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 ُِ ؼٍِ ِٓ اٌشَّ ٰـ َّ ؼْ ِٗ اٌشَّ ُِ اٌٍّـَ  تِغْ

ِ كَمَثلَِ حَبَّةٍ أنَۢبَتتَْ سَبْ عَ  لهَُمْ فِى سَبٌِلِ ٱللََّّ ثلَُ ٱلَّذٌِنَ ٌنُفِموُنَ أمَْوََٰ }مَّ

سِعٌ  ُ وََٰ عِفُ لِمَن ٌَشَاءُٓ ۗ وَٱللََّّ ُ ٌضََُٰ ۗ  وَٱللََّّ ائْةَُ حَبَّةٍۢ سَناَبلَِ فِى كُلِّ سُنۢبلَُةٍۢ مِّ

 عَلٌِمٌ  {

 صَدَقَ اللهُ العلَِيُّ العَظيِم
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ِٚ ىحثٔخً، ِٖ حُيحَكتِ ح١ٌُ أًَُُُٞ ا٤ُ  ا٠ُ حًَُ

 َٓ شُ،ا٠ُ ح٠َُٞء ح١ٌُ ٫ ٣َ٘طَلِتُ  َٔ خ حٗظيصِ حُؼَظ َٔ ٜ 

خك٢ِ، َـ َُّ طَٞك٤ِو٢ِ َٝٗ ِٓ حطُٜخ  َٞ  ا٠ُ حُظ٢ ىػََ

٣و٢ِ، َِ ح ٢٠ُِ٣ءُ ١َ ًٍ خ ُٗٞ َٜ ٝكِ ٍُ  ٖ ِٓ  ٢ِ٘ َ٘لَظ َٓ  ا٠ُ حُظ٢ 

، َٕ ٌُٞ ُِ إَٔ ٣َ خ َـ ْٗ ٌحَ ح٩ِ َٜ ُِ  َٕ خ ًَ خ  َٔ َٛخ َُ  ا٠ُ حُظ٢ ٫ََُٞ

 ــــــــــــــــــــز٤ز٤ش .ا٠ُ أٓــــــــــــــــــــــ٢ حُلَ 

،ا٠ُ حُٔ َٕ ٌُٞ َٗ َِ إَٔ  ٖ أؿَ ِٓ  َ٘يِ ح١ٌُ َُْ ٣َٜظَِ 

، ٍٖ ًَُ ك٤ِ ط٢ِ ك٢  َٞ ه َٝ ٌَج٢ِ  ظ ُٓ  ا٠ُ 

، ِّ َِ ح٣َ٧َّخ ََ رِؼِوَ َٕ إَٔ َٗ٘ؼُ َ٘ل٤َخ ىُٝ ُِ  ٠ لَّ َٟ  ٖ َٓ  ا٠ُ 

، ََ ٔظل٤َِ ُٔ حىسََ طََٜ٘غُ حُ ٍَ َّٕ ح٩ِ ٢ِ٘ أَ َٔ ٖ ػََِّ َٓ  ا٠ُ 

ُٕ ا٫َِّ رِخُظَّ  ٌُٞ سَ ٫َ طَ ََ ؼخَرَ ُٔ َّٕ حُ أَ خىِ،َٝ َٜ ح٫ؿظِ َٝ  ؼَذِ 

٣قَ، َِ ٢ًَ َٗٔظَ ٤َخ  ََ أػَزَخءَ حُيُّٗ َٔ ٖ كَ َٓ  ا٠ُ 

َِ  خًا٠ُ ح٧ُٓظَ  هَّ َٞ ُٔ َِ أرـــــــــــــــــــــــــــــــــــــ٢ حُ ِٟ  . حُلَخ

، َِ حُظَّوْي٣ِ َٝ َُّ حُلُذِّ  ًُ  ٢ِّ٘ ِٓ خ  َٔ ٌُ خ، كَِ َٔ ٌُ سُ ط٠َل٤َِخطِ ََ ٝكَشُ ػَٔ َُ ِٙ ح١٧ ٌِ َٛ  

  ُ ٍَ اللَّّ ظَّؼ٢َِ٘ رِ طؼخ٠ُ  أ١ََخ َٓ َٝ خ،  َٔ ًُ ٍِ خ َٔ ٌُٔك٢ِ أػَْ َِ٤ ِٔ ىَّ ؿَ ٍَ َٝ خ،  َٔ ًُ َِّ  خزِ

 

 

 
  اٌثاؼس                                                                                  

 

 

  

     

  الإهذاء



 

 

 

 ت

 الشكر والتقدير
، والحمد لله رب العالمٌن الذي  تعالىالحمد لله الذي هدانا لهذا وما كنا لنهتدي لولا أن هدانا الله 

 .وصل الله على محمد واله وسلم بتوفٌمه وتسدٌده ٌسر إتمام هذا البحث 

الموسوي  لتفضله بمبول علً الدكتور صفاء عبد الجبار  اذالأستألدم شكري وتمدٌري الى     

مال هذا جهها فً مواصلة الطرٌك لإكة  وتذلٌله الصعوبات التً كنت أوالإشراف على الاطروح

بعة مستمرة لخطوات البحث البحث ولما أبداه من روح علمٌة مخلصة وتوجٌهات لٌمة ومتا

ً وأستاً كلفته كثٌر ً صبوراً رحٌما ً اذمن جهده وولته فمد كان لً أبا ً سمته اجلٌلاً و اً وعالما نسانا

 عمة العافٌة.علٌه نعمة الأٌمان ونتعالى التواضع ، فدعواتً له بالعمر المدٌد وأن ٌدٌم الله 

على  شرافهلأ،  الفتلاوي المساعد الدكتور سلام كاظم شانً اذالأستكما أتمدم بالشكر إلى 

ان ٌوفمه  تعالى لا ان ادعو اللهإالاطروحة وتمدٌم التوجٌهات المٌمة والمتابعة الحثٌثة لا ٌسعنً 

 . لكل خٌر وٌرزله الصحة والعافٌة

ل رئٌس وأعضاء لجنة المنالشة لتفضلهم بمبول منالشة ذة الأفاضتاكما أتمدم بالشكر إلى الأس

الاطروحة  وبذل الجهد فً لراءتها وتموٌمها وإبداء الملاحظات العلمٌة لإظهارها بصورتها 

اللائمة وأتمدم  بالشكر والامتنان إلى عمٌد كلٌة الإدارة والالتصاد ورئٌس وأساتذة لسم الالتصاد 

خٌر جزاء  تعالى الله من معرفة طٌل دراستً فجزاهفً  جامعة كربلاء، وما لدموه لً م

 المحسنٌن .   

 

وأتمدم بالشكر والامتنان إلى أسرتً الذٌن لدموا العون والمساعدة لإتمام أنجاز هذا البحث، فلهم  

منً جزٌل الشكر وفائك الاعتزاز . إلى  كل هإلاء والذٌن لم ٌرد ذكرهم بالاسم والذٌن أسهموا 

شكله الحالً أتمدم بالشكر والامتنان العظٌمٌن ، وفك الله الجمٌع لما ٌحبه فً إظهار البحث ب

 وٌرضاه.
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الحكومات باستخدام أدوات السٌاسة  تتخذها تشٌر سٌاسات التحفٌز المالً إلى الإجراءات التً 

 مدد، لاسٌما خلال لالتصادي وتحفٌز النمو ا ، بهدف تنشٌط النشاط الالتصادي المالٌة والنمدٌة

تسعى هذه السٌاسات إلى تعزٌز الطلب الكلً والعرض الكلً، ورفع معدلات اذ  ، الأزمات

ً دلٌماً  ، بما ٌسهم فً دعم النمو الالتصادي المستدام التوظٌف . إلا أن تنفٌذها ٌتطلب توازنا

اعتمد  . الم العجز والدٌن العاممعدلات التضخم وتف ارتفاع، مثل  لتفادي الآثار السلبٌة المحتملة

باستخدام انموذج التحلٌل المٌاسً بالإضافة الى البحث على المنهج الاستمرائً والاستنباطً، 

، لتحلٌل العلالة بٌن سٌاسات التحفٌز المالً والنمو  (ARDLالذاتً للإبطاء الموزع )الانحدار 

أن تنتاجات التً توصل الٌها البحث هو ومن ابرز الاس. العٌنة المختارة  الالتصادي فً  الدول

لسٌاسات التحفٌز المالً  تؤثٌراً كبٌراً فً تحفٌز معدلات النمو الالتصادي اذ أظهرت تجارب 

النمو الطلب الكلً وأن لسٌاسات التحفٌز المالً ، دوراً كبٌراً فً تحفٌز  العٌنة المختارة

مع تفاوت مستوٌات الفعالٌة بٌن الدول .  والازماتالركود  مددالالتصادي  ، عندما تستخدم  فً 

ومن ابرز  . ، ودرجة مرونتها، واستجابتها للصدمات تبعاً لاختلاف البنى الهٌكلٌة للالتصادات

الاستنتاجات العملٌة  اذ تظهر التجارب الدولٌة تباٌن فعالٌة سٌاسات التٌسٌر الكمً والتحفٌز 

ته، واستجابته للصدمات ، وهذا ٌستدعً تكٌٌف المالً حسب البنٌة الهٌكلٌة للالتصاد، ومرون

السٌاسات بما ٌتناسب مع الخصائص الالتصادٌة المحلٌة لتحمٌك نمو التصادي. ومن ابرز 

التوصٌات هو تصمٌم سٌاسات مالٌة ونمدٌة فعالة تدعم النمو الالتصادي فً العراق ، مع 

 .والنمو  النشاط الالتصادي تحفٌزالمستخدمة ل لسٌاساتالتركٌز على تحمٌك التوازن بٌن ا

 ، ، السٌاسات المالٌة ، السٌاسات النمدٌة  التحفٌز المالًسٌاسات :  الكلمات المفتاحٌة
. النمو الالتصادي،  التٌسٌر الكمً

  المستخلص
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 :اٌّمذِح 

ً ٜٓٔ حً ى٤ٍٓٝخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  طئى١  ك٢ أٝهخص  روخٛش،  ك٢ طؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ خ

طؼظٔي ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ػ٠ِ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ أٝ  حً،  حًَُٞى ٓيى ٝك٢ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش 

 يػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ُ ك٬٠ً ػٖ طوي٣ْ كِّ ٓخ٤ُش   ، ِ حُطِذ ح٢ٌُِطول٤ٞ ح٠َُحثذ ُظلل٤

ٝ حٓظويحّ حُـِء حُؼخ٢ٗ ٖٓ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ  ، ، ٝهِن كَٙ ػَٔ ؿي٣يسٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 

حُٔظٔؼِش رخ٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ، حُٔظٔؼِش رخ٧ىحس ح٫رَُ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ُظلل٤ِ حُ٘٘خ١ 

حُظلل٤ِ ك٢ ٤ٓخٓخص لخثيس ُحُ٘ظ٣َش حٌُخٓ٘ش  َؿغطٝ ،ك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى  ظٞر ، ح٫هظٜخى١

ٕ حًَُٞى ٫ ٣ٜلق ٗلٔٚ ػ٠ِ ح ظ٢ ط٘ٚٓغ ٗظ٣َخص ٤ًِ٘، حُ ٘ٔـٔشحُٔٝ،  ١ِ٘٤ٌُحح٫هظٜخى 

طؤػ٤َ رٜيف طو٤َِ  شٝ حُ٘وي٣ٝػ٠ِ حُلٌٞٓش حٕ طظيهَ ٖٓ ه٬ٍ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٤ُش ،  ر٘لٔٚ

 طَحؿغ٣ؼَٔ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ طـط٤ش  ٌُُي ، ٍٜٞ ػـِ ك٢ ح٫هظٜخى ٝػيّ ك حًَُٞى

ٝطلو٤ن  ؿِن كـٞس ح٩ٗظخؽ ك٢ ح٫هظٜخىٝٔخ ٣ئى١ ا٠ُ طلل٤ِ حُطِذ ح٢ٌُِ  ٓح٩ٗلخم حُوخٙ، 

 .هظٜخى١ ح٫٘ٔٞ حُ

ٝهي ط٘ٞػض طـخٍد حُيٍٝ ك٢ ططز٤ن ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص طزؼخً ٫هظ٬ف حُز٠ُ٘ ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش، 

ظَٜ ط حًٓٞحم ٝحُوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤ش. ، ٝٓيٟ حٓظـخرش ح٧ ظَٝف ح٤ُٔخ٤ٓش ٝحُٔئ٤ٔٓشٝحُ

حُظـخٍد حُي٤ُٝش إٔ ٗـخف ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٫ ٣َطز٢ رلـْ ح٩ٗلخم أٝ ٓويحٍ حُظول٠٤خص 

 ٝحُويٍس  حُلًٞٔش رَ رٌلخءس حُظٞؿ٤ٚ ٝ حٝ حؿَحءحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش  ،كو٢  ح٣َ٠ُز٤ش

رَُص أ٤ٔٛش ٤ٓخٓخص  حً. ػ٠ِ حُٔٞحءٓش ر٤ٖ ح٧ٛيحف ح٤ٗ٥ش ٝحُظٞحُٗخص حُٔخ٤ُش ٣ٞ١ِش ح٧ٓي

وخٛش ك٢ أػوخد ح٧ُٓخص حٌُزَٟ ٓؼَ ح٧ُٓش رحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رٟٞٞف ه٬ٍ حُؼوٞى ح٧ه٤َس، 

حٟطَص حُيٍٝ ا٠ُ حٗظٜخؽ  حً، 2020ك٢ ػخّ  19-، ٝؿخثلش ًٞك٤ي2008حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ُؼخّ 

كوخٓض ٓخ٤ُش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُظـ٘ذ ح٫ٌٗٔخٕ حُؼ٤ٔن ٟٝٔخٕ حٓظيحٓش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١. كِّ 

ح٤ُخرخٕ ٝك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش ٓؼَ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحُلٌٞٓخص  حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش

كؼ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُٔخ٢ُ حطزؼض ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش  حُ٘وي١حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝٔـٔٞػش ٓظ٘ٞػش ٖٓ ٤ٓخٓخص ر

ٜيف ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى حُٔظؼؼَ ٝطلل٤ِٙ  ٝٓ٘غ كيٝع ًٍٞى ٝحٓخ ػ٠ِ حُٔٔظٟٞ حُ٘وي١ طٞٓؼ٤ش ر

ح٠ُ ٓٔظ٣ٞخص ٓظي٤ٗش رولٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ك٬٠ً ػٖ ه٤خٜٓخ ، حٓظويٓض ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش 

ٓـٔٞػش ؿي٣يس ٖٓ ح٤ُٔخٓخص حُظ٢  ٝحٌَُُٗ٘ي ، طَٜ ح٠ُ حُٜلَ ك٢ رؼٞ ح٫ك٤خٕ  هيٝ، ؿيحً 

٘لض . ٓؼَ حُلخثيس حُٜل١َ ، أٝ  ح٢ٌُٔظ٤َٜٔ حُأٝ QE   أٜٗخ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔػ٠ِ  ُٛ

ح٫ٟطَحرخص ٛٞ حٗؼخٕ ح٫هظٜخى ُِوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓخص ٝح٤ُٔخٓخص  ٖٓ ٌٛٙ  ٝحُـَٝ حَُث٤ْ

  ك٢ طلو٤ن  حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .  حً ًز٤َ ىٍٝحً ٝك٢ حُٜ٘خ٣ش كخٕ ٌُٜٙ ح٤ُٔخٓخص ،  حُٔخ٤ُش
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 أٚلاً: أٍّ٘ح اٌثؽس

غ أ٤ٔٛش ٌٛح حُزلغ ٖٓ ٓٔخٛٔظٚ ك٢ طؼ٣ِِ حُلْٜ حُ٘ظ١َ ٝحُظطز٤و٢ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ، ط٘ز

، ٓٞحء ك٢ ح٫هظٜخىحص حُٔظويٓش أٝ حػ٘خء ٓيى حًَُٞى  ٝىٍٝٛخ حُل١ٞ٤ ك٢ ىػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١

حُ٘خ٤ٓش، ٝرٞؿٚ هخٙ ك٢ حُيٍٝ ح٣َُؼ٤ش ٓؼَ حُؼَحم حُظ٢ طؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ ح٣٩َحىحص 

٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ُ٘لط٤ش. اً ٣ٔؼ٠ حُزلغ ا٠ُ طل٤َِ ح٧ػَ حُلؼ٢ِ ح

ً ٣ٔظؼَ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِٝػ٠ِ ٓئَٗحص  ٝ طـخٍد ى٤ُٝش ٓوظخٍس ك٢ . ًٔخ ٣ويّّ ا١خٍحً ٓوخٍٗخ

ٖٓ حٓظو٬ٙ ىٍّٝ ططز٤و٤ش هخرِش ُِظ٤٤ٌق ٓغ  ٣ٔخػي، ٓٔخ حُٔخ٢ُ  ططز٤ن ٤ٓخٓخص حُظلل١ِ٤

 ٤ٜٛٞخص ح٤ٌِ٤ُٜش ٝحُٔخ٤ُش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢.حُو

 شأٍاً: ِشىٍح اٌثؽس

، أرَُٛخ ح٫ػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ ح٣٩َحىحص  ٣ؼخ٢ٗ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ حهظ٫٬ص ٤ٌِ٤ٛش ِٓٓ٘ش

حُ٘لط٤ش، ٟٝؼق ٓٔخٛٔش حُوطخػخص ؿ٤َ حُ٘لط٤ش ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ، ك٬ً٠ ػٖ طٌرٌد ح٩ٗلخم 

ُٔخ٢ُ، ٓٔخ ٣ـؼِٚ ٗي٣ي حُظؤػَ رخُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش ٝحُظوِزخص ك٢ أٓؼخٍ حُؼخّ ٝؿ٤خد ح٫ٓظوَحٍ ح

ًؤكي ح٧ىٝحص حٌُٔٔ٘ش ُٔؼخُـش  حُٔخ٢ُ حُظلل٤ِ ٤ٓخٓخصٝك٢ ظَ ٌٛٙ حُظلي٣خص، طزَُ  . حُ٘ل٢

ح٧ُٓخص. ٝٓغ ًُي، ٫ طِحٍ كؼخ٤ُش ٓيى كخ٫ص حًَُٞى ٝىػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٫ ٤ٓٔخ ه٬ٍ 

ٟٓٞغ ؿيٍ، ك٢ ظَ ر٤جش حهظٜخى٣ش ٝٓئٓٔخط٤ش طؼخ٢ٗ ٖٓ  شحُؼَحه٤ ٤جشحُزٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ك٢ 

٣زَُ ٖٓ ٛ٘خ،  ػ٠ِ حُٔٞحٍى ح٣َُؼ٤ش.حٌُز٤َ  ػظٔخى٫، ٝح ، ٟٝؼق ح٩ىحٍس حُٔخ٤ُش ٓليٝى٣ش حُظ٘ٞع

ك٢ طؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ  حُٔخ٢ُ حُظلل٤ِ ا٠ُ أ١ ٓيٟ ٣ٌٖٔ إٔ طْٜٔ ٤ٓخٓخص، ٌِٓ٘ش حُزلغ طٔخإٍ 

َٛ ٣ٌٖٔ ح٩كخىس ٖٓ طـخٍد حُيٍٝ ح٧هَٟ ك٢ حٓظويحّ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ٝ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُؼَحم؟

 . ُظلو٤ن حٓظوَحٍ حهظٜخى١ ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ك٢ ر٤جش حهظٜخى٣ش ٓ٘خرٜش

 ً  : فشظٍح اٌثؽسشاٌصا

 حُٔخ٤ُش ػزَ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ، ٓٞحء  ٣٘طِن حُزلغ ٖٓ ك٤َٟش ٓلخىٛخ إٔ ح٤ُٔخٓخص حُظلل٣ِ٤ش

، طٔخْٛ ك٢ ط٢٤٘٘  ُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٖٓ ه٬ٍ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، أٝ ح أٝ طول٤ٞ ح٠َُحثذ

حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحُؼَٝ ح٢ٌُِ، رٔخ ٣ئى١ ا٠ُ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُزِيحٕ حُٔيٍٝٓش، ٓغ 

 م .ـش حُظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُؼَحآٌخ٤ٗش ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٌٛٙ حُظـخٍد ك٢ ٓؼخُ

 

 



 

3 

 

 : ٘ذف اٌثؽس ساتؼاً 

، ٓغ ط٢٤ِٔ ح٠ُٞء  ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ىٍٝطل٤َِ  ٣ٜيف حُزلغ ا٠ُ

،  يٍحٓش طـخٍد ى٤ُٝش ٓوظخٍسرحُؼَحه٢، هظٜخى ػ٠ِ آٌخ٤ٗش ح٩كخىس ٖٓ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ك٢ ح٫

طـخُٝ حُظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ حُؼَحم  ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ٝٓيٟ ٬ٓءٓش 

 . ٗٔٞ حهظٜخى١ٝطلو٤ن 

 خاِغاً: ِٕٙعٍح اٌثؽس

ا٠ُ ،  ح٫ٓظوَحث٢ ٝح٫ٓظ٘زخ٢١  حُٜٔ٘ؾ حٓظويحّ ،  حُزلغٖٓ حؿَ حٍُٞٛٞ ح٠ُ حهظزخٍ ك٤َٟش 

، ( ARDLح٫ٗليحٍ حٌُحط٢ ُ٪رطخء حُُٔٞع ) حًٗٔٞؽؿخٗذ حُظل٤َِ حُو٤خ٢ٓ حُٔظويّ رخٓظويحّ 

 .ُِظَٞٛ ح٠ُ ٗظخثؾ حُزلغ

 اٌثؽس  ٍ٘ىٍٍحعادعاً: 

كٍٜٞ ٓزوٜخ ٓويٓش ٝهظٔض رخ٫ٓظ٘ظخؿخص ٝحُظ٤ٛٞخص  حٍرؼش  ػ٠ِ هْٔلغ ظلو٤ن حٛيحف حُزُ

حُ٘ظ١َ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘ٔٞ  ح١٩خٍ ر٤ٖ حُلَٜ ح٧ٍٝ حًَٞٛ ا٤ُٜخ، حُظ٢ طُ 

حُ٘ظ١َ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ح١٩خٍحُٔزلغ ح٫ٍٝ  -:ػ٬ػش ٓزخكغ  ػ٠ِ ٓؤْ ح٫هظٜخى١ ، 

حُ٘ظ١َ  خ١٩خٍرحُ٘ظ١َ ُِ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ . ر٤٘ٔخ حُٔزلغ حُؼخُغ طٔؼَ  ح١٩خٍ، حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ  

عٍاعاخ  رؽًٍٍ تطٔؼَ أٓخ حُلَٜ حُؼخ٢ٗ  ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ . يٍُٝ

 –اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح   -اٌٍاتاْ )ّخراسج  اٌ ٌؼٍٕح إٌّٛ الالرصادي فً ا ٚاٌرؽفٍض اٌّاًٌ  

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝ حُ٘ٔٞ  ط٘خٍٝ  حُٔزلغ  ح٫ٍٝ -ٓزخكغ : ػ٬ػش ػ٠ِ هْٔ  حً.اٌعضائش(  

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝ حُ٘ٔٞ ط٘خٍٝ ر٤٘ٔخ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ  .٢ ح٫هظٜخى١ طـَرش  ح٫هظٜخى ح٤ُخرخٗ

٢ ٝ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخُط٘خٍٝ ، ر٤٘ٔخ حُٔزلغ حُؼخُغ  ح٫هظٜخى١ طـَرش  ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ 

حُو٤خ٢ٓ  ح١٩خٍ  ك٢ ك٤ٖ ط٘خٍٝ حُلَٜ حُؼخُغ. حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ طـَرش  ح٫هظٜخى حُـِحث١َ 

  2023-2000٘ش حُٔوظخٍس   ُِٔيس ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ رِيحٕ حُؼ٤ يٍُٝ

ك٢ حُ٘ٔٞ  ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ىٍٝط٘خٍٝ حُٔزلغ ح٫ٍٝ  ه٤خّ ٝطل٤َِ  -:ٓزلؼ٤ٖ  ػ٠ِ ٓؤْ 

٢ُ ك٢ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ ىٍٝح٫هظٜخى١ ك٢ ح٤ُخرخٕ . ر٤٘ٔخ ط٘خٍٝ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ  ه٤خّ ٝطل٤َِ 

حٌٓخ٤ٗش ح٫كخىس ٖٓ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ر٤٘ٔخ ط٘خٍٝ حُلَٜ حَُحرغ  .حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌ٣َٓ٫ 

ؼ٤ٖ طٔؼَ ح٫ٍٝ ر٤ٔخٓخص ، ٓؤْ ح٠ُ ٓزلك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ك٢ ٟٞء طـخٍد حُيٍٝ حُٔوظخٍس 

حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ، ر٤٘ٔخ طٔؼَ حُٔزلغ حُؼخ٢ٗ ربٌٓخ٤ٗش 

 ح٫كخىس ٖٓ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ . 
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 عاتؼاً : اٌؽذٚد اٌّىأٍح ٚاٌضِأٍح ٌٍثؽس

أػَٛخ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝك٢ ىٍحٓش  غ ِزلطظـٔي حُليٝى حٌُٔخ٤ٗش ُ : اٌؽذٚد اٌّىأٍح  -1

 .حُـِحثَ، ٝ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ،ح٤ُخرخٕ ،  ىٍٝ ك٢ ػ٬ع حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ طلل٤ِ 

ح٤ُخرخٕ ٖٓ حٝحثَ حُيٍٝ  ٫ٕٓزخد حهظ٤خٍ ٌٛٙ حُؼ٤٘ش أٖٝٓ ٝح٫كخىس ٖٓ ٌٛٙ حُظـخٍد ك٢ حُؼَحم . 

رؼي أُٓش حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ،  حُظٔؼ٤٘٤خصٓيس ؼق ه٬ٍ حُظ٢ حٓظويٓض حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رٌَ٘ ٌٓ

ر٤٘ٔخ ٓزذ حهظ٤خٍ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ك٢ٜ حٓظويٓض حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رٌَ٘ ًز٤َ أػ٘خء ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش 

. حٓخ رخُ٘ٔزش ُِـِحثَ ك٢ٜ ه٣َزش ٬ُهظٜخى حُؼَحه٢ ك٢ٜ 19-ه٬ٍ طل٢٘ ًٞك٤ي، ٝ 2008حُؼخ٤ُٔش 

 ػ٠ِ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش .رِي ٣ٍؼ٢ طؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ 

( ، ٝؿخءص ريح٣ش 3202- 0200طٔؼِض ح٧رؼخى حُِٓخ٤ٗش ُِزلغ ك٢ حُٔيس ) :اٌؽذٚد اٌضِأٍح  -2

 ٟٞػخصٖٓ حُٔٞ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ( ًٕٞ حٕ ٟٓٞٞع 2000حُٔيس ح٤ُِ٘ٓش ك٢ ػخّ )

 .( 2023حُلي٣ؼش حُظ٢ ظَٜص ٓئهَحً ، ك٢ ك٤ٖ ًخٗض ٜٗخ٣ش حُٔيس حُِٓخ٤ٗش ك٢ ػخّ )

  الاستعراض المرجعً لبعض الدراسات السابمة : ثامناً 

 الدراسات العربٌة -1

حٌٓخ٤ٗش طـخٍد ٓوظخٍس ٓغ  -٤ٓخٓخص حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ك٢ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ىٍٝ ػٕٛاْ اٌذساعح

 ططز٤وٜخ ػ٠ِ ر٤جش ح٫هظٜخى حُؼَحه٢

( 2018)ٓؼي ك٤ٖٔ هِق ح١ُٞٓٞٔ  أعُ اٌثاؼس
1

 

 

 

 

  عحِٕٙعٍح اٌذسا

(1 ) 

٤ٓخٓش حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ك٢ ٍكغ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ىٍٝحُيٍحٓش ح٠ُ ر٤خٕ ٘ذفد 

ٓيٟ حُلخثيس حُٔظٞهؼش ٖٓ  ٝ حُٔظٔؼِش ك٢ ح٣ٌَٓخ ٝح٤ُخرخٕ ٝ ح٤ُٞٗخٕ ك٢ ىٍٝ حُؼ٤٘ش

 حُيٍحٓش ِشىٍحر٤٘ٔخ طٔؼِض ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ . 

، ٓٔخ  ٖٓ ٟؼق ك٢ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ٣ؼخ٢ٗ ٢ رخٗٚ ح٫هظٜخى حُؼَحه

٣ؼ٤َ حُظٔخإٍ كٍٞ آٌخ٤ٗش حٓظويحّ حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ُظلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ ظَ 

٣ٌٖٔ إٔ ٣ْٜٔ حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ك٢ ط٘ٚ ػ٠ِ حٗٚ  اٌفشظٍح ر٤٘ٔخ حُظَٝف حُٔل٤ِش.

هظٜخى٣ش ٝحُٔئٓٔخط٤ش ح٫ح طٞكَص حُز٤جش حًطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُؼَحم 

حُظل٢ِ٤ِ ٝح٫ٓظ٘زخ٢١ ُِظَٞٛ ح٠ُ  إٌّٙطٝهي حػظٔيص ٌٛٙ حُيٍحٓش ػ٠ِ  .ح٬ُٔثٔش

حُظ٢ طِٞٛض ح٤ُٜخ حُيٍحٓش حٕ حٓظؼٔخٍ ٤ٓخٓش  الاعرٕراظاخحُ٘ظخثؾ .ٖٝٓ حرَُ 

 .حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٖٓ حؿَ طؼ٣ِِ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٍٝكؼٜخ 

 

 

                                                           

طـخٍد ٓوظخٍس ٓغ  -٤ٓخٓخص حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ك٢ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ىٍٝ(  ٓؼي ك٤ٖٔ هِق ح١ُٞٓٞٔ، 1)

 .2018حٌٓخ٤ٗش ططز٤وٜخ ػ٠ِ ر٤جش ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ، ح١َٝكش ىًظٍٞحٙ ، ؿخٓؼش ٝح٢ٓ ،
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 ٢ٔ ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش: ىٍحٓش حُظـَرش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح٧ٍٝٝر٤شحُظ٤ٔ٤َ حٌُ ػٕٛاْ اٌذساعح

 (2019) ػزـي حَُُحم، ك١ُٞ  ٗز٤ــِش ىٝٝى أعُ اٌثاؼس
1

 

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌذساعح

(2 ) 

٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًؤىحس ٓٔخٗيس ٤ُِٔخٓخص حُ٘وي٣ش  ىٍٝحُيٍحٓش ا٠ُ ارَحُ  د٘ذف

٣ًَِٔش ُٔٞحؿٜش طيحػ٤خص ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ ُـؤص ا٤ُٜخ حُز٘ٞى حُ

طٌٖٔ  ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُظـَرظ٤ٖ ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح٧ٍٝٝر٤ش.2008حُؼخ٤ُٔش ُٔ٘ش 

ك٢ طلي٣ي ٓيٟ كؼخ٤ُش ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ طلو٤ن ح٫ٗظؼخٕ  حُيٍحٓش  اٌّشىٍح

ي٣ش ح٫هظٜخى١ رؼي ح٧ُٓخص، هخٛش ك٢ ظَ حُظَٝف حُظ٢ طلوي ك٤ٜخ ح٤ُٔخٓخص حُظو٤ِ

أىحس كؼخُش ٤ُِٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ  ٣ؼي حُيٍحٓش إٔ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  ذفرشض كخػ٤ِظٜخ.

حُظو٤ِي٣ش ك٢ ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش، ٫ ٤ٓٔخ ػ٘ي حٓظ٘لخى ح٧ىٝحص حُظو٤ِي٣ش ًولٞ 

حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ، ٖٓ ه٬ٍ  ٛٞ حُظل٢ِ٤ِ حُٔٔظويّ ٌّٕٙط أٓؼخٍ حُلخثيس.

٤ٌ٣َش ٝح٧ٍٝٝر٤ش ك٢ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، ٝٓوخٍٗش طل٤َِ حُظـَرظ٤ٖ ح٧ٓ

ض ٤ٓخٓش ٌِٗ الاعرٕراظاخأرَُ ٖٝٓ  ٗظخثؾ ًَ طـَرش ك٢ ٓٞحؿٜش ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش.

ً ُِز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش رؼي  حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ه٤خٍحً ٣ٍَٟٝخ

 كَ٘ ح٧ىٝحص حُظو٤ِي٣ش.

ظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ ٝ حػخٍٛخ ك٢ حُلي ٖٓ حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ك٢ ػ٤٘ش ٤ٓخٓخص حُ ػٕٛاْ اٌذساعح

 2016-2004ٖٓ حُزِيحٕ ٝح٫ٓظلخىس ٜٓ٘خ ك٢ حُؼَحم ُِٔيس 

( 2020محمد ٓيٍُٞ ػ٢ِ حُِٔطخ٢ٗ ) أعُ اٌثاؼس
2

 

 

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌثؽس

(3) 

 

ى حُيٍحٓش ح٠ُ ر٤خٕ ٓيٟ طؤػ٤َ ٤ٓخٓش حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ ك٢ حًَُٞ ٘ذفد

ح٫هظٜخى١ ٝٓيٟ كؼخ٤ُش ًَ ٜٓ٘ٔخ ك٢ ىكغ ػـِش حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ ىٍٝ حُؼ٤٘ش ) 

 حُؼَحه٢ ح٫هظٜخىطٟٞق رخٗٚ  حُيٍحٓش ِشىٍحر٤٘ٔخ ح٤ٌُٔٔي ، ط٤ًَخ، حُؼَحم( . 

٣ؼخ٢ٗ ٖٓ كخ٫ص ًٍٞى ٓظٌٍَس ٟٝؼق ك٢ كخػ٤ِش أىٝحص ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش، ٓخ 

ر٤٘ٔخ   حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ ُِلي ٖٓ حًَُٞى.٣ؼ٤َ حُلخؿش ُيٍحٓش طـخٍد حُيٍٝ ك٢ 

٣ٌٖٔ إٔ طْٜٔ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ ك٢ حُلي طٔؼِض رخٗٚ   حُيٍحٓش فشظٍح

ٔيس ٖٓ حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ك٢ حُؼَحم، ًٔخ أػزظض كؼخ٤ُظٜخ ك٢ ػيى ٖٓ حُيٍٝ ه٬ٍ حُ

ٓظ٘زخ٢١ ُِظَٞٛ ح٠ُ حُظل٢ِ٤ِ ٝح٫ إٌّٙطٝهي حػظٔيص ٌٛٙ حُيٍحٓش ػ٠ِ  حُٔيٍٝٓش.

حُظ٢ طِٞٛض ح٤ُٜخ حُيٍحٓش ٛٞ حٕ ٬ً ٖٓ ٤ٓخٓخص  الاعرٕراظاخحُ٘ظخثؾ  ٖٝٓ حرَُ 

حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ هي كظض رؤ٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ ٓوظِق ىٍٝ حهظٜخىحص حُؼخُْ 

ٌُٜٞٗخ حكيٟ حْٛ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔٔظويٓش ك٢ ط٤٤َٔ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ 

 ح٫هظٜخى٣ش .ٝٓؼخُـش حُظوِزخص 

 

 

 

                                                           

٧ُٓخص حُٔخ٤ُش: ىٍحٓش حُظـَرش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٗز٤ــِش ىٝٝى ، ك١ُٞ ػزـي حَُُحم ، حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ُٔٞحؿٜش ح( 1)

 .2019 حُـِحثَ ،،1حُؼيى:  5حُٔـِي  ٝح٧ٍٝٝر٤ش ، رلغ ٍٓ٘٘ٞ ، ٓـِش ح٫هظٜخى ٝحُٔخ٤ُش ،

محمد مدلول علً السلطانً ، سٌاسات التحفٌز المالً والنمدي و اثارها فً الحد من الركود الالتصادي فً ( 2)

 .2121، اطروحه دكتوراه ، جامعة الكوفة ،  2116-2114فً العراق للمدة عٌنة من البلدان والاستفادة منها 
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أػَ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣٫ُِٞخص حُٔظليس  ػٕٛاْ اٌذساعح

 ARDL حًٗٔٞؽرخٓظويحّ  2019-2008ح٤ٌ٣َٓ٧ش ُِلظَس: 

)(2021) ُر٤َ ، ٗخ٣ذ محمد رٖ ػٔخٍ أعُ اٌثاؼس
1

 ) 

 

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌثؽس

(4 ) 

ش أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ حػظٔيٛخ ا٠ُ طو٤٤ْ كؼخ٤ُ حُيٍحٓش د٘ذف

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٢ٌ٣َٓ٧ )ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ( ك٢ طؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ه٬ٍ 

ٓغ طٔؼَ ٝٛٞ  حُيٍحٓش: ِشىٍح (.2019-2008ٓخ رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش )ٓيس 

حُٔخ٤ُش، ُـؤص حُز٘ٞى  طَحؿغ كؼخ٤ُش أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش رؼي ح٧ُٓش

ح٣ًَُِٔش، ٝػ٠ِ ٍأٜٓخ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ، ا٠ُ أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش. كَٜ ًخٗض ٌٛٙ 

طلظَٝ حُيٍحٓش إٔ أىٝحص  حُيٍحٓش: فشظٍح. حص كؼخُش ك٢ ىػْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ح٧ىٝ

٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش )ٓؼَ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝحُظٞؿ٤ٚ حُٔٔظوز٢ِ( ًخٕ ُٜخ طؤػ

حُظل٢ِ٤ِ  ٌّٕٙطا حُيٍحٓش.ٓيس ا٣ـخر٢ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌ٣َٓ٧ ه٬ٍ 

ح٫ٗليحٍ حٌُحط٢ ُِلـٞحص ح٤ُِ٘ٓش  حًٗٔٞؽحُٜٔ٘ؾ ح٢ٌُٔ رخٓظويحّ ٛٞ  حُٔٔظويّ:

(، ُظل٤َِ حُؼ٬هش ر٤ٖ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ARDLحُُٔٞػش )

إٔ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ ٛٞ  ٕراظاخالاعرأرَُ ٖٓ   ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس.

حُظو٤ِي٣ش ًخٕ ُٜخ طؤػ٤َ ا٣ـخر٢ ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧، هخٛش ك٢ هلٞ ٓؼي٫ص 

 .حُزطخُش ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ، ٓٔخ ٣ؼٌْ كؼخ٤ُش طيهَ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ 

٤ُش حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ ح٫ػخٍ ح٫هظٜخى٣ش ٤ُِٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ىٍحٓش طو٤ٔ٤٤ش ٥ ػٕٛاْ اٌذساعح

 حُظو٤ِي١ رخُـِحثَ

( 2022ٓلٖٔ ػخىٍ ) أعُ اٌثاؼس
(2)

 

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌثؽس

(5) 

حُيٍحٓش ٛٞ ٓؼَكش حُيٝحكغ ٝ ح٧ٓزخد حُظ٢ أىص رخُلٌٞٓش حُـِحث٣َش ُظز٢٘  د٘ذف

. طز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ح٤ُٔخٓش حُظ٤ِ٣ٞٔش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝطل٤َِ آ٤ُش ط

حُـِحثَ حطـٜض ا٠ُ حٓظويحّ حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ًؤىحس ٗوي٣ش ٛٞ حٕ  حُيٍحٓش: ِشىٍح

فشظٍح  آػخٍ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ. كٔخ ٛٞك٢ ظَ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش، 

حهظٜخى٣ش ٓظؼيىس، هي طٌٕٞ ا٣ـخر٤ش ػ٠ِ  حً ُِظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ آػخٍٛٞ حٕ  حُيٍحٓش:

ً ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ.حُٔيٟ حُو٤َٜ، ٌُٜ٘خ طلَٔ ٓوخ١َ ط٠و٤ٔش   ٝحٓظوَحٍحً ٓخ٤ُخ

ٖٓ   .حُٞٛل٢ ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ ٝٛق ٓظـ٤َحص حُيٍحٓش إٌّٙطحػظٔيص حُيٍحٓش 

ٛٞ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش طؼي ٤ٓخٓش ظَك٤ش ٣ِـؤ ح٤ُٜخ  الاعرٕراظاخحرَُ 

  ٝهض ح٧ُٓخص رٜيف طلؼ٤َ ح٧ىٝحص حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش

 

 

 

                                                           

أثر أدوات السٌاسة النمدٌة غٌر التملٌدٌة على النمو الالتصادي للولاٌات المتحدة ،  ُر٤َ ، ٗخ٣ذ محمدرٖ ػٔخٍ( 1)

ة والالتصاد، مجلة آفاق علوم الإداربحث منشور ، . ARDLباستخدام انموذج  2119-2118الأمرٌكٌة للفترة: 

 . 2121، 1، العدد 5المجلد 

الاثار الالتصادٌة للسٌاسات النمدٌة غٌر التملٌدٌة دراسة تمٌٌمٌة لآلٌة التموٌل غٌر التملٌدي ( محسن عادل ، 2)

، اطروحة دكتوراه  ، جامعة لاصدي مرباح ، كلٌة العلوم الالتصادٌة والعلوم التجارٌة ، الجزائر،  بالجزائر

2122. 
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حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝ ىٝٛخ ك٢ حُظؼخك٢ ك٢ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ػزَ ح٫ٓظوَحٍ  ح٤ُٔخٓش ػٕٛاْ اٌذساعح

 حَُٜٔك٢ ٓغ حٗخٍس هخٛش ُِؼَحم

( 2024هُٞش ؿخْٓ محمد ) أعُ اٌثاؼس
1

 

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌثؽس

(6 ) 

حُيٍحٓش ح٠ُ ط٢٤ِٔ ح٠ُٞء ػ٠ِ ح٫ىٝحص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢  ٘ذفد

ٝحُظ٢ ٣لَٟٜخ كخٍ  2008-2007حٗي٫ع ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش رَُص رٌَ٘ ًز٤َ رؼي 

حُٞحهغ ح٫هظٜخى١ ح٠ُٔطَد ك٢ ظَ كَ٘ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ًزق ح٫ُٓش رٞح٢ٓ 

طٞحؿٚ ،  ح٫هظٜخىحصٛٞ حٕ  حُيٍحٓش: ِشىٍححىٝحطٜخ حُظو٤ِي٣ش ٤ٓ٫ٔخ ٓؼيٍ حُلخثيس . 

يحّ أىٝحص ح٤ُٔخٓش ٜٝٓ٘خ حُؼَحم، ٛؼٞرخص ك٢ حُظؼخك٢ ٖٓ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش رخٓظو

ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ك٢ ىػْ  ىٍٝحُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش، ٓٔخ ٣ٔظيػ٢ ىٍحٓش 

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش طٔؼَ رخٗٚ  حُيٍحٓش: فشظٍح ح٫ٓظوَحٍ حَُٜٔك٢ ٝحُظؼخك٢ ح٫هظٜخى١.

حً ٜٓٔخً ك٢ طؼ٣ِِ ح٫ٓظوَحٍ حَُٜٔك٢ ٝط٣َٔغ ٝط٤َس حُظؼخك٢ ىٍٝؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش طِؼذ 

. ًحص حُٜ٘خٗش حُٔخ٤ُش ٓؼَ حُؼَحم ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش، هخٛش ك٢ ح٫هظٜخىحص ٖٓ

حُظل٢ِ٤ِ ٝح٫ٓظ٘زخ٢١ ٍُِٞٛٞ ح٠ُ ٛيف حُزلغ .  إٌّٙطحػظٔيص ٌٛٙ حُيٍحٓش ػ٠ِ 

حُظ٢ طِٞٛض ح٤ُٜخ حُيٍحٓش حٕ ح١ ٣ُخىس ك٢ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ  الاعرٕراظاخٖٝٓ حرَُ 

  .خ٢ُ ٣ُٝخىس ٛخك٢ حُيهَ ح٫ٓخ٢ٓ ٣َحكوٜخ ٣ُخىس ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔ

 اٌذساعاخ الاظٕثٍح  -2

 US ―Quantitative Easing‖ Is Fracturing the Global Economy ػٕٛاْ اٌذساعح

 حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ح٢ٌ٣َٓ٫ ػ٠ِ حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ  حٗؼٌخّ

Michael Hudson(2010 ) أعُ اٌثاؼس
2

 

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌذساعح

(1) 

 

ش ح٠ُ طل٤َِ طؤػ٤َحص ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُظ٢ حػظٔيٛخ ح٫كظ٤خ٢١ حُيٍحٓ ٘ذفد

ِ حُيٍحٓش ػ٠ِ ٤ًل٤ش طؤػ٤َ ٟن طًَ حًحُل٤يٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٧ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ . 

 ِشىٍحك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ػ٠ِ ح٫هظٜخىحص ح٧ؿ٘ز٤ش.  حصي٫ٍٝحُ حص٤ِٓخٍ

ظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٤ٓخٓش حُ ظٔخىحػ حٕٛٞ حُيٍحٓش:

، ٓخ أىٟ ا٠ُ طيكوخص ٍأٓٔخ٤ُش ٟؤش ٗلٞ ح٧ٓٞحم حُ٘خٗجش، ٓٔززش حهظ٫٬ص 2008

٤ٓخٓخص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٛٞ حٕ  حُيٍحٓش: فشظٍح حهظٜخى٣ش ٝٓخ٤ُش ػخ٤ُٔش.

َحٍ ٍؿْ أٛيحكٜخ حُٔل٤ِش، طئى١ ا٠ُ طلخهْ حُلـٞحص ح٫هظٜخى٣ش ػخ٤ُٔخً ٝطِػِع حٓظو

 ِٕٙط  ح٫هظٜخىحص حُ٘خ٤ٓش ػزَ طؤػ٤َحطٜخ ؿ٤َ حُٔزخَٗس ػ٠ِ أٓٞحم حُٔخٍ ٝحُؼ٬ٔص.

حُيٍحٓش ٣ؼظٔي ػ٠ِ طل٤َِ حهظٜخى١ ٗوي١ ُظو٤٤ْ ح٥ػخٍ ؿ٤َ حُٔزخَٗس ٤ُٔخٓخص 

حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٤ًل٤ش حٗظوخٍ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ػزَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش 

طؼ٤َ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص  الاعرٕراظاخظٜخىحص ح٧ؿ٘ز٤ش. أرَُ حُؼخ٤ُٔش ٝطؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ح٫ه

 .حكظـخؿخص ٖٓ هزَ ح٫هظٜخىحص ح٧ؿ٘ز٤ش رٔزذ حُظؤػ٤َحص حُِٔز٤ش ػ٠ِ حٓظوَحٍٛخ 

 

                                                           

ها فً التعافً من الازمات المالٌة عبر الاستمرار دورخولة جاسم محمد ، السٌاسة النمدٌة غٌر التملٌدٌة و ( 1) 

 2124المصرفً مع اشارة خاصة للعراق ، أطروحة دكتوراه ، جامعة كربلاء ، كلٌة الادارة والالتصاد ، 

 (2) Michael Hudson , US “Quantitative Easing” Is Fracturing the Global Economy, 
Levy Economics Institute of Bard College, Paper presented, Berlin, Germany,2010.  
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ػٕٛاْ   

 اٌذساعح

A very large gamble: evidence on Quantitative Easing in the US 

and UK  

٤٤ْ ٗوي١ َُٛخٕ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ ػَ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ح٣ٌَٓخ ٝر٣َطخ٤ٗخ طوأ

 حُظو٤ِي٣ش 

Chris Martin, Costas Milas (2011 ) أعُ اٌثاؼس
1

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌذساعح

(2) 

حُيٍحٓش ا٠ُ طو٤٤ْ كؼخ٤ُش ٤ٓخٓخص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُظ٢ حػظٔيطٜخ ًَ ٖٓ ح٣٫ُٞخص  ذٙذف

 حُيٍحٓش: ِشىٍح. 2008حُٔظليس ٝحٌُِٔٔش حُٔظليس رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ػخّ 

ؿي٫ً حػخٍ ططز٤ن حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝحٌُِٔٔش حُٔظليس  ٝٛٞ حٕ 

ً ك  ٣ٔؼَ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُيٍحٓش: فشظٍح. ٍٞ ٓيٟ كؼخ٤ُظٚ ك٢ ىػْ ح٫هظٜخىٝحٓؼخ

ْٜٔ ك٢ طل٤ٖٔ رؼٞ حُٔئَٗحص ح٫هظٜخى٣ش، ٌُٖ آػخٍٙ حٌُخِٓش طظَ ط،  ًز٤َس ٜٔٚٓ

حُيٍحٓش: طؼظٔي  ِٕٙط طظلخٝص ر٤ٖ ح٫هظٜخى٣ٖ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٝحُز٣َطخ٢ٗ.ؿ٤َ ٓئًيس ٝ

ؽ خًحُيٍحٓش ػ٠ِ طل٤َِ حُز٤خٗخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش ٖٓ ىٍحٓخص حُليع ٝحُ٘ٔ

حُظ٤ٔ٤َ  حْٜٓ: الاعرٕراظاخ. أرَُ  ح٫هظٜخى٣ش ُظو٤٤ْ طؤػ٤َ ؿ٫ٞص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ

خُش ٝحٓظوَحٍ ٓٞم ح٩ٌٓخٕ، ر٤٘ٔخ ح٢ٌُٔ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ك٢ هلٞ ٓؼي٫ص حُزط

 .ك٢ حٌُِٔٔش حُٔظليس، ٓخػي رٌَ٘ أٓخ٢ٓ ك٢ ٓ٘غ ح٫ٌٗٔخٕ ح٫هظٜخى١ 

 History of Bank of Japan’s More Than Two Decades of ػٕٛاْ اٌذساعح

Unconventional Monetary Easing with Special Emphasis on the 

Frameworks Pursued in the Last 10 Years 

طخ٣ٍن أًؼَ ٖٓ ػوي٣ٖ ٖٓ حُظ٤ٔ٤َ حُ٘وي١ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ُز٘ي ح٤ُخرخٕ، ٓغ ط٤ًَِ هخٙ 

ظزّؼش ه٬ٍ حُٔ٘ٞحص حُؼَ٘ ح٧ه٤َس. ُٔ  ػ٠ِ ح١٧َ حُ

Pawel Kowalewski, Sayuri Shirai (2023 ) أعُ اٌثاؼس
2

 

 

 

 ِٕٙعٍح اٌثؽس

(3)  

ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ حػظٔيٛخ  حُيٍحٓش  ا٠ُ حٓظؼَحٝ ٝطل٤َِ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ذٙذف

خ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ح١٧َ حُظ٢  ًٓ ك٢  ؼضحطزر٘ي ح٤ُخرخٕ ػ٠ِ ٓيحٍ أًؼَ ٖٓ ػ٣َٖ٘ ػخ

ح٤ُخرخٕ حطزؼض ٤ٓخٓخص ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ٧ًؼَ ٝٛٞ حٕ  حُيٍحٓش: ِشىٍححُؼوي ح٧ه٤َ. 

كؼخ٤ُش ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ٝأ١َٛخ  كٔخ٢ٛ، ٗٔز٤ش ٫ٞٔٗص يٓؼطلو٤ن  ٓغٖٓ ػوي٣ٖ 

ٍؿْ حُظ٘ٞع ٝحُظطٍٞ  حُيٍحٓش: فشظٍح ح٧ه٤َس.  ُظطز٤و٤ش، هٜٞٛخً ه٬ٍ حُٔ٘ٞحصح

ك٢ أ١َ حُظ٤ٔ٤َ حُ٘وي١ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ُيٟ ر٘ي ح٤ُخرخٕ، كبٕ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ 

ٝحُظ٠وْ ًخٕ ٓليٝىحً، ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ حُلخؿش َُٔحؿؼش حُٜ٘ؾ حُٔؼظٔي ك٢ ٓٞحؿٜش 

ؼظٔي ػ٠ِ طل٤َِ طخ٣ٍو٢ ٤ُِٔخٓخص حُ٘وي٣ش حُيٍحٓش ط ِٕٙعٍح حًَُٞى ٣ٞ١َ ح٧ٓي.

ػ٠ِ ح١٧َ  ٣ًَِٝؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ حػظٔيٛخ ر٘ي ح٤ُخرخٕ ٌٓ٘ أٝحهَ حُظٔؼ٤٘٤خص. 

. ٖٝٓ أرَُ ح٫ٓظ٘ظخؿخص ٛٞ حٕ ر٘ي ح٤ُخرخٕ حَُحثيً ك٢ ٔظزؼش ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َسحُ

 ٣ش ح٧هَٟ .ؿؼِٚ َٓؿؼخً ُِز٘ٞى حًَُِٔ  ٓٔخ ٤ن ٤ٓخٓخص ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش،ططز

                                                           

  (1) Chris Martin, r Costas Milas A very large gamble: evidence on Quantitative 
Easing in the US and UK , a sceptical survey, Oxford Review of Economic,2011. 

(2) Pawel Kowalewski, Sayuri Shirai, History of Bank of Japan’s More Than Two 
Decades of Unconventional Monetary Easing with Special Emphasis on the 
Frameworks Pursued in the Last 10 Years, adbI Working Paper Series,2023.                                                                                                                                                                                        
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 اٌغاتمح  اٌثؽٛزاٌؽاًٌ ػٓ ثؽس تٗ اٌ ِا ذٍّضأُ٘ 

طْ حهظ٤خٍ ػ٬ع ىٍٝ ًحص أٗٔخ١ حهظٜخى٣ش ٤ٌِ٤ٛٝش  حًٓظ٘ٞػش  ى٤ُٝش حهظٜخى٣ش طـخٍد  ضط٘خُٝحٜٗخ 

ٍحثي  حهظٜخى  ح٣٫ُٞخص حُٔظليس حهظٜخىر٤٘ٔخ حهظٜخى ٓظويّ ٛ٘خػ٢ كخ٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ  ٓوظِلش 

ٍّ  ١ حهظٜخىحُـِحث٫َهظٜخى ر٤٘ٔخ ح، خً ػخ٤ُٔ ، ٓٔخ أطخف ُِيٍحٓش طوي٣ْ طل٤َِ ٓوخٍٕ ؿ٢٘  ٣ٍؼ٢ ٗخ

، ه٬كخً ُيٍحٓخص ٓخروش  ٣ؼٌْ حهظ٬ف أػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رخهظ٬ف ح٤ُٔخهخص ح٫هظٜخى٣ش

رؼٞ ٓظـ٤َحص طل٤َِ  ًٍِص ػ٠ِ طـخٍد ٓظـخٗٔش أٝ ىُٝش ٝحكيس كو٢ . ك٬٠ ػٖ حُظ٢ 

رظل٤َِ كِّ ٝهخّ حُزلغ   ، ٓؼٔن رٌَ ىُٝش ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝ حُ٘وي٣ش رٌَ٘ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝ 

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ   رٜيف ٓؼَكش حػَحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُظ٢ ١زوظٜخ ىٍٝ حُؼ٤٘ش ، 

ِِٓٔش حُز٤خٗخص حُط٣ِٞش حُظ٢  ٝحٓظؼَحٝ.  حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 

ك٢ ٓوظِق ِٗٔض حُيٍحٓش آػخٍ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش ٓٔخ   2023ح٠ُ ػخّ  2000ريأص ٖٓ ػخّ 

ٝحه٤َحً   .ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ طـخٍد ىٍٝ حُؼ٤٘ش  ٝح٫ٓظلخىس ٖٓ حُلٍِٞ حُظ٢ ١زوظٜخ ٌٛٙ حُيٍٝ 

 هخٓضرو٬ف حُيٍحٓخص ح٧هَٟ حُظ٢ حًظلض رخُؼَٝ حُ٘ظ١َ أٝ حُظـ٣َز٢ ُِظـخٍد حُي٤ُٝش ، 

 ، ٬ُٓظلخىس ٜٓخ شٖٓ طـخٍد حُيٍٝ حُؼ٬ػ حُٔٔظٞكخس حُيٍّٝ  حٓظوَحؽ حر٠َُ ٌٛٙ حُيٍحٓش ػِ

ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ، ٓغ ح٧هٌ ر٘ظَ ح٫ػظزخٍ ١ز٤ؼظٚ ح٣َُؼ٤ش ٝحػظٔخىٙ حُؼخ٢ُ ػ٠ِ ح٣٩َحىحص ك٢ 

ح٫ٗليحٍ  حًٗٔٞؽحٓظويحّ ٝ .حُ٘لط٤ش رٜيف ح٫ٓظلخىس ٖٓ ٌٛٙ حُظـخٍد ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ 

حُ٘ٔٞ ك٢ حُؼ٬هش ر٤ٖ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ىٍٝ( ُو٤خّ ARDLرطخء حُُٔٞع )حٌُحط٢ ُ٪

 . ىٍٝ حُؼ٤٘ش ح٫هظٜخى١ ك٢ 
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 ((إٌظشي ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚإٌّٛ الالرصادي الإغاس))

 

 غٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌإٌظشي ٌ الإغاس -اٌّثؽس الاٚي:

 شي ٌٍّٕٛ الالرصاديإٌظ الإغاس -اٌّثؽس اٌصأً :

عٍاعثثثاخ اٌرؽفٍثثثض اٌّثثثاًٌ فثثثً  ذٚسإٌظثثثشي ٌثثث الإغثثثاس -اٌّثؽثثثس اٌصاٌثثثس :

 إٌّثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثٛ الالرصثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثثادي

  الفصل الاول
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 : ذٍّٙذ

حُلٌٞٓدددخص ُظؼ٣ِدددِ  ػ٤ِٜدددخ حًَُدددخثِ ح٧ٓخٓددد٤ش حُظددد٢ طؼظٔدددي ٓددد٤ٖٓخٓدددخص حُظلل٤دددِ حُٔدددخ٢ُ  طؼدددي

ح٧ُٓدددخص حُظددد٢ ٣ظؼدددَٝ ك٤ٜدددخ ح٫هظٜدددخى ُٜدددديٓخص ٓددديى  هددد٬ٍ، هخٛدددش  حُ٘ٔدددٞ ح٫هظٜدددخى١

حُلٌٞٓددش  ط٠ددؼٜخٓدد٣ِؾ ٓ٘ٔددن ٓددٖ حُظدديحر٤َ حُٔخ٤ُددش ٝحُ٘وي٣ددش  ٧ٜٗددخ ، طٜدديى حٓددظوَحٍٙ ٝطٞحُٗددٚ

٣ُدددخىس حُطِددددذ حٌُِددد٢ ػزدددَ ٍكدددغ ح٩ٗلددددخم  رٜددديف ُظلل٤دددِ ح٫هظٜدددخى حُٔظؼؼدددَ ٝهددددض ح٫ُٓدددخص

ك٠دددد٬ً  حٓددددظَحط٤ـ٤شحُلٌدددد٢ٓٞ أٝ هلددددٞ ح٠ُددددَحثذ أٝ طٞؿ٤ددددٚ ح٫ٓددددظؼٔخٍحص ٗلددددٞ هطخػددددخص 

ُ٘وي٣دددش ؿ٤دددَ حُظو٤ِي٣دددش ُظلل٤دددِ ح٫هظٜدددخى ٓظٔؼِدددش رخُظ٤ٔددد٤َ حٌُٔددد٢ ػدددٖ حٓدددظويحّ حىٝحص ح٤ُٔخٓدددش ح

،  ، ٓددددؼ٤خً ُظلل٤ددددِ ح٩ٗظددددخؽ٘ددددَحء حىٝحص حُددددي٣ٖ حُلٌدددد٢ٓٞ رُظددددٞك٤َ حُٔدددد٤ُٞش كدددد٢ ح٫هظٜددددخى 

، كددددبٕ كؼخ٤ُددددش ٛددددٌٙ  ٝهِددددن كددددَٙ حُؼٔددددَ، ٝاػددددخىس ح٫هظٜددددخى اُدددد٠ ٓٔددددخٍ حُ٘ٔددددٞ. ٝٓددددغ ًُددددي

ٞػدددددش ٓدددددٖ حُٔظـ٤دددددَحص ح٤ٌِ٤ُٜدددددش طظلخػدددددَ ٓدددددغ ٓـٔ حً،  ح٤ُٔخٓدددددخص ٫ طوِدددددٞ ٓدددددٖ طؼو٤ددددديحص

طؼددٞى ؿددٌٍٝ ٤ٓخٓددخص حُظلل٤ددِ حُٔددخ٢ُ اُدد٠ . ٝ ُظدد٢ هددي طؼددُِ طؤػ٤َٛددخ أٝ طلددي ٓ٘ددٚٝحُٔئٓٔدد٤ش ح

حًَُددددٞى ػزددددَ  ٓدددديىحُيُٝددددش حُلخػددددَ كدددد٢ ٓؼخُـددددش  ىٍٝحُ٘ظ٣َددددش ح٣ِ٘٤ٌُددددش حُظدددد٢ أًدددديص ػِدددد٠ 

. ٌُدددٖ حُؼودددٞى حُٔخٟددد٤ش ٗدددٜيص ططدددٍٞحً كددد٢ حُ٘ودددخٕ كدددٍٞ  طؼددد٣ٞٞ طَحؿدددغ حُطِدددذ حُودددخٙ

وخٛدددش ٓدددغ ظٜدددٍٞ طلدددي٣خص ؿي٣ددديس ٓؼدددَ حٍطلدددخع ٓٔدددظ٣ٞخص حُدددي٣ٖ ر،  ٛدددٌٙ ح٤ُٔخٓدددخص كددديٝى

حُؼدددخّ، ٝطٜدددخػي حُٔودددخٝف حُظ٠دددو٤ٔش، ٝطؼودددي حُز٘ددد٠ ح٫هظٜدددخى٣ش كددد٢ ظدددَ حُؼُٞٔدددش ٝحُظلدددٍٞ 

ٗـلددددض ٤ٓخٓددددخص حُظلل٤ددددِ كدددد٢ حٗظ٘ددددخٍ حهظٜددددخىحص ًزددددَٟ ٓددددٖ أُٓددددخص ػ٤ٔوددددش  حً.  حَُهٔدددد٢

ح١٩ددددخٍ حُ٘ظدددد١َ ٤ُٔخٓددددخص  حُلٜددددَ ح٫ٍٝٝهددددي ط٠ددددٖٔ  .2008 ًخ٧ُٓددددش حُٔخ٤ُددددش حُؼخ٤ُٔددددش

ح١٩ددددخٍ حُ٘ظدددد١َ ٓزخكددددغ  ح٫ٍٝ  شػ٬ػدددد ػِدددد٠ ٓؤددددْ  حُظلل٤ددددِ حُٔددددخ٢ُ ٝحُ٘ٔددددٞ ح٫هظٜددددخى١

.  خ١٩دددخٍ حُ٘ظددد١َ ُِ٘ٔدددٞ ح٫هظٜدددخى١ر٤٘ٔدددخ طٔؼدددَ حُٔزلدددغ حُؼدددخ٢ٗ ر ،٤ُٔخٓدددخص حُظلل٤دددِ حُٔدددخ٢ُ 

حُ٘ٔددددٞ  ٢ُ كدددد٤ٓ٢خٓددددخص حُظلل٤ددددِ حُٔددددخ يٍٝخ١٩ددددخٍ حُ٘ظدددد١َ ُددددر حُٔزلددددغ حُؼخُددددغر٤٘ٔددددخ طٔؼددددَ 

.ح٫هظٜدددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددخى١
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 ٌٍغٍاعح اٌّاٌٍح   إٌظشي  الإطار: اٌّطٍة الاٚي

 ِفَٙٛ اٌغٍاعح اٌّاٌٍح  -اٚلاً 

ً ٖٓ حٌُِٔش حُل٤َٔٗش       كخكظش حُ٘وٞى أٝ  ٓؼ٘خٛخٝ  Fiscحٗظن ٜٓطِق ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش أٓخٓخ

ًٍِص  حًخ٣ٍن ، ُظظطٍٞحص ٝكخؿخص حُٔـظٔغ ػزَ حُحُٔخ٤ُش  ٓلّٜٞ ح٤ُٔخٓش٤٘٣َٝ  . حُوِحٗش

ػيّ طيهَ  ٛٞكِٔلظٜخ ٖٝٓ حْٛ ٓزخىة ، ػ٠ِ ٓلّٜٞ طٞحُٕ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش  ٤ٌ٤ٓ٬ٌشحُٔيٍٓش حُ

 ىٍٝ( حهظِق J.M.Keynesؿٕٞ ٓخ٣َ٘ى ٤ًِ٘ ) حٕ ؿخءٌُٖٝ رؼي  .حُيُٝش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ 

ٓزيأ حُظيهَ  َظٜك٤ٖ  وخٛش رٝأٛزلض حىحس ُلَ حُٔ٘خًَ ح٫هظٜخى٣ش ٝ، ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش 

حص ح٫ػٔخٍ ُِزَٝكٍٔٞ ىٍٝحُل٢ٌٓٞ ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ، ٝرؼي َٗ٘ ًظخد ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝ

 ًز٤َػ٠ِ ٗطخم  ٓلّٜٞ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُشٓظويحّ طؼُِ ح حُل٤ٖ ٛخٖٗٔ
(1)

)) رؤٜٗخ  رؼ٠ْٜ ٣ؼَكٜخ  ٝ .

ٓظـ٤َحص  ٢٤٘٘خٓش ُظ٩ٗلخم ٝ ح٣٩َحىحص حُؼ٤ٓخٓش حٓظويحّ أىٝحص حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٖٓ رَحٓؾ ح

طلو٤ن ح٥ػخٍ حَُٔؿٞرش ٝ رٜيف  ، حُؼٔخُش ح٫ىهخٍ، ح٫ٓظؼٔخٍ، ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٓؼَ حُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ

طـ٘ذ ح٥ػخٍ ؿ٤َ حَُٔؿٞرش ك٤ٜخ ػ٠ِ ًَ ٖٓ حُيهَ ٝ حُ٘خطؾ حُو٤٤ٖٓٞ ٝٓٔظٟٞ حُؼٔخُش ٝ ؿ٤َٛخ 

 (( ٖٓ حُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش
(2)

ً رخٜٗخ   ٝحُظيحر٤َ حُظ٢  ؿَحءحصٖٓ ح٫ )) كِٓش. ٝطؼَف ح٠٣خ

حُظؤػ٤َ  رٜيف حُٞٓخثَ حُٔخ٤ُش ؿ٤ٔغ  ظؼِٔش كخُش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ، ٓٔ رلٔذ  لٌٞٓشطظوٌٛخ حُ

 ((٣ُخىس ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ـَٝحُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش رػ٠ِ 
(3)

))  ٝطؼَف   

ُظلو٤ن حُظٞحُٕ ر٤ٖ ؿخٗز٢ حُٔٞحُٗش  ، ٣ٖ حُؼخّيخٓظويحّ ح٣٩َحىحص حُؼخٓش ٝحُ٘لوخص حُؼخٓش ٝحُر

((  ٓ٘خًَ حهظٜخى٣شش ٖٓ ح٩ٗظخؽ ح٢ٌُِ ىٕٝ كيٝع ػخ٤ُ ، رٜيف طلو٤ن ٗظخثؾحُؼخٓش ُِيُٝش 
(4)

.  

٢ٛ كِٓش ٖٓ ح٫ىٝحص طوّٞ حُيُٝش رظطز٤وٜخ ) ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش  رؤٕ ٣َٟ حُزخكغ ٓخ طويّ ٝك٢ ٟٞء

 . (  ٜخ٤ُح٫ٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠ ُظٞؿ٤ٚ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ، ٝطلو٤ن حُؼي٣ي ٖٓ ح
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  أ٘ذاف اٌغٍاعح اٌّاٌٍح -شأٍاً 

خٓظويحّ أىٝحطٜخ ر، حكي ٌٓٞٗخص ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ُِيُٝش ًٜٞٗخ  ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش طٔؼ٠

حُظ٢  ٝحُـخ٣خص  ح٧ٛيحف ا٠ُ طلو٤ن، حُٔظٔؼِش رخُ٘لوخص حُؼخٓش ٝح٣٩َحىحص حُؼخٓش ٝحُلخػِش  حَُث٤ٔش

خٓش ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ُِيُٝش طلو٤وٜخ ٝػ٤ِٚ كبٕ حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش طلخٍٝ ح٤ُٔ

ٖٝٓ  ٘ل٤ٌٛخحً ًز٤َحً ٜٝٓٔخً ك٢ طلي٣ي طِي ح٧ٛيحف حُٞحؿذ طىٍٝٝح٤ُٔخ٤ٓش حُٔخثيس ك٢ حُيُٝش طئى١ 

 .  حٛٔخ ٌٛٙ ح٫ٛيحف ًٔخ ٟٓٞق ك٢ حُٔوط٢ ح٫ط٢

 فً دػُ الاعرمشاس ٚإٌّٛ الالرصادي الأ٘ذاف الأعاعٍح ٌٍغٍاعح اٌّاٌٍح (1)ِخطػ 

 

خبابة عبد الله ، أساسٌات فً التصاد المالٌة العامة ، مإسسة شباب حُٜٔيٍ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

 .29، ص 2119الجامعة ، مصر ، 

الأبعاد الجوهرٌة التً تستهدفها السٌاسة المالٌة فً إطار إدارتها اعلاه ٌوضح المخطط 

تسعى  اذ. وتؤتً أولوٌة تحمٌك الاستمرار الالتصادي فً ممدمة هذه الأهداف،  لكلًللالتصاد ا

الدولة من خلال أدواتها المالٌة إلى الحد من التملبات الدورٌة مثل التضخم والانكماش، بما ٌحمك 

الهدف ٌبرز وبٌئة التصادٌة مستمرة تعزز الثمة لدى المستثمرٌن والمستهلكٌن على حد سواء. 

إعادة توزٌع الدخل كهدف أساسً للسٌاسة المالٌة، وذلن عبر السٌاسات الضرٌبٌة  فً الاخر

والإنفاق الاجتماعً، التً تهدف إلى تملٌص الفجوة بٌن الطبمات الاجتماعٌة، وتعزٌز العدالة 

تهدف السٌاسة المالٌة إلى تحفٌز النمو الالتصادي من خلال  و ، الالتصادٌة داخل المجتمع

، بما ٌإدي إلى رفع مستوى الناتج المحلً  البنٌة التحتٌة وتوفٌر،  تثمار والإنتاجتشجٌع الاس

، والذي ٌعنً  أهمٌة الاستخدام الأمثل للموارد ومن الاهداف الاخرى هووزٌادة فرص العمل. 

، لتحمٌك أعلى عائد ممكن  توجٌه الموارد المالٌة والبشرٌة نحو الأنشطة الأكثر إنتاجٌة وكفاءة

ٖ حُٔوط٢ ٤ًق طُْٜٔ ٣ز٤ ٝرٌٜح . التنمٌة النمو الالتصادي و تكلفة، وبما ٌخدم أهدافبؤلل 

ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ طلو٤ن طٞحُٕ ىه٤ن ر٤ٖ ح٧ٛيحف ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ُِيُٝش، ٖٓ ه٬ٍ 

  ٓظ٘خٓوش .ٓ٘ظٞٓش ٓظٌخِٓش ٖٓ ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ طٔظ٘ي ا٠ُ ٍإٟ حٓظَحط٤ـ٤ش 

 اهداف السٌاسة المالٌة 

الاستخدام الامثل 
 للموارد 

تحفٌز النمو 
 الالتصادي 

 أعادة توزٌع الدخل 
تحمٌك الاستمرار 

 الالتصادي 
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 اٌّاٌٍح  اٌغٍاعح لٕٛاخ -شاٌصاً 

حُظ٢  ح٧ٛيحف طزنحٕ ط ٖٓ ه٬ُٜخطٔظط٤غ ٝحُظ٢  حُو٘ٞحص ٖٓ  كِٓش طٔظويّ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش  

  : ح٫ط٢  رخٌَُ٘ حُو٘ٞحص طٔؼ٠ ُظلو٤وٜخ ٣ٌٖٝٔ طو٤ْٔ ٌٛٙ 

 لٕٛاخ أرماي اٌغٍاعح اٌّاٌٍح ٚآشاس٘ا فً ذؽفٍض إٌشاغ الالرصادي ( 2) ِخطػ

 

هخُي ػزي الله محمد، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش: ٓ٘ظٍٞ ٓؼخَٛ، ىحٍ  ػ٠ِ ٔخى حُٜٔيٍ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظ

 .45، 2021ٙحُلخٓي َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ، 

٣ٟٞق حُٔوط٢ أػ٬ٙ حُيٍٝ حُٔل١ٍٞ ُو٘ٞحص حٗظوخٍ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ حُ٘٘خ١ 

خ طؼُي حُ٘لوخص حُؼخٓش أىحس ٓزخَٗس ُظلل٤ِ حُ،  ح٫هظٜخى١ ًٛ طِذ ح٢ٌُِ ٝهِن كَٙ حُؼَٔ، هٜٞ

٣ؼٌْ  حً،  ٝطٔؼَ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ح١٩خٍ ح١ٌُ طيُحٍ ٖٓ ه٬ُٚ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش،  حًَُٞى ٓيىك٢ 

ًٔخ طؼُي  ،  ػـِٛخ أٝ كخث٠ٜخ طٞؿٜخص حُيُٝش حُٔخ٤ُش ٝطؤػ٤َٛخ ك٢ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١

خ ح٠َُحثذ ٝحَُّٓٞ ح٣٩َحىحص حُؼخٓش ًٛ و٘ٞحص حُٔئػَس ك٢ ح٫ٓظ٬ٜى ، ٖٓ حُ ، ٝهٜٞ

 ،  ٝح٫ٓظؼٔخٍ، اً إٔ طول٠٤ٜخ ٣ؼُِ حُ٘ٔٞ، ر٤٘ٔخ طئى١ ٣ُخىطٜخ ا٠ُ طو٤ِٚ حُيهَ حُٔظخف

ٔظويّ أىٝحص حُظ٣َٞٔ ٓؼَ ح٫هظَحٝ أٝ ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ُٔي حُؼـِ، ٌُٜ٘خ هي طئػَ ِٓزخً ػ٠ِ ٝط

ك٢ طلل٤ِ ح٫هظٜخى ٣ظٞهق ػ٠ِ  ٝػ٤ِٚ، كبٕ ٗـخف ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش . ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١ ٝحُظ٠وْ

 كٖٔ حٓظويحّ ٌٛٙ حُو٘ٞحص رٍٜٞس ٓظٞحُٗش طيػْ حُ٘ٔٞ ٝطلون ح٫ٓظيحٓش حُٔخ٤ُش.

 

 

 لنوات السٌاسة المالٌة 

 الاٌرادات العامة 

 الضرائب و الرسوم 

الدومٌن و المرض ، 
 والاصدار النمدي 
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 ٍغٍاعح إٌمذٌح  ٌ إٌظشي الإغاس: اٌّطٍة اٌصأً 

 ِفَٙٛ اٌغٍاعح إٌمذٌحاٚلاً: 

ٝػيّ ح٫ٓظوَحٍ  شٔخ٤ُُٓخص ح٫ُحوخٛش ك٢ أٝهخص ر،  ٣ٝظِح٣ي ًز٤َإ ح٫ٛظٔخّ رخ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  

ً أٓخٓ حً ػَٜ٘ رٞٛلٜخ  ٝحٗولخٝ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ،  ، ح٫هظٜخى١ ْٜٝٓ ك٢ ح٤ُٔخٓش  ٤خ

ُِز٬ى  ؼخٓشح٫هظٜخى٣ش حُ
(1)

ٖٓ  ٫ٕ،  ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٖٓ أْٛ أىٝحص ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣شؼي ط حً .

حُو٢ٓٞ زطخُش ٝحُ٘خطؾ ، ٓؼَ حُظ٠وْ ٝحُ ه٬ُٜخ ٣ٌٖٔ حُظؤػ٤َ ك٢ ٓظـ٤َحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ

ٝحُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ح٧هَٟ. ٌٝٛح ٣ٔ٘ق ىٍؿش ػخ٤ُش ٖٓ ح٫ٓظو٤ُ٬ش حُظ٢ طظٔظغ رٜخ حُِٔطخص 

٣وٜي رخ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٓيٟ ح٤ُٔطَس حُظ٢  حًحُ٘وي٣ش ٠ُٔخٕ ٬ٓٓش ٝكخػ٤ِش ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش. 

٢ ٤ٍٛي حُٞىحثغ حُـخ٣ٍش طٔخٍٜٓخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ػ٠ِ حُٔؼَٝٝ ٖٓ حُ٘وٞى ٝح١ٌُ ٣ظٔؼَ ك

ٝحُٞىحثغ ٧ؿَ ُيٟ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش اٟخكش ا٠ُ حُ٘وي٣ش حُٔلظلع رٜخ ُيٟ حُـٍٜٔٞ
(2)

.  

حُز٘ي حُظ٢ ٣ٔظويٜٓخ ،  ٌٗٔخ٤ٗش٫ظٞٓؼ٤ش أٝ حح٤ُٔخٓش طِي حُ )) طؼَف ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش رؤٜٗخ ٝ 

ح٫ثظٔخٕ ٝػَٝ حُ٘وٞى ػ٠ِ كـْ َ ٓٔظٟٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُٔطَس ٤ُظـ٤ح١ًَُِٔ 

 ، ٝحُظـ٤َحصُِٞىحثغ  كظ٤خ٢١ حُوخ٫٢ٗٞٗ، ٝحُظـ٤َحص ك٢ ٗٔزش ح ٖٓ ه٬ٍ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش

 (( ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس
(3)

 .  

حُظ٢ طـ٣َٜخ حُلٌٞٓخص ٝحُز٘ٞى ؿَحءحص ح٫)) ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُٜخ طؼ٣َق ٗخَٓ ٣ظ٠ٖٔ 

ْ ح٫ثظٔخٕ (( رٜيف ح٤ُٔطَس ػ٠ِ ػَٝ حُ٘وي ٝكـح٣ًَُِٔش 
(4)

ٕ رؤٔخ طويّ ك٤ ٣َٟ حُزخكغٝ  

ز٘ي ح١ًَُِٔ رٜيف  وّٞ رٜخ حُوط٢ حُظ٢ ٣ح٩ؿَحءحص ٝحُظيحر٤َ ٝحُ كِٓش ٖٓ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٢ٛ 

ػَٝ حُ٘وي ٝحَُهخرش ػ٠ِ ح٫ثظٔخٕ ٝطلل٤ِ ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ 

حُظؤػ٤َ ػ٠ِ هَحٍحص حُٔٔظ٤ٌِٜٖ ٝأٛلخد ح٧ػٔخٍ ػٖ ، ك٬٠  ح٫هظٜخى ك٢  ٝح٫ٓظؼٔخٍحُ٘ٔٞ 

 .  ح٫هظَحٝ روٜٞٙ 

 

                                                           

، ىحٍ َُٛحٕ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ  1( ٗخظْ محمد ١ٍٞٗ ح١َُٔ٘ ، حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف ٝحُ٘ظ٣َش حُ٘وي٣ش ، 1١)

 ،2010 ٙ427. 

(2) Labonte Marc , Monetary Policy and the Federal Reserve  Current Policy and 

Conditions, Congressional Research Services, USA, February 12, 2013, p 3 . 

(3) Campbell R. McConnell, Economics Principles Problems and Policies , 

EIGHTEENTH EDITION, University of Nebraska, Published by McGraw-Hill/Irwin, 

a  McGraw-Hill , 2008  p 266 – 267 . 
ػٞٝ كخَٟ حٓٔخػ٤َ حُي٢ٔ٤ُ ، حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ، ٓطزؼش ىحٍ حُلٌٔش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، ؿخٓؼش رـيحى، ( 4)

،1990.ٙ584 . 
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 اف اٌغٍاعح إٌمذٌح ا٘ذ -شأٍاً 

 ٙاأٌٍّ٘غٍاعح إٌمذٌح اٌؼذٌذ ِٓ الا٘ذاف اٌرً ذغؼى ٌرؽمٍمٙا  ِٚٓ 
(1)

: 

ُٔؼظْ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٛٞ  حَُث٤ْ ٚ حُٜيفاٗ حًحُؼخّ ٨ُٓؼخٍ ٓٔظٟٞ ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ . 1

ٟٔخٕ ر٤جش  رٜيف ، حُلي ٖٓ حُظ٠وْ حُٔل١َ أٝ ح٫ٌٗٔخٕ ك٢حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ ح٧ٓؼخٍ، 

 حهظٜخى٣ش ٓٔظوَس طٔخػي ػ٠ِ حُظوط٢٤ ٝح٫ٓظؼٔخٍ.

طٔؼ٠ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ طو٤َِ ٓؼي٫ص  . طلو٤ن ٓٔظٟٞ َٓطلغ ٝٓٔظيحّ ٖٓ حُظ٘ـ٤َ )حُؼٔخُش(:2

أىٝحص ٓؼَ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس أٝ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  رخٓظويحّ حُزطخُش ىٕٝ اػخٍس ٟـ١ٞ ط٠و٤ٔش.

 ٝ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ . ُيػْ حُطِذ ح٢ٌُِ

٤ُٔٞش ًخك٤ش رظٞك٤َ ١َٝٗ ٗوي٣ش ٬ٓثٔش ر٣ٌٕٝٞ ٌٛح حُ٘ٔٞ  . ىػْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حُلو٤و٢:3 

٬ى، ٓٔخ ٝح٫ٓظٜ خٓش حُ٘وي٣ش ح٫ٓظؼٔخٍ، ح٩ٗظخؽ،ِ ح٣٤ُٔطؼِطئى١ ح٠ُ  ٓ٘ول٠ش ،ٝطٌِلش ط٣َٞٔ 

 ٣يكغ ػـِش حُ٘ٔٞ.

حُظلٌْ ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس ٖٓ  حً . طلو٤ن حُظٞحُٕ ك٢ ٤ِٓحٕ حُٔيكٞػخص ٝحٓظوَحٍ ٓؼَ حَُٜف:4 

حُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ ٓؼَ ك٢ أٝ حُظيهَ ك٢ ٓٞم حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢، طلخٍٝ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش 

 ٔلظٞكش(.حُؼِٔش ٝٓ٘غ ح٫هظ٫٬ص حُوخٍؿ٤ش حٌُز٤َس)هٜٞٛخً ك٢ ح٫هظٜخىحص حُ

ظ٘ظ٤ْ رطؼَٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ طؼ٣ِِ حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ  . طؼ٣ِِ حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ:5 

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ طو٤َِ حكظٔخ٫ص  ْٜٔح٤ُُٔٞش ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش َٝٓحهزش حُٔوخ١َ حُ٘ظخ٤ٓش، ط

 . كيٝع أُٓخص ٓخ٤ُش

، ٓزخَٗس ىٝحص ش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ ح٫خٓطَ٘ٔ أىٝحص ح٤ُٔ: دٚاخ اٌغٍاعح إٌمذٌح أ -شاٌصاً 

، ًٝزق  ح٤ُٔطَس ػ٠ِ ػَٝ حُ٘وي ٝٓؼي٫ص حُلخثيس٣لخٍٝ  خُز٘ي ح١ًَُِٔك،  حُٔزخَٗس  ٝؿ٤َ

٣ٝٔظ٘ي ػ٠ِ ٗٞػ٤ٖ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١   حٓظوَحٍؿٔخف حُـٜخُ حَُٜٔك٢ ك٢ ٓ٘ق ح٫ثظٔخٕ ُيػْ 

حُظ٢  حُ٘ٞػ٤ش ،ح٧ىٝحص  ٝ ىٝحص ح٤ٌُٔشح٧ ك٢ اىحٍس ٗئٕٝ حُ٘وي ٝح٫ثظٔخٕ ٝٛٔخٖٓ ح٫ىٝحص 

 -:ح٫ىٝحص ح٤ٌُٔش  ، ٝطَ٘ٔ طٔظويٜٓخ حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ُِظلٌْ ك٢ ػَٝ حُ٘وٞى ٝٓٔظٟٞ ح٤ُُٔٞش

 أٓؼخٍ ػ٠ِ ٣٘ؼٌْ ٓٔخ ح١ًَُِٔ، حُز٘ي ٖٓ ح٫هظَحٝ طٌِلش ػ٠ِ ٣ئػَ . ٓؼَ اػخىس حُو1ْٜ 

 .ىٝح٫ٓظ٬ٜ ح٫ٓظؼٔخٍ ػ٠ِ ٝرخُظخ٢ُ حُٔٞم، ك٢ حُلخثيس

                                                           

، حُ٘وٞى ٝ حُٜٔخٍف ، ُٝحٍس حُظؼ٤ِْ ٝحُزلغ حُؼ٢ِٔ ، ىحٍ حٌُظذ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ( ٗخظْ محمد ١ٍٞٗ ح١َُٔ٘ 1)

 .297، 1988ٙؿخٓؼش حَُٔٞٛ ، 
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 كول٠ٜخ ح٫ثظٔخٕ، هِن ػ٠ِ حُز٘ٞى هيٍس ٖٓ ٣ـ٤َ حُ٘ٔزش ٌٛٙ طؼي٣َ . ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١ حُوخ2٢ٗٞٗ 

 .ٛل٤ق ٝحُؼٌْ ح٤ُُٔٞش ٖٓ ٣ِ٣ي

 ح٤ُُٔٞش كـْ ك٢ حُظلٌْ ٣ظْ حُٔخ٤ُش، ح٧ٍٝحم َٝٗحء ر٤غ ه٬ٍ ٖٓ . ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش3 

 .ح٢ٌُِ حُطِذ ػ٠ِ حُظؤػ٤َ ٝرخُظخ٢ُ حُز٘ٞى ُيٟ

طٞؿ٤ٚ ح٫ثظٔخٕ ا٠ُ هطخػخص ٓليىس أٝ  حُِٔطش حُ٘وي٣ش ك٢ طُٔظويّ حُظ٢  ح٧ىٝحص حُ٘ٞػ٤ش ٘ٔخ ر٤

 ُِلي ٖٓ ح٫ٓظويحّ حُٔل١َ ٬ُثظٔخٕ ك٢ هطخػخص أهَٟ، ٝطَ٘ٔ:

 .ح٩ٗظخؿ٤ش حُوطخػخص رؼٞ ٩هَحٝ أ٣ُٞٝخص أٝ ٓوٞف طلي٣ي . طؤ٤١َ حُو1َٝٝ 

 ِِٓش ُِز٘ٞى روٜٞٙ حُظ٣ُٞغ حُوطخػ٢ ُِوَٝٝ.ٓ طؼ٤ِٔخص اٛيحٍ . أِٓٞد حُظ٘ظ٤ْ حُٔزخ2َٗ 

 ح١ًَُِٔ حُز٘ي ٣ٜيٍٛخ حُظ٢ ٝحُظ٤ٛٞخص حُلٞحٍ ػ٠ِ طؼظٔي ٤ٍٔٓش ؿ٤َ أىحس . ح٩ه٘خع ح٧ىر3٢ 

 .ح٫ثظٔخ٢ٗ ًِٜٓٞخ ُظٞؿ٤ٚ حُظـخ٣ٍش ُِز٘ٞى

 ٘ظؾ.حُٔ ؿ٤َ حُطِذ ػ٠ِ ح٤ُٔطَس أٝ حُظ٠وْ ٖٓ ُِلي ٣ُٔظويّ . ط٘ظ٤ْ ح٫ثظٔخٕ ح٫ٓظ4٢ً٬ٜ 

 ك٢ ٣ئػَ ٓٔخ حُ٘وي٣ش، ح٤ُٔخٓش كٍٞ حُـٍٜٔٞ طٞهؼخص ُظ٤ٌَ٘ طُٔظويّ . حُيػخ٣ش ٝح٩ػ5ّ٬ 

 .ٝح٫ىهخٍ ح٩ٗلخم هَحٍحص

إٌشاغ الالرصاديذؽفٍض أدٚاخ اٌغٍاعح إٌمذٌح ٚأشش٘ا فً  (3)ِخطػ 

 

الكلً بٌن  لتصادالا مبادئخالد وأصف الوزنً ، احمد حسٌن الرفاعً ، ( 1)ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

ٓلٔٞى ػزي حَُُحم ، ( 2) . 317-316، ص 2119، دار وائل للنشر، عمان ،11النظرٌة والتطبٌك ،ط

 . 308، 2013ٙ، حُيحٍ حُـخٓؼ٤ش ،ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش، َٜٓ  ،1حهظٜخىحص حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ، ١

 ٝ . طؼ٣ِِ أٝ ًزق حُطِذ ح٢ٌُِ ك٢ْٜٔ ٌٛٙ ح٧ىٝحص ٖٓ ه٬ٍ حُظلٌْ ك٢ ح٤ُُٔٞش ٝأٓؼخٍ حُلخثيس ط

 . حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

 ادوات السٌاسة النمدٌة 

 الادوات الكمٌة  الادوات النوعٌة 

 سعر أعادة الخصم  تأطٌر المروض 

 نسبة الاحتٌاطً المانونً  أسلوب التنظٌم المباشر 

 عملٌات السوق المفتوحة  الالناع الادبً

 تنظٌم الائتمان الاستهلاكً 

 الدعاٌة والاعلام 
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 اٌغٍاعٍح إٌمذٌح  لٕٛاخ  ساتؼاً: 

٤ُ٥خص حُظ٢ ط٘ظوَ ٖٓ ه٬ُٜخ هَحٍحص حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُظئػَ ػ٠ِ رخه٘ٞحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش طظٔؼَ 

 ٝأٜٛٔخ ًٔخ ٟٓٞق ك٢ حُٔوط٢ :  حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١

 اخ أرماي اٌغٍاعح إٌمذٌح اٌى إٌشاغ الالرصادي( ل4ِٕٛخطػ )

 Mehmed Muric , The Transmission Mechanism (1)  ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِحُٜٔيٍ : 

of Monetary Policy and Channels of Monetary Transmission in Serbia, Societe 

Generale Bank Serbia, 2010, p. 4 

 س ٢ٛ حُو٘خس حُظو٤ِي٣ش حُظ٢ ط٘وَح٢ٌ٤ٓ٬ٌُ، طؼي ه٘خس ٓؼَ حُلخثي ُِلٌَٝكوخ : ئذج لٕاج عؼش اٌفا -1

حٜٗخ طؼي حًؼَ ح٤ٔٛش ك٢ ح٫هظٜخىحص حُٔظويٓش  ٝطؤػ٤َحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُظلو٤ن أٛيحف حُ٘ٔٞ، 

ك٢ ٗوَ حػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٠ُ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١  
(1)

، كظَطز٢  أٓخ ك٢ حُلٌَ ح١ِ٘٤ٌُ . 

طئى١ ح٤ُٔخٓش ح٫ٌٗٔخ٤ٗش ا٠ُ ٍكؼٜخ، ٓٔخ ٣وَِ  ح٤ًخٓش حُ٘وي٣ش رؤٓؼخٍ حُلخثيس حُلو٤و٤ش، حُٔ

ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٩ٗظخؽ، ر٤٘ٔخ طئى١ ح٤ُٔخٓش حُظٞٓؼ٤ش ا٠ُ هل٠ٜخ، ٓخ ٣ؼُِ ح٩ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ 

 ٝحُطِذ ح٢ٌُِ
(2). 

خرَ طئػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ٓؼَ َٛف حُؼِٔش حُٔل٤ِش ٓو : لٕاج عؼش اٌصشف -2

 ٝطوَ حُٜخىٍحص كظ٣ِي حُؼِٔش، ط٠ُؼق طٞٓؼ٤ش ٗوي٣ش ٤ٓخٓش كؼ٘ي حٓظويحّ،  حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش

 حُويٍس كظ٘ولٞ ، طـؼَ حُؼِٔش ه٣ٞش حٌٗٔخ٤ٗش ٤ٓخٓش ٝػ٘ي حٓظويحّ ، حُ٘ٔٞ ٣يػْ ٓخ حُٞحٍىحص،

ُِٔ٘ظـخص حُٔل٤ِش حُظ٘خك٤ٔش
 (3)

  . 

 

                                                           

،  1طِذ ػزي حُل٤ٔي ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝ حٓظو٤ُ٬ش  حُز٘ي ح١ًَُِٔ، َٜٓ، ىحٍ حُـخٓؼش َٜٓ،. ١ػزيحُٔ( 1)

2013 ٙ،125 

ىحٍ حُٔ٘خٛؾ َُِ٘٘   ،1ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝحُـَر٢، ١ حُل٣ٌَٖ ا١خٍ ك٢ حُ٘وي ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ، ( ك٤ٖٔ ٍك٤ْ محمد 2)

 . 142، ٙ 2010،   ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ

، أػَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ، حُٔـِش حُؼ٤ِٔش ُِزلٞع ٝحُيٍحٓخص  ٤ْٗٝ كَؽ ػزي حُؼخٍ ((3

  .3، 2003ٙحُظـخ٣ٍش، ٤ًِش حُظـخٍس ٝاىحٍس ح٧ػٔخٍ. ؿخٓؼش كِٞحٕ ، 
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ٝٛٞ رٌُي ٣ؼي ٤ِٓٝش  ش ٓوخٓخ رخُؼِٔش ح٧ؿ٘ز٤شحُٔل٣ٝ٤ِؼزَ ٓؼَ حَُٜف ػٖ حُٔؼَ حُ٘ٔز٢ ُِؼِٔش 

أٓؼخٍ  حَُر٢ ر٤ٖ ح٫ٓؼخٍ حُٔل٤ِش ٝح٫ٓؼخٍ حُؼخ٤ُٔش ، ٝحُٔؼخَٓ ح١ٌُ طلٍٞ رٔٞؿزٚ ٓ٘ظٞٓش

ح ٜٓٔخ ىٍٝحُِٔغ ح٫ؿ٘ز٤ش ح٠ُ حٓؼخٍ رخُؼِٔش حُٔل٤ِش ، ٌٛٙ ح٤ُِٔس ُٔؼَ حَُٜف طئِٛٚ ٧ٕ ٣ِؼذ 

.  ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١
(1)

 .  

طٌٖٔ أ٤ٔٛش ه٘خس ح٫ثظٔخٕ ك٢ ٗوَ طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ ح٧ٗ٘طش  -: ذٛفش الائرّاْ لٕاج  -3

ٙ ػ٠ِ ٓظـ٤َحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٖٓ ه٬ٍ حُؼ٬هش ر٤ٖ كـْ يٍٝح٫هظٜخى٣ش، ٝح١ٌُ ٣ئػَ ر

٤ش ح٫ثظٔخٕ ٝاؿٔخ٢ُ ح٩ٗلخم، ٝطؼظٔي ًلخءس ٝطؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُٔ٘وُٞش ػزَ ٌٛٙ حُو٘خس ػ٠ِ آُ

ٝٓيٟ طٞكَ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ ٝ حَُٔحًِ حُٔخ٤ُش ُِٞكيحص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ػَٔ ٓٞم ح٫ثظٔخٕ 

حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ 
(2)

 ٚذرّصً ِٓ خلاي لٕاذٍٓ ّ٘ا : . 

 لٕاج الائرّاْ اٌّصشفً: - أ

ؼي ه٘خس ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ اكيٟ ه٘ٞحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش، ٝطظٔؼَ أ٤ٔٛظٜخ ك٢ طؤػ٤َٛخ ط 

هيٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ ح٩هَحٝ، ٤ُْٝ كو٢ ٖٓ ه٬ٍ أٓؼخٍ حُلخثيس. كؼ٘ي حطزخع ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ػ٠ِ 

طٞٓؼ٤ش، طِىحى ح٤ُُٔٞش ُيٟ حُز٘ٞى، ٓٔخ ٣ؼُِ هيٍطٜخ ػ٠ِ ط٣َٞٔ حُوطخع حُوخٙ، ٣ٝئى١ ًُي 

ا٠ُ ط٢٤٘٘ حُطِذ ح٢ٌُِ ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 
(3)

 .  

  :  ٌٍثٕه لٕاج اٌٍّضأٍح اٌؼٍِّٛح -ب

ه٘خس ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش اكيٟ ه٘ٞحص حٗظوخٍ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش، ٝطؼَٔ ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ  ؼيط

حُوٞس حُٔخ٤ُش ُِٔوظ٤َٟٖ. كؼ٘ي حطزخع ٤ٓخٓش طٞٓؼ٤ش طَطلغ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ، ٓٔخ ٣لٖٔ ٤ِٓح٤ٗخص 

حُٔوظ٤َٟٖ ٣ِ٣ٝي ٖٓ هيٍطْٜ ػ٠ِ ح٫هظَحٝ ر١َٝ٘ أك٠َ، ٝرخُظخ٢ُ ٣َطلغ ح٫ٓظؼٔخٍ 

 ٓظ٬ٜى، ٣ٝلُلَِّ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ٝح٫
(4)

 . 

 

                                                           

(
1
) Catoa, Luis A.V. ―Return to Basics: Why Real Exchange Rates,‖ Finance and 

Development, September 2007, p 48 . 
2
حكٔي ٗل٤ن حُ٘خ٢ًُ، ه٘ٞحص حٗظوخٍ حػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢، ح٫ٓخٍحص ( (

 .19، ٙ 2017، 39حُؼَر٤ش حُٔظليس ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ، حُؼيى 

،  1َ،. ١ػزيحُٔطِذ ػزي حُل٤ٔي ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝ حٓظو٤ُ٬ش  حُز٘ي ح١ًَُِٔ ، َٜٓ، ىحٍ حُـخٓؼش ٜٓ ((3

2013 ٙ،127 

ػ٢ِ ًٛذ ، آ٤ُخص حٗظوخٍ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٓـِش حُزلٞع ٝحُيٍحٓخص، ؿخٓؼش  ((4

 . 282، ٙ 2017، 02، ٍهْ  14ح٤ُٜ٘ي كٔٚ حُو٠َ حُٞحى١ ، حُـِحثَ ، حُؼيى 
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ٌٓ٘  طْ ح٫ػظَحف رخُظٞهؼخص ٝحٗؼٌخٓخطٜخ ػ٠ِ ِٓٞى ح٬ًُٞء ح٫هظٜخى٤٣ٖ:  لٕاج اٌرٛلؼاخ  -4

( ك٢ ًظخرٚ " حُ٘ظ٣َش حُؼخٓش ُِ٘وٞى " إ ِٓٞى ًَ ًَٗش كَى٣ش 1936. كوي ر٤ٖ ٤ًِ٘ ) ٓيس رؼ٤يٙ

ٜخ ك٢ حُٔيٟ حُو٤َٜ ًظِي حُٔظؼِوش رظٞهؼخص طٌِلش ٖ طٞهؼخطٓك٢ طو٣ََ اٗظخؿٜخ ح٢ٓٞ٤ُ ٣ظليى 

ٟخكخص ح٩ٗظخؽ ػ٠ِ ٓوظِق حُٔوخ٤٣ْ حٌُٔٔ٘ش ٝحُظٞهؼخص ك٤ٔخ ٣ظؼِن رـؼخثيحص ر٤غ ٌٛح حُ٘خطؾ ٝ ح٩

٣ظلن ح٫هظٜخى٣ٕٞ رٌَ٘ ػخّ ػ٠ِ أ٤ٔٛش حُظٞهؼخص ُِ٘٘خ١  حًا٠ُ حُٔؼيحص حَُأٓٔخ٤ُش .

ي ٌٛٙ حُظٞهؼخص. ٝحكظَٝ حُ٘وي٣ٕٞ ٓؼَ ك٣َيٓخٕ ح٫هظٜخى١، ٌُْٜ٘ ٣وظِلٕٞ كٍٞ ٤ًل٤ش ط٤ُٞ

طٞهؼخص ط٤ٌل٤ش، ك٢ ك٤ٖ طز٘ض ًَ ٖٓ حُٔيحٍّ ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش حُـي٣يس ٝح٣ِ٘٤ٌُش حُـي٣يس رو٤خىس 

ًُٞخّ طٞهؼخص ػو٤ٗ٬ش ٓغ ح٧هٌ ك٢ ح٫ػظزخٍ حُظطِؼخص حُٔٔظوز٤ِش. ٖٝٓ حُ٘خك٤ش حُٔ٘طو٤ش، كبٕ 

ح خًكؼَٔ ٖٓ ه٬ُٜخ ؿ٤ٔغ ه٘ٞحص ٗوَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش. ه٘خس حُظٞهؼخص ٢ٛ ك٢ حُٞحهغ ه٘خس ٜٓٔش ط

ػ٠ِ أٓؼخٍ  رَٔػشطٞهغ ح٬ًُٞء ح٫هظٜخى٣ٕٞ طـ٤َحص ٓٔظوز٤ِش ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس، كوي ٣ئػَ ًُي 

٣ٌٖٔ حٓظويحّ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُِظؤػ٤َ ػ٠ِ   ك٬٠ ػٖ ًُيحُلخثيس حُٔظٞٓطش ٣ٞ١ِٝش ح٧ؿَ. 

طٞهؼخص حُظ٠وْ ٜٓٔش ك٢  إ حًططٍٞ ٓٔظٟٞ ح٧ٓؼخٍ،  ٖٝٓ ػْ طٞهؼخص حُظ٠وْ حُٔٔظوز٤ِش 

ػخ٤ٗخً، طئػَ ػ٠ِ ح٧ٓؼخٍ، ،  ٓـخ٤ُٖ ٤ٜٖٔٓ. أ٫ًٝ، طئػَ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ أٓؼخٍ حُلخثيس حُلو٤و٤ش 

  ٫كوش ٓيىٝطليى ح٧ؿٍٞ حُ٘وي٣ش، ٝطُٞي طٍٜٞحص ػٖ حُظ٠وْ حُلؼ٢ِ ك٢ 
(1)

 . 

٤َ٘ ا٠ُ ح٤ُ٥ش حُظ٢ ، ٝط ُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش٢ٛ اكيٟ ه٘ٞحص ح٤ُٔخٓش ح:  لٕاج اعؼاس الاصٛي  -5

آػخٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ ح٫هظٜخى ػزَ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٓؼَ ٜخ ط٘ظوَ ٓ٘

كؼ٘يٓخ ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ر٤ٔخٓش طٞٓؼ٤ش ، ٣ئى١ ًُي ا٠ُ   ح٧ْٜٓ، ٝحُٔ٘يحص، ٝحُؼوخٍحص

كَحى ٝحُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ًَُِ٘خص، ٝٛٞ ٓخ ٣يكغ ػَٝس ح٧ٖٓ ه٤ٔش حٍطلخع أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ، ٓٔخ ٣َكغ 

ه٘خس أٓؼخٍ طؼ٢٘ ٖٝٓ ػْ  .  طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ٖٝٓ ػْ  ا٠ُ ٣ُخىس ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ، 

ح٧ٍٛٞ إٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش طئػَ ػ٠ِ ح٫هظٜخى ٖٓ ه٬ٍ ٍكغ ه٤ٔش ح٧ٍٛٞ حُظ٢ ٣ٔظٌِٜخ حُ٘خّ، 

ٖٓ طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش   ٘وَط ٌٝٛٙ حُو٘خس ظؼٔخٍحطْٜك٤٘ؼَٕٝ رؤْٜٗ أؿ٠٘، ٣ِ٣ٝي اٗلخهْٜ ٝحٓ

ػ٠ِ حُؼ٬هش ر٤ٖ أٓؼخٍ حُلخثيس  ٝحُظ٢ طًَِه٘خس حُٔ٘يحص  ح٠ُٝ٫ ٢ٛه٬ٍ ه٘خط٤ٖ كَػ٤ظ٤ٖ 

٣ُخىس ٖٝٓ ػْ  ، طَطلغ أٓؼخٍ حُٔ٘يحص حُوخثٔش  ولٞ ٓؼَ حُلخثيس٣٘ٝأٓؼخٍ حُٔ٘يحص. كؼ٘يٓخ 

طوّٞ ػ٠ِ كٌَس إٔ أٓؼخٍ حُلخثيس طئػَ ػ٠ِ  ح٫ٓظ٬ٜىه٘خس  حُؼخ٤ٗشٝ . ِٔ٘يحص ُحُو٤ٔش حُٔٞه٤ش 

 هَحٍحص ح٧كَحى حُٔظؼِوش رخ٫ىهخٍ ٝح٩ٗلخم ح٫ٓظ٢ً٬ٜ
(2)

 . 

                                                           

(1)Chileshe M.Patrick and Olusegun Ayodele Akanbi , The Relative Importance of the 
Channels of Monetary Policy Transmission in a Developing Country: The Case of 
Zambia , African Journal of Economic Review, Volume V, Issue II, July 2017 , P: 152.   

 . 21ً ، مصدر سابك ، صلنوات انتمال أثر السٌاسة النمدٌة إلى الالتصاد الحمٌم،  أحمد شفٌك الشاذلً ((2
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 لتحفٌز المالً ا  مفهوم  سٌاسات:  المطلب الثالث

ٖٓ حُظيحر٤َ حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش حُظ٢ ٟٝؼظٜخ حُلٌٞٓش ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى حُٔظؼؼَ ٣ِٓؾ ٓ٘ٔن  ٢ٛ

طوّٞ ٌٛٙ  حً.  حًَُٞى ٓيىه٬ٍ  روخٛش،  ُظ٢٤٘٘ ح٫هظٜخى، ح٫هظٜخى٣ش  ٓخصٝهض ح٫ُ

حٝ حٓظويحّ ٤ٓخٓخص ٗوي٣ش  ، ح٤ُٔخٓخص ػ٠ِ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ أٝ طو٤َِ ح٠َُحثذ أٝ ٤ًِٜٔخ

طلل٤ِ  ٝ،  رٜيف طلل٤ِ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٍٝكغ ٓٔظٟٞ ح٩ٗظخؽ ٝحُظٞظ٤ق ، حٝ ؿ٤َ ٗوي٣ش  طلل٣ِ٤ش

 ٜخى١حُ٘ٔٞ ح٫هظ
(1)

ً ؼَف ٝط .  ،  ك٢ ح٫هظٜخى ك٢ ح٧ٓي حُو٣َذ ٢ٌِ ظؼ٣ِِ ح٩ٗلخم حُ)) ر  ح٠٣خ

٤ٓخٓخص ٓخ٤ُش  حُٞهض ح١ٌُ ٣ظْ ك٤ٚ ططز٤ن ا٠ُ ٣ُخىس ػـِ حُٔٞحُٗش ك٢ٌٝٛح ح٫َٓ ٤ٓئى١ 

٣َٔ رؤُٓش ٝ حُـَٝ ح٫ٓخ٢ٓ ٖٓ ٌٛٙ  ح٫هظٜخى حُٔظؼؼَإٔ طئًي ػ٠ِ  ٓٔخ ٝٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش ، 

 (( ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ٢٤٘٘ ح٫هظٜخى ح٤ُٔخٓخص ٛٞ ط
(2)

٣َطز٢ ٓلّٜٞ حُظلل٤ِ ح٫هظٜخى١ ٝ . 

