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لا بطاعتم و لا ثطيب  لا بشكر ولا يطيب إهنهار إؤ ميي  لا يطيب إنويل إؤ إؤ

لا برؤيتم لا بعفوك ولا ثطيب إلجنة إؤ لا بذهر ولا ثطيب إلآخرة إؤ  ، إنوحظات إؤ

لى هبي إمرحمة و هور إمعالمين  لى من بوغ إمرسالة و أأدى إلأماهة و هطح إلأمة إؤ إؤ

 .س يدنا محمد ضلى الله عويو و سلم 
و لا ثلل لهلٌ إف ولا " أأىدي ثمرة جهدي من أأهرمهم الله وكال فيهلٌ كولا هريما 

". تنهرىلٌ و كل لهلٌ كولا هريما 

لى رمز إلحب  لى من أأرضعتني إلحب وإلحنان إؤ لى من يسعد كوبي بولائها إؤ إؤ

. وبوسم إمشفاء وإلدتي إمعزيزة 

لى من  لى من عومني إمعطاء دون إهتظار إؤ لى من كلله الله بامييبة و إموكار إؤ إؤ

 ". ميوود   "إحمل إسمو بكل إفتخار أأبي إلحبيب 

لى أأخي لى إلأكرب من روحي إؤ برإىيم   "إؤ  ". إؤ

. و إؤلى كل من ساعدني في إنجاز ىذإ إمعمل من كريب أأو من بعيد

.  إؤلى كل إمزملاء و إمزميلات في إلدرإسة

                                                                     ج وادي  سف ي اف 

 



 

 
 

 

 

لى من كال فيهم الله عز وجل : إؤ

" وإخفظ لهلٌ جنا إلذل من إمرحمة وكل ربي إرحميلٌ نلٌ ربياني ضغيرإ"

إلحمد لله ثعالى بلدرثو جل جلاله، يوين إمطخر ويسيل إمطعب، وشكره س بحاهو 

. وثعالى على منحو منا من هعمة إمعلل وإلمعرفة

لى من جعل إلجنة تحت أأكدإمها وإكترن رضاىا  أأىدي ثمرة جهدي وعملً ىذإ إؤ

. برضا إمرحمن وإرثبطت طاعتها بطاعة إلخامق

 -وإلدتي حفظيا الله وبارك في عمرىا-

لى من يسر لي طريق إمعلم وعومني حب إمعمل وإمطبر وإلمثابرة . إؤ

 -وإلدي حفظو الله وبارك في عمره-

خوتي هبيرإ و ضغيرإ . إؤلى كل إؤ

إؤلى كل إمطوبة و إمطامبات تخطص مامية و بنوك 

. إؤلى كل من ساهم في ىذإ إمعمل من كريب أأو من بعيد

  ج ف  ف ال  ج ركات  رف ي ق 

 



 

 
 

 شكر وثلدير
 

إلحمد لله إلذي ىدإنا ميذإ و ما ننا هنهتدي مولا أأن ىدإنا الله، إنويم لك إلحمد و 

إمشكر نلٌ ينبغ  لجلال وجهم و عظيم سوطاهم، و ضلى إنويم على س يدنا 

لى يوم إلدين حسان إؤ .محمد و على أ له و صحبو و ومن ثبعيم باؤ  

لى من كدموإ منا إلمساعدة ومدوإ منا يد إمعون عند حاجتنا  إمشكر و إمتلدير إؤ

.ووكفوإ بجاهبنا طيلة فترة إلدرإسة   

بن "    هتلدم بجزيل إمشكر و إمعرفان لأس تاذنا إمفاضل إلمشرف إلدنتور

شرإفو عوينا و على ثوجيهاثو إمليمة و إرشادثو " حاسين بن أأعمر إلذي أأسعدنا باؤ

. إمطائبة إمتي لم يبخل بها عوينا

   نلٌ هتلدم بجزيل إمشكر إؤلى كل أأعضاء لجنة إلمناكشة و على كبولهم لمناكشة 

.ىذه إمرسالة  

  نلٌ هتلدم بجزيل إمشكر لأساثذثنا بكلية إمعووم الاكتطادية لما كدموه منا من 

رشادإت .هطائح و إؤ  

إمشكر موضول إلى كافة طوبة عووم إكتطادية تخطص مامية و بنوك دفعة 

2020 /2021.  

 رف ي ق /  سف ي اف 



 

IV 

 

: الجراسةممخص 

     تعتبخ الدياسة الشقجية أحج الخكائد الأساسية التي تقػـ عمييا الدياسة الاقترادية، حيث يتع 
 يقػـ البشظ السخكدؼ بإتباع استخاتيجيات معيشة يدتخجـ فييا استخجاميا لتحقيق أىجاؼ ىحه الأخيخة، إذ

. مختمف الأدوات الستاحة لأجل بمػغ الأىجاؼ السشذػدة لمدياسة الاقترادية

      فالدياسة الشقجية السعاصخة تحاوؿ التأثيخ عمى مجسل الشذاط الاقترادؼ بذكل عاـ في تحقيق 
الشسػ والاستقخار الاقترادؼ، وتيجؼ ىحه الجراسة إلى إبخاز إستخاتيجية الدياسة الشقجية في تحقيق 

. 2019- 2015الاستقخار الاقترادؼ مغ خلاؿ دراسة تحميمية لػضعية الاقتراد الجدائخؼ لمفتخة 

      ولتحقيق اليجؼ السصمػب مغ الجراسة تع التصخؽ في الفرل الأوؿ إلى مفيػـ الدياسة الشقجية وأىع 
التزخع،  )أىجافيا وأدواتيا، أما في الفرل الثاني تع استعخاض مفيػـ الاستقخار الاقترادؼ وأىع مؤشخاتو 

ودراسة اثخ الدياسة الشقجية في تحقيق التػازف الكمي، أما  (البصالة، الشسػ الاقترادؼ، ميداف السجفػعات 
الفرل الثالث خررشاه لجراسة وتحميل تصػر الدياسة الشقجية في الجدائخ ودورىا في تحقيق الاستقخار 

، وذلظ مغ خلاؿ تصػر مدار الدياسة الشقجية في الجدائخ خلاؿ 2019 – 2015الاقترادؼ خلاؿ الفتخة 
التزخع، البصالة، الشسػ الاقترادؼ، ميداف  ): فتخة الجراسة، و دراسة تحميل السؤشخات الاقترادية التالية

، و التي أضيخت أنو تحقق الأثخ 2019-2015للاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ خلاؿ  (السجفػعات 
. السصمػب مشيا عمى معطع الستغيخات ما عجا بعس الستغيخات

: الكمسات السفتاحية

 . الدياسة الشقجية، الاستقخار الاقترادي، البطالة، التزخػ، الشسؽ الاقترادي، ميدان السجفؽعات
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Abstract  

Monetary policy is one of the main pillars on which economic policy is based,  
When used to achieve these latter objectives, the central bank follows certain 
strategies in which it uses the various tools available in order to achieve the desired 
objectives of economic policy. 

Contemporary monetary policy tries to influence overall economic activity in 
general to achieve economic growth and stability. This study aims to highlight the 
monetary policy strategy in achieving economic stability through an analytical study 
of the situation of the Algerian economy for the period 2015-2019. 

In order to achieve the desired objective of the study, the concept of monetary 
policy and its most important objectives and tools were discussed in the first 
chapter. As for the second chapter, the concept of economic stability and its most 
important indicators (inflation, unemployment, economic growth, balance of 
payments) have been reviewed and the impact of monetary policy on the overall 
balance has been studied. As for the third chapter, we devoted it to the study and 
analysis of the evolution of monetary policy in Algeria and its role in achieving 
economic stability during the period 2015-2019 And this through the evolution of 
the course of monetary policy in Algeria during the study period. And a study 
analyzing the following economic indicators (inflation, unemployment, economic 
growth, balance of payments) for economic stability during the period 2015-2019. 
This appeared to produce the desired effect on most variables except some 
variables. 

Keywords: 
    Monetary Policy, Economic stability, Unemployment, Inflation, Economic 
growth , Balance of payments. 
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 مقدمة عامة



 مقجمة عامة
 

   أ  
 

: مقجمة عامة

يسثل الاستقخار الاقترادؼ أحج الأىجاؼ الكبخػ التي سعت إلييا الجوؿ العالع باختلاؼ درجة تقجميا أو تخمفيا 
و إعصائو القدط الػافخ مغ الأىسية، و لتحكيقيا فقج اختمفت الدياسات الاقترادية التي تبشتيا الجوؿ مغ اجل 

تحقيق مجسػعة مغ الأىجاؼ الستسثمة في الػصػؿ إلى معجلات مختفعة مغ الشسػ الاقترادؼ مع  تجشب 
التزخع و الحج مغ البصالة، حيث تعج الأزمات الشقجية تيجيجا كبيخا للاستقخار الاقترادؼ لجوؿ العالع ككل 

خاصة الشامية مشيا، و لسػاجية ىحه التحجيات اتجيت الجوؿ إلى إتباع سياسات اقترادية معشية حاولت مغ 
.  خلاليا التخفيف مغ حجة الأزمات الشقجية و الػصػؿ إلى معجلات نسػ اقترادؼ

وتحتل الدياسة الشقجية مكانة ىامة بيغ الدياسات الاقترادية، فشطخا لمجور الجػىخؼ الحؼ تمعبو في التأثيخ عمى 
الستغيخات الاقترادية، كسا أنيا تعج حمػلا لسذاكل اقترادية كالتحكع في كل مغ معجلي البصالة و التزخع و 

العسل عمى إيجاد حمػؿ لأؼ اختلاؿ لسيداف السجفػعات، ومغ ثع تججيج قيسة العسمة السحمية، لسا يتلاءـ مع 
الأوضاع الاقترادية، و ذلظ باستخجاميا للأدوات التي تتساشى مع الطخوؼ الاقترادية إلى تحقيق الاستقخار 

. الاقترادؼ

والجدائخ عمى غخار ىاتو الجوؿ عخفت أوضاع اقترادية حخجة تسيدت بزعف الشسػ الاقترادؼ بذكل عاـ 
واختلاؿ التػازنات الجاخمية و الخارجية، و مذكل السجيػنية الخارجية و ارتفاع معجلات التزخع التي تسذ بذكل 

خاص الكتمة الشقجية، كل ىحه الرعػبات أدت إلى تحقيق مدتػيات ضعيفة مغ الأداء الاقترادؼ و تبعا ليحا 
تبشت الجدائخ العجيج مغ الدياسات الإصلاحية إما برفة ذاتية أو بسداعجة الييئات السالية الجولة و التي تيجؼ 
إلى إرساء التػازنات السالية و قػاعج اقتراد الدػؽ و التي تدتخجـ ضسغ آلياتيا الدياسة الشقجية وسيمة لتحقيق 
الاستقخار الاقترادؼ و ذلظ بالتحكع في الكتمة الشقجية و كبح التزخع والعسل عمى تػازف ميداف السجفػعات كسا 
تؤثخ أيزا عمى سعخ صخؼ العسمة الػششية اتجاه العسلات الأجشبية الستجاولة، وأسعار الفائجة التي مغ شانيا 

. تحقيق أفزل تػزيع مسكغ لمسػارد السالية

:  طخح الإشكالية- 1 

:  وبشاءا مسا سبق ومغ اجل تحقيق أىجاؼ الجراسة و التحكع الجيج فييا تع صياغة التداؤؿ الخئيدي التالي

  2019-2015ما مجى فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادي في الجدائخ لمفتخة - 



 مقجمة عامة
 

   ب  
 

ويشجرج تحت ىحا الدؤاؿ مجسػعة مغ الأسئمة الفخعية التي حاولشا الإجابة عمييا مغ خلاؿ دراستشا ىحه، و   
: ىي

 ما السقرػد بالدياسة الشقجية، وما ىي أىع أىجافيا و أدواتيا ؟ 
 ىل تداىع الدمصة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ ؟ 
  ىل ىشاؾ استجابة لمستغيخات الكمية للاقتراد الجدائخؼ لمدياسات السشتيجة مغ شخؼ بشظ الجدائخ لمفتخة

  ؟2019- 2015

:  فخضيات الجراسة- 2

للإجابة عمى ىحا الدؤاؿ الخئيدي وكحا التداؤلات الفخعية يسكغ صياغة أىع الفخضيات والتي تعتبخ كإجابة 
:  مبجئية وىي كسا يمي

  لمدياسة الشقجية تأثيخ عمى وضع السؤشخات الاقترادية الكمية في الجدائخ، أؼ أف لمدياسة الشقجية دور 
.  فعاؿ في التأثيخ عمى مؤشخات الاستقخار الاقترادؼ باستخجاـ مختمف الأدوات السعخوفة

  تكسغ إستخاتيجية ونجاح الدياسة الشقجية في اقتراديات الجوؿ الشامية برفة عامة والجدائخ برفة 
. خاصة مغ خلاؿ مداىستيا في تحقيق أفزل الأىجاؼ وبالتالي الػصػؿ للاستقخار الاقترادؼ

:  مبخرات اختيار السؽضؽع- 3

ىشاؾ أسباب شخرية وأخخػ مػضػعية أدت إلى اختيار ىحه الجارسة، فالأسباب الذخرية تعػد إلى السيػؿ 
الذخري لمسػضػع والاستفادة مشو ومعخفة وضعية الدياسة الشقجية ىحا مغ جية، ومغ جية الأسباب 

السػضػعية نحكخ مشيا التصخؽ إلى مػضػع ميع في الجراسات الاقترادية كػنو يتلاءـ مع التخرز، بالإضافة 
إلى ربط متغيخؼ الدياسة الشقجية و الاستقخار الاقترادؼ الأكثخ تجاولا في السجاؿ الاقترادؼ، مع كثخة الأزمات 

. السالية في الآونة الأخيخة و تأثيخىا عمى محجدات الاستقخار الاقترادؼ

:  أىجاف السؽضؽع- 4

:  تيجؼ دراسة ىحا السػضػع إلى تحقيق ما يمي

 التعخؼ عمى بعس السفاليع والأفكار حػؿ الدياسة الشقجية في إدارة و تحقيق الاستقخار الاقترادؼ. 
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  التخكيد عمى فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق التػازف الاقترادؼ الجاخمي والخارجي وبالتالي تحقيق
 .الاستقخار الاقترادؼ

 معجؿ الشسػ : محاولة إضيار الارتباط بيغ الدياسة الشقجية وبعس متغيخات الاستقخار الاقترادؼ
 .الاقترادؼ، معجؿ البصالة، معجؿ التزخع وميداف السجفػعات

:  أىسية مؽضؽع البحث- 5

تكسغ أىسية ىحه الجراسة في السداىسة وإثخاء الجراسات حػؿ الدياسة الشقجية السصبقة في الجدائخ والتعخؼ عمى 
 (. 2019-2015)دورىا في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ خلاؿ الفتخة 

: حجود الجراسة - 6

.  بيجؼ معالجة إشكالية الجراسة تع تقديع الجراسة إلى حجود مكانية وأخخػ زمشية

o لقج قسشا بإسقاط الجراسة عمى الاقتراد الجدائخؼ باعتبار أف الجدائخ تعاني مغ مذاكل : الحجود السكانية
اقترادية وعجـ الاستقخار في التػازنات الاقترادية الكمية مغ جية، ومغ جية أخخػ تشػع الدياسات 

 .الاقترادية الستبعة نتيجة الاختلالات الجورية والأزمات الاقترادية
o وقج تع اختيار ىحه الفتخة عمى 2019-2015سيتع دراسة ىحا السػضػع خلاؿ الفتخة : الحجود الدمشية ،

أساس أنيا كانت البجاية في انييار أسعخا البتخوؿ و تقمز كبيخ في احتياشات الرخؼ، مع تػجو ججيج 
في استخجاـ إصلاحات ججيجة وبالتالي نػع ججيج مغ الدياسات الاقترادية تتساشى مع التػجو ىحا مغ 

جية، ومغ جية أخخػ تشػع السذاكل الاقترادية مسا يدتجعى تشػع الدياسات الاقترادية اللازمة 
 . لسعالجتيا وبالتالي سياسات نقجية ججيجة كفيمة لحلظ

:  صعؽبات الجراسة- 7

اختلاؼ الأرقاـ الإحرائية مغ مرجر لآخخ، مسا يذكل و يؤدؼ إلى إرباؾ الصالب واختلاؼ الشتائج الستػصل 
. إلييا، خاصة فيسا يتعمق بالشدب السئػية والأرقاـ مغ سشة إلى أخخػ التي يبشى عمييا التحميل
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:  الجراسات الدابقة - 8

الدياسة "  مغ بيغ الجراسات التي أجخيت في ىحا السػضػع، الجراسة التي قاـ بيا زناقي سيج احسج بعشػاف *
( 2016 –2015) أشخوحة دكتػراه  "2014-2003حالة الجدائخ " الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادي 

:  مغ كمية العمػـ الاقترادية مغ جامعة تمسداف ، والتي تشاولت الإشكاليات التالية 

ماىي متصمبات الدياسة الشقجية لتحقيق الاستقخار الاقترادؼ الكمي في الجدائخ ؟  -  

الدياسة الشقجية و دورىا في القخض الشقجي في الجدائخ خلال الفتخة " و دراسة إكغ لػنيذ بعشػاف *

، أيغ تشاولت 2011–2010، محكخة ماجدتيخ في العػـ الاقترادية، جامعة الجدائخ، (2009- 2000)
: الإشكالية التالية

 ؟ 2009- 2000ما مجػ فعالية الدياسة الشقجية في ضبط العخض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة - 

فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق التؽازن الاقترادي دراسة حالة "  و دراسة مغيخؼ قػيجر تحت عشػاف *
مغ كمية العمػـ الاقترادية و عمػـ التدييخ  (2008- 2007)أشخوحة دكتػراه  "  (2006- 1990)الجدائخ 

:  مغ جامعة الجدائخ، والتي شخحت الإشكالية التالية

- 1990)إلى أؼ مجػ ساىست الدياسة الشقجية في الجدائخ في تحقيق التػازف الاقترادؼ خلاؿ الفتخة - 
؟  (2006

:  مشيج البحث- 9

نطخا لصبيعة الجراسة الستسحػرة حػؿ إستخاتيجية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ وشخيقة 
السعالجة، تع الاعتساد عمى الأسمػب الػصفي، الحؼ يعتسج عمى جسع البيانات والإحرائيات وتحميميا بذيء مغ 
التفريل والتعسق بغخض دراسة السػضػع مغ جسيع جػانبو، و الحؼ يتجمى مغ خلاؿ استعخاض الجدء التصبيقي 

ليحا البحث والحؼ يجرس دور الدياسة الشقجية عمى محجدات الاستقخار الاقترادؼ للاقتراد الجدائخؼ بالتخكيد 
 للاستعانة بالإحرائيات، والسشحشيات البيانية ومحاولة تفديخىا، لمتػصل إلى العلاقة 2019-2015عمى الفتخة 

. بيغ الدياسة الشقجية و مختمف محجدات الاستقخار الاقترادؼ
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:  تقديػ البحث- 10

لتفريل أكثخ في السػضػع نقػـ بتقديع البحث إلى ثلاثة فرػؿ، أؼ فرميغ نطخؼ و فرل تصبيقي، تصخقشا في 
الفرل الأوؿ إلى مالية الدياسة الشقجية و ذلظ في ثلاثة مباحث حيث تشاولشا في السبحث الأوؿ مجخل إلى 

و في السبحث الثاني تشاولشا أىجافيا، أما السبحث الثالث  (مفيػـ ، تصػر ، شخوط نجاحيا )الدياسة الشقجية 
. تصخقشا فيو إلى أدوات الدياسة الشقجية

     أما الفرل الثاني فقج تشاولشا فيو إستخاتيجية الدياسة الشقجية بالشدبة للاستقخار الاقترادؼ حيث في السبحث 
الأوؿ تصخقشا إلى الإشار الشطخؼ للاستقخار الاقترادؼ، أما السبحث الثاني فكاف لجراسة أثخ الدياسة الشقجية في 

تحقيق التػازف الكمي، في حيغ احتػػ الفرل الثالث عمى الجانب التصبيقي، و الحؼ كاف دراسة تحميمية 
، و قدع 2019-2015لإستخاتيجية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة 

ىحا الفرل إلى مبحثيغ، السبحث الأوؿ تع التصخؽ فيو إلى واقع و مؤشخات الدياسة الشقجية في الجدائخ أما 
- 2015السبحث الثاني فقج تع التصخؽ فيو إلى دور الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ 

2019 . 
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: تسييج  

   لقج ضيخ الاىتساـ جميا بالدياسة الشقجية في الفكخ الاقترادؼ انصلاقا مغ الأزمات الشقجية، حيث تجمت 
. تصبيقاتيا وازدادت أىسيتيا عشجما تصػرت مياـ البشػؾ السخكدية وخاصة في مخاقبة عسل البشػؾ التجارية

   لحلظ اعتبخت الدياسة الشقجية جدءا أساسيا وميسا مغ أجداء ومكػنات الدياسة الاقترادية العامة 
لمجولة، فيي تيجؼ إلى دعع عسمية التشسية وتحقيق معجؿ نسػ مختفع و مدتقخ مغ خلاؿ استخجاـ مجسػعة 

. مغ الأدوات الستاحة لمبشظ السخكدؼ 

   و لمتعخؼ عمى مفيػـ ومزسػف الدياسة الشقجية وآليات عسميا قسشا بتقديع ىحا الفرل إلى ثلاثة 
مباحث، حيث تشاولشا في السبحث الأوؿ مفيػـ الدياسة الشقجية والحؼ يتزسغ تعخيف لمدياسة الشقجية 

ومخاحل تصخوىا وشخوط نجاحيا، أما السبحث الثاني فشتصخؽ فيو إلى الأىجاؼ التي ترب إلييا الدياسة 
الشقجية مغ خلاؿ معخفة الأىجاؼ الأولية والػسصية والشيائية، وفي السبحث الأخيخ نعخض أدوات الدياسة 

. الشقجية الكسية والشػعية، والأدوات الأخخػ 
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مجخل إلى الدياسة الشقجية  : السبحث الأول

   تعتبخ الدياسة الشقجية جدءا ميسا مغ الدياسة الاقترادية، ومغ أىع الأدوات الخاصة بتحقيق الاستقخار 
. والتػازف الاقترادؼ العاـ، فيي تيجؼ إلى تحقيق مجسػعة مغ الأىجاؼ التي تسذ العجيج مغ الجػانب

 تعخيف الدياسة الشقجية : السطمب الأول

  تشػعت واختمفت تعاريف الدياسة الشقجية مغ مجرسة إلى أخخػ إلا أنيا تمتقي كميا في العشاصخ السكػنة 
: لمدياسة، وىحه مجسػعة مغ التعاريف السختمفة لمدياسة الشقجية

ىي مجسػعة مغ الإجخاءات التي تتخحىا الدمصة الشقجية في السجتسع، بغخض الخقابة : تعخيف الأول (1
 1. عمى الائتساف و التأثيخ عميو، بسا يتفق و تحقيق الأىجاؼ الاقترادية التي تربػا إلييا الحكػمة

 تعخؼ الدياسة الشقجية عمى أنيا الدياسة التي تدتيجؼ الإقامة والحفاظ عمى الأوضاع :تعخيف الثاني (2
  2.الشقجية والائتسانية السلائسة في ضل اقتراد سميع

 مجسػعة الإجخاءات و الأدوات التي تعتسجىا الجولة مغ خلاؿ الدمصة الشقجية بيجؼ :تعخيف الثالث (3
 3. تحكع في عخض الشقج بسا يحقق استقخار الشقجؼ خرػصا الاستقخار الاقترادؼ عسػما

مجسػعة مغ القػاعج و الػسائل و '' : ومغ خلاؿ التعاريف الدابقة يسكغ تعخيف الدياسة الشقجية بأنيا
في عخض الشقػد بسا يتلاءـ مع  (التحكع  )الأساليب و الإجخاءات و تجابيخ التي تقػـ بيا الدمصة لمتأثيخ 

  4'' .الشذاط الاقترادؼ لتحقيق أىجاؼ اقترادية معيشة ، خلاؿ فتخة زمشية معيشة

                                                         مخاحل تطؽر الدياسة الشقجية: السطمب الثاني 
ـ إلا أف تصػرىا ارتبط بتصػر الفكخ     19رغع أف مرصمح الدياسة الشقجية ضيخ حجيثا ندبيا في القخف 

ـ سببا في ضيػر 16والأحجاث الاقترادية، فقج كاف التزخع الحؼ انتذخ في اسبانيا و فخندا في القخف 
. أبحاث عغ الدياسة الشقجية

                                                           
 .25 ، ص 1998 محمد مخواف الدساف ، مبادغ التحميل الاقترادؼ و الجدئي و الكمي ،  دار الثقافة لمشذخ و التػزيع الأردنية ،  1
 بػزعخور عسار، الدياسة الاقترادية و آثارىا عمى الستغيخات الاقترادية الكمية، أشخوحة لشيل شيادة الجكتػراه في العمػـ الاقترادية فخع  2

 .91 ، ص2009-2008التخصيط ، جامعة الجدائخ، 
 .89 ، ص 2008 ، دار البياء لمشذخ و التػزيع ، 1 رحيع حديغ ، الاقتراد السرخفي مفاليع تحاليل و تقشيات ، ط 3
 .15، ص2013 عبج السصمب عبج الحسيج ، الدياسة الشقجية و الاستقلالية البشظ السخكدؼ ، الجار الجامعية الإسكشجرية مرخ ،  4
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ـ عشجما انحرخ دورىا في 19يخجع ضيػر الدياسة الشقجية بػصفو مفيػـ محجدا إلى أواخخ القخف و     
السحافطة عمى عخض الشقج عشج درجة تكفل استقخار الأسعار داخل الاقتراد الػششي، واستسخار الػضع 

وضيػر الفكخ الكشدؼ الحؼ يجعػ إلى ضخورة  (1933_1929)عمى ماىػ عميو حتى أزمة الكداد العالسي
تجخل الجولة لاستخجاـ الدياسات الاقترادية الكمية مغ أجل معالجة الخكػد الاقترادؼ و تحقيق الشسػ 

