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 2020صندوق النقد العربي  ©

 حقوق الطبع محفوظة
 

یعد ھذه الدراسات الاقتصادیة أعضاء الدائرة الاقتصادیة بصندوق النقد العربي، وینشرھا الصندوق. تبحث ھذه 
الدراسات في قضایا تتعلق بالسیاسات النقدیة والمصرفیة والمالیة والتجاریة وأسواق المال وانعكاساتھا على 

 الاقتصادات العربیة.

 

الآراء الواردة في ھذه الدراسة لا تمثل بالضرورة وجھة نظر صندوق النقد العربي، وتبقى معبرة عن وجھات نظر 
 الدراسة. يمؤلف

 

لا یجوز نسخ أو اقتباس أي جزء من ھذه الدراسات أو ترجمتھا او إعادة طباعتھا بأي صورة دون موافقة خطیة من 
 ي إلا في حالات الاقتباس القصیر بغرض النقد والتحلیل، مع وجوب ذكر المصدر.صندوق النقد العرب

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 توجھ جمیع المراسلات على العنوان التالي:
 الدائرة الاقتصادیة 
 صندوق النقد العربي

 دولة الامارات العربیة المتحدة –، أبوظبي 2818ص.ب 
+971 –2 – 6171552ھاتف:   
+971 –2 – 6326454فاكس:  

 economic@amfad.org.aeالبرید الالكتروني: 
Website:   http://www.amf.org.ae 
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)، 2019آفاق الاقتصاد العالمي لصندوق النقد الدولي (إصدار أكتوبر قاعدة بیانات لصندوق النقد العربي، و
 .2المختارة بیانات مالیة الحكومة الصادرة عن وزارات المالیة للدول العربیةإضافة إلى 

 

 الاستدامة المالیةلحساب مؤشر الإطار النظري . أولاً 
 الاستدامة المالیةتعریف . 1.1

 
إلى إعادة  الحاجة، من دون الحالیة والمستقبلیةعلى الوفاء بالتزاماتھا المالیة  ھي قدرة الدولةالاستدامة المالیة 

 . تعتمد منھجیة صندوق النقد الدولي في تعریف الاستدامة المالیة على تثبیت نسبة الدین العام3جدولة الدیون
یتم استھدافھا  من الناتج المحلي الإجمالي إلى الناتج المحلي الإجمالي عند مستوى معین، أو تحدید نسبة معینة

وبحیث یتم صیاغة الإصلاحات المالیة بما یساعد على بلوغ ھذه النسبة ) مفتوحاً لھذه النسبة (لكنھ ترك الباب
علیھا لمدة معینة، عادة خمس سنوات.  یبنى علیھ توقع المستقبل في ظل سیاسات یتوافقفرضیة عتبر توبحیث 

العام إلى الناتج تطاعت تحقیق الاستقرار في نسبة الدین ا اسعتبر السیاسات المالیة مستدامةً، إذت، ةفي ھذه الحال
  .أو خفضھ المحلي الإجمالي

 
 : أھم مؤشر ات الدین العام)1رقم ( جدول

 
 المؤشر تعریف المؤشر

رصید الدین / الناتج المحلي 
 الإجمالي

یقیس مستوى الدین بالنسبة إلى النشاط الاقتصادي للدولة، ویعتبر من أھم 
 .المدیونیة مستوىالمؤشرات المستخدمة لقیاس 

یقیس مستوى المدیونیة بالنسبة إلى قدرة الحكومة على السداد ویظھر عدد  دات المحلیةرارصید الدین/ الإی
 .السنوات اللازمة لتسدید الرصید الإجمالي للدین

 قساطوالأ(الفائدة المدفوعة  یقیس قدرة الحكومة على تسدید خدمة الدین دات المحلیةراخدمة الدین/ الإی
 .بواسطة المصادر المحلیة المدفوعة)

یقیس درجة ثقل عبء الفوائد للدولة، كما یمكن تصنیفھ على أنھ قیاس للنفقات  الفوائد/ الناتج المحلي الإجمالي
 .غیر المنتجة

 یقیس تكلفة الفوائد في إطار تحصیل الدخل في الدولة دات المحلیةراالفوائد/ الإی
 زامنیقیس القدرة على توفیر العملات الأجنبیة والسداد وعادة ما یستخدم بالت راتالدین الخارجي/ حجم الصاد

الدین كنسبة مئویة من التصدیر وبذلك یتم مقارنة النفقات غیر  مع مؤشر خدمة
 .الموارد بالنقد الأجنبي المنتجة مع مستوى تحصیل

 الدولي الصافي / الدین يالاحتیاط
 الخارجي

یدل ھذا المؤشر على عدد مرات زیادة الخصوم الخارجیة على رصید 
 .العملات

 

یعتبر مؤشر نسبة الدین العام إلى الناتج المحلي الإجمالي من أھم المؤشرات الاسترشادیة التي تستخدمھا الدول 
خر، لآفي تقییم مستوى الدین بالنسبة للنشاط الاقتصادي وقدرة الحكومة على السداد. تختلف ھذه النسبة من بلد 

تجاوز ھذه النسبة أكثر من أن تعربیة لا یسمح القانون ال ولتبعاً للمقومات المتوفرة في كل بلد. ففي بعض الد
تحاد الأوروبي حسب اتفاقیة ماسترخت. لافي دول افي المائة  60ألا تزید على  یجب، فیما في المائة 40

نسبة الدین العام إلى الناتج المحلي  تفاوتالدول العربیة المقترضة  عدد منعن  أظھرت البیانات المتاحة

                                                                 
 المستخدمة في احتساب مؤشر الاستدامة المالیة للدول العربیة في الملاحق الإحصائیة.تم إدراج البیانات  2
 تعریف الاستدامة المالیة حسب صندوق النقد الدولي 3
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 مقدمة
 

تراجع أسعار النفط منذ عام علاوة على ماعیة التي عرفتھا الدول العربیة لتطورات الاقتصادیة والاجتل كان
ً كبیأثراً  2015 أو المستوردة للنفط، وھو ما نتج عنھ صدرة المُ سواءً على الوضع المالي للدول العربیة را

ن أجل ارتفاع العجوزات في الموازنات العامة، وزیادة في مستویات الدین العام في عدد من تلك الدول. م
بالمالیة العامة إلى مستویات قابلة العودة صلاح المالي تھدف إلى لإلالدول العربیة برامج  بعض تبنتذلك، 

ً على إجراءات ل یةللاستمرار في ھذا الإطار، یحظى  تنویع مصادر الإیرادات وضبط الإنفاق.ارتكازا
تقییم تطورات لغرض  قبل صناع القرار في الدول العربیة منالاھتمام  مزید منب الاستدامة المالیةموضوع 

 .مناسب للتنمیة الاقتصادیة والاجتماعیةعلى تحقیق نمو اقتصادي  عجز الموازنة والدین العام التي تساعد
 

الاستدامة المالیة  من خلال احتساب مؤشرالدین العام دینامیكیة أثر تھدف الدراسة إلى إبراز في ھذا الإطار، 
یؤدي العامة،  وازنةاستمرار العجز في الم نأ، حیث الدولة على الوفاء بالتزاماتھا المالیة مدى قدرةالذي یبُین 

نعكس یما معباء إضافیة لتغطیة فوائد الدیون، لأنطوى علیھ تحمّل المیزانیة یإلى تزاید الدین العام، وھو ما 
تراجع مستویات  وبالتاليقتراض، وارتفاع أسعار الفائدة، لااالزیادة في العجز ومن ثم ارتفاع في مرة أخرى، 

العربیة في الدول  قدرة السلطات المالیةفي تقییم  دراسةالالإشكالیة الرئیسة في  تتمثل بالتالي الاقتصادي.النمو 
ً  تحقیق الاستدامة المالیة على المُطبقة من قبل منھجیة الحسب  تطور مؤشر الاستدامة المالیةلى إارتكازا

  .1صندوق النقد الدولي
 

، التي تنص على أنھ في ""دینامیكیة الدین العام تم اعتماد منھجیة ،المالیة في الدول العربیة الاستدامةلتقییم 
حالة ارتفاع معدل الدین العام (المقاس بحصتھ في الناتج المحلي الإجمالي) عن معدل الدین العام المستھدف، 

خلال فترة معینة لضمان بلوغ الدین  الأولي للموازنة رصیدال فائضاً في تحقیقعلى تقوم الحكومة بالعمل 
دول عربیة، ھي الأردن خمس مؤشر الاستدامة المالیة ل تقدیرھذا الأساس تم على . لمعدل المستھدفاالعام 

-2019( واستشراف تطوره خلال الفترة) 2018-2013( الفترةخلال  والبحرین وتونس ومصر والمغرب
متغیرات الاقتصاد الكلي المدرجة في "معادلة دینامیكیة على مجموعة من الفرضیات حول  بناءً ، )2022

ستھدف من قبل الدین العام المُ و ،وأسعار الفائدة ،التضخمو ،معدل النمو الاقتصاديأھمھا ومن  ،الدین العام"
 الحكومة. 

 
في حین یتناول الجزء  ،لاستدامة المالیةلاحتساب مؤشر االجزء الأول من الدراسة الإطار النظري  یقُدم

 دینامیكیة الدین العام وأھمفي نموذج المتضمنة والبیانات  للدول العربیة الحالات التطبیقیةوالثالث الثاني 
متنوعة مصادر ، تم اعتماد المستخدمة في الدراسة بخصوص البیانات الإحصائیة .الدراسة نتائج واستنتاجات

بیانات الإحصائیة ال، وقاعدة 2019لعام  من البیانات منھا إحصاءات التقریر الاقتصادي العربي الموحد

                                                                 
 ” Assessing Fiscalتستند ھذه الدراسة إلى الإطار النظري المعتمد في ورقة عمل الصادرة عن صندوق النقد الدولي بعنوان: 1

Sustainability: A Cross Country Comparison” , IMF working paper No:03/145, Enzo Croce and Hugo 
 Juan-Ramon, 2003 
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)t)π(=(1+r(t))*(1+)i(t)(1+ ) سعر الفائدة الإسمي باستخدام سعر الفائدة الحقیقي :r ومعدل التضخم (
)π.المقاس بمخفض الناتج المحلي الإجمالي ( 
 1)-t))*GDP(tπ(GDP(t) = (1+g(t))*(1+   الناتج المحلي الإجمالي الإسمي باستخدام معدل النمو :

 ).π( ) ومعدل التضخمgالحقیقي (
 

 تصبح كالتالي: )3والمعادلة رقم (
 

𝑑𝑑� =
1 + 𝑟𝑟(𝑡𝑡)
1 + 𝑔𝑔(𝑡𝑡) ∗ 𝑑𝑑��� − 𝑝𝑝𝑝𝑝�  

𝛽𝛽(𝑡𝑡)  نضعل = 𝟏𝟏�𝒓𝒓(𝒕𝒕)
𝟏𝟏�𝒈𝒈(𝒕𝒕) : الذي یبرز الفارق بین سعر الفائدة الحقیقي ( عامل الخصمr(  ومعدل نمو الناتج

  ).gالمحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة (

 كالتالي: معادلة دینامیكیة الدینتصبح 

𝑑𝑑� = 𝛽𝛽� ∗ 𝑑𝑑��� − 𝑝𝑝𝑝𝑝�  

والذي یكون  ،د في حالة استمرار تسجیل عجز أولي للموازنةدازیتوضح ھذه المعادلة أن معدل الدین العام 

  النمو الاقتصادي. معدل بالمقارنة معالحقیقي متزامناً مع ارتفاع سعر الفائدة 

 ) معامل الخصم ( لنفترض ثبات ):4المعادلة رقمβt+i)= β(( من )t (إلى )nt+.(  تكون معادلة
 دینامیكیة الدین كالآتي:

 
𝑑𝑑� = β��𝑝𝑝𝑝𝑝𝑡𝑡+1 + β��𝑝𝑝𝑝𝑝𝑡𝑡+2 + ⋯ + β��𝑝𝑝𝑝𝑝𝑡𝑡+𝑛𝑛 + β��𝑑𝑑𝑡𝑡+𝑛𝑛  

 
 ) ( للموازنةالفائض الأولي  لتحدید): 5المعادلة رقمps*( امل الخصمعو )*β ( اللذان یمكنان من

 .)4(رقم  حسب المعادلة )d(* الحكومة من قبل تحقیق معدل الدین العام المستھدف
 

*x d1) -*(βps* =  
 

 ) ( الفائض الأولي للموازنةتوزیع  ):6المعادلة رقمps (:كما یلي 
 𝑝𝑝𝑝𝑝� =ps* + λ�  *(d���-d*) 
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مما یؤكد ضرورة وضع إطار لتقییم الاستدامة المالیة  بالمائة، 118بالمائة و 50بین  ما 2018 عامالإجمالي 
 .4في ھذه الدول

 
 ساب مؤشر الاستدامة المالیةتحمنھجیة ا. 2.1

 
القیود  توصیفترتكز على التي  ،دینامیكیة الدین العامعلى نظریة الاستدامة المالیة ر یدتقفي اعتمدت الدراسة 

تعادل رصید الدین العام الإسمي في نفس  توضح أن احتیاجات الاقتراضو، 5على الموازنة في كل فترة زمنیة
 مجموع العجز الأولي للموازنة ومدفوعات الفائدة على الدین العام خلال نفس الفترة. كذلك الفترة، وتساوي

 المستخدم مؤشر الاستدامة المالیة إعداد أھم المعادلات المستخدمة في لھذه الدراسة  النموذج الاقتصاديقدم یُ 
 ).2018-1320( على بیانات مالیة الحكومة للفترة العربیة ولفي تحدید مستوى الاستدامة المالیة في بعض الد

 
 ) زمنیة:القیود على الموازنة في كل فترة  ):1المعادلة رقم 

 
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃� = (𝐷𝐷� − 𝐷𝐷���) = 𝑃𝑃𝑃𝑃� +  𝑖𝑖� ∗ 𝐷𝐷��� 

 حیث:
tPSBRفي الفترة ( : احتیاجات الاقتراضt.( 
tD  الفترة : رصید الدین العام الإسمي القائم في نھایةt).( 
tPD  : العجز الأولي للموازنة الذي یتحقق في الفترةt).( 
ti سعر الفائدة الإسمي في الفترة :t).( 

 
 ) الفائض الأولي للموازنة: ):2المعادلة رقم 

 
�𝑃𝑃𝑃𝑃 −):  1لدینا في المعادلة رقم ( =   𝑖𝑖� ∗ 𝐷𝐷��� − (𝐷𝐷� − 𝐷𝐷���) 

 
–)( عكس العجز الأولي للموازنة یساوي 𝑃𝑃𝑃𝑃(𝑡𝑡)الفائض الأولي للموازنة  𝑃𝑃𝑃𝑃(𝑡𝑡)  ویعني الإیرادات العامة

 .)t( النفقات باستثناء الفائدة الذي یتحقق في الفترةناقص 
 

      𝑃𝑃𝑃𝑃� =   𝑖𝑖� ∗ 𝐷𝐷��� − (𝐷𝐷� − 𝐷𝐷���) 
 

 
 ) معادلة دینامیكیة الدین العام3المعادلة رقم :(:  ُ ) على الناتج المحلي الإجمالي 2قسم المعادلة رقم (ت

 ) كما یلي:(t) للفترة GDPبالأسعار الجاریة (
 

 𝑃𝑃𝑃𝑃� /𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺� =   𝑖𝑖� ∗ 𝐷𝐷���/𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺� − (𝐷𝐷� − 𝐷𝐷���)/𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺�  
 
 یلي: ما نضعل

 
 𝑝𝑝𝑝𝑝� = 𝑃𝑃𝑃𝑃� /𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺�  الفائض الأولي للموازنة في الناتج المحلي الإجمالي في الفترة: نسبة )t(. 
 𝐷𝐷�/𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺𝐺�= d� الناتج المحلي الإجمالي في الفترة: نسبة الدین العام في )t(. 

