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 :انًمديت 

 

ٔانخٙ حغأل انخعشف عهٗ فٙ ٔصاسة انًانٛت نذٔنت انكٕٚج حعخبش ْزِ انذساست الأٔنٗ يٍ َٕعٓا 

ياٍ قبام طاُذٔل انُقاذ      إعاذادْا ذساسات انخاٙ حاى    الاسخششااد اان  فقذ حى، فٙ انذٔنتانًؼاعف انًانٙ قًٛت 

   :اعُٕاٌ 2014فٙ سبخًبش  (IMFانذٔنٙ )

 / ّ، ٔاسخخذاياحّ فٙ حٕقعاث الاقخظاد انكهٙعٕايه"انًؼاعف انًانٙ: عضًّ، 

Fiscal Multipliers: Size, Determinants, and Use in Macroeconomic Projections " 

سااًْج فاٙ   شايهت نهعذٚذ يٍ انبغٕد ٔانذساساث ٔانًًاسساث انذٔنٛت انخاٙ   ٔانخٙ حعخبش دساست

 .انعذٚذ يٍ انذٔل انًخقذيت ٔانُايٛت فٙانًؼاعف انًانٙ  قٛاط

 

أعاذ أْاى الأدٔاث انًخاخخذيت فاٙ حظاًٛى ٔٔػا         يٍ انضذٚش اانازرش إٌ انًؼااعف انًاانٙ ٚعاذ    

ٚهعب انخُبؤ ٔالاساخخذاو انضٛاذ نهًؼااعف انًاانٙ دٔس      ة عٛذانخٛاساث نخغقٛق الأْذاف انًانٛت انًشصٕ

 ٙ.ػًاٌ دقت حٕقعاث الاقخظاد انكهيٓى فٙ 

 

صعععٕ ت ععال انخعع  ٛر  أًْٓاا  عشفات قًٛات انًؼاااعف انًاانٙ حٕاصااّ انعذٚاذ ياٍ انخغااذٚاث      إلا أٌ ي

ٙ  انعايععت انًانٛععت  جععراءاث ٔادٔاثانًباشععر إ اشااكم د انخغااذٚاث دا، ٔحااضعهععٗ انُععاحم انًذهععٙ اإجًععان

 .راث انضٕدة انعانٛتبٛاَاث انفش فٙ انذٔل انُايٛت اخبب عذو حٕخاص 

 

 دساسااتاث دقٛقاات ٔراث صاإدة عانٛاات، قايااج  يااٍ عااذو حاإفش اٛاَاا ٔنًعانضاات انًشااكهت  َلاات اناازرش  

انًانٙ ععٍ طرٚعك حمسعٛى انعدٔل إنعٗ        بُاء إطار نخمدٚر لًٛت انًضاعف (IMFطُذٔل انُقذ انذٔنٙ )

اغٛاذ حكإٌ   اناذٔل راث انخاًاث انًخشااآّ فاٙ يضًٕعات ٔاعاذة        حاى حظاُٛف ٔٔػا    عٛاذ   يجًٕعاث

 اعؼٓا انبعغ. يٍقًٛت يؼاعلٓا انًانٙ قشٚب 

 

 

 



 4 رانيالمضاعف المالي لدولة الكويت / إعداد: فيء عبدالله الج  

 

 ْٕ يا ( ٙانًضاعف انًانM:) 

 

 أعاااذ الأدٔاث انًخاااخخذيت نقٛااااط َخااابت انخجٛاااش فاااٙ الاَخااااس    انًؼااااعف انًاااانٙ ا َاااّ  ٚعاااشف 

(GDP)  ٗفااااٙخجٛااااش اناناااا  ( ٙالإَلااااال انغكاااإيG.)  ٕ٘انًؼاااااعف انًااااانٙ ٕٚػااااظ يااااا ْاااا    أٌ أ 

صٚااااادة أٔ اَخلاااااع  اخاااابب( GDPانُاااااحش انًغهااااٙ الإصًااااانٙ )يقااااذاس انضٚااااادة أٔ الإَخلاااااع فااااٙ  

