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 المقدمة
تشػػت ؿ سياسةاػػق سثدتةػػةدسق موػػ     لمػػق  ػػف سياسةاػػةت سيتػػ  ت  ػػؿ  ػػؿ       

 نيػػػة موػػػ    سػػػق نل ن مػػػر  ػػػف سي  سػػػةت سثدتةػػػةدسق سيية ػػػق  لت تػػػؿ سياسةاػػػتسف 

سي ةيسػػق لسينيدسػػق   ةنػػق ىة ػػق اػػسف سياسةاػػةت سهمػػرم نظػػرسه هى ستي ػػة  ػػ  ت يسػػؽ 

د ندلست ىةتسف سياسةاتسف  ف سهىدسؼ سي ت ددة سيت  تنشدىة سثدتةةدسةت. نذ ته 

نىػػػػـ ندلست سةدسرة سثدتةػػػػةدسق  ػػػػ  ت يسػػػػؽ سيتن سػػػػق سثدتةػػػػةدسق لسيي ػػػػة  موػػػػ  

سي شة ؿ سيت  ت سؽ سثاػتيرسر سثدتةػةدم   ػف مػجؿ سيػدلر سيػذم سو اػو  ػؿو  ػف 

سةنفةؽ سي  ل   لسي رسئب  ف  يق  ل ػذس  متوػؼ ندلست سياسةاػق سينيدسػق ةندسة 

ت سث تسةط  سة اةرم(  ف  يق نمػرم   ػ  سيتػرمسر موػ  ا ر سيمةـ  ل  دث

 سيطوب سي و  لسي رض سي و  ل ف مـ مو  سي تغسرست سثدتةةدسق سي وسق.

سياسةاػػػػتسف  ػػػػ   لني ػػػة  ػػػػف اػػػػسف نىػػػػـ سهدلست    ػػػة تت وػػػػ  نى سػػػػق ىػػػةتسف      

سي تة ػػػػق يواػػػػوطةت سثدتةػػػػةدسق يت يسػػػػؽ سهىػػػػدسؼ سي اػػػػرم يواسةاػػػػق سثدتةػػػػةدسق 

سي ة ػػػػق  ت يسػػػػؽ سيتلظسػػػػؼ سي ة ػػػػؿ  ت يسػػػػؽ سين ػػػػل سثدتةػػػػةدم ل  ةي ػػػػق سي اػػػػةد 

 لسياطةيق لسي د  ف ظةىرة سيت مـ.

ساػػػػػػسق سيتػػػػػػ  ت ةنسيػػػػػػة تُ ػػػػػػد ىػػػػػػذة سيظػػػػػػةىرة سهمسػػػػػػرة   ػػػػػػدم سي شػػػػػػ جت سيرئ      

ذ ت تار   ػدم سي ششػرست سيرئساػسق (1ةسدتةةدسةت سيدلؿ سينة سق   ل ت  سي تيد ق لس 

                                                 

)
1
) sundarajan,V,and others, the coordination of domestic public  

debit and monetary management in economics, in transition issues  

and lessons from experiences, IMF , 1994, P36.  
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ي ػػدم سيػػت  ـ  ػػ  نل ػػةع سثدتةػػةد سي وػػ  يودليػػق. ا سػػث س اػػر   ػػدؿ سيت ػػمـ 

سي رتفػػع مػػف تػػدىلر سهدس  سثدتةػػةدم سي وػػ   لس  ػػس  يػػ   ػػد ا سػػد سي ةػػةمب 

ر سيفير لتدن   اتلسةت سيػدمؿ سي يسيػ   لسػراط سثدتةةدسق لسث ت ةمسق   ةنتشة

سيا ض ىذة سيظةىرة راطةه لمسيةه ا لىر سيتموؼ سثدتةةدم  ات اسرىة مف  شػ وق 

 دةلر سةنتة سق  ل ف مـ تدن  سير ةه سثدتةةدسق. 

يػػػػذس  ػػػػةف سىت ػػػػةـ سي مسػػػػر  ػػػػف سثدتةػػػػةدسسف ادرساػػػػتية لت وسويػػػػة  ل  ةليػػػػق       

دتية   ي    دم سيي ةسة سيرئساسق سيت  تلس و سي  ت ع   ةي تية لسيتمفسؼ  ف  

لسيتػػػػ  تنػػػػةؿ نىت ة ػػػػةه لساػػػػع سينطػػػػةؽ موػػػػ  سي اػػػػتلسسف سينظػػػػرم لسيتطاسيػػػػ   نظػػػػرسه 

يلأى سق سيت  ت تااية نذ نف سرتفةع نااق سيت مـ    سي  ت ع سػشدم  يػ  سيتيوسػؿ 

ي شػػػة ؿ  ػػػف  ةموسػػػق سييػػػرسرست سيتػػػ  تتمػػػذىة سياػػػوطةت سثدتةػػػةدسق  ػػػ    ةي ػػػق س

سثدتةػػػةدسق سهمػػػرم.  ػػػج ت ػػػةد تموػػػل اسةاػػػق سدتةػػػةدسق ياػػػرس   سي  ل ػػػةت  ػػػف 

  ةليػػػق سيتمفسػػػؼ  نيػػػة نل سيي ػػػة  موسيػػػة الساػػػطق  ز ػػػق  ػػػف سياسةاػػػةت لموػػػ  

 رناية سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق. 

تُ د  ةر   دم سيدلؿ سينة سق سيت  مةنت لث تزسؿ ت ةن   ف ىذة سيظةىرة       

 1111سهز ػػةت سياسةاػػسق لسه نسػػق سيتػػ   ػػرت ايػػة  ةػػر  نػػذ مػػةـ  مةةػػق ا ػػد

ل تػػ  س ف   لنتس ػػق يو ػػغلط سيتػػ  لس يػػت سثدتةػػةد سي ةػػرم موػػ  سي اػػتلم 

سي وػػػ  لسيتػػػ  تزس نػػػت  ػػػع  تػػػرة مػػػدـ سهاػػػتيرسر سياسةاػػػ  لسه نػػػ     ػػػة ندم  يػػػ  

ة م ػػز  سػػزسف سي ػػد لمةت  ػػرس  ن ػػلب تػػد يةت ا ػػض  ػػلسرد سينيػػد سه ناػػ     ػػ
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 ػغط موػ  سة تسػةط   ػػف سينيػد سه ناػ   ػ   ةػػر اشػدة  سػث تيوػص لنتس ػػق 

 14يذيؾ سنمفض سي  رلض سيدلثرم لتمط  ا ر ةرؼ سي نسو  يةاؿ سيدلثر 

   ادسسػق   نسو يودلثر سيلس د  ع ت لسـ ا ر سيةرؼ  ف داؿ سي  ل ق سي ةرسق

 .1112نل  ار 

ىل  ف س ػدم سي يػةـ سثاةاػسق  سيت  ـ اا ر سيةرؼ ل  ة ث شؾ  سو نف      

ةت سي  ةةرة نظػرس يوػدلر سيػذن سو اػو اػ ر سيةػرؼ سيوانؾ سي ر زن  ي سثدتةةد

 ي سيترمسر مو   متوؼ نلس ي سيانسق سثدتةةدسق   سث ت  س سى سق ىػذس سيػدلر 

   لمق  ف سي ششرست سثدتةةدسق سثاةاسق تاػتمدـ يتيسػسـ  ػدم ن ػةح لاػج ق 

. لىػػذه سي ششػػرست نرا ػػق ىػػيل   ػػدؿ سين ػػل  رةػػسد  سػػزسف نن  نظل ػػق سدتةػػةدسق

 .(1ةسي د لمةت    دؿ سيت مـ    دؿ سياطةيق

تتػػرت  نى سػػق اػػ ر سيةػػرؼ اشػػ ؿ ناةاػػي  ػػف نمػػره سي اةشػػر موػػ  ساػػ ةر        

 ة س نػي اةي ػرلرة تػرمسره موػ    ػدؿ سيت ػمـ سياػةئد  ةسي اتلردسياوغ لسيمد ةت 

ة سػث  ف  (1ة  ي سثدتةػةد ي ػلف ىػذس سثمسػر سػشمر اػدلره موػ  سثاػ ةر سينيةئسػق

   دؿ سيت مـ س مؿ  يسةاة ي دم سرتفةع  اتلم سثا ةر سي ةـ  ي سثدتةةد(.

                                                 

)
1
) Mello, Luiz de, Monetary Policies and Inflation Targeting in 

Emerging Economies (OECD, 2008), P 25.  

)
2
) Eser, Turar. "Inflation Targeting in Developing Countries and Its 

Applicability to the Turkish Economy". Thesis submitted to the faculty 

of the Virginia Polytechnic Institute and State, University in partial 

fulfillment of the requirements for the degree of Master of Arts in 

Economics, Virginia, July 18, 2002, P65.  
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سيتلسزنػػػةت نف سياسةاػػػةت سي ةيسػػػق لسينيدسػػػق اردلستيػػػة سي متوفػػػق  وز ػػػق ات يسػػػؽ       

اةة ة ق  ي  ت يسؽ نىدس ية سهمرم ثاس ة  –سيدسموسق لسيمةر سق  –سثدتةةدسق 

  ة  ق سيت مـ ل اط ا ر سيةرؼ  لىل  ة ستطوب در ق مةيسػق  ػف سيتناػسؽ 

 اسني ة ياولغ ذيؾ.

 أهمية الدراسة:
 نظرسه يلآمةر سثدتةةدسق لسث ت ةمسق سيت  ن رزتيػة سي ػغلط سيت ػم سق  ػ       

سثدتةػػػػةد سي ةػػػػرم   ػػػػرف نى سػػػػق سيدرساػػػػق تتاػػػػع  ػػػػف مػػػػجؿ سيت ػػػػرؼ موػػػػ  نىػػػػـ 

سيمةػػػػػةئص سيتػػػػػ  ستاػػػػػـ ايػػػػػة سثدتةػػػػػةد سي ةػػػػػرم  لدرساػػػػػق سي لس ػػػػػؿ سيدسموسػػػػػق 

لسيمةر سػػق لسثمػػتجثت سييس وسػػق سيتػػ  اػػةى ت  ػػ  تغذسػػق سي ػػغلط سيت ػػم سق  

توػػػػػؾ  ل ػػػػػدم  ةموسػػػػػق سياسةاػػػػػةت سينيدسػػػػػق لسي ةيسػػػػػق لسيتناػػػػػسؽ اسني ػػػػػة  ػػػػػ  مػػػػػجج

سةمػػػػتجثت لت يسػػػػؽ سثاػػػػتيرسر  ػػػػ   اػػػػتلسةت سهاػػػػ ةر سي  وسػػػػق ل ػػػػاط اػػػػ ر 

 سيةرؼ.

تو ب سياسةاق سي ةيسق دلر  اسر    ت يسؽ سيتلسزف سثدتةةدم   يػ  تػشمر       

 ػػ   اػػتلم سيتلظسػػؼ  سثدمػػةر   ػػ  سثنتػػةج لسثاػػتيجؾ  ػػ   اػػتلم سهاػػ ةر  

 لسزنػػػق سي ة ػػػق يت يسػػػؽ نىػػػدس ة مة ػػػق  سػػػث ت ػػػدد سياػػػوطةت سي ةيسػػػق ىػػػد ةه  ةيسػػػةه يو

سدتةةدسق لس ت ةمسق  لس لف يواسةاق سي ةيسق    سةنفػةؽ لسثدتطػةع سهمػر سي اسػر 

    ت يسؽ سيغرض  ف سي لسزنق.
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ت تؿ سياسةاق سينيدسق   ةنق ىة ق ا ةنػب سياسةاػق سي ةيسػق لسر ػع ذيػؾ  يػ        

يودليق  لنف  ةز نف سشاو  وتة  سيدلر سيذم تشدسو    ت يسؽ سثاتيرسر سثدتةةدم

سياسةاػػتسف ااػػةيتلنـ سي وتةػػؽا هطويػػت ىػػذس سيوفػػظ موسي ػػة هنػػو س ػػب موسي ػػة نف 

 ست ةسش   ةه انة  مو  تنةغـ لسنا ةـ يت يسؽ ىد ي ة سي شترؾ.

 إشكالية البحث:
 ف درساػػق  ل ػػلع سيتناػػسؽ اػػسف سياسةاػػتسف سي ةيسػػق لسينيدسػػق سُ ػػد  ػػف ن مػػر       

سي ل ػػلمةت  مػػةرة يونيػػةش لسي ػػدؿ  لانػػة  موػػ  ذيػػؾ ل ػػ  ظػػؿ تزسسػػد سيتل ػػو ن ػػل 

ساػػػػػت  ةؿ سدلست سياسةاػػػػػتسف سي ةيسػػػػػق لسينيدسػػػػػق  لسي نػػػػػ دسة ا ػػػػػرلرة تانػػػػػ  اسةاػػػػػق 

ىنػػة لانػػة  موػػ   ػػة تػػـ ساػػتيدسؼ سيت ػػمـ لسي طةياػػق ا ػػاط اػػ ر سيةػػرؼ ل ػػف 

مااا سات رس ػػو تتاوػػلر  شػػ ةيسق سيا ػػث سيتػػ  س  ػػف ةػػسةغتية  ػػ  سيتاػػةشؿ سيتػػةي ل 

فاعميااة السيسااين بااين السياسااسين الماليااة ىاليقديااة فاام مكافحااة الس اا م  مااد 

 ى بط سعر الصرف؟

ىذس سيتاةشؿ سيذم س ار مف غةسق لىدؼ سيا ث لي   ستساػر ينػة سياػسطرة        

 ل ػػلع نرترسنػػة طػػرح    لمػػق  ػػف سهاػػئوق سيفرمسػػق سيتػػ  تاػػةمدنة موػػ   لسنػػب سي

    تل سو سيدرساق  لى ةل

 ة سي يةلد ا ؿ  ف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق؟  

 ة طاس ق سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق؟  
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 سؼ يواسةاق سي ةيسق   ةي ق سيت مـ  ل اط ا ر سيةرؼ؟  

 يػػق سي ةػػرسق سمتوػػؼ مػػف غسػػره  ل ػػةى  ىػػؿ تشػػمسص سيت ػػمـ  ػػ  سي ة

 طاس تو؟

 سؼ ستان  يواسةاق سينيدسق   ةي ق سيت مـ ل اط ا ر سيةرؼ؟  

  ػػة سي ػػردلد سثدتةػػػةدم  ػػف سيتلس ػػػؽ  ػػة اػػسف سياسةاػػػتسف سي ةيسػػق لسينيدسػػػق 

 مو  سثدتةةد سي ةرم؟

  ػػة  ػػدم  ةموسػػق سياسةاػػةت سينيدسػػق لسي ةيسػػق  ػػ  مػػجج سيت ػػمـ لت يسػػؽ 

 ػػػ   اػػػتلسةت سهاػػػ ةر سي  وسػػػػق ل ػػػاط اػػػ ر سيةػػػرؼ  ػػػػ  سثاػػػتيرسر 

 سثدتةةد سي ةرم.

 ميهج الدراسة:

نظػػػػرسه يطاس ػػػػق سيدرساػػػػق لت يسيػػػػةه هىػػػػدس ية اساػػػػتمدـ سياة ػػػػث موسطػػػػةه  ػػػػف       

سي نػػػةى  سي  ت ػػػدة  ػػػ  سيدرساػػػةت سثدتةػػػةدسق   سػػػث اساػػػتمدـ سياة ػػػث سي ػػػني  

ةطػػػػةر سينظػػػػرم يظػػػػةىرت  سيلةػػػػف    ػػػػ  ا ػػػػض ن ػػػػزس  سيدرساػػػػق  ستنػػػػةلؿ  سيػػػػة س

سيت مـ  لمدـ ساتيرسر ا ر سيةرؼ    ة ساتمدـ سياة ث سي ػني  سيت وسوػ   ػ  

ا ػػػػض ن ػػػػزس  سيدرساػػػػق يشػػػػرح لت وسػػػػؿ  متوػػػػؼ سيظػػػػلسىر سثدتةػػػػةدسق لسياسةنػػػػةت 

 سيت وسوسق لسة ةة ست سي رتاطق اةيظةىرتسف   ؿ سيدرساق.
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  طة البحث:
 ان ةي   ل لع سيا ث    مطق د نة اتياس ية مو  سين ل سيتةي ل      

 .الأىل:ا ماهية السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية الفصل

 سي ا ث سهلؿل  فيلـ سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق.        

 ينيدسق سي ا ث سيمةن ل سيترمسر سي تاةدؿ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق س        

دسرة سيدسف سي ةـ.                          لس 

 سي ا ث سيمةيثل طاس ق سيتناسؽ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق.        

 الثايم:ا أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم  الفصل

 معالجة الس  م.                
 ف سي ةيسق لسينيدسق     لس يق سيت مـ.سي ا ث سهلؿلػ  دلر سياسةاتس        

 سي ا ث سيمةن لػ تشمسص سيت مـ    سي ةيق سي ةرسق ل  ةي تو.        

 الثالث:ا أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم  لفصلا

  بط سعر الصرف.                
 سي ا ث سهلؿ لػػ دلر سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق     اط ا ر         

 سيةرؼ.                         

 سي ا ث سيمةن لػػ نمر سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق     اط         

 ا ر سيةرؼ تطاسيةه مو  سي ةيق سي ةرسق.                        
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 الأىل الفصل

 السيسين بين السياسسين المالية ىاليقديةماهية 

سينيدسػػق لسي ةيسػػق سرتاةطػػةه  تاػػةدثه  لت ػػزز ا  ػػية سيػػا ض  سفتتػػرتاط سياسةاػػ      

 ػػػػ    ظػػػػـ سي ػػػػةثت   ةػػػػ ق سينظػػػػةـ سي ػػػػةي  تػػػػشمر  ػػػػ   دسرة سياسةاػػػػق سينيدسػػػػق  

لسي  س ة سح. ي ف سيترتساةت سي شااسق ي ؿ  ف ىذسف سينػلمسف  ػف سياسةاػةت 

تمتوػػػػؼ سمتج ػػػػةه اسنػػػػةه  مةةػػػػق  س ػػػػة ست وػػػػؽ اػػػػةهدلسر  لسي اػػػػئليسةت  لسهىػػػػدسؼ  

 .(1ةلم وسةت ةسةغق لتنفسذ توؾ سياسةاةت

ن ػػرض  ػػ  ىػػذس سيفةػػؿ ي فيػػلـ  ػػؿ  ػػف سياسةاػػق سي ةيسػػق لسياسةاػػق             

سينيدسق   مـ نتطرؽ يت دسد سيتػرمسر سي تاػةدؿ اػسف  ػؿ  ػف سياسةاػتسف موػ  س مػر  

 لننتي  ااسةف طاس ق سيتناسؽ اسف سياسةاتسف   سنياـ ىذس سيفةؿ  ي  س ت ل

 سينيدسق. سي ا ث سهلؿل  فيلـ سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق

 سي ا ث سيمةن ل سيترمسر سي تاةدؿ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق.

 سي ا ث سيمةيثل طاس ق سيتناسؽ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق.

 

                                                 
1
ٝ ِغبي شفبف١خ اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ف اٌذٌٚٝ " ١ِضبق اٌّّبسعبد اٌغ١ٍّخ( طٕذٚق إٌمذ (

 ، 5، ص 1999ٚاٌّب١ٌخ: إعلاْ ِجبدا" ، عجزّجش 

http://www.imf.org.    
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 الأىل المبحث

 السياسة المالية ىالسياسة اليقديةمفهىم 

 الأىل المطمب

 مفهىم السياسة المالية ىآلية عممها

  السياسة الماليةسعريف 

تُ رؼ سياسةاق سي ةيسق ارنية سث رس ست سيت  تيلـ اية سي  ل ق اغسػق ت يسػؽ       

سيتػػػػلسزف سي ػػػػةي  سي ػػػػةـ   اػػػػتمد ق اػػػػذيؾ سيلاػػػػةئؿ سي ةيسػػػػق سيية ػػػػق  ػػػػف سي ػػػػرسئب 

لسيراػػػػػلـ لسينفيػػػػػةت سي ة ػػػػػق لسييػػػػػرلض سي ة ػػػػػق  لذيػػػػػؾ يوتػػػػػرمسر موػػػػػ  سي تغسػػػػػرست 

 .(1ة ي  نىدسؼ سياسةاق سثدتةةدسق سي ة ق يودليقسثدتةةدسق سي وسق  لسيلةلؿ 

ارنيػػة اسةاػػق ساػػتمدسـ ندلست سي ةيسػػق سي ة ػػق  ػػف اػػرس    (1ةلس ر يػػة سيػػا ض       

سةنفػػةؽ لسثسػػرسدست سي ة ػػق يت رسػػؾ  تغسػػرست سثدتةػػةد سي وػػ   مػػؿ سينػػةت  سييػػل    

اػػػق لت نػػػب سي  ةيػػػق  سثدمػػػةر  سثاػػػتم ةر  لذيػػػؾ  ػػػف ن ػػػؿ ت يسػػػؽ س مػػػةر سي رغل 

                                                 

)
1
) Leopold von Thadden, “ Active Monetary Policy, Passive Fiscal 

Policy and the Value of Public Debt: Some Further Monetarist 

Arithmetic”, Economic Research Centreof the Deutsche Bundesbank, 

Discussion Paper12/03, June2003, p. 65.   

(2)Philip . A. klein, the Management of Market,  Oriented Economics 

A Comparative Perspective Wadswor the Publishing company, 

Belmont, California, 1973, p176. 
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س مػػػةر غسػػػر سي رغلاػػػق موػػػ   ػػػؿ  ػػػف سيػػػدمؿ لسينػػػةت  سييػػػل سسف ل اػػػتلم سي  ةيػػػق 

 لغسرىة  ف سي تغسرست سثدتةةدسق.

ناػػػتطسع سييػػػلؿ اػػػرف سياسةاػػػق سي ةيسػػػق ىػػػ  ندسة سيدليػػػق يوتػػػرمسر  ػػػ  سينشػػػةط       

سثدتةةدم اغسق ت يسؽ سهىدسؼ سثدتةةدسق لسث ت ةمسق لسياسةاسق سيتػ  تاػ   

ت يسييػػػة  ا  نػػػ  نف سياسةاػػػق سي ةيسػػػق ناػػػولب نل ارنػػػة   م ػػػؿ  ػػػةي  تتا يػػػة   يػػػ 

سيدليػػػق مػػػف طرسػػػؽ ساػػػتمدسـ سثسػػػرسدست لسينفيػػػةت سي ة ػػػق  مػػػجلة موػػػ  سييػػػرلض 

سي ة ق يت يسؽ نىدسؼ   سنق    طوس تية سينيلض اةثدتةةد سيلطن  لد ع م وق 

شةمق سثاتيرسر سثدتةةدم.  سيتن سق لس 

  السياسة الماليةآلية عمل 

ت تاػػػػر سثسػػػػرسدست سي ة ػػػػق لسينفيػػػػةت سي ة ػػػػق  تغسػػػػرست  ةيسػػػػق  ػػػػ  سػػػػد سيدليػػػػق       

  ف مجؿ سي  ؿ مو  ل (1ةتاتمد ية لتل يية يت يسؽ نىدس ية سي متوفق

 / ت يسؽ سيتلسزف سثدتةةدم.1

/ تغسسػػر  ػػديلؿ ا ػػض ندلست سياسةاػػق سي ةيسػػق لنمطة ىػػة نا ةدىػػة   ةي ػػرساق يػػـ 1

 سةدسق اؿ نةا ت ندسة يت يسؽ نىدسؼ سدتةةدسق لس ت ةمسق ن مر  ف  لنية ت د 

ندسة ت لسػػػؿ  يػػػط ... لسييػػػرض سي ػػػةـ يػػػـ س ػػػد ناػػػولاةه ييػػػدر سي ػػػدمرست سي اػػػتياوسق 

 يو  ت ع  ن ة ندسة يت لسؿ سينشةط سةنتة  .
                                                 

)
1
) N. Gregorymankiw, Macroeconomics, New York: Worther 

Publishers, 1997, p 98.  
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سػق تناع ددرة سياسةاق سي ةيسق  ػ  ت يسػؽ  ػة تيػدـ  ػف  س ةنس سػق ندلستيػة سي ةي      

 ػػػ  سيتػػػرمسر  ػػػ    سػػػع سي تغسػػػرست سثدتةػػػةدسق لسي اػػػةى ق  ػػػ  مػػػجج سي شػػػ جت 

سثدتةػػةدسق لسث ت ةمسػػق   تو ػػب ىػػذة سهدلست دلرسه ىة ػػةه  ػػف مػػجؿ ترمسرىػػة موػػ  

  ـ سي  ةيق لسيػدمؿ سييػل   ل اػتلسةت سهاػ ةر لسثاػتم ةر ل ويػة ت تاػر نىػدس ةه 

 .(1ةتا   سياسةاق سي ةيسق يت يسيية

 سسس دم أدىات السياسة المالية لمعالجة فجىة ركىدية أى فجىة س  ميةف      

سظيػػػػر سي اػػػػةد  ػػػػي سثدتةػػػػةد  ػػػػي  ةيػػػػق سنمفػػػػةض  اػػػػتلم سيطوػػػػب سي وػػػػي  أىلا: 

لسي يترف ا  ز تةرسؼ سي نت ةت   ة س ني مدـ ل لد  رص م ؿ  ة سق لل لد 

  ةيسق تلا سق(للاةيتةيي  رف م ؿ سياسةاق سي ةيسق ةاسةاق  اطةيق ارنلسمية.

  زسةدة  اػتلم سثنفػةؽ سي  ػل ي سي ػةـ  رنفػةؽ سيدليػق ا مةاػق دمػلؿ يلأ ػرسد

 سه ر سيذن س ني ر ع  اتلم سيطوب سي وي.

  تمفسض سي رسئب نل ارمطة   مفة ست  رساسق   ة س نػي زسػةدة سيػدملؿ

 لاةيتةيي زسةدة   ـ سيطوب سي وي.

 رسدست ةسي رسئب( ساتمدسـ  زس   ف زسةدة سثنفةؽ لتمفسض سةس 

                                                 

)
1
) Levine and Rubin, Fiscal Street and Public Policy, Sage 

Publication, Beverlyhills, London, 1980, p103.  
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 ةيق ل لد ت مـ  ي سثدتةةد اااب سرتفةع سي اتلم سي ةـ يلأاػ ةر  ػرف  ثايياً:

دلر سياسةاػػػػق سي ةيسػػػػق ىنػػػػة  ػػػػي تمفػػػػسض  اػػػػتلم سيطوػػػػب سي وػػػػي اةتاػػػػةع اسةاػػػػق 

 سن  ةشسق لتتومص ىذه سياسةاق سثن  ةشسق  يل

   تمفػػسض  اػػتلم سثنفػػةؽ سي ػػةـ لسيػػذن سػػشدن اف ػػؿ ليسػػق سي  ػػةمؼ  يػػ

تمفػػػسض   ػػػـ سثاػػػتيجؾ   ػػػة سمفػػػض  ػػػف  ػػػدة سيطوػػػب لس ػػػاح زسػػػةدة 

 سها ةر.

  ر ع  اتلسةت سي رسئب   ة سمفض سييػدرة سيشػرسئسق يلأ ػرسد لسػشدن نس ػة

  ي  تمفسض سثنفةؽ سي وي اناب   ةمفق.

 .زج اسف سي ةيتسف مفض سثنفةؽ لزسةدة سي رسئب  

سؿ سي لسزنػق سي ة ػق   ػجه مػف تر ز سياسةاق سي ةيسق  ؿ سىت ة ةتية    ت ل       

ت لسػػػػػػؿ سيتن سػػػػػػق سثدتةػػػػػػةدسق  ىػػػػػػذس ث س نػػػػػػ   ى ػػػػػػةؿ ىػػػػػػدؼ ت يسػػػػػػؽ سثاػػػػػػتيرسر 

سثدتةػةدم   سػث نف  ػز   ػػف سين ػةح  ػ    ر ػق انػػة  سي  ت ػع سدتةػةدسةه   ن ػػة 

س ػػػلد اةيدر ػػػق سهليػػػ   يػػػ   ػػػدم  اػػػةى ق سياسةاػػػق سي ةيسػػػق  اػػػةى ق   ةيػػػق  ػػػ  

منػد ظيلرىػة  اػؿ نف سي اػريق ث ت ػدل نف ت ػلف سيتغوب مو  نسق  ل ق ت م سق 

  (1ةتر س ةه يلأى سق سيناػاسق ييػدؼ لمػر   ػة ت وسػو  ػرلرست سيتطػلر سثدتةػةدم

 لىذس  ة انل  و اةيتفةسؿ    سيفةؿ سيمةن   ف ىذس سيا ث.

 
                                                 

1
، 1992،  ىٕذس٠خ، الاع عجذإٌّعُ فٛصٜ ، اٌّب١ٌخ ٚاٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ، ِٕشأح اٌّعبسفد/ ( (

 .47ص 
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 الثايم المطمب

 مفهىم السياسة اليقدية ىآلية عممها

 سعريف السياسة اليقدية 

سياسةاػػق سينيدسػػق ىػػ  ماػػةرة مػػف    لمػػق سيلاػػةئؿ سيتػػ  تطاييػػة سياػػوطةت       

سينيدسق سي يس نق مو  شئلف سينيد لسهئت ةف   لتتـ ىذة سييس نق   ة ار ػدسث تػرمسر 

. (1ة     سق سينيلد نل   سق لاةئؿ سيد ع ا ة سجئـ سيظرلؼ سثدتةةدسق سي  سطق

سيدليػق  ػ   دسرة  ػؿ  ػف سينيػلد لسثئت ػةف   ي  تت مؿ    سة ػرس ست سيتػ  تتمػذىة

لتنظػسـ سياػسليق سي ة ػق يجدتةػةد ا  نػ     لمػق سييلسمػد لسه  ػةـ سيتػ  تتمػػذىة 

سي  ل ػػق نل ن يزتيػػة سي متوفػػق يوتػػرمسر  ػػ  سينشػػةط سثدتةػػةدم  ػػف مػػجؿ سيتػػرمسر 

ا ة    سيرةسد سينيدم ةس ةد سيتلاع لسثن  ةش      ـ سييلة سيشرسئسق يو  ت ع 

 .(1ةستفؽ لت يسؽ    لمق نىدسؼ سياسةاق سثدتةةدسق

 ةياسةاػػق سينيدسػػق ىػػ  سثاػػترستس سق سي موػػ  سيتػػ  تنتي يػػة سياػػوطةت سينيدسػػق       

 ػػػ  اوػػػد  ػػػة  ػػػف ن ػػػؿ سي شػػػةر ق سيف ةيػػػق  ػػػ  تل سػػػو  اػػػةر سيل ػػػدست سثدتةػػػةدسق 

سييل سق ن ل ت يسؽ سين ل سيذست  سي تػلسزف مػف طرسػؽ زسػةدة سينػةت  سييػل   اةييػدر 

ق سثاػػػتيرسر سيناػػػا  يلأاػػػ ةر سي نةاػػػب سيػػػذم س ػػػ ف يودليػػػق سيلةػػػلؿ  يػػػ   ةيػػػ

                                                 

)
1
)  Sause , Gorge ,  Banking  and economic activity, D. c health  and  

company ,  New  York ,  1960, p197. 

)
2
) Andrew Hughes Hallett and Diana N. Weymark, “ Independent 

Monetary Policies and Social Equity”, Economics Letters,Vol.85, 

2004, p. 103.   
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سي  وسق انا ةر سياوع لسيمد ةت   نا ةر سيفةئػدة لساػ ةر ةػرؼ سي  وػق سيلطنسػقا 

لذيؾ     طػةر تػل سر سياػسليق سي نةاػاق يجدتةػةد  تػ  سػتـ تفػةدم سي ػغط موػ  

سهرةػػدة سينيدسػػق يودليػػق  لست وػػؽ سه ػػر ىنػػة ا   لمػػق  ػػف سييػػلسنسف لسيتنظس ػػػةت 

س  ف نف تو ر سياوطةت سينيدسق ثاتمدس ية دةد  ػ ةف تنظػسـ  لسة رس ست سيت 

سي توػػػػق سينيدسػػػػق  سيت ة ػػػػؿ اةينيػػػػد سث ناػػػػ   اػػػػ ر ةػػػػرؼ سي  ػػػػجت ل رلنػػػػق ندس  

سي يػػةز سةنتػػة    ل ػػذيؾ سي  ة ظػػق موػػ  سي ػػدمرست سي  وسػػق ل ػػلسرد سيدليػػق  ػػف 

 .(1ةسي  جت سه ناسق

 آلية عمل السياسة اليقدية 

ةت سينيدسػق    لمػق  ػف سة ػرس ست لسيتػدساسر  ػ  اػاسؿ سيػت  ـ تتمذ سياوط      

اةي رض سينيدم يوترمسر مو  سي تغسرست سثدتةةدسق يولةلؿ  ي  سهىدسؼ سي ة ػق 

يواسةاػػق سثدتةػػةدسق لسي فػػةظ موػػ  ساػػتيرسر سي اػػتلم سي ػػةـ يلأاػػ ةر  يػػ  تػػذىب 

تية سينيةئسػق  يػ  لت تد يموؽ تدساسر  تلسزنق ل تنةايق ل ت ة وق  تا        ةو

 ت يسؽ نىدسؼ سياسةاق سثدتةةدسق سي وسة. 

سي ػػػدسث مػػػف سياسةاػػػق سينيدسػػػػق سيف ةيػػػق س ػػػب نف ساػػػػتند  يػػػ  نظػػػرة لساػػػػ ق       

تت ػػػ ف تػػػل سر   ول ػػػةت يواػػػوطق سينيدسػػػق تتػػػسح ييػػػة  ي ػػػةه ل  ر ػػػق شػػػة وق  ػػػلؿ 

ؾ تشػػػغسؿ سثدتةػػػػةد  ليػػػػذيؾ  ػػػػف سيطاس ػػػػ  نف تيػػػػلـ سياػػػػوطةت سينيدسػػػػق ا  ػػػػع توػػػػ

سي  ول ػةت  ػػف  ة ػػق سييطةمػةت سثدتةػػةدسق    ػػة  اةشػػرة   ػة تف ػػؿ مػػةدة اةيناػػاق 
                                                 

1
( اؽّذ فش٠ذ ِظطفٝ، ع١ٙش ِؾّذ اٌغ١ذ ؽغٓ / اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٚاٌجعذ اٌذٌٚٝ ١ٌٍٛسٚا، (

  .39، ص 2111الاعىٕذس٠خ، ِؤعغخ شجبة اٌغبِعخ، 
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يويطةع سي ةي  لسي ةر   سيػذم تشػرؼ موسػو  نل  ػف مػجؿ سي شااػةت سهمػرم  

  ػػة ىػػل سي ػػةؿ  ػػ  ايسػػق سييطةمػػةت  لث شػػؾ نف سي  ر ػػق سيتة ػػق ا  ػػؿ سثدتةػػةد 

 ست سي نةاػػاق يػػد ع سثدتةػػةد سي  ػػسف تاػػةمد سياػػوطةت سينيدسػػق موػػ  ستمػػةذ سة ػػرس

 .(1ةن ل سهىدسؼ سي نشلدة

تطػػلرت  يػػةـ سياسةاػػق سينيدسػػق   سػػث  ػػةف سنظػػر  يسيػػة  ػػردسة يتاػػيسؿ م ػػؿ       

سيمزسنػػػق  ػػػ  م وسةتيػػػة سي ةيسػػػػق  لي ػػػف تغسػػػرت ىػػػذة سينظػػػػرة  لنةػػػاح سنظػػػر  يسيػػػػة 

   نةر  اتيؿ مف ايسق منةةر سياسةاةت سثدتةةدسق يو نىدس و لندلستو.