                                                                 
 2018حسب التقریر الاقتصادي العربي الموحد لعام  4
 ” Fiscal Sustainability: A Cross Country Assessingبعنوان: 2003ورقة العمل الصادرة عن صندوق النقد الدولي عام  5

Comparison” , IMF working paper No:03/145 
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)t)π(=(1+r(t))*(1+)i(t)(1+ ) سعر الفائدة الإسمي باستخدام سعر الفائدة الحقیقي :r ومعدل التضخم (
)π.المقاس بمخفض الناتج المحلي الإجمالي ( 
 1)-t))*GDP(tπ(GDP(t) = (1+g(t))*(1+   الناتج المحلي الإجمالي الإسمي باستخدام معدل النمو :

 ).π( ) ومعدل التضخمgالحقیقي (
 

 تصبح كالتالي: )3والمعادلة رقم (
 

𝑑𝑑� =
1 + 𝑟𝑟(𝑡𝑡)
1 + 𝑔𝑔(𝑡𝑡) ∗ 𝑑𝑑��� − 𝑝𝑝𝑝𝑝�  

𝛽𝛽(𝑡𝑡)  نضعل = 𝟏𝟏�𝒓𝒓(𝒕𝒕)
𝟏𝟏�𝒈𝒈(𝒕𝒕) : الذي یبرز الفارق بین سعر الفائدة الحقیقي ( عامل الخصمr(  ومعدل نمو الناتج

  ).gالمحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة (

 كالتالي: معادلة دینامیكیة الدینتصبح 

𝑑𝑑� = 𝛽𝛽� ∗ 𝑑𝑑��� − 𝑝𝑝𝑝𝑝�  

والذي یكون  ،د في حالة استمرار تسجیل عجز أولي للموازنةدازیتوضح ھذه المعادلة أن معدل الدین العام 

  النمو الاقتصادي. معدل بالمقارنة معالحقیقي متزامناً مع ارتفاع سعر الفائدة 

 ) معامل الخصم ( لنفترض ثبات ):4المعادلة رقمβt+i)= β(( من )t (إلى )nt+.(  تكون معادلة
 دینامیكیة الدین كالآتي:

 
𝑑𝑑� = β��𝑝𝑝𝑝𝑝𝑡𝑡+1 + β��𝑝𝑝𝑝𝑝𝑡𝑡+2 + ⋯ + β��𝑝𝑝𝑝𝑝𝑡𝑡+𝑛𝑛 + β��𝑑𝑑𝑡𝑡+𝑛𝑛  

 
 ) ( للموازنةالفائض الأولي  لتحدید): 5المعادلة رقمps*( امل الخصمعو )*β ( اللذان یمكنان من

 .)4(رقم  حسب المعادلة )d(* الحكومة من قبل تحقیق معدل الدین العام المستھدف
 

*x d1) -*(βps* =  
 

 ) ( الفائض الأولي للموازنةتوزیع  ):6المعادلة رقمps (:كما یلي 
 𝑝𝑝𝑝𝑝� =ps* + λ�  *(d���-d*) 
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𝑟𝑟� = 𝑟𝑟�� ∗
𝑑𝑑����

𝑑𝑑 ���
+ 𝑟𝑟�� ∗

𝑑𝑑����

𝑑𝑑 ���
 

 
 

𝒓𝒓𝒕𝒕𝑫𝑫.سعر الفائدة الحقیقي على الدین العام الداخلي : 
𝒓𝒓𝒕𝒕𝑬𝑬.سعر الفائدة الحقیقي على الدین العام الخارجي : 

𝒅𝒅𝒕𝒕�𝟏𝟏
𝑫𝑫.نسبة الدین العام الداخلي في الناتج المحلي الاجمالي : 

𝒅𝒅𝒕𝒕�𝟏𝟏
𝑬𝑬.نسبة الدین العام الخارجي في الناتج المحلي الإجمالي : 

 

وھي دول العربیة  خمسحالة تطبیقیة لتقییم الاستدامة المالیة من خلال نموذج دینامیكیة الدین العام ل إعداد تم
جمع البیانات المتعلقة بمتغیرات الاقتصاد  المنھجیة علىعتمد ت .ومصر والمغربوتونس الأردن والبحرین 

على الدین العام الداخلي  ةإضافة إلى احتساب تقدیرات لمؤشرات سعر الفائدة الحقیقي المطبق الكلي،
تم قیاس مؤشر الاستدامة  لمتوسط سعر الفائدة الحقیقي الفعلي، حیث ذلك تم إعداد تقدیرات بعدوالخارجي 

 السالف ذكرھا.المالیة باعتماد المتغیرات المدرجة في نموذج دینامیكیة الدین العام 

مصادر البیانات منھا إحصاءات التقریر متنوعة من تم اعتماد مجموعة البیانات الإحصائیة، بخصوص 
آفاق الاقتصاد العالمي الإحصائیة لصندوق النقد العربي، ووقاعدة بیانات  ،الموحد الاقتصادي العربي

الصادرة عن وزارات المالیة  مالیة الحكومة، إضافة إلى بیانات )2019(إصدار أكتوبر  لصندوق النقد الدولي
  .في الدراسة ضمنةتالمُ  للدول العربیة

 )2022-2013( خلال الفترة الدول العربیة بعض تقییم الاستدامة المالیة فيثانیاً. 

 تطورات المدیونیة العامة في الدول العربیةعن  لمحة .1.2

والمواد الأولیة النفط أسعار  قلباتبت )2018-2013ة (الفتر الدول العربیة خلالتأثرت المدیونیة العامة في 
الإیرادات ، حیث عرفت التي شھدھا عدد من دول المنطقة لأوضاع الداخلیةالأسواق العالمیة وافي الأخرى 
ً ھذه الفترة، في حین سجل الإنفاق  في بعض التباطؤالمالیة  ً  العام نموا زیادة الأجور من خلال  متسارعا

أدت  .أشكال الإنفاق الجاري الأخرىدعم أسعار بعض المواد الأساسیة ووالرواتب والتحویلات الاجتماعیة و
، 2014الارتفاع الملموس في مستویات العجز في الموازنات ومعدلات المدیونیة منذ عام ھذه التطورات إلى 

في المائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  2.5تحول فائض الموازنة المجمعة للدول العربیة البالغ  حیث
 . )9( 2015عام في  الإجماليالناتج المحلي  منفي المائة  10حوالي  ، إلى عجز بلغ2013

عربیة (الأردن وتونس ارتفع إجمالي رصید الدین العام (الداخلي والخارجي) في سبع دول ، في ھذا الإطار
-2013( لفترةاً خلال اسنوی في المائة 8.1 تبلغسبة والبحرین ولبنان ومصر والمغرب وموریتانیا) بن

. كما 2018ملیار دولار عام  707.8 نحو إلى 2012ملیار دولار عام  445 حوالي ، حیث انتقل من)2018
بالمائة.  117 حوالي إلى 2012بالمائة عام  45الإجمالي من حوالي انتقلت نسبة الدین العام إلى الناتج المحلي 

بالمائة في مصر  76.4یمثل الدین العام الداخلي حصة أكبر في إجمالي الدین العام، حیث یستحوذ على نسبة 
بالمائة  20و ،بالمائة في تونس 22و ،بالمائة في الأردن 60و، بالمائة في كل من المغرب ولبنان 62وحوالي 

  في موریتانیا.

من  ءً داتباتسارعت وتیرة تنفیذ إصلاحات المالیة العامة في عدد من الدول العربیة  ،في ظل ھذه التطورات
وتحدیث النظم  بھدف احتواء الزیادة في مستویات الإنفاق العام، وتنویع الإیرادات الحكومیة، 2015عام 

منھجیات إعداد بكما تم الاھتمام  ،استراتیجیات إدارة الدین العام وإعداد الضریبیة وإصلاح أنظمة الدعم

                                                                 
 .2018بیانات التقریر الاقتصادي العربي الموحد لعام  9
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لتقلیص الفارق بین معدل الدین ) t( في الفترة استجابة السیاسة المالیة درجة یبین) λ(معامل  إنحیث 

وضع بعد  5في المعادلة رقم ) *ps( یتم تقدیر .ومعدل الدین المستھدف السابقة المسجل في الفترة
 ).d(*اختیار معدل الدین العام المستھدف و )*β( عامل الخصم عن مستوىیة فرض

 
 ) صیاغة معادلة دینامیكیة الدین باستخدام معامل درجة استجابة السیاسة المالیة  ):7المعادلة رقم

)λ(: 
d� = (𝛽𝛽� −  λ� ) ∗ d��� − (𝛽𝛽∗ −  λ� − 1) ∗ 𝑑𝑑∗ 

 
فإن ، )(*dمن معدل الدین العام المستھدف  دائماً یكون أكبر )(t-1معدل الدین العام للفترة  نعتبر أن

یقتضي أن تكون القیمة المطلقة  ،لتقائیة معدل الدین بالمستوى المستھدفا) تبین أن 6المعادلة رقم (
𝛽𝛽(𝑡𝑡)� لكتلةل − 𝜆𝜆(𝑡𝑡)�  تم اختیار على ھذا الأساس،  .1أقل من�𝛽𝛽(𝑡𝑡) − 𝜆𝜆(𝑡𝑡)�  كمؤشر

 ).7، من خلال المعادلة رقم t(6)في الفترة ( للاستدامة المالیة
 

 ) مالاستدامة المالیة من منظور دینامیكیة الدین العامؤشر ): 8المعادلة رقم 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼� = (𝛽𝛽� −  λ� ) = �1 + r�
1 + g�

−
 𝑝𝑝𝑝𝑝� − 𝑝𝑝𝑝𝑝∗

d��� − 𝑑𝑑∗ � 

 :إنحیث 
IFS)( ا: مؤشر) لاستدامة المالیةIndicator of Fiscal Sustainability( . إذا كان ھذا المؤشر أقل من

 ا كان المؤشر أكبر منذ، یعني وجود استدامة مالیة بحیث یمكن تحقیق معدل الدین العام المستھدف. أما إ1
الدین العام غیر  فھناك عدم استدامة مالیة الحكومة، حیث أن وضعیة عجز الموازنة ومستوى، 1 أو یسُاوي

 للاستمرار. ةقابل
 
  𝛽𝛽(𝑡𝑡) = ���(�)

ومعدل نمو الناتج  )rبین سعر الفائدة الحقیقي ( توسععامل الخصم الذي یبرز المیعني :  (�)���
 .7الدین العامكلما زاد كلما ارتفع ھذا المعامل  ).gالمحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة (

 
𝝀𝝀(𝑡𝑡) = �� (�)���∗

لتقلیص الفارق بین معدل الدین  )t( درجة استجابة السیاسة المالیة في الفترة یبین :∗��(���)�

 .  سجل في الفترة السابقة ومعدل الدین المستھدفالمُ 
 
 ) حالة الدین العام المحلي والأجنبي): 9المعادلة رقم 

 
المالي المحلي ومن الأسواق المالیة لتمویل عجز الموازنة، تقوم معظم الدول العربیة بالاقتراض من السوق 

في  ي.رات سعر الصرف على رصید الدین الخارجیالخارجیة، أخداً بالاعتبار اختلاف أسعار الفائدة وتأث
 التالي:ك 8حتسب سعر الفائدة الحقیقي في معادلة دینامیكیة الدین، یھذه الحالة

                                                                 
 حسب نظریة دینامیكیة الدین العام المعتمدة من قبل صندوق النقد الدولي. 6
یة، واستبعاد القیم أقل ضعف في الموارد المال في الاقتصادات الواعدة، وأكبر من واحد في البلدان التي لدیھا 1ب حوالي  βیقدر معامل   7

 .لھذا المعامل لما یبرزه من انخفاض سعر الفائدة الحقیقي مقارنة مع معدل النمو الاقتصادي الحقیقي 1من 
 ” Assessing Fiscal Sustainability: A Cross Countryبعنوان:المصدر: ورقة العمل الصادرة عن صندوق النقد الدولي  8

Comparison” , IMF working paper No:03/145, Enzoc Croce and Hugo Juan-Ramon, 2003  
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+ 𝑟𝑟�� ∗
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𝒓𝒓𝒕𝒕𝑫𝑫.سعر الفائدة الحقیقي على الدین العام الداخلي : 
𝒓𝒓𝒕𝒕𝑬𝑬.سعر الفائدة الحقیقي على الدین العام الخارجي : 

𝒅𝒅𝒕𝒕�𝟏𝟏
𝑫𝑫.نسبة الدین العام الداخلي في الناتج المحلي الاجمالي : 

𝒅𝒅𝒕𝒕�𝟏𝟏
𝑬𝑬.نسبة الدین العام الخارجي في الناتج المحلي الإجمالي : 

 

وھي دول العربیة  خمسحالة تطبیقیة لتقییم الاستدامة المالیة من خلال نموذج دینامیكیة الدین العام ل إعداد تم
جمع البیانات المتعلقة بمتغیرات الاقتصاد  المنھجیة علىعتمد ت .ومصر والمغربوتونس الأردن والبحرین 

على الدین العام الداخلي  ةإضافة إلى احتساب تقدیرات لمؤشرات سعر الفائدة الحقیقي المطبق الكلي،
تم قیاس مؤشر الاستدامة  لمتوسط سعر الفائدة الحقیقي الفعلي، حیث ذلك تم إعداد تقدیرات بعدوالخارجي 

 السالف ذكرھا.المالیة باعتماد المتغیرات المدرجة في نموذج دینامیكیة الدین العام 

مصادر البیانات منھا إحصاءات التقریر متنوعة من تم اعتماد مجموعة البیانات الإحصائیة، بخصوص 
آفاق الاقتصاد العالمي الإحصائیة لصندوق النقد العربي، ووقاعدة بیانات  ،الموحد الاقتصادي العربي

الصادرة عن وزارات المالیة  مالیة الحكومة، إضافة إلى بیانات )2019(إصدار أكتوبر  لصندوق النقد الدولي
  .في الدراسة ضمنةتالمُ  للدول العربیة

 )2022-2013( خلال الفترة الدول العربیة بعض تقییم الاستدامة المالیة فيثانیاً. 

 تطورات المدیونیة العامة في الدول العربیةعن  لمحة .1.2

والمواد الأولیة النفط أسعار  قلباتبت )2018-2013ة (الفتر الدول العربیة خلالتأثرت المدیونیة العامة في 
الإیرادات ، حیث عرفت التي شھدھا عدد من دول المنطقة لأوضاع الداخلیةالأسواق العالمیة وافي الأخرى 
ً ھذه الفترة، في حین سجل الإنفاق  في بعض التباطؤالمالیة  ً  العام نموا زیادة الأجور من خلال  متسارعا

أدت  .أشكال الإنفاق الجاري الأخرىدعم أسعار بعض المواد الأساسیة ووالرواتب والتحویلات الاجتماعیة و
، 2014الارتفاع الملموس في مستویات العجز في الموازنات ومعدلات المدیونیة منذ عام ھذه التطورات إلى 

في المائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  2.5تحول فائض الموازنة المجمعة للدول العربیة البالغ  حیث
 . )9( 2015عام في  الإجماليالناتج المحلي  منفي المائة  10حوالي  ، إلى عجز بلغ2013

عربیة (الأردن وتونس ارتفع إجمالي رصید الدین العام (الداخلي والخارجي) في سبع دول ، في ھذا الإطار
-2013( لفترةاً خلال اسنوی في المائة 8.1 تبلغسبة والبحرین ولبنان ومصر والمغرب وموریتانیا) بن

. كما 2018ملیار دولار عام  707.8 نحو إلى 2012ملیار دولار عام  445 حوالي ، حیث انتقل من)2018
بالمائة.  117 حوالي إلى 2012بالمائة عام  45الإجمالي من حوالي انتقلت نسبة الدین العام إلى الناتج المحلي 

بالمائة في مصر  76.4یمثل الدین العام الداخلي حصة أكبر في إجمالي الدین العام، حیث یستحوذ على نسبة 
بالمائة  20و ،بالمائة في تونس 22و ،بالمائة في الأردن 60و، بالمائة في كل من المغرب ولبنان 62وحوالي 

  في موریتانیا.