. السصمػب

:     برػرة عامة يسكغ تمخيز مخاحل تصػر الدياسة الشقجية فيسا يمي

(:  1929قبل أزمة  )السخحمة الأولى / 1

انحرخ دور الدياسة الشقجية في السحافطة عمى عخض الشقج عشج درجة تكفل استقخار الأسعار داخل 
ـ، ورغع الاختلاؼ في 1929الاقتراد و استسخار الػضع عمى ما ىػ عميو حتى أزمة الكداد العالسي 

وجيات الشطخ بيغ السجارس في دور الشقػد إلا أف الدياسة الشقجية ضمت تشفخد بالتصبيق في كافة 
  1. اقتراديات الذخؽ و الغخب دوف أف  يشافديا في ذلظ أؼ سياسات أخخػ 

  و تسيدت الدياسة الشقجية في بجاية القخف العذخيغ بصابع الخؤيا الحيادية لمشقػد، إذا كاف يشطخ إلييا عمى 
  2.أنيا عشرخ حيادؼ لا اثخ لو في الحياة الاقترادية

    و كاف الذائع أف الشقػد ىي مجخد أداة لمسبادلات، و لا شيء في الاقتراد أتفو مغ الشقػد، كسا قاؿ  
و ىػ احج أعسجة الفكخ الكلاسيكي، و لكغ مع تصػر الفكخ الاقترادؼ و تصػر " جؽن باتيدتداي" 

الأحجاث الاقترادية ضيخت أىسية الدياسة الشقجية في الخفع أو الخفس قيسة الشقػد و التي تعج بجورىا 
. وسيمة لتشذيط الإنتاج و التأثيخ في تػزيع الجخل

.   و ىشا يتزح أف الدياسة الشقجية لجػ الكلاسيظ ىي سياسة محايجة

( : 1950 – 1929 )السخحمة الثانية / 2

 و عجد الشطخية الكلاسيكية في إيجاد تغييخ ليا جاءت ثػرة 1929مع تفاقع الأزمة الاقترادية العالسية 
 بأفكار ججيجة و أدوات بجيمة لتحقيق أىجاؼ مغايخة، حيث عػض البحث عغ استقخار الأسعار كيشد

                                                           
 .193، ص 2005 كخـ حجاد مذيػر ىحلػؿ، الشقػد و السرارؼ، مجخل تحميمي و نطخؼ ، دار وائل لمشذخ، عساف،  1
  .296، ص 2007 حسجؼ عبج العطيع، الدياسة السالية و الشقجية، دراسة مقارنة بيغ الفكخ الػضعي و الفكخ الإسلامي، الجار الجامعية،  2
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بسذكمة إنعاش الاقتراد وتذغيل الصاقات السعصمة، وذلظ باستعساؿ أدوات الدياسة السالية مشيا الإنفاؽ 
الحكػمي والجيغ العاـ، وقج أثبتت نجاحاتيا في السداىسة في الاستثسار ورفع السدتػػ الشذاط الاقترادؼ 
في أوقات الكداد وبالتالي أدرؾ الاقتراديػف أف الدياسة الشقجية لػحجىا لا تدتصيع إخخاج الاقتراد مغ 

ىحه الػضعية الحخجة، و بحلظ تجحخجت أىسيتيا وأصبحت تحتل السخكد الثاني بعج الدياسة السالية، فسثلا 
أف الدياسة الشقجية لا  ىاندؼفي مدالة معالجة التزخع وىي مذكمة تعالجيا الدياسة الشقجية، كسا يخػ 

يسكغ أف تكػف ىي الإجخاء الأوؿ بدبب عجـ تستع الجياز السرخفي بجرجة عالية مغ السخونة ومشو يجب 
محاربتو بأدوات الدياسة السالية أولا ثع بأدوات الدياسة الشقجية التي اقترخت استخجاماتيا في ىحه السخحمة 

 1. في الحفاظ عمى ثبات سعخ الفائجة عشج مدتػيات مشخفزة لتذجيع الاستثسار

(:  1982- 1951)السخحمة الثالثة / 3

مع التصػرات الاقترادية ضيخت العجيج مغ الشقائز في الدياسة السالية مسا أدػ إلى تخاجع أىسيتيا، فيي 
تتسيد بعجـ السخونة وبصئيا وتأكج عجـ ججوتيا في مكافحة التزخع، لحلظ رأت بعس السخونة و بصئيا و 

 ـ انو مغ الزخورؼ 1951تأكج عجـ ججوتيا في مكافحة التزخع، لحلظ رأت بعس الجوؿ الستقجمة سشة 
الخجػع إلى تصبيق بعس الأدوات الشقجية بتحقيق الاستقخار في الاقتراد الػششي وبالتالي بجأت تعػد 

الدياسة الشقجية لتأخح مكانتيا الأولى ولكغ ىحه العػدة لع تكغ كمية بل بقيت الدياسة السالية تحتل مكانة 
التي حخكت ميمتؽن فخيجمان  بدعامة شيكاغؽ التي تدسى مجرسة الشقجييؼىامة إلى أف جاءت مػجة 

ساعة الفكخ لمػراء مخة أخخػ إلى فكخة الشطخية الكسية لمشقج والجعػة إلى التحكع في عخض الشقػد برػرة 
عامة بسعجؿ الشسػ في الشاتج القػمي و تكػف ىحه الديادة مدتقخة عغ الجورة التجارية و يدداد عخض الشفػذ 

 2. بشفذ السعجؿ في الدشػات الكداد كسا في سشػات الخخاء

 فاف الشقػد إحجػ وسائل الاحتفاظ بالثػرة التي يسكغ أف تتجدج في الرػرة أخخػ مثل فخيجمانحدب 
الدشجات و الأسيع العادية و الدمع العيشية و رأس الساؿ البذخؼ و بشاء عمى ىحا التحميل فاف دالة الصمب 
عمى الشقػد تعتسج عمى السقجار الإجسالي لمثػرة السحتفطة بيا عمى أشكاؿ مختمفة و عمى تكمفة الاحتفاظ 

. بالثخوة و عائجىا و الأذواؽ و تفريلات مالكي الثخوة 

                                                           
  99 ، ص 2005 صالح مفتاح ، الشقػد و الدياسة الشقجية، دار الفجخ لمشذخ و التػزيع القاىخة،  1
تسػيل التشسية كمية العمػـ : ذكخة ماجدتيخ في العػـ الاقترادية تخرز  ملازـ زيغ الجيغ، اثخ الدياسة الشقجية عمى الشسػ الاقترادؼ، ـ 2

 .12 ص 2012الاقترادية، قالسة، 
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 قسة 1982 إلى 1979 ،و كانت الفتخة السستجة مغ 1979 رئيدة بخيصانيا سشة تاشخ  عشجما انتخبت 
العرخ الشقجيػف ، ثع تحجث بعجىا الاقترادييغ عغ نكدة الشقجيػف حيث بجأت تتخاكع مذكلات التصبيق 

مغ الكداد و البصالة عمى الخغع أف التزخع قج انخفس كثيخا بعج تصبيق الدياسة الشقجية لشسػ عخض 
. الشقج

  1982بعج سشة : السخحمة الخابعة / 4

و ىي السخحمة التي احتجـ فييا الشقاش و الججؿ بيغ أنرار الدياسة السالية و أنرار الدياسة الشقجية، 
 الحؼ امغ ىػ و مجسػعة معو قجرة M .Friedmanوقج بجا ىحا الججؿ عمى يج الاقترادؼ الأمخيكي 

الدياسة وحجىا دوف غيخىا في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ، و عمى الشكيس مغ ذلظ يخػ الساليػف أف 
الدياسة السالية لجييا التأثيخ الأقػػ في إعادة الاقتراد إلى مدتػػ التػازف وتحقيق الأىجاؼ الاقترادية، 

وتػلت الجراسات الاقترادية التي تؤيج ىحا الفخيق أو ذلظ حتى جاء فخيق ثالث بدعامة الاقترادؼ 
    1. الحؼ يؤمغ بأىسية الأدوات الدياسييغ بالقجر السشاسب"ولتخ"الأمخيكي 

 شخوط نجاح الدياسة الشقجية   : السطمب الثالث

  إف نجاح الدياسة الشقجية في أؼ دولة وفي أؼ نطاـ اقترادؼ يتػقف عمى مجسػعة مغ العػامل 
 2 :والذخوط أىسيا

 نػعية أو شبيعة الاختلاؿ،  (عجد أو فائس  )وضع السيدانية : نطاـ معمػماتي فعاؿ
تحجيج معجؿ الشسػ الاقترادؼ الحكيقي، نػعية البصالة القجرات الاقترادية، ميداف 

 .الخ...السجفػعات
  تحجيج الأىجاؼ الدياسة الشقجية بجقة. 
 مجػ استقلالية البشظ السخكدؼ عغ الحكػمة. 

                                                           
 بػحمفاية فيرل و بػكذيجة لحدغ ، فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخاء الاقترادؼ في الجدائخ ، محكخة لشيل شيادة ماستخ اكاديسي في  1

 10 ،ص 2020 – 2019اقتراد نقجؼ و بشكي ، السديمة ،:العمػـ الاقترادية و التجارية تخرز 
  .134 ، ص 2008 ، 3 بمعدوز بغ عمي ، محاضخات في الشطخيات و الدياسات الشقجية ، ديػاف السصبػعات الجامعية ،ط 2
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 مكانة القصاع العاـ والخاص، سياسة الحكػمة اتجاه السؤسدات : ليكل الشذاط الاقترادؼ
الإنتاجية، حجع التجارة الخارجية في الدػؽ العالسية، وبالتالي حخية التجارة الخارجية 

 .ومخونة الأسعار
 تحقيق الدياسة الشقجية وفعاليتيا في الاقتراد ذو الدعخ صخؼ : نطاـ الدعخ الرخفي

 .مخف أكثخ مغ الاقتراد ذو سعخ صخؼ ثابت
 درجة الػعي الادخارؼ والسعخفي لسختمف الأعػاف الاقترادييغ . 
 مشاخ الاستثسار، تجفق رؤوس الأمػاؿ، التدييلات السسشػحة لمسدتثسخيغ : سياسة الاستثسار

 .السحمييغ و الأجانب ، ومجػ حداسية الاستثسار لدعخ الفائجة
 تػافخ أسػاؽ مالية ونقجية مشطسة و متصػرة ومجػ أىسية الدػؽ السػازية . 

و نتيجة لسا سبق انو يسكغ القػؿ أف الدياسة الشقجية لا يسكغ الاعتساد عمييا بسفخدىا في تحقيق - 
أىجاؼ الدياسة الاقترادية ، نتيجة لسا سبق تػضيحو مغ تعارض قج يشذأ عشج تشفيح ىحه الأىجاؼ 

  1. وبالتالي لابج مغ التشديق بيشيا بيغ الدياسات الاقترادية الأخخػ 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 محمد فؤاد ، الدياسة الشقجية في ضل اقتراديات العػلسة و أىع الإصلاحات مغ أجل السدايخة حالة الجدائخ ، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ في  1

  .71، ص 2001-2000عمػـ التدييخ ، فخع الشقػد السالية ، جامعة الجدائخ ، 
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أىجاف الدياسة الشقجية   : السبحث الثاني

   حتى يتع تحقيق أىجاؼ الدياسة الشقجية لابج مغ إستخاتيجية يتبعيا البشظ السخكدؼ، فتحقيق الأىجاؼ 
الشيائية لمدياسة الشقجية يتصمب تحجيج أىجاؼ أولية كحمقة بجاية وتمييا الأىجاؼ الػسصية، و ىي تعبخ عغ 

تمظ الستغيخات الشقجية التي يسكغ مخاقبتيا و إدارتيا لمػصػؿ إلى تحقيق كل أو بعس الأىجاؼ الشيائية 
. لعجـ قجرة الدمصات الشقجية التأثيخ السباشخ عمى الشاتج السحمي

الأىجاف الأولية  : السطمب الأول

  تتسثل نقصة البجاية في إستخاتيجية الدياسة الشقجية، و ىي متغيخات يحاوؿ البشظ السخكدؼ التحكع فييا 
لمتأثيخ عمى الأىجاؼ الػسيصية، فسثلا عشجما يتقخر تغييخ معجؿ نسػ الشقػد الإجسالي فانو يجب تبشي 

متغيخ احتياشات البشػؾ وضخوؼ سػؽ الشقج الستفقة مع إجسالي الشقػد في الأجل الصػيل وليحا فالأىجاؼ 
  1. الأولية ما ىي إلا صمة تخبط بيغ أدوات الدياسة الشقجية  والأىجاؼ الػسصية

الاحتياطات   تتزسغ الأىجاؼ الأولية مجسػعتيغ مغ الستغيخات السجسػعة الأولى تتكػف مغ مجسعات 
. سؽق الشقج أما السجسػعة الثانية تتعمق بطخوؼ الشقجية

: مجسعات الاحتياطية الشقجية (1

تتزسغ ىحه السجسعات القاعجة الشقجية، احتياشات الػدائع الخاصة و الاحتياشات غيخ السقتخضة، حيث 
تتكػف القاعجة مغ الشقػد الستجاولة لجػ الجسيػر ىحه الأخيخة التي تحػؼ الأوراؽ الشقجية، الشقػد السداعجة 
و نقػد الػدائع، كسا تتكػف القاعجة الشقجية مغ الاحتياشات السعخفية التي تتزسغ ودائع البشػؾ لجػ البشظ 
السخكدؼ الاحتياشات الإجبارية والإضافية وكحا الشقػد السػجػدة في خدائغ البشػؾ، أما الاحتياشات لمػدائع 

الخاصة فيي تذسل الاحتياشات الإجسالية السصخوحة مشيا الاحتياشات الإجبارية لجػ البشظ السخكدؼ و 
 2.الػدائع في البشػؾ الأخخػ مشيا الاحتياشات السقتخضة 

                                                           
  124 ،ص 2005 صالح مفتاح ، مخجع سابق ذكخه ،  1
تحميل اقترادؼ ، :  زناقي سيج أحسج ، الدياسة الشقجية لتحقيق استقخار اقترادؼ ، أشخوحة لشيل شيادة دكتػراه في العمػـ الاقترادية تخرز  2

  .45 ،ص 2016/جامعة تمسداف 



مالية الدياسة الشقجية : الفرل الأول  
 

9 
 

  فيسا يخز السجتسع الاحتياشي الأكثخ فعالية و سيػلة فيبقى الججوؿ قائسا نطخا لاف ىحه الفعالية تتعمق 
. بالتجخبة و ليذ بالتشطيخ فقط، و كحا بسجػ تحكع الدمصات الشقجية في السجامع السحكػرة

: ظخوف الدؽق الشقج (2

تتكػف ىحه السجسػعة مغ الاحتياشات الحخة ، معجؿ الأرصجة البشكية و أسعار الفائجة الأخخػ التي يسارس 
عمييا البشظ السخكدؼ رقابة قػية، و تعشي بطخوؼ سػؽ الشقج عسػما قجرة السقتخضيغ و مػاقفيع الدخيعة 
. أو البصيئة في معجؿ نسػ الائتساف ومجػ ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائجة و شخوط الاقتخاض الأخخػ 

   فيسا يخز الاحتياشات الحخة فإنيا تسثل الاحتياشات الفائزة لمبشػؾ لجػ البشظ السخكدؼ مصخوحا 
مشيا الاحتياشات التي اقتخضتيا ىحه البشػؾ مغ البشظ السخكدؼ و تدسى صافي الاقتخاض، حيث تكػف 
. الاحتياشات الحخة مػجو عشو الاحتياشات الفائزة أكبخ مغ السقتخضة و تكػف سالبة في حالة العكذ

  و قج استعسمت ضخوؼ سػؽ الشقج كأرقاـ قياسية مثل معجلات الفائجة عمى اذونات الخديشة و الأوراؽ 
التجارية معجؿ الفائجة الحؼ تقخضو البشػؾ عمى العسلاء السستازيغ و معجؿ الفائجة عمى قخوض البشػؾ 

.  فيسا بيشيا

الأىجاف الؽسيطة  : السطمب الثاني

 تعخؼ الأىجاؼ الػسيصة بأنيا الستغيخات الشقجية السخاقبة مغ شخؼ الدمصة الشقجية والتي مغ خلاؿ 
 1. ضبصيا يسكغ الػصػؿ إلى الأىجاؼ الشيائية كالسدتػػ السشاسب للإنتاج و الجخل

ليحه الأىجاؼ عجة نقاط ايجابية فيي تسثل متغيخات نقجية و ليا اتراؿ مباشخ مع البشػؾ السخكدية ويديل 
التأثيخ عمييا فبإمكاف الدياسة الشقجية أف تؤثخ فعلا عمى تقمبات السجسعات الشقجية و عمى سعخ الرخؼ 

 في حيغ تعتبخ الأىجاؼ الػسيصة بسثابة إعلاف عغ إستخاتيجية لمدياسة الشقجية فعشجما 2و معجلات الفائجة،
يعمغ البشظ السخكدؼ عغ أىجافو الػسيصة فانو يخيج مغ خلاليا إعصاء الأعػاف الاقترادييغ إشار مخجعي 

. لتخكيد و تػجيو تػقعاتيع

                                                           
1 Jean –pierre PATAT, Monnaie, institutions financières et politique monétaire ,4eme édition, economica, 
France ,1987. 

 . 80 ص 2013عبج الحسيج عبج السصمب، الدياسة الشقجية و استقلالية البشظ السخكدؼ، الجار الجامعية الإسكشجرية  2
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 : مدتؽى معجل الفائجة  -1

إذا عجنا إلى الشطخية الشقجية نجج أف الكشديػف يخيجوف تثبيت سعخ الفائجة بكسية الشقػد و يقػلػف انو 
 1. في حالة الاىتساـ بسعجؿ الفائجة يجب ربصو بسدتػاه الحكيقي الحؼ يعتبخ صعب التحجيج

و يتعمق تحجيج معجلات الفائجة بشسػ الكتمة الشقجية، كسا يعتبخ مغ أىع السحجدات لدمػؾ العائلات و 
السدتثسخيغ فييا بخرػص الادخار و الاستثسار لحا يجب عمى الدمصات العامة الاىتساـ بتقمبات 

معجلات الفائجة ، و السذكل السصخوح ىشا و ىػ كيفية تحجيج السدتػػ الأمثل ليحه السعجلات خاصة 
وانو يتأثخ بسعجلات الفائجة الدائجة في الخارج في ضل اقتراد الدػؽ إلى جانب عخض و شمب 

رؤوس أمػاؿ ، و كحا ارتباشو بالدياسة الشقجية لمجولة ، ىحه الأخيخة التي يجب عمييا أف تعسل عمى 
إبقاء تغيخ معجلات الفائجة ضسغ ىػامر غيخ واسعة ندبيا ، وتحقق التػازف في الأسػاؽ و تفادؼ 

:  وقػع ضغػط تزخسية أو كداد، ىشاؾ عجة أنػاع مغ معجلات الفائجة مغ بيشيا 

 و ىي السعجلات التي تقتخض بيا البشػؾ التجارية مغ البشظ السخكدؼ و ييتف :السعجلات الخئيدية- أ
. إلييا تحجيج معجلات الاقتخاض بيغ البشػؾ

 يتع عمى أساسيا تجاوؿ الأوراؽ السالية قريخة الأجل و القابمة لمتجاوؿ :معجلات الدؽق الشقجية- ب
. كدشجات الخديشة و شيادات الإيجاع

.  كالحدابات عمى الجفاتخ:معجلات التؽظيف في الأجل القريخ- ج

.   وىي التي تصبق عمى القخوض السسشػحة:السعجلات السجنية- د

 :سعخ الرخف  -2
يعتبخ سعخ الرخؼ لمشقج مؤشخا نسػذجيا لسعخفة الأوضاع الاقترادية لبمج ما وذلظ لمحفاظ عمى 
الاستقخار عشج مدتػػ قخيب مغ مدتػػ تكافؤ القجرات الذخائية، كسا أف التجخل السقرػد اليادؼ 
إلى رفع سعخ الرخؼ الشقج تجاه العسلات الأخخػ قج يكػف عاملا لتخفيس التزخع، فخفع سعخ 

                                                           
  46،47 زناقي سيج احسج ، مخجع سبق ذكخه ، ص  1
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الرخؼ يؤدؼ إلى تخفيس الأسعار عغ الاستيخاد، و يخفع القجرة الذخائية لمعسمة لدياسة الشقجية 
 1. وىحا يتصابق مع اليجؼ الشيائي

: السجسعات الشقجية -3

ىي عبارة عغ مؤثخات لكسية الشقػد الستجاولة والتي تعكذ قجرة الأعػاف السالييغ السقجميغ عمى 
. الإنفاؽ

وبالشدبة لمشقجييغ فاف تثبيت معجؿ نسػ الكتمة الشقجية في مدتػػ قخيب مغ معجؿ نسػ الإنتاج يعتبخ 
: اليجؼ الخئيدي لمدياسة الشقجية وذلظ لعجة مدايا أىسيا

. تفادؼ حجوث عجـ الاستقخار مغ جانب عخض الشقػد- أ

.  التقميل مغ الاضصخابات الشاجسة عغ مرادر غيخ العخض الشقجؼ- ب

. ضساف الثبات الشدبي لسدتػػ الأسعار عمى السجػ الصػيل- ج

و يختبط عجد السجسعات السالية الشقجية لصبعة الاقتراد وكحا درجة التصػر الرشاعة السرخفية 
والسشتجات السالية ، وتعتبخ ىحه السجسعات كسرجر معمػمات عغ وتيخة نسػ مختمف الديػلات وتكػف 

:  حيث أفM3.M2.M1.السجسعات الشقجية عسػما

M1 :  الػدائع تحت الصمب+ الذيكات الدياحية + الشقج الستجاوؿ .

M2 : M1 +  أسيع + حدابات ودائع الدػؽ الشقج + الػدائع الادخارية + الػدائع لمفتخة القريخة
. صشاديق سػؽ الشقج التعاونية

M3 : M2 +  احتياشات و مقاييذ و يذسل + اتفاقيات إعادة الذخاء + الػدائع شػيمة الأجل  :

M3 :  القبػلات البشكية+ سشجات التػفيخ + الأوراؽ التجارية + أذونات الخديشة قريخة الأجل .

                                                           
  .197، ص 2000 وساـ ملاؾ ، الشقػد و الدياسة الشقجية الجاخمية ، دار السشرل المبشاني لمصباعة و الشذخ ، لبشاف ،  1
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والسذكل الحؼ يبقى مصخوحا ىػ أؼ السجسعات الشقجية التي يسكغ ضبصيا بديػلة وبجوف غسػض أو 
 الحؼ أصبح يجحب البشػؾ السخكدية في كلا M3تعقيج، لكغ السلاحع أف السجسع الشقجؼ السػسع ىػ 

. الجوؿ الستقجمة الشامية

 الأىجاف الشيائية: السطمب الثالث

تعتبخ الأىجاؼ الشيائية آخخ مخحمة مغ سمدمة الأىجاؼ التي تدصخىا الدمصات الشقجية، مغ خلاؿ 
مجسػعة مغ الاستخاتيجيات حيث نجج أف ىشاؾ اتفاؽ بيغ الاقترادييغ عمى أف الأىجاؼ الشيائية 
يجب أف تخكد عمى معطع مكػنات الاقتراد لمحرػؿ عمى اقتراد متػازف لا يعاني مغ مذاكل 

اقترادية كالتزخع مغ خلاؿ تحقيق الاستقخار العاـ للأسعار و لا مذكمة البصالة مغ خلاؿ تحقيق 
العسالة الكاممة و تحقيق نسػ معتبخ في الاقتراد و تشسية حكيكية ثع الحفاظ عمى تػازف الاقتراد 

. خارجيا مغ خلاؿ ميدات السجفػعات

:  تحقيق الاستقخار العام للأسعار- 1

و تعتبخ مغ أىع أىجاؼ الدياسة الشقجية ، حيث تدعى كل دولة إلى تلاقي التزخع، و مكافحتو و في 
نفذ الػقت علاج احتساؿ حجوث كداد أو الخكػد إف وجج و تربح ميسة الدمصة الشقجية احتػاء 

تحخكات مدتػػ الأسعار إلى أقل مدتػػ ليا، والػاقع أف المجػء لمدياسة الشقجية لعلاج مذكمة استقخار 
مدتػيات الأسعار يعشي أف ىشاؾ وثيقة بيغ عخض الشقػد و مدتػػ الأسعار مع ثبات العػامل 

 أنو مغ الرعػبة 1959 في المجشة الاقترادية لمكػنجخس الأمخيكي سشة فخيجمانالأخخػ، و قج أكج 
ضبط الأسعار السحمية دوف ضبط معجؿ زيادة كسية الشقػد وإنو لا يػجج دولة في العالع استصاعت 

. التغمب عمى مذكمة التزخع دوف المجػء إلى خفس معجؿ زيادة في كسية الشقػد

 1.   و استجؿ عمى ذلظ بتجارب ألسانيا الغخبية و إيصاليا و فخندا عقب الحخب العالسية الثانية

 

 

                                                           
 92 ،ص 2003عبج السصمب عبج الحسيج ، الدياسات الاقترادية ، مجسػعة الشيل لمعخبية لمشذخ ، القاىخة ، 1
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 :الكاممة العسالة -2
 مع العسل، لقػة الكفء الاستخجاـ مغ يتحقق الحؼ العسالة مدتػػ  بأنيا العسالة الاقتراديػف      يعخؼ

لمبشياف  الييكمية والطخوؼ الجيشاميكية التغيخات عغ أساسا يشتج البصالة مغ عادؼ لسعجؿ الدساح
 العسالة ندبة ترل عشجما تتحقق الكاممة العسالة مخحمة أف مثلا الأمخيكي الاقتراد في ونجج الاقترادؼ،

 ميارة لجيو شخز لكل يكػف  عشجما الكاممة العسالة وتتحقق العسل، قػة إجسالي مغ  %95أو % 94 إلى
 الػصػؿ لأف غاية، وليدت وسيمة أنيا في الكاممة العسالة أىسية وتطيخ عسل، مشرب العسل في ويخغب