تيػػػدؼ سياسةاػػػق سينيدسػػػق  يػػػ  ت يسػػػؽ سثاػػػتيرسر سثدتةػػػةدم لتمفسػػػؼ  ػػػدة       

سيتيواػػػةت سثدتةػػػةدسق مػػػف طرسػػػؽ سةايػػػة  موػػػ   اػػػتلسةت سةنفػػػةؽ سي وػػػ  سيجز ػػػق 

يت يسؽ ن ار ددر  ف سيتشغسؿ لاردؿ سرتفةع    ف    سها ةر  لذيؾ  ػف مػجؿ 

  ػػـ سثئت ػػةف ل وفتػػو ا اػػب سيتػػدساسر سيتػػ  تتمػػذىة سياػػوطةت سينيدسػػق يوتػػرمسر  ػػ  

 طاس ق سيل ع سثدتةةدم سياةئد ةت مـ نل ر لد(.

تاػػػ   سياسةاػػػق سينيدسػػػق  يػػػ  ت يسػػػؽ  اػػػتلم  ياػػػلؿ  ػػػف سثاػػػتيرسر سينيػػػدم       

لسثدتةػػةدم  لذيػػؾ  ػػف مػػجؿ ت نػػب سي لس ػػؿ سي ػػشمرة  ػػ  دس ػػق سي  وػػق سيلطنسػػق 

لم سي ػةـ يلأاػ ةر.   ػة تيػدؼ دسموسةه لمةر سةه لسيت  تنشر مف سيتغسرست    سي ات

                                                 
1
طٕذٚق إٌمذ اٌعشثٝ، اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ فٝ اٌذٚي اٌعشث١خ، عٍغٍخ ثؾٛس ِٕٚبلشبد ؽٛي   ((

 .111-89، ص 25-24، أثٛ ظجٝ ، ص 1996آ٠بس،  9-4اٌعًّ، اٌعذد اٌضبٔٝ، ِٓ 
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نس ة  ي  تطلسر سي شااةت سي ةيسق لسي ةر سق  لسهالسؽ سيت  تت ة ؿ   ية ىذه 

 سي شااةت ا ة سمدـ تطلسر سثدتةةد سيلطن .

 لتاةىـ سياسةاق سينيدسق    ت يسؽ سيتلسزف سي طولب     سزسف سي د لمةت.      

   لمق  ت ة رة يوترمسر مو  الؽ ت  ؿ سدلست سياسةاق سينيدسق   س ية        

لس د ىػل اػلؽ سةدػرسض سينيػدم.   ػة نف م وسػةت سي ػص لسث تةػةص يوتػد يةت 

يػػػ  سييطػػػةع سي ةػػػر   تػػػتـ  ويػػػة  ػػػ   طػػػةر اواػػػوق لس ػػػدة  سينيدسػػػق سي تتةيسػػػق  ػػػف لس 

تت لف  ف مجث  ويةت     ق سثتةةؿ  سيؼ منػد ن ػد طر سيػة سيانػؾ سي ر ػزم 

ست لناػػػػػو ق ردةاسػػػػػق  ل ػػػػػ   نتةػػػػػفية سيانػػػػػلؾ سيت ةرسػػػػػق  اػػػػػوطق نيدسػػػػػق يػػػػػدسية ندل 

 لاطة   ةيسسف ييـ دلة س ت ةرسق    سيالؽ لست دد م ويـ سهاةا  اةيت ةرة    

سينيػػلد  ػػف مػػجؿ م وسػػةت سةدػػرسض لسةدتػػرسض  اسن ػػة سيػػؼ منػػد سيطػػرؼ س مػػر 

 .(1ةسي  ج  سي اتم رلف لسي اتيو لف سيطةيالف يويرلض

ل ف نة سق نمرم  رف سي  وسػةت سيتػ  تػتـ دسمػؿ ىػذس سياػلؽ ت تاػر   س يػة       

ف سمتوفػت  اػ سةتية   رنيػة تػشلؿ  ػ  سينيةسػق   ت ةناق  ف  سث سيطاس ق.  ي  لس 

 ي   نس لس د  ف سي يلد ىل ميد سييرض  ل  ؿ سيت ةدد  سيػة اػو ق لس ػدة ىػ  

سيفةئػػدة سياػػةئد  ػػ  سياػػلؽ سينيػػلد    ػػة سػػشمر  سيػػة  ششػػر لس ػػد ىػػل  تلاػػط اػػ ر 

 سينيدم  لينة ملدة ييذة سينيطق    سيفةؿ سيمةيث  ف ىذس سيا ث.
                                                 

)
1
) Alexander, William, E., and Others, The Adoption of Indirect 

Instruments of monetary Policy, IMF O ccasional Pape No. 126.IMF, 

Washington DC, JUNE 1995.  
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 الثايم المبحث

 السأثير المسبادل بين السياسة المالية ىالسياسة اليقدية

 سي مػةؿ  غطهة مو  سياسةاق سي ةيسػق  نيػة موػ  اػاسؿ سياسةاق سينيدسقت مؿ       

  ػػػدثت سي  ػػػز سي وػػػ  لسيػػػدسف سي ػػػةـ يو لسزنػػػق  سرتفػػػةع ناػػػ ةر سيفةئػػػدة موػػػ  تػػػرمسر

ة  ػ  غػؿ  سي ة ق  لاةي  س  رف تػرمسر سياسةاػق سي ةيسػق موػ  سينيدسػق سظيػر لس ػ ه

نسػػػػدم سيانػػػػلؾ سي  وسػػػػق  ػػػػ  ت لسػػػػؿ سي شػػػػرلمةت لسثاػػػػتم ةرست سيمةةػػػػق  ااػػػػاب 

 .ساتنفةد   ظـ اسليتية    ت لسؿ سي  ز سي و 

سي ةػػر    ػػف ن ػػؿ ت لسػػؿ م ػػز سي لسزنػػق  ػػغط سي  ل ػػق موػػ  سييطػػةع        

سي و  ستااب     زس ق سثدترسض سيمةص  لىل سي  لف سهاةاػ  يجاػتم ةر  ػ  

سي ر وػػق سي ياوػػق  ل ػػ  سي يةاػػؿ ستػػرمر اػػ ر سي  وػػق ا لس ػػؿ  مسػػرة  ػػف اسنيػػة نماػػة  

ل ػػػ  ظػػػػؿ سرتفػػػةع   ػػػدثت سيػػػػدسف  يػػػ   اػػػػتلسةتية  سيػػػدسف سي ػػػةـ لندس  سثدتةػػػػةد 

 ػػػف سي يػػػةت سي اػػػئليق مػػػف سياسةاػػػق  يػػػق ػػػؿ   لس ػػػؽاح يزس ػػػة نف تتنةػػػسي ةيسػػػق 

 سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق  ت  سُ يية نىدس ي ة.

 ةتاػػػةع  ػػػػج سياسةاػػػػتسف ندلست  ةيسػػػق تنػػػػةدض سهمػػػػرم سيػػػلض نر ػػػػةف  ػػػػج       

سياسةاتسف    و  ااسؿ سي مةؿ  تاةع لزسرة سي ةيسق اسةاق تلا سق   س ة سو ر سيانؾ 

يػػ  سياسةاػػق سيتيشػػفسق.  يػػذس سيتنػػةدض سمػػرج نتػػةئ  غسػػر  رغػػلب  سيػػػة سي ر ػػزم  

 لس  ؿ  ج سياسةاتسف غسر دةدرتسف مو  ت يسؽ نىدس ي ة.
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ان رض  ػ  ىػذس سي ا ػث سيتػرمسر سي تاػةدؿ اػسف  ػجه  ػف سياسةاػتسف سي ةيسػق       

ـ لسينيدسػػػق   ػػػع سي ػػػرض اةس ػػػةز ثاػػػترستس سق  دسرة سيػػػدسف سي ػػػةـ ارمتاةرىػػػة  ػػػف نىػػػ

سهدلست سيتػػػ  تلس ػػػو سثدتةػػػةد سي ةػػػرم  ػػػ  توػػػؾ سي ر وػػػق لتػػػشمر  ػػػ   ػػػؿ  ػػػف 

 سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق.   

 الأىل المطمب

 سأثير السياسة المالية عمم السياسة اليقدية

تت ػػػدد ةػػػلر تػػػرمسر سيتغسػػػرست  ػػػ  سياسةاػػػق سي ةيسػػػق موػػػ  سياسةاػػػق سينيدسػػػق        

 سث تشمر ترمسرسه  اةشرسه مو  ددرة سيانؾ سي ر زم    ت يسػؽ ىػدؼ سثاػتيرسر  ػ  

 سها ةر  يدؼ رئسا  يواسةاق سينيدسق.

ف ترتاط توؾ سهمةر سي ترتاق موػ  سياسةاػق سي ةيسػق اةي لسزنػق سي  ل سػق لس  ػ      

 اػػػرسز سي جدػػػق سي اةشػػػرة اػػػسف سياسةاػػػتسف سي ةيسػػػق لسينيدسػػػق  ػػػف مػػػجؿ دسػػػد سي لسزنػػػق 

سي  ل سػق  لسيػذم سشػسر  يػ  نف سيتغسػر  ػ  م ػز سي لسزنػق سي ة ػق ثاػد لنف سػػشدم 

لذيػؾ هغػرسض  (1ةاةي رلرة  ي  تغسر  ػ    ػـ سياػندست سي  ل سػق سيُ ػدرة يو ةئػد

ؿ   ذس  ػػةف ت يسػػؽ  زسػػد  ػػف سةن ػػاةط ت لسػػؿ سي  ػػز سي ػػةي     وػػ  اػػاسؿ سي مػػة

سي ػػةي  ساػػيـ  ػػ  سي ػػد  ػػف م ػػز سي لسزنػػق   ػػرف ىػػذس س نػػ  اةي ػػرلرة ترس ػػع ن ػػل 

ذس  ةنػت سي  ل ػق تػت  ف ااػػيليق  ػف سثمت ػةد موػػ     ػـ سيػدسف سي ػدر يو ةئػػد. لس 
                                                 

)
1
) John B. Taylor, “Monetary Policy Implications of Greater Fiscal 

Discipline” in “Budget Deficit and Debt: Issues and Options”, Federal 

Reserve Bankof Kansas City, 1995,p. 153.     
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ناػػلسؽ سثئت ػػةف  ػػج تل ػػد  ػػرلرة يوػػراط اػػسف   ػػـ سي  ػػز سي ػػةي  لموػػؽ سينيػػلد 

سػػر  ػػ  م ػػػز سي لسزنػػق س  ػػف ت لسوػػو  ػػػف مػػجؿ  ةػػدسر سياػػػندست لذيػػؾ هف سيتغ

 سي  ل سق.

لاةيناػػاق يو  ل ػػةت سيتػػ  ت ت ػػد اةهاػػةس موػػ  موػػؽ سينيػػلد يت لسػػؿ  ػػػز        

 اسر  ػف سينفيػةت سي  ل سػق  نل توػؾ سيتػ  ث تت تػع ااػيليق سيلةػلؿ  يػ  ناػلسؽ 

 اسػرة موػ  سي ػد  ػف  سثئت ةف   رف سي د  ف م ز سي لسزنػق سي ة ػق اػسشمر ادر ػق

موػػؽ سينيػػلد  لاةيتػػةي  س تػػد سهمػػر سةس ػػةا   يػػ  ت يسػػؽ سثاػػتيرسر  ػػ  سهاػػ ةر. 

ليذيؾ  رف سي د  ف م ز سي لسزنق سُ د ا مةاق مطػلة ناةاػسق ن ػل تمفػسض سين ػل 

سينيػػدم ل  ػػدؿ سيت ػػػمـ  ػػ  مدسػػد  ػػػف سيػػدلؿ سينة سػػق لسيػػػدلؿ سيتػػ  ت ػػر ا ر وػػػق 

 ؽ.سيت لؿ ن ل سدتةةدسةت سيال 

موػ  سيػرغـ  –لسُ د م ز سي لسزنػق سي ة ػق  ػف سي  ػددست سيرئساػسق يوت ػمـ       

 ػ  سه ػؿ سيطلسػؿ  لذيػؾ  ػف مػجؿ دنػةة رسػع  – ف  ػلف سيت ػمـ ظػةىرة نيدسػق 

 . (1ةسةةدسر

تظير س مةر سيت م سق ي  ز سي لسزنػق اشػ ؿ لس ػح  ػ   ةيػق مػدـ تطػلر       

ي ر زم اةثاتيجيسق   سث تشدم توػؾ سي لس ػؿ سهالسؽ سي ةيسق لمدـ ت تع سيانؾ س

 ي  سثمت ػةد موػ   –مجلة مو  مدـ تلس ر ليسق ذست  فة ة يت  سع سي رسئب  –
                                                 

(
1
)  World Economic Outlook, “The Decline of Inflation in Emerging 

Markets: Can It Be Maintained?”, International Monetary Fund, 

Chapter IV, May2001, pp. 130-131.    



 21 

موؽ سينيلد   ةدر ل سد يت لسؿ سي  ز سي ةي . لمو  نيسض ذيؾ  سشدم تطػلر 

سهالسؽ سي ةيسق لس  فة  سثاتيجيسق مو  سيانؾ سي ر زم  يػ  تػلس ر  ةػةدر غسػر 

 .(1ةم سق يت لسؿ سي  ز سي ةي ت 

 الثايم المطمب

 سأثير السياسة اليقدية عمم السياسة المالية

سػق اةاػػتمدسـ سياسةاػػق سينيدسػق لاػػةهمص ن ػػد ندلستيػػة ؾ سي ر ز ل سيانػػدػد تو ػػر       

دمـ تػتةدن يوت مـ  ليت ي  سا ةر سيفةئدة  سي ت موق    ا ر سيفةئدة  تيلـ ار ع

سي  وسق  ي ظؿ  نمفةض   دؿ ن ل سيلدسئع  ع  ت ػةه نةػ ةب سيفػلسئض  تيةم و

ررتفػػةع .  ت ػػت لطػػرة سيت ػػمـ   ػػجت سه ناسػػقسي ةيسػػق يتاػػتم ةر  ػػ  سيػػذىب لسي

 فز نةػ ةب سيفػلسئض  ػف سييطػةع سي ػةئوي موػ  سةسػدسع اػةيانلؾ سنا ةر سيفةئدة 

 لسػؿ م ػز سي لسزنػق  ت  ثتدمؿ سيانلؾ    نز ق اسليق تتلدؼ انة  موسيػة  ػ  ت

 .لىل  ة اسشدم ينتةئ  لمس ق

زسػةدة ناػ ةر   يػ امػجؼ  ػاح   ػةح سيت ػمـ  ر ع ا ر سيفةئدةيدؼ س لدد      

سي ةئد مو  سذلف سيمزسنق يترغسػب سيةػنةدسؽ سه ناسػق موػ  سةاػتم ةر  سيػة  ل ػذس 

 ػػةئزن سيػػدلثر  ػػع  ػػ ةف مػػرل يـ اػػذست ناػػ ةر سيةػػرؼ سيتػػ  تػػـ سيشػػرس  ايػػة  

                                                 

)
1
) Bilin, Neyapti, “Budget Deficit and Inflation: The Roles of Central 

Independence and Financial Market Development”, Contemporary 

Economic Policy, Vol. 21, No. 4, October2003, pp. 458-475    
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ةيتػػةي   زسػػةدة ناػػ ةر سي ةئػػد موػػ  سيلدسئػػع دػػد ت فػػز نةػػ ةب سيفػػلسئض سي ةيسػػق لا

 .(1ةمو  سةسدسع اةيانلؾ

ر ػػع اػػ ر  –تػػرمسر سياسةاػػق سينيدسػػق موػػ  سياسةاػػق سي ةيسػػق  ػػ  ىػػذة سي ةيػػق       

ست مػػػؿ  ػػػ  زسػػػةدة نماػػػة  سيػػػدسف سي ػػػةـ لسهمػػػر سي تتػػػةاع يػػػو زسػػػةدة م ػػػز  –سيفةئػػػدة 

سي لسزنػػق سي ة ػػق.  س ػػب موػػ  سياػػوطق سينيدسػػق نف ترسدػػب  اػػتلسةت ساػػ ةر سيفةئػػدة 

لنف تاي  تغسرست ىذه سها ةر   ف ىلس ش غسر لسا ق نااسةه ل ػلؿ  اػتلسةت 

يواػةت   ػدثت سيفةئػدة لاطسق  تيةاؿ سيتػلسزف  ػ  سهاػلسؽ  هف سي  ػةؿ سيلساػع يت

س  ف نف س دث تذاػذاةه  ػ  سثاػتيرسر سثدتةػةدم  لنف م وسػةت  تتةيسػق  ػف مػدـ 

 سيتلسزف ستليد منية  ةثت نس ةه  تلسيسق  ف سيت مـ سير لدم.

 ػػػػ   –تو ػػػػب  ر ػػػػةت رشلس سه ػػػػلسؿ ترمسرىػػػػة موػػػػ  دس ػػػػق سينيػػػػلد سي  وسػػػػق       

 ػػػف  يػػػق ل ػػػػذس موػػػ    ػػػػـ  –ج سثدتةػػػةدسةت سي  ةةػػػرة سي فتل ػػػػق موػػػ  سيمػػػػةر 

 اةدثت سياود  ع سيمةرج  لاةيتةي  سيترمسر مو  ل  سق  سزسف سي د لمةت. لموسو 

نةاح ا ر سيةرؼ ىد ةه لاسطةه يواسةاق سينيدسق  ػف ن ػؿ ت يسػؽ سثاػتيرسر  ػ  

دس ػػق سي  وػػق  ػػف  يػػق  لت يسػػؽ سيتػػلسزف  ػػ   سػػزسف سي ػػد لمةت لت اػػسف ل ػػ ستو 

                                                 

(
1
)David E. W. Laider, The demand for money. Theories and 

rd
 Edition, 

1985,p56. 
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ؾ اتػػػدمؿ سيانػػػؾ سي ر ػػػزم   ػػػة ار  ػػػو نل امف ػػػو  اػػػب   لذيػػػ(1ة ػػػف  يػػػق نمػػػرم

 سهىدسؼ سي رسد ت يسيية.

نف  رلنػػػػق ناػػػػ ةر سيةػػػػرؼ شػػػػرطةه  ػػػػرلرسةه  (1ةسػػػػرم ا ػػػػض سثدةػػػػةدسسف       

ي  ةي ػػق سثمػػتجثت  ػػ   ػػلسزسف سي ػػد لمةت .   نػػد ة ت يػػؽ سيدليػػق  ػػمجه  ةئ ػػةه 

سي  وسػػق  يةاػػؿ سي  ػػجت ىة ػػةه  ػػ   سزسنيػػة سنػػت  منػػو سرتفػػةع سيطوػػب موػػ  م وتيػػة 

سه ناسق ل ف مـ سرتفةع دس ق م وتية ل ة سنت  منو  ف سرتفةع    ت وفق  نت ةتية 

سي  وسػػػق ل ػػػف مػػػـ  ػػػ  ناػػػ ةرىة  يت ػػػ ؼ تا ػػػةه يػػػذيؾ دػػػدرتية موػػػ  سي نة اػػػق  ػػػ  

سهاػػػلسؽ سيدليسػػػق   تػػػنمفض ةػػػةدرستية لىػػػل  ػػػة سػػػشلؿ  ػػػ  سينيةسػػػق  يػػػ  تنػػػةدص 

 تدرس سةه. سيفةئض     سزسف سي د لمةت

 

 

                                                 

)
1
) Chari, V.V. and Johns Larry E. and Manualli, Rodolfo E.( 1995)The 

growth effects of monetary policy, Federal Research Bank of 

Minneapolis Quarterly Review, Vol. 19. No. 4.  
2
 ( ساعع فٝ رٌه ولاً ِٓ:(

 Stephen M. Gold feld and Lester V. Chandler, The  economics 

of money and Banking, Harper an Row, Publishers, New York, 

Cambridge 1981, P 67. 

 Carlo Cattarelli, limiting central bank credit to the 

governement,  

       theory and practice, Occasional paper, IMF, Washington, 

1993. 
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 الثالث المطمب

 عمم السياسسين المالية ىاليقدية إدارة الدين العام إسسراسيجية سأثير

تػػػشمر ساػػػترستس سق  دسرة سيػػػدسف سي ػػػةـ موػػػ  ندس  سياسةاػػػق سي ةيسػػػق   سػػػث نف       

سرتفػػةع ناػػاق سيػػدسف سي ػػةـ  يػػ  سينػػةت  سي  وػػ  سة  ػػةي  تػػرمسرسه اػػواسةه موػػ  سينشػػةط 

سثدتةػػػةدم   سػػػد ع سي  ل ػػػق  يػػػ  ر ػػػع سي ػػػرسئب يت لسوػػػو    ػػػة سػػػشدم  يػػػ  تزسسػػػد 

 زس  ػػق سي  ل ػػق يجاػػتم ةر سيمػػةص. سي ػػغلط ير ػػع   ػػدثت سيفةئػػدة سي يسيسػػق ل 

لمند ة تةؿ سي  ل ق  ي  ل ع ست ذر   و ت لسؿ سي  ز سي ةي   ستل ب موسية 

 ػػػ  توػػػؾ سي ةيػػػق ترشػػػسد سةنفػػػةؽ نل زسػػػةدة سةسػػػرست   ػػػ   ػػػسف  ػػػةف موػػػ  سياسةاػػػق 

ىبالسالم يسحىل  (1ةسي ةيسق نف ت ةرس دلرسه  ةمجه    ت يسؽ سثاتيرسر سثدتةػةدم

سة المالية إلم مسايرة السقمبات الاقسصادية الدىرياة ىلايس لمىاجهاة دىر السيا

 .سمك السقمبات

لتػػشمر ساػػترستس سق  دسرة سيػػدسف سي  ػػل   موػػ  ندس  سياسةاػػق سينيدسػػق   سػػث       

ت مػػؿ دسػػدسه موػػ  سثاػػتيجؿ سيف وػػ  يوانػػؾ سي ر ػػزم.   ػػة تػػشمر لاػػةئؿ  دسرة سيػػدسف 

رتفػػةع سيػػدسف سي ػػةـ  ناػػاق  ػػف سينػػةت  سي  وػػ  سي ػػةـ موػػ  ناػػ ةر سيفةئػػدة. لسػػشمر س

سة  ةي  اةياوب مو   ةدسدسق ل ةموسق سياسةاق سينيدسق  ذ سنطلم مو   مةطر 
                                                 

(
1
)  Bernard Laurens and Enrique G. de la  Piedra, “Coordination of 

Monetary and Fiscal Policies”, International Monetary Fund, Working 

Paper. No.25, March1998, pp. 13-15. 
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تت مػػؿ  ػػ  س تاػػةب ىػػذس سي  ػػز سيةػػفق سينيدسػػق. لىػػل  ػػة سُ ػػد ا مةاػػق  ششػػر موػػ  

ذس  ػػة تفةد ػػت  شػػ وق سيػػدسف ست مػػؿ سي ػػؿ سي جئػػـ   ػػ ؼ ندس  سياسةاػػق سي ةيسػػق  لس 

 ػرلرة   ػرس   ةػػجح  ػةي   لىػل سه ػػر سيػذم  ػف شػػرنو  ةػةر سي  ػز  ػػ   ػ  

سي لسزنق سي ة ق  ف مجؿ ت دد  ةةدر ت لسؿ ذيؾ سي  ػز   سػث سػتـ ت لسوػو  ػف 

مػجؿ سهاػػلسؽ سي ةيسػق مل ػػةه مػػف سثدتػرسض سي اةشػػر  ػػف سيانػؾ سي ر ػػزم لسيػػذم 

 .(1ةسن ـ منو لمةر ت م سق

و  سيطوب مو  سينيػلد  ػف مػجؿ مػدة طػرؽ  سػث تشمر  دسرة سيدسف سي ةـ م      

تػػشدم زسػػةدة سث تفػػةظ اػػةهلرسؽ سي ةيسػػق سي  ل سػػق  يػػ  ت يػػؽ نمػػر سيمػػرلة  لاةيتػػةي  

زسةدة سيطوب مو  سهرةدة سينيدسق سي يسيسػق   ػذيؾ تُ ػد سهلرسؽ سي ةيسػق سي  ل سػق 

موػػ  توػػؾ   ػػة سُمفػػض  ػػف سيطوػػب  (1ةسيتػػ  ساػػيؿ تاػػسسوية اػػدسجه يلأرةػػدة سينيدسػػق

ذس  ػػػػة ستاػػػػـ سيػػػػدسف سي  ػػػػل   ا ػػػػدـ سييةاوسػػػػق يجاػػػػتدس ق   يػػػػد تػػػػشدم  سهرةػػػػدة  لس 

 سيتلد ةت ا دلث ت مـ  ي  سنمفةض سيطوب مو  سينيلد.

 الجهة الميىط بها إدارة الدين العام

                                                 

)
1
) World Economic Outlook, “Public Debt in Emerging Markets: Is It 

Too High”, Chapter3, September 2003, p. 113.   

(
2

إٔشبء عٛق ٌلأٚساف اٌّب١ٌخ اٌؾى١ِٛخ وأداح  -( الاعزبر اٌذوزٛس / عبؽف ؽغٓ إٌمٍٝ، 

 .29 -24، ص 2116اٌذ٠ٓ اٌعبَ، اٌغضء الأٚي، الأعظ ٚاٌّفب١ُ٘، ثذْٚ ٔبشش ،  لإداسح
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سر ع سييدؼ سيرئسا   ف  نشة  سيانلؾ سي ر زسق  ي   درسض سي  ل ػق منػد       

سيانػػػلؾ سي ر زسػػػق  ػػػ  مدسػػػد  ػػػف دلؿ سي ػػػةيـ دلر سيل سػػػؿ   لدػػػد ي اػػػت (1ةسي ة ػػػق

سي ػةي  يو  ل ػق   سػث  ػنح سةطػةر سيتشػرس   سيُ ػنظـ ةدسرة سيػدسف سي ػةـ سياػوطق 

يومزسنػػق سي ة ػػق نل لزسرة سي ةيسػػق يجدتػػرسض نسةاػػق مػػف سي ل ػػق  اسن ػػة ن ػػف  موػػ  

رة  ي  ننو دد سيانؾ سي ر زم ةفق  اتشةر سي  ل ق لل سوية سي ةي   لت در سةشة

 ةراػػت سيانػػلؾ سي ر زسػػق ذيػػؾ سيػػدلر  ػػ  سي ة ػػ  نظػػرسه ي لنيػػة  شااػػةت  ت ػػددة 

 سيلظةئؼ  لت مؿ ىد ية اةهاةس     رلرة تل سر سيت لسؿ سيجزـ يو  ل ق.

لمو  سيرغـ   ة ن فةه ذيؾ سيترتسب سي شاا   ػف اػيليق  ػ  سيتناػسؽ اػسف      

ندم  ي  سيت ةرض اسف دلر سيانػؾ سي ر ػزم  ػ  سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق  ث ننو 

راػػػػػـ سياسةاػػػػػق سينيدسػػػػػق    مػػػػػؿ يواػػػػػوطق سينيدسػػػػػق لدلره  ل سػػػػػؿ ل اتشػػػػػةر  ػػػػػةي  

 .(1ةيو  ل ق

لتت ػػػدد سيلظػػػةئؼ سيتػػػ  سشدسيػػػة سيانػػػؾ سي ر ػػػزم منػػػد   ةراػػػتو يػػػدلره  انػػػؾ       

 يو  ل ػػق ل اتشػػةرىة سي ػػةي    سيػػلـ ات ةػػسؿ  سػػرسدست سيدليػػق لةػػرؼ  ػػة ساػػت ؽ

موسيػػػة  ػػػف سيتزس ػػػةت     ػػػجه مػػػف دسة ػػػو اةث تفػػػةظ اةهرةػػػدة سينيدسػػػق يوػػػلزسرست 

سي متوفػػػق لسي شااػػػةت سي ة ػػػق ل  سػػػع ن يػػػزة سيدليػػػق    ػػػة سيػػػلـ اتيػػػدسـ سييػػػرلض 

                                                 

)
1
) J. Lawrence Broz, “The Originsof Central Banking: Solutions to the 

Free-Rider Problem”, International Organization, spring1998, 52(2), p. 

239.  

)
2
) Bernard Laurens and Enrique G. de la Piedra, “Coordination of  

Monetary and Fiscal  Policies”, IMF, WP. No.25, March 1998, p21-22. 
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دةػسرة سه ػػؿ يودليػق   لستػػلي  سيانػؾ سي ر ػػزم  دسرة سيػدسف سي ػػةـ يودليػق لسةشػػرسؼ 

مند  ةدسرىة لتادسد  لسئػد ل لالنػةت مو  اسع سياندست سي  ل سق لنذلف سيمزسنق 

 مػػػؿ ىػػػذة سهلرسؽ سي  ل سػػػق. لس تػػػد م ػػػؿ سيانػػػؾ سي ر ػػػزم يو  ل ػػػق  يػػػ  سينشػػػةط 

سيمػػػػةر   لث سيتةػػػػر موػػػػ  سي  ػػػػةؿ سيػػػػدسمو    سػػػػث سيػػػػلـ اةث تفػػػػةظ اررةػػػػدة 

سي  ل ػػػػق  ػػػػف سي  ػػػػجت سه ناسػػػػق لسيػػػػذىب يػػػػد ع سيتزس ةتيػػػػة يػػػػدم سيػػػػدلؿ لسيانػػػػلؾ 

 ؿ  يلدية يدسية.سه ناسق لسيلـ ات ةس

لس تار سيانؾ سي ر زم سي اتشةر سي ػةي  يودليػق لسيُ نفػذ ياسةاػتية لسي رتاطػق       

 اةيت  ـ    سهل ةع سثدتةةدسق لسي ةيسق لسيردةاق مو  سيةرؼ.

 ي  نف  دسرة سيدسف سي ةـ  ف داؿ سيمزسنػق سي ة ػق نل ىسئػق  (1ةلنشةر سيا ض       

يت ػػةرض اػسف رغاػػق سي  ل ػػق  ػػ  مفػػض نماػػةر نمػرم  نفةػػوق تاػػيـ  ػػ  ت نػػب س

مد ػػق سيػػدسف لاػػسف نىػػدسؼ سياسةاػػق سينيدسػػق  لاػػلس   ػػةف سيانػػؾ سي ر ػػزم س ػػةرس 

دلر انؾ سي  ل ق نل ث سيلـ اذيؾ سيدلر   جاػد  ػف سيتناػسؽ اػسف  دسرة سياػوطةت 

 سي ةيسق يوتد يةت سينيدسق يو  ل ق  ف  يق  لسيانؾ سي ر زم  ف  يق نمرم. 

 

 

                                                 

)
1
) Stanley Fischer, “Modern Approaches to Central Banking”, NBER 

Working Paper Series, No. 5068, March1995,p. 4.  
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 الثالث حثبالم

 طبيعة السيسين بين السياسة المالية ىالسياسة اليقدية

 سعريف السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية 
سشػػسر  فيػػلـ سيتناػػسؽ اػػسف سياسةاػػتسف سي ةيسػػق لسينيدسػػق  يػػ  سيػػتفيـ سي شػػترؾ       

ؾ  ف داؿ سييةئ سف مو   دسرة سيػدسف سي ػةـ  لسياػوطتسف سي ةيسػق لسينيدسػق هىػدسؼ توػ

سياسةاةت لذيؾ  ػ   ػل  سيتػرمسر سي تاػةدؿ هدلستيػة سي متوفػق  لنف سيػلـ سييػةئ لف 

موػػ   دسرة سيػػدسف سي ػػةـ اتيػػدسـ رشسػػتيـ  ػػلؿ سيت ػػةيسؼ لسي مػػةطر سيتػػ  تػػتجزـ  ػػع 

سي تطواػػةت سيت لسوسػػق يو  ل ػػق ل  ػػـ سيػػدسف سي ػػةـ  لسي  ػػؿ موػػ  سيفةػػؿ اػػسف  دسرة 

راػػ ة   اػػدن سي اػػةئوق منػد ت يػػؽ سيتطػػلر سي ػػةي   سيػدسف لنىػػدسؼ سياسةاػػق سينيدسػق لس 

لتاةدؿ سي  ول ةت اسف سياوطةت سينيدسق لسي ةيسق  لسييةئ سف مو   دسرة سيدسف  ػلؿ 

 .(1ةس تسة ةت سي  ل ق سي ةيسق لسي اتياوسق  ف سياسليق

سيتناػػسؽ اػػسف سياسةاػػتسف سي ةيسػػق لسينيدسػػق موػػ  ننػػو س يسػػق  (1ةس ػػرؼ سيػػا ض      

مجييػػػة سيتفػػػةلض اػػػسف اػػػوطتسف تت تػػػع  ػػػؿو  ني ػػػة اةاػػػتيجيية مػػػف سيتػػػ  سػػػتـ  ػػػف 

لذيػؾ اغسػق ت يسػؽ ن  ػؿ سينتػةئ  سي ر ػلة  –سيانؾ سي ر ػزم لسي  ل ػق  –سهمرم 

  ف  وسي ة لموؽ سةطةر سي جئـ يتف سؿ ندس   وتة سياوطتسف.

                                                 

(
1
) The  Staffs  of  the  World  Bank  and  the  International  Monetary  

Fund,“Guidelines  for  Public  Debt Management”, op. cit., p. 363.  