من  ءً داتباتسارعت وتیرة تنفیذ إصلاحات المالیة العامة في عدد من الدول العربیة  ،في ظل ھذه التطورات
وتحدیث النظم  بھدف احتواء الزیادة في مستویات الإنفاق العام، وتنویع الإیرادات الحكومیة، 2015عام 

منھجیات إعداد بكما تم الاھتمام  ،استراتیجیات إدارة الدین العام وإعداد الضریبیة وإصلاح أنظمة الدعم

                                                                 
 .2018بیانات التقریر الاقتصادي العربي الموحد لعام  9
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 )%(، )2018-2013( : تطور متغیرات معادلة دینامیكیة الدین العام في الأردن خلال الفترة)2( الجدول رقم

 المتغیرات
 

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
2018 

       الرمز الوصف
 g 2.8 3.1 2.4 2.0 2.3 2.0 11معدل النمو الاقتصادي

 Π 2.8 2.9 -0.9 -0.8 2.3 2.2 12معدل التضخم
الفائدة متوسط سعر 

 13الحقیقي
r 1.3 1.5 5.0 4.1 1.0 1.4 

 β 0.98 0.99 1.02 1.02 0.99 1.0 14معامل الخصم
معدل الرصید الأولي 

 15للموازنة
ps -8.6 -5.6 -6.9 -6.3 -5.7 -6.0 

 d 86.6 88.5 92.3 93.7 94.3 94.4 معدل الدین العام القائم
مؤشر استجابة السیاسة 

  16المالیة
𝝀𝝀 -0.49 -0.26 -0.29 -0.24 -0.20 -0.21 

 IFS 1.42 1.20 1.27 1.22 1.16 1.17 مؤشر الاستدامة المالیة
ُ  ت التيالفرضیات حول المتغیرا  مكن من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومةت

 β 1.002 1.002 1.002 1.002 1.002 1.002* 17معامل الخصم
م���ع���دل ال���دی���ن ال���ع���ام 

 المستھدف 
*d  60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 

 ps 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12* 18معدل الرصید الأولي
 ووزارة المالیة الأردنیة. ،2019لعام  التقریر الاقتصادي العربي الموحد بیاناتمصادر  :مصدرال

منحى تنازلي  تتخذا) IFSقیمة مؤشر الاستدامة المالیة ( العام أننتائج معادلة دینامیكیة الدین  یتبن من خلال
ً التوجھ التدریجي لتحقیق ھدف  2018عام  1.17إلى  2013عام  1.42من المؤشر تراجع حیث  موضحا

أثر الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة  إلىفي مؤشر الاستدامة المالیة للأردن یُعزى التحسن  .الاستدامة المالیة
بالمائة  8.6انتقل من  الذيالعجز الأولي للموازنة  صینتائجھا تقلكان من التي ، 19المنجزة خلال ھذه الفترة

معدل الدین العام في  واستقرار 2018بالمائة عام  6إلى حوالي  2013من الناتج المحلي الإجمالي في عام 
 .)2018-2016( الفترةخلال  المحلي الإجمالي بالمائة من الناتج 94 دودح
 

 

  

                                                                 
 معدل النمو الاقتصادي بالأسعار الثابتة.  11
 معدل التضخم المحتسب بمخفض الناتج المحلي الإجمالي. 12
 متوسط سعر الفائدة الحقیقي المقدر بمتوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین العام الداخلي والخارجي. 13
 ) ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة.rیبرز التوسع بین سعر الفائدة الحقیقي ( 14
 موازنة والدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة.معدل فائض ال 15
) لتقلیص الفارق بین معدل الدین المسجل في الفترة السابقة ومعدل الدین المستھدف من قبل tفي الفترة (  مؤشر استجابة السیاسة المالیة16

 الحكومة.
 معامل الخصم كفرضیة تقدر بمتوسط الفترة. 17
بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي الذي یمكن من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل  0.12معدل الفائض الأولي (المقدر ب  18

 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي). 60الحكومة (فرضیة 
المعلومات حول الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة المنجزة في  2019یقُدم الفصل السادس من التقریر الاقتصادي العربي الموحد لعام  19

 ).www.amf.org.aeیمُكن الحصول على النسخة الكاملة من التقریر على الموقع الإلكتروني لصندوق النقد العربي ( .الدول العربیة.

9 
 

تنفیذ برامج الإصلاح  فيبعض الدول شرعت كما أن . ھا، وتحدیث القوانین المنظمة لوتنفیذ الموازنة العامة
 المالي بدعم من المؤسسات المالیة الإقلیمیة والدولیة.

 

 )2022-2013( خلال الفترة الدول العربیةبعض . تقییم الاستدامة المالیة في 2.2

-2013( خلال الفترةمؤشر الاستدامة المالیة تقدیر تم ، معنیة بالدراسةدول الالفي لتقییم الاستدامة المالیة 
ترتبط الاستدامة المالیة بمدى نجاعة   .)2022-2019( لفترةخلال اآفاق تطور ھذا المؤشر دراسة و، )2018

ھدف تقلیص عجز الموازنة والتحكم في معدل الدین العام والرجوع بھ إلى وضع بالسیاسة المالیة المطبقة 
تعزیز  إلى في الموازنة العامةالتي انتھجتھا الدول العربیة الإجراءات الحكومیة  ھدفقابل للاستمرار. ت

، زیادة حصیلة الرسوم وعوائد الاستثمارات الحكومیةو 10بإصلاح ضریبيالمثال بالقیام على سبیل  الإیرادات
 وضبط ،وميوتقلیص الدعم الحكمتضمنة الأجور والنفقات التشغیلیة، خفض المصروفات الجاریة  إلى جانب

 .الرأسمالیةالنفقات 

 . الأردن1.2.2

ھا تشھد ورات التي، نتیجة للتط)2018-2013( عرف الاقتصاد الأردني تراجعاً في وتیرة نموه خلال الفترة
تراجع و ،عدد من دول المنطقة ومدى انعكاس ذلك على البیئة والمناخ الاستثماري وقطاع السیاحة الأردني

المالي للحكومة خلال ھذه  تأثر الوضعمستوى تحویلات العاملین والمساعدات الخارجیة. في ھذا الإطار، 
تم تطبیق مجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة استھدفت التحكم في عجز الموازنة العامة الفترة، و

  .والحد من تفاقم الدین العام

 

 2018-2013( تقییم الاستدامة المالیة في الأردن خلال الفترة( 

 الاقتصادي تباطؤاً خلال الفترةعرفت مؤشرات معادلة دینامیكیة الدین تطورات متباینة، حیث سجل النمو 
كما عرف معدل التضخم  بالمائة في بدایة الفترة. 3 اً عنبالمائة عوض 2ستقر في حدود لی )2013-2018(

بالمائة  2.2إلى  2013بالمائة عام  2.8المحتسب بمخفض الناتج المحلي الإجمالي تراجعاً حیث انتقل من 
بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  8.6ة تحسناً حیث انتقل من . كما سجل العجز الأولي للموازن2018عام 

 . كما ارتفع متوسط أسعار الفائدة على الدین العام الخارجي2018عام في بالمائة  6إلى حوالي  2013في عام 
، في حین تراجع متوسط أسعار الفائدة على الدین 2018بالمائة عام  5.5إلى  2013بالمائة عام  3.7من 

 .2018بالمائة عام  2.3إلى  2013بالمائة عام  4.4العام الداخلي من 

أدت كل ھذه التطورات إلى تأثر القدرة التمویلیة للحكومة والاعتماد على الاقتراض لتمویل عجز الموازنة 
 28.3إلى  2013ملیار دینار عام  20.6خلال ھذه الفترة، مما نتج عنھ ارتفاع إجمالي الدین العام القائم من 

ج المحلي الإجمالي إلى تبالمائة من النا 86.6، بالتالي انتقل معدل الدین العام من 2018ملیار دینار عام 
) حسب معادلة دینامیكیة الدین العام، تم IFS. ولتقدیر مؤشر الاستدامة المالیة (2018بالمائة عام  94.4

) اللذان β) وعامل الخصم (**psللموازنة (متغیرات وھي الفائض الأولي الاعتماد فرضیات حول بعض 
حیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل )، dیمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*

 بالمائة بخصوص معدل الدین العام المستھدف. 60واعتماد نسبة  )،2018-2013( لخصم للفترةا
 

 

                                                                 
  10 المتمثل في استحداث ضریبة القیمة المضافة والضریبة الانتقائیة
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 )%(، )2018-2013( : تطور متغیرات معادلة دینامیكیة الدین العام في الأردن خلال الفترة)2( الجدول رقم

 المتغیرات
 

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
2018 

       الرمز الوصف
 g 2.8 3.1 2.4 2.0 2.3 2.0 11معدل النمو الاقتصادي

 Π 2.8 2.9 -0.9 -0.8 2.3 2.2 12معدل التضخم
الفائدة متوسط سعر 

 13الحقیقي
r 1.3 1.5 5.0 4.1 1.0 1.4 

 β 0.98 0.99 1.02 1.02 0.99 1.0 14معامل الخصم
معدل الرصید الأولي 

 15للموازنة
ps -8.6 -5.6 -6.9 -6.3 -5.7 -6.0 

 d 86.6 88.5 92.3 93.7 94.3 94.4 معدل الدین العام القائم
مؤشر استجابة السیاسة 

  16المالیة
𝝀𝝀 -0.49 -0.26 -0.29 -0.24 -0.20 -0.21 

 IFS 1.42 1.20 1.27 1.22 1.16 1.17 مؤشر الاستدامة المالیة
ُ  ت التيالفرضیات حول المتغیرا  مكن من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومةت

 β 1.002 1.002 1.002 1.002 1.002 1.002* 17معامل الخصم
م���ع���دل ال���دی���ن ال���ع���ام 

 المستھدف 
*d  60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 

 ps 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12* 18معدل الرصید الأولي
 ووزارة المالیة الأردنیة. ،2019لعام  التقریر الاقتصادي العربي الموحد بیاناتمصادر  :مصدرال

منحى تنازلي  تتخذا) IFSقیمة مؤشر الاستدامة المالیة ( العام أننتائج معادلة دینامیكیة الدین  یتبن من خلال
ً التوجھ التدریجي لتحقیق ھدف  2018عام  1.17إلى  2013عام  1.42من المؤشر تراجع حیث  موضحا

أثر الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة  إلىفي مؤشر الاستدامة المالیة للأردن یُعزى التحسن  .الاستدامة المالیة
بالمائة  8.6انتقل من  الذيالعجز الأولي للموازنة  صینتائجھا تقلكان من التي ، 19المنجزة خلال ھذه الفترة

معدل الدین العام في  واستقرار 2018بالمائة عام  6إلى حوالي  2013من الناتج المحلي الإجمالي في عام 
 .)2018-2016( الفترةخلال  المحلي الإجمالي بالمائة من الناتج 94 دودح
 

 

  

                                                                 
 معدل النمو الاقتصادي بالأسعار الثابتة.  11
 معدل التضخم المحتسب بمخفض الناتج المحلي الإجمالي. 12
 متوسط سعر الفائدة الحقیقي المقدر بمتوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین العام الداخلي والخارجي. 13
 ) ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة.rیبرز التوسع بین سعر الفائدة الحقیقي ( 14
 موازنة والدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة.معدل فائض ال 15
) لتقلیص الفارق بین معدل الدین المسجل في الفترة السابقة ومعدل الدین المستھدف من قبل tفي الفترة (  مؤشر استجابة السیاسة المالیة16

 الحكومة.
 معامل الخصم كفرضیة تقدر بمتوسط الفترة. 17
بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي الذي یمكن من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل  0.12معدل الفائض الأولي (المقدر ب  18

 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي). 60الحكومة (فرضیة 
المعلومات حول الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة المنجزة في  2019یقُدم الفصل السادس من التقریر الاقتصادي العربي الموحد لعام  19

 ).www.amf.org.aeیمُكن الحصول على النسخة الكاملة من التقریر على الموقع الإلكتروني لصندوق النقد العربي ( .الدول العربیة.
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  )3رقم (الجدول 

 )2022-2019( متغیرات معادلة دینامیكیة الدین في الأردن خلال الفترة أھم
 2019 2020 2021 2022 

 2.8 2.6 2.4 2.5 20معدل النمو الاقتصادي

 4.0 4.0 3.0 2.0  21متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 6.0- 6.0- 6.0- 6.0- 22الأولي للموازنةمعدل الرصید 

 96.5 95.4 95.2 90.5 23معدل الدین العام القائم

 1.21 1.22 1.21 1.24 مؤشر الاستدامة المالیة

 

 )1( شكل رقم
 )2022-2013( تطور عجز الموازنة والدین العام في الأردن خلال الفترة

 
 

 

                                                                 
  .2019صندوق النقد الدولي  -أكتوبر  -المصدر: قاعدة البیانات لآفاق الاقتصاد العالمي20
 .2022-2019فرضیة حول تطور أسعار الفائدة الحقیقیة خلال الفترة  21
 معدل فائض الموازنة والدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة. 22
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 23
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 )2022-2019( خلال الفترةفي الأردن الاستدامة المالیة 

باعتماد مجموعة من الفرضیات تتعلق بالمتغیرات  2022ق ساب تقدیرات مؤشر الاستدامة المالیة في أفتحاتم 
على سیناریو یفترض الاستمرار في نھج نفس السیاسة المالیة المتبعة،  بناءً  الخارجیة لمعادلة دینامیكیة الدین

حیث یھدف إلى دعم النمو الاقتصادي بالاستمرار في التوسع في الإنفاق العام والعمل على الزیادة في 
سعیاً للتحكم في عجز الموازنة في المستوى المسجل عام  ،الضریبیة منھا وغیر الضریبیة ،الإیرادات العامة

2018. 

حیث  )،2022-2019( یعتمد السیناریو على فرضیة استمرار نھج نفس السیاسة المالیة للحكومة خلال الفترة
التضخم ستعرف تحسناً نتیجة للزیادة في والنمو الاقتصادي ، منھا بعض متغیرات نموذج دینامیكیة الدینأن 

یعتمد في ھذا السیاق،  ،النفقات العامة التشغیلیة والرأسمالیةالطلب الإجمالي المستفید من استمرار التوسع في 
 الفرضیات التالیة: السیناریو على

  2022-2019(صندوق النقد الدولي للفترة تقدیرات اعتماد آفاق النمو الاقتصادي للأردن حسب( -
 .2019أكتوبر  -إصدار آفاق الاقتصاد العالمي

  2018-2013( بالمائة خلال الفترة 2.6الحقیقیة على الدین العام من ارتفاع متوسط أسعار الفائدة( 
 . 2022عام في بالمائة  4إلى حوالي 

  بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي.  6استقرار العجز الأولي للموازنة في حدود 

في عام  1.21إلى 2019 عام 1.24من  مؤشر الاستدامة المالیةستتراجع قیمة ، الفرضیاتبناء على ھذه 
من خلال برنامج الإصلاحات المالیة  المالي ومواصلةلتعزیز الوضع  أكبرجھود ممما یتطلب بذل  ، 2022

لموازنة ل الأولي عجزالیرادات بما یقلص من لإالنفقات العامة وتنویع اتوسع حتواء ایھدف إلى إصلاحي 
 .معدل المستھدف من قبل الحكومةالریب من ق إلى مستوىالدین العام معدل تراجع یمكن من وبشكل ملحوظ 
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  )3رقم (الجدول 

 )2022-2019( متغیرات معادلة دینامیكیة الدین في الأردن خلال الفترة أھم
 2019 2020 2021 2022 

 2.8 2.6 2.4 2.5 20معدل النمو الاقتصادي

 4.0 4.0 3.0 2.0  21متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 6.0- 6.0- 6.0- 6.0- 22الأولي للموازنةمعدل الرصید 

 96.5 95.4 95.2 90.5 23معدل الدین العام القائم

 1.21 1.22 1.21 1.24 مؤشر الاستدامة المالیة

 

 )1( شكل رقم
 )2022-2013( تطور عجز الموازنة والدین العام في الأردن خلال الفترة

 
 

 

                                                                 
  .2019صندوق النقد الدولي  -أكتوبر  -المصدر: قاعدة البیانات لآفاق الاقتصاد العالمي20
 .2022-2019فرضیة حول تطور أسعار الفائدة الحقیقیة خلال الفترة  21
 معدل فائض الموازنة والدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة. 22
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 23
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  البحرین .2.2.2

، 2014عام  بنھایةتأثر الوضع الاقتصادي والمالي لمملكة البحرین بتراجع أسعار النفط في الأسواق العالمیة 
إجمالي في الإیرادات النفطیة  ساھمة القطاع النفطي في الناتج المحلي الإجمالي ومساھمةنتیجة لأھمیة م

بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  3زنة العامة من لموال الكلي عجزالارتفع في ھذا الصدد، . الإیرادات المالیة
مما  2018في المائة في عام  2إلى فیما تراجع في أعقاب ذلك ، 2016بالمائة عام  10.1إلى  2013عام 
  .)2018-2013(خلال الفترة  لدین العامل ملحوظ تزاید الاحتیاجات التمویلیة وارتفاعإلى أدى 

 

  2018-2013( البحرین خلال الفترة فيتقییم الاستدامة المالیة( 

ً ملحوظاً  سجل، حیث متباینة تطوراتالدین  دینامیكیةمعادلة عرفت مؤشرات  النمو الاقتصادي تباطؤا
بالمائة  3.6تراجع معدل التضخم من . كما 2018بالمائة عام  2.3إلى  2013بالمائة في عام  5.6 لیتراجع من

 10.7حیث انتقل من ملحوظاً  اً حسنتسجل العجز الأولي للموازنة  غیر أن بالمائة خلال نفس الفترة. 1.8إلى 
. 2018عام من الناتج المحلي الإجمالي بالمائة  1.9إلى  2015بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي في عام 

. غیر أنھ لوحظ ارتفاع )2018-2013(كمتوسط السنوي للفترة  2.6الحقیقیة أسعار الفائدة  متوسط بلغكما 
ملیون دینار  619إلى  2013دینار بحریني عام ملیون  192مدفوعات الفائدة للدین العام، حیث انتقلت من 

 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي وبالتالي تزاید الاحتیاجات التمویلیة للحكومة 4.3مثل ، ما یُ 2018عام 
إلى  2013بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  43.9حیث انتقل معدلھ من  .وانعكاسھا على الدین العام

 .2018الناتج المحلي الإجمالي عام  بالمائة من 87.7

استھدفت معالجة الاختلالات  2015تم تطبیق مجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة منذ عام في ھذا الإطار، 
في الموازنة العامة وإعادة ھیكلتھا وتقلیص الدین العام، بما یمكن من الاستفادة من فرص النمو الاقتصادي. 

