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        شكر وتقديرشكر وتقديرشكر وتقديرشكر وتقدير
��  هلال�لاة وال�لام على س��نا محمد وآال��� 
 رب العال��� و �  ..ال �!�� ال اه

 إلــى أســ)اذ5بــ:اف� شــ7�5 وتقــ�ی�5  أتقــ�مإلا ان  ا/�وح)ــيلا ,�ع+ي وق�  ان)ه�ــ& مــ� اعــ�اد 
لا/�وحــة و الــ5G تفKــل Jالإشــ�اف علــى هــGه اهاشــE مــ�زوك الBــ��5 الــ�A):ر  الأســ)اذ الفاضــل

 /ــ:الاه)�اما وع+ا,ة فائقة ولMه:ده ال�ORة وملاحQاته ال�OPقــة وصــ!�ه ال��Mــل الــ5G ل��ــ)ه ها اولا
  .الا/�وحةة  اع�اد م�ّ 

7�5 وتق�ی�J 5 أتق�مك�ا Bر  الأس)اذ الفاضل أس)اذ5 إلى:(Aار ال�:Mاس الXY 5  5 م+اضلGال
ه ال��Mــل الــ5G ولMهــ:ده ال�ORــة وملاحQاتــه ال�OPقــة وصــ!�  لا/�وحــة تفKل Jالإش�اف علــى هــGه ا

  الا/�وحة.م�ة  اع�اد  /:الل��)ه 
 ســ�م� ع!ــ� الXMــارالــ�A):ر  الأســ)اذال�ــ�� رئــZO ق�ــE الاق)�ــاد  إلــىBJــ7�5 وام)+ــاني  أتقــ�مو 

   .ول�عای)ه العل�Oة  ال�):اصلة ل لXة ال�راسات العلOا  الا/�وحةل��اع�ته لي في انMاز هGه 
�ــل لأســاتGتي  أتق�مو� �] لي ان \Mال �7BالJ عــ:ن �فــي ق�ــE الاق)�ــاد الــGی� Aــان:ا لــي خ�ــ

الاســاتGة مــ� الaلOــات الاخــ̀� الــGی�   إلــىJالBــ7� ال_ــال^  أتقــ�مو .فــي تقــ�,E ال+�ــ�Oة وال�Bــ:رة 
ـــ�A):ر  أتقـــ�مف الا/�وحـــةســـاع�وني فـــي ات�ـــام  ـــة الادارة JالBـــ7� لل OلA ع!ـــ� ال��ـــ�� الغـــال!ي مـــ�

�ا ع!� ال�حEO ال_\رجي م� AلOة الادارة والاق)�ــاد جامعــة ال�A):رة و  والاق)�اد جامعة الa:فة �ث
  . Jغ�اد

7� وال)قــ�ی� لل�ــ�� رئــZO  أتق�مك�ا و Bال^ ال_J ــاءKواع EــلهKم�� ل)ف�لM+ــة ال�+اقBــة ال��)ــ
�ف على ال�لامة اللغ:�ــة �هE ع+اء ال�ف�Bو تM الا/�وحهق!:ل  م+اقBة Bال�:ص:ل لل� �7Bوال,

�A 7:ر ال القانيBر م:(Aالعل�ي .ال� �  ا اق�م ش7�5 لل_!�
مــ�ة  ال�راســة ف_ــال^  /ــ:التي قــ�م� لــي الــ�عE وال��ــاع�ة ل\مOلاتــي اللــ:ا 5 ن�ــى شــ7� أولا 

  .,وسع�,ة هلال ح���زهوس:زان علي م الاء ن:ر5 ش7�5 وام)+اني  ل\مOلاتي 
 5�انMــاز هــGه  إلــىالاصــ�قاء الــGی� دع�ــ:ني فــي ال:صــ:ل  Aــل الاق�hــاء و إلــىوخــال^ شــ7

ومــ� الله ال):ف�ــj  الا/�وحــة ولــ: 7Jل�ــة فــي م�ــاع�تي لإت�ــام هــGه  شــاركلO�Mــع مــ� و  ةالا/�وحــ
� في هGه العMُالة الا ان ال�:رة Jق�& في الGاك�ة.AGی Eل م� لaر لGالع Z�(وال��اد.و ال  
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  

  المستخلص
في ا+   (monetary policy)اداء ال��اسة ال�ق�
ة�ق��� ل اً مه� اً ال��مات ال�ق�
ة م�ش� تع�      

وض5ح على  ذل=  دلكل�ا , الى ص�مات نق�
ة  الاق��اد ال45�ي لل�ولة دولة  ف2ل�ا قل تع�ض 

ومع�فة حالة الاق��اد , و�J��Kع م�GHو الق�ار ودراسة ال�ؤD ال���قCل�ة ل��اع ال��اسة ال�ق�
ة 

 Mالع�ی� مO �PQخلال ال� Mة و ال�ق�+ ال��خل م
الا  ,  تQق�U الاس�ق�ار ال�ق�+ال��غ��ات ال�ق�

Mل= مGة ومال
آثارعلى ال�اتج  ان الاخفاق في الاس�ق�ار ال�ق�+ ی��WC في ح�وث ال��مات ال�ق�

م�ها ص�مات ع�ض نق� و ع�ة وت_�ل ال��مات ال�ق�
ة على ان5اع  ,والاسعار والاس��Hام 

وK�عdP تأث��  ,د وص�مات اسعار فائ�ة وص�مات اسعار ص�ف 5 �قعلى الJلW الص�مات 

الاس5اق فق� 
ق5م Oعg ال�_ارM�f ب�ع�یل ارص�ته� ال�ق�
ة مM خلال  فيال��مات ال�ق�
ة 


ع�ل اخ�ون ارص�ته, اس5اق ال�لع وال�Hمات  Mخـلال الاسـه� وال��ـ�ات في س5 في ح� Mق � م

وk�KایM تأث�� تل= ال��مات على ال�اتج والاسعار والاس��Hام ل52ن هGه  ,الاوراق ال�ال�ة 

Oال��مة ال�ق�
ة وح�W ال5قo الG+ ت�Qث �nه ال��مة  2افيء�ال��غ��ات ت�أث� P_Oل غ�� م

  وGfل= عـلى مـ�D اس�قلال�ة ال��اسة ال�ق�
ة . عامال�ق�
ة مM ال

ب�ز ال�_اكل ال�ق�
ة في اق��ادات دول الع��ة ( ال�اOان , 5fرKا , أوق� تع�ضo ال�راسة الى     

ال�Qلي الاج�الي  وق� ت5صلo ال�راسة  الع�اق )  الاوهي ال��مات ال�ق�
ة واث�ها على ال�اتج

الى ان ص�مات ع�ض ال�ق� وسع� الفائ�ة وسع� ال��ف ت�Qث تقلkات في ال�اتج ال�Qلي 

فق� اتuح ان ص�مات سع� ال��ف ت�Qث تقلkات في , واما في 5fرKا  ,الاج�الي في ال�اOان 

ض ال�ق� ت�Qث ال��Hu  , وص�مات سع� الفائ�ة ت�Qث تقلkات في الJkالة , وص�مات ع� 

د ت�Qث 5 ال�قعلى JلW التقلkات في ال��5 الاق��اد+ . ب���ا اتuح في الع�اق Oان ص�مات 

تقلkات في ال��5 الاق��اد+ و ال�اتج ال�Qلي الاج�الي , وص�مات اسعار الفائ�ة ت�Qث تقلkات 

  في ال��5 الاق��اد+. 
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  :ت�ه�ـــ� 

تع" ع�ل#ة ال��"! للأزمات وال��اكل الاق��اد�ة م� ال��ض�عات ال�ي ت
	ى �اه��ام      
ن ل�لافي وق�ع الاه��ام ال��2ای" دفع الاق��ادی� ن ه-ا إلى ال�,��+'� الاقل#�ي والعال�ي إذ ك)'& ع

ت الاق��اد�ة ال�فاج@ة وال�"مات , وعل#ه فان ال�ه�ة ال>)&; ال�لقاة الاق��اد في خ78 ال�قل5ا
ل>ل#ة ورص" اتHاهاتها على عاتG ال,#اسة الاق��اد�ة ه� ح,� ادارة ال��غ'&ات الاق��اد�ة ا

,   (Negative Exposure)! تع&ض سل)يال��Mلفة ل�LJH وق�ع الاق��اد�ات ال�JK#ة في ا
رJaاً اساس#اً م� ارaان س#ادة ال"ولة ورم2اً م� رم�زها ال�اد�ة  ومJ- اق"م الع��ر والJق�د ت�_ل

 إلىمJ- اك��اف الJق�د وان�قال الاق��اد م� Kا�عه الع'Jي القائ7 على ال�قا�8ة و وال�ع�J+ة , 
�اh  للJق�د الgا�ع الJق"!  ومع ال��gرات الJق"�ة ال��لاحقة اص5ح Jة على ال&'(a تأث'&ات

 Monetary)ح"وث ص"مات نق"�ة  واال�غ'& في ال��غ'&ات الJق"�ة  فان م� ث7و الاق��اد! , 
shocks) �� ان �r� !ن س)5اً اساس#اً لع"م الاس�ق&ار الاق��اد�rلل �r�� اJق"یـة وم� هJاسة ال#,

ل�Hدة اداء  اً مه� اً وتع" ص"مات ال,#اسة الJق"�ة مvش& ان ت,اه7 في الاس�ق&ار الاق��اد! . 
ص"مات نق"�ة aل�ا aان ذل} دل'ل  إلىف>ل�ا  انMفz تع&ض ال)ل"  بل" ، ال,#اسة الJق"�ة في ا! 

ال�"مات ل�ض�ح ال&ؤ; ال�,�ق)ل5ة ل�Jاع ال,#اسة الJق"�ة ومع&فة حالة الاق��اد .و+�5ای� تأث'& 
ك�ن ه-ه  (Employment) والاس�M"ام (Prices)سعاروالا (Product)الJق"�ة على الJاتج 

  �ال�"مة الJق"�ة ح,L ال�ق� ال-! ت
"ث �#ه في ال,Jة . م�,اوٍ  ال��غ'&ات ت�أث& ��rل غ'&
, الJاتج وم�غ'&ات الاس�ق&ار الاق��اد! ( ال��J  ل�"مات الJق"�ةلاجل ت�ض#ح العلاقة ب'� او     

الاف>ار الاساس#ة ذات  س'�7 ع&ض)  .....الخ ،الاس�M"ام ال�7M8 الاق��اد! , سع& الفائ"ة ,
ت
ل'ل اث&ها على وان�اعها واس5ابها ,ث7 ه�ها مفه�م ال�"مات الJق"�ة ال�لة به-ا ال��ض�ع وا 

  .س�ق&ار الاق��اد!م�غ'&ات الا
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  ولالمبحث الأ
  للصدمات النقديةالاطار المفاهيمي 
            

 (The concept of monetary shock)الصدمات النقدية : مفهوم  ولاً أ

عامة وال�"مات الJق"�ة ���رة  ص5
� م�rلة ال�ع&ض لل�"مات الاق��اد�ة ���رةأ   
م م�ق"مة أدول نام#ة ال
اض& م�rلة عال�#ة م��&aة ب'� ال"ول س�اء aان�  ال�ق�خاصة في 

� ه-ه ال�ع8لة ال�ي �LH ا�Hاد حل�ل ع لات�ج" دولة في عال7 ال'�م ��ع2ل و+��r الق�ل �انه
  ��اد�ة . ت�غل عق�ل العامل'� في مHال ال,#اسة الاق فق" اص5
�مJاس5ة لها ، 

ال�"مة لغة هي مف&دة  صَ"مات  , و اصgلاحاً : هي نازلة او م�'5ة تفاجئ الان,ان          
 )1( ف�قلقه وال�"مة الJف,#ة هي  م�Hل الاضg&ا�ات الJاتHة م� انفعال او تأث& ش"ی"ی�

و .وال�"مة اق��اد�اً تعJي ال
"ث ال-! یvد! إلى انMفاض في رفا�#ة الاف&اد او ال���Hع ا
  .)2(مgJقة مع'Jة  aأزمة في الاق��اد ال>لي 

 Internal)تع" ال�"مات الJق"�ة اح" اشrال ال�"مات الاق��اد�ة ذات ال��"ر ال"اخليو     
source)  ن س))ها م�"ر�r� ان �r�� خارج#ا  اك�ا(External source)  لrوعادة ما تأخ- ش

 إلىض مJها ول>� هJاك م� ��ل ال�ع&و  إلىز+ادة او نق�ان في الgلL على الJق�د ن,5ة 
اح�,ابها ع� G+&K سل�ك ال)J} ال�&2a! م� خلال ال�"خل في ع&ض الJق" في ع�ل#ات ال,�ق 

نها (ال�غ'& �أ لل�"مات الJق"�ة  فق" ع&فها �ار! س#Hل  م�ع"دةوهJاك تعار+� .  )3( ال�ف��حة
>ارات اح�ائ#ة ت�_ل ع�امل نها اب��إ ع&ف�ك�ا .  )4()  الأس�يغ'& ال���قع في الع&ض الJق"! 

      a(Miltonل م� ف&+"مان وش�ارت2  هاوق" ع&ف.  )5(خارج#ة �
�ه لات8Mع لعقلان#ة ال��قع 
 Friedman&Ann Schwartz)  1965  ث في ف�&ات اخ&;  نها�إ"
ال
&aة ال�ي ل7 ت>� ل�

                                                           

, ص 2008اللغة العربية المعاصرة , المجلد الاول , الطبع��ة الاول��ى , ع��الم الكت��ب , الق��اهرة , احمد مختار عمر ، معجم )1(
1284.  

(2) "Defintion and types of shocks and strategies to Bemonitored", Angelo King Institute for 
Economic and Business Studies , Network coordinating team , Technical Workshop on 
"Monitoring Household Coping Strategies during Complex Crises" , March 21,2011, p 2. 

عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي، سعر الصرف وإدارته ف��ي ظ��ل الص��دمات الاقتص��ادية نظري��ة وتطبيق��ات، الطبع��ة )3(
  .118، ص2011الأولى، دار صفاء للنشر،عمان، 

 1986النقود والبنوك والاقتصاد , ترجمة طه عبد الله منصور واخرون , دار المريخ للنش��ر , الس��عودية ,  باري سيجل ،)4(
  . 486,ص 

(5)Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio, Measuring Monetary Policy Shock in a 
Small Open Economy, 2000,p1. 



 

 

 هيمي والنظري للصدمات النقدية والاستقرار الاطار المفا
   الاقتصادي

17 

�اh ال
¢#قي وه-ا ال�ع&+� لا�عJي ان ال�"مة اJال £�J&ا ل	ة او ¤&وف اخ&; نa&ق"�ة هي حJل
'& غ'& م��قع في نها تغأ�8ا �إ ف�ع&ّ  و. نق"�ة �ع'"ة ع� ال��gرات الاق��اد�ة ال>امJة 

  . )1( ال,#اسة الJق"�ة
ان ال�"مة  (Rational expectiations school)وت&; م"رسة ال��قعات العقلان#ة      

"ون ان ی��قف ذل}  اثار ح¢#¢#ة في الاجل الق� إلىالJق"�ة هي تغ'& غ'& م��قع یvد!  '& و̈
على حالة الاق��اد ,ح'© ان ال,ل�ك ال-! ی�7 تع"یله بJاء على تف>'& ذaي وه� ج�ه& الف&ض#ة 

� ـ"ل ال�Jـ& ال�J	7 في معـات رش'"ة وان ال�غ'ـالقائلة �ان صانعي الق&ار الاق��اد! ل"یه7 ت�قع
&ف� ا�8ا �انها الف&ق ب'� ال,#اسة وق" ع .)2( في الاجل ال�g+ل اً ح¢#¢# اً & ـه اثـª لـ"! ل'ـالJق

فعلى س)'ل ال�_ال اذا aان� ال�"رaة لل,لgات الJق"�ة وال,#اسة ال���قعة م� وح"ات اتMاذ الق&ار 
على ال�ح'" & ـة ه� ال�vثـ� ال,#اسة الJق"یـف,#�rن ال2Hء غ'& ال���قع م ةس�ق الاسهa 7ف�ء

  .)3(ار الاسه7ـاسع
ال�"مات الJق"�ة هي ال�-ب-�ات ال�ي ت
�ل لل��غ'&ات الJق"�ة  ان   &; وم� خلال ما تق"م ن     

�اh  اً خارج س#g&ة ال,لgات الJق"�ة عل'ها ال�ي ت>�ن لها اثار Jم5اش&ة وغ'& م5اش&ة علـى ال
  الاق��اد! . 

  

  ى ذات العلاقة الاخر مصطلحاتالو ةالصدم :  انيثا
�HانL مه�ة في ح#اتJا � �علGی 7 م�ا لاش} �#ه ان م�ض�ع الاق��اد الJق"! م�ض�ع مه      

فق" اض
� ال��اكل الJق"�ة  ال'�م اه7 واخg& ال��rلات ال�ي ت�اجهها ال"ول وال���Hعات 
الاخ'&+�. فق" اد; ال�ق"م  عق"ی'�لاس#�ا �ع" ال��gر الJق"! الهائل وال��سع ال�الي ال7M8  في ال

 �J<الات العل�#ة وال�Hه�ر  إلىوت�سع الاس�اق ال�ال#ة ل�ج#ة ال>)'& ال-! اح&زه الان,ان في ال�¤ 
ال�ع�ر �8&ورة ا�Hاد  إلىالقgاع ال
¢#قي م�ا اد;  إلىفي القgاع الJق"! وان�قالها  م�اكل

ه&ها  الا انها م�Mلفه ق" ت>�ن ال��اكل  الاق��اد�ة م��ابهه في ¤افال
ل�ل له-ه ال��rلات . 

                                                           

(1)Erick Lahura , Measuring the Effects of Monetary Policy using Market Expectations , 
Central Reserve Bank of peru,( peru), 2012,p2. 

  . 269, ص  2010)السيد متولي عبد القادر , اقتصاديات النقود والبنوك , الطبعة الاولى , دار الفكر , عمان , الاردن , 2(
، السياس��ة النقدي��ة وكف��اءة س��وق الاس��هم : دلي��ل قياس��ي م��ن س��وق الاس��هم ) حمد بن سليمان الب��ازعي و عل��ي زاوي دي��ابي 3(

  .93،ص 1998, السعودية  ,11السعودية , مجلة جامعة الملك عبد العزيز :الاقتصاد والادارة , م
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م�gلح  ال�"مة وال��gل
ات الاخ&; ) ی�ضح اوجه الاخ�لاف ب'� H1"ول (الو ,  في ج�ه&ها
  .ذات العلاقة 

  ذات العلاقة الاخرى المصطلحات  بعضالصدمة و مفهوم ) مقارنة بين1جدول (  
  وجهة الاختلاف   المصطلح 

 (Crise) الازمة

وهي اضطراب فجائي يطرأ على التوازن الاقتصادي في بلد م��ا او بل��دان 
ل الناش��يء ع��ن اخ��تلال وه��ي تطل��ق بص��فة خاص��ة عل��ى الاخ��تلامتع��ددة 

وبمعنى اخر  , الركود إلىالتوازن بين الانتاج والاستهلاك والتحول الحاد 
نشأ من عناصر بنيوية ف��ي الرأس��مالية يوالانخفاض الشديد  إلىميل الربح 

  .)1(باعتبارها نمط الإنتاج والنظام الاجتماعي الأساسي

  الحادثة          
 Incident 

accidental)(  

ف��لا يتس��م ينقض��ي اث��ره ف��ور وقوع��ه وغي��ر مرغ��وب في��ه فج��ائي  هو ام��ر 
وكان يمكن تجنبه ل��و ت��م الاعت��راف ب��الظروف بالاستمرارية ولا بالامتداد 

وان وق��وع الح��ادث واتخ��اذ اج��راءات بش��أنها قب��ل وقوع��ه ,  إل��ىالتي ادت 
  .)2(نجمت عنه ازمة فانها لاتمثله في الحقيقة وانما هي احدى نتائجه  

  )Disaster(الكارثة 

هي اضطراب خطير في س��ير العم��ل ف��ي المجتم��ع وينط��وي عل��ى خس��ائر 
اقتص��ادية او بيئي��ة او بش��رية عل��ى نط��اق واس��ع وه��و م��ا يتج��اوز ق��درة 

  .)3( المجتمعع المتضرر على مواجهتها باستخدام موارد خاصة 

  )(Problemالمشكلة 

رغ��وب فيه��ا الباعث الرئيسي الذي يسبب الازمة من الحالات غي��ر الم دتع
جهد كبير ومنظم بصدد التعامل معها والمشكلة قد تكون سبب  إلىوتحتاج 

الازمة ولكنها لاتكون هي ذاته��ا ازم��ة والمش��كلة تاخ��ذ موقف��ا ح��ادا ومعق��دا 
  .)4(وغير محسوب النتائج

 (Cycle) الدورة

هي الحركة الهبوطية والتصاعدية في الناتج المحلي الاجمالي حول اتجاه 
الازمة تدل  إذ إنالمدى الطويل وتختلف الدورة عن الازمة  النمو على

على الاضطراب في حين الدورة تدل على الانتظام في التعاقب الذي 
  .)5(لاقتصاديات السوقسمات المميزة وتعد من التخضع له الظواهر 

   :ال��"ر : اع"اد ال5اح_ة �الاع��اد 
(1) Kliman, Andrew The Great Recession and Marx's Crisis Theory. American Journal of 
Economics and Sociology,Vol 74 , America, 2015, p.241. 
(2)Roberson ,ls , Insury Epidemiology : Fourth Edition Rebert 2015.Free online at: 
www.nanlee .net . 
(3)Quarantelli E.l ( editor) "where Have Been and Where we Might Go" What is a Dsaster? : 

A Dozen perspectives on the Question, Routledge 1 edition, London ,  1998, p 146-159. 
) د.ابو س��ريع احم��د عب��د ال��رحمن عل��ي , المنظوم��ة المتكامل��ة لادارة الازم��ات والك��وارث بن��اء المنظوم��ة ,الطبع��ة الاول��ى 4(

  .  18, ص2008,مؤسسة الطوبجي للتجارة والطباعة والنشر , القاهرة ,مصر ,
(5)Pami Dua , Anirvan Banerji , Business Cycles in India,  Economic Cycle Research 

Institute Centre for Development Economics Department of Economics, Delhi School of 
Economics, India, Working Paper No. 146, August 2006, p 1. 

                                                           
)عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي، سعر الصرف وإدارته في ظ��ل الص��دمات الاقتص��ادية نظري��ة وتطبيق��ات، مص��در 1(

  .118، ص سابق
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 Economic & Monetary) الصدمة النقديةو الاقتصادية الصدمات :ثالثا

shocks)  
 �اخ�لافة م�Mلفة وت�Mلف ه-ه ال�"مات ص"مات اق��اد� إلىدول العال7 مع	7 ت�ع&ض  

وذات   -ه ال�"مات ت>�ن ذات م�ادر م�Mلفةعلاقاتها ال"ول#ة . وهو الg)#عة الاق��اد�ة لل"ولة 
على الاق��اد ح'© تع&ف �انها الاح"اث ال�ي تvث& على الاق��اد ال�ي ��rن واسع وشامل اث& 

"; ال��ادر ال"اخل#ة لل�"مات ال�"مة الJق"�ة اح , وتع" م�"رها خارج#ا او داخل#ا 
 )ح¢#¢#ة(وص"مات  )نق"�ة(ص"مات  إلىالاق��اد�ة , ح'© ���r تق,#7 ال�"مات ال"اخل#ة 

 إلىوعادة ما تأخ- ال�"مات الJق"�ة شrل ال2+ادة او الJق�ان في الgلL على الJق�د ن,5ة 
الJاتج ال�
لي ، اما ال�"مات ال
¢#¢#ة فانها تأخ- شrل ال�-ب-ب في )1(الJق"!  ال�ع&وض
و ص"مة ع&ض   (demand shok)ص"مة KلL إلىوتق,7 ال�"مات ال
¢#¢#ة الاج�الي 

(supply shock) , انها  ح"ث مفاجيء ی2+" او �قلل و� Lلgعلى م� تع&ف ص"مة ال Lلgال
في ال�ي ت
�ل ال�غ'&ات  وس)L ه-ا ال�Jع م� ال�"مات ه�ال,لع او الM"مات ��rل مvق� 

اما .)2(و ع&ض الJق" او الانفاق ال
�rمي , وغ'&ها م� الع�امل الاخ&; مع"لات ال8&ائL ا
ص"مة الع&ض فهي ال
"ث ال-! ی2+" او یJق¯ فHأة م� ال�ع&وض م� سلعة او خ"مة ما او 

سع& ال��ازن لل,لعة او الM"مة  في��rل عام وه-ا ال�غ'& ال�فاجيء یvث& م�  ال,لع والM"مات 
او  (positive)وص"مة الع&ض ق" ت>�ن ا�Hاب#ة , الاق��اد  او ال�,��; العام للاسعار في

ف�"مة الع&ض ال,ل)#ة ���r ان ت,)L ال&�aد ال��M8ي ن�#Hة ل�2ام�  ,(negative)سل)#ة
العªr م� ذل} ���r ان تHعل  ص"مة  ارتفاع الاسعار وه)�h الان�اج في نفª ال�ق� , و̈

& ـخ�ع أـن وج�د ف8لا ع� .) 3( ة في الان�اجز+اد م� ث7الع&ض الا�Hاب#ة الان�اج اك_& aفاءة و 
و+ع&ف �ال�"مات  (external)  ارج#ا ـاو خ (local)   اـ�ن م
ل'ـ" �rـقات ـ� ال�"مـم

الJاح#ة  م�ال�>�Jل�ج#ة وال�ي هي °5ارة ع� اح"اث تغ'& دالة الان�اج �aا انها تع" تغ'& مفاجيء 
�اh الاق��اد! إلى�>�Jل�ج#ا یvد!  الاق��اد�ة فعJ"ما ��rن هJاك تغ'& مفاجيء في الJتفاق7 ال 

                                                           
(1) Guido Lorezoni , A Theory of Demand Shocks ,Department of Economics, Massachusetts 
Institute of Technology, Cambridge,and National Bureau of Economic Research, November 
,2008,p.2-3. 
(2)Robert Hall ,Marc Lieberman Economics: Principles and Applications , sixth edition 
,Cengage Learning, South-Western,U.S.A , (2012),  p. 849. 
(3)Jordi Galí and Pau Rabanal, Technology Shocks and Aggregate Fluctuations:How Well 
Does the Real Business Cycle Model Fit Postwar U.S. Data?, IMF Working Paper, 
WP/04/234,USA,  December 2004,p.4. 
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فق£ على ال�>�Jل�ج#ا ��a"ر  و ه-ا ال�Jع م� ال�"مة له أثار a)'&ة على ال�&aات ال�ي تع��" ,
ª#ف£  م_ل , رئJاج ال&M5ات او اس�Jع ال#Jاقة او  ت�g1(ال (. ¯M� ارج#ة اما �#�اMال�"مات ال

انها تع)& ع� G+&K الازمات الاق��اد�ة العال�#ة  G+&K ال"ورات الاق��اد�ة , اوفانها ت,ل} 
 أمم�ق"مة أكان�  ق��ادات س�اءً وت
"ث ال�"مة الMارج#ة في aل الا, الاق��اد ال�
لي  إلى

اوغ'& م5اش&ة �g&+قة في الاس�اق ال�ال#ة للاق��ادات  ت�Jقل الازمات ال�ال#ة ف�_لا , نام#ة 
ان  وهJاك مَْ� ی&; ) 2( ح7H ال�Hارة ال_Jائ#ة  �"مة م5اش&ة ومع ذل} تvث& على ه-ا ال�Jع م� ال

ان�قال ال�"مات ع)& ال"ول بل �ع��"  إلىوج�د روا�£ ق�+ة ب'� ال"ول ل#ª �ال8&ورة ان تvد! 
ة مع&ف�ها م� ق)ل aل م� ز+ادة في روا�£  إلىان�قال ال�"مات  ال,�ق ب'Jها وال�ي م� ال�ع̈�

تع" ج2ء م� ال�"مات  نلاح² هJا ان ال�"مات الJق"�ةو  .)3(ال��Jذج الJ	&! والع�ل ال�H&+)ي 
 إلى م�ا �ّ
�لهاص"مات ح¢#¢#ة  إلىم� جهة اخ&; ���r ت
�ل ال�"مات الJق"�ة الاق��اد�ة و 

ارجع ازمة  ( Milton Fridman)بل ان الاق��اد! مل'��ن ف&+"مان , )4(ازمة اق��اد�ة ح¢#¢#ة 
gأ  تق"ی& القائ�'� على ص#اغة ال,#اسة الJق"�ة خ إلى 1929الاس�اق ال�ال#ة ال�ي ح"ث� عام 

ال�لائ�ة فه7 ب"لا م� ان �ق�م�ا على ز+ادة ع&ض الJق" نH"ه7 �قل��نه في ال�ق� ال-! aان �#ه 

"ر '& الاق��اد ال&اس�الي الامJي یa5( الان>�اش  إلى(.   

 

  سباب الصدمات النقدية أ: رابعا
�أ ال�"مات الJق"�ة ن�#Hة ع�امل ع��ائ#J)ة تStochastic Factorsوغ'& مق��دة  (

تvث& على ق&ارات ال,#اسة الJق"�ة aالاخ�لاف في وجهات الJ	& ل�Jاع ال,#اسة الJق"�ة ف8لا 
ع� اثار الع�امل ال,#اس#ة لل)ل" والع�امل الفJ#ة ال���_لة في اخgاء ال¢#اس في اس�M"ام ال)#انات 

                                                           
(1)Robert Kollmann  ."International Financial Contagion: The Role of Banks" ,Working 
papers, Universite Librede Bruxelles , London , 2011, p 2. 

(2)Kristin J. Forbes and Robert Rigobon , No Contagion , Only Interddependence : Measuring 
Stock Market Comovements , The Journal of Finance , New York, Vol . 57, No 5, , 2002, p 
2223 – 2261.  

,  2012), الكوي��ت ,  112)وشاح رزاق , ملاحظات حول استقلالية ومركزي��ة البن��وك المركزي��ة , جس��ر التنمي��ة, الع��دد (3(
  .3ص 

ل والاث��ار المحتمل��ة عل��ى اقط��ار مجل��س التع��اون الخليج��ي وال��دور الوق��ائي ) د. مصطفى مهدي حسين , ازمات سوق الم��ا4(
  .2, ص  2004, البصرة , العراق ,  14للمصارف المركزية , مجلة العلوم الاقتصادية , جامعة البصرة ، العدد 

(5)Romer and Romer , Anew Measure of  Monetary shock Derivation and Implication the 
American Economic Review Vol.94.No.4 september ( 2004) .p 1055   
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لع�امل ال�ي ت�,)L في ح"وث ال�"مات ال���ف&ة م� صانعي ال,#اسة , و+��r ادراج �عz ا
  :)1(الات#ةفي الJقاh الJق"�ة 

�أ ال�"مات الJق"�ة ن�#Hة اس�M"ام ال)�Jك ال�&2a+ة – 1Jق" ت ª#ولاس#�ا لات�,7 �ال"قة ل�قای
  .�aنها مقای#ª تقل'"�ة عJ" الاع��اد على ال¢#اس ال>�ي 

2 - Jام اج&اءات غ'& م"Mفي وج�د علاقة ب'� ااس�Mق"�ة وال��غ'&ات س5ة ق" تJال,#اسة ال
لاقة لا ت���8 علاقة س))#ة او خلG م	ه& لع, الاق��اد�ة الاخ&; ال��ج�دة في ال�اقع 


ة#
  . ص
ع'�ب في ال�قای#ª ال�قل'"�ة لل,#اسة الJق"�ة مJها اح��ال ال
&aة ال-ات#ة لل�ع&وض الJق"!  - 3

الH'"ة لان ال�8اعف الJق"!     على س)'ل ال�_ال ��'ل الع&وض الJق"! للارتفاع في الاوقات
  ی&تفع .

م�rلة اخ&; لل�قا�ª ال�قل'"�ة هي انها ت
��! على ن
� ش5ه مav" ت
&aات اس�5ا·#ة  - 4
الام&+rي مHلª الاح�#اKي الات
اد!  ف�_لا aان ه"ف اس�M"ام ل�LJH م�rلة ال��J ال"اخلي 

غ'& ال�ق�&ضة �a¢#اس لل,#اسة  ل5عz ال��غ'&ات م_ل سع& الفائ"ة على الام�ال او الاح�#اK#ات
اس�M"ام ال)J} ال�&2a! ادواته لل
فا¸ على على ذب-�ات اسعار الفائ"ة  إلىم�ا اد;  )2(الJق"�ة 

ح&aة غ'& م��قعة وعr,#ة في  إلىض�� نgاق م
"د وق" یvد! اس�M"ام اسعار الفائ"ة aه"ف 
  .)3( الJق"�ة الاح�#اK#ات وال�Hام#ع

نHاح او ف�ل ال,#اسة الJق"�ة , فعJ"ما ��rن في  مه�اً &2a! دورا س�عة ال)J} ال� �ارست - 5
في ت
"ی" الاس�اق �aا ان  اً حاس�اً ال)J} ال�&2a! ذا س�عة ج'"ة وم�"ا·#ة س�ف ��rن له دور 

7M8ال� zفM� اع الق&ار مل�2م�نJما �ع�ق"ون �ان ص"Jات ) عa&� ال�aلاء ( ال�,�هل>'� وال

                                                           
(1)Romer and Romer , Anew Measure of  Monetary shock Derivation and Implication the 
American Economic Review Vol.94.No.4 september ( 2004) .p 1055   

  . 311ه عبد الله منصور واخرون ,ممصدر سابق  ,ص )باري سيجل ، النقود والبنوك والاقتصاد , ترجمة ط2(
(3) Petra M.Geraats, and others,"Does Central Bank Transparency Reduce Interest Rates? " 
University of Oxford and at the CEPR/Bancode Espana European Summer Symposium in 
International Macroeconomics (ESSIM) in Tarragona for helpful commentsy Faculty of Economics 
United Kingdom.April 2006,p1. 
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'"ة ل�,�ق)ل#ة س�ف ت>�ن اقل اما اذا aان ال)J} لا ���ل} ال,�عة الHی��قع�ن �ان الاسعار ا فانه7
  .)1(ل�"مات ع&ضة لوت>�ن  س�ف�لن ال,#اسة الJق"�ة ولا ال��"ا·#ة في اعلاناته فإ

الاق��ادات اال�ف��حة س�ف تHعل م� ال,#اسة الJق"�ة تفاضل ب'� الاه"اف ال�
ل#ة على  - 6
بل الاه"اف الMارج#ة ال���_لة  �اس�ق&ار ال��غ'&ات الMارج#ة مقا) الان�اج وال�7M8 (س)'ل ال�_ال 

م�ا �Hعلها ت
�ل اه��امها ل�عالHة اخ�لال الgلL  )او تقل#¯ ف�Hة الgلLال�5ادل ال�Hار! (م_ل 
ةاو ت�
#ح الاسعار الJ,)#ة ال"ول#ة على ح,اب ال�7M8  وه-ا الام& س�ف ی  2+" م� صع̈�

  .)2(ع&ضة لل�"مات   ع�ل  ال,#اسة الJق"�ة م�ا �Hعلها
  

 (Types of Monetary Shocks)أنواع الصدمات النقدية خامسا : 
     فق" ت>�ن ص"مات نق"�ة �a#ة او ص"مات نق"�ة ,  م�ع"دةان�اع  إلىتق,7 ال�"مات الJق"�ة    

في غ'& ال��J	�ة فال�"مات الJق"�ة ال>�#ة هي ال�"مات الJاج�ة ع� ال�غ'&ات سع&+ة .
ة م� الJق�د ، اما ال�"مات الJق"�ة ال,ع&+ة فهي ال�"مات ال>�#ات ال� ع&وضة او ال�gل̈�

�أ في اسعار الفائ"ة او اسعار ال�&ف غ'& ال��J	7 الJاج�ة ع� ال�غ'& Jل عام تr� , و̈
ن إذ إ, ال�"مات الJق"�ة ن�#Hة ع�امل ع��ائ#ة وغ'& مق��دة تvث& على ق&ارات ال,#اسة الJق"�ة 

مJها اح��ال ال
&aة ال-ات#ة لل��غ'&ات , لل,#اسة الJق"�ة ل"یها �عz الع'�ب ال�"اب'& ال�قل'"�ة 
ن ال�8اعف ,لأالJق"�ة على س)'ل ال�_ال م'ل الع&ض الJق"! للارتفاع في اوقات الان�عاش 

في دراسة اثار  ع" مvش& لاج&اءات ال,#اسة الJق"�ة�! -& الفائ"ة السع , �aا انالJق"! ی&تفع 
ت�ض#ح ل>ل ن�ع  �أتيو�#�ا , )3(�غ'& لاس5اب ل#ª لها علاقة �ال,#اسة الJق"�ة یال,#اسة الJق"�ة 

   - مJها :
ض النقد  1   :(Monetary Supply Shocks): صدمات عر
 الأس�يتع&ف ص"مات ع&ض الJق" �أنها ال�غ'& غ'& ال���قع في ال�ع&وض الJق"!   

(Nominal Money Supply) )4 (#ابHق"�ة وق" ت>�ن ه-ه ال�"مات ا�Jة او سل)#ة فال�"مة ال
                                                           

(1) Ismaila, Mohammed," Monetary Policy and Balance of Payments Stability in 
Nigeria", International Journal of Academic Research in Public Policy and 
Governance ,Januaruy 2015, Vol. 2 , No. 1 ISSN 2312 – 4040, Nigeria ,p2. 
(2)Romer and Romer , Anew Measure of  Monetary shock Derivation and Implication the 
American Economic, op.cit.p (1055)   

  . 488,ص   باري سيجل ، النقود والبنوك والاقتصاد , ترجمة طه عبد الله منصور واخرون ,ممصدر سابق)3(
(4)The money supply , Federal Reserve Bank of New York .https://www.newyorkfed.org 
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ال�ي تvد! الى ز+ادة الاس�_�ار وم� ث7 الا�Hاب#ة هي ز+ادة غ'& م��قعة في ال�ع&وض الJق"! 
وال-! اما ال�"مة الJق"�ة ال,ل)#ة فهي الانMفاض غ'& ال���قع في ال�ع&وض الJق"! الJاتج 

سعار العام للا��; �,الوتvث& ال�غ'&ات في ع&ض الJق" على . یvد! الى انMفاض الJاتج 
 و+ع�)&.  )1( م� خلال ع"ة ق�Jات س'�7 تJاولها لاحقاً وال�7M8 وسع& ال�&ف ودورة الاع�ال 

ج&اءات ی�
"د �ق&ارات وا (Exogenous)خارج#ا م�غ'&ا  (Ms)  الأس�ي م�غ'& ع&ض الJق"
 !2a&ال� {J(دالة الع&ض ال L�<ق�د  الأس�يوتJال�#غة الآت#ةلل�  )2(: -  

Ms=Ms0 ..............................  (1-1) 
ج"ا فان ال)J} ال�&g�,� !2a#ع اتMاذ اج&اءات لازمة  قل#لاً للJق�د  الأس�يالع&ض  aانواذا 

العªr اذا �اس�M"ام ادواته ال�5اش&ة وغ'& ال�5اش&ة , ل2+ادته  للJق�د a)'&ا  الأس�يالع&ض  aانو̈
  ه ل�M«#8ه . ج"ا فان ال)J} ال�&g�,� !2a#ع ان ی�M- اج&اءات

م� ال�ع&وض الJق"! ��عJاه الG'8 لانها ���r ان ت,�M"م  اً ال�دائع ت
� الgلL ج2ء ع"ت  
ع� G+&K ال�#rات وال
�الات �aس'لة ل"فع ث�� ال,لع والM"مات وت,�+ة ال"ی�ن وعادة ما ت�>�ن 

 ال�ي �
�ف² بها الع�لة  إلى
� الgلL �الاضافة ال>�لة الJق"�ة في مع	7 بل"ان العال7 م� ودائع ت
  (ΔH)ب�غ'& القاع"ة الJق"�ةو او ( القاع"ة الJق"�ة ) "�ة ـى �الاح�#اK#ات الJقـوت,�الاف&اد. 

�,�g#ع ال)J} ال�&2a! ان �غ'& ع&ض الJق" .ك�ا تق�م ال)�Jك ال�Hار+ة �الاح�فاض بJق�د حاض&ة 
وت,�M"م ن,5ة ن�ن#ة ح�#اK#ات �الاح�#اK#ات القاوودائع في ال)J} ال�&2a! وت,�ى ه-ه الا

ي في �عz الاح#ان aأداة في ال,#اسة الJق"�ة وال�أث'& على مع"لات الاق�&اض �نالاح�#اKي القان
والفائ"ة في ال)ل" ع� G+&K تغ''& ح7H الام�ال ال��احة لل)�Jك ل�ق"�7 الق&وض . وتع&ف 

ه الاح�#اK#ات ذات الاح�#اK#ات ال�ي ت2+" ع� ه-ا الاح�#اKي �الاح�#اK#ات الاضا�#ة وتع" ه-
اه�#ة ح'�+ة في ع�ل#ة خلG ال�دائع ت
� الgلL في الJ	ام ال��&في . ح'© ان ال2+ادات في 

                                                           

  انظر في ذلك:)1(
الاقتص��اد الكل��ي النظري��ة و مايك��ل اب��دجمان , ترجم��ة وتعري��ب محمد اب��راهيم منص��ور , مراجع��ة عب��د الفت��اح عب��د ال��رحمن ,  - 

  .  223- 209,ص1999السعودية , دار المريخ للنشر , الرياض , السياسة , 
  .548- 541, ص  2006لبنان ، –سامويلسن،نودرهاوس، علم الاقتصاد ، الطبعة الاولى، مكتبة لبنان ناشرون، بيروت  - 

- JESÚS HUERTA DE SOTO Translated by Melinda A.Stroup," Money, Bank Credit, and 
Economic Cycles", First English edition, Ludwig von Mises Institute, 518 West 
Magnolia Avenue Auburn, Alabama, Austria ,2006., 

 
  .  252مصدر سابق ,صمايكل ابدجمان  , )2(
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ان ��Mفي الاح�#اKي الفائz ون�#Hة ل-ل} فان ال�غ'& ال�)"ئي  إلىال�دائع ت
� الgلL  ت,��& 
ال�الي فان :   (ΔR)��5ح في الJها�ة تغ'&ا في الاح�#اKي القان�ني   (ΔH)في الاح�#اK#ات    و̈

(ΔH) = (ΔR) .................(1-2)   
) �عادل ن,5ة ال�غ'& في الاح�#اKي (ΔRل-ل} فان ال�غ'& في الاح�#اKي القان�ني   اً ووفق

 Lلgال �
ة في ال2+ادة ال>ل#ة لل�دائع ت
� الgل(r)  Lالقان�ني لل�دائع ت  (ΔD)م8&و̈
 z+ال�ع�   ن
�ل على :  (2)في ال�عادلة و̈

ΔH = rΔD ...................(1-3) 
  نح'© إ
 ΔD Lلgال �
: r: ال�غ'& ال�)"ئي في الاح�#اKي ,  ΔH, : ت�_ل ال�غ'& ال>لي في ال�دائع ت

Lلgال �
   . ن,5ة الاح�#اKي القان�ني لل�دائع ت
 Lلgال �
�ا ان ال�دائع ت ارص"ته7 الJق"�ة  إلىج2ءا م� ع&ض الJق" و الJاس لا�8#ف�ن  تع"ّ و̈

ء ع�ل#ة ال��سع ل-ا فان ال2+ادة ال>ل#ة في ع&ض الJق�د ت,او! ال2+ادة ال>ل#ة في ال�دائع ت
� اثJا
الgلL . الا ان ال)�Jك ال�Hار+ة ولا س#�ا ال�غ'&ة ت
�ف² �اح�#اKي اضافي اذ ��ع& ال�,vول�ن 

 �J(افٍ في ه-ه الa &'ي القان�ني غKلة م� ال�دائع و  ك ان الاح�#ا��
عل#ه ل�ع�+z خ,ائ&ه7 ال�
س�ف �
�ف	�ن �اح�#اKي اضافي ل'�ف&وا ال,'�لة وه-ه الع�ل#ة تع" ت,̈&ا م� ع�ل#ة فانه7 

م� ودائعها  (e)ال��سع في خلG ال�دائع فاذا اح�ف	� ال)�Jك بJ,5ة ثاب�ة لاح�#اKي الاضافي 
 (ΔH)وس�ف تJق,7 ال2+ادة ال�)"ئ#ة في الاح�#اKي  (eΔD)ت
� الgلL فان ال�,&ب �,او! 

   eΔD)والاح�#اKي الاضافي(  (rΔD)�غ'& في الاح�#اKي القان�ني ال إلى
ΔH = rΔD + eΔD ...................(1-4) 

ما في ح�زته7 م� نق�د حاض&ة وودائع لاجل اثJاء ع�ل#ة ال��سع  إلىك�ا ان الاف&اد ق" �8#ف�ن 
ال�الي س�ف � 
" فق"ان في خلG ال�دائع وه-ا الاج&اء س�ف �فق" ال)�Jك اح�#اK#اتها و̈


ها ال)�Jك وم� ث7 J7 الق&وض ال�ي ت�Hات م� ح#Kم� ال2+االاح�#اLلgال �
. دة في ال�دائع ت
ن ال2+ادة في الارص"ة الJق"�ة ��_ل ت,̈&ا م� ع�ل#ة ال��سع في ال�دائع  واذا aان الاف&اد ل-ا فإ

     �عادل  ا ال�,&بوودائعه7 ت
� الgلL فان ه-( c)  س#
�ف	�ن بJ,5ة ثاب�ة ب'� الJق�د ال
اض&ة 
ΔD) (c  يKق,7 ال2+ادة ال�)"ئ#ة في الاح�#اJولا ب" ان ت(ΔH)  ي  إلىKتغ'& في الاح�#ا

  القان�ني والاح�#اKي الاضافي والJق�د ال
اض&ة في ح�زة الاف&اد . 
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ΔH = rΔD + eΔD + c ΔD  ...................(1-5) 
وفي ه-ه ال
الة خلال ع�ل#ة ال��سع في ال�دائع  )جللا(ودائعه7  إلىاما اذا قام الاف&اد �الاضافة 

فان ال)�Jك ل� تفق" اح�#اK#اتها لان ال)�Jك �LH عل'ها الاح�ف² �اح�#اKي ل�غg#ة ال�دائع لاجل 
وال�دائع ت
� الgلL , ولها فان ج2ء م� ال2+ادة ال�)"ئ#ة في الاح�#اKي �LH ان �,�M"م 

Jاك اح�#اKي اقل ل�غg#ة ودع7 ال�دائع ت
� الgلL كأح�#اKي لل�دائع لاجل , وم� ث7 س#�rن ه
وس�ف ت>�ن هJاك ز+ادة اصغ& في ال�دائع لاجل ت�_ل ت,̈&ا م� ع�ل#ة خلG ال�دائع وعل#ه فانه 

 (r)م� ودائعه7 ت
� الgلL واذا aان�  (t)اذا اح�ف² الاف&اد ب�دائعه7 لاجل في شrل ن,5ة ثاب�ة 
ال�الي فان ال2+ادة  (rtΔD)فان ال�,&ب �,او!  ت�_ل الاح�#اKي القان�ني لل�دائع لاجل .و̈

ال�غ'& في الاح�#اKي القان�ني  إلىس�ف تJق,7 في الJها�ة   (ΔH)ال�)"ئ#ة في الاح�#اKي 
Lلgال �
والاح�#اKي , (c) , الJق�د ال
اض&ة ل"; الاف&اد  (e)والاح�#اKي الاضافي (r)لل�دائع ت

  .(rt)القان�ني لل�دائع لاجل 
ΔH = rΔD + eΔD + c ΔD + rtΔD  ...................(1-6) 

ال��>�نة م� ال�دائع   (ΔH)ان ال�غ'& في ع&ض الJق" ی�>�ن م� ال�غ'&ات في القاع"ة الJق"�ة  
�ا ان الاف&اد  ت
� الgلL والJق�د ال
اض&ة ال�ي �
�ف² بها الاف&اد خارج الHهاز ال��&في , و̈

في ح#ازته7 وودائعه7 ت
� الgلL فان ال�غ'& في  �
�ف	�ن بJ,5ة ثاب�ة م� الJق�د ال
اض&ة
�,او! ال�غ'& في   (ΔMs)) وهr-ا فان ال�غ'& في ع&ض الJق�د c ΔD (الارص"ة الJق"�ة �,او! 

 Lلgال �
  ) او c ΔDل#ه ال&ص'" الJق"! ( إ م8اف  (ΔD)ال�دائع ت
ΔMs = ΔD + c ΔD.............(1-7) 
 ΔMs = (1 + c) ΔD.............(1-8) 

�ا ان    و̈

................(1-9) 
�ع�+z ال�عادلة    :ن
�ل على   (8)في ال�عادلة  (9)و̈

  
  

ن , لأت�_ل ال�غ'& في القاع"ة الJق"�ة ال�ي غال5ا ما ت,�ى �الJق�د ال�"ارة   (ΔH)وم)"ئ#ا فان 
ات في ع&ض الJق�د . ز+ادة ع"ة وح" إلىكل ز+ادة في القاع"ة الJق"�ة ب�ح"ة نق"�ة واح"ة تvد! 

�,�M"م في تق"ی& ال�غ'& في  (c/ r+e+c+rt+1)ه�  (m)وعل#ه فان م8اعف ع&ض الJق" 
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ع&ض الJق" الJاتج ع� ال�غ'& في القاع"ة الJق"�ة . م�ا س)�a �r�� Gا�ة العلاقة ب'� ع&ض 
  :  aالاتية الأس�#الJق�د والقاع"ة الJق"�ة ال�ي ت�_ل دالة ع&ض الJق" 

Ms = mH ...............................(1-11) 
�غ'& القاع"ة الJق"�ة �,�g#ع ال)J} ال�&2a! ان �غ'& ع&ض الJق" . وم��r ان نق"ر ع&ض  و̈

ان ه-ه العلاقات  لاّ ة اذا aان م8اعف الJق�د ثاب�ا , إالJق" الJاتج ع� ال�غ'& في القاع"ة الJق"�
ذل} م��r ان ی�غ'&  إلىب�ة , �الاضافة ال��Mلفة في م8اعف الJق�د ل#ª �ال8&ورة ان ت>�ن ثا

ن الاح�#اK#ات فعلى س)'ل ال�_ال فإ. وم��r ان ت
"ث ص"مة ع&ض الJق" م8اعف الJق�د 
الاضا�#ة ت&ت5£ �علاقة سال5ة مع سع& الفائ"ة ف>ل�ا زاد سع& الفائ"ة ��rن الاح�فا¸ �الاح�#اKي 

ق" ال)�Jك ال�Hار+ة م2+"ا م� الق&وض الاضافي اك_& aلفة وهr-ا مع ال2+ادة في سع& الفائ"ة تع
Jل} ت-  إلىنMفاض ه-ا الاال�دائع ت
� الgلL و+vد!  إلىن,5ة الاح�#اKي الاضافي  Mفzو̈

ال�دائع ت
� الgلL ال�ي  إلىالJق�د . وa-ل} شأن ن,5ة الJق" ال��"اول ع&ض ز+ادة م8اعف 
سع& الفائ"ة ت2+" م� ن,5ة الع�لة  ن ز+ادةإذ إت�
"د م� ق)ل الاف&اد فهي ت�غ'& مع سع& الفائ"ة . 

ال�دائع  إلىال�دائع ت
� الgلL و+MJفz م8اعف الJق�د . �aا ان ن,5ة ال�دائع لاجل  إلى
 zفMJت Lلgال �
�الJ,5ة ت
� الgلL مع سع& الفائ"ة فاذا زاد سع& الفائ"ة فان ال�دائع ت

�ا ان ن,L  لل�دائع لاجل و+MJفz �الJ,5ة لل�دائع لاجل و+MJفz م8اعف الJق�د . و̈
الفائ"ة فان ال�دائع ت
� الgلL ت�غ'& مع سع&  إلىالاح�#اKي الاضافي والع�لة وال�دائع لاجل 

�غ'& مع سع& الفائ"ة . وم8اعف الJق�د ی&ت5£ �علاقة م�ج5ة مع سع& م8اعف الJق�د ذاته ی
الJق" فان دالة  الفائ"ة . ولل�أك'" على اه�#ة سع& الفائ"ة في ت
"ی" م8اعف الJق�د وم� ث7 ع&ض

 �
Jعلى ال L�<ق" ق" تJالاتيع&ض ال  :  
Ms = f (H,i) ...............................(1-12) 

ة ی&ت5£ �علاقة ا�Hاب#ة �rل م� القاع"ة الأس�#ل"الة ع&ض الJق" الH"ی"ة فان ع&ض الJق�د  اً ووفق
& غ'& م��قع في دالة وت
"ث ص"مة ع&ض الJق" عJ"ما ��rن هJاك تغ'الJق"�ة وسع& الفائ"ة. 

ن�#Hة ع&ض الJق" وال�ي ���r ·#اسها م� خلال ح7H ال�غ'&ات ال�ي ت
"ث في ال��غ'& الع��ائي 
, ونلاح² ان ه-ه ال�غ'&ات س�ف تJقل دالة ع&ض الJق" سل�ك ال)J} ال�&2a! او ال)�Jك ال�Hار+ة

� ل��_ل ال2+ادة في �a#ة �ال>امل فاذا aان� تل} ال�غ'&ات ا�Hاب#ة س�ف ت�Jقل ال"الة جهة ال#�'
اما اذا aان� ال�غ'&ات سل)#ة فانها س�ف تJقل ال"الة جهة ال#,ار ل��_ل الJق�ان , ع&ض الJق" 
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الا�Hاب#ة وال�ي ع&ض الJق"  ) ی�ضح ح"وث ص"مة 1لJق" . وال�rل ال)#اني (في �a#ة ع&ض ا

Jى ع&ض إلىتvد! Jق" �ال>امل  ان�قال مJعلى ثجهة ال#�'� واف�&اض  إلىال Lلgى الJ
J5ات م

  zفMJق" فان سع& الفائ"ة س�ف یJال.   
  

ض النقد صدمة )  1شكل (                 كمتغير خارجي  ةالأسميعر
  
  

     
  
  
  
  

  
  
  

               Source: : Olivier Blanchard , Macroeconomics , Fourth Edition , Person    
     Education , Inc,india, 2006,p73..    

  

  
�#�ا س)G ع&ضJا دالة ع&ض الJق�د ��aغ'& خارجي  وعل#ه فان ال)J} ال�&2a! ق" �غ'&   

ع&ض الJق�د ع� G+&K تغ'& القاع"ة الJق"�ة , وق" ی�غ'& ع&ض الJق�د ا�8ا م� خلال افعال 
ق" ��rن  ض ه-ا الع&  نإ لاّ ل ال�أث'& على سع& الفائ"ة ) , إال)�Jك ال�Hار+ة وال�Hه�ر ( م� خلا

على  Ms الأس�يوهJا �ع��" ع&ض الJق"  (endogenous) اً داخل# اً م�غ'& أوقات اخ&;  في
ة في ص�رتها ال&+اض#ة الأس�#�>�ن دالة ع&ض الJق" ف (i)ومع"ل الفائ"ة  (H)القاع"ة الJق"�ة 

  :  )1(الات#ة
Ms =Ms(H,i)......................(1-13) 

ه-ا ال�
"ی" �ع��" ع&ض الJق , ه�علاقة م�ج5ة مع+&ت5£ ج2ئ#ا على سع& الفائ"ة و  الأس�ي" و̈
لاسعار , العام ل�,��; المع اف�&اض ث5ات  الأس�يع&ض الJق"  زادسع& الفائ"ة  aل�ا زاداذ 

                                                           

  . 252, مصدر سابق  ,صمايكل ابدجمان  )1(

  
                                                                                                                          i  

  
                                                                    MS0          MS1                                                                      

  
  
  
  
  

                                                                                                                         i 0 

  
  

                                                                                                                         i 1 

                                      MD        
Ms                                

                                         M0                  M1                    
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"ر  الأس�يوH#�Jaة ل-ل} فانه عJ"ما ت&س7 دالة ع&ض الJق" Jاعلى  إلىفانها ت �
ال#�'� ن
ت
"ث حالة �aن ع&ض الJق" م�غ'&ا خارج#اً ح'© وت
"ث ص"مة ع&ض الJق" �aا ت
"ث في 


Jى 2(ال)#اني و+�ضح ال�rل ,)1( ن�#Hة ال�غ'& في ال��غ'& الع��ائي ال-! ��عL ال�v(J �ه Jم (
  :��aغ'& داخلي  الأس�يالع&ض 

  
ض النقد )  2شكل (                  ة  كمتغير داخليالأسميدالة عر

  
  

     
  
  
  
  

  
  

ترجمة وتعريب محمد ابراهيم منصور , مراجعة  ,الاقتصاد الكلي النظرية  والسياسة مان ,المصدر : مايكل ابدج
  . 253, ص 1999الرياض , السعودية ,  دار المريخ للنشر , ,  عبد الفتاح عبد الرحمن ,

  
  

   (Monetary Demand Shocks)د والنق على طلبال: صدمات  2

ت الع��ائ#ة في الgلL على الJق�د ن�#Hة لل�غ'&ات تع&ف ص"مات KلL  الJق" �أنها ال�غ'&ا     
�vس,ات والقgاع ال
�rمي والقgاع الMارجي على الJق�د والJاج�ة ع� الفي KلL الاف&اد و 

ال�_ال ان ارتفاع ال�,��; ع�امل م�Mلفة �aغ'&ات ال"خل وسع& الفائ"ة والاسعار فعلى س)'ل 
الع2H في الق�ة ال�&ائ#ة و+
�ل العªr في  لاسعار ی2+" م� الgلL على الJق�د ل�غg#ةالعام ل

! Jق�د ا�الحالة انMفاض م,��+ات الاسعار . �aا ان ارتفاع ال"خ�ل ی2+" م� ن,5ة الاح�فا¸ 
��عJى ز+ادة الgلL على الJق�د a-ل} �الJ,5ة ل,ع& الفائ"ة فانه �ع" عاملا رئ#,ا في ال�أث'& على 

الJق"! فارتفاع سع& الفائ"ة �Mفz م� الgلL  الgلLمع الgلL الJق"! و+&ت5£ �علاقة عr,#ة 
�آت الارص"ة الJق"�ة في سJ"ات ق�'&ة الاجل لل
��ل على Jق"! إذ �,�_�& الاف&اد وال�Jال

                                                           
(1)Lawernce J. Ghristiano , Martin Eichenbaum and Charles L.Evans , Monetary Policy 
Shocks: What Have we Learned and to what End ? , 1998 , p20. 

  
  
  

                                                                       Ms/p                                               i                   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

Ms/p                                
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وق" ت>�ن ه-ه ال�"مات .  )1(العائ" ال�&تفع و+
�ل العªr في حالة انMفاض سع& الفائ"ة 
الJق"! اما  gلL غ'& م��قعة في ال ا�Hاب#ة او سل)#ة فال�"مة الJق"�ة الا�Hاب#ة هي ز+ادة

  . الJق"! الانMفاض غ'& ال���قع في الgلL ال�"مة الJق"�ة ال,ل)#ة فهي
ة , او ��عJى اخ& ثلاثة ة للاح�فا¸ �الJق�د ال
اض& ب'� ثلاثة دوافع  رئ#, ال>'2J+�ن و+�'2      

 Lلgق�د ان�اع للJعلى ال ,Jعلى ال Lلgق�د ب"افع ال�عاملات والاحوهي ال         , hا#�
ة فع ال"خل ودافع دا إلىول�
ل'ل ه-ه ال"وافع  ��rن م� ال�لائ7  ت�J#� ال�عاملات . )2(وال�8ار̈

  : )3(ل"وافع الgلL على الJق�د  اً ت�ض#
 الاع�ال و�#�ا �أتي
  ال�عاملات دافع  – 1
الاح�فا¸ ال"خل : تع" الف�&ة الفاصلة ب'� ال
��ل على ال"خل وانفاقه اح" اس5اب دافع  –أ 

 �ّ"ة�الJق�د , وتع��" ق�ة ه-ا ال"افع �الاح�فا¸ ��ق"ار مع'� م� الJق�د على مق"ار ال"خل و�Kل ال
  ب'� ال
��ل عل#ه وانفاقه .  ةالفاصل

لاف&اد �الJق" ل�غg#ة الف�&ة الفاصلة ب'� وق� ت
�ل aلفة الاع�ال دافع الاع�ال : �
�ف² ا – ب
ج في ه-ه الف@ة ا�8ا الJق" ال-! �
�ف² �ه ال��عامل�ن في ووق� ال
��ل على ع�ائ" ال)#ع و+"ر 

ی� ال�Jع'�  م� الgلL  � ال�&اء وال)#ع . وتع��" ق�ة ه-الفاصلة ب' �ّ"ةاس�اق ال�ال ل�غg#ة ال
  . )ع"د الای"! ال�ي ��& م� خلالها س&عة ال"وران ال"خل#ة (على ال"خل ال
الي وعلى 

"افع ه� الاس�ع"اد لل	&وف الgارئة ال�ي ت�gلL دافع ال
#gة وال
-ر : س)L ه-ا ال – 2
م�&وفات فHائ#ة ولف&ص ال�&اء ال�ي ل7 ت>� م��قعة م,5قا . وتع��" ق�ة ه-ه ال"وافع ال��Mلفة 
على aلفة وسائل ال
��ل على الJق" وامrان#ة الاع��اد عل'ها عJ" ال
اجة ع� G+&K شrل م� 

��ف او ما �عادله . فالاح�فا¸ �الJق" غ'& اشrال الاق�&اض ال�vق� ولاس#�ا ال,
L على ال�r
,ه�لة .   ف8لاً ع� م,�M"م لا م)&ر له اذا aان �الامrان ال
��ل عل#ه ف�ر الاح�#اج له و̈

لا �ال�Mلي ع� اح" اح#ازة الJق�د >لفة الJ,)#ة للاح�فا¸ �الJق�د اف�&ضJا فل� انه ل#ª �الامrان ال�

                                                           
(1)Frederic S. Mishkin , The Economics of Money , Banking , and Financial Markets,Eighth 
Edithon , America, 2007,p6. 

ع��ة الاول��ى  ,هيئ��ة اب��و ظب��ي جون ماينرد كينز , النظرية العامة للتش��غيل والفائ��دة والنق��ود, ترجم��ة إله��ام عي��داروس , الطب)2(
  . 240,ص2010للثقافة والتراث , ابو ظبي , الامارات العربية المتحدة , 

(3)Richard T.Froyen , Macroeconomics Theories and Policies , Ninth Edition , Person 
Education ,Inc.,Upper saddle River , New Jersy , 2009,p103. 
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ا¸ ��ق"ار مع'� م� ـى الاح�فـ7 �8عف ال
اف2 علال�>لفة وم� ثالاص�ل ال�̈&
ة ف,�ف ت2+" 
  الJق" .

ال�8ار̈ة : وه-ا ال"افع  �
�اج ت
ل'ل م�Mلف ع� ال"وافع ال,ا�قة  اذ ان هJاك �a#ة دافع  – 3
ح'© جانL حاجات ال�عاملات والاح�#اh , إلىم� الJق�د تgلL لغ&ض اش5اع حاجات ال�8ار̈ة 

¨ة ه� ن�#Hة ر5Åة الاف&اد في الاح�فا¸ �الJق" ���رة ان �اع© الgلL على الJق�د لغ&ض ال�8ار 
 v(Jال� G+&K خ,ارة راس�ال#ة ع� LJHراس�الي او ت L,rم G'ق
ارص"ة عاKلة به"ف ت

ففي ال	&وف الاع�#اد�ة ی�
"د مق"ار  �ال�غ'&ات ال�
��لة في مع"ل الفائ"ة على ال,J"ات . 
 hة لاش5اع دافع ال�عاملات والاح�#ا �اh الاق��اد! وم,��; ال"خل الJق�د ال�gل̈�Jال Lج���

دافع ال�8ار̈ة ���r للادارة الJق"�ة ال�أث'& في الJ	ام الاق��اد! , ونلاح²  ���ارسةالJق"! ل>� 
ان الgلL على الJق�د لاش5اع ال"وافع ال,ا�قة عادة لا��rن ح,اسا لا! تأث'& ما ع"ا ح"وث تغ'& 

�اh الاق��اد! العام وم,��; ال"Jق�د لاش5اع دافع فعلي في الJعلى ال Lلgا ال�J'خل , ب
�rل م��اصل لل�� L'H�,� ة في سع& الفائ"ة . ال�8ار̈ة عادة ما#H+غ'&ات ال�"ر  

ه� دالة   L(Mt) على ال�عاملات والاح�#اhدوافع الgل إلى (Keynese)اشار لها 2J'a فق"     
  :)py)  ()1الJق"! ال"خل ل�,��; 

Mt = f (py)................(1-14)  
ة الgلL على الJق" لغ&ض دافع  ما أ   : (i)ه� دالة ل,ع& الفائ"ة ف (Mp)ال�8ار̈

Mp = f(i) .....................(1-15)  
�Hع ال�عادل�'� ال,ا�ق�'� ن,�g#ع ان ت>�ن ال�عادلة ال>ل#ة للgلL على الJق�د    aالاتي :  (Md)و̈

Md =Mt + Mp = f(py) + f(i).................(1-16) 
     

�(و )ول#7 �ام�ل(انه في خ�,'J#ات الق&ن ال�اضي اوضح aل م�  لاّ إ         )ج#�ª ت̈�
(W.Baumol and J. Tobin)   ر-
ان الgلL على الJق" م� اجل ال�عاملات وال
#gة وال

                                                           
  )انظر في ذلك:1(
  .   558- 555,ص   1990فاضل الدليمي , النقود والبنوك , دار الحكمة , الموصل , العراق ,  عوض- 
عبد المنعم السيد علي , نزار سعد ال��دين العيس��ى , النق��ود والمص��ارف والاس��واق المالي��ة , الطبع��ة الاول��ى ,عم��ان ,الاردن,  - 

  .248- 243,ص 2004
- Yamden Pandok Bitrus, The determinants of the demand for money in developed and 

developing countries, Journal of Economics and International Finance Vol. 3 (15) , 7 
December, 2011, p. 771–779. 
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ان الاف&اد وال�&aات ی�قاض�ن ال"خل ال-!  لاح	ا, ح'©  �ع��" ا�8ا على سع& الفائ"ة 
ا انه ل#ª هJاك م�Mلفة , وق" ب'J ه aله او ج2ء مJه في ف�&ات لاحقة لاغ&اضانفاق إلى�
�اج�ن 

ل-ا �H"  ,حاجة للاح�فا¸ �الJق�د لف�&ة aاملة ب'� اس�لام ال"خل وال�عاملات ال�ي ه7 ��"دها 
الاف&اد انه م� الاف8ل ل� �ق�م�ن ��&اء سJ"ات ال2Mانة العامة او �عz الاص�ل ذات العائ" 

#عها ق)ل ت�ار  +خ ال�عاملات ب"لا م� الاح�فا¸ �الJق�د عاKلة  . وم'2ة ه-ه الg&+قة هي L,a و̈
,)L ه-ا الاخ�#ار  ة ب"افع ال�عاملات س�ف فائ"ة على ه-ه الاص�ل . و̈ فان �a#ة الJق�د ال�gل̈�

تع��" على سع& الفائ"ة . و+ع��" ذل} على سع& الفائ"ة ف>ل�ا aان سع& الفائ"ة اعلى aان 
�آت ��&اء سJ"ات ال2Mانة العامة او الاص�ل الاخ&; اح��ال ·#ام القJاع العائلي وال�g ج�Jم�ا ی
Jاء عJه انMفاض على ماس)G فان الاف&اد س�ف  م��س£ الارص"ة الJق"�ة ال�ي �
�ف	�ن بها . و̈

 Lلgال �
وه-ه ال�>لفة لها �
اول�ن ت"ن#ة ال�>لفة ال��اح5ة ل
#ازة الارص"ة في شrل ودائع ت
ودائع ت
�  إلى, ت>لفة م&تg5ة ب�
�+ل الاع��ادات ال�ال#ة م� ودائع لاجل  ولجان5ان : الا

 Lلgال(bn)  ل+�
�ا ان  (n)في ع"د ال�
�+لات  (b)وق" ح�لJا عل'ها �8&ب ت>لفة ت  (n)و̈
, دخل الفائ"ة ال�8
ى �ه �,)L  . وال_انيb(T/c)اذا ت>لفة ال�
�+ل هي  (T/c)ت,او! 
وق" ح�لJا عل'ها �8&ب ت>لفة الف&صة  i(C/2) ال
,اب الHار! ب5عz ال�5الغ في  الاح�فا¸

في م��س£ الارص"ة الJق"�ة ال�
�ف² بها في  (i)ال)"یلة للاح�فا¸ �الJق�د ال���_لة في سع& الفائ"ة 
�ا ان  (C/2)ال
,اب الHار!  ع�لة نق"�ة ق" ح�لة عJ" ب"ا�ة الف�&ة الف&°#ة الاولى وق"  (C). و̈
وصف& م� الع�لات الJق"�ة على  (C)فان الارص"ة الاول#ة والJهائ#ة هي  , �"ةانفق� خلال ال

�ا ان الارص"ة الJق"�ة تJفG �ال�,او! خلال ال�&احل ال��Mلفة لل ال2مJ#ة ال�
"دة  �"ةال��الي . و̈
 (C/2)فان ال&ص'" ال���س£ ه� م��س£ ال&ص'" الاول وال&ص'" ال�ف&! الاخ'& ��عJى اخ& 

  :)1( الاتيلف�'� فانJا ن
�ل على واذا ق�Jا ��Hع ال�>
TC = b(T/C) + i(C/2)...................(1-17) 

واع�)&نا الH#�Jة  (C)هي ال�>لفة ال>ل#ة  , واذا فاضلJا ال�>لفة ال>ل#ة �الJ,5ة لـ TC ح'© ان 
  ح"ها الادنى عJ"ما :  إلىفانJا نH" ال�>لفة ال>ل#ة ت�ل وحل ال�عادلة الJاتHة ت,او! صف& 

C = √2bT/i ..............................(1-18)  

                                                           
(1)Olivier Blanchard , Macroeconomics , Fourth Edition , Person Education , Inc, india, 2006,p68. 
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فانJا ن,�g#ع ان نق,7  (C/2)ال>�#ة ال���سgة للJق�د ال�
�ف² بها م� ق)ل الاف&اد ت,او!  إذ إن
  ل>ي ن
�ل على :  (2)على 

C/2 = √bT/ i .......................(1-19) 
ان �a#ة  إلى�'& ه-ه ال�عادلة وه-ه ال�عادلة ت�_ل الgلL على الJق�د م� اجل ال�عاملات وت

ة  سع& الفائ"ة وت>لفة ت
�+ل الارص"ة الJق"�ة تع��" على لاغ&اض ال�عاملات الJق�د ال�gل̈�
ة لغ&ض ال�عاملات في الاجل الق�'& ت�غ'& K&د�ا مع  وال"خل . وعل#ه فان �a#ة الJق�د ال�gل̈�

ات5اع ال�g)#قات ال
"ی_ة ا ل�ي اف�&ض� ان الgلL على الJق" ال"خل وعr,#ا مع سع& الفائ"ة . و̈
 Lلgل} ال�8ار̈ة �ع��" على سع& الفائ"ة , ل-ا فان ال-aي وKلغ&ض ال�عاملات والاح�#ا
ال
¢#قي على الJق�د ه� دالة في ال"خل ال
¢#قي وسع& الفائ"ة وت>�ن دالة الgلL على الJق�د في 

   : �ال�#غة الآت#ة ص�رتها الJهائ#ة
Md/p = L (y,i) .................(1-20)  

ة ,  Md/pح'© ان  سع& الفائ"ة .  iال"خل ال
¢#قي ,  yت�_ل ال>�#ة ال
¢#¢#ة للJق�د ال�gل̈�
ة و+�JاسL ا K&د�ا مع ال"خل ال
¢#قي وعr,#ا مع سع&  اتJاس5ل�ق"ار ال
¢#قي للJق�د ال�gل̈�

ع" ان ت�صلJا  )1( الفائ"ة . ة الgلL على دالة الgلL على الJق" �قي ان نع&ف ان ص"م إلىو̈
الJق" ت
"ث ن�#Hة ال�غ'& غ'& ال���قع في �a#ة الgلL على الJق" ن�#Hة ال�غ'& في ال��غ'&ات 
غ'& ال�ف,'&+ة في ال"الة ال���_لة �ال��غ'& الع��ائي , فاذا aان� ال�غ'&ات ا�Hاب#ة س�ف تJقل 

ال#,ار وال�rل  إلىL دالة الgل ال#�'� , اما اذا aان� ال�غ'&ات سل)#ة فانها س�Jقل إلىال"الة 

Jى الgلL  ح'© ی�Jقلوالا�Hاب#ة ) ی�ضح ص"مة الgلL ال,ل)#ة 3(ال)#اني Jفي ال#,ار  إلىم

, ب'�Jا ی�Jقل وس�ف تMJفz عل#ه اسعار الفائ"ة ب_5ات ع&ض الJق" حالة ص"مة الgلL ال,ل)#ة 

ى الgلL على الJق" Jد! إلىمvاب#ة م�ا یHالا� Lلgارتفاع سع&  إلى ال#�'� في حالة ص"مة ال

  . الفائ"ة ب_5ات ع&ض الJق" 
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

                                                           
(1)J.Bradford Delong , Martha L.Olney,"Macroeconomics" , Second Edition ,McGraw 
Hill,Americas,New York,2006, p284.  
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   ) صدمة دالة الطلب النقدي  3شكل (              
  
  

     
  
  
  
  

  
 

  Source: Olivier Blanchard , Macroeconomics , Fourth Edition , Person  Education , Inc,India,       

2006,p73.      
  

  
  

  ) Interest Rate Shocks(عر الفائدة : صدمات س3
ال�"مات الJق"�ة ال,ع&+ة  ,وتع&ف ص"مة سع& الفائ"ة   ;تع" ص"مات سع& الفائ"ة  اح"     

�اh ال�ي ت
"ث في دالة سع& الفائ"ة  �أنها ال�غ'&ات الع��ائ#ةJث& على م,��; الvال�ي ت
فال�"مة الJق"�ة الا�Hاب#ة هي  ,ا�8ا وق" ت>�ن ه-ه ال�"مات ا�Hاب#ة او سل)#ة  ,الاق��اد! 