(
2
) Pawel Marszalek, “Coordination of Monetary and Fiscal Policy”, 

The Poznan Universityof Economics, Volume3, Number2, 2003, p. 48. 
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نف سيتناػػػػسؽ اػػػػسف سياسةاػػػػتسف سي ةيسػػػػق لسينيدسػػػػق سنةػػػػرؼ  (1ةلسػػػػرم لمػػػػرلف      

   لنو  ي  سيتدساسر سيت  ت  ف نف سييرسرست سيت  ستـ ستمةذىة  ف داؿ ةةن   

سييػػرسر ار ػػدم سياسةاػػتسف ث سترتػػب موسيػػة لمػػةرسه غسػػر  اةشػػرة لغسػػر  ر ػػلة موػػ  

  سياسةاػق سهمػرم  لسش ػػد نف ن  ػؿ ةػػلر سيتناػسؽ موػػ  سةطػجؽ ىػػ  توػؾ سيتػػ

تنطلم مو  سشترسؾ ةةن   سييرسر ا ؿ  ف سياسةاتسف    ت دسد نىدس يـ  سه ر 

 سيذم سشدم  ي  ت ظسـ سينتةئ  سي  ييق  ف سياسةاتسف   ةه.

 أهمية السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية 
سيتغسػرست سي دسمػق  تر ع نى سػق سيتناػسؽ اػسف سياسةاػتسف سي ةيسػق لسينيدسػق  يػ       

رنت موػ  سييسة ػؿ سثدتةػةدسق ي  ظػـ سيػدلؿ سيةػنةمسق ل ػة سترتػب موسيػة سيتػ  طػ

 ػػػف مػػػدـ ساػػػتيرسر لظيػػػلر سي دسػػػد  ػػػف سثنتيػػػةدست سي ل يػػػق  يػػػ  ندس  سييطةمػػػةت 

سثدتةػػػةدسق سي متوفػػػق  ػػػ  سي ة ػػػ  سييرسػػػب لسيتػػػ  س تػػػدت  يػػػ  سينظػػػةـ سي ةػػػر   

سينيػػػد  يػػػ  سي طاػػػؽ  ػػػ  ىػػػذه سيػػػدلؿ  ػػػ  سيلدػػػت سي ة ػػػر  لاػػػذيؾ مػػػةدة  ػػػة سل ػػػو 

سيانلؾ     ةيق سي اةيغق    ت لسؿ نفيةت سييطةع سي ةـ مف طرسؽ سثدترسض  ػف 

سي يةز سي ةر       سيلدت سيذم سل و  سو سيولـ  يػ  سي  ل ػق منػد ة تو ػر  يػ  

  .(1ةت لسؿ نفيةتية  ف مجؿ سينظةـ سي رسا 

                                                 

(
1
) Iain Begg, “Running Economic and Monetary Union: The 

Challenges of Policy Co-ordination” in “Europe: Government and 

Money”, The Federal Trust for Education and Research, 2002, pp. 21-

22 . 

)
2
 (  Zijstra, Central Banking With the Benefit of Hindsight, the Per 

Jacobsson Foundation, 1976, p. 12. 
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ىة ػق ل ػع لنف ساتمدسـ سياسةاق سينيدسػق ي ػاط سي  ػرلض سينيػدم  ػرلرة       

ذيػػؾ  يػػ  غسػػر  ة سػػق يت يسػػؽ ىػػذس سيغػػرض سذ ثاػػد  ػػف ساػػتمدسـ سياسةاػػق سي ةيسػػق 

لاسةاةت سه لر لسها ةر لسيدمؿ طةي ة ننو سشترط يفةموسق سياسةاق سينيدسق  ػ  

تل سر سي لسرد سي ةيسق سيجز ػق يتاػتم ةرست مػف طرسػؽ سثدتػرسض نف س ػلف سه ػرسد 

 ةر سيفةئػػدة سي متوفػػق لدر ػػق  نة اػػق سثاػػتم ةر موػػ  ساػػت دسد يياػػلؿ  اػػتلسةت ساػػ

سيمػػػةص لىػػػل  ػػػة س تاػػػر    نػػػة  ػػػف سينة سػػػق سينظرسػػػق  يػػػط. لاػػػنفس سي نطػػػؽ  ػػػرف 

ساػػتمدسـ سياسةاػػق سي ةيسػػق ل ػػدىة يتشػػ سع سثاػػتم ةر سيمػػةص مػػف طرسػػؽ مفػػض 

سثنفػػةؽ سي  ػػل   نل سي ػػةـ س  ػػف نف سػػشدم م وسػػػةه  يػػ  سنمفػػةض ىػػذس سينػػلع  ػػػف 

ث  ف زسةدتو مةةق    سيػدلؿ سينة سػق سيتػ  تتػرمر سدتةػةدسةتية  مسػرسه سثاتم ةر اد

اةهل ػػةع سثدتةػػةدسق  ػػ  سيػػدلؿ سيةػػنةمسق لتيواػػةت م جئيػػة  ػػ  ساػػلسؽ سينيػػػد 

. لس نػػػػػػ  ذيػػػػػػؾ  ػػػػػػرلرة ساػػػػػػتمدسـ سهدلست سينيدسػػػػػػق سس ػػػػػػةه يتشػػػػػػ سع (1ةسي ةي سػػػػػػق 

 سثدتةةدم.سثاتم ةر سيمةص ل اط ا ر سيةرؼ لت يسؽ سثاتيرسر 

لتر ػع نى سػق سيتناػػسؽ اػسف سياسةاػػتسف سي ةيسػق لسينيدسػق  يػػ  تج ػ  سي شػػة ؿ       

سيت  مةدة  ة ت دث اسف سياوطةت سي ةيسق لسياوطةت سينيدسق ل ة سترتب مو  توػؾ 

سي شة ؿ  ف سنياة ةت لس طرساةت سدتةةدسق  ذس  ػة اػوؾ ر ػةؿ سياسةاػق سي ةيسػق 

. لس ن  (1ةينيدسق مو  ني  طرسؽ  مةيؼ نل  اتيؿطرسيةه لنةر ر ةؿ سياسةاق س

                                                 

(
1
) Guido Carli, Millbert, Why Banks are Unpopular? The Per 

Jacobsson, Foundation, 1981, pp. 14-26. 

)
2
(  Albert Adomakoh, Central Banking With the Benefit of Hindsight, 

the 1981 Per Jacobsson Lecture, P. 21. 
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ذيؾ نف  ة ترسد سياسةاق سي ةيسق  ػمجه انػة ه تيػلـ سياسةاػق سينيدسػق ايد ػو  لىػل  ػة 

سشػػػسر  يػػػ  نى سػػػق ت ة ػػػؿ سينػػػلمسف  ػػػف سياسةاػػػةت يت يسػػػؽ سهىػػػدسؼ سثدتةػػػةدسق 

سي ر ػػػله موػػػ  مسػػػر ل ػػػو. لس ػػػدث ذيػػػؾ ال ػػػلح  ػػػ  سيػػػدلؿ سيتػػػ  تت ةدػػػب  سيػػػة 

 ةت  مسرة. لتنتي   ؿ   ل ػق اسةاػق  مةيفػق ي ػة تنتي ػو سي  ل ػق سهمػرم   ل 

  ػػة سػػشدم  يػػ   ػػدلث نػػلع  ػػف سيتمػػاط لسث ػػطرساةت سثدتةػػةدسق لست مػػر تنفسػػذ 

 ارس   سيمطق سي ة ق ا  دثتية سي اتيد ق.

ث تاتطسع سياسةاق سينيدسق ا فردىػة تويػ  سيةػد ةت  ػ    ر تيػة  ػع نز ػق       

لسيتلد ةت سي اتياوسق. سذ ثاد  ف ت ة ف سياسةاق سي ةيسق   ية    ىػذه  سيت مـ

سه ػػلر طةي ػػة نف ليسػػةت سياػػلؽ سي ػػر يػػـ س ػػد  ػػف سي   ػػف سثمت ػػةد موسيػػة يػػد ع 

سثاػػػتم ةر سيمةاػػػت  يػػػ  نموػػػ  لتشػػػ سع دطػػػةع سهم ػػػةؿ.  ذ ستطوػػػب ت يسػػػؽ ذيػػػؾ 

ؿ سيةػػػنةمسق ساػػػتمدسـ ندلست  ػػػشمرة موػػػ   ةنػػػب سيطوػػػب سي وػػػ  مةةػػػق  ػػػ  سيػػػدل 

سي تيد ق. لث شئ مسر  ف سياسةاػق سي ةيسػق سةػوح يويسػةـ ايػذس سيػدلر.  ذ تاػتطسع 

سياسةاػػق سي ةيسػػق ساػػتس ةب سهرةػػدة سينيدسػػق سيتػػ  س  ػػز  ػػؿ  ػػف سييطػػةع سي ػػةئو  

لدطةع سهم ةؿ مف ساتم ةرىة. لذيؾ  ػف مػجؿ لاػسوق سيت لسػؿ اػةي  ز يو لسزنػق 

 ػػلف لاػػسوق سيت لسػػؿ اػػةي  ز  رنػػق ا سػػث تتػػلي  سي ة ػػق يودليػػق لستطوػػب ذيػػؾ نف ت

 .(1ةارمق  اط مرض لطوب سينيلد    نالسؽ سي ةؿ

 
                                                 

)
1
    ( Milutin Cirovic, the Anguish of Central Banking, the 1979, Per 

JACOBSSON Lecture, pp. 32-33. 
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 آلية السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية 
م وسػق سيتناػسؽ اػػسف سياسةاػتسف سي ةيسػػق لسينيدسػق تػػتـ  ػف مػػجؿ سيتر سػد موػػ        

نف  ػػج سينػػلمسف  ػػف سياسةاػػتسف يػػو نى ستػػو سييةػػلم  وػػسس ىنػػةؾ اسةاػػق مةنلسػػق 

لاسةاػق غسػػر مةنلسػق اػػؿ  جى ػة موػػ  در ػػق لس ػدة  ػػف سهى سػق لسيفةموسػػق لاػػدلف 

هـ  مو ػػة ننػػو اػػدلف سياسةاػػق سي ةيسػػق ث تاػػتطسع سياسةاػػق سينيدسػػق ن ف تف ػػؿ شػػسئةه ت ػػة

سياسةاق سينيدسق ث تاػتطسع سياسةاػق سي ةيسػق ت يسػؽ نىػدسؼ سثاػتيرسر سثدتةػةدم 

 .(1ة   سميةب سيمرلج  ف سز ةت سيت مـ نل سياطةيق لغسرىة

لرغـ سينظرة سي ت ة ئق هى سػق لدلر  ػج سينػلمسف  ػف سياسةاػةت  ػ  مػجج       

سر سثدتةػػػةدم ث سفتػػػرض سي اػػػةلسة سي طويػػػق  ػػػ  مػػػدد سثز ػػػةت لت يسػػػؽ سثاػػػتير 

سهدلست سي اػػتمد ق  ػػف  ػػؿ نػػلع  ػػف سياسةاػػةت  ليػػسس اةي ػػرلة ساػػتمدسـ  ة ػػق 

ندلست  ػػػؿ اسةاػػػق   س ػػػب تػػػرؾ ت دسػػػد ذيػػػؾ يظػػػرلؼ  ػػػؿ  ةيػػػو   تتفػػػةلت ناػػػب 

سي ػػػػػزج تا ػػػػػةه ينلمسػػػػػق سثدتةػػػػػةد  لسيفواػػػػػفق سثدتةػػػػػةدسق سي طايػػػػػق  لدر ػػػػػق سيتيػػػػػدـ 

لنلمسػػػق سهز ػػػةت سثدتةػػػةدسق سيتػػػ  س ػػػةن   نيػػػة سثدتةػػػةد سي  نػػػ   سثدتةػػػةدم 

اتطاسؽ سياسةاةت يومرلج  ف توػؾ سهز ػةت لدر ػق سنفتػةح سثدتةػةد موػ  سي ػةيـ 

سيمػػػةر   ل ر ػػػز  سزسنػػػو سي اػػػةا  لس تسةطةتػػػو سيدليسػػػق ل ػػػدم دػػػلة سي  وػػػق لدر ػػػق 

 داليية مةي سةه.

                                                 

)
1
) Alesina, A., Ardagna, S., Perotti, R., Schiantarelli, F. (2002), 

"Fiscal Policy, profits and investment" , American Economic Review, 

vol. 92, no. 3, (571-589).  
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س ػػق تػػرمر سثدتةػػةد سي  وػػ  ارز ػػق  فػػ   ةيػػق  ػػدلث سهز ػػق سثدتةػػةدسق نت      

مةر سق  رف ن  ؿ ندسة نيدسق س  ف ساتمدس ية يوت ة ؿ  ع سهز ق    ىذة سي ةيق 

ى  ا ر سيفةئدة اةمتاةره  نةااةه    سه ؿ سييةسر. لاذيؾ  جاػد  ػف سيو ػل   ػ  

نفس سيلدت  ي  سهدلست سي ةيسق سيت  ت ػلف لمةرىػة ن مػر ل ػل ةه لدػلة  ػ  سه ػؿ 

 سؿ  ل نةااق هغرسض سثاتيرسر سثدتةةدم.سيطل 

لنظػػرسه ة  ةنسػػق ت ة ػػؿ سياسةاػػق سينيدسػػق  ػػع سياسةاػػق سي ةيسػػق  يػػد سل ػػد  ػػف       

سيظػػػرلؼ  ػػػة ستطوػػػب سثاػػػت ةنق ا ة ػػػق ندلست  ػػػؿ اسةاػػػق موػػػ  دػػػدـ سي اػػػةلسة. نذ 

ةح مو  نف سياسةاق سينيدسق تشمر ان  (1ةتػَاػسػػف  ف سيدرساةت سثدتةةدسق سي متوفق 

سياػػسليق سينيدسػػػق سي تة ػػق يػػػدم سه ػػػرسد دلف نف ت ػػدث س ػػػة ق  اةشػػرة  يػػػ  سيػػػدمؿ 

سي  و  نل سيمرلة اسن ة سترتب مو  ساتمدسـ ندلست سياسةاق سي ةيسػق زسػةدة  ػؿ  ػف 

 سيدمؿ لسيمرلة دلف زسةدة سياسليق سي  وسق يدم سه رسد  اةشرة.

  سدتةػػةد  ػػة ت ػػلف سهدلست لموػػ  اػػاسؿ سي مػػةؿ  ػػ   ةيػػق ل ػػلد اطةيػػق  ػػ      

سي ةيسػػػق ن مػػػر  جئ ػػػق يوتطاسػػػؽ  سػػػث نف سمتاػػػةرست سيتشػػػغسؿ نل سيتلظسػػػؽ تتطوػػػب 

زسةدة سثنفةؽ سي  ل   لمفض نل  يغة  ا ض سي رسئب. لس  ؿ نمر سي  ػةمؼ 
                                                 

(
1

 ( ساعع ولاً ِٓ 

 Dow, Sheila C., and Earp E., Peter, Money Matters, Martin 

Robertson, London, 1982. 

 Laffer, Arthur B. and Miles, Mare A., International Economics In 

An Integrated World Scott, Foresman and Company, U.S.A., 1982. 

 Nelson H. Barlosa Filho, Effective Demand and Growth : An 

Models , Center For Economic Policy Analysis (Cepa) , Cepa 

Worbing Paper 2001, 05, Dec. 2001.  



 34 

مو  زسةدة سيدمؿ سي  و . ل ػ  نفػس سيلدػت  ػرف نيػص سينيػلد يػدم سه ػرسد سيػذسف 

ل سػػق لساػػتادسييـ سينيػػلد ارشػػاةه سينيػػلد طلسمسػػق س ػػلض دػػة لس اشػػرس  سياػػندست سي  

سثدتةةد منو مف طرسؽ زسةدة دملؿ سه رسد سيذسف ست ة ولف  ع سي  ل ق  اةشػرة 

نل اطرسيػػػق غسػػػر  اةشػػػرة. لىػػػل  ػػػة س نػػػ   ػػػ  سينيةسػػػق نف غةسػػػق  ػػػؿ  ػػػف سياسةاػػػق 

 مػؿ سينيدسق لسياسةاػق سي ةيسػق لس ػدة لنف سمتوػؼ طرسػؽ  ػؿ  ني ػة.  ذ سف ػؿ  ػ  

توػػؾ سيظػػػرلؼ سثاػػت ةنق نس ػػػة اػػػردلست سياسةاػػق سينيدسػػػق لنى يػػػة  ػػ  ىػػػذة سي ةيػػػق 

اػػ ر سيفةئػػدة سيػػذم سػػشدم مف ػػو  يػػ   ػػدلد   سنػػق  يػػ  زسػػةدة سثاػػتم ةر لسيػػدمؿ 

 لسي اةمدة مو  سيمرلج  ف نز ق سياطةيق.

ليػػػسس  ػػػف سي ػػػرلرم  ػػػ   مػػػؿ ىػػػذة سي ةيػػػق ساػػػتمدسـ ايسػػػق ندلست سياسةاػػػق       

طةي ة نف سهدلست سي ةيسق س  ػف نف تػشمر موػ  طوػب ر ػةؿ سهم ػةؿ موػ  سينيدسق 

سينيػػلد ل ػػف مػػـ موػػ    ػػدثت سثاػػتم ةر سس ػػةه . ل ػػ   ػػةثت نمػػرم س ػػلف  ػػف 

سي ررم سيو ل   ي  سهدلست سينيدسق  ة ػق  ػع سةاػت ةنق اػا ض سهدلست سي ةيسػق. 

دة سث رس سػق يػلأدلست  مةؿ ذيؾ ساتمدسـ سياوطةت سثدتةةدسق    سيلثسػةت سي ت ػ

سينيدسػػق سيتلاػػ سق يومػػرلج  ػػف  اػػةد سياػػتسنةت  ػػع سيو ػػل   يػػ  مفػػض سي ػػرسئب 

   ذ يػػػل م ػػػد انػػػؾ سث تسػػػةط  سيفسػػػدرسي  1521 – 1521لىػػػ  ندسة  ةيسػػػق مػػػةـ 
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سث رس    ي  ساتمدسـ اسةاق نيدسق  يسدة نل  ن  ةشسق ي ة  ػةف مفػض سي ػرسئب 

 .(1ةةد سث رس    ف نز تو سي شةر  يسو  ة سةه يمرلج سثدتة

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

                                                 

)
1
) Arthur M. Okun, Fiscal and Monetary Policy : An Eclectic 

Analysis, Op-Cit, p.94.  
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 الثايم الفصل

 أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم معالجة الس  م

نف ت يسؽ سثاتيرسر مو   اتلم سثدتةةد سي و   ف مجؿ تلظسػؼ  ػزس        

 ػػف سياسةاػػةت سي ةيسػػق لسينيدسػػق تتاػػـ اةيشػػفة سق ن ػػد نىػػـ نىػػدسؼ اسةاػػق سثدتةػػةد 

سي وػػ . لساػػةىـ ىػػذس سه ػػر  ػػ  تػػل سر اسئػػق سدتةػػةدسق تت سػػز ا  ػػدثت ن ػػل غسػػر 

يمةةػق. موػ  سيةػ سدسف ت م سق. ا ػة سف ػ   يػ   ػذب لت زسػز سثاػتم ةرست س

سي  و  لسه نا  مو   د الس  ا ة سدمـ تل سر  رص تلظسؼ لسثرتية  ا اتلم 

   سشق سي  ت ع.

س ب مو  سييةئ سف مو   دسرة سثدتةةد سي و  ت ظسـ سيتناسؽ اسف سي يةت       

سي  ل سق سي  نسق يوتر د  ف تل سد سييدؼ لسي  ؿ مو  ت يسيو اشفة سق  ف مػجؿ 

دلرم   وف  لسرت  ىذس  ف مجؿ ساتيدسؼ   دؿ يوت مـ   وف  يػدؼ  تلسةؿ

 اةشػػػػر توتػػػػؼ  ػػػػلؿ ىػػػػذس سييػػػػدؼ سياسةاػػػػةت سي ةيسػػػػق لسينيدسػػػػق  ػػػػف مػػػػجؿ اػػػػ   

سي  ل ق اتان   طةر ساتيدسؼ سيت ػمـ. ا سػث س ػلف مفػض م ػز سي لسزنػق  ػف 

 نىـ سهليلسةت يستلس ـ  ع ن ل سدتةةدم غسر ت م  .

يفةػػػؿ يػػػدلر سياسةاػػػتسف سي ةيسػػػق لسينيدسػػػق  ػػػ   لس يػػػق اػػػن رض  ػػػ  ىػػػذس س      

سيت مـ  ػ   ا ػث نلؿ  لتشػمسص سيت ػمـ  ػ  سي ةيػق سي ةػرسق ل  ةي تػو  ػ  

  ا ث مةن .
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 الأىل المبحث

 المالية ىاليقدية فم معالجة الس  م دىر السياسسين

 مفهىم الس  م:

مةه  غسػػر ننػػو سُ ػػد سيت ػػمـ سثدتةػػةدم  ػػف ن مػػر سي فػػةىسـ سثدتةػػةدسق شػػسل       

موػػ  سيػػرغـ  ػػف شػػسلع ساػػتمدس و  ث سل ػػد ستفػػةؽ اػػسف سثدتةػػةدسسف اشػػرف ت رسفػػو 

لسر ػػػع ذيػػػؾ  يػػػ  سنياػػػةـ سيػػػرنم  ػػػلؿ ت دسػػػد  فيػػػلـ سيت ػػػمـ سثدتةػػػةدم  يػػػذيؾ 

س  ف نف ن ار مف سيت مـ سثدتةةدم ارنو ا ىل سثرتفةع سي ات ر    سي اتلم 

 اػػػػت ر  ػػػ  سثاػػػ ةر  نف غةياسػػػق سياػػػػوع سي ػػػةـ يلأاػػػ ةرا لسي يةػػػلد اةثرتفػػػةع سي

لسيمد ةت نل  تلاط سثا ةر    سثدتةةد ت لف  رتف ق مػف   ػدثتية سياػةايق  

 ا ة  سية ت ةيسؼ منةةر سثنتةج.

موػػػ  ننػػػو ةنيػػػلد  مسػػػرة تطػػػةرد اػػػوع  (1ةل ػػػذيؾ س  ػػػف سينظػػػر  يػػػ  سيت ػػػمـ       

ا  ن  نف   دؿ ن ل  تلاط سيدمؿ سينيدم ن ار  ف   دؿ ن ػل  تلاػط  (1ةدوسوق(

                                                 

(
1

( ٠مبط اٌزؼخُ ثبٌٕغجخ اٌّئ٠ٛخ ٌٍض٠بدح اٌؾبطٍخ فٝ اٌّغزٜٛ اٌعبَ ٌلأععبس فٝ فزشح ص١ِٕخ 

سٔخ ٌّذٔخ ص١ِٕخ عبثمخ )عذح ِع١ٕخ، عٕخ عبدح عّب وبٔذ ع١ٍٗ فٝ ِذح عبثمخ، فبْ وبٔذ اٌّمب

عٕٛاد( ٠ؤخز ِعذي إٌّٛ اٌّشوت اٌغٕٜٛ ٌٍّغزٜٛ اٌعبَ وّم١بط ٌٛر١شح اٌزؼخُ، ٠ٚؾغت 

 ِعذي اٌزؼخُ اٌغٕٜٛ ثّغّٛعخ ِٓ اٌّؤششاد:

 / اٌشلُ اٌم١بعٝ اٌعبَ لأععبس اٌغٍّخ.1

 / الأسلبَ اٌم١بع١خ ٌلاعز١شاداد ٚاٌظبدساد.2

 اٌّؾٍٝ الاعّبٌٝ./ اٌّخفغ اٌؼّٕٝ ٌٍٕبرظ 3

/ اٌشلُ اٌم١بعٝ لأععبس اٌّغزٍٙه ) ٚ٘ٛ عجبسح عٓ عٍخ ِشعؾخ ِٓ اٌغٍع ٚاٌخذِبد 4

  ٚؽغت الأ١ّ٘خ إٌغج١خ ٌٙزٖ اٌغٍع ٚاٌخذِبد.
2
( د/ ٔج١ً اٌشٚثٝ، ٔظش٠خ اٌزؼخُ، اٌطجعخ اٌضب١ٔخ، ِؤعغخ اٌضمبفخ اٌغبِع١خ، الاعىٕذس٠خ، (

 .23، ص1984
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سةنتةج   نل ا اةرة نمرم نف   دؿ سيتغسر    سيطوب سي وػ  ة نفػةؽ ساػتيج     

سنفػػةؽ ساػػتم ةرم( نموػػ   ػػف   ػػدؿ سيتغسػػر  ػػ  سي ػػرض سي وػػ  ةسةنتػػةج سي  وػػ    

تلاػػػط  ػػػ  سه ػػػػؿ سثاػػػتسرسدست   سي مػػػزلف سياػػػو  ( يػػػذيؾ ترتفػػػػع سثاػػػ ةر اةي 

سييةػػػسر ةسيفتػػػرة سيتػػػ  س ػػػلف  سيػػػة   ػػػـ سةنتػػػةج مةاتػػػةه نل شػػػاو مةاػػػت( ل ػػػ  ذيػػػؾ 

ل يػػةت نظػػر  متوفػػق ا  ػػية  ػػةي  لسهمػػر نيػػدم لس  ػػف سيت اسػػر مػػف سيت ػػمـ 

ا ةيػػق سةرتفػػةع سي اػػت ر  ػػ  سهاػػ ةر اشػػ ؿ مػػةـ  ستا ػػو  نمفػػةض سييػػلة سيشػػرسئسق 

دـ سيتلسزف سثدتةةدم    ناػلسؽ سياػوع يل دة سينيد  لسيت  تن  س ا ةثت  ف م

لسيمػػػػد ةت لملس ػػػػؿ سةنتػػػػةج  ةسمػػػػتجؿ سيتػػػػلسزف اػػػػسف سيتػػػػد يةت سينيدسػػػػق لسيتػػػػد يةت 

 .(1ةسي سنسق( 

لسفاػػر سيت ػػمـ موػػ  ننػػو نػػلع  ػػف سي ػػرساق غسػػر سي  ونػػق لسيتػػ  تفػػرض         

ة اش ؿ غسر  اةشر مو  سي  سع ة رساق غسر  اةشػرة(  لترمسرىػة س ػلف ن مػر شػد

مو  سيفيرس  لذلم سيدمؿ سي  دلد  نو موػ  سهغنسػة   لىػذس سػشدم اطاس ػق سي ػةؿ 

 ػػع سيلدػػت  يػػ  زسػػةدة سيف ػػلة اػػسف طايػػةت سي  ت ػػع لتر ػػؿ سييػػلة سيشػػرسئسق يورلستػػب 

لسه ػػػػػػلر   ػػػػػػة سػػػػػػشدم  يػػػػػػ  مػػػػػػدـ سثاػػػػػػتيرسر سثدتةػػػػػػةدم لسة ت ػػػػػػةم  ل تػػػػػػ  

 .(1ةسياسةا 

                                                 

)
1
) Gug Deblle and others : inflation Targeting as Afarme work for - 

Monetary Policy , 1MF , Washington Dc, 1998 PP 6-8 .  

)
2
) Eser Tutar : Inflation Targeting in developing countries and its 

Applicability to the Turkish Economy,p25 =  
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 الأسعار )الس  م( أهم الآثار السم سسركها سغيرات ارسفاع
   س مػػػػر موػػػػ   مػػػػةدة تلزسػػػػع سيػػػػدمؿل  سػػػػث سرتفػػػػةع سهاػػػػ ةر سػػػػشدم  يػػػػ

 سنمفةض سه ر سي يسي  هة ةب سيدملؿ سيمةاتق.

  س مػػر موػػ  سيػػدسفل  ف سرتفػػةع سهاػػ ةر تػػشدم  يػػ   ػػ ؼ سييػػلة سيشػػرسئسق

 يونيلد لسي اتفسد ىنة ىل سي دسف مو   اةب سيدسئف.

  سػػػزسف سيػػد لمةتل  ف سرتفػػػةع سهاػػػ ةر  س مػػر موػػػ  سي اػػػةب سي ػػةرم  ػػػ 

سشدم  ي  سنمفةض سيطوب موػ  سي نػت  سي  وػ  لاةيتػةي  سنمفػةض   ػـ 

سيةػػػػةدرست لزسػػػػةدة   ػػػػـ سثاػػػػتسرسدست   ػػػػة سػػػػن  س اةػػػػلرة م ػػػػز  ػػػػ  

 .(1ةسي اةب سي ةرم  ف  سزسف سي د لمةت

  س مر مو   مػةدة تلزسػع سيمػرلةل  ذ نف سةػ ةب ملسئػد  يػلؽ سيت وػؾ  ػف

سي اػػتم رسف  ػػ  سي يػػةرست لسياػػندست لغسرىػػة  اػػس لنلف  ػػ  ل ػػع ن  ػػؿ 

  ػػة س ييلنػػػو  ػػػف نراػػةح لملسئػػػد  اسػػػرة نتس ػػػق ثرتفػػةع سهاػػػ ةر ل ػػػف مػػػـ 

 .(1ةسرتفةع دسـ   تو ةتيـ   ة سزسد  ف دملييـ سينيدسق

 

 
                                                                                                                    

http://scholarlib.vt.edultheses/available/etd.080/2002110233/unrestrict

ed/thesis.pdf 20/03/2005:  
1
د/ سِضٜ صوٝ، ِشىٍخ اٌزؼخُ فٝ ِظش اعجبثٙب ٚٔزبئغٙب ِع ثشٔبِظ ِمزشػ ٌّىبفؾخ  ((

 .555اٌغلاء، ِشعع عبثك ص 

(
2
) Frederic's – Mish kin : From Monetary Targeting to inflation 

Lesson From the industrialized Countries P: 53.   
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 الأىل المطمب

 دىر السياسة المالية فم معالجة الس  م

 ػػػ  نف سياسةاػػػق سي ةيسػػػق ىػػػ  ندسة يوتػػػرمسر  ػػػ  تتفػػػؽ   سػػػع سي ػػػدسرس سثدتةػػػةدسق 

سينشةط سثدتةةدم اغسق ت يسؽ سهىدسؼ سثدتةةدسق لسث ت ةمسق لسياسةاسق سيت  

تاػػػ    يػػػ  ت يسييػػػة  ا  نػػػ  نف سياسةاػػػق سي ةيسػػػق ناػػػولب نل ارنػػػة   م ػػػؿ  ػػػةي  

تتا يػػػػة سيدليػػػػق مػػػػف طرسػػػػؽ ساػػػػتمدسـ سةسػػػػرسدست لسينفيػػػػةت سي ة ػػػػق     ػػػػة ق  يػػػػ  

ض سي ة ػػق يت يسػػؽ نىػػدسؼ   سنػػق  ػػ   يػػد تية سينيػػلض اةثدتةػػةد سيػػلطن  سييػػرل 

شػػػةمق سثاػػػتيرسر سثدتةػػػةدم لت يسػػػؽ سي دسيػػػق سث ت ةمسػػػق  لد ػػع م وػػػق سيتن سػػػق لس 

تة ق سيفرص سي ت ة ئق ي ة ق سي ػلسطنسف اةيتيرسػب اػسف طايػةت سي  ت ػع لسيتيوسػؿ  لس 

 .(1ة ف سيتفةلت اسف سه رسد    تلزسع سيدملؿ لسيمرلست

ت تةز سيدلؿ سينة سق ا دـ ل لد نظةـ سدتةةدم لس ح سي  ةيـ  ذ ن د نظةـ       

موسط س  ع اسف مةةئص سينظةـ سيرنا ةي   ي   ةنػب ا ػض مةػةئص سينظػةـ 

سةشػػترس      ػػة ت ت ػػد ىػػذة سيػػدلؿ موػػ  سي اػػةمدست سي ةيسػػق  ػػف سيمػػةرج لت تػػةز 

سؿ سي دم يتاتيجؾ  ع  نتشةر  ذيؾ ارنمفةض سةاتم ةر سةنتة    لسرتفةع سي 

. لتت سػػز سدتةػػةدسةت ىػػذه سيػػدلؿ ا ػػ ؼ نل مػػدـ (1ةسياطةيػػق لسيت ػػمـ..... سيػػص

                                                 

)
1
) Afonso, A., and R. M. Sousa, «The macroeconomic effects of fiscal 

policy», ECB Working Paper No. 991, January 2009, p 12. 

)
2
) The World Bank, Global Development finance, Financing the 

poorest countries, 2002, p32.  
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 رلنػػػق  يةزىػػػة سةنتػػػة   لمػػػدـ ددرتػػػو موػػػ  تشػػػغسؿ  لسردىػػػة سةنتة سػػػق سي ةطوػػػق 

لاةيتػػةي   ػػرف ىػػذة سياوػػدسف تفتيػػر  يػػ   يػػةز  نتػػة   دػػلم ست تػػع اةي فةسػػق لسي رلنػػق 

سيتلاع    سيطوب سينيدم اػسن  س ت ػم ةه    ػة نف سثاػتيجؾ   ة سيت   نف 

 .(1ةاسرتفع مو   اةب سنمفةض سةدمةر ا  ـ ماةت سيدمؿ سينيدم

  ػػة ت ػػةن  سدتةػػةدسةت ىػػذة سيػػدلؿ  ػػف   ػػدثت  اسػػرة  ػػ  م ػػز  لسزنتيػػة       

سي ة ق لس لد ىذس سي  ز  ي   ػ ؼ ي ػلسرد سي ةيسػق سي ػرساسق نتس ػق اػسطرة  ةيػق 

يػ  ن ػل سةنفػةؽ سي اػ رم سير   لد ل مرة سةمفة ست لسيتيرب سي ػرسا   ػف  يػق لس 

لمدـ ترشسد سةنفةؽ سي ةـ  ف  يق نمرم   ي   ةنػب  ػ ؼ سيطةدػةت سي ػرساسق 

لزسةدة نماة  سيدسلف   ة  تـ سيت لسؿ اةي  ز سيػذم س تاػر سي ةػدر سهاةاػ   ػ  

  ةلؿ سةرتفةع سي ةـ ا اتلم سها ةرةسيت مـ(.

تاػػػتمدـ سدلست سياسةاػػػػق سي ةيسػػػػق ي  ةي ػػػػق ل ػػػػلد   ػػػػلة  ن  ةشػػػػسق نل   ػػػػلة       

ت م سق  ػ  سةدتةػةد  نل  ػة س  ػف نف سطوػؽ موسػو  ػةثت  مػتجؿ سيتػلسزف  ػ  

سةدتةػػػػةد. ف ىػػػػذس س  ػػػػف مػػػػجج سيف ػػػػلة سيت ػػػػم سق  ػػػػف مػػػػجؿ ندلست سياسةاػػػػق 

 ل(1ةسي ةيسق   ة سو 

                                                 

)
1
) The World Bank, Global development finance, Harnessing 

cyclincal gains for development, 2004, p24.  