توزعت بین مبادرات زیادة الإیرادات متضمنة زیادة الرسوم الحكومیة، إصلاحات شملت خطة الحكومة 
التي تضمنت ترشید النفقات المتكررة وتخفیض میزانیة المشاریع، إلى جانب ، ومبادرات خفض المصروفات

 .24مبادرات تقلیص الدعم الحكومي التي شملت زیادة أسعار المحروقات والكھرباء والماء

) حسب معادلة دینامیكیة الدین العام، تم اعتماد فرضیات حول الفائض IFSالمالیة ( لتقدیر مؤشر الاستدامة
) اللذان یمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل β) وعامل الخصم (**psالأولي للموازنة (

بالمائة  60واعتماد نسبة  )،2018-2013(لخصم للفترة ا)، حیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل dالحكومة (*
دینامیكیة  ةل) متغیرات معاد4قدم الجدول رقم (بخصوص معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة. یُ 

 ).2018-2013(خلال الفترة  وتطور مؤشر الاستدامة المالیة الدین
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 وزارة المالیة الأردنیة والتقریر الاقتصادي العربي الموحد، الصادر عن صندوق النقد العربي.             المصدر: 

  

 )1الإطار رقم (

 )2019-2013أھم إصلاحات مالیة الحكومة في الأردن خلال الفترة (

)، حیث أدت البیئة الاقتصادیة العالمیة غیر المواتیة إلى 2019-2013الفترة (واجھ الاقتصاد الأردني تحدیات كبیرة خلال 
ھور تحدیات على صعید حركة التجارة ظتباطؤ النمو الاقتصادي، وأدت حالة عدم الاستقرار على المستوى الإقلیمي إلى 

لعامة وتخفیض حجم المدیونیة وتعبئة والتدفقات المالیة والسیاحة. كما واجھ الاقتصاد تحدیات تعزیز الاستدامة المالیة ا
 الموارد الذاتیة وتوفیر فرص العمل ورفع مستوى المعیشة.

تم إحراز نتائج إیجابیة على صعید الاقتصاد الكلي كمحصلة للإصلاحات الاقتصادیة والھیكلیة التي استھدفت تحسین لمناخ 
الضریبي وإصلاح نظام الدعم مع تعزیز النفقات الأعمال من خلال تطویر القطاع المالي والمصرفي وتحدیث النظام 

الاجتماعیة وشبكات الأمان الاجتماعي. في ھذا الصدد، نفذت إصلاحات في جانب تعزیز الإیرادات العامة وكذلك ترشید 
في المائة،  25و 5الإنفاق العام، حیث فرضت ضریبة خاصة على مجموعة من السلع والخدمات بنسب مختلفة تراوحت بین 

في المائة، ورفع نسبة الضریبة على خدمة اشتراك الھاتف  8في المائة بدلاً من  16تیفاء ضریبة الإقامة الفندقیة بنسبة واس
في المائة، وإقرار نظام عائدات تعدین الفوسفات لتعزیز إیرادات الخزینة العامة  12في المائة بدلاً من  24المتنقل لتصبح 

دینار للطن، أیھما أعلى. تم كذلك  1.42في المائة من إجمالي المبیعات أو  5بنسبة بفرض عائدات تعدین على الفوسفات 
العمل على ترشید وضبط الإعفاءات الضریبیة وتقلیصھا ومعالجة المتأخرات لتعزیز الإیرادات العامة. لتحسین الإدارة 

، وإطلاق برنامج الحكومة الالكترونیة الضریبیة، أنشئت مدیریات منفصلة لتقدیر وتدقیق ضرائب كبار ومتوسطي المكلفین
بھدف إتمام عملیات التحصیل الضریبي عبر شبكة الانترنت والوسائل الإلكترونیة الأخرى، ھذا إلى جانب إصدار التشریعات 
الضریبیة، منھا إقرار قانون ضریبة الدخل الجدید لأحداث تعدیلات في نسب الضریبة لتقارب تلك المفروضة في دول 

 .الأخرى المنطقة

یصال الدعم السیاسات التي نفذتھا الحكومة في إصلاح نظام الدعم وتعزیز آلیات الرقابة لإ تفي جانب الإنفاق العام، تضمن
إلى مستحقیھ. تم تعدیل تعرفة الكھرباء والماء والمیاه لخفض خسائر شركة الكھرباء وسلطة المیاه الأردنیة واحتواء التداعیات 

ة. بالنسبة لقطاع الكھرباء، قامت الحكومة برفع التعرفة على قطاعات تجاریة وبعض الصناعات الكبیرة على الموازنة العام
، بینما تم فصل 2017وتوحید شرائح قطاع البنوك في شریحة واحدة حیث دفع ھذا القطاع الزیادات المقررة للأعوام حتى 

خرى ورفع التعرفة الكھرباء على الاستھلاك المنزلي لما یزید شرائح القطاع المنزلي ومعاملتھ بصفة مستقلة عن الشرائح الأ
من  كیلو واط/ساعة شھریاً بنسب متفاوتة ومتدرجة. بخصوص قطاع المیاه، شملت الإجراءات رفع التعرفة ابتداءً  600عن 
مھام المؤسسیة لدى . كما نفذت سیاسة ضبط التعیینات مع الأخذ بالاعتبار مؤامة الموارد البشریة والأدوار وال2014عام 

 الوزارات والدوائر الحكومیة.
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  البحرین .2.2.2

، 2014عام  بنھایةتأثر الوضع الاقتصادي والمالي لمملكة البحرین بتراجع أسعار النفط في الأسواق العالمیة 
إجمالي في الإیرادات النفطیة  ساھمة القطاع النفطي في الناتج المحلي الإجمالي ومساھمةنتیجة لأھمیة م

بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  3زنة العامة من لموال الكلي عجزالارتفع في ھذا الصدد، . الإیرادات المالیة
مما  2018في المائة في عام  2إلى فیما تراجع في أعقاب ذلك ، 2016بالمائة عام  10.1إلى  2013عام 
  .)2018-2013(خلال الفترة  لدین العامل ملحوظ تزاید الاحتیاجات التمویلیة وارتفاعإلى أدى 

 

  2018-2013( البحرین خلال الفترة فيتقییم الاستدامة المالیة( 

ً ملحوظاً  سجل، حیث متباینة تطوراتالدین  دینامیكیةمعادلة عرفت مؤشرات  النمو الاقتصادي تباطؤا
بالمائة  3.6تراجع معدل التضخم من . كما 2018بالمائة عام  2.3إلى  2013بالمائة في عام  5.6 لیتراجع من

 10.7حیث انتقل من ملحوظاً  اً حسنتسجل العجز الأولي للموازنة  غیر أن بالمائة خلال نفس الفترة. 1.8إلى 
. 2018عام من الناتج المحلي الإجمالي بالمائة  1.9إلى  2015بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي في عام 

. غیر أنھ لوحظ ارتفاع )2018-2013(كمتوسط السنوي للفترة  2.6الحقیقیة أسعار الفائدة  متوسط بلغكما 
ملیون دینار  619إلى  2013دینار بحریني عام ملیون  192مدفوعات الفائدة للدین العام، حیث انتقلت من 

 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي وبالتالي تزاید الاحتیاجات التمویلیة للحكومة 4.3مثل ، ما یُ 2018عام 
إلى  2013بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  43.9حیث انتقل معدلھ من  .وانعكاسھا على الدین العام

 .2018الناتج المحلي الإجمالي عام  بالمائة من 87.7

استھدفت معالجة الاختلالات  2015تم تطبیق مجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة منذ عام في ھذا الإطار، 
في الموازنة العامة وإعادة ھیكلتھا وتقلیص الدین العام، بما یمكن من الاستفادة من فرص النمو الاقتصادي. 

توزعت بین مبادرات زیادة الإیرادات متضمنة زیادة الرسوم الحكومیة، إصلاحات شملت خطة الحكومة 
التي تضمنت ترشید النفقات المتكررة وتخفیض میزانیة المشاریع، إلى جانب ، ومبادرات خفض المصروفات

 .24مبادرات تقلیص الدعم الحكومي التي شملت زیادة أسعار المحروقات والكھرباء والماء

) حسب معادلة دینامیكیة الدین العام، تم اعتماد فرضیات حول الفائض IFSالمالیة ( لتقدیر مؤشر الاستدامة
) اللذان یمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل β) وعامل الخصم (**psالأولي للموازنة (

بالمائة  60واعتماد نسبة  )،2018-2013(لخصم للفترة ا)، حیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل dالحكومة (*
دینامیكیة  ةل) متغیرات معاد4قدم الجدول رقم (بخصوص معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة. یُ 

 ).2018-2013(خلال الفترة  وتطور مؤشر الاستدامة المالیة الدین
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 حسب صندوق النقد الدولي  )2022-2019(ت النمو الاقتصادي للبحرین للفترة وقعااعتماد ت-
 .2019أكتوبر  -إصدار آفاق الاقتصاد العالمي

  2018-2013( بالمائة خلال الفترة 2.4ارتفاع متوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین العام من( 
 . 2022بالمائة عام  3إلى حوالي 

  جمالي خلال الفترةبالمائة من الناتج المحلي الإ 2وضع ھدف للعجز الأولي للموازنة في حدود 
)2019-2022.( 
 ) اعتماد فرضیات حول الفائض الأولي للموازنةps**) وعامل الخصم (β اللذان یمكنان من تحقیق (

)، حیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل للخصم dمعدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*
 .بالمائة بخصوص معدل الدین العام المستھدف 30واعتماد نسبة  )،2018-2013(للفترة 

تحسناً مؤشر الاستدامة المالیة عرف یس ،الاقتصادیة الكلیة المعتمدة في الفرضیات لتطوراتلكمحصلة 
 ً مما ، 2022عام  1.15إلى  2019عام  1.16حیث سیتراجع من  ،)2022-2019(خلال الفترة طفیفا

لن تكون كافیة لتحقیق  )2022-2019(نھج السیاسة المالیة خلال الفترة نفس بین أن الاستمرار في ی
ً ، مما یتطلب مزید2022ھدف الاستدامة المالیة في أفق  نفاق لإمن جانب ا من الإصلاحات المالیة سواءً  ا

 العام أو من جانب الإیرادات العامة. 

 )2022-2019( خلال الفترة البحرینأھم متغیرات معادلة دینامیكیة الدین في طور ت ):5(الجدول رقم 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                                 
  .2019صندوق النقد الدولي  -أكتوبر  -قتصاد العالميالمصدر: قاعدة البیانات لآفاق الا25
 .2022-2019فرضیة حول تطور أسعار الفائدة الحقیقیة خلال الفترة  26
 معدل فائض الموازنة ومعدل الدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة. 27
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 28

 2019 2020 2021 2022 

 2.4 2.3 2.1 1.9 25معدل النمو الاقتصادي

 3.0 3.0 3.0 3.0  26متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 2.0- 2.0- 2.0- 2.0- 27الأولي للموازنةمعدل الرصید 

 98.4 95.9 93.3 90.5 28معدل الدین العام القائم

 1.15 1.15 1.16 1.16 مؤشر الاستدامة المالیة

15 
 

 

 )%(، 2018-2013 البحرین خلال الفترة: تطور متغیرات معادلة دینامیكیة الدین العام في )4(الجدول رقم 

 المتغیرات
 

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
2018 

       الرمز الوصف

م�����ع�����دل ال�����ن�����م�����و 
 الاقتصادي

g 5.4 4.4 2.9 3.2 2.3 1.8 

 Π 3.2 2.8 1.8 2.8 1.8 3.3 معدل التضخم
متوس����ط س����عر الفائدة 

 الحقیقي
r 1.4 1.5 2.9 2.3 3.7 2.5 

 β 0.96 0.97 1.00 0.99 1.01 1.0 الخصممعامل 
معدل الرص���ید الأولي 

 للموازنة
ps -1.8 -1.8 -10.7 -9.5 -5.7 -1.9 

 d 43.9 44.4 61.8 73.1 80.5 87.7 معدل الدین العام القائم
مؤش������ر اس������تج���اب��ة 

 السیاسة المالیة 
𝝀𝝀 -0.29 -0.13 -0.74 -0.30 -0.13 -0.15 

مؤش������ر الاس������تدامة 
 المالیة

IFS 1.25 1.10 1.74 1.29 1.15 1.16 

 من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة المتغیرات التي تمُكن الفرضیات حول 
 β 1.001 1.001 1.001 1.001 1.001 1.001* معامل الخصم

م�ع���دل ال���دی�ن ال�ع���ام 
 المستھدف 

*d  30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 30.0 

 ps 0.0003 0.0003 0.0003 0.0003 0.0003 0.0003* الرصید الأوليمعدل 
 .للبحرینمصادر البیانات: التقریر الاقتصادي العربي الموحد ووزارة المالیة 

 Index of Financial( مؤشر الاستدامة المالیةیتبین من خلال نتائج معادلة دینامیكیة الدین العام أن 
Sustainability- IFS ( ً عام  1.16إلى  2015في عام  1.74 منحیث انتقل في البحرین، سجل تحسنا

قل من أفي اتجاه بلوغ مؤشر الاستدامة مستوى تحركاً شھدت أن وضعیة مالیة الحكومة ذلك ویعني  2018
ولي للموازنة لأالعجز اواحد، مما یوضح أثر الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة المنجزة، التي مكنت من تقلیص 

بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  1.9إلى  2015عام في بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  10.7ن م
2018 . 

 

 )2022-2019( لبحرین خلال الفترةلالاستدامة المالیة . 2.1.2.2

باعتماد مجموعة من  2022أفق في مؤشر الاستدامة المالیة  تم تقدیرعتمدة في الدراسة، حسب المنھجیة المُ 
الاستمرار في نھج نفس السیاسة على أساس  الدینمعادلة دینامیكیة المتغیرات الخارجیة لبالفرضیات تتعلق 

  .المتبعة المالیة

  2022-2019( خلال الفترة نفس السیاسة المالیةنھج  یةفرضعتماد ا( 

ستعرف ، )2022-2019(نفس السیاسة المالیة للحكومة خلال الفترة نھج فرضیة استمرار  على بناءً 
ً تحسن التضخموالنمو الاقتصادي ، مثل دینامیكیة الدینالكلیة لمعادلة  راتتغیمال نتیجة للزیادة في الطلب  ا

تتعلق  ،سیاقفي ھذا الوالرأسمالیة.الإجمالي المستفید من استمرار التوسع في النفقات العامة التشغیلیة 
 الفرضیات بالمتغیرات الاقتصادیة التالیة:
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 حسب صندوق النقد الدولي  )2022-2019(ت النمو الاقتصادي للبحرین للفترة وقعااعتماد ت-
 .2019أكتوبر  -إصدار آفاق الاقتصاد العالمي

  2018-2013( بالمائة خلال الفترة 2.4ارتفاع متوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین العام من( 
 . 2022بالمائة عام  3إلى حوالي 

  جمالي خلال الفترةبالمائة من الناتج المحلي الإ 2وضع ھدف للعجز الأولي للموازنة في حدود 
)2019-2022.( 
 ) اعتماد فرضیات حول الفائض الأولي للموازنةps**) وعامل الخصم (β اللذان یمكنان من تحقیق (

)، حیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل للخصم dمعدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*
 .بالمائة بخصوص معدل الدین العام المستھدف 30واعتماد نسبة  )،2018-2013(للفترة 

تحسناً مؤشر الاستدامة المالیة عرف یس ،الاقتصادیة الكلیة المعتمدة في الفرضیات لتطوراتلكمحصلة 
 ً مما ، 2022عام  1.15إلى  2019عام  1.16حیث سیتراجع من  ،)2022-2019(خلال الفترة طفیفا

لن تكون كافیة لتحقیق  )2022-2019(نھج السیاسة المالیة خلال الفترة نفس بین أن الاستمرار في ی
ً ، مما یتطلب مزید2022ھدف الاستدامة المالیة في أفق  نفاق لإمن جانب ا من الإصلاحات المالیة سواءً  ا

 العام أو من جانب الإیرادات العامة. 

