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�� ���9 ا�$ول إ�D:�:)� 9 وا�(�Cظ            �Rأ� +����J ��ن3 ���%� ا���ازن ا�����دي  D��
�`ش�ات ا�����د  S�>� 9� ��+ ان�>�س إ���' D::)� ��� وھ7ا ،�����، ن�ش�p أو ن�$:��
����ى ا����-� وا��,�ھ�� ا�����د��، و��$ ان(�اف ا�����د �+  9� وا��2)�، و�ا�>

1� ���ر و.H ا���ازن �+ أھ� ا����'�ت ا��� �$ ��ا�D ا�����د��+، وا�$ول ���J ��ن3 در
  .ھ7ه ا�$ول

�C �#$رج �(3    �>�S ا�$ول !��!�ت �>� $���� D�و,� إط�ر �(:�U ا���ازن وا�(�Cظ �
�+ اLدوات �J$ف أ!�!� إ�9  ������ +�ا����!� ا�����د�� �$ول، وا��� '$ورھ� ��>�ن 
 U%1� ������� ا�M�V,�ت ا��� ���5 ا�����د، وذ��J�����, 5�h G و5�h ا��Nوف ا��

�J، و�>�ن �9 ش>? !��!�ت ظ�,�� أو ھ�>�� وذ�5�h G ط%��� اLز�� أو ا��.H ا���)$ ,�
ا����!� ا�#:$��، ا����!� ا������، !��!� ا���ف، : ,� ا�����د، و�+ أھ� ھ7ه ا����!�ت

  .إ�u...ا����!� ا����ر��،

S ھ7ه ا����!�   �>� +�' �.�Cل ا���h ��%� ل ,>�ي$�� و,� ھ7ا اbط�ر ن-\ , �J�����,ت و
�(:�U ا���ازن ا�����دي وا�(�Cظ ��D، و�$ أ,9B ھ7ا ا��$ل إ�9 ن-�ء ن���Nت و�$ارس 

Dل إ���"��JC�م ا���ازن ا�����دي وا����!� ا��#�!%� � +� �J#�  .�%(6 �? واh$ة 

�+ ا�����    ��R<اھ���م ا� �J7'3 إ��� �د��+، و��$ ا����!� ا�#:$�� �+ '�+ أھ� ا����!�ت ا��
U�:)� 9 ا���ازن ا�����دي، ,�����gات � �J7ه ا����!� أو ����رض �:$ر�J� $�`�� اء�!
��اh? ا��1�ر ا�����دي أدت إ����g� 9 ن�Nة ا�C>� ا�����دي �$ور ا����!�  �ا������%� ,
3 ھ7ه ا����!� ا��$ارة �hا������%�، ,:$ ا ?h5 ا���ا�h وف ا�����د���Nا� ��g�' ��$:#ا�

?%� �� �h�� ���ء  19,� ا�:�ن " ��2#", �& ،��� " ��#2"��($د ����!� ا�����د�� ا�>,
 �h����ءت  9�h ،�����, �R�Lا �ا�MR&�#�ت �+ ا�:�ن ا��-��+ ��`�$ أن ا����!� ا������ ھ
 9� ��� ا�1��� '�+ ا����!�ت ا�����د�� ا�>, �Jن��<�ا�<���#�ت ��\7V ا����!� ا�#:$�� 

��ن ,��$��ن"�$��، و�$ أدى ھ7ا ا�<Mف إ�9 ظJ�ر �7ھ5 &��6 ,� '$ا�� ا����#�ت �+ ا�:�ن "
�<���Lا�����دي ا ����2' ��"ا���.  وا�7ي ن�دى '�$م ا����5 ����!� ���#�، " وا�� ھ�

  

  

  

  أ



���                                                                                                                  : ا�+	��� ا�
 

 

 9#��� 9�h �#����+ اLدوات ا������ وا�#:$�� '5�#  ?<� eV 2ج أو�'? ط���B' 5ورة ��? 
 9�h $hأ +<��� �� D9 ا�#-�ط ا�����دي، إ� أن� ا��\&�� �, �����Cا� +� +<���(:�U أ�%� �$ر 

 .ا]ن �+ �($�$ ھ7ه ا�5�#

 +� 7>�� �$و��، وا��� ����R? ا����!� ا�#:$�� إh$ى أھ� أدوات ا����!� ا�����د�� ا�>
� ��J، و���9 ھ7ه اLھ���  ,V$�� ���.����ھ���J ا�>%��ة ,� �(:�U ا�����1ت ا�#:$�� 

���!� ا�����د��، وھ7ا ��#� أن ھ#�ك ار�%�ط و&�U '�+ ا�#-�ط ا�#:$ي � ���Jھ$اف ا�Lا
وا�#-�ط ا�����دي، و��JN ذ�G '�.�ح �+ MVل ار�%�ط ا��-��? ا�����د�� �R? ا����1% 

�ل ا�#:$��، و,� ھ7)��' ��ه ا�(��� �#$�� ���,� وار��Cع اL!��ر و�$ھ�ر ���� ا���Mت ا��(
��اءا��J وأدوا��J و�#S�<�� �J���J ��ض ا�#:�د v' ?V$�� ��$:#ا� �!���� ��(Mوف ا���Nا�
 $�� G�7ت ا�#:$�� و ا�����د��، و���1%�ت ا�#-�ط ا�����دي، وذ��C�� Gدي h$وث اLز�� H�

ث وا�$را!�ت ا����!� ا�#:$�� �+ '�+ ا���.���ت ا��� �(9N '�>�ن� �%��ة ,� ا�%(�
� �? ا�$ول, �  .ا�����د��، ن�Nا ��1�ر ا������ ,� ا�#-�ط ا�#:$ي و ا����,

��اءات ا��� ��$�J' ?V ا����!� ا�#:$�� ��Mج ا��M�Vت ا�����د�� ��� �(3    bإن ا
� ا�%#G ا����2ي، ا�7ي �:�م '�($�$ ھ7ه ا��M�Vت إن ��ن3 , �R����`و��� ا���1 ا�#:$�� 

��ت �+ �? ا�:���1ت ا�����د�� '�gض ��اء�� دا��� أو �Vر���، و�+ &� �:�م '��H ا���V
��� '�� ����ش9 وو.��� ! ��C�<'و ،�hدوات وا��!�)? ا����Lا U,و �J���اءات �!�<$اbا
 +����D أن ����H ':$ر � �g%#� ��J7ه ا��J' ا����2ي G#%9 �:�م ا��hو ،Dن����<�ا�����د وإ

�#\ى �+ �$V? ا���Jز ا��#7�Cي، و�G�7 شJ$ت �+ ا� �, Gو�>�ن ذ� ،���M:�!وا� ���)
 Gوذ� ،���M:�!ا� +� ����� ���+ ا�%#�ك ا������2 �9 در ��R<ل ا���h ة��VLا��#�ات ا
�� و,����� ا����!� ا�#:$��، وھ7ه ا�U:)�� � �����C إ� �+ MVل ر!� !��!� ن:$�� M�� ن���.

9 د� $�����J�  .را�� وا!�� '�Lدوات و��Cءة ����� ,� ا!�<$ا

      +� ����!� ا�#:$�� ھ� ا���? �U�:)� 9 ا���ازن ا�����دي ا�>� �!�!Lإذن ,��$ور ا
MVل ا��\&�� �9 ا�����gات ا�����د�� ا�>��، و��(:�U ذ�G ��5 �($�$ اLھ$اف ا���اد 

���>B� 3إذا ��ن ���, �Jرا!�:�ا(ا��"�ل إ����!L2ان ا��$,���ت، أو ز��دة )ر ا��، أو ��ازن 
�، أو ا��-�g? ا���م����bا �� ا�#��c ا��(,.  

� ا��2ا)� ,�����!� ا�#:$�� �� ��JN '��#�ھ� ا�(:�:� إ� '�$ إ"�hMت ا�����#��ت،      , ��أ
�ارد، ز��دة 6�h أنD �%? ذ�G ��ن اb"$ار ا�#:$ي ��� '��رة ��!�� ����1g ا���2 �#$ �� ا��

�($ود�� ا����!� ا�����د�� ا�����$ة �+ ا�C>� ا�ش��ا��، وإ�%�ع ا���1ت ا�#:$��  9�
 �����Cھ�� ا��<e�1 ا����2ي ���Cة ط���، و�H �\زم اLو.�ع ا�����د�� �9 إ&� اLز

�#! ��1C#1986ا� �#! �, �"�Vو ��%،أ�+ و"3 ا��$��ن�� 1989،وا��� ��ا�� �#�J آ&�ر !
+� �Rإ�9 أ� ����+26ا�<�ر �Rأ� �J��� ا��$��ن�� �$V 3)%"ر دو�ر، وأ���80 % +�

�رة ا�hM"bت ا�����د�� �H ا��`!��ت ا�#:$�� ا�$و���، ' �ا���درات، ش��3 ا��2ا)� ,
��ي ��+ ا������Cت، ��ن3 أو�ھ� , ������،وا��� أ&��ت '�$ 1989وذ�G �+ ط��U إ'�ام 

��J�B '�$و +� �#!�, ��+ أ�? ���C? دور ا�hM"bت، أ�  14/04/1990ر ��ن�ن �-���
ا����U '��#:$ وا�:�ض، وا�7ي ���%� ��ر�u ظJ�ره '��R'� ��ر�u ا���Mد )10-90(وھ� ا�:�ن�ن

 �, D���M:�!ا����2ي ا��2ا)�ي ا G#%ن�ل ا� D%����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)�، وا�7ي '��� �  ا�(:�:

 

 

  ب                                                          
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#:$ ���Bن ن�� � ��� وا�<�رV9 ا�!�:�ار ا�$ا� �Jا�#:$ وا�:�ض وا���ف وا�� �����
� ا!�<$ام ا����!� ا�#:$�� , H!�أ ا�ھ���م وا��$%�ا�����د ,� ظ�وف أ�h+، و�$ �>�س 

 �, �J���:و� �J��'�����و�($�$ أدوا��J واbش�اف ���J وLن�ن )03/11(ا�:ا���$ل وا����� �
�$�$ة �H '$�� ا��C�L ا��R��R، أ�+ ا���$ت ا�(>��� !��!� ن:$��  �h�� 3,�� 6�h ،U'ا���

  .و����� ��!��� ���ش�� �H '�ن��c اbن��ش ا�����دي و'�ن��c د�� ا�#�� ا�����دي

S أ!%�ب �$م ا���ازن ا�����دي ,� ا��2ا)� �#�>� $� Dأن ��Q Gا�$ول، وذ� ��:' �, D
 Uط�� �<��"��ت ا��� �����J' 2 ا�����د ا��2ا)�ي �%��� ا�$ول ا�#���� أو ا���)�ة ,�

� ا�ن�:�ل إ�9 ا����د ا���قh�� �, �"�V ،��#ا�.  

9 دور أو أ&� ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن    � �%�#�و�+ ھ7ا ا��1#U !�>�ن درا!�#� 
� D#�  :%�ز ����� إش>���� ا�%(6 �������ا�����دي، و

��  :ا?���9

�$ى ���ھ�� ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي ,� ا��2ا)�؟ ��  

 �و������� ھ7ه اbش>���� ا��� ��%� �+ ھ$ف و���Q ا�%(6 ن�1ح '�a ا����ؤ�ت ا�����C ا��
�� ا���.�ع وھ, �Rأ� U9 ا����� $����:  

��*�Bا���8ؤ;ت ا�:  
�� ھ� �JC�م ا����!� ا�#:$��؟ و�� ھ� اL!�س ا�C>�ي ��J؟ -  

  ��S �#�:? أ&� ا����!� ا�#:$�� إ�9 ا�#-�ط ا�����دي؟ -

�� ھ� �JC�م ا���ازن ا�����دي؟ و��S ���? ا����!� ا�#:$�� �%�غ ھ7ا ا���ازن؟ -  

�� ھ� أھ� ا��(�1ت ا��)���� ,� �1�ر ا�#�Nم ا����,� ا��2ا)�ي؟ -  

- �  �1�رات ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)�؟ �� ھ

-  ��� ھ� ان�>�س إ"Mح أدوات ا����!� ا�#:$�� �9 أھ� �`ش�ات ا���ازن ا�����دي ,
  ا��2ا)�؟

9 ھ7ه ا����ؤ�ت ن:��ح ا��C.��ت ا������� �'��  :و�^

��تW�Bا�:  
�ر ا���Jز ����S دور ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي �9 در�� ن�� و�1 -

�  .ا����,� وا����

  .!�ھ�3 ا����!� ا�#:$�� إ�9 ��ن5 ا����!� ا������ ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي ,� ا��2ا)� -

�+ ا���ن5  - �C<���$ة �+ ا���ن5 ا�#:$ي و cن��) U�:(� +���>#3 ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� 
�<�Jا���$�? ا� c��،U�%1� $�' �"�V '�ن������  .ا�

C>� ا�>�#2ي  -� ��,:$ت ا����!� ا�#:$�� دورھ� �\داة ����!� ا�����د�� �H ان��Jج ا�(>�
1H ا��C�L ا�U�%1�' ،�R��R '�ن��c اbن��ش ا�����دي ود�� ا�#���.  

- ?R� ��ا��B<�، ا�#�� : إ"Mح أدوات ا����!� ا�#:$�� �`&� �9 ا�����gات ا�����د�� ا�>
  .ا�����دي، وا����1%

  
 
  
  
  

  ج
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 :ا��را�7ت ا�$�8	�
 +�ھ#�ك ا��$�$ �+ ا�$را!�ت ا��� �hو�3 �(�? أ&� ا����!� ا�#:$�� �9 ا�#-�ط ا�����دي، و

  :'�+ ھ7ه ا�$را!�ت ن��7

���Cح - r��" :�(ا��2ا ���h 9ش�رة إ�bا H�،أط�و�h )2000- 1990(ا�#:�د وا����!� ا�#:$�� 
��� ا��2ا)�،وا��� �#�و�3 اbش>���� ا������،��� ا���م )2003- 2002(د���راه���� :ا�����د��،

� ,��ة ا�hM"bت ا�����د�� , �"�V ا�����د ا��2ا)�ي ��>�ن� ا����!� ا�#:$�� , �ھ
�+ �J�MV ا���H '�+ ا���ن5 ا�#�Nي )2000-1990(وا����,�� ,� ا���Cة 6h�%ول ا��h 6�h،؟  

���!� ا�#:$�� ,� ا��2ا� ���3 ا�����د وا���%1: ��+ MVل ��.�(�M�VM� Dت ا�� �(
 ?�%� +� ��#7 ا�!�:Mل،و�7ا ا��1�رات ا��� �(:�J���' 3ز ا����, D����� �%� �ا��ط#

�� '�$ ا�hM"bت ا����,�� �h��  .ا�!�:Mل إ�9 

�:'+ �%$ ا���Cح د��hن -� إدارة ا�15 ا�>, �J�����, ى$�� درا!� ��h-ا����!� ا�#:$�� و
��� ا��2ا)�،و�$ �hول 2004،أط�و�h د���راه-ا�����د ا��2ا)�ي���� ا���م ا�����د��،�،

 ��+ MVل ا]���ت ا�� Gا�����د ا��2ا)�ي وذ� �ا�%�6h إ'�از ,����� ا����!� ا�#:$�� ,
� ھ7ه ا]���ت, S�Bن:�ط ا�:�ة ون:�ط ا� �,�����J،و$>���.  

- ���h ا��2ا)�-وأ&�ھ� �9 ا�����gات ا�����د�� ا�>��ا����!� ا�#:$�� : '�ز��ور ���ر -

��� ا��2ا)�،�hول )2008- 2007(،أط�و�h د���راه)2005- 1990(���� ا���م ا�����د��،�،
 a�' 9� �\&�� ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� �, �Rش>���� ا����bا ������ �J�MV +� 6h�%ا�

�Cل ا�MV ��،����B<�،وا!�:�ار اL!��ر،و��ض )2005-1990(�ةا�����gات ا�����د�� ا�>
  .ا�>�� ا�#:$��،و��ازن ��2ان ا��$,���ت

- �)�, �Q$� +' : �hا�����د ا��2ا)�ي، أط�و ���>�ن�2��ت ان�:�ل ا����!� ا�#:$�� ,
�+ �J�MV )2012- 2011(د���راه 6h�%ول ا��h $ن،و����� ������� ا���م ا�����د��،�،

 +� �'��bش>���� ا������اbأ&� ا����!� :ا ?:�#� �J�MV +� ��� ھ� ا���>�ن�2��ت ا�����C ا��
ا�#:$�� إ�9 ا�����gات ا�(:�:�� �#-�ط ا�����دي ,� ا��2ا)�؟،6�h ��م '�:$�� دوال ا�!���'� 

����g ا����!� ا�#:$�� وذ ��g�� ات ا�(:�:�� ن������gا!���'� ا��� ��$:�' r��� ��G ا�$,��� ا��
�  . (VAR)'������د �9 ن��ذج ا�ن($ار ا�7ا�

- +��-���h ا��2ا)�-دور ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا�!�:�ار ا�����دي: '+ ا�$�+ �(�$ أ

)1990 -2009(���������� ا��2ا)�،�hول ا�%�6h )2010- 2009(،ر!��� ���� ا���م ا�����د��،�،
9 اbش>���� ا������� �'��bا �J�MV +��� ھ� دور ا����!� ا�#:$�� �\داة �+ أدوات ا����!�  :

  ا�����د�� ,� �(:�U ا�!�:�ار ا�����دي '�bش�رة إ����h 9 ا��2ا)�؟

أ&� ا����!� ا�#:$�� �9 ا�#-�ط ا�����دي '�!�<$ام �(�? ا��M!? : رش� �%$ الله د��ت -
��������`��،اLردن،و�$ �hو�3 2003ا�2�#��،ر!���  �����، S"و �J�MV +� �Rh�%ا�

- 1970(ا����!� ا�#:$�� وأدوا��J وا!�:��ء أ&�ھ� �9 ا�#-�ط ا�����دي ,� اLردن MVل ا���Cة

2000(  �����bا ����!� ا�#:$�� وا�#��c ا��(� ��g��� $:#ض ا��� +�' ��Mرا!� ا��$' Gوذ�
#-�ط ا�����دي '�!�<$ام ن��ذج� ��g��� �  .(VAR)ا�(:�:

- $�hأ �ا���Jز ا����,� وا�!�:�ار ا�����دي،وھ� �%�رة �+ درا!� ���!�� ��م : ا�#%�Jن
����gات ا�!�:�ار ا�����دي  9�+ �J�MV ':��س أ&� ����gات ا����!� ا�#:$�� � 6h�%ا�

��+ ا�����د ا���ا�� و ا�����د اLردن ?� 9�.   

  
  د
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R,Iوأھ�اف ا� ��  :أھ+
�إ'�از ا�$ور ا�7ي ��%D ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن  �>�+ أھ��� ا�%(6 أ!�!� ,

 �ا�����دي '���%�ره ھ$,� ����!� ا�����د�� �$ول �����، و�7ا إ'�از �>�ن� ھ7ه ا����!� ,
 ��� ��� وا�<�ر��� �����Mد ا��ط#�،���ش�� وا��Nوف ا��اھ#� ا��Vت ا�$ا�M�Vا� ������

ا����!� : ���R? أھ��� ا�%(6 ,� ��نD ���1ق إ�9 ��ن%�+ ا&#�+ ھ��'�J ا�����د ا��2ا)�ي،��� 
�2ء ھ�م .�+ ا����!�  9ا�#:$�� وا���ازن ا�����دي،6�h ���(�ذ ھ7ان ا���ن%�ن �

$ول� ��  .ا�����د�� ا�>

 U�:)� ��$ى ���ھ�� ا����!� ا�#:$�� , �,��� �, ?R���, �!ھ7ه ا�$را +�أ�� ,��� �<= ا�J$ف 
�R? ا���ازن �����gات ا�����د ا�> a�' 9ا��B<�، ا�#��c : ا�����دي،�+ MVل ا��\&�� �

� ا�<�م، ا����1%، ��2ان ا��$,���تVا�$ا.  

��ر ا�+�W�ع�Lا Uدوا�:  
  :�:$ �� ا���Vر ھ7ا ا���.�ع و,U ا���%�رات ا������

� ظ? ا!�:���M ا���1 ا����!� ا�#:$�� و�$ى ,�����J: ���� ��!��� ا�������� ا���#�ن� 'ـ -, �
  .-درا!� ���h ا��2ا)�- ا�#:$��

��.�ع ا����!� ا�#:$�� - �  .ا��Q%� ا�-<��� ,� �#��� ا����رف ,

��+� ا�+�8�4�� وأدوات ا��,���  :ا�+
 cJ#ا���$ن� ا�� D%ان��9 ���ؤ�ت ��.�ع إش>���� ا�%(6 وا���bم '>? � �'��bا H�19 ن���h

bا!���اض ا �, �C"�ا� �ا����!� ا�#:$�� وا���ازن ا�����دي، ��� � +�ط�ر ا�#�Nي �>? 
 c��#ا�#:$��، ا� ��<��' �:����1ت ا���ن5 ا���%1:� ا���� ?�� �#$ ا�:��م '�(�ا����د ا��#cJ ا��(

 �>Bت ا���$��� ا�<�م، Vا�$ا....uإ�.  

� درا!� ���h ا��2ا)� ,��� ���, �U '���ر ا����!� ا�#:$��،�V"� ��� ا!���#� ا��#cJ ا���ر�<
�`ش�ات ا���ازن  a�' 9� ظ? ا�hM"bت ا����,�� وأ&� أداء ا����!� ا�#:$�� �,

  .)2013-2000(ا�����دي MVل ا���Cة

�  :و�$ ��3 ا�!���ن� '������ �+ اLدوات ���R? أ!�!� ,

  .ا��hb)��ت ا����:� '������gات ا��>�ن� �#��ذج -

  .وا�$ور��ت وا�$را!�ت وا�:�ان�+ وا��-����ت ا����:� '��.�ع ا�%(6ا��:�ر��  -

- ��� ن�Nا �1%��� ا���.�ع ا�>  .أدوات ا�:��س ا�����دي وا��(�? ا�>

-  c�� ا�$را!�ت ا�:��!�� واEviews8 ��(��hbا!�<$ام '�ن�, =�>�� c�  .  وھ� '�ن�

  :��ود ا��را�7
� :�� �($�$ درا!� ا���.�ع ,� إط�ر�+#��>�ن� وز.  

 ��$ى ���ھ�� ا����!� ا�#:$�� , 9� �%�#�,���C �<= اbط�ر ا��>�ن� ,��>�ن درا!�#� 
+�' ��� ,:$ h$دت ا���Cة #�  .)2013-1970(ا��2ا)� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي، أ�� اbط�ر ا�2

R,Iا� �)Lو �9�  :ھ
9 إش>���� ا�%(6 وا�V%�ر ا��C.��ت، و��"�ل إ�9 � �'���(:�U أھ$اف ا�$را!� وإ��Bح �^

 ����V �J���، و��� ��$:� �J:%�� ل��, ��! �أھ����J ا��3B ا��Bورة �#�ول ا���.�ع ,
�Jا����"? إ�� c(��#ا� �ھ\' ���%���� �+ ا���.�ع �� ��>� +�B�� ����.  

  

  

  ھـ
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ا��C? اLول ن�#�ول ,�D اbط�ر ا�#�Nي ����!� ا�#:$�� وذ�G '$را!� اL!�س ا�C>�ي     
 ?����!� ا�#:$�� ,� ا��%(6 اLول، �#:�م '�$ھ� '$را!� ��ھ�� ا����!� ا�#:$�� وأھ$ا,�J و��ا�

� ا��%(6 ا��Rن�، و,� ا��%(6 ا�6��R !#:�م '$را!� ���M ا����!� ا�#:$�� '����, �Jhن�� �!�
  .ا������، أ�� ا��%(6 ا��ا'H ,�#$رس ,�D أ&� ا!�:���M ا�%#G ا����2ي �9 أداء ا����!� ا�#:$��

��ازن ا�����دي وذ�G '����1ق إ�9 ��ھ��     � ���N#ا� �ھ��Cا�� D�, رس$#! �ا��C? ا��Rن
دي ,� ا���ازن ا�����دي ,� ا��%(6 اLول، �#:�م '$را!� أھ��� ن���N ا���ازن ا�����

 �, Ug�� ا�#�Nم ا�����دي ,� ظ? ا����د , �  ا��%(6 ا��Rن�، �#$رس '�$ھ� ا���ازن ا�>

 ���ازن ا�����دي ا�>� c#��ا��%(6 ا�6��R، أ�� ا��%(6 ا��ا'H ,�#$رس ,�D ن��ذج ��ن$ل ,
��2ان ا��$,���ت ���H ن�7.  

وأدوات ا����!� ا�#:$�� ا������� ا��C? ا�D��>#! 6��R �$را!� آ���ت ن:? اL&� ا�#:$ي     
� �(:�U ا���ازن ا�����دي وذ�G '����1ق إ�9 دور ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن Q
ا�����دي ,� ا��%(6 اLول، �#:�م '�$ھ� '$را!� ا]��� ا��� �#�:? '�J ا]&�ر ا�#:$�� إ�9 ا�#-�ط 

�, 6��Rا��%(6 ا� ��#$رس ,�D ا�:#�ات ا��� �#�:? '�J أ&� ا�����دي ,� ا��%(6 ا��Rن�، أ
ا����!� ا�#:$�� إ�9 ا�#-�ط ا�����دي، �#$رس ,� ا��%(6 ا��ا'H أدوات ا����!� ا�#:$�� 

� �(:�U ا���ازن ا�����دي, �  .ا������

ا��C? ا��ا'H !�>�ن �<��� ��1�ر ا�#�Nم ا����,� ا��2ا)�ي 6�h ن��1ق ,�D إ�9     
�2ا)�ي �+ �%�? ا�!�:Mل إ�9 ,��ة ا�hM"bت ,� ا��%(6 اLول، &� وا�H ا�#�Nم ا����,� ا�

 ،�� ا��<e�1 ا����2ي ,� ا��%(6 ا��Rنh��ن:�م '$را!� ا�hM"bت ا����,�� MVل 
� .�ء ا�:�ن�ن, �ا����U '��#:$  �10/90#$رس ,� ا��%(6 ا�6��R و.��� ا���Jز ا����,

  .وا�:�ض

    $' D�, م�:#! P�را!� �1�ر ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)�،6�h !#��1ق ,�D إ�9 ا��C? ا�<�
� ا��%(6 اLول، �#:�م '�$ھ� '$را!� !�� ا����!�  1990وا�H ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� �%?,

� ا��%(6  1990ا�#:$�� ,� ا��2ا)� '�$, Gت ا�#:$ وا�:�ض وذ���!`� H�� ظ? ا������Cت ,
#�#, 6��Rا��%(6 ا� ���H  )2013-2000(�ول ,�D أداء ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� ���Cةا��Rن�، أ

�R? ا�#��  ��ا�����2 �9 درا!� أ&� ا����!� ا�#:$�� �9 أھ� ا���ازن�ت ا�����د�� ا�>
��  .ا�����دي، وا!�:�ار اL!��ر، وا��-�g?، وا���ازن ا�<�ر

����gات ا�!�:�ار ا��C? ا���دس !�>�ن �<��� �$را!� أ&� ا����!� ا�#:$�     9� �
� ا��2ا)� ���Cة, ���اء  ،)2013- 1970(ا�����دي ا�>v' ?�Cل ھ7ا ا�MV +�6�h أن#� !#:�م 

 �, �Rات ا�!�:�ار ا�����دي وا������g�� 9����gات ا����!� ا�#:$�� � �&L ��!��� �!درا
1�' Gل ا�%���1، وذ�$��� ا�<�م، و��$ل ا��B<�، وVا�$ا c��#ا��-��ك ا� ?�%�U ط��:� ا��>�
c�9 ا�����gات ا�����د�� ��$ ا�$را!� ا��:���h،'�!�<$ام '�ن��Eviews8 .  
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� اDول Bا�:  

  E�    �ي ��8���7ا?ط�ر ا�
�-�	�  ا�

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



� اDول Bا�: 
 

 

 

 

 

             
                            �7��  ا��	�-� ا?ط�ر ا���Eي ��8

 
        

  

  

   

  

  

         ��� ا����!� ا�����د�� ا�>, ��J2اء ا���Lى ا$h���6%� ا����!� ا�#:$�� إ�h ،  ت�Jظ
S ا�#���Nت ا��� اھ��3 '$را!� ا�#:�د، �>�'JN�ر ا�%#�ك ا������2 و�1�رت �+ MVل 

وھ� ���%e ار�%�ط� و&�:� '���ا�H ا�����دي .'���%�ر ھ7ه ا��VLة �(�ر ��? ا����!� ا�#:$��
�� وا�<�ر���، اLھ$اف Vت ا�$ا����ا��J ا��$ 9� Dو�$ر� Dن���� 6�h +� $%�

�v, Gن دور و�>�ن� ھ7ه ا����!� ,� أي ا����د ���%� دا�� ��'�� ���ا�? ا���7�رة ا��<�11،و�7
  . أ�Mه

 ���+ MVل ھ7ا ا��C? !#:�م '$را!� اL!�س ا�C>�ي ����!� ا�#:$�� ,� ا��%(6 اLول، أ
ا��%(6 ا��Rن� ,�#<��D ���ھ�� ا����!� ا�#:$�� وأھ$ا,�J،&� ن��1ق إ�9 ا����M '�+ ا����!� 

#:$�� وا����!� ا������ ,� ا��%(6 ا�6��R،�#:�م ,� ا��VL '$را!� ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 ا�
H'ا��%(6 ا��ا �, G9 أداء ا����!� ا�#:$�� وذ�  .وأ&�ھ� �

1. �-�	�  ا�7Dس ا��9Bي ��8���7 ا�
�� إذا ��ن �!�<$ام ا�#:�د دور ,� ا �,�������!� إن ا�J$ف �+ درا!� ا�#���Nت ا�#:$��،ھ� 

 �&`� M, د����h �Jأھ$اف ا����!� ا�����د��،أم أن U�:)�� �J�ا�#:$��،و'������ إ�>�ن�� ا!�<$ا
���gھ� إ�9 �9 ا�����ى ا���م �y!��ر،و'��%�� آ�V ��$ ا�#���Nت ا�#:$�� ا���ن5 

� ا�#:�د،ذ�G أن ا�#���N ا�#:$�� �#�N إ�9, ��،وا����!� ا�#:$�� ا���ن5 ا���%1:�ا��->�  ا��
� أن �>�ن ��D ا�#�Nم g%#� ��' �"��, ،�#������دة،و,� ظ�وف  ���ا�����د�� ن�Nة �
 ?h ف$J' ��'اءات و�$ا��ا�����دي،'�#�� �%(6 ا����!� ا�#:$�� ,��� ��5 أن ��<7 �+ إ
�>�ن�ت bود ا$h �, U�,�ا�$و�� ا�� ?�ا��->� ا�:�)�� '>? ظ�و,�J و��J��'M،و��5 �9 ر

� 'D ا�#���N ا�#:$�� و�� �#7Cه ا����!� ا�#:$��،و�+ ھ#� ��ءت أھ��� درا!� ا��"�� �� +�' �h��
 .1ا�#���Nت ا�#:$��

1.1. ��9�7F9ا� �-�	�  ا���E-� ا�
N�اھ� ا�#:$�� � �<�!M<ا� ?�C>� وا��(� �"MV �'�R�' ��<�!M<ا�#:$�� ا� ���N#ا� �%���
 �C�' �وا���#�� ,� ا�����د،وار�%31 ا����!� ا�#:$�� '��,��ا.�ت ا����:� '����ازن ا�>
 G�!M<ا� +��<C��� وا�����Cات ا��� أ�3�1 �����gات ا�#:$�� '��V �C"�،و�$ ��ن ���

                                                 
���ل '+ د��س، - 1 &���E�� ا?��F7ا�8���7 ا��	�-� �� ا�W�و�9، وا�Lا��2ا)�،ا�1%�� ا،Hوا���ز� �-#،دار ا�<$ون�� �

  .99،ص2007
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� '#���N ���� ا�#:�د، $ورا�<�!M<ا� �<Cء "�ح ا��#' �, �!�!L6 ��"?ا�h"إ�9 "ر�>�ردو
�#�J  أن ���� ا�#:�د ��#�!5 �>��� ��J���� H،'���%�ر أن أي ز��دة ,� ���� ا�#:�د !����5

� اL!��ر،و�$ "�غ ھ7ا  ا��(�? ر��.��, �&���،'���د��D ا����و,� "إ��,#c ,�-�"ز��دة 
�$ر!� ���%�دج '���د��  �J�#%� ى�Vأ �Q��" �J� ':��دة �?ا��%�دل،&� �

+� .'�����د�� ا����و,� '���د�� اLر"$ة ا�#:$��"'���"و"��رش�ل"

1.1.1. �9�7F9ا� ��   أX7 وا���ا�Wت ا��,�

 �� �J!�!9 أ� ��+ اP!L وا��C.��ت وا�� ������ 9� ��<�!M<ا�#:$�� ا� ���N#3 ا����
 و���R?"ج���%�د"و���د�� اLر"$ة ا�#:$�� ا����و,� '���د�� ",�-�":�ـ'#�ء ���د�� ا��%�دل 

 �� ���,1:  

ا���bن '��(��� ا�����د��،و�$م �$V? ا�$و�� ,� ا�(��ة ا�����د��،و��#� ذ�G ��ك ا��%�درة   -
 U�:)�� �!�!L2 اC)ھ� ا�� r'ا�� H,ا�����د�� '���%�ر أن دا �J�1-ر أن���Vا ��y,�اد ,

  .#��C ا�<�"� ��Cد و'������ �(:�U ا��#��C ا�����، ,��(:U ا�#�� �:�)��ا��

� ذ�h  G$وث ا���ازن �#$ ����ى ا��-�g? ا�>��?،أي ا!�%��د h$وث '���1،وھ� ����$ون -,
�#�,7 وا�7ي �#= �9 أن ا���ض �<U ا�15،,>? ,�د �#�c ����ض "!�ي"�9 ��ن�ن �

�+ ش�اء ا��H ا +<���� D��! ?� ?g��� د�, ?<, ��(�Jاد � ن�,Lت ا���h 3ى،و��� ��ن�VL
 �� ?� r%�� �����D،و�+ ����S إ� �#$�h +� +<����ارد bش%�ع أ�%� �$ر  +��� ھ� ���ح 

?��<��' Mg�����ارد  +� D�$�.  

-  ?��� �� c�#�, �Jh�'أر ��N��� 9��� اق،,>? ا��-�و��ت�!Lا S�>� ��!��دة ا��#�,�� ا���
�? إن��ج إ�9 ا�($ ا�7ي ���? ���� ا�#��c ا�� ?� ���C ا�($�� ���د�� ���� ن����J،و�`<��

ا�($ي �D ����دل �H !�� ا��h$ة �+ ھ7ا ا����?،,��:�ى ا��:�)�� �$,H إ��g-� 9? ا���ارد 
 +�� ظ? ��ون� �? , Gا���ازن ا�����دي وذ� U�:)� 9دي إ�`� ��اbن����� '��رة ��

Lر وا��Lرا��!.  

-  U9 ا�����ى ا��1� �J9 ��ارا�#%� M,،اع ا�#:$ي$>�$م BV�ع ا��`!��ت واL,�اد �
�� ا�(:�:�،,M ��\&� ���� ا���? ا����و.� L9 أ!�س ا�� ا�#:$ي،وإن�� �Lل ا$���y!��ر و

�Lث ا�%& �#�� Gن ذ�L،�%�#ا� PC#' ر��!y� ا�#:$ي وا�����ى ا���م ��Lا +� �إذا زاد �? 
�  .ا�(:�:

      :،�����دھ� �9 ��ا�? � ����R� ��gا ,� ا��$ى ا�:��� �R?2&%�ت !��� دوران ا�#:�د -

 ) ?�Lا �أن��ط اbن�Cق،أ!���5 ا�$,H،&�وة ا��Cد،در�� ��R,� ا��>�ن،ا�����ى ا���م �y!��ر ,
�? ا�5�h ?��1  ا�:���،دون أن �>�ن �D أدن9 �\&��Lا �ا�>G�!M ��($د �9 اbن��ج،�>+ ,

� ���� ا�#:�د, ��gن��ج وا��bا S���<� 9 أ!�س  .!�� ا��H وا�<$��ت �

                                                 
1

��ك وا7D�اق ا��	�-�أ�h$ أ'� ا��C�ح ا�#���، - Iد وا��	�   .318- 317،ص ص1998،�`!�� ش%�ب ا������،اb!>#$ر��،%�E-� ا�

  - ،�  .29- 28،ص ص1،2010ا��C"��%1ء،���ن، ،دارا�8���7ت ا��	�-� وا�+���� وأداء 7�ق اDوراق ا�+�����%�س ��ظ� ا�$��

  .246-243،ص ص1،1999،دار زھ�ان �#-� وا���ز�H،���ن،ا�1%��ا��	�د وا�+ �رف وا���E-� ا��	�-�ا�-��ي ن�ظ� ن�ري، -  

  - ،��(�$ "��r ا�:��-����ك وا�+�87Yت ا�+��Iد وا��	�  .97- 93،ص ص1،2009،إ&�اء �#-� وا���ز�H،ا�1%��ا�2 �د-�ت ا�

  - ،��2وز '+ �'�-�	�  .10- 8،ص ص2،2006ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�1%�� ،د��ان�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا�
- Jean Pièrre Faugere,La monnaie et la politique monétaire,édition du seuil,paris,juin,1996,pp68-73. 

- Hamid M.Temmar,Les fondements théoriques du libéralisme,OPU,Alger,2006,p66.    
���#� ���ف '\ن�J �$د ا���ات - 2 ��#�   .ا��� �#�:? ,��J ا��h$ة ا�#:$�� �+ �$ إ�MV $� 9ل ,��ة ز
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ا���)Mت ,��(:U ا����واة '�+ ا�د�Vر  اد�Vر�:%�ت أ!��ر ا��C)$ة،���? ا��#��R��� +��Nون  -
9 اbن��ج �#$ ����ى ا��-�g? ا���م،'(�6 أن !�� ا��C)$ة ��#�!5 � �N,�)�وا�!���Rر �

  .ط�د�� �H ا�د�Vر و�>�� �H ا�!���Rر

2.1.1 .��9�7F9ا� �-�	���[� ا���E-� ا�K  
��!Lا�#:�د وا ���� +�' ��M9 درا!� ا��� ���N#ر�2ت ھ7ه ا� +��ر،وأن اL!��ر ��\&� '��

  :ھ��

�? ا�:��� �9 : ا����? ا�#:$ي -1Lا ��%�ش� , ��&\� D� ا�#:�د �>�ن ���� �, ��gوھ� أن ا��
  ).اL!��ر ا��1:�(ا�����ى ا���م �y!��ر '#PC ا����ه و'#PC ا�#�%� 

2- ��� ا���ق،أي '�Nوف : ا����? ا��, 5اbن��ج و�7ا وھ� ���%e ':�ى ا���ض وا�1
>�+،وأن ھ7ا ا����? �($د اL!��ر ا�#�%�� ��<�S ا��H أي ��$ل ا��%�دل '�+ Jت ا����M�BC�

H  .ا��

�+ �+ '���JB،و�+ &� ,vن ا����gات ,� ���� ا�#:�د � �C#� +��و5�h ا�>v, G�!Mن ا���
 �:H وإن�� �`&� �9 اL!��ر ا��1�����ى ا���م ا�(�`&� �9 اL!��ر ا�#�%�� �

� نy�( PC!��ر, ���? ا�#:$ي و'�����? ا������' �&\�� ��،وھ7ا ��#� أن !�� �? !
e:, ا�#:$ي ?�  .1ا���3،'�#�� ا�����ى ا���م �y!��ر ��\&� '����

وھ7ا �� ���ف '��->? ا����$ �#���N ���� ا�#:�د،وذ�L Gن اL!��ر ����g دا)�� '#PC ن�%� 
:�د،,vذا زادت ���� ا�#:�د إ�9 ا�S�B ��2$ اL!��ر إ�9 ا�S�B وا���ه ���g ���� ا�#

P<2وا��. �                                                                                         : وھ7ا ��#
                                                                                     )01(.............. � = �(�  

6�h      : :   ���� ا�#:�د: � .         ا�����ى ا���م �y!��ر�

 Gرة ر��.��،إ� أن ذ��" ��+ ا�����د��+ "���Q ن���N ���� ا�#:�د , ������و�$ �hول 
 �<���Lط�ف ا�����دي ا +� ��+ MVل ���د��c# " �#!1911  D ,�-��,إ�"�� '->? ,�

  .ا����و,� '���د�� ا��%�دل،وا��� ��$ ��%��ا ر��.�� �#���N ���� ا�#:�د

�3:"��د�� ا���Iدل �ـ: أو;��"  
 U� "��D�Q ����د�� ا��%�دل �+ ,>�ة أ!�!�� ھ� أن ا�����ى ا���م �y!��ر ",�-�"ان1,)�( 

�،�h� )�(،!��� دوران ا�#:�د)�(���� ا�#:�د: ��($د و,M& ?��C� U&� ��ا�? أ!�!�� وھ
� ظ? �%�ث �? �+)	(ا�����Mت, D6 أن�h،)	(و )�(  PCن �, ��g�� ر��!y� ن ا�����ى ا���مv,

5 �9 ا�#:�د  .3ا���ه ���g ���� ا�#:�د،و�>��� �H ا����g ا�(�"? ,� ا�1

 7Vت",�-�"��� أM��>�ن �h� '(�6 ."'�$ى أھ��� ن:�د ا��دا)H وأ&�ھ� ��h 9� ا����
�+ ا������ '��7ھ5 أو ا�#:�د  10إ�9  8:ا�����Mت أ�%� 'ـ G�-��' ���ات �#$ ا�����

 :5،,:�م  'vد�Vل ن:�د ا��دا)H .�+ ���� ا�#:�د ,� "��D�Q ����د�� ا��%�دل وھ�4"ا��ر���
                                                                                                    )02(...............�� + ���� = �	 

                                                 
�#دروس �� ا;�2 �د ا��	�ي وا�+ ���!(#�ن �(��د، - 1 ����� ��%1�  .44،ص2004�ري،,��#�1#،�،
7�7��ت وا�+�J�,�8ت�%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - 2Dك،ا��Iد وا��	� .297،ص2009،اb!>#$ر��،ا�$ار ا�������،ا�2 �د-�ت ا�
  .46،ص���HنPC ا�!(#�ن �(��د، - 3

 
4
-Irving Fisher(1927),L’illusion de la monnaie stable,traduit par : Jean-Marie Tremblay fait avec                           

macintosh,chicoutimi,Québec,2004.p33.                                                                                                                                      

 
5
- Marc Bassoni,Alain beitone,Monnie théories et politiques,éditions Dalloz, paris,1994,p 68.                                              
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6�h:� :،�.أو ا�#:�د ا�>��'��، :′����� ا�#:�د ا����و H(دوران : ����� ن:�د ا��دا ���!
 �91&� أ.�h� ا�����Mت:	ا�����ى ا���م �y!��ر،: �ن:�د ا��دا)H، !��� دوران :′�.ا�#:�د

�                                                                          :      "��J�g ا�#�J)�� وھ
                                                                              )03.(..............�� = �	  

�� MVل  �����د )��(وا���ن5 ا�#:$ي )	�(ا����وي '�+ ا���ن5 ا���#� )�JN�)03 ا����د�� 
��#�� 'R%�ت �? �+  ,��ة زB:� ا�7ي G�!M<ا,��اض ا� $h 9,vن �\&��  )�(و  )	(���#�،و�

 D�� ���� ا�#:�د �>�ن �%�ش�ا و�#�!%�� �9 ا�����ى ا���م �y!��ر وھ� �� ��>+ ا!�#��, ��gا��
�+ ا����د�� )6 )03�h :                                                                               

                                                                                     )04(...........P=
��

�
 

و�-�� ا����M ا��VLة إ�9 و��د ���M ط�د�� '�+ اb"$ار ا�#:$ي وا�����ى ا���م 
  .1ا��1#��C� U ا�>G�!M ا�ر��Cع ,� ا�����ى ا���م �y!��ر '���>B��y!��ر،و�+ ھ$ا 

15 �7ا��J،ون7J� �Nه ",�-�"و�$ ان�:$ت ���د��� �Jوأن ���:��ن�J� �J? دور ا�#:�د ��<2ن �
�$�$ة ��,3 '���د�� اLر"$ة ا�#:$�� �g�" ت�Jا�ن�:�دات ظ.  

��%�J : �-�	��د�� ����Iدج(��د�� اDر�Kة ا��(  
��رش�ل"��م '����Q ھ7ه ا����د�� ا�����دي ا�ن��2ي $��Cأ�" ����� �وز�Mؤه ,

ا�7ي " ��رش�ل"6�h ���%� ھ7ه ا����د�� ا!�>��� ����د�� ا��%�دل �+ MVل إ.�,� "���%�دج"
���:$ أن ا�#:�د �2ء �+ &�وة اL,�اد وأنJ� �NC�)�ن '%����g� �JBت ا����hط،و'7Jا أ.�ف 

�$�$ة  �Cوظ����:�<2ن � �Jأن ��2#:�د وھ.  

��رش�ل"اھ��" ?V$و'�+ ���� ا� �J' ظ�C�hاد ا��,L5 اQ�� �'�����M '�+ اLر"$ة ا�#:$�� ا��
ا�#:$ي،�9 ا��%�ر أن ا����gات ,� رQ%� اL,�اد ��C�hMظ '\ر"$ة ن:$�� !�)� �`دي إ�9 

9 ��h 9� ا�$V? وأ��Vا �9 ا�����ى ا���م �y!��ر، ا��\&��و'������ �>�ن ا��\&�� �
�%�ش� ��Q ��&\� 5 ھ7ه ا����د���h ا�#:�د ���� ��g� لMV +�  .ا�����ى ا���م �y!��ر 

�  :3و��>+ إ��1ء ا����g ا����.�� �7Jه ا����د�� ������
                                                                                 )05(........�� = ��� 

6�h:Y : ،ن��جbا ��h� : ،ر��!y� 3: �ا�����ى ا���م'�&.  
���د��  +� ��M1ھ7ه ا����د�� ان �Q��" 3�� $6 �:��ح " ,�-�"و��h"رش�ل�� " ��h أن

	: ا�����Mت �>�ن ن�%� إ��h 9� اbن��ج أي = ،و�#$�� �>�ن !�ق ا�#:$ ,� ���h ��ازن ��
�+ ) �(,vن ا�>��� ا����و.� �'�  ).��(ا�#:�د ���وي ا�>��� ا��1

��                                    :إذن �$�#� = �	 ⇒ ��� = ��	 ⇒ �� =
�

�
�� ……………(06)   

  

6�h:� =
�

�
  .&�'k( 3(&�'v, 3ن  )V(و�� دام  

���� ا�#:�د : ��ا�����ى ا���م �y!��ر،: �!��� دوران ا�$V?،: �ا���BC? ا�#:$ي،:�
،�'�  .ا�$V? ا�(:�:�: �ا��1

                                                 
�(��د ����ق، - 1 ��J!ي�	��  ا��  .33- 19،ص ص1،1988،ا�$ار ا������ ا�%#�ن��،ا�:�ھ�ة،ا�1%��ا;ت�4ھ�ت ا�,�-�M �� ا��,�

��ك وا7D�اق ا�+����إ!����? أ�h$ ا�-#�وي،�%$ ا�#��� �%�رك، -  Iد وا��	�  .359،ص2001ا�������،اb!>#$ر��، ،ا�$ارا�2 �د-�ت ا�

  -  $���� ا;�2 �دي ا�9��ا���!�ي،.��ء �  .58،ص3،2005،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�1%�� ا���E-� ا;�2 �د-�،ا��,�
� ت,���� و%�Eيھ$��ل، أ��م h$اد،�-J�ر - 2L��،د وا�+ �رف�	� .105،ص1،2005،دار وا)? �#-� وا���ز�H،���ن،ا�1%��ا�

3
-Raphaël Giraud,Monnaie et finance,Université de France-comte,2005,p 28. 
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ا����M ا��1د�� '�+ ���� ا�#:�د وا�����ى ا���م �y!��ر،ش���1 &%�ت  )06(و��.r ا����د�� 
?V$ا� +��(? " ,�-�"،وھ� �%�رة �+ ���د�� )�)وا���BC? ا�#:$ي  �((�?  ?V$ل ا�Mhإ H�

  .�h� ا�����Mت،وا���BC? ا�#:$ي �(? !��� دوران ا�#:�د

�(��$ة و'#�ء  �!��! �� ھ<�!M<ا� ?��� �:$م ��>+ ا�:�ل أن ا����!� ا�#:$�� ,� ا��( 9�
U ا�#:�د ا�Mز�� ��#7�C ا�����Mت،أي أن �h� ا�����Mت ھ� ا�7ي �($د V ����R? دورھ� ,
5 �9 ز��د��J ار��Cع ,� اL!��ر ���� D6 أن�h،ا�����د ����� ا�#:�د ا��ا�5 ��ا,�ھ� ,

  .�1،وا��>P �#$ ن:��ن �����J،دون أن ��\&� �h� اbن��ج أو ا��-PC#'?�g ا�#�%

2.1. �-=��  ا���E-� ا��	�-� ا�9
� �+ إ���د ��J� ���C  )1933-1929('�$ ظJ�ر أز�� ا�>��د ا������� <�!M<ا� ?�وا��� ��2 ا��(

���? ا�#-�ط  9ا�����دي وو"M� Sج ��J،�(�ل ا�ھ���م إ�9 درا!� !�ك ا�#:�د وأ&�ه �
 $�$�����gات ا�����د��،و,� ظ? ھ7ه ا��Nوف ظ�J ���ر ن:$ي � ?�� ش�و�9 أ!�س �

2#"'��2�� ا�����دي��"��<�!M<ر ا��$ر!� ا��<,L �B��#�  .،وا�7ي ��ء 

1.2.1 .=��� ا�9�  يأX7 وا���ا�Wت ا��,�

��2>+ �<�= أھ� ,�.��ت وأ!P ا��(�? ا�>�#2ي ,� ا�#:�ط ا������:  
 * ��،واھ�� '$را!� ��ن5 ا�16�h،5 ا!�<$م ,>�ة ا�15 ا�>ا���$ ��2# �9 ا��(�? ا�>

5 �9 : ا���Cل،وا�$ي ��>�ن �+ �#���+ أ!�!�+ ھ��5 �9 ا��H ا�!����MJ وا�1ا�1
  .ا��H ا�!���Rر��

9 ا��� ���$ ا�����د إ�"ا��$ ا�<��C"و��ى �>�D،��� ر,a ,>�ة"!�ي"ر,a "(� ��ن�ن* 
 +�� ��>+ أن ��? إ�9 ا���ازن �#$ أي ����ى ا���ازن،6�h '�ھ+ �9 أن ا�����د ا�>
ا��-�g?،وط���B' 5ورة �$V? ا�$و�� ,� ا�(��ة ا�����د�� ��Mج اLز��ت ا��� ����ض 

�  .ا�����د ا��ط#

5 �9 ا�#:�د* ���)ن�BC� ���N? ا������(ر�2 اھ����D �$را!� ا�1 +�' ��Mى ،ودرس ا���
�ن ا��C�hظ '��#:�د �7ا��J،وأر�H  اbن�CقBC� � اد�,Lأن ا r.وأو،�ا��ط#� وا�$V? ا��ط#

�C�>� H,إ�9 دوا Gذ�.  

ا��(>� ,� ���� ا�#:�د ھ� �+ "��hMت ا���1 ا�#:$��،'(�H�1��� 6 ز��دة ���� ا�#:�د * 
9 �$م ار��Cع !�� � �N,�)�ا��C)$ة،و��دام ھ7ا ا��VL ���ا��J ا���2دة ,� ا���BC? ا�#:$ي �

�+ ��ا�? �-��H ا�!���Rر ,vن ا����!� ا�#:$�� �+ أھ� و!�)? ا��\&�� ,� ا�#�Nم ا�����دي 
Sظ���� 9�"�ل إ��h 9� أ��. 

أن ا����!� ا�#:$�� �����h 3د��،,���(�? ا�>�#2ي �:�م �9 أن ا��-�g? ا�>��? � "��#2"��ى* 
�#��ه إ�>�ن�� h$وث '���1،,\ي ز��دة ,� ���� ا�#:�د !�ف �`دي إ��C�' U:)�� 9 دا��( وھ7ا 

c��#ى ا���������ى ا��-�g? و �  .ز��دة ,

                                                 
1

 - ،�%Q29 ا�� $�)��� ا�$را!�ت ا����، ا������ آ�Jرا�8���7 ا��	�-� ا�+��2� و[�� ا�+��2� *�G اDداء ا;�2 �دي �� اDردنوا)? �،
�#-�رة، ��Q�������  .39،ص2004اLردن��،اLردن،ر!��� 

2
�U'�! H،ص ص - ��،9�2وز �+ �'36- 34.  

�،ن2ار !�$ ا�$�+ ا����9، -    .285،ص 1،2004ا�1%��،دار و�>�%� ا�(��$،���ن،ا��	�د وا�+ �رف وا7D�اق ا�+�����%$ ا��#�� ا���$ �

��ك وأ7�اق ا�+�ل ا��و���،�%$ ا�(��$ "$�U �%$ ا�%� -  Iد وا��	�  .161- 160 ص ص،2000�>�%� ا����رف ا�($��R،اb!>#$ر��،،ا�2 �د-�ت ا�

��كإ!����? �(�$ ھ�ش�، -  Iد وا��	�  .162-152،ص ص1،1996،دار ا�#�BJ ا���'��،'��وت،ا���f���%1ات �� ا�

  - ،�C� ��#ا�� $%� $�)�،9C1�� $��, $�h5أ�I)وا�� �-�E�، اb!>#$ر��،�`!�� ش%�ب ا������،ا;�2 �د ا��	�ي وا�+ ��� $�& ا�
  .127- 126،ص ص2000
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 *5�h +<�� اد '���ش�د،إذ�,Lا H��� 2"�$م#��" G�7� ،أن ����.�ا ��� ���9 '��<$اع ا�#:$ي
��� ا�(:�:Lا Pو�� ��� ا�!�y� ��'�� ض أن ��ض ا���? دا����C�.  

�>�ن��ت و,� ا��#�,�� * bا PC#' ن إ�9 ا���ق��،Lن ا���1%�+ وا���ر.�+ � ����� 3���
a�%ط�ف ا� +���ت � �#�:? ����C '�%5 ا�h>�رھ� �  .نPC ا��Nوف،��� أن ا���

�+ ھ�� *���' D%�h ر����R�!ا� H 1ا�>���C ا�($�� ��أس ا���ل :��($د ��$ل اbن�Cق �9 ا��

  .و!�� ا��C)$ة

�وي ا�د�Vر وا�!���Rر،أي أنD ��5 أن �>�ن ���� ا�د�Vر ��,�� �����? .�ورة ��* 
�  .ا�!���Rر ا��أ!���� ا�(:�:

���%� أن ا�!�MJك دا�� ��'�� �$V? و��2ا�$ة ,�D،و���:$ أنD '��2دة ا�$V? ��2$ ا�!�MJك * 
  .2و�>+ '#�%� أ�?

 * G9 ذ�9 ا���Cة ا�:���ة،و�%�ھ+ �� D�)� �, $���� ������ ا���Cة ا�1��� !#>�ن , Dأن
  .3أ��ات

 ���+ ھ7ه ا��C.��ت أ"%(3 ا�#���N ا�#:$�� �2ءا �+ ن���N ا�����د ا�:� ��M1وان
 �, �����gات ا�#:$��،���$V?،وا�د�Vر،وا�!�MJك،وا�!���Rر ا�$ور ا��)��� r%"وأ،����

 .ا��(�? ا�����دي وا�#:$ي

2.2.1. ��� ��  =ا��	�د �� ت,�
� ا��\&�� �9 ا�����gات "��#2"ر�2, D%�9 أھ��� ا�#:�د وا�$ور ا�7ي �� D���Nن �,

 �& ���%�ش� �9 ا�$V? أو ا�#��c ا�:� ��Q ��&\� �J� 9 إ�9 أن ا�#:�دJا�����د��،و�$ ان�
����� Gو�>�ن ذ� ?�  :4اL!��ر،�#$�� �>�ن ا�����د دون ����ى ا��-�g? ا�>�

 ����� ا�#:�د إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة،وھ� �� �`دي إ�9 ز��دة �`دي ا���2دة ,
�S��B ا�!���Rر ?�C' ?V$ز��دة ا� �  .ا�!���Rر،و'�����

5 ���J و,:� ��(�?"��#2"و�$را!� ا�#:�د �#$� ا���1ق إ�9 ��ض ا�#:�د وا�1g%#�"2#��."  

�=ي: أو;�� ا�9�  *�ض ا��	�د �� ا��,�
� و!�)? ا�$,H���' H أن�ا��J وا����,�ة ,� ,��ة �:�$ '��ض ا�#:�د ���� , �Rا�#:$ ا����

�J#� ?����#�،و��� �($�$ ���� ا�#:�د �+ ط�ف ا���1ت ا�#:$�� و,:� ��$ة ��ا ��#�أ&� : ز
،و���h ا�#-�ط ا�����دي،و��$ل )��$ل ا��B<�(ا�>��� ا�#:$�� �9 ا�����ى ا���م �y!��ر

  .ا�#��

5�hإط�ر ا���ق ا�#:$ي، ���%� ��ض "��#2"و ��،أي أنD � ��($د ,�ا�#:�د ���V ��gر
,��>��� ا�#:$�� �$��� ا���ون� ����gات !�� ا��C)$ة،وھ� �� �%�ر ر!� �#(#9 ��ض ا�#:�د 

��از�� ��(�ر !�� ا��C)$ة.  
                                          

                                                 
1 - U1�"2#��" ���C<ا� �إ! +���$ل ا�<�� ا�7ي ���? ا�:��� �Mgة ا��#��� ا������� �+ ا�!���Rر ,� أ"?  9ا�($�� ��أس ا���ل �

  :اL"�ل ���و�� ��>�C إMhل  ھ7ا اL"? أي

�� =
��

(���)
+

��

(���)� + ⋯ +
�!

(���)!                                                                                                                     

6�h:":،ا�($�� ��أس ا���ل ���C<ا� Pk  :�  .ا���ا)$ ا���,�� ا�������:R1،…… R2 Rn،&�+ ش�اء اL"? ا��أ!���
2
- Hubert kempf,Macroéconomie,édition Dalloz, paris,2001,p88.  

3
- L.Fontagne,Macroéconmie,préévision,équilibre et politique,(librairie Hubert,paris,1991,p 208). 

  
4

��ك�%$ ا��15 �%$ ا�(��$، -Iد وا��	��U'�! H،صا�2 �د-�ت ا���،300.  
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��=ي: )01/01(ا�93�� ا�9�  *�ض ا��	�د �� ا��,�

 
 
 
 
 
  

                                                                                                                         
   
  
  
  

1%���ا�$ار ،ا;�2 �د ا��	�ي وا�+ �����9C1 رش$ي ش�(�، :ا�+ �ر� ���� ا���

  .304،ص،1981وا�#-�،'��وت،

  

�+ ا�->? أن ا���ض ا�#:$ي &�'3 ���g� ��J !�� ا��C)$ة rB��.  

��%�J :=��� ��  ا�(�) *�G ا��	�د *

5 �9 ا�#:�د�+ أھ� ا��#�"� ا��� ���2 ا��(�? ا�>�#2ي �+  - ��BC? ا������ -���%� ا�1
H�5 �9 ا�#:�د إ�M& 9&� دوا,H ھ� ��BC? ا������ أو"��#2"ا�>6�h،G�!M أر  :ا�1

5 �9 ا�#:�د '$ا,H ا�����Mت و��ده �+ وظ��C ا�#:�د ��!��  :دا�U ا�+��Fت -1����$ ا�1
 �J�+ ا�#:�د ,� ش> +����+ ا�����د��+ ,� ا��C�hظ ':$ر ��%�دل،و�:�$ 'D رQ%� ا������

H��J�M� ا���ر��،و����� U�:)�� ?(2"ا���#��" +�' �#�ھ7ا ا�$ا,H '�%5 و��د ا��C"? ا�2
��Cوإن ?V$م ا�M�!ش>? !�)? ا ���� ���? اL,�اد وا��`!��ت �(�NC�ن ':$ر �+ ا�#:�د , D

���  .��1�ا��J ط%��J� ا���

� ���M "��#2"و���%�, ?V$ى ا����� 9� S���� ض�g7ا ا�J� 9 ا�#:�د� 5أن ا�1
�+ أ�? ا��C:�ت ھ� دا�� .ط�د�� �5 �9 ا�#:�د ,� ا�����د ا��ط#�G�7 ��>+ ا�:�ل أن ا�1
� ��'���V$2? ا��ط#

. ��? ا�����Mت ,L 9 ا�#:�د� 5و�9 ھ7ا اL!�س ��>+ و.H دا�� ا�1
�#�                                          :ا�->? ا����

� = �(�) = $��                                    

                                                                         
6�h:  

�#
5 �9 ا�#:�د �+ أ�? ا�����Mت:�  .ا�1

� ش>? أر"$ة ن:$��: �$ , Hا����� �J' {C�)� �  .ا�#�%� �+ ا�$V? ا��

� :�  .ا�$V? ا�(:�:

               :ا�$ا�� ,� ا�->? ا�����و��>+ ���R? ھ7ه 
 

                                                 
1 - ،9C1�� $��, $�hي وا��و��أ�	�.131،ص2009ا������،ا�!>#$ر��،،�`!�� ش%�ب ا;�2 �د ا�  

�U'�! H،ص -  ��.236.��ء ���$ ا���!�ي،  
� ا;�2 �دي ا�9����� "<�ي، - 2�  .224،ص2005،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�1%�� ا�<����،ا��,�

-Hubert kempf,Op.cit.p 104. 

M  ����
ا�#:�د

Ms=Mo

Mo

   i   ا��C)$ة!��  
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�  ا�(�) *�G ا��	�د $�ا�U ا�+��Fت: )02/01(ا�93

          
  
 

 

 

 

         
  
  
  
  

�U'�! H،ص: ا�+ �ر                                              ��  .���224 "<�ي،

�#�c ھ7ا ا�$ا,��h �,�� +� Hت �$م ا��:�+ h�ل ���:%? اLو.�ع  :دا�U ا;����ط -2
 D,و���،�"�V �C�' +ا�����د�� +����،و'���Nوف ا��(��1 '�������� �C�' ا�����د�� "

'\نD ذ�G ا��2ء �+ اLر"$ة ا�#:$�� ا��� �(��J' {C اL,�اد وا��`!��ت ���ا��J اhL$اث "��2#
��Q ت�:C#��1 ا�gت ا����د ا�����دي ا��1ر)� و���h ا���ض أو ?R�،و����$ �h� 1ا������� 

 ��ن ا�����د��ن ,��� 9� �h� ا�����Mت ا��� ������J ا������ H,7ا ا�$اJ� $:#9 ا�� 5ا�1
ا����:%? وا��� ����$ '$ورھ� �9 ا�$V?،و��D ��>+ ا�:�ل أنD ھ� ا]��M�' e%��� �V ط�د�� 

?V$ا� H�2 59 ا�#:�د ,� ا�����د ا��ط#� '$ا,H ا����hط ھ� دا�� ��'�� �$V? ،�7ا ,��1�
%�                  :3ا��ط#� أي

� = �(�) = $&�                                                                      
6�h :  

 �%
5 �9 ا�#:�د �+ أ�? ا�(��1: �  ا�1

 $& : {C�)ا�� ?V$ا� +�   'D '$ا,H ا�(��1 ا��2ء 

 �: �  ا�$V? ا�(:�:

������� ��J ا�%��ن�Rو��:  
�  ا�(�) *�G ا��	�د $�ا�U ا;����ط: )03/01(ا�93

  

  
  
  
  
  
    

             
�U'�! H،ص: �+ �را             ��  .���230 "<�ي،

                                                 
�U'�! H،ص - 1���،�2ار !�$ ا�$�+ ا����9،  .�248%$ ا��#�� ا���$ �
�U'�! H،ص - 2��  .271إ!����? أ�h$ ا�-#�وي،�%$ ا�#��� �%�رك،
�U'�! H،ص - 3��  .���230 "<�ي،

Y

�%
� 

Y

�#
� 
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5 �9 ا�#:�د،وھ� ن��7J'"2#��" cا ا�$ا,H ���2  :دا�U ا�+�gر$� -31� D�)� �, G�!M<ا� +�
 +� $�2� U�:)�� �Jن '��#:�د �7ا��NC�)� اد�,Lأن ا Gذ�،���:�+ وظ��C ا�#:�د �����دع �

��ى أن��g� 5%�' Dات !�� ا��C)$ة ",>�#2"اLر'�ح ا��أ!�����،وذ�G �%�� �1%��� !�� ا��C)$ة،
��دود�� ��J �+ ط��U ا���Bر'�،6�h أنD  ��>+ ا��C�hظ �Rف ا!�<$ام أ�$J' ��$:#ا� �������'

�+ ا������ ا����Vر '�+ ��ار ش�اء �#��� ���� 9� 2(�h ?� م��!#$ات '��� ,�)$ة ���+،أو  أ
� ا����:%?, 9  .ا��C�hظ '��#:�د �+ أ�? ط5 ا���Bر'� '��� ,�)$ة أ�

� نPC ا���3 �<�ط�ة و���BC� ?R? ا�(��� اLو�9 ا�(�, +�B�� D#<�،����h 9 ,�)$ة�ل �
�J#� 9� ذ�G ا�#:= ,� ا�>�5 '�+ ط5 ,�)$ة ����h وان��Nر ,�)$ة ������ أ�, ?R��� دھ��C�.  

� أ,��Q،?B أن %:��� 5�� ?�'�#�� ���BC� ?R? ا�(��� ا��Rن�� ا��B(�� '���C)$ة ا�(���� �+ أ
 U:)�� $:, ،e:, H����  .1و�$ � ��(:Uھ7ا ا�>�5 

 e'7ا ا�->? رJ'أن "��#2"و r.ة،وأو$(�Cر'� و!�� ا��Bاض ا���QL 9 ا�#:�د� 5'�+ ا�1
 ��#� 9ا����M '�+ !�� ا��C)$ة ,� ا���ق وأ!��ر ا��#$ات ھ� ���M �>���،وأ�$ �

���M ا��>�� ��� ا��<�ط�ة و�$م ا��\�$ ,� ا������ت ا����:%�� L!��ر ا��#$ات ��%5 ر)��
'�+ !�� ا��C)$ة وا�15 ا�#:$ي �QLاض ا���Bر'�،��R�� +<�� G�7? ھ7ه ا�$ا�� '�#(9 �#($ر 

�� ا�->? ا����, r.����J ا����+ ��� ھ�  ?C!ا����ر إ�9 أ �J� 92�+ أ�:  

  
 �  ا�(�) *�G ا��	�د D[�اض ا�+�gر$�: )04/01(ا�93

  
  
  
  
  

                                 

  

                                     

                                          
�U'�! H،ص: ا�+ �ر��  .���232 "<�ي،

6�h: �'
�+ أ�? ا���Bر'� :� �J' {C�)ة: (      .&�'3: )    .���� ا�#:�د ا��$(�Cل ا�$��.  

  9�>P ا�#���N ا�>M!�>��،��ى أن ا����!� ا�#:$�� �`&� �9 ا�#-�ط ,��#���N ا�>���2# �
�$ ���M ا���'�� '�+ ��ض ا�#:�د و����ى ا�#-�ط ا�����دي،و,:� �� D6 أن�h،ا�����دي
�+ �J�MV ن:? أ&� ا����!� ا�#:$�� '->?  +<�� �#���N ا�>�v, ��2#ن !�� ا��C)$ة ھ� ا�:#�ة ا���

'��ض ا�#:�د،ذ�G أن ز��دة ��ض  ���دي،وذ�G �+ ط��U ا��(>��%�ش� إ�9 ا�#-�ط ا��
 .3ا�#:�د �`دي إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة،وھ� �� �`&� إ���'� �9 ا�#-�ط ا�����دي

  

                                                 
1 - ،�h�, $�)�� ا;�2 �دي ا�9��،�1%��� وا�#-� وا���ز�H،ا��2ا)�،)ا�4=ء اDول( ،- أX7 ا���E-� - ا��,�� ��  .233،ص2004،دار أ!�
2 -  H����،ن2ار !�$ ا�$�+ ا����9،  .U'�!249،ص�%$ ا��#�� ا���$ �
��رش� �%$ الله د��ت، - 3�7� ا�=�F8ا� ���� ا�$أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G ا���3ط ا;�2 �دي $��7!�ام ت,��، �����،��را!�ت ا��

�#-�رة، ر!��� �`��،اLردن، ��Q �������  .08،ص2003

) 

�'#
�  
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3.1.  �M-�,ا� �-�	�  )��ر�7 ���9[�( ا���E-� ا�
+����ح ا�C>� ا�����دي ���Cة �:$�+  9� ��<�!M<ا�#:�د ا� ���� ���Nن H�ا�2�+  '�$ ��ا

�<���Lا�����دي ا ���N#7ه ا�J� ن"�:��%�،أ��د ا�(��ة����ن ,��$��،وذ�G '�(��? ��1956م"
5 �9 ا�#:�د،و�$ ا���$1� �R�$h ���Nإ�9 ن ���N#ن"ھ7ه ا���$��," 51� D���Nء ن�#' �,

���د�� ا��%�دل �ـ 97 '��+ ",�-�:"�9 ا�#:�د �Vوأ،�J�ا���%�ر �H إد�Vل ����gات أ!�!�� �
�+ ا��H ��($د  !��ھ�   ����ان5 ا��(�? ا�>�#2ي،6�h أنD ���%� أن ا�#:�د  �\ي ! a�'

������ى ا�$V? ,��($د '�:$ار ا��Rوة ا�> ��9 أ!�س �>�C ا��C"� ا�%$�� ��J،أ�.  

1.3.1. �	�� ا����ت ا��,�Wو�� X7يأ  
 P!Lا +� ������ 9� �R�$)ا�#:$�� ا� ���N#2 ا�<����� ���, ?R��� 1وا�,��ا.�ت:  

-  55 �9 ا�#:�د ���15 �9 ا�#:�د ��$د �($ود �+ ا�����gات،وأن ا�1ا!�:�ار دا�� ا�1
�J' ظ�C�hا� �C9 أي !�� ��($د '����ى �>�.  

� ��($د �+ ط�ف ا���1ت ا�#:$��،وھ� ا�����g ا���h$ �:#�ة  -���ض ا�#:�د ���V ��gر
�? ا�:��� و����ى اL!��ر ,� M'bغ ا����!� Lا �, �ا�#:$��،'(�6 �`&� �9 ا�#��c ا�>

�? ا�1��?Lا.  

  .ا����د ا��Cد ,� ا���Vره �#:�د �9 ا���ا)$ ا��#��Nة �y"�ل ا��>�ن� ��Rوة -

5 �9 ا�#:�د -�+ MVل دا�� ا�1 �J' `%#ة،�>+ ��>+ ا���:��� ��Q دوران ا�#:�د ���!.  

�B<� ھ� ��$ل ا���!H ا�#:$ي ا�>%�� �:�رن� '��$ل ا�#�� ا�(:�:� ا��%5 ا��)�� -� �
  .�����Mد

-  �, ��ار�%�ط ا�C>� ا�����دي �7Jه ا��$ر!� '�%$أ ا�(��� ا�����د�� و��#5 ا��$V? ا�(>�
  .وا����ره �9 ��,�� ا���1%�ت ا�Mز�� ���? ا�:�1ع ا�<�ص '>�Cءة    اLن-�1 ا�����د�� 

9 ا���Cة ا�1���ا����د  -� �J�)�.  

  .�$م BV�ع ا�L�ان ا�����د��+ �<$اع ا�#:$ي -

� ا���Cة ا�:���ة -, ?V$9 ا�� �& +��،و9 اbن�Cق ا�>� ��  .ا�#:�د ���رس أ&�ا �%�ش�ا وھ�

 ا��	�د �� ا���E-� ا��	�-� ا�+��Kة .2.3.1
9 ����,� أھ��� ا�#:�د �#$ ا��$ر!� ا�#:$و�� ا��� أ�31 �  �J6 �$ر��h +���J أھ���  �%��ة 

������ ا��M�Vت ا�����د�� ن��1ق إ�9:  

  *�ض ا��	�د �� ا���E-� ا��	�-� ا�+��Kة :أو;
U� أن �(:�U ا�!�:�ار ",��$��ن"�1#, ?R��� ��!�!ة أ�<, +���.�ع ��ض ا�#:�د  �,

 UC�� ة�:�����$ل ا�#�� ا�����دي أي ا�����دي ��15 ز��دة ��ض ا�#:�د '#�%� &�'�� و H�
                                                                                                     :أن

 ∆+

∆,
= 1 ⇒ � = �(.) 

                                                 
1 - ��U'�! H،ص ص'�2وز �+ ���،65 -66.  

�U'�! H،ص صا�-� - ��  .326- �325ي ن�ظ� �(�$ ن�ري،
-Jean François Goux,Economie monétaire et financière,théorie,institution,politique,édition         

économica,paris,3
ème

éd, 1998,p 201.    

 - Michel Aglietta,Le renouveau de la monnaie,édition la découverte,paris,2002, p 91. 

- Barrère. A, Déséquilibre économique et contre révolution keynésienne,édition économica,paris,1979,p 18. 

- Arnaud Diemer,Cours,Systèmes monétaires et financières,Université d’auvergne,Chap 2,p 1. 
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��)� G�7و� ?V$ا� �, �دور " ,��$��ن"وھ7ا ��#� أن اb"$ار ا�#:$ي دا�� ��'�� ����g ا�(:�:
 ���$ل ن�� ���J ر��'� ���� ا�#:�د وا���? �9 ن��ھ� '��$ل  ���:ا���1 ا�#:$�� , H� UC�� �

5 ���J ��� ��ى��%ا�����د،,          #�%� �D ��ى .�ورة ا�ھ���م '��ض ا�#:�د و��P ا�1

 "2#��"1.  

��%�J :ة�K�  ا�(�) *�G ا��	�د �� ا���E-� ا��	�-� ا�+
9 ا��",��$��ن"���%�� ����� دا�� ,� ا��Rوة ا�(:�:�� أي ��ا)$ اL"�ل أن ا�15 ا�(:�:

�Jان ا�����د��+ وأذوا���Lت اM�BCا���ارد ا�%-��� و� G�72ا�#:$�� وا������ وا�1%����،و�.  

 ����در ا�$V?،وا�#:�د ھ H���� �����!ھ� ا�:��� ا��أ ���N#ر ھ7ه ا��N#� +�و�JC�م ا��Rوة 
�2اء وا��>�ن�ت Lا ��� اL"�ل ا������ وا�#:$���2ء �+ ا��Rوة،أ, ?R���, وة�R      ا�VLى �

)�J!Lا��#$ات و ا( ����%ل ا�1�"Lوا )رأس �،رأس ا���ل )ا���ل ا���#
5.ا�%-�يgن"و����9 أ!�س أنR�� �J? ا�:��� ",��$� �J��!�' ��� ���س ا��Rوة ا�><-� 9�

�� Gذ� ��#�J،و���<$م , U,$ا��� ��� ���� ا��C)$ةا�(���� �$V? ا�(:�:�� �$ӿ.  

 �J�� ?�)� �9 اL"�ل ا��<��C و,U ا��#��C ا��� Dو��& Hن ا�����دي �:�م '��ز�����,
3�#�J وھ7ه ا��#��C ��($د '��$V? ا�7ي �$ره ھ7ه اL"�ل.  

 �J���� +�أ�� ،(0/)ون��7J� 2ا ا���)$ '����2 ا�!���,���#$ات �$ر ��)$ا ,� ش>? &�'3 �#�%� 
2����' D� 2�� اLر'�ح ا��#��� ون�, ?R��� ر ��)$ا$�, �J!Lا(/')، +<�� ��ھ7ا '�b.�,� إ�9 

ا������ ,�  �Mر��Cعأن �C:$ه ا��(�NC�ن '��#:�د ,� ش>? ان<�Cض ,� ا�:�ة ا�-�ا)�� ��J ن���� 
�>B�� H��ل ا���$����' D!��� +<�� ر،وا�7ي��!Lا(���$ �(>�D ��� أن ا���ن ا�����دي .(

L�' Uذواق و����5 ��� �J� ل ا��>�ن��"Lا S�>� +�' Dو��& Hز��� �, �#���ا��%�رات 
��تB,Lن�.4ا��hأ D�S �+ ذ�G ا����Vر  وھ7ه ا���%�رات �$ ��Cض ��>� $� �#���ا���Vرا 

2�  .)U(ا�7ي ��� و,:� ������� ا�>��� ,:e ون��7J� 2ه اLذواق '���

��ن" ��� ��ى$��," ��M� 2  )ن�%��(أن ھ#�ك�'�+ رأس ا���ل ا�%-�ي ورأس ا���ل ا���دي ون�
2�  .)7J�)2ه ا�#�%� '���

9 ا�#:�د �#$� ���ن"و���g����, D ا����.�� �$ا�� ا�15 ا�(:�:$��,"�  :7V\�5 ا�->? ا����
�3

�
= �(4, /0 , /', �� , 6, 2)                                                                           

 6�h:� :ر��!y� ا�����ى ا���م.  

 �:�� �Rأ� ��$�و'G�7 ��>+ ا�:�ل أن ا�#���N ا�#:$�� ا����"�ة '���:�رن� �H "�رھ� ا��:
� ا��%�رھ� �\&��, 7V\� �J,،ر��!Lا�#:�د وا ���� +�' ��M�� �J�)� ��  ووا���� ,, ��gا��

                                                 
 
1

���� �� إدارة ا�(�) '+ �%$ ا���Cح د��hن، - ����� ا��2ا)�،أط�و�h ا�9��،درا�7 ���� ا;�2 �د ا�4=ا>�يا�8���7 ا��	�-� و��ى ���،
�#-�رة، ��Q 121،ص2004د���راه.  

2
�U'�! H،ص ص - ��213- 212��9C1 رش$ي ش�(�،.  

ӿ
 - 2����' U�:)ا� ?V$r%��:4 4و��Rوة ا�>�� ا�(:�:�� '����2 (،و��$ل ا��C)$ة ا���م '����2 �إذا ر�2ن� � =

,

7
       

3
�U'�! H،ص - ��  .325ا�-��ي ن�ظ� �(�$ ن�ري،

�U'�! H،ص -  ��،��2وز '+ �'67- 66. 
4

 - ،��2وز '+ �'H�  .71،صنPC ا���
5

�(��د ����ق، - ��J!�-�	� .155،ص1،1989،ا�$ارا������ ا�%#�ن��،ا�:�ھ�ة،ا�1%��ا���E-�ت وا�8���7ت ا�
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������ت اL!��ر،'�b.�,�  ا�#��c أو 95 �9 ا�#:�د �� ا�1, ��gوا��،�� ا�(:�:�ا�$V? ا�:�
5 �9 ا�#:�  .1دإ�9 ا�$را!� ا�����:� ���ا�? ا��� �($د ا�1

9�� ا��4-�ة .4.1�7F9ا� �-�	�  )NEC( ا���E-� ا�

 S��#� �,،�Q�<ا����"�ة ��$ر!� ش� ���N#ا� $�' ���N#ءت ھ7ه ا���ا��%��#�ت،و�+ أھ� 
��ث"،)Sargent("!�ر��ن"،)wallace("و�س"،)Lucas"(����س" روادھ� ")Muth(، رو"و�'" 

)Barro( 6�h،���Nان�:$وا ن )?V$ق -ا��C2ـ� )ا�ن#�<  �J�و�7ا ا�#���N ا�#:$و��،وان�5 اھ���
 ?V$ات ,��� �<= ا���gا�� ���C� �'->? �Vص �9 ن���N ا������ت ا��:Mن�� ,

�>Bا�%���1 وا��،�����b2ا.  

9�� ا��4-�ة .1.4.1�7F9ت ا�+�ر�7 ا���Wو�� X7أ  
 �, ?R��� وا�,��ا.�ت P!Lا +� ������ 9� ا��$�$ �<�!M<ا� �<Cا� $#���:  

ا�#:�د �(��$ة،و���H ذ�G و,:� ����J ن�Nھ� إ�9 أن ا����gات ا������� ���ض ا�#:�د �>�ن  -
9 اL!��ر � e:, �&أ �J� ����ا��� ��Q ات��gد،��� أن ا������M� �9 ا�:�1ع ا�(:�:� Pو��

9 ا���ظ�S واbن��ج� ?�Lآ&�ر ����ة ا �J� ��3>+ أن �>�ن.  

ا����!�ت ا�����د�� ا��N,�� ا��Jد,� �M!�:�ار �>�ن ��Q ,���� ودون �\&�� �9 ا�����د  -
��دام ھ#�ك �����ت رش�$ة �+ ط�ف ا�L�ان ا� �����د��+،6�h ���ف ا]&�ر ط��� ا�(:�:

� ا����!� ا��#���J �`دي إ���g� 9 ���,�ت , ���g� ن أيv, ����!�،و'������ ?�Lا
 �ا�L�ان،��� ��JN �$م �$وى ا����!�ت ا�����د�� ,� ا��\&�� �9 ا�#-�ط ا�(:�:�،إ� ,

�J���� م$� ���h4. 

- Nون،����ت ����� 9� � ���<$م �h�ل ا��h$ات ا�����د�� �J, ��ك ا��:Mن��ا �
 9��ت ا�(���� ��.�J������ H،و�>�ن ��درة ����ت ا���':� ,(�5،'? ����$ �9 ا����ا���

�J�Mg�!5ا.  

��ر  -Lون� ا��ا�����د ا�<�ص �>�ن أ!�!� ���:�،و���H !%5 ھ7ا ا�!�:�ار إ�9 
،�J, G�7� ��ون أن 6ا�ن>��ش و.��JCواL!��ر ا��� �(:U ا���(�r ا�7ا��،و��� ,��ات 

hو ?g�-� ك ا�����د�� � .ه$أ,B? !��!� ھ

2.4.1.  ��%F	 )ا�����ة( ��9ة ا���2�ت ا�
��ت ا�����دة �9 أن ا���� ا�����L Hي ,��ة ����$ �9 �? ا���� ���N#ھ7ه ا� =#�

�(ا�(:�:�وا����,�ة و�3 إ��اء ا����H،وا��Cق '�+ ����ى اL!��ر �Cة )ا���Cا� �,
� ا���Cة ا�(����،(�8#�)ا���':�, H��ر ا�����!Lى ا����#�)و

�� ا�<1\ ،(, ?R���
�                   :  6،ا�7ي ����D �>�ن ��$و�� أي(#6)ا��-�ا)

�#
� = �#8� + 6# ⇒ �#

� = �#8�                                                                                                   

  .(�8#�)'���د ���,�(#�)6�h ��>+ ا��#%` '�����

                                                 
1
  .209ص،1،2002ا����� ا��ر���،��روت،ا�ط���، دار ا����د��ت ا���ود وا����رف���د 	زت �ز�ن،  - 

2
��ر ا�د��غ، - � ����  .302ص،1،2007،ا#ھ!�� �!��ر وا� وز��،	��ن،ا�ط���ا��ط��� وا����مأ

3
  .762،ص1994،�ط��� ا#ھرام،�'ر،ا�����د ا����،�ظر��ت ا�����د ا���� ا��د�ث���& %!�ل، - 

4
 - Sophie Brana ,Michel Cazals,La monnaie,éd Dunod,paris,1997,p59. 

   - Jean François Gaux ,Op.Cit,p215 . 
5
 - Barrèr Alain,Macroéconomie keynésiènne,Le projet économique de keynes,éd Dunod,paris,1990,p26. 

6
�U'�! H،ص - ��  .127'+ �%$ ا���Cح د��hن،
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�H ':�ء اLش��ء (و��دام أن ا�>G�!M ا��$د ���%�ون ا�#:�د ��hد��،,vن أي ز��دة ,� ا�>�� ا�#:$��
D�'�& ى�VLع )ا�C:�م �`دي إ�9 ار�� � �ر،,�����!� ا�#:$�� �#$ھ��!Lى ا���� �, },�<��

}��C� �>B� اث$hا إ$� ������ى اbن��ج، 9����hv')��Q H$اث أي �\&�� �( r��� ��،وھ� 
�و�+ ھ7ا ا��1#v, Uن5�h D ا�>v'. G�!Mن:�ص ظ�,� ���$ل ا�%���1 �(3 ا�����ى ا���%1

،�>Bا�%���1 وا�� +�' ��<)� $��#(#9ا��$د � �� 7V\� D��%P"و��," e>ش>? ا� �ھ$#�
�� ا�->? ا����, +�%�� ��� ھ� :,L9 ا��(�ر ا  :ا����:�� ا����دي �

                                 �7�H ا��4د: )05/01(ا�93F9ا� ��* XI���� G�,��  

    
  
  
  

                                 
                                                             

  
  
  

                                                         A:���$ل ا�%���1 ا���%1  

                
 -  Jean François Goux,Op.cit,p 212         :ا�+ �ر                                     

�+ ا��#(9#  {hMل ا�%���1 �#$  )05/01(ن$���$م و��د �(>�� '�+ ��$ل ا��B<� و
��+)A(ا�#���G�!M،,��$ل ا����1% �%:9 �#$ ����اه ا���%1 �>Bل ا��$�� ��g� ��J�)X( 

� ظ? ا������ت ا��:Mن�� ��y�ان )Z(إ�9, Dدھ� أن�C��H .ا�����د��،و�#D �� ا���"? إ�9 ن���� 
��رLر وا��!Lون� ا�����!� ا�#:$�� وا������ ����� : ا,��اض � �,�Nا���$�? ا� �أن !��!�

�����Cا� �����.  

 �"�V �J���.�, �, 3g��' �Jة،إ� أن$�$��+ أ,>�ر  ���N#ھ7ه ا� D' ءت�� ��� �Q9 ا��و�
� ا�, �"�V،�J:�:)� 5��� �$ول ا�#����،وا��� ����2 '#:= ا����:� '���ش�دة ا��:Mن��،وا��

 +� �� $h 9ة إ�$��' �J, �& +���ت ا����:� '������د،و�� ا�%��ن�ت وا���, r.وا
Hا��ا�. �"�� ���N#ن ھ7ه ا�v,،���� �C�'عو�%�v'  ��!�h ة إ"$ار$��� H�!��!� ن:$�� 

��g� ?� دي�C�� ��$:#ا� ��<� ��<)�  .�-�ا)� �7Jه ا��VLة و

���!� ا�#:$�� ن7ھ5 إ�9 درا!� ��ھ�� ھ7ه ا����!� وأھ$ا,�J و'�$ درا!� � ���<Cا� P!Lا
�� ا��%(6 ا���ا�, �Jhن�� ?�  .و��ا

2. ����4% �  ��ھ�� ا�8���7 ا��	�-� وأھ�ا��� و*�ا�
1r ا����!� ا�#:$�� ,� ا�C>� ا�����دي �H '$ا�� ا�:�ن ا���!H �-�،و�$ �1�ر �� �Jظ $:�

�H �1�ر D' م  ا�ھ���م�JCم ا�(��دي،إ�9 ا���JCا�� +�#���N ا�#:$��،,�ن�:? � �Cا���اh? ا��<�
��Q  +�� ���N� دور ا�#:�د وا����!� ا�#:$�� ,� ا�#-�ط ا�����دي،وh��ا�(��دي،&� إ�9 

�H إ'�از أھ$اف ا����!� ا�#:$��  rMVل  ھ7ا ا��1�ر ��5 �($�$ ا��JC�م ا��(�7J� rا ا���1
�Jhن�� ?� .و��ا

  

P2 

P1 

z 

x 

 

��$ل >Bا��� 

��$ل ا����1%  
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1.2. ����  ��ھ�� ا�8���7 ا��	�-� وأھ+
ن�Nا Lھ��� ا����!� ا�#:$�� ,:$ �#�و���J ا��$�$ �+ ا���Jت '��$را!� وا���(�= وإ��1ءھ� 
���ع �9 أن ����!� ا�#:$�� ���M وط�$ة '��#:$ وا���Jز b�' ق�Cو�$ ��ن ا��،�#��� ���JC�

�  .ا����,

1.1.2. �-�	�  ت�-i ا�8���7 ا�
�-�? :" '\نEinzig(�J(ا����ر�S ا��� أ��1ھ� ا�����د��ن ����!� ا�#:$�� ���J,�� 6�h$دت 

 ��Q ن:$�� أو �J,إذا ��ن3 أھ$ا ��� �N#اءات ا�#:$�� '��ف ا���bا�:�ارات وا H���
��اءات ��Q ا�#:$�� ا��� �J$ف إ�9 ا��\&�� ,� ا�#�Nم ا�#:$يbا H���  . 1"ن:$��،و�7ا 

 �J,�� ا�����دي���)Bash(�Jن\'" : ��h ��+ ��? �`&� '��رة ,���� , ���� �:�م 'D ا�(>�
و����5 ا�����دات ا���)� ا��� �(��J' {C ا�:�1ع ��Q ا����,� !�اء ��ن3 ��� أوودا)H أو 

����<h 2"!#$ات.  

�J9 أن� �JC���� +<�� ���":�:� ��+ ا�:�ا�$ واL!���5 وا��!�)? وا��$ا'�� ا�� ������ �J' م
� ��ض ا�#:�د '�� ��Mءم �H ا�#-�ط ا�����دي،��(:�U أھ$اف , ��&\�ا���1 ا�#:$�� �

�#���  .3"ا����د�� 

 ��+ MVل ا����ر�S ا���':� ��>+ أن ن��<= أھ� ا�<��)= ا����2ة ����!� ا�#:$�� وا��
�Jأن �� ا�%#G ا: �>�+ ,, �R����اءات ,� �$ ا���1 ا�#:$�� bا +� ��� �����2ي،وا��

 +�  ������ 9� ��&\��+ اLدوات ا��%�ش�ة و��Q ا��%�ش�ة � ������5�# �9 ا!�<$ام �
  .4ا�����gات ا�#:$�� '�gض �(:�U أھ$اف ا����!� ا�����د��

و��� �شD�, G أن ا����!� ا�#:$�� �����د ��،��دة �� ��>P �#� ا����S ا�#:$ي �7Jا 
� ا�!��ا����� J,،ا�����د  ?�9 أو د��? ا���? ا�7ي �#�D�J ا���1ت ا�#:$�� �+ أRا��

���ر ا��h$ات ا�����د�� ن(� �(:�U ا�#�� ا�7ا�� ا����ازن، �+  D���� �, ����Cا��-�ر�� ا�
 ��+ ا�!�:�ار ا�#�% ���h 9و�� ا��"�ل إ�$� +�B� ر ا�7ي$:��' �ط��U ز��دة ا�#��c ا��ط#

،وذ�G ط%�� ,� )ا��C)$ة،أ!��ر "�ف ا���� ا��ط#�� ،أ!��رأ!��ر ا��H وا�<$��ت(�y!��ر
9 اLر"$ة ا�#:$�� � egBدى ا��C�� 9�h �إط�ر ��,�� ا������ ا��#�!%� �����Mد ا��ط#

�5$و��.  

��(�ور أ!�!�� ھ �&M& 9  : 6و����� ن�$ �+ MVل ا��1ح ا���'U أن ا����!� ا�#:$�� �:�م �

9 ا�!�:�ار ا�����دي أو ا���� ��(:�:D و: ا��(�ر اLول وھ� ا�J$ف -� �N,�)ا�� �#��
�(M��M)�� و����ى '���1  �>B� ت�$��� إط�ر , $����$ل ن��  9� �N,�)وا��.  

- ��C�<وھ� ا� �وا��:��د '�J ا��(>� ,� ��ض ا�#:�د '�!�<$ام اLدوات ا�>��� : ا��(�ر ا��Rن
  .وا�#���� �+ أ�? �(:�U اLھ$اف ا����1ة

                                                 
1

 - ،���ك ا�+��=-� ز���� ا�$وري،���ى ا�����ا)Iا��-�	�  .185،ص2006،دار ا���زوري �#-� وا���ز�H،���ن،وا�8���7ت ا�
2

���Cح، -  r��"�-�	�#-� وا���ز�H،ا��2ا)�،)ا�+�B�م،اDھ�اف،اDدوات(ا��	�د وا�8���7 ا�� ��C98،ص2005،دار ا�.  
3

� `=>� و����%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - �  .284،ص1997،�>�%� زھ�اء ا�-�ق،ا�:�ھ�ة،ا�8���7ت ا;�2 �د-�،ت,�
4

� �& 7�ر-� وا�4=ا>�،�%$ ا�:�در '�ز��ن، - � ��  �-�	��)درا�7 �	�ر%�(دور 7���7 ا��B>�ة �� ا�8���7 ا��، ������ ا�����د،
����#-�رة،د�-U،ر!���  ��Q ����200744،ص.  

5
 - ،+�h $ا��� $�)� ��J!،9C1�� $��, $�hروأ��� ا��و�� ��Iوا� �-�	��`!�� ش%�ب ا�8���7 ا�،،���  .39،ص2000،اb!>#$ر��ا���

6
�� ا���م ا�����د�� و��م )2005-1990(ا�8���7 ا��	�-� وأ�Jھ� *�G ا�+�\��ات ا;�2 �د-� ا�9���،���� ا�4=ا>�'�ز��ور ���ر، - �،

�#-�رة، ��Q د���راه �hا��2ا)�،أط�و �����  .67-66،ص ص2008ا������،
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و�:�$ '�J ا���J ا��� �:�م '�.H و�#7�C ا����!� : ا��(�ر ا�6��R وھ� ا���1 ا��<��� -
���H اLھ$اف ا�����د�� ا��� U��� أن �g%#� �  .ا�#:$�� ا��

2.1.2. �-�	�  ات�4ھ�ت ا�8���7 ا�
��ھ�ن� '#�ع ا��->� ا�����د�� أو  H!�ن ا���ه ا����!� ا�#:$�� ن(� ا�ن>��ش أو ا���<�

Lا�(��ت ا������ا U,و �J�M�  ا�:�)��،و'�(�و�� ��  :ز

� �C�ق ,�D: )ا�ن>��ش��(ا����!� ا�#:$�� ا��:��$�� -1�>B� H.و �ا������  إذا ��ن ا�����د ,
�،و��V$�� D? ا�%#G ا����2ي �>Bا�� H.�5 إزا�� ھ7ا ا�ا�($ ا���Q�ب ,�v,،Dن ھ7ا ��1

�G '�:��$ اbن�Cق وا�)���ن،و�:�= ���� ا�#:�د ا���$او�� ,� ��#7�C ا����!� ا�#:$�� ا�ن>��ش�� وذ
�>Bر'� ا���)��(�ر'� ار��Cع اL!��ر،أي  �& +���$ل ا��C)$ة،و H,ور Hا�����.  

، ,��$و�� )���د(�#$�� �>�ن ا�����د ,� ���h ر��د: )ا��B<���(ا����!� ا�#:$�� ا���!��� -2
��$�ت ا��C)$ة �-����  �+ ط��U ا�%#G ا����2ي ���9 إ�9 ز��دة a�C>� $�� ض ا�#:�د��

�+ h$ة ا�%���1 ���2رة ا�!���Rر =�� ا�<�م وا��:  .1و�#D ا�#��c ا��(

3- �19 ا�2را�� : ا����!� ا�#:$�� ا��<�� $���� ��#�!5 ھ7ه ا����!� ا�%$ان ا�#���� ا��
�  ا���!��� و��$�� ا���اد اLو���،وھ#� ��\ ا�%#G ا����2ي إ�9, H,$و!�)? ا� ��h ز��دة

� '�H ا��(�"�?h�� ��+ ھ7ه ا��!�)? , ?�� '$ء ا�2را�� وا��:h��2. 

3.1.2. �-�	�  أھ+�� ا�8���7 ا�
� ا�����د ا��ط#� 6�h �#�:? أ&�ھ� إ�9 ا�#-�ط ا�����دي , ���5 ا����!� ا�#:$�� دورا ھ��

 DJ����� �����ره '->? ����$ �U�:)� 9 �+ ط��U اLدوات واL!���5 ا����<$ �وا��\&�� ,
� ا�%$ان ا�#���� إذ �#�:? �\&�� ا����!� , �"�V �h�.ھ��� وLو�2داد ھ7ه ا،Hأھ$اف ا�����

�    : 3ا�#:$�� إ�9 ا�����gات ا�(:�:�� و,U ا����ر ا����

�←!��!� ن:$��                        V5 ا�$ا  .��أ!�اق اL"�ل ا�(:�: ←�>�ن�ت ا�1

,S�B اL!�اق ا�#:$�� وا������،���? ا]&�ر ا�����%� �+ ���� ا�#:�د � �#�:? إ�9 اL"�ل 
،وإن�� �#�:? �%�ش�ة إ�9 !�ق اL"�ل ا�(:�:��،و�G�7 ��>+ ا�:�ل أن دور )ا�#:$�� ا�%$ا)?(ا������

����ى ا�#-�ط ا�����دي �%$و أنD أ��R أھ���  9� ا�%$ان �#D ا����!� ا�#:$�� ,� ا��\&�� �,
��� ا�%$ان ا���:$,.  

� ا�$ول ا��أ!����� ا��#���� ا���:$�� ����2 ھ7ه C,،�>Bأو��ت ا�� ���� �%�ز دورھ� ,
9 ا��-�g? ا�>��? �����Mد ,� إط�ر �+ ا�!�:�ار � �N,�)ا�� �ا����!�ت ,� ا��:�م اLول ,

 H%و��،�C��ا��J ا��:%�ت ا�����د�� ا��<� �� و,Vا�$ا a�' ھ7ا ا��$د �ھ7ه ا�$ول ,
��$�? !�� ا��C)$ة،أو ����g ن�%� ا����hط�  ا����!�ت ا�#:$�� �(���� ا���ق ا���C�ح أو

� أو ا�)���ن ��gض ا���Bر'��MJ�!ا�)���ن ا� �  .و��Qھ�،����\&�� ,

�� ا��#��� و��,��$V �ا�����?  أ�� ا�$ول ا���)�ة ,� ط��U ا�#�� ,vن ا����!� ا�#:$�� �#(�� ,
�J� زمMا�.  

                                                 
1

�� ا�8���7 ا��	�-�ت3!�� ا��UW ا��	�ي �� '+ ���� ن%�?، - ���م ا�����د وا������ وا����رة )2006-2000(ا�4=ا>� و�� ���،
��� ا��2ا)�،ا��$د��  .09،ص20،2009،

2
 - ،+��h ���كن%� ھ�نIردن،ا�2 �د-�ت ا�Lا،Hوا���ز� �-#  .57،ص2003،دار ا�>#$ي �

��ك،���O  %	�ي و� ����:�? ��!� �%$ الله، -  Iد وا��	�#-�،���ن،،دار �>�%� ا�� $�  .207،ص1999ا�(�
3

�(��د ����ق، -  ��J!�-�	��U'�! H،صا���E-�ت وا�8���7ت ا���،199.  
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�+ ,����� ا����!� ا�#:$�� ,� ھ7ه ا�$ول،أ'�زھ� �� ان�-�ر  $)� �وھ#�ك ا��$�$ �+ ا���ا�? ا��
ا����رف و��Qب ا���دة ا����,�� وا�#cB ا�����،و�<S ا�#�Nم ا����,� ا�:�)� و�� �\&��ه 

�:Rر '�%5 ان�$ام ا��Vا�د ��m.و،D��1اد وا��`!��ت  ون�,Lن�1ق ا������،'�+ ا U�.و
�#Cا���? ا� ��#� �"��V ا�$ول G�� ��  .اL!�اق ا������،واM�Vل ا��J>? اbن��

 �JC(وظ� �(��� ن �\د�� ا�#:�د��B� D::)� و أھ��� ا����!� ا�#:$�� ,��� ��>+ أن$%� G�7'و
�R:�� و����د�� �� �!��:� وة،وھ�'�����C،!�اء ��ظ�)�JC ا�C#�� '���%�رھ� و!�� �%�دل و

 �J' ��g�� �.�ور�� �����ة ا�#-�ط ا�����دي وا���ھ��D و��$�ت ن��ه،�+ MVل ا�>���C ا��
  .����1 ا�#:�د ا���$او��

 �, �J&$)� ��� ا���Jا �~&�ر ا��Nا�����د��+ ن ?%� +�و�3�Nh G�7 ا����!� ا�#:$�� '��ھ���م 
!�:�ار ا�#:$ي وا�����دي �+ ط��U ا��ا�H ا�����دي،����(>� ,� ���� ا�#:�د و�(:�U ا�

ا�($ �+ و���ة ا��B<� وا��(>� ,� ا���ھ�ت و����5 '#�� ا�#-�ط ا�����دي �+ ط��U ا��\&�� 
D������h 9� ا�)���ن وا��(>� ,� '#��D و�.  

2.2. ����8���7 ا��	�-� وإ���9�� ا���رض $�� ��<���  اDھ�اف ا�

 U�:)� 9�1ت ا�#:$�� إ��$ ا��Cق ���9 ا���� 6�h،��$:#ل ا����!� ا�MV +��+ اLھ$اف  ���
 �!������!� ا�#:$�� ھ� ن�J�C �:��%� أھ$ا,�ً �� ��(�J#ھ$اف ا��)���� وا�L9 أن ا� H!وا

  .ا�����د��

1.2.2. �-�	�8���7 ا��� ��<���  اDھ�اف ا�
����!� ا�#:$�� ,� ��(�J#ھ$اف ا�Lا ?R��� :  

7�ر ت,	�5 ا;�7	�ار -1j� م��+ أھ� أھ$اف ا����!� ا�#:$��، 6�h : �� ا�+�8�ى ا� �%���
���9 �? دو�� إ�9 ��#5 ا��B<� و�>�,(�D،و,� نPC ا���M� 3ج ا���hل h$وث ا�>��د إن 
���J ا���1 ا�#:$�� ا�h�اء �(���ت ����ى اL!��ر إ�9 أ�? ����ى �L �Jن  r%و��،$�و

�9 ا!�:�ار اL!��ر � �N,�)9 ا�#-�ط ا�����دي وا��`ش�ات ا��� �&`� �+ أھ� ا���ا�? ا��
  .2ا�����د�� ا��)����

 +� ?V$ا� U,$� �, ��&\�و��(:U ھ7ا ا�J$ف �+ MVل ا��$V? ا������ �+ �%? ا���1 ا�#:$�� �
� 3ط��U اbدارة ا��ش�$ة وا������ة ���ض ا�#:�د, ��gن ا��L،�،و��ا�%� ا�)���ن ا����,

�`دي إ�9 إh$اث أ.�ار ����� '�pC ا�$ا)#�+ و����r ا��$ن��+،وھ� �� �`دي إ�9 اL!��ر 
�ء ��Rوة '�+ ا��1,�+! H�4�ز�.  

� ا!�:�ار ������ت اL!��ر ��#� أن ھ#�ك<-� وا��ا�H أن ���ء ا����!� ا�#:$�� ������� 

���M وط�$ة '�+ ��ض ا�#:�د و����ى اL!��ر �H &%�ت ا���ا�? ا�VLى،و�$ 
��ن"أ�$$��," �#! �<���Lس ا�gن�<� ا��#� ا�����د�� �,1959 e%. 5ا��� +� Dأن

�$ دو�� ,� ا����� ا!�3��1 �� � Dل ز��دة ���� ا�#:�د،وأن$�� e%. دون ��اL!��ر ا��(
��$ل ا���2دة ,� ���� ا�#:�د aCV 9ء إ���� ا��B<� دون ا�<-� 9� 5g5ا��.  

                                                 
1

 - $�)�  .22ا������ت ا������،���،ص ،داروا�+ �رف �� ا���Eم ا;��F7 ا��	�دا�>�Cاوي، 
2

��ك ا�+��=-� $�& ا��^-�� وا�+�ر�Wن%�? h-�د، - Iا� ���F	�759،ص1994ا���'��،'��وت،ا����رف  ،ا�(�دا.  
3

�، ا��#�� ا���$ �%$ -   .394،ص1988،ا��Lد���� �#-�،ا���Cق،وا�+ �رف ا�2 �د-�ت ا��	�د�
4

  .260،ص1،2009ا�1%��،دار وا)?،���ن،ا��	�د وا�+ �رف وا���E-� ا��	�-�ھ�? ���� وآ�Vون، - 
5

7�7��ت �%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - Dك،ا��Iد وا��	��U'�! H،صوا�+�J�,�8تا�2 �د-�ت ا���،274.  
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S ا�$ول ا��>� 3Jر)���� و�$ ا�� ��J�' ا����2ي G#%ا� S�� ا]ون� ا��VLة ن(� �>, ��$:��
� إدارة ا����!� ا�#:$�� '����1:� , ���M:�!ا� D(�1ر،وإ���!L9 ا!�:�ار اھ� ا�(�Cظ �

  .ا��#�!%� ��(:�U ھ7ا ا�J$ف

�H���� ?R ا���ارد : ت,	�5 ا�+��� ا���9�� -2Lل اMg�!وا� ?�أي �(:�U ا��-�g? ا�>�
 $� aC>#�� ا�����H،و�(:�U ھ7ا ا�J$ف ��#� ا����ح '��$ل '���1 , �hا�����د�� ا����

،و�<a�C ا�%���1 ��� �+ ط��U ز��دة ا�15 ا���Cل �+ MVل ���م 1%5إ�9 %���3اوح '�+ 
��$�ت ا��C)$ة،,�:%? ر��ل ا���Lل �9 ا���1ت ا�#:$�� '��2دة ا���ض ا�#:$ي،,� G�7' aC>#

?V$ا� HC���, كMJ�!ز��دة ا� ��،و'������� ا�����د ا�:�, ?�g-ر،,�2داد ا����R�!2ا�.  

3- UBا�2 �دي ��ت �ل %+�� 5��، ,��#�� : ت,	����%e ھ7ا ا�J$ف 'J$ف �(:�U ا������ ا�>�
� �#�� ا���?،و�>�ن ���J ا�����دي وh$ه ا�:�در�9 ا����ص ا���2دة , a(�Cأو ا�

� ا����وض , ���$ل ا�)���ن �+ MVل ا���!H ا�)���ن 9ا����!� ا�#:$�� ھ#� ھ� ا��\&�� �
� ا�نM1ق ا��� �HB ا�����د ,� ط��U ا�#�� h��ا�#:$ي 9�h ��>+ ا��"�ل إ�9 

Hھ7ا ا3ا���� U�:)�� ن:$�� ��5 ��,�ھ� ��Q ى�Vأ ?����$ل ا����HC،���,� ،و�>+ ھ#�ك ��ا
 �������� ا��`ھ�،وو��د ظ�وف !��!�� وا�ا���ارد ا���ارد ا�1%���� وا�:�ى ا���
 H� G�7و�،?��H ھ7ه ا���ا U��#���' ?��� ن دور ا����!� ا�#:$�� ��5 أنv, Gو�7ا�،��(M�

���!� ا�#:$��� �B��#� ��Q ��(M� �����#�� ا��1�ب و��$ اbش�رة ھ#� إ�9 أن ��$ل ا�.!��!� 
 9� �:%1� U:)�� 9 ا�7ي�Lا���$ل ا �،?<� Hدة ا�������! U:)� ا�7ي ?R�Lا���$ل ا Gھ� ذ�

Hت ا������p, ��R? .�وري ���Bن ا�($ اLدن9 �+ .��h4ب '��Lل ا�#�� ا$�� U�:)� أن ���
� ا�:���B ا�$و��� دون, Sا�<�ذ ا���ا� +�ا����ض  ا����-� L,�اد ا�����H،و��>+ ا�$و�� 

�5gB�ط ا�����د�� ا��� أ"%(3 أھ� و!�� ��(:�U اLھ$اف ا����!��.  

4- ��+2�+� ا� &���2ان ا��$,���ت �$و�� ��: ت,	�5 ا���ازن �� ��=ان ا�+���*�ت وت,8 

���#�"ھ� �#! �, ����J�M ا�����د�� �H ا����� ا�<�ر��� H���� �N�#�و�#�c �+ ھ7ه ،6"!�? 
��h ���ال ھ7ه ا�����Mت ,Lا ��h ?رج،و����>� ا�!���اد أن �$,H &�+ ا��H وا�<$��ت �

��ن5 ا��$,���ت،أو ��� �(��? &�+ ا��H وا�<$��ت ,� ���h ا���$�� �<�رج  �ا��$,��� ,
��ن5 ا��$MVت �, ���ال ا��(�Lا ��h ?و���.  

�2 ���9 ا�$و�� و,� ا�5��g � ����وى ط�,� ��2ان ا��$,���ت،,:$ ��a(�, U:) أو �($ث �
  .��D�,M '�!�<$ام و!�)? �$�$ة �#H��-� �J ا���درات و�:��$ ا��اردات

 ���،��2 ��15 !��!� ن:$�� ���Cدى ا�gB�ط ا��B<��� ا��� ��,H أ!��ر ا��H ا��(����,
�#%�� ,�(�� ا�$ول ا�VLى �+ Lا H�`دي إ��J��� S�. 9 ا��#�,��� �H أ!��ر ا��
 +��#%�� �%���J '\!��ر أ�? Lا H5 ا���ا!���ادھ�،'�#�� ���9 ا�����ردون ,� ا�$اV? إ�9 

ا����� ھ#� ھ� ا�%�ع ��(��،,�2داد ��2 ��2ان ا��$,���ت،وا����!� ا�#:$�� أ!��ر ا��H ا

                                                 
1

� �%$ ا�:�در، - ������كا���$ Iد وا��	�  .195،ص1،2010،دار ا�C>�،���ن،ا�1%��ا�2 �د-�ت ا�
2

�U'�! H �%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - ��   .276،ص
3

  .276ص، ����H%$ ا��15 �%$ ا�(��$،نPC ا�- 
4

,% �<C� �E%م %	�ي *�دل�(�$ ��� ش�'�ا، - � ��،ا��،ا���J$ ا������M!b49،ص3،1992أ،ا�1%��.م.ا.  
5

 - ،S)� 7ر#� $�)���F7?ا�>��3،ا�1%��ا;�2 �د ا،�  .203،ص1،1989،دار ا�:
6

�Cدور، - ! G�#��  .123،ص4،1998،ا�$ار ا�$و��� �#-� وا���ز�H،ا�:�ھ�ة،ا�1%��ا;�2 �د ا��و��دو
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�2ء �+ ا����وض ا�#:$ي  5)! Uط�� +� Gر،وذ���!Lع ا�Cار� +� $)!��!� ان>��ش�� �
  .1'�!�<$ام أدوات ا����!� ا�#:$��

���!� ا�#:$�� ,��� ���ف '����'H ا��(�ي �ـ�  ��(�J#ھ$اف ا�Lا =�> " ���$ور"  :و��>+ �
.(Kaldor) 

 
               �8���7 ا��	�-�  " Kaldor"ا�+�$U ا�8,�ي: )06/01( ا�93�� ��<����& اDھ�اف ا�I-  

  
� إ�G ا�8���7ت ا;�2 �د-� ا�9���: �%$ ا����$ �$ي: ا�+ �رL�+ا��2ا)�ا�،���� ،د��ان ا��1%���ت ا���

             .34ص،2003،

2.2.2 .�-�	�8���7 ا��� ��<���  إ���9�� ا���رض $�& اDھ�اف ا�
 ��+ ا����'� '�>�ن،إن �U�:) اLھ$اف ا�#��(�J ا���7�رة !�':� , �%��� $hآن وا U�:)� إن ?'