 تبقى ولحلظ ويصمبيا، السجتسع يحتاجيا التي والخجمات الدمع إنتاج إلى الػصػؿ ىػ العسالة تحقيق إلى
 مغ لمبصالة لسا نطخا إليو لمػصػؿ جاىجة تدعى الحكػمات تخسسو الأجل شػيل ىجفا الكاممة العسالة
  وكمسا الإنتاج، مػارد في وضياع الإنتاجية السجتسع لصاقات ىجر عغ تعبخ فيي الاقتراد عمى مزار

 والفذل كالإحباط أخخػ  اجتساعية سمبيات ليا كسا الاقترادؼ، الشسػ تعطيع فخصة قمت كمسا انتذارىا زاد
 إجخاءات تمسذ أف يجب الكاممة العسالة ىجؼ وتحقيق البصالة ولسحاربة العسل، عغ العاشميغ الأفخاد لجػ

 .العسالة زيادة وبالتالي الاستثسار لديادة الاقترادية، الحياة تشذيط الشقجية الدياسة
 الأجػر تخفيس خلاؿ مغ الخأسسالي  السجتسع في البصالة ضاىخة عالجت قج الكلاسيكية      فالشطخية

 الإنتاج، تكمفة تشخفس وبالتالي الحكيكية، الأجػر معجؿ تخفيس يعسل سػؼ التخفيس وىحا الشقجية،
 .الأولي التػازف  إلى العسالة حالة تعػد ثع الإنتاج، عمى الصمب ويدداد
 تسثل الديادة تمظ لأف الشقجية الأجػر مدتػػ  ارتفاع عمى السحافطة تخػ  فإنيا الكيشدية الشطخية     أما
 تشذأ البصالة وأف البصالة وتشاقز التذغيل زيادة إلى يؤدؼ وىحا الديادة، إلى الكمي بالصمب تجفع دخػلا
 الاستثسار وزيادة الفعاؿ الصمب تشذيط الشقجية الدياسة مغ الأمخ ويتصمب الفعاؿ الكمي الصمب لشقز

 الشقجية الدياسة أف يخوف  الحيغ الشقجييغ نطخ وجية مغ ولكغ الكاممة، العسالة مخحمة مغ للاقتخاب
 كسا الصػيل، الأجل في ذلظ تحقيق في تفذل لأنيا دائع، بذكل البصالة معجؿ تخفيس يسكشيا لا التػسعية

 .التزخع انتذار في سببا ستكػف  أنيا
 شخيق عغ البصالة وتخفيس العسالة تحقيق في ميع دور ليا الشقجية الدياسة أف تقجـ مسا     ندتشتج

 فيقبل الفائجة أسعار تشخفس الشقجؼ العخوض بديادة الشقجية الدمصات تقػـ فعشجما الفعاؿ، الصمب تقػية
 1.الجخل زيادة ثع الاستيلاؾ زيادة وبالتالي البصالة، فتشخفس الاستثسار عمى الأعساؿ رجاؿ

 
                                                           

1
 .138سبق ذكره، ص مفتاح، مرجع صالح  
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  :تحقيق معجل عال مؼ الشسؽ الاقترادي- 3

تداىع الدياسة الشقجية مغ خلاؿ رقابتيا عمى حجع الائتساف في دفع الشسػ الاقترادؼ الحؼ يعشي 
الديادة السدتسخة في الشاتج السحمي الإجسالي الحكيقي لمبمج ، و يدتصيع البشظ السخكدؼ إحجاث تغيخات 
في حجع الاحتياشات الكمية لمبشػؾ التجارية و قجرتيا في خمق الائتساف و التأثيخ عمى حجع الائتساف 
السرخفي فالدياسة الشقجية التػسعية تدتصيع الإبقاء عمى سعخ فائجة مشخفس، مسا يذجع عمى زيادة 

. الصمب عمى الائتساف و الاستثسار و الشسػ الاقترادؼ

:  تحقيق التؽازن في ميدان السجفؽعات - 4

و يتع ذلظ عغ شخيق قياـ البشظ السخكدؼ بتكييف سعخ إعادة الخرع و بالتالي تقميل حجع الائتساف و 
الصمب السحمي عمى الدمع و الخجمات، الأمخ الحؼ يخفس مغ حجة ارتفاع السدتػػ العاـ للأسعار 

داخل الجولة و بالتالي يؤدؼ إلى تذجيع نتيجة ارتفاع الرادرات و الإقباؿ عمى شخاء الدمع الأجشبية، 
و دخػؿ رؤوس الأمػاؿ الأجشبية، فتحقيق التػازف الخارجي يكػف عبخ السحافطة عمى الأرصجة نقجية 
الأجشبية الكافية لسػاجية التقمبات في ميداف السجفػعات مغ جية و سج متصمبات التشسية الاقترادية 

.  مغ جية أخخػ 

: الذكل التالي يمخز الأىجاؼ الشيائية في السخبع الدحخؼ لػػ كالجور -

 (Kaldor)السخبع الدحخي لــ كالجور  (01-01)الذكل رقػ 

 

 

 

 

، ديػاف 4عبج السجيج قجؼ، السجخل إلى الدياسات الاقترادية الكمية دراسة تحميمية تصبيكية، ط: السرجر
 .34، ص2017السصبػعات الجامعية، الجدائخ، 

 

الشسػ الاقترادؼ  

 
 التػازف الخارجي

 
 استقخار الأسعار

 التذغيل التاـ
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أدوات الدياسة الشقجية  : السبحث الثالث

تدتخجـ الدمصة الشقجية أدوات معيشة لمتأثيخ عمى السعخوض الشقجؼ يصمق عمييا أدوات الدياسة 
الشقجية ومتغيخات الأداء و التي تقع تحت تحكع الدمصة الشقجية، ويستمظ البشظ السخكدؼ عجدا مغ الأدوات 

. متسثمة الكسية والشػعية وأدوات أخخػ 

  (الكسية)الأدوات غيخ السباشخة : السطمب الأول

تدتيجؼ التأثيخ في حجع الشقج و الائتساف السرخفي خاصة و كمفتو و بالتالي عمى الكسيات السعخوضة 
في الاقتراد، يصمق عمى ىحا الشػع مغ الػسائل عادة صفة التقميجية لأنيا تست مع نسػ البشػؾ السخكدية 

: واستعسمت ولا تداؿ عمى نصاؽ واسع في البمجاف الستقجمة اقتراديا بالتػفخ شخوط معيشة ومشيا 

:   سياسة الدؽق السفتؽحة -1

 أو زيادة الكتمة (تقميل)تعشي سياسة الدػؽ السفتػحة دخػؿ البشظ السخكدؼ لمدػؽ الشقجية مغ اجل تجميخ 
  وىي عبارة عغ بيع و شخاء الأوراؽ السالية السدتثسخة مغ قبل البشظ السخكدؼ و لحدابو الخاص 1.الشقجية

في الدػؽ و بحخية الترخؼ في التعامل، دوف أف تكػف ىشاؾ قيػد عمى دخػؿ ىحه الدػؽ أو الخخوج 
  2.مشيا

و تعتبخ مغ اثخ العسميات السباشخة التي يدتخجميا البشظ السخكدؼ بيجؼ تغيخ القاعجة الشقجية و ىي شخاء 
أو بيع الأوراؽ السالية برفة عامة و الدشجات الحكػمية برػرة خاصة، و ىي تعتبخ مغ أىع الأدوات 

الدياسة الشقجية في اقتراد رأسسالي فيي تسكغ الدمصة الشقجية مغ بقاء السبادرة في يجىا دائسا كي تدسح 
 3. ليا باف تحقق العسمة الػششية، و أف تستعيا مغ القاعجة الشقجية بالقجر السشاسب و في الػقت السشاسب

 

 
                                                           

 بغ عبج الفتاح دحساف ، الدياسة الشقجية و مجػ فعاليتيا في إدارة الصمب الكمي ، أشخوحة دكتػراه دولة في الاقتراد ، فخع نقػد و مالية ، جامعة  1
  .156، ص 2005-2004الجدائخ ، 

، 1981 خزيخ عباس السيخ، التقمبات الاقترادية بيغ الدياسة السالية و الشقجية ، عساد شؤوف السكتبات ، جامعة الخياض ، الصبعة الأولى،  2
 . 184ص 

 .83 بػعدوز عسار ، مخجع سبق ذكخه ، ص  3
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 :تأثيخ عسميات الدؽق السفتؽحة: 1-1

في حالة إتباع البشظ السخكدؼ سياسة تػسعية لمخخوج مغ حالة الخكػد الاقترادؼ فانو يقػـ بذخاء الأوراؽ 
السالية مغ اجل تسكيغ البشػؾ التجارية مغ رفع قجرتيا الاحتياشية الشقجية و التػسع في عسميات الإقخاض، 
كسا أف زيادة السعخوض الشقجؼ تحجث انخفاضا في سعخ الفائجة مسا يخفع مغ حجع الاستثسار و الجخل و 

. العسالة

  أما في حالة إتباع البشظ السخكدؼ سياسة انكساشية فانو يقػـ ببيع الأوراؽ السالية مغ اجل تخفيس 
الاحتياشات الشقجية لجػ البشػؾ التجارية و بالتالي نقل قجرتيا عمى الائتساف و ىحا يؤدؼ إلى نقز 
. السعخوض الشقجؼ الحؼ يؤدؼ إلى زيادة سعخ الفائجة مسا يقمل مغ حجع الاستثسار و الجخل و العسالة

:  فعالية عسميات الدؽق السفتؽحة: 1-2

تعتبخ الدػؽ السفتػحة مغ انجح أدوات الدياسة الشقجية في التأثيخ عمى القاعجة الشقجية في الجوؿ الستقجمة 
:  أما الجوؿ الشامية فالأمخ يختمف نطخا لأف نجاح عسميات الدػؽ السفتػحة يتصمب

. وجػد سػؽ متصػرة للأوراؽ السالية أؼ وجػد بػرصة   _  

الاحتفاظ مغ جانب البشظ السخكدؼ بحيازات كافية مغ الأوراؽ الكافية تعخض الكياـ بعسميات الدػؽ 
. السفتػحة 

: سياسة الاحتياط الإجباري - 2

ندبة الاحتياشي الإجبارؼ ىي إلداـ أو إجبار البشػؾ التجارية الاحتفاظ بشدبة معيشة مغ التدامات - 
 1.الحاضخ عمى شكل رصيج دائغ لجػ البشظ السخكدؼ 

و يقرج بو الشدبة التي يقخرىا البشظ السخكدؼ عمى الػدائع البشكية ، و تػضع ىحه الاحتياشات كػدائع - 
 2.لجػ البشظ السخكدؼ عمى شكل أرصجة أو نقػد سائمة 

                                                           
بشػؾ :  بغ ويذ خيخة ، أثخ الدياسة الشقجية عمى الشسػ الاقترادؼ في الجدائخ ، محكخة تخخج لشيل شيادة الساستخ في العمػـ التجارية ، تخرز 1

 . 19 ، ص 2015-2014و أعساؿ ، سعيجة ، 
 . 80 بػعدوز عسار ، مخجع سبق ذكخه ، ص  2
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:   لية عسل الاحتياط الإجباري : 2-1

 يدتصيع البشظ السخكدؼ مغ خلاؿ ىحه الأداة أف يؤثخ في حجع الائتساف الحؼ تقجمو البشػؾ التجارية عغ 
شخيق التداميا بػضع احتياشي قانػني إلدامي يسثل ندبة مغ احتياشيا الشقجؼ مغ الػدائع الحالة و ىي 
غيخ مكافئة بصبيعتيا إذ يدتصيع البشظ أف يحقق بػاسصتيا إيخادات سيمة عغ شخيق إقخاضيا لمجسيػر، 

ومغ ثع مزاعفة لمجسيػر، ومغ ثع مزاعفة السعخوض الشقجؼ ، مسا يؤدؼ إلى ضغػط تزخسية 
فيزصخ البشظ السخكدؼ إلى رفع ندبة الاحتياشي الشقجؼ، مسا يؤدؼ إلى الحج مغ قجرة البشػؾ عمى 

. الاستغلاؿ ىحه الحدابات في مشح الائتساف

بسعشى أنو إذا أراد البشظ السخكدؼ أف يتبع سياسة تػسعية، فانو يخفس ندبة الاحتياشي القانػني مسا يحج 
مغ قجرة ىحه البشػؾ عمى تػليج الائتساف، و في حالة رغبة البشظ السخكدؼ في إتباع سياسة انكساشية عميو 

  1. رفع ندبة الاحتياشي القانػني، مسا يحج مغ قجرة البشػؾ عمى مشح الائتساف

 :  سياسة سعخ إعادة الخرػ - 3

وىحه الػسيمة ىي الأخخػ التي ليا تأثيخ عمى عخض الشقج في التجاوؿ وعمى حكع الائتساف وتعشي بدعخ 
وىػ الدعخ الحؼ يخرع بو البشظ السخكدؼ الأوراؽ التجارية التي بحػزة البشػؾ التجارية : إعادة الخرع

.  بغخض تسكيشيا مغ التػسع في عسميات الإقخاض الخاصة بيا

و يقرج أيزا بدعخ الخرع ىػ سعخ الفائجة الحؼ يقخضو البشظ السخكدؼ عمى القخوض التي يسشحيا 
لمبشػؾ التجارية أو عمى الأوراؽ التجارية التي تقجميا ىحه البشػؾ لإعادة خرسيا و ذلظ بغخض تػفيخ 
قجر مشاسب مغ الديػلة ليحه البشػؾ سػاء لسػاجية أزمة الديػلة مختكبة في خلاؿ فتخة معيشة أو الديادة 

الصمب عمى سحب ودائعيا كل ىحا في إشار مداعجتيا عمى الكياـ بػضيفتيا الأساسية و ىي مشح 
الائتساف و يصمق عميو أيزا سعخ البشظ و أيزا سعخ إعادة الخرع و ىػ سعخ الفائجة الحؼ يتقاضاه 

البشظ السخكدؼ نطيخ إعادة خرسو الأوراؽ التجارية التي تقجميا البشػؾ التجارية لخرسيا و الاقتخاض مشو 
برفتو السمجأ الأخيخ الإقخاض و بيجؼ البشظ السخكدؼ مغ سياسة إعادة الخرع التأثيخ أولا عمى كمفة 

                                                           
 وليج مرصفى شاوشي ، الدياسة الشقجية بيغ الفقو الإسلامي و الاقتراد الػضعي ، السعيج العالسي لمفكخ الإسلامي ، الػلايات الستحجة الأمخيكية  1

  276-275 ،ص2011، الصبعة الأولى ، 
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حرػؿ السرارؼ التجارية عمى السػارد الإضافية التي يقجميا البشظ السخكدؼ، و ثانيا عمى كمفة تػفيخ 
. الائتساف الحؼ تزعو البشػؾ التجارية تحت ترخؼ عسلائيا مغ الػحجات الاقترادية غيخ السرخفية 

:  فعالية سياسة إعادة الخرػ3-1

في ضل نطاـ العػلسة و اتداع نذاط البشػؾ التجارية ىحا ما يقمل مشو فعالية إعادة الخرع و ىػ كػنيا 
محجدة الإثخاء إذا كانت البشػؾ التجارية في غشى عغ البشظ السخكدؼ بدبب وفخة الأرصجة الشقجية العاشمة 

لجييا أو سبب وجػد مرادر أخخػ تعػد إلييا عشج الحاجة إلى الديػلة كخؤوس أمػاؿ الأجشبية القادمة مغ 
الخارج بغخض التػضيف أو التػفيخ لسذخوعات عمى الشقػد الدائمة في شكل احتياشات مخررة لمتسػيل 
الحاتي، مسا يجعل رفع سعخ الخرع لا يؤثخ عمى مقجرة الدػؽ الشقجية في تػفيخ الشقػد الدائمة ، و بالتالي 

عمى زيادة الائتساف ، كسا أف رفع سعخ الفائجة يديج مغ ادعاءات الأفخاد و السذخوعات لمحرػؿ عمى 
عػائج مختفعة فيديج مغ سيػلة البشػؾ التجارية و يجعميا قادرة عمى مشح القخوض فتكػف في غشى عمى 
البشػؾ السخكدؼ و عمييا يسكغ القػؿ أف سياسة إعادة الخرع ىي أداة مغ أدوات الدياسة الشقجية التي 
تؤثخ عمى الأسعار الفائجة و حجع الائتساف و الدػؽ الشقجية لكشيا تبقى محجدة الأثخ لحلظ نحتاج إلى 

وسائل أخخػ مكسمة لتحقيق فعالية أكبخ و تتػقف فاعمية سياسة إعادة الخرع عمى مجػ اتداع سػؽ الشقج 
و الخرع و أىسية سعخ الفائجة بالشدبة لمشفقات الكمية في عسميات الشذاط الاقترادؼ الحؼ يدتخجـ ائتساف 

البشػؾ التسػيمية و حالة الشذاط الاقترادؼ، ومجػ اعتساد البشػؾ السخكدية في الحرػؿ عمى السػارد 
. السالية

  (الكيفية أو الشؽعية )الأدوات  السباشخة : السطمب الثاني 

تيجؼ ىحه الأدوات إلى الحج مغ حخية السؤسدات السالية لسسارسة بعس الشذاشات كسا و كيفا و ىي 
مدتعسمة بكثخة نطخا للاعتقاد بأف التجخلات في الدػؽ لا تدسح بتحقيق الأىجاؼ السخجػة، ومغ الأدوات 

  1:السباشخة ما يمي 

 

 
                                                           

 البحخؼ عبج الله ، أثخ العػلسة عمى فعالية الدياسة الشقجية ، محكخة لشيل شيادة الساجدتيخ في العمػـ  الاقترادية ،فخع نقػد مالية ، جامعة  1
  .67 ، ص 2006-2005الجدائخ ، 
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  (الدقؽف الشؽعية للائتسان  )سياسة تأكيج القخوض / 1

تعتبخ ىحه الدياسة بديصة مغ حيث وضعيا وىي تحقق التحجيج الكسي لمقخوض التي تصػرىا يكػف عشج 
. مدتػػ محجدة مدبقا مغ شخؼ البشظ السخكدؼ 

ىػ إجخاء تشطيسي يفخض و يصبق عمى البشػؾ التجارية بيجؼ تحجيج حجع القخوض السقجمة مغ شخؼ 
البشػؾ إلى الدبائغ فعمى ىحه البشػؾ أف تحتخـ ندبة معيشة عشج ارتفاع سشػؼ لمقخوض التي تسشحيا 

لمدبائغ، و ىكحا مغ سشة لأخخػ، ويجب ألا يتجاوز مجسػع القخوض السػزعة الشدبة السعيشة التي حجدتيا 
 . 1الدمصات الشقجية 

:  الدياسة الانتقائية لمقخوض / 2

تتزسغ الخقابة الشػعية الانتقائية تعاملا مباشخا بيغ البشظ السخكدؼ و البشػؾ التجارية في مخاقبة الائتساف و 
تػجيو السػارد نحػ قصاع دوف قصاع أو عمى حداب قصاع ، فالدياسة الانتقائية تدتيجؼ التأثيخ في وفخة 
الائتساف السرخفي و كافتو ووجيتو بالشدبة للأنػاع السعيشة مغ الاستذارات أو تدييل نقل السػارد السالية 

:  مغ قصاع إلى قصاع ، و أىع محجدات ىحه الدياسة تتسثل في 

ىشا يعسل البشظ السخكدؼ : التسييد بأسعار الفائجة عمى القخوض السسشؽحة لقطاعات اقترادية مختمفة- أ
عمى فخض محجدات انتقائية إما بتحجيج حج أعمى عمى القخوض السسشػحة لو أو بخفع الأسعار الفائجة ليحا 

.  الشػع مغ القخوض

فسثلا في فتخات التزخع قج يمجا البشظ : تحجيج حج أعمى للائتسان باستخجام بطاقات الائتسان- ب
. السخكدؼ إلى وضع حج أعمى للائتساف السقجـ بالبصاقات خاصة إذا كانت واسعة للانتذار

فإذا أراد البشظ السخكدؼ تذجيع بعس الأنذصة فانو يقػـ : إعادة خرػ الاوراق فؽق مدتؽى الدكف- ج
بخرع الكسبيالات الخاصة ليحه القخوض كقخوض الرادرات، حتى بعج تجاوز الدقف السحجد مع 

. استعساؿ معجؿ إعادة الخرع العادؼ 

. وضع قيؽد عمى الائتسان الاستيلاكي - د

                                                           
 . 21 بغ ويذ خيخة ، مخجع سبق ذكخه ، ص 1
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. قابمة الائتسان العقاري - ه

 و يكػف ذلظ بإحجاث تغييخ في ىػامر الزساف السصمػبة عمى القخوض :ىؽامش الزسان السطمؽبة - و
. السسشػحة مغ اجل السزاربة في سػؽ الأوراؽ السالية 

:  تشعيػ معجلات الفائجة/ 3

يدعى الجياز مغ خلاؿ تػسع ائتسانو إلى أف تكػف الفػائج التي يحرل عمييا مغ وراء مشح القخوض 
لأكبخ مغ التكمفة التي يتحسميا عشج تدييخه ليحه القخوض و خاصة عشجما يقتخض في شكل نقػد مخكدية 

 1.مغ اجل إتساـ ىحه القخوض

الأدوات الأخخى  :  السطمب الثالث

ىشاؾ العجيج مغ الػسائل الأخخػ التي يسكغ أف يدتخجميا البشظ السخكدؼ لتػجيو الدياسة الشقجية نحػ 
:  تحقيق أىجافيا السدصخة ومغ بيغ ىحه الػسائل

 :الإقشاع الأدبي .1

و يتخح ىحا الأسمػب صػرة اجتساعات دورية بيغ قيادات البشظ السخكدؼ و قيادات في البشػؾ التجارية، 
بغخض الإقشاع والتعاوف لتشفيح أىجاؼ الدياسة الشقجية و الائتسانية التي ييجؼ البشظ السخكدؼ إلى 

 . 2.تحكيقيا

  فيػ أداة تحاوؿ مغ خلاؿ البشػؾ السخكدية إقشاع البشػؾ التجارية بإتباعيا لدياسة معيشة دوف الحاجة إلى 
إصجار تعميسات رسسية أو استخجاـ أدوات الخقابة القانػنية ، و تتػقف فعالية و نجاعة ىحه الصخيقة عمى 

 3.خبخة و مكانة البشظ السخكدؼ و مجػ تقبل البشػؾ التجارية التعامل معو و ثقتيا في إجخاءاتو 

 

 

                                                           
  69 البحخؼ عبج الله ، مخجع سبق ذكخه ، ص  1
  .346 ص 2002 إسساعيل أحسج ششاوؼ ، عبج السشعع مبارؾ ، اقتراديات الشقػد و البشػؾ و الأسػاؽ السالية ، الجار البيزاء الإسكشجرية ،  2
  .130 ،ص 2004 بمعدوز بغ عمي ، محاضخات في الشطخيات و الدياسة الشقجية ، الجيػاف الػششي لمسصبػعات الجامعية ،  3
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 :الإعلام  .2

يتجخل البشظ السخكدؼ مغ خلاؿ وسائل السختمفة لذخح الحقائق الاقترادية أماـ الجسيػر دعسا لجيػد 
الإصلاح الأوضاع الشقجية و تحكيقيا لأىجاؼ الدياسة الاقترادية فتزاعف الجيػد لتحقيق ذلظ خاصة 

. مع شسػؿ ىحه الػسيمة لسختمف القصاعات الأفخاد السؤسدات السذخوعات الحكػمات

 : الأوامخ و التعميسات السمدمة  .3

و فييا يرجر البشظ السخكدؼ الأوامخ والتعميسات السباشخة لمبشػؾ التجارية التي تعسل بتشفيحىا و إلا 
تتعخض لمعقػبات مغ قبل البشظ السخكدؼ، و يحقق ىحا الأسمػب نجاحا في الخقابة عمى الائتساف و خاصة 

. في البمجاف الستخمفة التي لا تشجح أساليب الخقابة الكسية و الشػعية في تحكيقيا
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:  خلاصة الفرل الأول 

  إفّ مرصمح الدياسة الشقجية كاف و لا يداؿ محط أنطار السيتسيغ بالحياة الاقترادية، كػنيا مغ أدوات 
الجولة والبشظ السخكدؼ لمتجخل والتحكع و كحا التػجيو لسختمف القصاعات بيجؼ تحقيق التػازف عمى 

.  السدتػػ الجاخمي و الخارجي

  ومغ خلاؿ ىحا الفرل تػصمشا إلى أف الدياسة ىي جسمة مغ القػاعج و الإجخاءات و الأساليب التي 
تدتعسميا الدمصة الشقجية لمتأثيخ و التحكع في الكتمة الشقجية بسا يتػقف مع الحالة الاقترادية لمبمج، بيجؼ 
تحقيق الاستقخار الاقترادؼ، حيث أنيا مخة بعجة مخاحل بجأت مغ شخؼ الكلاسيظ، مخورا بالفكخ الكيشدؼ 
الخافس لسبجأ حيادية الشقػد وصػلا إلى مػجة الشقجييغ الػاضعة ليحه الدياسة عمى قسة الفكخ الاقترادؼ 

و تبجأ إستخاتيجية الدياسة الشقجية بتحجيج الأدوات الشقجية لاستخجاميا لمتأثيخ في الأىجاؼ التذغيمية الأولية 
التي اختارتيا الدمصات الشقجية ، ثع التأثيخ الػسيصي و ذلظ مغ اجل الػصػؿ إلى الأىجاؼ الشيائية التي 

، تستمظ الدمصة الشقجية كالجورتخسسيا في ضػء الدياسة الاقترادية العامة وىي أىجاؼ السخبع الدحخؼ لػػ 
لسخاقبة الشقػد و التحكع فييا و استعساليا عمى الشحػ الحؼ يؤثخ عمى الشذاط الاقترادؼ و التػازف 

.  والاستقخار الاقترادؼ مشيا أدوات السباشخة  وغيخ السباشخة و أدوات أخخػ 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

: الفرل الثاني

إستخاتيجية الدياسة 
الشقجية بالشدبة 

 للاستقخار الاقترادي
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:  تسييج

   يعتبخ الػصػؿ إلى الاستقخار الاقترادؼ مغ بيغ الأىجاؼ التي تخغب معطع البمجاف بتحكيقيا خاصة 

البمجاف الشامية، باعتبارىا تعاني مغ مذاكل تتعمق بارتفاع معجلات التزخع و ندبة البصالة إلى وجػد 

