
 9المحاضرة  -محاضرات مادة المالٌة العامة والتشرٌع المالً 

 الطبٌعة الاقتصادٌة والقانونٌة للقرض العام 

ٌمكن ان نتناول الموضوع من وجهة نظر الفكر  العام: للقرض الاقتصادٌة الطبٌعة أولاً:
 التقلٌدي )الكلاسٌكً( والفكر الحدٌث )الكٌنزي(:

الفكر الكلاسٌكً سابقاً والذي ٌؤمن بأن للدولة وظائف محدودة وبأن الفكر التقلٌدي: لقد مر بنا  .1
نفقاتها متواضعة على قدر هذه الوظائف، وبالنتٌجة تكون الإٌرادات قلٌلة أٌضاً ومساوٌة للنفقات 
وعلٌه فإن الموازنة العامة فً حالة توازن. على هذا الأساس ٌرفض الكلاسٌك مسألة اللجوء 

م ٌؤمنون أن الدولة هً مستهلكة ولٌست منتجة وعلٌه عندما ٌؤخذ هذا الى القرض العام لأنه
القرض فإنه سوف ٌستعمل لأغراض استهلاكٌة )ولٌس استثمارٌة تتولد عنها أرباح تعٌن الدولة 
على تسدٌد القرض(. إذن لم ٌبق للدولة إلا أن تسدد أعباء القرض العام من خلال المزٌد من 

لاسٌك لأنه سٌكون على حساب الاستثمارات الخاصة. ومن هذا الضرائب وهذا ما ٌرفضه الك
 المنطلق ٌرفض الكلاسٌك مسألة اللجوء الى القرض العام.

النظرٌة الحدٌثة: على العكس من الفكر التقلٌدي فقد أكدت النظرٌة الحدٌثة على ضرورة تدخل  .2
الى عهد الثلاثٌنٌات من الدولة فً النشاط الاقتصادي والاجتماعً، وهذه النظرٌة تعود بالأساس 

القرن العشرٌن والى الاقتصادي )كٌنز( صاحب المعالجة الشهٌرة لأزمة الكساد الأعظم 
م(، والذي وضع نظرٌته تطبٌقاً على البلدان المتقدمة التً تمتلك جهازاً إنتاجٌاً 1933 – 1929)

 مرناً ولدٌها عناصر إنتاجٌة غٌر مستغلة. 

به النظرٌة الحدٌثة هو استخدام النفقات العامة والإٌرادات العامة  إن المبدأ الأساس الذي تؤمن
بوصفها أدوات هامة فً السٌاسة المالٌة خصوصاً، والسٌاسة الاقتصادٌة عموماً ولا ٌخرج 

إذ تؤكد النظرٌة الكٌـــنزٌة على إمكانٌة استخدام القرض العام  القرض العام عن هذا المبدأ،
لتحقٌق أهداف اقتصادٌة معٌنة مثل معالجة ظاهرة الكساد  كأداة فً السٌاسة المالٌة

 والانكماش الاقتصادي من جهة والتضخم النقدي من جهة أخرى:
إذا سادت فً اقتصاد معٌن حالة من الكساد الاقتصادي وتزامن معها منطقٌاً حالة من البطالة أ( 

رؤوس الأموال الأمر  والانكماش الاقتصادي فإن المحصلة جو من التشاؤم ٌسود بٌن أصحاب
الذي ٌدفع باتجاه تقلٌل الاستثمارات الخاصة ومن ثم المزٌد من البطالة. فإذا فرضنا هنا وجود 
مدخرات فائضة فٌمكن للدولة أن تستفٌد من هذه المدخرات وأن تقوم بإصدار قرض عام، وبما 

ان توظف الأموال أن الدولة فً ظل الفكر الحدٌث هً دولة منتجة ومستثمرة، إذن ٌمكن لها 
المتأتٌة من القرض العام فً استثمار معٌن، الأمر الذي ٌؤدي الى تشغٌل العاطلٌن عن العمل 
ومن ثم ارتفاع فً مستوى الأجور والمرتبات، أي زٌادة فً الطلب الفعلً الكلً الذي ٌمكن أن 

 ٌسهم فً معالجة الكساد الاقتصادي.

ً اقتصاد معٌن فٌمكن أٌضاً استخدام القرض العام أما إذا كانت هناك حالة من التضخم فب( 
هنا من أجل امتصاص السٌولة النقدٌة الفائضة ومن ثم تقلٌل مستوى الطلب الفعلً الكلً، وهذا 

 ما ٌسهم فً الحد من ظاهرة التضخم.