 رًا ْٕ يٕػظ اانًعادنت انخانٛت:. اًقذاس دُٚاس رٕٚخٙ ٔاعذ (G) الإَلال انغكٕيٙ

                  ( )   
    

  
 

 

ٕٚػااظ انضااذٔل انخااانٙ اعااغ انذساساااث انخااٙ قايااج اخقااذٚش انًؼاااعف انًااانٙ فااٙ انٕلاٚاااث        

 عهٗ انُاحش انًغهٙ الإصًانٙ: ٔأرشِ الإَلال انغكٕيٙانًخغذة الأيشٚكٛت ٔرنك عٍ طشٚق صٚادة 

انًضاعف حمدٚر  اندراست يؤنف

 انًانٙ

 الأسباب

Barro and 

Redlick (2011) 

  نهخُٕاث  اعخًاد انذساست عهٗ الإَلال انعخكش٘  0.4-0.6

1917-2006 

Guajardo and 

others (2014) 

 اعذ عايٍٛ 1ٔطم انًؼاعف انًانٙ إنٗ عٕانٙ  0.3

Hall (2009) 
         نهخُٕاث  انذساست عهٗ الإَلال انعخكش٘  اداعخً 0.6

1930-2008 

 
 

فاٙ قٛااط انًؼااعف انًاانٙ عهًاا  اا ٌ ْازِ         َخااجش انذساسااث  اخخلاف  أعلاِانضذٔل  َخخُخش يٍ

انذساساث حعخبش دساساث قًٛت ٔيُشإسة ٔراث صإدة عاانٙ، رًاا أٌ رام ْازِ انذساسااث اَظابج عهاٗ          

انٕلاٚاااث انًخغااذة الأيشٚكٛاات ٔانخااٙ حًخاااص اضاإدة انبٛاَاااث، ٔعهٛااّ فاائٌ يغأناات ْاازِ انذساساات اخقااذٚش        

ٙ   أًْٛات يعشفات قًٛات    بّ إلا أٌعخبش يًٓت طعانًؼاعف انًانٙ فٙ دٔنت انكٕٚج ح فاٙ   انًؼااعف انًاان

 .نخقذٚشِٚغخى عهٗ انباعزت االاصخٓاد  دٔنت انكٕٚج
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 يذدداث ( ٙانًضاعف انًانM:) 
 

انُااحش  انًؼاعف انًانٙ ٕٚػظ يا ْٕ يقذاس انضٚادة أٔ الإَخلااع فاٙ   يٍ الأًْٛت أٌ َؤرذ ا ٌ 

 .(G)الإَلال انغكٕيٙٚادة أٔ اَخلاع ( فٙ عال صGDPانًغهٙ الإصًانٙ )

 ( ْٔٙ:GDPٔيٍ ُْا لااذ أٌ َزرش اًعادنت انُاحش انًغهٙ الإصًانٙ )

          (   ) 
 

ٙ GDPعٛاااذ أٌ )  ٙ   ( ْاااإ انُااااحش انًغهااااٙ الإصًااااان ( ْاااإ الإسااااخٓلا  C) أياااا يكَٕاحااااّ فٓااا

 ( ْاااٙ انظاااادساث ، X، ) انخاطااات ( ْاااٙ الاساااخزًاساث I( ْااإ الإَلاااال انغكااإيٙ، )  Gانخااااص، )

(M.انٕاسداث ْٙ ) 

 

 قًٛااات تنًعشفااا انًغاااذداثَااإعٍٛ ياااٍ  اغخاااب دساسااات طاااُذٔل انُقاااذ اناااذٔنٙ حباااٍٛ ٔصااإد     ٔ

 ٔسٛخى فًٛا ٚهٙ عشع ْزِ انًغذداث:انًؼاعف انًانٙ، 

 

 :انٓٛكهٛت اثانًذدد - ا

ٗ  حؤرشانخٙ  انًغذداثْٙ  ٙ  انًانٛات  نهظاذياث  الاقخظااد  اساخضاات  عها  ٔقااث الأ فا