ما ال�"مة الJق"�ة ال,ل)#ة فهي الانMفاض غ'& ال���قع في غ'& م��قعة في سع& الفائ"ة  أز+ادة 
ال�ي وسع& الفائ"ة ه� مق"ار الفائ"ة في ف�&ة م
"دة Ja,5ة م@�+ة م� ال�)لغ الاصلي  ,سع& الفائ"ة

ح'�+ة لل,#اسة الJق"�ة وتvخ- في الاع�5ار عJ"  ع" سع& الفائ"ة اداة و+.  )1( ت"فع لاق�&اض الJق�د
 إلىال)�Jك ال�&2a+ة لل"ول ع��ما ت�'ل _ل الاس�_�ار وال�7M8 والg5الة , ال�عامل مع ال��غ'&ات م

خفz مع"لات الفائ"ة عJ"ما ی&غ)�ن في ز+ادة الاس�_�ار والاس�هلاك في اق��اد ال5لاد . ومع 
ق��اد aلي ���r ان ��rن م
ف�فا �ال�MاK& وق" یvد! ,#اسة اaانMفاض سع& الفائ"ة فان ذل} 
 إلىوق)ل ان ن�
"ث ع� ص"مة سع& الفائ"ة لاب" م� ال�g&ق  . )2(خلG فقاعة اق��اد�ة  إلى

ص#غ�ها  إلىة ق)ل ان ت�ل سع& الفائ"ة ��&احل ع" دالة &ت وق" مم�rنات دالة سع& الفائ"ة , 
الفائ"ة ه� ال_�� ال-! ی"فع لاس�M"ام رأس ال�ال , ل-ا  الJهائ#ة ف�5عا للJ	&+ة ال>لاس#r#ة �ع" سع&

                                                           
(1)Richard T.Froyen , Macroeconomics Theories and Policies, op.cit,p60. 

  انظر في ذلك :)2(

  . 426- 421, مصدر سابق, ص عوض فاضل الدليمي - 

-Thomas M. Humphrey, Fisher and Wicksell on the Quantity Theory, Federal Reserve Bank 
of Richmond Economic Quarterly Volume 83/4 Fall 1997 
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او ب&أس ال�ال وت>�ن دالة سع& الفائ"ة هي فان سع& الفائ"ة ی�
"د �gلL ال�"خ&ات وع&ضها 
)1(:  

R=f(I,S)...............................(1-21) 
ائ"ة عJ"ما ق" �Kر ن	&+ة سع& الف (Knut Wicksell )الا ان الاق��اد! ال,�+"! ال�ه'& 

الJق�د في  �ارسهادخل الJق�د aعامل ح'�! في ت
"ی" سع& الفائ"ة ن�#Hة ال"ور ال�ه7 ال-! ت
على سع& الفائ"ة  م�ا یvث&واخ- الائ��ان ال��&في �r�aن للJق�د ال�ع&وضة الاق��اد ال
"ی© 

لى الارص"ة . �aا ان هJاك دور للاك�Jاز ( الارص"ة الJق"�ة العاKلة ) aعامل مvث& في الgلL ع
 LلK عKد سع& الفائ"ة ب�قا"
ال�ع"ة للاق�&اض مع ع&ض الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض اذ ی�
الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض مع ع&ض الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض . وعل#ه فان ت-ب-�ات سع& 
�أ م� ال�غ'&ات اما في KلL الق&وض اوع&ض الJق�د او ارص"ة الائ��ان ال���ف&ة Jالفائ"ة ت

�ق"ار ح'© ان  �&اضللاق ع&ض الائ��ان او الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض ت�أث& ��"خ&ات الاف&اد و̈
ع&ض الJق�د ا! ان ع&ض الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض ی�>�ن م�  إلىالJق�د الH"ی"ة ال�8افة 

و+"عى الع&ض ال>لي للارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض .  (M)م8اف ال#ه الJق�د الH"ی"ة  (S)الادخار 
Lاز  اما جانJاك� LلK الاس�_�ار م8اف ال#ه Lلg� د"
الgلL للارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض ف'�

. وتH"ر الاشارة هJا انه اذا زاد KلL الاف&اد لاك�Jاز الJق�د ف,#قابل ذل} نق¯ في مق"ار الJق�د 
-ل} فان الgلL على الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض  ال�ع&وض م� الارص"ة والعªr ص
#ح , و̈

وت"عى �الgلL ال>لي  (H)م8اف ال#ه الاك�Jاز ال�افي  (I)اق الاس�_�ار! ی�>�ن م� الانف
للارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض . ونلاح² ان سع& الفائ"ة ی&ت5£ �علاقة م�ج5ة مع ع&ض  الارص"ة 

و+�
"د سع&  (I+H)وسال5ة مع KلL على الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض (S+M)ال�ع"ة للاق�&اض 
وعل#ه فان ن	&+ة الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض تJ	& .  (I+H)مع (S+M)الفائ"ة عJ"ما ی�,او; 

ل,ع& الفائ"ة �انه دالة في ار̈ع م�غ'&ات هي  الادخار والاس�_�ار وال&5Åة في الاك�Jاز وع&ض 
  : �أتيو�aا الJق�د 

R=f(I,S,M,H ) ..........................(1-22) 
     2J'a اما(Keynes)  &ة; ان الفائ"ة هي ¤افانه ی�
��عJى ان سع& الفائ"ة ی�
"د  ه&ة نق"�ة �

�gلL وع&ض الJق�د , فgلL ال,'�لة مع ع&ض الJق�د �
"دان سع& الفائ"ة والفائ"ة هي مrافأة 
                                                           

  . 218, مصدر سابق ,ص جون ماينرد كينز)1(
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ت"فع لل�Jازل ع� ال,'�لة اذ هي مrافأة لع"م الاك�Jاز . وعل#ه فان سع& الفائ"ة لا ی�
"د 5Kقا 
وال�ه7 ه�  ع&ض وKلL الادخار والعامل الاساس"ار �ق�لJ	&+ة الارص"ة القابلة للاق�&اض وان�ا 


�& في ت
"ی" الق"ر م� الاص�ل اJان دور سع& الفائ"ة ی ©'
ل�ي مق"ار ال"خل الق�مي , �
�rل سائل والق"ر ال-! �ف8ل�ن الاح�فا¸ �ه في �لاح�فا¸ �الJق" ���Mها الاف&اد في دولة ما ل

"ل الفائ"ة ی��قف على ق�ة ال�ف8'ل الJق"! شrل غ'& سائل aال,J"ات م_لا . وم� هJا فان مع
ل"; الاف&اد اذا �ق'� ال>�#ات الJق"�ة على حالها ف�ع"ل الفائ"ة ه� دالة لل�ف8'ل الJق"! ف>ل�ا 
ازداد ال�ف8'ل الJق"! aل�ا ارتفع ث�� ال�Mلي ع� ال,'�لة الJق"�ة ( ارتفاع اسعار الفائ"ة ) 

Jق�د في ال&ا�gة ال,))#ة ال�ي ن"رسها الان واص5ح 2J'a لاول م&ة الوالعªr ص
#ح . �aا ادخل 
قادرا على القاء ن	&ة اول#ة على ال�غ'&ات ال�ي تع�ل بها ال�غ'&ات في �a#ة الJق�د في الJ	ام 

�اف�&اض ث5ات الع�امل ( الاق��اد! .  �5ال&غ7 انه م� ال���قع  ان تvد! ال2+ادة في �a#ة الJق�د 
فانه ل� �
"ث ه-ا ل� aان� تف8#لات ال,'�لة ل"; الاف&اد ت2داد  تقل'ل سع& الفائ"ة إلى) الاخ&; 

اف�&اض ث5ات الع�امل (اك_& م� �a#ة الJق�د , ب'�Jا ی��قع ان یvد! الانMفاض في سع& الفائ"ة  و̈
ز+ادة مق"ار الاس�_�ار ول� �
"ث ه-ا اذا aان ج"ول ال>فا�ة ال
"�ة ل&أس ال�ال  إلى )الاخ&; 

2J'a ان سع& الفائ"ة دالة في ع&ض الJق" اوضح  & الفائ"ة . اذسعیMJفz �,&عة اك)& م� 
  : )1(والgلL عل#ه فق£ لان الادخار والاس�_�ار لا�ع��"ان على سع& الفائ"ة

R= f(Ms,Md).................................( 1-23) 
هان,�  –2J ª+�ن الH"د أن��ذج  سع& الفائ"ة ال�ي اKلG عل'ها �أن��ذج �#r'وق" �Kر ال>   

(Hicks- Hansen approach)  &+ة	ال,ا�ق�'� , ن �'�+&	Jع ال�H� ة+&	Jوتق�م ه-ه ال
   الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض و ن	&+ة 2J'a , ح'© �ق�م ه-ا الأن��ذج ��Hع aل الع�امل الار̈عة

�امل ( الادخار , تف8'ل ال,'�لة , الاس�_�ار , �a#ة الJق�د ) في ن	&+ة م�>املة فهي ت�Hع الع
سع& الفائ"ة ف�ضع تف,'& ع�لي في ت
"ی"  إلى��صل لالJق"�ة مع الع�امل ال
¢#¢#ة وذل} ل

ال��ازن له-ه ال��غ'&ات الار̈عة معا ان�ا �
"د سع& الفائ"ة , ووفقا لهان,� فان حالة ال��ازن 
ت,او!  ت�
قG عJ"ما ��rن مق"ار ح7H الارص"ة الJق"�ة ال�ي �
�ف² بها الاف&اد في ال���Hع ان�ا

ال
"�ة ل&أس ال�ال ت,او! سع& الفائ"ة . وفي ال
¢#قة  فا�ةك�#ة الJق�د , a-ل} عJ"ما ت>�ن ال>
فان ه"ف الJ	&+ة ال
"ی_ة ه� ال�Hع ب'� القgاع ال
¢#قي و¨'� القgاع الJق"! . وعل#ه فان 

+&	Jی_ة اسف&ت ع� ج"ولال"
�ضح ی  (IS)الH"ول الاول ف (LM,IS)'� ه�ا ج"ول ة ال>2J+ة ال
                                                           

(1)Robert J. Gordon , "Macroeconomics"  Eleventh. Edition  Boston : pearson .Addisn , Wesley,(2009) 
,p93 .  
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وال-! ی�
قG عJ"ها ال��ازن ب'�  (i)وسع& الفائ"ة  (Y)ت�H#عات م�Mلفة م� م,��+ات ال"خل 
+�ضح ال��ازن ب'� ال��غ'&ات في القgاع ال�"خ&ات ال>ل#ة ال
¢#¢#ة والاس�_�ارات ال>ل#ة ال
¢#¢#ة و 

فانه  (LM). اما الH"ول ال_اني وهي تع)'& ع� ن	&+ة الارص"ة ال�ع"ة للاق�&اض  ال
¢#قي 
وه� م,��Jج م� ن	&+ة 2J'a في تف8'ل ال,'�لة فق" ی�ضح ال��ازن لل��غ'&ات في القgاع الJق"! 

�ن علاقة ا�8ا ب'� ال"خل ان�ا ت>ّ  (M)وع&ض الJق"  (L)اوض
�ا ان دالة تف8'ل ال,'�لة 

Jى . وسع& الفائ"ة Jا �ان مJر الاشارة ه"H)وتISر  ("
Jاه ال#�'� وذل} لا إلىیHنه الاسفل �ات

��rن اك)& ل>� aل�ا زادت ال�"خ&ات انMفz عJ" ال�,��+ات  الاعلى م� ال"خل فان الادخار 
سع& الفائ"ة , وعJ"ما یMJفz سع& الفائ"ة فان الاس�_�ار ی2+" ح�ى ت�,او; ال�"خ&ات مع 


Jى J)الاس�_�ار . اما مLMر  ("
Jإلىفانه ی  L(,اه ال#�'� لHما اعلى �ات"Jوذل} لانه ع £#,�
ال�الي فان سع& ای2  لفائ"ة ی2داد ا�8ا داد ال"خل فان تف8'ل ال,'�لة او KلL الJق�د س�ف ی2داد و̈

ذل}  فانه عJ"  ال�,��+ات ال�&تفعة م� ال"خل س#�rن هJاك KلL  والعªr ص
#ح .ف8لا ع�
الآم& معاملات a)'& �الJ,5ة لل>�#ة ال_اب�ة م� ع&ض الJق" وعل#ه فان سع& الفائ"ة س'&تفع ��"ة 


Jى ال-! �Hعل J)مLMم,��+ات ال"خل العل#ا  ( "J5ة ل,ع& الفائ"ة ع,Jة �ال&'(a غ'& م&ن ب"رجة
KلL نق�د ب"افع ال�عاملات صغ'& ن,)#ا �
'© . وعJ" م,��+ات ال"خل ال�MJف8ة س#�rن هJاك 

ان ال2Hء الاك)& م� الJق�د س#
�ف² بها عاKلة الاث& ال��&تL على ذل} ه� انMفاض سع& الفائ"ة 
 L(,� ف8ةMJاسعار الفائ"ة ال� "Jعل دالة تف8'ل ال,'�لة ذات م&ونة عال#ة عH� وه-ا س�ف
KلL الJق�د ب"افع ال�8ار̈ة , وعل#ه فان ال�ف&ة العال#ة في ع&ض الJق" عJ" م,��+ات ال"خ�ل 


Jى  إلىال�MJف8ة لا ت,�g#ع ان تMفz سع& الفائ"ة J)اقل م� م,��اه وعل#ه فان مLM(  "Jع
د سع& , إذ ی�
")1(ال"خ�ل ال�MJف8ة ت�5ح ذات م&ونة عال#ة �الJ,5ة ل,ع& الفائ"ة  م,��+ات 


Jى ل��ازني وم,��; ال"خل ال��ازني �الالفائ"ة اJع ب'� م�H(LM)  )وISن الاق��اد  (�r� ول>ي

J في حالة ت�ازن فان ال��ل#فة الفعل#ة ل,ع& الفائ"ة وم,��; Jلا ال�a ان تقع على LH� ال"خل �'



J#ات و+Jع ف'ها ال�Kة ال�ي ی�قاgقJال "J)"ث ه-ا فق£ ع IS- LM سع&  ( "Jن ع�r� وه-ا
ال¢#7 ال��ازن#ة �g&+قة ج)&+ة ع� G+&K احلال  ا�Hادو+��r  (Y0)وم,��; ال"خل  (i0)الفائ"ة 

 �'J
Jاد معادلات ال�Hال��ازن م� اجل ا� hو&� )ال�عادلات ال,ل�a#ة في ال�عادلات ال��_لة �
IS- LM )  ل على سع& الفائ"ة ال��ازني وال"خل��
ث7 نق�م �
ل م��Hعة ال�عادلات الان#ة لل

  : )2( �أتيال��ازني و�aا 
                                                           

(1)N.Gregory Mankiw, Macroeconomics , Modified for Econ 2204,Worth publishers all rights , 
reserved, 2010,p 19-40. 
 
(2)Eric mayer , Johann scharler .Noisy information interest rate shocks and the Great moderation , 
2010 ,p 5. 
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                                                IS (I+G = S+Tالتوازن في السوق السلعي (منحنى 
                                                                Ys= a+bi ..........(1-24)           b<0  

  
   LM (                                            Ms/P = Md/Pالتوازن في السوق النقدي (منحنى 

                                                                 Ym = c+di .............(1-25)      d>0  
  

                                                                   Ym = Ys .....................(1-26)شرط التوازن   
 

a + bi= c+di.............(1-27)  
a –c = (d-b)i ...........(1-28)  

 
                                                   i0 = a – c/.d-b  ........(1-29)سعر الفائدة التوازني 

   
ع" أ   ن أ , ی5قى ال�ع&ف علىسع& الفائ"ة ال��ازني والع�امل ال�vث&ة �#ه  مع&فة إلىن ت�صلJا و̈

ال�الي تvد! , نقل ال"الة �ال>امل  إلىح"وث ص"مة سع& فائ"ة تvد!  تغ'& في سع& الفائ"ة  إلىو̈
ل�-ب-�ات �,ع& الفائ"ة وق" ت7HJ ا , اما ه)�Kا او صع�دا ح,L ن�ع ال�"مة ا�Hاب#ة او سل)#ة

مع ال
الة الاق��اد�ة ال,ائ"ة  ال�&2a! ب�ضع سع& فائ"ة لای7H,J ع� ت"خل ال)J} الأس�ي
اع��اد اغلL ال)�Jك ال�&2a+ة ب�ضع سع& فائ"ة على قاع"ة ن,L الفائ"ة  إلىوال-! �ع�د اح#انا 

ت
"ی" ف�Hة الJاتج ون,L ال�7M8 , فاذا aان  (product gap)الg#,5ة ال��J�8ة ف�Hة الJاتج 
ال
ال اذا aان هJاك ك-ل} , ان
&اف ف�Hة الJاتج ع� الف�Hة الفعل#ة  إلىی�,7 �الع��ائ#ة تvد! 

ات5اع سع& فائ"ة لای�,7 �ال"قة . وان وضع  إلىع��ائ#ة في ت
"ی" ن,L ال�a 7M8لها تvد! 
 vی G'ق"�ة بها  ن�ائج إلىد! سع& فائ"ة غ'& دقJات الgال,ل Lة لا ت&غ#,rق.  )1( ع�Jل فق" ی


Jى JمIS  مي م_لافان سع& الفائ"ة ی&تفع  إلى�r
اعلى ب'�Jا  إلىال#�'� ن�#Hة ز+ادة  الgلL ال

Jى  Jل م�
لJق" فان سع& الفائ"ة ن
� ال#�'� م_لا ن�#Hة تغ'& KلL الJق" او ع&ض ا LMاذا ت

 zفMJلس�ف یr�
Jى ن�#Hة ت) ی�ضح ح"وث ص"مة سع& فائ"ة 4(  ال)#اني  , والJغ'& في م
IS   ىJ
JومLM .  
  
  
  
  

                                                           
(1)Elke Hahn , The Impact of Exchang Rate shock on Sectoral Activity and prices in the Euro 
Area , European Central Bank , NO.796.2007, p12. 
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  ( IS- LM )( توازن سعر الفائدة المحدثة صدمة )  4شكل (   
  

                                                                  

  

    

          

  

                                   

                     

                                               

                                                                                                                         

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

Source:J.Bradford Delong , Martha L.Olney,"Macroeconomics" , Second Edition ,McGraw 

Hill,Americas,New York,2006, p326-327. 

 

  ) Exchange Rate Shocksصدمات سعر الصرف (:  4
الJق"�ة ال,ع&+ة , وتع&ف ص"مة سع& ال�&ف اح" ال�"مات تع" ص"مات سع& ال�&ف    

�أنها ال�غ'&ات الع��ائ#ة ال�ي ت
"ث في دالة سع& ال�&ف , إذ تvث& ال�-ب-�ات ال>)'&ة الع��ائ#ة 
�اh الاق��اد! وغ'& الع��ائ#ة في سع& ال�&ف الاجJ)ي مقابل الع�لة الJل#ة على م,��; ال
�


�& تأث&ه به-ا ال��غ'& ف
,L بل ب�قل5ات اسعار Jالاق��اد! لای hا�Jا ان م,��; ال�a .

  دةواثره على سعر الفائ (IS)( أ ) تغير منحنى           
  سعر الفائدة                                                                                        

  
  

                                       LM  
  
  

                                                                         E2                                              i2   
  

                                                                                          E1                             i1   
                                             IS2  

  
  

                                                                     IS1    
  

GDP ( Y )                
                                       Y1             Y2                                                 

   
     ) واثره على سعر الفائدة (LM( ب) تغير منحنى  
  
  
  
  
   

  سعر الفائدة                                                                                                                                  
                                                             LM1     

  
                                           LM 2   

  
  

                                                                                           E1 

                                                                                                                                i  1  
  

                                                          E2                                                        i 2  
  

                                           IS  
GDP ( Y               

                                              Y1           Y2                                    
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, و+��قف ح7H ه-ا ال�أث'& على K)#عة تل} الاق��ادات �#�rن a)'&ا  لل�&aاء ال�Hار+'�ال�&ف 
ق��ادات ال>)'&ة وال�غلقة ن,)#ا في الاق��ادات ال�غ'&ة وال�ف��حة في ح'� �قل تأث'&ها في الا

وهJاك زاو+�ان ���r الJ	& م� خلاله�ا ل,ع& ال�&ف , الاولى تJ	& ل,ع& ال�&ف على  .)1(
وال_ان#ة تJ	& انه ع"د ال�ح"ات م� الJق" ال�
لي ال�ي ت7 م5ادل�ها ب�ح"ة واح"ة م� الJق" الاجJ)ي ,

ث�Jا لل
��ل على وح"ة واح"ة م� الع�لة له على انه ع"د ال�ح"ات �الع�لة الاجJ)#ة ال�ي ت"فع 
و+�غ'& سع& ال�&ف aل�ا تغ'&ت ·#7 ا! م� الع�ل�'� ال��>�ن مJه�ا , والع�لة .  )2(ال�
ل#ة 

 zفMJت ªrالع ت�'ل ان ت�5ح اك_& ·#�ة aل�ا aان الgلL عل'ها اك)& م� الع&ض ال��اح , و̈
   ح .·#�ة الع�لة اذا aان الgلL عل'ها اقل م� الع&ض ال��ا

م� اجل ت
"ی" الع�امل ال�ي تvث& في ت
"ی"  م�ع"دةن	&+ات سع& ال�&ف ��&احل وق" م&ت    
ال�&ائ#ة ,  aاسل ) ن	&+ة تعادل الق�ة (ك�س�افسع& ال�&ف فق" وضع الاق��اد! ال,�+"! 

ع�لة ی�
"د وفقا للق�ة ال�&ائ#ة له-ه الع�لة في ال,�ق ال�
ل#ة  ة�ح'© ی&; ان سع& ص&ف أ
 �تها ال�&ائ#ة ا! ان العلاقة ب'� ع�لة دولة واخ&; ی�
"د وفقا للعلاقة ب'� م,��+اتمقارنة �ق

إذ ان سع& ال�&ف ل"ولة ما ی�
"د م� خلال الJ,5ة  .)3(الاسعار ال,ائ"ة في aل م� ال)ل"ی� 
Kل#ة مق�ماً �الع�لة ال�
�الع�لة  ا#ة وم,��; الاسعار العال�#ة مق"ر Jب'� م,��; الاسعار ال�

(Jا  #ة الاج�aأتيو� )4(:  
R = pa/pb........................(1-30) 

R.bp= pa ........................(1-31) 

 Pb: م,��; الاسعار ال�
ل#ة مق�ما �الع�لة ال�JK#ة , Paسع& ال�&ف ,  ت�_ل:R ح'© ان :
ن م,��; وفقا له-ه الJ	&+ة فا: م,��; الاسعار العال�#ة مق�مة �اح"; الع�لات العال�#ة . 

ا في م,��; الاسعار العال�#ة و�aا ه� مع&وف الاسعار ال�
ل#ة ی�>افأ مع سع& ال�&ف  م8&و̈

                                                           
(1)Arther ; Steven M.Sheffrin , Economics : Principles in action . Upper Saddle River , New 
Jersey,Pearson Prentice Hall,2003,p458. 

  
(3)Erlat, Guzin and Arslaner ,"Measuring Annual Real Exchange Rate Series for Turkey " 
Yapi Kredi Economic Review 2(8),1997,p 35-61. 
(4)Dennis R.Appleyard, Alfred J.Field , JR.,Steven L.Cobb ," International Economics " , 
fifth Edition ,McGraw-HillmAmericasm New York , 2006, p 473-485. 
(4)Dennis R.Appleyard, Alfred J.Field , JR.,Steven L.Cobb ," International Economics " , op.cit , 2006, 
p 485. 
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كان م¢#اس الاسعار ی�7 ع� G+&K اس�M"ام ف>&ة الارقام ال¢#اس#ة للأسعار . وعل#ه ت�5ح 
  ال�عادلة aالاتي : 

R1=R.pa0/pb0..................(1-32) 

: الــ&ق7 ال¢#اســي لل�غ'ــ& فــي الاســعار ال�
ل#ــة , Hpa0"یــ" , ســع& ال�ــ&ف ال ت�_ــلR1 ح'ــ© ان :
pb0 ال&ق7 ال¢#اسي لل�غ'& في الاسعار العال�#ة :  

اخــ�لاف زمــ�  إلــىهــ-ه ال"راســات ان ان
&افــات القــ�ة ال�ــ&ائ#ة عــ� اســعار ال�ــ&ف ت&جــع  وت�ــ'&
الاســعار العال�#ــة  ال"ورة ال�Hار+ة في ال"ول�'� وان ارتفاع م,��; الاسعار ال�
ل#ة مقارنــة ��,ــ��; 

, وهــ-ا ســ'vد! ارتفــاع ســع& ال�ــ&ف تلقائ#ــا  إلــىفي ¤ل اف�&اض سع& مع'� لل�&ف ان�ا یــvد! 
ـــ7 الgلـــL علـــى ال�ـــ&ف الاجJ)ـــي وaـــ-ل} ســـ'vد!  إلـــى انMفـــاض  إلـــىز+ـــادة الاســـ�'&ادات ومـــ� ث

ال�ـــادرات ومـــ� ثـــ7 عـــ&ض ال�ـــ&ف الاجJ)ـــي . وتف�ـــ&ض هـــ-ه الJ	&+ـــة ان عـــ"م حـــ"وث تغ'ـــ&ات 
الان�ــــاج ( العــــ&ض ) واذواق ال�,ــــ�هل>'�  ي الاق��ــــاد القــــ�مي تــــJعªr علــــى ت>ــــال#� �#rل#ــــة فــــ

والــ"خ�ل ( الgلــL ) �aــا تف�ــ&ض عــ"م تــ"خل ال"ولــة فــي ال�Hــارة الMارج#ــة . وقــ" حــاول ف&+ــG مــ� 
ال5اح_'� تع"یل ال�#اغة الاول#ة لJ	&+ة تعادل الق�ة ال�&ائ#ة مــع اخــ- ع�Jــ& الــ2م� فــي ال
,ــ5ان 

قارنــة بــ'� aــل مــ� ســع& ال�ــ&ف وم,ــ��; الاســعار ال�
ل#ــة وم,ــ��; الاســعار �
'ــ© تHــ&! ال�
ن معادلــة تعــادل القــ�ة ال�ــ&ائ#ة ت>�ــL وعل#ــه فــإ (n+1)و  (n)العال�#ــة خــلال مــ"ت'� زمJ'�ــ'� ه�ــا 

   �ال�#غة الات#ة :

R2=R.N (pa.n/pb.n) : (pa.n +1) / (pb.n+1)(R.n+1).........(1-33) 
  حيث ان :

R2: ی" �ع" ال�ع"یل , سع& ا ت�_ل"Hل�&ف الR.n , ة الاولى#Jسع& ال�&ف في ال�"ة ال2م :
R.n+1 , ة ال_ان#ة#Jسع& ال�&ف في ال�"ة ال2م :pa.n ل#ة في ال�"ة
: م,��; الاسعار ال�

:  pb.nال2مJ#ة ال_ان#ة , في ال�"ة  ال�
ل#ة : م,��; الاسعار pa.n +1ال2مJ#ة    الاولى , 
: م,��; الاسعار العال�#ة في ال�"ة pb.n+1في ال�"ة ال2مJ#ة الاولى ,  م,��; الاسعار العال�#ة

,�"ل م� ال�عادلة اعلاه ان الJ,5ة ب'� سع& ال�&ف في ال�"ة ال2مJ#ة ال_ان#ة ال_ان#ة .و+ال2مJ#ة 
n +1  )ة الاولى#Jوسع& ال�&ف في ال�"ة ال2مn ل#ة
) تعادل الJ,5ة ب'� م,��; الاسعار ال�

مق,�ما على الJ,5ة ب'� م,��; الاسعار (n) العال�#ة في ال�"ة ال2مJ#ة الاولى وم,��; الاسعار 
) �غz الJ	& ع� ض&ورة تgابn+1 G(  ال�
ل#ة وم,��; الاسعار العال�#ة في ال�"ة ال2مJ#ة 

ة ب'� م,��+ات الاسعار . الا ان ه-ه الJ	&+ة في aل م"ة زمJ#ة م,�قلة مع الJ,5سع& ال�&ف 
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لا ی�غ'& فق£ ن�#Hة تغ'& ال��غ'&ات ال-ات#ة ال�,�قلة  '© ان سع& ال�&فالJق" ح إلىتع&ض� 
ز+ادة في ال"خل الق�مي ه-ه ال2+ادة  وان�ا ی�غ'& ن�#Hة تغ'& م�غ'&ات اخ&; , ف�_لا عJ" ح"وث 

ارتفاع aل م� الgلL على ال,لع ال�
ل#ة والاس�'&ادات , فاذا aان� الاس�'&ادات  إلىب"ورها تvد! 
ذات م&ونة aاملة ا! ان ز+ادة الgلL على الاس�'&ادات ل� ت�اح)ها ز+ادة في ت�,7 �انها 

اسعارها وم� ث7 فان سع& ال�&ف س'&تفع معه الJ,5ة ب'� م,��+ات الاسعار ال�
ل#ة والعال�#ة 
)1(.  

اما ن	&+ة م'2ان ال�"ف�عات في ت
"ی" سع& ال�&ف فانها تع��" على الH#�Jة الJهائ#ة في     
ف ج2ء & �عات ل"ولة ما في ت
"ی" سع& ال�&ف . ووفقاً له-ه الJ	&+ة ��rن سع& ال�م'2ان ال�"ف

ی�
"د في ض�ء قاع"ة الع&ض والgلL و+ع&ف (�,ع& ال�&ف  هم� ن	&+ة الاسعار وم� ث7 فان
. ونلاح² ان ص"مات سع& ال�&ف ت&ت5£ �ال�غ'&ات ال�ي ت
"ث في فق&ات م'2ان ال��ازني ) 

"خل ال
¢#قي ��rل اك)& م� ارتفاع الاس�هلاك فان ه-ا یـvد! إلى ارتفاع ال�"ف�عات فاذا ارتفع ال
·#�ة الع�لة ال�JK#ة والعـ>ª ص
'ـح , وان ص"مات سع& ال�&ف ی�Jج عJه تغ''& في الاسعار 

ن ذل} وج�د فائz في م'2ان ال�"ف�عات فإ ففي حالة,  )2( ال�
ل#ة لل,لع والM"مات ال�,��ردة 
لى الع�لة ال�JK#ة وم� ث7 ارتفاع في ·#��ها الMارج#ة , ب'�Jا �
"ث �عJي ز+ادة في الgلL ع

العªr في حالة وج�د ع2H في م'2ان ال�"ف�عات فان ذل} �عJي ز+ادة ال�ع&وض الJق"! م� 
انه اذا  إذالع�لة , وم� ث7 انMفاض ·#��ها الMارج#ة . الا ان ه-ه الJ	&+ة تع&ض� للJق" ا�8ا 

"ف�عات م��ازنا وه� ��ارس ال�أث'& في اسعار الع�لة , الا ان كان �LH ان ��rن م'2ان ال�
الJ	&+ة ت&; ان م'2ان ال�"ف�عات ���r ان ��ارس تأث'&ه في اسعار ال�&ف م� خلال الع�ل#ات 

اد مع	7 فق&ات رأس ال�ال الق�'&ة الاجل اس�5ع إلىالاق��اد�ة وفي ه-ه ال
الة �,�"عي الام& 
بها ال"ولة ل�LJH الاخ�لال ال
اصل في م'2ان ال�"ف�عات , وه-ا �اع�5ارها فق&ات م�ازنة تق�م 

الام& غ'& م��r لان ح,اب رأس ال�ال ج2ء لا ی�2Hء م� ح,اب م'2ان ال�"ف�عات , ون�#Hة 

                                                           

 جوزيف دانيل��ز , ديفي��د ف��انهوز , اقتص��اديات النق��ود والتموي��ل ال��دولي , تعري��ب د. محم��ود حس��ن حس��ني , دار الم��ريخ , )1(

   .364ص, 2010ملكة العربية السعودية , الرياض , الم
  انظر في ذلك:(2)

-Charles Van Marrewijk, " Basic exchange rate theories" , CIES Discussion paper 0501, University of 
Adelaide,  2005 Australia,p6-24. 
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ل-ل} فانه س�ف ��عL ت
"ی" وضع م'2ان ال�"ف�عات ال-! �
"د سع& ال�&ف ه� ت�ازن 
  .)1(اق��اد!     ح,ابي ام

,)L الJق" ا      ل-! وجه لJ	&+ة م'2ان ال�"ف�عات فق" ¤ه&ت ن	&+ة اخ&; تع&ف �الJ	&+ة و̈
الJق"�ة وه-ه الJ	&+ة تف,& تغ'&ات سع& ال�&ف م� خلال دراسة اث& aل م� �a#ة الJق�د وسع& 
الفائ"ة في ت
"ی" سع& ال�&ف ا! انها تع�)& سع& ال�&ف ¤اه&ة نق"�ة ن	&ا ل�أث&ه �ال�
"دات 

Jعلى ال Lلgة لل#¢#¢
ق�د , اذ ان ع&ض الJق" في aل بل" �
"د ��rل م,�قل م� ق)ل ال,لgات ال
الJق"�ة ال�JK#ة ال���_لة �ال)J} ال�&2a! , اما م,��; الgلL على الJق" �#ع��" على م,��; 
ال"خل ال
¢#قي ومع"ل الفائ"ة ووفقاً  له-ه الJ	&+ة فان سع& الفائ"ة ��ارس تأث'&ا مه�ا في ت
"ی" 

ز+ادة سع&  إلىدة سع& الفائ"ة في بل" ما �الJ,5ة ل�_'له في الMارج یvد! سع& ال�&ف , ف2+ا
العªr اذا انMفz سع& الفائ"ة في بل" ما �الJ,5ة ل�_'له في الMارج یvد! ذل}   إلىال�&ف و̈

انMفاض سع& ال�&ف . الا ان سع& الفائ"ة لا �ع�ل ��ع2ل ع� ال�ع&وض الJق"! بل ���r ان 
دی� و+لغي aل مJه�ا اث& الاخ& و+�Jع ح"وث ا! تغ'& في سع& �ع�لان في اتHاه'� م�8ا

, فاذا ان�فى م_لا ح"وث تغ'& في ال�ع&وض الJق"! في ال�,�ق)ل الق&+L ف,ع& ال�&ف ال�&ف 
س�ف یMJفz ن�#Hة للانMفاض ال���قع في ال�ع&وض  الأس�يل� ی�أث& a_'&ا لان سع& الفائ"ة 

  : )2(ال�عادلات الات#ة  الJق"! و+��r ت�ض#ح ذل} ر+اض#ا م� خلال

M=Pk(i,Y).....................(1-34) 

M f =Pf k(if ,Yf)................(1-35) 

P =RPf ............................(1-36) 

R = P/Pf .........................(1-37) 

R = Mk(if ,Yf )/ Mf k(i,Y)..............(1-38) 

: سع& الفائ"ة i,  ال�
ل#ة : ال�,��; العام للاسعار P, ل�
لي اع&ض الJق" ت�_ل : Mح'© ان 
: سع& ال�&ف ( مع)& عJه ب�ح"ات R, ال�
لي : م,��; ال"خل ال
¢#قي Y, ال�
لي  الأس�ي

: ع&ض الJق" Mf: الgلL على الJق�د , kالع�لة ال�
ل#ة ل>ل وح"ة واح"ة م� الع�لة الاجJ)#ة ) , 

                                                           

, , مص��در س��ابقي��ل ال��دولي , تعري��ب د. محم��ود حس��ن حس��ني اقتص��اديات النق��ود والتموجوزي��ف دانيل��ز , ديفي��د ف��انهوز ,  )1(
    .364ص

(2)Charles Van Marrewijk, " Basic exchange rate theories" ,op,cit ,p30-35. 
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في  الأس�ي: سع& الفائ"ة ifالعام للاسعار في ال)ل" الاجJ)ي ,  : ال�,��; Pfفي ال)ل" الاجJ)ي , 
  ال
¢#قي في ال)ل" الاجJ)ي .  : م,��; ال"خلYfال)ل" الاجJ)ي , 

ی&ت5£ سل)#ا  (i,Y)لاح² م� ال�عادلات اعلاه ان الgلL على الارص"ة الJق"�ة ال
¢#¢#ة و+  
ارتفاع سع& الفائ"ة  إلىع&ض الJق�د  �,ع& الفائ"ة وا�Hاب#ا ��,��; ال"خل ال
¢#قي , اذ یvد!

ال
¢#قي في الاق��اد ال�
لي �الJ,5ة لJ	'&ه في الMارج م�ا �,�قLg رأس ال�ال الاجJ)ي و+&فع 
م� الgلL على الع�لة ال�
ل#ة ون�#Hة ل-ل} ت2داد ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة م�ا یvث& سل5ا في 

ال�الي على وضع ال
,اب الHار! في م'2ان ال �"ف�عات وتJعªr ه-ه ال��gرات في ال�ادرات و̈
, �aا ان الJ	&+ة الJق"�ة انMفاض مع"ل ن�� الJاتج ال�
لي الاج�الي ور�aد الاق��اد ال�
لي 

 &	Jات سع& ال�&ف في ال,�ق ل-ل} یa&
ت�"د على دور اخ�لال ال��ازن الJق"! في تف,'& ت
�أ خارجي وفقا للJ	&+ة الJقسع& ال�&ف على انه ی�
"د م�  إلىJا�ة ك�ا ان الا, )1( "�ةمHس�

ان,
اب �عz ال�&aات م� أس�اق ت�"ی&  إلىل�"مة أسعار ال�&ف ال,ل)#ة، س�ف تvد! 
�ا أن ه-ه ال�H�Jات مMJف8ة الإن�اج#ة س�ف تvد!  .ال�H�Jات الأول#ة  مع انMفاض الإن�اج#ة و̈

سع& ص"مات ) 5ال�rل ال)#اني (و ی�ضح  . )2(انMفاض ح�ة ال�ادرات الإج�ال#ة لل)ل"   إلى
 SfالgلL على الع�لة ال�
ل#ة    ��Df(R)_ل سع& ال�&ف ال
اض& و   Sح'© ان  ال�&ف

ونلاح² م� ال�rل ال)#اني a#� : الgلL على الع�لة الاجJ)#ة . Df(Rf), ع&ض الع�لة ال�
ل#ة 

Jى الgلL على الع�لة ن�#Hة تغ'&ات ت
"ث اسعار الفائ"ة ثvث& في فق&ة رأس ال�الJقل م�Jفي  ی


Jى الgلL على الع�لة . Jاث&ها على م ªrعJل(  م'2ان ال�"ف�عات وال�ي یr� أ) ان-5ففي ال
 إلىیvد!   Df(R)ز+ادة الgلL على الع�لة ال�
ل#ة   إلىvد! یسع& الفائ"ة ال�
لي س�ف  ارتفاع

_5ات ع&ض الع�لة ال�
ل#ة س�ف ی&تفع سع& ال�&ف ال
اض&  
Jى الgلL عل'ها و̈Jان�قال م
ب) فان ارتفاع سع& الفائ"ة الاجJ)ي - 5وت
"ث ص"مة سع& ال�&ف ,اما ال�rل   ( s1 إلى

_5ات ع&ض الع�لة ال�
ل#ة س�ف  Df(Rf)ز+ادة الgلL على الع�لة الاجJ)#ة  إلىس�ف یvد!  و̈
  ی&تفع سع& ال�&ف ال
اض& وت
"ث ص"مة سع& ال�&ف.

  

                                                           
(1)  Vlad Demian and Filippo di Mauro," The Exchange rate, asymmetric shocks and 
asymmetric distributions Calin" , European Central Bank (ECB), No 1801/June 2015, p 5. 
 
(2)The World Bank GFDR Report. https://www.gfdrr.org. 



 

 

 هيمي والنظري للصدمات النقدية والاستقرار الاطار المفا
   الاقتصادي

44 

  
    سعر الصرف  صدمات) 5شكل (           

  

 

   
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
دار تعريب د. محمود حسن حسني , اقتصاديات النقود والتمويل الدولي , المصدر : جوزيف دانيلز , ديفيد فانهوز ,    

  . 399- 398, ص 2010المريخ , الرياض , المملكة العربية السعودية , 

  
  
  

  سعر الفائدة المحلي  رتفاع( أ ) أثر ا                      
  
  

سعر الصرف                                                                                          
  الحاضر

  
                                  Sf        

  
  

                                                                     B                                                     S̀ 2       

          
                                                                                      A  

                                                                                                                                S1   

                           Df(R2)           
  

                                                  Df(R1)  
  
  
  

  كمية العملة الاجنبية 
                                                                Q1            Q2          

  
  
  

  (ب) أثر ارتفاع سعر الفائدة الاجنبي                        
  

  سعر الصرف الحاضر                                                                                       
  

                                  Sf        
  
  
  

                                                                     B                                              S̀ 2       

          
                                                                                      A  

                                                                                                                          S1   

                           Df(Rf2)           
  

                                                  Df(Rf1)  
  
  
  

  كمية العملة الاجنبية 
                                                                      Q1                Q2  

  



 

 

 هيمي والنظري للصدمات النقدية والاستقرار الاطار المفا
   الاقتصادي

45 

  المبحث الثاني
الاقتصادية الكلية المحددة  وبعض المتغيرات الاستقرار الاقتصادي

   له 
  

      ©
, وa-ل}  (Economic – Stability)الاس�ق&ار الاق��اد! مفه�م یJاقÐ ه-ا ال�5
�عz ال��غ'&ات الاق��اد�ة ال>ل#ة ال�
"دة له وال�vث&ة �#ه ذل} لا¤هار دور ه-ه ال��غ'&ات في 

اه�#ة  الق&ار الاق��اد! ووم�M-ق��اد�ة ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��اد! , ل-ا اول� ال,#اسة الا
قJاعات راسMة �اع��اد س#اسات اق��اد�ة aل#ة لل�أث'& في ه-ه  ك)'&ة ل-ل} , وت�ل"ت ل"یه7

  حالة ال��ازن والاس�ق&ار �ع'"ا ع� ال�قل5ات الاق��اد�ة .  إلىال��غ'&ات لاعادة الاق��اد ال�JKي 
   اولا : الاستقرار الاقتصادي

علــى  ه�دراســ �ت�ــقــ" فس�ق&ار الاق��اد! م� اوجه وزوا�ا م�Mلفة م� اجل ت�ض#ح مفه�م الا

� الاتي :Jال  

  :لاستقرار الاقتصادي  هوممف – أ
الاق��اد  "Å#اب ال�قل5ات ال�ف&Kة في الاق��اد ال>لي , و+ع إلى��'& الاس�ق&ار الاق��اد! 

ا ب��J ثاب� للJــاتج  �̈
م,ــ�ق& اذا aــان  , وغ'ــ& ا وت8ــ7M مــMJفzٍ حــ" مــ إلــىم,�ق&ا اذا aان م�
و+�Mلـــف   . )1(وت8ـــ7M م&تفـــع جـــ"ا او م�غ'ـــ& وازمـــات مال#ـــة م�>ـــ&رة �عـــاني مـــ� رaـــ�د م�>ـــ&ر 

 – Economic)عــ� ال�ــ�ازن الاق��ــاد!  (Economic – Stability)الاســ�ق&ار الاق��ــاد! 
equilibrium)  &ــ	Jال zــة علــى ال�ضــع الاق��ــاد! القــائ7 �غــ	اف
ح'ــ© ان الاســ�ق&ار هــ� ال�

م_ال#ا او غ'& م_الي �Ò#ة ته'@ة ال	&وف ال�Jاســ5ة ل�
,ــ'� ذلــ} ال�ضــع , فــي حــ'� ان  ع� �aنه
ال��ازن الاق��اد! �عJي ال�,او! بــ'� القــ�; الاق��ــاد�ة ال��8ــادة عJــ" نقgــة مع'Jــة م_ــل ت,ــاو! 

ة مــع ال>�#ــة ال�ع&وضــة عJــ" نقgــة مع'Jــة   ك�ــا �عــ&ف الاســ�ق&ار الاق��ــاد! .  )2(ال>�#ة ال�gل̈�
فــي م�غ'ــ&ات الاق��ــاد  ةال��g&فــ ةالاق��ــاد� اتاو ال�قل5ــ ات@ة اق��اد�ة خال#ــة مــ� ال�-بــ-�ب'�انه 

ت8ـــ7M واKـــيء وم,ـــ�ق& �عـــ" الاق��ـــادا   فــي ¤ـــلالاق��ـــاد ��عـــ"ل مع�ـــ"ل  ال>لــي , فعJـــ"ما ی�Jـــ�
فــان الاســ�ق&ار الاق��ــاد! �عJــي ت
ق'ــG الع�الــة ال>املــة دون ت8ــ7M وال�صــ�ل  وعل#ــه .)3(م,�ق&ا 

ك�ــا ان الاســ�ق&ار . مــع ال�
اف	ــة علــى ·#�ــة الJقــ�داج اك)& ق"ر م�rــ� مــ� الJــاتج القــ�مي ان� إلى
                                                           

(1)Varian , Hal R. Microeconomic Analysis (third ed.) New York.(1992):p393 
(2)Gormes , Yuksel and Serkan Yigit the economic and Financial stability in Turkey , 
Historical Perspective , Central Bank of Turkey, Turkey,  2009  .p 1-2. 
(3)Keshab R Bhattarai , "Keynesian Models for Analysis of Macroeconomic Policy , 
University of Hull,UK , September 2005.p7.  
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الاق��اد! �عJي ال��ه'" م� اجل اس�عادة ال�ــ�ازن و+�
قــG ذلــ} عJــ"ما لای�Hــه ا! مــ� ال��غ'ــ&ات 
لــة ال�ــ�ازن عJــ" حا إلــىمع'Jــة و+�ــل الاســ�ق&ار زمJ#ــة ال�غ'ــ& خــلال مــ"ة  إلــىالاق��ــاد�ة ال>ل#ــة 

Gقــ
و �عــ&ف ا�8ــا �انــه ال,ــ#g&ة علــى ال
الــة الاق��ــاد�ة ال,ــائ"ة وال�
اف	ــة . )1( هــ-ا ال�ــ&h  ت
عل'هــا ســ�اء aانــ� هــ-ه ال
الــة ســل)#ة او ا�Hاب#ــة ل
ــ'� تــ�ف& ال	ــ&وف ال�Jاســ5ة ل�عالHــة وت
,ــ'� 
�عJــى اخــ&  ه-ه ال
الة م� خلال اس�M"ام ج�لة م� ال,#اسات اه�ها ال,#اســة ال�ال#ــة والJق"�ــة , و̈

وت,ــ�M"م  .)2( ل,#g&ة علــى حــالات الاخــ�لال ال�ــي مــ� ال��rــ� ان تغ'ــ& مــ� شــrل ال�ــ�ازن ال>لــيا
ج�لة م� ال,#اسات ال�ي ت"عى  �,#اسات الاس�ق&ار الاق��اد! وال�ي ت,�ه"ف ال�7M8 والg5الة 
وت�ازن م'2ان ال�"ف�عات وما ی�&تL على ذل} ن�� في الJاتج ال�
لي الاج�الي فــي حالــة ال,ــ#g&ة 

ـــه فـــان مفهـــ�م الاســـ�ق&ار الاق��ـــاد! علـــى . )3( ومعالHـــة الاخـــ�لالاتلـــى هـــ-ه ال��غ'ـــ&ات ع وعل#
م,ــ��; الاق��ــاد ال>لــي یــ&ت5£ ���غ'ــ&ات هــ-ا الاق��ــاد �
'ــ© ت>ــ�ن لهــ-ه ال��غ'ــ&ات القــ"رة علــى 

الاس�ق&ار  م�ا تق"م ن&; ان و ي ت
"ث في الاق��اد . ـتLJH ال�قل5ات والاخ�لالات ال� م�اجهة و
ال
الة ال�ي ت
قG معــ"لات م�"ن#ــة ومق)�لــة اق��ــاد�ا لل�8ــ7M والg5الــة معــا وال�ــي  ه�لاق��اد! ا

ت
قــG معهــا معــ"لات م&تفعــة مــ� ال�Jــ� الاق��ــاد! �اســ�M"ام aــل ال�ســائل والاجــ&اءات ال��علقــة 
  �ال,#اسات الاق��اد�ة .

  

  المفهوم الرياضي للاستقرار الاقتصادي  – ب
  Gقــــــــــ
ما �rــــــــــ�ن الاق��ــــــــــاد فــــــــــي حالــــــــــة "لJاح#ــــــــــة ال&+اضــــــــــ#ة عJــــــــــالاســــــــــ�ق&ار مــــــــــ� ا ی�
ت�ضــ#ح م,ــ��; الgلــL ال>لــي  إلــىتهــ"ف ال�Jــاذج الاق��ــاد�ة ال>ل#ــة إذ   (equilibrium)تــ�ازن 

والع�الة , اسعار الفائــ"ة , م,ــ��; الاســعار , ال�ــ�از+� ال�Hار+ــة , الاســ�هلاك الاســ�_�ار , الانفــاق 
ذج ال>2J+ــة ان العــ&ض ال>لــي مــ&ن ت�امــا فــي الاجــل ال
�rمي وصافي ال�ادرات . وتف�&ض ال�Jا

 (MPC) الق�'& مع م,��; ثاب� للاسعار , وال�عل�ات ال,ل�a#ة م_ل ال�'ل ال
ــ"! للاســ�هلاك 

                                                           
(1)ESCWA: exploratory study and approach to the social impact of structural adjustment 
policies , united nation New York ,1997,p3. 
(2)Isabet Correia and Juan ,P.Nicolini , optimal fiscal and monetary policy : equivalence 
rssult , university of teiia, 2001 , p 4. 
(3)Keshab R Bhattarai , "Keynesian Models for Analysis of Macroeconomic Policy , University of Hull 
, September 2005.p7-10  
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ومعـــ"لات ال8ـــ&ائL ت
ـــ"د أثـــ& ال,#اســـات فـــي القgاعـــات ال
¢#¢#ـــة للاق��ـــاد . و+�rـــ� ت�ضـــ#ح 
  :)1(ال��Jذج ال>'2J! في ال�عادلات الات#ة 

مــ� خــلال اســ�M"ام الــ"خل &ا رئ#,ــ#ا مــ� عJاصــ& الgلــL ال>لــي الاســ�هلاك aع�Jــ یــ�7 ت
"یــ"

� الاتي : Jالقابل لل��&ف وعلى ال  

 

: : ال
" ال_اب� , : مع"ل ال8&+5ة , : ال"خل الق�مي , :الاس�هلاك ,  ح'© ان  
و ان . MPC < 0 >1لاس�هلاك  وت�&اوح ·#��ه ب'� ال�ف& وال�اح" ال�
#ح ال�'ل ال
"! ل

ت
"ی" الgلL على الاس�_�ار ی�7  إذالاس�_�ار ه� ع�J& رئ#ª آخ& م� عJاص& الgلL ال>لي. 
  :  �أتي �aا و م� خلال سع& الفائ"ة، وت>لفة رأس ال�ال وال�غ'& في الgلL في الف�&ة ال,ا�قة

 
  

 : مع"ل الفائ"ة , : الgلL الاس�_�ار! ,  ح'© ان ,
   Lلgال>لي ال�غ'& في ال ,Ø : ال>لي , مق"ار Lلgة ز+ادة الH#ز+ادة الاس�_�ار ن�  :

 "! للاس�_�ار وه� اك)& م� ال�ف& , وa-ل} فان الانفاق : ال�'ل ال
معل�ة ال
" ال_اب� , 

 ال
�rمي ثاب� نفاقالاخ&; , فالالgلL ال>لي ه�ا م� م�rنات  ا وال�ادرات  ال
�rمي 
ن ال
�rمة ل"یها ال�2ام ب��ف'& م��Hعة م� الM"مات العامة ال�ي لا���r تغ''&ها �,ه�لة . , لأ

�ع" إذ ي. سع& ال�&ف ال
¢#قي وال"خل الاجJ)ف'�7 ت
"ی"ه م� ق)ل اما الgلL على ال�ادرات 
  م� خارج ال��Jذج .  انی�
"د انم�غ'&  ال
�rمي والgلL على ال�ادرات لانفاقا

ك�ا تع" ال�اردات ج2ء م� الgلL ال>لي لانها ت�ف& ال,لع والM"مات الاس�هلاك#ة و الاس�_�ار+ة   
وسع& ال�ي لا���r لل)ل" ان�اجها , ومع	7 ال�Jاذج ال>'2J+ة ت̈&£ ال�اردات ��,��; ال"خل ال�
لي 

   : في ال�عادلة الات#ة ال�&ف ال
¢#قي و�aا 

 
و سع& : سع& ال�&ف ال
¢#قي ,,  الق�مي  : ال"خلالاس�'&اد ,  ت�_ل:ح'© ان 

: م,��;  p,  الأس�ي: سع& ال�&ف e,ح'© ان  ) *ep/p=ال�&ف ال
¢#قي ه�  (
: ن,5ة ال�غ'& في : ال
" ال_اب� , : م,��; الاسعار الاجJ)ي ,  *p الاسعار ال�
لي ,

 إلى: ن,5ة تغ'& في الاس�'&ادات ال�غ'& ال"خل وهي اك)& م� ال�ف& ,  إلىالاس�'&ادات 

                                                           
(1)Maintaining Economic Stability, Convergence Programme for the United Kingdom , Submitted in 
line with the Stability and Growth Pact,Reserve U.K,December 2001, p 5. 
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سع&  ال�غ'& في سع& ال�&ف ال
¢#قي وهي اك)& م� ال�ف&. وتH"ر الاشارة هJا �ان ارتفاع
  ال�&ف ال
¢#قي �Hعل الاق��اد اقل ق"رة على ال�Jاف,ة في العال7 . 

ال>لي , ونلاح² ان  ع&ضی�gلL ت�ازن الاق��اد ال>لي �ان ��rن الgلL ال>لي م,او+ا للو     
الاف&اد �,�M"م�ن ج2ءا م� دخ�له7 للاس�هلاك وال2Hء ال��5قي �,�M"م ل"فع ال8&ائL او الادخار 

 .  
 

ال�عادلة ��عادلة ق'" ال"خل للاق��اد. عJ"ما ی2+" الاس�هلاك یMJفz الادخار  أو وتع&ف ه-ه 
غال5ا ما ی�7 ت
"ی" مع"ل  ال8&ائL م� ق)ل ال
�rمة أساسا م� ح'© ان ال8&ائL أو aل'ه�ا.


� ال�الي:و م,��; ال"خل Jعلى ال  

 
= ∂ T/∂ Y >0 

  : مع"ل ال8&+5ة وعل#ه ��rن ال"خل ال��ازني ه� : : ال�)لغ ال�ق�gع م� ال8&+5ة , اذ ان 

 
� م�rنات الgلL ��م�rنات ال"خل الق�مي والHانL الام� ال�عادلة ح'© ��_ل الHانL الأ�,&   

ال�"خ&ات  إلىال>لي. وه-ا �عJي أن صافي الادخار الق�مي ، صافي ال�"خ&ات العامة �الإضافة 
  ان ال
,اب الHار! للاق��اد. الMاصة ، �LH أن �,او! م'2 

 
ل م� ق)ل ت"فG رأس �ّ �إذا aان الانفاق العام ال�افي اك)& م� الادخار الMاص ال�افي ومف

قادرة على ت��+ل غ'& ال)ل" س�ف ت�&اك7 ال"ی�ن ال_ق'لة و ت>�ن ال
�rمة  إلىالاجJ)ي ال�ال 
لای&ادات ال
�rم#ة و+�_ل الع2H م� خلال الاق�&اض م� الMارج و س#�rن هJاك اخ�لالات في ا

  الانفاق تغ''& في ال"ی�ن الق�م#ة:  

 
  وس�ف ت�&اك7 ال"ی�ن على م& ال2م� :

 
  �ال�عادلة الات#ة :الاخ�لالات ال�Hار+ة ن�#Hة ال"ی�ن الMارج#ة  ت�ض#ح+��r و 
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  ه� :  ت&اك7 ال"ی�ن على م& ال2م�إذ ان 

 
 

هائل م� ال�&اك7 ال ه� ن�#Hة ل في ال�'2ان ال�Hار! ال_5ات في ال�'2ان#ة أو الMلان  وم� ال�لاح² 
ال-! القgاع ال
¢#قي في ال��Jذج ال>'2J!،  ) 43( إلى) 33ال�عادلات ( ح'© ت�_ل  ال"ی�ن.
ان الع&ض ال>لي ثاب� في الاجل الق�'& و+�7 ت
"ی" الان�اج م� جانL الgلL فق£ في  �ف�&ض

ار والانفاق ال
�rمي او ال�ادرات هي م�ادر الاق��اد . وال�قل5ات في الاس�هلاك والاس�_�
فال��ازن ال>لي ه� ال��ازن ال-!  إذنال�-ب-ب في ال"خل وف&ص الع�ل في الاجل الق�'& . 


�ل ب'� الع&ض ال>لي والgلL ال>لي �aا م)'� في ال�عادلة الات#ة :�  
 

 
 

 
ªr#� اما (Hicks)  ل'ل ال إلىفق" اضاف
 ��(IS-LM)ه في ن��ذج م� خلال م,اه>'2J! ال�

وال-! ب'Jاه في  LM)( وال��ازن في ال,�ق الJق"!  (IS)وال-! ��_ل ال��ازن في ال,�ق ال,لعي 
. Gال,اب ©
  . �IS-LMاس�M"ام أن��ذج  ال��ازن ال>لي ) ی�ضح 6( ال)#اني وال�rل  ال�5

  
  IS-LMأنموذج الاستقرار و)  6شكل (    

   IS – LM) الاستقرار وأنموذج  6ي (الشكل البيان
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

مايكل ابدجمان، الاقتصاد الكلي النظرية والسياسة، ترجمة محمد ابراهيم منصور، مراجعة عبد الفتاح المصدر : 
  .623، ص 1999 ,دار المريخ للنشر , الرياض , السعودية عبد الرحمن،

  
  

                                                                                                                                 i        

                                                                   LM0   
  

                           
                                                 LM1   

  
                                                                                            

                                                                                                                                         i0  
  

                                                                                 
                                                                                                                                      i 1   

  
                                                                                                                                       i 2  

                                    IS0                 
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                                    Y0             Y1                                                     
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 اذا aان م'ل الع&ض �r� (Instable)ن غ'& م,�ق&وعل#ه ���r الق�ل ان الJ	ام الاق��اد! 
,  (Divergency) م� م'ل دالة الgلL وت,�ى ه-ه ال
الة �ال
الة الانفHار+ة او ال�5اع"�ة اقل

#ة  اذا aان م'ل دالة الgلL اقلو ا م� م'ل دالة الع&ض وت,�ى ه-ه ال
الة �ال
الة ال�قار̈
(Convergency) الـة الاولـ
�ـأ عـ� الJـ�ة ان>�اش'ـة فـي الاق��اد , اذ یHى ف(Deflaionary 

Gap)  ة#�M8ة ت�Hالة ال_ان#ة ف
ثال_ة وهي نادرة  وهJاك حالة , (Inflationary Gap)وع� ال
)  وه� ان ی�,او; م'ل الع&ض مع م'ل الgلL وت,�ى ه-ه ال
الة ( ال
الة ال��J	�ةال
��ل 

(Uniform fluctuations) ة ول�	�Jاكاة ه-ا ال��جه ا! حالة تغ'&ات م
#ª م�أرج
ة و+��r م
  �ال�rل ال)#اني الاتي : 

  
   المختلفة لاستقرارية النظام الاقتصادي  الحالات )7( شكل 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  هو ميل الدالة مع الزمن  btحيث ان : 
الدكتور كامل سلمان العاني , جي هولتن ولسن , الاقتصاد الجزئي المفاهيم والتطبيقات , ترجمة لمصدر : ا

  . 300, ص 2011دار المريخ للنشر , المملكة العربية السعودية , 
  

  من من ميل العرض) الحالة التقاربية (ميل الطلب اقل( ب)                 ) العرضمن ميل  لحالة التباعدية  (ميل الطلب اكبر( أ ) ا  
                                                                         bt                                                                                        bt        

  

Convergency                                                                            Divergency                               
  

  

  

  

  

  

  

  

t                                                                                  t  
  
  
  

  (جـ) الحالة المنتظمة ( ميل العرض يساوي ميل الطلب)                        
                                                                                              bt       

  

Uniform fluctuations                                                       
  

  

  

  

  

                                    
                              t      
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 (The important of economic stability)ثانيا: اهمية الاستقرار الاقتصادي 

ح	ي الاس�ق&ار الاق��اد! �اه��ام واضح م� ق)ل الاق��ادی'� , فق" عK �,r&وحات       

اف	'� على اه�#ة ال�"خل ال
�rمي في ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��اد! م� خلال الاق��ادی'� ال�

ات الاق��اد�ة ال>ل#ة الهامة ح'© ان ال��غ'&  فياج&اءاتها في ال,#اس�'� ال�ال#ة والJق"�ة لل�أث'& 
تJعªr هامة ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��اد! وذل} ل�ا له م� ف�ائ"  إلىت,عى  aافة العال7بل"ان 

�اتها  , و+��r ان ن�ضح اه�#ة ال�
اف	ة على الاس�ق&ار الاق��اد! م� خلال على اق��اد
  :)1(الJقاh الات#ة 

ل ع� �ع2 � دولةا! �#ه  >�ن تان ��>امل على ن
� م�2ای" لا���r العال�ي الق��اد الا– 1
ن ل-ا فإ,  "ولة�rل ت
"�ا لاق��اد التأث'&ات ال��gرات العال�#ة ال&اهJة وه-ا الارت5اh مع  الMارج �

�,�"ام الال�
اف	ة على الاس�ق&ار مع هr-ا ب'@ة �ع" ام&ا ض&ور+ا لاس��&ار ال��J الاق��اد!  
  . ال"ولةفي 

دور ال
�rمة ه� ت�ف'& س#اسات اق��اد�ة aل#ة  لل�
اف	ة على الاس�ق&ار الاق��اد! ل�ا  – 2
£#gMمة على ال��r
الفـعال في ال�ـ";  له م� اه�#ة a)'&ة في م,اع"ة ال�&aات والاف&اد وال

  ال�g+ل . 
وص�لا  لع�الةم� ا يعال ;اد! في ال)ل" ���r ان �
قG م,��ا�ان ت
ق'G الاس�ق&ار الاق� - 3

الاس�M"ام ال>امل لل��ارد الاق��اد�ة ال��احة في الاق��اد وه-ا ب"وره س�ف �
قG الاس�ق&ار  إلى
  الاج��اعي لل)ل" . 

ن�� ثاب� وم,�ق& م� خلال  إلىم� شأنه ان یvد!  ان  ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��اد!  – 4
ال�الي انMفاض الg5الة وت
ق'G مال#ة عامة م,�"امة  انMفاض مع"لات ال�7M8 واسعار الفائ"ة و̈
, وaل ه-ه الام�ر س�ف ت��r ال
�rمة م� ز+ادة الاس�_�ار في الM"مات العامة وم� ث7 ز+ادة 

  في ال&فاه الاق��اد! . 
 و¤#ف�ها �aس#£ لل�5ادل و م2Mن لل¢#�ة  تvد!عار ���r ان �Hعل الJق�د ان اس�ق&ار الاس – 5

. �aا ان اس�ق&ار الاسعار �قلل مMاK& الان>�اش في م� خلال ال�
اف	ة على ق�تها ال�&ائ#ة 
  .)2(الاق��اد الق�مي  

                                                           
(1)J.Broaddus , 2001 , Transparncy ,in the practice of Monetary policy , Federal Resve Bank of 
Richmond Economic Quartery, V.82,No,3,USA,2001, p 1-9.  
(2) N.Gregory Mankiw, Macroeconomics,7th Ed , Worth Publishers , New York, 2010, P278.  
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 (Economic Stability Policies) الاستقرار الاقتصادي ثالثا: سياسات
ار هــــــي م��Hعــــــة مــــــ�  الإجــــــ&اءات والق�اعــــــ" ال�ــــــي ت,ــــــ�M"مها ال"ولــــــة س#اســــــات الاســــــ�ق&       

هـــــــ"ف ال
ـــــــ" مـــــــ� خgـــــــ�رة ال�ـــــــ"مات بل��ج#ـــــــه ال�vس,ـــــــات العامـــــــة فـــــــي الاق��ـــــــاد الـــــــ�JKي 
الاق��ـــــــاد�ة علـــــــى ال�ـــــــ"; الق�ـــــــ'&ن�#Hة ت-بـــــــ-ب الJـــــــاتج والع�الـــــــة عـــــــ� م,ـــــــ��+اتها الÚ#(g#ـــــــة 

� حــــ"ة الــــ"ورة ال�Hار+ــــة ان هــــ-ه  ال,#اســــات  تMفــــف مــــ أضــــف إلــــى ذلــــ}علــــى ال�ــــ"; ال�g+ــــل 
ــــة عJــــ" م,ــــ��; اقــــ&ب مــــ� ال�,ــــ��+ات الÚ#(g#ــــة قــــ"ر  ــــى الJــــاتج والع�ال عــــ� K&+ــــG ال
فــــا¸ عل

ــــــة  الإمrــــــان. ــــــاك س#اســــــات عــــــ"ة ل�
ق'ــــــG  الاســــــ�ق&ار الاق��ــــــاد! وتعــــــ"  ال,#اســــــ�'� الJق"� Jوه
ــــــــــة مــــــــــ�  إذ ان مع	ــــــــــ7 عJاصــــــــــ& ال,#اســــــــــة اهــــــــــ7 س#اســــــــــات الاســــــــــ�ق&ار الاق��ــــــــــاد! ,وال�ال#

ت�عامـــــل مـــــع الاجـــــ&اءات ال
�rم#ـــــة ال��علقـــــة ��rـــــ� تق,ـــــ#�ها امـــــا س#اســـــة ال�ال#ـــــة الاق��ـــــاد�ة 
��علقــــــــة المــــــــل مــــــــع اجــــــــ&اءات ال)Jــــــــ} ال�&aــــــــ2! و ا�ال8ــــــــ&ائL والانفــــــــاق او س#اســــــــة نق"�ــــــــة ت�ع

وت�اجــــــه الــــــ"ول اع�5ــــــار+� رئ#,ــــــ'� عJــــــ" ال¢#ــــــام ب�ضــــــع �ــــــال�ع&وض الJقــــــ"! واســــــعار الفائــــــ"ة . 
ار+� ه�ـــــــا : ال�,ـــــــ��; ال�لائـــــــ7 للgلـــــــL الاج�ـــــــالي , هـــــــ-ی� الاع�5ـــــــÛن س#اســـــــة نق"�ـــــــة ومال#ـــــــة و 

  اه7 س#اسات الاس�ق&ار الاق��اد! : �أتي و�#�ا .  )1( وال�2+ج الJق"! ال�الي الاف8ل
  

  :(Monetary policy) السياسة النقدية   -  1
ت
اول ال"ول اس�M"ام ال,#اسة الJق"�ة �aس'لة ل�عالHة ع"م الاس�ق&ار ال-! ی�ع&ض له       
سة الJق"�ة م� وتع" ال�"ر  ��اد س�اء aان ع"م ا لاس�ق&ار ناتج ع� حالة ت7M8 او ر�aد ,الاق

ت&; ه-ه اك_& ال�"ارس ال�ي تJاد! �اس�M"ام ال,#اسة الJق"�ة ل�عالHة الاخ�لالات الاق��اد�ة ,إذ 
د!. ال�"رسة ان ال��gرات الJق"�ة والع�امل الJق"�ة لها دور a)'& في ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��ا

) ان ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��اد! ��rن م�Jrا عJ"ما تG(g الق�اع" (Friedmanو+&; ف&+"مان 
ث5ات مع"ل ن�� الع&ض الJق"! عJ" م,��; م,او ل�ع"ل ال��J  إلىوال,#اسات ال�ي تvد! 

م مع ال"ورة ت�ازن دور! ل��ازنة ال"ولة ی�لاء ت
ق'G إلىال
¢#قي للJاتج الق�مي . �الاضافة 
ال"ولة �
'© �غgي  م�ازنةففي اوقات ال&واج الاق��اد! ��rن هJاك فائz في  ,�اد�ةالاق�

                                                           
(1) Thomas I. Palley,Milton Friedman’s economics and political economy: an old Keynesian critique, 
Oxford University Press, forthcoming,U.K, 2015, p 15-18. 
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���r ا�8اح الال#ة ال�ي ی�7 م�  �أتيو�#�ا   . )1(ع2H ال��ازنة في ف�&ة ال>,اد الاق��اد! 
  :  )2(خلالها معالHة ال�7M8 او ال&�aد �اس�M"ام س#اسة نق"�ة

   
  :(Inflation) اقتصادي تضخم حالة وجود    -أ 

عJـــــ" حـــــ"وث حالـــــة ت8ـــــ7M فـــــي الاق��ـــــاد �قـــــ�م ال)Jـــــ} ال�&aـــــ2! �اســـــ�M"ام س#اســـــة نق"�ـــــة    
انMفــــــاض الgلــــــL , م,ــــــ��اه ال,ــــــابG  إلــــــىبهــــــ"ف تM«ــــــ#z الgلــــــL ال>لــــــي واعادتــــــه م��ــــــ"دة  و̈

ـــــي مـــــع ث5ـــــات العـــــ&ض یـــــMJفz ال�,ـــــ��; العـــــام لاســـــعار ـــــ�م  ,ال>ل ـــــ} تق ومـــــ� اجـــــل ت
ق'ـــــG ذل
ـــــة ب)#ـــــع ال,ـــــJ"ات مـــــ ـــــات ال,ـــــ�ق ال�ف��حـــــة ال,ـــــلgة الJق"� انهـــــا بهـــــ-ا الاجـــــ&اء  إذ� خـــــلال ع�ل#

انMفــــاض  مــــ� ثــــ7تقــــ�م ب�M«ــــ#z عــــ&ض الJقــــ" وســــ
L جــــ2ء مــــ� القــــ�ة ال�ــــ&ائ#ة مــــ� الافــــ&اد و 
ـــــ)ه7 علـــــى ال,ـــــلع والMـــــ"مات ســـــ�اء الاســـــ�هلاك#ة  ـــــ" ·#ـــــام +الاســـــ�_�ار+ة . و  أمKل Jلاحـــــ² انـــــه ع
لـــــ"; ال)Jـــــ�ك ح�#اK#ـــــات انMفـــــاض الا إلـــــىال)Jـــــ} ال�&aـــــ2! ب)#ـــــع ال,ـــــJ"ات ســـــ�ف یـــــvد! ذلـــــ} 

ون�#Hـــــة ذلـــــ} , انMفـــــاض قـــــ"رة ال)Jـــــ�ك فـــــي ال��ســـــع ��ـــــJح الائ��ـــــان  إلـــــىال�Hار+ـــــة م�ـــــا یـــــvد! 
ســــــ�ف ت&تفــــــع اســــــعار الفائــــــ"ة و+ــــــMJفz الاســــــ�_�ار الــــــ-! �عــــــ" احــــــ" م�rنــــــات الgلــــــL ال>لــــــي 
ـــــــL ال>لـــــــي ســـــــ�ف تـــــــMJفz الاســـــــعار . و�aـــــــا ان اســـــــ�M"ام ا! مـــــــ� ادوات  انMفـــــــاض الgل و̈

الاخــــ&; ســـــ�اء رفــــع ســــع& اعــــادة ال�Mـــــ7 او رفــــع ن,ــــ5ة الاح�#ــــاKي القـــــان�ني  ال,#اســــة الJق"�ــــة
ــــــ�ك ال�Hار+ــــــة وســــــ�ف ت&فــــــع اســــــعار الفائــــــ"ة  J(ــــــل ال ســــــ�vث& �
Hــــــ7 الائ��ــــــان ال��Jــــــ�ح مــــــ� ق)

 Gال�ــــــأث'& ال,ــــــاب ªــــــي نفــــــgقــــــ" ومــــــ� ثــــــ7 الاســــــعار . وهــــــ-ه ال,#ا فــــــيوتعJســــــة تعــــــ" عــــــ&ض ال
ـــــ"فع الgلـــــL  فاعلـــــة اذا aـــــان ال�8ـــــ7M ناشـــــ@اً  لان ان هـــــ-ه ال,#اســـــة لاتعـــــ" فاعلـــــة دائ�ـــــا , الا ب

  . ذات امrانات مال#ة a)'&ة ت>�ن ال)�Jك  هJاك اح��ال ان
  : (Deflation) اقتصادي  ركودحالة وجود  –ب 

عJــــ" حـــــ"وث حالـــــة رaــــ�د او a,ـــــاد فـــــي الاق��ــــاد �قـــــ�م ال)Jـــــ} ال�&aــــ2! �اســـــ�M"ام س#اســـــة      
ال�,ــــ��; ال�ــــ�ازني , وفــــي  إلــــىالاق��ــــاد نق"�ــــة ت�ســــÚ#ة مــــ� اجــــل ز+ــــادة الgلــــL ال>لــــي واعــــادة 

                                                           
(2) Campbell R. McConnell and Stanley L. Brue, Economics Principles, Problems and Policies, 15th 

293.McGraw Hill, New York, 2002,, p ,Ed 
   
(1) Arthur O. Sullivan and others, Economics Principles, Applications, and Tools, 6th Ed, Pearson, New 
York, 2010 , p214. 

  وللمزيد من التفاصيل انظر:
-David Andolfatto," Macroeconomic Theory and Policy", Simon Fraser University, canada, August 
2005 
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هـــــ-ه ال
الـــــة �قـــــ�م ال)Jـــــ} ال�&aـــــ2! ��ـــــ&اء ال,ـــــJ"ات مـــــ� خـــــلال ع�ل#ـــــات ال,ـــــ�ق ال�ف��حـــــة او 
تM«ــــــ#z ســــــع& اعــــــادة ال�Mــــــ7 او تM«ــــــ#z ن,ــــــ5ة الاح�#ــــــاKي القــــــان�ني وال�ــــــي aلهــــــا ســــــ�ف 

ال,ـــــJ"ات ت2+ـــــ"  حHـــــ7 الاح�#اK#ـــــات لـــــ"; ال)Jـــــ�ك ال�Hار+ـــــة , فـــــاذا قـــــام ال)Jـــــ} ال�&aـــــ2! ��ـــــ&اء 
ـــــىمـــــ� ال)Jـــــ�ك فـــــان هـــــ-ا ســـــ�ف یـــــvد!  ـــــة إل  ,  ز+ـــــادة حHـــــ7 الاح�#اK#ـــــات لـــــ"; ال)Jـــــ�ك ال�Hار+

ــــ-! ســــ'vد!  وعل#ــــه فــــان هــــ-ا س#�ــــHع ال)Jــــ�ك , ز+ــــادة حHــــ7 الاح�#اK#ــــات لــــ"یها  إلــــىالامــــ& ال
z#ــــ»Mح الائ��ــــان مــــ� خــــلال تJــــ7 ومــــ� ثــــ7  علــــى ال��ســــع فــــي مــــ�Mســــع& الفائــــ"ة  ســــع& ال

ال�ــــالي ز+ــــادة حHــــ7 الاســــ الgلــــL ال>لــــي �_�ار الــــ-! �عــــ" احــــ" م�rنــــات الgلــــL ال>لــــي ف'&تفــــع و̈
  ال�,��; ال��ازني .  إلىح�ى ��ل 

  
  : (Fiscal policy)السياسة المالية    -   2

ع"م الاس�ق&ار س�اء aان ناج�اً ع�  إلىم�اكل اق��اد�ة تvد!  إلىفي حالة تع&ض ال)ل"      
 7M8د  أمح"وث ت�aر ,Hمة عادة تل�r
ا�8اح  �أتياس�M"ام س#اسة مال#ة, و�#�ا  إلىأ فان ال

  :  )1(�ال#ة ال,#اسة الالال#ة ال�ي ی�7 م� خلالها معالHة ال�7M8 او ال&�aد �اس�M"ام 
   
  :(Inflation)اقتصادي  حالة وجود  تضخم   -أ 

حالة ت7M8 اس�M"ام س#اسة مال#ة ان>�اش#ة م� خلال  إلىتق�م ال"ول عJ" تع&ض اق��ادها      
 , Lمي وال8&ائ�r
ح'© تق�م ال
�rمة ب�z#»M الانفاق اس�M"ام ادواتها ال���_لة �الانفاق ال

�ا ان الانفاق ال
�rمي �ع" اح" م�rنات الgلL ال>لي فانها س�ف تvث& �g&+قة , ال
�rمي  و̈
م5اش&ة على ح7H الgلL ال>لي وتMف8ه , فاذا aان ح7H الع&ض ال>لي ل7 ی�غ'& فان انMفاض 

ل>لي س�ف �Mفz ال�,��; العام للاسعار . �aا انها ق" ت,�M"م ال8&ائL ا�8ا في الgلL ا
 7Hح zفM� ال>لي م� خلال ز+ادة مع"ل ال8&+5ة ال-! ب"وره س�ف Lلg7 الHح z#»Mت
 Lلgال z#»Mائ#ة وت&�ال"خل القابل لل��&ف �الJ,5ة لل�,�هل} وم� ث7 س#Mفz ق"رته7 ال

ال�الي انMفاض الgلL ال>لي ومع ث5ات الاس�هلاكي ال-! �ع" اح" م�rنات  الgلL ال>لي و̈
ن معا اذا aان ال�ضع و+��r اس�M"ام الال'�االع&ض ال>لي س'MJفz ال�,��; العام للاسعار  . 