كخُش  ٓزذ ، كخٕ رخ٫هظٜخى١ ؿٕٞ ٓخ٣٘خٍى ٤ًِ٘ ك٢ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ، ٝكوخً ٬ُهظٜخى ح١ِ٘٤ٌُ

٫ ٣ظٌٖٔ ح٫هظٜخى ٖٓ طٜل٤ق ٗلٔٚ ٝرٔٞؿذ ٌٛٙ  حً . حًَُٞى ٛٞ ٗوٚ ك٢ اؿٔخ٢ُ حُطِذ

ٓش ٓؼخُـش حًَُٞى، ٖٓ ه٬ٍ حٓظؼخىس حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحُظ٘ـ٤َ حٌُخَٓ ، ٣ظؼ٤ٖ ػ٠ِ حُلٌٞ حُ٘ظ٣َش

ُِؼٔخُش ٖٓ ه٬ٍ ٤ٓخٓخص طؼٞٝ حُ٘وٚ ك٢ حٓظ٬ٜى حُوطخع حُوخٙ ٝح٩ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ 

ٓيكٞػش  ، طظز٠٘ حُلٌٞٓش ٤ٓخٓخص طٞٓؼ٤ش ٓٔظٜيكش طلل٤ِ ح٫هظٜخىٖٓ حؿَ ٝ . حُظـخ١ٍ

رظٞؿ٤ٚ ح٤ُٔخٓخص ح٣َ٠ُز٤ش ٝح٩ٗلخم  لخد حُوَحٍ ٣ٛوّٞ ح حً، ٝحُ٘وي٣ش  رخ٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش

حُظ٢ ٣ؼظويٕٝ أٜٗخ ٓظللِ ٗلٞ حُٔـخ٫ص  رظ٤ٔ٘ن ٓغ  ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش  حُل٢ٌٓٞ

 ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ى ، ح٫هظٜخ
(3)

حًَُٞى ٖٓ حٌُٖٔٔ إٔ طؼَٔ حُلٞحكِ  ٓيىه٬ٍ ٝ.   

حُٔٔخػيس ك٢ حُلي ٖٝٓ ػْ  حُِٔغ ٝحُويٓخص ىػْ حُطِذ ػ٠ِ رٌَ٘ ًلٞء ػ٠ِ حُٔخ٤ُش حُٜٔٔٔش 

، أٝ هلٞ  ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٖٓٞٓ ه٬ٍ  ٝؿؼَ حُظؼخك٢ أًؼَ هٞس، ٖٓ ػٔن حًَُٞى ٝٓيطٚ 

٣ٌَٝ٘ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ أىحس ، ٓ٘ٔوش طٞٓؼ٤ش  ٗوي٣ش حٓظويحّ ٤ٓخٓش  ٝح ، أٝ ٤ًِٜٔخ  ح٠َُحثذ

لٞحكِ حُ ٣ٌٕٞ حُٜيف ٖٓ ٝ حًَُٞىحٓظويحٜٓخ ُِلي ٖٓ ٗيس  حٛلخد حُوَحٍٜٓٔش ٣ٔظط٤غ 

 حُظلل٣ِ٤ئى١  حً، حًَُٞى ٓيس ىػْ ١ِذ ح٧َٓ ٝحًَُ٘خص ػ٠ِ حُِٔغ ٝحُويٓخص أػ٘خء  ٔخ٤ُش حُ

 رَٔػش، ٣ٝ٘ـغ ػ٠ِ حُظؼخك٢ ح٢ٌُِ، ٣ٝوَِ ٖٓ ػٔن حًَُٞى ؼُِ حُطِذ ح٠ُ ط حُٔخ٢ُ 
(4)

  . 

                                                           

(1) Robert Ernest Hall ،Fiscal stimulus. Dædalus, 139(4), 83–94. 2010,p2  

(2) Chad Stone and Kris Cox , ECONOMIC POLICY IN A WEAKENING 

ECONOMY Principles for Fiscal Stimulus , Revised January 17, 2008, p11. 

(3)  THE INVESTOPEDIA TEAM, What Is Economic StimulusK , How It Works, 

Benefits, and Risks , December 01, 2022 , p3. Date of visited 

2024/11/10.https://www.investopedia.com/terms/e/economic-stimulus.asp  

(4) CHAD STONE , Fiscal Stimulus Needed to Fight Recessions , APRIL 16, 2020 , 

p2. Date of visited 2024/11/15 ;https://www.cbpp.org/research/fiscal-stimulus-

needed-to-fight-recessions   

https://www.investopedia.com/terms/e/economic-stimulus.asp
https://www.cbpp.org/research/fiscal-stimulus-needed-to-fight-recessions
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، ٖٝٓ  ٢ٌُِ ػ٠ِ حُِٔغ ٝحُويٓخصٝط٘زغ كـٞس حُ٘خطؾ حٌُز٤َس ك٢ ح٧ٓخّ ٖٓ ػيّ ًلخ٣ش حُطِذ ح

حَُٔؿق إٔ طٌٕٞ ح٤ُٔخٓخص حُظ٢ طؼَٔ ػ٠ِ ٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ أًؼَ ٗـخكخ ك٢ ٓي كـٞس حُ٘خطؾ 

.  حًَُ٘خص ُظ٤ٓٞغ ح٩ٗظخؽػ٠ِ  طظٔؼَ رولٞ ح٠َُحثذ ٢ُٝ ه٬ٍ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخٖٓ 

خى١ ٫ طٌٖٔ ك٢ أٜٗخ ٫ حٌُِٔ٘ش رخُ٘ٔزش ُٔؼظْ حًَُ٘خص حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٖٓ حًَُٞى ح٫هظٜٝحٕ 

طِٔي حُويٍس حٌُخك٤ش ُظِز٤ش حُطِذ حُلخ٢ُ، ٌُٖٝ ٤ُْ ُي٣ٜخ ٓخ ٣ٌل٢ ٖٓ حُطِذ ٬ُٓظلخىس حٌُخِٓش 

أًؼَ ٗـخكخ ك٢ ٓي ًز٤َ ٝ ىٍٝكخٕ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ ٤ٌٕٓٞ ُٜخ ،  ٖٓ هيٍحطٜخ حُلخ٤ُش. ٖٝٓ ػْ

ُيٟ ح٫كَحى ٝح٫َٓ ًحص حُيهَ  ك٬٠ً ػٖ ٣ُخىس حُوٞس حَُ٘حث٤ش كـٞس حُ٘خطؾ ٝهِن كَٙ حُؼَٔ

٣ِخىس ٓؼي٫ص ح٫ٗلخم ٝطلل٤ِ ح٫هظٜخى ٝحٗؼخٗٚ  رحُٔ٘ولٞ 
(1)

 . 

 اٌرؽفٍض اٌّاًٌ  فً اٌغٍاعاخ اٌّاٌٍحغ : اٌّطٍة اٌشات

حُظ٢ طٔظٌِٜخ حُلٌٞٓخص ُظٞؿ٤ٚ حُلخػِش ٖٓ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش  ٤خٓشحُٔك٢ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ؼي٣

 كخُظلل٤ِ . ٤ش هخٛش ك٢ أٝهخص حًَُٞى ٝح٫ٌٗٔخٕ ح٫هظٜخى١، ٝطٌظٔذ أٛٔ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ

، حٝ  ٣ِخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝ هلٞ ح٠َُحثذر٢ٛ اؿَحءحص طظوٌٛخ حُلٌٞٓش ك٢ ح٫هظٜخى  حُٔخ٢ُ

 ، ٣ُٝخىس حُ٘ٔٞحُطِذ ح٢ٌُِ ٍكغ ٓٔظٟٞ رٜيف ،  رٜيف طلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٓؼخً ،  ح٫ػ٤ٖ٘

 . حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝشٖٓ يحٍ ػخىس ٓش حُٔخ٤ُش حُؼخٓش حُظ٢ طٖ ح٤ُٔخ. ٢ٛٝ ؿِء ٓح٫هظٜخى١ 

ططز٤ن ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش  حُظيحر٤َ حُظ٢ طظوٌٛخ حُلٌٞٓش ٖٓ ه٬ٍٖٓ ٓـٔٞػش ٢ٛ ٖٝٓ ػْ  

٣ٜٝيف ا٠ُ ٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ ك٢ ح٫هظٜخى ٖٓ ( ح٠َُحثذ ، طول٤ٞ ح٩ٗلخم حُؼخّ )٣ُخىس 

طول٤ٞ ح٠َُحثذ ػ٠ِ ح٧كَحى ٝحًَُ٘خص ح٫ٗظخؿ٤ش ، خ٣ٍغ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ حُٔ٘

 ، طو٤َِ حُزطخُش ٢ ح٠ُ حُظلل٤ِ حُٔخُٝطٜيف  ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ك٢  ُظلل٤ِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ.

ٝإٔ ٗـخف ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش حُظلل٣ِ٤ش  طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ، ٣ُخىس ح٩ٗظخؽ ٝح٫ٓظ٬ٜى

ش ح٤ٌُِش حُٔخثيس، ٝٓٔظٟٞ حُي٣ٖ حُؼخّ ، ٝػ٠ِ هيٍس حُ٘ظخّ ٣ظٞهق ػ٠ِ حُظَٝف ح٫هظٜخى٣

حُٔخ٢ُ ك٢ حٓظ٤ؼخد حُظٞٓغ ك٢ ح٩ٗلخم ىٕٝ إٔ ٣ئى١ ا٠ُ ٟـ١ٞ ط٠و٤ٔش  ، أٝ حهظ٫٬ص 

، طؼي ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش حُظلل٣ِ٤ش أىحس حٓظَحط٤ـ٤ش َٓٗش ر٤ي ٖٝٓ ػْ  ٤ٌِ٤ٛش ك٢ ح٫ؿَ حُط٣َٞ. 

ُ٘ٔٞ ْ ك٢ حٓظؼخىس حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١، ٝطٞك٤َ ح٫ٓظوَحٍ ٝحطٜٔ حًٛخٗؼ٢ حُوَحٍ ح٫هظٜخى١ ، 

 حُظَحؿغ ح٫هظٜخى١ ٓيىك٢ 
(2)

 . 

 

                                                           

(1)The Case for Fiscal Stimulus , SEPTEMBER 15, 2011 ,p3. 

(2) Blanchard, & Johnson, D. R. Macroeconomics (6th ed.). Pearson Education,2013, 

p25 . 
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طَطٌِ ػ٠ِ طيهَ حُيُٝش رٌَ٘ ٓزخَٗ ك٢ حُ٘٘خ١ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢  ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٤ُشآٝ

 ، ًُٝي ػ٘يٓخ ٣َٔ ح٫هظٜخى رلخُش ٖٓ حُظزخ١ئ أٝ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ أىٝحص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش

ح٩ٗظخؽ ٝحُظٞظ٤ق رخٌَُ٘  حًَُٞى. ك٢ ٌٛٙ حُلخُش ٣ٌٕٞ ٓٔظٟٞ حُطِذ ح٢ٌُِ ؿ٤َ ًخفٍ ُظلل٤ِ

طيهَ حُلٌٞٓش ػزَ ٣ُخىس ح٩ٗلخم ٣ٔظيػ٢  ٓٔخ.  زو٢ ح٫هظٜخى ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٗ٘خ١ٚ حُطز٤ؼ٢ح١ٌُ ٣

وّٞ كؼ٘يٓخ ط ح٫هظٜخى١ ،  ىكغ ػـِش حُ٘ٔٞ ح٠َُحثذ أٝ حُـٔغ ر٤ٜ٘ٔخ، رٜيف طول٤ٞأٝ  حُل٢ٌٓٞ

، حُٜلش أٝ حُظل٬٣ٞص  ، حُظؼ٤ِْ ٓٞحء ػ٠ِ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُلٌٞٓش ر٣ِخىس اٗلخهٜخ 

، ٓٔخ ٣ؼُِ هيٍطْٜ ػ٠ِ  ح٫ؿظٔخػ٤ش كبٕ ٌٛح ح٩ٗلخم ٣ظلٍٞ ٓزخَٗس ا٠ُ ىهٍٞ ٨ُكَحى ٝحًَُ٘خص

ٓخ ٣٘ـغ  ، ٙ ا٠ُ ٣ُخىس حُطِذ ػ٠ِ حُِٔغ ٝحُويٓخصيٍٝ. ٌٛح ح٩ٗلخم حُٔظِح٣ي ٣ئى١ ر ح٩ٗلخم

ػ٠ِ ط٤ٓٞغ اٗظخؿٜخ ٝطٞظ٤ق ح٣ُِٔي ٖٓ حُؼٔخُش. ٝٓغ طلٖٔ حُيهَ  وطخػخص ح٫ٗظخؿ٤شحُ

كبٕ   ٖٓ ؿٜش أهَٟ.   حُظٞٓغ ح٫هظٜخى١ ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ،  ، طِىحى حُويٍس حَُ٘حث٤ش ٝحُظٞظ٤ق

،  ٣ٌْٜٔ٘ اٗلخهٚ حًزَ ٣ـؼَ حُيهَ حُٔظخف ،  طو٤َِ ح٠َُحثذ، ٓٞحء ػ٠ِ حُيهَ أٝ ػ٠ِ حًَُ٘خص

هيٍس أًزَ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ. ٌٛٙ ح٩ؿَحءحص طئى١ ا٠ُ حٍطلخع حُطِذ ح٢ٌُِ، ٓخ ٣ٔخػي ػ٠ِ  ٝ

 ٜخى ٗلٞ حُظؼخك٢طـخُٝ َٓكِش حًَُٞى ٣ٝيكغ ح٫هظ
(1)

 . 

 .  اٌغٍاعح اٌّاٌٍحفً  اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌششٚغ الاعاعٍح ٌفاػٍٍح  -اٚلاً 

 حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝطظٔؼَ رخ٫ط٢ ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ ح١َُٝ٘ ح٫ٓخ٤ٓش  حُظ٢ ٣ـذ طٞكَٛخ ك٢
(2)

 :- 

حُوَحٍحص ك٢ حُٞهض   خ٣ًٌٕٞ حطو ، ٝ حٕ ك٢ حُٞهض حُٔ٘خٓذحُٔخ٤ُش حُظيحر٤َ ٕ طٌٕٞ أٍَٟٝس  - أ

 ، ٝكٍٜٞ حػخٍ ػ٤ٌٔش. كٍٜٞ ًٔخىػيّ  ٖٓ أؿَحُٜل٤ق ٝحُٔ٘خٓذ 

٘لوٕٞ رَٔػش  ٝحُٔ٘خ٣ٍغ ح١ ح٣ٌُٖ ٣ ٨كَحىُ ٓٔظٜيكش   ح١ حٕ طٌٕٞ حُظيحر٤َ حُظيحر٤َ حُٔٔظٜيكش - ب

 حٛلخدٓخّ ك٢ ح٧ ٣ٔظل٤ي ٓ٘ٚحُظول٠٤خص ح٣َ٠ُز٤ش كخٕ ،  ح٫ٓٞحٍك٢ كخٍ كُْٜٜٞ ػ٠ِ 

ٗٔزش طٞك٤َ حُظلل٤ِ، ٧ٕ ٛئ٫ء ح٧كَحى أًؼَ ٬٤ًٓ ا٠ُ حىهخٍ  ظٜيف ٫ طٔ ؼش ،حُيهَ حَُٔطل

 .حُٔ٘ول٠ش يهٍٞ حُيهَ حُٔظخف ح١ٌُ ٣ظِوٞٗٚ ٓوخٍٗش رخ٧ٗوخٙ ١ًٝ حُ ًز٤َس ٖٓ

 .ٖٓ حؿَ طـخُٝ ح٫ُٓش ٝحَُؿٞع ح٠ُ حُٟٞغ حُطز٤ؼ٢  ٓئهظشحُٔٔظويٓش  حُظيحر٤َٕٞ حٕ طٌ - خ

 

                                                           

(1) Chad Stone and Kris Cox ,Fiscal Policy in the COVID-19 Era: Lessons and 

Challenges, Center on Budget and Policy Priorities, Washington, D.C, USA, 2020, p2 

(2) Spilimbergo, Antonio, Symansky, Steven, Blanchard, Olivier, and Cottarelli, 

Carlo. The Effectiveness of Fiscal Policy in Stimulating Economic Activity: A 

Review of the Literature. International Monetary Fund, IMF Working Paper No. 

2009/23, 2009,p30 .  
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 شأٍاً : ا٘ذاف اٌغٍاعح اٌّاٌٍح اٌرؽفٍضٌح 

 ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظلل٣ِ٤ش حُؼي٣ي ٖٓ ح٫ٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠ ح٠ُ طلو٤وٜخ ٝ طظٔؼَ ك٢ ح٫ط٢
(1 )

 :-  

خٓش حُٔخ٤ُش حُظلل٣ِ٤ش ٛٞ طؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ ٤ُِٔ  حَُث٤ْحُٜيف  :ذؽفٍض إٌّٛ الالرصادي  -1

ؼ٘يٓخ كحُظؤػ٤َ ح٣٩ـخر٢ ك٢ ٌٓٞٗخص حُطِذ ح٢ٌُِ، ٝهخٛش ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ. ٖٓ ح٫هظٜخى١ 

كبٕ ٌٛح ح٩ٗلخم ٣ُٞي ىه٬ً اٟخك٤خً ك٢ ح٫هظٜخى ٖٓ ه٬ٍ أػَ ،  ط٣ِي حُلٌٞٓش ٖٓ اٗلخهٜخ حُؼخّ

ع رـِء أًزَ لظلطح٧كَحى ٝحُٔئٓٔخص ـؼَ ذ ٣ٝ ح٠َُحثخولحٗ ك٬٠ً ػٖ  ،ح٠ُٔخػق حُٔخ٢ُ 

، ر٤٘ٔخ ك٢  ك٢ ح٧ؿَ حُو٤َٜ ٓخ ٣ِ٣ي ٖٓ ٓؼي٫ص ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ،  ٖٓ ىهُْٜٞ

 . ح٫هظٜخى١ ، ٓٔخ ٣ؼُِ حُ٘ٔٞ ، طْٜٔ ك٢ طل٤ٖٔ ر٤جش ح٧ػٔخٍ ٍٝكغ ح٩ٗظخؿ٤ش ح٧ؿَ حُط٣َٞ

٤ُٔخٓخص حُظلل٣ِ٤ش ٛٞ هلٞ ٓؼي٫ص َٟ ح٫ه حُـ٣َٛٞش  ٖٓ ح٫ٛيحف:  ذمًٍٍ اٌثطاٌح -2 

ؼ٘يٓخ ط٘ولٞ ٓٔظ٣ٞخص حُطِذ ح٢ٌُِ ٣ٝظَحؿغ حُ٘٘خ١ كأٝهخص حًَُٞى رخُوٜٞٙ ك٢  ٝ،  حُزطخُش

ك٬٠ً ،  وِن ٝظخثق ٓزخَٗس  ٝٝظخثق ؿ٤َ ٓزخَٗس ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ طكخٗٚ  . ح٫هظٜخى١

،  ػ٠ِ حُظٞظ٤قٝحًَُ٘خص ٔخٍ ٣٘ـغ أٛلخد ح٧ػ ،  ولٞ ح٠َُحثذ ػ٠ِ ح٧ؿٍٞ ٝحُيهَطإ 

 ٣وَِ ٖٓ ٓؼي٫ص حُزطخُش .ٖٝٓ ػْ   ح٣ُِٔي ٖٓ حُؼٔخٍ

ٖٓ ه٬ٍ طلل٤ِ طْٜٔ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ٣ُخىس حُوَ حُلَى١ :  شدي . صٌادج اٌذخً اٌف3

 طئى١ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظلل٣ِ٤ش ا٠ُ ٣ُخىس حُيهٍٞ حُلَى٣ش. حًح٫هظٜخى ٝهِن كَٙ حُؼَٔ، 

للِ ، ٓٔخ ٣ٓزخَٗ ا٠ُ ٣ُخىس ٛخك٢ حُيهَ حُٔظخف ُ٪ٗلخم  ٣ئى١ رٌَ٘ح٠َُحثذ ٞ ٤ولكظ

 ٖٓ ه٬ٍإٔ حُظٞٓغ ك٢ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  ٝ . س ح٩ٗلخم ٝحُيهَى٣ٍٝٝؼُِ ، ح٫ٓظ٬ٜى 

ٖٓ حُظلخٝص  ول٣َٞكغ حُٔٔظٟٞ حُٔؼ٢٘٤ ٣ٝؿٞىس حُويٓخص حُؼخٓش،  طلٖٔأٝ ، ظل٬٣ٞص ٓخ٤ُش حُ

 ك٢ حُيهَ.

ن ك٢ طلو٤ًٝز٤َحً حً ٜٓٔخً ىٍٝح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظلل٣ِ٤ش طِؼذ :  عرمشاس الالرصادي. ذؽمٍك الا4

ل٢ كخ٫ص ك ٣ش ك٢ حُ٘خطؾ ٝحُظٞظ٤ق.يٍٖٝٓ ٓٞحؿٜش حُظوِزخص حُ،  ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ح٢ٌُِ

 ٖٓ ليكـٞس حُ٘خطؾ  ر٤ٖ حُ٘خطؾ حُلؼ٢ِ ٝحُٔلظَٔ، ٣ٝ طول٤ٞحًَُٞى، ٣ؼَٔ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ 

 طٔخػي ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ك٢ حٓظؼخىس ػوش حُٔٔظ٤ٌِٜٖ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝ اٗؼخٕ حُطِذ.ٖٓ ْ حُظزخ١ئ طلخه

٣ظٞهغ حُٔٔظٌِٜٕٞ طلٔ٘خً ك٢ ىهِْٜ حُٔٔظوز٢ِ ٣ـؼِْٜ كؼ٘يٓخ ،  ؼَف رـظؤػ٤َ حُظٞهؼخص ٣ ٔخٓ، 

 . ٣٘ؼٌْ ا٣ـخرخً ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٌٝٛح ٣ؼُِ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٝ ، أًؼَ حٓظؼيحىحً ُ٪ٗلخم

                                                           

(1) Weinstock, Lida R. Fiscal Policy: Economic Effects. Congressional Research 

Service, Report No. R45723, United States, 2021, p4.  
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 إٌمذٌح اٌرؽفٍض اٌّاًٌ  فً اٌغٍاعاخ اٌّطٍة  اٌخاِظ: 

 ٓيى، هخٛش ك٢  طٔظويٜٓخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُظلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ كِٓش ٖٓ ح٫ىٝحص ٢ٛ 

حًَُٞى أٝ حُظزخ١ئ ح٫هظٜخى١، ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ أٝ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس أٝ 

طٜيف ٝ  .ك٢ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  حُظٞٓغح١ م ٝح٫ٓظؼٔخٍ. ٤ًِٜٔخ، رٜيف ط٘ـ٤غ ح٫هظَحٝ ٝح٩ٗلخ

ا٠ُ ططز٤ن ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طلون ُٜخ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ، ا٫ إٔ كخُش حًَُٞى حُؼخُْ ىٍٝ  ؿ٤ٔغ 

أىص ا٠ُ  2008ػخّ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش  حػ٘خءحُٔظويٓش  هظٜخىحصح٫ َٓص رٜخح٫هظٜخى١ حُظ٢ 

 ٗ٘ٞءحُيٍٝ ٌٓ٘  رؼٞحُِٔطخص حُ٘وي٣ش ك٢ كؼض ٓٔخ ى،  ح٤ٜٗخٍ ٓخ٢ُ كيٝعحُ٘ٔٞ ٝ حٗولخٝ

ظطز٤ن ٤ٓخٓخص ؿ٤َ ر ه٤خٜٓخ ٖٓ ه٬ٍ ، ح٧ُٓش ا٠ُ حُزلغ ػٖ أىٝحص ؿي٣يس ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش 

، ٌٛح ك٢ ظَ ػيّ ٗـخف ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش  أٓخ٤ُذ كي٣ؼش ُٔؼخُـظٜخح٠ُ  ءٝحُِـٞحػظ٤خى٣ش 

حُؼٞحهذ حُ٘خؿٔش ػٖ ح٧ُٓش  و٤َِطرٜيف حُظو٤ِي٣ش ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ  ١زوض حً،  ك٢ ًُي

ٝحُظ٢ طؼي ، ( ح٢ٌُٔ ٤َٓ٤ٔ٤خٓش حُظ)  ٝحرَُٛخ ُٝؼَ أٜٛٔخ، حُٔخ٤ُش ٝط٤ٔ٤َ حُظؼخك٢ ح٫هظٜخى١ 

٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رٔٞؿزٜخ  حًحٓظَحط٤ـ٢،  أْٛ ح٧ىٝحص حُلي٣ؼش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝه٤خٍٖٓ 

ح٤ُُٔٞش ك٢  ٍكغٝ، طول٤ٞ ٓؼيٍ حُلخثيس  ـ٤َٝش رحُٔ٘يحص حُل٤ًٌٔٓٞخص ًز٤َس ٖٓ َٗحء 

ٖٓ حًَُٞى  وَٝؽٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ٝطـ٘ذ ح٤ٜٗ٫خٍ حُٔخ٢ُ ٝح٣ُُِخىس ح٫هظٜخى 
(1)

 . 

 ( غٍش اٌرمٍٍذٌح ) اٌغٍاعح إٌمذٌح إٌمذٌح اخاٌغٍاعفً  اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٔشأج -اٚلاً 

ر٘ي  ٝ حًٍَٝٝؿٔخٕ ،  ح٫هظٜخى١،   ٣شأٍٝ ٖٓ ًظذ كٍٞ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ؼي 

ر٘ي   ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش١ًَِٓ ك٢ حُؼخُْ ١زن أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش هزَ 

ػَف ٌٛح حُ٘ٞع حُـي٣ي ، ٝ 2006كظ٠ ٓخٍّ ٝ 2001 ر٣ََأ ك٢ َٜٗ، ًُٝي  ح٤ُخرخٕ

ً ٝح٫ٓظؼ٘خث٢ ٖٓ حُ٘خك٤ش حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼَٝكش ٓخر ريح٣ش ح٧ُٓش ح٠ُ ريأص رٞحىٍٛخ ٓغ   ، وخ

ٝك٢ ٌٛح ح٫ٕ ، ٝٓٔظَٔ ا٠ُ  هزَ حُيٍٝ حُٔظويٓش رٌَ٘ ًز٤َ هخٛش ٖٓ ططز٤وٜخ ، ٝطْ  2007 ك٢

رؤٍٝ كِٓش ٖٓ كِّ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، ، ز٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُليٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٧ حُهخّ  2008 ػخّ ريح٣ش

ح٫هظٜخى، طول٤ٞ ًِلش  ط٢٤٘٘ ٛٞ ؿَٟٜخح٧ُٓش ا٠ُ حُوطخع حُلو٤و٢ أٛزق  َٛطٞٝٓغ 

حُيٍٝ ، ٝحٕ  حُظ٠وْ حُٔظٞهؼش ٓٔظوز٬ ٖٓ أؿَ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٍٍكغ ٓؼي ح٧ٓٞحٍ ٝ

ًخٗض  حٛيحكٜخ، ٧ٕ  أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ـَرشُْ ط٘خٍى ك٢ حُزيح٣ش ك٢ ط ٤ٓش حُ٘خ

ٍأّ حُٔخٍ ٝػ٠ِ كـْ ح٫ثظٔخٕ  حَُهخرش ػ٠ِ طيكوخصًٝزق حُظ٠وْ  حُـَٝ ٜٓ٘خٝحٌٗٔخ٤ٗش 
(2)

.  

                                                           

 (1 ) Indraneel Chakraborty, Monetary Stimulus and Bank Lending, Social Science 

Research Network (SSRN), 2017, p 25. 

، 2008، ططٍٞ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش  ٤ُٝي حُؼ٢٘ ، ٛي٣و٢ أكٔي( 2)

 . 75، ٙ 2018،  8ٓـِش حُيٍحٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼٔوش ، حُـِحثَ ، حُؼيى 
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كن ٖٓ لَ حُٞك٤ي ُِوَٝؽ ى ح٫هظٜخى١ ًَٝؿٔخٕ إٔ طٌٕٞ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٢ٛ حُخحٗظوك٬٠ً ػٖ 

حُظٌخكئ ح٣ٌَُخٍى١" حُظ٢ طئًي إٔ ٣ُخىس كـْ حُ٘لوخص حُل٤ٌٓٞش أٝ " ح٤ُُٔٞش رلـش ٗظ٣َش 

حٍطلخع حُؼـِ ٝحُي٣ٖ حُل٢ٌٓٞ ٧ٕ  حُظول٠٤خص ح٣َ٠ُز٤ش ٫ ٣ٌٖٔ إٔ طللِ ح٫ٓظ٬ٜى ك٢ كخُش

،  ؼـِ ٝحُي٣ٖ حُل٢ٌٓٞحُطـط٤ش ، ٖٓ حؿَ  حُؼذء ح٣َ٠ُز٢  ٓٔظوز٬ً ٣ُخىس ٣ظٞهؼٕٞ   كَحىح٧

، ٓٔخ ٣ئػَ  ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٓظلظخؽ ا٠ُ ػٌٜٔخ ٓٔظوز٬ ٫ٓظؼخىس حُظٞحُٗخص حُٔخ٤ُش حٕ ٣يٍ ٌٝٛح 

 ً  ٤ٜٓيس ح٤ُُٔٞش٣ٜٝؼذ آ٤ُش حُوَٝؽ ٖٓ  كَحىػ٠ِ طٞهؼخص ح٫ ِٓزخ
(1)

. 

 ً ٖٓ حُٞٓخثَ ٝ ٓـٔٞػش ))طؼَف رخٜٗخ   -ِفَٙٛ اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح : - شأٍا

ٓيس ه٬ٍ  حُظ٢ ٣ٔظويٜٓخ حُز٘ي ح١ًَُِٔؿ٤َ حُٔؼظخىس ك٢ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ح٩ؿَحءحص 

 حٝ ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔحُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ حٓظويحّ حُظك٢ ظؤػ٤َ حُ ، رٜيف ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش

حٝ حُظ٬٤ٜٔص ح٫ثظٔخ٤ٗش 


((ٓؼي٫ص حُلخثيس ح٤ٔٓ٫ش حُوخ٤ُش ٖٓ حُٔوخ١َ
(2)

ًٔخ ٣ٌٖٔ طؼ٣َق   . 

حُٞٓخ١ش ك٢ ػ٤ِٔش ح٫ثظٔخٕ  يٍٝه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ر ))ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش رؤٜٗخ 

١ًَُِٔ ٛٞ ُٜٓٞش ُظؼ٣ٞٞ حٗوطخع حُٞٓخ١ش حُوخٛش، ٝح٤ُِٔس ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ ٝٓخ١ش حُز٘ي ح

ًُٝي ُظٞك٤َ  هطٍٞسر٬ ه٤ٞى ٫ٝ  ، اٛيحٍ ٓ٘يحص حُلٌٞٓش ٖٓ ه٬ٍحُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ 

 (( ٤ِٓٝش ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى
(3)

 حً ، ُٖٓ ح٧ُٓخص ك٢ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٔظويّ)) . ٝطؼَف ح٠٣خً رخٜٗخ 

٢ٌٔ، ٝطٞك٤َ حُ ٤َٜٔظُح، ٝثظٔخ٤ٗش ظ٬٤ٜٔص ح٫حُٔؼُِ، ٝحُ ح٫ثظٔخ٢ٗيػْ ح٣ُظْ ٖٓ ه٬ُٜخ ط٘ل٤ٌ 

ػَٔ حُوطخع حُٔخ٢ُ، ٝكٔخ٣ش َٓ٘ٝع ، ًَ ًُي رٜيف ىػْ  ح٤ُُٔٞش رخُؼ٬ٔص حُٔل٤ِش ٝح٧ؿ٘ز٤ش

 (( ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش أػخٍح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ٖٓ 
(4)

 ٖٓ ٓـٔٞػش  رخٜٗخ) ٣َٟ حُزخكغ ٔخ ٓزنُطؤ٤ٓٔخً . 

ٝهض  ك٢ حُ٘وي٣شّ رٜخ حُِٔطخص طوٞ ٣ش و٤ِيُ٘وي٣ش حُظحك٢ ح٤ُٔخٓش حُٔؤُٞكش ٝحُظيحر٤َ ؿ٤َ خثَ حُٞٓ

ط٢٤٘٘  ٝ ح٤ُُٔٞش  طلو٤ن  رٜيف  حػظٔخىحً ػ٠ِ ططٍٞ ١ز٤ؼش ٝٓٔززخص ٌٛٙ ح٫ُٓخص ُٓخصح٫

 (. ٝطلو٤ن حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ هظٜخىح٫طلل٤ِ ٌٝٛح ح٫َٓ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ٣ئى١ ح٠ُ حُٔخ٢ُ  محُٔٞ

                                                           
ػزي حُوخىٍ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ، ٓـِش ح٫هظٜخى  ٤ُٝي حُؼ٢٘ ، ػزي حَُكٔخٕ( 1)

 . 68، ٙ 2019،  1،  حُؼيى3ٝاىحٍس ح٧ػٔخٍ ، حُـِحثَ ، حُٔـِي 

ٓلّٜٞ ٗظ١َ ٣ٔظويٓٚ حُٔظيحُٕٝٞ ُظلي٣ي ح٫ٓظؼٔخٍ ح١ٌُ ٠٣ٖٔ  : ِؼذلاخ اٌفائذج الاعٍّح اٌخاٌٍح ِٓ اٌّخاغش 

خ َٓرلًخ ىٕٝ طٌزي أ١ هٔخثَحُؼٞحثي ىٕٝ ط ًٔ   .لَٔ أ١ ٓوخ١َ ري٫ً ٖٓ ًُي ، ٣ٌٕٞ حٓظؼٔخٍ ىحث

(2) Kevin D. Sheedy" .Conventional and Unconventional Monetary Policy Rules 

".Paper prepared for the Mercatus Center-Cato Institute conference on Monetary 

Rules for a Post-Crisis World, London School of Economics and Political Science, 

Houghton , London, September 2016, p5 . 

(3) Gertler, Mark and Karadi, Peter. A Model of Unconventional Monetary Policy. 

Working Paper, New York University, April 2010, p2. 

(4)Joyce, Michael A. S., and David Miles. ―Quantitative Easing and Unconventional 

Monetary Policy.‖ The Economic Journal, Vol. 122, Issue 564, UK: Royal Economic 

Society, November 2012, pp. 271–290. 
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 ً  أ٘ذاف اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح  -شاٌصا

٤خٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ٛيحف حُظ٢ طٔؼ٠ ا٠ُ طلو٤وٜخ طٜيف حُٔ
(1)

 : 

طٜيف ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ح٠ُ ٣ُخىس ػَٝ  حً صٌادج ػشض إٌمذ فً الالرصاد )اٌرٍغٍش اٌىًّ ( : -1

طوّٞ حُلٌٞٓش ر٠ن ح٫ٓٞحٍ ك٢ حُٔٞم  حًحُ٘وي ك٢ ٝهض ح٫ُٓخص ٖٓ ه٬ٍ حىحس حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

ٜٓ٘خ ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش ٣ُٝخىس ػَٝ حُ٘وي ، ُِوَٝؽ ٖٓ حًَُٞى  ػ٠ِ ٌَٗ حٍٛٞ ٓخ٤ُش حُٜيف

 ٝحٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 

ُِز٘ي ح١ًَُِٔ هخىٍ ػ٠ِ  ح٫ُظِحّ رٌَ٘ ٣َٛق ػ٠ِ حروخء ٗٔزش  ذخفٍط اعؼاس اٌفائذج : - 2

٣ٞ١ِش ٔيس ك٢ ٓٔظٟٞ ٓظي٢ٗ ؿيح كظ٠ ػ٘ي ٓٔظٟٞ حُلخثيس ٣ٌٕٞ ٓوخٍد ُِٜلَ ُٝ حَُث٤ٔشحُلخثيس 

ً هخىٍ ػ٠ِ  ٟز٢ ح١َُٝ٘ حُٔئى٣ش َُِكغ ٓٔظوز٬ حٍُٞٛٞ ا٠ُ حُٔٔظٟٞ حُٔطِٞد ٖٓ  ٝح٠٣خ

س حُظ٢ ٣َٔ رٜخ يٍٝحُظ٠وْ أٝ حُزطخُش ٣ٌٕٝٞ طـ٤َ حُ٘ٔزش رلٔذ  ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝحُ

 ح٫هظٜخى  .

ُظو٤ِي٣ش ٛٞ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ ح حَُث٤ٔشٖٓ ح٫ٛيحف  ذؽفٍض إٌّٛ الالرصادي : - 3

طللِ حُ٘ٔٞ ٖٓ  حًح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ  ٣ُخىس حُظ٣َٞٔ ، ك٬٠ً ػٖ طول٤ٞ طٌِلش ح٫هظَحٝ ، 

َ٘حء ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٝهِن ٤ُٓٞش ك٢ ح٫هظٜخى ٓٔخ ٣وِن هٞس َٗحث٤ش ُيٟ حُز٘ٞى ره٬ٍ حىٝحطٜخ 

طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١    ٖٝٓ ػْك٢ ٓ٘ق حُوَٝٝ ٨ُكَحى ٝحًَُ٘خص طيكؼْٜ ػ٠ِ ٣ُخىس حُطِذ 

 ٝحٗؼخٗٚ .

طٜيف ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ا٠ُ حُظٜي١ ٨ُُٓخص حُٔخ٤ُش  اٌرصذي ٌلاصِاخ اٌّاٌٍح : - 4

طٔظويّ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حىٝحطٜخ ٓظٔؼِش رخُظيهَ حُٔزخَٗ ك٢ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ، أٝ طوي٣ْ  حً، 

 .ٓ٘غ كٍٜٞ ح٤ٜٗخٍحص ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ز٘ٞى حُٔظؼؼَس رٌَ٘ ٓئهض ٖٓ أؿَ حُظ٣َٞٔ ُِ

ح٤ُٔطَس ػ٠ِ  ك٢  ىٍٝ ُٜخ ٣ٌٕٞح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش  إ حً ِىافؽح اٌرعخُ : - 5

 طوّٞ رظوي٣ْ حُظ٣َٞٔ حُٔزخَٗ حًٓؼي٫ص حُظ٠وْ حُـخٓلش  )حٍطلخع كخى ك٢ ح٫ٓؼخٍ (، ٖٓ حىٝحطٜخ 

ُيٟ ح٫كَحى ُظو٤َِ ٖٓ حُوٞس حَُ٘حث٤ش ٝح٤ُٔطَس طَف حُٔ٘يحص ٝحٓظٜخٙ حُ٘وي حُٔظٞكَ رُِلٌٞٓش 

 .  ػ٠ِ حٍطلخع ح٫ٓؼخٍ

  

                                                           

 (1) Anzuini, A., & Rossi, L.Unconventional monetary policies and expectations on 

economic variables. Empirical Economics, 63(6),2022,p 3027–3043. 
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 ً  رطثٍك اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح الاعاعٍح ٌششٚغ اٌ -ساتؼا

ٗظَح ُِظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ ح٫ػظ٤خى٣ش ، كؤٕ ط٘ل٤ٌ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٣ظطِذ كِٓش 

طـخٛخص ٓؼخًٔش ٖٓ ٤ٓخٓش ٓؼخُـش ح٫ُٓش ا٠ُ ٤ٓخٓش ٖٓ ح٫ؿَحءحص ، ُـَٝ ػيّ حُظؼَٝ ٫

 :ؤط٢ٜٓ٘خ، ٝطظٔؼَ ٌٛٙ ح١َُٝ٘ ك٤ٔخ ٣٣ـذ حُظل١ٞ 
(1)

  

حُظ٢ ٣ؼخ٢ٗ  ح٫ٟطَحرخصٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ طٌٕٞ ح٫ؿَحءحص ٓظ٘خٓزش هيٍ ح٩ٌٓخٕ ٓغ  (1)

ح٫ؿَحءحص ٜٓ٘خ حُٔٞم ٝحُظ٢ طٔؼ٠ ا٠ُ ٓؼخُـظٜخ ، ٝك٢ ٓؼظْ ح٫ك٤خٕ ٫ري ٖٓ طـِثش 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ إٔ ٫ ٣ظَىى ك٢  ػ٠ِٝ، َ ح٢ٌُِ ٨ُٓٞحم طؼطػيّ كٍٜٞ  ٖٓ أؿَ

ٓيس حُظٞك٤َ ح٫ػظ٤خى١ ه٬ٍ ط٤ٓٞغ أٝ طو٤ِٚ ٗطخم أىٝحطٚ ؿ٤َ حُٔؼ٤خ٣ٍش  ٝروخٛش 

 . ٘وي١ك٢ ػَٔ حُ٘ظخّ حُ هطخء٠ كـْ ح٫ػِخ٫ػظٔخى ر٤ُُِٔٞش 

) ح٫ه٘خع حُظـخ٣ٍش  ىا٠ُ حُز٘ٞ ًز٤َسٖٓ ح١ٍَٝ٠ُ إٔ طٌٕٞ ح٫ؿَحءحص َٓحكوٚ رَٓخثَ  (2)

 ؿَحُوخٛش ربػخىس حُظ٣َٞٔ ٝا٬ٛف حُٔٞحُٗخص ك٢ ح٧خ و٠خ٣حُ، ُٔؼخُـش ح٫ىر٢( 

١ًِ ٩ػخىس ُيٟ حُز٘ي حَُٔ حَُث٤ٔشحُٔظ٢ٓٞ ، ٧ٕٝ حُز٘ٞى  طؼي ح٠ُ كي ًز٤َ ح٧ىحس 

 .حُظ٣َٞٔ 

ٖٓ  حُظ٢ طظزؼٜخ حُيٍٝ رٌَ٘ كَى١ ٔٞحُٗخصَٓحهزش ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُوخٛش رخُ (3)

ػ٠ِ ُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢ ٓـِْ ٓلخكظ٢ حأًي  حً، طؼ٣ِِ ح٩ىحٍس ح٫هظٜخى٣ش ه٬ٍ 

  . ٠ُٔخٕ حٓظوَحٍ ح٫هظٜخى ٘وي٣شأ٤ٔٛش ٓظخرؼش ٝط٘ظ٤ْ ح٤ُٔخٓخص حُ

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش  طوّٞ رٜخطَطٌِ كِّ ح٤ُٔخٓخص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظ٢  (4)

ٌّٜ٘خ ٖٓ ػ٠ِ اػخىس ط٤ٌَ٘ ٤ٌَٛ حُز٤جش حُ حٕ طٌٕٞ ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ٬ُهظٜخى حُؼخ٢ُٔ، رٔخ ٣ٔ

ىٍٝ كخػَ ك٢ ىػْ ح٬ٛ٩كخص ح٤ٌِ٤ُٜش ح٬ُُٓش ُِ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ، ٝٓؼخُـش  ًحص

ح٫هظ٫٬ص ك٢ حُظٞحُٗخص ح٫هظٜخى٣ش حُي٤ُٝش، ك٬٠ً ػٖ طؼ٣ِِ ىٍٝ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش 

 ٤٤ٖٔ.ٓظؼيىس ح١٧َحف ك٢ حُظ٣َٞٔ ٝح٫ٓظوَحٍ حُؼخُ

 

 

                                                           

(1) JEAN-Claude Trichet , Unconventional Monetary Policy Measures: Principles-
ConditionsRaison detre, International Journal of Central Banking ,USA, January 2013, 
p 237-238. 
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 ً  فً اٌرؽفٍض اٌّاًٌ إٌمذٌح  أدٚاخ اٌغٍاعح -خاِغا

ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُ٘وي٣ش ٣ظطِذ كِٓش ٖٓ ح٫ىٝحص ك٢ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حٕ ططز٤ن ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش 

 -طلَٟٜخ كخُش حُٞحهغ ح٫هظٜخى١ ؿ٤َ حُٔٔظوَ ٖٝٓ أْٛ ٌٛٙ ح٫ىٝحص :

  Easing Quantitative : - اٌرٍغٍش اٌىًّ  -1

طؼٞى ٗ٘ؤس أىحس أٝ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ا٠ُ أُٓش   -: خٍفٍح اٌراسٌخٍح ٌغٍاعح اٌرٍغٍش اٌىًّاٌ -أ

ّ ٖٓ حَُث٤ْ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٧1932ٍٝ َٓس ٓ٘ش  ١زوض، ك٤ٖ 1933 - 1929حٌُز٤َ حٌُٔخى 

طْ حُِـٞء ا٠ُ ١زغ ػِٔش ٗوي٣ش ٤ُْ ُٜخ ٓوخرَ ك٢ ؿخٗذ حُوّٜٞ ك٢ ٤ِٓح٤ٗش  حًٍُٝكِض ، 

٤يٍح٢ُ ، رٜيف ٟوٜخ ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ًبؿَحء ٣ولق ٝ ٣لي ٖٓ أُٓش ح٫كظ٤خ٢١ حُل

حٌُػَ حُظ٢ طَٔ رٜخ  حُٜٔخٍف ح٤ٌ٣َٓ٧ش ك٢ ٓلذ حُٞىحثغ ٖٓ هزَ ح٫كَحى ، ٝإٔ ٓخ ٤ِٓ ٤ٓخٓش 

٧ٍٝ َٓس ك٢ حُظخ٣ٍن ح٩ٗٔخ٢ٗ ح٫هظٜخى١، ٖٓ ىٕٝ إٔ ١زوض ٛٞ أٗٚ ٔيس حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ٌٛٙ حُ

، ٝهي  ىٕٝ إٔ طٌٕٞ ُٜخ ٗظ٣َش حهظٜخى٣ش أٝ كظ٠ هِل٤ش ك٣ٌَش ١زوض، أ١  ك٣ٌَش طٌٕٞ ُٜخ هِل٤ش

ٗظخّ  ّ  ٝح٫ٗظوخٍ ٗل1932ٞحُظو٢ِ ػٖ حُ٘ظخّ حُ٘وي١ ) حَُٜف رخٌُٛذ( ٓ٘ش ٓيس ؿخءص ه٬ٍ 

 ؿطخء ٌُِظِش حُ٘وي٣ش، ٤ُْٝ ُٚ كيٝى ك٢ ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ حٍُٞه٢ ظطِذ ح٩ٛيحٍ حُلَ، ح١ٌُ ٣
(1)

 

ح٫هظٜخى  َٓ رٜخرؼي كخُش ح٫ٌٗٔخٕ حُظ٢  ،َٓس ك٢ ح٤ُخرخٕ  ٤ٍخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ١ٝ٧زوض ٓٝ . 

ا٠ُ  7% حُلخثيس ٖٓ   ٓؼَهخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٤ُخرخ٢ٗ ك٢ ٝهظٜخ رولٞ   حً 1990ح٤ُخرخ٢ٗ ٓ٘ش 

 حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٤ُخرخ٢ٗ، ٌٛح ٓخ ىكغ كيس ح٫ٌٗٔخٕ  ي٤ًُٗٚٝي رٜيف ط، ٗلٜٔخ % ٜٗخ٣ش حُٔ٘ش 0

ٓٔظٟٞ ح٫كظ٤خ٤١خص حُ٘وي٣ش ري٫ً ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ  ٍكغٝ ، ٓؼَ حُلخثيس حُٜل١َ  ٠ُ حهظ٤خٍ ح

ح٢ٌُٔ  ٤ٔ٤َحُظ ظؼَٔأٓؼخٍ حُلخثيس ه٤َٜس ح٧ؿَ ٠ُن ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى. ًٝخٕ ر٘ي ح٤ُخرخٕ ٣ٔ

٢ٔ هخٓض ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ حٌُ حً. ٣شٖٓ ه٬ٍ َٗحء حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٠ُز٢ ٓؼيٍ حُلخثيس حُٜلَ

ُْٜ ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ ٓٔخ حرو٠ ،  ط٘ـ٤غ ح٩هَحٝ حُوخٙرٜيف ِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ر٠ن ح٤ُُٔٞش ُ

ح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٧ طز٤٘ٚ ٤ُٔخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٓغ أُٓش ٍأػِٖ حُز٘ي حُل٤يٝ ، ح٫كظ٤خ٤١خص حُلخث٠ش

ٜخ حٓظويٓ ، ٝأه٤َحَ 2009ر٘ي حٗـِظَح ك٢ ٓخٍّ  طز٘خٛخ، ًؤىحس ُٔؼخُـش ح٧ُٓش ، رؼيٛخ 2008

 2015حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢ ك٢ ٓخٍّ 
(2)

 . 

 

                                                           
1
ٓزخىة ح٫هظٜخى حُ٘وي١ ٝحَُٜٔك٢، ٓلخ٤ْٛ أ٤ُٝش ٝططز٤وخص كٍٞ حُ٘وٞى ٝحُ٘ظ٣َخص حُ٘وي٣ش ،  ه٤َِ ػزي حُوخىٍ، ((

 . 161ٙ  2010حُـِحثَ ، –ى٣ٞحٕ حُٔطزٞػخص حُـخٓؼ٤ش  -حُـِء ح٫ٍٝ

(2)Gregory George, An Examination of Quantitative Easing Monetary Policies, 

Bachelor’s thesis, Geneva School of Business Administration (Haute école de gestion 

de Genève), Switzerland, 2016, pp. 12–13. 
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  -ِفَٙٛ اٌرٍغٍش اٌىًّ : -ب

٤ٓخٓش رخٗٚ )) ( QEأٝ ) Quantitative Easingحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ أٝ حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ، ٣ؼَف  

ح٤ُٔخٓش  ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ ػ٘يٓخ طٌٕٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ُظ٢٤٘٘ ظؼِٜٔخطٔ ، ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش

٣٘ظ١َ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٣ُِخىس ٤ًٔش ح٧ٓٞحٍ  حًش ؿ٤َ كؼخُش. حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣

. ٣ٝظ٤ِٔ ٌٛح ح٧ِٓٞد ػٖ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُٔؼظخىس رؤًؼَ َٗحء أٝ ر٤غ  ك٢ ح٫هظٜخى ٞكَس حُٔظ

حُو٤ٔش حُٔليىس (( ٨ٍُٛٞ حُٔخ٤ُش ٖٓ أؿَ حُللخظ ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُلخثيس ك٢ حُٔٞم ػ٘ي 
(1)

  . 

ٖٓ طؤػ٤َ  حُظو٤َِٓٔخٍٓش ٣وّٞ رٜخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٘ي ٓلخُٝظٚ  رخٗٚ )) ُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔحًٔخ ٣ؼَف 

 ٟوٜخٝ، بٛيحٍ ٤ًٔش ؿي٣يس ٖٓ حُ٘وٞى رحًَُٞى ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش حُلو٤و٤ش 

ك٢ ريح٣ش حُوَٕ حُلخى١ ٝحُؼ٣َٖ٘ ػ٘يٓخ  سحح٧ىٌٛح  ضٝهي حٓظويٓ(( .  ك٢ ح٫هظٜخى ىٕٝ ٓوخرَ

-2008ٖٓ أػَ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش  و٤َِٓ٤ِخٍ ى٫ٍٝ( ُِظQE1) ، 1700يّ حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ  أٓظو

 ٖٓ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝح٤ُخرخٕ ٝحٌُِٔٔش حُٔظليس 2009
(2)

  .  

٧ٓٞحٍ رٌَ٘ ٓزخَٗ ك٢ ر٠ن حح٣ًَُِٔش رخٜٗخ )) ه٤خّ حُز٘ٞى ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝطؼَف  

رٜيف ُل٤ٌٓٞش ٝٓ٘يحص حًَُ٘خص حُٜٔٔش ٬ُهظٜخى، َٗحء ٓ٘يحص حُي٣ٖ ح، ٖٓ ه٬ٍ ح٫هظٜخى 

هيٍس حًَُ٘خص  ٣ٜزق ُيٟٖٝٓ ػْ  ، ((  ق ح٧ػزخء حُٔخ٤ُش حُٔظَطزش ػ٠ِ ؿيحُٜٝخ ح٫ثظٔخ٤ٗش٤طول

، ٝػخىس ٓخ ٣وّٞ حُز٘ي  ٝطظٌٖٔ حُيُٝش ٖٓ ح٫ٗلخم ك٢ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ،ح٫ٓظؼٔخٍ ٝحُ٘ٔٞػ٠ِ 

ؼٜخ ٫كوخً رؼي كيٝع حُظلٖٔ ح٫هظٜخى١، ٍٝرٔخ ٣لون أٍرخكخً ح١ًَُِٔ ح١ٌُ حٗظَٟ حُٔ٘يحص رز٤

حُل٤يٍح٢ُ ح١ٌُ  ٢ُز٘ي ح٫كظ٤خ١ كيع، ٓؼِٔخ  س ح٫هظٜخى ٬ُٗظؼخٕ ح٫هظٜخى١ىٍٝػ٘يٓخ طؼٞى 

 ً ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ٖٓ حُز٘ٞى ٝحًَُ٘خص  ػ٘خءٖٓ ٓز٤ؼخص حُٔ٘يحص حُظ٢ حٗظَحٛخ ا ًز٤َسكون أٍرخكخ

 حُٔظؼؼَس
(3)

  .   

 

 

                                                           

طـَرش  -ري٣خٍ أ٤ٓ٘ش ، ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ُلؼخ٤ُش أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ك٢ حىحٍس ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش  ((1

َ ح٫هظٜخى١ ، ؿخٓؼش ػزي حُل٤ٔي رٖ رخى٣ْ ٓٔظـخْٗ ، ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٝٓ٘طوٚ ح٤ٍُٞٝ ، ٓـِش حُزي٣

 .105، 2020ٙ، 1،حُؼيى 7حُـِحثَ ، حُٔـِي 

(2)Mohamed Mouloud Ghezail, Ali Sari, Currency war Next Crisis , University of 

Ghardaia , Algeria,2011,p13. 

ِٓٞد كي٣غ ٩ىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ظَ ( ٓطخ١ ػزي حُوخىٍ ، ٍحٗي١ كظ٤لش ، ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًؤ3)

 .12، 2016ٙ، ؿخٓؼش حُٞحى١ حُـِحثَ 11ح٧ُٓخص، ٓـِش ٍإٟ حهظٜخى٣ش، حُؼيى 
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ٓ٘ولٞ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ك٢ ٌٛٙ حُيٍٝ ٫ٕ حُيٍٝ حُٔظويٓش ًُٝي  ٢ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش كٓظويٓض ح حً

٤ٓخٓش  طز٤ن، ٣ٝوّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رظرؼٌْ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش حُظ٢ ٣ٌٕٞ حُظ٠وْ ك٤ٜخ َٓطلغ 

ح٧هَٟ َٗحء ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٖٓ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٝحُٔئٓٔخص حُوخٛش ٖٓ ه٬ٍ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

ً ٟن ٤ًٔش ٓليىس رٜيف حٛيحٍٛخ كي٣ؼخ طْ  رؤٓٞحٍ ، ٝطظ٤ِٔ ٌٛٙ  ح٫هظٜخى ، ٢ٖٓ حُٔخٍ ك ٓٔزوخ

َٗحء حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش طلخكع ػ٠ِ ٓؼَ حُلخثيس حُٔٞه٢  ٝر٤غ  ٢ حٕح٫ىحس ػٖ ح٫ىحس حُظو٤ِي٣ش ك

حىحس حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ طئىٟ ح٢ُ ٣ُخىس كـْ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِز٘ي  ٚخٌٗٝٛح ٣ؼ٢٘ رٓليى حُو٤ٔش، 

 أُٛٞٚ رٌَ٘ ػخرض ٤ٌِ٘شٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس حُظِحٓخطٚ حُ٘وي٣ش ٓغ حُللخظ ػ٠ِ ط ١ًَُِٔح
(1)

ًٌُي ٝ.  

٣ٔظويٜٓخ حُز٘ي حُظ٢ ٤ٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش، ٤٘٣َ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ا٠ُ اكيٟ أىٝحص حُ

َ٘ ح١ًَُِٔ ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى ح٢٘١ُٞ ٖٓ ه٬ٍ َٗحء ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٣ُِخىس كـْ ح٧ٓٞحٍ ػ٘ي ك

 ٖٓ ه٬ٍ ٫ٓظويحّ ٌٛٙ ح٧ىحس ك٢ ح٫هظٜخى ُٜخ ٛٞ حُٜيف حُٔليى ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش. 

ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ُظ٢٤٘٘ ح٫هظٜخى رٌَ٘ ٓزخَٗ
(2)

. 

ػ٘يٓخ طٌٕٞ طؼ٣َق حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ )) رخٗٚ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ٣ظْ حُِـٞء ح٤ُٜخ  ٝرٌٜح ٣ٌٖٔ

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ؿ٤َ كؼخُش ، ٣ٌٕٝٞ ًُي ٖٓ ه٬ٍ ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رَ٘حء ح٫ٍٛٞ 

 حُٔخ٤ُش ٣ُِخىس ح٫ٓٞحٍ حُٔظخكش ك٢ ح٫هظٜخى ، رٜيف ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ (( .

حُز٘ي  ىٍٖٝٓ ه٬ٍ ح٢ٌُٔ  ٤ٔ٤َػ٤ِٔش حُظ طـ١َ -:اٌىًّ  ٍغٍشاٌر عٍاعح  آٌٍح ػًّ -ض

 ٣لَٜ ٓخ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش. كؼ٘ي ٤١ظلٍٞ ٖٓ ٛخٗغ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ رخثغ ٝٓ٘ظ١ًََُِٔ كح

 ٗظ٤ـشكخى ك٢ ح٤ُُٔٞش  ٛ٘خى ٗوٚ ٣ٜزقٝ، ًٍٞى حهظٜخى١ أٝ ًٔخى ط٘ؼيّ حُؼوش ك٢ ح٧ٓٞحم 

 رٌَ حٗٞحػٜخ  طٞهق ػ٤ِٔش حُظ٣َٞٔ ك٬٠ً ػٖ، ح٤ُُٔٞش ىحهَ حُـٜخُ حَُٜٔك٢  حٗولخٝ ُظٞحَٛ

ٌٛح ٝ ، حًَُٞى طٞحَٛحٓظؼخىس أٓٞحُٜخ َٓس أهَٟ ك٢ ظَ حُويٍس ػ٠ِ  ٤ُْ ُي٣ٜخ ٜٔخٍف ح٫ُٕ 

 ، كؼ٘يٓخػٖ أىٝحص أهَ هطٍٞس ٝٛٞ ٓخ طٞكَٙ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ُِزلغ حُٜٔخٍف  ٓخ ٣يكغ 

حُٜلَ  ح٠ُظول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس طوّٞ ر ، طٜخد حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ح٧هَٟ ر٘ق ح٤ُُٔٞش

ٝطٌخى طٌٕٞ ٓؼيٝٓش ك٢ ظَ أٓؼخٍ  ٓظي٤ٗش ، ٍٜٞ ػ٠ِ ح٤ُُٔٞش رظٌِلش حهَحٝ حُلرٜيف ُٜٓٞٚ 

لٍٜٞ ػ٠ِ أٓٞحٍ حُ  ػ٠ِهخىٍس  حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍشرٌٜح ح٫َٓ طٌٕٞ ٝ، كٞحثي ٛل٣َش 

ٍه٤ٜش
(3)

 . 

                                                           

(1) Mahajan. Amit "Quantitative Easing: A Blessing or Curse", Advances in 
Management  Applied Economics, vol. 5, no.2 ,2015, p78.79 

، التٌسٌر الكمً سٌاسة نمدٌة غٌر تملٌدٌة لتنشٌط الالتصاد المومً ، دار التعلٌم الجامعً، رمزي محمود ( 2)
 .43،  2119الإسكندرٌة ،

ه فً السٌاسة النمدٌة "، مجلة جامعة دورعبد العزٌز شوٌش، بشرى عبد الباري أمحد ، " التسهٌل الكمً و ((3
 .116، ص2114، 2عدد، ال 4كركون للعلوم الادارٌة والالتصادٌة، المجلد 
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ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رَ٘حء ٝحٓغ ٨ٍُٛٞ حُٔخ٤ُش ًخُٔ٘يحص ٖٓ ه٬ٍ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش  آ٤ُشٝطٌٕٞ 

 َطلغحُٔ٘يحص ٖٓ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٖٝٓ ًَٗخص هطخع ح٧ػٔخٍ، كظ ح٫هَ ٖٓ حع٧ٞٗٝححُل٤ٌٓٞش 

ػٖ حُظـخ٣ٍش ح٫كظ٤خ٤١خص حُ٘وي٣ش حُلخث٠ش ُِز٘ٞى. ٝ ٌُٜٙ ح٣ُِخىس ك٢ حُ٘وٞى حُٔٔظِٔش ٖٓ حُز٘ٞى 

٣َ١ن ر٤غ ٓخ طلظلع رٚ ٖٓ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ح٠ُ حُز٘ي ح١ًَُِٔ أػ٣َٖ طٞٓؼ٤٤ٖ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ 

ويٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ ٓ٘ق هَٝٝ أًزَ ُٞكيحص ح٫هظٜخى ر ح٫ٍٝ: ٣ظٔؼَظٜخى١ ح٢ٌُِ حُ٘٘خ١ ح٫ه

٣ُخىس ١ِذ حُـٍٜٔٞ ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ًخ٧ْٜٓ  ٣ئًي حُؼَٝ حُ٘وي١ ٓزخَٗس. ٝٛٞ ٓخ  َطلغك٤

.  حُوخٙ ح٫ٓظؼٔخ٣١ٍللِ ح٩ٗلخم ٖٝٓ ػْ  حُز٤ٌ٘ش   أٓؼخٍ حُلخثيسطي٢ٗ أٓؼخٍٛخ ٝ ٍكغٖٝٓ ػْ 

ٓلَ  طٌَٕٞ٘حء أٍٛٞ ٓخ٤ُش ؿي٣يس ) ٓ٘يحص( رح٫كظ٤خ٤١خص حُلخث٠ش ُِز٘ٞى طٔٔق  ٢ٗ ر٤٘ٔخ حُؼخ

ؼ٤ِٔش ٣ُخىس حُطِذ ػ٤ِٜخ ٝحٍطلخع ٌٛٙ حُػٖ  ٣٘ظؾ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ رخػظٜخ ح٠ُ حُز٘ي ح١ًَُِٔ، ٝ

 ظللِٔٔظٟٞ حُٔ٘ولٞ ٖٓ ٓؼَ حُلخثيس ٣حُ ٗظ٤ـش )حُلخثيس( . ٝ ٜخطػخثيحٓؼخٍٛخ، ٓٔخ ٣ولٞ ٖٓ 

٣ٝظللِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٘ظؼٖ ٣ٝ خٍح٫ٓظؼٔ
(1)

  . 

 فً ذؽفٍض إٌّٛ الالرصادي آٌٍح ػًّ عٍاعح اٌرٍغٍش اٌىًّ ((5اٌّخطػ 

 

مطاي عبد المادر ، راشدي فتٌحة ، سٌاسة التٌسٌر الكمً كؤسلوب   من إعداد الباحث بالاعتماد علىالمصدر : 
، جامعة ص الوادي الجزائر 11ظل الأزمات، مجلة رإى التصادٌة، العدد حدٌث لإدارة السٌاسة النمدٌة فً 

 .12، ص2116
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 ً ـــش اٌىّـــح اٌرٍغٍــــاعـــذاف عٍـــــأ٘ - د

ح٩ك٬ّ أ١  ٝٗئُئٓٔخص حُظ٢ طٌٕٞ ػ٠ِ ح ٓٔخػيس ٛٞ  ٧٢ٓخٓٛيكٜخ ح٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

ك٢ كخ٫ص ٝطٔظؼَٔ ،  ٣َٓؼش ٓٔخػيس ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ طظطِذ ػ٤ِٔخص ح٫ٟطَحرخص ٝهضك٢ 

ا٠ُ كخُش حَُٝحؽ  ح٫هظٜخىٗوَ ٖٓ حؿَ ،  ح٫هظٜخى١ٝحًَُٞى ٝحٌُٔخى ح٫هظٜخى١  ح٫ٌٗٔخٕ

ٚذرّصً تالاذً ح٫هظٜخى١  
(1)

 :-  

  ْٗلوخطٜخ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش ٝ  ٣ُٝخىسبػخىس ط٣ٌٖٞ ٓوِٝٗخص حُٔئٓٔخص رحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ طؼظ٤

 حُزطخُش.  ؼيٍٝهلٞ ٓ حُيهٍٞ  ك٢ ٓؼي٫ص ح٣ُِخىس  ح٫ٓظ٬ٜى ح١َٓ٧ ٗظ٤ـش ٍكغ

  ط٘ـ٤غ حُٔ٘ظـخص حُٔل٤ِش ػ٠ِ ك٬٠ً ػٖ ، ٓؼخُـش ح٫هظ٬ٍ ك٢ ٓٞح٣ُٖ حُٔيكٞػخص

حٗولخٝ ٓؼَ  ، ٖٓ ه٬ٍرٔزذ ظٍٜٞ حهظٜخىحص ٓ٘خكٔش ُٜخ وخٍؽ ،حُٔ٘خكٔش ك٢ حُ

حطـخٙ كًَش ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ  ظؼ٣َٔـؼَ حُيٍٝ طٔ، ٓٔخ َٛف ػ٬ٔطٜخ 

 .  حُظـخ٣ٍش ك٢ ظَ ٓؼَ َٛف ٓؼّٞ ظزخى٫صحُ

 َو٤ـخّ حُز٘ـٞى ح٣ًَُِٔـش ر٘ـَحء ح٧ٛـٍٞ ر، ًُٝي  ح٧ؿَ حُظؤػ٤َ ك٢ ٓؼيٍ حُلخثيس ٣ٞ١

ػزخص ك٢ كخُش  ، حُٔؼـَٝٝ ٜٓ٘خ ٖٓ هزَ حُٔٔظؼ٣َٖٔ طَحؿغ٣ٔـزذ  ، ٓٔخ ٣ٞ١ِـش ح٧ؿـَ

أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ   ٣ئى١ ح٠ُ ٍكغ  ، ٓٔـخ  ٔـ٢حُطِذ حُٔظِح٣ي ػ٤ِٜخ ٖٓ رـَحٓؾ حُظ٤ٔـ٤َ حٌُ

 .٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝحٗولخٝ ٓؼي٫ص حُلخثيس ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ

 ح٩كـ٬ّ ٝػـيّ هـيٍس حُٔوظَٟـ٤ٖ ػِـ٠ حُٞكـخء رخُظِحٓـخطْٜ حُٔخ٤ُـش حطـخٙ حُٔوَٟـ٤ٖ  ي٣ؼ

٠ طئى١ ح٤ُٓخٓـش حُظ٤ٔـ٤َ حٌُٔـ٢  حٓظويحّ، ا٫ إٔ  ٓـٖ أٛـْ ٓظـخَٛ ح٧ُٓـخص حُٔخ٤ُـش

ُ٪ك٬ّ ٝحُللخظ  ٔؼَٟشٓخ٤ُش ُِٔئٓٔخص حُ خًاٗؤـخ ٣ٞكَٙ ًوطش رطل٤٤ـي ٛـٌح ح٧ػـَ 

ٓـٖ  ظو٤َِػ٠ِ أُٜٛٞخ ٓـٖ ح٤ٜٗ٫ـخٍ، ٝحٓـظؼخىس حُؼوـش حُٜٔـَك٤ش ٨ُٓـٞحم حُٔخ٤ُـش، ٝحُ

اُـ٠ ٓ٘ـخ١ن أهـَٟ ٓـٖ حُؼـخُْ كـ٢ ظـَ حُؼُٞٔـش حُٔخ٤ُـش ٝطـَحر٢ ٜخ حٗظوـخٍ طـيحػ٤خط

حم حُٔخ٤ُـشح٧ٓـٞ
  (2)

. 

 

 

                                                           
مٌلود وعٌل ، سٌاسة التٌسٌر الكمً كآلٌة حدٌثة لتطبٌك السٌاسة النمدٌة ، دراسة تحلٌلٌة نظرٌة  ( محمد هانً ،(1

، 3ات ، المجلد لأفاق تطبٌك سٌاسة التٌسٌر الكمً فً الجزائر، مجلة التنمٌة والاستشراف للبحوث والدراس
  . 256- 255ص2118،  الجزائر ،   4العدد
العشً ولٌد، صدٌمً احمد ، " تجربة التٌسٌر الكمً فً الجزائر"، مجلة التصادات المال والأعمال، ( 2)

 . 256-257، ص  6، العدد 2118الجزائر 
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  The Risks of Quantitative Easing policyِخاغش عٍاعح اٌرٍغٍش اٌىًّ  -٘ـ 

لذ ذؤدي عٍاعح اٌرٍغٍش اٌىًّ إٌى اٌؼذٌذ ِٓ اٌّخاغش ِٕٙا 
(1 )

:- 

  ِظَح ٌكٔؼ٬ ك٢ حٗ، ا٠ُ حٍطلخع حُي٣ٖ حُؼخّ  َٗحء حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُِٔ٘يحص حُؼ٤ٓٞٔش ٣ئى١

 .  % ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢100٢ُ ا٠ُ حٍطلغ حُي٣ٖ حُلٌٞٓ

 ٣ٚئى١ َٗحء حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ٣ٞ١ِش ح٫ؿَ ا٠ُ ط٠خػق كـْ ٤ِٓح٤ٗظ  ،

هٔخٍس ك٢  ئى١ ح٠َُٓحص ٌُُي كخُوَٝؽ ٖٓ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ٍٝكغ أٓؼخٍ حُلخثيس هي ٣ُؼيس 

 ٤ِٓح٤ٗش حُز٘ي ح١ًَُِٔ. 

 ٝحُٔ٘يحص ٖٓ ، كوخػخص ك٢ أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ا٠ُ كيٝع  ئى١هي ط

، كخٗلـخٍ كوخػش أٓؼخٍ حُؼوخٍحص  ه٬ٍ ٣ُخىس حُطِذ ػ٤ِٜخ ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ أُٓش ٓخ٤ُش

 2008ًخٗض ٓززخ ٍث٤ٔ٤خ ك٢ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش 
(2)

 . 

  ً طئى١ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُٔطزوش ك٢ حُيٍٝ حُٔظويٓش ا٠ُ طوِزخص ك٢ ح٫ٓٞحم أك٤خٗخ

ٖٓ ٍإّٝ ح٧ٓٞحٍ ٌُٜٙ حُيٍٝ ٖٓ حُيٍٝ حُٔظويٓش  حٗظوخ٤ٍش ُِزِيحٕ حُ٘خٗجش ٗظ٤ـش حُٔخُ

ٔلذ ط ك٤ٔخ رؼي  ٓخ٤ُش ًز٤َسػٞحثي ػ٠ِ  خُلٍٜٞحُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ره٬ٍ 

 أٓؼخٍ حُلخثيس٣ُٝخىس ٌٛٙ ح٫ٓٞحٍ ػ٘ي ٜٗخ٣ش رَحٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 
(3)

. 

 إ حًحٓظو٤ُ٬ش حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش  حُظو٤َِ ٖٓا٠ُ  ٣ٌٖٔ إٔ طئى١ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

ٜٓ٘خ ط٣َٞٔ ػـِ  ـَٝػ٤ِٔخص حَُ٘حء حُظ٢ طوّٞ رٜخ ُِٔ٘يحص ٣ٞ١ِش ح٫ؿَ هي ٣ٌٕٞ حُ

ىٕٝ طلو٤ن ٓؼي٫ص ٗٔٞ  ، ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٍكغا٠ُ ٌٝٛح ٣ئى١ كو٢  خٓشحُؼ حُٔٞحُٗش

ٝحًؼَ ؿي٣ٚ   ؼ٘خ٣شٜخ رٝطٞظ٤ق ٓٔظٜيكش، ٌُُي ٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طلو٤ن أٛيحك

(4)
 . 
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  تٍٓ ػٍٍّاخ اٌرٍغٍش اٌىًّ ٚػٍٍّاخ اٌغٛق اٌّفرٛؼح خرلافالا -ٚ

ػ٤ِٔخص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش  ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ ح٫هظ٬كخص حُـ٣َٛٞش  ر٤ٖ 

 -ٝطظٔؼَ رخ٫ط٢ :

 – ُ٢ٌٔ حُظ٢ حٓظويٜٓخ طخ٣ٍو٤خً، طؼي ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش أهيّ ٖٓ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح

حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٤ًٔخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش ك٢ حُظٔؼ٤٘٤خص  . ( ٧ٍٝ َٓسBOJر٘ي ح٤ُخرخٕ )

إٔ أٓؼخٍ  ٣يٍ ػ٠ًِخٗض كوخػخص ح٧ٍٛٞ حُلو٤و٤ش، ٓٔخ  الأٌٚىُِظؼخَٓ ٓغ ٌِٓ٘ظ٤ٖ: 

ح٧ٍٛٞ ًخٗض طَطلغ رٌَ٘ ؿ٤َ ٓٔظيحّ ، كؼ٘يٓخ طلَ٘ ٌٛٙ حُظٞهؼخص، ط٘لـَ حُلوخػش، 

ً شا٧ٔٓؼخٍ رٌَ٘ كخى، ٝطٜز٢ ح  ، ٌٓ٘ ػخّ  رؼي حُلوخػش  ح٫ٌٗٔخ٤ٗشحٗي٫ع ح٠ُـ١ٞ  ٍا

، طز٘ض حُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حٌُزَٟ )ٓؼَ ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ 2014 -2008

حُل٤يٍح٢ُ، ٝر٘ي اٗـِظَح، ٝحُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢( حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٤ًٔخٓش ٗوي٣ش 

 ٫هظٜخى ح٢ٌُِ.طٞٓؼ٤ش ُٔؼخُـش أٝؿٚ حُوٍٜٞ ك٢ أٗ٘طش ح

  طَ٘ٔ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش ٗٞػ٤ٖ ٖٓ حُؼ٤ِٔخص حُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش، ٝحُظ٢ طليع ػ٘يٓخ

٣يهَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔٞم َُ٘حء حُٔ٘يحص ك٢ حُٔٞم حُٔلظٞكش ك٢ كخُش  ح٫ٌٗٔخٕ، ٝ 

٣يهَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ َٓٙ حهَٟ حُٔٞم ًزخثغ ُِٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش. ر٤٘ٔخ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

 ٗخٓؾ ٓخ٢ُ طٞٓؼ٢ٛٞ رَ
(1)

 . 

  طظ٠ٖٔ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش ك٢ حُٔوخّ ح٧ٍٝ َٗحء ٝر٤غ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ه٤َٜس

ح٧ؿَ. ٣ٝٔظي رَٗخٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٤َُ٘ٔ َٗحء حُي٣ٕٞ حُوخٛش ٝٓـٔٞػش ٓظ٘ٞػش ٖٓ 

ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُوخٛش ٝحُل٤ٌٓٞش، رٔخ ك٢ ًُي حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ 

 .  حُؼوخ٣ٍش ٝح٧ٍٛٞ

  طٌٕٞ ح٣ُِخىس حُظ٢ ٣لووٜخ ػَٝ حُ٘وٞى أًزَ ٖٓ ح٣ُِخىس حُ٘خطـش ػٖ ػ٤ِٔخص حُٔٞم

حُٔلظٞكش، كبٕ ٓؼيٍ ح٫ٗولخٝ ك٢ أٓؼخٍ حُلخثيس ٤ٌٕٓٞ أًزَ. ٝٓظٌٕٞ حُ٘ظ٤ـش حٗظؼخٗخً 

أًزَ ك٢ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٓغ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش حُظ٢ طٜيف ا٠ُ طلو٤ن أٛيحف 

ش ٫كظٞحء حُظ٠وْ )ر٤غ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش( أٝ ح٫ٓظـخرش ًَُِٞى أٝ ح٫ٌٗٔخٕ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣

ٖٓ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٛٞ اٜٗخء ح٫طـخٙ ح٫ٌٗٔخ٢ٗ ك٢  حَُث٤ْح٫هظٜخى١. ر٤٘ٔخ حُـَٝ 

حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُؼخّ ػ٘يٓخ ط٠ؼق حُؼوش ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٣ٌٕٝٞ حُـٍٜٔٞ ؿ٤َ 

 ٤ش حُظ٢ طٜيٍٛخ حًَُ٘خص ٝحُٔئٓٔخص حُوخٛش.ٍحؿذ ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ حُٔخُ

                                                           

 . 854-851، ص2122،  1الدلٌمً ، مالٌة الحكومة ، دار الكتب ، طسماعٌل اعوض فاضل  (1)
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  طؼي ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش أىحس ٖٓ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٤ٌُٔش حُظو٤ِي٣ش. ر٤٘ٔخ طؼي حىحس

ط٘لٌ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُظ٤ٔ٤َ ٝ  حص ح٤ُٔخٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش.حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٖٓ حىٝ

ٝك٢ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش ٣ٌٖٔ ،  ح٢ٌُٔ ػٖ ٣َ١ن َٗحء ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ ح٧ٍٛٞ

ز٤َس ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ إٔ طَٜ ح٧ٍٛٞ حُظ٢ طلظلع رٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ا٠ُ ٗٔزش ً

طوّٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رظ٘ل٤ٌ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ػ٠ِ ٌَٗ ؿ٫ٞص ٓظؼيىس أٝ ٝ ح٩ؿٔخ٢ُ.

حُٔلظٞكش  ٤ُ٘ٓش . ر٤٘ٔخ ٫ طظوٌ ػخىس ػ٤ِٔخص حُٔٞمٓيس رَحٓؾ ٓخ٤ُش، ٣ٌٕٝٞ ٌَُ ؿُٞش 

ٓخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش ٝح٫ٌٗٔخ٤ٗش ٌَٗ ؿ٫ٞص أٝ رَحٓؾ 
(1)

 . 

  طظٔؼَ ػ٤ِٔش حُٔٞم حُٔلظٞكش رو٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رَ٘حء حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ه٤َٜس

حُو٣ِ٘ش ( رٜيف هلٞ ٓؼي٫ص حُلخثيس ه٤َٜس ح٧ؿَ ك٢ حُٔٞم حُ٘وي٣ش.  ٝٗخصحً)ح٧ؿَ  

ٓظي٤ٗش  ػ٘ي حُٜلَ أٝ ه٣َزش ٓ٘ٚ  ، طٌٕٞ ٝػ٘يٓخ طٌٕٞ ٓؼي٫ص حُلخثيس ه٤َٜس ح٧ؿَ 

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ طلو٤ن ٣ِٓي ٖٓ حُولٞ ك٢ ٓؼَ حُلخثيس . 

طلوي ٌٛٙ ح٧ىحس حُ٘وي٣ش كؼخ٤ُظٜخ ٖٝٓ ػْ  ٝػ٘يٓخ ٫ ٣ٌٕٞ ٛ٘خُي ٓـخٍ ُولٞ ٓؼَ حُلخثيس 

ٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش طوّٞ ػ٠ِ كلِ ح٩ٗلخم حُوخٙ . ر٤٘ٔخ  ٣ٔظويّ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٤ًٔخ

حٓظلوخهٜخ أ١ٍٞ ُظ٢٤٘٘ ح٫هظٜخى ٓٔخ ٣ٔٔق رولٞ ٓيس ػ٠ِ َٗحء أٍٛٞ ٓخ٤ُش طٌٕٞ 

إٔ ػ٤ِٔخص حُٔٞم حُٔلظٞكش ٝ .أٓؼخٍ حُلخثيس ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٣ٝٔخػي ػ٠ِ ط٢٤٘٘ ح٩ٗلخم

 حُظ٤ٔ٤َ  ٝٝحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ئػَ ٬ًٛٔخ ػ٠ِ كـْ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ 

ح٢ٌُٔ ػ٠ِ ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٣ٌٕٞ أًزَ رٌؼ٤َ ٖٓ ػ٤ِٔخص حُٔٞم 

 حُٔلظٞكش
(2)

 . 
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 (: credit easing/CE) الائرّأً  اٚ إٌٛػً رٍغٍشأداج اٌ -2

، ٣ٜٝ٘ق رؼٞ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ح٢ٌُٔ  ا٠ُ ٌَٗ آهَ ٖٓ أٌٗخٍ حُظ٤٘٣َ٤ٔ٤َ حُظ٤ٔ٤َ ح٫ثظٔخ٢ٗ 

، ٣ًَِ  . ٝرخٓظويحّ ٌٛٙ ح٧ىحس ًلخ٫ص هخٛش ٧ىٝحص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ خ٢ٗثظٔح٫أىٝحص حُظ٤ٔ٤َ 

هخػيطٚ  ح٣يِطحُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٠ِ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ك٢ أٍٛٞ ٤ِٓح٤ٗظٚ ري٫ ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ 

ٖٓ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش أٝ ٓزخَٗس ٖٓ حُٔئٓٔخص  ح٧ْٜٓ حُوخٛش  ٣ٝوّٞ رَ٘حء حُٔ٘يحص  حًحُ٘وي٣ش 

َٓ ح١ٌُ ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ ٣وٞى طِوخث٤خ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٣ُِخىس ح٫ُظِحٓخص ػٖ ٣َ١ن ؿ٤َ حُٔخ٤ُش ، ح٧

 اٛيحٍ ح٤ُُٔٞش
(1)

ًٝخٗض ػ٤ِٔخص حَُ٘حء حُٔخروش ٜٓٔٔش ُظؼ٣ِِ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ ُولٞ .  

ُِلي ٖٓ  ح٫ثظٔخ٢ٗأىٝحص حُظ٤ٔ٤َ  ٛٔٔضأٓؼخٍ حُلخثيس ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝطلل٤ِ ح٫هظٜخى، ك٢ ك٤ٖ 

 طلل٤ِ ح٫ٓظؼٔخٍٖ ػْ  ُٝٓٔوخ١َ ػ٬ٝحص ح
(2)

ٝحُ٘وطش ح٣٩ـخر٤ش ح٧ٓخ٤ٓش ٧ىٝحص حُظ٤ٔ٤َ  . 

٢ٛ إٔ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُي٣ٚ ٤ٓطَس ٓزخَٗس ػ٠ِ ػ٤ِٔش هِن ح٤ُُٔٞش، ٧ٕ حطـخٙ حُظ٣َٞٔ  ثظٔخ٢ٗح٫

 ٝٓ٘غ   ٣ٔٔق ٬ُهظٜخى رخُظؼخك٢ ٖٓ ٗخك٤ش ٣ٝلي ٖٓ آٌخ٤ٗش حُظؼخك٢ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ٗخك٤ش أهَٟ

حً كؼخ٫ً ك٢ ط٢٤٘٘ ىٍٝ، ٍٝؿْ إٔ أىٝحص حُظ٤ٔ٤َ حُ٘ٞػ٢ ُؼزض  ص ح٠ُٔخٍرشظٍٜٞ كوخػخ

ح٫هظٜخى، ا٫ إٔ ط٘ل٤ٌٛخ ٛؼزخً ٝهط٤َحً. ٝكظ٠ ُٞ هيٓض حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٟٔخٗخص ًخك٤ش، كبٜٗخ 

ؿخُزخ ٓخ طـي ٗلٜٔخ طلظلع رؤٍٝحم ٓخ٤ُش أًؼَ هطٍٞس ٓٔخ هي طٌٕٞ ػ٤ِٚ ُٞ حٓظويٓض حُظ٤ٔ٤َ 

ح٠ُ  ئى١ظ٤َٜٔ حُظ٣َٞٔ ٧ٗٚ ٣رحُز٘ي ح١ًَُِٔ  ه٤خّح٠ُ أىٝحص حُظ٤ٔ٤َ حُ٘ٞػ٢  ئى١. ٝط ح٢ٌُٔ

 ُؤخثَ حَُٔطزطش رظ٣َٞٔ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش.ححُٔوخ١َ ٝ طوي٣َحص ٖٓ   ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣شطوي٣َ ٓٞهق 

ٖٓ ٗؤٜٗخ إٔ طٔٔق روِن حكظ٤خؿخص ح٤ُُٔٞش ٖٓ ه٬ٍ هلٞ  ح٫ثظٔخ٢ٗٝك٢ ك٤ٖ إٔ أىحس حُظ٤ٔ٤َ 

، كبٕ ططز٤وٜخ ٤ٓظطِذ ػيّ ًلخ٣ش حُٔؼَٝٝ ٖٓ حُوَٝٝ، طٔخٓخ ٓؼَ أىحس  حُٔلَٟٝش ح٧ٍرخف

ح ُْ ٣ٌٖ حُطِذ حُظ٢ِ٣ٞٔ ٓٞؿٞىح، كبٕ ٌٛٙ ح٧ىحس ٢ٛ ؿ٤َ كؼخُش. ًٝخٕ حًحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، ٧ٗٚ 

حًزَ حُٔظ٣ٍَ٠ٖ ٖٓ  حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ كؼخ٫ً ك٢ حٓظؼخىس حُؼوش ك٢ حُز٘ٞى، حُظ٢ ػخىس ٓخ طٌٕٞ

٣ٌٕٞ ٛ٘خى ١ِذ ػ٘يٓخ  و٤يس ، ٓ ح٫ثظٔخ٢ٗك٢ ك٤ٖ طزيٝ كؼخ٤ُش أىحس حُظ٤ٔ٤َ حُٔخ٤ُش ، ح٫ُٓخص 

 ٓزخَٗ ٤ُُِٔٞش ٖٓ ١َف حًَُ٘خص ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ػزَ اٛيحٍ أْٜٓ أٝ ٓ٘يحص
(3)

 .  

 

                                                           

(1)LOISEL Olivier et MESONNIER Jean-Stéphane. ―Les mesures non 

conventionnelles de politique monétaire face à la crise‖, Publication Banque de 

France, n1, Avril 2009,p2 . 

(2)BOWDLER Christopher et RADIA Arma, Unconventional monetary policy: the 

assessment, In: Oxford Review of Economic Policy, Volume 28, issue 4, 2012 ,p621.   

-2007( محمد ح٤ٓ٧ٖ ٤ُٝي ، ٗظ٤َس ه٬ى١، ح٧ىٝحص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش )ػ٠ِ ٟٞء ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش 3)

 .214،ٙ 2019، ؿٞحٕ  1، حُؼيى 6( ، ٓـِش ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ، حُـِحثَ، حُٔـِي 2008



 إٌظشي ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚإٌّٛ الالرصادي الإغاس -:اٌفصً الاٚي 

38 

 

 Zero Interest Rate (ZIR) أعؼاس اٌفائذج اٌصفشٌح -3

١ ك٢ أٝهخص ح٧ُٓخص ٖٓ أؿَ طٞك٤َ ح٫ثظٔخٕ ٍ حُلخثيس حُٜلَخٓؼأحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٤ٓخٓش  طزنط

أٓؼخٍ حُلخثيس  إ حً. حٌُخك٢ ٨ُكَحى ٧ٕ ٛ٘خى ػ٬هش ػ٤ٌٔش ر٤ٖ أٓؼخٍ حُلخثيس ٝح٫ثظٔخٕ 

حُٔ٘ول٠ش ط٣ِي ٖٓ كـْ ح٫ثظٔخٕ ٝحُوَٝٝ ػ٘يٓخ طٌٕٞ ٛ٘خى ػ٬هش ػ٤ٌٔش ر٤ٖ أٓؼخٍ حُلخثيس 

ٔ٘ل٠٘ كحُطِذ ػ٠ِ حُوَٝٝ. ، ٤ٓ٘ولٞ  ٝٝٝح٫ثظٔخٕ، ػ٘يٓخ طَطلغ أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ حُوَ

، ٣٘ليٍ ا٠ُ ح٤ٔ٤ُٖ ٖٓ ح٧ػ٠ِ ا٠ُ ح٧ٓلَ. ٌٝٛٙ ٢ٛ  حُطِذ ػ٠ِ ح٫ثظٔخٕ ٛٞ ٓ٘ل٠٘ ١ِذ ػخى١

ٝحٍٝ ٖٓ هخّ رظطز٤ن .  ش٣َلأٓؼخٍ حُلخثيس حُٜ ػ٠ِ ظ٤ِٓ٤ًَخٓش حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُٔظٔؼِش ك٢ حُ

هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ه٤َٜس ٣ٞ١ِٝش ح٧ؿَ. ز٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ، ٌٝٛٙ ح٤ُٔخٓش ٛٞ حُ

ٝطٔخػي أٓؼخٍ حُلخثيس حُٜل٣َش أ٠ً٣خ ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ أٓؼخٍ َٛف حُؼ٬ٔص ك٢ أٓٞحم حُٔخٍ 

٤ُ٘ٓش ٔيس ه٣َزش ٖٓ حُٜلَ ُ حَُث٤ٔشحُي٤ُٝش. ٝأٓخّ ٌٛٙ ح٧ىحس ٛٞ حُللخظ ػ٠ِ أٓؼخٍ حُلخثيس 

 لل٤ِظر. ؿيح ظوز٤ِش ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓ٘ولٞ طؼ٣ِِ طٞهؼخص أٓؼخٍ حُلخثيس حُٖٔٔٝٓ ػْ  ،  ٓؼ٤٘ش

 ثظٔخٕ حَُه٤ٚ ًَُِ٘خص ٝح٧كَحىح٫هظَحٝ ٓ٘ولٞ حُظٌِلش ٣ُٝخىس كَٙ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٫
(1)

 

ٝكيىص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ حُزِيحٕ حُٔظ٠ٍَس ٖٓ ح٧ُٓخص ٓؼَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢   .

س ح٧ؿَ ػ٘ي حُٜلَ أٝ رخُوَد ٓ٘ٚ ٝح٤ُخرخٕ ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔٔظٜيكش ه٤َٜ

حهظَحٝ ٓ٘ولٞ  إ حًرٜيف طلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ ط٘ـ٤غ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١. 

كَٙ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ ًَُِ٘خص ٝح٧كَحى. ٝٓغ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُلخثيس  ي ٖٓ ٣٣ِ  حُظٌِلش

، ٓؼَ هِن كن  ػٞحهذ ِٓز٤شح٤ٔٓ٫ش ا٠ُ حُٜلَ، ٣لٌٍ رؼٞ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ٖٓ إٔ ٌٛح هي ٣ٌٕٞ ُٚ 

٣ٌٖٔ إٔ طئى١ حٓؼخٍ حُلخثيس حَُٔطلؼش ك٢ رِي ٓخ ا٠ُ ٣ُخىس ه٤ٔش حُؼِٔش ٌُُي حُزِي ٤ُٓٞش ك٢ رِي ٓخ. 

ا٠ُ ؿٌد  ئى١حٓؼخٍ حُلخثيس حَُٔطلؼش ط إ حً، حُظ٢ طويّ حٓؼخٍ كخثيس حهَ  ُزِيحٕرخ ٔوخٍٗشرخُ

حٓؼخٍ  ئى١ح٫ّ ٝه٤ٔظٜخ ٝػ٠ِ حُؼٌْ ٖٓ ًُي طحُطِذ ػ٠ِ ػِٔش حُزِي  طِح٣يح٫ٓظؼٔخٍ ح٧ؿ٘ز٢ ٝ

ؿخُزخً ٓخ طَكغ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حُلخثيس حُٔ٘ول٠ش ا٠ُ حُظو٤َِ ٖٓ ه٤ٔش حُؼِٔش )حُو٤ٔش حُ٘ٔز٤ش(، 

ح حًأٓؼخٍ حُلخثيس حٓظـخرش ٫ٍطلخع حُظ٠وْ ك٢ ٓلخُٝش ُظلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ك٢ ح٫هظٜخى، ٌُٖٝ 

ٖٓ هيٍس حٓؼخٍ   ط٘ولٞ ه٤ٔش أٓٞحٍ حُيُٝش رٌَ٘ أَٓعحٍطلغ حُظ٠وْ رَٔػش ًز٤َس ؿيحً، كوي 

 حُلخثيس ػ٠ِ طؼ٣ٞٞ حُٔيه٣َٖ
(2)

  . 

                                                           

(1) Florian Heider, Agnese Leonello, Monetary policy in a low interest rate 

environment: reversal rate and risk-taking , Working Paper Series , European Central 

Bank, Germany, 2021,p6. 

(2)Tervir I Nath, Boyle, Michael J., and Schmitt, Kirsten Rohrs " What is Zero 

Interest-Rate Policy (ZIRP)? how it works and goals," Investopedia, Oct. 02, 

2022,p40. 
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 اٌفائذج اٌغاٌثح  اعؼاس ِؼذلاخ -4

رظول٤ٞ ٓؼي٫ص ٖٓ ه٬ُٜخ ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ، ٢ٛ ٖٓ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش   

ؿخٍ آح٫ٍٝحم حُظ٢  ك٬٠ً ػٖ،  ٓٔظٜيكش ٔخ٤ُشحُ ٍٝحم٧حا٠ُ ه٤ْ ٓخُزش ػ٠ِ  ، حُلخثيس ح٤ٔٓ٫ش

٣َٟزش ػ٠ِ كٞحثٞ  رلَٝ  حُز٘ي ح٣١ًَُِٔوّٞ رٜخ ٢ٜ حُلخُش حُظ٢ ، ك حٓظلوخهٜخ ٓليىس ٓخروخ

 ك٢ٔٞم ٓخ ر٤ٖ حُز٘ٞى ٟٝٔخٕ حُظلٌْ حُـ٤ي حُػ٤ِٔخص ك٢ حُظؤػ٤َ  ٣ئى١ ح٠ُ ٓٔخ ، حُٞىحثغ حُز٤ٌ٘ش 

 ٟن ح٣ُِٔي ٖٓ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى
(1)

.  

 ػٔن ٌٛح ح٫َٓ ػ٠ِٔخُزش ٣يٍ حُلخثيس حُٓؼي٫ص  خ٫ػظٔخى ػ٠ِرحُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ه٤خّ  ٝحٕ    

ٓ٘طوش ك٢ ٌز٤َ حُهظٜخى١ ٫ٌٗٔخٕ ح٫ظٍٜٞ ح ٖٛٞٓ حُظـخٍد ٝ ، حُلخِٛش ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش

 خً َٓطزطحٕ ٣ٌٕٞ رخ٠ٍَُٝس حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ا٠ُ ٓٔظ٣ٞخطٚ حُٔخروش ٤ُْ  ػٞىس ٝحٕ ح٤ٍُٞٝ، 

رٔؼيٍ )ٝٛٞ ٓخ ٣ؼَف ، َٓىٝى٣ش ح٫ٓظؼٔخٍحص ح٩ٗظخؿ٤ش  رٔٔظٟٞٝاٗٔخ ، ٫ص حُلخثيس ح٤ٔٓ٫ش رٔؼي

ٖٝٓ ح١ٍَٝ٠ُ ح٤ُٔطَس ،  ًٔئَٗ ٝحٟق ػ٠ِ كخُش ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ يح١ٌُ ٣ؼ.  ( حُلخثيس حُطز٤ؼ٢

ٞ ٓؼي٫ص حُلخثيس حُطز٤ؼ٤ش ريٍ طول٤ ٣ُخىس ٓلخُٝش طلل٤ِ . ٝٓوخ١َ ح٫ٌٗٔخٕ ح٫هظٜخى١  ػ٠ِ

وي طْ حػظزخٍ ٓؼي٫ص حُلخثيس حُِٔز٤ش ػ٠ِ ك لٔذ حُؼي٣ي ٖٓ ح٫هظٜخى٤٣ٖ رٓؼي٫ص حُلخثيس ح٤ٔٓ٫ش. 

ٜٓ٘خ طلل٤ِ حُز٘ٞى ٝحُـَٝ ،  خص حُز٤ٌ٘ش ُيٟ حُز٘ي ح٤١ًَُِٔأٜٗخ ٍّٓٞ ػ٠ِ كخثٞ ح٫كظ٤خ١

 ٣ُخىس ٠ ٝط٣َٞٔ ح٫هظٜخى ٖٓ أؿَ حُؼَٔ ػِ ،حُظـخ٣ٍش ػ٠ِ حُو٤خّ رؼ٤ِٔش ح٩هَحٝ ح٫هظٜخى١

خص ٤طلخى١ طـ٤ٔي ٌٛٙ حُلٞحثٞ ٖٓ ح٫كظ٤خ١ ك٬٠ً ػٖ ،  كـْ ح٤ُُٔٞش ك٢ ٓٞم ٓخ ر٤ٖ حُز٘ٞى

ػ٤ِٔخص ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ح٠ُؤش حُظ٢ ه٬ٍ حُز٤ٌ٘ش ك٢ كٔخرخطٜخ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ هخٛش 

ُٓش هزَ ح٧ حً، 2008ه٬ٍ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ًز٤َ طِح٣ي  ٜٗيصرٜخ حُز٘ي ح١ًَُِٔ، ٝحُظ٢  ٣وّٞ

 2016حَُٜ٘ حُٔخرغ  ػخّ ك٢ ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ، ٌُٖٝ ٓغ ٜٗخ٣ش  ٣ٍٞٝ ( ٤ِٓخٍ 1)ًخٗض طويٍ رلٞح٢ُ 

ك٢  َٜٔك٤ش خص ح٤ُحُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢ رِـض ح٫كظ٤خ١ هخّ رٜخك٢ ظَ ح٩ؿَحءحص حُظ٢ 

 ٜٓ٘خ٣ٍٞٝ( ٤ِٓخٍ  658)ٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ُـ٤ٔغ ٓئٓٔخص ح٩هَحٝ ُيٟ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢ 

كٞحثٞ حكظ٤خ١خص ٣ٍٞٝ( ٤ِٓخٍ  542 )ٝ ، خص اؿزخ٣ٍش٤طٔؼَ حكظ٤خ٣١ٍٞٝ( ٤ِٓخٍ  116)

َٜٓك٤ش
(2)

.  

 

                                                           

(1)ADAM HAYES , Negative Interest Rate Policy (NIRP) , September 30, 2021,p2. 

Date of visited 3/6/2024. 

 http://www.investopedia.com/terms/n/negative-interest-rate-policy-nirp.asp  

(2) Christophe Blot, Paul Hubert, Causes et consequences des taux dinteret  Revue de 

lOFCE,2016, p 223. 

http://www.investopedia.com/terms/n/negative-interest-rate-policy-nirp.asp
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  -اٌغاٌثح :٘ذاف الاعاعٍح لأعؼاس اٌفائذج الأ -أ

ظطز٤ن ٤ٓخٓش أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔخُزش ا٠ُ حٍُٞٛٞ ا٠ُ ؿِٔش ٖٓ رإ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش طٜيف 

 ح٧ٛيحف أٜٛٔخ
(1)

 : 

 ُبروخء ح٧ٓٞحٍ ك٢ كٔخرخص ر٤ُٔخٓش ٛٞ ػيّ حُٔٔخف ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٖٓ ٌٛٙ ح ـَٝإ ح

 ٬ُهظٜخى ػ٠ِ طوي٣ْ ح٣ُِٔي ٖٓ حُوَٝٝ ٤٘٘طْٜحُز٘ي ح١ًَُِٔ ٝط

 ٣ْٜٔىس ح٫ٓظؼٔخٍ ح١ٌُ ٣ِخر، ح٫هظٜخى  طلل٤ِٖٓ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ٛٞ  ح٫ٓخ٢ٓ حُٜيف 

 ز٤ؼ٢ ٝٓل٤ي ٬ُهظٜخىٗٔزش حُظ٠وْ رٌَ٘ ١ٍكغ ٍٝرٔخ  ،ٙ ك٢ اٜٗخء حٌٗٔخٕ ح٧ٓؼخٍيٍٝر

٤ِٓس  ٔ٘قٝٛٞ ٓخ ٣، طول٤ٞ ه٤ٔش حُؼِٔش ئى١ ح٠ُ إٔ أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔخُزش طك٬٠ ػٖ ، 

 ٓؼ٣َش ط٘خك٤ٔش ُِٜٔي٣ٍٖ ك٢ ح٫ٓٞحم ح٧ؿ٘ز٤ش.

  ح٤ُٔخٓش ا٠ُ ط٘ـ٤غ حُوطخع حُوخٙ ػ٠ِ  حطزخع ٖٓ ه٬ٍ طٜيف  حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٌٙٛ

٣ِخىس ط٤ٔ٤َ ح٧ٟٝخع حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ًٔخ ر خٍ ح٫ٗلخم ٝىػْ حٓظوَحٍ ح٧ٓؼٍكغ ٗٔزش 

حُلي ٖٓ ح٠ُ  ئى٣١ٌٖٔ ٌُٜٙ ح٤ُٔخٓش ك٢ كخُش ح٫هظٜخىحص حُٜـ٤َس ٝحُٔلظٞكش إٔ ط

 . ٓؼخٍحُٔٔظٟٞ حُؼخّ ٨ُ حُظيكوخص حَُأٓٔخ٤ُش حُٞحكيس، ٝطول٤ٞ ٟـ١ٞ حٍطلخع 

  ٕ٠ ىػْ حُوٞس ٖٓ ه٬ٍ ططز٤ن ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش اُطٜيف  حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٬٠ً ػٖ ح

حَُ٘حث٤ش ػزَ ىكغ حُٔٞح٤٘١ٖ ُ٪ٗلخم أًؼَ، ٧ْٜٗ ٤ٓلِٜٕٞ ػ٠ِ هَٝٝ ٍه٤ٜش ٖٓ 

، أٓخ ٖٓ  ٌٛح ٖٓ ؿٜش حُلٍٜٞ ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ ٓ٘ول٠شٝر٘ٔزش كخثيس ، حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش 

ٓخ ىحّ ح٫ىهخٍ ٫ ٣ـِذ ُْٜ ٓ٘خكغ ػ٠ِ ح٫ٗلخم  ٤ـزَٕٝؿٜش ٖٓ ٣ٌِٕٔٞ ح٧ٓٞحٍ كبْٜٗ ٓ

 ًَ ٓخ ىحٓض حُلخثيس ٓخُزش.آه٤ٔظٜخ ٓظظحٕ  ٍ ػ٣٠ِيٌٝٛح ٓخى٣ش 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 -ه٤َِ ػزي حُوخىٍ ، رٖ ػَّٝ ٍٟٞحٕ ، ٤ٓخٓش أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔخُزش ًخطـخٙ كي٣غ ٩ىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ( (

، ٙ 2018، 9ىٍحٓش طـخٍد رؼٞ حُيٍٝ ٓـِش ح٫هظٜخى ٝحُظ٤ٔ٘ش حُز٣َ٘ش ، ؿخٓؼش ٣ل٠٤ كخٍّ حُٔي٣ش ، حُؼيى

123. 
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ؼِٟ ظٍٜٞ كَٝد حُؼ٬ٔص ا٠ُ كوزش حُؼ٬ػ٤٘٤خص ٖٓ حُوَٕ ٣  -:ذخفٍط لٍّح اٌؼٍّح   -5

، اً ؿخُزخً ٓخ ط٘٘ؤ ٌٛٙ حُظخَٛس ك٢ أػوخد 1929حُؼ٣َٖ٘، ػوذ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ػخّ 

، 2008 ٓظخَٛٛخ رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػخّ  ٝهي طـيىص ، ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حٌُزَٟ

ٝحُظ٢ أىص ا٠ُ طَحؿغ حُيٍٝ حُٔل١ٍٞ ُِي٫ٍٝ رٞٛلٚ حُؼِٔش ح٫كظ٤خ٤١ش حُؼخ٤ُٔش ٝػِٔش 

ٝٓوِٕٝ ُِو٤ٔش ك٢ أٝهخص  ، ك٢ ٓوخرَ ط٘خ٢ٓ ح٫ٛظٔخّ رخٌُٛذ ًؤىحس حكظ٤خ٤١ش حُظزخى٫ص حُظـخ٣ٍش

ِش حُو٣ٞش طٔؼَ حهظٜخى ه١ٞ، ٝحُؼِٔش حُو٣ٞش ٓٞف ك٢ حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش حُؼٔ، ٝ ح٧ُٓخص

 ػ٬ٔطٜخ ه٤ٔش ط٠ؼق ح٫هظٜخى، ، ٌُٜٝح حُٔزذ كبٕ حُؼي٣ي ٖٓ ىٍٝ حُؼخُْ طؼَٔ ؿخٛيس ػ٠ِ هلٞ

طوِن ٤ِٓس ط٘خك٤ٔش ػ٠ِ حُيٍٝ ح٧هَٟ ك٢ ح٫هظٜخى ، رخُ٘ٔزش ُِؼ٬ٔص ح٫هَٟ ، ٖٓ حؿَ حٕ 

 ٌٛٙ حُظخَٛس ط٠ٔٔ كَد حُؼ٬ٔصٝ.  حُؼخ٢ُٔ
(1)

حُظ٢ خُلَد ح٫هظٜخى٣ش رإٔ كَد حُؼ٬ٔص  ٝ 

ُش حُظ٬ػذ رٔؼَ َٛف ػِٔش ٓخ ٝحٓظويحٜٓخ ٬ًٔف ػ٬ؽ ٣َٓغ ُ٪َٟحٍ رخهظٜخى ىٝ طيٍ ػ٠ِ

، ٓٔخ ٠٣طَٛخ ا٠ُ اػخىس حُ٘ظَ ك٢  . ىُٝش أٝ ٓـٔٞػش ىٍٝرخهظٜخى ٓخ، ٝح٠ُـ٢ ٝح٩َٟحٍ 

ُٖٔ هخّ رظول٤ٞ ه٤ٔش  ٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش٤ٓخٓخطٜخ ٝاؿَحءحطٜخ حُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ُٜخُق كَ ح

ٌزَٟ ك٢ حٓظويحّ ػِٔظٜخ حُ  يٍٝه٬ٍ حُا٫ ٖٓ  حُزيء رٜخ ٌٝٛٙ حُلَد ٫ ٣ٌٖٔ  .حُؼِٔش ح٫ًٝ 

 يٍٝ ح٫هَٟحُي٤ُٝش ٬ًٔف ك٢ ٓٞحؿٜش حُ
(2)   .