)
2
) Abdul Wahid, A.A. (1993). The role of fiscal policy in achieving 

economic development, normal distribution of entry, social 

development and control inflation(in Arabic). Cairo: Dar Arabic 

Renaissance (Al-Nahdah),p 25.  
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ةرم لزسػةدة سةنفػةؽ سثاػتم ةرم  ػف / دسةـ سي  ل ػق اتمفػسض   ػـ سةنفػةؽ سي ػ1

   ةي  سةنفةؽ سي ػةـ    ػة سػشدم  يػ  تمفػسض   ػـ سثاػتيجؾ لاةيتػةي   ػدلث 

 سنمفةض    سيطوب سي و    ة س ةي  سيزسةدة     اتلم سها ةر.

/ دسةـ سي  ل ق ازسةدة   دثت سي رسئب   ة سشدم  ي  سنمفةض دمػلؿ سه ػرسد 1

مػػةة تطاسػػؽ سي ػػرسئب سيتةػػةمدسق ل رسمػػةة سيطايػػةت ةسي ػػرسئب سي اةشػػرة   ػػع  رس

سيفيسػػػرة ل  ػػػدلدم سيػػػدمؿ( لاةيتػػػةي  سنمفػػػةض سيطوػػػب سي وػػػ  لمػػػجج سيزسػػػةدة  ػػػ  

  اتلم سها ةر.

/ دسةـ سي  ل ق اةي  ع اسف سهدستسف   ةه  ف مجؿ تمفسض   ـ سةنفةؽ سي ػةـ 3

دؼ  ػف سياسةاػق لزسةدة   دثت سي رسئب سي اةشرة    نفس سيلدت ا ة س يػؽ سييػ

 سي ةيسق.           
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 الثايم المطمب

 دىر السياسة اليقدية فم معالجة الس  م

اػرف سياسةاػق سينيدسػق ىػ  ماػةرة مػف توػؾ سياػرس    (1ة  ة ااؽ لنف نل  نة      

نل سة ػػرس ست سيتػػ  تنتي يػػة سياػػوطةت سينيدسػػق يتنظػػسـ سينيػػد  ػػ  سي  ت ػػع لةػػلثه 

  لاتغسػػر   سػػق سينيػػلد (1ةيلأىػػدسؼ سي رغلاػػق  نذ سيػػلـ ايػػذس سة ػػرس  سيانػػؾ سي ر ػػزم

ناػػ ةر   ػػ  سي  ت ػػع زسػػةدة لنيةػػةنةه سػػتـ سيتػػرمسر موػػ    ػػـ سثئت ػػةف  ػػف مػػجؿ

ندلست سياسةاػػػق  -سيفةئػػدة لناػػػ ةر سيةػػػرؼ مػػػف طرسػػؽ ساػػػتمدسـ ندلستػػػو سيتيوسدسػػػق 

 يوترمسر مو  سثاتم ةر لاةيتةي  مو  سينشةط سثدتةةدم    سي  ت ع. -سينيدسق 

س تيد نة ةب سي دراق سينيدسق ارف يواسةاق سينيدسق نمرسه   ةثه موػ   متوػؼ       

ظػػر م ػػة  ذس  ةنػػت ىػػذه سياسةاػػق  ن  ةشػػسق نل سهنشػػطق سثدتةػػةدسق  اةػػرؼ سين

  ل اب سمتيةدىـ دسئ ةه نف تدمؿ سيدليق    سينشػةط سثدتةػةدم مػف (3ةت م سق

طرسؽ سياسةاق سي ةيسق يت يسؽ سثاتمدسـ سي ة ؿ ي نةةر سةنتةج ل ػف مػـ ت يسػؽ 

ن ػة موػ  سي  ػس  ػرف ىػذس سيتػدمؿ دػد سػشدم  يػ   سيتلسزف سثدتةػةدم يػف ست يػؽ لس 

سػػػػؽ سةمػػػػتجؿ  لييػػػػذس ت تػػػػؿ سياسةاػػػػق سينيدسػػػػق سي رتاػػػػق سهليػػػػ   ػػػػ  سياسةاػػػػق ت  

                                                 
1
  .14،  13( أٔظش ٘زا اٌجؾش ، ص (

2
اعزٙذاف اٌزؼخُ، عٍغٍخ ؽٍمبد ٔمبش١خ، اٌعذد اٌغبثع ، اٌّعٙذ اٌّظشفٝ اٌّظشٜ،  (  (

 .، ِغزخشط ِٓ اٌّٛلع الإٌىزش2ٝٔٚص 

www.ebi.gov.eg 
3
(  اؽّذ اٌغٕذٚس، " ؽٛي اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚاعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ فٝ ِظش"، و١ٍخ (

، 2111، ِب٠ٛ 11أٚساق ثؾض١خ ، اٌعذد الالزظبد ٚاٌعٍَٛ اٌغ١بع١خ ، لغُ الالزظبد، عٍغٍخ 

 .8ص



 44 

سثدتةػػػةدسق  موػػػ  سمتاػػػةر نف سيتغسػػػرست سيتػػػ  تةػػػسب سهنشػػػطق سثدتةػػػةدسق تا ػػػةه 

يوتغسػػػرست سيتػػػ  ت ػػػدث  ػػػ    سػػػق سينيػػػلد ن مػػػرسه تػػػرمسرسه لن مػػػر  ةموسػػػق  ػػػف سيتػػػرمسرست 

 .(1ة ةـ(سينة  ق مف سياسةاق سي ةيسق ة اسةاق سةنفةؽ سي

نل ػػح سينيػػدسلف نف سيتغسػػر  ػػ  سي  ػػرلض سينيػػدم  يػػو لمػػةر لساػػ ق سينطػػةؽ       

موػػػ  سيطوػػػب سي وػػػ  ل ػػػف مػػػـ سينػػػةت  سي  وػػػ  سة  ػػػةي  لسهاػػػ ةر  لىػػػذه س مػػػةر 

تمتوؼ    سي دم سييةسر منيػة  ػ  سي ػدم سيطلسػؿ   سػث س ػةرس مػرض سينيػلد 

ي ػةـ يلأاػ ةر  يػط   ػة  ػ     سي دم سيطلسؿ لمره اةفق مةةػق موػ  سي اػتلم س

سي ةيق سي جاس سق  غسػر ننػو  ػ  سي ػدم سييةػسر ت ػةرس سينيػلد لمػرسه  اةشػرسه لىة ػةه 

 ل(1ةمو  سةنفةؽ سي و  ل ف مـ مو  سيدمؿ سينيدم لذيؾ مو  سين ل سيتةي 

 ف زسةدة سي  رلض سينيدم  ف  ةنب سياوطةت سينيدسق سشدم  يػ   الحالة الأىلم:

ينيدسق يدم سه رسد لسي شرلمةت  لؽ سي اتلم سي رغلب  سػو    ػة زسةدة سهرةدة س

سشدم  ي  سرتفةع سةنفةؽ مند ىشث  سه رسد لاةيتةي  ت لف ىنةؾ زسةدة  ػ  سيطوػب 

سي و  سشدم  ي  زسةدة    سةنتةج لسيتشػغسؿ  ىػذس  ذس  ػةف سثدتةػةد دلف  اػتلم 

ة سي رغلاػق. ن ػة  ذس  ػةف سيتشغسؿ سي ة ؿ   ة سشدم  ي   دلث زسػةدة  ػ  سهرةػد

                                                 

)
1
) Kenneth Rogoff, “The Optimal Degree of Commitment to an 

Intermediate Monetary Target”, The Quarterly Journalof Economics, 

Vol. 100, No.4, November1985, pp. 1169-1189  

(
2

س اٌغ١بعطخ اٌّب١ٌطخ ٚإٌمذ٠طخ عٍطٝ أ٘طُ ( ِظططفٝ عجطذاٌشفٚف عجذاٌؾ١ّطذ ٘بشطُ، " ل١طبط آصطب

( ٚارغب٘برٙططب 96/1997 – 1974اٌّزغ١ططشاد اٌى١ٍططخ فططٝ الالزظططبد اٌّظططشٜ خططلاي اٌفزططشح )

اٌّغزمج١ٍخ"، سعبٌخ دوزٛساٖ غ١طش ِٕشطٛسح، عبِعطخ لٕطبح اٌغط٠ٛظ، و١ٍطخ اٌزغطبسح ثبلإعطّبع١ٍ١خ، 

 .157، ص 2111لغُ الالزظبد، 
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سثدتةةد     ةيق سيتشغسؿ سي ة ؿ نل سي يػةز سةنتػة   مػدسـ سي رلنػق  ػرف سهمػر 

سن  س مو  سها ةر سيتػ  ترتفػع  نم نف م وسػق سيت ػدسؿ اػسف سهرةػدة سي رغلاػق 

 لسي يسيسق تتـ    ىذة سي ةيق مف طرسؽ سها ةر.  

منػػد تمفػػسض سي  ػػرلض سينيػػدم مػػف طرسػػؽ سيانػػؾ سي ر ػػزم  ػػف  ة الثاييااة:الحالاا

مػػجؿ دسة ػػو ااسػػع سهلرسؽ سي  ل سػػق  ػػ  سياػػلؽ سي فتل ػػق ىػػذس سػػشدم  يػػ  تيوسػػؿ 

  سػػق سينيػػلد منػػد سي  يػػلر ل ػػف مػػـ سػػنمفض سةنفػػةؽ موػػ  سياػػوع لسيمػػد ةت   ػػة 

    سد ع سيدمؿ سينيدم  ي   اتلم ندن   ا  ن  نف سي  يلر مند ة سلس و نيةةه 

اػػسليتو  رنػػػو سيوػػؿ  ػػػف  نفةدػػو  يػػػ  نف سػػػنمفض سيػػدمؿ سينيػػػدم  يػػ  سينيطػػػق  سػػػث 

 تات ةد سينااق سهةوسق اسنو لاسف سي  رلض سينيدم  رة نمرم.

لموسو  رف سيف رة سيرئساسق يونظرسق سينيدسق سي  ةةرة تت مػؿ  ػ  نف سيتغسػرست       

سةدتةػػةدسق لتػػشدم  يػػ   سي   نػػق  ػػ    سػػق سينيػػلد  س  ػػف نف ت ػػةي  سةمػػتجثت

 .(1ةسثاتيرسر سثدتةةدم

ت تار سياسةاق سينيدسق لاسوق  اةشرة يتدمؿ سيدليق  ػ  سينشػةط سثدتةػةدم        

لذيؾ  ف مجؿ سيتمطسط يية ةسياسةاق سينيدسق(   ف طرؼ سيانؾ سي ر زم ايػدؼ 

سػػق  ػػف نىػػـ  دسرة سينيػػلد لسثئت ػػةف يوػػت  ـ  ػػ  سياػػسليق    ػػة ت تاػػر سياسةاػػق سينيد

سهدلست سيتػػػػػ  ت و يػػػػػة سياػػػػػوطق سينيدسػػػػػق  ػػػػػ  تل سػػػػػو سةةػػػػػج ةت سثدتةػػػػػةدسق  

                                                 
1
ِشعع ٌٕمذ٠خ ٚاعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ فٝ ِظش"، اؽّذ اٌغٕذٚس، " ؽٛي اٌغ١بعخ ا( (

 .11، صعبثك
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لتةػػػػػ سح سهل ػػػػػةع سثدتةػػػػػةدسق  لسيتػػػػػ  ت سػػػػػزت ا ػػػػػ ؼ سين ػػػػػل سثدتةػػػػػةدم  

 .(1ةلسثمتجثت سيدسموسق لسيمةر سق   ف اسنية سثمتجؿ     سزسف سي د لمةت

 ػػػف طػػػرؼ سياػػػوطةت سينيدسػػػق    ػػػة سف سمتسػػػةر سهدلست لسيلاػػػةئؿ سي نةاػػػاق       

س تاػػر مة ػػػؿ  يػػـ يت يسػػػؽ نىػػػدس ية  لسي ت  ػػلرة  ػػػلؿ ت يسػػػؽ سيتػػلسزف  ػػػ   سػػػزسف 

سي ػػد لمةت  لت تاػػر اسةاػػق اػػ ر سيةػػرؼ  لسيػػت  ـ  ػػ  سي توػػق سينيدسػػق  ل  ػػدؿ 

 مػػةدة سيمةػػػـ  ػػػف سهاػػةيسب لسهدلست سي اةشػػػرة سيتػػػ  تاػػتمد ية سياػػػوطق سينيدسػػػق 

يل ػػػػع سثدتةػػػػةدم سياػػػػةئد  ػػػػ  توػػػػؾ سيفتػػػػرة ا ػػػػسف يت يسػػػػؽ ىػػػػد ية   ػػػػع سهمػػػػذ س

 سثمتاةر.

   

 

 

 

 

 

                                                 
1
( ع١ٙش ِؾّٛد ِعزٛق، " إٌظش٠بد ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ" ، اٌذاس اٌّظش٠خ اٌٍجٕب١ٔخ، اٌطجعخ (

  .123، 1989الأٌٚٝ ، 
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 الثايم حثبالم

 سش يص الس  م فم الحالة المصرية ىمعالجسه

ندت سثرتفةمةت سي تلسيسق     اتلسةت سها ةر سي  وسػق ل ػة ةػة اية  ػف       

تػػدىلر  ػػ  سييػػػلة سيشػػرسئسق يو  وػػق سيلطنسػػػق  يػػ  تػػدىلر  اسػػػر  ػػ   اػػتلم   سشػػػق 

نمفةض   دثت سين ل سثدتةةدم  نتس ق  (1ةسه رسد لتفةدـ سي شة ؿ سثدتةةدسق لس 

ل سػػزسف سي ػػد لمةت لسمت ػػةد سياػػوطةت  (1ةتزسسػػد سي  ػػز  ػػ  سي لسزنػػق سي ة ػػق يودليػػق 

سي  ل سػػق موػػ  ت لسػػؿ سي  ػػز سياػػنلم  ػػ  سي لسزنػػق سي ة ػػق  ػػف  ةػػةدر ت ػػم سق 
                                                 

     (
1
ؽ١طش عطغً ِعطذي إٌّطٛ  2117ٌعطبَ  2111رأسعؼ ِعطذي إٌّطٛ الالزظطبدٜ ِطٓ عطبَ (

% ، ِٚعذي ّٔٛ إعّبٌٝ إٌطبرظ اٌّؾٍطٝ 4.2   2115% ٚرمذ٠شٜ فٝ عبَ 2.2  - 2114ٌعبَ 

%. ِٚعذي ّٔٛ إعّطبٌٝ إٌطبرظ اٌّؾٍطٝ اٌؾم١مطٝ اٌّزٛلطع 3.3وبْ  2116اٌؾم١مٝ اٌّزٛلع ٌعبَ 

 %. 4.2٘ٛ  2117ٌعبَ 
2
% ناػػاق 5.4  ان ػل 1113-1112سي لسزنػػق سي ة ػق يودليػػق يو ػةـ سي ػػةيي    ػ ر سي  ػػزدػد ( (

لدػػدر سي  ػػز  .1112-1111% مػػجؿ سي ػػةـ سي ػػةيي 11.1سي  وػػي   يةاػػؿ ن ػػل   يػػ  سينػػةت 
  وسةر  نسػو 315.12ان ل  1113-1112سي وي ا شرلع سي لسزنق سي ة ق يودليق يو ةـ سي ةيي 

 وسػةر  نسػو   111ان ػل   1111/1112ي  ػز  ػي  لسزنػق سي ػةـ تتلدع اوػلغ س ل ةنت سي  ل ق
 وسػػػةر  نسػػػو   وػػػي ا ػػػة  135%  ػػػف سينػػػةت  سي  وػػػي سة  ػػػةيي   يةرنػػػق ان ػػػل 4.5ا ػػػة س ػػػةدؿ 

دػػػدر    ػػػةيي سةسػػػرسدست سي ة ػػػق يو ػػػةـ  .1111/1111% مػػػجؿ سي ػػػةـ سي ػػػةيي 11.11س ػػػةدؿ 
 وسػػػػةر  نسػػػػو  سػػػػرسدست  133 وسػػػػةر  نسػػػػو  ستػػػػلزع موػػػػ   225.3 ن ػػػػل 1113-1112سي ػػػػةيي 

سرتف ػػػػػت  . وسػػػػػةر  نسػػػػػو  ػػػػػنح 1.1 وسػػػػػةر  نسػػػػػو  سػػػػػرسدست غسػػػػػر  ػػػػػرساسق  ل 131 ػػػػػرساسق  ل
. 1111/1112 وسػةر  نسػو ي ػةـ  415 وسةر  نسو ادثه  ػف  531.3سي ةرل ةت سي ة ق  ي  

 وسػةر  151.1 ػة وسف  ل وسةر  نسػو ن ػلر لت لس ػةت يو 114.3لتلزمت سي ةرلمةت مو  
 112.3 وسػػػةر  نسػػػو دس ػػق سيػػػدمـ لسي ػػنح لسي زسسػػػة سة ت ةمسػػػق  ل 112.1 نسػػو  لسئػػػد سيػػدسف  ل

ترسوسػػلف  نسػػو مػػجؿ سي ػػةـ سي ػػةيي  3.1لاوػػغ سينػػةت  سي  وػػي سة  ػػةيي   وسػػةر  نسػػو ساػػتم ةرست.
1112-1113. 
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غسر  يسيسق مف طرسؽ سيتلاع      ـ سثدترسض سي  ل    ف سيانؾ سي ر ػزم  

    ػة (1ةلسيػذم سػتـ تغطسػق  ػز   اسػر  نػو  ػف مػجؿ سةةػدسرست سينيدسػق سي دسػدة 

  سق سينيلد    سثدتةةد سي ةرم لن لىة ا  ػدثت اػنلسق تفػلؽ اةىـ    زسةدة 

  دثت سين ل سيانلسق يونةت  سي  وػ  سة  ػةي  سي يسيػ   لندم  يػ  سرتفػةع ناػاق 

 سينيد سي تدسلؿ مةرج سي يةز سي ةر    ي     ةي  سياسليق سي  وسق.

                                                 
1
سينيػػلد تشػػيد تةػػةمدهس ث ستنةاػػب  ػػع ل يهػػة ياسةنػػةت سيانػػؾ سي ر ػػزن سي ةػػرن   ػػرف طاةمػػق (  (

ندس    دثت سين ل سثدتةةدن  نل تد يةت سينيد سه ناي ي ةر  نل زسةدة  ي سيرةػسد سيػذىاي 
 وسػػةر  نسػػو  ةػػرن   14 لةػػؿ   ػػـ سينيػػد سي طاػػلع  يػػ   1111 فػػي مػػةـ   اةيانػػؾ سي ر ػػزن
   ث نف 1111مػةـ  وسػةرس  ػي  12 وسةر  نسو  لسنمفض  ي   31 ي   1111لسرتفع  ي مةـ 

لمو      وسةر  نسو 12لةؿ  ي  نمو  سي  دثت  ين ل  1113  ـ سينيد سي طالع  ي مةـ 
تزسسػدهس  ػي   ػدثت طاةمػق سينيػلد  ػف داػؿ سيانػؾ  1111 ة سادل نف سه لر اتشيد مجؿ مػةـ 

 ل ػػػؽ اسةنػػػةت سينشػػػرة سثدتةػػػةدسق يوانػػػؾ سي ر ػػػزن سي ةػػػرن مػػػف اػػػات ار   سي ر ػػػزن سي ةػػػرن.
 وسػةر  نسػو  اسن ػة  ةنػت  11.1ين ػل  1111  دفز   ـ سينيد سي طالع  يػط  ػي سليسػل 1111

 يػ    ػة اػسف  وسػةرن  نسػو 1111سلنسػل(  - ر  دثت طاةمق سينيلد سيشيرسق مجؿ سيفتػرة ةسنػةس
 مشػػػرة  وسػػػةرست  لا ػػػة س ػػػةدؿ  ػػػي سي تلاػػػط سيشػػػيرن مػػػجؿ سيفتػػػرة ن ػػػل م اػػػق  وسػػػةرست  نسػػػو.

 1111 يػػط تيػػؿ م ػػة ت ػػت طاةمتػػو  ػػف نيػػلد  ػػي مػػةـ  1111ق مػػجؿ سليسػػل  ػػةينيلد سي طالمػػ
  ػة ق    وسةر  نسو  يػط. ليػذيؾ نج ػظ ساػت رسر سرتفػةع   ػدثت سيت ػمـ 1.4اةي ة ؿ ان ل 

لسي جدػق غسػر سي فيل ػق لسيتػي ت تػةج  يػ   زسػد   ي  نااةب نمرم تةة ب م وسق طاع سينيػلد.
رن  نف سةداػػةؿ موػػ  طاةمػػق سينيػػلد  سيةاوػػو ندس  اػػواي  ػف سةس ػػةح  ػػف سيانػػؾ سي ر ػػزن سي ةػػ

%  1.1يجدتةػػػةد سي ةػػػرن   نيػػػة موػػػ  اػػػاسؿ سي مػػػةؿ ترس ػػػع   ػػػدثت سين ػػػل يت ػػػلف ا ػػػدلد 
لس تسةطي سينيد سه ناي سشيد  ةيق  ف سيماةت لسيترس ع  ي ا ض سيشيلر  لنف   لنو سيػرئسس 

لسزسػد موػ  ذيػؾ ساػت رسر سي  ل ػق   راسػقث س ت د مو   لسرد ذستسق  ةرسق  اػؿ لدسئػع يػدلؿ م
سي ةػػرسق  ػػي سثدتػػرسض سي  وػػي لسيمػػةر ي  لىػػل  ػػة  ػػةف سػػدملىة يوترسػػث  ػػي طاةمػػق سينيػػلد  

 لامةةق ىذه سي  دثت سي ةيسق  سيتي ت  س   ؼ ندس  سثدتةةد سي ةرن.
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 ةػػػػػرسق ندت سياسةاػػػػػق سي ةيسػػػػػق سيتلاػػػػػ سق ة سيتػػػػػ  سنتي تيػػػػػة سي  ل ػػػػػةت سي      

 ف تواسق يو طةيب سيفئلسق لغسرىة...(  يػ  زسػةدة  1111سنةسر  11سي ت ةداق ا د  

  ػػـ سةنفػػةؽ سي  ػػل   لسرتفػػةع   ػػدثت سثاػػتيجؾ سينيػػةئ  سي وػػ   ةسثاػػتيجؾ 

سينيػػةئ  سي ػػةـ لسثاػػتيجؾ سينيػػةئ  سيمػػةص(  اةة ػػة ق  يػػ  سيػػدلر سيػػذم  ةراػػتو 

س وسػػق  ػػ  انسػػةف سثدتةػػةد سيػػلطن   ػػ   ػػدلث سي لس ػػؿ سيمةر سػػق لسةمػػتجثت سيي

 سرتفةمةت  تلسيسق     اتلسةت سها ةر سي  وسق.

اػػنتنةلؿ  ػػ  ىػػذس سي ا ػػث  ػػف سيدرساػػق تشػػمسص سيت ػػمـ  ػػ  سثدتةػػةدم       

سي ةرسق  ف ل يت  سينظر سينيدسق لسييس وسق   ع سيا ث     دم ن ةح سيتناػسؽ 

ؼ سيتػػػدىلر  ػػػ  ندس  سثدتةػػػةد سي ةػػػرم اػػػسف سياسةاػػػتسف سي ةيسػػػق لسينيدسػػػق  ػػػ  لدػػػ

 لت يسؽ سثاتيرسر     اتلسةت سها ةر سي  وسق.
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 الأىل المطمب

  مصر ال الاقسصاد سش يص الس  م فم

لن لىػػػة ا  ػػػدثت اػػػنلسق تفػػػلؽ  (1ةت ػػػد سيزسػػػةدة  ػػػ    سػػػق سينيػػػلد سي تدسليػػػق       

  دثت سين ل سيانلسق يونةت  سي  و  سة  ةي  سي يسي   ف نىـ سةمتجثت سيت  

اةى ت    تغذسق سي غلط سيت م سق    سثدتةػةد سي ةػرم لندت  يػ   ػدلث 

سرتفةمةت  تلسيسق     اتلسةت سهاػ ةر سي  وسػق.  ث نف  ػدلث توػؾ سثرتفةمػةت 

 يػ  سةمػتجثت سيدسموسػق  ػ  ىس ػؿ سياػسليق سي  وسػق   سػث ث سر ع اةػفق  وسػق 

اةى ت سيزسةدة      ـ سةنفةؽ سي  ل   لسثاػتيجؾ سينيػةئ  سي وػ   اةة ػة ق 

 (1ة يػػػ     لمػػػق سةمػػػتجثت سيمةر سػػػق سينة  ػػػق مػػػف سيزسػػػةدة  ػػػ  دس ػػػق سيػػػلسردست

                                                 

(  (
1

اٌّؾ١ٍطخ  ٠ّضطً عطشع إٌمطٛد و١ّطخ إٌمطٛد اٌّزذاٌٚطخ داخطً الالزظطبد اٌّؾٍطٝ، أٚ اٌغط١ٌٛخ

ٚرطٕعىظ و١ّطخ  .اٌّزبؽخ فٝ اٌغٛق ثبلإػبفخ إٌٝ اٌؾغبثبد اٌغبس٠خ فٝ اٌجٕطٛن ٚاٌٛدائطع لأعطً

إٌمططٛد اٌّٛعططٛدح ٚاٌّزذاٌٚططخ فططٝ الالزظططبد عٍططٝ ِعططذي اٌزؼططخُ، فعٕططذِب رىططْٛ ٘ططزٖ اٌى١ّططخ 

ِٕخفؼخ ٠عٕٝ رٌه أْ اٌطٍت عٍٝ اٌغٍع ٚاٌخذِبد ٠زشاعع، ٚثبٌزبٌٝ رٕخفغ الأعطعبس، ٠ٚمطً 

ِعطذي اٌزؼطخُ. ٚإْ وطبْ أخفطبع و١ّطخ إٌمطٛد اٌّعشٚػطخ ِطٓ عٙطخ أخطشٜ ٠عىطظ أخفطبع 

اٌزطذفمبد اٌشأعططّب١ٌخ داخطً اٌذٌٚططخ، ٚرشاعطع ٔغططجخ الالزطشاع ِططٓ اٌجٕطٛن، ٚ٘ططٛ ِطب ٠ططؤصش عٍططٝ 

 ِعذلاد إٌّٛ الالزظبدٜ
 وسػػػػػلف دلثر  اسن ػػػػػة اوػػػػػغ  11.111اوػػػػػغ ن ػػػػػل  1111  ػػػػػـ سيةػػػػػةدرست سي ةػػػػػرسق  ػػػػػي  ((1

اوػػػػغ  1111 وسػػػػلف دلثر  ل 14331اوػػػغ  1113  ل ػػػػي 1111سػػػلف دلثر   ػػػػي  و 12331
سيػػلسردست سي ةػػػرسق   ل   وسػػلف دلثر 31131ان ػػل  1111 وسػػلف دلثر  ل ػػةف  ػػي  15335
 وسلف دلثر  ل ي  31435اوغت  1111 وسلف دلثر  ل ي  32.411اوغت  1111 ي مةـ 
 وسػػػػػلف دلثر  ل ةنػػػػػػت  25412اوغػػػػػت  1111 وسػػػػػلف دلثر  ل ػػػػػػي  22115اوغػػػػػت  1113

 . سنظر تيرسر لزسرة سيت ةرة لسيةنةمق.1111 وسلف دلثر  ي  21111
http://www.tpegypt.gov.eg/Statistics/egypt_sector.pdf. 
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سييس وسػػق نتس ػػق لسةمػػتجثت  (1ةلسيزسػػةدة  ػػ    ػػـ سي دسلنسػػق سيمةر سػػق لسيدسموسػػق 

سمػػتجؿ مجدػػق سين ػػل اػػسف دطةمػػةت سثدتةػػةد سييػػل   لستاػػةع دس ػػق   ػػلة سي ػػلسرد 

سي  وسق دلرسه ىة ةه    تغذسق سي غلط سيت م سق لد ع  اتلسةت سها ةر سي  وسق 

 ن ل سثرتفةع.

لةػؼ ةػػندلؽ سينيػػد سيػدلي  سيت ػػمـ ارنػػو ظػػةىرة نيدسػق نة  ػػق مػػف   ػػرسط       

ق  ػػ  مػػرض سينيػػلد لسيػػذم سػػشدم اػػدلره  يػػ  زسػػةدة   ػػـ سيطوػػب سياػػوطةت سينيدسػػ

سي و  مو  سياوع لسيمد ةت اةػلرة تفػلؽ سي يػدرة سيف وسػق يو ػرض سي يسيػ  يواػوع 

لسيمػػػد ةت  ػػػ  سثدتةػػػةد سيػػػلطن     ػػػة سترتػػػب موسػػػو  ػػػدلث  ػػػةئض طوػػػب سػػػد ع 

  لانظػػرة  ػػ  سيت ػػمـ سي ػػةدث  ػػ  (1ةا اػػتلسةت سهاػػ ةر سي  وسػػق ن ػػل سثرتفػػةع

سثدتةػػةد سي ةػػرم ن ػػد نف تشمسةػػو غسػػر  تلس ػػؽ  ػػع سيتشػػمسص سياػػةاؽ  سػػث 

                                                 
1
ثّمطذاس  2115/2116اسرفع ؽغُ اٌذ٠ٓ اٌخبسعٝ ثىبفخ آعبٌطٗ ٌّظطش ثٕٙب٠طخ اٌعطبَ اٌّطبٌٝ ( (

١ٍِطبس دٚلاس  ١ٍِ48.1طبس دٚلاس ِمبسٔطخ ِطع  55.8 % ١ٌظً إٌط١ٍِ16ٝبس دٚلاس ثّعذي  7.7

ثبٌٕغجخ لأعجبء خذِخ اٌذ٠ٓ اٌخطبسعٝ )ِزٛعطؾ ٚؽ٠ٛطً ، 2114/2115ٚفٝ ٔٙب٠خ اٌعبَ اٌّبٌٝ 

 ذاسرفعطٚ، ١ٍِ2115/2116طبس دٚلاس خطلاي اٌفزطشح اٌعطبَ اٌّطبٌٝ  5.2الأعً( فمذ ثٍغطذ ٔؾطٛ 

% فططٝ ٔٙب٠ططخ ١ٔٛ٠ططٛ 17.6ٌزجٍطط   ٔغططجخ سططط١ذ اٌططذ٠ٓ اٌخططبسعٝ إٌططٝ إٌططبرظ اٌّؾٍططٝ الإعّططبٌٝ

 2.619اسرفططع إعّططبٌٝ اٌططذ٠ٓ اٌعططبَ اٌّؾٍططٝ إٌططٝ ، 2115ٚ% فططٝ ١ٔٛ٠طط14.8ِٛمبثططً  ،2116

% عٍططٝ 4% ِغططزؾك عٍططٝ اٌؾىِٛططخ، 87.3ِٕٚططٗ  ،2116رش١ٍ٠ططْٛ ع١ٕططٗ فططٝ ٔٙب٠ططخ ١ٔٛ٠ططٛ 

سطط١ذ اٌطذ٠ٓ اٌّؾٍطٝ ، ٚوطبْ % عٍٝ ثٕه الاعطزضّبس اٌمطِٛٝ 8.7ا١ٌٙئبد اٌعبِخ الالزظبد٠خ ٚ

ثض٠ططبدح لططذس٘ب  ،2116رش١ٍ٠ططْٛ ع١ٕططٗ ثٕٙب٠طخ ١ٔٛ٠ططٛ  2.285اٌّغطزؾك عٍططٝ اٌؾىِٛططخ ثٍط  ٔؾططٛ 

طططبفٝ سططط١ذ ِذ١ٔٛ٠ططخ ، ٚاسرعططف  ١ٍِ2115/2116ططبس ع١ٕططٗ خططلاي اٌعططبَ اٌّططبٌٝ  414.3

١ٍِطبس ع١ٕطٗ، ف١ّطب ثٍغطذ  ١ٍِ92.3بس ع١ٕطٗ ثبسرفطبب ثٍط   113.7ا١ٌٙئبد اٌعبِخ الالزظبد٠خ ثٍ  

١ٍِططبس ع١ٕططٗ )رّضططً ١ٍِ3.4ططبس ع١ٕططٗ، ثبٔخفططبع  231.2الاعططزضّبس اٌمططِٛٝ ٔؾططٛ ِذ١ٔٛ٠ططخ ثٕططه 

طبفٝ ِذ١ٔٛ٠خ ثٕه الاعزضّبس اٌمِٛٝ ِطشٚؽب ِٕطٗ اٌّذ١ٔٛ٠طخ اٌج١ٕ١طخ ٌٍجٕطه ِطع ا١ٌٙئطبد اٌعبِطخ 

 .(الالزظبد٠خ ٚاعزضّبساد اٌجٕه فٝ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌؾى١ِٛخ)عٕذاد ٚأرْٚ

http://www.cbe.org.eg/ar/EconomicResearch/Publications/Pages/Mont

hlyStatisticaclBulletin.aspx 
)

2
)  http://www.imf.org/ar/news/search?type=news+article.  

http://www.imf.org/ar/news/search?type=news+article
http://www.imf.org/ar/news/search?type=news+article
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نف سيت مـ    سثدتةػةد سي ةػرم ث سر ػع  يػ  سةمػتجثت سييةئ ػق  ػ   لسنػب 

سياسةاػػق سينيدسػػق   اػػب  اػػؿ تاػػةندىة سمػػتجثت ىس وسػػق نة  ػػق مػػف سيتموػػؼ  ػػ  

سد سثمت ةد مو  سيلسردست لتفةدـ سي دسلنسق سيمةر سق انسةف سثدتةةد سيلطن   لتزس

لسرتفػػػةع دس ػػػق سيف ػػػلة  ػػػ  سي ػػػلسرد سي  وسػػػق  اةة ػػػة ق  يػػػ  مػػػدد  ػػػف سةمػػػتجثت 

سهمػػػػػرم سيتػػػػػ  تر ػػػػػع  يػػػػػ  طاس ػػػػػق سيتغسػػػػػرست سيتػػػػػ  تتػػػػػزس ف  ػػػػػع م وسػػػػػق سيتن سػػػػػق 

 سثدتةةدسق لسث ت ةمسق     رس وية سهلي . 