 ْٔٙ: ،"انطبٛعٛت"

 :انخجار٘الاَفخاح  .1

 ٓاطااادساحأ٘ دٔناات عااٍ طشٚااق عضااى  ٚقاااط الاَلخاااط انخضاااس٘ لاقخظاااد  

)حا رٛش ساهبٙ عهاٗ    ٓاا  ٔاسداحعضاى  ٔ )ح رٛش إٚضااٙ عهٗ انُاحش انًغهاٙ الإصًاانٙ(  

، ٔحشااٛش انذساساااث اٌ انًؼاااعف انًااانٙ ٚخاا رش اغضااى  انُاااحش انًغهااٙ الإصًااانٙ(

انخبااادل انخضاااس٘ نهذٔناات، عٛااذ حقاام قًٛاات انًؼاااعف انًااانٙ رهًااا اصداد الاَلخاااط  

ْازِ انعلاقات   ٔٚعإد انخابب فاٙ    انخضاس٘ ٔحشحل  قًٛخّ رهًا قم الاَلخاط انخضاس٘، 

ٛخخاش   نى سانعكخٛت اٌ صٚادة الاَلال انغكٕيٙ فٙ دٔنت يُلخغت حضاسٚا  عهٗ انعاا 

الأيااش انااز٘ ٚؼااعف أ٘ صٚااادة فااٙ الإَلااال      عهااٗ شااكم صٚااادة فااٙ اناإاسداث،     

 .انغكٕيٙ عهٗ الاقخظاد انًغهٙ
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 جًٕد سٕق انعًم: .2

     ٌ انًؼاااعف  أشاااسث انذساساااث ااا ٌ أساإال انعًاام الأرزااش صًاإدا  ٚكاإ

ٔرنك لأٌ انضًٕد فٙ انشٔاحب ٔالأصإس حخاشصى   ، (طشدٚت)علاقت  آا أربش انًانٙ

 ٖ انطهب أرزش رباحا  ٔاسخقشاسا .إاقاء يخخٕإنٗ 

 

 دجى الاسخمرار انخهمائٙ: .3

انخاٙ حٓاذف إناٗ حخلٛاف     انعٕايام   يضًٕعت ٚعشف الاسخقشاس انخهقاجٙ ا َّ

انخقهباث فٙ انُاحش انًغهٙ الإصًانٙ انغقٛقٙ ٔياٍ الأيزهات عهٛاّ ػاشاجب اناذخم،      

ًاااٍ ٔانخغااإٚلاث يزااام اناااذعى، ف ٔالإَلاااال انغكااإيٙ عهاااٗ انشعاٚااات الاصخًاعٛااات

عضاااى الاساااخقشاس انخهقااااجٙ رهًاااا اَخلاااغ انًؼااااعف   رباااشرهًاااا انًلاعاااأ ا َاااّ 

 .)علاقت عكخٛت(انًانٙ

 

 َظاو سعر انصرف: .4

رهًا راٌ َظاو سعش انظشف أرزش يشَٔت رهًا اَخلغ انًؼاعف انًاانٙ  

 Born andٔقذ ٔػغج دساسخٍٛ يُلظهخٍٛ قاو آا رلا  يٍ ) (، )علاقت عكخٛت

others,2013; Ilzetzki and others, 2013 ساعش انظاشف ًٚكاٍ أٌ     ( عشرات

، فاانخجٛش اخاعش انظاشف    )حغلظٛات أٔ حٕساعٛت(   انًخبعتانخٛاست انًانٛت ٚؤرش عهٗ 

 ٚؤرش عهٗ يخخٕٖ ٔاسداث ٔطادساث انذٔنت.

