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   سياسات 
    المالية العامة

التقــى   ،١790 عــام  في  مايــو  مــن  العشــرين  مســاء 

منــزل  في  هاميلتــون  وألكســندر  ماديســون  جيمــس 

تومــاس جيفرســون في حــي ميديــن ليــن في نيويــورك. 

تاريخــي  اتفــاق  إلى  ثلاثتهــم  توصــل  طويــل،  عشــاء  وأثنــاء 

ماديســون  وافــق  فقــد  الوليــدة.  للأمــة  الماليــة  الأســس  أرســى 

علــى أن تتحمــل الحكومــة الفيدراليــة الأمريكيــة ديــون الولايــات 

التــي خلفتهــا حــرب الاســتقلال الأمريكيــة. وفي المقابــل، وافــق 

نهــر  ضفــاف  إلى  البــلاد  عاصمــة  نقــل  دعــم  علــى  هاملتــون 

بوتومــاك علــى مقربــة مــن ولايــة فيرجينيــا التــي يعيــش بهــا 

ماديســون. وفي هــذا الاتفــاق مثــال قديــم وواضــح علــى دور 

هــذه  تــزال  ولا  التاريــخ.  تشــكيل  في  العامــة  الماليــة  سياســة 

المرحلة مهمة للغاية نظرا لأنها تبرز الدور المؤثر للسياســات 

العامــة.  الماليــة  نظــام  في  العميقــة  الإصلاحــات  تحقيــق  في 

الأســاس،  إصــلاح سياســي في  هــو  العامــة  الماليــة  وإصــلاح 

ذاتــه.  حــد  في  السياســي  النظــام  تشــكيل  شــأنه  مــن  إن  بــل 

الأشــهر علــى الإطــلاق، يمكــن  العشــاء  مــن هــذا  وكمــا يتضــح 

للمفاوضــات السياســية أن تســاعد علــى إزالــة المعوقــات التــي 

يبــدو التغلــب عليهــا مســتحيلا وأن تصبــح قــوة دافعــة للتحــول 

الذيــن يتجاهلــون  فــإن صنــاع السياســات  المؤسســي. ولذلــك 

الكفــاءة.    بعــدم  يكــون محكومــا عليهــم  السياســي  الواقــع 

شــهرا عندمــا  بثمانيــة عشــر  التاريخــي  العشــاء  هــذا  وقبــل 

المتحــدة  للولايــات  رئيــس  كأول  واشــنطن  جــورج  انتخــب 

الأمريكيــة، كانــت الحكومــة الاتحاديــة مفلســة تمامــا. وحتــى 

ســبتمبر مــن عــام ١7٨9، لم تكــن وزارة الخزانــة قــد أنشــئت ولم 

يكــن قــد ســبق تحصيــل أي إيــرادات فيدراليــة. ولكــن بحلــول عــام 

١79٢، نجحــت الإدارة الجديــدة في ضبــط أوضاعهــا الماليــة. 

وإلى جانــب تحمــل ديــون الولايــات، تمكنــت مــن إعــادة هيكلــة 

ديونهــا الناجمــة عــن فتــرة الحــروب، وبنــاء قــدرات ضريبيــة 

فيدراليــة قويــة تقــوم علــى فــرض التعريفــات وإنشــاء مصلحــة 

جمــارك فعالــة، وإثبــات الجــدارة الائتمانيــة الحكوميــة، وإنشــاء 

أتاحــت  وقــد  الماليــة.  الأســواق  تطويــر  وتشــجيع  قومــي،  بنــك 

لتنفيــذ سياســات  أدوات  الفيدراليــة  للحكومــة  الخطــوات  هــذه 

النشــطة. التنميــة الاقتصاديــة 

ونادرا ما شهد تاريخ المال تحقيق هذا الكم من الإنجازات 

قــدرة  بنــاء وتشــكيل  القصيــر. وقــد كان  الوقــت  هــذا  في مثــل 

الدولــة علــى إدارة الماليــة العامــة عمليــة سياســية في الأســاس 

أدت إلى انقســام الآبــاء المؤسســين إلى معســكرين متناحريــن: 