   الاق��اد! ی�gلL ذل} .

                                                           
(1)G.W.Evans and G.Ramey, Adaptive Expctation .Under parameterization and the Lucas critique. 
Journal of Monetary Economics .vol.53,p 249-264.  
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  : (Deflation) اقتصادي  ركودحالة وجود  –ب 
 إلــــــىل
�rمــــــة تلHــــــأ حالــــــة رaــــــ�د اق��ـــــاد! فــــــان ا إلــــــىامـــــا فــــــي حالــــــة تعــــــ&ض الاق��ـــــاد     

اســـــــــ�M"ام س#اســـــــــة مال#ــــــــــة ت�ســـــــــÚ#ة,إذ تقــــــــــ�م ال
�rمـــــــــة ب2+ـــــــــادة الانفــــــــــاق ال
rـــــــــ�مي ��ــــــــــ¢#ه 
�ـــــا  ـــــة الاق��ـــــاد وز+ـــــادة م,ـــــ��; ال��ـــــغ'ل و̈ ـــــ} عHل +&
الاســـــ�هلاكي والاســـــ�_�ار! مـــــ� اجـــــل ت
ــــــ" م,ــــــ��;  ــــــه ســــــ�ف ت2+ ــــــي فــــــان ز+ادت ــــــL ال>ل ــــــات الgل ــــــاق ال
rــــــ�مي �عــــــ" احــــــ" م�rن ان الانف

 فـــــــي ز+ـــــــادة  . الا انـــــــه قـــــــ" لا تـــــــvد! ز+ـــــــادة الانفـــــــاق ال
rـــــــ�مي دورهـــــــاالgلـــــــL ال>لـــــــي م5اشـــــــ&ةً 
م��لـــــــة عـــــــ� K&+ـــــــG اذا aانـــــــ� هـــــــ-ه الJفقـــــــات  , الgلـــــــL ال>لـــــــي ز+ـــــــادة الاســـــــ�_�ار ومـــــــ� ثـــــــ7 

ال8ـــــــ&ائL , لان هـــــــ-ه ال8ـــــــ&ائL ت�_ـــــــل جـــــــ2ءا مق�gعـــــــا مـــــــ� الانفـــــــاق الMـــــــاص , لـــــــ-ا علـــــــى 
ف�ـــــ� ال�,�
,ـــــ� ت��+ـــــل  ال
�rمـــــة اذا aانـــــ� ت&غـــــL فـــــي ت
ق'ـــــG أثـــــار ت�ســـــÚ#ة فـــــي الاق��ـــــاد

ن انفــــــــاق ح�ــــــــ'لة القــــــــ&وض القــــــــ&وض مــــــــ� ال)Jــــــــ} ال�&aــــــــ2! ,  إذ إ إلــــــــىالJفقــــــــات �ــــــــالل�Hء 
ز+ــــادة الJــــاتج وال��ــــغ'ل . هــــ-ا مــــ�  إلــــىز+ــــادة الgلــــL ال>لــــي الــــ-! بــــ"وره ســــ'vد!  إلــــىســــ�vد! 

جانــــــL مــــــ� جانــــــL اخــــــ& ��rــــــ� لل
�rمــــــة اســــــ�M"ام س#اســــــة ال8ــــــ&ائL ل2+ــــــادة الgلــــــL ال>لــــــي 
ـــــ7 ال��ـــــغ' ـــــ"خل القابـــــل لل��ـــــ&ف ومـــــ� ثـــــ7 ومـــــ� ث ل مـــــ� خـــــلال تM«ـــــ#z ال8ـــــ&ائL ف'ـــــ2داد ال

 Lلـــــgالاســـــ�هلاكي ومـــــ� ثــــ7 ز+ـــــادة ال Lلــــgـــــ&ائ#ة للافــــ&اد وال�ـــــي بـــــ"ورها ســــ�ف ت2+ـــــ" ال�القــــ�ة ال
  ال>لي .  

ومــــ� اجـــــل ان ت
قــــa Gـــــل مــــ� ال,#اســـــ�'� الJق"�ـــــة وال�ال#ــــة دوره�ـــــا فــــي ت
ق'ـــــG الاســـــ�ق&ار     
ـــــ"  ـــــى اك�ـــــل وجـــــه لاب ـــــ&ار ال�,ـــــvل'� عـــــ� ادارة الاق��ـــــاد! عل ـــــG مـــــاب'� م�Mـــــ-! الق مـــــ� ال��اف

كــــــل مــــــ� هــــــ-ی� ال,#اســــــ�'� ل�JHــــــL ال�8ــــــارب الــــــ-! مــــــ� ال��rــــــ� ان �
�ــــــل ب'Jه�ــــــا م�ــــــا 
  �8عف اداءه�ا في ت
ق'G الاس�ق&ار الاق��اد! . 

  
  

  رابعا: الجدل الفكري حول سياسات الاستقرار الاقتصادي 
بــــــ&زت اف>ــــــار  1929ال>,ــــــاد الع	ــــــ#7 عــــــام ازمــــــة  إلــــــى�عــــــ" تعــــــ&ض الاق��ــــــاد العــــــال�ي      

وســــ#g&ت هــــ-ه الاف>ــــار  (John Maynard Keynes)الاق��ــــاد! جــــ�ن مــــایJ&د J'aــــ2 
ــــــ- ب"ا�ــــــة ال,ــــــ�'Jات ســــــ#g&ت وجهــــــة  Jــــــي . وم ــــــ& ال����Mــــــ'� فــــــي الاق��ــــــاد ال>ل علــــــى تف>'

ــــى س#اســــات الاســــ�ق&ار الاق��ــــاد! فــــي ال�لا�ــــات ال��
ــــ"ة , ومــــع ذلــــ} 'الJ	ــــ& ال> 2J+ــــة �قــــ�ة عل
ـــــــ'ه7 'عـــــــة مـــــــ� الاق��ـــــــادی�ن ال�
�ـــــــ&فم��H  قـــــــام � فـــــــي ال"راســـــــات الJق"�ـــــــة الـــــــ-ی� �gلـــــــG عل
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ــــــ" هــــــvلاء ان ال�
ل'ــــــل  دیــــــ�ن � الJق �ــــــاج&اء �
ــــــ�ث ت,ــــــاع" علــــــى فهــــــ7 الع�امــــــل الJق"�ــــــة , و+ع�ق
ح'ــــ© یavــــ" الJقــــ"ی�ن علــــى وجــــ�د علاقــــة  ال,#اســــة الJق"�ــــة , فعال#ــــةال>Jــــ2! قــــ" ف�ــــل فــــي فهــــ7 

ــــــات فــــــي العــــــ&ض ال ــــــ'� ال�قل5 ــــــ"!ق�+ــــــة ب ــــــ�مي, Jق ــــــي م,ــــــ��+ات الــــــ"خل الق امــــــا    وال�قل5ــــــات ف
ــــــلآراء الاق��ــــــاد�ة لل�"رســــــة ال>لاســــــ#r#ة ,  ــــــاً ل ــــــ"اداً ف>&+ ــــــة ف�عــــــ" ام� م"رســــــة ال��قعــــــات العقلان#

اه�#ـــــــة دور ال��قعــــــات ال&شــــــ'"ة لل��غ'ـــــــ&ات الاق��ــــــاد�ة فـــــــي  إلــــــىوت,ــــــ�J" اراء هــــــ-ه ال�"رســـــــة 
ــــــ&; هــــــ-ه ال�"رســــــة ا ــــــة ال��5عــــــة ت
ق'ــــــG الاســــــ�ق&ار الاق��ــــــاد! . وت ن aفــــــاءة ال,#اســــــات ال>ل#

ـــــ�  ل�
ق'ـــــG الاســـــ�ق&ار تع��ـــــ" علـــــى aفـــــاءة ت�قعـــــات ال�حـــــ"ات الاق��ـــــاد�ة ال��Mلفـــــة ســـــ�اء aان
هـــــــ-ه ال�حـــــــ"ات م,ـــــــ�هل>'� او مH�Jـــــــ'� , ع�ـــــــالا ام رجـــــــال اع�ـــــــال . فـــــــاذا aـــــــان ال�غ'ـــــــ& فـــــــي 

ن�ـــــــاج ال,#اســـــــة ال�ال#ـــــــة او الJق"�ـــــــة م��قعـــــــا مـــــــ� ق)ـــــــل ال�حـــــــ"ات الاق��ـــــــاد�ة فـــــــان م,ـــــــ��; الا
تلــــ} ال,#اســــات غ'ــــ& فعالــــة فــــي ال�ــــأث'& علــــى  م�ــــا �Hعــــلوالع�الــــة لــــ� ی�ــــأث& ب�لــــ} ال,#اســــات 

ـــــي  ال�ـــــالي لـــــ� ت>ـــــ�ن فعالـــــة فـــــي ت
ق'ـــــG الاســـــ�ق&ار الاق��ـــــاد! , ف م,ـــــ��; الJـــــاتج والع�الـــــة و̈
حــــــ'� إذا aانــــــ� ال,#اســــــات ال�ال#ــــــة والJق"�ــــــة غ'ــــــ& م��قعــــــة مــــــ� ق)ــــــل ال�حــــــ"ات الاق��ــــــاد�ة , 

ز+ـــــــادة ال�قل5ـــــــات فـــــــي  إلـــــــىلع�الـــــــة ســـــــ'�أث&ان ب�لـــــــ} ال,#اســـــــات وهـــــــ-ا ســـــــ'vد! فـــــــإن الان�ـــــــاج وا
ال�ــــــالي حــــــ"وث حالــــــة  �ــــــاh الاق��ــــــاد! و̈Jن ان�ــــــار عــــــ"م الاســــــ�ق&ار الاق��ــــــاد! , لــــــ-ا فــــــإال

ل ال�J)ــــv بهــــا اه�هــــا ههــــ-ه ال�"رســــة ی�Jــــ
�ن ب�g)'ــــG ق�اعــــ" اساســــ#ة �,ــــ#gة تHعــــل مــــ� ال,ــــ
ال�ـــــالي ـــــ�ن مـــــع ال�"رســـــة الJق"�ـــــة   قاعـــــ"ة ث5ـــــات معـــــ"ل ن�ـــــ� العـــــ&ض الJقـــــ"! و̈ .  )1(هـــــ7 ی�فق

ــــ} ال�قــــ� اخــــ- الHــــ"ل بــــ'�  نقgــــة م
�ر+ــــة فــــي الاق��ــــاد حــــ�ل  ال�ــــ"ارس الاق��ــــاد�ةومJــــ- ذل
ــــــة اراء )2(ال>لــــــي  ــــــى اال�ــــــ"ارس الاق��ــــــاد�ة �عــــــ" تق,ــــــ#�ه�. و+�rــــــ� مقارن جــــــان)'� رئ#,ــــــ'�  إل
  : وتلM#¯ ارائه�ا في الH"ول الاتيدی'� � 2J+'� والJق'ال>وه�ا 

  
  
  
  

                                                           
 , دار )جيمس جوارتيني , ريجارداستورب, الاقتصاد الكلي الاختيار العام والخاص , ترجمة عبد الفتاح عبد الرحمن , عبد العظ��يم محمد1(

  .433, ص1999 المريخ للنشر , الرياض السعودية ,

(2)http://www.data.albankaldawli.org  
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TTTة  2دول (جTTTين ) مقارنTTTةآراء بTTTة الكنزيTTTات و المدرسTTTق بسياسTTTا يتعلTTTة فيمTTTة النقديTTTالمدرس
   الاستقرار الاقتصادي 

  يونالكنز          ونديالنق       
تع�����د السياس�����ة النقدي�����ة غي�����ر الرش�����يدة ه�����ي 
الس�����بب الرئيس�����ي لع�����دم الاس�����تقرار , وف�����ي 
اقتص������اد الس������وق تت������وفر عوام������ل تص������حيح 

  واستقرار ذاتية .

د السوق غير مستقر بطبيعته ويمكن اقتصا
للسياسة الكلية ان تصحح الاختلال الحاصل فيه 

.  
  

لا تس����تطيع السياس����ة الكلي����ة تخف����يض البطال����ة 
ئ����م . ذل����ك لان ورف����ع مع����دل النم����و بش����كل دا

م��ن خ��لال سياس��ة زي��ادة الجه��ود لتحقي��ق ذل��ك 
  التضخم .  إلىالطلب سوف تؤدي 

يجب على صانعي السياسة تخطيط عجز في 
الموازنة خلال فترات الانكماش الحاد , 

وفائض فيها خلال فترات الرواج التضخمي 
بهدف تحقيق التشغيل الكامل والاستقرار 

  الاقتصادي . 
السياس�����ة المالي�����ة ذات اهمي�����ة نس�����بية بس�����بب 

  الاثر الانكماشي ومزاحمة الانفاق الخاص 
السياس����ة المالي����ة اكث����ر ق����وة ويمك����ن توقعه����ا 

  اسة النقدية . بدقة اكثر من السي

تس�����اعد القاع�����دة النقدي�����ة الثابت�����ة اي الزي�����ادة 
الثابت������ة ف������ي ع������رض النق������د عل������ى تحقي������ق 
الاس���تقرار بش���كل اكث���ر فاعلي���ة م���ن السياس���ة 

  الكية . 

التخطيط المرن للسياسة الكلية اكثر قدرة على 
  تحقيق الاستقرار من الاخذ بقواعد ثابتة . 

  

طل��ب  تول��د السياس��ة المالي��ة أث��ر مباش��رأ عل��ى
  السلع والخدمات . 

تم����ارس السياس����ة النقدي����ة أثاره����ا م����ن خ����لال 
  سعر الفائدة . 

تم����ارس السياس����ة المالي����ة أث����ر غي����ر مب����اش 
عل���ى الطل���ب الكل���ي م���ن خ���لال س���عر الفائ���دة 

  وسرعة دوران النقود . 

تم����ارس السياس����ة المالي����ة أث����ر مباش����را عل����ى 
  الطلب الكلي من خلال تيار الانفاق . 

ج���وارتيني , ريجارداس���تورب, الاقتص���اد الكل���ي الاختي���ار الع���ام والخ���اص , ترجم���ة عب���د  ج���يمس: المص���در 
  .433, ص1999الفتاح عبد الرحمن , عبد العظيم محمد , دار المريخ للنشر , الرياض السعودية , 

  

  

  

  متغيرات الاستقرار الاقتصادي اهم  -:  خامسا
ال�Hه&+ة والهامة في اق��اد�ات ال)ل"ان  تع" م�غ'&ات الاس�ق&ار الاق��اد! م� ال��اض#ع     

ت)Jي الع"ی" م�  إلىالJام#ة وال��ق"مة على ح" س�اء , وه-ا ما دفع �الع"ی" م� ال�vس,ات ال"ول#ة 
في ه-ا ال5
© ل�ا ت�ارسه  اً رJaاً اساس تع"ال"راسات ال�ي ت�L في ه-ا الاتHاه وه-ه ال��غ'&ات 

�اKات في ال
" م� ال�قل5ات الاق��اد�ة وال�أر Jات#ة للvال)'@ة ال� Gوخل &KاMة وال�K&ات ال�ف
ج
الاس�M"ام الاقل لل��ارد والامrانات ال��احة و�#�ا  إلىوالفعال#ات الاق��اد�ة م� اجل ال�ص�ل 

  :ت�ض#ح لاه7 م�غ'&ات الاس�ق&ار الاق��اد!  �أتي
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   (GDP): الناتج المحلي الاجمالي 1
م� ال�vش&ات الاق��اد�ة ال>ل#ة الهامة في الاق��اد ال�ع)&ة �ع�)& الJاتج ال�
لي الاج�الي       

وق" ح	ي ه-ا ال�فه�م �اه��ام a)'& م� ق)ل اق��اد�ات جانL , ع� جانL الع&ض ال>لي 
اج�الي الاج�الي ه� °5ارة ع�  �
ليالJاتج ال. و  (Economics supply school)الع&ض 

� في الاق��اد م8افا ال#ه ا�ة ض&ائL على ال¢#�ة ال�8افة م� جانL ج�#ع  ال�H�J'� ال�¢#�'
       و �aا �ع&فه.)1(ال�H�Jات وم��Mما مJه ا�ة إعانات دع7 غ'& م���لة في ·#�ة ال�H�Jات 

 )David Andolfattoهائ#ة ه) �انJمات ال"Mع ال,لع وال#�Hم¢#اس ل  �Hال�ي أن� (جات&Mال�)
ج�الي  ال
¢#قي مه7 ل>ل لJاتج ال�
لي الاان اح�,اب ا.  )2( ف�&ة مع'Jة م� ال2م� في  م
ل#ا 
�اh الاق��اد! لل)ل" م� خلال ال�قارنة ب'� بل" إذ Jان ن�ع&ف على م,��; ال �r�� م� خلاله

ف�&ت'� ا! مع"ل ال��J في الJاتج ال�
لي الاج�الي . ول�
"ی" الJاتج ال�
لي الاج�الي ال
¢#قي 
لل,�اح �¢#اس و  الاع�5ار بJ	& �غ'&ات ال,ع&+ة أخ- ال�ة له  وذل} الأس�#لاب" م� تع"یل ال¢#�ة 

�اh الاق��اد! ���رة د·#قة  , و+,�M"م معامل الان>�اش ل�
�+ل الJاتج ال�
لي الاج�الي Jال
�ا ان ال�,��; العام للاسعار ��'ل  .)3(الاسعار ال_اب�ة  إلىم� الاسعار الHار+ة  الارتفاع  إلىو̈

 7M8اه&ة تع&ف �ال�	لي �اس��&ار وه-ه ال
وال�ي تع" م'2ة ال)'@ة الاق��اد�ة فان الJاتج ال�
وعل#ه فانه ل#ª الان�اج ل7 ت�غ'& على م& ال2م� ,  ی&تفع ح�ى ل� aان� �a#ات الأس�يالاج�الي 

�امrانJا ان نع��" على اسعار ال,�ق ال�ق�مة �الJق�د ل�عJ'gا م¢#اسا ح¢#¢#ا ل¢#�ة الان�اج في 
 الأس�ين ال��J في الJاتج ال�
لي الاج�الي ن هJاك ت7M8 فإ, ل-ا فإنه عJ"ما ��r الاق��اد 

�ة ال
¢#¢#ة ثاب� اً �عgي ت��ر #Úة ح�ى اذا �ق'� م,��+ات ال��#Úى ـة علـ�ارتفاع م,��+ات ال�
  .)4(& ال2م� ـم
�ع&ف الJاتج ال�
لي الاج�الي ب'� الJاتج الفعلي والJاتج ال���قع , إذ  اً ك�ا ان هJاك ف&ق        

اعلى م,��;  إلىالJاتج ال�
لي الاج�الي الg)#عي ال-! ��'&  �انه) (Potential GDP ال���قع
م��" م� الJاتج ���r ال
��ل عل#ه في ¤ل م,��; مع'� م� ال�>�Jل�ج#ا وح7H م
"د م� 

ووفقاً له-ا ال�ع&+� فان الJاتج ال���قع لا�ع" �ال8&ورة rان دون اس�_ارة ا! ضغ�h ت�M8#ة.ال,
وان�ا الJاتج ال-! م� ال���r ان ی�Jج اذا ما اس�M"م� ال��ارد ��rل � الان�اج ال
" الاق�ى م

                                                           
(1)David Andolfatto," Macroeconomic Theory and Policy", op.cit, p 3. 
(2)Robert J. Gordon , "Macroeconomics" , op,cit ,p38. 
(3)David Andolfatto," Macroeconomic Theory and Policy", op,cit ,p 9-11. 
(4)Iris Claus,Paul Conway , Alasdair Scott, Theout put Gap : measurement ,comparisons assessment , 

Reserve Bank of New Zealand, New Zealand ,No .44, 2000, p9. 
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ونلاح² م� مفه�م الJاتج ال���قع انه ���ل ف>&ت'� أساس'�'� الاولى :الاس�M"ام .  )1(كامل 
مق'"ة على ز+ادة الع&ض . وعل#ه ال>امل لل��ارد ��ا في ذل} الع�ل , وال_ان#ة : الاق��اد ذو ق"رة 

ق"ی&ات الJاتج ال���قع  ت���8 ثلاث عJاص& اساس#ة هي : ح7H ق�ة الع�ل , ن�°#ة الع�ل ن تفإ
) (Actual output( ان�اج#ة ق�ة الع�ل ) , ال�ع"ل الg)#عي للg5الة . اما الJاتج ال�
لي الفعلي 

 ّ"ةمفه� الJاتج ال��
قG فعلا في الاق��اد . وق" ��Mلف الJاتج الفعلي ع� الJاتج ال�
��ل خلال 
) , Output gapو+,�ى الف&ق ب'� الJاتج الفعلي والJاتج ال���قع �ف�Hة الJاتج (.  )2(م� ال2م� 

وف�Hة الJاتج هي ن,5ة الJاتج ال�
لي الاج�الي الفعلي  مg&وح مJه الJاتج ال�
لي الاج�الي 
  : وت
,L ف�Hة الJاتج وفG ال�#غة الات#ةال���قع مق,�ما على الJاتج ال�
لي ال���قع , 

  
  

  
م�ج5اً ت,�ى �الف�Hة ال��M8#ة وت�'&  '� الJاتج ال�
لي الفعلي وال���قعفاذا aان ناتج  الف&ق ب

ان ن�� الgلL ال>لي �ف�ق ن�� الع&ض ال>لي و+MلG ال8غ�h ال��M8#ة , اما اذا aان ناتج  إلى
 &'�ق ن�� الgلL ان ن�� الع&ض ال>لي �ف�  إلىالف&ق سال5اً ف�,�ى �الف�Hة الان>�اش#ة وهي ت

��Jذج ال>لاس#rي ی&; ان 2J! م� ح'© ان ال'ل>لاس#rي ع� ال>��Jذج ا+�Mلف الو .  )3(ال>لي 
Hغ'ل ال>امل ا! لات�ج" ف���Jذج ال>'2J! فانه ی&; اما ال, �ة ناتج الاق��اد دائ�ا عJ" م,��; ال�

'� الJاتج ��5ح هJاك ف&ق ب م� ث7ان الاق��اد ق" لا ��rن عJ" م,��; ال��غ'ل ال>امل و 
ال���قع والفعلي . �aا ی&; ان ن�� الJاتج ال�
��ل ی�gلL ان ت>�ن ع�ل#ة ال��gر ال�>�JلHي 

ذل} فان ال�"مات ال
¢#¢#ة م_ل ال2+ادة ال�فاج@ة �اسعار الJف£  إلىسل,ة ن,)#ا , �الاضافة 
 L(,اتج ال���قع العال�#ة ق" ت�Jلات في ال�
"مات ) ی�ضح اث& ص 8(ال)#اني , وال�rل ب�

ال�الي على الاس�ق&ار ال>لي ال,ل)#ة الع&ض ال>لي  ح'© ان�قال على الJاتج ال�
لي الاج�الي و̈

Jى  الع&ض ال>لي Jد! ال#,ار  إلىمvلي الاج�الي الفعلي واب�عاده  إلىی
انMفاض الJاتج ال�

لي اك_& ت&اجع الع&ض ال>ع� الJاتج ال�
لي الاج�الي ال���قع م�ا �MلG ف�Hة في الJاتج وaل�ا 
ه-ا ب"وره س�ف �Hعل الاق��اد غ'& ارتفع ال�,��; العام للاسعار و ف�Hة الJاتج و  كل�ا a)&ت

  .)4( م,�ق&اً 
                                                           

خاص , ترجمة عبد الفتاح عبد الرحمن , عب��د العظ��يم محمد , مص��در س��ابق  , )جيمس جوارتيني , ريجارداستورب, الاقتصاد الكلي الاختيار العام وال1(
  ..212ص

(2)Richard G. Lipsey," Economics" , (Eleventh ed.). Oxford University Press. Chrystal, Alec,U.K, (2007).  p. 423. 
(3)David Andolfatto," Macroeconomic Theory andPolicy", op,cit ,p 199. 
(1) Josh Bivens; Kathryn Edwards. "Cheaper Than You Think: Why Smart Efforts to Spur Jobs 
Cost Less Than Advertised" Economic Policy Institute. Retrieved 14 November 2013 
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ض الكلي تغير ) 8شكل (           واثره على الناتج المحلي الاجمالي والاسعار (AS)العر
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   Source:Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , Banking , and Financial Markets" , Tenth 
Edition ,McGraw Hill,Americas,New York,2013, p652.  

  
  

ان ل�جــ�د فHــ�ة a)'ــ&ة بــ'� الJــاتج ال�
لــي الاج�ــالي الفعلــي والJــاتج ال�
لــي الاج�ــالي ال���قــع     
  :)1( �أتي#�ا a)'&ة ���r تلM#�ها � )Economic effects ( أثار اق��اد�ة

ــaل�ــا aَ  –أ  فHــ�ة الJــاتج aــان اث&هــا a)'ــ&ا علــى ســ�ق الع�ــل ح'ــ© تــ2داد  فHــ�ة الg5الــة م�ــا  ت& ُ)
  �Hعل اداء س�ق الع�ل مM'5ا وت�5ح هJاك م�ارد معgلة .

ـــــــvد! –ب  ال�2+ــ" مــ� ال8ــ&ر علــى امrانــات الاق��ــاد  ال
ــاق إلــىاســ��&ار وجــ�د فHــ�ة الJــاتج  ی
 نما�,ــ�ى بـــ (أثــار ال�5ــاvK) و+�ــ5ح الع�ــال ورأس ال�ــال خــاملا علــى ال�ــ"; ال�g+ــل مــ� خــلال

لف�&ات �K+لة لان الاق��اد �ع�ل دون م,��اه و+�L(,� �r ذل} ان ی�,)L �ال8&ر على الع�ال 
انMفــاض  إلــى�aــا ان ضــعف الاق��ــاد ��rــ� ان یــvد! والاق��ــاد ع��مــا فــي الامــ" ال�g+ــل , 

رهــا فــي الاجــل ال�g+ــل م_ــل ال�علــ#7 , وال5
ــ© وال�gــ�+& الاس�_�ارات في ال�Hــالات ال�ــي تــvتي ث�ا
  وغ'&ها وال�ي م� ال�&جح انMفاضها ان �8عف امrانات الاق��اد في الاجل ال�g+ل . 

علــى ال�ال#ــة العامــة, لان انMفــاض ال�,ــ��; الاق��ــاد!  اً فHــ�ة الJــاتج ال>)'ــ&ة ت>ــ�ن لهــا اثــار  - جـ 
ف8ــلا عــ� ئL ن�#Hة انMفاض دخ�ل الع�ال , وضعف ان�اج#ة الع�ل م� شأنه ان �Mفz ال8&ا

                                                           
(1) Charles Siegel , The End of Economic Growth ,published by the preservation Institute,Berkeley K 

2006, p 5. 
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ذلـــ} فـــان ارتفـــاع معـــ"لات الg5الـــة ی2+ـــ" الانفـــاق العـــام علـــى بـــ&امج شـــr5ة ال
�ا�ـــة الاج��ا°#ـــة , 
  تفاق7 ع2H ال��ازنة العامة .  إلىون�#Hة انMفاض ال8&ائL وز+ادة الانفاق العام یvد! 

  
  (Economic Growth): النمو الاقتصادي  2

ق��ـــاد! ذو اه�#ـــة �الغـــة فـــي الارتفـــاع ��,ـــ��; الJـــاتج والـــ"خل ورفـــع م,ـــ��; ال�Jـــ� الا "�عـــ
�ــة #Ú)ال�Standard Of Livingفهــ� مــ� الاهــ"اف الاساســ#ة لل,#اســة الاق��ــاد�ة  "ولللــ ( .

 ق)ــلال>ل#ــة وخاصــة ال,#اســة الJق"�ــة بــل ومــ� اهــ7 م�اضــ#ع الع�ــ& ال�ــي ت�gلــL ال�قــ�ف عل'هــا , 
ه"ها العـــال7 لـــr� 7ـــ� هJـــاك اه��ـــام ��ـــrل واضـــح ���ضـــ�ع ال�Jـــ� ال_ـــ�رة ال�ـــJا°#ة ال�ـــي شـــ·#ـــام 

الاق��ــاد! ح'ــ© aانــ� ال
#ــاة ت�,ــ7 �ال5,ــاKة ف>ــان ال���Hــع �rــ&س مع	ــ7 مــ�ارده الاق��ــاد�ة 
لان�ـــاج ال
اجـــات الاساســـ#ة ال���_لـــة �الغـــ-اء وال�لـــª5 وال�,ـــ�r وغ'&هـــا مـــ� ال
اجـــات الاساســـ#ة 

ل�ع&فــة مــ"; تgــ�ر  a)'ــ&اً  خ- ال��J الاق��اد! ح'2اً ة ب"أ �أال_�رة ال�Jا°#·#ام للÐ#Ú الا انه �ع" 
ال¢#�ـــة ال,ـــ�·#ة ال�ع"لـــة �
,ـــL ال�8ـــ7M  ال2+ـــادة فـــيو+عـــ&ف ال�Jـــ� الاق��ـــاد! �انـــه .  )1( "ولالـــ

الJــاتج القــ�مي الاج�ــالي ال
¢#قــي  لل,لع والMــ"مات ال�ــي یH�Jهــا الاق��ــاد مــع مــ&ور الــ2م� , ا! 
ارتفــاع معــ"ل الــ"خل الفــ&د! �انــه  هك�ــا ��rــ� وصــف.  )2( مــ"ت'�� او الJــاتج ال�
لــي الاج�ــالي بــ'

�انــه  ا�8ــاً ك�ــا �عــ&ف )3( والــ-! هــ� °5ــارة عــ� الJــاتج القــ�مي ال
¢#قــي مق,ــ�م علــى عــ"د ال,ــrان
ال2+ادات ال�g8&دة ال�g+لة الاجل ال�ي ت
�ل في ن�'L الف&د مــ� الــ"خل القــ�مي. وهــ-ا �عJــي 

دة ی5Jغــي ان ت>ــ�ن اســ&ع مــ� ال2+ــادة فــي عــ"د ال,ــrان �Ò#ــة ان انــه اذا زاد الــ"خل فــان هــ-ه ال2+ــا
��Jال Gق
وم� ال�عار+� ال,ــا�قة لل�Jــ� الاق��ــاد! نلاحــ² ان ال�Jــ� هــ� ع�ل#ــة تغ''ــ& فــي . )4( ی�

ن ال�Jــ� الاق��ــاد! مــ"ة زمJ#ــة �K+لــة ن,ــ)#ا وعل#ــه فــإمقادی& ت�,�r� 7نها مقادی& اق��اد�ة وع)& 
  :)5(ی��ف ب_لاث خ�ائ¯ وهي

 ن ال��J الاق��اد! ع�ل#ة ت��ف �الاس��&ار+ة على م"; زمJي �K+ل ن,)#ا.ا -  أ
��ل ال��J الاق��اد! تغ'&اً  في مقادی& ت��ف ��rنها مقادی& اق��اد�ة . -  ب� 
 نه �
"ث خلال ال2م� ., لأفي K)#ع�ه اً ی��ف ال��J الاق��اد! ��rنه دیJام#r# -  ت

                                                           
(1) statistics on the Growth of the Global Gross Domestic product (GDP) from 2003 to 2013 , IMF, 

USA, october 2012. 
(3)http://www.data.albankaldawli.org  

ن، الاقتصاد الكلي النظرية والسياس��ة، ترجم��ة محمد اب��راهيم منص��ور، مراجع��ة عب��د الفت��اح عب��د ال��رحمن، مص��در س��ابق  ) مايكل ابدجما3(
  .455، ص 1999

  .372، ص 1984) د. عبد المنعم السيد علي، مدخل في علم الاقتصاد، مبادئ الاقتصاد الكلي، مطابع جامعة الموصل، 4(
  .587، ص مصدر سابق، ) سامويلسن،نودرهاوس،علم الاقتصاد5(
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" مــ� الاســ�&ات#H#ات وعلــى الــ&غ7 مــ� ال��J الاق��اد! ���r ان �ع��" علــى الع"یــ ت
ق'Gان 
ب'� ال"ول الا ان ج�#ع ال"ول ت�ــ�&ك فــي ســ�ات  هاخ�لاف اس�M"ام تل} الاس�&ات#H#ات في ت
¢#ق

عامــة وال�ــي اع�)&هــا الاق��ــادی�ن هــي م
ــ"دات او ع�امــل لل�Jــ� الاق��ــاد! �غــz الJ	ــ& عــ� 
  :)1(ك�ن ال"ولة غJ#ة او فق'&ة وه-ه الع�امل هي

 :(Human resources )ة ال��ارد ال���� -  أ

�ع�قــ" الع"یــ" مــ� الاق��ــادی'� ان لHــ�دة ع�Jــ& الع�ــل ال��8ــ�Jة ��هــارات ومع&فــة وتJ	ــ7# 
القــ�; العاملــة هــي مــ� اهــ7 ع�امــل ت
ق'ــG ال�Jــ� الاق��ــاد! فقــ" ت��لــ} ال"ولــة مــ� خــلال ع�ل#ــة 

&ة ال�ــي ت,ــ�M"م تلــ} لا انهــا فــي ال�قــ� نف,ــه لا ت��لــ} ال'ــ" العاملــة ال�ــاهٳش&اء ال�ع"ات ال���gرة 
 إلــىن ال�
,'Jات ال�ي K&أت على ال�عل#7 وال�
ة وال�J	ــ#7 والأدارة ادت , ل-ا فإال,لع ال&أس�ال#ة 

 ���رة a)'&ة .  لز+ادة ان�اج#ة ع�J& الع�
  :(Natural resources) ال��ارد ال*(')'ة -  ب

رض aــالJف£ والغــاز وت��_ــل اهــ7 ال�ــ�ارد الÚ#(g#ــة �الاراضــي ال2را°#ــة وال�ــ�ارد فــي �ــا�K الا
 ,الg)#عي والغا�ات وال_&وات ال�ع"ن#ة و+��r ل�ف&ة ال��ارد الÚ#(g#ة ان ت,ه7 في ال��J الاق��اد!

الا ان ال��ارد الÚ#(g#ة وح"ها لا ت>في ل�
ق'G ال��J الاق��اد! فالع"ی" م� ال"ول الJام#ــة ت��لــ} 
&تفعــاً  عــلاوة علــى ان هJــاك دولاً  تف�قــ& لا انهــا لا ت
قــG ن�ــ�اً  اق��ــاد�اً  مٳمــ�ارد Ú#(K#ــة وف'ــ&ة 


� في ت
ق'G مع"لات عال#ة م� ال��J الاق��اد!.ٳال��ارد الÚ#(g#ة aال#ا�ان  إلىHلا انها ن 
 :  (Capital)رأس ال�ال -  ت

�ـــ�ل رأس ال�ـــال الgـــ&ق وم
gـــات ت�ل'ـــ" الgاقـــة وج�#ـــع ال�عـــ"ات ال�,ـــ�M"مة فـــي الع�ل#ـــة �
8ـــائع، ان تـــ�ف& الع�الـــة وحـــ"ها لا �rفـــي ل�
ق'ـــG ال�Jـــ� جانـــL ال�Mـــ2ون مـــ� ال5 إلـــىالان�اج#ـــة 

تـــ�ف'& ال�عـــ"ات ال&أســـ�ال#ة الازمـــة للع�ل#ـــة  إلـــىالاق��ـــاد! فهـــ-ه الاعـــ"اد مـــ� الع�ـــال �
�ـــاج�ن 
تــ�ف'& ال)Jــى ال�
�#ــة ومــ" الgــ&ق وان�ــاء م
gــات للgاقــة ال�ــي مــ� شــانها  إلىالان�اج#ة �الاضافة 

ن ع�ل'ـة ت�ف'& راس ال�ـال اللازم تـ&ت5£ �قـــ"رة ال)ـــل"على ت�g+& القgاع ال�Jاعي وا إلىان تvد! 
الادخـــــار و+�rــــ� تعــــ�+z الــــJق¯ فــــي الادخــــار �ال�8ــــ
#ة �الاســــ�هلاك ال
ــــالي او القــــ"رة علــــى 
ال
��ل على الق&وض ال�ي تع��" على قــ"رة ال)لــ" علــى الادخــار ال�,ــ�ق)لي �aــا ان ال)لــ"ان ال�ــي 

                                                           
(1)Michael Melvin,William Boyes, Principles of Macroeconomics south –western ,cengage 

Learning ,USA, 2011,p 366. 
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لــى ســrانها الاســ�غJاء عــ� الاســ�هلاك ال
ــالي وهــ-ا تÚــ#Ð �ــالق&ب مــ� م,ــ��; ال>فــاف ��ــعL ع
  .)1( �ف,& انMفاض م,��; الادخار في ال)ل"ان الاك_& فق&ا

 :  (Tecnology & innovations)ال934�ل�ج'ا والاب34ارات -  ث
ال�>�Jل�ج#ــا �انهــا Kــ&ق ال�Hــع بــ'� ع�امــل الان�ــاج مــ� خــلال اســ�M"ام تقJ#ــات الادارة  تعــ&ف

ل�#ــة وت
,ــ'� ال�>�Jل�ج#ــا القائ�ــة تعــ" ال�>�Jل�ج#ــا عــاملاً  مه�ــاً  لع�ل#ــة الH"یــ"ة والاك��ــافات الع
نّ  ال�قــ"م ال�>�Jلــ�جي �,ــ�ح �ان�ــاج ســلع ٳذ ٳالع�امــل الاخــ&;  إلــى ف8ــلا عــ� ال�Jــ� الاق��ــاد! 

وخ"مات اك_& �قــ"ر معــ'� مــ� ال�ــ�ارد ومــ� ثــ7 ی2+ــ" معــ"ل ال�Jــ� و+ع��ــ" ال�غ'ــ& ال�>�Jلــ�جي علــى 
ال,ـــrان الاك_ـــ& تعل#�ـــا ی2+ـــ"ون مـــ� امrان#ـــة ال�قـــ"م ال�>�Jلـــ�جي فـــال�عل#7 �عgـــي K)#عـــة ال���Hـــع ف

لل)لــ"ان ال�ــJا°#ة م'ــ2ة ی�ف�قــ�ن بهــا علــى ال)لــ"ان الJام#ــة فــي اســ�
"اث وتJف'ــ- الاب�>ــارات �aــا ان 
% مــ� ناتHهــا القــ�مي علــى ال5
ــ© وال�gــ�+& فــي ال�قــ� الــ-! 3- 2ال)ل"ان ال�Jا°#ة تJفG ن,ــ5ة 

نه ان مــ� شــأ ن الJام#ة ان ت�ف& م_ل ه-ه الام�ال ل�Jفقها على ال5
© وال��g+& الــ-!لا���r لل)ل"ا
  .)2( ی2+" ال�ق"م ال�>�Jل�جي

  ال��J الاق��اد! م� خلال K&+ق�'� وه�ا: علىو+��r ال
��ل     
ی�7 ال
��ل على ال��J الاق��اد! م� خلال ت
"ی" مع"لات ن�� الJاتج الق�مي الاج�الي  - أ

ول
,اب الJ,5ة ال�@�+ة لل�غ'& في الJاتج ال�
لي الاج�الي  Jاتج الق�مي ال�افي.ال
¢#قي او ال
ال
¢#قي لاك_& م� سJة ی�7 تق,#7 ال�غ''& في الJاتج ال�
لي الاج�الي على ·#�ة الJاتج ال�
لي 

  . )3( الاج�الي لل,Jة ال,ا�قة و+"عى �ال��J ال5,#£

/ ·#�ة GDP= (تغ''& في  �GDPالي ال
¢#قي الJ,5ة ال�@�+ة لل�غ'& في الJاتج ال�
لي الاج
GDP  ( ة ال,ا�قةJ,في الX 100 ن : ا! أ  

  
  GDPtمع"ل ن�� الJاتج ال�
لي الاج�الي او الJ,5ة ال�@�+ة لل�غ'& في  إلىت�'&  Gح'© 

ی�7 ال
��ل على ال��J الاق��اد! م� خلال اس�M"ام مع"ل ن�� الJاتج الق�مي للف&د ال�اح"  -  ب
 :)4( "ل الJاتج الق�مي للف&د ب�اسgة ال�عادلة و+��r اح�,اب مع

                                                           
(1)Michael Melvin ,William Boyes ,Principles of Macroeconomics , op,cit,p 366. 
(2) Michael Melvin ,William Boyes ,Principles of Macroeconomics ,op,cit ,p 359. 
(1)http://www.data.albankaldawli.org  

تستخدم ) 1514–1445( باتشيولي هو عالم رياضيات إيطالي يدعى لوكا دي طريقة قديمة جدا وأول من تحدث بها) هي 72قاعدة ( ∗
  لمعرفة الوقت اللازم لمضاعفة الناتج.
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gقــة الاولــى فــي ·#ــاس ت�ســع ال+&gم ال"Mقــة اقــة الان�اج#ــة للاق��ــاد القــ�مي. أوت,ــ�+&gمــا ال
�ة ال�ــاد! للفــ&د فــي ا! بلــ". فــاذا aــان معــ"ل  لل�ع)'&ال_ان#ة فهي مJاس5ة #Úر م,��; ال��gع� ت

ك)ــ& و+gلــG علــى الفــ&ق مع"ل الJاتج الق�مي الف&د! أaان  ن�� الJاتج اك)& م� مع"ل ن�� ال,rان
بـــ'� معـــ"ل ن�ـــ� الJـــاتج القـــ�مي ومعـــ"ل ن�ـــ� ال,ـــrان �ـــال��J ال�ـــافي و+,ـــ�فاد مـــ� مع&فـــة ال�Jـــ� 

ال2مJ#ــة اللازمــة ل�8ــاعفة الJــاتج القــ�مي. وهJــاك K&+قــة �,ــ#gة ��rــ�  ال�ــّ"ةال�ــافي فــي ت
"یــ" 
اللازمة ل�8اعفة الJاتج الق�مي في حال ع"م  تق"ی&ات ع� ع"د ال,�Jات إلىاس�M"امها لل�ص�ل 

قاعــ"ة ال ـ ( تــ�ف& الHــ"اول الاح�ــائ#ة الMاصــة ��عــ"لات ال�Jــ� ال�&aــL وتــ"عى هــ-ه الg&+قــة بــ
  :)1( ولل
��ل على ال�ق� اللازم ال-! �,�غ&قه الJاتج ل>ي ی�8اعف م� خلال ال�عادلة ∗)72

  
  

  
 �,
���r  إذفي م,��; ال&فاه الاق��اد!  ان تع&+� ال��J الاق��اد! لا ی�ضح م"; ال�

ن مع"لات ن�� سrانه aان� أ لاّ الJاتج ال�
لي الاج�الي ال
¢#قي أفي  اً ا�Hاب# اً لل)ل" ان �
قG ن�� 
ال�الي س�MJفz ح�ة aل ف&د م� الJاتج م�ا یvث& على م,��; رفاه'  �ه,اعلى م� ن�� ناتHه و̈

,  "لات ن�� الJاتج مع ال�غ'&ات في ال,rانل-ا نلاح² ان الاق��ادی'� �
اول�ن ان ی̈&�gا مع
م� اجل ت
ق'G ن�� اق��اد! �LH ز+ادة ان�اج ال,لع والM"مات في ا! بل" ��rل  وعل#ه فانه

  .)2( اس&ع م� ال2+ادة في ع"د سrانه
  
  
  

  لعلاقة بين النمو الاقتصادي والزمن )  ا9شكل (          
  
  
  

                                                           
(1)David Andolfatto ,"Macroeconomic Theory and Policy", op.cit,p 12 
(2)Michael Melvin ,William Boyes ,Principles of Macroeconomics , op.cit,p 360. 

  
  معدل نمو الناتج                                                                                                                             

                                                                                                                                 G 
  
  
  

                                                                                                         A  
 
 

                                                                               B 
  
  
  
  
  

 tالزمن         

 (53-1)......الناتج القومي للفرد = الناتج القومي الاجمالي الحقيقي / عدد السكانالتغيرفي معدل 

 (54-1)......../معدل النمو السنوي 72الوقت اللازم للمضاعفة = 
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   Source: Richard T.Froyen , Macroeconomics Theories and Policies , Ninth Edition , 
Person Education ,Inc.,Upper saddle River , New Jersy , 2009,p416 

  

 (B)مع"ل ن�� الJاتج ال�
لي الاج�الي اك)& م� مع"ل ن��ه في الJقgة (A)ففي الJقgة 
 &'�ع�ا ه� عل#ه في  A)8ل في الJقgة( ان م,��; ال&فاه الاق��اد! اف إلىالام& ال-! �

�ة في الJقgة  B)الJقgة (#Úا! ان م,��; ال�A ةgقJاف8ل م� الB  مع م&اعاة مع"ل ن��
  ال,rان . 

  

 ( Inflation): التضخم 3

لانه مvش& على م"; فاعل#ة  , �ع" ال�7M8 اح" ال��غ'&ات الاق��اد�ة ال>ل#ة ال�ه�ة    
دوره الفاعل في ت
ق'G الاس�ق&ار ذل}  إلى أضفلاق��اد , في ا وال�ال#ة الJق"�ة �'�ال,#اس

نه الارتفاع ال�,��& في ال�,��; لاج��اعي . و+��r تع&+� ال�7M8 �أالاق��اد! وال,#اسي وا
�ة  مّ"ةخلال العام للاسعار #Úة م� ال2م� او ال2+ادة في ت>ال#� ال�J'مع &'�ارتفاع  إلىولا �

و+ع&ف ا�8ا �انه ال2+ادة ال�,��&ة في . )1(سعار الاخ&; الا إلىاسعار سلعة واح"ة �الJ,5ة 
م� ال2م� . ل-ل} فانه عJ"ما مّ"ة ال�,��; العام لاسعار ال,لع والM"مات في الاق��اد على م"; 

ال,لع والM"مات ,  ی&تفع ال�,��; العام للاسعار فان aل وح"ة م� الع�لة س�ف ت��&! اقل م�
Mفاض في الق�ة ال�&ائ#ة للJق�د ا! فق"ان ال¢#�ة ال
¢#¢#ة لها ن ال�7M8 �عªr انون�#Hة ل-ل} فإ

                                                           
(1)Ceyda Oner , What Is Inflation ? ,Finance & Development March 2010 , p44. 
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وهJاك ثلاثة م�ادر م�علقة �¢#اس ال�غ'&ات في ال�,��; العام  .)1(ك�س#£ لل�5ادل في الاق��اد  
  :)2(للاسعار وهي  

  : (CPI)ال�قI الH'اسي لأسعار ال�4CهلA  –أ 

�ة وتع��" ه   #Úفقات ال�Jقة على أسعار الع"ی" م� ال,لع و+ع&ف �ال&ق7 ال¢#اسي ل+&gه ال-
�ة ال�,�هل} تق�م #Úها في م'2ان#ة الاس&ة , ول¢#اس م��س£ ت>لفة مJل مa مات وح�ة"Mوال
ال
�rمة �اج&اء م,�حات للاس& ل�
"ی" سلة م� ال,لع ت7 ش&اؤها عادة مع م&ور ال�ق� وت_)'� 

5ة ال�@�+ة لل�غ'& في ال&ق7 ال¢#اسي وال�7M8 وفG ه-ه الg&+قة هة الJ,ت>لفة ش&اء ه-ه ال,لة , 
لأسعار ال�,�هل} مع م&ور ال�ق� , و+��r ·#اس ال&ق7 ال¢#اسي لأسعار ال�,�هل} م� خلال 

  ال�عادلة الات#ة : 
  

  الاساس: الاسعار في سJة  Pt-1ح'© ان 
        Pt     ةJال�قارنة : الاسعار في س   

  
  ال�قI الH'اسي لأسعار ال�49ج :  –ب 

#ª ه-ه الg&+قة اسعار ال,لع عJ" ال�&احل ال��Mلفة للان�اج , وه� �¢#ª م��س£ ال�غ'&ات وت¢   
, و+أخ- على ه-ه الg&+قة �أنها ت�أث& في اسعار ال�H�J'� ال�
ل''� ال�ي وردت ع� ان�اجه7 

�الاعانات ال�ي تق"مها ال
�rمة لل�H�J'� وق&ارات ت
"ی" الاسعار وع"م تأث&ها �الاخ�لاف في ن�ع 
لا ی�Jاول الع"ی" م� ال,لع ال�ي  زد على ذل} فه�ال,لعة واسل�ب الان�اج وال��gرات ال�قJ#ة , 

  . ال2+�ت وال���قات الJفg#ة الاخ&; تvث& في الق"رة ال�&ائ#ة للاف&اد a-ل} لا ی�Jاول اسعار ال�ق�د و 
  : (GDP deflator)معامل ان�3اش ال9اتج ال�Oلي الاج�الي  - جـ 

,  (GDP)سعار ج�#ع ال,لع والM"مات ال�"رجة في الJاتج ال�
لي الاج�الي وه� م¢#اس لأ    
و+ع" معامل ان>�اش الJاتج ال�
لي الاج�الي أك_& ح"اثة م� سلة مvش& أسعار ال�,�هل} 

                                                           

(1)Why price stability ? Centeral Bank of Iceland , Accessed on September , 11, Iceland 2008.  
  انظر في ذلك: (2)

-Kiley, Michael J..Estimating the common trend rate of inflation for consumer prices and consumer 
prices excluding food and energy prices ,Finance and Economic Discussion Series (Federal Reserve 
Board)., USA, Retrieved May 13.2015. 
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مق,�م على الJاتج ال�
لي ال
¢#قي  الأس�ي. و+ع&ف معامل الان>�اش �أنه الJاتج ال�
لي _اب�ةال
 :  
    
  
  ��اس5اب اق��اد�ة داخل#ة ومJها ما  إلىء ال�7M8 ع"ی"ة وم��Jعة مJها ما ی&جع ان اس5اب ن

��rن م,��رد م� الMارج �,)L الارت5اh �الاق��اد العال�ي . �aا ان ال�7M8 ¤اه&ة اق��اد�ة 
ت	ه& في اوقات الازمات الاق��اد�ة عJ"ما لات>�ن هJاك ثقة �ال
�rمة ا وان ال
�rمة ت
اول 

ال��ازنة العامة م� خلال الاف&اh في الاص"ار الJق"! الH"ی" , وه-ا م� شأنه معالHة الع2H في 
ان ی&فع ال�,��; العام للأسعار لان ال2+ادة في ع&ض الJق" عJ"ما لات>�ن م�2امJه مع ز+ادة في 

�ان تف,&ان هJاك ن	&+�ان رئ#,فان أرتفاع ال�,��; العام للأسعار لا مف& مJه . و الgاقة الان�اج#ة 
  :)1(وه�ا  ب ن��ء ال�7M8 الاق��اد! اس5ا

   :  (Inflation caused by demand pull)الI]^4 ال9اشئ عY جXب ال*لW –أ 
7 �
"ث ن�#Hة ال2+ادة في الgلL ال>لي �,&عة  تف�ق ال2+ادة     M8ة فان ال�+&	Jه-ه ال Gوف

>لي �,&عة اك)& ز+ادة الgلL ال إلىتvد! &ض ال>لي  , وهJاك اس5اب م�Mلفة ال
اصلة في الع
الع&ض  ازدادذا فإفق" ی�Jج ال�7M8 م� ال2+ادة ال,&+عة في ع&ض الJق" , م� الع&ض ال>لي 

�ا ان الع&ض ال>لي مق'" �ع�امل الان�اج م_ل  الأس�ي للJق�د فان الgلL ال>لي س�ف ی2داد . و̈
ق" ت�,)L في ال2+ادة ن ال2+ادة في الgلL ال>لي , ل-ا فإمع"لات ال�&اك7 ال&أس�الي وال�ق"م ال�قJي 

 L(,� ث"
في ال�,��; العام للأسعار . �aا ان ال�7M8 الJاشئ ع� ج-ب الgلL م��r ان �
م�عا·5ة . ومع ذل} ع�امل اخ&; aارتفاع مع"ل الانفاق ال
�rمي أو ن�#Hة تM«#8ات ض&+)#ة 

2+ادة لا م� دون � ی�فق�ن على ان ال�7M8 لا���r ان �,��& ��rل غ'& م
"د فان الاق��ادی'

"ث ال�7M8 الJاشئ ع� ج-ب الgلL ح'© 10في ع&ض الJق�د . وال�rل (� �#a ی�ضح (

, نلاح² ان االgلL  (AS)ی2داد �,&عة اك)& م� الع&ض ال>لي  (AD)نلاح² ان الgلL ال>لي 
.  P0)ن ال,ع& ال��ازني له�ا ه�( وعل#ه فإ SRAS 0)�,او! الع&ض ال>لي(  AD0)(  ال>لي

 Lلgإلىال>لي فاذا زاد ال  (AD1) zفMإلىالع&ض ال>لي  وان )SRAS1ن ال�,��; العام ) فإ
  . (P1) إلىللأسعار س�ف ی&تفع 

                                                           

(1)Central Bank of Trinidad and Tobago,  Public Education Pamphlet Series No.2 , July 2006 ,p2. 
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   لتضخم الناشئ عن جذب الطلب ا)  10(   شكل
  

  
  
  
  
  
 
  
 

  
  
  
  

Source: Joseph G.Nellis , David Parker , " Principles of Macroeconomics" , Pearson  Education 
Limited , London , 2004,p264 

  
  :  (Inflation emerging cost push)الكلفة  بدفعالناشيء التضخم  –ب 

 7Mــ�ء ال�8ــ�ال��ــ&فات الاح�>ار+ــة لــ5عz ال�Hاعــات  إلــىت5عــا لهــ-ه الJ	&+ــة ی&جــع ســ)L ن
�ــآت القائ�ــة فــي ال���Hــع , ح'ــ© �
ــ"ث ال�8ــ7M �,ــ)L ال8ــغJال�ــي م_ل نقا�ات الع�ــال وال� h�

�ــات الع�ــال ل2+ــادة الاجــ�ر الJق"�ــة �,ــ&عة اك)ــ& مــ� ال2+ــادة ال�ــي ت
ــ"ث فــي ال	ــ&وف ات�ارســها نق
�ــأ ال�8ــ7M �,ــ)L ال��ارســات Jــا ی�a , اشــئ عــ� ارتفــاع الاجــ�رJ7 الMالاع�#اد�ــة و+,ــ�ى �ال�8ــ

لJفقــات الاح�>ار+ــة لل�ــ"راء الــ-ی� ی&فعــ�ن الاســعار ح�ــى فــي Å#ــاب ال2+ــادة فــي الgلــL او ارتفــاع ا
 دفــع) ی�ضــح ال�8ــ7M الJاشــئ �,ــ)L 11و+,�ى �ال�7M8 الJاشئ ع� ز+ادة الار̈اح .  ال�ــrل ( 


ــ� فــي ز+ــادة , ولJف�ــ&ض ان الJقا�ــات  الJفقــة Hا°#ــة  ن�Hل الاجــ�ر مــ� خــلال ال�,ــاومة الrــ��
Jق"�ــة �ف�ق ال2+ادة ال�ي تق&رها ق�; ال,�ق , �
'© ان هــ-ه ال2+ــادة aف'لــة ل2+ــادة م��ســ£ الاجــ�ر ال

, وان العـــ&ض  AD1)فـــي الاق��ـــاد القـــ�مي , ول��ضـــ#ح ذلـــ} نف�ـــ&ض ان الgلـــL ال>لـــي هـــ�  ( 
   π)�8ــ7M عJــ" (مــع اف�ــ&اض ج�ــ�د الاجــ�ر الJق"�ــة , وعلــى ذلــ} �rــ�ن م,ــ��; ال AS1)ال>لــي( 

. ولJف�ـــ&ض ان نقا�ـــات الع�ـــال لـــ7 ت>�فـــي ب�لـــ} ال2+ـــادة فـــي الاجـــ�ر ودفعـــ� الاجـــ�ر (Yp)والJـــاتج 

Jــى العــ&ض ال>لــي م,ــ��; اعلــى ج"یــ"  إلــىالJق"�ــة Jقــل م�Jــة لــ-ل} ســ�ف یH#) إلــىون�AS2(  .

 وه� اعلى م� م,��; ال�7M8 (π1)الH"ی"  ل�7M8ومع اف�&اض ث5ات الgلL ال>لي فان م,��; ا
(π) ج م� ذلــ} انــه اذا زادت الاجــ�ر�J�,ــة فــإ ونJ'(ــ&وف ال�	ق"�ــة فــي ¤ــل الJن ال�,ــ��; العــام ال

  .ن الع�الة والJاتج یMJف8ان ا�8ا الع&ض ال>لي فإ وعJ" انMفاض للاسعار س'&تفع .

  
                                                      P                                                   LRA                SRAS1  

                              SRAS0      

                                                                                                                 
                                                                             E1                                   

                  
                                                                                                                                                                                P1   

  
                                                                                                                                                                                 

  
                                                                          E2 

  
                                                                                                                                                                                  

AD1                                                                                                                                                                    P0  
  
  

                                                          AD0                                                                                                                                         
Real GDP                            

                                                         Y0           Y1                                                                                                                                     
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   لتضخم الناشئ بدفع النفقة ا) 11(  شكل      
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
     Source:Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , Banking , and Financial 
Markets" , Tenth Edition ,McGraw Hill,Americas,New York,2013, p636. 

  

 7M8ا مفه�م ال�Jــا ان ن�ضــح�قــي واســ5ا�ه �ع" ان ع&فJ'7 وهــل  علMالاثــار الاق��ــاد�ة لل�8ــ
ال���قـــع غ'ـــ& ام لا . فال�8ـــ7M  اً عJـــ"ما �rـــ�ن ال�8ـــ7M م��قعـــ ةام م�Mلفـــ ةأثـــار ال�8ـــ7M م��ـــابه

 &'�ام للأســعار او ت>ــ�ن اك)ــ& مــ� م�ــا aــان الافــ&اد ال2+ادات غ'& ال���قعة في ال�,��; الع إلى�
ة فــي ال�,ــ��; العــام للأســعار , ال2+ــادات ال���قعــ إلــىق" ت�قع�ه , اما ال�8ــ7M ال���قــع فهــ� ��ــ'& 

م غ'ــ& م��قــع  نــ�ع ال�8ــ7M هــل هــ� م��قــع أ إلــىل} فان الاثار الاق��اد�ة س�>�ن م�Mلفــة ت5عــا ل-
  :)1( ت�ض#ح أثار aل ن�ع  �أتيو�#�ا 

  :(Effects of inflation are unexpected)أثار  التضخم غير المتوقع  –أ 

عJ"ما �عاني الاق��اد م� ال�7M8 غ'& ال���قع ت
ــ"ث اعــادة ت�ز+ــع للــ"خل ال
¢#قــي . وفــي      
 ح'ـــ© ســـ�2+" دخـــ�له7 الJق"�ـــة ��عـــ"ل اك)ـــ& مـــ� معـــ"ل ارتفـــاع هـــ-ه ال
الـــة �r,ـــL �عـــz الافـــ&اد 

                                                           
(1)Marc Labonte ," Inflaion : Causes , Cost and Current Status ",  Congressional Research 

Service , July 2011,p 5-7 . 
  : وللمزيد من التفاصيل

مايكل ابدجمان، الاقتصاد الكلي النظرية والسياسة، ترجمة محمد ابراهيم منصور، مراجعة عبد الفتاح عبد الرحمن، مصدر  - 
 . 374- 367, ص سابق 

- Robin Grier, Kevin B. Grier, On the real effects of inflation and inflation uncertainty in 
Mexico, Journal of Development Economics 80 (2006) 478 – 500,2006. 
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ن عJ"ما ت2+" دخ�له7 الJق"�ة ��ع"ل اقل م� مع"ل ارتفاع الاســعار الاسعار . ب'�Jا س#M,& آخ&و 

. �aا انه في حالة ال�7M8 غ'& ال���قع س#
"ث اعادة ت�ز+ع لل_&وة , فــال_&وة ســ#عاد ت�ز+عهــا مــ� 
أول@ــ} الــ-ی� ت&تفــع أســعار أصــ�له7 �,ــ&عة  إلــىأســعار أصــ�له7 �,ــ&عة أقــل الافــ&اد الــ-ی� ســ�&تفع 

 zــ-ل} أك)ــ& , إذ ان ســع& �عــ الأصــ�ل قــ" یــ2داد �,ــ&عة أك)ــ& مــ� ال�,ــ��; العــام للأســعار , و̈
ــالعªr س#M,ــ&  مــلاك الأصــ�ل ال�ــي قــ" تــ2داد  س#,ــ�ف'" مــلاك هــ-ه الأصــ�ل مــ� ال�8ــ7M , و̈

مــ� جــ&اء ال�8ــ�a . 7Mــا انــه فــي حالــة ال�8ــ7M  أسعارها �,&عة أقل م� ال�,��; العام للأســعار 
ة الأســ�#ال�"یJ'� , فاذا ح"ث ال�7M8 فان ال¢#�ة  إلى"ائJ'� غ'& ال���قع �عاد ت�ز+ع ال_&وة م� ال

ة فــ�را او عJــ" الأســ�#للأصــ�ل الع'J#ــة تــ2داد عــادة ,امــا الــ"ی� الJقــ"! فانــه لابــ" مــ� ا�فــاءه �¢#��ــه 
تار+خ مع'� في ال�,�ق)ل .و+���8 ال"ی� الJق"! الال�2امــات الMاصــة �ــال&ه�ن العقار+ــة والقــ&وض 

>,L والM,ارة في هــ-ه ال
الــة ت
ــ"ث ن�#Hــة ان ال�8ــM� 7Mفــz ال¢#�ــة ان اس5اب الال��M#ة . 
ال
¢#¢#ــة ل>ــل مــ� الاصــ�ل وال�Mــ�م الJق"�ــة �rــ�ن تــأث'& ال�8ــ7M علــى ال�Mــ�م مهــ#�� عل#ــه 

م"یJا صا�#ا , في ح'� تأث'& ال�7M8 على الاص�ل ��rن مه#�� عل#ــه الM,ــارة  "ال>,L لانه �ع
  لانه دائ� صافي . 

  :(Effects of inflation are expected)المتوقع  أثار التضخم –ب 

     ªــrــ" حــ"ها الادنــى علــى العJــ�ن اعــادة ت�ز+ــع الــ"خل وال_ــ&وة عr� 7 ال���قــعMفي حالة ال�8ــ
م� حالة ال�8ــ7M غ'ــ& ال���قــع . إذ انــه عJــ"ما �
ــ"ث ال�8ــ7M �أخــ- الافــ&اد فــي تعــ"یل ت�قعــاته7 

أثــار ال�8ــ7M , ح'ــ© ســ�5
© قــ�ة الع�ــل عــ�  عــ� الاســعار , و+فعلــ�ن ذلــ} ل
�ا�ــة انف,ــه7 مــ�
 وفي ال�قــ�اتفا·#ات ت���8 ز+ادة في الاج�ر ل�ع�ضه7 ع� الأرتفاع في ال�,��; العام للأسعار 

فان الادارة س�ف ت�قع م_ل ه-ه الاتفا·#ات مادام� ت��قع ز+ادة فــي أســعار مH�Jاتهــا . ومــع  نف,ه
جــل الق�ــ'& �,ــ)L وجــ�د ت&ت'5ــات تعاق"�ــة عــ� ذل} فانه قــ" �
ــ"ث نــ�ع مــ� اعــادة ال��ز+ــع فــي الا

ة ال�ي هي °5ــارة عــ� الأس�#الاج�ر و  ال�Jح . �aا انه مع ال�7M8 ال���قع ت&تفع أسعار الفائ"ة 
ل'هــا ال�عــ"ل ال���قــع لل�8ــ7M . وعJــ" ال,ــع& الH"یــ" للفائــ"ة نHــ" ال
¢#¢#ــة م8ــاف إ أســعار الفائــ"ة

�قعــ�ن ال�8ــ7M لان ســع& الفائــ"ة الاعلــى س#ع�ضــه7 الافــ&اد ی&غ)ــ�ن فــي ان �ق&ضــ�ا بــ&غ7 انهــ7 ی�
عــ� الM,ــارة فــي القــ�ة ال�ــ&ائ#ة للJقــ�د , �aــا ان الافــ&اد ســ'&غ)�ن فــي الاق�ــ&اض عJــ" هــ-ا ال,ــع& 

ال
ــ" الــ-! �Hعــل عــLء الــ"ی� لــ� �rــ�ن  إلــىســ#Hار! ال�8ــ7M  الأس�يله7 ع�ن ان دحلانه7 ی��ق
اعـــادة ت�ز+ـــع ال_ـــ&وة مـــ�  إلـــىفائـــ"ة ســـ'vد! اك)ـــ& مـــ� ذ! ق)ـــل . ونلاحـــ² هJـــا ان ارتفـــاع ســـع& ال
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 �'Jــ" الادنــى لــه .  إلــىالــ"ائ
الا انــه قــ" �
�ــل اعــادة ال��ز+ــع لل_ــ&وة فــي الاجــل ال�ــ"یJ'� عJــ" ال
  . الأس�يالق�'& �,)L ال"ی�ن ال�ي ت�� ق)ل ال2+ادة في سع& الفائ"ة 

  :(Effects of inflation on the government)أثار التضخم على الحكومة  -جـ 

       Jمـــة تعـــ" مـــ"ی�r
, ومـــع  اً صـــا�# اً یـــvث& ال�8ـــ7M علـــى ال
�rمـــة  ا�Hاب#ـــا �gـــ&+ق�'� : فال
ال�ــ"یJ'� ال�ــاف'� , �aــا ان ال
�rمــة ســ�ف  إلــىال�7M8 �عاد ت�ز+ع ال_&وة م� ال"ائJ'� ال�ــاف'� 

ª ول# الأس�يت,�ف'" م� ال8&ائL لان ن	ام ال8&ائL على ال"خ�ل ال��M#ة م)Jي على ال"خل 
�Hــار! ال2+ــادة فــي م,ــ��; الاســعار فــان الــ"خل ال
¢#قــي  الأســ�يالع'Jــي , ف
�ــى اذا aــان الــ"خل 

ال�ــالي �Hــ" ال���لــ�ن أنف,ــه7 فــي شــ&ائح ضــ&+)#ة ح"�ــة اعلــى .  �عــ" فــ&ض ال8ــ&ائL یــMJفz و̈
فــي ال
�rمــة  إلــىنHــ" انــه فــي حالــة حــ"وث ت8ــ7M یــvول جــ2ء a)'ــ& مــ� الــ"خل ال
¢#قــي عل#ــه و 

ـــ-ل} فــان الH#�Jـــة ال�ــا�#ة هـــي ت
�+ــل جـــ2ء مــ� الـــ"خل ال
¢#قــي مـــ� ضــ&+)#ة صــ�رة ایـــ&ادات  و̈
الافــ&اد الــ-ی� �,ــ�فادون مــ� الانفــاق ال
rــ�مي . هــ-ا مــ�  إلــىال
�rمــة , وفــي الJها�ــة  إلــىالافــ&اد 

ــJفª الg&+قــة ســ#�rن الامــ& �الJ,ــ5ة لل8ــ&ائL علــى ال�ــ&aات , إذ  ناح#ة ال8&ائL على الافــ&اد و̈
ال�ــالي فانهــا قــ" ت_ــ5£ ال�'ــل للاســ�_�ار  الأســ�يل�ــ&aات ت)Jــى علــى الــ"خل ن ال8ــ&ائL علــى اإ و̈

�ــــآت �اق�gــــاع م��Mــــات لاهــــلاك  مــــّ"ةا�ــــان Jــــاح �,ــــ�ح لل� ال�8ــــ7M . ح'ــــ© ان ت
"یــــ" الار̈
�ــــا ان هــــ-ه ال���Mــــات ت)Jــــى علــــى اســــاس ال�>ــــال# � الاصــــل#ة ولــــ#ª ال��ــــانع والادوات , و̈

�ن ال�>ـــال#� الاصـــل#ة اقـــل مـــ� ال�>لفـــة ال
¢#¢#ـــة ن عJـــ" حـــ"وث ال�8ـــ7M ت>ـــت>ـــال#� الاحـــلال فـــإ
�ــآت لــ� تــ���r مــ� اق�gــاع اهلاكهــا ال
¢#قــي Jــة لــ-ل} فــان ال�H#ع وال�عــ"ات . ون�Jلاحلال ال��

اح ال�&aات م5الغ ف'ها . وتvد! ه-ه الار̈اح الاعلى  ال�2امات ضــ&+)#ة اك)ــ&  إلىوس�ف ت>�ن ار̈
�أة . Jعلى ال�  

  :(Inflation and uncertainty)التضخم واللايقين  –د 

علــى الاق��ــاد , فال�8ــ7M لا�
ــ"ث ��عــ"ل  �MلــG ال�8ــ7M حالــة مــ� اللا�قــ'� الــ-! یــvث& ســل5اً 
ثاب� . �aا انه حال�ا ی2+" مع"ل ال�7M8 فان ذل} ی2+" اللا�ق'� , وH#�Jaة ل-ل} فان ال��ارد �عــاد 

لــ} ســ�ف ��Mــ¯ وقــ� ذ إلــىال�J)ــv ��عــ"ل ال�8ــ7M , �الاضــافة  إلــىت�M#�ــها مــ� الان�ــاج 
,ـــ)L اللا�قـــ'� یـــ&فz ال�ـــ&aاء  ة . و̈ اKـــ�ل لل5
ـــ© عـــ� ســـ)ل ال
�ا�ـــة مـــ� ال�8ـــ7M ولل�8ـــار̈

خفــz ال>فــاءة ال�&تg5ــة بهــ-ه العقــ�د وســ�ف  إلــىالــ"خ�ل فــي تعاقــ"ات �K+لــة الاجــل م�ــا یــvد! 
  ت
�ل م�ارد اضا�#ة م� الان�اج ح�ى ���r ال"خ�ل في مفاوضات ت�>&ر ��rل م,��& . 
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  (Unemployment)بطالة : ال4

�ع" مفه�م الg5الة م� ال�فا�#7 ال�ي اخ-ت اه�#ة a)'&ة في ال���Hعات ال�عاص&ة م� ح'ــ©      
ال5
© وال�
ل'ل . �aا انها اس�
�ذت على عJا�ة اص
اب الق&ارات ال,#اس#ة . الg5الة هي ¤اه&ة 

مع&وفــــة فــــي  �ت>ــــ ف�ــــ&ة أزدهــــار ال�ــــJاعة إذ لــــ7 إلــــىاق��ــــاد�ة ی&جــــع ¤ه�رهــــا ��ــــrل مل�ــــ�س 
, إذ ان  مع"ل الg5الة مvش&ا واض
ا لل
الة ال�ي ��rن عل'ها اق��اد ال���Hعات ال&+«#ة ال�قل'"�ة 

وت5عــا ل�J	�ــة الع�ــل ال"ول#ــة ��rــ� تع&+ــ� العاKــل عــ� الع�ــل هــ� aــل شــM¯ قــادر علــى . مــا 
�7 ت�ــJ#� +ــو عل#ــه . & ال,ــائ" فــي ال,ــ�ق ولــ7 �
�ــل  الع�ل وراغL �#ه و+5
© عJــه وفــG الاجــ

  :)1( ن ع� الع�ل اذا الاشMاص على انه7 عاKل� 
   ال�اضــ#ة وهــ7 م�ــاح�ن للع�ــل  ال�ــّ"ة(أ) لــr� 7ــ� لــ"یه7 ع�ــل وقــ" بــ"أوا �ال5
ــ© عــ� ع�ــل خــلال 

  حال#ا .
  (ب) الع�ال ال-ی� ت7 ت,&+
ه7 ع� الع�ل س�اء شارك او ل7 ��ارك في ال5
© ع� الع�ل .  

�ي �LH عل'ه7 ال��ارaة في ال5
© ع� ع�ل ��rل فعال على (جـ) في ج�#ع ال
الات الاخ&; ال
  الاقل في اساب#ع ال�ي ت,)G ال�قابلة , وس�ف ��rن م�احا للع�ل �اس�_Jاء م&ض مvق� .

انهـــا ن,ـــ5ة الافـــ&اد الـــ-ی� لـــ#ª لـــ"یه7 ع�ـــل ول>ـــJه7 م�ـــاح'� للع�ـــل  إلـــى�aـــا تعـــ&ف الg5الـــة       
العاملة والg5الة ت5عا لل)ل" , الا ان مJ	�ــة الع�ــل و+5
_�ن ع� ال�¤ائف . و+�Mلف تع&+� الق�; 

ال"ول#ــة ع&فــ� اج�ــالي القــ�; العاملــة �انــه ج�#ــع الافــ&اد الــ-ی� ی�Hــاوز ع�ــ&ه7 خ�,ــة ع�ــ& عامــا  
�ــg'� اق��ــاد�ا ا! ج�#ــع الافــ&اد الــ-ی� Jان الrــة الع�ــل الــ"ولي لل,ــ�	Jوال-ی� �,��ف�ن تع&+� م

م
"دة و+��ل ذل} aل مــ�  مّ"ةال,لع والM"مات خلال ن�اج ��_ل�ن الای"! العاملة ال��ارaة في ا
  وع��ما ل¢#اس مع"ل الg5الة ن,�ع�ل ال�#غة الات#ة : .)2(العامل'� والعاKل'� ع� الع�ل 

  
  

                                                           

(1)David Byrne and Eric Strobl , " Defining Unemployment in DevelopingCountries: The 

Case of Trinidad andTobago" , Centre for Research in Economic Development and 
International Trade,University of Nottingham , No.01/09, May 2001,p4. 