إن القرض العام وبخاصة القرض الاختٌاري هو عقد  العام: للقرض القانونٌة الطبٌعة ثانٌاً:
بٌن طرفٌن هما الأفراد والمؤسسات المالٌة من جهة والدولة من جهة أخرى. ٌتعهد الطرف 
الأول بتقدٌم مبلغ من المال وتتعهد الدولة برده مع الفوائد المترتبة علٌه. فً السابق كانت 

ٌقدم الضمانة لتسدٌد القرض كأن ٌكون رهن  القروض العامة تعقد باسم الأمٌر أو الملك الذي



أراضً أو غٌر ذلك، لكن بعد التوسع والتعقٌد فً الإجراءات الإدارٌة وبعد التوسع فً المالٌة 
 العامة حصلت عدة تغٌرات فً القروض العامة تتمثل بما ٌأتً:

 هورٌة.إن القرض العام بات ٌعقد باسم الدولة ولٌس باسم رئٌسها ملكاً كان أم رئٌس جم .1
 لم تعد الدولة تقدم أٌة ضمانة إذ أن ضمانتها تتمثل بما تملكه من موارد مختلفة. .2
 باتت القروض العامة تكون على شكل سندات ٌجري تداولها بٌن الأفراد والمؤسسات المالٌة. .3

إلا أن الرأي المرجح هو  العام القرض على الرغم من تعدد وجهات النظر حول          

 هذا على تسري التً الأحكام لجمٌع خاضع فإنه ثم ومن العام القانون عقود من عقد أنه:

 ممثلً  المدٌن أو والمقترض جهة من الدائن أو المقرض لطرفٌه ملزم فهو العقود من النوع

فقد أشارت معظم الدساتٌر فً دول العالم الى أن القرض العام ٌصدر  أخرى. جهة من بالدولة
مسؤولٌة السلطة التشرٌعٌة التً تحدد طبٌعة هذا القرض والشروط  بقانون وبالتالً فإنه من

المترتبة علٌه. لكن بعد التوسع والتعقٌد فً المالٌة العامة أصبحت الكثٌر من الإجراءات تترك 
للسلطة التنفٌذٌة ومن ذلك على سبٌل المثال كٌفٌة الحصول على القرض العام وإجراء التغٌرات 

ا من القضاٌا الفنٌة المتعلقة بالقرض على أن ٌكون ذلك متطابقاً مع فً أسعار الفائدة وغٌره
 القانون. 

إن السؤال الذي ٌتبادر الى الذهن هو لماذا لا ٌترك موضوع القرض العام كلٌاً الى السلطة 
 التنفٌذٌة؟ وللإجابة على هذه السؤال هناك عاملن:

التً تقوم بإصدار القوانٌن المتعلقة بكل إن السلطة التشرٌعٌة هً  الأول: العامل          
الإٌرادات بما فً ذلك إصدار القانون الضرٌبً، فلو ترك أمر القرض العام كلٌاً الى السلطة 
التنفٌذٌة لأمكنها فً أي وقت ترفض فٌه السلطة التشرٌعٌة إصدار قانون ضرٌبً معٌن أن تلجأ 

ٌترك أمر القرض العام للسلطة التنفٌذٌة الى إصدار قرض عام تعوٌضاً عن الضرٌبة، وعلٌه لا 
 وإنما بات الأمر أٌضاً وأسوة بالإٌرادات الأخرى من اختصاص السلطة التشرٌعٌة.

عندما ٌقوم البرلمان بمناقشة القرض العام فإن هذا ٌمّكن ممثلً الشعب  الثانً: العامل          
المختلفة، وهذا ٌمّكن أعضاء  والرأي العام من الاطلاع على حٌثٌات هذا القرض وتفاصٌله

البرلمان من ممارسة الرقابة على هذا القرض فٌما بعد وٌعطً فً الوقت نفسه ثقة للأفراد بهذا 
 القرض.

هناك رأي ٌقول إن القرض العام تنظمه الدولة وتصدره بقانون وٌمكن لها فٌما بعد أن تلغٌه      
الدولة غٌر خاضعة الى سلطان فً هذا بقانون قبل أن تسدد أقساط وفوائد القرض، أي أن 

الأمر، لكن هذا الرأي فً حالة صحته وتطبٌقه سوف تكون له آثار سلبٌة لأنه ٌتنافى مع شروط 
 العقد فً القانون العام وبالتالً ٌمكن ان ٌضعف من ثقة الأفراد بالدولة.