 لمصر  من ىجهة يظر اليقديينسش يص الس  م فم الاقسصاد ا 

س ت ػػد سينيػػدسلف  ػػ  تشمسةػػيـ يظػػةىرة سيت ػػمـ  ػػ  سدتةػػةد  تموػػؼ  مػػؿ       

 لػػ(1ةسثدتةةد سي ةرم  ي  مدد  ف سي ششرست  ف نى ية

  ػػرسط سياػػوطةت سينيدسػػق  ػػ  مػػرض سينيػػلد   سػػث سرتفػػع مػػرض سينيػػلد   ػػة       

اػػػاؽ لنف نل ػػػ نة. نتس ػػػق تفػػػةدـ سي  ػػػز سياػػػنلم  ػػػ  سي لسزنػػػق سي ة ػػػق  لسمت ػػػةد 

سياوطةت سي  ل سػق موػ  ت لسػؿ م ػز سي لسزنػق  ػف مػجؿ سثدتػرسض  ػف سي يػةز 

ب نيػػدم موػػ  سي ةػػر     سػػث سػػشدم سة ػػرسط  ػػ  سي ػػرض سينيػػدم  يػػ  موػػؽ طوػػ

سياوع لسيمد ةت تفلؽ سي يػدرة سةنتة سػق يجدتةػةد سيػلطن     ػة ساػةىـ  ػ  موػؽ 

  ةئض طوب سد ع ا اتلسةت سها ةر سي  وسق ن ل سثرتفةع.

                                                 
1
عٍٝ وفبءح إداسح  ( اؽّذ عجذاٌؾ١ٍُ عجذاٌفزبػ ع٠ٛظ، " اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ ٚأصش٘ب(

اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ : دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ِمبسٔخ ِع إشبسح خبطخ ٌؾبٌخ ِظش" ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، 

 .98 -95، ص2113مب٘شح و١ٍخ الالزظبد ٚاٌعٍَٛ اٌغ١بع١خ، عبِعخ اٌ
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سر ز سينيدسلف  ػ  تشمسةػيـ يظػةىرة سيت ػمـ موػ  سيتشػلىةت  ػ  ىس ػؿ        

م لسيت دسػػد سةدسرم سهاػػ ةر سي  وسػػق  نتس ػػق تػػدمؿ سيدليػػق  ػػ  سينشػػةط سثدتةػػةد

هاػػ ةر سياػػوع لسيمػػد ةت   سػػث سمت ػػدت سي  ل ػػق سي ةػػرسق اسةاػػق دمػػـ سياػػوع 

سيغذسئسػػق لسي شػػتيةت سينفطسػػق لسيمػػد ةت سهاةاػػسق    ػػة تانػػت سي  ل ػػق سي ةػػرسق 

 اسةاق تلا سق      ةثت سيتلظسؼ لسه لر    ة زسد  ف   ـ سيتزس ةتية.

تيرسر  ػػػ   اػػػتلسةت سهاػػػ ةر سي  وسػػػق  ػػػ  لسػػػرم سينيػػػدسلف نف ت يسػػػؽ سثاػػػ      

  لسيتػ   (1ة ةيق سثدتةةد سي ةرم س  ف ت يسيية  ف مجؿ اسةاق  دسرة سيطوب 

تتطوػػب تمفػػسض م ػػز سي لسزنػػق سي ة ػػق يودليػػق   ػػف مػػجؿ سنتيػػةج اسةاػػةت نيدسػػق 

ل ةيسػػق سن  ةشػػسق تاػػيـ  ػػ  مفػػض   ػػـ سةنفػػةؽ سي ػػةـ لتاػػةىـ  ػػ  تن سػػق دس ػػق 

سػػػػػق  لت لسػػػػػؿ م ػػػػػز سي لسزنػػػػػق سي ة ػػػػػق  ػػػػػف  ةػػػػػةدر  يسيسػػػػػق غسػػػػػر سي ػػػػػلسرد سي  و

ت م سق  اةة ة ق  ي  سي ػد  ػف تػدمؿ سيدليػق  ػ  سينشػةط سثدتةػةدم لتشػ سع 

 سييطةع سيمةص يويسةـ ادلر رسئد    تنفسذ م وسق سيتن سق سثدتةةدسق لسث ت ةمسق.

 سصاد المصر  من ىجهة يظر الهيكميينسش يص الس  م فم الاق 

سييس وسػػػػلف  ػػػػ  تشػػػػمسص ظػػػػةىرة سيت ػػػػمـ  ػػػػ  سثدتةػػػػةد سي ةػػػػرم موػػػػ  س ت ػػػػد 

سمتاةرىػػة  نتس ػػق ي   لمػػق  ػػف سثمػػػتجثت  ػػ  انسػػةف سثدتةػػةد سي ةػػرم ل ػػػؽ 

 مدد  ف سي ششرست نى ية.

                                                 
1
، اٌزؼخُ ٚاٌزى١ف ا١ٌٙىٍٝ فٝ اٌذٚي إٌب١ِخ، اٌمب٘شح، داس اٌّغزمجً صوٝ  سِضٜ د/ ((

 .166، ص 1996ٚاٌزٛص٠ع ، اٌعشثٝ ٌٍٕشش 
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سثمتجؿ    انسةف ىس ؿ دطةع سيت ةرة سيمةر سق  لسيػذم ست وػ   ػف مػجؿ       

دلدة مةةػػػق سيةػػػةدرست  ػػػف سمت ػػػةد سثدتةػػػةد سي ةػػػرم موػػػ  تةػػػدسر اػػػوع   ػػػ

سي ػػلسد سيمػػةـ  اةة ػػة ق  يػػ    سػػةت   ػػدلدة  ػػف سيةػػةدرست سيغذسئسػػق لسي اػػلب  

ل ػػػػ  سي يةاػػػػؿ سرتفػػػػةع   ػػػػـ سيػػػػلسردست اػػػػلس   ةنػػػػت اػػػػو ةه  ػػػػةىزة نل  ػػػػلسد نليسػػػػق  

اةة ػػػػة ق  يػػػػػ  سيػػػػػلسردست  ػػػػػف س ثت لسيت يسػػػػزست ل  ػػػػػدست سةنتػػػػػةج سيةػػػػػنةم  

ت لسؿ سيةةدرست يولسردست لسيت  اوغ  تلاطية  لسيزرسم  لغسرىة  لسنمفةض نااق

.   ػػة تاػػاب  ػػ  تفػػةدـ سي  ػػز  ػػ  (1ة%11ـ 1112 – 1111مػػجؿ سيفتػػرة  ػػف 

  سزسف سي د لمةت لسنمفةض سث تسةطسةت سيلطنسق  ف سينيد سه نا .

سرم سييس وسلف نف  اط   دثت سيت مـ لت يسؽ سثاتيرسر     اػتلسةت       

سدتةػػػةد  تموػػػؼ  ةثدتةػػػةد سي ةػػػرم س  ػػػف ت يسيػػػو  ػػػف سهاػػػ ةر سي  وسػػػق  ػػػ  

 لػػػػ(1ةمجؿ اسةاق  دسرة سي رض   ف مجؿ سنتيةج ارنة   طلسؿ سه ؿ ست  ف

  مػػةدة ىس وػػق انسػػةف سةنتػػةج سييػػل    لا ػػة سػػشدم  يػػ  زسػػةدة   ػػـ سةنتػػةج 

سي  وػػػ   ػػػ  سثدتةػػػةد سيػػػلطن   ػػػف مػػػجؿ تشػػػ سع سيةػػػنةمةت سيلطنسػػػق 

سي متوفق يوا ةف لتان  اسةاق   جؿ سةنتةج سي  و   يتل سر سث تسة ةت

   ؿ سيلسردست لتش سع ن ل سيةةدرست.
                                                 

)
1
)http://www.mti.gov.eg/Arabic/aboutus/Sectors/Trade/Entities/Pages/

default.aspx.  

)
2
) Leopold von Thadden, “ Active Monetary Policy, Passive Fiscal 

Policy and the Value of Public Debt: Some Further Monetarist 

Arithmetic”, Economic Research Centreof the Deutsche Bundesbank, 

Discussion Paper12/03, June2003, p. 84.  
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   تشػػػػ سع سي ػػػػدمرست سي  وسػػػػق   ػػػػف مػػػػجؿ تطػػػػلسر اػػػػلؽ سهلرسؽ سي ةيسػػػػق

تاػػةىـ  ػػ  زسػػةدة  سػػؿ سه ػػرسد ن ػػل سةدمػػةر لتمفػػسض سي سػػؿ يجاػػتيجؾ 

 وسػػق سيتن سػػق  ػػ  لا ػػة ساػػةىـ  ػػ  تػػل سر سي ػػلسرد سي ةيسػػق سيتػػ  تاػػتوز ية م

 سثدتةةد سيلطن .

   تشػػ سع سثاػػتم ةر  ػػ  سييطػػةع سيزرسمػػ  لسيةػػنةم   لا ػػة س فػػؿ سيي ػػة

موػػػػػػ   شػػػػػػ وق سيغػػػػػػذس   ػػػػػػف مػػػػػػجؿ تطػػػػػػلسر ناػػػػػػةيسب سةنتػػػػػػةج سيزرسمػػػػػػ  

لسيةػػػػنةم  لت يسػػػػؽ سه تفػػػػة  سيػػػػذست   لسةاػػػػيةـ  ػػػػ  زسػػػػةدة سيةػػػػةدرست 

 يد سه نا .سيلطنسق  لا ة سشدم  ي  زسةدة  ةسوق سيدليق  ف سين
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 الثايم المطمب

 أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم معالجة الس  م

 فر يات غياب السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية

 الفرض الأىل: هيمية السمطة اليقدية 

 سػث سيػػس ف سيانػػؾ سي ر ػػزم موػػ  سياػػوطق سينيدسػػق   يػػل سيػػلـ ات دسػػد سين ػػل       

   سييةمدة سينيدسق   اتيجه مف سث تسة ةت سينيدسق يو  ل ػق  لس   ةنسػةت ت لسويػة 

. لىػػذس سه ػػر سػػد ع سي  ل ػػق  يػػ  تمفػػسض (1ة ػػف ناػػلسؽ سي ػػةؿ سي  وسػػق لسه ناسػػق

ةح  ػػف ناػػلسؽ سي ػػةؿ سي  وسػػق لسيمةر سػػق م ػػز  سزسنستيػػة  يػػ   اػػتلم سيت لسػػؿ سي تػػ

 ػػػع مطػػػلرة مػػػدـ اػػػدسد  ػػػة تيتر ػػػو  ػػػف ىػػػذه سهاػػػلسؽ هف مػػػدـ ساػػػتيجؾ ىػػػذة 

سيدسلف سفيػد سي ت ػة وسف  ػ  سهاػلسؽ سي ةيسػق ميػتيـ  ػ  سياػندست سي  ل سػق  لسيػذم 

سػػػشدم اػػػدلره  يػػػ  ةػػػ لاق تاػػػلسؽ نسػػػق دسػػػلف  دسػػػدة لسهدتػػػرسض ا  ػػػدثت  ةئػػػدة 

 ت وفق سيدسف مند  د غسر  رغلب  سو.  رتف ق    ة س  ؿ

 الفر ية الثايية: هيمية السمطة المالية 

 سػػػث تيػػػس ف لزسرة سي ةيسػػػق  ػػػ  ت دسػػػد   ػػػـ م ػػػز سي سزسنسػػػق دلف ساتشػػػةرة       

سياػوطق سينيدسػػق  لسيتػ  ييػػة    ةنسػػق سيت لسػؿ  ػػف اػػلؽ سياػندست ةسيػػدسف سيػػدسمو (  

                                                 

(
1
)Frederic S. Mishkin, “What Should Central Banks Do?”, Federal 

Reserve Bank ofSt. Louis, November/December, Paper Prepared for 

the Homer Jones Lecture, March 2000,pp. 7-14. 
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 ف سي  ز    ةلرة زسةدة    سييةمدة اسن ة ت تذر سياوطق سينيدسق مف ت لسؿ نم 

سينيدسػق ةسدتػػرسض سي  ل ػق سي اةشػػر(   ػػرذس ت ػدم ت لسػػؿ سي  ػػز  ػدلد سيتلاػػع  ػػ  

سيطوػػب موػػ  سييةمػػدة سينيدسػػق سي يسيسػػق منػػد  اػػتلم سهاػػ ةر سي اػػتيدؼ   اػػلؼ 

سػػػشدم ذيػػػؾ  يػػػ  زسػػػةدة سي ػػػغلط موػػػ  سيت ػػػمـ   سػػػث سػػػشدم سرتفػػػةع  اػػػتلسةت 

  وسق  ي  زسػةدة سيتػد يةت سينيدسػق سيمةر سػق   ػة سليػد مػدـ سها ةر    سهالسؽ سي

 سثاتيرسر ت م ةه مةيسةه  دد س ر ان ل سهالسؽ سي  وسق سي يسيسق لسي ةيسق.

  الفر ية الثالثة: اسسقلال كلا السمطسين المالية ىاليقدية عن الأ ر 

لسنػت  مػف  سث ن د نف سياوطةت سينيدسق لسي ةيسق س  جف اطرسيق  اتيوق        

ذيػػػػؾ نف سياػػػػوطةت سينيدسػػػػق لسي ةيسػػػػق دػػػػد تةػػػػن ةف دػػػػرسرست  ت ػػػػةراق  ػػػػع نىػػػػدس ية 

اةينااق يويةمدة سينيدسق ل  ػـ م ػز سي لسزنػق    سػث ت ػلؿ سياػوطق سينيدسػق سي ػز  

غسػػر سي غطػػ   ػػف م ػػز سي سزسنسػػق  ػػ  ناػػلسؽ سياػػندست سي  وسػػق لسه ناسػػق  ػػرذس يػػـ 

نػت نىػدسؼ سياسةاػق سي ةيسػق  ت ػةراق  ػع س ف الؽ رنس سي ةؿ دد تـ تطلسره ل ة

   ػػػرف   ػػػدثت سيفةئػػػدة  ػػػ  اػػػلؽ سياػػػندست سي  وسػػػق دػػػد ترتفػػػع (1ةسياسةاػػػق سينيدسػػػق

 همو   اتلسةتية.

 

 

                                                 

)
1
) CarlE. Walsh, “Optimal Contracts for Central Bankers”, The 

American Economic Review, Vol. 85, No.1, March1995,pp. 150-153  
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 معالجة الس  م من  لال السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية

سينيدسق ستطوب سثاتيرسر سثدتةةدم سيتناسؽ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق       

ا شػػةر ق  ة وػػق اػػسف سياػػوطق سينيدسػػق لسياػػوطق سي ةيسػػق  ػػ  ةػػسةغق لتنفسػػذ سياسةاػػق 

سثدتةػػةدسق لسيردةاػػق موػػ  ترمسرستيػػة  لسثتفػػةؽ موػػ  رد سيف ػػؿ سي نةاػػب  ػػ   طػػةر 

ةػػسةغق  ل ػػدة    ػػة س  ػػؿ ىػػذة سياسةاػػق تةػػؿ يون ػػةح  ػػ  سدتةػػةدسةت سيػػدلؿ 

 لمةةق سينة سق  نية.

ق سينيدسػػػػػق لسياسةاػػػػػق سي ةيسػػػػػق ىػػػػػل اػػػػػاب ناةاػػػػػ  يػػػػػنيص ت ػػػػػةرب سياسةاػػػػػ      

سي ةػػػدسدسق يػػػػدم سيل ػػػػدست سثدتةػػػةدسق ت ػػػػةه توػػػػؾ سياسةاػػػةت ليػػػػذيؾ  ػػػػرف سيانػػػػؾ 

سي ر زم س ب نث ستمذ اسةاػةت نيدسػق تت ػةرض  ػع سياسةاػق سي ةيسػق  ث  ذس  ػةف 

    ػػة س ػػػب سيتر سػػز موػػػ   مػػةدة تشػػػ سؿ سياسةاػػةت سي ةيسػػػق ا ػػػة (1ة  ػػطر يػػػذيؾ

ب  ػػع سياسةاػػةت سينيدسػػق ايػػدؼ   ة  ػػق سيت ػػمـ اةثمت ػػةد موػػ  سي ػػرساق ستنةاػػ

 سي اةشرة لسثن اةط سي ةي .

لسفسػػػد سيت ػػػػةلف ىنػػػة اػػػػسف سياػػػػوطتسف سي ةيسػػػق لسينيدسػػػػق  ػػػ  ت يسػػػػؽ سهىػػػػدسؼ       

سي شتر ق يواوطتسف دلف سيترمسر مو   ةػدسدسق سياسةاػق سثدتةػةدسق   ػؿ.  سػث 
                                                 

1
 ( ساعع فٝ رٌه:(

- William Nordhaus D.; Charles L. Schultzer; Stanley Fischer, “ Policy 

Games: Coordination and Independence in Monetary and Fiscal”, 

Brookings Paperson Economic Activity, Vol.1994, No.2 (1994).  

- Avinash, Dixit, and Luisa Lambertini, ,“ Interactions of Commitment 

and Discretion in Monetary and Fiscal Policies”, American Economic 

Review, American Economic Association, vol. 93(5), 2003  
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 يػػط  ػػ  ظػػؿ ساػػتيرسر سثدتةػػةد سي وػػ  لسثاػػتيرسر نف سةةػػجح س  ػػف نف ساػػت ر 

سي ػػةي   ذيػػؾ نف مػػدـ ل ػػلد ساػػتيرسر  ػػةي  لساػػت رسر سي  ػػز سي ػػةي  سي اسػػر سػػشدم 

 يػػ  سرتفػػةع  ػػ  ناػػ ةر سيفةئػػدة  اسن ػػة  ذس تػػـ تماسػػت ناػػ ةر سيفةئػػدة منػػد  اػػتلسةت 

دنسة    ظؿ ل ػلد م ػز  ػةي   اسػر  ػرف سيت ػمـ اسةػاح  ة  ػة لاػلؼ سن ػل 

 ب مو  سييرلض اةلرة  اسرة لتتشله م وسق تلزسع سي لسرد    سثدتةةد.سيطو

ست ػػػػح نف سياػػػػوطق سي ةيسػػػػق ت ت ػػػػد  ػػػػ  ت لسػػػػؿ سي  ػػػػز  ػػػػ   لسزنتيػػػػة موػػػػ        

 ةػػةدر ةسيػػدسف سي  وػػ   سهدتػػرسض سيمػػةر    سةةػػدسر سينيػػدم( تتػػرمر   ظ يػػة 

ايػػرسرست سياػػوطق سينيدسػػق  لىػػذس  ػػة سل ػػح سيتػػدسمؿ اػػسف سياسةاػػق سي ةيسػػق لسياسةاػػق 

 سينيدسق  ل رلرة سيتناسؽ اسني ة.

ق سياسةاػػق سينيدسػػق اةهاػػةس موػػ  ندس  سياسةاػػق سي ةيسػػق  لنف تتلدػػؼ ةػػسةغ      

دلسمد سياسةاق سينيدسق ثاد لنف تاػت سب  يػ    ػلة سينػةت     ػة ساػيـ  ػ  ت يسػؽ 

 .(1ةسيتليسفق سي مو  يو جدق اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق

ةه نظػػرسه هف ظػػرلؼ سيت ػػمـ تت سػػز اةرتفػػةع سي اػػتلم سي ػػةـ يلأاػػ ةر لست ػػ      

سه ػػلر نس ػػةَ  يػػ  سيزسػػةدة اة ػػطرسد تا ػػةه يػػنيص دس تيػػة سي يسيسػػق ل ػػف مػػـ زسػػةدة 

سينفيةت اش ؿ مةـ مف سينةت  سي  و . لافرض ل لد تلظؼ  ة ؿ    سثدتةةد 

سي  وػػ   ػػةف ساػػتمدسـ  ػػؿ  ػػف سياسةاػػق سينيدسػػق لسياسةاػػق سي ةيسػػق سػػشدم يػػسس  يػػط 

                                                 
1
( ٠ّٓ ِؾّذ ؽبفع اٌؾّبلٝ، " اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ ٚأصشٖ عٍٝ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ" ، ِعٙذ (

 .8، ص 1994اٌذساعبد اٌّظشف١خ، اٌجٕه اٌّشوضٜ اٌّظشٜ، 
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دم سس ػػةه منػػد  اػػتلم سيتشػػغسؿ  يػػ  سيمػػرلج  ػػف سهز ػػق اػػؿ ت يسػػؽ تػػلسزف سدتةػػة

إذ سسااسطي  سي ة ػػؿ لسيي ػػة  موػػ  سيف ػػلة اػػسف سينػػةت  سي  وػػ  لسثنفػػةؽ سييػػل  . 

زيادة ال رائب ى فض الإيفان الحكىمم ى فاض المعارىض اليقاد  أى  فاض 

معدل زيادسه ، العمل عمم الهباىط بمساسى  الايفاان الكمام إلام مساسى  اليااسج 

 . المحمم ىسحقين السىازن العام

ت تػػػةج سياسةاػػػق سثدتةػػػةدسق  يػػػ  تػػػلسزف ددسػػػؽ لتنػػػةغـ  اسػػػر اػػػسف سياسةاػػػق       

سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق يت يسؽ سثاتيرسر سثدتةةدم لت نب سي  ز  ػ  سي لسزنػق 

سي ة ػػػقللمةره سياػػػسئق  ػػػع ت يسػػػؽ   ػػػدؿ تلظػػػؼ لن ػػػل سدتةػػػةدم   يػػػلؿ    ػػػة نف 

  .(1ةل دة سي لسزنق لم ل ستية سةةجح سي ةي  سيت   سي لدة  ف  دسد  ي   ادن

سه د تر سز سثنتاةه مو   ةموسػق اسةاػق لس ػدة لسينظػر  يػ  سياسةاػق سهمػرم       

ذيػػػؾ هف سياسةاػػػتسف ت ػػػد  –ن ػػػر غسػػػر ةػػػ سح  –موػػػ  ناػػػةس ننيػػػة غسػػػر   ةيػػػق 

 رلرتسف  ت  تدمـ  ؿ  ني ػة سهمػرم  نم سنػو  ػف سه  ػؿ يجاػتفةدة اةي زسسػة 

نف ن ةلؿ ت دسد تليسفق  ني ة لسيتػ  اػلؼ ت ػلف ن مػر  ةموسػق سينااسق يواسةاتسف 

ادثه  ػف  –   ظرلؼ   ددة  – س ة ست وؽ ات يسؽ نىدسؼ اسةاق   سنق   طةة 

سيا ػػث مػػف ت دسػػد دةمػػدة مة ػػق  وسػػق  س ػػة ست وػػؽ ا ةىسػػق سياسةاػػق سه مػػر  ةموسػػق 

 اةفق مة ق.

                                                 
1
 –الأعجبة  –اٌؾبٌخ اٌّظش٠خ  –( عشّبٜٚ عٍٝ عشّبٜٚ، " عغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ (

، اٌغٕخ اٌزبععخ ٚاٌضّبْٔٛ، ١ٌٛ٠ٛ / 452 – 451اٌعلاط" ، ِغٍخ ِظش اٌّعبطشح، اٌعذداْ 

 .48، اٌمب٘شح ، ص 1998أوزٛثش 
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ف ن مػػر نى سػػق  ػػف يػػسس  ػػف سي يػػـ نف نةػػؿ  يػػ  ت دسػػد نم  ػػف سياسةاػػتس      

ن ػػػػة س  ػػػػف نف نمتػػػػةر سيتليسفػػػػق سي نةاػػػػاق  ني ػػػػة اػػػػلسةه    ػػػػؿ اسةاػػػػػق  سهمػػػػرم لس 

سدتةةدسق سناغ  نف تتاوح اردلست  اػةلسق يلأىػدسؼ   نم سنػو ايػدر  ػة يػدسنة  ػف 

 .(1ةنىدسؼ ايدر  ة سناغ  نف س لف يدسنة  ف ندلست يت يسؽ ىذة سهىدسؼ

 لىنةؾ مطلست ثز ق يةسةغق اسةاق سدتةةدسق  مو  تت مؿ    ل      

  س ػػب موػػ  ةػػةن   سياسةاػػق سثدتةػػةدسق ت دسػػد سهىػػدسؼ سيتػػ  سرغاػػلف

 ػػ  ت يسييػػة  ػػ  ةػػلرة دسيػػق ر ةىػػق س ت ةمسػػق  لسي  ػػؿ موػػ  ت ظػػسـ توػػؾ 

 سيدسيق.

  ثاد نف س دد ةةن ل سياسةاػق سثدتةػةدسق سهدلست سي تة ػق يت يسػؽ توػؾ

 هىدسؼ.س

  نف س ػػع ةػػةن لس سياسةاػػق ن لذ ػػةه سػػراط اػػسف سهدلست لسهىػػدسؼ   سػػث

سُاػػػػػػػتمدـ ذيػػػػػػػؾ سين ػػػػػػػلذج  ػػػػػػػ  سمتسػػػػػػػةر سييػػػػػػػسـ سيُ موػػػػػػػ  هدلست سياسةاػػػػػػػق 

 سثدتةةدسق.

 

  

                                                 
1
زؾ١ًٍ اٌىٕضٜ ٚإٌمذٜ ِع إشبسح خبطخ ٌاٛد ِعزٛق، " اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ فٝ ( ع١ٙش ِؾّ(

بِٕخ ٚاٌغجعْٛ، ، اٌغٕخ اٌض418 – 417ٌٍجلاد اٌّزخٍفخ"، ِغٍخ ِظش اٌّعبطشح، اٌعذداْ 

 .212، اٌمب٘شح، ص ٠1987ٕب٠ش / اثش٠ً 
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 الثالث الفصل

  بط سعر الصرفأثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم 

ق  ػػػرىـ غةسػػػق ساػػػ   سثدتةػػػةد س تػػػؿ سثاػػػتيرسر سثدتةػػػةدم اةػػػلرة مة ػػػ      

سي وػػ  يت يسيػػو  لسثاػػتيرسر  ػػ  ناػػ ةر سيةػػرؼ اةػػلرة مةةػػق نى سػػق  اسػػرة  ػػ  

سي دسرس سثدتةةدسق ي ة يية  ف ترمسر مو  سينشةط سثدتةةدم  لدد سزدسدت ىػذة 

ـ سيتػػػػػػػ  مةػػػػػػػفت 1533 -1515سهى سػػػػػػػق ا ػػػػػػػد سهز ػػػػػػػق سثدتةػػػػػػػةدسق سي اػػػػػػػرم 

طت   يػػػػة سي اػػػػو ةت سي جاػػػػس سق   ةاػػػػت ةيق اةي نظل ػػػػق سيرناػػػػ ةيسق لسيتػػػػ  تاػػػػةد

ل ػػلد اطةيػػق دسئ ػػق لليسػػق م ػػؿ سيسػػد سيمفسػػق لسيػػدلر سي سػػةدم يودليػػق لاػػسةدة دػػةنلف 

اػػةم  ػػ  سهاػػلسؽ  لدػػد ليػػت ىػػذه سيظػػرلؼ  يػػ  ظيػػلر سي دراػػق سي سنزسػػق يتنتشػػؿ 

 سيرنا ةيسق  ف ىذة سهز ق يتجد  رلس ةه اسف سثدتةةدسسف.

ثاػػػػتيرسر سثدتةػػػػةدم  يػػػػدؼ ي ػػػػؿ دليػػػػق  ػػػػف دلؿ سي ػػػػةيـ ساػػػػتوزـ ت يسػػػػؽ س      

سيت ة ػػػؿ اػػػسف سة ػػػرس ست سي تمػػػذة اةاػػػتمدسـ  -سي تيػػػدـ لسينػػػة   موػػػ   ػػػد اػػػلس  

. نف ىػػػذس (1ةسهدلست سي تنلمػػػق ي ػػػؿ اسةاػػػق  ػػػف ىػػػذه سياسةاػػػةت  سي ةيسػػػق لسينيدسػػػق

تػشمر سيت ة ؿ سش ؿ  س ة اسني ة  نظل ق تتنةاؽ ن زسشىػة لتتفةمػؿ نر ةنيػة   سػث 

 ػػؿ ندسة لتتػػػرمر اػػػةهدلست سهمػػػرم موػػػ  ن ػػػل  تنػػػةغـ ل تػػػلسزف  ػػػف ن ػػػؿ ت يسػػػؽ 

 سيغةسق سيت  سا   سي  ت ع دسئ ةه  يسية لى  سثاتيرسر سثدتةةدم.
                                                 

)
1
) Jess Benhabib and Stefano Eusepi, “ The Design of Monetary and 

Fiscal Policy: A Global Perspective”, Paper Presented ata conference 

held in Federal Reserve BankofSan Francisco, March 2005, p19.  
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 ف ساػػتيرسر اػػ ر ةػػرؼ سي  وػػق  ػػف نليلسػػةت سياسةاػػق سينيدسػػق لسي ةيسػػق  ػػ        

 سر سياسئػػػػق سي نةاػػػػاق  متوػػػػؼ سيػػػػدلؿ  لذيػػػػؾ هف ىػػػػذس سثاػػػػتيرسر س ػػػػد ناةاػػػػةه يتػػػػل 

يجاػػػتم ةر  ل ػػػذب سي ػػػدمرست لسي  ة ظػػػق موػػػ  ساػػػتيرسر سثاػػػ ةر  يػػػذيؾ تاػػػ   

  ظػػـ سي  ل ػػةت  يػػ  سنتيػػةج اسةاػػةت تيػػدؼ  يػػ   ػػ ةف ساػػتيرسر اػػ ر ةػػرؼ 

م وتيػػػػػة يت نسػػػػػب دلييػػػػػة سيتيواػػػػػةت سي ػػػػػةدة سيتػػػػػ  ت ػػػػػر ايػػػػػة سي  ػػػػػجت  ػػػػػ  سيػػػػػدلرة 

نة سػق  هف   ظػـ ىػذة سيػدلؿ ت ػةن  سثدتةةدسق  لست ةظـ ىذس سيدلر  ػ  سيػدلؿ سي

 ف سثنفتةح سثدتةةدم اش ؿ  اسر ل ػف م ػز ن اػر  ػ   سػزسف  ػد لمةتية    ػة 

س  وية نشد ترمرسه اةيتيواةت سثدتةةدسق سيدليسػق  لن مػر مر ػو يلأز ػةت لسي شػة ؿ 

 .(1ةسيمةر سق    ة سن  س اواةه مو  در ق سثاتيرسر سي  و   سية

ؿ سيفتػػرة سهمسػػرة تػػدىلرسه  اسػػرسه  ػػ  دس ػػق سي  وػػق سيلطنسػػق لشػػيدت  ةػػر مػػج      

لمػدـ ساػػتيرسر اػػ ر سيةػرؼ لسياسةاػػةت سي ت ويػػق اػػو  لدػد ندم ذيػػؾ  يػػ  ت ػػرض 

دس ق سهةلؿ  ي  سيت  ؿ نتس ق يوتدىلر سي ات ر    دس ق سي  وق سي ةرسق  يةاؿ 

 سيدلثر سه رس  .   

سةاػػػق سينيدسػػػق  هنػػػو سػػػشمر لستػػػرمر س تاػػػر اػػػ ر سيةػػػرؼ  ػػػف نىػػػـ ندلست سيا      

اةي ششػػػػػػرست سثدتةػػػػػػةدسق سهمػػػػػػرم. اةة ػػػػػػة ق  يػػػػػػ  تػػػػػػرمره اةهل ػػػػػػةع سيدسموسػػػػػػق 

لسيمةر سق  لنتس ق يوتاةدؿ سيت ةرم يواوع لسيمػد ةت اػسف سيػدلؿ نشػر  فيػلـ اػ ر 

                                                 

(
1

اٌغ١ذ عط١خ عجذاٌٛاؽذ، " دٚس اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ فٝ رؾم١ك اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ، اٌزٛص٠ع ( 

، 1993اٌعبدي ٌٍذخٛي، اٌز١ّٕخ الاعزّبع١خ ٚػجؾ اٌزؼخُ. اٌمب٘شح ، داس إٌٙؼخ اٌعشث١خ ، 

 .135 -122ص 
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سيةرؼ  مةةق سيدلؿ سيت  ت ػةن   ػف شػح  ػ   لسردىػة  ػف سي  ػجت سه ناسػق  

سثدتةػػػةدم هم اوػػػد سػػػرتاط اةاػػػتيرسر اػػػ ر ةػػػرؼ سي  وػػػق هف در ػػػق سثاػػػتيرسر 

 سيلطنسق ن ةـ سي  جت سهمرم.

ان رض    ىذس سي ا ث يدلر سياسةاتسف سي ةيسػق لسينيدسػق  ػ   ػاط اػ ر       

سيةرؼ     ا ث نلؿ  لنمر سيتناسؽ اػسف سياسةاػتسف سي ةيسػق لسينيدسػق  ػ   ػاط 

  ا ث مةن .ا ر سيةرؼ تطاسيةه مو  سي ةيق سي ةرسق    
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 الأىل حثبالم

 دىر السياسة المالية ىاليقدية فم  بط سعر الصرف

 مفهىم سعر الصرف 

ا ر سيةرؼ ىل سييس ق سيتي تتمػذ موػ  ساةاػية سي  وػق سيلطنسػق اػ رس ييػة       

 ي  يةاؿ سي  جت سث ناسق   سػث س  ػف اااػةطق سمتاػةر سي  وػق  ػرن اػو ق  ػف 

تتمذ ا رس   سنػة ييػة  يس ػة اػةي  جت سهمػرم ل يػة يتفػةمجت سياوع سهمرم سيتي 

.  ف سيػت  ـ ااػػ ر سيةػرؼ ىػػل  ػف س ػػدم سي يػػةـ (1ةدػلم سي ػػرض لسيطوػب موسيػػة

سثاةاسق يوانؾ سي ر زن  ي سثدتةةدست سي  ةةرة نظػرس يوػدلر سيػذن سو اػو اػ ر 

س سى سق    سث ت  (1ةسيةرؼ  ي سيترمسر مو   متوؼ نلس ي سيانسق سثدتةةدسق

ىػػػذس سيػػػدلر    لمػػػق  ػػػف سي ششػػػرست سثدتةػػػةدسق سثاةاػػػسق تاػػػتمدـ يتيسػػػسـ  ػػػدم 

ن ةح لاػج ق نن  نظل ػق سدتةػةدسق. لىػذه سي ششػرست نرا ػق ىػيل   ػدؿ سين ػل  

 .(3ةرةسد  سزسف سي د لمةت    دؿ سيت مـ    دؿ سياطةيق

                                                 
1
عٍٝ ع١ّش فخشٜ ٔعّخ، اٌعلالخ اٌزجبد١ٌخ ث١ٓ ععش اٌظشف ٚععش اٌفبئذح ٚأعىبعٙب د / ( (

  .86، ص ١2111خ ٌٍٕغش ٚاٌزٛص٠ع، الأسدْ، ١ِضاْ اٌّذفٛعبد، داس ا١ٌبصٚسٜ اٌعٍّ

)
2
) An, L. (2006). Exchange rate pass-through evidence based on 

vector autoregression. Munich Personal RePEc Archive (MPRA), 

Paper No. 527.  
3
الأعٕجٝ ٚعلافزٙب ثبٌغ١بعخ إٌمذ٠خ، دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ، ع١بعخ اٌظشف  ( ٌؾٍٛ ِٛعٝ ثٛخبسٜ(

ٌلأصبس الالزظبد٠خ ٌغ١بعخ اٌظشف الأعٕجٝ، ِىزجخ ؽغ١ٓ اٌعظش٠خ ٌٍطجعخ ٚإٌشش ٚاٌزٛص٠ع، 

  .63، ص 2111ث١شٚد ، ٌجٕبْ ، ؽجعخ الأٌٚٝ، 
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 ساػػ ةرتتػػرت  نى سػػق اػػ ر سيةػػرؼ اشػػ ؿ ناةاػػي  ػػف نمػػره سي اةشػػر موػػ  ل       

 ة س نػي اةي ػرلرة تػرمسره موػ    ػدؿ سيت ػمـ سياػةئد  ةاتلردسي  سياوع لسيمد ةت

 ػػػي سثدتةػػػةد ي ػػػلف ىػػػذس سثمسػػػر سػػػشمر اػػػدلره موػػػ  سثاػػػ ةر سينيةئسػػػق ة سػػػث  ف 

  دؿ سيت مـ س مػؿ  يسةاػة ي ػدم سرتفػةع  اػتلم سثاػ ةر سي ػةـ  ػي سثدتةػةد(. 