(2)http://www. albankaldawli.org 

U=N/CI ×100%................(1-57) 
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  اج�الي الق�; العاملة :CI, ع"د العاKل'� :N, : مع"ل الg5الة U ,ح'© ان 
  :  )1(خ�,ة ان�اع للg5الة وهي  إلى& هJا ت�ج" ان�اع ع"ی"ة ل	اه&ة الg5الة  و+��r ان ن�'و     
الg5الة ال"ور+ة : و+
"ث ه-ا ال�Jع عJ"ما ��rن الاق��اد في حالة ر�aد عJ"ما ��rن هJاك  –أ 

انMفاض في الان�اج والgلL ال>لي في الاق��اد . وفي ه-ا ال�ق� تMJفz حاجة اص
اب 
لانها غلG �عz ال�&aات  إلى
ال الع�ل للع�ال ل�ل)#ة م,��+ات اقل م� الgلL . وق" ��ل ال

ت,&+ح الع�ال , الا ان ه-ا ال�Jع م� الg5الة یMJفz عJ"ما ی�
,�  إلىلاتع" م̈&
ة م�ا یvد! 
ی2داد الgلL على ال,لع والM"مات فان اص
اب الع�ل س�ف یK "+2ل)ه7 ال�ضع الاق��اد! 

   لاس�هلاك#ة .ا�8ا على الع�الة ل�ل)#ة ال�,��+ات الH"ی"ة م� الgلL على ال,لع ا
الg5الة ال��س�#ة : وه-ا ال�Jع م�ج�د عادة في القgاع ال2راعي ال-! ی���ع �ان�اج م�س�ي ,  –ب 

  ح'© انها ت>_& عJ" ان�هاء ال��س7 ال2راعي الا انه7 �ع�دون للع�ل عJ"ما ی)"أ ال��س7 .
ال�غ'&ات �,)L ه7 الع�ال ال-ی� س&ح�ا م� و¤ائف إلىالg5الة اله#rل#ة : وه-ا ال�Jع ��'&  - جـ 

ال��gرات في مHال ال�>�Jل�ج#ا او ن�#Hة ل�,��+ات اله#rل#ة ال�ي ت
"ث في الاق��اد ولا س#�ا 
ون�#Hة ه-ه ال��gرات س�ف ی�غ'& ن�ع .  لل¢#ام �الع�ل#ة الان�اج#ة ج"ی"ة م� ال�هارات اللازمة 

  ع�الة ماه&ة و م"ر̈ة .  إلىالgلL على الع�الة م� ع�الة غ'& ماه&ة او م"ر̈ة لهr-ا ت�gرات 
م� الع"د ال-!  أك_&الg5الة ال�قJعة : و+
"ث ه-ا ال�Jع عJ"ما ��rن هJاك ع"د م� الع�ال  –د 

ت
�اجه الع�ل#ة الان�اج#ة فعلى س)'ل ال�_ال ��rن هJاك ع�&ة ع�ال لات�ام مه�ة مع'Jة ول>� في 
لاح�ائ#ة ال��علقة �الع�ل ح¢#¢#ة الام& ���r ات�ام ه-ه ال�ه�ة �,5عة فق£ , ونلاح² ان ا

  . ه��ن في الان�اجل&غ7 م� ان هJاك ثلاثة ع�ال لا�,لات	ه& ا! �gالة ب'� الع�ال الع�&ة على ا
�أ عJ"ما ی�&ك الع�ال و¤ائفه7 ال
ال#ة  – هـJالة الاح�>اك#ة : وهي ¤اه&ة ق�'&ة الاجل تg5ال

ال�ي ی�&ك  �ّ"ةهJا �ان ی�علG �التH"ر الاشارة �
_ا ع� و¤ائف ذات اج�ر اعلى او اك_& جاذب#ة 
�عJى اخ& ان ه-ا ال�Jع  الع�ال ف'ها و¤ائفه7  ال
ال#ة ح�ى �H"وا ف&ص ع�ل ج"ی"ة له7 .  و̈

ة ال�لاقي ال,&+ع ب'�    الgلL على الع�ل وال�ع&وض مJه في ال,�ق . وال�rل ناتج ع� صع̈�
�Jاق¯ في الgلL ال>لي ح'© ان الفي حالة تJاق¯ الgلL ال>لي . ) ی�ضح س�ق الع�ل 12( 

 الاج& م�  اذا ل7 ی�Jاق¯ Q2 إلى   Q1 انMفاض م,��; الع�الة م� إلىیvد!  D2  إلى D1م� 

                                                           
(1)Types of Unemployment - Reserve Bank Of Fiji . http://www.rbf.gov 
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W1 إلى W2  فانه7 ل� �ق)ل�ا Gالاج& ال,اب "Jوا ف&صة ع�ل ع"H� ح'© ان الع�ال ی��قع�ن ان
  .  (Q2-Q1)�الاج& ال�MJفz في ال)"ا�ة و¨ال�الي ت�Jج �gالة ق"رها 

  
  (AD) ) البطالة وتناقص الطلب الكلي12شكل (             

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
جيمس جوارتيني , ريجارداستورب, الاقتصاد الكلي الاختيار العام والخاص , ترجمة عب��د الفت��اح : المصدر 

  . 205ص  ,1999عبد الرحمن , عبد العظيم محمد , دار المريخ للنشر , الرياض السعودية , 
  

تع&فJا على مفه�م وان�اع الg5الة لاب" م� ال�ع&ف على الاثار الاق��اد�ة للg5الة ,إذ �ع" ان 
ت�_ل الg5الة أح" ال�
"�ات ال>)&; ال�ي ت�اجه بل"ان العال7  لآثارها الاج��ا°#ة والاق��اد�ة 

   )1( و ���r تلM#¯ ه-ه الآثار في الJقاh الات#ة :الgM'&ة ,  
غ'& قادر+�  م� ث�7ل س#�rن�ن غ'& قادر+� على L,a ال"خل و الاف&اد العاKل'� ع� الع –أ 

على ال�فاء �ال�2اماته7 ال�ال#ة , والف�ل في دفع اق,اh ال&ه� العقار! او دفع الا�Hار وق" یvد! 
ع�ل هي ت>لفة أخ&; للعاKل'� ع� الامrان#ة اصاب�ه7 �ام&اض .  علاوة على ت�&ده7  إلىذل} 

�,vول#ات الاج��ا°#ة ق" ی"فع الع�ال العاKل'� ع� الع�ل ل�غل المع  أن نق¯ ال��ارد ال�ال#ة
LاسJو  و¤ائف لا ت �r�� ف م� فق"ان ال�¤#فة�Mام م�اه)ه7 , وال"Mمهاراته7 أو ال,�اح له7 �اس�

أن �
ف2 القلG الJف,ي. وa-ل} القلG، فإنه ���r أن �,)L الاك�@اب، وانع"ام ال_قة، و�a#ات a)'&ة 
  -ا ال��ت& عJ"ما ی�اجه العاKل'� ع� الع�ل ق8ا�ا ص
#ة، وفق&. م� الإجهاد. و+2داد ه

 م� ث7نق¯ في الJاتج ال�
لي الاج�الي ��ق"ار ما ���r ان یH�Jه العاKل�ن ع� الع�ل و  –ب 
ل� ل�r� 7 الاق��اد �عاني م�  م�افان ح7H ال,لع والM"مات ال���ف&ة في ال,�ق س#�rن اقل 

  وس#�rن الان�اج ادنى م� ال��غ'ل ال>امل . ’ دة ح7H الg5الة الg5الة و+2داد ه-ا الJق¯ مع ز+ا

                                                           
Virginia Tech, Department of ""Fact sheet on the impact of unemployment Richard Ashley.)1(

.2007 11 October USA, . RetrievedEconomics 
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انMفاض م,��; الان�فاع الام_ل م� ال��ارد ال��احة لل���Hع ن�#Hة تعgل ج2ء م� رأس  -جـ 
 م� ث7ال�ال ال���_ل �ال�ع"ات والآلات وخh�g الان�اج ال�ي aان �ع�ل عل'ها هvلاء ال��عgل�ن و 

M"ام غ'& ال>ف�ء لل��ارد وم� ث7 س�vث& الg5الة على ال��J الاس� إلىفان الg5الة س�vد! 
  الاق��اد! وال&فا�#ة الاق��اد�ة للاف&اد . 

’ د _ ز+ادة نفقات ال"ولة �,)L ز+ادة ح7H تع�+8ات الg5الة ال�ي ت"فعها للعاKل'� ع� الع�ل 
الع�ل ن�#Hة ع"م  � ال-ی� �فق"ون مهاراته7 وم�ه)�ه7 في'انفاقه على الاف&اد ال��عgل علاوة على 

ال�,��; ال,ابG ق)ل ت&ك الع�ل لاب" م� ت"ر+)ه7  إلىله وم� اجل اعادة aفاءته7  7م�ارس�ه
وتأه'له7 وه-ا �ع" ه"را لل��ارد الاق��اد�ة ال��احة في ال���Hع aان م� ال�ف�&ض الافادة مJها 

  في اع"اد وتأه'ل ملاكات ج"ی"ة ت"خل س�ق الع�ل .
سال'L غ'& م�&وعة في ال
��ل ات5اع أ إلىالاف&اد العاKل'� ع� الع�ل ق" ت"فع الg5الة  -هـ 

ال�الي س'vد! ذل}  زع2ع� الاس�ق&ار الاج��اعي والامJي م�ا ی�gلL م�  إلىعلى ال"خل و̈
  اك)& ل
�ا�ة الام� ال"اخلي .  اً ال
�rمة انفاق

لاداء على ال&غ7 م� تقل'ل الان�اج#ة ��rل عام وت&د! aفاءة ا إلىتvد! الg5الة ال�قJعة  –و 
  ال2+ادة ال�gلقة في الان�اج ال�ي س�ف ت)"أ �ال�Jاق¯ هي الاخ&; . 

  
  متغيرات الاستقرار الاقتصادي  العلاقة بين  -: سادسا 

�ع" ان اوض
Jا aل م� مفه�م الاس�ق&ار الاق��اد! وال��غ'&ات الاق��اد�ة ال>ل#ة ال�vث&ة      
'&ات الاس�ق&ار الاق��اد! . اذ ان ال�غ'&ات ال�ي ���r ان م�غ العلاقة ب'��#ه لاب" م� ت�ض#ح 

ت
"ث في ا! م�غ'& م� ه-ه ال��غ'&ات م� شأنه ان �Hعل الاق��اد غ'& م,�ق&ا و+)�ع" ع� 
 �aحالة ال��ازن . وق" قام الاق��اد! أو (Okun) ن�aب�ضع قان�ن ی"عى قان�ن أو)Okun's 

lawد �#ه العلاقة ب'� مع"لات ا"
لg5الة ون�� الJاتج ال�
لي الاج�الي , و+�rن ن�£ ) , ح'© �
ه-ه العلاقة ا�Hاب#ا ا! علاقة K&د�ة ب'� مع"لات ن�� الJاتج ال�
لي الاج�الي ومع"لات 

. وق" aان� العلاقة الاولى في قان�ن أو�aن ت�ضح �r�� �#a لل�غ'&ات في مع"ل الg5الة الg5الة
  :)1(و+��a �rا�ة العلاقة �ال�#غة الات#ة  م� ف�&ة لاخ&; ان تغ'& ن�� الJاتج ال
¢#قي 

  
                                                           

(1)Edward S. Knotek , How Useful is Okun’s Law?,Fedral Reserve Bank , of Kansas City , Economic 

Review ,USA, Foruth Quarter , 2007 , p75.  

 

ΔU=a+b* (RGDP).............( 1-58 ) 
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: ن�� الJاتج ال
¢#قي RGDP: معامل أو�aن , *b: ال�غ'& في مع"ل الg5الة , ΔU ح'© ان :
ن,5ة مع'Jة م� ن�� الJاتج لل
فا¸ على م,��; مع'�  إلىونلاح² هJا ان الاق��اد �
�اج عادة 

% 1% ن�� الJاتج ال�
لي الاج�الي لMفz  3و2ه-ه الJ,5ة تق&+5ا ب'� م� الg5الة . وت�&اوح 
م� مع"لات الg5الة . اما العلاقة ال_ان#ة ب'� م,��; الg5الة وف�Hة ب'� الJاتج ال���قع والJاتج 
الفعلي ح'© ی&; أو�aن �LH ان ��rن م,��; الg5الة مMJف8اً ��ا �#ه ال>فا�ة لان�اج اك)& ق"ر 

  +��a �rا�ة العلاقة ال_ان#ة �ال�#غة الات#ة : م��r م� الJاتج م� دون ت�ل'" ضغ�h ت�M8#ة و 
  

: مع"ل الg5الة ال�&ت5£ �الع�الة ال>املة *d, : ف�Hة الJاتج(Yp-Y): مع"ل الg5الة , Uح'© ان 
  % . 4وق&ر أو�aن �ان مع"ل الg5الة عJ" م,��; الع�الة ال>املة ه� 

rال م2�Mلة لل�فاعل ب'� الع&ض 2J+ة الH"ی"ة فانها ت
اول الاق�&اب م� اش'اما ال�#غة ال>    
والgلL ال>لي م� خلال ر̈£ الان
&اف ع� اتHاه ال�7M8 �ف�Hة الان�اج ,م� خلال اس�M"ام 

�& ال�#غة �ال�7M8 وف�Hة الJاتج وال�7M8 ال���قع Jل'ل ,  وت
ص"مات الع&ض ال>لي في ال�

  :  �أتيوص"مات ال,ع& و+��a �rا�ة ال�#غة �aا 
  

  : ص"مة سع& P: ف�Hة الJاتج ,  (Y-Yp): ال�7M8 ال���قع , πe, : ال�π 7M8ح'© ان 
جهة  إلىفاذا اف�&ضJا ح"وث ص"مة Kلa Lلي ا�Hاب#ة فان ال��ازن الاق��اد! س�ف ی�Jقل  

ال#�'� ب_5ات الع&ض ال>لي و+�5ح الJاتج ال�
لي الاج�الي الفعلي اك)& م� ال���قع و¨ال�الي 
ومع ع"م وج�د م�"ا·#ة لل)J} ال�&2a! فان ت�قع الاف&اد   س�ف ی&تفع ال�,��; العام للاسعار


Jى الع&ض ال>لي Jيء وعل#ه س�ف ی�&اجع مKن خا�r#7 سM8اه ال#,ار  إلىلل�Hلف �اتMال
ال�الي س#�rن ا نقgة إلىو+�Jقل ال��ازن الاق��اد! ال>لي  لJاتج الفعلي اك)& اقل م� ال,ابG و̈

الفعلي ال,ابG ق)ل ت&اجع الع&ض ال>لي . اما اذا ح"ث�  م� الJاتج ال�
��ل ول>� اقل م� الJاتج
و نقgة ال��ازن س�ف ت�Jقل ص"مة Kلa Lلي سل)#ة س#�rن الJاتج الفعلي اقل م� الJاتج ال���قع 


Jى الع&ض ال>لي س�ف ی�&اجع مع ع"م وج�د م�"ا·#ة جهة ال#,ار  إلىJ2! فان مa&ال� {J(ال�
ال#,ار م&ة اخ&; و+�5ح الJاتج الفعلي اقل م�  إلىلH"ی" الMلف وعل#ه س�ف ی�Jقل ال��ازن ا إلى

) ی�ضح اث& ص"مات الgلL ال>لي  13 . وال�rل ()1(الJاتج الفعلي ال,ابG  الJاتج ال���قع وم�
  .الا�Hاب#ة وال,ل)#ة على الاس�ق&ار  
                                                           

(1)Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , op.cit, p650. 

U=c+d* (Yp-Y)...............( 1-59)  
 

π = πe +ɣ(Y-Y p) + P..............(1-60 )  
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  متغيرات الاستقرار الاقتصادي  العلاقة بين) 13شكل (      
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
  
  
  
  
  
 

Source: Frederic S.Mishkin ,"The Economics of Money , Banking , and Financial Markets, 
Eighth Edithon , America, 2007, P 651. 

 

بثبات ويلاحظ من الشكل اعلاه انه عن حدوث صدمة طلب كلي ايجابيه اي زيادة في الطلب     
الكلي فان الناتج الفعلي سوف يزداد وسوف يزداد المستوى العام للاسعار ايضا , ولكن العرض 

اذا تزامن مع ارتفاع الطلب انخفاض في العرض الكلي فان الناتج الفعلي سوف يزداد ايضا لكن 
دون مستوى الارتفاع بثبات العرض الكلي وسوف يزداد المستوى العام للاسعار اكثر من حالة 

اما في حالة انخفاض الطلب الكلي بثبات العرض الكلي فان الناتج سوف ينخفض الى  السابقة .
Y2  والسعر سوف ينخفض الىP2  اما في حالة انخفاض الطلب الكلي مع انخفاض العرض ,

 P3ومستوى الاسعار سينخفض الى  Y2وهي اقل من  Y3الكلي فان الناتج سوف ينخف الى 
 .P2وهو اعلى من 

  صدمة طلب كلي ايجابية
                                                                                                                 P   

  
  

                                                                LRAS  
                                 AS2  

  
                               AS1  

  
  

                                                                                C    
                                                                                                                                    P3              

                                                                                     B                                                                       P 2   
  

                                                                                  A                                                                                            P1  

                     AD2             
  
  

                                   AD1   
  

GDP                               Yp    Y2    Y3                                             
  
  

  ي سلبية صدمة طلب كل     
                                                                                                                                  P           

                                                                  LRAS              
                                 AS2                

  
                      AS1                             

  
  
  
  
  

                                                                                        A                                            P1           
                                                                                                   C                                      P3             

                                                                                      B                                                   P2     
                      AD1                      

                                     AD2       
  

GDP                   
                                                             Y3      Y2             Yp                                                  
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   ثالثلمبحث الا
   الاستقرار الاقتصادي في لصدمات النقديةأثر ا

  

ال�
"�ات ال�ي ت�اجه الاس�ق&ار الJق"! في عال7 ال'�م م�Mلفة وم�H"دة، م
ل#ة ومع�ل�ة، ان     
یJاقÐ ه-ا و  م��قعة وغ'& م��قعة، وان ال�ع�¨ة هي في ت
"ی" ح&aة ال��غ'&ات الاق��اد�ة . 

م�غ'&ات الاس�ق&ار الاق��اد!  , م� خلال م�ا�عة  فيال�5
© ت
ل'ل أث& ال�"مات الJق"�ة 
 م� ث7و ��غ'&ات الاق��اد�ة ال>ل#ة ال فيالاثار الاق��اد�ة ال�ي ت
�ل عJ" ح"وث ص"مة نق"�ة 

على العلاقة ب'� ال��غ'&ات الJق"�ة  ح'© ی�7 ال�&a'2الاق��اد! .  انعrاس ذل} على الاس�ق&ار
الاس�ق&ار الاق��اد!  إلىث& ان�قال الأ (Mechanism)آل#ة وم�غ'&ات الاس�ق&ار الاق��اد! و 

  عJ" ح"وث ص"مات نق"�ة ا�Hاب#ة اوسل)#ة . 
  

ض النقد  اثر صدمات:اولا   الاستقرار الاقتصادي  فيعر

او ال�غ'&ات ال>)'&ة في  (Monetary stock)ال�قل5ات في مع"ل ن�� ال&ص'" الJق"!  تع"    
و+�Jقل اث& ال�قل5ات في مع"ل ن��  ب في ال>#ان الاق��اد! الاضg&ا� رئ#,اً س)5اً مع"ل دورانها 
�اh الاق��اد!  إلىع&ض الJق" Jات ال�Jازها ع)& ع"ة قHا� �r1( تي�الأ��(:  

  :  (Interest Rate Channel) ق9اة سع� الفائ�ة – 1

ض في الع&  (MS)ة لJقل اث& ز+ادة الع&ض الJق"! ائ"ة هي الال#ة ال&ئ#,وتع" قJاة سع& الف   
انMفاض  إلىس'vد!  هفعJ"ما تق�م ال,لgة الJق"�ة ب2+ادة ع&ض الJق" فان. ال>لي والgلL ال>لي 

ی2داد الgلL  م� ث7سع& الفائ"ة ون�#Hة ل-ل} س�ف تهa £5لفة رأس ال�ال و+2داد الاس�_�ار و 
&ض وال�ي ���r ان تvد! الى ز+ادة ال�7M8 اذا لa 7ان� ز+ادة الgلL ال>لي اك)& م� العال>لي 
  ن :أ! أال>لي 

MS         r          I            Yad    
    

  : الgلL ال>لي Yad: الاس�_�ار , I: سع& الفائ"ة , rع&ض الJق" ,  ت�_ل:MSح'© ان , 

  
                                                           

  للمزيد من التفاصيل :
-Frederic S. Mishkin , The Economics of Money , op.cit, 2007,p6. 
-Monetary Policy: Transmission Mechanism, The Monetary Policy Committee Bank of England, 
http://www.bankofengland.co.uk. 
- Jean Boivin, Michael T. Kiley, and Frederic S. Mishkin, How Has the Monetary Transmission 
Mechanism Evolved Over Time?, Finance and Economics Discussion Series Divisions of Research   &
Statistics and Monetary Affairs Federal Reserve Board, Washington, D.C.,2010. 
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2 –  gل الاخ��ات اسعار الاص�ق9 (Assets Prices Channel) :  

  : مJها (MS) ن�� ع&ض الJق"اه��ام a &'(aق�Jات ل�أث'& � أسعار اخ&; ح	'�هJاك     
فH#�Jة ت2ای" الع�ل�ة في اق��اد�ات العالa 7افة وات5اع مع"لات  :(E)سع� ال�lف ق9اة  -  أ

صافي  فيتأث'& ع&ض الJق" على اسعار ال�&ف وال�ي تvث&  إلىص&ف م&نة دفع ه-ا 
أخ- ه القJاة ا�8ا تأث'& اسعار الفائ"ة فعJ"ما ترات والان�اج الاج�الي وت���8 ه-ال�اد

اسعار الفائ"ة �اله)�h ن�#Hة ز+ادة ع&ض الJق" فان ای"اعات الع�لة ال�
ل#ة ت�5ح اقل جاذب#ة 
ع�لة  إلىای"اعات الع�لات الاجJ)#ة ون�#Hة ل-ل} ت�دع ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة ن,5ة  إلىن,5ة 

ال�الي س�ف ت>�ن ال,لع ال�
ل#ة ارخ¯ م�  (E)اخ&; وتMJفz ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة  و̈
وa-ل} الgلL الاج�الي ن�#Hة  (NX)ع الاجJ)#ة و¨-ل} س�ف ی&تفع صافي ال�ادرات ال,ل

  . الق�مي  ارتفاع ال"خل
  
  

      

�قام  :اسعار الاسهI العادmة  -  ب �  q& ن	&+ة ت"عى ن	&+ة +�g ب� ( J. Tobin)ج#�ª ت̈� ل�̈�
(q-Tobin Theory) "قJقل اث& ز+ادة ع&ض ال�Jان ی �r�� �#a الاق��اد م�  ىإل, ت�ضح

�انها ال¢#�ة ال,�·#ة لل�&aات مق,�م  qالاسه7 العاد�ة . وتع&ف  ,ع'&خلال تأث'&ها على ت
عال#ة ا! ان سع& ال,�ق لل�&aات  qل&أس ال�ال . فل� ف&ضJا ان ·#�ة على ال�>لفة ال)"یلة 

رخ#�ة ن,5ة  ال�>لفة ال)"یلة ل&أس ال�ال وان ال��gل5ات ال&أس�ال#ة الH"ی"ة هي إلىعالي ن,5ة 
ال¢#�ة ال,�·#ة لل�&aات �ال�الي فان الانفاق الاس�_�ار!  س'&تفع لان ال�&aات ���r ان  إلى

ت��&! ال>_'& م� ال,لع الاس�_�ار+ة الH"ی"ة مع اص"ار صغ'& للاسه7 . والعªr ص
#ح في 
 فان ال�&aات ل� ت��&! سلع اس�_�ار+ة ج"ی"ة لان ال¢#�ة  ال,�·#ة qحالة انفاض ·#�ة 

رأس ال�ال . ح'© ان ال�&aات ال�ي ت&+" اك�,اب رأس مال  إلىلل�&aات مMJف8ة ن,5ة 
��Jrها ش&اء ش&aة اخ&; �,ع& رخ#¯ ا! اك�,اب رأس مال ق"�7 ب"لا م� الH"ی" . وان 

والانفاق الاس�_�ار! . فعJ" ز+ادة  qصلL ه-ا ال��ض�ع ه� وج�د علاقة م5اش&ة ماب'� ·#�ة 
 zفMJق" س�ف تJد! ع&ض الvات وه-ا ی"J,ارتفاع اسعار  إلىاسعار الفائ"ة على ال

لانها س�ف ت>�ن اك_& جاذب#ة م� ال,J"ات ف'2داد الgلL عل'ها و+&تفع سع&ها Ps) (الاسه7

MS           r            E             NX               Yad    
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ال�الي ز+ادة الgلL ال>لي qارتفاع ·#�ة  إلىوه-ا س�ف یvد!   وه-ا �عJي ز+ادة الاس�_�ار و̈
(Yad)    .  

  
  

  
اما ال�Jع ال_ال© م� اسعار الاص�ل ه� أث& ز+ادة ع&ض الJق" :  4CهلY�3م�nان'ة ال� - ج

وت&; ن	&+ة دورة , على ال_&وة م� خلال اث& م'2ان#ة ال�,�هل>'� على ق&ارات انفاقه7 
ان ال�,�هل>'� �,هل�ن اس�هلاكه7 ��&ور ال�ق� , ل-ا فان ال-! �ق&ر الانفاق ال
#اة 

ل#ª دخل ال'�م فق£ . وتع" ال_&وة ال�ال#ة م�rن  الاس�هلاكي م�ادر ع�& ال�,�هل>'� و 
J"ما ت&تفع مJها ه� الاسه7 العاد�ة , فع در ع�& ال�,�هل>'� وال2Hء ال&ئ#ªمه7 ل��ا

- (wealth)ن ال_&وة ال�ال#ة اسعار الاسه7 فإ ع�& ال�,�هل>'�  فانه aل�ا زاد ل}ت&تفع و̈
  الgلL ال>لي . و¨ال�الي ز+ادة ل-ل}  ت5عاً الاس�هلاك �LH ان ی&تفع ف

  
  

  
  :  (Credit Supply Channel) ع�ض الائ�4انق9اة  – 3 

الاق��اد وهي تع"  إلىن م� ق�Jات ان�قال أث& ز+ادة ع&ض الJق" ت5عا له-ه القJاة هJاك ن�عا     
خلال ال�أث'& على اق&اض  ن�#Hة ل��اكل ال�قل5ات ال�ال#ة في اس�اق الائ��ان وهي تع�ل م�

 & firms)اول@} ال-ی� �ع�ل�ن م� خلال ال�أث'& على م'2ان#ات ال�&aات والع�ائلJ} و ال)
household)  .  

 vد�ههي قJاة اق&اض ال)J} , وت,�J" ه-ه القJاة على ال"ور الMاص ال-! ت :  القJاة الاولى  
الائ��ان ال)�Jك في الJ	ام ال�الي لانه7 مJاس)�ن ل
ل م�اكل ال�عل�مات اللام�Jا¤&ة في اس�اق 

 �r�+الاتي : � ال�ع)'& ع� ذل} و  
  
  

عJ" ز+ادة ع&ض الJق" فان الاح�#اKي ال��&في وال�دائع ال��&�#ة س�ف  ونلاح² م� ذل} ان
ت2داد و¨ال�الي س�ف ت2داد �a#ة الق&وض ال��&�#ة ال���ف&ة وان ه-ه ال2+ادة س�ف ت2+" الانفاق 

 Lلgال�الي ز+ادة ال   ال>لي . الاس�_�ار! و̈

MS          r          Ps              q             I               Yad     

MS        r            Ps            wealth          consumption            Yasd    

MS        Bank reserves            Bank deposits            bank lons          I           Yad   
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وم� خلال ه-ه القJاة ی�Jقل اث& ز+ادة ع&ض الJق" هي قJاة ال�'2ان#ة الع��م#ة , : القJاة ال_ان#ة 
ن�#Hة  Psارتفاع اسعار الاسه7  إلىع)& م'2ان#ة ال�&aات ح'© ان ز+ادة ع&ض الJق" تvد! 

ادة صافي ز+ إلىوض
Jا سا�قا وه-ا یvد! أانMفاض سع& الفائ"ة وارتفاع اسعار ال,J"ات �aا 
وa-ل} ) Adverse selection(وانMفاض الاخ�#ار ال�8اد ) Net worth(·#�ة ال�&aات 

 &KاMفاض ال�Mان)(Moral hazard  !دvز+ادة الائ��ان  إلىم�ا یLeding) ( وم� ث7 ز+"ة
  الاتي : �و+��r ت�ض#ح ذل}  (Yad)وز+ادة الgلL ال>لي I) (الانفاق الاس�_�ار! 

  

  
   

ارتفاع  إلى���r ان تvد!  
,Lز+ادة الان�اج ف إلىالا ان ز+ادة الgلL ال>لي لا تvد! دائ�ا    
ان الاق��اد الق�مي م)"ئ#اً عJ"  �اد عJ" م,��; ال��غ'ل ال>امل , �اف�&اض الاسعارÛذا aان الاق�

 MS1 ىإلMS0م�  ت2داد , و ان ع&ض الJق�د �¢#��ه ال
¢#¢#ة P0وم,��; الاسعار  Y0الJاتج 

Jى ع&ض الJق�د �¢#��ه ال
¢#¢#ة ی�Jقل Jال�الي فان م 
ي  MS1/P0 إلىو̈Jقل ال��J+و .LM 


Jي  ح�ل Y1فان م,��; ال"خل الH"ی" ��rن  P0. وعJ" م,��; ال,ع&  LM1 إلىJع ال�Kب�قا
IS0 يJ
Jوال�LM1  &م,��; ال,ع "JوعP0  ©'ال>لي اك)& م� ذ! ق)ل ح Lلg5ح ال��Y1 &(اك
مع ال2+ادة في الgلL ال>لي فان ال��ل#فة ال��ازن#ة الJهائ#ة للJاتج وم,��; الاسعار . و  Y0م� 

J ح�ل� (Y1,P1)  ت>�ن Jی" مع م"Hال>لي ال Lلgى الJ
Jع مKى الع&ض ال>لي ـم� تقا

فان ز+ادة ن�� ع&ض الJق"   (Employment)الاس�M"امعلى  م� ناح#ة ال�أث'& الاصلي . اما 
 الأس�يفي ح'� اذا aان� ال2+ادة في الع&ض " م,��; الع�الة ال>املة عJس�ف ت2+" الع�الة 

م,��+ات الع�الة ال>املة و�aا  إلى ف,�2داد الع�الة والJاتج إلاّ انها لات�ل للJق�د اصغ& , 
  م�ضح في ال�rل ال)#اني الاتي :

  
  
  
  
  

MS            r           net worth           adverse selection         moral hazard          leding          I         Yad  
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ض النقد في14شكل (       متغيرات الاستقرار الاقتصادي  ) أثر صدمة عر
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 
Source: LIANG,Fang , HUANG,Weiya ,The relationship between Money supply and the 
GDP of United States, Hong Kong Baptist University , Hong Kong, 2011, p 4. 

        
        
        

  ديالاستقرار الاقتصاد في والنق على طلبالاثر صدمات  - ثانيا : 

Jى الgلL على الJق�د م�      Jق�د وان�قال مJعلى ال Lلgأ ال�قل5ات في دالة ال�Jالاس5اب  ت

�ا ان الJق�د لاتgلL ل>�نها وس'لة دفع لانHاز ال�عاملات ال��علقة  اي تgلL لاجلهال� الJق�د , و̈
���ل ��&اء ال,لع والM"مات ف
,L اذ ان الJق�د هي م�ج�د سائل م� ب'� م�ج�دات م�ع"دة ت

عل'ها ث&وة الف&د الMاصة , فل-ا ��rن للف&د ح&+ة الاخ�#ار ب'� الاح�فا¸ به-ا ال��ج�د Jaق" سائل 
او اس�)"اله �غ'&ه م� ال��ج�دات ال��rنة ل_&وته . ون�#Hة ل-ل} نH" ان ر5Åة الاف&اد في الاح�فا¸ 

ات ال
اصلة في �الJق�د على KلL الJق�د لاغ&اض ال,'�لة ال-! ی&ت5£ ���رة م5اش&ة �ال�غ'& 
الاح�فا¸ ��r#ات اقل م� الJق�د aل�ا aان سع& الفائ"ة  إلىمع"ل الفائ"ة  اذ ان الاف&اد ��'ل�ن 

  
  

                                                          i                                                                                                   i  
                     LM0                                                                                                    MS0      MS1  

     LM1                                                                          
  

                                                                                                                                                              i1  

  
                      IS                                                                                                                                   i2   

  
                                                                                                 MD   

  
Y                                                                           Money       

                                Y0     Y1                                                             Money Market            
                   IS-LM  curve            

             
                                                                         P      

                                      LRAS      
  
  
  

                                                                           P1   
  

SRAS                                                                 p0    
       AD1   

AD0                 
Y    

Y0    Y1                                                       
AD-AS  curve                                              
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م&تفعا ا! ی2+" اس�ع"اده7 لل�Mلي ع� ال,'�لة عJ"ما ��rن سع& الفائ"ة م&تفعا . الا ان ز+ادة 
على ح7H  م� ث7و ر5Åة الاف&اد في الاح�فا¸ �الJق�د سائلة تvث& على ح7H الgلL ال>لي 

الاس�M"ام والان�اج وال"خل ال>لي لانها ت�_ل نق¯ في الgلL الفعال في الاق��اد . وهJاك 
ان ز+ادة �a#ة الJق�د في الاق��اد  إذارت5اh ب'� ز+ادة ع&ض الJق" وتف8'ل ال,'�لة ل"; الاف&اد, 

#ازة الJق�د و+قلل م� ز+ادة ا·5ال الاف&اد على ح إلىانMفاض سع& الفائ"ة وه-ا یvد!  إلىتvد! 
ال�ي تJعªr ���رة انMفاض في الاس�_�ار ال�اد! وه-ا و ال
¢#قي رغ)�ه7 في الاس�_�ار ال�الي 

وق" ب'� �عz الاق��ادی� انه م� ب"وره س�ف یJعªr في انMفاض ح7H الاس�M"ام والان�اج . 
�د لها تأث'&ات واض
ة �ان ن,5ة الgلL على الJق ون "ار الgلL على الJق�د ثاب�ا و+ع�قالgMأ اع�5

ان الgلL على الJق�د لا�	ل ثاب�ا Kال�ا انه   (A.Hansen)على ح7H الان�اج . ح'© �ع�ق" 
ی&ت5£ ارت5اKا وث#قا �ال��قعات م� ناح#ة وان الJق�د تgلL ل-اتها, وه� KلL ی�علG ب"افع ال
#gة 

لاف&اد وتف8#لاته7 والاس�_�ار م� ناح#ة اخ&; وفي دافع ال
#gة والاس�_�ار ی"خل سل�ك ا
وت�قعاتهa 7عامل مه7 في ت
"ی" الgلL على الJق" وله-ا ال,)L لای��قع ان ت>�ن ر5Åة الاف&اد 

�لة الJق"�ة ـالاح�فا¸ �الJق�د ���رة ارص"ة نق"�ة م,�ق&اً , فق" �
�ل ان ی�ع&ض تف8'ل ال,'
�اhـ&اد �الJ,5ة ل�,�ـالاف&ات فHائ#ة  على اث& ت�قعات ـتغ' إلىJوفي ه-ه  .)1(الاق��اد!   �; ال

 Lج ع� تغ'&ات تف8'ل ال,'�لة تأث'&ات ع�#قة على م,��; الاسعار ح�ى اذا صاح�J'الة  س
ال
ذل} م
اف	ة ال)J} ال�&2a! على اس�ق&ار ع&ض الJق" . فال�غ'&ات الفHائ#ة وال�"ی"ة في ر5Åة 

خل والاسعار ولا ت�Mلف ه-ه الاف&اد �الاح�فا¸ �الJق�د ت�ل" تغ'&ات واسعة وس&+عة في م,��; ال"
ال�غ'&ات ع� تغ'&ات ع&ض الJق" . ح'© ان ارتفاع ر5Åة الاف&اد في الاح�فاض �الJق�د وز+ادة 

انMفاض  م� ث7تف8'ل ال,'�لة الJق"�ة ل"یه7 ��_ل انMفاضاً في الgلL على ال,لع والM"مات و 
; ال"خل ال>لي م� خلال انMفاض  ح7H الان�اج وعلى م,��  إلىالgلL ال>لي الفعال م�ا یvد! 

ت&ت5£ ر5Åة الاح�فا¸ �الJق�د ل"; الاف&اد ب��قعاته7 , فاذا الانMفاض في الان�اج والاسعار معاً , و 
للانفاق و ان"فع كان� ت�اؤم#ة �الJ,5ة للاع�ال في ال�,�ق)ل ازداد الgلL على الJق" �الJ,5ة 

لJق�د ���رة ارص"ة نق"�ة سائلة . فاذا م5ادلة ال,لع �الJق�د لل
��ل على م2+" م� ا إلىالاف&اد 
اض في الانفاق وه)�h في ح7H ـكان ع&ض الJق" ثاب� دون تغ'& فان الH#�Jة الJهائ#ة هي انMف

ی�ضح اث& ان�قال  (15)وال�rل  .)2(�; ال"خل الJق"! ـالان�اج والاسعار و¨ال�الي ان>�اش في م,�

ى KلL الJق" دالة الgلL على الJق" في ال"خل الJق"! مع ث5ات عJان�قال م "Jق" فعJإلى&ض ال 


Jى ع&ض الJق" والgلL على الJق" ان�قل� م� الJقgة Jع مKة تقاgال#�'� نلاح² ان نقA إلى 

                                                           

  .  518عوض فاضل الدليمي , النقود والبنوك , مصدر سابق, ص )1(
(2)N.Gregory mankiw , Macroeconomics , modified for, Worth publishers, 2016, p 39 -44. 
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z ال"خل س�ف یMJف وه-ا �عJي انه Y1 إلىY0وانMفاض في ال"خل الJق"! م�  BالJقgة 
LلK ق"! ع� ح"وث ص"مةJق  الJاب#ة في حالة ث5ات ع&ض الHنق" ا� . "  

  د في الدخل النقدي والنق على طلبالاثر صدمة  (15)شكل       
  
  

 
 
 

  
  
  
  
  
  
  
  

  .  520,ص  1990 دار الحكمة , الموصل , العراق ,, المصدر : عوض فاضل الدليمي , النقود والبنوك , 

  
  

وهي ان  و+�&تL على مفه�م تف8'ل ال,'�لة الJق"�ة ن�#Hة اق��اد�ة في غا�ة الاه�#ة الا    
ز+ادة ر5Åة الاف&اد في الاح�فا¸ �الJق�د ب"لا م� الاس�_�ار یJعªr في  انMفاض الgلL ال>لي 

ان>�اش ح7H الاس�_�ار وانMفاض م,��;  م� ث7على ال,لع والM"مات وارتفاع اسعار الفائ"ة و 
ا�Hاب#ة ا! ز+ادة ر5Åة نلاح² انه عJ" ح"وث ص"مة KلL نق"!  (16) ففي ال�rل ال"خل.


Jى الgلL الJق"! اتHاه ال#�'� وس�ف یvد! ذل}  س'�Jقل  ف&اد �الاح�فا¸ �الJق�د الاJإلىم 

Jى Jان�قال مLM  د! ال#,ار   إلىvى وه-ا ارتفاع سع& الفائ"ة  إلىم�ا  یJ
Jالان�قال في م

LM د! سv'ات  إلىH�Jق�د وال�Jة ت�ازن س�ق الgة  إلىان�قال نقH#اه ال#,ار ون�Hة اخ&; تgنق

Jى الgلL ال>لي  } س'�Jقل ل-لJال>لي , جهة ال#,ار  إلىم Lلgفاض في الMم�ا ا�8ا ا! ان

معا و¤ه�ر الاث& الان>�اشي على الاق��اد ی�&تL عل#ه انMفاض في الJاتج ال>لي والاسعار 
وت2داد اع"اد العاKل'� ع� الع�ل ن�#Hة ·#ام ال��&وعات ب�,&+ح ج2ء م� الع�ال ل��اجهة 

gلL ال>لي ال-! یvث& على ح7H الار̈اح او ن�#Hة افلاس �عz ال��&وعات الانMفاض في ال
و+
"ث العªr في حالة ع"م ر5Åة الاف&اد �الاح�فاض �الJق�د وح"وث ص"مة . وم� ث7 اغلاقها 

  
                                                                                                                                     Y  

  الدخل النقدي                                                                                                                                    
                                                                                MS    

                                             MD0          
  

                                   MD1            
                                                                                                                                               

                                                                                        A                                        Y0  
  
   

                                                                                                            
                                                                                        B                                       Y1 
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�#ق�م الاف&اد �اس�)"ال الJق�د KلL سل)#ة ن�#Hة ان��ار ت�قعات م�فائلة ح�ل الاس�_�ارات 
, ز+ادة الJاتج وم� ث7 الاسعار  م� ث7ز+ادة الgلL ال>لي و  إلىvد! م�ا ی�الاص�ل ال&أس�ال#ة 

  وس'�Jج ع� ذل} ¤ه�ر ال�7M8  . عJ" تHاوز الgلL ال>لي الgاقة الان�اج#ة لل)ل" و 
  

  الناتج والاسعار  فيد والنق على طلبالأثر صدمة   (16)شكل     
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

Source: Andrew B.Abel, Ben S.Bernanke , et, "Macroeconomics ", sixth edition , pearson Addison – 

Wesly, USA,2008. 
  
  
  

  الاستقرار الاقتصادي   اثر صدمات سعر الفائدة  في - ثالثا : 
�اh ال��&في     Jة في ال&'(a م�ض�ع سع& الفائ"ة وال�غ'&ات ال��علقة �ه اه�#ة L,�r� رة���

�اh الاق��اد! ���رة عامة , و+�أث& سل�ك سع& الفائ"ة ��rل م5اش& �ال,#اسة  خاصةJوال
�اh الاق��اد! . وت��_ل ال��rلة الاساس#ة Jل} ��,��; ال-aق"�ة وال,#اسة ال�ال#ة وJلاسعار ال

الفائ"ة عJ"ما ت
"د �,ع& مMJفz للف�ائ" على ال�دائع م�ا �Hعل ع�ل#ة الای"اع غ'& ج-ا�ة الام& 
ال�قابل ت,ع'& م&تفع على الق&وض س�ف �Hعل ت>ال#� ال- ! یJعªr سل5ا على الادخار , و̈
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الل�Hء  إلىالاق�&اض a)'&ة وم� ث7 ت>ال#� الع�ل#ة الاس�_�ار+ة ا�8ا a)'&ة م�ا ی"فع ال�,�_�&+� 
جهات اخ&; للاق�&اض مJها او م� الMارج وه-ا ب"وره س�ف یvث& سل5ا على الاق��اد .  إلى

�ا ان  ص"مات اسعار الفائ"ة هي تغ'&ات مفاج@ة في سع& الفائ"ة ال
¢#قي ال-! ی�Jج ع� و̈
تغ'&ات مفاج@ة في ال�,��; العام للاسعار  . ف�_لا عJ"ما تق�م ال,لgات الJق"�ة �ات5اع س#اسة 

 م� ث7ز+ادة ح7H ال�دائع ال��&�#ة و  إلىت�سÚ#ة فانها س�ف ت2+" م� ع&ض الJق" ال-! یvد! 
 م� ث7ة و¨,)L صلا�ة الاسعار یMJفz سع& الفائ"ة ال
¢#قي و الأس�#الفائ"ة  انMفاض اسعار

س�ف ی2داد الاس�_�ار و+&تفع م,��; الgلL ال>لي الفعلي و+,�L'H الJاتج وت�قل¯ الg5الة 
ات,اع ف�Hة الJاتج ل�>�ن س)5ا في ز+ادة ال�7M8  إلى�,)L م&ونة الHهاز الان�اجي م�ا یvد! 

اف�&اض �قاء سع& ا وهr-ا على حاله ف-ل} �عJي انMفاض سع& الفائ"ة ال
¢#قي  الأس�يلفائ"ة و̈
ت,��& ال"ورة . وعJ" تHاوز مع"ل ال�7M8 ال�,��+ات ال�,��ح بها ت&فع ال,لgة الJق"�ة سع& 

ارتفاع سع& الفائ"ة  إلىفائ"ة ال)J} ال�&2a! ل�&تفع �¢#ة اسعار الفائ"ة و+
�ل العªr م�ا یvد! 
�ا ان ق&ارات الاس�_�ار تع��" على سع& الفائ"ة ال
¢#قي فان ح��ل ص"مات و̈,  )1(ال
¢#قي 

�g&+قة غ'&  , فاذا ق"ر الاف&اد مع"ل ال�7M8 سع& الفائ"ة س�ف تvث& على ح7H الاس�_�ار

ة س'�Jهي ه-ا #
سع& الفائ"ة ال
¢#قي م�ا  إلىانه7 س#8#ف�ن علاوة ت7M8 خاK@ة  إلىص

�,�ق)ل فاذا aان الاف&اد ی��قع�ن مع"لات ت7M8 عال#ة فان سع& یJعªr سل5ا على ال�Jائج في ال
وه-ا . )2(ع2وفه7 ع� الاس�_�ار والعªr ص
#ح  إلىالفائ"ة ال
¢#قي س�ف ی&تفع م�ا یvد! 
س'��قع�ن سع& الفائ"ة  لاف&اد في ال�,�ق)ل ح'© انه7 اولاً �عJي ان اسعار الفائ"ة ت&ت5£ ب��قعات ا

, وح�ى ل� ه-ا ال��قع مع ت�قعه7 ل�ع"ل العائ" على اس�_�اراته7  ال
¢#قي وم� ث7 س�ف ی̈&�gن 
"خل م� الفائ"ة على كان الاق�&اض غ'& ض&ور! فان اقامة م�&وع اس�_�ار! �عJي خ,ارة ال

�ا ان سع& الفائ"ة �ع" ج2ءا م� ت>لفة aل م�&وع اس�_�ار! فانه م� نفª الارص" ة ال�,�_�&ة , و̈
� سع& الفائ"ة وم,��; الاس�_�ار . وعل#ه فان ال�,�_�&+� �عق"ون ال���قع وج�د علاقة عr,#ة ب'

مقارنة ب'� سع& الفائ"ة ومع"ل عائ" ه-ا الاس�_�ار فاذا aان ال�ع"ل ال���قع اعلى م� سع& 
ی�ضح العلاقة  (17)الفائ"ة فان ال��&وع ��rن م̈&
ا �#ق"م�ن عل#ه والعªr ص
#ح . وال�rل 

                                                           

, ص 2015الع��راق , - وقائع ونظريات وسياسات , الطبعة الاولى ,دار الكت��ب للنش��ر ,  ك��ربلاء احمد بريهي العلي , الاقتصاد النقدي )1(
263  .  

توماس ماير , جيمس س. دوسينبري , واخرون , النقود والبنوك والاقتص��اد , ترجم��ة الس��يد احم��د عب��د الخ��الق , مراجع��ة احم��د ب��ديع )2(
    372, ص 2002العربية السعودية ,  بليح , الطبعة الاولى , دار المريخ للنشر , المملكة
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�أة ال�اح"ة وللاق��اد (i)ة وسع& الفائ" (I)ب'� الاس�_�ارJ5ة لل�,Jومع"ل العائ" ال���قع �ال
�أة لل��&وعات الاس�_�ار+ة فان (E)الق�مي Jل نلاح² ان مع ز+ادة ال�r�, وم� خلال ه-ا ال

مع"ل العائ" م� aل م�&وع اضافي یMJفz وه-ا �عJي انه aل�ا زادت ال��&وعات الاس�_�ار+ة 
 &��أة ت�5ح ال�Jي ت¢#�ها ال�Jل وعات الاس�_�ار+ة اقل جاذب#ة .ال�r���rن  a)-(17ففي ال

ن
�  C, ولل��&وع 17%  ن
�   B, ولل��&وع  20 %اك_& م�  Aمع"ل العائ" لل��&وع 
اما اذا  �r�� %A,B,C,D اقامة ال��&وعات 10% ...وهr-ا . فاذا aان سع& الفائ"ة 15

 إلىفي ح'� اذا ارتفع سع& الفائ"ة ,  F% فانه ���r اقام� ال��&وع 5 إلىانMفz سع& الفائ"ة 
  .)1(فق£   A,B% فانه لا���r تJف'- الا م�&وع 16
و+ع�ق" الاق��ادی�ن انه ���r اس�M"ام س#اسة نق"�ــة ت�ســÚ#ة لMفــz اســعار الفائــ"ة مــ� اجــل     

عــ"د اك)ــ& مــ�  ةم�ا ��Hع رجال الاع�ال على اقامــ اقامة ع"د اك)& م� ال��&وعات الاس�_�ار+ة
رات لانها ت�5ح م̈&
ة ون�#Hة ذل} ســ�ف ی&تفــع الاســ�_�ار ال>لــي و+ــvد! هــ-ا لاســ�_�ار الاس�_�ا

مــ� خــلال  ةال>املــ لع�الةام,��;  إلىز+ادة الgلL ال>لي وم� ث7 رفع ال"خل ال>لي  إلىالاضافي 
 إلــىول>� عJ"ما تMJفz اســعار الفائــ"ة ,  �a  (17-b)ا ه� م�ضح في ال�rلع�ل ال�8اعف 
ارتفاع في الاس�_�ار اك)& م� ال�,ــ��; ال�gلــ�ب فــي  فأنها تvد! الى; ال��ازني ادنى م� ال�,�� 

 إلـــىم,ـــ��; اعلـــى مـــ� ال�,ــ��; ال�ـــ�ازني  م�ـــا یـــvد!  إلـــىالاق��ــاد ح'J@ـــ- ی&تفـــع الgلـــL ال>لــي 
 7Mــــا ,لأ¤هــــ�ر حــــالات ال�8ــــ�J'قــــ"! ســــ�ف ی2+ــــ" علــــى م,ــــ��; الــــ"خل ال�ــــ�ازني بJن الــــ"خل ال

و�aــا م�ضــح فــي  ةال>املــ لع�الــةالــ-! ف&ضــه م,ــ��; ا ی�Hاوز الق'ــ" لا�,�g#ع ال"خل ال
¢#قي ان
   ال�rل الاتي :

  
  
  
  
  
  

                                                           
)جيمس جوارتيني , ريجارداستورب, الاقتصاد الكل��ي الاختي��ار الع��ام والخ��اص , ترجم��ة عب��د الفت��اح عب��د ال��رحمن , عب��د العظ��يم محمد , 1(

  .387صمصدر سابق  , 
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   والطلب الكليالعلاقة بين سعر الفائدة والاستثمار  (17)شكل     
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
ترجمة عبد الفتاح عبد الرحمن  ,تصاد الكلي الاختيار العام والخاصالمصدر : جيمس جوارتيني , ريجارداستورب , الاق

  . 391-388, ص 1999دار المريخ للنشر , الرياض السعودية ,  , عبد العظيم محمد , 

  

 إلـــىوقــ" تJــ�ج صــ"مة اســـعار الفائــ"ة ن�#Hــة ات5ـــاع ال
�rمــة س#اســة مال#ــة ت�ســـÚ#ة م�ــا یــvد!    
ــــvث& ســــل5ا علــــى الانفــــاق  م2اح�ــــة القgــــاع ال
rــــ�مي للقgــــاع الMــــاص ــــي اســــ�اق ال�ــــال م�ــــا ی ف

�ــا ان ال,#اســة ال�ال#ــة ال��ســÚ#ة تق�8ــي ل2+ــادة الانفــاق العــام او تقل'ــل الاســ�_�ار! الMــاص  , و̈
ز+ــادة العHــ2 فــي ال��ازنــة العامــة ولاجــل ت��+ــل هــ-ا  إلىال8&ائL او الاثJ'� معا , فان ه-ا یvد! 

لاســ�اق ال�ال#ــة ت�Jــافª ف'هــا مــع اح�rم#ــة ج"یــ"ة فــي العHــ2 تقــ�م ال
�rمــة عــادة �اصــ"ار ســJ"ات 
ال�ـــالي  إلـــىالقgـــاع الMـــاص ف'ـــvد! ذلـــ}  ـــ"ة و̈ ارتفـــاع ت>لفـــة الاق�ـــ&اض  إلـــىارتفـــاع اســـعار الفائ

 ªال>لـــي وهـــ� تـــأث'& معـــاك Lلـــgث& ســـل5ا علـــى الvـــاص م�ـــا یـــMفـــاض الانفـــاق الاســـ�_�ار! الMوان
ی�ضح اث&ص"مة سع& الفائ"ة على الJــاتج   (18)لل,#اسة ال�ال#ة م�ا �قلل م� فاعل'�ها . وال�rل 
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والاســعار ن�#Hــة اســ�M"ام س#اســة مال#ــة ت�ســÚ#ة , ح'ــ© ان ز+ــادة الانفــاق ال
rــ�مي ســ�ف تJقــل 

Jـــى JمIS مـــ� ال#�ـــ'�  إلـــىIS0 إلـــى IS1مـــة اوح�r
ســـJ"ات ل���+ـــل العHـــ2 , فـــان ل�ـــا ت�ـــ"ر ال


Jــى ال_&وة وم� ث7 الاســ�هلاك ی2+ــ"ان ون�#Hــة لــ-ل} ســ�ف ی�Jقــل مJIS  مــ�IS0 إلــى IS2  ومــع ,
ت2ای" ال_&وة فان الgلL على الJق�د س�ف ی2داد ا�8ا ول>� ب"ون ز+ادة مJاضــ&ة فــي عــ&ض الJقــ�د 


Jى Jقل م�J+وLM0إلى LM2  &الاس�_�ار ��قــ"ار اك)ــ zفMJ+ال�الي س�ف ی2داد سع& الفائ"ة و و̈
  ز+ادة اصغ& في ال"خل . الغاء ال2+ادة في الانفاق ال
�rمي وم� ث7 ت
ق'G  إلىمvد�اً 

  
  الناتج والاسعار فياثر حدوث صدمة سعر الفائدة  (18)شكل        

   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

  

  
  

Source:N.Gregory mankiw , Macroeconomics ,modified for , Worth publishers , 2016. 
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في ال�أث'& على م�Mلف ال�Jاحي الاق��اد�ة ح'© تعªr  مه�اً  ��ارس سع& ال�&ف دوراً     
ه-ا ال"ور م��Hعة م� ال��غ'&ات الاق��اد�ة الاساس#ة ( مع"لات ال��J , ال�7M8 , الg5الة 

�ا ان سع& ال�&ف ی�ق&ر �ع�امل ال,�ق ونادرا ما تع� ل وa-ل} وضع م'2ان ال�"ف�عات ) . و̈
&KاMامل ح'© ت�ع&ض لل�a لr�ان ��rن سع& ال�&ف  إلىنه ق" تvد! , ل-ا فإق�; ال,�ق �

��,��; لات)&ره الاساس#ات الاق��اد�ة . وت
"ث ص"مات سع& ال�&ف الJق"�ة ن�#Hة تغ'&ات 
اس�#ة ونق"�ة في الاق��اد , ح'© ان ع&ض الع�لة في الاق��اد �ع��" على ال,#اسات الJق"�ة 

�اh الاق��اد! م� اجل ا�قاء ع&ض الJق" عJ" لل"ولة إذ اJال Lق"�ة عادة ت&اقJات الgن ال,ل
�اh الاق��اد! J7 الHوح LاسJث& ص"مات سع& ال�&ف ال�ي هي °5ارة ع�  .)1(م,��; ی�vوث

�اh الاق��اد! Jة على ال#(Jاه الع�لات الاجHل#ة ت
تغ'&ات مفاج@ة في اسعار ص&ف الع�لة ال�
, ح'© ان ال�غ'&ات سع& ال�&ف تvث& ل��ض#ح ذل}  IS –LM –BP و+��r اس�M"ام ن��ذج


Jى Jم'2ان ال�"ف�عات  على مBP  ال-! ه� °5ارة ع� ج�#ع ال��ل#فات ال�ي ت78 ال"خل
 "Jقي مع سع& الفائ"ة (وذل} �اف�&اض �قاء الع�امل الاخ&; ثاب�ة ) فع#¢
سع& ص&ف  تJاق¯ال


Jى Jل#ة فان م
هة ال#�'� ن�#Hة انMفاض ·#�ة الع�لة ال�ي تvد! ج إلىی�Jقل  BPالع�لة ال�

Jى . و+)2(انMفاض ال�اردات وز+ادة ال�ادرات إلىJفاض ·#�ة الع�لة على مMأ أث& ان"(IS  ,

ح'© ان الانMفاض في ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة �Hعل وارادات ال"ولة غال#ة م� وجهة ن	& م�اJK'ها 
ت . وفي نفª ال�ق� تMJفz الاسعار الفعل#ة وه-ا ما �HعلهM� 7ف�8ن انفاقه7 على ال�اردا

لل�ادرات ال,لÚ#ة لل"ولة ال�ي انMف�8 ·#�ة ع�ل�ها ون�#Hة ل-ل} ی2+" انفاق الاجانL على 
ت�ل'" ارتفاع في الانفاق  إلىانMف�8 ·#�ة ع�ل�ها . و+vد! ه-ان الأث&ان  يصادرات ال"ولة ال�

ال�الي س�ف ی&تفع م,��;  الاج�الي ال�,�قل لل"ولة ال�عJ#ة , وذل} عJ" سع& فائ"ة اس�ي و̈

Jى Jك م&
 إلى ISال"خل ال
¢#قي  ال-! ی�,G مع ال�ضع ال��ازني الH"ی" وعل#ه س�ف ی�

ال#�'� في اعقاب ارتفاع سع& ال�&ف ال-! ی���8 انMفاض في ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة . وفي 
ا! '2ان ال�"ف�عات , تغ'& وضع م إلىنفª ال�ق� فان انMفاض ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة تvد! 

                                                           
(1)Elke Hahn, The impact of exchange rate shocks on sectoral activity and prices in the Euro 
Area , working paper series No 796, European Central Bank, Germany, Augst 2007,p 7. 
(2)Robert M.Dunn Jr.& John H. Mutti , International Economics , 6th Edition , Roultedge , 
London and New York , 2004, p 362. 
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Jى م'2ان ال�"ف�عاتJل م�
�ا ان انMفاض ·#�ة الع�لة ال�JK#ة تvد! ,  ت ارتفاع  إلىو̈

Jى Jا! م,��; دخل ح¢#قي وا! سع& فائ"ة اس�ي فان م "Jفاض ال�اردات عMال�ادرات وان

جهة ال#�'� ن�#Hة ارتفاع سع& ال�&ف وح��ل ت
,�  إلىس�ف ی�Jقل  BPم'2ان ال�"ف�عات 
ح��ل فائz في م'2ان ال�"ف�عات . وم� اجل ان  م� ث7في ال�'2ان ال�Hار! لل"ولة ال�عJ#ة و 

حالة ال��ازن لاب" م� ح��ل ز+ادة في ال"خل ال
¢#قي وه� ال"خل  إلى�ع�د م'2ان ال�"ف�عات 
. وفي حالة اق��اد مف��ح م,��اه ال,ابG  إلىال-! �rفي لHعل الانفاق على ال�اردات �ع�د 

 zفMJد! تvق" تJز+ادة ع&ض ال "Jان�قال  إلى�#ه ق"رة رأس ال�ال على الان�قال نلاح² انه ع

Jى JمLM ة  إلىH#2 في م'2ان ال�"ف�عات ن�Hفي ع L(,ارتفاع الانفاق على ال#�'� م�ا ی�

ال�اردات �,)L ارتفاع ال"خل ال
¢#قي , اما في حالة ارتفاع ق"رة رأس ال�ال على ال�Jقل فان 
ع2H في م'2ان ال�"ف�عات �,)L ت"فG رأس ال�ال  إلى إلىلJق" س�ف تvد! ز+ادة ع&ض ا

ال�الي ز+ادة الانفاق ال>لي  للMارج ن�#Hة لانMفاض سع& الفائ"ة وت2+" ا�8ا م� ال"خل ال
¢#قي و̈
�اh الاق��اد! Jعلى الاقل في ال�"; الق�'& . وم� اجل ت�5ع اثار تغ'& سع& ال�&ف على ال

اس�M"ام ن��ذج  
Jى م'2ان ال�"ف�عات  IS-LM-BPو̈Jن ف'ها م'ل م�r� الة ال�ي
 BPن)"أ �ال
 إلىا! انMفاض ق"رة رأس ال�ال على ال�Jقل , ح'© تvد! ال2+ادة في ع&ض الJق" ش"ی" الان
"ار 


Jى  إلىJك م&
الJقgة  إلى Aت
&ك نقgة ال��ازن م� الJقgة  إلىجهة ال#�'� م�ا یvد!   LMت
B فاض سع& الفاMل} ان-aئ"ة ال��ازني م� وR1 إلى R2  قي#¢
�aا ت
"ث ز+ادة في ال"خل ال

. ون�#Hة انMفاض ق"رة رأس ال�ال على ال�Jقل نH" ان انMفاض سع&  Y2 إلى Y1ال��ازني م� 
خارج ال"ول م
ل  إلىان�قال ق"ر م
"ود ن,)#ا م� رأس ال�ال  إلىال�&ف ال��ازني یvد! 

في ال"خل ال
¢#قي س�
© على ز+ادة الانفاق على  الاه��ام . وم� ناح#ة اخ&; فان ال2+ادة
وتMJفz ·#�ة الع�لة  Bح"وث ع2H في م'2ان ال�"ف�عات عJ" الJقgة  إلىال�اردات م�ا یvد! 

ال�الي ال�ي  س�قلل ال,ع& الفعلي ل�ادرات ال"ولة وفي نفª ال�ق� ت&فع ال,ع& الفعلي ل�ارداتها و̈
ز+ادة الانفاق الاج�الي ال�,�قل , وعل#ه س'�Jقل س'2+" صافي الانفاق على ال�ادرات وم� ث7 


Jى JمIS ى ال�"ف�عات  إلىJ
Jقل م�Jجهة ال#�'� و¨ال�_ل س�ف یBP  هة ال#�'� م�Hل
BP(S1) إلى  BP(S2) ما ی&تفع سع& الفائ"ة"Jة على ت�ازن م'2ان ال�"ف�عات ع	اف
وذل} لل�

�عات ول#ª هJاك ا! ضغ£ صع�د! هJاك ت�ازن ل�'2ان ال�"ف CوعJ" الJقgة وال"خل ال
¢#قي 
وال"خل  R2اخ& على سع& ال�&ف وعJ" ه-ه الJقgة الJهائ#ة ��rن سع& الفائ"ة ال��ازني ه� 
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ال�الي س#�rن م,��; الاسعار عY2  "Jال
¢#قي ال��ازني ه�  ا! نفª م,��; ال,ع&  P1, و̈

Jى الgلL ال>لي جهة ال#�'� Jقل م�J'ا س�J'إلىالاصلي ب MD2 قي وم,��; ال#¢
"خل ال

ی�ض
ان اث& تغ'& سع& ال�&ف على ال"خل  Cوال2Hء  b. وفي ال2Hء  Y2 إلى Y1س'�Jقل م� 
والاسعار في حالة وج�د ق"رة اك)& لان�قال رأس ال�ال وa-ل} في ¤ل الق"رة ال�امة على ان�قال 

تG'(g  نلاح² انه في ¤ل ارتفاع ق"رة رأس ال�ال على الان�قال فان bفي ال2Hء و رأس ال�ال . 
انMفاض  إلىت"فG ح7H اك)& م� رأس ال�ال للMارج م�ا یvد!  إلىس#اسة ت�سÚ#ة مع'Jة یvد! 

الان�قال , وفي ه-ه ال
الة  إلىاك)& في ·#�ة الع�لة ال�
ل#ة مقارنة �انMفاض ق"رة رأس ال�ال 

Jى Jك م&
ة ب"رج ISس�
�ل ز+ادة اك)& في صافي الانفاق على ال�ادرات م�ا ی�&تL عل#ه ت

ال�الي س'&تفع ال"خل ال
¢#قي ال��ازني ��ق"ار اك)& في ¤ل ارتفاع ق"رة رأس  اك)& جهة ال#�'� و̈

Jى الgلL ال>لي مع �قاء  إلىال�ال على ال�Jقل . وه-ا ب"وره س�ف یvد! Jان�قال اك)& ل�

 م,��; ال,ع& ثاب� وز+ادة اك)& في ال"خل ال
¢#قي ع� ما ه� عل#ه في حالة انMفاض ق"رة رأس
فانه ی�ضح اث& انMفاض سع& ال�&ف في ¤ل الق"رة ال�امة  Cاما ال2Hء ال�ال على الان�قال . 

لان�قال رأس ال�ال نلاح² ان انMفاض سع& ال�&ف س�ف یvث& على الgلL ال>لي ��rل اك_& 
وض�حا م�ا �HعلJا ن,��Jج ان اث& تغ'& سع& ال�&ف ��rن اك)& aل�ا ارتفع� ق"رة رأس ال�ال 

�اh الاق��اد!  قال .على الان�Jی�ضح اث& تغ'& سع& ال�&ف على ال Gل'ل ال,اب
كان ال�
ولاس#�ا ال"خل والاسعار في ¤ل اسعار ال�&ف ال�ع�مة , اما الان �#��r ت�ض#ح الاثار في 

ال�&2a! تz#»M الع�لة ال�
ل#ة فه-ا  اب�ة ال�ي ت
"ث عJ"ما �ق&ر ال)J}¤ل اسعار ال�&ف ال_
. وم� اجل اح"اث ه-ا  S2ج"ی"ا ل,ع& ال�&ف عJ" م,��; اعلى ه�  الام& ی�gلL اس�ه"افا

 !2a&ال� {J(اج ال�
ة م� ال2م� �"ّ ت�س#ع ال&ص'" الJق"! ل إلىال�غ''& في سع& ال�&ف ق" �

Jى Jقل م�J'ة ل-ل} سH#م,��اه ال�,�ه"ف . ون� "Jح�ى �,�ق& سع& ال�&ف عLM  جهة  إلى


Jى Jل مa قل�Jل} س�ف ی-aال#�'� وIS,BP ة ز+ادة سع& ال�&ف  إلىH#ال#�'� ا�8ا ن�
ال�الي ارتفاع الgلL ال>لي وa-ل} ال"خل ال
¢#قي مع �قاء الاسعار على حالها  . ول� ت�5عJا  و̈


J#ات Jة ع� ه-ه الان�قالات في ال�HاتJالاثار الIS,LM,BP  5ه تل} ال�اردة في�للاح	Jا �انها ت
س'G(gJ على سع&  (19)فان ال�rل ال)#اني  � ث7 مو  (19)في ال�rل ال)#اني  a,b,cالاج2اء 
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ال�&ف ال�ع�م وال_اب� في نفª ال�ق�  وان مق"ار ال��سع في الgلL ال>لي س�ف ��rن اك)& 
  .)1(مع ارتفاع ق"رة رأس ال�ال على الان�قال  

  متغيرات الاستقرار الاقتصادي  اثر صدمات سعر الصرف في (19)شكل     
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

دار  تعريب د. محمود حسن حسني ,  جوزيف دانيلز , ديفيد فانهوز , اقتصاديات النقود والتمويل الدولي ,المصدر    
  . 543, ص 2010المملكة العربية السعودية , المريخ , الرياض , 

  

                                                           
  :  انظر في ذلك)1(
  .501-544, مصدر سابق, ص فيد فانهوز , تعريب د. محمود حسن حسني , اقتصاديات النقود والتمويل الدولي جوزيف دانيلز , دي - 

- Dennis R.Appleyard, Alfred J.Field , JR.,Steven L.Cobb ," International Economics " , fifth Edition 
,McGraw-HillmAmericasm New York , 2006, P628-644. 
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   الفصل الثانيالفصل الثانيالفصل الثانيالفصل الثاني
ة لفعالية السياسة النقدية ة لفعالية السياسة النقدية ة لفعالية السياسة النقدية ة لفعالية السياسة النقدية يلييلييلييليتفسيرات تحلتفسيرات تحلتفسيرات تحلتفسيرات تحل

في معالجة الصدمات النقدية والتقلبات في معالجة الصدمات النقدية والتقلبات في معالجة الصدمات النقدية والتقلبات في معالجة الصدمات النقدية والتقلبات 
        الاقتصادية الاقتصادية الاقتصادية الاقتصادية 

  

   المبحث الأول
  العينة  دول المتغيرات الاقتصادية الكلية في بعض عرض و تحليل 

  
  المبحث الثاني

 دول معالجة الصدمات النقديةفي فعالية السياسة النقدية في
  العينة

  
  المبحث الثالث

الاقتصادية (اليابانية  العبر والدروس المستنبطة من السياسة
فادة منها في ستلاوافي معالجة الصدمات النقدية  )والكورية

  الاقتصاد العراقي  

 



  

  
  
  

   الفصل الثانيالفصل الثانيالفصل الثانيالفصل الثاني
ة لفعالية السياسة النقدية في ة لفعالية السياسة النقدية في ة لفعالية السياسة النقدية في ة لفعالية السياسة النقدية في يييييليليليلتفسيرات تحلتفسيرات تحلتفسيرات تحلتفسيرات تحل

معالجة الصدمات النقدية والتقلبات معالجة الصدمات النقدية والتقلبات معالجة الصدمات النقدية والتقلبات معالجة الصدمات النقدية والتقلبات 
        الاقتصادية الاقتصادية الاقتصادية الاقتصادية 

  
   المبحث الأول

   العينة دول في الكلية المتغيرات الاقتصادية بعض تحليل عرض و 
  

  المبحث الثاني
  العينة دول معالجة الصدمات النقديةفي السياسة النقدية فيفعالية 

  
  المبحث الثالث

الاقتصادية (اليابانية  العبر والدروس المستنبطة من السياسة
فادة منها في الاقتصاد ستلاوافي معالجة الصدمات النقدية  )والكورية

  العراقي  
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  ت�ه�� :
لاق	&ــاد ال+لــي ال�(ــ"دة ال&"مات ال$ق"!ة وما ی�ت�� بها م� أث� في م	غ�ــ�ات اان الاه	�ام ���ض�ع 

فــي  Effectiveness of monetary policy)(" اساسا مــ� فاعل2ــة ال21اســة ال$ق"!ــة !1	�الاق	&اد0 للاس	ق�ار 

 فـــي ال21اســـة ال$ق"!ـــة القـــ�ار  �عناصـــ, ح�ـــJ !1ـــ	2Iع ال$ق"!ـــة وال	قل�ـــات الاق	&ـــاد!ة  معالFـــة ال&ـــ"مات

 OP)	"خل م� خلال ال	ــ�ازن ال	ال U(ق�ــ	غ��ات ال$ق"!ة ل	الا ان الاخفــاق  فــي ال1ــ�ق ال$ق"!ــة�الع"ی" م� ال�

ـــ" مـــ�  هـــXا فـــي ـــارعلى الع"ی ـــ�ازن ی	1ـــ^[ فـــي حـــ"وث ال&ـــ"مات ال$ق"!ـــة ول�ـــا لهـــXه ال&ـــ"مات مـــ� آث ال	

احــ"اث  إلــىال$ق"!ــة اح2انــا  ال�	غ��ات الاق	&اد!ة وم$ها ال$اتج والاسعار والاس	`"ام . وق" ت	ع�" ال1لIات

مــ�  الأولي ال��(ــJ فــوف ت(ق�U ه"ف معــ�� �eعالFــة ال	dــ`O او ال�Iالــة . تلc ال&"مات ع$"ما ت�وم 

 Oا الف&ل تX&اد!ة ع�ض ه	غ��ات الاق	اني أ ,و ت(ل�لها  ال+ل2ةال�iال J)� فعال2ــة j علــى��eتO ال	ما ال�

هــO الال2ــات ال	ــي !�Pــ� ان لأ  م`&&ــاً ال��(ــJ الiالــJ  فــي حــ�� eــانالع�$ــة ,  دولال21اســة ال$ق"!ــة فــي 

ال21اســة ال$ق"!ــة ل�عالFــة ال&ــ"مات ال$ق"!ــة ال	ــي تــlث� علــى الاســ	ق�ار الاق	&ــاد0 دور تفع�ــل ت1اع" فــي 

  الع�اق . وم$هاالع�$ة  دولفي 
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  الأولالمبحث 
         العينة دولفي الكلية المتغيرات الاقتصادية بعض وتحليل عرض 

ـــة ومـــ"n الاســـ	ق�ار ال�	(قـــU فـــي عـــ�ض و  �2mـــة         ت(ل�ـــل ال	Iـــ�ر فـــي ال�	غ�ـــ�ات الاق	&ـــاد!ة ال+ل2

هXه ال�	غ��ات �eنها الع�$ة لاب" م� ت(ل�ل ال	غ��ات ال(اصلة في eل م	غ�� م�  دولالاق	&اد ال+لي في 

�	غ�ــ�ات مــ� الال�	(ققــة فــي eــل م	غ�ــ� ال�(ــ"دة للاســ	ق�ار الاق	&ــاد0 ق�ــ" ال"راســة و2oــان معــ"لات ال$�ــ� 

ت(ل�ــل ال�	غ�ــ�ات عــ�ض و , وعل2ــه ســ�ف ن	$ــاول فــي هــXا ال��(ــJ  الع�$ــة  دولال�ع	�ــ"ة فــي اق	&ــادات 

   - على ال$(� الاتي :و ) والع�اقال2o�$Fة ك�رqا ,ال2ا�ان (ال+ل2ة ل+ل م� 
  

    : Japanese economy ياليابانالاقتصاد أولا : 
 :GDPال�اتج ال��لي الاج�الي  -1

تع" ال2ا�ان ثاني اك^� اق	&اد في العالO ال�أس�الي ��عای�� ال$اتج الق�مي الاج�الي �ع" عام     
وال(�ب ال+�رqة  1949- 1945 مّ"ةال$�� الq�1ع �ع"  مّ"ةع$"ما دخل الاق	&اد ال2ا�اني  1970
و�oا  , ال	1ع�$2اتالا ان هXا ال$�� الq�1ع وال+^�� اخX �ال	�ا�l في عق" ,  1953 عام ح	ى1950

اح" ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال�("دة للاس	ق�ار الاق	&اد0 اذ  (GDP)ال$اتج ال�(لي الاج�الي ان 
على حالة الاق	&اد في ا0 بل" م� خلال ت	�ع ال	�Iرات ال	ي ت�Iأ على م� خلاله !��P الاس	"لال 

في  س12	`"م اً لل�ضع الاق	&اد0 د�2ق 	(ل�لال, وم� اجل ان !�Pن  (GDP)ال$اتج ال�(لي الاج�الي
لاح� ان !)  3( الF"ولعلى   oالاع	�ادو  ال$اتج ال�(لي الاج�الي �الاسعار الiاب	ة , �(JهXه ال
) 455.44,( 1991عام  بل��ن دولار (438.59)بلغ �الاسعار الiاب	ة ال$اتج ال�(لي الاج�الي ��2ة 

$��ال1$�0 ال��e[ المع"ل  إذ بلغ  2000عام  بل��ن دولار ) (474.83,  1995عام  بل��ن دولار
ازمة اق	&اد!ة ن	F2ة انفFار  إلىاذ تع�ض الاق	&اد ,  )%0.75( (1991-1995) �"ةلل

  ةال�"ّ في و ذروتها في تلc ال1$ة  , إلى�1^[ وص�ل اسعار الاسهO  1992في عام  )∗1(الفقاعه
2000-1995) ( ]e0.83 كان مع"ل ال$�� ال1$�0 ال��)(%,  و�هXه ال�"ة ت�اجع في  هان qلاح

إذ ان مع"ل ال$�� ت�ا�ئ ��Pل e^�� في ال$&ف الiاني  (1991-1995)ة ال�"ّ ع$�ا eان عل2ه في 
ن2ة ل���ة وز�q ال�ال2ة في اس	عادة  الiقة ال�ال2ة إذ قام� امlازرة ال(�Pمة ال2ا�ن	F2ة  1997م� عام 

                                                           
وهو وصف لحالة تحدث عندما تتسبب المضاربة على سلعة ما في تزايد  (The Bubble Economy)اقتصاد الفقاعة او البالون  ∗

سعرها بطريقة تؤدي الى تزايد المضاربة عليها , وقتها يبلغ سعر هذه السلعة مستويات خيالية يشبه انتفاخ البالون حتى يبلغ مرحلة 
  مايسمى بانفجار الفقاعة او البالون ( الانهيار ) وهبوط في سعر هذه السلعة . 

- Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the Deflation Problem, 
University of Chicago Press,USA, September 2006. 
- Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 
Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012. 
- Keynote Speech by John B. Taylor, Low Inflation, Deflation ,and Policies for Future Price Stability,Monetary 
and Economic Studies (Special Edition), Stanford University,U.S.A,February 2001. 
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�ة الاس	هلاك العام م� qادة ض�qj5 إلى%3ب n0 ادXان�  إلى% الام� الe ي	&اد وال	اضعاف الاق
eان ال$اتج , ومع ذلc 1997ن	F2	ها �ه�ر الع"ی" م� حالات الافلاس ال^$+2ة مع نها!ة عام 

بل��ن دولار  )(503.90بلغ  ح�J (2000-2005)ال�"ة  ال�(لي الاج�الي في تjای" م1	�� خلال 
$�� المع"ل ارتفاع  إلىم�ا ادn  2000ر عام ) بل��ن دولا (�474.83ع" ان eان  2005عام 

�ه�ر �ع� علامات  إلىفي ذلc  و�qجع ال1^[,  (1.19%) ال�"ة لهXه  ��e[ال1$�0 ال
, إذ ارتفع� اسعار الاسهO ذات ال&لة ب	+$�ل�ج2ا ال�عل�مات 2000الان	عاش في ر2oع عام 

فق" بلغ مع"ل ن��  (2005-2010)ال�"ة اما خلال . )�e ,)1ا ارتفع� ارoاح ال��eاتوالات&الات 
ال1ا�قة لان الاق	&اد ال�"ة وه� اقل م� ما eان عل2ه في  (0.33%) ال$اتج ال�(لي الاج�الي

, وoال�غO م� ذلc اس	Iاع� ال2ا�ان ان ت	Fاوز   2008ال2ا�اني تأث� �الازمة ال�ال2ة العال�2ة عام 
 (2010-2014)ال�"ة خلال الاج�الي  الازمة وان ت(قU مع"ل ن�� س$�0 م�e[ في ال$اتج ال�(لي

) فق" 2014-1991ال+ل2ة (ال�"ة اما خلال , )0.55%مع"ل ن�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي ( إذ eان
ال$اتج ال�(لي ت�Iر ) ی�ضح  20وال�Pل ( ),0.76كان مع"ل ن�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي (

  .(1991-2014) �الي في ال2ا�ان لل�"ة الاج
  

  )دولار(بليون  (1991-2014) لمدةفي اليابان لبالاسعار الثابتة  الناتج المحلي الاجمالي) 20( شكل    

   
  ) 3( الF"ولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على 

  
  

                                                           
  انظر في ذلك :) 1(
التنمية الاقتصادية في اليابان الطريق الذي قطعته اليابIIان كدولIIة ناميIIة ,  ترجمIIة د. خليIIل درويIIش , مراجعIIة هيروشIIي  كينئيشيأونو ,- 

  .2007شيوجيري ,د. منى البردعي , دار الشروق , 
- Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the Deflation Problem, 
University of Chicago Press,USA, September 2006. 

- Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 
Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012. 
- Keynote Speech by John B. Taylor, Low Inflation, Deflation ,and Policies for Future Price 
Stability,Monetary and Economic Studies (Special Edition), Stanford University,U.S.A,February 2001. 

0

100

200

300

400

500

600

1991 1995 2000 2005 2010 2014



 

 


  

97 

� الف�د م� ال�اتج -2�� :  ال��لي الاج�الي م#"س  ن

اه�2ة �الغة ل�ا له م� تأث�� على   لهو  ال$�� الاق	&اد0م	�س� ن&�[ الف�د اح" مlش�ات �2اس  "!ع

ال$�ــ� الاق	&ــاد0 �انــه الqjــادات ال�dــ�Iدة  و !عَــ�ف.  (Standard of living)"ولللــم1ــ	�n ال���2ــة 

. وهــXا !ع$ــي انــه اذا زاد الــ"خل ال$ــاتج ال�(لــي الاج�ــاليالq�Iلة الاجل ال	ي ت(&ل في ن&�[ الف�د مــ� 

تــO  وعل2ــه فقــ" )qj )1ادة في ع"د الP1ان �2mة ان ی	(قــU ال$�ــ�.فان هXه الqjادة ی$�غي ان ت+�ن اس�ع م� ال

l�eش� لل$�� الاق	&اد0  ال�(لي الاج�الي على م	�س� ن&�[ الف�د م� ال$اتج�(J ال افي هX د�اع	الا

م	�ســـ� ان  !لاحـــ�جjئ2ـــة  مـــ"دخ�ـــ   إلـــىال"راســـة ال+ل2ـــة  ةوoعـــ" تjFئـــة مـــ"ّ )  3( �الFـــ"ولوoالاســـ	عانة 

ح	ــى  واســ	�� �الارتفــاع1991عــام دولار ) (3,539,273كــان  (1991-1995)ال�ــ"ة في  ن&�[ الف�د

-2000)ال�"ة) , وفي  0.51%م�e[ ( س$�0 مF1لا مع"ل ن��  1995عام دولار ) (3,630,782بلغ 

انــه  !لاحــ�) 0.61%م�eــ[ قــ"ره (ســ$�0 �عــ"ل ن�ــ� وo 2000عــام دولار ) 3,743,449بلــغ ( (1995

الا ان م1ــ	�n ال���2ــة ال�ــ"ة ب�غO م� ان الاق	&ــاد ال2ا�ــاني eــان !عــاني مــ� رeــ�د اق	&ــاد0 خــلال هــXه 

�ــة لeة ال��q�$ایــ" معــ"لات ال$�ــ� ال1ــjا واضــ(ا مــ� خــلال تXــان هــe "الارتفــاع وقــ� O1ــ	ــان  �ــ"تانی	ئ�jFال

فق" eان� ت	O1 �الارتفــاع ال�1ــ	�� لل$�ــ� الاق	&ــاد0 ح�ــJ  (2000-2005) ال�"ة . اما ى والiان2ة الأول

وقــ" ســFل معــ"ل ن�ــ� ال�ــ"ة وهــ� اعلــى م�ــا eــان عل2ــه فــي اول  2005عــام دولار ) 3,943,736بلــغ( 

�ـــة نFـــ" ان معـــ"ل ال$�ـــ� ال1ـــ$�0  )1.04%م�eـــ[ قـــ"ره (ســـ0�$ eة ال��q�$قارنـــة معـــ"لات ال$�ـــ� ال1ـــ�oو

ال1ــا�ق	�� �ــال�غO مــ� ات�ــاع س2اســات اق	&ــاد!ة  ال�ــ"ت�� إلــى�ال¡2ــاس ال�ــ"ة ال��eــ[ قــ" ان`فــ� فــي هــXه 

�ة الاســ	هلاك قــ" اســ	�� ل�2	ــ"  1997ت�س�2ة الا ان اث� ال21اسات ال	ي ات�ع� في عــام qفــي فــ�ض ضــ�

كانــ� ت	1ــO �ال	XبــXب بــ�� الارتفــاع ومــ� ثــO (2005-2010) الjFئ2ــة ال�ا�عــة ال�ــ"ة  , امــاال�ــ"ة هــXه  إلى

ســـ$�0 م1ــFلا معــ"ل ن�ــ�  2010عــام دولار ) (4,000,515 م	�ســ� ن&ــ�[ الفـــ�د لــغ بإذ الان`فــاض 

ح�ــJ تــjام�  2008تأث� ال2ا�ان �الازمة ال�ال2ة العال�2ــة عــام  إلىوق" ی�جع ذلc )  0.28%م�e[ ق"ره (

فانهــا ســFل� ان`فاضــا  (2010-2014)ال�ــ"ة خــلال , امــا   يمعها ان`فاض في ال$ــاتج ال�(لــي الاج�ــال

�الارتفــاع  م	�س� ن&�[ الف�د ثO اس	��  2010ع�ا eان� عل2ه عام  2011في عام  ا0ال�"ة في اول 

م1ــFلا معــ"ل ن�ــ�  2014فــي عــام  دولار )4,143,673ح�J بلــغ ( (2010-2014)ال�"ة ح	ى نها!ة 

و�qجــع ســ^[ ال	(1ــ� فــي م	�ســ� ن&ــ�[ الفــ�د هــ� ال	(1ــ� فــي م1ــ	�n )  0.70%م�eــ[ قــ"ره (ســ0�$ 

                                                           
والسياسة، ترجمة محمد ابراهيم منصور، مراجعة عبد الفتاح عبIIد الIIرحمن، مصIIدر سIIابق   ) مايكل ابدجمان، الاقتصاد الكلي النظرية1(

  .455، ص 1999
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- 1991ال+ل2ــة (ال�ــ"ة امــا خــلال .)1(�عــ" ات�ــاع ال2ا�ــان حjمــة مــ� ال21اســات الاق	&ــاد!ة  الاق	&اد ال+لــي

2014) ]eان مع"ل ال$�� ال1$�0 ال��e "ل . %)0.65) فقPس� ن&ــ�[  وال��	ر م�Iالاتي  ی�ضح ت

  ) :  2014- 1991الف�د خلال ال�"ة (
  

  (مليون دولار) (1991-2014) مدة) متوسط نصيب الفرد من الناتج في اليابان لل21( شكل    

  

  ) 3( الF"ولالمصدر : اعداد الباحثة اعتمادا على 

  
  

 :)(Inflationال#'&%  - 3

فــي ت(ق�ــU الاســ	ق�ار الاق	&ــاد0  والفاعلــة!ع" ال	O`d اح" ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ــة ال�ه�ــة     

الqjــادة ال�1ــ	��ة فــي ال�1ــ	�n العــام لاســعار ال1ــلع وال`ــ"مات فــي  فه� !ع^� ع�وال21اسي والاج	�اعي . 

 n"&اد على م	م� .  مّ"ةالاقjــ�  وم� الــP�!ه ال"راســة  �2اســهXعــة فــي هــ��عــ"ة �ــ�ق الا ان الq�Iقــة ال�	

اق	&اد!ا !عــ�د  اً شه"ت ال2ا�ان خلال عق" ال1�ع�$ات وال�iان�$ات تd`�.  ال�d$ي  ال�`ف�هي ��qقة 

ات1ــO  ال	1ــع�$2اتالا ان عقــ" ال�ــ"ة ال$�� الاق	&اد0 ال+^�� الــe 0Xانــ� ت(ققــه ال2ا�ــان فــي تلــc  إلىس^�ه 

  �ال��eد الاق	&اد0 وان`فاض واضح في مع"لات ال	O`d ح	ى سFل مع"لات سال�ة في �ع� ال1$�ات 

                                                           
  انظر في ذلك :) 1(

- Wataru Takahashi , Japanese Monetary Policy, : Experience from the Lost Decades , International Journal 
of Bussiness, 18(4) , 2013. 

- Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 
Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012 

ترجمة د. خليل درويش , مراجعة هيروشي كينئيشيأونو , التنمية الاقتصادية في اليابان الطريق الذي قطعته اليابان كدولة نامية ,- -
 شيوجيري ,د. منى البردعي , مصدر سابق.
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) %(2.6ال	dــ`e  Oــان معــ"ل ان  !لاحــ�) 1995- 1991(ال�ــ"ة وخــلال )  3( �الFــ"ولوoالاســ	عانة , 

-م�eـــ[ (ســ$�0 م1ـــFلا معــ"ل ن�ـــ�  1995) عــام %(0.7-ح	ــى بلـــغ  ن`فـــاضواســ	�� �الا1991عــام 

176.9 % ( O`d$	اجع في مع"لات ال�	ا الXجع س^[ ه�qاجع ال+^�ــ� فــي  إلىو�	وال Oانه2ار اسعار الاسه

ادn فقــ" (1995-2000) ال�ــ"ة  ان`فــاض ال�1ــ	�n العــام للاســعار , امــا إلــىم�ــا ادn اســعار الارضــي 

ف�ـــل ال21اســـات الاق	&ـــاد!ة فـــي رفـــع م1ـــ	�n ال	dـــ`O وت(ف�ـــj الاق	&ـــاد  إلـــىحـــ"وث الازمـــة الاســـ��qة 

وقــ" ات�ــاع س2اســة رفــع ضــ�ائ[ الاســ	هلاك العــام وال	ــي اثــ�ت علــى ال�1ــ	�n العــام للاســعار  إلى�الاضافة 

 2000عــام  (1.2-%)بــ�� الارتفــاع ومــ� ثــO الان`فــاض ح	ــى بلــغ  كــان ذلــc واضــ(ا مــ� خــلال تXب�Xــه 

م	Xب�Xـــة  فقـــ" eانـــ�) (2000-2005ال�ـــ"ة  ) . امـــا% 11.38م�eـــ[ قـــ"ره (ســـ$�0 م1ـــFلا معـــ"ل ن�ـــ� 

. ان ارتفــاع )  %1.613م�e[ ق"ره (س$�0 وق" سFل مع"ل ن��  (1.3-%) 2005 عام بلغ  إذ ا!dا 

 إلــىال	ــي ادت  2000حالة الان	عاش ال	ي ح&ــل� فــي عــام  إلى!ع�د ال�"ة مع"ل ال$�� ال��e[ في هXه 

 "ةـال�ــي ـوفــ هلاك .ـها ت(ف�ــj الاســ� علــى الاس	ـــارتفاع اسعار الاسهO وارoاح ال��eات ال	ي eان ی	�قع م$ــ

 2010) فـــي عـــام (2.2-%ل�^لـــغ ال�ـــ"ة كـــان ال	dـــ`O الاق	&ـــاد0 ســـال�ا علـــى �ـــ�ل  (2010-2005)

ال�ــ"ة ن	F2ــة حــ"وث الازمــة ال�ال2ــة العال�2ــة فــي تلــc )  %11.09(م�eــ[ قــ"ره ســ$�0 م1ــFلا معــ"ل ن�ــ� 

ت(ف�j ال$�ا¢ الاق	&ــاد0  إلىوع"م ق"رة ال21اسات على ت(ف�j الاس	هلاك والاس	�iار ال	ي تlد0 ب"ورها 

فانهــا  (2010-2014)ال�ــ"ة , امــا كPل �ال�غO م� اس	`"ام س2اسات نق"!ة ج�q£ــة وس2اســات مال2ــة م�نــة 

م1ــFلا  2014فــي عــام  (1.6%) رتفــاع فــي معــ"لات ال	dــ`O ��ــPل تــ"رFqي ح	ــى بلــغ كانــ� ت	1ــO �الا

وeــان ســ^[ ارتفــاع معــ"لات ال	dــ`O هــ� نFــاح ال21اســات )  %193.8-قــ"ره (ســال[ مع"ل ن�� م�eــ[ 

ح�J اس	Iاع� س2اسات ال	��12 ال+�ي ال�ــامل مــ�  ا0 ازمة خارج2ة إلىالاق	&اد!ة وع"م تع�ض ال^ل" 

	&اد0 ال+ل2ة فق" بلغ مع"ل ن�� ال	O`d الاقال�"ة اما خلال .ت(ف�j الاس� ورجال الاع�ال على الانفاق 

كان� اح" اهO اس�اب اس	��ار ال	O`d مــ$`ف� هــ� تأج�ــل الاســ	هلاك %) - 2.002(مق"ارا سال�ا ا!dا 

 nالعـــام للاســـعار م�ـــا اد n�	¤ـــار ان`فـــاض اك^ـــ� فـــي ال�1ـــ	ار �ان�i	ار ال�عـــ"ل العـــام  إلـــىوالاســـ��	اســـ

فــي  الاتي ی�ضح ال	�Iر في ال	O`d الاق	&ــاد0  وال�Pل. )1(للاسعار م$`ف� لان`فاض الIل[ ال+لي

  :ال2ا�ان 

                                                           
  انظر في ذلك :) 1(

- OECD Economic Surveys JAPAN APRIL 2015 OVERVIEW, OECD work on Japan: www.oecd.org. 
- Keynote Speech by John B. Taylor, Low Inflation, Deflation ,and Policies for Future Price 
Stability,Monetary and Economic Studies (Special Edition), Stanford University,U.S.A,February 2001. 
- Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the Deflation Problem, 
University of Chicago Press,USA, September 2006. 
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  (1991-2014) مدةفي اليابان لل التضخم الاقتصادي ) 22شكل (         

  
  ) 3( الF"ولالمصدر اعداد الباحثة اعتمادا على 

  
  
  

 :) (Unemploymentال56الة  - 4

اص�ة م� تع" ال�Iالة م� ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ال	ي اخXت اه�2ة e^��ة في ال�F	�عات ال�ع     

وم� ن  مع"ل ال�Iالة مlش�ا واض(ا لل(الة ال	ي !�Pن عل�ها اق	&اد ما . ح�J ال�(J وال	(ل�ل ,إذ إ

     لعا�ل ع� الع�للم$¤�ة الع�ل ال"ول2ة تع�q¥  اس	`"م$ا اً اجل ان !�Pن ت(ل�ل$ا لل�ضع الاق	&اد0 د�2ق

�(J ع$ه وفU الاج�qـل ش`§ قـادر على الع�ل وراغ[ ¦2ه وe ل   (ه�&)! Oال1ائ" في ال�1ق ول

 ) 3( الF"ول�. وoالاس	عانة لع�لوعل2ه فان$ا س�ف ن1	`"م ن1�ة ال�Iالة م� اج�الي ق�ة ا.)1()عل2ه

�لا!`	لف ع� ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة الاخ�n ( ال$اتج ال�(لي الاج�الي , ان مع"ل ال�Iالة  !لاح

م	�س� ن&�[ الف�د , وال	O`d) م� ح�J ال	غ��ات ال	ي ��أت عل2ه ح�J انه تأث� ه� الاخ� �الازمات 

 ال�"ة, فل� لاح¤$ا  2014ح	ى نها!ة عام  ال	1ع�$2اتالاق	&اد!ة ال	ي م�ت بها ال2ا�ان م$X مIلع عق" 

%) في عام (3واس	�� �الارتفاع ح	ى بلغ 1991%) في عام (2مع"ل ال�Iالة eان  )1991-1995(

انه2ار  إلىeان� ال2ا�ان ق" تع�ض� ال�"ة وفي هXه ) % 8.44م�e[ ( س$�0 مF1لا مع"ل ن��  1995

 nوالاراضي م�ا اد Oالة ف�ها  إلىفي اسعار الاسهI�) (1995-2000 ال�"ة, وفي ارتفاع مع"لات ال

م�e[ ق"ره س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2000في عام  (5%)ح	ى بلغ  فاعاس	�� مع"ل ال�Iالة �الارت

و�qجع س^[ ذلc ه� تفاقO الازمة ن	F2ة تأث� ال2ا�ان �الازمة الاق	&اد!ة الاس��qة عام ) 10.75%(

وع"م اس	Iاع� ال(�Pمة ال2ا�ان2ة ال`�وج م� ال��eد الاق	&اد0 �ال�غO م� م(اولاتها الFادة 1997

                                                           

(1)David Byrne and Eric Strobl , " Defining Unemployment in DevelopingCountries: The Case of 

Trinidad andTobago" , op.cit ,p4. 
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ال�"ة  فق" eان� ت	O1 �الاس	ق�ار على ��ل(2000-2005)  ال�"ة. اما �اس	`"ام س2اسات نق"!ة تقل�"!ة 

-(ق"ره سال[ م�e[  س$�0 �ع"ل ن�� و � (4%)ل�^لغ  2005ثO ان`ف� مع"ل ال�Iالة  في عام  

حالة الان	عاش ال	ي م�ت بها  إلىال�"ة !ع�د س^[ ان`فاض مع"لات ال�Iالة خلال هXه ) 4.36%

ت	O1 (2005-2010) ال�"ة �eا eان�  ال2ا�ان م	�iلة �ارتفاع اسعار الاسهO وارoاح ال��eات ,

واس	�� على هXا  (5%)اذ ارتفع مع"ل ال�Iالة ل�^لغ  2009ى ح	ى عام  الأول�الاس	ق�ار في ال1$�ات 

ان  qلاح�و  )%4.56م�e[ ق"ره (س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2010وهي عام ال�"ة ال�ع"ل ح	ى نها!ة 

I�الازمة ال�ال2ة العال�2ة عام س^�ه تأث� الاق	&اد ال2ا�اني �ال�"ة الة في نها!ة هXه ارتفاع مع"ل ال

اذ بلغ   2012عام فانها سFل� ان`فاضا في مع"ل ال�Iالة في  ) (2010-2014ال�"ة , اما 2008

ان ان`فاض ) % 4.36-م�e[ ق"ره (س$�0 مF1لا مع"ل ن�� ال�"ة وoقي م1	ق�ا ح	ى نها!ة  (%4)

م� ال�"ة ال21اسات ال$ق"!ة ال	�س�2ة ال	ي ات�ع	ها ال2ا�ان في تلc  إلىمع"ل ال$�� ال1$�0 ال��e[ !ع�د 

ال+ل2ة فق" بلغ  �"ةالاق	&اد0 , اما ¦�2ا !`§ مع"ل ال$�� ال1$�0 ال��e[ للاجل ت(ف�j ال$�ا¢ 

  :ی�ضح ت�Iر مع"ل ال�Iالة في ال2ا�ان ) 23ال�Pل (. %) 2.93(

  
  (1991-2014) مدةفي اليابان لل معدل البطالة ) 23شكل (         

 

  ) 3( الF"ولالمصدر اعداد الباحثة اعتمادا على 

  
  

     

�ع� ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ق�" ال"راسة في ال2ا�ان و  انی�ض() 4, () 3(�� الF"ولفي ادناه و   
�ة eة ال��q�$1ها  (لها مع"لات ال$�� ال	ئjFالي  )زم$2ة م"دخ�   إلى�ع" ت�	على ال:  
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    (1991-2014)المتغيرات الاقتصادية الكلية في اليابان للمدة  ) 3(جدول             
 GDP         السنة 

  بالاسعار الثابتة
 ( بليون دولار)

GDP 
الجاريةبالاسعار    

  )دولار (   
عرض النقد         

 دولار ) (بليون

سعر 
الفائدة 

% 
سعر 

 الصرف
الطلب النقدي 

  *(دولار )
 نصيب الفرد

 (دولار)
التضخم

 البطالة %

1991 438.59 
5.566E+10 142.88 5 135 1.43E+14 35,39 2.6 2 

1992 442.18 60712697860.7 147.79 4 127 1.48E+14 35,59 1.6 2 
1993 442.93 57746938491.6 157.58 4 111 1.58E+14 35,56 0.4 3 
1994 446.76 60483228975.2 164.13 4 102 1.64E+14 35,75 0.1 3 
1995 455.44 69299405932.9 190.76 4 94 1.91E+14 36,30 -0.7 3 
1996 467.32 73173188836.7 208.78 3 109 2.09E+14 37,16 -0.6 3 
1997 474.78 76267373797.7 249.81 2 121 2.5E+14 37,66 0.6 3 
1998 465.27 74735868777.9 261.64 2 131 2.62E+14 36,80 -0.1 4 
1999 464.34 80430414932.2 290.37 3 114 2.9E+14 36,66 -1.3 5 
2000 474,83 91175843446.3 300.18 3 108 3E+14 37,43 -1.2 5 
2001 476,51 90648497963.3 311.14 3 122 3.11E+14 37,47 -1.2 5 
2002 477.89 97722695636.0 379.63 3 125 3.8E+14 37,49 -1.6 5 
2003 485.95 121083917605.4 450.65 4 116 4.51E+14 38,04 -1.7 5 
2004 497.422 150073999899.9 469.54 3 108 4.7E+14 38,93 -1.4 5 
2005 503.90 182088430248.3 494.48 3 110 4.94E+14 39,43 -1.3 4 
2006 512.43 213922665575.6 495.38 3 116 4.95E+14 40,07 -1.1 4 
2007 523.66 261894677984.2 496.71 3 118 4.97E+14 40,91 -0.9 4 
2008 518.21 320285739123.9 490.47 3 103 4.9E+14 40,46 -1.3 4 
2009 489.57 275142428246.2 497.10 2 94 4.97E+14 38,23 -0.5 5 
2010 512.34 320197752823.9 513.37 4 88 5.13E+14 40,00 -2.2 5 
2011 510.02 395826744538.1 541.27 3 80 5.41E+14 39,90 -1.9 5 
2012 518.97 413492745063.7 560.73 2 80 5.61E+14 40,68 -0.9 4 
2013 527.34 430577046849.5 591.48 2 98 5.91E+14 41,41 -0.5 4 
2014 526.79 443474242802.2 620.34 0 106 6.2E+14 41,43 1.6 4 

         

  2016ال�&"ر : ب2انات ال^$c ال"ولي      
         http://www.data.albankaldawli.org  

GDPMvتم احتساب الطلب على النقود باستخدام معادلة التبادل *  ، وبالتالي فإنّ =
M

GDP
v ، وان =

v
k

، فيكون الطلب على =1

kGDPMdالنقود   هو الناتج  GDP, حيث ان 1Mفي حدود  YMd)(، وبذلك فإن الطلب على النقود لأغراض المعاملات هو =

  بالاسعار الجارية المحلي الاجمالي
  

  

  

  

  

  



 

 


  

103 

ف<<<<ي الياب<<<<ان ل<<<<بعض المتغي<<<<رات الاقتص<<<<ادية الكلي<<<<ة   الس<<<<نوية المركب<<<<ة نم<<<<والمع<<<<دلات ) 4(ج<<<<دول

  %∗∗∗∗ (1991-2014) مدةلل

 الن<<<<<<<<<<<<<<<اتج المحل<<<<<<<<<<<<<<<ي المدة

  الاجمالي

 البطالة  التضخم  وسط نصيب الفرد من الناتجمت

1995-1991 0.75      0.51       -176.9 8.44    

2000-1995  0.83      0.61      11.38 10.75     

2005-2000  1.19       1.04    1.613 -4.36     
2010-2005  0.33       0.28   11.09 4.56     
2014-2010 0.55     0.70    -193.8 -4.36      

2014-1991 0.76    0.65   -2.002 2.93      

  ) 3( الجدول المصدر اعداد الباحثة اعتمادا على 
  
  
  

    ) (South Korean economyالجنوبي  كوريالاقتصاد ال : ثانيا
 :G.D.Pال�اتج ال��لي الاج�الي  -1

الق�ن نها!ة تع" �eرqا اح"n ال"ول ال	ي شه"ت ن��ا س�qعا في ال$اتج ال�(لي الاج�الي في      

 �qالع�� �qلع الق�ن ال�اح" والع��Iرات في ال$اتج ال�(لي الاج�الي وم�I	ع ال�ولاجل ت	

ان   !لاح� )1995-1991(ال�"ة ففي ) 5( F"ول�الفي �eرqا تO الاس	عانة  )�الاسعار الiاب	ة(

واس	�� �الqjادة ل�^لغ  , 1991في عام بل��ن دولار  (478.23)ال$اتج ال�(لي الاج�الي بلغ  

م� ال�"ة وتع" هXه ) %5.90م�e[ ( س$�0 و�oع"ل ن��  1995في عام بل��ن دولار ) 637.24(

 nان ازدهار ال&ادرات ق" اد J&اد ال+�ر0 ح�	ات الازدهار في الاق�	ادات في مع"لات  إلىفqز

, اما  )1(ن�� ال$اتج الq�$1ة م�ا جعلها تع" ال"ولة العاش�ة في العالe Oاق	&اد قائO على ال	�ادل

فق" اس	�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي �الqjادة الا انه ت�اجع في عام  (1995-2000)ال�"ة خلال 

eان  ¯ذبل��ن دولار )  (820.84ل�^لغ  2000وم� ثO عاود الارتفاع م�ة اخ�n في عام  1998

eان� ت	O1 �ال	XبXب ب�� ال�"ة ) ا0 ان هXه (5.19%ه� ال�"ة ال��e[ لهXه ال1$�0 مع"ل ال$�� 

ازمة ال��1لة ال	ي تع�ض� لها دول  إلىوeان س^[ ذلc ه� تع�ض �eرqا الارتفاع والان`فاض 
                                                           

  تم احتساب معدل النمو السنوي المركب وفق الصيغة الاتية  ∗

� = ���
��

�
�
� −  1 × 100 

  انظر في ذلك :) 1(
, 2009ميشيل تودارو , التنمية الاقتصادية , تعريب ومراجعة محمود حسن حسني , محمود حامد محمIIود , دار المIIريخ , الريIIاض و السIIعودية,   - 

  .606ص 
- Jong-Wha Lee, The Republic of Korea’s Economic Growth and Catch-Up :Implications for the People’s 

Republic of China, Asian Development Bank Institute, Tokyo- Japan,No. 571 April 2016. 
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 ) (2000-2005ال�"ة ج$�ب اس2ا الا ان اث�ها ل1! O	�� ��qلا و�P�q ملاح¤� ذلc م� خلال 

ح�الي  2005ح	ى بلغ في عام ال�"ة فق" eان ال$اتج ال�(لي الاج�الي في تjای" على ��ل 

ال�"ة  كXلc ال(ال في.)  %4.73م�e[ ق"ره (س$�0 مF1لا مع"ل ن�� بل��ن دولار  )(1034.33

(2010-2005)  Jح� O1	ان� تe ��	1انه �الارتفاع ال� Jبلغ في ال$اتج ال�(لي الاج�الي ح�

وعلى ال�غO (4.11%)بلغ م�e[  س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2010في عام بل��ن دولار ) 1265.30(

ال1ا�قة الا ان هXا !ع$ي ان �eرqا لO ال�"ة م� ال	�اجع ال��21 في مع"ل ال$�� ال1$�0 ال��e[ ع� 

ال$اتج كان ) (2010-2014 . وفي ال�"ة  2008ت	أث� ��Pل e^�� �الازمة ال�ال2ة العال�2ة عام 

ح�الي  2014ح�J بلغ ال$اتج ال�(لي الاج�الي في عام ارتفاع م1	�� ال�(لي الاج�الي في 

وخلال ). %2.42ه�(ال�"ة ال��e[ لهXه ال1$�0  وق" eان مع"ل ال$��بل��ن دولار ) 1426.53(

م�  !لاح�%) , 4.65) بلغ مع"ل ن�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي (2014- 1991ال+ل2ة (ال�"ة 

 Oول ��	ان في ارتفاع م1e ا ان ال$اتجqر�e رات في ال$اتج ال�(لي الاج�الي في�I	ع ال�خلال ت	

  :ی�ضح ت�Iر ال$اتج ال�(لي الاج�الي في �eرqا ) 24ال�Pل ( وتXبXب  , ی�اجه ا0 
  
  

  (بليون دولار ) (1991-2014) مدةلل الناتج المحلي الاجمالي في كوريا) 24( شكل         

  

  ) 5( الF"ولالمصدر : اعداد الباحثة اعتمادا على 

  
  

� الف�د م� ال�اتج   - 2�� :م#"س  ن

ال�اض2ة، �eا ی	^�� م� الqjادة في  50حقق� �eرqا ال2o�$Fة تق"م اق	&ادe 0^�� في ال1$�ات ال 

ن&�[ الف�د م� ال"خل , وeان العامل ال(اسO لل$Fاح الاق	&اد0 في �eرqا وال$�� الq�1ع ارتفاع ن1�ة 

یهO ال	علO2 ح&ة م� ال�الغ�� الXی� ل" 2010عام  إلى 1960ال	علO2 في الق�n العاملة. م� عام 
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. إذ جل^� هXه 2010٪ في عام 87 إلى٪ 20الiان�0 أو أعلى ارتفع� ��Pل م��i للإعFاب م� 

ال�ف�ة م� الع�ال ال�	عل��� ج�"ا م1	�qات أعلى م� إن	اج2ة الع�ل والعائ" على الاس	�iار، وت�ف�� 

$�2³ة ال�خ2&ة وذات اللة ع�ات�ف� الالامPانات ل	1ه�ل الاع	�اد على ال	+$�ل�ج2ا والاب	+ار. وق" خ"م 

س	�ات2F2ة ال	$�2ة ال��جهة لل	&"ی� نFاح eان� أساس إذ �F"ة ال	�Iر الاق	&اد0 ال+^�� في �eرqا ال

م	�س� ن&�[ ان  !لاح�) 1995-1991(ال�"ة وخلال )  5( الF"ول�الاس	عانة ع" �. )1(في �eرqا

مF1لا  1995عام دولار ) (12,404واس	�� �ال$�� ح	ى بلغ 1991عام دولار ) (e7,676ان  الف�د

]eس� ن&�[  ان`ف� (1995-2000)ال�"ة ) , وفي  (10.07% ق"ره مع"ل ن�� س$�0 م��	م

ازمة ال��1لة ال	ي اصاب� م$Iقة ج$�ب ش�ق  إلى�1^[ تع�ض �eرqا  1997-1998في عامي  الف�د

مF1لا ال�"ة وهي  نها!ة  2000عام دولار ) 11,948الا انه عاود الارتفاع م�ة اخ�n ف^لغ (اس2ا 

فق" eان� ت	O1 )  (2000-2005ال�"ة ) . اما %0.74-ق"ره ( سال[ م�e[س$�0 مع"ل ن�� 

وه� اعلى م�ا eان  2005عام دولار ) 18,658ح�J بلغ( �الارتفاع ال�1	�� ل�	�س� ن&�[ الف�د

-2010)ال�"ة ) . الا ان 9.32%م�e[ ق"ره (س$�0 وق" سFل مع"ل ن�� ال�"ة عل2ه في اول 

ارتفاعا  اع وم� ثO الان`فاض ح�J سFل مع"ل ن&�[ الف�دكان� ت	O1 �ال	XبXب ب�� الارتف (2005

وم� ثO عاود الارتفاع في نها!ة  2008-2009الا انه اس	�� �الان`فاض في الاع�ام ال�"ة في ب"ا!ة 

وeان ) 3.49%(م�e[ ق"ره س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2010في عام دولار ) (22,151ل�^لغ ال�"ة 

س^[ ت�اجع م	�س� ن&�[ الف�د م� ال$اتج ه� تأث� �eرqا ال2o�$Fة �الازمة ال�ال2ة العال�2ة �ال�غO م� 

ح�J ال�"ة  فانها سFل� ارتفاعا على ��ل) (2010-2014ال�"ة , اما ان هXا ال	أث� لe �P! O^��ا 

ال�"ة وخلال ) . %4.77م�e[ ق"ره ( س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2014عام دولار ) 27,970بلغ (

) 25(وال�Pل  %) , 5.53) بلغ مع"ل ن�� م	�س� ن&�[ الف�د م� ال$اتج (2014- 1991(ال+ل2ة

  :  ت�Iر م	�س� ن&�[ الف�د في �eرqا  ی�ضح

  

  

  

  
  

                                                           
  انظر في ذلك :) 1(

- Jinyoung Kim, Jong-Wha Lee and Kwanho Shin, Gender Inequality and Economic Growth in Korea, Asian 
Development Bank (ADB), Tokyo- Japan, November, 2014. 
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  (دولار) (1991-2014) مدةلل كوريا) متوسط نصيب الفرد من الناتج في 25( شكل            

 
  ) 5( الF"ولالمصدر: اعداد الباحثة اعتمادا على 

  
  
  

 ):(Inflationال#'&%  - 3

كان ن	F2ة ال	$�2ة الq�1عة ال	ي حقق	ها �eرqا و ال$�� الq�1ع  في  ال$اتج ال�(لي الاج�الي والانف	اح 

ال�الي ال+^�� ه� تjام� ارتفاع مع"لات ال	O`d ف�ها ,م�ا اثار قلU ال1لIات ال+�رqــة وeــان ذلــc واضــ(ا 

 `ــــاصال)  5( �الFــــ"ولوoالاســــ	عانة مــــ� خــــلال ات�ــــاع الع"یــــ" مــــ� ال21اســــات الاق	&ــــاد!ة ل��اجه	ــــه . 

 O`ــd	1995- 1991(ال�ــ"ة وخــلال �ال (�واســ	�� 1991%) فــي عــام (10.2ان ال	dــ`e  Oــان  !لاحــ

)  %5.96-( سال[ بلغ  م�e[ س$�0 مF1لا مع"ل ن��  1995%) في عام (�7.5الان`فاض ح	ى بلغ 

فــي  (1.0%)فق" eان م	Xب�Xاً ب�� الارتفــاع ومــ� ثــO الان`فــاض ح	ــى بلــغ (1995-2000)  ال�"ة, وفي 

ى والiان2ــة الأولــ �ــ"ت��م� خلال ال)  33.16-%ق"ره (سال[ م�e[  س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2000عام 

��ــة لل	dــ`O هــي فــي ت�اجــع م1ــ	�� ولعــل احــ" اهــO !لاحــeة ال��q�$ــي  ان معــ"لات ال$�ــ� ال1ــ	اب ال�الاســ

ت�اجــع فــي  إلــىالjFئ2ــة الiان2ــة م�ــا ادn ال�ــ"ة ث� �eرqــا �الازمــة الاســ��qة خــلال ســاع"ت فــي ذلــc هــ� تــأ

فـــي عـــام   ن`فـــ�ثـــO ارتفـــاع فقـــ" eانـــ� ت	1ـــO �الا (2000-2005)ال�ـــ"ة . امـــا الاداء الاق	&ـــادPe 0ـــل 

كانــ� (2005-2010)ال�ــ"ة  اما , )%0م�e[ ق"ره (س$�0 وق" سFل مع"ل ن��  (1.0%)ل�^لغ 2005

 O1ـــ	الارتفـــاع �ت ��	ـــى عـــام  ال�1ـــ	2010ح  J&ـــاد0 فـــي نها!ـــة  ان`فـــ�ح�ـــ	الاق O`ـــd	لـــغ ال�ـــ"ة الoو

ح&ـــل ال�ـــ"ة فـــي هـــXه ) %26.19م�eـــ[ قـــ"ره (ســـ$�0 م1ـــFلا معـــ"ل ن�ـــ�  2010) فـــي عـــام (%3.2

لاج�اءات الاق	&اد!ة ال	ي ات�ع	ها �eرqا في معالFة الازمــة الاســ��qة وح&ــ�لها ان	عاش اق	&اد0 ن	F2ة ا
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 nا بــ"وره ادXمــالي مــ� صــ$"وق ال$قــ" الــ"ولي وهــ Oإلــىعلــى دعــ  O`ــd	ال�ــ"ة , امــا ارتفــاع فــي معــ"لات ال

م1ــFلا  2014فــي عــام  (0.6%)^لــغ ال	dــ`O ف�هــا �ل م1ــ	��ا ال`ام1ــة فانهــا ســFل� ان`فاضــا  الjFئ2ــة

 ةالjFئ2ــال�ــ"ة و�qجــع ســ^[ الان`فــاض خــلال )  % 128.45-قــ"ره ( ســال[  م�eــ[ســ$�0 معــ"ل ن�ــ� 

ان ال1ـــلIات ال$ق"!ـــة ال+�رqـــة eانـــ� قـــ" اســـ	ه"ف� ال	dـــ`O مـــ� خـــلال اســـ	`"ام حjمـــة مـــ�  إلـــى لاخ�ـــ�ةا

) بلـــغ معـــ"ل ن�ـــ� ال	dـــ`O الاق	&ـــاد0 مقـــ"ارا ســـال�ا 2014- 1991ال+ل2ـــة (ال�ـــ"ة , وخـــلال )1(الاجـــ�اءات

  :  ت�Iر ال	O`d في �eرqا ) ی�ضح 26ل (شPو , %) - 11.13(

  
  (1991-2014) مدةلل في كوريا  ) التضخم الاقتصادي 26شكل (    

 

  ) 5( الF"ولالمصدر: اعداد الباحثة اعتمادا على 

  
  
  
  
  

 ): (Unemploymentال56الة   - 1

     cلXلاد وهي ب�تأث�ت مع"لات ال�Iالة في �eرqا �ال¤�وف الاق	&اد!ة ال	ي م�ت بها ال

وoالاس	عانة  لات`	لف ��ieا ع� �اقي ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة الاخ�n ال	ي ت�Iق$ا لها ,

%) في عام (2ان مع"ل ال�Iالة  eان  (1991-1995)ال�"ة خلال  !لاح�)  5( الF"ول�

في عام %) (2م1	�اه الاصلي وه�  إلىثO رجع ال�"ة على ��ل %) (3ع ح	ى بلغ رتفاو 1991

اس	�� مع"ل ) (1995-2000ال�"ة ) , وفي % 0م�e[ (س$�0 مF1لا مع"ل ن��  1995

م�e[ ق"ره س$�0 مF1لا مع"ل ن��  (4%)ح�J بلغ  2000في عام ثO ان`ف�  ال�Iالة �الارتفاع 
                                                           

  انظر في ذلك :) 1(
- Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? ,Programme - BIS 
Papers No 31, December 2006 
- Harun Alp, Selim Elekdag, and Subir Lall, Did Korean Monetary Policy Help Soften the Impact of the 
Global Financial Crisis of 2008–09?, International Monetary Fund(IMF), WP/12/5,2011. 
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الjFئ2ة الiان2ة ع$�ا eان� عل2ه ال�"ة ی�جع ارتفاع مع"ل ال$�� ال1$�0 ال��e[ في ) 14.86%(

نف  الاس�اب ال	ي اث�ت �ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ال1ا�قة وهي  إلىى الأولالjFئ2ة ال�"ة في 

فق" eان� ت	O1 (2000-2005) ال�"ة . اما ال��eد الاق	&اد0 ال$اجO ع� الازمة الاس��qة 

وق" سFل مع"ل  (4%) 2005مع"ل ال�Iالة  في عام   ح�J بلغ ال�"ة  �الاس	ق�ار على ��ل

 %)(3 إلى فق" ت�اجع� ن1�ة ال�Iالة (2005-2010) ال�"ة   اما) . %0م�e[ ق"ره ( س$�0 ن�� 

مF1لا مع"ل ن��  2010 م1	�اها الاصلي عام  إلىثO رجع� ال�"ة واس	ق�ت عل�ها على ��ل 

سFل� ان`فاضا في مع"ل ال�Iالة في ) (2010-2014ال�"ة  ) , وفي %0(م�e[ ق"ره س0�$ 

الjFئ2ة ال`ام1ة مF1لا مع"ل ن�� ال�"ة وoقي م1	ق�ا ح	ى نها!ة  (3%)اذ بلغ   2011عام 

) eان مع"ل ن�� 2014-1991ال+ل2ة (ال�"ة وخلال ) . %5.59-ق"ره ( سال[ م�e[س0�$ 

�ة خلال ال�"د"لات , �ع" مقارنة مع %)1.70ال�Iالة (eة ال��q�$1ان مع"ل  ال$�� ال "Fال`�  ن

 �ّ"ةال�Iالة eان اك�i ال�	غ��ات الاق	&اد!ة اس	ق�ار وح	ى �ال1$�ة ل�ع"ل ال$�� ال1$�0 ال��e[ لل

 ال�Iالة . لاق	&اد ال+�ر0 لا !عاني م� م�Pلةال+ل2ة فه� !ع" م$`ف� ن1^2ا م�ا !ع$ي ان ا

  : Iالة في �eرqا ی�ضح ت�Iر مع"ل ال� )27(ال�Pل و 
  

  (1991-2014) مدةلل في كوريا معدل البطالة ) 27شكل (     

  

  ) 5( الF"ولدر اعداد الباحثة اعتمادا على المص

  

�ع� ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ق�" ال"راسة في �eرqا  انی�ض() 6, () 5(�� الF"ولفي ادناه و   
�ة ال2o�$Fة و eة ال��q�$1ها إلى خ�  م"د زم$2ة لها(مع"لات ال$�� ال	ئjFالي  )�ع" ت�	على ال:  
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 (1991-2014)) المتغيرات الاقتصادية الكلية في كوريا الجنوبية  للمدة 5جدول (
  

  السنة 
       GDP 

  بالاسعار الثابتة
 ( بليون دولار)

       GDP 
الجاريةبالاسعار    

  ( بليون دولار)

عرض النقد       
دولار  (بليون

( 
سعر الفائدة 

 عر الصرفس %
الطلب النقدي 

  *دولار ) (بليون
 نصيب الفرد

 (دولار)
التضخم

 البطالة %
1991 478.23 243.7 21.75 0 733 83.7 7,676 10.2 2 
1992 505.80 278 24.58 2 781 96.3 8,140 7.9 3 
1993 537.82 314.6 29.04 2 803 112 8,869 6.4 3 
1994 584.99 368.5 32.51 1 803 133 10,275 7.7 3 
1995 637.24 431.3 38.87 1 771 154 12,404 7.5 2 
1996 683.03 485.4 39.54 4 804 178 13,255 5 2 
1997 722.42 533.1 35.03 8 951 204 12,197 3.9 3 
1998 681.14 527.6 35.58 10 1,401 259 8,134 5 7 
1999 754.23 578.1 44.37 11 1,189 329 10,432 -1 6 
2000 820.84 635.1 46.99 8 1,131 413 11,948 1 4 
2001 857.98 688.1 218.04 4 1,291 765 11,256 3.7 4 
2002 921.75 761.9 243.39 4 1,251 872 12,789 3.1 3 
2003 948.79 810.9 264.27 3 1,192 898 14,219 3.4 4 
2004 995.28 876 267.16 3 1,145 955 15,922 3 4 
2005 1,034.33 919.7 301.75 5 1,024 1020 18,658 1 4 
2006 1,087.87 966 330.31 6 955 1150 20,917 -0.1 3 
2007 1,147.31 1043.2 316.38 4 929 1270 23,102 2.4 3 
2008 1,179.77 1104.4 330.62 4 1,102 1430 20,475 3 3 
2009 1,188.11 1151.7 389.39 2 1,277 1570 18,339 3.5 4 
2010 1,265.30 1265.3 427.79 2 1,156 1660 22,151 3.2 4 
2011 1,311.89 1332.6 442.07 4 1,108 1750 24,156 3.2 3 
2012 1,341.96 1377.4 470.01 4 1,126 1840 24,454 1 3 
2013 1,380.82 1429.4 515.64 4 1,095 1920 25,998 0.9 3 
2014 1,426.53 1485 585.82 4 1,053 2080 27,970 0.6 3 

  2016: بيانات البنك الدولي المصدر 
         http://www.data.albankaldawli.org  

GDPMvتم احتساب الطلب على النقود باستخدام معادلة التبادل  * ، وبالتالي فإنّ =
M

GDP
v ، وان =

v
k

، فيكون الطلب على =1

kGDPMdالنقود   هو الناتج  GDP, حيث ان 1Mفي حدود  YMd)(، وبذلك فإن الطلب على النقود لأغراض المعاملات هو =

  بالاسعار الجارية المحلي الاجمالي
  

 م<<دةللكوري<<ا ف<<ي ل<<بعض المتغي<<رات الاقتص<<ادية الكلي<<ة   الس<<نوية المركب<<ة نم<<والمع<<دلات ) 6(ج<<دول

(2014-1991) %  

 البطالة  التضخم  وسط نصيب الفرد من الناتجمت  الاجمالي الناتج المحلي المدة

1995-1991 5.90     10.07  -5.96    0       

2000-1995  5.19     -0.74  -33.16    14.86     

2005-2000  4.73      9.32 0        0        
2010-2005  4.11      3.49 26.19     0        
2014-2010 2.42    4.77 -128.45      -5.59     

2014-1991 4.65     5.53 -11.13      1.70      

  ) 2( الجدولالمصدر اعداد الباحثة اعتمادا على 
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     (Iraqi economy) يالعراقالاقتصاد ثالثا : 
 :G.D.P  ال�اتج ال��لي الاج�الي -1

م� اه�2ة  ال�ا لهفي الع�اق   ال$اتج ال�(لي الاج�الي �الاسعار الiاب	ةاجل ت(ل�ل ال	�Iرات في م�     

خ�   إلىال"راسة  وتjFئة م"ة)  7( �الF"ولالاس	عانة  في ال	ع�ف على ال�ضع الاق	&اد0 ¦2ه وoع"

مل2ار  (10.68)ان ال$اتج ال�(لي الاج�الي بلغ  ) 1995- 1991(ال�"ة وخلال  $الاح¤جjئ2ة  م"د

م�e[  س$�0 و�oع"ل ن��  1995عام  مل2ار دولار)19.57واس	�� �الqjادة  ل�^لغ ( , 1991عام دولار 

)12.87% ( c&اد!ة على الع�اق في تل	ات الاقoم� ف�ض العق� Oال�غoوالان`فاض ال+^�� في ال�"ة و

 njادة تعqjه الXراعة في ال$اتج وهjاع الIت&"ی� ال$ف� ال`ام الا ان الع�اق شه" ارتفاع في م1اه�ة ق

س2اسات ال"عO ال(�Pمي للقIاع الjراعي م� اجل س" حاجة ال��ا�$�� الغXائ2ة �ع" ت�قف  إلى

ة اع�ار ال^$ى ال	(	2ة ال	ي تأث�ة �ال(�ب فdلا ع� الqjادة ال+^��ة في الانفاق ال(�Pمي لاعاد,الاس	��اد 

) 42.35ح�J بلغ (فق" اس	�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي �الqjادة  (1995-2000)ال�"ة في اما  , 

) ا0 ان هXه (16.69%ال�"ة ال��e[ لهXه  ال1$�0 وق" eان مع"ل ال$��  2000في عام مل2ار دولار 

تU�^I معاه"ة ال	فاهO الغXاء ال�"ة �eا شه"ت هXه eان� ت	O1 �ال	XبXب ب�� الارتفاع والان`فاض ال�"ة 

" eان ال$اتج ال�(لي الاج�الي في فق (2000-2005)ال�"ة . اما ¦�2ا !`§ وال"واء مقابل ال$ف� 

ح	ى بلغ ثO عاود الارتفاع م�ة اخ�J�2003,2002  n ان`ف� في الاع�ام حال�"ة على ��ل  تXبXب

إذ )  %0.50م�e[ ق"ره ( س$�0 مF1لا مع"ل ن�� مل2ار دولار  )(43.43ح�الي  2005في عام 

 (2005-2010)ال�"ة  اما. عانى الاق	&اد الع�اقي م� اض�Iا�ات e^��ة ن	F2ة تغ�� ال$¤ام ال21اسي 

مF1لا مع"ل  2010في عام مل2ار دولار ) 57.75+ان� ت	O1 �الارتفاع ال�1	�� ح�J انه بلغ (ف

كان ال$اتج ال�(لي الاج�الي في ارتفاع  (2010-2014) ال�"ة. وفي (5.86%)م�e[ ی^لغ  س$�0 ن�� 

 وق" eان مع"ل ال$��مل2ار دولار ) 72.69ح�J بلغ ح�الي (2014الا انه ان`ف� في عام م1	�� 

ارتفاع اسعار ال$ف�  إلىال�"ة و�qجع ارتفاع ال$اتج خلال هXه  )4.70%ه�(ال�"ة ال��e[ لهXه  ال0�$1 

في ح�� eان مع"ل ن�� ال$اتج ال�(لي . ال`ام الP�! 0Xل ن1�ة e^��ة م� ال$اتج ال�(لي الاج�الي 

م� خلال ت	�ع ال	�Iرات في ال$اتج ال�(لي الاج�الي  !لاح�%) 8.31ال+ل2ة (ال�"ة الاج�الي خلال 

إذ ان ال$اتج ال�(لي الاج�الي في ان ال$اتج eان في ارتفاع م1	�� ولO ی�اجه ا0 تXبXب  الع�اقفي 

,  )1(الع�اق ی	+�ن �&�رة رئ212ة م� ال$ف� ال`ام ال�&"ر ال0X تع	�" عل2ه ال��ازنة ال(�Pم2ة لل"ولة 

  ) :2014-1991( �ّ"ةفي الع�اق لل) ی�ضح ت�Iر ال$اتج ال�(لي الاج�الي 28( وال�Pل 

                                                           
ي , الاقتصاد العراقي ..فرص وتحديات دراسIIة تحليليIIة للمؤشIIرات الاقتصIIادية والتنميIIة البشIIرية , مجلIIة كليIIة د.فارس كريم بريه) 1(

  . 26- 24, ص  2011بغداد للعلوم الاقتصادية الجامعة , العدد السابع والعشرون , 
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(مليار  (1991-2014) مدةلل في العراقبالاسعار الثابتة الناتج المحلي الاجمالي ) 28( شكل      
  دولار)

  

  ) 7( على الF"ولالمصدر : اعداد الباحثة اعتمادا   

  
  
  

� الف�د م� ال�اتج: - 2�� م#"س  ن

ال�ــ"ة خــلال إذ تلاح� )  7( الF"ولفي الع�اق اع	�"نا على  م	�س� ن&�[ الف�د  م� اجل ت(ل�ل  

 1994فــي عــام دولار ) (977واســ	�� �ــال$�� ح	ــى بلــغ 1991عــام  دولار) (595كــان ) 1995- 1991(

) , 10.22%م�eــ[ ( س$�0 مF1لا مع"ل ن�� دولار  (968)ح�J بلغ   1995وم� ثO ان`ف� في عام 

فــي عــام دولار ) 1,797بلــغ (�الارتفــاع ح�ــJ  اســ	�� م	�ســ� ن&ــ�[ الفــ�د (1995-2000) ال�ــ"ة وفــي 

على ال�غO م� ان مع"ل ال$�ــ� ال1ــ$�0 ال��eــ[ ) 13.17%م�e[ ق"ره ( س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2000

ى الأولــالjFئ2ــة ال�ــ"ة الjFئ2ــة الiان2ــة ع$�ــا eــان عل2ــه فــي ال�ــ"ة ل�	�س� ن&�[ الف�د eان ق" ارتفع خلال 

ال¤�وف الاق	&ــاد!ة  إلىو�qجع س^[ ذلc  ال	1ع�$2اتال	ي س�ق� عق" ال�"ة الاانها تع" م$`فdة �2اسا �

عام  ح	ىال�1	��  ن`فاضفق" eان� ت	O1 �الا (2000-2005)ال�"ة . اما ال&��ة ال	ي م� بها الع�اق 

 ســال[  م�eــ[ســ$�0 وقــ" ســFل معــ"ل ن�ــ� دولار ) 1,608بلــغ( ح�J عاود الارتفاع م�ة اخــ�n وقــ" 2005

ن	F2ــة تغ�ــ� ال$¤ــام  2003ت�قــف فــي ال(2ــاة الاق	&ــاد!ة فــي عــام ال�ــ"ة إذ شه"ت هXه ) %2.19-ق"ره (

بلــغ ح�ــJ  ال�1ــ	��الارتفــاع �كانــ� ت	1ــO  (2005-2010)ال�ــ"ة  امــا . ال21اســي والع�ل2ــات الع1ــq�Pة 

كــXلc ال(ــال �ال$1ــ�ة  ) , %3.07م�eــ[ قــ"ره (ســ$�0 م1ــFلا معــ"ل ن�ــ�  2010في عــام دولار ) (1,871

ثــO  2013عــام  دولار) 2,300ح�ــJ بلــغ (ال�"ة فانها سFل� ارتفاعا على ��ل  (2010-2014) �"ةلل

) 2.21%م�eــ[ قــ"ره ( ســ$�0  م1ــFلا معــ"ل ن�ــ�دولار  )2,088(فقــ" بلــغ 2014 ت�اجــع قلــ2لا فــي عــام 
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 cنــاتج عــ� ارتفــاع اســعار الــ$ف� ال`ــام علــى �ــ�ل تلــ cفــي ارتفــاع ال$ــاتج ال�ــ"ة كــان ذلــ cــ  ذلــPم�ــا انع

ت�اجعــ� و�oــPل e^�ــ� فــي عــام  م$ه الا ان اسعار ال$ف� ال`ــام قــ"ال�(لي الاج�الي وم	�س� ن&�[ الف�د 

- 1991ال+ل2ــة (ال�ــ"ة امــا خــلال .م�ــا انعPــ  فــي ت�اجــع م	�ســ� ن&ــ�[ الفــ�د فــي تلــc ال1ــ$ة  2014

) 29( ال�ـــPل �qضـــح و  , )1(%) 5.37) فقـــ" بلـــغ معـــ"ل ن�ـــ� م	�ســـ� ن&ـــ�[ الفـــ�د مـــ� ال$ـــاتج (2014

  : ت�Iر م	�س� ن&�[ الف�د م� ال$اتج في الع�اق 

  
  ( بالدولار ) (1991-2014) مدةلل في العراق) متوسط نصيب الفرد من الناتج 29( شكل

  

  ) 7( الF"ولر: اعداد الباحثة اعتمادا على المصد

  
  

 ):(Inflationال#'&%  - 2

ــXا فقــ" ,  لا0 بلــ"&ــاد0 الاســ	ق�ار الاق	 مــ� ال�	غ�ــ�ات ال	ــي تــlث� فــي ل	dــ`O ا عــ"!    eــان مــ�  ل

ال"راسة ال+ل2ــة  م"ةوoع" تjFئة )  7( �الF"ولوoالاس	عانة . ال�هO ت	�ع ال	�Iرات ال(اصلة ¦2ه في الع�اق 

%) فــــي عــــام (285.0 بلــــغ )1995- 1991(ال�ــــ"ة فــــي ان ال	dــــ`O   !لاحــــ�جjئ2ــــة  مــــ"دخ�ــــ   إلــــى

 قــ"ره م�eــ[ســ$�0 م1ــFلا معــ"ل ن�ــ�  1995%) فــي عــام (370.8ح	ــى بلــغ  رتفــاعواســ	�� �الا1991

تعIـــل ال+�iـــ� مـــ�  إلـــى�الاضـــافة eانـــ� ت�ـــه" وجـــ�د ح&ـــار اق	&ـــاد0 ال�ـــ"ة إذ ان هـــXه ) % 14.91(

فقــ" eــان م	Xبــ�Xاً بــ�� ) (1995-2000ال�ــ"ة  فــي , امــاال��افــU الاق	&ــاد!ة �1ــ^[ حــ�ب ال`لــ2ج الiان2ــة 

 ســال[ م�eــ[ســ$�0 م1ــFلا معــ"ل ن�ــ�  2000فــي عــام  (5.0%)الارتفاع وم� ثO الان`فاض ح	ى بلــغ 

وeان ســ^[ هــXا ال	XبــXب هــ� ت��2ــع اتفا�2ــة مــ�eXة ال	فــاهO الغــXاء والــ"واء مقابــل الــ$ف� ) %57.73-ق"ره (
                                                           

صIIادية والتنميIIة البشIIرية , مصIIدر د.فIIارس كIIريم بريهIIي , الاقتصIIاد العراقIIي ..فIIرص وتحIIديات دراسIIة تحليليIIة للمؤشIIرات الاقت) 1(
  .29سابق, ص
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. اما ثO عاودال�1	�n العام للاسعار �الارتفاع 1996ان`فاض e^�� في الاسعار في عام  إلىوال	ي ادت 

 (37.0%)فق" eان� ت	O1 �ال	XبXب ا!dا ب�� الارتفاع والان`فــاض ح�ــJ بلــغ  (2000-2005)  ال�"ة 

ان اهـــO اســـ�اب ) 49.22%قـــ"ره ( ســـال[ ا!dـــا  م�eـــ[ســـ$�0 وقـــ" ســـFل معـــ"ل ن�ـــ�   2005 فـــي عـــام

ال	غ��ات ال	ي ��أت على ال�	غ�ــ�ات الاق	&ــاد!ة عامــة وال	dــ`O ��ــPل خــاص هــ� ال	(ــ�ل ال21اســي فــي 

وال^$ى ال	(	2ة هXا م� جانــ[ وت(ــ�ل ال$¤ــام الاق	&ــاد0 ال�لاد وما صاح�ه م� دمار لل��افU الاق	&اد!ة 

ار ال�قــ�د �1ــ^[ شــ�و¢ فdــلا عــ� ارتفــاع اســعاق	&ــاد ال1ــ�ق مــ� جانــ[ اخــ�  إلــىمــ� اق	&ــاد م`Iــ� 

eانــ� الjFئ2ــة ال1ــا�قة ح�ــJ انهــا عــ� ال�ــ"د )(2005-2010ال�ــ"ة  , ولــO ت`	لــفصــ$"وق ال$قــ" الــ"ولي 

 O1ــ	ب بــ�� الارتفــاع والات`فــاضتXبــX	ال�   O`ــd	بلــغ ال Jلا معــ"ل  2010) عــام (5.6%بلــغ ح�ــFم1ــ

فانهــا ســFل� ان`فاضــا م1ــ	��ا   (2010-2014)  ال�"ة) , اما 29.29-%ق"ره ( سال[ م�e[س$�0 ن�� 

وeـــان ) 23.72-%م�eـــ[ قـــ"ره (ســـ$�0 م1ـــFلا معـــ"ل ن�ـــ�  2014فـــي عـــام  (2.2%)ف�هـــا ح�ـــJ بلـــغ 

�ـــة لل	dـــ`O هـــ� ات�ـــاع العـــ�اق س2اســـات نق"!ـــة ت1ـــ	ه"ف eة ال��q�$ال1ـــ^[ فـــي ت�اجـــع معـــ"لات ال$�ـــ� ال1ـــ

 O`d	ــ� فــي اســعاال�^e ــ  علــى ان`فــاضP0 انعX`¶ــ�2 ســع� ال&ــ�ف الــ	لة بi�	اداتم��	ــي  ر الاســ	ال

 cهل	ة م� سلة ال�1��^e ة�) 2014- 1991ال+ل2ــة )ال�ــ"ة لال وoلغ مع"ل ن�ــ� ال	dــ`O خــ.  1((ت�Pل ن1

  :) ی�ضح ذل30c( وال�Pل .%) - 99.95مق"ارا سال�ا ا!dا ه� (

  
  (1991-2014) مدةلل  العراقالاقتصادي  في لتضخم ا) 30شكل (    

  
   )7(  الجدولصدر: اعداد الباحثة اعتمادا على الم

                                                           
  انظر في ذلك :) 1(
,  مظهر محمد صالح   ,  السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي ومتطلبات الاستقرار والنمو الاقتصادي , البنك المركزي العراقي , بغداد - 
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 ): (Unemploymentال56الة   -4

ال	�غ�ل ( ت�غ�ل ل�1	�n  اً إذ انها تع" انعPاس هامةتع" ال�Iالة م� ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ال    

اق	&اد!ا ,وqع" الع�اق م� ال�F	�عات ال	ي ت�تفع ف�ها ن1�ة الP1ان ال$��Iن  ة )الاق	&اد! ال��ارد 

 Oل[ فق"  ساهIا م� جان[ الع�ض , اما م� جان[ الXاني ال1$�0 هP1لارتفاع مع"لات ال$�� ال cوذل

ت�اجع ق"رة الاق	&اد الع�اقي على اس	2عاب اك^� ق"ر م��P م� هXه الق�n ن	F2ة لع"م ق"رته على م�اك�ة 

Fاد ف�ص ع�ل لها في ان`فاض الqjادة ال(اصلة في الق�n العاملة ال	ي ت"خل س�ق الع�ل ع� ��Uq ا!

 إلىال"راسة  م"ةم� خلال تقO21 وعل2ه س�ف ن		�ع ت�Iرات هXا ال�	غ�� في الع�اق الIل[ على الع�ل,

ان مع"ل ال�Iالة   $الاح¤) 1995- 1991(ال�"ة وخلال )  7( �الF"ول. وoالاس	عانة جjئ2ة  م"دخ�  

س$�0 مF1لا مع"ل ن��  1995%) في عام (19ح	ى بلغ  وoقي م1	ق�ا  1991%) في عام (20كان 

 ]eالة في ب"ا!ة عق" )  %1.02-( سال[م�I�تq�1ح  إلى ال	1ع�$2ات!ع�د س^[ ارتفاع مع"لات ال

الای�ان2ة ل�"خل�ا س�ق الع�ل وتفاق�� ال��Pلة ن	F2ة ت"م�� �ع� –الF$�د عق[ ان	هاء ال(�ب الع�ا�2ة 

 ال�"ة , وفي وتq�1ح �ع� العامل�� ف�ها   1991ال��ارqع وال�&انع �فعل ال(�ب الع"وان2ة عام 

مF1لا  2000في عام (18%)ب�� الارتفاع والان`فاض ح�J بلغ   	Xب�Xامفق" eان ) (2000-1995

ال�"ة ی�جع س^[ ت�اجع مع"لات ال�Iالة في هXه ) %1.07-ق"ره (سال[ م�e[ س$�0 مع"ل ن�� 

خارج الع�اق لل�(J ع� ف�ص ع�ل زqادة ن1�ة م1اه�ة  إلىس�اب م$ها ه�Fة الای"0 العاملة لأ

ال�"ة ال(ال في  . وXeلcالقIاعات الان	اج2ة eالjراعة وال&$اعة م� اجل تام�� الغXاء لل��ا�$�� 

 (15%) 2005ح�J بلغ في عام   ال�"ة  على ��ل 	XبXب ا!dا فق" eان� ت	O1 �ال (2005-2000)

ال�"ة ان مع"لات ال�Iالة ق" ارتفع� خلال هXه  !لاح�) %0م�e[ ق"ره (س$�0 وق" سFل مع"ل ن�� 

�ة �ال¡2اس eا واض(ا م� خلال ارتفاع مع"ل ال$�� ال1$�0 ال��Xان هeجع  ال�"ت�� إلىو�qو ��	ال1ا�ق

ت"ه�ر م�Fل الاوضاع الاق	&اد!ة والاج	�ا2³ة إذ اض(ى الاق	&اد �ع" عام إلى س^[ هXا الارتفاع 

م(�Iا �فعل ال(�وب ال"اخل2ة وال`ارج2ة والعق�oات والادارات ال�1£ة وت�قف ع�ل2ة ال	$�2ة  2003

امام القIاع ال`اص وس2ادة الف�ضى وت"م�� ال^$ى ال	(	2ة ومlس1ات القIاع العام وتdاؤل الف�ص 

ات��1 ن1�ة ال�Iالة  �ال	XبXب ب�� الارتفاع فق" ) (2005-2010ال�"ة في  و. الام$2ة والع$ف 

) %3.58-ق"ره (سال[  م�e[س$�0 مF1لا مع"ل ن��  2010عام  في %)(18والان`فاض ح	ى بلغ�

ت(�1 في الاوضاع الام$2ة ال	ي ت�ف� ب�£ة ج�"ة للع�ل ولاس�2ا ال21احة  إلىو�qجع س^[ ت�اجعه 

ارتفاع الای�ادات ال$ف2Iة �1^[ ارتفاع اسعار ال$ف� م�ا ساع" على زqادة الانفاق العام  إلى�الاضافة 

ی	Fه ن(� الارتفاع ح�J مع"ل ال�Iالة كان  (2010-2014)ال�"ة  اما في, وم� ثO زqادة ف�ص الع�ل 
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كان اح" اهO اس�اب ) 1.29%م�e[ ق"ره (س$�0 مF1لا مع"ل ن��   2014في عام  (16%)بلغ 

ت"ه�ر  إلىهي ع"م م�ائ�ة ال$¤ام ال	عل�2ي ل�	Iل�ات س�ق الع�ل �الاضافة ال�"ة في هXه  هتjای"

خلال اما .)1(ان`فاض الانفاق العام  إلىوان`فاض اسعار ال$ف� ال	ي ادت الاوضاع الام$2ة في الع�اق 

ی�ضح ت�Iر  )P�31ل (الو %) , -0.92(فق" بلغ مع"ل ن�� ال�Iالة ) 2014- 1991ال+ل2ة (ال�"ة 

  :مع"ل ال�Iالة في الع�اق 

  
  (1991-2014) مدةلل في العراق معدل البطالة ) 31شكل (   

  

  ) 7( الF"ولاعداد الباحثة اعتمادا على :ر المصد
  
  
  
  
  
  

�ع� ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ق�" ال"راسة في الع�اق و  انی�ض() 8, () 7(�� الF"ولفي ادناه و   
�ة eة ال��q�$1ها إلى خ�  م"د زم$2ة لها(مع"لات ال$�� ال	ئjFالي  )�ع" ت�	على ال:  

  
  
  
  

                                                           
  انظر في ذلك :) 1(
, 4وسبل معالجتها , مجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والادارية , المجلد – د. عيادة سعيد حسين , البطالة في الاقتصاد العراقي : اسبابها  - 

  .95- 92, ص 2012, الانبار , 8العدد 
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 (1991-2014)للمدة   العراق) المتغيرات الاقتصادية الكلية في 7جدول (
                                      

  السنة 
       GDP 

  بالاسعار الثابتة
دولار) مليار(   

GDP 
جاريةبالاسعار ال   

  دولار) مليار( 
عرض النقد         

 يناردمليار  (
(** 

سعر الفائدة 
%*  

سعر 
 الصرف

 الطلب النقدي
  ***) ينارد مليار( 

متوسط 
نصيب 

 الفرد
 (دولار)

التضخم
 البطالة  ****%

1991 
10.68 42,451,600,000 

153.59 
 6.5 0.3108 2.466E+10 595 185.0 20 

1992 14.16 115,108,400,000 24.67 6.5 0.3108 4.39E+10 767 83.6 20 

1993 18.45 321,646,900,000 43.90 6.5 0.3108 8.64E+10 970 207.7 20 

1994 19.16 1,658,325,800,000 86.43 6.5 0.3108 2.39E+11 977 485.1 20 

1995 19.57 6,695,482,900,000 238.90 
 7.25 0.3108 7.05E+11 

968 370.8 19 

1996 21.72 6,500,924,600,000 705.06 
 7.25 0.3108 9.61E+11 1,042 14.7-  19 

1997 26.34 15,093,144,000,000 960.50 7.25 0.3108 1.04E+12 1,224 23.1 18 

1998 35.52 17,125,847,500,000 1038.1 
 7.25 0.3108 1.35E+12 

1,600 14.8 19 

1999 41.77 34,464,012,600,000 1351.88 
 7.35 0.3108 1.48E+12 1,825 12.6 18 

2000 42.35 50,213,699,900,000 1483.84 
 7.35 0.3108 1.73E+12 1,797 5.0 18 

2001 43.33 41,314,568,500,000 1728.01 
 7.35 0.3108 2.16E+12 1,786 16.4 18 

2002 
40.34 41,022,927,400,000 

2159.09 
 7.35 0.3108 3.01E+12 1,617 10.6 19 

2003 26.99 29,585,788,600,000 3013.6 
 7.35 1936 5.77E+12 1,053 19.3 30 

2004 41.60 53,235,358,700,000 5773.6 8 1453 1.01E+13 1,581 27.0 29 

2005 43.43 73,533,598,600,000 10148.6 6.6 1469 1.14E+13 1,608 37.0 18 

2006 47.85 95,587,954,800,000 11399.1 6.6 1467 1.55E+13 1,726 31.7 18 

2007 48.51 111,455,813,400,000 15460.1 10.4 1255 2.17E+13 1,707 19.3 17 

2008 51.71 157,026,061,600,000 21721.2 10.5 1193 2.82E+13 1,773 13.0 15 

2009 54.72 130,643,200,400,000 28189.9 7.8 1170 3.73E+13 1,826 7.1 15 

2010 57.75 162,064,565,500,000 .7300  6.1 1170 5.17E+13 1,871 5.6 15 

2011 63.65 217,327,107,400,000 51743 5.9 1170 6.22E+13 2,001 6.5 15 

2012 71.68 254,225,490,700,000 62196.  5.9 1166 6.77E+13 2,187 6.1 15 

2013 77.68 271,091,777,500,000 67,653.0
5 5.7 1166 7.83E+13 2,300 1.9 16 

2014 72.69 257,109,626,221,000 78,337.
84 

5.7 
1166 7.74E+13 

2,088 2.2 16 

  2016المصدر :  بيانات البنك الدولي    
         http://www.data.albankaldawli.org  

  ) البنك المركزي العراقي , المديرية العامة للاحصاء والابحاث , مجموعة نشرات احصائية لسنوات متفرقة 2003- 1991(*
  2003احصائيات البنك المركزي العراقي لعام  2002- 1991** 

GDPMvب الطلب على النقود باستخدام معادلة التبادل *** تم احتسا ، وبالتالي فإنّ =
M

GDP
v ، وان =

v
k

، فيكون الطلب على =1

kGDPMdالنقود   هو الناتج  GDP, حيث ان 1Mفي حدود  YMd)(، وبذلك فإن الطلب على النقود لأغراض المعاملات هو =

  بالاسعار الجارية  المحلي الاجمالي
  ) البنك المركزي العراقي , المديرية العامة للاحصاء والابحاث , مجموعة نشرات احصائية لسنوات متفرقة , 2003- 1991**** (
  , 2006العامة للاحصاء والابحاث , مجموعة نشرات احصائية لسنة ) البنك المركزي العراقي , المديرية 2006- 2004(         
  , 2009) البنك المركزي العراقي , المديرية العامة للاحصاء والابحاث , مجموعة نشرات احصائية لسنة 2009- 2007(        
  .2014نشرات احصائية لسنة  البنك المركزي العراقي , المديرية العامة للاحصاء والابحاث , مجموعة )2014- 2010(        
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الع<<<<راق ف<<<<ي ل<<<<بعض المتغي<<<<رات الاقتص<<<<ادية الكلي<<<<ة   الس<<<<نوية المركب<<<<ة نم<<<<والمع<<<<دلات ) 8(ج<<<<دول

  % (1991-2014) مدةلل

 الن<<<<<<<اتج المحل<<<<<<<ي المدة

  الاجمالي

وس<<<<<<ط نص<<<<<<يب الف<<<<<<رد مت

  من الناتج

 البطالة  التضخم

1995-1991 12.87     10.22     14.91        -1.02   

2000-1995  16.69     13.17     57.73  - -1.07    

2005-2000  0.50     -2.19     49.22 0      
2010-2005  0.50     3.07      31.45 - -3.58    
2014-2010 4.70    2.21      23.72 -   1.29    

2014-1991 8.31   5.37       99.95 -   -0.92    

  )7الجدول (المصدر اعداد الباحثة اعتمادا على 
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  المبحث الثاني 
  العينة دولفعالية السياسة النقدية في معالجة الصدمات النقدية في 

   
م� ال21اسة الاق	&اد!ة ال+ل2ة ح�J ت�ارس ال21اسة ال$ق"!ة دورا مه�ا مهO ال21اسة ال$ق"!ة جjء  إن     

في تO2¤$ ع�ض ال$ق" وال	(OP �ال��1لة ال$ق"!ة والائ	�ان , وم� خلال هXا ال"ور ال�هO ت1	2Iع وفاعلا 

ول�qات ت("دها ال��Pلة الاق	&اد!ة ال	ي !عاني لا اً ال1لIات ال$ق"!ة ان ت(قU اه"اف ح��qة م("دة وفق

$ق" واسعار الفائ"ة م$ها الاق	&اد , وفي �ع� الاح2ان ت1	`"م ال1لIات ال$ق"!ة اه"اف وسI2ة eع�ض ال

ت�ت�� فاعل2ة ت(ق�U ه"ف نهائي ت&^�ا ال2ه eاس	ق�ار الاسعار وال(" م� ال	O`d  .و  إلىلل�ص�ل 

�ق"رة ال1لIات ال$ق"!ة ال�	�iلة �ال^$�ك   (effectiveness of monetary policy)اسة ال$ق"!ة2ال1

ل اس	`"ام الادوات ال�	احة ل"یها ال��qjeة في ال�(اف¤ة على الاس	ق�ار الاق	&اد0 في ال^ل" م� خلا

وال	ي ت	$اس[ مع ال�ضع الاق	&اد0 لXلc ال^ل" ح�1! J	2Iع ص$اع الق�ار في ال21اسة ال$ق"!ة ال	"خل 

م� خلال ال	(OP �الع"ی" م� ال�	غ��ات ال$ق"!ة ل	(ق�U ال	�ازن في ال�1ق ال$ق"!ة الا ان الاخفاق في هXا 

وال	ي م� شأنها ان تlث� على الع"ی" م� ال�	غ��ات ق"!ة ال	�ازن ی	1^[ في ح"وث ال&"مات ال$

( ال2ا�ان,  الع�$ة دولالاق	&اد!ة ال+ل2ة . وفي هXا ال��(J س�ف ن�je على فعال2ة ال21اسة ال$ق"!ة في 

   -: !أتيو�eا  ك�رqا, الع�اق )

        

 Japan أولا: اليابان 
!عـــ" الاق	&ـــاد ال2ا�ـــاني احـــ" اك^ـــ� الاق	&ـــادات ال�أســـ�ال2ة ال�	ق"مـــة  وقـــ" شـــه"ت �عـــ� ال�	غ�ـــ�ات 

وجــاءت eــل هــXه الاحــ"اث  e^�ــ�ةالاق	&اد!ة ال+ل2ــة  فــي ال2ا�ــان خــلال العقــ�د ال�اضــ2ة تغ�ــ�ات وتXبــ�Xات 

 ت�ضــ2حومــ� اجــل �1^[ دورة الان+�اش ال	ي عانــ� م$هــا ال2ا�ــان فdــلا عــ� تأث�هــا �الازمــات العال�2ــة , 

فعال2ــة ال21اســة ال$ق"!ــة  فــي ال2ا�ــان  فــي معالFــة الازمــات الاق	&ــاد!ة ی$�غــي ل$ــا عــ�ض م1ــار ال21اســة 

ال$ق"!ــة  فــي ال2ا�ــان  ع^ــ� اســ	ع�اض ســ�qع لل`Iــ� والاجــ�اءات ال$ق"!ــة  فــي ال2ا�ــان علــى وفــU ت1ل1ــلها 

  .عق�د  إلىوتق�21ها  ال	ارq`ي
  

  :(1991-1999) التسعينياتعقد –أ 
ال$&ف الiاني م� عق"  إلىتع�د جXورها  ال	1ع�$2اتان ال��اكل ال	ي عان� م$ها ال2ا�ان خلال عق" 

فــي ��2ــة الــ�� ال2ا�ــاني مقابــل الــ"ولار الام�Pqــي فــي عــام حــاد عانــ� ال2ا�ــان مــ� ارتفــاع ال�iان�$ــات , إذ 

حـــ"وث رeـــ�د وتdـــ`O  إلـــىدولار وذلـــc ن	F2ـــة ت�اجـــع ال&ـــادرات م�ـــا ادn  /یـــ�150ح�ـــJ بلـــغ  1986
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خف� اسعار الفائ"ة جjئ2ا لل�1اع"ة في ت(ف�j الاق	&اد وم$ع ال��  إلىم1	�رد م�ا دفع ال21اسة ال$ق"!ة 

شــ"دت ال21اســة ال$ق"!ــة وارتفــع معــ"ل ال`&ــO ال�ســ�ي  1989وفــي عــام .  ��عــ"لات عال2ــة مــ� الارتفــاع 

م� ارتفــاع اســعار الفائــ"ة  dا . وeان الغ�ضومع الارتفاع الq�1ع لاسعار الفائ"ة ارتفع مع"ل ال	O`d ا!