 

 يسخٕٖ اندٍٚ: .5

حشاااٛش انذساسااااث أٌ يااا  اسحلاااان يخاااخٕٖ اناااذٍٚ انعااااو نهذٔنااات ٚاااُخلغ    

انًؼاااعف انًااانٙ فٛٓااا، ٔٚشصاا  انخاابب فااٙ رنااك أٌ صٚااادة الإَلااال انغكاإيٙ         

سااٛكٌٕ نااّ يااشدٔد سااهبٙ عهااٗ انطهااب انخاااص عااٍ طشٚااق اَخلاااع يظااذاقٛت     

انغكٕياات، فضٚااادة الاَلااال انغكاإيٙ ساإًٛل إيااا عااٍ طشٚااق دٚاإٌ أرزااش أٔ عااٍ    

 طشٚق صٚادة انؼشاجب.
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 :إدارة اإَفاق انعاو ٔاإٚراداثَظاو  .6

دث انظاااااعٕات فاااااٙ حغظاااااٛم انؼاااااشاجب ٔأطااااابظ َظااااااو      رهًاااااا اصدا

)انُااااحش  أراااش انخٛاسااات انًانٛااات عهاااٗ انًخشصااااث  رهًاااا قااام رااافء الإَلاااال  ٛاااش

 ُخلغ انًؼاعف انًانٙ. ٚ ٔاانخانٙ، انًغهٙ الإصًانٙ(

 

 :انظرفٛت )انًؤلخت( اثانًذدد - ب
 

 إلا أَٓاا حضعام   أٚؼاا   حٕرش عهٗ اساخضاات الاقخظااد نهظاذياث انًانٛات     انخٙ انًغذداثْٙ 

 ، ْٔٙ:انطبٛعٛت ٔيعذلاحٓا ٓايخخٕٚاح عٍ حُغشف انًؼاعلاث

 

 :الالخصادٚتدٔرة ان .1
 

انخاٙ قااو آاا طاُذٔل     ٔ اُاء  عهٗ يا حى اسخخلاطّ يٍ انذساساث انخاااقت 

 ٙ حااى اسااخُخاس أٌ  )ٔعهااٗ يااذٖ ساإُاث حعاإد إنااٗ انقااشٌ انًاػااٙ(       انُقااذ انااذٔن

 فااٙ ْااٙ عهٛااّ يًااا عااالاث انشراإد فااٙ أربااش حكاإٌ عًٕيااا انًانٛاات ًؼاااعلاثان

عٛااذ حقاإو انااذٔل فااٙ يعظااى الأعٛاااٌ ااحخااار سٛاساات يانٛاات        ،الاصدْاااسعااالاث 

حٕسااعٛت فااٙ عاناات انشراإد ٔٚااخى حٕصٛااّ الإَلااال انغكاإيٙ نهضاَااب الاسااخزًاس٘        

اشاكم أرباش   رًغأنت لاَعاش الاقخظااد يًاا ٚاؤد٘ إناٗ صٚاادِ انًؼااعف انًاانٙ        

 الأٔقاث انطبٛعٛت.يٍ يا ٚكٌٕ عهّٛ فٙ 

 

 

 :درجت ح  ر انُمدٚت  انصدياث انًانٛت .2

ٍ  حخلااف (انلاجاذة  أسااعاس غ)حخلااٛ انخٕساعٛت  انُقذٚاات انخٛاسات  إحبااان  رااشأ يا

ٔعهٛااّ فاائٌ انًؼاااعف انًااانٙ ٚظاابظ أربااش رهًااا راَااج   ، سٛاساات يانٛاات اَكًاشااٛت

 انظلش. إنٗأسعاس انلاجذة  جااقخشٔ ،انخٛاست انُقذٚت حٕسعٛت
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  انًانٙ ندٔنت انكٕٚج:انًضاعف 

اخاابب انااُقض فااٙ انبٛاَاااث انًطهٕااات اشااكم عاااو فااٙ دٔل انشااشل الأٔساا  انخااٙ حعخبااش الأساااط 

( راَااج يعظااى انذساساااث انخااٙ قاااو آااا طااُذٔل انُقااذ انااذٔنٙ عهااٗ         Mاخغذٚااذ انًؼاااعف انًااانٙ )  