موػػ  اػػاسؿ سي مػػةؿ   رثدل سيػػ ت ػػةه  ةػػرمسي  نسػػواػػ ر ةػػرؼ سي ػػرذس  ػػة سنمفػػض 

   ػػرف  ةػرسقسي  نسيػةتنةػاح س ػةدؿ مػػددس ن اػر  ػف سي سيلس ػد رثدل سيػا  نػ  سف 

ة نلةػػةدرست  م دليػػق تت ة ػػؿ اةيػػدلثر   رس سػػقؾ اػػسر ع ناػػ ةر سيةػػةدرست سثذيػػ

ىػػػػذس اػػػػس  ؿ اػػػػدلره سيةػػػػةدرست ي ػػػػف   ةػػػػر ػػػػمج ي ػػػػ    ة جتيػػػػة  ػػػػع  ةػػػػر(  

 م دليق تت ة ؿ اةيدلثر      ة جتية  ع  ةر(ة نل  ي     رس ةس سي   ةرسقسي

 ندؿ ا رس   ة  ةنت موسو.

ق اس اػػػف  ػػػف سييػػػدرة سيتنة اػػػس  نسػػػوةػػػ سح نف سنمفػػػةض اػػػ ر ةػػػرؼ سي      

مريكاا أى )شرط ان يكىن الطماب عميهاا فا  ا  ةػرسقسيا رسق يواوع لسيمد ةت سي

إن الطمااب مريااا أ أ  فاام إ  دىلااة سسعاماال بالاادىلار فاام معاملاسهااا ماا  مصاار 

اػػسر ع  ػػف    ث نف ذيػػؾ  ػػي سي يةاػػؿ ساايرسف  باي فاااض السااعر بشااكل ممحااىظ(

سةاػق اػ ر . لموسػو  ػرف سثاػت رسر اادلثرسي يس ػق اةيػ  ةػرسق وفق سي اتلردست سي

اس لف ن رس غسر  رغلب  سو موػ   دلثرت ةه سي  نسو سي ةرمةرؼ  نمفض يو

ةر سػق  ػع سيػدلؿ سيتػي رة سيمة سد سثدتةةد سي وي  ي  ػةؿ  ةنػت   ةػوق سيت ػة
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تدؿ مو  نف سي اػتلردست  ػف توػؾ سيػدلؿ تت ػةلز سيةػةدرست  يسيػة   دلثرت ت د سي

 . لمةةق  ذس  ةنت   ظـ سياوع سي اتلردة ناةاسق

 ث ننػػػو س ػػػب سثشػػػةرة سيػػػ  سف سي فػػػةظ موػػػ  اػػػ ر ةػػػرؼ  ػػػنمفض ناػػػاسة       

ذستيػة ايػدؼ تشػ سع  ت ةه م وق نل م جت   ددة دد س لف اسةاق  يةلدة ا ػد

سيةػػػةدرست موػػػ   اػػػةب سي اػػػتلردست   ةي جدػػػق سيت ةرسػػػق اػػػسف سيةػػػسف لسيلثسػػػةت 

موػػ   ػػث  ث دناػػت سيلثسػػةت سي ت ػػدة.  سػػ(1ة ػػد مسػػر  مػػةؿ موػػ  ذيػػؾسي ت ػػدة تُ 

سياػػوطةت سينيدسػػق سيةػػسنسق موػػ  سمػػةدة سينظػػر  ػػي اػػ ر ةػػرؼ سيػػدلثر  ػػع سيػػسف 

دلثر سيلس ػد تيرساػة . لسياػاب سيلس ػح سنػةت يوػ 4 -سيةسني لسيذن ايػي س ػةدؿ سؿ

يذيؾ ىل نف ا ر سيةرؼ اسف سي  وتسف مو   ةيو ىذس اسات ر ا  ؿ سي نت ةت 

سيةػسنسق  ػػي سياػػلؽ سث سر سػق ذست دػػدرة تنة اػػسق اػػ رسق مةيسػق هنػػو اػػسايي موػػ  

سنمفػةض ساػػ ةر سيةػةدرست سيةػػسنسق يولثسػػةت سي ت ػدة   ػػة اػػسزسد  ػف سي  ػػز  ػػي 

ةرن سث سر ػػي سي ػػمـ سيػػذن دػػةرب  اػػتلم نيػػؼ اوسػػلف دلثر ة وسػػلف سي سػػزسف سيت ػػ

 وسػػلف(  ةيسػػة   لىػػل س ػػر ساػػاب  ر ػػة  اػػت رس يواػػوطةت سينيدسػػق ىنػػةؾ ي ػػة يػػذيؾ 

 ف   ةمفةت اواسق مو  دس ق سيدلثر ت ةه سي  جت سهمرم   ػج مػف ت  ػؿ 

ينيدسػق سي اػةمدة سماة  مد ق سيدسف سي ةـ سيجزـ يتغطسق سي  ز. يذس   ػف سي لس ػؿ س

موػػػ  مفػػػض   ػػػـ ىػػػذس سي  ػػػز ىػػػل ر ػػػع اػػػ ر ةػػػرؼ سيػػػسف  ػػػي  يةاػػػؿ سيػػػدلثر  

لاةيتػػػةيي سياػػػ ي يمفػػػض   ػػػـ سي اػػػتلردست سث سر سػػػق  ػػػف سيةػػػسف   ث سف ذيػػػؾ 

                                                 

)
1
) http://www.siironline.org/alabwab/edare-%20eqtesad(27)/94.htm.  
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سيل ع ىل س ر ت ػرص سيةػسف موػ  سايةئػو هف سيلثسػةت سي ت ػدة ت ػد  ػف س اػر 

توػػػػؾ اػػػػتدمـ سيفػػػػةئض سثاػػػػلسؽ سي اػػػػتيو ق ي نت ةتيػػػػة.  اسةاػػػػق اػػػػ ر سيةػػػػرؼ 

سيت ػػػةرن يوةػػػسف لتزسػػػد  ػػػف س تسةطةتيػػػة سينيدسػػػق  ػػػف سي  ػػػجت سيةػػػ اق ةلمةةػػػق 

 .سيدلثر(   ة ق  ي  نف ذيؾ اسدمـ سين ل سييسةاي يجدتةةد سيةسني

 ػػػف  يػػػق نمػػػرم  ػػػرف سثاػػػتيرسر سيناػػػاي ياػػػ ر سيةػػػرؼ ىػػػل  ػػػف سي لس ػػػؿ       

اب تػػرمسره موػػ  سثاػػتيرسر سثاةاػػسق سيتػػي ت  ػػؿ موػػ   ػػذب سي اػػتم رسف لذيػػؾ ااػػ

.   نػػد ة سلظػػؼ  اػػتم ر  ػػة س لسيػػو  ػػي  شػػرلع سنتػػة ي (1ةسياػػ رن  ػػي سثدتةػػةد

س ت د اش ؿ  زئي مو  ساتمدسـ  لسد سليسػق  اػتلردة   ػرف  ػف اػسف  ػة دػد ساػيـ 

 ػػي مػػدـ سن ػػةح ىػػذس سثاػػتم ةر ىػػل تيواػػةت اػػ ر سيةػػرؼ لمةةػػق غسػػر سي تلدػػع 

سةنتػػةج مر ػػق يوتيوػػب ىػػي سهمػػرم لغةياػػة يجرتفػػةع  نيػػة  ىػػذس  ػػة اػػس  ؿ  وفػػق 

 .اااب ظةىرة سيت مـ

 ػػف  يػػق نمػػرم س  ػػف سيتر سػػد موػػ  سثمػػر سياػػواي ثرتفػػةع   ػػدؿ سيت ػػمـ       

مو    دؿ سي ةئد سيذن س ييو سي اتم ر مو   شرلمو سينة ـ مف سنمفةض ا ر 

  وػق سي  وسػق لىػل سيةرؼ هف سيت مـ سشدن م وسػة سيػ  ت  ػؿ سييس ػق سيشػرسئسق يو

س ر ثاد  ف تة س و مو  ساس نيدسق لسدتةةدسق   ة . ل ف ىنة مند ة تتلس ر 

اسةاق ا ر سيةرؼ سيلس  ق لسي جئ ق يجدتةةد   رنية اتدمـ ادلرىة سياسةاق 

سينيدسػػق لتزسػػد  ػػف  ةموستيػػة  ػػي سيػػت  ـ ا  ػػدؿ سيت ػػمـ   ػػة اساػػةمد موػػ  سس ػػةد 
                                                 

)
1
) Belaisch, A. (2002). Exchange rate pass-through in Brazil. IMF 

Working Paper, WP/03/141  
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تشػ ع موػ   ػص سي زسػد  ػف سثاػتم ةرست  ػي توػؾ اسئق سدتةػةدسق لنيدسػق  اػتيرة 

 .سي نظل ق سثدتةةدسق

 الأىل المطمب

 دىر السياسة اليقدية فم  بط سعر الصرف

ثاد  ف سيتر سز ىنة مو  دلر سياسةاسق سينيدسق  ػي سيػت  ـ ااػ ر سيةػرؼ       

ل  وو سدسة ت  ػف  ػف سيػت  ـ اظػةىرة سيت ػمـ.  ةياسةاػق سينيدسػق اػةيطاع تت  ػلر 

 ػلؿ سيػػت  ـ ا  ػػدؿ سيت ػمـ لسايةئػػو  ػػ ف سي ػػدلد سياػوس ق سدتةػػةدسة  ػػف مػػجؿ 

ت دسؿ ا ر سيفةئدة. لت در سثشةرة ىنة سي  سنو ثاد  ف سيتفرسؽ اسف مجدق ا ر 

سيةػػػرؼ لسياسةاػػػق سينيدسػػػق موػػػ  سي ػػػدم سييةػػػسر لسيطلسػػػؿ سث ػػػؿ  هف سياسةاػػػق 

 رسؾ ا ر سيةػرؼ اةثت ػةه سينيدسق ل دىة س  ف سف ت دث سثمر سثس ةاي  ي ت

   سػػث تل ػػؿ  ي ػػق ت يسػػؽ ساػػتيرسر اػػ ر (1ةسي طوػػلب موػػ  سي ػػدم سييةػػسر  يػػط

اةيدر ػق سثليػػ  لسيػػ  سياسةاػػق   ةيسػػقدم سيطلسػؿ سيػػ  سياسةاػػق سيسيةػرؼ موػػ  سي ػػ

 .سينيدسق مةنسة

نمفػػةض ث  نسػػق سي ةػػرمسذس ت ػػرض اػػ ر ةػػرؼ سي   وػػ  اػػاسؿ سي مػػةؿ       

ع  ػػي  يةاػػؿ اسػػ دلثرااػػاب سثداػػةؿ موػػ  شػػرس  سيػػ دلثر يةاػػؿ سيػػ اسػػر ناػػاسة  ػػي 

 نسػو نيدسػق ر ػع اػ ر ةػرؼ سي  س  ػف يواسةاػق سي رنو  ي سي دم سييةػسر   نسوسي

                                                 

(
1
) Billmeier, A., Bonato, L. (2002). Exchange rate pass–through and 

monetary policy in Croatia. IMF Working Paper, WP/02/109m p9.  
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ةئػػػدة موػػػ  سيلدسئػػػع   ػػػددس  ػػػف مػػػجؿ ر ػػػع   ػػػدؿ سيف دلثر ػػػي  يةاػػػؿ سيػػػ سي ةػػػرم

ة سزسػػد موػػ  ا سػػث سيػػدـ   ػػدؿ سيفةئػػده سي دسػػد ىػػذس  ػػردلدس  يسيسػػ  نسػػوسي يس ػػق اةي

   وػػػق   نسػػػو   ػػػة اسشػػػ ع سيطوػػػب موػػػ  سيدلثري ػػػردلد سيػػػذن ت ييػػػو سيلدسئػػػع اةيػػػس

 . ف ا ر ةر ية لسة ح سيموؿ  شدتة  لىذس اسر ع دلثرسدمةر  ي  يةاؿ سي

سي ر زن ييذه سياسةاػق سينيدسػق موػ  سي ػدم سيطلسػؿ اػسد ع  انؾي ف ستاةع سي      

سي ش  ق مو  سثدمةر اتيوؿ  ف سيرغاػق  سثدتةةد ن ل سير لد هف توؾ سياسةاق

 ػػػي سثنفػػػةؽ لسثدتػػػرسض ايػػػدؼ سثاػػػتم ةر نل سثاػػػتيجؾ  ػػػي ظػػػؿ   ػػػدؿ سيفةئػػػدة 

سي رتفػع  يػذس ثاػػد  ػف  لسزنػق    لمػػق  ػف سي لس ػؿ لسثمػػذ اةي اػاةف  ػة سذس  ػػةف 

 .سثدتةػػػػػةد  ػػػػػي  ةيػػػػػق سن  ػػػػػةش نـ ث  يػػػػػدم ستمػػػػػةذ دػػػػػرسر نيػػػػػدن  اػػػػػةس  يػػػػػذس

طلسػػؿ  ل اػػا ة سماػػت سي مسػػر  ػػف سيت ػػةرب سثدتةػػةدسق   ػػػرف ن ػػة موػػ  سي ػػدم سي

سدتةػػػػةدس س ت ػػػػد موػػػػ    ػػػػدؿ  ةئػػػػدة  ػػػػنمفض ىػػػػل سدتةػػػػةد نػػػػة ح   ػػػػة سيت ػػػػي 

. (1ةاةي ػػػػرلره ساػػػػتيرسر اػػػػ ر سيةػػػػرؼ سياػػػػةئد  سػػػػو موػػػػ  سي ػػػػدم سيطلسػػػػؿ نس ػػػػة

سياػػػػوس ق سي ت  ػػػػلرة  ػػػػلؿ تشػػػػ سع   ةيسػػػػقذيؾ ىػػػػل سنتيػػػػةج سياسةاػػػػق سيلسياػػػػاب يػػػػ

نتػػػةج سياػػػو ي لسيمػػػد ي لسيتةػػػدسر ل ػػػة سػػػن ـ مػػػف ذيػػػؾ  ػػػف سمػػػر سثاػػػتم ةر لسة

سس ةاي مو  سي ششرست سثدتةةدسق سي متوفق سهمػرم. ةػ سح سف سنمفػةض اػ ر 

سيفةئدة مو  سي دم سييةسر دد ث سدمـ سرتفةع اػ ر سيةػرؼ  ث سنػو اػس  ؿ  ػف 

 .سي دم سيا سد ث م وق سدمةر  يطسي  وق سي  وسق م وق ساتم ةر مو  

                                                 
1
اٌّشوض٠خ ٚدٚس٘ب فٝ فبع١ٍخ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ، اعزملا١ٌخ اٌجٕٛن  عٙبَ ِؾّذ اٌغ٠ٛذٜد/ ( (

 .126، ص 2111فٝ اٌذٚي اٌعشث١خ، اٌذاس اٌغبِع١خ ٌٍٕشش، الاعىٕذس٠خ، ؽجعخ أٌٚٝ، 
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سي ر ػزن اسةاػق نيدسػق ت ت ػد   ػدؿ  ةئػدة  نمف ػة سػشدن سيػ   انؾ ةتاةع سي      

سيتشػػ سع موػػ  سثدتػػرسض لاةيتػػةيي موػػ  سثنفػػةؽ لسثاػػتم ةر  اػػسشدن سيػػ   ػػػص 

سي زسد  ف م وق سيتدسلؿ  ي سيالؽ يتنشسط سيطوب مو  سياػوع لسيمػد ةت. سث سف 

ـ هف سثنفةؽ سي تزسسػد ا  ػدؿ ذيؾ س ب سف سترس ؽ  ع  رسداق ددسيق ي  دؿ سيت م

 .ست ةلز   دؿ ن ل سثدتةةد دد سشدن سي  سرتفةع سثا ةر

سػػػشمر اػػػ ر ةػػػرؼ سي  وػػػق سي  وسػػػق  اةشػػػرة   ػػػة ىػػػل   وػػػلـ موػػػ  ناػػػ ةر       

سي اتلردست  ة سشمر ادلره مو   وفق  دمجت سةنتةج لاةيتةيي سثا ةر سينيةئسق  

تلم سي طوػلب اػسر ع اةي ػرلرة  ػف لموسو  رف سنمفةض اػ ر سيةػرؼ مػف سي اػ

  ػػػدؿ سيت ػػػمـ.  ت اػػػسف سيميػػػق اةي  وػػػق سي  وسػػػق لسمت ػػػةد  يسػػػةس ددسػػػؽ ي  ػػػدؿ 

لسيػػذن موػػ  ساةاػػو س ػػب نف تت  ػػلر سياسةاػػق سينيدسػػق  -سيت ػػمـ  ػػي سثدتةػػةد

 -ا سػػث تيػػدؼ سيػػ  سيػػت  ـ سيةػػةرـ اػػو لسايةئػػو  ػػ ف سي ػػدلد س  نػػق سدتةػػةدسة 

 ي تدسلؿ سي  وق  هف سيت مـ ىل  ف ن مر سي لس ؿ اس  ف  ف سراة  ميق  اسرة 

 .سي شمرة اواسة مو  سييس ق سي يسيسق ةسييلة سيشرسئسق( يو  وق سيلطنسق

ن ؼ سي  ذيؾ  ػرلرة ت يسػؽ سيشػفة سق  ػي سث ةػةح مػف   ػدؿ سيت ػمـ       

سي يسيػػػي سياػػػةئد  ػػػي سثدتةػػػةد لمػػػف سياسةاػػػةت سينيدسػػػق سييةػػػسرة لسيا سػػػدة سث ػػػؿ 

سي فسوػػػػق ات يسػػػػؽ سثاػػػػتيرسر  ػػػػي  اػػػػتلم سثاػػػػ ةر لذيػػػػؾ ةراػػػػة  ميػػػػق  ػػػػؿ  ػػػػػف 

رب سينيدسػػق سي اػػتيوؾ لسي اػػتم ر  ػػي سي  وػػق سيلطنسػػق. لدػػد سماػػت سي مسػػر  ػػف سيت ػػة

يودلؿ سي تيد ق سدتةةدسة سف تر سز سياسةاق سينيدسق  لؿ ساتيدسؼ   دؿ سيت مـ 



 72 

%   ػة ىػل سي ػةؿ  ػي ارسطةنسػة(  ػع ىػة ش تغسسػر 1ثايةئو   ف  دلد   سنػق ة

 سييةػػسر لسيطلسػػؿ % ىػػل  ػػف س مػػر سياسةاػػةت سينيدسػػق ن ة ػػة موػػ  سي ػػدم1-1 

 . وق سي  وسق اةينتس ق ف  يق سراة  سيميق اةثدتةةد سي  وي لسي 

دمػػـ سييػػلة سيشػرسئسق سي يسيسػػق يو  وػػق سيلطنسػق  ػػف مػػجؿ  ل  ػة ث شػػؾ  سػو نف     

سيت  ـ اةيت مـ ن ر  ي غةسق سثى سق هنو اسراي سيميق اةيت ة ػؿ ايػة  لاةيتػةيي 

تانػػػي اسةاػػػةت نيدسػػػق تت ػػػةرض  ػػػع دػػػلم سياػػػلؽ  ػػػي سي ػػػرض لسيطوػػػب دػػػد س ػػػلف 

ي ػػػف  ػػػف سيةػػػ ب ةػػػ لده موػػػ  سي ػػػدم سيطلسػػػؿ    ػػػدسة موػػػ  سي ػػػدم سييةػػػسر 

لسيت ػػػػػةرب سيتػػػػػي  ػػػػػرت ايػػػػػة دلؿ مدسػػػػػدة  ػػػػػي  متوػػػػػؼ  رس ػػػػػؿ سين ػػػػػل لسيتطػػػػػلر 

.  ةي  وػػق اشػػ ؿ مػػةـ ىػػي اػػو ق  غسرىػػة  ػػف (1ةسثدتةػػةدن مسػػر ديسػػؿ موػػ  ذيػػؾ

سياوع  ا رىة س ػدده اػ ر ةػر ية ت ػةه سي  ػجت سهمػرم لسيػذن ت ػدده اةينتس ػق 

 ي دمـ سييله   ةيسقر سز مو  دلر سياسةاةت سياد  ف سيتدلم سيالؽ. ييذس  رنو ث

 .سيشرسئسق يو  وق مو  سي دم سيا سد

 

 

 

                                                 
1
، اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ فٝ  ، ٔج١ً عجذاٌٛ٘بة ٌط١فخ ، ِعجذ عٍٝ اٌغبسؽٝ ( عٍٝ رٛف١ك طبدق(

،  ، أثٛ ظجٝ ، اٌعذد اٌضبٔٝ زظبد٠خ، ِعٙذ اٌغ١بعبد الال ، طٕذٚق إٌمذ اٌعشثٝ اٌذٚي اٌعشث١خ

  .12، ص  1996
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 الثايم المطمب

          دىر السياسة المالية فم  بط سعر الصرف

 ػػػف سي فسػػػد سيتر سػػػد موػػػ  سي يسيػػػق سثدتةػػػةدسق سيتػػػي تي ػػػي ارنػػػو ث س  ػػػف       

سثاػػتيرسر سي طوػػلب ياػػ ر ةػػرؼ سي  وػػق سي  وسػػق يواسةاػػق سينيدسػػق ل ػػدىة ت يسػػؽ 

هف ذيؾ اسنت  منو ساتنزسؼ ث تسةطسةت سيانؾ سي ر زن  ف سي  ػجت سيةػ اق  

 سػػػث س ػػػلد ذيػػػؾ سيػػػ  سي اػػػدن سثدتةػػػةدن سيااػػػسط سي ت مػػػؿ اتفةمػػػؿ دػػػلم سي ػػػرض 

 وق سي  وسق. لسيطوب مو  سي  

سياسةاػق سينيدسػق يػدمـ  اش ؿ  تنةاػؽ  ػع  ةيسقسياسةاةت سيس ب سف تتل و       

سي  وػػػق سيلطنسػػػق  ػػػف مػػػجؿ تشػػػ سع سثاػػػتم ةر لر ػػػع سةنتة سػػػق ا ػػػة سمفػػػض  ػػػف 

سيت ػػػةيسؼ لسر ػػػع  ػػػلدة سي نػػػت  سي  وػػػي ا ػػػة س اػػػاو دػػػدرة تنة اػػػسق س اػػػر ةاػػػ رسق 

لنلمسق(  ي سيالؽ سي ةي سق  لىذس اػسشدن اػدلره سيػ  ر ػع  اػتلم سيةػةدرست ا ػة 

موػػػ  سي  وػػػق سيلطنسػػػق   ػػػة اػػػس  وية  ػػػي  لدػػػع اػػػس يؽ اةينتس ػػػق سرتفػػػةع سيطوػػػب 

 .(1ة تلسزف   ف سطةر تجدي دلم سيالؽ  ف مرض لطوب

 ةنػػب سيتر سػػد موػػ  سى سػػق   ػػؿ سي  وػػق ا -ي ةيسػػق ثاػػد  ػػف تر سػػز سياسةاػػق س     

لسي ةػػر سق سي شػػ  ق  ةيسػػق تانػػي سياسةاػػةت سيسيلطنسػػق م وػػق ساػػتم ةر  ػػف مػػجؿ 
                                                 

)
1
) Stanley  Fischer,  “Distinguished  Lecture  on  Economics  in  

Government:  Exchange  Rate  Regimes:  Is the Bipolar  View 

Correct?”, The Journalof Economic Perspectives, 

Vol.15,No.2,Spring2001, p. 3.  
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 ػػػلؿ دمػػػـ سيةػػػػةدرست  - دتةػػػػةد سيػػػلطنيموػػػ  تلظسػػػؼ رشلس سث ػػػلسؿ  ػػػي سث

سيلطنسق يجالسؽ سيمةر سق   ة لنلمة لتنلمة ايػدؼ ر ػع رةػسد سيت ػةرة سيمةر سػق 

.  سػػث س  ػػف موػػ   نسػػو سي ةػػرماساػػيـ  ػػي ر ػػع سيطوػػب موػػ  سي سثس ػػةاي  ػػة

سي ةيسػػػق سيتػػػي تشػػػ ع غق    لمػػػق  ػػػف سياسةاػػػةت اػػػاسؿ سي مػػػةؿ ث سي ةػػػر ةػػػسة

سي ػػلسد سثليسػػق سي ةػػن ق   وسػػة  ػػي  ػػةؿ  ةنػػت ت مػػؿ سيةػػنةمسسف موػػ  ساػػتمدسـ 

اػػدسج  سػػدس  ػػف سي ػػلسد سي اػػتلردة  لاةي يةاػػؿ ستمػػةذ سييػػرسرست سثدتةػػةدسق سي رسئػػق 

سي فسوق اتش سع سيةنةمةت سيلطنسق مو  ت اسف  نت ةتية سيتي ت ت د   لسد نليسق 

ىػػذه  ػػي ةػػنةمةت ث يػػق  ػػف  سػػث سي ػػلدة لسي ػػـ  هف سييػػدؼ سث اػػر  ػػف  ػػؿ 

سياسةاػػػةت ىػػػل دمػػػـ سيةػػػةدرست لسي ػػػد  ػػػف سي اػػػتلردست سيتػػػي س  ػػػف سثات ة ػػػق 

منيػػػة ا نػػػت  لطنػػػي  ػػػة اس اػػػف اةينتس ػػػق اػػػ ر ةػػػرؼ سي  وػػػق سي  وسػػػق ااػػػاب 

 .(1ةسنمفةض سي  رلض  نية طواة يو  وق سث ناسق

 يظام سعر الصرف الثابت 
تيرسر  ف نلؿ  ػػػػة تيػػػػدؼ سيسػػػػو م وسػػػػق تماسػػػػت اػػػػ ر سيةػػػػرؼ ت يسػػػػؽ سثاػػػػ      

ف  ػػف سيػػت  ـ اةيت ػػمـ تةػػةد  هف اػػ ر سيةػػرؼ سي اػػتير س  ػػسياػػ رن  ػػي سثد

لاةيتػػػػةيي  ػػػػف ت يسػػػػؽ سثاػػػػتيرسر  ػػػػي سي اػػػػتلم سي ػػػػةـ يجاػػػػ ةر. ذيػػػػؾ سثاػػػػتيرسر 

اسش ع ادلره مو  سثنفةؽ  ي سثدتةػةد سي  وػي  ػة سزسػد  ػف اػرمق تػدسلؿ سينيػد 

                                                 

(
1

٠خ، اٌذاس اٌغبِع١خ ٌٍٕشش ، ( عجذإٌّعُ ِؾّذ ِجبسن، إٌمٛد ٚاٌظ١شفخ ٚاٌغ١بعخ إٌمذ

 .156، ص1985
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ل ااػػػاب زسػػػةدة سيطوػػػب  ػػػي سي نظل ػػػق سثدتةػػػةدسق لسػػػشدن سيػػػ  ر ػػػع   ػػػدؿ سين ػػػ

 . (1ةسث  ةيي

ي ػػف ت ػػدر سثشػػةرة ىنػػة سيػػ  سف اسةاػػق اػػ ر سيةػػرؼ سيمةاػػت ىػػي اسةاػػق       

 رغػلب  سيػة  يػط  ػي  ػةؿ ساػت رت سيظػرلؼ سثدتةػةدسق سيتػي   وػت  ػف تانػي 

توؾ سياسةاق س رس  رغلاة  سو  دلرىة  ػي ت يسػؽ سثاػتيرسر سياػ رن  ػي سثدتةػةد 

درست  ػػػػف مػػػػجؿ سس ػػػػةد سي نػػػػةخ سثدتةػػػػةدن لسينيػػػػدن سي  وػػػػي ل ػػػػي دمػػػػـ سيةػػػػة

.  ث سف  نظل ػػػق اػػػ ر سيةػػػرؼ سيمةاػػػت تنطػػػلن موػػػ   مسػػػر  ػػػف نيػػػةط (1ةسي جئػػػـ

سي ػػ ؼ سيتػػي سدت اةي دسػػد  ػػف سيػػدلؿ سيػػ  سيتموػػي منيػػة  وسػػة ااػػاب م ػػز توػػؾ 

سي نظل ػق سينيدسػق مػػف سثاػت رسر  ػػي ت  ػسف سثدتةػػةدست سيتػي تانتيػػة  ػف سيػػت  ـ 

سيت ػػمـ  نل  ػػي دمػػـ ةػػةدرستية  ػػف  سػػث سي نة اػػق سياػػ رسق  ػػي ظػػؿ ا  ػػدثت 

 .سي لي ق

 ف  ػػف سىػػـ نيػػةط  ػػ ؼ ىػػذه سي نظل ػػق ىػػل س ت ػػةؿ ت ػػرض سثدتةػػةدست       

سيتػػي تتانةىػػة هز ػػةت نيدسػػق تػػشدن يجمػػجؿ اةي جدػػق اػػسف سييس ػػق سي يسيسػػق يو  وػػق 

 ا ػدس نمطػر  ػي  ػةؿلا ر ةر ية سي مات ت ػةه م وػق   سنػق. لىػذس سث ػر سرمػذ 

سي ر ػػػزن ث تاػػػ ح اةي فػػػةظ موػػػ  ماػػػةت اػػػ ر  انػػػؾ ةنػػػت سث تسةطسػػػةت سينيدسػػػق يو

                                                 

)
1
) Antonio Fatás, and Andrew K. Rose, “ Do Monetary Handcuffs 

Restrain Leviathan? Fiscal Policy in Extreme Exchange Rate 

Regimes”, International Monetary Fund, Staff Papers, Vol.47, 2001, 

Special Issue, IMF Annual Research Conference, pp. 40-58  

)
2
) Bernard Laurens and  Enrique G. de la  Piedra, op. cit., p. 15.  
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سيةرؼ ت ةه سي  وػق ةسي  ػجت( سي  ػددة موػ  سي ػدم سيطلسػؿ نل ااػاب م وسػةت 

 .(1ةسي  ةراق سياواسق نل سي شلسئسق
                                                 

1
دخٍططذ ثش٠طب١ٔططب ِططع ِغّٛعططخ ِططٓ اٌططذٚي الاٚسٚث١ططخ اٌىجططشٜ ِٕظِٛططخ عططعش  1991(  عططبَ (

ر١ّٙطذا لادخطبي اٌعٍّطخ الاٚسٚث١طخ اٌّٛؽطذح، ؽ١طش رطُ  1979اٌظشف اٌضبثذ ٚاٌزٟ اعغذ فطٟ 

 2995ع١ٕططٗ    1رضج١طذ عططعش طططشف اٌغ١ٕططٗ الاعططزش١ٌٕٟ رغطبٖ اٌّططبسن الاٌّططبٟٔ ثّعططذي رجططبدي 

ِبسن ِع ٘بِش ثغ١ؾ ٌزمٍت ععش اٌظشف ثط١ٓ اٌعٍّزط١ٓ. ٌىطٓ ِطب ٌجضطذ ثش٠طب١ٔطب اْ رخٍظطذ 

ٌغ١ٕطٗ الاعطزش١ٌٕٟ اٌطٝ ع١ٍّطبد ث١طع ثعذ اْ رعطشع ا 1992اغغطظ  16ِٓ ٘زٖ الارفبل١خ فٟ 

٘بئٍخ ِٓ لجً ِغّٛعخ ِٓ اٌّؼبسث١ٓ فٟ عٛق اٌعّطلاد الاعٕج١طخ ثغ١طخ رؾم١طك اسثطبػ عطش٠عخ 

 :ِغزف١ذ٠ٓ ِٓ ٔمبؽ ػعف ٔظبَ ععش اٌظشف اٌضبثذ. فّب ؽظً آٔزان ٠ّىطٓ رٍخ١ظطٗ ثطب٢رٟ

ِجبدٌططخ أطٗ رططزُ  1992ؽ١طش لاؽظططذ ِغّٛعططخ ِطٓ وجططبس اٌّؼططبسث١ٓ ثطبٌعّلاد فططٟ أغغطططظ 

اٌغ١ٕططٗ الاعططزش١ٌٕٟ فططٟ ِمبثططً اٌّططبسن الاٌّططبٟٔ ث١عططب ٚشططشاء عٕططذ اٌؾططذٚد اٌططذ١ٔب ٌغططعش طططشف 

   ِبسن(، ِطب دي عٍطٝ ػطعف ٔغطجٟ ٌٍغ١ٕطٗ 293ع١ٕٗ    1الاعزش١ٌٕٟ اٌزٞ ؽذدرٗ الارفبل١خ )

ٔططبعُ عططٓ ػططعف أداء الالزظططبد اٌجش٠طططبٟٔ ِمبسٔططٗ ِططع أداء الالزظططبد الاٌّططبٟٔ خططلاي رٍططه   

ؽ١ش رٛلع ٘ؤلاء اٌّؼبسثْٛ أْ اٌغ١ٕٗ ع١غزّش ثطبٌزشاعع فطٟ ِمبثطً اٌّطبسن الاٌّطبٟٔ  اٌفزشح،