الqjـــادات فـــي اســـعار الاراضـــي و مـــ� الqjـــادة فـــي الاقـــ�اض ال�&ـــ�في لل��ـــارqع العقارqـــة  هـــ� لل(ـــ" مـــ� 

انفFار الفقاعة في ال1$ة  إلىم�ا ادn  1992ذروتها في عام  إلىوoع" وص�ل اسعار الاسهO وال��eات 

ح&ــ�ل رeـــ�د فـــي  إلـــى. وقـــ" انع1Pـــ� تلــc الاجـــ�اءات ال	ـــي حاولــ� ال1ـــ�I2ة علـــى ��2ــة الـــ�� )1( نف1ــها

�Iدة , dوواصل� اسعار الاراضي في الان`فاض �&�رة م ال	1ع�$2اتفي اوائل عق"  الاق	&اد ال2ا�اني 

 nم�ــا اد O`ــd	`"ام س2اســة نق"!ــة ت�ســ�2ة فــي عــامي  إلــىوان`فــ� معــ"ل ال	ردا  ) 1993,1992(اســ

- 1993ال�ــ"ة eــان ســع� ال&ــ�ف فــي فقــ" ف الاق	&ــاد .وعلــى الــ�غO مــ� ضــعف الاق	&ــاد ـعلــى ضعــ

مــع عــ"م وجــ�د اســ�اب ق�qــة  1995الــ"ولار فــي ر2oــع  /یــ�80  إلــىالــ"ولار  /یــ�100!قــ"ر بــ��  1995

وواضــ(ة ل�iــل هــXه ال`Iــ�ة ال�فاج£ــة قلــل ارتفــاع ســع� ال&ــ�ف ت�قعــا للان	عــاش ال��Pــ� م�ــا ســاهO فــي 

  .))2	O`d والان+�اش ال

م1	�n  إلىفي ال$�� وان`ف�d ��2ة ال�� ال2ا�اني ب"أ الاق	&اد  1995في ال$&ف الiاني م� عام و     

الا ان  1996فــي عــام  ال�qj" م� ال"عO للان	عــاشفي ت�ف�� ف+�ة ج�"ة  إلىت(�ل� ال"ولار و  /ی�110ف�ق 

لازمـــة الع�ـــلات الاســـ��qة ن	F2ـــة  1997معـــ"ل ال$�ـــ� ت�ـــا�ئ ��ـــPل e^�ـــ� فـــي ال$&ـــف الiـــاني مـــ� عـــام 

 ه ت"ه�ر واصل الاق	&اد م� العام نف1ه  , و  والازمة ال�&�¦2ة للاق	&اد ال2ا�اني في ن�ف�^� ت���q الiاني

تــO اعــلان اســ	قلال  1998. وفــي عــام 1976م�ــا ســFل ن�ــ� ســال�ا لاول مــ�ة م$ــX عــام  1998فــي عــام 

ه !�Pــ� ان ی	(1ــ� اداءال^$ــc ال��eــ0j ال2ا�ــاني وeانــ� ه$ــاك امــال e^�ــ�ة فــي ان ال^$ــc ال��eــ0j ال2ا�ــاني 

وضــعه 21eاســة نق"!ــة ناج(ــة .كــاد الاق	&ــاد ال2ا�ــاني ان !قــع فــي رeــ�د خ�Iــ� وعــ"م اســ	ق�ار  إلــىوqعــ�د 

 خIــ�ة رئ12ــه1999ف^�ایــ� 12ال2ا�ــاني فــي . ون	F2ة لXلc ات`X ال^$c ال��eــ0j  1998مالي في ر2oع عام

ادنــى م1ــ	�n م�Pــ� وهــي تعــ" ب"ا!ــة مــا !1ــ�ى �1ــع� الفائــ"ة  إلــىح�J ق�ر ال�Fل  خفــ� ســع� الفائــ"ة 

اصــ�ح . الان الان`فاض فــي ال$�ــا¢ الاق	&ــادzero Interest rate policy ( ZIRP)) (  0 ال&ف�qة

اس	ق�ار ال$¤ام ال�الي اص�ح حاد ح�J ی	أرجح ب$c ال	1ل2¥ علــى وع"م  1999واض(ا �(ل�ل ر2oع عام 

 ]�F	1!&اد لا	ان الاقe ــة  إلىالافلاس . ول�اqارF	م2ــة وال�P)اعــات الIان`فاض سع� الفائــ"ة بــ"أت الق

                                                           

(1)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the 

Deflation Problem, University of Chicago Press,USA, September 2006,P135. 
(2)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the 

Deflation Problem, op.cit,P135. 
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. وeــان رد فعــل مFلــ  ال21اســة ال$ق"!ــة ∗�الdــغ� علــى ال^$ــc ال��eــ0j ال2ا�ــاني لاع	�ــاد ال	12ــ�� ال+�ــي 

اك" ¦2ه انه ل� !1	�F[ ل	قل�ات سع� ال&�ف وانــه فعــل مــا !Pفــي فــي ت`¶2ــ¥ ال�ــ�و¢   �ان اص"ر ب2ان

-2000)ی�ضـــح تIـــ�رات اســـعار الفائـــ"ة واســـعار ال&ـــ�ف فـــي ال2ا�ـــان لل�ـــ"ة ( ) 32(, وال�ـــPل  ال$ق"!ـــة

1991  Jح�ــ ,�ادنــى م1ــ	�n لهــا عــام  إلــىان ان اســعار ال&ــ�ف لــO ت+ــ� م1ــ	ق�ة وقــ" ان`فdــ�  !لاحــ

دولار , وeــXلc ال(ــال �ال$1ــ�ة لاســعار  /یــ�  135اذ بلــغ 1991, اما اعلى م1	�n لها فه� عــام  1995

إذ  1997-1998الفائ"ة ال(¡2¡2ة فهي الاخ�n لــO ت+ــ� م1ــ	ق�ة وقــ" ســFل� ادنــى م1ــ	�n لهــا فــي عــامي 

�ة م� ال&ف� �1^ (2%)بلغ� اسعار الفائ"ة ف�ه�ا qن اسعار الفائ"ة الاس�2ة ق��e م� Oان`فاض �ال�غ ]

  .  (5%)إذ بلغ� 1991, اما اعلى م1	�n لها فق" eان عام مع"ل ال	O`d الى دون ال&ف� 
  

  1991-2000)( ة واسعار الصرف في اليابان للمدة) تطورات اسعار الفائد 32( شكل     
  

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   )3( الجدولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على 
  
  

                                                           
 عرض على تدل "الكمي" فكلمة الفائدة. أسعار خفض بعد المركزية البنوك قبل من تستخدم التي النقدية السياسة ادوات من أداة هو الكمي لتيسيرا ∗

وترك اي قيام البنك المركزي باغراق البنوك التجارية بفائض سيولة لتعزيز الاقراض الخاص  المعروض. المال زيادة يعني الكمي والتيسير النقود
 متنوعة مجموعة لشراء النقود طبع على أساسا الكمي التيسير ينطويلهم كميات كبيرة من الاحتياطيات الفائضة وبالتالي تخفيض نقص السيولة . و

 طبع لأن ذلك العملات، تداول في كبير اثر الكمي وللتيسير السيولة. أو بالنقود المالية الأسواق اغراق هو النهائي والهدف المالية الأوراق من
 ومنع الإقراض تعزيز هو العملية هذه من المركزي البنك وهدف التضخم. ويعزز الاخرى العملات مقابل العملة قيمة من يقلل العملة من المزيد
 المستقبل. في الاموال نقص
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  : (2000-2010) استقلال البنك المركزي الياباني  بعد – ب

الا  1999على ال�غO م� اس	`"ام ال^$c ال��0je س2اسة الفائ"ة ال&ف�qة وال	��12 ال+�ي في عام     

مارس 19في اع	�" ال^$c ال��0je ال2ا�اني لXا , انها لO ت(قU اه"افها في معالFة ال��eد الاق	&اد0

س2اسة نق"!ة اخ�n وهي س2اسة ال	��12 ال+�ي وهي س2اسة نق"!ة ت1	`"مها ال^$�ك ال��qjeة  2001

ل	(ف�j الاق	&اد ع$"ما ت+�ن ال21اسة ال$ق"!ة ال	قل�"!ة غ�� فعالة . وq	O ت$ف�X ال	��12 ال+�ي م� خلال 

اسعار تلc ال��ج�دات  ش�اء الاص�ل ال�ال2ة م� ال^$�ك ال	Fارqة وال�lس1ات ال�ال2ة الاخ�n وoال	الي رفع

ال�ال2ة وخف� ان	اجها وزqادة ال�ع�وض م� ال$ق�د في نف  ال�ق� , وهي ت`	لف ع� ال21اسة ال$ق"!ة 

"ة ع$" اله"ف ـار الفائـم� ش�اء او ب2ع ال1$"ات ال(�Pم2ة ق&��ة الاجل لل(فا½ على اسعال	قل�"!ة 

^$c ال��0je ال2ا�اني اغ�ق ال^$c ال��0je و��oج[ س2اسة ال	��12 ال+�ي ال0X اس	`"مها ال. )1(ال�("د

ال^$�ك ال	Fارqة �فائ� س��لة ل	عjqj الاق�اض ال`اص وت�ك له2�e Oات e^��ة م� الاح	2ا�2ات الفائdة 

وoال	الي ت`¶�2 نق§ ال��1لة . وق" انjF ال^$c ال��0je ال2ا�اني هXا ع� ��Uq ش�اء ال�qj" م� 

تع��� سع� الفائ"ة وه� ال&ف� , وقام ا!dا في وق�  إلىاجة وeان ی�n ان ه$اك حال1$"ات ال(�Pم2ة 

 0jeال�� c$^ه ال21اسة م� الX`"ام ه	اس nوال1$"ات ال�"ع�مة �الاص�ل . وق" اد Oاء الاسه��� Uلاح

ارتفاع رص�" ال(1اب الFار0 في ال^$c ال	Fار�e 0ا تdاعف� ثلاث م�ات 2�eة ال1$"ات  إلىال2ا�اني 

وق" حاول ال^$c ال��0je ال2ا�اني . )2(لى ال�"n الq�Iل ل"n ال^$c ال��0je ال2ا�اني ال(�Pم2ة ال2ا�ان2ة ع

اع�ب ع� اس	ه"اف ال	O`d م� اجل ت$��2 الاق	&اد الا ان الع"ی" م� اعdاء مFل  ال21اسات 

وeان�ا !Fادل�ن �انه لات�ج" اداة ذات م&"ا�2ة ل�فع مع"ل ال	O`d  ت	O1 �ال�c و اللا!ق�� وجهات ن¤� 

لO  ن ال	jام ال^$c ه"فوان ت�قعات ال	O`d في ال�1ق ل� ت1	�F[ ل��Fد الاعلان ع� اله"ف لXلc فا

في اعقاب و  .)�P! )3 ل"!ه الادوات اللازمة ل	(¡2قه م� شأنه ان ی	1^[ �فق"ان ال^$c ال��0je ل�&"اق�	ه

ب"أ ال^$c ال��0je ال2ا�اني �ال�د على ال	�Iرات ال	ي ح"ث� في الاس�اق  �2008ال2ة العال�2ة الازمة ال

ح�J انه قام ب	$ف�X اث$�� م� ال	`¶d2ات في اسعار الفائ"ة �eا ق"م�  2008ال�ال2ة في س^	�^�

�اءات ـالاجام$ة وراء هXه ـعلى ا�ار ال21اسة ال$ق"!ة ال`اصة بهO . وeان� الاه"اف ال+ع"ة تع"!لات 

  :)4(هي 

  ض�ان الاس	ق�ار في الاس�اق ال�ال2ة. - 1  
                                                           

(1)The implementation of monetary policy in the euro area. European Central Bank. 2008. p. 14–19. 
(2)Bank of Japan, New Procedures for Money Market Operations and Monetary Easing, Japan, 19 March 2001.  
(3)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Monetary Policy in Japan:Problems and Solutions, For the Solutions 
conference, June 19-20, 2004, Roppongi,Tokyo Conference Version, Japan, 2004, P16. 
(4)Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 
Japan, The European Journal of Comparative Economics, Vol. 9, n. 1, 2012,p 63.  
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�عــ" انه2ــار ل�2ــان  ( ت1ــه�ل ت��qــل ال�ــ�eات مــ� اجــل ضــ�ان اســ	ق�ار ال1ــ�ق ال�ــالي وعلــى الفــ�ر - 2

  2eة .�� في ال�لا!ات ال�	("ة الام ∗ )ب�اذرز 

eي �� ال^$c الاح	2ا�ي الف�"رالي الام ك�ا قام ال^$c ال��0je ال2ا�اني ب	��2ع اتفا�2ة الع�لة الi$ائ2ة مع    

, وهXه الاتفا�2ة ت�1ح لل^$c ال��0je ال2ا�اني �ال(&�ل على ال"ولار الام�Pqي م� مFل  الاح	2ا�ي 

الات(اد0 وتق"!�ها لل�lس1ات ال�ال2ة ال�(ل2ة . وeان� هXه اول م�ة تق�م بها ال2ا�ان �اس	`"ام الاص�ل 

الام�Pqي وeان الغ�ض م� هXه الاج�اءات ه� تل^2ة الIل[  ال�(ل2ة �deان لل(&�ل على ال"ولار

ال�	jای" على ال��1لة في ج�2ع ان(اء العالO على دولارات الام�2Pqة وت`¶2¥ الdغ� على اس�اق ال�ال 

ق&��ة الاجل في ال�لا!ات ال�	("ة الام�2Pqة . ولاجل ت`¶2¥ ال	��qل وخاصة �ال1$�ة لل��eات ال&غ��ة 

 OF)ة الIس�	ه"ف ل�ع"ل وال�	0 ال2ا�اني خف� ال1ع� ال�1jeال�� c$^سع� (ول�$ع ارتفاع ال�� ق�ر ال

%  0.1%,  0.3 إلى�eا تO ت`¶�2 سع� الفائ"ة على الق�وض الاساس2ة وسع� ال`&O  ∗*)ال�Pال�ة

ة وال�1اح 2أت2ال�دائع ال	+� ق"م ال^$c ال��0je ال2ا�اني على ت1ه2لاتأذلc  إلىعلى ال	�الي وoالاضافة 

لل^$�ك ل	لقي م"ف�عات الفائ"ة على الارص"ة الفائdة ل"n ال^$c ال���e 0jeا تO اصلاح سع� الفائ"ة 

% وهXا الاج�اء !�1ح لل^$c ال��0je ال2ا�اني �XFب  0.1ال�"ف�عة م� ق^ل ال^$c ال��0je ال2ا�اني ع$" 

. علاوة على ذلc ق�ر  1$�ة اك^�بال��1لة و�q$ع ان`فاض مع"ل سع� ال�Pال�ة ع� ال�ع"ل ال�1	ه"ف 

ال^$c ال��0je ال2ا�اني بqjادة ال��	�qات ال��اش�ة م� ال1$"ات ال(�Pم2ة و ت�س2ع نIاق س$"ات ال(�Pمة 

ال2ا�ان2ة في هXه ال��اء ال��اش� (س$"ات ال(�Pمة ال2ا�ان2ة مع"ل العائ�ة، س$"ات ال(�Pمة ال2ا�ان2ة 

O`d	ة �الI�أدوات ال"ی� )ال1$"ات والأوراق ال	Fارqة غ�� ال�اد!ة،  2ف�(. وفي وق� لاحU، اضال��ت

ض�$� و والف�ات��، الأوراق ال	Fارqة والق�وض على الفعل) ال	ي ت&"رها ال��eات للاس	�iار العقار0، 

) والق�وض على س$"ات لل(�Pمة وت�� ال��افقة عل�ها CBSال(�Pمة ال��Fدة م� شPلها ال�اد0 (

على ال1$"ات ال	ي ت&"رها ح�Pمات أج$^2ة (ال�لا!ات ال�	("ة وIq�oان2ا  نف1هج�2عا. وU^I$q ال�يء 

) ی�ضح ت�Iرات اسعار الفائ"ة واسعار ال&�ف في ال2ا�ان  33وال�Pل ال^2اني (.  )1( وف�ن1ا وأل�ان2ا)

إذ بلغ�  2004-2008ان اسعار الفائ"ة eان� م1	ق�ة م� عام  !لاح�, إذ  2001-2010)لل�"ة (

.  (2%)إذ بلغ�  2009-2010الا انها ان`ف�d في عامي  2003عام  (4%)�ع" ان eان�  (%3)

                                                           

, ليكون مؤسسة خدمات مالية  القطن من تجار يهود على يد ثلاثة أخوة 1850 عام الولايات المتحدة الأمريكية ،ألاباما هو بنك تم تأسيسه في ∗
 كان  سوق الرهن العقاري.بسبب الخسارة التي حدثت في  2008 سبتمبر 14  أعلن عن إفلاسه في.نيويورك  دولية. ويقع مقره الرئيسي في

  لافلاس البنك تأثيرات سلبية على الكثير من أسواق العالم.

 وهي نوع من انواع اسعار فائدة البنك المركزي.**
(1)Uwe Vollmer,Ralf Bebenroth, The Financial Crisis in Japan: Causes and Policy Reactions by the Bank of 
Japan, op.cit ,p 64.  
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اما ¦�2ا !`§ سع� ال&�ف فل�P! O م1	ق�ا على ��ل ال�"ة ففي ب"ا!ة ال�"ة eان سع� ال&�ف ق" 

دولار) وم� ثO اخX �الان`فاض الا انه /ی�125إذ بلغ ( 2002دولار) وارتفع في عام /ی�(122سFل 

وم� ثO عاود  2008واس	�� �الارتفاع ح	ى عام دولار) /ی�110إذ بلغ ( 2005ة اخ�n عام ارتفع م� 

. وم� خلال ماتق"م !��P الق�ل ان هXه  2010دولار) عام /ی�88الان`فاض م�ة اخ�n ح	ى بلغ ( إلى

�ا وعلى العP  م� ذلc اسعار ال&�ف ال	ي eان� م	Xب�Xة ال�"ة qق�ة تق�	ان� ف�ها اسعار الفائ"ة م1e

  و�eا م�ضح ذلc في ال�Pل الاتي :ب�� الارتفاع والان`فاض 

  
  2001-2010)( ة واسعار الصرف في اليابان للمدة) تطورات اسعار الفائد 33شكل (

 
  
  
  
  
  
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   ) 3( الجدولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على 
  

  :(2010) بعد -  ج
خ�Iة ج"ی"ة م� اعل� ال^$c ال��0je ال2ا�اني  2010في اوائل اك	��o  ن¤�ا لل	"ه�ر الاق	&اد0    

وeان� الع$اص�  2013اب�qل  إلىال	ي اس	��ت   ∗ (CME)ال	��12 ال$ق"0 وهي ال	��12 ال$ق"0 ال�امل 

و (ZIRP )الاساس2ة لهXه ال`�Iة م�اثلة لل21اسات غ�� ال	قل�"!ة ال1ا�قة مiل سع� الفائ"ة ال&ف�0 

                                                           
 .اعداد خطط لشراء الاصول بشكل منفصل عن الاوراق المالية التقليدية وشرائها الاجراءاتاحدى هذه استخدام اجراءات غير تقليدية  ∗
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ال	��12 ال+�ي,  وفي ال�ق� نف1ه eان� ه$اك الع"ی" م� الاب	+ارات في مFال ال	��12 ال$ق"0 ال�امل 

ل ع� الاوراق ال�ال2ة ال	قل�"!ة وeان� اح"n هXه الاب	+ارات اع"اد خ�I ل��اء الاص�ل ��Pل م$ف&

 c$^0 وش�ائها على ح1اب الje0 ال2ا�اني انه ق�ر ان ال��jeال�� c$^اعل� ال cلXة لF2	ال2ا�اني , ون

eي م� الاص�ل وeان� هXه تع" م(اولة ل"فع ان`فاض ��2ة ال�� مقابل �� مل2ار دولار ام 60ی"رس ش�اء 

وفي اك	�Uq�� �, �o جعل ال&ادرات ال2ا�ان2ة ارخ§ eي ل	(ف�j الاق	&اد ال�(لي ع�� ال"ولار الام

. و�eا قام ال^$c ال��0je ال2ا�اني ���اء وسع ال^$c ال��0je ال2ا�اني ب�نامج ش�اء الاص�ل  2011

س$"ات ح�Pم2ة ��qلة الاجل e	"ب�� لل21اسة ال$ق"!ة غ�� ال	قل�"!ة , وqع	ق" ال^$c ال��0je ال2ا�اني ان 

في ت��12 اك^� مl1ول2ة  ذات لاغ�اض خاصة م� شأنه ان !Fعل ال21اساتان�اء ص$"وق خاص 

في الع"ی" م� ال^$�ك ال��qjeة في الاق	&ادات ال�	ق"مة !ع" ال�ضع ال1لO2 لل^$c  واج�اءات غ�� تقل�"!ة 

على حOF ح2ازات ال1$"ات ال(�Pم2ة ض�� ال�^لغ ال�1	U) م� الاوراق ال$ق"!ة  ال�(اف¤ةال��0je ه� 

ة وهXا ما !�1ى (�قاع"ة الاوراق ال$ق"!ة ) . وع$"ما ب"أ ال^$c ال��0je ال2ا�اني �اس	`"ام ال	��12 ال&ادر 

ال^$c ال���P! 0jeن ال$ق"0 ال�امل قام ���اء 2�eة هائلة م� ال1$"ات ال(�Pم2ة وeان م� ال�	�قع ان 

�ح حOF ش�اء الاص�ل ه"ف قادر على ال(فا½ على س2ادة الاوراق الIارئة وال�lق	ه . واص غ��ال2ا�اني 

لاس	�iار العقار0 ( ص$ادیU ���اء ثقة اب"أ ال^$c ال��0je ال2ا�اني  لXلcب�نامج ال	�12 ال$ق"0 ال�امل 

  .)1(اج�اءات ت`¶2¥ الق��د الائ	�ان2ة   م�الاس	�iار العقار0 ) وص$ادیU الاس	�iار ال�	"اولة ب"لاً 

  
  

  South Koria الجنوبية  ورياــثانيا: ك
ادارة ال21اسة ال$ق"!ة في �eرqا ت�ج2ه و  (Korian central bank)!�ارس ال^$c ال��0je ال+�ر0         

 اً 	(ق�U ن�� ل ه"فاً م� خلال ال	(OP في ع�ض ال$ق" و م� ح�J ص2اغة وت$ف�X ال21اسة ال$ق"!ة والائ	�ان2ة 

ال21اسة ال$ق"!ة  �ادارةال^$c ال��0je  فdلا ع� �2ام في الاق	&اد على اساس اس	ق�ار الاسعار,   اَ سل�2

م1ائل مiل ال$�� الاق	&اد0  ت(ق�Uب$¤� الاع	�ار  !اخXال	�j�e على اس	ق�ار الاسعار و والائ	�ان2ة 

فعال2ة ال21اسة ال$ق"!ة  في  ت�ض2حواس	ق�ار الاس�اق ال�ال2ة وغ��ها م� ال�1ائل الاق	&اد!ة . وم� اجل 

ع^� �eرqا &اد!ة ی$�غي ل$ا ع�ض م1ار ال21اسة ال$ق"!ة  في ك�رqا  في معالFة الازمات الاق	

ت�� !�iلان الف�ق ماب�� م" إلىاس	ع�اض س�qع لل`�I والاج�اءات ال$ق"!ة  في �eرqا م� خلال تق�21ها 

  :  الاتيالاج�اءت ال21اسة ال$ق"!ة ق^ل اس	قلال ال^$c ال��0je ال+�ر0 وoع" اس	قلاله م� خلال 

                                                           
 (1)Wataru Takahashi , Japanese Monetary Policy, : Experience from the Lost Decades , International Journal 
of Bussiness, 18(4) , 2013, P 298.  
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  البنك المركزي الكوري  :قبل استقلال  –ا 
ه� ال�l1ول ع� ادارة ال21اسة ال$ق"!ة وم�ت��  e1997ان ال^$c ال��0je ال+�ر0 ق^ل عام      

قام ال^$c و  .)1(ع�ل2ات ال21اسة ال$ق"!ة اس�ار �ال(�Pمة ووزارة الاق	&اد , ح�e Jان !(	ف� �ال+��i م� 

, ��ا في ذلc ال	`ل§ ال	"رFqي م�  ال�iان�$اتال��0je ال+�ر0 ب	(��q اسعار الفائ"ة في ب"ا!ة عق" 

dف	ان� مع"لات الفائ"ة ال�&�¦2ة خاضعة  ة على الق�وض ال21اس2ة , 2أت2مع"لات الفائ"ة الe cومع ذل

ح�J  ال	1ع�$2اتل�I21ة ال(�Pمة , ح	ى قام ال^$c ال��0je ال+�ر0 �اج�اء ت(��q اك�i ات1اعا في عق" 

 إلىل	(��q اسعار الفائ"ة , ال	ي ته"ف  ��احلع خIة م	ع"دة الب�ض �1991مة في عام Pقام� ال(

ت(��q اسعار الفائ"ة ��qلة الاجل ق^ل اسعار الفائ"ة ق&��ة الاجل , ومع"لات الفائ"ة ال�&�¦2ة ق^ل 

الا انها  ال	1ع�$2اتمع"لات س�ق الاوراق ال�ال2ة . على ال�غO م� ت(�ر اسعار الفائ"ة الفعلي في عق" 

ال`Iة الاصل2ة , إذ تO ت(��q اسعار الفائ"ة على ال�"n الق&�� ��ا في ذلc على ودائع ان(�ف� ع� 

تغX!ة ال$��  إلىال^$�ك ال	Fارqة م�ا ادn ودائع ق^ل اسعار الفائ"ة على ال�lس1ات ال�ال2ة غ�� ال�&�¦2ة 

�ك ال	Fارqة في ال�lس1ات ال�ال2ة غ�� ال�&�¦2ة ح�J تFاوزت ودائعها ��Pل e^�� تلc ال	ي في ال^$

ش�ع ت(��q ت"فقات رؤوس الام�ال ال"ول2ة ت"ر2Fqا خلال هXه  فdلا ع� ذلcفي ب"ا!ة عق" ال	1ع�$2ات . 

ه� رفع سقف الاق	�اض �الع�لات الاج$^2ة 1994, وeان اح" اهO ال	�Iرات ال	ي ح"ث� في عام ال�"ة 

ق&��ة الاجل م� ق^ل ال^$�ك مع ال(فا½ على سقف الاق	�اض على ال�"n الq�Iل . وق" ن	ج ع� هXه 

. وeان س^[ ت(��q ت"فU رؤوس  )1994-1996(ال�"ة ال	�Iرات ت"فU رؤوس الام�ال ��Pل e^�� في 

الFار0 �1^[ ارتفاع مع"لات ال	O`d , وارتفاع  الام�ال ه� ان ال	"ه�ر ال0X ح&ل في م�jان ال(1اب

, وال��eد ال0X اصاب الاق	&اد العال�ي وم� اجل ت��qل العjF ال�	jای" في  ∗ال+�ر0  )وون ( ��2ة ال

 1991م�jان ال(1اب الFار0 شFع� ال(�Pمة ت"فقات رأس ال�ال , ولاجل ت(ق�U هXا اله"ف في عام 

ل تع"یل قان�ن ادارة ال&�ف الاج$^ي , ادn ت(��q ح1اب تO تq�1ع ت(��q ح1اب رأس ال�ال م� خلا

ت"فقات رأس�ال2ة e^��ة , ل+� eان ص$اع ال21اسة اك�i قلقا ��أن تأث�� هXه ال	"فقات على  إلىرأس ال�ال 

الق"رة ال	$اف21ة لل&ادرات ال+�رqة م� خلال ارتفاع ��2ة ال�ون ال+�ر0 , م�ا جعلها ت	غاضى ع� ع"م 

ل	(��q  ب�نامFاً  , اعل$� ال(�Pمة ال+�رqة ا!dا1993لي ال$اتج ع� ذلc . وفي عام الاس	ق�ار ال�ا

القIاع ال�الي م� خلال ت(��q الق��د ال�ف�وضة على ادارة ال��ج�دات وال�Iل�oات م� ال�lس1ات 

زqادة  إلىeاف في هXه ال`�Iة , م�ا ادe  nف�ءتO2¤$  إلىال�ال2ة . ومع ذلc اه�ل� ال(�Pمة ال(اجة 

ة على ذلc وjFeء م� م	Iل�ات ل"ی�ن �الع�لات الاج$^2ة ق&��ة الاجل م� ال�lس1ات ال�ال2ة , وعلاو ا
                                                           

 (2) Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? ,op.cit,p143. 
  ال (وون) هو العملة المحلية في كوريا  ∗
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d$�2ة في عام  إلى�ام الان	عاون وال	م� الق��د ال�ال2ة 1996 م$¤�ة ال "qjمة رفع ال��P)ت الXنف

الق&�� ق^ل , الا انها اخ	ارت ت(��q ت"فقات رؤوس الام�ال على ال�"n واف		اح س�ق رأس ال�ال 

 Momey)س�عة ال$ق�د ومdاعف ال$ق"  ل على ال�"n الq�Iل . و في هXه ال�"ةت"فقات رؤوس الام�ا

multiplier) ب�نامج الق�وض ال��جهه �الان`فاض في  تب"أ OFا ب"أ ح�e ,jل م��P�� الان`فاض�

مقابل ال(OF ح" e^�� لل��eات ال&غ��ة وال�	�سIة  إلىوت�ج�هها  ال	1ع�$2اتوق� م��P م� عق" 

ال	غ��ات ومع .  ال	1ع�$2اتم$X م$	&ف عق"  ي ت1	`"مها ل�P2ن ال�	لقي ال�ئ2 ال	ال+^��ة ال��eات 

الFارqة في ال^�£ة الاق	&اد!ة ی^"و ان ال^$c ال��0je ال+�رe 0ان !1	`"م س2اسة نق"!ة لل(فا½ على 

ح�J ض��o ازمة الع�لة ال	ي  م� ال	(��q ب$	F2ة غ�� مق&�دةال�"ة وان	ه� هXه ال	O`d .  اح	�اء

حاد , وeان  ر�eد اق	&اد0 إلى�eرqا ا!dا , م�ا ادn  1997 اس2ا في عامان	��ت في ج$�ب ش�ق 

للازمة ن	F2ة لاح"اث ص"مة واس	+�ال ح" e^�� م� اج�اءات  ت(��q الاق	&اد ال+لي في الاق	&اد 

) ی�ضح ت�Iرات اسعار الفائ"ة واسعار  34ال�Pل (.  )1( 1998ال+�ر0 وق" تO ال	(��q ال+امل في عام 

ان اسعار ال&�ف لO ت+� م1	ق�ة خلال هXه  !لاح�, إذ  1991-1997)ال&�ف في �eرqا  لل�"ة (

دولار) اص�(� /ال�ون (733 1991ال�"ة ح�e Jان� تاخX الاتFاه ال&ع�د0 ¦�ع" ان eان� عام 

دولار) وم� ثO عاود الارتفاع /ال�ون (771ل�^لغ 1995ثO ان`ف�d عام  1994دولار) عام /ال�ون (803

دولار) وم� ثO اس	�� �الارتفاع ح	ى نها!ة ال�"ة إذ بلغ /ال�ون (804ل�^لغ 1996م�ة اخ�n عام 

n لO ت+� م1	ق�ة ح�J اخXت الاخ�  ال(¡2¡2ة فهير الفائ"ة اسعا. اما  1997دولار) عام /ال�ون (951

ثO ان`ف�d في  1991عام  e(%0)ان�  �ع" ان (2%)إذ بلغ�  1992-�1993الارتفاع في عامي 

عام  (8%)وم� ثO اخXت �الارتفاع م�ة اخ�n ح	ى بلغ�  (1%)إذ بلغ� 1994-1995الاع�ام 

  الاتي :و�eا م�ضح في ال�Pل . 1997

  

  

  

                                                           
 (1) Kyungsoo Kim , Jaewoo Lee," Monetary Policy of the Bank of Korea during the First 60 Years", Seoul 
Journal of Economics   , 11 November 2010 , p 506-508. 

  وللمزيد من التفاصيل :
- Kim Kihwan, The 1997-98 Korean Financial Crisis:Causes, Policy Response, and Lessons, The High-Level 
Seminar on Crisis Prevention in Emerging Markets Organized by The International Monetary Fund and The 
Government of Singapore Singapore , July 10-11, 2006. 
- Hye Jin Zumkehr, Edo Andriesse, Malaysia and South Korea: A Decade after the Asian Financial Crisis, 
Chulalongkorn Journal of Economics 20(1), April 2008. 

 



 

 


  

127 

  1991-1997)( دة واسعار الصرف في كوريا  للمدة) تطورات اسعار الفائ 34(شكل            
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   ) 5( الجدولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على 

  
  
  بعد استقلال البنك المركزي الكوري  : –2

لى ال�غO م� غ�� م1	قل ع� وزارة ال�ال2ة والاق	&اد ع 1998كان ال^$c ال��0je ال+�ر0 ق^ل عام       

ان	هاجه اج�اءات ت(اول زqادة ال	(�ر في الاس�اق ال�ال2ة واسعار الفائ"ة , الا انه �ع" الازمة الاس��qة 

م�اكل اق	&اد!ة اخ�n مiل ازمة ذلc  إلى أضفال��eد الاق	&اد0  إلىوتع�ض الاق	&اد ال+�ر0 

 Oل2ة الع�لة وغ��ها تP2Ã في عام  اج�اء تغ��ات ��^e لP�� 00 ال+�رjeال�� c$^ح  1998لل�, ح�J اص

م	"ن2ة م�ت�ة  !�iلال^$c ال��0je ال+�ر0 م� ال$اح2ة القان�ن2ة اك�i اس	قلالا م� ذ0 ق^ل , ل+$ه لا زال 

 �داeال^$�ك ال��qjeة في ال"ول ال&$ا2³ة م� ح�J الاس	قلال . ول�P! O اس	قلال ال^$c ال��0je مقارنة �

وس�لة ل&�ف الهP2له ف�ل س2اسة ال^$c ال��0je و وزارة ال�ال2ة ال1ا�قة , ح�J ان اعادة  على فعل

ون	F2ة لهXا تO اعلان اس	قلال  . )1(الان	�اه ع� ف�ل ال21اسات ال`اصة في ال	عامل مع الdائقة ال�ال2ة

                                                           

 (1) Thomas F. Cargill, Central Bank Independence in Korea,The Journal of The Korean Economy  , Korea, 
Vol. 2, No. 1(Spring2001), p24. 
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ال�ال2ة والاق	&اد ��Pل مل(�ض  ل21اسة ال$ق"!ة وان`فاض دور وزارتيال^$c ال��0je ال+�ر0 في ادارة ا

"!ة الق"!�ة في قال$ ة, وهXا ب"وره !�Pل خ�وجا e^��ا م� الادار  1998في عام في ادارة ال21اسة ال$ق"!ة

 cا ومع ذلqان� ك�رe ة فيe�	ول2ة ال��l1ال� Jمة م� ح��P)ال ادارة ال21اسة ال$ق"!ة ت(� نف�ذ الjلات

 O`d	ا !ع$ي ان وزار ص2اغة اه"اف الXتيوه  c$^اث�� على ال	&اد ل"یه�ا �ع� ال1^ل لل	ال�ال2ة والاق

  .)1(ال��0je ال+�ر0 على ال�غO م� اس	قلال�	ه  

, وق" eان� 1999اس	ه"اف ال	O`d في عام س2اسة تO اع	�اد  1998وoع" ص"مة ال	(�ر لعام     

اج�اءات ال21اسة ال$ق"!ة لل^$c ال��0je ال+�ر0 م	Fهة ن(� ال(فا½ على ال	O`d ال�	�قع �الق�ب م� 

ال1ا�قة , �eا اص�ح ن¤ام سع� ال�"ة ال�1	ه"ف في ب�£ة اق	&اد!ة اص�(� اك�i ت(�را وانف	احا م� 

الا انه .  )2((1اب ال�الي ح" e^�� في ن¤ام ال إلى��ا ¦2ه ال+فا!ة وت(�ر  (Flexible)ال&�ف م�ن 

ق^ل اع	�اد اس	ه"اف ال	O`d فان ال^$c ال��0je ال+�ر0 اس	غل م��Fعة م	$�عة م� ال�Fام2ع ال$ق"!ة 

 1999وفي عام eه"ف وس�2 . ( ع�ض ال$ق" الاوسع )  M3 إلىب"أ م� قاع"ة الاح	2ا�ي وص�لا 

% في ال1$ة 1اص�ح مع"ل ال	غ�� في مlش� اسعار ال�1	هلc م	�ا�أ ��Pل حاد ح	ى یqj" قل2لا ع� 

ى م� اس	ه"اف ال	O`d وم$X ذلc ال(�� �ق�� مع"لات ال	O`d الq�$1ة ض�� ال$Iاقات ال�1	ه"فة الأول

الا ان �رqا . س	ق�ار الاسعار في e O`deان� فعالة في ال(فا½ على ااس	ه"اف ال	س2اسة وهXا !ع$ي ان 

زد القلU م� ال��eد الاق	&اد0 ب"لا م� ال	O`d ,  إلىادت  (1997-1998)الازمة ال�ال2ة الاس��qة 

ذلe cان ه$اك ارتفاع حاد في سع� ال&�ف ساع" في ا�قاء ال1لع ال�1	�ردة وoال	الي م1	�qات  إلى

الF"ی" �اخ	�ار ح¡2قي في هXا ب"وره م��P ان لا !dع ا�ار ال21اسة ال$ق"!ة و الاسعار م$`فdة , 

ضغ�¢ تd`�2ة م$`فdة . وفي عام  ات	�ف� ف�هاق	&اد!ة ال�I21ة على ال	O`d في مiل هXPا ب�£ة 

, على ال�غO م�  2004% في عام  3.25 إلى% 5خف� ال^$c ال��0je سع�س�ق ال�ال م�  2000

ي ت(ق�U الان	عاش الاق	&اد0 الا انها لO ت+� فعالة ف 2000ت�س�2ة م$X عام eان� ان ال21اسة ال$ق"!ة 

والIل[ على الاس	�iار على ال�غO م� ال^$c ال��0je انها لO ت+� فعالة في ت(ف�j الIل[ ال�(لي  إذ. 

ال+�ر0 خف� سع� الفائ"ة وزاد م� حOF الائ	�ان , وeان ذلc واضح ح�J ان ش�eات الاع�ال ال+�رqة 

وفي عام .  )q)3ل لqjادة رؤوس ام�الها الاس	�iارqة ا�ه�ت مlش�ات ت�e" الافادة م� ان`فاض ت+لفة ال	�� 

-1998)ازمة  في	o�F	ها مقارنة بتأث�ت �eرqا �الازمة ال�ال2ة العال�2ة الا انها eان� ت`	لف   2008

                                                           
 (2) Thomas F. Cargill, Central Bank Independence in Korea op.cit,p2 
 (3) Kyungsoo Kim , Jaewoo Lee," Monetary Policy of the Bank of Korea during the First 60 Years", 
op.cit, p 514. 
 (1) Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? , op.cit,p140. 
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1997)  �iش� الاكlا ان ال��o&اد!ة ال�(ل2ة و	ش�ات الاقlان الف�ق واضح في الع"ی" م� ال�e Jح�

 2008مع"ل ال�Iالة م$X عام  فان زqادة وض�حا في ع�اق[ ال&"مة ال`ارج2ة ه� زqادة مع"ل ال�Iالة 

لازمة �1^[ ال	�ا�l الاق	&اد0 ومع ذلc فان حOF الqjادة ی	dائل �Fان[ مع"ل ال�Iالة خلال اكان 

الاس��qة وهXا الف�ق ل2  �ال�dورة !عP  فعال2ة ال21اسات الاق	&اد!ة لان حOF ال&"مة ال`ارج2ة 

وعلى ال�غO م� ذلc فان �eرqا e"ولة تFارqة لا!�P$ها اله�وب م� اصغ� ���iP ع� الازمة الاس��qة . 

ال�ال2ة , وان`فاض سع� الع�اق[ ال�خ�2ة للازمة ال�ال2ة وق" �ه�ت الاثار ��Pل واضح في ال	"فقات 

ال&�ف , والان`فاض ال(اد في ال&ادرات والان	اج الjراعي , ومع ذلc فق" خفف� ادوات ال21اسات 

ج$[ مع الع"ی" م� ال	"اب��  إلىالاق	&اد!ة ال+ل2ة م� تاث�� ال&"مة وق"م� ال(�افj ال�ال2ة ج$�ا 

على العP  ت�اما م� خف�d سع� الفائ"ة  الIارئة ل	�ف�� ال��1لة ال�(ل2ة . اما ال21اسة ال$ق"!ة فق"

ذلc فان ال�1	�n العال م� الاح	2ا�2ات مP$� ال^$c ال��0je م� ت�ف��  إلىالازمة الاس��qة �الاضافة 

ال��1لة لاس�اق ص�ف الع�لات الاج$^2ة �eا ساع"ت خ�I ال��ادلة مع ال�لا!ات ال�	("ة وال&�� 

وق" eان ذلc ردا على ال	"ه�ر ال0X .  )1(وال2ا�ان م� اس	عادة الاس	ق�ار في س�ق ال&�ف الاج$^ي 

س ال�ال وال0X صاح�ه ان`فاض حاد في ال"ولار في الاس�اق ال�(ل2ة وم`ا�� ح&ل في ح1اب رأ

ال^$�ك ال+�رqة �انها تع	�" اع	�ادا e^��ا على ال	��qل �ال�Fلة اك�i م�  إلىال	أخ� في ال1"اد إذ ی$¤� 

ح�J ح"دت ال1لIات ا0 مPان اخ� في اس2ا . �eا قام� ال1لIات ال+�رqة �اج�اءات س�qعة وحاس�ة 

مل2ار دولار م� اح	2ا�2ات ال$ق" الاج$^ي ل	�ف�� مقا!dات او ق�وض لل^$�ك وال��eات  55ارب م� ما!ق

"عO لت�ف�� ح�افj مال2ة ونق"!ة e^��ة ل�قف ال	"ه�ر في الiقة و  إلىذات ال&لة �ال	Fارة �الاضافة 

 toxic asset ) "وق الاص�لـ�ك وص$ـة ال^$ـادة رس�لـا ص$"وق اعـأ ا!dـالاق	&اد ال(¡2قي . وان�

fund )   هXد وم$ع ح"وث ت`¶�2 ال"ی�ن ال�فاجيء . وق" ساع"ت ه�eل(�ا!ة ال$¤ام ال�&�في م� ال�

الاج�اءات ال21اسة في تF$[ ازمة الائ	�ان او ت`¶�2 ال"ی�ن ال�فاجيء , وoال�غO م� eل هXه 

م$ه , ح�J عان� �eرqا الاج�اءات ال	ي قام� بها ال1لIات ال+�رqة الا ان ال��eد الاق	&اد0 لا مف� 

 nل[ ال�(لي م�ا ادI" اث�ها على ال	ا لان`فاض  إلىم� اك^� ت�اجع في ال&ادرات على الا�لاق وام

في الانفاق الاس	هلاكي والاس	�iار0 وق" eان الان+�اش ال0X ح&ل في �eرqا ن	F2ة الازمة ال�ال2ة 

ه� اش" ان+�اش في ج�2ع ان(اء العالO الا ان ال21اسات الاق	&اد!ة  ال+�رqة  eان� تع"  2008العال�2ة 

                                                           

 (2) Kyungsoo Kim , Jaewoo Lee," Monetary Policy of the Bank of Korea during the First 60 Years", 
op.cit, p 518-519. 
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) ی�ضح ت�Iرات اسعار  35ال�Pل (.  )e)1ان� ف�Fة ال$اتج مغلقة  2010فعالة ¦�(ل�ل م$	&ف عام 

في وع"م اس	ق�ار  اً إذ ی	dح ان ه$اك تXب�X 1998-2014)( �ّ"ةالفائ"ة واسعار ال&�ف في �eرqا  لل

اسعار الفائ"ة واسعار ال&�ف خلال ال�"ة ال��eXرة , الا ان اسعار الفائ"ة eان� ت	Fه ن(� الان`فاض 

ح�J عاودت اسعار الفائ"ة ن(� الارتفاع وم� ثO اخXت   2005-�2006&�رة عامة الا في عامي 

وم� ثO اس	ق�ت  (4%)ل	^لغ  2011للارتفاع م�ة اخ�n في عام  الاتFاه ال$jولي م�ة اخ�n ثO عاودت

نها!ة ال�"ة ال��eXرة. اما اسعار ال&�ف فق" eان� ت	Fه ن(� الارتفاع ح	ى عام  إلىعلى هXا ال�ع"ل 

وoع"ها اخX سع�  2007دولار) عام /ال�ون (929 إلىثO اخX �الان`فاض ال�1	�� ل2&ل   2003

ع� ال&�ف ل2&ل وoع"ها ان`ف� س 2009دولار) عام  /ن ال�و (1277 إلىال&�ف �الارتفاع ل2&ل 

  تي :لآ�eا م�ضح �ال�Pل ادولار) في نها!ة ال�"ة ال��eXرة . /ال�ون (1023 إلى

  
  1998-2014)( للمدة) تطورات اسعار الفائدة واسعار الصرف في كوريا   35شكل (         

  
  

 
  

 
 

  
 
  
  
  

 
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   ) 5( الجدولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على       
                                                           

 (2) Harun Alp, Selim Elekdag, and Subir Lall," Did Korean Monetary Policy Help Soften the Impact 
of the Global Financial Crisis of  2008–09? ",International Monetary Fund,2011,p4-5. 
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  Iraq ثالثا: العراق     
, وارت��  ى ال	ي ت	�لى ادارة ال21اسة ال$ق"!ة الأول!ع" ال^$c ال��0je الع�اقي ال�lس1ة ال�س�2ة      

ال^$c ال��0je الع�اقي �الع"ی" م� ال	غ��ات ال	ي اث�ت على اداءه ودوره ��Pل عام وس2اس	ه ال$ق"!ة 

��Pل خاص في ال	أث�� على ال�	غ��ات الاق	&اد!ة ال+ل2ة ال�ه�ة في الاق	&اد , ح�J م� الع�اق 

c$^&اد0 اسه�� في اضعاف دور ال	ال21اسي والاق n�	1ة على ال��ال��0je في ت(ق�U  �¤�وف ص�

الاس	ق�ار الاق	&اد0 , فق" دم�ت ال(�وب العq�P1ة ال^$ى ال	(	2ة للاق	&اد الع�اقي واخ�ت ع�ل2ة 

الع�اق . في ال	$�2ة الاق	&اد!ة وال���qة لع"ة عق�د �1^[ الاس	$jاف ال+^�� لل��ارد الI^2�2ة وال���qة 

Pل تام وXeلc تغ��� �ال$¤ام الاق	&اد0 ا!dا تغ��� لل$¤ام ال21اسي �� 2003ك�ا شه" الع�اق في عام 

سل1لة م� ال	غ��ات في  إلىن¤ام ال2ة ال�1ق وهXا ب"وره ادn  إلىح�J ت(�ل م� ن¤ام ال	`�2I ال�امل 

وم� ب�� اهO ال	غ��ات ال	ي ��أت على الاوضاع  الاوضاع ال21اس2ة والاج	�ا2³ة والاق	&اد!ة في ال^ل"

ق���1 ,  إلىال"راسة  مّ"ةلXا س�ف نق0je)∗(,  O1 على اس	قلال�	ه الاق	&اد!ة ه� ح&�ل ال^$c ال�� 

, و¦�2ا  2003ما�ع" عام ال�"ة , والiاني س��je على  2003ال	ي س�ق� عام ال�"ة س��je على  الأول

  : �"ت��ت�ض2ح لهXی� ال !أتي

  

  )1991-2003ى (الأولالمدة  – أ 
اح	لاله شه" الع�اق في ب"ا!ة عق" ال	1ع�$2ات م� الق�ن ال�اضي عق�oات اق	&اد!ة قاس2ة ن	F2ة       

ل+��q و خ�ضه ح�ب ال`ل2ج الiان2ة م�ا اسف� ع$ها م�اكل اق	&اد!ة واج	�ا2³ة ج�ة م$ها الف1اد ل

ل��اكل الادار0 وال�الي وض2اع ف�ص الاس	�iار و�ه�ر ال�dارoات والاس�اق ال��ازqة وغ��ها م� ا

 nه  .)1( الاخ�Xة م�ارسة س2اسة ال$ق" ال�خ2§ ال�"ة ك�ا ت�سع ع�ض ال$ق" في هF2	ن(Cheap 

Money) ال��ازنة ال� jFلة ال$ق"!ة �ع	ال+ �oم� خلال رd انة م&"راj`م"ی�ن2ة ال �)��Iد ,ح�J اص

ة ال	فاهO وح	ى �ع" ت��2ع م�eX  (Debt Monetization)للاص"ار وال0X !ع�ف ب	$ق�" ال"ی� العام 

وت(قU ای�ادات اج$^2ة فان مع"ل ن�� ع�ض ال$ق" اس	�� �ال$�� ال�اسع ول+� ب�ت��ة اقل . وeان  1996

ل�دم هXا العjF ما !1ارع ن�� ال+	لة ال$ق"!ة ه� مع"لات ن�� عjF ال��ازنة العالي ج"ا , وeان ال1^�ل 

 0jeال�� c$^ان الe 0 , اذjeال�� c$^اش� م� ال�وم�jان�	ه الع��م2ة  ةوس2اس	ه ال$ق"! ه� الاق	�اض ال�

تا�ع لل21اسة ال�ال2ة وم	Iل�ات ال��ازنة العامة �غ� ال$¤� ع� الاثار ال$اج�ة ع� ذلe cال	O`d وتقل[ 

                                                           
 .  2004) لسنة 56حصل البنك المركزي العراقي على استقلاليته وفق قانون رقم (  ∗
الع"د ) د. ی�سف الاس"0 ,ن�O2 ص�اح ج�اح, الفاعل2ة ال$ق"!ة لل^$c ال��0je الع�اقي  , ال�&�ة , مFلة العل�م الاق	&اد!ة, ال�Fل" الiام� , 1(

160ص  2015 ال`ام  ع�� ,  . 
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 cذل nة , م� خلل في ب$2ة ال$اتج وت"ني اداء  إلىسع� ال&�ف , وق" اد�زqادة ع�U ال	"ا2³ات ال1ال

مقابل  (AS)ت�ف�� جjء م� الع�ض ال+لي  إلى�اع	�اره م"خلا ال$اتج ال�(لي الاج�الي غ�� ال$فIي 

ان س2ادة اله�2$ة ال�ال2ة  !لاح�إذ ال�(فjة �ال�ع�وض ال$ق"0 ال�$فل� . (AD)الIل[ ال+لي  ك�2ات

لل`jانة العامة الع�ا�2ة على ال^$c ال��0je وس2اس	ه ال$ق"!ة انعP  بهXا ال$�� م� الاخ	لال ال	d`�ي , 

في الاس	ق�ار  اً ت��qل ال"ی� العام ولاك�i م� عق" م�ا eان له اث� ه� دور ال^$c ال��0je وoال	الي اص�ح 

� ادارqا م� ق^ل ال1لIة ال$ق"!ة مع فارق e^�� الاق	&اد0 ال+لي . اما مع"لات الفائ"ة فق" eان� ت1عّ 

Fا یلغي ال�سا�ة ال�ال2ة لل�o1( هاز ال�&�في وغ�� معق�ل ما ب�� مع"لات الفائ"ة ال"ائ$ة وال�"ی$ة و(, 

لفائ"ة لل	أث�� على الائ	�ان �الاضافة �ع"لات او�ه� ذلc ع$" �2ام ال^$c ال��0je ب�ضع سع� وح"ود ل

به"ف ال	أث�� على ال��jان2ة العامة لل^$�ك مع ق��د ع�ل2ات ال	(�qل وضع ح"ود عل2ا للائ	�ان  إلى

لق" اس	`"م ال^$c ال��0je الع�اقي .  )2(لات وال1$"ات اال`ارجي ون1[ قان�ن2ة للاس	�iار في ال(� 

اسعار الفائ"ة ل	(ق�U غ�ض�� ه�ا , ت�2Fع الادخار العائلي , وام	&اص الفائ� ال$ق"0 وت`¶�2 

, لXا eان اس	`"ام اسعار )3(الIل[ على ال1لع وال`"مات م� اجل ال�(اف¤ة على اس	ق�ار الاسعار 

م�اش�ة مق�"ة ل�$افX الاخ	لال ال$ق"0 في الاق	&اد ه� الفائ"ة م� ال1لIات ال$ق"!ة ب�صفها اداة نق"!ة 

ل	أث�� في حOF ال+	لة ال$ق"!ة ال�	jای"ة وام	&اص فائ� ال��1لة واس	قIاب رؤوس الام�ال الفائdة في 

ح�J ات`X ال^$c ال��0je الع�اقي اج�اءات اس	ه"ف� زqادة سع� الفائ"ة على ال�دائع مFالات ادخارqة  

% , الا ان م(اولات ال1لIات ال$ق"!ة م� خلال تغ��� P2Ãل اسعار 15 إلى%  8(س$	��) م�  الآجله

الاق	�اض  إلىالفائ"ة ل��اجهة ما ی	�ل" م� تأث�� لاص"ار الع�لة على ال��1لة ال�(ل2ة �فعل ال(اجة 

جعل ��2ة اسعار  إلىوق" ادn ارتفاع ال	O`d .  )4(ال"اخلي انعP  ب	&اع" وتائ� ن�� ع�ض ال$ق" 

  . )5(ال�"ة دور اسعار الفائ"ة خلال تلc  ما ادn الى الغاءة ال(¡2¡2ة سال�ة وه� الفائ"

اما في نIاق ال^$�ك فق" اش	�ل� الاصلاحات في ت��e[ اسعار الفائ"ة على ق�وضها ال	ي eان�    

في ا�ار ال(" م� اسعار الفائ"ة ال	Fارqة وال�	`&&ة , إذ 1998% س$�qا في عام 3%-9ت	�اوح ب�� 

علاوة على ذلc فق" 1997س$�qا في عام   20%-25%ال�&�¦2ة ال	Fارqة ب�� ت�اوح� اسعار الفائ"ة 

                                                           

.29, ص 2014, 65محمد داغ�, ال21اسة ال$ق"!ة في الع�اق م� ال	��2ة إلى الاس	قلال غ�� الفعال, �(�ث اق	&اد!ة ع�2oة, الع"د  ) م(��د2(   
، مجلة 1980-2003ي، تقييم اداء السياسة النقدية في العراق واثرها على التضخم دراسة تحليلية للمدة د. ثريا عبد الرحيم الخزرج )2(

  .146, ص  2007,  48العدد 13- دية والادارية , جامعة بغداد , المجلد العلوم الاقتصا
)3(

  .304، ص 2002بغداد ,د. اكرام عبد العزيز، الإصلاح المالي بين نهج صندوق النقد الدولي والخيار البديل، بيت الحكمة، 
والإصلاح النقIIدي بعIIد رفIIع الحصIIار، مجلIIة دراسIIات د. سامي فاضل عطو، دور السياسة النقدية خلال فترة الحصار الاقتصادي  )4(

  .56، ص  1999اقتصادية، بيت الحكمة، العدد الثاني ، 
  .58، صمحمود محمد داغر , السياسة النقدية في العراق من التبعية إلى الاستقلال غير الفعال , مصدر سابق د.  )5(
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ات`Xت اج�اءات اصلاح2ة اس	ه"ف� اس	قIاب م"خ�ات القIاع ال`اص ت�iل� ب�فع اسعار الفائ"ة 

. وق" حقق�  15%�ع" ان eان�  18%سع� فائ"ة  إلى )س$	��( جللآال�"ی$ة على ال�دائع الiاب	ة 

ال	غ��ات ال(اصلة في ت��e[ اسعار الفائ"ة نFاحا واض(ا على صع�" ال	غل[ على م�اكل ال21اسة 

ال$ق"!ة ن	F2ة ت�Iر ارص"ة ال�دائع وزqادة الارص"ة ال$1^2ة ل�ع� ال�دائع وض�� م&ادر ال	�1ب 

� الاخ� تأث� اما ¦�2ا !`§ سع� ال&�ف فه.  )1(ال$ق"0 ومPاف(ة ال	O`d ال$ق"P�� 0ل م�غ�ب 

م� ح�ب وعق�oات الع�اق �1^[ ال¤�وف ال	ي م� بها  �1990ال	غ��ات ال	ي ��أت �ع" اح"اث 

اخ	لالات P2Ãل2ة واسعة داخل2ة وخارج2ة ت�iل� �ارتفاع الاسعار ��ع"لات  إلىاق	&اد!ة وال	ي ادت 

س	�iار وال	ي eان لها اضعف فاعل2ة الاسعار في ت�2Fع الا وعال2ة وم	1ارعة انعP  سل�ا على الان	اج 

زqادات م1	��ة في مع"لات  إلى. وق" ادn هXا 2ة على سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي مdاعفات سل^

اص�ح ه$اك حافj الان`فاض في مع"ل العائ" م� الع�لة الاج$^2ة ون	F2ة لXلc  إلىال	O`d م1اوqة 

ات1اع ف£ة ال�dار��o وسع�هO ال�1ق ال��ازqة و  لة ال�(ل2ة �الع�لة الاج$^2ة فيعلى اس	^"ال الع�

لاج$^2ة الe 0Xان اك^� م� زqادة الIل[ على الع�لات ا إلىما ادn  ال+^��ةلل(&�ل على الارoاح 

ال^$c ال��0je الع�اقي للاس	Fا�ة له انXاك �1^[ ت�قف ت&"ی� ال$ف� ال`ام الع�اقي ال0X !ع"  اس	Iاعة

ت��F" الارص"ة الع�ا�2ة في ال`ارج وهXا  إلىال�&"ر ال�ئ2  لل(&�ل على الع�لات الاج$^2ة �الاضافة 

 nا إلىب"وره ادqjمع ال cام� ذلjان ال�"ف�عات الع�اقي ,وق" تjفي م� jFالع Oدات ال+^��ة في ع�ض تفاق

ال	��qل ال�&�في للعjF ال�1	�� في ال��ازنة ال(�Pم2ة �1^[ ال	�اجع ال+^�� في الای�ادات  $	F2ةال$ق" ب

 �Iاحة م�ا اض	اقة ال�Iاج2ة العا�لة مقارنة �ال	اقة الانIاج وات1اع ال	م� ان`فاض الان Oالعامة ال$اج

ع�ار واصلاح نفقاتها ال�	jای"ة ن	F2ة اعادة الا الFهاز ال�&�في ل	��qل إلىالل�Fء  إلىال(�Pمة 

الاض�ار ال$اج�ة ع� ح�ب ال`ل2ج الiان2ة وق" eان� ن	F2ة ل+ل هXه الاس�اب ه� زqادة ع�U الاخ	لالات 

  . )2( لاق	&اد الع�اقياالهP2ل2ة في 

الاق	&اد!ة مع ب"ا!ة عق" ال	1ع�$2ات ن	F2ة العق�oات فق" ان`ف� سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي اما     

الا ان هXا الان`فاض eان م1	��ا وح	ى �ع" تU�^I م�eXة ال	فاهO ( ال$ف�  )∗(ال	ي ف�ض� على الع�اق

مقابل الغXاء وال"واء ) �قي سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي م$`فdا وXeلc ان`ف�d اسعار ال��اد الغXائ2ة 

اسل�ب ج"ی" !`	لف ع� الاسل�ب كافة , وفي ض�ء هXه الاح"اث ب"أت اسعار ال1لع وال`"مات ت	�Pل �

                                                           
  .31د. سامي فاضل عطو، المصدر نفسه، ص )1(
- 1980هميIIة أسIIعار الصIIرف ودورهIIا فIIي تجIIاوز بعIIض الأزمIIات الاقتصIIادية، العIIراق حالIIة دراسIIية للمIIدة مIIن (سIIمير فخIIري، أ )2(

  .77، ص 2002، كلية الادارة والاقتصاد، جامعة بغداد، اقتصاد )، رسالة ماجستير2001
 نتيجة اجتياحه للاراضي الكويتيه .   1990) لعام 661تم فرض عقوبات اقتصادية على العراق بموجب قانون مجلس الامن المرقم (  ∗
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ال0X س^U تU�^I م�eXة ال	فاهO , وق" ت�� معالFة الاوضاع الF"ی"ة �ات`اذ اج�اءات وات�اع س2اسات 

م$ها تjای" الاع	�اد على ال2ة ال�1ق في ت("ی" سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي ت	لائO مع ��وف ال(&ار 

هO في الاق	&اد الع�اقي وال	�سع في تU�^I اسعار انعP  في ت�Iر الاس�اق ال��ازqة واخXها دور م م�ا

  : )1( !أتيما  إلى"ی$ار الع�اقي ال&�ف ال�	ع"دة وت�q�Iها , و�P�q تقO21 ان�اع سع� ص�ف ال

ل	¡O2 ج�2ع ای�ادات ال`qj$ة العامة ��ا ف�ها  سع� ال&�ف الiاب� : وqع" هXا ال1ع� م�qjeاً  – 1

  .دی$ار  /دولار  3.2ال�عاملات ال(�Pم2ة وq^لغ هXا ال1ع� 

لق�n ال�1ق و1q	`"م على نIاق واسع م(ل2ا  ت�عاً  ال1ع� ال��از0 : وه� ال1ع� ال0X ی	غ�� ی�م2اً  - 2

  القIاع ال`اص . ق^ل وخارج2ا ولاس�2ا م� 

الاسعار الادارqة : وهي الاسعار ال	ي تق�رها ال1لIة , وه$اك اسعار ادارqة م`	لفة تU^I مiل  – 3

ال�1	�n ال"اخلي للع�ل2ات الFارqة ب�� دوائ� ال"ولة وه�q`	لف ع� ال1ع� الادار0  سع� ادار0 على

ال�ع��ل �ه في ال1فارات وال�&"ر�q والف$ادق , وق" ت+�ن ه$اك اسعار ص�ف اخ�n وoال�غO م� سل^2ات 

� م$ها ع"م ت+افl الف�ص ب�� القIاع�� �ال	ع"د!ة في اسعار ال&�ف م� وجهة ن¤� اغل[ الاق	&ادی

وت�ج2ه م�ارد ال$ق" الاج$^ي ن(� ال	Fارة ال`ارج2ة , الا ان اسعار ال&�ف ال�	ع"دة لعام وال`اص ا

  اسه�� في د!��مة الاق	&اد ال��$ي . 

س2اسات واج�اءات ل�عالFة الاخ	لالات ال$اج�ة ع�  إلىوعلى ال�غO م� ات�اع ال(�Pمة الع�ا�2ة     

��وف ال(&ار ولا س�2ا ¦�2ا !`§ سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي  الا ان ت"ه�ر ��2ة ال"ی$ار الع�اقي 

اسعار ال1لع ال�1	�ردة في ال�1ق ال�(ل2ة  إلىانعP  على اخ	لالات داخل2ة وخارج2ة ام	"ت اثارها 

O0 اسهXال ��oارdو�ائفة  وات1اع ف£ة ال� Oفي فق"ان ��2ة ال"ی$ار الع�اقي لاه Oدع ن�ا�ه�	وهي م1

م اس	`"ا إلىال	Fار وال�سIاء  قامب�وز �اه�ة ال�1ق ال��ازqة ال	ي م� خلالها  إلىلل¡�2ة , �الاضافة 

ا للق�ان�� ال&ادرة بهXا ال�أن �(�J ب2ع جjء e^�� م� الع�لة في الاس	��اد ب"ون ت(�qل خارجي ��ق

ان هXا الان`فاض في سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي .  )q��)2ل اس	��اداتهO �الjFء الاخ� ال`ارج وت

�2ة ال"ی$ار الع�اقي في ال�1ق ال��ازqة م�ا یqj" ات م	�ائ�ة ع� ال�ضع ال�1	ق^لي ل¡ت�قعصاح^	ه 

ال��م الIل[ على ال"ولار وF�qع على ال"ول�ة او لغ�ض ال�dارoة ن	F2ة ال�ع�ر ال$اجO ع� ان ال"ولار 

 إلىعلاوة على ذلc ادn ت"ه�ر سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي  ه� ارخ§ م� ال"ولار ال�! 0X	�n غ"ا

                                                           
العدد  جامعة بغداد , د. أديب قاسم شندي , سعر صرف الدينار العراقي والعوامل المؤثرة فيه , مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية , )1(

  .5, ص  2006الحادي عشر , 
هجير عدنان زكي، دراسة في فرضية تعادل القوة الشرائية وإمكانية استخدامها في تحديد أسعار الصرف مع إشIIارة لسIIعر صIIرف  )2(

  .80، ص 2001الدينار العراقي، مجلة دراسات اقتصادية، بيت الحكمة، بغداد، العدد الأول، السنة الثالثة، 
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ح2ازة ال��ج�دات ال(¡2¡2ة eالXه[ والعقارات وال1لع ال�ع��ة لل	ع��q ع�  إلىجعل الاف�اد ی	�جه�ن 

ت�Iرات اسعار ی�ضح )  36ال�Pل ال^2اني (.  )1( ان`فاض ��2ة ال"ی$ار الع�اقي وفق"انه و�2ف	ه e$ق"

إذ ی	dح ان ه$اك تXبXب في اسعار  1991-2002)الفائ"ة واسعار ال&�ف في الع�اق  لل�"ة (

ال&�ف في الع�اق على ال�غO م� الاتFاه ال&ع�د0 لها ��Pل عام ح�J بلغ� في نها!ة ال�"ة 

في  (6.5%)ق�ة ع$" دولار ) , اما اسعار الفائ"ة فق" eان� اقل تXبXب ح�e Jان� م1	 /دی$ار (1936

وoق�� م1	ق�ة ع$" هXا  1995عام (7.25%)الا انها ارتفع� ل	^لغ  ال	1ع�$2اتى م� عق" الأولال1$�ات 

وoق�� م1	ق�ة ع$" هXا ال�ع"ل  (7.35%)إذ ارتفع� ¦2ه اسعار الفائ"ة ل	^لغ 1999ال�1	�n ح	ى عام 

  - تي :لآو�eا م�ضح في ال�Pل اح	ى نها!ة ال�"ة ال��eXرة 
  

  1991-2002)( ار الفائدة واسعار الصرف في العراق  للمدة) تطورات اسع 36(كل ش           
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

        
  
  
  
  

  Excelوبرنامج  )7( الجدولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على           

                                                           
)1( IIرحيم الخزرجIIد الIIدة ي، د. ثريا عبIIة للمIIة تحليليIIخم دراسIIى التضIIا علIIراق واثرهIIي العIIة فIIة النقديIIيم اداء السياسII1980-2003تقي ،

  .149,مصدر سابق ,ص 
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  - :)2003الثانية ما بعد  (المدة  –ب 
, وeــان ن	F2ــة ال	(ــ�ل  2003اســ2ة والاق	&ــاد!ة فــي عــام تغ�ــ�ات جXرqــة فــي ال^$2ــة ال�21اق شــه" العــ    

e^�ــ�ا فــي ال21اســة ال$ق"!ــة  ال+^�� في الاق	&اد الع�اقي وت�جهه ن(� اق	&اد ال�1ق فق" اس	لjم ذلc ت(ــ�لاً 

 ��Fة ال$ق"!ـــة فـــي العـــ�اق مI&ـــاد الع�اقـــي . وقـــ" وضـــع� ال1ـــل	یـــ"ة للاق"Fجهـــات ال�	ـــة ال�عـــة مـــ� ل��اك

الاس  والق�اع" وات`Xت الع"ی" م� الاج�اءات على ال&ع�" ال$ق"$e 0	F2ة ل^ــ�امج الاصــلاح الاق	&ــاد0 

ض وeــان الهــ"ف م$هــا تعqjــj الاســ	ق�ار الاق	&ــاد0 وال$قــ"0 ل`لــU ب�£ــة اق	&ــاد!ة ت1ــ	$" علــى آل2ــة العــ� 

على اس	ق�ار الاسعار والع�ل لل^$c ال��0je الع�اقي ه� ال1عي لل(فا½  والIل[ , لXا eان اله"ف ال�ئ2 

لــXلc !قــ�م ال^$ــc ال��eــ0j ب	عqjــj ال$�ــ�  اً على ا!Fاد ن¤ام مالي ت$اف1ــي !1ــ	$" علــى اق	&ــاد ال1ــ�ق ووفقــ

مـــ$ح ال^$ـــc ال��eـــ0j الع�اقـــي ال�1ـــ	"ام , وeانـــ� مـــ� اهـــO الاجـــ�اءات ال	ـــي ات`ـــXت فـــي ســـ^�ل ذلـــc هـــي 

 Oالقـــان�ن رقـــ Uقلال2ة وفـــ	قلال فـــي ات`ـــاذ (2004) لعـــام (56اســـ	الاســـ U0 حـــjـــeال�� c0 مـــ$ح ال^$ـــXالـــ (

ق�اراتــه �eــا م$ــع القــان�ن �2ــام ال^$ــc ال��eــ0j �ــاق�اض ال(�Pمــة او ا0 ه�£ــة م�ل�eــة لل"ولــة ��ــPل م�اشــ� 

�اســ	i$اء شــ�اء الاوراق ال(�Pم2ــة فــي ا�ــار ع�ل2ــات ال1ــ�ق ال�ف	�حــة . امــا ¦�2ــا !`ــ§ القIــاع ال�ــالي 

ت`ل2ــه عــ� ت("یــ" ســع� الفائــ"ة ال	ــي  1-3-2004اعلــ� ال^$ــc ال��eــ0j فــي  ولاســ�2ا اســعار الفائــ"ة فقــ"

oائ$هـــا عـــلاوة علـــى ذلـــc فقـــ" ســـ�ح ال^$ـــc رف وال�lس1ـــات ال�ال2ـــة ال�ســـI2ة لj ی	قاضـــاه او ت"فعـــه ال�&ـــا

 Oمع¤ـــ J(ـــ"ی	0 الع�اقـــي بjـــeال�� cـــا قـــام ال^$ـــ�e  . 0 لل�&ـــارف الاج$^2ـــة �الع�ـــل داخـــل العـــ�اقjـــeال��

ـــ� الـــjم� , (RTGS¦2ة مـــ� خـــلال ادخـــال ن¤ـــام ال�ـــ"ف�عات ال�&ـــ�  ) والـــ0X !ع$ـــي ن¤ـــام ال	1ـــ�qات ع^

) معاملة (100وت&"ر ال	q�1ات الاج�ال2ة على مایqj" ع� ن&ف ت�ل��ن دی$ار ع�اقي ی�م2ا �اك�i م� 

ذلــc  إلــى أضــفعل�ا ان هXا ال$¤ام !قلل م� حالات اللا!ق�� في الع�ــل ال�&ــ�في وع�ل2ــات ال	لاعــ[ . 