 )2022-2019( خلال الفترة البحرینأھم متغیرات معادلة دینامیكیة الدین في طور ت ):5(الجدول رقم 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                                 
  .2019صندوق النقد الدولي  -أكتوبر  -قتصاد العالميالمصدر: قاعدة البیانات لآفاق الا25
 .2022-2019فرضیة حول تطور أسعار الفائدة الحقیقیة خلال الفترة  26
 معدل فائض الموازنة ومعدل الدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة. 27
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 28

 2019 2020 2021 2022 

 2.4 2.3 2.1 1.9 25معدل النمو الاقتصادي

 3.0 3.0 3.0 3.0  26متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 2.0- 2.0- 2.0- 2.0- 27الأولي للموازنةمعدل الرصید 

 98.4 95.9 93.3 90.5 28معدل الدین العام القائم

 1.15 1.15 1.16 1.16 مؤشر الاستدامة المالیة
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 . تونس3.2.2

مجموعة من التحدیات الداخلیة والخارجیة تتمثل في ) 2019-2013( تونسي خلال الفترةالاقتصاد ال واجھ
ضعف النمو الاقتصادي في منطقة و في الأسواق العالمیة، أسعار النفط وتقلبات ،آثار التحولات السیاسیة

انعكس  الاقتصادي الذي نموالوتیرة أدت ھذه التطورات إلى تباطؤ  الیورو الشریك التجاري الأساسي لتونس.
نتیجة تطبیق مجموعة من نفاق العام لإفي حین تم التحكم في نمو ا ،للموازنة على وتیرة نمو الإیرادات العامة

بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  4مما ساھم في استقرار عجز الموازنة في حوالي الإصلاحات الاقتصادیة، 
من الناتج المحلي  89.7 لغترة بفتسجیل مستوى مرتفع لمعدل الدین العام في بدایة ال نغیر أ خلال ھذه الفترة.

كان سبباً  السنویة یة، إضافة إلى الاستمرار في الاقتراض لتغطیة الاحتیاجات التمویل2013عام  الإجمالي
 .الدین العام معدلات ارتفاعفي 

 

  2018-2013( خلال الفترة تونستقییم الاستدامة المالیة في( 

 2012عام  المائةب 3.9من النمو الاقتصادي  العام، تراجع معدلمعادلة دینامیكیة الدین فیما یتعلق بمتغیرات 
معدل التضخم المحتسب بمخفض تم التحكم في  ).2018-2013ة (لفتربالمائة كمتوسط سنوي ل 1.9إلى 

بالمائة خلال نفس الفترة. كما سجل العجز الأولي للموازنة تحسناً  0.9في حوالي الناتج المحلي الإجمالي 
، 2018بالمائة عام  3.5إلى حوالي  2013بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي في عام  5.1حیث انتقل من 

 بالمائة خلال الفترة. 1.7 دودفي ح على الدین العام الخارجي ةالحقیقیمتوسط أسعار الفائدة  استقر في حین

ملیار  99ى إل 2013ملیار دینار عام  67.4إجمالي الدین العام القائم من التطورات، انتقل ھذه على  بناءً 
نتقل ك، ا. بذلالعام بالمائة من إجمالي الدین 39حصة حیث یمثل الدین العام الخارجي  ،2018دینار عام 

 . 2018بالمائة عام  93.8إلى  2013من الناتج المحلي الإجمالي عام  89.7معدل الدین العام من 

) حسب معادلة دینامیكیة الدین العام، تم اعتماد فرضیات حول الفائض IFSلتقدیر مؤشر الاستدامة المالیة (
 ) اللذان یمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبلβ) وعامل الخصم (**psالأولي للموازنة (

 بالمائة 60، واعتماد نسبة 2018-2013لخصم للفترة احیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل  )،dالحكومة (*
 بخصوص معدل الدین العام المستھدف.

 ، (%))2018-2013( خلال الفترة تونس في الدین: تطور متغیرات معادلة دینامیكیة )6رقم (الجدول 
  المتغیرات

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
 الرمز الوصف 2018

م��ع���دل ال��ن��م��و 
 الاقتصادي

g 2.4 2.3 1.2 1.1 1.9 2.5 

 Π 0.8 0.7 -1.5 1.4 0.4 1.0 معدل التضخم

متوس����ط س����عر 
 الفائدة الحقیقي

r 1.4 1.5 3.5 0.9 1.8 1.3 

 β 0.99 0.99 1.02 0.99 0.99 0.99 معامل الخصم
معدل الرص�����ید 
 الأولي للموازنة

ps -5.1 -3.2 -3.5 -4.2 -4.5 -3.5 

م���ع���دل ال���دی��ن 
 العام القائم

d 89.7 92.0 87.0 90.2 92.4 93.8 
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 )2022-2013( خلال الفترة البحرینتطور عجز الموازنة والدین العام في : )2(شكل رقم 

 

 : وزارة المالیة لمملكة البحرین، والتقریر الاقتصادي العربي الموحد، الصادر عن صندوق النقد العربي.المصدر
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معدل الدین العام العجز الأولي للموازنة

 )2الإطار رقم (
 الحكومة في البحرینأھم إصلاحات مالیة 
 )2019-2013خلال الفترة (

 

عرف الاقتصاد البحریني تداعیات البیئة الاقتصادیة العالمیة غیر المواتیة وما ترتب عنھا من انخفاض في الطلب 
الخارجي والتدفقات المالیة، الأمر الذي أدى إلى انعكاسات على أنشطة القطاع الحقیقي إضافةً إلى القطاع المالي 

أسعار النفط في تقلیص النمو وتفاقم العجز  انخفاضما أدى والمصرفي والذي یعُتبر داعم ھام للنمو الاقتصاد. ك
 المالي وارتفاع مستوى الدین العام وتراجع الوضع الخارجي. 

لمواجھة ھذا الوضع، قامت الحكومة بمجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة استھدفت معالجة تفاقم عجز 
جانب الإیرادات مثل زیادة حصیلة الإیرادات الضریبیة، الموازنة، حیث تم تطبیق مزیج من الإصلاحات تتعلق ب

مقابل حزمة الإصلاحات على صعید النفقات بتقلیص الدعم واحتواء الأجور. شملت خطة الحكومة مرحلتین 
للإصلاح المالي، تضمنت المرحلة الأولى حزمة من الإجراءات المالیة لإعادة ھیكلة المیزانیة العامة خلال دورة 

، توزعت بین مبادرات زیادة الإیرادات متضمنة زیادة الرسوم الحكومیة، ومبادرات 2016و 2015عامي الموازنة ل
خفض المصروفات والتي تضمنت ترشید النفقات المتكررة وتخفیض میزانیة المشاریع، إلى جانب مبادرات تقلیص 

توجیھ الدعم المُقدمّ لبعض المواد  الدعم الحكومي التي شملت زیادة أسعار المحروقات والكھرباء والماء وإعادة
   .الاستھلاكیة

تضمنت المرحلة الثانیة مبادرات إضافیة ھدفت إلى تقلیص الفارق بین الإیرادات والمصروفات الحكومیة والاقتراب 
. 2022من تحقیق التوازن بین المصروفات والإیرادات في المیزانیة العامة في إطار برنامج إصلاح المالي لأفق 

ثل أھم المبادرات ضمن ھذه المرحلة في فرض ضریبة القیمة المضافة والضریبة الانتقائیة تماشیا مع التوجھ تتم
العام لدول مجلس التعاون لدول الخلیج العربیة، وزیادة الرسوم الحكومیة وفقا لمبدأ استرداد الكلفة، وزیادة مساھمات 

عن المحروقات والكھرباء والمیاه، وتعزیز كفاءة الدعم الشركات الحكومیة في الموازنة، ومواصلة رفع الدعم 
الاجتماعي، ھذا إضافة إلى احتواء فاتورة الأجور وتقلیص المصروفات التشغیلیة وخفض اعتماد المشاریع في 

 المیزانیة العامة.  

ما یحُفّز الاستثمار كما تم مواصلة تحسین مناخ الاستثمار والعمل على تعزیز البیئة المواتیة لنشاط القطاع الخاص ب
المحلي والأجنبي من أجل تسریع وتیرة النمو الاقتصادي وخلق فرص العمل. تتضمن الإصلاحات كذلك جھود 

 .التنویع الاقتصادي والتحول من اقتصاد قائم على الموارد الطبیعیة إلى اقتصاد یعتمد على المعرفة
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 . تونس3.2.2

مجموعة من التحدیات الداخلیة والخارجیة تتمثل في ) 2019-2013( تونسي خلال الفترةالاقتصاد ال واجھ
ضعف النمو الاقتصادي في منطقة و في الأسواق العالمیة، أسعار النفط وتقلبات ،آثار التحولات السیاسیة

انعكس  الاقتصادي الذي نموالوتیرة أدت ھذه التطورات إلى تباطؤ  الیورو الشریك التجاري الأساسي لتونس.
نتیجة تطبیق مجموعة من نفاق العام لإفي حین تم التحكم في نمو ا ،للموازنة على وتیرة نمو الإیرادات العامة

بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  4مما ساھم في استقرار عجز الموازنة في حوالي الإصلاحات الاقتصادیة، 
من الناتج المحلي  89.7 لغترة بفتسجیل مستوى مرتفع لمعدل الدین العام في بدایة ال نغیر أ خلال ھذه الفترة.

كان سبباً  السنویة یة، إضافة إلى الاستمرار في الاقتراض لتغطیة الاحتیاجات التمویل2013عام  الإجمالي
 .الدین العام معدلات ارتفاعفي 

 

  2018-2013( خلال الفترة تونستقییم الاستدامة المالیة في( 

 2012عام  المائةب 3.9من النمو الاقتصادي  العام، تراجع معدلمعادلة دینامیكیة الدین فیما یتعلق بمتغیرات 
معدل التضخم المحتسب بمخفض تم التحكم في  ).2018-2013ة (لفتربالمائة كمتوسط سنوي ل 1.9إلى 

بالمائة خلال نفس الفترة. كما سجل العجز الأولي للموازنة تحسناً  0.9في حوالي الناتج المحلي الإجمالي 
، 2018بالمائة عام  3.5إلى حوالي  2013بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي في عام  5.1حیث انتقل من 

 بالمائة خلال الفترة. 1.7 دودفي ح على الدین العام الخارجي ةالحقیقیمتوسط أسعار الفائدة  استقر في حین

ملیار  99ى إل 2013ملیار دینار عام  67.4إجمالي الدین العام القائم من التطورات، انتقل ھذه على  بناءً 
نتقل ك، ا. بذلالعام بالمائة من إجمالي الدین 39حصة حیث یمثل الدین العام الخارجي  ،2018دینار عام 

 . 2018بالمائة عام  93.8إلى  2013من الناتج المحلي الإجمالي عام  89.7معدل الدین العام من 

) حسب معادلة دینامیكیة الدین العام، تم اعتماد فرضیات حول الفائض IFSلتقدیر مؤشر الاستدامة المالیة (
 ) اللذان یمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبلβ) وعامل الخصم (**psالأولي للموازنة (

 بالمائة 60، واعتماد نسبة 2018-2013لخصم للفترة احیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل  )،dالحكومة (*
 بخصوص معدل الدین العام المستھدف.

 ، (%))2018-2013( خلال الفترة تونس في الدین: تطور متغیرات معادلة دینامیكیة )6رقم (الجدول 
  المتغیرات

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
 الرمز الوصف 2018

م��ع���دل ال��ن��م��و 
 الاقتصادي

g 2.4 2.3 1.2 1.1 1.9 2.5 

 Π 0.8 0.7 -1.5 1.4 0.4 1.0 معدل التضخم

متوس����ط س����عر 
 الفائدة الحقیقي

r 1.4 1.5 3.5 0.9 1.8 1.3 

 β 0.99 0.99 1.02 0.99 0.99 0.99 معامل الخصم
معدل الرص�����ید 
 الأولي للموازنة

ps -5.1 -3.2 -3.5 -4.2 -4.5 -3.5 

م���ع���دل ال���دی��ن 
 العام القائم

d 89.7 92.0 87.0 90.2 92.4 93.8 
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) 2022-2019( خلال الفترةلتونس في التحسن  مؤشر الاستدامة المالیةستمر یس الفرضیاتـ،على ھذه  بناءً 
 ،دون بلوغ مستوى أقل من واحد ،2022عام 1.04إلى  2019عام  1.10ینتقل من من المتوقع أن حیث 

 96.3معدل الدین العام من سینتقل  في ھذا السیاق،المالیة حسب معادلة دینامیكیة الدین.  ذي یبرز الاستدامةال
الاستمرار  وبالتالي فإن فرضیة 2022بالمائة عام  100.5إلى  2019بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام 

بالمائة من الناتج المحلي  1.5مع تراجع العجز الأولي للموازنة إلى حدود نھج نفس السیاسة المالیة  في
 حتاج إلى استكمالھدف یھذا الیتبین أن بلوغ . 2022لن یمكنا من تحقیق الاستدامة المالیة في أفق  الإجمالي

ومراجعة  ،نفاقلإوترشید ا ،الإیراداتبتعزیز  ةتعلقالم ةساسیالأ ورامحالفي  الحكومة مالیةفي الإصلاحات 
 .إعداد وتنفیذ الموازنة العامةبخاصة والتشریعات ال ،منھجیاتال

  ):7(الجدول رقم 

 في تونس  العام تطور أھم متغیرات معادلة دینامیكیة الدین
 )%( )2022-2019( خلال الفترة

 
 2019 2020 2021 2022 

 2.8 2.6 2.4 2.5 29معدل النمو الاقتصادي

 3.0 3.0 2.0 2.0   30متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 1.5- 2.0- 2.5- 3.0- 31الأولي للموازنة رصیدمعدل ال

 100.5 99.8 98.4 96.3 32معدل الدین العام القائم

 1.04 1.06 1.08 1.10 مؤشر الاستدامة المالیة

 
 )3( شكل رقم

 )2022-2013( تطور عجز الموازنة والدین العام في تونس خلال الفترة

 
 

                                                                 
 صندوق النقد الدولي -أكتوبر  -لبیانات لآفاق الاقتصاد العالميالمصدر: قاعدة ا 29
 .2022-2019فرضیة حول تطور أسعار الفائدة الحقیقیة خلال الفترة  30
 معدل فائض الموازنة والدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة. 31
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 32
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  المتغیرات
2013 

 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
 الرمز الوصف 2018

مؤش��ر اس��تجابة 
 السیاسة المالیة 

𝝀𝝀 -0.182 -0.099 -0.101 -0.147 -0.142 -0.100 

مؤشر الاستدامة 
 IFS 1.17 1.09 1.12 1.14 1.14 1.09 المالیة

 من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومةالمتغیرات التي تمُكن الفرضیات حول 
 β 0.995 0.995 0.995 0.995 0.995 0.995* معامل الخصم

م���ع���دل ال���دی��ن 
 العام المستھدف 

*d  60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 

 الرص�����یدمعدل 
 الأولي

*ps -0.3 
 

-0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 

 .تونسیةالاقتصادي العربي الموحد ووزارة المالیة الر بیانات التقری :مصدرال

 

 في تونس سجل تحسناً حیث) IFSمؤشر الاستدامة المالیة (أن  معادلة دینامیكیة الدین العام نتائج حسبیتبین 
ویعني  2018عام  1.09إلى  2013عام في  1.17انتقل من  واحد، حیثتقترب من الاتجھ نحو تحقیق قیمة 

 الكلیة ستدامة، أخذاً بالاعتبار التطورات الاقتصادیةالاوضعیة تقترب من  تونسذلك أن المالیة العامة في 
للتحكم في  المتخذةر یوالتداب الإصلاحات المالیة فإنفي ھذا الصدد،  ل ھذه الفترة.عرفت استقرارا خلاالتي 

خلال ھذه الفترة، لموازنة الأولي لعجز ال تحقیق تحسن طفیف فيمكنت من  ،))3(الإطار رقم ( العامنفاق لإا
عام في بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي  93.8لم یكن كافیاً لتقلیص معدل الدین العام الذي بلغ  إلا أنھ
 . 2013عام في بالمائة  89.7 اً عنعوض 2018

 

  2022-2019( خلال الفترةفي تونس الاستدامة المالیة( 

على سیناریو یفترض الاستمرار في نھج  بناءً  2022ق تم حساب تقدیرات لمؤشر الاستدامة المالیة في أف
اعتماد فرضیات تتعلق بالمتغیرات الخارجیة لمعادلة دینامیكیة مما یمكن من  ،نفس السیاسة المالیة المتبعة

استمرار لتوسع في الإنفاق العام والعمل على من خلال ادعم النمو الاقتصادي  السیناریو إلى ھدفی .الدین
 .متحكم فیھعجز الموازنة في مستوى  لغرض إبقاءالعامة  جانب الإیراداتتطبیق الإصلاحات من 

 تتعلق الفرضیات بالمتغیرات الاقتصادیة التالیة: 

 إصدار -حسب صندوق النقد الدولي  )2022-2019( اعتماد تنبؤات النمو الاقتصادي لتونس للفترة
 .2019أكتوبر  -آفاق الاقتصاد العالمي

  2018-2013( بالمائة خلال الفترة 1.7ارتفاع متوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین العام من( 
 . 2022بالمائة عام  3إلى حوالي 