 تسدٌده وطرق العام القرض شروط 

وضاع التً تحٌط بإصدار القرض العام من هً مجموعة الأ العام: القرض شروط (1      
حٌث: قٌمته، شكل سنداته، سعر هذه السندات والفائدة المقررة، والمزاٌا والضمانات الممنوحة 

 للمكتتبٌن.

 هناك طرٌقتان ٌمكن ان تلجأ إلٌهما الدولة العام: القرض قٌمة: 



السندات على أساس ذلك هً ان تقوم سلفاً بتحدٌد مبلغ القرض وتصدر  الأولى: الطرٌقة 
وعندما تجمع الدولة المبلغ المحدد تتوقف عن بٌع المزٌد من السندات وعادة ما تلجأ الدولة الى 

  هذه الطرٌقة إذا أرادت أن تمول وجه محدد من أوجه الإنفاق.

وهً ان تقوم الدولة بتحدٌد فترة زمنٌة معٌنة تسمح للجمهور من خلالها بشراء  الثانٌة: الطرٌقة
السندات وتجمع الدولة بهذه الطرٌقة أكبر ما ٌمكن من المبالغ النقدٌة وذلك لتموٌل نفقات حربٌة 
أو تنموٌة، إذاً فإن هذا النوع من قٌمة القرض تلجأ إلٌه الدولة فً أوقات: الحروب والأزمات 

 الاقتصادٌة والكوارث الطبٌعٌة

 هناك ثلاثة أشكال للسندات وهً: السندات: شكل 

وهذه السندات ٌسجل اسم مالكها فً سجلات خاصة توضع عادة فً  الإسمٌة: نداتالس (1)
وزارة المالٌة ولا ٌحق لأي شخص آخر غٌر مالك السند أن ٌحصل على الفوائد المترتبة علٌه، 

  وهذه تمتاز بعدم إمكانٌة سرقتها لكن ما ٌعاب علٌها هو عدم مرونتها.

صل علٌها الحائز علٌها وتمتاز بالمرونة من حٌث وهذه السندات ٌح لحاملها: السندات (2)
 التداول.

وهً السندات التً تجمع بٌن مزاٌا النوعٌن السابقٌن، فصاحب السند  المختلطة: السندات (3) 
مثبت اسمه فً سجل خاص لكن فً الوقت نفسه من ٌحمل السند ٌستطٌع من خلال كوبونات 

 حٌن وقت السداد.خاصة أن ٌحصل على الفوائد المترتبة عندما ٌ

 ابتداءً ما هو الفرق بٌن سعر التكافؤ والسعر الأقل من سعر  الفائدة: وأسعار السندات أسعار
التكافؤ؟ الجواب: إن قٌمة السند تتمثل )بالقسط زائداً الفائدة(، فإذا طرحت الدولة السندات بنفس 

من هذه القٌمة ٌقال إنها هذا السعر ٌطلق علٌه سعر التكافؤ، أما إذا طرحت سندات بسعر أقل 
طرحت بأقل من سعر التكافؤ، وعادة ما تطرح الدولة قٌمة السندات بسعر التكافؤ عندما تجد بأن 
ذلك متوافراً فً السوق المالٌة. أما بالنسبة للسعر الأقل من سعر التكافؤ فعادة ما ٌطرح للأفراد 

د سعر الفائدة؟ فأسعار الفائدة عادة لجذبهم نحو الاكتتاب فً سندات القرض العام. أما كٌف ٌحد
تحددها عوامل العرض النقدي والطلب على النقود فكل العوامل المؤثرة على العرض النقدي 
وكل العوامل المؤثرة على طلب النقود تؤثر على سعر الفائدة وتتحكم بها. أما عن الفترة الزمنٌة 

لب الأحٌان ٌكون التسدٌد لمرتٌن فً لتسدٌد الأقساط والفوائد المترتبة على القروض ففً أغ
السنة أي مرة واحدة كل ستة أشهر، لأنه إذا قامت الدولة بالتسدٌد لمدة أكبر من ستة أشهر فإن 
الكثٌر من ذوي الدخول الواطئة من المكتتبٌن سوف ٌتأثرون لأنهم ٌعولون على القسط والفائدة 

ستة أشهر فهذا ٌشكل عبء على العاملٌن  لتسٌر أمورهم الخاصة، أما إذا كان التسدٌد لأقل من
 فً أجهزة الدولة المسؤولٌن عن مسألة تسدٌد الأقساط والفوائد.