الحــزب الفيــدرالي بقيــادة هاملتــون وجــون آدامــز والــذي أيــد 

قيــام حكومــة فيدراليــة قويــة، والحــزب الديمقراطــي الجمهــوري 

لا  حكومــة  قيــام  أيــد  والــذي  وماديســون  جيفرســون  بقيــادة 

مركزيــة تتمتــع بصلاحيــات فيدراليــة محــدودة. وظــل الانقســام 

الحزبــي إحــدى ســمات السياســة الأمريكيــة منــذ ذلــك الحيــن.

رؤية عملية 

الحكومــة  يجعــل  لــن  وحــده  الدســتور  أن  هاملتــون  أدرك 

الفيدراليــة قويــة، وأنــه كان مــن الضــروري أيضــا إنشــاء بنيــة 

عمليــة  برؤيــة  واسترشــادا  العامــة.  الماليــة  لقطــاع  تحتيــة 

برنامجــه في  وملموســة لا مطلقــة ونظريــة، صــاغ هاملتــون 

ثلاثــة تقاريــر بــارزة: تقريــر عــن الجــدارة الائتمانيــة الحكوميــة 

(ديســمبر  قومــي  بنــك  إنشــاء  عــن  وتقريــر   ،(١790 (ينايــر 

١790)، وتقريــر عــن الســلع المصنعــة (ديســمبر ١79١). وقــد 

الضرائــب،  أساســية:  مجــالات  خمســة  التقاريــر  هــذه  تناولــت 

والجــدارة الائتمانيــة الحكوميــة، والأســواق والمنظمــات الماليــة، 

والاســتقرار المــالي وإدارة الأزمــات، والسياســة التجاريــة. وقــد 

التــي نتجــت  أفــكاره مــن الدولــة الجديــدة  اســتوحى هاملتــون 

الفتــرة  التــي قامــت في بريطانيــا خــلال  الثــورة المجيــدة  عــن 

المــوارد  تعبئــة  تســتطيع  التــي  الدولــة  أي   :١6٨9-١6٨٨

اللازمــة للحــروب والمنافســة الدوليــة والعمــل بكفــاءة وفعاليــة 

هيمــن  وقــد  والمــالي.  الاقتصــادي  القطاعيــن  تنميــة  علــى 

برنامــج بنــاء الدولــة علــى المناقشــات السياســية في الولايــات 

التــالي. العقــد  خــلال  الأمريكيــة  المتحــدة 

عشاء تاريخي يرسي أسس المالية العامة الأمريكية 

فيتور غاسبار وديفيد أماغلوبيلي 
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Gaspar, 1/22/18

الشكل البياني ١

كامل القوة والأثر

بدأت أسعار سندات الخزانة الأمريكية في الارتفاع مع إنشاء وزارة الخزانة الأمريكية في سبتمبر عام ١٧٨٩ واستمر صعودها نتيجة 

تحسن الجدارة الائتمانية للحكومة الفيدرالية. وعقب فترة الازدهار تلك، شهدت الولايات المتحدة الأمريكية فترة ركود خلال 

 .١٧٩١-١٧٩٢

(أسعار سندات الدين الأمريكية، بالدولار الأمريكي)

انهيار الأسواق عام ١٧٩٢
إنشاء وزارة 

الخزانة، ١٧٨٩

المصادر: راجع الرابط التالي: eh.net/database، وقام بإعداد البيانات ريتشارد سيلا وجاك ويلسون وروبرت رايت.