 "ؼشب اٌؼٍّح"ف رؼٞ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ُوي ػَ

ص أًؼَ هيٍس ػ٠ِ حُٔ٘خكٔش ٝطٜزق رؤٜٗخ طول٤ٞ ط٘خك٢ٔ ُو٤ٔش ػِٔظْٜ رل٤غ طٜزق حُٜخىٍح

، ٖٝٓ حُٔظٞهغ إٔ طَطلغ  ، ٖٓ حُٔظٞهغ إٔ ط٘ولٞ حُٞحٍىحص حُٞحٍىحص ٌِٓلش. ٝٗظ٤ـش ٌُُي

ٓؼيٍ حُظٞظ٤ق ك٢ حُزِي حُٜخىٍحص. ٝٗظ٤ـش ٌُُي، ٣َطلغ ٓؼيٍ حُظٞظ٤ق ىحهَ حُزِي ٝهي ٣٘ولٞ 

ـخ١ٍ ٛخك٢ )حُٜخىٍحص أًؼَ حُٔ٘خكْ. هي طلَٜ حُيُٝش حُظ٢ طولٞ ه٤ٔش ػِٔظٜخ ػ٠ِ كخثٞ ط

خطٜخ ٖٓ حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢. ٣ٝ٘خٍ ا٠ُ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش أ٠ً٣خ رخْٓ )اكوخٍ ٤ٖٓ حُٞحٍىحص( ٝطَطلغ حكظ٤خ١

حُـخٍ( 
 (3)

٢ٛ ؿخٗذ ٖٓ ؿٞحٗذ حُلَٝد حُظـخ٣ٍش ر٤ٖ حُيٍٝ،  صٌُُٝي كبٕ كَٝد حُؼ٬ٔ 

َ ٛخىٍحطٜخ ٢ٛ ٗظ٤ـش ُٔلخُٝش حُيٍٝ هلٞ أٓؼخٍ َٛف ػ٬ٔطٜخ ُـؼ صٝكَٝد حُؼ٬ٔ

 حُوخٍؿ٤ش كظ٠ طظٌٖٔ ٖٓ حُٔ٘خكٔشأٍهٚ ك٢ ح٧ٓٞحم 
(4)

 .     

 

                                                           

(1)Barry Eichengreen , Currency War or International Policy Coordination. 

University of California, Berkeley. January, 2013 ,p3.  
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 ٍّٕٛ الالرصادي ٌ ِذخً ِفاًٍّ٘: اٌّطٍة الاٚي 

ح٠ُ إٔ ٓلّٜٞ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣وظِق ػٖ  ٫ري ٖٓ ح٫ٗخٍس -:اٚلاً : ِفَٙٛ إٌّٛ الالرصادي 

كؤٕ حُ٘ٔٞ   ٚهظٜخى أ١ رِي ٝػ٤ِحُٔؼ٠٘ ٝحُظؤػ٤َ ك٢ ح ك٤غٓلّٜٞ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ 

ػزخٍس ػٖ ػ٤ِٔش ٣ظْ ك٤ٜخ ٣ُخىس ك٢ ٓؼي٫ص ح٫ٗظخؽ ػ٠ِ إٔ ٣وظَٕ ٓغ ًُي ٣ُخىس  ))  ح٫هظٜخى١

طٌٕٞ ٌٛٙ ح٣ُِخىس  حًك٢ حُيهَ حُو٢ٓٞ حُلو٤و٢ ٣ُخىس طَح٤ًٔش ٝٓٔظَٔس طظلون ػزَ حُِٖٓ حُٔليى 

ر٤خً ٓغ ٍَٟٝس ٜٓخكزش ٌٛح حُ٘ٔٞ طٞك٤َ رٔؼيٍ حًزَ ٖٓ ٓؼيٍ ٗٔٞ حٌُٔخٕ ٢ٌُ ٣ٌٕٞ ٗٔٞحً ح٣ـخ

حُويٓخص ح٫ٗظخؿ٤ش  ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝكٔخ٣ش حُٔٞحٍى حُٔظـيىس ٖٓ ح٠ُ٘ٞد ًٌُٝي حُللخظ ػ٠ِ حُز٤جش 

((ٜٝٓخىٍٛخ رٔخ ٣ظ٘خٓذ ٓغ ٓلّٜٞ ح٣ُِخىس ك٢ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١
 (1)

ٝ ٫ري ٖٓ ح٫ٗخٍس .  

 ٖٓحًزَ ٫ًٞٔٗ ٝحٝٓغ ًحص ٓلّٜٞ ظٍِ ك٢ٜ طؼي  ُٝٞ رٌَ٘ ٓوٓلّٜٞ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش حٕ ح٠ُ 

 ٗخِٓش ك٢ حُٔـظٔغ ٖٓ حُ٘ٞحك٢ٝ  ٗٞػ٤شأكيحع طـ٤َحص  ٤َ٘ ح٠ُٓلّٜٞ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٧ٜٗخ ط

ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ٝحُؼوخك٤ش ٝح٤ُٔخ٤ٓش شح٫هظٜخى٣
  

ٌٛح ح٫َٓ  ٣ؼٞىٝٓلخ٤ْٛ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  صطؼيى 

ح٣ُِخىحص ح٠ُٔطَىس ٣ٞ١ِش  كوي ػَف  رخٗٚ ))ى٣ش ، ٝؿٜخص ٗظَ حُٔيحٍّ ح٫هظٜخح٠ُ حهظ٬ف 

 ((ح٧ؿَ ك٢ ٤ٜٗذ حُلَى ٖٓ حُيهَ حُلو٤و٢
(2)

٣ُخىس ٓظ٢ٓٞ ٤ٜٗذ ىهَ حٗٚ ٣يٍ ػ٠ِ  ٌٛح ٝ.  

ً  حً ٗٔٞ حؼي٣ح٫هظٜخى٣ش ٫  سيٍٝح٫هظٜخى ٖٓ ح٫ٌٗٔخٕ ٝحٌُٔخى رلؼَ حُطـخُٝ حُلَى رؼي  ،  حهظٜخى٣خ

ٌٛٙ ح٣ُِخىس حًزَ ٖٓ ح٣ُِخىس ر١َ٘ حٕ  خٖ حُيهَ ٗٔٞحً حهظٜخى٣ًٔخ طؼي ح٣ُِخىس ك٢ ٤ٜٗذ حُلَى ٓ

ٓويحٍ )) ػ٠ِ حٗٚ  (ح٫هظٜخى١ ح١ِ٤ٌِٗ٫ )ر٤ـٞٝػَكٚ ح٫هظٜخى١ .  ٤ُليع حُ٘ٔٞ حٌُٔخٕك٢ ٗٔٞ 

حُِٔغ ٝحُويٓخص حُٔ٘ظـش ٝحُٟٔٞٞػش  طلض طَٜف حُٔٞح٤٘١ٖ ه٬ٍ ٓيس ٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش رظٌخ٤ُق 

 ((زَ ٖٓ ١ً هزَأهَ ٝ ٗٞػ٤ش أكٖٔ ٝ ٤ًٔخص أً
(3)

ٝٛ٘خى ٓلّٜٞ آهَ ٣َطز٢ حٍطزخ١خ ًز٤َحً   

٣ٝظٔؼَ ك٢ ٓؼيٍ ٗٔٞ ٤ٜٗذ حُلَى ٖٓ ح٩ٗظخؽ ٣ٝليى ًُي حُٔؼيٍ ح١ٌُ " رٔلّٜٞ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 

طَطلغ ػ٘يٙ ٓٔظ٣ٞخص حُٔؼ٤٘ش ك٢ حُيُٝش ٣ٜٝ٘ذ حٛظٔخّ حُيُٝش رٜلش أٓخ٤ٓش ػ٠ِ ٗٔٞ ٤ٜٗذ 

 " ٓظ٢ٓٞ ىهَ ٓٞح٤٘١ٜخ ٙ ا٠ُ حٍطلخعي٣ٍٝئى١ ًُي ر حًحُلَى ٖٓ حُ٘خطؾ 
(4)

 .  

 

                                                           

،  ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ ،  1ٜخى ح٢ٌُِ حُظل٢ِ٤ِ ، ١كخثن ؿٔؼش حُؼز٤ي١ ، ٓيهَ ٬ُهظ ((1

2017ٙ،307 . 

ٓخ٣ٌَ حري ؿٔخٕ ، ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ "حُ٘ظ٣َش ٝح٤ُٔخٓش" ، طَؿٔش : محمد أرَح٤ْٛ ٍٜٓ٘ٞ ، ىحٍ ح٣َُٔن َُِ٘٘ ،  ((2

 . 455، ٙ  1999ح٣َُخٝ ، حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ، 

 .372، 1984ٙ، حٌُٔظزش ح٤٘١ُٞش ، رـيحى ،  2ٓيهَ ك٢ ػِْ ح٫هظٜخى ، ؽ ػزي حُٔ٘ؼْ ح٤ُٔي ػ٢ِ ، ((3

 2006ٓخ٣ِٕٞٓٔٞ ، ٍٗٞى ٛخّٝ ، ػِْ ح٫هظٜخى ، حُطزؼش حُؼَر٤ش ، ٌٓظزش ُز٘خٕ ٗخَٕٗٝ ، ر٤َٝص ، ُز٘خٕ ، ( (4

 ٙ ،586 . 

 ٌٍّٕٛ الالرصادي ٕظشياٌ الإغاسالمبحث الثانً : 
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 شأٍاً: ِصادس إٌّٛ الالرصادي 

ً ٖٓ أٛيحف ح٤ُٔخٓش  رخَُؿْ ٖٓ حهظ٬ف ٓلّٜٞ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ٗظخّ ٥هَ رٞٛلٚ ٛيكخ

 : طزو٠ ًٔخ ٢ٛ رخهظ٬ف ٌٛٙ حُ٘ظْ ٝ ٢ٛ ٖٓ ٜٓخىٍٙ  ح٫هظٜخى٣ش ا٫ حٕ ١َٝٗ طلووٚ

 : ّاي اٌّادي ٚ اٌثششيالاعرصّاس فً سأط اٌ -1

إ هيٍس ح٫هظٜخى ػ٠ِ طلو٤ن حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ أٝ ػيٓٚ طزو٠ َٓٛٞٗش رلـْ حُٔٞحٍى حُٔخى٣ش ٝ 

ح ٝؿٜض ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ٗلٞ خًػ٤ِٔش حُ٘ٔٞ ك رٞٛلٜٔخ ؿ١َٛٞحُز٣َ٘ش حُظ٢ ٣ٔظٌِٜخ حُزِي 

ش ٝ حٍُٞٛٞ ا٠ُ حُ٘ٔٞ خؿ٤ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُطخهخص حُٔخى٣ش ٝ حُز٣َ٘ش ك٤ٔظٔوٞ ػٜ٘خ طلٖٔ ح٩ٗظ

٣ٝئى١ حُظؼ٤ِْ ٝ حُظي٣ٍذ ا٠ُ ط٤ٔ٘ش ٓؼخٍف ٝ ٛوَ ٜٓخٍحص حُوٞس حُؼخِٓش ٝ ٖٓ ػْ ح٫هظٜخى١  

إ ٬ًً ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حُٔخى١ ٝ حُز١َ٘ ٣ئى١ ا٠ُ ط٤ٔ٘ش  ٣يٍ ػ٠ٍِكغ ٓٔظٟٞ اٗظخؿ٤ظْٜ ٝ ٌٛح 

ؼٔخٍ ا٠ُ حُلي ح١ٌُ ط٣ِي ػ٘يٙ حُويٍس ح٩ٗظخؿ٤ش ُِؼخَٓ ٌُح ٣ـذ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ طي٣ٍذ ٝ طؤ٤َٛ حُ

ٝ رٌُي ٗـي إ حُيٍٝ حُظ٢ طوٜٚ هيٍحً حًزَ  ٗٔزش حُلجخص حُيحهِش ك٢ ٗطخم حُويٍس ػ٠ِ حُؼَٔ

ٖٓ ٓٞحٍىٛخ ٬ُٓظؼٔخٍ طِىحى هخػيطٜخ ح٩ٗظخؿ٤ش رَٔػش حًزـَ ٝ رؼزخٍس أهَٟ إ ٓؼيٍ ح٫ٓظؼٔخٍ 

 ك٢ رِي ٓخ ٣ئػَ ػ٠ِ ٓؼيٍ ٗٔٞٙ ح٫هظٜخى١
(1)

ِق ٍأّ حُٔخٍ حُز١َ٘ ا٠ُ حُويٍحص ٤٘٣َ ٜٓطٝ 

ٌٛٙ حُٜٔخٍحص ًحص ه٤ٔش  يٖٓ حُظؼ٤ِْ ٝحُظي٣ٍذ. طؼ طٌظٔذٝحُٜٔخٍحص حُٔؼَك٤ش ٨ُٗوخٙ حُظ٢ 

ًز٤َس ٨ُٗوخٙ ح٣ٌُٖ ٣ٔظٌِٜٞٗخ ٢ٛٝ ٜٓٔش أ٠ً٣خ ُؼ٤ِٔش ح٩ٗظخؽ ٧ٜٗخ ط٣ِي ح٩ٗظخؽ ٝطوِن ح٣ُِٔي 

ط٣ُٞغ حُيهَ ٢ حُؼ٤ِٔش ح٫ٗظخؿ٤ش  طظٔؼَ ك٢ حُز١َ٘ كإ أ٤ٔٛش حُؼَٜ٘ ٝ. ح٫ٗظخؿ٤ش  ٖٓ حُو٤ٔش

ر٤ٖ ح٧كَحى 
(2)

.  

 ك٤ٜخ ٗٔزش ٓلٞ ح٤ٓ٧شط٘ولٞ حُظ٢  زِيحٕ ٝحُٔئَٗحص ػ٠ِ إ حُ ٍحٓخصٖٓ حُي ؼي٣يٝٛ٘خى حُ

طـَرش  ٖٓ ح٫ٓؼِش ػ٠ِ ًُيك٤ٜخ ٗٔزش ح٤ٓ٧ش، ٝ طَطلغ  حُظ٢ زِيحٕ طٌٕٞ أَٓع ك٢ حُ٘ٔٞ ٖٓ طِي حُ

٫ُٞ  لَٜإ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٓخ ًخٕ ٤ُى٤َُ ٝحٟق ػ٠ِ  ُٔـخٍ كٜٞح ح٣ًٍٞٝخ ك٢ ٌٛ، ح٤ُخرخٕ 

ٝح٩ىحٍس حُـ٤يس ٬ُهظٜخى  ٢ٖٓ ؿٜٞى ك٢ حُظؼ٤ِْ حُؼخُ ٍحكوٜخ ُٔلٞ ح٤ٓ٧ش ٝٓخ  لؼ٤ؼشحُـٜٞى حُ
(3)

 . 

 

 

                                                           
1
 .1997ٙ،177٘خٕ ، ، ًَٗش حُٔطزٞػخص َُِ٘٘ ٝ حُظ٣ُٞغ، ُز ٤ٔٓ2ق ٓٔؼٞى، حُٔٞٓٞػش ح٫هظٜخى٣ش ، ١( (

( أَٗف حُؼَر٢، ٍأّ حُٔخٍ حُز١َ٘ ك٢ َٜٓ ، حُٔلّٜٞ حُو٤خّ حُٟٞغ حُ٘ٔز٢، رلٞع حهظٜخى٣ش ػَر٤ش 2)

 .54، ٙ 2007، 39ًَِٓ ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش حُٔ٘ش حَُحرؼش ػَ٘ ،حُوخَٛس ، حُؼيى 
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  : سأط اٌّايذىٌٛٓ ذشاوُ  -2

ك٬٠ً ػٖ ٧ٍح٢ٟ ٝح ، ٖٓ ح٫٥ص ٝحُٔزخ٢ٗ ٣ظٌٕٞ  حً خطَح٤ًٔ حٍأّ حُٔخٍ ػَٜ٘ ػَٜ٘ ي٣ؼ

ٍ ٍحّ حُٔخٍ ٖٓ ه٬ٍ ح٫ىهخٍ طٔٞ، ٝ ك٢ حُؼ٤ِٔش ح٫ٗظخؿ٤ش ٌٕٞٔخى٣ش ٝؿ٤َٛخ حُظ٢ طحُ ٧ٍٛٞح

ح٠ُ  ٙيٍٝر طئى١ ح٠ُ ٣ُخىس ح٫ٓظؼٔخٍ ح١ٌُ ٣ئى١ ٔيهَحص١ ٣ٌٛذ ٬ُٓظؼٔخٍ، ٝإٔ ٣ُخىس حُحٌُ

ك٬٠ً ػٖ ًُي ، ٫هظٜخى ك٢ ح حَُأٓٔخ٢ُحُويٍس ػ٠ِ حُظ٣ٌٖٞ  ٣ٖٓي ٝحُيهَ ٓٔخ ٣ِ، ٣ُخىس ح٫ٗظخؽ 

 حُيحه٢ِ ٝحُوخٍؿ٢ ٝحُٔٔخػيحص حُي٤ُٝش  ٝح٫هظَحٖٓ ّ حُٔخٍ أ٣ٌٖٔ حٕ ٣ٍٔٞ ٍ
(1)

 . 

 : اٌّٛاسد اٌطثٍؼٍح -3

حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش  ٣َُٔ٘خىس حُ٘خطؾ حُو٢ٓٞ، ٝطحُظو٤ِي٣ش ٖٓ حؿَ  ىٍخٜٖٔٓ حُحُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش  ؼيط

، ٝحٜٗخٍ ٝرل٤َحص، ٖٝ ٓؼخىٕ ك٢ رخ١ٖ ح٫ٍٓظٞكَ ٓ ٝحٓظويحٓخطٜخ ٖٓ ؿخرخص ٝ ٓخ ٝح٫ٍ

 ٗزخع٩ٝكظ٠ طٌٕٞ ٌٛٙ حُٔٞحٍى ٓٔظويٓش حهظٜخى٣خ ٝطٌٕٞ ك٢ ىحثَس ح٫ٓظـ٬ٍ ح٫هظٜخى١ 

، ٝح٥هَ رخٓظـ٬ُٜخحُلخؿخص ٣ٔظٞؿذ طٞكَ ٤١َٖٗ ح٧ٍٝ حُٔؼَكش ٝحُٜٔخٍس حُل٤٘ش حُظ٢ طٔٔق 

 ويٜٓخًحطٚ أٝ ػ٠ِ حُويٓخص حُظ٢ ٣ ٝؿٞى ١ِذ ػ٠ِ حٍُٔٞى
(2)

 . 

  -اٌرمذَ اٌرىٌٕٛٛظً : -4

ًَ ىٍٝ حُؼخُْ ، ٓٞحء حُٔظويٓش ٜٓ٘خ أٝ حُ٘خ٤ٓش، ا٠ُ حٓظ٬ى ح٩ٌٓخ٤ٗخص حُظو٤٘ش ٝحُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش طٔؼ٠ 

ح٬ُُٓش ُظلو٤ن حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣ُٝخىس ٓٔظٟٞ حُٔؼ٤٘ش ٝحَُكخ٤ٛش ُِز٬ى. ٝطظٔؼَ أ٤ٔٛش 

ٜٓطِق "حُظـ٤َ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢" ا٠ُ حُظـ٤َحص  حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ ًؤكي ٓلًَخص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١. ٤٘٣َٝ

حُظ٢ طليع ك٢ ػ٤ِٔخص ح٩ٗظخؽ أٝ ك٢ طٞك٤َ ِٓغ ٝهيٓخص ؿي٣يس ٖٓ ح٫هظَحػخص ٝحُظويّ 

ٖٓ  ح٩ٗظخؽحُظطٍٞ حُظو٢٘ ا٠ُ ٣ُخىس ٣ئى١  حًحُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ٝحٓظويحّ أٓخ٤ُذ ح٩ٗظخؽ حُـي٣يس ، 

ً  ك٢ ػ٤ِٔش طط٣َٞ ٝ ٣ؼي حُظطٍٞ حُظٌُ٘ٞحُلي٣ؼش خٓظويحّ ١َم ح٩ٗظخؽ ر ً حٓخ٤ٓخ ٞؿ٢ ٌٓٞٗخ

٣َٔغ ػـِش حُ٘ٔٞ ُٔٔظٟٞ حُٔؼ٤٘ش ٝط
(3)

 .  

 

 

                                                           

، ٣2006ؼش ، ػٔخٕ ، ح٫ٍىٕ ، ، ػخُْ حٌُظذ حُلي 1(  ك٤ِق كٖٔ هِق ، حُظ٤ٔ٘ش ٝحُظوط٢٤ ح٫هظٜخى١ ، 1١)

ٙ107. 

( ٛخُق ػٜلٍٞ ، حُٜٔخىٍ حُطز٤ؼ٤ش ٝحهظٜخىحص ٗلخىٛخ ، ؿَٔ حُظ٤ٔ٘ش ، ِِٓٔش ى٣ٍٝش ٜٓظٔش رو٠خ٣خ حُظ٤ٔ٘ش 2) 

 .3-2، ٙ 5حُؼيى 2002ح٫هظٜخى٣ش رخُيٍٝ حُؼَر٤ش ، ح٣ٌُٞض ،

 .589( رٍٞ ٓخِٕٓٔٞ ٍٝٗٞى ٛخّٝ ، ٜٓيٍ ٓخرن ،3ٙ)



 إٌظشي ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚإٌّٛ الالرصادي الإغاس -:اٌفصً الاٚي 

45 

 

 -أٔٛاع إٌّٛ الالرصادي:شاٌصاً: 

  -ٌّىٓ اٌرٍٍّض تٍٓ شلاشح أٔٛاع ِٓ إٌّٛ الالرصادي :

ٌٛح حُ٘ٔٞ ٣ليع رٌَ٘ ػل١ٞ ١ٝز٤ؼ٢ ىٕٝ طوط٢٤ ػ٢ِٔ ٓٔزن،  إٌّٛ اٌطثٍؼً )اٌرٍمائً(: -1

ً ُ حُظٍٜٞ ح٫ٍٝٝػخىس ٓخ ٣ٌٕٞ رط٤جخ.  ٌَ٘ طي٣ٍـ٢أ١ أٗٚ ٣ليع ر  كَٜ ِ٘ٔٞ حُطز٤ؼ٢ طخ٣ٍو٤خ

. طظِوٚ حُؼ٤ِٔش ح٤ُٝ٧ش ك٢  ح٫ٗظوخٍ ٖٓ حُٔـظٔغ ح٩هطخػ٢ ا٠ُ حُٔـظٔغ حَُأٓٔخ٢ُٓيس ه٬ٍ 

، ٖٝٓ ػْ حُظَحًْ  حُظو٤ْٔ ح٫ؿظٔخػ٢ ُِؼَٔ، ٖٓ حَُٔكِش حٍُِحػ٤ش ا٠ُ َٓكِش حُلَف ح٤ُي٣ٝش

  حُٔخٍ ُِظـخٍس حُوخٍؿ٤ش ٢ُٝ َُأّح٧
(1)

 . 

ٜلش ح٫ٓظَٔح٣ٍش ٣ليع ٗظ٤ـش ر  ظٜقٝٛٞ ٗٔٞ ١خٍة ٫ ٣  : إٌّٛ اٌؼاتش أٚ غٍش اٌّغرمش -2

ٌٝٛح حُ٘ٞع ٖٓ حُ٘ٔٞ ٣٘ظَ٘ ك٢  ،ػٞحَٓ هخٍؿ٤ش َٓػخٕ ٓخ طظ٠ٗ٬ ٣ٝظ٠ٗ٬ حُ٘ٔٞ ح١ٌُ أكيػظٚ 

ش حٝ حُٔٞحى حُوخّ ؼَ حٍطلخع حٓؼخٍ حُطخهحُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش حُ٘لط٤ش ٗظ٤ـش ُظطٍٞحص ٓلخؿجش رظـخٍطٜخ ٓ

ك٢ حُز٤جش حُظ٢  خٟؼ٤ل ًُي ٗـي أػَٙ ٗظ٤ـش ٝ،   هلِس ك٢ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٤ِٜخٓٔخ ٣ظَطذ ػ

حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ؿظٔخػ٤ش ك٢ ح٫ٝ ، هظٜخى٣ش٫ي ك٤ٜخ ُؼيّ حُظلخػَ ٓغ حُوٟٞ حُٝ
(2)

  . 

ح١ٌُ ٫ ٣لَٜ ح٫ ٖٓ ه٬ٍ ػ٤ِٔش طوط٢٤ ٣ٝؼَف رخٗٚ حُ٘ٔٞ  : إٌّٛ اٌّٛظٗ اٚ اٌّخطػ -3

ِٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش حُوخثٔش ٝح٫كظ٤خؿخص ح٫ؿظٔخػ٤ش. ٝطؼظٔي هٞس ٌٛح حُ٘ٞع ٝكؼخ٤ُظٚ ػ٠ِ ٗخِٓش ُ

ًلخءس حُٔوطط٤ٖ ٬ٓٝءٓش حُوط٢ ح٫هظٜخى٣ش حُٟٔٞٞػش ُِٞحهغ ح٫هظٜخى١، ٝكؼخ٤ُش حُظ٘ل٤ٌ 

. ٣ٝظطِذ ٌٛح حُ٘ٞع ٖٓ ًخكش  ٣خصحُٔٔظٞ ٝحُٔظخرؼش، ٝٓ٘خًٍش حُ٘ؼذ ك٢ ػ٤ِٔش حُظوط٢٤ ػ٠ِ

طـ٤٤َحص أ٤ُٝش ك٢ حُز٤جش حُٔئ٤ٔٓش ٝحُوخ٤ٗٞٗش ٩ٗ٘خء ِٓطش حهظٜخى٣ش ٣ًَِٓش هخىٍس ػ٠ِ  ٘ٔٞحُ

ٞ ٛٔخ ٖٓ حُ٘ٔ حُ٘ٞػخٕ ح٧ٍٝ ٝحُؼخُغر٤٘ٔخ .  اىحٍس ٝطؼزجش حُٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش ُٜخُق حُٔـظٔغ

، ٝٛٞ ٓٔظوَ أٝ ٓٔظيحّ خً ى٣٘خ٤ٌ٤ٓ ح٣ٞٔٗؼي  . ٖٝٓ ػْ  طـ٤َحص ىحه٤ِش  ظطِذحُ٘ٔٞ حُظِوخث٢، ح١ٌُ ٣

 طخرؼخ ٣ٔظط٤غ حٕ ٣ظلٍٞ ح٠ُ حُ٘ٔٞٝحُ٘ٞع حُؼخ٢ٗ ٖٓ حُ٘ٔٞ ،  ٘خ٤ٓش٣ظ٤ٌق ٓغ حكظ٤خؿخص حُزِيحٕ حُ

ٓٔظي٣ْ ٝح١ٌُ ١ ٣ٌٖٔ طل٣ِٞٚ ا٠ُ ٗٔٞ ٝحٌُ رٜلٚ ػوٞى ٣ٌٕٝٞ ٓظٔؼ٬ً  ،حٌُحط٢ ه٬ٍ ٓيس ٣ٞ١ِش 

 كخؿش حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش٣ويّ 
(3)

. 

 

                                                           

 ، حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظوِش حُٔظطِزخص ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤خص ٝحُ٘ظخثؾ ، ىٍحٓش ٓوخٍٗش ك٢ حهطخٍ ٓوظِلش (  ٓؼي ك٤ٖٔ كظق الله1)

 . 22، ٙ 1995، ر٤َٝص ،  1، ١

 .25،ٙ  2017،  ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘ ، ح٧ٍىٕ  ، 1حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ،١ –( ًٔخٍ حُظ٢ٓٞ ، حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ (2

 . 25،ٙ ٤1980ش ، ًَِٓ ح٫ٗٔخء حُو٢ٓٞ ، ح٣ٌُٞض ، ( حٗط٤ّٗٞٞ ًَّ ،  حهظٜخىحص حُظوِق ٝحُظ٘ٔ(3
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   إٌظشٌاخ اٌّفغشج ٌٍّٕٛ الالرصادي اٌّطٍة اٌصأً :

ً ُحٗؼٌُٔوي ططٍٞ ٓلّٜٞ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ رٌَ٘ ًز٤َ      ًَّ  حًظطٍٞ حُلٌَ ح٫هظٜخى١، خ

حُؼٞحَٓ  ٝح٫هظٜخى٣ٕٞ ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُٕٞ ؿٜٞىْٛ ُظ٘و٤ٚ حُٜٔخىٍ حُظ٢ طؼُِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 

. ٌُٖ رؼي أًؼَ ٖٓ هَٕ ٖٓ حُِٓخٕ، ٝحؿٜض حُ٘ظ٣َش  ٢ْ طيكغ حُ٘ٔٞ ك٢ ح٫طـخٙ حُٔؼخًحُظ

ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش حُوخثٔش ػ٠ِ  ، ح١ٌُ ىَٓ ًَ ح٧كٌخٍ  (1929ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش ٓؼ٠ِش حٌُٔخى حٌُز٤َ )

٨ُٓٞحم، ٝح٤ُي حُول٤ش، ٝحُٔ٘خكٔش حٌُخِٓش، ٝؿ٤َٛخ ٖٓ   حُظٞحُٕ حُظِوخث٢، ٝهخٕٗٞ ٓخ١

ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش. حهظَف ح٫هظٜخى١ ؿٕٞ أٓخّ حُ٘ظ٣َش  ٤ٜخػِحُظ٢ طوّٞ ح٫كظَحٟخص. 

ٓخ٣٘خٍى ٤ًِ٘ ٗظ٣َش ؿي٣يس طظ٘خهٞ ٓغ أْٓ حُ٘ظ٣َش ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش. ٝحٍطٌِص ٗظ٣َش ٤ًِ٘ ػ٠ِ 

أ٤ٔٛش طيهَ حُيُٝش ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ُِظـِذ ػ٠ِ ح٧ُٓخص حُٔظٌٍَس. ٝطزٍِٞ ك٢ ٌٛح حُٞهض 

ٜٝٗخ أًؼَ ٣ؼيش، ٝريأ ح٫هظٜخى٣ٕٞ ٣ٜظٕٔٞ رٜخ ٝٓلّٜٞ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ًحص ح٧رؼخى حُٔؼَٝك

  ٫ًٞٔٗ ٖٓ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١.

 إٌّٛ الالرصادي فً إٌظشٌح اٌىلاعٍىٍح -اٚلاً 

حُؼٍٞس حُٜ٘خػ٤ش ٝٓخ ٍحكوٜخ ٖٓ طـ٤َحص ؿ٣َٛٞش ك٢ كٖ ح٩ٗظخؽ، ٣ُٝخىس طَحًْ ٍأّ حُٔخٍ        

ؿٞح٣ُش، ٝاظٜخٍ ح٫ٛظٔخّ رظَى حُ٘ئٕٝ ُيٟ أٛلخد ح٧ػٔخٍ، ٝحٗلٜخٍ حُطزوش حُؼخِٓش ػٖ حُزَ

ح٫هظٜخى٣ش طظطٍٞ رٌَ٘ ١ز٤ؼ٢ ٝػل١ٞ ىٕٝ طيهَ ك٢ٌٓٞ أٝ طو٤٤ي ك٣َش ح٫ٓظؼٔخٍ أٝ كَٝ 

ٖٓ أْٛ ٓخ ٝٛلظٚ حُٔيٍٓش ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش ٖٓ حُ٘ظ٣َخص ،  ه٤ٞى ػ٠ِ كُْٜٜٞ ػ٠ِ ٓظطِزخص ح٩ٗظخؽ

ح٫هظٜخى٣ش ٛٞ هيٍطٜخ ػ٠ِ اكيحع  حُظ٢ ١َكظٜخ ٝآٜخٜٓخ حٌُز٤َ ك٢ طط٣َٞ حُؼي٣ي ٖٓ حُ٘ظ٣َخص

حٛظٔخْٜٓ حٌُز٤َ رخُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١،  ٤٤ٌٖٔؼَٝف ػٖ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ح٤ٓ٬ٌُٖٝٓ حُ ػٍٞس حهظٜخى٣ش.

ْٜٝٓ٘ ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍ: )آىّ ٤ٔٓغ، ى٣ل٤ي ٣ٌٍخٍىٝ، طٞٓخّ ٓخُظّٞ، ؿٕٞ ٓظ٤ٞحٍص ٤َٓ، 

، ٝحُظ٢ ٙ ٣ؼظوي ٓخ خى١ ر٘خءً ػ٠ِ ٣ش حُ٘ٔٞ ح٫هظٜٝؿ٤َْٛ(. ٟٝغ آىّ ٤ٔٓغ حُٔزخىة ح٠ُٝ٧ ُ٘ظَ

 أ٣ٖطـِض ك٢ حُيػٞس ا٠ُ حُل٣َش حُلَى٣ش ٝحرظؼخى حُيُٝش ػٖ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝحُظؤ٤ًي ػ٠ِ ٓزي

ٖٝٓ حرَُ ٫ٜٗٔخ ٣ئى٣خٕ ح٠ُ ٣ُخىس ح٫ٗظخؽ ك٬٠ً ػٖ طٞك٤َ حُٞهض  حُظوٜٚ ٝطو٤ْٔ حُؼَٔ 

ٍٝرَص ٓخُؼّٞ ىحك٤ي ٣ٌٍخٍىٝٝ ىّ ٓٔغ  أحُٔل٣ٌَٖ : 
 (1)

 . 
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 ً  اٌفىش اٌّاسوغً إٌّٛ الالرصادي فً  -شأٍا

ح٤ُٔخ٤ٓش ٝ حُؼخٖٓ ػَ٘ ٝحُظخٓغ ػَ٘ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧كيحع ح٫هظٜخى٣ش ٗخٕٜٗي حُوَ      

٫ٓظو٬ٍ ح٢ٌ٣َٓ٧ اػ٬ٕ حك٬٠ً ػٖ  ( 1789-1799ًخُؼٍٞس حُل٤َٔٗش )،  ٤شٝح٫ؿظٔخػ

ٖٓ ٛـَس  حٗظـظٚٝٓخ  1760ٓطِغ ػخّ  خ٤حُؼٍٞس حُٜ٘خػ٤ش ك٢ ر٣َطخٗحُليع حُْٜٔ ٛٞ ( 1783ٝ)

ٝحٓظـ٬ٍ حُطزوش حَُأٓٔخ٤ُش ُْٜ طِي حُظطٍٞحص ًخٗض رٔؼخرش أٍٝ  ُٔي٣٘ش حُؼٔخٍ ٖٓ ح٣َُق ا٠ُ ح

 هٜزش ُظٍٜٞ حُلٌَ ح٫ٗظَح٢ً ك٢ ح٫هظٜخى
(1)

٣ٖ ًخٕ ًخٍٍ ٓخًٍْ أكي ح٫هظٜخى٤٣ٖ حٌُ ٝ  .

خ ٤ٌ٤ٓ٬ًخً ك٢ اىهخٍ حُؼٞحَٓ . حطحُٔئػَس ك٤ٚ  ؼٞحَٓحُىٍٓٞح حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝ ًـ زغ ٓخًٍْ ٜٓ٘

ح٫هظٜخى٣ش ٧ٗٚ ٗظَ ا٤ُٜخ ًٔليىحص ُِ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ٍٝأٟ إٔ حُظَحًْ حَُأٓٔخ٢ُ ٛٞ حُوٞس 

 حُ٘ظخّ حَُأٓٔخ٢ُُِظويّ ح٫هظٜخى١، ػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ طٞهؼٚ ح٤ٜٗخٍ  حَُث٤ٔشحُيحكؼش 
(2)

.  

 ً  إٌّٛ الالرصادي فً إٌظشٌح اٌىٍٕضٌح  -شاٌصا

، ٝحُٔؼَٝكش رخْٓ حٌُٔخى حٌُز٤َ، 1929أػخىص ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ حؿظخكض ح٫هظٜخى ك٢ ػخّ 

 ٙىٍٝكلٚ حُ٘ظ٣َش ح٤ٌ٤ٓ٬ٌُش رؤًِٜٔخ حُظ٢ ر٤٘ض ػ٤ِٜخ حَُأٓٔخ٤ُش حُلي٣ؼش. ٝأػَد ٤ًِ٘ ػٖ 

 ىٍٝ حُيُٝش ك٢ ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش رٔخ ك٢ ًُي طلو٤ن حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١ ٝطلؼ٤َ ىٍٝرظ٤ٓٞغ 

. حهظَف ٤ًِ٘ ٜٗـخ ؿي٣يح ك٢  ح٩ٗلخم حُؼخّ ُٔؼخُـش ٗوٚ حُطِذ ػ٠ِ حُٔ٘ظؾ٣ُٝخىس حُيُٝش. 

حُظؼخَٓ ٓغ حٌُٔخى ٣ظؼخٍٝ ٓغ حُ٘ٔٞ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُطِذ حُلؼخٍ ري٫ ٖٓ ٣ُخىس حُؼَٝ، 

ِ٘ إٔ ك٢ ح٫هظٜخى ٧ًؼَ ٖٓ هَٕ ٖٓ حُِٓخٕ. ٣ٝؼظوي ٤ً حٓظويّرخ٫ػظٔخى ػ٠ِ هخٕٗٞ ٓخ١، ح١ٌُ 

ٌٛح ٣َؿغ ا٠ُ ٟؼق هيٍس حُطِذ ح٢ٌُِ ػ٠ِ حٓظ٤ؼخد حُؼَٝ ح٢ٌُِ. ٣ؼي حُطِذ حُلؼخٍ ٖٓ أْٛ 

٧ٗٚ ٣ٔؼَ حُطِذ حُلَى١ ػ٠ِ حُِٔغ ح٫ٓظ٤ً٬ٜش ح٫ؿظٔخػ٤ش ٝحُِٔغ  ، ٓٔخص حُ٘ظ٣َش ح٣ِ٘٤ٌُش

س ٖٓ ه٬ٍ ٣ظْ طلي٣ي أٓؼخٍ حُلخثي ح٤ًًِ٘ أٓؼخٍ حُلخثيس ظخَٛس ٗوي٣ش رلظش،  ي، حػ ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش

حُطِذ ػ٠ِ حُ٘وٞى ٝػَٝ حُ٘وٞى، ٝأٓؼخٍ حُلخثيس ٢ٛ ٌٓخكؤس ُِظو٢ِ ػٖ ح٤ُُٔٞش ري٫ ٖٓ حًظ٘خُ 

رظل٤٠َ ح٤ُُٔٞش ، كٌِٔخ ُحى حُظل٤٠َ حُ٘وي١ ًِٔخ حٍطلغ  ح٧ٓٞحٍ، ٝهي ٝٛق ٤ًِ٘ طوخ١غ ح٫ػ٤ٖ٘

ٓؼَ حُلخثيس ًِٝٔخ ُحىص ٤ًٔش ػَٝ حُ٘وٞى ًِٔخ حٗولٞ ٓؼَ حُلخثيس
  

لخٝ طل٤٠َ ح٤ُُٔٞش ، كخٗو

ٓٞف ٣ئى١ ح٠ُ طول٤ٞ ٓؼَ حُلخثيس
 (3)

 . 

 

                                                           

 . 6ػزي حَُكٖٔ حكٔي ١َٔ٣ ،  ٜٓيٍ ٓخرن ،ٙ( (1

َُِ٘٘، ٣ٍٞٓخ،  ،  ىحٍ حَُٟخ1ػخَٓ ُطل٢، ٓخٜٓٔش ك٢ َٗف ٝ ط٤ٟٞق حُ٘ظ٣َخص ح٫هظٜخى٣ش ، ١( (2

2002ٙ،164. 

ؿٕٞ ٓخ٣٘خٍى ٤ًِ٘، حُ٘ظ٣َش حُؼخٓش ُِظ٘ـ٤َ ٝحُلخثيس ٝحُ٘وٞى ، طَؿٔش : حُٜخّ ػ٤يحٍّٝ، ىحٍ حُؼ٤ٖ َُِ٘٘،  ((3

 .183، 2010ٙح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش، 
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 ً  إٌّٛ الالرصادي فً إٌظشٌح إٌٍٛولاعٍىٍح  -ساتؼا

 ، ٤ًٝقٖٓ حُٟٔٞٞػخص ًحص ح٤ٔٛ٫ش ك٢ حُلٌَ ح٢ٌ٤ٓ٬ٌُ ٛٞ ٟٓٞٞع حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١      

ٌُح ٓخًٍْ رؼيْٛ،  ١ٍٞٙٝ ٗخه٘ٚ حُٟٔٞٞع ح١ٌُ ، ٝٛٞزؼ٤ي حُ ٓي ط٣ُٞغ حُيهَ ك٢ ح٫ ٣ئػَ ػ٤ِٚ

ٜخ ح٧ٍٝ ٛٞ ػ٤ِٔش ط٣ُٞغ حُٔٞحٍى ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ٓظـؼَ حٛظٔخُؿخءص حُٔيٍٓش ح٤ٌ٤ٓ٬ًٞ٤ُ٘ش 

ػ٠ِ حُظل٤َِ حُـِث٢ رٌَ٘ ًز٤َ  ، ٝحُظ٤ًَُِظوَِ ٖٓ ًُي حُ٘ؤٕ ٝه٬ٍ ى٣٘خ٤ٌ٤ٓش ح٫هظٜخى حُلَ 

حُلٌَ هخٛش  ططٍٞ ٌٛح ي رٌَ٘ طِوخث٢. ٝه ليعإٔ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣ ْٛىخػظوكٌخٕ ح،  ٬ُهظٜخى

 ٘زخ رٜخىحص ا٠ُ كخُش حًَُٞى حُظ٢ ططَٜ طِي ح٫هظٜخٌُُي ُْ  ،رؼي كَ٘ ط٘زئحص ح٤ٓ٬ٌُي ٝٓخًٍْ

طٞهؼٜخ ٓخًٍْ  ح٤ٓ٬ٌُي، أٝ كخُش ح٤ٜٗ٫خٍ حُظ٢
(1)

 . 

 ً   ض ٚٔظشٌاخ إٌّٛ ٚاٌرٍّٕح الالرصادٌح فً اٌفىش اٌؽذٌسارّٔ -خاِغا

 ّٕٛ الالرصادي :دِٚاس فً اٌ -٘اسٚد أّٛرض -1

ؽ ٣ٍخ٤ٟش ُِ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١. ًخٕ ٬ً حُزخكؼ٤ٖ خًى ٝاك٢ٔ ىٝٓخٍ َٗٔٗ٘ ًَ ٖٓ ١ٍٝ ٛخٍٝ       

ٜٓظ٤ٖٔ رلَ ٌِٓ٘ش حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حُٔٔظيحّ ىٕٝ حُظؼَٝ ُلخ٫ص ًٍٞى ٓظٌٍَس. ٣َٟٝ 

ِٓش ٬ًٛٔخ إٔ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣ؼظٔي ا٠ُ كي ًز٤َ ػ٠ِ ٗٔٞ ٣ظ٘خٓذ ٓغ ٗٔٞ حُوٟٞ حُؼخ

ح٫هظٜخى ٓـِن ، ٣ئًي ًَ ٖٓ ٝحُظطٍٞحص حُظٌُ٘ٞٞؿ٤ش حُظ٢ ط٣ِي ٖٓ اٗظخؿ٤ش حُؼَٔ. رخكظَحٝ إٔ 

ى ٝىٝٓخٍ ػ٠ِ إٔ حُٔيهَحص ٓظٌٕٞ حُط٣َوش حُٔظخكش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ ح٬ُُّ ٛخٍٝ

 ٞس ػخِٓش ٓظ٘خ٤ٓش ٝأًؼَ اٗظخؿ٤شُِظؼخَٓ ٓغ ه
(2)

 . 

ٌٝٛح ٓخ حهظَكٚ ح٫هظٜخى١ ٍُٝ أ٣٘٘ظخ٣ٖ اٌّرٛاصْ إٌّٛ اٌّرٛاصْ ٚإٌّٛ غٍش  أّٛرض -2

، ٣ـذ إٔ طٌٕٞ هط٢  ٍٝىحٕ، ٝٓؼ٠٘ ٗظ٣َظٚ ٛٞ ٢ٌُ ٣وَؽ ح٫هظٜخى ٖٓ ىحثَس حُلوَ ٝحُظوِق

٣ٌٖٔ حُظـِذ ػ٠ِ كظ٠ . ٣ٝـذ إٔ طٌٕٞ هط٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ه٣ٞشحُظ٤ٔ٘ش ٝحٓؼش حُ٘طخم ٝٓٔظَٔس، 

ٖٓ ح٩ٗظخؽ ٝحُيهَ، ٣ٝـذ ػ٠ِ حُلٌٞٓش  ؿٔٞى حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ٝىكؼٚ ٗلٞ ٓٔظ٣ٞخص أػ٠ِ

 ٠ُٔخٕ ٣ُخىس حُيهَ ا٠ُ كي ٓؼ٤ٖ ٠٣ٖٔ ٣ُخىس ، اػيحى ٓ٘خ٣ٍغ ط٣ٞٔ٘ش ػ٠ِ أٓخّ ىُٝش ٗخ٤ٓش

ٟٔخٕ ٗـخف حَُٔ٘ٝع ًٌَ ٟٝٔخٕ ٓؼي٫ص حىهخٍ ػخ٤ُش ٖٝٓ ػْ  حُطِذ حُلؼخٍ، 
(3)

  . 

                                                           

 .8ػزي حَُكٖٔ حكٔي ١َٔ٣ ،  ٜٓيٍ ٓخرن ، ٙ( (1

ٝطؤػَٙ رخ٫رظٌخٍ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ، طَؿٔش : ػ٠ِ أرٞ ػٔ٘ش ك٣َي٣ٍي ّ .ٍَٗ ، ٗظَس ؿي٣يس ا٠ُ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ((2

 . 39-38، ٙ  2001، ٌٓظزش حُِٔي كٜي ، ح٣َُخٝ ، حُٔؼٞى٣ش ،  1، ١

حُزَٜس  –،  ًَٗش حُـي٣َ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ، حُؼَحم 1( ٗز٤َ ؿؼلَ ػزي حَُٟخ ، ك٢ ٓٞحؿٜش حُظوِق ، ١،(3

،2013 ٙ ،64 . 
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 إٔ ٣َٟأُزَص ٤َٛٗٔخٕ ح١ٌُ ٬هظٜخى١ ُحُ٘ظ٣َش  ٌٛٙ  كظؼٞىِ٘ٔٞ ؿ٤َ حُٔظٞحُٕ حٓخ رخُ٘ٔزش ُ

حُظ٢ حُٔظويٓش ٖٓ حُٜ٘خػخص  ؼ٤ٖ ك٢ ػيى ٓ ، ٬ُٓظؼٔخٍ كو٢ ٌز٤َسحُوطٞحص حُ خًوطح ٫ٓؼَ ٖٓ ح

 ى حُو٢ٓٞ ًٌَؼ٤ِٔش حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٫هظٜخُٛخ يٍٝر ١ىطئ
(1)

   . 

 عٌٛٛ إٌٍٛولاعٍىً ٌٍّٕٛ  أّٛرض -3

حُــظ٢ طٔؼِض ك٢ ًظخرخص) ٍٝرَص ُٓٞٞ( ح٫كظَحٟخص ٝػ٠ِ حُؼي٣ي ٖٓ ٛـــٌٙ حُ٘ظ٣َش  طٔظ٘ي      

حٛٔـــٜخ ٖٝٓ ٝ) ٓٞحٕ( ٝ )٤ٓي( 
(2)

  :- 

  ر٤ٖ ػ٘خَٛ ح٩ٗظخؽ ك٢ حُؼ٤ِٔش ح٩ٗظخؿ٤ش ح٩ريحٍآٌخ٤ٗش  -أ

ؿٔٞى ح٧ٓؼخٍ ٝ ح١ٌُ ٣لٍٞ ىٕٝ طلو٤ن  حُٔ٘خكٔش حُظخٓش رخُـَٝ ح١ٌُ ٣َٜٔكخُش حٓظَٔحٍ  -ب

 . ح٫ريحٍػ٤ِٔش 

 ك٢ ًَ ػَٜ٘ ٖٓ ػ٘خَٛ ح٩ٗظخؽ . ٞكيحص ؿ٤َ حُٔظ٘خرٜشطـخْٗ حُ -ض

 ُؼ٘خَٛ ح٫ٗظخؽ ػٞحثي طٔخ١ٝ حُ٘خطؾ حُلي١ ٌَُ ٜٓ٘خ . ٣ؼط٢  -د

 ىحُش ح٩ٗظخؽ رظ٘خهٚ ح٩ٗظخؿ٤ش ٝ ػزخص ػٞحثي حُلـْ . طظ٤ِٔ - ٘

 1960ٝكظ٠ ٜٗخ٣ش ػخّ 1950ػخّ  ك٢ ريح٣ش هيّ ٍٝٓظٞ ٗظ٣َظٚ  ٔظشٌح اٌّشاؼً اٌخطٍح  -4

َٓحكَ حُ٘ٔٞ،  ؽ٫ًٗٔٞهٞس ، كوي ًخٕ حُٔيحكغ ح٧ًؼَ ك٢ ٝهظٜخ ٛيٟ ًز٤َ  كِٜض ػ٠ِ حُظ٢ٝ

ػ٤ِٔش طي٣ٍـ٤ش طظْ كخٕ حٗظوخٍ ح٫هظٜخى ٖٓ حُظوِق ح٠ُ حُظ٤ٔ٘ش ٣ظْ ٖٓ ه٬ٍ  ١َٝكظٚ خً ح٠ُ حكٞكو

ط٣َوش ُظؼ٤ْٔ حُ حٟٝقك٤ٜخ، كٜٞ حٕ طَٔ حُظ٢ ٣ـذ ػ٠ِ ؿ٤ٔغ حُيٍٝ  كِٚ ح٠ُ حهَٟ َٖٝٓٓ 

حُٔـظٔؼخص ػ٠ِ حٜٗخ طوغ ىحهَ أكي حُٔـظٔؼخص حُٔظ٠ٖٔ هْٔ كجخص  ٓؼظْحُ٘ٔٞ ك٢  طـَرش

حٝ  ٬ُٗط٬م، َٓكِش ح٫ٗط٬م ٤ٜٔيـظٔغ حُظو٤ِي١، َٓكِش حُظكٔذ طو٤ٔٔٚ َُِٔحكَ )َٓكِش حُٔ

حكَ ٤ُٔض ٝٛل٤ش رويٍ ٓخ٢ٛ ، َٓكِش ح٠ُ٘ؾ، َٓكِش ح٫ٓظ٬ٜى حُٞك٤َ(، كٌٜٙ حَُٔح٫ٗيكخع 

حٕ حُيٍٝ حُٔظويٓش هي  ز٤ٖك٢ٜ طًِٚ ، ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝحًؼَ ػٖ حُظخ٣ٍن حُلي٣غ حُ٘ ٗلٞٗظ٣َش 

حٓخ ك٢ َٓكِش حُٔـظٔغ طوغ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش (، ر٤٘ٔخ َٓكِش ح٫ٗط٬م  )ح٠ُ ح٫ًظلخء حٌُحط٢طـخُٝص 

 حٝ ك٢ َٓكِش ٖٓ حَُٔحكَ حُٔخروشحُظو٤ِي١ 
(3)

 . 

 

                                                           

 .16،ٙ ػزي حُل٤ِْ ٗخ٤ٖٛ ،  ٜٓيٍ ٓخرن ((1

 . 506،ٙ 1983، ًٝخُش حُٔطزٞػخص ، ح٣ٌُٞض  ،  2ٛوَ حكٔي ٛوَ، حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ١ ((2
(3)Michl p. todaro , economice development , library of congress cataloging-in-

publication data, U. S. A, 2012,p111.  
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ٌسة فً دعم وتحفٌز النمو الالتصادي، لما لها من سٌاسات التحفٌز المالً من الأدوات الرئتعد 

أثر فاعل فً توجٌه الإنفاق العام وتنشٌط الطلب الكلً، مما ٌسهم فً تعزٌز النشاط الالتصادي 

الكلً. وتعتمد فعالٌة هذه السٌاسات على مستوى التنسٌك والتكامل بٌنها وبٌن السٌاسات النمدٌة، 

إذ تموم السٌاسات المالٌة التحفٌزٌة بزٌادة  ، الالتصادي بما ٌضمن تحمٌك التوازن والاستمرار

الإنفاق الحكومً وتخفٌض الضرائب بهدف تنشٌط الالتصاد، فً حٌن تعتمد السٌاسات النمدٌة 

غٌر التملٌدٌة على أدوات مثل التٌسٌر الكمً وخفض أسعار الفائدة لتحفٌز النشاط الالتصادي. 

ً  ٌعد الٌة والنمدٌةالسٌاستٌن الم ومن هنا، فإن التفاعل الإٌجابً بٌن النمو لتحفٌز ضرورٌا

 .الالتصادي 

  إٌّٛ الالرصادي اٌّاٌٍح اٌرؽفٍضٌح  فً اٌغٍاعح  اشش لٕٛاخ أرماي : اٌّطٍة الاٚي 

 ي ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش اكيٟ ح٧ىٝحص حَُث٤ٔش حُظ٢ طٔظويٜٓخ حُلٌٞٓش ُِظؤػ٤َ ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ؼط

 ؼخّح٩ٗلخم حُ ٣ٝؤْ .( خ٩ٗلخم حُؼخّ ٝح٣٩َحىحص حُؼخٓشر ٤ش حُٔظٔؼِش )ح٧ٓخٓ ه٘ٞحطٜخ ، ًُٝي ٖٓ 

٣َٝ٘ٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص حُل٤ٌٓٞش ك٢ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش   ح٩ٗلخم حَُأٓٔخ٢ُح٫ٍٝ  ا٠ُ ٗٞػ٤ٖ ٍث٤ٔ٤ٖ:

 . اٗظخؿ٤ش ح٫هظٜخى ػزَ هِن ر٤جش ٓٞحط٤ش ٬ُٓظؼٔخٍ حُوخٙ ٣ْٜٔ ك٢ ٣ُخىس  حًٝحَُٔحكن حُؼخٓش 

 أٓخ ػ٠ِ ؿخٗذ ح٣٩َحىحص.ح٩ٗلخم حُـخ١ٍ: ٣َٝ٘ٔ حُ٘لوخص حُظ٘ـ٤ِ٤ش حُٔٔظَٔس ُِيُٝش ؼخ٢ٗ ٝحُ

، ٓؼَ َٟحثذ  ح٠َُحثذ ٝط٘ؤْ ا٠ُ َٟحثذ ٓزخَٗس ، كظظٔؼَ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢حُؼخٓش 

، َٟٝحثذ ؿ٤َ ٓزخَٗس، ٓؼَ ح٠َُحثذ حُٔلَٟٝش ػ٠ِ حُِٔغ  حُيهَ ٝح٧ٍرخف ٝحُؼَٝس

ح٩ػخٗخص ٝحُوَٝٝ: ٝطَ٘ٔ  ٔخ ك٢ ًُي ٣َٟزش حُو٤ٔش ح٠ُٔخكش ٝحَُّٓٞ حُـ٤ًَٔش.ٝحُويٓخص، ر

ح٫هظَحٝ حُل٢ٌٓٞ ٖٓ حُيحهَ أٝ ك٬٠ً ػٖ ،  ح٩ػخٗخص حُٔويٓش ُزؼٞ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش

ٝطٌٖٔ ٝظ٤لش ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ ٤ًل٤ش ط٤ْٜٔ  . حُؼخٓش حُٔٞحُٗشحُوخٍؽ رٜيف ط٣َٞٔ حُؼـِ ك٢ 

طلو٤ن  ، ٓؼَ ( ُظلو٤ن أٛيحف حهظٜخى٣ش ٤ًِشحُؼخّ ٧ىٝحص )ح٠َُحثذ ٝح٩ٗلخمٝط٣ُٞغ ٌٛٙ ح

ح٫هظٜخى١  طلل٤ِ حُ٘ٔٞٝ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١
(1 )

كؼ٘يٓخ   ٣ؼظٔي ح٩ٗلخم حُؼخّ ػ٠ِ ىٍٝ حُيُٝش  .

ّٓغ ىٍٝ  طٌٕٞ ىُٝش كخٍٓش ٣وظَٜ ح٩ٗلخم ػ٠ِ حُيكخع ٝح٧ٖٓ ٝحُؼيحُش، ٌُٖ ٓغ حٌُٔخى حُؼظ٤ْ طٞ

ُٝش ٤َُ٘ٔ طلو٤ن حُظٞحُٕ ح٫هظٜخى١ ٝح٫ؿظٔخػ٢، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ ٣ُخىس حُ٘لوخص حُؼخٓش حُي
(2)

. 

                                                           

، 2000ُـ٢٘، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝحُظ٣َ٘غ ح٣َ٠ُز٢، ؿخٓؼش ىٓ٘ن ،( محمد هخُي حُٜٔخ٢٘٣  ، هخُي حُوط٤ذ ٝح1) 

ٙ200. 

(2) Froyen, R. T ,  Macroeconomics Theories and Policy, 10th Edition, Pearson 

Education, London,2013.p382.  

 التحفٌز المالً فً النمو الالتصاديسٌاسات  دورالنظري ل الاطار -: المبحث الثالث
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" ٢ٛ ٓـٔٞػش ٖٓ حُوٞحػي ٝح٩ؿَحءحص  ح٫ٗلخه٤ش٣وٜي رخ٤ُٔخٓش  اٌغٍاعح الأفالٍح  لٕاج  - اٚلاً 

َٜ ك٢ ٝحُظيحر٤َ حُظ٢ طظوٌٛخ حُلٌٞٓش ك٢ طوط٢٤ ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝطير٤َ ٝٓخثَ ط٣ِٞٔٚ " ًٔخ طظ

، ٝٓخثَ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظويٓش ُظوط٢٤ حُ٘لوخص حُؼخٓش ٝاىحٍطٜخ. ٝػ٬ؽ ٬ٌ٘ٓص  حُٔٞحُٗش حُؼخٓش

حُظ٠وْ ٝحٌُٔخى 
(1)

ٓٔؤُش طؤػ٤َ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٖٓ حُو٠خ٣خ ؼي ط .  

 حً ى٢ٍٓٝ ٣ِؼذ حُظ٢ هي طئػَ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٧ٕ ح٩ٗلخم حُلًٌٞخكش ك٢ كْٜ ح٧رؼخى  حَُث٤ٔش

 ً ً ٍث٤ٔ ك٤ٌٓٞخ س حُظٞحُٕ ٝطلو٤ن ٤ٓخٓش ٓخ٤ُش ك٢ ٣ي حُيُٝش. ُِظيهَ ك٢ ح٫هظٜخى ٩ػخى رٞٛلٚ خ

ٝٛ٘خى حٍحء طٟٞق حُؼ٬هش ر٤ٖ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُظ٢  شح٧ٛيحف ح٤٘١ُٞ

هخّ رظ٘و٤ٚ حُؼ٬هش ؿَ٘ أٍٝ ٖٓ خح٫هظٜخى١ ح٧ُٔخ٢ٗ آٍػَ ك ٣ؼي  ٝح١ٌُ،  روخٕٗٞ كخؿَ٘طظٔؼَ  

، ٝٛٞ ٓخ أ١ِن ػ٤ِٚ هخٕٗٞ حُظٞٓغ حُٔٔظَٔ ُِ٘٘خ١  ر٤ٖ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

حُل٤ٌٓٞش ط٘ٔٞ رخٓظَٔحٍ رخُلـ٤ٖٔ حُٔطِن  حُ٘لوخص. ٤٘٣َٝ ٌٛح حُوخٕٗٞ ا٠ُ إٔ  حُل٢ٌٓٞ

  ٝحُ٘ٔز٢، ٝٗظَحً ُظطٍٞ حُٔـظٔغ كبٕ ح٩ٗلخم حُؼخّ ُِز٬ى ٣لظخؽ ا٠ُ ٣ُخىس
(2)

حٓخ حَُح١ حُؼخ٢ٗ   . 

حُظ٢ طؼط٢ ح٣ُٞٝ٧ش ُ٪ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ًؤكي ٌٓٞٗخص حُطِذ ح٩ؿٔخ٢ُ   ٣ظٔؼَ رخُل٤َٟش ح٣ٌُِ٘ش

َ طلو٤ن حُلؼخٍ ًٝؤىحس ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش. ًٝخٕ حُٜيف ح٧ٓخ٢ٓ ٖٓ ًُي ٛٞ ٣ُخىس حُطِذ ٖٓ أؿ

 حُ٘ٔٞ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ
(3)

ٜٞ ك،  ١ ح٠ُ ٣ُخىس حُطِذ ح٣٢ٌُِئىحُل٢ٌٓٞ ح٫ٗلخم  كخٕٖٝٓ ػْ    .

 ك٬٠ً ػٖ  .ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ِ ح٩ٗظخؽ ٝط٘ـ٤َ حُؼٔخُشلل٣ٖٝٓ ػْ   أكي ٌٓٞٗخص حُطِذ ح٢ٌُِ

  طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ٝ٘ـغ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ط
(4)

 . 

 واثرها فً تحفٌز النمو الالتصادي السٌاسة الانفالٌة لناة ( 6مخطط )

 

، دراسات فً المالٌة العامة "، وزارة التعلٌم  من إعداد الباحث بالاعتماد على طاهر الجنابً: المصدر 

 .29، ص1991بغداد،  -الجامعة المستنصرٌة  -العالً والبحث العلمً 

                                                           

  41ٙ. 2005( ػزي حُل٤ٔي ػزي حُٔطِذ، حهظٜخىحص حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، ؿخٓؼش حٍُٜٔ٘ٞس ، َٜٓ، ،1)
٤ُٝي ػزي حُل٤ٔي ػخ٣ذ ، ح٥ػخٍ ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ٤ُٔخٓش ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ، ١ ح ، ٌٓظزش كٖٔ حُؼ٣َٜش ( 2)

 . 56،ٙ 2010ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ُز٘خٕ 

( هخُي ػزي حُل٤ٔي ك٤ٖ٘ٔ ، ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ُو٤خّ أػَ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ ح٩ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ك٢ َٜٓ . 3)

 . 259، ٙ  2018، 44َُ٘م ح٢ٓٝ٧ ، َٜٓ ، حُٔـِي  ٓـِش رلٞع ح

( ػز٤َ ٗؼزخٕ ػزيٙ ػزي حُلل٤ع ، ىٍحٓش طؤػ٤َ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ، 4)

 .120، 2023ٙ، حُؼيى حُؼخُغ حر٣ََ  60ٓـِش ؿخٓؼش ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش ُِؼّٞ ح٫ىح٣ٍش ، حُٔـِي 

زٌادة الانفاق ↑
 العام 

زٌادة ↑
 الدخول 

زٌادة الانفاق ↑
على السلع 
 والخدمات 

زٌادة الطلب ↑
 الكلً 

تحفٌز الانتاج و 
 الاستثمار 

زٌادة النمو ↑
 الالتصادي 
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 ً   : ٌشادٌح اٌغٍاعح الإ  لٕاج  -شأٍا

٧ٛيحف ح٫هظٜخى٣ش طؼُيّ ح٤ُٔخٓش ح٣٩َحى٣ش أىحس أٓخ٤ٓش ك٢ ط٣َٞٔ ح٩ٗلخم حُؼخّ، ٝطلو٤ن ح

 -: ٣ٌٖٝٔ طو٤ٜٔٔخ ػ٠ِ كَػ٤ٖ أٓخ٤٤ٖٓ ٛٔخ ٝح٫ؿظٔخػ٤ش ُِيُٝش،

   اٌغٍاعح اٌعشٌثٍح :  لٕاج – 1

ح٤ُٔخٓش ح٣َ٠ُز٤ش أىحس ٓل٣ٍٞش ك٢ طٞؿ٤ٚ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، اً طُْٜٔ ك٢ طؼي٣َ ِٓٞى  طؼي

ؼي٣َ ٓؼي٫ص ح٠َُحثذ ٖٝٓ ه٬ٍ ط ، ح٧كَحى ٝحًَُ٘خص، ٝاػخىس ط٣ُٞغ حُٔٞحٍى ىحهَ ح٫هظٜخى

أٝ ٤ٌِٜٛخ، ٣ٌٖٔ ُِلٌٞٓخص طلل٤ِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ، رٔخ ٣ؼُِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١. ٝهي 

حُىحىص أ٤ٔٛش ح٠َُحثذ رٞٛلٜخ حُٜٔيٍ حَُث٤ْ ُ٪٣َحىحص حُؼخٓش ك٢ ظَ حطٔخع ىٍٝ حُيُٝش، 

ظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٓلّٜٞ ح٣َ٠ُزش ٖٓ أىحس ٓخ٤ُش ك٤خى٣ش ا٠ُ أىحس كؼخُّش ُظلو٤ن ح٫ٓ ٍٞطل حً

 ح٫هظٜخى١ ٝحُؼيحُش ح٫ؿظٔخػ٤ش، ٝطؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ 
(1)

طُْٜٔ ح٤ُٔخٓش ح٣َ٠ُز٤ش ك٢ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ٝ   .

ح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس ح٫ٓظ٬ٜى ٝط٘ـ٤غ ح٫ٓظؼٔخٍ. اً ٣ئى١ طول٤ٞ ح٠َُحثذ ػ٠ِ 

ٝحُظٞظ٤ق. ًٔخ  حُيهَ ا٠ُ ٣ُخىس حُيهَ حُٔظخف ٨ُكَحى، ٓخ ٣ؼُِ حُطِذ ح٢ٌُِ ٢٘٘٣ٝ ح٩ٗظخؽ

٣لُلِ طول٤ٞ ح٠َُحثذ ػ٠ِ أٍرخف حًَُ٘خص ػ٤ِٔش اػخىس ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُظٞٓؼش ٝحُزلغ 

ٝحُظط٣َٞ، ٓٔخ ٣َكغ ح٩ٗظخؿ٤ش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ. ٣ٝؼُي ٝؿٞى ٗظخّ ٣َٟز٢ ٓٔظوَ ٝػخىٍ 

ػخ٬ًٓ ٜٓٔخً ك٢ طؼ٣ِِ ر٤جش ح٧ػٔخٍ ٝؿٌد ح٫ٓظؼٔخٍحص حُٔل٤ِش ٝح٧ؿ٘ز٤ش. 
(2 )

. 

  :  شاظٍحاٌغٍاعح الال اج لٕ -2

ؼي حُوَٝٝ حُؼخٓش ح٧ىحس ح٧ٓخ٤ٓش حُؼخ٤ٗش ك٢ ح٤ُٔخٓش ح٣٩َحى٣ش رؼي ح٠َُحثذ، ٝطِـؤ ا٤ُٜخ ط

حُلٌٞٓش ػ٘يٓخ طزِؾ ح٠َُحثذ كيّٛخ ح٧ه٠ٜ أٝ طلُيع آػخٍحً حؿظٔخػ٤ش ِٓز٤ش. ٝط٘ؤْ حُوَٝٝ 

ً ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح ٬ٌّٕ ػزجخ ُو٢ٓٞ رٔزذ حُظِحٓخص حُٔيحى ا٠ُ ىحه٤ِش ٝهخٍؿ٤ش، ٬ًٝٛٔخ ٣٘

ٝحُلٞحثي. ٝؿخُزخً ٓخ طَطز٢ حُوَٝٝ حُوخٍؿ٤ش ر١َٝ٘ ٤ٓخ٤ٓش، ٓٔخ ٣ٔظِِّ طٞؿ٤ٜٜخ ٗلٞ ط٣َٞٔ 

 خٕ طلو٤ن ػٞحثي حهظٜخى٣ش ٓٔظيحٓشح٫ٓظؼٔخٍحص ٝطؼ٣ِِ حُويٍحص ح٩ٗظخؿ٤ش ٠ُٔ
(3)

.  

                                                           

ؿ٤خى ٓطَ ، " ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼَحم ٝىٍٝٛخ ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ػَٝ حُ٘وي  ( ك٤يٍ ٗؼٔش رو٤ض ٝ ك٣َن2)

حُؼيى حُوخْٓ ٝحُؼَٕ٘ٝ ،  -( " ، ٓـِش ٤ًِش ح٩ىحٍس ٝح٫هظٜخى ، حُٔ٘ش حُؼخٓ٘ش 2009 – 1970ه٬ٍ حُٔيس )

 .192، ٙ 2012ؿخٓؼش حٌُٞكش ، حُؼَحم، 
(1)Philippe Aghion , Ufuk Akcigit , "Taxation, Corruption, and Growth", Working 

Paper, Harvard Business School, 2016,p2.   

 .126، ٙ 2016هي٣ـش ح٫ػَٔ ، حهظٜخىحص حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، ىحٍ حٌُظذ ح٣َُٜٔش ، َٜٓ ، ( 2)



 إٌظشي ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚإٌّٛ الالرصادي الإغاس -:اٌفصً الاٚي 

53 

 

 حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ ٤َظٜٔرطئى١ ح٤ُٔخٓش ح٩هَح٤ٟش حُظٞٓؼ٤ش ا٠ُ ٣ُخىس حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝ

غ ح٧ػٔخٍ ٣ُٝخىس ح٫ٓظ٬ٜى. ٌٛح ٣ئى١ ، ٓٔخ ٣للِ ح٫ٓظؼٔخٍحص ٝطٞٓٓ٘يحص ك٤ٌٓٞش  ربٛيحٍ

حٍطلخع حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ، ٝٛٞ ٓئَٗ أٓخ٢ٓ ٖٝٓ ػْ  ،  ا٠ُ ٣ُخىس ح٩ٗظخؽ ٝهِن حُٞظخثق

 ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١
(1)

 .  

 ثرها فً تحفٌز النمو الالتصاديوا اٌغٍاعح الاٌشادٌح لٕاج   (7)اٌّخطػ

 

 

، 1 طتب ،عوض فاضل الدلٌمً ، مالٌة الحكومة ، دار الكمن إعداد الباحث بالاعتماد على المصدر: 
 .219، ص2122العراق ، 

 

إحدى لنوات التؤثٌر الرئٌسة للحكومة على  التً تمثل لناة السٌاسة الإٌرادٌة ٌوضح المخطط 

ستخدم لتوجٌه النمو من خلال التحكم بالإٌرادات، لا سٌما الضرائب. النشاط الالتصادي، إذ ت  

زٌادة الدخل المابل فتخفٌض الضرائب على دخول الأفراد أو أرباح الشركات ٌإدي إلى 

سهم فً تنشٌط الطلب الكلً، ومن ثم تعزٌز النمو الاستثمار، وٌالاستهلان و ٌحفزللتصرف، مما 

زٌادة الطلب  هذا الامر سٌإدي الى .فً الانتاج  التوسع و ثمارلدرة أكبر على الاست، الالتصادي

 .  نمو الالتصاديزٌادة ال ً وفً النهائٌة الكل

                                                           

غ، ، ح٤ِٛ٧ش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞ 2ح٫هظٜخى ،  طَؿٔش : ٛ٘خّ ػزي الله، ١ ، ٓخ٣ِٕٞٓٔٞ ، ٍٗٞىٛخّٝ، )ٝحهَٕٝ(( 1)

 .23، 2010ٙػٔخٕ ،

 لناة السٌاسة الاٌرادٌة 

 السٌاسة الضرٌبٌة 

تخفٌض الضرائب على 
 الشركات 

انخفاض  تكالٌف الانتاج 
 وزٌادة الارباح

 الاستثمار ذؽفٍض الأراض ٚ 

 السٌاسة الضرٌبٌة 

الضرائب على ذخٍفط 
 دخول الافراد

 زٌادة الدخل المتاح

 تحفٌز الانتاج و الاستثمار

 زٌادة النمو الالتصادي      
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 ً  الموازنة العامة  لٕاج -ثالثا

ػ٠ِ  "  أٜٗخ حُز٤خٕ ح١ٌُ ٣ظ٠ٖٔ طوي٣َ حَُٜٔٝكخص ٝا٣َحىحص حُيُٝش  حُؼخٓش طؼَف حُٔٞحُٗش

ٔخ ٣ـُٞ ُِلٌٞٓش اٗلخهٚ ٝٓخ ٣٘ظظَ إٔ طـز٤ٚ حُيُٝش ٖٓ حُؼخٓش. ًٌُٝي طؼَف رخٜٗخ ر٤خٕ طوي١َ٣ ُ

٤ُ٘ٓش ٓؼ٤٘ش ٖٓ حُِٖٓ "  كخُٔٞحُٗش ٢ٛ ح٧ىحس حُٔخ٤ُش حُظ٢ طٔظويّ ك٢ طلو٤ن ٓيس ه٬ٍ  ح٣َحىحص

ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝك٢ طلو٤ن حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رٔخ طٔظِِٓٚ ح٧ه٤َس ٖٓ طؼزجش ٬ُىهخٍ 

إٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش  ٗٔظوُِٚلَى ٍٝؿزظٚ ك٢ حُؼَٔ ٝ ٣ٌٖٔ إٔ ٝط٤َٗي ٬ُٓظ٬ٜى ٍٝكغ هيٍس ح

طوّٞ ػ٠ِ ٤ًٍِط٤ٖ أٓخ٤ٓظ٤ٖ ٛٔخ حُظوي٣َ ٝح٩ؿخُس 
(1)

ٝحٕ حُؼ٬هش ر٤ٖ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝحُ٘ٔٞ  . 

حُظؤػ٤َ حُٔظزخىٍ ر٤ٖ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝحُ٘ٔٞ  ٖٓ ه٬ٍ، ك٢ حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش ٢ٛ ػ٬هش طزخى٤ُش 

حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝطٞحكن أىٝحطٜخ ك٢ طز٢٘ ٤ٓخٓخص ٓخ٤ُش  ىٍٝ ك٢ٞ ٓخ ٣ظـ٠ِ ، ٝٛ ح٫هظٜخى١

ػـِ ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش  ح٣ـخىا٠ُ  ٣ِـؤ حًس ح٫هظٜخى٣ش. يٍٝحٌٗٔخ٤ٗش حٝ طٞٓؼ٤ش  طظٞحكن ٓغ حُ

٣ئى١ ٣ُخىس ح٫ٗلخم ػ٠ِ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ح٠ُ ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى  حً،  حًَُٞى ٓيىُٔٞحؿٜش 

إ حُظزؼخص ح٫هظٜخى٣ش ٖٓ ٤ٓخٓش حُؼـِ ٛٞ ٣ُخىس  .ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  رٜيف طلل٤ِ

ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ، ٝحٕ ٣ُخىس حُطِذ ػ٠ِ ػٞحثي ػٞحَٓ ح٩ٗظخؽ ، ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس 

ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔٔظوَ  ك٣ِ٤ي ح٩ٗظخؽ ٝح٫ٓظويحّ رلؼَ ح٠ُٔخػق  ٝك٢ كخُش طٞحؿي ط٠وْ ٝحٍطلخع 

خٍ طوّٞ حُلٌٞٓش ٖٓ ه٬ٍ رَٗخٓـٜخ حُل٢ٌٓٞ حُٔظٔؼَ رخُٔٞحُٗش  رولٞ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص ح٫ٓؼ

ح٫ٗلخم رٜيف ح٤ُٔطَس ػ٠ِ ٓؼي٫ص ح٫ٓؼخٍ ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ حٝ ٣ُخىطٜخ  
(2)

 . 

ٚاشش٘ا فً ذؽفٍض إٌّٛ الالرصادي لٕاج اٌّٛاصٔح اٌؼاِح  (8)اٌّخطػ 

 

ىٍحٓش ك٢  -ٝ كخَٟ حٓٔخػ٤َ حُي٢ٔ٤ُ ، ٗظ٣َش ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ػٞ

 .352،ٙ 2003ؿٞحٗزٚ حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ، ٓطزؼش ؿخٓؼش ح٣َُٜٖ٘ ، رـيحى ،

 

                                                           

، اػَحء َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ 2، ١ 1(  ػخىٍ ك٤ِق حُؼ٢ِ ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝ حُوخٕٗٞ حُٔخ٢ُ ٝح٣َ٠ُز٢ ،ؽ1)

،2011 ، ٙ322 . 

ىٍحٓش ك٢ ؿٞحٗزٚ حُوخ٤ٗٞٗش ٝحُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش  -( ػٞٝ كخَٟ حٓٔخػ٤َ حُي٢ٔ٤ُ ، ٗظ٣َش ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ 2)

 .352،ٙ ٣َُٜ٘2003ٖ ، رـيحى ،، ٓطزؼش ؿخٓؼش ح
 

زٌادة الانفاق ) عجز مخطط 
 (الحكومً 

زٌادة الطلب 
 الكلً 

زٌادة الانتاج و 
 الاستثمار

 زٌادة النمو الالتصادي 
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  إٌّٛ الالرصادي اٌرؽفٍضٌح  فً  إٌمذٌح اٌغٍاعح  اشش لٕٛاخ أرماي -: نًالثاالمطلب 

ٖٓ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ طئػَ ػ٠ِ ِٓٞى ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُظو٤ِي٣ش ٝؿ طؼي ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش 

ٓـٔٞػش ٖٓ حُو٘ٞحص ٝح٧ىٝحص حُظ٢ ُٜخ طؤػ٤َ ك٢  ٖٓ ه٬ٍٓظـ٤َحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ًُٝي 

 ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ . ٖٝٓ ػْ  ح٧ٓٞحم حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ، ٫ًٞٛٝ  ا٠ُ حُٔٞم حُلو٤و٢ 

 ٌٍّٕٛ الالرصاديذؽفٍض  ٘ا فًدٚسٚ  اٌرمٍٍذٌح  حلٕٛاخ أرماي اٌغٍاعح إٌمذٌ -اٚلاً 

خ٤ُ٥خص حُظ٢ طئػَ ٖٓ ه٬ُٜخ هَحٍحص حُز٘ي ح١ًَُِٔ ر طظٔؼَه٘ٞحص حٗظوخٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش 

ٌٛٙ ٝ، ٝروخٛش ػ٠ِ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٓٔظٟٞ ح٧ٓؼخٍ، ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١.  ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢

 ؤط٣٢ك٤ٔخ  ش طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػ٠ِ حُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش.أىٝحص ك٣ٞ٤ش ُلْٜ ٤ًل٤ حُو٘ٞحص 

 -: َٗف ٧ْٛ ه٘ٞحص حٗظوخٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش

طؼُي ه٘خس ٓؼَ حُلخثيس ح٧ىحس حُظو٤ِي٣ش ح٧ٓخ٤ٓش ك٢ حٗظوخٍ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  :لٕاج عؼش اٌفائذج  -1

ص ك٢ ػَٝ حُ٘وٞى ػ٠ِ حُ٘خطؾ ٖٓ ه٬ٍ حُؼ٬هش ر٤ٖ حٌُلخ٣ش ا٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢، اً طئػَ حُظـ٤َّح

حُلي٣ش َُأّ حُٔخٍ ٝطٌِلش حُظ٣َٞٔ. كخػظٔخى ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش، ًولٞ ٓؼَ حُلخثيس أٝ 

ح٫كظ٤خ٢١ حُوخ٢ٗٞٗ، ٣وَِ ٖٓ طٌِلش ح٫هظَحٝ ٣ٝللِّ ح٫ٓظؼٔخٍ، ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ح٩ٗلخم ح٢ٌُِ 

٤ش ا٠ُ ٍكغ ٓؼَ ٫ٓظؼٔخٍ. ك٢ حُٔوخرَ، طئى١ ح٤ُٔخٓش ح٫ٌٗٔخٗٝحُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ػزَ ٠ٓخػق ح

 ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ ٣ٝوَِ ٖٓ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ حُلخثيس، ٓٔخ ٣لي
(1)

 . 

  ( أرماي أشش اٌغٍاعح إٌمذٌح ػثش لٕاج عؼش اٌفائذج ٌلالرصاد9اٌّخطػ )

 

 Mehmed Muric, The Transmission Mechanism ofمن اعداد الباحث بالاعتماد على المصدر : 
Monetary policy and Channels of Monetary Transmission in Serbia, Societe 

Generale Bank Serbia, 2010, P,4 

                                                           

،  2118، ،عمان ، دار صفاء للنشر والتوزٌع 1السٌاسة النمدٌة: النظرٌة والتطبٌك ،ط،  سامً عمران( 1) 
 . 151ص

 خفط عؼش اٌفائذج 
انخفاض تكلفة ↓

 الالتراض 
زٌادة الاستثمار ↑

 والاستهلالن 

 زٌادة الطلب الكلً ↑
زٌادة النمو ↑

 الالتصادي
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انتمال أثر السٌاسة النمدٌة عبر لناة سعر الفائدة، حٌث ٌإدي خفض  آنف الذكرالمخطط  ٌوضح

اض، مما ٌحفزّ الاستثمار والاستهلان. البنن المركزي لسعر الفائدة إلى تملٌل تكلفة الالتر

وتستجٌب الشركات بتوسٌع نشاطها الاستثماري نتٌجة انخفاض تكلفة التموٌل، ما ٌإدي إلى 

 زٌادة الإنفاق الكلً، وبالتالً تعزٌز الطلب الكلً وتحفٌز النمو الالتصادي.

٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش  طؼي ه٘خس ٓؼَ حَُٜف ه٘خس ًحص كؼخ٤ُش ًز٤َس ٝكؼخُش:  لٕاج عؼش اٌصشف -2

طؤهٌ ٌٓخٗش ًز٤َس ك٢ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ، ُيٟ  حًحُظو٤ِي٣ش حُظ٢ طؼظٔي ػ٤ِٜخ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ، 

حُؼي٣ي ٖٓ حهظٜخىحص حُيٍٝ هخٛش حُظ٢ طزلغ ػٖ حٓظوَحٍ ٓؼَ ػِٔظٜخ، ٌٝٛٙ حُو٘خس طٔظويّ 

ؼَ حَُٜف ٣َٜ ا٠ُ طؼٞى ٌٛٙ ح٤ٔٛ٧ش ا٠ُ ًٕٞ طؤػ٤َ طـ٤َ ٓ  ح٤ًًِٓٞش ُظ٢٤٘٘ حُٜخىٍحص ، 

ح٫هظٜخى حُٔل٢ِ ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٙ ػ٠ِ كـْ . حُظـخٍس حُوخٍؿ٤ش ٝح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ ٤ِٓٝحٕ 

ػ٠ِ ٖٝٓ ػْ  حُٔيكٞػخص ًٌُٝي ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٙ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٍؿ٢ ٝطيكن ٍأّ حُٔخٍ 

حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 
(1)

  . 

  لتصادي عبر لناة سعر الصرفانتمال أثر السٌاسة النمدٌة الى النشاط الا ( (10 مخططال

 

 Mehmed Muric, The Transmission Mechanism ofالمصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد على 
Monetary policy and Channels of Monetary Transmission in Serbia, Societe Generale 
Bank Serbia, 2010, P7. 

٣ٔؼَ ريح٣ش  ٌٛح  ُز٘ي ح١ًَُِٔ رظول٤ٞ ٓؼَ حُلخثيسحه٤خّ  ػ٘ي  آٗق حًٌَُ ٣ظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢ حً

ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش  ؿخًر٤شا٠ُ طو٤َِ  ٣ئى١  . هلٞ ًِلش ح٫هظَحٝكخٕ ،  طٞٓؼ٤ش ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش

 ، ٓٔخ ٠٣ؼق حُطِذ ػ٤ِٜخ ُٜخُق حُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ًحص حُؼٞحثي ح٧ػ٠ِ حُٔوٞٓش رخُؼِٔش حُٔل٤ِش

، ٣٘ولٞ ٓؼَ َٛكٜخ  ٓخ ٣ـؼَ حُؼِٔش أٍهٚ ٓوخٍٗش  ل٤ِشٓغ طَحؿغ حُطِذ ػ٠ِ حُؼِٔش حُٔٝ .

حٗولخٝ ٓؼَ حُؼِٔش ٣ـؼَ حُٜخىٍحص حُٔل٤ِش أٍهٚ ٝأًؼَ  ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ حٕ  رخُؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش.

  ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ طلٖٔ ح٤ُِٔحٕ حُظـخ١ٍ ٝ ٣ُخىس حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .ط٘خك٤ٔش ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش، 

                                                           

(1) Frederik Mishkin « the economics of money , banking, and financial markets »2nd 

ed, Boston :Scott Foresman and Company, 2nd ed, 2005, p 134 . 

 لٌام البنن المركزي بخفض سعر الفائدة 
انخفاض لٌمة 
 العملة المحلٌة 

السلع المحلٌة ستكون أرخص 
 من السلع الأجنبٌة 

ذؽغٓ لٍّح اٌٍّضاْ 
 اٌرعاسي 

زٌادة الناتج ↑
 المحلً الاجمالً 

زٌادة النمو ↑
 الالتصادي 
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 لٕاج ذٛفش الائرّاْ  -3

س ح٫ثظٔخٕ أىحس ٜٓٔش ك٢ حٗظوخٍ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢، ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٛخ طؼُي ه٘خ

ٝطؼظٔي كؼخ٤ُظٜخ ػ٠ِ ًلخءس ٓٞم  ،ك٢ كـْ ح٫ثظٔخٕ حُٔظخف، ٝح١ٌُ ٣٘ؼٌْ ػ٠ِ اؿٔخ٢ُ ح٩ٗلخم

  -ٝطظٔؼَ ٖٓ ه٬ٍ ه٘خط٤ٖ ٛٔخ :ح٫ثظٔخٕ ٝطٞكَ حُظ٣َٞٔ ٝحَُٔحًِ حُٔخ٤ُش ُِٔوظ٤َٟٖ. 

ح ٓليىح ك٢ حُ٘ظخّ ىٍٝٝطؼظٔي ٌٛٙ حُو٘خس ػ٠ِ كٌَس إٔ حُز٘ٞى طِؼذ  لٕاج الائرّاْ اٌّصشفً: -أ

ُٖ ٣ٔظط٤غ حُٔوظَٟٕٞ ٖٓ حٍُٞٛٞ ا٠ُ أٓٞحم ح٫ثظٔخٕ ك٢ كخٍ ػيّ  كُْٜٜٞ  حًحُٔخ٢ُ،  

خ ه٘خس ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ طؼَٔ ًآ٤ُش ُ٘وَ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ًٔ إ حًػ٠ِ هَٝٝ ٖٓ حُز٘ٞى ، 

٣ٔخػي ح٫َٓ ػ٠ِ ٣ُخىس حُؼَٝ حُ٘وي١ ح١ٌُ  حً، كل٢ كخٍ حطزخع ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش،  ٢ؤط٣

٣ئى١ ا٠ُ ٍكغ كـْ ح٫كظ٤خ١خص ٝحُٞىحثغ ُيٟ حُز٘ٞى، ٝٓ٘ٚ ٤ِٓىحى كـْ ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ 

ٖٝٓ حُٔظخف. إ ح٣ُِخىس ك٢ كـْ حُوَٝٝ ٤ٓئى١ ا٠ُ طِح٣ي ح٫ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٝح٫ٓظ٢ً٬ٜ ،  

٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ، ٣ٝئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ح٫ٗظخؽ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ْ  ػ
(1)

  . 

 لٕاج الائرّاْ اٌّصشفً  ػثش انتمال أثر السٌاسة النمدٌة الى النشاط الالتصادي(  (11اٌّخطػ

 

المركزي، من إعداد الباحث بالاعتماد على عبدالمطلب عبد الحمٌد ، السٌاسة النمدٌة و استملالٌة  البنن المصدر: 

 . 127،ص 2113مصر، دار الجامعة مصر، الطبعة أولى، 

، ٣ِىحى ػَٝ  ػ٘ي حػظٔخى حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش آٗق ح٣ًٌَُظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢  حً

٣ٝئى١ طٞحكَ  ،حُ٘وي ٝطظٞحكَ ح٤ُُٔٞش ك٢ حُـٜخُ حَُٜٔك٢، ٓخ ٣ؼُِ هيٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ ح٩هَحٝ

، ٝرخُظخ٢ُ طلل٤ِ حُطِذ ح٢ٌُِ  ٠ ىػْ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٫ٓظ٬ٜىحُوَٝٝ رؤٓؼخٍ كخثيس ٓ٘ول٠ش اُ

. ٝطؼُي ه٘خس ح٫ثظٔخٕ حَُٜٔك٢ ٖٓ حُو٘ٞحص ؿ٤َ حُٔزخَٗس ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش،  ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

 ٣ٝظٞهق طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ َٓٝٗش حُوطخع حَُٜٔك٢، ٝػوش حُوطخع حُوخٙ، ٝظَٝف ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ.

                                                           

 .127مصدر سابك ،  ص، عبد الحمٌد عبد المطلب ، السٌاسة النمدٌة و استملالٌة البنن المركزي  ((1

لٌام البنن 
المركزي 

بتطبٌك سٌاسة 
 نمدٌة توسعٌة 

زٌادة  ↑
عرض 
 النمدي 

زٌادة حجم ↑
الاحتٌاطٌات 
والودائع 

 لدى البنون 

انخفاض اسعار 
 الفائدة 

زٌادة حجم ↑
الائتمان 
 المصرفً 

زٌادة الانفاق 
الاستثماري 
 والاستهلاكً 

زٌادة النمو 
 الالتصادي 
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ػ٠ِ ح٤ٌُل٤ش حُظ٢ طئػَ رٜخ حُظـ٤َحص ٌٛٙ حُو٘خس طًَِ   :  ٕهٌٍث لٕاج اٌٍّضأٍح اٌؼٍِّٛح -ب

، ٖٝٓ ػْ ػ٠ِ هيٍطٜخ ػ٠ِ هِن   حُز٘ٞى هيٍس ( ػ٠ِ ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس حُ٘وي٣ش )ٓؼَ طول٤

طٔظ٘ي ٌٛٙ حُو٘خس ا٠ُ ك٤َٟش أٓخ٤ٓش ٓلخىٛخ إٔ حُز٘ٞى ٫ طظَٜف  حً ح٫ثظٔخٕ ٝٓ٘ق حُوَٝٝ.

ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ، رَ إٔ هٞس أٝ ٟؼق ٤ِٓح٤ٗخطٜخ حُؼ٤ٓٞٔش كو٢ ًٞٓطخء ٓلخ٣ي٣ٖ ر٤ٖ حُٔيه٣َٖ 

خ ك٢ ٓيٟ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُظٞٓغ ح٫ىٍٝطِؼذ  ًٔ  ثظٔخ٢ٗ ٝطلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ح كخٓ
(1)

 . 

 لناة المٌزانٌة العمومٌة عبر  انتمال أثر السٌاسة النمدٌة الى النشاط الالتصادي ( (12 المخطط

 

 Mehmed Muric , The Transmission Mechanism ofاد على من إعداد الباحث بالاعتمالمصدر : 

Monetary policy and Channels of Monetary Transmission in Serbia, Societe Generale 

Bank Serbia, 2010, P8. 

مثل خفض سعر الفائدة ، البنن المركزي بتنفٌذ سٌاسة نمدٌة توسعٌة عندما ٌموم  الالٌةتتضح 

 ، زٌادة السٌولة وتملٌل كلفة التموٌلب ، للبنون التجارٌة ةالمالٌ الاوضاع حسن ٌإدي ذلن إلى ت

النتٌجة تكون زٌادة فً لٌمة  و ٌشجع البنون على زٌادة التموٌل الممنوح للشركات والأفراد مما

 زٌادة النمو الالتصادي.ومن ثم    ٌعزز الاستثمار والاستهلان. و المروض على الأصول

ط٤َ٘ ه٘خس حُظٞهؼخص ا٠ُ إٔ طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٫ ٣وظَٜ ػ٠ِ ح٩ؿَحءحص :   لٕاج اٌرٛلؼاخ -1

كؼ٘يٓخ ٣ؼِٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ، حُلؼ٤ِش، رَ ٣ٔظي ا٠ُ ٤ًل٤ش حٓظـخرش طٞهؼخص ح٧كَحى ٝحُٔئٓٔخص ُٜخ 

حطْٜ ، ٣ؼ٤ي حُلخػِٕٞ ح٫هظٜخى٣ٕٞ طو٤٤ْ هَحٍ ػٖ طٞؿٜخطٚ حُٔٔظوز٤ِش ر٘ؤٕ أٓؼخٍ حُلخثيس أٝ حُظ٠وْ

٣ٝؼُي  ،، ح٫ىهخٍ، ٝح٫ٓظؼٔخٍ، ر٘خءً ػ٠ِ طٞهؼخطْٜ ُِؼٞحثي ٝحُظٌخ٤ُق حُٔٔظوز٤ِش حُٔظؼِوش رخ٩ٗلخم

ً أًؼَ كخػ٤ِش ٖٓ حُظـ٤َحص حُلؼ٤ِش، ُٔخ ُٚ ٖٓ ىٍٝ ٓزخَٗ ك٢ طلل٤ِ حُطِذ  طؤػ٤َ حُظٞهؼخص أك٤خٗخ

ح٢ٌُِ ٝح٩ٗظخؽ ٝحُظٞظ٤ق 
(2)

 . 

                                                           

 . 283ص مصدر سابك، ، آلٌات انتمال أثر السٌاسة النمدٌة إلى النشاط الالتصادي،  علً ذهب ((1
 

(2) Chileshe M.Patrick and Olusegun Ayodele Akanbi , ,op.cit , 2017 , P: 152.   

لٌام البنن المركزي 
بتطبٌك سٌاسة 
 نمدٌة توسعٌة 

تحسن اوضاع 
المٌزانٌات العمومٌة 

 للبنون التجارٌة 

زٌادة لدرة البنون 
 على الالراض 

زٌادة التموٌل 
الممنوح للشركات 

 والافراد 

صٌادج الاعرصّاس ٚ 
 الاعرٙلان 

 زٌادة النمو الالتصادي  ارتفاع الطلب الكلً 
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َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ػ٠ِ ىهش ٝٗلخك٤ش ٣ظٞهق ٗـخف ه٘خس حُظٞهؼخص ك٢ ٗوَ أػ

حُز٤خٗخص حُٜخىٍس ػٖ حُز٘ي ح١ًَُِٔ. كٌِٔخ ًخٗض حُظٞؿٜخص ٝحُظوخ٣ٍَ حُ٘وي٣ش ٝحٟلش ٝٓٞػٞهش، 

خٍ ُحىص كؼخ٤ُش ٌٛٙ حُو٘خس ك٢ طٞؿ٤ٚ طٞهؼخص حُلخػ٤ِٖ ح٫هظٜخى٤٣ٖ، ٓٔخ ٣ؼُُِ حٓظوَحٍ ح٧ٓؼ

 ى٣ٝ١ْٜٔ ك٢ ىػْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخ
(1)

 . 

 لٕاج اٌرٛلؼاخ ػثشانتمال أثر السٌاسة النمدٌة الى النشاط الالتصادي ( 13اٌّخطػ )

 زٌادة الانفاق الاستثماري والاستهلاكً 

من إعداد الباحث بالاعتماد على عبدالمطلب عبد الحمٌد ، السٌاسة النمدٌة و استملالٌة  البنن المصدر: 

 . 128،ص 2113بعة أولى، المركزي، مصر، دار الجامعة مصر، الط

ػ٘ي ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رظطز٤ن ٤ٓخٓش ٗوي٣ش طٞٓؼ٤ش ٤ٓئى١ آٗق حًٌَُ ٣ظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢  حً

ٓٔخ ٣يكؼْٜ ح٠ُ ٣ُخىس  ٓؼي٫ص ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ ح٫ٓظ٬ٜى ، ًُي ح٠ُ طلٖٔ طٞهؼخص حُٔٔظؼ٣َٖٔ 

 .٣ُخىس ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٖٝٓ ػْ  

طوّٞ ػ٠ِ كٌَس إٔ حُظـ٤َ ك٢ حُظ٢ ٟ ه٘ٞحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  ٢ٛٝ اكي: لٕاج اعؼاس الاصٛي  -5

ؼ٘ي ه٤خّ حُز٘ي ك . أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ ٣ئػَ ك٢ ِٓٞى ح٩ٗلخم ٝح٫ٓظؼٔخٍ ٖٝٓ ػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١

ٓؼَ ح٧ْٜٓ  ، طٞٓؼ٤ش كبٕ ًُي ٣ئى١ ا٠ُ حٍطلخع أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ ٗوي٣ش  ح١ًَُِٔ ر٤ٔخٓخص

 ٝ، ٣ٝوَِ ٖٓ ًِلش ٍأّ حُٔخٍ  ٣ؼُِ ػَٝس ح٧كَحى   ٍطلخعٌٛح ح٫ٝٝحُؼوخٍحص.  ،  ٝحُٔ٘يحص

، طئػَ ٌٛٙ حُو٘خس ػ٠ِ حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحُ٘ٔٞ ٖٝٓ ػْ ٣٘ـغ ػ٠ِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ. 

  ح٫هظٜخى١
(2)

ٖٓ ه٘خط٤ٖ ٝطٔظط٤غ أٓؼخٍ ح٫ٍٝحم حُٔخ٤ُش  حٕ ط٘وَ  طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش    

 ٓظ٬ٜىكَػ٤ظ٤ٖ طظٔؼَ ك٢ ه٘خس حُٔ٘يحص ٝ ح٫
:- 

  

                                                           

 . 23لً، مصدر سابك ، صاذاحمد شفٌك الش( (1
(
2
) Frederics.Mishken the channels of transmission :lessons for monetary policy, Nov 

2003 Last revised 8 Dec 2022 Columbia University - Columbia Business School, 

Finance; National Bureau of Economic Research (NBER)  p6 . 

لٌام البنن المركزي بتطبٌك 
 سٌاسة نمدٌة توسعٌة 

ذؽغٓ ذٛلؼاخ اٌّغرصّشٌٓ 
 ٚ اٌّغرٍٙىٍٓ 

صٌادج اٌصمح اٌّغرمثٍٍح 
 تالالرصاد 

صٌادج الاعرصّاس ٚ 
 الاعرٙلان اٌؽاًٌ 

 زٌادة النمو الالتصادي 
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عؼاس الاصٛي ألٕاج  ػثش انتمال أثر السٌاسة النمدٌة الى النشاط الالتصادي  (14)اٌّخطػ 

 تإٌغثح ٌٍغٕذاخ

 

٢ُ، ه٘ٞحص حٗظوخٍ حػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٠ُ ح٫هظٜخى خًحكٔي ٗل٤ن حُٖ٘ٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٜٔيٍ : 

 .20، ٙ 2017، 39ُؼَر٤ش حُٔظليس ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ، حُؼيى حُلو٤و٢ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢، ح٫ٓخٍحص ح

٣ٟٞق حُٔوط٢ إٔ هلٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٧ٓؼخٍ حُلخثيس حُلو٤و٤ش ٣وَِ ٖٓ ؿخًر٤ش حُٔ٘يحص 

ٓوخٍٗش رخ٧ْٜٓ، ٓٔخ ٣َكغ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ٨ُْٜٓ ٣ٝللِ حًَُ٘خص ػ٠ِ اٛيحٍ ٣ِٓي ٜٓ٘خ ُظ٣َٞٔ 

ً ػ٠ِ حُطِذ ح٢ٌُِ حٓظؼٔخٍحص ؿي٣يس. ٣ْٜٝٔ ًُي ك٢ ٣ُخ ىس ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٌُِ، ٓخ ٣٘ؼٌْ ا٣ـخرخ

ٌمٕاج أعؼاس الأصٛي فً لٕاج اٌصشٚج طظٔؼَ حُو٘خس حُلَػ٤ش ح٧هَٟ ٝ  ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١.

ط٘ظوَ آػخٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػزَ ه٘خس حُؼَٝس ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َٛخ ػ٠ِ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ، ٚالاعرٙلان 

٣ُخىس حُؼَٝس حُٔخ٤ُش، ٓخ ٣ؼُِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝحُطِذ ح٢ٌُِ، ك٤غ ٣ئى١ حٍطلخع أٓؼخٍ ح٧ْٜٓ ا٠ُ 

 : حىٗخٙ ه٬ٍ حُٔوط٣٢ظ٠ق ًُي ٖٓ  خُظخ٢ُ ٣ٔخْٛ ك٢ ٍكغ ٓؼيٍ حُظ٠وْٝر

 لٕاج اٌصشٚج ٚالاعرٙلان ػثش انتمال أثر السٌاسة النمدٌة الى النشاط الالتصادي  (15) ّخطػاٌ

 

٢ُ، ه٘ٞحص حٗظوخٍ حػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٠ُ ح٫هظٜخى خ٤ًن حُ٘حكٔي ٗلٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٜٔيٍ : 

 .20، ٙ 2017، 39حُلو٤و٢ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢، ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ، حُؼيى 

 

 

لٌام البنن المركزي بخفض 
 أسعار الفائدة 

ػلالح )اسذفاع اعؼاس اٌغٕذاخ 
 ( ػىغٍح ِغ اعؼاس اٌفائذج 

زٌادة ثروة حاملً السندات     
 (  لٌمة محافظهم ترتفع ) 

صٌادج اٌصمح ِّا ٌؤدي اٌى صٌادج 
 الاعرٙلان ٚ الاعرصّاس 

 زٌادة النمو الالتصادي  صٌادج  اٌطٍة اٌىًٍ 

لٌام البنن المركزي 
بتطبٌك سٌاسة نمدٌة 

 توسعٌة 

 ارتفاع أسعار الاصول 

 (  الاسهم و العمارات ) 
 زٌادة ثروة الافراد 
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 ً  .ٌٍّٕٛ الالرصاديذؽفٍض  ٘ا فًدٚسٚ  غٍش اٌرمٍٍذٌح  لٕٛاخ أرماي اٌغٍاعح إٌمذٌح - شأٍا

ط٠طَ  حً،  ُٓخص ، هي طٜزق أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ؿ٤َ كؼخُشك٢ رؼٞ كخ٫ص ح٧ 

طٔظويّ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش   حً ، حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ا٠ُ حٓظويحّ ٓخ ٠ٔٔ٣ حُظيحر٤َ ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  إ حً ،طيحر٤َ ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ػ٘يٓخ ٫ طؼَٔ ه٘ٞحص ٗوَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش رٌَ٘ ًلٞء 

ٖٝٓ أؿَ ٣ُخىس حُ٘٘خ١ ، ٣ش رزٔخ١ش ٤ُٔض هخىٍس ػ٠ِ طلل٤ِ ح٫هظٜخى أػ٘خء حًَُٞى حك٤خٗخً حُظو٤ِي

ح٫ٌٗٔخٕ ٝهلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ُظلل٤ِ  ٓؼخُـشح٫هظٜخى١ ٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش 

ح٫هظَحٝ ٝح٫ٓظ٬ٜى ٝح٩ٗلخم ػ٘يٓخ طوظَد أٓؼخٍ حُلخثيس ٖٓ حُٜلَ ك٢ حهظٜخى ٣ٌخكق كبٕ 

َ طو٤ِي١ ٓؼَ أىحس حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ٌٖٔ إٔ ٣للِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ه٬ٍ ًُي ، حطزخع ٜٗؾ ؿ٤

ٓخٍػض ك٢ حٗؼخٕ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧   ش ٝحُ٘وي٣شحػزظض حُظـخٍد إٔ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٤ُ حً

رؼي حًَُٞى حُؼظ٤ْ ٝرخَٗ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٧ٍٝٝر٢ ٓئهَحً ك٢ حٓظؼٔخٍ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ُظلل٤ِ 

، ًٔخ ٓزوْٜ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ح٤ُخرخ٢ٗ ك٢ حٓظؼٔخٍ ٤ٓخٓش  هظٜخى١ ُظـ٘ذ ح٫ٌٗٔخٕحُ٘ٔٞ ح٫

ٓظويٓش  ٖٓ  حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝحٍُٞٛٞ رٜخ ا٠ُ ط٤ٔ٘ش ٝطط٣َٞ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ٝطلو٤ن ٓٔظ٣ٞخص

 حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 
(1)

 . 

 لرصاديٚاشش٘ا فً ذؽفٍض إٌّٛ الااٌرمٍٍذٌح  غٍشاٌغٍاعح إٌمذٌح لٕٛاخ أرماي  -1

حهظَرض أٓؼخٍ حُلخثيس  ػ٘يٓخ  أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش كؼخ٤ُظٜخ ك٢ طلل٤ِ ح٫هظٜخى. صكوي

حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش حٌُزَٟ ، ا٠ُ حُِـٞء ا٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ ح٧ىٝحص ح٫َٓ ح١ٌُ ىكغ  ، ٖٓ حُٜلَ

٘طش حَُٜٔك٤ش ، ٝحُظ٢ حٓظٜيكض ٖٓ ه٬ُٜخ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝح٧ٗ ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش

ٝحُٔخ٤ُش رطَم ري٣ِش. ؿ٤َ إٔ كؼخ٤ُش ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص طَطز٢ رلْٜ ىه٤ن ُو٘ٞحص حٗظوخُٜخ ا٠ُ ح٫هظٜخى 

رٔخ  ػ٠ِ ح٫هظٜخى ، ٌٝٛٙ حُو٘ٞحص طؼَٔ ريٍؿخص ٓظلخٝطش ٖٓ حُظؤػ٤َ ٝحُلو٤و٢ ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش،  

ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ٬ُٓظـخرش   ك٢ٓخص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٛٞ حُظؤػ٤َ إٔ حُٜيف ح٧ٓخ٢ٓ ٍٝحء ح٤ُٔخ

أٓؼخٍ  ك٢ُِظؤػ٤َ  اٗ٘خص، كٖٔ ح١ٍَٝ٠ُ طلي٣ي ه٘ٞحص ُظل٣َٞ ح٧ٓٞحٍ حُظ٢ ٜخ ٨ُُٓش ٝحُلي ٓ٘

ٝطؼ٣ِِ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِظ٘ـ٤غ ح٫ٓظؼٔخٍ ُ،  حُلخثيس ٝأٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ
(2)

  . 