�+ ا�#�در أن �(:U دو�� �� �? اLھ$اف و,� L7ھ$اف ��ا�D ���ر.� �H ھ$ف أ�V،�أh$ ا G�
ا �� 7،وھ2نPC ا���3 '�!����ل أدوات ا����!� ا�#:$�� دون أن �($ث ھ#�ك ���ر.� '�+ اLھ$اف

!�� ���, D#�%#:  

ن�$ أن ر اL!��ر �H ھ$ف ز��دة ا������،,�#$�� ���$ ا���1ت ا�#:$�� �(:�U ھ$ف ا!�:�ا -
J:�:)� �� نPC ا���3،�ھ#�ك "��'� ,, H�� !��!� ن:$�� � B�:� و�� ز��دة ا�������)�Lن 

�Cق ا �� �`دي إ�9 ز��دة اbن�7ض ا�#:�د و�<a�C أ!��ر ا��C)$ة،وھ�`دي إ�9 ز��دة �
�،ا�!���Rر�MJ�!ري وا���!Lى ا���� H,ر ��+ ا��hLن !%%� , ��R� �  .3وھ� �� �>�ن ,

� وھ$ف �( -���2ان �G�7 ��>+ أن �($ث ���ر.� '�+ ھ$ف ز��دة ا��� �:�U ا���ازن ,
أ!��ر ا��C)$ة ��-��H '(�6 أن ا�<�ذ !��!� ن:$�� ��!��� �`دي إ�9 ان<�Cض ا��$,���ت،
�?،وھ� �� �`دي إ�U,$� 9 �%�� ��أس ا�!���Rر،L2ان7وھا���ل ���� ا��ا��$,���ت  ا ���? 

�#�,��  ��Cض أن ��� أن ز��دة ا���درات�<�? و�2داد ��2ه، 9�>�ن ا��H ا��(�� ��درة �
Lا H"�ل إ�9 ا������ ��#%�� وأن �>�ن أ!��رھ� �#<�BC،و�H !��!� ن:$�� ��!��� �ا��

                                                 
1

�Cدور، - ! G�#���205�H،صنPC ا��دو.  
2

 - ،��2وز '+ �'�-�	��U'�! H،ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،116.  
3

 - ،��2وز '+ �'PCصا� ن،H���117.  

+ 

− 

0 

 ا��+� ا?�2 �دي

�� ا���9� ا��3\
)k�B!ا�� ���)Iا� &�( 

�=ان  ت�ازن�
 ا�+���*�ت

7�رDار ا�	ا�7 
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V$ا� H,��! ���H ا���ا�>� ��اب ا�����د �+ ? و�2داد ا���? �M!��داد و���HC اL!��ر ا��(
،����الا������ ا�>�Lت رؤوس ا���h �'���!ة،و  و�>�ن ا$(�Cأ!��ر ا� ���ھ2ة �Mن<�Cض ,

� إ�9 ��ازن ��2ان ا��$,���ت �+ ا�#�در أن �`دي �(:�U ھ$ف ا�������  .ا�>�

�!� ا�#:$�� ��(:�U اLھ$اف ا�����د�� أن � �`دي �(:�G�7� U ��5 ا�ن�%�ه �#$ �<e�1 ا���
 �r ا���1ت ا�#:$�� ,C� � و��تL5 اQأ �C,،ى�Vا����د�� أ �<-�أh$ اLھ$اف إ�9 إن��ج 

�J� �hن�ت ا�����<�^� ��%� �J#�' �.�C�1 إ�9 ا��Bھ$اف و�Lا +�و'������ .1ا���H '�+ ا��$�$ 
����$ا ���#5 اL.�ار ,vن ا!����ل اLداة  M��U�:)� H ھ$ف �� �>�ن �� �J��ا�Mز�� ��2او

� �(:�U ھ7ا ا�J$ف, �J�, ب�Qا��� ��Q.  

3.2.2. �-�	��& أھ�اف ا�8���7 ا�$ 5�  �,�و�� ا����
�$ ھ#�ك �� Dأن ���،U�,��1U،'? ھ#�ك ,�"�ً �� ?<-' $��� � �Cإن ا����رض ا�7ي ذ��ن�ه آن

' H�  :��JB و�`دي أھ$ا,� و�(:U ن��)c إ���'�� ,� آن واMR�, $h!��!�ت ����ن�� 

�$ ���رض '�#��J : إذا ا���H ھ$ف ا!�:�ار اL!��ر �H ھ$ف �(��+ ��2ان ا��$,���ت-�� M,
��2ان �$,���ت دو�� ��،,vن �%r ا��B<� '���!� ن:$�� أش$  �, 2�� �>B5 ا��h�" ��,vذا 

�? إ�9 داV? ا�%$،وھ7ا �� ���? ا���2 ,�  �:��$ا �`دي إ�U,$� 9 أ�%� ��أس ا���لLا ����
����2ان ا��$,���ت �#<aC أو �2ول ���.  

-  DنL،رب�B� أي �J#�' $�����ى ا������ و��$ل ا�#�� ا�����دي � �� U�:)� ���� أن ھ$,
��$ل ن�� ���HC إذا ��ن3 ا����1% �#�-�ة،,>Mھ�� �<$م ا]�V،ذ�G أن �(�ر'�  U�:)� +<�� �

9 ا����1%� �B:� ��#ل ا�$�� H,ل ا�#��،��� أن ر$�� H,�� ���1%ا�.  

�1 ا�� $' � ��#:$�� أن ���2 �9 اLھ$اف ا�����ن�� ��>�ن ا����!� ا�#:$�� ,���� ,� و'�����
�(:�U ا�#��)c ا�����ة وا��#-�دة،��� ��5 ���J أن ���? �9 ا���,�U '�+ اLھ$اف 

�Jأھ��� ��  .2ا�����ر.� وذ��J:�:)�' G واh$ا '�ا5�h $h در

3.2. �-�	�8���7 ا��� �)�  اDھ�اف ا��7

 �!�����gات أ�Vى ا ��\ت إ�9 ��ذ�� �%�ش�ة �9 اLھ$اف ا�#�J)��،إ� إا�#:$�� ا��\&� ��>+ �
�� ���ف '�Lھ$اف ا��!���1،ه ا�����gا7ه اLھ$اف،وھ�J#<��7 ا��\&�� �9 ھ ���ن�J ت ھ

ه ا�QLاض ا��!�J�7 ��1!��ا����� ا����!� ا�#:$��، ,��%#G ا����2ي �+ MVل إ�MنD �إ�Mن 
� �� ���$ أن ��1, ?V$ا�� �, 5Q�� +�� �"�V،�J������ D���y�ان ا�����د��+ إط�ر ���

��ال و!�ق ا���فL3!�ق رؤوس ا. S��ا�� +�و�%? أن ن���ف �9 ھ7ه اLھ$اف �'$ �#� 
������ ا���Vرھ� $#�.  

1.3.2. ��)���ر اDھ�اف ا��7�Lا ��-��  
 ��(�J#ھ$اف ا�L9 ا   : �4-��ط أن ���,� �9 ا������� ا�������>� �>�ن �yھ$اف ا��!���1 أ&� �

                                                 
1

 - ،9�#-�رة،�J$ ا���م ا�����د��،��،ا�8���7 ا��	�-� و��8رھ� �� ا�4=ا>��>(? �� ��Q �������  .35،ص�1999��� ا��2ا)�،ر!��� 
2

�� ا�%(�ي �%$ الله، - ��� G�* �+����� ا��2ا)�،��� ا،ا�8���7 ا��	�-�أ�J ا�������� ��Q ر���م ا�����د�� و��م ا������،�� ���!
  .68،ص2004�#-�رة،

3
- Jean Piérre Patat,Monnie, Institution financière  et politique monétaire,Economica,paris,4 

éme
 éd,1987,p 387. 

4
 - ،��U'�! H،ص صوا�8���7ت ا��	�-��,��Wات �� ا���E-�ت '�2وز '+ ���،119 -121.  

��ك وا7D�اق ا�+����أ�h$ أ'� ا��C�ح ا�#�,�، -  Iد وا��	��U'�! H،ص ص%�E-� ا���،139 -140.  

  - ،���كش��� ا�:2و�#Iات �� ا�2 �د ا��W�,�،�(ا��2ا،����  .35،ص1992،د��ان ا��1%���ت ا���
-Patrick  Artus, Politique monétaire, éd économica,paris, 2001,p 45. 
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��س -1	�� �����%� ا�:��س ا�$��U وا������g��� H ا�J$ف ا��!�e .�ور�� Lن ا�J$ف  :ا�	�$�
 �(�J#ف ا�$Jا����ه ا�7ي ��"? إ�9 ا� �ا��!�e ھ� إش�رة ,��� إذا ��ن3 ا����!� ا�#:$�� ���� ,

� ,%�:�رن� !�� ا��C)$ة وا�:��$ة ا�#:$.أم �, ?J!ة أ$(�Cوا����وض ا�#:$ي،ن�$ أن !�� ا� ��
  .ا�:��س �+ ا�:��$ة ا�#:$�� وا����وض ا�#:$ي

2- V�9 ا�%#G ا����2ي أن �>�ن ��درا �9  :ا�	�رة *�G ا��,N9 �� ا���ف ا��7� Dأي أن
 ��ا����1ة �9 ا�����g إذا �� ا!�<$م �J$ف و!�e،و,� ا��ا�v, Hن ا�%#�ك ا������2 ��دة 

ن ��درة �9 ا��(>� '����ض ا�#:$ي ن�%�� و'\!��ر ا��C)$ة،LنH�1��� D �($�$ھ� '->? �>�
�%�ش� �:��%� �+ MVل �($�$ !�� ا�<��،و�>+ ا��->� ا��)��� ا��� ����ض ا�%#G ا����2ي 

H��ا��� �>Bل ا��$�� e%. H�1��� � DنL ���$ل ا��C)$ة ا�(:�: $�$)� �, ?R��� �#ھ.  

3- G�* رة�	ا� �<����� أن �>�ن ا�����g  :ا���G�* �JD�$ YI ا���ف ا��Jا������� ا� $hإن أ
�،أو �9 ا�L? ا��Mك ا�:$رة (�J#ف ا�$J9 ا�� D' `%#أ&� ��>+ ا�� D� e�!ف و$J� ا����<$م
�� !�� ا��C)$ة B,ل أ�h ��(�� و� �2ال ا�#:�ش،�(�J#ف ا�$J9 ا�� �&Lا Gذ� H��� 9�

�R? ا������،����ى اL!��ر،ا�#��c وا���ض ا�#:$ي �،��(�J#ھ$اف ا�L�' �1%���\ھ$اف و!���1 
�� ا��#%` '\&� ا���ض ا�#:$ي �9 اLھ$اف B,ن(� أ D��� ���،إ� أن ا����رب ا���ا�>

e�!ف و$J� ��$:#ا!�<$ام ا�:��$ة ا� $�`� ���9 أ&� !�� ا��C)$ة �،��(�J#ا�.  
� ا���ق ا�������،,vن ھ7ا !����$ه  ,�MR إذا ا!��1ع ا�%#G ا����2ي, eC#ا��#%` ':��س !�� ا�

� �(:�U ��ازن ��2ان ا��$,���ت،ا�7ي �`دي إ�9 ز��دة , ?Rا����،�(�J#ف ا�$Jا� U�:)� 9�
HC�����$ل ن�� ا����دي  U�:)� 9ا�<�م،وا�7ي '$وره !�ف �`دي إ� �   .ا�#��c ا��(

��؟. 2.3.2)�  ��ھ� اDھ�اف ا��7

Lا ?R����   :ھ$اف ا��!���1 ,

1- V��#�9J ا�$��،,�+ ��J ھ#�ك "��'� ,�):�  :��ل ا��B>�ة ���ف و7 �إن ھ7ا ا�<��ر ھ� ,
��J أ�Vى ���%� ��$�ت ا�:�)$ة أ��R�' �B'� أدوات  +���$ل ا��C)$ة ا���$ �����Mد،و $�$)� �,

��$ل ا��C)$ة إ�9 .����!� ا�#:$�� 3�%R� ��� دن9 ا���>+،'�#�� � ,��>�#�2�ن ���#�ن أنLا�($ ا
 �J' ا�#:$��ن ��J� ��Jن ��$#� Dن أن�C�Bو�،�J� �%�#��' ��Jا�� ����Rا،Lن ���� ا�#:�د ھ

�� ار�%�ط�J '����اھ� ا�(:�:g%#� ة$(�Cت ش$�$و .1'��$�ت ا�M(وا��� +���Rإ� أن ا����
 �:� ��hن� +�ا������Bت �+ ��ظ�S ا�(��!�� ���$�ت ا��C)$ة �+ ن���h ��و.J�،و

%�ت ��$�ت ا��C)$ة،و�>+ ا��->? �>�+ :�' ��J� �1ت ا�#:$�� أن5 �9 ا���� G�7و�،�Jا��V$�
� ھ7ه ا�(��� أن �(�,} �9 أن �>�ن , �J�� �($�$ ا�����ى ا7J� ?B,Lه ا���$�ت،و�,

و!1�  ���gات ����ى ��$�ت ا��C)$ة .�+ ھ�ا�� أو ����ت وا!�� ���Rا وh�ل ����ى
 �%�ت ��$�ت ا��C)$ة ��>+ أن �($ث �7'7'� ,:�� H!ن ا����ل ا��اL ،اق�!Lا ���ازن ,� ?'�:�
 �>Bا�� +��+ �$م ا���ازن ����$ �#��h �Jت  �������ا�!�:�ار ا�����دي، وأن ����ت 

�+ ا�#:�د أ�%�  ���� U>� �-�أو وا����د،و�7Jا ا��%5 �>�ن ا���1ت ��1Bة أن ���ك ھ�
�����ت ا�#:$��� �%�#��' �G ا��� ��ن �+ ا���Cوض �:��$ھ� '��J$ف ا�>�� +�و���<$م .2أ�? 

������ت  9� �&`� �V9 ا�����ى ا�$ا�,،����� و�VرVاض دا�QL ة$(�Cت ا��$��
 ?�Lا ���ال ,L9 �(���ت رؤوس ا� �`&� '-$ة ��ا�!���Rر،و�9 ا�����ى ا�<�ر

                                                 
1
 - Philipe  Jaffré, Monnaie et politiques monétaires, édition économica,paris,4 

ème
 éd,1996,p102. 

2
��و!�م �Mك،  - �Lا��ا �-�	�  .197،ص2000،دار ا��#J? ا�%#�ن�،'��وت،ا��	�د وا�8���7ت ا�
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hLا ?� ������C و� ھ� ا�:���،و, �� أن �>�ن ��$�ت ا��C)$ة إ���'��،� ھg%#� ال�
+��>�ن �%� ا�2bة �$ر ا�:����#<�BC،و.  

���%� !�� ا���ف �`ش�ا ھ��� h�ل اLو.�ع  :7� ا� �ف �	�$� ا�+Fت ا�LDى -2
������اه ����دل ا�:$رة .ا�����د�� �$و��  +��9�h D �>�ن ���%� � �N,�)5 ا���� G�7�

  �-�ا)��،إ� أن ا��:%�ت ا������ة ا��� �($ث ,� أ!�اق "�ف ا���Mت ن���� ا���Bر'� ا

  .1ا�-$�$ة ,� ا���Mت،�`دي إ�9 �$م ا�:$رة �9 ا����1ة وا��(>� ,� ھ7ا ا�J$ف

� �-�H ا�gB�ط ا��B<��� و�`دي إ�9 ا�%�ع !��!� ��� aC>#�����ى  9� �N,�)���,
�? ا�:���،�>�ن Lا �, �J! ،و��$�? ا�1��? إ.��ف ا�:$رة ا��#���� �Lا �أ&�ھ� ,

� ��Cض ��� HC�������ى  9� �N,�)ا�� ��وا�ن<�Cض ا�#�%� �����ى ���-� اL,�اد،أ
 ��gا��`!��ت ا� a�' ء�C�Vدي إ�9 ا`� ��9 ا�L�ان ا�����د��+ .�1g ان>��ش��،وھ� �

��� �`دي �J�� �� ا�#�� و,� ا��VL �`دي إ�9 !��!�  إ�e' 9ء ��درة �9 ا�!���ار ,,
?-Cدة ��>+ أن �`دي إ�9 ا�$-��2.  

 ���h �, DنL،�Vدا e�!ھ$ف و +� $'� ?'،e:, ف$J9 ھ7ا ا��G�7 � ��>+ ا�����د �
 ?'�:��+ ا���� ا���%�  Dط�����h7 اC#��� ا����2ي أن G#%� +<��،�#��� ��� 9ا���Bر'� �

� ا����اb"$ار ا���Cط �)� �J9 ��>+ �$او��h ��#�3�ط.  

3- �-�	�����ى ��$ل ن�� �����Mد ��R?  :ا�+4+�ت ا� H�إن .%e ن�� ���� ا�>�� ا�#:$�� 
9 ا�(�Cظ و��$ة !#�ات � �J���Nن =#� G�7ا�#:$�� �#$ ا�#:$��+،و� �!���� �!�!Lف ا$Jا�

� ا�#:$�� ���اوح '�+ �<��$ل ن�� &�'3 � 9� ��كذ�U و��(:،%5و �3%g%#� G�  ا���ف ��!
��ازن ا�����دي �y!%�ب ا������� �BCداة ا��Lا�#:�د ا ���� e%. �%��4)��،و���:  

��$راً ��$م ا�!�:�ار - r%�� أن +��#H ��ض ا�#:�د .  

-  +�ز��دة ��ض ا�#:�د '��$ل &�'3 ���? ا����!� ا�#:$�� �($ �+ ا�.�1ا'�ت ا]��� 
���در أ�Vى.  

�? ا�1��? &�'�� أو ���%�  -Lا ���$ل &�'3 ���2دة ��ض ا�#:�د ���? ����ى اL!��ر , U�%1�
Gذ� +�.  

�  :و���R? ا������ت ا�#:$�� ,

  .ا��دا)H �(3 ا�15+ا�#:�د ا���$او�� �Vرج ا����رف: �� 

�? '��%#�ك وودا)H ا���,�� �$ى + ��: &� Lر ����ة ا�Vا�د H(وودا ?�L H(ا��دا Uد��#"
 .ا���,��

      .�ت ا�<�2#�نأذو ا��دا)H ا�(>���� �$ى ا�%#�ك ����#$ات و&� +: ;� 

ھ� ا�7ي �(9N '�ھ���م  )ا����H ا�#:$ي ا���!H( ;���$ر اbش�رة ھ#� إ�9 أن ا����H ا�#:$ي 
h 9$ !�اء� ���  .5ا�%#�ك ا������2 ,� ��Q%�� ا�%$ان ا���:$�� وا�#�

 MR�, �Vإ�9 آ $' +� S�>� 5��gا� �و,� ا�(��ة ا����� ن�$ أن ا!�<$ام اLھ$اف ا��!���1 ,
� !��!��J ا�#:$�� ا�:��$ة ا�#:$�� �H ا�ر�%�ط '��$ل ا��C)$ة،'�#�� �����? .م.,� ا��, U%1�،أ

                                                 
1

    .144،ص2005'$ار ا��Cروق،ا�:�ھ�ة،،��� ا������ ��Iد�� ا�+Fت'�ا��ن ���?، - 

�U'�! H،ص -  ��  .�75%$ ا����$ �$ي،
2

 - Philipe Jaffré,OP.cit.p103. 
3

���Cح، -  r��"�-�	��U'�! H،صا���E-�ت وا�8���7ت ا���،128.  

����!S ���ل، - �F7;ا ��.95،ص1996،دار ا��,�ء �1%��� وا�#-� وا���ز�H،ا��#��رة،���،ا�8���7 ا��	�-� وا�+ ��
4 

5
-Jean Paul Pollin, Agrégats monétaires pondéré, théorie et application,éd économica,paris,1998,p77.  
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��$ل ا��C)$ة و����ع ا�:�وض �����Mد ا �<��' ���ط#�،'�#�� أ���ن�� ا�:��$ة ا�#:$�� وh$ھ�،و,
�BC>#ا�� ��+ ,�ن�� و اLرا. ?� �  .�����1? ا�>�� ا�#:$�� ,

4.2. �-�	�  *�ا�� %�4ح ا�8���7 ا�
 +� ������ 9� S���� م ا����دي إن���Nظ? أي ن �إن ن��ح ا����!� ا�#:$�� ,� أي دو�� و,

�� ���, ?R�� وا�-�وط ?�   : 2ا���ا

* R<ا ����رض ا��Nھ$اف '$�� نLا $�$)� r.ف وا$Jن ا��� ���+ اLھ$اف ا����1ة،,> ��
�+ ,����� ا����!� ا�#:$�� Gزاد ذ� ��  .و�($د �

 *�J#����gات ا��� �($ث �9 ا�����gات ا�����د�� �!��� ا�#:$�� � ����ون� ا���Jز اbن��.  

S ا�L�ان ا�����د��* �>�� �     .در�� ا���� ا�د�Vري وا����,
�>�ن� ا�:�1ع ا���م وا�<�ص،!��!� ا�(>��� ا���ه ا��`!��ت : ا�����ديھ�>? ا�#-�ط * 

� ا���ق ا�������،و'������ ���h ا����رة و��ون� اL!��ر, ���         .اbن�����،�h� ا����رة ا�<�ر

������R+ : !��!� ا�!���Rر *� �h�#ت ا���M�Jال،ا�����Lرؤوس ا U,$�،ر��R�!خ ا��#�
+��� ا��(Lة �ن5،وا$(�Cر ���$ل ا���R�!ا� ��!��h ى$�  .و

 * �Rن أ���� ا����د ذو !�� "�ف , �J�����, U:)� ��$:#م !�� ا���ف إذ أن ا����!� ا��Nن
�+ ا����د ذو !�� "�ف &�'3.  

 * ���1 ا�#:$�� ��� Gذ� U:)� ��� D6 أن�h،���$ى ا!�:���M ا�%#G ا����2ي �+ ا�(>�
���!� ا�#:$�� � +<�U:)� �J ن�����J و,������Jأ��� ��  .ا���? '�!�:���M،وھ� 

 * ��1��� ا�#�Nم ا�#:$ي '�>�ن��D ا��<��C،!�اءً ا��`!��ت ا��� ���? ,�D أو ا�:�ان�+ ا��
�(>�D وا����!�ت ا���%��،��� ��>+ ا�%#G ا����2ي �+ ا��(>� ,� �h� ا�>�� ا�#:$�� ون-�ط�ت 

  .ا����رف ا����ر��

�`!��ت ا�Mز�� وا]���ت ا��#�!%� ���%�p ا��$�Vات ا�>�,�� و�����JJ ن(� إ���د ا�* 
  .ا�!���Rرات ذات اLو����

 * 9� �%! �&`� ���اءات ا����)�� ا�Mز�� ���Cدي ا����ع ,� ا��M�Vت ا�#:$��،ا��bا�<�ذ ا
�� ا!�9�$ ���ر ا�#-�ط ا�����دي و��ز�H ا���ارد،&� ا�<�ذ ا����!�ت ا�#:$�� ا��#�!%� �

Gا�����دي ذ� H.�ا�.  

 * ��+ ا��(>� , Gذ� +<����h ن-�ط ا���ق ا���ازي،إذ ��� �? ن-�ط ھ7ا ا���ق ��� أ
  .3ا�����د و'������ ���C? ا����!� ا�#:$��

� ,��ل* ���������H اL!�اق �+ MVل �\&��ھ� : ��ا,� ن�Nم  �إذ أن ا����!� ا�#:$�� �`&� ,
9 ���� ا�#:� ��� ا����!� ا�#:$�� ا��Mك ���,� ش����� 9� 5�� U�د،و�+ ھ7ا ا��1#

Dن����<�S أ!�ا�D وط%��� اD��M�V وإ�>� ��� �+ و.H ا�����د ,��C4و�.  
3. ��8��$���7 ا�+�� �-�	�  *�2F ا�8���7 ا�

�$ى ا���ا,�J#�' U و'�+ ا 9� S���� �J,أھ$ا U�:)� �����!�ت إن ن��ح ا����!� ا�#:$�� ,
ا�VLى ����!� ا�����د�� و�V"� ا����!� ا������،Lن ا����!� ا������ �>�? ا����!� ا�#:$�� 
                                                 

1
��ك وا7D�اق ا�+����أ�h$ أ'� ا��C�ح ا�#���، - Iد وا��	��U'�! H،ص%�E-� ا���،136.  

2
�U'�! H،ص - ��،��2وز '+ �'133.  

  - ،�C� ��#ا;�2 �د ا�9��ا;�2 �د �%$ ا��،U$�7،ا�4=ء ا��ا���$ة،ط%��ا�8،�  .310،ص1979،دار ا�%��ن ا���'
3

�U'�! H،ص - ��  .211'+ �%$ ا���Cح د��hن،
4

� ��,�U ا���دق و آ�Vون - �،"��$�:�ت ��?،��J$ ا����!�ت "ا�8���7ت ا��	�-� �� ا��ول ا�h ت�-��#�� '(�ث و�!،
  .29،ص1996ا��Rن�،أ'�ظ%�، ا��$دا���'�،  ا�����د��،"#$وق ا�#:$
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 +� �Rأ� �%��� ��J#�' U��#ن ا��v, G�7�،��C5 ا�� وا�1� �h� اbن�Cق ا�>, �&`� ��J#�و�? 
��J#� ..�ورة وذ�G '�%5 ا�M�V,�ت '�+ ط%��� �? 

�� و أھ�ا��� وأدوات����B�م ا�8���7 ا�+�� .1.3  
� ا������ ا����� إ�9 ز��دة �' D��M� إط�ر �أدى �1�ر دور ا�$و�� ,� ا�#-�ط ا�����دي ,

� أي دو�� �+ دول ا�����, �� .أھ��� ا!�<$ام ا����!� ا������ ,� و.H ا����!� ا�����د�� ا�>

1.1.3 .��  ��B�م ا�8���7 ا�+��
 �J7ھ� ���ف ا����!� ا������ '\ن>�� ���اءات وا��$ا'�� ا��b5 وا���!Lا�:�ا�$ وا +� ������

�+ اLھ$اف ا�����د��  ������ U�:)��،�#<��ا�$و�� bدارة ا�#-�ط ا����� ��C� �R�\' �Jءة 
�#���1وا�������� وا����!��  MVل ,��ة 

.  

�+ '�ا�c اbن�Cق - ��وا��bادات ا�����  ��� ���ف '\ن�J !��!� ا!�<$ام أدوات ا������ ا���
 ?��+ أ Gر،وذ���R�!ر،ا��Vا������،ا�د،���R? ا�#��c ا�:� �����gات ا�����د ا�> G��)��
 ���+ ا�$V? وا�#��c ا�:�  ?� 9� �J�, ب�Qا��� ��Q و��#5 ا]&�ر �'�Qا]&�ر ا��� U�:)�

  .2و����ى ا������ و��Qھ� �+ ا�����gات ا�����د��

U��1 ا�7ي �#�D�J ا�$و�� �!�<$ام اLدوات ا������ وا��bادات ا�����  و�:�$ '�J أ��B ا� -
وا���ازن� ا����� ��Mج و��ا��J ا��-��? ا�����د�� ا��<�U�:)��،�C اLھ$اف ا�����د�� 

��C ا�����د�� وا����!�� ا��� ��%#�ھ� ا�$و��Cء ا��. �  .3وا�������� وا����!��،,

�و�+ MVل ا����ر�S ا���'� ��� �JC���� +<�� �: : �أن�J "�رة �+ "�ر �$V? ا�$و�� ,
ا�#-�ط ا�����دي �+ ط���N#� U� ا��bادات ا����� و�$'��ھ� و�<e�1 اbن�Cق ا���م �+ MVل 
�+ أ�? �(:�U أھ$اف ا����د�� وا������� و!��!��  �#��� �h�� �$و�� ,� ��ا���ازن� ا���

  .و��ا��J ��,� ا��Nوف ا�����gة
2.1.3. ��  أھ�اف ا�8���7 ا�+��

إن أھ$اف ا����!� ا������ ��� و.�M�� �Jج ا��-��? ا�����د�� �+ MVل أدوات ھ7ه ا����!� 
  :4و���R? ھ7ه اLھ$اف ,� ا�#:�ط ا������

1- U+�4+ارد ا��+� �M�Dا ���+ ا���ارد ا���#���،���$��  :ا��!  ���h Hا����� G���
H وا�<$��ت،�+ ط��U ا�$ور �� �C9 أو�D اbن��ج ا��<�� D���>ءة و��C<' Dز���� ��Lا

�� ا�����د ا��ط#, ��$و��،�+ MVل ������ اLدوات ا������ ا��� �($ث آ&�ر ھ�� �J��  .ا���

��ارد ا�����د�� و�����JJ ن(� إن ا :ا���ز-U ا��دل ���Mوات وا��L�ل -2� ?R�Lا =��>��
�+ ا��H وا�<$��ت،�J$ف أدوات ا����!� ا������ إ�9  �اLو����ت �`دي إ�9 إن��ج �->�
 ���اءات ا����:� '����ز�H اLو�bا +� ������ Uاد �+ ط���,L9 ا��ز���J ��ز��� ��د� �

وا���ز�H ا���ازن� � �!�<$ام ���در ا��Rوة،:� ن�����Rوة وا���ز�H ا���دل �$V�ل ا���(:
�hل ا���ارد ا����Mg�!ت ا�#���� �+ ا�M�Vا� r�)���.  

�+ MVل !��!�  :ا;�2 �دي ت,	�5 ا;�7	�ار -3 Gأھ$اف ا����!� ا������ وذ� �أھ +�و���%� 
����ى ا���ظ 9� ����ال ا��� ��J آ&�ر ھ�Lا ���%�ن��ج واS� bا�(>��� ا����:� '�bن�Cق و

                                                 
1

  .43،ص2003،������ ا�#�? ا���'��،ا�:�ھ�ة،*�G ��8�ى ا;�2 �د ا�	��� ا�8���7ت ا;�2 �د-��%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - 
2

  .182،ص2000،دار ا�����ة �#-� وا���ز�H،���ن،ا�+���� ا���� وا���Eم ا�+��� �� ا?F7م�(��د ��h+ ا��ادي،ز���� أ�h$ �2ام، - 
3

 - ،��� .347،ص1993،�`!�� زھ�ان �1%��� وا�#-� وا���ز�H،���ن،ا�1%�� اLو�9،ا��	�د وا�+ �رفأ�h$ زھ�� ش�
4

 - ،�)��" r��" �7ت��� �jر��ن وا�8�� �� ا;�2 �د ا?��F7،درا�B+�� �7ھ�N واDھ�اف واDو��-�ت وت,�-�Iي ا��+�ا�+��O ا��
 .499،ص2006وا���ز�H،ا�:�ھ�ة،ا�1%�� اLو�9،�#-�  ،دار ا���Cوا�+�87Yت

  .46- �45%$ ا��15 �%$ ا�(��$،نPC ا����H،ص ص - 
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،Hا����� �,\دوات ا����!� ا������ ��2? ا]&�ر ا��%�� �Mن<�Cض وا�ر��Cع ,� واL!��ر ,
�� '��رة �`دي إ�9 إh$اث ا���$�Mت  و��1ع ا���Lل وا�:�1ع إن�Cق ا�:�1ع ا���)�ا�(>�

�"�ل إ�9 ����ى ا���ظ�S ا��1�ب� �� اbن�Cق ا�>, ��!�!Lا.  

9  :ا���ازن ا�+��� -4� �,��� �%��Bم ا��N#��,،D�وھ� ا!�<$ام ��ارد ا�$و�� �9 أ�h+ و
 +�(� ا����ل �� Dا���3  ذا� �, �(Mو�،����ت ا�<2ان� ا����h �(M� D��� �ا���Cت ا��

���  .6�h �$ا�� ا���ز�H و��ا��$ ا��%���،و� ���<$م ا�:�وض إ� �QLاض إن��

7ا ا���ازن �>�ن '�+ ����ع اbن�Cق ا��ط#� و'�+ ����ع ا�#��c ا��ط#� وھ :ا���ازن ا��م -5
�J ا�$و�� ���Rة ����� ����H �#�"� اbن��ج ا�����h،واLدوات ا�� ?�g-�' r��� ى���� �,
 ��"�ل إ�9 ھ7ا ا�J$ف وأھ��J ا��Bا)5 وا�:�وض وا��bن�ت وا�C�bءات وا��-�ر�� ,�

Qاد و�,Lا H� Hھ��>��+ ا��-�ر���.  

3.1.3. ��  أدوات ا�8���7 ا�+��
  :ھ#�ك &M&� أدوات ر)��� ����!� ا������

1- ���9 ا��Nوف واLو.�ع  :ا��B	�ت ا�� ��&\����%� ا!�<$ام ا�#C:�ت ا����� �\داة �
� ,��ات ا�ن>��ش �:�م ا���1ت C,،ا�#-�ط ا�����دي �ا�����د�� ا��� ��$�J' ?V ا�$و�� ,
ا������� '(:+ ا�����د ا��ط#� �+ ط��U ز��دة اbن�Cق ا���م وذ��g' Gض ر,H ا�:�ة 

� وا�!���Rري،و�+ &� إن��ش ا�����د ا��ط#� و'������ ز��دة اbنC.ا�-�ا)���MJ�!ق ا��
D�2J�  .و�(��G أ

2- �����J ا�$و�� !�اء '��J�C ا����د�� أو : ا?-�ادات ا�� ?�)�� ���ال ا��Lا ������ �ھ
���در �Vر���،!�اء ��ن3 �+ ا��Bا)5 أو ��وض  +��+ أن-�J�1 وأ��J�M ا�7ا��� أو 

��1g�� ����� أو �VرVا)5  دا�Bة إ�9 ا��N#و�$ �%$�3 ا�،�#��� ��#�اbن�Cق ا���م MVل ,�� ز
 ����(��ل �9 إ��اد � ��+ ا��hLن � ���د و!� ��R� �وا�:�وض و أ"%(7>�� 3 ,

�������$و�� ,(����Q U�:)�� ?'،5ت و أھ$اف ا����د�� وا� ���1��ازن� ا���.  

�+ ���%� ا���ازن�  :ا�+�از%� ا���� ���و�� -3 �J����دق � ��$و�� '\ن�J و&�:� ھ�� ��ا���
 ��ط�ف ا�%����ن �J$ف إ�9 �:$�� ا�#C:�ت ا��Bور�� bش%�ع ا�(���ت ا�����،وا��bادات ا�Mز

� ��دة �� �>�ن !#�%:�وا���ازن� ھ� و&�:� ��$ھ� ا����1g��2. �1 ھ7ه ا�#C:�ت �+ ,��ة 
 5�  .��3ن�نا��#��7�C و��2Jھ� ا���1 ا��-����� '��

2.3. �-�	�  �	�ر%� ا�8���7 ا�+���� وا�8���7 ا�
� '�#M<,،��Jھ�� � ��>+ ا�!�g#�ء �#�J �\!�س .�Cن:�$ '���:�رن� '�+ ا����!��+ ا�� �

  .����!� ا�$و�� ا�����د��

1.2.3 .&��7���& ا�8$ =���� ا��+B��  
 ��+ ا�����د ����2 ا����!� ا�#:$�� �+ ا����!� ا������،'-��ل اLو�9 �9 اLدوات ا�� r%"أ
�C و��,�� ا�#:�د �:��م '$ورھ� ,� ا�#-�ط <�' ��Lا U9 ��ض ا�#:�د !�اء ��� ��&\�� ����

                                                 
1

�:�رن�،�>�%� اbش��ع �1%��� وا�ا�8���7 ا�+���� وا��	�-� �� ظ� ا;�2 �د ا?���F7�ف �(�$ ا�>�Cاوي، -  ���#-� ،درا!� �(
  .185،ص1997 ،1وا���ز�H، اb!>#$ر��،ا���%1

2
�ان ا��1%���ت ،د�ا�2 �د-�ت ا�+���� ا����،ا��B	�ت ا����،ا?-�ادات ا����،ا�+�=ا%�� ا���� ���و���(�$ �%�س �(�زي، - 

  .383،ص2003ا�������،ا��2ا)�،
3

 - ،Mى أ'� ا�����،��' ��gا�� $�)����  .87،ص2003،دار ا���م �#-� وا���ز�H،�#�'�،ا�+���� ا�
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م ا�����دي،وش��ل ا��Rن�� �9 ا��bادات ا��� �B� ا��Bا)5 وا��!�م،وإدارة ا�$�+ ا���
��  .وا�#C:�ت ا���

 ?:��� �V[ا �JB�' +<وط�$ة '�����!� ا������،و� ��M� �J� ��$:#ا� e'ا�Bأن�اع ا� a�'و
�� ��  :1ن�%�� و��>+ ����2 

1-  ���ال وا��� ��>+ أن �:$��J ا�#�Nم ا����,Lا �C� �h� و�>, ��&\�� 7>�� ���اءات ا��bا
:�1ع ا�<�ص ,� ا�����د�.  

��اءات -2bا  +� �"�V م �����? أن�اع$:� ���ال ا��Lا �C<� ��,�� �, ��&\�� ���� �ا��
  .ا�#C:�ت وا��#���Nت ا�<�"� '��)���ن و�:$�� ا�����Mت ا�<�"�

�C ا�)���ن ا����ح  -3<� ���g� 9 ���� أو� ��&\�� ��'�ا�c ا�:�وض ا��� �:�م '�J ا�(>�
� ا�:�1ع ا�<�ص, �"�V �1-نL.  

��اb�, Uا����2ي �+ ط�� G#%7ھ�� '�ا!�1 ا��C#� �ا�#:$�� و�� e'ا�Bا� +�ء�+ اLو��+ 
��اءان '%�ن��c ا�(>���،أ�� '�ا�c ا�:�وض ,��� bھ7ان ا e%أدوات ا����!� ا�#:$��،و���
 �!���' ��(2� ��M� �Jو� G#%ا!�1 ا��' Pا!�1 إدارات ا��`!��ت و���' �%��Q 7ھ��C#�

  .ا���2ان�� ��دة

� ا�#:�ط ا��������� �, �Bأ� ��J#�' 2ا����� +<�:  

�(�\&�� ا����!� ا������ �9 ا�$V�ل &� اbن�Cق -�%�ش� ��($د �+ ���g� D�MV )ا�15 ا�> ��&\�
� ا���ري و ا�!���Rري وا��Bا)5 وا��bن�ت ا�(>����،أ�� �\&�� ا����!� �اbن�Cق ا�(>�

�%�ش�ة ��Q ل �>�ن '��رة�V$9 ا���اءات وا��$ا'�� ا�#:$�� ا��� ��<7ھ� ا�#:$�� �bإذ أن ا،
 99 ا�#-�ط ا�����دي &� �� ���J#ا� �, P<�#� ا�)���ن ��h ���g� �ا���1ت ا�#:$�� ,

�����ى اbن�Cق وا�15 ا�>.  

� �(��ج إ�9  -J,،�J�����, U�:)�� زمMا� �#����� ا����!� ا������ '���د �� ���ف '���Cرق ا�2
'��:��س إ�9 ا����!� ا�#:$�� ا��� ����gق و�3 أ�?،و���د ��ون� ا����!� ا�#:$�� و�3 أط�ل 

��اءات ا�#:$�� �+ �%? ا���1ت ا�#:$�� دون ا�(��� إ����g� 9ات bن�� ا�<�ذ ا��$ا'�� وا�<�إ�9 إ
��N� ا��hLن  �, 5���� �P<� 9 ا����!� ا������ ا���،����<h د!��ر�� و!+ �-����ت

��اءات وا��!�)? ا������ �+ �%? ا���1 ا������!+ ا��-���b�2ت �#$ ا�<�ذ ا:  

ان(��ر ا�����ت ا�#:$�� ,� ا�:�1ع ا����,� وا�����،'�#�� �>�ن ا�����ت ا������ ذات ن�1ق  -
�J,وأھ$ا �J��h +� H!أو.  

�+ ذ�G �>�ن ا��$ا'�� ا������ ذات �\&�� ,��ل ,� �-��H ا���!H ا�����دي،و�>#�J �>�ن أ� - ?
 7>�� ��$#� ���>Bا����رات ا�� +�� �($ '->? ,��ل J, ��$:#اءات ا���bا ��� �%r ا��B<�،أ,
 H��-� �إ��اءات ان>��ش�� '�ا!�1 أدوات ا����!� ا�#:$��،,� �h+ �>�ن ذات �\&�� أ�? ,

H!�ا��.  

���!�  ��P نPC ا���Jز '��#�%�)ا���1ت ا�#:$��(ا���Jز ا�7ي �HB ا����!� ا�#:$�� -�
�($د ,� ا�#J,،���J� ا�7ي �($د ��2ان�� ا�$و��،وا���ه ن-�ط  ?�ا������،و�:S ا�%����ن ���

������  .3ا�$و�� ا�����دي وا�

                                                 
1

 - ،$hدور���1 �%$ ا��ا  VIWو ���� ا;`�+�*+��� ا;�2 �د-�،ا���ز-U ا��دل ���L�ل �� ا��+�ا�8���7 ا�+���� �� ت,	�5 ا��
N!gدار ،ا���BJ#ا� ،���  .121،ص1993 ا���'��،

2
�U'�! H،ص ص - ��  .466- 464ا�-��ي ن�ظ� �(�$ ن�ري،

3
�U'�! H،ص - ��،$h��1�123 �%$ ا��ا.  
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2.2.3. &��7��  %	�ط ا;��	�ء $�& ا�8
�:��ن ,� ا�#:�ط ا������� ��Jد�� '�+ ا����!��+ إ� أن�%���+ و��د �\&��ات  �Q���'1

 :  

�G� : Dا��	(� اDو -��h و"�ف D����و� D��h +�B�� ض ا���م،,�:$ ا�:�ض�:��' Uو���
��2ان�� ا�$و��،و�? ھ7ه ا���%�رات �($دھ� ا����!�  �و���%� ��ردا �+ ا���ارد ا������ ,
�? ا�:��� أم ا�1��?،!�� ا��C)$ة L6 ا�h +� Dش>? ا�:�ض،أي ش>? !#$ا� ��ا������،أ

U '�����!� ا�#:$���,،D��p,و��.  

- ��%�Mا� �)	�� ����? ��2 ا���2ان�� �+ ط��U اb"$ار ا�#:$ي،وا���ء إ�9 ھ7ا  :ا�J,
���ل ا����!�  ��D ��:�ر ,��h �اb"$ار �+ D��h 6�h و�����D و����C ا����ف ,
b�' U"$ار ا�#:$ي ��� �$و��،أ�� ا���1:� ا��� ���+ ا���ارد ا��� ����ا������،و���%� ��رد 

 D'�:�� ا��%�رات ���U '�����!� ا�#:$��وJ, وط��:� !$اده D��hو.  

و,� ھ7ه ا����Mت ون:�ط ا���:�ء �$�� ا��Bورة ا��(� إ�9 ا��#��U '�+ ا����!� ا������ 
  .وا�#:$�� ,� �? ا��Nوف ا�����د�� ��(:�U اLھ$اف ا�����د�� ا��#-�دة

3.3.  �7���& ا�8���7 ا�+���� وا�8$ 5�8�  ا��	�-�ا��
 H� Dا����!��+ وش�وط +�' U��#9 أھ��� ا��5 ���e ا�B�ء �!#(�ول �+ MVل ھ7ا ا��1

� ا���%�ر ا]&�ر ا�����%� �9 �$م و��ده, 7VLا.  

1.3.3. &��7���& ا�8$ 5�8�  2أھ+�� ا��
�+ ا����!��+ ,vن ا��#����J#�' U و'�+ أھ$اف  ?� �J' H���� ��? ن�Nا �yھ��� ا�>%��ة ا��

�#�J،وھ7ا 'J$ف ��#5 ا���Bرب '�+ أھ$اف وو!�)? �?  �C� � ����h ورة�. r%"أ،��J#�
�+ ا����!��+،أو '�+ و!�)? وأھ$اف �? !��!� وh$ھ�.  

 ���ا�a�' �J اLز��ت ا�����د�� ا�� 9� Dر�$� �, 9إن أھ��� ا��#��U '�+ ا����!��+ ���
� ���gB�ط ا���#� ���>B� ��J# اM�Vل ,� ا���ازن '�+ ا�15 ا�>� وا���ض ا�>

 +�� ���h ا��B<� �:�م ا���1 ا�#:$�� '�����ص ا�>��� ا�2ا)$ة , D6 أن�h وا�ن>��ش��
�،'�b.�,� إ�9 �:�= �h� ا�)���ن ا����وض ا�#:$ي ��:�= �h� اbن�Cق و�+ &� ا�15 ا�>

��� �`دي إ�9 �:�= �h� ا����,� ا�7ي �:$�D ا�%#�ك ا����ر�� إ�9 اL,�اد وا��-�و��ت،
�،��� �:�م '�:�= �h� ا�:�وض ا�(>���� ا����y�  �J,�اد اbن�Cق و�+ &� ا�15 ا�>
 ��h a�C>� ف$J' ���وا�%#�ك،أو ا�:��م '�����اض �+ اL,�اد �+ MVل ط�ح ا��#$ات ا�(>�

�MJ�!ق ا��Cنbا a�C>� �� و ا�!���Rري،��� �:�م ا�>�� ا�#:$�� ا���$او�� �$ى اL,�اد و'�����
 +� a�C>���' Gوذ� ��ا���1 ا������ ,� نPC ا����ل '����? ��h a�C>� 9� اbن�Cق ا�(>�
�:$ار ا��Bا)5  +� H,ل ا��MV +� ����h� ا�$V�ل،'�b.�,� إ�9 ز��دة �h� ا��bادات ا�(>�

�+ �h� ا��bن�ت a�C>وا��.  
� ���h ا�ن>��ش �:�م ا���1 ا�#:$�, ��� '��!�H ا�)���ن و'������ ز��دة �h� ا����وض أ

 ��C�<�1 '�!�<$ام ا��!�)? ا�>��� وا�ا�#:$ي و�+ &� ز��دة �h� ا�15 ا�>�،��� �:�م ھ7ه ا��
� وذ�a�C>�' G !�� إ��دة �#r ا�:�وض 'J$ف ز��دة �h� اbن�Cق ا�>  9��-��H ا�%#�ك �

MR�� ا���ري  ,� �h+ ���? ا����!� ا������ �9.ا�<�� �ز��دة اbن�Cق ا�(>�

                                                 
1

 - ،H��� $�hأ �-�E�� ا;�2 �دي ا�9��،ا�4=ء ا��M%�ا��  .473-471،ص ص1973،دار ا�#�BJ ا���'��،ا;�2 �د-�،ا��,�
2

  .325-321،ص ص1995!� ا�>�5 �1%��� وا�#-� ا���"?،ا���اق،�$ر،ا��	�د وا�+ �رفري،ا�-��ي ن�ظ� �(�$ ن� - 
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�+ ا��bن�ت  H,ا�� H��\ إ��h a�C>� 9� ا��Bا)5 � ���،�وا�!���Rري،���2دة اbن�Cق ا�>
�  .ا�(>���� ���2دة �h� ا�15 ا�>

15 .�ورة .��� !%U نhM} أن ا�J$ف ا�7ي ���9 إ��D ا����!��+ ھ� ھ$ف �-��ك�� ��وھ� 
9�h ��J#�' ���+ أھ$اف ���1ة ����!��J  ا��#��U وا��Mء Dإ�� r�1� ���(:U ا�$و�� 

�� .ا�����د�� ا���

2.3.3. &��7���& ا�8$ 5�8�  ��وط ا��
� ��(:�U ا��#��U '�+ ا����!��+ 'J$ف ا��"�ل إ�9 أھ$ا,��J ا��-�ر إ���J !�':� �-��ط ��,�� �� :  

1- ���+ اLھ��� '�>�ن أن �>�ن �? �+ ا����!��+ وا.(�  :وW�ح ا�8���7 ا��	�-� وا�+��
 ��J��!��! +�' �:�#� �1 ا������ أن�+ ا���1 ا�#:$�� وا�� ?� H�1��� 9�h،��$' ���.��و
 U��#ى،��� أن ا���VL9 ��ھ? ا� ?:R� +��!ى ا����$hإ S�. أن U1#� +� Gذ� �و�\�

ي ��>ّ�ن� ��� '�ن���� ���� ����H ا�>Sء '�#��J �-��ط ,����� �? �#��J،وھ� ش�ط .�ور
  .'���"�ل إ�9 ��$ا��� �>�� ا����!��+

�f ا�8���7ت -2B���[� وتK �� ����9ر�� : ا�+�3ر�� ا��-�15 ا��#��U '�+ ا����!��+ ��
 ?�C9 رد ا�� "���Q و�#7�C ا����!� وا����'� �9 �\&��ھ�،وا���Cق �, +��1� '�+ ا�����

��h$ة،��� ���? ھ7ه ا����!� ��? �#��ح ,� ا����د��ت ا�$ول ا��#�!5 ,� إط�ر "�� �Q
�J#� ���  .و�V"� ا�#�

� �(:�U اLھ$اف ا��-���� ����!��+ دون ا��\&��, $�C� �1ت ا�#:$�� وا������ وا����ون '�+ ا��

��$ا��� ا����!� ا�����د�� �>? 9�.  

�& ا .3.3.3$ 5�8��7�&ا�JTر ا�+��تG�* �I *�م و`�د ا����8�  
  :1'$ون و��د �#��U '�+ ا����!� ا������ وا�#:$�� ,vنD �>�ن ا�%$ا)? ا�����h ا������

� اDول-�Iا�:��$ة : ا� �ھ��#� ا����!� ا�#:$��،6�h �:�م ا���1 ا�#:$�� '�($�$ ا�#�� ,
�+ أ!�اق  �J�� وإ�>�ن��ت �����<)��ت ا�#:$�� ����hا� +� M:���ا��(�� ا���ل ا�#:$��،

 +���2ان���J إ�9 ����ى ا�����? ا����ح  2�� aCV 9إ� ���� �$,H ا�(>�Lوھ7ا ا،��%#�Lوا
�+ ھ7ه اL!�اق،Lن �$م  D.��:� ���1V H�رة �$م !$اد  ���أ!�اق ا���ل ا��(�� وا�<�ر

� ا��#$ات ا�(>����،وا�, �J�:& اق ا�������!Lا �, +��7ي ا!�MJك ھ7ه ا�$��ن �C:$ ا�����
 ?��� ���،��C����`دي '$وره إ�U���� �'��" 9 أ�� د��ن �$�$ة وا�,��اض '��$�ت ,�)$ة 

D�, ب�Q�� ��Q $h $#� +�$ا� �C<�.  

�%�Mا� �-�I2 ا���2ان�� دون  :ا��� ��h $�$)�' 6 �:�م وزارة ا�������h،ھ��#� ا����!� ا������
�+ !�ق ا��#$ات،'�#�� ���7ر ا���1 ا�#:$�� ا!�-�رة ا���1 ا�#:$�� ا��� ��J إ�>�ن�� ا�����? 

�+ ����? أي ��2 ,� "�رة ز��دة ,� ا�:��$ة ا�#:$�� أو ا���اض ا�(>��� ا��%�ش�،,vذا ��$ى 
5 �9 ا�:��$ة ا�#:$�� ا�(:�:�� �#$ ����ى اL!��ر � ا�1, H!�ود ا��$h 2ا��� ?����

>B9 ا���،6�h �`دي ار��Cع ������ت ا����J$ف ,��ف �`دي ذ�G إ�9 ز��دة ا�gB�ط �
���  .اL!��ر ,� اL!�اق ا��(�� إ�9 ز��دة ا��$,:�ت ا�#:$�� ا�<�ر

R��Mا� �-�Iن '��1:�  :ا�M��� �1ت ا�#:$�� وا������ا!�:Mل �? !��!� '#6�h،�J�C ن�$ أن ا��
� �%�#��' �J,أھ$ا H��،و�#�c �+ ذ�G أن ا����1ن �$ ���Bن ��ارات ���Bر'� :���:��$ة 

                                                 
1
-Sundara Jean.V, and others, The coordination of domestic  public debit and monetary management in 

economics,in trasition issues and lessons from experiences, IMF,working paper N°148,1994. 
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�+ ��2 ا���2ان��  91gا�� ��Q �1 ا�#:$�� ا��2ءا�#:$�� و�h� ��2 ا���ازن�،6�h ���ل ا��
��%#�Lوا ��� أ!�اق ا��#$ات ا��(,.  

 ����ھ�ي، أ ?���� ��$:�' r��� � ���h �,vذا �� �>+ !�ق رأس ا���ل ��1�را ,��ف �>�ن ,
���Bر'� �H ا����!� ا�#:$��،,vن ��$�ت ا��C)$ة إذا ��ن ��1�را و��ن3 أھ$اف ا����!� ا������ 

�J������� 9�L HC��� $� ��� !�ق ا��#$ات ا��(,.  

�+ أي '$�? �+ ا�%$ا)?  ?B,أ c(ن�� �و��� !%rB�� U أن ا��#��U '�+ ا����!��+ ��1
�� ا�7J,،�&MRا ا��#��U �+ ���? ا���1 ا������ ���ل ��2 ��2ان���J '\�? ا��>���e:, S،وإن

� .!�ف �(�+ �+ ��!�H !�ق رأس ا���ل ا��(

��� أن ا��#��U '�+ ا����!��+ ��2ز �+ &:� ا��h$ات ا�����د�� ,� �����C ا����!�ت 
��$ا��� ھ7ه ا����!�ت +� �Bا�����د��،��� ��2ز أ�.  

4.3. �-�	���ات ا�8���7 ا�+���� *�G ا�8���7 ا�J^ت  
� ا���%D� H أ&� �9 ا����!� ��\&� ا����!� ا�#:$�� '�����!� %��Bم ا��N#��,،��%ا������ ا���

��،,����!H ا����� �$ �H�B أُ&� ا����!� ا�#:$�� �<)� �����ى ا�نB%�ط ا���� G�7ا�#:$��،و�
���ل �(:�U ھ$ف �<a�C ا��B<�،��� أن ا���J#� ا������ ����!� ا������ ���?  �ا�ن>��ش�� ,

��� ��1? ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U أ��ً �+  ا���1 ا������ �(:U ��2ا،�J� �)� ��� �����
���!� ا������ �9 ا����!� ا�#:$��� �C� ن(�ول ��ض ا��\&��ات ا��<�  .أھ$ا,�J،و,��� �

1.4.3 .�-�	�  أ�J ا���Eم ا�G�* �I-�g ا�8���7 ا�
�Bل أ&� ا�MV +� �9 ا���ازن ا�����دي ا�>� �%��Bم ا��N#ن �`&� ا�L ،?V$9 ا�ا)5 �

ز��دة ا��Bا)5 �`دي إ�a�C>� 9 ا��2ء �+ ا�$V? ا��<�= �^ن�Cق �9  ا�!�MJك 
ا��Bا)5 �`دي  و�<a�C ا�د�Vر ا�7ي ��� ����DJ ,��� '�$ إ�9 اbن�Cق �9 ا�!���Rر،أي أن

99 ا�!�MJك �\&��ا �%�ش�ا و�� �&`� �JنL ،� إ�a�' a�C>� 9 �#�"� اbن�Cق ا�>

�%�ش� ��Q ر �\&��ا��R�!ا�.  
 �� ا��$ى ا�:��� ن���� ����د ن�Nم .��%, �J� �'���!ا� �أن أدوات ا����!� ا�#:$�� � �� ���
��$ل ا��C)$ة � �#�D#� c ز��دة ,� ا�!���Rر ن���� ��<a�C ا�7ي  a�C>� ن�$ أن MR�,،+���

?V$9 ا�  .h$ث ,� ا�د�Vر '�%5 ز��دة ا��Bا)5 �

  ا;%�Igط ا�+��� ��B%nق ا�,9��� .2.4.3
 9� �����U ��%� ا�%#G ا����2ي ا����:? ا�(>��� أن ��Cض انB%�ط� gظ? ا�����د ا�� �,
1%�ت إ��اض ا�:�1ع ا���م ,vن �� $�2� ��� ا���ق،,�#$, ?V$ل آ��� ا��MV +� Gوذ� �J��Cإن

���،وا�7ي �`دي '$وره إ�9 ن:�<h ات$#! H�%� ا����2ي G#%ا� HC���,،ا����وض ا�#:$ي =
 ��C ا��bاض،6�h ���ا�H ا���1 ا������،�+ �1V اbن�Cق ا��<� �J�� HCة و���$(�Cأ!��ر ا�

�$ا ����� S���<�' ا����اض،أو �:��ض +� +<��� � $� �JنL،�Jر���.  

� ظ? ا�����د ا���C�ح،ر'�� ��7ب ار��Cع !�� ا��C)$ة ا�#��V$� +� c? ا�%#G ا���, ���2ي أ
 ���ال،وا��� ���ل ا���2دة ,Lت رؤوس ا�:,$� +�� !�ق '�H اLوراق ا�(>���� ا��$�2 ,

��  .ا���2 ا�(>�

�+ ا���ق ,�$�2 �+ ��ض ا�#:�د،و�#<aC أ!��ر  ����<h اء أوراق�-' G#%إذا ��م ا� ��#�'
����!� ا��C)$ة،و�#�c �+ ذ��V Gوج �$,:�ت رأ!�����،وھ>7ا ,� ���h �$م و��د �#��U '�+ ا

� ظ? ان<�Cض ��$ا��� , �"�V،�C<� �ا������ وا����!� ا�#:$�� ��%r ا�نB%�ط ا����
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ا����!�ت ا�#:$�� وا������ �$ى ا��#�"� ا�����د��،وا��� �#��J#� c و��د �����ت �$ى ھ7ه 
1%�ت ا�(>��� وا�:�1ع ا���م �+ ا�:�وض،�v, G�7ن ھ7ه ا������ت ر'�� ��ا��#�"� '��2دة 

�،و,� ھ7ه ا��Nوف ,vن ��$�ت  ���?%#�Lا���ف ا ���� a�C>و�،�>Bوث ا��$h +�
1�'� ���#5 ھ�وب رأس ا���ل و�#$ھ� �>�ن ا�نB%�ط ��$ا �$ �>�ن  ��Cا���� ��ا��C)$ة ا��(

�$ا �C<� � .ا����

3.4.3. �-�	�� ا�$�	� ���� ا�+��+�  ا��
' �J��Cنb e1>� ��� ا���J#� ا������ أن ا�(>�#�� �, ��H ا���1 ا�#:$��،وھ U��#� ا �+ أي$��

��2ان���J و� ��J� '�:$ار ا���2 ,� ا���2ان��،6�h ��� �$'�� ھ7ا ا���2 '�ا!�1  HB� Gذ� ?�%!
 ?:��� ��Q ا����2ي G#%إذا ��ن ا� Gث ذ�$)� �� �%��Qا����2ي،أو '�ا!�1 !�ق ا���ل،و G#%ا�

�+ 6�h ����� و�#7�C ا����!� ا ��5 �D�!��! 9 اLھ$اف ا��� �+ ا�(>�g� 6�h،��$:#�
  .�($دھ� ا�(>��� و��J� �J' �#$ و.H ا�<1�ط ا��)���� ����!� ا�����د�� �$و��

 6�h،+�$ا� �C<� �و�v, G�7ن ا�(>��� �+ ��J� '#�� ��2 ا���2ان�� ط���� أنH���� � �J ز��دة ,
+�5 ا�����? �7Jا ا���2،!�اء Qا����2ي أ G#%ا� �,��  +����در h:�:�� أو 'v"$ار ا��$�2 

 +�ا�#:�د ا��$�$ة،��� �`دي إ�9 ان<�Cض �%�� ,� �$رة ا���1 ا�#:$��،��� �`دي إ�9 ا��$�2 
ا�#�� ,� ��2 ا���2ان��،��� �`دي إ�9 ز��دة ��$�ت ا��B<� وان<�Cض ���� ا���� ا��ط#�� 

�h،��$:#ا� �#��Jا� ���h �, ���#%��،أLت اMم ا�����6 أن ا�%#G ا����2ي �($د أھ$ا,D و�:�م أ
 ���2ان���J،و'����� 2�� ?����� ��1%�ت ا�(>���'����� و�#7�C ا����!�ت ا�#:$�� '��$ا �+ 

�J,أھ$ا U�:)� �  .ان<�Cض �$رة ا���1 ا������ ,

��اء ھ� �(:�U ھ$ف ا��B<� وا!�:�ار ��$ل ا���ف bھ7ا ا +�وھ$ف ا�%#G ا����2ي 
�،و�7Jا %#�Lا �, ���1 ا�#:$�� ����h 3ة ����� ��ن�$ أن ا���1 ا������ ,� ظ? ھ��#� ��

  .�($�$ �h� ��2 ا���2ان��،و���J ا���2ام 'e%B اbن�Cق ا���م

 ���� ���$ ا�(>��� أن �:��ض ,� ظ? و��د ھ��#� ن:$�� ,��ف ��$ ن�h ��Q �J�Cة ���$#�,
��،��Vا�:��د ا�$ا a�%� HB>� �JنL Gذ�  ��+ ا��BC? �$م ا����اض إ� إذا ���وت , Dأن �

a(ا�C�H ا�:��� ا�(����  � ��gن(�  ا� �����)$ات (ا�:��� ا���ر�� ���,� ا���2ا��ت ا�(>�
� ا����:%?)ا��Bا)5 ن��= اbن�Cق, �J::)� أن H��ا��� +� �  .ا��

�g� وث أي$h  ا����!� ا�#:$��، أو و��$ ا����!� ا������ ���� إذا ��ن ھ7ا ا�:�$ ��,�� '$ون �, ��
 G#%ل ا���2 ��($د ا�$�+ وا�$�� ������ى اL!��ر،وإذا ��ن3 ا�(>� �, ���g� وث$h ون$'
9 ����? ا�$�+ '���>B� v,ن أh$ اLن��N و�$�9 ا���J#� ا�#:$�� �>�ن � �Q�� ��Q ا����2ي

� $#� ��)$�$ھ� ا��"�$ اLو�9 ھ� ا���($،و'���>v, PنD �(3 ن�Nم ا���J#� ا������ ,vن ا�(>�
��g���:M �+ ���� ا��2ا����J ا�(:�:�� � G2 �>�ن ذ����1. 

�H ا�+��=ي *�G أدا .4Iا� ���F	�7ا �Jءأ �-�	�  ا�8���7 ا�
 �� ���ن� ا�(��, �$���.�ع ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 �+ أھ� ا���ا.�H وأ��Rھ�  $��
��$ا��� ا�%#�ك ا������2 أو  +��+ ش\ن ھ7ه ا�!�:���M أن �$�2  6�h،��,ا���� �h9 ا����

�+ .,����� ا����!� ا�#:$�� DC(وظ� H!�� $�' ا����2ي G#%ا� ���M:�!ت ا�$��ة إ�9 ا�Jو�$ ظ
Cا���ض ا�#:$ي وظ� ��h +�' U!�#9 ا�����د،,��� �<= ا��� إ"$ار ا�#:�د إ�9 ا��\&�� �

                                                 
1

����د، -  ���� )2004- 1990(ا�8���7 ا�+���� ودورھ� �� ت,	�5 ا���ازن ا;�2 �دي،���� ا�4=ا>�دراو!���� ا���م ا�����د��،�،
�#-�رة،ا��2ا)�، أط�و�h د��� ��Q 276-273،ص ص2005راه.  
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��و�+ ھ#� ��$ر '#� ������ ھ7ا .و'�+ ا�!�:�ار ا�����دي وا!�:�ار ���� ا���� ا��(
  .ا���.�ع

1.4. ���H ا�+��=ي ودوا�Iا� ���F	�7م ا��B�  
�� ا��($�$ ا��#JC�� e%B�م ا!�:Lا �#� �B�:� ھ7ه ���������M ا�%#�ك ا������2 و�($�$ أھ� 

���M:�!ا�. 

�H ا�+��=ي .1.1.4Iا� ���F	�7م ا��B�  
 �J, ،�J#� ?��<��' D���Cم وان�� ?<-' ��� ا!�:���M ا�%#G ا����2ي ا!�:���M �+ ا�(>�#�� �

����<h ��!`�. U�� �� �"�V Dا�<�ذ ��ارا� �, D���h �#�� ���M:�!إ� أن ا� �!�����' �J#�
$و��،'�b.�,� إ�9 � ��ا�#:$��،إ�9 ��نU!�#� 5 ا����!� ا�#:$�� �H ا����!� ا�����د�� ا���
 U��� ���, �"�V ا����2ي G#%ا� �ا�!�:���M ا��� ��5 أن �����J' H ا���`و��ن ا��)����ن ,

�� دوراھ� ,� '����#J� و�$م ,�J� إ� '���5 ا�:�ن�ن،��� أن �7Jه ا�!�:���M ا�-<�
Dا�<�ذ ��ارا� �  .1ا!�:���M ا�%#G ا����2ي ,

 ?V$� +� إدارة ا����!� ا�#:$�� '��$ا �, �J���M:�!ا ���� أن ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 ��#
ا���1 ا��#��7�C و'�� � ���r '��<�� ا����!� ا�#:$�� �\داة �����? ا���2 ,� ا���2ان�� 

إ�9 ار��Cع ا��B<�،و���%e ا!�:���M ا�%#G ا����2ي '1%���  ا�����،وھ� �� ��>+ أن �`دي
�:�����:� 'J$ف ا!�:�ار اL!��ر ':$ر �� �>�ن �  .2أھ$اف ا����!� ا�#:$��،,%:$ر �� �>�ن 

 G#%ا� r#� �, ?R��� �� ا���3 ا�(��, �Jوا��JC�م ا�R�L ار�%�ط� '���ر!� ا�%#�ك ا������2 ���
�� إدارة ا����!� ا�#:$��،�+ MVل �D�2 �+ أ�� .g�ط !��!�� �+ ا����2ي ا�!�:Mل ا�>�, ?

� و.H و�#7�C ا����!� , ���+ ن���h،و�+ MVل �#(���h D ���ف �� ��7�C#�1 ا���%? ا��
� أن � ��:�ا أي �����ت g%#� ��$:#ا����!� ا� �� أن "�ن�#�� ��ا�#:$�� �+ ن���h أ�Vى،وھ� 

G#%رج ا��V أي ط�ف +�3.  

,��!�:Mل ا�7ي ���9 إ��D ا�%#�ك ا������2 ا]ن ���>2 أ!�!� �9 إ����h �J(�1 ا����ف 
 U�:)�� ��� و.H و�#7�C ا����!� ا�#:$�� وا���Vر اLدوات ا��#�!%� وا�Mز, ��ا�>�
أھ$ا,�V،�J"� وأن ھ$ف ا����!� ا�#:$�� �$ �($د '���C? وان(�� ,� .�ورة ا!�:�ار اL!��ر 

 �N,�)وا�� ��� ا�(�g� � D���M:�!ا����2ي ا G#%أن إ��1ء ا� Hا��ا� �9 ���� ا����،و,�
���#�،!�اء ��ن3 �G ا����7�C#� �J أو �-����� أو  �J���Bورة أن �>�ن ��`و� ا���ه 
 D��,��� ���%ا����2ي '-�ح و� G#%2م ,>�ة ا����ء�� .�ورة ���م ا���B)��،و���

�+ و!��!��D،و�� ���5 أو !���� ���� �C�' ا��أي ا���م �J���ا ��+ ن��)c،!�اء , �J�� 5
��ا��J ا��`!��ت ا�%����ن�� �+ MVل  �MVل ا��:�ر�� ا��#-�رة وا�hLد�6 ا��(��C،أو ,
� ,��ة !�':�،أو , �J�(ت ا���%�� ون���!�����' ��Lا Uا��R�ل أ��م ���ن�J ا���<���،!�اء ��

�:h� ة��, �, H%��! �4'�G ا��.  

                                                 
1
- Jean Pièrre Pattat,« Contenu et critère de l’indépendance des banques centrales ,dossier l’indépendance de la 
banque centrale», revue d’économie financière, N° 22,paris,1992,p19.   

2
�U'�! H،ص �%$ - ��  .94ا����$ �$ي،

3
 - Etienne Farvaque,« Fondements constitutionnels de l’indépendance des banaques centrales », journal des 

économistes et des études humaines,2003,pp1-10. 
4

�،ز�#5 ��ض الله، - ��Cا� $�)� ��  .223،ص2005،دار ا������ ا��$�$ة،���،ا�2 �د-�ت ا��	�د وا��+�-�أ!�
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 ��و�����،,vن ���H ا�%#G ا����2ي '��!�:���M '��$ا �+ ا�gB�ط ا����!��،!�اء �+ ا�(>�
 9��$�ت ا��B<� و���? � aCV 9ھ� �`دي إ�$���� �أو ا�%����ن،وا����!� ا�#:$�� ا��

9 .��ن ��$ا��� ا����!� ا�#:$��� ?��� Gن ذ�v,،ر��!Lت ا������  .ا!�:�ار 

2.1.4 . Uك ا�+��=-�دوا���Iا� ���F	�7ا  
 �J�,�� �'$أ ظJ�ر أھ��� ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 '�%5 ا��1�رات ا�����د�� وا������ ا��
 ���M:�!7ه ا�J' داة�#�� �'�a ا�$ول ,� �:$ ا��%��#�ت و�:$ ا���Rن��ت،و��? ا��%5 ا��)��

 a�' �, �>Bر'� ا���)� �  .ا�$ولھ� �$م ,����� ا����!� ا�#:$�� ,

�>�ن�ت bة أو "�%� ���$ى ا��R� و���ت`��' Dإ�� $J�� ا�$ول +� ��R� �,��%#G ا����2ي ,
ا����D� �h،و,� ھ7ه ا�(��� ,J� ���? إ�9 ��ن5 ':�� أ�2Jة ا�$و�� �U�:)� 9 أھ$اف �$�$ة 
�+ ��Bرب '�a اLھ$اف،ورQ� أن ا�J$ف  �� ھ7ه ا�(��� ���ن, �Jوا�!�:�ار،إ� أن ��#���

%#�ك ا������2 ھ� ا�(�Cظ �9 ا!�:�ار اL!��ر،إ� أن���M:�!��' H���� � �J ا�>�,�� ا� ���(��
���'�� أھ$ا,�J،ون�Nا Lھ��� ا!�:�ار اL!��ر ,� ا��$ى ا�v, ?��1ن  ��+ ا���1ت ا������ ,
 �:%������ر�� �+ أو�3 أھ���  ��>B� �Jا���, +�G ا��� ��ش3 ,��ة � �"�V ا�$ول +�
 ��� ��#�J��#' r ا������2 درJ, G�7�،ن��جbف ن�� ا$J' رن��:�و�%�ى �!�:�ار اL!��ر 

�+ ا�!�:���M �+ ا���1 ا������ ,� إدارة ا����!� ا�#:$�� �����1  U�:)� �, �����, �Rن أ��<��
9 ا!�:�ار ا�����ى ا���م �y!��ر� �N,�)ا�� � .)��>�,(� ا��B<�(ھ$,�J وا����R? أ!�!� ,

�H ا�+��=ي .2.4Iا� ���F	�7ات ا��Y�  
�+ ا��`ش�ات ��>+ �+ ط��:�J ���س ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 وإن ��ن ھ#�ك  ������ھ#�ك 
�#�J،و��>+ ��h أھ� ھ7ه ا��`ش�ات ,� ���V ن:�ط  ?<� �MVف ,� ����%�J وا��زن ا�#�%

�  : 2ھ

�$ى !�1 و���h ا�%#G ا����2ي ,� و.H و�#7�C : أو; ?V$ود ا��$h ى$�ا����!� ا�#:$��،و
� ���h و��د MVف '�+ ا�%#G ا����2ي , �(�J#5 ا�:�ار ا�h�" �ھ +�� ذ�G و, ��ا�(>�
 �Q��" �وا�(>��� '-\ن ھ7ه ا����!�،,>�� ��ن3 ا�%#�ك ا������hM" �J� ��2ت وا!�� ,

� S#�� ت ا����رض��h �, ��7�C#�1ت ا��  .9 أن�J أ��R ا!�:�Mا����!� ا�#:$��،و�:�وم ا��

�$ى ا��2ا�D '-�اء : &�ن�� G�7و�،���$ى ا��2ام ا�%#G ا����2ي '#�� ا���2 ,� اbن�Cق ا�(>�
 �J��pوھ� ���<)� Dت إ)���ن�M�J�� r#�' D��%�ش�،و�$ى ا��2ا ?<-' ����<h +أدوات د�

�� ��ن3 ا�:��د �9 ا��bاض �:�1ع ا���م أش$ "�ا��،��ن ا<,،�J���!`��%#G ا����2ي و
���M:�!ا �Rأ�. 

�R��& : P����� ا�%#�ك ا������2 وأ��Bء N,�)�� ����+ و�2ل , ���$ى !�1 ا�(>�
� ھ7ه , ��إدار��J،و�$ة و���J� و��$ل ا!�:�ارھ� ,� وظ�)JC�،و�$ى ���R? ا�(>�
 ����د ا�(B�ر وا�!���ع وا�ش��اك , 9ا�����P،وإذا ��ن ھ#�ك ���R? ھ? �:��� �

#��-�ت،أم أنD ���$ إ�Uh 9 ا�����3 وا��-�ر�� ,� ا�<�ذ ا�:�ارات،وا����اض ���J ا��
P ا��زراء، إ.�,� �� 9� 9�h أو MR�9 وز�� ا������ � �J.�� +�)� 2وموإ�:�,�J �#$ ا�

  .إ�9 !�1 ا�(>��� '-\ن ��2ان�� ا�%#G ا����2ي

                                                 
1
-Strauss Kahn,«La banque centrale et les mutations de l’économie monétaire et bancaire»,revue cahiers 

économiques et monétaires N° 40,Banque de France,Université paris,1991,p 216. 
2

 - �)� ���،ز�#5 ��ض الله،أ!���Cا� $��U'�! Hا�2 �د-�ت ا��	�د وا��+�-��  .225،ص،

�U'�! H،ص -  ��� ��,�U ا���دق و آ�Vون،�93.  
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�1  و��>+ ا��%�ر ا�%#�ك ا������2 ا��� �>�ن ,��J ا��$ة�ا�:�ن�ن�� ��(�,} أط�ل و�>�ن �
 +� ���M:�!ا �Rأ� �Jت ا��(�,}،أن��$V ء�Jو إن +����� ��p. ن�ن���� ��hM" �J�, ��7�C#ا��

9 ھ7ه ا���2ة� �,��� � �  .ا�%#�ك ا�VLى ا��

�9 ا!�:�ار اL!��ر و���� ا���� �J$ف ����!�  :را$� �N,�)ف ا��$J' �"�>ا��>�ن� ا�
�H أھ$اف ا�#:$ ���،و,��� إذا ��ن ھ7ا ھ� ا�J$ف ا���h$،أم ھ� ا�J$ف اLول وا��)��

 ���h �9 ا!�:�ار اL!��ر اLو���� ,� �N,�)ف ا��$J� ى ھ? �>�ن�Vى،و'�%�رة أ�Vأ
،�Jh�)إ� ���H اLھ$اف ا�VLى أ�� ��ن3 در D.ر���)G7 ذ��C#� 9� G#%ى �$رة ا�$�أم أنD )و

 H�,vذا ��ن ��ن�ن إن-�ء ا�%#G ا����2ي �($د ا!�:�ار .':�� اLھ$اف����وى ,� اLھ��� 
L�' Uھ$اف ��� ���, ���M:�!ا �Rأ� Dن\' S#�� G#%ا� Gن ذ�v, $�hأو و �اL!��ر �J$ف أ!�!
 ��+ '#G آD� �V أھ$اف أ�Vى،و�>#�J � ����رض �H ا!�:�ار اL!��ر �R? ا�!�:�ار ا����,

�  .أو ا����

�8��L: ع�BV ى$��3 أو ان�$�3 ا���Jت  :� ��ا�%#G ا����2ي ��(�!%� وا����ء��،,>
���M:�!ا �Rن أ��� ���،D�%!�)� +� �J#� ���  .ا���`و�� �V"� ا�(>�

 ?� D)#�� ��� ��%� �C�$ ��Cوت ,� در�� ا�!�:���M '�+ ا�$ول ا��<��� Dش�رة إ�9 أنbر ا$��
M�Vف ا�:�ان�+ ا��� �(>� ا�%#�ك ا������2،و�G�7 دو�� �%#>�J ا����2ي �+ ا!�:���M،ون�Nا �

�+ ا����'�  ����%� ����5 ا�%#�ك ا����5�h ��2 در�� ا!�:�J���M أ��ا "�%� � �<
�� '������د �9 ا�����ر�+ ا������+�� �C�' ���M:�!س ھ7ه ا���� +<�� Dد،إ� أن�J��: 1وا�

��Cا��ظ� ���M:�!وا�،���Bا�� ���M:�!ا�.  

�� ا�g�-�  - أ�F	�7;ا:  �J�!ر���و���U '-�وط ����+ ا������+ ,� ا�%#G و�7ا ش�وط 
�JC(�1ت ا�����ة �2�ظ�،أي ش�وط ����+ ا��(�,} و�$ة ����#D وD����h و�$ى �-�ر�� ا��

�� ا�%#G،وھ� �� ��.(D ا��$ول ا����,: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

                                                 
1
 - Dhordain Ronald et Clodong Olivier,Les banques centrales,leur indépendance dans la construction                          

européenne,éd d’organisation,paris,1994,p24.     
2
 - Jean pièrre pattat,Op.cit,p22. 
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N201/01(ا��4ول ر( : H�I�� �-�g�� ا��F	�7;دولا o7 �Iا�+��=ي �� أ� 
�& ا�+,��p �&   ا�I��ان�ت

  ط�ف

���L ا�+,��p  ��ة
q�-�+و�  

��3ر�� ا�8�(�ت �� 
 H�Iي ا���ا`�+�*�ت �8

  ا�+��=ي

أ�H �\��$ .م.ا�� ر)�P  أ.م.ا��
P ا�-��خ��  

- 4 $�$��� �  .!#�ات ��'

- ���g�� ?'�� ��Q  

�  

��ر)�P ا���J�ر��   أ�+�%
9 ا��C$را��� ����$ا �

ا���اح �:$م �+ ط�ف 
 7VLو'�$ ا ��ا�(>�
'�أي ا���P ا����2ي 

G#%�  

- 8 $�$��� �  .!#�ات ��'

-���g�� ?'�� ��Q  

 �J#<�� ��أ��Bء ا�(>�
 PBh�ر �$او�ت ا���
 Uh دون +<� ،G#%ا����2ي �
 5ا�����3 و��>#J� ط
��? ا�:�ار ��$ة أ!%���+ � \�

�Rأ�.  

ا�++��9 
  ا�+�,�ة

�<9 ا���اح �+  ا���
ا��ز�� اLول '�$ 

��ا��� ا����$  

- 5 $�$��� �  .!#�ات ��'

-���g�� ?'��  

�  

�9�4�$   9����$ا � Gا��
��  ا���اح ا�(>�

- 5 $�$��� �  .!#�ات ��'

-���g�� ?'��.  

 +� U�� ���Cا� Uh8  915إ� 

���� '�!� ا�$و�� أو ا�(>���.  

P  و�:��ح ا��>�  ھ����ا��
bا +�دارة ��)�� �>�ن� 

 PCن ����ش(�+ ,
     .ا���3

-7 $�$��� �  .!#�ات ��'

-���g�� ?'��.  

�  

P ا��زراء  ���8%���($ودة -  ��ار  ��Q  

- ���g�� ?'��  

 ��C�ا����5 ,� دور 
 G�� ����ا�(>��� و��ا�5 

���, Uh U��   

                                                                      R.Dhordain et O.clodong,Op.cit,p25                      ا�+ �ر:  

� '�a ا�$ول ����)01/01(�+ MVل ا��$ول, Dأن {hM.م.ن �ا���($ة � �� �<أ،وأ���ن��،وا���
�(�,} ا�%#G ا����2ي،�MV 9ف  ���g� ن�<�b�' Dنv, �<��دول أ�Vى ��Cن�� وھ��#$ا و'

�+ دو��  S����S ا��(�,} �+ ���ر!� وظ�)DC،��� نhM} أن ط�ل �$ة ����+ ا��(�,} �<�
 +� S� ����+ ا��(�,} �<�, ��إ�9 أ�Vى،و�>+ ,� �? اhL�ال �(�C} ا�(>���ت '��1 ھ�

� ����+ ا������+دو�� إ�9 أ�Vى،و�>+ ,� �? اhL�ال �(�C} ا�(>���ت '�, ���1 ھ�.  

�� -بB��� ا��ظ�F	�7;م وأھ$اف :ا�J���($د ا�!�:���M ا��ظ��N#��' ��C إ�9 ��`و���ت و
ا�%#G ا����2ي،و��N#��' G�7 إ�9 �$ى ا!�:D���M ا������،,>�� ��ن3 أھ$اف ا����!� ا�#:$�� 

 ���M:�!ا ��3 در� ����دة ��� ��Q وا.(� و�$�$ة،أو ��Qا����2ي G#%ھ� ، ا� ���
�� ا��$ول ا����, r.��: 
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                      N2دول: )02/01(ا��4ول ر �%�+J �Iا�+��=ي �� أ� H�I�� ��B��� ا��ظ�F	�7;ا  

ا�+��م   ا��ول
  واDھ�اف

���FK  ��2ط
و����� �� ا�+��ان 

  ا��	�ي

 �7��و�7>� ا�8
�-�	�  ا�

 ���F	�7ا
��  ا�+�=ا%

���$دة  أ.م.ا��  ���:�  ن��  ن��  

��  ن��  ن��  ن��  واح  أ�+�%

���$دة  ا���$�ن  ���:�  ���:�  �  

ا�++��9 
  ا�+�,�ة

�  �  ���:�  �  

�9�4�$  �  �  ���:�  �  

��  ن��  ن��  �  �  ا-(��

  �  ن��  �:���  واh$  ھ����ا

�8%��  �  �  ���:�  �  

                       - R.Dhordain et O.clodong,Op.cit,27  :ا�+ �ر
�+ MVل ا��$ول {hM02/01(ن( G�� �J, ���M:�!ا �R�Lا �%��� �أن ا�%#G ا����2ي ا���Lن

� ا����ل ا�#:$ي, ��  ."��hM ��ط�� و��

أ، .م.أ�� '��#�%� ����M:�!M ا������ ,#hM} أن ��ازن�ت ا�%#�ك ا����a�%� ��2 ا�$ول ����
� M�, ����1و,�ن�� وأ���ن��،وا� ،�<��� دول أ�Vى �����'�ن،و', G�7� ��Lا P�� +�h �, �:��

  . وھ��#$ا وا���>� ا���($ة

3.4. �Wر���ك ا�+��=-� $�& ا��^-�� وا�+Iا� ���F	�7ا  
�+ �%? ا���1ت ا���`و�� ,� ا�%#�ك  �"�V 3 �\��$ا �%��ا�� ���M:�!أن ,>�ة ا� �Qر

 9N)� � �Jا������2،إ� أن +�'��ا,:� ����،,J#�ك �+ �`�$ ھ7ه ا�!�:���M ��� أن ھ#�ك 
D��h U��, ?<رض،و����.  

1.3.4. ���F	�7;و ا�-Y�  
�Jا����2ي إ�9 �$ة ا��%�رات أھ� G#%ا� ���M:�!���1#$ أن��ر ا                               :  

-  +� �B�' �Bأ� $:C� Dنv,،D���M:�!ا����2ي ا G#%ا�#:$��،,�+ إذا ,:$ ا� �!���� �%�#��' Dون���
 G#%ذا ��ن ا�v,،ة إن��ز ����ة��C' 2���� �J2ا�� ا����!� ا�#:$�� ا���ن� أن� $hض أن أ��Cا��
 r%ط��،و�� �Rن��ز ���� أ�bن ,��ة اv,،���<)� ��7�C#2ة ا��J�Lا +�ا����2ي �2ء 

����hورات ا�����د�� أ�? ا$� �(:�U ا�!�:�ار ا����!� ا�#:$�� ا���Bدة �,.  

� إ'��د ا�-`ون ا����:� '��#:�د �+ نC�ذ ا����!��+،إذ أن أ��Bء ا�(>��� وا�%����ن  -g%#�
����(J� ا����!��  H� UC�� 9 !��!�ت� +�$����،+�%V�#ر.�ء ا�b ���و�L1�ن ا��

�� ا�7ي �$ ��R? .�را �9 ���� ا�#:$ و'������ ا.�1اب Lروا�ن�<�'��،ا��!Lا.  

-  �>Bت ا���$��إن �(:�U ا�!�:Mل �%#G ا����2ي �`دي '�����!� ا��� ��%��J إ�9 ان<�Cض 
 G#%ا� ���M:�!ا ��وا!�:�ار ������ت اL!��ر،�9 ا��%�ر و��د ���M �>��� '�+ در

                                                 
1

 - ��1� ،$hا��ا $%��� �M-�,ا;ت�4ھ�ت ا� � +� �K�L إ��رة U� �-�	��& ا�8���7 ا�+���� وا�$ �2F��� ��+ ش�P،دار ا�#�BJ ا���،
                       .225- 224،ص ص،1ا���'��،ا�:�ھ�ة،ا���%1

  .97،ص2002،��� ا�����د،د�-U،واU2 ا�8���7 ا��	�-� وآ����2 �� 7�ر-���hن� �%$ ا��زاق، - 

�(��د ����ق، -  ��J!ا�+��=ي H�Iا� ���F	�7ا H��-وا�� ���� ا����"�ة،ا�:�ھ�ة،ا������ ا������ �����Mد ا����!،
  .09-07،ص ص1999،�#���453وا��hbء،ا��$د

�U'�! H،ص ص - ��،�   .120-119ز���� ا�$وري،���ي ا�����ا)



� اDول Bا� :�-�	� ا?ط�ر ا���Eي ��8���7 ا�

 

 

35 

 

��$ا��� ا����!� ا�#:$��  6 �$�2�h،��� ا�$ول ا���:$, ���!�،�>Bل ا��$��ا����2ي و
  .:���M ا�%#G ا����2ي و�(:�:D �!�:�ار اL!��ر'�!�

'���%�ر أن ا�%#G ا����2ي ھ� ا��`!�� ا���h$ة ا��� �:�م '�b"$ار ا�#:$ي داV? ا�$و��  -
�$ا،و��>+  ���g� �U ا���V �, D� ا����1ة ��hMن ا��L،D���M:�!9 ا� �N,�)ا�� �g%#�,

،���+ �%? ا���1ت ا��� �B� ?<-' ?g��� ا����2ي '�#\ى �+ أن G#%و��5 أن �>�ن ا�
 D�� �J!أن ���ر +<�� ��:�و�� ا�gB�ط�ت ا�� 9ا��\&��ات ا�<�"�،9�h �%:9 ��درا �

  .ا�����C$ون �+ ا�:�وض

� ا����!�ت (�:S ا!�:���M ا�%#G ا����2ي �h)M دون '�وز ظ�ھ�ة �%�ھ� ا�(>���ت -g(�"
��$�ت ن�� ��$ة �#��c ،و��JN ھ7ا �#$ �%�ھ� ا�(>���)ا�����د�� U�:)� 9� �Jت ':$ر�

�>Bل ا��$����h 9ب ار��Cع � Gن ذ��<� ���،و��دة ����bا �  .ا��(
-  ?����� ���:�و�� ط%�ت ا�(>� ���M:�!ا� +�%#�ك ا������2 ذات ا�$ر�� ا������ � +<��

�$�+ ا���م،,� �h+ ��2 ا���ازن�،!�اء �+ ط��U إ"$ار ا��$�2 �+ ا�#:�د أو ��hزة !#$ات ا
Gذ� ?�, �BC>#ا�� ���M:�!ا� ��  . ���7ر �9 ا�%#�ك ذات در

2.3.4. ���F	�7;ا �Wر��  
�،ظ�Jت ,� اLد'��ت :��� �p�1 ا�#:$�� إ�9 ھ��H ار��Cع اL"�ات ا��#�د�� '�a��C ا��

�+ ا����ا.�ت �9 ھ7ا ا��a��C،و��>+ �:��� ھ7ه ا]راء ا� ���������ر.� ا�����د�� 
 G<-� +�h �,،Dذا� $h �, ���M:�!أ ا�$%�إ�9 �������+ ر)�����+،����ض ا������� اLو�9 

���M:�!ھ7ه ا� U�%1�� ن���� U:)�� ض أن��C� �  .ا��Rن�� ,� ا]&�ر ا����'�� ا��

������ اLو�9 �$ ر�2ت �9 ن:��1+ أ!�!���+ ھ�� -1� �%�#��%,:  

  - Gو�Dا �)	��H أh$ ا��%�دئ اL!�!��،وھ� ا����ء��  :ا� ���M:�!رض ھ7ه ا���� �, ?Rو���
 �J)#�� ا�%#G ا����2ي و, +�%>�#� ��Q +�1 ا�#:$�� ���`و��ا�$��:�اط��،أي أن �a��C ا��
� إدارة إh$ى ا����!�ت ا�����د�� ا��)����،وھ� ا����!� ا�#:$��،���%� ���ر.� , U)ا�

�%�دئ ا�$��: H�9 ن��)J�!��! c� �%� وا.(� � �J�%!�)� +��اط��،إذ �+ ���>+ ا�#�V%�ن 
  .1"#�د�U ا����اع

  - ��%�Mا� �)	�� إدارة ا����!� ا�#:$�� �+  :ا�, ���M:�!ا����2ي ا� G#%ا� r#�� أن , ?R���
ش\نD أن �$�2 �+ ا���hل h$وث ���رض '�+ ا����!� ا�#:$�� و��Qھ� �+ ا����!�ت ا�����د�� 

S ا�C�ا)$ ����>� +����!� ا������ �9 !%�? ا���Rل،,($وث �R? ھ7ا ا����رض �(�م ا�����د 
ا��� ���د �+ ا��#��U '�+ ا����!��+،و�%�ز ھ7ه ا�:��B أھ��� ا��#��U '�+ ا����!� ا�#:$�� 
��ت $�� اLو��ت ا��� ����ض ,��J ا�����د �, G�7� ��%وا����!� ا������،و��JN ا]&�ر ا��

  .��Q ا�������

2-  +������� ا��Rن�� �+ ا����ا.�ت ��ى '\ن ا�����%�ت ا��`!��� '->? ��م و� �%�#��' ��أ
 ���،�>Bل ا��$�� $�$)� �, �&`��#r ا�%#G ا����2ي ا�!�:���M ا��-����� ���J� P دور  �J#�'

L�' 3��� ا����2ي G#%ا� ���M:�!ا +� H9 ا�����ھ��� ا��� ��J.��C أن ا��C)$ة ا��� ���د �
ا]راء ا��`�$ة ��J،إذ أن ھ7ه ا�!�:���M � �->? إ� ���M واh$ا �+ .�+ ا���ا�? ا��($دة 

���>B� ��Q ��$:ن �!��! �و5�h ھ7ه ا]راء . ��$ى �$رة ا�%#G ا����2ي �9 ا���2ام '�%#

                                                 
1
- David Levy,« Dose Independent Ccentral Bank Violate Demorracy?»,Journal of post Keynésian economics, 

Vol 18, N°2,Winter1996,p190.   
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 ?��� و���3 ا�!�:���M،ھ� ا����<)� �� ا��`&� ,� �v, G�7ن در�� ا�نB%�ط ا����!�!Lا
� إ� ,� ظ? �%#G ا����2ي ��� ���M:�!ر،إذ � �>�ن ھ#�ك ا��!Lھ$ف ا!�:�ار ا U�:)� ى$�

�#<��  .�1�ا,� �$ر �%�� �+ ا�نB%�ط ا����� ا�7ي ���? �(:�U ا�!�:�ار ا�#:$ي أ��ا 

k ا�+��Yات ا;�2 �د-� .4.4$ G�* �-=��+ك ا���Iا� ���F	�7ا �Jأ  

3���ا��$�$ �+ ا�$را!�ت ا�����د�� �%(6 ا����M '�+ در�� ا!�:���M ا�%#�ك ا������2  �:$ أ
�،و��2 ����bا �و'�a ا��`ش�ات ا�����د�� �R? ا��B<�،ا�#��c ا��(

  : 2ا���ازن�،و!#����ض '�a ا�#��)c ا��� و"3 إ���J أھ� ا�$را!�ت ,� ھ7ا ا���.�ع

1.4.4. N!gا�� G�* ���F	�7;ا �Jأ  
��$ ا��`�$ون �!�:���M ا�%#�ك ا������2 أنD إذا ��ن ا�%#G ا����2ي ���:? و� ����ض Lي ��

��ن5 ا�(>��� أو ا�%����ن،,vن ا����!� ا�#:$�� ا��� !��%��J !�ف �`دي  +�.g�ط !��!�� 
  .إ�9 ان<�Cض ��$�ت ا��B<� و�(:U ا!�:�ار ������ت اL!��ر

����M '�+ در�� ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 و��$ل ا��B<� و�+ '�+ أھ� ا�$را!�ت ا��� '(3R ا
  : 3ن�$

�+ -أ ?� �J' م�� ��+ أو�9 ا�$را!�ت  1985,� !#� (Bade et Parkin)ا�$را!� ا�� �%��� �وا��
ا��1%�:�� ا��� �hو�3 درا!� ا����M '�+ ا!�:Mل ا�%#G ا����2ي �+ ا�gB�ط ا����!�� و'�+ 

،و�$ ���3 ھ7ه *دو��)12(وا��� ا!�<$�� ,��J '��ن�ت h�ا�� ا��B<�، ان<�Cض وا!�:�ار ��$ل
  :ا�$را!� ':��س ا!�:���M ا�%#G ا����2ي و,:� �ـ

� �($�$ أ��ر  -1, ���1 ا�(>�! 6�h +������ ا�%#G ا����2ي  9� ���$ى �\&�� ا�(>�
Dh�'رL Dو��ز�� D2ان���� �P إدارة ا�%#G ا����2ي وا��(>� ,��  .أ��Bء 

2-  ?�R�� ى$�P إدارة ا�%#G ا����2ي،و��� ����+ أ��Bء , �J�1�$ى �\&�� ا�(>��� و!
 �, ��(�J#�1 ا�� ھ7ا ا���P،و�� إذا ��ن3 ا�(>��� أو ا���P ھ� "�5h ا��, ��ا�(>�

  .�:��� ھ7ه ا����!�

��  و��ن3 ن��)c ھ7ه ا�$را!� أن در�� ا�!�:���M ا��(��'� �9 أ!�س ا��\&�� ا����, �&`� ��
��$�ت ا��B<�،أ�� ا�!�:���M ا��(��'� �9 أ!�س در�� ا!�:���M !��!� ا�%#G ,:$ أ&3�% 
 ���M:�!ا� ���� ار�3�C در� Dوط�$ة و�>��� '�+ ا�&#�+،أي أن ��M� أن ھ#�ك c(��#ا�
 Dل ھ7ه ا�$را!� أنMV +� rBو�$ ا�،r�)" P<وا�� �BC>#� �>B� ت�$�� G5 ذ�h���

��+ ا�!�:���M،��ن3 ��$�ت  , ��أ���ن�� و!����ا ا���+ ����H '#>�ھ�� ا������2ن '\�9 در
  .ا��>B� ��J�, أ"�g ا���$�ت

دو�� و�$ ا!�<$م &M&� )70(وا��� ش�h 3�ا��1992!#� (Cukier man): ا�$را!� ا��� ��م '�J -ب
��:���P ر)���� ھ:  

1- �C� ا�$ول ا��<�, �J�����-� Hوا� +��:��س ��ن�ن� �:��س �$ى ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 .  

2-  ����`و��+ ,� اbدارة ا�� 99 '��ن�ت ا�!�%��ن ا�7ي أ��اه �� �(�� ���$ان ��:��س ��%1:
� ا�%#�ك ا������2,.  

                                                 
1
- Marta Campillo and Jeffrey Miron,«Why dose inflation differ across countrises?»NBER working papers, 

N°5540,1996,pp1-3. 
2

�U'�! H،ص ص - ��،�  .136-133ز���� ا�$وري،���ى ا�����ا)
3

�U'�! H،ص ص - ���،ز�#5 ��ض الله،��Cا� $�)� ��  .237-235أ!�

  .أ، '���1ن��، أ���ن��، ,�ن��، ا�����1، !����ا، ھ��#$ا، '��>�، ا!��ا���، ا����$، �#$ا، ا���#$ا.م.ا�� -*
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� ا�%#�ك ا���� -3N,�)� ��g� ل$��9 ���س � �(�� ���2�:��س ��%1:.  

و�$ ان�3J ھ7ه ا�$را!� إ�9 و��د ���M ار�%�ط �>��� '�+ در�� ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 
�>Bت ا���$��  .و

� ا����M '�+ ا!�:���M ا�%#G ا����2ي , 3R)' �� �? ا�$را!�ت ا���$ان�� ا����h نv, ��و���
��� D9 أن� =#� ��M� 9إ� ���J#ا� �, 3"��،�>Bت ا���$��ار�3�C در��  و'�+ 

�BC>#� �>Bل ا��$��  .1ا!�:���M ا�%#G ا����2ي ��� ��ن 

�� *�G ا���تO ا�+,�� ا?`+��� .2.4.4�F	�7;ا �Jأ  
� اھ����M���' 3 '�+ در�� ا!�:���M ا�%#G ا��$ درا!�ت ��� �����2ي وا�#��c ا��(

bھ7ه ا�$را!�تا c(3 ن��C�Vا ���،�����.  

�+ ا�%��Rhن�+ '�+ ا�$را!�ت  ?� �J' م�� � ا��� ��ن3 ن��)��J إ���'�� �G ا�$را!� ا��

(Summers et Dedong( ا�$ول �, �6 ���� '$را!� در�� ا�!�:���M و��$ل ن�� ا�#��c ا��(�h
�? MVل ا���Cة�� ?<� �����bا ��H )1990 -1955(ا��#���� '�!�<$ام ��$ل ن�� ا�#��c ا��(

!�س،و�$ أظ�Jت ا�#��)c أنD إذا ازدادت در�� ا!�:���M ا�%#G ا����2ي ��#� أ1955ا��%�ر !#�
�? 'ـ�� ?<� �����bا ���$ل ن�� ا�#��c ا��( HCة ار�$hوا �� .2!#��� %4 :'$ر

�� *�G *4= ا�+�از%� .3.4.4�F	�7;ا �Jأ  
ا���ازن� �:$ أ���a�' 3 ا�$را!�ت ا��� �%(6 ا����M '�+ ا!�:���M ا�%#G ا����2ي و��2 

�:�و�� ط%�ت  +� �J#<�� ��2ا�%#�ك ا���� ���M:�!ا ��1#U أن ار��Cع در� +�،��ا���
ا�(>��� ,��� �<= ����? ��2 ا���ازن� 'v"$ار ا��$�2 �+ ا�#:$ و'�H ا��$�2 �+ ا��#$ات 

                                                          .3ا�(>���� وأدوات ا�<2ان�

 �J' م�� �,��� �<= در�� ا!�:���M ا�%#�ك ا������2  (Parkin)و�+ أھ� ھ7ه ا�$ار!�ت �G ا��
و�$ أظ�Jت ن��)c ھ7ه ا�$را!� أن ھ#�ك ���M . دو�� "#���� 12: و��2 ا���ازن�ت ا����� �ـ

� وا�b>��� '�+ در�� ا�!�:���M ون�%� ��2 ا���ازن� ا����� إ�9 ا�#��c ا��( 6�h،�����أن 
 �J��#' H���� ��+ أ���ن�� و!����ا ا�� ?� �, �ن�%� ��2 ا���ازن� ا����� إ�9 ا�#��c ا��(

193 -1955('\�9 در��ت ا�!�:MV ���Mل ,��ة ا�$را!�( �C" �%��:� 3g'�#�� '�#3 ا�$را!� .'
� ا�$ول ا��� �����J��#' 2 ا������2 '$ر�� ا!�:���M أ�? أن ن�%� ��2 ا���ازن, Dأن ���ت ا���

 ���$و��،� ��� ��ن3 !��%�، '��#9 ار��Cع ن�%� ��2 ا���ازن� ا�������bا �إ�9 ا�#��c ا��(
�>B� 92 ا���ازن� .�`دي إ��� a�C>� �و�+ ھ#� ��JN دور ا!�:���M ا�%#�ك ا������2 ,

$و��� �� .ا���

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1

  .22،ص1988ا���'��،�ذ ا����رف (،ا�ا�+ �ف ا�+��=ي وا��و�� �� ا��U-�3 ا��$� وا��و����Qن ا����ش، - 
2

�U'�! H،ص - ��  .116ن%�? h-�د،
3
- Mossé Robert,Politique monétaire,éd payot,paris,1972,p 16. 
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� Bا� �KFL:  

�!���� �S ا��C>��+  '���%�ر أن ا�#:�د ھ� ا���.�ع ا��)���>�ا�#:$��،,:$ 3�Nh '�ھ���م 
� دورھ� و�\&��ھ� �9 ا�����د،,��#���N ا�>M!�>�� رأت , 3R)' �وا��$ارس ا�����د��،ا��
 ���%�دل،أ� e�!و �J9 ا�#-�ط ا�����دي !�ى أنأن ا�#:�د �(��$ة و���J� P أي �\&�� �

��د �9 ا��$ى ا�:���،و�\&��ھ� �9 ا�$V? ا�#���N ا�>�#��2 ,:$ ا���,3 '$ور ا�#:�د ,� ا���
�5 �9 ا�#:�د �M& D&� دوا,H ھا�����Mت،ا����hط : وا������،وا��%�ت أن ا�1

����ن"وا���Bر'�،و��ءت '�$ ذ�G ا�#���N ا�#:$و�� '��2$��," �وا��� أ��ت '$ور ا�#:�د ,
� �h+ ر�2ت ا��$ر!� ا�#-�ط ا�����د و�\&��ھ� ��D،�>+ ذ�G �>�ن �9 ا��$ى ا�1��?, ،

9 ا������ت ا��:Mن�� ودورھ� ,� �($�$ ا�$V?، ا�%���1 وا��B<�،وأن ا���ن5 � ��<�!M���#ا�
P<ا�� P9 ا���ن5 ا�#:$ي و��  .ا�(:�:� ھ� ا�7ي �`&� �

 +� S���$دة ����!� ا�#:$�� إ� أن ھ7ه ا����ر�S � �>�د �<� Sو�$ أ�91 ا�����د��ن ���ر�
ا����!� ا�#:$�� ھ� : ��ى وا���B�ن،وا�����S ا�R�L  ش��� وو.��h ھ� أن6�h ا��(

� ��ض ا�#:�د و��$ل ا��C)$ة , �<)���اءات ا��� ��<7ھ� ا���1 ا�#:$�� �bا +� ������
 +� ������و�h� ا�)���ن ا����,� وذ�U�:)� ��g' G أھ$اف �($دة '�!����ل 

+ أدوات ا����!� ا�����د�� ,vن�J ���9 إ�U�:)� 9 نPC و��دام أن ھ7ه ا����!� أداة �.اLدوات
�, �Jر أھ��)��� ���2ان ا��$,���ت : أھ$ا,�J وا�� ��(:�U ا�#�� وا��-�g? ا�>��? وا���ازن ,

9 ا!�:�ار اL!��ر� �N,�)وا��.  

 �"�Vى و�VLو'�+ ا����!�ت ا�����د�� ا �J#�' U��#و�>�+ ,����� ا����!� ا�#:$�� '�$ى ا��
�+ أ�? ��#5 ا����رض '�+ و!�)? وأھ$اف ھ���+ ا����!��+ أو '�+  Gا����!� ا������ وذ�

  .و!�)? وأھ$اف �? !��!� ��h$ھ�

�J#�9 ��ا�? أ!�!�� � S���� ��$:#أن ن��ح ا����!� ا� ��� :  

� ,��ل، ن�Nم !�� "�ف ��ن،��ا,� أ!�اق ����� ون:$�� ��1�رة،و��? ��������,� ن�Nم 
� ا�%#G ا����2ي �+ اbدارة أھ� ھ7ه , �R���$ى ا!�:���M ا���1 ا�#:$��  �, ?R��� ?�ا���ا

ا�(>���� وا�%����ن،ذ�L GنD ھ� ا�7ي ��(�? ��`و��� و.H وإدارة ا����!� ا�#:$�� ��"�ل 
�+ MVل ا��(>� ,� ��ض ا�#:�د �J,أھ$ا U�:)� 9إ�. 

 



 
 

 

 

 

 
 

  �%�Mا� � Bا�:  
 ا�+�Bھ�N ا���E-� ����ازن       

 ا;�2 �دي 
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 ا�+�Bھ�N ا���E-� ����ازن ا;�2 �دي                       
 
 
     

      

       

  

  

          9� ��+ ان�>�س ا���' D� ��� ا�����د��ت '��.�ع ا���ازن ا�����دي H��� 9#��
 �, �J#� 9#Q � ����, �ا��.��� ا�����د�� �>? دو��،,#���N ا���ازن ا�����دي ���%� و!�

�Jإ�9 �$ر� �,�.b�'،�J� +�9 �($�$ ا����ل  ����� ا�#��ذج و �(�? ا�N�اھ� ا�����د�� �
 �J� +� D�9 أ,B? و� �JJ��ا��#�!hb 5$اث ا�$,�� ا�:��� �����Mد و ���'���J و��
� و ا���ازن Vذج ا���ازن ا�����دي ا�$ا��#' �V2� ا�����دي �<Cن�$ أن ا� G�7�،ى�Vأ

�،و �+ &� ا���ازن ا�����دي ا���م،وھ7ه ا�#��ذج ط%:3 �#7 ,��ة ا����#�ت وأ"�%(3 ا�<�ر
 S�>� +�' ?��Cءة �<��= ا���ارد وا���C� ا����!�ت '<��ص ?�أداة أ!�!�� ��(

� .اL!�اق� �(:�U ا����دل '�+ ا�15 ا�>, �و���R? ش�ط ا���ازن '��#�%� �����Mد ا��ط#
 �Rو ا����،�J#�' ���, ?��C�� ��(2�� ���ازن�ت �)��،وھ7ا ا���ازن �� ھ� إ� وا���ض ا�>

S اL!�اق ,� ��ازن �>�� إط�ر ). ا��H وا�<$��ت،ا�#:�د،ا���?(, �J#�' e'ا�� ��� �وا��
��و��gض ,J� أھ��� ا���ازن ا�����دي ا�7ي �r�1 إ��D �? ا�$ول . ا����!� ا�����د�� ا�>

 �:�#�J أو ا�#����،��V#� ھ7ا ا��C? �$را!� '�a ا���Cھ�� ا�#���N ا���� ��!�اء ا���:$
  : ���دي �+ MVل ا��%�6h ا������'����ازن ا��

��ھ�� ا���ازن ا�����دي :ا��%(6 اLول.  

�  .أھ��� ا���ازن ا�����دي :ا��%(6 ا��Rن
6��Rم ا�����دي :ا��%(6 ا��N#ا� �, �  .ا���ازن ا�>
H'ن$ل(ن��ذج  :ا��%(6 ا��ا�� - c#�, ()IS-LM-BP( ���ازن ا�����دي ا�>�.  

  ا;�2 �دي��ھ�� ا���ازن  .1
  ��B�م ا���ازن ا;�2 �دي .1.1

 UC�� 6�)'،ا�����د �1r ا���ازن ا�����دي �+ ا���1(�ت و ا���Cھ�� ا�:$��� ,�� �%���
��N� ا�����د��+ ,� �($�$ ا��JC�م ا�����دي ���ازن و ��#�و��ن ن�ع ا���ازن ا��1�ب 

Dإ�� �N#� ن �? ا����ديL �C�>��+  وو!�)? �(:�:D '�1ق  �Q9 ا���،�#��� �Nن �J��+ و
 ?��D ھ� أن ا���ازن ���ف '���.H ا�7ي ���� '��!�:�ار �� �� ����g ا���ا� UCأن ا���
 ��ا��($دة �D،و���.�r ,>�ة ا���ازن ��$ر '#� إ��1ء '�a ا����ر�7J� Sا ا���1r ا�7ي 

  . زال �(? اھ���م �%�� �+ ط�ف ا�����د��+ إ�9 ا���م
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 �&`� �� ا�:�ى ا���)� �J�, ن�<� �9 أن�J ا�(��� ا��� ���� ا���ازن ���� S���� +<��
 ����و�� ���C،أي أن ا�:�ى ا����Bدة ����دل ,� ا�:�ة و���ك ا��.H ا�(�� �#��� ���h 9�

D��� ھ� � 9�1.G7ا��  H� Dا�7ي إذا ��7ر ا��"�ل إ�� H.�ا� Dف ا���ازن '\ن��� +�ھ#�ك 
�M� 2'���د !�N? ��� ھ� �� �� �($ث أي �`&�ات �Vر��� �`دي إ�9 ذ�G و �h د أي���$م و

�� ا�#���N ا�����د�� ��� .�2�D ��>+ ا�:�ل أن ا���ازن ھ� و.H &%�ت ن�%, Dأن Gذ� ���Cو�
����د�� ��bن��ج و ا��B<� و ا�%���1،و ا���ض وا�15،و��� درا!� ا��$�$ �+ ا�N�اھ� ا�

 ��g��درا!� ا��$�$ �+ ا�����gات وا��`ش�ات ا�����د�� ذات ا��� '7Jه ا�N�اھ�،و �? 
7V\�  ى�������#� أو  ���� $#� �#�����g�� �C "��دا وھ%�ط� و�$ ���:� ���Cة �>� ����

�� ���g ھ7ه ���+،و ھ7ه ا�:�� ا��<��C ��\&� '�$د  $��+ ا�����gات وا���%%�ت وإذا �� ���ا ��%�
�و .���� ا���v, ��gن ھ7ه ا�:��� ���ف '��:��� ا���ازن��ّ  �$,H إ����g� 9 ا��`&�ات و ا���ا�? ا��

� ���Rة،������ ا���ازن�،ا�$V? ا���ازن�،!�� ا��C)$ة R�� ا�#���N ا�����د�� أ, $���
  .ا�u.....ا���ازن�،���� ا���ازن

 ��H ا�>���ت ا����و.� , �'�,��� ا���ازن �MR ھ� ا���� ا�7ي ����وى �#$ه ا�>���ت ا��1
 +���ن5 ا��-���+ �H ��ى ا���ض  +� 5ا���ق،أو ھ� ا���� ا�7ي ���ازن �#$ه ��ى ا�1

��ن5 ا�%�)��+ و'������ ���ف ا�>��� ا��� ��($د �#$ھ� !�� ا���ازن '>��� ا���ازن.  