ملحوظــة: ملحوظــة: اللوحــة اليســرى، تغطــي الفتــرة قبــل ١٧٩١، وتعــرض أربعــة أنــواع مــن الســندات المتداولــة التــي أصدرهــا المؤتمــر القــاري. وتعــرض اللوحــة اليمنــى 

بدءا من أواخر عام ١٧٩٠ أسعار السندات الجديدة بفائدة ٦٪ التي اقترحها ألكسندر هاملتون وصدرت في بوسطن ونيويورك وفيلادلفيا.
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حليفيــن  كانــا  وهاملتــون  ماديســون  أن  المعــروف  ومــن 

سياســيين في البدايــة. فقــد تعاونــا معــا علــى تأليــف سلســلة 

في  نجحــت  والتــي   ،The Federalist Papers بعنــوان  مقــالات 

في  اســتمرا  وقــد  الدســتور.  علــى  بالتصديــق  الولايــات  إقنــاع 

العمــل معــا في مجــال الضرائــب. وفي ٨ إبريــل مــن عــام ١7٨9، 

بعــد يوميــن مــن اكتمــال النصــاب في مجلــس الشــيوخ، أعلــن 

ماديســون عــن قانــون التعريفــة الجمركيــة الأول الــذي أصبــح 

منــه  الهــدف  وكان  أغســطس،  مــن  الأول  في  رســميا  قانونــا 

تعبئــة المــوارد اللازمــة لخدمــة الديــن العــام وضمــان حســن ســير 

الجمركيــة  التعريفــة  وكانــت  الفيدراليــة.  الحكومــة  في  العمــل 

هــي أســرع وســيلة علــى الإطــلاق لجمــع الإيــرادات، علــى عكــس 

ولم  تحصيلهــا  الأصعــب  مــن  كان  التــي  المباشــرة  الضرائــب 

تحــظ باستحســان قطــاع كبيــر مــن المواطنيــن. وكانــت التعريفــة 

أحــد مصــادر الإيــرادات الثابتــة، حيــث ســاهمت بحــوالي %90 

مــن مجمــوع الإيــرادات. وكان هــذا المبــدأ الأساســي معمــولا بــه 

وزيــر  كأول  يتــولى هاملتــون منصبــه  أن  قبــل  بالفعــل حتــى 

خزانــة.

الخزانــة،  وزارة  أولويــات  ثــاني  هــو  العــام  الديــن  وكان 

الحلفــاء  بيــن  خــلاف  إلى  البدايــة  القضيــة في  هــذه  أدت  وقــد 

الأساســيين. وكان الهــدف هــو التأكــد مــن أن ســندات الخزانــة 

ســينظر إليهــا باعتبارهــا أصــولا آمنــة ومصــدرا موثوقــا لتمويل 

الحكومــة الفيدراليــة. وقــد قــدر هاملتــون أرصــدة الديــن العــام 

بحــوالي 79 مليــون دولار أمريكــي (حــوالي 40% مــن إجمــالي 

 54 منهــا  الفيدراليــة  الحكومــة  نصيــب  بلــغ  المحلــي)،  النــاتج 

مليــون دولار أمريكــي، بينمــا بلــغ نصيــب الولايــات ٢5 مليــون 

دولار أمريكــي. وبالرغــم مــن أن هــذا المســتوى لا يبــدو مرتفعــا 

في الوقــت الحــالي، وكان أقــل كثيــرا كنســبة مــن إجمــالي النــاتج 

المحلــي مقارنــة بالديــن البريطــاني في هــذا الوقــت، تجــاوزت 

تكلفــة خدمــة الديــن وحدهــا مجمــوع الإيــرادات الضريبيــة.