عجد في السػازنة العامة و ميداف السجفػعات، و تحكيقيا لسعجلات نسػ مشخفزة فكل ىحه السؤشخات تجؿ 

عمى عجـ الاستقخار الاقترادؼ في ىحه البمجاف، و نطخا لقمة كفاءتيا الاقترادية عمى إيجاد حمػؿ ليحه 

السذاكل استػجب عمييا المجػء إلى مؤسدات مالية دولية و الستسثمة أساسا في صشجوؽ الشقج الجولي و 

البشظ الجولي بحكع أنيسا يتستعاف بالكفاءة اللازمة التي مغ شأنيا أف ترل ىحه البمجاف إلى مدتػػ 

الاستقخار الاقترادؼ، و ذلظ مغ خلاؿ التخفيف مغ حجة عجد السػازنات و تحقيق التػازف في ميداف 

السجفػعات ودعع اقتراد الدػؽ و ذلظ مغ خلاؿ التعاوف مع الدياسات الاقترادية السديصخة عمى ىحا 

:  السجاؿ، و عميو سشتشاوؿ في ىحا الفرل الإلساـ بسختمف جػانب السػضػع في السبحثيغ التالييغ 

الإشار الشطخؼ للاستقخار الاقترادؼ : السبحث الأوؿ

أثخ الدياسة الشقجية في تحقيق التػازف الكمي  : السبحث الثاني
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الإطار الشعخي للاستقخار الاقترادي : السبحث الأول  

  تدعى الجوؿ إلى اختلاؼ أنطستيا الاقترادية إلى تحقيق الاستقخار الاقترادؼ، و ذلظ لسا لو مغ 
أىسية كبيخة عمى مدتػػ الاقتراد الكمي و الجدئي، و مػاجية كل الأسباب و الطخوؼ التي تحيج 

بالاقتراد عغ الاستقخار، و ذلظ لسا يخمفو عجـ الاستقخار مغ تذػىات عمى مختمف مخكبات الاقتراد، 
لحلظ سشحاوؿ خلاؿ ىحا  السبحث التعخؼ عمى الإشار الشطخؼ للاستقخار الاقترادؼ مغ خلاؿ العشاصخ 

:  التالية

مفيؽم الاستقخار الاقترادي  : السطمب الأول

  لقج تعجدت التعارؼ الستعمقة بالاستقخار الاقترادؼ إذ أف ىشاؾ مغ يخبصو باستقخار الأسعار و ىشاؾ 
مغ يخبصو بانخفاض معجلات التزخع ووجػد ندبة ميسة مغ اليج العاممة، و ىشاؾ مغ يخبصو باستقخار 

.  قيسة العسمة الػششية

:    ومغ بيغ التعاريف التي أعصيت للاستقخار الاقترادؼ ما يمي

  يقرج بالاستقخار الاقترادؼ الدعي إلى تحقيق ىجفيغ أساسيغ ىسا استقخار التذغيل الكامل( 
،  تفادؼ التغيخات الكبيخة في السدتػػ العاـ للأسعار لتفادؼ كل مغ الحالات (التػضيف الكامل 

   1. الكداد و حالات التزخع
  الاستقخار الاقترادؼ ىػ حالة معاكدة لمتقمبات السدتسخة في الشذاط الاقترادؼ أو ما أصصمح

التي تعج مغ السذاكل السدمشة التي  ( Business Cycle)عمى تدسيتو بالجورات الاقترادية 
  2. تعاني مشيا الاقتراد الحخ مشح الثػرة الرشاعية و حتى الػقت الحاضخ

  يعخؼ الاستقخار الاقترادؼ عمى انو تحقيق العسالة الكاممة دوف تزخع أؼ تجشب السجتسع
  3. الآثار الديئة لكل مغ الانكساش أو الكداد أو التزخع

عبارة عغ مجسػعة مغ : " وختاما لسا سبق، فإنشا نقجـ تعخيفا شاملا للاستقخار الاقترادؼ و ىػ
الإجخاءات و الدياسات و التػجييات والآليات التي تعسل عمى تحقيق استقخار مدتػػ الأسعار، 

                                                           
، (دراسة عيشة مغ البشػؾ العخبية  ) عجلاف صباح، دور البشػؾ السخكدية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في ضل الستغيخات الاقترادية الخاىشة 1

 .74، ص 2019 – 2018بدكخة، – أشخوحة مقجمة لشيل شيادة الجكتػراه في العمػـ الاقترادية، تخرز نقػد و تسػيل، جامعة محمد خيزخ
  .55، ص 2015 أحسج الشبياني، الجياز السرخفي و الاستقخار الاقترادؼ، دار أمشة لمشذخ و تػزيع، عساف، 2
 .68-67، ص 2010 وليج عبج الحسيج عايب، الآثار الاقترادية الكمية الدياسة الإنفاؽ الحكػمي، مكتبة حديغ العرخية، بيخوت 3
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أو تحقيق مدتػػ التذغيل الكامل لسػارد الإنتاج، أو استقخار معجلات الفائجة، أو الاستقخار 
الأسػاؽ السالية، أو استقخار أسػاؽ صخؼ العسلات الأجشبية أو تمظ الدياسات التي تيجؼ إلى 

  1". رفع معجلات نسػ الاقتراد الػششي و إعادة تػزيع الجخل

: و بسلاحطة التعاريف الدابقة نجج أف مفيػـ الاستقخار الاقترادؼ يتزسغ ىجفيغ أساسيغ ىسا 

 الحفاظ عمى مدتػػ التذغيل الكامل لمسػارد الاقترادية الستاحة. 
 تحقيق درجة مشاسبة مغ الاستقخار في السدتػيات العاـ للأسعار. 

 2 : كسا نجج انو يحسل في شياتو شصخيغ أساسيغ ىسا 

  مفيػـ الاستقخار مفيػـ شامل حيث لا يخكد عمى الجانب الاقترادؼ فقط. 
 إف الاستقخار يعشي تغيخات ليكمية أبعاد السجتسع السختمفة و ىي: 

مغ حيث التغيخات في العلاقات الشدبية بيغ القصاعات الإنتاجية و القصاعات : الأبعاد الاقترادية (1
. الخجمية و مداىستيا في الشاتج الػششي

مغ حيث التغيخات اللازمة في العلاقات و التقاليج الاجتساعية التي تتسذى و : الأبعاد الاجتساعية (2
. ضخوؼ السخاحل السختمفة التي تشذأ عغ انتقاؿ السجتسع مغ مخحمة معيشة مغ التصػر إلى مخحمة أخخػ 

 و ىحه تتصمب أيزا تحقيق مخونة كافية و فعالة في السؤسدات الدياسية تتسذى :الأبعاد الدياسية (3
. مع متصمبات مخاحل التشسية بحيث تػفخ الاستقخار الدياسي السشذػد

و ىحا يعج مصمباً ضخوريا لإحجاث التشسية حيث أصبح الجياز الحكػمي : الأبعاد التشعيسية و الإدارية (4
. في معطع الجوؿ العالع عمى عاتقو عبء التشسية و يتػلى قيادتيا

 

 

 
                                                           

 .76 عجلاف صباح، مخجع سابق، ص 1
 .12 ، ص 1999 عبج القادر محمد عبج القادر ، اتجاىات الحجيثة في التشسية ، جامعة الإسكشجرية ، 2
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مؤشخات و أسباب عجم الاستقخار الاقترادي  :  السطمب الثاني

مؤشخات الاستقخار الاقترادي  : أولا

يسكغ تبياف أىع السؤشخات السدتخجمة في شتى أنحاء العالع التي بجأت بالشاتج القػمي الإجسالي ثع أصبح 
الشاتج الػششي لمفخد ثع تغيخ إلى مؤشخات الخفالية الاجتساعية ثع تصػر أخيخا إلى مؤشخات التشسية البذخية 

السدتجامة و ىكحا تغيخت السؤشخات مع مخور الدمغ و ندتعخض في أدناه نبحة مخترخة عغ تصػر ىحه 
. السؤشخات 

 :(GNP) الشاتج القؽمي الإجسالي -1

في البجاية اعتبخ باف الاستقخار الاقترادؼ إنسا يعشي زيادة مزصخدة في الشاتج الػششي الإجسالي خلاؿ 
فتخة زمشية شػيمة ، إف ىحا السؤشخ يجب أف يدتبعج التغيخات الحاصمة في الأسعار أؼ أف يكػف          

، و يؤخح عمى ىحا السكياس أف لا يأخح نسػ الدكاف بشطخ الاعتبار، كسا أنو  (بالأسعار الثابتة  GNPالػػ )
لا يطيخ التكمفة التي يتحسميا السجتسع مغ جخاء التمػث أو التحزخ أو الترشيع، ولا يعكذ تػزيع الجخل 

 1. بيغ فئات الدكاف إضافة إلى صعػبات مفاىسية في قياس الجخل

 (:GNP Per Capita)الشاتج الؽطشي لمفخد  -2

أصبح مؤشخ الاستقخار الاقترادؼ ىػ حرػؿ زيادة في ناتج الفخد لفتخة زمشية شػيمة، و ىشا يتعيغ أف 
يكػف معجؿ نسػ الشاتج الإجسالي الػششي أكبخ مغ معجؿ زيادة الدكاف لكي يتحقق زيادة في الشاتج 

. الػششي لمفخد

  (:Basic Needs)الحاجات الأساسية  -3

بعج الانتقادات التي وجيت إلى مؤشخ الجخل لمفخد و بدبب خيبة الأمل مع مقاربات الشسػ و تػزيع الجخل 
اتجو السفكخوف إلى استخجاـ مؤشخات إشباع الحاجات الأساسية، فقج تع تبشي ىحا السؤشخ في السؤتسخ 

، و قج تبشت اليشج ىحا السفيػـ لأوؿ مخة في خصتيا الخسديشية في سشة 1976العالسي لمتذغيل في عاـ 

                                                           
 عمي بمكبيخ، فارس شمػش، فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في ضل الإصلاحات الخاىشة، محكخة مكسمة ضسغ متصمبات نيل 1

 . 40، ص2013/2014شيادة ماستخ أكاديسي، تخرز مالية و بشػؾ، جامعة أـ البػاقي، 
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لو ، و يؤكج ىحا  (ILO)، أؼ قبل سشتيغ مغ تبشي ىحا السفيػـ مغ قبل مشطسة العسل الجولية 1974
السفيػـ عمى ضخورة تػفيخ الغحاء و الساء و الكداء و الدكغ و الخجمات أؼ الحاجيات الأساسية 

. لمدكاف

  (SoicilIndictors)مؤشخات اجتساعية  -4

تع تبشي ىحا السؤشخ ليعكذ الخجمات الرحية و مدتػػ التغحية و التعميع و السياه الرالحة لذخب و 
الدكغ و التي تسثل مؤشخات اجتساعية عغ حياة الأفخاد و مدتػػ الخفالية ليع، لكغ السذكمة التي 

يػاجييا ىحا السؤشخ تسكغ في تخكيب الخقع الكياسي لمخفالية و مكػناتو و الأوزاف لكل مغ ىحه السؤشخات 
الاجتساعية، و قج تبمػر مكياساف في ىحا السزسار الأوؿ مكياس نػعية الحياة و التي اعتسجىا 

(Morisse)  وكحلظ مكياس التشسية البذخية و الحؼ شػره بخنامج الأمع الستحجة الإنسائي، وفيسا يأتي 
:  شخح مخترخ لكل مغ ىحيغ السؤشخيغ 

 : مؤشخ نؽعية الحياة - أ

 لتصػيخ مؤشخ ججيج للاستقخار و  (D.Morris)ومغ السحاولات السعخوفة في ىحا السجاؿ ىي محاولة 
ىػ مؤشخ نػعية الحياة السادية و يتكػف ىحا السؤشخ مغ ثلاثة مكػنات ىي وفيات الأشفاؿ ، و تػقع 

 ، و يكيذ ىحا السؤشخ مقجار الانجاز 15الحياة عشج الدشة الأولى لمصفل ، و القخاءة و الكتابة عشج العسخ 
الستحقق لإشباع الحاجات الأساسية و رفع مدتػػ الخفالية لمدكاف ، و يؤخح متػسط السكػنات الثلاث ، 

 و يكيذ ىحا السؤشخ انجاز البمج في مجاؿ الاستقخار ،% 33و كل واحج مشيا يحسل وزنا متداويا يبمغ 
مغ واحج إلى مئة، حيث يسثل الػاحج السدتػػ الأدنى و تسثل السائة السدتػػ الأعمى، و بخرػص تػقع 

 سشة و الحج الأدنى السداوؼ إلى 74الحياة فاف الحج الأعمى و السداوؼ إلى السائة قج أعصى إلى العسخ 
 سشة و ضسغ ىحه الحجود فاف تػقع الحياة في كل بمج يتع تختيبو مغ واحج إلى 28الػاحج أعصى إلى عسخ 

. مئة

مؤشخ التشسية البذخية  - ب

و ذلظ مغ خلاؿ تقاريخه الدشػية السعخوفة بتقاريخ التشسية البذخية، و تسثل الجدء السخكدؼ في ىحه التقاريخ 
نؽعية  ) ، في بمػرة الخقع الكياسي لمتشسية البذخية، و كسا ىػ الحاؿ مع مكياس 1990والحؼ بجأ في عاـ 
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يحاوؿ أف يختب جسيع البمجاف عمى مكياس يبجأ ( التشسية البذخية)الدابق ذكخه فاف مكياس ( الحياة
 1.بالرفخ، و ىي السختبة الأدنى، و يشتيي بػاحج و ىي السختبة الأعمى في مكياس التشسية البذخية 

أسباب عجم الاستقخار الاقترادي   : ثانيا 

يتعخض الشذاط الاقترادؼ عادة إلى تقمبات سػاء كاف نتيجة ضػاىخ شبيعية أو غيخىا، غيخ أف الاستقخار 
الاقترادؼ زادت حجتو في الدشػات الأخيخة نتيجة التقمبات السفخشة في معجلات الفائجة و سعخ الرخؼ و 

 2:أسعار الدمع و الأوراؽ السالية، و لعل مغ بيغ أىع أسباب عجـ الاستقخار الاقترادؼ ما يمي 

 :التغيخات في السدتؽى العام للأسعار -1

إذ يؤدؼ التغييخ في السدتػػ العاـ للأسعار سػاء ارتفاعا أو انخفاضا إلى إحجاث آثار بالغة عمى 
 لو آثار عمى متغيخات الاقتراد الكمي و (التزخػ  )الاقتراد، فالارتفاع في السدتػػ العاـ للأسعار 

بالتالي عمى الاستقخار الاقترادؼ، ما يجعل الدمصات الشقجية تزعو مغ الأولػيات في رسسيا لمدياسة 
 إلى انعجاـ (التزخػ الرفخي  )الاقترادية كسا يؤدؼ الانخفاض في السدتػػ العاـ للأسعار أراد انعجامو 

ثقة الأعػاف الاقترادييغ في الدمصة الشقجية و عخقمة الشسػ الاقترادؼ، كسا أف معجؿ التزخع الرفخؼ 
لا يدسح لسعجلات الفائجة الحكيكية بالانخفاض بسا يكفي لتشذيط الصمب الكمي، كسا يسكغ أف يؤدؼ 

التزخع الرفخؼ إلى حجوث ركػد اقترادؼ باستصاعتو إلحاؽ أضخار بالغة عمى الشطاـ السالي ككل، لحا 
فإف استقخار السدتػػ العاـ للأسعار أصبح مغ بيغ أىع الأىجاؼ التي تدعى الدمصات الشقجية و 

. الحكػمات لتحكيقو 

 :الآثار الدمبية لمتحخيخ السالي و الانفتاح عمى الأسؽاق السعؽلسة -2

 بالخغع مغ الجوافع الايجابية لمتحخيخ السالي و الانفتاح عمى الأسػاؽ الخارجية و الستسثمة في رفع كفاءة 
القصاع السالي و زيادة قجرتو في الػساشة السالية و استقصاب السػارد الخارجية لمسداعجة في تحقيق أىجاؼ 

الجوؿ الشامية و الشاشئة في التشسية الاقترادية و الاجتساعية ، إلا أف ىحا السدار لع يخلُ مغ السخاشخ 

                                                           
  .42- 41 عمي بمكبيخ، فارس شمػش، السخجع نفدو، ص 1
دراسة حالة الجدائخ –  بغ زايج ياسيغ، بػالقايمة فاروؽ، فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في ضل الإصلاحات الخاىشة 2

- 2016، محكخة مكمسة لشيل شيادة الساجدتيخ في العمػـ الاقترادية، تخرز نقػد ومالية، جامعة الرجيق بغ يحي، جيجل ،  -2000.2015
 .44 ، ص2017
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الكبيخة التي أثخت سمبا عمى سلامة القصاع السالي و السرخفي في معطع دوؿ العالع، و التي مغ أىسيا 
إلغاء كل الحػاجد أماـ السشافدة السرخفية و تحقيق القيػد عمى العسل السرخفي و عمى تحخكات رؤوس 

الأمػاؿ كسا أف عػلسة و حخية انتقاؿ رؤوس الأمػاؿ عبخ الحجود ساعجت عمى سخعة انتذار الأزمات 
السالية و انتقاليا عبخ العالع، و عميو فاف تدارع الجوؿ إلى التحخيخ السالي و إزالة القيػد عمى رؤوس 

الأمػاؿ الأجشبية قبل تييئة اقترادىا و مؤسداتيا السالية لمجخػؿ في الأسػاؽ السعػلسة و التي تتدع بعجـ 
الاستقخار و التحبحب و السخاشخ الستختبة عمى تقمبات أسعار الرخؼ و تبايغ في أسعار الفائجة يعج مغ 

. أىع أسباب حجوث الأزمات و عجـ الاستقخار الاقترادؼ 

 : استفحال الجيؼ العام و الخاص و لا سيسا القريخ الأجل -3

 إف نطاـ الػساشة السالية القائع عمى أسعار الفائجة يعتسج فيو السقتخض عمى قػة الزسانات مغ الاعتساد 
عمى قػة السذخوع، كحلظ فاف الشطاـ الزخيبي يذجع عمى استخجاـ الجيغ بجؿ السذاركة و ذلظ بإخزاع 
مجفػعات حرز الأرباح إلى الزخيبة في الػقت الحؼ يعامل فيو الفػائج عمى أنيا نفقات قابمة لمتشديل 

بالإضافة إلى ثخوة السعمػمات و تكشػلػجيا الاترالات و تحخيخ أسعار الرخؼ الأجشبي قج أدت جسيعيا 
إلى سخعة انتقاؿ الأمػاؿ مغ بمج إلى آخخ، و ىحا ما زاد مغ حجة التقمبات في معجلات الفائجة، الأمخ 

الحؼ أدخل بجوره قجراً كبيخ مغ عجـ التأكج في أسػاؽ الاستثسار، و دفع السقتخضيغ بالصخيقة نفديا مغ 
سػؽ الجيغ شػيل الأجل إلى سػؽ الجيغ قريخ الأجل ذو رافعة العالية و قج كاف ليحا اثخ في زيادة عجـ 

 حػؿ رأيو عغ البمجاف ذات 1998الاستقخار و ىحا ما يؤكجه صشجوؽ الشقج الجولي في تقخيخه سشة 
السدتػيات العالية مغ الجيغ قريخ الأجل، و يبجو أنيا أكثخ تعخضا لمرجمات الجاخمية و الخارجية ومغ 

. ثع الأزمات السالية

 : الأزمات السالية -4

يقرج بيا التػقف الحاد و العسيق في عسل الأسػاؽ السالية و ذلظ عشجما تربح الأسػاؽ غيخ قادرة عمى 
تشطيع تحػيل الأمػاؿ بفعالية مغ أصحاب الفائس إلى أصحاب العجد الحيغ يعخضػف فخص الاستثسار 
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الإنتاجي و ىحا يؤدؼ إلى تعثخ الشذاط الإنتاجي الحكيقي ومغ بيغ أىع عػامل حجوث الأزمات السالية 
 1:نحكخ 

. الارتفاع في أسعار الفائجة - 

. أثخ الأسعار الأصػؿ السالية عمى ميدانية السؤسدات - 

الإفلاس في القصاع البشكي باعتبار البشػؾ تمعب دور ميع ججا في مجاؿ الػساشة السالية و تعبئة - 
السجخخات و تسػيل عسميات الاستثسار و الاستيلاؾ لحا وجب عمييا عجـ التسادؼ في مشح القخوض دوف 

. الشطخ إلى رأسساليا 

عؽامل و إجخاءات تحقيق الاستقخار الاقترادي  : السطمب الثالث

مغ اجل الػصػؿ إلى الأىجاؼ السشذػدة مغ شخؼ مغ شخؼ الدياسة الشقجية لابج مغ تػفخ عػامل 
أساسية لتحقيق الاستقخار الاقترادؼ بالإضافة إلى إجخاءات مغ شخؼ إدارة الدياسة الشقجية و بعس 

. السشطسات

: عؽامل تحقيق الاستقخار الاقترادي- أولا

  2: يختبط تحقيق الاستقخار الاقترادؼ ارتباشا أساسيا بسجسػعة مغ العػامل و التي مغ أىسيا ما يمي 

 :التؽظيف الكامل -1

و يدسى أيزا التذغيل الكامل ، و في بعس الكتابات الأخخػ يصمق عميو العسالة الكاممة، و الأىع أف 
اليجؼ يعشي زيادة اليج العاممة و تحقيق أقرى ما يسكغ مغ التػضيف، والعسل عغ ادني مدتػػ مسكغ 
مغ البصالة و ىحا يعشي رفع مدتػػ اليج العاممة مغ اجل زيادة الإنتاج و تعطيع الشسػ الاقترادؼ لأف 

ارتفاع معجؿ البصالة فيو خدارة اقترادية لأنيا تشصػؼ عمى شاقة عاشمة، ناليظ عغ الآثار الاجتساعية 
. و الدياسة و الشفدية لمبصالة

                                                           
 . 45 بغ زايج ياسيغ، بػالقايمة فاروؽ، السخجع نفدو ، ص 1

2
 .21 – 19 ، ص 2003عبج السصمب عبج الحسيج ، الدياسات الاقترادية ، مجسػعة الشيل العخبية ، القاىخة ، الصبعة الاولى ،  
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 التذغيل الكامل يعشي ببداشة إف كل شخز قادرا و راغبا و يبحث عغ العسل يجب أف  اصطلاح  و
. يمحق بعسل و إلا فاف التػضيف يكػف غيخ كامل و يشتج عشو حالة مغ البصالة

  و يسكغ التعبيخ عغ التػضيف أيزا مغ خلاؿ مفيػـ التذغيل الكامل لمصاقات الإنتاجية، بسعشى ألا 
تطل بعس السػارد معصمة، الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى القرػر عغ تحقيق الشاتج السسكغ أو السحتسل في ضل 

. السػارد و الإمكانيات الستاحة و يشتج عغ ذلظ بصالة بالسعشى الػاسع لمسفيػـ

 : استقخار السدتؽى العام للأسعار -2

حيث أف الاستقخار الاقترادؼ يختبط غالبا باستقخار الأسعار، حيث يتختب عمى عجـ الاستقخار في 
، وحجوث اختلاؿ في تػزيع الجخػؿ و آثار أخخػ تؤثخ بالدالب عمى الشسػ و (التزخع )الأسعار 

التجارة الخارجية و الاستيلاؾ و العسالة و غيخىا، و بالتالي فاف ارتفاع الأسعار يخل بالاستقخار 
 .الاقترادؼ

    إف تحقيق الاستقخار ىػ ما تدعى إليو الدياسة الشقجية لتحكيقو و خاصة البمجاف الستخمفة لسا تعانيو 
. مغ تزخع برػرة أكثخ حجة مغ الجوؿ الستقجمة

إلا انو لابج مغ الإشارة إلى أف ىشاؾ ارتفاعات في الأسعار تكػف مغ الشاحية الاقترادية ، إذ تداعج 
عمى التػسع و زيادة الشذاط الاقترادؼ، خاصة في الجوؿ ذات الشطاـ الاقترادؼ الحخ، لأف انخفاض 

. أو جسػد الأسعار يؤدؼ إلى حالة مغ الخكػد الاقترادؼ 

و يسكغ حرخ أىع الآثار التي تتخكيا تغيخات الأسعار إذا ما ارتفعت عمى السدتػػ الاقترادؼ و 
 1: الاجتساعي فيسا يمي

 حيث أف ارتفاع الأسعار يؤدؼ إلى انخفاض الأجخ الحكيقي :الأثخ عمى إعادة تؽزيع الجخل الؽطشي- 
. لأصحاب الجخػؿ الثابتة

 أف ارتفاع الأسعار يؤدؼ إلى ضعف القجرة الذخائية لمشقػد و السدتفيج ىشا ىػ السجيغ :الأثخ عمى الجيؼ- 
. عمى حداب الجائغ

                                                           
 دوراسي مدعػد، الدياسة السالية و دورىا في تحقيق التػازف الاقترادؼ، أشخوحة دكتػراه دولة غيخ مشذػرة ، كمية العمػـ الاقترادية و عمػـ 1

  .238- 237، ص 2005 – 2006التدييخ، جامعة الجدائخ، 
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 إف ارتفاع الأسعار يؤدؼ إلى انخفاض الصمب عمى الستػجات الػششية و :الأثخ عمى ميدان السجفؽعات- 
. بالتالي انخفاض حجع الرادرات و زيادة حجع الػاردات  يشعكذ برػرة عجد في ميداف السجفػعات

 إذا اف أصحاب عػائج حقػؽ التسمظ مغ السدتثسخيغ في العقارات و :الأثخ عمى إعادة تؽزيع الثخوة- 
الدشجات و غيخىا، سيكػنػف في وضع أفزل مسا يحققػنو مغ أرباح و عػائج كبيخة نتيجة الارتفاع 

. الأسعار، ومغ ثع ارتفاع قيع مستمكاتيع مسا يديج مغ دخػليع

   مغ ىحه الآثار و غيخىا يسكغ ملاحطة أىسية الاستقخار الشدبي و ليذ السصمق في قيسة الشقػد، و 
كيجؼ يشبغي أف تدعى إلى تحكيقو الدياسة الاقترادية و الدياسة الشقجية في معطع البمجاف و عمى 