  �, ���g� ($ث أي� �أن �%:9 دا)�� ط���� � +<�� �G ا�(��� ا��� D9 أن��� ��ّ�ف ا���ازن �
�Jوف ا��`د�� إ���Nا��($دة .3ا� ?�أي &%�ت وا!�:�ار ا�(��� ��.�ع ا�$را!� �� �� ����g ا���ا

��+ ھ7ا ا�����S أنD ر�2 ����h 9 ا��-�g? ا�>��? أي "�C ا�R%�ت،����$ا , rBو��،�J�  Gذ�
 a�' 9إ� �,�.b�' ھ7ا،?��+ ش�ط ��ازن ا�!�<$ام ا�>� U� ا�7ي �1#<�!M<ا� �<C9 ا��
�JC�م ا���ازن ا�����دي '�JC�م ا�M�Vل،وا��� ��,3 اM�Vل  ?�ا�$را!�ت ا��� �#�و�3 �(

�� ا���Cت ا������hا� ��h +�' ذا��� و �hا���ارد ا���� ��h +�' لM�Vا� Dا���ازن '\ن �
��J ا�����H،أي أن ا�����د ھ#� �>�ن ,� ���h اM�Vل ��ازن� إذا �� ��ن ���<$م ��ارد ��)�
 +����� �, P<�#� ل ا���ازن ا�����دي ا���مM�V6 أن ا�h،Hا��ا� �, G�� ��� �Rأ�

 ��� و اM�Vل ا���ازن ا�<�رVل ا���ازن ا�����دي ا�$اM�Vا����د��+ ھ�� ا.  

�R�Lا S5،'(�6 ��ى  و ا�����ش���� ���ازن ا�����دي ھ� ا���ازن '�+ ا���ض و ا�1
�H ا���ض  ��� ����وى ا�15 ا�>$#� U:)�� ا�$را!�ت أن ا���ازن ا�����دي a�'
 �� أو ا���ض ا�>��!H أو ا�ن>��ش '��2دة ا�15 ا�>� H,ن ھ#�ك دوا�<� � ��$#�،�ا�>

  .MV4ل ا���Cة ا�:���ة

Dف ا���ازن ا�����دي '\ن���, ���h رك�%�ا�(��� ا�����د�� و ا������ ا��� ": أ�� ا�����دي 
����وى ,��J ��ى �2)�� أو ��� أو �Mھ��،�#$�� ���,� ش�وط و ظ�وف �($دة،'(�6 أن �$م 
�H &%�ت ��Qه،��>+ أن �`دي �+ MVل ا����Mت و  Dأو ز��د� D�:ھ� أو ن$hا!���ار ا

D إ�9 أن �($ث ا��\&��ات ا����ا'�1 �%� ا��h$ات ا�����د�� إ�9 اM�Vل �1�ل أو ��:�� أ

                                                 
1

 - ،��1ن ا�h$ أ'� �! $�)�،���  .17،ص1967دار ا������ت ا������،اb!>#$ر��،ا;�2 �د ا��,�
2

� ا�4+�،,ن��3 الله ن��5 إ'�اھ�� - ���� اb!>#$ر��،أN�* X7 ا;�2 �د،ا��,��� .22ص،2000
3

� اD،دان��ل أر��ن$ - ���� �%$ اLز��ت ا;�2 �د-�ت,���،� ����$را!�ت و ا�#-� و ��� ش�P ا�$�+،ا��`!�� ا���
 .141،ص1992ا���ز�H،'��وت،

4
����د، -  ��م ��4=ا>���رة �K�L ����ازن ا;�2 �دي ا��م إ��B� U�م ا���ازن و ا;�7	�ار �� ا��9B ا;�2 �دي،دراو!� ���،

��� ا��2ا)�،ا��$دا�����د  وا������ و�� . 138 -137ص ص،14،2006ا����رة،��� ا���م ا�����د��،
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 D���h 9ا����ه ا��<�?،����د ا���ازن ا�����دي إ� P<� ���Bدة ���? , ?�أو ���($ث ��ا
1"اLو�9

 .   

�� ���, ?R��� ن:�ط �$�$ة +�B�� DنL ?� : ���%� ھ7ا ا�����S ش�

9 أھ��� ��,� ش�وط ا���ازن و �� ��%%D ا����Mت و ا��\&��ات ا� -� Sد�� �`�$ ا���������
D�M�Vا����ا'�1 إ�9 �\��$ ا���ازن أو ا.  

���B+ ا�������h Sت ���دل ا�:�ى ا��2)�� أو ا�>�� أو ا�&#�+ ���،إش�رة إ�9 ا���ازن  -
� و ا��2)� إ.�,� إ���h �,�<� D#�B� 9ت ا���ازن ا�VLى  .ا�>

ھ7ه ا���ا�? ��>+ أن �-�� ا�����S �7ا�G إ�9 ��ا�? �(:�U ا���ازن ا�����دي،'(�6 أن  -
�($ث و ���ك أ��ھ� �(��� ��Jز ا���ق و اL&��ن،و���h ن-�ط ا�:�1ع ا�<�ص،��� ھ� ا�-\ن 
� ���h ا�#�Nم ا��أ!����،أو ��(:U ا���ازن ا�����دي '�!�($اث ��ا�? ��$�J' ?V ا�$و�� ��� ,

�  .ھ� ا�-\ن ,� ���h ا�����د ا�ش��ا�
��ازن �-�� إ�9 ا�(��� ا�����د��  -� �و ا������،و,� ذا�G إ'�از �y"? ا�����دي و ا����

 $�$� r1��ا�����دي،و�+ MVل ا����ر�S ا���':� ن��#�c أن ا���ازن ا�����دي � ���%� 
� ا�����د و ���2 ��دة إ�9 ��ازن اL!�اق !�اء ��ن3 أ!�اق ا��H و ا�<$��ت،أو أ!�اق ,

  .رأس ا���ل،أو أ!�اق ا���?

  أ��9ل ا���ازن  ا;�2 �دي  .2.1
  �J� +� D� +ا�����د�� �Nن �J��C،وذ�M�V�' Gف  و�>��:$ أ7V ا���ازن ا�����دي أش>�� 

���J أ�Vى،و���R? ھ7ه اLش>�ل ,��� � +� D#�  :وا�J$ف ا��#-�د 

  .ا���ازن ا���8&  و ا���ازن ا�,��� .1.2.1
ا�(��� ا��� ���:� �#$ھ� ��� ا�����gات   �:�$ '����ازن ا����+ �G :ا���ازن ا���8& -أ

G ا�:��،و�#$ھ� �>�ن � ���g� 9��.�ع ا�$را!�،  أي �$م و��د .g�ط أو ��ى ���? �
��$�ت اbن��ج و ا�!�MJك &�'�� و ����و��،���  ?Nا���ا���ت  و� +� ����V م ا�����دي�N#ا�

+ ا��(�? ا����+ �+ درا!� ا����M '�+ و��>ّ ، ��g�� �2 اL!��ر وا��<2ون و � "�,� ا�د�Vر
�$ة أو !��#� �����#� أو ,��ة ���#�،و�9 ذ�J, G� �%�رة �+ "�رة  �N)�  �ا�����gات ,
 +�� ا�#-�ط ا�����دي،,�.H ا���ازن ا����+ � ��>+ '�DQ إ� إذا ا,��.#� &%�ت  �? hا�#�

&%�ت �$د ا��>�ن أو ��ى ا���?  ا�د�Vر و ا�!���Rر،و&%�ت ر"�$ رأس ا���ل،��� ���Cض
�� .3إ.�,� إ�9 ا,��اض �$م و��د �:$م �:#, DنL لM�Vب ا���Q �وا���ازن ا����+ � ��#

 ���g� H�,��ة ���#�  �$ �($ث اM�Vل ,� ا����2 ا���ازن� �`دي إ�9 �5 ا�<e1 ا�����د�� 
ة ا�#�Nم ��ة أ�Vى إ�9 ���2ه ,� �#�N� ا��h$ات ا�����د�� وھ� �� �`دي ,� ا�#���J إ�9 ��د

� ا�Mزم �(��� .4ا���ازن� اLول#�و '������ ,7Jا ا�#�ع �+ ا���ازن �� ��J� '�($�$ ا��$ى ا�2
 �� ا��"�ل إ�9 و.H ��ازن, �:Rا� �,�� � D�J#�ا�����gات '�+ اLو.�ع ا���ازن��،��� أن 

�+ ذ�G،�$ �#(�ف ا�����gات �+ ���رھ� ن P<9 ا��� ?' $�$� $� ���(� ا���ازن ا��$�$ 
�pط�V c(�5`دي '#� إ�9 ن��.�� ا�#:= ,� ا���ازن ا����+ �� ا!����ل ا���ازن ا�(��,Mو��.  

                                                 
1

 - ،���h رك�%� $�)���$�  .51،صن�� ا������،�>�%� اLا���ازن ا;�2 �دي و إ�%�9��تq �� ا��ول ا�
2

 - ،���h رك�%� $�)� .36،ص���HنPC ا�
3

� !��J ا���$،ا - L�+5إ��I)م وا����B+ا;�2 �د-�،ا� �-�E� .14،ص���2003اك �#-� وا���ز�H،ا�:�ھ�ةإ،�G ا�
4

 - ،���h رك�%� $�)� .37،ص���HنPC ا�
5

���>? إ�$���ن، - ، �7���(�$ دار ا;�2 �د ا�9��،ا���E-� وا�8 ���#-�،ا����ض،��� uر،إا������#� .29ص1988'�اھ�� 



� ا� Bا� �%�M:  N� ا���E-� ����ازن ا;�2 �ديا�+�Bھ

 

 

43 

 

�$رس ھ7ا ا��(�? ا����Mت '�+ ا�����gات و�1�رھ� MVل ا�2�+،,J� : ا���ازن ا�,��� -ب
 � �J, G�7و�،�J���%1' ���)ة ا�����د�� ا�����)����2 '��(��� ���ر �#� ش���1 �

+�وا�J$ف �+ أ!�ب ا��(�? ا�(��� ھ� '(6 . ,(�5،وإن�� ����v' G�7� 2د�Vل �#�� ا�2
و ���,� ����C �1�ر و!�� ا�#�Nم ا�����دي '��#�%� ��1�ر ا�2�+،و��S أن ا���ازن و 
��h 9ت ا�����د ,� ,��ات � ��&\� D� أن �>�ن +<�� �#���� ,��ة , U:)ل  ا��M�Vا�

�Vم 1ىأ�JCھ7ا ا�� ��$>��� �Nن �إذا �� ��,�ت �D ا��Nوف ) ا�(���(،و��(:U ا���ازن ,
%6 أن �r�C ا����ل أ��م اM�Vل �$�$ إ&� �$V? ��ا�? وظ�وف � ��وا���ا�? ا��#�!%� &� 

2�$�$ة �(? ا�M�Vل اLول.  

 �  :و��>+ ا�����M& +�' 2&� أن�اع �+ ا��(�? ا�(��

� ا�,��� *� -1�وھ7ا ا��(�? ���%� �#�� ا�2�+ ��$,U وھ� �:�� ): ��	(G)U ���اتا��,�
�����g ا�$V? '��->?&�'��،������ ذات �$ة �($دة وإ�9 ,��ات  �'��� $#�,)Yt(، �نD أ,7Jا ��#

 ��g����Cات�t=0,1,2…...n)( ة��Cا� �, ��،,vذا ا,��.#� أن ا���ض ا�><��� ا�#��ذج ا�$�#�,
5 ���Cة ا���':�،,vنD ��>+ ���'� ا����Mا�(���� ��($د '(��   ا�1

 �����:                                                                                                  Yt=Dt-1  

� ا�,��� ا�+�8+� -2��? ا�2�+ دون ان:�1ع،أي �? ��r%�� ��g ��'�� و: ا��,���� ?�ھ7ا ا��(
9#��' +�2� L9 ھ7ا ا�����،وا�$وال ا��%#�� � Dس �:%?ان�!  ?.�Cدة ا�ش�:�ق و ا����

?�� ن��ج,�b.وا��>�, �N)�%�رة �+ ���� ��h$ة ا�2�+،وأن �:$ار )Yt(نو��#�ه أ)t(5�<�)Yt(ا�
� MVل ,��ة ز�#��و اbن )Yt ,dɛ(اbن��ج �>? ,��ة ز�#�� ھ�  ��ج ا�>

 �J��ط)T(�ھ :                                                                                      < �	. >?
�

@
.  

� ا�,��� ا��ا�� -3��($�$ آ�V و.H أو ا���ه �%�a ا�����gات  و��#� ھ7ا ا��(�?: ا��,�
��V\� دون ان:�1ع و� +��( '�Cض ��ور ا�2(�Jن � +�ا�����gات �H ':�ء '�a ) أي أن ا�2

+��� &�'�� �%� ھ7ا ا�2�Jا� ���  .3ا�<�ر

2.2.1. �`Dا �� و ا���ازن ط�-`Dا ��  .ا���ازن 2 
�  -أ`Dا ���<= ھ7ا ا���ازن ا�#-�ط ا�����دي ا�:�)� ,� 2�h ط��� إن��ج &�'�� : ا���ازن 2 

 ���g�' إ� r��� و�،$�$�� ,��ة ����ة � ��>+ �J�MV إد�Vل رأ!��ل , ?�ا����<$م ���ا
G ا�(��� ا��� �>�ن ,��J  ا��$,:�ت &�'�� . اbن��ج ا���':� �+ ��? و ��اد أو���� D' $�:و�

 ���g� ن���<�� ا���Cة ا�:���ة �H إ, ?�L9 ا� ���gا�� +� $�2���? إ�9  �J� 6 � �>�ن�)'
���g� 9 ا��$,:�ت ��� �`دي إ�9 ا� �V[ا�7ي ���? ھ� ا،�:h� ا��<2ون ��M�Vل ا���ازن ا��

� ا��$ى ا�:��� , ����? ا�:��� ����ھ? ا����gات ا��Lا �وا��$,:� ا�>��?،أي أن ا���ازن ,
H�� � .��J��mB ن�%�� �:�رن� �H ا�(�� ا�>

� -ب`Dا ��-�? ھ7ا ا���ازن ا���Cة ا��� ���J�, ��g ا���ا�? ا��R'�� �^ن��ج،�R? : ا���ازن ط�-
و�\7V ھ7ا ا���ازن ,� ا���%�ر .�،,����g ن���� ����C� G�7 اbن��ج ���gا �%��اا]�ت و ا��%�ن

                                                 
1

���J!H ا���$، - �� U'�!15،ص. 
2

 - ،�:" $�hا �:"�� .31،ص1988،و���� ا��1%���ت،ا�>��3،ا���E-� ا;�2 �د-� ا�9�
3

 -  S��-ا� $�)� د��ان ا��1%���ت ا�������،)%�E-� و%+�ذج ا���ازن وا�Fت�ازن(�,��Wات �� ا���E-� ا;�2 �د-� ا�9������ن،إ
 .19- 18،ص1،ا��2ء2003،ا��2ا)�،
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 ?R�� ا����Mت '�+ ��ا�? اbن��ج , ���g� 9ن��ج،ا�7ي �`دي إ�bا �, �R�$)ن ا��#Cل ا��Vإد
�  ورأس ا���ل�  .1ن�%� ا��$ ا���

9 ا�����ى� �N,�)ن ا��v, D�� ا���Cة  و�, ?V$� �ا�:���ة ��15 .�ورة ���وي ا���ازن
H�� ا��$ى ا�1��?  ا�!���Rر،,� ا�د�Vر , ?�15 ا��"�ل إ�9 ����ى ا���ظ�S ا�>��� +�h

�Pدة ا!���Rر ا���م دا)�� �+ اد�Vرز��Lر .2ا��R�!2م أن �>�ن ا���� +���ور ا�2 H� Dأي أن
?�     .ا�%� �+ ا�د�Vر 'J$ف ا��"�ل إ�9 ا���ظ�S ا�>�

  .�ازن ا���2� وا���ازن ا���9�ا��. 3.2.1
ن �:�$ 'D ذ�G ا���ازن ا�7ي �>�ن �%? ا��"�ل إ�9 ا��-�g? ا�>��?،أي أ :ا���ازن ا���2� -أ

�+ و��د '�a ��ا�? اbن��ج ��ط�،وھ7ا �� ر�ا ھ7 �Q���' U:)�� 2 ا���ازن
D��"2#��" ?�g-ا�� ��� ��$#� ����+ ھ7ه  ن ا��-�g? ا�>��? ھ� واh$أ���ت وا��%� إ�9 

� ظ? !��1ة ا��h>�رات ا��� �J$ف    ن ھ7ا ا�#�ع "�5 ا��(:Uا�������ت،��Q أ, �"�Vو
 +� �N#ا� ag' +<�� r'أ��9 ر U:)� ن��ج ا�7يbا +�دا)�� إ�9 ا��"�ل إ�9 ذ�G ا�����ى 

�9 ا�����د ا��ط#� P<�#� �                                                            .ا]&�ر ا�����%� �+ ذ�G وا��

�� ��2ت آ��� ا���ق : ا���ازن ا���9� -ب$�' D:�:)� 9ا���ازن ا�7ي ���9 ا�$و�� إ� Gوھ� ذ�
 H,د +�B� ت '��رة��S ا�!�<$ا�>��+ ذ�V$�� �#J,،G? ا�$و�� ��bدة ��ز�H ا���ارد '�+ 

� ا�����Hا�����د إ�9 ���2 ا���ازن،ا�7ي ���Mg�!�' rل �? ا���ار, �h3د ا����.                                

  .��8�-�ت ا���ازن ا;�2 �دي. 3.1
 +������ 9� Dإ�� �N#� ات ا�����د����gا��� +� ��g��� ا�7ي ��($د �#$ه ا���ازن H.�إن ا�

 9�أ��hن� �9 ا�����ى ا��2)� وأ��hن� أ�Vى �                                                       .ا�����ى ا�>

                                                                          ا���ازن *�G ا�+�8�ى ا�4=>�. 1.3.1
$h�ى ا����� 9ات ا�����د�� ا��#��� إن ن���N ا���ازن ا��2)� ��J� '$را!� ا���ازن �

>� وھ7ه ا��h$ات �$ �>�ن ,�دا أو �`!�� أو �J� 6�)'،���1$ف ھ7ه ا��h$ات إ�9 Jوا����
+<�� r'وا��"�ل إ�9 أ��9 ر،�#<�� ��C#��غ أ��9 ' �, �Rوا���� �J,أھ$ا ��N��. ?ظ �و,

�h$ات � �5 �9 ا��H وا�<$��ت �->? ا�#-�ط ا��)��ھ7ا ا��(�? ,vن ا�1
>�،و��ض ا��H وا�<$��ت �->? ا�#-�ط ا��)ا�J�������#ات ا��$h�� ��+ MVل ھ7ا . �

 ��+ MVل درا!� ا�#��ذج ا�� D�!درا +<�� �ا���ض نhM} أن ا���ازن �9 ا�����ى ا��2)
G و��ازن ا��#�c و,� ا��VL ��ازن ا���قJازن ا������ �, �Rوا���� �J#�                                .��>�ن 

  ت�ازن ا�+H���8 :أو;
 H9 أ�%� ���� �+ ا��� GJ9 '(�6 �(�? ا����Rك ا��MJ�!ن:�1 ا� GJازن ا������ ?R��
� نPC ا���3 دا�� , �,���� �D،,��#:�1 ا��� ن%(�J#� 6 إذا ھ� ا�#:�1 ا��Vد ?��H إن�Cق ��

#�J '�#(#9 ا���اء،وeV ا���2ان��،,�#(#9 ا���اء إذ ��%� �+ ا��#��C ا��� ا��#��C ا���%� �
 eV ��G �+ ��.9 إ� '���#��C ا��9�N،أJن ا����L ��N9 دا�� ا������ �JQ�' GJا���� $���

  . ا���2ان�� ھ� ا�:�$ ا�7ي �($ه ,� ���N� ا��#��C و���9 '$ا�� ا�:�$

                           

                                                 
1

 - ��U'�! H،ص��،���h رك�%� $�)44. 
2

�� وا��+� ا;�2 �ديا�(%�5، إ'�اھ��,��2  - +���� ا��G !��د،ا����ض،%�E-�ت ا���� .78،ص1985،
3

����د، - ���� ا��2ا)�،،)2004- 1990(ا�8���7 ا�+���� ودورھ� �� ت,	�5 ا���ازن ا;�2 �دي،���� ا�4=ا>�دراو!��ط�و�h د���راه أ
��Q ،رة�-#�  .106،ص2004
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�1:#��, �Jن:�1 �:�ط� �� نPC ا���3 �#(#9 ا���اء وeV ا���2ان�� ھ, U:)� �                                .1ا��

 GJ���� $�� ?R�� ا���2ان�� ا�7ي eV H� GJت ا�����%Qر ?R�� 9 ا���اء ا�7ي#)#� Hإذا �:�ط
 DVد ?� UCأن Dازن،أي أن�� ���h �, GJة ن:�ل أن ا����$hن:�1 وا �, ��H ا���Vره ا�#:�1 ا��

�غ أ��9 �#��C و� ���$ أ�� ن:�1 أ' +� D#<���1:#ھ7ه ا� +� ?B,.                                                 

G '�!�<$ام ,>�ة �#(#��ت ا���اء إذا أ7Vن� ,� ا���%�ر ا�,��ا.�ت Jازن ا������ U:)و��
                    :�ا�����

� ا���ق  -, +���! �,��.  

- GJ���  .&%�ت ا�$V? ا�#:$ي �

- +���  .&%�ت أ!��ر ا��

- �G رش�$ و �:MنJف ا�������.  

G ا���Cة -� �, ��g�� � 9 !�اء#)#� GJ��� ?<�.  
��%�J :O��  .ت�ازن ا�+

 r'9 أ��9 ر� D�, ?�)� ا�7ي H.�ا� c�#ا��:��د '��ازن ا�� +���>+،'(�6 � �>�ن 
9 ���� ا��H ا��#��� � r'ا�� +� 9��Lھ7ا ا�($ ا S���� و D�(��h ���g� D� إن����

9��Lا r'ھ7ا ا�� U:)� ا�7ي H�%2إ.�,� إ�9 !�� ا�. c�#وري ���ازن ا���Bا�-�ط ا� ?Rو���
�($ي ��#�c ھ� ,� !�ق ا��#�,�� '���وي ا��bاد ا�($ي �H ا��>�C ا�($��،و'�� أن ا��bاد ا

�H ا��>���S ا�($�� bن��ج  ��نD�C !�� ا����،,vن ��ازن ا��#�U:)�� c '���وي !�� ا��
�� ����وى $#� Dازن�� U�:)� 99 إ���� c�#ن ا��v, ر���<�hا���ق ا� ���h �, ��ا����،أ

($د ا��(�>� ا��bاد ا�($ي ا�7ي �>�ن أ�? �+ ا���� �H ا��>�C ا�($��،و,� !�ق ا��h>�ر �$ �
 �'�ا�>��� ا��#��� ��ر�� �($�$ ا���� ��Nوف ا�15،أو �($د ا���� ��ر�� �($�$ ا�>��� ا��1

5 .��Nوف ا�1

�M��J :ق�ازن ا�8�ت    
�H ا�>��� ا����و.�  �#���� ,��ة , �� ��! +� �'����ازن ا���ق �#$�� ����وى ا�>��� ا��1

 Hا���ازن '��ن�� �#$ �:�ط U:)و��،�J#��� �#$ ن:�1 ��#(#9 ا���ض � H� 5�#(#9 ا�1
���#�،و�#$ ھ7ه ا�#:�1 ��($د !�� ا���ازن و���� ا���ازن.  

 �%Qر +� �%�� ��J#�� ا���ه ����P �$ا�� ا���ض Lن �? , ��g�� 5ن-�� ھ#� إ�9 أن دا�� ا�1
�J%h�" .���� �%9 أ�G ا�7ي ���$ إن�Cق أ�? �� ��>+ و ا�(��ل �Jا���� �%Qو  ر،H�+ ا��

 r.�� �رQ%� ا�%�)H ا�7ي ���$ أن �%�H أ�%� ���� ��(�? �9 إ��اد أ�%� و ا��!� ا�%��ن� ا����
G3ذ� .  

  

 

 

 

  

  
                                                 

1
��، ��Iدئ�%$ ا�#�"� رو!��ت، -  .52ا��1%�� ا��J��� '�ھ�ان،صا;�2 �د ا�4=>�،د-�ان ا�+(I�*�ت ا���4

2
 - ،� .33،ص2001،ا���ازن ا;�2 �دي و ا��NE ا;�2 �د-��%$ ا��#�� را.

3
 .�12%$ ا�#�"� رو���ت،نPC ا����H،ص - 
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                                           N2ر � Pا����  ت,�-� ت�ازن ا�8�ق :02/01)(ا�93
     

  

                                                     
  

    

                                       

                                                                      

                                      
  
  

                               Q �>���ا                                  
�U'�! H،ص: ا�+ �ر��  .�12%$ ا�#�"� رو���ت،

�+ ھ7ا ا�->? '\ن ا���ازن ,� ا���ق ��($د �#$ ا����  rBو��P0  ���<وا�Q0 �1:#أي �#$ ا�،
E0 ، +� �Cا���ازن���>�وإذا ���gت إh$ى ا�$ا���+ ,vن#� ن(�? '���Bورة �9 ��ازن �>�ن 

 ���)� ����� �C��>�� 5�h ز��دة أو ان<�Cض ا���ض أو ا�15،وھ7ه ا�(��� "Lا���ازن ا
  . اLو�9

  ا���ازن *�G ا�+�8�ى ا�9�� .2.3.1
9 ا�����ى� Hا��ط#� &�'��،أي ان�$ام  ھ� �G ا�(��� ا��� �>�ن ,��J ��,� ا��$,:�ت و ا��

� ا��$,:�ت و '������ .�ورة ���وي ا�د�Vر �H ا�!���Rر,�".  

 �����H،أي أن ھ#�ك ��ض �� �و��>+ ��? ا���ازن ا��2)� ��ازن� ���� �-�? ا��(�? ا�>
 ���h ض��Cن e��%�>�+ و�Jا���� ?� +�� "�در � 5"�در �+ �? ا��#���+ �:�'D ط

Ug�  .ا���$ 

�� )U:)��)C+I ا���ازن �#$�� �>�ن ا�15 ا�>و�#$ ا���ازن ��%C+S(. r(���وي ا���ض ا�>
�#�$�:C+I=C+S ا���از U:)�� �و��>+ ��.�(S=I )   rن �#$ ���وي ا�د�Vر و ا�!���Rرو'�����

� : ذ�G '��ن�� ��� �

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 P0 ن:�1 ا���ازن  !�� ا���ازن E0 

Q0 

D 

S 
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                                    N2ر �� وا���تO ا���از%� :)02/02(ا�93Lى ا����8�  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

     
  
  
  
  
��ن وآ�Vون،: ا�+ �ر  ! 9C1�� دار ا�����ة �#-� وا���ز�H وا�1%���،���ن��Iدئ ا;�2 �د ا�9��،

    .161،ص2000اLردن،

�+ و��د ا�M�Vت ,� ا���ازن�ت ا��2)�� إن ش�ط �(:�U ا���ازن      �Q���' U:)�� $� �ا�>
�+ اbن��ج و  ?� D��� 6�h ت�M�Vا� G� +� �:R%#ا�� a(ا�Cع ا�����ش���1 أن ����دل 
� ا���ض ,� ا���3 , a(�, +� �ا���ظ�S و اL!��ر إ�9 ا�ن<�Cض ,� اL!�اق ا��� ���ن

 �  .�1�ا�B� D<��ا�7ي ���M� Dر��Cع ,� اL!�اق ا��

  ��4;ت ا���ازن ا;�2 �دي. 4.1
�،وا���ازن Vأ!�!��+ ھ�� ا���ازن ا�����دي ا�$ا +����� ��#(�� ا���ازن ا�����دي ,
� و V9 ا�������+ ا�$ا�،و���%� �(:�U ا���ازن ا�����دي ��ا�����دي ا�<�ر

�+ أھ� اLھ$اف ا��� ���9 إ��J:�:)� 9 ا����!� ا���،����د�� ����� و ا����!� ا�#:$�� ا�<�ر
 �"��V وا������.  

1.4.1 .��Lازن ا;�2 �دي ا��ا�ا��  
 ?� �H وا�<$��ت،أي �(:�U ا���ازن ,�� �� و ا���ض ا�>� ا����وي '�+ ا�15 ا�>, ?R���

� ا�ر��Cع اL!�اق و,� نPC ا���3،وا�<1�رة ا�#���� �+ �$م �(:�U ھ7ا ا���ا, ?R��� زن
U '��!�<$ام 2)ا��>B�y)!��ر� ا��������� �Vا�����د��+ أن ا���ازن ا�$ا �N��،و��ى 

 �����! ?�ا���م ���ا�? اbن��ج �:�رن� '������ى ا���م �y!��ر،,��!�Mgل ا�#��= �7Jه ا���ا

                                                 
1

�U'�! H،ص - ��،�:" $�h115":� ا. 
2

����د، -  ��U'�! H،ص��B�م ا���ازن وا;�7	�ار ا;�2 �ديدراو!��،143.                                                                       

 S+I اbن�Cق

  Sا�د�Vر

 I   ا�!���Rر

 Y0 
  c��#وا� ?V$ا�Y     

      c��#وا� ?V$ا� Y  

     
◦

45

 Cدا�� ا�!�MJك  

  5�دا�� ا�1 C+Iا�>

� ا���ض ا�>
 C+I اbن�Cق
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 H�� ش>? '���1 و��$ل ن�� ا����دي �#<aC،وا�!�Mgل ا���Cط ��J !�`دي إ�9 ��ا, ���h
���  ).�ق ا����?،اھ�Mك ا]�تإرھ(اbن��

�$ل '�+ ا�>G�!M و ا�>#��2+،,���$ر!�  ?)� ���N#ا� ��h�#ا� +� ?�و���%� ا��-�g? ا�>�
 �ا�>M!�>�� ���%� أن ا�����د ���ازن �#$ ����ى ا��-�g? ا�>��?،,��%���1 ا����ا�$ة ھ

� اbن��ج �� دام �? ��ض , a(�C� د�����و�� ط%���� أي أن�J ا���Vر��،و� و �%U ط>�
D�. ت ا���ازن ��>+ أن��h +� �"�V ���h �ا���م ھ ?�g-ا�>�#�2�ن ,:$ ا��%�وا أن ا�� ��أ

 .�1($ث ,� و��د '���1 وا!�Mgل ن��= ���ا�? اbن��ج

�? و�-<�= ا��M�Vت )� �, ���+ ا���ان5 ا��� $�� �Vل ا���ازن ا�$اM�Vإن ا
 D���� �& +�ا����!� ا�����د�� إ�9 �� �(:U ا���ازن ا�����دي �#$ ����ى ا�����د��،و

� �->�? و , ��� ?��C�� ��+ ا���ا�? ا�� ������ا���ظ�S ا�>��?،و��15 ذ�G '$ا�� �($�$ 
�� وھ7ه ا���ا�? ھVم ا���ازن ا�����دي ا�$ا$� ���h ر�Jظ:  

  .اbن��ج -,��ة ا�!�MJك -

  .ا�!���Rر - ,��ة ا�د�Vر -

$و��� -� ��  .�ازن ا���ازن� ا���

   .2ا���ازن ا�#:$ي -

� ��(:U�:)� $#� U ا���ازن�ت ا������Vن ا���ازن ا�$ا�, D�  :و'#�ءا �

  :ت�ازن ا;F��7ك وا?%��ج -أ
 5�،و�G�7 ,�ن ار��Cع ��$ل ا�1� أh$ أھ� �>�ن�ت ا�15 ا�>�MJ�!5 ا����%� ا�1

� '-:�D ا�<�ص وا���م �MJ�!ا���($ث  '����ة أ!�ع �C�ق ��$ل ار��Cع ا�#��c ا�(:�:
 ���Nھ� ھ7ا ا�M�Vل،و�> $h\� �>Bا�� �JNو� �Vا���ازن ا�����دي ا�$ا �ا�M�Vل ,
 +� �� ن�� ا���ض أو ا�#��c ا�(:�:�MJ�!5 ا�� أ� ���$ى ن�� ا�1g%#� ن ھ#�ك ��ازن�<�

`� ?�� إ�9 ا�ر��Cع '��$�ت ا��H وھ7ا ھ� اL"? �>+ دا)�� ��JN ��ا�MJ�!5 ا�دي '��1
 ��� ا�(>��MJ�!ق ا��Cنbن��7 �2ا�$ ا ?���$�ت ا�#��c ا�(:�:� و�+ ھ7ه ا���ا +�أ�%� 

5� ا�<�ص ا�7ي ���%� ا�$V? ��($د ر)��� ���g� G�7�،Dات  و�G�7 ار��Cع ا�1�MJ�!ا�
��ر و اL!��ر و ���gات اLر'�ح و ا�<��)� Lى ا������Q ا��#��Nة،و���gات ا����!� 

� ن�e ا�!�MJك, Gش � �&`� ?�  .ا������ و!�� ا��C)$ة و�����ت اL,�اد،و�? ھ7ه ا���ا

  :ت�ازن ا;د�Lر و ا;M�7+�ر -ب
��R? ���دل ا�د�Vر وا�!���Rر ش�ط� أ!�!�� ��(:�U ا���ازن،و�($ث ا�M�Vل �#$�� �>�ن 

P<ر وا���Vق ا�د�C� ر��R�!ر .ھ#�ك ا�Vا�د +�و�#$�� �>�ن ا�!���Rر ا��<e1 أ�%� 
 Hا�����د ,�M ����$ �+ ذ�G و��د ,�)a ط5 زا)$ '$ون �:�'?،وھ7ا ���? أ!��ر ا��
 �وا�<$��ت ���HC،و�$ ��(:U ا���ازن ا�����دي ��ة أ�Vى '�+ ا�د�Vر وا�!���Rر و�>+ ,

� و.H ا���ازن , U:)�� � ر أو��!Lا +� 9ا���'U، و��>+ أن ��(:U ھ7ا ا���ازن ����ى أ�
 ��%#�Lرات ا��R�!ا� H��-� و ���5 ا�:�وض ا�<�ر� ?R��G�7 '������د �9 و!�)? أ�Vى 

���>Bآ&�ره ا�� �Q9 ا�����? '����2 ر�h 3أو. 

  

                                                 
- Krugman et Obstfeld,« Economie internationale »,3

ème
 édition,De Boeck,paris,2003,p601                                     1

 
2

- H�������د، � .114،ص!�'U دراو!
3

 - ،+���Mل ا�h$ أ�-�	��>�%� !�$ �%$ الله وھ%� ��'$�+،���،ص ص،ا;�2 �د ا�	���،�	��� ��را�7 ا���E-� ا�،225-227.              
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  :ت�ازن ا�+�از%� ا���� ���و�� -ج
ا����� و ا��bادات ا����� ��(:U ا���ازن ,� ا���2ان�� �#$�� �>�ن ھ#�ك ���وي '�+ ا�#C:�ت 

 ��$و��،وإذا �Qب ھ7ا ا���ازن ,��($ث ا�M�Vل ,� ا���2ان�� 9�h وان ��ن ھ#�ك ,�)�B،أ�
�#$ ز��دة ا�#C:�ت �+ ا��bادات ,�����5 �+ ذ�G ��2 ا���ازن� ا����� و���ا��J ھ7ا ا���2 

���\ ا�(>���ت إ�9 ا�%(6 �+ ���در ��bدة ��ازن ا���ازن� ا���� �،و�+ '�+ ا����در ا��
 +� ���J ا�(>��� ����1g ھ7ا ا���2 ن�$ ا����اض �+ ����1ت ا�����د ا��ط#� $����

أو ا����اض �+ ا�%#G ا����2ي رQ� ا]&�ر ا��B<��� .ط��U إ"$ار ا��#$ات أو اLذون�ت
�\ ا�(>��� إ�9� ��� M%:���ا����اض  ا��� �����J ھ7ا ا����اض 9�h وإن زاد ا�!���Rر 

1�+ ا�<�رج !�اء �+ ا�$ول �%�ش�ة أو �+ MVل ا���ور �%� ا��p�Jت ا�#:$�� وا������ ا�$و���.  

  :ا���ازن ا��	�ي -د
�+ ا�#:�د،و�>�+ أھ��� ا���ازن  �'�و��(:U �#$ ���دل ا�>��� ا����و.� �H ا�>��� ا��1

5 ���J وا���ازن '�+ ن��  ا�#:$ي ,� ا]&�ر ا��� �����J ھ7ا ا���ازن '�+ ��ض ا�#:�د وا�1
 �9 '��� اLن-�1 ,�+ ا��H وا�<$��ت � ����� و!�)? ا�$,H ا�����h ون�� ا����وض ا�(:�:

  .اL!�اق ا�VLى �R? !�ق ا��H وا�<$��ت و !�ق رأس ا���ل
  ا���ازن ا;�2 �دي ا�!�ر`� . 2.4.1

���� وا.(� ��($�$ ا���ازن ا��� ��� ھ� �hل ا�!�<$ام ا���م ,� ا�(:�:� � ���$ ن:�ط ��<�ر
�Vازن ا�$ا��� '\نD ،و����ى اL!��ر '��#�%� ��5 ا�$را!�ت ���%� ا���ازن ا�<�رQأن أ ��Q

ذ�G ا�����ى �+ ��ازن ��2ان ا��$,���ت '(�6 � �>�ن ,� ���h ��2 ��? إ�9 �$م �$رة 
� نPC و.��� ا���2 �+ ا��$اد  ا�$و�� �9 ��$�$ د��ن�J و� ,� HB� a(�, ���h ':�� ا�����,

D2ا���ھ. �%#�L9 ا���ف ا� 5و�>�ن ��2ان ا��$,���ت ���ازن� ا����د�� �#$�� ����وى ا�1
 5�H ا���ض �#D،أي ��(:U ش�ط ا���ازن ا����� ���2ان ا��$,���ت وھ� ا���ازن '�+ ا�1

Hا����� D<J��� ��� وھ7ا �� ���C أن %#�Lق ا�#:$ ا�! �و�����Rه ���وي إن��ج  وا���ض ,
Hا����� Gر و"�درات ذ��V2ان ا��$,���ت .واد�� 2�� �#�� ��Mل ھ7ه ا��M�Vن ا�

�#���ت ا�����  9� �و'���($�$ ��2 ا���2ان ا����ري،وا�7ي ��>h P:�:� أن ا�15 ا��(
���ن5 �9 اbن��ج ا��(L5 ا� أ�%� �+ ط��ازن و��>+ ا�����2 '�+ ن���+ �+ ا��.3ا�<�ر

'<��ص ��2ان ا��$,���ت،���R? ا�#�ع اLول ,� ا���ازن ا�(��'� 6�h �>�ن ,�D ا���2ان 
9 ا�:�$ ا��2دوج ,� ا��(�!%�،وھ7ا � $���� �دا)�� ,� ���h ��ازن '�%5 ط��:� ا�����? ا��

� ا���ازن, ?Rوا���� �J� ھ� ا�7ي � ا�����دي وھ7ا ا��VL ا���ازن � ��#� ��ازن ا�#�ع ا��Rن
11� ا����!� ا�����د��>���2ان ا��$,���ت . ���� ��>+ ا�����2 '�+ ن���+ �+ ا���2 ,

  :4وھ��
�$ إ��اءات �:��$�� : *4= ���& -�� � 6�h،ت ا�����د��M�ا�7ي ���دل ر"�$ ��2ان ا����

��2ان ا��$,���ت �9 ا��اردات أو �9 ا���درات،وا��� �J$ف إ�9 ا�:�Bء �9 ا���2 ,�. 

- ��وھ� ا���2 ا��Nھ� ,� ا���2ان وا�7ي ���دل ر"�$ ��2ان ا�����Mت ا�����د�� : *4= �
� ���h ���م ا�$و�� '�Cض إ��اءات �:��$�� �9 ا��اردات أو ا��\&�� �9 ا���درات,. 

                                                 
1

�� �U دراFI��$ �K�L �7د اfLDة �� ا��+�ر,�3 ا��(��ب، - Bا���'��،ا�:�ھ�ة،ا�(�) ا� �BJ#165،ص1971،دار ا�.                      
2

 - Krugman et Obstfeld,op.cit,p601.                                                                                                                        
3

�U'�! H،ص - ������د، �                                                                                                                       .144دراو!
4- ،�                                             .235،ص1989،���2 درا!�ت ا��h$ة ا���'��،ا�:�ھ�ة،ا;�2 �د ا��$� ت,o ا�, �رر�2ي ز�
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 ?%� +���2ان ا��$,���ت ھ#��M& Gث ط�ق ����$ة  �وbزا�� ھ7ا ا�M�Vل و �(:�U ا���ازن ,
  : 1ھ7ه ا��1ق ھ�ا�$و�� و 

:�Bء �a(�, 9 ا�15 ا����5% ,� ��2 ھ7ا  -� �� ا��(����g ھ�>? و ����ى ا�15 ا�>
 2�� =���$ل ن�� ا�>�� ا�#:$�� و�<a�C ���� ا���� ا��(�� و�: ���g� ?R�ا���2ان 

  .ا���2ان��

�>�ن�ت ا���2ان �R? ا���درات و�:��$ ا��اردات وو. - 9h H$ ���$�� ا��\&�� �%�ش�ة �
�%#�L9 ا���ف ا� ����ال و,�ض ر��'� "�رLرؤوس ا.  

� و�-��H ا�!���Rر -�� ا���ء ����Mاض ا�<�ر%#�Lا.  

  أھ+�� %�E-� ا���ازن ا;�2 �دي  .2 
 �J#� ء�#g�!ا�����دي و� ��>+ ا� ?�� ا��(, ���J#� ����%� ن���N ا���ازن ا�����دي و!�

 ���9 ا��#%` '�����2 ,� اL'(�ث ا��� $���� �Jان�:�دات ��� أن +� �Jإ�� D��� و �Qر،��ا�>
ا�����دي ا���ازن� ا��$�$،وا���ازن ا�����دي ھ� ا�(��� ا�����د�� وا������ ا��� ���دھ� 
��ى �2)�� أو ��� أو �Mھ��،إذا �� ��,�ت ش�وط وظ�وف �($دة '(�6 أن �$م ا!���ار 

& H� Dھ�� أو ز��د�$hت و ا��\&��ات ا����ا'�1 �%� أ��Mل ا��MV +�%�ت ��Qه ��>+ أن �`دي 
D إ�9 أن �($ث أو �ا��h$ات ا�����د�� '������د ا��ط#� إ�9 اM�Vل �1�ل أو �:�� أ

��Bدة ���? ,� �>P ا�<? ����د ا���ازن ا�����دي إ�D���h 9 اLو�9 ?�  .���2($ث ��ا

, G�7�v ا���ازن ���Nن ن H����� ?R�Lف ا$Jا� $�$)�� ��J� ���ا�����دي ���%� أداة �(
 Dأھ��� ا���ازن و.�ور� rB�� ���،c�#و ��ازن ا�� GJازن ا������ U�:)�� وري�Bوا�
���D أو ا�J�M�V وأ!%�ب ���'���%�ره أداة ��!� ا�#�Nم ا�����دي �>? �+ MVل ���دل 

� ا���Vر وو, Dإ�9 أھ��� �,�.b�'،Gإ!��ا����� و !��!�ت ا��#��� ا�����د�� و�7ا ذ� H.
� ا�$ورات ا�����د��،و�7Jا ظ3 ,>�ة ا���ازن أ!�س<-� ����� ا�#��ذج ا�����د�� ������� 

�? ا�����دي،)�ن�Nا ����ھ����J ا�>%��ة ,� h? ا��-��? ا�����د�� و'������ ,����ازن  �
�J�  ا�����دي '7Jه ا���رة 

��NنLوط��:�  �>? ا Dإ�� ��3C أ!%�ب ا�(��V9 وإن ا�h،����#�J و ا�#� ��ا�����د�� ا���:$
  .وط%��� أداء �? ن�Nم

1.2. q�F�Lا �  أھ+�� ا���ازن ا;�2 �دي �� ت,�-� 7�� ا;�2 �د و*�ا�
� bظ�Jر ����bا �J9 أھ��� ا���ازن ا�����دي �#$ درا!� ا��->� ا�����د�� ,� ش>���

�H ا�%(6 ,�  ا��%��+ و �9 ا�����ى ا��2)� أو ا�>� ������bات ا��g'�+ ا��� �ا�:�) U,ا���ا
��ت ا���ازن ا�����دي وأ!%�ب اD�M�V و!%? �������J،و'7Jا �>�ن ن���N ا���ازن �:�
 ?� 9ا�����دي �$ و.(3 �#� ا��.��� ا���$ة �����Mد ا��ط#� وذ�G '�$ ا�:�Bء �

��J،وھ7ا �+ MVل �(:�U ��ازن ن:$ي �`دي ,� ا�#���J إ�9 ز��دة ا��M�Vت ا��� ���ض 
�H ا��C�hظ '����ازن ,� !�ق ا�!���Rر ��#%�  ���$ل ن�� �����Mد ا��ط# PC#' H,$و!�)? ا�
 �, ��~&�ر ا��� �$ ��B '��(�ا,2 ا�!���Rر�� �#���� ��� �$ ����5 �9 إن�Cق ا�#�Nم ا�)���ن

�, �,�.bا�#:$ ا UV  و���1? ا���ارد ��MJ�!ق ا��Cنbز��دة ا +�ا���ق ا�!���Rر�� 
���  .  اbن��

                                                 
1

 -  ���!،���h S�Cن��،ا�:�ھ�ة،درا�7ت �� ا;�2 �د ا��و����#%                                                  .127،ص1987،ا�$ار ا������ ا�
2

 - ،U,�� +�h $ةا����K���� د�-U،ا�+F93ت ا;�2 �د-� ا�+�� ��%1�                                                          .173،ص1986،
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  � �دي �� رN7 ا�8���7 ا;�2 �د-�أھ+�� ا���ازن ا;2 .2.2
 Sف ا��"�ل إ�9 ا���ظ�$J' ھ� ا!����ل ا����!� ا������ �<�!M<ا� �<Cإن ا���:�د ا�7ي !�د ا�

 +�MVل �<a�C أ!��ر ا��C)$ة ��(:�U ا�#�� ا�����دي،,� ا�>��? وا!����ل ا����!� ا�#:$�� 
��ء ا�C>� ا�>�#2ي  9�h 2ان ا��$,���ت�� ��h+ �����? ا����!� ا����ر�� ��(:�U ا�!�:�ار ,
ا�7ي أ&%3 أن ا�!�<$ام ا���2ا�+ �yدوات �+ أ�? إن��ز أھ$اف ���$دة ,� و�3 واh$ ھ� 

 +� �$' �hوأ.�+ ن�� �����, �Rدة وھ� ط��:� أ�$)�ا!�<$ام أدوات �($دة �QLاض وأھ$اف 
1�� أدى إ�9 ا!�<$ام ا�#��ذج ا�����د�� .  

�+ �$ة ���رف �R? ا�#���N ا�����د�� وا��hbء  e�V ا�#��ذج ا�����د�� ?Rو��
�? ا�����دي و�:��� )�وا����.��ت وا�����د ا�:��!�،و�->? ھ7ه ا�#��ذج أداة ر)���� �

�+ "�� وط�ق ���ض ا�#���N ا�����د��  �%�رة�ف ا�#��ذج ا�����دي '\نD ا����!�ت،و��
�J�� و��J�J, +<�� �1�% و�(J! ز 2'��رة��،و�\7V ھ7ه ا��1ق وا���� ش>? ���د�ت ور

9 ش�ح و�(�? ا����Mت '�+ ا�����gات ا�����د��� $���� ��(��hر��.�� و إ.  

 +�'��ا�N�اھ� ا�����د�� �9 أ!�س ���Mت !%%�� ��� ��>+ �+ ��'e ا�#��ذج ا�����دي 
�e��%� H ا��ا�H ا���:$ Gوذ�،�Vآ H.9 أ!�س و� �� H.و ��$:�.  

�h 9� ��ة ا���? � S���� �����bا c��#ر �#� '\ن ا���� �<�!M<ن�$ أن ا�#��ذج ا� MR�,
��� �h+ أن ا�#��ذج ا�>�#2ي و�:$ار ا���ارد ا�����h و���� رأس ا���ل &� ا�����ى ا��>#���,،

����ى ا�$��M���' ?V ا������ 9� S���� كMJ�!ر �#� أن ا����:C=F(Y) ��Mو��>+ ���'� ا��
��ا������gات ا�#��ذج ��� � +�' ���:      

 C=  C0+bYd 
�:��م '���#%`ات ا����:%� �� إن ����� ا�#��ذج ا�����د�� � ���%� ھ$,� ,� h$ ذا�D،'? و!�

و�7ا �($�$ ا����!�ت ا�����د�� ا��ا�5 إ�%���J و��#�5 ا�����د ا��-��? و ا��V#���ت 
�J������� ا��1ق +�hأ ��$:�'.  

� �#D و'#�ء ن��ذج �� ��%r ا�#��ذج ��Q ��در ����C� 9 ا��Nھ�ة ا����#� ��5 ا��<$#� +<�
،�V7ا ���>2 �? آJ9و����#�،وھ� �� �`دي إ�h 9�ل ظ�ھ�ة  ��NhMت ���#� ن��ذج �

+� �Rد أ���3ا��Nھ�ة ن��ذج �$را!� نPC إ�>�ن�� و
.  

  أھ+�� ا���ازن �� ا?FKح ا;�2 �دي. 3.2
 ���ت ا�����د�� ا��� ���.�J� 3 ا����د��ت دول ا�����،�C-? ا�#�Nم ا�ش��ا�$�ن���� �
MVل ا���Rن�#�ت �+ ا�:�ن ا���.�،و����$ �h� ا��$��ن�� ,� ا�$ول ا�#���� و�(�ل ا�ھ���م 
9 و�D ا�<��ص � �<�Jح ا�M"bم،و!��!�ت ا�� D��' ��إ�9 ا����!�ت ا�����د�� ا�>

6�h ��ن ن�درا �� ���<$م أدوات ا����!� . ا�7ي �� ���ھMV �Jل ,��ة ا��%��#�ت,� ا���3 
 3���،���� ا�$ول ا�#�, ��ا�����د�� ا�>�� ون�Nا �M�Vف اLو.�ع ا�����د�� ا���\ز
G ا��M�Vت � �������`!��ت ا�����? ا�$و��� '����� '�ا�c إ"Mح ا����دي 'J$ف 

�+ دور ا�:�1ع و�(:�U ا���ازن وا�!�: ?��ار ا�����دي ,� ھ7ه ا�$ول �-��ط� ,� ذ�G ا��:
��%#��� أو أ)�و�$ ��ءت !��!�ت اM"bح .ا���م و,�r ا����ل �:�1ع ا�<�ص !�اء ��ن 

                                                 
1

�U'�! H،ص - ������د، � .152دراو!
2

� ا;�2 �دي ا�9����� "<�ي، - ��U'�! H، صا��,���،10.  

�(�$ ش��S إ���ن، -  ���U'�! H،ص�,��Wات �� ا���E-� ا;�2 �د-� ا�9���،7. 
3

 .9-10،ص ص ���HنPC ا��(�$ ش��S إ���ن، - 
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��+،���R? اLو�9 ,� !��!� ا��R%�3 ا�����دي ا��� ا���$ھ� "#$وق h�� 9ا�����دي �
�����ا����B� �J ا�#:$ ا�$و�� Lز�� ا�$ول ا�#� �،وا��� �:�م �9 أو���� ����B ا���ازن ا���م ,

� ا���Cل،أي � و ا�15 ا�>�����ى �? �+ ا���Jز اbن�� 9ا!�($اث ا�#�� ا�����دي �
� !��!�ت اM"bح .��2�2 ا��<��= ا���Cل ���ارد و�(:�U ا�#��, ?R���, ن���Rا� �hا��� ��أ

1�J' H ا�%#G اB� �� ا��<�Jا� �� أن ��ا�5 �J�د ��(�r ا�����د ا�>g%#� ��$و��،وا��
 �� إ�9 �(��+ ,����� ا���ارد اbن����� ا��($ودة '��g ز��دة ��$ل ا�#�� ,��� ��إ"�hMت ھ�>

  .ا�%$ '��C دا)��

��� !%U أن '�ا�c اM"bح ا�����دي �-�? �#���+ rB�� : ط�ر ا���مbول اLد ا$)�
+�MVل ا����!� ا�#:$�� و ا������ و!��!�ت �(��� اL!��ر،أ�� ا��Rن� ,�($د  �yداء ا�����دي 

9 ا��#�,�� '�b.�,� إ�9 � �Jر�$� +�����ى ا��h$ات ا�����د�� ا�7ي �$�2  9�#cJ اLداء �
9 ) ا�:�1ع ا�<�ص(ر,�C� Hءة �<��= ا���ارد �+ ط��H��-� U ا��%�درات ا��Cد�� �

�+ ا�hM"bت ھ� .�ط ا�����دي��hب دور ا�$و�� ,� ا�#- ���<�� ������إن إ��اء 
 �, Dأن ��Q ت�hM"bا a�' ����+ ا�$ول ا�#� ��R� �, ?�C��' 3����-�وع ط��ح،و�$ أ
 ����� H.و �g%#7ھ� وا����،و��C#� +<�� �$ان أ�Vى ���$ ���د ���ق ا����gات ا��'

h 9$ى،إن ا��(>� ,� ا�� ���h ?� 9 أ!�س�� أ�� � M"^� D#� 9#Qح �! ?<-' 51
 �!�اء �<U ا�R:� �$ى ا������R أو �(�Cظ �9 ا���$ا��� ,� أ!�اق رأس ا���ل ا�$و��� ا��

  .C<��1? '��,�� ا���ارد ا�<�ر��� ا�-�ء ا�7ي �%�ر ا�hM"bت ا�����د��

4.2 .��  ا���ازن �� ا��!(�V ا;�2 �دي أھ+
MV +� ��� ���اءات وا����!�ت ا��<e�1 ھ� ا����� ا��bر ا���Vھ$اف ا��#���� واLا $�$)� �J�

�hود ا���ارد ا����$h ��+ MV �J:�:)��2ل !#�ات ا�<�1 و, ��،و�:$ �� ا!�<$ام ا���از�+ ا�>
�%? ا�����د��+ �\دوات وأ!���5 ,#�� ,� ا��<e�1،وأھ� ھ7ه ا���از�+ وأ��Rھ� ا!�<$ا�� ن�$ 

2����2ان ا��C�ة ا������� و ���،و�:�$ '���C�ة ا�������،و��2ان ا�:�ى ا���%#�Lان ا�#:$ ا
��$ر  ?R�� ق�Cوھ7ا ا� �����bر ا�Vوا�د e1>ا�� �����bر ا��R�!ق '�+ ا��Cا�
 DنL،ا�����دي e�1>���' �1%ا���از�+ ا���� �أھ +� ��ا�����?،و���%� ��2ان ا��C�ة ا�����

�-�و��ت ا!���Rر�� و ����v' e%��� ����� ھ� ��)� �#�g' �Jض ز��دة ا�:$رة اbن�� H�!��
��ازن� �<�1 ا��� ���B+ ا���ازن  �ا��`د�� إ�9 ا�#�� و�v, G�7ن ��ازن� ا��C�ة ا������� ھ

�%� أي أن ا�د�Vر �C�ق ا�����? ا�Mزم .'�+ ا�د�Vر وا�!���Rر��,vذا ��ن3 ھ7ه ا��C�ة 
�H ا��<11�ن�� �#J, �1>رات ا���R�!�  ���إ�9 إط�ر ا�<�1 ا����� ���!�H اLھ$اف اbن��

وا�!��Cدة �+ ,�)a ا��$�Vات أ�� إذا ��ن3 ھ7ه ا��C�ة !��%� '(�6 ��2$ ا�!���Rرات 
ا��1�'� ��#7�C ا�<�1 �9 ا�د�Vر،,��� ا���ازن� '����? ا�!���Rرات ا��<�11 '��:�وض 

� ا��bادات ا���ر��, aأو ا!�($اث ,�) ��%#�Lا���2ان��  ا ���h 9ب ا�#C:�ت ا���ر�� ,�
���در  +�B��, �%#�Lازن� ا�#:$ ا�� ��$و�� ��#�� ��ازن� '�+ ا�!���Rر وا�د�Vر،أ� ��ا���

��ارد ا�#:$ أو �J#�' ت ھ7ه ا���ارد وا���ازن���� وا!�<$ا%#�Lا. �, �Jأھ��� �J� وھ7ه ا���ازن�
 +�ا�$ول ا�#���� ���%�رات �$�$ة،,�+ �M�� �Jت ھ7ه ا�$ول � �:%? ,� ا�����Mت ا�$و���،و
 �J������J ا��(�� '������د �9 إن���h ��%� H�1��� � �����J أ�Vى أن ا�$ول ا�#�

                                                 
1

�U'�! H،ص - ������د، � .153دروا!
2

 .89،ص1998،دار ا�#�BJ ا���'�� �1%��� وا�#-� '��وت،ا�1%�� اLو�9،ا��!(�V ا;�2 �دي,��$ '-�� ط�ھ�، - 
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� �J,،�%�� ا���1%�ت ا�!����MJ واbن����� ا��(�� ��%#�Lت اMج إ�9 ا�����)
 +�B�� ا�����د ا�7ي e�1>ا�� �وا�!���Rر��،و�G�7 �(�? ھ7ه ا���ازن� أھ��� ���%�ة ,

D����+ MVل ��ازن� ���دره �H ا!�<$ا �%#�Lا�#:$ ا ��,�� �g%#� 7اJوا�#��،و� H!�1ا��.   
2���+ أ�:$ ا��-��? ا�����د�� ا��� ��ا�D و��$ر اbش�رة إ�9 أن  �%��� �%#�Lان ا�#:$ ا

� ,��ة ���1B� 2ھ� إ�9 ا����D ن(� ا�<�رج �(��ل <-� +� �ا�%$ان ا�#���� 6�h ���ن
�$��ن ���� ا�7ي ��:$ �+ أزLة،ا��Cھ7ه ا� +� =>�� ��%#�L9 ا�:�وض ا�� S�Bو� �J�

��ا �, �C��. r%ا��#���� و�� �Jأو �$ر� ����J ا��-��? ا�����د�� ذات ا��� '������ ا�<�ر
�Vا�$ا e�)���'.  

 ��� ا�7ي ��%� �+ ���� ��� '�:��Bھ� �:�رن� ا�:�ى ا����أ�� '<��ص ��2ان ا�:�ى ا���
�H أ7V ا��$ا'�� ،a(�C9 ا���2 أو ا���ت وا����ف ����h��' �1>ل ,��ة ا�MV ا����,�ة

hb �%!�#اءات ا����bبوا�و��C$ ھ7ا ا���2ان ,� ��,�� ,�ص ا���? .2$اث ا���ازن ا��1
�D �#$ ا�����ى ا����J$ف و��ا�%� � �N,�)ل ا�%���1 أو ا��$�� aC>� ?ا��� +! ��y,�اد ,
� ��نD أداة , G�7� Dأھ��� rB�� ���،��ا���2دة ا��>�ن�� وا�#�� ا���%1� ���ض ا�:�ى ا���

$���� �1�%�>�ن ��D ا�(�ل ,� أ!�اق ا���? ���:%M ��$ارك ا��V#���ت �9 ا��#%` '�� !� 
9 ا����ص ا����1%� �Jى �$ر�$�  .ا��� �$ ����? ا�<�1 ا�����د�� و

 �, �"�Vا�����دي و e�1>ا�� +�� و��د h$ أدن9 B�:� ���,���Bورة ا���.���� وا��
��د�� وا�������� ا���)$ة ا�$ول ا�#���� ا��� ��"�N' Sھ�ة ا����د '�%5 ط%��� ا�#N� ا���

 �,�.b�' ���������ت ا$V +� D::)� ��� �"�Vا�����دي و e�1>7ا ��\�$ أھ��� ا��Jو�،�J'
����ى اLھ$اف أو ا��!�)?،وھ>7ا ��%r ا���ازن  9� U��#ا�� U�:)� 9� Dإ�9 �$ر�

 �, �Rوا���� $%ا�#�� وا��$ا�� ا�����دي ش�ط .�وري ��(:�U أھ$اف ا����!� ا�����د�� �
$  .وا�!�:�ار وا��� ���J#�B ا����� ا��<PC#� ��1�1 ا�%

وھ>7ا ��>+ ا�:�ل أن ا���ازن ا�����دي أ�� .�وري ��<�S اLن��N ا�����د��،رأ!����� 
�+ ن�Nم ا����دي إ�9  Dإ�� ���+ اM�Vف أ!%�ب ا�(� �Q���'،�����ن3 أو اش��ا��� و9�h ا�#�

�Vآ. 

  ا���ازن ا�9�� �� ا���Eم ا;�2 �دي .3
�!�ق اbن��ج،!�ق ا�#:�د،!�ق :��>+ �:��� ا�����د ا��ط#� إ�9 أر'�� أ!�اق أ!�!�� ھ

����ى ا�����د ا��ط#� �>? إذا �(:U .ا���?،!�ق اLوراق ا������ 9و��(:U ا���ازن ا���م �
$hآن وا ����H اL!�اق و, ��+ اL!�اق ,:e و�#v, Dن �(:�U ا��.3ا���ازن , $hوا ��ازن ,

��$ ش�ط� .�ور�� ��(:�U ا���ازن ا���م و�>#��Q D ��ف و'�� أن ھ#�ك ���M و&�:� '�+ !�ق 
�H �$م إھ��ل !�ق ا���? ,� ھ7ه ا�$را!� ��J�  .ا��H و!�ق ا�#:�د ,���� ا�����2 �

1.3. �+  7�ق ا�
� 5� ا���ق ا�<�"� 'D،و�G�7 ��($د �h� ا���? ا����<$م '���C? ��ض ا���? وا�1, D�

 ��"�ل إ�9 ا���ازن ,� ��J#�' Hن�� �&،D�� 5!#(�ول درا!� �? �+ ��ض ا���? وا�1
 .!�ق ا���?

  
                                                 

1
 - ،SV +�h r��� وا��!(�V ا;�2 �دي,+� .394 -393،ص ص2006،���� ا�>�5 ا�($�6،���ن،ا�1%�� اLو�9،ا��

2
��!� �%$ الله، -  ?�:��L�+ا;�2 �دي، ا� V���إ�G ا��!()� .161،ص1997،����E% Oي وأ��7�) ت!(

3
 .231،ص2004،ا�$ار ا�������،اb!>#$ر��،�	��� �� ا;�2 �د ا�9���(�$ ,�زي أ'� ا����د، - 
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1.1.3. �+  *�ض ا�
� !�ق ا���?،و���%e ��ض ا���? 5�h ا�>G�!M ط�د�� , �J�:�م اL,�اد '��ض ��ة ��

�� ا�(:�:� وا�7ي ��R? ا�:�ة ا�-�ا)�� L�'��!bا ��y�.  

�v,2ذا ر�2ن� ���')W(2��� ا�!�� و'���Lإ�9 ا)P(2�إ�w( 9(إ�9 ا�����ى ا���م �y!��ر و'���
�� ا�(:�:� ,vنLا                                                                               :                   

  W⁄P                                                                                                                      =w   

�W⁄P( N(                     :     أ�� دا�� ��ض ا���? ,��>+ ���'��J '��->? ا����
s 

=  )w( N
s

 =  N
s   

�� ا�(:�:�ھ� دا�� ��'�� �N(y(و��#� ھ7ه ا�$ا�� ان ��ض ا���?)W⁄P(  ��� ن����' �J�R�� +<و��
��:                      

                                        N2ر ��: )03/02(ا�93+�G *�ض ا�,��   
    

                     

  
  
  

    

  
  
  
  
� ا;�2 �دي��� "<�ي،:ا�+ �ر �  .43،ص1990،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�9�� ا��,�

  

��  )r.��)03/02 ا�->?Lا HCار� ��� 6�h،��� ا�(:�:Lا��1د�� '�+ ��ض ا���? وا ��Mا��
��� ار�HC ��ض ا���? ) W⁄P(ا�(:�:�)N( ��� ا�(:�:Lا aC>ان ��� 6�)' r�)" P<وا��،

�� ان<aC ��ض ا���?،و���غ ا�>G�!M ھ7ه �+��B��, 9  :1ا����M '������د �

���.�+ ��Nھ�ة ا�<$اع ا�#:$ي،Lن ا����? �D ا�:$رة  ��Q و�9 �`�$ '�ن ا����لLا ��.�Cا�
 D� ن�<� � ��� ا�!�Lا ���g� 9 أن#��'،$:#9 ا�����2 '�+ ا�:��� ا�!��� وا�:��� ا�(:�:�� ��

Lى ا���� ��g�� ���ك ��ر.� ا���?،�#$! 9� ��&\� PCن �!��ر '#PC ا�#�%� و,
  .ا����ه،'���%�ر أن ا�:�ة ا�-�ا)�� �$V? ا��$�$ �%:9 &�'��

>�ن �� �Jنv,،?ق ا����! �, �J���$V اد '��ض�,Lم ا�:� ��$#� Dن\' $�C�, ن���Rا� ��.�Cا� ��أ
U�:)� 9 ا�($ � G9 ذ��� وھ� ����ن '#�ءا � ���� �<b e1ن��ج !$#� c�#ك ا���! PCن

D%�� ا�7ي �1Lوأن ا،?V$ا� +� 9��Lا  ��C#� +��� ,:$وه  a����� $(ا��� ?R�� ا����ل
 ��Lھ� ا ��Lا���?،وھ7ا ا���  يأ ا�(:�:Lا +� U:)�� ���R? ا�:�ة ا�-�ا)��،Lن ا��#��C ا��

�+ ا��H وا�<$��ت �<Jس '��>��� ا��-��اة و ا�����:� .  

� ا�(�). 2.1.3+  *�G ا�
�H �:�م  ���<� ��M�' e%��� 9 ا���? ا�7ي� 5ا��#���ن '��%(6 �+ ��ة ا���?،أي ا�1

�� ا�(:�:� أي أن ا��#�S���� c �+ ا!�<$ام أو ��ظ�S ا����ل �#$�� ��%r ���� اbن��ج Lا
 �, �Jھ������$ى  9� S���� 9 ا����ل� 5�� ا�(:�:� و '������ ,vن ا�1y� و�����ا�($ي 

 .اbن��ج
                                                 

1
� ا;�2 �دي ا�9���(�$ ا�-��S ا���ن، - � .99،ص1994،�#-�رات '���،ا��2ا)�،�,��Wات �� ا��,�

 Ns  ��ض ا���?    

N
S
=N

S
(W/P) 

��� ا�(:�:Lا)w=W/p( 
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�و��>5 �9 ا���? ��� �  :+ ا���%�� �+ دا�� ا�1
                                                                                                  N

d
=N

d
(w)=N

d
 (W⁄p)      

6�h: )(N أن
d :?9 ا���� 5�� ا�(:�:�:)w( .ا�1Lا .)W( :��� ا�!�Lا .)P( : ا�����ى ا���م

  .�y!��ر

�    :و��>+ ���R? ا����M ا���':� ,� ا�->? ا����
                                   N2ر ��: )04/02(ا�93+�G ا�(�) *�G ا�,��           

                                                                                                        

     

   
  

                                                                                                 

                                      

   
  
  
     

�H : ا�+ �ر                                   ��        .U'�!42،ص��� "<�ي،

5 �9 ا���?N)  (و��.r ھ7ا ا�->? '\ن ا�1
d ات��g� H��#$ ا�>��g�� G�!M '��رة �>��� 

��� ا�(:�:LاW/p)( P<وا�� ��� ا�(:�:Lا aC>ان ��� HC��� ?9 ا���� 5،'(�6 ا�1
5 �9 ا���? �� ��ن ھ#�ك ان<�Cض ,� ا�1� ��� ا�(:�:Lا HCار� ��� D6 أن�h،r�)" نL

 ���ا��#���ن ��ظC�ن ا����ل إذا ��ن3 ���� ا�#��c ا�($ي أي !�� اbن��ج ��Bو'� ,� اbن��
�� ا�7ي �\7Vه ا����لLق ا�C� ?��  .ا�($�� �

3.1.3. �+  ت�ازن 7�ق ا�
N(���ازن ھ7ا ا���ق �#$ ���وي ��ض ا���?

s
5 �9 ا���?)�H ا�1)N

d
( ��Lو�#$ھ� ��($د ا،

 D� ا�->? ا�����) نا����ل وا��#���(ا��1,�نا�(:�:� ا�7ي �:%, r.��  :��� ھ� 
                                                    N2ر �� :)05/02(ا�93+    ت�ازن 7�ق ا�

                                                                                                        ��� ا�(:�:L)اW/P(  
   
       NS   
                
  

           
                                   D                 C                 (W/P)2                  
                 

  E                                                                                                                            (W/P)E  
                                                                                                                 

  B                                                                                                 A                                           (W/P)1          
                                               

N
d                                                                                                                               

   

   

N                      ا���?                                                   
S
=N

d
=N

E                                                   
N

  

 
�U'�! H،ص: ا�+ �ر��  .���44 "<�ي،

 

�+ ا�->? ا���'U أن ا���ازن ,� !�ق ا���? ��($د �#$ ا�#:�1 {hMن)E(  ھ�$#� Hط�:�� �وا��
5 �9 ا���? �H ��ض ا���? و5�h ا�>G�!M �>�ن ھ7ا ا���ازن ھ� ��ازن �#(#9 ا�1

9� 5Nا���? ا�1
d 

N
d=N

d
(W/p) 

��� ا�(:�:Lا) (W/p 
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 $#� Dأن G�7� ?<-ا�!�<$ام ا���م،��� �%�+ ا���� ا�(:�:L) 1اW/pن ��ض ا���? �>�ن أ�? (v,
5 �9 ا���? أيأن ھ#�ك ن:= ,� �$د ا����ل ,� !�ق ا���?،و�:$ر ھ7ا ا�#:=  �+ ا�1

�,�����')(AB ر��Lا H,دي إ�9 ر`� ������ ���? ا��#���+ ��#�,��ن �(��ل �9 ا����ل 
�� ا�#:$�� و�H ا,��اض أن اL!��ر �%:9 &�'�� ,��#���� ھ� ارLا $#� ���� ا�(:�U،أLع ا�C�

 �� �$د  )W/p)2ا�(:�:, a(�, ض ا���? أي أن ھ#�ك�� +�5 �9 ا���? �>�ن ا�? ,�ن ا�1
�+ ا����ل ،(CD)ا���? و�:$ر ھ7ا ا�a(�C '�����,�ا����ل ,� !�ق  a(�Cھ7ا ا��$د ا� Sو���ظ�

� نPC ا�-�وط �9 ا����ل أن �:%�ا '�<a�C أ��رھ� ا�#:$��،و'������ ��$ن9 ا, ��� ا�(:�:L
 9#)#�ا���'U،و��D �%:9 و.H واU:)�� $h �#$ه ا���ازن،ھ� ا��.H ا�7ي ��:�طH �#$ه 

N(��ض ا���?
s
5 �9 ا���?) �#(#9 ا�1 H�)N

d
(. ��Lھ� ا�7ي �($د ا H.�وھ7ا ا�

�N). (و�h� ا���? ,� ا���ازن  (W/P)Eا�(:�:
E 

  : (IS) ا���ازن �� 7�ق ا�U�8 وا�!���ت. 2.3

 9� 5إن ش�ط ا���ازن ,� !�ق ا��H وا�<$��ت ھ� أن ����وى ��ض ا�د�Vر �H ا�1
 ��! ��g��� ����#��ا�!���Rر و��� ��ن ا�د�Vر دا�� ��2ا�$ة �����g ا�$V?،وا�!���Rر دا�� 

����وى ا�د�Vر �H ا�!���Rر،و9�h ����� ا���ازن ,�  ا��C)$ة،و��(:�U ذ�G ا���ازن �'$ أن
 ��h ا�7ي �($د ?V$ا&#�+ ھ�� ا� +���g��!�ق اbن��ج �'$ �+ �(:�U ا����M ا��>��� '�+ 

  .1ا�د�Vر و!�� ا��C)$ة ا�7ي �($د ا�!���Rر

و���bد ا���ازن '�+ ا�د�Vر وا�!���Rر '�!�<$ام ا����M '�+ ا�$V? و!�� ا��C)$ة ن:�م '�ش�:�ق 
9#)#�)IS(  اش�:�ق ھ7ا ���� 51�� 6�h ت��ا��#(�Q��" 9# ن��ذج !�ق ا��H وا�<$

�, ?Rوا����:  

       b˃0……..(1)    C=a+bYd<1/                                                                     دا�� ا�!�MJك -

   I=I0-αi ………… .………(2)                                                                    دا�� ا�!���Rر -

- �� G=G0………...……….(3)                                                                دا�� ا�ن�Cق ا�(>�

          T=T0+tY………...(4)                                                                                دا�� ا��Bا)5 -

                R=R0……………..(5)                                                                      ا��(��Mتدا��  -

�Mت ا�$V? ا����ح -���                                                   Yd=Y-T+R………………….(6)   

           X=X0 ………………(7)                                                  دا�� ا���درات -

                              M=M0+mY…………………(8)                                      دا�� ا��اردات -

 Y=AD=C+I+G+(X-M)…… ……(9)                                                           ش�ط ا���ازن -

a����' +�  :ن�$ )9(,� ا����د�� )8(ا�9 )1(ا����د�ت 
  

Y=(1/1-b+bt+m)[a+I0-αi+G0-bT0+bR0+X0-M0]….(10)                                                                

 

���د�� �#R�� )10(  9#)? ا����د��)(IS   ���،ة$(�Cو!�� ا� ?V$ا��>��� '�+ ا� ��Mا�� r.�� �ا��
 9������ ا������Cت ا���ازن�� ���� ا��C)$ة و ا�$P<�� 6�)' ?V �? ن:�1 � +� �%��

�)IS(و.�� ��ازن�� ,� !�ق ا��H وا�<$��ت و��>+ اش�:�ق �#(9#(IS)  ا��#(9#           : '��ن�� ��� �

                                                 
1

�2وز  - '� +'،������7� ا��B>�ة *�G ا�2 �د-�ت ا��ول ا� �����  - ا�4=ا>� -����,أ�J ت\���� ا���م ا�����د�� و��م ا������،�
�#-�رة، ��Q د���راه �h89،ص2004ا��2ا)�،أط�و.  
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 ��G: )06/02(ا�93,� )IS( ا��	�ق �

                                              
          (S)    S    (I=S)      S    

          2 ا�4=ء          3 ا�4=ء       

       S1     S1   
       

                S0  S0 

                
 
 

                    Y       Y1           Y0                                               I            I1            I0       
  

     i   i    

              

   1ا�4=ء             4 �4=ءا                   

       
                                                         i0   i0    

                        IS)(               (I)             
         i1 i1  

 
                      Y       Y1     Y0                I           I1         I0   

   
 
 

�،:ا�+ �رh�, $�)�� ا;�2 �دي ا�9��،ا�4=ء�1%��� وا�#-�،اX7D ا���E-�1ا��,�� �� ،دار أ!�

  220،ص2004،وا���ز�H،ا��2ا)�

 
   

  :أ�2اء ���B+ ا�->? ا���'U أر'��

�#(#9 ا�>���C ا�($�� ��أس ا���ل ا�7ي �%�+ أن ا�!���Rر دا�� �>��� ����  :ا�4=ء اDول  ?R��
  .ا��C)$ة

�%�Mر:ا�4=ء ا���R�!ش�ط ���وي ا� +�%�)I( ر�Vا�د H�)S( ?� $#� ھ7ا ا����وي U:)�� إذ،
�(�ر ا�!���Rر و�(�ر  ��M� �1:ن +�9 ا�<e ا�7ي �%$أ � H:� �1:رن�Vا�د.  

R��Mا�4=ء ا�: $h5 وھ� �:? �+ ا��ا��� �J��،?V$ا� ���.r أن ا�د�Vر دا�� ��2ا�$ة ,
9 ا�د�Vر� ?V$ا� �  .ا��(�r و��R? ا���? ا�($ي �Mد�Vر 6�h �%�+ أ&� ا���2دة ,

U$ا�4=ء ا��ا:  �J#� �%�� ��%�+ ا����M ا�:�)�� '�+ ������ت ا�$V? وأ!��ر ا��C)$ة ا��
9#)#���')IS( U:)�� �J�MV +� � وا�7ي �-�� إ���M� 9 ا�$V? ا��ط#� '��� ا��C)$ة وا��

  .ا���ازن '�+ ا�د�Vر وا�!���Rر و�+ &� ��(:U ا���ازن ا���م ,� !�ق ا��H وا�<$��ت

  :IS(1(و,� ھ7ا ا��$د ن-�� إ�9 إ'�از '�a ا���NhMت �9 ا��#(9#

�+ ا�->?  - H'ا��2ء ا��ا D#�%� ��� ?06/02(���%� ھ7ا ا��#(#9 !��5 ا���(  �و���H ا��5% ,
6 ��� ان<aC !�� ا��C)$ة �)'،?V$ى ا�����ذ�G إ�9 و��د ���M �>��� '�+ !�� ا��C)$ة و
 ���S��B ا�!���Rر،وھ�  ?�C' ?V$دي إ�9 ز��دة ا�`� ���5 �9 ا�!���Rر �� زاد ا�1�

  .�د�Vر إ�9 ����ى ��ازن �$�$ '�C? ز��دة ا�!���Rر�$,H ا

                                                 
1

 - ،��2وز '+ �'�-�	��U'�! H،ص ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،90-91. 
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�MR أو ان�:�ل دا��  - ���`دي ان�:�ل �#(#9 ا�>���C ا�($�� ��أس ا���ل ن���� h$وث �:$م �>#���
9#)#� �, ?&���>�+ إ�9 ان�:�ل Jل ا�������� �����ت , ��gر ن���� ا���Vا�د)IS(  ا����ه �,

��Bو'� ,� ���� ا��v,،S��Bذا ��ن3 ا������ت  نD�C و'�:$ار ���دل ا�ن�:�ل ��J#�� أي ,
� '�ن�:�ل �#(#9 ا�>���C ا�($�� ��أس ا���ل إ�9 ا����+،,vن ھ7ا !�`دي إ�9 ان�:�ل h��

�#(#9 ا�>���C ا�($�� ��أس ا���ل) IS(ا��#(9# D' ?:ا�7ي ان� �ا��:$ار وا�(� PC#'.  

ا����ر �>�ن ���%�1 '1%��� ا����!� ا�#:$�� وا������  إ�9 إ�9 ا����+ أو )IS(إن ان�:�ل ا��#(9# -
 �J��Cإن �, ���� ,��� إذا ��ن3 ��!��� أو ان>��ش��،,�#�:? إ�9 ا����+ �#$�� ���!H ا�(>��<)�

�J��:Cن +� =:� ���MR،و�#�:? إ�9 ا����ر �#$.  

    ) (LMا���ازن �� 7�ق ا��	�د .3.3
 U:)�� ق ا�#:�د�! �5 ���J و��� ��ن ��ض ا�#:�د إن ا���ازن ,'�:�طH ��ض ا�#:�د �H ا�1

����gات ا����!� ا�#:$�� ��($د ':�ارات ا���1ت ا�#:$�� $hا����2ي(ھ� أ G#%ض ) ا���C� G�7�
� ا���Cة ا�2�#�� ا�:���ة و�+ &� ��ن ��ض ا�#:�د �$�� ا���ون� ����gات !�� , D��%&

���� �J, 9 ا�#:�د� 5�����g+ ھ�� !�� ا��C)$ة وا�$V? و�#D ��>+ ا��C)$ة،أ�� ا�1 9� S
9#)#�������ت ا�$V? و!�� ا��C)$ة ا��<�(LM) �C اش�:�ق  $�$)� Uق ا�#:$ �+ ط���! +�

  .وا��� ��(:U �#$ھ� ا���ازن ,� ھ7ا ا���ق

�            :و�9 ھ7ا اL!�س ��>+ ������ ذ�G ر��.�� ��� �

- �   (1).…………                                                                  دا�� ا���ض ا�#:$ي ا�(:�:
�

�
=

�A

�
 

5 �9 ا�#:�د - (2)…………                                                           دا�� ا�1
�3

�
= �(�) − ℎ()) 

6�h و�ℎ  �:�:)ر"$ة ا�#:$�� ا�L9 ا� 5�����ى ا�$V? و!�� ��R? در�� ��h!�� ا�1
  .ا��C)$ة �9 ا�����5

                        (3)..…… :دا�� ا���ازن ا�#:$ي -
�

�
=

�3

�
⇒

�A

�
= �(�) − ℎ()) ⇒ ) =

�

C
(�� −

�A

�
) 

 ��M3(��%� ا��( +������� ا�����%�ت  +�Y) و)iق ا�#:$ و��>+  )(�! �ا��� �(:U ا���ازن ,
9#)#�� (LM) اش�:�ق   :'��ن�� ��� �
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                                                      ��G: )07/02(ا�93,� (LM) ا��	�ق �

 
 

  
        L1  L1 

      2 ا�4=ء                       3ا�4=ء              
 

 

  9� 5    ��ض ا�#:�د         ا�#:$ا�1
�Mت وا����hط ����    

  
 

  Y                 L2    

 

  
   ��<�!M<4�4=ءا  ا��#1:� ا�                                                   i           i  

    1ا�4=ء                                                                                                   
5 �9 ا�#:�د ���Bر'�                                                          ا�1

  ��ازن !�ق ا�#:$ 
(LM)          

  i0   i0    ا��#1:� ا��!91      

                        

             

    u,    i1 ا������        i1  ا��#1:� ا�>��2#                                    

    Y               L2 
                                 Y1        Y0               

  
� ا;�2 �دي ا�9���$3h ا��:�د،�(�$ ر.� ا��$ل، :ا�+ �ر �،دار ا�(���ي ا��,�

  .274،ص�19961%���،ا�:�ھ�ة،
D5  :ولا�4=ء ا�? ا���Bر'�،r.�� 6�h ا����M ا��>��� '�+ ا�1L 9 ا�#:�د� 5��R? ا�1

�? ا���Bر'� و!�� ا��C)$ةL 9 ا�#:�د�.  

�%�Mا�4=ء ا�:  H,ر"$ة ا�#:$�� '$اLض ا�#:�د '�+ ا�� ���:� �J' ��� ��%�+ �#� ا���1:� ا��
5 �9 ا�#:�د '$ا,H ا�����Mت وا����hط،D�, rB�� 6�h ا����وي '�+ ا���Bر'� و�h� ا�1

5 ���QL �Jاض ا�����Mت وا����hط وأ�Qاض ا���Bر'�  .��ض ا�#:�د وا�1

R��Mا: ا�4=ء ا� +�' ��Mا�� r.�� �وھ ?V$ط وا����hت وا�M�5 �9 ا�#:�د '$ا,H ا����1�
?V$ا� �  .دا�� ��2ا�$ة ,

U$ت: ا�4=ء ا��ا�C���ا�� S�>� ?R��i ,Y)(  9 ا�#:�د و��ض� 5ا��� ��B+ ا����وي '�+ ا�1
�� ���ف '�#(9# �#�1�� �����ى ا���ازن ا���م .(LM) ا�#:�د وا�� ?�'$  )IS-LM(و�%? أن ن(

9#�+ اbش�ر)#�' �:�� ا�����Jت ا��NhMا�� a�' 9ة إ� LM)(.  

- 9#)#� LM)( ��J#�' ��Mق ا�#:$،و'�� أن ا���! ���%� �+ ا����M '�+ ا�$V? و!�� ا��C)$ة ,
�5 ذ�G أن ز��دة ا�$V? ا��ط#� ا�(:�:� !�`دي إ�9 ز��دة �� ?�� D� 9#)#ن ھ7ا ا��v, Dط�د�

5 �9 ا�#:�د �QLاض ا�����Mت 5 �9 ا�#:�د ا�1وا����hط و,� نPC ا���aC>#�! 3 ا�1
�� ا�7ي �`دي إ�9 ار��Cع !�� ا��C)$ةLر'�،ا�Bض ا���g�.  

- 9#)#�� �5 �9 ا�#:�د '$ا,H ا���Bر'�  )(LM ����$ ا��!� ا�%��ن�#(#9 ا�1 +� ?� 9�
5 �9 ا�#:�د  '$ا,H ا�����Mت وا����hط �H���� G�7 ا��#(#9 '��ون� � ن�J)�� ,�>�ن وا�1
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5 �9 ا�#:�د $V?،و!%5 ذ�G ھ� ا�1� �BC>#ا�������ت ا�� $#� �:,Lر ا�)���از�� �
5 �9 ا�#:�د ���Bر'� !�>�ن �QLاض ا�����Mت وا����hط !�>�ن �#<�BC،ودا,H ا�1
�����C ,�`دي ذ�G إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة 9�h ��� ا��"�ل إ�u, 9 ا������ ,M ��>+ '�$ھ� 

 �$V? ا��ط#� ��Cا�������ت ا���� $#� Gذ� P<و� Gذ� +� �Rة أ�$(�Cا� ��! aC>#� أن
9#)#� r%�� LM)  ( $#� D���1�!�' أن ��ض ا�#:�د � �>�ن Gذ� ��1V ���د��،وا��5% ,

� ط5 ا�#:�د ��gض ا�����Mت وا����hط �G�7 !�2داد ار��Cع !�� %ا�($ اLدن9 إ� أن �
 ��� 9�h ة$(�C9 ا�#)#ا�� +��+ اLر"$ة ا�#:$�� ا��<��� ���Bر'� وھ7ا ھ� ا��2ء  =ا��<

��<�!M<9 ��دة '���#1:� ا���� �� D�� U  .ا�7ي �1

�+ ا�->? - �،أو )07/02(إن ز��دة ��ض ا�#:�د '�ن�:�ل ا��#(#9 إ�9 ا����+ ,� ا��2ء ا��Rن
5 �9 ا�#:�د ���Bر'� '����ه ن:�1 � ا��2ء اLول !�ف �`د��ن ان<�Cض �#(#9 ا�1, ?"Lا

9#)#�إ�9 ا����+،,� �h+ أن ان<�Cض ��ض ا�#:�د أو ار��Cع �#)#9 ا��LM)( ?�BC إ�9 ان�:�ل 
�+ ان�:�ل ا��#(#9 ,���2ء  �Q���' Dأن {hMا�#:$ي �`د��ن إ�9 ان�:�ل ا��#(#9 إ�9 ا����ر ون

���g� دون D��� ھ� � 9  .ا�<�ص 'uC ا������ �%:9 �

M>و� �J�� 5�C)$ة �<�G�7� �"LM)( S ��>+ ا�:�ل أن �#(#9 ��ض ا�#:�د وا�1� �%�#��'
  :'�M�Vف �$ى أو ���ل ھ7ا ا��#(9#

- 9#)#�  ).ا����ل ا�>�#2ي(�1V أ,:�� �>��5 ا��#(9# ��ون� ����)(LM ,(�+ �>�ن 

��ن '->? ��م - ��Q 9#)#ا�� r%�� �1 ���د��V ن�<� +�hو)�<�!M<ا����ل ا�(.  

� ا��C)$ة -, ��g����$ا ذ��JN� G ا��#(#9 ا!���'� ن�%�� �)e!وL1)ا����ل ا.  

  ) ���� ا�2 �د �\�IS-LM( )5(ا���ازن اT%� �� 7�ق ا?%��ج و7�ق ا��	�د . 4.3
�+ !�ق ا��H وا�<$��ت و!�ق ا�#:�د ,� ان  ?� ��:�$ '����ازن ا]ن� أن ��(:U ا���ازن ,

$h9 .2وا�#(#9,>? ا�#:�ط �)(IS  ت و�? ا�#:�ط����R? أو.�ع ��ازن ,� !�ق ا��H وا�<$
9 ا��#(9#� LM)(  ?V$� $hى وا������R? أو.�ع ا���ازن ,� !�ق ا�#:�د،إ� أن ھ#�ك 

��C)$ة �(:U ا���ازن ,� $hل وا$��ا���3 وھ� ا�7ي ��R? ن:�1 �:�طH �?  نPC ا�����+ ,� و
9#)#� +�)(IS 9#)#� :��� ��.(D ا�->? ا����� )(LM و

                           �    ا���ازن �� �� �& 7�ق ا�U�8 وا�!���ت و7�ق ا��	�د   :)08/02(ا�93
                                                             LM                    IS      i 

   
B                                                                                                       

   
                                                                                C     E A   i

* 

  
    

  
    D                       

   
 

Y                                                               Y*    
�?،: ا�+ �ر               V ��  .474،ص1994،�H'�1 اLھ�ام،ا�:�ھ�ة،%�E-� ا;�2 �د ا�9��!�

  

                                                 
1

 - ،��� .231ص,،1992،دار زھ�ان �#-�،���ن،ا�1%�� اLو�9،وا�+ �رفا��	�د أ�h$ زھ�� ش�
2

� ا;�2 �دي ا�9����� "<�ي، - ��U'�! H،صا��,���،253. 
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9#)#� 9�R? ا�#:LM)( +��1 ,>? ا�#:�ط ا��ا��� أ�Aو  B ض�� �, a(�, ن �#$ھ��<� Dنv,
?C!ا�#:�ط أ ���R? ا�#:(LM)  +��1 ا��#(#9 ا�#:�د،أCوD  +�,vنD �>�ن �#$ھ� ط5 ا�#:�د أ�%� 

  .��ض ا�#:�د

9#)#�� �%�#��' ��,vنD �>�ن �#$ھ� ا�#��C  +� $�2� cوv,Bن ا�#:�ط ا��ا��� أ�Mه �IS  ?R)(أ
�R? ا�#:�ط  IS)(أ!C? ا��#(#9 ا�15،و��2$ ا�15 �+ ا�#��c �#$ �? ا�#:�ط ا��ا���AوD  ��أ

9#)#� 9و���IS  3)(،وا�#:�ط ا��ا��� �9 ا��#(IS 9#)(و���3 �(LM) 9 ا�#:�ط ا��ا��� �
) �9 ا��#(9#LM( �V[ا�����+ دون ا $hأ �  .,��R? أو.�ع ��ازن ,

��$ر اbش�رة إ�9 أنD إذا ��ن !�ق ا�#:�د ,� و.H ��ازن ,vن !�ق ا��#$ات �'$ أن �>�ن ھ� 
� و.H ��ازن, �V[ا�#:�1و�.1ا $#� ?V$ى ا������v, Dن !�� ا��C)$ة و )E(  ھ�� �����ن

��R? و.H �$م ��ازن  )E( �(::�ن ا���ازن ,� اL!�اق ا�MR&� و�? ا�#:�ط MVف ا�#:�1
�&MRاق ا��!y�.  

  أ�J ا��\��ات ا�+�8	�� G�* وUW ا���ازن .5.3
���g� ?Rات ا�!�MJك أو إن ا����gات ا����:� ا��� ���,�J ا������H ا�����د��  ��ا�>

�+ ا��#(#��+ ?� H.9 و�،أو ا�>�� ا�#:$��،�`&� �� (LM) وIS)(ا�!���Rر أو اbن�Cق ا�(>�

 9،أي ��ازن !�ق ا��H وا�<$��ت و��ازن !�ق ا�#:�د،و�+ MVل ھ7ا ا��15 !#���ف �
 H.9 و��\&�� ذ�G ا��#:? ا�7ي ���,D ا���ق ا����� أو ا�#:$�� � .2ا���ازن ا�>

1.5.3.  G�,�� �	�  أ�J ا�8���7 ا�+���� : IS)(ت
 �������ى �>�ن�ت ا���ق ا�� 9� ?�)� ?:��� ��g� ?� 9إن#)#� G��)� 9ذي إ�`�)(IS 

 9� ��&\Rا� D#��و����ى ا�$V? ا��U:) و!�� ا�(�C$ة �#$ ا���ازن ا�> .  

� ا����!� ا������ , ��gأ&� ا�� �,���9 ا���ازن ا���م ,� !�ق اbن��ج،ن��Cض أن ,vذا أردن� �
9#)#�� ھ7ه ا�(��� !�#�:? C,،?V$ى ا����� +� H,�� �J��:Cن  ��h ا�$و�� ��رت ز��دة)(IS  9إ�

� !�ق اbن��ج �#$ ����ى ���+ ����  ا�$V? ا����+ �%#�� أن ����ى, HCار� $� �ا���ازن
 �J%)�� �� �%��Q ?V$ا� �5 �9 ا�#:�د ��gض ا��%�د�ت ا��C)$ة،�>+ ا���2دة ,ز��دة ,� ا�1

�G�7 �>�ن ���2دة .وا����hط،وان<�Cض ا�1�g� 5ض ا������ و�+ &� ار��Cع ,� !�� ا��C)$ة
 ��9 ز��دة اbن�Cق ا�!���Rري،و�#D ,����2دة ,� اbن�Cق ا�(>�� �%!�� ا��C)$ة �\&�� !

����ى ا�!���Rر،إ� أن ھ �7ا ا������h +� ?:� a� ا���2دة ,� ���ض �2)�� ا�ن<�Cض ,
����اھ�  +� ?V$ة وا�$(�Cا� ��! +�اbن�Cق،,7Jه ا���2دة �`دي إ�9 ار��Cع �? 

��.3ا���ازن .وا�->? ا���ا�� ��.r أ&� ا����!� ا������ �9 ا���ازن ا�����دي ا�>

 

 

 

 

 

 

 
                                                 

1
�U'�! H،ص - ��،?�V ���!473. 

2
 - ،�h�, $�)�� ا;�2 �دي ا�9����U'�! H،صا��,���،266. 

3
�U'�! H،ص - ��،��2وز '+ �'102 
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                       �      �ازن ا;�2 �دي ا�9��أ�J ا�8���7 ا�+���� *�G ا�� :)09/02(ا�93
 

   

                                                                                                                                       i 

 

LM                                                                                                                                       

     i1 

 

              IS1                                                                i
*

    

  

                   IS0                                                                                                                   

 

 

      Y                                                                                      Y1  Y
*
        

                                            
�U'�! H،ص: ا�+ �ر��،?�V ���!483.  

2.5.3 .G�,�� �	�  أ�J ا�8���7 ا��	�-� :(LM) ت
 +� H,�� ���JN أ&� ا����!� ا�#:$�� �9 ا���ازن ,� !�ق ا�#:�د،�+ MVل ا���1ت ا�#:$�� ا��

 +�� ز��دة ����ى ا�$V? '��2دة �h� ا����وض ا�#:$ي '$� , �Rا!����ل ا����!� ا������ ا����
9#)#���اء !��(�ل b7ا اJ� ق ا���م،ون�����Cنb) اLM(  ?�C' ة$(�Cا� ��! aC>#�, +إ�9 ا����

 Uط�� +� ?V$ى ا����� HC��� G�7� ��%ر و���R�!ع ا��Cدي إ�9 ار�`� ���ز��دة ��ض ا�#:�د 
S��Bا��.  

 ?V$ا� ��h �5 �9 ا�#:�د،إ� أن ھ7ه ا���2دة !�ف �+ و��� ��ن3 ا���2دة ,�+ �h� ا�1 $�2�
�>�ن '#�h PC� ا���2دة ,� ��ض ا�#:�د،و�#D !����� !�� ا��C)$ة ,� ا�ن<�Cض،�G�7 ن�$ 

� وأ&�  أن ھ#�ك اM�Vف ��ھ�ي '�+ أ&��� ز��دة �h� اbن�Cق ا�(>�, ?Rا����!� ا������ ا����
  .��1ض ا�#:�د �9 !�� ا��C)$ة ا����!� ا�#:$�� ا���%� �#D '��2دة

                   �    ا�9��ا;�2 �دي  أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G ا���ازن : )10/02(ا�93
                                                                                                    i 

   
 LM                                                                                      

   
           LM1 

         i*   

   
                                                                                                       IS                                i1  

        
 
 

                                                                             Y              Y
∗      

Y1   

�U'�! H،ص: ا�+ �ر��،?�V ���!481  

 +�h ��+ ا��(�? ا���'U نhM} أن أ&� ز��دة اbن�Cق ا���م �`دي إ�9 ار��Cع !�� ا��C)$ة ,
  .إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة�`دي ز��دة ��ض ا�#:�د 

و�7Jا ا��%5 �� ا���ء إ�9 ا!�<$ام �? �+ ا����!� ا������ وا����!� ا�#:$�� ��(:�U ا���ازن 
 .ا�����دي ا���م و'������ �(:�U ا�����ى ا��1�ب �+ ا�$V? و!�� ا��C)$ة

  

  

                                                 
1

�،نPC ا����H،ص ص - �2وز '+ �'103-104. 
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3.5.3. ��  ت��9� ا�8���7 ا��	�-� وا�8���7 ا�+��
 ��5 �9 إن ز��دة اbن�Cق ا�(>�����ى ا�1 �دون ��!H ن:$ي ����5 ���J ار��Cع ,

 9� إ��دة ��ازن ا���ق ا�#:$��،وإ� ,vن ز��دة ��$�ت ا��C)$ة !���? �B�:� ���ا�#:�د،
���!� ا������� ��5 �9 ا�!���Rر،و�->? '7Jا إ���� �JN�ر ا]&�ر ا�>�  .�<a�C ا�1

9 ا���1 ا�#� +���� ����bدي ھ7ه ا�Cو�� H� U!�#�� �J��� �:$�� .%��C�<��' �J�!��! e ا��
�  :  ا����!� ا������ �9 ا�#(� ا�7ي ��.(D ا�->? ا����

                   �  أ�J ا�8���7 ا��	�-� و ا�+���� *�G ��8�ى ا���ازن ا;�2 �دي: )11/02(ا�93
   
                                                                                                            i  

  

   
                                                                      LM   c 

    LM1           b     a 

     i0 

   
 
 

                                                                                  IS1 

              IS 

     
 

                                                                         Y          Yb     Yc    Ya  

        
� "��r،:ا�+ �ر     �� ا;�2 �دي ���1%��� وا�#-� ا�9��ا��,�� ��،دار أ!�

  288،ص2004وا���ز�H،ا��2ا)�،

9 ن:? �#v,)a (9#)ذا ��ن ا��.H اLول �#$ ا�#:�1� ��ن(�  IS)(و��3 ز��دة اbن�Cق ا�(>�
�م IS1)(ا����+ ا�9����$ل ,�)$ة  $#� Dنv,)i0(  ن��ج '�:$ارbا �،�>+ إذا  )Ya Yb( �($ث ز��دة ,

إ�Ya Yb(  9(,:6�h،e �-�� ا����,�)Yc(!�>�ن �#$ ا�#:�د ,vن اbن��ج �� �($ث ز��دة ,� ��ض
 9� +���� G�7�،ا����!� ا�#:$�� وا����!� ا������ +�' U!�#م ا��$� +� c��#ا� ����bأ&� ا
 ���� ز��دة ا�>�� ا�#:$�� B�:� �� Gا����!� ا������،وذ� H� ����#�ا����!� ا�#:$�� أن �>�ن 

9#)#� ?:#�' r���LM)(9ا����+ إ� �)نLM1)(?��� ا�7ي ?<-��')1(ISوLM1)(  $#� ط��ن�:��
�  (i)ا�#:�1, ���g� ا����!� ا������،ودون �&L ن��ج دون إ����bز��دة ا +�B� Gإذ أن ذ�،

  .1ا�����ى ا���م �y!��ر أو ��$ل ا��C)$ة

 9ن��ذج ا���ازن وا��$ول ا����� ��.r أ&� �? �+ ا����!� ا�#:$�� وا����!� ا������ �
�  ).ا��C)$ة و����ى ا�$V? !��(ا�����دي ا�>

  أ�J ا�8���7 ا�+���� و ا��	�-� *�G %+�ذج ا���ازن ا��م: )01/02(ا��4ول                              
ا�(�) *�G   *�ض ا��	�د  ا��gا>)  ا?%�Bق ا��م  

  ا��	�د
��                  ات�4ه ا��\

�Lا�� G�* �JDا                  
7� ا��B>�ة G�* �JDا                  

  
�U'�! H،ص: ا�+ �ر��،�h�, $�)�271. 

                                                 
1

�U'�! H،ص ص -�� 206-205'+ �%$ ا���Cح د��hن،
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�O ����ازن ا;�2 �دي ا�9�� .4� ]Mundell-Fleming[%+�ذج ��%�ل ��+

�=ان ا�+���*�ت .1.4� �`f+%)BP(  
 +���!�H ا�#��ذج ا�>�#2ي ا���C�ح  1"��ن$ل و,��#�h $:�"cول ,� '$ا�� �:$ ا����#�ت �? 

��ال '�+ ا�$ول Lت رؤوس ا�:,$� ���ال و��Nh أن "�,L9 �$,:�ت رؤوس ا��(��ي �
�#%�� و�� ا���"? إ�9 ا�$ا�� ا������Lوا �� :     ��JN ����وب ��Cو ��ت '�+ أ!��ر ا��C)$ة ا��(

                                                                                                     ………….(1)  BP = NX + NK 

?R�� 6�h)(NX ق '�+ ا���درات�Cا�(X) وا��اردات(M).  

�  .(R)و!�� ا���فS���� 6�)'(Y) ا��اردات �9 ا�$V? ا��ط#

� دا�� ,� !�� ا���فJ, ا���درات ��� (R)أ%#�Lا ?V$وا�)
*

 .(Y  

Nx = X(R ,Y                                                           : أي أن
*
) - M(R,Y) = Nx(Y,Y

*
,R)……….(2)      

���د�� +� �� رأس ا���ل (BP)و���%e ا�($ ا��Rن,��') Nk(  وج�Vل و�Vد +�وا�7ي ��>�ن 
 ����$�ت ا��C)$ة ا��( ���ال ھ� دا�� ,L2ان رؤوس ا����ال،و'������ ,vن ر"�$ Lرؤوس ا

(i)  ��%#�  .(i*)وا�

 :أي أن

N = ψ(i-i
*
)…………………(3)                                                                                                            

                                                                                                                                                         

��ال '��#�%� ��Cو��ت أ!��ر ا��C)$ة )6�h: )ψ أنLرؤوس ا ���h ��!��h ����R? در
 a����'ا����د�� ) 3)(2(ا����د���+و �,)1( 9                                                        :    ن(�? �

                                                                                         )4............(BP = Nx(Y,Y
*
,R )+ ψ(i-i

*
) 

� ن��ذج )R��)4? ا����د��, �%#�Lد�� !�ق ا���ف ا���]Mundell-Fleming[ أ �, ��� ا�%��
���&? �#��ذج �J, +ن��ذج ھ�7+ ا�����د��)IS-LM) U'ا��%(6 ا��� �  .ا��$روس ,

�� أدا�� ���%r%��BP=0    ?<-' e ا����د�� )(R و�+ MVل ���,� !�� ا���ف ا�(:�:!�!
 +� ?<'(i) و) (Y  

 ��M� �JN� و��5 أن+�' �%���(i) و) (Y ا���ف ��! $#� ���دا�3 ا���2دة ,� ا�$V? ا��(
� إ�9 ا�(:�:� ا���91 �`دي إ�9 �$ھ�ر ا���)ب ا���ري،��� أن ز��دة !�� ا�(�C$ة ا��(
� أ�� ��7ب رأس ا���ل �+ ا�<�رج و�(�+ �+ ��hب رأس �����ى �C�ق !�� ا��C)$ة ا�<�ر

 9:%� �ب ا���ري أن ��$ھ�ر ��9g '�ا!�1 �(�+ ا�(��ب ��5 �9 ا�(�� =BP 0ا���ل و�>
r%"إذا أ e:, Gو�($ث ذ� ���2ان ا��$,���ت ا�->? ا�����.2i>i *ا��أ!��� 9#)#� 7V\و�:   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
1

� '�ل ھ���ود، ����� د,رون��$ ���$ون��$ - !،.،�#�h +�h د��)�#-�،ا����د��،ا��	�د وا��+�-� ا��و��� u129،ص2007،دار ا���� 
2

 - ،r��" ��� ا;�2 �دي ا�9�����1%��� وا�#-� وا���ز�H،ا��2ا)�،��Iدئ ا��,�� �� .205،ص2004،دار أ!�
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                                     ��G: )12/02(ا�93,��(BP) *�ت�ان ا�+��=� ت�ازن �
  

        BP     a(�, ري���A              i 

 

 

     
    i1 

     ∆i>0 

   
                                                                                ∆y>0   i0 

     
 2��B ���ري                                                                 

                                                Y               Y1       Y0  

� "��r،نPC ا���$ر،ص: ا�+ �ر���307  

�+ ھ����� 9  :و����$ ��? ھ7ا ا��#(9# �

9 در�� وش$ة ان($ار �#(#9  -أ� �Vدر ا�#�� ا�����دي ا�$ا��� �&`�BP  ن��جbذا ��ن اv,،
 HC��� ���D ':�ة ن(� ا���$�� ,vن ا���2ان ا����ري ��$ھ�ر '���� أ�? �#$��� ا�����د ,

9#)#�� ظ?  BPا�$V? ا��ط#�،'(�6 أن , P<���'و،��:,Lھ7ه ا�(��� أ��ب إ�9 ا ��>�ن ,
�� ?'�� ��Q 9 إن��ج� أو ��9 اbن�Cق ا�(>�� ��$�� �>�ن ا����د أ�+ ����$ ا�$V? ا��ط#

?��� و�>�ن ,� ھ7ه ا�(��� ����.� ��-��? ا���2 ا����ري ا�<�رBP د����� �Rأ�.  

��ال ا�$و��� ����gات ,� ,�ر��ت أ!��ر ا��C)$ة ا��(��  - بLت رؤوس ا���h ��!��h �&`�
9#)#� ?�� 9�%�ش�ة � ���،,vذا ��ن3 ھ7ه ا��VLة ���� ا�(��� ,vن ���gا "��gا BPوا�<�ر

��! �, 9#)#���ال و�>�ن Lت رؤوس ا�:,$� �أ,:�� ,��#� ذ�BP  Gا��C)$ة ���g� ��Rات �%��ة ,
� �h+ إذا ��ن3 ,،�� ا�(:�:�� �%:9 دا)�� ���و�� ���� ا��C)$ة ا�<�رأن !�� ا��C)$ة ا��(

 9#)#���ال ا�$و��� �$��� ا�v,،���)ن��g�' �&\�� +� �Jات أ!��ر ا�(�C$ة و�>�ن Lرؤوس اBP 

  .ه ا�(��� ���د��,� ھ7

2.4.  �%Tوا�!�ر`� ا ��Lازن ا��ا�ذج(ا���+%IS-LM-BP(   
 ?��(U:)�� 9�h ا���ازن ا�>��� وا�<�رVا�$ا ( H�+ ا�!���'� �-�وط ��ازن !�ق ا�� $'�

 �وا�<$��ت و!�ق ا�#:$ '�b.�,� إ�9 ��ازن ��2ان ا��$,���ت '(�7V\� 6 ا���ازن ,
  :ا�->? ا����� )IS-LM-BP(ن��ذج

                                                 ��G: )13/02(ا�93,��)IS-LM-BP(  
             BP        i  

                
                                                                      LM 

      i0 

   
 

                                                                                IS 

    
    

 
                                                                   Y                 Y0   

  
�، - :ا�+ �ر8� ا� �ف ا�,	�	� ا���از%� �� ا�4=ا>�'+ �$ور �� ��7����� ،)2010- 1970( درا2 �7��

�#-�رة،��Q د���راه �hن،أط�و���  57،ص�2013
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7� �Kف IS-LM-BP( o$�J(%+�ذج .1.2.4 �  �� ظ
 U,$� 9��ال ا�$و���،�-�H ا��Cو ��ت ,� أ!��ر ا��C)$ة �Lرؤوس ا ?:#�� ��� ظ? ا�(��� ا���,

�+ ��Q ا���>+ �9 ا����رف ا������2 أن ��9#% r%�� D#���ال وLن:$��  رؤوس ا �!��!
� ظ? !�� ا���ف ا��R'3،,%�,��اض أن دو�� �� ���$ ر,H !�� ا��C)$ة �+ MVل , �:���
 +�� اLر"$ة إ�9 ن:? &�و�J� �%� ا����� �����C$وا ��)' H,$�! Gن ذ�v,،دة$-��!��!� ن:$�� 

�B(�, 2ان ا��$,���ت�����  ا���$ل ا����HC ���� ا��C)$ة ون���� ��$,U رأس ا���ل ���? 
 9�+ أ�? ا�(�Cظ � ?V$9 ا���-�H !�� ا���ف �9 ا��(�+ و��%� ا����ف ا����2ي �

?V$وھ7ا ا��،�)��:�'? ن:$  �%#�L3،و!�ف �-��ي ا�#:$ ا'�Rا���ف ا� ��!  +� ?���!
�<2ون r%�� ��$#� ��� ا���J�#و� HC��� �%#�Lا�#:$ ا 

*
 1i>i.   

 3'�Rظ? !�� ا���ف ا� �, Dأن �"M>ف وا������ال � ��>+ �Lؤوس ا�� ��وا�(��� ا���
� و� ��>+ ���� ا��C)$ة أن ��(�ك '��$ا �+ ا�<e ا�7ي :���ا����2ي أن ��%#9 !��!� ن:$�� 
��ن5 ��ض  �, ���($ده ا���ق ا�������،و��>+ ر!� ا�<1�ات ا��� ����5 �+ ا��$V? ا�(>�

� :ا�#:$ ��� �>�ن !�� ا���ف &�'3 ��� �

 

 

 

 

 

 

  

7� �Kف ��ن )IS-LM-BP(%+�ذج .2.2.4 �  �� ظ
� ظ? !�� ا���ف ا���ن ��>+ ����ف ا����2ي أن �($د �h� ا����hط�ت وا�)���ن ,

�،و'������ ,vن و.����>�ن �R%3 '�ا!�1 ا����!� ا�#:$��،,vذا �� �>+ ن:�1 �:�طLM(  H(ا��(
9#)#�)IS( و)BP(  9#)#� 9��دة ���)(LM ���،ھ7ا ا���$�? �($ث , M�$�� 5 أن �($ث��

 c�#� D#���درات وا��اردات و� �C�>�!�� ا���ف،,��:�� ا��<��C ���� ا���ف ��2ز ���� 
+� ?<� �C�>��#(#��ت )IS(و )BP(  9#)#ه ا��$#� Hن ���� !�� ا���ف ا�7ي ��:�طv, �و'�����

)IS( و)BP( 3��ا� PCن ��H ا��#(9#,)LM( �و'������ ,���  .��R? !�� ا���ف ا���ازن
 D9 أن#��'،��H ا���ازن ا�����دي ا�> U���ا���ف ا���ازن� ھ� ����S ���� ا���ف 
���$�� ���2ان ا��$,���ت �#$�� �>�ن ا�����د �#�� '��$ل  �!�� "�ف ��ازن

��Q ا����د�� �p�' �� ���� '����ازن ط%���،و'������ !�� ا���ف ا�7ي ���د ,�>�.  