 2022 عام بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي 1.5إلى لعجز الأولي للموازنة ل التراجع التدریجي . 
 ) اعتماد فرضیات حول الفائض الأولي للموازنةps**) وعامل الخصم (β اللذان یمكنان من تحقیق (

لخصم ا)، حیث تم اعتبار متوسط قیمة عامل dالحكومة (*معدل الدین العام المستھدف من قبل 
 .بالمائة بخصوص معدل الدین العام المستھدف 60، واعتماد نسبة 2018-2013للفترة 
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) 2022-2019( خلال الفترةلتونس في التحسن  مؤشر الاستدامة المالیةستمر یس الفرضیاتـ،على ھذه  بناءً 
 ،دون بلوغ مستوى أقل من واحد ،2022عام 1.04إلى  2019عام  1.10ینتقل من من المتوقع أن حیث 

 96.3معدل الدین العام من سینتقل  في ھذا السیاق،المالیة حسب معادلة دینامیكیة الدین.  ذي یبرز الاستدامةال
الاستمرار  وبالتالي فإن فرضیة 2022بالمائة عام  100.5إلى  2019بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام 

بالمائة من الناتج المحلي  1.5مع تراجع العجز الأولي للموازنة إلى حدود نھج نفس السیاسة المالیة  في
 حتاج إلى استكمالھدف یھذا الیتبین أن بلوغ . 2022لن یمكنا من تحقیق الاستدامة المالیة في أفق  الإجمالي

ومراجعة  ،نفاقلإوترشید ا ،الإیراداتبتعزیز  ةتعلقالم ةساسیالأ ورامحالفي  الحكومة مالیةفي الإصلاحات 
 .إعداد وتنفیذ الموازنة العامةبخاصة والتشریعات ال ،منھجیاتال

  ):7(الجدول رقم 

 في تونس  العام تطور أھم متغیرات معادلة دینامیكیة الدین
 )%( )2022-2019( خلال الفترة

 
 2019 2020 2021 2022 

 2.8 2.6 2.4 2.5 29معدل النمو الاقتصادي

 3.0 3.0 2.0 2.0   30متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 1.5- 2.0- 2.5- 3.0- 31الأولي للموازنة رصیدمعدل ال

 100.5 99.8 98.4 96.3 32معدل الدین العام القائم

 1.04 1.06 1.08 1.10 مؤشر الاستدامة المالیة

 
 )3( شكل رقم

 )2022-2013( تطور عجز الموازنة والدین العام في تونس خلال الفترة

 
 

                                                                 
 صندوق النقد الدولي -أكتوبر  -لبیانات لآفاق الاقتصاد العالميالمصدر: قاعدة ا 29
 .2022-2019فرضیة حول تطور أسعار الفائدة الحقیقیة خلال الفترة  30
 معدل فائض الموازنة والدین العام كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة. 31
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 32
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عام  1.09إلى  2013عام  1.88حسن مؤشر الاستدامة المالیة الذي انتقل من أدت كل ھذه التطورات إلى ت
الإصلاحات الاقتصادیة في مصر، التي مكنت من  مقترباً من مستویات أقل من واحد، مما یبین أثر 2016

 12.9 اً عنعوض 2016بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  3.5تقلیص العجز الأولي للموازنة إلى 
العجز الأولي للموازنة في مصر،  في یلاحظ أنھ رغم التراجع الملحوظ. من جانب آخر، 2013بالمائة عام 

عام  جنیھملیار  4082إلى  2013عام  جنیھملیار  1579.8 ارتفاعاً منسجل إجمالي الدین العام القائم فقد 
 92 إلى 2013عام  تج المحلي الإجماليابالمائة من الن 84.9، بالتالي انتقل معدل الدین العام من 2018

  .الداخلي والخارجينتیجة ارتفاع مدفوعات فوائد الدین العام ، 2016بالمائة عام 

نتائج معادلة دینامیكیة الدین العام أن الارتفاع الملحوظ  ، یتبن من خلال)2018-2017(فیما یتعلق بالفترة 
في مصر نتیجة تعدیل سیاسة سعر الصرف عبر تخفیض قیمة  2018و 2017لمعدل التضخم خلال عامي 

یعني أن سعر الفائدة الحقیقي  ،)βالعملة الوطنیة (الجنیھ)، أدى إلى تسجیل قیم أقل من واحد لمعدل الخصم (
 2017 حساب مؤشر الاستدامة المالیة للعامینیتم وبالتالي. لم  33النمو الاقتصادي الحقیقي أقل بكثیر من معدل

 .2018و

 (%)  )2018-2013( خلال الفترة مصر: تطور متغیرات معادلة دینامیكیة الدین في )8(الجدول رقم 

 المتغیرات
 

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017* 

 
2018* 

       الرمز الوصف
 g 3.3 2.9 4.4 4.3 4.2 5.3 النمو الاقتصاديمعدل 

 Π 7.5 11.2 9.9 6.2 23.1 19.4 معدل التضخم
متوس������ط س������عر الفائدة 

 الحقیقي
r 4.0 0.2 0.6 4.1 -10.8 -8.6 

 β 1.01 0.97 0.96 1.00 0.86 0.87 معامل الخصم
ید الأولي  معدل الرص������

 للموازنة
ps -12.9 -11.8 -3.5 -3.5 -1.8 -1.2 

 d 84.9 85.6 90.6 104.3 113.6 92.0 معدل الدین العام القائم
سیاسة  مؤشر استجابة ال

 المالیة 
𝝀𝝀 -0.87 -0.45 -0.115 -0.096 -0.03 -0.01 

 - - IFS 1.88 1.42 1.08 1.09 مؤشر الاستدامة المالیة

 المستھدف من قبل الحكومةمن تحقیق معدل الدین العام المتغیرات التي تمُكن الفرضیات حول 

 - - β 0.99 0.99 0.99 0.99* 34معامل الخصم
م���ع���دل ال���دی���ن ال���ع���ام 

 المستھدف 
*d  60.0 60.0 60.0 60.0 - - 

 - - ps -0.6 -0.6 -0.6 -0.6* 35معدل الفائض الأولي
 

 

                                                                 
 معادلة دینامیكیة الدین، لا یتم تقدیر مؤشر الاستدامة المالیة في حالة وجود معدل الخصم أقل من واحد. حسب منھجیة  33
 معامل الخصم كفرضیة تقدر بمتوسط الفترة. 34
المستھدف من قبل بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي الذي یمكن من تحقیق معدل الدین العام  0.12معدل الرصید الأولي (المقدر ب  35

 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي). 60الحكومة (فرضیة 

21 
 

 

 : وزارة المالیة لتونس، والتقریر الاقتصادي العربي الموحد، الصادر عن صندوق النقد العربي.المصدر

 
 . مصر 4.2.2

 وانتعاش الأعمالتحسن بیئة ، نتیجة ل)2018-2013( خلال الفترةالمصري نموا مطرداً عرف الاقتصاد 
آثار وتخطي  وتطبیق حزمة من الإصلاحات الاقتصادیة استھدفت استقرار الاقتصاد الكلي الاستثمارات

ھور الضغوطات التضخمیة في ظغیر أن  .ھذه الفترةالسیاسیة التي عرفتھا المنطقة العربیة خلال  التطورات
ً في الموازنة العامة واستمرار تسجیلآخر الفترة  ، مما إلى بلوغ الدین العام مستویات مرتفعة تأد ،عجزا

بعد أن تم تحقیق  في مالیة الحكومة إضافیة إصلاحاتنھج ب ،بموضوع الاستدامة المالیة فرض الاھتمام
 التطور الإیجابي في المؤشرات الاقتصادیة الكلیة.

  2018-2013( خلال الفترة مصرتقییم الاستدامة المالیة في( 

ة اً خلال الفترحسنمعادلة دینامیكیة الدین تطورات متباینة، حیث سجل النمو الاقتصادي تعرفت مؤشرات 
. كما سجل العجز الأولي 2018بالمائة عام  5.3إلى  بالمائة في بدایة الفترة 3من  وانتقل) 2013-2018(

بالمائة  1.2إلى حوالي  2013بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  12.9من  تراجعللموازنة تحسناً حیث 
غیر أن معدل التضخم المحتسب بمخفض الناتج المحلي الإجمالي عرف ارتفاعاً حیث انتقل من . 2018عام 
كما ارتفع متوسط أسعار الفائدة على الدین العام  2018بالمائة عام  19.4إلى  2013بالمائة عام  7.5

متوسط أسعار الفائدة على الدین  وانتقل، 2018عام بالمائة  2.1إلى  2013بالمائة عام  1.6من  الخارجي
 . 2018بالمائة عام  13.1إلى  2013بالمائة عام  14.4العام الداخلي من 

 )3الإطار رقم (
 أھم إصلاحات مالیة الحكومة في تونس

 )2019-2013خلال الفترة (

لغرض مواجھة تحدیات تباطؤ نمو الاقتصاد التونسي وارتفاع عجز الموازنة والدین العام، قامت الحكومة بتنفیذ مجموعة 
بھدف تنشیط الاقتصاد وتعزیز تنافسیتھ وتحسین الخدمات  2019-2013الإصلاحات الاقتصادیة والمالیة خلال الفترة من 

 العامة وتوفیر الحمایة الاجتماعیة للفئات المحدودة الدخل.

دعم الإیرادات. فیما یتعلق بإصلاح مالیة الحكومة، تم تنفیذ حزمة من الإصلاحات استھدفت ضبط مستویات الانفاق العام، و 
في ھذا الإطار، تم نھج الإصلاح الضریبي لضمان عدالة وكفاءة منظومة الضرائب والحرص على توجیھ النظام الضریبي 
لدعم المشروعات الصغیرة والمتوسطة من خلال فرض أسعار نسبیة للضرائب على الشركات لأحجامھا ومستویات الأرباح 

لمتأتیة من التصدیر أو قیمة المعاملات الخاضعة لنفس النظام الضریبي للتصدیر المحققة. تم إخضاع قیمة المعاملات ا
في المائة على الإیرادات من حصص الأسھم الموزعة،  5نون یفرض ضریبة بنسبة افي المائة، وإصدار ق 10للضریبة بنسبة 

جدواھا والممنوحة لعدد من المؤسسات والأفراد. كذلك تشكیل  تبثوترشید الإعفاءات من خلال إلغاء الامتیازات التي لم ت
لجنة تضم ممثلین من عدة وزارات لمراجعة الحوافز والامتیازات الضریبیة التي تمنحھا الدولة للمستثمرین. ھذا بالإضافة 

شاء موقع على شبكة إلى تحسین الإدارة الضریبیة حیث تم إجراء مراجعة شاملة لكافة الإجراءات الضریبیة. كذلك تم إن
الإنترنت یمكن من خلالھ للمكلف بالضریبة تقدیم طلبات الحصول على التصاریح واحتساب وتسدید المستحقات الضریبیة 

 بالوسائل الالكترونیة.

من جانب النفقات العامة، تم تنفیذ تدابیر لضبط وترشید النفقات الحكومیة، خاصة في مجال ضبط منظومتي الدعم والإعانات 
الاجتماعیة وضبط نفقات الأجور والمرتبات. إضافة إلى رفع كفاءة الانفاق الاستثماري ووضع أولویات لتنفیذ المشروعات 
الاستثماریة بما یتماشى مع المستھدفات التنمویة والتركیز على دعم قطاعات التعلیم والصحة والبنیة الأساسیة والرفع من 

 مستوى المعیشة. 
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عام  1.09إلى  2013عام  1.88حسن مؤشر الاستدامة المالیة الذي انتقل من أدت كل ھذه التطورات إلى ت
الإصلاحات الاقتصادیة في مصر، التي مكنت من  مقترباً من مستویات أقل من واحد، مما یبین أثر 2016

 12.9 اً عنعوض 2016بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي عام  3.5تقلیص العجز الأولي للموازنة إلى 
العجز الأولي للموازنة في مصر،  في یلاحظ أنھ رغم التراجع الملحوظ. من جانب آخر، 2013بالمائة عام 

عام  جنیھملیار  4082إلى  2013عام  جنیھملیار  1579.8 ارتفاعاً منسجل إجمالي الدین العام القائم فقد 
 92 إلى 2013عام  تج المحلي الإجماليابالمائة من الن 84.9، بالتالي انتقل معدل الدین العام من 2018

  .الداخلي والخارجينتیجة ارتفاع مدفوعات فوائد الدین العام ، 2016بالمائة عام 

نتائج معادلة دینامیكیة الدین العام أن الارتفاع الملحوظ  ، یتبن من خلال)2018-2017(فیما یتعلق بالفترة 
في مصر نتیجة تعدیل سیاسة سعر الصرف عبر تخفیض قیمة  2018و 2017لمعدل التضخم خلال عامي 

یعني أن سعر الفائدة الحقیقي  ،)βالعملة الوطنیة (الجنیھ)، أدى إلى تسجیل قیم أقل من واحد لمعدل الخصم (
 2017 حساب مؤشر الاستدامة المالیة للعامینیتم وبالتالي. لم  33النمو الاقتصادي الحقیقي أقل بكثیر من معدل

 .2018و

 (%)  )2018-2013( خلال الفترة مصر: تطور متغیرات معادلة دینامیكیة الدین في )8(الجدول رقم 

 المتغیرات
 

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017* 

 
2018* 

       الرمز الوصف
 g 3.3 2.9 4.4 4.3 4.2 5.3 النمو الاقتصاديمعدل 

 Π 7.5 11.2 9.9 6.2 23.1 19.4 معدل التضخم
متوس������ط س������عر الفائدة 

 الحقیقي
r 4.0 0.2 0.6 4.1 -10.8 -8.6 

 β 1.01 0.97 0.96 1.00 0.86 0.87 معامل الخصم
ید الأولي  معدل الرص������

 للموازنة
ps -12.9 -11.8 -3.5 -3.5 -1.8 -1.2 

 d 84.9 85.6 90.6 104.3 113.6 92.0 معدل الدین العام القائم
سیاسة  مؤشر استجابة ال

 المالیة 
𝝀𝝀 -0.87 -0.45 -0.115 -0.096 -0.03 -0.01 

 - - IFS 1.88 1.42 1.08 1.09 مؤشر الاستدامة المالیة

 المستھدف من قبل الحكومةمن تحقیق معدل الدین العام المتغیرات التي تمُكن الفرضیات حول 

 - - β 0.99 0.99 0.99 0.99* 34معامل الخصم
م���ع���دل ال���دی���ن ال���ع���ام 

 المستھدف 
*d  60.0 60.0 60.0 60.0 - - 

 - - ps -0.6 -0.6 -0.6 -0.6* 35معدل الفائض الأولي
 

 

                                                                 
 معادلة دینامیكیة الدین، لا یتم تقدیر مؤشر الاستدامة المالیة في حالة وجود معدل الخصم أقل من واحد. حسب منھجیة  33
 معامل الخصم كفرضیة تقدر بمتوسط الفترة. 34
المستھدف من قبل بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي الذي یمكن من تحقیق معدل الدین العام  0.12معدل الرصید الأولي (المقدر ب  35

 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي). 60الحكومة (فرضیة 
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 )9(الجدول رقم 

 )%(، )2022-2019( خلال الفترة في مصر العام أھم متغیرات معادلة دینامیكیة الدین 

 2019 2020 2021 2022 

 5.9 5.9 5.8 5.5 36معدل النمو الاقتصادي

 2.0 2.0 2.0 2.0  37متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 2.0- 2.0- 2.0- 2.0- 38معدل الرصید الأولي للموازنة

 89.5 90.0 90.5 90.9 39معدل الدین العام القائم

 1.02 1.02 1.02 1.01 مؤشر الاستدامة المالیة

 

 )4( شكل رقم

 )2022-2013( لموازنة والدین العام في مصر خلال الفترةل الأولي عجزالتطور 

 
 

 

 

                                                                 
  .2019صندوق النقد الدولي  -أكتوبر  -المصدر: قاعدة البیانات لآفاق الاقتصاد العالمي36
 فرضیة حول تطور سعر الفائدة الحقیقي.اعتماد  37
 محلي الإجمالي بالأسعار الجاریة.فرضیة معدل رصید الموازنة والدین العام كنسبة من الناتج ال 38
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 39
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ً  )2018-2017( یتبین كذلك أن وضعیة المالیة العامة خلال الفترة في تقلیص العجز الأولي  عرفت استمرارا
 تراجع معدل الدین العامإضافة إلى ، 2018بالمائة من النتاج المحلي الإجمالي عام  1.2 بلغ الذيللموازنة 

عام  بالمائة من النتاج المحلي الإجمالي 92إلى  2017بالمائة من النتاج المحلي الإجمالي عام  113.6من 
ارتفاع مع ضرورة الأخذ في الاعتبار  استمرار تنفیذ الإصلاحات المالیة في مصر،مما یعكس ، 2018

 المحلي بالمائة من الناتج 6.5بحیث تقدر بحوالي  2018-2013مستوى فوائد الدین العام خلال الفترة 
 ً  .الإجمالي سنویا

  2022-2019( خلال الفترةفي مصر استدامة المالیة( 

الاستمرار في نھج نفس السیاسة  فرضیةعلى  بناءً  2022ق الاستدامة المالیة في أفتم حساب تقدیرات لمؤشر 
إلى دعم النمو الاقتصادي بالاستمرار في التوسع في الإنفاق العام.  ھذا السیناریو المالیة المتبعة، حیث یھدف
سناً نتیجة للزیادة التضخم تحومتغیرات نموذج دینامیكیة الدین كالنمو الاقتصادي في ھذا الإطار، ستعرف 

  في الطلب الإجمالي المستفید من استمرار التوسع في النفقات العامة التشغیلیة والرأسمالیة.