 للمكتتبٌن: الممنوحة والضمانات المزاٌا 

هناك العدٌد من المزاٌا التً تعطى للمكتتبٌن لتشجٌعهم على الاكتتاب فً سندات القرض العام  
 من ذلك مثلاً:

الفرق بٌن القٌمة التً ٌدفعها المقرض وقت الاكتتاب وما ٌحصل علٌه فً مكافأة السداد: وتمثل  .1
 وقت السداد.

 جوائز الٌانصٌب: التً تمنح على أساس القرعة المستندة الى أرقام السندات. .2
 إعفاء قٌمة السند والفوائد المترتبة علٌه من الضرائب. .3



 ٌولة النقدٌة.السماح بتسدٌد الضرائب من خلال السندات أي إعطائها صفة الس .4

إن أبرز الضمانات التً ٌحتاجها المكتتبون هً حماٌة أموالهم المقرضة مـــن آثار التضخم 
وانخفاض قٌمة العملة، ففً الكثٌر من البلدان ٌرى الأفراد بأنه لا فائدة من الإسهام فً القروض 

قلل حتى من قٌمة العامة لأن التضخم سوف ٌمتص الفوائد المترتبة علٌها بل فً بعض الأحٌان ٌ
السند عندما ٌتم استلامها وقت السداد. على هذا الأساس اعتمدت بعض الدول تقدٌم الضمانات 

 ومن خلال طرق متعددة لحماٌة المقرض من التضخم وأهم هذه الطرق هً:

منح سعر فائدة مرتفع للقرض العام على أساس أن ذلك ٌمكن أن ٌعوض الفرد فً حالة انخفاض  .1
العملة. لكن ما ٌعاب على هذه الطرٌقة أنها تكلف الخزانة العامة تكالٌف باهظة من ناحٌة قٌمة 

ومن ناحٌة أخرى فهو اعتراف ضمنً من الدولة بأنها ستشهد حالة من التضخم خلال الفترة 
 القادمة أي فترة القرض.

هب السائد فً ربط قٌمة السند وقت الاكتتاب وقٌمته مع الفوائد فً وقت السداد مع سعر الذ .2
السوق. أي ٌجري التسدٌد هنا على أساس سعر الذهب. لكن ما ٌعاب على هذه الطرٌقة هو أن 
الذهب سلعة وٌخضع ثمنها الى الكثٌر من المتغٌرات المتعلقة بالعرض والطلب وعلٌه ٌمكن إذا 

ل وإن ارتفع سعر الذهب أن تتحمل الدولة أعباء إضافٌة كبٌرة، أما مسألة الهبوط أي لو حص
انخفض ثمن الذهب فً وقت السداد مقارنة بوقت الاكتتاب فلا ٌتم اعتماد الهبوط هنا وٌعمل 

 بالذهب على أساس اتجاه الصعود فقط.
ربط قٌمة السند وقت الاكتتاب ووقت السداد مع الفوائد بسعر إحدى العملات الأجنبٌة أي السداد  .3

ٌعاب على هذه الطرٌقة انها مرتبطة بسعر  هنا على أساس سعر العملة فً وقت السداد، لكن ما
عملة أجنبٌة وهذه العملة قد ٌتغٌر سعرها لأسباب عدٌدة لا علاقة للبلد الذي قام بإصدار القرض 
بهذه العوامل، واعتماد هذه الطرٌقة فً حالة ارتفاع سعر العملة الأجنبٌة سوف ٌحمل الخزانة 

عملة أجنبٌة معناه الاستهانة بمشاعر البلد العامة تكالٌف باهظة وأٌضاً فإن ربط القرض ب
 والاستخفاف بالعملة الوطنٌة.

هذه الطرٌقة هً عادة أفضل من كل الطرق السابقة وتتمثل بربط قٌمة السند وقت السداد مع  .4
الفوائد المترتبة علٌه بالأرقام القٌاسٌة للأسعار. أي ٌجري السداد هنا مع الأخذ بنظر الاعتبار 

ل فً المستوى العام للأسعار من خلال اعتماد الأرقام القٌاسٌة لأسعار مجموعة الارتفاع الحاص
( ثم حساب مدى الارتفاع فً الأسعار 111من السلع وذلك بأخذ سنة أساس وإعطائها رقم )

 خلال السنوات اللاحقة وذلك بالمقارنة بســـنة الأســـاس.