� ا��ا�H أن �? ا��$��ت ا�!��� C,)��$:#9 !�� ا���ف ) ا�وا��$��ت ا�(:�:�� �`&� �
��+ ا��Bوري �($�$ ھ7ا ا�����ى ا���ازن� .2ا�(:�:�،و�%�$ه �+ ����اه ا���ازن Dنv, 7اJو�

 ��C�� �,��� 9� ����اه،و����$ �($�$ !�� ا���ف ا���ازن ���C� �& +����g !�� و
ا���ف ا�(� ���g� Hات ا��.H ا�����دي و'������ �($�$ ����C ا��\&�� �9 !�� ا���ف 

�  .ا���ازن
                                                 

1
 - ،r��" ��� ا;�2 �دي ا�9������U'�! H،ص��Iدئ ا��,���،311 

2
��� ا��#���،7���7ت 7� ا� �ف':�!� ا��%�س، -  ��!،e�1>�� �  4،ص2003،ا���J$ ا���'

 

 �3�� �-�	% �7�� ا��د!و$�ت ��زان !� !� ضت��5 رؤوس ا�D�ال  ارت�Bع أ7�ر ا��B>�ة �I_ %+� ا��ض ا��	�ي ة7

 ت�U7 %	�ي ا%!�Bض ��ل ا��B>�ة   ∗i = i*�دة ا���ازن �& `�-�

� ا�+ �ف ا�+��=ي ��3اء Lت� ��+ ا�
�� و$�U ا�+�� ا�+,��� ��,�Bظ I�`Dا 
  *��IJ Gت 7� ا� �ف 
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  )IS-LM-BP(أ�J ت\�� ا�8���7ت ا;�2 �د-� *�G %+�ذج ا���ازن ا�9��. 3.4
��ن$ل(!�ف ن:�م '$را!� أ&� ��!H ا����!��+ ا������ وا�#:$�� �9 ن��ذج - c#��� إط�ر ) ,,

��h��+ MVل ا���� Gال ا�$و��� وذ���Lت رؤوس ا�:  

 �� ���� ���� ت��� ��ؤوس ا�D�ال )IS-LM-BP(%+�ذج .1.3.4
  �� ظ� %�Eم 7� �Kف o$�J: أو;
 ا���U7 ا��	�ي  - أ

             �  ا���U7 ا��	�ي �� إط�ر %�Eم 7� �Kف o$�J و���� ت��� ��ؤوس ا�D�ال: )14/02(ا�93
 

    LM      i  

       

                                                                         LM
’

                  E0            
  

                  
 
                                                                   BP=0              )2(            i0=i

*  

         

                                                                                    E1   i1  

   
                                                                          IS       )1(  

       
                                                              Y        Y1    Y0    

                  
� "��r،: ا�+ �ر�� ا;�2 �دي ا�9������U'�! H،ص��Iدئ ا��,���،315 

  

��ال،و�>�ن  �BP=0%�+ ا�->? أ�Mه أن Lرؤوس ا ?:#�� ��ا�7ي ھ� أ,:� '�%5 ا�(��� ا���
��2ان ا��$,���ت ���ازن� BP=0 و��ن���� �%#�Lوا �*,:e ��� �>�ن !�� ا��C)$ة ا��(

 

.i0=i ال ���� '(�6 �>�ن��Lن �$,:�ت رؤوس ا�<� �Vو�#$ أي !�� ,�)$ة آBP  ��Q
9 نPC !�� ا���ف ا��R'3،إن � �N,�)�� ?V$�� ا����2ي أن G#%9 ا����ازن،وھ#� ��5 �

 9#)#�و�%�� ) i1(�`دي إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة إ�9  وھ� �� )' (LMإ�(LM9(ھ7ا ا��(�ك �(�ك 
H.و ��g�� G�7� �1:#ا�����د إ�9 ا�)E1(   9إ� ?V$ع ا��Cار� H�)1Y(.  

E1(  ��! 9(�>+ �#$ ھ7ه ا�#:�1� eg. 2،,�($ث�� ���h ��>�ن ��2ان ا��$,���ت ,
 ?'�:� ?�)�� ��%#�Lا�#:�د ا H�%' ا����2ي أن �:�م G#%9 ا�ا���ف ���$ھ�ر،وھ#� ��5 �

��، و'������ �#<aC ��ض ا�#:�د و�)�9 ن:�د � Gد ا��#(#9ذ���� G�7� ����#)(LM' $�$ا��
�? ا�1��? '����ه ا����ر و���ا"? ھ7ا ا����ر 9�h ���د ا��#(9#Lا �,)'(LM  ى����إ�9 

� �#$ ا�#:�1"Lا���ازن ا )E0(. 
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  :ا���U7 ا�+��� -ب
                 �  ا�D�الا���U7 ا�+��� �� %�Eم �Kف o$�J و��-� ت��� ��ؤوس : )15/02(ا�93

    
                                                          LM       i  

    LM
’   

   
                                                                                               E1        

                                                                                                                                        1i 

                     
                                                                               BP             E2 E0                              i0  

     
                                                                                     IS

’
       (1)    (2) 

     
                                                                             IS  

                       
                                            Y               

 
�U'�! H،ص: ا�+ �ر                                          ��،�  60'+ �$ور �

 �����Cا� ���ال ���Lؤوس ا�� ��� ظ? &%�ت !�� ا���ف وا�(��� ا���, ��>�ن ا���!H ا����
 )IS(��ض ا�#:�د ,vن ا���!H ا����� �(�ك �#(#9'���:�رن� �H ا���!H ا�#:$ي،,�H  &%�ت 

9 وإ�9 ا����+�y�)'IS(  ة$(�Cن،وأ!��ر ا���C��� ن��جbى ا�����+ !�� ا��C)$ة و ?� M���
 9� �N,�)���ال �+ ا�<�رج و�#D ��(�+ ا���ف،و�Lرؤوس ا U,$� 9� H�-� ��Cا����

, H!��� ا����2ي أن G#%9 ا�� 5�� 3'�Rا���ف ا� ��! HC��� �� ��ض ا�#:�د و'�����
�Rأ� ?V$ف ����? !�� .ا��� ?<-' HC2ون ا�#:�د �$ ار�>�ون�? إ�9 ا���ازن �#$�� �>�ن 

� و�R%3 ا���ازن �#$ ا�#:�1"Lاه ا�����$�$ إ�9  +�  .))2Eا�(�C$ة ���د 

��%�J :ا� �ف ا�+�ن �  �� ظ� %�Eم 7
  :ا���U7 ا��	�ي -أ

                 �7� ا� �ف ا�+�ن وا�,��� ا����� ��ؤوس ا�D�ال: )16/02(ا�93 � ا���U7 ا��	�ي �� ظ
 

                           LM             i  
    
                                                                    '   

LM    )1(  
     E2    E0   

 

 

   
                   BP                                                                       E1 i0=i

*
  

   
        IS’                                                                                                                                      

    (2)    1i  
                                                        

                                                                                                           IS   

                                                          
                                                                                               

                        Y                                                                          Y2   Y1  Y0 

�U'�! H: ا�+ �ر��،�61ص،'+ �$ور�  
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� ا�>��� ا�!��� �#:�د�`دي ا���2دة ,)M(  2ون ا�#:�د>� ��H &%�ت اL!��ر إ�9 ز��دة ,
� اLر"$ة ا�(:�:�� و��"�ل إ�9 ا���ازن ��5 �0E(  9(ا�(:�:� و��%r �#$ ا�#:�1 , a(�,

i<i(�>+ �#$ ھ7ه ا�#:�1 �>�ن ).i1,y1(!�� ا��C)$ة أن �#<aC ���(�ك ا���ازن إ�9 ا�#:�1
*

( 

��الLأ!��ر  ,�%$أ رؤوس ا �'���$,U ن(� ا�<�رج ,��$ھ�ر ا���� و�`دي ذ�G إ�9 ز��دة ,
5 �9 ا��H ا��(��،,��(�ك ا��اردات،و��%r ا��H ا��(�� أ�H!���� ��,�#� �R ا�1

9#)#�)IS(9إ�)'IS(  ��+ ا�15 ا�> H,ر $� �و���ا"? �(��D إ�9 أن �>�ن �$ھ�ر ا���
e:#ن��ج إ�9 ا�b2(ةواE ( �  .���ازن �#$ھ� اL!�اق ا�MR&�ا��

 ا���U7 ا�+���- ب

 
MR� ���!�� ����� �!��! U�%1� $#�: نv, ����$ل ا���B%� أو ز��دة اbن�Cق ا�(>� �, a�C>�

 �ذ�G �`دي إ�9 ز��دة ا�1D���,،5 أ!��ر ا��C)$ة ن(� ا�ر��Cع و�`دي ذ�G إ�9 �(�+ ا���
��ال ا�$و��� وز��دة Lرؤوس ا U,$� 5%�' 2ان�� r%��,،��5 �9 ا���� ا��(ا�1

� a(�, ���h و��%r ا���ازن ,� ا�#:BP( �1(ا��$,���ت,)E1( .  

�� ت��� ��ؤوس ا�D�ال )IS-LM-BP(%+�ذج .2.3.4] ���� ���� ��  
9#)#���Mن  ����ال ���� ا��C)$ة أو �$ى درLرؤوس ا ���h ون��� ���5 دورا  BPإن در�

��ال Lرؤوس ا ���h أي أن ��$�#�� ��? ا����!�ت ا�����د��،وإذا ��ن3 ا���ون� , ��ھ�
� ا���ازن , �&`� � ���2ان ا��$,���ت و'����� 9��C$ة،,���gات !�� ا��C)$ة � �`&� �
3 ���� ا�(��� ,J#� ��5 ا�����2 '�+ ��� ���h �1 أي!���� أ�� إذا ��ن3 ا���ون� �ا�<�ر

+����h:  

5 �9 ا�#:�د '��#�%� ���� * ��ون� ا�1 +���ون� رأس ا���ل '��#�%� ���� ا��C)$ة أ�%�  ���h
9#)#��#(BP) 9#)ا�(�C$ة أي أن  +�  .)LM(أ��R أ,:�� 

 *9#)#��#(+ )LM(وھ� ا�(��� ا������� أي أن  +�  .(BP)ىأ��R أ,:�� 
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 �� ظ� %�Eم 7� �Kف o$�J: أو;
  -�ا�8���7 ا��	� -أ

 
-  �h��Cا���ق ا�� ��-����ت ا�%#G ا����2ي , �%� ��<2ون ا�#:�د ا��( �, H!�ك ا���)�

9#)#�)LM(9إ�)LM'(  ة$(�Cض !�� ا��C>دي إ�9 ان`� ��� ا�->? أ�Mه وھ� , r.����� ھ� 
+��? ا�:��� Lا �, ?V$� �� و'������ ��2$ ا�����ى ا���ازنو�#���� �)Y1(. G�7إ�0Y(9(ا��(

��2ان ا��$,���ت،و�>�ن ھ7ا ا���2 �%��ا ��� ��ن3 در�� ���وب �$,:�ت  ��($ث ا���2 ,
��ال ��Cو��ت أ!��ر ا��C)$ة Lرؤوس ا)��� وا�<�ر�����،و�`دي ا���!H ا�#:$ي ھ#� )'�+ ا��(

#�Lا �� ا���hط� ا���� H�, 2ان ا��$,���ت�� �, 2��%�� إ�� ��5 إ�9 �->? ا���:�� ن���� �
� ا���� ��gض , a�C>أو ��5 ا�� �"Lإ�9 ا�����ى ا H�أن ���$ل �<2ون ا�#:�د و��

 G��)�BP=0.  

�<2ون ا�#:�د  - ��? ا�1��? ���2دة ,Lن ن���� اv, �"Lا���ف '����اه ا ��! {C�hإذا ا
�� و'����hط�ت أ�#%�� أ�? ,�<)��$V? ا������ ھ� أن ا�%#G ا����2ي �(�C} '�$��ن�� أ�%� �

� و�>�ن ھ#� �<2ون "Lى ا���ازن ا����و!�� ا��C)$ة و�<2ون ا�#:�د !�ف ���د ��J إ�9 
��Vا دا��g��  .ا�#:�د 

,�ن ذ�G !�ف ���ع �+ ز��دة  BP< 0و�#D ��>+ ا�:�ل أنD إذا ��ن ھ#�ك ��!H ن:$ي ��� �>�ن
a(�C� ����#� �J2ون ا�#:�د ا�7ي ��ن �$ ظ>�,vن ا�>%r ا�#:$ي  ���BP<0 �>�نونPC ا�-�ء .

��<2ون ا�#:�د ا��( � .�`دي إ�9 ���رع ا���$�? ,

 

 

 

 

 

 

 

  



� ا� Bا� �%�M:  N� ا���E-� ����ازن ا;�2 �ديا�+�Bھ

 

 

71 

 

 ا���U7 ا�+��� -ب 

 
�2ء� �%�#��')A( :إ�9 ان�:�ل ���Q أن  ))1iو���HC !�� ا�(�C$ة إ�)IS'( 9إ�IS(9(�`دي ا���!H ا����

 3)� H:� ن:�1 ا���ازنBP=0  ل�Vد �Q2ان ا��$,���ت وھ7ا ر�� �, 2�� 9��� �$ل �
?�$��� ��,�� +<� �� �J#<ال،و���Lرؤوس ا(BP)  �و�#V$�� D? ا�%#G ا����2ي و�:�م '��2دة ا�>�

  .)'LM(و)LM(ا�#:$�� �h 5�h� ا���hط� ا���ف 9�h ����دل ��2ان ا��$,���ت أي ان�:�ل

6�h ��($د ا���ازن '�:�ط�D ) 'IS(إ�9)IS(9 ان�:�ل,vن ا���!H ا����� �`دي إ� :(B)أ�� ا��2ء
H�)LM( �1:#ا� $#�(E1) أي ,�ق)(BP 2ان ا��$,���ت�� �, a(�, ���h +�%� �  .وا��

 9� 5��ون� ا�1 +��� إذا ��ن3 ��ون� رأس ا���ل '��#�%� ���� ا��C)$ة أ�%�  ���h �إذن ,
  ,����� �>�ن أ��Rا�#:�د '��#�%� ���� ا��C)$ة ,vن ا����!� ا������ 

��%�J :ف ��ن�K �  �� ظ� %�Eم 7

 ا���U7 ا��	�ي -أ
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و�#���� �ن<�Cض  )'LM(إ�9)LM(إن ا���!H ا�#:$ي ,� ھ7ه ا�(��� �`دي إ�9 �(�ك ا��#(9#
 ��! 9� 5�� G�7ب رأس ا���ل و���h �� !�ف �($ث �$ھ�را ,!�� ا��C)$ة ا��(
 �ا���ف أن �#<aC '->? ��ف �g�bء ا���2دة ,� ا�(��ب ا���ري،وھ7ا ا�ن<�Cض ,
 c�#و� �� '����ه ا�#��c ا��(�� و ا�<�ر!�� ا���ف ��5% �(��� "�,�� ,� ا�15 ا��(

�, ���)� Gذ� +� +� ?�)BP( و)IS(  ?V$ه �#���� ���2دة ا�Mا�->? أ� �, r.����� ھ� 
+� �  .)9)1Yإ�Y0((ا�(:�:

  ا���U7 ا�+��� -ب

 
°0.W<SPµ ى ���وب$� 9�+ ا�#��c وا������ � ?� 9���$ ,����� �\&�� ا����!� ا������ �

� '���:�رن� �BP=0  Hا��#(9# %#�Lوا ��� �>�ن ا�$ا��)�C�)LMو��ت !�� ا�(�C$ة ا��(,،BP=0 

+��  )LM(أ�? ���و'� � ا��\&�� �9 ا�15 ا�>, �����, �Rة �>�ن ا����!� ا������ أ�$(�Cا� ����
� ��� ھ� � أ!��ر ا���ف '�ا!�1 ا����!� ا������ وأ&�ه �9 ا�15 ا�>, ��gا�� egB� ���

� ا��2ء, r.��)A( ?<-ا� +��#(#9'(�6 أن ا���!H ا����� ��)ك .21/02(()IS)9(إ�IS'( 

 �-IS(: �#$ !�� ا���ف ا���ري،و�� دا�3 ا��.��� ا���ازن�� �ـ )BP(و�($ث ذ�G ��2ا ,

LM(  9#)#�,vن !�� ا���ف !�#<aC و�($ث ان���ش� إ.�,�� ,�  )BP(!�ف �>�ن �(3 
�H ا��#IS''( 9#)(إ�9)'IS(ا�����د �� دام ا�ن<�Cض ,� !�� ا���ف �(�ك )LM(�ك .)��

G�7�)BP=0(  +� ?� Hط�:�� ���? ا�1��? �#$Lا �� ا����ر ,J�#إ�9 ا����+ و�)'BP(و)''IS(  H�
9#)#�)LM(.  

أ��R ���و'� �H !�� ا��C)$ة '���:�رن�  )BP=0(و�>�ن ا����!� ا������ أ�? ,����� �#$�� �>�ن  -
 9#)#� H�)LM( ا��2ء �, r.��? ا�(��� ،و��%r ا����!� ا������ ا���!��� ,� ظ)B(��� ھ� 

?%� +� Gذ� �#Nh� ��� �����Cال �$��� ا���Lؤوس ا�� �� ا���
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� Bا� �KFL:  
 $�� ظ? ظ�وف راھ#�،'(�6 � ��, +��� S����$ل �JC�م ا���ازن �9 و.H ا�R%�ت �#$ 
 6�)'،�أي ���g�� 2,�h ھ7ا ا����S،و��(:U ا���ازن ا�����دي �9 ا�����ى ا��2)� وا�>

�MR �-�� إ�9 ���>2  GJازن ا������,،�#����ك وh$ات ا����د�� ! 9� �ا���ازن ا��2)
 �"�V ظ�وف �, DVد +�G أ��9 إش%�ع ��>+ '�$ إن�Cق �2ء Jا���� �J�, U:)� �ا�(��� ا��
 5� �h+ �-�� ��ازن ا���ق إ�9 ا���:�ء '�+ ا���ض وا�1,،D�M�BCو� D��%Q�'ر و��!L�'

أي و��د ا��Cق '�+ ا�%�)��+ وا��-���+ �#$ !�� ���+ و���� . ا���ازن� �#$ ا�>��� وا����
�#��� ��#�� ,��ة ز, �#���� ,vن ا���ازن ��(:U �#$ ��ازن ا��h$ات  9 ا�����ى ا�>� ��أ

� '�+ ا��h$ات ا�����د�� و'�+ ��,� ا�:���1ت Vت ا���$ا��Mا�����د�� ا��2)�� وھ7ا �`�$ ا��
�������G�7� D و5�h أن�ا�D وا���ازن �9 ن���+ ا�����د��،���  5�h ا���ازن U:)��

� ��ازن , ?R��� ��(2��� ��(:U أر'�� ��ازن�ت $#� U:)�� �Vازن ا�$ا����,،��� و�VرVدا
� وا�15 (ا�!�MJك �H اbن��ج،و��ازن ا�د�Vر �H ا�!���Rرا���ازن '�+ ا���ض ا�>

�$و��،و��ازن ا���2ان ا�#:$ي و�? اM�Vل ,� اh$ ھ7ه ،و��ازن ا���ازن� ا����� )ا�>�
� ,�#��ف ��،أ�� ا���ازن ا�<�رVو.��� ا���ازن ا�����دي ا�$ا �ا���ازن�ت �`&� ,
 �%� �p�-, �p2ان ا��$,���ت و�$ �1�رت ,>�ة ا���ازن ا�����دي ش����D إ�9 ��ازن �JC�

������ ا�$ول وذ�G '�%5 أھ���D ا�>%��ة ,� ا�2�+ وذ�G ���ش�� �H ا��1�ر ا�����دي وا�, �
 �!�� ��� '#�ء ا�#��ذج ا�����د�� ا�Mز, Dو�7ا أھ��� D�M�Vا ?��($�$ !�� ا�����د و��ا
 ?�ا����!�ت ا�����د�� ا��ا�5 ا�%���J،��� ���%� .�وري ��<e�1 وأداة ر)���� ,� ا��(

 .  ا�����دي
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                 �7�� آ���ت %	� ا�JD ا��	�ي وأدوات ا�8

ا��	�-� ا�+�8+�� �� ت,	�5 ا���ازن ا;�2 �دي       
                    

 
 

     

 

   

�R�� 5? ا����!� ا�#:$�� إh$ى أھ� �>�ن�ت ا����!� ا�����د�� Lي          � G�7' �$،وھ'
� ا��\&�� �9 ا�����gات ا�(:�:�� �����Mد،6�h أن �(:�U ا���ازن ا�����دي , ��دورا ھ�
�+ أھ� اLھ$اف ا��� ���9 إ���J أي !��!� ا����د��،وhb$اث ھ7ا  �%��� ��� وا�<�رVا�$ا

\�� ���%�ش�ة �9 ا���ازن ,vن ��? ا����!� ا�#:$�� �>�+ ,� ا��(>� ,� ا������ ا�Mز ��&
 �J�J�#� ��+ MVل ا]���ت ا�� Gر،وذ���!Lن��ج واbا �J��$:� �ا�����gات ا�����د�� و,
 Gوذ� �Cا����!� ا�#:$�� �#:? اL&� ا�#:$ي إ�9 ا�#-�ط ا�����دي �+ ط��U �#�ا��J ا��<�

�+ MVل  ?�Cھ7ا ا� �, D�!م '$را�:#! ��ا��%�6h '�!�<$ام اLدوات ا�Mز�� �G�7،وھ� 
  .ا������

  .دور ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي :ا��%(6 اLول -
- �  .آ���ت ان�:�ل ا]&�ر ا�#:$�� :ا��%(6 ا��Rن
- 6��Rغ ا����!� ا�#:$�� :ا��%(6 ا�M'ات إ�#�.  

- H'أدوات ا����!� ا�#:$�� :ا��%(6 ا��ا.  
  .�2 �ديدور ا�8���7 ا��	�-� �� ت,	�5 ا���ازن ا; .1

�+ ا��!�)? ا��)���� �$و��  ����%� ا����!� ا�#:$�� أداة �+ أدوات ا����!� ا�����د��،و ھ
� ا�����د�� و�+ ھ#� ن%�+ hا�#�ا �,�<' U�&�ا� Dا�#-�ط ا�����دي ا�#:$ي �ر�%�ط �, ?V$��

�+ MVل ھ7ا ا��%(6 �  .دور ھ7ه ا����!� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي ا�>

8$���7 ا���ازن ا;�2 �دي .1.1 �-�	�  *�2F ا�8���7 ا�
� ھ7ه ا�(��� �'$ أن �����+ C, ��إذا ��ن ھ$ف ا����!� ا�#:$�� ھ� �<h a�C$ة ا���2 ا�<�ر
�ك ا��!�1ء ! ���1� ��L5 ا'��gھ� �+ ا����!�ت U�:)� H�1��� 9�h ا���ازن و�$ ��1

�����!� ا�#:$�� أن ��5 دورا ھ��� '��#�%� و��>.ا�����د��+ و����g ھ�>? ا���Jز اbن��� +
� �1��� و�:��� , �Jھ������#r ا�:�وض،و�7ا  �����!� ا���#�H '�!�<$ام ا����!� ا�������2 ,
��$ل  Uط�� +� r��� �J, ى�Vأ ��hن� +�ا�:���1ت ا�����د�� ا��)���� '��#�%� ���$��،و

� ��+ ا����ف أ��م ا���ف ا���Q�ب ,�D أن �:�ي ا����2 ا��#�,� �J#<و��ت ا��ط#�� و���-�
�? ا�1��? Lا �, �"�V H�#ا,:� ����!� ا�����ا��#�,�� ا�������،و��5 أن �>�ن ھ7ه ا����!� 
 ��C<ا� �Jا!�<$ام أدوا� Uا��#�,��� �+ ط�� Hو'��:$ر ا�7ي �(:U ز��دة ��ض ا��

�+ �:��$ ا�!�MJك وذ�G '�.'����ازن �J#<�� 9إ� �,�.b�' �, D�:��$ ا����اض �+ أ�? ا!�<$ا
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�H ا����!�  �#��B����ر y� �!��!و ������� ا�7ي ��15 و��د !��!� Lق ا���ري،ا�Cنbا
 �, �"�V كMJ�!2ان ا��$,���ت �>�ن �:��$ ا��� 2�� ���h �C,،ف$Jھ7ا ا� U�:)� �ا�#:$�� ,

v, ���MJ�!ا� H��+ ا!���ادھ� � $)� �ن ھ7ه ا����!� �+ ش\ن�J �:��$ ا�$ول ا�#���� ا��
� ا��اردات و��$�? ���h ا��$�Vات ن(� ا�!���Rرات ا��#��� و�<h a�C$ة ا�M�Vل ,

،وھ7ا �� ��.r �#� ا����M ا��&�:� '�+ ا����!� ا�#:$�� وا����!� ا�����د�� و!��!� 1ا���ازن 
  .ا���ازن

  دور ا�8���7 ا��	�-� �� *Fج ا��N!g وا;%9+�ش .2.1
 �� أي دو�� ,, �:%1��-�� أن��ر ا����!� ا�#:$�� إ�9 أن ا�J$ف ا��)��� Lي !��!� ن:$�� 

 �>Bا�� ���h جM� �ھ �ھ� ظ�ھ�ة ن:$��(ا���� �ھ�Nن �J��+ و �>B9 ا��%�ر أن ا���( �،ا��
�،أو ���h ا�ن>��ش وھ� �>P ا�(��� اLو�9 وأن ,����� ا����!� ��#�J ا�����د ا�:� ��$ ���ن

�$ى �$رة ھ7ه ا��VLة �M� 9ج ا��B<� وھ� ا�(��� اh �R�L$و&� �  .ا�#:$�� �>�+ ,

1.2.1. N!gج ا��F* �� �-�	�  دور ا�8���7 ا�
 ����ف ا��B<� '\نD ا�ر��Cع ا������ ,� ا�����ى ا���م �y!��ر،و ���R? أھ� ��Nھ�ه ,

� و�3 ���+ا�ن<�Cض ا����ا"? �:��� ا�(:�:�� ��h$ة ا�#:$ وا�:�ة ا�, �J� ��(2-�ا �>Bوا��،
 �9 ���� ا���� �C�J ا�����د ا��ط#� ��J ا��$�$ �+ ا]&�ر ا��%�� ا��<��)�� �C�%�رة �+ �>

��ن"و��ى. و�9 ا�#-�ط ا�����دي وا�#��$��, " a(�Cا� �J%%! ��$:ھ� ظ�ھ�ة ن �>Bأن ا��
� ��ض ا�#:�د �+ ا���2دة ,� اbن��ج,.  

?<-� �>B���,  7ا ���$ت�،���9 ا�#-�ط ا�����دي �>? ,� ا�$ول ا���:$�� وا�#�� ��:�:h �1اV
�$ى وا.�� ا����!� ا�#:$�� �#���ت را!<� '\ن ا!�:�ار اL!��ر ��5 أن �>�ن ا�J$ف ط��? 

  .ا��$ى ����!� ا�#:$��

�%�ش� ��� ��Q ?<-' �>Bل ا��$�� 9%� ��Q ,��ل و��� �%�+ ,� ن���J ا���Rن�#�ت '\ن ا��\&�� �
 �#%�� �(:�U ھ$ف ا!�:�ار اL!��ر،د,H ھ7ا إ�9 �%#� أ!�ب b 6�$hدارة ا����!� ا�#:$�� ,

�>Bاف ا��$J�!ب '���!� ا�!Lو��ف ھ7ا ا،�>Bا�� +� $)�:�ر'� �%�ش�ة � 9�. 

ا!�J$اف ا��B<� '\نD ن�Nم ����!� ا�#:$�� ����Eser Tutar(2002)[  2["إ�2ر ����ر"و�$ ��ف 
����$ل ا��>B� ���Cة ز�#�� ) ر���('�M�bن ا���م �+ ا�J$ف ا��!�� �����ت أو ھ$ف ��

� ا��$ى ا�1��? ھ� , �>Bوا!�:�ار ا�� a�C>� ھ� '\ن�Nا����اف ا� H� �Rة أو أ�$hوا
���!� ا�#:$��� �  .3ا�J$ف اLو�

� )2004(و���ف اL!��ذ إ!����? أ�h$ ا�-#�وي $�� Dن\' �>Bاف ا��$J�!ا �R�$)ا� �ھ��Cا�� +
 9ن�%�� ��1��� أ!�ب إدارة ا�%#�ك ا������2 ����!� ا�#:$�� �+ MVل ا�����2 '�.�ح �
�($د أو  �� إ�Mن ا���1ت ا�#:$�� �+ ھ$ف ر��, �>Bاف ا��$J�!و��($د ا،�>Bل ا��$��

?Rا�1��?،و�� ?�Lا ��? ا�:��� و�(:�U ا!�:�اره ,Lا �, �>Bد ���$ل ا��$)�ا�J$ف  �$ى 
���!� ا�#:$��� �!�!L4ا.  

                                                 
1

 - ،+�h $ا��� $�)� ��J!،9C1�� $��, $�hروأ��� ا��و�� ��Iوا� �-�	��`!�� ش%�ب  ا�8���7 ا�،،���، 2000ا������،اb!>#$ر��،
 162- 160ص ص

2  - Milton Freidman,Monnaie et ses pièges ,traduit par : Bernard Dunod ,France ,2000,p192. 
3

�،ط�%� �%$ ا��2�2 ، - '(�ث ا����د�� ،)2006-1990(ا�8���7 ا��	�-� وا���7اف ا��N!g �� ا�4=ا>� '�2وز '+ �
 .41،ص��41،2008'��،ا��$د

4
��إ!����? ا�h$ ا�-#�وي، - ������ ��+ ش�P،ا���7اف ا��N!g وا��ول ا���،����� ا����رة �%(�ث ا��� ��� .01،ص2004،
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��$�ت  �������ت اL!��ر،'���(>� , 9� �J�'ر�� �و��($د ,����� ا����!� ا�#:$�� وا�)���ن�� ,
 9� ا��\&�� �, �J� �%�� �������ت ا�#-�ط ا�����دي ا���U:) '�!�<$ام و!�(�h� اbن�Cق ا�>

����>�ن�>�� ,�ط ا���!H أو  ��ض ا�#:�د،وو!�)? ا�$,H ا�(�.�ة وا����:% Uط�� +� Gوذ�
 DC���<� ��h 9� ا�#:�د ا���$او�� أو �%�� ��J��� ا����اض و�� S���� وھ7ا،�ا��B�ر ا�)���ن
 �, ���وھ7ا ���%� '$وره �+ "��� ا����!� ا�#:$�� وا�)���ن�� ا��� ���ر!�J ا���1ت ا�(>�

#:$ وا�)���ن� �J�%ا���   .1إدار��J و
%#�ك ,�2داد 'G�7 د��ن ا�%#�ك ,(�+ � ����:�م ا���1ت ا�#:$�� '%�H اLوراق ا������ ا�(>�

 �U ا�)���ن ,�:? 'G�7 ��ض ا�#:�د و'�����V 9� �Jا����2ي،و�:? �$ر� G#%ا����ر�� �$ى ا�
 �����ى اL!��ر أو ��$ل ا��B<� إ�9 ا�ن<�Cض،أ�� إذا ا!�<$�3 ن�%� ا����hط ?���

, ��+ !�� ا�<�� و����5 �9 ذ�G ان<�Cض ا�:�ن�ن H,�� ���)ھ7ه ا� �vن ا�%#G ا����2ي ,
���� ا�#:�د،و'������ ان<�Cض ��ض ا�#:�د ��� �`دي إ�9 ھ%�ط ا�����ى ا���م �y!��ر و��$ل 
9 ا!�:�ار ا�����ى ا���م '�� ��#�!5 �U�:)� H ا!�:�ار � �N,�)ا�� +<�� �& +�ا��B<�،و

U .:�د��$ل ز��دة ��ض ا�#V +�و'������ ,vن ھ$ف ا����!� ا�#:$�� ا���ه ا��B<� ھ� ا�($ 
U ا�#:�د و�<a�C ا����وض ا�#:$ي،و'������ ��� ا�($ �+ إن�Cق V +�أدوات ن:$�� أي ا�($ 
� نPC ا���3 ا�7ي ��� ,�a�C>� D ��ض , Dأن {hMت،و���اL,�اد �9 ش�اء ا��H وا�<$

 +�MVل �:��$ ا�)���ن ��� أ��B ر,H !�� ا��C)$ة وھ7ا �� �`دي إ�9 ا�#:�د '�:�? ���� ا�#:�د 
5��gا� ���$ل ا��B<� ا�#:$ي , aCV2.  

 �& �h�� �, �>Bاث ا��$hن(� إ H,$#� �و��ى ا�%�a أن أي !��!� ن:$�� ن��(� ھ� ا��
��$ل �2ا�$ &�'3 99 ا�(�Cظ �� ?��� ��D،'? إن ا����!� ا�#:$�� ا����ازن� ھ� ا��M�  ��#�

ا����وض ا�#:$ي Lن ذ�G ھ� ا�7ي �(:U ا!�:�ار ����ى اL!��ر '���%�ر أن ا����وض 
 Sوا���ظ� ���+ ا�����ى ا���م �y!��ر،و����ى ا�#��c ا�:� ?<� �ا�#:$ي ھ� ا��)$د ا����(

  .وا������

  دور ا�8���7 ا��	�-� �� *Fج ا;%9+�ش .2.2.1
اLوراق ا������ �+ ا�%#�ك واL,�اد،,G�7% �:? د��ن ا�%#�ك ��� �:�م ا�%#�ك ا������2 '-�اء 

ا����ر�� �$ى ا�%#G ا����2ي و�2داد ر"�$ھ� �$ى ھ7ا ا��VL و�#���� �v, G�7ن �:$رة ا�%#�ك 
 ���h �J�#� �U ا�#:�د �2داد ,�2داد ��ض ا�#:�د و'�����Vا�)���ن و UV 9ا����ر�� �

�،وإذا ا!�<$�3 ن�%� ا����hط� ا�ن>��ش،و�2داد ����ى ا��-�g? د�اV? ا�����د ا�:�
 3��+ ن�%� ا����hط� ا�:�ن�ن�،وإذا ا!�<$ aC>� ���)ھ7ه ا� �ا�:�ن�ن� ,vن ا�%#G ا����2ي ,
�+ !�� ا�<��،و����5  aC>� �Bھ7ه ا�(��� أ� �!��!� !�� ا�<�� ,�ن ا�%#G ا����2ي ,

  .ش�9 ذ�G ز��دة ���� ا�#:�د و�2ول ���h ا�ن>��

و'������ ,vن ھ$ف ا����!� ا�#:$�� ,� ���h ا�ن>��ش ھ� ز��دة ا����ه ن(� ز��دة أدوات 
5 �9 ا��H وا�<$��ت Lن U ا�#:�د وز��دة ا����وض ا�#:$ي و'������ ز��دة ا�1Vن:$��،و
�،و��>+ أن �`دي �ز��دة ���� ا�#:�د �`دي إ�aCV 9 ا�:�ى ا�ن>��ش�� �9 ا�����د ا�:�

 Gت !���� ذ��%� و�$م h$وث �:�9 ا!���ار ار��Cع ����ى ا�#��c ا�:�� �N,�)إ�9 ا��
�C�#�3.  

                                                 
1

 - ،���#� +��h زي�Q���+ا� N!gر��،ا��$#<!bا،��� .127- 126،ص ص2004،�`!�� ش%�ب ا���
2

� ���(ا�	���ا�8���7ت ا;�2 �د-� *�G ��8�ى ا;�2 �د �%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - ��U'�! H،ص)ت,���،309. 
3

 .310،ص ���HنPC ا��%$ ا��15 �%$ ا�(��$، - 
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3.1 .�Lا�� U-ز�إ*�دة ت �� �-�	�  دور ا�8���7 ا�
 +� Gاد وذ��,Lا S�:�$ '��vدة ��ز�H ا�$V? ���م ا�$و�� '����g اLو.�ع ا�����د�� ��<�

V$� �? وا��Rوة '�gض �:�? ا���Cوت ,� ا�����H ط��U إد�Vل ��$�Mت �9 ا���ز�H اLو�
+��h���+ MVل  Hا��$ا�� و�>�ن ھ7ا ا���ز� U�:)و�: Hز��� �� ا���ز�H اLو�� و��#h��

�+ MVل  ���, �(�J#ا� Hا���ز� �h�� ��9 ا��#�"� ا��-�ر�� ,� ا����� اbن�����،أ� c��#ا�
:� ���+ MVل  �� ش>? إد�Vل ��$�Mت �9 ا���ز�H اLو�, ��D ا�$و�� �+ د�� ن:$ي و��#$

Hت ا������pC� دة$)�  . 1و�$ �>�ن '�!�<$ام أدوات ا����!� ا������.إ��ن�ت 

 ��� �h� ا�$V? ا�:�, ��&\�5 �9 ا���1 ا�#:$�� أن ��1� اھ����� �%��ا ���+ ا��ا r%"أ $:�
 ���MJ�!ا�:���1ت ا� +�' Dرأس ا���ل و��ز�� �و��ا� Dام ا����!� و��ز��$>�!�'،���واbن��

��� �+ ط��U ا�%�ع �<h ر !�اء ��ن ,�د�� أو��R�!ا� H��-� لMV +� Gا�#:$�� وا������ وذ�
� ا���Cل و�7ا ا�����2 '�+ ا��!�)? ا��-��� �^ن��ج و!�)? ذات أ&� ,� �#�N� ا�15 ا�>

�،وا��!�)? ا��-��� �^ن��ج ��gض ا���$��  .ا��(

Hو�#� أن ن��2  إن إ��دة ��ز��h ار�%�ط� و&�:� '�����!� ا������ وا�#:$�� وإن e%��� ��ا�$V? ا�:�
Gذ� �#� ھ7ا،إ� أنD � ��>+ إ�CQل ا����!� ا������ ,�)� �9 ا����!� ا�#:$�� ,�.  

,�����!� ا�#:$�� �+ MVل !��!� !�� إ��دة ا�<�� �$ى ا�%#G ا����2ي أ"%(3 ذات أھ��� 
��+ ا��:�$���+ ا���VL+ وھ�� ����ت ا�%#G ا����2ي ,� ا���ق ا���C�ح أ�? �:�رن� '����!

�  . 2و����g ن�5 ا����hط� ا�:�ن�ن

و�+ ن���h أ�Vى ,:$ زادت أھ��� ا!����ل ا�B�ا'e ا���د�� وا����'� ا�)���ن�� ��!�)? ر��'� 
� و��J�C أ��B،و�$ وإن�� ,� و�J�J ن:$��،�J$ف ��e:, P إ�9 ا��\&�� ,� �h� ا�#:$ وا�:�ض

ا!��� ذ�9�h G ا��-��� ا��VLة �+ ا�:�ن ا���.� إذ أ��$ ا��\��$ �9 و!�)? ا����!� ا�#:$�� 
  .ا��:�$�� ��Q ا��%�ش�ة

 �� إ��دة ��ز�H ا�$�JN� 6�h،?V ھ#�ك أ!%�ب ���? ,, �إن ����!� ا�#:$�� دور ا!��ا���
��h 9ب� �#��� �p, أ�$ي �, ?V$ا���ه ���2 ا�  G�pCت ا�C:��ة وأھ� �� ��$ھ�ر ا��.H ا�#�%

  :اL!%�ب

1- +���1� +�: ���S ا����J? ا�����د�� '��R#�)��،و��#9 ذ�G أن ا��J>? ا�����دي ��>�ن 

ا���? (أh$ھ�� ��:$م ,#�� و�#����N و�>#������ و���D�, HC اbن����� ا�($�� ��#�"� اbن��ج
  .�#�"� اbن��ج وھ� ���%�pC��' eت ا�g#�� و'������ ���HC ��ا)$) ورأس ا���ل

 D�, aC>#� 6�h،��$�وا�:�1ع ا]S��� �V '�����د وا��<S واL!���5 اbن����� ا��:
اbن����� ا�($�� ��#�"� اbن��ج و�+ &� ان<�Cض ��ا)$ھ�،و���%e ھ7ا ا�:�1ع '���pCت ا�C:��ة 

��$�ت ا�#�� وازد��د ا���Cوت ,� و���!�1 ا�$V? وا�#���� ا����G�7' �1% ھ� اM�Vف 
  .ا�$V�ل وا��Rوات

 Uودور ا����!� ا�#:$�� ھ#� ذو أھ��� �%��ة �+ MVل ا���1ت ا�#:$�� 6�h �(�ول أن  �<
�#r ا�:�وض وأن � �>�ن ھ#�ك ����2 '�+ ا���pC+ إ� �+ MVل درا!�  �, +��pCازن '�+ ا���

�Cت '#PC ا�(N�ظ وا��Cص �+ MVل aCV !�� ا��$وى ا�����د�� ��-�ر�H ودرا!� ا��
�#��� ����� إ�9 ����1ت إن���BC� ت ا)���ن��M�J�� r#�  .ا��C)$ة و���J? ش�وط ا�)���ن أو

                                                 
1

� ا�	��� �& FLل ا�8���7 ا�+����ر,�3 ا��(��ب، - Lا�� U-ز�ا���'��،ا�:�ھ�ة،إ*�دة ت �BJ#273،ص1980،دار ا�. 
2

�،ن2ار !�$ ا�$�+ ا����9، - �U'�! H،ص صا�+����ا��	�د وا�+ �رف وا7D�اق �%$ ا��#�� ا���$ ���،353-354. 
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2-  ����ت �B<��� ن�Nا ��<S ا���Jز اbن���� �V[ 3و� +� ����� ������5 ا�$ول ا�#�
h 9$وث اM�Vل ,� ا���ازن و�$م ��ون�D وh$وث ا�V#���ت ,� '�a اL!�اق،'�b.�,� إ�

� ا���ه إ��دة ��ز�H ا�$r���� ?V ا��pCت ا�g#�� دون ا��pCت , ?��� ?�� وھ� ��ا�ا�<�ر
  .1ا�VLى

 H,ل رMV +� �Jأدوا� S�>�' �>Bر'� ا���)� �و����!� ا�#:$�� دور �%�� ,� ھ7ه ا�(��� ,
�`دي إ�9 ان<�Cض ا�>�Cءة !�� ا��C)$ة �9 ا�:�وض ا�!���Rر��،,�,S���<� H ا�!���Rر 

� اbن��ج وا�!���Rر ��� و�7ا ��(�r .ا�($�� ���R�!Mر, H!�ا�� +��� ا�7ي �($ Lوھ� ا
� وذ�G '��2دة�ا��H وا�<$��ت �+ MVل �:$��  ا���درات �+ ا�M�Vل ,� ا���ازن ا�<�ر

H ا��� ��� ��$��ھ��و�7ا �#r إ��ن�ت  ا�(�ا,2 ا��-����� ���2دة ا���درات و�#r إ��ن�ت �
�+ ا��Bا)5  �� أو ا��2)�^ن��ج ا��<�= ��#���ت ا���$���� '�b.�,� إ�9 ا�C�bء ا�>
5 �9 ا��اردات ��� ��>+ aCV ا��Bا)5 �9 ا��#���ت ا���Cو.� ���J،و�7ا aCV ا�1

��اردات ،,MB �+ ز��دة �<���ت اbن�Cق ا���م �9 ا����J? اL!�!�� ا�Mز� �� ا�%$�
�R? إن-�ء ا���ان{ وا����1ت وا���ا"Mت ��$���.  

3-  +� ��R� ء�C�Vوا،��� ا��#��� �(�+ ا�����ى ا��(�� U,ا�� Dا��-�ھ$ة أن U(�:)ا� +�
 ����اض ن���� ��,� ا�<$��ت ا�1%�� وان<�Cض ��$ل ا��,��ت و�V"� '�+ اLط�Cل،وLا

 +�ا�<$��ت ا�1%�� ا����ن�� و��Q ا����ن�� !�اء �hM} أن ا��pCت ا�g#�� ھ� ا�R�L ا!��Cدة 
�C�!��' Uدة �+ '�ا��N#� c� ا�#�? أو �:�? �$د أ,�اد اL!�ة��� ���,.  

و����!� ا�#:$�� دورھ� ,� ھ7ا ا����ل ��� ��ى ا�%�6�h a أن ا��(��Mت ا�#:$�� و!�� ذات 
� ����Mج ��Cءة Lن ا����J� �,��� +�$�C� ا�(��� ,� ا!�<$ا��J و,:� �BCا�� �J������h

  .وا�7gاء و��Qھ�

  دور ا�8���7 ا��	�-� �� ت,	�5 ا���ازن ا�!�ر`�. 4.1
��2ان ا��$,���ت 6�h ���<$م ا���!� ا�#:$��  �� إ�U�:)� 9 ا���ازن ,��-�� ا���ازن ا�<�ر
 +� ?� ���g� Uا���ازن �+ ط�� ���h 9إ� D' 2ان ا��$,���ت وا���دة����Mج اM�Vل 

  .���وض ا�#:$ي،!�� ا���ف و!�� ا��C)$ةا�
  ا�7!�ام *�ض ا��	�د. 1.4.1

 �, D!�!ي دو�� ��$ أL 2ان ا��$,���ت�� �, ?��ى أن��ر ا��#cJ ا�#:$ي ا����"� أن ا�<
5 �9 ا�#:�د  .ا����M '�+ ا���ض وا�1

5 �9 ا�#:�د و��ض ا�#:�د � ا�1, ��g9 آ&�ر ا��� �J�)� ��+ و���2 ا�#:$��ن , �Rأ�
$و��� ����#%�� ا���Lل ا�"Lا �,�" �, ��gا��)��%#�Lط�ت ا���hا� �, ��gو��>+ )ا��،

��<�= و��J ن�N ا�#:$��+ ,� آ��� ا����M '�+ ا���ازن ا�#:$ي وا���ازن ا�<�ر�.  

� ظ? أ!��ر ا���ف , D#� ��'�Rم أ!��ر ا���ف ا��Nظ? ن ��? ا��#cJ ا�#:$ي ,)� Sو�<�
vذا ��ن ��2ان ا��$,���ت ,� v, 2�� ���hنD ��5 ا�%�ع !��!� ن:$�� ان>��ش�� وا���? ا�(�ة،,

 �h��Cت ا���ق ا����a�C>� 9 ا����وض ا�#:$ي و��� ذ�H,�' G !�� ا�<��،أو دV�ل ���
 �hة ن�ا$� +���2ان ا��$,���ت  9أو و.H !�ق ا�)���ن و��Qھ� و�($ث ھ7ا أ&�ا إ���'�� �

� �� �J#��ن��7  : 

                                                 
1

�$ �%$ ا����$ دراز، - �h�� .323- 322،ص ص1984،�`!�� ش%�ب ا������ ،اb!>#$ر��،درا�7ت �� ا�8���7ت ا�+��
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*  ����#���ت ا�$و�� أرV= ن�%�� ,� اL!�اق ا�<�ر r%�� أن �����ى اL!��ر ��# a�C>�
 55 ���J،و,� ا��:�'? ��%r ا��H ا�����ردة �����C ا���� ,�:? ا�1,�2داد ا�1

��J،وا�#���� ھ� ز��دة ا���درات وان<�Cض ا��اردات �.  

5 �9 ا��H ا��(��   �<a�C ا�:�ة ا�-�ا)�� وا������ ,� ا�$و��* �`دي إ�9 ان<�Cض ا�1
9 ا���? ا�($ي �M!���اد� Gذ� S��ا��اردات و�� ?:� ��#%�� و�a�C>� H اbن�Cق ا�>Lوا.  

�#%�� إ�9 ا�$و�� ا��� �:�م * Lال ا��Lوراق ا������ ��7ب رؤوس اL9 ار,H !�� ا��C)$ة �
 U,$و� HCة ا����$(�Cا� ��! +��C�!M� G�7' 9دة � Gو����$ ذ� ��%#�Lال ا��Lرؤوس ا

��2ان ا��$,���ت �  .a�C>�1 ا���2 ,

�=ان ا�+���*�ت.2.4.1� G�* ��J^��� ا� �ف �    ا�7!�ام 7
U !��!� ن:$�� ���U�:)� H�1 اLھ$اف ا����:� '������د V 9�1ت ا�����د�� إ�إن ا���ه ا��

15 أh$ ا�<��ر�+�� �  :2ا��ط#

1-  99 !�� "�ف &�'3,�ض ���د �� �N,�)أ!�اق ا���ل وا��.  
  .ا���Vر ن�Nم !�� "�ف ��ن �H �(��� أ!�اق رأس ا���ل -2

U '\ھ��� ا����!� ا�#:$�� ,� ظ? !�� ا���ف ا��R'3 ن�$ �$م �$رة ا���1ت ا�#:$�� ��� ���,
�,�:�د �9 '#�ء ا����!� ا�#:$�� ��(:�U ا�!�:�ار ا�����دي �9 ا�����ى ا�(:�:�،ن�Nا 

��ال �9 ا�����gات Lرؤوس ا U,$� ���h ?ظ �ا���1ت ا�����د�� ا�:$رة �9 ا����1ة ,
����ت ا�<�ر��� وھ7ا $��`دي إ�9 �\&�� !��  ا�#:$��،وار��Cع در�� ��h!�� ا�����د �

��2ان ا��$,���ت ��\ ا�$و��  �� ���h و��د ��2 ,C,،2ان ا��$,���ت�� 9ا���ف �
���� a�C>��  اء إ�9 ز��دة��bو�`دي ھ7ا ا،�%#�Lا���ف ا ��! H,أي ر �����J ا�<�ر��

 �,�� +�� �($ث ھ7ه ا����!� أ&�رھ� ا�����ة �'$ <� Dا��اردات إ� أن ?�ا���درات و�:
�+ ا�-�وط ������:  

5  :'��#�%� ���درات -H ا���$�� ��ن�،وأن �>�ن ا�1�� ���5 أن �>�ن ا���ض ا��(
 ��9 "�درات ا�$و�� ��ن� أ��Bا�<�ر�.  

��ن� وأن ����H ��ض :'��#�%� ��اردات - ���9 ا��اردات ا��� ���5 أن �>�ن ا�15 ا��(
  .ا��اردات '����ون� ا�>�,��

 +� ?<� ��� ا��(����' ��� ا�����ى ا���م �y!��ر ا��:�, $�2� ��,�<a�C ���� ا���� �$و�� 
��5 ��D أ��B ز��دة ,� أ!��ر ا����Q H ا������ '�J ا��H ا�����ردة وا���$رة،���� �

�`دي ار��Cع ا�����ى ا���م �y!��ر إ�9 ا���2دة ,� .ن���� L&� اMhbل،و�>+ '$ر�� أ�?
5 �9 ا�#:�د ا�!���،وا��� ھ� '$ورھ� دا�� ���:�ة �$V? ا�#:$ي وإذا �� ��� �%�� ھ7ا ا�1

�($ث �$,U ن:$ي �+ ا�<�رج وھ7ا �� �`دي إ�h 9$وث  ا�15 '�����در ا��(��،��>+ أن
 ���� a�C>� 9��2ان ا��$,���ت و�+ &� ز��دة ,� ا����hط�ت ا�$و���،و����5 � �, a(�,
 +� Gذ� �J���ا 9�+ ا�#:�د،��� ��%� ا���اط#�+ � �ا���� �<a�C ا��"�$ ا�(:�:� ا��(

��2ان ا��$,���ت إ�9 أن ��(:MV  Uل أ!�اق ا���ل أو ا��H ا�$و���،وھ>7ا ����� �, a(�Cا�
ا���ازن ,� ا��"�$ ا�#:$ي،أي أن أ&� �<a�C ���� ا���� �>�ن �`��� و�`دي إ�9 ز��دة 

�? ا�1��?Lا �����ى اL!��ر ,.  

                                                 
�، ا�:�ھ�ة،ا��2Fت ا��و�����دل ا��J$ي، - 1���ان �#-� وا���ز�H ا���h ����� .162،ص2003،
2 - ،+�hع �%$ ا���#��(��د   �8���7 ا��	�-� �� ظ�� ���i و*���2F $�����د ا;�2 �دي إت�Iعا�JTر ا;�2 �د-� ا�9��،ر!��� $�ا�O ا��9

�ان،h ������#-�رة،��� ا����رة وإدارة ا���Lل، ��Q ������� .76- 75،ص ص2004
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��2ان ا��$,���ت  �, 3�`� 2�� �J#� ��#� �� ���h ز��دة ���� ا���C,،r�)" P<وا��
5 �9 اLر"$ة ا�#:$�� �`د�� إ�9 ز��دة و����5 ��a�C>� D اL!��ر ��� �<aC ا�1 ��ا��(

� ��ض ا�#:�د,.  

��2ان  �وا�<M"� ھ� أن ا����gات ,� أ!��ر ا���ف ��Q ��درة �U�:)� 9 ��ازن دا(� ,
 ���� a�C>� نv, 2�� ���h �ا��$,���ت وإن�� ���? �#v,، e:, Dذا ��ن ��2ان ا��$,���ت ,

1� اLر"$ة ا�#:$�� و���$ ا���ازنا���� ���= ا���2دة ,. 

�=ان ا�+���*�ت .3.4.1� G�* ة�<�Bا� �7 ��J^ت  
���%� !�� ا��C)$ة اLداة ا��:�$�� bدارة !�� ا���ف '(�H�1��� 6 ا���1ت ا�#:$�� أن �`&� 
�+ MVل �($�$ ھ7ا ا���� '��1:� ���ھ� ,� �(:�U ا���ازن  �J�� 59 ��ض ا�#:�د وا�1�

� !�ق , r��� ع !�� ا���ف�Cا��ط#��،,�ر� ���ا���ف �#$ !�� ا���ف ا���Q�ب �
��2ان  �$و�� أن ���ض ا�M�Vل ا��(��? ,� +�B� ��,�� ����ال '$رLل رؤوس ا�V$'
ا��$,���ت وا�#��c �+ ا�����Mت ا���ر��،وھ7ا �� �`دي إ�9 ��ازن !�ق ا���ف �#$ !�� 

  .2ا���ف ا�:�ي

��$�ت ن�� ا����وض ا�#:$ي �:�م ا���1ت  a�C>�' ��$:#أي إ�%�ع !��!� ن:$�� ان>��ش��(ا� (

� :3و ھ7ه ا����� �`دي إ�9 ار��Cع أ!��ر ا��C)$ة �9 ا�#(� ا����

��ال ا�$و���،و��� ��J'7 �+ ط��U ا���ا)$ ,� اL!�اق ا������* Lل رؤوس ا�Vد.  

 *(�Cت ا��$���+ �h� ا�:�وض ا���#��h ان<�Cض ا�$V? ا��ط#� Lن ار��Cع  =$ة �:
�C ����? ا�!���Rرات،وھ7ا ا�ن<�Cض �`دي إ�9 ان<�Cض ا��اردات<� +� H,ك و��MJ�!M�.  

�#%�� ���ل ا���2 ا����ري و�$�� '->? آن� !�� ا���ف* Lال ا��Lل رؤوس ا�Vد.  

9 !�� ا��C)$ة ��$��� �� ��&\���' r��� ��$:#�1ت ا���$ل ن�� وھ7ا ���C '\ن ا�� 9� �J���
 9� ��&\���' Gا����2ي وذ� G#%ط�ف ا� +�ا�>�� ا�#:$�� ،وأن ا!�:�ار !�� ا���ف �>�ن 

��الLرؤوس ا ���h ���g�� ة$(�Cا� ��!.  

2. �-�	�  آ��� ا%�	�ل ا�JTر ا�
� ا�JD ا��	�ي.1.2	% ��  ��B�م آ�

����gات ,� !�� ا��C)$ة إ���g� 9ات إن ا����ر ا�7ي ����� ,�D ا����gات ,� ا���ض ا�#:$ي أو ا
�D آ���  ان�:�ل اL&� ا�#:$ي� U1� ��،و��\&� آ��� 4,� ا�#��c وا������ واL!��ر وا��B<� ھ� 

 �&Lل �#�ات ن:? اMV ات ا�����د����gان�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$�� '->? ��ي '��ون� ا���
e%��� �� '�J>? ا - أي ��ون� ا�����gات-ا�#:$ي وا��$و�� وھ�>? ا�����د ا�>� ��#�Nم ا����

  .واLو.�ع ا�����د�� '->? ��م

�#N�ر  +�و���D ا��$�$ �+ ا�����د��+ إ�9 ا�����2 '�+ �� ���ف '�ن�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$�� 
�#N�ر ا�)���ن +�  .ا�#:�د،وان�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$�� 

� ��#N�ر ا�#:�د �`&� ا����!� ا�#:$�� , +�, 9� 55 �9 ا���ارد ا������،أي ا�1�ن5 ا�1
�#N�ر ا�)���ن ,vن ان�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$��  +� ��ا�)���ن �+ MVل ا����gات '��� ا��C)$ة،أ

�#N�ر ا�#:�د ).��ض ا�)���ن(��� �+ MVل ا��\&�� ,� ا����وض �+ ا���ارد ا������  �و�#%#

                                                 
1

8���7ت��رد �Vي ����ن�+، - �� �L�� ا����ض،ا;�2 �د ا��و��،u371،ص2007،دار ا����. 
2

�U'�! H،ص ص - ��،+�h $ا��� $�)� ��J!،9C1�� $��, $�h163- 162أ. 
3  - Bernard Bernier,« Initiation à la macroéconomie »,Dunod,Paris,1995,pp434-435                                                      

4
- ،�� $�)���ك ا�+��=-�إ%�7�9ت ا�+�\��ات ا�+��Kة *�G ا�	(�ع أ�h$ ش�%�ن Iا�$ار ا�+ ��� ودور ا�،

،���،���� .118،ص2006ا���
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9 �#�ة !�� ا��C)$ة �+ MVل ن��ذج�)IS-LM( 9 دور ا��!�ط��#N�ر ا�)���ن ,�`�$ � ��،أ
 ��ا������ أو ا�%#�ك ,� �\&�� ا����!� ا�#:$�� �9 ا�#-�ط ا�����دي،6�h �`دي ا�%#�ك دورا ھ�
�+ MVل ��ض  �'�"�JC أ�%� �`!��ت ا��!�ط� ا������ '������د ,� �($�$ ا�#��c ا��(

  .1ا�(:�:� ورأس ا���ل ا����? '������د ا���ارد ا������ �����? �-�ر�H ا�!���Rر

9 !%�? ا���Rل آ��� ان�:�ل أ&� ا����gات ,� !�� ا��C)$ة '����ه اL!��ر� r.�� � .وا�->? ا����
                                         �     ا��	�ي آ��� ا%�	�ل ا�JD: )01/03(ا�93

  
 
  
  

  
         

  
  
  
  
  
  

 IMF ,Economic institute,the framework of monetary policy,Washington             :ا�+ �ر

,oct,2006,p6.  

���!� ا�#:$�� ���R? 'ـ� �(�J#وا� �!�!Lف ا$Jذا ��ن ا�v,):�:����#<aC و ���� �>B� ( نv,
 ?�Lة ���� ا$(�Cا� ���' �<)ل ا��MV +�ا�%#G ا����2ي ���b 9دارة ا����!� ا�#:$�� 

9 ا��Nوف ا�#:$�� ا�VLى� Dو�\&��ا�.a�C>� أو H,�' ا����2ي G#%م ا��:� ��$#�,  ��!
�+ ا�#��)c ا������ ��! D� ن�<�! ?�Lة ���� ا$(�Cا�:  

  .ا��\&�� �9 اL!�اق ا������ �+ MVل !�� ا��C)$ة و!�� ا���ف -1

  .ا��\&�� �9 اbن�Cق واbن��ج وا������ �+ MVل �>�C ا�����? أو ا�)���ن -2

3- �>Bل ا��$�� 9� ��"��V �Rا و'->? أ���Vا��\&�� أ.  

M� 9 "��$ ان�:�ل ا]&�ر '����ه  إن�+ !�� ا��C)$ة و!�� ا���ف ��%�ن دورا �(�ر�� �
 +�ا�#��c واL!��ر، وھ7ا ��R? اbط�ر ا���م ا�7ي ��>+ ����!� ا�#:$�� أن ���رس دورھ� 

D�MV. �>Bإ':�ء ا�� +� ��%� $h 9إ� �##<�� �Jا�#:$ي أن �&Lآ���ت ن:? ا e%. �, �Jا�� ��Lوا
  #�1ق أو ا����ل ا����J$ف ��� ��.(D ا�->�+ ا]���+داV? ا�

  
��$ل ا��B<� .�+ ا����ل  9�? ���ھ� ,� ا�(�Cظ �Lة ���� ا$(�Cا� ��! a�C>� إن

  .ا����J$ف

                                                 
1

�U'�! H،ص ص - ��،+�hع �%$ ا���#�19- 18�(��د . 

 �ق8ا� ��;ت

 أ7�ر اKD�ل

 ا���2�ت 

7� ا� �ف  

  ا�8� ا��7+�
 ا��B>�ة ا�+�;ت

 ا�(�) ا�+,�� 

 ا�(�) ا�!�ر`�

 ��+!gط ت�\W 

 أ7�ر ا�+�8�ردات 

 N!gت 
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�،وز��دة ا�15 ھ7ه !�:�د إ�9 ,��#:��ن ,� �>���S ا��bاض !�:�د إ�9 ز��دة ,� اbن�Cق ا�>
� �hل �$م �$, ���Cار� �Rأ!��ر أ� �9 �%�� ا�15 ا���2ا�$ وھ#� �\�� ��رة ا���Jز اbن��

�.�C>ان �Rر أ���!Lا ?���! � .دور ر,H !�� ا��C)$ة �\h$ ا���ا�? ا��

  

 
 �وھ7ه ھ� ا�(��� ا������� �(��� اLو�9 �����،'(�6 �>�ن ھ#�ك ز��دة ,� �>���S ا��bاض ,

 ��?،,�($ث ن:��ن� ,Lة ���� ا$(�Cا� ��! H,ل ر�h ا�7ي �:�د إ�9 أ!��ر ��L5 وھ� اا�1
�.�C>ان �Rأ�.  

��ت %	� ا�JD ا��	�ي. 2.2�T ��+� ا��  ا��,�
 : 1إن ا����gات ,� �U�%1 ا����!� ا�#:$�� ��>+ أن �\7V اbش>�ل ا�MR&� ا������

�? إ�9 ا�����ى ا�7ي ��D' 5Q ا�%#G ا����2ي bن��ش أي  *Lة ���� ا$(�Cا� ��! �, ���g�
� ا������ داV? ا�#�Nم ا�#:$ي وھ� �� ���ف 'e'�B !�� ا��C)$ةن:, =.  

��$ل ن�� *  �� ا���ض ا�#:$ي أو ,, ��g� أو �&`�! Gن ذ�\' H��� H�� ا�:��$ة ا�#:$�� , ���g�
  .ا���ض ا�#:$ي وھ� �� ���ف 'e'�B ا�:��$ة ا�#:$��

9 ا�#�Nم ا���* � U%1� ��(�و�� ��دة ��\&�� ����gات ,� ا��#���Nت وا�:�ا�$ ا�� �, �,�
��$ل ن�� إ��اض ا�:�1ع ا����,� وھ� �� ���ف '��e%B ا��%�ش� 9�.  

 �"MV +� ا،��($ث��%#�ك ا������2 و�9 رأ!G#' �J ان�� ��� ا�(:�:� أن ا�<%�ة ا���,
G ا��#�"� � +�9 ھ7ا ا����$ '�"�JC � ���<$م إ� ا��#�� اLول،� ����ا�C>� ا���

MRة(ثا�$(�Cا� ��! e'�. ( ��$:#ا����!� ا� �, ���? ھ��#� ��Lة ���� ا$(�C6 أن ���� ا��h،
 +� M� ا!�<$ام $#� \-#� �ا�($��R �$ى ا�%$ان ا���:$��،6�h أن ھ#�ك ا��$�$ �+ ا����'�ت ا��

  .ا�:��$ة ا�#:$�� وا��#���Nت وا�:�ا�$ ا��%�ش�ة

:��$ة ا�#:$�� وھ7ا !�#�D#� c أ&� �(��? و�H�1��� S��B ا�%#G ا����2ي أن ��(>� '(�� ا�
�+ أن ا���1ت ا�#:$�� �$رك أھ��� ا������H ا�#:$�� إ�  �Q���'،H!ر"�$ ا�#:$ '����#9 ا��ا �,
�? �e%B ا�#�� ,� ا������H ا�#:$��،و� ���<$��ن Lة ����ة ا$(�Cر أداة !�� ا���>� �Jأن

#�  :e'�.�J ا�:��$ة ا�#:$�� L!%�ب �$�$ة 

-  ��5 �9  (إذا ��ن3 ا���1ت ا�#:$�� ��درة �R� 9%�3 ا�:��$ة ا�#:$�� ,\ي "$ط
�?،وھ7ه ا����gات !�>�ن ) ا����hط�تLة ����ة ا$(�Cا� ��! �!�>�ن ��,��� '���gات ,

5 �9 ا����hط�ت ا�#:$��  .�#��C وذ�G '�%5 �$م ��ون� ا�1

-  H��9 "��$ آ�V ��>+ ا�:�ل أن ا����� �Rط�ت ا�#:$�� أ����hا� ��g��' �J�ا�#:$�� و"
�#�!%� و'->? "�رم �+ أ!��ر ا��C)$ة و,:� �C>� ا��$ر!� ا�>���،و��P ا�>�6�h ��2# أن 
�+ MVل أ!��ر  �9 ا�$V�ل واbن�Cق ا�>� e:, �&`� ��$:#ا� H��ا����gات ,� ا����

?B,ة أ$(�Cاف !�� ا�$J�!ا ?B,Lا +� ��+ ا!�<$ام ����g ذو أ&� أ'�$ �9  ا��C)$ة،و'�����
�  .ا�$V? ا�>

                                                 
1

  - Keith Bain and Peter Howells ,Monetary economics, policy and its theoretical basis,England,2003,p172  
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-  ��Qأ��$ و ��Q �&ا�#:$�� ذات أ H���� �>�ن ا����$#� ?B,ة أ$(�Cاف !�� ا�$J�!ن ا�<�
� ��? ا����!� ا�#:$�� وھ� , �V\� 9 أن ھ#�ك#��'،?�Lط��? ا �Vا�� +� ����:� ور'�� ���ن

�� ا�7ي ���? �+ ا��(��? أن ���رس ھ7ه ا��Lا P<� ���!� أ&�ھ� �9 ا�#-�ط ا�����دي ,
 .1ا����ه ا��1�ب

���:�ة،و�G�7 ا�(�ل �#$ �$م ا!�:�ار !���   - ��Q $:#9 ا�� 5�� �>�ن دا�� ا�1$#� �Bأ�
 .2دوران ا�#:�د ,vنD � ��>+ ا!�J$اف ا������H ا�#:$��

3.2.�-�	�4�� ا�8���7 ا��  ا��7ات
�+ إ!��ا����� ��%��J ا�%#G ا����2ي،��R? ھ7ه �+ أ�? �(:�U أھ$اف ا����!� ا�#: $'� ��$

 ��اb!��ا����� ذ�G ا��:$ ا�7ي �(:U ا���ا,U '�+ ا���Vر �? أداة �+ أدوات ا����!� ا�#:$�� و
 �:���� أھ$اف #%� +� $'� ���ورا '��J$ف ا��!�e،و'����� �(�Jون ��g-� ھ$ف +� �J'�:�

� وإ� ا��%�ت اb!��ا������� وش���� ��Q3. 9� ھ� ا��� �(��ي ��,�b!��ا����� ا�>�
 +<�� ���،�(�J#ف ا�$Jل إ�9 ا��"�G اLھ$اف ��� �%!�#�أھ$اف أو��� وو!��1 �H أدوات 
��ا�%��J وا��#%` '�J و��(�r ان(�ا,���J،وا��#%` ���J '���`ش�ات، وھ7ا �� ���2ھ� �+ 

��  .اb!��ا����� ��Q ا�>�

4��ت ا�$�8	� ��8���7 ا��	�-�ا;��7ا. 1.3.2�  ت
�� وھ��� ��Q ا����2ي �$ة ا!��ا�����ت G#%�4:$ ا!�<$م ا�:  

  %�E-� ا�	�ض ا���4ري: أو;
 �!��! ���R? إh$ى ا�!��ا�����ت ا�:$��� ا��� �%#�ھ� ا�%#G ا����2ي،وھ� ا���ه �:�$ي ,

 ��$:� 9� '\ن �:��� ا�%#�ك ا����ر�� �B�:�،���وض ��$د ن�J�C أي ا��bاض ا����,
��ت ا����ر و�-�? ,:e اLوراق �h H� �%!�#���? و�>�ن L9 ا�:�وض ����ة ا� ���:�
ا����ر�� ���>�%���� و,�r ا�����دات وا��#$ات وذ�9�h G ��(�ل ا��H ا�#�J)�� إ�9 ن:�د '�$ 

� ��$�$ ا�:�ض و,�ا)$ه, H�%ا� ���h م$>��� �& GJإ�9 ا���� �J��'5., لMVة ا�>��د و��
�J,ھ$اL r.ب وا��Qو ���� ��Q ح أن ھ#�ك إ!��ا������.�' +�%� ��Nا��.  

��%�J :ط�ت ا�,�ة��  �I�6أ ا;��
�� ا!�<$ام ھ7ا ا��JC�م �$��? ����!� ا�#:$�� MVل ا�<���#�ت و'$ا�� ا����#�ت �+ ا�:�ن 

� Lن� D� ����H '��ا"�Cت �`ھg%#� ��� د دوره`� �� D#<و�،�L Dن �>�ن �`ش�ا ھ��� ا���.
 D�6�h أن� D� ���H1 أن �:�م �:�م ا�J$ف اLو��،Lن ا�%#G ا����2ي �� ���H1 أن ����1 �

�J#� �����Cا� ��$� D��ت �+ : ���،6�h ���ن� ھ7ا ا��%$أ �+ �$ة �\&��ات ����أن ا���
��� ن���� ����gات ����U اJ!L� وا���� ا���$! ��Q ط�ت ا�(�ة���hأ ا�$%�او��،��� أن 

��(�J#ة '��$ ن�%�� �+ أھ$اف ا����!� ا�#:$�� ا��)ط�ت ا����h7ا�. 

  
                                                 
 1  - Paul. A. Samauelson ,and William D.Nordhans,Economics ,Mc Graw ,18

th
 édition ,2005,p329.  

 
2
 - Jagdish Handa,monetary economics ,Rout ledge,UK ,2004,p294. 

3
 - ��&\�� �J�, ��&\ا����2ي ا�� G#%ول ا��)� �:� ا�%$ا�� ,� ا!��ا����� ا����!� ا�#:$��،وھ� ا�����gات ا��h ���g-ھ$اف ا��Lا ?R��  9�

 �����%�ر�� �J$ف ��bط�ت ا���hا� ��g�� �#%� 5�� Dنv, ل ن�� ا���ض ا�#:$ي$�� ���g� MR� G#%ر ا��:� ��اLھ$اف ا��!���1، ,�#$
�� ھ� إ� أھ$اف أو��� ��� ��'e '�+ أدوات ا����!� ا�#:$�� واLھ$اف ا��!���1أو ���g-ھ$اف ا��L�, ��،و'������) .�Nان : r��"

�U'�! H،ص ص��124- 122���Cح ،.( 
4

��ك وا;�2 �د'�ري !��? - Iد وا��	�#-�،ا����ض،، ا�� uون،دار ا�����Vر وآ��#� .300،ص1984،����� طD �%$ الله 
5

�$3h "�دق، - ����ت � ���5 �1%��� وا�#-� وا���ز�H ،ا�:�ھ�ة،أدوات وت	��Q 257ص،2001،دار. 
6

�+ ا�%#G ا����2ي -  �J��.وا,��ا �B(�Cط�ت ا�%#�ك ا����ر�� ا����hق '�+ ا�Cا� �Jف '\ن���. 
7

 - H��� .307،ص!�'U '�ري !��?، 
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�M��J :ة�<�Bر ا��  أ7
ا!�<$�3 ا����!� ا�#:$�� أ!��ر ا��C)$ة �J$ف و!�e،و��ن ا�J$ف �+ ا!����ل ا����hط�ت 

�� '��ر��Cع أو ا�(�ة ,� ا�<���#�ت وا����#�ت �+ ا�:�ن ا���.� ھ� ا��\&�� �9 ھ7ا ا�J$ف إ
 +�'��ن<�Cض،و,� ا��ا�v, Hن أ!��ر ا��C)$ة � ����H '��ا"�Cت ا��`ش� ا���$ ����!� ا�#:$�� 

�J#� �hة ن�ا$�:  

-  3)� H:� � �Jنv, ��\&� أ!��ر ا��C)$ة '�������ت ا��B<��� و'��15 و��ض ا�)���ن،و'�����
e:, ا����2ي G#%�1ة ا��!.  

���,� و���س ا��Cو��ت '�+ أ!��ر ا��C)$ة ا�(:�:�� وا�!���،و� ����2 أ!��ر ا��C)$ة ' - �'���
�$ ھ#�ك .��ن '\ن �(:U !�� ,�)$ة ���+ أھ$ا,� ���#�،وذ�L GنL �.�� D&�ر ���� أ�Vى ��
� ���? '�����!�ت،,��� ا��C)$ة ا��#�!��R�!M� 5ر �$ �>�ن !�� ا��C)$ة ا���ري أو !�� 

M�� Hءم �H ا�15،و� ن��ف ا��� '�#D و'�+ !�� ا��C)$ة ا�!�� ا�7ي ا��C)$ة ا�(:�:�� ا�����
�19 أ!�!D ���ي ا����!� ا�#:$��.  

�? hM� ���،�"�V} أ��B أن أ!��ر  -Lة ����ة ا$(�Cر وأ!��ر ا���!Lات ا��g� +�' ا�ر�%�ط
R�!ا� $�:� ��Cة ا����$(�Cر وأن أ!��ر ا���R�!ا� H�-� �BC>#ة ا��$(�Cرا���.  

2.3.2. �-�	�8���7 ا��� �M-�,ا� ��4�  ا�+�E��� ا?��7ات
أ7Vت ��\�� ا!�:�ار اL!��ر �(�? أھ����J ا�:��ى �#7 ا��%��#�ت �+ ا�:�ن ا���.� �J$ف 

 =V أن $�' �"�Vا!��ا����� ا����!� ا�#:$�� و �, �(�Jن"ن����$ل " ,��$ �, ��gإ�9 أن ا��
 �, ��gا�#:$ي،وأن ا�� ?V$ن�� ا� +� ��g� ة ا�:���ة !�ف��Cا� ���$ل ن�� ا���ض ا�#:$ي ,

 �2�D ا���%U أن ا����gات �9 ا��$ى ا�1��? ,� H�،c��#ر وا���!Lا +���$�ت ن�� �? 
� اL!��ر, ��gل ا��$��� اM�Vف , �J�Cل ن�� ��ض ا�#:�د !�ف ��%� �+ ن$��2.  

� ا!��ا�����ت ا����!� ا�, D���H و'#�ءا �9 ھ7ا '$أ ا������#:$�� ا�($��R ن(� ا!�<$ام 
ا����hط� ا�#:$ي '�$ ا�C-? ا��(:U وا�7ي ��ن وراءه ا!�<$ام ا����!� ا�#:$�� L!��ر ا��C)$ة 

e�!ف و$J�.  

 +�وو,:� �7Jا ا���#9 �:�م ا�����د��ن '�:$�� ن�� ا�#:$ ا��1�ب ��"�ل إ�9 ا�J$ف ا��#-�د 
$رون !�� ا��C)$ة �9 اLر"$ة ا�#:$�� �$ى ا����رف �%? ا���1ت ا������2 ا�#:$��،��� �:

��اءات �� bو�>+ ھ7ه ا،e�!ف و$J� H.ل ن�� ا���ض ا�#:$ي ا�7ي و$�� H� �%!�#����>�ن 
��اءات v' �J���1� �� ��`د دورھ� و�� �U ن���h �%��ا و���.3 �ن�:�دات �$�$ة و'�����

�J#�  .�3$�$ة 

  .�J$ف أو�� �e%B ���� ا�#:�د ا!�<$ام ����ع ا���hط�ت ا����رف* 

���ل �:%�ت ��$�ت ا��C)$ة �9 اLر"$ة ا�#:$��*  H�!��.  

�+ اLدوات واLھ$اف  �C���� +� Uو,� ھ7ا ا����ق ��>+ ا�:�ل أن آ��� ا����!� ا�#:$�� �1#
J#ھ$اف ا�Lا U�:)� �, ��S �#�ات ن:? اL&� ا�#:$ي دورا ھ��>� �J�, 5�� � .�4)��ا�#�J)�� وا��

J#�4)��ا�. 

�R�$)إ!��ا����� ا����!� ا�#:$�� ا� +�%� � .و ا�->? ا����

 
                                                 

1
 - ،$�)��� ��!S ���ل �F7?ا �����،ا�8���7 ا��	�-� ا�+ ��،H1%��� وا�#-� وا���ز� .28،ص1996،دار ا��,�ء �

2
#-�،ا����ض،ا;�2 �د ا�9�����>? ا�$���ن، - � uر،دار ا������#��(�$ إ'�اھ��  ��� .551، ص1999،��

3
���Cح، -  r��"�-�	��U'�! H،صا��	�د وا�8���7 ا���،122. 

4-Dominique plihon,la monnaie et ses mécanismes,CASBASH,2004,P86. 
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                             �4�� ا�8���7 ا��	�-� ا�,�-�M: )02/03(ا�93�  إ��7ات

  
  �-�	���      أدوات ا�8���7 ا�����       اDھ�اف ا��3\)�  ا���ف ا����>�        اDھ�اف ا��7

  
  
  
  
  
  
  
  

  
� ��,�U "�دق وآ�Vون،: ا�+ �ر ���$���J$ ا�8���7ت ا��	�-� �� ا��ول ا�،�  ،"#$وق ا�#:$ ا���'

��رات ا���'�� ا���($ة، ا����!�ت ا�����د��،bا، �   .1996أ'� ظ%

 7�C#� $#� ��!��)ا� ���Q �, ��\��ا����!� ا�#:$��،,:$ �%�+ ���%� ا!��ا����� ا����!� ا�#:$�� 
�(�J#ا� D,$J' ش�ة�%��>�ن ا����ف ا����2ي أن ��(>� v' P�� Dأن ���) ا!�:�ار اL!��ر(

� ��ا'e �#�ات ن:? <-� D�5 �9 ا����ف ا����2ي أن ��اQLا �C,،5�), Dا!�1 أدوا��'
����M� ��#�  .داL&� ا�#:$ي وا��� ���� '����:�$ وا�<��"�� ا��>�ن�� وا�2

 �Jا���� +��G�7 و�%? ا����د إ!��ا����� ا����!� ا�#:$�� �9 "�ن�� ا����!� أن ��(::�ا 
�H ا�J$ف ا��!�e وا�7ي  ��g-ف ا��$Jا� U,9 أن ھ#�ك .�ورة ���ا#��'،�J��وش� �Vا�$ا
 $'� �J��� ا��#-�د،وھ7ه اLھ$اف '>(�J#ف ا�$Jا� H� ��(M� �Rأن �%$ي ا����� أ� D�'$وره �
 ��!�!Lا�<��)= ا H� �Jا���� ?R���'7،و�C#وا���>#� ا�� �hدوات ا�#:$�� ا����Lا H� �Q�#�� أن
�����Mد،و'������ ��>+ ����� إط�ر ن:$ي ش��? و���DQ��� U و�����D ا!��ا����� ن:$�� 

�+ ا�����د��+��ك ا�����! 9� ھ� اL!�ع وا�R�L �\&��ا ���<��1. 

��3ط ا;�2 �دي2��ات ا%�	�ل ا� .3�� �-�	�8���7 ا�  
 �&`� �J�MV +� �إن آ��� ان�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$�� ھ� ا���%�� ا�R�L ش���� ��1ق ا��
 c��#9 ا�� ���� ا�#:�د �, ��gا�� �J�, ��' ا����2ي G#%ا����gات ,� ا����!� ا�#:$�� �

 �J�MV +� �&`� $� ��ا����!� ا�#:$�� �9 اL!��ر وا�#��c إ�9 واL!��ر،,>��� ا�#:�د �#�ة ھ�
�+ ا�:#�ات �Vن5 �$د آ��� اLد'��ت.2, $��� 6�h ة �#�ات �ن�:�ل آ&�ر  ا�����د��$�

)�� ����!� ا�#:$��،و��>+،أن ن:�� ھ7ه ا�:#�ات إ�9 �J#ھ$اف ا�Lا U�:ا����!� ا�#:$�� "�ب �(
� :3أر'�� وھ

  .ا���ف،�#�ة أ!��ر ا��#$ات،وأ��Vا �#�ة ا�)���ن�#�ة !�� ا��C)$ة،�#�ة !�� 

2��ة 7� ا��B>�ة. 1.3  
 �Jن�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$��،��� أن� ��$�� اLداة ا��:<�!M<ا� �<C5 ا��h ة$(�Cة !�� ا��#� �%���
5�h ا�#��ذج ا�>�#2ي �+ أھ� اLدوات ا��� �:�م '$ور ا��ا'�1 '�+ ا����gات ,� ا���ق ا�#:$�� 

                                                 
1

 - PJ/IMF, Elements of monetary policy strategy,Damascus,2006,p2.   
2
- Glenn Hoggarth, Introduction to monetary polic,central banking studies,bank of England,May 1996, p14.                

  - Bulletin de la banque de France, Efficacité de la politique monétaire et canaux de transmission       
,N°136,Avril,2005.       
 3- Simon Gray,workshop on monetary policy and operations issues,CCBS,Bank of England,Arab monetary 

fund ,Feb, 2007.                                       

��ت ا�8�ق -�+*
  ا�+�B�ح

  .ا;����ط� ا?�=ا�� -
 ا���8�Fت -

-  ��7� ا��B>�ة 2 
�-�	�� �� ا�8�ق ا�`Dا  

�ل %+� ا�	�*�ة  -�
�-�	� ا�

�ل %+� ا��ض  -�
  ا��	�ي

7� ا� �ف -  
�ل ا��B>�ة -� 

7�ر  -Dار ا�	ا�7  
  %+� ا�2 �دي  -
�;ت  -� Uر�

���+ ا�

 وا).-�ر ا����, ���+�ه ا���دي ا)%ر ��ل ��وات
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�? و')���$ل ا��C)$ة و,:� � 5�9 ا��H وا�<$��ت،'(�6 �� �� اbن�Cق ا�>, ��gا�� +�
�+ MVل &Mث روا'e ر)���� �  :1ا�>�#2ي دور ا��� '�+ ا�:�1ع ا�#:$ي وا�:�1ع ا�(:�:

�& ا���ازن ا��	�ي و��ل ا��B>�ة  -$ �2F�? ا�>�#2ي ���%� ��$ل ا��C)$ة ظ�ھ�ة (ا�)�و,:� �
� ��ض ا�#:�د �+ ش�نD أن �`دي إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة ن:$�, a(�, وث$h 9 أن#��'،�

� ا���ق ا�#:$��, 5  ).و'������ ,vن !�� ا��C)$ة ��($د و,:� ����C? ا���ض وا�1
�ل ا��B>�ة وا?%�Bق *�G ا;M�7+�ر -� &�$ �2Fز��دة ا���ض ا�#:$ي �`دي إ�9 ان<�Cض (ا�

� aC>� ����C رأس ا���ل و'������ ز��دة اbن�Cق ا�!���Rري!�� ا��C)$ة <� +.(  
�ل  -Bى ا�(�) ا�9�� ا��ري و��8�+M�7;ق ا�B%?ا &�$ �2F9 ا����م ��>+ ا�:�ل أن (ا��

 c��#5 وا����gات ,� أ!��ر ,�)$ة ا����رف ا������2 دورا ,��� ,� ا��\&�� �9 ا�1�
9 ط5 ا�!���Rر ,� �� ��1ع اbن��ج و�9 ط5 ا��H ا�����ة �$ى ا�:�1ع ا�(:�:�،و'�����

�� ا��$ى ا�:��� و,� ظ? �$م ���g �����ت ا��>B� ����h P<�# أ!��ر 2ا���), DنL Gوذ�،
�J#�  :ا��C)$ة ا�!��� �9 ا����gات ,� أ!��ر ا��C)$ة ا�(:�:�� وذ�hv' G$اث �$ة آ&�ر 

�:�رن� '�bن�Cق �#$ ار��Cع أ!��ر ا��C)$ة : 3أ�J ا?�Fل -1 ���ذ'�� اbن�Cق ا]ن aC>#�
� و���� ا����وض ا�#:$ي �+ اL,�اد وا�-���ت و�:? ا�)���ن ا��( ?� $#� Gوذ� �ا����:%

�  .وا�15 ا�(:�:
2- �Lا�� �Jا��:��.�+ : أ +�' ?V$ا� Hة !���$ ��ز�$(�Cع أ!��ر ا��Cأن ار� ��:�:)ا� �,

�+ ا�:$رة ا Gو��2$ ذ� +��V$وا�� +��$��V+،��ن ا��$��V+ ھ� أ�? ��M �^ن�Cق � ����Cنb
H�� اbن�Cق !���ا����  .ا��:��.�+،,vن إ

�#$ ) �V"� ا��:�رات واJ!L�(��دة �� ���? أ!��ر اL"�ل إ�9 ا�ن<�Cض :أ�J ا��Mوة -3
J� ا�Vق د�Cاد �+ إن�,Lع ا�#���Rوة !�`دي إ�9 ا� a��#ة وھ7ا ا��$(�Cع أ!��ر ا��Cريار���.  

إذا ��ن ا�����د ���? دون ����ى ا��-�g? ا�>��?،,vن ان<�Cض ا�15 !���رس .g�ط�  -4
 ?%:�! ��#�' �J)'ر ��� ا�����د و!�:= ا�-���ت �+ ھ�ا, S���<ر وا����!L9 ان2و��� �

<�= ا�:#�ة ا�>�#��2  .ا����ل أ��را أ�?� +<��  �� ا�->? ا���) �#�ة !�� ا��C)$ة(و'�����,��: 

 

 

،أو ��>+ �%�ش�ة �<a�C !�� ا��C)$ة )i(!�`دي إ�9 ان<�Cض !�� ا��C)$ة  )M(ا���!H ا�#:$ي -
  .إذا ��ن ا�%#G ا����2ي ��(>� '����ض ا�#:$ي

>�+،و'������ ز��دة  -Jا���� G�7ل و����Lت اm-#�� �%�#��' ا�!�:�اض �Cان<�Cض �>
  .)C(وا�!�MJك )I(ا�!���Rر

-  2�2��5� ا�#��c و�+ &� ار��Cع اL!��ر) Y(و�:��� ا�1, �%���  .)P(وh$وث ,��ة 

 ?��+ ا��Bوري أن �#<aC !�� ا��C)$ة إذا زاد ا����وض " ,��$��ن"وو,:� ��( P��
� ا�����ى ا���م �y!��ر ��� ��%5 ز��دة , ���Cض ا�#:�د ار��� �ا�#:$ي،,:$ ��%5 ا���2دة ,

 ��5 �9 ا�#:$ وھ� � ا�1, H�,،H��ا��� �>Bأ&� ا�� +� Gة ن�ھ�$(�Cع !�� ا��Cدي إ�9 ار�`�
                                                 

1
 .320-315،ص ص2003،دار ا��#�ھc،���ن،اLردن،ا�+	��� �� ا;�2 �د ا�9��أ!��� ا�$'�غ وآ�Vون، - 

                   - Frederik Mishkin et Christian Bordes,Monnaie,banque et marchés financières,8ème
 édition,nouveaux 

                  horizons,2008,p803                           
2

 - ،?�' ���-�	���J$ ا����!�ت ا�����د��،دورة ا�%���� ا������ وا����!�ت ا�����د�� ،أ'� ��Bھ�N ا�8���7 ا�،�،"#$وق ا�#:$ ا���'
،� .5،ص2000ظ%

3
�+ ھ���رث، - � �-�	� .8،ص1996،ا����ف ا����2ي ا����ي،���2 درا!�ت ا����رف ا������2،�	��� �� ا�8���7 ا�



R��Mا� � Bا� :��5 ا���ازن ا;�2 �دي آ���ت %		,�� ��+                            ا�JD ا��	�ي وأدوات ا�8���7 ا��	�-� ا�+�8

88 

 

 �%��1��� ا�7ي �`دي إ�9 Lوھ� ا،H��ا��� �>Bل ا��$��ار��Cع ا�����ى ا���م �y!��ر ��\&� 
��$ل ا��B<� ا�����H وا�7ي ��$ �+ أھ� �>�ن�ت !�� ا��C)$ة ?'�:�1ا��:�.�+ �Mوة 

.  

2��ة 7� ا� �ف. 2.3  
!�� ا���ف �>�ن� �%��ة ,� ا����!�ت ا�#:$�� ��$د �%�� �+ ا�$ول و�V"� ا��� �\7V �#�ة 

�%(6 �+ ا�!�:�ار ,� !�� "�ف ����J،و���<$م ھ7ه ا�:#�ة ��!�� ��#-�e ا���درات 
�+ MVل  �6�h ���د اLھ��� إ�9 ��ن �\&�� ���g !�� ا���ف ��? إ�9 ا�����د ا��(

�+ MVل �\&��ه ��h 9� ا����رة ا�<�ر G�72ان ا��$,���ت،و������ وا���2ان ا����ري و
� و�$,U رأس ا���ل� .�2\&��ه �9 ا�!���Rر ا�<�ر

 $و���? �#�ة أ!��ر ا���ف إ�9 ��ن5 أ!��ر ا��C)$ة Lن ان<�Cض !�� ا��C)$ة ا�(:�:� داV? ا�%
�#%��،و��7Lا �����' H(رن� '���دا�:��+ ا!�:�1ب ا��دا)H ا��ط#��  ?G أ&� �9 ان<�Cض �:

 ���� ��#%�� وھ7ا �� �`دي إ�9 ان<�Cض أو �$ھ�ر ,Lا �J���N#' رن��:����� ا��دا)H ا��ط#�� 
�#%��،وھ7ا  )E↓(ا���� ا��ط#��Lا �,�#<aC أ!��ر ا��H ا��ط#�� �:�رن� '���H ا�����ة '����

� ا���2ان,�" �� و�#D ز��دة اbن )Nx↑(ا����ري �� �`دي إ�9 ز��دة ,،وھ7ا �Y( H↑(��ج ا�>
��ا��ة ش�وط �<a�C ا����،و�G�7 ��5 أ� �>�ن ا�ن<�Cض ,� أ!��ر ا��C)$ة ��Bا ':��� 

� :3ا���� ا��ط#�� و��>+ إ'�از ھ7ه ا�:#�ة ��� �

 
  

و,� ا�(��� ا��� �����? ,��J !��!� ان>��ش�� �#<aC ��ض ا�#:�د ,���HC أ!��ر ا��C)$ة 
�  ا�(:�:�� ,� ا�����د%#�L9 ا!�:�1ب رأس ا���ل ا� ?��� ��� ا�<�رج وھ� , �J#� �ا��ط#

�+ ���� ا���� ا��ط#�� و�`&� �9 ا���درات  $�2� ��5 �9 ا���� ا��(��،وھ7ا ور,H ا�1
 ��Q آ&�ر ���� ���5 ا�����د '�����د وھ �����bا ���$ل ن�� ا�#��c ا��( aC>#�,

�J�, ب�Q��4. 

  ا�8��ات 2��ة أ7�ر .3.3
 9�? أ&� ا����!� ا�#:$�� �)� ���%� ھ7ه ا�:#�ة �+ و��J ن�N أن��ر ا��$ر!� ا�#:$�� ,
ا�����د،وذ�L GنJ� ���%�ون أن �\&�� ا����!� ا�#:$�� �9 ا�����د �#�:? �%� �#���+ 

 .�5#�ة ��'�+ ���R�!Mر و�#�ة أ&� ا��Rوة �9 ا�!�MJك: ر)�����+ ھ��

  ت�$�& �M�7F+�ر2��ة . 1.3.3
9 ن�%� ا�:��� ا������ � S���� ر��R�!9 أن ا�� ��#%�� ا�!���Rر , ����h ���Nن �وھ

y�6"? إ�9 �>�C ا!�%$ال رأس ا���ل
  ?����،,vذا ر�2ن� )q(،وھ� ا�#�%� ا��� ���9 ن�%� أو 

�� )q=M/R(:,vن )R(:'ـ و�>�C ا!�%$ال رأس ا���ل) M(:إ�9 ا�:��� ا������ �y"? 'ـ$#� D�،و�
 ?��:�رن� '�>�C ا!�%$ال  )q(�>�ن ا���� ��C������v, ��Cن ا�:��� ا������ ��`!��ت �>�ن 

                                                 
1

 - ،�� $�)���ك ا�+��=-�أ�h$ ش�%�ن،I(�ع ا�+ ��� ودور ا�	ا� G�* ة�K��� �1%�:�� �(��ت ا%�7�9ت ا�+�\��ات ا�+�،درا!� �(
���،ا�1%�� اLو�9،،���� .119،ص2006�<��رة �+ ا�%$ان ا���'��،ا�$ار ا���

2
 - Frederik Mishkin,“The economics of money,banking and financial markets”,Boston ,Scott Foresman and 

Company,2
nd

 ed,1989,p134.  
3

 - Frederik Mishkin,et Christian bordes,monnaie,banque et marches financiers,op.cit, p805. 
4

� ��,�U ا���دق وآ�Vون، - ���$���J$ ا����!�ت ا�8���7 ا��	�-� �� ا��ول ا�،�ا�����د��،أ'� ،"#$وق ا�#:$ ا���'
،� .63،ص1996ظ%

5
� إ�G ا�8���7ت ا;�2 �د-� ا�9����%$ ا����$ �$ي، - L�+صا�،U'�! H���،77. 

6
���Cح، -  r��"�-�	��U'�! H،صا��	�د وا�8���7 ا���،177. 
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�:�رن� '��:��� ا������  �Cرأس ا���ل،وان ا�!���Rرات اbن����� ا��$�$ة ھ� أ�? �>
?�� ا�(��� ا��>��� ا��� �>�ن ,��J ا����, ���`!��،أ�)q(  Gن ذ�v, �BC>#�� أن #��

�:�رن�  �C��. أو �BC>#�ا��`!��ت � �%(6 �+ ا��Mك آ�ت �$�$ة Lن �����J ا������ 
�C ا!�%$ال رأس ا���ل،أ�� إذا أرادت ا��`!��ت ا�(��ل �9 رأس ا���ل ط���� أن <�'

 ?�� ھ7ه ا�(���  )q(ا����, 6�h،�.�C� ���' ى�Vأ ��!`��#<v, aCنH�1��� �J ش�اء 
  .!���Rر .���C ن��� ���>�ن نC:�ت ا�

و��>##� ��.�r �\&�� ا����!� ا�#:$�� �9 أ!��ر ا��#$ات �+ MVل ا���2دة ,� ���� ا�#:�د 
� أن ا�L�ان ا�����د��ن �(�زون �9 !���� �%��ة �:�رن� '������ى #�� �وا��

��� ا�7ي �$�2 Lا���ق ا������،ا ���JBCV 5 �+ ط��U اbن�Cق ,���� ���+ ا�15 ا��1�ب،
�H أ&� ار��Cع أ!��ر ا��#$ات  �&Lھ7ا ا e'6 ن��h،أ!��رھ� HC���, 9 ا��#$ات�)Po↑(  دي`�,

?�� )�h HC���,)I� ا�!���Rر q(↑(ذ�G إ�9 ار��Cع ا��������bا � .Y(1↑(و'������ ا�#��c ا��(

��+ اbن�Cق Lن ا������ � ?� وھ� �� �`دي و,� ا�(��� ا��>��� ,vن ان<�Cض ��ض ا�#:�د �:
�+ إ�H�' 9 اLوراق ا�������(��ل �9 ا������،و�G�7 أ&� �9 ) ا��#$ات(إ�9 !�� ا������

?�  .)↓Y(و�+ &� ا�#��c ا��ط#� ))↓I,�:? ا�!���Rر  q↓((ان<�Cض ���� ا����

2��ة ا�J ا��Mوة *�G ا;F��7ك . 2.3.3  
��ن�" ���%� ا�����ديgد����+ MVل )Franco Modigliani( ",�ان>�  �&Lن��� ھ7ا ا +�،أول 

>�+ '�M�Vف و.���J� و�\&��ا�J�،و��B�ن ھ7ا اL&� ھ� أن نC:�ت Jدرا!� ��ارات ا����
>�+ ط�� J���h� وا���>�ن� �+ رأس ا���ل ا�%-�ي Jدر ا�������ا�!�MJك ��($د '�ا!�1 

 �J!L6 ���%� ا�h،وات ا�������Rان ا��>�ن ورأس ا���ل ا���دي وا�$�+ ا�% ��R<ا� �ا���د�� ,
ا��)��� �(�� ا��Rوة ا������ �y,�اد،,�#$�� ���HC ���� أ!��ر ھ7ه اJ!L� v,ن ���� ا��Rوة 
 HC��� 3��ا� PCن �>�+ ���HC ط�� J���h� و,J���� ������bن ا���ارد اv, D�ا������ ���HC و�

� ���h ا����!� ا�#:$�� ا�, D�و�+ &� ���HC��� ���!��)↑PA(  HC أ!��ر اJ!L�ا�!�MJك،و�
 9���� ا��Rوة ا������ �y,�اد،وا��� '$ورھ� �`دي إ�9 ز��دة ا�!�MJك ا�7ي �#�>P إ���'�� �
ن�� ا�#��c ا��ط#�،و,� ا�(��� ا��>��� �#$�� �>�ن ا����!� ا�#:$�� ان>��ش�� ,vن ��ض ا�#:�د 

$ى ا���J�ر وھ� �� �`دي إ�9 ن:= ا�!�MJك وھ7ا �#<aC و'������ ان<�Cض ���� ا��Rوة �
�9 ن�� ا�#��c ا��ط#� �%! �&`�.  

2��ة ا;>�+�ن .4.3  
إن �$م ا���Cق ا�7ي ��'D' 3 ا�:#�ة ا��:�$�� ���� ا��C)$ة أدى إ�9 ا!�($اث آ��� �$�$ة �#:? 

� �#�ة ا�)���ن وا��� �#:? أ&� ا����!�, ��<Cا�� ?���#�ة :ا�#:$�� �%� آ����+ ھ�� ا����!� ا�#:$�� 
  .ا��bاض ا�%#>�،و�#�ة ��2ان��ت �#-mت ا���Lل

1.4.3. �9�Iة ا?�2اض ا���2  
 �Jا ��>�ن��Nن،�����$ ھ7ه ا�:#�ة �9 ا�$ور ا�7ي ��%D ا�%#�ك داV? ا���Jز ا����,� وا����

��ت ,� أ!�اق ا��bاض Lن �� �$م ���&? ا���<-� ?)' �J� r��� �ا����اض �+ �#$ ا��
  .ا�%#�ك ا����ر��

� .2و���? ھ7ه ا�:#�ة ��� �

                                                 
1

 - Frederik Mishkin et Christian bordes ,monnaie,banque et marches financiers,op.cit,p807. 
2  - Bernanke,B, and Getler, M, « inside the black box ,the credit channel of monetary policy transmission›› 
journal of economic perspective,vol 9,n°04,fall,1995, p28. 
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�`دي إ�9 ز��دة ا���hط�ت  وھ� �� )↑M(�#$ ا�%�ع !��!� ن:$�� ��!��� ,vن ���� ا�#:�د �2داد
 c��#ا� ��+ �h� ا�:�وض ا�%#>�� ,�2داد نC:�ت ا�!���Rر،و'����� $�2� ���وودا)H ا�%#�ك،

 D).�� ��� �����bا � :1ا����M ا������ا��(

 
�+ ھ7ه  D�� ���h ا�%�ع !��!� ن:$�� ان>��ش�� ,�نD �($ث ا��>P،و�� ��>+ أن ن��<, ��أ
ا�:#�ة ھ� اL&� ا�>%�� ا�7ي ���ر!D ا����!ــ� ا�#:$�� �9 إن�Cق ا��`!��ت ا����gة ا�����1% 

�\ إ�9 أ!�اق رأس ا���ل � ��+ '��:�وض �:�رن� '���`!��ت ا�>%��ة ا�� G5 ذ�دون ط
  .ا�%#�ك

2��ة ��=ا%��ت ��u3ت اD*+�ل. 2.4.3  
��ت ,� أ!�اق ا�)���ن،و�-�� إ�9 أن ��H أ"? و��د ھ7ه ا�:#�ة إ�9 �->? �$م ���&? ا�����
 ��� ��ن �->? ا�ن�:�ء ا��>�� ا�7ي ��#� ��!`�.�S ا��.��� ا���,�� ا��� ���� '�J أي 

����<�ط�ة �%��ة ,� ا��bاض وذ�G '�%5 !�ء ان�:�ء �%�ل ا��:��ض ���$�ت ,�)$ة  H� ��C
�� ���ا�H ا��.��� ا���,�� ��`!�� .2ا��:�.�+ �#$ إ�%�ع !��!� ن:$�� ان>��ش��$#� D�و�

 ��:�.�+، ,��ن<�Cض ,� ��ض ا�#:�د �`دي إ�9 ان<�Cض "�,� ��,vن�J �:$م .��ن�ت �
Cإ.�,� إ�9 أن ار� �Jا�#:$ي ���� ا��`!��ت و.��ن�� U,$ا�� a�C>� 9�ع !�� ا��C)$ة ���? �

 D�<�ط� إ��ا.�J،وھ� �� � �(2C ا�%#�ك �9 إ��ا.�J و�7Jا � +� $�2� ���G ا��`!��ت ��
�9 ا�#��c ا��ط#� D#�  .3أ&� �9 ا�!���Rر و

 ���h �, ��!��ر ��� �`دي إ�9 ز��دة ,� أ)↑M(!��!� ن:$�� ��!��� ,vن ���� ا�#:�د �2داد إ�%�عأ
�J!Lا)↑(PAري��R�!ق ا��Cنbا HC���, ت��!`�و'������ ا�1I(  5↑(،و�$�� ا�:��� ا���,�� �

 ��Mا�� �, r.��� وا�<�1 ا���#�ي �#<aC ��� ھ� %� ���L HCن �->? ا�ن�:�ء ا������bا
 :4ا������

 
 9� ا�$V? واbن�Cق و�+ MVل ھ7ه ا�:#�ات ا��$�$ة ���H�1 ا����!� ا�#:$�� أن �`&� �����إ

��أي و�H ا�:#�ات ا��� �$رك '�J " و�H ا����!� ا�#:$��:"�$�9 'ـ '�y� �,�.b!��ر،وھ7ا 
� واL!��ر����bا �  .ا����!� ا�#:$�� ا��\&�� �9 ا�#��c ا��(

4 .�-�	�  أدوات ا�8���7 ا�
9 إدارة ا�#:�د ,� ا�����د وا�� �� ��ض �#�5 ا����!� ا�#:$�� '->? ر)��, �<)�

ا�#:$،و�+ أ�? ذ�G �:�م ا�%#G ا����2ي '�D�C ا���`ول ا��%�ش� �+ ر!� و�#7�C ا����!� 
 9�+ اLدوات ���(>� ,� ���� ا�#:�د ا���$او�� �+ MVل ا��\&�� � ������ا�#:$�� '�!�<$ام 

د�� و,��� ا���hط�ت ا�%#�ك ا����ر��،و�? ھ7ا �+ أ�? �(:�U أھ$اف ا����!� ا�#:$�� وا�����
�Jأن�ا� S� ن����ض ھ7ه اLدوات '�<��.  

1.4.  ���� ا�+���Iة(اDدوات ا�9+] ( �-�	�8���7 ا���                                                  
  ��%�ش� ��h 9� ا��دا)H �$ى ا�%#�ك ا����ر�� , ��Q دوات ا�>��� �\&��اLن �\&�� ا�<�

                                                 
1

 - Frederik Mishkin et Christian bordes ,monnaie banque et marches financiers,op.cit,p809.  
2

� ��,�U ا���دق وآ�Vون، - ���$��U'�! H،ص صا�8���7 ا��	�-� �� ا��ول ا���،64 -65. 
3

 - ،�� $�)���ك ا�+��=-�أ�h$ ش�%�ن I(�ع ا�+ ��� ودور ا�	ا� G�* ة�K��U'�! H ،ص صا%�7�9ت ا�+�\��ات ا�+��،123. 
4

 - Frederik Mishkin et Christian Bordes,monnaie banque et marches financiers,op.cit,p810.     
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 �!���ا�)���ن��،إذ �`&� �9 ش�وط ا��bاض و����C ا!�<$ا�D و�>D�C و���R? ھ7ه �����ھ� �
�%�ريbا �  .اLدوات ,� !�� إ��دة ا�<�� ،����ت ا���ق ا���h��C وا����hط

1.1.4. N !إ*�دة ا� �7 �7��7  
7� إ*�دة ا�! N: أو; i-�  ت

 G#%ة ا�7ي ��:�.�ه ا�$(�Cا� ��! D'\ن �ا�%#�ك ا����ر�� ���ف !�� إ��دة ا�<� +�ا����2ي 
 �J���V وأن U%! ��+ أوراق ���ر�� وا�� �J�$� �� ��V 5 إ��دة�#$ ا����اض أو ط

��g�1 6�h،ا�%#�ك ا������2 ����'� ا�)���ن �J��،و���%� ھ7ه اLداة �+ أ�$م اLدوات ا��� ا!�<$
�J�وا�����ت ا���($ة  1857،وا!�<$���J ,�ن�� !#� G#'1839 ان���ا Lول ��ة !#� ا!�<$

 �#! ��<���  .19132ا�

 +�� ا��2ا)� ,�� ا!�<$ا�D ا'�$اء , ���  01أCن��،و��R�� D? !�� إ��دة ا�<�� '��#�%� 1972
�+ ا�%#G ا����2ي ���2�2 ا���hط���J '���%�ره ��$� ��bدة  �J.��:� ���ال ا��Lا �C%#�ك ��

�+ ط�ف '#G اb"$ار و �:�ضا�����? ا��!�� �،6�h ���#$ !��!� إ��دة 3ا���$ل ا��)��
  :4ا�<�� �9 د�����+ أ!�!���+ ھ��

أ�� اL�,،. �&Lول أ&�ه ��� وا��Rن� أ&�ه !��ي"!�� إ��دة ا�<��"و" !:S إ��دة ا�<��"
�+ �$رة ا�%#�ك  $)� Gاض وذ���^� S:! H.ا����2ي إ�9 و G#%ا� \�� ��ا�>�� ,�>�ن �#$

UV 9ا�#:�د و�#r ا�)���ن،وھ� ���h H.�' U$ود ��bدة ا�����?،وأ�� اL&�  ا����ر�� �
�5 !�� إ��دة ا�<�� دور � D%�), أو ا����2ي"ا����ي ��^��اض،6�h "ا���� ا��)��

9 أ!��ر ا��C)$ة ا���ر�� ��� ��$ ا�:��$ة ا��� ��<7ھ� ا�%#�ك ا����ر�� ��.H أ!��ر � �&`�
 S�Bاض و���b9 اS ا�����ت و�Mوة �9 ا�<G�7� �1ا��C)$ة ��>� Dإ��.  

��%�J :N !ل إ*�دة ا��� ��J^ت  
9 و.H ا�)���ن ,� ا�����د � ��&\���$ل إ��دة ا�<�� و'�+ أ!��ر ا��C)$ة � +�' ��M� ھ#�ك
��$ل إ��دة ا�<�� ,vن �>�C ا��bاض '�ا!�1  H,�' ا����2ي G#%م ا��:� ��$#�,،�ا��ط#

�#(�J  ا�%#�ك ا����ر�� $#� ��C����>�ن �����C،و'������ �U%1 ھ7ه ا�%#�ك أ!��ر ,�)$ة 
ا�:�وض ����J(M،و�+ &� ,vن !�� ا��C)$ة ا���)$ ,� ا���ق !�ف ���HC وھ7ا ��#�ه ار��Cع 
5 �9 ا�:�وض �+ ا�%#�ك ا����ر�� �#<aC،و'����Vر إن !�� ا�)���ن ��� ���? ا�1

�9 ار��Cع أ!��ر ا��C)$ة وإ�9 ان>��ش ,� ا�)���ن وا�7ي ار��Cع ��$ل إ��دة ا�<�� �`دي إ
�`دي '$وره إ�9 �$ن� �h� ا�!���Rرات '�%5 ا����M ا��>��� '�+ ��$�ت ا��C)$ة 

�� �<aC ا�%#G ا����2ي ��$ل إ��دة ا�<�� ,vن !�� 5وا�!���Rر$#� Gذ� +� P<9 ا��،و�
�C '���1 و�+ &� ,vن ا��C)$ة ا���)$ ,� !�ق ا�#:�د !�ف �#<aC و��%r ا<�' �,����)���ن 

?V$وا� Sا���ظ� ���� �#�D#� c ز��دة ,� ا�!���Rرات وز��دة , HC��� ا�)���ن !�ف r#�6. 

 

  

                                                 
1

5 �1%��� وا�#-� وا���ز�H ،ا�:�ھ�ة ،*Fج ا��N!g وا����د ا;�2 �دي �� ا?F7م !���ن ��$ي، - ��Q 107،ص2002،دار. 
2

���Cح، -  r��"�-�	��U'�! H،صا��	�د وا�8���7 ا���،137.  

  - ،���#� +��h زي�Q���+ا� N!gب،ا��2ا)�،ا�1%�� ا���J-ن��،،دار ا��R132،ص1986ا�. 

 3
 - Michelle de Mourgues,La monnaie - système financière et théorie monétaire,3ème édition,économica,      

1993, p319. 