ائح ال	$¤2�2ــة ال	ــي ت�Pــ� ال�&ــارف مــ� ت�ســع ع�ل2اتهــا خــارج ال��jان2ــة الع��م2ــة ��ــا !(قــU اصــ"ار اللــ� 

قــ"رات ت$اف1ــ2ة عال2ــة وح&ــ�لها علــى مــ�ارد مال2ــة �آجــال م`	لفــة وتقل�ــل ال�`ــا�� فــي مFــال الاســ	�iار 

�ــJ ق^ــ�ل داخل ال��jان2ة مــ� ح)   (Interest Baseوال	(�ل الjFئي م� قاع"ة الفائ"ة في ت(ق�U ال�oح 

�eــا قــام ال^$ــc ال��eــ0j ال	ــي !ق	dــ�ها ال	$�qــع . )  Fees Base(ع�ل2ــات  إلــىال�دائــع ومــ$ح الائ	�ــان 

الع�اقي ب	��2ع م�eXة تفاهO مع وزارة ال�ال2ة تdــ�$� اعــادة P2Ãلــة م&ــ�في ال�افــ"ی� وال�شــ�" مال2ــا وادارqــا 

ه�2ــة e^�ــ�ة فــي ال$�ــا¢ ال�&ــ�في وذلــc مــ� اجــل ال$هــ�ض �القIــاع ال�&ــ�في فــي العــ�اق ل�ــا له�ــا مــ� ا 

اعــادة P2Ãلـــة ال�&ــارف فقــ" تــO ت(ــ"یJ ال^$ـــc ال��eــ0j الع�اقــي ا!dــا واعـــادة  إلــىال	Fــار0 . �الاضــافة 

P2Ãلـــه ال	$¤�2ـــي ��ـــا ی	فـــU واهـــ"اف ال21اســـة ال$ق"!ـــة وت(ق�ـــU غا!اتهـــا ح�ـــJ تـــO ا�ـــلاق ح�qـــة ال	(�qـــل 

ال`ارجي م� خلال الغاء دائــ�ة ال�قا�ــة علــى ال	(�qــل ال`ــارجي واســ	("اث مP	ــ[ ل�Pاف(ــة غ1ــل الامــ�ال 
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الارهاب . �eا تO اعــادة ج"ولــة الــ"ی� العــام الــ"اخلي ال�	�تــ[ ل�&ــل(ة ال^$ــc ال��eــ0j الع�اقــي وال�q�Fة و 

) (�7.5اق1ــا¢ ســ$�qة علـــى مـــ"n  ال	1ــع�$2ات�1"اد ال"ی�ن ال�	�اك�ة خــلال عقــ" ح�J تق�م وزارة ال�ال2ة 

  . )1( )(5%فائ"ة س$�qة ق"رها  إلى�eا !`dع ال"ی�  31-3-2006س$ـة اب	"اءا م� 

�ع" ان اس	ع�ض$ا اهO الاس  والق�اع" ال	ي تع�ل وفقها ال1لIات ال$ق"!ة في الع�اق �قي ان ن�ضح     
لل	(OP في ال�	غ��ات ال$ق"!ة وم"n ال�"ة اهO الاج�اءات ال	ي ات`Xها ال^$c ال��0je الع�اقي في هXه 

 �ّ"ةeام	"اد للال�"ة ع�ض ال$ق" �الqjادة ض�� هXه  �	ها , فعلى صع�" ع�ض ال$ق" فق" اس	��فاعل
س	�ات2F2ة ال21اسة �1^[  2003عام  "م�حلة ج"ی"ة �ع إلىال1ا�قة , على ال�غO م�  ان	قال ع�ض ال$ق" 

وال(فا½ على مع"ل ن��ه م� اجل ال�(اف¤ة على ال$ق"!ة الF"ی"ة ال�	�عة في ادارة وت���1 ع�ض ال$ق" 
سعار , وم� ج�لة الاج�اءات ال	ي قام بها ال^$c ��2ة الع�لة ال�(ل2ة وال�I21ة على ال�1	�n العام للا

ال��0je لل�I21ة على ع�ض ال$ق" اص"ار ع�لة ج"ی"ة ب"لا م� الع�لة الق"!�ة ���اصفات ج"ی"ة ت(" 
س2اسة ت(��q سع� الفائ"ة وP�oل  تتعjqj ثقة الاف�اد بها �eا ساع" م� تjو�qها الام� ال0X ساع" في

Fة ال�دائع ال�اج�الي ع�ض ال$ق" وزqادة ثقة الاف�اد �الFهاز ال�&�في �1^[  إلىارqة ك^�� في زqادة ن1
اس	ق�ار الIل[ ال$ق"0 فdلا ع� الغاء �اه�ة تع"د  إلىاس	ق�ار ��2ة الع�لة وق" ادت هXه ال	�Iرات 

ولغ�ض .  )2(ازاء الع�لات الاج$^2ة (ت(�1 سع� ال&�ف لل"ی$ار الع�اقي)اسعار ص�ف ال"ی$ار الع�اقي 
في  2006في عام  16% إلىال�I21ة على ع�ض ال$ق" قام ال^$c ال��0je الع�اقي ب�فع سع� الفائ"ة 

 nا ا لاج�اء ادXه�ر الا ان ه�Fال n"2ة م� ال$ق" ل�e �^اع  إلىس^�ل س([ اكIاثار سل^2ة على الق
ل��تفعة , وفي عام احFام ال�1	�q��i ع� الاق	�اض �1^[ الف�ائ" ا إلىال`اص إذ ادn هXا الاج�اء 

ن	F2ة ل	(�1 سع� ص�ف ال"ی$ار امام ال"ولار  15% إلىق�ر ال^$c ال��0je خف� سع� الفائ"ة  2008
 إلى 2009م� خلال مjاد ب2ع ال"ولار , �eا قام ال^$c ال��0je ب	`¶�2 اخ� ل1ع� الفائ"ة في عام 

�ا !`§ سع� ال&�ف فق" ب"أ ب$اءً على معل�مات ال^$c �أن مع"ل ال	O`d ق" ان`ف� . اما ¦2 %14
�ع" ات�اع الع�اق ن¤ام سع�  21�2005اسة ال	"خل في س�ق ال&�ف م$X عام ال^$c ال��0je الع�اقي 

ال&�ف ال�ع�م م� خلال اس	`"ام س2اسة م	�"دة عارضا ال"ولار لل^2ع به"ف م�اجهة ال	O`d ال�ف�¢ 
ص�ف ال"ی$ار امام الع�لات الاخ�n ن	F2ة ت"ه�ر سع�  2003ال0X بلغ مع"لات عال2ة ج"ا �ع" عام 

وال$اتج ع� س2اسة ال�اب ال�ف	�ح ال	ي ات�ع	ها ادارة ق�ات الاح	لال ال	ي eان� ن	ائFها تآكل الق�ة ال��ائ2ة 
لل$ق�د ل"n الاف�اد وال(�Pمة . وق" ت��P ال^$c ال��0je الع�اقي م� ت(��1 سع� ص�ف ال"ی$ار الع�اقي 

وق"  2008دی$ار في نها!ة عام  1120ن(�  إلى 2005ل"ولار في عام دی$ار ل 1500امام ال"ولار م� 
كان ل	�ف� الاح	2ا�2ات م� ال$ق" الاج$^ي ل"n ال^$c ال��0je الع�اقي الاث� الاك^� في س2اسة ال	"خل 

                                                           
احمد اسماعيل المشهداني , د. حيIIدر حسIIين ال طعمIIه, دور السياسIIة النقديIIة فIIي تحقيIIق الاسIIتقرار النقIIدي فIIي الاقتصIIاد العراقIIي د. )1(

  .137, ص   2012ة العراقية للعلوم ا لاقتصادية , السنة العاشرة , العدد ثلاثة وثلاثون , , بغداد , المجل2003-2009 للمدة  
-2012 جليل كامل غيدان , استبرق اسماعيل حمه, اثر السياسة النقدية على استقرار سعر الصIIرف الاجنبIIي فIIي العIIراق للمIIدة  د. )2(

  .8, ص   2015), (17, العدد, واسط, مجلة الكوت للعلوم ا لاقتصادية و الادارية, 1990
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على ال�غO م� ان هXه ال�س�ي واق	�ا�ه م� سع� ال&�ف ال��از0 لل�(اف¤ة على سع� ص�ف ال"ی$ار 
 )1(الاح	2ا�2ات لO ت+� ناتFة ع� ع�ل2ات اق	&اد!ة ح¡2¡2ة �ق"ر ماهي ن	F2ة لع�ائ" ال&ادرات ال$ف2Iة 

إذ  2003-2014)) ی�ضح ت�Iرات اسعار الفائ"ة واسعار ال&�ف في الع�اق  لل�"ة ( 36ال�Pل ( .
دولار  /دی$ار 1166ی	dح ان اسعار ال&�ف eان� ت	Fه ن(� الان`فاض على ��ل ال�"ة  ح	ى بلغ� 

, اما اسعار الفائ"ة فق" eان� م	Xب�Xة ب�� الارتفاع والان`فاض فق" ارتفع� في اول ال�"ة  2014عام 
ة وم� ثO عاود (6.6%)ل	^لغ  2005-2006ثO ان`ف�d في عامي  2004عام  (8%) إلىل	&ل 

ثO اخXت �الان`فاض ال�1	�� في الاع�ام اللاحقة   2007-2008الارتفاع م�ة اخ�n في الاع�ام  
  .  2014عام  (5.7%) إلىل	&ل 

  
    

  2003-2014)( ار الفائدة واسعار الصرف في العراق  للمدة) تطورات اسع 36شكل (          
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   ) 7( الجدولالمصدر : اعداد الباحثة بالاعتماد على        
  
  
  
  
  

                                                           
عبد الجبار عبود الحلفي  ,  السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي في استهداف التضخم, واسط, مجلة العلوم الاقتصIIادية,المجلد د. )1(

  .53-54, ص   2012), (31الثامن , العدد
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   لثالمبحث الثا
) في  الجنوبية  ية(اليابانية والكور التجربتينالعبر والدروس المستنبطة من 

  فادة منها في الاقتصاد العراقي ستلامعالجة الصدمات النقدية وا
     
تع" ال"راسات ال�قارنة ب�� ال"ول في الاق	&اد م� ال"راسات ال�ه�ة في ال�ق� ال(اض� ل�ا لها م�      

او مقارنة ال	�Iر ال(اصل ب�� هXه نف1ها ال��Pلة �اه�2ة في الاس	فادة م� تFارب دول اخ�n م�ت 

ال"ول ن	F2ة  ال"ول , وعلى ال�غO م� وج�د �ع� ال�ع�قات في اس	`"ام م$ه2Fة ال�(J ال�قارن ب��

اخ	لاف تع�qفات الف£ات ال	&$2¶2ة ل�ع� ال^2انات ال	ي ی	O اس	`"امها في ال�قارنة الا ان هXه ال��Pلة 

�P�!2 O تFاوزها ع$" اس	`"ام ب2انات م	فU عل�ها دول2ا . وفي هXا ال��(J س�ف نق�م ب	ق�

(Evaluation)  اqر�eل م� ال2ا�ان وe ةo�Fفي م�اجهة ال&"مات ال$ق"!ة  في فعال2ة ال21اسة ال$ق"!ةت

م� خلال اس	`"ام مlش�ات اق	&اد!ة eل2ة وم� ثO ت1ل�2 نف1ها الq�Iقة �وXeلc تق�O2 تo�Fة الع�اق 

 �eل م� ال2ا�ان وe ها	`"م	ي اس	الاج�اءات ال Oء على اه�dا الq2ة رo�$Fفاد م$ها ال	ان !1 �P�! ي	ال

  الع�اق .في    
  

   (Evaluation of Japanese experiment)في اليابانم السياسة النقدية ياولا : تقي
في  (1991-2014)م� اجل مع�فة م"n نFاح ال21اسة ال$ق"!ة في ال2ا�ان اث$اء م"ة ال"راسة      

م�اجهة ال&"مات ال$ق"!ة وال�(اف¤ة على الاس	ق�ار الاق	&اد0  لاب" م� اج�اء مقارنة ب�� الاج�اءات 

� خلال اج�اء مقارنة ل�lش�ات ال	ي ات�ع	ها ال1لIات ال$ق"!ة وoع� مlش�ات الاس	ق�ار الاق	&اد0 م

  س	ق�ار ق^ل وoع" ال&"مة ال$ق"!ة  . الا

ق	&اد!ة ال	ي عان� م$ها ال2ا�ان ه� ال��eد الq�Iل م$X وق� م��P لق" eان� م� اهO ال��اكل الا     

وعلى  1995م� عق" ال	1ع�$2ات وق" انعP  الان+�اش ال�1	�� على ال$اتج ال�(لي الاج�الي م$X عام 

وق" حاول ال^$c ال��0je ال2ا�اني معالFة هXه ال��Pلة م�  1998مlش� اسعار ال�1	هل+�� م$X عام 

اة سع� الفائ"ة في عق" ال	1ع�$2ات م� خلال اس	`"ام س2اسة ت`¶�2 سع� الفائ"ة الا خلال اس	`"ام اد

. والl1ال ه$ا هل eان� س2اسة  )1(ان هXه ال21اسة لO ت1اع" ال2ا�ان في ال`�وج م� م�Pلة الان+�اش 

س�qعة ��ا ¦2ه ال+فا!ة , م� ال�لاح� ان الاق	&اد �قي  1992-1995خف� اسعار الفائ"ة في ال�"ة 

                                                           

(1)Lars E.O. Svensson, Monetary Policy and Japan’s Liquidity Trap, Prepared for the ESRI International 

Conference on Policy Options for Sustainable Economic Growth in Japan,Cabinet Office, Tokyo, 
September 14, 2005,p1. 
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في حالة ر�eد ومع"ل ال	O`d صف� في ال�£ة وهXا ی"ل على ان ال^$c ال��0je ال2ا�اني اساء تق"ی� 

�eا ان ال��Pلة ال�&�¦2ة  1995الق�n الان+�اش2ة فdلا ع� الف�ل ال�&�في في الاق�اض في عام 

جادة ل�عالFة هXه ال��Pلة ح�J ان ال^$c ال��0je ال2ا�اني لO ی^لغ ال�أ0  ولO تق"م ا0 س2اسةتjداد س�ءاً 

العام �(OF ال��Pلة وeان ه$اك تعا�ف تFاه ا0 اق	�احات ل(ق� ال�ال2ة لاعادة رس�لة ال^$�ك . وeان� 

الازمة الاس��qة اح" اهO الاس�اب ال	ي ث��I م� فعال2ة ال21اسة ال$ق"!ة في معالFة م�Pلة ال��eد 

ان !قع  1998ق	&اد0 اذ لO ت1لO ال2ا�ان م� هXه الازمة ح�e Jاد الاق	&اد ال2ا�اني في ر2oع عام الا

في ر�eد خ��I وع"م اس	ق�ار مالي ولاس�2ا �ع" ان eان ع"م الاس	ق�ار ال�الي �ارزا في ن�ف�^� عام 

الغ�2oة م("ودة ح�J ان خ�I¢ الائ	�ان ب�� ال�lس1ات ال�ال2ة ال2ا�ان2ة وال�lس1ات ال�ال2ة 1997

 nل[ ال+لي م�ا ادIة ان`فاض في الqار الازمة الاس���	ة انF2	ان نe "&اد  إلىللغا!ة , وق	اه الاقFات

 إلىوهي ت`¶�2 سع� الفائ"ة  1999ات`اذ خ�Iة مه�ة في عام  إلىادn  الام� ال0Xن(� ال��eد 

 ال2ا�اني eان  ا ان الاق	&اد) وeان واض(ZIRPة ال&ف�qة ("ال&ف� وهXا ما !�1ى �21اسة سع� الفائ

) بل��ن دولار 464(  1999ال$اتج ال�(لي الاج�الي في عام  � ��2ة في حالة ض�2فة ج"ا ح�J بلغ

%  0 إلى 1997% عام 2اما ال	O`d فق" ان`ف� ه� الاخ� م� 1997) في عام (�474ع" ان eان 

الاق	&اد ال2ا�اني  وشه".ان`فاض الIل[ ال+لي ن	F2ة الازمة الاس��qة  �1^[وeان هXا  1999عام 

ح�J ارتفع� اسعار الاسهO ذات ال&لة ب	+$�ل�ج2ا ال�عل�مات  2000علامات الان	عاش في ر2oع عام 

والات&الات �eا ارتفع� ارoاح ال��eات وeان ه$اك تفاؤل ح�ل ت(ف�j الاس	هلاك ال+لي ن	F2ة ارتفاع 

eاح ال��o&اد0 ار	عاش الاق	ق"ت �ان الان	ات. الا ان ال21اسة ال$ق"!ة ال2ا�ان2ة وقع� في مأزق ع$"ما اع

هي . اولا ,كان�  ع"ة إذ eان هXا الان	عاش م��Pك ¦2ه م� ن�احيال0X ح&ل eان eا¦2ا �ان !1	�� 

فقاعة ت+$�ل�ج2ا ال�عل�مات والات&الات ان	ه� واسعار الاسهO في ال�لا!ات ال�	("ة وال2ا�ان ت	Fه ن(� 

تأث� سل�ا �ال�1	ق^ل الق�q[  ثان2ا , ان الاق	&اد س	�iار ان الاس	هلاك والا إلىالاسفل م�ا !��� 

 إلىان ت$`ف� ال&ادرات ال2ا�ان2ة  علامات الdعف ت¤ه� عل2ه وeان م� ال�	�قع تالام��eي ب"أ

 في عام  (-1)ال�لا!ات ال�	("ة الام��2eة �ال�1	ق^ل الق�q[ . ثالiا , eان مع"ل ال	O`d لایjال سال�ا  

ول�P! O ه$اك ا0 علامة على وج�د ح" للان+�اش . ون	F2ة الاع	قاد ال`ا�ئ لل21اسة ال$ق"!ة  2000

 11في ) (�ZIRPة خ��Iة وهي رفع سع� الفائ"ة ال&ف�0 قام� �ات`اذ خIفي تق"ی� حالة الاق	&اد 

  I1الق�ل ان  2000اغ �P�qو . Jد ح��e&اد ال2ا�اني في ر	د رفع سع� الفائ"ة دخل الاق�Fبلغ�� 
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.و�P�q ت�ض2ح س^[ صع�oة اس	`"ام ال21اسة  اً سال� مق"اراً  2000في عام  الاق	&اد0مع"ل ال$�� 

  :)1(  !أتيرفع اسعار الفائ"ة وح"ها ل�$ع ح"وث الفقاعة ��ا ال$ق"!ة ال2ا�ان2ة س2اسة ت`¶�2 او 

ال^$c ال��0je في ��ie م� الاح2ان لا!ع�ف ما اذا eان� اسعار الاص�ل اخXه في الارتفاع ن¤�ا  – 1

  للاس  والق�اع" او �1^[ وج�د فقاعة .

وان ارتفاع سع� الفائ"ة م� شأنه ان !ف�قع ع$"ما ت	Fه الفقاعة ن(� الق�ة فان الام� س�12	غ�ق وق	ا  - 2

الفقاعة وال	ي م� شأنها ان تFعل ال�	غ��ات ال(¡2¡2ة ت	قل[ ��Pل م¤�Iب . وelq" ال�	���P2P �اه�2ة 

  س2اسة ال�قا�ة ب"لا م� ال21اسة ال$ق"!ة لل(فا½ على الاس	ق�ار ال�الي . 

ال&ف�0 وق�عها في م�Pلة فخ ال��1لة فعلى كان ن	F2ة ات�اع ال21اسة ال$ق"!ة س2اسة سع� الفائ"ة     

ان مع"ل سع� الفائ"ة ع$" م1	�n ال&ف� فان سع� الفائ"ة ال(¡2قي م�تفع والاق	&اد في حالة  ال�غO م�

ر�eد وتO`d م$`ف� للغا!ة ور�oا سل^ي , وم� اجل ت`¶�2 سع� الفائ"ة ال(¡2قي لاب" على ال21اسة 

�1	�n اعلى للاسعار في ال�1	ق^ل إذ في حالة ارتفاع ال	O`d ال$ق"!ة م� ح�ل ت�قعات القIاع ال`اص ل

  ع$" م1	�n ن سع� الفائ"ة الاس�ي دون تغ��� و س�$`ف� سع� الفائ"ة ال(¡2قي ح	ى اذا eاال�	�قع 

رفع ت�قعات الاسعار  م�ات�اع س2اسات م� شأنها ال	�j�e ي ال&ف� . لهXا حاول ال^$c ال��0je ال2ا�ان

خف�  إلىفي ال�1	ق^ل لXا اس	`"م ال^$c ال��0je ال2ا�اني س2اسة ال	��12 ال+�ي وهي س2اسة ته"ف 

اسعار الفائ"ة ال(¡2¡2ة في ال�1	ق^ل لXا eان ال^$c ال��0je ال2ا�اني !(اول ال	�j�e على م1	�n الاسعار 

" س2اسة ال	��12 ال+�ي مع س2اسة سع� الفائ"ة في ال�1	ق^ل م� اجل ت(ف�j الاق	&اد . وفي ال�اقع تع

لل	�j�e على م1ار ه"ف م1	�n الاسعار , وان`فاض ��2ة الع�لة والال	jام ال&ف�0 وس�لة م��dنة 

فdل س2اسة �صفه أول أل2ه بائ"ة ع$" ال&ف� أذ !��P ان ی$¤� إب	i^�� سع� ال&�ف وXeلc سع� الف

   . )2(الان+�اش ال0X ح"ث   eلهXه ال21اسة ت1	�ع[  ل$ها!ة ال��eد والان+�اش ال2ا�اني ح�J ان

عل�ها ال21اسة ال$ق"!ة م�  	&اد!ة ال+ل2ة الاساس2ة ال	ي رjeتم� خلال ت	�ع ح�eة ال�	غ��ات الاق    

ال	O`d ومع"لات  ال�	�iلة �ان`فاض فيالاق	&اد0 الq�Iل في ال2ا�ان و  اجل ال	`ل§ م� حالة ال��eد

ان ال21اسة ال$ق"!ة ال2ا�ان2ة على ال�غO م� ال&ع�oات ال	ي لاح� , !ن�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي 

في  (3%)إذ بلغ واجه	ها في ت("ی" حOF ال��Pلة وا�عادها الا انها حاول� رفع ال	O`d وجعله م�ج�ا 

م� اجل رفع ت�قعات الاسعار ال�£ة � (-1)و (0)�ع" ان eان ی	�اوح ول1$�ات ��qلة ماب��  2014عام 

                                                           

(1)Takatoshi Ito, Frederic S. Mishkin, Two Decades of Japanese Monetary Policy and the 
Deflation Problem, op.cit,P138-146.  
(2)Lars E.O. Svensson, Monetary Policy and Japan’s Liquidity Trap,, op.cit,P1.  
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وت(ف�jهO على الاس	�iار وXeلc ال(ال �ال1$�ة لل�1	هل+�� م� خلال ت(ف�jهO ل"n ال�1	�q��i ال�1	ق^ل2ة 

على الاس	هلاك ال(الي ن	F2ة ت�قعاتهO لارتفاع الاسعار في ال�1	ق^ل . و�P�q الق�ل ان ال21اسة ال$ق"!ة 

ق" نF(� في رفع مع"لات ال$�� في ال$اتج ال�(لي الاج�الي في  �ال�غO م� eل ال$ق" ال��جه ال�ها

ال1$�ات الاخ��ة وXeلc ال(ال �ال1$�ة ل�	�س� ن&�[ الف�د م� ال$اتج فق" ارتفع ه� الاخ�. �eا اص�ح 

�ب وه� ت`¶�2 سع� الفائ"ة حقق� اله"ف ال�Iل اا0 انه 2014عام  (0)سع� الفائ"ة ال(¡2قي 

  .ل(¡2قيا

  

 Evaluation of South Korian)الجنوبية  السياسة النقدية في كوريا ميتقي : ثانيا
experiment)  

  

�ضح ل$ا م`	لف الادوار ال	ي !��P ان ت�ارسها في تة ع�ل ال21اسة ال$ق"!ة في �eرqا ان ال2    

الاق	&اد ال��$ي في �ل ال¤�وف الاق	&اد!ة ال�	غ��ة وال�	قل�ة , وeان ال^$c ال��0je ال+�ر0 ق^ل 

, وض�ان الاس	ق�ار  (stability of prices)ى ع� اس	ق�ار الاسعار الأولالاس	قلال مl1ول �ال"رجة 

ل�قا�ة ال�&�¦2ة ول�P! O ه$اك ا0 مIل[ رس�ي لل�فا¦2ة في ت$ف�X ا0 ال�الي وqلع[ دورا رئ12اً في ا

�eا ه� م("د في مl1ول2ة وغ��ها م� ال�	Iل�ات العامة لاع"اد ب2ان ال��jان2ة الع��م2ة وال	ق��q ال0�$1 

 اعIى ال^$c ال��0je مl1ول2ة م�فانه م� القان�ن الق"!O . اما قان�ن ال^$c ال��0je الF"ی"  (6)ال�ادة 

ال$اح2ة القان�ن2ة فق� لاس	ق�ار الاسعار في س2اق الا�ار ال�1	ه"ف لل	O`d والغاء ال�قا�ة على 

ال�&ارف , �eا اص�(� ال21اسة ال$ق"!ة في �ل القان�ن الF"ی" لل^$c ال��0je ال+�ر0 اك�i شفا¦2ة م� 

`§ معل�مات ح�J م	Iل�ات مع"ل ال	O`d ال�1	ه"ف والا�لاغ ال�	+�ر لل21اسة ال$ق"!ة في ما !

ال��jان2ة الع��م2ة ال��ح"ة وال	قار�q الq�$1ة . هXا م� ناح2ة م� ناح2ة اخ�e nان� ال21اسة ال$ق"!ة في 

�ل القان�ن الق"!O م�ت�Iة ب�زارة ال�ال2ة ا0 تا�عة لها , اما الان في �ل القان�ن الF"ی" اص�(� ال21اسة 

ل�غO م� ال	غ�� ال+^�� في ال	&�O2 ال�lس1ي لل^$c ال$ق"!ة ت	�	ع �اس	قلال ع� وزارة ال�ال2ة . وعلى ا

�qة اك�i اس	قلال2ة م� إذ اص�ح ال^$c ال��0je ال+�ر0 م� ال$اح2ة القان 1998ال��0je ال+�ر0 في عام 

الiلJ ال1فلي م� ال^$�ك ال��qjeة في ال"ول ال&$ا2³ة م� ح�J م�ت^	ه ما زال� في  نإ لاّ ذ0 ق^ل , إ

ان ال^$c ال��0je ال+�ر0 �قي !ع	�" على وزارة ال�ال2ة والاق	&اد  إلىوهXه ال$	F2ة خل&� الاس	قلال . 

ت(�1  إلىولO ی	غ�� شيء ن	F2ة لFه�د اعادة ال	&�O2 . ول+� !��P الق�ل ان هXه الاج�اءات ادت 

م� وعلى ال�غO  1991عام  (9%)ال�قO ال¡2اسي لاسعار ال�1	هلc  بلغن	ائج ال	O`d في �eرqا إذ 

الاج�اءات ال	ي ات`Xتها ال1لIات ال$ق"!ة في م�اجهة ال	O`d فق" eان ال	O`d ی	XبXب ب�� الان`فاض 
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�ع" الازمة الاس��qة �ع" 1998عام  (8%)وم� ثO الارتفاع ول+� �قي ع$" م1	�qات م�تفعه ح�J بلغ 

�ن الF"ی" لل^$c ,الا ان مع"لات ال	O`d اخXت �الان`فاض �ع" اعلان القان 1997عام  (4%)ان eان 

 cهل	ال¡2اسي لاسعار ال�1 O0 ال+�ر0 إذ بلغ ال�قje1999عام  (1%)ال�� َU^ی Oا  ول+$ه لXعلى ه

وسFل ال�1	�n في ال1$�ات اللاحقة ح�J �قي ی	XبXب ب�� الارتفاع والان`فاض ول+� ��"!ات م	قارoة 

إذ بلغ ال�قO ال¡2اسي لاسعار وال	ي تjام$� مع الازمة ال�ال2ة العال�2ة  2008عام  اعلى م1	�n له

 cهل	ى بلغ  (5%)ال�1	الان`فاض في ال1$�ات اللاحقة ح� ��	م�  و 2014عام  (1%)واس Oال�غ�

 c$^الا ان ال1^[ ال�ئ2  في اعادة ال$¤� في قان�ن ال O`d	ی"ة في م�اجهة ال"Fاح ال21اسة ال$ق"!ة الFن

 O2�&	ان ال"افع وراء اعادة الe اء ال21اسة ال$ق"!ة ال1ا�قة بلI1^[ اخ� �P! O0 ال+�ر0 لjeال��

ت+� ردا على ف�ل س2اسة ال^$c اجعة لO لل�ضع في ال2ا�ان ��ع$ى ان ال��  ال�lس1ي ل�P2ن م�ازqا

ال��0je ووزارة ال�ال2ة ال1ا�قة ووج" ان اعادة ت&�O2 ال�lس1ي لل^$c ال��0je وس�لة ل&�ف الان	�اه ع� 

 Oة . ول+� �ال�غqا �1^[ الازمة الاس��qر�e ي اصا�ة	ائقة ال�ال2ة الdف�ل ال21اسات ال`اصة ل��اجهة ال

ة الF"ی"ة مع"لات تO`d اقل م�ا eان� عل2ه في ال1اب�e , Uا م� هXه الاع	�ارات حقU ال21اسة ال$ق"!

, إذ ان م� ال��جح ان ت�ه" ة ت�$ع الان+�اش وال	O`d 2ل�ان ا�ار ال	O`d ال�1	ه"ف وف� ب�£ة ت�غ

امان لل(فا½ على ت�قعات ارتفاع مع"ل ال	O`d ال�1	ه"ف ��iا�ة ص�ام  ح�e Jان اً ك�رqا ان+�اش

ع" اعادة ال$¤� في قان�ن ال^$c ال��0je ال+�ر0 خا�يء م� اساسه لع"م ! نف1ه لاسعار . في ال�ق�ا

ادراج دور مف�"  للاس	ق�ار ال�الي وال(" م� ال�`ا�� ال$¤ام2ة وتع" هXه ال$قIة ��iا�ة اشPال2ة في قان�ن 

تقلل م� مPان	ه م� ال�$¤�ر ال"ولي فdلا ع� انه ی�ف� ف�صة للdغ�  م� ثOال^$c ال��0je الF"ی" و 

ال^$c ال��0je ال+�ر0 ل"عO ال21اسات ال	ي ت	عامل مع ال�lس1ات ال�	ع�iة . وتع" ال�l1ول2ة  على

ج$[ اس	ق�ار  إلىج$�ا الاح	�ازqة هي ال�^�ر ال�ئ2  ل	�Iر ال^$�ك ال��qjeة في الان¤�ة ال�ال2ة ال("یiة 

ق�0 ف قالقان�ن2ة لات`اذ م� لا!�	لc ال&فة , الا ان ال^$c ال��0je ال+�ر0 ت�عا للقان�ن الF"ی" الاسعار 

فق� على ال^$c ال��0je على قdا!ا الاس	ق�ار ال�الي إذ ان القان�ن الF"ی" !ف�ض مl1ول2ة واح"ة 

اس	ق�ار الاسعار وoال	الي لای�ف� القان�ن الF"ی" ا0 اساس قان�ني لل	عامل مع ال�lس1ات  ال+�ر0 وهي

$c ال��0je ال+�ر0 في �ل القان�ن الF"ی" ه� افdل ال�	ع�iة وال(" م� ال�`ا�� ال$¤ام2ة . لXا فان ال^

م� ناح2ة ال(فا½ على اس	ق�ار الاسعار ول+� !�	لc دور �2اد0 ض�2¥ في ال(فا½ على ا لاس	ق�ار 

و�P�q تل`2§ الف�ق ب�� ال^$c ال��0je ال+�ر0 في �ل القان�ن الق"!O والقان�ن الF"ی" ��ا ال�الي . 

  : )1(!أتي
                                                           

 (2) Thomas F. Cargill, Central Bank Independence in Korea, op.cit,p24-26. 
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  :(Old monetary policy)ال21اسة ال$ق"!ة الق"!�ة   - أ 

  : لات2ةان اله"ف الاساسي لل^$c ال��0je ال+�رF! 0[ ان !�Pن في ال�Fالات ا   

  ال(فا½ على اس	ق�ار ��2ة ال$ق�د ل	+�ن في م&ل(ة ال	ق"م الاق	&اد0 . -  1

 الافdل لل��ارد الاق	&اد!ة  ت(��1 ال$¤ام ال�&�في والائ	�ان في ال�لاد م� اجل الاس	`"ام – 2

ال��$2ة .ا0 ی	�لى ال^$c ال��0je ال+�ر0 مl1ول2ة ال�قا�ة على ال�&ارف ب$اء على تعل�2ات م� مFل  

  ال$ق" ومl1ول ع� الاش�اف والف(§ ال"ور0 لل�lس1ات ال�&�¦2ة .

  

  :(New monetary policy)ال21اسة ال$ق"!ة الF"ی"ة  –ب 

  :و��oج[ هXه ال21اسة        

!�Fز لل^$c ال��0je ت("ی" ه"ف اس	ق�ار الاسعار في eل عام �ال	�اور مع ال(�Pمة وص2اغة  – 1   

  ون�� خIة ت$ف�X!ة لل21اسات ال$ق"!ة والائ	�ان2ة ��ا في ذلc ه"ف اس	ق�ار الاسعار .

م(¤� ل+ل اج	�اع ون��ها على ال$(� ال0X ت("ده لF$ة  ته�£ة!F[ على لF$ة ال21اسة ال$ق"!ة  – 2

ال21اسة ال$ق"!ة ال+�رqة نF(� في اس	ه"اف ,وتأس12اً على ما س^�P�! U الق�ل ان ال21اسة ال$ق"!ة 

ال	O`d على ال�غO م� الان	قادات ال��جهة لل21اسة ال$ق"!ة الF"ی"ة فانها تع	^� ق" حقق� اله"ف 

لاسعار وال�I21ة على مع"لات ال	O`d ال	ي eان� م�تفعة في العق�د ال�Iل�ب م$ها وه� اس	ق�ار ا

ني م� م�Pلة ارتفاع مع"لات ال	O`d ال	ي اعل ال^$c ال��0je اذ eان� �eرqا تال1ا�قة لع�ل2ة اس	قلا

  الاس	ق�ار الاق	&اد0 في ال�لاد . ب"ورها eان لها تاث�� على 
   

  ضوء تجربتي اليابان وكوريا تفعيل السياسة النقدية في العراق في  : ثالثا
  ياسة النقدية في العراق ستقييم ال –أ 
ال�1	�n العام ع"لات ن�� س$�qة في م� تO`d جامح �� ال	1ع�$2اتعانى الع�اق م$X مIلع  عق"    

. وازاء تع�i ال21اسة الاق	&اد!ة في ��ie م� مفاصلها في ال	&"0  (50%)للاسعار زادت على 

لل¤اه�ة ال	d`�2ة وما رافU ذلc م� ضعف في اداء القIاع ال(¡2قي وت"ني ن��ه ال0X !ع" ال1^[ 

ن 2ة فإال�ئ2  في ت�ل�" الdغ�¢ ال	d`�2ة الاضا¦2ة لقIاع الع�ض وضعف اس	ق�ار ال�1ق ال1ل�

ل�ة �ال	&"0 لل¤اه� ال	ي ت`ل �الاس	ق�ار الاق	&اد0 ال+لي مع	�"ة على ال21اسة ال$ق"!ة �ات� مIا

حjمة م� الاج�اءات في نIاق س2اسة نق"!ة ع"ت م	�"دة ل�Fابهة ال	O`d إذ رjeت ال21اسة ال$ق"!ة 

على اداتي سع� الفائ"ة وسع� ال&�ف . وق" eان ه$اك تأث�� مل��س ور�oا  2006م$X اواخ� عام 
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ال&�ف في تi^�� ال	�قعات ال	d`�2ة واع	"ال الاسعار و�qجع س^[ ذل�e cن م�اش� لأشارة سع� 

م� م�Pنات ال�قO ال¡2اسي لاسعار  (81%)) ت�Pل ح�الي tradable goodsال1لع القابلة لل	Fارة (

 cهل	ال�1CPI) ان م&"ره الارتفاع ال(اصلe O`d	أث�� الاك^� في خف� ال	ان ال c"ل م� ذل	ون1 (

في سع� ص�ف ال"ی$ار ال(¡2قي ال0X انعP  على ان`فاض e^�� في اسعار الاس	��ادات واس	ق�ارها 

ما س�اء eان ذلc �ال1$�ة لل1لع ال$هائ2ة او ال�سI2ة ال"اخلة في الع�ل2ة الان	اج2ة للقIاع ال(¡2قي .وان 

س	��ار في اس	`"ام اداة سع� ال&�ف في ال	&"0 لل	O`d وال	O`d ال�1	�رد ه� ت(�1 الای"عO اه�2ة 

وoال�غO م�  .)1(ش�و¢ ال	�ادل ال	Fار0 للع�اق مع العالO ال`ارجي مع^�ا ع$ها �اه�2ة ال&ادرات ال$ف2Iة 

� ال	ي ات`Xتها ل�Pاف(	ه الا ان ال21اسة ال$ق"!ة eان� ت1	ه"ف ال	O`d م� خلال تف��1ها ل2�Fع ال	"اب�

وح1$ا فعل� في ع"م ال	jام ه"ف م("د إذ ان ال�I21ة على ال	O`d ل�12  هاانها لO تعل� ع� ه"ف

م�P$ه �الادوات ال$ق"!ة ال�	احة ,  فdلا ع� صع�oة ال	(OP �ع�ض ال$ق" وذلc لارت�ا�ه ال�ث�U �الانفاق 

. وق" ادn اص�ار ال^$c ال��0je الع�اقي على 2ة ال(�Pمي وم�	�qات القIاع ال`اص م� الع�لة الاج$^

ارتفاع سع� ال&�ف ال(¡2قي للع�لة ال��$2ة  إلىاس	ق�ار سع� ال&�ف ل�Pاف(ة ال	O`d ال��تفع 

س	�iار الان	اجي . اما وان(1ار الق"رة على ال	&"ی� وزqادة الاع	�اد على ال�1	�ردات وت�اجع دوافع الا

ا0 م"n  إلى	�ض$ا ان ال��1لة هي ال	ي ت("د ال�1	�n العام للاسعار فاسعار الفائ"ة فاذا اف¦�2ا !`§ 

!1	2Iع ال^$c ال��0je ال	أث�� في م1	�qاتها , ولعل م� ال&ع[ اث�ات ان ال��1لة ت("د ال�1	�n العام 

ان اسعار الفائ"ة ون�افX الاس	�iار في ال^$�P�! c ان ت�Pل آل2ة  غ�� ال�el"للاسعار , �eا ان م� 

الاق	&اد  إلىكا¦2ة ل	(ق�U مIل[ ال	(OP �ال	O`d في الع�اق . لان حOF الاص�ل ال�ال2ة ض£�ل ن1�ة 

ل	("ی"  م�ج�2ة رش�"ة إلىم� جان[ اخ� تف	ق� ال21اسة ال$ق"!ة في الع�اق و ال��$ي , هXا م� جان[ 

ال��ش"  مiلاس�ق اوراق ال"ی�  ع"ال�	ق"مة مiل ال�لا!ات ال�	("ة الام��2Pqة ! "ولففي ال ,سع� الفائ"ة 

ال��جعي لل�1ق ال�ال2ة �اك�لها وهXا ما !1هO ا!Fاب2ا في زqادة فاعل2ة ع�ل2ات ال�1ق ال�ف	�حة . وح	ى 

 qلاح�و  .)l)2ث� حOF ن1^ي م إلىل� وج" س�ق ال1$"ات , فلا ت+�ن له �2ادة سع� الفائ"ة ق^ل ان !&ل 

ان ال^$c ال��0je الع�اقي  ات�ع س2اسة نق"!ة م	�"دة م� اجل ال�I21ة على ال	O`d الا ان هXه ال21اسة 

  :)3( ال�	�"دة ال(ق� ال�dر �الاق	&اد العـ�اقي م�iـلا ذلc �الاتي 

                                                           
ومتطلبات الاستقرار والنمو الاقتصادي , البنك المركزي العراقي , مظهر محمد صالح   ,  السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي د. )1(

  .6, ص   2008بغداد , تموز
احمIIIد بريهIIIي علIIIي    ,  الاقتصIIIاد المIIIالي الIIIدولي والسياسIIIة النقديIIIة , الطبعIIIة الاولIIIى ,مركIIIز حمIIIورابي للبحIIIوث والدراسIIIات د. )2(

  .31-50, ص   2012الاستراتيجية , بغداد , 
  .54, ص   الجبار عبود الحلفي  ,  السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي في استهداف التضخم,مصدر سابقعبد د. )3(
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ان+�اش في الاق	&اد ل+�نها دفع� �القIاع ال`اص  إلىادn ات�اع س2اسة نق"!ة م	�"دة  - 1

 cذل nاض �1^[ ارتفاع اسعار الفائ"ة , م�ا اد�	$اع ع� الاق	ال$��  إلى�الام O2�F)ت

الاق	&اد0 ال0X !ع" ه"فا اساس2ا م� اه"اف ال	$�2ة الاق	&اد!ة فdلا ع� زqادة مع"لات 

ع ال21اس2ة والام$2ة غ�� ال�1	ق�ة ال�Iالة �1^[ ان`فاض اداء القIاع ال`اص �eا ان الاوضا

ك�ا ان ت`لف ال$¤ام ال�&�في الع�اقي ادت عjوف ال�&ارف ع� ت�ف�� ق�وض ��qلة الاجل .

 !ع" س^�ا اخ� لdعف القIاع ال`اص .

لO !(قU ال^$c ال��0je ه"فه في خف� مع"لات ال	O`d ال��تفعة �ال�1	�n ال�Iل�ب ن	F2ة  - 2

الع�ا�2ة م�ا ادn تفاقO م1	�qات ال	O`d ال�1	�رد هXا فdلا ل21اسات الاغ�اق ال	ي تعO ال�1ق 

ع� الاج�اءات ال(�Pم2ة ال	ي اث�ت على ت(قU ه"ف ال�I21ة على ال	O`d ن	F2ة ال	jامها 

ب	�ص2ات ص$"وق ال$ق" ال"ولي ال�	�iلة بqjادة اسعار �ع� ال1لع الاساس2ة وفي مق"م	ها 

 ال��	قات ال$ف2Iة .

ه�Fة ال+��i م� ال&$اع���  إلىادn  ن	F2ة ات�اع ال^$c ال��0je الع�اقي س2اسة نق"!ة م	�"دة  - 3

خارج ال�لاد مع ارص"تهO ال"ولارqة �1^[ ال��eد الاق	&اد0 في الع�اق وق" eان اح" اس�اب  إلى

هXه اله�Fة هي ات�اع ال(�Pمة ل21اسة ال�اب ال�ف	�ح وع"م دعO ال$�ا¢ ال`اص وXeلc ع"م 

�ای	ه م� ال�$	Fات الاج$^2ة . وo&�رة عامة فان ال21اسة ال$ق"!ة ال	ي ات�عها ال^$c ال��0je ح

تi^�� الاسعار ق" حقق� تق"ما مل(��ا ل	(��1 سع� ص�ف  إلىالع�اقي ال	ي eان� ته"ف 

 رفع ال	ي تlد0 الى ال"ی$ار الع�اقي امام ال"ولار الا انه لO !`ف� ال	1�� O`d	�qات مع	"لة 

  ال�1	�n ال���2ي لل��ا�� . 
  

  
  

تفعيل السياسة النقدية في الجنوبية الدروس المستنبطة من تجربتي اليابان وكوريا  –ب 
  :في العراق

       

انه تO تع"یل قان�ن ال^$c ال��0je  !لاح��ع" ت¡e O2ل م� ال21اس	�� ال$ق"!ة في ال2ا�ان و�eرqا       

, وتع" اعادة ال	&�O2 ال�lس1ي لل^$�ك ال��qjeة ف�ه�ا م�  1997لل2ا�ان و�eرqا على ح" س�اء في عام 

الع$اص� ال��	�eة ذلc لان اولا , انه�ا ت�	�eان في ال	�Iر ال	أرq`ي ح�e Jان قان�ن ال^$c الق"!O ل+ل 

ن��ذج ب$c ال	��qل ح�J ی	&فان �علاقات ثاب	ة  إلىل�الي اس	$ادا م� ال2ا�ان و�eرqا جjء م� ال$¤ام ا
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ودعO م	�ادل وع"م ال�فا¦2ة وم("ود!ة الافلاس �eا اس	��ت هXه ال`&ائ§ لاك�i م� عق"ی� م� 

س2اسة ال	(��q ال�س�2ة ل+لا م� ال$¤ام�� ال�ال��� , ون	F2ة لXلc تO ت&�e O2ل م� ال^$�ك ال��qjeة 

ذ eان ی$¤� لل$¤ام ال�الي eأداة لل21اسة ال&$ا2³ة وq$¤� ل21اسة ال^$c ال��0je ل"عO هXه ال`&ائ§ إ

. ثان2ا, eان ال^$c ال��0je ال2ا�اني وXeلc ال+�ر0 !ع	�"ان رس�2ا على ال(�Pمة وعلى ام	"اد لل(�Pمة 

	قلال وجه ال`&�ص وزارة ال�ال2ة في ال2ا�ان ووزارة ال�ال2ة والاق	&اد في �eرqا وعلى ال�غO م� اس

في الjFء ال1فلي �ال1$�ة نف1ها eانا !(	لان ال��ت�ة  ∗CWNال^$�ك ال��qjeة ف�ه�ا الا انه�ا وفU ل"راسة 

في ال$اتج �ال�غO م� ال��eد الq�Iل  اً م� ح�J الاس	قلال القان�ني . ثالiا , حقU ب$c ال2ا�ان ن��  "وللل

وتO`d ا!Fابي �ع" ان عان� ال2ا�ان م� تO`d سال[ لف	�ات  1992الe 0Xان !عاني م$ه �ع" فقاعة 

��qلة eان اح" اس�اب ال��eد الاق	&اد0 الq�Iل , اما ال^$c ال��0je ال+�ر0 فق" eان قادرا على ال(" 

  وP�oل e^�� م� ال	O`d �ال�غO م� ارتفاع مع"ل ن�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي ال(¡2قي . 

بها eل م� ال2ا�ان و�eرqا والع�اق انه على ال�غO م� ح&�ل ال^$�ك  ان م� ال&فات ال	ي ت�	�ك    

وهXا ما !(" م� فاعل2ة اس	قلال2ة ال^$�ك  ال��qjeة ف�ها على اس	قلالها الا انها �ق�� م�ت�Iة �ال(�Pمة

� ال��qjeة ف�ها . الا ان الاخ	لاف ب�$ها ان ال21اسة ال$ق"!ة ال2ا�ان2ة تع" م� اولى ال"ول ال	ي اس	`"م

ل�ها واتهامها ب�ق�عها في ش�ك ت ال	ي وجهة إس2اسة سع� الفائ"ة ال&ف�qة وعلى ال�غO م� الان	قادا

رفع مع"لات ال	O`d ول�  إلىال��1لة الا ان ال2ا�ان اس	Iاع� ت(ق�U مع"لات ن�� في ال$اتج �الاضافة 

ان eان م`	لف ع� ال0X الاق	&اد الع�اقي ن�n ان ال��eد الاق	&اد0 ال0X عان� م$ه ال2ا� إلىرجع$ا 

!عاني م$ه الع�اق ح�e Jان س^[ ال��eد الاق	&اد0 في ال2ا�ان �1^[ نق§ في الIل[ الاس	هلاكي 

 0Xال1ال[ ال O`d	ان للe ار ال�(لي �1^[ ت�قع ه^�¢ الاسعار اذ�i	ع� الاس �q��i	1وف ال�jوع

ن ال��eد س	�iار0 . اما في الع�اق فإي والاجابه	ه ال2ا�ان اث� سل^ي على الIل[ ال+لي �Fان^2ه الاس	هلاك

الاق	&اد0 ال0X !عاني م$ه ه� �1^[ ضعف الIاقة الان	اج2ة وات�اع س2اسة رفع سع� ال&�ف ال�	jام$ه 

ت�اجع القIاع ال`اص وع"م ق"رة الان	اج ال��$ي على م$اف1ة  إلىمع س2اسة ال�اب ال�ف	�ح ال	ي ادت 

ال�$	Fة م(ل2ا ن	F2ة ارتفاع سع� ال&�ف ال(¡2قي. �eا ان  ال1لع ال�1	�ردة ال	ي �ات� ارخ§ م� ال1لع

 nمي اد�P)إلىال¤�وف الام$2ة وال�وت�� ال  nار م�ا اد�i	�2 الاس^iضعف العلاقة ب�� سع�  إلىت

ضعف ق"رة س2اسة سع� الفائ"ة ال�$`ف� على ت�2Fع  إلىالفائ"ة والاس	�iار في الع�اق م�ا یlد0 

ع"م ق"رة ال21اسة ال$ق"!ة م� الاس	قادة م� س2اسة سع�  إلىوره یlد0 الاس	�iار في الع�اق وهXا ب"

الفائ"ة ال&ف�qة ال	ي ات�ع	ها ال2ا�ان . ق"  ت+�ن اداة ال	��12 ال+�ي ال	ي ات�ع	ها ال2ا�ان اك�i ج"وn في 
                                                           

  احدى الدراسات التي نشرت عن مراتب الاستقلال القانوني للبنوك المركزية . ∗
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اس	`"ام هXه الاداة تعاني م�  مّ"ةالع�اق �ال�غO م� ال�`اوف م� ارتفاع ال	O`d إذ eان� ال2ا�ان اث$اء 

رفع م1	�qاته اما في الع�اق فان ال21اسة ال$ق"!ة في الع�اق ت1	ه"ف  إلىتO`d سال[ وeان� ته"ف 

 n&اد!ة اخ�	اع س2اسات اق�ت`¶�2 ال	O`d اذ !عاني الع�اق م� ضغ�¢ تd`�2ة م�ا !1	�ج[ ات

  ال	O`d . ع$" اس	`"ام هXه الاداء م� اجل ال(" م� اثاره ال1ل^2ة على 

اما ¦�2ا !`§ تo�Fة �eرqا فق" eان ال^$c ال��0je !ع	�" على ال�سائل غ�� ال��اش�ة لل	أث�� في    

ع�ض ال$ق" , وق" ت`ل� �eرqا ع� اس	`"ام ال�سائل ال��اش�ة ال	ي eان� ت1	`"مها في العق�د ال1ا�قة 

0 اح�زه الاق	&اد ال+�ر0 والع�U ال	ق"م ال+^�� الX إلىوqعnj س^[ هXا ال	`لي ع� ال�سائل ال��اش�ة 

, ولعل سع� الفائ"ة على ع�ل2ات ال�الي ال0X وصل ال2ه م�ا جعل ال�سائل غ�� ال��اش�ة اكe �iفاءة 

ال��اء قائ"ا لاسعار الفائ"ة في ال�1ق ال�الي وذلc لانه !عe  Pلفة ال	��qل ال("0 لل�&ارف �eا یjاول 

فائ"ة ع^� رفع او ت`¶�2 اسعار اوراق ال"ی� وم� ال$اح2ة ال^$c ال��0je ال+�ر0 ال	اث�� في سع� ال

�ة لل1$"ات لاب" م� اق$اع ح�ل	ها 1$"ات فع$"ما !ق"م ع�وض ش�اء e^�الع�ل2ة ه� ی	عامل �ال(�الات وال

على خف� سع� الفائ"ة في ال�1ق �انF1ام مع زqادة ع�ض ال$ق" ال$اتج ع� ش�اء الاوراق ال�ال2ة ا0 

)qها �ال$ق" و	ادل�&ل العP  ع$" ب2عها �eا اعل$� ال(�Pمة ال+�رqة مع ال^$c ال��0je ع� ه"فها في م

 O`d	اف(ة الPما ب�� م O`d	ن ال�P! وان cهل	ال¡2اسي لاسعار ال�1 Oارت ال�ق	وت(اول  3%-6%واخ

 OFا¢ مع ح�الFهات ال�ع$2ة الانF1ام مع ذلc اله"ف م� خلال اج�اءات ال	اث�� على سع� الفائ"ة �ارت

��1لة م� خلال اعادة ال��اء وع�ل2ات ال�1ق ال�ف	�حة . ان اعلان ذلc اله"ف !1اع" على عقل$ة ال

ان الع�اق !�	�ك مع  !لاح�م�ا تق"م  . )1(ى الأولال	�قعات ال	d`�2ة فه� مi^� لل	�قعات �ال"رجة 

ك�رqا م� ح��e Jنه�ا !عان2ان م� م�Pلة ال	O`d الا ان اس�اب ال	O`d في ال^ل"ی� م`	لفة ح�J ان 

ال	O`d ال	ي تعاني م$ه �eرqا ه� ن	F2ة العjF ال�الي ال+^�� �1^[ الانفاق ال(�Pمي خلال ال(�ب 

س�اب ��ieة !ع�د لاال	O`d في الع�اق .في ح�� eان س^[ )2( اعادة الاع�ار �ع" ال(�ب  مّ"ةال+�رqة و 

الاق	&اد0 إذ eان الاق	&اد الع�اقي ه�F$ا فلاه� اق	&اد  ضعف الاداءم$ها  جعل� م$ه �اه�ة مjم$ة

هج ش	ى ت(�ل ال	$اق� ¦�2ا ب�$ها . ام�جه ��Pل شامل ولا ه� اق	&اد ح� وqع	�" على ن¤�qات وم$

 nمي اد�P)ادة الانفاق الq"اولة في ال�1ق وه� ما دفع  إلىز	ادة الع�لة ال�qارتفاع الاسعار  إلىز

وان`فاض الق�ة ال��ائ2ة لل$ق�د فdلا ع� ان هXا الانفاق مازال یه"ر في م�ارqع غ�� ذات ج"وn , م� 

جان[ اخ� ادn تjای" الانفاق ال(�oي وم�اجهة ثلاث ح�وب اقل2�2ة ودول2ة خلال ما !ق�ب م� عق"ی� 

                                                           
  .37احمد بريهي علي    ,  الاقتصاد المالي الدولي والسياسة النقدية , مصدر سابق , صد. )1(

 (4) Soyoung Kim , Yung Chul Park, Inflation targeting in Korea: a model of success? ,op.cit,p141. 
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nم� ادjار  إلى م� ال�i	0 وخف� م`&&ات الاس�P1ای�ادات الع�اق ل&الح الانفاق الع O¤ل معq�)ت

ا!قاف ت��qل ال��ارqع الاق	&اد!ة العاملة فdلا ع� ض��ر الاس	�iار  إلىادنى م1	�n م�ا ادn  إلى

ال`اص وه�وب رؤوس الام�ال ال��$2ة �(iا ع� اس	�iارات ام$ه eل هXا ادn ت�ا�l عFلة الان	اج 

انع"ام ال	�ازن ب�� ق�n الع�ض والIل[ ح�J ع"م م�ونة الFهاز الان	اجي ادت  إلىم�ا ادn ي ال��$

ع"م اس	Fا�ة الع�ض لل	غ��ات ال(اصلة في حOF ون�� الIل[ , م�ا ی$عP  �ارتفاع الاسعار ولعل  إلى

�ه�ة في ع"م س�اب اللأح" ااد الع�اقي ل&الح القIاع ال$فIي أب�وز �اه�ة الاخ	لال الهP2لي في الاق	&

الاث�  ال	1ع�$2اتاس	Fا�ة الع�ض لqjادة الIل[ . �eا eان لف�ض العق�oات الاق	&اد!ة في ب"ا!ة عق" 

 0Xالاخ§ ال$ف� ال`ام الo&"ی� و	قف ال�امل لفعال2ات ال�	ة الF2	ن O`d	ادة مع"لات الqالاك^� في ز

ي الاج�الي وانعP  ذلc في زqادة !ع" ال�&"ر ال�ئ2  في ت��qل الانفاق العام وت+��q ال$اتج ال�(ل

 O`d	ادة مع"لات الqفي ز  Pا م� جان[ م� .)1(فعال2ات ال"ولة وت�اجع ��2ة ال"ی$ار الع�اقي م�ا انعXه

جان[ اخ� ت+�� صع�oة ال�I21ة على ال	O`d في الاق	&اد ال+�ر0 م� خلال تjام$ه مع ن�� e^�� في 

فان ن�� ال$اتج ال�(لي الاج�الي ه� ناتج ع� زqادة ال$اتج ال�(لي الاج�الي اما في حالة الع�اق 

2ع ال�I21ة Iالای�ادات ال$ف2Iة ال	ي ت+�ن خاضعة لل	قل�ات ال`ارج2ة وان ال^$c ال��0je الع�اقي لا!1	

ى الأولإذ ان الاص"ار ال$ق"0 في الع�اق ه� في ال"رجة على ال�ع�وض ال$ق"0 ن	F2ة اله�2$ة ال�ال2ة 

ال^$c ال��0je وم�	�qات القIاع ال`اص   إلىم(&لة الانفاق ال(�Pمي ال���ل م� ب2ع الع�لة الاج$^2ة 
م�ا تق"م تع" اج�اءات ال21اسة ال$ق"!ة غ�� ال��اش�ة ج�"ة الا انها لا!��P الاع	�اد عل�ها في  . )2(

العام عل�ها فdلا ع� ضعف  الاق	&اد الع�اقي ن	F2ة ض�U الاس�اق ال�ال2ة في الع�اق وس�I2ة القIاع

الاع	�اد على ال��رد ال$فIي س�اء في ال��ازنة العامة او ت+��q ال$اتج و القIاع ال`اص في الع�اق 

ال�(لي الاج�الي م�ا !Fعل س�I2ة ال^$c ال��0je على ال�ع�وض ال$ق"0 ام�ا ص��ا ب"ون ال	U�1$ مع 

تفع�ل دور القIاع  إلى¦2ه ل2ة ع�ل ال21اسة ال$ق"!ة وزارة ال�ال2ة . ولXا !(	اج الع�اق م� اجل زqادة فاع

ل�	��P ال^$c ال��0je م� ال�I21ة ال`اص وال(" م� الاع	�اد على ال��رد ال$فIي في ال��ازنة العامة 

على ال�Fام2ع ال$ق"!ة فdلا ع� ال	�j�e على سع� الفائ"ة ال(¡2قي �eا فعل� ال2ا�ان ول2  على سع� 

ل$¤ام ال�&�في ل	اخX اداة سع� الفائ"ة دورا افdل م�ا ه� عل2ه الان اما م� الفائ"ة الاس�ي واصلاح ا

اح2ة س2اسة ال	��12 ال+�ي فلاب" م� اس	`"امها مع حjمة م� ال21اسات الاق	&اد!ة ال"اع�ة ل+ي ت�جه ن

                                                           
 1990-2007د. احمد حسين الهيتي , د. فاطمة ابراهيم خلف , عدي سIIالم علIIي الطIIائي   ,  التضIIخم فIIي الاقتصIIاد العراقIIي للمIIدة  )1(

, 3, الاصIIدار  2الاسباب والاثار , ودور السياسة المالية في معالجته,مجلة جامعة الانبار للعلIIوم الاقتصIIادية والاداريIIة , المجلIIد 
  . 6-8, ص 2010الانبار , 

  .62احمد بريهي علي    ,  الاقتصاد المالي الدولي والسياسة النقدية , مصدر سابق , صد. )2(
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ن(� الاس	�iار الان	اجي ورفع الق"رة الان	اج2ة لل^ل" اذ ب"ون ت�ف� قIاع خاص لا !��P ال	("ث ع� 

  اعل2ة ل21اسة ال$ق"!ة في الع�اق .ف
  

  



        

  الفصل الثالث     

قياس تأثير الصدمات النقديةفي قياس تأثير الصدمات النقديةفي قياس تأثير الصدمات النقديةفي قياس تأثير الصدمات النقديةفي     
    دولدولدولدولمتغيرات الاستقرار الاقتصادي في متغيرات الاستقرار الاقتصادي في متغيرات الاستقرار الاقتصادي في متغيرات الاستقرار الاقتصادي في 

  مختارة   مختارة   مختارة   مختارة   
  

            الأولالأولالأولالأولالمبحث المبحث المبحث المبحث 
        المستخدمة المستخدمة المستخدمة المستخدمة تأطير النظري للاساليب القياسية تأطير النظري للاساليب القياسية تأطير النظري للاساليب القياسية تأطير النظري للاساليب القياسية الالالال

        المبحث الثانيالمبحث الثانيالمبحث الثانيالمبحث الثاني
        عرض وتحليل نتائج الانموذج القياسي في دول العينةعرض وتحليل نتائج الانموذج القياسي في دول العينةعرض وتحليل نتائج الانموذج القياسي في دول العينةعرض وتحليل نتائج الانموذج القياسي في دول العينة

        المبحث الثالثالمبحث الثالثالمبحث الثالثالمبحث الثالث
        تحليل ومقارنة النتائج  تحليل ومقارنة النتائج  تحليل ومقارنة النتائج  تحليل ومقارنة النتائج  

  
        
        
  
 



        

        

        
        

        الاستنتاجات و التوصياتالاستنتاجات و التوصياتالاستنتاجات و التوصياتالاستنتاجات و التوصيات

  أولا : الاستنتاجات

 ثانيا : التوصيات
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  الاستنتاجات والتوصيات
  Conclusions   :الاستنتاجات أولاً 
  تم التوصل الى الاستنتاجات الاتية :       

  الاستنتاجات النظرية   - أ
اض)' ال��اكل ال$ق�"ة  ال �م مــ� اهــ� واخ�ــ� ال��ــ�لات ال	ــي ت�اجههــا الــ�ول وال�
	�عــات  - 1

مــ�  فــي العقــ�ی � الاخ ــ�5� الهائــل الــ3, ح1ــل لاســ/�ا .عــ� ال	�ــ�ر ال$قــ�, وال	�ســع ال�ــالي 
. فقــ� تBــ�ن ال��ــاكل  الاق	1ــاد"ة م	�ــابهه فــي <اه�هــا  الا انهــا م>	لفــه فــي الق�ن ال�اضي 

مات ال$ق�"ـــة هـــي ال	3بـــ3.ات ال	ـــي ت)1ـــل لل�	غ ـــ�ات ال$ق�"ـــة  خـــارج ســـ/��ة فال1ـــ� ,ج�ه�هـــا
الOل�ات ال$ق�"ة وال	ي ت�Bن لهــا اثــار مLاشــ�ة وغ ــ� مLاشــ�ة علـــى ال$�ــاH الاق	1ــاد, , وهــي 

وان الاســLاب  ت>	لــف عــ� ال��ــاكل الاق	1ــاد"ة الاخــ�Q Rالازمــة وال)ادثــة والBارثــة وغ �هــا .
الاثار  ال	ي ت	�Qهــا  تلU لاه	�ام .�Oالة ال�1مات ال$ق�"ة  هيال	ي دع' الاق	1ادی�  الى ا

ال�1مات ال$ق�"ة على الاق	1اد الBلي س�اء Qان' تلU الاثار سلV/ة او ا"
اب/ة م�ا "O	�عي 
 ت�>/1ها ووضع ال�عال
ات لها .

وغ � مق1ــ�دة تــeث�  (stochastic factors)ت$�أ ال�1مات ال$ق�"ة ن	/
ة ع�امل ع��ائ/ة  - 2
عــ� اثــار الع�امــل الO/اســ/ة للVلــ� والع�امــل الف$/ــة ال�	�hلــة  �ارات الO/اسة ال$ق�"ة فgــلاً على ق

فــي اســ	>�ام الV/انــات ال�	ــ�ف�ة مــ� قVــل  (Messure ment error) فــي اخ�ــاء الj/ــاس
تق�O ال�1مات ال$ق�"ة الــى انــ�اع عــ�ة فقــ� تBــ�ن صــ�مات نق�"ــة �Q/ــة او  وصانعي الO/اسة,

ص�مات نق�"ة  سع�5ة .فال�1مات ال$ق�"ة ال�B/ة هي ال1ــ�مات ال$اج�ــة عــ� ال	غ ــ�ات غ ــ� 
ال�$	�tــة فــي ال�B/ــات ال�ع�وضــة او ال��ل�sــة مــ� ال$قــ�د ، امــا ال1ــ�مات ال$ق�"ــة الOــع�5ة 

 . � ال�$	�t في اسعار الفائ�ة او اسعار ال�1ففهي ال�1مات ال$اج�ة ع� ال	غ � غ
"�ــــ � الاســــ	ق�ار الاق	1ــــاد, الــــى x/ــــاب ال	قلLــــات ال�ف�wــــة فــــي الاق	1ــــاد الBلــــي , و5ع	Vــــ�  - 3

, وغ ــ�  بــ' لل$ــاتج الــى حــ� مــا وتgــ>� مــ$>ف}ٍ الاق	1ــاد مOــ	ق�ا اذا Qــان م1ــ)�sا ب$�ــ� ثا
 ــ� وازمــات مال/ــة م	Bــ�رة. مO	ق� اذا Qان "عاني م� ر�Qد م	Bــ�ر وتgــ>� م�تفــع جــ�ا او م	غ

حtي الاس	ق�ار الاق	1اد, .اه	�ام واضح م� قVل الاق	1ادی � , فق� ع��w 'Oوحات وق� 
 �� علــى اه�/ــة ال	ــ�خل ال)�ــ�مي فــي ت)ق ــ~ الاســ	ق�ار الاق	1ــاد, مــ tال�)ــاف �الاق	1ادی 

"ة الBل/ـــة خـــلال اج�اءاتهـــا فـــي الO/اســـ	 � ال�ال/ـــة وال$ق�"ـــة لل	ـــأث � علـــى ال�	غ ـــ�ات الاق	1ـــاد
 �الهامة ح �  ا ن Qل بل�ان  العال� تOعى الى ت)ق ~ الاس	ق�ار الاق	1اد, وذلU ل�ــا لــه مــ

 .ف�ائ� هامة ت$ع�� على اق	1اد"اتها
للاثــار ال	ــي ت	�Qهــا ال1ــ�مات ال$ق�"ــة علــى الاســ	ق�ار الاق	1ــاد, الBلــي حــاول الع�یــ� ن	/
ــة  - 4

 �ضــع ن�ــاذج �/اســ/ة و و (Quantitive analysis) اع	�ــاد ال	)ل ــل ال�Bــي مــ� الاق	1ــادی 	
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ت)اول ال�Bف عــ� تلــU ال1ــ�مات مــ� اجــل وضــع ال�عال
ــات لهــا ل�ــا لهــا مــ� تــاث � مLاشــ� 
 على مO	�R ال�فاه الاق	1اد, في الVل� .