 في ھذا السیاق، تتعلق الفرضیات بالمتغیرات الاقتصادیة التالیة:

 2022-2019( صندوق النقد الدولي للفترةتقدیرات حسب مصر اعتماد آفاق النمو الاقتصادي ل( ،

 .2019أكتوبر  -إصدار آفاق الاقتصاد العالمي

 خلال ھذه الفترة بالمائة 2 فيمتوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین العام  استقرار . 

  بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي.  2استقرار العجز الأولي للموازنة في حدود 

 

 1.02في حدود  )2022-2019( خلال الفترة المالیةمؤشر الاستدامة  ستقرسی ،الفرضیاتبناء على ھذه 
ً  2016في عام  1.09 اً عنعوض التقدم  نتیجة ،للمؤشر نحو مستوى أقرب من واحدالمنحى التنازلي  موضحا

بالمائة  90.9معدل الدین العام من ، إضافة إلى توقع تقلیص الحاصل في التحكم في العجز الأولي للموازنة
وضعیة  إلىمالیة الحكومة  إجمالاً، تتجھ .2022بالمائة عام  89.5إلى  2019من الناتج المحلي الإجمالي عام 

، المستوى المرتفع لمدفوعات فوائد الدین العامغیر أن ، مستفیدة من تحسن مؤشرات الاقتصاد الكلي مستدامة
تتطلب تنفیذ إصلاحات إضافیة في مالیة الحكومة من الناتج المحلي الإجمالي  بالمائة 6حوالي التي تمثل 

 .الدین العامومدفوعات لموازنة الكلي ل بھدف تقلیص أثرھا على العجز

 
  



25

24 
 

 

 )9(الجدول رقم 

 )%(، )2022-2019( خلال الفترة في مصر العام أھم متغیرات معادلة دینامیكیة الدین 

 2019 2020 2021 2022 

 5.9 5.9 5.8 5.5 36معدل النمو الاقتصادي

 2.0 2.0 2.0 2.0  37متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 2.0- 2.0- 2.0- 2.0- 38معدل الرصید الأولي للموازنة

 89.5 90.0 90.5 90.9 39معدل الدین العام القائم

 1.02 1.02 1.02 1.01 مؤشر الاستدامة المالیة

 

 )4( شكل رقم

 )2022-2013( لموازنة والدین العام في مصر خلال الفترةل الأولي عجزالتطور 

 
 

 

 

                                                                 
  .2019صندوق النقد الدولي  -أكتوبر  -المصدر: قاعدة البیانات لآفاق الاقتصاد العالمي36
 فرضیة حول تطور سعر الفائدة الحقیقي.اعتماد  37
 محلي الإجمالي بالأسعار الجاریة.فرضیة معدل رصید الموازنة والدین العام كنسبة من الناتج ال 38
 حسب معادلة دینامیكیة الدین العام. 39
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بالمائة من  2.6حوالي الدین العام الداخلي والخارجي، التي بلغت  لىعمدفوعات الفائدة ارتفاع  ىأد كما
التمویلیة للحكومة،  تزاید الاحتیاجاتإلى ، )2018-2013(الناتج المحلي الإجمالي كمتوسط سنوي للفترة 

بالمائة  86إلى  2013عام  تج المحلي الإجماليابالمائة من الن 67مما نتج عنھ ارتفاع معدل الدین العام من 
 . 2018بالمائة عام  80.4قبل أن یتراجع إلى  2016عام 

خلال  1) أكبر من IFSالمالیة (الدین العام أن قیمة مؤشر الاستدامة  40نتائج معادلة دینامیكیة من خلال یتضح
. یعني ذلك 2018ام ع 0.99و 2017عام  0.97قبل أن یتراجع إلى ، 2015باستثناء ) 2016-2013( الفترة

ً المغرب كانت أن وضعیة المالیة العامة في  نحو الاستدامة  تتجھاو ،2016إلى عام  یر مستدامةغعموما
بالمائة من الناتج المحلي  4للتحكم في عجز الموازنة في مستوى أقل من  نتیجة ،2017عام ابتداءً من 

 ) المفترضdالإجمالي والعودة بمعدل الدین العام تدریجیاً إلى معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*
 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي.  60أن یكون في 

 

 : )10(الجدول رقم 

 )%(  )2018-2013( معادلة دینامیكیة الدین العام في المغرب خلال الفترةمتغیرات 
  المتغیرات

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
 الرمز الوصف 2018

 g 4.5 2.7 4.5 1.0 4.2 2.9 معدل النمو الاقتصادي
 Π 1.3 0.4 2.1 1.5 0.7 1.6 معدل التضخم

متوس������ط س������عر الف��ائ��دة 
 الحقیقي

r 2.8 3.7 1.7 1.8 2.6 1.6 

 β 0.98 1.01 0.97 1.01 0.98 0.99 معامل الخصم
مع��دل الرص������ی��د الأولي 

 للموازنة
ps -2.5 -1.9 -1.3 -1.6 -0.9 -1.2 

 d 67.0 76.4 82.8 86.0 83.2 80.4 معدل الدین العام القائم
مؤش��ر اس��تجابة الس��یاس��ة 

 المالیة 
𝝀𝝀 -0.13 -0.19 -0.045 -0.044 -0.01 -0.004 

 IFS 1.07 1.11 0.98 1.02 0.97 0.99 مؤشر الاستدامة المالیة
 مكن من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة ت التي تالفرضیات حول المتغیرا

 β 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98* معامل الخصم
م����ع����دل ال����دی����ن ال����ع����ام 

 المستھدف 
*d  60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 

 ps -0.012 -0.012 -0.012 -0.012 -0.012 -0.012* معدل الرصید الأولي
 .المغربیةالمالیة الاقتصاد و بیانات التقریر الاقتصادي العربي الموحد ووزارة: مصدرال

  

                                                                 
) اللذان β*) وعامل الخصم (*psلتقدیر مؤشر الاستدامة المالیة تم اعتماد فرضیات حول بعض متغیرات وھي الرصید الأولي للموازنة ( 40

، 2018-2013تم اعتبار متوسط قیمة عامل للخصم للفترة ) حیث dیمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*
 بالمائة بخصوص معدل الدین العام المستھدف. 60واعتماد نسبة 
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 وزارة المالیة لمصر، والتقریر الاقتصادي العربي الموحد، الصادر عن صندوق النقد العربي. المصدر:
 

 . المغرب5.2.2

رغم تقلبات وتیرة ، )2019-2013( خلال الفترةالاقتصاد الكلي مؤشرات المغربي بتحسن الاقتصاد یتمیز 
الظروف المناخیة التي یعرفھا الموسم الفلاحي كل عام. بتغیر الزراعي  الإنتاجنتیجة تأثر  ،النمو الاقتصادي

، والزراعة، والطاقة ،خاصة في الصناعات التحویلیة ،تم تنفیذ مجموعة من الاستراتیجیات القطاعیة
حات في مجال المالیة ، إضافة إلى نھج إصلاتحتیة لتعزیز تنافسیة الاقتصادة البنیتطویر الكما تم . والسیاحة

العجز في ھذه التدابیر إلى التحكم كل . أدت استھدفت تطویر النظام الضریبي وتقلیص نفقات الدعم ،العامة
ً في بدایة ، في حین سجل معدل الدین العام التضخم ومعدلات الكلي للموازنة العامة -2013( الفترةارتفاعا

 .2016، قبل أن یسلك منحى تنازلي منذ عام )2019

 

  2018-2013( خلال الفترة المغربتقییم الاستدامة المالیة في( 

بالمائة كمتوسط  3.3حوالي النمو الاقتصادي  بلغ معدل، العاممعادلة دینامیكیة الدین  تغیراتم بخصوص
في حوالي معدل التضخم المحتسب بمخفض الناتج المحلي الإجمالي  استقرو. )2018-2013( سنوي للفترة

بالمائة عام  2.8تراجع متوسط أسعار الفائدة على الدین العام من ، في حین بالمائة خلال نفس الفترة 1.3
بالمائة  2.5سجل العجز الأولي للموازنة تحسناً حیث انتقل من . من جھتھ، 2018بالمائة عام  1.6إلى  2013

 .2018بالمائة عام  1.2إلى حوالي  2013الناتج المحلي الإجمالي في عام  من

 )4الإطار رقم (
 أھم إصلاحات مالیة الحكومة في مصر

 )2019-2013خلال الفترة (
 

تم تنفیذ مجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة في مصر استھدفت إصلاح أوضاع المالیة العامة، ارتكزت على ثلاثة 
محاور تتمثل في تعزیز الاطر المؤسسیة، واستقرار الاقتصاد الكلي، وتعمیق الإصلاحات الھیكلیة لتعزیز النمو 

لحمایة الاجتماعیة. تم تنفیذ تدابیر إصلاحیة مالیة ونقدیة الاقتصادي بقیادة القطاع الخاص مع دعم التنمیة البشریة وا
متكاملة مكنت من تحقیق استقرار الاقتصاد الكلي في ضوء استقرار سعر الصرف وتراجع معدل التضخم واحتواء 

 عجز الموازنة وارتفاع الاحتیاطیات الخارجیة الرسمیة. 

الضریبي، ومراجعة  لتحصیلاتوسیع القاعدة الضریبیة، ورفع كفاءة  تضمنت اتجاھات الإصلاح في جانب الإیرادات
القطاع غیر الرسمي في المنظومة الضریبیة،  المتأخرات والاعفاءات الضریبیة، وادماج النسب الضریبیة، ومعالجة

 في الجاري  جھود  ضبط  الإنفاق  ومحاربة التھرب الضریبي، واصلاح الإدارة الضریبیة. من جانب آخر، شملت
بالإضافة إلى تكلفة  الالتزامات بتطبیق سیاسة الحد الأدنى للأجور مصر السیطرة على فاتورة الأجور في ضوء

البدلات   التوظیف  الحكومي،  وضم  بعض  المكافآت وتعزیز العدالة والشفافیة في منظومة الاستجابة للمطالب الفئویة
ترشید  دعم  الكھرباء  وإجراء   ذلك استمرت مصر في تنفیذ خطةك.الدائمة الوظائف  والمزایا  النقدیة  لمجموعة

لشراء   للمشاركة  في  انتاج  الكھرباء،  وطرح  تعرفة قطاع الكھرباء شملت فتح لمجال للقطاع الخاص إصلاحات  في
ح،  وتطبیق  الشمسیة  والریا الخاص باستخدام الطاقة المتجددة مثل الطاقة فائض  الكھرباء  المنتجة  من  القطاع

تحریر  الشوارع ھذا  بالإضافة  إلى  مواصلة  جھود الاستھلاك  تشمل  تطبیق  نظام  جدید  لإنارة إجراءات  لترشید
 أسعار المواد البترولیة.
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بالمائة من  2.6حوالي الدین العام الداخلي والخارجي، التي بلغت  لىعمدفوعات الفائدة ارتفاع  ىأد كما
التمویلیة للحكومة،  تزاید الاحتیاجاتإلى ، )2018-2013(الناتج المحلي الإجمالي كمتوسط سنوي للفترة 

بالمائة  86إلى  2013عام  تج المحلي الإجماليابالمائة من الن 67مما نتج عنھ ارتفاع معدل الدین العام من 
 . 2018بالمائة عام  80.4قبل أن یتراجع إلى  2016عام 

خلال  1) أكبر من IFSالمالیة (الدین العام أن قیمة مؤشر الاستدامة  40نتائج معادلة دینامیكیة من خلال یتضح
. یعني ذلك 2018ام ع 0.99و 2017عام  0.97قبل أن یتراجع إلى ، 2015باستثناء ) 2016-2013( الفترة

ً المغرب كانت أن وضعیة المالیة العامة في  نحو الاستدامة  تتجھاو ،2016إلى عام  یر مستدامةغعموما
بالمائة من الناتج المحلي  4للتحكم في عجز الموازنة في مستوى أقل من  نتیجة ،2017عام ابتداءً من 

 ) المفترضdالإجمالي والعودة بمعدل الدین العام تدریجیاً إلى معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*
 بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي.  60أن یكون في 

 

 : )10(الجدول رقم 

 )%(  )2018-2013( معادلة دینامیكیة الدین العام في المغرب خلال الفترةمتغیرات 
  المتغیرات

2013 
 

 
2014 

 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
 الرمز الوصف 2018

 g 4.5 2.7 4.5 1.0 4.2 2.9 معدل النمو الاقتصادي
 Π 1.3 0.4 2.1 1.5 0.7 1.6 معدل التضخم

متوس������ط س������عر الف��ائ��دة 
 الحقیقي

r 2.8 3.7 1.7 1.8 2.6 1.6 

 β 0.98 1.01 0.97 1.01 0.98 0.99 معامل الخصم
مع��دل الرص������ی��د الأولي 

 للموازنة
ps -2.5 -1.9 -1.3 -1.6 -0.9 -1.2 

 d 67.0 76.4 82.8 86.0 83.2 80.4 معدل الدین العام القائم
مؤش��ر اس��تجابة الس��یاس��ة 

 المالیة 
𝝀𝝀 -0.13 -0.19 -0.045 -0.044 -0.01 -0.004 

 IFS 1.07 1.11 0.98 1.02 0.97 0.99 مؤشر الاستدامة المالیة
 مكن من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة ت التي تالفرضیات حول المتغیرا

 β 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98* معامل الخصم
م����ع����دل ال����دی����ن ال����ع����ام 

 المستھدف 
*d  60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 

 ps -0.012 -0.012 -0.012 -0.012 -0.012 -0.012* معدل الرصید الأولي
 .المغربیةالمالیة الاقتصاد و بیانات التقریر الاقتصادي العربي الموحد ووزارة: مصدرال

  

                                                                 
) اللذان β*) وعامل الخصم (*psلتقدیر مؤشر الاستدامة المالیة تم اعتماد فرضیات حول بعض متغیرات وھي الرصید الأولي للموازنة ( 40

، 2018-2013تم اعتبار متوسط قیمة عامل للخصم للفترة ) حیث dیمكنان من تحقیق معدل الدین العام المستھدف من قبل الحكومة (*
 بالمائة بخصوص معدل الدین العام المستھدف. 60واعتماد نسبة 



28

28 
 

 

 : )11(الجدول رقم 
 )%(  )2022-2019( خلال الفترة المغربمتغیرات معادلة دینامیكیة الدین في  أھم

 2019 2020 2021 2022 

 4.3 4.1 3.7 2.6 41الاقتصاديمعدل النمو 

 2.5 2.5 2.5 2.5 42 متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 1.0- 1.0- 1.0- 1.0- 43معدل الرصید الأولي للموازنة

 80.7 81.1 81.3 81.3 44معدل الدین العام القائم

 0.97 0.97 0.98 0.99 مؤشر الاستدامة المالیة

 

 :)5( شكل رقم

 )2022-2013( والدین العام في المغرب خلال الفترةتطور عجز الموازنة  
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  2022-2019الفترة (الاستدامة المالیة خلال( 

على فرضیة یعتمد  حسب سیناریو 2022ق في أف للمغرب تم حساب تقدیرات لمؤشر الاستدامة المالیة
بعض متغیرات نموذج  حیث أن، )2022-2019( استمرار نھج نفس السیاسة المالیة للحكومة خلال الفترة

الداعم  العام نفاقلإاستعرف تحسناً نتیجة استمرار التوسع في  ،التضخمودینامیكیة الدین كالنمو الاقتصادي 
في ھذا السیاق، تتعلق الفرضیات  .للموازنة الكليالعجز نیة في للنمو في بیئة تتسم بتحقیق مستویات متد

 بالمتغیرات الاقتصادیة التالیة:

  إصدار -) 2022-2019( حسب صندوق النقد الدولي للفترة للمغرباعتماد آفاق النمو الاقتصادي
 .2019أكتوبر  -آفاق الاقتصاد العالمي

  بالمائة عام  2.5إلى  2018بالمائة  1.6العام من ارتفاع متوسط أسعار الفائدة الحقیقیة على الدین
2022 . 