. اختلاؼ درجة تصػر نطاميا الاقترادؼ و اختلاؼ شبيعتو الاجتساعية 

 :تحقيق الشسؽ الاقترادي -3

إف الاستقخار الاقترادؼ يتحقق أيزا مغ خلاؿ تحقيق الشسػ الاقترادؼ الحؼ يختبط بخفع معجؿ 
الاستثسار، فاف رفع معجؿ الاستثسار يقتزي بزخورة رفع معجؿ الادخار اللازـ لسػاجية متصمبات 

الاستثسار، إذ السذكمة ىي مذكمة تسػيل الاستثسار بسعشى آخخ التشسية الاقترادية و التسػيل قج يكػف 
محميا كسا قج يكػف أجشبيا و الحكيقة ىي أف القزية الأساسية لتحقيق التشسية ليدت بزخورة السدتػػ 

الحؼ يختفع إليو معجؿ الادخار و الاستثسار، إنسا السيع ىػ وجػد الإمكانية اللازمة لجفع ىحا السعجؿ نحػ 
الديادة و الارتفاع برفة مدتسخة، و ىحا الارتفاع السدتسخة في معجؿ الاستثسار لا يتػقف عمى السدتػػ 
الحؼ يختفع إليو معجؿ الاستثسار، لأف ارتفاع معجؿ الاستثسار دوف تػافخ مقػمات التشسية الأخخػ قج لا 

يجفع بالاقتراد الػششي نحػ التقجـ، ليحا فاف الارتفاع السدتسخ في معجؿ الاستثسار يتػقف عمى نسط و 
كيفية استخجاـ ىحا الحجع مغ الاستثسار، ليحا تعسل الدياسة الشقجية عمى تعبئة و تشسية أكبخ قجر مسكغ 

مغ السػارد ووضعيا في خجمة عسمية التشسية الاقترادية مع تػفخ شخوط السلائسة و السشاسبة و تقجيع 
 1. التدييلات السصمػبة لكياـ الاستثسارات و تػجيييا نحػ القصاعات التي تخجـ الاقتراد الػششي
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 : التؽازن الخارجي  -4

يعتبخ التػازف الخارجي عغ التػازف في السعاملات الخارجية للاقتراد الػششي، حيث يكػف مجسػع 
التدامات الاقتراد الػششي تتعادؿ و تتػازف تقخيبا مع حقػقو اتجاه العالع الخارجي، و يبجو ذلظ ميداف 

السجفػعات إذ يعكذ وضع ميداف السجفػعات مػقف الاقتراد الػششي اتجاه باقي الاقتراديات، و يؤدؼ 
اختلالو الحؼ يعبخ في الغالب عغ حالة العجد إلى زيادة مجيػنية البلاد و إلى تجىػر قيسة عسمتيا، و 
. بالتالي فاف تػازف ميداف السجفػعات يدسح باستقخار قيسة العسمة الػششية و تشسية السبادلات الاقترادية 

و يتبمػر ىجؼ التػازف الخارجي و التأثيخ الايجابي عمى ميداف السجفػعات في ضخورة تعطيع الرادرات و 
العػائج مشيا، و تحقيق ليكل معيغ مغ الػاردات و تخفيس تكاليفيا و تحقيق ليكل معيغ لمقخوض 

وتدداد أىسية تحقيق ىجؼ التػازف الخارجي كمسا زاد ارتباط الجولة مع دوؿ .  1الخارجية و تخفيس أعبائيا
 2 .العالع الخارجي

: إجخاءات تحقيق الاستقخار الاقترادي - ثانيا 

:  إف إجخاءات تحقيق الاستقخار الاقترادؼ تتع وفق جانبيغ ىسا 

 مؼ جانب إدارة الدياسة الشقجية  (1

يخػ بعس الاقترادييغ انو مغ اجل تحقيق الاستقخار الاقترادؼ، يجب إدارة سياسة نقجية تجور حػؿ 
  3:أمخيغ اثشيغ احجىسا يتعمق بالادخار و لآخخ يتعمق بالاستثسار و ييجؼ الأوؿ إلى

 جسع و تعبئة ما يسكغ تػفيخه مغ إدخارات في الاقتراد . 
  محاولة رفع معجؿ الادخار كشدبة إلى الشاتج السحمي الإجسالي، إما الثاني فانو يدعى الى زيادة

 .ندبة الاستثسار إلى الشاتج السحمي الإجسالي
 تػجيو ىحه الاستثسارات نحػ القصاعات التي تخجـ الشسػ الاقترادؼ أكثخ مغ غيخىا. 
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مع الإشارة إلى أف ىحه الأىجاؼ لا يسكغ أف تتحقق إلا بالتػافق مع الدياسات الأخخػ لمجولة 
 .كالدياسة السالية و الدياسة الزخيبة أو إحجاىسا، أو عمى الأقل أف يكػف فيسا بيشيسا تعارض

 و برفة عامة يسكغ إدراج الإجخاءات التي يسكغ آف تتخحىا الجولة مغ اجل السحافطة عمى 
 : الاستقخار الاقترادؼ في الشقاط التالية

   التحكع في عخض الشقػد ليتشاسب مع حجع الشاتج الحكيقي و ذلظ لمحفاظ عمى استقخار الأسعار
 .و تجشب التزخع 

  السحافطة عمى سعخ صخؼ العسمة و قابمية تحػيميا ، إضافة الى تعديد احتياشي البلاد العسمة
 .الأجشبية

  السػازنة قجر الإمكاف بيغ متصمبات ربحية الاستثسار في القصاعات الإنتاجية السختمصة مغ خلاؿ
 .إضفاء السخونة الأسعار الفائجة السجفػعة و السقبػضة

  تخفيس العجد عمى ميداف السجفػعات مغ خلاؿ التأثيخ عمى العسل السرخفي بتػجييو اتجاه عجـ
 .دعع القصاع الترجيخ الدمعي و الخجمي عمى حداب قصاع الاستيخاد

  تصػيخ العسل السرخفي و تػجييو و الخقابة عميو مغ اجل كفاءة الكتمة الشقجية بذكل عاـ و
 . القاعجة الشقجية بذكل خاص

  تصػيخ كل مغ الأسػاؽ الأولية و الثانػية لسػاجية التصػرات الاقترادية و السداعجة في فاعمية
 .الدياسة الشقجية

: مؼ جانب اقتخاحات صشجوق الشقج الجولي- 2

في إشار الإصلاحات السقتخحة عمى الجوؿ التي تعاني مغ عجة اختلالات ليكمية، فانو يدتمدـ عمييا 
تصبيق الإجخاءات الآتية و الستعمقة بإدارة الصمب الكمي و زيادة العخض الكمي، مشيا لتحقيق الاستقخاء 

. الاقترادؼ

 تفدخ نطخية صشجوؽ الشقج الجولي العجد في ميداف السجفػعات بالديادة في الصمب :إدارة الطمب الكمي- أ
الكمي مقابل العخض الكمي، و إف عجـ الكفاءة في إدارة الصمب ىي التي أدت إلى ارتفاع مدتػيات 

الأسعار و ازدياد عجد السػازنة العامة اتجاه السػارد الاقترادية لاستخجامات غيخ مشتجة ، و أثخ كل 
. ذلظ عمى حػافد الإنتاج ، و بالتالي ضعف القجرة الإنتاجية و زيادة مغ حجع الاقتخاض الخارجي
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  ووفقا لدياسات الصمب الكمي تتخح مجسػعة مغ الإجخاءات تيجؼ إلى القزاء عمى التزخع و تقميل 
:  عجد السػازنة العامة لمجولة و كحا معالجة ميداف السجفػعات، و أىع ىحه الإجخاءات ما يمي 

  زيادة الزخائب عمى الدمع و الخجمات و رفع أسعار الفائجة الجائشة و السجيشة لمحج مغ عجد
 .السػازنة

 زيادة أسعار الصاقة و الخجمات الحكػمية و مشتجات القصاع العاـ. 
  الحج مغ الائتساف السرخفي السسشػح لمقصاع العاـ و الحكػمة ووضع حجود قرػػ لو لا يسكغ

 . تجاوزىا

تيجؼ سياسات العخض الكمي إلى زيادة الإنتاج السحمي خاصة مغ الدمع : زيادة العخض الكمي- ب
. الستاحة لمترجيخ و ذلظ عبخ تحديغ ضخوؼ الإنتاج و تػجييو في الأجل الصػيل نحػ الشسػ الاقترادؼ

 1:و أىع الإجخاءات الستزسشة في ىحه الدياسات ما يمي

  التخكيد عمى السذخوعات سخيعة العائج و تقميل الاعتساد عمى السذخوعات الرشاعية التي تتصمب
 .فتخات إنذاء شػيمة الأجل وتحتاج إلى إنفاؽ استثسارؼ كبيخ

  تغييخ سياسات التدعيخ و تعجيل الأسعار لتحجؼ وفقا لقػانيغ العخض و الصمب و يخجى مغ ذلظ
 .زيادة الادخار السحمي ، و تخشيج استخجاـ القخوض و السحافطة عمى إيخادات الشقج الأجشبي

  تخفيس سعخ العسمة الػششية، و إلغاء القيػد عمى السعاملات الخارجية، و ىحه الإجخاءات تعشي
تحخيخ سعخ الرخؼ، و إزالة الخقابة عمى الشقج الأجشبي و عجـ التجخل في تحجيج قيسة العسمة 

 .الػششية و تخكيا تحجد وفقا لآليات العخض و الصمب
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أثخ الدياسة الشقجية في تحقيق التؽازن الكمي  : السبحث الثاني

إف اكبخ ىاجذ لمجولة ىػ سعييا لتحقيق الاستقخار الاقترادؼ خاصة لجػ البمجاف الشامية مشيا و ذلظ 
بالاعتساد عمى بعس الدياسات الاقترادية، و مغ بيشيا الدياسة الشقجية باعتبارىا مغ أىع الدياسات التي 

ليا تأثيخ استخاتيجي عمى الاقتراد الكمي، و ذلظ مغ خلاؿ استعساؿ مجسػعة مغ الأدوات لمتأثيخ عمى 
ميداف السجفػعات و التزخع، و البصالة وصػلا إلى تحقيق نسػ اقترادؼ، و ىحا ما سشػضحو خلاؿ ىحا 

. السبحث 

 محجدات الاستقخار الاقترادي : السطمب الأول

:  التعارض بيؼ الأىجاف- أولا

رغع أف كثيخ مغ الأىجاؼ متشاسقة مع بعزيا مثل العسالة السختفعة مع الشسػ الاقترادؼ أو استقخار 
سعخ الفائجة مع استقخار الأسػاؽ السالية، لكغ ىحا التشاسب لا يتحقق دائسا فيجؼ استقخار السدتػػ العاـ 

للأسعار قج يتعارض مع ىجؼ استقخار الفائجة و مدتػػ العسالة السختفعة في الأجل القريخ، فعشجما يكػف 
مؼ خلال شخاء  )الاقتراد في حالة رواج و بصالة مشخفزة، فاف التزخع و أسعار الفائجة سػؽ تختفع 

، و إذا أقجـ البشظ السخكدؼ عمى مشع ارتفاع سعخ الفائجة مغ خلاؿ شخاء الدشجات فدػؼ يختفع (الدشجات 
.  الدعخ الدػقي لمدشجات و بالتالي يشخفس سعخ الفائجة الدػقي 

  و لكغ مغ ناحية أخخػ فعغ عسميات الذخاء مغ الدػؽ السفتػحة تدبب زيادة في القاعجة الشقجية ومغ ثع 
 1.(حالة التزخع  )زيادة العخض الشقجؼ، و ىحا قج يخفع معجؿ ارتفاع السدتػػ العاـ للأسعار 

 :التباطؤ الدمشي في تحقيق الأىجاف- ثانيا

   إف التباشؤ الدمشية ىي ضاىخة في نتائج الدياسات الاقترادية، و يقرج بالتباشؤ الدمشي لدياسة 
الشقجية السجة الفاصمة ما بيغ تحجيج اليجؼ الشيائي لمدياسة الشقجية و تحكيقو، و تحقيق اليجؼ يتصمب 

. اتخاذ جسمة مغ الإجخاءات التي تحتاج مخاحل أو مجد زمشية لاختيارىا و البجا بتشفيحىا

                                                           
 116 ، ص 2008 ، ديػاف السصبػعات الجامعية ، الجدائخ ، 3 بمعدوز بغ عمي ، محاضخات في الشطخيات و الدياسات الشقجية ، ط1



إستخاتيجية الدياسة الشقجية بالشدبة للاستقخار الاقترادي: الفرل الثاني  
 

38 

 

إلى إتباع سياسة نقجية ىادئة تتخمز في ما  Friedman    دعا فخيق مغ الاقترادييغ و عمى رأسو 
يتخحه البشظ السخكدؼ مغ إجخاءات الدياسة الشقجية لسعالجة الأوضاع الاقترادية لمجولة إنسا يكػف وقعيا 

متأخخا عمى الاقتراد القػمي، ومذكمة التباشؤات الدمشية أيزا قج يكػف ليا آثار لا تؤدؼ إلى تحقيق 
 أف الدياسة الشقجية تعسل تحت تأثيخ تباشؤات زمشية و متغيخة، و ذلظ قاده إلى فخيجمانالاستقخار فيخػ 

معارضة سياسة نقجية مبشية عمى التقجيخات الذخرية و ىػػ الدمصة الشقجية القائسة، لحلظ فاف التباشؤات 
الدمشية تسشع الدياسة الشقجية مغ التػقف السفاجئ نتيجة التغيخات الستػقعة في الصمب عمى الأمػاؿ، إف 

.  مذكمة مجد التباشؤ تسثل اكبخ العػائق التي تقف بػجو البشظ السخكدؼ 

  يتصمب تحقيق أىجاؼ الدياسة الشقجية مجة زمشية مغ صعػبة التكيغ بسجاىا و التغيخات فييا، و يبجأ ىحا 
السدار مشح ضيػر الحاجة لتشفيح سياسة نقجية معيشة، و حتى الأىجاؼ الشيائية السحجدة ليحه الدياسة و 

ىحا ما يعخؼ بالتباشؤات الدمشية في الدياسة الشقجية و التي قج يحرل أثشائيا انعكاسات في السدار 
الاقترادؼ بحيث تربح الإجخاءات التي تع تشفيحىا ىجؼ معيغ غيخ متشاسب مع الأوضاع السدتججة أؼ 
انو يسكغ أف تكػف الدياسة الشقجية ذات اثخ مزاد و عامل عجـ الاستقخار، و عميو فاف الدياسة الشقجية 

لا تكفي أف تكػف فعالة فقط، و إنسا يجب أف تؤثخ في الشذاط الاقترادؼ ضسغ مجة زمشية أقرخ 
بالسقاربة مع شػاؿ مخحمة الجورة التي قج يشعكذ خلاليا مدار الجورة الاقترادية في حالة انعجاـ إجخاءات 

 1.الدياسة الشقجية الستبعة

: استقلالية البشغ السخكدي - ثالثا 

إف استقلالية البشظ السخكدؼ تعشي التستع بحخية إدارة الدياسة الشقجية دوف ضغػشات الدمصة التشفيحية أو 
التذخيعية، بتصبيق السعاييخ الشقجية الستعخؼ عمييا، فانو يعتبخ الأكثخ كفاءة و انزباشا مغ غيخه، حيث 

يدتصيع تحقيق استقخار في مدتػػ للأسعار و محاربة التزخع إذا كاف أكثخ استقلالية ، و تؤكج ىحه 
 دولة ، مع التشسية لأىسية تشديق مع الدمصات الدميسة لو 12 عمى PARKIN ET BADEالفكخة دارسة 

                                                           
مجمة – اشارة لبعس التجارب السختارة –  محمد صلاح ، يػنذ قخواط ، حشاف زلاقي ، دراسة تحميمية لسحجدات الدياسة الشقجية في تحقيق أىجافيا 1
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اصجار  )الستسثمة في الدمصات التشفيحية ، فالبشظ السخكدؼ يتحاشى تسػيل عجد السيدانية بالدياسة الشقجية 
 1.، و يختبط ىحا بسجػ استقلالية التي وضعت ليا عجة مؤشخات لكياسيا  ( نقجي ، شخاء سشجات حكؽمية

إستخاتيجية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادي  : السطمب الثاني 

يتبع البشظ السخكدؼ إستخاتيجية الدياسة الشقجية مغ اجل البمػغ ليجاؼ الدياسة الشقجية ثع اليجؼ فيػ يتبشى 
إستخاتيجية ابتجاء باختبار أداة مغ أدوات الدياسة الشقجية ثع اليجؼ الأولي فالػسيط إلى اليجؼ الشيائي، و 

لكغ ىحا يتصمب مغ البشظ السخكدؼ استخجاـ أىجاؼ نقجية مترمة ببعزيا البعس حتى الػصػؿ إلى 
. (غيخ كاممة  )اليجؼ الشائي السشذػد ، و إلا اعتبخت إستخاتيجية تقميجية 

  و لقج اتبع البشظ السخكدؼ عجة استخاتيجيات قجيسة ، ثع ضيخت بعج ذلظ الاستخاتيجيات الحجيثة لمدياسة 
.  الشقجية

 : (إستخاتيجية غيخ متكاممة  )الاستخاتيجيات الدابقة لمدياسة الشقجية - أولا 

لقج عخؼ البشظ السخكدؼ استخاتيجيات غيخ كاممة مشح نذأتو، و ما زاؿ يعاني مشيا حتى الآف فالإستخاتيجية 
الكاممة ىي التي تحتػؼ عمى أىجاؼ أولية و وسيصة مع أدوات متشاسبة لتمظ الأىجاؼ لمػصػؿ إلى 

الأىجاؼ الشيائية ، كسا يسكغ رقابتيا و التشبؤ ليا بسؤثخات ، و ترحيح انحخافات ، إلا أف الإستخاتيجية 
غيخ الكاممة يشقريا ىحه الستصمبات السحكػرة ، و لع تعخؼ الإستخاتيجية الكاممة إلا في الدتيشات ، و قج 

 2: استخجـ البشظ السخكدؼ عجة استخاتيجيات غيخ كاممة و ىي 

 :نعخية القخض التجاري  -1

 و ىػ اتجاه تقميجؼ في سياسة الإقخاض السرخفي، يقتزي بأف تقترخ البشػؾ التجارية عمى تقجيع 
قخوض تدجد نفديا أؼ تقترخ عمى القخوض قريخة الأجل، و تكػف متشاسبة مع حاجات التجارة و 

تذسل فقط الأوراؽ التجارية مثل الكسبيالة و فتح الاعتسادات و الدشجات ، و التي ليا خاصية الترفية 

                                                           
 ، 2اضاءات تحػؿ الجياز السرخفي و الدياسات الشقجية و مقاربات كسية ، ط : 2 عبج القادر خميل ، مبادغ الاقتراد الشقجؼ و السرخفي ج1

  .172ديػاف السصبػعات الجامعية ، الجدائخ ، ص 
 ، محكخة مقجمة ضسغ نيل شيادة 2009- 2000، الدياسة الشقجية و دورىا في ضبط العخض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة  إكغ لػنيذ 2

  .37 – 36 ، ص 2011–2010الساجدتيخ في العمػـ الاقترادية ، فخع نقػد و بشػؾ ، 
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الحاتية و ذلظ حتى تتحػؿ الدمع الشيائية إلى نقػد بعج بيعيا لمسدتيمظ ، ثع تدتخجـ حريمة البيع في 
. تدجيج القخض و فػائجه 

 *: مبجأ الاحتياطات الحخة  -2

ثع استخجاـ ىحا السرصمح كجليل لمدياسة الشقجية خلاؿ الخسديشيات و بجاية الدتيشيات و لكشو لع يؤدؼ 
انيا لع تكغ حمقة وصل : دوره كسا يشبغي لأنو لع يتستع بسػاصفات تؤىمو لأف يكػف مؤشخا ىاما ومغ بيشيا

جيجة بيغ أدوات الدياسة الشقجية و الأىجاؼ الػسيصة و بالتالي فاف ىحا السبجأ تعخض لعجة انتقادات مغ 
قبل اقترادييغ، و عميو لا يسكغ بشاء إستخاتيجية كاممة بالاعتساد عمى مفيػـ الاحتياشات الحخة كبجاية 

.  أساسية في الدياسة الشقجية

 : أسعار الفائجة  -3

استخجمت الدياسة الشقجية أسعار الفائجة كيجؼ وسيط أو مؤشخ ، كاف اليجؼ مغ استعساؿ الاحتياشات 
إما بالارتفاع أو الانخفاض،  (الفائجة أسعار)الحخة في الخسديشيات والدتشيات ىػ التأثيخ عمى ىحا اليجؼ

تتأثخ : و في الػاقع إف أسعار الفائجة لا تتستع بسػاصفات السؤشخ الجيج لمدياسة الشقجية مغ عجة نػاحي 
بالتػقعات التزخسية و بالصمب و العخض للائتساف و بالتالي فإنيا لا تقع تحت سيصخة البشظ السخكدؼ فقط 

. ، تتسيد أسعار الفائجة برعػبة معخفة وقياس الفخوقات بيغ أسعار الفائجة الحكيكية والاسسية

:  الاستخاتيجيات الحجيثة لمدياسة الشقجية- ثانيا 
يتبع البشظ السخكدؼ إستخاتيجية مغ اجل البمػغ لأىجاؼ الدياسة الشقجية، حيث قدست أىجاؼ الدياسة 

الشقجية إلى أىجاؼ أولية ووسيصة ونيائية، و في ما يمي نعخض مخصط تػضيحي لإستخاتيجية الدياسة 
: الشقجية الستبعة مغ قبل البشظ السخكدؼ لتحقيق الأىجاؼ الشيائية

 

 

 

 

                                                           
 .  الاحتياشات الحخة الفخؽ بيغ احتياشات البشػؾ التجارية الفائزة لجػ البشظ السخكدؼ و اقتخاضاتيا مغ البشظ السخكدؼ و تدسى صافي الاقتخاض*
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إستخاتيجية الدياسة الشقجية لتحقيق الأىجاف الشيائية  : (01-02)الذكل رقػ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 163عبج القادر خميل، مخجع سبق ذكخه، ص : السرجر  

 :الأىجاف الأولية -1

تعتبخ الأىجاؼ الأولية كبجاية لإستخاتيجية الدياسة الشقجية، حيث مغ خلاليا يقػـ البشظ السخكدؼ بالتأثيخ 
عمى الأىجاؼ الشيائية، و ىي عبارة عغ صمة تخبط بيغ أدوات الدياسة الشقجية و الأىجاؼ الػسيصة، 

 1:تتزسغ ىحه الأىجاؼ مجسػعتيغ مغ الستغيخات، و ىي كالتالي

و تتزسغ احتياشات الػدائع الخاصة و الاحتياشات غيخ : مجسعات الاحتياطات الشقجية - أ
السقتخضة ، حيث تتكػف القاعجة الشقجية مغ الشقػد الستجاولة لجػ الجسيػر ، ىحه الأخيخة تحتػؼ 
عمى الأوراؽ الشقجية التي تتزسغ ودائع البشػؾ لجػ البشظ السخكدؼ ، الاحتياشات الإجبارية و 
الإضافية و كحا الشقػد السػجػدة في خدائغ البشػؾ أما احتياشات الػدائع الخاصة ىي تذسل 

 .الاحتياشات الإجسالية مصخوحا مشيا الاحتياشات الإجبارية مصخوحا مشيا الاحتياشات السقتخضة

                                                           
، محكخة مقجمة تجخل ضسغ متصمبات 2017– 2001حسج لسياء، فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة  أ1

  .21 ، ص 2019 – 2018نيل شيادة الساستخ أكاديسي في العمػـ الاقترادية، تخرز اقتراد نقجؼ و بشكي، جامعة محمد بػضياؼ، السديمة، 

 البنك المركزي

 أدوات البنك المركزي

 الأهــــــداف 

:(أولية)أىجاؼ عاممة   
. احتياشات كمية_ 
الأرصجة  )معجؿ الفائجة _ 

(السخكدية و اذونات الخديشة  

 أىجاؼ وسصية
.مدتػيات العخض الشقجؼ_   
 (M1- M2)أسعار الفائجة _ 

 

:أىجاؼ نيائية   
استقخار السدتػػ العاـ _ 

. للأسعار
 إلخ...عسالة مختفعة_
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 تتكػف مغ الاحتياشات الحخة، معجؿ الأرصجة البشكية، و أسعار الفائجة : ظخوف سؽق الشقج - ب
الأخخػ التي يسارسيا عمييا البشظ السخكدؼ رقابة قػية، و نعشي بطخوؼ سػؽ الشقج عسػما قجرة 

السقتخض و مػافقتيع الدخيعة أو البصيئة في معجؿ نسػ الائتساف و مجػ ارتفاع أو انخفاض 
 .أسعار الفائجة و شخوط الاقتخاض الأخخػ 

 : الأىجاف الؽسيطية -2

يتبع البشظ السخكدؼ إستخاتيجية مختمفة لسسارسة الدياسة الشقجية بأف يدتيجؼ متغيخات تقع بيغ أدواتو و 
تحقيق أىجافو و بعج أف يقخر أىجافو بالشدبة لمعسالة، و مدتػػ الأسعار فانو يختار مجسػعة مغ 

، تعتبخ ىحه الأخيخة عغ تمظ الستغيخات الشقجية "الأىجاؼ الػسيصية " الستغيخات و تدسى تمظ الأىجاؼ 
التي يسكغ عغ شخيق مخاقبتيا و إدارتيا الػصػؿ إلى تحقيق بعس أو كل الأىجاؼ الشيائية، و تستاز ىحه 

 1:الأىجاؼ بػػػ 

 يعتبخ الكياس الجقيق و الدخيع لستغيخ الأىجاؼ الػسيصية ضخوريا، لأف اليجؼ :القابمية لمكياس 
الػسيط ىػ إشارة ليا إذا كانت الدياسة الشقجية تديخ في الاتجاه الحؼ يحقق الأىجاؼ الشيائية أو 

 .خارج مدارىا
 يجب أف يكػف البشظ السخكدؼ قادرا عمى الديصخة عمى الستغيخ إذا ما :القجرة عمى الديطخة 

استخجـ كيجؼ وسيط و إذا لع يدتصيع البشظ السخكدؼ الديصخة عمى اليجؼ الػسيط فاف الدياسة 
 .الشقجية تخخج عغ السدار السصمػب

 إف احج السعاييخ اليامة ىي أف يكػف الستغيخ :القجرة عمى التشبؤ بالأثخ عمى اليجف الشيائي 
 .السدتخجـ كيجؼ لو اثخ يسكغ التشبؤ بو عمى اليجؼ الشيائي
:   ومغ بيغ الأىػػػػػػػػػجاؼ التي تسارسيا الدمصة الشػػػػػقجية نجج 

 ىي عبارة عغ مؤشخات لكسية الشقػد الستجاولة ، و التي تعكذ قجرة الأعػاف :السجسعات الشقجية / أ
السالييغ السكيسيغ عمى الإنفاؽ ، و بالشدبة لمشقجييغ فاف تثبيت معجؿ نسػ الكتمة الشقجية في مدتػػ قخيب 

: مغ معجؿ نسػ الإنتاج يعتبخ اليجؼ الخئيدي لمدياسة الشقجية ، و كحلظ لعجة عػامل أىسيا

 

                                                           
 23-22 أحسج لسياء ، نفذ السخجع ، ص 1
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 تفادؼ حجوث عجـ الاستقخار مغ جانب عخض الشقػد. 
 التقميل مغ الاضصخابات الشاجسة عغ مرادر أخخػ غيخ العخض  الشقجؼ. 
 ضساف الثبات الشدبي لسدتػػ الأسعار عمى السجػ الصػيل. 