 
4

 - Marc montoussé,économie monétaire et financière,édition Bréal, 2000,pp226-227. 
5

� إ�G �%$ ا����$ �$ى، - L�+ا����U'�! H،صا�8���7ت ا;�2 �د-� ا�9���،88. 
6

 - ،?�V ����ك!�Iد وا��	� .549-548،ص ص2002،دار ا�#�BJ ا���'��،ا�:�ھ�ة،ا�2 �د-�ت ا�
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�M��J :N !ل إ*�دة ا��� �����  
�:�م ا�%#G ا����2ي '�($�$ ��$ل إ��دة ا�<�� 'vراد�D ا��#�Cدة ��ا��� ,� ذ�G ا����!� ا�#:$�� 

 ���� �  .1إ�U�:)� 9 ��ازن ا�#-�ط ا�����ديا��

و�$ '$أت در�� ,����� أداة ��$ل إ��دة ا�<�� ���? إ�9 ا���ا�H '�$ ا�(�ب ا������� 
 ��اLو�9،و�>+ MVل ا�(�ب ا������� ا��Rن�� ان�(%3 إ�9 ا��راء،وھ7ا ا�ن<�Cض ,� در

��+ اL!%�ب ھ ���  :ا������C ���د إ�9 

ر�� ���,� �9 ا���hط�ت ن:$�� ,�)�B و!�)� '��رة �%��ة ,vن�J �+ إذا ��ن3 ا�%#�ك ا���� -1
 D���� 3ن�� ��J��(��ج إ�9 ا����اض �+ ا�%#G ا����2ي و�7Jا ��J? !�� إ��دة ا�<�� 

��C����#<�BC أو .  
� أو��ت ا�>��د ا����r%�� U � �\&�� ���� إ��دة ا�<�� إذا أن ��C ا�)���ن ھ� إh$ى  -2,

:, ?�e ا��� �\�J' 7V ر��ل ا���Lل وا������Rون �#$ أ7V ��ارات ا�!���Rر،,���$ ا���ا
� .�G�7 اLر'�ح ا�������, 7V`� � $� ر'�ح ا������� �%��ةLا�ن���ش أ�+ �>�ن ا ���h �و,

��C���  .2ا�(�%�ن !�� إ��دة ا�<�� إذا ��ن 

3-  �أ!��ر ا��C)$ة ,� ا���ق ,>? ���g إن ,����� ھ7ه اLداة ���2م و��د �D#�' ��M و'�+ '��
� ھ7ا ا���$ل,  9� S���� ا���ق،وھ7ا �� أ!��ر ا��C)$ة ,, �&�����5 أن �`دي إ���g� 9ات 

 �� ا�$ول ا�#���� ا��, �"��V ا���5 ��,�ھ� +�و��د أ!�اق ن:$�� �#��N وھ7ه اL!�اق 
وھ7ا ���U ا���? '��$ل إ��دة ���� أ!�ا��J ا�#:$�� '��U�B و�:? ا�����? '�Lوراق ا����ر�� 

  .ا�<��

��ر وأ!��ر ا��C)$ة،وأن �>�ن ا�$و�� ���? ':��$ة  -4Lر وا��!Lون� ا�����Cض ھ7ه اLداة 
��ر وو��د ا�:��د Lر وا��!y� ��ا�7ھ5 و�>+ �$م ا�����د �9 ھ7ه ا�:��$ة ور��'� ا�(>�

�39 ا��%�د�ت ��? أ&� ھ7ه اLداة �($ودا.  

�$ى  �J#�،?�9 �$ة ��ا� S���� ��>ل إ��دة ا�$����ــــ� !%rB�� U أن ,����� !��!� 
�� و!�ق ا�<�� '��V �C"�،و�$ى ���ء ا�%#�ك ا����ر�� إ�9 �� �C�' $:#ا���ع !�ق ا�

 G#%ور��اا��B9 ا���ارد ا�#:$�� ا�  .2����4ي ,� ا�(��ل �

2.1.4. ����B+ق ا���7 ا�8��7  
7���7: أو; i-�  ا�8�ق ا�+�B��� ت

� !��!� ا���ق ا���h��C دV�ل ا�%#G ا����2ي ���ق ا�#:$�� �+ أ�? �<a�C أو ز��دة #��
��،وا��#$ات �� �C�' وراق ا������ وا����ر��Lا H�' ش�اء أو Uا�#:$�� �+ ط�� ��h� ا�>�

�C�' ���&� �:%��J ,�ن�� !#�  1931ا!�<$��J ھ� '#G ان���ا !#� ،وأول �+�V5"� ا�(>�
� ا�$ول ا���:$�� ,:$ ا��%�ھ�19386, �"�Vش���� وا!����� و �R�Lا �" ، و���%� ھ7ه ا��!�

�+ أ��R اLدوات ن���� و,����� ,� ا��\&�� �9 ا����وض ا�#:$ي،��� " ,��$��ن
�� ��ف �� �� ا��أي '\ن�J أداة B� ��Q<��� إ� أنD �:� أن ا!����ل ھ7ه اLداة Q" ��#2"�-�ط�ه

                                                 
1

 - ،5��gا�$�+ ا� �)���كIد وا��	� .79،ص1971،دار ا�J#�ء �1%���،ا�:�ھ�ة،ا�2 �د-�ت ا�
2

�،ن2ار !�$ ا�$�+ ا����9، - �U'�! H،ص�د وا�+ �رف وا7D�اق ا�+����ا��	�%$ ا��#�� ا���$ ���،367. 
3

 - ،���ك ا�+��=-� وا�8���7ت ا��	�-�ز���� ا�$وري،���ي ا�����انIصا� U'�! H���،202.  
  - ،?�V ����ك!�Iد وا��	� .559- 557،ص ص���HنPC ا�،ا�2 �د-�ت ا�
4

��ك وا���4رة �(�$ �%$ ا��2�2 �����،"%(� ��درس �����، - Iد وا��	� .140،ص1972، اb!>#$ر��،�1%�� ا�>�نG،ا�!�ر`��ا�
5

 - ،���Cا� $�)� ��� ا�(:����،'��وت،ا;�2 �د ا�+��� وا�+ ���ز�#5 ��ض الله،أ!�%  .155،ص2003،�#-�رات ا�(
  - ،��2وز '+ �'�-�	��U'�! H،ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،125. 
6

 - ،���gدئ ا;�2 �د ا�+������ل ا��I�،�R��Rا�1%�� ا�،U-���� د�� ��%1� .364،ص1968،
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G اLدوات ا����:� '�����!� ا������ وأن ����H ا�$ول '\!�اق ن:$�� � �"�V ى�Vدوات أ\' ��$�
��N#���1�رة و �����  .و

 Gوراق ا������ وذ�y� ����-���$V? ا�%#G ا����2ي ,� ا���ق ا�#:$�� '���%�ره ��ر.� أو 
  .5�h1 اLو.�ع ا�����د�� ا���)$ة

9 ز��دة ,�#$�� �:�م ا�%#� G�7' $���� Dنv, اق ا�������!Lا �G ا����2ي '-�اء ا��#$ات ,
 UVا�)���ن و ��$:� �, H!�ا�� +� ��VLھ7ا ا +<�� ��� �ا������ ا�#:$�� �$ى ا���Jز ا����,

H(ا��دا.  

 aCV 9� G�7' $���� Dنv, اق ا�������!Lا �و�#$�� �:�م ا�%#G ا����2ي '%�H ا��#$ات ,
��� �$,H ھ7ا ا��VL إ��h a�C>� 9� ��D�M�J ا������  �ا�#:$�� �$ى ا���Jز ا����,
 .2ا�)���ن��

��%�J :����B+ق ا���7 ا�8��7 ��J^ت  
 �� ���� و!�)? ا�$,H و,, ���gا�� Uا�)���ن �+ ط�� ��h 9� �h��Cا���ق ا�� �!��! �&`�

�+ ا�15  !�� ا��C)$ة، ,:��م ا�%#G ا����2ي '���� ش�اء ا��#$ات ,vن $�2�! Dأن �#�� Gذ�
��� �`دي إ�9 ار��Cع �����J ا������،و'�� أن ا����M '�+ ��� اLوراق ا������  �J��) �J!أ

وأ!��ر ا��C)$ة �7J, ���<� ��Mا �+ ش\نD أن �`دي إ�9 ان<�Cض ��$�ت ا��C)$ة و�+ ) و!#$ات
9 ا��$�2 �+ ط5 ا�)���ن� +���R2 ا����C)� �&3.  

� و����2��4��ت ا���ق ا���h��C �+ أدوات ا����!� ا�#:$�� ا�VLى '�� �
 :  

 * 9� ����ت ا���ق ا���h��C '�%�درة �+ ا�%#G ا����2ي ا�7ي �>�ن �D ا����'� ا�>��� ���
  .�h� ھ7ه ا�����ت

� أو * �  .�%��ة��ون� ھ7ه اLداة،,��>+ �7Jه ا�����ت أن �(:U أھ$ا,�J !�اء ��ر!3 '>���ت �

�>�ن ا�%#G ا����2ي أن ��>P ا!�<$ام �G اLداة * v%,،�h��Cت ا���ق ا������ P<� ��'��
�J�!ر��� �, \1V ث$h ��  .إذا 

� � ���ف �\��Vات إدار��* J, 7�C#ا�� �  .ا����� ,
 * �%�Lا��2ء ا ?<-� ���9 !�ق ا�#:$ �+ MVل أ!��ر ا��C)$ة ط���� أن اLوراق ا�(>�� �&`�
+�� ا���ق ا������ , �hوراق ا���1وLا.  

�M��J :����B+ق ا���7 ا�8��7 �����  
�$ى �1�ر !�ق  9����S ن��ح ا�%#G ا����2ي ,� �(:�U أھ$ا,D '�!����ل ھ7ه اLداة �
ا��#$ات ا�(>���� وأذون ا�<�2#� و�h� ا�����Mت ,� ا���ق ا������،و�$ى �#�N� ا���Jز 

� ا�%$ان ا�#����ا����,� وھ7ه ا���ا�? �>�د , ��  .�>�ن ��$و

� ���h ��ا,�, �J,أھ$ا U:)� أن H�1��� �h��Cو��>+ ا�:�ل أن !��!� ا���ق ا��:  

  .اLوراق ا������ ,� ا���ق ا�#:$�� ���$او��J ا�%#G ا����2ي �5�h 9 أو.�ع ا���ق -

- +��  .�'$ أن �(���h 9N  ا��#$ات وأذون ا�<�2#� '\ھ��� �+ ط�ف ا�����

  

  

  
                                                 

1
 .334،ص2003،���ن،ا�1%�� اLو�9،ا�+	��� �� ا;�2 �د ا�9��أ!��� '-�� ا�$'�غ،أ&�? �%$ ا��%�ر ا�����د، - 

2
� ا;�2 �د ا�9��ھ�ش��ر ���وف، - � .252،ص2004،دار "�Cء �H%1 وا�#-�،���ن،ا�1%��اLو�9، ت,�

3
 .213،ص2001،ا�$ار ا�������،�	��� �� ا�2 �د-�ت ا��	�د وا���+� وا�8���7ت ا��	�-�ن��5 ن��� الله، - 

4
 - ،��2وز '+ �'�-�	��U'�! H،ص ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،126 -127. 
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�7 ��ل ا;����ط� ا?`�Iري. 3.1.4��7  
�7 ��ل ا;����ط� ا?`�Iري: أو;��7 i-�  ت

 9�+ ا��2ا����J ا�(�.�ة � �#������R? ھ7ه اLداة ,� إ�2ام ا�%#�ك ا����ر�� '���C�hظ '#�%� 
  .   1ش>? ر"�$ دا)+ �$ى ا�%#G ا����2ي،دون أن ��:�.9 �9 ذ�G ,�)$ة

 9و���J$ف ھ7ه ا��!�� ��>�+ ا�%#G ا����2ي �+ ��!�H أو �:�= �$رة ا�%#�ك ا����ر�� �
���>�� أول �+ ا!���? ھ7ه اLداة و��ن Lو���%� ا�����ت ا���($ة ا،�J(M��� ا�:�وض ��$:�

 �#! G�1ر ���,�ت .19352ذ�Vا���د��+ .$ أ ����)� �و�:$ �1�ر ا!����ل ھ7ه اLداة �+ و!�
� ا�%C,،ا�#:�د UV 9�+ ش\ن�J ا��\&�� ,� �$رة ا�%#�ك ا����ر�� � ��#, �#�ك ا����ر�� إ�9 و!�

 aC>#�, ا�%#�ك ا����ر�� ����! aC>#� �أو��ت ا��B<� و�+ ط��U ر,H ن�%� ا����hط
 �9 ا��bاض '(�6 إذا �� ���H1 ا�%#G ا����ري ��ا��J ا���2دة ,� ا����hط� �Jر�$�

�1B� ري�%�bاض ا��b3إ�9 �:��$ ا .  

? ا�%#G ا����2ي �+ ھ7ه ا�#�%� ,��#9 ذ�G اb,�اج �+ �2ء :� ��$#� Gذ� +� P<9 ا��و�
U ا�)���ن،أي ز��دة V 9� ��VL�2$ �$رة ھ7ا ا� ��+ !���� ا�%#G ا����ري و'����� ��%�

5 �9 ا�#:�د �+ أ�? ا�!���Rر أو ا�!�MJك  .ا�1

��%�J :� �7��7 ��J^ريت�I`?ط� ا���ل ا;��  
 �U ا�)���ن و�#r ا�:�وض ��h 9� ا��دا)H ا�#:$�� ا��V �����S �$رة ا�%#G ا����ري ,
�+ ��D(M،وا��� �(:D� U ن��� �+ ا������ ���ا��J ا��2ا���6�h،D �:�م '�!����ل ھ7ه  �J%:���

� ش�اء اLوراق ا������ و, �JCاض أو ��ظ���bت ا���� �, H(ا��دا G�7' ?�)�,،ا����ر��
 ����+ ا������ ���ا��J ط%�ت ا��(5 ا��� D�$� ��� �#��� �%�#' {C�)� D9 ��ا)$،��� أن�

H(ب ا��دا�)"أ +�  . 4ا������� 

 �� ا�����د ���رات �v, ���>Bن ا�%#G ا����2ي �:�م '�,H ن�%� ا����hط, �JN� ��$#�,
�%�ري إ�9 ا�($ ا�7ي �:�م ا�%#�ك bا�#:$ي ا �&`� ���ا����ر�� ,�D '�!�$��ء '�a ا�:�وض 

 ��U ا�#:�د وان<�Cض �h� ا�)���ن،أV ���� 9�h 9� ا�#:�د ا���$او��،و'������ ا��\&�� ��
� ���h ا�ن>��ش ,vن ا�%#G ا����2ي �:�م '�<a�C ھ7ه ا�#�%�،,�2داد �$رة ا�%#�ك ا����ر�� ,

U ا�#:�د و�#r ا�)���ن ,�2داد ا���V 9  .�وض ا�#:$ي�

 �, �"�V ا����2ي G#%� ����Cدوات ا�>��� ا�Lا �Rأ� +��%�ري bا �و���%� !��!� ا����hط
ا�$ول ا���<6�h،�C ���(�? ا!�<$ام ����ت ا���ق ا��U�B� �h��C أو ان�$ام أ!�اق ا�#:$ 

د�� ن�Nا ��($و(وا���ل،��� أن ����g !�� إ��دة ا�<�� �($ود اU�B� �&L أ!�اق ا�<�� 
� ھ7ه ا�$ول) ا�����? '�Lوراق ا����ر��,5 . 

�M��J :ري�I`?ط� ا���7 ��ل ا;����7 �����  
���%� ھ7ه اLداة �+ اLدوات ا��� ���رس �\&��ا �%�ش�ا و,��� �9 !���� ا�%#�ك 

 9��� �  .���J:�%1ا����ر��،وھ7ا ا��\&�� ��:�ر 'vرادة ا�%#G ا����2ي ط%:� ����!� ا�#:$�� ا��

9 �? ا�%#�ك � �&`� �J9 ��ض ا�#:�د أنو�+ ا��2ا�� ا��� �����J' 2 ھ7ه اLداة ,� �\&��ھ� �
9 ا���ض � �& +�� ا��\&�� ��h 9� ا�)���ن و, ���, �hM! �%��� �J, وي�����'

                                                 
1

 - ،+�h $ا��� $�)� ��J!،9C1�� $��, $�hروأ��� ا��و�� ��Iوا� �-�	��`!�� ش%�ب ا������ ،ا�8���7 ا�،!b58،ص2000، >#$ر��ا. 
2

� ر��ض، - %��كا����ر رش�د،ا�(Iد وا��	� .157،ص2000،دار "�Cء �#-� وا���ز�H،���ن،ا�
3

�� ا�+ ���'<�از ��$ل ,��$ة، - ���ت و7���7ت ا��8��U'�! H،صت	��،167. 
4

�U'�! H،صا;�2 �د ا��	�ي و ا�+ �����9C1 رش$ي ش�(�، - ��،151. 
5

 - ،��U'�! H،صا���E-�ت وا�8���7ت ا��	�-��,��Wات �� '�2وز '+ ���،128. 
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� ��ض , ��g� �J#� c�#� ري�%�bا �ا�#:$ي،9�h أن ا����gات ا����gة ,� ن�%� ا����hط
  .#:�دا�

�%�ر�� ش��H���� M أن�اع bط�ت ا���hإذا ��ن و��ء ا� �����, �Rداة �>�ن أ�Lأن ھ7ه ا ���
و�$م و��د ط�ق أ�Vى أ��م ا�%#�ك ) ا��#�ز(ا��دا)H،و�7ا ا,��اض �$م و��د ���ب ن:$ي 

G ا����gات�� �����ارد ن:$��،و�$ى ا!���'� و��ون� ا�:���1ت اbن�� 9 ا����ر�� �(��ل �

  .ا��%1:� �+ �%? ا���1ت ا�#:$��

��ن"و��:��� �yدوات ا�>��� ��ى$��, " ���h �أنD � .�ورة �!����ل اLدوات ا�MR&� إ� ,
��`و�� ا�%#�ك ا������2 ,����ن  ���?،أ�<��' �J�Cد�� وظ�\� +��$م ��>+ أي أداة �+ اLدوات 

�%#�ك '\ر"$ة ا���hط�� و�2ود ا�#�Nم أھ��� �%��ة Lداة إ��دة ا�<�� LنD '�ا!�J�1 �2ود ا
� ���h ا�1�ارئ, �������' �  .ا����,

2.4 . ��B�8���7 ا��	�-�) ا�+���Iة(اDدوات ا�9��  
 ��C�� ا�)���ن أدوات ��h �, �&`� ����<$م ا�%#G ا����2ي إ�9 ��ن5 اLدوات ا�>��� ا��

 H�1��� �J6 أن�h،Dا�)���ن وا���ھ�� ��C�� �, ��&\�� 6�h +� �Cا�����2 '�+ اLن-�1 ا��<�
ر,�h H� ا�)���ن �#-�ط ���+ و�V[ DBCV،'��#9 آJ�،�V$ف اLدوات ا�>���C إ�9 ا��\&�� 
 �'�Qا�)���ن إ�9 ا�����ت ا��� D���� Uط�� +� Gا�)���ن وذ� �J' م$>��� �9 ا�>���C ا���

�� �\ط�� ا�:�وض،وا����!� !��!:وD%�h �+ ا�����ت ا�VLى،و���R? ھ7ه اLدوات ,
  .ا�ن�:�)�� �:�ض

7���7 ت^ط�� ا�	�وض. 1.2.4  
U ا�#:�د '->? ��ن�ن� وھ� >� �!�!Lف !��!� �\ط�� ا�:�وض إ�9 �($�$ ن�� ا���$ر ا$J�
ا�:�وض ا���ز�� �+ ط�ف ا�%#�ك وا��`!��ت ا������،و���9 أ��B �<��= ا�)���ن 

� �� �-�? ,:e 1ا�����د ھ� ا����د ا�!�$ان� ذا ��نا������C إ و�>�ن ھ7ه ا����!� �%��ةJ,،
L�' Uوراق ��� ���, �J%1� �5 �:�ض،'? إ.�,� �-�وط ا���($�$ ا��%� ا����ح �>? ط

  .2ا����ر�� ا�:�'� ��bدة ا�<��

� أو��ت C,،���و�L5 ا�:���1ت ذات ا�h ا�)���ن r#��:�م ا�%#G ا����2ي '7Jه ا����!� 'J$ف 
9 ا�:���1ت ا��� P<وا�� Gذ� ��MR �:�$ ا�)���ن �:���1ت ا��� ھ� ا��5% , �>B

� ��hت ا��B<� ا����r �>�ن !��!� .ا�VLى, ����� ��>+ أن ���U '����ر أ�? ا�:�وض،أ
9 �:�وض ا���#��h أو �3\ط�� ا�:�وض إ�%�ر����Lا����2ي '�($�$ ا�($ ا G#%م ا��:�,،
��$ل ن�� ا�:�وض $�$)�.  

 . 19484وا!�<$�3 ھ7ه ا����!� Lول ��ة ,� ,�ن�� !#� 

 ���+ ا�#C:�ت ا��� ?���� ���5h ھ7ه ا����!� إ��اءات �J$ف إ�a�C>� 9 ا�>�� ا�#:$��،����:
و�-��H اbد�Vرات وإ"$ار ا��#$ات،و�$ ��h} أن� D� �U:) ن�Nم �\ط�� ا�:�وض ,� ا�%$ان 

  :5و���د ذ�G إ�9) اء ا��:$�� �����Mد أو �<�2#�!�(ا��� ط%:�D ا�e%B ا��1�ب �:�وض 

1- �#�2>� ��  .��Qب �\&��ه �9 ا�:�وض ا��:$

                                                 
 1

 - Jean pierre pattat, monnaie, institution financières et politiques monétaires,économica ,paris,5
ème 

,édition,
     
 

1993,p398.    
2

��كا��1ھ� ��1ش، - Iت ا���� .220، ص2005، 4،د��ان ا��1%���ت ا��2ا)���،ا��2ا)�،ا�1%�� ت	
3

 - ،�� وا��	�د و ا;>�+�ن,�r الله و���Lا�+�ا U-ز��7، ت�� .421،ص1987،دار ا�($ا&�،'��وت،ا;�2 �د ا�8
4

���Cح، -  r��"�-�	��U'�! H،ا��	�د وا�8���7 ا��� .146ص،
5

��و!�م �Mك، - �Lا��ا �-�	��U'�! H،صا��	�د وا�8���7ت ا���،256. 
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  .رQ%� ا���1ت ا�#:$�� '�$م إ��اء �:��$ �%�� �����? ا�����د -2

���ء ا��-�و��ت إ�9 ا����اض ,��� '�#�J أو إ�9 إ"$ار !#$ات د�+ أو 9�h ا����اض  -3
�%#�Lا $:#��'.  

  ا�8���7 ا;%�	�>�� ��	�ض  .2.2.4
�%�ش�ا '�+ ا�%#G ا����2ي وا�%#�ك ا����ر��  M����B+ ا����'� ا�#���� ا�ن�:�)�� �:�وض ���
��ا�%� ا�)���ن،و����D ا���ارد ن(� ��1ع دون ��1ع أو ���h 9ب ��1ع،,�����!�  �,

�C�+ ا�ن�:�)�� ���J$ف ا��\&�� ,� و,�ة ا�)���ن ا����,� و� �#���D و�L �%�#��' D�Jن�اع 
،أو ����J? ن:? ا���ارد ا������ �+ ��1ع إ�9 ��1ع،وأھ� �($دات ھ7ه ا����!� 1ا�!���Rرات

�, ?R���:  

7�ر ا��B>�ة *�G ا�	�وض ا�++���� �	(�*�ت ا�2 �د-� �!���B -أ^$ =����%3 ھ7ه : ا��+
� �(:�U أھ$اف ا�#�� ا�����دي و, ���+ ا����!� دورا ھ� ��R� ��Mج ��2ان ا��$,���ت ,

�J#�،6�h �:�م 2ا�����1 و,�ن�� MVل ا�#�S اLول �+ !%��#�ت ا�:�ن ا���.�: ا�$ول 
� ا�����ت ا��� ���$ ا�$و�� , ��ا���1ت ا�#:$�� '�<a�C أ!��ر ا��C)$ة �9 ا�����Mت ا��:$

��  .�-���J' �J$ف �<S���<� a�C إن��ج 
�\ ا�%#G : ت,�-� �� أ*�F� G>�+�ن $��7!�ام $(��2ت ا;>�+�ن -ب� $� �>Bات ا����, �, MR�,

 .ا����2ي إ�9 و.h H$ أ�M� 9)���ن ا��:$م '��%���1ت �V"� إذا ��ن3 وا!�� ا�ن�-�ر
,vذا أراد ا�%#G ا����2ي �-��a�' H اLن-�1 : إ*�دة N L اDوراق ��ق ��8�ى ا�8	i -ج

�:� Dنv, S:9 '�$ ���وز ا���h 7ه ا�:�وض،�:�وض ا���دراتJ' �"�>ا�>�%���ت ا� �م '<�
�� ��bدة .�C� ض أ!��ر�C� ا���دي،��� ��>+ أن �ل إ��دة ا�<�$��ا��($د �H ا!����ل 

 .ا�<��

2��د *�G ا;>�+�ن ا;��F��7 -د UWو : �5 �9 ا�%H(�B وھ7ا ,وا��gض �#D ھ� �%r ا�1
�H ا��� أن�J أول  1941%:3 ھ7ه اLداة !#� ,��ات ا��B<� ،وط،��<���Lا�����ت ا���($ة ا �,

 H�%ا� �, MR�� &M&�#��ت ا�:�ن ا���.�،و�>�ن ا��:��$ , ��MJ�!دو�� ا!�($&3 ا�:�ض ا�
r�)" P<ة ا���$�$ وا����C� 9��Lا�($ ا aCVو �� .'���:��e '��2دة ا�($ اLدن9 �$,�� ا��:$

و�:�$ 'D ا��\&�� ,� �h� ا�)���ن ا���#�ح �QLاض ا�����? : �+�ن ا�	�رير�2$� ا;> -ه
MR� .ا��:�ري ��:��$ إ���� ا��#-mت ا��>#�� �(��ب ا��#-mت ا��#���� 

9 : 3ھ�ا�v ا�g+�ن ا�+(��ب - و� �'�� ھ�ا�� ا���Bن ا��1, ���g� اث$hv' Gو�>�ن ذ�
Lق ا�! ��+ أ�? ا���Bر'� , �h�#ا�:�وض ا��� �وراق ا������ إ�� '����2دة أو '��#:��ن،و,

 ��+ ���� اLوراق ا������ ا�� ���pا�#�%� ا�� �ا��:�'? ھ#�ك ھ�ا�� ا����اض،وھ7ه ا��VLة ھ
 �������J ا�%#G ا����ري '�#r ��وض �������R+ أو ا���Bر'�+،,vذا ��ن ,� ا�(��� ا���د�� ھ�

��#9 ھ7ا أن ا�%#G ا����ري 45% ا����اض،D���� ���+ ���� اLوراق ا������،و�%:9  45%���ل 
� ,��ات ا��>B� ��H, ا�%#G ا����2ي ھ���  55%ن�%�C,،ا�<�ص D��� +��$,��J ا���Bرب 

�+ �h� ا�)���ن  %35�MR،أي �<a�C ھ��� ا����اض إ�9 65%ا���Bن إ�9 ?:� ���
:� ز��دة ا�(���� �#�� �����J ا���#�ح �+ ط�ف ا�%#�ك ا����ر��، +��وض ا����,�� 

� ,��ات ا�>��د, P<ى،و�($ث ا���Vأ �J� +� .و�:�= ا���Bر'� ,� ا���ق ا������ 

                                                 
1  - Michelle de Mourgues,La monnaie- système financière et théorie monétaire,Op.cit , p238. 

2
 - H������Cح، r��" U'�!148،ص. 

3
 - ،���#� +��h زي�Q���+ا� N!gصا��،U'�! H���،139. 
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  .و�hM} أن ,����� ھ7ه اLداة �($ودة �#$�� � �>�ن ھ#�ك .�ورة �15 ا�)���ن �+ ا�%#�ك

�� ��  : 1و�+ '�+ ا�ن�:�دات ا����7J� �Jه ا����!� 

9 ا�)���ن ا��(U�:)� �'��"D���-� 7% ر��'� ,���� * � �J!و.  

��ال ,� اbن�Cق ��Q ا���Q�ب* y� +�.��:ا!����ل ا��.  

 *�'�  .�$م .��ن ����D ا�:�وض ا���#��h ن(� ا�:���1ت ا��1

  .�$ ���2 ھ7ه ا����!� '�+ ا��-�ر�H ا�>%��ة وا��-�ر�H ا����gة* 

ن:$�� �����2 ���� ���ر!�J ا�%#G و���Bن ن��ح ھ7ه ا����!� ا�ن�:�)�� ��5 ��,� ر��'� 
  .ا����2ي �H ا�%#�ك ا����ر��

 ��#� �و��:��� �yدوات ا��%�ش�ة،و�$ أن�J ���<$م ���#5 ا��\&��ات ��Q ا���Q�ب ,��J وا��
 �Cوظ� �� و� ��Cق '�+ ا�:���1ت ,�\���+ ا!����ل اLدوات ا�>���،ذ�L Gن �\&��ا��J ش�

9� �'���� ��C�<دوات ا�Lا  �J���-� ا�$و�� $��� �S ا�:���1ت ا���>�ا�)���ن و����DJ إ�9 
�J#� $)� P<أو ا��.  

�J#�� ا�$ول ا�#���� ��$ة ا��%�رات , D#� ��: و�$ �<�S ا!����ل ھ7ه اLدوات ,� ا�$ول ا���:$

� أو ا�($ �#D،,�+ ا���'��ت !��!��MJ�!5 ا�� أو ���ده،و�-��H ا�1���ون� ا���Jز اbن�� 

 7V`ا�#:$��،و� ��\ط�� ا�:�وض ھ� أنr��� �J '��ا�%� ا���$ر اLول �<U ا�#:�د و��ا�%� ا�>�
� ا�#:$�� �<��J أن�J ��ا�e:, 5 ا�:�وض ا��:$�� �����Mد و� ���$ى ��:�'Mت ا�VLى ��

 ?R�<�رج(� ��P<� 9 ا�$ول )��وض ا�<�2#� وا�7� ���،��� أن�J �$ ����$ ا�$ول ا�#�
�� �V"� إذا ��ن3 ,� إط�ر ا�����د ا����L،Dن ا��-�ر�H ذات اLو���� �>�ن ا$:���

 ���،�'�Qا�����ت ا��� ���ال ,Lم ا�%#�ك ھ7ه ا$>��� � $:, �� ا�#�Nم ا��أ!���, �����و,�،أ
9 ا�%#�ك � U%1� ا��#�,�� '�+ ا�%#�ك،��� أن ا����'� ا��%�ش�ة S�B� دوات ا��%�ش�ةLأن ا

���در أ�Vى ا���� 9ر�� دون ��Qھ� �+ ا��`!��ت ا������ ا�VLى ��� �S�B أ&� ا����'� �
����? �Vرج ا���Jز ا����,�،��� أن ��$د ���در ����? ا�!���Rرات �S�B ھ7ه ا����!� �

�J,أھ$ا U�:)� �,.  

3.4 .�-�	�8���7 ا��� �M-�,دوات ا�Dا  
>�J ا�%#G ا����2ي bدارة ��>+ ا��%�ر اLدوات ا�����C ا���7 �+ ا��!�)�� �? ا��:�$�� ا��

6 �\�� ھ7ه ا��VLة �h،ھ$افLا U�:)�� ى�Vأدوات أ �Jف إ���B� $� �J�����Cا����!� ا�#:$��،و�
��ا�%� ا���!H أو  �� ا���ا��? ا��� ��ا�D ا����!� ا�#:$�� ,� ا!�<$ا�y� �Jدوات ا���':� ,,M��

���+ �h ���h� ا�)���ن،و�$ أظ�Jت ھ7ه ا�ن>��ش ا�#:$ي،و�G�7 ن�Nا � $)� $� ��'�ت ا��
� �hدوات ن��Lا  G#%ا� �J�$>��� ����ل ا����'� و���R? اLدوات ا�($��R ا�� �, D' س\'

�  :ا����2ي ,� ا��\&�� �9 ا�%#�ك ا����ر�� ,��� �

��(ا?2��ع  .1.3.4J^د$�) ا��Dا  
���ت وإرش�دات ا�%#G ا����2ي،أد'�� '<��ص ھ� �%�رة �+ ���د �%�ل �%#�ك ا����ر�� '��

�C،و���<$��J ا�%#G ا����2ي ,� ا��\&�� �9 �2:$�� ا�)���ن و����5�h DJ ا�!�����ت ا��<�
�+ MVل �#�ش$ة ا�%#G ا����2ي �%#�ك  Gب،وذ��Qا����ه ا��� �, ���� �ا�%#�ك ا����ر�� �

���ل ��#�J ا����ر�� '��2دة أو �h aCV� ا�)���ن , ?(�!�' +���ا����ا�hت وا��(��7ات : 
ا�-��JC أو ا�>��'��،و���9 أ��B '���!� ا����ر�h و����H ا�%#�ك ا��ا)$ة وا����:� '�J%� �%��ة 

                                                 
1

 - ،���#� +��h زي�QH��� U'�!142،ص. 
2

 .39،ص1993،دار ا�C>�،ا��2ا)�،ا�1%�� اLو�9،ا?FKح ا��	�ي.��ء ���$ ا���!�ي، - 
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��� �`ھ�J إ�9 أن �:�م '���\&�� �9 ا�%#�ك ا����ر�� �+ MVل ،��� ا�#�Nم ا����,� �$و�� ,
���g�� 51>ت وا�Mوا��� S)ا�����  ا��:��ت وا����!bا�<�1 وا U,ا���ه ھ7ه ا��`!��ت و

ا���نa�%' 3 ا����!�ت  ،و�$ �2داد ,����� ھ$ه ا����!� إذا ��1ا����1ة،�+ �%? ا�%#G ا����2ي
  . 2ا�#:$�� ا�VLى أو '-�ء �+ ا��<$�� وا����$

 G#%ا� +�' ��Mى ا��$� 9� $���� �ا����2ي ��$ر اbش�رة إ�9 أن ن��ح !��!� ا�b#�ع اLد'
 G#%ا� �%Q�� 6 �����5 ا�%#�ك ا����ر���)' ���� ��J#�' ��Mذا ��ن3 ا��v,،وا�%#�ك ا����ر��
���#� ,vن در�� ن��ح أداة ا�b#�ع اLد'� ���%� �%��ة،وأ�� إذا ��ن3  �!��! 7�C#� �ا����2ي ,

��p. �%��� داةLن ,�ص ن��ح ھ7ه اv, ���� ��Q ��M3ا��.  

���ت واDوا��إ�Kار ا��� .2.3.4`  
�%�ش�ة ا����!� ا�)���ن�� �%#�ك وا��`!��ت  D�� إ"$ار ا�%#G ا����2ي �����ت ��, ?R���
ا������،��($�$ �h� ا�)���ن ا���#�ح أو ن��D أو ����C ا!�<$ا�D،و�+ ھ#� ��>+ �%#G ا����2ي 

�+ ر��'� �%�ش D#<�� ����ة و��B�ن� �+ أن �U,$� +�B ���� ا�#:�د إ�9 ا����ل ا��1�ب 
�2ء  D����� أو ���<h ت '-�اء !#$ات����� G#%ر ا�$�� $� MR�,،7ةC#ا����!� ا�)���ن�� ا��

?�L�1 ا!����+ أ"�ل ا�%#�ك ا����ر�� إ�9 ا�!���Rرات ط��� أو .  

3.3.4 .�3�  و7��� ا?*Fم وا�
 H(���ا�#:$�� '%��ن ا� D��!���� ا����2ي G#%ن ا�M�v' و�>�ن ���اءات ا��bوا

 ?� H.�' ?�C� مM�bو�>�ن ھ7ا ا،�J��%ا� $��� �S ا�!��ا�����ت ا���>���J،و$>���
ا�(:�)U أ��م ا��أي ا���م و�$�2 �+ ا���� ا�����دي،و��>+ أن �\V$ و!�)? اM�bم أش>�� 

+� �C�C،�#-� ا�%��ن�ت وإ�:�ء ا�>��ت ا�$ور�� '�ا!�1 و!�)? اM�bم ا��<��>�اLو.�ع  
��اءات وا����!�ت ا�����د�� b�' ر�J9 ز��دة &:� ا���ا�#:$�� وا������،و���? ھ7ا اM�bم �
 U�:)� ?�ا���.��� �+ �%? ا���1ت ا�#:$�� ��� �$,H اL,�اد وا��`!��ت إ�9 ا����ون �+ أ

?��-� +�  .إ!��ا����� ا�%#G ا����2ي ������� �� '������د 

  أ`� ا;�7��ادا?-�اع �&  .4.3.4
��%� ھ7ه اLداة ا�����رد�+ �9 ��ك �2ء �+ ���� ا��C:� ا����ر�� ا��<��� �M!���اد 
%�� ا�����رد�+ ����ا ��در�+ �a���� 9 ھ7ه Qو'�� أن أ،��$ى ا�%#G ا����2ي ��$ة ط��

�' �J� r��� ��<#' 9 ا�!���ن� ':�وض� 7($#� +��%����ال ا��($دة ,vنJ� �>�ن�ن Lا a���
  .ا�:��� ا��($دة

�+ ط�ف  �J�, ا�:�وض ا���>+ ا����ف ��h =�وا�J$ف �+ ا!����ل ھ7ه اLداة ھ� �:
� ���r '��2دة �>���S ا�!���اد إذا ��ن ھ$,� �+ '�+ أھ$اف ا����!� J, D�ا�����د،و�

�+4ا�#:$�� +<�� �Jنv, ا�!���اد ?��+ أ �:%�� ا���"? ،وإذا ار�3�C ھ7ه ا��دا)H ا��-�وط� 

�دا)H ا��<��� �M!���اد � �:hM5 ا�!�(:���ت ا�%�� �إ�9 �:�= �h� ا�>�� ا�#:$��،و'�����
� ا���!H ا�#:$ي,5  

  
                                                 

1
 - ،���ك�(�$ ز�� ا�-�,�Iد وا��	� .316،ص1978،دار ا�#�BJ ا���'�� ،ا�:�ھ�ة ،�	��� �� ا�

2
 - ،���#� +��h زي�Q���+ا� N!gصا��،U'�! H���،145.  

 .213- 212،ص1999،دار ��$�وي �#-�،���ن،ا�1%�� ا��Rن��،ا��	�د وا�+ �رف�:�? ��!� �%$ الله، -  
3

��ك ن%�? h-�د، - Iا� ���F	�7ا�Wر��U'�! H،صا�+��=-� $�& ا���-�� وا�+��،84. 
4  - Ahmed Benbitour,Politique économique et financier,le financement de l’économie algériènne, FMI,1993,p21. 

5
 - ،�#��h ل��� ا�8���7 ا��	�-�ش���� G�* ا�+��=ي H�Iا� ���F	�7ا �Jا�4=ا>�- أ H��#-�رة،��� ر!��� ،- درا�7 ���� $ ��Q �������

��� ا��2ا)�،�� .30،ص2001ا���م ا�����د��،
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� Bا� �KFL:  
-  3��إن ا����M ا�:�)�� '�+ ا����!� ا�#:$�� وا����!� ا�����د�� و!��!� ا���ازن ا�����دي 

� ا����!� ا�#:$�� ���ھ� ,� �(:�U ا���ا, H!�ار ا�#:$ي،أو ا��$"bا �� وا��(>� ,Vزن ا�$ا
� '�<a�C ���� ا���� ا��ط#�� �#$ !�� ا���ف �ا�)���ن،و���ھ� ,� �(:�U ا���ازن ا�<�ر
 ��$V ا���درات H��-ر و�:��$ ا��اردات و���R�!M� ال��L5 رؤوس ا�ا���Q�ب،'�gض 

  .���ازن ��2ان ا��$,���ت

� ا����ر إن ان�:�ل آ&�ر ا����! -, ?R��� �#���� ا�#:$�� إ�9 ا�#-�ط ا�����دي �>�ن '�%#� آ��� 
 c��#ا� �ا�7ي ����� ,�D ا����gات ,� ا���ض ا�#:$ي أو ا����gات ,� !�� ا��C)$ة إ���g� 9ات ,
 +�' U,ا���ا U�:)� لMV +� ��وا������ واL!��ر وا��B<�،إ.�,� إ�9 ان��Jج إ!��ا����� ��

��ورا '��J$ف  �+ أدوات ا����!� ةا���Vر �? أدا �(�Jون ��g-� ھ$ف +� �J'�:� ��ا�#:$�� و
e�!�6 أن ھ7ا ا�ن�:�ل �>�ن �%�.ا��h ات�#� H'ة،و�#�ة !��  أر$(�Cة أ!��ر ا��#� �, ?R���

ا���ف،و�#�ة أ!��ر ا��#$ات،وا��� �#�:? ,��J ا]&�ر �%� �#���+ ھ�� �#�ة ��'�+ ���R�!Mر و�#�ة 
�#�ة : ا��Rوة �9 ا�!�MJك،وأ��Vا �#�ة ا�)���ن وا��� �#:? ,��J أ��B ا]&�ر�%� �#���+ ھ��أ&� 

  .ا��bاض ا�%#>� و�#�ة ��2ان��ت �#-mت ا���Lل

و�����? ا����!� ا�#:$�� &M&� أن�اع �+ اLدوات ��(:�U ا���ازن ا�����دي و���R? ھ7ه  -
 �  : اLدوات ,

� �h� ا�)���ن و�-�? ��$ل إ��دة ا�<��، )ا�>���( اLدوات ��Q ا��%�ش�ة -, �&`� �،ا��
  .إ�9 أداة ��$ل ا����hط� ا�:�ن�ن�  و!��!� ا���ق ا���h��C،إ.�,�

� !��!� �\ط�� ا�:�وض )ا�>���C(اLدوات ا��%�ش�ة  -, ?Rا�)���ن و��� ��C�� �, �&`� �،وا��
  .وا����!� ا�ن�:�)�� �:�ض

�J ا���1 ا�#:$�� �C.bء أدوات ����$ة،و��� -����� ���اءات اb.�,�� ا��bا a�' �, ?R
9 أداء ا����!� ا�#:$��،و���ن$ة اLدوات ا��%�ش�ة و��Q ا��%�ش�ة و�+ '�+ ھ7ه � �Rأ� �����,

 .اLدوات ا�b#�ع اLد'� وإ"$ار اLوا�� وا������Jت،و!�� اM�bم وا�#-�
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 ت(�ر ا���Eم ا�+ ���                                     
 ا�4=ا>�ي                                                    

  

   

  

� و�#7 ,��ات      Bh $:,،ا����د��ت ا�$ول �, ��!�!Lا����2ة ا ����%� ا���Jز ا����,
 �Jج إ����)� �ط��� '\ھ��� '���g �2داد '��ور ا��Lم،,J� �:�م '��,�� ا���ارد ا������ ا��

��ت ا��Bور��، وإن �1�ر أي ا����د ,� و��#� ا�(��� ����$ '��$ر�� ا�����د،و�2وده '��<$
اLو�9 �9 �1�ر ا�#�Nم ا����,� و�$ى ,������R�' �%��� 6�h،D'� ا�:5 ا�#�'a �>? ن-�ط 
 �3C ا�����Jت وا����!�ت ا���%�� Lي '$،إذ ��$ إ"Mح ا�#�Nم ا����,�Vا ��J�ا����دي 

���دي،'(�6 �(�? ا�#�Nم ا����,� .�+ ا��J>? ا����� ا�<1�ة اM"^� ��!�!Lح ا��
��ال Lا U,$� �, Dل �$ر�MV +�� ��%�p ا��$�Vات و����? ا��#��� , ����h 2ا��������Mد 
 ��+ ا�����د��+ أنD ��� ا�<$��ت ا�>��Rة ا�� ��R<7ا �-�� ا�Jو�،�'�+ ,�pت ا�����د ا��ط#

Lا �J���+ �:$م ن��N ا����,�� ,� ا�$ول ا��$ D�g' �� ��� ��� ا!�3��1 ھ7ه ا�$ول أن �%$:��
 U�:)�� ھ$ة�� 9��� �ا����دي ون��،��� أ&%�3 ا��1�رات ا�����د�� ,� ا�$ول ا�#���� ا��
� ����? ا��#��� ا�����د�� , ��($ودة أھ��� دور ا�#�Nم ا����, �����ا��#��� ا��(�� '��ارد 

9 ا�!�:�ار ا����� �N,�)وا�� ��دي �+ MVل ا�($ �+ ا�(��ت ا��B<��� وا�ن>��ش�� ا��
  .��$ع ا�!�:�ار

و��R? ا�����د ا��2ا)�ي ن��ذ�� �����د ن�م،وھ� �����h ?R ا����د !>D�, 3 ا�$و�� '�$ 
 +� ��$:�� ���"�ل '������د ا��ط#� إ�9 در� �ا�!�:Mل أ!�ب ا��<e�1 ا����2ي ��!�

���,� ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� ودورھ� ,� ا�����د ا��2ا)�ي ا��1�ر وا�#��،و� �� +<
 �� G�7أدوات ا����!� ا�#:$��،و� ?�� ?)�'$ون ���,� ا��p�Jت وا��`!��ت ا��� �>�ن 
�+ ,��ة ا�M�hل إ�9 ,��ة ا�hM"bت  ��<��= ھ7ا ا��C? ����,� �1�ر ا���Jز ا����,

�+ MVل ا��%�6h ا،D��� �  : ������ا��$�$ة ا��

  .�1�ر ا�#�Nم ا����,� ا��2ا)�ي �+ �%�? ا�!�:Mل إ�9 ,��ة ا�hM"bت: ا��%(6 اLول -
- �� ا��<e�1 ا����2ي :ا��%(6 ا��Rنh��  .ا�hM"bت ا����,�� MVل 
- 6��Rء ا�:�ن�ن :ا��%(6 ا��. �, �  .90/10و.��� ا���Jز ا����,

� ا;�7	Fل إ�G ���ة ا?��FKت .1�I2 &� م ا�+ ��� ا�4=ا>�ي�E�  ت(�ر ا�
  ا���Eم ا�+ ��� �� ا�4=ا>� ا�+,���. 1.1

� ا��2ا)� أ&#�ء ,��ة , �!#(�ول �+ MVل ھ7ا ا��15 �:$�� ��(� ��ر�<�� �+ ا�#�Nم ا����,
��2ت � �G ا���Cة و�7ا ا�M�hل وذ�G '����1ق ا�9 ا�<��)= وا����2ات ا��)���� ا��

  .ا��`!��ت ا����,�� وا������ ا����ا�$ة أن7اك
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1.1.1. ��8�  ا�! �>� وا�++�=ات ا��>
�(�? '����ن5 ا�!����ري ,� ا����دھ� ا�7ي ��ن ����2  $�\&�ت ا��2ا)� �>? '
 D����$ي و��ن ا�����د ا��2ا)�ي :� �Vإ�9 ��1ع ���ي وآ �6 �#:��h،���'��زدوا

ا�<�رج،و�? �� �#�c ���ق ن(� ا�<�رج و�V"� ,�ن��،و�$ أ�:3 ھ7ه اbزدوا��� �V"� ن(� 
?����9 ا�:�1ع ا����,� وا����� 6�h ��ن3 ھ#�ك ش%>��ن �� �J�MN'.  

��J� '����? ا�:�1ع ا����ي ا����D ن(� ا�<�رج،و��ن3 ھ7ه ا�-%>� : ��9I ��(�رة* 
�����2ة ,� ا��$ن ا�>%�ى وا���ان{.  

 *�� وا�(�,�(��J� '����? ا�:�1ع ا��:�$ي :ت(�را ��9I أ2hMCن ا�:�1ع ) ا�v, G�7و�
��$ان  �, e-#� �ا����,� �%? ا�!�:Mل �\&� '<��)= ا�(:%� ا�!����ر��،وا��`!��ت ا��
�+ ,�وع وو���ت  �%�Lا�>%�ى،و��->? ا��2ء ا ���B)ا���ا�2 ا� �ا�����? ��ن3 �#�-� ,

%#�ك ا��Cن��� ا�>%��ة� ��)� ��"��V 9ش�رة إ�bا +<�� Dش%>� ا�%#�ك ا�-�%��،إ� أن G�7و�،
�، أ�+ ن�$ ھ���? �+ ا�#�ع ا����.$ي hMC�1ع ا�:� �R�$)ت ا�Mgض ا�����C' U���

:�1ع ا����9 � ��+ ا�����د " ا�($�6"أوا����ون�،و�:$م ھ7ا ا�:�1ع أ!�!� ا�$�� ا����
� �Mg�!Mل،ا����hMCن��ج ا�bا�:�1ع وا ��رة '�����،ا��#���ت ا����gة وا����!�1،أ

�+ ا��>�ن وا�7ي  �%�Lا��2ء ا �B� ا�7ي،�� وا�(�,hMCر)���� ا� �C�' �J, ي$�ا����9 �:
�+ ا�$ا)�ة ا����,�� 9#R���  .��1ن 

��ء ���ة ا;��Fل  .2.1.1Jأ ��  ا�+�87Yت ا�+ ���� وا�+��
� ھ7ه ا��, ��+ ا�%#�ك وا����رف ��ن3 '#�� ا�#�Nم ا����, ��� ���B+ ش%>� وا!�� وھ�h�

�����2وز �$دھ� ا��-��+ '#>��#��� ,�ن��� ��>+ ذ��ھ� ,��� � +� �J%Qأ،:  

�H ا�4=ا>� -1$ : ��5 ا�:�ن�ن ا��`رخ ,��' G#%إن-�ء ھ7ا ا� �و��$ &��6 1851أوت !#�  �04،
 ����� �Jش �, ��,��� ��!`����,�� ��$ إن-�ء أول  ��!`�،��>�ن '��R'� ,�ع 1843

��>� ��`!�� ھ� ا���اف ا��ط# �� ا��2ا)�،أ�� &�ن, � G#%�)Le comptoir ,�ن�

Nationale d’exempte ( وإدارة ا�)���ن �� إ"$ار ا���, ?R��� �(ا��2ا G#' ��J�  .و��ن3 
��ك ا���4ر-� -2Iن��� : ا��, ���#� +���دة '���2ا)� ��%�� ا�%#�ك ا��� ��ن3 Qو���? إن أ

 : 3وأ'�ز ا��Cوع �7Jا ا�#�ع �+ ا�%#�ك ھ�) ا��Cن���('\وا�� ا�%#�ك ا��)���� 

 * �#! P!\� ا�7ي P2ا)� و��ن�  .,�ع 133و�D 1880ا�:�ض ا��:�ري �

 * Dوا����ري و� �  .,�وع04ا�:�ض ا��#��

 * Dوا����رة و� ���#�� �  .,�ع45ا�%#G ا��ط#

 * �#! P!\� ا�7ي �  .,��� 61و�D 1878ا�:�ض ا���ن

 * �#! P!\� ا�7ي G#%ض وا��:  .,��� 131و�D  1877ا��#$وق ا��2ا)�ي �

 * �#! 3�!\� �  .,��� 18و��J  1914ا�-��� ا����� ا��

 * �#! 3�!\� �:�ض ا��� ���!��  .,�وع 08و��J  1961ش��� 

<�� ا�7ي �\!P '�$ ا�(�ب ا������� ا��Rن��* � �  . ا��#$وق ا��ط#

 *���' G#'ن���, Dو� �  .2 ا��Cن�

                                                 
1

 - ،���كش��� ا�:2و�#Iات �� ا�2 �د ا��W�,�،�(ا��2ا ،���� .49- 48،ص ص1992،د��ان ا��1%���ت ا���
2  - Benissad Hocine,Essai d’analyse monétaire avec référence a l’expérience algérienne,édition dahleb ,Alger, 

1975,p16. 
3

 .53ش��� ا�:2و�#�،نPC ا����H،ص - 
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��ك اD*+�ل  -3$ :�Bل ا,��:�� و* : و���-� �و�$ �� د�WORMS(  c("وور�2"ا�%#G ا��#��
e!�ا��� a�'2ا)� وا�%(� ا��� �  .ھ�7+ ا�%#>�+ ,� '#G واh$ وأ"%r ���9 ا�%#G ا��#��

 * �#! P!\� ل ا�%#9  1881ا�:�ض ا��2ا)�ي ا�7ي�gأش �ا��:�ر��،و�$�� ��<'�gض �-��H ا��
  .ا��(���

 *�BC>#ا�� �  .'#G '�ر�P واLرا.
4- �-�W�� وا����ري و��J '#�ك : ا�+�87Yت ا��hMCل ا�:�1ع ا���� �و�B� ا��`!��ت ا��

� ا����رة ا����gة وا��� : ,���� 6�h ن�$ ,� ا�:�1ع ا����ري, =�>�� �ا�%#�ك ا�-�%�� ا��
�� +��+ ا���P ا��2ا)�ي �%#�ك ا�-�%��،و �J,3 نPC ا��1�ر ��� ,� ,�ن��،و��>�ن ھ�>

� ن�$ ا��#�د�U ا��2ا)��� hMCا�:�1ع ا� �, ����، أ)�ا��#$وق ا����2ي و&Mث '#�ك 
�? ا�:���Lا �� ا����.$ي ا��� ��#�V r"� ا�:�ض ������ت ,hMCض ا��:�.  

5- �  :و�B� ا�-%>� ا]���: ��ا�+�87Yت ا���� و�qI ا�

� ا��2ا)� * , ��1C#ض ����? ا���-�,�ت ا��g' }-ا�7ي أن �  .ا�:�ض ا��ط#

�#r ا�:�وض ا��:�ر�� �y,�اد و�`!��ت ا�$و�� ا�:�ض ا��:�ري*  D�Cوظ�.  

 *e:, ����H ا��p�Jت ا��(�� وا��`!��ت ا�(>� ?���ن�ت،و����Lوا H(وق ا��دا$#".  

 *��� �'�gض ����? ����ت ا����رة  1954 �رة ا�<�ر��� ا�7ي �\!P !#�ا�%#G ا��Cن�
���  .ا�<�ر

�#����ت ا����� وا�7ي أ"%r ,��� '�$ "#$وق ا��#��� ا��2ا)�ي،&� * � �ا��#$وق ا��ط#
���#���ال ا����� ��)�)BAD ( �#!1959 ��1g�ل إ�9 ا�%#G ا��2ا�(ي �Lا �p%��' S،و�
�%� �J���>و� ��!�!Lا��#���ا�:�وض ا c�  .ا

6- �-��اLو��J� 9� : و��J� '����? ا�:�1ع ا��:�$ي و���$ ن���ن �+ ا��`!��ت: ا��9I3 ا��	�
�� وا�VLى ��J� '����? ا�:�1ع ا�(�,hMCا�:�1ع ا� ?����'.  

 * �hMCا�:�وض :ا�:�ض ا� r#� �J�C9 ش>? ���ون��ت وظ��R? ا�-���ت ا����hM� ��hMCط �
��� ا���$ات و��ازم ا�%7ورا����gة أو \� ?R�  .ا����!�1 و�G�7 ��ر�$ '�a ا�<$��ت 

وھ$,D �:$�� ��وض ا!����MJ و��وض �V"� '��:�1ع ا�(�,� و��وض : ا�:�ض ا�%$ي* 
  .ا�<$��ت ا��1��%

7- N !�87ت إ*�دة ا�Y� : �, D��J��J ا��#$وق ا�%�ر��� ��bدة ا�<��، �#(�� Rو��
#��H ا�%#�ك و ?��H اL,�اد و��>+ ����� '#�� ا���Jز ا���� ?�r ا�:�وض ��J دون ا����

��2ا)� �%? ا�!�:Mل ,� ا�->? ا����� � :ا����,� و ا����
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                       �� ا;�7	Fل:  )01/04(ا�93I2 �<ا���4ز ا�+ ��� وا�+��� ��4=ا ���$ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

���Cح،: ا�+ �ر r��"�-�	��U'�! H،صا��	�د وا�8���7 ا���،219  
  

  ا���Eم ا�+ ��� �� ا�4=ا>� ا�+�8	�� .2.1

� و��)� �9 أ!�س ور&3 ا��2ا)� �#$ %#�y� H'�� D#<� ��!وا ��,��� ���Nن �J�M:�!ا
�+ ا����gات  ����+ ا��2ا)�  �J�ا�����د ا��%�ا�� ا�(�،و�$ ن�c �+ ھ���2 ,�ن�� و�Vو

�Jأھ� �� ا�#�Nم ا����,,1:  

�:�ات ا����رف و����JC ن�J)�� �+ ا���?*  ���g� �, ?R��� ��(�B� ات��g�.  

 * ������+ ا��(��+���gات  ���+ ھ� H���ال Lوھ��ة رؤوس ا H(5 ا��دا)! �, 3R��.  

 * �� ا�����Jت ا��$�$ة ��2ا)� ا����:, 3R�� ات !��!�� وا����د����g�) ء�#%� Hا��1
� '�$ ا!����ع ا����دة ا��ط#���  ).ا�ش��ا���،وا�ن��Cح �9 ا����� ا�<�ر

                                                 
1

�U'�! H،ص - ��،�  .54ش��� ا�:2و�#

 

�8%�Bا� H�Iا� 

��ك ا���4ر-�Iا�4=ا>�ي ا� H�Iك ا;*+�ل ا���$ 

��ك ت�4ر-�    $     ����ك �,�$  �-�W���ك ا;*+�ل ��87Yت ت$ 

 ت+�-� ا�	(�ع ا�	�ري

�8%�B� ��� ا�!=-�� ا�

 ��87Yت *��� و�qI *��� ا�!=-�� ا���� ��4=ا>�

��+���ت  ا� ��د-5 ا�4=ا>�-� �����طا�4+��F� ���FBا� ���* qI�87ت *��� و�Y� 

 ت+�-� ا�	(�ع ا��م وا�	(�ع ا��	���ي
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����ع �G ا����gات +� cو�$ ن�:  

-  =  .ش%>� ا��Cوع �:

���رف ا��(�� ا����gة -� ��  .زوال ش%>� ��

- �J#�  .��$ع ا�%#�ك ا���<��� �!��� ا�2را��� 

  .ا!�(��� ا��<e�1 ا�����دي و!e ,�.9 ا���ارد ا������ -

� ����?  )1966- 1962(وھ>7ا ,:$ شJ$ت ا���Cة %#�Lا ��:��9�h،P ر,a ا�#�Nم ا����,
��\ ا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي وا�<�2#� ا��2ا)��� إ�9 أن �:��� '$ور ا�����د ا��2ا)�ي ��� أ

��+ .ا�%#�ك ��gض ����? ا�2را�� وا��#����Nد ن��و��ن3 ا�#���� ھ� ازدوا��� و
 �9 أ!�س اش��ا�� �(�� �Vوآ،�J� +� �9 أ!�س ��%�ا�� رأ!���� �(�� $hوا،+��,���

G#%2 ا��� �ا����2ي �+ ا�h�اء ا�#�Nم ا����,� �>?  و!��1ة �+ ا���ن5 ا��Rن�،و'�����
���Jت ا��$�$ة �$و����  .و�����ه و,:� �

  )1966- 1962(����� ا�BWء ا�8��دة .1.2.1
�� و.H ا����دة �9 ا��`!��ت ا�>%�ى وإن-�ء &Mث �`!��ت ر)���� ھh3 ھ7ه ا���,�� :

�� ���،���#�إن-�ء ا��#$وق ا��ط#�  ا�<�2#�،ا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي،ا��#$وق ا��2ا)�ي �
�1964��,�� وا����hط !#� .  

1- ����+وأ7Vت ��J:��� 9 اLن-�1  1962أن-3p ا�<�#�2 ,� ش�J أوت �+ !#� : ا�!=-�� ا�
 ��#r ا�:�وض ���R�!Mرات , �, $���� ���#(�J ا����زات ھ� H�ا��:�$�� ��ظ��C ا�<�#�2،

C�1ع ا�:� 2�Jا���ارد ا������ �$ى ا�:�1ع ا�����دي،و�7ا ا��� �� ا����� ذا���، '�5% �hM
 ��#%�� ا��� ر,3B ����?  ا�#-�ط ا�����دي ,Lا����رف ا a��و�� �ا���Jز ا����,

  .ا��2ا)�،و�G�7 ن�$ھ� ���3 ���J ����? ا�%�ا�c ا��#���� ا��� h$د��J ا�$و��

�H ا�+��=ي ا�4=ا>�ي -2Iا����2ي ا��2ا)�ي : ا� G#%إن-�ء ا� ���5 ا�:�ن�ن ر����'62-

144u13/12/19621'��ر� �،6�h أ!#$ت إ��D وظ��C اb"$ار ا�#:$ي و��ا�%� �#�N� و�$اول ا�>�
ا�#:$��،و����D و��ا�%� ا�:�وض،و�7ا إ��دة ا�<��،و����� ا���hط�ت ا���ف،��� �� ��2�2 

 ���1':� " ا�$�#�ر ا��2ا)�ي"�(3 ا!� 10/04/1964ا���1 ا�#:$�� 'v"$ار ��� وط#�� , �وھ
��  1965ا������  وو,:� �:�ن�ن، �:��� ا�7ھ%�� ��CنG ا��Cن�� أن7اك� H.ا����2ي �$ و G#%ن ا�v,

�#���J '$ون ��$ أو ش�ط،و�9 ذ�v, Gن  ��Q ت و��وض�:�%�� �J)#��،���� ا�<�2#� ا���$>�
�#�2>� 5!�)� Dا����2ي � �<�ج �+ ��ن G#%ا� ��  .2ا���

3- ��+�'�:�9B ا�:�ن�ن ر��  07/05/1963أن-{ ا��#$وق '��ر�u : ا� ��وق ا�4=ا>�ي ���
�?،���(�ل ھ7ا ا��#$وق 63/165Lو ا�1��? ا e!�ر ا����Vا�د H���� D��J� +�، و��ن 

�5 ا���!�م ر����'71/47  ��D 30/06/1971ا��`رخ ,�J� r%��� ���#�،إ�9 ا�%#G ا��2ا)�ي �
�+ أ�? إن��ز و�#7�C إ.�,�  ?�Lا ��#r ��وض ���!�1 وط�� �, ?R��� �:'م ا����Jإ�9 ا��

'�ا�c ا�!���Rرات ا��<�11 �+ �%? إدارة ا��<e�1 و�7ا ����� ��2ان�� ا���2�J ا��<��� 
 7#� G#%ھ7ا ا� r%"أ G�7'و،�����$ان ا�:�وض 1971�+ ط�ف ا�<�2#� ا���� �، �#�ة أ!�!�� ,

�? وإLا �  .3"$ار h�ا�ت ا��#��� '���%�ره ���,� ���y� ��:�:hلط��

                                                 
1

�13/12/1962ا���در '��ر�u 144-62ان�N ا�:�ن�ن ر��  - !�!Lا Dا����2ي ا��2ا)�ي و�($�$ ��ن�ن G#%ن-�ء ا�v' U .،ا����
2

�U'�! H،ص - ��،��2وز '+ �'173.   
3

 - ،���دور أ�h$ '�ش+���� ا��2ا)�،ا���4ز ا�+ ��� �� ا�����#-�رة ،��� ا���م ا�����د��، ��Q د���راه �h161،ص1996،أط�و. 
- Ammour Benhalima,Le système bancaire Algérien ,texte et réalité , Alger,éd dahleb, 1996,p56.   
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�� وا;����ط -4����� ����10/08/1964  5� �P�!\ ھ7ا ا��#$وق ,� : ا� ��وق ا��ط��'
� ����H ا�د�Vرات ا����gة �y,�اد وا���)Mت ���(�ل ھ7ا 64/227ا�:�ن�ن ر�� , D��J� ?R���،

 �#! +�����? (،��:�م '����? &Mث أن�اع �+ ا�����ت 1997ا��#$وق إ�G#' 9 ا'�$اء 
،إذ ����$ أ!�ب )ا�%#�ء،وا������ت ا��(��، '�a ا�����ت ا�<�"� ذات ا��#��C ا��ط#��

 Dو,�و� Dد و����$� ��? ��p%��� ���m ا��$�Vات،و�$ 'Lط��? ا e��:���' +<ا�� ��,��
 �#! ���Jن �, �9 ا�����ى ا��ط#� �h��Cن2000ا�� ��D�%�)16.5%(  �<%-ع ا����� +�

  .1ا����,��

  )1967- 1966(����� ا�����+�ت  .2.2.1
��Mد &M&� '#�ك ���ر�� �2ا)��� !��3  �hك أو���"أ�31 ھ7ه ا����#' "�  :2وھ

�H ا��ط�� ا�4=ا>�ي -1I: ا��5 ا���!�م ر����' G#%178-66أن-{ ھ7ا ا�  ���ان  13ا��`رخ ,
1966 Hا��-�ر� ?����� ، ?R�ا�����د��،و�$ ا!���H أ"�ل �$ة �`!��ت ��ن3 ���ا�$ة !�':� 

 P�!\� �%وا����ري،و�� ��`!��ت ا�:�ض ا��:�ري ا��2ا)�ي وا���ن��،وا�:�ض ا��#��
���M:�!ا� �و��>+ .ھ7ا ا�%#G �+ رQ%� وإدارة ا���1ت ا����!�� وا�����د�� ا��2ا)��� ,

�� ���, DC(وظ� =�>�3:  
- �1V 7�C#� e!�ل ا�)���ن ا�:��� وا������ �  .ا�$و�� ,

-  ���Q 9ا� �:�1ع ا����� ذا��� ,� ا����'� �9 وh$ات ا�ن��ج ا�2را�� ��#r ا�)���ن ا�2را�
1982��Cوا��#��� ا��� �hMCا� G#' �J�, P!\� �  .، وھ� ا��#� ا��

- ��  .إ��اض ا��#-mت ا��#���� ا���

��$ان - �  .اb!>�ن �V� اbوراق ا����ر�� ,
�5 ا���!�م ا��`رخ ,�: ا�	�ض ا�3�I ا�4=ا>�ي -2��' D��!\� ��11/05/1967  G#' �وھ

 �����ت ا������ �^دارات ا�(>���� e�!�م '$ور ا��:�،�ودا)H،و�$ ا!���H أ"�ل ا�%#G ا�-�%
و�7ا �:$�� ا�:�وض �^دارات ا��(�� و����? �-����ت  وا�C�ا)$ �+ 6�h اb"$ار

وا����� وا�%$��،وا�-���ت ا��ط#�� ��� �:�م أ�r#�' �B ا�:�وض ا����MJ�!M� �Jك ا�$و��،
 9����ع ,�و�D وو����D ا����ا�$ة � �و�:�م '���H ا�����ت ا����,�� ا�VLى،و�$ '

D�%ن� �� �� ن���J !#� )%12(ا���اب ا��ط#,20004.  
�H ا�!�ر`� ا�4=ا>�ي -3Iا� : uر���' G#%ھ7ا ا� P!\�01/10/1967 ��L5 ا���'67/204 G�7'و،

 )r%��)20 &��6 وآG#' �V ���ري �� �\!��D �%�� �:�ارات �\��� ا�:�1ع ا�%#>� '�أ!��ل �$ره

��(? ���V '#�ك أ�#%�� ھ ?h $ن د�#�ر أن7اك، و����ا�:�ض ا���ن�،ا�-��� :(
2��2ا)� وا����!G#'،e '�ر�� ��D��J اL!�!�� ،�)ا�����،��ض ا�-��ل ،ا�%#G ا��#�� ?R��

� ھ7ا C,،ى�Vا.�� إ�9 ����1ت أ��bا Dن-�ط�� $��� ��� �����ت ا����رة ا�<�ر�� ?���� �,
ا�%#G ����2 ا�����ت ا������ �-���ت ا�>%�ى �R? !�ن�ط�اك،وش���ت ا��#���ت 

����ع ,�و�D وو����R�� M, D? !�ى ������ع ا�)%6.8(ا�>���و��،وا�%��و����و��،أ +� �<%-  

  

                                                 
���� �� '+ �%$ ا���Cح د��hن، -1���U'�! H،صإدارة ا�(�) ا�9��ا�8���7 ا��	�-� و��ى ���،266.  
��كا��1ھ� ��1ش، -  Iت ا���� .187،ص2003،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�1%�� ا��R��R،ت	
2

 - ،���كش��� ا�:2و�#Iات �� ا�2 �د ا��W�,ص�،U'�! H���،59. 
3

���Cح، -  r��"�-�	��U'�! H،صا��	�د وا�8���7 ا���،221. 
4

��189�H ،صا� نPCا��1ھ� ��1ش، - .  
� ا��	�ي�(��د ��h$ات، -  ��,��� �L����%ا��2ائ،ط،����  .131،ص2000،د��ان ا��1%���ت ا���
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 �#! ���Jن �, �  .20001ا����,�� �9 ا�����ى ا��ط#

�#%�� ود���J .�+ ا�%#�ك ا����ر�� ا��2ا)���،ا��� �\!�MV 3ل ھ7ه Lا�%#�ك ا ���و'�$ �\
 �J�:V �� اbزدوا��� ا��<-��،�>�ن ا�#�Nم ا����,� وا����� ا��2ا)�ي �$ ���وز hا���

�#%��،و'������ ا!�:3 ا�Lا�%#�ك ا �:�1 ا�#:$�� وأ"%(3 ��(>� ,� �? ا�����ت ا�����
 .2'���%�د�ت ا�<�ر��� وا���ف وا����اض

  '��->? ا����� )1967-1962(و��>+ ����� و.��� ا�#�Nم ا����,� MVل ا���Cة

                      
                         �  )1967-1962( ا���Eم ا��	�ي وا�+��� ��4=ا>� :)02/04(ا�93

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

       

  
   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

��ت '<�از��$ل ,��$ة،:ا�+ �ر��� ا�+ ���ت	�  71ص، 2005،،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�و7���7ت ا��8

  

  ا?��FKت ا�+ ���� FLل ����� ا��!(�V ا�+��=ي .2

  1971ا?FKح ا�+���  .1.2
��ء اM"bح ا����� ���م  $:�1971  ���ت ا�����? و����J�2،و,�� e�1>� U1#���>�س 

  :3ا�(:�:� ,vن ھ7ه ا����2ة �����MR� 5&� ا��%�رات أ!�!��

�#�N� ا�����دي،و.�ورة أن �#��� : اLول � ����C ا���Cا� H� U,ورة ا���ا�. �, ?R���
����� �� ش>? �<�11ت ن�Nم ا�����? �H ھ7ا ا����D،'���%�ره ���د أداة ��#7�C ا��#��� ا��,.  

                                                 
1

  .190ا��1ھ� ��1ش،نPC ا����H ،ص - 

�U'�! H،ص -  �� .266'+ �%$ ا���Cح د��hن،
2

  - Abdelkrim Naas,Le système bancaire algérien,INAS,Paris,2003,p40. 
3

��كا��1ھ� ��1ش، - Iت ا�����U'�! H،صت	��،177. 

     ��I� ا����wت ا�+ ���� وا�+���� ا�4=ا>�-�       ا�+ �رف وا�+�u3ت ا;`

��ك اD*+�ل$   
 -  k��H ا� ��*� ��4=ا>� وا�I,� ا;$Iا�

V7��+ا�.  
- �gB!��H $�ر-X واDرا�W ا�+$.  

U<دا�ك ا���$:   
- X%�ري ��4=ا>� وت�	  ا�	�ض ا�
- �*���H ا���4رة وا� $.  
  .ا�	�ض ا� ��*� وا���4ري -
- �%��  .ا�	�ض ا��
- ���  .ا����3 ا�
  .�2ض ا�3+�ل -
- =��H $�ر��$.  
�� ��	�ض -��7�� ����.  
�H ا�4=ا>� -$- � �  

N !�9) ا*�دة ا��:  
*�دة ا�! N ا�fي ?ا� ��وق ا��Iر-�8 

) دور ا��7�V �� ا�8�ق ا��	�ي�-. 

�H ا�+��=ي ا�4=ا>�ي -Iا�  
- ��  ا�!=-
- ��+�  .ا� ��وق ا�4=ا>�ي ���
�� وا;����ط -����� ��ا� ��وق ا��ط  

�H ا��ط�� ا�4=ا>�ي  -  I13/06/1966ا�  
�H ا�!�ر`� ا�4=ا>�ي  - I01/10/1967ا�  
11/05/1967 ا�	�ض ا�3�I ا�4=ا>�ي -   

ا��/����ت   
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�� ���ظ� ���2ة ��ارات ا�!���Rر �%�ش�ة '�$ '$ا�� ا��<e1 ا��'��� : ا��Rن, ?R���
 �اLول،و��5 أن ��%H ن�Nم ا�����? ھ7ا ا����ه .��ن� ��%$أ ا�ن���م 6�h أن ا��(>� ,

  .ا��$,:�ت ا�(:�:�� ��5 أن ��ا,:D ا��(>� ,� ا��$,:�ت ا�#:$��

6��Rار�: ا� �, ?R��� ?��م ا����Nر و��5 أن �>�س ن��R�!9 "��$ ا��Cع ����ى اLھ$اف �
  .��(:�U ھ7ه اLھ$اف،و�+ ��� ذ�G إ� '�ا!�1 ���2ة ��ارات ا�����? و��ا�%� ا��$,:�ت ا�#:$��

 $� ��،'����2 ن�Nم ا�����? ,��$�$ة �����? ا�:�1ع اbن�� P!أ H.و �س ��!L9 ھ7ا او�
 �� ����? ا�!���Rرات ا��<�11 ا�<�2#� ا�������،ا��, �أ"%(3 �`دي دور ا��!�e ا����

  :1'������د �9 ا����در ا������

1-  �������J ا�<�2#� ا������� وا��:$ ���ارد ا�د�Vر ا�� +��? ا���\��� Lا �ا�:�وض ط��
���#�� ��+ ط�ف ا��`!��ت ا������ ا���<��� �R? ا��#$وق ا��ط#.  

�? ا�:�'� ��bدة ا�<�� �+ ط�ف '#G اb"$ارا�:�وض ا�%#>��  -2L�1 ا!���.  

ا�����? '�ا!�1 ا�����$ات أو ا�:�وض ا�<�ر��� ا�#���� �+ �:�د �H ا�<�2#� ا������� أو  -3
���  .ا�%#�ك ا����ر�� أو ا��`!��ت ا����

�� ����? ا�%#�ك ��`!��ت ا������� ,>�ن�� 3� ��C�<��' ا�������� =>� ���, ��  :2أ

�+ '�+ &M&� '#�ك ���ر�� �<��رھ�  $hوا G#' ��:�م ھ7ه ا��`!��ت '��ط�+ ������J ا������ ,
 r�C' ��!`���ا�%� ا��.��� ا������ ��`!��ت،��� �:�م �?  +�'#9�h �J�C ���>+ ا�%#�ك 
��ت ����? �� D�, ?��� ولLا������،ا�(��ب ا �J����� D�, 3#ا�7ي وط G#%ى ا�$� +�'��h

��ت ����? ن-�ط�ت ا�!�Mgلن-��� D�, ?��� �  .ط�ت ا�!���Rر،وا�(��ب ا��Rن

 �Jو��-� ?�! �,%��#�%� �#-�ط�ت ا�!���Rر ��#r ا�%#�ك ا�:�وض ��`!��ت ا������� ا��
ا�!���Rري ,� ا�<�1،'�$�� �:$م �1V ا�����? ا��� أ�$ھ� ا�%#G ا��2ا)�ي ��#���،وا�:�وض 

�`!��ت �>�� �h�#ا��� �J���ن ��B�ن� �+ ط�ف ا�$و��،'(�6 ��2م ا�<�2#� ا������� 'vر
� ���h ��2 ا��`!��ت �+ ا���$�$, �J��:)�!د ا���� $#�.  

أ�� ,��� �<= ن-�ط�ت ا�!�Mgل ,��%#�ك ا����ر�� ھ� ا��� ����9 ھ7ا ا�#�ع �+ ا�#-�ط 
�1 !#��� �:$���� �����?،�$رس V ���ا�%#G ا�<�1 و'�$ أن ،,%�$�� �:$م ا��`!��ت ا����

� ا�<�1, c���J ا���$�Mت ا��Bور��،أو ���دق ���J �:�م '�:$�� ا�����? ا��%�� ?V$�.  

�� ��2ت ا�%#�ك ا����ر�� �+ ����? ا��-�ر�H ا��#���� �H انM1ق ا��<e1 ا��'��� اLول $#�
�� ا�����? '�� ��+ ظ�J ا�%#G ا��2ا)�ي ��#���،وأ"%r �`دي دورا ر)���� , ��Jھ7ه ا�� ?:#

 9ا�%#�ك ا����ر�� إ�9 ا�<�2#� ا������� ا��� ���2ت MVل ھ7ه ا���Cة '���2ة ن�Nم ا�����? �
����اھ�،وا����� �%$أ '�:$�� ا��`!�� �-�وع ا!���Rر إ�9 وزارة ا��<e�1 ا��� ��>+ ��J أن 

� ���h ا�:%�ل ���ل ا��-�وع �+ �%? ا�%C,،ھ7ا ا��-�وع a,�� أو ?%:� ���#�#G ا��2ا)�ي �
�+ ا�%#G ا��2ا)�ي '\7V نC:� ا��-�وع �+ ا�<�2#� ا�������،&� �(�ل ھ7ه �:C#إ�9  ا� ���#��

ا�%#G ا����ري ا��� وطD�, 3# ا��`!�� �J'��h ا�!���Rري،&� ��%r ھ7ا ا�(��ب ��ھ2ا 
  :،و��>+ ����� ھ7ه ا����� '��->? ا]��M�3!����ل �+ ط�ف ا��`!��

   

                                                 
1

 .36-35،ص ص2004،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا��`�= �� ا�	�%�ن ا�+ ��� ا�4=ا>�ي�(C�ظ �-�5، - 
� ا��	�ي�(��د ��h$ات، - ��,��� �Lص��،U'�! H���،133.  

-M.E,Benissad ,économie du développement de l’Algérie(62-78),OPU, Alger ,1979,p210. 
2

��كا��1ھ� ��1ش، - Iت ا�����U'�! H،صت	��،182. 
3

 - ،� .141،ص1986،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�+�� وا��	�دأ�h$ ھ#
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                                  �  %�Eم ت+�-� ا;M�7+�رات: )03/04(ا�93
  

    
    

    

  
  

         

  
  

     

  
  
  
  

 
�U'�! H،صا�+�� وا��	�دأ�h$ ھ#�،: ا�+ �ر��،152.  

�+ MVل ھ7ا ا�->? أن وزارة ا��<e�1 ھ� "�h%� ا��%�درة ,� �%�ل أو ر,a أي  rB��
 �#�2>� �BVLء ا�Bا� �1�� �:��م '���� ا�����? �-�وع ا!���Rري، و'������ ���ا����

%#G ا��2ا)�ي � �J)#ا����2ي و�� G#%ا� +����%G�7' r ا��1ف ا�$ا)+،Lن7V\� �J ا�:�وض 
 ��#r ا�:�ض،و'����� �, D:h $:, ا�7ي ��+ ا�%#G ا�%$ا) �$' ��Jا�7ي ����9 ھ7ه ا�� ���#��

�`!��ت إ.�,� إ��V 9� وإ��دة �(�ل ا�#�Nم ا����,� إ�9 �>��5 �:�م '������ت ا�(��'�� �
�Rا�:�وض � أ� ��V.  

��ك .1.1.2Iا� ���  إ%�3ء أ`�=ة ت8
 �#�� ����,���+ ��>MCن '����� ا�%#�ك و��ا�%�  1971ان%UR �+ اM"bح ا���� +��pھ� P�!\�

:�ض : وإدارة ا�:�وض و���Mن �(3 وزارة ا������ �%�ش�ة وھ��� �ا���P ا��ط#
)CNC( �#�  .)CTIF(ا��:#�� ��`!��ت ا����,��،ا�

  ا�+X�4 ا��ط�� ��	�ض: أو;
 ��L9 اB�:�' P،وھ� ���? �(3 و"��� وزارة 30/06/1971ا��`رخ ,�  71/47أن-{ ھ7ا ا���

 �Bي،و��(ا����2ي ا��2ا G#%ا� {,�)��B�ا ���$ا ر)�P  22ا������، �%�ش�ة و��أ!D ��دة 
� �:$�� اLراء وإ��1ء ا���NhMت وا���"��ت ون�)5 ر)�P ا���P، أ�� دوره ,�>�+ ,

 U�:)�� �!��)ا� ��وإ��اءات ا�$را!�ت ا����%�1 '���)? ا�#:$ وا�:�ض،وا��-��? ا�����
                                                                           .اLھ$اف ا������ وا�����د�� ا����1ة

 D��gأش P�و�:$ '$أ ا���,06/08/1971 �:�ض ا��� ��،و��\ إ��h D�ل �($�$ ا����!� ا���
��ت ا�����د ا��ط#� و����? �<�11ت و'�ا�c ا��#��� ا�����د�� ���hإ�9 ا �N#��' H.��
 G�7�،���� �C�' 9 ا����!� ا������� ا��\&�� �, 2�� Pوا��.��� ا�#:$�� �%Mد،إ� أن ا���

3 أدواره ,�و�$ . 19851أ��$ �#-�D1 ��م R��2:                         
  .ا�����$ة �9 ا��(>� ,� ا����Mت '�+ ا�:�1ع ا����,� و�? ا�L�ان ا�����د�� و��2�2ھ� -

                                                 
1

�� ا��	� وا�	�ض"'�ز�$ي !��$، - ��H ا�+��=ي �� ت8Iر ا���4ز ا�+ ��� ا�4=ا>�ي وا��ت(" ���#-�رة،� ��Q �������،ر!��� 
��� ا��2ا)�،ا���م �� .58،ص1997ا�����د��،

2
 .55،ا��$د 06/07/71:،,� ا����$ة ا��!��� �ـ 05- 04- 02:ا���اد - 

    V���    وزارة ا��!(��+ ا�+��3ة ا�

�H ا��Iا>�      Iا� 
��+��H ا�4=ا>�ي ���Iا� 

�H ا�+��=ي    Iا�     ����+ ا�!=-�� ا�
 ��   �2وض ��!=-

�	B� I2�ل ا�

 ت3!�� ا�+�3وع

 ت	�-N ا�+�3وع

 �را���

 ا���م ط�ب
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������ ا��-��? ا����:� '1%��� و�h� و�>�C ا�:�ض ,� إط�ر �<�11ت و'�ا�c ا��#���  -
  .ا�����د�� �%Mد

:� '���)? ا�#:$ وا�:�ض إ�9 وزارة ا������ �H �:$�� ا����ا�hت �:$�� ا��:�ر�� ا�$ور�� ا��� -�
  .وا���"��ت

  .ا�:��م '��%(6 �+ ,�ص ��,�� و�#��H ا���ارد ا������ -
��%�J :���� ��+�87Yت ا�+ ���  ا��4�� ا��	

%#�ك ا����ر�� � +���(�,} ا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي،��� ��>�ن �+ ا��$���+ ا��� �#���أس ا�
��و, ?R���, ��!�!Lا �J��J� ��                       :1$�� ا�:�ض ,� وزارة ا������ و��R? ن:�'� ���ل ا�%#�ك،أ

��ر ا����,�� وا�����ت ا����7J' �1%ه  -Lا �,�� ��:$�� اLراء وا���"��ت ��ز�� ا������،,
�#Jا��.  

  .ا�7ي ���ر!D ا��`!��ت ا���������J? و�#��U ا�#-�ط  -

درا!� أو.�ع و��h'�ت ��2ان��ت ا��`!��ت ا������ و��.b�'،�J.�,� إ�9 �:$��  -
��NhMت و��"��ت إ�9 وز�� ا������ ����د�� ���J وا����ح '#-�ھ� �#$ ا��Bورة.                           

��اح ا��$ا'�� ا��Bور�� ����J? ن-�ط ا��`!��ت ا������ و�(��+ �#����J و���h$ درا!� وا� -
  .ا��#�ھc ا�(��'�� ا�دار��

�N ا?FKح ا�+���  .2.1.2�  1971ت	
 �#�� �9  �19719 إ&� اM"bح ا������3 إ��دة �#�N� ا���Jز ا����,� ا�7ي ��ن ���>2 �

�6�h،�J ��ن3 �? ��ارات ا�����? ���H إ�9 : ���$��+ ھ�� +������2 ��ار ا�!���Rر 
����J أ�Vى �<�= ا�%#�ك 6�h �� إ!#�د ��1ع )�+ MVل ��Jز ا��<e�1(ا�(>� +�، و

�H .�ورة إدراج ا��`!��ت ا��#���� وا����ر G#' ?<� +����� ,�D !�اء ��ن3 ������ أو 
�V"�،و�(��3 ا�%#�ك ا����ر�� إ�9 ���د �#�ة ����? و�(�!%� ا����رات ا������ �� '�+ ا�<�#�2 
ا������� وا��`!��ت ا�����د��،��� "�رت ��5 دور ا��!�e '�+ ا��:�ض 

��� أدى إ�9 ان�$ام دور !�� ا،Dا�����J�ر ��7ب أ� ���g���ت $V ة وا��:��ض،و���ض$(�C�
� ا����!� ا�����د��،و��? ����� ا�%#�ك �����ا '��و��اط��,2.       

� ����? ا�!���Rرات , ��وا�-�ء ا��MV {hMل ,��ة ا��%��#�ت ھ� ���ظ� دور ا�<�2#� ا���
�+ ��)$ات ا�%��ول أو �+ ط��U اb"$ار  ���'(�6 ��ن3 ���ل ا�!���Rرات ا����

 S��B� ر ا�<�ص وان�$ام ا�#:$ي،��� أدى�Vا�د �p%�� إ�9 إھ��ل eC#درات ا��" +�ا���ارد 
����� 3إ"$ار ا��#$ات ا������� وان�$ام ا���ق ا������، و'������ ا�����د �9 ا�د�Vر ا����،

� !�ق ا��H وا�<$��ت , ?V 9إ� �%�� وأدى ا�<? ا����,� وا����! c(أدى إ�9 ن��
                                                .ا�!��ر،ون$رة '�a ا���اد ,� ا���قوان<�Cض ���� ا���� وار��Cع 

�%�ش�ة '�����!� ا�����د�� : و"C�ة ا�:�ل e%���� ��ن hھ7ه ا��� �, �أن ا�#�Nم ا����,
:�ت ا���Jز ا�����دي ا��h +� �:h 9و��،و�(��3 ا�%#�ك إ�$��J��J وا�#:$�� وا������ � e1>

��2������ أن ��ز�H ا�:�وض ��ن �<HB .ا���h$ة �>�+ ,� ����? ا��-�ر�H ا��<�11 
���ا!�� و��ارات إدار�� دون ا7VL '��+ ا���%�ر ��دود�� ا��`!��ت،وھ7ا �� أدى إ�9 ظJ�ر 

                                                 
1

 .55،ا��$د06/07/71:، ,� ا����$ة ا��!��� �ـ13- 12- 11- 10:ا���اد - 
2

 - ،� .70،ص1991،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�2 �د ا�4=ا>� ا�+�8	��أ�h$ ھ#
3

 - ،� .71،ص���HنPC ا�أ�h$ ھ#
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���د�+ و������ت �$�$ة 9� ��%�-��? ن:$�� �%��ة ��ن ��J ان�>�!�ت !.  r�.�� +<و��
Mا���                           :�� '�+ ا���Jز ا����,� وا�<MV �#�2ل ھ7ه ا���Cة �+ MVل ا�->? ا����

 

��& ا���4ز ا�+ ��� وا�!=-�� :)04/04(ا�93$ �2F                                        )- V)!�)1970-1981�W_ ا�

                      
             

��ك ����� إ*�دة. 2.2I9�� ا��  )1985-1982(ھ
 ��$,H و���ة ا��#��� ���3 ا���1ت '��<�ذ �$ة إ��اءات �+ '�#�J إ��دة ھ�>� ا�:�1ع ا����,
'J$ف �<S�C ا�L%�ء �9 ا�<�2#� ا�������،و�#r ا�%#�ك دورا أ!�!�� ,� ��%�p ا���ارد 

��اءات ,� إن-�ء '#�ك �$�$ة إ.�,� إ�9 إ"$اbرت ھ7ه ا�ر ��ن�ن ��.r و�#N� ا������،�%
S اLن-�1 ا����,���>�.                                                        

 +�$�$���J' 3 ا���1ت MVل ھ7ه ا���Cة ن��J#� c إن-�ء '#>�+ �� �إن إ��دة ھ�>� ا�%#�ك ا��
  :ھ��

1- ��B-ا�� ��+��5 ا���!�م : $�H ا���FB وا����' G#%إن-�ء ھ7ا ا� ��82/206  uا���در '��ر�
��ر د �#�ر �2ا)�ي،���<�= ,� ����? ا�:�1ع  13/03/1982�'�أس ��ل �$ره 

 �CS اLن-�1 ا����:� 'D و�G�7 ����? أن-�1 ا��#��� ا�7gا)�� واLن-�1 ا��<��>��،وhMCا�
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��$ان ����? ا�:�1ع  �� ا���S،و'G�7 �>�ن �$ أ��hM" 7Vت ا�%#G ا��ط#� ا��2ا)�ي ,,
�� وا��#��hMC1ا�. �, �"�V ?R��� D��J�9 أن � D��!\� ن�ن�� +�و�$ ن�3 ا���دة ا��ا'�� 

����H ا�����ت ا����,�� وا�����دات ا������ �9 اM�Vف أش>���J،وا����ھ�� , 7�C#�2 :                        

 *�hMCع ��1ع ا����� ���#�.  
 *��hMCا�<�"� �����? �1��� ا����ل ا� D  :ا��:�$�� وا�2را��� وا��#���� ،وا!�<$ام و!�)

- Dوأ���� �hMCن��ج ا�bھ���? ا.  

- �J:)� ��  .ا����J? وا���Lل ا����U%�� ��' �1% إن��ج ��1ع ا��hMC و

-  �hMC��' �1%ل ا�2را��� ا��#���� ا�������Lوا ?���Jا�.  

-  e!�ا� �, ��$�� وأ�����Jھ���? ا��#��� ا��:Cا���.  
 *3'�Rف �>��+ أو ��$�$ رأس ا���ل ا�$J' ?�Lا ��#r ا�:�وض ���!�1 وط��.  

 *�hMCش�ة '��:�1ع ا��%� �" �J� �  .����? ا��`!��ت ا��#���� ا��

 *�C�>���ل m' ال��Lا���ر�� و��ض ا H(ل ا��دا�%�.  
 �� !#�  102إن إ��دة ھ�>, ������ ��!`��`!�� �� ��e د,�� ����  r%���400 �$دھ�  1983

�J#�و�$ ��<a �+ ھ7ا ا��.7J�. Hه ا��`!��ت،وذ�G ن�Nا ����'�ت ا������ ا��� ��ن3 
��� ھ� '#G ا��#��� ا��(9 ا�����ى ا��(� e-#� $�$� G#' ر�Jظ.                                                   

2- ���� ا�+,�+��5 ا���!�م: $�H ا����' G#%85/85أن-{ ھ7ا ا�  �'�أس  30/04/1985ا��`رخ ,
� ا��2ا)� �%? ا�$V�ل , D��!\� �� ري��� G#' �V2ا)�ي،وھ� آ���ر د�#�ر � Sل �$ره ن���
�2ء �+ ا�#-�ط�ت ا��� ��ن �:�م '�J ا�:�ض  9���� r%"6 أ�h ،ت�hM"bا �h�� �,

2ا)�ي،��� ورث �#D أر'��+ �:�ا ��ز�� �%� ا��ط+،و�+ '�+ أھ� ا��ظ�)S ا�-�%� ا��
G#%7ا ا�J� ��!�!L3ا:                                                                                

- ��� ا��<�11 �+ ط�ف ا������ت ا��(���ت ا�!���Rر اbن���� ?����.  

�? و�:$�� ا�<$��ت �:�1ع ا���م وا�<�ص�#r ا�)���ن ����  -Lا e!���  .و

- ���  .ا�:��م '����ت ا���ف وا����رة ا�<�ر

� ا�%#�ك ا����ر��  -��' +� �J' د�C#� 2ة�� �ا�:��م '����ت ا��ھ+ ����r ا���اط#�+،وھ
  .ا�VLى

 �%��� � 6�h ا�:���1ت ا�����د�� S�>� e!و ���? '#G ا��#��� ا��(���� �, ���>��
 �, ��� ا����ھ�� '�� ��ا,U !��!� ا�(>�, ?R��� ��!�!Lا D��J����ل ���+،و�H ذ�v, Gن 

�������ت ا��(� �������و��>+ ����� و.��� ا�#�Nم ا����,� .4ا��#��� ا�����د�� وا�
�                           :ا��2ا)�ي '�$ ا��دة ھ�>�D '��->? ا����

                                                 
1

 - ،���كش��� ا�:2و�#Iات �� ا�2 �د ا��W�,ص ص�،U'�! H���،62-63. 
2

�U'�! H،ص - �����Cح، r��"227. 
� ا��	�ي�(��د ��h$ات، -3��,��� �Lص��،U'�! H���،135.  

  - H� .62ص،ش��� ا�:2و�#�،نPC ا���
4

  - Ammour Benhalima,Le système bancaire Algérienne,Dahleb.Alger ,1996,p55. 
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3.2. ��FK?ز��اDا ����� �� ��  ت ا�+ ��
  1986ا?FKح ا��	�ي ��م  .1.3.2

 �#�� �� ا�����? و�($�$ ا����!�  �1971� �M"^� +<ح ا����, �أي دور ���7 ���Jز ا����,
ا�#:$�� وا������،,��%#G ا����2ي ا���� دوره �9 إ"$ار ا�#:�د،'�#�� ��ن3 ا�<�2#� �:�م 
 ?����� Uد "#�د����'����? ا�#-�ط�ت ا�����د�� '��C أ!�!�� أ�� ا�%#�ك ا����ر�� ,>�ن3 

                                                                .ا�����ت

� ا���Jز , �Rت أ��hM"ا��2ا)� إ�9 إ ��1ت ا�#:$�� ,���' ��%أدت ھ7ه اb,�ازات ا��
� ��ن�ن , �Jظ ��ا����U  88/06 وا�����N#' Uم ا�%#�ك،و��ن�ن 86/12ا����,�،وھ7ا 

� إط�ر ا!�:���M ا��`!��ت, �     .'�!�:���M ا���Jز ا����,
��ك وا�	�ض �� �2%�ن  -1Iم ا��E%86/12  

،وا�7ي h$د ����C !�� ا���Jز ا����,� '��C 19/08/1986'��ر�u 86/12"$ر ا�:�ن�ن ر�� 
:�ض،وا�7ي ��� إ�$اده �+ أ�? ا�:��م '�������ت ا������ � ��$�$ة �+ ط��U ا��<e1 ا��ط#

�،وھ� �2ء �+ ا�<�1 ا��ط#�� 9 ا�����ى ا�>� ��#��� و�$V? .�+ ا�<����M� �1د ا�����
                                                            .ا��#���
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 ��و'���5 ھ7ا ا�:�ن�ن، �� إد�Vل إ"Mح �7ري �9 ا��ظ��C ا�%#>��،وإ�9 إر!�ء ا��%�دئ ا���
��ء ���h$ ا�ط�ر ا�:�ن ��#-�ط ا�%#>�،وھ� �+ ا�#���h ا���� ��<�!M<ا�7ي وا�:�ا�$ ا� ��ن

                                            .����1 ا�#-�ط ا�<�ص '>? ا��`!��ت ا������ ���J ��ن3 ط%����J ا�:�ن�ن��

�  :إن إ�$اد �<e1 ا�:�ض ا��ط#� ��� 'MRث ��اh? ھ
��ت �9 أ!�س ا�����1ت ا�����دة  -��$ى ا��`!��ت ا�����د��،و��D �:�م ��H ا���

��J إ�9 $:� �& �J�!ا����2ي �$را G#%م إ�9 ا�$:� ��`!��ت ا�:�ض '�:$�� ا���ارد وا�#C:�ت ا��
                                       .ا��زارة ا���#��

:�ض ر,:� ا�(>��� '�v$اد ا� -� ���ت ا���':� �:�م ا���P ا��ط#��<e1 ا����دا �9 ا���
:�ض� �  .ا��ط#

-  P��ا�%� ا��� H�� ا��VLة hا��� �:�ض ,� ����م ا�%#G ا����2ي '�#7�C ا��<e1 ا��ط#
:�ض �>�7J� D:�:)� ��Cا ا��<e1 واLدوات ا������� ,�D و��>+ ��ض أھ� اL,>�ر � �ا��ط#

� 86/12ا��� ��J#�B ��ن�ن � ���,:                   

-  G#%ك ا������2 ا!���دة ا��#%� ��$�%#�ك،وأ"%�J���' ?C<�� rم ا��:� G#%� ا����2ي دوره
 =>� ���, D���hM" ا����2ي G#%ة،��� ا!���د ا�$�:��+ ا��hLن  ��R� �وإن ��ن3 ا���Jم ,

� ھ7ا اbط�ر '�v$اد و����� أدوات ا����!� ا�#:$�� '�� ,� U�%1�2 ا����!� ا�#:$��, S� 6�h،
�:! $�$)� Gت ا�:�ضذ���!`�� �h�#ا��� �3ف إ��دة ا�<�.    

������+ 6�h ��� ا��C? '�+ ا�%#G ا����2ي ���\ أ��V �^��اض  - 9� �و.H ن�Nم '#>
                                                                                                 .و'�+ ن-�ط�ت ا�%#�ك ا����ر��

ا!���دت �`!��ت ا�����? دورھ�،�+ MVل ��%�p ا�د�Vر و��ز�H ا�:�وض ,� إط�ر  -
:�ض� �  .ا��<e1 ا��ط#

���J ��ن ش>�J و�$��J،و�#r ا�:�وض دون �($�$ ��$��J أو  - H(م ا��داM�!ا +���>�+ ا�%#�ك 
���'�� ا!�<$ام ا�:�ض ورده Uh 7ھ�،��� ا!���دتV\� �                                                 .y�4ش>�ل ا��

���2ة ا���ارد ا������ - 5��gا�����? و� ��? دور ا�<�#�2 ,:�5.  

?R��`!�� ا�"$ار  �J' H1B� �  :��� ��? ھ7ا ا�:�ن�ن �9 �\��$ ا���Jم ا��:�$�� ا��

  .ا�#:$يا�h>�ر ا����ز ا�"$ار ا�#:$ي �%#G ا����2ي و�#�N� ا��$اول  -

��ا�%� ��ز�H ا�:�وض،و����� ا���hط�ت ا���ف -.  

�� '�1�vء ��ون� Lا U�����2،و���M� 9و�Lو�ت ا�)���' �hھ7ه ا��� S"و +<�� D�و�
D� ��%ن� ���M:�!ا r#�                                                                             .أ�%� �#�Nم ا����,�،و

6�h ���%� ھ7ا ا�:�ن�ن اLول �#7 ا�!�:Mل وا�7ي و.h H$ا �#��ص ا��#����N ا��%��Rة 
� ا���'U،و���� إ"$ار ھ7ا ا�:�ن�ن , ���B وا��� ��ن3 ����1 �9 ا�#-�ط ا����,�gوا�

�Bور�� رQ%� ا�$و�� ,� ا�<�وج ':�ن�ن �Vص �#�Nم ا����,� �(��ي �9 ا�!�:���M ا�
   .��#�N� ا�����د

                                                             

                                                 
1

،ا���:9 ا��ط#� h�ل ا�hM"bت ا�����د�� ,� ا�+���� وا�+ ���� �� ت,8�& أداء ا;�2 �د ا?��FKتأھ+�� ,�روق �-�م، - 
�،'-�ر،ا��2ا)�، ا��2ا)�،ا����2�� .8،ص2004 ا���

2
��كا��1ھ� ��1ش، - Iت ا�����U'�! H،صت	��،194. 

3
 .ا����B+ ن�Nم ا�%#�ك وا�:�ض 86/12�+ ا�:�ن�ن  19ا���دة - 

4
86/12�+ ا�:�ن�ن  11ا���دة  - . 

5
86/12�+ ا�:�ن�ن  26ا���دة  - . 
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  :أھ�اف ا�+!(V ا��ط�� ��	�ض -2
� ا�#�Nم ا����� ��`!�� إ"$ار و��ا�5  86/12��ء ا�:�ن�ن ر��, D����h ا����2ي G#%� $����

�`!��ت إ��اض�M)���ن،وأ�91 ا�%#�ك ا����ر�� دورھ� ا��)��� '���%�رھ� .                                      

����ى ا�%#G ا����2ي �%�رت اLھ$اف ا������ -أ 9�,1:  

-  9� �&`� ���،���ا��-�ر�� ,� إ�$اد و�U�%1 ا�:�ان�+ و�#�N� ا���ف وا����رة ا�<�ر
                                                                        .فا!�:�ار ا���� ا���%� و����� ا���hط�ت ا���

���ر!� Uh اb"$ار و��ا�%� ��ز�H ا�:�وض �9 ا�����د ا��ط#� '����$ة ا�<�#�2  -
���  .ا����

�دة ا�<�� �%#�ك ����� أدوات ا����!� ا�#:$�� '�ا!S:! $�$)� �1 إ��دة ا�<�� و��$ل إ� -
  .ا����ر��

-  �9 أ� �C�ق ا�($ ا9��L ا��($د ,� ا��<e1 ا��ط#� ����#r ��%�:�ت �<�2#� ا����
�#�2>� �J' م�:� ��2:�ض،وأن �$,H أر'�ح ����ت ا���ف ا��.                                                       

  .ا�����ت ا�<�ر��� ا�<�"� '��!���اد وا���$�� �7ھ5 وا����دن ا�#���C ا�:��م '>? -

-  �J��$:�� أو �J�  .إ���� �:�د �V"� ':�وض �H ا�<�رج !�اء �(��ل �
����ى ا�%#�ك ا����ر�� ,�JNت اLھ$اف ا������ - ب 9� ��  :أ

-  ����`!��ت ا����� ���?����ة،���!�1،ط��� اH��#�)L ا�:�وض ا��:$( ?����� Gوذ�،
�Jرھ� و"�درا���R�!وا �J�Mg�!ا.                                                                                             

�+ �1V �$م ا!��داد ا�:�ض  - ?�:�� ����اءات ا�Mزbا�<�ذ ا.  

- �  .ا��-�ر�� ,� ����? ا�����د ا��ط#

9 ��وض �%? ا�<�ذ ��ار  -� �J���h ?%� ت��!`��? ا��.��� ا������ �)�
�h�#ا�:�وض ا��� ��'���  .ا�!���Rر،و

� ��ن�ن, �  :'��->? ا����� 86/12و��>+ ���R? ا���Jز ا����,� وا����

     

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

                                                 
1

�� �#�? ش�Jدة ا��������،,�ع ا���4ز ا�+ ��� ا�4=ا>�ي �& ��E�ر ا?��FKت ا;�2 �د-� ا�9������ر '�ز��ور، - $:�،ر!��� 
�� ا���م ا�����د���،e�1>ا��2ا)�، ،ا�� ����� .80- 79،ص ص1998

2
86/12�+ ا�:�ن�ن ) 37(-)19(:ا���اد - . 
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   ��+� ����4ز ا�+ ��� وا�+��� �� ا�4=ا>� :)06⁄04(ا�93E�9� ا���  )86⁄12([�-� ا�	�%�نإ�G  ا��
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                           -.Ammour Benhalima,Le système bancaire algérien,Op.cit,p60   :ا�+ �ر

  

 r%"5 ھ7ا ا�:�ن�ن أ���' Dش�رة إ�9 أنbو��$ر ا HB>� �����ى ا�:�ض ا����, $�$)�
 ���ت ا��`!��ت،,����ى ا��(5 �9 ا��>-�ف ,���h� Pو��،�1%�ت ا�����د ا�>���
ا�(��ب ا���ري �<�2#� ا������� �$ى ا�%#G ا����2ي "�ر ا��<e1 ا��ط#� ھ� ا�7ي �($ده 

ا��bادات ا���د�� �+ % 5:'ـ) 62⁄144ا�:�ن�ن ر��('�$�� ��ن �($دا ,� ��ان�+ ا�%#G ا����2ي
�`ط�ة،ھ$,�J �%? �? ش�ء ھ� .�$و�� ��#� ا���':� D��J�و��G#%��, D ا����2ي �%:9 

 G#%ا� ���M:�!9 ا:�ض،��� أن ھ7ا ا�:�ن�ن �� �#= �� �ا��"�ل إ�9 أھ$اف ا��<e1 ا��ط#
                   .ا����2ي '�$

2.3.2 . ��8� ��  1988ا?��FKت ا�+ ��
��J' 3  �86/12� �<? ا�:�ن�ن �� ��H ا�"�hMت ا�� S�<ا�� H1��� ��+ ا�#:�)= وا����ب،,

 �#! ����`!��ت ا����� �J��و��D .1988ا���1ت ا�������،و�V"� '�$ "$ور ا�:�ن�ن ا���
��ء '�J �� ��$ ����ش9 �H ھ7ه ا�:�ان�+،��� أن� D� �7V\ '��+ ا���%�ر  �,vن '�a اhL>�م ا��

����ى ا��#�N� ا��$�$ �����Mد،و�+ ھ#� ��ن �+ ا�Mزم أن �>�S ا 9�����$ات ا��� ط�أت �
ا�:�ن�ن ا�#:$ي �H ا�:�ان�+ ا��$�$ة '->? ���r '�ن���م ا�%#�ك ��`!��ت �H ا�:�ن�ن،و,� ھ7ا 

،ا����G#%��' U ���86/12$ل و���� ا�:�ن�ن  12⁄01⁄1988,� 88⁄06اbط�ر ��ء ا�:�ن�ن
:�ض،�+ MVل ����D '.وا�:�ض� �P ا��ط#��� �g��' 6 أ�91 ھ7ا ا�:�ن�ن ا��$�$ أھ����)

����� أدوات ا����!� ا�#:$�� '�� ,�D �($�$ ش�وط ا�%#�ك و�#�J �($�$ ا�($ود ا�:��ى �����ت 
:�ض� �                           .إ��دة ا�<�� ا��<��� ��`!��ت ا�:�ض �H ا��hام �%�دئ ا���P ا��ط#

              �� وزارة ا�+��

��9�Iا� ��] ��9�� ا�+�87Yت ا�+���Iا� �� ا�!=-�� ا���� ا�+�87Yت ا�+��

- &�  .ا����3 ا�4=ا>�-� �����
-  &�ا����3 ا�4=ا>�-� �����

&�  وإ*�دة ا����
ا����3 ا�4=ا>�-� ?*�دة  -

&�  ا����
�& ا����3 ا�4=ا>�-�  -����

�	� ا�

-  ��ا� ��وق ا��ط
�� وا;����ط �����  

�H ا�4=ا>�ي  -Iا�
��+���� 

�H ا�+��=ي Iا�
 ا�4=ا>�ي

�H ا��ط�� ا�4=ا>�ي -Iا�  
ا�	�ض ا�3�I ا�4=ا>�ي               -
�H ا�4=ا>�ا�!�ر`� -$  
- ��B-ا�� ��+��H ا���FB وا��$  
- ���� ا�+,�+��H ا��$  
-  H�$��B-ا�� ��+�  ا���FB وا��
- ���� ا�+,�+��H ا��$ 

ا�+ ��_ 
�-�-�Iا� 
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�`!��ت ������ ا����د��\و�$ ذ�� ھ7ا ا�:�ن�ن ' �  .1ن �`!��ت ا�:�ض ھ

 ����H ا��`!��ت ا���� �J��M� �, �N#ة ��$ ا���وھ� �� �$رج ا�%#�ك .�+ دا)�ة ا����
ا�����د�� ا����:�،ا��� �($دھ� ا�:�ا�$ ا��:�$�� ا��� �:�د ا�%#�ك إ�9 ا����د ا���ق 

�`!��ت ا����د�� ������ �$ ��M�, 3 .�2(�ةا �J�C�' ا�%#�ك ���M:�!ا�:�ل أن ا +<�� D�و�
 �#! �� ھ7ه ا��#� 6�h �� ا��\��$ '>? 1988,, �J�،وھ7ا ط%:� �:�ان�+ ا��� ��3 ا����د�� �

�5 ذ��v' G$اد ��' S<� �J,،��$:#ل ا����!� ا���� �و.�ح �9 دور ا�%#G ا����2ي ,
                             .3ا����!� ا�#:$��،'�� ,� ذ�G �($�$ ش�وط ا�%#�ك و�($�$ !:�ف إ��دة ا�<��و����� 

أh$ث ����gا ,� ا���Jز ا����,� '(�6 ش�? ھ7ا ا�����g ا��#�"�  88/06و�#v, Dن ا�:�ن�ن 
  :4ا��)���� ا������

  . د�� دور ا�%#G ا����2ي ,� ����� ا����!� ا�#:$�� -

��%�ر ا�%#G ش<��� ��#��� ���ر�� �<HB ��%$أ ا�!�:���M ا������ وا���ازن ا��(�!%�،أي ا -
�%$أ �(:�U ا��'(�� وا���دود�� 9                                                    .�<HB �:�ا�$ ا����رة و���? �

� أن �:�م '����ت ا���ظ�S ا����� ���(��ل �9 أ!J� أو ��>+ ��`!��ت ا������ ��Q ا�%#>� -
D�                                                   .!#$ات "�درة �+ �`!��ت ���? داV? ا���اب ا��ط#� أو �Vر

� ا��2ا)� 5�h ا�:�ن�ن , ���Jز ا����,� وا����� ���N#ا�� ?<�Jا� ?�R�� +<88/06و�� 

�  :'��->? ا����
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                 
1

88/06�+ ا�:�ن�ن  02ا���دة  - . 
2

�U'�! H،ص - ��140�(��د ��h$ات،. 
3

88/06�+ ا�:�ن�ن  03ا���دة  - . 
4

��كا��1ھ� ��1ش، - Iت ا�����U'�! H،صت	��،195. 
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                    ��+� ����4ز ا�+ ��� وا�+��� إ�G [�-� إFKح  :)07/04(ا�93E�9� ا���  1988ا��
 
 
 
  
  
  
 
 
 
  

    
    

  
  
  

                                     

  

  

  

  

  
  
  

              
  
  
  
  
  

                                                                                                 
  
  

    

    

  

                  - Ammour Benhalima,Le système bancaire Algérien,Op.cit,p81 ا�+ �ر:  
 

�� ا���4ز ا�+ ��� �� W�ء ا�	�%�ن . 3W90/10و  
ر.� ا��p�Jت ا�$و��� و�V"� "#$وق ا�#:$ ا�$و�� ا�7ي ط��M"v' 5ح  �88/06� �#? ا�:�ن�ن 

� �#�Nم ا�:�ض وا�7ي ��ن � �2ال ���� '��%��و��اط�� وا���:�$ وان�$ام ا�-�C,��،وظ�Jت �,
- 1989(ا!���'� ا���1 ا��2ا)��� �7Jا ا��1����C�� �J����� $�' 5 ا�!��$اد ا�)���ن� اLول

،وا����U '��#:$ وا�:�ض وا�7ي 14/04/1990ا��`رخ ,�  90/10 :�ن�ن6�h أ"$رت ا� )1991
9 �(��� !�ق ا�:�ض و�#-�e وظ��C ا��!�ط� ا������ وإ'�از دور ا�#:$ وا����!� � $��!