 العام القرض إصدار طرق 

 تمدها الدولة فً عملٌة إصدار القروض العامة ومن ذلك:هناك عدة طرق ٌمكن ان تع    

فً هذه الطرٌقة تقوم الدولة ببٌع السندات بصورة مباشرة الى الجمهور  الاكتتاب العام المباشر: .1
حٌث تحدد موعد ابتداء القرض والمزاٌا والضمانات المقدمة للمكتتبٌن وهنا تتولى بعض 
المؤسسات القٌام بعملٌة بٌع السندات كالمصارف التجارٌة والبنك المركزي ومكاتب البرٌد 

الطرٌقة انها تمكن الدولة من بٌع السندات بسعر مرتفع نسبٌاً  ووزارة المالٌة. ومن مزاٌا هذه
)مقارنة بطرٌقة الاكتتاب المصرفً(. كما تمكن الدولة من ممارسة الرقابة والإشراف على 
عملٌة إصدار القرض العام الأمر الذي ٌزعزع من ثقة الأفراد بالدولة هذا من ناحٌة، ومن 

 فس خبرة المؤسسات المالٌة فً عملٌة تداول السندات.ناحٌة أخرى ان الدولة قد لا تمتلك ن
فً هذه الطرٌقة تقوم الدولة ببٌع السندات الى المصارف بسعر منخفض  الاكتتاب المصرفً: .2

نسبٌاً وتقوم هذه المصارف بدورها ببٌع السندات الى الجمهور اما عن طرٌق البورصة أو 
ها تضمن للدولة الحصول على مبلغ القرض بصورة مباشرة. ومن مزاٌا هذه الطرٌقة للدولة، ان

بصورة سرٌعة ومضمونة. لكن من مساوئها أن الدولة سوف تبٌع بسعر منخفض نسبٌاً الى 



المصارف لكً تتمكن هذه الاخٌرة من البٌع بسعر أعلى الى الجمهور والحصول على الفوارق 
فً الطرٌقة الاولى بسبب أو الارباح. إذن فأن العوائد فً هذه الطرٌقة هً أقل من العوائد 

 انخفاض سعر السندات.
هنا فً هذه الطرٌقة تترك السندات للمزاٌدة من قبل الجمهور والمؤسسات  الاكتتاب بالمزاٌدة: .3

المالٌة على ان تقوم الدولة بتحدٌد سعر أو حد أدنى للسند ثم تسمح بعدئذ للمزاٌدة. ومنطقٌاً لا 
 زاٌدة سعر التكافؤ )قٌمة السند + الفائدة(.ٌمكن أن ٌتجاوز سعر السند من خلال الم

ٌتمثل بطرح الدولة للسندات فً البورصة وبذلك تكون أسعار السندات  الإصدار فً البورصة: .4
خاضعة للعرض والطلب علٌها، وعلٌه ٌجب على الدولة الانتباه لأن طرح كمٌات كبٌرة من 

عرها وهذا ما ٌضر بالنتٌجة السندات وعلى شكل دفعة واحدة ٌمكن ان ٌؤدي الى انخفاض س
 بالدولة نفسها.

 العام القرض انقضاء 

وٌقصد به إطفاء القرض العام أي انتهاء العبء المالً المترتب على الدولة إزاء المقرضٌن    
 والذي ٌتمثل بالفائدة وأصل المبلغ المقترض وٌتم انقضاء القرض بطرٌقتٌن:

 القرض كلٌاً بالوفاء به.: التخلص من الدٌن العام الناتج عن أولاً 

 أن ٌكون صورة من صور الوفاء الجزئً له. : استهلك الدٌن الذي لا ٌعدو ثانٌاً 

وٌقصد به ان تقوم الدولة بتسدٌد القرض بصورة كاملة وعلى شكل  العام: بالقرض الوفاء (أولاً 
من  دفعة واحدة وهذا ما ٌحصل عادة بالنسبة للقروض قصٌرة الأجل حٌث تتخلص الدولة

العبء كلٌاً. أما القروض متوسطة الأجل وطوٌلة الأجل فعادة ما تقوم الدولة بالوفاء الجزئً لها 
 وهذا ما ٌسمى باستهلاك القرض العام والذي سنأتً علٌه لاحقاً.