ىػ مؤشخ نسػذجي حػؿ الأوضاع الاقترادية لبمج ما ، فكمسا انخفس سعخ الرخؼ : سعخ الرخف / ب
فانو يداعج عمى الاستقخار الاقترادؼ، أؼ التحدغ في ميداف السجفػعات فاف ذلظ يعشي ارتفاع سعخ 

الػاردات بالعسمة السحمية، و ارتفاع ىحه الأخيخة يسكغ أف يؤدؼ إلى تقميز الإنفاؽ عمى الدمع السشتجة، 
وىػ ما يديج مغ الإنفاؽ الجاخمي و يؤثخ ذلظ عمى سمػؾ الترجيخ و الاستسخار لإنتاج الدمع و الخجمات، 

. وزيادة رؤوس الأمػاؿ

يذكل ضسانا لاستقخار وضعية البمج اتجاه الخارج، حيث  (سعخ الرخؼ  )كسا اف استقخار ىحا السعجؿ 
تعسل الجوؿ عمى ربط عسلاتيا بعسلات قػية قابمة لمتحػيل نتيجة السزاربة الذجيجة عمى العسلات مسا 

. يؤدؼ عمى عجـ القجرة عمى الديصخة و التحكع في ىحا اليجؼ 

تدعى الدمصات الشقجية أحيانا إلى ضبط معجؿ الفائجة الحكيقي كيجؼ وسيط  : معجلات الفائجة/ ج
لمدياسة الشقجية إلا أف ىحا اليجؼ يصخح عجة مذاكل مغ بيشيا شبيعة العلاقة بيغ معجلات الفائجة الصػيمة 

أو قريخة السجػ و الشقػد، كسا يدتعسل سعخ الفائجة كػسيمة عمى أساس أف مخاقبة سعخ الفائجة يديل 
التأثيخ عمى حجع الكتمة الشقجية ، و يدتعسل كيجؼ وسيط نتيجة لتأثيخه عمى مدتػػ الشذاط الاقترادؼ ، 

حيث أف كل مغ الاستثسار و الائتساف و الأصػؿ السالية تعتسج عمى سعخ الفائجة  كسا أنيا تزسغ 
عشرخ التػقعات التزخسية، ىػ ما يعقج دلالة أسعارىا الحكيكية، كسا أف تغيخاتيا تعكذ في الػاقع نتائج 

جيػد الدياسة الشقجية و عػامل الدػؽ إضافة إلى أف معجؿ الفائجة مثمسا يدتخجـ كقشاة إبلاغ لمدياسة 
. الشقجية ، يسكشو أيزا أف يدتخجـ كيجؼ وسيط

 :الأىجاف الشيائية -3

تعتبخ الأىجاؼ الشيائية كشقصة أخيخة في مدار إستخاتيجية الدياسة الشقجية ، التي تأثخ بأدواتيا عمى 
الأىجاؼ الأولية ثع الػسيصية لمػصػؿ إلى أىجاؼ نيائية تكػف قج رسستيا عمى ضػء الدياسة الاقترادية 

العامة ، قبل ضيػر السجرسة الكشدية كاف اليجؼ الػحيج لمدياسة الشقجية ىػ تحقيق استقخار الأسعار و 
 و ضيػر الأفكار الكشدية، ضيخت أىجاؼ ججيجة 1929مكافحة التزخع ، و لكغ بعج أزمة الكداد عاـ 
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مغ بيشيا تحقيق العسالة الكاممة ، تحقيق معجؿ نسػ الاقترادؼ ، تػازف ميداف السجفػعات و غيخىا، و 
 1: يسكغ حرخىا فيسا يمي 

 يعتبخ مغ أىع الأىجاؼ لمدياسة الشقجية ، حيث تدعى كل الجوؿ  : تحقيق الاستقخار في الأسعار
إلى مكافحة التزخع ، و في نفذ الػقت علاج حجوث الكداد الخكػد إف وجج ،و تربح ميسة 

 .الدمصة الشقجية احتػاء تحخكات مدتػػ الأسعار ، أؼ أقل مدتػػ ليا 
 و تذتخؾ في ذلظ مع الدياسة الشقجية و تقػـ  : السداىسة في تحقيق ىجف التؽظيف الكامل

في حالة البصالة و الكداد ، لتديج مغ الصمب  (السعخوض الشقجؼ  )عمى زيادة عخض الشقػد
 .الفعاؿ فيدداد الاستثسار و التذغيل في الاقتراد القػمي 

 لكي يحجث الشسػ الاقترادؼ يجب أف يدداد ىحا الجخل : تحقيق معجلات نسؽ اقترادية مشاسبة
بشدبة أسخع مغ الديادة الدكانية، و يبخز دور الدياسة الشقجية في تذجيع الشسػ، و ذلظ مغ خلاؿ 

تأثيخىا عمى الاستثسارات كػاحج مغ أىع محجداتو، إذ تقػـ ىحه الدياسة في تغييخ الاحتياشات 
الشقجية في البشػؾ التجارية مغ خلاؿ أدواتيا السعخوفة، و ذلظ بتغييخ عخض الشقج الحؼ يؤدؼ إلى 

 .تغييخات مقابمة في سعخ الفائجة التي تحجد بجورىا حجع الاستثسار الخاص
  استخجاـ أدوات الدياسة الشقجية لتذجيع الرادرات و تخفيس : تحقيق تؽازن ميدان السجفؽعات

الػاردات، فخفع سعخ الخرع يؤدؼ إلى الارتفاع سعخ الفائجة و بالتالي انخفاض الاستثسار، لأف 
الأفخاد يدتقبمػف عمى الادخار وىحا ما يجعل الأسعار تشخفس ، ومشو تديج الرادرات و تشخفس 

الػاردات ارتفاع أسعار الفائجة محميا يؤدؼ لتجفق رؤوس الأمػاؿ الأجشبية، و ىحا ما يداىع في 
 .تخفيس عجد ميداف السجفػعات 

ومغ خلاؿ ما سبق يسكغ تمخيز الأىجاؼ الشيائية لمدياسة الشقجية فيسا يعخؼ بالسخبع الدحخؼ 
: كالجور
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السخبع الدحخي لكالجور  : (02-02)الذكل رقػ 
 

  

 

 

 

 

  118عجلان صباح ، مخجع سبق ذكخه ، ص : السرجر
 

  ( IS – LM)فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادي في ظل نسؽذج : السطمب الثالث
إف الدياسة الشقجية التي تصبقيا الدمصة الشقجية يسكغ أف تكػف فعالة و يسكغ أف تكػف غيخ فعالة و 

و انتٍ تتىلف بذوسها عهً سهىن  ( IS – LM)تتػقف فعالية الدياسة الشقجية عمى انحجارات و مشحشيات 

انًتغُشاث انتٍ َتكىٌ يُها انًُىرج حُث َعُتبش هزا الأخُش يٍ أكثش انًُارج والعُت نتحهُم أثش انسُاست 

. عهً التصاد و َعتبش أدق و أكثش كفاءة

و َمصذ بفعانُت انسُاست انُمذَت يذي لذستها عهً انتأثُش فٍ يحًم انُشاط الالتصادٌ يٍ اجم تحمُك 

. الأهذاف انتٍ تسعً إنُها

 ( IS – LM)نموذج : أولا

حُث ًَثم  ( IS – LM)ًَكٍ تمُُى فعانُت انسُاست انُمذَت يٍ خلال استخذاو ًَىرج الالتصاد انكهٍ 

 انتىاصٌ فٍ انمطاع انُمذٌ يٍ خلال انتىاصٌ بٍُ LM انتىاصٌ فٍ انمطاع انحمُمٍ ، و ًَثم ISيُحً 

. انعشض انُمذٌ و انطهب عهُه 

:  كًا َهٍ LM و ISو انتًثُم انبُاٍَ نهًُحٍُُُ 
1
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  LMمشحشى  (:04-02) الذكل رقػ                               ISمشحشى  (:03-02)الذكل رقػ

 

 

 

 

 

 93_89بمعدوز بؼ عمي، مخجع سبق ذكخه، ص: السرجر

  يعبخ مشحىIS عغ وجػد علاقة عكدية بيغ سعخ الفائجة و الجخل لأف انخفاض سعخ الفائجة 
يؤدؼ إلى زيادة الصمب عمى الاستثسار مسا يؤدؼ إلى زيادة الجخل مغ خلاؿ مزاعف 

 . يسثل التداوؼ بيغ الادخار و الاستثسارISالاستثسار، حيث أف مشحشى 
  كسا يعتبخ مشحىLM عغ وجػد علاقة شخدية بيغ الجخل و سعخ الفائجة، ذلظ أف زيادة الجخل 

الػششي الحكيقي سػؼ يؤدؼ إلى زيادة الصمب عمى الشقػد لغخض السعاملات و الاحتياط، بيشسا 
 .يشخفس الصمب عمى الشقػد لغخض السزاربة، و بالتالي تختفع أسعار الفائجة 

 و LMو يحقق التػازف في الدػقيغ اؼ الدػؽ التعجؼ و سػؽ الإنتاج مغ خلاؿ التقاشع بيغ السشحى 
 ، و يتع بشاءا عمى ذلظ تحجيج الكيع التػازنية لكل مغ الجخل و سعخ الفائجة ، و السشحى السػالي ISمشحشى 

:  يبيغ كيفية حجوث التػازف بيغ الدػقيغ
التؽازن في سؽق الشقج و القخض   (05- 02)                               الذكل رقػ 

 

 

 

 

. 39 بػحمفاية فيرل وبػكذجة لحدغ، مخجع سبق ذكخه، ص:السرجر
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دراسة فعالية الدياسة الشقجية  : ثانيا 

يطيخ أثخ الدياسة الشقجية عمى التػازف في سػؽ الشقج مغ خلاؿ الكياـ الدمصات الشقجية بديادة حجع 
 إلى اليسيغ، فيشخفس LMالسعخوض الشقجؼ مغ اجل رفع مغ مدتػػ الجخل، و نتيجة لحلظ يشتقل مشحى 

سعخ الفائجة نتيجة زيادة عخض الشقػد، و يتختب عغ انخفاض سعخ الفائجة زيادة الاستثسار، فيختفع مدتػػ 
 1. الجخل بفعل مزاعف الاستثسار

:  و السشحشى السػالي يبيغ أثخ زيادة عخض الشقػد عمى التػازف الكمي في الدػقيغ

اثخ زيادة عخض الشقؽد عمى التؽازن الكمي  : (06-02)الذكل رقػ 

 

 

 

 

 

 

.  40بؽحمفاية فيرل، بؽكذجة لحدؼ، مخجع نفدو ، ص : السرجر 

 R2 إلى R2 أدػ إلى انخفاض سعخ الفائجة LM2 إلى LM1 مغ LMيلاحع مغ السشحشى اف انتقاؿ 
 .Y2 إلى Y1وكسا أدػ إلى ارتفاع مدتػػ الجخل مغ 

 بحيث تحقق ىحه الدياسة أفزل الشتائج عشجما LM وISتختبط فعالية الدياسة الشقجية بسيل السشحشيغ 
 ميل حاد، و عميو يسكغ القػؿ أف مغ أىع LM ميل ضعيف أو عشجما يكػف لمسشحى ISيكػف لمسشحشى 

السحجدات لمفعالية الشدبية لمدياسة الشقجية وفقا ليحا الشسػذج نجج مخونة الصمب عمى الشقػد بالشدبة لدعخ 
. الفائجة، و مخونة الاستثسار بالشدبة لدعخ الفائجة 
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 :مخونة طمب عمى الشقؽد بالشدبة لدعخ الفائجة -1

يتػقف تأثيخ زيادة السعخوض الشقجؼ ومغ خلاؿ ثع الجخل عمى مجػ مخونة الصمب عمى الشقػد بالشدبة 
أكثخ مخونة بالشدبة لدعخ الفائجة ، كمسا كاف مقجار الانخفاض في سعخ  (التفزيل الشقجؼ  )لدعخ الفائجة 

 . 1الفائجة اقل و كانت الديادة في الاستثسار و ثع دخل أقل ، و بالتالي تكػف الدياسة الشقجية أقل فعالية 

:     و يسكغ تػضيح ذلظ مغ خلاؿ السشحى التالي 

مشحى الطمب عمى الشقؽد بالشدبة لدعخ الفائجة  : (07-02)الذكل 

 

 

 

 

 

 

مايكل أبج جسان ، الاقتراد الكمي الشعخية و الدياسة ، دار السخيخ لمشذخ ، السسمكة العخبية : السرجر
 . 284الدعؽدية ، ص 

𝑀𝑆0يسثل 

P0
 ىسا الجخل و سعخ الفائجة التػازنييغ فمػ افتخضشا Ro وYo عخض الشقػد بالكيسة الحكيكية و 

 و كاف سعخ الفائجة Lo (Yo+ Ro) بجلا مغ  L1 ( Y1 + R1)أف مشحى الصمب عمى الشقػد ىػ 
𝑚𝑜𝑠 ، فاف الديادة في عخض الشقػد مغ Roالتػازني ىػ 

po
𝑀�„1  إلى 

P1
 ، سػؼ يؤدؼ الى انخفاض سعخ 

 و بالتالي سػؼ تكػف ىشاؾ زيادة أقل في الاستثسار و الجخل نتيجة R1 الى R2 مغ Roالفائجة 
،  (انخفاض أكبخ في سعخ الفائجة  ) Lo (Yo+ Ro)الانخفاض أقل في سعخ الفائجة مقارنة مع السشحى 

وعميو تججر الإشارة عمى أف انتقاؿ أثخ الدياسة الشقجية إلى الجانب الحكيقي مغ الشذاط الاقترادؼ      

                                                           
1

  42بوحلفاٌة فٌصل ، بوكشدة لحسن ، مرجع سبق ذكره ، ص 
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 ىػ مغ KENESسػؼ يكػف بصيئا ججا عشجما يكػف الصمب عمى الشقػد و كاف  (الاستثسار ، الجخل  )
تكمع عغ الػضعية و التي سسيت فييا بعج مريجة الديػلة ، بحيث تكػف الدياسة الشقجية غيخ فعالة في 

. حالة مريجة الديػلة 

:     و يسكغ تسثيميا بيانيا كالتالي

حالة عجم فعالية الدياسة الشقجية : (08-02)الذكل رقػ

 

 

 

 

 

 

 . 284مايكل أبج جسان ،  ص : السرجر

 :مخونة الاستثسار بالشدبة لدعخ الفائجة  -2

إذا كانت التغييخات في سعخ الفائجة ليذ ليا تأثيخ عمى الاستثسار فاف الدياسة الشقجية سػؼ تكػف عجيسة 
الفعالية، بسعشى أف زيادة عخض الشقػد لا تؤثخ عمى مدتػػ الجخل بالخغع مغ انخفاض سعخ الفائجة، 

حيث تخػ الشطخية الكيشدية أنو عشجما يكػف الاقتراد في حالة كداد و تدػد حالة التذاؤـ بيغ السدتثسخيغ 
بذاف مدتقبل الاستثسار عمى الخغع مغ زيادة عخض الشقػد و انخفاض سعخ الفائجة نتيجة لحلظ، إلا أف 

السدتثسخيغ قج يذعخوف بأف الصمب عمى مشتجاتيع لا يداؿ ضعيفا، و بالتالي يقل الاستثسار و لا يدتجيب 
 1.للانخفاض في سعخ الفائجة 
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 :خلاصة الفرل 

إف الاستقخار الاقترادؼ ييجؼ إلى تخفيف البصالة فزلا عغ تخفيس ندبة التزخع و تحقيق ميداف 
السجفػعات و تخفيف العجد في السػازنة العامة، و ذلظ مغ خلاؿ إتباع الدياسات الاقترادية السثمى 

التي تسكششا مغ تحقيق الاستقخار الاقترادؼ ، و ذلظ باستخجاـ أدوات الدياسة السالية و الشقجية بالتعاوف 
.  مع السؤسدات السالية الجولية التي تيجؼ أساسا إلى تحقيق الاستقخار الاقترادؼ عمى السدتػػ الكمي 

  ويتبشى البشظ السخكدؼ استخاتيجيات مغ اجل البمػغ إلى الأىجاؼ الدياسة الشقجية فيػ يبجأ باختبار أدوات 
.  الدياسة الشقجية ثع اليجؼ الأولي ، فالػسيط إلى اليجؼ الشيائي 

  و يقرج بفعالية الدياسة الشقجية ىي قجرة الدمصة الشقجية في التأثيخ و التحكع بغخض الشقج و أدواتو بسا 
يتفق مع الأىجاؼ السصمػبة ، فاف إدارة عخض الشقج و التأثيخ فيو يختبط بدعخ الفائجة باعتباره مغ 

العشاصخ السيسة و السؤثخة عمى الادخار و الاستثسار و تحجيج الصمب الكمي و الجخل القػمي ، كسا أف 
فعالية الدياسة الشقجية تشحرخ في مجػ إمكانية استخجاـ أدواتيا في تحقيق الغخض الأساسي مغ استخجاـ 

ىحه الأدوات ، و تخبط ىحه الفعالية أيزا بسجػ التػافق أو اختيار الػقت السلائع الاستخجاـ ىحه الأدوات 
. في معالجة الأوضاع الاقترادية و الشقجية غيخ السخغػب فييا 

   كسا يسكغ تقديع فعالية الدياسة الشقجية و الدياسة السالية أيزا مغ خلاؿ استخجاـ نسػذج الاقترادؼ 
  .IS/ LMالكمي ومشيا نسػذج 
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: تسييج   

     لقج شيجت الدياسة الشقجية في الجدائخ العجيج مغ التصػرات التي تخجع إلى شبيعة الشطاـ الاقترادؼ 

السشتيج الحؼ يعكذ أسمػب إدارتو عمى الدياسات الاقترادية السصبقة عسػما وبالدياسة الشقجية برفة عامة، 

ومغ اجل مدايخة ىحه التصػرات الحاصمة وتحقيق الأىجاؼ السشذػدة قامت الجدائخ بعجة إصلاحات و سشحاوؿ 

. إبخاز أىع السعالع الدياسة الشقجية في تمظ الإصلاحات 

    بعجما تصخقشا في الفرل الأوؿ إلى الجانب الشطخؼ لمدياسة الشقجية مغ مفيػـ الدياسة الشقجية و أىجافيا 

بالإضافة إلى أدواتيا، أما الفرل الثاني فتصخقشا إلى الاستقخار الاقترادؼ بذكل عاـ و أثخ الدياسة الشقجية 

. بالشدبة لمتػازف الكمي

 تصػر الدياسة الشقجية في الجدائخ و دورىا في تحقيق "    ومغ خلاؿ ىحا الفرل الحؼ ارتأيشا أف نجعل عشػانو 

، و سػؼ نتصخؽ في السبحث الأوؿ إلى واقع و مؤشخات الدياسة الشقجية " 2019-2015الاستقخار الاقترادؼ 

في الجدائخ ،أما في السبحث الثاني قج تعخضشا فيو إلى دور الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في 

. 2015/2019الجدائخ 
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واقع والسؤشخات الدياسة الشقجية  : السبحث الأول

شيجت الاقتراد الجدائخؼ خلاؿ عذخية مغ الدمغ تصػرات ىامة ججا، مغ خلاؿ تصبيق الإصلاح الشقجؼ وفقا 

للإشار القانػني، و الحؼ يسكشيا مغ بشاء نطاـ مالي و مرخفي سميع يزسغ استقخار السدتػػ العاـ للأسعار و 

زيادة معجلات الشسػ الاقترادؼ، حيث مخت الدياسة الشقجية في الاقتراد الجدائخؼ بعجة تحػلات و تغيخات مغ 

خلاؿ أوامخ و أنطسة و قػانيغ، و التي تشطع و تحكع سيخورة تشفيح الدياسة الشقجية، ومغ خلاؿ ىحا السبحث 

سشتصخؽ إلى أىع التصػرات والإصلاحات التي شيجتيا الدياسة الشقجية في السصمب الأوؿ أما السصمب الثاني 

. سشتصخؽ إلى أىع مؤشخات الدياسة الشقجية في الجدائخ

واقع الدياسة الشقجية في الجدائخ  : السطمب الأول

، 1990في إشار الانتقاؿ مغ الاقتراد السخصط مخكديا إلى اقتراد الدػؽ، صجر قانػف الشقج و القخض سشة 

كتذخيع نقجؼ يبخز دور الشقج والدياسة الشقجية و إرجاع صلاحيات الدمصات الشقجية في تدييخ الشقج، غيخ أف 

. ىحا القانػف عخؼ فيسا بعج عجة تعجيلات تبعا لتغيخ الطخؼ السالي و الشقجؼ و حتى الاقترادؼ لمبمج

الإطار القانؽني العام لمدياسة الشقجية  - أولا 

 ، و ذلظ بعج صجور قانػف الشقج و العخض 1990عخفت الدياسة الشقجية في الجدائخ تغييخا جحريا بجاية مغ سشة 

، و الحؼ بسػجبو تع رد الاعتبار لمدياسة الشقجية كستغيخ أساسي في 1990افخيل 14السؤرخ في  (90-10)

الاقتراد بعجما كانت ميستيا غيخ واضحة في السخحمة الدابقة، و العسل عمى تحديغ صػرة القصاع البشكي 

. الحؼ يعتبخ السحخؾ و السشذط  لكل القصاعات الاقترادية
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 1:  وأىع الأىجاؼ التي سعى ىحا القانػف لتحكيقيا ما يمي

 رد الاعتبار لبشظ الجدائخ باعتباره بشظ البشػؾ و بشظ الجولة. 

 فرل الدمصة الشقجية عغ الدمصة التشفيحية، و ىحا بإنذاء مجمذ الشقج و القخض . 

 فتح السجاؿ البشكي لمقصاع الخاص و الأجشبي، و تذجيع الاستثسارات الأجشبية. 

 إنذاء المجشة السرخفية السدؤولة عغ دراسة ومخاقبة مؤسدات القخض. 

 وضع حج نيائي لكل تجخل إدارؼ في القصاع السالي. 

 تشػيع مرادر التسػيل الستعامميغ الاقترادييغ و السؤسدات، مغ خلاؿ إنذاء سػؽ مالي. 

 تصييخ الػضعية السالية لسؤسدات القصاع العسػمي. 