اقتــرح  معقولــة،  مســتويات  عنــد  الضرائــب  علــى  وللحفــاظ 

الحكوميــة  الائتمانيــة  الجــدارة  بشــأن  تقريــره  في  هاملتــون 

ســنداتهم  لمبادلــة  المحلييــن  الدائنيــن  أمــام  الخيــار  إتاحــة 

الديــن  تحويــل  مــن  الهــدف  وكان  جديــدة.  بديــون  الحكوميــة 

تخفيــض ســعر الفائــدة مــن 6% إلى 4%، ومــن ثــم توفيــر حــوالي 

ثلــث تكلفــة الفائــدة المحليــة. وللتشــجيع علــى قبــول المقتــرح، 

أعلنــت وزارة الخزانــة عــن حمايــة حاملــي الســندات مــن خــلال 

تقييــد قــدرة الحكومــة علــى الاســترداد المبكــر للديــن في حالــة 

تراجــع أســعار الفائــدة الســوقية. وكتــب هاملتــون في تقريــره أن 

هــذا التراجــع قــد يتوقــع حدوثــه في حالــة اتخــاذ تدابيــر فعالــة 

قائــلا  تقريــره  وختــم  الحكوميــة.  الائتمانيــة  الجــدارة  لإثبــات 

»يجــب أن تهــدف سياســة الحكومــة إلى رفــع أســعار الســندات 

بحيــث تصــل إلى قيمتهــا المعياريــة الحقيقيــة في أســرع وقــت 

ممكــن«.

قضايا خلافية
أثــار مقتــرح هاملتــون بشــأن الديــن قضيتيــن سياســيتين 

أســاس  علــى  ســتتم  المبادلــة  كانــت  أولا،  خلافيتيــن. 

تحقيــق  أن  ذلــك  يعنــي  وكان  للديــن.  الظاهريــة  القيمــة 

الســندات الحالييــن  أربــاح مفاجئــة للعديــد مــن حاملــي 

الســندات  بشــراء  قامــوا  مضاربيــن  مجــرد  كانــوا  الذيــن 

الأصليــة مقابــل نســبة بســيطة مــن قيمتهــا الظاهريــة — 

وصلــت هــذه النســبة أحيانــا إلى ٢0% — مــن المشــترين 

الأصلييــن الذيــن اشــتروا تلــك الســندات وقــت صدورهــا. 

أليــس مــن المفتــرض مكافــأة الدائنيــن الأصلييــن والحــد 

هاملتــون:  رأي  ذلــك  يكــن  لم  الماليــة؟  المضاربــة  مــن 

برغبتهــم وحصلــوا  باعــوا  الأصليــون  الســندات  فحاملــو 

في المقابــل علــى احتياجاتهــم النقديــة ولم يثقــوا كثيــرا 

يكــن  ولم  الأمريكيــة.  للحكومــة  الائتمانيــة  الجــدارة  في 

مــن الملائــم تدخــل الحكومــة بأثــر رجعــي في المعامــلات 

جدارتهــا  الحكومــة  اســتمدت  وقــد  الخاصــة.  الماليــة 

العقــود  بشــروط  للوفــاء  اســتعدادها  مــن  الائتمانيــة 

الماليــة التــي كانــت طرفــا فيهــا. وكان هــذا هــو الأســاس 

واكتســبت  الأمريكــي.  المــالي  النظــام  عليــه  قــام  الــذي 
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تركز القدرات

مــن  الأمريكيــة  الولايــات  احتياجــات  تقليــص  إلى  هاملتــون  ألكســندر  إصلاحــات  أدت 

الإيرادات، مما أدى إلى تركز القدرات الضريبية على المستوى الفيدرالي.

(إيرادات الحكومة الفيدرالية وحكومات الولايات، بملايين الدولارات الأمريكية)

Edling, M., and M. Kaplano�. 2004. Alexander Hamilton’s Fiscal Reform: Transform- المصادر: راجع

 ing the Structure of Taxation in the Early Republic.” William and Mary Quarterly 61 (4): 713–44;
 Sylla, R. 2010. “Financial Foundations: Public Credit, the National Bank, and Securities Markets.”
 http://www.nber.org/chapters/c11737; and Historical Statistics of the United States.
 http://hsus.cambridge.org/HSUSWeb/index.do. Data for state government revenue are for

nine states. تغطي بيانات إيرادات حكومات الولايات تسع ولايات. 
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الحكومــة المصداقيــة ســريعا عقــب إقــرار مقترحــات هاملتــون. 