D,وأھ$ا D(د�%�    .ا�#:$�� و���9 أھ��� ھ7ا ا�:�ن�ن �+ MVل 
                                          

�N ا;�3�7ريE�  :ا��
  ا�+X�4 ا��ط�� ��	�ض -
��ك -Iا� �I2ا�� ��4� 

�� وزارة ا�+��

���  :ا�!=-�� ا�
  �Wا>)  -
-  �wI  ا�	�وض ا�!�ر`��ت
  ت�wI ��ارد ا;د�Lر -
- �%�+g+ات ا���  ا�8
ا;����ب �� 7��ات  -

 ��  ا�!=-
- ���* i-ر� �  
- ��  ��8*�ات �9��
ت+�-� ا�	�وض ط�-��  -

� ا;`

�H ا�+��=ي ا�4=ا>�يIا�:  
  إ�Kار ا��	�د  -
- �-�	��N ا��ورة ا�E�  ت
��ا�I2 ت�ز-U ا�	�وض  -

  ��2F �د
-  ���  ا����ط�ت ا� �فت8
- ���  �2وض ��!=-�� ا�
- �-�	�  ا�8�ق ا�
  7�ق ا� �ف -
- �K�	+ا� ���] 

����ك ا;و�Iا�:  
�H ا��ط�� ا�4=ا>�ي -Iا�  
  ا�	�ض ا�3�I ا�4=ا>�ي -
�H ا�!�ر`� ا�4=ا>�ي -Iا�  
- ��B-ا�� ��+��H ا���FB وا��$  
- ���� ا�+,�+��H ا��$ 

��+��H ا�4=ا>�ي ���Iا� 

��وق ا�g+�ن ا;`�+�*� -K  
��وق ا��	�*� -K  
- ������� ��وا;����ط ا� ��وق ا��ط  

�`D-�� ا�وض ط�	رات(ا��+M�7;ا �  ت!� ت+�-
 ����+)ا�+!((� ��+�87Yت ا�  

N !�2وض وإ*�دة ا�  
 

 �2وض ط�-�� ا;`� ��+�87Yت
��9�Iا7(� ا��ورة ا��$ 

�	�ت  I8ت 

 ����� ا�-=!�� 
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   �90/10اف ا�	�%�ن ��Iدئ وأھ .1.3
��ء '�J اM"bح ا�#:$ي ��#�  �90/10:$ أ7V ا�:�ن�ن  �وا�:�ن�ن ا���$ل  1986'\ھ� اhL>�م ا��

�� ا����,�� 1988وا����� ��#� �N#9 إ��1ء ا��� �J�N�� ���ء '\,>�ر �$�$ة ن�3 , ���،
P ا�#:$ �>�ن��J ا��)���� ��(�ك أ!�!� �����Mد ��� و.H ا���1 ا�#:$�� �(3 إش���اف 

D(د�%�                                :وا�:�ض و�+ أھ� 

��  -أ	��& ا��ا>�ة ا��	�-� وا��ا>�ة ا�,	$ � Bا�:  
 S�>� ���ن3 ا�:�ارات ا�#:$�� �%? ھ7ا ا�:�ن�ن ��<7 �%�� �:�ارات ا�(:�:�� ��� ��ن ا�(�ل ,

�+ �%? ھ��p ا� �9 أ!�س ��� Gھ� ا��<�11ت ا��#����،وذ� �!�!Lا �J,$6 ھ�h e�1>�
��%�p ا���ارد ا������ ا�Mز�� �����? ا�%�ا�c ا�!���Rر�� ا��<�11،و��5�h D ھ7ا ا�:�ن�ن 
 9أ"%(3 ا�:�ارات ��<7 �9 أ!�س اLھ$اف ا�#:$�� ا��� ��<7ھ� ا���1 ا�#:$�� ا����دا �

                 : 1ا��.H ا�#:$ي ا���)$ وھ� �� ���U�:)�' r اLھ$اف ا������

-  �, D���hM" وا!���دة �9 ��� ھ�م ا���Jز ا����,� Dا����2ي ��>�ن� G#%ا!���دة ا�
  .�U�%1 ا����!� ا�#:$��

-  +�رد ا���%�ر ���� ا��C)$ة ,� ا����!� ا�#:$�� �+ MVل إ���د ��ون� ن�%�� ,� �($�$ه 
  .ط�ف ا�%#�ك ا����ر��

�#r ا�:�وض ' - �  .�+ ا��`!��ت ا����� وا��`!��ت ا�<�"�إزا�� ا�����2 ,

-  e%Bو!�)? ا� +� ��!�� �Jل ا����!� ا�#:$�� ��>�ن�M�hوا �J1�-#ا���ق ا�#:$�� و� G��)�
  .ا�����دي

�� '�+ ا��`!��ت ا������� وا���)Mت  -Vدا D������!ا $�h�و� ��$�ا!���دة ا�$�#�ر ��ظ�)DC ا��:
                                                                                                            .وا��`!��ت ا�<�"�

�& ا��ا>�ة ا��	�-� وا��ا>�ة ا�+���� -ب$ � Bا�:  
�\ إ�9 ا�%#G ا����2ي � U'ا��� ��� ��$ ا�<�h �#�2ة ,� ا���ء إ�9 ���� ا�:�ض ��� ��ن3 ,

��' Gأدى إ�9 �����? ا���2،وذ� ��Lار ا�#:$ي ا��$�$،ھ7ا ا$"bا Uء إ�9 ا���ارد �+ ط����
 � �U �$اMV '�+ أھ$ا,�J ا��V�1 ا�#:$��،وا��$ا��hM" +�' ?Vت ا�<�2#� و"��hMت ا��
�>�ن ����ن�� '���Bورة،و��ء ھ7ا ا�:�ن�ن ���C? '�+ ا�$ا)���+ ,\"%r ����? ا�<�#�2 ��)� 

                               :ا ا��%$أ '�(:�U اLھ$اف ا�������a�' 9 ا�:�ا�$ و���r ھ7

-  ?���� �ا!�:Mل ا�%#G ا����2ي �+ ا�$ور ا�����ظ� �<�2#� و��ا�H ا��2ا��ت ا�<�#�2 ,
  .ا�����د

- �J��= د��ن ا�<�2#� ا���ه ا�%#G ا����2ي، وا�:��م '��$�$ ا�$��ن ا���':� ا����ا��� �:�.  
�`ش�ات ا�!�:�ار وا���ازن ا�����ديا�($ �+ ا] - 9� ������� ا���� ��%  .&�ر ا��

�5 ا����!� ا�#:$�� دورھ� '->? ,��ل -� �� ��(Mوف ا���Nا� �p�J�.  
�& دا>�ة ا�+�=ا%�� ودا>�ة ا;>�+�ن -ج$ � Bا�:  

� ا�#�Nم , ���� ����? ا!���Rرات ا��`!��ت ا����, �!�!L3 ا�<�2#� ا�$ور ا%��
��ال �+ دا)�ة L9 ����? �%�ر اا����6�h،D ھ�� ا�#�Nم ا�%#>� و��ن دوره �:��� �

���c ھ7ه ا��->� ,:�م 'v'��د ا�<�#�2 �+ �#r  90/10ا�<�2#� إ�9 ا��`!��ت،إ� أن ا�:�ن�ن 
:9 دورھ� �:��� �9 ����? ا�!���Rرات ا������� اb!��ا����� ا�:�وض �����Mد،��%

                                                 
1- ،���إ��FKت ا���Eم ا�+ ��� ا�4=ا>�ي وآ�Jرھ� *�G ت�wI '�1ھ� �+��-�رة،���  ،أط�و�h د���راه ��Qا�+��Lات وت+�-� ا��

��� ا��2ا)�،�� .156،ص2006ا���م ا�����د��،
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 r#�ا��<�11 �+ ط�ف ا�$و�� وا'�$اء �+ ھ7ه ا�(�N أ"%r ا�#�Nم ا�%#>� ھ� ا���`ول �+ 
��$��D ا��:�J�                                                                                             .ا�:�وض ,� إط�ر 

  :و�$ !�r ا��C? '�+ ا�$ا)���+ '%�غ ا�ھ$اف ا������

  .�#��= ا��2ا��ت ا�<�#�2 ,� ����? ا�����د -

�#r ا�:�وض - �, �Rا���� G� �"�Vو ��$�  .ا!���دة ا�%#�ك وا��`!��ت ا������ ��ظ��J�C ا��:

�JC�م ا��$وى أ"%r ��ز�H ا�:�وض � �<HB إ�9 ��ا�$ إدار��،وإ - 9ن�� ���>2 أ!�!� �
Hر��-�  .ا�����د�� �

  :إ%�3ء 7�(� %	�-� و���ة و��8	��  -د
 9������ت �$�$ة ،,�زارة ا������ ��ن3 ��(�ك � �, ���-� ?%� +���ن3 ا���1 ا�#:$�� 
� أي و�3 إ�9 ا�%#G ا����2ي �����? ��2ھ� , \�أ!�س أن�J ا���1 ا�#:$��،وا�<�2#� ��ن3 �
و����ف ��� �� ��ن3 ھ� ا���1 ا�#:$��،وا�%#G ا����2ي ��ن ��R? '1%��� ا�(�ل !�1 ن:$�� 
 �1��ا�2 ا�� �� ھ7ا ا���$د ,g��h>�ره ا����ز إ"$ارا�#:�د،,��ء ��ن�ن ا�#:$ وا�:�ض ��
� ا�$ا)�ة , �1� �+ أي ��J ��ن3،وو.H ھ7ه ا��:���ا�#:$�� وأن-\ !�1 ن:$�� و�h$ة و

�$�$ة !��3ا�#:$ �pھ� �P ا�#:$ وا�:�ض"��،و,��  :ھ7ه ا���1 ا�#:$��  90/10و��? ا�:�ن�ن "

  .���B+ إن�����J :و�h$ة -

- �:���  .��7�C#� +�B ھ7ه ا����!� �+ أ�? �(:�U اLھ$اف ا�#:$�� :و

��دة ,� ا�$ا)�ة ا�#:$�� -�� ���B+ ا��(>� ,� ����� ا�#:$،و���Cدى ا����رض '�+ اLھ$اف :و

  .ا�#:$��
�� ا�+��� وا��	�ي -ه��H ا�+��=ي �� ا��8Iدور ا� ��  : إ*�دة ت^ھ

�+ MVل ا����اف  BC'90/10? ا�:�ن�ن  G�1 ن:$��،وذ�ا!���د ا�%#G ا����2ي دوره ��
�Cي وا��ظ��B9 ا�����ى ا��%#G ا����2ي �� ���2دو ���M:�!�':                                              

�H ا�4=ا>�:أو;I� �-�g�� ا��F	�7;ا:  
�<�N#� HBم ��ن�ن� ھ��+،6�h  ��90/10>+ ا��%�ر أن ا�%#G ا����2ي �9 .�ء ا�:�ن�ن

 ?R��� 6�h،ا�:�ن�ن ا���م و�7ا ا�:�ن�ن ا�<�ص +��+ ا�:�ا�$ ا�:�ن�ن�� ا��-�:�  e�V +� ?<-��
ا��-�:� �+ ا�:�ن�ن ا���م ,� ����C ����+ ا��(�,} ون�ا'D،أ�+ ��� ����#J� ا�:�ا�$ ا�:�ن�ن�� 

��ة  $�$��� ���!�م ر)�!� ��$ة !�� !#�ات،وP�V !#�ات �9 ا�����5 ��' 5���'
� ���h ا���2 ا��(� ا�7ي , Gوذ� �Bأ� ���!�م ر)�! 5���' �J��J�واh$ة،��� ��>+ إن�Jء 

P ا�#:$ �R%3 '�ا!�1 ا�:�ن�ن أو ا�<1\ ا�� �%���� ���Cدح ,:e،��� �%�ز ھ7ه ا�:�ا�$ ,
�ن ا�%#G ا����2ي و&M&� آ�Vون ���#J� .وا�:�ض ا�7ي ��->? �+ !�� أ��BءR�� �J#� �&M&

 ��H ����%� ا���ن ا�����و�� ا�B�Lء ا��\��,� , D'�-�� Pر)�P ا�(>���، و����%� ھ7ا ا���
2���ا�%�ن ,���#�ن ��ن�ن ا��ظ��C ا������� وا�7ي ھ� � �%�#��' ��ء � ���2أ �+ ا�:�ن�ن ا���م،أ

 +�� ا��G ا�داري ��زارة ا������ و'����اح , +���+ '�+ ا���ظ�C+ ا��� �أ��B '��!�م ر)�!
Dا��2ا)�1ا��ز�� ذا� G#%� ���Bا�� ���M:�!ؤل ا��B� 9دي إ�`� ��                                           .،وھ7ا 

��%�J:�<ا�4=ا H�I� ��B��� ا��ظ�F	�7;ا:  
�1 ن:$��،�#����N،و!�1 ا����د��:'#G ا��2ا)� 'MRث !�1ت ھ� �90/10:$ زود ا�:�ن�ن !.  

                                                 
1

90/10�+  ا�:�ن�ن ) 22(،)21(،)20(،)19(:ا���اد - . 
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�H ا�4=ا>� -أI� �-�	��+ MVل ن= ا���دة :ا�8�(� ا� �1�+  )rB��)19 ھ7ه ا��
� ��p�J إ"$ار و'#>� !�!Lا����2ي �$وره ا G#%�1 .�+ ا!���دة ا�ا�:�ن�ن،و�#$�c ھ7ه ا��

%#�ك�. �             :و�9 ھ7ا اL!�س �:�م '�� �

� ا�$�#�ر ا��2ا)�ي -, �Rا��ط#�� ا���� �  .ا�h>�ر إ"$ار ا���

  .�($د �+ ط��U ا��#�N� إ"$ار ا���� ا�#:$�� أو ا���$ن�� -

  .�($د ���� وش>? و�h� و��ا"�Cت اLوراق ا�#:$�� وا�:H1 ا���$ن�� -

-  ��%#�Lإن-�ء ا�%#�ك وا��`!��ت ا������ ا��2ا)��� وا =Vر r#�.  

-  ��Qدوات ا��%�ش�ة وL�' DV$� لMV +��G#' +�B ا��2ا)� ا���� ا�(�+ ���ق ا�#:$�� 
  .ا��%�ش�ة

�H ا�4=ا>� -بI� ��+�E����,�� أ"%r : ا�8�(� ا�� ��N�1 إ"$ار أنP ا�#:$ وا�:�ض !���
U '���ل إ"$ار ا�#:$ و�D��1g،وش�وط ا�����ت ا����,�� �+ �V� وإ��دة ���
 ����h $و�7ا ��ا� ?�R5 ا�����<� r�,ا�%#�ك و r�, ف ا��:�"� وش�وط�Q ،وإن-�ء�ا�<�

                                                               .ا�2'�)+ و��ا�%� ا���ف
�H ا�4=ا>�  -جI� �-ھ��: ا�8�(� ا;�2 �د +��J���J،و�#r :و�-�? ��ن%�+  +��:$�� ا�:�وض 

��J أ�Vى +� +���R����+ ��ن�ن  )���C,)72 �<= �:$�� ا�:�وض �#= ا���دة .ا�����د �
� 6�h،�R�L9 ا�#r ��وض '��(��ب ا���ري �%#�ك ��$ة !#� � 9>�ن ا�#:$ وا�:�ض �

 +� ���gا� ?Rو��� ��>� ���B�ن� '�#$ات "�درة �+ �2V#� ا��2ا)� أو '7ھ5 أو !#$ات ��'
�                                                               :ھ7ه ا�:�وض ,

  .�1��� و!�)? ا�ن��ج ��$ ر,H �$رات ا��`!��ت ا�����د�� -

5 ا���� ا�� -�  .�%� و�#����V �Jرج ا��(�و��ت ����? ا���درات '�gض 

�-�ر�H ا��>+ - ?����.  

�#r ا�����د �������R+ ,(�5 ا���د��+  =>� ���, ���(�ل  90/10�+ ا�:�ن�ن  )184(و )181(أ
��ال ا�<�"� ا��:��� و��Q ا��:���،وأداة Lت رؤوس ا�:,$�� �:��P ا�:�ض وا�#:$ إ�9 ��
� ھ7ا ا����ل '�$ور , G#%�1 ا�! 3�:� +<�،D.�Q أ�� ��ن U,$ھ7ا ا�� ��N#�� ن�ن����

 �9  ا�!���Rرات،وأ"%(3 ا����U '����� )93/12(ا���!�م ا��-���� ���:� G#%�1 ا�!
�>��5 ا����R?ا� r�, ن-�ء ا����رف ا�<�"� أوv' �:                                                 .����1دات ا����

  ھ��wت ا���2$� �� ا���Eم ا�+ ��� ا�4=ا>�ي. 2.3
وا�7ي ,�r ا����ل أ��م ا��%�درة ا�<�"�  D90/10 ا�:�ن�ن'���5 ا��#�N� ا�%#>� ا��$�$ ا�7ي أ�9 '

�1 ا�#:$�� آ���ت وھ��pت �15 أن �>�ن �� Gن ذ�v,،9 ��ا�$ ا���ق�#%��،وا�7ي ����$ �Lوا
��ال Lا {Ch ا�:�ان�+ و�����5 �-�وط H� ����#� D9 ھ7ا ا�#�Nم 9�h �>�ن ��� �'����

                                                                    :R? ھ7ه ا��p�Jت ,�ا��� ���د ,� �J%��Q إ�9 ا���g و���

1- ��4�� ا���2$� ا�+ ���:  
 �J� HB>� ��� إن-�ء ��#� ا����'� ا����,�� و�3C '��ا�%� U�%1� +�h ا�:�ان�+ واLن��N ا��

ا��`!��ت ا������ و�U�%1 ا��:�'� �9 ا��<���C ا��R%�� ا����>%� �+ ط�ف '#G أو ا�%#�ك و
����� ��!`�2.                                           

+� �#�  :و��->? ا�

                                                 
1

 .ا����U '����� ا�!���Rرات 93/12�+ ا���!�م ا��-���� ر��  )19( ا���دة - 
2

90/10�+ ا�:�ن�ن  )143(ا���دة - . 
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- D'��Q ���h �, D%(ن� D.�و��،�J� ���(ر �(ا��2ا G#' {,�)�.  

- ��Jhا���ا  ���،���+ ط�ف ر)�P ا��(>�� ا���� '�$  ��.��+ �#�$'�ن �+ ا��(>�� ا��
9 �:�Bء�Lا P                                                                                              .ا!�-�رة ا���

- �B�L6 ���+ ا�h، ��<#%ل ا����Lا �, ��Jء��C� 9ء ش<��+ �:����Jh وز�� ا������ '#�ء �
$�$��� �                                     .��1$ة P�V !#�ات '��!�م ��$ر �+ ر)�P ا�(>���،وھ� ,��ة ��'

�, �#���Jم ا� ?R2و���:  

ا�:��م '\�����J ا����'�� ��.��� ا������ �%#�ك وا��`!��ت ا������،'(�6 ��>+ إ��اء ا����'�  -
                                                       .��رات ا���$ان�� ���ا�2 ا�%#�ك وا��`!��ت ا�������+ ط��U ا�2

1%�ت ا��� ��J.�C ا�:�ن�ن ون�Nم '#G ا��2ا)� -���$ى ا!���Cء ا�%#�ك � ��'�����ال (Lن�5 ا
�? ا������                                                ).���،ا�#�%� '�+ ا��دا)H وا���ظ�Sا�<�"� إ�9 ا���2ا��ت،

-  �JC�#و�� �Jا�%#�ك �$��ن ��'������ل  ���ا�%� �$ى ا��hام ا�%#�ك ����H ��ا�$ ا�(7ر ,
  .5�h در�� ا��<�ط�

�� ا����'� �7Jه ا��#� '�$ا'�� و�:�'�ت �\د�%�� � -�� �J�#� 5�h وھ7ا،�J�$ش �����ش9 ودر
��%Rت ا���C��>�1ء وا��VLا.                                                                                                    

  :و�+ '�+ ھ7ه ا��$ا'��

��� أو ��(�r و�>��S د��ة ا�%#�ك وا��`!��ت ا������ إ�9 ا���? �9 إ��دة ��ازن���J ا���* 
��N#�� �C��>�                                                      .3أ!���%�J اbدار�� ا��� �$ �%$وا ��#� ��Q ,���� أو 

�<�ل 'vدارة و����� أ���ل ا��`!�� *  3�`� ��$� +���� $h 9اد ھ7ه ا��$ا'�� إ�$��إ�>�ن�� ا
  .#��ا���

G ا��$ا'�� ا��:���h .�+ ��ن�ن * � +�' +��#� ا�<�ذ �$ا'�� أ�Vى،و� +<�� Gإ.�,� إ�9 ذ�
  :4ا�#:$ وا�:�ض ن�$

���ر!� ا�#-�ط - �, $��:� +����ر!� '�a ا���Lل و��Qھ�  +� H#ا��.  

  .إ��gء ا����V= '���ر!� ا���? -
���ر!� - +��+ ا��:���+ �9 ا��`!��  �Rأو أ� $hوا H#��H أو '$ون  ،�#���"D���hM ��$ة 

3�`� ��$� +����.  

 � ������ '7Jه ا��:�'�ت ا��\د�%�� إ.�,� إ�9 �:�'�ت B:� أن �#�� +<�� Dنv, G9 ذ�وز��دة �
���$ى رأس ا���ل اLدن9 ا���Cوض أن ���,� �$ى ا��`!�� ا���#��،و�:�م ا�<�#�2 '�(��? 

��2ان�� ا�$و �, ?V$� �          .��ھ7ه ا��%��� ا��

  :���=-� ا�+!�ط� -2
�� ���ف  �Jظ � )160(و�G�7 ن�3 ا���دة " '<�1 ا�:�ض"'�$�� �� إ��gء �%$أ ا���ط�+ ا�%#>

��2 ���9  90/10�+ ا�:�ن�ن ��� �)�������2 ا��<�ط�"�9 أن �#N� و���� '#G ا��2ا)�  "

�+ ا�:�وض وط%��� و!:S ا�:�وض ا���#��h وا��%���  +�$�Cأ!��ء ا���� H��' S<�
���H ا�%#�ك وا��`!��ت ا������،وھ7ا �+  +�ا���(�'� وا���Bن�ت ا����,�ة ,� �? ��ض 

�H ھ7ه ا���(�ط��U ا��2ام ���H ا�%#�ك وا��`!��ت ا�� ?������' ����.                                  

�J#���د �R? ھ7ه ا����Q U�:)�' r��� �p�Jت ���$دة ن��7 �,1:  
                                                 

1
90/10�+ ا�:�ن�ن  )144( ا���دة - . 

2
� ا��	�ي�(��د ��h$ات، - ��,��� �L�� ص،U'�! H���،147. 

3
90/10�+ ا�:�ن�ن ) 156(ا���دة  - . 

4
90/10�+ ا�:�ن�ن  )154(ا���دة  - . 
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���'�� ن-�ط�ت ا��`!��ت ا������،و��ا�%� �$ى ا���? ':�ا�$ ا�(7ر و������ و��ا�$ ا���?  -
                                                                                                       .ا��� �($دھ� '#G ا��2ا)�

����1ت  - 9� '�+ ا�:�وض ا�����h '#�ء �.�Cإ��1ء ا�%#�ك وا��`!��ت ا������ ,�"� ا��
��� ن�%��!.  

��ت ا����%�1 '��:�وض -��� واh$ة �9  ����2 ھ7ه ا�����1ت وا���V �ذات ا��<�ط� ,
����ى ا�%#G ا����2ي،وھ7ا ا������ أ,B? ����!� ا�:�ض.                                                             

3- Uارض ا����* �-=���:  
�5 ا�#�Nم ر����' H,$��2 ��ارض ا���� 3p-92/02(أن(  �و,�ض �9  22/03/1992ا��`رخ ,

 H��' 9#�� إذ،�J� ت���ا��!�1ء ا������+ ا�ن<�اط ,� ھ7ه ا������2 و�:$�� �? ا���
 ��M� �J� ���ت �+ ا�(�ادث وا��-��? ا��� ��JN �#$ ا!����ع ا�:�وض أو �G ا���ا���

�, �J��J� ?Rو��� H,$و!�)? ا� S�>�                            :'�!����ل 

-  ��N#� أو،H,$ا� ?��-������2 ���ارض ا�$,�B�� H+ �? ا�(�ادث ا����� '-\ن  �)(�
                                                                                .��$�$ ا�:�وض،و�� �$ �#�� �#�J و�����ھ�

-  �J#� ��#� أن +<�� ���+ �%��ت وذ�G '��1:� دور�� و�%��Jg ن-� ��)�� ��ارض ا�$,H و
�!�1ء ا������+�.  

  :`��ز ���9,� إ�Kار ���9ت $�ون �Yو%� -4
��ت 22/03/1992ا��`رخ ,�  )92/03(أن-{ ھ7ا ا���Jز '���5 ا�#�Nم�،و���? �H���� 9 ا���

��ت إ�9 ا���!�1ء ا����%�1 '��ارض د,H ا�-�>�ت ��$م ����C ا��"�$ وا�:��م '�%�� ھ7ه ا���
                                           ".ا�-�G"ا������+ ا���#��+،و.%e ��ا�$ ا���? '\ھ� أh$ و!�)? ا�$,H وھ� 

��� إ�9M�bا �Cز إ.�,� إ�9 ا��ظ��Jف ھ7ا ا��$Jو�:  

�+ ا�����Mت ا��� �(�ي  - �  . �#�� ا���J1��g ا�#�Nم ا�%#>

- �:Rأ ا�$%� 9�? ا����� �:�م ����U ��ا�$ �V.  

� ا�����د  -, ��+ أھ� و!�)? ا�$,H ا������ $h9 ا!����ل وا� �'���و.H آ���ت �
�J�����!1��� ا� ��g'،�"ا����.                                                                                               

  90/10ا���-Fت ا��� ط�أت *�G ا�	�%�ن . 3.3
1.3.3.  N2ر ��Dن )01/01(ا�%�	�� N+�+ل وا��  90/10 ا�+

��Lء ا��01/01  �'��g إh$اث '�a ا���$�Mت ا��Bور�� �9 ا�:�ن�ن  28/02/2001ا��`رخ ,
90/10 U�:)� �                                                         .اLھ$اف،'�$�� ��h} �$م ,����� '#G ا��2ا)� ,

��L6 ��م ا�h01/01  �����,،ا�#:$ وا�:�ض P��P إدارة ا�%#G ا����2ي و�� +�' ?�C��'
P اbدارة ���(�,} '����$ة &Mث ن�اب و �ا�%#G ا����2ي وإدار�D ����ھ� �9 ا���ا�

                                           .2و��ا�%�ن

+�P اbدارة ��  :3و��>�ن 

  .ا��(�,} ر)��� -

  .ن�اب ا��(�,} �\��Bء -

��+ ���#J� ر)�P ا���J�ر�� -�! +�Cظ��  .&Mث 

                                                                                                                                                             
1

��كا��1ھ� ��1ش، - Iت ا�����U'�! H،ص ص ت	��،207-208. 
2

��  )02(ا���دة  - Lا +�01/01. 
3

�� )06(ا���دة  - Lا +� 01/01. 
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+�P ا�#:$ وا�:�ض ,��>�ن �� ��  :أ

P إدارة ا�%#G ا����2ي -��  .أ��Bء 

� ا����) -, �Jء��C<' ث ش<���ت �<��رونM&��$:#ا�����د�� وا� ?. 
�P ا�#:$ وا�:�ض ��]���  :1وھ>7ا أ"%r �$د أ�D(�B �-�ة '�$�� ��ن !%��،و��� ����� 

P و��أ!D و�:�م '�v$اد �$ول أ����D،و��:$ ا�������B)' D�ر !��  -��ا!�$��ء ا��(�,} �
?�L9 ا� D(�Bأ� +�.                                                                                                          

-  P�(ات �>�ن "�ت ا���"Lوي �$د ا��� ���h �%�� �y"�ات،و,QL�' ا�<�ذ ا�:�ارات
�)���.  

- P� ا������ت ا���, DR�� +�� ا���P أن �C�ض , �B� يL م ا����ح$�.  

-  9� �Jأش �&M& ?� ة�� Pا�L? '#�ء �9 ا!�$��ء �+ ر)��D،و��>+ أن ا����ع ا���
����ع ��� د�3 ا��Bورة إ�9 ذ�G '�%�درة �+ ر)��D أو أر'�� أ��BءM� ��$���.                               

��Lا �J' ء�� ��+ "��hMت ا��(�,} 6�h �%: 01/01ورQ� ا���$�Mت ا�� =:� �� D9 إ� أن
P ا�#:$ وا�:�ض وا��#� ا����,����%#G ور)��� ���P اbدارة و� �N,�)�.                                      

،وا��� ��ن3 �#= 90/10�+ ا�:�ن�ن  )22(�#D أh>�م ا���دة  )13(,� ا���دة 01/01�� �9g اLو�$ أ
�$ة ����+ ا��(�,}  9� 9��اء �$ �>�ن �D �\&��ا وا.(� �bوھ7ا ا،�Jت إ������hو،D'ون�ا

                     .ا!�:G#' ���M ا��2ا)�
2.3.3 . ��Dض )03/11(ا�	وا�  �	���$ 5�  ا�+�

ن��Cح ا�����دي،و��ا"� �(��� ا�#�Nم ا�%#>�،و���م ا��2ا)� '���2ا����J �ا!���'� ���1%�ت ا
�+  ا�$و��� ,� ا���ن5 r%"ا������� ا�������،أ H� �ا����� وا����,� و�>��S ن�Nم أ�#�J ا����

ا�Mزم و.H ش�وط� و�:���P "�ر�� v' �"�Vن-�ء ا�%#�ك و��ا�%��J،و��ء ھ7ا ا���$�? '�$ 
 �إ,Mس '#>�+ �V"�+ وظJ�ر ,r(�B �%��ة '��J،وھ�� '#G ا�<��C،وا�%#G ا����ري وا��#��

��$ا��� ا�#�Nم ا����,� �>? و�� �>+ أ��م و��ن �7Jه ا�C.ا��2ا)�ي 9� ��%r(�B آ&�را !
 r�)��' �� ا�:�ان�+ ا��� �(>� ا�#�Nم ا����� وا����,, �N#ى إ��دة ا��! ���ا���1ت ا����
3 ر)�P ا���J�ر�� ��$ر ����زا�3 ���ء ���? ا����,� وھ7ه اL!%�ب  �ا��gRات ا��

ا����U '��#:$ وا�:�ض،و�$ "�دق  26/08/2003ا��`رخ ,�  )03/11(أ��ا ر)�!�� &�ن�� �(3 ا����
� ش�J أوت �+ ��م , ��%QL�' ��2003�D ن�اب ا���P ا�-�%� ا��ط#.  

�J, ?�$ھ7ا ا��� +�  :أ�� اLھ$اف ا��#��Nة 

� �& FLل -1gأ� �93$ qت���FK �7ا�4=ا>� �& �+�ر H�  :ت+9& $
P ا�#:$  -�� +� G#%وا�:�ض,�? إدارة ا�.  

P ا�#:$ وا�:�ض ,� إدارة ا����!� ا�#:$�� و!��!� !�� ا���ف  -����!���hM" Hت 
  .وا��#�N� وا������

- �J' �"�V ��  .إ��1ء ا!�:���M أ�%� ��#� ا����,�� 'v.�,�  أ��ن� ��

�H ا�4=ا>� وا�,9��� �� ا�+�4ل ا�+��� �& FLل -2$ &�  :ت=-= ا���3ور $
ط ��ض ا��:�ر�� ا�����د�� وا������ وا��:�ر�� ا����� '������� ا��� إ&�اء ��B�ن وش�و -

�`!��ت ا�$و�� و�V�"� إ�9 ر)�P ا���J�ر�� S�>�  .��,�G#' �J ا��2ا)� إ�9 

إن-�ء ��#� �-���� '�+ '#G ا��2ا)� ووزارة ا������ ������ اLر"$ة ا�<�ر��� وا��$��ن��  -
���  .ا�<�ر

                                                 
��  )10(ا���دة  - 1Lا +�01/01. 



U$ا��ا � Bم ا�+ ��� ا�4=ا>�ي: ا��E�                                                                                                ت(�ر ا�

125 

 

�� و��!�H و!�)? ��2ان�� ا -Vا�$ا ���ا�<�ر��� �$و�� '����� ن-���hM� eط� و��$��ن�� ا����
��ت ا��� ?���� ?�&#�ء ا��#�ات ���ر ا����� '�hL$اث ا��\!�و�� ا��� ��ش��J ا�%Mد أ�+ أ

Lةا��V.  

��ت ا������ ا��� أ"%(3 .�ورة '(>� �>�,(� ا�>�ارث   -�� ان���ب ا���, ?B,أ ���J!
�D ��ما�>%�ى ا����"��' ��Lة ا��`!��ت ا�����د�� وا$(�C� +�hأ ����� ��#�  .ة،وظ�وف أ

��ك وا����8 ا�+���� وا;د�Lر ا�+��� �& FLل -3I�� �gن �+�-� ا��+W :  
���>%�ا  - �J� ض���� �د�� ش�وط و�:���P ا����د ا�%#�ك و������J وا��:�'�ت ا��2ا)�� ا��

  .ا��<���Cت

� �7Jه ����hM" 2�2ت ����� ا -!�!Lك وا��`!��ت ا������،و�7ا ا����د ا�:�ن�ن ا�#%�
  .ا������ �+ '#G ا��2ا)�

-  ��+ أ��ال ا�%#�ك ا�� D������#H ����? ن-�ط�ت ا��`!��ت ا���'�� ��`!�� ا�%#G و
 �Jون����.  

  .��2�2 و��.�r ش�وط !�� �����2 ا��<�ط� -

�N دور ا���4ز ا�+ ��� $� ا?��FKت .4.3�  ت	
�،ا�7ي �->? �� ا�#-�ط اbن��, �!�!Lا��(�ر ا ?R�� ��,ا���� ���N#أن ا�� +� �Q���'
�+ ن:�)=  �#�� ا�����دي،�>+ ا��ا�H �%�+ أن ھ7ا ا�:�1ع ���ن� �'$وره ا���$ر ا��)��
� ا��#��� , ��+ ,�����D،و'������ أ"%��Q r ��در �9 ا�:��م '$وره ا�!��ا��� 3�$�$ة �

$،و���R? ھ7ه ا�#:�)= ,� ��Qب ا���hا,�� و�� ا������Cا�����د�%� ������� .� وا�

1.4.3 .����ب ا;���ا�] 
 6�h +��+ 6�h إ��دة ر!��D أو  �3 �9 ا�:�1ع ا����,Vأد �رQ� ا�hM"bت ا��
� إط�ر ���J1 ا�$��ن ا����(:� �9 ا��`!��ت ا�����د�� ':�3 ھ7ه ا�%#�ك , DN,�)� ��J1�

�C� ���[ھ� ا�Nا�� �, G9 ذ�  ::$ إ�9 ا���hا,�� ,� ن-�ط�J و���
� ط%�ت  -%9 ا�%#�ك إ� أن �� ����D ��ارا��J،و�� ���زا�3 ا�%#�ك ,� �$ ا�$و�� �`&� ,

���M:�!9 ا�� �J���h �Qر �  .ا�$و�� دون �:$�� ا�<�1 ا����,

%�J '#�ك ������ '#�%�ا��->�� ا��� ��>�ن �#�J ا�#�Nم ا����,� ا��2ا)�ي  -Q90أ℅ .  

���H ا�-�وط،دون ا7VL '��+ ا���%�ر ���دود��  - �,�� ���h ����م ا�%#�ك '�#r ا�:�وض ,
�J  .ا��-�ر�H ا��� �:�م '����

-  Hر��-���ت ����? �h �,�� زال�� G#%��,،+�����Qب ا����M '�+ ا�%#G وا�2'�)+ ا����
��p�ل �+ أھ$اف ا��-�ر���QH  ا��#���،و,� نPC ا���3 ھ�.  

-  ���h �, Gذ� �JNا�:�1ع ا���م و� �J' 9N)� �� ا���� �(9N ا�:�1ع ا�<�ص '#PC ا����
(� أ�Vى ��'�� �$و�� ������r ا��Bا)5 أو ا����رك،أو أي  H�2'�ن � ?��-�و��د 

r%ا� و��Lا �J��$:� �%#G ھ� ا�%(6 �+ ا���Bن�ت ا�#:$�� و,� �!�!Lل ا�g-ل ا������ن�".  

-  +� ��R� �, G#%ول ا�`�� ?�����،��#Jا�ن�:�دات '<��ص ا��<�ط� ا�� +� D�Cن ����)�
��$رھ�  +� U:)�� ال،دون أن��Lا ?�g-� ا�2'�)+ ':%�ل إ��دة H� ��ا��hLن ا��(�'�ة وا����

�J�)"و.  

- 9 ا�%#�ك ا��ط#�� ا�<�"� '<��ص ا���M�Jت �� ��%#�Lا�%#�ك ا ?�BC� ق��$V�ل �
  .ا�#:$��
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��زال �:�$�� و� ���9 إ�9 ����ى ا�����Mت ا�$و��� �R? �$م ����� ا�%���1ت  - H,$م ا��Nن
H!9 ن�1ق وا  .ا�%#>�� �

�R? ا��J��� وا��(��'�� وا�%��و��اط��  -،?<� ��ء �#�Nم ا����,�� �ان�-�ر ا����,�ت ا��
  .وا��ش�ة و��Qھ� �+ ا����,�ت ا�VLى

�� ا�+�E��� ا�+ ���� ا�4=ا>�-�. 2.4.3��� ��2  
��ن%�+،ا���ن5 ا����� و  +� �Jإ�� �N#ا� $#� ����, ��Q ���(ا����,�� ا��2ا ���N#ا�� �%���

  .ا���ن5 ا�����دي

�� ا�+����:أو; ��B2�� ا� : ���ت ا�����J وا���$:� ��C إن��ج ا�<$��ت ا��<�' �����Cس ھ7ه ا��:�
�� ا����,�� ,���� '��#�%� ��J�B �(3 ���ف ا���N#ا��%�ر ا�� +<�� Dنv, D��+،و�����

�،وا�#�Nم ا�R�L ,����� ھ� ا�#�Nم ا�7ي �p. ا��!�1ء ���#" �C�� �>�ن �$#� �#��� ��$>�
 ��Q +ان ا�����د����Lت ا�%Qر +�hأ ��C�<' �%�+ ا�<$��ت � ��<-� �,��

�� ا����,�� ا��2ا)��� �N#ودة '�%5ا������+،وا��$)� �J�����,1:  

  .�$م ���ن� ا��#���ت واLدوات ا������ -

-  +� ��? ,vن ا��%�درة �\�Lا �<�2#� �(-$ ا�:�وض ط��� ��� إط�ر ا�����$ة ا��:$,
���N#� 9� ھ7ه ا���� ?��� �  .ا�<�2#� ن�J�C ا��

�+ ا�����د��+ '<��ص  -�  .ا�:�وضا����د ا�L�ان ��Q ا������+ �9 ا�����

- ��Q � وض �:�ر���� �!y� ��  .ا�:�وض ا��:$

��J ا�%#�ك ,���%� �����C ن����$:� ��C إن��ج ا�<$��ت ا��� ��  :أ

- ��� ا�<$��ت ا��:$�.  

� ا!����ل ا��!�)? ا���1�رة  -�)������،و��� ���1g ا���2 '�ا!�1 ا���ارد )أن��N ا���
ا ن�D#� c رداءة ا�<$��ت ا��:$�� و��Rة ا����Nظ �9 ا�%-��� ������� ا�����ت ا���ر��،وھ7

 U��$ا�%� و��� �����ى ش%�'�G ا�%#�ك،و�$م ا�:$رة �9 ا!�:%�ل ا�2'�)+ وظJ�ر ا���2 ,
��Vا�(��'�ت ا�$ا.  

��%�J :�-ا;�2 �د ����Bا������ ا���$ : 2�� ا� ���h ��� ,���� ا����د�� , ��,��� ���N#��>�ن 
� ���h ا��<��= ا���$ ���ارد�#�Nم ا�$,H و,.  

               :  ����2 '\نD '$ا)� وذ�y� G!%�ب ا������: %�Eم ا���U �� ا�4=ا>� -1

- ،H,$م ا��Nن �'�!�R#�ء ن��ذج ا�-�G ا�����$ �+ �%? '#G  �$م إد�Vل أ!���5 ����� ,
������U�1994،  D ��م ا��2ا)� وا�7ي د2�h ?V ا��%1 �, {hMا���2 ا�� �Qر�<����أ��  ،�أو��

� ا�!����ل�� G�7� �(ا��2ا G#' أ��ھ� ��� '����$�$ ا��Lوا ?��)���' ��Lن��ذج ا.  

��ال '�+ ا�%#�ك -Lط�ل ,��ة ن:? ا.  

�� ا����,��،وھ7ا ��%� �+  -�N#ا�� ?Vدا H,د ��!�� G�-ا� a,�� ن��hLا +� ��R� �,
  .��Qب ا�R:� داV? ھ7ا ا�:�1ع

�Mت ا�$,H ا����,�� -��� 9� ا�$,H '��#:�د ����� 5�g�.  

� ھ7ا ا����ل،ن���� .�S : ت! �� ا�+�ارد -2, �C��. �Jا����,�� '\ن ���N#2 ا������
���ال،وا�#���� ھ� ��Vرة ا�#�Nم ا����,� ���ارد ھ�)Lا H����ال ن:$ا .Lن "�ف اL

�+ ا���2# aC>�  =��>� ا�:�وض،��� أن r#� ���H ا�د�Vر �`&� , �إ�9 ا�د�Vر،و�

                                                 
1

 - ،������ص ،1995، ا��2ا)�،16،ا�$ورة ��3وع ا��	�-� ��ل إ���9�� إFKح ا�+�E��� ا�+ ����ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�
59.   
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�ب ا������?،,��:��د !Lا ��hن� +��+ ن���h ا�#-�ط�ت ا������،أو  5!�#� ��Q ا���ارد
 ?� �J#� 3�2ن ���ا���Cو.� �9 ا�%#�ك ا������� �����? ا��`!��ت ا�����د�� ا����

� $�� ���اردھ�،, �, �<)�D دا)�� �%�درة ���� ���%#G ا�:$رة �9 ����� وا!����ل ��ارده،
��JJ إ�9 �� M, 9 ا�:�وض� G#%9 إذا �(�? ا��hو،D�\ إ�G#' 9 ا��2ا)� ��bدة �����
 �����ت ا��� D�ا�#-�1ت ذات ا���دود�� وا������C ا�����د�� �����H،وھ7ه ا�:�وض ��

��� �`دي وظ��C ����2 '������ات ا��������،وھ>7ا أ"%r ا� �Rأ� �������:�ض �`دي وظ��C ا
�h�#ا�:�وض ا��� ��h � .ا����د��،إ.�,� إ�9 �� !%U ن�$ ھ#�ك إ,�اط ,
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� Bا� �KFL:  
��  3,��1962 ا��2ا)� �%? $V 9إ� �J������#�<� �+ ا�#�e ا��Cن��،و ������� '#>�� و�Nن

�� ا��Cن��� ا�!����ر��،��Q أن أول ش�ء ���D' 3 ا��2ا)� �#$ ا!�:�J�M ھ� ا!����ع �Lا
�� وا�<�ر��� وإن-�ء ا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي،'�$ھ� ����%3 ا��\����ت V��7 ا�$ا�C#�1 ا��ا��

�%#�L9 �? ا�%#�ك ا� ������ و أن-\ت ا�%#�ك اLو���،وا�<7ت ا���1ت ا�#:$�� �$ة إ��اءات 
� '$ا�� ا��%��#�ت, �� ا�#:�)= ا��� د,�3 إ�9 اM"bح ا����, �N#ف إ��دة ا�$J'.  

�#! �� ا�����? و�($�$ ا����!�  �1971� �M"^� +<ح ا����, �أي دور ���7 ���Jز ا����,
ي ا���� دوره �9 إ"$ار ا�#:�د '�#�� ��ن3 ا�<�2#�،�:�م ا�#:$�� وا������،,��%#G ا����2

 ?����� Uد "#�د����'����? ا�#-�ط�ت ا�����د�� '��C أ!�!�� أ�� ا�%#�ك ا����ر�� ,>�ن3 
 �Rت أ��hM"إ H.ا��2ا)� إ�9 و �ا�����ت،د,�3 ھ7ه اb,�ازات ا��%�� ا���1ت ا�#:$�� ,

�� ا���Jز ا����,,.  

�D إ�9 ا����د ا���ق،��نD� 3 ان�>�!�ت ���%�ة �9 ا����!� إن ان�:�ل ا��2ا���+ ا����د  �(
�+ ا�(>���ت ا������%� ا�:��م '�$ة إ"�hMت  51� 6�h،Dوأدوا� �J,9 أھ$اا�#:$�� و�

� ا�:�ن�ن , �Jظ ��ا����U  88/06وا�����N#' Uم ا�%#�ك،وا�:�ن�ن  86/12ا����د��،وھ7ا 
� إط�ر ا!�:���M ا��`!��ت،و��2زت ا�hM"bت أ��R ':�ن�ن '�!�:���M ا���Jز ا���, �,�

���ر �1�ر 90/10ا�#:$ وا�:�ض 9،'(�6 و.H ھ7ا ا�:�ن�ن ا�#�Nم ا����,� ا��2ا)�ي �
 D#� cا��!�ط� ا������،وإ'�از دور ا�#:$ وا����!� ا�#:$��،ون� �Cوظ� e�-#� دة��v' 2���،$�$�

� ذو ������+ وأ�,���� ����� ا�#:$ �\!�P ن�Nم , D���hM" ?� ا����2ي G#%� $�
وا�)���ن ,� ظ? ا!�:���M وا!��،و�%#�ك ا����ر�� وظ�)�JC ا��:�$�� '�"�JC أ��ان ا����د�� 
U !��� ن:$�� '�+ Vو �ش�وط ا�%#�ك،و�($�$ !:�ف إ��دة ا�<� $�$)� Gذ� �, ��'،�:���

                                                                                          .ا�%#�ك
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            ت(�ر ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>�                       

  

  

  

  

      

  

  

�H إ�9 ط%��� ا�#�Nم           �� ���ت ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� '���$�$ �+ ا��1�رات وا��
 99 ا����!�ت ا�����د�� ����� و�� Dب إدار��ا�����دي ا��#�cJ وا�7ي ��>P أ!
�����ة ھ7ه ا��1�رات ا�(�"� و�(:�U اLھ$اف  ?�ا����!� ا�#:$�� '��V �C"�،و�+ أ

G ا��#-�دة ���3 ا��2ا)� '� ��$ة إ"�hMت 6�h ن(�ول إ'�از أھ� ����� ا����!� ا�#:$�� ,
 ����ر �1�ر ا����!� ا�#:$�� , �,���� ?�Cھ7ا ا� �#��V Gذ� ?�ا�hM"bت،و�+ أ
 D��%(6 �>? ,��ة،و� =��>� �� 6�h،ث ,��اتM& 9ھ7ا ا����ر إ� ���:�' Gا��2ا)� وذ�

�،�����c ا��%(6 ا��Rن� !�� 1990ا��2ا)� �%? !#�  �#�ول ا��%(6 اLول وا�H ا����!� ا�#:$�� ,
�`!��ت ا�#:$ وا�:�ض ,�  1990ا����!� ا�#:$��  ,� ا��2ا)� '�$  H�� ظ? ا������Cت , Gوذ�

- �h)2000+ �� �<��= ا��%(6 ا�6��R �$را!� أداء ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)� MVل ا���Cة 

2013(.                                                                                  

1 . �I2 �<ا�4=ا �� �-�	�  1990واU2 ا�8���7 ا�
1%�ت ��� H'�� ���? ا�:�1ع ا����, ��2��� D�إن ا���Vر ا��2ا)� �#�Nم ا�����دي ا���

 ����ت ا��������hا� ��%� ��yن-�1 ا�<�1 ا�����د�� ا�����،,�ن(��ت ��Jم ھ7ا ا�:�1ع ,
ا�����د�� ا��� ��ن3 ��'�� �$و�� �+ أ�? '#�ء ا�����د ا��ط#�،و'������ ��ن3 ا����!� ا�#:$�� 
�$��� ا�U�:)�� �����C أھ$اف ا����!� ا�����د�� ا�>��،6�h أ'�$ت ا�$ا)�ة ا�#:$�� �+ دا)�ة 

7V\� ا�:�ار ا�����دي،وا����!� ا�#:$�� ��ن3 �%�رة �+ !��!� ا)���ن��  �,��J ا�:�ض ا����,
���!� ا������ وأن اLداة .1اLو���� ,� ����? ا�#-�ط ا�����دي� ��%� $h 9و��ن3 ��'�� إ�

���ل  �ا����2ة ���ا�%� ا�>�� ا�#:$�� ھ� ا�:�ض،,�!�<$�3 أدوا�a�' U�:)�� �J اLو����ت ,
1%�ت ا�!�:�ار ا�#:$ي،و!#:�م '$را!� ا����!� ا��� ا��2ا)� �%? ا�:�ض '��$ا �+ , ��$:#�

                                                                    :ا�hM"bت ,� ھ7ا ا��%(6 �+ MVل ا��5��1 ا������

  .)1970-1962( ��8ر ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� FLل ا���Bة. 1.1
�1 ا�#:$�� و�>��+ ا�#�Nم ا����,�،وان��Jج ���ع ا��2ا)� ���!�' �h2ت ھ7ه ا������
�،وذ�S�B� G �$رة �ا��<e�1،و�->? ا�:�ض ا����,� ا�#�e ا��)��� �����? ا�#-�ط اbن��

5 �9 ا�:�وض ا����,�� ن���� �#:= ا��-�ر�H ا�!���Rر��،و��v, Dن ا�����? ا�7ا�� وا�1

                                                 
1

 - ،���J$ ا��<e�1،'(�ث "ا;�2 �د-� *�G ا���ازن ا��	�ي �� ا�4=ا>� ا?��FKتا%�9س "'�2وز '+ � ��%1� ا����د�� ��'��،

،���،��  .7،ص2003ا�:�
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 ��+ ا�#-�ط , +�������ى  U�:)�� ان��Lا +� �'��:�'Mت ا�>�� ا�#:$�� ��ن3 ا�:�وض ا��1
e ، و�->? �\ط�� ا�:�وض ا�#�1ا�:�1ع ا�(:�:�،و��$�ت ا��C)$ة ا��1%:� ��ن3 �($د إدار��

� 6�)' �>�ن ھ7ا ا��\ط�� �����2،أ�� ط%��� ا�#:�د ,� ھ7ه ا���Cة ا��)��� �e%B ا�#-�ط ا�%#>
�� ����J� 9 اھ���م �%��،,�#$�� أ"$رت ا���� ا��ط#�� �� �����? �\داة ن-��1 ��#���،و�� 

� ا����Mت ا�$و���, ?�����2 �J����� �،'? ا��%�ت ر�2ا �+ ر��ز ا����دة ا��ط#��،و��!�
ت ا��<�11،وأداة �+ أدوات ����h ا�����د ا��ط#� .$ ا���Jز ا����,� �����? ا�!���Rرا

 5��J��،�%#�Lاول ا�#:$ي ا$�� ��%ا����,�ت ا��� ��>+ أن �(D' U ا��Bر،أو �+ ا�#��)c ا��
��%#�Lرات ا��R�!ال وا���L3رؤوس ا S� �،أ�� '<��ص ا����!� ا�#:$�� ,#�$ أن ا���Jم ا��

��,�� �, ?R��� ا����2ي G#%ا� �J'  ظ�C)وا�،��#����M� ��Nد ا��ط# ���#�� ��(Mوف ا���Nا�
 ���ارد اbن��ج , H�����$ان ا�#:$ وا�:�ض وا���ف،�+ ط��U ����� ا!����ل  �, �J��

����� و�VرV9 .��ن ا!�:�ار ا�#:$ دا9 ا�%#G ا����2ي أن ���ھ� 4ا�%Mد �H ا�(�ص ��,،
� ���ا�? اbن��ج،وا!�:�ار أ!��ر ا���فا�!����ل ا�: ,� �(:�U ھ$,�+ أ!�!��+ ھ��<.        

 ?R���, ���#أھ$اف ا�� U�:)�� ة��Cھ7ه ا� �, 3أ�� ,��� �<= أدوات ا����!� ا�#:$�� ا��� ا!���
 �,:        

  .!��!� إ��دة ا�<�� �+ MVل ا��#�زل �+ ا��#$ات ا������� وا�<�"� -

��Cت رھ#�� �9 ا�7ھ5 وا���Mت  -����%#�Lا.  

-  ���� ا���ق ا�#:$�� '�gض �#�N� !���� ا�%#�ك '��%��J� H وا�-�اء �#�J !#$ات ���, ?V$ا��
 �"�V أو)�h��Cا���ق ا�� �!��!.(                                                                                          

Lوا �#دوات ا������� إ� أن ا��ا�H �`�$ �$م و��د !��!� ن:$�� ورQ� ھ7ه اLھ$اف ا���
                                                                                                   :h:�:�� وذ�y� G!%�ب ا������

 *$)����ل ا����!� ا�#:$��  �ودة ا����hMت ا��<��� ���P إدارة ا�%#G ا����2ي ,
 G#%ن�ن ا��� �J' r��� ���ت ا����� ��� إ�$اد ا������� وا�-�وط ا���, ?R��� ��$ا،وا��
�� إ��دة ا�<�� و�($�$ ��� HB>� أن +<�� �ا����2ي،و�($�$ ��)�� ا��#$ات ا������� ا��
���h ا����2ي G#%��$�ت ا��C)$ة وا�����ت،��Q أن "���Q و����� ا����!� ا�#:$�� �� �>+ � 

�N#�' S� �$اول و����D و��ا�%� ��ز�H ا�:�وض ���ش�� وا����!� <�ا����ف ,�G#%��,،�J ��ن 
���  .ا�#:$�� ا����1ة �+ ط�ف ا�<�2#� ا����

� ا���$ان،��ن أن ا�%#�ك * , ��:�:h ت�'��" �J�.ا��#$ات ا��� ��V إ��دة =>� ���, ��أ
,�JB ����? ��1ع ا�����د،��� و�`!��ت ا�:�ض ��ن3 '�ؤوس أ��ال أ�#%��،إ�9 ��ن5 ر

��$ل  ?����� �� 6�h،��1ت إ�9 إش�اك ا�%#G ا����2ي �����? ا�:�1ع ا�ش��ا����' H,د
إ��دة ا�<�� ��!�� ���ا�%� ا�%#�ك،وإن�� ا!���? ,:�g� eض �2و�$ ا�%#�ك '������� 

�#' ��'�& �:' 6�h،?������ إ���J،و�\داة ر)���� ��h �, ��+ !#�  ℅2.5%�وا�:�وض ا��� ھ
1964 �#! ���Q 919725إ�.                                                                                     

 G#%��,،���+ 6�h ا����M '�+ ا�<�2#� ا������� وا�%#G ا����2ي ,>�ن3 �($دة و"�ر ��أ
<�2#� ا������� �����J � ��>+ أن ����وز � ��,���ا����2ي �#(D� 3 إ�>�ن�� �:$�� !�Cت 

                                                 
1
- Ammour Benhalima ,Monnaie et régulation monétaire,référence à l’Algérie,édition Dahleb ,1997,pp73-76. 

2
- Ahmed Henni ,Monnaie et financement en Algérie (1962-1987), CREAD,1987, pp 4-5.   

�2وز '+  - '،���-�	��U'�! H،ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،165                                                               3  

�+ ا�:�ن�ن ر�� )36(ا���دة  - )114- 62(  �  4                                           .ا����P�!\�' U ا�%#G ا����2ي 1962د���%� 13ا��`رخ ,
5

 - Goumiri Mourad,L’offre de la monnaie en Algérie,édition ENAG,Alger,1993,p103.                                               
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�$�M, �J ��5 أن ����وز  ℅05 ���+ ا��bادات ا���د�� �$و�� ا����� MVل ا��#� ا���':�،أ
240 �،�>+ ھ7ا ا��.H �� �$م ط��M،,��%�ب ,�r 1د���%� �+ ا��#� �31�م،��� ��5 أن ��$د ,

 +� D�� 5���� ������? ا�#:$ي ���2 ا���2ان��،و� ������ا��D أ��م ا�<�2#� ا���� 9�
�+ ا���دة )B�)03<� وذ�G '#�ءا �9 ا�C:�ة ر�� )05 ( �#�� ��+ ��ن�ن ا������ ا��>��

(U ا�:�ن�ن ر��  )3g� )53 اhL>�م ا����:� '����دة،وا��� أ1965� +�)62-114( �1،و����9 ا��
 ��7�C#ا��زراء(ا�� P��.%e و����C ان��ز ا�($ود '�+ ا�<�2#� ا������� ) ر)�P ا���J�ر�� و

��ر ا���':�،وھ� إMhل Lأھ��� �+ ا ?:� � �Vا آ��وا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي،��� أن ھ#�ك أ
P إدارة ا�%#G ا����2ي �+ ط��U وزارة ا������ و��Jز ا��<e�1 ا���Jز �� ?)�ا��#7�Cي 

���M:�!M� ��Cل ا�M)�.ا� �#�� ���.                                                          

 G#%ا� ?�� �J�� 2<��� �� اP!L ا��, �N#�1 ا�ون�Nا �7Jه ا��Nوف أ��دت ا��
� ھ7ه ا���Cة ��ن .M�p ا����2ي،و�? ا�, ���gا�� +<�،��%�دئ ا��� �:�م ���J ����� ا���

%#G ا����2ي وا�%#�ك � �!�!Lا�$ور وا�:�ن�ن ا ?�-� �Vا آ���g� ل�V5 إد��$ا،��� ا!��
 �#�� ��+ MVل اM"bح ا���� Gا�7ي  1971ا����ر�� وا�#:$ وا�:�ض وا����!� ا�#:$��،وذ�

�%�ري�#= �9 ا��<e�1 ا���b2ي ا�                                                   .  

  )1980- 1970(��8ر ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� FLل ا���Bة . 2.1
2 ���J ا�%#G ا����2ي وا�%#�ك ا����ر�� وا�#:$ <��� ����? اP!L ا�� �, �N#إ��دة ا� ��

�+ MVل ا����د��  Gري وا�:�ض وا����!� ا�#:$��،وذ��%�bا����2ي ا e�1>9 ا��� ��(�J#ا�
�#�� ��+ ا�#�Nم ا�ش��ا�� واM"bح ا���� D�!وأ D�����                                        .1971ا�7ي ����$ 

�+ ا��%�دئ ��ن ��J ان�>�!�ت �9 ا����!�  ������ا�#:$�� و�$ ان%UR �+ ھ7ا اM"bح 
��� ا����,�� ��>+ إ���زھ� ,��� ��N#2وا��:  

H����' U ا���ارد ا������ �9 ا�����ى ا����2ي،6�h ����9 ا�<�2#� : ا�+�Iأ اDول���
 ���� �J� 3��V Gذ� �J� 9#��� 9�hن ا�����?،و��. ?��+ أ Gوذ� ��Jھ7ه ا�� ���ا����

�� وا����اض �+ ا�<�رVا���ق ا�$ا �ج أو .��ن ا�:�وض ا��� �:��.�J ا����اض ,
                                                                 .ا��`!��ت �+ ا�<�رج

�%�Mأ ا��I+رات ا��<�11 : ا���R�!M� ن ��� ا���ارد �����? ا��2ء ا�1��? ا��$ى\' �B:�
ك أو ا�%#G ا����2ي ��`!��ت ا�������،أ�� ا��2ء ا����!e ا��$ى ,���ل �+ ط��U ا�%#�

                                           .'��C آ���
R��Mأ ا��I+ا� : ���� '#G واh$،,���`!��ت ا����, ������ ��!`�و���B+ و��ب ��ط�+ �? 

 �J���2�� '�����J��'��h H ا�%#>�� و���ذات ا�H'�1 ا��#��� وا����ري،وا�-���ت ا��ط#�� 
����ى '#G واh$ا�%#>�� ا�<�"� '��! 9                                                                        .�Mgل �

U$أ ا��ا�I+ا� : ���h Uت ا���$�$ �+ ط������ H���' ا��`!��ت '��:��م H���� إ�2ام , ?R���
  .�J��'��h ا�%#>��

�� ا����,�� وا����!� و�$ ��ن �7Jه ا��%�دئ ان�>�!�ت ��N#ى ا������ 9
�� ا����,�� ھ� ا.�J�M1 '$ور�+ �N#ى ا������ 9� �J�&$hأ �ا�#:$��،,��ن�>�!�ت ا��

�+ : أ!�!��+ ��M1ان Gوذ�،������R? اLول ,� .��ن ��ز�H ا�:�وض ��`!��ت ا����
%#�ك إ��دة ��� r��� �������J ا�<�2#� وھ�  ���اردھ� وا���ارد ا�� G#%ن�ن� �$ى ا��� �J�Cن ?��

                                                 
(U ا�:�ن�ن ر�� )53(ا���دة  - � +�)62 -114(  �.1962د���%� 13ا��`رخ , 1  

.23،ص2005ا�#:$�� ,� ا��2ا)�،ا���P ا��ط#� ا�����دي،�-�وع �:��� h�ل،ن�Nة �+ ا����!�   -2 
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�  ا��ا�H ا!�:���M ا�%#G ا����2ي إزاء ا�%#�ك ا����ر�� '�$ أن ��ن3 ,  9gأ� ��ا����2ي،وھ7ا 
���� .��ن ���'�� إن��ز ھ7ه ا��`!��ت .�G�7 إزاء ا�<�2#� ا����, ?R���, �أ�� ا�$ور ا��Rن

�-�ر�H ا��<�11�.     

�� ,vن ھ7ه ا���Cة ���2ت �� �C�'ب و��g� 9 ا�:�وض ا����,�� ن����� 5'S�B ا�1
 9�h ھ7ا U%1#ة ���ا�%� ا���ض ا�#:$ي،و���%� ���h >+ ھ#�ك� �6 ��h،ر����R�!ا Hر��-�

�����2،'(�6 أ'�$ت 1969!#� e1>ا������ ا�� eرات ا����د�� وھ� ن����Vا��2ا)� ا �،و�%#
7ا ا�#��ذج ,� ا�����د ا�7ي ��#r ا��Nھ�ة ا�#:$�� �+ دا)�ة ا�:�ار ا�����دي،و�:$ ط%U ھ

� ����? ا�#-�ط ا�����دي،أو �� ���9 '�����د , �اLو���� �:�ض ا����,� ���$ر أ!�!
 9ا�!�$ان� ا�7ي ����2 '���1ة ا�:�وض �9 ھ7ا ا�#�Nم،إذ �:�م ا�%#�ك '�:��� ا��<�ط�،و�

?<-� ���دود���J،و'����� H��ا��� Hم '����? ا��-�ر��:� �J(�.  �!�!Lا�:�وض ا�->? ا
9 �(��? آ��ل ا!�(:�ق ا���ارد � S���� � ن ��? ا�%#�كv, G�7و�،�������? ا�#-�ط اbن��
U و!�)? ����? �����5 ��Q%�ت وا�(���ت ا�<�"� '>? V 9� �Bا���%\ة وإن�� ���? أ�

�,،��Vدا ��5 �9 ��ن ا����دي،و,� ظ? ھ7ا ا�����د ,vن أ!�س اb"$ار ا�#:$ي ����g�
��$�ت ا��C)$ة أن�J �($د  2��� ���:�'Mت ا�>�� ا�#:$�� ھ� ا�:�وض ا��:$�� �����Mد،وأھ� 
� '�+ ��ض وط5 ا�#:�د،و�#v, Dن ا����!� ا�#:$�� (�:'->? إداري،و� ��%� �+ ا���ازن ا��

�ت �+ ھ� !��!� ا)���ن�� Lن ا�#�Nم ا����� � �����5 إ�9 .�ورة .��ن ����? ا��`!�
و�� ��$ر            .MVل ا�:�ض،واLداة ا����2ة ���ا�%� ا�>�� ا�#:$�� ھ� أ��B ا�:�ض

 �#�� ��$ ��س !��1ة ا��<e�1 ا�>��،وا�7ي و.H  1971اbش�رة إ��D ھ� أن اM"bح ا����
����� �1�+ MVل ان�:�ل ! G9 ذ� اLو���� �:�1ع ا�(:�:� وإ�BVع ا�N�اھ� ا�#:$�� �D،و��

                                                                                           .ا�#:$ وا�:�ض إ�9 وزارة ا������

  )1989- 1980(��8ر ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� FLل ا���Bة . 3.1
� 3#��H '$ا�� ا���Rن�#�ت،و�$ �2ا �:�1ع ا�(:�:� ��<�Jت ا��hM"b3 ا:H ا��<e1 ان1

����g� H ن�Nم ا�<�ذ ا�:�ار ا�7ي ��ن �����2 إ�9 ن�Nم � )1984-1980(ا�<��!� اLول ،
 �102���2ي،6�h ��3 إ��دة ھ�>� h�ا� �#! �, ��!`�1983  r%���400  وأن ھ7ا ��!`�

 6�h،وا�#:$ي �اM"bح �� �:��� �9 ا�:�1ع ا�(:�:� ,:e،'? ��$اه إ�9 ا�:�1ع ا����,
�$�$�+ ھ����,3 ھ7ه  +�<#' ��J#� UR%ن�, +�<#' �� إ��دة ھ�>hوا��#��� : ا��� �hMCا� G#'
 �#! ��C1982ا��� �#! ��                                                 .1985،و'#G ا��#��� ا��(

��ارد ا��(�و��ت ,� ����? ا�����د '#�%�  9دون ���در أ�Vى ℅ 95إن ا����د ا��2ا)� �
،6�h ��,3 !�ق ا�#eC ��ا��� ��1Vا ,� 1986د,�J' H إ�9 ا�ن��Jر '�%5 أز�� ا�%��ول !#� 

�+ ا�%��ول �$ ���وز  $hا��ا ?��� !#� 30اL!��ر،إذ ن�$ أن !�� ا�%�, ��<��� 1985دو�را أ

 �#! aC>#��1986  9إ�9  14.4إ� �11دو�ر،& �#! ���Jن H��G�7 ان<3BC  ،و�#����1988دو�را 
 +���ر دو�ر !#�℅ 13.03إ��ادات ا���درات ���ر دو�ر !#�  8.07إ�1985  9�1986  ?���

��ر دو�ر !#�  7.65إ�9 �وھ7ا ا�ن<�Cض أ&� '->? �%�� ،℅42:أي '#�%� ان<�Cض �:$ر 'ـ 1988
�� ا�$�+ $V �%ون� ���9 ��ازن ��2ان ا��$,���ت وار��Cع �h� ا��$��ن�� ا�<�ر�

�ا�� !#� .�1<�ر, ���� ���?  0.95'(�ا��  1970,:$ �$رت ا��$��ن�� ا�<�ر<�����ر دو�ر أ�
��ر دو�ر !#�  17إ�9 �1980 3C��B� ا�$��ن  17،أي ��$V ����ة MVل �-��� واh$ة،أ

 +� 3��ر دو�ر إ�9  0.05ان�:���ر دو�ر !#�  3.9�1980 3C��B� ة،و�$ !�3  78،أي��
                                                 

�U'�! H،صا���4ز ا�+ ��� ا�4=ا>�ي �& ��E�ر ا?��FKت ا;�2 �د-� ا�9������ر '�ز��ور، - ��،23. 1
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��ر دو�ر !#� 14)��� إ��h a�C>� 9� ا��$��ن�� إ�9 ا���1ت ا��2ا�����ود ا����د  1984
 �#! +��$�$ '$ا��  +�1985 �                               :��� ��.(D ا��$ول ا����

 N2ة  :)01/05(ا��4ول ر��Bل ا�FL ��                                )1993-1985(ت(�ر ا��-�ن ا�!�ر`
��ر دو;ر:ا����ة                                                                              ��  

1993  1992 1991 1990 1989 1988 1987 1986 1985 �� ا�8
25.7 26.7 26.7 27.9 26.8 25.8 27.8 23.7 19.8 �� ا��-�ن ا�!�ر`

  
     .G#' 1996 ا��2ا)�،ن-���: ا�+ �ر 

9 ا���1ت وأ��م � ��� ��ن �2اھ7ه ا��.��� ا���$ھ�رة ��`ش�ات ا���ازن ا�����دي ا�>
 +�' +�S ا�:���1ت وا�������ت ا�����د��،و�>� 9ا��2ا)��� اb!�اع ,� ا�hM"bت �
���J اM"bح �%�ش�ة،��1ع ا��`!��ت ا����,�� وا������ �+ MVل ��ن�ن  �ا�:���1ت ا��

�#�� G#%1986ا�#:$ وا� ?'،e:, ب وا��%�دل��)� ����د و!� $�� �،ا�7ي ��Q ا�#�Nة �#:�د، ,
9 ا�����gات ا�����د��،��bن��ج � �أ"%(3 أداة �:�ض وا��#��� وا��\&�� ا����'
 HB>� ��H ا�<�رج،وأ"%(3 !��!� ا�)���ن ا����, ?�وا�!�MJك وا�#�� وا��-�g? وا����

��ت ا�����د ا�>�hت و�%��ت ا��`!��ت���1���h� Pوا���ازن�ت ا�%#>��،و�� �.                              

 �#! ?%� D���� ��ن3 � +�h3 ا����!� ا�#:$�� ���2ز أ��وھ7ه ا�#�Nة ا��$�$ة �#:�د 
9 أن ����9 ا�%#G ا����2ي  1986�+ ��ن�ن  )6�h،)19 ن�3 ا�C:�ة ا���د!� �+ ا���دة1986�

��ت إ��دة ا�<�� �9 ا�<��ص ����� أ��� ��دوات ا����!� ا�#:$�� و.%e ا��:�ف ا��
�+ MVل ان�:�ل ��$ل إ��دة  1986!#� وھ7ا �� نDNhM ا'�$اء �+.1ا��<��� ��`!��ت ا�:�ض

 +���Cة ℅ 10.5،&� إ�9 )1987-1989(���Cة  ℅7 ،&� إ�9)1987- 1986(���Cة ℅ 5ا�9℅ 2.75ا�<�� �
� ذ�G إ�9 ز��دة ن-�ط ا�%#�ك ا����ر�� '�%5 ا����J1 ا����� ،و���H ا��5% ,)1990- 1989(

�،و'������ ��ن ن�� ا�>�� ا�#:$�� ��U�%1� H إ"�hMت ا����د�� ���:� وش� +������Mد ا���2ا
 ?V$� ت .�ورة�Jوھ#� ظ،�>Bر ا���Jظ �, 5%�� ��� ا�<�م،وھ� Vا�$ا c��#ن�� ا� +�أ�%� 

��$ل إ��دة ا�<��،hb$اث  ا���ازن وا�!�:�ار ا�#:$ي ا�%#G ا����2ي �+ MVل أداة 
 1988!#�  ℅5.9وا�����دي ��(�ر'� ا��B<� ا�7ي '$ا ��2ا�$ �+ !#� إ�9 أ�Vى،,%�$ �� ��ن 

،,����2دة ,� ظ�ف !#��+ ,:e ��ن3 ,� 1990!#�  ℅17.9&� إ�9  1989!#�  ℅9.5ار�HC إ�9 
��%�ا �+ �(��ت  h3$ود  Mات،و��ن ھ7ا د���� G#%ا� ?%� +��$�$ة ,� إدارة ا����!� ا�#:$�� 

����ى ا�د�Vر  H,�� �����اھ� ا�!� H,ل رMV +�ا����2ي،6�h �� ��$�? أ!��ر ا��C)$ة 
��ان  �و'������ �� إد�Vل ��ون� ن�%�� ,� ھ�>? أ!��ر ا��C)$ة ا��%1:� �+ ط�ف ا�%#�ك ��#-� ,

�ن ,��J إ� 1989V$ا��� H�!��' ��$:#ا���ق ا�+�����,�� �-���ت ا��� ��Q ������`!��ت  9.                   

� ن���� ھ���،إ� أنD وا��J�J "��'�ت �� h���+ أن ا�hM"bت ا�%#>�� ��,3  �Q9 ا��و�
6�h وا�����دي ������9 ا�����ى ا����!� وا�� ������ +<�:                                                   

  .1988!#� ℅ 20.1و"? ��$ل ا�%���1 إ�9  -

� !#�ات  -, ?�! 6�h،�  .)MV )87/88ل ℅7.4 و ℅5.8، 86/87((ان<�Cض ا�!�MJك ا�(:�:

9  1988، �1986،1987�#�ات  )℅2.9-(،)℅2.1-(،)℅ 1.1-(ان<�Cض اbن��ج ا�(:�:� إذ !�?  -�
، ا�-�ء ا�7ي 1988أ���'� ��C���05 ا�-�رع ا��2ا)�ي ,� .19892!#�  ℅4.6ا���ا�� ���? إ�9 

                                                 
�(��د ��h$ات، - �L�� ي�	�� ا���U'�! H،ص���,���،138. 1

  
2

 - Benissad Hocine,Restructuration et réformes économiques en Algérie (1979-1993),OPU ,Alger,1994,p210.   
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� ان�:���� ا����د�� و!��!��، ���#��= أھ��� ا�(6�$ �+ h�� �أدى '���2ا)� إ�9 ا�$V�ل ,
�5 ا�#:$ آن7اك دور �� �J��%1��� وhا �1%��� ا����Nة ن��Cا� G,����� ا����!� ا�#:$�� MVل �

<�1 ا���د�� H'ا��� ��g�1ا���.                                  

�+ �J�MV �:�م '�($�$ : وMV"� ا�:�ل �أن ا���1 ا�#:$�� '���2ا)� �� ��e ا�!�:���M ا��
9 ا���Jز ا����� وا�#:$ي ,� ا��2ا)�،ا�-�ء � ���!��!��J ا�#:$�� ن�Nا ����1ة ا�<�2#� ا����

��$ا��� ا����!� ا�#: ������ ا�����د ا��2ا)�ي أ��ا ������� ا�7ي ��? ا�(6�$ �+ , ��$
� ا�V#���ت , ?V$� �(ا��2ا ?�� ���MVل �G ا���Cة،6�h ��ن ا�#:$ ��'�� �<�1 ا���د�� 
��� أدى إ�9 ��2 ا�%#�ك �+ �:$�� ا������ ،�J�, ا����د�� ن���� ز��دة أ�%�ء ا�$��ن ا��->�ك

+�                           . 2ا�%#G ا����2ي إ�9 ا��`!��ت ا�������،'? ��\ت إ�9 طM�J�� 5ت 

� إ�9 �:$ ا�����Cت �H "#$وق �ھ7ه ا��.��� أدت '����1ت ا��2ا)��� �9 ا�����ى ا�<�ر
� �-����J ا�#:$ي و!��!��J ا�#:$�� '->? , �N#إ��دة ا� �V9 ا�����ى ا�$اا�#:$ ا�$و��،و�

�>�ن�ت �Vص، �G�7 أ"$رت ��ن�ن� ش��N#� M� ا���? ا����, S�>� +�' ��Mو�($د ا�� �
�#�J '�����!� ا�#:$��،و�%? إ"$ار ھ7ا ا�:�ن�ن  U�� ��ا���Jز ا����,� ا��2ا)�ي �!��� 

�, 3�%R� $:� Uط�� +� �1989��ي  ����31$ت ا��2ا)� �H "#$وق ا�#:$ ا�$و�  �%�'155.7 

�"�V 5)! ق�:h ة$hن و���)DTS( دل��� ����  200،أي � ���ن دو�ر،���<$م ا��%�
 �19903��ي�30-��(� واh$ة , ���:' ����� ?�J�� +���ن وh$ة h:�ق  315.2،��� ا!��Cدت �

��ن دو�ر،وا�7ي ���%� �>��C�M� Mق ا�!��$ادي و���<$م �V 5)!360"�،أي �� ���دل �
S�C>ا�� �, ?�Jا�$��ن،و�$ !(% ھ7ا ا��� ��$V5ء ا��$��ن�� و� +�،أ�� D�1989 ا��2ا)� !#�

  .4ا�!�(:�ق ,:$ h$د '�+ &Mث إ�P�V 9 !#�ات
�J#���ا�%� ��!H ا�>�� ا�#:$�� '��($ �+ ا��$,U ا�#:$ي و�:�= �h� : 5و��ن ذ�G .�+ ش�وط 

���%�،ا���ازن� ا�������ر و�U�%1 أ!��ر ,�)$ة Lر و����$ ا��!Lورة �(��� ا�.، +�ا�($ 
��ال ،$�#�را��B<� و�<a�C ���� ا�Lل رؤوس ا�V$' وا����ح ����(��� ا����رة ا�<�ر

����� ا���B%�� وا������� ،ا�<�ر�N#ح ا��M"ء ��2 ا���2ان�� وإ�gإ�9 إ� �,�.b�'. 9�hو
9� 3�� �J,أھ$ا U�:)� +�                                  :���6>+ ا���1ت ا�#:$�� 

� h$ود !:S �(��� أ!��ر ا��C)$ة ا�$ا)#� وا��$�#, �20℅ .+���$ل إ��دة ا�<��  H,7ر ℅ �#!
��$�ت ا��C)$ة ا�(:�:�� 1992!#� ℅11.5،و1991!#�  ℅10.5إ�9  1989 ?�� ?��+ أ Gوذ�،

 ?��%�،و�+ &� ر,�h �p%�� H� ا��$�Vات وإن-�ء !�ق ��'�+ ا�%#�ك و ا��\ط�� ا�-���
:�وض�.                                                      

�$ى �#7�C ا�%�ن��c ا�!��$ادي ,� ا�#:�ط  9و��>+ �<�= ا�#��)c ا����"? إ���J وا����ف �
  :7ا������

                                                 
1

 - ،��� ا;�2 �د-�أ�h$ '�ش+���� دور ا���4ز ا�+ ��� �� ا�����#-�رة ،��J$ ا���م ا�����د�� ، ��Q د���راه �hاط�و،
      .  223-222ص ،ص1996ا��2ا)�

� ا��	�ي�(��د ��h$ات، - ��,��� �Lص��،U'�! H���،141.     2   
��وق ا��	� ا��و��ا��Jدي ��V$ي، -  � �B��9ا��2ا)�،ا�+�آة ا�،��  3           .195،ص1996،دار ھ�

  4                                                                                                                        .196ا��Jدي ��V$ي،نPC ا����H،ص - 
 - ،��U'�! H،صا���E-�ت وا�8���7ت ا��	�-� �,��Wات ��'�2وز '+ ���،190                                                                5  

6
�-�وع ا��:��� ا����J$ي h�ل ا�ن�>�!�ت ا�����د�� وا�������� �%�ن��c ا���$�? - ،������ ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�

�،ا�$ورة<�J21ص ،1998،ا��2ا)�،ن�,�%�،12ا�.     
�، نPC ا����H،ص - �2وز '+ �'7                                                                                                                    .191

  



X��!ا� � Bا� :�-�	�  ا�4=ا>� �� ت(�ر ا�8���7 ا�
 

136 

 

� 1990!#� ℅ 11.3:ـ،'�$�� ��ن ��$ل ا�#�� �:$ر '1991!#� ℅ 21.3إ�2M(9(ن�� ا�>�� ا�#:$�� -,،
� ا�<�م��g� +�h ا�#��c ا�Vا$)PIB( د �%��$ '�+ ا��`ش�ات ا�#:$��  ℅0.8'��$ل��وھ� �� �%�+ و
  .وا��`ش�ات ا���#��

- +� �>Bل ا��$���� �`�$ ا�����?  ،وھ�1992!#�℅���31.7? إ�1990،9!#�℅17.9ار��Cع 
5��! �:�:h ة$(�, ���'.  

21.5��? !�� "�ف ا�$و�ر ,� h$ود  -℅  ���Jن �  .د�#�ر 26إ�9  1991د�#�ر ���? ,

،وار��Cع �h� ا�#:�د ا���$او�� �Vرج ��1ع ا�%#�ك ℅18:ـار��Cع ا�:�وض ا��:$�� �����Mد ' -
��ر دو�ر  26.7:ـ، وا!�:�ار ار��Cع ا��$��ن�� ا�<�ر��� 6�h �$رت '℅12.75إ�9�
�#!19923g' ����ر دو�ر !#�  27.9'�$�1990 +� 3�� ا�$�+ ,�ن�:$V �%ن� ��!#�  ℅73.95،أ

  .19921!#� ℅ 76.5إ�9  1991

   -  +� �����ر د�#�ر !#� 119.7ار��Cع ا�#C:�ت ا�������ر د�#�ر !#�  124.5إ�1988  9�
1989 �#! �, ���ر د�#�ر '�$�� ��ن  7.4إ�9  1989،وان<aC ا���2 ا���2ان���ر د�#�ر  47.4�
 �#!1988

2.  

2.  �2��ت ��87Y� Uت ا��	� وا�	�ض  71990�� ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� $�Bا;ت �  �� ظ
+�9 �$ة ������ت،ن����  2000إ�9  3,��1990 ا���Cة ا����$ة � �����gات �`!����� وھ�>

 ��g' Gت ا�#:$ ا�$و���،وذ���!`� H�ا�hM"bت ا���!�� ا��� أ'����J ا�(>��� ا��2ا)��� 
+��D ،وذU����1986 ا�hM"bت ا��� ان1:�J�, 3 ا'�$اء ���M� Gن�:�ل �+ ا����د ���2ي 

� ن�� , �Rأ� �ل ا��(>MV +� ��إ�9 ا����د ا���ق 'J$ف ا���دة إ�9 ا���ازن�ت ا�����د�� ا�>
ا����U '��#:$ وا�:�ض،وا�7ي  1990، و"�� إ�9 إ"Mح ....ا�>�� ا�#:$��،وا!�:�ار اL!��ر

���ر �1� r.ا�#:$�� وو �!���� �رھ� �+ MVل إ��دة �#-�e وظ��C و.H اbط�ر ا�:�ن�ن
 ����� �ا��!�ط� ا������،وإ'�از دور ا�#:$ وا����!� ا�#:$��،وإر��ع "��hMت ا���1 ا�#:$�� ,

  .ا�#:$ وا�:�ض ,� ظ? ا!�:���M وا!��
�`!��ت ا�#:$ ا�$و��� H���Cو.�ت �$�$ة  �(��ل �9  ���2ت ھ7ه ا���Cة '$V�ل ا��2ا)� ,�

 9�+ أن�J� U%! $� D وأن و��3 �9 ا�����C ا�!��$اد ا�)���ن� ��وض و����$ات � �Qا��
  .1989اLول !#�

1.2 .�%�Mاد ا;>�+�%� ا��  )1991`�ان ( أداء ا�8���7 ا��	�-� �� ظ� ا;�7
�2ا)� �H "#$وق ا�#:$ � ��� �(��� ر!��� ا�#�� ا��� �<= ا��Cق ا�!��$اد ا�)���ن� ا��Rن

 uر���' ���رس  1991��ان  7C#��03 '��ر�u  1991ا,��?  27ا�$و� ���Q 91992وا�  �%�'300 

��ن وh$ة h:�ق !(�V 5"�،أي �� ���دل �400  9� ���:� �� وھ<�����ن دو�ر أ�
��رس  �����و��،إذ �� ��� !(5 ا�-��(� ا��ا'�� , r(ام  1992أر'�� ش�ا��h5 �$م ا%�'

 ����Cا��2ا)��� ��(��ى ا�� ���#�� وا�������� ا�(>�Lا����!�� وا ��ا��%��� '�%5 اLز
  .وا�����د�� أن7اك

�� �� U�:)� 9إ� ���ن%D ا�#:$ي وا���� �  :3و��ن ھ7ا ا�%�ن��J� c$ف �!��� ,

�+ أ�? ا��"�ل إ - ��Vوا�$ا ����� �(��? ا�$�#�ر�(��� ا����رة ا�<�ر'�� 9�.  

  .ا�#:�د �>�J�C ا�(:�:�� ا��(��� ا��$ر��� ���� ا��C)$ة �1�bء  -

                                                 
1
- M.E, Benissad ,Algérie:de la planification socialiste a l’économie de marche,édition ENAG,Alger,2004, p182.   

�،نPC ا����H،ص - �����2                                                                                          .22ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�
  

3
  - Benissad Hocine,Restructuration et réformes économiques en Algérie(1979-1993),Op.citpp140-141. 
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��ش�$ ا�!�MJك وا�د�Vر �+ ط��U ا�e%B اbداري L!��ر ا��H وا�<$��ت وأ!��ر  -
  .ا���ف

- ����`!��ت ا����� D�  .و.H !:�ف ���ى �^��اض ا���

�+ �h� �V$? ا�$و�� ,� ا�����د،و����� ا�#�� ا�����دي �+ ط����C� U? أداء  - =�ا��:
  .ا�����د�� ا������� وا�<�"�ا��`!��ت 

 ���, 3Rا�#:$�� و�� �!�����' �:��اءات �!��� ا����bا +� ������ ��و�$ و.�3 ا�(>�
��1: 

� h$ود  )2M( ا���? �9 ا�($ �+ ا�>�� ا�#:$�� * , �J��� Gر د�#�ر41وذ����.  

�+ ا��Cق ا�����د '�+ أ!��ر ا���ف ا��!��� وأ!��ر *  =��<a�C ���� ا�$�#�ر ��$ ا��:
� h$ود , Gا���ق ا���از��،وذ� �  .℅25ا���ف ,

��$ل ا�<�� ,� أ���'� *  H,ر �إ��دة ا�����?،إذ � �إ�9  ��1991$�? ا���$�ت ا��%1:� ,
11.5℅  +�9 ا��>℅10.5'$� � U%1ا���$ل ا�� H,ط�ف ا�%#�ك إ�9،و�7ا ر +�'$�  ℅20-�ف 
 +�  .℅17: ،و�($�$ !�� �$G#' ?V ا��2ا)� ,� ا���ق ا�#:$�� 'ـ℅15

 *r#ا�� Uا��%�ش� �+ ط�� �وا�7ي ��ض '��$�،��!�!Lاد ا��� D��= ا�$�� ا���:�.  

�+ ا���!H ا�#:$ي*  $)� S���<ك ا����ر�� '��2دة ا���#%��ا��� إ��دة ����? ا�%#G ا����2ي �.  

 * �, a(�Cا� D����ر،وaCV ا�#C:�ت ا�����،و��L3 ا�%R� Uط�� +� �>Bا�� �ا��(>� ,
��د ود�� U:)� � ��`!��ت،إ.�,� إ�V 9�"�� ا��`!��ت ا��� �  .ا���2ان�� ����J1 ا����

�$ى �#7�C ھ7ا ا�%�ن��c ن�رد '�a ا��`ش�ات ا�#:$�� ,� ا�#:�ط ا������ 9  : 2و����ف �

D ا!���ار ان2* '�:� $hا�$و�ر ا��ا r%"دج �18.47ق ا�$�#�ر إذ أ. $hن ا�$و�ر ا��ا�� ��$�'
 �#!1990  D��2ان رؤوس  �8.96:�' ���الدج،�H!�� ?���� H ا���2 ,Lاه ا����،إذ و"? 
� 1.23إ�9 <�����ر دو�ر أ�.  

��ر د�#�ر !#� 6�h627.4 ار�3�C إ�2M(  9( ن�� ا�>�� ا�#:$�� * ���ر  515.9،'�$�� ��ن1993 3�
�#! ���Jن ��� ��ن ℅ 21.6، '��$ل ن�� ,� ا�>�� ا�#:$�� �$ره 1992د�#�ر ,$�'1990!#�℅ 11.33.  

  .℅H�!��31.9 ا�:�وض ا��:$�� �����Mد ����? ن�%�  *

  .℅14ار��Cع ا��>�C ا����!��b �1دة ا�����? �$ى '#G ا��2ا)� إ�9 * 

�،ن���� ا��Cق ا�-�!H '�+ !�� ا���ف ا��!�� و!�� ا���ف ار��Cع ن-�ط ا���ق ا���از�* 
�#! �C,،���!رج ا�:#�ات ا���V د ���ب ن:$ي��� و#�� �����ن ا����  1990ا���ازي،

$و�ر ا��اh$ ھ�� �دج،'�#�� ,� ا���ق ا���از�� '3g 17.7إ�9  1991دج ����HC !#� 10ا��!�
 ����01 �<���  .ا���7�رةMVل ا���Cة  دج 32.5دو�ر أ

 *���$ل ا��C)$ة ا�(:�: ��%� �2د ا��$�Vات رQ� ار��Cع ا��C)$ة ا�!���  )℅12.5-(ا!���ار !,
   .1993!#�℅13إ�9 

��$ل ا������ إ�9*  H�،وھ7ا ��$ �`ش�ا إ���'�� Lداء ا����!� 1990!#� ℅64'�$�� ��ن  ℅��53ا
  .ا�#:$��

  .℅ MJ�!22.8ك ���? إ�9ا!���ار ار��Cع ��$ل ا��B<� '�`ش� أ!��ر ا�* 

  .℅H�!��66 إ��دة ا�����? �$ى '#G ا��2ا)� '#�%�* 

                                                 
1
 - Baba Ahmed Mustapha ,Diagnostic d’un non développement,édition l’harmattan,France,1999,p233. 

2
 - Bouyakoub Ahmed,Fixation des prix,le cahier du CREAD,N°30,3

éme
 semestre ,Alger,1993,p03. 

  - Benissed Hocine,La réforme économique en Algérie,OPU,Alger,1991,p110. 
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��ر دو�ر  ℅26.7:ا!�:�ار ,� ار��Cع ا��$��ن�� ا�<�ر��� 6�h �$رت 'ـ* ��<��� 1992!#� أ

�� ��ن3 $�'27.9℅ �#! �<�����ر دو�ر أ�1990.  

 *+��� ا�$�+ $V �%ع ن��C19921!#� ℅ 76.5إ�9  1991!#� ℅ 73.9ار�.  

 ��Q م ��ن�� ?<-' �hھ7ه ا��� �و��D ��>+ أن ن<= إ�9 إن أداء ا����!� ا�#:$�� ,
 �<-��+ ا���ا�? ا�����د�� وا����!�،6�h ظ�Jت  ��R<إ�9 ا� Gذ� �,��ل،و�$ ���د ا��5% ,
 ?�� ���� وا��U�%1 ا���رم �%#�د ا���Cق،�����ا���ا)�� ا���%� '�+ �:���Bت ا��.H ا�

S���  +� �� ���Q ا����'� ,� ا���,�U '�+ ش�وط "#$وق ا�#:$ ا�$و�, ��ا�(>�
��J أ�Vى،6�h ��ن3 �7�C#�' �%��1 '#�د ا���Cق،وإ�  +� �� وا����!�������J،وا��Nف ا�
�+ دور ا���1 ا�#:$�� إذ ��$ت  =�9 ا��:� ���$ادات ,\�$�3 ا�(>�bا �J�� 3C���

 +� ��R<ا� Sا��$ا'�� ا��� '$أ��J ا�(>��� ا���':�،��#�c �+ ذ�a�' G وأر��3 إ�9 ا�<
�:�!� '�`ش� أ!��ر ا�!�MJك !#� �>Bل ا��$��℅ 31.2إ�9 1992ا��`ش�ات ا��%�� ��ر��Cع 

�H ا���Cق ا��%�م إذ و"?  ����#� ��Q c(��#أن ا� �و��D رأى V%�اء "#$وق ا�#:$ ا�$و�
 �%��%! ��� إ�9 ش%�C�M� S��� Dق ,L�1ب ن�ا�� 19912اV اد$�v' S��ارك ا��$� �� Dإ� أن،

� أ���'� , $�$�1991 �� ��' D%�  :����J$ ا��2ا)� '��

- +� $hا�$�#�ر ��#�:? !�� ا�$و�ر ا��ا ���� a�C>�18.5 9دج 22.5دج إ�.  

� h$ود  -, �9 ا�#C:�ت وإ��دة �:��� ا��bادات ��"�ل إ�9 ر"�$ ��ازن� egB4.9ا� ℅ +�
 c��#ا������bا �Vا�$ا.  

- 5�����$ل ا��C)$ة  ?���C ا�:�وض �+ MVل <� H,ر.  

�� اLدن9  -Lا H,ر ?R��+ آ&�ر ار��Cع اL!��ر، S�C>�� ���������اءات اv' ا�:��م
�،و'������ 7000إ�9�����دج،وإن-�ء ا�-%>� ا�������� ا��� �J$ف إ�S�C>� 9 ا�5Bg ا�

�+ ا���Cقز��دة أ�%�ء �$�$ة ��2V 9#� ا H'ا��ا e�:أدى إ�9 ����$ ا� ��  .�$و��،وھ� 

 �#! +�،و,� ظ? ان�$ام ا��:�+ ا����!� وار��Cع ا���اع ا��$ن� و��Bؤل ,�ص 1992وا'�$اء 
6�h ���،ا��H ن�1ق ا��M�Vت ا�����د�� ا�>�  :3ا��"�ل إ�9 ا�����? ا�<�ر

��ر د�#�ر ,�  12.2:!�? ر"�$ ا���2ان�� ��2ا 'ـ -��#!1992  �#! �B(�, ن ���ف�� ��$�'
  .aC>#��، 8.7℅ �#!1993 ھ7ا ا���2 إ�19919

-  ��� ا�$�+ ,$V ع ن�%� أ�%�ء�C80إ�9  )1993-1992(ار�℅  r%��� ا�%��و��� ?�Vا��$ا +�
���ن$ة ا�#-�ط ا�����دي '�ن��Jج  إ!��ا����� H� ���� ا�$�+ ا�<�ر$V ف و,�ء$J��� �1تا��

���!�� ����� �!��!.  

-  �%�#' ��� MVل �G ا���Cة ℅2ز��دة ا�!�MJك ا�(>�� ا�#��c ا��(�����+ إ.  

- +� �� ا�#��c ا��(����� إ�9 إ���م  ℅8.4إ�9  1991!#� ℅6ار��Cع ن�%� ا�!���Rر ا�(>�
1994 +� �R�\' ����+  ℅10،ون���� �G�7 ان<3BC ن�%� ا��$�Vات إ�9 ا�!���Rرات ا�(>�

�� ا�#��c ا��(����  .إ

                                                 
1

  .12،ص1998،"#$وق ا�#:$ ا�$و��،واش#1+،ت,	�5 ا;�7	�ار ا;�2 �دي وا��,�ل إ�G ا�2 �د ا�8�ق���� ا�#-�ش%� وآ�Vون، - 

 -  Benissad Hocine,Restructuration et reformes économiques en Algérie (1993-1997),Op.cit,pp152-153.    

 -  Media Bank,N°35,1998,pp6-7.                                                                                                                                      

 
2

�� ا��+�-� $���I-�g �� ظ� ا��\��ات ا��و���،درا�7 ا���Eم ا��I-�g ا�4=ا>�ي �� �%$ ا����$ �$ي، - ��، )1995-1988(ا���Bة�
��Q د���راه �hرة،  أط�و�-#�  ����� ا��2ا)�،���     .259،ص1995ا���م ا�����د��،

3
���� �� إدارة ا�(�) ا�9��'+ �%$ ا���Cح د��hن، - ���U'�! H،ص صا�8���7 ا��	�-� و��ى ���،287-288.                                 
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-  D�C<� 3gH ا�!����MJ اL!�!�� أ&� �9 ا��.H ا���2ان� إذ '�� ��ز��دة ا�$�� ا�(>�
�،��#-\ اL!�اق ا��� ℅�59 ا���2ان�� ا����� ن�%�� ا�#��c ا��(�����+ إ 5��J� �-�#از��،و�

  .����ت .<�� �+ ا��H ا��$��� إ�9 ا�%$ان ا����ورة

إن ��ا�H ا���1ت ��M �+ !��!� ا��-$د ا����� أ&� ,� ا��1�رات ا�#:$�� '�%5 إ"$ار ا�#:$ 
 ���>B� ط�ت�g. إ�9 '�وز Hا�#:$ي ا���� H!�ا���2ان��،إذ أدى ا�� �����1g ا����زات ,

  .ا�$�#�ر ا��2ا)�ي!�ھ�3 ,� ار��Cع ���� 

�D ا��ا!M>,)1992-1993 ( Hل ا���Cة �JC�' $:#ا� ��h 6 زاد�h ���!�� ��$:#ن3 ا����!� ا���
��ت  ℅22'#�%� ���hوا،����2ان�� ا���� ���>Bة،'�%5 ����? ا����زات ا����Cا� PCل نMV

� D�� ا�)���ن ا��������� 'MRث ا�)���ن �$ى ا��`!��ت ا�����، و�$ �S��B ر"�$ إ�<)
��ات �:��%� '�%5 إن-�ء "#$وق إ��دة ا��:��� ا�7ي أن-{ �����? إ��دة ھ�>� ا��`!��ت 

��  .1ا���

� ھ� ر�h? ھ7ه ا�(>��� ا��� و�$ت ن�J�C أ��م "��'�ت h7ه ا���J� ��(�J#ا� �"M>وا�
�$�$ة ����$ ا��2ا)�  إ�9 ا� ���<h �J�C�+ ا����ر!�ت ا����!��،,< ��� �J��h H� $����

�+ ھ7ه ا��M�Vت �!��� �#�J ار��Cع ا��$��ن��  ="#$وق ا�#:$ ا�$و�� �����$ھ� �9 ا��<
��Vع ا����زات ا�$ا�Cوار�.  

2.2 .R��Mاد ا;>�+�%� ا��  )1994أ��-�(أداء ا�8���7 ا��	�-� �� ظ� $�%��O ا;�7

����$ات �+ "#$وق ا�#:$ 5ا�$و�� وذ�G �(eg. 3  ��\ت ا��2ا)� ���ة ا��R��R إ�9 ط
 c�� '�ن�, c��+ أ�? ا�#J�ض '�����دھ� و���R? ھ7ا ا�%�ن�،��#�Lا�����د�� وا ��اLز

+�1� ا���Cة g� ا�7ي �<�J3 ا��%Rق �(�? 31/05/19952إ�9  01/04/1994ا���C9 إ&� ھ7ا ا��،و�
  .ا��2ا)� �9 ��وض و����$ات �-�وط�

� ا����:%?،و�$ �J$ف ھ7ا ا���Cق إ�U�:)� 9 ا�!�, H!��:�ار ا�����دي ���J$ا ��:$ ا��Cق 
 egBا� +� $)��' G!�� "�ف ا�$�#�ر،وذ� �د� c�ا!�J$,3 ا����!� ا�#:$�� MVل ھ7ا ا�%�ن�

� ��:�رب ����اه ا�������ت ا���)$ة ,� ا�%$ان ا�-��>� ا����د�� وھ7ا 'ـ�>B3ا�� : =�:�
��$ل ��!H ا�>�� ا�#:$��)2M(  9رن� 'ـ ℅14إ��:� c�،و�+ &� ا��(>� ��C�:21℅ �#!1993ة ا�%�ن�

��C���� ا��$,U ا�#:$ي �+ MVل د,H أ!��ر ا��C)$ة ا�!��� إ�9 ������ت ,.  

� ا�<�م '#�%�  -Vا�$ا c��#ا� ��H ،1995!#�  ℅6،وU�:)�3℅ �#!1994 ن�� ���:� و�:%�ل ,
����ص ا����1%� ?g5 ش"�#�  .إh$اث 

- Cت ا��$����$�ت ا��C)$ة ا�$ا)#� �9 ا�د�Vر،hb$اث �(���  H,ر H��)$ة ا��$�#� �%#�ك،
 �����ى ��%�p ا�د�Vر ����ھ�� ,� ����? و�(��+ ,����� ا�!���Rر،و'����� 9� ��,�#�

�%��� ��:�:h ة$(�, أ!��ر U�:)�4.  

��$ل �$G#' ?V ا��2ا)� ,� ا���ق ا�#:$�� �#$ ����ى - ?����$ل ،℅20 a�C>� H� �>Bا��
+�  .℅10إ�9 أ�? 

                                                 
1

�U'�! H،ص صت,	�5 ا;�7	�ار ا;�2 �دي وا��,�ل إ�G ا�2 �د ا�8�ق���� ا�#-�ش%� وآ�Vون، - ��،61 -65.    
��وق ا��	� ا��و��ا��Jدي ��V$ي، -   � �B��9صا�+�آة ا�،U'�! H���،203.   
2

 - ،�7���7ت ا��,�-� وا?FKح ا;�2 �دي �� ا�4=ا>�'�1ھ� � ������ ا����د��ت ش��ل إ,��:��،��،
      .181ص،،1،2004ا�-S،ا��2ا)�،ا��$د

 - ،��2وز '+ �'�-�	��U'�! H،ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،195.                                                               3 
4

�$ة،و"�ف ���:�، - ���$وخ " �� �-�	�� ا�$و�� h�ل اLداء "ا�4=ا>� �� ظ� ا?��FKت ا;�2 �د-�أداء ا�8���7 ا��،ا��`��� ا��
��� ور��،ا��2ا)�،وا�(>���ت،  ا�����2 ��#��Nت��  . 05،ص08 -09 /03/2005
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��,�� ا�-�وط ا�Mز�� ��(��� ا����رة ا�<�ر��� ���J$ا �Mن��Bم إ�9 ا��#��N ا�������  -
���رة�.  

� �+ ا!����ل و!�)? ا����'� ا��%�ش�ة �:�وض ا�����د !#� -،�(��Bا �M!����ل 1994ا��<
  .ا��$ر��� ��!�)? ا����'� ��Q ا��%�ش�ة

��$ل إ��دة ا�< - H,إ�9ر ��15℅، G#' 9��$ل ا��(5 �9 ا��>-�ف �%#�ك � ?�� H�
  .℅24ا��2ا)� ���دل 

�℅ a�C>�3.3 ��2 ا�<�2#� إ�9  -����bا �Vا�$ا c��#ا� +�.  

- r%��� ل ا���ف$���،أي �<a�C ا�$�#�ر '��$ل36 ��$�? <���Lو�ر ا$��$ ℅ 40.17دج �
  .1ا���ف ,� ا���ق ا���از���:�= ا��Cق '�+ أ!��ر ا���ف ا��!��� وأ!��ر 

��[�� �J.ى ا�����د ا��2ا)�ي ��>+ أن ن�������� 9  :إن أھ� ا�#��)c ا�#:$�� ا��(::� �

�= ن�� ا�>�� ا�#:$�� إ�9 -:� �1994!#� ℅ �15.5 +� �$'،21.6 ℅ �#!19932.  

-  ���Jن �, �' 6�h،c�� ا�%�ن�, �,$Jا�#�%� ا���� +� �>Bع ن�%� ا���Cل  1995ار�$��29.8 ℅

ن���� ار��Cع �>�C ا��اردات وار��Cع اL!��ر،'�b.�,� إ�9 ا�ر��Cع ,� !�� "�ف 
� BQ�ن �$ة أش�J℅ 70ا�$�#�ر،و,:$ان ا���� ا��ط#��, �J���� +�.  

-  +��� ا�$�+ $V �%ن� a�C>� ��89℅  �#!1993  9و�� ا�$��ن  1994!#�  ℅48إ�$�ن���� إ��دة 
���  .ا�<�ر

� ا�(:�:� '��$ل �(:�U ن� -����ى ا�#��c ا��( 9� �%،إذ أن ھ7ا ا���$ل 0.4 ℅ �#!1994� !
  .℅03 ��ن '��$ا �+ ��$ل ا�#�� ا����J$ف

�+ ا���� ا���%� '�:$ار  - ���ر دو�ر  �2.64(�+ ��2ان ا��$,���ت 6�h زاد ا����hط�
 �#!1994  ?'�:���ر دو�ر !#�  1.5�1993.  

-  �� ا�#C:�ت '�%�����  a�C>�25.7 إ, ���ر دو�ر وھ7ا �� أدى إ�a�C>� 9 ا���2 ا�>�
� إ�9 ����bا �#��c ا��(� �%�#��' ��5.7�:�'?  ℅4.4ا���2ان�� ا��� ℅c�� ا�%�ن�, �,$Jا����.  

�`ش� أ!��ر  ℅84ار��Cع ن�%� ا��H ا��(�رة أ!��رھ� إ�9  - �, ��� ا��H ا��$ر�����+ إ
  .ا�!�MJك

��$ل ا�$��ن ا�����J إ�9  - aC>6 ان�h،��<S�C ا�(>��� ��$��ن���J ا���ه ا���Jز ا����,
 �%�#' ��  .1995و��1994#�ات ℅ 13.04و℅ 11.22ا�(>�

�? ا����ح �%#�ك  -L ك ا����ر�� دون ا���$ل ا��($د دو����#%�� ا����د !�� إ��دة ا�<�� �
H!�ا�� ��  .ا�)���ن� ا����ر�� ا�:��م '��

- �%�#' �� �h+ أن ا���2دة ا��:$رة ,� ا�%�ن��c ��ن3 �#$ ��1994م℅10ار��Cع ا�)���ن ا��(,،
14.2����ى ℅�,$Jا�#�%� ا���� +� �  .،وھ7ا ��>P �%�ط` ��$ل ن�� ا�)���ن ا��(

��ر دو�ر،أي �� ���دل 2.8'�:$ار  ����1995? ��2 ,� ا�(��ب ا���ري ��#� -�6.9℅ �#��' �%
�����bا �  .إ�9 ا�#��c ا��(

9 ا��دا)H  ℅25إ��gء ا��:�ف �9 ا�C�ا)$ ا��$�#�،��� �� ,�ض  -� �����$ل ا���hط� إ�2ا
 3g16.5'����� ا��ط#��،��� '�ش�ت ا�<�2#� إ"$ار ا��#$ات '\!��ر ,�)$ة '℅ .  

  .1995اM�bن ,��� �+ إ���� !�ق ���ف '�+ ا�%#�ك ,� د���%�  -

                                                 
�U'�! H،صا�+�آة ا��B��9ا��Jدي ��V$ي، - ��،204. 1  
� ��,�U ا���دق، - ���$��U'�! H،صا�8���7ت ا��	�-� �� ا��ول ا���،316. 2  
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23�`!��ت ������ وط#�� �+ أ"?  05إ.�,� إ�a�' 9 ا�#��)c ا�����د�� ��!�:���M ھ7ا  - 

05�`!�� و��ض   ?h 9إ.�,� إ�،H�%��،و�(��� أ!��ر 88,#�دق �)� ������ ��!`�
ا��#���ت ا�2را��� و��اد ا�%#�ء ور,H أ!��ر ا���اد ا�7gا)�� ا��$���،�Mوة �9 إن-�ء 

� +��\�� �9 ا�%���1ا��#$وق ا��ط#.  

-  �%��%! �Vأوا +�،6�h ا��%�ت ھ7ه G#' U�%1�1994 ا��2ا)� ���� "�ف ��ن '$ا�� 
 �� �+ ن�Nم ا��'e إ�9 !�H ��ار ا��< 3#�$�#�ر،وا��� �2ا� ��Cا��(��� ا� �h�� �hا���

�#! 7#�،����ض '#�Nم ا�������ت اL!%���� '$ا�� 1974�+ ا���Mت ا�7ي �%#�D ا��2ا)� 
�+01/10/1994 G#%ا� ?%� +��+ �J�MV ��ض ا��%� ا����ح �+ ا���Mت ا���%�  ��� �،ا��

 �5 '15 ا��%�ن ,� !�ق ا���ف 5�h ا����M '�+ ا���ض وا�1V$:�م ا���� �ا����2ي &
�+ �%? ا�%#�ك ا����ر�� D�  .1ا���اد ا�(��ل �

3.2. U7�+ض ا��	ق ا��Bات �  )1998-1995(��8ر ا�8���7 ا��	�-� �� ظ
'�$ ان:�Bء '�ن��c ا�!�:�ار،���ـــ3 ا���1ت ا��2ا)��� 'v'�ام ا��Cق ا�:�ض ا���!H ا�7ي 

 +�1998��ي  21إ�9  1995��ي $���22 �M& 9ث !#�ات  D%�3 ا��2ا)� '���)�،
9��ن وh$ة h:�ق !(�V 5"�،أي �� ���دل �1169.28�127.8℅ �J��h +�،و'���د 2

��ن وh$ة h:�ق  325.2ا���Cق ���3 ا��2ا)� '�(5 ا�:�e اLول و�$ره ا���ا,:� �9 ھ7ا �
�9 أن ��� !(5 وا!�<$ام ا��%� ا���%:�،�"�V 5)!844.08  ��� 9 أ���ط��ن وh$ة ��

 uذھ� �%? ��ر��C#�!ي  21ا��19983�� ��  :،و�$ ا!�J$ف ھ7ا ا���Cق 

-  �1>� ?�� ا��(�ل إ�9 ا����د ا���ق '\�? ا���? �9 إ��دة ا�!�:�ار ا�#:$ي �+ أh��
S���<ا��. 

� ا�<�م  -Vا�$ا c��#� e!��� �:�:h �ل ن�$�� U�:)� 9إ� �BC� ��1 !��!� ا����د����
  .MVل ,��ة ا�%�ن���V05℅ cرج ا��(�و��ت '#�%� 

ا���� وراء إر!�ء ن�Nم ���ف وا���? �9 ا!�:�اره،و�7ا إن-�ء !�ق ��'�+ ا�%#�ك  -
��Mت ��Cن�� r��Cا� +�5 ���ف ا'�$اء ��<�،و�7ا ا���? �9 �(��? 1996ا���%�،�H إن-�ء 

����? ا�����Mت ا���ر�� ا�<�رL ا�$�#�ر ا��2ا)�ي.  

� ℅6.9ا���? �9 ا��<a�C ا��$ر��� ���2 ا���2ان ا���ري �#$ ����ى -Vا�$ا c��#ا� +�
 �, �����b2.2و 1994/1995ا℅ �bا �Vا�$ا c��#ا� +� �, ����1997/1998.  

��اءات،إذ ر�2 ا�<�1ب �9 إ��دة  -bا +� S�C>���' Gوذ� ���د�� �(��� ا����رة ا�<�ر
  .�($ أ��9 ℅50ھ�>� ا���B%� ا�������،�� 6�h� ��JB�C> إ�9 ن�%� 

 Uط�� +� ��و�:$ ��3 ا�(>��� ا��2ا)��� MVل ھ7ا ا���Cق �9 ان��Jج !��!� ��2ان�� "�ر
 ��� =��،وإ��ار ��!�H ن�1ق �:��+ ا���2دة ,� ا���ظ�S ا���� $)��' Gر،وذ���Lا

��%��Bءات ا��C�bل ا��� =�9 ا�:��� ا���B,�،و�:� �%��Bا�.  