 عهٗ انذٔل انًخقذيت.  ْٙ انًؼاعلاث انًانٛت نهخُت الأٔنٗ 
 

عًهٛات حقاذٚش   حاى الاصخٓااد فاٙ    اُاء  عهٗ انًغذداث  َلت انزرش، ٔانششط انًشافق نٓزِ انًغاذداث،  

ٙ   قًٛت انًؼاعف انًانٙ نذٔنت انكٕٚج عٍ طشٚق احبان انُٓش اناز٘ أعذحاّ دساسات      طاُذٔل انُقاذ اناذٔن

 انًشاس إنّٛ، عٛذ حى افخشاع انلشػٛاث انخانٙ:
 
 

1.  ٙ ٔٚظاذس ياادة   عهاٗ انإاسداث   فاٙ اساخٓلارّ   ٚعخًاذ   اقخظااد يلخإط   أٌ الاقخظاد انكإٚخ

 .الأٔنٛت انُل 

ٔصٕد قإاٍَٛ ٔأَظًات طااسيت حغكاى سإل انعًام       عٛذ يٍ ، صًٕد سٕل انعًم انكٕٚخٙ .2

 .انكٕٚخٙ سٕاء  راَج نهعًانت انًغهٛت أٔ انٕافذة

 .سعش انظشف شبّ رااج .3

 .اَعذاو انذٌٕٚ انغكٕيٛت .4

عهٗ سبٛم انًزم َلاعأ عاذو ٔصإد َظااو فعاال     ، فعذو ٔصٕد سٛاست اَلال يٕصّٓ ٔفعانت .5

نهؼشاجب اذٔنت انكٕٚج، ٔطعٕات فٙ حغظٛم سسٕو انخاذياث )يزاال: سسإو انكٓشاااء     

 ٔانًاء(.

 .غهٙ الإصًانٙ نذٔنت انكٕٚج سانبتفضٕة انُاحش انً .6

 5.52، عٛذ اَخلاغ يخٕسا  ساعش انلاجاذة ياٍ      نخُشٛ  الاقخظاد حٕسعٛت انخٛاست انُقذٚت .7

 .2014فٙ سُت  1.19إنٗ  2007فٙ سُت 

 

ٙ   انخٙ حى اعخًادْا فٙ دساست خطبٛق انًعادنت ٔن ٔانلشػاٛاث انخاٙ    (IMF) طاُذٔل انُقاذ اناذٔن

 :، فئَُا َضذحى افخشاػٓا فٙ دساسخُا

      (       )  (     ) 

، اث انٓٛكهٛااااتانًغااااذد ٙ يضًٕعاااات( ْاااا   ( ْاااإ انًؼاااااعف انًااااانٙ، ٔ )   عٛااااذ أٌ )

، انُقذٚات اانظاذياث انًانٛات    انخٛاست ( ْٕ دسصت ح رش   ، ٔ)الاقخظادٚتذٔسة ان( ْٕ عانت      ٔ)

 :قًٛت انًؼاعف انًانٙفئَ



 9 رانيالمضاعف المالي لدولة الكويت / إعداد: فيء عبدالله الج  

 

 :صبخح عُد انذدٔد اندَٛا .1

   0.3 * (1+0.3) * (1+0.15) 

  0.504 

  

 :صبخح انعهٛاعُد انذدٔد  .2

  0.5 * (1+0.4) * (1+0.2) 

  0.84 

 

 – 0.50فٙ دٔنت انكٕٚج ٚخاشأط فاٙ عاذٔد    ، َخخخهض ا ٌ انًؼاعف انًانٙ حقذو يااُاء  عهٗ 

 ًعُٗ اٌ كم دُٚار كعٕٚخٙ حُفمعّ انذكٕيعت سعٛخرأح يعردٔدِ عهعٗ الالخصعاد انكعٕٚخٙ يعا  عٍٛ           ، 0.84

 دُٚار كٕٚخٙ. 84.5 – 55.5