وفي عــام ١79١، تجــاوزت الأســعار القيمــة الاســمية قبــل أن 

تهبــط مجــددا خــلال الأزمــة الماليــة التــي وقعــت عــام ١79٢ 

البيــاني ١). الشــكل  (راجــع 

وثانيــا، تضمــن مقتــرح هاملتــون تحمــل الحكومــة الفيدراليــة 

تحملــت  الولايــات  أن  هاملتــون  رأي  وكان  الولايــات.  لديــون 

هــذه الديــون لتحقيــق الصالــح العــام: تمويــل حــرب الاســتقلال. 

وقــد صــب ذلــك بالطبــع في المصلحــة العامــة للأمــة الوليــدة.

أسواق عالية السيولة

علــى  إضافيــة.  اعتبــارات  بعــدة  مدفوعــا  هاملتــون  كان 

الصعيــد السياســي، ســعى هاملتــون إلى ضمــان ولاء الدائنيــن 

يرغــب  كان  المؤسســي،  الصعيــد  وعلــى  الفيدراليــة.  للحكومــة 

الخزانــة.  لســندات  الســيولة  أســواق عميقــة وعاليــة  إيجــاد  في 

وثمــة دافــع سياســي آخــر ارتبــط بقضيــة أساســية، وهــي توزيــع 

الصلاحيــات الضريبيــة علــى مســتويات الحكومــة. وثمــة أمــران 

الدســتور  منــح  أولا،  الصــدد:  هــذا  في  مراعتهمــا  يتعيــن  كان 

التعريفــة  جمــع  في  الحصــري  الحــق  الفيدراليــة  الحكومــة 

الجمركيــة. لذلــك أدى اشــتراك الولايــات في صلاحيــات جمــع 

الضرائــب بأشــكالها الأخــرى إلى التنافــس فيمــا بينهــا. وثانيــا، 

كانــت الحكومــة الفيدراليــة ســتتحمل ديــون الولايــات وبالتــالي 

مــن  الأكبــر  الجــزء  تشــكل  كانــت  التــي  الفائــدة  مدفوعــات 

المصرفــات في معظــم الولايــات. وكان ذلــك ســيؤدي بالتــالي 

إلى تخفيــض الحكومــة الفيدراليــة لاحتياجــات الولايــات مــن 

لــدى  الضرائــب  القــدرة علــى جمــع  ثــم تركــز  الإيــرادات، ومــن 

اقتــرح  وقــد   .(٢ البيــاني  الشــكل  (راجــع  الفيــدرالي  المســتوى 

الماليــة  هيــكل  خــلال  مــن  الحكومــة  هيــكل  تشــكيل  هاملتــون 

العامــة.

مــن  ليــس  هاملتــون،  لتقريــر  الخلافيــة  للطبيعــة  ونظــرا 

ديــون  بعــد تحمــل  قــرر  قــد  يكــن  الكونغــرس لم  أن  المســتغرب 

الولايــات حتــى يونيــو مــن عــام ١790. وفي الثــاني مــن يونيــو، 

وضعــه  الــذي  التمويــل  قانــون  علــى  النــواب  مجلــس  وافــق 

هاملتــون، ولكــن دون الفقــرة الخاصــة بتحمــل الديــن. ثــم ظهرت 

قضيــة خلافيــة أخــرى: أيــن ســتكون عاصمــة الدولــة. فالاختيار 

لم يكــن ليزيــد فقــط مــن مســتوى الرفــاه الاقتصــادي في المدينــة 

تأثيــرا مهمــا غيــر مباشــر علــى  ليؤثــر  المضيفــة، ولكنــه كان 

السياســات.  مختلــف  بشــأن  والقــرارات  السياســية  القــرارات 

وكان هاملتــون يفضــل نيويــورك التــي كانــت ســتصبح حينهــا 

مركــز القــوة السياســية والماليــة علــى غــرار لنــدن — وكانــت 

نيويــورك ملائمــة للغايــة لخطتــه الهادفــة إلى تشــكيل حكومــة 

فيرجينيــا  ممثلــو  أراد  الآخــر،  الجانــب  وعلــى  قويــة.  مركزيــة 

مثــل جيفرســون وماديســون إنشــاء مقــر الحكومــة علــى ضفــاف 

العشــاء  هــذا  أثنــاء  اتفــاق  إلى  التوصــل  وتــم  بوتومــاك.  نهــر 

التاريخــي، وفي يوليــو ١790 وافــق الكونغــرس علــى قانــون 

الإقامــة وعلــى قانــون تحمــل الديــون بعــد ذلــك بفتــرة قصيــرة.