                                                           

(1) Janus, Jakub. ―The Transmission Mechanism of Unconventional Monetary 

Policy.‖ Oeconomia Copernicana, vol. 7, no. 1, Institute of Economic Research, 

Poland2016,p15.
 

(2) Committee on the Global Financial System (CGFS), Unconventional Monetary 

Policy Tools: A Cross-Country Analysis, Bank for International Settlements, CGFS 

Papers No. 63, Basel, Switzerland, 2019 ،p13. 
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ٖٓ  طؼي ه٘خس حُظ٠وْ :(Inflation Expectations Channel)اٌرعخُ ذٛلؼاخ لٕاج  -أ

حٍطلخع  حك٤خٗخ ح٠ُحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  ٣ئى١  حًه٘ٞحص حٗظوخٍ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ح٠ُ ح٫هظٜخى 

أًؼَ ٓٔخ  ٗوٞى٠ن ٝط،  ًز٤َ ؾِزِؾ حُٔطِٞد ُِظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٓزحُظ٠وْ أًؼَ ٖٓ حُٔظٞهغ ٧ٕ حُٔ

ٍ حُٔخ٤ُش ٟٖٔ ٣ؼظوي رؼٞ حُ٘خّ إٔ َٗحء حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٨ُٛٞ حً. ك٢ ح٫هظٜخى ٛٞ ٓطِٞد

ط٢٤٘٘ ٝط٤ٓٞغ ػ٤ِٔخص ح٩هَحٝ حُظ٢ ٓظوّٞ رٜخ ٤ٓئى١ ا٠ُ  ػ٤ِٔش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔٗطخم 

ِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ، ٝطئى١ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ا٠ُ ٤طللٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ ، حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش 

ٓؼخٍ حُظ٠وْ. ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ حُطِذ ػ٠ِ حُ٘وٞى ؿ٤َ َٕٓ رخُ٘ٔزش ٧ٓؼخٍ حُلخثيس، أٝ ػ٘يٓخ طٌٕٞ أ

هي طئى١ ٝ. ٝطؼ٣ِِٙ  حُلخثيس ه٣َزش ٖٓ حُٜلَ، ٣ٌٖٔ ط٘ل٤ٌ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ُِخىس حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١

ح٣ُِخىس ك٢ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ا٠ُ حٗولخٝ ه٤ٔش ػِٔش حُيُٝش ٓوخرَ حُؼ٬ٔص ح٧هَٟ. ، كبٕ حُظؤػ٤َ 

 ص حُلو٤و٤شحُٔظٞهغ ٫ٍطلخع حُظ٠وْ ٖٓ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ئى١ ا٠ُ حٗولخٝ حُؼخثيح
(1)

  . 

 ظّٓ اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح إٌى الالرصادلٕاج اٌرعخُ  ( آٌٍح أرماي 16ِخطػ )

 

 Janus, Jakub. ―The Transmission Mechanism ofحُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ   

Unconventional Monetary Policy.‖ Oeconomia Copernicana, vol. 7, no. 1, Institute of 

Economic Research, Poland2016,pp7-21.  

رظطز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ،  ػ٘ي ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ   آٗق حًٌَُ ،٣ظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢  

٤ُُٔٞش حُٔظخكش ك٢ ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس كـْ ح ٌٛح ،  ٖٓ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُٔخ٤ُش َ٘حء ح٧ٍٛٞ ر

طٞهؼخص حُوطخع حُوخٙ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ر٣ِخىس حُظ٠وْ ك٢  حٍطلخع  ٣ٝئى١ ح٠ُ . حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ

حُطِذ ح٢ٌُِ هٞكخً ٖٓ كويحٕ حُوٞس حَُ٘حث٤ش حُٔٔظوز٤ِش ٨ُٓٞحٍ،  ٣ُخىس  ٓخ ٣يكؼْٜ ح٠ُ ،  حُٔٔظوزَ

ٔخ ٣ْٜٔ ك٢ طو٤ِٚ كـٞس حًَُٞى ٓحُطِذ ح٢ٌُِ،  ك٤َطلغ ، ٓٔخ ٣ِ٣ي ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص ح٩ٗلخم حُلخ٢ُ

 ٝطلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١.

                                                           

(1) Ines Bou Abdallah,The transmission mechanism for quantitative easing –Evidence 
from the United States at the zero lower bound-,thesis supervisor Master 
specialization international economics , Eramus university Rotterdam,2015,p36. 
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  :(Liquidity Channel) لٕاج اٌغٌٍٛح -ب

 (رو٘خس حُظ٣َٞٔ) ٝ ط٠ٔٔ ، ه٘خس ح٤ُُٔٞش ٖٓ حْٛ ه٘ٞحص ٗوَ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش  طؼي

 ً ٝآيحىحص ح٫كظ٤خ٢١، ، ٣ِخىس ٓطِٞرخص حُز٘ي ح١ًَُِٔ ر ًز٤َأػَٛخ رٌَ٘  ظ٠ق٣ ، ٝح٠٣خ

٣ٔخػي ػ٠ِ طل٤ٖٔ  حً،  ١ًَِٔ ٝػَٝ ح٫كظ٤خ٢١ُز٘ي حُٖٓ ٣ُخىس حُظِحٓخص ح خ٣ٝظـ٠ِ طؤػ٤َٛ

أٍٛيس حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٣ُٝخىس كـْ حُظ٣َٞٔ حُي٢ُٝ ُؼ٬ٔء ح٫هظٜخى. ط٘ظ٢ٔ ٌٛٙ ح٧ىحس ا٠ُ 

حُ٘ظ٣َش حُ٘وي٣ش، ٍٝؿْ إٔ حُؼي٣ي ٖٓ ح٫هظٜخى٤٣ٖ ٫ ٣ظلوٕٞ ٓغ ح٫كظَحٝ حُوخثَ رؤٕ ح٤ُٔخٓش 

ٖٓ ىٍحٓش حُظـ٤َحص ك٢ حُطِذ ػ٠ِ حُ٘وٞى ك٢ ظَ كن  حُ٘وي٣ش ؿ٤َ كؼخُش ػ٠ِ ح٬١٩م، ا٫ أْٜٗ

، طِٞٛٞح ا٠ُ إٔ حُلي ح٧ى٠ٗ ُٔؼَ حُلخثيس ٓخ ٛٞ ا٫ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش كو٢. كخُطِذ ػ٠ِ  ح٤ُُٔٞش

حُ٘وٞى ؿ٤َ ٓليٝى 
(1)

 .  

 ظّٓ اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح إٌى الالرصادلٕاج اٌغٌٍٛح ( آٌٍح أرماي 17ِخطػ )

 

 Janus, Jakub. ―The Transmission Mechanism ofػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٜٔيٍ : ٖٓ ا

Unconventional Monetary Policy.‖ Oeconomia Copernicana, vol. 7, no. 1, Institute of 

Economic Research, Poland2016,pp7-21.  

َٗحء  ٝ ٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ػ٘ي ه٤خّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رظطز٤ن ٤ٓخ ٛٞ ،٤ُش ػَٔ ٌٛٙ حُو٘خس آٝحٕ 

 طلٖٔ حٟٝخع ٤ِٓح٤ٗخص ٣ِ٤ي ٖٓ، ٟٝن ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ ح٤ُُٔٞش ٌٛح ح٫َٓ ٧ٍٓٛٞ ٓخ٤ُش ح

ٖٝٓ ػْ   ،ٝ ٣يكؼٜخ ح٠ُ ٣ُخىس ح٫هَحٝحُز٘ٞى، ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ه٤َٜس ح٧ؿَ، 

ٖٓ ح٫ٓظ٬ٜى  ح٢ٌُِ  ٝىػْ حُطِذ ٣ِخىس ح٫ٓظؼٔخٍحص َ حػَٛخ ح٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ر٣٘ظو

ٝح٫ٓظؼٔخٍ
 

ٝك٢  حُٜ٘خ٣ش طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١
   (2)

  . 

                                                           

(1) Jens H.E Christinsen and James M.Gillan , Op. cit,p7 . 
ة بشار فً العلوم الالتصادٌة ، لنوات تؤثٌر السٌاسة النمدٌة غٌر التملٌدٌة ، حولٌات جامع،  ضٌف روفٌة( (2

 .125، ص 1،  العدد 5الجزائر ، المجلد 
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ٌٛٙ حُو٘خس  طوّٞ  :(Portfolio Rebalancing Channel)  لٕاج ذٛاصْ اٌّؽافع اٌّاٌٍح -ض

ٖٝٓ ػْ  ،  ػ٠ِ حكظَحٝ إٔ ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش ٤ُٔض ريحثَ ٓطِوش ُزؼ٠ٜخ ك٢ ٓلخكع حُٔٔظؼ٣َٖٔ

ػٞحثيْٛ حُٔلووش، ك٢ ٛخك٢ حُٔؼَٝٝ ٖٓ ٌٛٙ ح٧ىٝحص ُِٔٔظؼ٣َٖٔ ٓظئػَ  كبٕ حُظـ٤َحص ك٢

ػٖ ػٞحثي طِي ح٧ىٝحص حُٔخ٤ُش حُزي٣ِش. ط٘ظ١َ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٓ٘يحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٓٔخ  ك٬٠ً 

٣ظٔزذ ك٢ حٗولخٝ ػخثيحص حُٔ٘يحص ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝحٍطلخع ح٧ٓؼخٍ رٔزذ حٗولخٝ حُؼَٝ، ٓٔخ 

ٖٓ ٌٛح ح٫َٓ ، ٓٔخ ٣وَِ  سٓوخ١َ حًؼََٗحء ٓ٘يحص ًحص هٜخثٚ  ا٣٠ُيكغ حُٔٔظؼ٣َٖٔ 

ٝط٘ـ٤غ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ ٣ُخىس ٓؼيٍ  ٣ُخىس كـْ حُوَٖٝٝٝٓ ػْ  حُؼخثيحص ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ ح٧هَٟ، 

 حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١
(1)

 .  

ظّٓ اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح إٌى  ذٛاصْ اٌّؽافع اٌّاٌٍحلٕاج ( آٌٍح أرماي 18ِخطػ )

 صادالالر

 

 Janus, Jakub. ―The Transmission Mechanism ofحُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

Unconventional Monetary Policy.‖ Oeconomia Copernicana , vol. 7, no. 1, Institute of 

Economic Research, Poland2016,p7-21. 

٣ٞ١ِش ح٫ؿَ ٓٔخ ١ًَِ رَ٘حء ح٫ًٞٛ ٓخ٤ُش ػ٘ي ه٤خّ حُز٘ي حُٔ آٗق حًٌَُ ٣ظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢ 

حٗولخٝ ػٞحثيٛخ )٧ٕ حُٔؼَ ٝحُؼخثي ٣ظلًَخٕ ك٢ حطـخ٤ٖٛ ٝ  ٍطلخع أٓؼخٍٛخ.٣ئى١ ح٠ُ ح

ٖ رخػٞح خُٔٔظؼَٕٔٝ ح٣ٌُ، ك ٖٓ ك٤غ حُؼخثي ؿخًر٤شح٧ٍٛٞ أهَ طٜزق ٌٛٙ  ٖٝٓ ػْ   ٓظؼخ٤ًٖٔ(.

حٍطلخع أٓؼخٍ طِي ، ٌٛح ٣ئى١  ٍٞ ري٣ِشؼ٤يٕٝ طٞؿ٤ٚ أٓٞحُْٜ ا٠ُ أٛحُٔ٘يحص ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ٣

ٔزذ حٍطلخع أٓؼخٍ ٔغ حٗولخٝ ػٞحثي حُظ٣َٞٔ ٣ُٝخىس ػَٝحص ح٧كَحى )رك ح٧ٍٛٞ ح٧هَٟ.

٣ُخىس   ٗولخٝ طٌِلش حُظ٣َٞٔ ٣ئى١ ح ٝ ظَٝف ح٫هظَحٝ ًَُِ٘خص ٝح٧كَحى. ح٧ٍٛٞ(، طظلٖٔ

 ح٢ٌُِ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .طلل٤ِ حُطِذ ٖٝٓ ػْ  ،  ٣ُخىس ك٢ ح٫ٓظ٬ٜىٝ  ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ

                                                           

(1) Jens H.E Christinsen and James M.Gillan,Does quantitative easing affect market 

liquidity, Federal Reserve bank of San Francisco,USA,2015,p8  
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 إٌظشي ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚإٌّٛ الالرصادي الإغاس -:اٌفصً الاٚي 

65 

 

  :(Bank Lending Channel)لٕاج الإلشاض اٌّصشفً  -د

 ًِّ طؼُي ه٘خس ح٩هَحٝ حَُٜٔك٢ ٖٓ حُو٘ٞحص ح٧ٓخ٤ٓش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش، ك٤غ ٣َ

ىٍٝٛخ ػ٠ِ طؼ٣ِِ ح٩هَحٝ ُظلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١. ٝك٢ ح٧ُٓخص، ك٤ٖ طلوي أٓؼخٍ حُلخثيس 

كؼخ٤ُظٜخ رٔزذ ٟؼق ح٤ُُٔٞش أٝ حُؼوش، ٣ظيهَ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ر٠ن ح٤ُُٔٞش ػزَ َٗحء حُظو٤ِي٣ش 

ّٖٔ َٓحًِ حُز٘ٞى حُٔخ٤ُش ٣ٝؼُِ هيٍطٜخ ػ٠ِ ح٩هَحٝ، ٝرخُظخ٢ُ ى ػْ حُطِذ ح٧ٍٛٞ، ٓٔخ ٣لُ

 ح٢ٌُِ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١
(1)

طلظَٝ ه٘خس ح٩هَحٝ حَُٜٔك٢ إٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش طئػَ ك٢  . 

ه٬ٍ حُظـ٤َحص ك٢ كـْ ح٫ثظٔخٕ حُٔٔ٘ٞف ٖٓ حُز٘ٞى. اً طئى١ ح٩ٗخٍحص حُ٘وي٣ش ا٠ُ  ح٫هظٜخى ٖٓ

ح ػ٠ِ هَحٍحص ح٫ٓظؼٔخٍ  ًَ طؼي٣َ طٞهؼخص حُٔوظ٤َٟٖ ر٘ؤٕ طٞكَ حُظ٣َٞٔ، ٓٔخ ٣٘ؼٌْ ٓزٌ

ٝحُظٞظ٤ق، كظ٠ هزَ طلون حُظلٖٔ حُلؼ٢ِ ك٢ ١َٝٗ ح٫ثظٔخٕ، ٍؿْ إٔ ط٤ٌق ٤ِٓح٤ٗخص حُز٘ٞى 

 خ أ١ٍٞ.هي ٣ٔظـَم ٝهظً 
(2)

 

( آٌٍح أرماي لٕاج الإلشاض اٌّصشفً ظّٓ اٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح إٌى 19ِخطػ )

 الالرصاد

 

 Janus, Jakub. ―The Transmission Mechanism ofحُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

Unconventional Monetary Policy.‖ Oeconomia Copernicana, vol. 7, no. 1, Institute of 

Economic Research, Poland2016,pp7-21. 

رَ٘حء ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٣ٞ١ِش ح٫ؿَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ػ٘ي ه٤خّ  آٗق حًٌَُ ٣ظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢ 

،  ٣ُخىس حكظ٤خ٤١خص حُز٘ٞى ُيٟ حُز٘ي ح٤ٓ١ًَُِٔئى١ ًُي ح٠ُ طلٖٔ ٤ِٓح٤ٗخص حُز٘ٞى ٖٓ ه٬ٍ 

ٖٝٓ ػْ  ٗظ٤ـش طلٖٔ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ ،  ٘ٞى ػ٠ِ ح٩هَح٣ُٝخىس هيٍس ٍٝؿزش حُز٣ئى١ ح٠ُ ٌٝٛح 

٣٘ـْ ػٖ ًُي طلل٤ِ ك٢ حُطِذ ٝط٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ  طٜزق حُز٘ٞى أًؼَ حٓظؼيحىحً ُٔ٘ق حُوَٝٝ

 ظلٖٔ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١.، ٝ ٣ ح٢ٌُِ

                                                           

(1)Jens H.E Christinsen and James M.Gillan,Does quantitative easing affect market 

liquidity, Federal Reserve bank of San Francisco,USA,2015,p8 . 

(2)ECB , Annalisa Ferrando, Alexander Popov, ((Working Paper Series 

Unconventional monetary policy, funding expectations and firm decisions )) , No 

2598 / 2021 ,p4.   
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  :(Risk-taking Channel) لٕاج اٌّخاغشج -هـ 

ٔيس وّٞ ػ٠ِ كٌَس إٔ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ُ، ٝط اكيٟ ه٘ٞحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٢ٛٝ 

أٝ ططز٤ن رَحٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ـؼَ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ أًؼَ حٓظؼيحىحً ، ٣ٞ١ِش 

٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ح٩هَحٝ ٝح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ ح٧ٍٛٞ ًحص حُؼٞحثي حَُٔطلؼش  حًُظلَٔ حُٔوخ١َ، 

 ٣ُخىس حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ك٢ حُٜ٘خ٣ش ا٠ُ ٣ئى١ٌٛح حُِٔٞى ،  ػ٠ِٝحُٔوخ١َ ح٧

حٗولخٝ أٓؼخٍ حُلخثيس ٝحٍطلخع أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ ٤ُش ػَٔ  ٌٛٙ حُو٘خس ٣ٌٕٞ ػ٘ي ح٫هظٜخى١ . ٝحٕ آ

َٕٔٝ ٣ٜزلٕٞ أًؼَ خُز٘ٞى ٝحُٔٔظؼكٖٓ ػ٬ٝس حُٔوخ١َس حُٔطِٞرش ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍحص.  ٣َِو

ٓٔخ ٣ٞى١ ح٠ُ  ن ا٠ُ حُوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤شَ حُٔوخ١َ، ٓخ ٣ِ٣ي ٖٓ حُظ٣َٞٔ حُٔظيكحٓظؼيحىحً ُظلٔ

 2008حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٌٛٙ حُو٘خس هخٛش رؼي ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش  ؿَٟٝ  حٍطلخع حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

ٓطُٞش ٓخ ىكؼٜخ ح٠ُ طلَٔ حُٔوخ١َ  طلل٣ِ٤شك٢ رؼيٓخ ُـؤص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ح٠ُ ٤ٓخٓخص 
(1)

  . 

 ٌغٍاعح إٌمذٌح غٍش اٌرمٍٍذٌح إٌى الالرصادظّٓ الٕاج اٌّخاغش ( آٌٍح أرماي 20ِخطػ )

 

 Janus, Jakub. ―The Transmissionحُٜٔيٍ حُٔخرن  حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ

Mechanism of Unconventional Monetary Policy . 

كغ إٔ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٖٓ ه٬ٍ َٗحء ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٣َحػ٬ٙ  ٣ظ٠ق ٖٓ حُٔوط٢ 

أٓؼخٍٛخ ٣ٝولٞ ػٞحثيٛخ، ٓخ ٣ئى١ ا٠ُ ٝكَس ٤ُٓٞش ٝحٗولخٝ حُؼٞحثي ػ٠ِ ح٧ٍٛٞ ح٥ٓ٘ش. ٌٛح 

ُ حٓظوَحٍ ح٧ٓٞحم ٣ٝللِّ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ػ٠ِ حُظٞؿٚ ٗلٞ ح٧ٍٛٞ ًحص حُٔوخ١َ ح٧ػ٠ِ، ٓٔخ  ِّ ٣ؼ

غ حُز٘ٞى ػ٠ِ ط٤ٓٞغ ح٩هَحٝ ٝح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤ش. ٣ُْٜٝٔ ًُي ك٢ طلل ّـ ٘٤ِ ٣

 حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٣ُٝخىس ح٩ٗلخم، ٝهِن كَٙ حُؼَٔ، ٓٔخ ٣يػْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١.

                                                           

(1)Sophie Bostyn, « L‟application du quantitative easing en Europe et aux Etats-Unis 

: vue d‟ensemble et impacts sur le prix des actions « , Master ,Ingénieur de gestion, 

louvain school management, 2016,p 21 .   
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  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ))

 (( اٌعضائش –اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح   -اٌٍاتاْ 
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  تمهٌد

يٛخ حُلٌٞٓخص ُظؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، ي ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٖٓ أرَُ ح٤ُ٥خص حُظ٢ طؼظٔؼط

ٝطظـٔي ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ك٢ كِٓش  ، ٫ٝ ٤ٓٔخ ه٬ٍ كظَحص حًَُٞى أٝ ٟؼق حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١

ٖٓ حُظيحر٤َ، ٖٓ ر٤ٜ٘خ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ، ٝطول٤ٞ ح٠َُحثذ، ٝطوي٣ْ حُلٞحكِ حُٔزخَٗس ٝؿ٤َ 

 ، ٍٝكغ ٓٔظ٣ٞخص ح٩ٗظخؽ ٝح٫ٓظؼٔخٍ.حُٔزخَٗس ُِوطخع حُوخٙ، ًُٝي رٜيف ط٢٤٘٘ حُطِذ ح٢ٌُِ

حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًؤىحس ٟٖٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  ك٢ ٣زَُ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُـِء ح٫هَ ٖٓ حُظلل٤ِ 

 لخثيس ٖٓ كيٝىٛخ حُي٤ٗخ، ٓٔخ ٣لي، هخٛش ك٢ ح٫هظٜخىحص حُظ٢ طوظَد ك٤ٜخ أٓؼخٍ حُ ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش

، ٖٓ ر٤ٜ٘خ  خ٤ُش ح٤ُٔخٓخص حُظلل٣ِ٤ش طزؼخً ُؼيس ػٞحَٓٝطظزخ٣ٖ كؼ . ٖٓ كخػ٤ِش ح٧ىٝحص حُظو٤ِي٣ش

، ٝٓيٟ َٓٝٗش أىٝحص ح٤ُٔخٓش  ١ز٤ؼش ح٤ٌَُٜ ح٫هظٜخى١، ٝٓٔظٟٞ ٠ٗؾ ٝططٍٞ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش

ٝ حُ٘وي٣ش، رخ٩ٟخكش ا٠ُ حُويٍس حُٔخ٤ُش ُِيُٝش ػ٠ِ ط٣َٞٔ حُؼـِ ىٕٝ ط٤ُٞي ٟـ١ٞ ط٠و٤ٔش أ

ٖٓ ح٤ُخرخٕ ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس  طٔؼَ ًَ،  ٌٛح ح٤ُٔخم ٝك٢ . حهظ٫٬ص ك٢ ح٫ٓظيحٓش حُٔخ٤ُش

ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٗٔخًؽ ٫هظٜخىحص ٓظويٓش طظٔظغ ر٤ٜخًَ ٓئ٤ٔٓش ٓظطٍٞس ٝهيٍس ػخ٤ُش ػ٠ِ ططز٤ن 

لخع ٗٔزش ٤ٓخٓخص ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش كخ٤ُخرخٕ، حُظ٢ طٞحؿٚ طلي٣خص ٤ٌِ٤ٛش أرَُٛخ طزخ١ئ حُ٘ٔٞ ٝحٍط

حُوَٕ حُٔخ٢ٟ ٤ٓخٓخص طلل٣ِ٤ش ٓظٞحِٛش ُيػْ حُطِذ  ض ٌٓ٘ طٔؼ٤٘٤خصح٤ُ٘وٞهش حٌُٔخ٤ٗش، طز٘

حُيحه٢ِ ٝطلل٤ِ ح٫ٓظؼٔخٍ، ا٫ إٔ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص طَحكوض ٓغ حٍطلخع ِّٓٔٞ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص حُي٣ٖ 

طظ٤ِٔ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس رٞؿٞى أٓٞحم ٓخ٤ُش ٝحٓؼش ٝٗظخّ ٣َٟز٢ َٕٓ، ٓخ ،  ك٢ حُٔوخرَ،  حُؼخّ

ً أٝٓغ ُظلؼ٤َ أىٝحص حُ ظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رلؼخ٤ُش، ًٔخ ظَٜ ؿ٤ِخً ه٬ٍ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ٣ٔ٘لٜخ ٛخٓ٘خ

ًٗٔٞؿًخ ٫هظٜخى ٣ٍؼ٢ ٗخٗت ٣ؼظٔي طؼي أٓخ حُـِحثَ، ك٢ٜ  .19-ٝؿخثلش ًٞك٤ي 2008حُؼخ٤ُٔش ػخّ 

َ ٌٛح ح٫ػظٔخى ػخَٓ يٍ ٍث٤ْ ُ٪٣َحىحص حُؼخٓش. ٣ٌٝ٘رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ هطخع حُٔلَٝهخص ًٜٔ

، اً طئػَ طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٓزخَٗس ػ٠ِ هيٍس حُلٌٞٓش ػ٠ِ ح٩ٗلخم  طو٤٤ي ُلؼخ٤ُش ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش

حُؼخّ ٝط٣َٞٔ ح٫ٓظؼٔخٍحص. ٍٝؿْ ُـٞء حُـِحثَ ا٠ُ ٤ٓخٓخص ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش، هخٛشً ك٢ أػوخد 

حُٜيٓخص ح٫هظٜخى٣ش أٝ حٗولخٝ ػخثيحص حُ٘ل٢، كبٕ ٓليٝى٣ش حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ ٝه٤ٞى حُظ٣َٞٔ 

ر٘خءً ػ٠ِ ٓخ ٓزن، ٣ٜيف ٌٛح حُلَٜ ،  ١ ٓٔظيحّ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ل٤ِطؼ٤ن طلو٤ن أػَ طل

ا٠ُ طل٤َِ ىٍٝ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ طؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ ًَ ٖٓ ح٤ُخرخٕ، ٝح٣٫ُٞخص 

حُٔظليس، ٝحُـِحثَ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُلَٝهخص ك٢ ح٤ُٜخًَ ح٫هظٜخى٣ش ٝح١٩خٍ حُٔئ٢ٔٓ 

   . ص ح٧ٓخ٤ٓش ُلؼخ٤ُش ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخصٌَ٘ حُٔليىحٝحُظَٝف حُٔخ٤ُش حُظ٢ ط
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  : ٔثزٖ ِخرصشج ػٓ الالرصاد اٌٍاتأً اٌّطٍة الاٚي

٣٘ـَ حَُٔطزش  حًح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ٝحكيحً ٖٓ أًزَ ح٫هظٜخىحص حُؼخ٤ُٔش ٝأًؼَٛخ ططٍٞحً،  ٣ؼي 

ي٣خص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌِ٤ُٜش حُؼخُؼش ػخ٤ُٔخً ٖٓ ك٤غ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ح٢ٔٓ٫، ًُٝي ٍؿْ حُظل

أُق ٤ًِٞٓظَ  378ٝحُي٣ٔـَحك٤ش حُظ٢ ٝحؿٜٜخ ه٬ٍ حُؼوٞى ح٧ه٤َس. طزِؾ ٓٔخكش ح٤ُخرخٕ كٞح٢ُ 

، ٓخ ٣ـؼِٜخ ٝحكيس ٖٓ حُيٍٝ ًحص ٤ِٓ2023ٕٞ ٗٔٔش ُؼخّ  124.5َٓرغ، ٣ٝويٍّ ػيى ٌٓخٜٗخ ر٘لٞ 

( ٣BOJظ٠ُٞ ر٘ي ح٤ُخرخٕ ) ٔخٍػش.حٌُؼخكش حٌُٔخ٤ٗش حُؼخ٤ُش، ٍؿْ ٓخ طٜ٘يٙ ٖٓ ٤ٗوٞهش ٌٓخ٤ٗش ٓظ

ٓٔئ٤ُٝش اىحٍس ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٟٝٔخٕ حٓظوَحٍ ح٧ٓؼخٍ، اٟخكش ا٠ُ ًٞٗٚ حُـٜش حُٞك٤يس حُٔوُٞش 

٤ُظٔخ٠ٗ ٓغ  1997ٝ 1942ٝطْ طؼي٣َ هخٗٞٗٚ ػخ٢ٓ  1882ربٛيحٍ حُؼِٔش. ٝهي طؤْٓ حُز٘ي ػخّ 

(، ٝحُظ٢ أُٗ٘جض ػخّ FSAيٓخص حُٔخ٤ُش )ٓزخىة ح٫ٓظو٬ٍ ٝحُ٘لخك٤ش. ٝطؼَٔ ا٠ُ ؿخٗزٚ ًٝخُش حُو

 218ُظ٘ظ٤ْ ٝاَٗحف حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٝحَُٜٔك٢. ٠٣ْٝ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ ح٤ُخرخ٢ٗ أًؼَ ٖٓ  1998

 رٌ٘خً ٓل٤ِخً ٛـ٤َحً ٣ؼَُف رخْٓ ر٘ٞى ٤ٌ٘٤ٖٗ 261رٌ٘خً، ا٠ُ ؿخٗذ 
(1)

 .  

كوي  ، ٚ ح٩ٗظخؿ٢ ٝحُٔخ٢ُح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ رؼيس أُٓخص ٓل٤ِٜش، ٓخٛٔض ك٢ اػخىس ط٤ٌَ٘ ٤ٌِٛ َٓ

، ٝأُٓش حٍطلخع 1973، ٝحُٜيٓش حُ٘لط٤ش ح٠ُٝ٧ ػخّ 1965–1963ٝحؿٚ ًٔخىحً كخىحً ك٢ حُلظَس 

ٌُٜ٘خ  إٔ طُِلن ٍَٟحً رخُـخً رخُٜخىٍحص، ٣ظٞهغح٤ُٖ ح٤ُخرخ٢ٗ ك٢ ٓ٘ظٜق حُؼٔخ٤٘٤ٗخص، ٝحُظ٢ ًخٕ 

أًزَ ٓٞم  1985اً حٓظٌِض ك٢ ػخّ ح٤ُخرخٕ ا٠ُ هٞس ٓخ٤ُش ًزَٟ،  ٍٞأٜٓٔض ري٫ً ٖٓ ًُي ك٢ طل

ِض كوخػش ح٧ٍٛٞ ٓغ ٜٗخ٣ش حُؼٔخ٤٘٤ٗخص، طٌ٘ . ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼخُْ ٖٓ ك٤غ ه٤ٔش ح٧ْٜٓ

ٟ ا٠ُ ىهٍٞ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ك٢ لـَص ك٢ ريح٣ش حُظٔؼ٤٘٤خص، ٓخ أىحُؼوخ٣ٍش ٝحُٔخ٤ُش، حُظ٢ حٗ

(. ط٤ِّٔص ٌٛٙ 2001–1991” )ح٠ُخثغ حُؼوي“كظَس ٣ٞ١ِش ٖٓ حٌُٔخى ٝح٫ٌٗٔخٕ طؼَُف رخْٓ 

حَُٔكِش رخٗولخٝ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ، ٝطَحؿغ ح٫ٓظؼٔخٍحص، ٝحٌٗٔخٕ ح٧ٓؼخٍ، ك٬٠ً ػٖ طيحػ٤خص 

(، حُظ٢ أػَّص ػ٠ِ Wage Scarring” )ٗيرش ح٧ؿٍٞ “حؿظٔخػ٤ش ٝحهظٜخى٣ش ػ٤ٔوش، ٓؼَ ظخَٛس 

خٍحً ٣ٞ١ِش ح٧ٓي ػ٠ِ ط٣ُٞغ حُيهَ كجش حُ٘زخد حُيحه٤ِٖ ا٠ُ ٓٞم حُؼَٔ ه٬ٍ ح٧ُٓش، ٓخ طَى آػ

 ٝحُلَٙ ك٢ ٓٞم حُؼَٔ ح٤ُخرخ٢ٗ
(2)

 . 

                                                           

 (1) İsmet Gergerli , HIDDEN POWER OF THE JAPANESE ECONOMY ―CREDIT 

GUARANTEE CORPORATIONS‖ , PRINTING HOUSE: Kuban Matbaacılık 

Yayıncılık , 16 June 2019,p44.  
 

ك٤َ، )  ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ( ، طَؿٔٚ  ٛزخف ٓٔيٝف ًؼيحٕ ،  ُٝحٍس حُؼوخكش ح٤ُٜجش حُؼخٓش  –ح٣ل٤ِٖ ى٣ٍَٝ ( 2)

 . 6،ٙ 2010ح٣ٍُٞٔش ٌُِظخد ، ىٓ٘ن ، 

 الالرصاد اٌٍاتأً  عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚ إٌّٛ الالرصادي ذعشتح :اٌّثؽس الاٚي 
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، ا٫ 2002ٝك٢ ظَ ٌٛٙ حُظلي٣خص، ٜٗي ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ٓلخ٫ٝص ا٬ٛف طي٣ٍـ٤ش ٌٓ٘ ػخّ  

، طؤػَ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ِٓزخً 2008إٔ ٓٔخٍ حُظؼخك٢ ٝحؿٚ ػَحه٤َ ىحه٤ِش ٝهخٍؿ٤ش. كل٢ ػخّ 

ُؼخ٤ُٔش ٝح٫ٍطلخع حٌُز٤َ ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحُٔٞحى حُوخّ، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ حٗولخٝ ك٢ رخ٧ُٓش حُٔخ٤ُش ح

ّٖ ك٢ ػخ٢ٓ  –2009حُٜخىٍحص، ٝطَحؿغ ح٩ٗظخؽ، ٝحٍطلخع ك٢ ٓؼي٫ص حُزطخُش. ٝرؼي طؼخفٍ ٛ

ن حُٜيٓش ح٫هظٜخى٣ش. 2011، ؿخءص ًخٍػش حُُِِحٍ ٝحُظٔٞٗخ٢ٓ ك٢ آًحٍ 2010 ّٔ ٍىحً ػ٠ِ  ُظؼ

” ح٧ْٜٓ حُؼ٬ػش“حٓظَحط٤ـ٤ش  2013َٔ، أ١ِوض حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش ك٢ ػخّ ح٫ٌٗٔخٕ حُٔٔظ

أر٤ٓٞ٘٤ٌْ حُٔؼَٝكش رـ


، رو٤خىس ٍث٤ْ حٍُُٞحء ٤ِٗ٘ٝ آر٢، حُظ٢ ط٠ٔ٘ض ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ط٣َ٤ٔ٤ش  

ؿ٣ٌٍش، ٝط٤ٓٞغ ح٩ٗلخم حُٔخ٢ُ، ٝا٬ٛكخص ٤ٌِ٤ٛش. ٝهي ٓخٛٔض ٌٛٙ ح٩ؿَحءحص ك٢ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ 

ىهِض ح٤ُخرخٕ ػَٜ  .2016–٫2015هظٜخى ح٢ٌُِ ٗٔز٤خً، هخٛش ك٢ حُلظَس ٝطل٤ٖٔ ٓئَٗحص ح

٢ٓٝ طلٖٔ ِٓلٞظ ك٢ ٓٞم حُؼَٔ ٣ُٝخىس أٍرخف حًَُ٘خص، ؿ٤َ إٔ ؿخثلش  ٤٣ٍ2019ٞح ػخّ 

ٓؼِّض ٛيٓش ؿي٣يس، ك٤غ طَحؿغ ح٫ٓظ٬ٜى ٝحُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ُْٝ  2020ك٢ ػخّ  19-ًٞك٤ي

، حٓظَٔص 2021حٓظؼخىس ٓٔظٞحٙ حُٔخرن ٨ُُٓش. ٝك٢ ػخّ  ٣ظٌٖٔ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٖٓ

طلخهٔض حُظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ٓغ حٗي٫ع  ٓلخ٫ٝص حُظؼخك٢ ٢ٓٝ ه٤ٞى ٛل٤ش ٓظوطؼش.

، ٓخ أىٟ ا٠ُ حٍطلخع أٓؼخٍ حُٔٞحى حُوخّ، ٣ُٝخىس 2022ح٧ًَٝح٤ٗش ك٢ ٗزخ١ –حُلَد ح٤َُٓٝش

% ك٢ ػخّ 1ٓخص، كون ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ٗٔٞحً ر٘ٔزش ح٠ُـ١ٞ حُظ٠و٤ٔش. ٝرخَُؿْ ٖٓ ٌٛٙ حُٜي

٤ِٕٓٞ  (4256411ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ) 4.26، ٤َُٜ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ا٠ُ كٞح٢ُ 2022

 ٓخ ٣ؼٌْ هيٍس ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ػ٠ِ حُٜٔٞى ٝإ ًخٗض رٞط٤َس ٗٔٞ رط٤جش ، ى٫ٍٝ
(1)

 . 

 

 

 

 

                                                           

  : 2112وهً الخطة الالتصادٌة التً أطلمها رئٌس الوزراء الٌابانً السابك شٌنزو آبً منذ عام أبٌنومٌكس 

 .وتتكون من ثلاثة اسهم بهدف إخراج الالتصاد الٌابانً من حالة الركود والانكماش طوٌل الأمد
 السهم الأول: السٌاسة النمدٌة التوسعٌة الجرٌئة .1
 السٌاسة المالٌة التوسعٌة السهم الثانً: .2
 السهم الثالث: الإصلاحات الهٌكلٌة .3

 الهدف منها هو تحمٌك نمو التصادي لوي ومستدام من خلال مزٌج من السٌاسات المالٌة والنمدٌة .

(1) Wakamatsu-cho , Shinjuku-ku , Statistics Bureau , Ministry of Internal Affairs and 

Communications , Tokyo 162-8668 Japan  ,2023,p26 . 
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 ً اٌؼشاقِغ أِىأٍح الافادج ِٕٙا ف -اٌعضائش –اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح   -اٌٍاتاْ 
 

71 

 

   اٌّاًٌ فً اٌٍاتاْ: أعثاب ظٙٛس عٍاعاخ اٌرؽفٍض  اٌّطٍة اٌصأً

ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ ح٫ٓزخد حُظ٢ ىػض ح٠ُ ظٍٜٞ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ح٤ُخرخٕ ٝح١ٌُ ٣ٌٖٔ 

ا٣ـخُٛخ ػ٠ِ حٌَُ٘ ح٥ط٢ 
(1)

 . 

حٗلـخٍ كوخػش أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ ك٢ ريح٣ش حُظٔؼ٤٘٤خص ٖٓ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ، كوي  ػخٗض حُلٌٞٓش   -1

ٍ ًٍٞى ًز٤َ رخ٫هظٜخى ك٬٠ً ػٖ ػيّ ٟز٢ ح٧ٟٝخع ح٤ُخرخ٤ٗش ٖٓ ػـِ ٓخ٢ُ ًز٤َ ، ٝ كٜٞ

ٝٗظ٤ـش ٌُُي ط٠خػلض ٗٔزش حُي٣ٖ حُؼخّ ا٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ أٍرغ َٓحص ٖٓ ٗلٞ  ، حُٔخ٤ُش

% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 240ا٠ُ ٗلٞ  1990% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ك٢ ػخّ 60

 . 1991ػخّ 

،   2007ٖ ًٍٞى ٝطيٍٛٞ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش  ك٢ ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ ػخ٠ٗ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ٓ -2

رٔزذ طيٍٛٞ أىحء ح٧ػٔخٍ ك٢ هطخع حًَُ٘خص رٔزذ ح٫ٗولخٝ حٌُز٤َ ك٢ حُطِذ حُوخٍؿ٢ . 

 . حُٔخ٤ُش أ٠ً٣خخٓظويحّ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ رطيحر٤َ حُظلل٤ِ ح٫هظٜخى١  حطوٌص،  ٌُٜٝح حُٔزذ

ٝ طيٍٛٞ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ ك٢ ح٤ُخرخٕ  ٢2008 ػخّ  كٍٜٞ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش  ك -3

ٝحٗولٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حُلو٤و٢ ٓٔخ ىػخ ح٫َٓ ح٠ُ حٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٖٓ 

 ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ .

ٝحًَُٞى ح١ٌُ ٗظؾ ػٖ ػ٤ِٔخص ح٫ؿ٬م ٝح٫ُظِحّ  19-ًٞك٤يٝظٍٜٞ  2020ريح٣ش ػخّ   -4 

و٤خٜٓخ رلِّ ٓخ٤ُش ًز٤َس ر ، 19-حٓظـخرش حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش رٌَ٘ ًز٤َ ٌُٞك٤ي حً رخُٞهخ٣ش حُٜل٤ش ،

حُـخثلش ٝٓخ رؼيٛخ  ٓيٙٝػ٠ِ ػيس َٓحص ، ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى ٝحٗؼخٗٚ ٖٓ حًَُٞى ح١ٌُ ػخٗخٙ ه٬ٍ 

 كظ٠ ػخى رٌَ٘ ٗٔز٢ ح٠ُ ٓخ ٛٞ ػ٤ِٚ هزَ حُـخثلش . 

ٖٓ حؿَ ح٬ٛف . ٝحُٔخ٢ُ ك٢ ح٤ُخرخٕ  ًَ ٌٛٙ ح٫ٓزخد ىػض ح٠ُ ظٍٜٞ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ 

ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ًخٗض طؼخ٢ٗ ٜٓ٘خ ح٫هظٜخىحص رٔزذ ح٫ٟطَحرخص ٝح٫ُٓخص 

٫ٝري ُِلٌٞٓخص ٖٓ ح٣ـخى حُلٍِٞ حُ٘خؿلش ُِظوِٚ ٖٓ حُٔ٘خًَ حُظ٢ ، ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ كيػض 

 حُٔخ٢ُ .طٞحؿٜٜخ ًٝخٗض ٖٓ حُلٍِٞ ًحص حُطخرغ ح٫ٓؼَ ٢ٛ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ 

 

                                                           

(1) Jean-Marc Fournier, Takuma Hisanaga , The Fiscal Stance in Japan , IMF 

Working Paper, August 2022,p8. 
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 : أٔٛاع عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً اٌٍاتاْ  اٌّطٍة اٌصاٌس

خص ٖٓ حُوَٕ حُؼ٣َٖ٘ ٝحًَُٞى ح٫هظٜخى١ ح١ٌُ ٤ك٢ ظَ حُظَٝف حُٜؼزش ٤ُِخرخٕ  ك٢ حُظٔؼ٤٘

ٓٔخ ىػض حُلٌٞٓش  2008ٝحؿٜظٚ حُلٌٞٓش ٝح٫ُٓخص ، ك٬٠ً ػٖ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػخّ 

ٓخص  حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٖٓ حؿَ ىػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝط٤ٔ٤َ ح٫ٍٓٞ ح٤ُخرخ٤ٗش ح٠ُ ططز٤ن ٤ٓخ

كٌخٗض ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ػ٠ِ ٗٞػ٤ٖ ٤ٓخٓش  ٓخ٤ُش طظٔؼَ رخُلِّ ٝحُٔزخىٍحص حُٔخ٤ُش  ، ح٫هظٜخى٣ش

ٝحُ٘ٞع حُؼخ٢ٗ ٣ظٔؼَ رخ٤ُٔخٓش  ، ٓزيح ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش، حُظ٢ طويٜٓخ حُلٌٞٓش ٝ حٓظويحّ 

ظو٤ِي٣ش ٖٝٓ حرَُ حىٝحطٜخ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُ
 (1)

  . 

 الالرصاد اٌٍاتأً  ّٔٛ اٌغٍاعاخ اٌّاٌٍح فً ذؽفٍض دٚس – اٚلاً 

ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى ك٢ حٝهخص حًَُٞى ح٠ُ حُظيحر٤َ حُظ٢ ط٘لٌٛخ حُلٌٞٓش  ٝط٤َ٘ كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ

رظوي٣ْ حُٔزخُؾ حُٔخ٤ُش ٓزخَٗحً طظٔؼَ   ٝ ػخىس ٓخ، ٜٓ٘خ ٛٞ ٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ   حَُث٤ْٝحُٜيف 

٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ رٜيف ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى ٝ ُِٔئٓٔخص ٝحًَُ٘خص ٝح٫كَحى ، ك٬٠ً ػٖ 

ك٢ ظَ ٟؼق حُطِذ ح٢ٌُِ ٝطَحؿغ .  طول٤ٞ ٓؼي٫ص ح٠َُحثذ ك٢ رؼٞ ح٫ك٤خٕ ٝٗٔٞٙ ،  

( ػٖ ِِٓٔش ٖٓ حُلِّ 1998–1987حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، أػِ٘ض حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش ه٬ٍ حُلظَس )

٤ِٕٓٞ  214433، أ١ُِوض كِٓش رو٤ٔش 1987حُظلل٣ِ٤ش حُٔخ٤ُش حُٔظلخٝطش حُلـْ ٝح٧ٛيحف. كل٢ ػخّ 

، طْ طز٢ّ٘ طيحر٤َ حهظٜخى٣ش ٓظؼيىس ُظ٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ حُؼخٓش ٝطول٤ق 1990ى٫ٍٝ، ٝحرظيحءً ٖٓ ػخّ 

٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ٓغ طول٠٤خص  1244316 حُزخُـش 1990ح٧ػزخء ح٣َ٠ُز٤ش، ًخٕ أرَُٛخ كِٓش ػخّ 

، 1997، ٤ِٓ1992ٕٞ ى٫ٍٝ. ٝطٌٍَص حُٔزخىٍحص ك٢ ح٧ػٞحّ  ٣َٟ1234625ز٤ش ٓٞح٣ُش رِـض 

،  ٤ِٓ1997ٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  ٤ِٓ1314002ٕٞ ى٫ٍٝ ، ٝ 844484رِـض ه٤ْ حُلِّ  حً، 1998ٝ

.  ٫ٍٝ ػ٠ِ حُظٞح٤ِٓ٢ُٕٞ ى ٤ِٓ1264809ٕٞ ى٫ٍٝ ٝ 1834339رو٤ٔش  1998ٝكِٓظ٤ٖ ك٢ ػخّ 

ٝهي ٛيكض ٌٛٙ حُظيحر٤َ ا٠ُ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ، ٝاٗؼخٕ ح٫هظٜخى، ٝحُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ ح٧ٓؼخٍ ىٕٝ 

ٗـلض رٌَ٘ ٝػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ إٔ ٤ٓخٓش حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُظٔؼ٤٘٤خص   %2طـخُٝ ٓؼيٍ ط٠وْ 

ظلل٤ِ ًخٕ ُٜخ رؼٞ ح٥ػخٍ . ا٫ إٔ ؿٜٞى حُ ح٫ٗظؼخٕك٢ اػخىس ٗٔٞ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ا٠ُ  ٓليٝى 

ح٣٩ـخر٤ش ػ٠ِ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ
 (2)

  . 

                                                           

(1) Tomomi Miyazaki, Fiscal Stimulus Effectiveness in Japan   Evidence from Recent 

Policies, GRADUATE SCHOOL OF ECONOMICS ,Japan, February 2015 ,p3. 

(2) James McBride and Beina Xu, Abenomics and the Japanese Economy, Council on 

Foreign Relations ,USA, Last updated March 23, 2018,p2. Visited in 11/11/2023  

https://www.cfr.org/backgrounder/abenomics-and-japanese-economy 

https://www.cfr.org/backgrounder/abenomics-and-japanese-economy
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الٌابانً خلال المدة لرصاد الالرصاد اٌىًٍ ٚاٌغٍاعح اٌّاٌٍح فً الا ذؽًٍٍ تؼط ِؤششاخ -1

0222- 0202 

بعض مإشرات الالتصاد مبالغ حزم التحفٌز المالً واثرها على ٌسلطّ التحلٌل الضوء على 
  . ملامح السٌاسة المالٌة الٌابانٌةٌة التً ت عد أدوات رئٌسٌة فً رسم الكلً والسٌاسة المال

 الٌابانً للمدة من  الالرصاد ػٍى تؼط ِؤششاخ اٌّاًٌ اٌرؽفٍض دٚس ؼضَ( 1جدول )

 )ملٌون دولار(                ( بالأسعار الجارٌة0222-0202)                     

 ص
كِّ حُظلل٤ِ 

  حُٔخ٢ُ 
 GDP   ُٔ٘ٞح   

ح٫ٗلخم  

 حُل٢ٌٓٞ 
 حُ٘ٔٞ

ح٣٫َحىحص 

 ح٣َ٠ُز٤ش 
 حُ٘ٔٞ

ٓؼيٍ 

 حُظ٠وْ

2000 92794 4268359   511550   102061   -0.7 

2001 76525 4374712 2.5 574150 10.9 124840 18.2 -0.7 

2002 33496 4482846 2.5 559500 -2.6 115132 -8.4 -0.9 

2003   4519562 0.8 624700 10.4 128561 10.4 -0.3 

2004   4893116 8.3 688500 9.3 139354 7.7 0 

2005   4931467 0.8 772900 10.9 137754 -1.2 -0.3 

2006   4601663 -6.7 743700 -3.9 148401 7.2 0.2 

2007   4579751 -0.5 741500 -0.3 151872 2.3 0.1 

2008 772063 5106679 11.5 621200 -19.4 128529 -18.2 1.4 

2009 856043 5289493 3.6 622400 0.2 123681 -3.9 -1.4 

2010 104808 5759072 8.9 631600 1.5 146970 15.8 -0.7 

2011   6233147 8.2 642400 1.7 170353 13.7 -0.3 

2012   6272363 0.6 645100 0.4 187304 9 0 

2013 205952 5212328 -16.9 650500 0.8 204796 8.5 0.3 

2014 48138 5396994 3.5 660600 1.5 211477 3.2 2.8 

2015   4444931 -17.6 708900 6.8 239161 11.6 0.8 

2016   5003678 12.6 805700 12 201131 -18.9 -0.1 

2017   4930837 -1.5 885300 9 173212 -16.1 0.5 

2018 85127 5040881 2.2 912700 3 169171 -2.4 1 

2019   5117994 1.5 934800 2.4 152062 -11.3 0.5 

2020 32891 5055587 -1.2 862300 -8.4 141357 -7.6 0 

2021 3272 5134621 1.6 962300 10.4 166746 15.2 -0.2 

2022 10401 4256411 -17.1 979800 1.8 208329 20 2.5 

2023 1221 4304495 1.1 863200 -13.5 219483 5.1 3.3 

 (2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس )                                                          

    0.68%   0.70%   3.18%     

 ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِحُٜٔيٍ: 

1- Shin-ichi Fukuda, Junji Yamada, Stock Price Targeting and Fiscal Deficit in Japan: 

Why Did the Fiscal Deficit Increase . during Japan's Lost Decades, Graduate School 

of Economics, University of Tokyo,2011,p24. 

2-Taro Saito , Japan’s Economic Outlook for Fiscal Years 2023 to 2025 ,  NLI 

Research Institute, February 2024 , p24. 
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 ً اٌؼشاقِغ أِىأٍح الافادج ِٕٙا ف -اٌعضائش –اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح   -اٌٍاتاْ 
 

74 

 

 إٌاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ  -أ

 حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٤ُِخرخٕأػَ ٓزخُؾ حُلِّ حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٣ظ٠ق  آٗق حًٌَُ ( 1ٖٓ حُـيٍٝ )

٣ظْ حُِـٞء  حُٔخ٢ُ ك٢ ٓ٘ٞحص ٓظلَهش ًٕٞ كِّ حُظلل٤ِ حُلِّ ( ظَٜص 2023 -2000ُِٔيس )

ح٤ُٜخ ك٢  ٝهض ح٫ُٓخص حُظ٢ طؼٜق رخ٫هظٜخى ٝ حٕ حُٜيف ٜٓ٘خ ىػْ ح٫هظٜخى ٝحٗؼخٗٚ ٖٓ 

ً طول٠٤خص ك٢ ٓؼي٫ص ح٠َُحثذ . ه٬ٍ طلل٤ِ حُطِذ   ح٢ٌُِ . ٝطظ٠ٖٔ ٌٛٙ حُظلل٤ِحص حك٤خٗخ

حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش كل٢ ػخّ  ػٜ٘خ طٌرٌد حُلِّ حُٔخ٤ُش حُظ٢ حػِ٘ض ٣ظ٠ق( 2008-2000)ك٢ حُٔيس 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، رٜيف حٗؼخٕ  92794رِـض ) ٓخ٤ُش  ػٖ كِٓشح٤ُخرخ٤ٗش  حُلٌٞٓش حػِ٘ض 2000

كخُش حٌُٔخى حُؼخ٢ُٔ  ٝٗظ٤ـش . ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 4268359رِؾ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ )ٝػ٘يٛخ . ح٫هظٜخى 

هخٓض حُلٌٞٓش رظطز٤ن كِّ حُظلل٤ِ  حُظ٢ طؼَٝ ُٜخ حُؼخُْ ك٢ ٛ٘خػش طٌُ٘ٞٞؿ٤خ حُٔؼِٞٓخص

 ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝػ٘يٛخ  حٗظؼٖ 76525حُٔخ٢ُ ٫ٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٖٓ حًَُٞى حً رِـض حُلِٓش  )

 . ٝك٢ %( 2.5رٔؼيٍ ٗٔٞ )  2001( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ك٢ ػخّ 4374712)  حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ حً رِؾ

٫ٓظَٔحٍ طٞحَٛ ح٫هظٜخى  ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ .33496ٗلٞ )كِٓش ؿي٣يس رِـض  2002ػخّ 

ٝ . %( 2.5( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )4482846رخ٫ٗظؼخٕ ٝػ٘يٛخ حٍطلغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٠ُ )

د ٗظ٤ـش ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ حُٔٔظوَس حً رِؾ رخُظٌرٌحُٔل٢ِ طٞحِٛض ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ 

ح٬ٛ٫كخص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ٝرؼي ططز٤ن  . ( %0.8) ٗٔٞ رٔؼيٍ 2005( ك٢ ػخّ 4831467)

ح٠ُ  حُٔل٢ِ حُ٘خطؾحً حٍطلغ هيٓض ٖٓ حُلٌٞٓش ٖٓ كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحؿَحءحص حهَٟ ، 

%( ٗظ٤ـش طلٖٔ ح٫ٟٝخع 11.50، رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2008( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 5106679)

  .ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ح٤ُخرخٕ 

حػخٍٛخ ٗظ٤ـش ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش حُظ٢ كيػض ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝحٗظوِض   2009ػخّ ٝك٢ 

ٖٓ  ٝٗوي٣ش ح٠ُ ح٤ُخرخٕ ٝٗظ٤ـش ٨ُٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش حُٜؼزش ىكؼض حُلٌٞٓش ح٠ُ ط٘ل٤ٌ كِّ ٓخ٤ُش

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝطَحؿغ 5289493ٝػ٘يٛخ رِؾ حُ٘خطؾ ) ح٫ُٓش حؿَ حٗوخً ح٫هظٜخى ٝحُوَٝؽ ٖٓ

ً  3.58رٔؼيٍ  ) ، ٌُح هخٓض حُلٌٞٓش رظطز٤ن كِٓش ٓخ٤ُش  رِـض  %( رؼي ٓخ ًخٕ َٓطلؼخ

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ 5759072( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٜيف حٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٓٔخ حٍطلغ ح٠ُ )856043)

رٜيف حُ٘لخء حُظخّ  2010ُلِّ كظ٠ ك٢ ػخّ %( . ٝحٓظَٔص رظطز٤ن ح8.9رٔؼيٍ ٗٔٞ) 2010ػخّ 

 طؤط٢ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ. 104808ٖٝٓ حػَ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش ٝػ٘يٛخ رِـض ه٤ٔش حُلِٓش حُٔخ٤ُش ر٘لٞ )

ا٤ُٚ ك٢ حؿظٔخع ٓـٔٞػش حُؼ٣َٖ٘ ح١ٌُ ىػخ ا٠ُ ط٤ٔ٘ن ٓخ٢ُ ر٤ٖ  طَٞٛك٢ ظَ حطلخم  ٌٛٙ حُلِّ 

ٝك٢ حُٔيس ٖٓ   ؽ ٜٓ٘خ رخهَ حُؤخثَ حٌُٔٔ٘ش . حُيٍٝ ح٧ػ٠خء ُٔٞحؿٜش ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش ٝحُوَٝ

ك٢ ػخّ  حًحُؼي٣ي ٖٓ هط٢ حُيػْ ح٫هظٜخى١ حُٔظٔؼِش رخُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ٗلٌص حً 2020 -2013
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% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 2.1( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ح١  ر٘ٔزش 206976ح١ِوض كِٓش رٔويحٍ ) 2013

( 50026 ٓخ٤ُش رِـض )وض كِٓش ح2014ِ١ٝ ك٢ ػخّ . ح٩ؿٔخ٢ُ، ٖٓ حؿَ حٗؼخٕ ح٫هظٜخى  

% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ، ُظول٤ق ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ 1.2ح١ ر٘ٔزش  ،٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ

ط٠ٔٔ " كِٓش ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش حُ٘خِٓش ُلظق  2018كِٓش ٓخ٤ُش ك٢ ػخّ ٗلٌص .  ٝٔظوَس حُٔ

حُظؼخك٢ ٖٓ ح٧َٟحٍ  ح٠ُ ٢ طٜيفحُظحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  كِّ ٢ٛٝ ٖٓٓٔظوزَ ٖٓ حُطٔؤ٤ٗ٘ش ٝحُ٘ٔٞ". 

ٝٛيكض ح٠ُ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُظ٢ ٓززظٜخ حٌُٞحٍع حُطز٤ؼ٤ش ٝطؤ٤ٖٓ ح٬ُٔٓش ٝح٩ؿخػش ُِ٘ؼذ 

طٔزذ رظؼطَ ٝ  ك٢ ح٤ُخرخٕ 19-ًٞك٤ي٠ طل٘ 2019ػخّ  حَُرغ ح٫ه٤َ ٖٓ ٝك٢ . ح٫هظٜخى١

( ٤ِٕٓٞ 5117994ل٢ِ )حُلًَش ٗظ٤ـش حؿَحءحص ح٫ؿ٬م ح٫ؿزخ٣ٍش ، ٝػ٘يٛخ رِؾ حُ٘خطؾ حُٔ

 ُ٘٘خ١حٝطٞهق  رٌَ٘ ًز٤َ طؼطَ حُظـخٍس .  ٝػ٘ي 2019%(. ك٢ ػخّ 1.5ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )

ػ٘يٛخ رِؾ حُ٘خطؾ ٝحُؼخ٢ُٔ ٝكٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخ٢ُٔ ، حً طؼطَ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ح٫هظٜخى 

ٌٝٛح ح٫َٓ  ،  %( 1.2)، ٝ طَحؿغ رٔؼيٍ  2020ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 5055587) حُٔل٢ِ 

حًزَ حُلِّ حُٔخ٤ُش  حػِ٘ض ػٖ حُزلغ ػٖ ٤ٓخٓخص طلل٣ِ٤ش ٫ٗؼخٕ ح٫هظٜخى حً ىكغ حُلٌٞٓش ح٠ُ

حً رِـض ٝحُ٘وي٣ش ُظوي٣ْ حُلٍِٞ ُٔٞحؿٜش حُـخثلش ٝٓؼخُـش ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٤ُِٔطَس ػ٤ِٜخ ، 

٢ٌُِ ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ  ُٔٞحًزش حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ، ُٝظلل٤ِ حُطِذ ح92891)

% ( ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 20.9حهظٜخى١  حً رِـض حُو٤ٔش ح٫ؿٔخ٤ُش ُِلِّ حُٔخ٤ُش حُٔؼِ٘ش ر٘لٞ ) 

ح٫ؿٔخ٢ُ ، ًٝخٗض ٓؼظْ ٌٛٙ حُلِّ حٓخ حٕ طٌٕٞ ُِـخٗذ حُٜل٢ ٖٓ طٞك٤َ حُؼ٬ؿخص ٝ 

٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ح٠ُٔخىحص حُطز٤ش رٜيف ح٤ُٔطَس ػ٠ِ حُٞرخء . حٝ ُِـخٗذ ح٫هظٜخى١ ُظلل٤ِ حُ

ٝكؼ٬ً ػخى حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝ ٓؼخُـش حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ٗظ٤ـش ػ٤ِٔخص ح٫ؿ٬م حُٞهخث٤ش ، 

( ٤ِٕٓٞ 5034621رِؾ ) حًرٌَ٘ ٗٔز٢ ٝ طي٣ٍـ٢ رؼي ػ٤ِٔخص حُظٞهق ح٫ؿزخ٣ٍش حُظ٢ كِٜض 

ّ حٓظوَحٍ ٝطٞحَٛ حُ٘خطؾ رخُظٌرٌد ٗظ٤ـش ػي ( %0.41) ، طَحؿغ رٔؼيٍ   2021ك٢ ػخّ  ،ى٫ٍٝ

ك٢ حُظ٤ًَِ ك٢   ، حٓظَٔص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش2023ك٢ ػخّ .  ٝح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش رٌَ٘ طخّ  

ٟٝؼض حُلٌٞٓش  حً.  حُٔوخّ ح٧ٍٝ ػ٠ِ حُٔؼ٢ ا٠ُ طلو٤ن حُظلل٤ِ ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ

 .  ك٢ ٓلخُٝش ُِظـِذ ػ٠ِ ح٫ٌٗٔخٕ رٌَ٘ ًخَٓ 2023كِٓش حهظٜخى٣ش ؿي٣يس ك٢ 
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 .(1: من إعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول ) المصدر

تطور الناتج المحلً الاجمالً   اثر سٌاسات التحفٌز المالً على آنف الذكر توضح السلسلة 

ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٤ُِخرخٕ ،  ٣ٝظ٠ق طٌرٌد 2123 -2111للٌابان خلال المدة من 

٣ظ٠ق حٍطلخع ه٤ٔش  حً ح٤ُخرخ٢ٗ، ح٫هظٜخى رٜخ  حُظ٢ َٓ س ؿ٤َ حُٔٔظوَ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٗظ٤ـش

حُ٘خطؾ ػ٘يٓخ ٣٘ظؼٖ ح٫هظٜخى ٝ ط٘ولٞ ػ٘يٓخ  ٣ٌٖ٘ٔ ٗظ٤ـش حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ٝ ح٫ُٓخص  

 ًز٤َ ك٢ حٗؼخٗٚ  ٍٝكغ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ .   ىٍُٝٝلِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ 

 الأفاق اٌؽىًِٛ    -ب

 حً( 2023-2000م حُل٢ٌٓٞ طٌرٌد ه٬ٍ حُٔيس )(  حٕ كـْ ح٫ٗلخ1ٖٓ حُـيٍٝ ) ٣ظ٠ق 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 511550رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ) 2000حٟطَرض ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش كل٢ ػخّ 

ٗظ٤ـش كخُش حٌُٔخى حُؼخ٢ُٔ ك٢ حُٜ٘خػش حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ كوي  حًؼَ طيٍٛٞ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝػ٘ي

ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى574150ٍ٫ٝ)ح٠ُ   ٢ٌٓٞخٍطلغ ح٫ٗلخم حُلهخٓض حُلٌٞٓش رظطز٤ن كِّ ٓخ٤ُش ك

 ٍؿْ ططز٤ن كِّ ٓخ٤ُش كوي ٝ . شع ح٫هظٜخى٣خٟٖٝٓ حؿَ طؼ٣ِِ ح٫%( 10.9رٔؼيٍ ٗٔٞ) 2001

ٗظ٤ـش ح٫ٟٝخع  2002( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 559500حٗولخٝ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ )

ح٫ٗلخم ر٤ٖ ح٫ٍطلخع  ٝطٌرٌرض ٓؼي٫ص %( .2.6ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ حُٔٔظوَس ٝ طَحؿغ  رٔؼيٍ )

ٓؼي٫ص ح٫ٗظخؽ  ٝطي٢ٗ، ٝكٍٜٞ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش  2009-2008ٝح٫ٗولخٝ كظ٠ ػخّ  

، ٝ طَحؿغ 2008( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 621200رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ) حًٝكٍٜٞ ًٍٞى 

، ِ حُٔخ٢ُ ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓش ح٠ُ ه٤خٜٓخ ر٣ِخىس ح٫ٗلخم ٖٓ ه٬ٍ كِّ حُظلل٤%( . 19.4رٔؼيٍ )

رٜيف طلل٤ِ  حُوِحٗش  ٓ٘يحص َٝٗحء ك٬٠ً ػٖ حٓظويحّ حىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش

حٍطلغ  حً، 2009( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 622400ح٠ُ )ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  حٍطلغ ح٫هظٜخى ٝك٤ٜ٘خ 

0

2000000000

4000000000

6000000000

8000000000

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

اثر سٌاسات التحفٌز المالً على تطور الناتج المحلً الاجمالً ( 1)الشكل 

 2023 -2000للٌابان  للمدة  

 الناتج المحلً الاجمالً 
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٢ٓ ر٤ٖ ح٫ٗلخم حُلٌٞ  طٌرٌد( 2015-2010%( . ٝه٬ٍ حُٔيس )0.2ٓؼيٍ ٗٔٞ ح٫ٗلخم ح٠ُ )

ظؼٖ ح٫هظٜخى رٌَ٘ ٗٔز٢ ٗح حً،  شع ح٫هظٜخى٣خٟٝحٗولخٝ ٝحٍطلخع رلٔذ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ٝح٫

،  ( ٤ِٕٓٞ ى708900ٍ٫ٝٗظ٤ـش ٣ُخىس حُٜخىٍحص ٝح٫ٗظخؽ ٝك٤ٜ٘خ رِؾ ح٫ٗلخم )  2015ك٢ ػخّ 

ً ٗٔز٤ حً ( ٣ظ٠ق حٕ ٛ٘خى حٓظوَح2023ٍ-2016ٝك٢ حُٔيس ) .  %( 6.8رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ٨ُٗلخم  خ

ٓٔخ ىػخ ك٢ حَُرغ ح٫ه٤َ ٖٓ حُؼخّ ،  19-ٝطل٢٘ ؿخثلش ًٞك٤ي 2019حُل٢ٌٓٞ ح٫ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ 

ظؼطَ حُظزخىٍ حُظـخ١ٍ ، ٓٔخ طٔزذ رم حُٜخٍٓش ؿ٬ح٠ُ ططز٤ن حؿَحءحص ح٫ح٤ُخرخ٤ٗش حُلٌٞٓش 

ح٠ُ  2020، ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓش ك٢ ػخّ  ػخ٢ُٔ  ًٍٞى حهظٜخى١ كٍٜٞ  ٝٝطؼطَ َٓحًِ ح٫ٗظخؽ 

رِؾ ح٫ٗلخم  حًظطز٤ن كِّ ٓخ٤ُش ٝططز٤ن ٤ٓخٓخص ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش رىس ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٣ُخ

ٖٓ حؿَ حٗؼخٕ %(  ٓظِح٣ي ػٖ حُٔ٘ٞحص حُٔخروش ،  8.4، رٔؼيٍ ٗٔٞ )( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 862300)

ح٠ُ كوي َٝٛ ح٫ٗلخم  2022ح٫هظٜخى. ٝريأ ح٫هظٜخى ٣٘ظؼٖ رٌَ٘ طي٣ٍـ٢ كظ٠ ػخّ 

%( ٝرو٤ٚ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٣ظٌرٌد رلٔذ ١ز٤ؼش  1.8، رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ى٫ٍٝ( ٤ِٕٓٞ 979800)

حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١  
(1 )

  . 

 

 (1المصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )

ك٢  ططٍٞ ٓؼيٍ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ حػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ آٗق حًٌَُ ش ِطٟٞق حُِٔٔ

فضلاً عن ارتفاع معدلات  ي٫ص ح٫ٗلخم  ٗظ٤ـش طِح٣ي ٜٓخّ حُلٌٞٓش ِح٣ي ٓؼح٤ُخرخٕ ٣ٝظ٠ق ط

بهدف تحفٌز الطلب الكلً لانعاش النمو من خلال الحزم المالٌة المستخدمة الانفاق ولت الازمات 

  .الالتصادي 

                                                           

(1) Nobuo Iizuka, Current Status of Japan’s Fiscal Balance, International Comparison 

Done on General Government Fiscal Balance Japan SPOTLIGHT , March / April 

2023,p2. Visit on 10/9/2023 https://www.jef.or.jp/journal . 
 

0

100000

200000

300000

400000

500000

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

اثر سٌاسات التحفٌز المالً على تطور الانفاق الحكومً للٌابان (  2 )الشكل 

 2023-2000للمدة 

 

 الانفاق الحكومً 

https://www.jef.or.jp/journal
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 الاٌرادات الضرٌبٌة   -ج  

رلٔذ ( 2023-2000ه٬ٍ حُٔيس ) ضطٌرٌر ٣َ٠ز٤شحُ ٣َحىحص(  حٕ كـْ ح1٫ٖٓ حُـيٍٝ ) ٣ظ٠ق 

١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ، كؼ٘يٓخ ٣٘ظؼٖ ح٫هظٜخى طوّٞ حُلٌٞٓش رَكغ ٓؼيٍ ح٠َُحثذ رٜيف 

رِـض ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش  2000ح٤ُٔطَس ػ٠ِ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٝٓ٘غ كٍٜٞ ط٠وْ كل٢ ػخّ 

رٔؼيٍ ٗٔٞ  2001( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 124840( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ٝطِح٣يص ه٤ٔظٜخ ح٠ُ )102061)

%( ٗظ٤ـش طـط٤ش حُؼـِ ح١ٌُ ًخٗض طؼخ٤ٗٚ ٓ٘ٚ ح٤ُِٔح٤ٗش حُل٤ٌٓٞش  ك٬٠ ػٖ ح٤ُٔطَس ػ٠ِ 18.2)

( تذبذبت معدلات الاٌرادات الضرٌبٌة بحسب 2111-2112وخلال المدة ) حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ . 

لمالٌة وحصول بوادر الازمة ا 2118. وفً عام  ة الالتصادٌةدورطبٌعة النشاط الالتصادي وال

العالمٌة فً امرٌكا وتدهور الوضع الالتصادي العالمً فمد تدنت معدلات الضرائب بشكل كبٌر 

%( . مما دفع 1882)تراجع بمعدل ( ملٌون دولار . و128529بلغت ) اذبهدف تنشٌط الالتصاد ، 

ٌرادات الحكومة الٌابانٌة بتنفٌذ حزم مالٌة ونمدٌة من اجل انعاش الوضع الالتصادي وعاودت الا

عام   ( ملٌون دولار ف146971ًبلغت ) اذالضرٌبٌة بالزٌادة بعد انتعاش الالتصاد بشكل نسبً 

( عاودت معدلات الضرائب بالارتفاع 2123-2111.  وفً المدة )%( 1588، بمعدل نمو ) 2111

%( نتٌجة تحسن 382، بمعدل نمو ) 2114( ملٌون دولار فً عام 211477وصلت الى ) اذ

عاودت معدلات  19-وتفشً كوفٌد 2119لتصادي بشكل نسبً ، وحتى نهاٌة عام الوضع الا

وصلت الى  اذالضرائب بالانخفاض مره اخرى بسبب عملٌات الاغلاق والركود العالمً ، 

%( بهدف تحفٌز النشاط 786)تراجع بمعدل ، و 2121( ملٌون دولار فً عام 141357)

 . الالتصادي وزٌادة الدخل المتاح للأفراد 

 

 (1المصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )
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اثر سٌاسات  التحفٌز المالً على تطور الاٌرادات الضرٌبٌة للٌابان ( 3)الشكل 

 2023-2000للمدة 

 

 الاٌرادات الضرٌبٌة 



  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌفصً اٌصأً :  
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 ً  ًاٌٍاتأ الالرصاد ّٔٛ ذؽفٍضإٌمذٌح فً غٍاعاخ اٌ - شأٍا

أٛزق ك٢ ٓٞهق ٛؼذ رٔزذ طلخهْ حُوَٝٝ  حًطؼَٝ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ا٠ُ أُٓش َٜٓك٤ش ، 

ي ٖٓ ًَٗخص حُز٘خء ٝحُؼوخٍحص ، ( ٗظ٤ـش طؼؼَ ٝحك٬ّ حُؼي٣ 1995 - 1992حُٔظؼؼَس ه٬ٍ حُٔيس )

أٛزلض حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِؼوخٍحص ٓظي٤ٗش حًؼَ ٖٓ ه٤ٔظٜخ حُلو٤و٤ش، ٝحٗول٠ض حُظيكوخص حُ٘وي٣ش  حً

ٗظ٤ـش ٌُُي، أٛزلض ٌٛٙ حًَُ٘خص ػخؿِس ػٖ طٔي٣ي حُلٞحثي حُٔظَطزش ػ٠ِ هَٟٜٝخ حَُٜٔك٤ش 

ٌٖٔ ٖٓ هيٓش ى٣ٜٞٗخ ٝٓغ ًُي طٞحِٛض حُٜٔخٍف ك٢ اهَحٝ طِي حًَُ٘خص حُظ٢ ُْ طظ

" رٜيف ػيّ ظٍٜٞ حُؤخثَ رٌَ٘ ٝحٟق  *ٝأٛزلض ٌٛٙ حُلخُش طؼَف رخْٓ " حُظو٤٠َ حُيحثْ

، ٌُٖٝ َٓػخٕ ٓخ طيٍٛٞص أٟٝخع حًَُ٘خص ٝطلخهٔض حٌُِٔ٘ش  حَُٜٔك٤ش ، ٝطؼَٟض ػ٬ػش 

حٛزلض  حُٜٔخٍف طؤَ ٍأّ ٓخُٜخ ٗظ٤ـش حٍطلخع ٓؼي٫ص حُوَٝٝ  حًر٘ٞى ًز٤َس ح٠ُ كَ٘ 

 2000حُٔظؼؼَس ٝحٗولخٝ أٓؼخٍ ح٧ٍٛٞ ٝحٜٗخٍ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ 

كٌخٕ ٫ري ٖٓ حُزلغ ػٖ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ؿي٣يس ط٘وٌ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ٖٓ ظخَٛس حًَُٞى حُظ٢ 

 Quantitative easingحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٤ٓخٓش  طؼَٝ ُٜخ ٝأ١ِن ػ٠ِ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش 
(1)

ٌُح   . 

ٍٛيس ك٢ حُز٘ي ، ٝ طْ حػظٔخى ح2001٧حٍ ح٤ًٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢   ي ح٤ُخرخٕ حػظٔخىهٍَ ر٘

. ٌٝٓ٘ حُزيح٣ش ك٢ ا١خٍ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، هخّ حُز٘ي ر٣ِخىس  حُٔٔظٟٞ  ًٜيف ط٘ـ٢ِ٤ ٍث٤ْ

حُٔٔظٟٞ حُٔٔظٜيف هي طـخُٝ حُٔٔظٟٞ حُٔطِٞد ر٣ِخىس   إ حً.  ُِز٘ي حُٔٔظٜيف ُِلٔخد حُـخ١ٍ

إٔ حُز٘ي حؿزَ ا٠ُ حُو٤خّ رٌُي ُظٞك٤َ  طظ٫َُٜكظ٤خ٤١خص،  ٝإ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ح

أٓٞحٍ اٟخك٤ش ُِٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٤ُْ ُي٣ٜخ كٞحكِ. ًٝخٗض ٓؼَ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ؿ٤َ ٓطزوش 

ح ُِز٘ي  ًَ رخُ٘ٔزش ١٧ ر٘ي ١ًَِٓ . كبٕ طلو٤ن ٌٛح حُٜيف ٣ٔؼَ طلي٣خً ًز٤
(2)

  . 

 

 

 

                                                           

(1) John Greenwood , The Japanese Experience with QE and QQE , University of 

Chicago , Cato Journal, Vol. 37, No. 1 , Winter 2017,p18. 

ربهَحٝ حًَُ٘خص حُظ٢ طٌٕٞ ػخؿِس ػٖ طٔي٣ي حُلٞحثي حُٔظَطزش ػٖ ى٣ٜٞٗخ ٝٛٞ ه٤خّ حُٜٔخٍف  اٌرخعٍش اٌذائُ :

   ٖٓ أؿَ ػيّ ح٤ٜٗخٍٛخ ٝروخثٜخ ك٢ حُؼَٔ ُِؼٞىس ح٠ُ ٓٞم حُؼَٔ .

(2) Eiji Maeda , Bunya Fujiwara ,  Japan’s Open Market Operations under the 

Quantitative Easing Policy , Bank of Japan Working Paper Series , Tokyo, April 

2005, p2-3 . 
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 2223-2222 ؼط اٌّؤششاخ إٌمذٌح ٌلالرصاد اٌٍاتأً خلاي اٌّذج ذؽًٍٍ ت -1

–2000غ ططٍٞ حُٔئَٗحص حُ٘وي٣ش ك٢ ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ه٬ٍ حُٔيس )٣ٜيف ٌٛح حُظل٤َِ ا٠ُ طظز

 (، ُظو٤٤ْ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ىػْ ح٫ٓظوَحٍ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١.2023

ِٓ )   ٌٍّذجط ِرغٍشاخ اٌغٍاعح إٌمذٌح ٌٍٍاتاْ ذطٛس تؼ ػٍى  دٚس اٌرٍغٍش اٌىًّ (2اٌعذٚي )

 ( ملٌون دولار)         عؼاس اٌعاسٌح( تالأ 2222 -2223

 ص
حُظ٤ٔ٤َ 

 ح٢ٌُٔ 

ٓ٘يحص 

 حُوِحٗش 
 حُ٘ٔٞ

حًٝٗخص 

 حُوِحٗش 
 حُ٘ٔٞ

ػَٝ حُ٘وي 

 m2حُٞحٓغ 
 حُ٘ٔٞ

2000   61423   28954   11381398   

2001 51840 72426 15.2 31021 6.7 8352558 -36.3 

2002 115641 82641 12.4 32841 5.5 8170247 -2.2 

2003 89707 92189 10.4 34952 6 8884301 8 

2004 90672 61158 -50.7 37267 6.2 9579117 7.3 

2005 76757 55371 -10.5 39440 5.5 9423587 -1.7 

2006 828896 58104 4.7 38145 -3.4 8867133 -6.3 

2007   52017 -11.7 35037 -8.9 8816731 -0.6 

2008 14512 55662 6.5 33363 -5 10130679 13 

2009 59848 60097 7.4 40224 17.1 11425861 11.3 

2010 116200 83878 28.4 35414 -13.6 12399254 7.9 

2011 196725 80629 -4 30505 -16.1 14035952 11.7 

2012 314574 82055 1.7 31547 3.3 14344999 2.2 

2013 820938 85075 3.5 58704 46.3 12144642 -18.1 

2014   70418 -20.8 57101 -2.8 11507746 -5.5 

2015   71449 1.4 61130 6.6 10374100 -10.9 

2016   72475 1.4 62187 1.7 11986831 13.5 

2017   78821 8.1 52864 -17.6 12031658 0.4 

2018   60967 -29.3 55694 5.1 12506535 3.8 

2019   77703 21.5 60763 8.3 12932207 3.3 

2020 3289172 80385 3.3 70507 13.8 14173589 8.8 

2021 1093351 85322 5.8 70266 -0.3 14194889 0.2 

2022   83583 -2.1 69430 -1.2 12116523 -17.2 

2023   82162 -1.7 70250 1.2 11585777 -4.6 

 (2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس )

    1.19%   3.70%   3.26%   

 ,Central Bank of Japan, report, data statistics- 1المصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد على :

https://www.boj.or.jp/envisit date 9/10/2023 

-World Bank Open Data, visit date: 10/30/20232 

  https://data.albankaldawli.org  

 

https://www.boj.or.jp/en/
https://data.albankaldawli.org/
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 اٌخضأح  ٚٔاخارعٕذاخ اٌخضأح ٚ  -أ

حُوِحٗش  ك٢ ح٫هظٜخى  ٝٗخصحً( ٝطل٤َِ ططٍٞ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 2ٝػ٘ي ط٘خٍٝ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

حُوِحٗش  ػ٘ي  ٝٗخصحًٓ٘يحص ٝ ٓ٘ظ٣َخص ه٤ٔش٣ظ٠ق ٣ُخىس   2023 -2000يس ح٤ُخرخ٢ٗ ه٬ٍ حُٔ

هخّ حُز٘ي ك٢ ح٫هظٜخى خُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ كٖٔ حؿَ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ر حُظلل٤ِ حُٔظٔؼِش  حٓظويحّ ٤ٓخٓش

٤ولٞ ٓ ٌٝٛح ٓ٘ظ٣َخطٚ حُٔزخَٗس ٖٓ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش  حُو٤َٜس ٝحُط٣ِٞش ح٧ؿَٓٔظٟٞ رَكغ 

ٓ٘يحص ه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخص حٍطلؼض  حً .، ٣ِٞش ح٧ؿَ ٣ٝللِ ح٫هَحٝ ٝح٫ٓظؼٔخٍأٓؼخٍ حُلخثيس ١

 2002( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 82641ح٠ُ ) 2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 61423حُوِحٗش ٖٓ )

ً حٍطلخع %( 12.4رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ( ٤ِٕٓٞ 28954حُوِحٗش ٖٓ) ٝٗخصحً ٓ٘ظ٣َخص، ٣ٝظ٠ق ح٠٣خ

رٜيف ٣ُخىس %( 5.5، رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ٤2002ٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ ( 32841ِٓح٠ُ )2000ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

ه٤ٔش ٝطٌرٌرض  . ح٫هظٜخى ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى٣ُٝ١خىس ٓؼيٍ حُطِذ ح٢ٌُِ ٫ٗؼخٕ  ح٤ُُٔٞش 

حٍطلؼض  ٣2009ظ٠ق ك٢ ػخّ  حً،  2009-2003ٝٓ٘يحص حُوِحٗش ه٬ٍ حُٔيس  ٝٗخصحً ٓ٘ظ٣َخص

ر٤٘ٔخ  %( .7.9رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ( ٤ِٕٓٞ ى60097ٍ٫ٝ كوي رِـض ٓ٘يحص حُوِحٗش ) ه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخطٜٔخ

رؼي طٞٓغ حُز٘ي  %( 17.1، رِؾ ٗٔٞٛخ رٔؼيٍ )( ٤ِٕٓٞ ى40224ٍ٫ٝحُوِحٗش رِـض ) ٝٗخصحً

ح٤ُخرخ٢ٗ ك٢ ططز٤ن ػ٤ِٔخص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝ َٗحثٜٔخ ػ٘ي كٍٜٞ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش رٜيف 

 2013كظ٠ ػخّ  ض ًِظخٛٔخطٌرٌر ٝؽ ٖٓ حًَُٞى . طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ٝحٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝحُ٘ٔٞ ٝحُوَٝ

ًٕٞ حُز٘ي هخّ رظطز٤ن رَٗخٓؾ ٗخَٓ ٝؿي٣ي َُ٘حء ح٧ٍٛٞ  ٝططز٤ن حُظ٤ٔ٤َ حُ٘وي١  حُ٘خَٓ

 ٝٗخصحًًَ ٖٓ ٓ٘يحص ٝ 2013ك٢ ػخّ ه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخطٜٔخ ٝحُٔ٘يحص ٝح٧ٍٝحم حُظـخ٣ٍش ، كوي رِـض 

 ٝٗخصحًر٤٘ٔخ  %( .3.5ٍ ٗٔٞ َٓطلغ ػ٘ي )٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼي (85075حُوِحٗش ػ٠ِ حُظٞح٢ُ )

ٝحُٜيف ٖٓ َٗحء ٌٛٙ ح٫ىٝحص ٛٞ %( . 46.3رٔؼيٍ )( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 58704)حُوِحٗش رِـض 

طلل٤ِ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ ٝكٔخ٣ش حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ٖٓ ح٫ٟطَحرخص . ٝطٌرٌرض ٓؼي٫طٜٔخ كظ٠ 

كوي رِـض  19-٤ـش طل٢٘ ًٞك٤يٝططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ رٌَ٘ ٝحٓغ ًٝز٤َ ٗظ 2020ػخّ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ًٝخٕ ٛيف حُز٘ي ٖٓ َٗحء ٌٛٙ 70507( )80385ًَ ٜٓ٘خ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ ) ه٤ٔش

حُوِحٗش ٛٞ طلل٤ِ ح٫هظٜخى ٝحٗؼخٗٚ ، ٝريأ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١  ٝٗخصحًح٤ٌُٔش حٌُز٤َس ٖٓ ٓ٘يحص ٝ

 ٣٘ظؼٖ ٣َٝطلغ حُطِذ ح٢ٌُِ.  
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 . ( 2عتماد على بٌانات الجدول )المصدر: من إعداد الباحث بالا

حػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُ٘وي٣ش حُٔظٔؼِش رخُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝحُظ٢ طظٔؼَ   آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

(. 2023–2000َ٘حء أىٝحص حُي٣ٖ ٖٓ ٓ٘يحص ٝأًٝٗخص حُوِحٗش ك٢ ح٤ُخرخٕ ه٬ٍ حُلظَس )ر

خ ِٓلٞظًخ ك٢ حُلظَحص حُظ٢ ٣ٝظ٠ق ٖٓ حُِِٔٔش طٌرٌد ٓؼي٫ص ٌٛٙ ح٧ىٝحص، اً ٜٗيص حٍطلخػً 

ٗٔز٤خً ًؼلض ك٤ٜخ حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش ػ٤ِٔخص حَُ٘حء ٟٖٔ ا١خٍ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، ك٢ ك٤ٖ طَحؿؼض 

 . ٠ض حُلٌٞٓش ٝط٤َس طِي حُؼ٤ِٔخصأٝ طٌرٌرض ه٤ٜٔخ ػ٘يٓخ هل

 M2ػشض إٌمذ اٌٛاعغ  – ب

ُظلل٤ِ حُ٘وي٣ش حُظ٢ ( ك٢ ح٤ُخرخٕ إٔ ٤ٓخٓخص ح٣M2ظ٠ق ٖٓ ه٬ٍ ططٍٞ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ )

حػظٔيٛخ ر٘ي ح٤ُخرخٕ ٝحُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش ه٬ٍ حُلظَحص حُٔوظِلش ًخٕ ُٜخ أػَ ٓزخَٗ ٝكؼخٍّ ك٢ 

طؼي٣َ ٓٔخٍ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، رٔخ ٣٘ٔـْ ٓغ ح٧ٛيحف حَُٔطزطش رظلل٤ِ حُ٘ٔٞ ٝٓٞحؿٜش 

ح٤ُِٔح٤ٗش حُؼ٤ٓٞٔش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حٕ كِّ حُظلل٤ِ حُ٘وي١ طئى١ ح٠ُ ٣ُخىس ٝ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش.

٤ُِخرخٕ ، ك٬٠ ػٖ حٍطلخع حٍٛيس حُلٔخرخص حُـخ٣ٍش ُِز٘ي ٓٔخ ٣يٍ ػ٠ِ ٝؿٞى ٝكَس ك٢ 

، ٓٔخ ٣ئى١ حٗولخٝ حٓؼخٍ حُلخثيس ٓغ ح٠ُ ٣ُخىس ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ،  ٌٝٛح ٣ئى١ح٫كظ٤خ٤١خص ، 

ططٍٞ   2008ا٠ُ  2000ٖٓ  يسٔحُكو٬ٍ  حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝ طلل٣ُِ٤خىس حُطِذ ح٢ٌُِ   ح٠ُ

ٝحٗولٞ ػَٝ حُ٘وي ح٠ُ   2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 11381398رِؾ ) حًرٌَ٘ ًز٤َ  

%(  . ٗظ٤ـش طؼَٝ ح٫هظٜخى 36.6)طَحؿغ رٔؼيٍ ٝ 2001( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 8352558)

ش طلل٣ِ٤ش ح٤ُخرخ٢ٗ ح٠ُ ًٍٞى حهظٜخى١ كخى ػ٠ِ حػَٙ هخٓض حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش رظ٘ل٤ٌ كِّ ٓخ٤ُ

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ ٫9579117ٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٓٔخ حىٟ ح٠ُ حٍطلخع ػَٝ حُ٘وي ح٠ُ )

 %(.7.3رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2004
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ٝحٓظَٔ ٗٔٞ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخ٣ُِخىس ٗظ٤ـش ه٤خّ حُلٌٞٓش ر٣ِخىس ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٖٓ ه٬ٍ  

ظ٢ ىػض ك٤ٚ ح٠ُ ط٤ٔ٘ن ٓخ٢ُ ر٤ٖ حُلِّ حُٔخ٤ُش رؼي حٕ طِٞٛض ح٠ُ حطلخم ٓغ ٓـٔٞػش حُؼ٣َٖ٘ حُ

ح٫ػ٠خء  ُِوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش  حُؼخ٤ُٔش كوي هخٓض رؤ٬١م كِّ ٓخ٤ُش طلل٣ِ٤ش ٓٔخ حىٟ ح٠ُ 

%( . 11.3رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2009( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 11425861رِؾ ) ح٣ًُخىس ػَٝ حُ٘وي 

ؼخ٤ُٔش ، ًؼق ر٘ي ح٤ُخرخٕ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُ كٍٜٞ زؼيك  2019ا٠ُ  2010ٖٓ  ٝه٬ٍ حُٔيس 

ؿٜٞىٙ ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى ٖٓ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ُٝخىس حُوخػيس حُ٘وي٣ش. أىص ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ا٠ُ 

ػ٠ِ ٌٓخكلش ح٫ٌٗٔخٕ  حُلٌٞٓش ح٤ُخرخ٤ٗش  ، ٓغ حُظM2ِ٤ًَ حُٞحٓغ  ٗٔٞ طي٣ٍـ٢ ك٢ ػَٝ حُ٘وي

( 14035952٘وي حُٞحٓغ ح٠ُ )َٝٛ ػَٝ حُ حً .ٖٓ حُلِّ حُٔخ٤ُش  ٝطؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

%( . ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي رخُظِح٣ي.  ٝحٓظَٔص 11.7رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ٤ِٓ2011ٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

ٓٔخ ػُِ ٖٓ ػَٝ حُ٘وي كوي  شحُلٌٞٓش ك٢ ط٘ل٤ٌ حُؼي٣ي ٖٓ كِّ حُظلل٤ِ ه٬ٍ حُٔ٘ٞحص ح٬ُكو

ٓظويحّ كِّ ٓخ٤ُش %( . ٗظ٤ـش ح3.8رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2018( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 12506535رِؾ )

هخٓض حُلٌٞٓش ر٣ِخىس ػَٝ حُ٘وي رٜيف   2023ا٠ُ  2020 ٝه٬ٍ حُٔيس حهظٜخى٣ش ٗخِٓش  

ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓش  19-ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى رؼيٓخ كَٜ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخ٢ُٔ ٗظ٤ـش طل٢٘ ًٞك٤ي

٢ ػخّ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك14173589رِؾ ) حًح٤ُخرخ٤ٗش ح٠ُ طوي٣ْ حُؼي٣ي ٖٓ كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ 

ٝ ،  رٌَ٘ ػخّ M2ٓٔخ أىٟ ا٠ُ ٣ُخىس ِٓلٞظش ك٢ ػَٝ حُ٘وي %( .  8.8رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2020

حٓظـخرش ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ُِظلي٣خص ٔيس ك٢ ح٤ُخرخٕ ه٬ٍ ٌٛٙ حُ ٣M2ؼٌْ حُظـ٤َ ك٢ ػَٝ حُ٘وي 

طلو٤ن ، رٔخ ك٢ ًُي ح٫ٌٗٔخٕ ٝح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُـخثلش حُؼخ٤ُٔش، رٜيف  ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش

  ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝطؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ

 

 .(2المصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )
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اثر سٌاسات التحفٌز النمدٌة على تطورعرض النمد الواسع  ( 5) الشكل 

 2023-2000للٌابان   للمدة 
 
 

 M2عرض النمد الواسع 
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 : ٔثزٖ ِخرصشج ػٓ الالرصاد الاِشٌىً اٌّطٍة الاٚي 

٣ؼي ٖٓ أًزَ  حًلَ، ح٣ُؼي حهظٜخى ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٖٓ ح٫هظٜخىحص حُٔظويٓش كٜٞ حهظٜخى ُِٔٞم 

٪ ٖٓ 26ر٘ٔزش  ٣ْٜٔ حًؼخُْ ، ٖٓ ك٤غ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ح٢ٔٓ٫ ح٫هظٜخىحص ك٢ حُ

ٖٓ ك٤غ ًٞٗٚ أًزَ حهظٜخى ٖٓ ٗخك٤ش  حُؼخ٤ٗش ٣ٝلظَ حَُٔطزش . 2023ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ك٢ ػخّ 

، ٣ٝلظَ حَُٔطزش حُٔخىٓش ػ٠ِ ٓٔظٟٞ 2014ك٢ ػخّ ( رؼي ح٤ُٜٖ PPPطؼخىٍ حُوٞس حَُ٘حث٤ش )

، ٝػخٖٓ  2021ك٢ ػخّ  ذ ُِلَى ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ح٢ٔٓ٫حُؼخُْ ٖٓ ك٤غ  أػ٠ِ ٤ٜٗ

خ  ًٓ أػ٠ِ ٤ٜٗذ ُِلَى ك٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ . ٝ حُي٫ٍٝ ح٢ٌ٣َٓ٧ ٛٞ حُؼِٔش ح٧ًؼَ حٓظويح

ك٢ حُٔؼخ٬ٓص حُي٤ُٝش ٣ٝؼي ػِٔش ح٫كظ٤خ٢١ حُؼخ٤ُٔش ، حُٔيػٞٓش رٔٞم ٓ٘يحص حُوِحٗش ح٤ٌ٣َٓ٧ش 

ى٫ٍٝ ، ٝحُي٫ٍٝ ح٧ٍٝٝر٢ حَُٔطز٢ رٚ . ًَٝٔؼ٤خٍ َٓؿؼ٢ ُ٘ظخّ حُزظ  طٌٕٞ ٢حٌُز٤َس ، ٝحُظ

خ ك٢ ٓؼي٫ص حُزطخُش  ًٟ ح ػخرظخً ٗٔز٤خً ٌٓ٘ ٜٗخ٣ش حُلَد حُؼخ٤ُٔش حُؼخ٤ٗش ، ٝحٗولخ ًٞ كون ح٫هظٜخى ٗٔ

ٝحُظ٠وْ، ٝحُظطٍٞ ح٣َُٔغ ك٢ حُظٌُ٘ٞٞؿ٤خ . ٖٝٓ ر٤ٖ حُيٍٝ حُٔظويٓش طظٔظغ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس 

. ٖٝٓ أًزَ حًَُ٘خء حُظـخ٤٣ٍٖ 2019ك٢ ػخّ كي أػ٠ِ ٓؼي٫ص حُظلخٝص ك٢ حُيهَ ك٢ حُؼخُْ رؤ

٣٫ُِٞخص حُٔظليس ْٛ ً٘يح ٝح٤ٌُٔٔي ٝح٤ُٜٖ ٝح٤ُخرخٕ ٝأُٔخ٤ٗخ ٣ًٍٞٝخ حُـ٘ٞر٤ش ٝحٌُِٔٔش حُٔظليس 

ح٤ُٜٖ  رؼيٝطخ٣ٞحٕ ٝحُٜ٘ي ٝك٤ظ٘خّ ًٔخ طؼي ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٢ٛ أًزَ ٓٔظٍٞى ٝػخ٢ٗ أًزَ ٜٓيٍ 

. كظظٔظغ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس 2018ٌٓ٘ ػخّ ُٝي٣ٜخ حُؼي٣ي ٖٓ ح٫طلخه٤خص ُِظـخٍس حُلَس .  ك٢ حُؼخُْ

  حً ،رٔٞم ػَٔ َٓٗش ُِـخ٣ش ، ك٬٠ً ػٖ ًٜٞٗخ  طظٔظغ ر٘ظخّ ٟٔخٕ حؿظٔخػ٢ ه١ٞ ٝكؼخٍ ُِـخ٣ش 

% ٖٓ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ 30رِؾ ح٩ٗلخم ح٫ؿظٔخػ٢ كٞح٢ُ 
(1)

ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش وٚ ٝك٤ٔخ ٣. 

٣ٔؼ٬ٕ حُٔٞحُٗش ، ٗزخٕ حُـخ حُٕلٌٞٓش حُل٤يٍح٤ُش ٝح٫ٗلخم ٌٝٛك٢ ح٣ٌَٓخ ك٢ٜ َٓطزطش رب٣َحىحص ح

طؼي ٝػ٤وش ك٤يٍح٤ُش ٣وّٞ حَُث٤ْ ح٢ٌ٣َٓ٧ رظوي٣ٜٔخ ا٠ُ حٌُٞٗـَّ ح٢ٌ٣َٓ٧ ك٢ ريح٣ش َٜٗ  حً

ٖ هزَ حُلٌٞٓش ك٢ ٤ٓخٓخطٜخ ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ ، ٝطظ٠ٖٔ حُظٔؼ٤َ حُٔخ٢ُ ٖٓ ح٧ٓخ٤ٓخص حُٔطِٞرش ٓ

ٝكِٔلظٜخ ح٫هظٜخى٣ش 
(2)

. 

 

                                                           

(1) U.S Bureau of Economic Analysis , U.S. Economy at a Glance , 

Maryland,2023,p6. Date of visit 11/15/2023 ; https://www.bea.gov/news/glance  

 

ٓخص حُوٞس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحػَٛخ ك٢ حُ٘ظخّ حُي٢ُٝ ، ٓـِش حُيٍحٓخص ح٤ُٝ٧ش ، ؿخٓؼش رـيحى ( ٤ِْٓ ًخ١غ ػ٢ِ ، ٓو2ٞ)

 .158،  2009، 42حُؼيى 

 اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚ إٌّٛ الالرصادي ذعشتح الالرصاد الاِشٌىً عاخعٍا:  اٌّثؽس اٌصأً

https://www.bea.gov/news/glance
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ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ٖٓ حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ه٬ٍ  خ٣ًٌٖٔ ٍإ٣ش ططٍٞ ػَٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  ك٢ حٗو

. كل٢ حؿِذ  كخ٫ص حًَُٞى ح٫هظٜخى١ حُٔخروش طوّٞ حُلٌٞٓش ػ٠ِ 1991-1990حُٔيس ٓخ ر٤ٖ 

، هخٓض 1991ٌُٖ ك٢ ػخّ ٠َُحثذ ٣ُٝخىس ح٫ٗلخم ىػْ ح٫هظٜخى ر٤ٔخٓش طـٔغ ر٤ٖ هلٞ ح

ح  رؼَٔحُلٌٞٓش حُل٤يٍح٤ُش  ًِ ٓخ ؿؼَ  ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ،260ك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش رٔزِؾ )ٓوط٢ ػـ

ك٢ ًُي  حٌُْٜٓٝ٘ٚ حَُٔ٘ػٕٞ ٣ظَحؿؼٕٞ ٖٓ حٟخكش ح٣ُِٔي ٖٓ ح٫ػزخء ا٠ُ ػـِ حُٔٞحُٗش. 

ُٛخ حَُث٤ْ ٤ًِ٘ظٕٞ ك٢ حُٔيس  ٖٓ ػخّ ػ٘يٓخ ًخٗض حُوطٞس ح٫هظٜخى٣ش حَُث٤ٔش ح٠ُٝ٧ حُظ٢ ػِ

 ه٤خٍحص ك٢ اُحُش ػـِ حُٔٞحُٗش ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس ح٠َُحثذ ٝطول٤ٞ 1993ا٠ُ ػخّ  1991

ًخٗض  حً، 1993 -1991حُؼـِ ك٢ حُٔٞحُٗش ػٖ ٣َ١ن ٍكغ ح٠َُحثذ ٝهلٞ ح٫ٗلخم ك٢ حُٔيس 

 ح٣ًَي ح٫هظٜخى رٔلَىٛخ . ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ؿ٤َ كخػِش ك٤ٜ٘خ ، ٓٔخ كَٔ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ػذء طل

، ٓغ ريأ طزخ١ئ 1989ريأ ٓـِْ ح٫كظ٤خ٢١ ح٫طلخى١ ك٢ طولٞ حٓؼخٍ حُلخثيس ك٢ أٝح٢ٓ ػخّ 

حُظول٠٤خص ًخٗض ٟج٤ِش. ٝطٞحَٛ حُلخٍ ًٌُي كظ٠ ًخٕٗٞ ح٧ٍٝ ػخّ  حًح٫هظٜخى ك٢ حُزيح٣ش 

ْ ح٫هظٜخى ٝرٍَٔٝ ، ك٤ٖ هلٞ ح٫كظ٤خ٢١ ح٫طلخى١ حُؼوٞى ح٧ؿَ حٓؼخٍ حُلخثيس ، ُيػ1991

ح٠ُ  1989% ك٢ ريح٣ش ػخّ 9.2حُٞهض هخٓض رظول٤ٞ ٓؼَ حُلخثيس حُل٤يٍح٢ُ، رٌَ٘ ًز٤َ ؿيحً ٖٓ 

، ٌٝٛح ح٫َٓ حىٟ ح٠ُ حٗظؼخٕ حُلٞحكِ حُ٘وي٣ش ٫ٕ حٓؼخٍ حُلخثيس ٓ٘ول٠ش ، 1992% ك٢ ػخّ 3.5

ي٣ي ى٣ٜٞٗخ حُؼخ٤ُش ًٔخ ٓخػيص ػ٠ِ حك٤خء حُوطخع حُٔخ٢ُ، ٝحٛزق ُيٟ حًَُ٘خص حُويٍس ك٢ طٔ
(1)

  .

% ، كظ٠ 1كبٕ حُل٤يٍح٢ُ ؿؼَ ٖٓ ٓؼَ حُلخثيس ػ٠ِ ح٧ٍٛيس حُل٤يٍح٤ُش حهَ ٖٓ  2003ٝك٢ ػخّ 

 حُز٘ي % ًٔخ هخ5ّٝٛٞ حهَ رٌؼ٤َ ٓٔخ حهظَكظٚ هخػيس طخ٣ٍِٞ ٤ٌُٕٞ ، % 3ُٞ حٍطلغ حُظ٠وْ ا٠ُ 

٤ش ا٠ُ حُٔٔظٟٞ حُو٣َذ ٖٓ رَكغ ٓؼَ حُلخثيس ػ٠ِ ح٧ٍٛيس حُل٤يٍحُ 2004حُل٤يٍح٢ُ ك٢ ػخّ 

حُٔؼيٍ حُٔظ٘زت رٚ رٞحٓطش هخػيس طخ٣ٍِٞ


 
(2 )

حٕ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُِ٘ظخّ . . ٝ ك٢ حُٞهض حُلخَٟ  

طٔظٜيف رٌَ٘ حٓخ٢ٓ طلو٤ن ٓٔظٟٞ  حًح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٓؼَ أؿِذ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش 

ُش ٝح٫ٗظخؽ ، ٣ٝؼظٔي ٓ٘ولٞ ٝٓٔظوَ ُِظ٠وْ، ك٬٠ً ػٖ  طلو٤ن حٓظوَحٍ ك٢ ٓؼي٫ص  حُزطخ

حُظ٘زئحص ح٫هظٜخى٣ش  لٔزخٕخُرػ٠ِ كِٓش ًز٤َس ٝٓظ٘ٞػش ٖٓ حُٔئَٗحص ٝ ٠٣غ ك٢ 
(3)

  .  

 

                                                           

(1) William Collins , Leah Boustan , Development of the American Economy 

National Bureau of Economic Research ,USA,2015,p6 

١ًَِٔ هي ٣ـؼَ ٖٓ ٓؼَ حُلخثيس ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش )ٓؼَ حُلخثيس ح٢َُٔٓ ( ٛيكخً ُٚ ، ٝٛٞحٕ حُز٘ي حُ لاػذج ذاٌٍٛس 

 ٤ُِٔطَس ػ٠ِ حُظ٠وْ ٝطلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ك٢ ح٫هظٜخى .

(2) Howells, Peters & Keith Bain, The Economics of Money, Banking and Financial, 

Al European Text, El Prentice Hall, Pearson Addison limited, England, 2008,p272.  