 التسدٌد؟ أوان قبل المؤقتة للقروض بالنسبة العام القرض تسدد ان للدولة ٌمكن هل سؤال:

 ر للإجابة على هذا السؤال:هناك وجهتا نظ الجواب:

ٌرى فٌها البعض إمكانٌة ذلك طالما أن الموضوع ٌعود بالفائدة على الأفراد الذٌن سٌحصلون  .1
 على الاقساط زائداً الفوائد بصورة مبكرة.

ترى أن القرض العام هو عقد بٌن الدولة والمقرضٌن وبالتالً لا ٌجوز للدولة أن تسدد قبل أوان  .2
 العقد على ما ٌسمح بذلك. التسدٌد إلا إذا نص

وٌقصد به سعً الدولة للتحرر من القرض العام نهائٌاً من خلال  العام: القرض استهلك ثانٌاً(
تسدٌده الى حاملً السندات بصورة دفعات متتالٌة تتم من خلال فترة محددة تتضمنها شروط 

 إصدار القرض، وهناك ثلاثة أسالٌب لاستهلاك القرض العام هً:

 وٌتمثل هذا الاسلوب بقٌام الدولة باختٌار مجموعة من العام للقرض السنوي لاكالاسته :
السندات وإطفائها من خلال تسدٌد مبلغ السند مع الفوائد المترتبة علٌه وهذه الطرٌقة غٌر محبذة 
من قبل المقرضٌن وبخاصة من ذوي الدخل العالً الذٌن ٌتمنون بدلاً عنها البقاء دائنٌن وبأكبر 

ٌمكن من السندات الى الدولة وهذا ما ٌمنحهم فائدة مرتفعة أو أن ٌحصلوا بشكل كامل على ما 
 مبلغ القرض مع الفوائد وبالتالً التوجه نحو وجه آخر من أوجه الاستثمار.



  فً هذه الطرٌقة تقوم الدولة ممثلة ببعض الاجهزة الحكومٌة بإجراء قرعة بالقرعة الاستهلاك :
السندات التً ٌتم إطفاؤها حٌنما ٌحٌن أجل التسدٌد. وهذه الطرٌقة تحمل لاختٌار مجموعة من 

 عٌوب الطرٌقة السابقة نفسها.
  فً هذه الطرٌقة البورصة من السندات بشراء الدولة قٌام خلال من العام القرض استهلاك :

للسندات من سوق الاوراق المالٌة وذلك فً حالة انخفاض أسعار السندات  كمشترٌهتدخل الدولة 
مقارنة بسعر التكافؤ )القسط + الفائدة( الذي تسدد الدولة فٌما بعد على أساسه. بمعنى ان الدولة 
فً هذه الطرٌقة تستفٌد من الفارق من خلال شراء السند بسعره المنخفض السائد فً البورصة 

افؤ الذي تسدد عادة بموجبه، لكن على الدولة الانتباه هنا، لأن قٌامها بتولٌد مقارنة بسعر التك
طلب مرتفع على السندات ٌؤدي الى ارتفاع فً أسعارها ومن ثم عدم إمكانٌة دٌمومة شراءها 

 لهذه السندات.

 العام القرض لاستهلاك الموارد تدبير 

القروض كلما أمكنها ذلك من خلال تسعى الدولة الى التخلص من عبء دٌونها العامة من     
 تخصٌص الموارد اللازمة لخدمتها، وٌمكن للدولة الاستعانة بالطرق التالٌة:

 عندما ٌكون هناك فائض فً الموازنة العامة أي تكون الإٌرادات العامة أعلى من النفقات. .1
المقولة التً تشٌر ٌمكن للدولة أن تلجأ الى الجباٌة الضرٌبٌة لتسدٌد القرض العام، وهنا تتجسد  .2

 الى أن القرض العام هو ضرٌبة مؤجلة.
تتمثل بجمع الإٌرادات من أوجه مختلفة ووضعها ضمن ما ٌعرف بـ )صندوق استهلاك القرض  .3

 العام(، حٌث ٌستغل هذا الصندوق لأغراض التسدٌد.
العامة  تقوم الدولة فً بعض الاحٌان بالإصدار النقدي الجدٌد لاستثمار ذلك فً تسدٌد القروض .4

لكن ٌجب الانتباه هنا، لأن هذا الإصدار الجدٌد قد ٌؤدي الى التضخم إذا لم ٌرافقه طرح سلع 
 وخدمات فً الاقتصاد القومً المعنً بالأمر.
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