فّططٓ اٌّططشثؼ اْ ٠شططزشٚا ِبسوططبد اٌّب١ٔططخ ثبٌغ١ٕططٗ الاعططزش١ٌٕٟ ا٢ْ ١ٌعططٛدٚا ٠ٚج١عططٛا اٌّططبسن 

ٌٍؾظٛي عٍٝ الاعزش١ٌٕٟ ٌىٓ ثغعش ِٕخفغ لاؽمب . ع١ٍّب ٘زا ٌُ ٠ىٓ ِّىٕب لأْ ثٕطه أىٍزطشا 

ع١زذخً ١ٌؾّٟ اٌغ١ٕٗ ِٓ الأخفبع عطٓ ِغطزٜٛ ِعط١ٓ ٚثبٌزطبٌٟ عط١ؾٛي رٌطه اٌّشوضٞ وبْ 

دْٚ رؾم١ك ٘ؤلاء لأسثبػ وج١شح. فبٌطش٠مخ اٌٛؽ١ذح ٌزؾم١ك اسثبػ وج١شٖ ِٓ ع١ٍّبد اٌّؼطبسثخ 

٘زٖ ٘ٛ عشع و١ّبد وج١شح عذا ِٓ اٌغ١ٕٗ ٌٍج١ع ثّطب ٠فطٛق ؽبلطخ ثٕطه أىٍزطشا اٌّشوطضٞ عٍطٝ 

ب٠خ اٌغ١ٕٗ ِٓ اٌزذ٘ٛس. ٌىٓ ثغجت اٌّلاءح اٌّب١ٌخ اٌؼخّخ ٌٙطؤلاء اعبدح ششائٙب ِٓ اٌغٛق ٌؾّ

اٌّؼبسث١ٓ، ٚثغجت ػعف اٌمٛا١ٔٓ اٌّظشف١خ اٌزطٟ ٌطُ رىطٓ ٌزشططذ رٍطه اٌّؼطبسثبد اٌغطٍج١خ 

اٌٙبئٍططخ الا ثعططذ ٚلٛعٙططب، فمططذ اعططزطبب ٘ططؤلاء اٌّؼططبسثْٛ اٌؾظططٛي عٍططٝ لططشٚع ثبٌغ١ٕططٗ 

ٚرٌه لالزٕبء اٌغ١ٕٙطبد اٌزطٟ ٌطُ رىطٓ ٌطذ٠ُٙ عطبثمب ِلا١٠ٓ ) 119111 -الاعزش١ٌٕٟ ثّب ٠مبسة اي

ثٙذف اٌّؼبسثخ ثٙب ف١ّب ثعذ(. فمبِٛا ثشطشاء اٌّطبسن الاٌّطبٟٔ ثبٌغ١ٕٙطبد اٌزطٟ ؽظطٍٛا ع١ٍٙطب 

ِطبسن  295ع١ٕطٗ    1ٚ٘طٛ  ERM ٚفمطب ٌٍغطعش اٌطزٞ ؽذدرطٗ ِٕظِٛطخ عطعش اٌظطشف اٌضبثطذ

ٞ اٌططٝ أخفططبع عططعش طططشف اعططزٕبدا اٌططٝ رٛلعططبرُٙ ثططأْ ع١ٍّططبد اٌج١ططع اٌؼططخّخ ٘ططزٖ عططزؤد

الاعزش١ٌٕٟ ِمبثً اٌّبسن ٚفك لبْٔٛ اٌعشع ٚاٌطٍطت فطٟ اٌغطٛق، ِٚطب اْ ٠ؾظطً رٌطه فطئُٔٙ 

عطط١مِْٛٛ لاؽمططب ثئعططبدح شططشاء اٌغ١ٕططٗ اٌططزٞ أخفططغ عططعشٖ رغططبٖ اٌّططبسن ثبعططزخذاَ اٌّبسوططبد 

بسن، الاٌّب١ٔخ اٌزٟ ؽظٍٛا ع١ٍٙطب ِطٓ ع١ٍّطبد ث١طع الاعطزش١ٌٕٟ لج١طً أخفطبع عطعشٖ رغطبٖ اٌّط

ٚثبٌزبٌٟ فئُٔٙ ع١ؾممْٛ اسثبؽب خ١ب١ٌخ ثبلاعزفبدح ِٓ اٌفبسق فٟ ععش الاعزش١ٌٕٟ رغبٖ اٌّطبسن. 
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  سعر الصرفحرية يظام 
  مو  ناةس ت اػف ندس  انَ س ب نف سُ   نسو سي ةرم  ةف ف درسر ت لسـ سي      

رن لىػػػيل   ػػػدؿ ن ػػػل  ةػػػق سثرا ػػػق سثاةاػػػسق يجدتةػػػةد سيسي ششػػػرست سثدتةػػػةدس

سدتةػػػػػػةدن سس ػػػػػػةاي   ػػػػػػسف    ػػػػػػدؿ ت ػػػػػػمـ  ػػػػػػنمفض  رةػػػػػػسد سس ػػػػػػةاي ي سػػػػػػزسف 

                                                                                                                    

اٌطٝ  (George Soros) ٚفعطلا ٘طزا ِطب ؽظطً، ؽ١طش ٚططٍذ اسثطبػ اؽطذ ٘طؤلاء اٌّؼطبسث١ٓ

 !١ٍِطططططططْٛ دٚلاس ؽممٙطططططططب عٍطططططططٝ ؽغطططططططبة أخفطططططططبع ل١ّطططططططخ اٌغ١ٕطططططططٗ الاعطططططططزش١ٌٕٟ 1111

ٌزطذ٘ٛس ِمبثطً اٌّطبسن اٌطٝ ِغطز٠ٛبد خط١طشح ثغطجت اٌى١ّطبد فع١ٍب اخز عطعش ططشف اٌغ١ٕطٗ ثب

اٌٙبئٍخ ِٓ الاعزش١ٌٕٟ اٌزٟ ؽشؽذ ٌٍج١طع ِطب اػططش ثٕطه أىٍزطشا اٌّشوطضٞ آٔطزان ٌٍزطذخً فطٟ 

رٍه اٌغٛق ٌؾّب٠خ ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ِٓ الأخفبع اوضطش، ؽ١طش اعطزٍٙه ثٕطه أىٍزطشا آٔطزان اٌجلا٠ط١ٓ 

ِؾبٌٚزٗ ٌششاء اٌغ١ٕطٗ ِطٓ اٌّؼطبسث١ٓ اٌطز٠ٓ وطبٔٛا  ِٓ اؽز١بؽ١برٗ ِٓ اٌعّلاد الاعٕج١خ ثغجت

الا  ,ERM -٠ج١عٛٔٗ ٚرٌه لإثمبء ععش ططشف اٌغ١ٕطٗ ػطّٓ اٌؾطذٚد اٌزطٟ ٚػطعزٙب ارفبل١طخ اي

أْ رٌه ٌُ ٠فٍؼ رّبِب فٟ ؽً ِشىٍخ رذ٘ٛس ععش طشف اٌغ١ٕٗ، ِب دفع ثٕه أىٍزشا ٌٍغطٛء اٌطٝ 

% اٌططٝ 11ّضٍططذ ثشفططع ِعططذي اٌفبئططذح ِططٓ اٌغ١بعططخ إٌمذ٠ططخ وٛعطط١ٍخ أخططشٜ ٌٍططذفبب عططٓ اٌغ١ٕططٗ ر

% دفعططخ ٚاؽططذح ٚخططلاي ٠ططَٛ ٚاؽططذ لالٕططبب اٌّغططزضّش٠ٓ ٚاٌّؼططبسث١ٓ ثئعططبدح 15% صططُ اٌططٝ 12

ششاء اٌغ١ٕٗ ٚالاؽزفبظ ثٗ ِطٓ عذ٠طذ فطٟ ِمبثطً اٌعّطلاد الأخطشٜ، الا اْ ٘طزٖ اٌخططٖٛ عطبءد 

ثٕططه أىٍزططشا  ِزططأخشح ثعططغ اٌشططٟء، ِططب ادٜ اٌططٝ اعططزّشاس ع١ٍّططبد ث١ططع اٌغ١ٕططٗ ثغططجت رططشدد

اٌّشوططضٞ فططٟ سفططع عططعش اٌفبئططذح ثشططىً فططٛسٞ اٚ ل١بِططٗ ثزعطط٠ُٛ الاعططزش١ٌٕٟ ِجبشططشح ٌؾّب٠ططخ 

 Black- )اٌططزٞ عططّٟ الاسثعططبء الاعططٛد 1992أغغطططظ  16اؽز١بؽ١برططٗ. ٚفططٟ ِغططبء ٠ططَٛ 

Wednesday)  ٗلشسد ثش٠طب١ٔب الأغؾبة ِٓ ارفبل١خ رضج١ذ عطعش اٌظطشف ٘طزٖ ١ٌزخطز اٌغ١ٕط

ِطبسن  292ٗ اٌؾم١م١خ فٟ عطٛق اٌعّطلاد الاعٕج١طخ ٚاٌزطٟ أخفؼطذ اٌطٝ ؽطذٚد الاعزش١ٌٕٟ ل١ّز

ٚثٙزا رٌٛذ لٜٛ  ,ERM -فٟ ظً ارفبل١خ اي 2995ٌٍغ١ٕٗ الاعزش١ٌٕٟ اٌٛاؽذ ثعذِب وبْ ٠عبدي 

اٌعشع ٚاٌطٍت فطٟ اٌغطٛق دٚس رؾذ٠طذ عطعش اٌظطشف اٌؾم١مطٟ ٌٍغ١ٕطٗ آٔطزان ِطٓ دْٚ رضج١طذ 

زبس٠خ الالزظطبدٞ ٚإٌمطذٞ ٠جط١ٓ ثجغطبؽخ ِطذٜ اٌؼطعف فطٟ ٘زا اٌؾذس اٌّشٙٛس فٟ اٌ.  ِغجك

ِٕظِٛخ اٌظشف اٌضبثذ ٚاٌزٞ عّمٗ اٌؼعف فٟ اٌمطٛا١ٔٓ ٚالأٔظّطخ اٌّظطشف١خ ٚإٌمذ٠طخ اٌزطٟ 

وبْ ِٓ اٌّفزشع اْ رشططذ ع١ٍّطبد الالزطشاع اٌؼطخّخ ٚرزؾمطك ِطٓ اٌّغطبلاد اٌزطٟ وبٔطذ 

لطٛب رٍطه اٌّؼطبسثبد عٍطٝ ٘طزا عزغزخذَ فٟ اعزضّبس٘ب، لأْ رٌه وبْ عط١خفف ِطٓ اؽزّطبي ٚ

اٌّغططزٜٛ. ٚ٘ططزا ٠ٕمٍٕططب ٌٍزعططشع اٌططٝ ِٕظِٛططخ عططعش طططشف أخططشٜ الططً رعشػططب ٌٍّؼططبسثبد 

 .اٌعشٛائ١خ اٌؼخّخ الا ٟٚ٘ ِٕظِٛخ اٌشثؾ ثغٍخ عّلاد ِع١ٕخ
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. يػذيؾ  ػرف ت ػلسـ سي د لمةت ة ي س اػف سي ػةثت( ل  ػدؿ اطةيػق  ػنمفض  ػدس 

س ػػػب سمػػػذه اةي اػػػاةف منػػػد  ث سمػػػدـ  ةػػػو ق سثدتةػػػةد سيػػػلطني هف  ػػػة سي  وػػػق

  (1ةستمػػةذ دػػرسر ايػػذس سيشػػرف ىػػل  ػػدم تفةمػػؿ دػػلتي سي ػػرض لسيطوػػب موػػ  سي  وػػق

 ةيت لسـ اسةاق  رغلب  سية سدتةةدسة يااب ااسط لىل نف دلم سياػلؽ اػت  س 

ةا ػػػد ي ػػػـ  ر ػػػق سي  ػػػةراةت سي شػػػلسئسق( دس ػػػق سي  وػػػق سي يسيسػػػق  ػػػف ل يػػػق نظػػػر 

ل ػػ نة س  ػػف سف ت تاػػر  ػػرن اػػو ق نمػػرم  اػػ رىة دلتيػػة سيشػػرسئسق   ةي  وػػق   ػػة ن

 .ست دد اةي رض لسيطوب موسية

  ػػػف اػػػسف سيمطػػػلست سي  وسػػػق  ةيسػػػة سنشػػػة  اػػػلؽ نظة سػػػق يوةػػػرؼ ا سػػػػث       

سيميػػق اةيت ة ػػؿ  سيػػة  تت يػػؽ سيشػػفة سق  ػػي اػػ ر ةػػرؼ سي  وػػق سي  وسػػق ا ػػة سراػػي

نؾ سي ر زن سيتدمؿ ف  ف رةد م وسةت سي  ةراق سياواسق  ة ستسح يوا  وسة لس  

  ةيسػػق يػػق نمػػرم  ػػرف سياسةاػػق سي اشػػ ؿ  ةمػػؿ س اػػر ي  ةسػػق سي  وػػق سي  وسػػق.  ػػف

سي ت موق ا ذب سثاتم ةرست سيلطنسق لسيمةر سق لاةيتةيي ت يسؽ   دؿ ن ل  اتير 

ي نو  تزسسد س ب سف تت ةشػ   ػع سياسةاػق سينيدسػق سي ت  ػلرة  ػلؿ سيػت  ـ ا  ػدؿ 

م  ػػنمفض  هف سياسةاػػق سينيدسػػق ل ػػدىة ث س  ػػف سف سيت ػػمـ لسايةئػػو  ػػي  اػػتل 

تيػػػدـ  وػػػلث  ذرسػػػق موػػػ  سي ػػػدم سيطلسػػػؿ ي ػػػف  ػػػي سي يةاػػػؿ  ةموستيػػػة موػػػ  سي ػػػدم 

 .سييةسر ن ر ث شؾ  سو

                                                 

)
1
) Rupa Duttagupta, Gilda Fernandez and Cem Karacadag, “ From 

Fixed to Float: Operational Aspects of Moving Toward Exchange Rate 

Flexibility”, International Monetary Fund, Working Paper, No. 126, 

July2004, p. 3.  71  
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 ن ػػة يج ت ػةر  ا سػػث س  ػػس اػػ ر  سيةػػرس ق ياػلؽتػل سر سياسئػػق سيتنة اػػسق       

   دة  ػف سيفرلدػةت سياػ رسقسيةرؼ سييس ق سي يسيسػق يو  وػق سي  وسػق  ن ػة يجاػتفة

سياػػلؽ سي ةيسػػق ةسيالرةػػق( ىػػل مطػػلة ىة ػػق تنػػدرج  ػػ ف  طػػةر  طػػلسر  ػػة سف ت

سياسةاػػػػق سثدتةػػػػةدسق سياػػػػوس ق سيتػػػػي تيػػػػدؼ  يػػػػ   ػػػػذب رشلس سث ػػػػلسؿ يواػػػػلؽ 

يـ  ػػي دمػػـ سي  وسػػق  ػػة اػػس زز  ػػف سيطوػػب موػػ  سي  وػػق سيلطنسػػق لاةيتػػةيي اساػػ

اػس سدتةػةدسق موػ  سي ػدم سيطلسػؿ موػ  س  ةػرمسي  نسػوساتيرسر ا ر ةرؼ سي

 سث ؿ.
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 الثايم حثبالم

 أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم  بط 

 سعر الصرف سطبيقاً عمم الحالة المصرية

   ظرلؼ ة اق نى ية ترس ع سث تسةط   سي ةرسق سياسةاق سينيدسق   ؿت      

ت نز ػق تد يةت سينيد سه نا  لسيت   ةد  لترس ع    (1ةسينيدم  ف سي  جت سه ناسق

لة لاةت  ذب سي اتم رسف سه ةنب ي ص اسليق دلثرسػق  دسػدة    نيص سيدلثر 

تمنةئسق لغسػػر تيوسدسػػق تاػػةىـ ستطوػػب   ػػرس ست ساػػ   لىػػل  ػػة    ػػ  شػػرسسسف سثدتةػػةد 

                                                 

(
1

١ٍِبس دٚلاس، ٌٚىٓ  36 ٠مذس ثــالأعٕجٝ  ِٓ إٌمذ  الاؽز١بؽٝوبْ  2111ثذا٠خ ِٓ ٠ٕب٠ش    )

الأؽذاس اٌزٝ عشد ثّظش أصشد ثشىً وج١ش عٍطٝ أ٘طُ ِظطبدس اٌطذخً الأعٕجطٝ ٌّظطش ٚ٘طٝ 

الأعٕجططٝ ٌّظططش فططٝ رٍططه اٌفزشح.ٚثططذأد  ِططٓ إٌمططذ اٌغطط١بؽخ ٚالاعططزضّبس، ِططب أدٜ ٌمٍططخ اٌططذخً

 ٠2111ٕطب٠ش الاؽز١بؽبد اٌّظش٠خ فٝ إٌض٠ف إٌمذٜ، ٚخغش الاؽز١بؽٝ اٌّظشٜ ِٕطز ثذا٠طخ 

 ١ٍِ2111ططبساد دٚلاس، ؽزططٝ ٚطططً الاؽز١ططبؽٝ فططٝ ١ٔٛ٠ططٛ  11ؽططٛاٌٝ  2111ؽزططٝ ١ٔٛ٠ططٛ 

١ٍِبس دٚلاس.ٚأدٜ ٘شٚة سفٚط الأِٛاي، ٚععٝ اٌذٌٚخ ٌزٛف١ش اؽز١بعبرٙطب ِطٓ  26.564 ٔؾٛ

اٌغططٍع الأعبعطط١خ، ٚاٌزططٝ وبٔططذ رططٛفش ثبٌعٍّططخ اٌظططعجخ، ثبلإػططبفخ ٌعططذَ ٚعططٛد ِظططذس ٌٍططذخً 

١ٍِططبس  18.1 إٌططٝ 2112ؽٝ إٌمططذٜ ٌّظططش ١ٌظططً فططٝ ٠ٕططب٠ش الأعٕجططٝ، إٌططٝ أخفططبع الاؽز١ططب

 6، خطططلاي ألطططً ِطططٓ ١ٍِ2111طططبساد دٚلاس عطططٓ ١ٔٛ٠طططٛ  8دٚلاس، ثخغطططبسح رمطططذس ثؾطططٛاٌٝ 

أشٙش.ٚرشاععذ الاؽز١بؽبد الأعٕج١خ ٌٍجلاد ثشىً ؽطبد، ثغطجت الإػطشاثبد اٌّغطزّشح فطٝ رٍطه 

الأعٕج١ططخ، ثبلإػططبفخ إٌططٝ اٌزططضاَ اٌفزططشح، ِططع اٌزٛلططف شططجٗ اٌزططبَ ٌؾشوططخ اٌغطط١بؽخ، ٚالاعططزضّبسد 

أشطٙش، ٚلططذ لبِطذ ِظططش خطلاي رٍططه  6ِظطش ثغطذاد ألغططبَ اٌطذ٠ٓ اٌخططبسعٝ، فطٝ ِٛعططذ٘ب وطً 

١ٍِْٛ دٚلاس، ٌذٚي ٔطبدٜ ثطبس٠ظ، ٚٚططً الاؽز١طبؽٝ  711اٌفزشح ثغذاد لغؾ ِغزؾك، ثم١ّخ 

١ٍِطبس  ١ٍِ13.9بس دٚلاس، ف١ّب أخفطغ فطٝ اٌشطٙش اٌزطبٌٝ إٌطٝ  15.534 إٌٝ 2112فٝ ١ٔٛ٠ٛ 

١ٍِطططبس  13.6 إٌطططٝ 2113ٚأخفطططغ فطططٝ ٠ٕطططب٠ش ، ١ٍِطططبس دٚلاس. 1.6دٚلاس ثبٔخفطططبع لطططذسٖ 

 ، ؽ١ططش عططغ2114ًِططع ثذا٠ططخ عططبَ ١ٍِٚططبس دٚلاس. 14.9  ، ؽططٛا2113ٌٝفططٝ ١ٔٛ٠ططٛ ٚدٚلاس.

١ٍِططبس  ١ٍِ2.2ططبس دٚلاس، ثض٠ططبدح  17.1 ٔؾططٛ 2114فططٝ ٠ٕططب٠ش  الاؽز١ططبؽٝ ِططٓ إٌمططذ الأعٕجططٝ

ٚطططططططً الاؽز١ططططططبؽٝ إٌمططططططذٜ ٌّظططططططش  2114ٝ ١ٔٛ٠ططططططٛ .ٚفطططططط2113دٚلاس عططططططٓ ١ٔٛ٠ططططططٛ 

١ٍِططبس دٚلاس، ٚثٍطط  فططٝ ١ٔٛ٠ططٛ  ١ٍِ15.429ططبس دٚلاس، ث١ّٕططب ٚطططً فططٝ ٠ٕططب٠ش  16.687 إٌططٝ

١ٍِططبس دٚلاس ٚفططٝ ٠ٕططب٠ش  20.08ؽ١طش ٚطططً إٌططٝ 2111 أعٍطٝ ِغططزٜٛ ٌططٗ ِٕططز  ٠ٕططب٠ش 2115

س ٚاسرفطع فطٝ ١ٍِطبس دٚلا 16.3 ١ٍِبس دٚلاس، ث١ّٕب فطٝ ١ٔٛ٠طٛ ٚططً إٌطٝ 16.477 إٌٝ 2116

 .س١ٍِبس دٚلا 19.592 إٌٝ 2116عجزّجش 

* http://www.cbe.org.eg/ar/Pages/default.aspx.  
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تةػػػدم ييػػػة ت   يتػػػيس ؼر ةػػػيس ر اػػػ ق ػػػز ة    سيػػػة سياسةاػػػةت سي ةيسػػػق انةػػػسب  اسػػػر 

ماػػػر   ػػػرس ست  تتةيسػػػق ىػػػ  مػػػرض  اػػػق سينيدسػػػق   موػػػق  ػػػ  سيانػػػؾ سي ر ػػػزماسةسي

سي ش وق سيرئساسق ل ف مـ  رف    ت اسر مف  ش وق ليسات ىي   ي رض لاةيتةي  ىي

تةػػاح  فسوػػق اةيت ة ػػؿ  ػػع  ػػذلر    ق لسينيدسػػق ىػػ  سيتػػي نظل ػػق سياسةاػػةت سي ةيسػػ

            . سي ش وق ليسس نمرس ية

س ػػػلف  ػػػج    ثس  ػػػف سف لس يػػػق سهز ػػػق     ػػػي ه نفػػػرد سي ةيسػػػق اسةاػػػقتػػػرؾ سي      

تنفسذ    لمق  ف سياسةاػةت سي ةيسػق سيدسم ػق يواسةاػق سينيدسػق ا سػث تتفػؽ   س ب

اػ ر سيةػػرؼ نل    اػػلس  موػي ةػػ سد ن ػةز نىػػدسؼ  شػتر ق    ىػذه سياسةاػةت موػػي

 تةاػػةسايس فساػػ ؽساػػنتيس بةسػػغ  . سيت ػػمـ نل مفػػض م ػػز سي لسزنػػق   سيػػت  ـ  ػػي

         . ثدتةةد سي و سشدم ي ش جت  اسرة ي ر ق س   فن ونرش ف  (1ةقسدينيسل  قسية يس

سياسةاػق سثدتةػةدسق سي وسػق   مطلرة ترمسر سياسةاق سينيدسق  ػ ثس  ف  ن ةر       

لنف ن ػػةح    تاػػر ةػػ ةـ ن ػػةف اػػسف سينيػػلد لسينشػػةط سثدتةػػةدم اشػػ ؿ مػػةـ سيتػػ  ت 

ل ػػػف مػػػـ موػػػؽ  نػػػةخ    سينيدسػػػق اػػػس يؽ سثاػػػتيرسر  ػػػ  سهاػػػ ةر تف سػػػؿ سياسةاػػػةت 
                                                 

1
ؽ١طش    ( اٌزٕغ١ك ث١ٓ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ أِش ٔظذ ع١ٍٗ اٌمٛا١ٔٓ ٌٚط١ظ ثغذ٠طذ وّطٍطت،(

 داذعطإ خ١طٌبٌّا حساصٚ ٌٝٛزطر "  عطبء فطٝ ٔظطٙب  1973ٌغطٕخ   53 ِطٓ اٌمطبْٔٛ   (51)  ٔغذ اٌّطبدح

 دبٙططغٌا ِٓطط خِططذمٌّا دبٔططصاٌّٛا دبعٚششططِ خعططاسد ذعططث خٌططٚذٌٍ خِططبعٌا خٔططصاٌّٛا بٚششططِ

ٚثعطططذ اعزشطططبسح اٌجٕطططه اٌّشوطططضٜ ثٙطططذف اٌزٕغططط١ك ثططط١ٓ وطططً ِطططٓ اٌغ١بعطططبد اٌّب١ٌطططخ    ،خفطططٍزخٌّا

 ٠ٚزفطك ِطع اٌغ١بعطخ   ٠ؾمطك أ٘طذاف اٌخططخ اٌغط٠ٕٛخ اٌّمطشسح،   ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٚالائزّب١ٔطخ ثّطب

اٌعبِخ ٌٍذٌٚخ ٚرٍزضَ ع١ّع اٌغٙبد ثزمذ٠ُ وبفخ اٌج١بٔبد ٚاٌّعٍِٛبد ٚالإ٠ؼطبؽبد اٌزطٝ رطٍجٙطب 

 ..  ٠زعٍك ثئعذاد ِششٚب اٌّٛاصٔخ اٌخ   ٚصاسح اٌّب١ٌخ ٚاٌجٕه اٌّشوضٜ ٚالأعٙضح اٌّخزظخ ف١ّب

              .رٌه أ٠ؼب   ٔض عٍٟ   اٌخبص ثبٌغٙبص اٌّظشفٟ  2113 ٌغٕخ   88  ْٛٔبمٌا هٌزوٚ ،



 82 

 فساػ ؽساػنتيس فرشػ ف ػ ف ػيل   (1ة ق نةاب ي  ةراق سهنشطق سثدتةةدسق سي تنلمػ

سػتـ اػةيتلسزم   يػة    ذملسيػ   سينيػلد   ف ػ ضل ر  ػ يس طا ػ قسدينيسل  قسية يس تةاةسايس

لاةيتػةي  زسػةدة    ر سثاػتم ةق تت وؽ امفػض سيت ػمـ نل تشػ سع انة  اسةاةت  ةيس

س ت ػػد      ػػة نف تمفسػػؼ س مػػةر سياػػواسق يوتيواػػةت سثدتةػػةدسق    (1ةسين ػػل سثدتةػػةدم

اشػػ ؿ ناةاػػ  موػػ  تطاسػػؽ اسةاػػةت سئت ةنسػػق دلسػػق  ػػ  نلدػػةت سهز ػػةت لسي  ػػس 

           .  ج سثدتةةدمة سح     ةثت سيرلس

سي ػػػػػػد  ػػػػػػف سيت ػػػػػػمـ لر ػػػػػػع  اػػػػػػتلم  سي ةػػػػػػرسق ت ػػػػػػدم لس ػػػػػػو سي  ل ػػػػػػقت         

 ف ػػػ راػػػ ن باػػػنا رة اػػػهس  اةي  وػػػق سه ناسػػػق  تػػػ  ث ترتفػػػع سث تسػػػةط  سينيػػػدم

لس ػب     زم ل ده  لس يق  ػةس رم س لف ا يدلر سيانؾ سي ر    ليف     ية يس ع ل يس

لسي  ػؿ    يتـ اةييطةع سةنتػة    مػؿ سيزرسمػق لسيةػنةمق تف مو  سياسةاق سي ةيسق ن

سزسػد   ػـ    ةيػنس  ؾيػذ رسغ  لث ادسؿ      ىذه سييطةمةت    ـ سةنتةج مو  زسةدة

ل ف مـ تمفسؼ سي غط موػ  سث تسة ػةت  ػف سينيػد    سةنتةج سيةنةم  لسيزرسم  

             . سه نا  سي ل و يجاتسرسد

ر ػػع   .ق يػػو لمػػةر اػػواسق نو اػػية ف سيت ػػةرب اػػسف سياسةاػػةت سي ةيسػػق لسينيدسػػ      

  دؿ سيفةئدة مو  سيػدسلف سياػسةدسق  ػف  زسةدة   نتةئ و  ت لفا ر  ةئدة سةسدسع 
                                                 

1
عط٠ٛظ، " اعطزملا١ٌخ اٌجٕطه اٌّشوطضٜ ٚأصش٘طب عٍطٝ وفطبءح إداسح  عجطذاٌفزبػ ( أؽّذ عجطذاٌؾ١ٍُ(

اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ: دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ِمبسٔخ ِع إشبسح خبططخ ٌؾبٌطخ ِظطش"، سعطبٌخ ِبعغطز١ش غ١طش 

 .165، ص  2113ِٕشٛسح، و١ٍخ الالزظبد ٚاٌعٍَٛ اٌغ١بع١خ ، عبِعخ اٌمب٘شح، 
2
إٌمذ اٌذٌٚٝ، " ١ِضبق اٌّّبسعبد اٌغ١ٍّخ فٝ ِغبي شفبف١خ اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ  ( طٕذٚق(

، اٌّٛلع اٌشعّٝ ٌظٕذٚق إٌمذ اٌذٌٚٝ عٍٝ شجىخ 1999ٚاٌّب١ٌخ: إعلاْ ِجبدا"، عجزّجش 

 .9/13الأزشٔذ، ص 
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  سي لسزنػػػػق سي  ل سػػػػق.    يػػػػ   ةنػػػػب سيتػػػػرمسرست سيتػػػػ  اػػػػتطةؿنذلف لاػػػػندست سيمزسنػػػػق 

  ػػػة    ةي لسزنػػػق سي ة ػػػق يودليػػػق ت مػػػؿ  يسيػػػق سيل ػػػع سي ػػػةي  يواسةاػػػةت سي  ل سػػػق  

سق اسايـ    زسةدة   ةيسق سةنفةؽ سي ةـ لسي اط  ةجح  دسرة سي ةيسق سي  ل     فن

  لدػػػع سهدس  سي ػػػةي  اشػػػيسو سي ت ويػػػسف اػػػةةسرسدست لسينفيػػػةت سي ػػػةي  لسييػػػدرة موػػػ  تَ 

      . ق يودليق لم وسةت سةنفةؽ سي ةـلسيراط اسف سياسةاةت سي  ون 

  موػػ  تدشػػسف ل ػػدست يوتمطػػسط سي ػػةي  سي وػػ  لسيشػػة ؿ  دلؿ سي ػػةيـ ت  ػػؿ      

لسيػػػػراط اػػػػسف    يو  ل ػػػػق     لىػػػػذه سيل ػػػػدة ت ػػػػلف  اػػػػئليستية سيتناػػػػش اػػػػةهدس  سي ػػػػةي  

ل ػػػػف مػػػػـ  ةػػػػػجح سينظػػػػةـ سي ػػػػرسا  لسي  ر ػػػػػ      (1ةسياسةاػػػػةت سي ةيسػػػػق لسينيدسػػػػػق

سػػتـ موػػ  ناةاػػية ةػػسةغق ساػػترستس سق  ةيسػػق    اةيتنػػةغـ  ػػع سياسةاػػةت سي ةيسػػق لسيتػػ 

لسييسػػةـ ا شػػرلمةت    سهدس   ػػ  سي لسزنػػق لسيتر سػػز موػػ     سه ػػؿ   تلاػػطق لطلسوػػق

   ػػػم ق  ػػػ  دطةمػػػةت سيانسػػػق سي  ول ةتسػػػق لسثي ترلنسػػػق يػػػنظـ سي  ةاػػػاق سي ةيسػػػق 

 سػػػػػث ث تػػػػػزسؿ ظػػػػػةىرة سيةػػػػػنةدسؽ    سي لسزنػػػػػق  سقلتلاػػػػػسع نطػػػػػةؽ تغطسػػػػػق لشػػػػػ لي 

            . لسي اةاةت سيمةةق مةرج سي لسزنق  ات رة

ذ مطػػلست يػػراط  نظل ػػق سةةػػج ةت تمػػنف ت س ػػب موػػ  سياسةاػػق سي ةيسػػق      

ساػػيـ  ػػ  ت اػػسف  ششػػرست تنة اػػسق  ةػػر اػػلس     سي ةيسػػق اةةةػػجح سةدسرم ا ػػة

ا ةنػب    ػةـ    سمص سيشفة سق ل  ةراػةت سهم ػةؿ    نل  س ة   سيتةنسؼ سثئت ةن  

 قس ةفشػيسل  قي ةاػ يس ـئةمػد  ةار س  ل   سق مو  سةنفةؽ سي ةـ سيردةاق اةلرة ن مر   ةي

                                                 

)
1
) http://www.un.org/ar/esa/hdr/pdf/hrd13/complete.pdf  
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سي ةيسػػػق سي ة ػػػق      يػػػ   ةنػػػب  ةػػػجح    قسػػػ ل   يس قسػػػدينيسل  قسػػػية يس تةاػػػةسايس   ػػػ

         .    نتةئ  سياسةاةت سينيدسق اةمتاةرىة  ف سهدلست سي شمرة

  سياسةاػق سي ةيسػق  ػف سةنفػػةؽ سي ػةـ لسي ػرسئب لسهمسػرة ايػة  شػػ وق  تت ػلف      

لاةيتػػػةي  ثسػػػػد ع     (1ةوػػػلـغسػػػػر      دتةػػػةدسهدػػػػؿ  ػػػف سث   موػػػي   6 11  سػػػث ىنػػػةؾ  

سياةدسػق  ػرف سي ػرسئب  سيػة    6 21 ن ػة سيػػ    سا   سثدتةةد سياػرم     ة  رسئب لىل

 ػػف سي ػػرسئب تػػرت   ػػف  يػػةت مة ػػق    6 41 ل   تػػرت   ػػف دنػػةة سياػػلسس لسياتػػرلؿ 

ل ػف ىنػة     (1ةسياةدسػق  ػف سيشػر ةت لسه ػرسد   6 11 لسيػػ     مؿ سي يةت سياةاؽ ذ رىػة 

دلف سيتر سػز    سيتيػرب    سيت   سي ةر سي رسا  سيددسؽ لسيي ة  موي    رف سه ر

  سػتـ سيمةػـ  ػنيـ  ػف سي ناػع    مو  سي نتظ ػسف  ػ  سياػدسد لىػـ سي لظفػلف سيػذسف

سي ي شػػػق   ػػػة نف سةنفػػػةؽ سي ػػػةـ ثاػػػد  ػػػف تل سيػػػو ن ػػػل   ةسػػػق سيفيػػػرس  لسيطايػػػةت  

تاػػةند سياسةاػػق سي ةيسػػق سياسةاػػق     س ػػب سفس سػػقلت اػػسف  ػػةيتيـ سيةػػ سق لسيت و

                        .سينيدسق لسي  س نس ة يتش سع سثاتم ةر

ي ػةسة سيػدمـ مةةػق  ػ  سي ػلسد ي س ب مو  سياسةاق سي ةيسػق نف ت ػع  ػجه       

نػػةؾ  مسػػرسف ثساػػت يلف ىػػذس سيػػدمـ هف ى   س ػػةد سينظػػر  سيػػة    جاػػد لنف سياترليسػػق 

ستطوػب سه ػر  ػف سياسةاػق    ل ػذيؾ   سدتةػةد سيدليػق    س ػسؼ مائػة  اسػرس موػي   لىذس

                                                 

(
1
)http://www.mof.gov.eg/MOFGallerySource/Arabic/PDF/Inflation%

20Rates11_2013.pdf 

(
2
) http://www.mof.gov.eg/Arabic/Pages/Home.aspx 
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غسػػػر    سي ةيسػػػق ترشػػػسد سةنفػػػةؽ  ػػػ  سي ةػػػةيح سي  ل سػػػق لنس ػػػة  نػػػع ساػػػتسرسد  ػػػةىل

         رلرم  ف سياوع نل  ف سياوع سيت  يية ادسئؿ   وسق.