ومغ اجل تحقيق ىحه الأىجاؼ، فانو مغ الزخورؼ الكياـ بإعادة تشطيع الجياز السرخفي ومغ السفخوض الكياـ 

، و ليحا الغخض  و حدب ىحا القانػف فقج تع تحجيج دور لياكل بشظ -سياسة و اقترادية- بتعجيلات قانػنية 

. الجدائخ بالإضافة إلى تحجيج دور بشظ الجدائخ بالإضافة إلى تحجيج لياكل رقابة البشػؾ و السؤسدات السالية

: فيسا يمي (10-90)  و تتسثل أىع التعجيلات التي جخت عمى قانػف الشقج و القخض 

 :2001تعجيل قانؽن الشقج و القخض لدشة  -1

 الستعمق بالشقج و القخض، حيث أدخل 90/10 ليعجؿ و يتسع القانػف 2001 فيفخؼ 27جاء ىحا الأمخ في 

بعس التعجيلات عمى قانػف الشقج و القخض و ذلظ بالفرل بيغ مجمذ إدارة بشظ الجدائخ و الدمصة الشقجية 

لتعديد الاستقلالية، فبسػجب ىحا التعجيل تع الفرل مجمذ إدارة بشظ الجدائخؼ و مجمذ الشقج و القخض، حيث 

أصبح يتػلى تدييخ بشظ الجدائخ و إدارتو و مخاقبتو عمى التػالي محافع يداعجه ثلاث نػاب ، و مجمذ الإدارة  

                                                           
1

، محكخة مقجمة لشيل شيادة الساجدتيخ في العػـ الاقترادية ، - حالة الجدائخ – حػرية حسشى ، آليات رقابة البشظ السخكدؼ عمى البشػؾ التجارية و فعاليتيا  
  . 8 ، ص 2005،2006تخرز بشػؾ و تأميشات ، جامعة قدشصيشة ،
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و مخاقباف حيث يتكػف مجمذ الإدارة مغ السحافع رئيدا و نػاب السحافع كأعزاء و ثلاث مػضفيغ سامييغ 

أما مجمذ الشقج والقخض وفي إشار ىحا التعجيل فإنو يتكػف مغ أعزاء مجمذ إدارة . يعيشيع رئيذ الجسيػرية

  1.بشظ الجدائخ،  و ثلاث شخريات يختاروف بحكع كفاءتيع في السدائل الاقترادية و الشقجية

 :2003تعجيل قانؽن الشقج و القخض لدشة  -2

 الستعمق بالشقج 2003 أوت 26 السؤرخ في 11-03    ألغى ىحا الإشار القانػني السعجؿ و الستسع بالأمخ رقع 

و القخض و الحؼ احتفع بجدء كبيخ مغ الأحكاـ الستعمقة بػسائل الدياسة الشقجية و قج أعط ىحا التعجيل مخونة 

 62اكبخ لمدمصة الشقجية في مجاؿ تصػيخ الػسائل الشقجية السلائسة، يحػؿ مجمذ الشقج و القخض بسػجب السادة 

. مغ الأمخ الستعمق بالشقج و القخض بالدمصات في تحجيج الدياسة الشقجية و قػاعجىا إدارتيا و متابعتيا و تقييسيا

 قج أدػ بشظ الجدائخ إلى تعديد 2002    إف ضيػر فائس الديػلة في الدػؽ الشقجية اعتبارا مغ بجاية سشة 

الأدوات السباشخة لمدياسة الشقجية، و ىي تذسل دائسا أدوات إعادة التسػيل التي تدسح بزخ الديػلة و لكػف ىحه 

 إلى المجػء إلى 2002 اضصخ بشظ الجدائخ مغ شيخ أفخيل 2001الأخيخة عجيسة الشذاط مشح أواخخ سشة 

. استعساؿ أدوات ججيجة لمدياسة الشقجية لامتراص فائس الديػلة الحؼ أصبح ليكميا

 2002أياـ و ىي أداة مدتعمسة مشح افخيل   (7)أداة استخجاع الديػلة لسجة سبعة: ومغ بيغ ىحه الأدوات الججيجة

  2(. 2002 افخيل 11 السؤرخة في 202 – 02التعميسة رقع  )

 

 

                                                           
، اشخوحة دكتػراه مقجمة كجدء مغ متصمبات الحرػؿ عمى شيادة - فتيحة مدارشي ، اثخ الدياسة الشقجية عمى السدتػػ السعيذية ، دراسة حالة الجدائخ 1

 . 233، ص 2018- 2017الجكتػراه في العمػـ الاقترادية، جامعة سصيف، 
، محكخة لشيل شيادة ماجدتيخ في ميجاف (2016-2005)حميسة تخكي، عايجة تخكي، مداىسة الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار في الجدائخ خلاؿ فتخة  2

 . 43 ، ص 2018-2017العمػـ الاقترادية ، تخرز اقتراد نقجؼ و بشكي ، جامعة الػادؼ ، 
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 : 2010تعجيل قانؽن الشقج و القخض  -3

 1:كسا يمي (11-03) مغ الأمخ 35أىع ما جاء بو ىحا الأمخ في السجاؿ الشقجؼ ىػ تعجيمو أيزا لمسادة 

 تتسثل ميسة البشظ السخكدؼ في العخض عمى استقخار الأسعار باعتباره ىجفا مغ أىجاؼ الدياسة :35السادة 

الشقجية و في تػفيخ أفزل الذخوط في السياديغ الشقج و القخض و الرخؼ و الحفاظ عمييا الشسػ سخيع للاقتراد 

مع الديخ عمى الاقتراد الشقجؼ و السالي ليحا الغخض يكمف تشطيع الحخكة الشقجية و يػجو و يخاقب بكل وسائل 

السلائسة لتػزيع القخوض و تشطيع الديػلة و يديخ عمى حدغ تدييخ التعيجات السالية تجاه الخارج و ضبط 

. سػؽ الرخؼ و التأكج مغ سلامة الشطاـ السرخفي و صلاحيتو 

 : 2017تعجيل قانؽن الشقج و القخض لدشة  -4

، و الحؼ كاف اليجؼ مشو 2016 ليشتيي في أكتػبخ 2016ىشا أشمقت الجدائخ عسمية القخض الدشجؼ في افخيل 

تغصية عجد السيدانية العامة لمجولة، غيخ أف ىحه العسمية لع تبمغ السدتػػ السصمػب، لحلظ انتقمت الدمصات 

العسػمية في الجدائخ إلى اعتساد عسمية التسػيل غيخ التقميجؼ، و ذلظ بتعجيل قانػف الشقج و القخض بسػجب 

، إضافة لحلظ اصجر مجمذ الشقج و القخض نطاما يتعمق بالريخفة 2017 أكتػبخ 11السؤرخ في 17/10قانػف 

التذاركية، ييجؼ ىحا الشطاـ إلى تحجيج القػاعج السصبقة عمى السشتجات التذاركية، التي يتختب عمييا تحريل أو 

تدجيج فػائج، حيث تذسل فئات السشتجات في إشار السخابحة و السذاركة و السزاربة و الإجازة والاسترشاع 

  2.والدمع، و كحا الػدائع في حدابات الاستثسار

 

 

                                                           
 .147، ص 2014، التصػر الاقترادؼ و الشقجؼ لمجدائخ، نػفسبخ 2013 التقخيخ الدشػؼ لبشظ الجدائخ، 1

2 .2018، ديدسبخ 2018، و تػجييات 2017 بشظ الجدائخ، حػصمة حػؿ التصػرات الشقجية و السالية لدشة 
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:  الإطار القانؽني لأدوات الدياسة الشقجية- ثانيا

 ، و نطخا لتحدغ الػضع في الأسػاؽ العالسية لمسحخوقات، عخفت ىحه السخحمة فائزا في 2001مع بجاية سشة 

، غيخ (2000- 1990)الديػلة السرخفية الأمخ الحؼ جعل مختمف أدوات الدياسة الشقجية لمعذخية التي سبقت 

مدتعمسة بسا فييا أداة إعادة الخرع مسا دفع الدمصات الشقجية إلى إعادة تشذيط بعس الأدوات الدابقة و إدخاؿ 

:  أدوات نقجية ججيجة تتساشى مع الػضع الستسيد بفائس الديػلة فكاف كسا يمي

  إعادة تشذيط الاحتياشي الإجبارؼ كػسيمة غيخ مباشخة لمدياسة الشقجية بسػجب تعميسة البشظ السخكدؼ رقع

 ، حيث ثع في ىحا السجاؿ تغييخ معجلات تكػيغ الاحتياشات و 11/02/2001 السؤرخة في 01-01

 .معجلات الفائجة السكافئة ليا عجة مخات 

  ثع إدخاؿ وسيمة ججيجة 2002-04-11 السؤرخة في 2002-02بسػجب تعميسة البشظ السخكدؼ رقع ، 

غيخ مباشخة و ىي استخجاع الديػلة عغ شخيق نجاءات العخوض، و تيجؼ ىحه الػسيمة إلى تعكيع 

 أياـ أو لفتخة نزج 07امتراص الديػلة الفائزة لجػ الشطاـ البشكي، و تتع ىحه العسمية لفتخة نزج لػػ

  .2013 أشيخ بجا مغ جانفي 06 أشيخ أو لسجة 03

  استحجث وسيمة ججيجة غيخ مباشخة لامتراص فائس الديػلة البشكية وتدسى 2015كسا تع سشة ،

السؤرخة في 05-04تدييل الػدائع السغمة لمفائجة، وذلظ بسػجب تعميسة البشظ السخكدؼ رقع

 ساعة مقابل 24 ، وىي وديعة تتع بسبادرة مغ البشظ التجارؼ لجػ البشظ السخكدؼ لسجة 14/06/2015

 .فائجة ثابتة يحجدىا البشظ السخكدؼ 

  02-09إف كيفية استخجاـ ىحه الػسائل و غيخىا مغ أدوات الدياسة الشقجية تزسشو الشطاـ القانػني رقع 

 .26/05/2009الستعمق بعسميات الدياسة الشقجية، و أدواتيا و إجخائيا السؤرخ في 
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  كسا صجر مؤخخا نطاـ آخخ يتسع و يعجؿ ىحا الشطاـ، و ىػ الرادر عغ البشظ السخكدؼ بتاريخ

 و الستعمق بعسميات الدياسة الشقجية و أدواتيا و إجخاءاتيا، و 03-117 تحت رقع 06/12/2017

و تتعمق ىحه التعجيلات  (02-09) مغ الشطاـ الدابق 07-06 مػاد عجلت السػاد 04الستزسغ 

بالأوراؽ العسػمية السرجرة أو السزسػنة مغ شخؼ الجولة القابمة لمتفاوض في الدػؽ و السقبػلة في 

 1.عسميات الدياسة الشقجية و أيزا تحجيج الأوراؽ الخاصة القابمة لمتفاوض و غيخ القابمة لمتفاوض 

مؤشخات الدياسة الشقجية في الجدائخ  : السطمب الثاني

سػؼ نتشاوؿ في ىحا السصمب أدوات الدياسة الشقجية التي يدتعسميا بشظ الجدائخ و كسا نعمع أف الدمصة الشقجية 

كانت قج شخعت في إصلاح أدوات الدياسة الشقجية بتييئة عجة أدوات غيخ مباشخة لبشظ الجدائخ تتساشى مع 

الحاجة التي يتصمبيا الاقتراد خاصة اقتراد الدػؽ الشقجية ، ومغ اجل ضساف فعالية للأدوات غيخ السباشخة 

. لمدياسة الشقجية واصل بشظ الجدائخ تصػيخه لمبخنامج الشقجؼ و تدييخه لمديػلة الإجسالية

 2:    فيسا يخز عسميات الدياسة الشقجية يدتعسل بشظ الجدائخ الخوافع الشذصة الآتية

  استخجاعات الديػلة في الدػؽ الشقجية بيجؼ امتراص فائس الديػلة في ىحه الدػؽ. 

 الاحتياشات الإجبارية الجنيا الػاجب تكػيشيا مغ شخؼ البشػؾ عمى شكل ودائع لجػ بشظ الجدائخ. 

عسميات بشظ الجدائخ لبمػغ ىجؼ الدياسة الشقجية مغ خلاؿ زاوية وضعية السيدانية العسػمية تشعكذ خلاؿ 

 :الحدابات التالية

 حدابات تدجيل عسميات إعادة تسػيل البشػؾ. 

                                                           
، مجلة اقتصادٌات شمال 2018 – 2001 روشو عبد القادر، الإطار القانونً للسٌاسة النقدٌة فً ظل التحدٌات الاقتصادٌة فً الجزائر خلال الفترة  1

 .72-71، ص 2020الجزائر، – ، المركز الجامعً بتسمسٌلت 22، العدد 16إفرٌقٌا ، المجلد 
 .183-180، مرجع سبق ذكره، ص 2013 بنك الجزائر، التقرٌر السنوي  2
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  حدابات ودائع البشػؾ بسا فييا الاحتياشات الإجبارية التي تعتبخ متػسط محخؾ الػدائع لفتخة

 .تكػيغ الاحتياشات الإجبارية

 حدابات ودائع الخديشة العسػمية. 

 حدابات العػائج و الأعباء. 

 حدابات إصجار الشقػد الػرقية. 

تشعكذ عسميات الدياسة الشقجية لبشظ الجدائخ مباشخة في حدابات العػائج و الأعباء في غياب إعادة تسػيل 

البشػؾ، لع تدجل ىحه الحدابات عػائج متعمقة بيحا الشػع مغ العسميات، في حيغ تكسغ تكاليف عسميات الدياسة 

الشقجية لبشظ الجدائخ في الأعباء الستعمقة بسكافئة استخجاعات الديػلة و الاحتياشات الإجبارية وتدييلات 

. الػدائع

تشعكذ تجخلات بشظ الجدائخ بسػجب عسميات الدياسة الشقجية جدئيا عمى مدتػػ تصػر العسمة الشقجية قيج التجاوؿ 

تمجأ البشػؾ إلى إعادة التسػيل لجػ البشظ الجدائخ سػاء بسػجب إعادة الخرع أو عسميات . و السترجرة مغ شخفو

الذخاء في سػؽ الشقجية أو خارجيا ، مسا يؤثخ عمى عذخية مغ فائس الديػلة عمى مدتػػ الدػؽ الشقجية حيث 

.   تخابصا مع ارتفاع الػدائع السرخفية2012ازدادت سيػلة البشػؾ في 

:  معجل إعادة الخرػ - أولا 

عبارة عغ سعخ الفائجة الحؼ يتقاضاه البشظ السخكدؼ مقابل إعادة خرسو " يقرج بسعجؿ إعادة الخرع عمى انو 
للأوراؽ التجارية التي تقجميا البشػؾ التجارية لخرسيا ، و الاقتخاض مشو باعتباره السلاذ الأخيخ للاقتخاض ، و 

يدسى أيزا سعخ البشظ ، و تعتبخ عسمية إعادة الخرع شكلا مغ أشكاؿ إعادة التسػيل التي يقػـ بيا البشظ 
  1. السخكدؼ لتدويج البشػؾ التجارية بالديػلة

                                                           
، 2015 حسانً بوحسون، بربري محمد أمٌن، أثر معدل إعادة الخصم على حجم المعروض النقدي، مجلة البشائر الاقتصادٌة، المجلد الخامس، العدد، اوت  1

 .  714ص 
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  يحجد الشطاـ الرادر عغ مجمذ الشقج و القخض كيفيات و شخوط إعادة الخرع و اخح ووضع  تحت نطاـ 
:    و الججوؿ التالي يػضح مخاحل تصػر معجؿ إعادة الخرع لجػ البشظ الجدائخ1. أماف

 (  2019-2015)تطؽر معجل إعادة الخرػ في الجدائخ الفتخة  : (01-03)الججول رقػ - 

مـــعجل إلــــى بحدب ابتجءا مؼ 
07/03/2004 30/09/2016 4.00 % 
01/10/2016 01/05/2017 3.50 % 
 % 3.75حتى الآف  02/05/2017
  17، ص 2017، 37بشغ الجدائخ، الشذخة الإحرائية الثلاثية، العجد :  السرجر        

  17، ص 2019، 49                     بشغ الجدائخ، الشذخة الإحرائية الثلاثية، العجد 
 

  2019-2015مشحى تطؽر إعادة الخرػ في الجدائخ خلال الفتخة  : (01- 03 )الذكل رقػ 
 

        
 .مغ إعجاد الصالباف واعتسادا عمى السعصيات الدابقة: السرجر

 بشدبة 2016مغ خلاؿ الججوؿ نلاحع أف معجؿ إعادة الخرع في انخفاض تجريجي، حيث كاف يقجر نياية سشة 
،  %3.50 بشدبة 2017بدبب الػضعية السالية عمى مدتػػ البشػؾ و استسخ ىحا الانخفاض إلى غاية  % 4

حيث شيجت ىحه الفتخة إعادة تشذيط عسميات إعادة الخرع لمدشجات الخاصة والعسػمية، و بقي ىحا السعجؿ ثابت 

                                                           
 . مغ قانػف الشقج و القخض40 السادة  1

3,2

3,4

3,6

3,8

4

4,2

إلى  2004/03/07 
2016/09/30

إلى  2017/05/01 
2016/10/01

حتى  2017/05/02 
2017الان 

معدل إعادة الخصم
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و يعتبخ ىحا السؤشخ جيجا حيث يعبخ عمى التحدغ في  % 3.75 إلى غاية اليػـ بشدبة 2017مغ ماؼ 
. مدتػيات التزخع

الاحتياطي الإجباري : ثانيا  
يقرج بو الشدبة القانػنية التي تمدـ السرارؼ التجارية الاحتفاظ بيا مغ أصػليا الشقجية وودائعيا لجػ البشظ 

 1.السخكدؼ، وذلظ لسػاجية السدحػبات اليػمية لمعسلاء و ضبط حجع الائتساف السقجـ مغ السرارؼ التجارية
تعتبخ ندبة الاحتياط القانػني أداة ميسة مغ أدوات الدياسة الشقجية في الجدائخ و التي نز عمييا قانػف الشقج و 

إلا في  % 28 حجد فييا صلاحيات بشظ الجدائخؼ في فخض ىحه الشدبة بكيسة لا تتعجػ 10-90القخض 
    2.حالات الزخورة السشرػص عمييا قانػنا، و فػض لو استخجاميا كإحجػ أدوات الدياسة الشقجية

 2019 - 2015تطؽر معجل الاحتياطي الإجباري  : (02-03)ججول رقػ - 
 2019 2018 2017 2016 2015الدشة 

 12 10 4 8 12معجل الاحتياطي الإجباري 
  17: ، ص2019، 49 بشظ الجدائخ، الشذخة الإحرائية الثلاثية، رقع :السرجر

 
  2019- 2015محشى تطؽر معجل الاحتياطي الإجباري   : (02-03 )الذكل رقػ - 

 

 مؼ إعجاد الطالبان بالاعتساد عمى معطيات الججول :السرجر

                                                           
 شخاير معسخ ، بغ البار امحمد ، دراسة العلاقة السدببة بيغ معجؿ الاحتياشي الالدامي و الائتساف ، السرخفي في الجدائخ مجمة الآفاؽ العمسية ، السجمج  1

 . 645 ، ص2021 ، العجد 13
  .10- 90 مغ قانػف 93 السادة  2
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و ىحا الخفع راجع  % 12 ندبة تقجر بػػ 2015نلاحع مغ الججوؿ أعلاه أف معجؿ الاحتياشي الإجبارؼ بمغ سشة 
 و 2017في سشة سشة  % 4إلى حالة الديػلة الدائجة لجػ البشػؾ، و بجا يشخفس الاحتياشي ليرل إلى ندبة 

في ىحه الحالة تع خفزو لرالح تدييل التعامل البشكي مع الغيخ لتكػف لجيو سيػلة كافية يتعامل بو،ا و ارتفع 
. ، وىحا راجع إلى الارتفاع في الديػلة السرخفية  %12 ليرل إلى ندبة 2019 و 2018سشتي 

عسميات الدؽق السفتؽحة : ثالثا

تتسثل ىحه الأداة في تجخل بشظ الجدائخ في الدػؽ الشقجية لبيع و شخاء الدشجات العسػمية و التي يكػف تاريخ  
 و قج حجد القانػف 1استحقاقيا أقل مغ ستة أشيخ، و سشجات خاصة قابمة لمخرع، أو بغخض مشح القخوض،

الكيسة الإجسالية لمدشجات العسػمية التي يسكغ لبشظ الجدائخ أف يجخبيا عمى العسميات، عمى أف لا   (90-10)

 غيخ أف ىحا الدقف تع التخمي 2مغ الإيخادات العادية لمجولة بالشدبة لمدشة السالية الدابقة، % 20تتجاوز سقف 
مشو، كسا لا يدسح لو  (54)الستعمق بالشقج و القخض في السادة رقع  (11- 03)عشو مشح صجور الأمخ رقع 

  3.بالتجخل في الدػؽ الأولية لمحرػؿ عمى الدشجات الخديشة

رغع فعالية ىحه الأداة إلا أف بشظ الجدائخ لع يصبقيا إلا مخة واحجة برفة تجارية و مشح صجور فائس الديػلة في 
، و لع يتسكغ بشظ الجدائخ مغ بيع الدشجات العسػمية لامتراص الفائزة، لكغ مشح 2001الدػؽ الشقجية عاـ 

 ىشاؾ مجيػداف تبحؿ لاستعساليا كأداة نقجية فعالة و عمى الخغع مغ السسيجات بقيت عسميات الدػؽ 2004سشة 
، رغع أف دورىا يبقى ميع و فعاؿ و قػؼ الحؼ 2009 و إلى غاية سشة 2002السفتػحة غيخ مدتعسمة مشح سشة 

  4.يدسح بتعجيل الديػلة البشكية

 

 

 

 
                                                           

  1 10 – 90مغ القانػف  (76) السادة رقع 
10 – 90مغ القانػف  (77)السادة رقع   2  
10 – 90مغ القانػف  (41)السادة رقع   3  

  4  53بػحمفاية فيرل ، بػكذجة لحدغ ، مخجع سبق ذكخه ، ص 
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  2019–2015دور الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادي في الجدائخ:السبحث الثاني

سشتصخؽ مغ خلاؿ ىحا السبحث إلى تصػر الدياسة الشقجية في الجدائخ و ذلظ مغ خلاؿ تحميل تصػر الكتمة 
الشقجية و مقابلاتيا خلاؿ فتخة الجراسة و ذلظ في السصمب الأوؿ، كسا سشتشاوؿ أىع السؤشخات الشقجية التي 

. تدتيجفيا الدياسة الشقجية في السصمب الثاني

  2019- 2015تطؽر الكتمة الشقجية و مقابلاتيا في الجدائخ : السطمب الأول

شكمت متابعة تعديد الػضعية الشقجية و التحدغ الػاضح في الديػلة لجػ البشظ إلى تكػيغ الأسذ السحجدة 
لتصػرىا، و ىػ ما يؤثخ بعسق عمى الػضعية الشقجية و سيخ الدياسة الشقجية، و قج خررشا ىحا السصمب لسعخفة 

. و دراسة تصػر الكتمة الشقجية و مقابلاتيا

تطؽر الكتمة الشقجية   : أولا

تعخؼ الكتمة الشقجية بأنيا حجع الشقج الستجاوؿ في أؼ اقتراد و تتكػف الكتمة الشقجية في الجدائخ مغ العشاصخ 
  1:التالية

تتسثل في تجاوؿ الشقػد الػرقية و القصع نقجية، و تعتبخ مغ السكػنات الأساسية لمكتمة : الشقؽد الؽرقية .1
 . الشقجية في الجدائخ

 تتسثل في الػدائع تحت الصمب لجػ البشػؾ التجارية وودائع مخاكد الحداب الجارؼ :الشقؽد الكتابية .2
وصشاديق التػفيخ والأمػاؿ الخاصة السػدعة لجػ الخديشة، و التي تتجاوؿ عغ شخيق الكتابة مغ الحداب 

 .بشظ إلى حداب آخخ
 و تذسل الػدائع لأجل لجػ البشػؾ التجارية، و الػدائع الخاصة السديخة مغ قبل :أشباه الشقؽد .3

السؤسدات القخض، و التي تذسل الأمػاؿ السػضفة للأعػاف الاقترادية، و ىي تذكل ما يدسى بالديػلة 
 .M2السحمية 

تسكغ بشظ الجدائخ مغ التحكع في معجلات نسػ الكتمة الشقجية مقارنة مع تمظ السحجدة مغ قبل مجمذ الشقج و 
. القخض و ىحا ما يعكذ قجرتو عمى ضبط العخض الشقجؼ بالأدوات التي استعسمتيا

   2019 – 2015تطؽر الكتمة الشقجية في الجدائخ خلال فتخة  : (03-03 )ججول رقػ - 
                                                           

 .167 بمعدوز بغ عمي، محاضخات في الشطخيات و الدياسات الشقجية، مخجع سبق ذكخه، ص  1



2019- 2015تطؽر الدياسة الشقجية في الجدائخ و دورىا في تحقيق الاستقخار الاقترادي  : الفرل الثالث   

 

64 

 

مميار ديشار  : الؽحجة 

 M2الشقؽد  M1الشقؽد اشباه الشقؽد الشقؽد الكتابية الشقؽد الؽرقية الدشة 
2015 4108.1 5153.0 4443.4 9261.1 13704.5 
2016 4497.1 4909.9 4403.2 9407.0 13816.3 
2017 4716.9 5549.2 4708.8 10266.1 14974.6 
2018 4926.8 6477.3 5232.6 11404.1 16636.7 
2019 5138.0 6941.4 5235.1 12079.4 17314.5 

 10، ص 2016 – 2015، مارس 37بشغ الجدائخ، الشذخة الإحرائية الثلاثية، العجد :  السرجر

  10، ص 2019، جؽان 46           بشغ الجدائخ، الشذخة الإحرائية الثلاثية، العجد 

 و التي تسثل الديػلة السحمية كاف ليا ارتفاع بذكل ضعيف مغ M2نلاحع مغ الججوؿ أف نسػ الكتمة الشقجية 
 مميار دج سشة 13816.3 مميار دج إلى 13704.5 سجمت الكتمة الشقجية 2015سشة إلى أخخػ، ففي سشة 

و ىحا راجع لانخفاض الكبيخ لمػدائع لأجل لقصاع السحخوقات، أما الدشػات  ( %0.81) أؼ بشدبة نسػ 2016
و ىحا بدبب % 3.91،  %9.99، %7.73الستبكية كاف الارتفاع محدػس و بمغت ندبة الشسػ عمى التػالي 

.  ارتفاع الػدائع تحت الصمب عمى مدتػػ السرارؼ مقابل انخفاض في ودائع الأجل

و يخجع ذلظ لدببيغ و ىسا الديادة في  % 20.84    وعسػما فقج بمغ متػسط نسػىا خلاؿ فتخة الجراسة 
الأرصجة الشقجية الرافية الخارجية مع ارتفاع احتياشي الرخؼ كسا أف فائس الديػلة الحؼ كاف يسيد الشطاـ 

، مسا جعل الدياسة الشقجية السصبقة تعتسج 2016السرخفي الجدائخؼ تحػؿ إلى نقز في الديػلة بجا مغ أوت 
. عمى استعساؿ أدوات لزخ الديػلة لزساف إعادة تسػيل الشطاـ السرخفي

مقابلات الكتمة الشقجية  : ثانيا

تسثل مقابلات الكتمة الشقجية مجسػع الأصػؿ والجيػف التي تقابميا عسمية إصجار وخمق الشقػد مغ شخؼ البشظ 
السخكدؼ و البشػؾ التجارية ىحه السقابلات ىي صافي الأصػؿ الخارجية، و القخوض السقجمة للاقتراد،         

 . 1و القخوض لمخديشة 

 

 
                                                           

 ، ص 2014 ، ديدسبخ 07 مجمة رؤػ الاقترادية ، جامعة سػؽ اىخاس العجد 2013- 2000 عمي صارؼ ، سياسة عخض الشقػد في الجدائخ لمفتخة  1
30.  
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 :(الأصؽل الأجشبية )صافي الأصؽل الخارجية  (1

الأصػؿ الخارجية تتيح خمق حقػؽ عمى باقي دوؿ العالع، ويسكغ تحميل الأصػؿ الخارجية مغ حداب ميداف 
السجفػعات و تذسل مجسػع وسائل الجفع الجولية لجػ الجياز البشكي و يكػف مرجرىا صادرات الدمع و 

. الخجمات، السجاخل الرافية لخؤوس الأمػاؿ، تحػيلات الأشخاص إلى الجاخل

إف مرجر الأصػؿ الخارجية في الجدائخ مختبصا أساسا بإيخادات قصاع السحخوقات، مسا يجعل احتياشات 
الرخؼ الخسسية التي يحػزىا بشظ الجدائخ تذكل السرجر الأوؿ لمتػسع الشقجؼ، إف عسمية تحػيل السػارد 

بالعسلات الأجشبية السخحمة إلى الجدائخ و الستشازؿ عشيا لبشظ الجدائخ بقػة القانػف فيسا يتعمق بإيخادات صادرات 
السحخوقات، إف ىحه الأصػؿ في ارتفاع مدتسخ كل سشة، غيخ اف ىحه الشدبة تختمف مغ سشة إلى أخخػ، أحيانا 

تدجل ارتفاعا مقارنة بشدبة الشسػ السدجمة في الدشة الدابقة و احيانا تدجل انخفاضا عغ تمظ السدجمة في 
. الدشة الدابقة 

   إف حيازة مخدوف مغ وسائل الجفع الجولية يجب أف يتساشى مع احتياجات الاستيخاد لمبلاد، بحيث تتيح لمبلاد 
ىامر أماف فيسا يتعمق بتسػيل الػاردات مغ الخارج، و في حالة عجد أو نقز في ىحه الػسائل يتدبب في 

. اضصخابات الػاردات

 الى 2015 مميار دج سشة 15375.4يلاحع أف حجع الأصػؿ في انخفاض مدتسخ كل سشة حيث انتقمت مغ 
و ىػ ما يسثل عمى العسػـ ضخؼ يتسيد باستقخار  % 50.58 ، بشدبة تقجر بػػ 2019 مميار دج سشة 7598.7

.  شبو كمي لكيسة الجيشار مقابل الجولار الأمخيكي

: القخوض السقجمة الاقتراد (2

لزساف سيخ الشذاط الاقترادؼ و نسػه تقػـ البشػؾ التجارية بسشح قخوض لتسػيل مختمف السذاريع و الشذاشات 
الاقترادية انصلاقا مغ السبالغ السػدعة لجييا و تػضيفاتيا، أو قج تمجا إلى البشظ السخكدؼ الحؼ يسكشيا مغ إعادة 

خرع الأوراؽ التجارية أو مشحيا قخوض برفتو السقخض الأخيخ لمشطاـ السرخفي، و تعتبخ ىحه القخوض مغ 
 1.أىع العشاصخ السفدخة لأسباب الإصجار الشقجؼ و الأكثخ تأثيخا عمى الكتمة الشقجية

أؼ مغ  % 32.98  و لقج عخفت القخوض السػجية للاقتراد ارتفاعا متدايج خلاؿ فتخة الجراسة بسعجؿ 
، مع وتيخة ارتفاع أقػػ بالشدبة لمقصاع 2019 مميار دج سشة 10857.8 إلى 2015 مميار دج سشة 7277.2

و ىحا يذيخ %70العسػمي، بحيث تييسغ حرة القخوض الستػسصة و شػيمة الأجل بذكل أوسع بشدبة تفػؽ 
.  إلى استسخار تػجيو السػارد السالية نجػ الاستثسار

                                                           

 مجمة العمػـ الإندانية ، جامعة اـ 2017 – 2000وساـ مػيدي، أماؿ بػسسيشة، تحميل الكتمة الشقجية في ضل تقمبات أسعار الشفط خلاؿ فتخة  1 
  .660 ، ص 2020، جػاف 02، العجد 07البػاقي،السجمج 
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:  (الخديشة  )القخوض السؽجية لمجولة - 3
 1:تتسثل القخوض السسشػحة لمجولة الستسثمة في الخديشة العسػمية في العشاصخ التالية

  التدبيقات التي يسشحيا بشظ الجدائخ لمخديشة العامة 
 الاكتتاب في سشجات الخديشة العامة مغ شخؼ البشػؾ التجارية و حتى الأشخاص. 
  ودائع السؤسدات والأشخاص في حدابات الخديشة و التي مشيا الحدابات البخيجية. 