 .569-567، 2006، ر٤َٝص ُز٘خٕ ، 1( ٓخ٣ِٕٞٓٔٞ ٝٗٞىٛخّٝ ، ػِْ ح٫هظٜخى ، ٌٓظزش ُز٘خٕ ٗخَٕٗٝ، ١ 3)
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     الرصاد اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح: أعثاب ظٙٛس عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً  اٌّطٍة اٌصأً 

 ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ك٢ ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ ح٫ٓزخد حُظ٢ ىػض ح٠ُ ظٍٜٞ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ

 ٝح١ٌُ ٣ٌٖٔ ا٣ـخُٛخ ػ٠ِ حٌَُ٘ ح٥ط٢
(1)

  : 

ػ٘يٓخ كَٜ ػـِ ًز٤َ ك٢ ٤ُٓٞش حُز٘ٞى  حٗلـخٍ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧  -اٚلاً 

حُظـخ٣ٍش ٝٓئٓٔخص ح٩هَحٝ حُٔخ٤ُش ، ٗظ٤ـش ٌِٓ٘ش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس 

  .  2009-2008 ٢ػخٓه٬ٍ ح٤ٌ٣َٓ٧ش 

  ً ريأص ح٧ُٓش ػ٘يٓخ حٗول٠ض أٓؼخٍ حُؼوخٍحص رٌَ٘ كخى ك٢ حُٜ٘ق ح٧ٍٝ ٖٓ ػخّ  -شأٍا

، ٝطؼؼَ حُٔوظ٤َٟٖ ٝحٓظ٘خػْٜ ػٖ حُٔيحى، ٤ٓ٫ٝٔخ حُوَٝٝ حُٔٔ٘ٞكش ك٢ ٍٛٞٗخص 2007

، ٝروخٛش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٜٓ٘خ، طؼخ٢ٗ ٖٓ  ، ٓٔخ ؿؼَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش حُي٤ُٝش ٟٝٔخٗخص ؿ٤َ ًخك٤ش

 خص ٝطؼؼَحص ك٢ طٔي٣ي ح٫ُظِحٓخص حُٔخ٤ُش ٝٓٔظلوخطٜخ  . ٛؼٞر

 ً هخٕٗٞ ح٩ٗؼخٕ ٝح٫ٓظؼٔخٍ  ٩هَحٍ  2009ا٠ُ  2008حُؼخ٢ُٔ ك٢ حُٔيس  ٖٓ  ُوي أىٟ حًَُٞى -شاٌصا

ح١ٌُ أهَٙ حٌُٞٗـَّ ح٢ٌ٣َٓ٧ رٜيف حُظول٤ق ٖٓ  ُِظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ط٣َ٘ؼخً 2009ح٢ٌ٣َٓ٧ ُؼخّ 

ٝحُٜيف ٖٓ حُلِٓش ٛٞ  2009. رخْٓ كِٓش حُظلل٤ِ ُؼخّ  2008كيس حًَُٞى حٌُز٤َ ك٢ ػخّ 

ٝحُللخظ ػ٠ِ حًَُ٘خص حُٜـ٤َس ، ٢ٌُِ ٣ِخىس حُطِذ حرط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  

ٝط٠ٖٔ حُوخٕٗٞ ، ٝحُظول٤ق ٖٓ حُؼذء ح٣َ٠ُز٢ ػ٠ِ ح٧َٓ حُؼخِٓش ه٬ٍ ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش 

 . ( ٤ِٓخٍ ى832ٍ٫ٝ)  ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ػْ طْ ٍكؼٚ ٫كوخً ا787٠ُاٗلخهخً رٔويحٍ )

 ً ك٢ حُؼخُْ  19-ٛٞ طل٢٘ ًٞك٤ي ٖٓ ح٫ٓزخد حُظ٢ ىػض ح٠ُ حٓظويحّ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ -ساتؼا

ٝطٔززٜخ ك٢ ػ٤ِٔخص ح٫ؿ٬م ٝحؿَحءحص حُظزخػي ح٫ؿظٔخػ٢ ،  2020ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس ك٢ ػخّ 

ٗوي٣ش ٝ ٓخ٤ُشطلل٣ِ٤ش ٝكٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخ٢ُٔ ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓخص ح٠ُ حٓظويحّ ٤ٓخٓخص 

٫ٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝطوط٢ ح٫ُٓش  
(2)

 .  

 

                                                           

(1) Robert J. shiller, (The subprime solution: How Today's Global Financil crisis 

Happened and What to Do about it). (Princeton, NJ: Princeton university press,usa, 

2008), P 34-35..) 

(2) Adam Hayes, American Recovery and Reinvestment Act (ARRA): Objectives and 

FAQs , Investopedia , Updated June 25, 2023,p3.  

 

https://www.investopedia.com/terms/g/great-recession.asp
https://www.investopedia.com/terms/g/great-recession.asp
https://www.investopedia.com/terms/e/economic-stimulus.asp
https://www.investopedia.com/terms/e/economic-stimulus.asp
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 الاِشٌىٍح ٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج: أٔٛاع عاٌّطٍة اٌصاٌس 

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٢ٛ ٌَٗ ٖٓ أٌٗخٍ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ حُٔويٓش ٨ُكَحى ك٢ أٝهخص ح٫ُٓخص 

 ،٨ُكَحى ٝحًَُ٘خص ُظلل٤ِْٛ ػ٠ِ ح٩ٗلخم ٝحُٔٔخػيس ك٢ طؼ٣ِِ ح٫هظٜخى طويّ  ، ح٫هظٜخى٣ش

ص حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ٣ٝطِن ػ٤ِٜخ حْٓ كِّ حٝ ٤ٓخٓخص  ٧ٜٗخ حػ٘خء ح٫ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حٝ حٝهخ

ٝ  خًطـٔغ ر٤ٖ كٞحكِ ىحكؼ٢ ح٠َُحثذ حُٔظؼيىس ، ٓؼَ حُوٜٞٓخص ٝحُظول٠٤خص ، ٝػ٤ِٔخص ح٩ٗو

حًَُٞى ٫ طٜلق ٗلٜٔخ، ك٢ ح٫هظٜخى ح١ٌُِ٘  ٌُٜح  ٓيىح٫ثظٔخٗخص ح٣َ٠ُز٤ش ٝح٩ػخٗخص . ٝإ 

هَ ٝطوي٣ْ  حُٔزَ ُظول٤ق آػخٍ حًَُٞى. ٖٓ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔزذ طلظخؽ حُلٌٞٓخص ا٠ُ حُظي

٣ُخىس ٖٝٓ ػْ  ٣ِخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ، ُِظؼ٣ٞٞ ػٖ حٗولخٝ ح٩ٗلخم حُوخٙ، ر، ٝطٌٕٞ  حُٔخ٤ُش

حُطِذ ح٢ٌُِ  ٝٓي  كـٞس حُ٘خطؾ  ك٢ ح٫هظٜخى ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝطٌٕٞ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص 

 ػ٠ِ ٗٞػ٤ٖ ٓخ٤ُش ٝٗوي٣ش :

 اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الأِشٌىٍحذؽفٍض ّٔٛ الرصاد  فً   حغٍاعاخ اٌّاٌٍاٌ - اٚلاً 

 ٓيىحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ أىحس ٜٓٔش ٣ٔظط٤غ ٛ٘خع ح٤ُٔخٓخص حٓظويحٜٓخ ُِلي ٖٓ كيس ٤ٓخٓش  طؼي

ظوي٣ْ حُلِّ حُٔخ٤ُش حٝ ٖٓ ر حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رخٓظويحّ ٤ٓخٓخصحًَُٞى. ٌُح هخٓض حُلٌٞٓش حُل٤يٍح٤ُش 

، أٝ ٤ًِٜٔخ، ُيػْ حُطِذ ٖٓ ؿخٗذ ح٧َٓ ٝحًَُ٘خص ػ٠ِ  ٞ ح٠َُحثذ٤، أٝ طول ٗلخم٣ُخىس  ح٩

حًَُٞى. ٝحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حُو١ٞ ٝحُٔٞؿٚ رٌَ٘ ؿ٤ي ٣ٔٔق ُِ٘خّ ٓيس حُِٔغ ٝحُويٓخص أػ٘خء 

ؼُِ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٣ٝوَِ ٣ ٝحًَُ٘خص رخ٫ٓظَٔحٍ ك٢ َٗحء حُِٔغ ٝحُويٓخص. ٌٝٛح ٖٓ ٗؤٗٚ إٔ

، كوي حٓظويٓض كٌٞٓش ح٣٫ُٞخص حُٔظليس حًَُٞى ٣ٝؼُِ حُظؼخك٢ ح٫هظٜخى١ س ٓيٖٓ ػٔن ١ٍٝٞ 

ك٢ ٝهض  2008ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ك٢ حٝهخص ح٫ُٓخص ٝ حًَُٞى ح٫هظٜخى١ ٖٝٓ حرَُٛخ ك٢ ػخّ 

ًز٤َ ك٢ حٗؼخٕ  ىٍٝ، كوي ًخٕ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ 19-ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش ٝك٢ حػ٘خء طل٢٘ ًٞك٤ي

و٤ن ٓؼي٫ص ٗٔٞ حهظٜخى١ ح٣ـخر٤ش ٖٓ ح٫ُٓش ٝطلح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ٝحُوَٝؽ 
(1)

 .  

 

 

                                                           

(1) Fiscal Stimulus During a recession, a well-designed fiscal stimulus — a 

government spending increase, tax cut, or both — can shore up demand for goods and 

services and thereby help to reduce the recession’s depth and length and make the 

recovery more robust, May 21, 2020,p2. Date of visit : 2023/11/15. 

https://www.cbpp.org/research/fiscal-stimulus  

 

https://www.cbpp.org/research/fiscal-stimulus
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ا٠ُ كي ًز٤َ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس، ٟٝؼض  حًَُ٘خص حُظ٢  2008كؼ٘يٓخ حٗظيص ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش 

ٍُ حً، كخ٢ٗ ٓخ١ ٝك٣َي١ ٓخى، طلض حُلَحٓش حُو٠خث٤ش، ٝأكِٔض ٤ُٔخٕ رَ طَػخٛخ حُلٌٞٓش

 ٝك٢ ريح٣ش ط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ ، أػِ٘ض ُٝحٍس حُوِحٗشحُوخر٠ش ٝػيس ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش ٟؤش أهَٟ،  

، رخٓظويحّ حُِٔطخص حُٔٔ٘ٞكش ُٜخ رٔٞؿذ هخٕٗٞ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ حُطخٍة، ػٖ ح٤ٌ٣َٓ٫ش 

 َ٘حء حُٔ٘يحص  ر ( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ح٤ًَ٤ٓ٧ش.250هطش ٠ُن ) 

ٓٔش حُظؤ٤ٖٓ ػ٠ِ حُٞىحثغ حُل٤يٍح٤ُش ٠ُٔخٗخص ٝحٓظٌِٔض اؿَحءحص ُٝحٍس حُوِحٗش رظ٤ٓٞغ ٓئ

حُٔٔئ٤ُٝش حَُٜٔك٤ش، ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ ٗطخم ٝحٓغ ٖٓ هزَ  ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ. ٝا٠ُ 

ؿخٗذ حُظيحر٤َ حُٔٔخػِش حُظ٢ حطوٌطٜخ رِيحٕ أهَٟ، ٗـلض ٌٛٙ حُوطٞحص ك٢ طـ٘ذ ح٤ٜٗ٫خٍ 

ًُي، ًخٕ حُظؤػ٤َ حُظَح٢ًٔ ٠ُِـ١ٞ حُٔخ٤ُش ٛٞ  ٝحٓظؼخىس هيٍ ٖٓ ح٫ٓظوَحٍ ُِ٘ظخّ حُٔخ٢ُ. ٝٓغ

 حُظؼـ٤َ رظزخ١ئ كخى ك٢ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ك٢ ٓوظِق أٗلخء حُؼخُْ 
(1)

 . 

ا٠ُ ا٬١م كٌٞٓخص حُؼخُْ ٤ُٔخٓخص  2009ا٠ُ  2008أىٟ حًَُٞى حُؼخ٢ُٔ ك٢ حُٔيس  ٖٓ  حً

ُٔؼَٝكش رخْٓ هخٕٗٞ طلل٣ِ٤ش ؿ٤َ ٓٔزٞهش. كل٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس، ط٠ٔ٘ض كِٓش حُظلل٤ِ ح

ٓـٔٞػش ًز٤َس ٖٓ ح٩ػلخءحص ح٣َ٠ُز٤ش ٝكِّ ح٩ٗلخم  2009ح٩ٗؼخٕ ٝح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ًَ٤ٓ٧ ُؼخّ 

حُظ٢ طٜيف ا٠ُ هِن كَٙ ػَٔ رٌَ٘ ًز٤َ ٝاٗؼخٕ ح٫هظٜخى ح٢ًَ٤ٓ٧ . ٝحٕ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص  

حُٔٔخػيس ك٢ حُل٤ٌٓٞش ٛٔٔض رٜيف حُظول٤ق ٖٓ ١ٝؤس حًَُٞى حٌُز٤َ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝ

٤ِٓخٍ  212)٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ(، رٔخ ك٢ ًُي  787اٗؼخٕ ح٫هظٜخى . ًخٗض حُظٌِلش ح٤ُٝ٧ش طويٍ ) 

، ٝاػخٗخص  زَٗخٓؾ حُظؤ٤ٖٓ حُٜل٢ُ (٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 296)ٖٓ حُظول٠٤خص ح٣َ٠ُز٤ش ، ٝ (ى٫ٍٝ

للخظ ػ٠ِ ُِ اٟخك٤ش ٖٓ ح٩ٗلخم حُظوي١َ٣ (٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 279)حُزطخُش، ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُزَحٓؾ ، ٝ

. ٝإ (٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ 832 ) ا٠ُ ش، طْ طؼي٣َ طوي٣َ حُظٌِلش ح2014٤ِٛ٧ٖٓ ػخّ رظيحء ح٫هظٜخى. ٝح

كِّ حُظلل٤ِ ٜٓٔٔش ك٢ حُٔوخّ ح٧ٍٝ ُِٔٔخػيس ك٢ اهَحؽ حهظٜخى ٖٓ حًَُٞى. ٝػخىس ٓخ طظ٠ٖٔ 

ػلخءحص ٌٛٙ حُلِّ كٞحكِ ٓـٔؼش ُِٔٔخػيس ك٢ حٗؼخٕ  حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، رٔخ ك٢ ًُي ح٩

ٝحُظول٠٤خص  خًح٩ٗوح٣َ٠ُز٤ش ٝػ٤ِٔخص 
(2)

 . 

 

                                                           

 (1) Ben S. Bernanke, Current economic and financial conditions and the federal 

budget Budget , U.S. Senate, Washington, D.C, March 03, 2009,p4. Date of visit 

10/11/2023  

https://www.federalreserve.gov/newsevents/testimony/bernanke20090303a.htm 

(2) Chad Stone, Fiscal Stimulus Needed to Fight Recessions Lessons From the Great 

Recession , Center on Budget and Policy Priorities , April 16, 2020  ,p7.  

https://www.federalreserve.gov/newsevents/testimony/bernanke20090303a.htm
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 19-عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٌّٛاظٙح وٛفٍذ ِشاؼً   -1

فً الاذً  19-ِشاؼً ؼضَ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٌّٛاظٙح اصِح وٛفٍذ ذّصٍد 2222فً ػاَ  
(1)

 : 

حُظ٤ِ٤ٌٔش ػ٠ِ حُلِٓش ح٠ُٝ٧ ، ُوخٕٗٞ حُٔوٜٜخص  ٝهؼٞح ؼضِح اٌرؽفٍض ٚالإغاشح الاٌٚى  -أ

 6، ٤ُٜزق هخٗٞٗخً ك٢  ، حُِٔوذ رخَُٔكِش ح٠ُٝ٧ 2020ُؼخّ  19-٬ُٓظؼيحى ٝح٫ٓظـخرش ٌُٞك٤ي

رظ٣َٞٔ ح٧رلخع  ُِو٤خّ  ،( ٤ِٓخٍ ى8.3ٍ٫ٝ، ٝهي هٜٜض رٔويحٍ ) 2020 ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ

حُٔظوٜٜش رخُِوخف ، ك٬٠ً ػٖ ٓ٘ق ح٧ٓٞحٍ ُلٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص ٝحُلٌٞٓخص حُٔل٤ِش ٖٓ أؿَ 

ٝطو٤ٜٚ ح٧ٓٞحٍ ُٔٔخٗيس حُـٜٞى حُٔزٌُٝش ُٞهق طل٢٘  19-ٟٝغ طيحر٤َ ٌُٔخكلش طل٢٘ ًٞك٤ي

 .حُلخ٣َّٝ ك٢ حُوخٍؽ

وخٕٗٞ ح٫ٓظـخرش ُل٤َّٝ ُ  كِٓش ح٩ؿخػش حُؼخ٤ٗش ،ٝهؼض  اٌصأٍح  ٚالاغاشح اٌرؽفٍض ؼضِح -ب

هٜٚ حُوخٕٗٞ ٤ِٓح٤ٗش ُ٪ؿخػش   2020ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ  18، ًوخٕٗٞ ك٢   ًٍٞٝٗخ ُِؼخث٬ص

ٓٞظق رظوي٣ْ اؿخُس ٤َٟٓش  500ػٖ اُِحّ حًَُ٘خص حُظ٢ ط٠ْ أهَ ٖٓ  ُِؼٞحثَ حُلو٤َس ، ك٬٠ً 

٣َٟز٢ ُٔٔخػيس أٛلخد  ، ٝ طٞك٤َ حثظٔخ19ٕ-ٓيكٞػش ح٧ؿَ ُٖٔ ٣ؼخٕٗٞ ٖٓ َٓٝ ًٞك٤ي

حُؼَٔ ػ٠ِ طـط٤ش ٌٛٙ حُظٌخ٤ُق ، ٝطٞك٤َ رٔويحٍ  ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ أٓٞحٍ حُظؤ٤ٖٓ ٟي حُزطخُش 

، ك٬٠ُ ػٖ طوي٣ْ حُٔٔخػيحص COVID-19 ط٣َٞٔ ٝاػلخءحص ٖٓ حُظٌخ٤ُق ُللٚ، ٣٫ُِٞخص

   . .                                حُٔخ٤ُش  ٨َُٓ ًحص حُيهَ حُٔليٝى

 ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ ٢ٛٝ27 حُلِٓش ح٫ًزَ حُظ٢ ٝهؼض  ك٢  ؼضِح اٌرؽفٍض ٚ الإغاشح اٌصاٌصح -ض

ٝح١ٌُ هٜٚ ُِٔٔخػيس ٝح٩ؿخػش ٝح٧ٖٓ ح٫هظٜخى١  CARES. ٝ ط٠ٔٔ روخٕٗٞ  2020

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ( ٝهٜٚ ٓ٘ٚ ىكؼش ٗوي٣ش ٓزخَٗس َُٔس ٝحكيس   2.3، ٣ٝويٍ )19-ُل٤َّٝ ًٞك٤ي

ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ٌَُ ١لَ طٔؼَ  500ك٬٠ً ػٖ ُِ٘وٚ حُٞحكي  ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ 1200رو٤ٔش 

اػخٗخص رطخُش ُظَ٘ٔ ح٧ٗوخٙ حُٔؼل٤٤ٖ ٖٓ حُؼَٔ ٓئهظخً ٝحُؼخ٤ِٖٓ حُٔئهظ٤ٖ ٝحُؼخ٤ِٖٓ حُٔٔظو٤ِٖ 

 100000ٝ ح٩ػلخء ٖٓ ؿَحٓخص حُٔلذ ُِٔزخُؾ حُظ٢ طَٜ ا٠ُ   2020ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ  31كظ٠ 

ٔخٓق ٓغ حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ٝٝهق ػ٤ِٔخص كـِ حَُٖٛ حُظ 2020 ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ 31ى٫ٍٝ كظ٠ 

خ . 180حُؼوخ١ٍ حُٔيػٞٓش ٖٓ حُلٌٞٓش حُل٤يٍح٤ُش ُٔيس  ًٓ ٞ٣ 

                                                           

(1) Gabe Alpert , A Guide to U.S. Coronavirus Stimulus Packages and Relief 

Measures , Investopedia is the world's leading source of financial content on the web, 

Updated June 20, 2024,p5. 

 

https://www.investopedia.com/what-is-the-families-first-coronavirus-response-act-4802576
https://www.investopedia.com/what-is-the-families-first-coronavirus-response-act-4802576
https://www.investopedia.com/what-is-the-families-first-coronavirus-response-act-4802576
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٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  349. ٝ  19-٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ هَٝٝ ك٤ٌٓٞش ًَُِ٘خص حُٔظ٠ٍَس ٖٓ ًٞك٤ي  500ٝ  

ك٢ ٌَٗ هَٝٝ ٝٓ٘ق ًَُِ٘خص حُٜـ٤َس ٖٓ ه٬ٍ رَٗخٓؾ كٔخ٣ش حَُٝحطذ ٝرَٗخٓؾ هَٝٝ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ُِٔٔظ٘ل٤خص ٝٓوي٢ٓ حَُػخ٣ش حُٜل٤ش  175أًؼَ ٖٓ ٝ حٌُٞحٍع ح٫هظٜخى٣ش حُٔٞٓغ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  (30.75)ٝ  ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ حُٔ٘ق ُلٌٞٓخص ح٣٫ُٞخص ٝحُلٌٞٓخص حُٔل٤ِش 150ٝ

، طْ طٞه٤غ كِٓش طلل٤ِ ط٤ِ٤ٌٔش  أ١ِن ػ٤ِٜخ حْٓ 2020 ٤ٗٔخٕ 24ٝك٢  ُِٔيحٍّ ٝحُـخٓؼخص .

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ، ٓؼظٜٔخ ُظـي٣ي رَٗخٓؾ كٔخ٣ش  (484) ُظٜزق هخٗٞٗخً(. ٝهي هٜٜض 3.5ِش )حَُٔك

، ًٔخ ط٠ٔ٘ض ط٬ً٣ٞٔ اٟخك٤خً ُِٔٔظ٘ل٤خص  حَُٝحطذ ٝرَٗخٓؾ اػخٗخص حُوَٝٝ ح٫هظٜخى٣ش

، أهَ حٌُٞٗـَّ هخٕٗٞ حُٔوٜٜخص 2020 ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ 21ك٢  ٝ.  19-ٝحهظزخٍحص ًٞك٤ي

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ َٓكن رَٔ٘ٝع هخٕٗٞ  900ٕٗٞ طلل٤ِ ٝاؿخػش رو٤ٔش ، ٝٛٞ َٓ٘ٝع هخ حُٔٞكيس

، ٌُ٘ٚ كغ 2020 ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ 27ػ٠ِ َٓ٘ٝع هخٕٗٞ ك٢  ٝهؼٞح. ًٔخ  حَُث٤ْح٤ُِٔح٤ٗش حُ٘خَٓ 

ى٫ٍٝ. ًٝخٕ  2000ى٫ٍٝ ا٠ُ  600حٌُٞٗـَّ ػ٠ِ ٣ُخىس ٓيكٞػخص حُظلل٤ِ حُٔزخَٗس ٖٓ 

ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ُِ٘وٚ حُٞحكي، رٔخ ك٢ ًُي حُٔؼخ٤ُٖ  600ٓلظٞحٙ ٣َ٘ٔ ٓيكٞػخص ٓزخَٗس رو٤ٔش 

خ أٝ أهَ 16ح٣ٌُٖ طزِؾ أػٔخٍْٛ  ًٓ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ  75000، ٨ُكَحى ح٣ٌُٖ ٣َٜ ىهِْٜ ا٠ُ  ػخ

، ٝهغ  ػ٠ِ هخٕٗٞ 2021حٍ حً. ٝ ك٢ حُلخى١ ػَ٘ ٖٓ  2021ح٣ٍِٞ  5ٝحٗظٜض ٌٛٙ حُزَحٓؾ ك٢ 

( ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ  1.9)ػ٠ِ ط٘ل٤ٌ كِٓش رو٤ٔش ، ٝح١ٌُ ٣٘ٚ 2021ح٤ٌ٣َٓ٧ش ُؼخّ  خًهطش ح٩ٗو

ٖٓ ٓوظَكخص حُظلل٤ِ ٝح٩ؿخػش. ٝحُظ٢ ط٘ٚ ػ٠ِ حُؼي٣ي ٖٓ حُلوَحص حُظ٢ طٜيف ح٠ُ ىػْ 

حُٔٞح٤٘١ٖ ٝحًَُ٘خص ٝحُوطخع حُوخٙ رٜيف ٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحٗؼخٕ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 
(1)

  . 

 2223-2222ٍّذج ٌ خلاي لاِشٌىٍحؼضَ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج ا( 3ظذٚي )

 حُٔ٘ٞحص
 حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُٓزِؾ 

 )٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ(
 ٓزذ حُِـٞء ُِظلل٤ِ حُٔخ٢ُ

 نتٌجة انهٌار ابراج التجارة العالمٌة 12000 2001

2008 41600 
 ٗظ٤ـش كٍٜٞ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش

2009 41600 

2020 2792300 
 19-نتٌجة تفشً كوفٌد

2021 1900000 
 Gabe Alpert , A Guide to U.S. Coronavirus Stimulusحُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

Packages and Relief Measures , Investopedia is the world's leading source of financial content 

on the web, Updated June 20, 2024,p5. 

                                                           

(1) U.S. DEPARTMENT OF THE TREASURY, Economic Impact Payments , 2021,p4. 
Date of visit : 2023/11/10 . 

-american-for-issues/coronavirus/assistance-easury.gov/policyhttps://home.tr
payments-impact-workers/economic-and-families   

https://home.treasury.gov/policy-issues/coronavirus/assistance-for-american-families-and-workers/economic-impact-payments
https://home.treasury.gov/policy-issues/coronavirus/assistance-for-american-families-and-workers/economic-impact-payments
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لرصاد الاِشٌىً خلاي ٌغٍاعح اٌّاٌٍح فً الاالالرصاد اٌىًٍ ٚا ذؽًٍٍ تؼط ِؤششاخ -1

 2223-2222اٌّذج 

حٗؼٌٔض ػ٠ِ ٓئَٗحص  ٤َسطل٫ٞص ًز 2023- 2000 ه٬ٍ حُٔيسٜٗي ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ 

ً ُظل٤َِ حُؼ٬هش ر٤ٖ  ً ٓ٘خٓزخ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٝح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش حُٔظزؼش. ٓخ ٣ـؼِٜخ ا١خٍحً ٤ُ٘ٓخ

 ش حُٔخ٤ُش ك٢ أًزَ حهظٜخى ػخ٢ُٔ.ح٧ىحء ح٫هظٜخى١ ٝطٞؿٜخص ح٤ُٔخٓ

ٍّذج ِٓ ٌذطٛس تؼط ِؤششاخ الالرصاد الاِشٌىً  دٚس ؼضَ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ػٍى ( 4ظذٚي )

 )ملٌون دولار(                                 تالأعؼاس اٌعاسٌح 2222-2223

 ص

كِّ 

حُظلل٤ِ 

 حُٔخ٢ُ  

GDP  ُٞٔ٘ح  
ح٫ٗلخم 

 حُل٢ٌٓٞ
 حُ٘ٔٞ  

ح٣٫َحىحص 

 ٣َ٠ز٤شحُ
 حُ٘ٔٞ 

ٓؼيٍ 

 حُظ٠وْ

2000   10250952   1789000   1019631   3.4 

2001 12000 10581929 3.2 1862800 4 1024771 0.5 2.8 

2002   10929108 3.3 2010900 7.4 1078481 5 1.6 

2003   11456450 4.8 2159900 6.9 1105841 2.5 2.3 

2004   12217196 6.6 2292800 5.8 1164172 90.5 2.7 

2005   13039197 6.7 2472000 7.2 1391471 16.3 3.4 

2006   13815583 6 2655100 6.9 1561516 10.9 3.2 

2007   14474228 4.8 2728700 7.2 1633045 4.4 2.9 

2008 41600 14769862 2 2982500 8.5 1516774 -7.7 3.8 

2009 41600 14478067 -2 3517700 15.2 1143322 -32.7 -0.4 

2010   15048971 3.9 3457100 -1.8 1287684 11.2 1.6 

2011   15599732 3.7 3603100 4.1 1487005 13.4 3.2 

2012   16253970 4.2 3526600 -2.2 1585785 6.2 2.1 

2013   16880683 3.9 3454900 -2.1 1764723 10.1 1.5 

2014   17608138 4.3 3506300 1.5 1917745 8 1.6 

2015   18295019 3.9 3691900 5 2044356 6.2 0.1 

2016   18804913 2.8 3852600 4.2 2040358 -0.2 1.3 

2017   19612102 4.3 3981600 3.2 2288647 10.8 2.1 

2018   20656516 5.3 4109000 3.1 2039749 -12.2 2.4 

2019   21539982 4.3 4447000 7.6 2147847 5 1.8 

2020 2792300 21354105 -0.9 6553600 32.1 2086870 -2.9 1.2 

2021 1900000 23681171 10.9 6822500 3.9 2285670 8.7 4.7 

2022   26006893 9.8 6273300 -8.8 2305081 0.8 8 

2023   27720709 6.6 6134700 -2.3 2316771 0.5 4.1 

 (2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس  )

    4.16%   4.01%   13.66%     

 World Bank Open Data , World Bank report(1)حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ : 

                     .   bank.org/https://data.world to America, date of visit: 11/20/2023

(2) Gabe Alpert , A Guide to U.S. Coronavirus Stimulus Packages and Relief 

Measures , Investopedia is the world's leading source of financial content on the 

web, Updated June 20, 2024,p5. 

https://data.worldbank.org/
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 إٌاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ  -أ

طل٤َِ أػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٣٫ُِٞخص  ( 4ٖٓ حُـيٍٝ ) ٣ظ٠ق 

 حً ، ح٧ُٓخص ( ٝرخُوٜٞٙ ه٬ٍ ٓيى2023-2000حُٔيس )حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش، ٫ ٤ٓٔخ ه٬ٍ 

ػٖ حٍطزخ١ ٝػ٤ن ر٤ٖ حُظيه٬ص حُل٤ٌٓٞش ٖٓ ه٬ٍ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش )ًخ٩ٗلخم حُؼخّ  ٣ٟٞق

. ٣ٌٖٝٔ طو٤ْٔ ٌٛح حُظل٤َِ ٝكوخً طلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘ٔٞ ح٣َ٠ُز٤ش( ٝر٤ٖ  ول٠٤خصٝحُظ

  َُِٔحكَ ح٤ُِ٘ٓش حُٔوظِلش حُظ٢ َٓص رٜخ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس:

طٌرٌد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ه٬ٍ ٌٛٙ حُلظَس ٗظ٤ـش ُظـ٤َ  (2005-2000) ح٠ُٝ٫  حُٔيسه٬ٍ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ٝحٍطلغ رٌَ٘ ١ل٤ق 10250952رِؾ حُ٘خطؾ ) 2000 . كل٢ ػخّ حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش

%(، ا٫ إٔ ٌٛح حُ٘ٔٞ ًخٕ ىٕٝ 3.2( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )10581929ا٠ُ ) 2001ك٢ ػخّ 

َٟٝد ًَِٓ حُظـخٍس حُي٤ُٝش  2001ح٣ٍِٞ 11ح٠ُ حكيحع  ك٢ حُ٘ٔٞ ٣ٝؼِٟ ٌٛح ح٫ٗولخٝحُٔظٞهغ 

ٌُٖ  ح٫ حٕ ٌٛح ح٫ٗولخٝ ُْ ٣ٔظَٔ . ػ٠ِ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ ٛخ٤َطؤػٝك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ، 

، ٓخ ٓخػي ػ٠ِ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 12000ٓخ٤ُش رِـض )َٓػخٕ ٓخ أ١ِوض حُلٌٞٓش كِّ طلل٣ِ٤ش 

 2002( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ػخّ 10929108، ٤ُؼٞى حُ٘خطؾ ا٠ُ ح٫ٍطلخع ٣ٝزِؾ ) حكظٞحء آػخٍ حًَُٞى

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ 13039197ا٠ُ )٫ٗظؼخٕ حً َٝٛ ٝحٓظَٔ حُ٘خطؾ ك٢ ح%(، 3.3رٔؼيٍ ٗٔٞ )

حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ه٬ٍ ٌٛٙ حَُٔكِش ٓخػي ك٢ . ٝرخُظخ٢ُ كخٕ %( 6.7رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2005ػخّ 

ك٢  حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  ، ٓخ أىٟ ا٠ُ طٔخٍع ٗٔٞ حُ٘خطؾ ٝىػْ ح٫ٓظ٬ٜى ح٣ٍِٞ 11حكيحع حٓظٜخٙ 

 حُٔ٘ٞحص حُظخ٤ُش.

( ٤ِٕٓٞ 13815583، رِؾ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ )2006ك٢ ػخّ   (2009-2006) حُؼخ٤ٗش  حُٔيسه٬ٍ 

رٔؼيٍ ٗٔٞ  2008( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 14769862%(، ٝحٍطلغ ا٠ُ )6.0ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )

، ٝحُظ٢ أىص ا٠ُ 2008%(. ٌُٖ َٓػخٕ ٓخ ٝحؿٚ ح٫هظٜخى ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ أٝحهَ 2.0)

حٓظـخرشً  %(.2.0( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ حٌٗٔخٕ )14478067ا٠ُ ) 2009طَحؿغ حُ٘خطؾ ك٢ ػخّ 

هخٕٗٞ ح٫ٗظؼخٕ ٝاػخىس “٨ُُٓش، أ١ِوض حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش كِٓش طلل٤ِ ٟؤش ٖٓ ه٬ٍ 

ى٫ٍٝ، طًَِص ػ٠ِ  ٤ِٕٓٞ ( 38200)رلـْ ٣٘خِٛ (” ARRA) 2009ح٫ٓظؼٔخٍ ح٢ٌ٣َٓ٧ 

  ص ٣َٟز٤ش ٝحٓؼش.ح٩ٗلخم ك٢ حُز٠٘ حُظلظ٤ش، ٝىػْ حُوطخع حُٔخ٢ُ، ٝطول٠٤خ
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ريأص آػخٍ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رخُظٍٜٞ رٌَ٘ طي٣ٍـ٢، كخٍطلغ   (2019-2010) حُؼخُؼش  حُٔيس ه٬ٍ

%(، ٝٝحَٛ ح٫ٍطلخع ٤ُزِؾ 3.9( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )15048971ا٠ُ ) 2010حُ٘خطؾ ك٢ ػخّ 

جش ح٫ثظٔخٕ %(، ٗظ٤ـش طلٖٔ ر3.9٤رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2015( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 1829501.9)

( ٤ِٕٓٞ 21539982رِؾ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ) 2019ك٢ ػخّ  ٝحٗظؼخٕ ٓٞم حُؼوخٍحص ٝح٫ٓظ٬ٜى.

%(، ٝٛٞ ٓخ ٣ؼٌْ ٗـخف ح٤ُٔخٓخص حُظلل٣ِ٤ش حُظٞٓؼ٤ش حُظ٢ ىػٔض 4.3ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )

 ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ ػ٠ِ ٓيٟ حُؼوي ح١ٌُ ط٬ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش.

، 19-ًٞك٤ي، ٝحؿٚ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ أُٓش 2020ك٢ ػخّ  (2021-2020)حَُحرؼش   سحُٔيه٬ٍ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 21354105حُظ٢ أىص ا٠ُ اؿ٬م هطخػخص ٝحٓؼش ٖٓ ح٫هظٜخى، كظَحؿغ حُ٘خطؾ ا٠ُ )

أ١ِوض حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش   ًٝ٘ظ٤ـش ٌُُي ، %(، ٓخ أرَُ ػٔن حُٜيٓش0.9) ٝطَحؿغ حُ٘ٔٞ رٔؼيٍ

ٝحكيس ٖٓ أًزَ كِّ حُظلل٤ِ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ. ٝحػِ٘ض ػٖ  2792300ش ٓخ٤ُش رِـض )كِّ طلل٣ِ٤

ط٬ٙ  ٝ  2020ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ٓخٍّ  (2.2 ) رو٤ٔش CARESحُٔخ٢ُ ك٢ طخ٣ٍوٜخ، ٓؼَ هخٕٗٞ 

ٝأٜٓٔض ٌٛٙ  ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ (1.9 ) رو٤ٔش  ، ٓؼَ هطش ح٩ٗوخً ح٤ٌ٣َٓ٧ش2021كِّ اٟخك٤ش ك٢ 

حُطِذ ح٢ٌُِ، ٝاٗؼخٕ ٓٞم حُؼَٔ، ٝطلل٤ِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ، كخٍطلغ حُ٘خطؾ  ح٤ُٔخٓخص ك٢ ىػْ

%(، ٝٛٞ ٓؼيٍ ٗٔٞ حٓظؼ٘خث٢ 10.9( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )23681171ا٠ُ ) 2021ك٢ ػخّ 

إٔ ٤ٓخٓخص  ٝرخُظخ٢ُ  ٣ؼٌْ أػَ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حُٔزخَٗ ك٢ ط٣َٔغ حُظؼخك٢ ٖٓ ح٫ٌٗٔخٕ حُٞرخث٢.

ح ٓل٣ٍٞخً ك٢ ىكغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٢ٌ٣َٓ٧ ا٠ُ ح٫ٗظؼخٕ ٝحُظلل٤ِ حُٔ ًٍ حُظٞٓغ رؼي ًَ خ٢ُ ُؼزض ىٝ

 طلل٤ِ ح٫ٓظ٬ٜى ٝح٫ٓظؼٔخٍ طؼ٣ٞٞ ٟؼق حُطِذ ح٢ٌُِ ك٢ أٝهخص حًَُٞى  أُٓش. اً ػِٔض ػ٠ِ

٣خص ٝرٌُي ٣ٌٖٔ حُظؤ٤ًي ػ٠ِ إٔ كخػ٤ِش ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ ح٫ُٞ وَحٍ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٝح٫ثظٔخ٢ٗحٓظ

حُٔظليس طؼظٔي ػ٠ِ طٞه٤ض حُلِّ، ٝكـٜٔخ، ٣َ١ٝوش طٞؿ٤ٜٜخ ٗلٞ حُلجخص ٝحُوطخػخص حُٔظ٠ٍَس، 

 ٓٔخ ٣ـؼِٜخ أىحس حٓظَحط٤ـ٤ش ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش ٝىػْ حُ٘ٔٞ.

 (4حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ؿيٍٝ )
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اثر سٌاسات التحفٌز المالً على تطور الناتج المحلً الاجمالً ( 6)الشكل 
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 اٌؽىًِٛ الأفاق  -ب

حٕ كـْ ح٫ٗلخم ( ٣ظ٠ق 4ـيٍٝ )حُ، ٖٓ ه٬ٍ  ٣َٓ٧ٌخُل٢ٌٓٞ ح ح٫ٗلخم ططٍٞٝػ٘ي طل٤َِ 

كل٢ ػخّ  ( ، رلٔذ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ . 2023 -2000) حُل٢ٌٓٞ ٣٫ُِٞخص طٌرٌد ه٬ٍ حُٔيس

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ٝحٍطلغ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ 1789000رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ) 2000

٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٍطلخع ٗظ٤ـش .  2001ػخّ  %( ك4.0٢( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )1862800)

حُظ٢ هيٓظٜخ حُلٌٞٓش ٖٓ أؿَ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٝكِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  حُٔٔخػيحص حُٔخ٤ُش حٌُز٤َس 

ٝر٘خء حُز٠٘ حُظلظ٤ش رؼي ح٤ٜٗخٍ ًَِٓ حُظـخٍس حُي٤ُٝش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ، ٝطؤػَ ح٫هظٜخى 

%( رؼي ًخٕ َٓطلغ ك٢ ػخّ 2.8ح٠ُ ) 2001ػخّ  ح٢ٌ٣َٓ٫ ، ر٤٘ٔخ حٗولٞ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ك٢

 %( . 3.4ح٠ُ  ) 2000

( ٤ِٕٓٞ 2010900رِؾ ) حً( ٣ظ٠ق حٓظوَحٍ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ 2010 -2002ٝه٬ٍ حُٔيس ٖٓ )

ح٫ حٕ ٓؼيٍ ٗٔٞ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ حٗولٞ ه٬٤ًِ .  2002ك٢ ػخّ  % (7.4رٔؼيٍ ٗٔٞ )ى٫ٍٝ 

.ٝحٓظَٔ ح٫ٗلخم  2003%( ك٢ ػخّ 6.9رِؾ ) حًحُل٤ٌٓٞش  ٗظ٤ـش كٍٜٞ ػـِ ًز٤َ ك٢ حُٔٞحُٗش

حٍطلغ  2008حُل٢ٌٓٞ رخ٣ُِخىس رٌَ٘ ٗٔز٢ ، كؼ٘ي  كٍٜٞ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ػخّ 

%( . ٗظ٤ـش حٓظويحّ ٤ٓخٓخص  8.5( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )2982500ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ )

%( . ٝ رؼي طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش 0.4وْ ح٠ُ )حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝػ٘يٛخ طَحؿغ ٓؼيٍ حُظ٠

( ٤ِٕٓٞ 3457100رِؾ ) حًٝطلٖٔ ح٣٫َحىحص حُل٤ٌٓٞش حٗولٞ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  رٌَ٘ ٗٔز٢ 

 %( .1.8)طَحؿغ رٔؼيٍ ، ٝ 2010ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

( ٣ظ٠ق طِح٣ي ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٌٝٛٙ ح٣ُِخىس 2019 -2011ٝه٬ٍ حُٔيس )

ءص ٓوخٍرش ٣ُِخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ رؼي حُظؼخك٢ ٖٓ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش ٝطلٖٔ ح٫ٟٝخع ؿخ

رٔؼيٍ  2011ك٢ ػخّ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 3603100كوي رِؾ ) ٜخى٣ش ٣ُٝخىس ٜٓخّ حُيُٝش ٝطٞٓؼٚح٫هظ

ٓظِح٣يحً ػٖ حُؼخّ حُٔخرن.  ٝحٓظَٔ ح٫ٗلخم  %(3.2ر٤٘ٔخ رِؾ ٓؼيٍ حُظ٠وْ  )%(. 4.1ٗٔٞ )

رٔؼي٫ص ًز٤َس ٝكٍٜٞ ػـِ ٗظ٤ـش طِح٣ي ٓـخ٫ص حُيُٝش ٝحٛظٔخٓخطٜخ كوي رِؾ ٢ٌٓٞ رخُظِح٣ي حُل

ٓظِح٣ي ػٖ  2017%( ك٢ ػخّ 3.2رٔؼيٍ ٗٔٞ )( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 3981600ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  )

ك٢ حَُرغ  19-ٝػ٘ي طل٢٘ ًٞك٤ي %( .2.1) ه٬٤ِ ح٠ُٓؼيٍ حُظ٠وْ حٍطلغ ، ر٤٘ٔخ  2016 ػخّ 

 %( .7.6( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ  )4447000رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ )  2019خّ ح٫ه٤َ ٖٓ ػ

 ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخ6553600ّ) ح٠ُ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ( حٍطلغ2023-2020ٝه٬ٍ حُٔيس ) 

%( ، ٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٍطلخع ح٠ُ ح٫ٛظٔخّ رخُوطخع حُٜل٢  ٗظ٤ـش ػ٤ِٔخص 32.1رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2020
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 كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ هخٓض حُلٌٞٓش ر٣ِخىس ح٫ٗلخم ٝطوي٣ْ   حً، ُٞهخث٤ش ح٫ؿ٬م ٝح٫ؿَحءحص ح

 2021( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 6822500رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ) ح٫ًٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝط٤٘٘طٚ 

%( 4.7%(  . ر٤٘ٔخ حٍطلغ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ه٬٤ًِ ك٢ ٗلْ حُؼخّ ح٠ُ )3.9ٝػ٘يٛخ طَحؿغ حُ٘ٔٞ ح٠ُ )

( ٤ِٕٓٞ 6134700رِؾ ) حً 19-ُل٢ٌٓٞ رخ٣ُِخىس كظ٠ رؼي طوط٢ حُٓش ًٞك٤ي. ٝحٓظَٔ ح٫ٗلخم ح

 %( .4.1%( . ٝرِؾ حُظ٠وْ ك٢ ٗلْ حُؼخّ )2.3) طَحؿغ رٔؼيٍ ، ٝػ٘يٛخ  2023ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

 

 ( 4ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ؿيٍٝ )حُٜٔيٍ : 

-2000ِٔيسُح٤ٌ٣َٓ٫ش ٣٫خص حُٔظليس ططٍٞ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ُِٞ  آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

ك٬٠ً ػٖ حٍطلخع  ٗظ٤ـش طِح٣ي ٜٓخّ حُلٌٞٓش  حُل٢ٌٓٞ ٣ٝظ٠ق طِح٣ي ٓؼي٫ص ح٫ٗلخم   2023

حُطِذ ح٢ٌُِ كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رٜيف طلل٤ِ  ٗظ٤ـش حٓظويحّ ٓؼي٫ص ح٫ٗلخم ك٢ ٝهض ح٫ُٓخص 

 .ٗؼخٕ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝح

 الاٌشاداخ اٌعشٌثٍح  -ض 

( ٣ظ٠ق طٌرٌد ه٤ٔش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش 4ي طظزغ ططٍٞ ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ٖٓ حُـيٍٝ )ػ٘

ر٤ٖ ح٫ٍطلخع ٝح٫ٗولخٝ رلٔذ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ كوي رِـض  2023-2000ه٬ٍ حُٔيس 

.  ر٤٘ٔخ حٍطلؼض ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش  ه٬٤ًِ ح٠ُ  2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 1019631)

ٍؿْ كٍٜٞ حٟطَحرخص ك٢  2001%( ك٢ ػخّ 0.5ٕ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )( 1024771ٞ٤ِٓ)

 ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ح٫ حٕ حُلٌٞٓش ٍكؼض ٗٔزظٜخ ه٬٤ِ ٖٓ ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُزش  كخٍطلؼض ه٤ٔظٜخ  . 

(  كخٍطلؼض ه٤ٔش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ح٠ُ 2011-2002ٝطٌرٌرض ه٤ٔظٜخ ه٬ٍ حُٔيس )

%( . ٝػ٘ي كٍٜٞ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش 16.3رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2005( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 1391471)
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 2023-2000حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ُِٔيس  

 الانفاق الحكومً 
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طَحؿغ رٔؼيٍ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 1516774ٝحُؼخ٤ُٔش طَحؿؼض ه٤ٔش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُزش ح٠ُ )

. ٣ٝؼٞى ٌٛح حُظَحؿغ ح٠ُ ح٫ٟطَحرخص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ كِٜض ٗظ٤ـش  2008%(  ك٢ ػخّ 7.7)

. ٝرؼيٙ طؼخك٢ ح٫هظٜخى ٖٓ ح٫ُٓش ٝ ػخى  ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝحٗولخٝ ٓؼيٍ حُطِذ ح٢ٌُِ

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ ٓظِح٣ي ح٠ُ 1487005حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ح٠ُ ١ز٤ؼظٚ حٍطلؼض ح٠ُ )

 .  2011%( ك٢ ػخّ 13.4)

( ٣ظ٠ق طٌرٌد ه٤ٔش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش رلٔذ ٟٝغ حُ٘٘خ١ 2019-2012ٝه٬ٍ حُٔيس )

خ ك٢ ٝهض ح٫ٗظؼخٕ ٝحٍطلخع ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٤ُِٔطَس َكغ ٗٔزظٜطوّٞ حُلٌٞٓش ر حًح٫هظٜخى١ 

حٍطلؼض ه٤ٔظٜخ ح٠ُ  حًػ٠ِ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ ٝرخُؼٌْ ك٢ كخُٚ حًَُٞى حٝ ك٢ ح٫ُٓخص ، 

رؼي ٓخ ًخٗض ه٤ٔظٜخ  2013%( ك٢ ػخّ 10.1( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ ٗٔٞ ٓظِح٣ي ح٠ُ )1764723)

ُظِح٣ي ٗظ٤ـش حٗظؼخٕ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٓ٘ول٠ش . ٝحٓظَٔص ٓؼي٫ص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش رخ

طَحؿغ رٔؼيٍ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 20397489ٝرِـض ك٤ٜ٘خ ) حً 2018ح٫ حٜٗخ حٗول٠ض ه٬٤ًِ ك٢ ػخّ 

%(  ٣ٝؼٞى ٌٛح حُظَحؿغ ح٠ُ حٌٗٔخٕ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ٗظ٤ـش حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ 12.2)

ىحص ح٣َ٠ُزش ح٠ُ ح٫ٗظؼخٕ ه٬٤ًِ ٝكٍٜٞ رؼٞ ح٫ٟطَحرخص ح٫هظٜخى٣ش . ٝػخىص ه٤ٔش ح٣٫َح

 19-. ٝرؼي طل٢٘ ًٞك٤ي 2019%(  ك٢ ػخّ 5.0( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )2147847رِـض ) حً

رٌَ٘ ًز٤َ ٝكٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ًز٤َ ٗظ٤ـش ح٫ؿَحءحص ح٫كظَح٣ُش ٝػ٤ِٔخص ح٫ؿ٬م 

طَحؿغ ٕ ى٫ٍٝ ٝ( 2086870ٞ٤ِٓٝطؼطَ ح٫كَحى ٝحٗولخٝ حُيهٍٞ ٓٔخ  حٗول٠ض ه٤ٔظٜخ ح٠ُ )

. ٝرؼي طلٖٔ ح٫هظٜخى ٝػٞىٙ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ح٠ُ ١ز٤ؼظٚ 2020%( ك٢ ػخّ 2.9)رٔؼيٍ 

 %( .0.8رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2022( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 2305081رِـض ) حًحٍطلؼض ه٤ٔظٜخ 

 

 .( 4ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ؿيٍٝ )حُٜٔيٍ : 
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حػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ططٍٞ ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش  ( 8 )حٌَُ٘ 

 2023-٣٫ُِٞ2000خص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ُِٔيس 

 الاٌرادات الضرٌبٌة 
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 اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج  الاِشٌىٍحذؽفٍض ّٔٛ الرصاد  غٍاعاخ إٌمذٌح فًاٌ -شأٍاً 

طظ٠ٖٔ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُ٘وي٣ش هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى ك٬٠ً ػٖ حٓظويحّ ٤ٓخٓش 

ٖٝٓ ػْ  ولٞ أٓؼخٍ حُلخثيس، ٣ٌٕٞ ٛ٘خى كخكِ أًزَ ُِلَى ٬ُهظَحٝ ، طحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ . كؼ٘يٓخ 

٣ٌٕٞ ٛ٘خى كخكِ أًزَ ػ٠ِ ح٩ٗلخم ، ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ  ٣ُخىس ، ٝ ٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس ح٧ٓٞحٍ حُٔظيحُٝش

حُطِذ ح٢ٌُِ ، ك٬٠ ػٖ إٔ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس هي ٣ئى١ ا٠ُ اٟؼخف ٓؼَ َٛف حُيُٝش، ٌٝٛح 

٣ؼُِ ٖٓ  حُٜخىٍحص ، ٝ ٣للِ ح٫هظٜخى ٣ٝ٘ؼٖ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ . ر٤٘ٔخ ٤ٓخٓش حُظلل٤ِ حُ٘وي٣ش 

ح٢ٌُٔ ك٢ٜ طلَٜ ػ٘يٓخ ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ رَ٘حء ٤ًٔش ًز٤َس ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُٔظٔؼِش رخُظ٤ٔ٤َ 

ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش،  ٓٔخ  ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ح٫كظ٤خ٤١خص حُظ٢ طلظلع رٜخ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش ، ٓٔخ 

٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ حُٔظيحٍٝ ٓٔخ طيكغ ح٠ُ ٣ُخىس حُطِذ ٖٝٓ ػْ  طَٜٔ ح٩هَحٝ ، 

ٝحُ٘ٔٞ ح٢ٌُِ ٝحٗؼخٕ ح٫هظٜخى 
(1 )

. كزؼي أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ حٗؼيٓض حُؼوش ر٤ٖ حُز٘ٞى ٝح٧كَحى، 

 حَُث٤ٔشُظٜ٘ي ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٧ش اػ٬ٕ حُٞٛخ٣ش ػ٠ِ ًٝخ٫ص حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ح٤ٌ٣َٓ٧ش 

ح٣ٍِٞ  14ح٣ٍِٞ ٝاك٬ّ "ر٘ي ٤ُٔخٕ رَحىٍُ" ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ك٢  7" كخ٢ٗ ٓخ١ ٝك٣َي١ ٓخى" ك٢ 

% ٝحٓظويحّ ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ 1طول٤ٞ ٓؼَ حُلخثيس ا٠ُ  ىكغ رخُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ا٠ُ ، ٌٛح ٓخ2008

٣ئى١ هل٠ٜخ ا٠ُ ٣ُخىس ًَ ٖٓ ح٫ٓظ٬ٜى  ح٤ًٔطَطٚ ػ٠ِ أٓؼخٍ حُلخثيس ه٤َٜس ح٧ؿَ رطو٤ِي٣ش 

ٝح٫ٓظؼٔخٍ رٌَ٘ ػخّ ٖٝٓ ػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٝػ٘ي ٍٝٛٞ ٓؼي٫ص حُلخثيس ه٤َٜس ح٧ؿَ 

٫ ٣ٌٖٔ هل٠ٜخ أًؼَ، كخُط٣َن  حُٞك٤ي ُظوي٣ْ كٞحكِ  2008لَ ك٢ ٜٗخ٣ش ػخّ ه٣َزش ٖٓ حُٜ

ولٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٣ٝؼي  أكي أٛيحف " حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ" كٔ٘ظ٣َخص راٟخك٤ش ٛٞ 

حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ طؼَٔ ١ِزخ اٟخك٤خ ػ٠ِ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ، ٓٔخ ٣َكغ أٓؼخٍٛخ 

س حَُٔطزطش رٜخ، ٝحُٜيف ح٫هَ ٛٞ ٟٔخٕ حٓظوَحٍ حُظٞهؼخص حَُٔطزطش ٣ٝولٞ أٓؼخٍ حُلخثي

رٔؼي٫ص حُظ٠وْ رٜيف ٓ٘غ ٍٝٛٞ حٌٗٔخٕ ح٧ٓؼخٍ ا٠ُ ح٧ؿٍٞ، ٌٝٛح ح٫َٓ ىكغ حُز٘ي 

ٌٝٛح ًخٕ حُٜيف  حُل٤يٍح٢ُ ُظ٤ٓٞغ ٤ِٓح٤ٗظٚ حُؼ٤ٓٞٔش رٌَ٘ ًز٤َ ٠ُٔخٕ اروخء حُظٞهؼخص ٓٔظوَس. 

حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٖٓ حَُٔكِظ٤ٖ ح٫ه٤َط٤ٖ ٖٓ 
(2)

 .  

 

                                                           

(1) Introduction to U.S. Economy: Fiscal Policy, Congressional Research Service 

Informing the legislative debate since , Updated December 29, 2022 ,p3. Date of visit 

2023/11/20 ; https://crsreports.congress.gov/product/pdf/IF/IF11253  

(2) Kjell Hausken , Mthuli Ncube, Quantitative easing and its impact in the US, 

Japan, The UK and Europe, Newy york,2014,p29-38  

https://crsreports.congress.gov/product/pdf/IF/IF11253
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  الالرصاد الاِشٌىً ِشاؼً ذطثٍك عٍاعح اٌرٍغٍش اٌىًّ فً  -1

ً ٚفم ً أذٌالأِشٌىً فاْ ِشاؼً اٌرٍغٍش اٌىًّ اٌرً ذُ ذطثٍمٙا ذرعػ فٍّا ٌٍثٕه اٌفٍذساًٌ  ا
(1)

 :- 

حٍ حًٝحٓظَٔص كظ٠  2008ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ   25ريأص ك٢  :QE1ػٍٍّح اٌرٍغٍش اٌىًّ الاٌٚى  -أ

٤ِٓخٍ  500أٗٚ ٤ٓ٘ظ١َ  2008ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ   25أػِٖ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ك٢   حً،  2010

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ى٣ٕٞ  100ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔيػٞٓش رخَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش ٝٓخ ٣َٜ ا٠ُ 

ًٝخ٫ص كخ٢ٗ ٓخ١ ٝك٣َي١ ٓخى ٝؿ٢٘٤ ٓخ١، ٝحُز٘ٞى حُل٤يٍح٤ُش ُوَٝٝ حُٔ٘خٍُ، ٝػ٘ي حٗظٜخء 

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص  1.25، ًخٕ ٓـٔٞع حُٔ٘ظ٣َخص 2010حٍ حً 31ُش ح٠ُٝ٧ ك٢ حُـٞ

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ى٣ٕٞ  ٤ِٓ175خٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝ  300حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ 

حًُٞخ٫ص. ٝهي ًخٕ حُـَٝ حَُث٤ْ ٖٓ ٌٛح ح٩ؿَحء ٛٞ هلٞ حُظٌِلش ٝحُلي ٖٓ ٓوخ١َ حثظٔخٕ 

 أٓٞحم ح٩ٌٓخٕ ٝطل٤ٖٔ حُظَٝف ك٢ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش  رٌَ٘ ػخّ .حًَُ٘خص ُظيػ٤ْ 

ٝحٓظَٔص كظ٠ ٜٗخ٣ش  2010ريأص ك٢ ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ   :QE2ػٍٍّح اٌرٍغٍش اٌىًّ اٌصأٍح  -ب

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص  600حٗظَٟ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ه٬ٍ ٌٛٙ حُٔيس    حً، 2011ك٣َِحٕ  

ٖٓ  حَُث٤ِْٓ٤خٍ ى٫ٍٝ ٣َٜٗخ. ٝهي ًخٕ حُـَٝ  75رٔؼيٍ  حُو٣ِ٘ش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٝحُو٤َٜس، 

ٌٛٙ حُؼ٤ِٔش ٛٞ حُظِحّ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ رظول٤ٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ػ٠ِ ح٧ٓٞحٍ حُل٤يٍح٤ُش ىٕٝ 

 .طؼ٣َٞ ٤ِٓح٤ٗظٚ حُؼ٤ٓٞٔش ُِوطَ. ٝطؼ٣ِِ ٝط٤َس حُظؼخك٢ ُِ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 

هٍَ ح٫كظ٤خ٢١   حً 2013حٍ حًا٠ُ  2012ٍ ٖٓ ح٣ِٞ :QE3ػٍٍّح اٌرٍغٍش اٌىًّ اٌصاٌصح  -ض

حُل٤يٍح٢ُ حٓظٜيحف ٓ٘يحص حَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش ُٔٔخٗيس حُٔٞم حُؼوخ١ٍ رٌَ٘ ٓزخَٗ، ٝهي ط٠ٔ٘ض 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ حُٔ٘يحص حُٔيػٞٓش رخَُٖٛ  85ك٢ حُزيح٣ش ٓ٘ظ٣َخص ٣َٜٗش ٓلظٞكش ح٧ؿَ رو٤ٔش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٣َٜٗخ ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش  40حُؼوخ١ٍ ٝحُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ. ٜٓ٘خ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٣َٜٗخ ُٔ٘يحص حُو٣ِ٘ش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٝك٢ ًخٕٗٞ  45حُٔيػٞٓش رخَُٕٛٞ حُؼوخ٣ٍش  ٝ 

هٍَ ٓـِْ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حُزيء ك٢ طول٤ٞ رَٗخٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٖٓ ه٬ٍ  2013ح٫ٍٝ  

ٍحص ى٫ٍٝ ٣َٜٗخ. ٝٗظ٤ـش ٌُٜٙ حَُٔحكَ ٤ِٓخ 10طو٤َِ ٤ًٔش ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔ٘ظَحس  رو٤ٔش 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ك٢  882ط٠خػلض أٍٛٞ ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ هْٔ َٓحص طو٣َزخً ٖٓ 

 . 2013ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ ك٢ ٜٗخ٣ش  4.5ا٠ُ ٓخ ٣وخٍد  2007ٓ٘ش 

                                                           

(1) Amanda A. Schaible, Quantitative Easing's Effect on Shadow Banking: Have 
Federal Reserve Purchases Caused a Collateral Shortage in the Repurchase 
Agreement Market, Scripps Senior Theses, Scripps College,2014,p43-57 .  
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ٓٞحم إ حُوَٝؽ ٖٓ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ، ٛٞ ػ٤ِٔش كٔخٓش ٖٝٓ أؿَ ػيّ  كٍٜٞ حهظ٫٬ص ك٢ ح٫

، رؼي طلٖٔ  2013حٍ حً 22حُٔخ٤ُش هٍَ حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ حُوَٝؽ ٖٓ  ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ 

ً  أػِٖ ،  2013ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ   18ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ٝ ك٢  ُوَٝؽ ٖٓ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ح ٤ٍٓٔخ

٣َٜٗخ. ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ  75ا٠ُ  85ٝطؼٜي حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ رولٞ ٓ٘ظ٣َخطٚ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ٖٓ 

 ٝأػِٖ . ٤ِٓ2014خٍ ى٫ٍٝ ٣َٜٗخ(  كظ٠ ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ   15ٝطٞحَٛ ٌٛح حُظول٤ٞ ٤َُٜ ا٠ُ )

ٓ٘ٞحص ٖٓ حُظطز٤ن،  6رؼي  2014ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ   29ػٖ ٜٗخ٣ش ػ٤ِٔخص َٗحء ح٧ٍٛٞ ٌٛٙ ك٢ 

ٝٓغ ًُي، كبٕ آظَحط٤ـ٤ش حُوَٝؽ ٖٓ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٤ُٔض حػخىس ر٤غ 

 ٤ِٓ10خٍ ى٫ٍٝ( ٖٓ ح٧ٍٛٞ رٔظ٢ٓٞ ٓيس  3700يحص حُٔظَحًٔش حُظ٢ طويٍ رٔويحٍ ) حُٔ٘

ٓ٘ٞحص. ٝحٗٔخ طظٔؼَ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش حُٔوظخٍس ٛٞ ح٣ُِخىس حُظي٣ٍـ٤ش ك٢ ٓؼيٍ ٤ٓخٓش حُز٘ي ح١ًَُِٔ 

٣وّٞ حُز٘ي  رظ٘ـ٤غ حُز٘ٞى ُظل٣َٞ ح٧ٓٞحٍ ا٠ُ ٝىحثغ ُيٟ حُز٘ي  حًك٬٠ً ػٖ طٞكَ أؿٍٞ ؿٌحرش ، 

ح١ًَُِٔ. ٌٝٛٙ ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش  ٌِٓلش رخُ٘ٔزش ُٔـِْ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ، ٌُٖٝ طٔخػي ك٢ 

حُللخظ ػ٠ِ ح٤ُُٔٞش حُلخث٠ش ُِ٘ظخّ حُٔخ٢ُ
(1)

. 

ط٤َُٕٞ ى٫ٍٝ  4.1ُظزيأ ك٢ حُظ٘خهٚ حُظي٣ٍـ٢ ٓغ ٜٗخ٣ش رَٗخٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ُظَٜ ح٠ُ كٞح٢ُ  

ػ٤ِٔخص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ػَٔ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٖٝٓ ه٬ٍ  2018أ٢ٌ٣َٓ ك٢ ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ  

،  ٔ٘ق حًَُ٘خص حُٔخٍ ُِظٞٓغ ك٢ ٗ٘خ١خطٜخرػ٠ِ هلٞ أٓؼخٍ حُلخثيس حُظ٢ ٓٔلض رظلل٤ِ حُطِذ 

ٝر٘لْ حُٞهض طوي٣ْ حُز٘ٞى ُِوَٝٝ ح٫ٓظ٤ً٬ٜش ر١َٝ٘ ِٜٓش َُ٘حء ح٣ُِٔي ٖٓ حُِٔغ 

ظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ٧ٕ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ٝحُويٓخص. ٝهي أٟخكض ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ه٤ٔش ٬ُه

 ػخّٖٓ  رظيحءح (%3 %،1.55)ح٩ؿٔخ٢ُ هي ػخى رخُلؼَ ٤ُ٘ٔٞ رٔؼي٫ص ٓٞؿزش طَحٝكض ٓخ ر٤ٖ 

 2018ٝأٓظَٔ رظلو٤ن ٌٛٙ حُٔؼي٫ص كظ٠ ٜٗخ٣ش ٓ٘ش  2009
(2)

  . 
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(2)  Saroj Bhattarai , Arpita Chatterjee , Effects of US Quantitative Easing on 
Emerging Market Economies , Japan, Tokyo, 2018,p17. 
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٤ٌ٣ش ، ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٫َٓ 19-ر٤٘ٔخ ػخى حٓظويحّ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ػ٘ي طل٢٘ ًٞك٤ي

، ٛيٍص حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ ؿ٤ٔغ أٗلخء حُؼخُْ، ؿ٘زخ ا٠ُ ؿ٘ذ ٓغ 19-كٌٔ٘ طل٢٘ ًٞك٤ي

حُِٔطخص حُٔخ٤ُش، حؿَحءحص حٓظؼ٘خث٤ش ُِظول٤ق ٖٓ حُظيحػ٤خص ح٫هظٜخى٣ش ٝىػْ ح٫هظٜخى ٌُح حطزؼض 

رخص حُِٔطخص حُ٘وي٣ش ػٔٞٓخ ى٤َُ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش، ٫ٕ ٗطخم ٝكـْ َٝٓػش ح٫ٓظـخ

ًخٗض ؿ٤َ ٓٔزٞهش ، كخُؼي٣ي ٖٓ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ٝهخٛش ك٢ حُزِيحٕ  19-ح٤ُٔخ٤ٓش ٌُٞك٤ي

، كوي 2008حُٔظويٓش  ًخٕ ُي٣ٜخ ٓـخٍ حهَ ُولٞ أٓؼخٍ حُلخثيس ٓوخٍٗش رخ٧ُٓش حُٔخ٤ُش ُؼخّ  

وي . ك حػظٔيص رٌَ٘ أًزَ ػ٠ِ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ُظلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١

حٓظؤٗق ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ َٗحء ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ ٓ٘يحص حُي٣ٖ، ٝحٓظـخرش ُِوَِ حُلخى ك٢ 

أٟخكض حُز٘ٞى  ،19-أٓٞحم حُوِحٗش ٝح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔيػٞٓش رخَُٖٛ حُؼوخ١ٍ رؼي طل٢٘ ًٞك٤ي

 10.2ٖ ح٣ًَُِٔش ك٢ ح٤ُخرخٕ ٝحٌُِٔٔش حُٔظليس ٝح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٝٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ٓخ ٣وَد ٓ

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ ٖٓ أٍٛٞ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ا٠ُ ٤ِٓح٤ٗخطٜخ حُؼ٤ٓٞٔش ح٠ُؤش ، ٓٔخ ٓٔق ٧ُٜٛٞخ 

ًخٕ ر٘ي  2021ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ( كظ٠ ٜٗخ٣ش ح٣ٍِٞ  25.9ح٩ؿٔخ٤ُش رخ٫ٍطلخع ا٠ُ أًؼَ ٖٓ )

خ ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ( ٣َٜٗخ ٝؿٔغ ٓوِٝٗ 120)  ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٣٘ظ١َ أٍٝحهخ ٓخ٤ُش رو٤ٔش

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ( ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔيػٞٓش رخَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ح٠ُٔٔٞٗش  2.6اؿٔخ٤ُخ رو٤ٔش ) 

ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٍٝ( ٖٓ ٓ٘يحص حُوِحٗش  5.5ٟٔ٘خً ٖٓ هزَ كٌٞٓش ح٣٫ُٞخص حُٔظليس  ٝ) 
(1)

 . 

 ( ِشاؼً تشاِط اٌرٍغٍش اٌىًّ فً اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الأٍِشوٍح 5ظذٚي )

 َ ح٢ٌُٔ ٤رَحٓؾ حُظ٤ٔ حُٔ٘ٞحص
كـْ حَُ٘حء )٤ِٕٓٞ 

 ى٫ٍٝ ( 

 432000 (TARPرَٗخٓؾ ح٫ٍٛٞ حُٔٔظٜيكش ) 2008

 172500 (QEIرَٗخٓؾ َٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ) 2008-2010

 60000 (QE2رَٗخٓؾ َٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ) 2011

 196900 (QE3رَٗخٓؾ َٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ) 2012-2013

 870000 ح٫ٓظٜيحك٢ ٨ٍُٛٞرَٗخٓؾ حَُ٘حء  2014-2018

 376300 (QER) 19-رَٗخٓؾ حُطٞحٍة رٔزذ ؿخثلش ًٞك٤ي 2020-2021

 حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ

US Federal Reserve Bank data, bank statistics report, 2022, p6. Date of visiting 

 . https://www.federalreserve.govthe site 11/20/2023 ; Available at:  

  

                                                           

(1) Hamid Rashid and Ingo Pitterle,United Nations, The monetary policy response to 
COVID-19 the role of asset purchase programmes , POLICY BRIEF 129 , February 9, 
2022,p3. 

https://www.federalreserve.gov/


  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌفصً اٌصأً :  
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 حً، كٍٞ ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ٛيف حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ا٠ُ ىػْ ح٫هظٜخى.  2020حٍ حً 15ك٢ 

٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٝحم  ٤ِٓ200خٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 500حٗظَٟ ٓخ ٫ ٣وَ ػٖ 

 23. ٝك٢ 19-ٖ حُؼوخ١ٍ ح٠ُٔٔٞٗش ٖٓ حُلٌٞٓش ه٬ٍ حُٓش طل٢٘ ًٞك٤يحُٔخ٤ُش حُٔيػٞٓش رخَُٛ

ٚ  ٣٘ظ١َ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش " رخ٤ٌُٔخص ح٬ُُٓش اٗ حً، ؿؼَ ػ٤ِٔخص حَُ٘حء ٓلظٞكش،  2020حٍ حً

ُيػْ ح٧ىحء حُِْٔ ُِٔٞم ٝح٫ٗظوخٍ حُلؼخٍ ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ حُظَٝف حُٔخ٤ُش ح٧ٝٓغ "، ٝٝٓغ 

، كيى ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١  2020حء حُٔ٘يحص ٤َُ٘ٔ ىػْ ح٫هظٜخى. ك٢ ك٣َِحٕ  حُـَٝ حُٔؼِٖ َُ٘

٤ِٓخٍ  ٤ِٓ40خٍ ى٫ٍٝ ٣َٜٗخً ٖٓ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 80حُل٤يٍح٢ُ ٓؼيٍ ٓ٘ظ٣َخطٚ رٔخ ٫ ٣وَ ػٖ 

ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُٔيػٞٓش رخَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ح٢ٌُ٘ٔ ٝحُظـخ١ٍ كظ٠ اٗؼخٍ آهَ. هخّ ر٘ي 

ُ٪ٗخٍس ا٠ُ أٗٚ ٤ٓزطت ٌٛٙ  2020يٍح٢ُ رظلي٣غ اٍٗخىحطٚ ك٢ ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ  ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤

ح " رٔويحٍ أٛيحف ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١  ًَ خ اٟخك٤خً ًز٤ ًٓ حُٔ٘ظ٣َخص رٔـَى إٔ ٣لَُ ح٫هظٜخى " طوي

،  2021حُل٤يٍح٢ُ حُٔظٔؼِش ك٢ أه٠ٜ هيٍ ٖٓ حُظٞظ٤ق ٝحٓظوَحٍ ح٧ٓؼخٍ. ك٢ ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ  

ٌٛح ح٫هظزخٍ هي طْ حٓظ٤لخإٙ، ريأ ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ك٢ طو٤ِٚ ٝط٤َس  رؼي إٔ كٌْ ػ٠ِ إٔ

٤ِٓخٍحص ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٝحم  ٤ِٓ5خٍحص ى٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 10ٓ٘ظ٣َخص ح٧ٍٛٞ رٔويحٍ 

حُٔخ٤ُش حُٔيػٞٓش رخَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ًَ َٜٗ. ك٢ حؿظٔخع حُِـ٘ش حُل٤يٍح٤ُش ُِٔٞم حُٔلظٞكش ح٬ُكن 

، ٟخػق ر٘ي ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ َٓػش طو٤ِٜٚ، ٝهلٞ ٓ٘ظ٣َخطٚ  2021ح٫ٍٝ  ك٢ ًخٕٗٞ 

٤ِٓخٍحص ى٫ٍٝ ٖٓ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش  ٤ِٓ10خٍ ى٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 20ٖٓ حُٔ٘يحص رٔويحٍ 

حُٔيػٞٓش رخَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ًَ َٜٗ
(1)

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

(1) Richard H. Clarida, Burcu Duygan-Bump, The COVID-19 Crisis and the Federal 
Reserve’s Policy Response , Finance and Economics Discussion Series035. 
Washington: Board of Governors of the Federal Reserve System,2021 ,p14 .. 
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 (2223-2222ذؽًٍٍ تؼط اٌّؤششاخ إٌمذٌح ٌلالرصاد الاِشٌىً خلاي اٌّذج) -2

طل٫ٞص ؿ٣َٛٞش حٓظـخرش ُظوِزخص  2023–2000ٜٗيص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ه٬ٍ حُلظَس 

. ٝهي حٗؼٌٔض ٌٛٙ حُظل٫ٞص 19-حهظٜخى٣ش ًزَٟ، أرَُٛخ ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝؿخثلش ًٞك٤ي

  ٬ُهظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ .٘وي٣ش حُٓئَٗحص رؼٞ رٟٞٞف ػ٠ِ 

            ذطٛس تؼط ِرغٍشاخ اٌغٍاعح إٌمذٌح ٌٍٛلاٌاخ اٌّرؽذج  ػٍى  دٚس اٌرٍغٍش اٌىًّ( 6اٌعذٚي )

 ( ى٫ٍٝ ٤ِٕٓٞ )                 تالأعؼاس اٌعاسٌح(  2223-2222ِٓ )  ٍّذج ٌ

 حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  ص
ٓ٘يحص 

 حُوِحٗش 
 حُ٘ٔٞ

حًٝٗخص 

 حُوِحٗش
 حُ٘ٔٞ

ػَٝ حُ٘وي 

 m2حُٞحٓغ 
 حُ٘ٔٞ 

2000   1059.1   1286.7   4925000   

2001   1101.8 3.9 1390.4 7.5 5433800 9.4 

2002   1303.8 15.5 1410.9 1.5 5772000 5.9 

2003   1342.6 2.9 1434.3 1.6 6067300 4.9 

2004   1421.7 5.6 1464.5 2.1 6418300 5.5 

2005   1469.4 3.2 1430.9 -2.3 6681900 3.9 

2006   1597.1 8 1444.1 0.9 7071600 5.5 

2007   1601.3 0.3 1460.9 1.1 7471600 5.4 

2008 432000 1542.9 -3.8 1580.7 7.6 8192100 8.8 

2009 172500 1657.3 6.9 1680.1 5.9 8496000 3.6 

2010  1540.1 -7.6 1510.4 -11.2 8801800 3.5 

2011 60000 1510.7 -1.9 1520.7 0.7 9660100 8.9 

2012 
 

1400.1 -7.9 1560.1 2.5 10459700 7.6 

2013 196900  1408.2 0.6 1592.1 2 11028800 5.2 

2014   1576.2 10.7 1457.9 -9.2 11681500 5.6 

2015  1724.8 8.6 1514.1 3.7 12344000 5.4 

2016  1849 6.7 1818.1 16.7 13209600 6.6 

2017  1992.5 7.2 1955.9 7 13852300 4.6 

2018 870000 2174.5 8.4 2340.1 16.4 14358800 3.5 

2019   2379.1 8.6 2416.9 3.2 15319100 6.3 

2020 376300 2839.3 16.2 4964.1 51.3 19118900 19.9 

2021 
 

3481.5 18.4 3770.1 -31.7 21478100 11 

2022   3959.9 12.1 3697.4 -2 21236200 -1.1 

2023   4354.6 9.1 5675.8 34.9 22427700 5.3 

 (2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس )

    5.82%   6.12%   5.36%   

 US Department of the Treasury, Treasury (1)حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص 

. ://home.treasury.govhttpsStatistics Report, website visit date: 11/25/2023;   

2) World Bank open data, economic data report, date of visit: 11/25/2023 )

https://data.albankaldawli.org 

https://home.treasury.gov/
https://data.albankaldawli.org/
https://data.albankaldawli.org/
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 ح  ٔاٌخضا ٚٔاخارٚاٌخضأح عٕذاخ  -ب

 -2000) ُِٔيس ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫   شٗحُوِح ٝٗخصحًٝػ٘ي ط٘خٍٝ طل٤َِ ططٍٞ ٓ٘يحص  ٝ

٣ظ٠ق طِح٣يٛخ ك٢ حٝهخص حٓظويحّ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٧ٕ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣وّٞ ػ٠ِ (  2023

َٗحء ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ ح٫ٍٛٞ حُط٣ِٞش ٝحُو٤َٜس ح٫ؿَ كؼ٘يٓخ ٣َ٣ي حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ك٢ حػ٘خء 

حُوِحٗش ٤ًِٓٞش ٣ٝظ٠ق حٍطلخع ه٤ٔظْٜ حػ٘خء  ٝٗخصحًُٔ٘يحص ٝ َ٘حءح٫ُٓخص ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش ٣وّٞ ر

رِـض  حً ( ٣ظ٠ق طٌرٌد ه٤ٔظٜٔخ2007 -2000حٓظويحّ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ، كو٬ٍ حُٔيس ٖٓ )ٓيس 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، 1059.1ر٘لٞ ) 2000ػخّ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ٓ٘يحص حُوِحٗش ك٢ ٓ٘ظ٣َخص ه٤ٔش 

ًَ  ٓ٘ظ٣َخص ٤ِٕٞ ى٫ٍٝ ٝحٍطلؼض ه٤ٔش( 1286.7ٓحُوِحٗش ) ٝٗخصحًه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخص ر٤٘ٔخ رِـض 

%( ، 15.5( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )1303.8رِـض ه٤ٔش ٓ٘يحص حُوِحٗش ) 2002ٜٓ٘خ كل٢ ػخّ 

%( ٝحٓظَٔ 1.5( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )1410.9حُوِحٗش ) ٝٗخصحًٓ٘ظ٣َخص ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 

ًز٤َ ك٢ ح٫هظٜخى  ىٍٝكخػِش ُٜٝخ  ٗٔٞ ٌٛٙ ح٫ٍٛٞ ًٕٞ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس

ػ٘ي كٍٜٞ ح٫ُٓش   2008ٝػ٘ي ططز٤ن رَحٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ػخّ ٖٓ ك٤غ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش . 

( ٤ِٕٓٞ 432000كـْ حُٔ٘ظ٣َخص ) ٝرِؾ  (TARPرَٗخٓؾ ح٧ٍٛٞ حُٔٔظٜيكش )حُٔخ٤ُش حً ٢ٔٓ 

            ا٠ُ 2009وِحٗش ك٢ ػخّ حٍطلؼض ٓ٘ظ٣َخص ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝأًٝٗخص حُ، ٓٔخ حىٟ ح٠ُ  ى٫ٍٝ

%( ٓوخٍٗش  5.9%( ٝ) 6.9( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ، رٔؼي٢ُ ٗٔٞ )1680.1( ٝ)1657.3)

رخُؼخّ حُٔخرن، ٗظ٤ـش ٟن ح٤ُُٔٞش ػزَ َٗحء ٓوِٕٝ ٝحٓغ ٖٓ ح٧ٍٛٞ حُل٤ٌٓٞش ُظل٣َي 

  ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش.

( ٢ٔٓQE1 د) 2010–2008 ُِٔيس ٤ُش رَٗخٓؾ َٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخططز٤ن حَُٔكِش ح٠ُٝ٫ ٖٓ 

ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ػ٠ِ ٝ حىٟ ٌٛح ح٠ُ حكظلخظ  ( ٤ِٕٓٞ ى172500ٍ٫ٝ)كـْ ٓ٘ظ٣َخطٚ  ضرِـ

ٝط٤َس ػخ٤ُش َُ٘حء ح٧ٍٛٞ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ، ٓٔخ ٓخْٛ ك٢ حٓظَٔحٍ ٗٔٞ ٓ٘ظ٣َخص ٓ٘يحص حُوِحٗش 

ِـض ه٤ٔش ٓ٘يحص حُوِحٗش ٗلٞ ر حً حٍطلؼض ه٤ٔٚ ٓ٘ظ٣َخطٜٔخ 2010ػخّ ٝحًٝٗخص حُوِحٗش كل٢ 

(  ٤ِٕٓٞ 1510.7حُوِحٗش ) حًٝٗخص%(  ، ر٤٘ٔخ رِـض 7.6( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )1540.1)

 .    %(11.2ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )

كـْ  ( رِـض٢ٔٓQE2 د)2011 ُؼخّرَٗخٓؾ َٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ططز٤ن حَُٔكِش حُؼخ٤ٗش ٖٓ 

ً ك٢ ه٤ٔش خ ٝػ٘يٛ ( ٤ِٕٓٞ ى60000ٍ٫ٝ) ٓ٘ظ٣َخطٚ  ٓ٘يحص ٝحًٝٗخص ٓ٘ظ٣َخص  حٓظوَ ٗٔز٤خ

كخكع ػ٠ِ هخػيس ٤ُٓٞش  ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ح1520.7ً( ٝ)1510.7ػ٠ِ حُظٞح٢ُ )حُوِحٗش حُٔ٘ظَحس 

 ٝحٓؼش ىػٔض حُظؼخك٢ حُٜخىة ٬ُهظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ آٌٗحى.
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( QE3د)٢ٔٓ  2013–2012 ُِٔيس رَٗخٓؾ َٗحء ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش ططز٤ن حَُٔكِش حُؼخُؼش  ٖٓ 

رخٍطلخع  2013حٗؼٌْ ًُي ك٢ ػخّ ، حً ( ٤ِٕٓٞ ى196900ٍ٫ٝ)رِـض كـْ ٓ٘ظ٣َخطٚ ٝ

( ٤ِٕٓٞ 1592.1( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝأًٝٗخص حُوِحٗش ا٠ُ )1408.2ٓ٘ظ٣َخص ٓ٘يحص حُوِحٗش ا٠ُ )

  . حُ٘ٔٞ ٝحُلي ٖٓ طوِزخص حُٔٞمٝ ح٫هظٜخى١ طلٖٔ حُ٘٘خ١ى٫ٍٝ، ٓخ ٣ظَُٜ 

ٝرِـض كـْ  2018-2014ُِٔيس  رَٗخٓؾ حَُ٘حء ح٫ٓظٜيحك٢ ٨ٍُٛٞ ٤نٖٓ ططز حَُحرؼش حَُٔكِش 

طَحكن ٌٛح حُزَٗخٓؾ ٓغ طٔخٍع ٗٔٞ ٓ٘ظ٣َخص ٓ٘يحص ، ٝ ( ٤ِٕٓٞ ى870000ٍ٫ٝ)ٓ٘ظ٣َخطٚ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 2340.1( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝأًٝٗخص حُوِحٗش ا٠ُ )2174.5حُوِحٗش ا٠ُ )

ً ُِظٞٓغ ح٫ثظٔخ٢ٗ %(، 16.4%( ٝ) 8.4، رٔؼي٢ُ ٗٔٞ )2018 ٝحُ٘ٔٞ  طؼ٣ِِحً ٤ُُِٔٞش ٝىػٔخ

  .ح٫هظٜخى١ 

رَٗخٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٫ه٤َ ٖٓ َٓحكَ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٛٞ حَُٔكِش 

ٝٓخ طٔززض رظؼط٤َ  19-ٓش ًٞك٤يحُؼ٘ي كٍٜٞ ك (QER) 19-ح٫ٓظؼ٘خث٢ رٔزذ ؿخثلش ًٞك٤ي

رظطز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ  ز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٫ حُ ٢ٔ ػَٔى ٝكٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخُح٫هظٜخ

كـْ  رِـض  رَ٘حء ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ ٌٛٙ ح٫ٍٛٞ ُظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى كوخّح٢ٌُٔ 

هلِحص كخىس ُٔ٘ظ٣َخص ٓ٘يحص  2020ك٢  ضٓـِ، حً  ( ٤ِٕٓٞ ى376300ٍ٫ٝحُٔ٘ظ٣َخص )

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼي٢ُ 4964.1ش ا٠ُ )( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝأًٝٗخص حُوِح2839.3ٗحُوِحٗش ا٠ُ )

ٕ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ %(، ك٢ ا١خٍ ٓٞحؿٜش حًَُٞى حُؼخ٢ُٔ ٟٝٔخ %51.3( ٝ) 16.2ٗٔٞ )

ظَٜ حُز٤خٗخص إٔ ًَ ؿُٞش ٖٓ ؿ٫ٞص حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ )حرظيحءً ٖٓ ٝرخُظخ٢ُ ط ٬ُهظٜخى حٌَُ

TARP  ك٢ ٓ٘ظ٣َخص  حٍطزطض ر٣ِخىحصٍ ِٓٔٞٓش 19-ٝكظ٠ حٓظـخرش ؿخثلش ًٞك٤ي 2008ك٢

ٓ٘يحص ٝأًٝٗخص حُوِحٗش. ٣ؼٌْ ٌٛح إٔ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ حٓظويّ ٌٛٙ ح٧ىٝحص حُل٤ٌٓٞش 

ًَحكؼش ٍث٤ٔ٤ش ٠ُن ح٤ُُٔٞش ٝهلٞ حُؼٞحثي ػ٠ِ ح٧ٓي٣ٖ حُو٤َٜ ٝحُط٣َٞ، رٜيف ىػْ حُطِذ 

 ح٢ٌُِ ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ كظَحص ح٧ُٓخص.
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 ( .6حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ؿيٍٝ ) 

حُوِحٗش ٣٫ُِٞخص حُٔظليس  ٝٗخصحًٓ٘يحص ٝ  ه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخص ططٍٞ آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

٣ظ٠ق طٌرٌد ٓؼي٫طٜٔخ ه٬ٍ حُِِٔٔش ٝ حٍطلؼض  حً(  2023-2000 )    ح٤ٌ٣َٓ٫ش ه٬ٍ حُٔيس

رظطز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝ حٗول٠ض ػ٘يٓخ  ٤ٌ٣َش ٓٓؼي٫طٜٔخ ػ٘يٓخ هخٓض حُلٌٞٓش ح٫

 ٓٔخٍ ططٍْٞٛ  ه٬ٍ حُٔيس  آٗق حًٌَُ هل٠ض ٖٓ ػ٤ِٔخص حَُ٘حء ٜٓ٘ٔخ ٝطٟٞق حُِِٔٔش 

ً حُ  .   ًٌٍٔٞس ٓخروخ

 M2ػشض إٌمذ اٌٛاعغ  –د 

 2023 -2000) ُِٔيس ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫  M 2ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ػ٘ي ط٘خٍٝ طل٤َِ ططٍٞ 

 . حُظٞٓؼ٤ش  ، ٓظؤػَحً رؼٞحَٓ حهظٜخى٣ش ٓظؼيىس ٤ٓٝخٓخص ٗوي٣ش ِٓلٞظرٌَ٘  ٘ٔٞحُ ظ٠ق طِح٣ي٣( 

ك٢ ػَٝ حُ٘وي،  ٗٔز٤خً  ر٘ٔٞ ٓٔظؤَيس ط٤ِٔص ٌٛٙ حُ 2008ا٠ُ  2000ٖٓ ٔيس ح٣ُظ٠ق ه٬ٍ  حً

( 5772000. ٝطِحى١ ػَٝ حُ٘وي ٤َُٜ ح٠ُ ) 2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 4925000رِؾ ) حً

ٓيػٞٓش رخُىٛخٍ حهظٜخى١ ٤ٓٝخٓخص ٗوي٣ش %(  . 5.9، رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2002ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ ٤ِٕٓٞ 

 2007( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 7471600ٝحٓظَٔ ٗٔٞ ػَٝ حُ٘وي كظ٠ َٝٛ ح٠ُ )ٓظٞحُٗش. 

ا٠ُ طزخ١ئ  2009-2008ٓغ ًُي، أىص أُٓش حَُٖٛ حُؼوخ١ٍ ك٢ % ( . 5.4رٔؼيٍ ٗٔٞ )

طيحر٤َ طلل٣ِ٤ش، رٔخ ك٢ ًُي هلٞ أٓؼخٍ  خًل٤يٍح٢ُ ا٠ُ حطوحهظٜخى١، ٓٔخ ىكغ ح٫كظ٤خ٢١ حُ

 2009( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 8496000ٝػ٘يٛخ رِؾ ) حُلخثيس ٣ُٝخىس ح٤ُُٔٞش ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ

رؼي  2019ا٠ُ  2010ٖٓ  ٔيسحُٝه٬ٍ  .%( ٓ٘ولٞ ه٬٤ِ ػٖ حُؼخّ حُٔخرن 3.6رٔؼيٍ ٗٔٞ )

ٍح٢ُ رَحٓؾ ط٤ٔ٤َ ٢ًٔ ٣ُِخىس ػَٝ حُ٘وي ٝطلل٤ِ ح٫هظٜخى. ، ٗلٌ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤ي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش

%(  8.9رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2011( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 9660100ٝػ٘يٛخ حٍطلغ ػَٝ حُ٘وي ح٠ُ )
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، ٓغ حٓظوَحٍ ٗٔز٢ ك٢ حُظ٠وْ  ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ  أىص ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ا٠ُ ٗٔٞ ٓطَى ك٢.

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 13209600رِؾ ) حًلخع ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي رخ٫ٍط ٝٗٔٞ حهظٜخى١ ٓؼظيٍ

 .%( ٓظِح٣ي ػٖ حُٔ٘ٞحص حُٔخروش 6.6رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2016

ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي رخ٣ُِخىس كظ٠ َٝٛ ح٠ُ ٓؼي٫ص َٓطلؼش ٗظ٤ـش ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

ػْ هخّ ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ ر٣ِخىس ًز٤َس ك٢ ػَٝ حُ٘وي ُي  2023ا٠ُ  2020ٖٓ  كل٢ حُٔيس 

  حً .M2 ك٢  ًز٤َ ، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ حٍطلخع 2020ك٢ ػخّ  19-ح٫هظٜخى، حٓظـخرش ُـخثلش ًٞك٤ي

ٝٛٞ حػ٠ِ  .%( 19.9رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2020( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 19118900)رِؾ ػَٝ حُ٘وي

ٓؼيٍ ٗٔٞ َٝٛ ح٤ُٚ ػَٝ حُ٘وي ٗظ٤ـش حٓظويحّ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝطول٤ٞ حٓؼخٍ حُلخثيس 

-طل٢٘ ًٞك٤يّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حُظ٢ ٗلٌطٜخ حُلٌٞٓش ح٤ٌ٣َٓ٧ش ُيػْ ح٫هظٜخى ه٬ٍ كِططز٤ن ٝ

 2021( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 21478100رِؾ ) حًحٓظَٔ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧ ك٢ حُ٘ٔٞ، . 19ٝ

ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ه٬ٍ ٌٛٙ  ٣M2ؼٌْ حُظـ٤َ ك٢ ػَٝ حُ٘وي  %( ٌٝٛح11.0رٔؼيٍ ٗٔٞ )

خٓخص حُ٘وي٣ش ُِظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش، رٔخ ك٢ ًُي ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش حٓظـخرش ح٤ُٔٔيس حُ

   . ٝحُـخثلش حُؼخ٤ُٔش، رٜيف طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ٝطؼ٣ِِ حُ٘ٔٞ

 

 ( .6حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص ؿيٍٝ )

ه٬ٍ حُٔيس  ليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٣٫ٞخص حُٔظُِ  ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغططٍٞ  آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

١زن  حً ، ٓظؤػَحً رؼٞحَٓ حهظٜخى٣ش ٓظؼيىس  ِٓلٞظرٌَ٘  ٘ٔٞحُ ٣ظ٠ق طِح٣ي 2000-2023

ى ك٢ حٝهخص ح٫ُٓخص ح٫كظ٤خ٢١ حُل٤يٍح٢ُ رَحٓؾ ط٤ٔ٤َ ٢ًٔ ٣ُِخىس ػَٝ حُ٘وي ٝطلل٤ِ ح٫هظٜخ

  ح٫هظٜخى٣ش
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حػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُ٘وي٣ش ػ٠ِ ططٍٞ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ٣٫ُِٞخص ( 10) حٌَُ٘ 
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  اٌعضائشي: ٔثزٖ ِخرصشج ػٓ الالرصاد اٌّطٍة الاٚي 

ً حًٗٔٞؿح٫هظٜخى حُـِحث١َ  ؼي٣ ح٣َُؼ٤ش حُٔؼظٔيس ػ٠ِ حُٔٞحٍى  حُؼَر٤ش ٫هظٜخىحص حُيٍٝ خ

 ُ٪٣َحىحص حُل٤ٌٓٞش ٝحُٜخىٍحص. حُٜٔيٍ حَُث٤ْ  طٌَ٘ حُٔلَٝهخص حُ٘ل٢ ٝحُـخُ حًحُطز٤ؼ٤ش، 

% ٖٓ 90% ٖٓ اؿٔخ٢ُ حُٜخىٍحص 91ٝطٌَ٘ ٛخىٍحص حُ٘ل٢ ٝحُـخُ حُطز٤ؼ٢ كٞح٢ُ  حً

ؿؼَ ح٫هظٜخى ػَٟش  ٌز٤َ ػ٠ِ حُوطخع حُ٘لط٢ ، . ٌٛح ح٫ػظٔخى ح2023ُك٢ ػخّ  ا٣َحىحص حُيُٝش

ُظوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش، ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ طؤػ٤َحص ًز٤َس ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ 

 ٝح٫ٓظوَحٍ حُٔخ٢ُ
(1)

حُ٘ل٢  طلٖٔ حٓؼخٍهخٛش ه٬ٍ ٝلون ، ظػ٠ِ حَُؿْ ٖٓ حُظويّ حُٔ . 

ح حهظٜخى٣خً ِٓلٞظًخ ٝطَحًْ حكظ٤خ٤١خص ٟؤش، ا٫ إٔ ح٫هظٜخى  ( حُظ2000-2014٢) ًٞ ٜٗيص ٗٔ

طلخهٔض ح٧ُٓخص ٓغ طزخ١ئ ؿٜٞى ط٣ٞ٘غ  .2014ٝحؿٚ طلي٣خص ًز٤َس ٌٓ٘ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ 

ح٠ُ  حىٟ حًٓؼي٫ص حُزطخُش ٝحُظ٠وْ،  طِح٣ي، ٝ ػ٠ِ حُٞحٍىحصرٌَ٘ ًز٤َ ح٫ػظٔخى ٝح٫هظٜخى، 

طز٢٘  ح٠ُحُـِحثَ  ٓٔخ ىكغهظٜخى أٓخّ حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش. ك٢ حُٔ٘ٞحص ح٧ه٤َس، ٛ٘خٗش ح٫ ٣ُخىس

حُوطخػخص  ىػْ ا٬ٛكخص حهظٜخى٣ش ُظو٤َِ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٔلَٝهخص، ٝطل٤ٖٔ ٓ٘خم ح٫ٓظؼٔخٍ، ٝ

ٝأكي أًزَ ، رخَُؿْ ٖٓ حٓظ٬ى حُـِحثَ ُؼخُغ أًزَ حكظ٤خ٢١ ٗلط٢ ك٢ اك٣َو٤خ  ٝ . ؿ٤َ حُ٘لط٤ش

ص حُـخُ حُطز٤ؼ٢ ػخ٤ُٔخً، طٞحؿٚ طلي٣خص حهظٜخى٣ش ًز٤َس طظؼِن رخُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ حكظ٤خ٤١خ

رخَُؿْ ٖٓ حُـٜٞى حُٔزٌُٝش ُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى ،  ٝح٫رظؼخى ػٖ ح٫ػظٔخى ح٢ٌُِ ػ٠ِ حُٔٞحٍى حُطز٤ؼ٤ش

ٖٓ ك٤غ يػْ هطخػخص حٍُِحػش ٝحُٜ٘خػش ٝح٤ُٔخكش، ا٫ إٔ طِي حُٔلخ٫ٝص طٞحؿٚ طلي٣خص ، ر

٣ؼخ٢ٗ ح٫هظٜخى ٖٓ ٓؼي٫ص رطخُش  ٝ.  ، ٟٝؼق حُز٤٘ش حُظلظ٤شحُٔزخَٗ ح٫ٓظؼٔخٍ ح٧ؿ٘ز٢ ٗوٚ

. ٝٓغ ط٘ل٤ٌ رؼٞ ح٬ٛ٩كخص ح٫هظٜخى٣ش  ، ٝطلخٝص ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ر٤ٖ حُٔ٘خ١ن ر٤ٖ حُ٘زخد َٓطلؼش

إٔ ، ا٫ ٖٓ آؿِش  طٔؼ٠ حُلٌٞٓشٝٛٞ حُٜيف ح١ٌُ  ظو٤َِ حُؼـِ حُٔخ٢ُ ٝطؼ٣ِِ ح٩ٗظخؽ حُٔل٢ُِ، 

ي ٖٓ حُزَحٓؾ ي٣ؼكويٓض حُ ،طلو٤ن ًُي ٣ظطِذ ا٬ٛكخص ٤ٌِ٤ٛش أػٔن ٝطل٤ٖٔ ٓ٘خم ح٫ٓظؼٔخٍ

ٖٓ طلو٤ن ٓ٘خ٣ٍغ  ١حُـِحثَ ٣ظٌٖٔ ح٫هظٜخىُْٝ ، ُظوط٢ ٌٛٙ ح٫ُٓش حُظ٢ َٓص رٜخ 

إٔ ح٬ٛ٩كخص ٛيكٜخ  ٖٓ حٟٝخع حهظٜخى٣ش ٛؼزش . ٍؿْ ح٬ٛ٩كخص حٌُخِٓش ُٔخ ػخٗخٙ حُزِي 

 حث١َِحٍ ك٢ حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ حُـحكيحع حٓظوَ
(2)

  . 

 

                                                           

 .24،ص2123،الجزائر ،لبنن الجزائر( البنن الجزائري ، التطور الالتصادي والنمدي ، التمرٌر السنوي 1) 
 ( ،  2111 - 1994سولاف عبد الرحمن ناجً و موفك هادي سالم، التطورات الالتصادٌة فً الجزائر ) ( 2)

 . 221، ص 2121 -88العدد  - 2مجلة أبحاث دٌالى الانسانٌة . المجلد 
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  عضائشي: أعثاب ظٙٛس عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً الالرصاد اًٌصأاٌ اٌّطٍة 

٣ٌٖٔ  ظ٢ٝحُحُـِحثَ ٛ٘خى حُؼي٣ي ٖٓ ح٫ٓزخد حُظ٢ ىػض ح٠ُ ظٍٜٞ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ 

 ا٣ـخُٛخ ػ٠ِ حٌَُ٘ ح٥ط٢
(1)

. 

٣ٔؼَ حُ٘ل٢ حُٔلٍٞ  حًرٌَ٘ ًز٤َ ،   2014ٝهخٛش ك٢ ػخّ  طٌرٌد ٓؼي٫ص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ -ح٫ًٝ 

حَُث٤ْ ٬ُهظٜخى حُـِحث١َ ، ٓٔخ حىٟ ح٠ُ طَحؿغ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش رٌَ٘ ًز٤َ ٓٔخ ىكؼٜخ ح٠ُ 

حٓظويحّ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٤ُش ُظـخُٝ ح٫ُٓش ٝطٞك٤َ ٤ُٓٞش ك٢ ح٫هظٜخى ُِٔلخكظش ػ٠ِ 

 ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .

 ً  حً 2019 - 2015 حُٔيس ه٬ٍ ٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش ك٢ حُز٘ٞى ٓؼي٫ص ح ًز٤َ ك٢  طَحؿغ  -ػخ٤ٗخ

ٓؼي٫ص ح٤ُُٔٞش رٌَ٘ ًز٤َ ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓش ح٠ُ حُظل٤ٌَ ٝحُِـٞء ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ  ول٠ضحٗ

 حُٔخ٢ُ  ٖٓ حؿَ طوط٢  ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُ٘خطـش ػٖ حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ.

 ً ، حُوخٍؿ٤ش ٝ حُِـٞء ا٠ُ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٔي٤ٗٞ٣ش حُ حُلٌٞٓش ػٖ رظؼخىح -ػخُؼخ

 حًٝ كٞحثيٛخ حُظ٢ طؼوَ ًخَٛ حُٔٞحُٗش . ، ُٔي٤ٗٞ٣ش حػٖ  ٬ُرظؼخى ه٤خٍ حٓظَحط٤ـ٢ ٧ٜٗخ طؼي 

٢ ٤ِٓح٤ٗش ُظ٤ٌٜٔ٘خ ٖٓ ط٣َٞٔ حُؼـِ ك، ٓزخَٗرٌَ٘  خٓش٤ٓٔٔق ُز٘ي حُـِحثَ ربهَحٝ حُو٣ِ٘ش حُؼ

ٓٞحٍى ُِٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ٬ُٓظؼٔخٍ، ُٔيس  ٓ٘ق ُيًٌٝ ، حُيحه٤ِش خٓشحُيُٝش ٝط٣َٞٔ حُي٣ٕٞ حُؼ

 .  ظطز٤ن رَٗخٓؾ ا٬ٛكخص ٤ٌِ٤ٛش حهظٜخى٣ش ٝٓخ٤ُشُهْٔ ٓ٘ٞحص 

 ً ،  19-ًٞك٤يظٍٜٞ ٓظٔؼِش ر 2020طؼَٝ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ُٜيٓظ٤ٖ ك٢ ػخّ  -ٍحرؼخ

ُـخثلش  ـِحث٣َشحُلٌٞٓش حُ شحٓظـخر حً، حهظٜخى١ ًز٤َ ًٍٞى  حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ، ٝكٍٜٞٝ

 ٝحٗؼخٗٚ ٖٓ حًَُٞى ح١ٌُ ػخٗخٙ   ، ُظلل٤ِ ح٫هظٜخىرخٓظويحّ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٤ُش  19-ًٞك٤ي

ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ 
(2. )

 

 

 

                                                           

مجلة  ( شٌبوط سلٌمان ، زعموكً سالم ، أثر تطبٌك سٌاسة التٌسٌر الكمً على الالتصاد فً الجزائر،1)

 .61، ص2122، 1، العدد6المنتدى للدراسات والابحاث الالتصادٌة ،المجلد 
(2) Meriem BENDJIMA, Nacira BENDJIMA, The Repercussions of COVID-19 and 

its Negative Effects on the Global Economy, Algeria Case Study , Bendjima .M, 

Bendjima N Volume VII, n°02 , August 2021,800. 
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 اٌعضائش : أٔٛاع عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً  صاٌساٌّطٍة اٌ

ٖٓ حٗولخٝ  ظ٢ َٓ رٜخ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ح٫ُُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٜؼزش ٝحك٢ ظَ حُظَٝف 

 2022ك٢ ػخّ  خ% ٖٓ ا٣َحىحط٣90ٌَٜ٘ ٗلٞ  حًحٓؼخٍ حُ٘ل٢  ًٞٗٚ حٍُٔٔٞ ح٫ًزَ ك٢ حُٔٞحُٗش 

كٜٞ رِي ٣ٍؼ٢ كخٕ ح١ حٗولخٝ ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٣ئى١ ح٠ُ كٍٜٞ ػـِ ك٢ حُٔٞحُٗش ، ٝحٕ 

ٝكٍٜٞ حٗولخٝ  2015ػخّ  ٝكظ٠ ػخّ 2014ظٜق حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ ٓ٘

٠ِ ٓٞحؿٜٚ ػك٢ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش  ىػخ حُلٌٞٓش ح٠ُ حُزلغ ػٖ ٤ٓخٓخص ؿي٣يس طٌٕٞ هخىٍس 

ٖٓ حؿَ ىػْ ، ح٠ُ ططز٤ن ٤ٓخٓخص  حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ـِحث٣َش ٓٔخ ىػض حُلٌٞٓش حُح٫ُٓخص ، 

ٓظٔؼِش  ص ػ٠ِ ٗٞػ٤ٖ ٤ٓخٓش  ٓخ٤ُش كٌخٗض ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخ ٝطلل٤ِ ح٫هظٜخى حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ 

رٜيف ط٢٤٘٘ حُطِذ ح٢ٌُِ ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ حُٔخ٤ُش  حُلِّ ٝرظول٤ٞ ٓؼي٫ص ح٠َُحثذ ، 

ٝحُ٘ٞع حُؼخ٢ٗ ٣ظٔؼَ رخ٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٖٝٓ حرَُ حىٝحطٜخ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٫هظٜخى١ 

ح٢ٌُٔ 
 (1. )

 

 رصاد اٌعضائشئّٛ الال ذؽفٍض غٍاعاخ اٌّاٌٍح فً اٌ -اٚلاً 

ش حٓظويٓظٜخ حُـِحثَ ُيػْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُظؼخَٓ ٓغ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ أىحس ٍث٤ٔؼي ط

٣ظٔؼَ حُظلل٤ِ  حً ، ٫ ٤ٓٔخ ك٢ ظَ ح٫ػظٔخى حٌُز٤َ ػ٠ِ هطخع حُ٘ل٢ ٝحُـخُ. حُظوِزخص ح٫هظٜخى٣ش

طول٤ٞ ُٓخص ك٬٠ً ػٖ ٖٓ ه٬ٍ طوي٣ْ كِّ ٓخ٤ُش ٝهض ح٫حُٔخ٢ُ ك٢ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ 

ح٠َُحثذ ُظؼ٣ِِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٝهي حػظٔيص حُـِحثَ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص رٌَ٘ ِٓلٞظ رؼي 

. ًٍِص ح٤ُٔخٓخص حُـِحث٣َش ػ٠ِ رَحٓؾ  ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُظ٢ ٓززٜخ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ طٞحؿٚ  . ٍؿْ ٌٛٙ حُـٜٞى طلو٤ن حُظ٣ٞ٘غ ح٫هظٜخى١ ٜيف، ر ح٫ٓظؼٔخٍ حُؼخّ

، ٓٔخ ٣لي ٖٓ  طلي٣خص أرَُٛخ ٓليٝى٣ش ح٣٩َحىحص حُؼخٓش ٝحػظٔخىٛخ حُ٘ي٣ي ػ٠ِ حُؼخثيحص حُ٘لط٤ش

 حٓظيحٓش ٌٛٙ حُزَحٓؾ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ
(2)

  . 

 

 

                                                           

(1) Rafika Sebbagh , Impact of the quantitative easing in Algeria , dustrial Economics 

Review KHAZZARTECH EISSN: 2588-2341 ISSN:1112-7856 Volume: 11 / N°: 01 

,2022,p818. 