هف    سي ةيسػػػػػق اػػػػػةي رة  ػػػػػع سيتل ػػػػػو سثدتةػػػػػةدم سي ةػػػػػرم ثتتفػػػػػؽ سياسةاػػػػػق       

 1131   ساػػػػػترستس سق
 ف سيةػػػػػػنةمق سي  ػػػػػرؾ سيرئساػػػػػ  يجدتةػػػػػػةد  نص موػػػػػ تػػػػػ  (1ة

ساػػػػتوزـ  ػػػػف لىػػػػذس    ق  ػػػػ  ىػػػػذس سينشػػػػةط سيةػػػػنةم  سي ةػػػػرم مػػػػـ سيتن سػػػػق سييطةمسػػػػ

سيت     ػو ل ػلد ت سػز    سي  ل ق نف تاسر ااسةاتية سي ةيسق    ىذس سي اةر   ة

س اػػؿ ت ػػدد دطةمػػةت ةػػنةمسق   سنػػق ي ن يػػة ىػػذ   ييطػػةع سيةػػنةمق مػػف سيمػػد ةت 

سسػػػة  ػػػ  سةدػػػرسض  ػػػنح  ز    ست مػػػؿ  ػػػي   لىػػػذس سيت سسػػػز   سيت سسػػػز لندػػػةيسـ نس ػػػة ا سنيػػػة 

ىذه سييطةمةت لسي اتم رسف  سية  مفة ست      رلرة  نح  (1ة ا ر  ةئدة  نمفض

س ػلف    نف   مةت مةةق سيتةدسرسق  نية سييطةتل سو دمـ يو نت سف اتوؾ     رساسق 

 نتة سػػق    س ػػة د ػػع سةنتػػةج سي  وػػ  يزسػػةدةسةنتػػةج يوتةػػدسر لن رشسػػق يػػدم سي  ل ػػق

مػػػػب  تػػػػداسر سي  وػػػػق    سمفػػػػؼ   هف ذيػػػػؾ   ـ ساػػػػتسرسدىة سػػػػت   سياػػػػوع سيتػػػػ    مةةػػػػق  ػػػػي

تاػػػػيسجت  ةيسػػػػق يو ةػػػػن سف مةةػػػػق سيةػػػػنةمةت  مسفػػػػق  س ػػػػب ل ػػػػع  سيةػػػػ اق 

 مو ػة   وػت ا ػض ؾ يتنتػةج لسثدتةػةد لت رسػ   هف ذيؾ مػجج يواطةيػق    سي  ةيق 

                         . سيةسف ل لرسة سي نلاسق سيدلؿ  مؿ

                                                 
)

1
) http://sdsegypt2030.com.  

2
   ةيت  دررىة سيرئسس سياسا     سي شرلمةت سيةغسرة لسي تلاطق لسيت  تـ ت دسد  اوغ  ((
لىذه     وسةرس  ؿ مةـ    11   انلست السدع   1    دسر   سي ر زم موي سيانؾ  وسةر  نسو يية  ف   111 

           .نس ة   16   سينااق  ددت اػ
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 ىالسىصياتىاليسائج ال اسمة 

 ػػف مػػجؿ ىػػذه سيدرساػػق  ةلينػػة سيلةػػلؿ  يػػ   ػػدم تػػرمسر سيتناػػسؽ اػػسف  ػػج       

 ػف سياسةاػػق سي ةيسػػق لسياسةاػػق سينيدسػػق موػػ   تغسػػرم سيت ػػمـ لاػػ ر سيةػػرؼ  ػػ  

 ةػػر  لذيػػؾ  ػػف مػػجؿ سيتطػػرؽ  يػػ   فػػةىسـ لندلست لنظرسػػةت  ػػجه  ػػف سياسةاػػق 

فةمػػػؿ لسيتػػػرمسر سي تاػػػةدؿ سي ةيسػػػق لسياسةاػػػق سينيدسػػػق اةة ػػػة ق  يػػػ  درساػػػق  ػػػدم سيت

اسني ػػة  ل ػػػذس سيتطػػػرؽ  يػػ  سيت ػػػمـ لاػػػ ر سيةػػرؼ  لتل ػػػسح سي جدػػػق لسيتػػػرساط 

اسني ة  ل ذس  ششرست  جه  ني ة  لنمسرسه تـ  ايةط ذيؾ مو  سثدتةةد سي ةػرم  

نطجدةه  ػف سيتاػةشثت سي طرل ػق  ػ  سي يد ػق سي ة ػق ييػذة سيدرساػق لا ػد ت وسونػة  لس 

 ػػ  مجمػق  ةػلؿ ت  نػػة  ػف سيلةػلؿ  يػػ  تاػ سؿ   وػق  ػػف  يو ل ػلع ل نةدشػتو

 سينتةئ  لسيتلةسةت نومةية    سينيةط سيتةيسقل

 أىلًا: اليسائج:

  تارز نى سق سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق  ف مػجؿ سهىػدسؼ سيتػ  تةػالسف

 يسية   ةثمتسةر اسني ة ستلدؼ موػ   ػدم تػل سر شػرلط م ػؿ  ػؿ  ني ػة 

  لنف سثمت ػةد موػ    ػدم سياسةاػتسف دلف سهمػرم لنلع سينظةـ سي نػتي 

سػػشدم  ػػ    ظػػـ سه سػػةف  يػػ  سيلدػػلع  ػػ  سيتنػػةدض  نم  ػػة تانسػػو   ػػدم 

سياسةاتسف تيد و سهمرم    وسو سمت ةد  ؿ  ػف سياسةاػتسف  ػ  لف لس ػد 

ن ػػر لسدػػع  ػػػع  ػػرلرة سيتناػػػسؽ اػػسف نىػػدس ي ة    ػػػة نف  مطػػة  سهليلسػػػق 
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ن ػػػػػة سيظػػػػػرلؼ ة ػػػػػدم سياسةاػػػػػتسف ث س نػػػػػ   تف ػػػػػسوية مػػػػػف سهمػػػػػرم  لس 

 سي  سطق ى  سيت  ت ط  سيدلر سييسةدم هم  ني ة.
  ة ننو  ػف مػجؿ تطردنػة يو جدػق لسيتػرمسر سي تاػةدؿ اػسف سياسةاػق سي ةيسػق  

لسياسةاػػق سينيدسػػق تاػػسف ينػػػة نف ىنػػةؾ ت ػػة جه ىة ػػػةه لدلسػػةه اػػسف سياسةاػػػتسف 

يت يسػػػؽ سهىػػػدسؼ سثدتةػػػةدسق اشػػػ ؿ مػػػةـ لسثاػػػتيرسر سثدتةػػػةدم موػػػ  

 ل ػػػو سيمةػػػلص  نذ س ػػػلد ىػػػذس سيتػػػرساط اسني ػػػة  يػػػ  نف   لنػػػةت سيطوػػػب

سي و  تترمر ا اتلم ا ر سيفةئدة سياةئد  ف  يق   ة ننية تترمر ا اتلم 

سي ػػرسئب لسةنفػػةؽ لتغسرى ػػة  ػػف  يػػق نمػػرم  اةة ػػة ق  يػػ  ذيػػؾ ترمرىػػة 

اطرسيػػق ت لسػػؿ سيفػػةئض نل م ػػز سي لسزنػػق  لسترتػػب موػػ  ذيػػؾ اةي ػػرلرة 

ل ػػػلد تناػػػسؽ  ػػػة اػػػسف سياسةاػػػتسف يت يسػػػؽ سهىػػػدسؼ لا فػػػة ة مةيسػػػق   ػػػة 

    اةي رلرة ساتمدسـ  زس  اسف سياسةاتسف   ةه. سيت
  ت سػػز سثدتةػػةد سي ةػػرم اةيتػػدسلؿ سينيػػدم مػػةرج سيػػدسئرة سي ةػػر سق لىػػذس

 س  ؼ اسليق سي يةز سي ةر    لس سؽ م ؿ سياسةاق سينيدسق. 
 ػػػ  سثدتةػػػػةد سي ةػػػػرم غسػػػةب تػػػػرمسر سياسةاػػػق سينيدسػػػػق موػػػ  سهاػػػػ ةر   

يػػسس نيػػدسةه  ف سيت ػػمـ  ػػ   ةػػرناػػاةب نى يػػة نلسيػػذم سر ػػع  يػػ  مػػدة 

سثمػػتجثت سييس وسػػق    اػػب  اػػؿ دػػد سر ػػع سيت ػػمـ  يػػ  ساػػاةب نمػػرم

سينة  ق مػف سيتموػؼ  ػ  انسػةف سثدتةػةد سيػلطن   لتزسسػد سثمت ػةد موػ  

سيػػػػلسردست لتفػػػػةدـ سي دسلنسػػػػق سيمةر سػػػػق لسرتفػػػػةع دس ػػػػق سيف ػػػػلة  ػػػػ  سي ػػػػلسرد 

سهمػػػرم سيتػػ  تر ػػع  يػػػ  سي  وسػػق  اةة ػػة ق  يػػ  مػػػدد  ػػف سةمػػتجثت 
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طاس ق سيتغسػرست سيتػ  تتػزس ف  ػع م وسػق سيتن سػق سثدتةػةدسق لسث ت ةمسػق 

     رس وية سهلي . 

 ثايياً: السىصيات:

س ب مو  سييةئ سف مو   دسرة سثدتةةد سي و  ت ظسـ سيتناسؽ اسف سي يةت       

لسي  ػؿ موػ  ت يسيػو  سي  نسق اةياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسػق يوتر ػد  ػف تل سػد سييػدؼ

اشػػفة سق  ػػف مػػجؿ تلسةػػؿ دلرم   وػػف  لسػػرت  ىػػذس  ػػف مػػجؿ ساػػتيدسؼ   ػػدؿ 

يوت ػػمـ   وػػف  يػػدؼ  اةشػػر توتػػؼ  ػػلؿ ىػػذس سييػػدؼ سياسةاػػةت سي ةيسػػق لسينيدسػػق 

 ػػف مػػجؿ اػػ   سي  ل ػػق اتانػػ   طػػةر ساػػتيدسؼ سيت ػػمـ. ا سػػث س ػػلف مفػػض 

 سدتةةدم غسر ت م  . م ز سي لسزنق  ف نىـ سهليلسةت يستلس ـ  ع ن ل

سيػػػ  سثات ة ػػػق مػػػف سياػػػوع سي اػػػتلردة  سياسةاػػػق سي ةيسػػػق اػػػ يس ػػػب نف ت      

سياػػػوع سيتػػػي س  ػػف سنتة يػػػة   وسػػػة  اةياػػوع سيلطنسػػػق اةييػػدر سي   ػػػف  لمةةػػػق توػػؾ

لا ػػػػلدة  يةراػػػػق يواػػػػوع سي اػػػػتلردة  هف ذيػػػػؾ اسشػػػػ ع سيطوػػػػب موػػػػ  سي نت ػػػػةت 

    ػػة ق  يػػ  سس ةاسػػةت  ةػػرمسي  نسػػوسيي اسشػػ ع سيطوػػب موػػ  سيلطنسػػق  لاةيتػػةي

نمرم س  ف ت يسيية  تشػغسؿ   سػق س اػر  ػف سيسػد سي ة وػق سي  وسػق ل ػة سػن ـ مػف 

ذيػػػؾ  ػػػف نتػػػةئ  سس ةاسػػػق موػػػ  سيةػػػ سد سث ت ػػػةمي.   ػػػة س  ػػػف يواسةاػػػق سي ةيسػػػق 

يو  ل ػػػق ت يسػػػؽ ذيػػػؾ  ػػػف مػػػجؿ    لمػػػق  ػػػف سث ػػػرس ست سي ػػػرساسق سي  ةئسػػػق 
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ق  سث نف ذيػػػػؾ س ػػػػب سف س ت ػػػػد موػػػػ  ت وسػػػػؿ ددسػػػػؽ يتر ساػػػػق سي درلاػػػػق لسثنتيةئسػػػػ

 .سي اتلردست لطاس تية ثتمةذ سيمطلست سي نةااق   ف ىذه سي ر وق سثنتيةيسق

ثاػػد  ػػف سمت ػػةد  يسػػةس ددسػػؽ ي  ػػدؿ سيت ػػمـ  ػػي سثدتةػػةد لسيػػذن موػػ        

 ساةاػػو س ػػػب نف تت  ػػلر سياسةاػػػق سينيدسػػق ا سػػػث تيػػدؼ سيػػػ  سيػػت  ـ اػػػو لسايةئػػػو

  ف سي ػدلد س  نػق سدتةػةدسة هف سيت ػمـ ىػل  ػف ن مػر سي لس ػؿ سي ػشمرة اػواسة 

مو  سييس ػق سي يسيسػق ةسييػلة سيشػرسئسق( يو  وػق سيلطنسػق لسيػت  ـ سيةػةرـ اػو اػس  ف 

 ػػف سراػػة  ميػػق  اسػػرة  ػػي تػػدسلؿ سي  وػػق   ػػة اساػػيـ  ػػي ت يسػػؽ ساػػتيرسر س اػػر  ػػي 

تمةةػػػق  ػػػي سيت وسػػػؿ سي  ػػػي اػػػ ر سيةػػػرؼ. لموسػػػو ثاػػػد  ػػػف تطػػػلسر سداػػػةـ  

يواسةنػػػةت ا سػػػث تػػػل ر نتػػػةئ  درساػػػةتية دةمػػػدة سدتةػػػةدسق لس ةػػػةئسق اػػػوس ق ت  ػػػف 

ةػػػنةع سياسةاػػػق سينيدسػػػق  ػػػف ةػػػسةغق توػػػؾ سياسةاػػػق موػػػ  ناػػػس مو سػػػق لم وسػػػق 

  .لت  ف ت يسؽ سينتةئ  سي رغلب  سية مو  نرض سيلسدع سثدتةةدن

ق نػػػػع م وسػػػػةت سي  ػػػػةراق سياػػػػواسرسق ي سةػػػػدسر سييػػػػلسنسف لسهنظ ػػػػق سي ػػػػرل       

 سث س  ف يواوطةت سينيدسق  رسداػق  ر ػق اػلؽ سي  ػجت مػف  ةرسق  اةي  وق سي

  نسػػو نػػع نل ت ػػد  ػػف اسػػع سي مػػب لرةػػد توػػؾ سيت ػػة جت سي اسػػرة  ػػةدسرج دػػلسنسف ت

ةراػػق تيػػدؼ سيػػ  ا  سػػةت   سنػػق د  ػػق لس ػػدة نل موػػ  د  ػػةت  تتةيسػػق  تي  ةػػرمسي

اػرس ق موػ   ةه م وػق/م جت   سنػق يت يسػؽ سراػةح ت  نسومفض ا ر ةرؼ سي

 .ل يدسف سيميق اية  نسو اةب تدىلر دس ق سي
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ا  نػػػػ    ةػػػػرمسي  نسػػػػوةنسػػػػق ةسثدرس ػػػػسق( اةيسثئت  انػػػػلؾت رسػػػػر دػػػػدرست سي      

 يػػػػػة تشػػػػػ س ية موػػػػػ   ػػػػػص سثاػػػػػتم ةرست سيتػػػػػي تاػػػػػتيدؼ سييطةمػػػػػةت سيتػػػػػي س تة

شااةت يت  سع سي دمرست لتلظسفية اةينيةسق ىي   انلؾسثدتةةد سيلطني  هف سي

ا ػػة س يػػؽ سي ةئػػد يو ػػلدمسف لسي ػػدمرسف لا ػػة س  ػػف سي ةػػرؼ  ػػف ت يسػػؽ سيرا سػػق 

  ةػرمسي  نسػوؾ اسشػ ع ن مػر موػ  سيت ة ػؿ اةي رن  شااق سنتة سػق نمػرم.  ػذي

   وق سدمةر لساتم ةر ااػاب تنشػسط سيطوػب سي  وػي موػ  سييػرلض اتوػؾ سي  وػق 

  .ن ل سدتةةدنة سيلطني يسايـ ذيؾ  ي ر ع   دؿ

يتدسلؿ سهمطةر سينة  ػق  س  ف درساق س  ةنسق سدة ق الؽ يو يلد سي اتياوسق      

ت سث ناسػق لس  ػف نف ت ػةه سي  ػج  ةػرمسي  نسػو ةر سيةػرؼ لتيواػةت سيمف سا

لشػػػر ةت سيتػػػر سف دلرس  سيػػػة. ي ػػػف ا ػػػة سف ىػػػذس سيمسػػػةر غةياػػػة غسػػػر  انػػػلؾتو ػػػب سي

  نسػو سي ةػرمساق س  ةنسق سدرسج سي   ف  ةيسة    يد س لف  ف سي  دن سييسةـ ادر 

 ػػػػي سثاػػػػلسؽ سي ةي سػػػػق ةسيةػػػػدسيق( سيتػػػػي تت ة ػػػػؿ اػػػػةي يلد سي اػػػػتياوسق يو  ػػػػجت  

سي اػػػتياوسق  ػػػػي   ةياػػػلؽ سي لرسػػػػق  ػػػمج سيتػػػػي ت ػػػد  ػػػػف اػػػسف س اػػػػر ساػػػلسؽ سي يػػػػلد

 .(1ةسي ةيـ

                                                 

1
ٌىططٓ رغططذس الاشططبسح اٌططٝ أْ رٌططه لا ٠ّىططٓ رؾم١مططٗ دْٚ خطططٛر١ٓ اعبعطط١ز١ٓ رغططجمبْ رٌططه ( (

صب١ٔطب : ٚرزّضلاْ فٟ: أٚلا : ػطشٚسٖ رؾغط١ٓ اداء اٌّؤشطشاد الاعبعط١خ ٌلالزظطبد اٌّظطشٜ، ٚ

 البِخ عٛق ٔظب١ِخ ٌٍزعبًِ ثبٌغ١ٕٗ اٌّظشٜ
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 ائمة المراج ااق

 أولاً:ــ المراجع باللغة العربية

 )أ( المراجع العامة:

 د. زييب حسين عىض -
* سثدتةػػػػػػةد سيػػػػػػدلي   نظػػػػػػرة مة ػػػػػػق موػػػػػػ  ا ػػػػػػض سيي ػػػػػػةسة  سيػػػػػػدسر سي ة  سػػػػػػق  

 .1554سثا ندرسق  
سثاػػػػ ندرسق   * سي جدػػػػةت سثدتةػػػػةدسق سيدليسػػػػق   دساػػػػر سيفػػػػتح يوطاةمػػػػق لسينشػػػػر  

1113. 
 
 د. عادا احمد حشيش -

* اسي جدػػػػةت سثدتةػػػػةدسق سيدليسػػػػق درساػػػػق ي ظػػػػةىر ل شػػػػ جت سثدتةػػػػةد سيػػػػدلي  
سي  ةةػػػػػر ل يػػػػػةه يوتطػػػػػلرست سيطةرئػػػػػق موػػػػػ  سينظػػػػػةـ سثدتةػػػػػةدم سي ػػػػػةي   سي دسػػػػػد 
لسي اػػػػت دست ذست سي جدػػػػق ا  ةي ػػػػو سينيدسػػػػق لسي ةيسػػػػق لسيت ةرسػػػػقا   دسر سي ة  ػػػػق 

 .1111يونشر  سثا ندرسق سي دسدة 
* ا ناةاػػػػػسةت سينظػػػػػةـ سينيػػػػػدم لسي ةػػػػػػر    سيػػػػػدسر سي ة  سػػػػػق يونشػػػػػر لسيتلزسػػػػػػع  

 .1552سثا ندرسق    ةر   
 
 د. عاطف حسن اليقمم -

 اػػػػنق سينشػػػػر  ة  ػػػػق سيزدػػػػةزسؽ    اػػػػدلف نةشػػػػر   اسيت وسػػػػؿ سثدتةػػػػةدم سي زئػػػػ ا
1111. 
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 د. عبدالحميد عبدالمطمب -
 .1113ا   سيدسر سي ة  سق    3ل يررست اةزؿا سةةجح سي ةر   

 
 د. مصطفم رشد  شيحة -

ا سثدتةػػػػةد سينيػػػػدم لسي ةػػػػػر  ا   سيػػػػدسر سي ة  سػػػػق يوطاةمػػػػػق لسينشػػػػر لسيتلزسػػػػػع  
 .1541سثا ندرسق  

 
 )ب( المراج  المس صصة: 
 

 احمد الغيدىر د/  -
الالزظبد " ؽٛي اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚاعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ فٝ ِظش"، و١ٍخ 

 .2118، ِب٠ٛ 11ٚاٌعٍَٛ اٌغ١بع١خ ، لغُ الالزظبد، عٍغٍخ أٚساق ثؾض١خ ، اٌعذد 

 
 د/ احمد عبدالحميم عبدالفساح عىيس -

" اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ ٚأصش٘ب عٍٝ وفبءح إداسح اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ : دساعخ 

لالزظبد رؾ١ٍ١ٍخ ِمبسٔخ ِع إشبسح خبطخ ٌؾبٌخ ِظش" ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ ا

 .2113ٚاٌعٍَٛ اٌغ١بع١خ، عبِعخ اٌمب٘شح 

 

 د/ احمد فريد مصطفم، د/ سهير محمد السيد حسن  -
"اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٚاٌجعذ اٌذٌٚٝ ١ٌٍٛسٚا"، الاعىٕذس٠خ، ِؤعغخ شجبة اٌغبِعخ، 

2111.  
 

 د/ السيد عطية عبدالىاحد -
فٝ رؾم١ك اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ، اٌزٛص٠ع اٌعبدي  الاعلا١ِخ  " دٚس اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ

ٌٍذخٛي، اٌز١ّٕخ الاعزّبع١خ ٚػجؾ اٌزؼخُ" اٌمب٘شح ، داس إٌٙؼخ اٌعشث١خ ، 

1993. 
 

 د/ رمز  زكم -
* ِشىٍخ اٌزؼخُ فٝ ِظش اعجبثٙب ٚٔزبئغٙب ِع ثشٔبِظ ِمزشػ ٌّىبفؾخ اٌغلاء،  

 .1998اٌمب٘شح، داس اٌّغزمجً اٌعشثٝ ٌٍٕشش ٚاٌزٛص٠ع ، 
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* اٌزؼخُ ٚاٌزى١ف ا١ٌٙىٍٝ فٝ اٌذٚي إٌب١ِخ، اٌمب٘شح، داس اٌّغزمجً اٌعشثٝ 

 .1996ٌٍٕشش ٚاٌزٛص٠ع ، 

 

 د / سمير ف ر  يعمة -
"اٌعلالخ اٌزجبد١ٌخ ث١ٓ ععش اٌظشف ٚععش اٌفبئذح ٚأعىبعٙب عٍٝ ١ِضاْ 

 .2111اٌّذفٛعبد" ، داس ا١ٌبصٚسٜ اٌع١ٍّخ ٌٍٕغش ٚاٌزٛص٠ع، الأسدْ، 

 

 / سهام محمد السىيد د -
"اعزملا١ٌخ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ٚدٚس٘ب فٝ فبع١ٍخ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ فٝ اٌذٚي 

 .2111اٌعشث١خ" ، اٌذاس اٌغبِع١خ ٌٍٕشش، الاعىٕذس٠خ، ؽجعخ أٌٚٝ، 

 

 د/ سهير محمىد معسىن -
* " إٌظش٠بد ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ" ، اٌذاس اٌّظش٠خ اٌٍجٕب١ٔخ، اٌطجعخ الأٌٚٝ ، 

1989 

" اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ فٝ اٌزؾ١ًٍ اٌىٕضٜ ٚإٌمذٜ ِع إشبسح خبطخ ٌٍجلاد * 

، اٌغٕخ اٌضبِٕخ 418 – 417اٌّزخٍفخ"، ِغٍخ ِظش اٌّعبطشح، اٌعذداْ 

 ، اٌمب٘شح1987ٚاٌغجعْٛ، ٠ٕب٠ش / اثش٠ً 
 

 د/ عاطف حسن اليقمم -
الأٚي،  " إٔشبء عٛق ٌلأٚساف اٌّب١ٌخ اٌؾى١ِٛخ وأداح لإداسح اٌذ٠ٓ اٌعبَ، اٌغضء

 .2116الأعظ ٚاٌّفب١ُ٘"، ثذْٚ ٔبشش ، 

 

 د/ عبدالميعم محمد مبارك -
 .1985"إٌمٛد ٚاٌظ١شفخ ٚاٌغ١بعخ إٌمذ٠خ" ، اٌذاس اٌغبِع١خ ٌٍٕشش ، 

 

 

 د/ عشماى  عمم عشماى 
اٌعلاط" ، ِغٍخ ِظش  –الأعجبة  –اٌؾبٌخ اٌّظش٠خ  –" عغض اٌّٛاصٔخ اٌعبِخ 

، اٌغٕخ اٌزبععخ ٚاٌضّبْٔٛ، ١ٌٛ٠ٛ / أوزٛثش 452 – 451اٌّعبطشح، اٌعذداْ 

 ، اٌمب٘شح.1998
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 يبيل عبدالىهاب لطيفة  د/ معبد عمم الجارحم ، د/ عمم سىفين صادن ،د/  -
"اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ فٝ اٌذٚي اٌعشث١خ" ، طٕذٚق إٌمذ اٌعشثٝ ، ِعٙذ اٌغ١بعبد 

 .1996الالزظبد٠خ ، اٌعذد اٌضبٔٝ ، أثٛ ظجٝ ، 

 

 فاطمة إبراهيم خلفد/  -

اٌغ١بعطططخ اٌّب١ٌطططخ ٚاٌفغطططبد الإداسٜ ٚاٌّطططبٌٝ ، دساعطططخ رطج١م١طططخ فطططٝ ِظطططش ٌٍّطططذح 

، 4، ِغٍططخ عبِعططخ الأٔجططبس ٌٍعٍططَٛ الالزظططبد٠خ ٚالإداس٠ططخ، اٌّغٍططذ 2118/ 1981

 .2111، اٌعشاق 7اٌعذد
 

 د/ لحمى مىسم بى ار  -
ؾ١ٍ١ٍخ ٌلأصبس "ع١بعخ اٌظشف الأعٕجٝ ٚعلافزٙب ثبٌغ١بعخ إٌمذ٠خ، دساعخ ر

الالزظبد٠خ ٌغ١بعخ اٌظشف الأعٕجٝ"، ِىزجخ ؽغ١ٓ اٌعظش٠خ ٌٍطجعخ ٚإٌشش 

 .2111ٚاٌزٛص٠ع، ث١شٚد ، ٌجٕبْ ، ؽجعخ الأٌٚٝ، 
 

 د/ مصطفم عبدالرؤىف عبدالحميد هاشم -
" ل١بط آصبس اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ عٍٝ أُ٘ اٌّزغ١شاد اٌى١ٍخ فٝ الالزظبد 

( ٚارغب٘برٙب اٌّغزمج١ٍخ"، سعبٌخ 96/1997 – 1974)اٌّظشٜ خلاي اٌفزشح 

دوزٛساٖ غ١ش ِٕشٛسح، عبِعخ لٕبح اٌغ٠ٛظ، و١ٍخ اٌزغبسح ثبلإعّبع١ٍ١خ، لغُ 

 .2111الالزظبد، 

 

 د/ يبيل الرىبم -
"ٔظش٠خ اٌزؼخُ"، اٌطجعخ اٌضب١ٔخ، ِؤعغخ اٌضمبفخ اٌغبِع١خ، الاعىٕذس٠خ، 

 .23، ص1984

 

 مد/ يمن محمد حافظ الحماق -
" اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٜ ٚأصشٖ عٍٝ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ" ، ِعٙذ اٌذساعبد 

 .1994اٌّظشف١خ، اٌجٕه اٌّشوضٜ اٌّظشٜ، 

 

 )ج( سقارير ىمقالات 
ةػػػندلؽ سينيػػػد سي راػػػ   سياسةاػػػةت سينيدسػػػق  ػػػ  سيػػػدلؿ سي راسػػػق  اواػػػوق ا ػػػلث  -

ظاػ    ص   ناػل 1552لسػةر   5-1ل نةدشةت  ػلؿ سي  ػؿ  سي ػدد سيمػةن    ػف 
 .111-45  ص 11-11
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ةندلؽ سينيد سيدلي  ا  سمةؽ سي  ةراةت سياوس ق  ػ    ػةؿ شػفة سق سياسةاػةت  -
 .1555مجف  اةدئا   اات ار سينيدسق لسي ةيسقل  

http://www.imf.org.    
ساػػتيدسؼ سيت ػػمـ  اواػػوق  ويػػةت نيةشػػسق  سي ػػدد سياػػةاع   سي  يػػد سي ةػػر    -

 سي لدع سةي ترلن .   اتمرج  ف 1سي ةرم  ص 
www.ebi.gov.eg 

 

دساعخ اؽظبئ١خ عٓ الالزظبد اٌّٛاصٜ لالزظبد اٌذٌٚطخ فطٝ ِظطش ٚاٌّعطشٚف  -

أعطططذ٘ب ِؾّطططذ اٌجٙطططٟ، عؼطططٛ ١٘ئطططخ اٌّىزطططت اٌزٕف١طططزٜ ثبرؾطططبد ثغ١طططش اٌشعطططّٝ،  

 .2115إٌّشٛسح عٍٝ ِٛلع ارؾبداد اٌظٕبعبد اٌّظشٜ ١ٔٛ٠ٛ  اٌظٕبعبد
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 الفهــــرش

 1 ّمذِخاٌ

 4 أ١ّ٘خ اٌجؾش

 5 اٌجؾشاشىب١ٌخ 

 6 ِٕٙظ اٌجؾش

 7 خطخ اٌجؾش

 8 .الأىل:ا ماهية السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية الفصل

 9 سي ا ث سهلؿل  فيلـ سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق. 

 9 اٌّطٍت الأٚي: ِفَٙٛ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ٚآ١ٌخ عٍّٙب               

 9 * ت رسؼ سياسةاق سي ةيسق                         

 11 * ليسق م ؿ سياسةاق سي ةيسق                         

 13 سي طوب سيمةن ل  فيلـ سياسةاق سينيدسق لليسق م وية           

 13 * رعش٠ف اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ                                 

 14 * آ١ٌخ عًّ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ                                   

 17 سي ا ث سيمةن ل سيترمسر سي تاةدؿ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق      

 18 سي طوب سهلؿل ترمسر سياسةاق سي ةيسق مو  سياسةاق سينيدسق           

 21 سينيدسق مو  سياسةاق سي ةيسقسي طوب سيمةن ل ترمسر سياسةاق            

 سي طوب سيمةيثل ترمسر ساترستس سق  دسرة سيدسف سي ةـ مو  سياسةاتسف سي ةيسق             
 لسينيدسق                         

23 

 27 طاس ق سيتناسؽ اسف سياسةاق سي ةيسق لسياسةاق سينيدسق.سيمةيثل سي ا ث       

 27 * ت رسؼ سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق                     

 28 * نى سق سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق                    

 31 * ليسق سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق                     
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 35 الثايم:ا أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم معالجة الس  م. الفصل

 36 سي ا ث سهلؿلػ  دلر سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق     لس يق سيت مـ.        

 36 *  فيلـ سيت مـ                          

 38 * نىـ س مةر سيت  تتر ية تغسرست سرتفةع سها ةر اسيت مـا                          

 39 سي طوب سهلؿل دلر سياسةاق سي ةيسق      ةي ق سيت مـ              

 42 سي طوب سيمةن ل دلر سياسةاق سينيدسق      ةي ق سيت مـ              

 46 سي ا ث سيمةن لػ تشمسص سيت مـ    سي ةيق سي ةرسق ل  ةي تو.        

 48 سي طوب سهلؿل تشمسص سيت مـ    سثدتةةد سي ةرم              

 51         * تشمسص سيت مـ    سثدتةةد سي ةرم  ف ل يق نظر سينيدسسف                   

 52     * تشمسص سيت مـ    سثدتةةد سي ةرم  ف ل يق نظر سييس وسسف                   

 55 نمر سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق      ةي ق سيت مـ لػػػػػسيمةن   طوبسي    

 55 فر يات غياب السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية*                 

 57 *   ةي ق سيت مـ  ف مجؿ سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق                

 61 أثر السيسين بين السياسسين المالية ىاليقدية فم  بط سعر الصرف. :الفصل الثالث

 63 سي ا ث سهلؿ لػػ دلر سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق     اط ا ر سيةرؼ.        

 63 *  فيلـ ا ر سيةرؼ                     

 68 سي طوب سهلؿل دلر سياسةاق سينيدسق     اط ا ر سيةرؼ                

 72 سي طوب سيمةن ل دلر سياسةاق سي ةيسق     اط ا ر سيةرؼ                

 79 سي ا ث سيمةن لػػ نمر سيتناسؽ اسف سياسةاتسف سي ةيسق لسينيدسق     اط ا ر سيةرؼ           
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 تطاسيةه مو  سي ةيق سي ةرسق                         
 85 ىالسىصيات ىاليسائج ال اسمة

 91 قاااائمة الماراجاااا 

 111 اٌفٙشط
 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 