                                                 
 

1
��وق ا��	� ا��و��ا��Jدي ��V$ي، -  � �B��9ص صا�+�آة ا�،U'�! H���،209 -213.        

   - ،��U'�! H،ص"7���7ت ا��,�-� وا?FKح ا;�2 �دي �� ا�4=ا>�"'�1ھ� ���،189.        
�(�$ را��ل، -   " �� إ�G ا��3ا�� وا���9-��� إ�9 ا��`��� ا��#�ي "ا?2��+�ت�`��ت ا;�2 �د ا�4=ا>�ي %,� ا���+� �& $�ا�O ا��$:�،

�� '(�ث ا����د�� ��'��،ا��$د2002��رس27و26ا���دس ,��      . 06،ص23،
���� �� إدارة ا�(�) ا�9��'+ �%$ ا���Cح د��hن، - ���U'�! H،صا�8���7 ا��	�-� و��ى ���،290. 2  

3
- Bulletin du FMI du 11 Mars 1996. 
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� '�ن����J ز��دة ا��bادات '#�%�, ��� ℅ 10.5و��(:�U ذ�G ��رت ا�(>�Vا�$ا c��#� �%�#��'
�،و�#$�� ا�#C:�ت ا����� 'ـ����b1.8:ا℅ �#��' +�' �����bا �Vا�$ا c��#� �%1994/1995 

  .1997/1998و

���Jن �, ��� �%��D !��!� ن:$�� "�رhل ھ7ه ا���MV �� 1995إن ان��Jج !��!� ��2ان�� "�ر

 ?��C� ?BC' ا��!�ط� ا������ ���#�� ��%�،��� �� ا����� ��:�:h ت ,�)$ة�$�� U�%1�  لMV +�
�%�ريbا ��? ا��(�ل ن(� 1اLدوات ��Q ا��%�ش�ة ����!� ا�#:$��،�\داة ن�Nم ا����hطL وھ7ا،

��ي 7#��3 ،��� �1995ا����'� ��Q ا��%�ش�ة ����!� ا�#:$�� وا��� ��ن3 ن:�1 ا!�J$اف �
 �#! +� ��VLا ���,�� وا����hط  1997ا��2ا)� MVل ا��$ا!� �'��vدة ھ�>� ا��#$وق ا��ط#

 ��1g�� ���H ا���Jز ا����,� و���C? ا���ن5 ا�د�Vري و�\��+ !��!� "�ر D��<� ?�L
�+ ط�ف ھ��pت ا������ ا��:�ري ���� )OPGI(ا��\�����  .�����? ا��>+ ا�

����ى �`ش�ات ا���ازن و�$ ��ف '�ن��c ا���$ 9� ���%:���' �JC"و +<�� c(ن�� �<�Jا� ?�
 �����،'�b.�,� إ���C� 9? ا����!� ا�#:$�� ��!�� .%e ن:$ي وا�����دي ا�>

�+ MVل ا��`ش�ات ا������ Gذ� r�.�� +<2وا����دي،و�� :  

3g ن�%�℅ 19.1'#�%�  1998ار��Cع ,� ن�� ا�>�� ا�#:$�� !#� -' +�h � ℅10.5:ن�� �$رت 'ـ ,

�#!1995 �' c���$ل ن�� ا�>�� ا�#:$�� MVل ,��ة �#7�C ا�%�ن� e!���, ،14.9℅.  

-  +� �>Bل ا��$��  .1998!#�℅5إ�9 1994!#� ℅29ان<�Cض 

  -  +���$ل إ��دة ا�<��  aC>ض إ�9  1995!#� ℅14إ�9  1994!#�  ℅15ان�C>ھ7ا ا�ن ������
1998!#� ℅9.5��$ل .  

��ر دو�ر !#� 1.1ا���hط� ا���ف �+ار��Cع  -���ر دو�ر !#�  7إ�1994 9�1998 6�h،
  .℅3C��B�:6.36 'ـ

� !�� ا���ف !#� ℅61:'ـ ان<�Cض !�� "�ف ا�$�#�ر -' 6�h1998  �دج h58�ا�
  .1994دج �$و�ر !#� �36$و�ر،,� �h+ ��ن

�? ھ�>? ا�>�� ا�#:$�� ,� ھ7ه ا���Cة 6�h !�? ار��Cع ,� ا��دا -L H()6 ) أش%�ه ا�#:�د�h
ودا)H �(3 (،أ�� ا�#:�د ا�>��'�� 1993!#�  ℅28.8،,� �h+ ��ن3 1998!#�  ℅37'3g ھ7ه ا�#�%� 

5� ا�>�� ا�#:$�� !#�℅ 32.8,��,3 ��ا��� � 6�h� ��R�� $? !�ى) ا�1����1998�+ إ  ��$�'
 ?R�� 3ا!1993!#� ℅ ��37.5ن D%3 ا�#:�د ا��ر��� ش,�� +�h �,، 7�C#� ل ,��ةMV ار�:�

 ?R�� 6�h c�����ع ا�>�� ا�#:$�� ℅30.2ا�%�ن� +�.  

�:�'Mت ا�>�� ا�#:$�� MVل ھ7ه ا���Cة ,#�$ أن ���1g ا�>�� ا�#:$�� '��7ھ5 وا���Mت  - ��أ
��ر دج  26.3ا���%� ��,3 ����$ا ��1دا،,:$ '3g اLر"$ة ا�#:$�� ا���,�� �

�#!1995 �JQ���ات '% P�V S��B���،133.9  �#! ر دج���1996 �J� ���� 9،���? إ�9 أ�
 c���ر دج !#� MV350.3ل ,��ة �#7�C ا�%�ن����ر دج  280.7&� ��ا��3 إ�1997  9�

                                                 
��73/94��� '#G ا��2ا)� ر�� -   u1994ن�,�%� 28ا���درة '��ر�. 1  

2
- Rapport préliminaire sur les éffets économiques et sociaux du P.A.S,Bulletin Official,N°06,2

ème
 session,p192.                                     

 -  Alain Fèler,L’Algérie poursuit la diversifications économiques et la transition,Bulletin FMI,publicatio FMI,Aout                  

1996,p251      

  - ،r��" ���م ا�����د وا�،"��ذا ت,	5 �� ا�4=ا>� $� أ��M �& *	� �& ا��,�ل ا;�2 �دي"��� �������� وا����رة،��� ا���م 
�����   .18-16،ص ص11،2004 ا��2ا)�،ا��$د ا�����د��،

� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>��%$ ا��ھ�ب ����ن، - ,،��(�,} '#G ا��2ا)�،أ��م ا���P ا�-�%� ا��ط# ?V$�،06/11/2000 G#' ،
  .13-6ص ا��2ا)�،ص
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�#!1998 3�$ا �V? ا��(�و��ت،'�#�� ن�$ أن �h� ا�$��ن �9 ا�<�#�2 !� H�،وھ7ا '�%5 ��ا
� ا��#h��7�C 3g،إذان<MV �.�Cل '1998!#� ℅ 42.6  ?R�� 3ن�� ��$�'70℅  �#!1993 ��،أ

�+ 1998!#� ℅57.4ا�:�وض ا��:$�� �����Mد ,:$ ��,��g� 3ا ������ 6�h ار�3�C إ�9
��،و�$ ��ن3 � ����وز ن�%� Vا�$��ن ا�$ا �����  .1993!#�  ℅30إ

- +� �����ر دو�ر !#�  ℅29.49ار��Cع ا��$��ن�� ا�<�ر���ر دو�ر  930.47 إ� 1994�
�#!1998 �h 3g�ا�' ���ارد ا���درات ا�� �, }��Cض ا���C>ر  9.8،وھ7ا '�%5 ا�ن���
�#!1998  3g' +�h ���ر دو�ر !#� 13.7,�1997.  

� MVل ,��ة و��>+ �:$�� ا��$ول ا����� ا�7ي ��.r أھ� �`ش�ات ا���ازن ا�����دي ا�>
�<�Jا���$�? ا� c�  .'�ن�

                    
N2ر :)02/05(ا��4ول ر�ت(  ��  )1998- 1993(أھ��Y� Nات ا���از%�ت ا;�2 �د-� ا�9�

��ر دو;ر:ا����ة                                                                                          ��   
  ا�8��ات                      
��ن         Iا�  

1993  
  

1994  1995  1996  1997  1998  

  4.5  1.1  4  3.4  0.9 -    2.2 -  )℅(%+� ا�2 �دي

M2   )1287.9  1081.5  919.6  799.6  723.6  627.4  )دج  

  2810.1  2780.2  2564.7  2003  1487.4  1189.7  )دج(%�ت�L ��,� Oم 

N !ل إ*�دة ا��� )℅(  11.5  15  14  13  11  9.5  

  10.1  13.8  13.2  10.2  8.9  10.4  )دو;ر(�Kدرات 

 ��  30.5  31.2  33.7  31.6  29.5  25.7  )دو;ر(د-�ن �Lر`

  ���L )℅(  82.2  47.1  38.8  30.9  30.3  47.5 ا��-�ن

  7  8.3  4.5  2.3  1.1  2.2  )دو;ر(ا����ط�ت ا� �ف 

N!gل ا���� )℅(  25.9  29  29.8  18.7  5.7  5  

  8.6  8.1  9.1  10.4  9.2  7.99  )دو;ر(واردات 

  58.8  57.6  54.7  47.6  36  22.5  )دج(7� ا� �ف 

�  12.9  19.5  21.7  17.6  16.3  17.8  )دو;ر(ا���Iول 7

-1990(ا�8���7 ا��	�-� وأ�Jھ� *�G ا�+�\��ات ا;�2 �د-� ا�9���،���� ا�4=ا>�'�ز��ور ���ر،:ا�+ �ر

�U'�! H،ص،)2005��200.   
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   )2013-2000(أداء ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� ����Bة  .3
�،و'��#�N إ�9 ا�#��)c ا�����،وا"3 ا���1ت <�Jا���$�? ا� c�'�$ ا�ن��Jء �+ �U�%1 '�ن�
 c(��#9 ا�� ا����ل ا�#:$ي ��$ ا��"�ل إ�9 اLھ$اف ا�����ة وا�(�Cظ �, �J��hM"ا�#:$�� إ

��$ل ا��B<� وا!�:�ار أ!��ر ا���ف �"�V،�  .ا����

��Lإ"$ار ا �وا�7ي ر�2 �9 ا�!�:�ار ا�#:$ي،�V"� وأن ھ7ه  )03/11(و�:$ ��9 ھ7ا ,
� أ,��? , D:�%1� � 2001ا���Cة �� U�%1� �J�MV '�ن��c اbن��ش ا�����دي ا�7ي ش�ع ,

�(�و�� �!�Mgل ,�)a ا������ &� �Mه '�ن��c د�� ا�#�� ا�����دي.  

� ��$����!� ا�#:$�� ,� و�+ أ�? ���C? ا����!� ا�#:$�� ,� ظ? �$م ن���� اLدوات ا��:
�+ MVل ھ7ا ا��%(6 �Jا�#:$�� !#��1ق إ�� �!��� .ا����ص ا������،�� إد�Vل أدوات �$�$ة �

� FLل ا���Bة. 1.3I�+�7 ا;�2 �د-� ا���  )2014-2001(ا�8
 +�� ا����!� ا�����د�� ا�>�� ا���  )2014- 2001(�:$ ���2ت ا���Cة ا����$ة , D�'�>P ا���

1H ھ7ه ا��C�L !��!� ن:$�� � �, ��ا�%���J ا�(>��� MVل ��h? ا�����#�ت،6�h ا�%�3 ا�(>�
 +� ������ U�:)�� �J#��+ اL!%�ب،و!���  ������و����� ��!��� وھ7ا ن���� ��,� 

��+ '�ن� ?� �, ���c اbن��ش ا�����دي و'�ن��c د�� ا�#�� اLھ$اف،و��JN ا�C>� ا�>�#2ي 
�� ���, D#�%#! ��� ط�$ ا�#�� ا�����دي�� c�  :ا�����دي و'�ن�

  )O��%�$)2001-2004 ا?%�ش ا;�2 �دي .1.1.3
انM1ق �#7�C '�ن��c د�� اbن��ش ا�����دي ,� ظ? !��!�  �2001:$ ��,3 '$ا�� !#� 

2 �9 إن��ش ا��������،�����!� ا������،وھ7ا � ا����د�� ��� �Cد �+ MVل اLدوات ا��<�
� ا���دة �����Mد ا��<e1 ا�7ي ��,�D ا��2ا)� '�$ ا�!�:Mل،'? أ"%(3 ��Jم ا�$و�� #��
�`!�� وا�!���Rر،وا�($ �+ ا�%��و��اط�� وا����'�ت � �(M� e�)�� .��ن , ?R���

ا������ وا���!����M� Hد، �+ ط��U ا�:�ن�ن�� ا��� ����? ا�#��،و��ا�%� ا���ق و.��ن 
���ل ا��$'�� وا��(>� ,� ا���2ان�� �  .!��!�ت ,

و�� ����2 ھ7ا ا�%�ن��c '����%�ط�� ,� "��D�Q و�#7�Cه،إذا ��ن ���? ,� إط�ر �(:�U أھ$اف 
��$�ت ا�#�� ���اوح '�+ ?�� �Jرو!�،أھ�$��(��س �#�%�  ℅6و ℅5 a�C>� H�

و,� !%�? �(:�U اLھ$اف ا�����ة ��ا"3 .��>+ وإن��ش ا�!�MJكا�%���1،وا�($ �+ أز�� ا
�+ ا�:�1ع ا����� و��1ع ا����1 و��1ع ا���ا"Mت وا�����ت  ?� �ا�"�hM1ت ,

Dاءا���  .1وا�:�1ع ا���م واbدارة ا��%�)�� و�#�N� ا�!���Rر وإ
4�� ا���+�-� �O��%�I ا?%�ش ا;�2 �دي -أ�  :ا?��7ات

 3R���� ���, c�  :اb!��ا����� ا��#���� �7Jا ا�%�ن�

�%#3 ا�(>��� ا�C>� ا�>�#2ي ا�7ي ����c ,��ات ا�>��د وا����د ا�����دي،�+ MVل ز��دة  -1
� ا������R�!M� Dر وا�7ي '$وره �`دي إ�9 ز��دة ا�15 ا���Cل وا���ض �اbن�Cق ا�(>�

��$ل ا�# G�7' HC���, ?�g-ت ا���$�� �&،�  .�� ا�����ديا�>

2-  +�� و�����.�ورة ����D ا�#C:�ت ا�!���Rر�� إ�9 ا�:���1ت ذات ا�%�$ ا�����دي وا�
�Jأھ� : �&Lا�:���1ت ذات ا +�اLش�gل ا������� ،ا��(�،ا�����،ا��hMC،و��Qھ� 

ا��2دوج،,�+ ��J ���ھ� ,� 2Ch ا�#�� ا�����دي �+ MVل ا�15 ا�7ي �($&D ا�����ت 

                                                 
 

1
 - �,،��Lط�رات اb ��#�1ب ا,���ح ا�#$وة ا��طV26/04/2001�   :،ا��#-�ر �+ ط�ف ر)�!� ا���J�ر�� �9 ا����H ا��>��ون

WWW.eL-mouradia.dz/in/actualité.htm.                                                                                                                      
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��J أ�Vى ,vن ����ت اbن-�ء أو ا��(��+ �7Jه ا��#-�ت �+ ا�! +����Rر�� ا��<��� ��J،و
�J� ظ�وف ا�(��ة +�)� �  .ش�ن�J أن �(�+ �+ ا�<$�� ا��:$�� �y,�اد و'�����

    ا;�2 �دي أھ�اف $�%��O د*N ا?%�ش -ب
����� ا��ط#�� �:$ �hص ا�:�)��ن �9 '�ن��c د�� اbن��ش ا�����دي �9 ا�%�ع اb!��ا

 c�%�ن�� ��!�!Lھ$اف اLدت ا$h $ي،و��J9 ا���ازن ا����>�,(� ا�C:� وا�%���1،وا���? �
�� ���1:  

� آن  -1, ?g-5 ا�"�#�� �+ ط��U د�� ا�#-�ط�ت ا��#��� �:��� ا���B,�،و���C? ا�15 ا�>
� وا��`!��ت ا��hMCا�:�1ع أ� �����ى ا�!�Mgل , H,ل رMV +�،$hة وا����!�1وا��g.  

��ت  -2���h��1 ا�gدة '�6 ا�#-�ط�ت ا�����د��،و���v' r��� ��$��� ?وان��ز ھ��� �p�J�
�>�ن ,��� �<= �#��� ا���ارد ا�%-���� ��!�!Lا.  

  :�,��ى $�%��O ا?%�ش ا;�2 �دي -ج
 9�? �-�? أر'H !#�ات،6�h ا���$ �Lا e!��� ������%� '�ن��c اbن��ش ا�����دي '�ن�
 �� وا���$ ا�%(�ي،و�7ا �(��+ ا�<$��ت ,hMCا�:�1ع أ� D!9 رأ�،و��د�� ا�:�1ع اbن��
 ������ت ا��ي وا�#:? وا����J? ا�:��$�� ,MB �+ �(��+ ظ�وف ا�(��ة و���C? ا��#��� ا��(

��اءات وا��$ا'�� ا��hM"b،و��p�J و�#��� اbا +� ���������ارد ا�%-���،�+ ط��U ا�<�ذ 
  ا��#�خ ا��(M� ���R�!Mر ��$ د�� ا��`!��ت ,� ظ? 

����� �$ره �,MQ �J� =�V � 525:��,� ط5 ,��ل �D#�B ا�#C:�ت ا�!���Rر�� �$و�� وا��

���ر د�#�ر وز�3 ��� ��2:  
� �(�? ��1ع اbش�gل ا -1%� 9� �����ر د�#�ر  ���210.5���+ ا�����ع ℅40.1(.(  

2-  �%� 9��ر د�#�ر�204.2(�? ��1ع ا��#��� ا��(�� وا�%-��� ���+ ا�����ع ℅38.9(.(  

3-  �%� 9��ر د�#�ر  ℅�65.3(�? ��1ع ا��hMC وا���$ ا�%(�ي ���+ ا�����ع℅ 12.4(.(  

4-  �%� 9��ر د�#�ر  �45(�? ��1ع د�� ا�hM"bت ���+ ا�����ع ℅8.6(.(  

  )O��%�$)2005-2009 د*N ا��+� ا;�2 �دي  .2.1.3
3�# ���J  اb!��ا������:$ أو.r ا�:�)��ن �9 '�ن��c د�� ا�#�� ا�����دي ' �ا������ ا��

 Hا��-�ر� S�>�ا��#%`ات ا����:� '����? ا�%�ن��c،و�7ا أھ� ا�:���1ت ا��� ��#�و��J ا�%�ن��c و
c�  .ا��� !��� �#7�Cھ� ,� إط�ر ا�%�ن�

4�� ا�+���� �O��%�I د*N ا��+� -أ�  :ا?��7ات
�2ج اbط�ر ا�#�Nي ا�7 9� c�ي ��(>� ,� آ���ت �#7�C ����$ اb!��ا����� ا������ �%�ن�

����1ت و�`ش�ات وا��� ���%� �\!�س ��#%`ات  +� D���)� ��ا�%�ن��c وا��ا�H ا�����دي،و
�Bا�>�#2ي أ� �<C��J ا�%�ن��c،و��R? '�ن��c د�� ا�#�� ا�����دي ����$ا �� �#' �وا�7ي .ا��

 �� و'G�7 ���%� '�ن��c د�� ا�#�� �>���%�ن��c د�� اbن��ش ����$ �9 اbن�Cق ا�(>�
� ا���ھ� ا�C>�ي،وإن�� ھ#�ك '�a ا�M�V,�ت , ��J#�' فM�Vأي ا $��� � 6�h،ا�����دي

7�C#6 ا���h +�.  

                                                 
 1

U '%�ن��c د�� اbن��ش ا�����دي -��� S�9 ا����H ا��>��ون�04،ص)2001 -2004(� ��              :،ا��#-�ر �+ ط�ف ر)�!� ا�(>�

WWW.Cg.gov.dz/dossier/plan relance.htm.                                                                                                                 

               2
 - ،$�)��� ا�+,��� �� ا�4=ا>�!��دي +��#-�رة،���  -درا�7 ���� و;-� ا�+�-� -أO��%�$ �J د*N ا��+� *�G ا�� ��Q �������،ر!��� 

،S��� ا�-��      . 163،ص2007ا���م ا�����د��،
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و�+ أھ� أو�D ا��:�رب '�+ ا�%�ن����+ ن�$ أن ا�J$ف ا��)��� �%�ن��c د�� ا�#�� ھ� ا���? 
��$ل ا�#�� �#$ h$ود ���U�:)�' r��� ��C ان� ��� �����Mد،أي �� ھ� إ� �9 ا!�$ا:�:h ش��

� ��� �� ا�%$ء 'MV Dل '�ن��c اbن��ش ا�����دي�<�.  

�+ أھ� أو�D ا�M�Vف '�+ ا�%�ن����+ ھ� ا�:��� ا������ ا�B<�� �%�ن��c د�� ا�#��  ��أ
 �%���ر د�#�ر،أي �� ���دل  3800ا�����دي وا��� ���وزت ���ر دو�ر '�#�� �� ����وز  50�

��ر د�#�ر،أي �� ���دل  525ا��%��� ا��<��� �%�ن��c د�� اbن��ش ا�����دي ���ر 7�
،��� أن ا��-�ر�H ا����� .�+ '�ن��c د�� ا�#�� ا�����دي ���3 ��%:� ا��($�$ 1دو�ر

��ت ����hM� �:,و ���� �C�' دة$)� ��#�طU ا��� �#�J�, 7C،وإن�� ھ� c�P<� 9 '�ن�
�J�, 7�C#ا�� ��� ���%:� ا��($�$ ��#�طU ا�� �J� Dر���-�  .اbن��ش ا�����دي وا�7ي ��ن3 

  :ا�	(�*�ت ا��� -���و��� ا�O��%�I -ب
�  :�2:$ ر�2 '�ن��c د�� ا�#�� �P�V 9 ����1ت ر)���� �J� 3��V ا��%��� ��� �

1- %� 9��ر د�#�ر 790.4� �(�? ��1ع ا�<$��ت ا������� اbدار�� ���+ ا�����ع℅ 20.8(.(  

2-  �%� 9��ر د�#�ر  �600.4(�? ��1ع ا��#��� ا�%-��� ���+ ا�����ع ℅15.8(.(  

3-  9��ر د�#�ر  �862.6(�? ��1ع �1��� ا����J? ا�:��$�� ���+ ا�����ع ℅22.7(.(  

4-  �%� 9��ر د�#�ر  �577.6(�? ا�:�1ع ا�����دي ��)15.2℅  +�  ).ا�����ع

5-  9� ���ر د�#�ر �969(�? ��1ع �(��+ ظ�وف اb!>�ن واbط�ر ا����-�)25.5℅  +�
  ).ا�����ع

  )O��%�$)2010-2014 ت�ط�� ا��+� ا;�2 �دي . 3.1.3
� �$�� ا�#�� ا�����دي،و�$ �� �<��= MQف ا��%� ھ7ا ا�%�ن��c ا!�>��� �%�ن��c ا��>��

� �$ره�����ر دج،أي �� ���دل  21214:�286  c���ر دو�ر �7Jا ا�%�ن��6�h،c أن ھ7ا ا�%�ن��
���h 3g �#��� ا���ارد ا�%-��� h�ا�' 6�h ،���-%ھ�? ا���ارد ا�\�� =�V40 ℅ +�

 +�� ا�Mgف ا����� ا��<�= �D،��� ان�5 اھ����h D�ل ا����D ن(� ا����د ا����,� ����إ
�،ا����� ا���� ا��ط#��،د�� MVل ا�%(6 ا���N#ا�� ?Vدا �� ا!����ل و!�� اM�bم ا]����

 ���ا"� �1��� ا�%#،����#" Uط�#�ا��#��� ا�����C،ا��`!��ت ا����gة وا����!�1،إن-�ء 
�C�$ن��( ا��(���،�($�6 أ�2Jة ا�$و�� ا��<� ����h،ش�ط�، ����$ارس و���ھ$ )،

�� وا����رك،�>#���%��Bز ا��Jم وا����ل،ان��ز ا���ان{وط#��،�$ا��،ا��M�b��3 ا.  

�: أھ�اف $�%��O ت�ط�� ا��+� ا;�2 �دي -أ� �� U�:)� 9إ� c�  :�J$ف ھ7ا ا�%�ن�

��1ع (،)2009- 2005(��زھ� MVل '�ن��c د�� ا�#��نا!�>��ل ا��-�ر�H ا�>%�ى ا���ري إ -1
��ر دج أي �� ���دل  9700:'�%� �$ره) ا��>G ا�($�$��،ا��1ق وا����ه���ر دو�ر  130�.  

2-  ��$�$ة '�% Hر��-���ر دج أي �� ���دل  11534إطMق ���ر دو�ر 156�4.  

3- ���Q 9إ� ?g5 ش�#� +��M�M& Uث V لMV +�2014�>�,(� ا����1%  ��#�. �،وھ7ا ��#
�#�5 شg? !#��� و�<a�C ن�%� ا�%���1 إ�h 9$ود �600000�,��  9℅ �ن���� إذا ��  وھ

 +� S-<� Hا��ا� ��>�,(� ا�%���1،وھ7ا , �, �����2ا)� '\ن �>�ن ن��ذ�� إ�� r���! 3::)�

                                                 
�U'�! H،ص - 1��،$�)�   .195!��دي 
2

9 ا����H ا��>��ون� )2009- 2005(�:��� وزارة ا������ ا����B+ '�ن��c د�� ا�#�� - �: algeria.org-www.Finances  
3
- Http:/ Kanz-redha.Blogspor.com.      

4
 - Smail Benamara,Les perspectives offertes par le marche Algérien grâce au plan quinquénnal(2010-2014),   
forum économique sur le conseil de coopération du Golf et le Maghreb ,20/10/2010,Montréal,Québec ,p8. 
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� �7Jا .1ا�$�#���>�� ا��$�$ة ا�����$ة ,� !��ق �<�11ت د�� ا�#�����و�$ �� �<��= MQف 
��ر د�#�ر ��ز�� ��]��360:ا��(�ر �$ر 'ـ�2:  

��J �$�� إد��ج 150 -����ردج �� إط�ر , �#Jوا��>��+ ا�� �� ش�Jدات ا����� ا������h
  .'�ن��c ا��>��+ وا��\ھ�?

��ر دج �$�� ا!�($اث �`!��ت ون-�ط�ت ���gة 80 -�.  

��J ���ا��5 ا��-�g? ا��`�3 130 -����ر دج �.  

  :ا�	(�*�ت ا��� -���و��� ا�O��%�I وا�+z��I ا�+!  � ��� -ب
�(��ى ھ7ا ا�%�ن��c ا�:1 �JN��  :���3ت ا��� ��#�و��J وا��%��� ا��<��� �>? ��1ع ��� �

-  9��ر دج �1�852ع ا���'�� ا��ط#�� �(�? ��.  

-  9� ?�)� ����ر دج �1�968ع ا����� ا����� وا�%(6 ا���.  

-  9��ر دج �619(�? ��1ع ا��(� ��.  

-  9��ر دج �1130(�? ��1ع ا�-%�ب وا����.� ��.  

-  9��ر دج �1�366ع ا�R:�,� وا�-`ون ا�$�#�� �(�? ��.  

-  9� ?�)� �#Jا�� ����ر دج �1�200ع ا��>��+ وا����.  

-  9��ر دج �1�3700ع ا��>+ �(�? ��.  

-  9� ?�)� �hMCر دج �1�2000ع ا����.  

-  9��ر دج �1�308.2ع ا���$ ا�%(�ي �(�? ��.  

-  9��ر دج �1�379ع ا��$ا�� �(�? ��.  

-  9� ?�)� �p�%وا� ����ر دج �1�500ع ��p�J ا���.  

-  9� ?�)� ��������ر دج �1�400ع ا���? وا��-�g? وا���Bن ا��.  

-  9��ر دج �1�390ع ا����رة �(�? ��.  

-  9��ر دج �1�2816ع ا�#:? �(�? ��.  

-  9� ?�)� �����ر دج �1�3100ع اLش�gل ا�����.  

9 ��1ع  -� ?�)� ����ر دج 350ا����1 وا��#��.  

-  9��ر  �1�150ع ا��#��� وا��`!��ت ا����gة وا����!�1 و����� ا�!���Rر �(�? ��
  .دج

 9� ��B,Lا �J� دة ا����!� ا������ ':�ة ��>�ن��،�&MRا� c��+ MVل ھ7ه ا�%�ا {hMو�
ش ا�����دي،و9�h ا����!� ا�#:$�� '�$�� ا����!� ا�#:$�� وذ�G ا'�$اء �+ �U�%1 '�ن��c اbن��

��ن3 ��-$دة MVل ا�����#�ت،إ� أن�J أ"%(��B� ���!�� 3ن �(:�U أھ$اف '�ن��c اbن��ش 
ا����U '��#:$ وا�:�ض  )10/90(،و��ن ھ7ا أh$ أ!%�ب ����g ا�:�ن�ن)2014-2001(ا�����دي 

��L�')01/01( ��L03/11(وا( ��L10/04( إ.�,� إ�9 ا( ��y� �03/11(ا���$ل وا����(.  

  أھ�اف وأدوات ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� .2.3
�غ أھ$اف ا����!� ' ?��%�ش�ة،و�+ أ ��Qش�ة و�%��#�:? أ&� ا����!� ا�#:$�� '�!����ل أدوات 
ا�#:$�� ��%#9 ا�%#G ا����2ي ا!��ا�����D ا'�$اء '����Vر أداة �+ أدوات ا����!� ا�#:$�� &� ا�J$ف 

��(�J#ھ$اف ا�L5 ا�،�G�7 ن�#�ول ,� ھ7ا ا��1(�J#ف ا�$Jإ�9 ا� e�!���,،����!� ا�#:$��  اLو��

                                                 
 - ،��1                                                 .319،ص2011،دار ا�<$ون�� ،ا��2ا)�،ا�4=ا>�ا?��FKت ا;�2 �د-� �� �%$ ا����hن ��

  

����r ا��ز�� اLول،أ���'�  - ،��(U '��ن ا����!� ا����  2                                                                                .83،ص2010

 -  ���������r ا��ز�� اLول،،��(U '��ن ا����!� ا����  3                                                              .40- 38،ص ص2012
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� ا��2ا)� �+ MVل ا��Cع اLول،�#��1ق ,� ا��Cع ا��Rن� إ�9 أدوات ا����!� ا�#:$�� ا�����$ة ,
� ا��2ا)�,.  

  أھ�اف ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� .1.2.3
���!� ا�#:$��،وh$د � ��D اbط�ر ا��`!���� �:hMت ا�M�$ـّ�ف ��ن�ن ا�#:$ وا�:�ض وا����

�+ ا�:�ن�ن ��`و���ت '# ?� 6 !�1�h،��$:#و���دة ا����!� ا� �!�' UG ا��2ا)� ,��� ���
)90/10( ��Lا�#:$�� و�-��  )03/11(وا �!���� ��(�J#ھ$اف ا�Lوا�:�ض ا $:#��' +�:ا����

�+ ��ن�ن ا�#:$ وا�:�ض إ�9 ھ$ف ا����!� ا�#:$��)55(ا���دة": ����J ا�%#G ا����2ي , ?R���
�ض وا���ف ,� ��,�� أ,B? ا�-�وط �#�� �#�N� �����Mد ا��ط#� وا�(�Cظ ���ل ا�#:$ وا�:

$:#� ��� وا�<�رV9 ا�!�:�ار ا�$ا� �Jا�� H��v' �Jن��ء ا����1ت اbن����� ا��ط#�� � ".

6�h ���$د ھ7ه اLھ$اف '(�5 ا���دة ن�J�C ��-�? ھ$ف ا�#�� ا��#�N� �����Mد ا��ط#� إ�9 
?���ن5 ا��-�g? ا�>�$:#� ��� وا�<�رV9 ا�!�:�ار ا�$ا  .1،وھ$ف ا�(�Cظ �

 ��و'5�) ھ7ه ا���دة ����2 ھ7ه اLھ$اف '%�a ا�<��6�h =( ن�$ أن ا�J$ف اLول إذا 
�+ ا���>+ أن ����رض �H ا�J$ف ا��Rن� وا�6��R،��� أن ھ7ه اLھ$اف  Dنv, ?��1ا� ?�L�' U��

���!� ا�#:$�� ���$دة و�$م إ��1ء اLو���� �J$ف ا!�:�ار� �إذ �$ ���$ى .اL!��ر �J$ف أ!�!
 �!����� ا�����د �9 ا����!� ا�#:$�� وh$ھ� إ�9 ا����د أدوات أ�Vى �Lا
 +�� �$ أ7V ھ$ف ا�($ <�Jا���$�? ا� c�ا�����د��،و����� ,���hM} أنMV Dل ,��ة '�ن�

9 ھ$� ��ف ا!�:�ار اL!��ر ����!� ا��B<� اLو���� و':� '#G ا��2ا)� �(�,�N ن��� 
��)35(ا�#:$��،وھ#� أ�3 ا���دةLا +��+ ا�:�ن�ن)55(��(? �)? ا���دة03/11(()10/90( =#� �،وا��

���ل ا�#:$ وا�:�ض وا���ف ھ� ��,�� أ,B? ا�-�وط :"�9 أن ����J ا�%#G ا����2ي ,
��� وا�<�رV9 ا�!�:�ار ا�$ا� �Jا�� H� �#:$ �#�� !������M� Hد ا��ط#�."  

  : 2ھ�� )10/90(�+ ا�:�ن�ن)55(ونhM} أن ھ#�ك �����g+ ا&#�+ �+ �� ن�3 ��D ا���دة
- �N�#ا�#�� ا�� ?)� Hا!�%$ال ا�#�� ا����.  

إ���ء ھ$ف إن��ء ���H ا����1ت اbن����� ا��ط#��،أي ھ$ف ا��-�g? ا�>��?،و���د !5%  -
�(? ا�#�� ا��#�N� إ�9 ,� Hت ا!�%$ال ا�#�� ا������#���� ��ة ا�ن>��ش ا��� ��ش��J ا��2ا)� ,

�H '�ن��c اbن��ش ا�����دي 6�h أ"%�N#� r إ�9  �#���ءت �2ا G�7و�،�ا�:�ن ا���.
�? ا�1��?،و�7Jا 5�Q ھ$ف Lذو ا ��? ا�:���،أي ا�>�� و��P ا�#��Lا ���$ل ا�#�� ,

�? ا�1��? واbن��جLا �, ��#��' U  .ا��-�g? ا�>��? ا����

���!� ا�#:$�� ھ�  2003و�2002:$ أش�ر '#G ا��2ا)� ,� �:�ر��ه ��#� و� $�h�ف ا�$Jإ�9 أن ا�
�(:�U ا�!�:�ار ا�#:$ي �+ MVل ا!�:�ار اL!��ر،وذ�G �+ ط��U ا�($ �+ ا�����$ ا�>%�� 

+�<Jر ا������!L �� ا���� ا�:��!,. �#! 7#�,:$ ا�<G#' 7 ا��2ا)� ن�� ا�>��  2004و
و��$ل �1�ر ا�:�وض �����Mد �\ھ$اف و!���1،وذ�G ��$ �(:�U ا�!�:�ار )2M(�ا�#:$�

 ����!� ا�#:$�� ,� $�h�وا� �(�J#ف ا�$Jر ا�7ي ���%� ا���!Lل ا!�:�ار اMV +�ا�#:$ي 
+����J$ف أ�?  �>B� ل$�� �(:�U ذ�G �$ر ،و,� !%�?2004!#� ℅3 ا��2ا)�،و�$ �� �($�$ 

��$ل �1�ر ا�:�وض �����Mد )℅15و  ℅2M( +�')14(ا�>�� ا�#:$��'#G ا��2ا)� ��$ل ن��  ��،أ

                                                 
1
 - Conseil National Economique et social,Projet de rapport sur: Regards sur la politique monétaire en Algérie,26

éme
 

session plénière,Juillet2005,pp49-50. 
2
 - Mohamed Cherif Ilmane,Réflexions crétiques sur la politique monétaire en Algérie(2000-2004), Apparaitre 

dans un numéro spécial des cahiers du CREAD,Octobre2005,pp4-5. 
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�B<� أG#' 7V .1)℅17و ℅16.5( ,��اوح '�+� �)� '��$ل ر���Jھ$ف ن U�:(� �'��" H�و
�#! 7#��+ أ�?  ℅4إ�J�!�'3℅ 9$اف �$ي �+ 2007ا��2ا)�  e!�ا��� �, �>B����$ل �

�>��� ا�#:�د،وذ�G �%�� �����ى ا������ت  ��Cدي �1V ا��B<� ا�����رد وا�#�� ا������
و��$ل ن�� ) ℅18.5و℅ 2M ( +�')17.5(ا�#:$�� وا�:�وض،و�$ �� �:$�� ��$ل ن�� ا�>�� ا�#:$�� 

  .�2\ھ$اف و!���1) ℅15و ℅14(ا�:�وض �����Mد '�+ 

 وا!��� '#G ا��2ا)� ,� ��$�? ن�� ا�>�� ا�#:$�� و��وض ا�����د �9 أ!�س و.��� ا���ق

 ℅12(و) ℅27.5و ℅27(ا�%�#�� �%#�ك،6�h أ"%r ھ$ف ن�� ا�>�� ا�#:$�� ���اوح '�+

��$ل ن�� ا�:�وض �����Mد ,:$ر 'ـ)℅13و ��2008!#�� ) ℅23و ℅22(و) ℅16و ℅15:(،أ 

�39 ا���ا�� 2009و.  

ن�� ��ن� إر!�ءً ا����:� '��#:$ وا�:�ض  2010ھ7ا و�$ أ�31 اhL>�م ا��-����� ا��$�$ة Lوت 
���!� ا�#:$��� r��" ف$J� ر��!Lط�ر ا����!� �4!�:�ار اb ��،و�->? ھ7ا إ"�hM ھ�

�>Bاف ا��$J�!زا .�ورة ا�%�  .ا�#:$�� 
 �, H.ا�#:$�� ا�7ي و �!���� ا��$�$ ���N#ط�ر ا��bا �, +�و'��v, ?�Cن ھ$ف ا��B<� ا�>�

وا�:�.��،وا��� ��>+ ا��%�رھ� أھ$ا,� أ"%r أ!�!�� �:�رن� '�Lھ$اف ا�>��� ا�#:$�� 2010!#� 
  .و!���1

 U����' r��� ��(M��? �1��� و!�)? L9 ا],�ق ا����!�1 ا� �>Bاف ا��$J�!5 او��1
 G#' ط�ف +���ن�  �:��1' �J:�%1ا����!� ا�#:$�� و�� �Q���� ����$� ��اbط�ر ا��(

 �>B�� �%�ز ,�D ا�J$ف ا���ن �����أ��R�\, �R،وھ7ا �9 اL,�ق ا��2ا)�،أي و.H إط�ر 
� ھ7ا أن �\7V '��+ ا���%�ر ھ$ف ا�!�:�ار ����ر ����U اbط�ر ا��( 9�? و�L�1 ا!���
 $� �� ا�!�:�ار ا����, ?V ن أيL Gا�>��� "�%� ا��($�$،ذ� D,ا�7ي � �2ال أھ$ا،�ا����

� ا!�:�ار اL!��ر, ?Rھ$ف ا����!� ا�#:$�� ا���� U�:)� ?����. ��'���� �و,� إط�ر ا���
9 ا��$ى ا�:��� � `%#�� ا��2ا)� ��م '#G ا��2ا)� '�v$اد ن��ذج �, �>Bا�� ����� ��ا���ر
� ا�(:�:� ا������? �Cى ا���ازن ���� ا���ف ا�����'���>B�MB,، �+ ن��ذج �($�$ 

�� ا�!��C��5(���ة ھ$ف !�� ا���ف ا�.  

2.2.3. �� �-�	�  ا�4=ا>� أدوات ا�8���7 ا�
 �1���r ا����Vر ا��#�!L 5دوات ا����!� ا�#:$�� '�(:�U أ,B? اLھ$اف ا��� ��5Q ا��
 H�9 ا���1 ا�#:$�� ,� ا��2ا)� ا!�($اث أدوات ����ش9 � ��ا�#:$�� �(:�:�J،و�G�7 ��ن �2ا

� !#�ات ا�����#�ت C,،��,ا���ق ا�#:$�� وا���� �"�Vا�����د و �J%1�� ���ن3 ا�(��� ا��
���!� ا�#:$�� �%�رة �+ أدوات �%�ش�ة �S�:�� ?R ا�:�وض � ���N� اLدوات ا������
��$�ت ا��C)$ة ا��)���� و��:�S ھ�ا�� أر'�ح  S�:��،����`!��ت ا����� ��ا��:$

ظ3 ا���1 ا�#:$�� ����$ �9 أر'H أدوات )10/90(ا�%#�ك،و����� 9�h '�$ "$ور ا�:�ن�ن
�6�%�ش�ة ھ:  

                                                 
1
 - Mohamed Cherif Ilmane,Réflexions crétiques sur la politique monétaire en Algérie,objectifs, instruments et 
résultats (2000-2004),Les cahiers du CREAD,N°75,2006,p81. 

2
 - La Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie ,Rapport 2007,Juillet 2008,p168. 

3
�ط� 'Mل، - '�' ��#-�رة،��� ا���م )2008-2000(ا��B>�ة *�G ا;�2 �د ا�4=ا>�ي ا���Bةأ�J ت,�-� 7 ��Q �������،ر!��� 

�����          143ص  ،   2011ا��2ا)�، ا�����د��،
4

�� ر��) 35(ا���دة - Lا +�)10-04( ��� ر��  26/08/2010ا��`رخ ,y� �وا�:�ض )11-03(ا���$ل وا���� $:#��' U   .ا����

�� 2011،ا��:��� ا��#�ي ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - ���  5                                                .158،ص2011،
�U'�! H،صت,	�5 ا;�7	�ار ا;�2 �دي وا��,�ل إ�G ا�2 �د ا�8�ق���� ا�#-�ش%� وآ�Vون، - ��،58.                                      6  
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h$ود ���ى �9 ا�)���ن ا����,� ا��:$م ��`!��ت و�9 ���� إ��دة ا�<�� �+  ,�ض -
��ن5 ا�%#�ك.  

� ا�)���ن ا����,� ا��:$م إ�9  -,�" 9��� �%��ة  23,�ض h$ود ���ى ���� ��!`�
�<�Jدة ا���b HB>�.  

  .�ت ,�ض h$ود ���ى ,���� �9 إ��دة �V� ا�)���ن ا����,� ا��:$م إ�9 ھ7ه ا��`!� -

,�ض h$ود ���ى �:$���� �MV$� 9ت '#G ا��2ا)� ,� !�ق ا�����Mت ا�#:$�� '�+  -
 .ا�%#�ك 

 +�و�$ ش��3 ا���1 ا�#:$�� 'M"vح أدوات ا����!� ا�#:$�� ا��� أر!3 د��)� ��J:�%1 ا'�$اء 
�%�ش�ة �%#G ا��2ا)�1994!#�  ��Q ة أدوات$� �p�J�'،.  

��Q ا��%�ش�ة ����!� ا�#:$�� وا"? '#G ا��2ا)� �1���ه و�+ أ�? .��ن ,����� اLدوات 
������bا ������ أ!�!� .�1%�ن��c ا�#:$ي و�����ه �Rا��%�ش�ة ا���� ��Q دواتLدي ��2 ا�Cو��

�, : G#' ا!�($ث،�h��Cت ا���ق ا�����%�ري،و��bا �!�� إ��دة ا�<�� ،و!��!� ا����hط
�%�ش�ة  ��Q ة$�$�S أدوات ا����!� ا�#:$�� ا��2ا)� أدوات �>����!� ا�#:$�� و��>+ ش�ح �

��+ ط�ف '#G ا��2ا)� ,� ا]� �  :ا������

�ل إ*�دة ا�! N: أو;�  
�+ أش>�ل إ��دة ا�����? ا��� �:�م '�J ا�%#G ا����2ي ��2و�$  M<ش �إ��دة ا�<� ���� �%���

ا�<�� إ��h aCV 9� ا�#:�د ,� ا�%#�ك ا����ر�� '�������،6�h �`دي ز��دة ��$�ت إ��دة 
��$ل إ��دة  H,ض ا�#:�د إ�9 ر�� =�:� Dا����2ي �#$ إراد� G#%ا� \�ا�����H،و�7Jا �

  .ا�<�� ��� �`دي إ�9 ار��Cع ��$�ت ا��C)$ة

����ر  )10/90(و�$ ��ن '#G ا��2ا)� �%? "$ور ا�:�ن�ن U,ا�:���1ت ا�����د�� و ?����
�#! 7#���$ل إ��دة �V� �Vص '>? ��1ع،و�>+  U�%1�' ا�:�وض r#� �, �.�C1992ا��  ��

ش�J �:��%�،و�:�م  �N#' DB����12م ا��($�$ ا���h$ ���$ل إ��دة ا�<�� وا�7ي ��� ����gه �? 
P ا�#:$ وا�:�ض '>���Cت وش�وط �($�$ه��2.  

� '$ا, ��� ��� +������� ا�:��ى ا��� �>�ن ��'� ��bدة ا�<�� bا��%��� ا ����' �&M& ?� ��
  .3ط�ف '#G ا��2ا)� �>? '#G ���ري

     .)2011-1999(وا��$ول ا���ا�� ��.r �1�ر ��$ل إ��دة ا�<�� ���Cة

       

N2ة  :)03/05(ا��4ول ر��B�� N !ل إ*�دة ا��  )1999/2011(ت(�ر �

��  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  ا�8

N !ل إ*�دة ا���%  8.5  6.5  6  5.5  4.5  4  4  

��    2011  2010  2009  2008  2007  2006  ا�8

N !ل إ*�دة ا���%  4  4  4  4  4  4    

����1ت '#G ا��2ا)� ��#�ات  �+: ا�+ �ر                   9  .2011- 1999إ�$اد ا�5��1 '������د �

��+ أ!�!���+  )03/05(�+ MVل ا��$ول ر��h����>+ �:��� �1�ر ��$ل إ��دة ا�<�� إ�9 
  :ھ��

                                                 
 - ،�!��<� $�)��� ا��	�-� و7�� ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� W�ا�،�  1                         .12،ص2004،"#$وق ا�#:$ ا���'�،أ'�ظ%

��)41(ا���دة  - Lا +�)03 -11( �  2                                                                                                 .26/08/2003 ا��`رخ ,
3

��� ر��)10/90(�+ ا�:�ن�ن )72(- )71(- )70(-)69(:ا���اد - ��� )��Q،)97/09 أن� D� �R%�3 ھ7ا ا���$ل ط%:� �, �V17/11/1997ا��`ر.   
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� ان<�C.� �$ر���� ���$ل إ��دة : )2003-1999(����� ا;%!�Bض ا�+�8+�  -1hت ھ7ه ا���$Jش
ن���� ا��%�ط` ,� و���ة  aC>#��6.5 ℅�#!2000 إ�9 ℅ 8.5:�:$ر 'ـ 1999ا�<��، 6�h ��ن !#�

Bا�� ���$ل إ��دة ا�<�� �� �-�H ا�%#�ك ا���!H ا�#:$ي وا��(>� , �<�،�>+ ھ7ا ا�ن<�Cض ,
 �.�C>ان �ل إ��دة ا�<�$����$ل ا��C)$ة ا��$�+،����?  H� Dر ����د���R�!ان ا�$��9 ا��(�م �

 �#! �, �V6إ�9  2001آ℅  +� 3BCV �����ى ا�%#�ك ا�� 9'�%5 ا�(��� ا������ ا���$ة �
����ى إ��دة �����J �$ى '#G ا��2+���ر د�#�ر !#� 170.5ا)� ���ر د�#�ر ,�  102.9إ�2000  9�

2001�#��ان ! �� �%r و���ة ا�#�� ,� ا�>�� ا�#:$�� ,, H.�ھ7ا ا� �2002،و�$ !�ھ  ?����
،وان�$م ,� ھ7ه ا��#� إ��دة ا�����? ℅5.5��$ل إ��دة ا�<�� ان<�C.� آ�V ا!�:� �#$ ن�%� 

��ر د�#�ر ��($ث �298.4%#�ك �+ ط�ف '#G ا��2ا)� و�� �`�$ ذ�G ھ� ار��Cع ودا)��J إ�9 � 
�'�%5 ار��Cع ℅4و ℅4.5'�ن<�Cض ��$ل إ��دة ا�<�� إ�9  2004و 2003!#� نPC ا�-�ء ,

��ر دج و611ودا)H ا�%#�ك �$ى '#G ا��2ا)� إ�9 ���ر دج , 673� �9 ا���ا�� 2004و2003�.  

إ����Q 9  2004'$ا�� �+ !#�  ℅4ا!�:� ��$ل إ��دة ا�<�� �#$ : )2011-2004(����� ا��IMت  -2
�#! ���Jت دن��،وان�$ام 2011ن������ $#� �>Bل ا��$��،و��$ ھ7ا �`ش�ا ��$ا،وذ�G �!�:�ار 

 �أ"%(3 ���,� ���J ا�%#�ك،��� إ��دة ا�����? �$ى '#G ا��2ا)� '�%5 ا������ ا�2ا)$ة ا��
��ر دج !#� 732��? ودا)�S��B�� �J �$ى '#G ا��2ا)� ا�9���ر دج  1146.9و 2005�

��ر دج و  1561.7&� إ�9  2006!#����ر دج ��#�  1849.8�9 ا�����5 2009و2008�.  

��%�J : ري�I`?ط� ا��  ا;��
��د�D  )10/90(ور ا�:�ن�ن�� ����$ ,� ا��2ا)� �U�%1 ھ7ه اLداة إ� '�$ "$ � )93(ا�7ي ن= ,

���� 9� : c�#� $���� ��hب , D�$� 9 ا�%#�ك أن ��دع%#G ا����2ي أن ��Cض �� U)�
 9����ع ودا)��J أو �a�' 9 أن�اع ا��دا)H،أو � 9,�ا)$ أو � �#���J ا���hط�� �(�5 �

 �����' Gت وذ��Cھ7ه ا���ظ� a�' 9����ع ��ظ��J��C،أو � 9�$�،��%#�Lا �ا��ط#�� أو '����
��  .ھ7ا ا����hط� '�����hط� ا2�bا

 ���+ ا��%��� ا�����$ة �\!�س ��J'���h،إ� أنD  ℅28و� ��>+ أن ���$ى ا����hط� ا2�bا
� ���h ا��Bورة ا��R%�� ��ن�ن�, 9، �? ن:= ,� ....���ز �%#G ا����2ي أن �($د ن�%� أ�

� ������� ���وي ا����hط� ا2�bا ���+ ا��%�  ℅HB>1 ا�%#�ك وا��`!��ت ا������ ��gا
��  .ا�#��=،و����,� ا�%#G ا����2ي ھ7ه ا��gا

9 ℅ 2.5:�:$ '$أ ا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي ,� ,�ض ا���hط� إ�%�ري �9 ا�%#�ك ا����ر�� 'ـ�
 �28/11/1994����ع ا��دا)L Hول ��ة ,���)� ا����:� '#�Nم �%#G ا��2ا )94-73('���5 ا���

 ��%�ريا����hطbأ,��? .1ا ���Q 9إ� U�%1� داة '$ونLو':�3 ھ7ه ا ���, U%1� �� �J2001إ� أن 

 ��Lى ا�%#�ك،�>+ ا$� �C��Bا ��.��� ا������ ا��N11-03(ن( 9 ا���دةgأ�)ا�:�ن�ن )93 +�)10 -

�%�ري،إذ أنD أدرج ھ7ه اLداة .�+ أدوات ا����!�  )90bا �ا����:� '#�Nم ا����hط
ا�#:$��،��Q أن� D� ���J' ?C<،ون�Nا Lھ��� ھ7ه اLداة '���%�رھ� ا���Bن اLول ���دع وأداة 

�J�P ا�#:$ وا�:�ض إ��دة إدرا�� 9�2���!� ا�#:$�� ذات ,����� �%��ة ��ن �. +�وا'�$اء 
2�h 3 ا��#7�C ���� ا!�������C�<' �J ن-��1 ���ش�� وا��1�ر ا����hط� ا�(�  2001أ,��? Vد

�%�ري ا�#��� �+ ا�ر��Cع ا���Cط ,� ا������ bا �%#�ك وا�ر��Cع ا����? ,� ن�%� ا����hط�
  .ا����,��

                                                 
8���7ت�%$ ا����$ �$ي، - �� �L�+ا� �� 1                                     .84،ص2003،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا;�2 �د-� ا�9�
2                                                                                                           .12/03/2004ا��`رخ ,�  )20- 04(ا�:�ن�ن ر��  - 
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+� 2003!#� ℅6.25&� إ�9  2002!#�℅ 4.25إ�9  2001,� ,��Cي  ℅6�h3 ان�:3 ھ7ه ا�#�%� 

2004!#� ℅���6.5? إ�9 
،و':�3 ھ7ه ا�#�%� '$ون ����g ��$ة &Mث !#�ات و�� ��� ����gھ� إ�9 1

�%�ري إ����Q20072 9 د���%� bا �، و�9 .�ء ذ�G و"3 ودا)H ا�%#�ك '�!� ا����hط
��ر دج !#� 122.6�2002  ?'�:�43  ���Jن �, e:, ر دج�����ر دج !#� 157.3،و2001�2004 

��ر دج !#�  171.5و�2005  �&186.1  ���Jن ���ر دج ,���ر دج !#�  ���284.8? إ�2006  9�
20073. �#! +� �Cن�� ��+ 2008و, HC6 ار��h ري�%�bا �إ�9  ℅�6.5� ��$�? ��$ل ا����hط

،���? 'G�7 ��)� ا����hط�ت MR� ��'�& 9:%��2010ث !#�ات أ�Vى إ����Q 9 د���%�  ℅8
�%�ر�� إ�9 bد���%�  494.13ا ���Jر دج ن���2010  ?'�:�394.13 ���Jر دج ن������ھ��  2009

�#! ��+ ,�)a ا������ , S�C>ا�� �, ������'2009 ���J أ�Vى ان�:? ��$ل ا����hط +�،و
�%�ريbد���%�  ℅9إ�9  ا �,20104. �#! +���ي  �Jش S��#� �D ن(� ا�ر��Cع ,�$�� ����

2012  ��%�ر�� ،و'#�ء �℅%��11bط�ت ا���hا� �(�� �' D���ر دج ن���J د���%�  569.864�
��ي �+ ��م 20115 �Jش �ان�:? ��$ل ا����hط�  2013،و'�$ ا&#� �-� ش�Jا �+ ذ�G،أي ,

�%�ري إ�9 bر��  ℅12ا�%�bط�ت ا���hا� �(�� G�7' ���ر دج ,� ن���J د���%�  %��891.39�
2013  ?'�:���ر دج ن���J د���%�  754.10�20126، a(�, ص����� ا, ���, �C�' ھ�����

�%�ري ��ن bا �ا������ ,� ا���ق ا�#:$��،ھ7ا و��$ر اbش�رة إ�9 أن ��$�? ��$ل ا����hط
��2�2 دور ا����!� ا�#:$�� ,� ا��(>� ,� ا��B<� وا����ھ�� ,� د�� ا�!�:�ار  ا�J$ف �#D ھ�

  .���!H ا�:�ي �:�وض ا��������M� �Jدا�����،�N#��' �"�V إ�9 ا

 +��%�ري bا �إ� أنD � ��>+ ا��%�رھ� �\داة ��#�N�  ℅12إ�9  ℅3ورQ� ر,H ن�%� ا����hط
 ����� �B�:� �JنL داة ذو �5ءL7ه اJ' ظ�C�h9 ا�:%� Gذ� H������ ا����,��،و� �(�J#ا�

�$�$ة �? ��ة.  

�M��J : 2��+$ ����  �أداة ا��7`�ع ا�8
�  2002ا!�($ث '#G ا��2ا)� ,� أ,��? , �Rا�#:$�� وا���� �!����%�ش�ة � ��Q أداة

�� ا�7ي � 7"ا!����ع ا������ '�#����"أداةLا،�hا�:�ن�ن "�ا �J�،وھ� أداة �� �#= �
�%�رbا ��"�V أو �J!��� �<-�،وھ� �%�رة �+ إ�$اع ا���Vري �a(�C ا��دا)H �$ى �1�8ح 

 G#' $�' ���� �J�$�� +<�� 6�h،ري�%�bا �ا��2ا)�،وھ� أداة ��ن� �:�رن� '\داة ا����hط
 �"�Cا� r��� �����ت ا!��داد ا������ إ�%�ر��،�� ���م،و�Mوة �9 ذ�G ���3 ا��-�ر�� ,
 ������ �(�Jن ��N#� داة �����? ��دة �\داةLأن ھ7ه ا ���،D����! ����� ن���<��>? '#G إ

� ا�(��ت ا��1ر)�،و�$ �� ا!�<$ام ھ7ه اLداة '->? �S�R ودا)�،و�\داة �#�N�  ا����,��,
 ��N#ا�� ��#� �%��� �J, ��%�ري وأداة ��$ل إ��دة ا�<��،و'�����bا �����ن$ة أداة ا����hط

                                                 
1

�  )01- 01(ا������ ر��  - , �Vري 15/06/2001ا��`ر�%�bا �  .ا����:� '#�Nم ا����hط

�  )02- 04(ا������ ر�� -  , �Vري 13/05/2004ا��`ر�%�bا �  .ا����:� '#�Nم ا����hط

 -   Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport 2005,Avril 2006,p117. 

�  )13- 07(ا������ ر��  , �V24/12/2007ا��`ر �ر� ������%�ري )02- 04( ا���$�� �bا � 2                         . ا����:� '#�Nم ا����hط
3
 - Banque d’Algerie,Evolution économique et monetaire en Algérie,Rapport 2009,Juillet 2010,p157. 

�� 2010،ا��:��� ا��#�يا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�ا��(�ر '#G ا��2ا)�، - ���  4                                                 .182،ص2011،
  5                                                .182،ص2012 أ���'�،2011،ا��:��� ا��#�ي ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - 
                                                .175،ص2014،ن�,�%� 2013،ا��:��� ا��#�يا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - 

 6
  

7
 - Banque d’algerie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport 2004 ,Juillet 2005,p149. 

�-�وع �:��� h�ل ن�Nة �+ ا���!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)�، -  ������.                           53،ص2005ا���P ا��ط#� ا�����دي وا� 8  
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و�$ !�ھ�3 أداة ا!����ع ا������ ,� ا����ص ����  .1اMV �����, �R�Lل ا��#�ات ا��VLة
�+ ا� �،,:$ ا!��1ع '#G ا��2ا)� �+ MVل ھ7ه ��2002��� ا�#:$�� �#7 '$ا�� ا!������J !#�ھ�)

D��������ر دج !#�  100اLداة ا����ص ���� و 2002���� ������250  �#! ���ر دج ,�
2003.+�� !#� ℅ 1.75إ�9 ℅2.5'�$ ان<�Cض ن�%� �\��� ا!����ع ا������ ا����,�� ,
2003�&،0.75℅  �#!20046�h،  ����:$ار ا������ ا����� �'400  ���ر دج ,�2004 . �&450 

��ر دج !#��2005 ���Jن ���Q 9إ� �،R�� 6�h? ن�%� ا!����ع ا������ 2006،����:� ھ7ا ا��%
��ر دج ,� ن���J  149.85:، أي �� �:$ر 'ـ℅33.3أ��م )7(:�ـ�2005 ���Jن �, 3BC>ان � 2006،وا��

��ر دج 82.35:�:$ر 'ـ، أي �� ℅18.3 �9 ن�%�إ�.  

 ��#! �, ���9 ن�%� ا��C)$ة �9 ا������ ا������ ���g� ($ث� �ا��2ا)� � G#' نv, Gذ� �Qور
،أي �� �:$ر ℅66.7أشR�� �J? )3(:أ�� ن�%� ا������ ا�������� �ـ.℅1.25:وا��:$رة 'ـ 2006و2005

����ع ا������ ا��������  299.25:'ـ +���ر دج ���ر دج450(� ( �#! �,20052. 3�Cار� �&
��ر دج 367.65:،أي �� �:$ر 'ـ2006!#�  ℅81.7ھ7ه ا�#�%� إ�9�&� ار�3�C ���� ا������ .

� ا�����ع إ�9 , �����ر دج وا��� ':�3 &�'�� إ�9 ن���J  1100ا������2011h، 3�C6 ار��
��ر دج �+  852.6أي �� ���دل  2007,� ن���J  ℅77أ��م إ�9 )7(:�ـن�%� ا!����ع ا������ �

+�℅ 1.75إ�9  2006!#�℅ 1.25����ع ا������ ا�������� 'BC? ار��Cع ن�%� ا��C)$ة 

،وھ7ا H�-� 2,�h ا�%#�ك �9 و.H ا�C�ا)a �$ى '#G ا��2ا)�،&� ان<3BC ن�%� 2007!#�
����ع  825،أي �� ���دل 2008,� ن���J  ℅75أ��م إ�9  )7(:ا!����ع ا������ �ـ +���ر دج �

إ�9  ℅1.75ا�������� وھ7ا را�H إ�9 ���م '#G ا��2ا)� '�<a�C ن�%� ا��C)$ة �+   ا������
،أي �� ���دل 2009!#� ℅25أ��م ,� ا�ن<�Cض إ�9  )7(:������ ن�%� ا!����ع ا������ �ـ℅ 1.25
��ر دج �+ ا�����ع 275���ر 1100(��:�'? ھ7ا).دج  �G ا��2ا)� ا�ن<�Cض ��م '# و,

+�� !#�  ℅0.75إ�a�C>�'1.25℅  9 ن�%� ا��C)$ة �9 ا!����ع ا������ ,2009 �%�#��' ��،أ
�+)3(:�#�%� ا!����ع ا������ �ـ 3BC>ان $:, �J3 إ�9 2007!#� ℅23إ�9℅ 81.7أش�Cار� �&،

� ا������ ا�������� �ـ 2008!#� ℅25%� aC>ان ��+  )3(:و'����� �Jر دج !#�  367.65أش���
��ر دج !#�  247.8إ�9  2006���$دا إ�2007 9 HCار� �3 ن�%�  275،&�Cار� Gر دج،و'�$ ذ����

����ع ا������  ���825دل  ،أي ��2009!#� ℅75أش�J إ�9  )3(:ا!����ع ا������ �ـ +���ر دج �
+������C ،وھ� ن�%� 2009!#� ℅ 1.25إ�9  ℅2ا�������� وذ�aCV ?BC' G ن�%� ا��C)$ة 

�:�رن� �H ن�%� ا��C)$ة �ـ:)7( �#! �ا!�:�ارا ,�  2011و!#� 2010و�$ ��,3 !#�.20093أ��م ,
����ت  ℅75أش�J و )3(�!������ت ا������ ��$ة ℅25ھ�>? ن�%� ا!����ع ا������،أي ��!�

� !#� .4أ��م )7(ا������ ��$ة , ����ع ا������ إ�9  2012أ��!� �����bا �,:$ �� ��$�? ا��%
��ر دج '#�%�  1350���ر  337.5أش�J،أي �� ���دل  )3(�!������ت ا������ ��$ة ℅25�
��ر دج 1012.5أ��م،أي �� ���دل  )7('��#�%� �!����ع ا������ ��$ة ℅ 75دج،و�5. �#! � 2013و,

� ا!����ع ا������ &�'� 2013����� إ%� �:' $#� �1350  3��ر دج،��Q أن ھ7ه ا��#� !��
 �Cن�� S��#� �،'vد�Vل آ��� 2�2��2013ا ]���ت ا!����ع ا������،6�h ��م '#G ا��2ا)� ,

                                                 
1
 - Media Bank,N°74,Octobre,Novembre,2004,p12. 

2
 - Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport 2005 , Avril 2006,p177. 

�U'�! H،ص2010،�:��� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - ��،183.                                                             3  

�U'�! H،ص 2011،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - ��،181.                                                             4
  

                                                            .198،ص2013،ن�,�%� 2012،�:��� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�،
 -

5
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�C)$ة �$ره )6(ا!����ع ا������ ��$ة� ?ّg�،إ.�,� إ�9 ��$�$ ,��ة نcB ℅1.5:أش�J '��$ل 
�Cن�� +��2013ا!����ع ا������ ا'�$اء  $�2�� Gص ا������ ا����:�ة ،وذ�����+ ا

���رف،��� ��,3 ھ7ه ا��#� ����g ھ�>? ن�%� ا!����ع ا������ �H إ��1ء ��h ن�%�� �
��ر دج 891،أي �� ���دل ℅66.7:أ��م �$رھ� )7(�!������ت ا������ ��$ة�1.  

�  ت�8�Fت ا��دا>U ا�+\�� ���B>�ة: را$
 ��'�+ ا�%#�ك،��\ '#G ا��2ا)� إ�9 إد�Vل أداة ,� إط�ر ا!���ار ,�)a ا������ ,� ا���ق 

��L5 ا��$�$ة '��)04/05(  �ا�����J��' U? ا��دا)H،وھ� أداة ���r  14/08/2005ا��`رخ ,
�+ ا�%#�ك ا����ر��،�+ MVل ا����ح �%#�ك ا����ر��  �B(�Cص ا������ ا������%#G ا��2ا)� '�

 H(ن��ز وداv'24�!/243'�& ة$(�, ��! ?'�:���) 5�h)01 ا���دة  ℅0.3!� Lا +�ا��`رخ  )08/05(
� أوت ,2005 H(ا��دا ?�J�� 9 أداة� U%1ة ا��$(�Cا� ���' Uو�$ '3g ھ7ه ا���M�Jت .2ا����

��ر دج ,� ن���J ��م  ����49.7 ���ر دج،أي '��$ل ن��  456.7،&� ار��J���� 3�C إ�2005 9�
� ن���J ��م ℅ �818.03$ره ,3 2006�Cوار�، ���Jن �, �J����2007  9ر دج '�%5  483.11إ����

 +���$ل ا��C)$ة  H,�' �(ا��2ا G#' ان  ℅1إ�9  ℅���0.3م�� �,2007 aC>#�،وھ� ��$ل 
��م '#G ا��2ا)�  2007�:�رن� '��$�ت ا��C)$ة ا��%1:� �9 اLدوات ا�VLى،و,� ن���J د���%� 

+���$ل ا��C)$ة  aC>'1℅  9ار�℅ 0.75إ� Gذ� H��  3�C2008 ���� ھ7ه ا���M�Jت !#�و%�إ�9 
��ر دج �1400.4$ره ���� !#�  ،أ,2009  ���Jن �, 3,:$ ان<3BC ���� ھ7ه ا��دا)6�h H و"

��ر دج،و��ن ذ�G ن���� اLز�� ا������ ا������� 1022.1د���%� إ�9 �3.  

 +��� .%e د��U �����? '�%�درة ��� $�� �ھ7ا و':�3 ا���M�Jت ا�<�"� '���دا)H ا��
3g ���� ھ7ه ا��دا)H  2012و 2011و 2010ا����رف أداة ن-�1 ����!� ا�#:$�� ��#�ات ' 6�h

�#! ���Jن ���ر دج 2012 )834,�� �<a(�, a�C ا������ '#�%� 4), G�7' ھ�����،39.9 ℅

�2010،2011،2012�#�ات  ℅53.3و℅ 44.2و ��59 ا���ا�.  

 ���ر دج ,� !#�  ����479.9:� '�$ ذ�M�J�� ���� Gت ا��دا)H إ�9 ����ى ���!e !#�ي '�
���%�ا �$ره  2013 �.�C>ان ����� �a(�C ا������  ℅44.7�Cص ا��������ھ�� '7Jا ,� ا�

� ا���ق ا�#:$��,6.  

�8��L :����B+ق ا��ت ا�8���+*  
�$ة  ?:� �����ت ا���ق ا���h��C ���م '#G ا��2ا)� '-�اء و'�H !#$ات ����� +�B��

� إ��دة ا�<��،أ )6(ا!�(:���J ا���%:�� �+ , ���%:� �"�V أو أوراق،�Jأش ��$:� �و ,
و�>�ن ����ت ش�اء و'�H ھ7ه ا��#$ات . 7))10/90(�+ ا�:�ن�ن  )76(ا���دة ر��( ا���%�:�ت

�2ا)� و��� '->? �%�ش� �H ا�%#�ك وا��`!��ت ا������ ا��<���،��� ��$ر '�%�درة �+ '#G ا�
�($د،'? ��� ��� رأي '#G ا��2ا)�  �#��$ول ز U,و �ت � ����اbش�رة إ�9 أن ھ7ه ا���

G�7� د ا�:�ن�ن ..�ورة$h $10/90(و�(  G#%� +<�� ��#$ات ا������� ا��� ������bا�:��� ا
                                                 

�U'�! H،ص2013،�:��� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - ��،174.                                                             1
  

2
- Mabrouk Hocine,Code Bancaire Algérien, Distribution Houma,1

ère
 édition, Alger,2006,p34.   

3
- Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport 2005,Op.cit,p168. 

�H،2013،�:��� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - �� U'�!4                                                             .168،ص  
�H،2012،�:��� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - �� U'�!5                                                             .199،ص  

6                                                                                                          .��174�H،صنPC ا�،G#'2013 ا��2ا)�،�:���  -   

��9ا��1ھ� ��1ش، - Iي وا��	�  7                                                  .407،ص2013،د��ان ا��1%���ت ا������� ،ا��2ا)� ا;�2 �د ا�
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9 ا� �J���� ا��2ا)� أنS:! 9 أن � ����وز�+ ا��bادات ا���د�� �$و��  ℅���20��ت،�
�� ر��. 1'��#�%� ��#� ا������ ا���':�L7 "$ور ا#� D#� � )��Q )03 -11 أن ھ7ا ا��:S �� ا��<

��  )54(ا����U '��#:$ وا�:�ض وذ�5�h G ا���دة Lا +�)03-11( �, ?V$���' D� r��� � ���،
��  )41(ا���دة (�9 !#$ات ا�<�2#�  ا���ق اLو��� �(��لLا +�ورQ� ,����� ھ7ه .))03-11(

�g �$ره 1996اLداة إ� أن '#G ا��2ا)� �� ��J:%1 إ� ��ة واh$ة ,� ن���J د���%� %� 3 :و�$ ش�

��ن دج '��$ل ,�)$ة 4�،�� 2001،و�#7 ظJ�ر ,�)a ا������ ,� ا���ق ا�#:$�� ��م 14.94℅2
����ص ا������ ا��B(�C،�>+ ھ#�ك ��J�دات ���>+ '#G ا��2ا)� ����+ '�H !#$ات ��� �
�#! 7#��ن  2004�%7و�� ��!����ل ھ7ه اLداة �\داة ن:$�� ,����،�9 أن �:�م ا�����

ا�����د��ن '�1ح اLوراق ا������ �9 ا��$ى ا����!e وا���C�� ?��1? ��? ا���ق 
�#7 !#�ا�#:$��،ورQ� ھ7ه ا���J�دات إ� أن �� ������ ��Q 3�:' �h��C��2002ت ا���ق ا�� 

�#! ���Q 9ا������ ا�%#>�� .20093وإ� ?�$�� � .رQ� أن دورھ� �%:9 �J� و,��ل ,

��2 �ت ا�	�وض $.*Fن ا��وض: �7د�7�  
�#! +���ي  �'J$ف ��,�� ا������ �����Mد و�#N� ا���دة ر��  �1995� ا!�<$ام ھ7ه اLداة ,

)04(  ����� ش�اء '#G ا��2ا)� ��#$ات ������ أو ) 95-28(�+ ا����� +�%� �ھ7ه ا����� ا��
�V"�،وط%:� �7Jا ا�#�Nم �:�م '#G ا��2ا)� '�M�bن �+ !�� ,�)$ة أدن9 �%? ا��2اد،و��:$م '�$ 

� ش>? أ!��ر ,�)$ة وأ��hم ا)���ن،و��ن3 ,� ا�%, �Jا�%#�ك وا��`!��ت ا������ '��1ءا� Gا�� ذ�$
� إ��دة  ��1996:$ �? !�� أ!�'�H و�#7 ��م , �J�����C� ا�Nن،H�'�!أ �&M& ?� $:�� 3)%"أ

 9� ��� ا����� P<ا�����? ,� ا���ق ا�#:$�� و��� ھ7ه ا��#����ت �+ ط��U ا�P��C أو ا��
  :ا�R�L ��� ��� �:��� ا��#$ات ,� ش>? .��ن�ت إ�M& 9&� أ���م

- Gو�Dا �wBات ا���� أذون�ت ا�<�2#�،!#$ات ا���2�J،!#$ات ��R? ��و.� '#>��  :7, ?Rو���
 S#ا�� +��`!��ت � �h�#ا�:�وض ا��� ?R�� ط�ف ا�$و��،!#$ات +�و��B�ن� 

����#�� �'�� �  .اLول،وھ

- ��%�Mا� �wBات ا���7 : ?%:� �،�وھ� !#$ات ��R? ��و.� ��#��h ��`!��ت �+ ا��#S ا��Rن
, Gد ذ�$h ا��#����إ� إذا �.  

- �M��Mا� �wBات ا���7 : �وھ� !#$ات ��R? ��و.� ��#��h ��`!��ت �+ ا��#S ا�6��R،وھ
  .� �:%? أ'$ا

��� ر�� ���  )94-74(و�$ �� ��#�S ا��`!��ت �%�� �, �V02/11/1994ا��`ر  $�$)�' �:ا����
�  :��ا�$ ا�(7ر ������ ا�%#�ك ��� �

�`!��ت ��J د��ن: ا� �i اDول - ?��-���ر�� و'$ون .  
- �%�Mا� i��: ا� ��)� ?��-��`!��ت ��J د��ن ذات .  

- R��Mا� i��`!��ت ذات د��ن ���ف أ�1Vرا �%��ة: ا� .  
��91 اLو���� �%#�ك ا����ر�� �9 ا��`!��ت ا������، 6�h ��� �:$�� ا�:�وض ��م ا��#���� 

� نPC ا���م �%? �+ ا����� ا���!�� "%��h إ�9 ا����� ا�(�د�� �-� "%, c(��#ا� +��h،و��
���ء �R��Rا����� ا�.  

                                                 
�+ ا�:�ن�ن  )77( ا���دة ر�� - )1                                                                                                                        .)10/90

  

 - ،�#��h ل��� ا�8���7 ا��	�-�ش���� G�* ا�+��=ي H�Iا� ���F	�7ا �Jصأ،U'�! H���،177.                                                 2
  

3
- Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport  2005,Op.cit,p163. 
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� ن���J ℅ 17.06&� ان<aC إ�9  1995,� ن���J ℅ 19.44:و�$ �$ر ��$ل ا��#����ت 'ـ,1996  �و,
،و�$ ا!�:� �#$ ھ7ا ا���$ل 20001!#�℅ ���8.25? إ�9  ℅11.54و"? إ�9  1999أ���'� �+ ��م 

�%�ش�ة إ�9 2003!#� ℅ 98.75 &� ار�HC إ� 2002و2001,� ا��#�ات  aC>ان �2004!#�℅ 4.5،& 

� ا�ن<�Cض إ�9 , 7# !#� 20052!#�  ℅������4.25� Dأن ��� ��$ '#G ا��2ا)�  2005،�H ا��
  .�����? ھ7ه اLداة ن�Nا ���J�دات ا��� �%7ل ,� ا!������J �\داة ن:$�� ,����

�  %�Eم ا��D%�ت: $�7
����� �+ ط��U ط�ح � D%)! ا���ق ا�#:$�� أو �, DV$�� S:! $�$)� م�Nا��2ا)� ن G#' أ$'

7Vن�ت - أو أ��Lم ا�N#'-  ان�� 7#� ?�L أو ����� �"�V أو �����$ل 1991!#$ات ��� ?�$��'،
 �� ھ7ا ا��$V? '#�ءا �9 ا��.H ا�7ي ����ره وا��:���P ا��%�ا��C)$ة ا����Cوض ��D،و�($د 

�:��ض ��D أن �:$م .��ن�ت � G#' ?� أن �, ?R��� أ$%� 9($دھ�،و�:�م ھ7ه ا�����ت �
��ت �� �Jأن ��2م '�J أ��م ا�%#G ا��:�ض، وھ7ا ��#� �"�V أو ���� !#$ات ���, ?R���
��B�ن� ����$ �9 ا����� أو ا��#�زل ا��`�3 �+ !#$ات �:�'? د�+،و�#$ ان:�Bء �$ة ا�$�+ 

�H ا�%#G ا�� �, �B(�, ��#7 أن ��ف ا�#�Nم ا����, G�7�،ا��:��ض G#%��:�ض ا��#$ات �
 ������ �� ���<$م و'��#�N إ�9 !�� ا��C)$ة ا�7ي �)$ده '#G ا��2ا�( ���� J, ���ا���

�����ا ,�+  ���� ن�$ه �$ ��ف ��اJ��&� ان<aC  2001!#� ℅ 8.75إ�9 2000!#�℅ 10.75و��
  .2006!#� ھ7ا ا���$ل 9�hوا!��� �#$  2003!#�℅ 4.5إ�9 

3.3 .��  أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G أھN ا���از%�ت ا;�2 �د-� ا�9�
 9��,3 ا����!� ا�#:$�� �1�رات �%��ة ��ن3 ����ش9 �H ا�(��� وا�����$ات ا��� ��1أ �
� ا�B�ء �9 أ&� ا����!� ا�#:$�� :ا�����د ا��ط#�،و!�ف ن(�ول �+ MVل ھ7ا ا��15 أن ن

 9� أ!�!� ,� ا!�:�ار ا�����ى ا���م �Rوا����،��أھ� ا���ازن�ت ا�#:$�� وا�����د�� ا�>
  .�y!��ر،وا�#�� ا�����دي وا��-�g? وو.��� ��2ان ا��$,���ت

  )2013-2000(ت(�ر ا��9�� ا��	�-� و�	�$Fت�� �� ا�4=ا>� FLل ا���Bة  .1.3.3
  )2013-2000(ت(�ر ا��9�� ا��	�-� ����Bة : أو;

 ����ف ا�>�� ا�#:$�� �9 أن�h �J� ا�#:$ ا���$اول ,� أي ا����د،و,� ا��2ا)� ��>�ن ا�>�
  :3ا�#:$�� �+ ا��#�"� ا������

1-  ��� �$اول ا�#:�د ا��ر��� �+ '#>#�ت و�H1 ن:$��، و���%� �+ : ا��	�د ا�	�%�%, ?Rو���
� ا�#:$�� ,� ا��2ا)��<� ��!�!Lا��>�ن�ت ا. 

��ا�2 ا�(��ب : ا�$��9�� ا��	�د -2 H(5 �$ى ا�%#�ك ا����ر�� وودا� ا��دا)H �(3 ا�1, ?R���
 Uاول �+ ط��$�� ���ال ا�<�"� ا���د�� �$ى ا�<�2#�،وا��Lا���,�� وا Uا���ري و"#�د�

�Vآ G#' ب��h 9إ� G#' ب��h +�  .ا�>��'� 

�? �$ى ا�%#�ك : أ��Iه ا��	�د -3L H(و�-�? ا��دا ?%� +�ا����ر��،وا��دا)H ا�<�"� ا�����ة 
��ال ا���ظ�y� �C�ان ا�����د��Lا ?R�� ��`!��ت ا�:�ض وا��.  

��$�ت ن�� ا�>�� ا�#:$��  )2000-2013(��>+ '#G ا��2ا)� ����� MVل ا���Cة  ��+ ا��(>� ,
P ا�#:$ وا�:�ض،وھ7ا ��>P �$رة '#G ا��2�� ?%� +�G ا��($دة � H��:�رن�  e%. 9ا)� �

��+ MVل ا��$ول ا���� Gر ذ��Jو��>+ إظ �J  :ا���ض ا�#:$ي '�ا!�1 اLدوات ا��� ا!���
                                                 
1
-Media Bank N°14,1999,p23 etN°17,2000,p12. 

2
-Banque d’Algerie,Rapport 2005,Op.cit.p179. 

1
 - ،��2وز '+ �'�-�	��U'�! H،ص�,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا���،167.    
�(��د ��h$ات، - �-�	�#-� وا�1%��� وا���ز�H،ا��2ا)�،ا���E-�ت وا�8���7ت ا�� ��<    .13- 11،ص ص1995،دار ا��
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N2ة: )04/05(ا��4ول ر��Bا�4=ا>� �� ا� �� q%�ت�د و�9�	�  )2013-2000(ت(�ر *�ض ا�

��ر دج: ا����ة       ��  
��نIا�  

��  ا�8
  ا��	�د

��  ا�	�%�%
  ا��	�د 
��  ا�$��9

  ا��	�د 
M1 

  أ��Iه 
  ا��	�د

  ا��9�� 
�-�	�  ا�

M2 

 �I8%
�+% M2 

 Oت��ا�
��Lا��ا 

PIB  

�ل �
���� ا�8
M2/PIB 

2000  484.52  563.7  1048.18  974.35  2022.5  13.0  4123.5  49.04  

2001  577.15  661.3  1238.5  1235.0  2473.5  22.3  4257.0  58.10  

2002  664.68  751.6  1416.34  1485.2  2901.53  17.3  4541.9  63.88  

2003  781.4  849.0  1630.38  1724.04  3354.42  15.6  5266.82  63.69  

2004  874.34  1291.3  2160.6  1577.5  3644.4  8.64  6127.5  59.47  

2005  921.0  1516.5  2421.4  1636.2  4157.6  14.08  7564.6  54.96  

2006  1081.4  2096.4  3167.6  1766.1  4933.7  18.66  8512.2  57.96  

2007 1284.5  2949.1  4233.6  1761  5994.6  21.5  9408.3  63.72  

2008 1540  3424.9  4964.9  1991  6955.9  16.03  11042.8  62.99  

2009 1829.4  3114.8  4944.2  2228.9  7173.1  3.12  10034.3  71.49  

2010 2098.6  3657.8  5756.4  2524.3  8280.7  15.44  12049.5  68.72  

2011 2571.5  4570.2  7141.7  2787.5  9929.2  19.9  14384.8  69.03  

2012 2997.2  4776.34  7681.86  3329.8  11067.6  11.47  16160.0  68.49  

2013 4103.45  4687.25  7674.56  3584.41  11258.97  1.73  19089.4  58.98  

�+ إ�$اد ا�5��1 '������د �9: ا�+ �ر :   
 -Bank of Algeria,Bulletin de la banque d’Algérie statistique monétaire (1964-2000) et statistiques da la 

balance des paiements (1992-2005) 

  .2013إ�9  2003،ا��:�ر�� ا��#��� �+ ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، -          
�+ MVل ا��$ول ر�� {hM04/05(ن(  �#! �, Dا�#:$�� 2000أن ���$ل ن�� ا�>� aC>ان)M2( 

!��!� ا��:-S ا���ر��،إ.�,� إ�aCV 9  إ�%�ع،وذ�G ن���� 1998!#� ℅ 14.9�:�'? ℅ 13إ�9
 �#! ��,:$ شJ$ت أ�9  2��2001 ا���2ان�� و����$ أ��ر ا����ل،و�:�= �h� اbن�Cق ا���م،أ

� ا�#:$���<� 'G�7 ز�� ℅22.3:�$رت 'ـ )M2(ن�%� ن�� ������ر دج ,� ظ�ف  451دة �$رھ� �
ا��-�ر�H ا�����د�� ا��� أ��ھ� ر)�P  !#� واh$ة،و��? ا��5% ,� ذ�G ���د إ�9 انM1ق

 ?�L H(ع ���� ا��دا�Cن��ش ا�����دي،إ.�,� إ�9 ار�bا c�� '�ن�, �Rر��،وا�����Jا���
 ����#�J،وار��Cع ���� اLر"$ة ا�<�ر ��1C#ا� �"�Vو ���`!��ت ا���� �'�%5 ا�د�Vر ا����

 +���ر دج إ�9  774.3ا���,�� ���ر دج !#�  1313.6�2001 �#! �3g 2002،و,')M2( : 

� ن�%� ن�� �$رھ�  2901.53�����ر دج،�،وھ7ا '�%5 ار��Cع ���� 2001�:�رن� '�#�  ℅17.3
 +���ر دج إ�9  1313.6اLر"$ة ا�<�ر��� ا���,�� ���ر دج !#�  1742.7�،وھ7ه 2000

  . )M2(:ا��->? �ـ)M1(ا��.��� وا.(� �+ MVل �1�ر ا��#�� ا�#:$ي

 �&3��ر دج !#�  3354.42إ�M2(  9(ان�:��:�رن� '�#� ℅ 15.6: '��$ل ن�� �$ره 2003
،ن���� ا���ا�� ا���2ا�$ �Mد�Vر ا����� ��2ء �+ ��)$ات "�درات ��1ع 2002

� ا���%�(ا��(�و��ت����' H(3 ) ودا� ا��ط#�� وا��� ان�:����' ?�y� H(ع ا��دا�Cار� G�7و�
 +���ر دج إ�1485.2  9�3 ���� اLر"$ة ا�<�ر��� ا���,��  1656�! +�h ���ر دج،,�

 +� 3��ر دج إ�9  1742.7ز��دة،6�h ان�:���ر دج !#�  2325.9�2003�#! ���Jن � 2004 ،و,
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���� 3g')M2(:3644.4 ر دج���6 !�3 ن�%� ن�� �$رت 'ـ.�h:8.64 ℅ aC>#�وھ� ��$ل 
  .2003و2002�:�رن� '��$�ت ا�#�� ,� !#�ات 

� ن�%� ن��, H���ا��� إ���'�� ,� ا���!H ا�#:$ي،را!�� 'G�7 ا�!�:�ار  )M2(و��$ ھ7ا ا���ا
  .ا�#:$ي

�� أ�$ه '#M2(   G(زاد ��$ل ن�� ا�>�� ا�#:$��) 2007-2005(و,� ا���Cة ا����$ة  5�h
� h�ا�� .1ا��2ا)�' ���ر دج !#� 6�h203.1 أ�$ أن �$,:�ت ا�#:$ ا�:�ن�ن�2007 ?'�:� 160.4 

��ر دج !#����ن5 آ�V أو.G#' r ا��2ا)� أن ���� �<2ون ا�#:$ ا�:�ن�ن� ا���$اول 2006 +�،و
 ���ر دج MVل ش�V1242.16  �%��%! �Jرج '#G ا��2ا)� '�2007  ?'�:�1092.1  ���Jر دج ن���

��� �>-S �+ �2ا�$ ا�>�� ا�#:$�� وا������ ا�#:$�� �$ى ا�%#�ك 2006ش�J د���%� ،
��ن5 ا�#:�د ا�:�ن�ن��  �, �"�V ��$:#ا� �وا����رف،و�$ أر�G#' H ا��2ا)� ھ7ا ا�#�� ,� ا�>�

  :2إ�9

 * �  .،و�� ��$ إ�9 ا�����G ا�%#>��2006و����2005? ����ت !(5 ����� �%��ة '�+ !#�

ا���#�ز ،��� أنD �%�ز ,�.�� 1.3و1.6 :�ن�ن��،6�h ��او3h '�+�%�ط` !��� �$اول ا�#:�د ا�* 
  .�yوراق ا�#:$��،و�$او��V �Jرج ا�����G ا�%#>��

 * a��%� ت��� ا���ق ا���از�� و�5��J ا���� ا��ط#�� و�����ال�#�Lا.  

�+ اLوراق  ?�Vا��$ا S�.ا��(�'�ت ا�#:$�� و ��h $م �2ا���ھ7ا وأو.G#' r ا��2ا)� أنD أ
�+ اLوراق ا�#:$�� ا��$�$ة ':��� ا�#:$��،!��� �+ '��$ ا��2ا)�،إذ !�3 ا�(��� ا�#:$ �>. ��

154.638 �#! +���ر دج �yش�J ا����� اLو�9 ���,3 ھ7ه ا���Cة �7'7'� .2010إ�2007  �#! 9
��$ل ���g ��ض ا�#:�د ���$ل ن��3, �' 6�h،)2M(  ار �1�ر ��ض$� 9� D� ى����أدن9 

��ر دج و'��$ل ن�� �$ره 7173.1'�%�  2009ا�#:�د ,� ا��2ا)� !#�� :3.12℅  �#! +�2008 

  :وذ�G ��%%�+ ر)����+℅ 16.03:وا�7ي �$ر 'ــ

و��� أش�ر إ��G#' ���:� D ا��2ا)� ھ� ا��\&� '�Lز�� ا�����د�� ا�������،وان<�Cض  :اDول
�:�رن� 'ـ 2009!#� ℅6.23��$ل ز��دة اL"�ل ا�<�ر��� إ�9 :2008!#�℅ 38.18.  

�%�Mا� :���,+� 3BC>6 ان�h،5��ر دج  3424.9د إ�9 ان<�Cض أو �:= ا��دا)H �(3 ا�1�
��ر دج !#� 3114.8إ�9  2008!#��U ا�)���ن 2009V �9 �$رة ا�%#�ك ,� �%،وھ� �� أ&� !

�+ !#� .4)أش%�ه ا�#:�د( Gا�#�� وا���2دة ن���� �(�+  ��2010%$أ '�$ ذ� �ا���ض ا�#:$ي ,
اLو.�ع ا�����د�� ا�<�ر��� وا!�:�ار اLز�� ا������ ,� أ���>� وار��Cع أ!��ر ا��(�و��ت 

 �#! ���Jن ���$ل ن�� ا���ض ا�#:$ي , �%�� ���� اL"�ل ا�<�ر,�" �J�� HCار� � 2010وا��

�� ��ن ℅ 15.44ن�%� $�'2009!#� ℅3.12 ��g� ��� 5 وأش%�ه ا�#:�د '��$لت ا��دا)H �(3 ا�1
��#<aC %13.25و %17.43:ن�� ' ��� ��ن اLول !��5 وا��Rن$�'.  

� ا���Cة, ��'��$ل ���%� &��6 أ�%�  hM�,2011} ن�� �h� ا�>�� ا�#:$�� ,� !#� )2013-2011(أ
ار��Cع �h�  أوون�$ ��$ر ھ7ا ا�#�� ھ� �(�+  ℅19.9:�$ر 'ـ )1998-2011(��$ل MVل ا���Cة

U ا�)���ن ا�7ي ش>? ن�%� V ��+ ا���ض ℅ 74.1ا��دا)�J���#' H �$ى ا�%#�ك،وھ� �� !�ھ� ,

                                                 
                         Http:WWW.bank of algeria.dz ���� h�ل �1�ر ا�#:$ ا�:�ن�نM��7ة إ���#-�رة ا�%#G ا����2ي ، 9���ح �:  -1 
                                                   Http:WWW.entv.dz/or/newy/index.php   

2
���ح �G#' 9 ا��2ا)� ���ي �:���� �(��� ا�#:$ - :  

3
-Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport 2009,p152.      

 
  

4
- Banque d’Algérie,Evolution économique et monétaire en Algérie,Rapport 2009,p166. 
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��$ل ن�� ا���ض ا�#:$ي MVل !#� H�����ى ا���ض ℅ 11.47إ�9 2012ا�#:$ي،'�#�� ��ا �إذ '
 �%���ر دج،����ا"? ان<�Cض ��$ل ن�� ا���ض ا�#:$ي ,� !#� 11067.6ا�#:$ي �إ�2013  9

1.73 ℅ ���G#' {,�) ا��2ا�( ذ�G إ�9 ا��\&� '�Lز H�����ى �D،و�$ أر ����G�7' M أدن
� �^ن-�ء !�!Lا���$ر ا �%��� �� اL"�ل ا�<�ر��� ا��,�" ��h ض�C>ورو'�� وانLا

  .1ا�#:$ي

��%�J :ة��B�� �-�	�  )2013-2000( ت(�ر �	�$Fت ا��9�� ا�
�:�'Mت ا�>�� ا�#:$��  ?R�� +�U ا�#:�د Vإ"$ار و ���� �J'�:� �����ع اL"�ل وا�$��ن ا��

� اL"�ل ا�<�ر��� ،ا�:�وض ,�" �ط�ف ا�%#G ا����2ي وا�%#�ك ا����ر��،ھ7ه ا��:�'Mت ھ
�#�2>  .ا��:$�� �����Mد، وا�:�وض �

                   N2ا�4=ا>� ��: )05/05(ا��4ول ر �� �-�	�   )��B)2000-2013ة ت(�ر �	�$Fت ا��9�� ا�

��ر دج: ا����ة                                                                                  ��.  
��ن          Iا�  

��  ا�8
�2وض 
  ا;�2 �د

�2وض 
��  ا�!=-

���K اKD�ل 
��  ا�!�ر`

2000  993.7  677.5  775.9  

2001  1078.4  569.7  1310.8  

2002  1266.8  578.6  1755.7  

2003  1380.2  423.6  2342.6  

2004  1535  - 20.6   3119.2  

2005  1779.8  - 933.2  4179.7  

2006  1905.4  - 1304.1   5515  

2007  2205.2  - 2193.1  7415.5  

2008  2615.5  - 3627.3  10246.9  

2009  3086.5  - 3488.9  10885.7  

2010  3268.1  - 3392.9  11996.5  

2011  3726.51  - 3406.6  13922.41  

2012  4297.46  - 3289.7  14940.4  

2013  4902.5  - 3600.9  15241.24  

 Bank of Algria :bulltin statistique de la banque d’Algérie,statistiques monétaires -     :ا�+ �ر               

                                             1964-2000et statistiques de la balance des paiements1992-2005.       

                                                

                      - +�  .2013إ�G#'2003  9 ا��2ا)� ،ا��:�ر�� ا��#��� 

�$ شJ$ت ا�:�وض ا��:$�� �����Mد ن��ا �����ا إذ ن�$ أن�J : ا�	�وض ا�+	��� ��2F �د -1
�:$ار 3g':)993.7، 1078.1، 1266.8، 1380.2، 1535.0، 1779.8 (+���ر دج ,� ا���Cة �إ�2000  9(

2005 (��29 ا���ا�. �#! ���Jن ���ر دج، وھ� �� �-�� إ�9 ط5  4902.5إ����2013  9? ,�
اLش<�ص �:�وض ا����,�� ،و�7ا ا�$ور ا�>%�� ا�7ي أ"%(3 ��%D ا�!���Rرات ا������ 
'��:�وض ا����,��،إ.�,� إ�9 ا���M�Jت ا�)���ن�� ا��� ا���$��J ا�%#�ك، !�اء �����? 

 ���وض (ا��-�ر�H ا�����د�� ��`!��ت ا����gة وا����!�1،أو �����? اbن�Cق ا���)
���MJ�!ل ا��:�رات و ا����رات) ا��� �, �"�V.  

                                                 
1

�U'�! H،ص2013،�:��� ا��(�رات ا;�2 �د-� وا��	�-� �� ا�4=ا>�'#G ا��2ا)�، - ��،145.   
2
-E.de Viler,G.Sensenbrenner,T.Koranchelian,andF.de Sever," Algeria: Statistical Appendix",IMF working Paper 

N°05/51. IMF.washington.2005.p25. 
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-MV)2001ل ا���Cة ℅ e:12.93 'ـو�$رت ��$�ت ن�� ا�:�وض ا��:$�� �����Mد ,� ا����!

� ار��Cع �$ر 'ـ )2008�����ر دج،����? ,� ا��#�ات ا��VLة إ�9 ن�ع �+ ا�!�:�ار  1537.1:�
��$ل ن��ھ�  ?�! 6�h18℅  �  .2013و 2011'�+ !#�� ℅ 14.5&� 2009و 2008!#�

2- ���#cJ ا�����?  ��,3 ھ7ه ا��VLة ار����C وان<�C.� ���ش�� �H: ا�	�وض ا�+	��� ��!=-
�#! +���$�ت ن��  2000وا����!� ا������ ا���%�� �+ ,��ة �VLى،�J���� 3,�� 6�h ا'�$اء 

�%�  R�!�'2002#�ء !#�(!��%� ��،أ�� �����J ,:$ أ"%(3 !��%� ا'�$اء )℅1.67أ�+ ��ن ��$ل ا�#�� 
�#! +�20041+�� ا��#�ات ا��VLة ا'�$اء , Dأن ��Q،2009  ���Q 9ل ن�� , 2013إ�$�� $Jش $:

��$�ت �#<�BC و���:�ة ن��� �#�2>وذ�G ن���� ا�$ور  )℅3.8(����وز  �� 6�h �� ا�:�وض �
 ���MJ�!ا� H��ت ����? '�a ا���� �� ھ7ه ا���Cة ,, ���ا�7ي ��%�D ا�<�2#� ا����

?g-5 ا�"�#�-%�ب ,� إط�ر ��,�� � �h�#وا�:�وض ا���.  

3- ��� ا�����د ا��ط#� : ���K اKD�ل ا�!�ر`, ���ار�%e �1�ر "�,� اL"�ل ا�<�ر
 �J�� 3�Cار� ��� ��C��� eC#ن3 أ!��ر ا��� ��� Dأن {hMن G�7� ،ا�%��ول +�'����درات 

P<وا�� ���  .اL"�ل ا�<�ر

 ��(��!� '#�%�  1999و 1998و�$ شJ$ت !#� �.�C>و��ن  )℅37.8 - (و )℅17.4 -(ان،�9 ا���ا��
�Cض أ!��ر ا�%��ول،�>+ ھ7ا ا�ن<�Cض �� �$م ط��M '? ��ود ا�ر��Cع ,� !%5 ذ�G ھ� ان<

، و'�%5 ا�ر��Cع 1999��ة �+ !#� 3C��B� 6�h،:4.45 ���� اL"�ل ا�<�ر��� 'ـ2000!#�
 ���ا������ L!��ر ا�#eC وار�%�ط ��)$ات ا��2ا)� ا�<�ر��� 'D ,:$ شJ$ت اL"�ل ا�<�ر

6�h،��'ت ن�� ا����$�� ?����  3g'1755.7  ���Jن ���ر دج ,� 2342.6(&� و"3 إ�2002  9

و,� ا��#�ات ا��VLة ��,3 ن��ا �����ا '��$ل &�'3 . �9 ا���ا�� 2004و2003,� ) 3119.2و
����ى  �, �%��:�33℅  �� ) 7402.64و 5515.05(و'�%�#! ���ر دج ,�9  2007و 2006�

 �℅ 7.31، و2009,� !#�  ℅6.23ھ� 2000'�#�� ��ن أدن9 ��$ل ن�� �7Jه اL"�ل '�$ !#� .ا���ا�

�+ ا�� 2012!#� ?� �J�$Jش �أ و أورو'� وا��� را,:�J .م.و��ن ذ�G ن���� اLز�� ا������ ا��
5 �9 ا��(�و��ت و�G�7 ان<�Cض ���� ا�$و�ر  .2ان<�Cض ,� ا�1

��ان  ���186.32ف ,� ا��2ا)� ھ7ا و�$ '� ا���hط� ا ���Jن H���ر دو�ر �2012  ?'�:�
182.22  ���Jن ���ر دو�ر ,�2011 ���� �h+ �$رت ا�$��ن ا�<�ر,،4.4  ���Jن H���ر دو�ر �

��ر دو�ر !#�  3.6&�  2011�2012.  

��ر دج ,� ن���J د� 15241.24:ھ7ا و�$ ��ف "�,� ا�����دات ا�<�ر��� ���� �$رھ�� �%��
2013  ?'�:�14940.4  ���Jن ���ر دج ,�،وذ�G ار�%�ط� ℅1.91: ���M ار��C��. ���C �$ره 2012

���ر اbن-�ء ا�#:$ي ��#� �, S��. دور D� 9 وإن ��ن�h ��� 2013'�1�ر ا��.��� ا�<�ر

������،وھ� �� �`�$ أھ��� و.��� bا��.��� ا�#:$�� ا ����%�ة , $��>�ن�  Hھ7ا ا���� ?�hا
�  .3ا�����دات ا�<�ر��� ���Bن �#:�د ,� ا�����د ا��ط#

  )2013-2000(أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G ا��+� ا;�2 �دي  .2.3.3
�#! �����bا ���$ل ن�� ا�#��c ا��( ��:�رن� '�#� )℅2000 )2.4' ������M ��ا ،1999  �ا��

 �J�, ��#ل ا�$��'�%5 �(�+ أ!��ر  2000رQ� ا���� ا����� ا�7ي �(:U !#� ℅ ��3.9ن �:$ر 
 �#! �, ?�! 6�h،ض�C>ا�ن �ن�%�  2001ا��(�و��ت،��Q أنD �� ��(�+ وا!��� ا�#�� ,

                                                 
1
-Banque d’Algérie ,Rapport 2005,p172. 

2
- Banque d’Algérie ,Rapport2009,op.cit.p159. 

�U'�! H،ص2013 ،�:���ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�ا��(�ر '#G ا��2ا)�، - �� ،154.                                                            3  
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2.1℅  �%�#' �hMCأداء ا�:�1ع ا� +�)� �Qوا����د  ℅18.7ر ��V�#وف ا���Nن���� �(�+ ا�
�#��� ا���hMC،و��� ��ن3 ھ7ه ا� ��H �(�+ أ!��ر ا�#eC ا��<e1 ا��ط# �#��#�%� ��Q ��,�� �2ا

و'#�ء  )2001-2004(,� اL!�اق ا������� أدى ذ�G إ�9 ا�:��م '�#7�C '�ن��c اbن��ش ا�����دي 
3 ا���Cة�! D��)2001-2004(  e!�ا��� ���$ل ا�#�� , �' 6�h د����M� ��N�#�. ℅4.5ن��ا 

��$رھ� ��1ع ا��(�و��ت ا�7ي ' ?R�� ���$ل ن��وا�� � )8.8℅(، )5.8℅(، )17.5℅(  �,
9 ا���ا�� 2004 -2003 - 2002 :ا��#�ات�.  

� ا����!PC#� e ا���Cة، و�$  ℅6.2:��� !�? ا�#�� �Vرج ا��(�و��ت �:$�� �$رت ن�%�D 'ـ,
 ℅6.9،و���%� ا�#�%� U:)�1 ھ7ا ا�#�� أ!�!� 'BC? ��1ع ا�%#�ء واbش�gل ا������� وا�<$��ت

��$ل ا�#�� ,� ط�ل ا���Cة  �J�  )2013-2000(أ�9 ن�%� !�hMCا�:�1ع ا� c(ن�� ?BC' وھ7ا
9  2002و 2001!#��  ℅1.3و℅ 13.2 ن�� �$ره �:�'? 2003!#� ℅17: ا�7ي !�? ن��ا �$ره�

#�� ا�����دي 6�h ش>? ن�%� 2ا�����5� �!�!Lھ� ا��(�ك ا �،إ� أن ��1ع ا��(�و��ت ':
30.6℅ h +� �#�� �����bا ���1� ا��hMC ℅ 5.6و ℅8.3�:�'? �2004� ا�#��c ا��(:�

� .3وا��#��� �9 ا���ا�
 �#! � ℅2،وا!��� ,� ا�ن<�Cض ���? إ�9  ℅5.1��$ل ا�#�� ,� ا�ن<�Cض ��%�  أ'$ 2005و,

��$ل ا�#�� !#�℅ 60.78: '#�%� ان<�Cض �$رت 'ـ 2006!#�  HCار� +�h �����?  ℅3إ�2007 9،,
�#! �Vأ �.�C>2008ان  �%��2.4℅  �%�#' �hMCل ا�#�� ا�$�� H�وار��Cع  )℅5.6 -('�%5 ��ا

+� �:�1ع ا��#��� �,�Bا�:��� ا�� ��h0.8℅ �#!2007  9وا!�:�ت و���ة .2008!#� ℅4.3إ�
� 6�h  2010،و�$ ��,3 !#�2009ا�#�� �#$ ھ7ه ا�#�%� !#� Vا�$ا c��#ا� �����ان���ش� ,� ن�� إ

3.4: !�3 ن�%� ن�� �$رھ�℅  ��  ℅2.4أي  2009و ���2008�د ھ7ه ا�#�%� إ�9 و���ة !#�, Gوذ�
 �#!2011  �#! H� ��Q،2012 أن !#� 20104���ا��� 'G�7 '�:$ار ن:�1 �p��� واh$ة �:�رن� 

 �"�V،59 ا�!���Rر،ون�� ا����دي �:���1ت ��,3 ان���ش� ا����د�� �$,��� '��2دة ا�1�
 c��#ا� �����b ا��#�ي ��Vرج ا��(�و��ت،��زع '->? ��$ ن�%��،6�h �$ر ا�#�� ا�(:�:

 �%�#' �Vرج ا��(�و��ت '#�%� ℅3.3ا�$ا�V �Vا�$ا c��#ا� ���������ف .5℅7.1،و�$ر ن�� إ
� وان<�Cض  �%�ط`ا ,� ا�#-�ط ا�����دي،وھ7ا را�H إ�9 ��دد ن�� 2013!#� ����b5 اا�1

� 'ـVا�$ا c��#ا� �������ر دج 16569.3:إن��ج ا��(�و��ت،6�h �$ر إ���ر  208.7(�
� h$ود )دو�رVا�$ا c��#ا� �����ن:�1  0.5:،أي ��ا�H 'ـ℅2.8،و�+ �C�ق ن�� �h� إ

� �Vرج ا��(�و��ت ���:�ا �#$ Vا�$ا c��#ا� ������ ن�� �h� إ:' ��#�'،���p�وا��$ول .7.1℅6
 .)2013- 2000(ا���ا�� ��.r �1�ر ��$�ت ا�#�� ا�����دي ,� ا��2ا)� ���Cة

 

 

 

  

                                                 
1

 - �#! +� ��$ا!� ا��Rن� �������-�وع �:��� h�ل ا��1ف ا�����دي وا�،������،ا�$ورة 2004ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�
 �����    .45،ص2005ا���د�� ا���د!� وا��-�ون،

2
�،ط�%� �%$ ا��2�2، - � '(�ث ا��)2006- 1990(ا�8���7 ا��	�-� وا���7اف ا��N!g �� ا�4=ا>�'�2وز '+ �����د�� ��'��،ا��$د ،
   .26،ص2008،)41(

3
-Banque d’Algérie,bulletin statistique trimestriel,N°11,Septembre 2010,p26. 

�U'�! H،2011،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - �� ،27.                                                                    4  
G#' ،�(ي ��4=ا>�ا��2ا�	��U'�! H،ص2012،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا���،33.                                                                  

 -
5  
6

�U'�! H،ص2013،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، - ��،25.
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         N2ا;�2 �دي �� ا�4=ا>� : )06/05(ا��4ول ر �+�  )2013-2000(ت(�ر ��;ت ا�

��  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  ا�8

�ل �
�+�  %ا�

2.4  2.1  4.1  6.9  5.2  5.1  2  

��  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  ا�8

�ل �
�+�  %ا�

3  2.4  2.4  3.4  2.4  3.3  2.8  

�+ إ�$اد ا�5��1 '������د �9 : ا�+ �ر       :      
- Algeria,statistical appendix,IMF Country,Rapport N°:09/11,Washington,DC,IMF ,April 2009,p03.  

- Algeria,statistical appendix,IMF Country,Rapport N°:/11/40,Washington,DC,IMF February,2001,p03. 

 .2013،�:��� 2012، �:���2011،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، -              

7�ر .3.3.3Dار ا�	ا�7 G�* �-�	�  )2013- 2000(أ�J ا�8���7 ا�

 �, �(�J#ف ا�$Jھ� ا� �>Bل ا��$��ا��#�ات ا��VLة ����!� ا�#:$�� وا���%� �#D �:$ ��ن 
وا��$ول ا���ا�� ��.r ℅03:'�ا!�1 ا!�:�ار اL!��ر ,� ا��$ى ا����!e،و�$ h$دت ن�%�D 'ـ

� ا��2ا)� ���Cة , �>Bل ا��$��                                                                      .)2013-2000(�1�ر 
                   

                N2ة: )07/05(ا��4ول ر��B�� �<ا�4=ا �� N!gل ا���          )2013-2000( ت(�ر �
2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 �� ا�8

2.53 1.63 3.6 2.58 1.42 4.23 0.34 N!gا��% 

2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 �� ا�8

4.15 9.9 5.7 4.02 5.74 4.46 3.51 N!gا��% 

�+ : ا�+ �ر              9  :�$اد ا�5��1 '������د �
- Algeria,statistical appendix,IMF Country,Rapport N°:09/111,op.cit ,p03. 

- Algeria,statistical appendix,IMF Country,Rapport N°:11/40,op.cit p03. 

، 2012،�:���2011،�:���2010،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، -   
���:�2013.  

إ�9 أن �%�ط` اL!��ر ا��hM} '�$ أن ��ن ا����ه ن(� ا���ا�H  )07/05(�-�� ا��$ول ر��         
 �%�#'0.34℅ �#!2000�#! HC2.58و ℅���1.42�د إ�9 ℅4.23إ�9  2001،ار�℅  � 2003و 2002!#�

�#! ���$دا , HC���� 59 ا�����،وھ7ا ا�ر��Cع ,� اL!��ر را�H إ�9 ار��Cع ℅3.6إ��2004 9
إ.�,� إ�9 ℅ 4.9:�9 ا�����ى ا��ط#� وأ!��ر ا����7g 'ـ ℅11.2:أ!��ر ا�#:? وا����ل 'ـ

�%�#' �S ا���اد �9 ا�����ى ا��ط#�>�    .℅3.9ار��Cع أ!��ر 

�+ MVل ا��$ول {hM07/05(وا��( �#! �, Dأ�?  2003أن �>B� ل$���$ h::3 ا����!� ا�#:$�� 
�+ ا���$ل ا����J$ف ?�� ن�%� ℅ 03':' 6�h2.58℅ ا� �ر��Cع إ�9 أن و"? &� وا"? ,

� !#�  ℅3.6إ�9,2004 �#! �, Dأن ��Q،ف$Jا���$ل ا���� +� �!�? ان<�C.�  2005أي أ�
3 اL!��ر ا�����J  2006و�#7 !#�    .℅03أ�+ ':� ا���$ل ا����J$ف  ℅���1.63? إ�9 �!
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+� �>Bل ا��$��℅ 3.51إ�MJ�!M�2.53 ℅�#!2006  9ك ان���ش� ,� ا�ر��Cع '(�6 ان�:? 