 
( حُز٘ي حُـِحث١َ ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُز٘ي حُـِحثَ، حُـِحثَ،  ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ 2)

،2018ٙ،77. 
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ٓلخُٝش ُِظؼ٣ٞٞ ػٖ حُظؤه٤َ ك٢ حُز٤٘ش  ؼيٛخر 2000ح٩ٗلخم حُؼخّ ٌٓ٘ ػخّ ٝطِح٣يص ٓؼي٫ص 

طوِٚ ػخثيحص  خٓش حُٔظَحًٔش ٌٓ٘ ٓخ ٣وَد ٖٓ ػوي٣ٖ ٖٓ حُِٓخٕ رٔزذح٧ٓخ٤ٓش ٝحَُٔحكن حُؼ

، هٍَص حُِٔطخص 2005ك٢ ػخّ ، ٚ حُؼٔخ٤٘٤ٗخص ٜٗخ٣ش  أُٓش حُ٘ل٢ ك٢ ه٬ٍ  ح٠َُحثذ حُل٤ٌٓٞش 

طط٣َٞ ٝطلي٣غ حُز٠٘ حُظلظ٤ش.  حُـِحث٣َش ا٬١م رَٗخٓؾ ُ٪ٗلخم حُؼخّ ٣ًَِ ك٢ حُٔوخّ ح٧ٍٝ ػ٠ِ

-2005 ٔيسى٫ٍٝ ُظـط٤ش حُ ٤ِخٍٓ 155ا٠ُ  طِح٣يػْ  ى٫ٍٝ، ٤خٍِٓ 45زِؾ ك٢ حُزيح٣ش رٍٔ ٝهي

ًـِء ٖٓ هطش ٓيطٜخ هْٔ ٓ٘ٞحص ط٠ٔٔ هطش  2010رَٗخٓؾ ىػْ حُ٘ٔٞ ك٢ ػخّ  ٝؿُيى ، 2009

ٝكٍٜٞ ح٫ُٓش حُ٘لط٤ش ٝحُٔظٔؼِش  2014ٍ ، ٝك٢ ػخّ ى٫ٝ خ٤ٍِٓ 492 ح٫ٓظؼٔخٍ حُؼخّ رٔزِؾ

حُلٌٞٓش حُـِحث٣َش طزلغ ػٖ طيحر٤َ ؿ٤َ طو٤ِي٣ش رٜيف طٞك٤َ  رخٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ، ؿؼِض

َ٘حء ٓ٘يحص رح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى ٖٓ أؿَ حٗؼخٕ حُطِذ ح٢ٌُِ ٝىػْ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  

ك٤ٌٓٞش ٣ٞ١ِش ٝه٤َٜس ح٫ؿَ  ُظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى ٝطٞحِٛض ٌٛٙ ح٫ؿَحءحص كظ٠ 

ً كل٢ ريح٣ش حٗظؼخٕ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝػٞىٙ حٓؼخٍ حُ ٘ل٢ ٝح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ح٠ُ ٓخ ًخٗض ػ٤ِٚ ٓخروخ

طلٔ٘ض حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحٍطلؼض ح٣َحىحطٜخ ٌُٜ٘خ حٗول٠ض ك٢ حَُرغ ح٫ه٤َ ٖٓ حُؼخّ   2019ػخّ 

  19-ٗظ٤ـش طل٢٘ ًٞك٤ي
(1)

طؼَٝ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ُٜيٓظ٤ٖ ، ح٠ُٝ٫   2020ك٢ ػخّ  حً . 

حُلٌٞٓش   شك٢ٜ ح٫ٗولخٝ حُلخى ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ،  ٝحٓظـخر حٓخ حُؼخ٤ٗش 19-ظل٢٘ ًٞك٤يطٔؼِض ر

، ك٬٠ً ػٖ ط٘ل٤ٌ كِٓش ٖٓ   2020ط٘ل٤ٌ طيحر٤َ حكظٞحء ٌٓ٘ أٝحثَ ٗزخ١ ٖٓ ه٬ٍ ٬ٌُ حُٜيٓظ٤ٖ 

حُؼـِ حُٔظٞهغ ك٢ حُٜيٓش ٝٓلخُٝش حُظول٤ق ٖٓ كـْ ح٠ُ ٜيف ط ح٫ؿَحءحص حُٔخ٤ُش حُظ٢ 

ٔخ ٣ؼخىٍ ر ،هلٞ ح٩ٗلخم حُـخ١ٍ ػٖ  لٌٞٓش حُـِحث٣َش ٘ض حُأػٌُِح ،  حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش

ى٫ٍٝ أ٢ٌ٣َٓ، ٓغ حُللخظ ػ٠ِ ػزخص ٓٔظٟٞ ح٧ؿٍٞ، ٝكٔخ٣ش ح٩ٗلخم ػ٠ِ حُٜلش  ٤ِخٍٓ 12

٧ٜٗخ طؼخ٢ٗ ٖٓ  َ ح٩ػ٬ٕ ػٖ َٟحثذ حُيهَ ٨ُكَحى ٝحُٔئٓٔخص٤طؤؿػٖ  ك٬٠ً  .  ٝحُظؼ٤ِْ

 ح٣وخفى٫ٍٝ، ٝ ٤ِخٍٓ 31ا٠ُ  ٫41ٓظ٤َحى حُل٢ٌٓٞ ٖٓ طول٤ٞ ه٤ٔش كخطٍٞس ح ٝ. حؿ٬م ٝطؼطَ 

ى٫ٍٝ ٣ٞ٘ٓخً،  ٤ِخٍٓ 7ارَحّ ػوٞى حُيٍحٓخص ٝحُويٓخص ٓغ حٌُٔخطذ ح٧ؿ٘ز٤ش ُظٞك٤َ ٓخ ٣وَد 

اٗـخُٛخ رخٓظؼ٘خء طِي حُٔ٘لٌس  ؼِٖ ػٖٝطؤؿ٤َ ا٬١م حُٔ٘خ٣ٍغ حُٔٔـِش أٝ ه٤ي حُظٔـ٤َ، حُظ٢ ُْ ٣

٤ق حًَُ٘ش ح٤٘١ُٞش ٓٞٗخ١َحى رظول٤ٞ أػزخء ح٫ٓظـ٬ٍ ك٢ رؼٞ حُٔ٘خ١ن. اٟخكش ا٠ُ طٌِ

طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش رٜيف  ،ى٫ٍٝ ٤ِخٍٓ 7ا٠ُ  14ٝٗلوخص ح٫ٓظؼٔخٍ، ٖٓ 
(2)

. 

                                                           
(1) Abdelouahab Boufedji  , Abdelaziz Mokrani1, The fiscal stimulus in Algeria 
between 2005 and 2014: A predictable failure , RSEP Review of Socio-Economic 
Perspectives , Vol.7 Issue.3 September 2022,p28.  

 

، ىُٝش ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس، ح٩ٛيحٍ  أرٞظز٢ ، ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢ ، طو٣ََ آكخم ح٫هظٜخى حُؼَر٢( 2)

 . ١ٔٙ ٕٕٓٓحُؼخ٢ٗ ػَ٘ ، حد ، 
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طيحر٤َ ، ٝحٓظـخرش ُِظؤػ٤َ ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ ح٧َٓ ٝحًَُ٘خص ٖٓ  ٝػ٠ِ ٛؼ٤ي حُظيحر٤َ ح٣َ٠ُز٤ش

كغ ٣َٟزش حُيهَ ٨ُكَحى يحُل٤ٌٓٞش رحُِٔطخص  هخٓض، 2020اؿَحءحص ح٩ؿ٬م ك٢ ػخّ 

طول٤ق حُٔٞحػ٤ي حُظؼخهي٣ش ح٩ٟخك٤ش ٝطؼ٤ِن  ك٬٠ً ػٖ. ، ٗظ٤ـش حٗولخٝ ىهُْٜٞ ٝحًَُ٘خص

ٝحٍىحص  ٝأػل٢ حُؼوٞرخص حُٔلَٟٝش ػ٠ِ حًَُ٘خص حُظ٢ طٞحؿٚ طؤه٤َحص ك٢ اطٔخّ حُؼوٞى حُؼخٓش. 

ٓئهظخً ٖٓ ٣َٟزش حُو٤ٔش  19-حُٔ٘ظـخص ح٤ُٜي٤ٗ٫ش ٝحُٔؼيحص حُطز٤ش حُٔٔظويٓش ك٢ ٌٓخكلش ًٞك٤ي

٣ش ٖٓ ٧ٗ٘طش حُظٜي٣َح ربػلخء 2021هخٕٗٞ حُٔٞحُٗش ُؼخّ  ٝهيّ،  ٝحَُّٓٞ حُـ٤ًَٔش ح٠ُٔخكش

ؼ٬ٔص ح٧ؿ٘ز٤ش ٝطؼ٤ِن ٣َٟزش حُو٤ٔش ح٠ُٔخكش ٝحَُّٓٞ حُـ٤ًَٔش ػ٠ِ حُظ٢ طٞكَ حُ ح٣َ٠ُزش

ٓيحى حُٔطخُزخص ٓيس ًٔخ ٓيى  ٓل٤ِخً حُٔٔظويٓش ك٢ اٗظخؽ حُِٔغ. حسحُٔيه٬ص حُٔٔظٍٞىس أٝ حُٔ٘ظَ

ح  60حُٔظؤهَس ا٠ُ  ح٣َ٠ُز٤ش ًَ ٝػ٠ِ ٛؼ٤ي حُظيحر٤َ حُٔظؼِوش رخ٩ٗلخم،  ،َٜٗ  36 ري٫ً ٖٜٓٗ

 ٤ِٓخٍ 60ٓوٜٜخص رِـض  2020ك٣َِحٕ  4ط٠ٖٔ هخٕٗٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢ِ٤ٌٔ ح١ٌُ ٛيٍ ك٢ 

حُلٌٞٓش حُظٌِلش طويٍ  ٝ .19-ُِظول٤ق ٖٓ ح٥ػخٍ حُٜل٤ش ٝح٫هظٜخى٣ش ٧ُٓش ًٞك٤ي ٫ٍٝى

 2020ُؼخّ  ى٫ٍٝ ٤ِٓخٍ  301 ٔويحٍح٩ؿٔخ٤ُش ٤ُِِٔح٤ٗش ُظيحر٤َ ح٩ٗلخم حُٔظوٌس حٓظـخرش ُِـخثلش ر

 2021ٝح٧َٜٗ ح٧ٍرؼش ح٠ُٝ٧ ٖٓ ػخّ 
(1)

.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

 (1) International Monetary Fund , Policy Responses to COVID-19 ,2020,p7. Date of 
visit:11/19/2023:https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-
to-COVID-19  

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
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ٍّذج ٌلرصاد اٌعضائشي فً الااٌغٍاعح اٌّاٌٍح الالرصاد اٌىًٍ ٚذؽًٍٍ تؼط ِؤششاخ  -1

2222-2223 

َّ ح٫هظٜ ، ٓخ أػَ ػ٠ِ  خى حُـِحث١َ رظلي٣خص ٤ٌِ٤ٛش ٝأُٓخص أرَُٛخ طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ٓ

ِ حُ٘ٔٞ ػزَ ٣ُخىس ٓئَٗحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ٝحػظٔيص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٜٗـخً طٞٓؼ٤خً ُظلل٤

الالتصاد  مؤشراتبعض  طورت دور حزم التحفٌز المالً على ( 7جدول )  . ح٩ٗلخم حُؼخّ

 )٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ(                    بالأسعار الجارٌة 0202- 0222 لمدة منلالجزائري 

 ص

كِّ 

حُظلل٤ِ 

 حُٔخ٢ُ 

حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 ح٫ؿٔخ٢ُ 
 حُ٘ٔٞ 

ح٫ٗلخم 

 حُل٢ٌٓٞ 
 حُ٘ٔٞ 

ح٣٫َحىحص 

 ح٣َ٠ُز٤ش 
 حُ٘ٔٞ 

ٓؼيٍ 

 حُظ٠وْ 

2000   54790.4   23549   6543   0.3 

2001   59413.4 8.4 21896 -7 6363 -2.8 4.2 

2002   61516.1 3.5 22127 1.1 6894 8.3 1.4 

2003   73482.3 19.5 22690 2.5 7251 5.2 4.3 

2004   91913.7 25.1 26253 15.7 8054 11.1 4 

2005   107046.6 16.5 28004 6.7 8740 8.5 1.4 

2006   123084.3 15 33766 20.6 9922 13.5 2.3 

2007   142482.7 15.8 44861 32.9 11065 11.5 3.7 

2008   180383.8 26.6 64657 44.1 13864 25.3 4.9 

2009   150317.3 -16.7 58451 -9.6 15783 13.8 5.7 

2010   177785.1 18.3 60050 2.7 17450 10.6 3.9 

2011   218331.9 22.8 80255 33.6 20937 20 4.5 

2012   227143.7 4 91030 13.4 24616 17.6 8.9 

2013   229701.4 1.1 76757 -15.7 25432 3.3 3.3 

2014 98.4 238942.7 4 86818 13.1 25956 2.1 2.9 

2015 98.4 187493.9 -21.5 76037 -12.4 23384 -9.9 4.8 

2016 98.4 180763.8 -3.6 66679 -12.3 22680 -3 6.4 

2017 98.4 189880.9 5 65626 -1.6 23699 4.5 5.6 

2018 98.4 194554.5 2.5 66267 1 22716 -4.2 4.3 

2019   193459.7 -0.6 64728 -2.3 23824 4.9 2 

2020 150.2 164873.4 -14.8 54449 -15.9 20707 -13.1 2.4 

2021 150.2 186265.4 13 55056 1.1 20448 -1.3 7.2 

2022   225560.3 21.1 67859 23.3 21043 2.9 9.3 

2023   239899.5 6.4 86287 27.2 25733 22.3 9.3 

 (2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس )     

    6.37%   5.46%   5.77%     

، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ١ر٤خٗخص ر٘ي حُـِحثَ( 1)ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ  ُٜٔيٍ :ح

  /algeria.dz/ar-of-https://www.bank : 19/11/2023طخ٣ٍن ح٣ُِخٍس َُِحر٢ ح١ُٞ٘ٔ ُٔ٘ٞحص ٓظلَهش 

 19/11/2023.  2020ٙ،15( ُٝحٍس حُٔخ٤ُش حُـِحث٣َش ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ  حُٔخ٢ُ ، طخ٣ٍن ح٣ُِخٍس ُِٔٞهغ2)

rhttps://www.mf.gov.dz/index.php/a/ . 

https://www.bank-of-algeria.dz/ar/
https://www.mf.gov.dz/index.php/ar/
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   إٌاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ - أ

٣ظ٠ق ٖٓ حُـيٍٝ أػ٬ٙ إٔ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ك٢ حُـِحثَ ٜٗي طٌرٌرخً ِٓلٞظخً ه٬ٍ حُلظَس 

ٌُ ك٢ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٌٛٙ 2021–2000) ٌٍ رخٍ  .حُ٘خطؾ (، ًٝخٕ ُظطز٤ن ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ىٝ

(، حٍطلغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ٖٓ 2005–2000، ٝطلي٣يحً ه٬ٍ ح٧ػٞحّ )حُٔيس كل٢ ريح٣ش 

، ٓيكٞػًخ %( 16.5رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ( ٤ِٕٓٞ ى107046.6ٍ٫ٝ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ا٠ُ )54790.4)

ً ُظ٘ل٤ٌ كِّ اٗلخم  ً ٓخ٤ُخ رخٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝطٞحكَ كٞحثٞ ٓخ٤ُش ًز٤َس، ٓخ ٝكَ ُِلٌٞٓش ٛخٓ٘خ

ٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش ًٍٝطٚ ٝرِؾ ٓؼيٍ ٗ ، طٜيف ا٠ُ ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخىط٣ٞٔ٘ش طٞٓؼ٤ش 

 .ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش حُٔٔظويٓش %(، ٝٛٞ ٓخ ٣ؼٌْ كخػ٤ِش 19.5) 2003ػخّ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، هزَ إٔ ٣ٜ٘ي ٤ُ180383.8َٜ ا٠ُ ) 2008ٝحٓظَٔ حُ٘خطؾ رخ٫ٍطلخع كظ٠ ػخّ 

حٗولٞ حُ٘خطؾ  حً،  ل٢ٗظ٤ـش ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝحٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ 2009طَحؿؼخً كخىحً ػخّ 

%(. ٣ٝؼُِٟ ًُي ا٠ُ ٛ٘خٗش ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ٫ػظٔخىٙ حٌُز٤َ ػ٠ِ 16.7حُٔل٢ِ ر٘ٔزش )

 . حُؼخثيحص حُ٘لط٤ش

٣ٞ٘ٓش ػخرظش طو٣َزخً ًٝخٗض ٔخ٢ُ حُظلل٤ِ حُ، ريأص حُلٌٞٓش رظطز٤ن كِّ 2014حرظيحءً ٖٓ ػخّ ٝ

 حػَص حُٔخ٤ُش حُلِّكخٕ ٍٝؿْ ًُي،  .2019 ، حٓظَٔص كظ٠ ػخّ ى٫ٍٝ  ٤ِٕٓٞ( 98.4رو٤ٔش )

، اً ٜٗي ح٫هظٜخى طَحؿؼخً ٝطٌرٌرخً ك٢ حُ٘خطؾ، ًٞٗٚ رِي ٣ٍؼ٢  ك٢ ىػْ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِرٌَ٘ ٗٔز٢ 

( ٤ِٕٓٞ 187493.9رِؾ حُ٘خطؾ ) حً، 2015ٝرِؾ أى٠ٗ ٓٔظ٣ٞخطٚ ك٢ ظَ طَحؿغ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػخّ 

  %(.21.5ى٫ٍٝ ٝطَحؿغ حُ٘ٔٞ ر٘ٔزش )

ٝكٍٜٞ ٛيٓش ؿي٣يس ك٢ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ،  19-ٝكٍٜٞ حُٓش ًٞك٤ي 2020ػخّ ٝك٢ 

رِؾ حُ٘خطؾ  حًٗظ٤ـش حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ك٬٠ً ػٖ ػ٤ِٔخص ح٫ؿ٬م ح٫ؿزخ٣ٍش 

%( ، ٝرؼي حؿَحءحص حُظؼخك٢ حُظ٢ هخٓض  14.8( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ٝ طَحؿغ رٔؼيٍ  )164873.4)

لل٤ِ حُٔخ٢ُ ػخى حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ح٠ُ ح٫ٍطلخع كوي رِؾ رٜخ حُلٌٞٓش ٖٓ ططز٤ن ٤ٓخٓخص حُظ

%( ، 13ٝػ٘يٛخ حٍطلغ ٓؼيٍ ٗٔٞ حُ٘خطؾ ح٠ُ )  2021ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ،186265.4)

ٓٔخ ٣يٍ ػ٠ِ إٔ كِّ   %(.21.10) 2022ٝطٞحَٛ ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ رخ٫ٍطلخع كظ٠ رِؾ ػخّ 

ّٖٔ ٗٔز٢ ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝػٞىس حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ريأص طؼَُٔ رؼي كظَس  ٖٓ حُظزخ١ئ، هخٛش ٓغ طل

 ح٧ٗ٘طش ح٫هظٜخى٣ش.
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 . (7حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

تطور الناتج المحلً الاجمالً   اثر سٌاسات التحفٌز المالٌة على آنف الذكر توضح السلسلة 

ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  ظ٠ق طٌرٌد٣اذ   2123 -2111للجزائر خلال المدة من 

حُـِحث١َ ٝطؤػَٙ  ح٫هظٜخى رٜخ  حُظ٢ َٓ ؿ٤َ حُٔٔظوَس    ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٗظ٤ـش  ُِـِحثَ ، 

، كخٕ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ىٍٝ  رظوِزخص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ًٕٞ حُ٘ل٢ ٣ٌَ٘ ؿِء ًز٤َ ٖٓ ٓٞحُٗظٚ

 .  ًَٞى حُظ٢ َٓ رٜخ ًز٤َ ك٢ حٗؼخٕ حهظٜخىٙ هخٙ ه٬ٍ ٓيى حُ

 الأفاق اٌؽىًِٛ  - ب

ؼ٘ي طظزغ ططٍٞ ح٩ٗلخم كططٍٞ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ك٢ حُـِحثَ حػَ كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ 

(، ٣ظ٠ق إٔ كـْ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ طٌرٌد ر٤ٖ ح٫ٍطلخع 7حُل٢ٌٓٞ ُِـِحثَ ٖٓ حُـيٍٝ )

ع ح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش، اً (، ًُٝي ٗظ٤ـش حٟطَحد ح٧ٟٝخ2023–2000ٝح٫ٗولخٝ ه٬ٍ حُٔيس )

 ٣ؼُي ح٫هظٜخى حُـِحث١َ حهظٜخىحً ٣ٍؼ٤خً ٣ؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ ػٞحثي حُ٘ل٢.

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ٤ُ٘ولٞ ك٢ حُؼخّ حُظخ٢ُ ا٠ُ 23549رِؾ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ) 2000كل٢ ػخّ 

وَس، %( ٗظ٤ـش ح٧ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ حُٔٔظ7) ٝطَحؿغ حُ٘ٔٞ رٔؼيٍ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، 21896)

، كوي ػخى ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ا٠ُ ح٫ٍطلخع 2002%(. أٓخ ك٢ ػخّ 4.2رِؾ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ) ٝك٤ٜ٘خ

غ حٗولخٝ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ا٠ُ %(، طِحٓ٘خً 1.1ٓ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )22127ٓٔـ٬ً )

ك٤غ رِؾ  2005حٓظَٔص ح٣ُِخىس ك٢ ٓؼي٫ص ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ طي٣ٍـ٤خً كظ٠ ػخّ . ٝ %(1.4)

%(، ك٤ٔخ رو٢ ٓؼيٍ 6.7) ٝرِؾ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞطلٖٔ أٓؼخٍ حُ٘ل٢  رؼي ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، 28004)

ح ػ٘ي ) ًَ ( 44861، ٓـَ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ هلِس ا٠ُ )2007%(. ٝك٢ ػخّ 1.4حُظ٠وْ ٓٔظو

 %(.32.9) رٔؼيٍ ٤ِٕٓٞٔٗٞ ى٫ٍٝ، 
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حػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ططٍٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ( 11)حٌَُ٘ 

 2023- 2000ح٫ؿٔخ٢ُ ُِـِحثَ ُِٔيس  

 الناتح المحلً الاجمالً 
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حؿغ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ا٠ُ ، ٝٗظ٤ـش ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝطَحؿغ أٓؼخٍ حُ٘ل٢، ط2009ٌَُٖ ك٢ ػخّ 

%(. 5.7( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ٝحٍطلغ ٓؼيٍ حُظ٠وْ ا٠ُ )58451%(، ٍؿْ رِٞؽ ح٩ٗلخم )9.6–)

، ك٤غ أػَّ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ػ٠ِ 2015ٝحٓظَٔ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ رخُظٌرٌد كظ٠ ػخّ 

(، %12.4) ٝطَحؿغ حُ٘ٔٞ رٔؼيٍ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، 76037ح٣٩َحىحص حُل٤ٌٓٞش، ٤ُزِؾ ح٩ٗلخم )

 %(.4.8رِؾ ٓؼيٍ حُظ٠وْ )ر٤٘ٔخ 

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ًٝخٗض حُٔزخُؾ (، حػظٔيص حُلٌٞٓش حُـِحث٣َش 2019–2014ٝك٢ حُلظَس )

، ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ حُـيٍٝ، رٜيف ىػْ ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ( 98.4رو٤ٔش ) طو٣َزخ  ػخرظش حُٔوٜٜش 

ٓخٛٔض رٌَ٘ كؼخٍّ ك٢ ىػْ ح٩ٗلخم، ا٫ إٔ ٌٛٙ حُلِّ ح٫هظٜخى ٝٓٞحؿٜش آػخٍ طَحؿغ ح٣٩َحىحص. 

اً كخكظض ػ٠ِ حٓظوَحٍٙ ك٢ ظَ حُظـ٤َحص ك٢ حُز٤جش ح٫هظٜخى٣ش، ٓٔخ ٣ؼٌْ ٗـخكٜخ حُ٘ٔز٢ ك٢ 

 2018ٝ 2017كوي رِؾ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ه٬ٍ ػخ٢ٓ  .زخص ح٫هظٜخى٣شحُظول٤ق ٖٓ كيس حُظوِ

 ٝرِؾ%(، 1.0%( ٝ)1.6)( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ػ٠ِ حُظٞح٢ُ، ٝرِؾ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ 66267،  65626)

أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ٓؼَ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ك٢ حُٞهض ٗلٔٚ %(، ٍؿْ حٓظويحّ 4.3ٓؼيٍ حُظ٠وْ )

 ح٢ٌُٔ ُظؼ٣ِِ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى.

، ٜٗي ح٫هظٜخى ًٍٞىحً كخىحً، ٝحٗول٠ض ح٣٩َحىحص 19-، ٝٓغ طل٢٘ ؿخثلش ًٞك٤ي2020ك٢ ػخّ 

 حُ٘ٔٞ  طَحؿغ ٝ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، 54449ا٠ُ )٣٘ولٞ ٗلخم ح٩ؿؼَ ، ٓخ  ٗظ٤ـش ح٤ٜٗخٍ أٓؼخٍ حُ٘ل٢

( 150.2ه٤ٔش كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ا٠ُ ) ٓٔخ ىػخ حُلٌٞٓش ح٠ُ ٣ُخىس ٓزخُؾ %(، 15.9) رٔؼيٍ

. ٤ُ٘٣َٝ ًُي ا٠ُ إٔ حُلٌٞٓش حٓظـخرض رظ٤ٓٞغ ٤ٓخٓش حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٫كظٞحء ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 

، ٝٓغ 2021ك٢ ػخّ ٝ %(.2.4ح١ٌُ حٗولٞ ا٠ُ ) ح٫ٌٗٔخٕ، ٝهي ٓخْٛ ًُي ك٢ ًزق حُظ٠وْ

( 67859، ريأص آػخٍ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ طظَٜ طي٣ٍـ٤خً، كخٍطلغ ح٩ٗلخم ا٠ُ ) طلٖٔ أٓؼخٍ حُ٘ل٢

ػخّ ل٢ ك%(، ٝحٓظَٔ ح٫طـخٙ حُظٜخػي١ 23.3، ر٘ٔزش ٗٔٞ رِـض )٤ِٓ2022ٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

%(، ٓخ ٣ؼٌْ ٗـخف ٤ٓخٓخص 27.2) ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ 86287ٞٔٗح٩ٗلخم ) رِؾ 2023

ك٢  حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ىػْ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ، ٝطلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٍؿْ ح٫ٍطلخع حُِٔلٞظ

 %(9.3ٓؼيٍ حُظ٠وْ ح١ٌُ رِؾ )
(1)

 .  

                                                           
: كخُش حُـِحثَ ر٘خء ػ٠ِ 19-ؼخ٤ُظٚ ك٢ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ك٢ ػَٜ ٓخ رؼي ًٞك٤ي٤ِٓٔخٕ ٗخَٛ، حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝك( 1)

: حُـِحثَ أًٗٔٞؽ "، ٓـِش ؿخٓؼش حُِٔي ػزي 19-ٝٓيٟ ٗـخػظٜخ ك٢ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش رؼي أُٓش ًٞك٤ي حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ

 .125ٙ ،  2020(، 3)33ٓؼٜي ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، حُٔـِي ح٧ٍٝ. حُؼ٣ِِ: ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩ ، 
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 ً اٌؼشاقِغ أِىأٍح الافادج ِٕٙا ف -اٌعضائش –اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح   -اٌٍاتاْ 
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 .  (7حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

، 2023-2000ل٢ٌٓٞ ك٢ حُـِحثَ ه٬ٍ حُٔيس ٟٝق حُِِٔٔش آٗق حًٌَُ ططٍٞ ٓؼيٍ ح٩ٗلخم حُ

٣ٝظ٠ق ٖٓ ه٬ُٜخ طٌرٌد ٓؼي٫ص ح٩ٗلخم ٗظ٤ـش ُظِح٣ي ىٍٝ حُيُٝش ك٢ ح٫هظٜخى، ك٬٠ً ػٖ طؤػ٤َ 

، ُـؤص حُلٌٞٓش ا٠ُ ططز٤ن ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ًؤىحس  ولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝٝهٞع ح٧ُٓخصحٗ

٣ئى١ حٍطلخع ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ك٢ ا١خٍ ٌٛٙ  ُٔٞحؿٜش ح٫ٌٗٔخٕ ٝىػْ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، اً

 ح٤ُٔخٓخص ا٠ُ طؼ٣ِِ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٖٝٓ ػْ طلل٤ِ ٗٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ.

 الاٌشاداخ اٌعشٌثٍح  -ض

-2000ه٬ٍ حُٔيس ) ( ٣ظ٠ق طٌرٌرٜخ7ٖٓ حُـيٍٝ ) ح٣َ٠ُز٤ش طظزغ ططٍٞ ٓؼي٫ص ح٣٫َحىحصػ٘ي 

( ٤ِٕٓٞ 6543كوي رِـض ) ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ٝح٫ٗولخٝ رلٔذ ١ ٍطلخع( ر٤ٖ ح2023٫

، ٗظ٤ـش حٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحٗظؼخٕ ىهٍٞ ح٫كَحى كوي ًخٗض َٓطلؼش ، ح٫   2000ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

 رٔؼيٍٝحٗول٠ض  ، 2001( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 6363حٕ ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش حٗول٠ض ح٠ُ )

َ حػَ ػ٠ِ ح٣٫َحىحص حُل٤ٌٓٞش  ُِـِحثَ ًٞٗٚ . ٗظ٤ـش حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٌٝٛح ح٫ٓ%( 2.8)

رِؾ  حً.  2003ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى7251ٍ٫ٝ)حهظٜخى ٣ٍؼ٢ ، ح٫ حٕ ح٣٫َحىحص حٍطلؼض  ح٠ُ 

%( ، ٗظ٤ـش حٍطلخع ٓؼي٫ص ح٫ٓؼخٍ ٝ حُٔٞحى حُـٌحث٤ش ، ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓش ح٠ُ 5.2ٓؼيٍ ٗٔٞٛخ )

 . 2004ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى٣َ٠8054ٍ٫ٝز٤ش )ٍكغ ٓؼي٫ص ح٠َُحثذ . كوي رِـض ح٣٫َحىحص حُ

%( . ٝ حٓظَٔص ه٤ٔش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش رخ٫ٍطلخع رٌَ٘ 11.1ٝرِؾ ٓؼيٍ ٗٔٞ ح٣٫َحىحص )

. ٗظ٤ـش  2008%( ك٢ ػخّ 25.3( رٔؼي٫ص ٗٔٞ ِٝٛض ح٠ُ ) 2008 -2005ٗٔز٢ ه٬ٍ حُٔيس )

 طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش .
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اثر سٌاسات التحفٌز المالً على تطور الانفاق الحكومً ( 12)الشكل 

 2023-2000للجزائر للمدة  

 الانفاق الحكومً 



  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌفصً اٌصأً :  
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ُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ح٣ٌَٓخ حُظ٢ حػَص ػ٠ِ حُؼخُْ حؿٔغ كوي ٝكٍٜٞ ح٫ُٓش ح 2009ٝك٢ ػخّ  

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، ٝػ٘يٛخ رِؾ ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ ح٣٫َحىحص  15783رِـض ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ك٤ٜ٘خ )

رِـض  حًطٌرٌرض ٓؼي٫ص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش  2013-2010%( .ٝه٬ٍ حُٔيس 13.8ح٣َ٠ُز٤ش )

،   2013ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى25432ٍ٫ٝح٠ُ ) لؼض ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ،  ٝحٍط17450) 2010ػخّ 

ش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش . خٜٓٔرٜيف طو٤َِ ػـِ حُٔٞحُٗش ُٝظل٤ٖٔ ح٫ٟٝخع حُٔخ٤ُش ٖٓ ه٬ٍ ٓ

ٗظ٤ـش ح٤ٜٗخٍ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ، ٝكٍٜٞ  ٝ كٍٜٞ حٗولخٝ ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ 2014ٝك٢ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ 25956ض )رِـ حًػـِ ك٢ حُٔٞحُٗش ٓٔخ ىػخ ح٠ُ ٣ُخىس ح٠َُحثذ 

%( . ٝٗظ٤ـش ٫ٓظويحّ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ه٬ٍ ٌٛٙ حُٔيس ك٢ حُـِحثَ ُٝٔيس هْٔ ٓ٘ٞحص ٗـي 2.1)

ك٬٘كع حٗولخٟٜخ  19-ٝكٍٜٞ حُٓش ًٞك٤ي 2020طٌرٌد ٓؼي٫ص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش كل٢ ػخّ 

ٗظ٤ـش حٓظويحّ ٤ٓخٓش  %( ،13.1)طَحؿغ رٔؼيٍ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ٝػ٘يٛخ 20707رِـض ) حً

ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش . ٝرؼي طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٝحٗظؼخٕ ح٫هظٜخى ٝػٞىس حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ 25733حٍطلؼض ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُزش ح٠ُ )  حً، 2023ح٠ُ ١ز٤ؼظٚ ك٢ ػخّ 

 %(  ك٢ ٗلْ حُؼخّ  .22.3ٗٔٞ )

 

 .  (٠7 ر٤خٗخص حُـيٍٝ )حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػِ

رلٔذ ح٫ٟٝخع  ضطٌرٌر حً ـِحثَك٢ حُح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ططٍٞ  آٗق حًٌَُ ش ِطٟٞق حُِٔٔ

ٝط٘ولٞ ػ٘يٓخ ٣ٌٖ٘ٔ ٝرلٔذ حؿَحءحص ح٤ُٔخٓش  ح٫هظٜخى  طَطلغ ػ٘يٓخ ٣٘ظؼٖ حًح٫هظٜخى٣ش 

 ح٫هظٜخى٣ش حُٔظؼزش  .
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اثر سٌاسات التحفٌز المالً على تطور الاٌرادات الضرٌبٌة  فً ( 13)الشكل 

 الالتصاد الجزائر خلال المدة 
2000-2023 

 الاٌرادات الضرٌبٌة 



  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌفصً اٌصأً :  
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  ياٌعضائش رصادّٔٛ الالذؽفٍض  فً إٌمذٌح غٍاعاخ اٌ شأٍاً :

ح١ًَُِٔ ُيػْ ح٫هظٜخى ٖٓ ه٬ٍ  حُز٘ي طظٔلٍٞ ٤ٓخٓش حُظلل٤ِ حُ٘وي١ ك٢ حُـِحثَ كٍٞ طيه٬ص

 ٓيىطٜيف ا٠ُ طؼ٣ِِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، هخٛش ك٢ حُظ٢  ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٘وي٣شح٤ُٔخٓش حُأىٝحص 

 ًٜٔيٍ ٍث٤ْرٌَ٘ أٓخ٢ٓ ػ٠ِ حُ٘ل٢ طؼظٔي حُـِحثَ  حً ، أٝ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش ًَٞىحُ

ًٓخ ُظوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ػ٠ِ ٌٛح ح٧ٓخّ حطزؼض  ، ُ٪٣َحىحص، ٓٔخ ٣ـؼَ حهظٜخىٛخ كٔخ

طٜيف ا٠ُ ٓٞحؿٜش حٗولخٝ  ش ٓظٔؼِش رخُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔٗوي٣ ٣شحُِٔطخص حُـِحث٣َش ٤ٓخٓش طلل٤ِ

ظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظطز٤ن رحُؼخثيحص حُ٘لط٤ش ٝطلو٤ن حٓظوَحٍ حهظٜخى١ ػزَ ٟن ح٤ُُٔٞش ك٢ حُٔٞم، 

 2017ر٤ٖ ػخ٢ٓ ١زن ح١ٌُ ٧ٍٝ َٓس ك٢ طخ٣ٍن حُـِحثَ ٝحُٔظٔؼَ رخُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝحُظو٤ِي١ 

ويّ ُظ٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش ٖٓ ه٬ٍ ١زخػش حُ٘وٞى، حٓظ حً. أػخٍ ٌٛح ح٩ؿَحء ؿي٫ً ٝحٓؼخً، 2019ٝ

 ك٢ طٞك٤َ ٤ُٓٞش ًز٤َس ٬ُهظٜخى ٌُٖٝ أىٟ ا٠ُ ٓوخ١َ ط٠و٤ٔش حْٜٓٓٔخ 
(1)

ؿخٗذ خٕ ُٚ ًٝ.  

ىٕٝ حُِـٞء ا٠ُ ح٫هظَحٝ، ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ُيٟ  حُٔٞحُٗشظـط٤ش حكظ٤خؿخص ط٣َٞٔ رح٣ـخر٢ 

ٓزخَٗ ٖٓ رٌَ٘ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ٓٞحٍى ٓخ٤ُش  هخىٍس ػ٠ِ خٓشحُؼ حُٔٞحُٗشٝرٌُي أٛزلض حُز٘ٞى. 

هخٕٗٞ حُ٘وي  يًٍُٝٝي ػ٠ِ ه٬ف ٓخ ًخٕ ٓؼ٫ًٞٔ رٚ ٌٓ٘ ٛ، ىٕٝ ١َٗ  ٖٓ ر٘ي حُـِحثَ

٘ش، طظٔؼَ ك٢ أ٫ َ حُو٣ِ٘ش حُؼ٤ٓٞٔش ٟٖٔ كيٝى ٓؼ٤، ح١ٌُ أطخف ُز٘ي حُـِحثَ ط٣ٞٔ ُوَٝٝح

خ، ٝأ٫ ٣ِ٣ي ٓزِؾ حُظ٣َٞٔ ػٖ  240طظـخُٝ ٓيس ح٩هَحٝ  ًٓ % ٖٓ ح٣٩َحىحص حُؼخى٣ش ُِٔ٘ش ٣10ٞ

حُٔخ٤ُش حُٔخروش. ؿ٤َ إٔ ر٘ي حُـِحثَ ريأ ك٢ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ط٣َٖ٘ ح٧ٍٝ 

 ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 1455هٜٜض ٓزخُؾ ُِظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ رِـض ٗلٞ   حً، 2017
(2)

 . 

 

 

 

 

  

                                                           

التمرٌر السنوي ، التطور الالتصادي والنمدي ، التمرٌر السنوي لبنن الجزائر الجزائر ، بنن  (1)

  .126،ص2117،
التحدٌات والاصلاحات المصاحبة لسٌاسة التموٌل غٌر التملٌدي فً الجزائر ، مجلة نسٌب ، انفال ( 2)

 . 55،ص 2119، 1العدد، 5المالٌة البنكٌة وادارة الاعمال ، المجلد  لتصاداتالا



  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌفصً اٌصأً :  
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 ( ِثاٌغ اٌرًٌّٛ غٍش اٌرمٍٍذي ٌصاٌػ اٌخضٌٕح اٌؼٍِّٛح اٌعضائشٌح8ظذٚي )

 )٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ(

 حُٔـٔٞع  حُظ٣َٞٔ  حُٔزِؾ  حُظخ٣ٍن 

 2017ٜٗخ٣ش ػخّ 

 2017ط٣َٞٔ حُؼـِ ك٢ حُو٣ِ٘ش حُؼ٤ٓٞٔش ُؼخّ  513

1455 

 ٓٞؿٜش ُِٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ٬ُٓظؼٔخٍ  319

407 
اػخىس َٗحء حُـِء ح٫ٍٝ ٖٓ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش 

 حُؼ٤ٓٞٔش حُظ٢ طٔظٌِٜخ ًَٗش ٓٞٗخ١َحى

491 
َٗحء ٖٓ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش  ٩ػخىسٓٞؿٜش 

 حُؼ٤ٓٞٔش حُٔظؼِوش ري٣ٕٞ ِٓٞٗـخُ

29 
ٓٞؿٜش ُظٔي٣ي حُـِء ح٫ٍٝ ٖٓ حُوَٝ ح٢٘١ُٞ 

 حُٔ٘ي١ 

ك٢ ريح٣ش ًخٕٗٞ 

 2018حُؼخ٢ٗ ػخّ 

 ح٣ُٞٝ٫ش  ُظـط٤ش ػـِ حُو٣ِ٘ش حُؼ٤ٓٞٔش  771

1558 
428 

٘يٝم ح٢٘١ُٞ ُِظوخػي ٖٓ أؿَ ٜٓٞؿٜش ُِ

حُٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ٠ُِٔخٕ  حطـخٙطٔي٣ي حُي٣ٕٞ 

 ح٫ؿظٔخػ٢ 

 2018ك٢ ح٣ٍِٞ 

85 
َٗحء ٖٓ ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش  ٩ػخىسٓٞؿٜش 

 ز٢ حُـِحث١َ حُؼ٤ٓٞٔش ك٢ كُٞس حُوَٝ حُ٘ؼ

 

274 

ٓٞؿٜش ُِٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ٬ُٓظؼٔخٍ رٜيف 

 ط٣َٞٔ رَحٓؾ حٌُٖٔ 

 

 1500 2020ك٢ ػخّ 
ٓٞؿٜش ُيػْ حُوطخع حُٜل٢ ٝح٫هظٜخى١  

 19-رٔزذ ًٞك٤ي
1500 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُـِحث١َ ، كِٞٛش كٍٞ حُظطٍٞحص حُ٘وي٣ش  (1)حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

 . 19،ٙ 2018، حُٔـِْ حُ٘ؼز٢ ح٢٘١ُٞ ، ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ   2018ٝطٞؿٜخص ٓ٘ش  2017ٔ٘ش ٝحُٔخ٤ُش ُ

(2) International Monetary Fund , Policy Responses to COVID-19 ,2020,p7 

إٔ ٓـٔٞع ٓزخُؾ حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ حُظ٢ حٓظلخىص ٜٓ٘خ حُو٣ِ٘ش  ٣ظ٠ق  آٗق حًٌَُ  حُـيٍٖٝٓ 

 (1455ؿِء ٜٓ٘خ ) .  2018 كظ٠ ح٣ٍِٞ ػخّ ( ٤ِٕٓٞ ى3013ٍ٫ٝ) رِـضحُؼ٤ٓٞٔش حُـِحث٣َش 

ٝحُظ٢ ًخٗض ٓٞؿٜش ُظ٣َٞٔ حُؼـِ ك٢ حُو٣ِ٘ش  2017ػخّ  ٜٗخ٣ش حٓظويٓض ك٢  ٫ٍٝى ٤ِٕٞٓ

ًٌُٝي ُِٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ٬ُٓظؼٔخٍ ٖٓ ه٬ٍ اػخىس َٗحء ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش حُؼ٤ٓٞٔش ، حُؼ٤ٓٞٔش 

١ٌ أٓخ رخُ٘ٔزش ُِـِء حُؼخ٢ٗ ٝحُ .حُٔظؼِوش ري٣ٕٞ ِٓٞٗـخُ ُيًٌٝ، ًَٗش ٓٞٗخ١َحى  ٔظٌِٜخ حُظ٢ ط

ح٠٣خ  ُٝظـط٤ش ػـِ ح٤ُِٔح٤ٗش، كٌخٕ ٓٞؿٚ ُِٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ُِظوخػي  ى٫ٍٝ ٤ِٕٓٞ( ٣1199ويٍ)

ًخٕ  ى٫ٍٝ ٤ِٕٓٞ (359 )رـ ١ٌ ٣ويٍٝحُ 2018ٝح١ٌُ ًخٕ ك٢ ٜٗخ٣ش ح٣ٍِٞ   ، ٝحُـِء حُؼخُغ

 رٜيف خٍ ٖٓ ه٬ٍ حهَحٟٚ ا٠ُ حُوَٝ حُ٘ؼز٢ حُـِحث١َٓٞؿٚ ُِٜ٘يٝم ح٢٘١ُٞ ٬ُٓظؼٔ

َٗحء ٓ٘يحص حُو٣ِ٘ش حُؼ٤ٓٞٔش  . ك٬٠ً ػٖ  2018-2017ُؼخ٢ٓ ٌٖٔ حُط٣َٞٔ طٔي٣ي رَحٓؾ 

  .حُظ٢ رلُٞس حُوَٝ حُ٘ؼز٢ حُـِحث١َ ٝحُظ٢ ًخٗض ٓوخرَ طط٤َٜ ى٣ٕٞ ِٓٞٗـخُ
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 طٔؼِض ك٢  19-ػ٘ي طل٢٘ ًٞك٤ي 2020حٓخ ح٫ؿَحءحص حُ٘وي٣ش حُظ٢ حطوٌٛخ ر٘ي حُـِحثَ ك٢ ػخّ 

حُلخثيس  ، ٝٓؼَ(%8 ح٠ُ% 10) حٍ ٖٓحً 15هلٞ ر٘ي حُـِحثَ ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١ ح٩ُِح٢ٓ ك٢ 

، أػِٖ ر٘ي حُـِحثَ طول٤ق  ك٢ حُٔخىّ ٖٓ ٤ٗٔخٕٝ %.3.25ٗوطش أٓخّ ا٠ُ  25رٞحهغ  حَُث٤ْ

 . ٔي٣ي أهٔخ١ رؼٞ حُوَٝٝٓٔق ُِز٘ٞى رظ ح٤ُُٔٞش ٝحُوَٝٝ حُٔظؼؼَس رخُ٘ٔزش ُِز٘ٞى. ًٔخ شٗٔز

، (%3.00% ا٠ُ 3.25)ٖٓ  حَُث٤ْ/٤ٗٔخٕ، أػِٖ ر٘ي حُـِحثَ أٗٚ هلٞ ٓؼَ حُلخثيس  30ك٢ ٝ

، ٝأٗٚ هلٞ ٓؼي٫ص حهظطخع حُلخثيس (%6% ا٠ُ 8 )ٝأٗٚ هلٞ ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١ ح٩ُِح٢ٓ ٖٓ

ٖ ر٘ي حُـِحثَ، ٣ّٞ أػِٝ    ػ٠ِ ح٧ٍٝحم حُٔخ٤ُش حُل٤ٌٓٞش حُٔٔظويٓش ك٢ ػ٤ِٔخص اػخىس حُظ٣َٞٔ.

ٝطلؼ٤َ ػ٤ِٔخص حُٔٞم ( % 3% ا٠ُ 6 )أ٣ٍِٞ، ػٖ هلٞ ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١ ح٩ُِح٢ٓ ٖٓ 14

، إٔ طول٤ق ح٩ؿَحءحص 2020ط٣َٖ٘ ح٫ٍٝ   14أػِٖ ر٘ي حُـِحثَ، ٣ّٞ ٝ  حُٔلظٞكش ُٔيس َٜٗ.

.  2020 ػخّا٠ُ ٜٗخ٣ش  ٓظٔيى، 2020ح٫كظَح٣ُش حَُٜٔك٤ش، حُظ٢ طْ ح٩ػ٬ٕ ػٜ٘خ ك٢ ٤ٗٔخٕ 

، ح١ٌُ حَُٜٔك٢ كظ٤خ٢١، أػِٖ ر٘ي حُـِحثَ إٔ طول٤ق ٓظطِزخص ح2021٫ًخٕٗٞ حُؼخ٢ٗ   6ك٢ ٝ

، أػِٖ 2021ٗزخ١  8. ٝك٢ 2021حٍ حً 31كظ٠  ٤ٓٔيى، 2020أػُِٖ ػ٘ٚ ٧ٍٝ َٓس ك٢ ٤ٗٔخٕ 

ٗزخ١  15ٖٓ  حرظيحءً  % 2ا٠ُ  % 3ر٘ي حُـِحثَ ػٖ هلٞ ٗٔزش ح٫كظ٤خ٢١ ح٩ُِح٢ٓ ٖٓ 

إٔ طول٤ق ح٩ؿَحءحص ح٫كظَح٣ُش ػ٠ِ  ٤ٗ2021ٔخٕ  1أػِٖ ر٘ي حُـِحثَ ٣ّٞ ٔخ ً .2021

  2021ك٣َِحٕ  30ا٠ُ  ٤ٓٔيى، 2020 ٤ٗٔخٕ ػ٘ٚ ٧ٍٝ َٓس ك٢  أػِٖ حُز٘ٞى، ٝح١ٌُ 
(1)

 . 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

(1) International Monetary Fund , Policy Responses to COVID-19 ,2020,p7. Date of 
visit: 11/20/2023  

19-COVID-to-Responses-Policycovid19/-and-https://www.imf.org/en/Topics/imf 

 

https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19
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 2223-2222ذؽًٍٍ تؼط اٌّؤششاخ إٌمذٌح  ٌلالرصاد اٌعضائشي خلاي اٌّذج  -1

رظلي٣خص ٤ٌِ٤ٛش ٝأُٓخص أرَُٛخ طوِزخص أٓؼخٍ  2023ٝ 2000ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ر٤ٖ  َٓ

حُ٘ل٢، ٓخ أػَ ػ٠ِ ٓئَٗحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ٝحػظٔيص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش  ٜٗـخً طٞٓؼ٤خً ُظلل٤ِ 

 حُ٘ٔٞ ػزَ حٓظويحّ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝطول٤ٞ حٓؼخٍ حُلخثيس . 

 ّذجاٌغٍاعح إٌمذٌح ٌٍعضائش ٌٍِرغٍشاخ ذطٛس تؼط  دٚس اٌرٍغٍش اٌىًّ ػٍى ( 9ظذٚي )

 ( )٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ                        تالأعؼاس اٌعاسٌح 2222-2223

 ص
حُظ٤ٔ٤َ 

 ح٢ٌُٔ 

ٓ٘يحص 

 حُوِحٗش 
 حُ٘ٔٞ 

حًٝٗخص  

 حُوِحٗش
 حُ٘ٔٞ 

ػَٝ حُ٘وي 

 M2حُٞحٓغ  
 حُ٘ٔٞ 

2000   343.06   2153.9   2687358   

2001   363.06 5.83 2113.6 -1.9 3203393 19.2 

2002   443.19 22.07 2202.5 4.2 3641353 13.7 

2003   577.39 30.28 2407.1 9.3 4334131 19 

2004   897.89 55.51 2632.5 9.4 5057267 16.7 

2005   121.64 -86.45 3280.7 24.6 5554865 9.8 

2006   176.87 45.4 3930 19.8 6645320 19.6 

2007   281.82 59.34 4579.1 16.5 8651165 30.2 

2008   317.29 12.59 4420.7 -3.5 10770515 24.5 

2009   285.49 -10.02 7280.4 64.7 9873855 -8.3 

2010   527.65 84.82 7379.1 1.4 11132071 12.7 

2011   540.8 2.49 7606.5 3.1 13613227 22.3 

2012   554.81 2.59 7750 1.9 14206439 4.4 

2013   600.85 8.3 7436.2 -4 15045661 5.9 

2014   590.37 -1.74 9619.1 29.4 16985439 12.9 

2015   775.11 31.29 9960.7 3.6 13610393 -19.9 

2016   998.03 28.76 8848.2 -11.2 12624190 -7.2 

2017 1455 977.07 -2.1 1289.4 -85.4 13493910 6.9 

2018 1558 140.94 -85.58 1903.7 47.6 14268942 5.7 

2019   183.34 30.08 1996.9 4.9 13830002 -3.1 

2020 1500 128.03 -30.17 1998.9 0.1 13929678 0.7 

2021   146.91 14.75 2351.9 17.7 14847400 6.6 

2022   268.58 82.82 2431 3.4 16148530 8.8 

2023   346.06 28.85 3205.9 31.9 17910979 10.9 

      

    0.04%   1.64%   6.88%   

ر٤خٗخص ر٘ي حُـِحثَ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ( 1) :حُٜٔيٍ : ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ 

:of-//www.bankhttps- : 19/11/2023، طْ ٣ُخٍس حَُحر٢ رظخ٣ٍن  ح١ُٞ٘ٔ ُٔ٘ٞحص ٓظلَهش 

algeria.dz/ar/    .(2 ، ُٝحٍس حُٔخ٤ُش حُـِحث٣َش ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ حُٔخ٢ُ ، ُٔ٘ٞحص ٓظلَهش ) طْ ٣ُخٍس حَُحر٢

 /https://www.mf.gov.dz/index.php/ar:  18/11/2023 رظخ٣ٍن

 

https://www.bank-of-algeria.dz/ar/
https://www.bank-of-algeria.dz/ar/
https://www.bank-of-algeria.dz/ar/
https://www.mf.gov.dz/index.php/ar/
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 ٌخضأح ا ٚٔاخارعٕذاخ اٌخضأح ٚ  -ب

حُوِحٗش  ك٢ ح٫هظٜخى  ٝٗخصحً( ٝطل٤َِ ططٍٞ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 9ػ٘ي ط٘خٍٝ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

حُوِحٗش   ٝٗخصحًٓ٘يحص ٝٓ٘ظ٣َخص  حٍطلخع ه٤ٔشظ٠ق ٣  2023 -2000ه٬ٍ حُٔيس  ـِحث١َ حُ

 ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ كٖٔ حؿَ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش هخّ حُز٘ي ح٫هظٜخى حُـِحث١َ حٓظويحّ   ػ٘ي

رِـض ٓ٘يحص ٓ٘ظ٣َخطٚ ٖٓ حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش  حُو٤َٜس ٝحُط٣ِٞش ح٧ؿَ كوي  ه٤ٔش  رَكغحُـِحث١َ 

( ٤ِٕٓٞ 2153.9حُوِحٗش ) ٝٗخصحً( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ر٤٘ٔخ رِـض 343.06) 2000حُوِحٗش ك٢ ػخّ 

٠ حُ ُـؤ حًى٫ٍٝ ٝطٌرٌد ه٤ٔظٜٔخ رلٔذ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى 

رِـض ه٤ٔش  ح٤ًٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ػ٘يٓخ حٛزلض ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظو٤ِي٣ش ؿ٤َ كخػِش .  

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ٝ رِؾ ٓؼيٍ ٗٔٞٛخ 577.39) 2003ٓ٘يحص حُوِحٗش ك٢ ػخّ  ٓ٘ظ٣َخص 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 2407.1حُوِحٗش ك٢ ٗلْ حُؼخّ ) ٝٗخصحًٓ٘ظ٣َخص %( ، ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 30.28)

َ٘حثٜخ ٓ٘يحص رٛيكض حُلٌٞٓش ح٠ُ ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى  حً%(.  9.3ٗٔٞٛخ ) ، ر٤٘ٔخ رِؾ

رِـض ه٤ٔش ٓ٘يحص حُوِحٗش ػخّ  حً 2008-2004ٝطٌرٌرض ه٤ٔظٜٔخ ه٬ٍ حُٔيس  ٝٗخصًحُوِحٗش ٝ ح٫

حُوِحٗش رِـض  ٝٗخصحً%( .ر٤٘ٔخ 59.34( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )281.82) 2007

 2008%( . ٝك٢  ػخّ 16.5ٍ ٓظِح٣يس ػٖ حُٔ٘ش حُٔخروش رٔؼيٍ ٗٔٞ )( ٤ِٕٓٞ ى4579.1٫ٝ)

ٓ٘ظ٣َخص رِـض ه٤ٔش  ،ٝكٍٜٞ رٞحىٍ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ٝطؤػ٤َٛخ ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٓظِح٣يس ػٖ ه٤ٔش حُٔ٘ٞحص حُٔخروش رٔؼيٍ ٗٔٞ 317.29ٓ٘يحص حُوِحٗش )

( ٤ِٕٓٞ 4420.7ر٘لٞ ) 2008حُوِحٗش ك٢ ػخّ  ٝٗخصح٣ًخص ٓ٘ظَ%( . ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 12.59)

. ًٝخٕ حُـَٝ ٖٓ َٗحء ٌٛٙ ح٤ٌُٔخص طٞك٤َ ٤ُٓٞش ك٢  %( 3.5)طَحؿغ رٔؼيٍ ى٫ٍٝ  ٝ

رلٔذ طٞكَ  ٤ٜٔخح٫هظٜخى ٗظ٤ـش حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحٗولخٝ ح٣٫َحىحص . ٝطٞحَٛ طٌرٌد ًِ

رو٤ض ه٤ٔش ٓ٘يحص   2013 -2010ٖٓ ٔيس حُ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى ٝحُٟٞغ ح٫هظٜخى١ ، ٝ ه٬ٍ

%( ، 84.82( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ ٗٔٞ)527.65)  2010رِـض ػخّ  حًحُوِحٗش ٓظوخٍرش طو٣َزخُ 

%(  1.4( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )7379.1حُوِحٗش ه٬ٍ ٗلْ حُؼخّ ) ٝٗخصحًر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 

ٝكٍٜٞ حُٓش حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُظ٢   2014ّ . ٗظ٤ـش حٓظوَحٍ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٗٔز٤خً. ٝك٢ ػخ

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حػَص رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ حىحء ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ٓٔخ ىػض ح٠ُ ططز٤ن 

ٓ٘يحص ٓ٘ظ٣َخص حُظ٢ طز٘خٛخ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ رٜيف طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى كخٍطلؼض ه٤ٔش 

حُوِحٗش ك٢  ٝٗخصحً ٓ٘ظ٣َخص . ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 590.37حُوِحٗش حُل٤ٌٓٞش ح٠ُ )

رٔؼيٍ ٗٔٞ ،  ٖٓ هزَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ( ٤ِٕٓٞ ى9619.1ٍ٫ٝرٔويحٍ ) 2014ٗلْ حُؼخّ 

 2019-2017ٝهخّ ح٫هظٜخى رظز٢٘ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ رٌَ٘ ٢ٍٔٓ ه٬ٍ ح٫ػٞحّ %( 29.4)
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( ٤ِٕٓٞ 140.94حص حُوِحٗش )رِـض ه٤ٔش ٓ٘ي حً 2018ٝطٞحِٛض ه٤ٔظٜٔخ رخ٫ٍطلخع كظ٠ ػخّ 

( 1903.7) حُوِحٗش رِـض ه٤ٔٚ ٓ٘ظ٣َخطٜخ ٝٗخصحًر٤٘ٔخ %( .  85.58)طَحؿغ رٔؼيٍ ى٫ٍٝ، ٝ

ٝكٍٜٞ حُٓش  2020%( . ٝرو٤ض ه٤ٔظٜٔخ طظٌرٌد كظ٠ ػخّ  ٤ِٓ47.6ٕٞ ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )

ش ح٫هظٜخى٣ش ح٠ُ ٝح٤ٜٗخٍ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝكٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخ٢ُٔ ٓٔخ ىكغ حُلٌٞٓ 19-ًٞك٤ي

 حُؼٞىس ح٠ُ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٖٓ حؿَ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى كوي رِـض ه٤ٔش

ٓ٘ظ٣َخص ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، 128.03) 2020ٓ٘يحص  حُوِحٗش ك٢ ػخّ  ٓ٘ظ٣َخص

ططز٤ن  %( . ٝػ٘ي0.1رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ،  2020ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى1998.9ٍ٫ٝحُوِحٗش ) ٝٗخصحً

ٓ٘يحص حُوِحٗش ح٠ُ ٓ٘ظ٣َخص حٍطلؼض ه٤ٔش   ٤ٓ2021خٓش حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ػخّ 

حُوِحٗش  ٝٗخصحًه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخص %(  . ر٤٘ٔخ رِـض 14.75( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )146.91)

ض %( َٓطلؼخ ػٖ حُؼخّ حُٔخرن . ٝرو17.7٤( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )2351.9) 2021ك٢ ػخّ 

ٓ٘يحص ه٤ٔش ٓ٘ظ٣َخص رِـض   حًه٤ٔظٜٔخ طَطلغ كظ٠ ػ٘يٓخ طـخُٝ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ح٫ُٓش 

ٓ٘ظ٣َخص %( . ر٤٘ٔخ رِـض 28.85( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )346.06) 2023حُوِحٗش ػخّ 

٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  حً%( 31.9( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )3205.9حُوِحٗش ) ٝٗخصحً

 ٢٤ ح٫هظٜخى ٝحٗؼخٕ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .ك٢ ط٘٘ ىٍٝ

 

 .  (9حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

حُوِحٗش ك٢ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ه٬ٍ حُٔيس   ٝٗخصحًٓ٘يحص ٝططٍٞ   آٗق حًٌَُ ش ِطٟٞق حُِٔٔ

ٟغ  لٔذ حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٞر ٤ٌُِٜٔخٔ٘ظ٣َخص حُطٌرٌد ه٤ٔش ٣ٝظ٠ق   2000-2023

 .ح٫هظٜخى١ ح١ٌُ ٣ظطِذ  طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى 
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اثر التحفٌز النمدي على تطور سندات  وإذونات الخزانة  ( 14)الشكل 

 2023-20002فً الالتصاد الجزائري للمدة 

 
 

 اذونات الخزانة  سندات الخزانة 
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   M2 ػشض إٌمذ اٌٛاعغ  –د 

( ك٢ M2ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ )٣ظ٠ق حٕ  ػ٘ي طل٤َِ ططٍٞ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ك٢ حُـِحثَ

ح رخ٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش 2023ا٠ُ  2000ٖٓ ػخّ ٔيس حُـِحثَ ٜٗي ططٍٞحص ًز٤َس ه٬ٍ حُ ًَ ، ٓظؤػ

 . ٌُي رخُؼٞحَٓ حُوخٍؿ٤ش ٓؼَ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحُظ٠وْٝح٫هظٜخى٣ش، ًٝ

رٔزذ  ًز٤َ( رٌَ٘ M2حُٞحٓغ )حٍطلغ ػَٝ حُ٘وي   2010 ح٠ُ 2000ٖٓ ػخّ ٔيس كو٬ٍ حُ 

٤ُُِٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى  حَُث٤ٌِْٗض ػخثيحص حُٔلَٝهخص حُٜٔيٍ  ح٣ًُخىس ػخثيحص حُ٘ل٢، 

( ٫3641353ٍ ٝحٍطلؼض ح٠ُ )( ٤ِٕٓٞ ى2687358ٝر٘لٞ ) 2000رِـض ػخّ  حً . حُـِحث١َ

%( . ٝطٞحَٛ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخُ٘ٔٞ كل٢ 13.7رٔؼيٍ ٗٔٞ ) ٤ِٓ2002ٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ %( . كخٕ 12.7( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )11132071رِؾ ) 2010ػخّ 

١ًَِٔ حُـِحث١َ ، ٓٔخ ٓٔق ُِز٘ي حُ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ا٠ُ ٣ُخىس ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص ح٧ؿ٘ز٤ش

 ر٣ِخىس ح٩ٛيحٍ حُ٘وي١ ىٕٝ ٟـ١ٞ ط٠و٤ٔش ًز٤َس .

ٔيس ( ك٢ حُ٘ٔٞ ه٬ٍ ٌٛٙ حM2ُحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ )  2020ا٠ُ  2011ٖٓ ٔيس حُ ٝه٬ٍ 

( ٤ِٕٓٞ 13613227رِؾ ) حً أهَ رٔزذ طَحؿغ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ رؼٞ حُٔ٘ٞحص. ر٘ٔزش ، ٌُٖ 

 حٌْٜٓٝٛ ح٩ٗلخم حُؼخّ َٓطلؼخ،  رو٢،  ٝٓغ ًُي %( . 22.3،  رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2011ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

ٝػ٘ي حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ك٢ ػخّ  ك٢ حُللخظ ػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخص ػخ٤ُش ٖٓ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى .

ٌٛح ح٫َٓ حىٟ   2017ىكغ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُـِحث١َ ح٠ُ ططز٤ن حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ ػخّ  2014

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ 13493910وي حُٞحٓغ ح٠ُ )ح٠ُ ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش  ٝ حٍطلغ ػَٝ حُ٘

 %(   ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخ٫ٍطلخع ٗظ٤ـش ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ .6.9)

هخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ  حًحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخُ٘ٔٞ  2023ا٠ُ  2020ٖٓ ٔيس حُٝه٬ٍ 

ٌٝٛح ح٫َٓ ١ ح٫هظٜخى١ حُٔظؼؼَ. بؿَحءحص ٠ُن ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى ُيػْ حُ٘٘خحُـِحث١َ ر

ًز٤َ ، كوي حٍطلغ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ٖٓ ( رٌَ٘ M2أىٟ ا٠ُ ٣ُخىس ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ )

( ٤ِٕٓٞ 16148530ح٠ُ ) 2020%(  ك٢ ػخّ 0.7( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )13929678)

طِح٣ي  ذٝحؿٜض حُـِحثَ طلي٣خص ًز٤َس رٔز %( . ٝهي8.8رٔؼيٍ ٗٔٞ )  2022ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

 ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٣ُٝخىس حُؼـِ ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ ٟـ١ٞ ػ٠ِ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش .



  - ّخراسجاٌ اٌؼٍٕح فً إٌّٛ الالرصادي ٚ  ذؽًٍٍ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌفصً اٌصأً :  

 ً اٌؼشاقِغ أِىأٍح الافادج ِٕٙا ف -اٌعضائش –اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح   -اٌٍاتاْ 
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 . (9حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

ػَٝ حُ٘وي ٣ظ٠ق حٕ  حًػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ك٢ حُـِحثَ ططٍٞ   آٗق حًٌَُ ش ِطٟٞق حُِٔٔ

ح 2023ا٠ُ  2000ٖٓ ػخّ ٔيس ه٬ٍ حُ ػي٣يس  طـ٤َحص ٜٗي ( ك٢ حُـِحثَ M2حُٞحٓغ ) ًَ ، ٓظؤػ

 . ، ًٌُٝي رخُؼٞحَٓ حُوخٍؿ٤ش ٓؼَ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحُظ٠وْ رخ٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝح٫هظٜخى٣ش
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دي فً بلدان النمو الالتصافً سٌاسات التحفٌز المالً  دورل ً مٌاسالإطار ال))

 (( 0202-0222للمدة  العٌنة المختارة 

 

النمو الالتصادي  فًسٌاسات التحفٌز المالً   دورلٌاس وتحلٌل  -:المبحث الاول 

 فً الٌابان .

النمو الالتصادي   فًسٌاسات التحفٌز المالً  دورلٌاس وتحلٌل  -:المبحث الثانً 

 فً الولاٌات المتحدة الامرٌكٌة .

 

 

  الفصل الثالث



الإغاس اٌمٍاعً  ٌذٚس عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً إٌّٛ الالرصادي فً تٍذاْ اٌؼٍٕح اٌّخراسج  

   2223-2222ٌٍّذج 
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 : ذٍّٙذ

حُلٌٞٓخص ُظؼ٣ِِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝطلو٤ن ٗٔٞ  طؼظٔيٛخ ٍث٤ٔ٤شحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ أىحس ٣ؼي 

حُطِذ حُظ٢ طٔظٜيف طلل٤ِ حُٔخ٢ُ طلل٤ِ  كِّ، ٖٓ ه٬ٍ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش ٝحهظٜخى١ 

ً ح٠ُ طلل٤ِ حُطِذ  حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ، رٔخ ك٢  ح٢ٌُِ ٝح٩ٗظخؿ٤ش . ٝٗظَحً ُِظـ٤َحص ح١ٌُ ٣ٜيف ح٠٣خ

، طزَُ أ٤ٔٛش طل٤َِ كؼخ٤ُش ٌٛٙ  ٝح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش ر٤ٖ حُيٍٝ ح٫هظٜخى٣ش حُؼخ٤ُٔش ٝطزخ٣ٖ ح٤ُٜخًَ

تعتمد الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة على  اذ ح٤ُٔخٓخص ك٢ ىػْ حُ٘ٔٞ ػ٠ِ حُٔي٤٣ٖ حُو٤َٜ ٝحُط٣َٞ.

ستند الٌابان بٌنما تسٌاسات مالٌة ونمدٌة متكاملة لدعم التصادها المائم على الاستهلان والابتكار، 

أما  . لٌة أكثر استهدافاً لمعالجة تحدٌات شٌخوخة السكان وتحفٌز الطلب المحلًإلى سٌاسات ما

، فتواجه تحدٌات خاصة تتعلك بتملبات الإٌرادات النفطٌة رٌعً الجزائر، كدولة ذات التصاد 

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُ٘ٔٞ  ىٍَٝ ل٤ِٓ و . والنمو النشاط الالتصاديوانعكاساتها على 

٤ُِخرخٕ ٝ ح٣٫ُٞخص  ػ٠ِ ر٤خٗخص طـخٍد حُيٍٝ حُٔوظخٍس ARDL حًٗٔٞؽز٤ن ظطرح٫هظٜخى١ 

اما فٌما ٌخص نموذج الالتصاد الجزائري فالنموذج  لم ٌعطً نتائج والعٌة بسبب عدم .  حُٔظليس 

ُ٪كخىس ٖٓ حُ٘ظخثؾ  حُظ٢ طْ توفر البٌانات وعدم مطابمتها للفرضٌة  فتم وضعة فً الملاحك  

طؼٌْ حهظ٬كخً ك٢ ٓٔظٟٞ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش  حًىٍٝ ػ٤٘ش ٓظ٘ٞػش ، طٔؼَ ٌٛٙ ٝ .حُظَٞٛ ح٤ُٚ 

طوي٣َ حُؼ٬هش  ARDL حًٗٔٞؽ٤ٓٝظ٤ق حٓظويحّ   . ٝح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ٝح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔطزوش

 ىه٤وش.حٓظو٬ٙ ٗظخثؾ ٝه٤َٜس ٝ ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ر٤ٖ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١، 

 شاخ اٌثؽسذٛصٍف ِرغٍ

ؽ خًٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔ حٓظويٓض٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ،  ىٍٖٝٓ حؿَ ر٤خٕ 

 حُو٤خ٤ٓش ُِٔظـ٤َحص حُٔٔظويٓش ٝحُظ٢ ٣ٌٖٔ ط٤ٛٞلٜخ ػ٠ِ حٌَُ٘ ح٥ط٢:

     (     ) 

                     

                                    ∑  

 

   

        

 ∑  

 

   

                

 أٚلا: اٌّرغٍشاخ اٌراتؼح  

 حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ًٔظـ٤َ طخرغ ٝح١ٌُ ٣ٌٖٔ ط٤ٛٞلٚ ػ٠ِ حٌَُ٘ ح٫ط٢  حٓظويّ

GDP  :ٓخص حُٜ٘خث٤ش حُٔ٘ظـش ىحهَ حُليٝى حُــَحك٤ش ُِزِيٛٞ حؿٔخ٢ُ ه٤ْ حُِٔغ ٝحُوي. 

 شأٍا : اٌّرغٍشاخ اٌّغرمٍح

 ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ٢ٛٝ ىٍٝٓظـ٣َ٤ٖ  ٓٔظو٤ِٖ  ُز٤خٕ  حػظٔي 

Fs   :-  ٣ُخىس ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ حٝ هلٞ ح٠َُحثذ ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى حَُحًي.كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ 

QE :- َٗحء حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٨ٍُٛٞ حُٔخ٤ُش ٣ُِخىس ح٤ُُٔٞش . ٤َٔ ح٢ٌُٔ حُظ٤ ٞٛ 



الإغاس اٌمٍاعً  ٌذٚس عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً إٌّٛ الالرصادي فً تٍذاْ اٌؼٍٕح اٌّخراسج  
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 اخرثاس ظزس اٌٛؼذج ٌذٌىً فٌٛش اٌّٛعغ  –اخرثاس الاعرمشاسٌح  -اٌّطٍة الأٚي 

٣ظ٠ق إٔ حُٔظـ٤َحص   (10ٝكن حهظزخٍ ؿٌٍ حُٞكيس ُي٢ٌ٣ كَُٞ حُٔٞٓغ حُٟٔٞق ك٢ ؿيٍٝ )

(FS,QE ، ٟٞحٓظوَص ك٢ حُٔٔظ )ًإ ح Fs  رٞؿٞى هخ١غ كو٢  5حٓظوَص ػ٘ي  ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش %

% ريٕٝ هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  5%  رٞؿٞى هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ٝػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 10ٝػ٘ي ٓٔظٟٞ 

% رٞؿٞى 5% رٞؿٞى هخ١غ كو٢  ٝٓٔظٟٞ 1حٓظوَ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش QE . ك٢ ك٤ٖ حٕ حُٔظـ٤َ 

ؿ٤َ GDP خٙ ػخّ . ك٢ ك٤ٖ ًخٕ حُٔظـ٤َ % ريٕٝ هخ١غ ٝحطـ1هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

ٓٔظوَ ػ٘ي حُٔٔظٟٞ ٌُُي أهٌ حُلَم ح٫ٍٝ  ٝطز٤ٖ أٗٚ حٓظوَ رؼي أهٌ حُلَم ح٫ٍٝ ػ٘ي ٓٔظٟٞ 

% رٞؿٞى هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ٝػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 5%  رٞؿٞى هخ١غ كو٢  ٝػ٘ي ٓٔظٟٞ 1ٓؼ٣ٞ٘ش 

 . % ريٕٝ هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ 1

فً اٌٍاتاْ  س اٌٛؼذج ٌذٌىً فٌٛش اٌّٛعغ( ٔرائط اخرثاس ظز12) ظذٚي  
 

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF)j  

Null Hypothesis: the variable has a unit root  

 At Level    

  GDP FS QE 

With Constant t-Statistic -2.5067 -3.5156 -3.8998 

 Prob. 0.1275 0.0174 0.0072 

  n0 ** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -1.4562 -3.5475 -4.0172 

 Prob. 0.8151 0.0587 0.0229 

  n0 * ** 

Without Constant & Trend t-Statistic -0.5440 -2.5497 -3.4497 

 Prob. 0.4702 0.0133 0.0014 

  n0 ** *** 

 At First Difference   

  d(GDP) d(FS) d(QE) 

With Constant t-Statistic -3.8151 -5.0158 -4.0295 

 Prob. 0.0090 0.0007 0.0062 

  *** *** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -3.9653 -4.9043 -3.8834 

 Prob. 0.0262 0.0041 0.0329 

  ** *** ** 

Without Constant & Trend t-Statistic -3.9201 -5.1523 -6.2777 

 Prob. 0.0004 0.0000 0.0000 

  *** *** *** 

Notes:    

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not 

Significant   

b: Lag Length based on SIC     

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 Eviews10: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ حُٜٔيٍ

عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ  فً إٌّٛ  دٚسذؽًٍٍ : لٍاط ٚ اٌّثؽس الأٚي

 الالرصادي فً اٌٍاتاْ
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 ػٍى إٌاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ  ٌمٍاط أشش عٍاعح اٌرؽفٍض اٌّاًٌ اٌّطٍة اٌصأً : ذمذٌش اٌذاٌح

 اٌّٛصع  ٌلإتطاءالأؽذاس اٌزاذً  أّٛرضاٚلاً: اعرخذاَ 

ُيحُش  ARDLخء حُُٔٞع ح٫ٗليحٍ حٌُحط٢ ُ٪رط  حًٗٔٞؽهيٍ ٓظوَح٣ٍش حُٔظـ٤َحص ، أرؼي حهظزخٍ 

 (:  14ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُٟٔٞلش رـيٍٝ)حٓظلَٜ   ًٗٔٞؽحُ٘خطؾ ، ٝرؼي حؿَحء طوي٣َ ح٫

 ُيحُش حُ٘خطؾ ك٢  ح٤ُخرخٕ ARDL حًٗٔٞؽ( 11ؿيٍٝ )

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

GDP(-1) 0.604871 0.131246 4.608699 0.0004 

FS 0.641131 0.355364 1.804152 0.0928 

FS(-1) -0.344433 0.397292 -0.866954 0.4006 

FS(-2) 1.056575 0.371586 2.843420 0.0130 

QE -0.058061 0.096531 -0.601473 0.5571 

QE(-1) 0.026290 0.096169 0.273374 0.7886 

QE(-2) -0.263397 0.095171 -2.767627 0.0151 

C 1918463. 636556.5 3.013814 0.0093 

R-squared 0.808583 Mean dependent var 4975814. 

Adjusted R-squared 0.712874 S.D. dependent var 562560.7 

S.E. of regression 301443.3 Akaike info criterion 28.34584 

Sum squared resid 1.27E+12 Schwarz criterion 28.74258 

Log likelihood -303.8042 Hannan-Quinn criter. 28.43930 

F-statistic 8.448373 Durbin-Watson stat 2.335504 

Prob(F-statistic) 0.000403    
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

حٕ حُٔظـ٤َحص  ٣يٍ ػ٠ِ ( ٌٝٛح  -0.808583 R) (squared( حٕ ه٤ٔش )11ـيٍٝ )ح٣ُظ٠ق ٖٓ 

( ٖٓ حُظـ٤َ حُلخَٛ ك٢ حُٔظـ٤َ حُظخرغ ٝحُزخه٢ ٣ؼٞى ُٔظـ٤َحص 0.808وِش طلَٔ ٓخ ٗٔزظٚ )حُٔٔظ

 Adjusted squaredٝحُٔظـ٤َ حُؼ٘ٞحث٢ . ًٔخ ٣ظ٠ق حٕ ه٤ٔش  ًٗٔٞؽأهَٟ ؿ٤َ ىحهِش ك٢ ح٫

( ٢ٛٝ ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي 8.448373حُٔلظٔزش ) F-statistic( ٣ظ٠ق حٕ ه٤ٔش 0.712874حُٜٔللش )

 ًٗٔٞؽٓؼ٣ٞ٘ش ح٫ طيٍ ػ٠ِ ػيّ( حُظ٢ :٤ِb 0) H0ٚ َٗكٞ ك٤َٟش حُؼيّٝػ%( 1ٓٔظٟٞ )

 .%1حُٔويٍ ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظٟٞ  ًٗٔٞؽإٔ  ح٫ ٣يٍ ػ٠ِٓخ ٖٓ  (H1:b 0)ٝٗوزَ حُل٤َٟش حُزي٣ِش

رِـض  ُٔ٘ش ٓخروش  ح٫كٜخث٤ش ُِ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  ٣t-Statisticظ٠ق حٕ ه٤ٔش ٝ

ح٫كٜخث٤ش  t-Statistic%. ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 1ػ٘ي ٓٔظٟٞ ( ٢ٛٝ ه٤ٔش ٓؼ٣ٞ٘ش ؿيحً 4.608699)

-t%. ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 10ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ ( ٢ٛٝ 1.804152حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  )ُلِّ 

Statistic ( ٢ٛٝ ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ -0.866954ح٫كٜخث٤ش ُلِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ُِٔ٘ش حُٔخروش )ش  .

٢ٛ ٝ( 2.843402ِ حُٔخ٢ُ ُِٔ٘ش حُٔخروش رِـض )ح٫كٜخث٤ش ُلِّ حُظلل٤ t-Statisticر٤٘ٔخ ه٤ٔش 
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            ح٫كٜخث٤ش ُِظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ   t-Statistic. ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش ش ػ٘ي ح١ ٓٔظٟٞ ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘

خ. ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش 0.601473-) ًٓ ح٫كٜخث٤ش ُِظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ   t-Statistic( ٢ٛٝ ؿ٤َ ٓؼ١ٞ٘ طٔخ

ح٫كٜخث٤ش  t-Statisticر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش  ح٠٣خً ،ٓؼ١ٞ٘ (  ؿ٤َ 0.273374ُِٔ٘ش حُٔخروش رِـض )

 %.1(  ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظٟٞ 2.767627-ٓخروش رِـض ) ظ٤ُِٖظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  ُِٔ٘

 ( ٓيى ح٫رطخء حُٔؼ٠ِ ك٢ ح٤ُخرخ16ٕحٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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طْ حهظ٤خٍ  حً( 1،2،2حُٔويٍ ) ًٗٔٞؽ٨ُح٫رطخء حُٔؼ٠ِ   ٓيى( حٕ 16ق ٖٓ حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )٣ظ٠

 (.AKaikeحُٔيس حٓظ٘خىح ح٠ُ ٓؼ٤خٍ )

  Bound Testشأٍاً : اخرثاس اٌؽذٚد 

 ك٢ ح٤ُخرخٕ Bound Testحهظزخٍ حُليٝى  (12) ؿيٍٝ

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

   

Asymptotic: 

=1000  

F-statistic 5.610061 10% 2.63 3.35 

K 2 5% 3.1 3.87 

  2.5% 3.55 4.38 

  1% 4.13 5 
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( 5.610061حُٔلظٔزش ) ٣F-statisticظ٠ق حٕ ه٤ٔش  حً( ٗظخثؾ حهظزخٍ حُليٝى ، ٣12ٟٞق ؿيٍٝ)

% ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ ٝؿٞى ػ٬هش طٞح٤ُٗش ٣ٞ١ِش ٢ٛٝ1 حًزَ ٖٓ حُلي ح٫ػ٠ِ  ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

 ح٫ؿَ  ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص .
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 الاخرثاساخ اٌرشخٍصٍح  -شاٌصاً :

 serial correlation LM Testاخرثاس الاسذثاغ اٌرغٍغًٍ تٍٓ اٌثٛالً   -1

    

ك٢ ح٤ُخرخٕ  ٍطزخ١ حُظ٢ِِٔٔ( حهظزخٍ ح13٫ؿيٍٝ )  
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 

F-statistic 1.271892 Prob. F(1,13) 0.2798 

Obs*R-squared 1.960610 Prob. Chi-Square(1) 0.1614 
 

 Eviews10ى ػ٠ِ رَٗخٓؾ حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخ

ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ظ٤ٖ ػ٘ي  chi-squaredحُٔلظٔزش ، ٝ  F-statistic( حٕ ه٤ٔش ٣13ٟٞق ؿيٍٝ )

حُٔويٍ ٫ ٣لظ١ٞ ػ٠ِ ٌِٓ٘ش ح٫ٍطزخ١ حٌُحط٢ ٌٝٛح  ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِ %( ٌٝٛح 5ٓٔظٟٞ )

 هزٍٞ ك٤َٟش حُؼيّ ٍٝكٞ حُل٤َٟش حُزي٣ِش. ٣يٍ ػ٠ِ حٕ

 Heteroskedasticity Testآٌ اخرثاس ػذَ شثاخ اٌرث -2

 ( حهظزخٍ ػيّ ػزخص حُظزخ٣ٖ ك٢ ح٤ُخرخ41ٕؿيٍٝ )

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

Null hypothesis: Homoskedasticity  

F-statistic 1.071449 Prob. F(7,14) 0.4298 

Obs*R-squared 7.674513 Prob. Chi-Square(7) 0.3622 

Scaled explained SS 3.877694 Prob. Chi-Square(7) 0.7938 
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( ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ظ٤ٖ ػ٘ي Chi-Squareحُٔلظٔزش ٝ ) F-statistic( حٕ ه٤ٔش ٣14ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

٣يٍ ص حُظزخ٣ٖ ٌٝٛح حُٔويٍ ٫ ٣ؼخ٢ٗ ٖٓ ٌِٓ٘ش ػيّ ػزخ ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِ %( ٌٝٛح 5ٓٔظٟٞ )

 .٤َٟش حُؼيّ ٍٝكٞ حُل٤َٟش حُزي٣ِشهزٍٞ ك ػ٠ِ
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   2223-2222ٌٍّذج 

132 

 

  Histogram - Normality Testاخرثاس ذٛصٌغ الأخطاء اٌؼشٛائٍح  -ساتؼاً 

 ( حهظزخٍ ط٣ُٞغ ح٧هطخء حُؼ٘ٞحث17٢حٌَُ٘ )
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Series: Residuals

Sample 2002 2023

Observations 22

Mean       4.96e-10

Median   9925.524

Maximum  516611.1

Minimum -540937.6

Std. Dev.   246127.4

Skewness  -0.451941

Kurtosis   3.495411

Jarque-Bera  0.973897

Probabil ity  0.614499
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( ؿ٤َ Jarque- Bera( ُٔؼِٔش )0.6144( حٕ حُو٤ٔش ح٫كظٔخ٤ُش )٣17ظ٠ق ٖٓ حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

حُٔويٍ ٣ظزغ حُظ٣ُٞغ حُطز٤ؼ٢ ٨ُهطخء  ًٗٔٞؽ%( ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ حٕ ح5٫ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ )

 حُؼ٘ٞحث٤ش. 

  Stability Diagnostics ّٔٛرضاخرثاس الاعرمشاسٌح اٌٍٙىٍٍح ٌّؼٍّاخ الا -خاِغاً : 

 ك٢ ح٤ُخرخٕ ًٗٔٞؽ( حهظزخٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح18٫حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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٣ظ٠ق حٕ  حًحُٔويٍ،  ًٗٔٞؽ( حهظ٤خٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح٣18٫ٟٞق حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

 ٨ًُٗٔٞؽحٓظوَحٍ حُٔؼِٔخص حُٔويٍس   ٣يٍ ػ٠ُِزٞحه٢ ٣وغ ىحهَ ػٔٞى حُو٤ْ حُلَؿش ٌٝٛح طَحًْ ح

 %(. 5ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )
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 ك٢ ح٤ُخرخٕ ًٗٔٞؽ( حهظزخٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح18٫حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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CUSUM of Squares 5% Significance  

 Eviews10ؾ حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓ

 ٣يٍ ػ٠ِ ( حٕ طَحًْ َٓرؼخص حُزٞحه٢ ٣وغ ىحهَ ػٔٞى حُو٤ْ حُلَؿش ٌٝٛح ٣18ٟٞق حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

 %(. 5ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ) ًٗٔٞؽحٓظوَحٍ حُٔظـ٤َحص حُيحهِش  ك٢  ح٫

 ذصؽٍػ اٌخطأ  ّٕٛرضٌاخرثاس الاداء اٌرٕثؤي  -ادعاً: ع

 طٜل٤ق حُوطؤ ك٢ ح٤ُخرخٕ ًؽ٘ٔٞ(  ح٫ىحء حُظ٘زئ١ 19ُحٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ  )
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Actual: GDP

Forecast sample: 2000 2023

Adjusted sample: 2002 2023

Included observations: 22

Root Mean Squared Error 240677.9

Mean Absolute Error      180058.1

Mean Abs. Percent Error 3.734602

Theil Inequality Coef. 0.024036

     Bias Proportion         0.001350

     Variance Proportion  0.098048

     Covariance Proportion  0.900602

Theil U2 Coefficient         0.558165

Symmetric MAPE             3.693766

  

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

( ٝٛٞ ه٣َذ ٖٓ حُٜلَ . ك٢ 0.0240) (Thiel( ٣ظ٠ق حٕ ٓؼخَٓ ػخ٣َ )19ٝكوخ ٌَُِ٘ حُز٤خ٢ٗ )

 VPزش حُظزخ٣ٖ ( ٢ٛٝ ه٣َزش ٖٓ حُٜلَ ، ٝحٓخ ٗٔ 0.001350) BPك٤ٖ إٔ ٗٔزش حُظل٤ِ 

( ٢ٛٝ ه٣َزش ٖٓ 0.900) CP( ٢ٛ أ٠٣خ ه٣َزش ٖٓ حُٜلَ ك٢ ك٤ٖ رِـض ٗٔزش حُظـخ٣َ 0.0980)

٣ٌٖٔ  حًحُٔويٍ ٣ظٔظغ رويٍس ػخ٤ُش ػ٠ِ حُظ٘زئ ،  ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِحُؼيى حُٞحكي حُٜل٤ق . ٌٝٛح 

 َحٍحص .حُو خًٝحطوح٫ػظٔخى ػ٤ِٚ ُِظ٘زئ ك٢ حُٔٔظوزَ ٍْٝٓ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش 
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 الاظً اٌطًٌٛ(  -ِؼٍّح ذصؽٍػ اٌخطأ  -ذمذٌش ِؼاٌُ ) الأظً اٌمصٍش  -عاتؼاً: 

 ذمذٌش ِؼاٌُ الاظً اٌمصٍش ِٚؼٍّح ذصؽٍػ اٌخطأ  -1 

 طٜل٤ق حُوطؤ ك٢ ح٤ُخرخٕ حًٗٔٞؽ( ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُو٤َٜ 15ٝؿيٍٝ )

 

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(FS) 0.641131 0.280605 2.284814 0.0384 

D(FS(-1) -1.056575 0.299575 -3.526917 0.0034 

D(QE) -0.058061 0.068707 -0.845049 0.4123 

D(QE)(-1) 0.263397 0.074823 3.520274 0.0034 

CointEq(-1)* -0.395129 0.07565 -5.220045 0.0001 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

ً ٓؼ٣ٞ٘ حً ( طؤػFSَ٤( حٕ ُِٔظـ٤َ حُٔٔظوَ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ )٣15ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ ) ً ٓٞؿز خ ػ٠ِ حُٔظـ٤َ  خ

 ٣يٍ ػ٠ِ % ، ٌٝٛح 5ٓؼ٣ٞ٘ش ك٢ حُٔ٘ش حُلخ٤ُش ػ٘ي ٓٔظٟٞ  (GDPحُظخرغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ) 

رٔويحٍ  GDPٝحكيس ٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس  ه٤ٔش  س( رٔويحٍ ٝكيFS ( ِىحى ه٤ٔش حُٔظـ٤َ حُٔٔظوَ يٓخ طػ٘

أٝ طو٤َِ ٣ِخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ر٣ئى١ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ا٠ُ ٍكغ حُطِذ ح٢ٌُِ  حً( ،0.641131)

ؿ٤ش أٝ ١خهش اٗظخ ، ٝك٢ كخُش ٝؿٞى رطخُش حَُ٘حث٤ش ٨ُكَحى ٝحًَُ٘خص يٍس، ٓٔخ ٣ؼُِ حُو ح٠َُحثذ

 ، ٣ٌٖٔ ُِظلل٤ِ حُٔخ٢ُ إٔ ٣ٞؿٚ ح٫هظٜخى ٗلٞ حٓظويحّ طِي حُٔٞحٍى رٌَ٘ أًؼَ ًلخءس ؿ٤َ ٓٔظـِش

حٓخ ك٢ . ، ٝٛٞ ٓخ ٣ظلن ٓغ حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش  ٝحُ٘ٔٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٓٔخ ٣ِ٣ي ٖٓ 

( ٣ٝؼِٟ ًُي GDPطؤػ٤َ ٓؼ١ٞ٘ ٓخُذ ػ٠ِ حُٔظـ٤َ حُظخرغ ) ُِظلل٤ِ حُٔخ٢ُحُٔ٘ش حُٔخروش كٌخٕ 

ً ٗلٞ هطخػخص ؿ٤َ حٗظخؿ٤ش حٝ ؿ٤َ ُؼيس حٓزخد ٜٓ٘خ  ٛٞ حٕ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٍرٔخ هي ٣ٌٕٞ ٓٞؿٜخ

كخٕ حُظؤػ٤َ حُِٔز٢ ٣يٍ ػ٠ِ حٕ ٖٝٓ ػْ  حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ،  طزخ١ئ، ٓٔخ ٣ئى١ ح٠ُ ٛيٍ حُٔٞحٍى ٝ ًلئس

َ  ٌُح ٫ري ٖٓ حػخىس طو٤٤ْ ٛ٘خى ٬ٌ٘ٓص ك٢ كؼخ٤ُش ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ ح٤ُخرخٕ ك٢ حُٔيٟ حُو٤ٜ

حٓخ رخُ٘ٔزش  ح٣ـخر٢ ٓٔظيحّ ُِ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .ٗٞػ٤ش حٛيحف ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٠ُٔخٕ طلو٤ن حػَ 

ك٢ حُٔ٘ش حُٔخروش ًخٕ ُٚ طؤػ٤َ ٓؼ١ٞ٘ ٓٞؿذ ػ٠ِ حُٔظـ٤َ (  QEُِٔظـ٤َ حُٔٔظوَ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ)

ظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ رٔويحٍ ٝكيس ٝحكيس % ( ، ح١ ػ٘ي ٣ُخىس ح1ُ( ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )GDPحُظخرغ )

٤ٓخٓش  إ حً( ٝٛٞ ٓخ ٣ظلن ٓغ حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش ، ٣0.263397ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس حُ٘خطؾ رٔويحٍ)

حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ طوّٞ رظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى ٓٔخ طللِ حُطِذ ح٢ٌُِ . حٓخ رخُ٘ٔزش ُٔؼِٔش 

          ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ خُزش ٝٓ( ٢ٛٝ -0.395129كوي رِـض ) CointEq (-1)طٜل٤ق حُوطؤ 

  . %( ه٬ٍ حُٔ٘ش ٗلٜٔخ39رٔويحٍ ) %( ح١ حٕ ح٫ٗلَحكخص ك٢ ح٫ؿَ حُو٤َٜ ٓٞف طٜلق1) 
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  ِؼاٌُ الاظً اٌطًٌٛ  -2

 ( ِؼاٌُ الاظً اٌطًٌٛ فً اٌٍاتا16ْظذٚي )

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

FS 3.424889 1.339312 2.557200 0.0228 

QE -0.747015 0.513462 -1.454860 0.1678 

C 4855284. 247670.6 19.60380 0.0000 

EC = GDP - (3.4249*FS -0.7470*QE + 4855284.0102) 
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

( طؤػ٤َ ٓؼ١ٞ٘ ٓٞؿذ ػ٠ِ حُٔظـ٤َ FS( حٕ ُِٔظـ٤َ حُٔٔظوَ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ )16ق ؿيٍٝ )٣ٟٞ

( رٔويحٍ ٝكيس FS% ح١ ػ٘يٓخ ٣ِىحى  حُٔظـ٤َ حُٔٔظوَ )5ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش  GDPحُظخرغ 

( ٌٝٛح ٣ظلن ٓغ حُ٘ظ٣َش 3.424889( رٔويحٍ )٣GDPئى١ ح٠ُ حٍطلخع ه٤ٔش حُٔظـ٤َ حُظخرغ ) س ٝحكي

ٍ ٣ٞٔخػي ػ٠ِ ٣ُخىس ىه ٌٝٛ  ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ٣ُخىس  ٣ْٜٔ ح٣ًش، ح٫هظٜخى

٣ُٞي  ٓٔخ ٝح٫ٓظ٬ٜى ٝ ح٩ٗلخم ح٩ٟخك٢ طِذ ح٢ٌُِ ٣للِ حُ ٝ،  ٝحًَُ٘خص حُوطخػخص ح٫ٗظخؿ٤ش 

 . ٣ؼُِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٍٝكغ ٓٔظٟٞ حُ٘خطؾٓخ ٣وِن طؤػ٤َح ٠ٓخػلخ ٝ ،  ىه٬ً اٟخك٤خً ٦ُه٣َٖ

طًَِ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ري٫ً ح٠ُ ٌٝٛح ٣ؼٞى  . حٓخ ٓظـ٤َ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًخٕ ؿ٤َ ٓؼ١ٞ٘

لوي طؤػ٤َٙ ػ٠ِ حُ٘خطؾ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢، ٌُح كخٕ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣حٗظوخُٜخ ح٠ُ حٓظؼٔخٍحص ك٢ ٖٓ 

  حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٝهخٛش ك٢ حُٔيٟ حُط٣َٞ .
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 ظزس اٌٛؼذج ٌذٌىً فٌٛش اٌّٛعغ   -رثاس الاعرمشاسٌح اخ -اٌّطٍة الأٚي 

٣ظ٠ق إٔ حُٔظـ٤َحص   (17ٝكن حهظزخٍ ؿٌٍ حُٞكيس ُي٢ٌ٣ كَُٞ حُٔٞٓغ حُٟٔٞق ك٢ ؿيٍٝ )

(FS,QE َحٓظوَص ك٢ حُٔٔظٟٞ ، ك٤غ حٕ حُٔظـ٤ )Fs  ٞؿٞى % ر10حٓظوَ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش

% ريٕٝ هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ، 1ٝٓٔظٟٞ   % رٞؿٞى هخ١غ ٝحطـخٙ ػخ5ّهخ١غ كو٢  ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

% رٞؿٞى 5ٞؿٞى هخ١غ كو٢  ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش % ر1ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش حٓظوَ  QEأٓخ حُٔظـ٤َ 

ؿ٤َ ٓٔظوَ GDP ك٢ ك٤ٖ ًخٕ حُٔظـ٤َ  % ريٕٝ هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ ،1هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ٝٓٔظٟٞ 

 ُلَم ح٫ٍٝ رٞؿٞى هخ١غ ٝحطـخٙػ٘ي حُٔٔظٟٞ ٌُُي أهٌ حُلَم ح٫ٍٝ  ٝطز٤ٖ أٗٚ حٓظوَ رؼي أهٌ ح

 .% كو٢ 10ػخّ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

 ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ( ٗظخثؾ حهظزخٍ ؿٌٍ حُٞكيس ُي٢ٌ٣ كَُٞ حُٔٞٓغ17ؿيٍٝ)

 

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF)  

Null Hypothesis: the variable has a unit root  

 At Level    

  GDP FS QE 

With Constant t-Statistic 3.1731 -2.9504 -3.9495 

 Prob. 1.0000 0.0550 0.0064 

  n0 * *** 

With Constant & Trend t-Statistic 1.1785 -4.0531 -4.0832 

 Prob. 0.9998 0.0220 0.0200 

  n0 ** ** 

Without Constant & Trend t-Statistic 7.3048 -2.8341 -2.8008 

 Prob. 1.0000 0.0067 0.0073 

  n0 *** *** 

 At First Difference   

  d(GDP) d(FS) d(QE) 

With Constant t-Statistic -2.5955 -4.0444 -6.9708 

 Prob. 0.1088 0.0061 0.0000 

  n0 *** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -3.3444 -4.4605 -5.1920 

 Prob. 0.0853 0.0108 0.0023 

  * ** *** 

Without Constant & Trend t-Statistic -1.1588 -5.4983 -7.1430 

 Prob. 0.2170 0.0000 0.0000 

  n0 *** *** 

Notes:    

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not 

Significant 

b: Lag Length based on SIC     

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

 

عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً إٌّٛ الالرصادي  فً  دٚسلٍاط ٚذؽًٍٍ :  ٌصأًاٌّثؽس ا

 اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج الاِشٌىٍح .
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 اٌّطٍة اٌصأً : ذمذٌش اٌذاٌح ٌمٍاط أشش عٍاعح اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ػٍى إٌاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ.

  ARDLذً ٌلإتطاء اٌّٛصع الأؽذاس اٌزا ّٔٛرضاٚلاً: اعرخذاَ ا

ُيحُش   ARDLح٫ٗليحٍ حٌُحط٢ ُ٪رطخء حُُٔٞع   ًٗٔٞؽحهيٍ  حُٔظـ٤َحص ،  حٓظوَح٣ٍٚرؼي حهظزخٍ 

 (:18ـيٍٝ)ك٢ حُػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُٟٔٞلش  حٓظلَٜ  ًٗٔٞؽحُ٘خطؾ ٝرؼي حؿَحء طوي٣َ ح٫

 ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس . ُيحُش حُ٘خطؾ ARDI حًٗٔٞؽ( 18ؿيٍٝ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

GDP(-1) 1.077073 0.012002 89.73885 0.0000 

FS -0.447911 0.075497 -5.932862 0.0000 

FS(-1) 0.765575 0.075356 10.15940 0.0000 

QE -0.614790 0.387625 -1.586044 0.1312 

QE(-1) -1.720684 0.406485 -4.233081 0.0006 

C -357068.3 185258.9 -1.927402 0.0708 

R-squared 0.998557 Mean dependent var 17166284 

Adjusted R-squared 0.998133 S.D. dependent var 4703290. 

S.E. of regression 203246.3 Akaike info criterion 27.50168 

Sum squared resid 7.02E+11 Schwarz criterion 27.79790 

Log likelihood -310.2694 Hannan-Quinn criter. 27.57618 

F-statistic 2352.792 Durbin-Watson stat 1.447885 

Prob(F-statistic) 0.000000    

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

        selection.   

 Eviews10ى ػ٠ِ رَٗخٓؾ حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخ

حٕ حُٔظـ٤َحص  ٣يٍ ػ٠ِ( ٌٝٛح 0.998557) R-squared( حٕ ه٤ٔش 18ـيٍٝ )ح٣ُظ٠ق ٖٓ 

، ظـ٤َ حُلخَٛ ك٢ حُٔظـ٤َ حُظخرغ %( ٖٓ ح0.99ُطلَٔ ٓخ ٗٔزظٚ ) ًٗٔٞؽحُٔٔظوِش حُيحهِش ك٢ ح٫

ًٔخ ٣ظ٠ق حٕ  ٝحُٔظـ٤َ حُؼ٘ٞحث٢ . ًٗٔٞؽ% ٣ؼٞى ُٔظـ٤َحص أهَٟ ؿ٤َ ىحهِش ك٢ ح٫ 1ٝحُزخه٢

حُٔلظٔزش  F-statistic( ٝ ٣ظ٠ق حٕ ه٤ٔش 0.998133حُٜٔللش ) AdjustedR-squaredه٤ٔش 

حُٔويٍس Prob(F-Statistc) ا٠ُ ه٤ٔش  ٝحٓظ٘خىح%( 1( ٢ٛٝ ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ )2352.792)

ٝٗوزَ  ًٗٔٞؽٓؼ٣ٞ٘ش ح٫ ػيّ طيٍ ػ٠ِ( حُظ٢ :b 0) H0(. ٝػ٤ِٚ َٗكٞ ك٤َٟش حُؼيّ 0.000)

٣ظ٠ق حٕ %.1حُٔويٍ ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظٟٞ  ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِٓخ  (H1:b 0)٤ٟش حُزي٣ِش حُلَ

( ٢ٛٝ  ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي 89.73885ح٫كٜخث٤ش ُِ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  رِـض ) t-Statisticه٤ٔش 

(  5.932826-ح٫كٜخث٤ش ُلِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  رِـض  ) t-Statistic%. ر٤٘ٔخ  ه٤ٔش 1ٓٔظٟٞ 

ح٫كٜخث٤ش ُلِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ُِٔ٘ش  t-Statistic%. ر٤٘ٔخ ه٤ٔش 1ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٢ٛٝ ٓؼ٣ٞ٘ش 

ً ِٓز٤ حً ِو٤ٔش  طؤػ٤َُ حً( 10.15940-حُٔخروش  رِـض  ) ً ٝٓؼ٣ٞ٘ خ  t-Statistic. ر٤٘ٔخ رِـض ه٤ٔش  خ

 اكٜخث٤خً  .  ش(  ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘-(1.586044ح٫كٜخث٤ش ُِظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  ُِٔ٘ش حُلخ٤ُش رِـض 
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 (  2.792680-بلغت )للسنة السابمة لتٌسٌر الكمً  الاحصائٌة ل t-Statisticت لٌمة بٌنما بلغ

 %.1المٌمة معنوٌة عند مستوى 

 ( ٓيى ح٫رطخء حُٔؼ٠ِ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس20حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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 .Eviews10حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

 

طْ حهظ٤خٍ حُٔيس  حً( ,1,1,1حُٔويٍ ) ًٗٔٞؽح٫رطخء حُٔؼ٠ِ ٨ُ ٓيى( حٕ ٣20ظ٠ق ٖٓ حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

 (.AKaikeحٓظ٘خىح ح٠ُ ٓؼ٤خٍ )

  Bound Testشأٍاً : اخرثاس اٌؽذٚد 

 ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس Bound Test( حهظزخٍ حُليٝى 19ؿيٍٝ )

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

   

Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic 103.9885 10% 2.63 3.35 

K 2 5% 3.1 3.87 

  2.5% 3.55 4.38 

  1% 4.13 5 
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

( 103.9885حُٔلظٔزش ) F-statisticق حٕ ه٤ٔش ٣ظ٠ حً( ٗظخثؾ حهظزخٍ حُليٝى ، ٣19ٟٞق ؿيٍٝ)

ٍكددٞ كَٟدد٤ش حُؼدديّ ٝهزددٍٞ ؼ٘دد٢ %ٓٔددخ 1٣ٝٛدد٢ أًزددَ ٓددٖ حُلددي ح٫ػِدد٠  ػ٘ددي ٓٔددظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ددش 

٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ر٤ٖ طٞح٤ُٗش َٓ، أ١ طٞؿي ٛ٘خُي ػ٬هش ٓظٌخ ًٗٔٞؽحُل٤َٟش حُزي٣ِش ٓخ ٣يٍ ػ٠ِ إ ح٧

 حُٔظـ٤َحص.
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 الاخرثاساخ اٌرشخٍصٍح  -شاٌصاً :

 serial correlation LM Testرثاس الاسذثاغ اٌرغٍغًٍ تٍٓ اٌثٛالً  اخ -1

    

ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ( حهظزخٍ ح٫ٍطزخ١ حُظ20٢ِِٔٔؿيٍٝ )  
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 1.358172 Prob. F(1,16) 0.2609 

Obs*R-squared 1.799611 Prob. Chi-Square(1) 0.1798 
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ظ٤ٖ ػ٘ي  Chi-Squareحُٔلظٔزش ، ٝ  F-statistic( حٕ ه٤ٔش ٣20ٟٞق ؿيٍٝ )

. ٌٝٛح ٣ؼ٢٘  ٌِٓ٘ش ح٫ٍطزخ١ حٌُحط٢ؼخ٢ٗ ٖٓ حُٔويٍ ٫ ٣ ًٗٔٞؽ%( ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ حٕ ح5٫ٓٔظٟٞ )

 زي٣ِش.هزٍٞ ك٤َٟش حُؼيّ ٍٝكٞ حُل٤َٟش حُ

  Heteroskedasticity Testاخرثاس ػذَ شثاخ اٌرثآٌ  -2

 ( حهظزخٍ ػيّ ػزخص حُظزخ٣ٖ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس 21ؿيٍٝ )

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 0.868230 Prob. F(5,17) 0.5224 

Obs*R-squared 4.678589 Prob. Chi-Square(5) 0.4563 

Scaled explained SS 1.871836 Prob. Chi-Square(5) 0.8666 
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

( ؿ٤ددَ ٓؼ٘دد٣ٞظ٤ٖ ػ٘ددي Chi-Squareحُٔلظٔددزش ٝ ) F-statistic( حٕ ه٤ٔددش ٣21ظ٠ددق ٓددٖ ؿدديٍٝ )

ػزددخص حُظزددخ٣ٖ  ػدديّ ػدديّ ٝؿددٞى ٓ٘ددٌِش طدديٍ ػِدد٠ٝػ٤ِددٚ ٗوزددَ كَٟدد٤ش حُؼدديّ حُظدد٢ %( 5ٓٔددظٟٞ )

 َٝٗكٞ حُل٤َٟش حُزي٣ِش .
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  Histogram - Normality Testاخرثاس ذٛصٌغ الأخطاء اٌؼشٛائٍح  -ساتؼاً 

 ( حهظزخٍ ط٣ُٞغ ح٧هطخء حُؼ٘ٞحث٤ش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس21حٌَُ٘ )
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Sample 2001 2023

Observations 23

Mean       1.65e-09

Median  -18313.81

Maximum  397877.8

Minimum -289943.0

Std. Dev.   178663.5

Skewness   0.316797

Kurtosis   2.464673

Jarque-Bera  0.659350

Probability  0.719158

 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

( ؿ٤َ Jarque- Bera( ُٔؼِٔش )0.719( حٕ حُو٤ٔش ح٫كظٔخ٤ُش )٣21ظ٠ق ٖٓ حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

حُٔويٍ ٣ظزغ حُظ٣ُٞغ حُطز٤ؼ٢ ٨ُهطخء  ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِ %( ٌٝٛح 5ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ )

 .حُؼ٘ٞحث٤ش 

  Stability Diagnostics ّٔٛرضاخرثاس الاعرمشاسٌح اٌٍٙىٍٍح ٌّؼٍّاخ الا -خاِغاً : 

 ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ًٗٔٞؽ( حهظزخٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح22٫حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

حٕ ٣ظ٠ق  حًحُٔويٍ،  ًٗٔٞؽ( حهظزخٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح٣22٫ٟٞق حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

طَحًْ حُزٞحه٢ ٣وغ ىحهَ ػٔٞى حُو٤ْ حُلَؿش ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ حٓظوَحٍ حُٔؼِٔخص حُٔويٍ ػ٘ي ٓٔظٟٞ 

 %(.5ٓؼ٣ٞ٘ش )
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   2223-2222ٌٍّذج 

141 

 

 ذصؽٍػ اٌخطأ  ّٕٛرضاخرثاس الاداء اٌرٕثؤي ٌ -عادعاً: 

 طٜل٤ق حُوطؤ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ً٘ٔٞؽ(  ح٫ىحء حُظ٘زئ١ 23ُحٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ  )
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GDPF ± 2 S.E.