حيث  % 92.91عخفت القخوض السػجية لمجولة ارتفاعا كبيخا خلاؿ فتخة الجراسة و التي تع تقجيخىا بشدبة 
 تحت أثخ تقمز استحقاقات 2019 مميار ديشار سشة 7023.9 إلى 2015 مميار دج سشة 567.5انتقمت مغ 

الجولة عمى بشظ الجدائخ و ارتفاع مدتحقات الجولة عمى مرارؼ و ضخؼ يتسيد بتقميز الديػلة السرخفية، 
. وأثخه تدايج مدتحقات بشظ الجدائخ عمى الخديشة العسػمية 

 : 2019 – 2015و الججوؿ التالي يػضح مقابلات الكتمة الشقجية و تصػرىا في الجدائخ خلاؿ فتخة 
  2019- 2015تطؽر مقابلات الكتمة الشقجية في الجدائخ خلال الفتخة  : (04-03)الججول رقػ 

مميار ديشار  : الؽحجة 
 2019 2018 2017 2016 2015الدشة 

 7598.7 9485.6 11227.4 12596.0 15375.4الأصؽل الخارجية 
 7023.9 6325.7 4691.9 2682.2 567.5قخوض مقجمة لمجولة 

 10857.8 9976.3 8880.0 7909.9 7277.2قخوض الاقتراد 
  10، ص 2020، مارس 49 بشظ الجدائخ، الشذخة الإحرائية الثلاثية، العجد :السرجر

  2019 -2015مشحى تطؽر السقابلات الكتمة الشقجية في الجدائخ خلال فتخة : (03-03)الذكل رقػ 

 
 مغ إعجاد الصالباف اعتسادا عمى معصيات الججوؿ الدابق  :السرجر

                                                           
 . 32 عمي صارؼ، مخجع سبق ذكخه، ص  1
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- 2015تطؽر أىػ السؤشخات السدتيجفة مؼ قبل الدياسة الشقجية في الجدائخ خلال الفتخة : السطمب الثاني
2019. 

سعت الدمصة الشقجية في الجدائخ في إشار بخنامج الإصلاح الاقترادؼ إلى تحقيق حالة استقخاء و في ىحا 
 . 2019 -2015السصمب ستشاوؿ دور الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الجاخمي و الخارجي خلاؿ الفتخة 

  (ىجف استقخار الأسعار )دور الدياسة الشقجية في معالجة التزخػ : أولا

الارتفاع العاـ و السدتسخ في الأسعار و الخجمات عبخ الدمغ، و يعتبخ ىحا التعخيف :" يعخؼ التزخع عمى انو 
. 1" الأكثخ شيػعا لمتزخع 

 التي شبقت فييا الدمصة الشقجية سياسة نقجية 2019 – 2015مشح بشظ الجدائخ أولػية كبيخة ليحا خلاؿ الفتخة 
. تػسعية عخفت ارتفاعا و انخفاضا في معجلات التزخع خلاؿ فتخة الجراسة 

  و لسعخفة مجػ تحقيق ىحا اليجؼ مغ شخؼ بشظ الجدائخ ندتعيغ بالججوؿ التالي الحؼ يبيغ تصػرات معجلات 
. التزخع 

 
  2019- 2015تطؽر معجلات التزخػ في الجدائخ خلال الفتخة  (:05-03)ججول رقػ 

 2019 2018 2017 2016 2015الدشؽات 
 2 4.3 5.6 6.4 4.8التزخػ 

، 2017 و تؽجييات سشة 2016بشغ الجدائخ، حؽصمة حؽل التطؽرات الشقجية و السالية لدشة : السرجر
. 18، ص 2018فيفخي 
     www.aps.dz   
 

 

 

 

 

 
                                                           

 ) لصيفة بيمػؿ و أيسغ حسادو و اماؿ مشرػر الجىاش ، دراسة قياسية لتأثخات الدياسة  الشقجية عمى معجلات التزخع في الاقتراد الميبي خلاؿ الفتخة   1
  300:  ، ص 2019 ، 02 ، العجد 22، مجمة معيج العمػـ الاقترادية ، السجمج  ( 2014 – 2010

http://www.aps.dz/
http://www.aps.dz/
http://www.aps.dz/
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  2019-2015مشحى تطؽر معجلات التزخػ في الجدائخ لمفتخة : (04-03 )الذكل رقػ 

 الشدبة السئػية :الؽحجة

 

 مغ إعجاد الصالباف اعتسادا عمى معصيات الججوؿ  :السرجر

سشة %6.4 إلى غاية 2015سشة % 4.8تدارع ارتفاع الأسعار مغ ججيج أدػ إلى ارتفاع معجؿ التزخع مغ 
 تخاجعت 2017، و مشح شيخ مارس %7.07 بشدبة 2017 ليبمغ معجؿ التزخع الحروة شيخ مارس 2016

.  2017في نياية % 5.6وتيخة التزخع بذكل شفيف لتبمغ 

، و ىحا راجع إلى 2017 ، رغع تخاجع وتيختو في 2016و 2015   لا تبجو وحجة الارتفاع في التزخع لدشتي 
تصػر الكتمة الشقجية ، تغيخ معجؿ الرخؼ، الأسعار العالسية لمسشتجات الأساسية، )السحجدات الكلاسكية لمتزخع 

و 2018، و تذيخ معصيات الججوؿ إلى أف معجلات التزخع كانت مشخفزة سشتي (...التزخع السدتػرد 
و ىحا بدبب ضعف % 3: عمى التػالي مقارنة بسعجؿ التزخع السدتيجؼ ب% 2و  % 4.3 بػػ 2019

.  مداىسة سعخ الرخؼ و الأسعار عشج الاستيخاد في التزخع الكمي

 (ىجف الشسؽ الاقترادي  )دور الدياسة الشقجية في زيادة معجلات الشسؽ الاقترادي : ثانيا

 و الحؼ تزسشو أيزا 10- 90يعتبخ ىحا اليجؼ أيزا مغ أىع أىجؼ الدياسة الشقجية التي نز عمييا قانػف 
 إلى 2000، و قج أدت العػدة إلى استقخار الاقتراد الكمي سشة 2003اوت 26 السؤرخ في 11-03الأمخ 

إرساء دعائع تعديد الاستقخار الشقجؼ و السالي، و تصبيق بخنامج الإنعاش والشسػ الاقترادؼ الحؼ جعل الدياسة 
. الشقجية تػسعية 

معجؿ الشسػ الاقترادؼ خلاؿ فتخة الجراسة تسيد بالزعف و عجـ الاستقخار رغع البخامج الاتفاقية التي اعتسجت 
خلاؿ الفتخة، ىحا ما يعشي ىذاشة الشتائج السحققة، و لع يبمغ ىحا السعجؿ السدتػػ السصمػب خلاؿ الدشػات 

.  السػالية 
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 2019 – 2015تطؽر معجل الشسؽ في الجدائخ لمفتخة  : (06-03)ججول رقػ 

 الشدبة السئػية  :الؽحجة
 2019 2018 2017 2016 2015الدشؽات 
 0.8 2.3 2.1 3.3 3.7السعجل 

 WWW.ONS.DZ : لسرجرا   
 

 2019- 2015مشحى تطؽر معجل الشسؽ في الجدائخ لمفتخة  : (05-03)الذكل رقػ 
 

 

مؼ إعجاد الطالبان اعتسادا عمى معطيات الججول الدابق :  السرجر 

 و يعػد ىحا 2015سشة ، % 3.7نلاحع مغ الججوؿ أف الشاتج السحمي الإجسالي قج سجل معجؿ نسػ بمغ 

الارتفاع إلى ارتباط معجؿ الشسػ بأسعار السحخوقات التي عخفت ارتفاعا ممحػضا في ىحه السخحمة، مسا أدػ إلى 

حجوث وضعية اقترادية مسيدة، حيث ارتفعت إيخادات مسا جعل فائس ميداف السجفػعات، و شكل ذلظ زيادة  

. في الاحتياشات الأجشبية بالإضافة إلى الكياـ بالتدجيج السدبق لمسجيػنية الخارجية 
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 حيث بمغ إجسالي الشاتج الجاخمي 2016سشة % 3.3وتخاجع الشسػ في الانخفاض و التحبحب حيث بمغ 

فقج عخفت تباشأ في الشذاط الاقترادؼ الػششي  % 2.1 قج بمغ 2017 مميار  دج، أما سشة 17406.8

والسعبخ عشو بسعجؿ نسػ الشاتج الجاخمي بذكل ممحػظ بدبب التخاجع القػؼ لشذاط السحخوقات بحيث بمغ إجسالي 

وعاود الانخفاض الحخج % 2.3 بشدبة 2018 مميار دج، كسا عاود الارتفاع لدشة 18906.6:الشاتج الجاخمي ب

%.   0.8 بشدبة 2019لدشة 

 (ىجف التذغيل  )دور الدياسة الشقجية في معالجة البطالة :  ثالثا 

تعتبخ البصالة إحجػ السذكلات الأساسية التي تػاجو دوؿ العالع  عمى رغع اختلاؼ مدتػيات تقجميا وأنطستيا  
الدياسية والاقترادية، إذ إف تحدغ  مدتػػ التذغيل يسثل اليجؼ السػالي لمدياسة الشقجية بعج استقخار الأسعار  
وتحقيق الشسػ، ولقج شيجت الجدائخ في سػؽ العسل تفاقسا كسيا ونػعيا لسذكل البصالة وازدادت حجتيا مع تصبيق  

ويسكغ ملاحطة و قخاءة تصػر معجؿ البصالة في الجدائخ مغ خلاؿ الججوؿ . الإصلاحات الاقترادية السختمفة 
: التالي 

  2019-2015تطؽر ندبة البطالة في الجدائخ خلال الفتخة  :  ( 07-03 )ججول رقػ

ندبة مئػية :                                                     الػحجة

 2019 2018 2017 2016 2015الدشة 

 12.5 11.1 11.7 10.5 11.2معجل البطالة 

 

WWW.ONS.DZ :انًصذس  
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  2019-2015مشحشى تطؽر ندبة البطالة في الجدائخ خلال الفتخة : (06-03 )الذكل رقػ 

ندبة مئػية  : الؽحجة                                                  

 

مؼ إعجاد الطالبان اعتسادا عمى معطيات الججول الدابق : السرجر

 10.5% بشدبة 2016 ليشخفس سشة 2015 سشة 11.2%مغ خلاؿ الججوؿ  نلاحع أف معجؿ البصالة بمغ 

وىحا راجع إلى صعػبة تسػيل السذاريع الاستثسارية بعج تجني إيخادات السحخوقات،  كسا تترف مشاصب الذغل 

سشة %12.5السدتحجثة بكػنيا مؤقتة، أما باقي الدشػات فقج شيجت ارتفاع متدايج لشدبة البصالة لمػصػؿ إلى 

، و ىحا راجع بالأساس إلى الإجخاءات الستخحة مغ شف الحكػمة مغ خلاؿ تجسيج التػضيف ما عجا 2019

. القصاعات الحداسة، و ىحا نتيجة لانييار أسعار البتخوؿ 

. و عمى العسػـ يسكغ القػؿ أف معجؿ نسػ ندبة البصالة كاف مختفعا شيمة فتخة الجراسة رغع بعس التحبحب
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 دور الدياسة الشقجية في تحقيق التؽازن الخارجي : رابعا 

يعتبخ ميداف السجفػعات وسيمة ميسة لمتحميل الاقترادؼ، حيث يػضح السخكد الحؼ تحتمو الجولة في الاقتراد 
العالسي، حيث عخؼ عجد مدتسخ خلاؿ فتخة الجراسة بفعل سمبية السعتسج عمى ترجيخ السحخوقات و التي عخؼ 
سعخىا انخفاضا حادا، و عميو يسكغ القػؿ أف ىشاؾ انعكاسا ايجابيا لاعتساد سياسة نقجية تػسعية مع بجاية ىحه 

.  الفتخة، رغع وجػد ضغػط تزخسية في الاقتراد

:  2019- 2015و الججوؿ التالي يػضح رصيج ميداف السجفػعات لمفتخة 

  2019 – 2015تطؽر رصيج ميدان السجفؽعات في الجدائخ لمفتخة  : (08-03)ججول رقػ 

مميار دولار أمخيكي   : الؽحجة

 2019 2018 2017 2016 2015الدشة 
- 16.93- 15.82- 21.76- 26.03- 27.54ميدان السجفؽعات 

، 2019، 2017، 2016، (37/41/45/49)بشغ الجدائخ، الشذخ الإحرائية الثلاثية، رقػ : السرجر
  15، ص 2018

  2019-2015مشحشى تطؽر رصيج ميدان السجفؽعات في الجدائخ خلال الفتخة : (07-03 )الذكل رقػ 

 

 مغ إعجاد الصالباف اعتساد عمى معصيات الججوؿ الدابق :السرجر
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مغ خلاؿ السعصيات السػجػدة في الججوؿ أعلاه نلاحع استسخار تدجيل العجد في ميداف السجفػعات عمى مجار 
، لكغ ىحا العجد كاف في تخاجع ، حيث يخجع ىحا العجد بفعل التخاجع الخىيب 2019- 2015سشػات الجراسة 

 دولار أمخيكي و ىػ تيجيج 25في أسعار البتخوؿ، حيث وصل في بعس الفتخات سعخ البخميل الػاحج في حجود 
. خصيخ للاقتراد الجدائخؼ 

 مميار 21.76 مقابل 2018 مميار دولار امخيكي في سشة 15.82  عسػما سجل ميداف السجفػعات عجد بػػ 
ليحه الفتخة عمى  ( %16.40) مقابل انخفاض قجره  (%27.30) اؼ انخفاض بشدبة 2017دولار أمخيكي سشة 

.  عكذ الدشػات الأولى لمجراسة أيغ سجل ارتفاعا ممحػضا
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:  خاتسة الفرل الثالث

لقج حاولشا في ىحا الفرل أف نتعخض إلى الإشار القانػني و التشطيسي لمدياسة الشقجية و التعجيلات التي شخأت 

-2015عمى قانػف الشقج والقخض، بالإضافة إلى دراسة الدياسة الشقجية السشتيجة في الجدائخ خلاؿ الفتخة 

، بالإضافة إلى دراسة تصػر الكتمة الشقجية و مقابلاتيا، و دور الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار 2019

:  الجاخمي و الخارجي، ومغ أىع الشتائج التي تع التػصل إلييا 

  يدتسج الإشار القانػني لمدياسة الشقجية في الجدائخ إلى قانػف الشقج و القخض و التعجيلات التي مدتو

 .بعج ذلظ 

  اعتساد الدياسة الشقجية في تحقيق أىجافيا الستسثمة في ىجؼ استقخار الأسعار و ىجؼ الشسػ الاقترادؼ

عمى الإدارات الغيخ مباشخة ومغ بيشيا معجؿ إعادة الخرع، بقرج تحقيق الاستقخار الشقجؼ و 

 .الاقترادؼ

  إف تحميل سمػؾ الدياسة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة الجارسة كانت متعمقة ببجاية تجىػر أسعار الشفط

  2019عمى السدتػػ العالسي إلى نياية 
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:     الخاتسة العامة

إستخاتيجية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ خلاؿ :"   تشاولت ىحه الجراسة مػضػع 
، و كاف اليجؼ مغ ىحه الجراسة محاولة تدميط الزػء عمى الجور الفعاؿ الحؼ تمعبو  " 2019- 2015الفتخة 

الدياسة الشقجية في التأثيخ عمى مؤشخات الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ وذلظ باستخجاـ مختمف الأدوات 
السعخوفة، و لجل ذلظ تع التصخؽ إلى دراسة وصفية تحميمية مغ خلاؿ جسع البيانات الإحرائية وتحميميا بذيء 

. مغ التفريل السعسق بغخض دراسة السػضػع مغ جسيع جػانبو

   حيث تع استعخاض السػضػع في ثلاث فرػؿ و ذلظ في عجة نقاط أساسية، إذ ركدنا في البجاية عمى أىع 
الجػانب الشطخية لمدياسة الشقجية وأىجافيا وأىع أدواتيا، ثع تشاولشا مفيػـ الاستقخار الاقترادؼ و أىع مؤشخاتو و 

اثخ الدياسة الشقجية في تحقيق التػازف الكمي، و في الأخيخ تصخقشا في الفرل التصبيقي و تحميمي  إلى واقع 
ومؤشخات الدياسة الشقجية ودورىا في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في الجدائخ مغ خلاؿ أىع السؤشخات 

. (التزخع، البصالة، الشسػ الاقترادؼ، ميداف السجفػعات): الاقترادية والستسثمة في

:    ومغ خلاؿ دراستشا ىحه تػصمشا إلى مجسػعة مغ الشتائج و ىي

: نتائج الجراسة- 1

: مغ خلاؿ دراستشا تسكشا لمػصػؿ إلى مجسػعة مغ الشتائج أىسيا

  ،تتسثل الدياسة الشقجية في مختمف الإجخاءات التي تقػـ بيا الدمصات الشقجية الستسثمة في البشظ السخكدؼ
 .و الحؼ يعسل عمى تحخيظ العخض الشقجؼ بالديادة أو الشقراف، لتحقيق الأىجاؼ السخجػة 

  تتكػف أدوات الدياسة الشقجية مغ أدوات كيفية و نػعية و أدوات أخخػ، تعتسج عمييع في تحقيق
 .الاستقخار الاقترادؼ

  ساىست الدياسة الشقجية في الجدائخ ندبيا في استقخار الأوضاع الاقترادية وتحقيق مدتػيات مختمفة
 .في مؤشخات الاستقخار الاقترادؼ 

  تؤدؼ الدياسة الشقجية دورا ىاما في تحقيق الاستقخار في مختمف الستغيخات الاقترادية الكمية و ذلظ
بالتأثيخ في عخض الائتساف و في استعسالو، و محاربة التزخع عغ شخيق وسائل الخقابة الشقجية، وتعسل 
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السحافطة عمى تػازف ميداف السجفػعات، إلا أف الاعتساد عمى الدياسة الشقجية لػحجىا غيخ كافي، إذ 
 .لابج مغ تزافخ سياسات اقترادية أخخػ معيا

:  اختبار الفخضيات -2
  لمدياسة الشقجية تأثيخ عمى وضع السؤشخات الاقترادية الكمية في الجدائخ، أي أن لمدياسة الشقجية

 و لقج :دور فعال في التأثيخ عمى مؤشخات الاستقخار الاقترادي باستخجام مختمف الأدوات السعخوفة
تػصمشا إلى أف الدياسة الشقجية ليا تأثيخ مباشخ و غيخ مباشخ عمى الستغيخات الاقترادية الكمية في 

تحخيظ الشذاط  الاقترادؼ مغ خلاؿ ضبط العخض الشقجؼ بغخض تػفيخ الديػلة اللازمة للاقتراد و 
 .يثبت صحة الفخضيةىحا ما 

  تكسؼ إستخاتيجية ونجاح الدياسة الشقجية في اقتراديات الجول الشامية برفة عامة و الجدائخ برفة
 :خاصة مؼ خلال مداىستيا في تحقيق أفزل الأىجاف و بالتالي الؽصؽل للاستقخار الاقترادي

تػصمشا إلى آف إستخاتيجية الدياسة الشقجية مغ خلاؿ مجػ فعاليتيا في تحقيق الأىجاؼ العامة و تحقيق 
الاستقخار الاقترادؼ برفة خاصة في الجدائخ، لع يكغ بالذكل اللازـ و كاف برفة مصمقة في بعس 

 .يشفي صحة الفخضيةالسؤشخات، و برفة ندبية في بعس السؤشخات و ىحا ما 
: اقتخاحات و تؽصيات -3

بعج دراستشا لسػضػع بحثشا وعخضشا إلى الشتائج الستػصل إلييا سشحاوؿ تقجيع بعس الاقتخاحات 
:  والتػصيات كالأتي

  ضخورة إتباع سياسة نقجية أكثخ فعالية تقػـ عمى الرخامة والذفافية والجقة في اختيار القخار
 .وذلظ مغ خلاؿ إعصاء استقلالية أكثخ لمدمصة الشقجية في اتخاذ قخاراتيا و تحجيج أىجافيا

  تفعيل دور الدياسة الشقجية في التأثيخ عمى الستغيخات الاقترادية الكمية و تحقيق الاستقخار
الاقترادؼ مع وجػد سػؽ نقجية ومالية و العسل عمى تصػرييع، بأساليب فعالة حتى لا تتدخب 

 .السػارد السالية السحمية نحػ الخارج بحثا عغ فػائج مغخية
  لكي تدتقخ الدياسة الشقجية يجب عمييا السحافطة عمى معجلات مشخفزة لمتزخع و أسعار

الفائجة، و فخض احتياشي قانػني لمبشػؾ بيجؼ تقميل السخاشخ، و عمى بشظ الجدائخ استخجاـ 
 .أدوات الدياسة الشقجية بفعالية مثل أداة الاحتياشي الإجبارؼ و سياسة الدػؽ السفتػحة
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:   فـــاق الجراسة - 4

نعتقج أف دراستشا لا تداؿ مجاؿ خرب لمبحث مغ شخؼ الباحثيغ و ذلظ نتيجة لجػانب القرػر في السػضػع و 
:  عميو نقتخح بعس الإشكاليات التي يسكغ أف تكػف محل بحث في السدتقبل ومغ أىسيا

 .مداىسة الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الشقجؼ 
 .دور الدياسة الشقجية و السالية في معالجة التزخع 
 .فاعمية الدياسة الشقجية و السالية في التأثيخ عمى بعس الستغيخات الاقترادية الكمية 
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السخاجع بالمغة العخبية  : أولا 

:  الكتب 

  ،2015احسج الشيائي، الجياز السرخفي و الاستقخار الاقترادؼ، دار أمشة لمشذخ و التػزيع، عساف . 
  إسساعيل آحسج ششاوؼ و عبج السشعع مبارؾ، اقتراديات الشقػد و البشػؾ و الأسػاؽ السالية، الجار

. 2002الجامعية، الإسكشجرية، 
 3بمعدوز بغ عمي، محاضخات في الشطخيات و الدياسات الشقجية، ديػاف السصبػعات الجامعية، ط ،

2008. 
  ،بمعدوز بغ عمي، محاضخات في الشطخيات و الدياسات الشقجية، ديػاف السصبػعات الجامعية، الجدائخ

2004  .
  دراسة مقارنة بيغ الفكخ الػضعي و الفكخ الإسلامي، – حسيجؼ عبج العطيع، الدياسة السالية و الشقجية
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