  بالمائة  1.4عوض  بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي 1استقرار العجز الأولي للموازنة في حدود
 ).2018-2013( الفترة خلال

 مما سیُمكن من التحكم في عجز الموازنة ،الاستمرار في تحسن مؤشرات الاقتصاد الكلي الفرضیاتھذه  تبُین
 60 بالغالمستھدف الالقریب من المعدل إلى المستوى الدین العام خلال ھذه الفترة والعودة التدریجیة بمعدل 

 2019بالمائة عام  81.3من معدل الدین العام سینتقل  في ھذا الإطار،بالمائة من الناتج المحلي الإجمالي. 
 0.97ما بین ) 2022-2019( خلال الفترة مؤشر الاستدامة المالیةقدر ، ویُ 2022بالمائة عام  80.7إلى 

التي تبین ضرورة الاستمرار على الفرضیات  بناءً تبقى وضعیة مالیة الحكومة مستدامة، سبالتالي ، 0.99و
نفاق العام والزیادة في الإیرادات للتحكم في عجز الموازنة لإالإصلاحات التي تھدف إلى ترشید افي تطبیق 

 . 2022في المستوى المتوقع في أفق 

 )5الإطار رقم (
 أھم إصلاحات مالیة الحكومة في المغرب

 )2019-2013خلال الفترة (
 

في مالیة الحكومة شملت من جانب الإیرادات، تطویر النظام الضریبي حیث مواصلة تنفیذ عدد من الإصلاحات تم 
اعتماد أسعار نسبیة للضریبة على أرباح الشركات وفقا لمستویات الأرباح التي تحققھا الشركات بحیث ترتفع  تم

حات العمل على توسیع الوعاء الضریبي الضریبة مع ارتفاع مستویات الارباح المحققة، كذلك تتضمن الإصلا
المشروعات الصغیرة  لفائدةضریبیة كذلك منح تحفیزات جراءات . تبنت الإوالتقلیص من بعض الإعفاءات

 وتحدیث خدمات إدارة الضرائب.والمتوسطة ومواصلة إصلاح منظومة الضرائب على القیمة المضافة 

كم في كتلة الأجور من خلال العمل على ضبط توقعات نفقات تتضمن الإصلاحات التح ،في جانب الإنفاق العام
الموظفین، وذلك في أفق مقتضیات القانون التنظیمي الجدید للمالیة الذي ینص على إلغاء الطابع التقدیري لھذه النفقات 

نظام  الاستمرار في إصلاح. تركزت الإصلاحات كذلك في ووضع سقف لھا   مع تقیید التعیین في الجھاز الحكومي
رفع كفاءة الانفاق الاستثماري من خلال تسریع وتیرة إنجاز المشاریع مع إعطاء الأولویة و .دعم السلع الأساسیة

للمشاریع موضوع اتفاقیات مع الدول المانحة التي ھي في طور الإنجاز والمشاریع ذات الأثر الاجتماعي 
رب إجراءات وسیاسات على صعید إدارة الدین العام شملت الإصلاحات المالیة في المغكما والاقتصادي الواضح. 

یقلل من المخاطر المرتبطة  الحكومیة، ممازیادة أمد متوسط إصدارات الدین و تعزیز الاستدامة المالیة تستھدفا
 .بعملیات إعادة التمویل المتكررة للدین
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 : )11(الجدول رقم 
 )%(  )2022-2019( خلال الفترة المغربمتغیرات معادلة دینامیكیة الدین في  أھم

 2019 2020 2021 2022 

 4.3 4.1 3.7 2.6 41الاقتصاديمعدل النمو 

 2.5 2.5 2.5 2.5 42 متوسط سعر الفائدة الحقیقي

 1.0- 1.0- 1.0- 1.0- 43معدل الرصید الأولي للموازنة

 80.7 81.1 81.3 81.3 44معدل الدین العام القائم

 0.97 0.97 0.98 0.99 مؤشر الاستدامة المالیة

 

 :)5( شكل رقم

 )2022-2013( والدین العام في المغرب خلال الفترةتطور عجز الموازنة  
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 رابعاً: الملاحق الإحصائیة
 

 (ملیون دینار) لأردنالمستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في ا): البیانات 1الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الإجمالي الناتج المحلي 

 بالأسعار الجاریة
23,852 25,596 26,925 27,830 28,903 29,984 

 28,308 27,269 26,079 24,864 22,640 20,664 إجمالي الدین العام

 12087.5 11,867 10,284 9,377 8,019 7,224 الدین العام الخارجي

 16220.7 15,402 15,794 15,486 14,621 13,440 الدین العام الداخلي

 1,004 856 835 915 926 736 إجمالي فوائد الدین العام

فوائد الدین العام 

 288 183 الخارجي
327 233 410 648 

 357 446 602 588 638 553 فوائد الدین العام الداخلي

 1,801- 1,646- 1,762- 1,853- 1,444- 2,041- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة المالیة الأردنیة. 2019الاقتصادي العربي الموحد المصادر: التقریر 

 

 البحرین (ملیون دینار)البیانات المستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في ): 2الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الن��اتج المحلي الإجم��الي 

 بالأسعار الجاریة
12,235 12,554 11,703 12,126 13,323 14192.57 

 12,441 10,729 8,866 7,229 5,573 5,376 إجمالي الدین العام

 7051 5,739 4,216 3,086 2,561 2,417 الدین العام الخارجي

 5390 4,990 4,650 4,143 3,012 2,959 الدین العام الداخلي

 619 476 362 269 227 192 إجمالي فوائد الدین العام

 385 292 215 157 143 124 العام الخارجيفوائد الدین 

 234 184 147 113 84 68 فوائد الدین العام الداخلي

 276.0- 756.8- 1155.1- 1247.6- 227.71- 217.82- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة المالیة للبحرین. 2019المصادر: التقریر الاقتصادي العربي الموحد 
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 ستنتاجاتلاخلاصة واالثالثاً: 
 

قدرة الدول المقترضة على  على عرفالتیُعتبر قیاس مؤشر الاستدامة المالیة من المنھجیات المعتمدة في 
الوفاء بالتزاماتھا المالیة، من خلال تقییم آثار تطور المتغیرات الاقتصادیة الكلیة على الموازنة العامة خاصة 

موضوع مع المنحى التصاعدي للدین العام في الدول النامیة، أصبح معدل الدین العام. عجز المیزانیة و
 المؤسسات المالیة الإقلیمیة والدولیة،ومن قبل  الحكوماتلاھتمام من لدن مزید من ایحظى بالاستدامة المالیة 

لغرض تقییم تطورات الدین العام التي تساعد على تحقیق نمو اقتصادي مناسب للتنمیة الاقتصادیة 
 والاجتماعیة.

نص ذي یال ،الاستدامة المالیةلتقدیر مؤشر  "دینامیكیة الدین العام ق منھجیة "معادلةبیتط مكنت الدراسة من
على أنھ في حالة ارتفاع معدل الدین العام (المقاس بحصتھ في الناتج المحلي الإجمالي) عن معدل الدین العام 
المستھدف، تقوم الحكومة بالعمل على تحقیق فائضاً في الرصید الأولي للموازنة خلال فترة معینة لضمان 

الأردن  وھي:تم احتساب مؤشر الاستدامة المالیة لخمس دول عربیة تھدف. الدین العام المسمعدل  العودة إلى
كل ھذه الدول حققت تحسناً  حیث تبین أن )،2018-2013( والبحرین وتونس ومصر والمغرب خلال الفترة

لاستقرار ، مما یؤكد الأثر الإیجابي آخر الفترة ویات تقارب الواحدفي قیمة المؤشر الذي تراجع إلى مست
التحكم في العجز الأولي  رغم الاقتصاد الكلي، إضافة إلى فعالیة الإصلاحات المالیة المطبقة خلال ھذه الفترة.

یؤدي إلى ارتفاع الاحتیاجات  ،ملحوظ لمدفوعات فوائد الدین العام في بعض الدولالرتفاع الا فإنللموازنة، 
 .بدون تكتیف وتیرة الإصلاح المالي الدین العامثر على استدامة قد یؤ التمویلیة وبالتالي

على مجموعة  بناءً  )،2022-2019( خلال الفترة مؤشر الاستدامة المالیة تم استشراف تطور ،من جانب آخر
من الفرضیات حول متغیرات الاقتصاد الكلي المدرجة في "معادلة دینامیكیة الدین العام" أھمھا معدل النمو 

ومعدلات الدین العام المستھدف من قبل الحكومة، حیث تبین  ،وأسعار الفائدة ،ومعدلات التضخم ،الاقتصادي
ً  الحالیة، الیةاستمرت في نھج نفس السیاسة الم إذا ماالدول  أن ھذه الاستدامة  قیمة مؤشرفي  ستسجل تحسنا
برمجة إصلاحات ، وھو ما یتطلب تضمن الاستدامة المالیة ،لكن دون بلوغ مستویات أقل من واحد المالیة،

من جانب النفقات  الإصلاحات كانت سواءً  ،على المدى المتوسط إضافیة في مالیة الحكومة لھذه الدول
أو فیما یتعلق بمنھجیات إعداد وتنفیذ الموازنة، وتحدیث القوانین والتشریعات المنظمة  العامة والإیرادات

 لمالیة الحكومة. 

متابعة جھود التنویع  تكمن في أھم سمات الإصلاحات التي تعمل علیھا الدول العربیةتجدر الإشارة إلى أن 
لمقابلة الإنفاق الحكومي ، یبیة وكفاءتھاالاقتصادي واصلاحات منظومة الدعم وتعزیز الإیرادات الضر

إجمالاً، . ظم الضریبیةالنُ تحدیث و لعل من أھمھا إصلاح دعم الطاقة ،المتزاید وتحسین أوضاع المالیة العامة
تشمل الإصلاحات الاقتصادیة الأوسع نطاقاً مزیج من سیاسات خفض الإنفاق، والرفع التدریجي لدعم الطاقة، 

الإصلاحات في القضایا المرتبطة بمجالات مثل تسعیر المرافق العامة وتحویل الإنفاق إلى حیث تتمثل ھذه 
 بناء رأس المال البشري وزیادة الاستثمارات التي تجذب المستثمرین إلى القطاع الخاص.

ضیة على خلصت الدراسة إلى تسجیل الدول العربیة المُشار إلیھا تحسناً خلال السنوات الماعلى ما تقدم،  بناءً 
بلوغ ھدف الاستدامة المالیة في أن إلى صعید التحرك تدریجیاً نحو تحقیق الاستدامة، بید أن الدراسة أشارت 

استكمال الإصلاحات كانت في إطار  حتاج لمزید من الإصلاحات في مالیة الحكومة سواءً یالدول العربیة قد 
  .على المدى المتوسطصلاح المالي الإبرنامج الحالیة أو في إطار تنفیذ 
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 رابعاً: الملاحق الإحصائیة
 

 (ملیون دینار) لأردنالمستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في ا): البیانات 1الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الإجمالي الناتج المحلي 

 بالأسعار الجاریة
23,852 25,596 26,925 27,830 28,903 29,984 

 28,308 27,269 26,079 24,864 22,640 20,664 إجمالي الدین العام

 12087.5 11,867 10,284 9,377 8,019 7,224 الدین العام الخارجي

 16220.7 15,402 15,794 15,486 14,621 13,440 الدین العام الداخلي

 1,004 856 835 915 926 736 إجمالي فوائد الدین العام

فوائد الدین العام 

 288 183 الخارجي
327 233 410 648 

 357 446 602 588 638 553 فوائد الدین العام الداخلي

 1,801- 1,646- 1,762- 1,853- 1,444- 2,041- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة المالیة الأردنیة. 2019الاقتصادي العربي الموحد المصادر: التقریر 

 

 البحرین (ملیون دینار)البیانات المستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في ): 2الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الن��اتج المحلي الإجم��الي 

 بالأسعار الجاریة
12,235 12,554 11,703 12,126 13,323 14192.57 

 12,441 10,729 8,866 7,229 5,573 5,376 إجمالي الدین العام

 7051 5,739 4,216 3,086 2,561 2,417 الدین العام الخارجي

 5390 4,990 4,650 4,143 3,012 2,959 الدین العام الداخلي

 619 476 362 269 227 192 إجمالي فوائد الدین العام

 385 292 215 157 143 124 العام الخارجيفوائد الدین 

 234 184 147 113 84 68 فوائد الدین العام الداخلي

 276.0- 756.8- 1155.1- 1247.6- 227.71- 217.82- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة المالیة للبحرین. 2019المصادر: التقریر الاقتصادي العربي الموحد 
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 ): البیانات المستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في المغرب (ملیون درھم)5الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الن��اتج المحلي الإجم��الي 

 بالأسعار الجاریة
897,923 925,376 987,950 1,013,559 1,063,297 1,112,200 

 894,190 884,605 871,620 817,607 706,585 601,442 إجمالي الدین العام

 320,509 345,470 356,941 329,211 261,106 176,985 الدین العام الخارجي

 573,681 539,134 514,679 488,396 445,479 424,457 الدین العام الداخلي

 28,016 27,894 27,753 28,032 25,747 23,300 إجمالي فوائد الدین العام

ف���وائ���د ال���دی���ن ال���ع���ام 

 الخارجي
3,882 3,736 3,985 3,782 3,780 3,733 

 24,283 24,114 23,971 24,047 22,011 19,418 فوائد الدین العام الداخلي

 13337.0- 9248.7- 16143.5- 13136.5- 17897.4- 22388.9- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة الاقتصاد والمالیة للمغرب. 2019التقریر الاقتصادي العربي الموحد المصادر: 
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 البیانات المستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في تونس (ملیون دینار)): 3الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الناتج المحلي الإجمالي 

 105,679 96,325 89,792 84,689 80,865 75,144 بالأسعار الجاریة

 99,094 89,001 80,966 73,720 74,361 67,388 إجمالي الدین العام

 38,981 34,002 30,729 28,346 29,044 26,184 الدین العام الخارجي

 60,113 54,999 50,237 45,374 45,317 41,204 الدین العام الداخلي

 2,104 1,802 1,684 1,449 1,459 1,352 إجمالي فوائد الدین العام

 585 546 519 492 510 508 فوائد الدین العام الخارجي

 1,519 1,256 1,165 957 949 844 العام الداخليفوائد الدین 

 2,617.0- 3,749.0- 4,428.0- 3,830.0- 2,992.0- 2,617.0- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة المالیة لتونس. 2019المصادر: التقریر الاقتصادي العربي الموحد 

 

 الاستدامة المالیة في مصر (ملیون جنیھ)): البیانات المستخدمة في إعداد مؤشر 4الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الن��اتج المحلي الإجم��الي 

 4,437,400 3,470,000 2,709,400 2,443,900 2,130,000 1,860,400 بالأسعار الجاریة

 4,082,408 3,940,506 2,826,004 2,213,628 1,824,259 1,579,836 إجمالي الدین العام

 1809174 1225342 542347.4 349603.3 287850.6 318694.7 الدین العام الخارجي

 2,273,234 2,715,164 2,283,656 1,864,025 1,536,409 1,261,141 الدین العام الداخلي

 380,800 316,392 243,421 192,806 172,937 146,863 إجمالي فوائد الدین العام

 25,551 9,599 5,066 4,700 4,996 3,896 العام لخارجيفوائد الدین 

 355,249 306,793 238,355 188,107 167,941 142,966 فوائد الدین العام الداخلي

 51779.0- 63198.3- 96073.9- 86623.6- 250606.9- 239718.1- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة المالیة لمصر. 2019المصادر: التقریر الاقتصادي العربي الموحد 
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 ): البیانات المستخدمة في إعداد مؤشر الاستدامة المالیة في المغرب (ملیون درھم)5الملحق رقم (
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

الن��اتج المحلي الإجم��الي 

 بالأسعار الجاریة
897,923 925,376 987,950 1,013,559 1,063,297 1,112,200 

 894,190 884,605 871,620 817,607 706,585 601,442 إجمالي الدین العام

 320,509 345,470 356,941 329,211 261,106 176,985 الدین العام الخارجي

 573,681 539,134 514,679 488,396 445,479 424,457 الدین العام الداخلي

 28,016 27,894 27,753 28,032 25,747 23,300 إجمالي فوائد الدین العام

ف���وائ���د ال���دی���ن ال���ع���ام 

 الخارجي
3,882 3,736 3,985 3,782 3,780 3,733 

 24,283 24,114 23,971 24,047 22,011 19,418 فوائد الدین العام الداخلي

 13337.0- 9248.7- 16143.5- 13136.5- 17897.4- 22388.9- الرصید الأولي للموازنة

 ووزارة الاقتصاد والمالیة للمغرب. 2019التقریر الاقتصادي العربي الموحد المصادر: 
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