Forecast: GDPF

Actual: GDP

Forecast sample: 2000 2023

Adjusted sample: 2001 2023

Included observations: 23

Root Mean Squared Error 236518.2

Mean Absolute Error      184820.0

Mean Abs. Percent Error 1.166040

Theil Inequality Coef. 0.006643

     Bias Proportion         0.049654

     Variance Proportion  0.035478

     Covariance Proportion  0.914868

Theil U2 Coefficient         0.300043

Symmetric MAPE             1.164854

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

( ٝٛٞ ه٣َذ ٖٓ حُٜلَ  0.006643) (Thiel( ٣ظ٠ق حٕ ٓؼخَٓ ػخ٣َ )23ٝكوخ ٌَُِ٘ حُز٤خ٢ٗ )

VP (0.035 )( ٢ٛٝ ه٣َزش ٖٓ حُٜلَ ، ٝحٓخ ٗٔزش حُظزخ٣ٖ  0.049) BPك٢ ك٤ٖ إٔ ٗٔزش حُظل٤ِ 

( ٢ٛٝ ه٣َزش ٖٓ حُؼيى حُٞحكي 0.91) CPٗٔزش حُظـخ٣َ ٢ٛ أ٠٣خ ه٣َزش ٖٓ حُٜلَ ك٢ ك٤ٖ رِـض 

٣ٌٖٔ ح٫ػظٔخى ػ٤ِٚ  حًحُٔويٍ ٣ظٔظغ رويٍس ػخ٤ُش ػ٠ِ حُظ٘زئ ،  ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِحُٜل٤ق ٌٝٛح 

 حُوَحٍحص. خًٝحطوُِظ٘زئ ك٢ حُٔٔظوزَ ٍْٝٓ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش 

الاظً اٌطًٌٛ( فً اٌٛلاٌاخ  -طأ ِؼٍّح ذصؽٍػ اٌخ -ذمذٌش ِؼاٌُ ) الأظً اٌمصٍش  -عاتؼاً: 

 اٌّرؽذج الاِشٌىٍح

 ذمذٌش ِؼاٌُ الاظً اٌمصٍش ِٚؼٍّح ذصؽٍػ اٌخطأ  -1 

 طٜل٤ق حُوطؤ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس حًٗٔٞؽ( ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُو٤َٜ 22ٝؿيٍٝ )

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(FS) -0.447911 0.057788 -7.750871 0.0000 

D(QE) -0.614790 0.279062 -2.203053 0.0417 

CointEq(-1)* 0.077073 0.003484 22.12143 0.0000 
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 
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كِّ  (FS)٣ظ٠ق إٔ ُِٔظـ٤َ حُٔٔظوَ  حً( طوي٣َ ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُو٤َٜ، ٣22ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

ً ٓؼ٣ٞ٘ حً حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  أػَ ً ٓخُز خ أ١ رٔؼ٠٘ ػ٘ي   GDP%( ػ٠ِ حُٔظـ٤َ حُظخرغ 1ػ٘ي ٓٔظٟٞ ) خ

٣ُخىس كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  رٔويحٍ ٝكيس ٝحكيس ٣ئى١ ح٠ُ طَحؿغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رٔويحٍ 

 ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٫ ٓخُزش ك٢ٛ٢ ه٤ٔش  (FS)٢ُ ه٤ٔش حُظلل٤ِ حُٔخ ٝٛ٘خ ٣ظ٠ق رخٕ ،( ٝكيس 0.44)

ؼٞى ح٠ُ حػَ حُِٔحكٔش  ٝح١ٌُ  ٤٘٣َ ا٠ُ طؤػ٤َ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ ٌٝٛح ح٫َٓ ٣، 

٣لَٜ ٌٛح ح٧ػَ ػ٘يٓخ طوّٞ حُلٌٞٓش ر٣ِخىس ح٩ٗلخم ٖٓ ه٬ٍ  حًح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ ك٢ ح٫هظٜخى. 

 ٓٔخك٢ ح٤ُِٔح٤ٗش ، ٝ ٣ئى١ ا٠ُ ٍكغ ٓؼي٫ص حُلخثيس .  ح٫هظَحٝ ٖٓ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ُظ٣َٞٔ حُؼـِ

،  حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ٫ٓظؼٔخٍحطٜخك٢ ٣ـؼَ ٛؼٞرش ػ٠ِ حًَُ٘خص ٝحُوطخع حُوخٙ 

ًَخص ح٫ٓخ٤ٓش ُِ٘ٔٞ ٖٓ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ ك٢ ح٫هظٜخى ٝح١ٌُ ٣ؼي ٖٓ حُٔل ٤ولٞٝٓ

 ح٫هظٜخى١ .

حُ٘خطؾ  ػ٠ِ % ُٜٝخ حػَ ِٓز٢ 5ؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓ (QE)ر٤٘ٔخ ظَٜص ه٤ٔش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ، ح١ ػ٘ي ٣ُخىس حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ رٔويحٍ ٝكيس ٝحكيس ٣ئى١ ح٠ُ طَحؿغ حُ٘خطؾ 

حٕ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ُْ ٣لون حُ٘ظخثؾ حَُٔؿٞس ٓ٘ٚ ،  ٣يٍ ػ٠ٌِٛح ( ٝكيس ، 0.61ٝحُٔل٢ِ رٔويحٍ )

خم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ حٝ ح٫ٓظ٢ً٬ٜ رَ ٍرٔخ رو٤ض ح٫ٓٞحٍ ٓـٔيس ٧ٗٚ ُْ ٣ظَؿْ ح٠ُ ٣ُخىس ًز٤َس ك٢ ح٫ٗل

ر٤٘ٔخ ٓؼِٔش طٜل٤ق حُوطؤ  . ك٢ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ري٫ً ٖٓ ىهُٞٚ ح٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ 

(CointEq) (-1( هي رِـض )ًٝخٗض ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش0.07 ) ٝحٕ َٓػش طٜل٤ق ، %5

%( ٖٓ 7)طظٔؼَ ػ٘ي  حًؿيحً  ٤ش ه٤َٜس ح٫ؿَ  رط٤جشحُوطؤ أٝ َٓػش حُظ٤٤ٌق طـخٙ حُو٤ٔش حُظٞحُٗ

 .ح٫ٗلَحف
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 ِؼاٌُ الاظً اٌطًٌٛ  -2

 ( ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُط٣َٞ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس23ؿيٍٝ )

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

FS -4.121588 1.496725 -2.753737 0.0136 

QE 30.30197 6.928036 4.373818 0.0004 

C 4632839. 1739816. 2.662833 0.0164 

EC = GDP - (-4.1216*FS + 30.3020*QE + 4632838.5852) 
 

 Eviews10حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓؾ 

ً ٓؼ٣ٞ٘ ح( أػFSَٕ ُلِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ )ا حً، ( ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُط٣َٞ 23ـيٍٝ )ح٣ُٟٞق  ً ٓخُز خ  خ

إٔ  ٣يٍ ػ٠ِ % ، ٌٝٛح 1ك٢ ح٫ؿَ حُط٣َٞ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ػ٠ِ حُ٘خطؾ 

٣ُخىس كِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رٔويحٍ ٝكيس ٝحكيس ، ٣ئى١ ح٠ُ طَحؿغ حُ٘خطؾ ك٢ ح٫ؿَ حُط٣َٞ رٔويحٍ 

ػَ حُِٔحكٔش ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ ٖٓ ه٬ٍ طؤػ٤َ ٣ُخىس ( ٝكيس. ٝحُ٘ظ٤ـش حُٔخُزش ٢ٛ ٧-4.121)

 (QE)حٓخ رخُ٘ٔزش ُٔظـ٤َ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ .  ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ ك٢ ح٫هظٜخى،

، ٝٛٞ ٣ظلن ٓغ حُ٘ظ٣َش ؿذ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ % ُٝٚ حػَ 5ٞٓكٜٞ ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظٟٞ 

ؿي٣يس ك٢ حُ٘ظخّ  ء ح٧ٍٛٞ حُٔخ٤ُش رٜيف ٟن أٓٞح١ًٍَُِٔ رَ٘حح٫هظٜخى٣ش ، كؼ٘ي ه٤خّ حُز٘ي ح

 ٓٔخ٣ئى١ ا٠ُ ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى  ٌٝٛح ، حَُٜٔك٢ ٓٞف ٣ِ٣ي ٖٓ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١

 ، ٣ْٜٔ ك٢  ط٤ٓٞغ ح٩ٗظخؽ ٝ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ ح٬ُُّ ٬ُٓظؼٔخٍك٢ ٣َٜٔ ػ٠ِ حًَُ٘خص 

٣ـؼَ  ، ٌٝٛحه٤ٔش حُؼِٔش حُٔل٤ِش ٓوخٍٗش رخُؼِٔش ح٧هَٟ  رخُٔوخرَ ٣ُخىس حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ طولٞ

ً ٤٘ؼٌْ ح٣ـخرٓ ٌٛح٣ِ٤ي ٖٓ حُطِذ ػ٤ِٜخ، ٝٝٓ ، حُِٔغ حُٔل٤ِش أٍهٚ ك٢ ح٧ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش ػ٠ِ  ٤خ

  ٣ُخىس حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ .
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د اٌؼشالً فً أِىأٍح الافادج ِٓ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً الالرصا))

 ((ِخراسج ء ذعاسب دٚي ظٛ

 

 اٌؼشالً الالرصاد فًاٌرؽفٍض اٌّاًٌ ٚ إٌّٛ الالرصادي  عٍاعاخاٌّثؽس الاٚي :     

  فً الالرصاد اٌؼشالً اٌّاًٌ ِىأٍح الإفادج ِٓ عٍاعاخ اٌرؽفٍضأاٌّثؽس اٌصأً : 

  ابع الفصل الر
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 ذٍّٙذ:

ص ُظؼ٣ِِ حُ٘٘خ١ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٖٓ ح٧ىٝحص حُل٣ٞ٤ش حُظ٢ طِـؤ ا٤ُٜخ حُلٌٞٓخ طؼي

ٝطَطٌِ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ػ٠ِ  ، ح٫ٌٗٔخٕ أٝ ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش ٓيىٔخ ه٬ٍ ، ٫ ٤ٓ ح٫هظٜخى١

، رٔخ ٣ْٜٔ ك٢  ، ٝك٢ ٓويٓظٜخ ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝح٤ُٔخٓخص ح٣َ٠ُز٤ش حٓظويحّ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش

ك٬٠ ػٖ .  هظٜخى٫١ٔٞ ح٘حُ طلل٤ِ، ٫ًٞٛٝ ا٠ُ  ٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ ٝطلل٤ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝح٩ٗظخؽ

ٝهي أػزظض ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش حُٔظٔؼِش رخُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝطول٤ٞ حٓؼخٍ حُلخثيس ، 

رٌلخءس ٝك٢ ا١خٍ  ٗلٌإٔ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ اًح ٓخ   ، ك٢ ٤ٓخهخص حهظٜخى٣ش ٓظؼيىس حُظـخٍد حُي٤ُٝش

ٝك٢  ٝطـخُٝ حُظلي٣خص حُز٣ٞ٤٘ش. ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ أىحس كخػِش ُظل٣َي ػـِش ح٫هظٜخى ٓئ٢ٔٓ ٤ٍٗي

ػ٠ِ حُؼخثيحص  حٌُز٤َ، ٫ ٤ٓٔخ حػظٔخىٙ  ٟٞء حُظلي٣خص حُز٣ٞ٤٘ش حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢

ا٠ُ  ح٣ٍَٝ٠ُش ، طزَُ حُلخؿش  ، ٟٝؼق حُوخػيس ح٩ٗظخؿ٤ش ، ٝطٌرٌد ح٣٩َحىحص حُؼخٓش حُ٘لط٤ش

.  ُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ح طئى١ ح٠ُ طلل٢ِ٤ رٞٛلٜخ ىٍحٓش ٓيٟ هخر٤ِش ح٩كخىس ٖٓ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخُ

إ طـَرش حُؼَحم طوظِق ػٖ طـخٍد حُيٍٝ حُٔظويٓش أٝ رؼٞ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش حُظ٢ ط٘ٞػض ٜٓخىٍ 

ىهِٜخ، ٝطٞكَص ُي٣ٜخ أىٝحص ٓخ٤ُش ٝٓئٓٔخط٤ش كؼخُش، ح٧َٓ ح١ٌُ ٣ٔظيػ٢ هَحءس ٗوي٣ش ٝطل٤ِ٤ِش 

 ، رَ ٫ٓظو٬ٙ حُؼزَ رٍٜٞس ٤ٌٓخ٤ٌ٤ٗش ُِظـخٍد حُي٤ُٝش حُٔوظخٍس، ٫ رـَٝ ٓلخًخطٜخ

٣ٜيف ٌٛح حُلَٜ ا٠ُ طل٤َِ ح٩ٌٓخ٤ٗخص  . ٓغ ح٤ُٔخم ح٫هظٜخى١ حُؼَحه٢ طظطخرنحُظ٢  ٝحُيٍّٝ 

ل٢ِ٤ِ ٝ حُٞحهؼ٤ش ُظطز٤ن ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُؼَحم، ٖٓ ه٬ٍ ٍر٢ ح١٩خٍ حُ٘ظ١َ ٝحُظ

ٝهي .  ٓليىحص حُٞحهغ ح٫هظٜخى١ حُٔل٢ِ ح١ٌُ طْ حٓظؼَحٟٚ ك٢ حُلٍٜٞ حُٔخروش ٓغ حُو٤خ٢ٓ

 ح٫هظٜخى ك٤ٓ٢خٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ طٔؼَ ط٠ٖٔ حُلَٜ ٓزلؼ٤ٖ ح٫ٍٝ 

 . ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ حُٔخ٢ُ ٌٓخ٤ٗش ح٩كخىس ٖٓ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِأ. ر٤٘ٔخ حُؼخ٢ٗ طٔؼَ   حُؼَحه٢

 

 

 

 

 

 



 أِىأٍح الافادج ِٓ عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ فً الالرصاد اٌؼشالً فً ظٛء ذعاسب دٚي ِخراسج 

153 

 

 

 اٌؼشالًد : ٔثزٖ ِخرصشج ػٓ الالرصااٌّطٍة الاٚي 

٣ؼي  ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ ح٫هظٜخىحص ح٣َُؼ٤ش ، حُظ٢ طؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ هطخع حُ٘ل٢ ًٜٔيٍ 

ٍث٤ْ ُ٪٣َحىحص حُؼخٓش ٝحُؼِٔش ح٧ؿ٘ز٤ش . حً ٣ظٔظغ حُؼَحم رٔٞحٍى ١ز٤ؼ٤ش ًز٤َس، ٖٝٓ حٜٛٔخ 

٤خً ٖٓ ك٤غ حكظ٤خ٤١خص حُٔٞحٍى ح٫ٓظوَحؿ٤ش حُٔظٔؼِش رخُ٘ل٢ ٝحُـخُ ، حً ٣لظَ َٓطزش ٓظويٓش ػخُٔ

حُ٘ل٢ حُٔئًيس. ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش طٌَ٘ حًؼَ ٖٓ  ػِؼ٢ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٌُٖ حُٜ٘خػش 

حُ٘لط٤ش ك٢ حُؼَحم طْٜٔ  رـِء ر٢٤ٔ  ك٢ ط٤ٌَ٘ حُوٟٞ حُؼخِٓش ك٢ حُز٬ى ، ٝطؼي طوِزخص أٓؼخٍ 

ً ُِلٌٞٓش حُؼَحه٤ش ٧ٜٗخ طٞػَ ػ ٠ِ ه٤ٔش ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش حُظ٢ طٌَ٘ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش طلي٣خً ٓٔظَٔح

ٗٔزش ًز٤َس ٖٓ ح٣َحىحص حُٔٞحُٗش حُؼخٓش 
(1)

ًٗٔٞؿخ ٬ُهظٜخىحص حُ٘خ٤ٓش أٝ ٣ٔؼَ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢  .

ً ٝطؼظٔي ك٤ٚ حُيُٝش ٗظخّ  حً ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُ٘ل٢ ًٜٔيٍ ٍث٤ْ ُِيهَ حُو٢ٓٞ ٌُح ٣ؼي حهظٜخىحً ٣ٍؼ٤خ

ٌٛٙ حُٔ٘ٞحص ططٍٞحص ػيس حٗؼٌٔض آػخٍٛخ ػ٠ِ  ٝظَٜص ه٬ٍ 2003 ػخٌّٓ٘ حهظٜخى حُٔٞم 

ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ 
(2)

ٝ ٣يٍ ػ٠ِ حػظٔخى ح٫هظٜخى ػ٠ِ ح٫ٓظ٤َحىحص ٖٓ حُوخٍؽ ُٔي حُطِذ  . 

حُٔل٢ِ حُِحثي ػ٠ِ حُِٔغ ح٩ٗظخؿ٤ش ٝح٫ٓظ٤ً٬ٜش ٣َٝؿغ ًُي ا٠ُ ػيّ َٓٝٗش حُـٜخُ ح٩ٗظخؿ٢ 

خٍ حُ٘ل٢ ، ٓٔخ ٣ؼَٝ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ُٜيٓخص ص أٓؼخٝح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُٔٞحٍى حُ٘لط٤ش ٝطٌرٌر

ىحه٤ِش ٝهخٍؿ٤ش ، حً ًَ ًُي ٣ئى١ ح٠ُ ٣ُخىس ح٫هظ٫٬ص ٝط٤ُٞي حهظ٫٬ص ؿي٣يس ك٢ ح٫هظٜخى 

طئػَ ػ٠ِ ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝهٞس ح٫هظٜخى 
(3)

.  ك٬٠ ػٖ ًُي  

ُظـ٤٤َ ح٫هظٜخى١ أًؼَ ٛؼٞرش ٝأهَ حكظٔخ٫ً ح ، حً ؿؼِض ٣ؼخ٢ٗ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٖٓ ػيس طلي٣خص

أكخى١  -حهظٜخى ٣ٍؼ٢  ٧ٗٚك٢ ح٫ٓي٣ٖ حُو٣َذ ٝحُزؼ٤ي ، ٖٝٓ ر٤ٖ أْٛ ٌٛٙ حُظلي٣خص ٝح٫هظ٫٬ص 

حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔوظِلش ٝٓٞء حٓظـ٬ٍ ٝػيّ ح٫ٓظلخىس ٖٓ  حٜٓخّحُـخٗذ، ٝػيّ طٌخكئ 

ٝح٩ىح١ٍ حُٔ٘ظَ٘ ك٢ ٓؼظْ  ن ٓزيأ حُظ٘ـ٤َ حٌُخَٓ ، ٝ حُلٔخى حُٔخ٢ُحُٔٞحٍى حُٔظخكش ٝطلؼ٤ِٜخ ٝك

 ح٠ُٔطَد  ٝحُٞحهغ ح٢٘ٓ٧ ٓلخَٛ حُيُٝش ٝ  حَُٜحػخص ح٤ُٔخ٤ٓش 
(4)

  . 

 

 

                                                           

( كَحٗي ً٘ظَ، ح٫هظٜخى ح٤ُٔخ٢ٓ ُِؼَحم اػخىس حُظٞحُٕ ك٢ ٓـظٔغ َٓكِش ٓخ رؼي حَُٜحع ، طَؿٔش ٜٓ٘ي ١خُذ 1)

 . 21، 2015ٙىحٍ حٝحٍى ،  ٣ٍٞٓخ،   21، 1حُلٔي١، ١

 .2011ٙ،21ح٫َٗف ىحٍ حُٔٞحٛذ ُِطزخػش حُ٘ـق  1حى٣ذ هخْٓ ٗ٘ي١ ، ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ح٠ُ ح٣ٖ، ١ (2)

( كخٓي ػز٤ي كيحى ، حُظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش ُِؼَحم رؼي ح٫ٗٔلخد ح٢ٌ٣َٓ٧، ٓـِش ىٍحٓخص ى٤ُٝش، ًَِٓ 3)

 .52، ٙ 2012، 52حُيٍحٓخص ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُي٤ُٝش ، حُؼَحم ،  حُؼيى 

حُزَٜس ٝحُو٤ِؾ  حُظلي٣خص ٝحُٔؼخُـخص، ًَِٓ 2003( ٗخؿ٢ ٓخ١ٍ كخٍّ ، ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٓخ رؼي ػخّ 4)

 . 129، ٙ 2021، 71حُؼَر٢، حُٔـِش حُؼَحه٤ش ُِؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش، حُؼيى 
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 المطلب الثانً : أسباب ظهور سٌاسات التحفٌز المالً فً الالتصاد العرالً  

فٌز المالً فً العراق والتً ٌمكن هنان العدٌد من الاسباب التً دعت الى ظهور سٌاسات التح
 إٌجازها على الشكل الاتً  :

الالتصاد العرالً  اذ إن انخفاض أسعار النفطب والمتمثلة   الالتصادٌة المتكررة الأزمات -اولاً 

تشكل اكثر من  اذ ٌرادات الدولةلإ فهً المصدر الرئٌسالإٌرادات النفطٌة على  كبٌرٌعتمد بشكل 

 مالٌة كبٌرةازمات أسعار النفط ٌإدي إلى  ن اي انخفاض فً ؤف. لعامة % من الاٌرادات ا 91

 .تإثر على الانفاق الحكومً  

 ً فعدم الاستمرار السٌاسً و الحروب ضد الارهاب دعت  الأزمات الأمنٌة والسٌاسٌة  -ثانٌا

-2114) الجماعات الارهابٌة للمدةالحرب ضد الحكومة الى تمدٌم مبالغ مالٌة كبٌرة وخاصة 

 منعالتوترات السٌاسٌة التً ت فضلاً عن،  للبنٌة التحتٌة اثار جسٌمة ( وما تبعها من 2117

 .(1) والإنفاق الرأسمالً الاجنبً  الاستثمار

 ً ً فً النمو سجل الالتصاد العرالً اللجوء الى سٌاسات التحفٌز المالً عندما   -ثالثا تراجعا

دعا ، ما ار النفط وتعرض الالتصاد للازمات عندما انخفضت اسع مددفً بعض الالالتصادي ، 

 .  يلانعاش النمو الالتصاد  تحفٌز الطلب الكلًب الامر لمٌام الحكومة 

  ً ، ما دفع واستمطاب الاٌدي العاملة   وظائف توفٌرعلى المطاع الخاص  ةلدرعدم  -رابعا

و تمدٌم الإنفاق ادة زٌ المطاع الحكومً وعلى  معدلات التوظٌف  إلى زٌادةالعرالٌة  الحكومة 

 سببها كان 2119التً حصلت فً عام الاحتجاجات الشعبٌة الاعانات الى العاطلٌن . فضلا عن 

إجراءات تحفٌزٌة لامتصاص  اذ، مما فرض على الحكومة اتخ الأوضاع الالتصادٌة الصعبة

 الغضب الشعبً.

 ً صاد بعد حصول ركود ومن الاسباب التً دعت الى تمدٌم حزم مالٌة لانعاش الالت -خامسا

حصول ازمة ومن ثم  ،  الطلب العالمً على النفط خفضاناذ  19-التصادي هو تفشً كوفٌد

ما دفع الحكومة وهذا ، مالٌة دعت الى ترشٌد  الانفاق الحكومً وتخصٌصه نحو لطاع الصحة 

 . (2)كلً وتمدٌم حزم مالٌة لتحفٌز الطلب ال نعاش الوضع الالتصادي إلى تبنً سٌاسات تحفٌز لا

 

                                                           
(

1
 )

ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُؼَحه٤ش ، طو٣ََ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ،  ىحثَس ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش ، هْٔ ح٤ُٔخٓخص  

 .44–39، ٙ  2017ح٤ٌُِش ٝر٘خء حُ٘ٔخًؽ ح٫هظٜخى٣ش ، رـيحى، حُؼَحم، 
(

2
 )

ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُؼَحه٤ش ، طو٣ََ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢،  ىحثَس ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش، هْٔ ح٤ُٔخٓخص  

 .42–22، ٙ 2022ح٤ٌُِش ٝر٘خء حُ٘ٔخًؽ ح٫هظٜخى٣ش ، رـيحى، حُؼَحم، 
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 الالتصاد العرالً المطلب الثالث : أنواع سٌاسات التحفٌز المالً فً

ك٢ ح٫هظٜخىحص ح٣َُؼ٤ش  ٝ،  طٔؼَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ أىحس أٓخ٤ٓش ك٢ اىحٍس ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ

. ٝطؤط٢ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ك٢ ٤ٓخم ح٫ٓظـخرش ُِٜيٓخص  ٓؼَ حُؼَحم حُٔؼظٔيس ػ٠ِ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش

، ٓٞحء ًخٗض ٗخطـش ػٖ حُظوِزخص ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ أٝ ح٧ُٓخص حُـ٤ٓٞ٤خ٤ٓش أٝ  هظٜخى٣ش حُلخىسح٫

حػظٔيص  حً،  ك٢ ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حً ًز٤َحً ىٍٝحُظلل٤ِ ٤ٓخٓخص ُؼزض  حً .ؿ٤َٛخ 

،  ٜ٘ش، ٝطوي٣ْ حُيػْ حُٔخ٢ُ ُِلجخص حُٖٓ ه٬ٍ حُلِّ حُٔخ٤ُش  حُلٌٞٓش ػ٠ِ ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ

ٍٝؿْ إٔ ٌٛٙ ح٩ؿَحءحص حُظ٢ طؼَٝ ُٜخ  ح٫هظٜخى ، هخٛش ه٬ٍ ح٧ُٓخص  ٝط٢٤٘٘ حُطِذ ح٢ٌُِ

ض ؿِث٤خً ك٢ طول٤ق ح٥ػخٍ حُِٔز٤ش ه٤َٜس ح٧ؿَ، ا٫ أٜٗخ حكظوَص ا٠ُ ح٫ٓظيحٓش رٔزذ ؿ٤خد حٜٓٔ

 .  ح٬ٛ٩كخص ح٤ٌِ٤ُٜش

  ًٌؼشالا فً ذؽفٍض ّٔٛ الالرصاد المالٌة غٍاعاخ دٚس اٌ اولاً :

استدعت تبنً حزم تحفٌزٌة مالٌة ونمدٌة بهدف  كبٌرةواجه الالتصاد العرالً تحدٌات التصادٌة  

بشكل مباشر على  الازمات تأثر اذ.  تخفٌف حدة الأزمات الالتصادٌة ودعم النشاط الالتصادي

ح ٫ػظٔخى ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ رٌَ٘ أٓخ٢ٓ ػ٠ِ حُؼخث ص حُؼخٓش ُِيُٝشالإٌرادا ًَ  يحص حُ٘لط٤ش.، ٗظ

(، ٝحؿٚ حُؼَحم أُٓش حهظٜخى٣ش ِٓىٝؿش طٔؼِض ك٢ حُلَد ٟي 2017–2014)ٔيس ه٬ٍ حُ

، رخُظِحٖٓ ٓغ ح٤ٜٗخٍ أٓؼخٍ  حُـٔخػخص ح٩ٍٛخر٤ش حُظ٢ ٤ٓطَص ػ٠ِ أؿِحء ٖٓ حُٔ٘خ١ن حُ٘ٔخ٤ُش

حُلجخص  . ىكغ ًُي حُلٌٞٓش حُؼَحه٤ش ا٠ُ طز٢٘ كِّ ٓخ٤ُش طٜيف ا٠ُ ط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى، ٝىػْ حُ٘ل٢

ح، ٝطلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ًٍ (، ػخ٠ٗ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ 2021–2020ٝك٢ ػخ٢ٓ ) . ح٧ًؼَ ط٠َ

، حُظ٢ أىص ا٠ُ حٗولخٝ اٟخك٢ ك٢ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝطؼط٤َ 19-ٖٓ ًٍٞى ػ٤ٔن ٗظ٤ـش طل٢٘ ًٞك٤ي

 . حٓظـخرض حُلٌٞٓش ٌُٜٙ ح٧ُٓش ػزَ كِّ طلل٣ِ٤ش ط٠ٔ٘ض ٣ُخىس ح٩ٗلخم حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١

حُل٢ٌٓٞ ُيػْ حُطِذ ح٢ٌُِ، ٌُٖ ٌٛٙ ح٫ٓظـخرش حػظٔيص رٌَ٘ أٓخ٢ٓ ػ٠ِ حُظٞٓغ ك٢ ح٩ٗلخم 

أ١ِن حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ٓزخىٍحص ط٤ِ٣ٞٔش  ٝ،  حُؼخّ ري٫ً ٖٓ ط٘ل٤ٌ ا٬ٛكخص حهظٜخى٣ش ٤ٌِ٤ٛش

ظٞك٤َ هَٝٝ رلٞحثي ٓ٘ول٠ش ُظلل٤ِ حُ٘٘خ١ رطٔظٜيف ىػْ حُٔ٘خ٣ٍغ حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش 

، ٝحٗظ٘خٍ  أرَُٛخ ٟؼق حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش  ، ٝحؿٜض ٌٛٙ حُٔزخىٍحص طلي٣خص ًز٤َس ٫هظٜخى١ح

 ٖٓ كخػ٤ِظٜخ حُلٔخى، ٝٓٞء ح٩ىحٍس، ٓٔخ أىٟ ا٠ُ طو٤َِ
(1)

 .  

 
 
 

                                                           

 .29صمصدر سابك ،  ،2122لعام  تمرٌر الالتصاد العرالًال،  وزارة التخطٌط العرالٌة (1) 
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ذؽًٍٍ تؼط اٌّؤششاخ الالرصاد اٌىًٍ ٚاٌغٍاعح اٌّاٌٍح فً الالرصاد اٌؼشالً  -1

 2223 -2222ٌٍّذج

طلي٣خص ٤ٌِ٤ٛش ٝأُٓخص ٓظٌٍَس،  2023ا٠ُ  2000حُلظَس ٖٓ  ٜٗي ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ه٬ٍ

طؤػَص ه٬ُٜخ ٓئَٗحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ، ٝك٢ ٓٞحؿٜش ٌٛٙ حُظلي٣خص، حٗظٜـض ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش 

  ٜٗـخً طٞٓؼ٤خً ك٢ ح٩ٗلخم، رٜيف ىػْ حُ٘ٔٞ ٝطلل٤ِ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١.

                                                                   ( تالأعؼاس اٌعاسٌح2223-2222( ذطٛس تؼط ِؤششاخ الالرصاد اٌؼشالً ٌٍّذج )24ظذٚي )

 )٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ(

 حُ٘ٔٞ  GDP ص
ح٫ٗلخم 

 حُل٢ٌٓٞ 
 حُ٘ٔٞ

ح٣٫َحىحص 

 ح٣َ٠ُز٤ش  
 حُ٘ٔٞ

ٓؼيٍ 

 حُظ٠وْ 

2000 16157   10226   106   5 

2001 13292 -21.6 10452 2.2 149 29 16.4 

2002 13200 -0.7 11661 10.4 192 22.5 19.3 

2003 12724 -3.4 16241 28.2 0.23 -821.8 33.6 

2004 36628 65.2 21803 25.5 238 9.9 27 

2005 49955 26.7 22804 4.4 108 -12.4 37 

2006 65140 23.3 17918 -21.3 336 67.9 53.2 

2007 88840 26.7 30077 40.4 469 28.4 -10.1 

2008 131614 32.5 27815 -8.1 1018 53.9 12.7 

2009 111661 -17.9 28268 1.6 2476 58.9 6.9 

2010 138517 19.4 59944 52.8 1285 -52.2 2.9 

2011 185750 25.4 67296 10.9 1203 -6.8 5.8 

2012 218001 14.8 90171 25.4 1981 39.3 6.1 

2013 234638 7.1 102151 11.7 2159 8.2 1.9 

2014 228416 -2.7 107484 5 1622 -33.1 2.2 

2015 166774 -37 69844 -53.9 1728 6.1 1.7 

2016 166602 -0.1 63507 -10 3268 47.1 0.4 

2017 187218 11 63878 0.6 5329 38.7 0.1 

2018 227367 17.7 68377 6.6 4807 -10.9 0.4 

2019 233636 2.7 94521 27.7 3396 -41.5 0.2 

2020 184385 -26.7 63139 -49.7 3915 13.3 0.6 

2021 207889 11.3 70445 10.4 3106 -26 6 

2022 267928 22.4 80109 12.1 2678 -16 4.4 

2023 253881 -5.5 82234 2.6 3431 21.9 3.7 

 (2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس )  

  11.65%   8.69%   14.92%     

 

، حُؼَحم ، رـيحى كٜخء ٝح٧رلخعح٩ ، ىحثَس حص ٓظلَهشٔ٘ٞ، حَُ٘٘س ح٫كٜخث٤ش ١ُِ حُؼَحه٢حُز٘ي حًَُٔ : حُٜٔيٍ

 .https://cbi.iq /  

 

https://cbi.iq/
https://cbi.iq/
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 ٕاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ ٌا –أ 

 -2000طٌرٌد ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ُِؼَحم ُِٔيس آٗق حًٌَُ ( ٣24ظ٠ق ٖٓ حُـيٍٝ )

طٌرٌرض ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ، ٗظ٤ـش حُؼوٞرخص ح٫هظٜخى٣ش   2003-2000ػخّ  كِِٔيس . 2023

رِؾ  حًحُظ٢ ًخٗض ٓلَٟٝش ٖٓ هزَ ح٫ْٓ حُٔظليس كٌخٗض ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ ٓ٘ول٠ش ٝٓظٌرٌرش 

%( ٗظ٤ـش حُلٜخٍ ح٫هظٜخى١ 21.6، ٝطَحؿغ رٔؼيٍ ) 2001( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 13292)

حٜٗخٍ ح٫هظٜخى ٝحٍطلؼض ٓؼي٫ص حُزطخُش ٝحُظ٠وْ ٝكٍٜٞ حٌٗٔخٕ  2003ٝك٢ ػخّ  حُٔلَٝٝ .

% ( . 3.7( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝطَحؿغ رٔؼيٍ )12724حهظٜخى١ ػ٤ٔن ٝػ٘يٛخ رِؾ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ )

 ٜٗي حُ٘خطؾ ٓؼي٫ص ٗٔٞ ا٣ـخر٤ش كَٞٛ ا٠ُ أػ٠ِ ٓٔظ٣ٞخطٚ  حً ٝرؼيٛخ حٗظؼٖ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ،

% ( . 65.2ٍ ٗٔٞ )رٔؼي 2004( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 36628)ح٩ؿٔخ٢ُ كوي رِؾ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ 

 .  ، ٍٝكغ حُؼوٞرخص ح٫هظٜخى٣ش ٝح٫ٗلظخف ٤ش٣ُخىس حُٜخىٍحص حُ٘لط٤ش حُؼَحه٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٗظؼخٕ ح٠ُ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 65140رِؾ حُ٘خطؾ ) حًطوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ،  ٗظ٤ـش  ٝرؼيٛخ طٌرٌرض ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ 

 ٣ٖٓؼي  حُظ٢حُظَٝف ح٤٘ٓ٧ش  %(  ٣ٝؼٞى ٌٛح حُظٌرٌد ح23.3٠ُ، رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2006ك٢ ػخّ 

٣ُخىس  طئى١ ح٠ُحُٔل٢ِ ك٢ حُوطخػخص حُلو٤و٤ش حُظ٢ ح٫ؿ٘ز٢ ٝ ح٫ٓزخد حُظ٢ أٝهلض ؿٌد ح٫ٓظؼٔخٍ

ك٢ ػخّ ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 111661) رِؾ  حًك٢ حُظٌرٌد  ٘خطؾحُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٝحٓظَٔ حُ

حُ٘خطؾ  ٝػخىحٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ،  ح٠ُ  ٣ؼٞى ٌٛح حُظَحؿغٝ%( 17.9ٝطَحؿغ رٔؼيٍ )،  2009

ٝػ٘يٛخ رِؾ حُ٘خطؾ  شحُؼخ٤ُٔ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ طلٖٖٔٓ ؿي٣ي ٓغ ٝح٫ٗظؼخٕ   ظِح٣يحُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ رخُ

٣ٝؼٞى ٌٛح حُظلٖٔ ك٢ ٓؼيٍ  %( 25.4، رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2011( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 185750)

، ٜٗي حُ٘خطؾ 2015ٝك٢ ػخّ  ح٫ؿ٘ز٤ش . ح٫كظ٤خ٤١خص حٍطلخعٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝح  حُ٘ٔٞ ح٠ُ

ً حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ  ً  طَحؿؼخ  %( .37( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، ٝطَحؿغ رٔؼيٍ )166774رِؾ ) حًِٓلٞظخ

 ٌٛح ح٫َٓ حػَ رٌَ٘ ٝ . ٝكٍٜٞ حُٓش ِٓىٝؿش حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ؼٜخرخص ح٫ٍٛخر٤ش ٝحُرٔزذ 

، ٝػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ًز٤َ ػ٠ِ 
(1)

 ح٫ٍطلخعٝػخى حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٠ُ . 

رٔؼيٍ ٗٔٞ ،  ٤ِٓ2017ٕٞ ى٫ٍٝ ػخّ  (187218) حٍطلغ ٖٓ حً 2019-2017َٓس أهَٟ ُِٔيس

٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٍطلخع ح٠ُ طلٖٔ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝكٍٜٞ ح٣َحىحص ٗلط٤ش  طيػْ  %( 11)

 2019( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 223636) ٤َُٜ ا٠ُ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ  حٍطلغٗظخؿ٤ش . ٝ حُوطخػخص ح٫

ٝحٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ .  شٝح٤٘ٓ٧ شع ح٫هظٜخى٣خٟٝطلٖٔ ح٫ ٌٝٛح ٣ؼٌْ%( 2.7) رٔؼيٍ ٗٔٞ 

طَحؿغ ٤ِٕٓٝٞ ى٫ٍٝ  (184385ا٠ُ ) 2020طَحؿغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ك٢ ػخّ  َٓػخٕ ٓخٌُٖٝ 

ً خٕ َٓطلؼ%(  رؼي ٓخ 27ً)رٔؼيٍ   .  خ

                                                           

 .15ٙ  .2014-2010ُِٔ٘ٞحص  ، رـيحى، حُؼَحم ،  حُظو٣ََ ح٫هظٜخى١ ح١ُٞ٘ٔ،  ٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢حُز( 1)
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ٝكٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخ٢ُٔ ٝحٗولخٝ  19-٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٗولخٝ ك٢ حُ٘خطؾ حُظ٢ طل٢٘ ًٞك٤ي

حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ك٬٠ ػٖ حؿَحءحص حُٞهخث٤ش ٝرؼي حٓظويحّ ٤ٓخٓخص ٓخ٤ُش طٞٓؼ٤ش طٜيف ح٠ُ 

( ٤ِٕٓٞ 207889) رِؾ  حًط٢٤٘٘ ح٫هظٜخى ػخى حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ح٠ُ ح٫ٗظؼخٕ رٌَ٘ طي٣ٍـ٢ 

٣ش ، ٝػ٘ي ح٫هظٜخىح٫ٟٝخع %( رٔزذ طلٖٔ 11.3ٗٔٞ ١ٞ٘ٓ ) رٔؼيٍ  2021ك٢ ػخّ ى٫ٍٝ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 267928حٗظؼٖ حُ٘خطؾ ح٠ُ ) ٗظؼخٕ ح١ٌُ كووظٚ أٓٞحم حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش٫ح

%( ٗظ٤ـش كٍٜٞ رؼٞ 6) طَحؿغ رٔؼيٍ  2023%( . ٝك٢ ػخّ 22.4رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2022

 ك٢ حٓؼخٍ حُ٘لط٤ش حُؼخ٤ُٔش. ح٫ٟطَحرخص

 

 ( 24المصدر من إعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )

   2123 -2111تطور لٌمة الناتج المحلً الاجمالً  للعراق للمدة من  آنف الذكر توضح السلسلة 

ُٜخ  حُظ٢ طؼَٝ  ح٫هظٜخى٣ش ٜيٓخصحُ ٗظ٤ـش  ٓؼي٫ص حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  ،  ٣ٝظ٠ق طٌرٌد

ح٫هظٜخى حُؼَحه٢  ٧ٗٚ رِي ٣ٍؼ٢ ٣ٝؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش  ك٤ظ٠ق ٖٓ 

 حُِِٔٔش طٌرٌد حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ رلٔذ  ١ز٤ؼش ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى١ ٝطلٖٔ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش .

 الأفاق اٌؽىًِٛ  -ب

ز٤َس ٓظؤػَس رخ٧ٟٝخع ططٍٞحص ً 2023 -2000ٔيس ٜٗي ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ك٢ حُؼَحم ه٬ٍ حُ

حٗظؼخٕ ٓخ٢ُ، ح٫ حٗٚ  ٫ ٣ِحٍ ح٫هظٜخى  ٓيىح٫هظٜخى٣ش ٝطوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ . ٍؿْ كٍٜٞ 

حُؼَحه٢ ٣ٞحؿٚ طلي٣خص ر٣ٞ٤٘ش طلظخؽ ح٠ُ ا٬ٛكخص ؿ٣ٌٍش ٠ُٔخٕ طلو٤ن ح٫ٓظيحٓش حُٔخ٤ُش ٝٗٔٞ 

  حَُث٤ٔشكي ح٧ىٝحص ٣ؼي ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٖٓ أ حًحهظٜخى١ ٓظٞحُٕ ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ .

رِي ٣ؼظٔي ػ٠ِ حُ٘ل٢  ٤ُِٔخٓش حُٔخ٤ُش ، ٝٛٞ ػخَٓ كخْٓ ك٢ طٞؿ٤ٚ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ، ٫ ٤ٓٔخ ك٢

، ٜٗي حُؼَحم طل٫ٞص 2023-2000ُ٪٣َحىحص حُؼخٓش ٓؼَ حُؼَحم . ه٬ٍ حُٔيس  ًٜٔيٍ ٍث٤ْ
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حػَ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ططٍٞ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ( 24) حٌَُ٘ 

 2023- 2000ح٫ؿٔخ٢ُ ُِؼَحم ُِٔيس  

 الناتج المحلً الاجمالً 
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٣ظَٜ ػ٘ي   ح٢ًٌٓٞ، حهظٜخى٣ش ٤ٓٝخ٤ٓش ًز٤َس أػَص رٌَ٘ ٓزخَٗ ػ٠ِ كـْ ٤ٌَٛٝ ح٩ٗلخم حُل

طل٤َِ ح٫ٗلخم حُل٤ٌٓٞش إٔ حُ٘ٔزش ح٫ًزَ ٖٓ ح٣٩َحىحص حُؼخٓش طؤط٢ ٖٓ حُ٘ل٢ ، ٌٝٛح ٣ـؼَ ح٩ٗلخم 

حُل٢ٌٓٞ َٓطز٢ رظوِزخص ح٧ٓؼخٍ حُؼخ٤ُٔش ُِ٘ل٢ ، ٣ٝلظوَ ا٠ُ ح٫ٓظوَحٍ ك٢ أٝهخص ح٧ُٓخص كو٬ٍ 

ح٫هظٜخى١ حُٔلَٟٝش ٖٓ ح٧ْٓ ًخٕ حُؼَحم ٣ؼخ٢ٗ ٖٓ ه٤ٞى حُلٜخٍ   2003-2000ُِٔيس ٖٓ 

، ٌٝٛح ح٫َٓ  أىٟ ا٠ُ حٗولخٝ ح٣٩َحىحص حُل٤ٌٓٞش رٌَ٘ ًز٤َ ٝطيٍٛٞ 1990حُٔظليس ٌٓ٘ ػخّ 

،  2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 10226رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ) حًٓٔظٟٞ حُويٓخص حُؼخٓش . 

%( . ٝرؼي 10.4ٍ ٗٔٞ )رٔؼي 2002( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 11661ٝحٍطلغ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ )

 حًحٍطلغ ٓؼيٍ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٗظ٤ـش طلٖٔ ح٫ٗظخؽ حُ٘لط٢ ٝحٍطلخع ح٫ٓؼخٍ حُؼخ٤ُٔش   2003ػخّ 

%( ٝ حُ٘ٔزش ح٫ًزَ 25.5رٔؼيٍ ٗٔٞ )  2004( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 21804رِؾ ح٫ٗلخم ٗلٞ )

ؼَ حَُٝحطذ ٝح٫كظ٤خؿخص ٖٓ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ك٢ ك٤ٜ٘خ ًخٗض ُِ٘لوخص حُظ٘ـ٤ِ٤ش ح٧ٓخ٤ٓش ٓ

ٝطَحؿغ رٔؼيٍ  2006( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 17918ح٧ٓخ٤ٓش . ٝحٗولٞ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ )

%(  ٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٗولخٝ ح٠ُ ح٫ٟطَحرخص ح٫هظٜخى٣ش ٝطوِزخص ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ، كوي 21.3)

ٗلخم حُل٢ٌٓٞ رلٔذ حٓظويٓض حُلٌٞٓش ٤ٓخٓخص طٜيف ح٠ُ ٟز٢ حُ٘لوخص . ٝطٌرٌرض ٓؼي٫ص ح٫

رِؾ ح٫ٗلخم  حُل٢ٌٓٞ  حًٓؼيٍ ح٣٫َحىحص حُٔخ٤ُش حُٔظؤط٤ش ٖٓ حُ٘ل٢ ًٕٞ حُؼَحم حهظٜخى ٣ٍؼ٢ ، 

%( . ٝحٓظَٔ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ك٢ 52.8رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2010( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 59944)

ٗولخٝ ٝكٍٜٞ رؼٞ ح٫ٟطَحرخص ح٤٘ٓ٫ش ،  ك٬٠ ػٖ ح 2014حُؼَحم رخُظٌرٌد كظ٠ ػخّ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 69844رِؾ ) حًحٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ، ٝػ٘يٛخ  حٗولٞ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ 

طٔززض أُٓش حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢  ر٠ـ١ٞ ٓخ٤ُش ًز٤َس  حً%( . 53.9ٝطَحؿغ رٔؼيٍ ) 2015

ػ٠ِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش. ك٬٠ ػٖ طول٤ٞ ح٩ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ٝطٞؿ٤ٚ حُٔٞحٍى ٗلٞ حُؼ٤ِٔخص 

ُؼ٣ٌَٔش ٝٓظطِزخص ح٧ٓخٕ . ٝحُِـٞء ا٠ُ ح٫هظَحٝ حُيحه٢ِ ٝحُوخٍؿ٢ ُٔي حُؼـِ حُٔخ٢ُ ح

ػخى ح٫هظٜخى حُؼَحه٢  2019-2018ٔيس حُلخَٛ رٔزذ حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحُلَد . ٝه٬ٍ حُ

رؼي طلٖٔ حُٟٞغ حُٔخ٢ُ  حًح٠ُ  حُظؼخك٢ رٌَ٘ طي٣ٍـ٢  رؼي حٍطلخع أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٓـيىحً، 

رٔؼيٍ  2018( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 68377ُِلٌٞٓش حٍطلغ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ ) ٝح٫هظٜخى١

%( ٓٔخ ٓٔق رخُؼَٔ رظلؼ٤َ حُٔ٘خ٣ٍغ حُظ٣ٞٔ٘ش 0.4%( ، ر٤٘ٔخ رِؾ ٓؼيٍ حُظ٠وْ  )6.6ٗٔٞ )

٣ُٝخىس ح٩ٗلخم حُؼخّ ٝحًٔخٍ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش حُٔئؿِش ك٬٠ ػٖ طل٤ٖٔ ح٫ٗلخم ح٫ؿظٔخػ٢ . 

ك٬٠ً  19-طل٠٘ ًٞك٤ي  2020ح٫ٗظؼخٕ ك٢ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ُْ ٣ٔظَٔ ٬٣ٞ١ً كل٢ ػخّ  ٌُٖٝ ٌٛح

ً ٝحؿٚ حُؼَحم طلي٣ حًػٖ حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٢ُٔ ٗظ٤ـش كٍٜٞ ًٍٞى حهظٜخى١ ػخ٢ُٔ   خ

ً حهظٜخى٣ ً ِٓىٝؿ خ ٓٔخ حىٟ ح٠ُ كٍٜٞ حُٓش ٓخ٤ُش ٗظ٤ـش حٗولخٝ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٝػ٘يٛخ  خ

ٝطَحؿغ  حُ٘ٔٞ ح٠ُ  2020( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 63139خم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ )حٗولٞ ح٫ٗل
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%( ، ٝرؼي ططز٤ن رؼٞ ح٫ؿَحءحص حُٔخ٤ُش 0.6رِؾ ٓؼيٍ حُظ٠وْ )ٗلٔٚ ٝك٢ حُؼخّ  %(. 49.7)

ٝػٞىٙ حُ٘٘خ١  19-ٝحُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش حٗظؼٖ ح٫هظٜخى ٝرؼي طؼخك٢ ح٫هظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٖٓ ًٞك٤ي

 2021( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 70445رِؾ ) حًحٗظؼٖ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٫هظٜخى١ رٌَ٘ طي٣ٍـ٢ 

%(  رؼي ٓخ ًخٕ ٓ٘ول٠خ . ٝك٢ 6.0%( . ٝػ٘يٛخ حٍطلغ  ٓؼيٍ حُظ٠وْ ح٠ُ  )10.4رٔؼيٍ ٗٔٞ )

ّٓغ ح٩ٗلخم 2023-2022حُٔيس ) ( حٗظؼ٘ض حٓؼخٍ  حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝحٍطلؼض ح٣٫َحىحص حُل٤ٌٓٞش ٝطٞ

حُؼَحم كخث٠ًخ ٓخ٤ُخً ٓٔق ُِلٌٞٓش  رظ٤ٓٞغ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ  حُل٢ٌٓٞ ٓٔخ ٜٗيص ٓٞحُٗش

ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش. ك٬٠ً ػٖ ٣ُخىس ح٩ٗلخم ح٫ؿظٔخػ٢ ٝطٞظ٤ق حُو٣َـ٤ٖ 

 2022( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  80109، ٝ ىػْ حُلجخص حُٜ٘ش ٝػ٘يٛخ رِؾ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ )

ظَٜ حُظل٤َِ حٕ حُلٌٞٓش طؼظٔي ر٘ٔزش ًز٤َس ػ٠ِ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ، %( ٝ 12.1٣رٔؼيٍ ٗٔٞ )

ٌٝٛح ٓٔخ ٣ـؼَ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٤ٍٛ٘خً ُظوِزخص حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ، ٓٔخ ٣ـؼِٚ ؿ٤َ ٓٔظوَ 

 ك٢ أٝهخص ح٧ُٓخص. ٠ٓٝطَد

 

 ( 24حُٜٔيٍ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

٣ظ٠ق  حً  2023-2000ططٍٞ ٓؼيٍ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ُِؼَحم ُِٔيس  ًٌَ آٗق حُطٟٞق حُِِٔٔش 

طٌرٌد ٓؼي٫ص ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  ٗظ٤ـش حػظٔخى ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ػ٠ِ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٝطٞؿ٤ٚ 

حُلٜش ح٫ًزَ ٖٓ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ح٠ُ حُ٘لوخص حُظ٘ـ٤ِ٤ش ، كخٕ ح١ حٗولخٝ ك٢ ٓؼي٫ص ح٣٫َحىحص 

ػ٠ِ ٓؼي٫ص ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٧ٗٚ  رِي  ٣ٍؼ٢ ٝ ٣ؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ ح٣٫َحىحص حُل٤ٌٓٞش ٣ئػَ 

ً حُ٘لط٤ش ٓٔخ ٣ـؼَ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ٓظٌرٌر كؼ٘يٓخ ٣َطلغ ح٫ٗلخم ٣٘ظؼٖ حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحُ٘ٔٞ  خ

 ح٫هظٜخى١ .  
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اثر سٌاسات التحفٌز المالٌة على تطور الانفاق الحكومً ( 25)الشكل 

 2023-2000للعراق للمدة  

 الانفاق الحكومً 
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 الاٌشاداخ اٌعشٌثٍح  -ض

٠َحثذ حُٔزخَٗس ٝؿ٤َ حُٔزخَٗس رؼي ٣ـٔغ ر٤ٖ حُ ح٣ًظٜق حُ٘ظخّ ح٣َ٠ُز٢ حُؼَحه٢ رخُظؼيى٣ش ، 

، ٍٝؿْ حهظ٬ف ح٫كٌخٍ ر٘خءً ػ٠ِ حهظ٬ف حُظَٝف 2003طـ٤٤َ حُ٘ظخّ ك٢ حُؼَحم ك٢ ػخّ 

ح٫هظٜخى٣ش كبٕ حُوٜخثٚ حُؼخٓش ُِ٘ظخّ ح٣َ٠ُز٢ ُْ طٜ٘ي طـ٤٤َحً ٣ؼٌْ طـ٤َ ح٫طـخٛخص 

٤ش طٌرٌد ك٢ ٓؼي٫طٜخ  كل٢ ٜٗيص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز  2023 -2000ُِٔيس حًح٫هظٜخى٣ش حُؼخٓش ،  

ًخٗض ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ٟج٤ِش  رٔزذ ح٫ٌٗٔخٕ ح٫هظٜخى١ ٝحًَُٞى  2003-2000حُٔيس ٖٓ 

 2003ٝ حٗول٠ض رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ ػخّ   2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 106رِـض ) حًك٢ ك٤ٜ٘خ  

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ 0.23رِـض ) حًرؼي حكظ٬ٍ حُؼَحم ٝح٤ٜٗخٍ حُ٘ظخّ ح٫هظٜخى١ ٝح٤ُٔخ٢ٓ ُِزِي 

( ٤ِٕٓٞ 238%(  . ر٤٘ٔخ حٍطلؼض ك٤ِٜش ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ح٠ُ  )82.8ٝطَحؿؼض رٔؼيٍ )

% ( . رؼي طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش  . ٝحٓظَٔص 9.9رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2004ى٫ٍٝ، ك٢ ػخّ 

 . ٝ رؼيٛخ ػخٝىص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ا٠ُ 2009ح٣ُِخىس ك٢ ح٣٩َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش كظ٠ ػخّ 

%( ٗظ٤ـش 52.2ٝطَحؿؼض رٔؼيٍ ) 2010( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 1285رِـض ) حًح٫ٗولخٝ 

كٍٜٞ رؼٞ ح٫ٟطَحرخص ح٫هظٜخى٣ش ٝٛ٘خى رؼٞ ح٫ػلخءحص ح٣َ٠ُز٤ش ًٝخٕ ح٫هظٜخى ٓؼظٔي 

ٝحٓظَٔ طٌرٌد ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ٗظ٤ـش طيٍٛٞ ح٫ٟٝخع  رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش . 

 حً( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، 1622حٗول٠ض ح٣٩َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ا٠ُ ) 2014كل٢ ػخّ ح٫هظٜخى٣ش  

%( ، ٗظ٤ـش ح٫ٟطَحرخص ح٤٘ٓ٫ش ، ٝ ح٫هظٜخى٣ش ك٬٠ ػٖ كٍٜٞ ًٍٞى 33.1طَحؿؼض رٔؼيٍ )

حٍطلؼض ح٣٩َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش  حً( 2017، 2016حهظٜخى١ ، ٝػخٝىص ح٠ُ ح٫ٗظؼخٕ ه٬ٍ ػخ٢ٓ )

رِـض ػ٠ِ حُظٞح٢ُ  حًش ٝطل٣ََ حُٔ٘خ١ن ٖٓ حُٔـخ٤ٓغ ح٩ٍٛخر٤ش ، رؼي طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣

%( ٌُٖٝ ٌٛح حُظلٖٔ ك٢ ٓؼيٍ 38.7%،47.1( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼي٫ص ٗٔٞ )3268،5329)

ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ُْ ٣ٔظَٔ ٬٣ٞ١ ً ٗظ٤ـش كٍٜٞ رؼٞ ح٫ٟطَحرخص ح٫هظٜخى٣ش ٝ حُظَٜد 

٬ ػٖ ًُي ٫ طٞؿي ر٤خٗخص ىه٤وش ػٖ حُلجخص حُُٔ٘ٔٞش ح٣َ٠ُز٢ ٝطل٢٘ حُلٔخى حُٔخ٢ُ ٝح٫ىح١ٍ ك٠

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ػ٠ِ 3369( ،)4807رِـض ) حً( 2018،2019ول٠ض ُؼخ٢ٓ )حً اٗرخ٠َُحثذ ، 

%( ػ٠ِ حُظٞح٢ُ . ٝػخٝىص ٬ٍُطلخع رٌَ٘ ١ل٤ق ك٢ 41.5%،10.9حُظٞح٢ُ، ٝطَحؿغ رٔؼيٍ )

 19-%( ، ٝٗظ٤ـش طل٢٘ ًٞك٤ي13.3( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )3915رِـض  ) حً 2020ػخّ 

ٝطؼطَ ح٫هظٜخى هخٓض حُلٌٞٓش رظطز٤ن رؼٞ ح٫ؿَحءحص  حُٔخ٤ُش حُظٞٓؼ٤ش حُظ٢ طٜيف ح٠ُ ٣ُخىس 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 3106ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  ٝطول٤ٞ ٓؼيٍ ح٠َُحثذ ٓٔخ حٗول٠ض ح٠ُ )

َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش كظ٠ %( . ٝحٓظَٔ ٌٛح حُظَحؿغ ك٢ ٓؼيٍ ح26٣٫طَحؿؼض رٔؼيٍ ) حً،  2021
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%( ، ٝػخٝىص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُزش رؼي طلٖٔ ح٫ٟٝخع 16طَحؿؼض رٔؼيٍ  ) حً 2022ػخّ 

 %( . 21.9رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2023( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 3431رِـض ) حًح٫هظٜخى٣ش 

 

 ( 24حُٜٔيٍ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

طٌرٌرض  حً 2023-٣2000َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ك٢ حُؼَحم ُِٔيسططٍٞ ح٫ آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

طَطلغ ػ٘يٓخ ٣٘ظؼٖ  حًٓؼي٫ص ح٣٫َحىحص ح٣َ٠ُز٤ش ٗظ٤ـش كٍٜٞ رؼٞ ح٫ٟطَحرخص ح٫هظٜخى٣ش 

 ح٫هظٜخى ٝط٘ولٞ ػ٘يٓخ ٣ٌٖ٘ٔ ٝرلٔذ حؿَحءحص ح٤ُٔخٓش  ح٫هظٜخى٣ش حُٔظؼزش  .

  ًاٌؼشال إٌمذٌح فً ذؽفٍض ّٔٛ الالرصادغٍاعاخ اٌشأٍاً : 

ٖٓ ح٧ىٝحص حُظ٢ ططزوٜخ  حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش ك٢ كخُش  رلِٓش طظٔؼَح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش 

ٝ ك٢ حُؼَحم ٝػ٠ِ  ،ٓٞحؿٜش أُٓخص حهظٜخى٣ش كخىس ، ػ٘يٓخ طٌٕٞ ح٧ىٝحص حُظو٤ِي٣ش ؿ٤َ كؼخُش  

ى  ًُي ا٠ُ ١ز٤ؼش ٣ٝؼٞ ،ن ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص رٌَ٘ ًخَٓ طز٣حَُؿْ ٖٓ حُظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش ، ُْ 

٣ؼظٔي رٌَ٘ ًز٤َ ػ٠ِ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ، ك٬٠ ػٖ  ػيّ طٞكَ حٓٞحم  حً،  ح٫هظٜخى حُؼَحه٢

ٓخ٤ُش ٓظطٍٞس ٝٓوٞٓخص ُيػْ ططز٤ن ٓؼَ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ٝٓغ ًُي هخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ 

ٜٗخ ٫ طٔؼَ  ا، ا٫ رزؼٞ ح٩ؿَحءحص  حُظ٢  طلَٔ ؿِء ٖٓ ٓٔخص ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش 

ٓٔظٟٞ ػخ٢ُ ٖٓ حُظطز٤ن حٌُخَٓ ٤ُِٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢ رؼٞ حُيٍٝ 

حُٔظويٓش . ٌٝٛح ح٫َٓ ٣ؼٞى ا٠ُ ٤ٌِ٤ٛش ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٝحُٜؼٞرخص  حُظ٢ ٣ٞحؿٜخ ، حُظ٢ ٣ٌٖٔ 

ط٤ٜ٘لٜخ ًـِء ٖٓ أىٝحص ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓخص  ٜٓ٘خ 
(1)

  : 

 

                                                           

 بغداد، المدٌرٌة العامة للإحصاء والابحاث ، العراق ، ( البنن المركزي العرالً ، تمرٌر السٌاسة النمدٌة1)
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 أٚلاً: ظخ اٌغٌٍٛح ِٓ خلاي تشاِط الإلشاض اٌٍّغش

 19-ك٢ ظَ ح٧ُٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُلخىس حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢، ٝهخٛش ه٬ٍ كظَس ًٞك٤ي

، ُـؤ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ا٠ُ حٓظويحّ رَحٓؾ ح٩هَحٝ ح٤َُٔٔ  ٝطيحػ٤خطٜخ ػ٠ِ حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش

. ٝطظٔؼَ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ر٠ن ح٤ُُٔٞش ك٢ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٖٓ ه٬ٍ  ًؤىحس ُظلل٤ِ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢

٫ٝ ٤ٓٔخ حَُٔ٘ٝػخص حُٜـ٤َس  ، طوي٣ْ هَٝٝ ٤َٓٔس ٝرؤٓؼخٍ كخثيس ٓ٘ول٠ش ُِوطخػخص حُل٣ٞ٤ش

ً طُْٜٔ ٌٛٙ ٝ ، ، ٝحُظ٢ طؼُي حُؼٔٞى حُلو١َ ُِ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ حُٔل٢ِ ٝحُٔظٞٓطش حهظٜخى٣خ

، ٓٔخ ٣ئى١  ٢ ػزَ ىػْ ح٩ٗظخؽ ٝحُظ٘ـ٤َ ٍٝكغ ٓٔظٟٞ ح٫ٓظ٬ٜىحُٔزخىٍحص ك٢ طلل٤ِ حُطِذ حٌُِ

٣ٌُٖٔ حُ٘ظَ ا٠ُ ٌٛٙ حُزَحٓؾ ًـِء  ٝ.  ا٠ُ طو٤ِٚ ٓٔظ٣ٞخص حُزطخُش ٝىكغ ػـِش حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١

، ٍؿْ ١خرؼٜخ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ٗٔز٤خً ك٢ ح٤ُٔخم حُؼَحه٢، اً إٔ حُز٘ي  ٖٓ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظٞٓؼ٤ش

ظو٤ِي١ ك٢ ٟز٢ ػَٝ حُ٘وي ٝاٗٔخ ٣ظيهَ ٓزخَٗس ُيػْ ح٧ٗ٘طش حُ ٙريٍٝ ح١ًَُِٔ ٫ ٣ٌظل٢

ط٤َُٕٞ ى٣٘خٍ( ُيػْ حُٔ٘خ٣ٍغ  1ٝهي أ١ُِوض ٓزخىٍحص ط٤ِ٣ٞٔش ًزَٟ ٓؼَ ٓزخىٍس حُـ) . ح٩ٗظخؿ٤ش

ى٣٘خٍ( ُظ٣َٞٔ حُٔ٘خ٣ٍغ حُٜ٘خػ٤ش ٝحٍُِحػ٤ش  ط٤َُٕٞ 5ٝحُٔظٞٓطش، ػْ ٓزخىٍس )حُٜـ٤َس 

٫ً حٓظَحط٤ـ٤خً ك٢ ىٍٝ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٗلٞ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ حُ٘خَٓ.ٝح٤ٌُ٘ٔش، ٓٔخ ٣ؼٌْ طل ّٞ 

 شأٍاً: دػُ اعرمشاس اٌؼٍّح ِٓ خلاي ٔافزج تٍغ اٌؼٍّح

٣ٔؼَ حٓظوَحٍ ٓؼَ حَُٜف ٛيكخً ٍث٤ٔخً ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ حُؼَحم، ًُٝي ٗظ٤ـش ُطز٤ؼش ح٫هظٜخى 

ػٔي ٌُح غ ٝحُويٓخص حُُٔٔٞش رخُي٫ٍٝ. حُؼَحه٢ ٗزٚ ح٣َُؼ٤ش ٝحػظٔخىٙ حٌُز٤َ ػ٠ِ ٝحٍىحص حُِٔ

، ٠ُٔخٕ  حُز٘ي ح١ًَُِٔ ا٠ُ حُظيهَ ح٢ٓٞ٤ُ ك٢ ٓٞم حَُٜف ح٧ؿ٘ز٢ ٖٓ ه٬ٍ ٗخكٌس ر٤غ حُؼِٔش

حٓظوَحٍ ٓؼَ َٛف حُي٣٘خٍ حُؼَحه٢، ٝحُلي ٖٓ حُظوِزخص حُلخىس حُظ٢ هي طل٢٠ُ ا٠ُ ٟـ١ٞ 

، رَ  َ ٫ ٣وظَٜ ػ٠ِ اىحٍس ٓؼَ حَُٜفٌٛح حُظيه ط٠و٤ٔش أٝ ا٠ُ كويحٕ حُؼوش رخُؼِٔش حُٔل٤ِش.

٣ْٜٔ ر٤غ حُي٫ٍٝ ٓوخرَ حُي٣٘خٍ ك٢  ح٣ًؼُي أىحس كؼخُش ك٢ اىحٍس ح٤ُُٔٞش ىحهَ حُـٜخُ حَُٜٔك٢، 

حٓظٜخٙ ح٤ُُٔٞش حُِحثيس، ٓٔخ ٣يػْ ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١، ٣ٝٔ٘غ طَحًْ ح٠ُـ١ٞ حُظ٠و٤ٔش حُ٘خطـش 

ٝٓغ إٔ ٌٛح ح٩ؿَحء ٣ؼُي ك٢ ؿَٞٛٙ طو٤ِي٣خً، ا٫  ٘وي٣ش.ػٖ طٞٓغ ح٩ٗلخم حُل٢ٌٓٞ أٝ ٣ُخىس حٌُظِش حُ

إٔ ح٫ػظٔخى ح٢ٌِ٤ُٜ ػ٤ِٚ ًؤىحس ٍث٤ٔ٤ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش ك٢ ظَ ٟؼق أىٝحص ح٫ٓظٜيحف ح٧هَٟ 

)ٓؼَ ٓؼَ حُلخثيس( ٣ـؼِٚ ه٣َزخً ٖٓ حُِٔٞى ؿ٤َ حُظو٤ِي١، هخٛش ػ٘ي حٓظويحٓٚ رَٔٝٗش ٩ىحٍس 

 ٤ن أٛيحف ح٫ٓظوَحٍ.حُطِذ ػ٠ِ حُ٘وي ح٧ؿ٘ز٢ ٝطلو
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 شاٌصاً: إصذاس عٕذاخ ؼىٍِٛح ٌرًٌّٛ اٌؼعض

، هخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢  ك٢ ظَ حٍطلخع حُؼـِ حُٔخ٢ُ حُ٘خطؾ ػٖ حٗولخٝ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش

، ٝٛٞ ٓخ ٣ٔؼَ طل٫ًٞ ك٢  رخٓظويحّ أىحس ط٣َٞٔ حُي٣ٖ حُيحه٢ِ ٖٓ ه٬ٍ اٛيحٍ ٓ٘يحص ك٤ٌٓٞش

، ا٠ُ كخػَ ٍث٤ْ ك٢  ح١ًَُِٔ رٞٛلٚ ؿٜش ٟخٓ٘ش ٬ُٓظوَحٍ حُ٘وي١ كو٢ حُيٍٝ حُظو٤ِي١ ُِز٘ي

  حُؼَحم ػ٠ِ ح٣٩َحىحص حُ٘لط٤ش ًٜٔيٍ ٗزٚ ٝك٤ي ُظ٣َٞٔ حُٔٞحُٗش ٝحػظٔخى ط٣َٞٔ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش.

، ٓخ  ٛيٓش أٓؼخٍ حُ٘ل٢ أؿزَص حُلٌٞٓش ػ٠ِ حُزلغ ػٖ ريحثَ ط٤ِ٣ٞٔش ىحه٤ِشٝكٍٜٞ ، حُؼخٓش 

ٍَ أ٢ُٝ ُظِي  ح٫ػظٔخى ػ٠ِ أىٝحص حُي٣ٖ حُٔل٢ِأىٟ ا٠ُ ٣ُخىس  ، رٔ٘خًٍش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ًٔ٘ظ

ٍؿْ إٔ َٗحء حُز٘ي ح١ًَُِٔ ُٔ٘يحص ك٤ٌٓٞش  . حُٔ٘يحص أٝ ًٔللِ ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٬ًُظظخد ك٤ٜخ

، ٧ٗٚ ٣ٌَُ٘ ٬ًٌٗ ٖٓ أٌٗخٍ حُظ٣َٞٔ حُ٘وي١ حُٔزخَٗ، ا٫ أٗٚ أٛزق  ٣ٔؼَ ٓٔخٍٓش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش

خ ٠ُٔخٕ حٓظَٔح٣ٍش ح٩ٗلخم حُؼخّ، هخٛش ك٢ كخ٫ص حُطٞحٍة. ا٫ إٔ ٌٛح ح٩ؿَحء ٣لَٔ ٣ًٍَٟٝ 

خ اًح ُْ ٣ٓوخ١َ ط٠و٤ٔش ػ٠ِ حُٔيٟ حُٔظ٢ٓٞ، هٜ ًٛ  وخرَ رب٬ٛكخص ٓخ٤ُش ٤ٌِ٤ٛش.ٞ

 ساتؼاً: إظشاءاخ ٌرؽفٍض اٌطٍة اٌىًٍ اٌّؽًٍ

١ِ ٤ٓخٓخص ٓخ٤ُش َٜٝٓك٤ش طٜيف حٗط٬هخً ٖٓ أ٤ٔٛش طلل٤ِ ح٫ٓظؼٔخٍ حُٔل٢ِ، طز٠٘ حُز٘ي حًَُٔ

ا٠ُ ط٘ـ٤غ ح٩هَحٝ ُِوطخػخص ح٩ٗظخؿ٤ش، ٖٓ ه٬ٍ هلٞ ٓؼي٫ص حُلخثيس أٝ طوي٣ْ ط٬٤ٜٔص 

 حُز٤٘ش ح٫هظٜخى٣ش ٟٝؼق حُظ٣ٞ٘غ ط٤ِ٣ٞٔش ٓيػٞٓش، ٍؿْ ٓليٝى٣ش ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص رٔزذ ٛ٘خٗش

، ًٜٞٗخ طظـخُٝ  و٤ِي٣ش٣ٌٖٔ ط٤ٜ٘ق ٌٛٙ ح٩ؿَحءحص ٟٖٔ ا١خٍ ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٗزٚ ؿ٤َ حُظ

حُيٍٝ حُظو٤ِي١ ُِز٘ي ح١ًَُِٔ ك٢ ٟز٢ حُٔؼَٝٝ حُ٘وي١ ٗلٞ ىػْ ٓزخَٗ ُِ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١. 

ٖٝٓ أرَُ ٌٛٙ ح٩ؿَحءحص، ىػْ هَٝٝ ح٩ٌٓخٕ، ٝطٞك٤َ هَٝٝ ريٕٝ كٞحثي أٝ رلخثيس ٣ٍِٓش 

طخم ٌٛٙ حُظيحر٤َ ًخٕ ٍؿْ إٔ ٗ ُزؼٞ حُلجخص، رٔخ ٣ؼُِ حُويٍس حَُ٘حث٤ش ٣َٝكغ ح٫ٓظ٬ٜى حُٔل٢ِ.

ٓليٝىحً، ا٫ أٜٗخ طؼٌْ طل٫ًٞ ك٢ كٌَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُؼَحه٤ش ٗلٞ أىٝحص أًؼَ كخػ٤ِش ٝٝحهؼ٤ش ك٢ 

ٓٞحؿٜش ح٧ُٓخص، ٓغ ح٫ػظَحف رٜؼٞرخص حُظطز٤ن حٌُخَٓ ٤ُِٔخٓخص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش رٔزذ ح٫ػظٔخى 

إٔ حُؼَحم ُْ ؿْ ٖٓ رخَُ يس حُظٜي٣َ.حٌُز٤َ ػ٠ِ حُ٘ل٢، ٟٝؼق ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش، ٝٓليٝى٣ش هخػ

َٖ ٤ٓخٓخص ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ػ٠ِ ؿَحٍ رَحٓؾ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ أٝ حٓظٜيحف ح٧ٍٛٞ ًٔخ ك٢  ٣ظز

ً رؼي  ، ىكؼض 2020ٝ 2014ح٫هظٜخىحص حُٔظويٓش، ا٫ إٔ ١ز٤ؼش ح٧ُٓش ح٫هظٜخى٣ش، هٜٞٛخ

٤َ حُظو٤ِي١ ُٔؼخُـش ح٫ٌٗٔخٕ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ا٠ُ طٞظ٤ق أىٝحص َٓٗش طـٔغ ر٤ٖ حُظو٤ِي١ ٝؿ

ٍ طي٣ٍـ٢ ك٢ ٝظ٤لش حُز٘ي ح١ًَُِٔ  ٝحُزطخُش ٝطَحؿغ حُ٘ٔٞ. ّٞ ح ػ٠ِ طل ًَ ٣ٝٔؼَ ٌٛح حُظٞؿٚ ٓئٗ

 . ك٢ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ٖٓ ٓـَى كخٍّ ٬ُٓظوَحٍ حُ٘وي١ ا٠ُ ٫ػذ
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 2223-2222 ٌلالرصاد اٌؼشالً  ٌٍّذج ح ذؽًٍٍ تؼط اٌّؤششاخ إٌمذٌ -2

طوِزخص ِٓلٞظش رلؼَ  2023–2000حُٔئَٗحص حُ٘وي٣ش ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ه٬ٍ حُٔيس  ٜٗيص

حُظَٝف ح٤ُٔخ٤ٓش ٝح٤٘ٓ٧ش ٝح٫ػظٔخى حٌُز٤َ ػ٠ِ حُ٘ل٢. ٝطـ٠ِّ ًُي ك٢ طٌرٌد ػَٝ حُ٘وي، 

، ٓغ طيهَ ٓزخَٗ ٖٓ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ػزَ ٗخكٌس ر٤غ حُؼِٔش  ٝحٓظوَحٍ ٗٔز٢ ك٢ ٓؼَ حَُٜف

 ٓظوَحٍ حُ٘وي١ ًٝزق ٓؼي٫ص حُظ٠وْ.ُِللخظ ػ٠ِ ح٫

 ذطٛس ذؽًٍٍ تؼط ِرغٍشاخ اٌغٍاعح إٌمذٌح ٌٍؼشاق خلاي اٌّذج( 25ظذٚي )

 ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ)                            تالأعؼاس اٌعاسٌح 2222-2223

 ص
ٓ٘يحص 

 حُوِحٗش   
 حُ٘ٔٞ 

حًٝٗخص 

 حُوِحٗش   
 حُ٘ٔٞ

ػَٝ حُ٘وي  

 M2حُٞحٓغ  
 حُ٘ٔٞ 

2000 0   0   6690   

2001 0 0 0 0 6923 3.4 

2002 0 0 0 0 6302 -9.8 

2003 51 0 3090 0 2996 -110.3 

2004 69 25.9 3080 -0.3 8431 64.5 

2005 136 49.4 815 -277.8 9976 15.5 

2006 204 33.5 171 -375.7 14365 30.6 

2007 399 48.7 414 58.6 21486 33.1 

2008 838 52.5 419 1.3 29269 26.6 

2009 1282 34.6 3828 89.1 38836 24.6 

2010 1538 16.7 4466 14.3 51612 24.8 

2011 2137 28 3326 -34.3 61691 16.3 

2012 2573 16.9 2909 -14.3 64713 4.7 

2013 3859 33.3 1286 -126.1 75196 13.9 

2014 5575 30.8 6059 78.8 77811 3.4 

2015 1244 -348 16543 63.4 70755 -10 

2016 1436 13.3 27719 40.3 74519 5.1 

2017 2266 36.6 27276 -1.6 78427 5 

2018 1651 -37.2 24023 -13.5 80652 2.8 

2019 1625 -1.6 21999 -9.2 87514 7.8 

2020 1608 -1.1 38680 43.1 100592 13 

2021 1447 -11.1 34687 -11.5 96473 -4.3 

2022 1401 -3.3 34573 -0.3 116063 16.9 

2023 1516 7.6 35576 2.8 123956 6.4 

 ( 2023-2000ٓؼيٍ حُ٘ٔٞ حًَُٔذ % ُِٔيس )  

   %10.26    %14.53    %12.38   

 

حُٜٔيٍ: حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ، حَُ٘٘س ح٫كٜخث٤ش ح٣ُٞ٘ٔش ، ىحثَس ح٫كٜخء ٝح٫رلخع ، رـيحى ، حُؼَحم َٗ٘حص 

 / https://cbi.iqٓوظِلش .ُٔ٘ٞحص 

 

 

 

 

https://cbi.iq/
https://cbi.iq/
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 اٌخضأح  ارٚٔاخعٕذاخ اٌخضأح ٚ  -ب

كؼ٘ي ، ططٍٞحص ِٓلٞظش ٓظؤػَس رخُظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش  ٜٗيص أىٝحص حُي٣ٖ حُل٤ٌٓٞش ك٢ حُؼَحم

  2023 -2000حُوِحٗش  ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢   ُِٔيس حًٝٗخصطل٤َِ ططٍٞ ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ 

حُوِحٗش  ػ٘يٓخ  ٣وّٞ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ر٠ن   ح٤ُُٔٞش  حًٝٗخص٣ظ٠ق حٍطلخع حُطِذ  ػ٠ِ  ٓ٘يحص ٝ

. ًٍٞى حهظٜخى١ ُظلل٤ِ حُطِذ ح٢ٌُِك٢ ح٫هظٜخى ٗظ٤ـش حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش حٝ ُلٍٜٞ 

ُْ  حً ٣شًخٗض اٛيحٍحص ٌٛٙ ح٧ىٝحص ٓليٝىس رٔزذ حُؼوٞرخص ح٫هظٜخى 2003 -2000ُِٔيس ٖٓ 

حُوِحٗش حُٜٔيٍس ٖٓ هزَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ  حًٝٗخصكَ ر٤خٗخص ػٖ كـْ ه٤ٔش ٓ٘يحص حُوِحٗش ٝ حطظٞ

، ٓؼض حُلٌٞٓش ا٠ُ ط٣َٞٔ اػخىس  ، ٝٓغ طـ٤٤َ حُ٘ظخّ ح٤ُٔخ2003٢ٓرؼي ػخّ حُؼَحه٢ ، ح٫ 

ى هخّ كٖٔ حؿَ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخ.  حُوِحٗش حًٝٗخصح٩ػٔخٍ ٖٓ ه٬ٍ اٛيحٍ ٓ٘يحص ٝ

حُز٘ي ح١ًَُِٔ ر٣ِخىس حٛيحٍس  ٖٓ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش  حُو٤َٜس ٝحُط٣ِٞش ح٧ؿَ 

( 3080حُوِحٗش ) حًٝٗخصر٤٘ٔخ رِـض   2004( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 69رِـض ٓ٘يحص حُوِحٗش )كوي 

هظٜخى . ٝ ح٫ ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ٝطٌرٌد ه٤ٔظٜٔخ رلٔذ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝطٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢

رٔؼيٍ ٗٔٞ  2007( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 399رِـض ٓ٘يحص حُوِحٗش ) حً ٤ٜٔخطٌرٌرض ه٤ٔش ًِ

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ 414حُوِحٗش ك٢ ٗلْ حُؼخّ حٍطلؼض ه٤ٔظٜخ ح٠ُ ) حًٝٗخص%( . ر٤٘ٔخ 48.7)

حٍطلؼض حٛيحٍحص حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ٖٓ  2014ح٠ُ  2010%(  ، ُِٝٔيس ٖٓ 58.6ٗٔٞ )

( 1538حىٝحص حُي٣ٖ حُل٢ٌٓٞ رٜيف ىػْ ٓ٘خ٣ٍغ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش كوي حٍطلؼض ٓ٘يحص حُوِحٗش ٖٓ )

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ 5575ح٠ُ ) 2010%(  ك٢ ػخّ ٤ِٓ16.7ٕٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ 4466حُوِحٗش حٍطلؼض ٖٓ ) حًٝٗخص. ر٤٘ٔخ حٛيحٍ 2014%( ك٢ ػخّ 30.8)

ٝك٢ ػخّ %( . 63.4( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼيٍ ٗٔٞ )6059، ح٠ُ ) 2010ك٢ ػخّ  %(14.3ٗٔٞ )

ٓغ  حٓظَٔحٍ حٗولخٝ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ، ٝكٍٜٞ ػـِ ك٢ حُٔٞحُٗش كوخّ حُز٘ي ح١ًَُِٔ   2015

حُوِحٗش  حًٝٗخصرِـض ه٤ٔش  حًر٣ِخىس  حٛيحٍس ٖٓ حىٝحص حُي٣ٖ ُظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜخى 

( 1244ر٤٘ٔخ ٓ٘يحص حُوِحٗش حٗول٠ض ح٠ُ ) %( .63.4ٗٔٞ ) ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ رٔؼي16543ٍ)

رلٔذ ١ز٤ؼش حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١ ٝطٞكَ ح٤ُُٔٞش  ٤ٜٔخ، ٝحٓظَٔ طٌرٌد ه٤ٔش حٛيحٍ ٤ًِِٕٓٞ ى٫ٍٝ 

( 2266رِـض ) حًك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ . ٝػخٝىص ه٤ٔش ٓ٘يحص حُوِحٗش ح٠ُ ح٫ٍطلخع َٓس حهَٟ 

حُوِحٗش رِـض ه٤ٔظٜخ ك٢ ٗلْ  حًٝٗخص%( . ر٤٘ٔخ 36.6ٔٞ )رٔؼيٍ ٗ ٤ِٓ2017ٕٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ . ٫ٕ ح٫هظٜخى ًخٕ ٣ؼخ٢ٗ ٖٓ ح٫ٗولخٝ حُلخى ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢  27276حُؼخّ )

رٔزذ حُلَد ٟي حُـٔخػخص ح٫ٍٛخر٤ش ٝحكظ٤خؿخص حػخىس حػٔخٍ حُٔ٘خ١ن حُٔلٍَس ٓٔخ حىٟ ح٠ُ 

ٖ خىس حُلخؿش ح٠ُ ح٫هظَحٝ ٖٓ ه٬ٍ حٛيحٍ حىٝحص حُي٣طلخهْ حُؼـِ ك٢ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ٝ ٣ُ

ٝكٍٜٞ حٟطَحد حهظٜخى١  19-ٝطل٢٘ ًٞك٤ي 2020ٝك٢ ػخّ ٤ٜٔخحُل٤ٌٓٞش ، ٝطٌرٌرض ه٤ٔش ًِ
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كٍٜٞ ػخ٢ُٔ ٝحٗولخٝ ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝطؼطَ حُٜخىٍحص حُؼَحه٤ش ح٫َٓ ح١ٌُ حىٟ ح٠ُ 

رؼٞ حُظيحر٤َ ح٫هظٜخى٣ش ُظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢  خًرخطو كوخٓض حُلٌٞٓش  ػـِ ك٢ حُٔٞحُٗش حُل٤ٌٓٞش ،

طَحؿؼض  رٔؼيٍ  حً( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، 1608ح٫هظٜخى  ، ٝػ٘يٛخ رِـض حٛيحٍحص ٓ٘يحص  حُوِحٗش )

%( . ٝ 43.1( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ، رٔؼيٍ ٗٔٞ )38680حُوِحٗش ح٠ُ ) حًٝٗخص%( ، ر٤٘ٔخ حٍطلؼض 1.1)

( ٤ِٓخٍ ى٫ٍٝ ، ٓظخكش 1.15ٓ٘يحص ح٩ػٔخٍ رو٤ٔش ) ، أػِ٘ض حُلٌٞٓش ػٖ اٛيحٍ 2021ك٢ ػخّ 

% ُٔيس أٍرغ ٓ٘ٞحص، ٝهخرِش 7% ُٔيس ٓ٘ظ٤ٖ، ٝحُؼخ٤ٗش رٔؼَ كخثيس 6رلجظ٤ٖ  ح٠ُٝ٧ رٔؼَ كخثيس 

ًُي، ُحىص ك٤خُس حُؼَحم ُٔ٘يحص حُوِحٗش ك٬٠ً ػٖ ُِظيحٍٝ ك٢ ٓٞم حُؼَحم ٨ٍُٝحم حُٔخ٤ُش 

 . ٤ِٓ2023خٍ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ  ٤ٓ40ٖ ُظَٜ ا٠ُ ٗلٞ ط٠خػلض ه٤ٔظٜخ ه٬ٍ ػخ حًح٤ٌ٣َٓ٧ش، 

 

 ( .25حُٜٔيٍ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

ٝٓ٘يحص حُوِحٗش ك٢ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢  حًٝٗخصططٍٞ حٛيحٍ   آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

حُظ٢ كٔذ حُظَٝف ح٫هظٜخى٣ش ٝح٤ُُٔٞش   ٤ٜٔخ٣ٝظ٠ق طٌرٌد ه٤ٔش ًِ  2023-2000ُِٔيس

ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ حهظٜخى ٣ٍؼ٢ ٝح١ حٗولخٝ ك٢ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٣ئػَ ػ٠ِ ٧ٕ ٣لظخؿٜخ حُز٘ي 

 ص حُي٣ٖ حُل٤ٌٓٞش ٝكٔذ حُلخؿش  .حىٝح بٛيحٍرح٤ُُٔٞش ك٤ظـٚ حُز٘ي ُظٞك٤َ ح٤ُُٔٞش 

 M2ػشض إٌمذ اٌٛاعغ  –د 

حٗٚ ، طؤػَ  ٣ظ٠ق 2023 -2000ػ٘ي طل٤َِ ططٍٞ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ك٢ حُؼَحم  ُِٔيس ٖٓ 

رخ٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝح٫هظٜخى٣ش ، ًٌُٝي رخُؼٞحَٓ حُوخٍؿ٤ش ٓؼَ أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحُظ٠وْ . كو٬ٍ 

( رٌَ٘ ًز٤َ ٗظ٤ـش كٍٜٞ M2حٍطلغ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ )  2010ح٠ُ  2000حُٔيس ٖٓ ػخّ 

ُللخظ طـ٤َحص ٜٓٔش ك٢ حُٔـخٍ حُ٘وي١ ٜٓ٘خ حٛيحٍ هخٕٗٞ ؿي٣ي ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ رٜيف ح
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تطور سندات و إذونات الخزانة فً الالتصاد العرالً ( 27)الشكل 

  2023-2000خلال المدة 
 

 اذونات الخزانة  سندات الخزانة 
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حُٔطِٞد ٤ٌُٕٞ ح٫هظٜخى حًؼَ ك٣َش ٝحهَ طيه٬ ٖٓ حُـخٗذ  يٍٝػ٠ِ حٓظو٤ُ٬ظٚ ٝه٤خٓٚ رخُ

حؿَحءحص ُظؼ٣ِِ ح٫كظ٤خ٢١  خًحُل٢ٌٓٞ ، ك٬٠ً ػٖ حٛيحٍ ػِٔش ٤٘١ٝش ٓٞكيس ؿي٣يس ، ٝحطو

( 8431ح٠ُ ) 2000( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 6690حٍطلغ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ٖٓ ) حً ح٫ؿ٘ز٢ .

%( ٗظ٤ـش ٣ُخىس حُٜخىٍحص  ٣ُٝخىس حُٞىحثغ 64.5رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2004ٕ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ ٤ِٓٞ

حُـخ٣ٍش ُيٟ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ك٬٠ ػٖ ٣ُخىس ح٫ٛيحٍ حُ٘وي١ 
(1)

 . 

رٔؼيٍ  2006( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 14365حٍطلغ ٖٓ ) حًٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخ٣ُِخىس  

%(  ٗظ٤ـش حٍطلخع 26.6رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2008ٍ ك٢ ػخّ ( ٤ِٕٓٞ ى29269٫ٝ%(  ح٠ُ )30.6ٗٔٞ)

( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ 38836حٍطلغ ٖٓ ) حًحُٞىحثغ حُـخ٣ٍش .  ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخ٣ُِخىس 

رٔؼيٍ ٗٔٞ  2012( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 64713%(  ح٠ُ )24.6رٔؼيٍ ٗٔٞ) 2008ػخّ 

ك٬٠َ ػٖ ٔيس ر٤ََٓ حُ٘ل٢ ك٢ طِي حُ %(  . ٝهي طؤطض طِي ح٣ُِخىس ٖٓ حٍطلخع ٓؼيٍ ٓؼ4.7َ)

( ٝحٓظَٔ M2( ٓٔخ حىٟ ح٠ُ حٍطلخع ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ )M1حٍطلخع ػَٝ حُ٘وي ح٤٠ُن )

رٔؼيٍ ٗٔٞ  2014( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 77811حٍطلغ ح٠ُ ) حًػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخُ٘ٔٞ 

ك٢ حُؼخّ حُظخ٢ُ حٗولٞ  . ح٫ حٕ 2M%( ٣ٝؼٞى ٌٛح ح٫ٍطلخع ح٠ُ ٣ُخىس حُٞىحثغ حُيحهِش ك٢ 3.4)

%( ٣ٝؼٞى ٌٛح 10)طَحؿغ رٔؼيٍ ٝ 2015( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 70755ػَٝ حُ٘وي ح٠ُ )

ك٬٠ً ػٖ حٗولخٝ  M1ح٫ٗولخٝ ك٢ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ح٠ُ حٗولخٝ ٗٔٞ ػَٝ حُ٘وي ح٤٠ُن 

٤ش . ٝرؼي ٤ٍٛي ٛخك٢ حُٔٞؿٞىحص ح٫ؿ٘ز٤ش ٗظ٤ـش حٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝح٣٫َحىحص حُ٘لط

طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٝحٗظؼخٕ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٝحٗظؼخٕ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٝ حٍطلخع ٛخك٢ 

رٔؼيٍ ٗٔٞ  2018( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 80652حُٔٞؿٞىحص ح٫ؿ٘ز٤ش حٍطلغ ػَٝ حُ٘وي ح٠ُ )

٢  ( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك100592رِؾ ) حً%( . ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ رخُ٘ٔٞ رٌَ٘ ٓظٞحَٛ 2.8)

 M1%( ٗظ٤ـش ٣ُخىس ػَٝ حُ٘وي ح٤٠ُن 13رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2020ػخّ 
(2)

 .  

ٝحٗولخٝ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝحٗولخٝ ح٣٫َحىحص ح٫ؿ٘ز٤ش طَحؿغ ٗٔٞ  19-٢ ًٞك٤ي٘ٝرؼي طل

%(  ٝرؼي 4.3)طَحؿغ رٔؼيٍ ٝ 2021( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 96473ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ح٠ُ )

حٍطلخع حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝحٍطلخع ح٣٫َحىحص ح٫ؿ٘ز٤ش حٍطلغ طلٖٔ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ٝ 

%( ٣ٝؼٞى 16.9رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2022( ٤ِٕٓٞ ى٫ٍٝ ك٢ ػخّ 116063ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ ح٠ُ )

                                                           

ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ، ىحثَس ح٫كٜخء ٝح٫رلخع ، رـيحى ،  ( حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ، طو٣ََ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش1)

 .5، 2004ٙحُؼَحم ،

( حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ، طو٣ََ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُِز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ، ىحثَس ح٫كٜخء ٝح٫رلخع ، رـيحى ، 2)

 حُؼَحم ، ُٔ٘ٞحص ٓظلَهٚ.
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ٌٛح ح٫ٍطلخع ح٠ُ ٣ُخىس ػَٝ حُ٘وي ح٤٠ُن ٝ حٍطلخع حُٞىحثغ ح٫هَٟ . ٝحٓظَٔ ػَٝ حُ٘وي رخُ٘ٔٞ 

 %( .6.4رٔؼيٍ ٗٔٞ ) 2023ك٢ ػخّ  ( ٤ِٕٓٞ ى123956ٍ٫ٝكظ٠ رِؾ )

 

 .  (25حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ ر٤خٗخص حُـيٍٝ )

  2023-2000ك٢ حُؼَحم ُِٔيس  2Mططٍٞ ػَٝ حُ٘وي حُٞحٓغ   آٗق حًٌَُ طٟٞق حُِِٔٔش 

ريء ٓ٘ول٠خ ٗظ٤ـش  حُؼوٞرخص ح٫هظٜخى٣ش ػ٠ِ حُؼَحم ٝرؼيٛخ حٓظَٔ  ح٣ًٝظ٠ق ٗٔٞ ػَٝ حُ٘وي 

رخُ٘ٔٞ  ٗظ٤ـش حٍطلخع ٤ٍٛي ح٫كظ٤خ٤١خص ح٫ؿ٘ز٤ش ٗظ٤ـش طلٖٔ حٓؼخٍ حُ٘ل٢ حُؼخ٤ُٔش ٝحٍطلخع 

 ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٝ حٍطلخع ػَٝ حُ٘وي ح٤٠ُن ٝحُٞىحثغ ح٫هَٟ . 
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 ٌوضح تطور عرض النمد الواسع فً الالتصاد للعرالً للمدة ( 28 )الشكل 

 2023-2000 

 

 m2عرض النمد الواسع 
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فً ذطثٍك عٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ  دٚي اٌؼٍٕح اٌّخراسج ِٓ اٌّغرٛؼاج  التجارب: الاولالمطلب 

 . 2223-2222ج خلاي اٌّذ

 أولًا: التجربة الٌابانٌة

نذ أوائل التسعٌنٌات، بدأت الٌابان باتباع نهج لائم على التحفٌز المالً الواسع كوسٌلة لمواجهة م

تبعات الركود الالتصادي طوٌل الأمد الذي أعمب انهٌار فماعة الأصول فً أواخر الثمانٌنٌات. 

الانكماش والجمود الالتصادي ٌتطلبان تدخلاً مالٌاً فمد أدركت السلطات الالتصادٌة أن معالجة 

مباشراً من خلال زٌادة الإنفاق الحكومً، لا سٌما على مشارٌع البنٌة التحتٌة والخدمات العامة، 

ولد تم تنفٌذ هذه السٌاسات عبر سلسلة من  بهدف دعم الطلب الكلً وتحرٌن النشاط الالتصادي.

حزم خلال عمد التسعٌنٌات فمط، بتكلفة تمدٌرٌة  11ها أكثر من الحزم المالٌة المتتابعة، بلغ عدد

. تركزت هذه الحزم على مشارٌع الأشغال العامة، وتمدٌم الدعم دولار ترٌلٌون  91تجاوزت 

للشركات الصغٌرة والمتوسطة، وزٌادة الإنفاق الاجتماعً. ورغم نجاحها فً منع حدوث انهٌار 

لنمو بمً محدوداً نسبٌاً، بسبب طبٌعة التباطإ الهٌكلً فً التصادي أعمك، إلا أن أثرها على ا

وفً ظل استمرار حالة  الالتصاد الٌابانً، والمٌل المرتفع للادخار لدى الأسر والشركات.

الانكماش، جرى دمج التحفٌز المالً بسٌاسات نمدٌة غٌر تملٌدٌة، حٌث أطلك بنن الٌابان برنامج 

ً لٌشمل شراء السندات الحكومٌة والأصول المالٌة (، الذي توسع لاQEالتٌسٌر الكمً ) حما

ولد بلغت  المختلفة بهدف ضخ السٌولة فً الالتصاد وتحفٌز الإلراض والاستهلان والاستثمار.

أطلمت الحكومة الٌابانٌة حزمة  اذ، 2121عام  19-هذه السٌاسات ذروتها خلال أزمة كوفٌد

ترٌلٌون دولار(، شملت  181ٌون ٌن )حوالً ترٌل 117تحفٌز مالً طارئة بلغت لٌمتها نحو 

ً لمواجهة تداعٌات الجائحة. كما  ً صحٌا ً للشركات، وإنفالا ً مالٌا تموٌلاً مباشراً للأسر، ودعما

واصل بنن الٌابان شراء الأصول المالٌة بوتٌرة مرتفعة، مما أدى إلى توسٌع مٌزانٌته العمومٌة 

 % من الناتج المحلً الإجمالً.131ر من ترٌلٌون ٌن، أي ما ٌعادل أكث 726لتتجاوز 

 

 

 

 اٌؼشالًفً الالتصاد  المالً مكانٌة الإفادة من سٌاسات التحفٌزأصأً  : اٌّثؽس اٌ
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خلاي  ِٓ ذعشتح اٌٍاتاْ فً اعرخذاِٙا ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌاٌّغرٛؼاج أُ٘ اٌذسٚط   -1

 . 2223-2222اٌّذج 

ك٢ ططز٤وٜخ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ٤خرخ٣ٌٕٖٔ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حْٛ حُيٍّٝ حُٔٔظوِٜش ٖٓ طـَرش حُ

  -:ًٝٔخ ٣ؤط٢ 

ٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ح٤ُخرخٕ  ٓؼخُـش  كخ٫ص حًَُٞى حُلخِٛش ك٢ حٓظطخػض ٤ٓخ - أ

، حً ٝؿٜض ُيػْ حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ٝىػْ ح٫َٓ ٝح٫كَحى ، ٝحػَص رٌَ٘ ًز٤َ ك٢ ح٫هظٜخى 

خص حُظ٢ ٖٝٓ حرَُ ح٫ُٓح٫هظٜخى حً حٜٓٔض حُلِّ ك٢ ٓ٘غ طلخهْ ح٫ٌٗٔخٕ ح٫هظٜخى١  

 19-ًٞك٤يٝحُٓش  2008حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػخّ ٫ُٓش حٓظطخػض حُلِّ حُٔخ٤ُش ٓؼخُـظٜخ ، ح

 .  2020ػخّ 

% ، ٝكظ٠ ُٞ ًخٗض حهَ ٖٓ ٌٛٙ حُ٘ٔزش 2ح٠ُ  ٓؼي٫ص حُظ٠وْ حَُٔطلؼش ٣ـذ حٕ طولٞ  - ب

، ٧ٗٚ ٣ئى١ ح٠ُ حٍطلخع ٓؼي٫ص ح٫ٓؼخٍ ٝكٍٜٞ  رخٍطلخػٜخ  ٫ طٔٔق حُلٌٞٓش ٝحٍطلؼض

% ػ٠ِ ح٫ٓظيحٓش ٝٗٔٞ ح٧ؿٍٞ 2٘ي كٞح٢ُ ط٠وْ . ٌُح طؼظٔي حُويٍس ػ٠ِ اروخء حُظ٠وْ ػ

 . ٝحُطِذ

كِّ  ٣وُي٢ٌُّ ٣ٌٕٞ حُظلل٤ِ أًؼَ كؼخ٤ُش ٣ـذ إٔ ٣ٌٕٞ ط٘ل٤ٌٙ ك٢ ٝهض ٓزٌَ ٖٓ ح٫ُٓش حً  - خ

حُظلل٤ِ ُٖٔ ْٛ رلخؿش ا٤ُٜخ  ٝحٕ حُظلل٤ِ ٣وَِ ٖٓ طؼطَ حًَُ٘خص ٝطول٤ٞ ح٩ٗظخؽ أٝ 

ػ٠ِ ىػْ رؼٞ  ٤ِ حُٔخ٢ُ حً ػِٔض كِّ حُظلل ، ط٣َٔق حُؼٔخٍ رٔزذ ٟؼق حُطِذ

 حُوطخػخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحٗؼخٕ ح٫ٟٝخع ح٫هظٜخى٣ش ُظلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ . 

ظَ ٣إٔ  هظٜخىحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٛٞ حٓظـخرش ا٠ُ ٟؼق ٓئهض ك٢ ح٫هظٜخى ٫ٝ ٣٘زـ٢ ٬ُ - ز

ً ػخُو ٣ـذ إٔ ٣ٔظويّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  حً ٝػـِ ٓٔظَٔ ،ك٢ طول٠٤خص ٣َٟز٤ش ىحثٔش  خ

٣ٍش ٓئهظش ُيػْ حُطِذ ح٢ٌُِ ك٢ ٓيى حًَُٞى، ػ٠ِ إٔ طظَحؿغ ٓٔظ٣ٞخص حُؼـِ ًؤىحس ىٝ

ً ٓغ طؼخك٢ ح٫هظٜخى ، ٠ُٔخٕ حٓظيحٓش حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝطلخى١  ٝح٩ٗلخم حُظٞٓؼ٢ طي٣ٍـ٤خ

 ِٓحكٔش ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ ٝحٍطلخع طٌخ٤ُق هيٓش حُي٣ٖ ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ

١ِ ح٤ُخرخ٢ٗ ح٠ُ َٗحء حٍٛٞ ٝٓ٘يحص ه٤َٜس ىكؼض ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حُز٘ي حًَُٔ - ض

٣ٞ١ِٝش ح٥ؿَ ٖٓ حؿَ طلل٤ِ حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحٗؼخٕ حُٟٞغ ح٫هظٜخى١ رؼي ٓخ ًخٗض طؼخ٢ٗ 

ك٘ـلض ٤ٓخٓخص  19-ٖٓ ًٍٞى حهظٜخى١ ػ٤ٔن ٝرخُوٜٞٙ ك٢ حُٓش طل٢٘ ًٞك٤ي

 حُظلل٤ِ ك٢ ىٍٝٛخ ٝحٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝحُ٘ٔٞ ٝحُوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓش.
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 ربة الأمرٌكٌةالتج ثانٌاً :

أثبتت التجربة الأمرٌكٌة أن سٌاسات التحفٌز المالً والنمدي لعبت دورًا حاسمًا فً مواجهة 

الأزمات الالتصادٌة الكبرى، ولا سٌما فً أولات الركود العمٌك. ولد ظهرت فعالٌة هذه 

أزمة ، وكذلن خلال 2119–2118السٌاسات بشكل واضح خلال الأزمة المالٌة العالمٌة فً عام 

، حٌث اعتمدت الحكومة الأمرٌكٌة على حزم إنفاق كبٌرة لاحتواء 2121فً عام  19-كوفٌد

التراجع الالتصادي، فً حٌن تدخل البنن الاحتٌاطً الفٌدرالً باستخدام أدوات نمدٌة غٌر تملٌدٌة، 

العام ساهمت حزم التحفٌز المالً، من خلال زٌادة الإنفاق  . وعلى رأسها سٌاسة التٌسٌر الكمً

وخفض الضرائب، فً تحفٌز الطلب الكلً وتعزٌز النشاط الالتصادي، خاصة مع تراجع 

بلغت لٌمة حزمة التحفٌز المالً التً أ لرت  اذالاستهلان والاستثمار الخاص أثناء الأزمات. 