مــن  أكثــر  مــرور  ظــل غيــر راض. وبعــد  أن جيفرســون  غيــر 

عاميــن، وتحديــدا في ســبتمبر عــام ١79٢، تحــدث أول وزيــر 

في  الفتــرة  هــذه  عــن  الأمريكيــة  المتحــدة  للولايــات  خارجيــة 

واشــنطن: الرئيــس  إلى  خطــاب 

»عندمــا توليــت منصبــي في الحكومــة، قــررت ألا أتدخــل مطلقــا 

الــوزارات  شــؤون  في  أتدخــل  وألا  التشــريعية،  الشــؤون  في 

والوحيــدة  الأولى  المــرة  ولكــن  قــدر ممكــن.  بأقــل  إلا  الأخــرى 

بســبب  كانــت  قــراري  مــن  الأول  بالجــزء  فيهــا  ألتــزم  التــي لم 

خــداع وزيــر الخزانــة لي، حيــث جعــل منــي أداة لتنفيذ مخططاته 

التــي لم أكــن أفهمهــا جيــدا حينهــا، ويعــد ذلــك مــن أكثــر أخطائــي 

السياســية إيلامــا وإثــارة للنــدم«.

لمــا الشــعور بالنــدم؟ لم يكــن ضمــان تمويــل عمليــات الحكومــة 

مــن  الأول  الجــزء  ســوى  الولايــات  ديــون  وتحمــل  المركزيــة 

برنامــج هاملتــون. وبتســخير مــوارد الماليــة العامــة المركزيــة 

لتنفيــذ  مســتعدا  هاملتــون  كان  التنفيذيــة،  الســلطة  لدعــم 

وإدارة  المــالي  الاســتقرار  مجــالات  في  معينــة  سياســات 

الأزمــات والتجــارة. ومــن هــذا المنظــور، كانــت الموافقــة علــى 

فصــل العاصمــة السياســية للبلــد عــن مركزهــا المــالي تنــازلا 

. بســيطا

وبــدا واضحــا الآن أن المواجهــات السياســية المبكــرة بيــن 

المعســكرين كانــت بــادرة علــى وجــود اختلافــات جذريــة. وفي 

نظــم ماديســون وجيفرســون حزبهمــا لمنافســة  عــام ١79٢، 

الحــزب الفيــدرالي. ويشــكل هــذا القــرار بدايــة الحيــاة السياســية 

والتــي  الأحــزاب،  بيــن  التنافــس  علــى  تقــوم  التــي  المهنيــة 

المتحــدة  الولايــات  في  الديمقراطيــة  ســمات  أهــم  أصبحــت 

الماليــة  سياســة  بيــن  كبيــر  تداخــل  يوجــد  وهكــذا  الأمريكيــة. 

العامــة والماليــة والسياســة. وينطبــق الأمــر نفســه علــى الديــن 

الحكوميــة.  والقــدرات  والضرائــب 

مســاعد  أماغلوبيلــي  وديفيــد  مديــر  غاســبار  فيتــور 

بصنــدوق  العامــة  الماليــة  شــؤون  إدارة  مــن  وكلاهمــا  مديــر، 

الــدولي.     النقــد 

مارس ٢0١٨  |  التمويل والتنمية  ٢9

AR
T: 

IS
TO

CK
 / 

PR
AP

AN
N,

 EX
TE

ZY

التوازن تحقيق 

ي:
ح

ضي
و
لت

 ا
م
س

لر
ا