عــانى الاق	1ــاد ال/ا.ــاني مــ� م�ــ�لة ال�Qــ�د ال��5ــل اذ اصــاب الاق	1ــاد ال/ا.ــاني رQــ�د م$ــ3  - 5
 �ــ�دفقــ� عــانى  لال
$ــ�sي . امــا الاق	1ــاد الBــ�ر, القــ�ن ال�اضــي مــ� م�لــع عقــ� ال	Oــع $/ات

 ��Qــا ال�	ــ�ام� مــع معــ�لات ن�ــ� حj/j/ــة  فــي ال$ــاتج ال�)لــي الاج�ــالي ,  ال	gــ>�5�wلــة مــ
عانى الع�اق م$ــ3 م�لــع ال	Oــع $ات مــ� تgــ>� جــامح Qــان ن	/
ــة العق�sــات الاق	1ــاد"ة ال	ــي 

مل لفعال/ــات ال	1ــ�ی� ولا ســ/�ا الــ$ف� ال>ــام ف�ضــ' عل/ــه الامــ� الــ3, ادR الــى ال	�قــف ال�ــا
 �5�Bال$اتج ال�)لي الاج�الي .ال3, "ع� ال��1ر الاساس في ت��5ل الانفاق العام وت 

لل>ــ�وج  ةحاول' الOل�ات ال$ق�"ة في ال/ا.ان ال�	�hلة .الU$V ال���Q, م� اس	>�ام وسائل ع� - 6
م� ه3ه ال���لة إذ اس	>�م' س/اسة سع� الفائــ�ة ال1ــف�5ة وس/اســة ال	/Oــ � ال�Bــي , الا ان 
� م
�"ة لان الاق	1اد ال/اب$ي "عــاني مــ� م�ــ�لة ال	gــ>� Bس/اسة سع� الفائ�ة ال1ف�5ة ل� ت
الOــال� ال	ــي ت
عــل الافــ�اد ی	�قعــ�ن ان>فــاض اكhــ� فــي مOــ	�5ات الاســعار مــ� م�ــا "
علهــ� 

فقـــ� حاولـــ'  �Qر5ـــا ال
$�s/ـــة اســـ	هلاكه� وهـــ3ا مـــا زاد مـــ� حـــ�ة ال��ـــ�لة .امـــا فـــي  یeجلـــ�ن 
الOــل�ات ال$ق�"ــة اســ	>�ام وســائل نق�"ــة م>	لفــة ل)ــل هــ3ه ال��ــ�لة , ون	/
ــة ال	�ــ�ر ال�ــالي 

حاولـــ' الOـــل�ات ال$ق�"ـــة ال�Bر5ـــة ال	�Q ـــ� علـــى ال�ســـائل غ ـــ�  �Qر5ـــا ال
$�s/ـــة الVB ـــ� فـــي 
ل�ســائل دورا ا"
اب/ــا فــي ت>�ــ/} معــ�لات ال	gــ>� ف هــا.وفي العــ�اق ال�Lاشــ�ة وقــ� ادت هــ3ه ا

كان ن	/
ة تع�h الO/اسة الاق	1اد"ة في hQ � م� مفاصلها في ال	1ــ�, للtــاه�ة ال	gــ>�/ة 
ومــا رافــ~ ذلــU مــ� ضــعف فــي اداء الق�ــاع ال)j/قــي وتــ�ني ن�ــ�ه ن	/
ــة الtــ�وف الاســ	h$ائ/ة 

فــان الO/اســة ال$ق�"ــة .اتــ' م�الLــة .ال	1ــ�, للtــاه�ة ال	ــي مــ� بهــا العــ�اق اث$ــاء ف	ــ�ة ال�راســة 
ال	ـــي ت>ـــل .الاســـ	ق�ار الاق	1ـــاد, الBلـــي وقـــ� رQـــ�ت الO/اســـة ال$ق�"ـــة فـــي العـــ�اق م$ـــ3 عـــام 

علـــى اداتـــي ســـع� الفائـــ�ة وســـع� ال1ـــ�ف وقـــ� Qـــان ه$ـــاك تـــأث � مل�ـــ�س لاداة ســـع�  2006
القابلــة لل	
ــارة فــي م��نــات ال�1ف في تVh ــ' ال	�قعــات ال	gــ>�/ة ن	/
ــة ز5ــادة نOــLة الOــلع 

 . Uهل	Oاسي لاسعار ال�/jال�ق� ال 
"لاحــ� ان اخ	Lــار الOــل�ك ال)�Qــي اثVــ' صــ)ة ف�ضــ/ة الL)ــ� ال	ــي مفادهــا  ان ال1ــ�مات  - 7

ال$ق�"ة ت�ارس تأث �ا سلV/ا وا"
اب/ا في م	غ �ات الاس	ق�ار الاق	1اد, ل�ول الع $ــة ( ال/ا.ــان , 
ت مــ� وقــ' الــى اخــ� حOــ� Vw/عــة هــ3ه ال1ــ�مات ال$ق�"ــة , العــ�اق) ت	فــاو  ك�ر5ــا ال
$�s/ــة 

 وال�ق' ال3, ت$�أ �/ه .
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 الاستنتاجات العملية   - ب
   الاستنتاجات العملية الخاصة باليابان : 1- ب

) ح ــ� "�ــ � (GDPشه�ت ال/ا.ان ص�مات ع�ض نق� اث�ت على ال$ــاتج ال�)لــي الاج�ــالي  - 1
ال	)ل ل ال)�Qي للان��ذج ان ن�O تأث � الع�ض ال$ق�, في ال$اتج ال�)لــي الاج�ــالي م	�ایــ�ة 

ـــ3اتي  ـــى ال�ـــ�R ال��5ـــل , اشـــارت ن	ـــائج ال	قـــ�ی� ل�	
ـــه الان)ـــ�ار ال ان العـــ�ض  (VAR)عل
Lة ال$ق�, وال$اتج ال�)لي الاج�الي ال�	>لفان زم$/ا ذو تأث � في ال$ــاتج ال�)لــي الاج�ــالي ب$Oــ

� م�تفعة ت� الاس	�لال عل ها م� �/�ة معامل ال	)�ی� 
 %.93الLالغة  �

اشـــار اخ	Lـــار ج�هانOـــ� جOـــل� (لل	Bامـــل ال��ـــ	�ك) .ـــان العـــ�ض ال$قـــ�, لا یـــ�ت�L .علاقـــة  - 2
ك علاقـــــة ســـــVV/ة م	Lادلـــــة ت�ازن/ـــــة .ع ـــــ�ة ال�ـــــ�R مـــــع ال$ـــــاتج ال�)لـــــي الاج�ـــــالي ولـــــ/� ه$ـــــا

(Causality)  �
 .(Granger test)ب $ه�ا .)�O اخ	Lار �Qان
في دراسة الOل�ك ال)�Qي  Variance Decomposition)ت
�ئة ال	Lای� ( ت)ل ل أشار  - 3

مO	قVل/ة ان  م�دوعلى م�R ع��  للعلاقة ب � الع�ض ال$ق�, وال$اتج ال�)لي الاج�الي 
إذ ان اح�اث  ل��R ال��5لتأث � م	�ای� في ال$اتج ال�)لي الاج�الي على ا ذوالع�ض ال$ق�, 

ص�مة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, واح� في الع�ض ال$ق�, یeد, الى اح�اث تغ �ات في ال$اتج 
ت)ل ل  في ح � اشار,  % في الO$ة العاش�ة 66.17ال�)لي الاج�الي بلغ' اق1اه 

) ال)j/قة ذاتها إذ ان ح�وث ص�مة Impulse Response function(أس	
ا.ة ال$gLات 
زم$/ة مO	قVل/ة یeد,  م�دان)�اف م£/ار, واح� في الع�ض ال$ق�, وعلى م�R ع�� .�ق�ار 

  .% في الO$ة العاش�ة 3.73الى اح�اث ص�مة ا"
اب/ة في ال$اتج ال�)لي الاج�الي بلغ' 
ع$� تق�ی� العلاقة ب � سع� الفائ�ة والع�ض ال$ق�, في تأث �ه�ا في ال$اتج ال�)لي الاج�الي  - 4

اتgح وح�O ت)ل ل ت
�ئة ال	Lای� ان ح�وث ص�مة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, واح� في سع� 
زم$/ة مO	قVل/ة یeد, الى اح�اث تغ �ات م	�ای�ة في ال$اتج  م�دالفائ�ة وعلى م�R ع�� 

% في الO$ة العاش�ة وم	$اق1ة 16.64ي في الاجل ال��5ل بلغ' اق1اه ال�)لي الاج�ال
% في الO$ة ال�ا.عة . واشار ت)ل ل 9.58ال	أث � في الاجل الق1 � وصل' ادناه الى 

في سع� الفائ�ة وعلى اس	
ا.ة ال$gLات ان ح�وث ص�مة نق�"ة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, 
ال$اتج ال�)لي الاج�الي بلغ' ادناه  زم$/ة الى اح�اث ص�مات سلV/ة في م�دم�R ع�� 

ب � ال�	غ �ات ال��Q3ره % في الO$ة العاش�ة , ول/� ه$اك علاقة ت�ازن/ة .ع �ة - 3.54
. �
� ج/Oل� ولا علاقة تأث � م	Lادلة ح�O اخ	Lار �QانOار ج�هانL	اخ �Oح 

ي في دراسة تأث � سع� ال�1ف الى جان� سع� الفائ�ة في تأث �ه�ا في ال$اتج ال�)ل - 5
الاج�الي اتgح ان ح�وث ص�مة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, واح� في سع� ال�1ف وعلى 

زم$/ة مO	قVل/ة یeد, الى اح�اث تغ �ات م	$اق1ة في ال$اتج ال�)لي  م�دم�R ع�� 
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% في الO$ة العاش�ة 5.93الاج�الي على ال��R ال��5ل (ح�O ت)ل ل ت
�ئة ال	Lای�) بلغ' 
م	$اوsة (.الارتفاع والان>فاض) ح�O ت)ل ل نgLات  في ح � Qان' تأث �ات سع� ال�1ف

الاس	
ا.ة , ول/� ه$اك علاقة تأث � م	Lادلة ب � ال�	غ �ات ح�O اخ	Lار �Qان
� ولا علاقة 
 �Oار (ج�هانL	اخ �Oح Rل� ) , وان سع� الفائ�ة وسع� ال�1ف –ت�ازن/ة .ع �ة ال��O/ج

� الاس	�لال عل ها م� ال$LOة ال��تفعة یeث�ان في ال$اتج ال�)لي الاج�الي ب$LOة م�تفعة ت
� ل�عامل ال	)�ی� 

 0.89الLالغة �
   

   :  كوريا الجنوبية الاستنتاجات العملية الخاصة ب 2- ب
ان سع� ال�1ف "�ارس تأث �ا مق�Vلا مــ� ال$اح/ــة  (VAR)تق�ی� م	
ه الان)�ار ال3اتي اشار  - 1

( الOــ$ة ال)ال/ــة) إذ بلغــ'  ال	gــ>�(فــي الOــ$ة ال�اضــ/ة) فــي  ال	gــ>�الاح1ائ/ة الى جانــ� 
��/�ــة معامــل ال	)�یــ� 

% فــي حــ � اشــار ت)ل ــل ال1ــ�مات ان احــ�اث صــ�مة .�قــ�ار 68 �
ال�م$/ـــة مOـــ	قVل/ة ")ـــ�ث  مـــ�دان)ـــ�اف م£/ـــار, واحـــ� فـــي ســـع� ال1ـــ�ف وعلـــى مـــ�R ع�ـــ� 

علــى ال�ــ�R ال��5ــل( حOــ� ت)ل ــل  �Qر5ــا ال
$�s/ــة فــي  ال	gــ>�تغ ــ�ات م	�ایــ�ة ال	ــأث � فــي 
% فــي الOــ$ة العاشــ�ة .فــي حــ � اشــار 41.78ت
�ئــة ال	Lــای� ) إذ بلغــ' اعلــى نOــLة لل	ــأث � 

.Uات خلاف ذلgL$ا.ة ال
 ت)ل ل اس	
2 -  �ح�Q  �Oر5ا ال
$�s/ة وسع� ال�1ف في  ال	g>�ل/� ه$اك علاقة ت�ازن/ة .ع �ة ال��R ب 

 �ل�) ولـــ/� ه$ـــاك علاقـــة ســـVV/ة م	Lادلـــة ب $ه�ـــا ج/Oـــ–اخ	Lـــار ال	Bامـــل ال��ـــ	�ك (ج�هانOـــ
 �
 .(Granger test)ح�O اخ	Lار �Qان

للعلاقـــــة بـــــ � العـــــ�ض ال$قـــــ�, وال$�ـــــ�  (VAR)ی	Vـــــ � مـــــ� تقـــــ�ی� م	
ـــــه الان)ـــــ�ار الـــــ3اتي  - 3
الاق	1ــاد, .ــان العــ�ض ال$قــ�, ال�	>لــف زم$/ــا "�ــارس تــأث �ا ب$OــLة VQ ــ�ه الــى جانــ� ال$�ــ� 

 �Qر5ا ال
$�s/ة في ة) في ال$�� الاق	1اد, (في الO$ة ال)ال/ة )الاق	1اد, (في الO$ة ال�اض/
�إذ بلغ' �/�ة 

% , وان العلاقــة بــ � ال$�ــ� الاق	1ــاد, والعــ�ض ال$قــ�, 93نLOة م�تفعة  �
 �–علاقـــة غ ـــ� ت�ازن/ـــة علـــى ال�ـــ�R ال��5ــــل حOـــ� اخ	Lـــار ال	Bامـــل ال��ـــ	�ك ( ج�هانOــــ

 ح�O اخ	Lار �Qان
� . ج/Oل�) ولا ت�ج� علاقة سVV/ة م	Lادلة ب $ه�ا
ا"gـــا ان ســـع� الفائـــ�ة وال�Lالـــة ال�	>لفـــان  (VAR)اشـــارت تقـــ�ی�ات م	
ـــه الان)ـــ�ار الـــ3اتي  - 4

�زم$/ا "�ارسان تأث �ا مق�Vلا اح1ــائ/ا فــي ال�Lالــة فــي الOــ$ة ال)ال/ــة إذ بلغــ' �/�ــة 
� 64 %

وان العلاقة ب � سع� الفائ�ة وال�Lالة علاقــة غ ــ� ت�ازن/ــة علــى ال�ــ�R ال��5ــل حOــ� اخ	Lــار 
 �Oج�هان)–. �
 ج/Oل� ) ولا ت�ج� علاقة تأث � م	Lادلة ب $ه�ا ح�O اخ	Lار �Qان

� م� دراسة الOل�ك ال)�Qي للان��ذج ال�ق�ر للعلاقة ب � سع� الفائ�ة وال�Lالة ان ح�وث  - 5 Vت
زم$/ــة مOــ	قVل/ة  مــ�دم£/ار, واحــ� فــي ســع� الفائــ�ة وعلــى مــ�R ع�ــ� ار ان)�اف ص�مة .�ق�
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یــeد, الـــى احــ�اث تغ ـــ�ات فــي ال�Lالـــة علــى ال�ـــ�R ال��5ــل ( حOـــ� ت
�ئــة ال	Lـــای�) بلغـــ' 
% فـــي الOـــ$ة العاشـــ�ة , فـــي حـــ � اشـــار ت)ل ـــل نgLـــات الاســـ	
ا.ة الـــى ان احـــ�اث 53.13

زم$/ــة مOــ	قVل/ة  مــ�دالفائــ�ة وعلــى مــ�R ع�ــ� ص�مة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, واحــ� فــي ســع� 
% فــي الOــ$ة الOــا.عة وصــ�مات ا"
اب/ــة علــى - 0.18")ــ�ث صــ�مات ســلV/ة بلغــ' اق1ــاها 

 % في الO$ة الhالhة.0.63ال��R الق1 � بلغ' 
  

   : العراق الاستنتاجات العملية الخاصة ب 3- ب
فان ن	ائج ال	)ل ل  "ع� الع�اق م� الVل�ان ال	ي م�ت .�tوف اق	1اد"ة ص£Lة , وعل/ه - 1

)ل ل ال)�Qي ق	1اد"ة ام� م$�قي إذ اشار ال	الj/اسي وان خالف' ف�وض ال$5�tة الا
(ال�1مات) للعلاقة ب � ال$�� الاق	1اد, وسع� الفائ�ة في الع�اق .ان اح�اث ص�مة 

زم$/ة مO	قVل/ة یeد,  م�د.�ق�ار ان)�اف م£/ار, واح� في سع� الفائ�ة وعلى م�R ع�� 
ث تغ �ات ض§ لة في ال$�� الاق	1اد, في الاجل ال��5ل وح�O اخ	Lار ت
�ئة الى اح�ا

) �%) في ح � بلغ' في الاجل الق1 � نLOة 0.0004-%0.0001ال	Lای� ت�اوح' ب 
 Uذل �% واشار ت)ل ل نgLات الاس	
ا.ة خلافا ل3لU , وان معل�	ي سع� 6.70اك�V م

�ان في ال$�� الاق	1اد, في الO$ة ال)ال/ة الفائ�ة وال$�� الاق	1اد, ال�	>لفان زم$/ا یeث
 % .77ب$LOة مق�Vلة م� ال$اح/ة الاح1ائ/ة بلغ' 

2 -  �Oار (ج�هانL	ال$�� –اشار اخ �ج/Oل�) .ع�م وج�د علاقة ت�ازن/ة .ع �ة ال��R ب 
الاق	1اد, وسع� الفائ�ة في الع�اق ولا ت�ج� علاقة تأث � م	Lادلة ب $ه�ا ح�O اخ	Lار 

. �
 ك�ان
3 - �� الاق	1اد, �ان ال�ل� ال$ق�, وال$ (VAR)تق�ی� ان��ذج الان)�ار ال3اتي  اتgح م

إذ بلغ' �/�ة ال�	>لفان زم$/ا یeث�ان في ال$�� الاق	1اد, في الO$ة ال)ال/ة ب$LOة VQ �ة , 
�

� اشار ت)ل ل ال�1مات ( ال	)ل ل ال)�Qي ) ح�O اخ	Lار (ت
�ئة  % , في ح80 �
 (�ان اح�اث ص�مة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, واح� في ال�ل� ال$ق�, وعلى م�R الى ال	Lای

زم$/ة مO	قVل/ة یeد, الى اح�اث تغ �ات ( م	�ای�ة ) في ال$�� الاق	1اد, بلغ'  م�دع�� 
 % في الO$ة العاش�ة في ح � اشار ت)ل ل نgLات الاس	
ا.ة خلاف ذلU.1.74اق1اه 

� ال�ل� ال$ق�, وال$�� الاق	1اد, في الع�اق ح�O ل/� ه$اك علاقة ت�ازن/ة .ع �ة ال��R ب  - 4
 �Oار (ج�هانL	اخ– .�
 ج/Oل�) ولا علاقة تأث � م	Lادلة ب $ه�ا ح�O اخ	Lار �Qان

ت�ارس معل�ة ال�ل� ال$ق�, تأث �ا ع�O/ا في ال$اتج ال�)لي الاج�الي وه3ا م>الف ل�$��ق  - 5
الى ان مع�t معال�  (VAR)اتي ال$5�tة الاق	1اد"ة إذ اشارت تق�ی�ات م	
ه الان)�ار ال3

), واتgح م� -1.93,  -612, . -7.76ال�ل� ال$ق�, ال�	>لفه زم$/ا Qان' سالLة (



 

 

264 



ت)ل ل الOل�ك ال)�Qي للان��ذج ال�ق�ر (ت
�ئة ال	Lای�) ان ال�ل� ال$ق�, "�ارس تأث �ا 
ان)�اف م	�ای�ا في ال$اتج ال�)لي الاج�الي في الاجل الق1 � إذ ان اح�اث ص�مة .�ق�ار 

زم$/ة مO	قVل/ة یeد, الى اح�اث  م�دم£/ار, واح� في ال�ل� ال$ق�, وعلى م�R ع�� 
% في الO$ة الOا.عة ب $�ا 71.04تغ �ات م	�ای�ة في ال$اتج ال�)لي الاج�الي بلغ' اق1اه 

ت	لاشى ن�O ال	أث � في ال$اتج ال�)لي الاج�الي في الاجل ال��5ل ح	ى ت1ل الى 
اش�ة في ح � اشار ت)ل ل نgLات الاس	
ا.ة خلاف ذلU ا, ان % في الO$ة الع69.98

زم$/ة  م�دح�وث ص�مة .�ق�ار ان)�اف م£/ار, واح� في ال�ل� ال$ق�, وعلى م�R ع�� 
% -0.01% في الO$ة ال�ا.عة و -0.06مO	قVل/ة یeد, الى اح�اث ص�مات سلV/ة بلغ' 

ه� ال�ع�ل عل/ه في ال	)ل ل  وعل/ه فان ت)ل ل دوال نgLات الاس	
ا.ةفي الO$ة العاش�ة 
 ك�نه ی�ضح ن�ع ال	أث � ا"
اب/ا Qان ام سلV/ا .

6 -  �Oال�ل� ال$ق�, وال$اتج ال�)لي الاج�الي وح �ل/� ه$اك علاقة ت�ازن/ة .ع �ة ال��R ب 
 �Oك لـ (ج�هان�	امل ال��B	ار الL	ار –اخL	اخ �Oادلة حL	ل�) ولا علاقة تأث � مO/ج

. �
 ك�ان

  
  

  Recommendationsات ثانيا : التوصي
  : .الآتيت�صي الLاحhة      

الاه	�ام .���لة ال�1مات ال$ق�"ة ل�ا لها م� اثار مLاش�ة وغ � مLاش�ة العال� دول على  - 1
 R5لة ال���wي  في	خلال ت���5 الادوات وال�سائل ال �م	غ �ات الاس	ق�ار الاق	1اد, م

ت��$ها م� �Qف ال�1مات ال$ق�"ة فgلا ع� ت���Q �5ادر ف$/ة تO	�/ع الع�ل على ه3ه 
 الادوات وال�سائل .

م�اقV	ها الاح1ائ/ة وال�eش�ات الاق	1اد"ة وال$ق�"ة و  ان�اء قاع�ة ب/انات ذات صلة .الV/انات - 2
 ��	Oاجل ض�ان ال)�1ل على ب/انات .��ل م �تاه ل ال�Bادر الف$/ة العاملة عل ها م

.ع� ت)ل لها د�/قة "��� ت�>/ª ال��اكل الاق	1اد"ة م� خلالها ب�قة ل�ضع حل�ل فاعلة 
 .واخ	Lارها وال	$eV بها 

ف ها ل	�Bن الO/اسة  ك�ر5ا والع�اق ل�5ادة اس	قلال/ة الV$�ك ال��5�Qة, ت)	اج Qل م� ال/ا.ان  - 3
ال$ق�"ة ف ها اك�h فاعل/ة , اذ .ال�غ� م� ح�1ل الV$�ك ال��5�Qة ف ها على اس	قلالها الا انها 

 .ق ' م�ت�Lة .ال)��مة وه3ا ما ")� م� فاعل/ة اس	قلال/ة الV$�ك ال��5�Qة ف ها . 
"ة لاب� م� .»/ة ان "O	فاد الع�اق م� ت
�s	ي ال/ا.ان و�Qر5ا في معال
ة ال�1مات ال$ق� - 4

ت$�5ع القاع�ة الان	اج/ة �/ه وتقل/ª دور ال$ف� في الاق	1اد م� اجل الاس	فادة م� اداة 
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, و3QلU ادوات الO/اسة ال$ق�"ة ال	ي اس	>�م	ها ال/ا.ان و الفائ�ة ال1ف�5ة ال	/O � ال�Bي 
اس	قلال/ة )	اج الى تV$ي س	�ات/
ة شاملة و ز5ادة " غ � ال�Lاش�ة ال	ي اس	>�م	ها �Qر5ا , �Qا

الU$V ال���Q, ولا ی	� ذلU إلاّ م� خلال الع�ل .��ل ج�, في تقل ل مOاه�ة الق�اع 
. �  ال$ف�ي في ال��ازنة العامة الى ادنى ح� م��

")	اج الع�اق الى ح�مة م� ال	��5عات ال>اصة ل	فع ل .»/ة ز5ادة اس	قلال/ة الO/اسة ال$ق�"ة  - 5
U$V ال���Q, م� خلال ز5ادة ز5ادة اس	قلال/ة الالق�اع ال>اص الO" ,3ه� .��ل VQ � في 

في الV$�ك ال	
ار5ة وال	ي ب�ورها ت��5 م� نLOة الاح	/اw/ات  نLOة ودائع الق�اع ال>اص 
ل�R الU$V ال���Q, غ � ال$ف�/ة , وم� خلال ذلO" U	�/ع الU$V ال���Q, الO/��ة على 

 ادواته ال�B/ة .
�5 ال$tام ال��1في م� اجل ال$ه�ض ب�اقع الق�اع على الع�اق ان "ق�م ب	اه ل وت�� ی$Lغي  - 6

م�  �ال>اص لاس/�ا في وق' اصL)' الع�ل�ة تO/�� على العال� م�ا یeهله للع�ل .��ل ج 
لا م� خلال ت���5 ال$tام خلال ر�s الق�اع ال��1في الع�اقي .العال� ولا ی	� ذلU ا

  .ال��1في
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 دمة ــــــــالمق
�اد�ة ولا س��ا واضعي  ���ى م�ض�ع العلاقات ال�ق��ة     �!اه��ام واضعي ال��اسات الاق

�اد�ة �ت�0/  فهي’ ال��اسة ال�ق��ة . أذ تع�'& ال��اسة ال�ق��ة اح�$ اه# م"الات ال��اسة الاق

�اد6  �راس�هام4 ال��غ2&ات ال�ق��ة م�ض�عا ل�اخ/ة !ع42 الاع�9ار علاقة ال�ق�د !ال�8ا7 الاق

�اد6 م4 جهة �الBلي م4 جهة وما �A8له الاس�ق&ار ال�ق�6 م4 م�اخ ملائ# ل��ارسة ال�8ا7 الاق

اه# اس9اب م4 ت�Bن  ال�ام�ةاخ&$ . ولا�0فى ان ال2DB& م4 ال��اسات ال�ق��ة ولاس��ا في ال�ول 

�اد�ة وع�م ال��ازن الاخ�لال ��اد6 ال�اخلي او ال0ارجي , الى جانI ال��غ2&ات الاق�الاق

�اد6 ن�عا ما في Mل الاخ&$ �, و�Pا ان اه# اه�اف ال��اسة ال�ق��ة ه� ت�قN2 الاس�ق&ار الاق

Qازن , فه/ا �ع�ي ان ه�اك ارت9ا���اد6 وا اً وث�ق اً ال��� ال��ل�ق�6 و�Wه& ذلV ب42 ال�8ا7 الاق

�اد�ة �م4 ب�2ها الZ9الة وال�0Y# . فYلا ع4 ذلV لاب� م4 و م4 خلال ارت9ا7 ال�8اكل الاق

�اد�ة الBل�ة وذلV م4 اجل ت�قN2 الاس�ق&ار �ت�ف& ال��اسN ب42 ال��اسة ال�ق��ة وال��اسة الاق

�اد6 .�ث& في م�غ2&ات ال��مات ال�ق��ة وما ی&ت9] بها م4 أان الاه��ام !��ض�ع ك�ا  الاق

��� اساسا الى فاعل�ة ال��اسة ال�ق��ة في معال"ة ��اد6 ���اد الBلي ال���دة للاس�ق&ار الاق�الاق

�اد�ة , �ن��"ة للاثار ال�ي ت�&[ها ال��مات ال�ق��ة على و ال��مات ال�ق��ة وال�قل9ات الاق

�اد6 ��ادی2الاس�ق&ار الاق��aاس�ة ت�اول ال8Bف ع4 4 وضع ن�اذج الBلي حاول الع�ی� م4 الاق

�اد6 ���$ ال&فاه الاق�تلV ال��مات م4 اجل وضع ال�عال"ات ل�ا لها م4 تاث2& م9اش& على م

�&ون�اتوق� ساع� في ذلV ال��Zرات ال��یDة في عال# ال��اسI2  في ال'ل�Bوالال .  

   ��اسة و�Pا ان م�ض�ع ال��مات ال�ق��ة اص9ح ال�2م م4 ال��اض�ع ال�ي ت8غل واضعي ال

��$ دول العال# ل�ا له/ه�م�غ2&ات الاس�ق&ار ال��مات م4 آثارعلى الع�ی� م4  ال�ق��ة على م

�اد6 , ��اد ا6 دولة الاوهي  ل/االاق�فق� تع&ضg ال�راسة الى اب&ز ال�8اكل ال�ق��ة في اق

 وص�مة سع& الفائ�ة ’(ص�مة ع&ض ال�ق� , ص�مة الZلI على ال�ق� مDل  ال��مات ال�ق��ة

�اد�ة الBل�ة (سع& ال�&ف)  ص�مة�الاسعار و ال�اتج كواث&ها على !عk ال��غ2&ات الاق

�اد6 ) في دول م0�ارة هي ( ال�ا!ان ,  والاس��0ام و �الع&اق ) ل�ا  و[�رWا ال"���Pة   ال��� الاق

��ف تلV العلاقة م4 غ��ض Aأث2& ب42  وعل�ه فق���سعg ال�راسة الى ت��ی� [��pة ان�قال ال

  ال��غ2&ات ق�2 ال�راسة . 
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 :اهمية البحث  -1
�اد�ة الBل�ة ��qا ب�2ها !�"��عة م4 العلاقات ال�ي ت�Bن لها     �ت&ت9] ال��غ2&ات الاق

�اد6 لا6 بل� ل/ا ی��جI على صانعي �انعAاسات ا�"اب�ة م��Dلة في ت�قN2 الاس�ق&ار الاق

���اد�ة الBل�ة ع�� رس# ال��اسة !اسة ال�ق��ة الاخ/ ب��& الاع�9ار ال�ال�&ا!] ب42 ال��غ2&ات الاق

 والاس�فادة م4 ع�� تلافي ح�وث ال��مات ال�ق��ة ال�ق��ة م4 اجل تقل2ل ه/ه الاثار ال�ل'�ة 

�ادات ال���Qة , ��&ات�"�ة ال�ق��ة الهامة والفاعلة لل�8اكل ال�ق��ة داخل ه/ه الاق�ال�راسات ال

�اد م4 ال�راسات ال�ه�ة في ال�قg ال�اض& ل�ا لها �وتع� ال�راسات ال�قارنة ب42 ال�ول في الاق

ال�اصل م4 اه��ة في الاس�فادة م4 ت"ارب دول اخ&$ م&ت !ال�A8لة نف�ها او مقارنة ال��Zر 

2�ي ال�ا!ان و  الىال�راسة  تZ&قgب42 ه/ه ال�ول , ل/ا P&"ة ت�P��"ا الWاد�ات , [�ر��اذ ت��از اق

�ع !اس�قلال�ة ال��اسة ال�ق��ة ���اد6 وال��Zر ال�الي الB'2& , [�ا انها ت�ه/ه ال�ول !ال���ع الاق

��6 لل��مات ال�ق��ة ,ل/ا حاول�ا الاس�فادة ��2ه�ا في الع&اق ف2ها م�ا ام�Aها م4 الP&"م4 ت

في معال"ة ال��مات وس'ل تZ'�قها ه/ه ال�ول م4 خلال ال�ع&ف على ال�سائل ال�ي اس��0م�ها 

  وما هي اه# ال�ع�قات ال�ي ت��ع اس��0ام !عk ال�سائل [ي ی�# معال"�ها .  في الع&اق

 

  مشكلة البحث: - 2
  ت'&ز مA8لة الv�9 م4 خلال :   

�اد�ة ونق��ة ت�فاوت    �ان Mه�ر الع�ل�ة وارت9ا7 ال�ول !عYها مع ال9عk الاخ& !علاقات اق

��qا ب�2ها جعل اثار الازمات ال�ي ت�ه& في دولة ما ی�&ك اث&ه في ال�ول الاخ&$ خ��صا 

ان ع��ما ��Aن الارت9ا7 ق���q 6ا ی�علN !ال�9ادل ال�"ار6 وح&Wة ح&[ة رؤوس الام�ال وغ2&ها . 

�ادات ال���Qة لل�ول ه� خلل !ارز في آل�ة ع�ل ح�وث �ال��مات ال�ق��ة في الاق

(Mechanism) ��ا ل/لV م4 اثار سل'�ة على ل�اد�ة ولا س��ا ال��اسة ال�ق��ة ال��اسة الاق

�ق'ل ��اد�ة الBل�ة !ال���2& ال��غ2&ات الاق�! #A���اد الBلي وال�وضعف الاداء م�غ2&ات الاق

�ادA8! 6ل �   .وال��اسة ال�ق��ة !A8ل خاص  عامالاق
  

 البحث  : هدف -3
  الv�9 الى ت�قN2 الاه�اف الات�ة : �عى�

 ل��مات ال�ق��ة م4 حv2 ال�فه�م والان�اع والاس9اب .ال�ع&�W  !ا   -  أ



 

 

  

3 

�ادالاZ'�عة الت�ل2ل   -  ب� ., الع&اق ) [�رWا ال"���Pة�ول الع�2ة ( ال�ا!ان , ل �ة وال�ق��ةق

 دول الع�2ة .ال�ي تعاني م�ها ال�ق��ة لل�ع&ف على ان�اع ال��مات ال��ل2ل ال��اسي   -  ت

�ي ال�ا!ان و[�رWا ال"���Pة في الع&اق.  -  ثP&"فادة م4 ت� اج&اء مقارنة ب42 دول الع�2ة للاس
  

  فرضية البحث  : -4
  : م4 ف&ض�ة مفادها  لZ�v�9لN ای       

�اد6 ل�ول الع وا�"اب�ا فيت�ارس ال��مات ال�ق��ة تأث2&ا سل'�ا "��2ة م�غ2&ات الاس�ق&ار الاق

ت�فاوت م4 وقg الى اخ& ح�Q I'�عة ه/ه ال��مات , و , الع&اق) [�رWا ال"���Pةال�ا!ان , (

  ال�ق��ة وال�قg ال/6 ت�8أ �qه "
  

 اسلوب البحث -5
دراسة الافBار والاQ& ال��&Wة في ما  م4 خلالاسل�ب ال"�ع ب42 الاسل�42P ال�صفي  ت# اع��اد

�اد�ة  فيی�علN !ال��مات ال�ق��ة واث&ها �ال��اسي  لاسل�بق�2 ال�راسة .واالBل�ة  ال��غ2&ات الاق

�اد�ة الBل�ة ق�2 ال�راسة في دول الع�2ة. فياث& ال��مات ال�ق��ة  ب�انم4 خلال �  ال��غ2&ات الاق
 

 نطاق البحث  -6
  ت4�Y نZاق ال�راسة ات"اه42 ه�ا     

�& ه/هال��ود ال�Aان�ة :�اث& ال��مات ال�ق��ة في م�غ2&ات الاس�ق&ار  على ب�انال�راسة  تق

�اد6 في [ل م4 (ال�ا!ان, �وق� ت# اخ��ار ه/ه , والع&اق) [�رWا ال"���Pة  ال"���Pة الاق

ع�م وج�دها وق� اخ/ت  �# اج&اء اخ�9ارات !0��ص وج�د ال��مة اودول�4 ب42 ع�ة �ولال

�اد6 . �وله/ه ال�  ل�ج�د وض�ح في تأث2& ال��مات ال�ق��ة على م�غ2&ات الاس�ق&ار الاق

     ��ة) س�ة ا6 لل24سل�لة زم��ة ام�ها ( اع���ت ال�راسة علىال��ود ال�مان�ة : 

م�د زم��ة م0�لفة ح�I ال�&وف ال�ي م&ت بها [ل  على) ت# تق���ها 1991-2014(

  دول الع�2ة . دولة م4
 هيكلية البحث -7

لف&ض�ة فق� ت# تق��# الv�9 الى ثلاثة ف��ل ل��$ ص�ة ات���قا له�ف الv�9 وأث9اتا 

�اد6 م���Yا �ت�اول الف�ل الاول الاQار ال��&6 وال�فا���ي لل��مات ال�ق��ة والاس�ق&ار الاق
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ودرس ,م9احv خ�� ال�v�9 الاول ل�راسة ال��مات ال�ق��ة ومفه�مها وان�اعها واس9ابها  ةثلاث

�اد�ة الBل�ة ال���دة له ��اد6 وPعk ال��غ2&ات الاق�ور[� , ال�v�9 الDاني الاس�ق&ار الاق

�اد�ة الBل�ة ق�2 ال�راسة .�  ال�v�9 الDالv على ت�ل2ل اث& ال��مات ال�ق��ة في ال��غ2&ات الاق

&س الف�ل الDاني ل�راسة ال�ف�2&ات ال��ل2ل�ة لفاعل�ة ال��اسة ال�ق��ة في دراسة و[

�اد�ة في �م4 خلال ثلاثة م9احv ا�Yا , اخ��  الع�2ة  دولال��مات ال�ق��ة وال�قل9ات الاق

�اد�ة الBل�ة في �لع�2ة , ب��2ا ت�اول ال�v�9 دولاالاول !ع&ض وت�ل2ل !عk ال��غ2&ات الاق

لع�2ة , اما ال�v�9 الDالv فق� دولاة ال��اسة ال�ق��ة في معال"ة ال��مات ال�ق��ة في الDاني فعال�

�42 ال�ا!ان�ة وال�BرWة  في معال"ة ال��مات ر[� على الع'& وال�روس P&"���Z9ة م4 ال�ال�

�اد الع&اقي . �  ال�ق��ة للاس�فادة م�ها في الاق

�اد6  وخ�� الف�ل الDالv ل'�ان اث& ال��مات ال�ق��ة في�م�غ2&ات الاس�ق&ار الاق

��0مة في ال��ل2ل �وم4 خلال ثلاثة م9احv ت�اول الاول ال�أ2Q& ال��&6 للاسالI2 ال��اس�ة ال�

وخ�� الDاني لع&ض وت�ل2ل ن�ائج الان��ذج ال��اسي  (Econometric-analysis)ال��اسي 

  لع�2ة , و[&س الDالv ل�قارنة وت�ل2ل ال��ائج . دولافي  (Estimated model)ال�ق�ر 
 

 
 لدراسات السابقة بعض االاستعراض المرجعي ل -8
    42Dاب وال9اح�Bمات ال�ق��ة ت�اول الع�ی� م4 ال�� م�ه# :ی/[& وم4 زوا�ا م0�لفة م�ض�ع ال
  )1(1996) في عام (Marcel Kasumovichدراسة     - أ

-Interpreting Moneyفـــي [�ـــ�ا ب�راســـة ( 1996عـــام  )(Marcel Kasumovichقـــام        

Supply and Interest-Rate Shocks as Monetary-Policy Shocks (    في ه/ه ال�راسة ت# ت�ل2ــل ,
صـــ�مة")، - Mاث�ـــ42 مـــ4 ال�ـــ�مات ال�ق��ـــة !اســـ��0ام ال'�انـــات ال���Bـــة : صـــ�مة عـــ&ض ال�قـــ� ("

ت عــ&ض ال�قــ� مــ4 اســ��0ام ق2ــ�د W�Qلــة صــ�مة"). وت�ــ��� صــ�ما- Rوصــ�مة أســعار الفائــ�ة ("
صــــ�مة ) - (Mالاجـــل علــــى اســــاس مق�&حــــات ال�ــــ�$ الW�Zــــل لل��&Wــــة ال�ق��ــــة . وهAــــ/ا، وD�Wــــل 

) الاب�Bــار ال��عامــ� R - الاب�Bــار ال��عامــ� فــي الات"ــاه ت�قاســ�ها ال�قــ�د والأســعار. وD�Wــل (صــ�مة
!�Dا!ـــة صـــ�مة ال��اســـة  فـــي ســـع& الفائـــ�ة بـــ42 ع8ـــ�ة وضـــ�اها. قـــ� تف�ـــ& أ6 نـــ�ع مـــ4 ال�ـــ�مة

( عــ&ض ال�قــ�  M1ال�ق��ــة. وت�صــلg ال�راســة الــى ان ا6 زWــادة دائ�ــة فــي الاســه# الاســ��ة  لــل

                                                

 (1) Marcel Kasumovich, Interpreting Money-Supply and Interest-Rate Shocks as Monetary-
Policy Shocks, Bank of Canada Working Paper 96-8, Canada, July 1996.          
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الN2Y) ی�لــ� ان0فــاض م¤قــg فــي أســعار الفائــ�ة، !�ــا ی�فــN مــع تــأث2& ال�ــ�2لة. ارتفــاع م¤قــg فــي 
ــ�ائ# ل�ــع&  ال�ــ&ف الاســ�ي. ال�ــاتج ال���قــي و زWــادة دائ�ــة فــي م�ــ��$ الأســعار والاســ�هلاك ال

م9اشــ&ة مــ4 ق'ــل ال'�ــV ال�&[ــ�6، فــإن الاف�ــ&اض !ــان  M1على ال&غ# م4 ع�م ال��A# في ال�ــل�ك 
ال'�V ال�&[�6 ی��A# في الات"ــاه علــى ال�ــ�$ الW�Zــل فــي ال�قــ�د  والأســعار ولــ�¦ لــه تــأث2& علــى 

ق�ــة فــي ال�عــ�ل ال��$ الW�Zل على ال�اتج ال���قــي ی'ــ�و معقــ�لا ت�اما.ك�ــا ان  صــ�مة إ�"اب�ــة م¤ 
فــي ال'�ا�ــة ("لغــ� ت&تفــع الأســعار  الا انفــي ال�قــ�، وال�ــاتج،  اً م¤ق�ــ اً ال���قــي للفائــ�ة ی�لــ� ان0فاضــ

�ــN مــع الــ�ور  - Rو 0�M shockفk فــي نها�ــة ال�Zــاف. [ــل مــ4 ثــ#  تــالأســعار") �ن�ــاذج ت
  ال�8] لل�ق� في ان�قال ال��اسة ال�ق��ة .

  
 (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio)دراس--ة    - ب

  )2(1999في عام 

فــي عــام  (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio)قــام [ــل مــ4      
 Monetary Policy Shocks and Transmission in Italy: A)في ا�Zال�ا ب�راسة 1999

VAR Analysis)  . ــة والاســ��ة  توف& ه/ه ال�راسة����ت�ــ�یv الأدلــة ال�"&W'�ــة حــ�ل الآثــار ال�
ت�ــاق® ال��ــاهج ال�"&W'�ــة و اله�Aلــي.  VARلل��اســة ال�ق��ــة فــي إ�Zال�ــا، وذلــV !اســ��0ام ت�ل2ــل 

ال�0�لفة ال�ي اس��0مg م4 أجل ت��ی� ال�ــ�مات ال0ارج�ــة لل��اســة ال�ق��ــة. وتــ&$ هــ/ه ال�راســة  
!ــأن ب�ــV إ�Zال�ــا، علــى الأقــل فــي ال�ــ��ات الأخ2ــ&ة، تــ# اســ�ه�اف إن ال'�انــات تــ�ع# الــ&أ6 القائــل 

سع& الفائ�ة على الق&وض ب42 ال'��ك لل2لة واح�ة. ول/لV، فإنها تف�& ال��مات إلى مع�ل ســع& 
الفائـــ�ة  بـــ42 ع8ـــ�ة وضـــ�اها إذ انهـــا تقـــ�م دراســـة  صـــ�مات ال��اســـة ال�ق��ـــة ال0ارج�ـــة و مـــ�$ 

�ـــاد�الBلـــي ل�Dـــل هـــ/ه ال�ـــ�مات . [�ـــا تـــ&$ هـــ/ه ال�راســـة !ـــان  اخـــ�لاف رد فعـــل م�غ2ـــ&ات الاق
ال���ی�ال���ح ��4A ال���ل عل�ه عNW&Q 4 ال&P] ب42 ال��ل2ــل ال��اســي مــع وصــف تف�ــ2لي 
للاجــ&اءات ال�¤س�ــ�ة ال�ــي ��ــ��0مها ال'�ــV ال�&[ــ�6 فــي ســ�ق ال�ــال , وعلــى وجــه ال0�ــ�ص 

ر م��اس ل��مات ال��اسة ال�ق��ة , إذ ان ���ح ه/ا ال��ل2ل لل9احv تفاد6 ال�اجة تع�فا لاخ��ا
ن�ــ# ال��اســات ال�ق��ــة ال�0�لفــة ��Aــ4 ان ت�ــ�اخل فــي نفــ¦ ال��ــ�ذج وWــ�# اخ�9ارهــا !8ــAل م9اشــ& 
!�v2 ی�# ت��یــ� ال��2Dــل ال�ــ��ح ل�ــ�مات ال��اســة ال�ق��ــة ال0ارج�ــة مــ4 ال'�انــات نف�ــها . وقــ� 

اما مع ال�أث2& ال���قع ن��"ة ص�مة ال��اسة ت�صلg ال�راسة الى ان اس�"ا!ة ال�Y9ة م��اسAة ت�

                                                
 (2) Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio, Monetary Policy Shocks and 
Transmission in Italy: A VAR Analysis, Paper presented at the 9th edition of the Conference 
“Ricerche Quantitative perla Politica Economica”, sponsored by the Bank of Italy and CIDE, 
Perugia, Italy, 15th-18th December 1999.          

  
. 
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ال�ق��ــة علــى ال�ــاتج وال�Yــ0# , ولاســ��ا ان0فــاض الان�ــاج !عــ� صــ�مة ان�Bاشــ�ة , فــي حــ42 ی9قــى 
���$ ال�ع& ثاب�% مــ4 تقل9ــات الان�ــاج ولBــ4 القل2ــل 20حــ�الي  ل�راسة ال�قــ�رة ا ق� ف�&ت . و  اً م

  م4 تقل9ات الاسعار ال�ات"ة م4 ح�وث ص�مة س�اسة نق��ة . اً ج�

  
 ) ف--ي ع--ام(Georgios Karras and Houston H. Stokesدراس--ة    - ت

1999)3(  

    42Dقــام [ــل مــ4 ال9ــاحGeorgios Karras and Houston H. Stokes)( فــي عــام 

– Why are the effects of money)في ال�لا�ات ال����ة الام2&[�ة ب�راسة ع��انهــا 1999
supply shocks ? Evidence from Prices, Consumption, and Investment)  .

ت�9ــv هــ/ه ال�راســة فــي اســ9اب عــ�م ال��اثــل ل�ــاث2&ات ال�قــ�د علــى ال�ــاتج . وت'ــ42 هــ/ه ال�راســة ان 
) هــي حالــة خاصــة مــ4 ن�ــ�ذج اعــ# وال�ــي ت���Aــا مــ4 ال��2ــ� بــCover's (1992  42م�ه"�ــة ((

ال��&Wــات ت�فــN مــع عــ�م ت�اثــل ال�ــاتج . وتــ&$ هــ/ه ال�راســة ان اثــار ال�قــ�د علــى  م"�ــ�ع�42 مــ4
�ــN مــع [ل�ــا ال�"�ــ�ع�42 مــ4 ال��&Wــات [�نــه ناشــ] فــي آن واحــ� , �الاســعار م��اثلــة وهــ� مــا ی
وت&$ ا�Yــا ان الاســ�هلاك ��ــ�"I2 !8ــAل م��ــاM& لل�قــ�د فــي حــ42 ی��2ــ� !اســ�"ا!ة الاســ��Dارات 

ف2ها ال��اثل م8ا!ه ج�ا ل�لV ال�ي ت¤ث& على الان�اج . وق� ت�ققg ه/ه ال�راسة  الDاب�ة وال�ي ��Aن 
 ال'�انـــات ال&Pـــع ســـ��Wة مـــ4 عـــام   مـــ4 الاثـــار غ2ـــ& ال���اثلـــة ل�ـــ�مات العـــ&ض ال�قـــ�6 !اســـ��0ام

) !ان ال��ائج غ2ــ& م��اثلــة : ال�ــ�مة  Cover's (1992وال�ي اك�ت م�ه"�ة (( 1993-1960
تقلل !A8ل مل�̧� اح�ائ�ا الان�اج , في ح42 ان تأث2& ال��مات الا�"اب�ــة ال�ل'�ة لع&ض ال�ق� 

  غ2& ذات اه��ة اح�ائ�ا .
  

) (Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgioدراس--ة    -  ث
  )4(2000في عام 

    42Dقــام [ــل مــ4 ال9ــاح(Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio)  فــي
 Measuring Monetary Policy Shock in)دراســة ع��انهــا # ��قــ�في ا�Zال�ــا ب 2000عام 

a Small Open Economy)  .قــ�مg  لفــة مــ4 ن�ــ�ذج ان�ــ�ار�هــ/ه ال�راســة م�اصــفات م0

                                                

 (3) Georgios Karras and Houston H. Stokes, Why are the effects of money –supply shocks ? 
Evidence from Prices, Consumption, and Investment, Journal of Macroeconomics Volume 
21, Issue 4, Autumn 1999, Pages 713-727, USA,1999.          

1.  (4) Giuseppe De Arcangelis and Giorgio Di Giorgio, Measuring Monetary 
Policy Shock in a Small Open Economy, 2000. 
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) ال�ي ��4A اس��0امها ل���ی� ان��ة ال�8غ2ل لل��اســة ال�ق��ــة وصــ�مات SVARال��"ه ال/اتي (
�ــاد الا�Zــالي فــي  ال��اسة ال�ق��ة في��اد صغ2& ومف��ح , وق� ر[�ت ه/ه ال�راسة علــى الاق�اق

�ع��2ات وم�اولة ت��ی� ما اذا ت# ت��ی� ص�مات ال��اســة ال�ق��ــة !8ــAل افYــل !اســ��0ام �عق� ال
���ـــاد صـــغ2& ومف�ـــ�ح . ا�Qـــات ال�قـــ� الاج�'ـــي [��غ2ـــ& ت�Bـــ� لاQـــار اســـعار ال�ـــ&ف او اح�اق

ــ ) وتW�Z&هــا مــ4 ق'ــل (Strongin 1995ى اســ�&ات�"�ة !�ــv ق�مــه وت�ــ��� م�ه"�ــة ال�راســة عل
عZــــي م��ــــ�$ اله�Aلــــي ت. ب�ع'2ــــ& أدق، ) !ال��ــــ9ة لل�لا�ــــات ال���ــــ�ة 1998ب&نــــانBي وم2هــــ�ف (

�ـــاد6 ال��اســـي مـــع ال�ع&فـــة ال�¤س�ـــ�ة فـــي  VARلل��ـــاذج �عـــW&Q 4ـــN الـــ&P] بـــ42 ال��ل2ـــل الاق
علــى وصــف تف�ــ2لي ذلــV ی��قــف  اا. وت��یــ�ح��ا�Qــات ال'�ــ�ك فــي إ�Zال�ــتع�ــل ا[��  و ال��ق 

للإجــ&اءات ال�8ــغ2ل ال��ــ��0مة مــ4 ق'ــل ب�ــV إ�Zال�ــا. الاســ�فادة مــ4 هــ/ا الإجــ&اء هــ� أنــه ی�ــ�ح 
�ــ�اخل فــي نفــ¦ ال��اصــفات، دون فــ&ض آل�ــة تذج ال�0�لفــة ال�ــي ا��ــالللاخ�9ــار ال�9اشــ& لل'ــ�ائل 

ل�ــ�مة ال��اســة ال�ق��ــة مــ4 خــلال ل���ح . ث# ی�# ت��ی� ال���اس ام�ها واح�ة ا6  ل���ی� ه�Wة
ال'�انات نف�ها.وق� اك�ت ال�راسة !ان ب�V ا�Zال�ا اس�ه�ف سع& الفائ�ة على الق&وض ب42 ال'��ك 
�ع��2ات , ل/لV فان تف�2& ال��مات ل�ــع& الفائــ�ة هــي صــ�مة س�اســة نق��ــة خارج�ــة �في عق� ال

�اد , وفــي �هــ/ا ال��ــ�ذج ومــع ســع& ال�ــ&ف وPعــ� !��ه ودراسة ال�p�Bة ال�ي ت¤ث& ف2ها على الاق
 7-8تق�22 ال��اسة ال�ق��ة , فان الان�اج ��ه& ان0فاض �ع�� !ه اح�ائ�ا ل�ــ�ة ســ�ة واحــ�ة وPعــ� 

  اشه& . على ال&غ# م4 ان ه/ه ال�راسة ل# ت�8ل اسعار ال�لع الاساس�ة .
  

  )5(2004في عام  (Lawrence J. Christiano)دراسة    -  ج
 Lawrence J. Christiano,Martin Eichenbaum, Charles) 42ال9ــاحD[ــل مــ4 قــام    

L.Evans)   ب�راسة ع��انها  2004في عام(Monetary policy shocks : what haven 
we learned and to what end ?)  .   مــ¤خ&ا gــW&ــي اج��ع&ض ه/ه ال�راسة ال�9ــ�ث ال�ت

��$ ل�¤ال ال�الي : ما ال/6 ���ث !ع� ال��مة ال0ا�رج�ة لل��اســة ال�ق��ــة ؟ وتــ&$ هــ/ه وال�ي ت
ال�راســــة ان هــــ/ا ال�ــــ¤ال مهــــ# لانــــه �قــــع وســــ] نهــــج معــــ42 ل�ق2ــــ�# ال�عق�ل�ــــة ال�"&W'�ــــة لل��ــــاذج 

�اد�ة اله�Aل�ة وال�ي ��4A اس��0امها لل�ف2B& فــي ���ه"�ــة فــي م¤س�ــات ال��اســة ال�غ2ــ&ات الالاق
�ا!ــات لــ# تل هاعــ�ا ال�ق��ــة وق� Bقــي ل�ــ� الان علــى م"��عــة مع�2ــة مــ4 , وتــ&$ هــ/ه ال�راســة ان ال

الاف�&اضات ل���ی� الاثار ال��&ت9ة على ال��مات ال0ارج�ة لل��اسة ال�ق��ة . ومع ذلV تــ&$ هــ/ه 

                                                
 (5) Lawrence J. Christiano,Martin Eichenbaum, Charles L.Evans , Monetary policy 
shocks : what haven we learned and to what end ? , national bureau of economic 
research  1050 massachusetts Avenue cambridge february 1998. 
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حــ�ل ال�ــأث2&ات ال���Äــة ل�ــ�مة ال��اســة ال�ق��ــة, [�ــا ت�ثــN هــ/ه  اً واســع اً ال�راســة ان ه�ــاك اتفاقــ
�اد�ة ال&ئ��ة . �  ال�راسة ه/ا الاتفاق لانه ی�علN !ال�"ام�ع الاق

  

ف--ي ع--ام  (Chrlstina D. Romer and David H. Romer)دراس--ة    -  ح
2004)6(  

     42Dقام [ل م4 ال9ــاح(Chrlstina D. Romer and David H. Romer) 2004فــي عــام 
 Anew Measure of  Monetary shock Derivation and)فــي ام2&[ــا ب�راســة 

Implication the American Economic)  .  ـــاس صـــ�مات��ت�ـــ��0م هـــ/ه ال�راســـة م
وال�ـــي تعـــ� خال�ـــة ن�ـــ'�ا مـــ4 ال�&[ـــات ال/ات�ـــة  1969-1996ال��اســـة ال�ق��ـــة الام&�AWـــة لل�ـــ�ة 

�اج ن�ا�ـــا م"لـــ¦ الاح��ـــاQي الاســـ�9ا�aة . وت�ـــ��0م هـــ/ه ال���راســـة ال�ـــ"لات ال��Bـــة وال�ـــ&د لاســـ
الات�ـــاد6 ل���یـــ� ســـع& الفائـــ�ة علـــى الامـــ�ال الات�اد�ـــة مـــ4 خـــلال اج��اعـــات الل"�ـــة الف�رال�ـــة . 

مــ4 الــ&دود  اQي الفــ�رالي لاســ�0لاص م��ــاس خــالٍ وت&اجــع سل�ــلة مــ4 ال��قعــات ال�اخل�ــة للاح��ــ
ات ال��ــ�ق'ل�ة , وت&اجـــع ال�قــ�ی&ات !اســـ��0ام الاجــ&اء ال"�یـــ� . ال��ه"�ــة لل�عل�مـــات حــ�ل ال�Zـــ�ر 

وت28& هــ/ه ال�راســة الــى ان ال��اســة  ال�ق��ــة لهــا اثــار ['2ــ&ة وســ&Wعة ن�ــ'�ا وذات دلالــة اح�ــائ�ة 
فــي [ــل مــ4 الان�ــاج وال�Yــ0# . وهــ/ه الاثــار هــي اقــ�$ واســ&ع !2DAــ& مــ4 تلــV ال�ــي تــ# ال��ــ�ل 

�  قل��2ة . عل2ها !اس��0ام ال�¤ش&ات ال
  

) ف--ي (Lawrence J. Christiano and Martin Eichenbaumدراسة    - خ
  )7(2005عام 

    42Dقــام [ــل مــ4 ال9ــاحLawrence J. Christiano and Martin Eichenbaum)(  فــي
 Nominal Rigidities and the Dynamic)# دراســة ��قــ�بفي جامعة ش�Aاغ�   2005عام 

Effects of a Shock to Monetary Policy)   , ــ� [��ــات  اً تق�م ه/ه ال�راسة ن��ذجإذ�"�
مع��لــة مــ4 ال"�ــ�د الاســ�ي وال�ــي ت�Dــل ال"�ــ�د ال�ل�ــ̧� فــي ال�Yــ0# والاســ��&ار فــي الان�ــاج . 
وال�لامــح ال&ئ��ــة فــي ن�ـــ�ذج هــ/ه ال�راســة هـــي تلــV ال�ــي ت�ــ�ل دون ارتفـــاع حــاد فــي ال�Bـــال�� 

��اســة ال�ق��ــة ومــ4 هــ/ه ال�2ــ�ات ال���اخلــة واه�هــا عقــ�د الاجــ�ر ال���ة !عــ� ال�ــ�مة ال��ســ�Çة لل
ال�ي ل�یها م��س] م�ة ثلاثة ارPاع م4 العام واس��0ام راس ال�ال ال��غ2& . واع���ت ال�راســة فــي 
�ــاد الام2&[ــي ل�ــ�مات ال��اســة ال�ق��ــة , وعلــى وجــه �تقــ�ی&اتها علــى الاســ�"ا!ة ال�ی�ام��Aــة للاق

                                                
 (6) Chrlstina D. Romer and David H. Romer, , Anew Measure of  Monetary shock 
Derivation and Implication the American Economic Review Vol.94.No.4 september ( 
2004) 
 (7) Lawrence J. Christiano and Martin Eichenbaum, Charles L. Evans, Nominal Rigidities 
and the Dynamic Effects of a Shock to Monetary Policy, Journal of Political Economy, vol. 
113, no. by The University of Chicago, 2005. 
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�ل� رد فعــل !الق�ــ�ر الــ/اتي فــي ال�Yــ0# , وردا علــى شــAل ت�ــ�ب م�ــ��& ال���ی� فان ال���ذج ی
. فYـــلا عـــ4 ذلـــV فـــان ال��ـــ�ذج ی�لـــ� ردود علـــى شـــAل ال�ق��ـــةفـــي الان�ـــاج !عـــ� صـــ�مة ال��اســـة 

ت�ــ�!ات فــي الاســ��Dار ,الاســ�هلاك ,ال���Mــ� , الارPــاح ,الان�اج�ــة , [ــ/لV اســ�"ا!ة صــغ2&ة فــي 
��ة . و[�ا ان مع�ل��الفائ�ة ومع�ل ن��ال�ق�د ت��&ك !اس��&ار في ات"اهات م�عاك�ة  الاج�ر ال�

!عــ� صــ�مة ال��اســة ال�ق��ــة . ومــ4 ال��ــائج ال&ئ��ــة ال�ــي ت�صــلg لهــا ال�راســة ان ال��اســ�ة فــي 
 اً صــغ2&  اً دور  ¤د6الاجــ�ر الاســ��ة !ــالغ الاه��ــة لاداء ال��ــ�ذج , ب��2ــا ال��اســ�ة فــي الاســعار تــ

  ن�'�ا . 
  

  )8(2007) في عام (Elke Hahnدراسة    -  د
    vقام ال9احElke Hahn) في ال�ان�ــا ب�راســة ع��انهــا   2007) في عام(The Impact of 

Exchang Rate shock on Sectoral Activity and prices in the Euro Area) ,   
ت�9ــv هــ/ه ال�راســة فــي اثــ& صــ�مات ســع& ال�ــ&ف فــي ال�8ــا7 القZــاعي والاســعار فــي م�Zقــة 

وال/6 �ق�م دل�لا على ح"# وس&عة تأث2& صــ�مات ســع& ال�ــ&ف  VARال�2رو !اس��0ام ان��ذج 
�ــاد6 فــي ال�8ــا7 �ال��ــ�ج فــي م�Zقــة ال2ــ�رو وفــي اســعار  فــي ج��ــع القZاعــات ال&ئ��ــة فــيالاق

�# ت��ی� ال�9ای4 الB'2ــ& فــي Wاء ال'�اء) . و�D�م"��عة واسعة م4 القZاعات الف&�Äة لل��اعة (!اس
تــأث2& صــ�مات ســع& ال�ــ&ف فــي م0�لــف القZاعــات ســ�اء مــ4 ح2ــv ال�8ــا7 والاســعار . ووفقــا 

ســعار لل��ــائج ال�ــي ت�صــلg ال2هــا ال�راســة بــ42 القZاعــات ال&ئ��ــة فــي م�Zقــة ال2ــ�رو فــان صــ�مة ا
ال�&ف ل�یها اق�$ تأث2& على ال���ة ال�Yافة في ال��اعة ( !اس��Dاء ال'�اء) وال�0مات ال�"ارWة 
وال�قل . وض�4 ال��اعة و�Pون ض&9Wة ال���ة ال�Yافة لل'�اء , فق� ت'42 في ه/ه ال�راسة ان اه# 

�ــ��ع . فــي حــ42 ت'ــ�42 ان الان�ــاج القZاعات الف&�Äة في ال�أث2& على الان�اج �اتي عــW&Q 4ــN ال
�"2'�ا !�8ة في ال�"�عات ال�ــ�ا�Äة ال&ئ��ــة . و��qــا ی�علــN !ــاث& �ورأس ال�ال وال�لع ال�س�Zة �
ذلV في الاسعار , و42P القZاعات الف&�Äة لل��اعة ( !اس��Dاء ال'�اء) , تــأث2& اك'ــ& علــى اســعار 

�"42 في م"ال الZاقة فه# ال���"42 في الBه&Pاء والغاز وام�ادات ال��اه , وت�اش�ا مع اسعار ال��
  الاكD& ح�اس�ة ل��مة اسعار ال�&ف . 

  
  

  )9(2010دراسة (محمد صالح سلمان ) في عام    -  ذ

                                                
 (8) Elke Hahn , The Impact of Exchang Rate shock on Sectoral Activity and prices in the 
Euro Area , European Central Bank , NO.796.2007. 

�اد الع&اقي لل��ة (  (9)�) ,م"لة 1980-2005محمد صالح سل�ان , �aاس وت�ل2ل ال��مة ال�ق��ة في الاق
�اد�ة والادارWة , جامعة !غ�اد , ال�"ل� �   .  2010, 58, الع�د16العل�م الاق
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فــي جامعــة !غــ�اد ب�راســة �aــاس وت�ل2ــل  2010قــام ال9احــv ( محمد صــالح ســل�ان ) فــي عــام     
�ــاد الع&اقــي لل�ــ�ة (�هــ/ه ال�راســة الــى �aــاس  gهــ�ف,  1980-2005)ال�ــ�مة ال�ق��ــة فــي الاق

�ــاد الع&اقــي لل�ــ�ة �و�Pــان اثــ&  (1980-2005)وت�ل2ــل ال�ــ�مات ال�ق��ــة ال�ــي تعــ&ض لهــا الاق
هــ/ه ال�ــ�مات وســ'ل م�اجه�هــا . واMهــ&ت ال�راســة ان م�اولــة تD'2ــg ســع& ال�ــ&ف ســ�اء مــ4 

ال�ــ&ف  خلال ات9اع س�اسة سع& ال�&ف الDابg ال�ي ات9عg في عق� ال�Dان�2ات او س�اسة ســع&
�ــاص ال�ــ�مات  2003ال��ار م4 ق'ل ال'�V ال�&[�6 [�ا ه� ال�ال !عــ� عــام ��ــاع� علــى ام�
�ــ&ن [�ــا ح�ــل !8ــAل اساســي فــي عقــ� الال�ق��ــة , وPال�قابــل ان ات9ــاع ســع& ال�ــ&ف ال�عــ�م او 

�ــاص ال�ــ�مات ال�ق��ــة !ــال&غ# مــ4 الاصــ�ار ال�قــ�6 ��اد الع&اقــي فــي ام��ع�2ات ساع� الاق�ال
ـــ& ال �ـــاد الع&اقـــي فـــي  �ـــ�ة��Yـــ9] فـــي تلـــV الغ2�. [�ـــا ســـاع� ان�8ـــار Mـــاه&ة الـــ�ول&ة فـــي الاق

�اص ال��مات ال�ق��ة م4 خلال ت��7 الاف&اد واح�فــاMه# !الع�لــة الاج�'�ــة بــ�لا مــ4 الع�لــة �ام
ال��ل�ــة وجعلهــا م0ــ�ن لل���ــة , إذ اMهــ&ت ال�راســة ت�جــه الZلــI علــى ال�قــ�د ن�ــ� احــلال ال�قــ�د 

4 الع�لــة ال��ل�ــة ( الــ�ی�ار) . وقــ� اكــ�ت ن�ــائج ال��ــ�ذج ال��اســي ان عــالــ�ولار ) بــ�لا �ــة ( الاج�'
�ــ�ة بــ42 الZلــI ال���قــي علــى ال�قــ�د وPــ42 ســع& ال�ــ&ف وعلاقــة Q&د�ــة بــ42 Aه�ــاك علاقــة ع
 NــــZــــاد�ة وال����الZلــــI علــــى ال�قــــ�د وPــــ42 ال�ــــاتج ال��لــــي الاج�ــــالي م�ــــا یــــ�ع# ال��&Wــــة الاق

�اد6 .�  الاق
  

  )10(2013في عام  (Ekaterina V. Peneva)دراسة     - ر

     vقام ال9اح(Ekaterina V. Peneva)  4 ب�راسة  2013في عامZفي واش�(Effects of 
Monetary policy shocks across time and across sectors)  ,     تق2ــ�# هــ/ه

ال�ــي ت�ضــح  (Olivei and Tenreyro 2007)ال�راسة ال��9ث ال�"&W'�ــة ال�ــي اج&اهــا [ــل مــ4 
ان تـــاث2& صـــ�مات ال��اســـة ال�ق��ـــة علـــى الان�ـــاج والاســـعار تع��ـــ� علـــى ت�ق2ـــg ال�ـــ�مة : فـــي 
ال�لا�ات ال����ة الام2&[�ة ص�مة ال��اسة ال�ق��ة ال�ي ت�ــ�ث فــي ال��ــف الاول مــ4 العــام لــ�یها 

الDــاني  تأث2& اك'& علــى ال�ــاتج م�ــه علــى الاســعار فــي حــ42 ان العAــ¦ هــ� ال�ــ��ح فــي ال��ــف
ان هــ/ه ال���"ــة تعAــ¦ ح��قــة ان ال"ــ�ء  (Olivei and Tenreyro)م4 ال��ة . وWقــ�ل [ــل مــ4 

الاك'& م4 مع�لات الاج�ر ی�# ال�عاق� ف2ها في ال��ف الDاني م4 العام م�ا �ع�ي ان الاجــ�ر (و 
 &2�في ض�ء الاسعار ) هي اقل م&ونة في ال��ف الاول م4 العام . وه/ه ال�راسة تق�2# ه/ا ال�ف

الع�ی� م4 ال��ــائج ال�"&W'�ــة والاهــ# مــ4 ذلــV اث9ــات انــه فــي غYــ�ن ســ��ات الاخ�لافــات فــي ردود 
افعال الان�ــاج والاســعار فــي اعقــاب صــ�مة ال��اســة ال�ق��ــة هــي لــ# تBــ4 اكDــ& وضــ�حا فــي قZــاع 

                                                
 (10) Ekaterina V. Peneva, Effects of Monetary policy shocks across time and across sectors , 
Finance and economics discussion series Division of Research & Statistics and Monetary 
Affairs Federal Reserve Board , Washington , D.C., 2013. 
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هــ/ه ان�اج ال�0مات حv2 ت�Dل تBال�� الع�الة اك'& ج�ء م4 اج�الي تBال�� الان�ــاج . [�ــا ت"ــ� 
  ال�راسة ان ال�غ2&ات في الاسعار !ع� تع&ضها لل��مة ال�ق��ة ت�2ل الى تغ2&ات الاج�ر .

  )11(2013ليلى بديوي ) في عام عبد الحسين الغالبي ودراسة (   -  ز
فــي جامعــة  2013قام [ــل مــ4 ال9ــاح42D (ع'ــ� ال��ــ42 جل2ــل الغــال'ي ول2لــى بــ�ی�6) فــي عــام     

    اث&هـــا فـــي اســـعار ال�ـــ&ف ل��ـــ& والعـــ&اق دراســـة ت�ل2ل�ـــة).ال�Bفـــة ب�راســـة (ال�ـــ�مات ال�ق��ـــة و 
اســ�ه�فg هـــ/ه ال�راســـة تقــ�ی& اثـــ& ال�ـــ�مات ال�ق��ــة ودراســـة العلاقـــة ال�ــ''�ة ب�2هـــا وPـــ42 اســـعار 
ال�ــ&ف للــ�ول ال��روســة ( م�ــ& والعــ&اق ) و�Pــان ��qــا اذا [انــg هــ/ه العلاقــة !ات"ــاه واحــ� او 

ات !ات"اه42 او عــ�م وجــ�د علاقــة بــ42 ال��غ2ــ&4W .وقــ� ت�صــلg ال�راســة الــى انعــ�ام تــأث2& ال�ــ�م
!اســ��Dاء ال�ــ�ة  (1980-2010)ال�ق��ــة واســعار ال�ــ&ف علــى !عYــه�ا خــلال ال�ــ�ة ال��روســة 

إذ [ان سع& ال�&ف ��ارس تأث2&ا علــى ال�ــ�مات ال�ق��ــة  (1981-1991)ال"�ئ�ة ال����ة م4 
ل��Aن س'9ا في ت�ل�2 تلV ال��مات . امــا فــي العــ&اق فقــ� انعــ�مg العلاقــة بــ42 ال�ــ�مات ال�ق��ــة 

فYــلا عــ4 انعــ�امها للف�ـــ&ت42  (1980-2010)ل�ــ&ف ال�ــ�از6 خــلال ال�ــ�ة ال��روســة وســع& ا
  .(2003-2010)ال"�ئ�ة الDان�ة  ��ةوال (1980-2003)ال"�ئ�ة الاولى 

  
  

) في ع--ام Calin-Vlad Demian and Filippo di Mauroدراسة (   - س
2015)12(  

    ) 42Dقــام [ــل مــ4 ال9ــاحCalin-Vlad Demian and Filippo di Mauro فــي عــام (
 The Exchange rate, asymmetric shocks and asymmetric)ب�راســة  2015

distributions)  �0ام . و�ت�اولg ه/ه ال�راسة م&ونــة ال�ــادرات الــى تقل9ــات اســعار ال�ــ&ف !اســ
م"��عــة ب�انــات ج�یــ�ة علــى اســاس ال�عل�مــات علــى م�ــ��$ القZــاع وعلــى م�ــ��$ ال8ــ&[ات , 

اخــ/ بلــ� یــ�# ضــعف فــي ال�"ــ# ع�ــ�ما هــي ان م&ونــة ســع& ال�ــ&ف  ســة الــى وت�صــلg هــ/ه ال�را
 Vــلا عــ4 ذلــYــة , ف�'W&"�وقZــاع م�ــ�د و ت�زWــع الان�اج�ــة ثابــg !عــ42 الاع�9ــار فــي ال�قــ�ی&ات ال

�هــا ,واخ2ــ&ا  في حلقات ت�Bن ح�اسة ه/ه ال�راسة ان ال�ادرات ت�ه& ��a &ــأث�ال�ق�ی& , ولBــ4 لــ# ت
 gغ2&ات [ان�  ['2&ة في سع& ال�&ف . ی'�و ان ال

                                                

ل2لى ب�ی�6 خ2Y& , ال��مات ال�ق��ة واث&ها في اسعار ال�&ف ل��& والع&اق دراسة ت�ل2ل�ة , اQ&وحة    (11)
�اد�ة , جامعة مق�مة الى م"��اد في جامعة ال�Bفة ل�2ل درجة ال�[��راه في الفل�فة الاق�ل¦ [ل�ة الادارة والاق

   .  2013ال�Bفة , 

 (12) Calin-Vlad Demian and Filippo di Mauro, The Exchange rate, asymmetric shocks and 
asymmetric distributions, ECB Working Paper 1801, June 2015 . 
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وت0�لف دراس��ا ع4 ال�راسات ال�ا!قة في ع�ة ام�ر م�ها W&Qقة تق�ی& ال��مات     
 IلــZعة ( ص�مة عــ&ض ال�قــ� ,صــ�مة الPاد على ص�مات ال�ق��ة الار��ال�ق��ة !الاع
علــى ال�قــ� ,صــ�مة ســع& الفائــ�ة , وصــ�مة ســع& ال�ــ&ف) ومــ4 ثــ# مع&فــة اث&هــا فــي 

�ـــاد6 (ال�ـــاتج ال��لـــي الاج�ـــالي , م��ســـ] ن�ـــI2 !عـــk م�غ2ـــ&ات الاســـ��ق&ار الاق
�ـــاد6) , ال�Yـــ0# , والاســـ��0ام) فYـــلا عـــ4 اخ��ـــار � ع�2ـــة ال�9ـــvالف&د(ال��ـــ� الاق

  , والع&اق).[�رWا ال"���Pةال��روسة وهي ( ال�ا!ان , 



        

        ـقـقـقـقــــــــــــــــــــــــلاحلاحلاحلاحــــــــالمـالمـالمـالمـ
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  الملاحق القياسية 
  

 التقديرات القياسية للنماذج التي تم اهمالها في اليابان  -1
f  R2 b6

 b5
 b4  b3  b2  b1  b0  اسم الدالة    

3.01   0.23          9.07 
[ 0.56]  

 0.53 
[ 2.32]  

-0.21 
[-0.32]  

Pt=f(,MSt-1)    1  

100.02  0.90            9.42E-10  
[ 3.79]  

0.21 
[ 1.05]  

 2688088 
[ 3.94]  

Gt=f (,Mst-1)  2  

 3.78  0.47      -0.06 
[-3.31]  

0.04 
[ 2.24]  

0.13 
[ 0.61]  

 0.43 
[ 1.70]  

2.35 
[ 1.55]  

Pt=f(Ext)                         3  

 2.80  0.21          -1.83E-16 
[-0.07]  

0.46 
[ 2.11]  

0.33 
[ 0.12]  

Pt=f(Mdt) 4  

54.13 0.84       4.31E-11 
[ 0.21] 

0.92 
[ 9.58] 

284403.
7 

[ 0.81]  

Gt=f (Mdt) 5  

2.82  0.22          -0.05 
[-0.19] 

0.48 
[ 2.30] 

0.30 
[ 0.35] 

Pt=f(it)  6  

3.15 0.55 -0.01 
[-0.04] 

0.51 
[ 1.53] 

-0.08 
[-3.75]  

0.05 
[ 2.83]  

 0.19 
[ 0.86] 

 0.42 
[ 1.62] 

1.50 
[ 0.87] 

Pt=f(Ext, it) 7  

t-statistics in [ ] 
  
  

  اسباب اهمال المعادلات :
 لان معامل التحديد منخفض جدا. Pt=f(,MSt-1)اهملت المعادلة  -1
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f (,Mst-1)اهملت المعادلة  -2
 لان معامل التحديد منخفض .   Pt=f(Ext)اهملت المعادلة  -3
 لان معامل التحديد منخفض جدا .   Pt=f(Mdt)اهملت المعادلة  -4
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f (Mdt)لت المعادلة اهم -5
 لان معامل التحديد منخفض جدا .     Pt=f(it)اهملت المعادلة  -6
  لان مخالف للنظرية الاقتصادية . Pt=f(Ext, it)اهملت المعادلة  -7
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 الجنوبية  كورياالتقديرات القياسية للنماذج التي تم اهمالها في  -2
f  R

2 
b8

 
b7

 
b6

 
b5

 
b4  b3  b2  b1  b0  اسم الدالة    

498.77   0.99    6.88E+12 

[ 1.97]  
-2.82E+12  

[-0.79]  
0.05 

[ 0.27]  
0.27 

[ 1.39]  
0.16 

 [ 0.72]  
 0.64  

[ 2.91]  
1.46E+14 

[ 2.21]  
GDPt=f(MSt,it

)    
1  

1.68  0.28          6.12E-15 

[ 0.61]  
-1.14E-14

[-1.15]  
-0.04 

[-0.20]  
-0.06 

[-0.27]  
 5.22 

[ 2.98]  
Pt=f (Mst)  2  

1.76  0.29          2.82E-15 

[ 0.51]  
-4.34E-15

[-0.80]  
-0.07  

[-0.34]  
 -0.07 

[-0.33]  
5.65 

[ 2.98]  
Pt=f(Mdt) 3  

38.63 0.96 8.14E-12 

[ 1.29] 

  

5.25E-12 

[ 0.61]  
-2.90E-12 

[-0.33]  
1.13E-12 

[ 0.22]  
-0.33 

[-1.54] 

0.300 

[ 0.96] 

-0.69 

[-2.33]  
0.53 

[ 2.01] 

11594.32 

[ 3.87]  
Gt=f (Mdt)  4  

 0.59  0.12     -0.04 
[-0.17] 

-0.08 
[-0.37] 

 0.16 
[ 0.71] 

0.12 
[ 0.48] 

2.94 
[ 1.86] 

Pt=f(it) 5  

649.005 0.99    6.20E+12
[ 2.08] 

-6.16E+12 

[-2.33] 

1.71E+11 

[ 2.74] 

1.42E+11

[-1.94] 
 1.01 

[ 2.80] 
-0.03 

[-0.09] 
 7.40E+13 

[ 1.95]  
Gt=f(Ext,it) 6  

1.37 0.35   0.14 
[ 0.62] 

-0.09 
[-0.41] 

-0.001 
[-0.27] 

-0.004 

[-1.15]  
0.05 

[ 0.25] 
0.08 

[ 0.24] 
8.96 

[ 2.64] 

Pt=f(Ext, it) 7  

1.81  0.43  -4.89E-15 
[-0.73] 

1.12E-14 
[ 1.16] 

-7.40E-15 
[-1.04] 

0.100  
[ 0.36] 

-0.48 
[-1.64] 

 0.74  
[ 2.82]  

 2.60  
[ 2.25] 

Ut=f(Mst) 8  

t-statistics in [ ] 
  

  اسباب اهمال المعادلات :
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت (   GDPt=f(MSt,it)اهملت المعادلة  -1
 لان معامل التحديد منخفض جدا. Pt=f (Mst)اهملت المعادلة  -2
 معامل التحديد منخفض. لانPt=f(Mdt) اهملت المعادلة -3
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f (Mdt)اهملت المعادلة  -4
 معامل التحديد منخفض . لانPt=f(it) ت المعادلةاهمل -5
 ) مرتفع جدا.b0لان الحد الثابت ( Gt=f(Ext,it)اهملت المعادلة  -6
 لان معامل التحديد منخفض.   Pt=f(Ext, it)اهملت المعادلة  -7
المحتسبة اقل من الجدولية  Fلان معامل التحديد منخفض, و   Ut=f(Mst)اهملت المعادلة  -8

. 
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 العراقالتقديرات القياسية للنماذج التي تم اهمالها في  -3
f R

2 
b3

 
b3

 
b3

 
b3

 
b4  b3  b2  b1  b0  اسم الدالة    

7.10  0.41               -6.87E-

14  

[-1.10]  

 0.49  
[ 2.47]  

58.76  

[ 1.36]  
Pt=f(Mdt)  1  

 6.36  0.38              -0.82 
[-0.55]  

-0.22 

[-0.14] 

 29.16 

[ 0.96]  
Pt=f(it)  2  

100.80  0.94            6868013. 

[ 0.68]  
475133

7. 

[ 2.59]  

 0.82 

[ 

10.57]  

7.00E+09 

[ 2.13]  
Gt=f(Ext,it) 3  

 6.56  0.39              -0.02 

[-0.74]  
0.55 

[ 2.99]  
 37.92 

[ 1.08]  
Pt=f(Ext)  4  

 4.21 0.39       -0.50 

[-0.31]  
-0.02 

[-0.57] 

 0.05 

[ 0.03] 

 41.18 

[ 1.10] 

Pt=f(Ext, it) 5  

4.48 0.76 -2.84E-11

[-0.49] 

4.78E-12 

[ 0.06] 

9.62E-12 

[ 0.16] 

8.53E-12 

[ 0.30] 

0.018 
[ 0.06]  

-0.12 
[-0.32] 

0.01 
[ 0.03] 

0.64 
[ 2.22] 

654.59 
[ 2.03] 

Gt=f(Mst) 6  

147.63 0.93 
 

     14592181 

[ 2.48]  
 

0.71 
 [ 6.17]  

0.71 
[ 6.17] 

9.85E+09 

[ 2.94] 

GDPt=f(Mst)
1  7  

 3.57 0.45     2.59E-15 
[ 0.93]  

-2.42E-15 
[-0.86] 

-0.22 
[-0.89] 

0.70 
[ 2.86] 

9.45 
[ 1.92] 

Ut=f(mdt) 8  

t-statistics in [ ] 
 

  اسباب اهمال المعادلات :
 لان معامل التحديد منخفض.   Pt=f(Mdt)اهملت المعادلة  -1
 لان معامل التحديد منخفض جدا.Pt=f(it)اهملت المعادلة  -2
 ) مرتفع جدا .b0لان الحد الثابت ( Gt=f(Ext,it)ت المعادلة اهمل -3
 معامل التحديد منخفض. لانPt=f(Ext) اهملت المعادلة -4
 معامل التحديد منخفض . لانPt=f(Ext, it) اهملت المعادلة -5
 ) مرتفع .b0لان الحد الثابت ( Gt=f(Mst)اهملت المعادلة  -6
GDPt=f(Mst)اهملت المعادلة  -7

 ) مرتفع جدا.b0ت (لان الحد الثاب 2
 لان معامل التحديد منخفض .   Ut=f(mdt)اهملت المعادلة  -8
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Abstract 
 

   The monetary shocks is an important indicator of the quality of 
performance of monetary policy in any country, the smaller the exposure 
of the national economy of the state to shocks cash whenever indicates 
that the clarity of future visions for the makers of monetary policy and to 
study and know the state of the economy, and can decision-makers 
monetary intervention by many monetary variables and achieve control 
monetary stability, but the failure to monetary stability cause monetary 
shocks and therefore the effects on output and prices and use. It includes 
monetary shocks on several types of shocks, including shocks offer cash 
and demand shocks cash and interest and exchange rates of price shocks. 
This reflects the impact of monetary shocks on the market has some of 
the participants to amend the cash their funds through the markets of 
goods and services, while others amended their assets through stocks and 
bonds in the stock market. The contrasting impact of these shocks on 
output and prices and use of the fact that these variables are affected 
disproportionately by monetary shock and a time when the monetary 
shock from the public speaking as well as on the independence of 
monetary policy. 

    The study came to the main monetary problems in the economies of the 
sample countries (Japan, Korea, Iraq) is a monetary shock and its impact 
on GDP The study concluded that shocks the money supply and interest 
rate and exchange rate occurring fluctuations in GDP in Japan. But in 
Korea, it was clear that the exchange rate shocks occur fluctuations in 
inflation, interest rate shocks occur fluctuations in unemployment, money 
supply shocks occur fluctuations in economic growth. While in Iraq 
turned out that the demand shocks occur Monetary fluctuations in 
economic and GDP growth, shocks and interest rates occur fluctuations in 
economic growth. 
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