ملٌار دولار، وتضمنت استثمارات كبٌرة فً البنٌة  831نحو  2119خلال الأزمة المالٌة لعام 

ة والتعلٌم والرعاٌة الصحٌة، إضافة إلى مساعدات مباشرة للأسر والشركات. وفً أزمة التحتٌ

 2121 اذارفً  CARESتم تمرٌر لانون  اذ، ارتفعت حزم الدعم بشكل غٌر مسبوق، 19-كوفٌد

ً ترٌلٌون دولار، ٌلٌه حزم إضافٌة وصلت  282بمٌمة   5إلى أكثر من  بشكل اجمالً تمرٌبا

أما على  . ا جعل الاستجابة الأمرٌكٌة من أكبر الاستجابات المالٌة فً العالمترٌلٌونات دولار، م

الصعٌد النمدي، فمد كان لسٌاسة التٌسٌر الكمً دور محوري فً دعم الاستمرار المالً وتحفٌز 

لام الاحتٌاطً الفٌدرالً  اذ.  الالتصاد، خاصة بعد أن أصبحت أسعار الفائدة لرٌبة من الصفر

ضخمة من السندات الحكومٌة والأوراق المالٌة المدعومة بالرهن العماري، مما بشراء كمٌات 

ساعد على خفض معدلات الفائدة طوٌلة الأجل وتحفٌز الائتمان والإنفاق. ولد أدت هذه السٌاسة 

ملٌار دولار لبل الأزمة المالٌة إلى أكثر  911إلى تضخم المٌزانٌة العمومٌة للفٌدرالً من نحو 

-ترٌلٌونات دولار بعد أزمة كوفٌد 8، ثم إلى ما ٌزٌد عن 2115لٌون دولار فً عام ترٌ 485من 

انعكست هذه السٌاسات بشكل مباشر على مإشرات الالتصاد الكلً، حٌث ساعدت فً كبح  .19

، كما % لبل 4ألل من التراجع الحاد فً الناتج المحلً الإجمالً، وخفض معدلات البطالة إلى 

فً  (%384) ثم تراجع النمو الى  2121% فً عام 589و لوي بلغ نحو ساهمت فً تحمٌك نم

. ومع ذلن، فإن توسع هذه السٌاسات، لا سٌما على الصعٌد المالً، أدى إلى تفالم 2121عام 

، ما ٌثٌر مخاوف بشؤن 2123ترٌلٌون دولار فً عام  31الدٌن العام الأمرٌكً، الذي تجاوز 

من هنا، فإن سٌاسات التحفٌز، على الرغم من دورها  طوٌل.الاستدامة المالٌة على المدى ال

الإٌجابً فً معالجة الأزمات وتوفٌر الاستمرار الالتصادي، ٌجب أن ت ستخدم كؤدوات استجابة 

 مإلتة، لا كبدائل دائمة للسٌاسات الالتصادٌة التملٌدٌة. 
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ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ  ِٓ ذعشتح اٌٛلاٌاخ اٌّرؽذج  فً اعرخذاِٙااٌّغرٛؼاج أُ٘ اٌذسٚط  -1

 .  2223-2222خلاي اٌّذج ِٓ 

ك٢ ططز٤وٜخ  ٣٫ٞخص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش٣ٌٖٔ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حْٛ حُيٍّٝ حُٔٔظوِٜش ٖٓ طـَرش حُ

 -: ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ًٝٔخ ٣ؤط٢ 

طٌٔ٘ض ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٖٓ  ٓؼخُـش  كخ٫ص حًَُٞى حُلخِٛش رلؼَ ح٫ُٓخص ك٢  - أ

ح٫ُٓش ػٖ ك٬٠ً  2009ى ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٖٝٓ حرَُٛخ ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ػخّ حهظٜخ

هلٞ ٓؼي٫ص   ٙ ح٤ُٔخٓخص ك٢ض ٌٛحٜٓٔحً  . 2020ك٢ ػخّ  19-ًٞك٤يطل٢٘ ح٫ه٤َس 

،  طؼ٣ِِ ح٫ٓظ٬ٜى حُوخٙ ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُل٢ٌٓٞ ٖٓ ه٬ٍ ٣ُخىس حُطِذ ح٢ٌُِ ،  حُزطخُش 

 .  ك٢ ح٫هظٜخى  ٠ن ح٤ُُٔٞشهخٓض رخ٤ُش ٓ٘غ ح٤ٜٗخٍ ح٧ٗظٔش حُٔٝ

 ىًٍٝخٕ ُٜخ  2009حٓظويحّ ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ حػ٘خء ح٫ُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ػخّ  - ب

ػٞحثي  هل٠ض اذ إن ًز٤َ ك٢ حٗؼخٕ ح٫هظٜخى ٝحُوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓش رٌَ٘ ٓؼخ٢ُ .

% ه٬ٍ ػخّ 30حٗظؼخٕ أٓٞحم ح٧ْٜٓ ر٘ٔزش ك٬٠ً ػٖ %. 3-2حُٔ٘يحص حُل٤ٌٓٞش ر٘ٔزش 

2020  . 

ك٢  ٣ُخىس ٓؼي٫ص حُطِذ ح٢ٌُِ ٝحٗؼخٕ  ح٫هظٜخى  حً ًز٤َ حً ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ىٍٝإ  - خ

ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٤ٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حُظ٢ هخّ رظطز٤وٜخ حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٫ 

  ًخٕ ُٜخ حػَ ًز٤َ ك٢ طلخى١ ح٫ُٓخص ٝحٗؼخٕ حهظٜخىٙ .

ِ حُٔخ٢ُ ٢ٛ حٓظـخرش ا٠ُ ح٫ُٓخص حُلخِٛش ك٢ ح٫هظٜخى  ٫ٝ ٣٘زـ٢ إٔ حُظلل٤حٕ ٤ٓخٓخص  - ز

طٌٕٞ  ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ٓٔظَٔس ٝحٗٔخ ًلٍِٞ ٓئهظش ُِوَٝؽ ٖٓ ح٫ُٓش كظ٠ ٫ طئػَ ػ٠ِ 

خ ػَٔ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُزِي  .  ًٔ ٍؿْ كؼخ٤ُظٜخ، ا٫ إٔ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓخص ٤ُٔض ك٬ً ىحث

، ك٬٠ً  ػٖ  رٔزذ ٣ُخىس ح٤ُُٔٞش 2022% ك٢ ٠ُ7 حٍطلخع ٓؼيٍ حُظ٠وْ ا  رٔزذ

ٝحٕ ٍ، ٓٔخ ٣ٜيى ح٫ٓظيحٓش حُٔخ٤ُش. ط٤ِ٣َٕٞ ى٫ٝ 30طـخُٝص ى٣ٕٞ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس 

 ح٫ػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ حُيػْ هي ٣ئهَ ح٬ٛ٩كخص ح٤ٌِ٤ُٜش.

كلِص ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ حُز٘ي حُل٤يٍح٢ُ ح٢ٌ٣َٓ٫ ػ٠ِ  َٗحء ٤ًٔخص ًز٤َس ٖٓ  - ض

٤ٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظطز٤ن رحُوِحٗش ح٤ٌ٣َٓ٫ش  حًٝٗخص٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ٖٓ ٓ٘يحص ٝ ح

 ظو٤ِي٣ش ٓظٔؼِش رخُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ .حُ

ٖٓ طـَرش ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ٓغ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ رخٜٗخ طؼ٤ي  حُيٍّٖٝٓ أْٛ  - غ

ظٜخى١  ٝ ح٫هظٜخى ح٠ُ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ رؼي ح٫ُٓخص  ٝطللِ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫ه

 ط٣ِي ٖٓ ح٫ٍٛٞ حُٔخ٤ُش ه٤َٜس ٣ٞ١ِٝش ح٫ؿَ ُيٟ حُز٘ٞى .
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 التجربة الجزائرٌةثالثا: 

ت عد التجربة الجزائرٌة فً التنسٌك بٌن السٌاستٌن المالٌة والنمدٌة نموذجًا مهمًا لفهم كٌفٌة تعامل 

ل الاعتماد ، خاصة فً ظ الدول ذات الالتصادات الرٌعٌة مع الأزمات الالتصادٌة المتكررة

  ، وهو لطاع النفط والغاز فً الحالة الجزائرٌة ى لطاع واحد كمصدر رئٌس للإٌرادالمفرط عل

، تجسدت فً  ، واجه الالتصاد الجزائري اختلالات هٌكلٌة عمٌمة فمنذ مطلع الألفٌة الثالثة

لإٌرادات ، إلى جانب تملبات حادة فً ا ، وضعف التنوٌع الالتصادي هشاشة الماعدة الإنتاجٌة

فً هذا السٌاق، ومع  العامة بسبب ارتباطها المباشر بؤسعار النفط فً الأسواق العالمٌة.

، وارتفاع العجز فً المٌزانٌة العامة، وغٌاب 2114الانخفاض الكبٌر فً أسعار النفط منذ عام 

خ٢ٓ ػ ر٤ٖ حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ٫ٓظويحّوجدت الجزائر نفسها مضطرة   مصادر تموٌل بدٌلة

 . هظٜخى١ح٫ ًَُٞىُظ٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش ٝطـ٘ذ ح 2019ٝ 2017

ا٫ إٔ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ً٘لض ػٖ ٓوخ١َ ًز٤َس ٓؼَ حٍطلخع ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٟٝؼق حُويٍس  

ٓليٝىس ٓغ  ٔيىحَُ٘حث٤ش، ٓٔخ ٣زَُ حُلخؿش ا٠ُ ٟز٢ حٓظويحّ ح٧ىٝحص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝططز٤وٜخ ُ

ركزت الجزائر على زٌادة الإنفاق الحكومً لتحفٌز  ٝ .ٖٓ ح٫ُٓخص  هط٢ ٝحٟلش ُِوَٝؽ

أدى غٌاب التنوٌع الالتصادي إلى و مدت بشكل أساسً على عائدات النفطالالتصاد، لكنها اعت

ولد تمثل ذلن فً اللجوء إلى التموٌل  عدم استدامة السٌاسات المالٌة عند انخفاض أسعار النفط.

لبنن المركزي بتموٌل مباشر للخزٌنة العمومٌة عبر غٌر التملٌدي، والذي ٌعنً عملٌاً لٌام ا

إصدار نمد جدٌد دون ممابل حمٌمً من الإنتاج أو الادخار المحلً، ورغم أن هذا التوجه جاء فً 

  لٌة، وتخفٌف وطؤة الصدمة المالٌةإطار محاولة لتحمٌك تنسٌك مرن بٌن السٌاسات الالتصادٌة الك

جزائر من زاوٌة علمٌة والتصادٌة رصٌنة، لفهم ما إذا كان من هنا، تبرز أهمٌة تمٌٌم تجربة ال

هذا النوع من السٌاسات لد ساهم فعلاً فً تحمٌك الاستمرار على المدى المصٌر، أم أنه أدى إلى 

 ترحٌل الأزمات نحو المدى المتوسط والطوٌل، وبالتالً تعمٌد فرص الإصلاح.
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خلاي  فً اعرخذاِٙا ٌغٍاعاخ اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ِٓ ذعشتح اٌعضائش اٌّغرٛؼاج  أُ٘ اٌذسٚط -1

        .  2223-2222اٌّذج 

٣ٌٖٔ ح٫ٓظلخىس ٖٓ حْٛ حُيٍّٝ حُٔٔظوِٜش ٖٓ طـَرش حُـِحثَ ك٢ ططز٤وٜخ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ 

حُٔخ٢ُ ًٝٔخ ٣ؤط٢
 

:-            

أٛيحف حُٔخ٤ُش ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ُظلو٤ن  خٓظ٤ٖأظَٜص حُظـَرش أ٤ٔٛش حُظ٤ٔ٘ن ر٤ٖ ح٤ُٔ - أ

ر٤ٖ ػخ٢ٓ ٝ 2015ه٬ٍ ػخّ حٓظويٓض حُـِحثَ حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١  حًح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، 

هظٜخى١. ا٫ إٔ ٌٛٙ ح٤ُٔخٓش ح٫ ًَُٞىُظ٣َٞٔ ػـِ حُٔٞحُٗش ٝطـ٘ذ ح 2019ٝ 2017

ً٘لض ػٖ ٓوخ١َ ًز٤َس ٓؼَ حٍطلخع ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٟٝؼق حُويٍس حَُ٘حث٤ش، ٓٔخ ٣زَُ 

ٓليٝىس ٓغ هط٢ ٝحٟلش  ٔيىحّ ح٧ىٝحص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝططز٤وٜخ ُحُلخؿش ا٠ُ ٟز٢ حٓظوي

 .ٖٓ ح٫ُٓخص  ُِوَٝؽ

ٝطو٤َِ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ  حُؼخٓش أًيص حُظـَرش ٍَٟٝس ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ح٣٩َحىحص ح٫هظٜخى٣ش - ب

أظَٜص ح٧ُٓخص حُٔظٌٍَس حُ٘خطـش ػٖ طوِزخص أٓؼخٍ حُ٘ل٢ ٛ٘خٗش  حً،  هطخع حُ٘ل٢

 حُٜيٓخص حُوخٍؿ٤ش. ح٫هظٜخى حُـِحث١َ أٓخّ 

٣ـذ إٔ طٔظٜيف  حًر٤٘ض حُظـَرش أ٤ٔٛش طو٤ٜٚ حُٔٞحٍى حُٔخ٤ُش رٌَ٘ ٓيٍّٝ،  - خ

٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ طؼ٣ِِ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ هطخػخص ٓ٘ظـش، ٓؼَ حٍُِحػش ٝحُٜ٘خػش 

 ٝحَُٔ٘ٝػخص حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش، ٠ُٔخٕ طلو٤ن ػٞحثي حهظٜخى٣ش ٓٔظيحٓش.

خى ٝهض ح٫ُٓخص ٖٓ ه٬ٍ  ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٓٔخ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش ك٢ ح٫هظٜ   - ز

ًز٤َ ٝٗخؿغ ك٢ طوط٢ ح٫ُٓخص ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ٖٓ  ىٍُٜٝخ 

 ح٤ٜٗ٫خٍ. 

ٝحُٔلخكظش ػ٠ِ ٓؼيٍ حُ٘خطؾ  ١رخٍُ ْٜٝٓ ك٢ حٗؼخٕ ٓؼي٫ص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى ىًٍٝخٕ ُٜخ  - ض

 ٠ ح٫هظٜخى ٖٓ ه٬ٍ طٞك٤َ ح٤ُُٔٞش  ظول٤ق ح٫ُٓخص ػِرحُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ُِـِحثَ 
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 فً الالتصاد العرالً المالً سٌاسات التحفٌز تطبٌكمكانٌة : أ المطلب الثانً 

، ومن الالتصادي  هٌعانً الالتصاد العرالً من تحدٌات هٌكلٌة مزمنة تعٌك تطوره وتحمٌك نمو

، وهو ما  سً للإٌرادات العامةأبرز هذه التحدٌات الاعتماد المفرط على لطاع النفط كمصدر رئٌ

ٌجعله عرضة لتملبات أسعار النفط فً الأسواق العالمٌة. كما ٌواجه الالتصاد ضعفاً واضحًا فً 

، كالصناعة والزراعة والخدمات، تعانً  التنوٌع الالتصادي، إذ لا تزال المطاعات غٌر النفطٌة

 عد معدلات البطالة المرتفعةنب ذلن، تإلى جا  من ضعف البنٌة التحتٌة وغٌاب الاستثمار الحمٌمً

مإشرًا خطٌرًا على فشل السٌاسات الالتصادٌة السابمة فً خلك فرص  ، ولا سٌما بٌن فئة الشباب

وٌ ضاف إلى هذه التحدٌات غٌاب الاستمرار السٌاسً والأمنً، الذي ٌعد  عمل حمٌمٌة ومنتجة.

وضعف البٌئة   إلى هروب رإوس الأموال إذ ٌإدي  أحد أهم العوامل المعرللة للنمو الالتصادي

تبرز الحاجة إلى سٌاسات تحفٌزٌة فاعلة وشاملة لادرة   . فً ظل هذا الوالع المعمد الاستثمارٌة

فً هذا السٌاق، ٌمكن  على تنشٌط الالتصاد، وتحمٌك نوع من التوازن والاستمرار المالً والنمدي

ن زٌادة الإنفاق الحكومً وتمدٌم الحزم المالٌة، المول إن سٌاسات التحفٌز المالً بما تتضمنه م

أو حتى اللجوء إلى أدوات غٌر تملٌدٌة كالتٌسٌر الكمً، ٌمكن أن تإدي دورًا  وتسهٌلات ضرٌبٌة

محورٌاً فً تنشٌط الطلب الكلً، وتحفٌز الاستثمار، وخلك فرص العمل، وبالتالً المساهمة فً 

ة هذه السٌاسات مرهون بعدة عوامل داخلٌة، أبرزها . غٌر أن مدى فاعلٌ دعم النمو الالتصادي

، وكفاءة المإسسات المالٌة والرلابٌة ولدرتها على التخطٌط  طبٌعة الالتصاد العرالً الرٌعٌة

إن سٌاسات التحفٌز المالً ت عد من أبرز الأدوات الالتصادٌة  والتنفٌذ السلٌم دون هدر أو فساد

باطإ الالتصادي، لا سٌما فً فترات الأزمات والانكماش، لما لها التً تلجؤ إلٌها الدول لمعالجة الت

من لدرة على زٌادة الطلب الكلً، وتحفٌز النشاط الإنتاجً، وتملٌص معدلات البطالة. ولد أثبتت 

أن مثل هذه  – 19-وكوفٌد 2118لا سٌما بعد الأزمة المالٌة العالمٌة عام  –التجارب العالمٌة 

ك نوع من التوازن فً الأسواق وتعزٌز الثمة بالالتصاد، إذا ما تم تنفٌذها السٌاسات لادرة على خل

وفٌما ٌتعلك بالالتصاد العرالً، فإن إمكانٌة الاستفادة من  فً إطار مإسساتً سلٌم وشفاف.

تجارب التحفٌز المالً السابمة تبدو ممكنة من الناحٌة النظرٌة، لكنها مشروطة بضرورة مراعاة 

، النظر بجدٌة إلى  ادٌة والمالٌة للعراق إذ ٌتعٌن عند دراسة هذه الإمكانٌةالخصوصٌة الالتص

التحدٌات البنٌوٌة التً ٌعانً منها الالتصاد العرالً، وعدم الاكتفاء بمحاكاة النماذج الدولٌة دون 

تطبٌك سٌاسة التٌسٌر الكمً فً التصاد رٌعً مثل  عند فمثلًا،  . تكٌٌفها مع الوالع المحلً

، لد ٌإدي إلى آثار تضخمٌة بدلًا من تنشٌط  ق، حٌث لا ٌوجد سوق مالٌة متطورةالعرا

الالتصاد، ما لم ٌكن ممروناً بإصلاحات هٌكلٌة تعزز من لدرة الالتصاد المحلً على الاستجابة. 
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وكذلن، فإن أي زٌادة فً الإنفاق الحكومً دون رلابة فعالة ومتابعة لد تإدي إلى تفالم العجز 

فٌز المالً فً التح الدول فً تطبٌك فإن الاستفادة من تجارب  وعلٌه.  دلًا من تحفٌز النموالمالً ب

، تدمج بٌن التحفٌز على  متضً صٌاغة رإٌة التصادٌة شاملة وإصلاحٌةٌالالتصاد العرالً 

 - :من خلال  الآتً  المدى المصٌر، والإصلاح المإسسً والهٌكلً على المدى الطوٌل

هدف تملٌل الاعتماد على بدخل الحكومً وتعزٌز المطاعات الإنتاجٌة  نوٌع مصادر الت .1

ً لبٌانات 91العراق حوالً  موازنةالإٌرادات النفطٌة التً تشكل نسبة كبٌرة من  % وفما

إصلاح النظام ، فضلاَ عن  مما ٌعرض الالتصاد لصدمات خارجٌة البنن الدولً

ات الكبرى والأفراد ذوي فرض ضرائب تصاعدٌة على الشرك من خلال  الضرٌبً

تبسٌط إجراءات تحصٌل الضرائب ومواجهة التهرب الضرٌبً عبر  الدخل المرتفع.

 ال.  ري، وضمان توجٌه الموارد بشكل فعمماومة الفساد الإدا وأنظمة رلمٌة. 

، مع توفٌر  لمشارٌع الصغٌرة والمتوسطةا دعمب م المطاع الخاص وتشجٌع الاستثماردع .0

، لكن  تشجٌع الإلراضل خفض أسعار الفائدة ولتملٌل مخاطر البنون.  ضمانات ائتمانٌة

 مع مرالبة التضخم عبر سٌاسات نمدٌة متوازنة. 

إنشاء منصة رلمٌة لمرالبة تدفك الأموال ب ن إدارة الحزم المالٌة والرلابة تحسٌ  .2

تمارٌر ر تعزٌز الشفافٌة عبر نشوالحكومٌة وتمٌٌم تؤثٌرها على المطاعات المستهدفة.  

 توسٌع الشمول المالً عبر تشجٌع البنون على فتح فروع فًو  دورٌة عن إنفاق الحزم

   .المناطك  معظم 

شراء السندات  ٌمكن للبنن المركزي العرالً استخدام أدوات نمدٌة غٌر تملٌدٌة مثل  .4

زٌادة السٌولة فً السوق دون طباعة نمد جدٌد، مما ٌدعم  تدل علىالتً  ة الحكومٌ

تطوٌر أنظمة الدفع الإلكترونً لخفض التكالٌف  معنفاق العام على البنٌة التحتٌة.  الإ

 .وزٌادة كفاءة التحوٌلات 

للحد من الاعتماد على النفط وتحمٌك استدامة مالٌة  الحكومٌة  تنوٌع مصادر الإٌرادات .5

المطاع  إصلاح الموانٌن الالتصادٌة وتحفٌزبتعزٌز البٌئة الاستثمارٌة و  طوٌلة الأجل.

 الخاص على المشاركة فً النمو الالتصادي.
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 الاستنتاجاتاولاً: 

  الخاصة تالجانة النظري  الاستنتاجات -أ 

أظَٜص  حًحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ طلل٤ِ ٓؼي٫ص  حً ًز٤َ حً طؤػ٤َ ٤ٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ُ ٕ ا .1

ك٢ طلل٤ِ  حً ًز٤َ حً ىٍٝ،  ُٔظليس إٔ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُطـخٍد ح٤ُخرخٕ ٝح٣٫ُٞخص ح

حىص ح٠ُ حٗظؼخٕ  حً، ػ٘يٓخ طٔظويّ  ك٢ حٝهخص حًَُٞى ٝح٫ُٓخص ، حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  

، ا٫ ش ٓخ٤ُ ٣شح٫هظٜخى ٝ طلل٤ِ حُطِذ ح٢ٌُِ  ، ٝك٢ حُـِحثَ ٍٝؿْ طز٢٘ ٤ٓخٓخص طلل٤ِ

 . ٠ حُ٘ل٢ كيح ٖٓ كؼخ٤ُظٜخإٔ حُظلي٣خص ح٤ٌِ٤ُٜش ٝح٫ػظٔخى حٌُز٤َ ػِ

 إٔ كؼخ٤ُش ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ طؼظٔي ػ٠ِ حٗٔـخّ ٝ طٞحكن ٓغ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش .2

٣ئى١ حُظ٤ٔ٘ن ر٤ٖ ح٤ُٔخٓظ٤ٖ ا٠ُ طؼظ٤ْ حُظلل٤ِ ٝح٫َٓحع ك٢ حٗؼخٕ  حً، حُظلل٣ِ٤ش 

 ح٫هظٜخى ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ حُظ٠و٤ٔش.

ىٕٝ ٝؿٞى ٓٞحٍى ٓخ٤ُش ٓٔظيحٓش ٣ئى١ ا٠ُ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١  ح٫كَح١ ك٢  .3

٣ُخىس حُي٣ٕٞ ٝحٍطلخع ٓؼي٫ص حُظ٠وْ ٌٝٛح ٓخ طلٌٍ ٓ٘ٚ ح٤ُٔخٓخص ٓوخ١َ ًز٤َٙ ٜٓ٘خ ، 

٫ري حٕ طٌٕٞ رٌَ٘ ًلٞء ٝٓ٘ظظْ ٣ٝ٘ٔـْ ٓغ  حًػ٘ي حٓظويّ ٤ٓخٓخص حُظل٤ِ  حُٔخ٢ُ ، 

 حُٞحهغ .

، ك٢ ىػْ  ٤ٌ٣َٓش  ٝح٤ُخرخٕض ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ح٫ٜٓٔأ .4

حُوطخع حُوخٙ ، ٖٓ ه٬ٍ طوي٣ْ حُلِّ حُٔخ٤ُش ٝ حُلٞحكِ ح٣َ٠ُز٤ش ك٬٠ً ػٖ طول٤ٞ 

حٓؼخٍ حُلخثيس . أٓخ ك٢ حُـِحثَ، كوي ًخٗض حٓظـخرش ح٫هظٜخى ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ 

 حُوطخع حُوخٙ . ىٍٟٝؼ٤لش رٔزذ ح٤ُٜٔ٘ش حُل٤ٌٓٞش ػ٠ِ ح٫هظٜخى ٝ حُليّ ٖٓ 

ظ٠ق ٖٓ حُظـخٍد حُي٤ُٝش  إٔ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٣ٌٕٞ أًؼَ كخػ٤ِش ػ٘يٓخ ٣ٔظويّ ُيػْ ٣ .5

، ًٔخ ٛٞ حُلخٍ ك٢  ري٫ً ٖٓ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ هطخع ٝحكي ش ح٫ٗظخؿ٤ش ح٫هظٜخى٣وطخػخص حُ

 ػ٠ِ حُ٘ل٢. ح٫هظٜخى حُـِحث١َ ح١ٌُ ٣ؼظٔي ر٘ٔزش ًز٤َس 

١َٗ أٓخ٢ٓ ُ٘ـخف ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ، ا٬ٛف ح١٩خٍ حُٔئ٢ٔٓ ٝطؼ٣ِِ حُ٘لخك٤ش حُٔخ٤ُش  .6

خ ك٢ حُيٍٝ ح٣َُؼ٤ش ًحص ح ًٛ كؼخ٤ُش ٤ٓخٓخص ُز٤٘ش ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ حُٔظ٘ٞػش ، كخٕ هٜٞ

حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ طَطز٢ حٍطزخ١ًخ ٝػ٤وخً رٔٔظٟٞ حُ٘لخك٤ش ٝؿٞىس حُٔئٓٔخص حُل٤ٌٓٞش ، 

ى١ ا٠ُ ٓٞء كخُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ ر٤جش طلظوَ ا٠ُ حُٔٔخءُش ٝ حُلٌٞٓش ح٤َُٗيس هي ٣ئ

، ٝطزي٣ي ح٧ٓٞحٍ حُؼخٓش ىٕٝ طلو٤ن أٛيحف حُ٘ٔٞ  طل٢٘ حُلٔخىٝطو٤ٜٚ حُٔٞحٍى، 

 ح٫هظٜخى١ .
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 القياسية  الخاصة تالجانة  الاستنتاجات -ب

٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ٓغ  طٞح٤ُٗشٝؿٞى ػ٬هش  ًٗٔٞؽح٣٫ؼٌْ ك٢ ح٫ؿَ حُو٤َٜ،  ك٢ ح٤ُخرخٕ  -1

ح آ٤ٗ طٜل٤ق ٗٔز٢ ًَ خً ُـ٤ٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٓغ طؤػ٤َ ٓظزخ١ت ُِظ٤ٔ٤َ ُِٜيٓخص ، ٣ٝظَٜ طؤػ٤

( ُٚ طؤػ٤َ FSحُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ) إ حًح٢ٌُٔ . ٝ حٕ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ أًؼَ كخػ٤ِش ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ، 

ا٣ـخر٢ ٓزخَٗ ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ، ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ إٔ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٣ئى١ ا٠ُ طلل٤ِ 

( ُٜخ طؤػ٤َ  ا٣ـخر٢ ، ٝ إٔ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣لظخؽ ا٠ُ ٝهض أ١ٍٞ QE)ك١ٍٞ. ٝحٕ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  

 ُظلو٤ن ٗظخثؾ ِٓٔٞٓش ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ .

طؤػ٤َ ا٣ـخر٢ ٓٔظيحّ ُـ٤ٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ك٢ ح٤ُخرخٕ ٣ٞؿي  ك٢ ح٫ؿَ حُط٣َٞ ، -2

GDP ٞىس طي٣ٍـ٤ش ا٠ُ . ٝحٕ طٜل٤ق حُوطؤ ٣ؼٌْ ػ٣ظَٜ ُِظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ طؤػ٤َ ٓؼ١ٞ٘ ، ر٤٘ٔخ

 حُظٞحُٕ رؼي حُٜيٓخص ، ٌٝٛح ٣ئًي حٓظوَحٍ حُؼ٬هش حُظٞح٤ُٗش ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص.

ك٢ ح٫ؿَ حُو٤َٜ ، ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس حُؼ٬هش ر٤ٖ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ   -3

٢ُ  هي طئى١ إٔ ٤ُٔخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ ٣يٍ ػ٠ِٓغ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ ػ٬هش ِٓز٤ش ، ٌٝٛح 

ط٤َ٘ ا٠ُ  حًًُي ، ػيّ ٓؼ٣ٞ٘ش طٜل٤ق حُوطؤ ك٬٠ً ػٖ ا٠ُ ٗظخثؾ ػ٤ٌٔش ػ٠ِ حُٔيٟ حُو٤َٜ. 

 ؿ٤خد آ٤ُش طٜل٤ق طٞحُٕ كؼخُش ، ٓٔخ هي ٣ؼٌْ حهظ٫٬ص ٤ٌِ٤ٛش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌ٣َٓ٧.

خ ك٢  حىٍٝر٤٘ٔخ ك٢ ح٧ؿَ حُط٣َٞ  ، كخٕ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ٝحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  طِؼذ  -4 ًٔ كخٓ

حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ؼُِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١،  إ حًطلي٣ي حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس ، 

 ٝ إٔ رؼٞ أٌٗخٍ ح٩ٗلخم حُٔخ٢ُ طئػَ ِٓزخً ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ك٢ ح٧ؿَ حُط٣َٞ.

ٝؿٞى طزخ٣ٖ ؿ١َٛٞ ك٢ كؼخ٤ُش ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ر٤ٖ ح٫هظٜخى٣ٖ   -5

٤ُخرخ٢ٗ ٝح٢ٌ٣َٓ٧، ٓٔخ ٣ؼٌْ حهظ٬كخص ر٣ٞ٤٘ش ك٢ ٤ٌِ٤ٛش ح٫هظٜخى ٝآ٤ُخص حٗظوخٍ ح٤ُٔخٓخص ح

 ح٤ٌُِش. 

ط٤َ٘ حُؼ٬هش حُظٞح٤ُٗش ٣ٞ١ِش ح٧ؿَ ك٢ ح٤ُخرخٕ ا٠ُ كؼخ٤ُش ح١٧َ حُظ٤ٔ٘و٤ش ر٤ٖ ح٤ُٔخٓخص  -6

٫هظٜخى١. رخُٔوخرَ، كبٕ حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش، حً ٣ئى١ ٌٛح حُظ٤ٔ٘ن ا٠ُ ٗظخثؾ أًؼَ حٓظيحٓش ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح

ؿ٤خد آ٤ُش طٜل٤ق حُوطؤ حُٔؼ٣ٞ٘ش ك٢ ح٣٫ُٞخص حُٔظليس هي ٣ؼٌْ ٟؼق حُظ٤ٔ٘ن ر٤ٖ ح٤ُٔخٓظ٤ٖ، 

أٝ ٝؿٞى كـٞس ٤ُ٘ٓش ر٤ٖ ططز٤ن ح٤ُٔخٓخص ٝظٍٜٞ آػخٍٛخ، ٓخ ٣ٔظيػ٢ َٓحؿؼش ٗٔخًؽ حُظلخػَ 

٣ِِ كؼخ٤ُش ح٫ٓظـخرش ر٤ٖ أىٝحص ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ُظو٤َِ ح٧ػَ حُِٔز٢ ه٤َٜ ح٧ؿَ ٝطؼ

 ح٫هظٜخى٣ش ػ٠ِ حُٔيٟ حُزؼ٤ي .
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 التوصيات  ثانياً: 

، مع التركٌز  تصمٌم سٌاسات مالٌة ونمدٌة فعالة تدعم النمو الالتصادي المستدام فً العراق .1

 . على تحمٌك التوازن بٌن الاستمرار المالً وتحفٌز النشاط الالتصادي

ٝحُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٣ٌٖٔ إٔ طٌٕٞ أىٝحص كؼخُش ُيػْ ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ  ٍؿْ إٔ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ . 2

حُظلي٣خص ح٤ٌِ٤ُٜش  ح٫ٛظٔخّ، ا٫ إٔ ٗـخكٜخ ٣ؼظٔي ػ٠ِ ط٘ل٤ٌٛخ رط٣َوش ٓيٍٝٓش طؤهٌ رؼ٤ٖ  حُؼَحه٢

طٞؿ٤ٚ ٤ٓخٓخص حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  ك٢ ح٫ٓظؼٔخٍ ك٢ حُوطخػخص ٫ري ٖٓ  حًحُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ ح٫هظٜخى. 

 خص حُز٤٘ش حُظلظ٤ش ، ري٫ً ٖٓ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُ٘لوخص حُظ٘ـ٤ِ٤ش ؿ٤َ حُٔ٘ظـش.ح٩ٗظخؿ٤ش ٝ ٗلٞ َٓ٘ٝػ

كٖٔ ح١ٍَٝ٠ُ  طٞك٤َ طؼ٣ِِ حُز٤جش ح٫ٓظؼٔخ٣ٍش . طط٣َٞ حُوطخع حُوخٙ ٝطلل٤ِ ح٫ٓظؼٔخٍ ٝ 3

ٝا٬ٛف  كٞحكِ ٣َٟز٤ش ٝط٬٤ٜٔص ٓخ٤ُش ُيػْ ٣ُخىس ح٧ػٔخٍ ٝح٫ٓظؼٔخٍ حُٔل٢ِ ٝح٧ؿ٘ز٢،

 ٣ش ٝطلل٤ِ حُوطخع حُوخٙ ػ٠ِ حُٔ٘خًٍش ك٢ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١. حُوٞح٤ٖٗ ح٫هظٜخى

٣٘زـ٢ طٞؿ٤ٚ  حًطو٤َِ ح٫ػظٔخى ػ٠ِ حُ٘ل٢ ٝط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ حُيهَ ط٣ٞ٘غ ٜٓخىٍ ح٣٩َحىحص  ٝ. 4 

ؿِء ٖٓ ػخثيحص حُ٘ل٢ ا٠ُ اٗ٘خء ٛ٘خى٣ن ٤ٓخى٣ش ٝحٓظؼٔخٍحص حٓظَحط٤ـ٤ش ك٢ هطخػخص ؿ٤َ 

 ح٧ؿَ. ٝطلو٤ن حٓظيحٓش ٓخ٤ُش ٣ٞ١ِشٗلط٤ش 

. ٟٔخٕ طلو٤ن أه٠ٜ كخثيس ٖٓ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ، ٖٓ ه٬ٍ طل٤ٖٔ آ٤ُخص حَُهخرش حُٔخ٤ُش ٌٝٓخكلش 5 

حُلٔخى ٠ُٔخٕ ٍٝٛٞ ح٧ٓٞحٍ ا٠ُ حَُٔ٘ٝػخص حُظ٣ٞٔ٘ش حُلو٤و٤ش ٤ُْٝ ا٠ُ ح٩ٗلخم ؿ٤َ حُلؼخٍّ. 

َ ر٤٘ش طلظ٤ش ٓظطٍٞس ك٢ حٓظويحّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ُظط٣ٞ ٢ح٤ُخرخٗح٫هظٜخى  حًٗٔٞؽٝ ح٫ٓظلخىس ٖٓ 

 طيػْ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٣ٞ١َ ح٧ؿَ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ ٗزٌخص حُ٘وَ ٝحُطخهش ٝحُظؼ٤ِْ.

. ط٤ْٜٔ رَحٓؾ ىػْ حؿظٔخػ٢ طٜيف حُلجخص ح٧ًؼَ حكظ٤خؿًخ ىٕٝ إٔ طٌَ٘ ػزجخً ٓخ٤ُخً ٣ٞ١َ 7 

٬ُٚ ط٣َٞٔ ح٧ٓي ػ٠ِ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش. ٝ ٍَٟٝس طط٣َٞ ٗظخّ ٣َٟز٢ ػخىٍ ٝكؼخٍ ٣ٌٖٔ ٖٓ ه

، ًُٝي ٖٓ ه٬ٍ طل٤ٖٔ آ٤ُخص ؿٔغ  حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ىٕٝ ح٫ػظٔخى ح٢ٌُِ ػ٠ِ ا٣َحىحص حُ٘ل٢

 ح٠َُحثذ ٝط٤ٓٞغ حُوخػيس ح٣َ٠ُز٤ش.
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 اولاً: القران الكريم 

 ثانياً : المصادر العرتية 

 

 

 .2016ٌُظذ ح٣َُٜٔش ، َٜٓ ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، ىحٍ ح حهظٜخىحص، محمد هي٣ـش ، ػَٔ ح٧ (1)

ٌٓظزش حُٔظ٘ز٢ َُِ٘٘ ، 1ح٤ٓ٫ٖ ، ػزي حُٞٛخد ، ك٣َي ر٤َ٘ ١خَٛ، ٓزخىة ح٫هظٜخى حُـِث٢ ، ١، (2)

 . 2005ٝحُظ٣ُٞغ ،  حُٔ٘خٓش ، 

٣َ  ك٤َ، )  ح٫هظٜخى ح٤ُخرخ٢ٗ ( ، طَؿٔٚ  ٛزخف ٓٔيٝف ًؼيحٕ ،  ُٝحٍس حُؼوخكش ح٤ُٜجش ىٍٝ، ح٣ل٤ِٖ  (3)

 . 2010خد ، ىٓ٘ن ، حُؼخٓش ح٣ٍُٞٔش ٌُِظ

حُـخٓؼش  -حُـ٘خر٢ ، ١خَٛ ، ىٍحٓخص ك٢ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش "، ُٝحٍس حُظؼ٤ِْ حُؼخ٢ُ ٝحُزلغ حُؼ٢ِٔ  (4)

 .1990رـيحى،  -حُٔٔظ٣َٜ٘ش 

 . 1990حُـ٘خر٢ ، ١خَٛ ، ىٍحٓخص ك٢ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، حُـخٓؼش حُٔٔظ٣َٜ٘ش ، رـيحى ،  (5)

 .٣َٕ٘ٓٔٔغ حُٔخ٢ُ، حُؼخطي ُٜ٘خػش حٌُظخد، حُوخَٛس، حُـ٘خر٢ ، ١خَٛ ، ػِْ حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝحُظ  (6)

ٓظَٝد ، ح٫هظٜخى ح٠ٌُِ، ح٫هظ٤خٍ حُؼخّ ٝحُوخٙ ، طَؿٔش ػزي  ٣ظ٘خىٍ ؿ٤ْٔ ؿٞحٍط٢٘٤ ٝ (7)

 . 1999ح٣َُخٝ ،  ،ىحٍ ح٣َُٔن َُِ٘٘، حُلظخف ػزي حَُكٖٔ ٝػزي حُؼظ٤ْ محمد 

 .٣ُ1999غ  ، ػٔخٕ ح٧ٍىٕ، ، ىحٍ ٛلخء َُِ٘٘ ٝحُظ1ٞحُلخؽ ، ١خٍم ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ١ (8)

، ططز٤وخص ك٤٘خص ح٠َُحثذ رخُ٘ظخّ حُـزخث٢، ىحٍ َُٛحٕ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ك٤ٔي حُلَط٢ٔ ، ػزي الله  (9)

 . 2012، ػٔخٕ، 

حُل٤ٔي ، ػزيحُٔطِذ ػزي ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝ حٓظو٤ُ٬ش  حُز٘ي ح١ًَُِٔ، َٜٓ، ىحٍ حُـخٓؼش  (10)

 . 2013َٜٓ،. حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ، 

حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، حًَُ٘ش حُؼَر٤ش حُٔظليس ُِظ٣ٞٔن  حهظٜخىحصي حُٔطِذ ػزي  ، حُل٤ٔي، ػز (11)

 . 2010ٝحُظ٣ٍٞيحص ، حُوخَٛس 

 .١ٕٓٓػزي الله ، أٓخ٤ٓخص ك٢ حهظٜخى حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، ٓئٓٔش ٗزخد حُـخٓؼش ، َٜٓ ، ، هزخرش  (12)

٤وخص كٍٞ حُ٘وٞى ػزي حُوخىٍ، ٓزخىة ح٫هظٜخى حُ٘وي١ ٝحَُٜٔك٢، ٓلخ٤ْٛ أ٤ُٝش ٝططز، ه٤َِ  (13)

 . 2010حُـِحثَ ، –ى٣ٞحٕ حُٔطزٞػخص حُـخٓؼ٤ش  -ٝحُ٘ظ٣َخص حُ٘وي٣ش ، حُـِء ح٫ٍٝ

ك٤يٍ ٣ْٞٗ ، ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش: ح١٩خٍ حُؼخّ ٝأػَٛخ ح١ُٞٓٞٔ ، ِٗحٍ ًخظْ ، حُو٤ٌخ٢ٗ،  (14)

 .١2020 حُؼ٤ِٔش ، ػٔخٕ، ح٧ٍىٕ، ك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ ٝٓظـ٤َحص ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ، ىحٍ ح٤ُخٍُٝ

حُيػ٤زْ ،حٓٔخػ٤َ محمد ، ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن، حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ٓئٓٔش  (15)

 . 2012كٔخىس ُِيٍحٓخص حُـخٓؼ٤ش ٝحَُ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ح٫ٍىٕ ، 

حُي٢ٔ٤ُ ، ػٞٝ كخَٟ حٓٔخػ٤َ ، حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ، ٓطزؼش ىحٍ حُلٌٔش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘، ؿخٓؼش  (16)

 .1990رـيحى، ،

 . 2022ٞٝ كخَٟ أٓٔخػ٤َ ، ٓخ٤ُش حُلٌٞٓش ، ىحٍ حٌُظذ ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ، حُي٢ٔ٤ُ ، ػ (17)

ىٍحٓش ك٢ ؿٞحٗزٚ حُوخ٤ٗٞٗش  -حُي٢ٔ٤ُ، ػٞٝ كخَٟ حٓٔخػ٤َ ، ٗظ٣َش ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ  (18)

 . 2003ٝحُٔخ٤ُش ٝح٫هظٜخى٣ش ، ٓطزؼش ؿخٓؼش ح٣َُٜٖ٘ ، رـيحى ،

ٝح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش، ىحٍ ح٤ُخ١ٍُٝ  ١ ،  ٣ًَُخ ، ٣َٟٔ حُٔخَٓحث٢ ، حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔشيٍٝحُ (19)

 . 2006حُؼ٤ِٔش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ ،

 الكتب -1
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ٛخ ك٢ اىحٍس ىٍٝمحمد ػٞٝ ، ح٫طـخٛخص حُلي٣ؼش ك٢ طط٣َٞ حُٔٞحُٗش حُؼخٓش ُِيُٝش ٝ، ٍٟٞحٕ  (20)

، ىٍحٓش ٓوخٍٗش ، حُوخَٛس ، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش حُؼَر٤ش ، 2حُزَحٓؾ ٝح٧ٗ٘طش ٝحَُٔ٘ٝػخص حُل٤ٌٓٞش ، ١

2009 . 

، حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٤ًٔخٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُظ٢٤٘٘ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ، ىحٍ  ٓلٔٞى، ١ٍِٓ  (21)

 .2019حُـخٓؼش حُـي٣يس، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، 

١ٍِٓ ٓلٔٞى، حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ: ٤ٓخٓش ٗوي٣ش ؿ٤َ طو٤ِي٣ش ُظ٢٤٘٘ ح٫هظٜخى حُو٢ٓٞ، ىحٍ حُظؼ٤ِْ  (22)

 .2019حُـخٓؼ٢، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، 

ُٔٞحُٗش ٝػ٬ؿٜخ ك٢ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٫ ، ىحٍ حُ٘لخثْ َُِ٘٘ ٣ُخٕ  ، ك٤ٖٔ ٍحطذ ٣ٞٓق ، ػـِ ح (23)

 .1999ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ ، 

، 2006، ر٤َٝص ُز٘خٕ ، 1ٓخ٣ِٕٞٓٔٞ ، ٗٞىٛخّٝ ، ػِْ ح٫هظٜخى ، ٌٓظزش ُز٘خٕ ٗخَٕٗٝ، ١  (24)

567-569. 

ٓخ٣ِٕٞٓٔٞ ، ٍٗٞى ٛخّٝ ، ػِْ ح٫هظٜخى ، حُطزؼش حُؼَر٤ش ، ٌٓظزش ُز٘خٕ ٗخَٕٗٝ ، ر٤َٝص ،  (25)

 . 2006ُز٘خٕ ، 

خٕ: ىحٍ ٛلخء َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، 1ػَٔحٕ،  ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش: حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ،١، ٓخ٢ٓ  (26) ّٔ ، ػ

2018 . 

ٓخ٢ٓ ه٤َِ ، حُ٘ظ٣َخص ٝح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ، حُطزؼش ح٠ُٝ٧ ًَٗش ًخظٔش َُِ٘٘  (27)

 . ١۹ٕٔٝحُظَؿٔش ، ح٣ٌُٞض 

ٔظطِزخص ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤خص ٝحُ٘ظخثؾ ، ىٍحٓش ٓوخٍٗش ك٢ ك٤ٖٔ كظق الله ، حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظوِش حُ ، ٓؼي (28)

 . 1995حهطخٍ ٓوظِلش ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ، ر٤َٝص ، 

 .٢ٕٓٓمحمد ك١ُٞ ، ٓويٓش ك٢ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ، ىحٍ ؿخٓؼ٤ش ، ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش ، َٜٓ، ، حُٔؼٞى  (29)

ػٔخٕ ، ، ىحٍ ح٤َُٔٔس َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، 1ٜٓطل٠ ، ٓزخىٟ ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ،١ِٓٔخٕ ، ك٤ٖٔ  (30)

 . 2000ح٫ٍىٕ ،

ٜٓطل٠ ٝ آهَٕٝ ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ، ىحٍ ح٤َُٔٔس َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ِٓٔخٕ، ك٤ٖٔ  (31)

 .2000ٝحُطزخػش، ح٧ٍىٕ 

محمد َٓٝحٕ ، محمد ظخكَ ٓلزي، ٝحهَٕٝ ، ٓزخىة حُظل٤َِ ح٫هظٜخى١ حُـِث٢ ٝح٢ٌُِ، حُٔٔخٕ ،  (32)

 .  2006، ىحٍ حُؼوخكش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ح٫ٍىٕ،  ١1

، ًَٗش حُٔطزٞػخص َُِ٘٘ ٝ حُظ٣ُٞغ، ُز٘خٕ ،  2، حُٔٞٓٞػش ح٫هظٜخى٣ش ، ١ ٤ٔق ٓٔؼٞىٓ (33)

1997. 

، ٗظ٣َش حُ٘ٔٞ، طَؿٔش ٠ِ٤ُ ػزٞى، ًَِٓ ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش،  ٤َٓطٕٞ ٍٝرَص، ُٓٞٞ  (34)

 .2003حُطزؼش حُؼخ٤ٗش،ر٤َٝص،

غ حُؼ٢ِٔ ، ىحٍ حٌُظذ ١َٔ٘ ، ٗخظْ محمد ١ٍٞٗ ، حُ٘وٞى ٝ حُٜٔخٍف ، ُٝحٍس حُظؼ٤ِْ ٝحُزلحُ (35)

 . 1988ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ؿخٓؼش حَُٔٞٛ ، 

، ىحٍ َُٛحٕ َُِ٘٘  1ح١َُٔ٘ ، ٗخظْ محمد ١ٍٞٗ ، حُ٘وٞى ٝحُٜٔخٍف ٝحُ٘ظ٣َش حُ٘وي٣ش ، ١ (36)

 . 2010ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ ، 

حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش،  حهظٜخىحص٘٘خ١ٝ ، آٔخػ٤َ حكٔي ،  ػزي حُ٘ؼ٤ْ ٓزخٍى ، حُ (37)

 . 2001يحٍ حُـخٓؼ٤ش، َٜٓ، حُ

أى٣ذ هخْٓ ، ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ا٠ُ أ٣ٖ، حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ىحٍ حُٔٞحٛذ ُِطزخػش، حُ٘ـق حُ٘٘ي١ ،  (38)

 .21، ٙ 2011ح٧َٗف، 

ىحٍ   ،1ح٢ٓ٬ٓ٩ ٝحُـَر٢، ١ حُل٣ٌَٖ ا١خٍ ك٢ حُ٘وي ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ، ٍك٤ْ ك٤ٖٔ محمد ،  (39)

 . 2010حُٔ٘خٛؾ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ ،
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  1983،ًٝخُش حُٔطزٞػخص، ح٣ٌُٞض  ،  2حكٔي ٛوَ، حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ١ ،ٛوَ (40)

حُطخَٛ ، ػزي الله ، ػ٢ِ حُو٤َِ ٓٞكن ، حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝحُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، حُطزؼش ح٠ُٝ٧،  (41)

 .2004ًَِٓ ٣ُي َُِ٘٘، ح٧ٍىٕ ،  

،  ىحٍ حَُٟخ َُِ٘٘، ١1 ش ك٢ َٗف ٝ ط٤ٟٞق حُ٘ظ٣َخص ح٫هظٜخى٣ش ،خٜٓٔ، ٓ ُطل٢ ، ػخَٓ (42)

 .٣ٍٞٓ2002خ، 

ٝك٤ي ٜٓي١ ، ح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ٝح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١: حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ،  ػخَٓ،   (43)

 .2010حُيحٍ حُـخٓؼ٤ش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، َٜٓ، 

٢ٓ، ١ ح ، ٌٓظزش كٖٔ ٤ُٝي ػزي حُل٤ٔي ، ح٥ػخٍ ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش ٤ُٔخٓش ح٩ٗلخم حُلٌٞػخ٣ذ ،  (44)

 .2010حُؼ٣َٜش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ُز٘خٕ 

،  ًَٗش حُـي٣َ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ، حُؼَحم 1ٗز٤َ ؿؼلَ ، ك٢ ٓٞحؿٜش حُظوِق ، ١، ،ػزي حَُٟخ (45)

 .2013حُزَٜس ، –

 ػزي حُٞٛخد محمد ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش: ح٣٩َحىحص ٝحُ٘لوخص حُؼخٓش ،  ىحٍ ح٤َُٔٔس َُِ٘٘حُـز١ٍٞ ،  (46)

 .2010ح٧ٍىٕ ،  ٝحُظ٣ُٞغ

حُؼز٤ي١ ، كخثن ؿٔؼش ، ٓيهَ ٬ُهظٜخى ح٢ٌُِ حُظل٢ِ٤ِ ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ،  ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘  (47)

 . 2017ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ ، 

حُ٘ظ٣َخص -ػـ٤ٔش ، محمد ػزي حُؼ٣ِِ ، ح٣ٔخٕ ػط٤ش ٗخ٣ق، حُظ٤ٔ٘ش حُز٣َ٘ش حُٔلخ٤ْٛ ٝحُوٜخثٚ (48)

 . 77، ٙ 2008زل٤َس، ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش ، ح٬ٌُ٘ٔص، ٓطزؼش حُ-ٝح٫ٓظَحط٤ـ٤خص

ػـ٤ٔش ، محمد ػزي حُؼ٣ِِ، ٝآهَٕٝ، حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن، حُطزؼش حُؼخ٤ٗش،  (49)

 .2010ىحٍ حُـخٓؼش ُِطزخػش، ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش، 

 2007حُٔخ٤ُش حُؼخٓش، ىحٍ ح٤َُٔٔس َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ،  حهظٜخىحصمحمد ١خهش ، ، حُؼِح١ٝ  (50)

زي حُوخىٍ محمد ػزي حُوخىٍ ، ٠ٍٓخٕ محمد أكٔي ٓوِي، حُ٘ظ٣َش ح٫هظٜخى٣ش ح٤ٌُِش، هْٔ ػػط٤ش ،  (51)

 .2005-2004ح٫هظٜخى، ٤ًِش حُظـخٍس، ؿخٓؼش ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش، َٜٓ، 

حُٔخ٤ُش حُؼخٓش  ،  حُؼَحم ، حَُٔٞٛ ىحٍ  حهظٜخىحصحُؼ٢ِ ، ػخىٍ ك٤ِق  ، ٬١ٍ محمد ًيح١ٝ ،  (52)

 .1989حٌُظذ  ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ، 

حُؼ٢ِ ، ػخىٍ ك٤ِق ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝ حُوخٕٗٞ حُٔخ٢ُ ٝح٣َ٠ُز٢ ، حُـِء ح٫ٍٝ ، حُطزؼش حُؼخ٤ٗش ،  (53)

 . 2011اػَحء َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ ،

، ٓيهَ ك٢ ػِْ ح٫هظٜخى ، حُـِء حُؼخ٢ٗ ، حٌُٔظزش ح٤٘١ُٞش ، رـيحى ،  ح٤ُٔي ، ػزي حُٔ٘ؼْ ػ٢ِ (54)

1984. 

خص ك٢ حُ٘وٞى ٝحُ٘ظ٣َش حُ٘وي٣ش، حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ٓطزؼش حُؼخ٢ٗ ، ىٍحٓح٤ُٔي ، ػزي حُٔ٘ؼْ  ػ٢ِ (55)

 . 1984  َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، رـيحى ،

 .١ٕٓٓ،  ح٫هظٜخى حُٔخ٢ُ ، ٍٓ٘٘ٞحص ؿخٓؼش ىٓ٘ن ٤ًِش ح٫هظٜخى ، ُز٘خٕ ،  محمد ً٘ؼخٕ ،ػ٢ِ  (56)

 . 1986ؿخ١ُ ك٤ٖٔ ، حُظ٠وْ حُٔخ٢ُ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ، ىحٍ ٜٗخد َُِ٘٘ ، حُـِحثَ ،، ػ٘خ٣ش  (57)

ِٗحٍ ٓؼي حُي٣ٖ ٝحرَح٤ْٛ ٤ِٓٔخٕ هطق ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ٓزخىة ٝططز٤وخص ، حُطزؼش ، حُؼ٠ٔ٤  (58)

 .٦ٕٓٓح٠ُٝ٧، ىحٍ حُلخٓي َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٫ٍىٕ ، 

 . 2013حُٔخ٤ُش حُؼخٓش، ىحٍ حَُٟٞحٕ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ، ػٔخٕ،  حهظٜخىحصأكٔي ٣ًخد ،  ، كظل٢ (59)

ِؼَحم: اػخىس حُظٞحُٕ ك٢ ٓـظٔغ َٓكِش ٓخ رؼي حَُٜحع، كَحٗي ً٘ظَ، ح٫هظٜخى ح٤ُٔخ٢ٓ ُ (60)

 .21، ٙ 2015طَؿٔش ٜٓ٘ي ١خُذ حُلٔي١، حُطزؼش ح٠ُٝ٧، ىحٍ أٝحٍى، ٣ٍٞٓخ، 

ك٣َي٣ٍي ّ .ٍَٗ ، ٗظَس ؿي٣يس ا٠ُ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ٝطؤػَٙ رخ٫رظٌخٍ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ، طَؿٔش :  (61)

 . ٣َُ2001خٝ ، حُٔؼٞى٣ش ، ػ٠ِ أرٞ ػٔ٘ش ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ، ٌٓظزش حُِٔي كٜي ، ح

كٖٔ  هِق ، حُظ٤ٔ٘ش ٝحُظوط٢٤ ح٫هظٜخى١ ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ، ػخُْ حٌُظذ حُلي٣ؼش ، ، ك٤ِق  (62)

 .2006ػٔخٕ ، ح٫ٍىٕ ، 
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كٖٔ هِق ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، حُطزؼش ح٠ُٝ٧ ، ػخُْ حٌُظذ حُلي٣غ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ، ك٤ِق  (63)

 .۹ٕٓٓح٧ٍىٕ ، 

ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش حُظ٢ طٔظويٜٓخ حُز٘ٞى ك٢ حهظٜخى ح٤ٓ٬ٓ٫ش ،  ك٢ٜٔ ، ك٤ٖٔ ًخَٓ ، حىٝحص (64)

 . 1992حُٔؼٜي ح٢ٓ٬ٓ٫ ُِزلٞع ٝحُظي٣ٍذ ، ؿيس ، حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ، 

ك١ُٞ ، ػزي حُٔ٘ؼْ ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش حُؼَر٤ش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘،  (65)

 . 2000ر٤َٝص، 

ُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش حُؼَر٤ش ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ػزي حُٔ٘ؼْ ،  ك١ُٞ ، (66)

 . 1994ٝحُظ٣ُٞغ ، ر٤َٝص، ُز٘خٕ ، 

حُو٢٘٣َ ، ٓيكض ، حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ، ٗظ٣َخص ٤ٓٝخٓخص ٟٝٓٞٞػخص ، حُطزؼش ح٠ُٝ٫ ،  (67)

 . 2007ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘ ، ح٫ٍىٕ ، 

 . 2007ثَ َُِ٘٘ ، ػٔخٕ ، ح٫ٍىٕ ، حُو٢٘٣َ ، ٓيكض ، حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ، ىحٍ ٝح (68)

ح٫ٗٔخء حُو٢ٓٞ ، ح٣ٌُٞض ،  حُظوِق ٝحُظ٤ٔ٘ش ، ًَِٓ حهظٜخىحص،  ح٤ُخّ حٗط٤ّٗٞٞ ًَّ،  (69)

1980. 

خٕ، ح٧ٍىٕ ،١ –حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ، ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘  –حُظ٢ٓٞ ، حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١  ، ًٔخٍ (70) ّٔ  1ػ

 ،2017. 

٘ـ٤َ ٝحُلخثيس ٝحُ٘وٞى، طَؿٔش حُٜخّ ػ٤يحٍّٝ، ىحٍ ٤ًِ٘ ، ؿٕٞ ٓخ٣٘خٍى ، حُ٘ظ٣َش حُؼخٓش ُِظ (71)

 .2010حُؼ٤ٖ َُِ٘٘، ح٫ٓخٍحص حُؼَر٤ش، 

٤ً٘ج٤ظ٢٘ أٝٗٞ ، ) حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ك٢ ح٤ُخرخٕ ( ، طَؿٔٚ ه٤َِ ى٣ٍٖٝ ، ىحٍ حَُ٘ٝم َُِ٘٘  (72)

 .  257ٙ-256،ٙ  2008ٝحُظ٣ُٞغ ،  ػٔخٕ ، 

٤ٔخٓش" ، طَؿٔش : محمد أرَح٤ْٛ ٍٜٓ٘ٞ ، ىحٍ ٓخ٣ٌَ أري ؿٔخٕ ، ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ "حُ٘ظ٣َش ٝحُ (73)

 . 1999ح٣َُٔن َُِ٘٘ ، ح٣َُخٝ ، حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ، 

 ، ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش ، ٓلٔٞى ٜٗخد ، ٗظ٣َش ٓخ٤ُش ى٤ُٝش ، ىحٍ حُـخٓؼش حُـي٣يس َُِ٘٘، ٓـي١  (74)

1999. 

٠ٜش حُؼَر٤ش ، ، ىحٍ حُ٘ 2، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝح٣٫َحىحص حُؼخٓش ،١ٓلٔٞى ٍكؼض ، حُٔلـٞد  (75)

 .١۹ٔٔحُوخَٛس ، 

محمد ٜٗخد ، ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ٝحُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١: طل٤َِ ٗظ١َ ٝططز٤و٢ ، ىحٍ حُلخٓي َُِ٘٘  (76)

خٕ ،  –ٝحُظ٣ُٞغ ، ح٧ٍىٕ  ّٔ  .2003ػ

، حُيحٍ حُـخٓؼ٤ش 1حُ٘وٞى ٝحُز٘ٞى ٝح٫ٓٞحم حُٔخ٤ُش ، ١ حهظٜخىحصػزي حَُُحم ، ، ٓلٔٞى  (77)

 .2013،ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش، َٜٓ  ،

 . 2005حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ، ؿخٓؼش حٍُٜٔ٘ٞس ، َٜٓ، ، حهظٜخىحصحُٔطِذ ، ػزي حُل٤ٔي ػزي ،  (78)

حُٔطِذ ، ػزي حُل٤ٔي ػزي ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ٝ حٓظو٤ُ٬ش حُز٘ي ح١ًَُِٔ ، حُيحٍ حُـخٓؼ٤ش  (79)

 . 2013ح٩ٌٓ٘ي٣ٍش ، َٜٓ ، 

٣َ٘غ ح٣َ٠ُز٢، ؿخٓؼش ىٓ٘ن محمد هخُي  ، هخُي حُوط٤ذ ٝحُـ٢٘، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝحُظحُٜٔخ٢٘٣ ،  (80)

،2000. 

 .1965ٗخٓن ، ٬ٛف حُي٣ٖ ، ٗظ٣َخص حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ىحٍ حُٔؼخٍف ، َٜٓ ،    (81)

حُ٘٘خ١ حُل٢ٌٓٞ، ٓطزؼش ًحص ح٬َُٔٓ ، ح٣ٌُٞض  حهظٜخىحصحُ٘ـخٍ ، ػزي حُٜخى١ ػ٢ِ ،  (82)

،1982. 

ٍ حٌُظذ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ حُ٘ـل٢ ، ٓخُْ طٞك٤ن ٝمحمد حُو٢٘٣َ ، ٓويٓش ك٢ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش ، ىح (83)

 . 1988، ؿخٓؼش حَُٔٞٛ ،
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ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ طلو٤ن ح٫ٓظوَحٍ حُ٘وي١ ، ىحٍ ح٠ُٜ٘ش  ىٍٝحكٔي ًخَٓ كخٓي  ، حُ٘ؼ٤ْ ، (84)

 . 2024حُؼَر٤ش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، حُوخَٛس، َٜٓ 

ر٤ش حُٞحى١ ، ٓلٔٞى ك٤ٖٔ ، حرَح٤ْٛ ه٣َْ ٝحهَٕٝ ، ح٫ٓخّ ك٢ ػِْ ح٫هظٜخى ، حُطزؼش حُؼَ (85)

 . 2006ح٫ٍىٕ ،  -، ىحٍ ح٤ُخ١ٍُٝ حُؼ٤ِٔش َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ػٔخٕ 

حُٞحى١ ، ٓلٔٞى ك٤ٖٔ ، ٣ًَُخ أكٔي ػِحّ ، حُٔخ٤ُش حُؼخٓش ٝحُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ك٢ ح٬ٓ٩ّ، ىحٍ  (86)

 . 2000ح٤َُٔٔس َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، ػٔخٕ، 

حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن  ح٢ُُٗٞ ، هخُي ٝأٛق ، حكٔي ك٤ٖٔ حَُكخػ٢ ، ٓزخىة ح٫هظٜخى ح٢ٌُِ ر٤ٖ (87)

 . 2009، ىحٍ ٝحثَ َُِ٘٘، ػٔخٕ ،10،١

، ىحٍ حَُٜٔ٘ حُِز٘خ٢ٗ ُِطزخػش ٝحَُ٘٘ ، ٬ٓ1ى ، حُ٘وٞى ٝح٤ُٔخٓخص حُ٘وي٣ش حُيحه٤ِش، ١، ٝٓخّ  (88)

 . 2000ُز٘خٕ ، 

١َٔ٣ ، ػزي حَُكٖٔ ، ططٍٞ حُلٌَ ح٫هظٜخى١ ، حُيحٍ حُـخٓؼ٤ش ُِطزغ ٝ حَُ٘٘ ، ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش ،  (89)

 ،َٜٓ2001. 

، ىحٍ حُٞكخء َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ ، 2ًٔخٍ محمد ، حَُٜٔك٤ش ح٤ٓ٬ٓ٫ش ٝح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ، ١ ،٣ٞٓق (90)

 . 1996َٜٓ ، حٍُٜٔ٘ٞس ، 

 

 

أَٗف حُؼَر٢، ٍأّ حُٔخٍ حُز١َ٘ ك٢ َٜٓ: حُٔلّٜٞ حُو٤خ٢ٓ ُِٟٞغ حُ٘ٔز٢، رلٞع حهظٜخى٣ش  (1)

 .2007، 39َس، حُؼيى ػَر٤ش، ًَِٓ ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش، حُٔ٘ش حَُحرؼش ػَ٘، حُوخٛ

حُظلي٣خص ٝح٬ٛ٫كخص حُٜٔخكزش ٤ُٔخٓش حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ك٢ حُـِحثَ ، ٓـِش حٗلخٍ ٤ٔٗذ ،  (2)

 . 2019، 1، حُؼيى5حُٔخ٤ُش حُز٤ٌ٘ش ٝحىحٍس ح٫ػٔخٍ ، حُٔـِي  هظٜخىحصح٫

ػ٤َ ػ٠ِ ٛخ ك٢ حُظؤىٍٝٝ ك٣َن ؿ٤خى ٓطَ ، " ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼَحم ٝ، ك٤يٍ ٗؼٔش رو٤ض ،  (3)

 -( " ، ٓـِش ٤ًِش ح٩ىحٍس ٝح٫هظٜخى ، حُٔ٘ش حُؼخٓ٘ش 2009 – 1970ػَٝ حُ٘وي ه٬ٍ حُٔيس )

 .2012حُؼيى حُوخْٓ ٝحُؼَٕ٘ٝ ، ؿخٓؼش حٌُٞكش ، حُؼَحم، 

 -ري٣خٍ أ٤ٓ٘ش ، ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ُلؼخ٤ُش أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ك٢ حىحٍس ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش  (4)

٣خص حُٔظليس ح٤ٌ٣َٓ٫ش ٝٓ٘طوٚ ح٤ٍُٞٝ ، ٓـِش حُزي٣َ ح٫هظٜخى١ ، ؿخٓؼش ػزي حُل٤ٔي طـَرش ح٫ُٞ

 .105، 2020ٙ، 1،حُؼيى 7، حُٔـِي  ، حُـِحثَ رٖ رخى٣ْ ٓٔظـخْٗ 

ري٣َ أ٤ٓ٘ش ، ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ُلؼخ٤ُش أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ك٢ اىحٍس ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش  (5)

س ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝٓ٘طوش ح٤ٍُٞٝ ، ٓـِش حُزي٣َ ح٫هظٜخى٣ش ، ؿخٓؼش ػزي حُل٤ٔي طـَرش ح٣٫ُٞخص حُٔظلي

 .2020، 1، ػيى7رٖ رخى٣ْ ٓٔظـخْٗ حُـِحثَ  ، ٓـِي

ط٤ْٔ ر٢ٓٞ٤ ٝؿخر٤٣ََ ٤ُزٍٞص ، ح٫ٓظؼٔخٍ ح٫ؿ٘ز٢ حُٔزخَٗ ٤ُِخرخٕ ٝحُظـخٍس ح٩ه٤ٔ٤ِش، ٛ٘يٝم  (6)

 .1997، 4ػيى  34حُ٘وي حُي٢ُٝ ، ٓـِش حُظ٣َٞٔ ٝحُظ٤ٔ٘ش ٓـِي 

كخٓي ػز٤ي ، حُظلي٣خص ح٫هظٜخى٣ش ُِؼَحم رؼي ح٫ٗٔلخد ح٢ٌ٣َٓ٧، ٓـِش ىٍحٓخص ى٤ُٝش، كيحى ،  (7)

 .52، ٙ 2012، 52ًَِٓ حُيٍحٓخص ح٫ٓظَحط٤ـ٤ش ٝحُي٤ُٝش، حُؼَحم ،  حُؼيى 

٣ش ٤ٛجش ه٠خ٣خ حُيُٝش ىٍٝ، اٌٗخ٤ُخص ح٤ُٔخٓش ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُيٍٝ حُ٘خ٤ٓش، ِِٓٔش  كٖٔ ػطٞحٕ (8)

 .5 ، حُؼيى2002هظٜخى٣ش رخُيٍٝ حُؼَر٤ش، ح٫
هخُي ػزي حُل٤ٔي ، ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ُو٤خّ أػَ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ػ٠ِ ح٩ٗلخم ح٫ٓظؼٔخ١ٍ ، ك٤ٖ٘ٔ  (9)

 . 2018، 44ك٢ َٜٓ . ٓـِش رلٞع حَُ٘م ح٢ٓٝ٧ ، َٜٓ ، حُٔـِي  

ل٤َِ حُ٘ظخثؾ ، ؿخٓؼش كِٔس ٗٞىحٍ ، رَٗخٓؾ حُظ٣َٞٔ ؿ٤َ حُظو٤ِي١ ك٢ حُـِحثَ  طل٤َِ حُيٝحكغ ٝط (10)

 .31ٙ 2023، حُـِحثَ ، 1،حُؼيى 10ٓط٤ق ، ٓـِش أرلخع ٝىٍحٓخص حُظ٤ٔ٘ش، حُٔـِي 

 ٌات دورالمجلات وال -0
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: كخُش 19-٤ِٓٔخٕ ٗخَٛ، حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝكؼخ٤ُظٚ ك٢ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ك٢ ػَٜ ٓخ رؼي ًٞك٤ي (11)

: حُـِحثَ 19-حُـِحثَ ر٘خء ػ٠ِ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ٝٓيٟ ٗـخػظٜخ ك٢ حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش رؼي أُٓش ًٞك٤ي

ً "، ٓـِش ؿخٓؼش حُِٔي ػزي حُؼ٣ِِ: ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩  حًٗٔٞؿأُ  ، ٓؼٜي ح٫هظٜخى ح٢ٓ٬ٓ٩، خ

 .2020حُٔـِي ح٧ٍٝ، 

أكٔي ٗل٤ن ، ه٘ٞحص حٗظوخٍ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ا٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢، ٓـِش ٛ٘يٝم ٢ُ ، خًحُ٘ (12)

 .2017، 39حهظٜخى٣ش، حُؼيى حُ٘وي حُؼَر٢، ح٩ٓخٍحص حُؼَر٤ش حُٔظليس، ىٍحٓخص 

ٗٞه٢ أكٔي ى٣٘خ ، حُظ٠وْ ٝحَُر٢ حُو٤خ٢ٓ ىٍحٓش ٓوخٍٗش ر٤ٖ ح٫هظٜخى حُٟٞؼ٢ ٝح٫هظٜخى  (13)

  . 2018، حُـِحثَ ،  8ح٢ٓ٬ٓ٩ ، ٓـِش ؿٔغ حُلوٚ ح٢ٓ٬ٓ٫ ، حُٔـِي 

ش "، ٙ ك٢ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ىٍٝػزي حُؼ٣ِِ ، رَٟ٘ ػزي حُزخ١ٍ أٓلي ، " حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ٝ، ٣ٖٞٗ  (14)

 .106، 2014ٙ، 2، حُؼيى 4ٓـِش ؿخٓؼش ًًَٞى ُِؼِّٞ ح٫ىح٣ٍش ٝح٫هظٜخى٣ش، حُٔـِي 

٤ٗز١ٞ ٤ِٓٔخٕ ، ُػ٢ًٞٔ ٓخُْ ، أػَ ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ػ٠ِ ح٫هظٜخى ك٢ حُـِحثَ،  (15)

 .2022، 1، حُؼيى6ٓـِش حُٔ٘ظيٟ ُِيٍحٓخص ٝح٫رلخع ح٫هظٜخى٣ش ،حُٔـِي 

ي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش  ح٫ىٝحص ٝ ح٫ٛيحف ، حُٔـِش حُـِحث٣َش ُِؼُٞٔش ٝ ٛخ١ٍ ػ٢ِ ، ح٤ُٔخٓش حُ٘و (16)

 .2013، 4ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ، حُـِحثَ ، حُؼيى،

٣ش ٜٓظٔش ىٍٝ، ؿَٔ حُظ٤ٔ٘ش، ِِٓٔش  ٗلخىٛخ حهظٜخىحصٛخُق ػٜلٍٞ، حُٜٔخىٍ حُطز٤ؼ٤ش ٝ (17)

 .2002، 5رو٠خ٣خ حُظ٤ٔ٘ش ح٫هظٜخى٣ش رخُيٍٝ حُؼَر٤ش، ح٣ٌُٞض، حُؼيى 

ه٘ٞحص طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ، ك٤ُٞخص ٓـِش ؿخٓؼش ر٘خٍ ك٢ حُؼِّٞ ،  ٤ٟق ٍٝك٤ش (18)

 . 1،  حُؼيى 5ح٫هظٜخى٣ش ، حُـِحثَ ، حُٔـِي 

ػز٤َ ٗؼزخٕ ػزيٙ ، ىٍحٓش طؤػ٤َ ح٫ٗلخم حُل٢ٌٓٞ ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ك٢ ، ػزي حُلل٤ع  (19)

 ،.2023، حُؼيى حُؼخُغ حر٣ََ  60ُِؼّٞ ح٫ىح٣ٍش ، حُٔـِي حُزِيحٕ حُ٘خ٤ٓش ، ٓـِش ؿخٓؼش ح٫ٌٓ٘ي٣ٍش 

٤ْٗٝ كَؽ ، أػَ ح٧ٓٞحم حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ح٫ٓظوَحٍ ح٫هظٜخى١ ، حُٔـِش حُؼ٤ِٔش ػزي حُؼخٍ ،  (20)

 .. 2003ُِزلٞع ٝحُيٍحٓخص حُظـخ٣ٍش، ٤ًِش حُظـخٍس ٝاىحٍس ح٧ػٔخٍ. ؿخٓؼش كِٞحٕ ، 

حُٔخٍ  حهظٜخىحص٤َٔ ح٢ٌُٔ ك٢ حُـِحثَ"، ٓـِش ٤ُٝي، ٛي٣و٢ حكٔي ، " طـَرش حُظ٤ ، حُؼ٢٘ (21)

 .   256-257، ٙ  6، حُؼيى 2018ٝح٧ػٔخٍ، حُـِحثَ 

٤ِْٓ ًخ١غ ، ٓوٞٓخص حُوٞس ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝحػَٛخ ك٢ حُ٘ظخّ حُي٢ُٝ ، ٓـِش حُيٍحٓخص ح٤ُٝ٧ش ػ٢ِ ،  (22)

 . 2009، 42، ؿخٓؼش رـيحى حُؼيى 

٠ حُ٘٘خ١ ح٫هظٜخى١، ٓـِش حُزلٞع ٝحُيٍحٓخص، ػ٢ِ ًٛذ ، آ٤ُخص حٗظوخٍ أػَ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش اُ (23)

 .2017، 02، ٍهْ  14ؿخٓؼش ح٤ُٜ٘ي كٔٚ حُو٠َ حُٞحى١ ، حُـِحثَ ، حُؼيى 

حُظلي٣خص ٝحُٔؼخُـخص، ًَِٓ  2003ٗخؿ٢ ٓخ١ٍ ، ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ٓخ رؼي ػخّ كخٍّ،  (24)

 . 129، ٙ 2021، 71حُزَٜس ٝحُو٤ِؾ حُؼَر٢، حُٔـِش حُؼَحه٤ش ُِؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش، حُؼيى 

ه٤َِ ػزي ، رٖ ػَّٝ ٍٟٞحٕ ، ٤ٓخٓش أٓؼخٍ حُلخثيس حُٔخُزش ًخطـخٙ كي٣غ ٩ىحٍس حُوخىٍ ،  (25)

ىٍحٓش طـخٍد رؼٞ حُيٍٝ ٓـِش ح٫هظٜخى ٝحُظ٤ٔ٘ش حُز٣َ٘ش ، ؿخٓؼش ٣ل٠٤  -ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش 

 .2018، 9كخٍّ حُٔي٣ش ، حُؼيى

٤ش كي٣ؼش ُظطز٤ن ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ، ىٍحٓش ٤ِٓٞى ٝػ٤َ ، ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًآُ محمد ٛخ٢ٗ ، (26)

طل٤ِ٤ِش ٗظ٣َش ٧كخم ططز٤ن ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ك٢ حُـِحثَ، ٓـِش حُظ٤ٔ٘ش ٝح٫ٓظَ٘حف ُِزلٞع 

 .2018،  حُـِحثَ ،   4، حُؼيى3ٝحُيٍحٓخص ، حُٔـِي 

حُ٘وي٣ش  ٓطخ١ ػزي حُوخىٍ ، ٍحٗي١ كظ٤لش ، ٤ٓخٓش حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًؤِٓٞد كي٣غ ٩ىحٍس ح٤ُٔخٓش (27)

 .2016حُٞحى١ ،  –، ؿخٓؼش ح٤ُٜ٘ي كٔٚ ُو٠َ 11ك٢ ظَ ح٧ُٓخص، ٓـِش ٍإٟ حهظٜخى٣ش، حُؼيى 

 - ٫ٞٓ1994ف ػزي حَُكٖٔ ٝ ٓٞكن ٛخى١ ٓخُْ، حُظطٍٞحص ح٫هظٜخى٣ش ك٢ حُـِحثَ ) ٗخؿ٢ ،  (28)

 .2021 -88حُؼيى  - 2( ،  ٓـِش أرلخع ى٣خ٠ُ ح٫ٗٔخ٤ٗش . حُٔـِي  2001
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حُظـَرش  ١ُٞ ػزـي حَُُحم ، حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ُٔٞحؿٜش ح٧ُٓخص حُٔخ٤ُش: ىٍحٓشٗز٤ــِش ىٝٝى ، ك (29)

 .2019 حُـِحثَ ،،1حُؼيى:  5حُٔـِي  ، ٓـِش ح٫هظٜخى ٝحُٔخ٤ُش ،ح٤ٌ٣َٓ٧ش ٝح٧ٍٝٝر٤ش 

محمد ح٤ٓ٧ٖ ، ٗظ٤َس ه٬ى١، ح٧ىٝحص ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٤ُِٔخٓش حُ٘وي٣ش )ػ٠ِ ٟٞء ح٧ُٓش ٤ُٝي ،  (30)

 . 2019، ؿٞحٕ  1، حُؼيى 6( ، ٓـِش ىٍحٓخص حهظٜخى٣ش ، حُـِحثَ، حُٔـِي 2008-2007حُٔخ٤ُش 

٤ُٝي حُؼ٢٘ ، ٛي٣و٢ أكٔي، ططٍٞ أىٝحص ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش رؼي ح٧ُٓش حُٔخ٤ُش  (31)

 ، .2018،  8، ٓـِش حُيٍحٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔؼٔوش ، حُـِحثَ ، حُؼيى 2008حُؼخ٤ُٔش 

ٕ ػزي حُوخىٍ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ر٤ٖ حُ٘ظ٣َش ٝحُظطز٤ن ، ٤ُٝي حُؼ٢٘ ، ػزي حَُكٔخ (32)

 .2019،  1،  حُؼيى3ٓـِش ح٫هظٜخى ٝاىحٍس ح٧ػٔخٍ ، حُـِحثَ ، حُٔـِي 

 
 
 

حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُز٘ي حُـِحثَ ز٘ي حُـِحثَ ، حُ (1)

،2017. 

ح١ُٞ٘ٔ ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُز٘ي حُـِحثَ  حُظو٣ََز٘ي حُـِحثَ ، حُ (2)

،2008. 

 .2023حُز٘ي حُـِحث١َ ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُز٘ي حُـِحثَ، حُـِحثَ، (3)

حُز٘ي حُـِحث١َ ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُز٘ي حُـِحثَ، حُـِحثَ،   (4)

،2010. 

ُـِحث١َ ، حُظطٍٞ ح٫هظٜخى١ ٝحُ٘وي١ ، حُظو٣ََ ح١ُٞ٘ٔ ُز٘ي حُـِحثَ، حُـِحثَ،  حُز٘ي ح (5)

 .2018ٙ،77ط٣َٖ٘ حُؼخ٢ٗ ،

ٝطٞؿٜخص  2017حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُـِحث١َ ، كِٞٛش كٍٞ حُظطٍٞحص حُ٘وي٣ش ٝحُٔخ٤ُش ُٔ٘ش  (6)

 . 2018، حُٔـِْ حُ٘ؼز٢ ح٢٘١ُٞ ، ًخٕٗٞ ح٫ٍٝ   2018ٓ٘ش 

رـيحى طو٣ََ ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ، حُٔي٣َ٣ش حُؼخٓش ُ٪كٜخء ٝح٫رلخع ،  حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ، (7)

 .2023حُؼَحم ، 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢، حَُ٘٘س ح٫كٜخث٤ش ُٔ٘ٞحص ٓظلَهش ، ىحثَس ح٩كٜخء ٝح٧رلخع،  (8)

 حُؼَحم ، رـيحى.

  2015 –أرٞ ظز٢  -حُظو٣ََ ح٫هظٜخى١  حُؼَر٢ حُٔٞكي ) ٝآهَٕٝ ( ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢  (9)

 .2009،  حُظو٣ََ ح٫هظٜخى١ حُؼَر٢ حُٔٞكي ) ٝآهَٕٝ (   ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢ (10)

، حرٞ 2010، حُظو٣ََ ح٫هظٜخى١ حُؼَر٢ حُٔٞكي ) ٝآهَٕٝ ( ٛ٘يٝم حُ٘وي حُؼَر٢  (11)

 .2010ظز٢ ، 

، دولة  أبوظبً ، ، تمرٌر آفاق الالتصاد العربً ) وآخرون ( صندوق النمد العربً (12)

 . ٠٢٠٢حدة، الإصدار الثانً عشر ، اب ، الإمارات العربٌة المت

 .2007، 39ًَِٓ ىٍحٓخص حُٞكيس حُؼَر٤ش حُٔ٘ش حَُحرؼش ػَ٘ ،حُوخَٛس ، حُؼيى  (13)

ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُؼَحه٤ش ، طو٣ََ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ،  ىحثَس ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش  (14)

 . 2017حم، ؽ ح٫هظٜخى٣ش ، رـيحى، حُؼَخًٝحُٔخ٤ُش ، هْٔ ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش ٝر٘خء حُ٘ٔ

ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُؼَحه٤ش ، طو٣ََ ح٫هظٜخى حُؼَحه٢،  ىحثَس ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش  (15)

 . 2022ؽ ح٫هظٜخى٣ش ، رـيحى، حُؼَحم، خًٝحُٔخ٤ُش، هْٔ ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش ٝر٘خء حُ٘ٔ

ُٝحٍس حُظوط٢٤ حُؼَحه٤ش ، ىحثَس ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش، هْٔ ح٤ُٔخٓخص ح٤ٌُِش  (16)

 .2022ؽ ح٫هظٜخى٣ش ، طو٤٤ْ ح٤ُٔخٓش حُٔخ٤ُش ك٢ حُؼَحم ، رـيحى، حُؼَحم، خًٔٝر٘خء حُ٘
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ح١ُٞٓٞٔ ، ٓؼي ك٤ٖٔ هِق  ،  ىٍٝ ٤ٓخٓخص حُظ٤َٜٔ ح٢ٌُٔ ك٢ طلل٤ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١ ، طـخٍس  (1)

ٓوظخٍس ٓغ حٌٓخ٤ٗش ططز٤وٜخ ػ٠ِ ر٤جش ح٫هظٜخى حُؼَحه٢ ، ح١َٝكش ٓويٓش ح٠ُ ٓـِْ ٤ًِش ح٫ىحٍس 

 . 2018هظٜخى  ؿخٓؼش ٝح٢ٓ ، ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس  ، ٝح٫

، كيٝى حُظ٤ٔ٘ش حُٔٔظيحٓش ك٢ حٓظـخرش طلي٣خص حُلخَٟ ٝحُٔٔظوزَ ٝىٍحٓش  ٓل٢ حُي٣ٖكٔيحٕ ،  (2)

 .  2009كخُش حُـِحثَ ،ح١َٝكش ىًظٍٞحٙ ؿخٓؼش حُـِحثَ ، ٤ًِش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ٝػِّٞ حُظ٤ٔ٤َ 

٤ِ حُٔخ٢ُ ٝحُ٘وي١ ٝ حػخٍٛخ ك٢ حُلي ٖٓ حًَُٞى محمد ٓيٍُٞ ػ٢ِ ، ٤ٓخٓخص حُظللحُِٔطخ٢ٗ ،  (3)

 أ١َٝكش،  2016-2004ح٫هظٜخى١ ك٢ ػ٤٘ش ٖٓ حُزِيحٕ ٝح٫ٓظلخىس ٜٓ٘خ ك٢ حُؼَحم ُِٔيس 

 .2020ىًظٍٞحٙ ، ؿخٓؼش حٌُٞكش ، 

ٛخ ك٢ حُظؼخك٢ ٖٓ ح٫ُٓخص حُٔخ٤ُش ػزَ ىٍٝهُٞش ؿخْٓ ، ح٤ُٔخٓش حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ٝمحمد ،  (4)

حَُٜٔك٢ ٓغ حٗخٍس هخٛش ُِؼَحم ، أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ ، ؿخٓؼش ًَر٬ء ، ٤ًِش ح٫ىحٍس ح٫ٓظوَحٍ 

 . 2024ٝح٫هظٜخى ، 

، ح٫ػخٍ ح٫هظٜخى٣ش ٤ُِٔخٓخص حُ٘وي٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي٣ش ىٍحٓش طو٤ٔ٤٤ش ٤ُ٥ش حُظ٣َٞٔ    ٓلٖٔ ػخىٍمحمد،  (5)

٤ش حُؼِّٞ ح٫هظٜخى٣ش ؿ٤َ حُظو٤ِي١ رخُـِحثَ ، ح١َٝكش ىًظٍٞحٙ  ، ؿخٓؼش هخٛي١ َٓرخف ، ًِ

 .2022ٝحُؼِّٞ حُظـخ٣ٍش ، حُـِحثَ، 
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 اخرثاس ظزس اٌٛؼذج ٌذٌىً فٌٛش اٌّٛعغ  –اخرثاس الاعرمشاسٌح  -اٌّطٍة الأٚي 

ُٔظـ٤َحص ٣ظ٠ق إٔ ح (26ٝكن حهظزخٍ ؿٌٍ حُٞكيس ُي٢ٌ٣ كَُٞ حُٔٞٓغ حُٟٔٞق ك٢ ؿيٍٝ )

(FS,QE ( َحٓظوَص ك٢ حُٔٔظٟٞ ،  إٔ حُٔظـ٤ )FS  حٓظوَ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )ريٕٝ 5 %

ٞؿٞى هخ١غ كو٢  % ر5ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش ( حٓظوَ QEهخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ، حٓخ حُٔظـ٤َ )

% ك٢ كخُش ريٕٝ هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ 1% رٞؿٞى هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ٝٓٔظٟٞ 10ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

ؿ٤َ ٓٔظوَ ػ٘ي حُٔٔظٟٞ ٌُُي أهٌ حُلَم ح٫ٍٝ  ٝطز٤ٖ أٗٚ حٓظوَ GDP ٕ حُٔظـ٤َ ، ك٢ ك٤ٖ ًخ

% رٞؿٞى 5ٞؿٞى هخ١غ كو٢  ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش % ر1ٓؼ٣ٞ٘ش رؼي أهٌ حُلَم ح٫ٍٝ ػ٘ي ٓٔظٟٞ

 .% ك٢ كخُش ريٕٝ هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ 1هخ١غ ٝحطـخٙ ػخّ  ٝٓٔظٟٞ 

  ك٢ حُـِحثَ ٔٞٓغ( ٗظخثؾ حهظزخٍ ؿٌٍ حُٞكيس ُي٢ٌ٣ كَُٞ ح26ُؿيٍٝ)
 

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF)  

Null Hypothesis: the variable has a unit root  

 At Level    

  GDP FS QE 

With Constant t-Statistic -1.3800 -2.5992 -3.4031 

 Prob. 0.5740 0.1075 0.0221 

  n0 n0 ** 

With Constant & Trend t-Statistic -1.6101 -3.0829 -3.5992 

 Prob. 0.7571 0.1334 0.0533 

  n0 n0 * 

Without Constant & Trend t-Statistic 1.1477 -2.1405 -2.7122 

 Prob. 0.9299 0.0337 0.0090 

  n0 ** *** 

 At First Difference   

  d(GDP) d(FS) d(QE) 

With Constant t-Statistic -4.2013 -5.6882 -5.1862 

 Prob. 0.0038 0.0002 0.0005 

  *** *** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -4.1624 -5.5254 -5.0730 

 Prob. 0.0177 0.0012 0.0029 

  ** *** *** 

Without Constant & Trend t-Statistic -3.8215 -5.8029 -5.3283 

 Prob. 0.0006 0.0000 0.0000 

  *** *** *** 

Notes:    

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) 

Not Significant 

b: Lag Length based on SIC   

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 Eviews10ػ٠ِ رَٗخٓؾ حُٜٔيٍ: ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى 
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 اٌّطٍة اٌصأً : ذمذٌش اٌذاٌح ٌمٍاط أشش عٍاعح اٌرؽفٍض اٌّاًٌ ػٍى إٌاذط اٌّؽًٍ الاظّاًٌ 

  ARDLالأؽذاس اٌزاذً ٌلإتطاء اٌّٛصع  اٚلاً: اعرخذاَ أّٛرض

ُيحُش  ARDLح٫ٗليحٍ حٌُحط٢ ُ٪رطخء حُُٔٞع   حًٗٔٞؽهيٍ  ٓظوَح٣ٍٚ حُٔظـ٤َحص ، رؼي حهظزخٍ ح

 (:27طْ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُٟٔٞلش رـيٍٝ)  ًٗٔٞؽحُ٘خطؾ ، ٝرؼي حؿَحء طوي٣َ ح٫

 ُيحُش حُ٘خطؾ ك٢ حُـِحثَ ARDL  حًٗٔٞؽ( 27ؿيٍٝ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

GDP(-1) 0.946271 0.083046 11.39452 0.0000 

FS -164.0166 95.12992 -1.724133 0.1009 

QE 7.752498 11.10501 0.698108 0.4936 

C 21231.33 13061.80 1.625451 0.1205 

R-squared 0.881316 Mean dependent var 167143.3 

Adjusted R-squared 0.862577 S.D. dependent var 56750.55 

S.E. of regression 21037.78 Akaike info criterion 22.90280 

Sum squared resid 8.41E+09 Schwarz criterion 23.10028 

Log likelihood -259.3822 Hannan-Quinn criter. 22.95246 

F-statistic 47.02985 Durbin-Watson stat 2.153225 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 Eviews10ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ حُٜٔيٍ : 

حٕ حُٔظـ٤َحص  ٣يٍ ػ٠ِ( ٌٝٛح  -0.881316 R) (squaredه٤ٔش ) ( ح٣27ٕظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

( ٖٓ حُظـ٤َ حُلخَٛ ك٢ حُٔظـ٤َ حُظخرغ ٝحُزخه٢ ٣ؼٞى ُٔظـ٤َحص 0.881حُٔٔظوِش طلَٔ ٓخ ٗٔزظٚ )

 AdjustedR-squaredٝحُٔظـ٤َ حُؼ٘ٞحث٢ . ًٔخ ٣ظ٠ق حٕ ه٤ٔش  ًٗٔٞؽأهَٟ ؿ٤َ ىحهِش ك٢ ح٫

( ٢ٛٝ ٓؼ٣ٞ٘ش 47.02985حُٔلظٔزش ) F-statisticه٤ٔش ( ٝ ٣ظ٠ق حٕ 0.862577حُٜٔللش )

( ٝػ٤ِٚ َٗكٞ 0.000حُٔويٍس ) Prob(F-Statistc) ٓظ٘خىحً ا٠ُ ه٤ٔش  ح( ٝ%1ػ٘ي ٓٔظٟٞ )

ٝٗوزَ حُل٤َٟش حُزي٣ِش  ًٗٔٞؽٓؼ٣ٞ٘ش ح٫ طيٍ ػ٠ِ ػيّ:( حُظ٢ b=0) H0ك٤َٟش حُؼيّ

(H1:b≠0 ٓخ )1ٟٞ حُٔويٍ ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظ ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِ. % 

( ٢ٛٝ 11.3945ح٫كٜخث٤ش ُِ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٫ؿٔخ٢ُ  رِـض ) t-Statisticر٤٘ٔخ ٣ظ٠ق حٕ ه٤ٔش 

            ضٜخث٤ش ُلِّ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ  رِـح٫ك t-Statistic%. ر٤٘ٔخ ه٤ٔش 1ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ 

٤٘ٔخ رِـض (. ر0.05% )٧ٕ ح٫كظٔخ٤ُش أًزَ ٖٓ 5( ٢ٛٝ  ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ 1.724133-)

(   حُو٤ٔش ؿ٤َ 0.698108ح٫كٜخث٤ش ُِظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ  ُِٔ٘ش حُلخ٤ُش رِـض ) t-Statisticه٤ٔش 

خ. ًٓ  ٓؼ٣ٞ٘ش طٔخ
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 ( ٓيى ح٫رطخء حُٔؼ٠ِ ك٢ حُـِحث29َحٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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 Eviews10ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

طْ حهظ٤خٍ حُٔيس  حً( 14040(حُٔويٍ ًٗٔٞؽ٨ُح٫رطخء حُٔؼ٠ِ  ٓيى( حٕ 29حُز٤خ٢ٗ ) ٣ظ٠ق ٖٓ حٌَُ٘

 (.AKaikeحٓظ٘خىح ح٠ُ ٓؼ٤خٍ )

 

  Bound Testشأٍاً : اخرثاس اٌؽذٚد 

 ك٢ حُـِحثَ Bound Testحهظزخٍ حُليٝى  (28) ؿيٍٝ

 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

   

Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic 2.086347 10% 2.63 3.35 

K 2 5% 3.1 3.87 

  2.5% 3.55 4.38 

  1% 4.13 5 
 Eviews10ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

( 2.086حُٔلظٔزش ) ٣F-statisticظ٠ق حٕ ه٤ٔش  حً( ٗظخثؾ حهظزخٍ حُليٝى ، ٣28ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

 ش٫ طٞؿي ػ٬هش طٞح٤ُٗ ٣يٍ ػ٠ِ حٕ% ٌٝٛح ٢ٛٝ1 حهَ ٖٓ حُلي ح٫ى٠ٗ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

 ٣ٞ١ِش ح٫ؿَ ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص .
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 الاخرثاساخ اٌرشخٍصٍح  -شاٌصاً :

 serial correlation LM Testاخرثاس الاسذثاغ اٌرغٍغًٍ تٍٓ اٌثٛالً   -1

    

ك٢ حُـِحثَ  خ١ حُظ٢ِِٔٔ( حهظزخٍ ح٫ٍطز29ؿيٍٝ )  
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 0.219561 Prob. F(1,18) 0.6450 

Obs*R-squared 0.277169 Prob. Chi-Square(1) 0.5986 

 Eviews10ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ظ٤ٖ ػ٘ي  Chi-Squareحُٔلظٔزش ، ٝ  F-statistic( حٕ ه٤ٔش ٣29ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

٣يٍ حُٔويٍ ٫ ٣لظ١ٞ ػ٠ِ ٌِٓ٘ش ح٫ٍطزخ١ حٌُحط٢. ٌٝٛح  ًٗٔٞؽ%(  ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ حٕ ح5٫ٓٔظٟٞ )

 ٍكٞ حُل٤َٟش حُزي٣ِش.هزٍٞ ك٤َٟش حُؼيّ ٝ ػ٠ِ 

 Heteroskedasticity Testاخرثاس ػذَ شثاخ اٌرثآٌ  -2

 ك٢ حُـِحثَ( حهظزخٍ ػيّ ػزخص حُظزخ٣ٖ 30ؿيٍٝ )

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 1.357949 Prob. F(3,19) 0.2857 

Obs*R-squared 4.060809 Prob. Chi-Square(3) 0.2550 

Scaled explained SS 3.067056 Prob. Chi-Square(3) 0.3814 
 

 Eviews10ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

( ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ظ٤ٖ ػ٘ي Chi-Squareحُٔلظٔزش ٝ ) F-statistic( حٕ ه٤ٔش ٣30ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

 حُٔويٍ ٫ ٣ؼخ٢ٗ ٖٓ ٌِٓ٘ش ػيّ ػزخص حُظزخ٣ٖ. ًٗٔٞؽحٕ ح٫ ٣يٍ ػ٠ِ%( ٌٝٛح 5ٓٔظٟٞ )
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 Histogram - Normality Testاخرثاس ذٛصٌغ الأخطاء اٌؼشٛائٍح  -ساتؼاً 

 خٍ ط٣ُٞغ ح٧هطخء حُؼ٘ٞحث٢ ك٢ حُـِحثَ( حهظز30حٌَُ٘ )
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Series: Residuals

Sample 2001 2023

Observations 23

Mean      -1.16e-11

Median  -688.8649

Maximum  33654.38

Minimum -43702.84

Std. Dev.   19550.84

Skewness  -0.380165

Kurtosis   3.213542

Jarque-Bera  0.597714

Probability  0.741666

 

 Eviews10ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

( ؿ٤َ Jarque- Bera( ُٔؼِٔش )0.741( حٕ حُو٤ٔش ح٫كظٔخ٤ُش )٣30ظ٠ق ٖٓ حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

ٕ حُزٞحه٢ طظُٞع ط٣ُٞؼخً ١ز٤ؼ٤خً خرٗوزَ )ك٤َٟش حُؼيّ( ح١ٌُ طؼ٢٘  %( ح5١ٓؼ٣ٞ٘ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ )

 .  َٝٗكٞ حُل٤َٟش حُزي٣ِش

 Stability Diagnostics ّٔٛرضاخرثاس الاعرمشاسٌح اٌٍٙىٍٍح ٌّؼٍّاخ الا -خاِغاً : 

 ك٢ حُـِحثَ ًٗٔٞؽ( حهظزخٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح31٫حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )
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 Eviews10حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى  

٣ظ٠ق حٕ  حًحُٔويٍ،  ًٗٔٞؽ( حهظ٤خٍ ح٫ٓظوَح٣ٍش ح٤ٌِ٤ُٜش ُٔؼِٔخص ح٣31٫ٟٞق حٌَُ٘ حُز٤خ٢ٗ )

حٓظوَحٍ حُٔؼِٔخص حُٔويٍس ػ٘ي  ٣يٍ ػ٠ِ إٔطَحًْ حُزٞحه٢ ٣وغ ىحهَ ػٔٞى حُو٤ْ حُلَؿش ٌٝٛح 

 %(. 5ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش )
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  الاظً اٌطًٌٛ( -ِؼٍّح ذصؽٍػ اٌخطأ  -الأظً اٌمصٍش  ذمذٌش ِؼاٌُ ) -اً: عادع

 ذمذٌش ِؼاٌُ الاظً اٌمصٍش ِٚؼٍّح ذصؽٍػ اٌخطأ  -1 

 طٜل٤ق حُوطؤ ك٢ حُـِحثَ حًٗٔٞؽ( ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُو٤َٜ 31ٝؿيٍٝ )

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(GDP)(-1) -0.930482 0.207808 -4.477596 0.0021 

D(GDP)(-2) -1.031038 0.215215 -4.790742 0.0014 

D(FS) -337.8218 99.40251 -3.398524 0.0094 

D(QE) -3.007416 7.094112 -0.423931 0.6828 

CointEq(-1)* 0.133645 0.020117 6.643241 0.0002 

  Eviews10يحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ ؿيٍٝ ٖٓ اػ

ُٔ٘ش ٓخروش حػَ   ٣GDPظَٜ حٕ حُٔظـ٤َ  ( ٝكن ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُو٤َٜ 31ـيٍٝ )ح٣ُظ٠ق ٖٓ 

٪  ٝطٞؿي ػ٬هش ػ٤ٌٔش ر٤ٖ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ُِٔ٘ش حُٔخروش ٓغ حُ٘خطؾ 5ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

ٓخروش رٔويحٍ ٝكيس ٝحكيس ٣ئى١ ح٠ُ طَحؿغ  حُٔ٘ش  GDPحُٔل٢ِ ُِٔ٘ش حُلخ٤ُش أ١ ػ٘ي ٣ُخىس  

GDP  ( ٍ0.93ُٔ٘ش حُلخ٤ُش رٔويح% ( ٝ GDP  ٟٞ1ُٔ٘ظ٤ٖ ٓخروش ًٌُي ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظ ٪

٣َٝطز٢ رؼ٬هش ػ٤ٌٔش رخُٔظـ٤َ حُظخرغ أ١ رخُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح٩ؿٔخ٢ُ ُٔ٘ش حُلخ٤ُش أ١ ػ٘ي ٣ُخىطٚ 

أٓخ حُٔظـ٤َ حُٔٔظوَ   ) ٤1.03ش رٔويحٍ)حُٔ٘ش حُلخُ GDP رٔويحٍ ٝكيس ٝحكيس ٣ئى١ ح٠ُ طَحؿغ 

FS  ٟٞ٣َٝطز٢ رؼ٬هش ػ٤ٌٔش ٓغ حُٔظـ٤َ حُظخرغ  5%ُٚ حػَ ٓؼ١ٞ٘ ػ٘ي ٓٔظ GDP  أ١ ػ٘ي

ٓٔخ ٣ؼٌْ  ، 337.82)٣ُخىطٚ رٔويحٍ ٝكيس ٝحكي ٣ٞى١ ح٠ُ طَحؿغ حُ٘خطؾ ُِٔ٘ش حُلخ٤ُش رٔويحٍ) 

٣ئى١  حًٔخ ٣ليع ك٢ رؼٞ ح٫هظٜخىحص ، إٔ حُظلل٤ِ حُٔخ٢ُ ك٢ حُـِحثَ هي ٣ئى١ ا٠ُ أػَ ٓ٘خرٚ ُ

طو٤َِ كَٙ ح٫ٓظؼٔخٍ حُوخٙ، ٓٔخ ٣٘ؼٌْ ٖٝٓ ػْ  حُظ٣َٞٔ رخُؼـِ ا٠ُ حٍطلخع أٓؼخٍ حُلخثيس 

ٓخ ٤٘٣َ ا٠ُ إٔ حُظ٤ٔ٤َ كٜٞ ؿ٤َ ٓؼ١ٞ٘ ،  QE حٓخ حُٔظـ٤َ حُٔٔظوَ  ِٓزخً ػ٠ِ حُ٘ٔٞ ح٫هظٜخى١. 

٩ؿٔخ٢ُ ك٢ ح٧ؿَ حُو٤َٜ ك٢ حُلخُش حُـِحث٣َش. ح٢ٌُٔ ُْ ٣ٌٖ ُٚ أػَ ٝحٟق ػ٠ِ حُ٘خطؾ حُٔل٢ِ ح

ٌٛح هي ٣ؼٞى ا٠ُ ٟؼق كؼخ٤ُش حُو٘ٞحص حُ٘وي٣ش أٝ ػيّ ىهٍٞ ح٤ُُٔٞش حُ٘خطـش ػٖ حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ 

ططز٤ن حُظ٤ٔ٤َ ح٢ٌُٔ ًخٗض ه٤ِِش ك٢ ٓيس ا٠ُ ح٫هظٜخى حُلو٤و٢ رخٌَُ٘ حُٔطِٞد ك٬٠ً ػٖ 

، ح١ حٕ ح٫هطخء ك٢ ح٫ؿَ ( 0.13حُزخُـش ) . حٕ ٓؼِٔش طٜل٤ق حُوطؤ ح٫هظٜخى حُـِحث١َ

،  %( طـخٙ حُؼ٬هش حُظٞح٤ُٗش ٣ٞ١ِش ح٫ؿَ ه٬ٍ حُٔ٘ش ٗلٜٔخ13حُو٤َٜ ٓٞف طٜلق ر٘ٔزش )

 ؿيحً . َٓػش حُظؼي٣َ رط٤جش ٣يٍ ػ٠ِ حٌٕٝٛح 
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 ِؼاٌُ الاظً اٌطًٌٛ  -2

 ( ٓؼخُْ ح٫ؿَ حُط٣َٞ ك٢ حُـِحث32َؿيٍٝ )

 

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

FS -3052.689 5638.181 -0.541431 0.5945 

QE 144.2900 305.4134 0.472442 0.6420 

C 395158.9 399964.1 0.987986 0.3356 

EC = GDP - (-3052.6888*FS + 144.2900*QE + 395158.9203) 
 

 Eviews10ؿيٍٝ ٖٓ اػيحى حُزخكغ رخ٫ػظٔخى ػ٠ِ حُزَٗخٓؾ 

، ( حٕ ؿ٤ٔددغ ٓؼِٔددخص ح٫ؿددَ حُط٣ٞددَ كدد٢ ح٫هظٜددخى حُـِحثدد١َ ؿ٤ددَ ٓؼ٣ٞ٘ددش 32ـدديٍٝ )ح٣ُٟٞددق 

ٝٛددٌح ٣ؼددٞى حُدد٠ طددؤػَ ح٫هظٜددخى حُـِحثدد١َ رخ٧ُٓددخص حُوخٍؿ٤ددش ، ًٞٗددٚ  ٣ؼظٔددي ر٘ددٌَ ًز٤ددَ ػِدد٠ 

ٓٞحم حُؼخ٤ُٔش، ٌٝٛح ٓخ ٣ئى١ ح٠ُ طٌرٌد ك٢ حُؼ٬هش رد٤ٖ ح٣٫َحىحص حُ٘لط٤ش ٝحُظ٢ طظؤػَ رظوِزخص ح٫

حُٔظـ٤َحص ح٫هظٜخى٣ش ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ ، ك٬٠ً ػٖ ؿ٤خد طؤػ٤َ ح٤ُٔخٓخص ح٫هظٜخى٣ش حُٔطزودش 

 ه٤َٜس ح٫ؿَ ٝؿ٤َ ًخك٤ش ٧كيحع  طؤػ٤َ ٣ٞ١َ ح٫ؿَ ك٢ ح٫هظٜخى.
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;Abstract 

Fiscal stimulus policies refer to the measures adopted by governments 

through the use of fiscal and monetary tools, with the aim of stimulating 

economic activity and promoting economic growth, particularly during 

periods of crisis. These policies seek to enhance both aggregate demand 

and aggregate supply, increase employment levels, and support 

sustainable economic growth. However, their implementation requires a 

delicate balance to avoid potential adverse effects, such as rising 

inflation, increased deficits, and public debt . The research adopts both 

inductive and deductive approaches, in addition to econometric analysis 

using the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model, to analyze the 

relationship between fiscal stimulus policies and economic growth in the 

selected sample countries.One of the key findings of the research is that 

fiscal stimulus policies have a significant impact on stimulating economic 

growth. The experiences of the selected countries demonstrate that such 

policies play a major role in boosting aggregate demand and economic 

growth when employed during periods of recession and crisis. However, 

the effectiveness of these policies varies among countries, depending on 

structural differences in their economies, the degree of economic 

flexibility, and responsiveness to shocks.Among the most important 

practical conclusions is that international experiences reveal variations in 

the effectiveness of quantitative easing and fiscal stimulus policies 

according to the structural characteristics of the economy, its flexibility, 

and its responsiveness to external and internal shocks. This necessitates 

the adaptation of policies to fit local economic conditions in order to 

achieve sustainable economic growth.One of the main recommendations 

is to design effective fiscal and monetary policies that support economic 

growth in Iraq, with an emphasis on achieving a balance between the 

various policies employed to stimulate economic activity and foster 

growth.  

Keywords: Fiscal stimulus policies, fiscal policy, monetary policy, 

quantitative easing, economic growth. 
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