و���H !%5 ھ7ا ا���? ا�����$ي .�9 ا�����5 ،2007،2008،2009,� ا��#�ات ℅ 5.74و℅ 4.46و
�#! +��2006�B<� ا����? ا'�$اء   �أ!�!� إ�9 ا���2دة ا�(�دة ,� أ!��ر ا���اد ا�7gا)�� ا��

 3g�19 ا�����5 2006،2007،2008,� ا��#�ات ℅ 7.4و℅ 6.56و ℅4.3'.                                               

 �#! ���$ل  2010و, H���ا"3 ا�����ات ا��B<��� �>+ '\�? ش$ة �+ ا���'6�h U ��ا
وذ�G '�%5 ار��Cع أ!��ر ا�<$��ت وا��H ا������،9�h و�� ��,3 ا��H  ℅4.02ا��B<� إ�9

و�#���� . ا���hMC ا�7gا)�� ار����Cت ���%�ة،إ.�,� إ�9 ��$د ار��Cع اL!��ر ا������� ���اد
 ����ھ�� أ!��ر ا��H ا�!����MJ ذات ا��(��ى ا�����رد ا�:�ي , 3�Cار� G�7�

�%�#' �pC7ه ا�J� �(23 أ!��ر ا����C6 ار��h،�>B7ا��℅ H�،��� ن�� �`ش� ا�:�� ا��h$و�� �
�$�$ إ�9 ا�ر��Cع �� 2011و,� !#� . 2℅1.3ا�7gا)�� ا�����ردة '#�%�  +� �>Bد ا���� �%5.7 ℅

���!e أ!��ر ا��#���ت ا���hMC ون�� أ!��ر اbن��ج ا��#���،إ.�,� إ�9  �'�%5 ا���2دة ,
��C� �� ا�#:$�� ا���<��ر وا�#�� ا�:�ي �Lا �3�+ ا��B<�℅ 63ا���2دة ا����%�ة ,.                                 

 �#! �� ا���$ل ا�R�L ار�MV ���Cل ,��ة ا�$را!� 6�h �$ر  2012و,%�� �>Bرع ا����� ���C�
� !#�  2011و��� ��ن ��D ا�(�ل ,� !#�℅ 9.9:'ـ, �>Bدات ا��$)�أ!�!� ,�  �2012>�+ أھ� 

وھ� أ��ى ���ھ�� MVل ا��-�  ℅84:ز��دة ا�>�� ا�#:$�� ا��� ���ھ� ,� ن�%� ا��B<� 'ـ
،و'$ر�� أ�? ,� ار��Cع اL!��ر ) )2012-2001(ل ا���Cة����!MV e℅ 67(!#�ات ا��VLة

                            . 4ا��#���� ��Cع ا��#��� ا�7gا)�� و�G�7 أ!��ر ا���اد ذات ا��(��ى ا�����رد ا�:�ي

�#! �, ����$ل ا��B<� ��ا��� وا!�� و!����،و��ف ار��Cع اL!��ر و���ة  2013أ ?�! $:,
 �>Bل ا��$�� �' 6�h ھ7ا ا����ل ��H ا�J$ف ���!e ا��$ى ا����1 , U,ا��$ا� ���ا �Rأ�

��$ل أ!��ر ا���اد ا�7gا)�� ا�7ي '3g ℅4.15ن�%�  �#��2013 H�،و�$ !�ھ� ,� ذ�G ��ا
D7،وھ℅3.18و����#� �pC7ه ا�J� و���ة S�.أ ���$ل ن�� .2006 �'�b.�,� إ�9 ا���ا�H ا�>%�� ,

+�  .20135!#� ℅ 1.73إ�9  2012!#� ℅ 11.47ا�>�� ا�#:$�� 6�h ��ا�H ھ7ا ا���$ل 

� �� ا�4=ا>� ����Bة .4.3.3�  )2013- 2000( أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G ا��3\
ا�����دي،�7ا ,vن �(:�U ھ$ف ا�#�� ا�����دي ���%e ھ$ف ا��-J' ?�g$ف �(:�U ا�#�� 

 P<�� ��+ MVل ان<�Cض ��$�ت ا�%���1 ا�� �JN� ا�7ي،?�g-9 ھ$ف ا���#�>P إ���'� �
� �ر�%�ط�J '��ا�? د����Qا,�� �� ا�:�ى ا���, 5��ن5 ا���ض وا�1 �ا�M�Vل ا�(�"? ,

�.�C>ت ا�%���1 ان�$�� 3�! 6�h،وا����د�� �������إ�9  2000�����ا ا'�$اء �+ !#� وا
�#! ���Q2013�%ن� +�℅ 67.11:،أي '#�%� ان<�Cض �$رھ� 20136!#�℅ 9�9.8 إ 29.8 ℅�#!2000،

 �#! 7#�               .2000و��$ ھ7ا ا�ن<�Cض �#1:�� إذ �%�ره ا����!� ا���!��� ا��%1:� 

                                     .)2013-2000(وا��$ول ا���ا�� ��.r �1�ر ��$�ت ا����1% ,� ا��2ا)� ���Cة 
   

 
 

                                                 
1

 -  ���،�������� ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�y� ������<= h�ل ا��.H ا�����دي وا��ا�$را!�ت ا�����د��،
   .55،ص2009،د���%� 2008!#�

.39،ص2010،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�،  
-

2  
.47،ص2011،�:���ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�،

 
-

3  
.52،ص2012،�:�����4=ا>�ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي '#G ا��2ا)�،

 
 -

4  
.41،ص2013،�:��� ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>�'#G ا��2ا)�، -  5

  

�G#'2013H ا��2ا)�،�:���  - ��، U'�!194،ص. 6  
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N208/05(ا��4ول ر(:  ة��B�� �<ا�4=ا �� ���)Iت ا�;�  )2013- 2000(ت(�ر �
 ا�8��ات 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

12.3 15.3 17.7 23.7 25.7 27.3 29.8 ���)Iا�% 

 ا�8��ات 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

9.8 10 10 10 10.2 11.3 11.8 ���)Iا�% 

  

             ).2012- 2000(إ��h)��ت "#$وق ا�#:$ ا�$و�� MVل ا���Cة -: ا�+ �ر                     

      .2012ا�$��ان ا��ط#� �^��h)��ت،درا!� h�ل ��$ل ا�MV ���1%ل !#�  -                                

  .G#'2013 ا��2ا)� ،�:���  -                                

�+ MVل ا��$ول ر�� {hM08/05(ن( +� 3BC>ت ا�%���1 ان�$��℅ 17.7إ�9 2000!#� ℅29.8أن 

�#!2004  c���$�ت )2004-2001(اbن��ش ا�����ديوھ� ا���Cة ا��� ��ا,U ن���J '�ن� ������،
�H انM1ق '�ن��c د�� ا�#��ا����1% ,� ا�ن<�Cض ���� '�$ ��م  �"�V 2005(ا�����دي-

� ا��#�ات ، ℅9.73،℅4.23 ،%4.06،%19.6:'ـ '#�5 ان<�Cض �$رت )2009,
��$�ت ا����1% ,� ا���Cة  2006،2007،2008،2009 �:���� �$#�10  )2012- 2010(�9 ا���ا� ℅

� 'G�7 ن�%� ان<�Cض �$رت 'ـ���:1.96℅�#! �, aC>#��،2013 9ض ℅ 9.8إ��C>ان �%�#'
                                                                                                             .℅�2$رھ� 

واLش�gل ا������� وا���)�� و��1ع و���د ھ7ا اLداء ا���$ �V�"� إ�9 ن�� ��1ع ا�%#�ء 
9 ا����!� ا�#:$�� 1ا�<$��ت ا������ و��Q ا������� ����h P�� ف$Jأن ھ7ا ا� �Qر،

�+ ا����!�ت ا�VLى و�V"� ا����!� ا������ ��R<ا� D�, �Jھ�،'? �-�ر�$hو.                                        

  )2013-2000(أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G ا���ازن ا�!�ر`� �� ا�4=ا>� ����Bة  .5.3.3
 +���J أ�Vى  +���J،و +��غ ھ7ا ا�J$ف �+ MVل �(��+ و.��� ��2ان ا��$,���ت ' $��
 ��MVل ا!�:�ار أ!��ر ا���ف،و�$ ��ف ��2ان ا��$,���ت ،و!�� ا���ف �1�رات ھ�

��2ان ا��$,���ت ن�$ه ���%e '#�%� �%��ة '��درات ا��(�و��ت �7ا �%:9 و.���6�h D أن 
 9� D:�:)� 9:%�, ا!�:�ار أ!��ر ا���ف ��رھ�#� أ!��ر ھ7ه ا��VLة ,� ا���ق ا�������،أ
 G#' ?V$�' ق ا���ف ا��-���� '�+ ا�%#�ك�! ����G#' U ا��2ا)�،��� أن ذ�G ��($د ,

9 ا��2ا)� ����� 5�h ش�وط � ?����' Gاف وا�:�ا�$ ا������ وذ���L5 ا�hق ا���ف و�!
$�#�ر� �� ا�(:�:�Cا!�:�ار !�� ا���ف ا�.                                                                              

��2ان ا��$,���ت و!�� +�ا���ف ,� ا��2ا)�  وا��$ول ا]�� ��.r �1�ر ���ر �? 
2000-2013(���Cة(                . 

  
 
 
 
 
 

                                                 
��194�H،صنPC ا�،G#'2013 ا��2ا)�،�:��� - .

 1
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   N2ة: )09/05( ا��4ول ر��B�� �<ا� �ف �� ا�4=ا �        )2013-2000( ت(�ر ��=ان ا�+���*�ت و7

��ر دو;ر:ا����ة                                                            ��.         
��  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  ا�8

�=ان �
  ا�+���*�ت

7.58  6.19  3.66  7.47  9.25  16.94  17.73  

7� ا� �ف 
  $⁄دج

75.26  77.26  79.68  77.39  72.06  73.36  72.65  

��  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  ا�8

�=ان �
  ا�+���*�ت

29.55  36.99  3.86  15.58  20.06  12.06  0.134  

7� ا� �ف 
  $⁄دج

69.37  64.58  72.64  74.57  72.85  77.55  79.38  

�+ إ�$اد ا�5��1 '������د �9: ا�+ �ر  :  
  .2010،2011،2012،2013 :،�:�ر��ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي'#G ا��2ا)�، -         

-Mohamed Cherif Ilmane, «De l’indépendance de la Banque Central, avec étude du cas de la banque 
d’Algérie », Apparu dans la revue Algérienne des science juridiques ,économiques politiques 

,Février2006,p40. 

-Banque d’Algérie,bulletin statistique trimestriel N°11,Op.cit,pp15-20. 
  

�+ MVل ا��$ول  - {hMط�ال ا� )09/05(ن �B(�, ?�! 2ان ا��$,���ت����Cة أن ر"�$ 
+���ر دو�ر !#� 6�h،:7.58 �$ر ھ7ا ا�a(�C 'ـ)2013-2000(ا����$ة �2000  PCن $#� �:����

�#! �� ا�ر��Cع  9.25إ�9  2004، &� ار�HC !#�2003ا�����ى �:��%� ,, ����� ���ر دو�ر،و':�
 �#! 9�h م�� $�' ��� ���� �MV Dل , 6�h36.99 و"? إ���2008  9��ر دو�ر وھ� أ����ة 

ا�$را!�،و���د !%5 ھ7ا ا�ر��Cع ,� ر"�$ ��2ان ا��$,���ت إ�9 ا!���ار ار��Cع أ!��ر 
+���? !#�  24.85ا�%��ول �%��? !#� 99.97ا�9 2001دو�ر ��% 2009،و,� !#� 2008دو�ر �

��2ان ا��$,���ت  U:h3.86 D�%ن� �.�C>ان G�7' M�����ر دو�ر � 89.56℅ �،و��ن ا��5% ,
 Gذ�+���? إ�9  99.97ان<�Cض !�� ا�%��ول �%��? !#�  62.10دو�ر ��%،و'�$ 2009دو�ر �

 ?��� !�� ا�%�' 6�h أ!��ر ا�%��ول ���?  82.87ھ7ه ا��$�� '$أ ا��(�+ �$ر���� ,�%دو�ر �
��? ر"�$ ��2ان ا��$,���ت �(:U  ��112.94�ا"? ار�D��C إ�9 2010!#� ��� ?���%دو�ر �

 �, �#�)� �%�� a(�Cر دو�ر !#� 15.58ا������ر دو�ر !#� 20.06،و2010�����د ھ7ا .2011
��ر دو�ر !#�12.06ا��"�$ إ�9 �9 ا��$اد ,��ة  2013!#� 0.134و 2012� D� ���� 9أدن �وھ

� .ا�$را!�����س �� +�)� ?���� H�أ�� ,��� �<= !�� ا���ف ,J� ����2 '��!�:�ار 
،وھ7ا ا�!�:�ار ,� ���� ا���� ��>P 2009وإ����Q 9 !#� 2004و�ر �+ !#� ا��ط#�� �:�'? ا�$

����gات !�� ا���ف �:�'? ا�$و�ر '���%�ره ا���� اL!�!�� ��%�د�ت  �, ?B,Lا �ا��(>
                                                       .ا��2ا)�
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� Bا� �KFL: 
9  )10/90(ا�#:$�� ,� ا��2ا)� �%? "$ور ا�:�ن�ن���2 أداء ا����!� � ���'���1ة ا�<�2#� ا����

3 �9 إ&�ه �$ة ا�M�Vت ن:$�� أ&�ت �9 ا���ن5 �� ا�7ي !�L�1 ا�#:$��،وھ� اا��
�#! ?%� Dه أن�#���  1990ا�(:�:� �����Mد،وھ7ا , �:%1� ��:�:h ��$:ھ#�ك !��!� ن +<� ��

وذ�G '�$ور ��ن�ن ا�#:$  1990ا�#:$�� �$ أ��$ �����JJ ا'�$اء �+ !#�  ا��2ا)�،��Q أن ا����!�
 S����� ا����!� ا�#:$�� '->? أ,�J� r%"\, ،?B أھ$اف،وأدوات � �<� r.وا�:�ض ا�7ي أو
 Gوذ� ��G ا��%1:� ,� ا�$ول ا�VLى،و�$ ن�(3 ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U أھ$ا,�J ن��� � +�

�`!��ت ا� H� U��#���'ا�� !#� . #:$ ا�$و���$' H�و�(�+ ا��`ش�ات ا������ �$و��  2000و
�،ا���$ت ا����!� � ا�7ي ��2 �1�ر ا�����د ا�>وإر!�ء د��)� ��2�2 ا�!�:�ار ا����� ا�>
 ��9 اLدوات ��Q ا��%�ش�ة،وأ��م ,�)a ا������ ا�7ي أ"%r ھ�>� �J,أھ$ا U�:)� �ا�#:$�� ,

ا����!� ا�#:$�� أ!�!� '�ا!�1 ھ7ه اLدوات �H ا!�($اث أدا��+ �$�$��+  ��م '#G ا��2ا)� 'vدارة
 a(�, ص�����' r�! ���C)$ة،وھ� � �ّgا�� H(ت ا��داM�Jع ا������ و����ھ�� أداة ا!��
�$��� 'G�7 ا�!�:�ار ا�#:$ي '->? أ�%�،��Q أن  �>Bا�� �� وا��(>� ,ا������ '->? ,�

'#G ا��2ا)� �� ��? �����ى ا������C ا��#��Nة ,� �(:�U ا���ازن  اb!��ا����� ا��� ا���$ھ�
 9�� و�Vر��� ��ن3 �(��2 أ��م �$رة ا����!� ا�#:$�� �Vا ��$ة أ!%�ب دا�Nا�����دي ن

�J,أھ$ا U�:)� .                                               
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��ات                   \�� G�* �-�	�      أ�J ا�8���7 ا�

 ا;�7	�ار ا;�2 �دي ا�9�� �� ا�4=ا>�            
  .)��B��)1970-2013ة 

  
 
 
 
  
� ا�$را!�ت ا�����د�� و���H ھ7ه          , ���(�? ا�#��ذج ا�����د�� ا�:��!�� �>�ن� ھ�

 ،��� ا����ل ا��(, �J�����!ھ��� إ�9 اLا�<�ذ ا�:�ارات ا�����د��، �%#�ء ا �ا��#%`ي و,
9 أ!�س ا���1%�ت ,� �? ا�����ت ا�����د��� ��(M�  .1!��!�ت ا����د�� 

 ����ل ا��hbء ا���%1:� واM�bم ا]� �S ا�����ت �!��� ,�>� �, �ا��1�ر ا��:#
���:$ة، ����� �:$�� ا�#��ذج أدى إ�9 �1�ر ا�7�#�� ا�:��!��، وذ��J��' G? ا�����ت ا�(��'�� ا

ا����$دة، و��hب ن��)c ا��V%�رات ا���:$ة، ون�Nا �S�B ن��)c ا��#%` '�!����ل ا�#��ذج 
��، وأول <�Jذج ا���#� ��� �V"� أ&#�ء ,��ة ا��%��#�ت، ا���3h ا�#��ذج ا����$دة �%$�<�Jا�

�&� ظ�Jت ا�#��ذج ا��<�VAR(  �1( ھ7ه ا�#��ذج ظJ�را ھ� ن��ذج ش��ع ا�ن($ار ا�7ا�
��اء (ا����$دة، ھ7ه ا�#��ذج '3�# �9 أ!�س ا!�:�ار ا�����gات v' أو M"ة أ�:��� �Jن��

���:�ة �J� ا��>�ن� �+ ا�����gة ) ����ت ��(�����اءات ���%� أن ���!�1 ا��bھ7ه ا
#� ن��%�ھ� ��>�ن� ا���ه ��م��� ��� ،+�و����ھ? 'déterministe"  G�7" ا��اh$ة &�'�� �%� ا�2

 � régression" ا�7ي ���1#� ن��ذج ان($ار زا)Stochastique" S"إ�>�ن�� و��د ا���ه ��م �-�ا)

fallacieuse" ان���Q D).���2 و
.  

� �($�$ ن�ع ا�����gات، 'vد�Vل ا�V%�رات ا��7ر , 6)%�+ ھ#� ���3J ا�$را!� �
S ھ7ه  )ECM( ا�hLدي، وا!����ل ن��ذج ��(�r ا�1VLء�>���%�� �+ ا����Mت '�+ �

 ���N#دھ� ا�$)� �ا�����gات ��Q ا����:�ة، وا��� �%�ز ا����Mت ا�1��� وا�:���ة ا��$ى ا��
���:�ة '������%�ت ا�<��1 ,���  r%��, ،ات��gا!�:�ار ا��� ?<-� ?�2� �ا�����د��، وا��

�? ا��-��ك'�#�J، وا��� ن�(�? ���J '�!����ل ا�V%�رات ا���< "Cointégration"3.  

                                                 
1  - �� ،" - 1-ا;�2 �د ا�9��"، '+ �$ور ��  ا��(�? ا�����دي ا�>, ���%1���� !��$ة،��2015- 2014 ��� ا���م ا�����د�� ، ،

  .17 ص
2  - �� ، "درا�7 أ�J ت\��ات 7� ا� �ف *�G %+�ذج ا���ازن ا;�2 �دي ا�9��"  ،'+ �$ور �, �������� �#�? ش�Jدة ا���$:�ر!��� 

��� !��$ة، 2005- 2004ا���م ا�����د�� ��  .204 ص ،
3
  -  �  .205 ص،���H،نPC ا�"ت\��ات 7� ا� �ف *�G %+�ذج ا���ازن ا;�2 �دي ا�9��درا�7 أ�J "  ،'+ �$ور �
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�� ن(�ول ,� �� ?�Cھ7ا ا�:  

1.  +��+ MVل �($�$ ن�ع ا�����gات، "Cointégration"��ض ط��:� ا��>��? ا���2ا Gوذ� ،
ا�V%�رات ا��7ر ا�hLدي، و�7ا ا�V%�ر ر�%� ا��>��? ا���2ا�+، ودرا!� اb!�:�ار�� 'vد�Vل 

، "Granger":ا�V%�ر ا��>��? ا���2ا�+ '�b.�,� إ�9 ا!����ل ا�V%�رات ا����M ا��%%�� �ـ
  ).ا�!���'�(ودرا!� دوال ا��(��? 

�+ ا�$را!� �(? ا�%(6 ن(�ول إ���د ا����M ا��ا'�1 '�+ ����gات  .2 �hھ7ه ا��� �,
 �, �Rل ا�%���1(ا�!�:�ار ا�����دي وا����$�� ،�>Bل ا��$��� ا�<�م Vا�$ا c��#ا� (

 �, �Rات ا����!� ا�#:$�� وا������g��� ا��دا)H إ�9 (و����ا�>�� ا�#:$��، ا�)���ن، ن�%� ا
� ا�<�م��ض ا�#:�Vا�$ا c��#ا�9 ا� H(ا��دا �����، ا�%6) ھ#� �$ور h�ل ن�ع ( د، ن�%� ا

 Dدرا!� ا!�:�ار� Uط�� +� Gا��$ى ا�1��?، وذ� �, �h��:ات ا����gھ7ه ا��� +�' ��Mا��
5�h ا�#��ذج ا�ADF"  �&MR"ا�����gات 'vد�Vل ا��7ر ا�hLدي أو�، وذ�G '�!����ل ا�V%�ر 

9  ھ#� '�ن��cا��:���h، ن��<$م � �h��:ا�� �&MRن(�ول  �:$�� ا�#��ذج ا� Gز '�$ ذ���Cإ�
 ?�����gات ��'�� و�#D ا�V%�ر ر�%� ا��>� �J9 انا��%�ر ����gات ا�!�:�ار ا�����دي �

�+ أ�? �($�$ �$د ���Mت ا��>��? ا��-��ك ,�  "Johannsen"ا���2ا�+ '�!����ل ا�V%�ر 
+����Mت ا�����دة  ا��$ى ا�1��? �>? ن��ذج � +�ا�#��ذج ا�MR&� ،وا�V%�ر ا��>��? ا���2ا

وھ� �+ ا��V%�رات ا��%1:� �9 '�ا�� ا����د�ت، &� درا!� " Granger" ن����? ھ#� ا�V%�ر
Granger"  9" ا����Mت ا��%%�� ��gان��� �&`� ���  ھ� ا�����gة ا�� �,��� ?�وذاك �+ أ

����,� ن�ع ا����M ا��� ) ا�!���'�(ل درا!� دوال ا��(��? ا��Vى أو ا��>P، وأ��Vا ن(�و
��'e ا��� ��'e '�+ ا�����gات، و�#v, Dن درا!�#� �J$ف ا�9 '��ن �\&�� ����gات ا����!� 

��� H'��' D#� �%ات ا�!�:�ار ا�����دي وا�����g�� �ھ$اف $ور أو '��hLى أا�#:$�� ,
�� ا��"�ل إ�� وا��� ��1ا����!� ا�����د�� ا�>�<h ?� r؟ �J��.  

1. ��II7ا�!(^ و _�  :« Granger » [�ا%�4 ا����9� ا�+�=ا�& و%+�ذج ت ,
1.1. ���7� ا�=�F8ا� q-ار�	درا�7 ا�7:  

�� ا�2�#�� ا����:�ة ��� ��� : "��>+ ����S ا���G ا��� �� ا�2�#�� ا����:�ة ھ�ا��
 �%� �J������� ��g�� � �ا�2�+، أي � ����g ا�����ى ا����!�J�, e، وذ�MV Gل ا�2�#�� ا��

، ��� ��>+ �����JC 1",��ة ز�#�� ط��� ن�%��، أي � ���$ ,��J ا���ه � '����2دة أو '��#:��ن
�Jن\' �Bأ�" :���C9 ا����%� ا�� ا�2�#�� ا��� � �(��ي � �9 ا���ه ��م و� ��، أ�� 2"ا��

���� �(��hbا Sا����:�ة  ا����� ��#�� ا��� �>�ن ���!�J1 ا�(��'� "ا�2�� ا��J,
+�  :3، أي أن"و�%��#�J &�'3 �%� ا�2

( ) ( )

( ) ( )
( ) ( ) ( )[ ]

mmttktt

ttt

mtktt

YYEYYCov

YEYVar

YEYE

γµµ

δµ

µ

=−−−=

∀⋅=−=

∀∀==

++

+

,).3

).2

.).1
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و���%� درا!� ا�!�:�ار�� أh$ ا�-�وط ا����J �#$ درا!� ا��M!? ا�2�#��، Lن ��Qب 
� ا�ن($ار ا�<�ط{<-� � Régression" ا�!�:�ار�� �$ ��%5 �$ة �-��? ���!��، وھ

fallacieuse"،  S�>��+ ار��Cع  �Q���' ،�B� ��(��hbرات ا�%�Vا� �N�� ?��� �وا��

                                                 
1

  .30 ، ص2000 ، د��ان ا��1%���ت ا�������، ا��2ا)�،"ط�ق إ� �>�� ����U2 ا;�2 �دي" ،ش�ا'� �%$ ا��2�2 - 
2
- Bourbonnais .R ,« Econométrie », éd, Dunod , Paris, 2002, pp 225-228. 

3
 -  ����،r��" "س ا;�2 �دي����E-� ا�	� �L��"، ،�(ا��2ا ،����  .173 ، ص1999 د��ان ا��1%���ت ا���
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 ��(��hbت اM��? ا��)$�$، وا�ر�%�ط R² ((ا�������)r( ت��، وا�V%�ر ��#��� ا���
، وا��� ���? ا�#��ذج �:%�ل إ��h)��، و�+ أ�? ��Cدي ذ�G ��5 إر��ع ...)ا��:$رة

ا�!�:�ار�� ��M!? ا�2�#�� ا���g ا����:�ة، و�#D ��,3 ط��:��+ �>-S �+ ا!�:�ار�� أو 
� ز�#��، وھ�� �9 ا���ا�� درا!��ا���  « Correlogrames » �$م ا!�:�ار�� ا�����gات أي !

��، وا�V%�ر ا�!�:�ار�� �Cا����ه ا���م، وا����%� ا� �%��� +� S-<ا� ��� �J�MV +�)�Vر ا�%
�+ �� � �J�MV� e:, ا�>-S �+ ھ���+ ا����%��+، إن�� �%��ن ا���1:� )ا��7ر ا�hLدي �، وا��

���:�ة، و�9 ھ7ا اL!�س ,#��>2 �9 ا���1:� ا��Rن�� ��  .اLن�b Hر��ع ا��

1.1.1. �LاI�-ار�	ر ا;�7�:  
5���� 5�h Gا����رات، وذ� +�Nelson plasser( �#! 1982( ��>+ ا�����2 '�+ ن���+ 

1
. 

 « TS" :« Trend stationary"ا�+�8ر �& ا���ع  -أ

� ��Q ا����:�ة ����%��+، اLو�9 �%�رة �+ دا�� ��1V '$��� ا�2�+، ، ��(TS)>�ن ا�� +�  

� �h+ ا����%� ا��Rن�� �%�رة ���%� �-�ا)�� ,)a�'Lا��-��� ا ��!( H���� ة�:��� �، وھ
�#�$م �  .ر��.

 ��#�� ز�! �#�$� +<��(yt)  �#�$� +<و��tε ��،'��#�%� ����Mه ا��($د و��yt Dان(�اف ا��
5 �9 ا�->? ا����� (TS)ا����ر �<� � :ا�<1

]1[   tt ty ξαα ++= .10   

( ) ( ) ( )2... uittt OdiiUULLP σθε →⋅=  

6�h :α0 ،α1: 3'ا�&.  

θ(L), P(L): ��V\ت ا��M����.  

�� إذا ��ن3 ���h �, :tt U=ξ � :,vنD ��>+ ���'� ا�#��ذج ��� �

( )2

10 ;..~. µttt odiiUUty θαα ++=  

( )

( )







≠∀∀=

∀=

∀++=

StStyyCov

tyVar

tUt

St

µt

t

:;0;

)(

.yE
2

10t

θ

αα

   

 DS "Differency stationary" ا�+�8ر �& ا���ع -ب

�إذ �>�ن ,�processus de marche aléatoire"،  �J. "و���9 ھ7ه ا��M�' ?!M!? ا����ر ا��-�ا)
���:�ة '�!����ل  �J������M ا����ه ��Q وا.(� وھ� �%�رة �+ ا����رات ا��� ��>+ إر

�? ا��Cو��ت و�>�5 ا����ر ���"DS "�� ��� ��+ ا�$ر�� اLو�:  

ttttt yyy ξβξβ +=∆⇔++= −1  

( ) ( ) ( )2;..~.. µttt odiiUµLKL θξϕ =  

�? ا��Cوق��� ?R�� :      ∆=(1-L).  

���$د ا�($ود :      K(L) ;φ(L)  
 

 

���ر� e��' ل�Rو�� )∆S(  H� �)ا�ن�:�ل ا��-�ا) ) ( ) 1≡≡ LKLϕ  وtt U=ξ.  

                                                 
1
- Hurlin, « économique appliquée des séries temporelles », Université de Paris, Duphine. 2003. p 35. 
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tt Uy +=∆ β  

( )2

1 ;..~ µtttt odiiUUyy θβ ++= −  

   )Unit Root(: ا�I�Lر ا�f4ر ا��Dدي. 2.1.1

ا���ه ��م  �%? ا���ور إ�9 ا�V%�رات ا��7ر ا�hLدي، ن:�م '>��'� ا�����gات �9 ش>?
��+ ا�->? ا���� ��#�� ز� :1و�-�ا)�، ,�>�ن �? !

]2[  ( ) ( ) jtjjtjjtjtjt LBZLAZtdY l=+=  

6�h:    tdjt : ا����ه ا���م ?R��déterministe  ة��g���Yjt 

  Zjt:  ��(ا����%� ا��-�ا ?R��Stochastique  ?<-ا� +�ARMA.  

ejt: �  .�%�رة �+ ����gة ��%H ا���ز�H ا���%1

 

  :ا���%�� �+ ���%� ا����ه ا���م '�����M ا��������� ��>+ 
  tdt = K + σt 

σ  ،K :  ��)ا� +�  .(n , 1)ش����ن �R�ا'3 

���:�ة، وذ�G  ،(ADF) و (DF)�7ا ���r �#� ا���Vرات  ��Q ة أو�:��� ��'�%��ن �� إذا ��ن3 ا��
 ��� إذا ��ن ا����ه �)$د أو �-�ا( $�$)�')e�>�  ).�-�ا)� أو 

�+ ا�$ر��   �����DF? ا���Vرات �� ���h ن��ذج ان($ار ذا�,AR(1)1  3 ,�.�� أن)�
�J#�' ���, �1%��� ��Q �1ءVLا )i,i,d(،  �N�� �و�>+ ,� ا�(��� ا����� ,vن ا�1VLء �>�ن ,

 +�H�!�� 9 ا����ل إ�9 ن��ذج )Dickey-Fuller(ا��hLن ����J#�' ���, �1% �7ا ��? �? � 
AR(P)  6�)'P>1 . $ر ا������, ���2ة"ADF"وا����وف '��V%�ر د�> PCن �Jو� )DF(  ��g� H�

e:, ��$��:رات وا�#��ذج ا��%�V��' �:  .ا��$اول ا����

 «Dicky-Fuller( «D.F( ا�I�Lر د-�9 و���� -أ
  ":OLS" �:�م ھ7ا ا��V%�ر �9 �:$�� ا�#��ذج ا�:��$�� ا�MR&� ا������، وذ�G '�!����ل ط��:�

ttt ...................................................................................  )1(ا�#��ذج                       Yy εφ += −11  

ttt .............................................................................   )2(ا�#��ذج                       cYy εφ ++= −11  

ttt.....    .............................................................)3(ا�#��ذج                         btcYy εφ +++= −11 

  :  �(3 ا��C.���+ ا�������+ 

          
1:

1:

11

10

≠

=

φ

φ

H

H
  

�Mت وان(�ا,�ت ا�#��ذج���1φtا���د��، ���1#� ا�:��  ،« OLS »'��1:�  ))3و 1( ،)2 (( �#$ �:$�� 

وا�7ي ��%� �+ ���M ا�����? '�ن(�ا,D (�!��دن3،  )t(وا��� ھ� '��R'� ا�V%�رات  ،
� ���h )ا�����ري, ،1φt +��$ر أ�hدي، وا����ر �%�رة  )T(، ا��(��'� أ�%�  $�ا���$و��، ��

 ����:�ة، �$م ا�!�:�ار ھ7ا '����ه ��م �+ ن�ع �-�ا) ��Q ��! +�(Stochastique). 

 +�11إ�9 ا�V%�ر  ،« a�'« Dickey-fuller اL!%�ب ا��hb)�� د,�3 �?  −φ  +� ���$'1φ 

� :وا�#��ذج ا��:$رة ���1ة ��� �

                                                 
1
- W.A FULLER D.A DICKEY, “distributions of the estimators for autoregressive time series with a unit root” 

J.A.S.A 1979, 74. p 430. 
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( )
( )
( )

( ) 1,;0..

3

2

1

2

1

1

1

−=→

+++=∇

++=∇

+=∇

−

−

−

φρθε

ερ

ερ

ερ

εdii

btcYY

cYY

YY

ttt

ttt

ttt

  

 $hا��? ا�����gة ا��`�Vة ����� )1(وھ#� ا���Vرات ا��7ر ا�hLدي �$رس إ�>�ن�� ���واة , ،
ttt             :ا����د�� ا�ن($ار�� ا������ YY εφ += −1  

 

6�h:     1:0 =φH  ا����ر �J� ة��gا����  .ا��-�ا)

  1:1 <φHة�:���  .ا�����gة 

  « ADF » ا� �*� Dickey-Fuller ا�I�Lر -ب
1: 

���%� أh$ ا��V%�رات ا��hb)�� ا�:��� �>-ADF »  +� S »ا����$  Dickey-Fullerإن ا�V%�ر 
 « OLS »ا!�:�ار�� ا��M!? ا�2�#��، و�#D ��� �:$�� ا�#��ذج ا�:��$�� ا�MR&� '�!����ل ط��:� 

� :ا���د�� ��� �

tjt ...................................................  )1(ا�#��ذج 

p

j

jtt YYy εφρ +∇−=∇ +−
=

− ∑ 1

2

1  

tjt ..............................................  )2(ا�#��ذج 

p

j

jtt cYYy εφρ ++∇−=∇ +−
=

− ∑ 1

2

1  

tjt .................................  )3(ا�#��ذج 

p

j

jtt btcYYy εφρ +++∇−=∇ +−
=

− ∑ 1

2

1  

) :6�h أن ) 1,;0.. 2 −=→ φρθε εdii  

ρ :��V\ا�� ��  .�%�رة �+ در

���:�ة إذا  ��#�� ا�2���ھ��� �+ ا��ρ (�C(��ن ا�����? و�#D �>�ن ا�� S�>� )0(، 

 ?� : ���وي) ρ(و��>+ اb&%�ت ا����.� أن ا����

( ) ( )111 ..................11 −−−−⋅−= pφφφρ  

1−pφ..........3φ،2φ،1φ :ت����. 

 :و�#D ��� ا�V%�ر ا��C.��ت ا������

                                                          
01:

01:

11

10

<−

=−

φ

φ

H

H
  

 ،« Montécarlo »:و'�!����ل ط��:� ا��(���ة 'ـ ،Dickey-Fullerدر!3 �+ ط�ف  1φا��:$رة 

 ��)ˆ1(وا!�<���ا �$و� �:�� ا�(� 1 −φ ،Ztabl  رن� 'ـ�:�Zcal 6�h ��'��)ا� : 

                                   
1

1
cal ˆˆ

1ˆ
Z

φδ

φ −
=  

                                                 
1
- D.A.Dickey, W.A. Fuller, the liklihoob ration statistics for awtogressive, time series with a unit root, 

econometrica 1981, 494 p 1057-1074. 
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1.  �,  ���htabcal ZZ و�#D ن:%? '���C.�� ا��$���  ،(R.U)، ھ7ا ��#� و��د �7ر أ�hدي ≤
(H0)، ة�:��� ��Q ��#�� ا�2� .و'������ ا��

2.   ���h �tabcalو, ZZ ���:�ة و��>+ �($�$ ���� > ��#�� ا�2���#�ه ا�� ،ρ  Uط�� +�
 :Schwarz » 1978 6�h »أو ����ر  ،Akaike » 1979 »ا�V%�ر ا�:��� ا��� �:�م '�$ن�� ����ر 

 

( ) ( )

( ) ( ) nnscharz

nAkaike

t

t

log3log

32log

2

2

ρδρ

ρδρ

ε

ε

++




=

++




=

∧

∧

  









∧

2

tε
δ :Var  �1ءVLا��:$��ا �� .ا��-�ا)�� '�$ ��

n: ا��-�ھ$ات.  

  :إن ���� ا��V%�ر ��� و,U ا���اh? ا]���

]ت	�-� ا��+�ذج  -1 ]3: 

 ����7ر  ،H0إذا �� �%�ل ا��C.�� ا��$ �J' $����:�ة أي �� ��Q ��#�� ا�2�� ھ7ا أن ا��#��
 ?��? ا����ه (، bأ�hدي، و�#D ا�V%�ر ��#��� ا�������Tendence(،  ر�%�Vل ا����!�'(t) 

�+ ا����ر  ،« Student »�!��ذن3  ��#�� ا�2�,vذا ��ن �<�S �+ ا��7J, �Cا ��#� أن ا��
(Ts)  9��اء ا�$را!� �bا �د�� ا����ه ا���م ������ ��$:� ����:�ة ھ �J���وأن�H ط��:� bر

و�� �%�ل ا��C.�� ا�%$�� ن��  ،(H0)ا��C.�� ا��$��� ، أ�� إذا ر,B#� )ا�%�ا��(h$ ا����د,�� 
� ا��Rن�� أي �:$�� ا�#��ذج hإ�9 ا���[ ]2.  

]ت	�-� ا��+�ذج  -2 ]2: 

���ر  ،)H0(إذا �� �%�ل  +����:�ة  ��Q ��� و��د �7ر أ�hدي، و�#D ا��#��Ds ، ھ�$�' ���
 ���#��student »،  +� S » '�!����ل ا�V%�ر c)( ا�����? ا��R'3ا�V%�ر �>� ��VLذا ��ن ھ7ا اv,

�+ ا����ر  ��#�� ا�2���#�ه أن ا�� �Cا��DS  ة�:��� �J���ذو ان(�اف، وأ�h+ ط��:� bر
�  Cھ� ط��:� ا��Cوق، �H إ.�,� �ا��R'3، أ�� إذا ��ن �<�S �+ ا��7J, ،�Cا ��#� أن ا��

�+ ا����ر )DS(  وق دون�Cط��:� ا� ����:�ة ھ �J���دون ان(�اف، وأ,B? ط��:� bر
 3'�Rإ.�,� ا�)C.(  

 �� ���h �%�ل ا��C.�� ا�%$�, ��] ,��5 �:$�� ا�#��ذج H1أ ]1.  

]ت	�-� ا��+�ذج  -1 ]1: 

 ���� ���h �%�ل ,�.�� ا��$,H0،  ا����ر +����:�ة  ��Q ��#�� ا�2���#�ه أن ا��DS  دون
��.�Cل ا��%� ���h �, �����:�ة ھ� ط��:� ا��Cو��ت، أ �J��� H1 ان(�اف وأ,B? ط��:� bر

���:�ة ��"Lا ��� ھ7ا أن ا��#��.  
   )Cointegration(: ا����9� ا�+�=ا�& .2.1

%�� ا��1ق وا��:$���� �M! 9!? ز�#�� �����gات ���:�ة Qأ U%1�)Stationnaire ( و�>�ن
���:�ة إذا �� ��ن ���!e و�%��+ ھ7ه ا��VLة &�'��+ �%� ا�2�+، و��$  ��#�� ا�2�ا��
� ��Q ���hب "�C ا�!�:�ار، C, ،��#�ا�!�:�ار ش�ط� أ!�!�� ,� درا!� و�(�? ا��M!? ا�2

'���Q�  régression fallacieuse((($ار ا�7ي ن(�? ��D '�+ ا�����gات �>�ن ��Q%� زا)v, Sن ا�ن
�+ و��د )R²(  إ�9 أن ا�%��ن�ت H��? ا��($�$ ���HC وا�����Mت ذات ����ر��، وھ7ا را���
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�? ا����ه ��� 9� ?��-� ��#�و�7ا ,vن ا����M �>�ن ���M ار�%�ط و���Tendance(  3(ا�2
! ��M� ����$:� ن��<$م ط�ق �pط�V ات`%#� �1�� �%%��، و�+ أ�? ��Cدي ا�ن($ار ا�>�ذب ا��

+� �\7V '��+ ا���%�ر ھ7ه ا��->�، وھ� ط�ق ا��>��? ا���2ا
1

)Cointégration .(  

+���g��وذ�G . إن ط�ق �(�? ا��>��? ا���2ا�+ ���r �#� '�����ف �9 ا����M ا�(:�:�� '�+ 
��+ وإزا�����v'Dد ش��ع �! +�' +�  .ا��>��? ا���2ا

  : ت�-i ا����9� ا�+�=ا�& .1.2.1

�C '(�6 �`دي ھ7ا �>�����gات �+ نPC ا�$ر�� أو  e'ھ� �%�رة �+ ر +�ا��>��? ا���2ا
�+ ر�%� أ�? أو ���و�� �g"L ر�%� �����gات  ���<� ��1V �C���� ?�<-� 9إ� e'ا��

,vن ر�%� ا�����gة  ،bور�%� ا�����gة ا��Rن�� ھ� . ���gة اLو�D� 9ا�������، ,vذا ��ن3 ر�%� ا��
  .ا�#���� �>�ن أ�? �+ ر�%� ا�:��� ا�>%�ى '�+ ا���%��+

2.2.1. ���  : L �>� در`� ت��9� 7�8�� ز�

 ���+ ا�$ر ���<�� ��#�� ز�! �#�$� +<��)d( أي:  
Yt  COI(d) 

J���C� +<�� ة�:��� ����ة، وھ7ه '�a ا�(��ت ا����� ���bد  )d(� ,�+ أ�? إر��ع ا��
��#�� ز�! ?��<� ��  .در

 ��#�� ز����:�ة و  Y1tإذا ��ن3 �$�#� !Y2t  ��� ا�$ر��<��� ھ7ا) 1(#��:  
( )
( )

( )1
1

0
21

2

1
COIYY

COIY

COIY
tt

t

t →+⇒
→

→
 

� ا�#���� ���+ Y1t+Y2tو�#v, Dن ا������:�ة، ذ�H��' G ا�� ��Q ن�<� :Y1t  ة�:��� Y2tو

  ).Tendance(ذات ا���ه 

 ���+ ا�$ر +����<�� +���  ):d(إذا ��ن3 �$�#� !
( )
( )

( )?';
'

21

2

1
COIYYdd

dCOIY

dCOIY
tt

t

t →+⇒≠
→

→
 

c(��#ا� �,���� ھ7ه ا�(��� ���5 , ��#�  .اM�Vف در��ت �>��? ا��M!? ا�2

  : ��وط ا����9� ا�+�=ا�& .3.2.1

+���! ?��+ '�+ ش�وط �>� :Y1t  وY2t �� �� U:)�:  

� �-�ا)�� �+ نPC در�� ا��>��?أن �>�ن  •�! +� ���#�. 

�? أ�? ��#�ه •�<� ���+ در ��! 9��+ ���r '��(��ل ��� :أن �>�ن ا�����%� ا�<��1 �
( )
( )

( )bdCOIYY
bCOIY

dCOIY
tt

t

t −→+⇒
→

→
2211

2

1
.. αα  

 6�h0≥≥ bd  

D#�):و )bdCOIYY tt ;; 21 →  

[ ]21;αα : ?�  .ا���2ا�+�%�رة �+ ش��ع ا��>�
� ���h و��د, )k( ة��g�� )k≥2( �#�$� ن�<�:  

                                                 
1
  - ��<%� إدارة ا��`!��ت و����� رأس ا���ل  ،"ا� �ف ا���از%� ���-��ر ا�4=ا>�ي 2��س 7� " ،،'+ '�ز��ن �(�$'+ �$ور �

���������ن ،ا�� �����  .177، ص2013د���%�  09ا��$د  ،
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( )
( )

( )dCOIY

dCOIY

dCOIY

kt

t

t

→

→

→

M

2

1

 

] :إذا و�$ ش��ع ]kαααα ;;; 21 L= $�' ذو )k.1(  H�d>0.  

 Modèle à correction d’erreur  :%+�ذج ت ,�_ اLD(�ء .4.2.1
� ���v' rد�Vل ا����gات ا�#���� � ا��$ى ا�:��� ,� ن��ذج ��(�r ا�1VLء ھ� ���ر ��$�,

+�  .���M ا��$ى ا�1��?، و�>�ن ھ7ا ا�#��ذج ,� ش>

 :%+�ذج ا;%,�ار ا�fات� �� ,�_ ا�!(^ .1

� ��� ��Yt>+ �$�#� ش��ع ا�����gات �:  

( ) t

a

t

d

tt ULVtMYYY .. 1−++=+= γ      ]3[  
d

tY : ا����ه ا���م �%���)Tendance(.  
a

tY :��(ا����%� ا��-�ا.  

�) ECM(و��D �>�ن ن��ذج � ��� �� ش>? ش��ع ان($ار ذا�,:  

∑
−

=
−− +∇+−=∇

1

1

11

P

i

ttitt UYYCY φπ      ]4[  

11: ن��ض . −− = tt ZY βπ  

  :ن�(�? �9 ن��ذج ا�ن($ار ا�7ا�� ���(�r ا�<1\

∑
−

=
−− +∇+−=∇

1

1

11.
P

i

ttitt UYZCY φβ      ]5[  

tY∇ :ة�:��� ��M� ?R��.  

∑
−

=
−− +∇+−

1

1

11.
P

i

ttit UYZC φβ : ة ��5 أن �>�ن�:������:�ة، و�>� �>�ن  ��Q ��M� ?R��

): ا����%� )( )111 −−= −− tYZ tt δα ة�:���.  

�+ MVل ھ7ه ا�#���� &Mث ��hت $���:  

• Gو�Dا�,��� ا : �,�Cر�%� ا���ø  �#ات ھ��gات، �>�ن ا�����gو�� ��$د ا�������� أي ��
� '#�ء ن��ذج �����gات ا���د�� �+ ن�ع ش��ع ان($اري دون C<� ل ا���ه ��م، إذن�h ة�:���

 .ا���ء إ�9 ن��ذج ��(�r ا�1VLء

• ��%�Mا�,��� ا� : �Cوي ا����� �,�C0(ر�%� ا���(  ء '%#�ء ن��ذج�Cا��� ���)ھ7ه ا� �, 5��
 .>? ان($ار ذا�� ��Cوق ا�����gات�+ ش

• �M��Mوا���%� ا����و�� : ا�,��� ا� ���(��رة �� '�+ ا���%� ا��� +�ر�%� ا��>��? ا���2ا
 �C��R? ھ� ن��ذج ��r�) ا�1VLء، إذا ��ن3 ر�%� 0((�Lھ7ه ا�(��� ا�#��ذج ا �, ،

���و�� ��اh$ �>�ن ط��:� ا��:$�� �7Jا ا�#��ذج ھ� ط��:� �,�Cا��� "Engles-Granger"  ذات
��+، وا�(��� ا�VLى �����? ,��J ط��:� hا���"Jonansen." 

 :%+�ذج ت ,�_ اLD(�ء �& �9� ا�+��7(�ت ا�+�,���.2

ن:��D إ�9 ���%� ا����ه ا���م وا����%� ا��-�ا)��، ن>�Yt  5 ش��ع ا�����gات] 3[�+ ا����د�� 
�9 ش>? ا��Cوق اLو�9 ��� ��:  



� ا��8دس Bا�: �-�	���ات ا;�7	�ار ا;�2 �دي ا�9�� �� ا�4=ا>� ����Bةأ�J ا�8���7 ا�\�� G�*)1970-2013(         

 

176 

 

( ) ( ) tt eLYL ..1 ψδ +=−      ]6[  

  :'����1:� ا������ ]6[ ن>�5 ا����د��
( ) ( ) ttt eLSLtY .. ψψδµ +++=      ']6[  

∑
=

=
t

j

jt eS
1

 :�  ".Marche aléatoire" ش��ع ا����ر ا��-�ا)

( )Lψ : ��V\�  ).h ��R� ?R��)L$ود �

µ :3'ا�Rش��ع ا�.  

�  ]6[' ن�Bب ا����د��,)β ( ض ا����!�1ت�� �, ?Rا���� �9 ا�->? ا��Rن� ?�)�#,
  :ا���(��� �#��ذج

( ) ( ) ttt eLSLZ ..... ψβψβµβ ++=  

( ) ( ) tt eLSL ..... ψβψβµβ ���:�ة: ++ ��M� ?R��.  

tZ :�:��� ��Q ����:�ة �>�ن ش��ع ا����ر ا��-�ا) ��Q ��M� ?R��.  

��ر ا����9� ا�+�=ا�& .5.2.1�Lا: 

 $��+ ا��V%�رات ��V%�ر ���Mت ا��>��? ا���2ا�+ ,J#�ك ا�V%�رات �$رس و��د �� ������
���د�ت ا�#��ذج ا��$روس(أو �$م و��د ا��>��? ا��-��ك وا����:� '�ا�� ا����د�ت ( ،

+���C�,� ا��>��? ا���2ا ��$:� 9  .وا�V%�رات �:�م �

 :ا;�I�Lرات ا�+��	� $�ا�� ا��+�ذج ا�+	��ح .1

�J#�  :�$رس ھ7ه ا��V%�رات و��د ا��7ر ا�hLدي ,� ا�����gات و

 :DF(Test Dicky Fuller( ا���Vر -أ

��+ ا�#��ذج ا��:$ر ا���� �  :ن:�م '(��ب ��� ا�%�ا�

ttt ZxY ++= .10 αα      ]7[  

9 ]7[ ن:�م '�:$�� ���د�� ���ر ا�ن($ار ��Cوق ��� ا�%�ا�� ا��:$رة �+ ا�#��ذج� ?�)�#,:  

•  ��(��hإ +� �%�� �  ).ADF(ن5�) '�ا!D�1 إ��(��h ا!��دن3 ا��

• ��(��hإ +� �%�� �  ).ADF( ن(�5 ا��hb)�� �#PC ا����� وا��

1ˆ.ˆ: 1 −=+=∇ − φρρ UZZDF tt    ]8[  

tt

p

i

tt UZZZADF +∇+=∇ −
=

− ∑ 1

1

1
ˆ.ˆ.ˆ: θρ      ]9[  

أن إذا ��ن3 ���� ا��hb)�� ا��(��'� أ�%� �+ ا��hb)�� ا��$و��� ن:%? ا��C.�� ا��$���، أي 
�+ '�+ ا�����gات ا��$رو!� +���2ا ?����:�ة، و�#D �$م و��د �>� ��Q �  .ا�%�ا�

 :D.W ا�I�Lر -ب

�+ ا����د�� ]7:[ ttt ZxY ++= .10 αα  

)�� ، ]7[ �#��ذج) DW(ن����? إ��h)�� دار'�+ وا��+ ��hb �'�إذا ��ن3 ا�:��� ا��(� D#�و
)DW(  �Cول إ�9 ا��`�)0( ����:�ة، ، ,vن ا�%�ا� ��Q ���%H ش>? ���ر �-�ا)�، و�#D ا�%�ا�

��(��hb �'��)إذا ��ن3 ا�:��� ا�� ���(::�، أ ��Q +� )DW( و��D ,�.�� ا��>��? ا���2ا

���:�ة و��U:)� D ,�.�� ا��>��? ا��-��ك )2(�`ول إ�9 ا�:���  � .,vنD �>�ن �$�#� '�ا�
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2.  �Iرت �-�	�$ �	�  :ا����9� ا�+�=ا�&ا;�I�Lرات ا�+�
"Johansen" ا�I�Lر -أ

1
 :  

9 ا�:�� ا�7ا��� ا��#��� �+ ط��:� ن��ذج ��(�r ا�1VLء ا��� " Johansen"إن ا�V%�ر � $����
�+ ا�$ر�� اLو�9 ��  .�(��ي �9 ا�����gات ا���>�

0... 0

1

00 =− −
PPOPP DDDDλ      ]10[  

H� :IRDPP =ˆ.  

R̂: ا�7ا��� ا��:$رة �ا�:� +��:$رة ��C�,� اLش�� ا�7ا��� وا��#���  :( )
t11

ˆ...........ˆ λλ.  

 ?��:�م ��ھ�ن�+ '�:$�� ��C�,� ا��>��? ا���2ا�+، وإ���د ر�%��J ا��� ��%� �+ ر�%� ا��>�
���(��hbھ7ه ا���%� '�!����ل ا $�$)� ��� ،+�  :ا�������+ +ا���2ا

( ) ( )∑
+=

−−=
p

ki

iT Tr
1

ˆ1log. λξ      ]11[  

( ) ( )
1

ˆ1log. +−−= kT Tr λξ      ]12[  

��(��hb11[ ا [ ����:�'? ا��C.�� ا�%$�� ��H(r)،  �J<�%� ا��C.�� ا��$H(P)  ��(��hإ �وھ
"Trace."  

��(��hb12[ وا[  ���وھ� إ��h)�� ا�:�� ا�7ا���  H(r+1).$ ا��H(r)  ��.�C<�%� ا��C.�� ا��$
  .ا�>%�ى

 ��(��hbذا ��ن3 اv, ون�� ،���ا��(��'� أ�%� �+ ا��hb)�� ا��$و���، ن�,a ا��C.�� ا��$
 3'�Rد ا�����ھ�ن�+ ���Cض �$م و ?%� +� �h��:رات ا���%�Vوا� ،�إ�9 ا��C.�� ا�%$�

  .وا����ه ا���م ,� ���M ا��>��? ا��-��ك

  :ت	�-� *�2Fت ا����9� ا�+�=ا�& .3.1
$2+�����& Granger و Englerط�-	�  .1.3.1 :  

� ���h و��د ,k +��C�>�����gة، ,���V%�رات �%�+ أن#� أ��م و.����+ :  

1- ?��+ ا��M!? ا�2�#�� ا��-���� ا��>� c�#ا�� $�hد ش��ع و��  .و

  .و��د �$ة أش�� -2

1- ���ع و�� ���� :  
� ھ7ه ا�(��� ��>+ �U�%1 ط��:� ,Engel-granger +��h�� 9� ��� �  :ا��

Gو�Dا�+���� ا : ،+�� ش��ع ا��>��? ا���2ا, �Rت ا��$ى ا�1��?، ا����M����ن:�م '�:$�� 
  :ا����M ا������>�� ا������

ttt zxY ++= 10
ˆˆ αα  ]16[   

Z:  ا����د�� �, ��+ ا�$ر�� اLو�R��]16[ 9? ا�%�ا� ����ر ا�ن($ار ا�7ا� H%��.  

ttt ZZ µρ += −1    ]17[   

�? ا�����gة ا��`�Vة أ�? �+ ا��اh$و��>�ن ھ7ه ا�����gة ������:�ة ��5 أن �>�ن . 

�-��ك  • ?�1:0  �$م و��د �>� =ρH 

�-��ك • ?�1:1    و��د �>� <ρH  

                                                 
1
 S.Johansen statistical « Analyse of co-integrating vectors » 1988. P251. 

2
- R.F Engel . CWJ.Granger, Co-integration and error correction representation estimation and testing econometrices 

1987, vol 55, p 255. 
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 �Q��" �##<�� و� ،��#�� �2ا��<�� ��Q ات��gا��-��ك �>�ن ا��� ?�,vذا ر,B#� ,�.�� ا��>�
 S���1ء ن�VLا r�)�� ن��ذج �hن#�:? إ�9 ا��� ،��.�C%�ل ا�� �إذا � ��� أhھ7ه ا��� �,

  .ا��Rن��
��%�Mة : ا�+���� ا���g�� a���� $�' ،�1ءVLا r�)�� ن��ذج ��$:� �, ?R��� �hھ7ه ا���

�Mت ا�#��ذج ���%�ا ����gة ا�%�ا�� ا��:$رة ���� اLو�9، '�:$�� hا��� �ا�%�ا�� ا��:$رة ,
 �, ������� ا���ح�����gة  +�' +�ھ� إد�Vل ����gة ا�%�ا��  Engel-granger ا�#��ذج، و

 ��Mا�(���� وا��%�ر ا�� �ا�:� +� �.�� $hوا ��V\�'BZt-1 ا�#��ذج � .ھ� ا����M ا���((� ,

5 �9 ا�->? ا����� « ECM »و�#D ن��ذج �<�:  

tttt Zxy ξβ +−∇Γ=∇ −1.
~

      ]18[  

�:$رات �>�,�p ��:$رات أ�N� ا���hل  "OLS" �:$ر ھ7ا ا�#��ذج '��1:� �1�� �ا���:���� (ا��
9�Nا�(:�:�� �ـ)ا�� �7 ا�:�V\� �  .��%H ھ7ه ا��:$رات ا���ز�H ا���%1� ا��:�رب tξ: ، ا��

2- �  : ���� و`�د *�ة أ�
� ھ7ه ا�(��� ط��:� ,"Engel-granger" �:��1' ��$:وا�� ،����, ��Q "OLS" �7� ،ل��, ��Q G

و��D ن�\ إ�9 ا��:$�� '�!�<$ام ط�ق ا�#��ذج، ���bد ا�#��ذج ا�-���� ���(�r ا�1VLء 
)Modèle vectoriel à correction d’erreur( )MVCE.(  

�_ اLD(�ء, �� �*�  )MVCE( :ا��+�ذج ا�3
�� ���h و��د ��v, ،+���gن ���R? ن��ذج ��(�r ا�1VLء ��91 '��->? ا����,:  

tttt Uexy ++∆=∆ −121 .. αα      ]19[  

� ا��$ى  ytو���gات  ��xt>+ و��د ���g� +�' ��Mات , ��M� د���+ و �Q���'و D�و�
  :ا�1��? أي

ttt exy ++= .βα      ]20[  

� ا��$ى ا�:��� ��#�ه, �<��  :,�+ ا��(��? و��د ���M ا�#��ذج ا�$�#�

ttt ecy ξλ ++=∆ −1.      ]21[  

6�h :0,0' <> λλ.  

 ���N5 ن�hو D��+ نPC ا�$ر��  "Granger"و� +���<�� +���g�� ،COI(1)إذا ��ن �$�#� 

?�R�� +<�� Dنv, ،?�� ا��>����-�� )MVCE( و� ���:  

0,...
1

1

1

11 <+∆+∆++=∆ ∑∑
=

−
=

−− λξβαλ t

p

i

ti

p

i

titt xyecy      ]22[  

0','.'.''.'
1

1

1

11 >+∆+∆++=∆ ∑∑
=

−
=

−− λξβαλ t

p

i

ti

p

i

titt xyecx      ']22[  

�� أن�:  

ttt xye .10 ββ −−=          

λλ   .��R? !��� اbر��ع �(��� ا���ازن: ',

) :إذا ��ن ) 0;' ≠λλ ��M� د��� ھ7ه ا�(��� � ��>+ �:%? و, ،"Cointégration"  ا�#��ذج ?�Rو��
  .��Q ن���� )MVCE('ـ

��M�1ء، ��>+ ���'� ا��VLا r�)��' ?�Rد ا������ ���h و, ']22[ �� ���:  
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t

p

i

iti

p

i

itittt xyyxy ξβαααα +∆+∆+++=∆ ∑∑
=

−
=

−−−
11

12110 ...    ]23 [  

t

p

i

iti

p

i

itittt xyyxy '.'.'.''
11

12110 ξβαααα +∆+∆+++=∆ ∑∑
=

−
=

−−−     ]24[   

� ا����� kو��>+ ا������ إ�9 ��,�C9 ا�->? ا���� 5�<� �����gة، و'�����:  
ξ+++∆++=∆ −−−− ptptttt yAyAyAyAAy ... 2211110   ]25[   

  :6�h أن

yt : $�%' ش��ع)Kx1(  ?Rـ :'ـوا���K ة��g��:  
( )ktttt yyyy .....;;.........; 21=  

A0: $�' ش��ع ذو )Kx1.(  

A : $�' ذات �,�C��)KxK ( ?��1ا��$ى ا� �, �J�M����  .�($د 

Ai:  $�' ذات �,�C��)KxK(.  

 �R�Lا ��? ����%� ��M� ?R�� ��1V ا��>��? ا��-��ك، وھ#� ���%� ط��:� أ�N� ا���hل ھ
  .ا!����� ��R? ھ7ه ا�#��ذج

�� [�ا�4%  .4.1II7"Granger:" 

����gة أ�Vى، ن:�م '��V%�ر !%%������,� ا��\&�� ا�7ي ��>+ أن  9����gة � D&$)� "Granger."  

�  :��>+ �$�#� ا�#��ذج ا����
( ) ttt ULJy += −1.λ        ]26[  

9 ش>? ن��ذج � �Cا�� +���>+ ���'� ھ7ا ا�#��ذج إذا ��ن3 ر�%� ا��>��? ا��-��ك أ�%� 
)ECM( �  :ا����

ttktttt UyyJyJy ++∆+∆=∆ −+−−− 11

*

11

*

1 .......... π    ]27[  

����gة �n3" 9: "��%%�� �ـن:�م '��V%�ر ا"n1 "ى�Vة أ��g��.  

) ا��`&�ة، ا���\&�ة، ا�%����(و�+ أ�? ذ�G ن:�م '�:��� ش��ع ا�����gات إ�M& 9ث ������ت 

�  :و,:� ��� �

( )'

3

'

2

'

1 ;; yyyy =    ]28[  

��%%�� ���) :ا��C.�� ا��$ )13;113;10 ....... −=== kJJH  

�+ ر�%�  c�#9 أ!�س ا�#��ذج ا����اء ا��V%�ر�v' ا��-��ك ن:�م ?�  :ا��>�

1.  ���� +���#�ه ر�%� ا��>��? ���وي �$د ا�����gات(إذا ��ن3 ر�%� ا��>��? ا���2ا .(

����gات ا���د��� ،�  .ن:�م '��V%�ر ا�#��ذج ا�-���� ا�ن($اري ا�7ا�

�� ن<��ر ن��ذج  .2�� ��Q ا��-��ك ?�  ).ECM(وإذا ��ن3 ر�%� ا��>�

��ا��را�7 2. 	�I)ا��: 

����gات ا�!�:�ار  �إن ا�J$ف �+ ھ7ه ا�$را!� ا��1%�:�� وھ� '��ن �\&�� ا����!� ا�#:$�� ,
 �, �Rت ا�%���1:ا�����دي وا�����$�� ،�>Bت ا���$��� ا�<�م، Vا�$ا c��#ا� �وإن �� ،

 �-CD-ROM(ا�����gات ا���اد درا!��J، وا��� أ7Vن�ھ� �+ إ��h)��ت "#$وق ا�#:$ ا�$و�

IFS/FMI.( �#�� $:, ر�#�$��' a�%5 '��$و�ر وا��)� �JB�' ، ��ن�ا�(� �����ن�� , ��Q
  .'vد�Vل ا���Qر��� �9 �? ا�����gات
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 �#! +�أي �h�  ،2013م إ�9 !#� 1970ھ7ه ا�%��ن�ت ھ� �%�رة �+ '��ن�ت !#��� ���Cة ا����$ة 
 ��+ ا�($ اLدن9 ا��1�ب �:��م '7Jه �-�ھ$ة، وھ� �h� ��g" 44ا���#� ا������� ھ ��ن��� 

  .ا��V%�رات

�, �J�!ات ا���اد درا��gا��� ?Rو���:  
1. �-�	���ة ا��9�� ا�\�� : 2����' �J� 2���J ا��ا!H ون��JC�' �ا�%��ن�ت  )M2(وا���%�ة �+ ا�>�

+� �J�� ?�)�� �9  و�#D ,:$  إ��h)��ت "#$وق ا�#:$ ا�$و�� ?��� ا�����د ,� ا��(
'��ن�ت ��ض ا�#:$ '��#�ه ا��ا!H و�+ MVل ��$�ت ن��ه ا��#���، و���%e ن�� ��ض ا�#:$ 
����gات ��'H ���$ور أو '��hLى ����gات  ��H ا�����gات ا����:� وھ �C�>�'���Mت 

ذ :$ي ون��ه ، إ���g� H ا����وض ا�#ا�!�:�ار ا�����دي و,:� �!���'� ھ7ه ا�����gات 
 ��'�Rر ا���!L�' ا�<�م �Vا�$ا c��#��' �%��� ��M�' $:#ن�� ��ض ا� e%���[ء ا�. �, ���

إن ز��دة ن�� ��ض ا�#:$ ��#� ا��$�2 �+ ا������ ,� ا�����د ��� ���? أ!��ر ا��C)$ة : ا������
 H� ���<� ��M�' e%ر ا������R�!9 ا�� 5أ!��ر ا��C)$ة، إذ أن �#<aC و'������ ���!H ا�1

 9��$�ت ا��C)$ة �-�H ا��-�ر���Q H ا���'(� !�':� �#$�� ��ن ��$ل ا��C)$ة ����� � H���ا
��MJ�!5 ا�ن ���� L دV�ل ��$ان ا�ن��ج، و'�$ ار��Cع ا�15 ا�!���Rري �2داد ا�1

�� �J�:,ر را��R�!ا�, �Vو��� ا�$اLر وأ!��ر ا���اد ا��Lا H,$� �� وھ7ا ،���� ا����� اbن��
Lز��دا D#� ��#� ��� �$,H ا��#���+ إ�9 ز��دة إ��د ة ,� ا�15 ا�>�' U%ا��� �J��� �J�ن��

��ا��ة  H�� ا�<�م ھ7ا Vا�$ا c��#ا� ����J� و'G�7 �(�? ز��دة ,$Vو �J�! 9��2ا�$ � 5ط
 �1���و��ون� ,� ا���Jز اbو��د ��ارد �  .ن��

aC>إذا ان ����� �#<C ن�� ��ض ا�#:$ أ �!�<�� r%�� �:'ا��� ���L�, c��#ى ا����� a
� ا�<�م إذ �`دي ان<�Cض ن�� ��ض ا�#:$ إVا�$ا +� H,�� ��� ���9 ن:��ن ,� ا������ ا��(

� ا�<�مVا�$ا c��#وا� ��+ �h� ا�!���Rر وا�15 ا�> ?����ى أ!��ر ا��C)$ة و�:.  

���C ا����M ا����%� '�+ ن�� ��ض ا�#:$ و����ى ا�%���1 ,��2دة ن وا��(�? ا���'D� +<�� U أ
 +��+ أ!��ر ا��C)$ة وأن�-3 ا�!���Rر �$,H ن(� �-�g? ا��$�2  3BCV �ن�� ��ض ا�#:$ ا��

 �J� ون ,�"� ��? ���ح�N�#� +�7ا���? ا� +� +�ن-�1 ا�����د�� وز��دة ,� اLا���ط
����ى ا�%���1ا��-�g? ھ7ه  +� ?:� b�' ع !�>�ن�Cر �ر���R�!ا� ��h ض�C>ع '�%5 ان�Cر�

��$�ت ا��C)$ة.  

����ى ا��>B� D�#�%, ا�#���Nت ا�����د�� ا�#:$�� ا��� أش�رت إ�9  �أ�� �\&�� ��ض ا�#:$ ,
P�� Dذا� $h �, �>Bأن ا�� Lا ��� ن:$�� '��$ر<-�و�9، وا����M ا��� ��'e ن�� ��ض إ� 

 �>B���' $:#ا�M� ��%� Lن ز��دة ن�� ��ض ا�#:$ �`دي إھ���9 ان<�Cض ا�:�ة ا�-�ا)�� �� 
Gذ� +� P<ر وا����!y� 9 ز��دة ا�����ى ا���م� ���h ان<�Cض ن�� ��ض ا�#:$  و���? �,

v,�' رن��:���� ن ����ى ا��B<� !�ف �#<aC ن���� �� ا����وض ا�#:$ي  ������وض ا��
Lى ا���� ?    . !��ر�:

��ة ا���تO ا��اL�� ا�!�م .2\�� : 2����' D� 2� و'vد�Vل ا���Qر��� ا�#�%��ي ��%PIB(، r(ن�

"LPIB"�وإ��h)��ت  "CD-ROM : IFS/BM" ، ا�%��ن�ت �\V�ذة �+ إ��h)��ت ا�%#G ا�����
 �  "CD-ROM : IFS/FMI""#$وق ا�#:$ ا�$و�

7�ر .3Dم ا���ة ا�+�8�ى ا�\�� :`��+ ��hب  D�ش� اL!��ر �ـ �!%�� '�#� وا��(�? �
�2  ،1995اL!�س ���' D� 2�ون:�م '���g ر�2ه '�$ إد�Vل ا���Qر��� '����CPI" ، 2"ون�
« LCPI »،  �  . ا�%��ن�ت �\V�ذة �+ إ��h)��ت ا�%#G ا������، و"#$وق ا�#:$ ا�$و�
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4. ���)Iل ا����ة �\�� : 2����' �J� 2�و'�$ إد�Vل ا�$ا�� ا���Qر����� �9 ا�����gة  ،)UP(ن�
 2����' �J� 2�� ���ل ا�%Mد ا�:�در�+ �9 ا���? �9 �$د  ،"LUP"ن�����و�%�رة �+ ���� إ

� . ا���اط#�+، ا�%��ن�ت �\V�ذة �+ إ��h)��ت ا�%#G ا������، و"#$وق ا�#:$ ا�$و�

  :ا;>�+�ن .5
�+ أھ� و!�)? �\&�� ,��$ �h� ا�)���ن  (LCRD)ن��D� 2 'ـ  �ا���#�ح �+ ط�ف ا�#�Nم ا�%#>

 c��#ا� H� �%��� ��M�' ا�)���ن e%ات ا�!�:�ار ا�����دي و�����g�� 9ا����!� ا�#:$�� �
� H,$� �� �h� ا�)���ن ا���#�ح �+ ط�ف ا���Jز ا����,, H!�ا�<�م إذ أن ا�� �Vى ا�$ا���

L ع�Cن(� ا�ر� �+ ا���2دة ,� ا�1��R�! 5ري �$ ازداد ,MB �ن ا�15 ا�ا�15 ا�>
L ��MJ�!ا� ���� ����ر وا���ا)$ ا��Vى ا�Mزy� Hز��� �J#� ��#� ر��R�!ا� ��ن ��

 �, �����ى ا�15 ا�> +� H,�� ري��R�!وا� ��MJ�!5 ا�ا����� ا�ن����� وز��دة ا�1
� ���h ان<�Cض ����ى �� ا�7ي �(2C ا��#���+ �9 ز��دة ان�����د اLا�, Gذ� P<و� �J��

 ��C� �:'ا���� ا��� PCا�<�م ون �Vا�$ا c��#ى ا�����ا�)���ن ا�7ي ����5 ��D ان<�Cض 
��$ل ا�%���1 إذ أن ا���2دة ,� ا�)���ن �`دي إ�9  H�����ى ا�)���ن  e'�� �ا����M ا����%� ا��

����ى ا�� +� H,�� ورھ�$' �� ان<�Cض ����ى ا�%���1، أ�� ز��دة ا�!���Rر ا��#�� ��� ?�g-
9 ا�����د �`دي إ�9 ��ا��h H� ا�!���Rر اLان<�Cض ����ى ا�)���ن ,� P<�#� ا�7ي ��

  .'->? ار��Cع ��$�ت ا����1%

�%� و����C ھ7ه ا����M ھ� أن ز��دة ا��� ��M�' �>B���' ا�)���ن e%و��� �J��)� �)���ن ,
��ھ� إ ��(�J#5 � ا����� +� �Nض ا�#:�د �ن ا�#:�د ا�)���ن�� �->? ا��2ء ا���� �ا���2دة ,

�9 ان<�Cض ا�:�ة ا�-�ا)�� �#:�د �#:$ ن���� ز��دة ا�)���ن �`دي إ��ض ا�#:$، وز��دة ��ض ا
�>Bا�� �%%��.  

�+ ا��H ا�7ي ���2 �9 ز�� ?��+ ا�#:�د ��1رد ا�: ��R<ھ� أن ا� �>Bا�� S���� دة وإذا ��ن
� ا��H �$,�#� إ��ض ا�#:�د دو, �&����? ا����M '�+ ا�)���ن وا��>B� �7Vy ن ز��دة )� 9�

� زاد ��ض ا��H وا�<, S�>���اء ا�)���ن ا���#�ح ,vن ذ�D� $�� G '���ر  +���ت $
Lا �, ?'�:�������ى ا�!���Rر  �� إ�9 ز��دة ,BC� ا�)���ن ��h أن ز��دة +� c��#ر ا���! �

 ��+ ا��H وا�<$��ت وھ7ه ا���2دة , c��#ا� �� �`دي إ�9 ز��دة ,� ز��دة ,� ا�15 ا�>#��
� �`دي إ�9 ان<�Cض ا�����ى ا���م �y!��ر و�>+ '-�وط ���#� وھ� أن �ا����وض ا��

& H�� أو ا���2دة ,� ��ض ا��H ن���� ز��دة ا�)���ن �'$ �+ أن �>�ن %�ت ����ى ا�15 ا�>
9 ا�L +�� أ�? � وھ7ا اL �? أن �>�ن ز��دة ا�15 ا�>�� وارد ا�($وث ز��دة ا���ض ا�>

 D#<�� ����ون� ,� ا���Jز ا�ن�� D�$ا���م و� ?�g-ا�� ���h 9? إ��� �ا����د � H� �"��V
�+ ا�ر��Cع  5�+ ز��دة ا�ن��ج دون ,��ة إ'�1ء ��>+ ا�1.  

6. �	�  :د�I8% إ`+��� ا��دا>U إ�G *�ض ا�
 2����' �J� 2��+ MVل ���س ن�%�  )lpm(ون� +<�� D#�ا��دا)H إ�9 ��ض ا�#:�د ,� ا����د و

� '��رة ,��� ����,� در�� ا��1�ر ا�#:$ي، إذ أن ار��Cع ھ7ه ا�#�%� �$ل �9 و� +���
 +�%#�ك ا����ر�� � +<�� ��� ،H(7ب ا��دا� 9� ��� و�$رة ����� �$ى ا�#�Nم ا����,��

�, H!�ا�� ،��أ�� ار��Cع ھ7ه ا�#�%�  �#r ا�)���ن '����ى ���? ا�����د ��#� &��ر ھ7ه ا���
���!� ا�#:$�� ,� �(:�U أھ$ا,�J، وھ7ا ��#� أن ھ7ه ا�#�%� ���%e �$ل �9 إ� ?B,ن�� ا�<�

 r#� 99 ا�:$رة �� Gازدادت ھ7ه ا�#�%� دل ذ� ��� ا�<�م ,�ذا Vا�$ا c��#ا� H� �%��� ��M�'
�، أ�� ���M ھ7ه ا�#�%� '��ا�����ى ا�!���Rر وا�15 ا�> +� H,�� ن ا�7ي���( �>B�
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L �%��! ��M� �J, ���1%رة ا�وا�$� HC��� �%�#��2دة ھ7ه ا�' D9 إ���ل ن�1 ا�#:$�� ��
� ا����1ة �9 ا��B<� .�+ ا���$�ت ا��J�!��! ����%1 إ, ?Rا���� ���9 ھ$,�J ا���

�� ��hو �'�Qا��� �, ?�)� ���اء ا���2دة ا�� +� ���%:�$ل ا����1% ,� h$ود ��$�ت 
 Gذ� +� P<وا�� c��#9 ا�� P<�#� ا�7ي �� ا���ظ�S ا�#���� �+ ا��(�ك ,� ا�15 ا�>, D�

���ازن� �+ ا��1�ر ا�#:$ي ���h ��ازن ن�%� ا��دا)H إ ���9 ��ض ا�#:�د ا��� �$ل �9 در
  .وا���� ا�%#>� �$ى ا���J�ر

  :�G ا���تO ا��اL�� ا�!�م�I8% إ`+��� ا��دا>U إ .7
 2����' �J� 2�� ا�<�م إ (lpg)ون�Vا�$ا c��#إ�9 ا� H(ى ,��و�-�� ا��دا$���� ا�#�Nم �9 

� ا�����د إذ أنD '�ر��J��C د��� �9 أن أ, �1�'�ت ا�#�Nم ا����,� �->? ا����,�ھ� 
�+ ا�#� �J��2ء �%�� و ���� ا�<�م Vا�$ا cرة ���$ �$رة أ���' �����!� ا�����د�� ا�>� ?B,

 c��#ا� H� �%��� ��M�' �%�#ھ7ه ا� e%ا�����د و��� �, ��&\�� �"�V وا�#:$�� '��رة ����
�, �� ا�<�م ,>�� ار�3�C زادت �$رة ا�����د ,� ا�����د �9 ا�#�Nم ا����,Vا�$ا  ��إ��

�H ا��B<� وا�%���1 نe%��� �J 'ا�!���Rرات ا��<��C ��� أ ���<� �C� 

���:�ة، وإذا ��ن3  ��Q ة أو�:���� ھ7ا ا�%(6 ن(�ول ا�%(6 �9 ن�ع ا�����gات '���%�رھ� ,
�J؟��<� �����:�ة ن<�%�ھ� 5�h ا��V%�رات ا�������، و�� ھ� در ��Q ات��gھ7ه ا���. 

  ".�I�L: "unit rootsر ا�f4ر ا��Dديإ .1.2
 ��#���اء ا�V%�رات ا��>��? ا���2ا�+، ھ� أن �>�ن ا��M!? ا�2b ور���Bا�-�وط ا� $hإن أ
��2ا�+ '�+ ا�����gات،  ?��<� ��M� أن �>�ن ھ#�ك +<�� � Dنv, وإ� ،�����:�ة �+ نPC ا�$ر

�7ر ا�hLدي" ADF"ن����? ھ#� ا�V%�ر �.  

  « �I�L: Augmented Dickey Fuller « ADFر د-�9 ���� ا� �*� إ
:��م '��V%�ر �"ADF"  �:ة ن����? ط����g�� ?� 9�"OLS"  ?<� �&MRا�#��ذج ا�:��$�� ا� ��$:��

����gة. 

2 �9 ا��C.��ت ا������ ADF: ا�V%�ر ا�ـ<���:  

1

1

1

0

<=

==

j

j

H

H

φ

φ
                                    

1. ������:�ة،  H0 �%�ل ا��C.�� ا��$ ��Q ��#�� ا�2���#�ه و��د �7ر أ�hدي، و�#D ا��
� ا�#��ذج ا�OLS"  ��$:��jø �&MR"و'�!����ل ط��:� , .9ا��� �<HB ���ز�v, jøt.  Hن#� ن(�? �

"Student"، 3ذا ��نv, jøt.  ��(��hإ +�ا��$و���، ,vن#� ن:%?  "Student"ا�:��� ا��(��'� أ�%� 
 ��.�Cا�H0. دي�h7ر أ� $� .أي ��

�+ إjøt.  ��(��hوأ�� إذا ��ن3  .2 �g"أ"Student"  ،���ا��$و���، ,vن#� ن�,a ا��C.�� ا��$
���:�ة �� .ون:%? ا��C.�� ا�%$��، و�#v, Dن ا��
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  )ADF ")1970-2013" ا�I�Lر د-�9 ���� ا� �*� -
 c� :ن�(�? �9 ا�#��)c ا������ "EVIEWS"'�!����ل '�ن�

  ADF Test ا�I�Lر د-�9 ���� ا� �*� :)06/01( ا��4ول

  ا�+�\�ـ�ة
 ��L^در`ـ� ا��

"Lag Mic"  
  ا�	�+� ا�+,8�$�

"j)øADF (t."  
`fر ) R(ا��+�ل و`�د 

  .)Prob-RU(أ��دي 
LM2 9  -1,213091  [0,6573]  

Lpib  3  0.692355  [0,9905]  

Lcrd  0  -1.853447  [0.6609]  

Lup  3  -0.060239  [0,9939]  

Linf  0  -2,124811  [0,5178]  

Lpm  7  -0.038972  [0,9485]  

Lpg 8   -0. 696724  [0,9655]  

 c�� ا��$ول  "8.0EVIEWS"'�!����ل '�ن�, cا�#��) �JN(�06/01) �ر� U(أن ����  )02( وا��
"j)øADF (t. " ���#�����  1% ; 5% ; 10%ا��(��'� أ�%� �+ ا�:�� ا�(��� ا��$و��� �#$ ����ى 

 ��.�Cل ا��%� D#�������ت ا���#���، و H�����JN ا���hل و��د �7ر أ�hدي، أ�%� �#$ 
 ���10ا��$ == jH φ U%1ة ن�:��� �J������:�ة، وbر ��Q �!ات ا�$را��g�� ?� �، و'�����

��1( ���J ا��Cوق �+ ا�$ر.(  
  .ا��ر`� اDو�ADF" G" ا�I�Lر :)06/02(ا��4ول 

   Gو�D1ا��ر`� ا
er

 différence  �`�,ا� N�  .ا�	

  ا�+�\�ـ�ة
 ��L^در`ـ� ا��

"Lag Mic"  
     ا�	�+� ا�+,8�$�

         "j)øADF (t."  
  Prob(  %10 ; %5 ; %1( ا;��+�ل

∇LM2 0 -10.14069 [0.0000]  

  ∇Lpib  0  -44.51171  [0,0001]  

∇Lcrd  2  -3.529284  [0,0000]  

∇Lup  0  -16.42915  [0,0000]  

∇Linf  0  -6.053943  [0,0000]  

∇Lpm  0  -8.193486  [0,0000]  

∇Lpg 0  -10.64970  [0,0000]    

 c��+ ا��$ول " EVIEWS"'�!����ل '�ن� cا�#��) �JN(�06/02( �� ���:  

 ��.�Cا� a,ة، ون��:��� ?!Mن �? ا��v, D#�و��v, Dن ھ7ه ا��M!? ا�2�#�� �>?  ،H0و
������ت ا���#��� H����+ ا�$ر�� اLو�9 �#$  ���<��  :ا�����gات 

                               ( ) %10%5%112.inf.,.... CIlmllpglplcrdlpibLup →  

  : ا�I�Lر ا����9� ا�+�=ا�& .2.2
و����ر ) Aic(" أ����G"ن:�م أو� '����+ در�� �\�V ا�����gات، ��� ھ7ا ا��($�$ '�!����ل ����ر 

+�  .ش�Cر�2، &� �+ '�$ ن��ي ا�V%�ر ا��>��? ا���2ا

1.2.2. ��L^ت,�-� در`� ا��:   
,vن در�� ا��\��V ا��:���h ھ� در�� ا��\��V " ش�Cر�2"وا�V%�ر " أ����G"'�!����ل ا�V%�ر 

�>�ن �M ا��V%�رات � ��>+ ��J'��h '�$ ھ7ه ا�$ر��، وھ7ا ���H �>�ن �h�  )3-( اLو�9
 �#! +� ."��g 2013إ�9  1970ا���#� ا��\V�ذ 

 

((--11,,6611))  ((--11,,9955))  ((--22,,6644))  
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  �I�L:   Cointégration testر ا����9� ا�+�=ا�&إ .2.2.2
� ا!�:�ار�� ا�����gات �+ نPC ا�$ر�� ن:�م '�:$�� , ?Rول، وا����Lا�-�ط ا +� U:)ا�� $�'

 Johansen Cointégration test"ن:�م ھ#� '��V%�ر ��ھ�ن�+ ، "��M�"OLSت ا��$ى ا�1��? '��1:� 

� ا��$ى ا�1��? أو '�!����ل ا�V%�ر ", ��Mرا!� ا��$�"Johansen"  �%ر ن��%�Vا�7ا��� وا ��:�
 9�Nل(ا���:���� ا�����hا �Nأ� (+�  .����,� ر�%� ا��>��? ا���2ا

  :�1:�م �9 �:$�� ا�#��ذج ا����� "Johansen"و�#D ا�V%�ر 

TptpttPtt yAyAyAyAAy ξ+∆+++∆++=∆ −−−−−− 11221110 ............   ]29[  

�� ا�#��ذج �>�ن ��� �, �V\ب �$د ا����h ?�  :و�+ أ

P=1: �  :ا�#��ذج �>�ن ��� �

ttt yAAy ξ+∆+=∆ −110 .  

P=2: �  :ا�#��ذج ��� �

Ttttt yAyAAy ξ+∆+∆+=∆ −−− 11220 .  

P=3: �� ��� r%�� ا�#��ذج:  

 
M

Ttttt yyyAy ξ+∆+∆+∆+=∆ −−− 1230 .
  

 .)Aر�%� ا���r=0( )r:  �,�C( إذا ��ن3 -1

� ھ7ه ا�(��� ��P ھ#�ك ,"Cointégration"  r�)�� ات، و� ��>+ �->�? ن��ذج��gا��� +�'
  ).ECM(ا�1VLء 

 .)�$د ا�����gات ا��:��r=k ()k: �h( إذا ��ن3 -2

��1وح ��Q +�� ھ7ه ا�(��� �>�ن �? ا�����gات ���:�ة، وا��>��? ا���2ا,.  

 ) r≤ k ≥1( إذا ��ن3 -3
��2ا�+، و��>+ �->�? ن��ذج ��(�r ا�1VLء ر�%�  ?��<� ��M� $��� Dنv, ���)ھ7ه ا� �,

 �,�Cا���r ��gا��� +�' +�  .�($د �$د ���M ا��>��? ا���2ا

�,�C��  :��� ��hب اA ��(��hb و�+ ا�:�� ا�<�"� �

     ( )∑
+=

−−=
k

ri

iTrace Lnn
1

1. λλ  

iλ :�,�C����' �"�>ا� �ا�:�.  

n :د ا��-�ھ$ات$�.  

r :�,�Cر�%� ا���.  

k :ات��gد ا���$�.  

��ت ا�I�Lر `�ھ�8%&   -W��"H.test Johanson"  

  
0:

0:

1 >

=

rH

rH o  

  ��.�Cا� a,ر �إذا �H0  أي أن � .أ�%� �+ ا�:�� ا�(��� ا��$و��� Traceλن�� ��VM%�ر ا��Rن

1:

1:

1 >

=

rH

rH o   

                                                 
1
- Bourbonnais,Régis ,« Econométrie »,9ème

Edition, Dunod,2015,P281. 
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  ���� ���h ر,a ا��C.�� ا��$,H0 � .ن�� إ�9 ا��V%�ر ا���ا�

 
2:

2:

1 >

=

rH

rH o

   

  ���� ���h ر,a ا��C.�� ا��$,H0 D�وھ>7ا إ����Q 9 ا��"�ل . ن�� إ�9 ا��V%�ر ا�7ي �
��VLر ا�%�Vإ�9 ا�. 

 ��� :ن:�م '��V%�ر H0 إذا �� ر,a �? ا��C.��ت ا��$

 
1:

1:

1 =

−=

rH

krH o
    

  ����$د ا�����gات ا��$رو!�  v,kن ر�%� ا���C�,� ���وي  ،H0وإذا �� ر,a ا��C.�� ا��$
)r=k(، ة�:��� �J�-��ك '�+ ا�����gات Lن � ?��<� ��M� $��� � D#�  . و

 c�:��  )Johansen(و'��!���ن� '��V%�ر ��ن�+  "EVIEWS"إذن !#(�ول ھ#� '�!����ل '�ن��
%�Vر ن�%� ا�7ا��� ا�>%�ى وا�)Max-Eigenvalue(  +�' +���2ا ?��<� ��M� د��إ�>�ن�� و

  ).,Lup, LM2, Lpib, Lcrd, Lpm, Lpg, Linf(ا�����gات ا��$رو!� ,� ا��$ى ا�1��?

  

H0: ك��-� ?��<� ��M� د��  .�$م و

H1: ك��-� ?��<� ��M� د��  .و

��ات(ت	�-� ا��+�ذج  .3.2\�� G�* �-�	���ات ا�8���7 ا�\�� �Jار ا;�2 �دي أ�	ا;�7:(  
1.3.2. Dذج ا�+� :و�9 ,� "��J�g ا�:��!�� ��������:$�� ا����M اL ��>+: ولا�

D)E = $@ + $�F2 + $&HI> + $;DF + $JD(  

 

�+�ذج اDول )Johansenا�I�Lر (ا�I�Lر رت�I ا����9� ا�+�=ا�& : )06/03(ا��4ول ��   
 

Date: 12/01/15   Time: 09:48    

Sample (adjusted): 1972 2013    

Included observations: 42 after adjustments   

Trend assumption: Linear deterministic trend   

Series: LPIB LM2 LPM LCRD LPG     

Lags interval (in first differences): 1 to 1   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)   
      
      Hypothesized  Trace 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  1.000000  679.2279  69.81889  0.0001  

At most 1 *  0.482698  58.87688  47.85613  0.0033  

At most 2 *  0.356623  31.19347  29.79707  0.0343  

At most 3  0.209273  12.67045  15.49471  0.1275  

At most 4  0.064687  2.808721  3.841466  0.0938  
      
       Trace test indicates 3 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level  

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   
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  :��>##� ا!�<�اج ا�#��)c ا������ )3(�+ MVل ا��$ول 

 ��W�B1(ا�(:  
r=0  �'��)ن ا�:��� ا��v,"Max-Eigenvalue" ) 679.2279 ( ى���� $#� ��، 5%أ�%� �+ ا�:�� ا�(�

)69.81889(،  ����?  H1 و�:%? ا�H0 ��.�Cو'������ ,vن#� ن�,a ا��C.�� ا��$�<� ��M� د��أي و
+���2ا.  

 ��W�B2(ا�:(  
r=1  �'��)ن ا�:��� ا��v,)58.87688 ( ى���� $#� ��: ، و':���5%أ�%� �+ ا�:�� ا�(�

)47.85613( �����2ا�+ H1ون:%?  H0 و�#D ن�,a ا��C.�� ا��$ ?��<� ��M� د��  .أي و

 ��W�B3(ا�:(  
r=2  �'��)ن ا�:��� ا��v,) 31.19347(  ى���� $#� ��، و':��� 5%أ�%� �+ ا�:�� ا�(�

) 29.79707 (����-��ك H1ون:%?  H0 و�#D ن�,a ا��C.�� ا��$ ?��<� ��M� د��  .أي و

�+ ا��$ول  c�#ات �#$  )06/03(إذن ن����gا��� +�' +���2ا ?��$ &��M� �&Mت �>��� Dأن
%5����ى .  

و!#:�م '��V%�ر �? ا�(��ت ا���>#� �+ أ�? إ���د ھ7ه ا�MRث ���Mت '�+ ا�����gات 
  :ا��$رو!�

       )lpib.lm2.lcrd.lpm.lpg(  

��9� ا�+�=ا�&"Granger"ا�I�Lر  .1��� :  
�? ا���2ا�+، ن����? ا�V%�ر�<�وا�7ي ���%� �+  ،"���b "Grangerد ا����Mت ا�MRث �

 �، إذن ا!��1#� ا!�<�اج ھ7ه )'�ا�� ا����د�ت ا��:���h(ا��V%�رات ا��%1:� �9 ا�%�ا�
�� ��� �  :ا����Mت ا�MRث وھ

Gو�D�2 اF :]Lpib-LM2[ ا���تO ا��اL�� ا�!�م وا��9�� ا��	�-�: ا�
  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews" و'�ن��Granger "c"'�!����ل ا�V%�ر 

��9� ا�+��3ك $�& � " Granger"ا�I�Lر :)06/04( ا��4ول��)�-�	�  ).ا���تO ا��اL�� ا�!�م وا��9�� ا�

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALPBt-LMt  3  -0,012536  [0,9825]  

] 0.9825[أ�%� �+ ا�:��� ا�(��� و'����hل أ�%�  ،ADF: ن�ى �+ ا��$ول أن ا�:��� ا��(��'� �ـ

����ى  $#�%1  ��.�Cا� a,ن�H0 ?%:ون H1. +�' +���2ا ?�  ]Lpib-LM2[ أي ھ#�ك �>�

��%�M�2 ا�F-G�: ]LPIB ا���تO ا��اL��إ`+��� ا��دا>U إ�I8%  ا���تO ا��اL�� ا�!�م  و: ا�

LPG[: 

  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews"و'�ن��Granger " c" '�!����ل ا�V%�ر
�G إ`+��� ا��دا>U إ�I8%  و  PIB:ـ����9� ا�+��3ك $�& ا��"Granger"ا�I�Lر :)06/05(ا��4ول           

  PIB:ـا�

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALpibt -Lpgt  3  -0,05326  [0,9712]  

 a,ل ا��$ول ن�MV +�H0  ?%:ونH1. ا�<�م  و �Vا�$ا c��#ا� +�' +���2ا ?� أي و��د �>�

� ا��دا)H إ�����ن�%� إVا�$ا c��#ا�<�م �9 ا�.  
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�M��M�2 ا�F :]LPIB؛LCRD[ا���تO ا��اL�� ا�!�م وا;>�+�ن: ا�
� "Eviews" و'�ن��Granger" c" '�!����ل ا�V%�ر� �� 9� �#�)�:  

  ]LPIB؛LCRD[وا;>�+�ن PIB:ـ�����9� ا�+��3ك $�& ا�" Granger"ا�I�Lر : )06/06(ا��4ول 
 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALpibt -Lcrdt  1  -0,15695  [0,918765]  

a,ن� D#�� ا�<�م وا�)���ن . H1ون:%?  H0 وVا�$ا c��#ا� +�' +���2ا ?�إذن ,�  .أي و��د �>�
� ا�#��ذج، ��>#� �+  "Granger"ا��VL و'�!����ل , �h��:ا����د�ت ا�� �9 '�ا�� U%1ا��

�� ا��$ى ا�1��? وھ, +��? ا���2ا�<�  :ا�(��ل �M& 9ث ���Mت �

� ا�<�م و.1Vا�$ا c��#ك '�+ ا���-� ?��<� ��M���$:#ا� � ]Lpib-LM2[ ا�>�
� ا�<�م  و.2Vا�$ا c��#ك '�+ ا���-� ?��<� ��M� إ H(ا��دا ������ن�%� إVا�$ا c��#9 ا��: 
]LPIB-LPG[ 

� ا�<�م وا�)���ن.3Vا�$ا c��#ك '�+ ا���-� ?��<� ��M�]LCRD؛LPIB[  

2. ��II8�2ت ا�F  : ا�I�Lر ا�
'�+ �? ا�����gات ا��$رو!�  "Granger"!#(�ول ا�V%�ر ا���ه ا����Mت ا��%%�� '�!����ل ط��:� 

)lpib.lm2.lcrd.lpm.lpg ( �وھ#� ن(�ول �%��ن �� ھ� ا�����g ا�7ي �`&� ,� ا]�V، اLول �`&� ,
� نPC ا���3، و�+ ش�وط درا!� , ��JB�%' ول، أو ��\&�انLا �, �ا����M ا��Rن� أو ا��Rن

�����:�ة �+ نPC ا�$ر �  .ا��%%�� ��5 أن �>�ن �? ا�����gات ا������

 ��II7 ر�I�Lا"Granger" ��  :-�تG�* =9 ا��+�ذج ا����
���+ نPC ا�$ر ���<�� +���#���+ ز�! �#�$� +<��:  

( )
( )dCOIx

dCOIy

t

t

→

→
 

     ( ) ( ) tt

p

i

it xy ξφ +∇=∇ −
=

∑ 21

1

2
.         ]30[  

                                                   ( ) ( ) tt

p

i

it xx ξψ +∇=∇ −
=

∑ 21

1

2
.             ]31[  

                       ( ) ( ) ( ) tt

p

i

it

p

i

it xyy ξλθ +∇+∇=∇ −
=

−
=

∑∑ 21

1
21

1
2

..    ]32[  

( ) ( ) ( ) tt

p

i

it

p

i

it xyx ξγ +∇Γ+∇=∇ −
=

−
=

∑∑ 21

1
21

1
2

..     ]33[  

( )
2

����gة، ∇� �2 ���C.? ا��Rن���  p : ات�$د�V\ا��.  

� ا�(��ت اLر'�� نhM} أن ا����د�� ,]1[  �:�-����د��  �وا����د��  ]3[����د�� ) Restricted(ھ
���د��  ]2[� �:�-����د��  �  ].4[ھ

  :ن����? ا��C.���+ ا�������+  )�V� )Granger%�ر ا����M ا��%%��

0:

0:

1

0

=Γ

=

i

i

H

H λ
  

  :,#>�ن أ��م ا�(��ت ا������
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  +���gن ا����<�)yt (و)xt(  ?� a,ر H�1ن�� �إذا � ،a�%ا� ��JB�' +� +�:���
+���.�Cا� +�. 

  +���.�Cا� �ا����ھ�+ إذا � �, ��%%! ��M� ن ھ#�ك�<�H0  ،H1  ً ���. 

 a,ر �إذا � H0  و�%�لH1  و�>�ن +���gا��� +�' ��%%! ��M� ن:�ل �>�ن ھ#�ك
�+ ��C.? ا�����g اLول ��Mھ7ه ا�� )yt(  � ).xt(إ��C� 9.? ا�����g ا��Rن

3. ��II8�2ت ا�F  :درا�7 ا�
���Mت ا�MRث " Granger"!#(�ول ا�V%�ر ا���ه ا����M ا��%%�� '�!����ل ط��:� � +���gا��� +�'

�? ا��-��ك '�+�<��:  

� ا�<�م وا�>�� ا�#:$�� -1Vا�$ا c��#ا� ]Lpib-LM2[ 

  ( ) ( ) tt

p

i

it LmLpib ξφ +∇=∇ −
=
∑ 21

1
2

2.     ]1[  

    ( ) ( ) tt

p

i

it LpibLm ξψ +∇=∇ −
=
∑ 21

1
2

.2     ]2[  

( ) ( ) ( ) tt

p

i

it

p

i

it LmLpibLpib ξλθ +∇+∇=∇ −
=

−
=

∑∑ 21

1
21

1
2

2..      ]3[  

  ( ) ( ) ( ) tt

p

i

it

p

i

it LpibLmLm ξγ +∇Γ+∇=∇ −
=

−
=

∑∑ 21

1
21

1
2

.2.2     ]4[  

� ا�<�م  و -2Vا�$ا c��#ا� �Vا�$ا c��#ا�9 ا� H(ا��دا ����� ]LPIB-LPG[ :ن�%� ا

 ( ) ( ) tt

p

i

it LpgLpib ξφ +∇=∇ −
=
∑ 21

1
2

.
~

     ]1[  

      ( ) ( ) tt

p

i

it LpibLpg ξψ +∇=∇ −
=
∑ 21

1
2

.~     ]2[  
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� ا�<�م وا�)���ن -3Vا�$ا c��#ا�]LCRD؛LPIB[ 
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 ��.�C%�ل ا�� �إذا �H0  a,ورH1  9إ� �,vن ا����M ا��%%�� �>�ن �+ ��C.? ا�����g ا��Rن
  :��C.? ا�����g اLول
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  :F* (6�h( ا��hb)�� Fو��V%�ر ھ���+ ا��C.���+ ن:�م '(��ب 

                                                 
( )

µr

µ

SSRSSRd

SSRKN
F

−

−
=

/

/
*  

6�h:  

F*:  �'��)ا�� ��(��hbا F-statistic.  

N:  �:�-ا�� ��Q د�����  ).��Q ا��<����(��R? �$د ا��-�ھ$ات �

K: ��"Lد ا����د�ت ا$� ?R��.  

d: وق '�+ ا����د�ت�Cا�.  

SSRr:  ا����د�ت �, �����ع ��'��ت ا�%�ا� ?R��]34[و ].[  

SSRµ:  �:�-ا����د�ت ا�� �, �����ع ��'��ت ا�%�ا� ?R��]12[و ].[  

ا���$و��  ن�,a ا��C.�� ا��$���، ون:%? ا�Fisher " ��.�C"أ�%� �+ إF* ( ��(��h(إذا ��ن3 
�+ إF*( ��(��h(ا�%$��� أي و��د ���Mت !%%��، أ�� إذا ��ن3  �g"ا��(��'� أ "Ficher" 

،���" Granger"أي �$م و��د ���Mت !%%��، إذن '�!����ل ا�V%�ر  ا��$و���، ن:%? ا��C.�� ا��$

 c�� "Eviews"و'�ن�� ��  :����Vر ا����M ا��%%�� ا!��1#� ا���Vر 

Gو�Dا�,��� ا:  
��Iا�L: )06/07(ا��4ول II7 ر� "Granger" &�$ �-�	� ]Lpib-LM2[ ا���تO ا��اL�� ا�!�م وا��9�� ا�

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 16:47 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LM2 does not Granger Cause LPIB  42  1.13425 0.3326 

 LPIB does not Granger Cause LM2  1.79289 0.9123 
    
    

  

�+ MVل ا��$ول أن ا�:��  {hMن)F:( )1.13425ى  )1.79289 (و )����أ�%� ا�:�� ا��$و��� �#$ 
و'G�7 ن�,a ا��C.�� ا��$���،  1%أ�%� �#$ ����ى ] 0.3326[و'�!����ل ا����hل  ،5%و %1

 ?.�C� +� ��%%! ��M� ه ھ#�ك�#�� ،+���gا��� +�' ��%%! ��M� د��إ�D(Lpib)  ?.�C� 9أي و
D(Lm2) . ل���hأن ا {hMن G�7� ن���Rا� ��Mا�� ��و�#D  5%و1% أ�%� �#$ ����ى ]0.9123[أ

� ا�, ��%%! ��M� ھ�+ ھ#�ك���.  

��%�Mا�,��� ا� :  
��ا�L: )06/08( ا��4ولII7ر�I"Granger " ا� &� ]PIB: ]LPIB-LPG:ـ�G ا��I8% إ`+��� ا��دا>U إ و  PIB:ـ$

 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 17:05 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LPG does not Granger Cause LPIB  42  4.00552 0.9266 

 LPIB does not Granger Cause LPG  0.00943 0.9906 
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 +��+ MVل ا��$ول ,� ا����M اLو�9  {hMن( ) ( )LpibDLerD أ�%� ] F ]4.00552أن ���� ←
 �أ�. و�#D ر,a ا��C.�� ا��$���، أي و��د ���M !%%�� '�+ ا������g+ ،5%و $#�%1 ����ى 

 ?.�C� +�أ�%� �#$ ����ى  ]]0.9906 أن ���� ا����hل]Lpib [إ�Lpg [ ?.�C� 9[ا����M ا��Rن�� 
� ا�<�م  %1Vا�$ا c��#ا� ��%%! ��M� $�� ا��دا)H و�#D ن�,a ,�.�� ا��$م أي ������ون�%� إ

� ا�<�م إVا�$ا c��#ا��9 ا� �, ��%%! ��M� $��� D#�  .���ھ�+و

�M��Mا�,��� ا�:  
�� :)06/09( ا��4ولII7 ر���Lا "Granger" ا�!�م وا;>�+�ن ��Lا��ا Oت���& ا�$]LCRD؛LPIB[  

 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 18:10 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LCRD does not Granger Cause LPIB  42  17.3144 0.9912 

 LPIB does not Granger Cause LCRD  2.30217 0.9142 
    
    

  

� ا����ھ�+, ��%%! ��M� $��� Dل ا��$ول أنMV +� {hMن:  

� دوال ا;�$�4�7 .4�  : ت,�
�%�+ و��د ���M '�+ ا�����gات، وbظ�Jر ھ7ه ا����M ن:�م '(��ب  "Granger"إن ا�V%�ر !%%�� 

9 !%�? ا���Rل �+ ش>?  )lpib.lm2.lcrd.lpm.lpg(دوال ا�!���'� �>? ا�����gات ا������ � {hM#,
����gات ا����!�  9� ا�<�م �Vا�$ا c��#ة ا���g�� �, ��gأ&� ا�� +�دوال ا�!���'� ا�����gات 

  .ا�#:$�� ,� ا��2ا)�
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5. �7��9 ا�#��c ا�����gات ا����:&� ��ءت ن��)c ا��(�? ا�:��!� L:ت	�-� ا��+�ذج ا�	� �
L�' ا�<�م �Vا��2ا)� ��-��ا�$ا �, ��'�Rإ�9 !��ر ا� �� ��:  

 

LPIB   

Method: Least Squares   

Date: 12/02/15   Time: 08:29   

Sample: 1970 2013   

Included observations: 44   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LM2 25.39608 23.98781 1.058708 0.2962 

LCRD 15.62978 17.46511 0.894914 0.3763 

LPM 3.231364 61.16888 0.052827 0.9581 

LPG 56.77777 59.09676 0.960759 0.3426 

C 2011.663 1715.184 1.172855 0.2480 
     
     R-squared 0.969866     Mean dependent var 208.1084 

Adjusted R-squared 0.525532     S.D. dependent var 1350.236 

S.E. of regression 1367.365     Akaike info criterion 17.38580 

Sum squared resid 72917786     Schwarz criterion 17.58855 

Log likelihood 377.4877     Hannan-Quinn criter. 17.46099 

F-statistic 0.732361     Durbin-Watson stat 1.950272 

Prob(F-statistic) 0.575425    
     
     

�  :و�#r%�� D ا����د�� ا��:$رة ����
KD)E = 2011.66 + 25.39KF2 + 15.62KHI> + 3.23KDF + 56.77KD(  

� ا;� �>���? ا��($�$ : ا��,���� ��-�)R
2

 ( c��#ا� �إ�9 أن ا�����gات ا����:� ا��`&�ة ,
 �� ا�<�م ,� ا��2ا)� وھVا�#:$�� وا�)���ن ون�%� إا�$ا �� ا��دا)H إ�9 ��ض ا�#:�د ا�>�����

�:$اره  �� ��C� ا�<�م �$ ا!�3��1 أن �Vا�$ا c��#إ�9 ا� H(ا��دا ������+   '����p 96.98و��%� إ
� ا�<�م '�Lا����gات ا�(�Vا�$ا c��#ا� �, �"��'�Rى  3.02و !��ر ا��Vات أ��g��� د��� �p���'

��ت ا�#��ذج ��ن3 ��#��� ا����د �9 ا�V%�ر��� ا�#��ذج، ��� أن , ?V$� ��)DW(  �V 9�
� ا�<-� +�� �$م &%�ت ���نP  ،�%�ط ا�7ا��را�#��ذج <-� +� �و�� ن�$ أن ا�#��ذج ��#

  .ا��%��+

                               � اDول ا%��3ر $�ا�2 ا��+�ذج: )06/01(ا�93
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2.3.2 .�%�Mذج ا��+� :و�9 ,� "��J�g ا�:��!�� ��������:$�� ا����M اL ��>+: ا�

)QR = $@ + $�F2 + $&HI> + $;DF + $JD(  
  

  
�+�ذج ا�Johansen (�%�Mا�I�Lر (ا�I�Lر رت�I ا����9� ا�+�=ا�&  :)06/10(ا��4ول ��  

 

Date: 12/01/15   Time: 18:35    

Sample (adjusted): 1972 2013    

Included observations: 42 after adjustments   

Trend assumption: Linear deterministic trend   

Series: LINF LM2 LCRD LPM LPG     

Lags interval (in first differences): 1 to 1   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)   
      
      Hypothesized  Trace 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  0.688117  101.7290  69.81889  0.0000  

At most 1 *  0.408921  52.79362  47.85613  0.0160  

At most 2 *  0.405222  30.70977  29.79707  0.0392  

At most 3  0.152825  8.887919  15.49471  0.3758  

At most 4  0.044738  1.922313  3.841466  0.1656  
      
       Trace test indicates 3 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level  

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   

�+ ا��$ول  c�#ات �#$  )06/10(إذن ن����gا��� +�' +���2ا ?��$ &��M� �&Mت �>��� Dأن
%5����ى .  

'��V%�ر �? ا�(��ت ا���>#� �+ أ�? إ���د ھ7ه ا�MRث ���Mت '�+ ا�����gات  و!#:�م
  :ا��$رو!�

                                                                                         )linf.lm2.lcrd.lpm.lpg( 

 

 Gو�D�2 اF�ل ا��N!g وا��9�� ا��	�-�: ا�� ]LINF-LM2[: 
  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews" و'�ن��Granger "c"'�!����ل ا�V%�ر 

��9� ا�+��3ك $�& � " Granger"ا�I�Lر :)06/11( ا��4ول��)�-�	��ل ا��N!g وا��9�� ا��.(  

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALINFt-LM2t  1  -0,256314  [0,9913]  

] 0.9913[أ�%� �+ ا�:��� ا�(��� و'����hل أ�%�  ،ADF: ن�ى �+ ا��$ول أن ا�:��� ا��(��'� �ـ

����ى  $#�%1  ��.�Cا� a,ن�H0 ?%:ون H1. +�' +���2ا ?�  ]Linf-LM2[ أي ھ#�ك �>�

��%�M�2 ا�F :]LINF-LCRD[ :ا;>�+�ن ��ل ا��N!g  و: ا�

  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews"و'�ن��Granger " c" '�!����ل ا�V%�ر
�ل ا��N!g وا;>�+�ن�"Granger"ا�I�Lر  ):06/12(ا��4ول � &���9� ا�+��3ك $��]LINF-LCRD[:  

� P-Value  ا����hل  Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V" ا�%�ا�
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et=ALinft -Lcrdt  2  -0,0123  [0,9845]  

 a,ل ا��$ول ن�MV +�H0  ?%:ونH1 و  �>Bل ا��$�� +�' +���2ا ?� .ا�)���نأي و��د �>�

�M��M�2 ا�F :]LINF؛G� ]LPM *�ض ا��	�د��ل ا��N!g و�I8% إ`+��� ا��اد>U إ: ا�
� "Eviews" و'�ن��Granger" c" '�!����ل ا�V%�ر� �� 9� �#�)�:  

��9� �" Granger"ا�I�Lر : )06/13(ا��4ول �� &��G *�ض ا��N!g و�I8% إ`+��� ا��اد>U إ ��لا�+��3ك $
  ]LINF؛LPM[ ا��	�د

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALinft –Lpmt  1  -0,0025  [0,995234]  

  

a,ن� D#���2ا�+ '�+  H1ون:%?  H0 و ?�� ا��دا)H إأي و��د �>�������$ل ا��B<� ون�%� إ 9�
9 '�ا�� ا����د�ت ا��:��Granger"  �h"إذن ,� ا��VL و'�!����ل  .��ض ا�#:�د � U%1ا��

�� ا��$ى ا�1��? وھ, +��? ا���2ا�<�� ا�#��ذج، ��>#� �+ ا�(��ل �M& 9ث ���Mت �,:  

�-��ك '�+ ��$ل ا��B<� وا�>�� ا�#:$��.1 ?��<� ��M� ]LINF-LM2[ 
�-��ك '�+ ��$ل ا��B<�  و.2 ?��<� ��M� نا���(�: ]LINF-LCRD[ 

�-��ك '�+ .3 ?��<� ��Mون�%� إ� �>Bل ا��$��H(ا��دا �����  ]LINF؛LPM[ �9 ��ض ا�#:�دإ 

1. ��II8�2ت ا�F  : ا�I�Lر ا�
               '�+ �? ا�����gات ا��$رو!� "Granger"!#(�ول ا�V%�ر ا���ه ا����Mت ا��%%�� '�!����ل ط��:� 

)linf.lm2.lcrd.lpm.lpg(.  

  

Gو�Dا�,��� ا:  
��: )06/14( ا��4ولII7 ر���Lا "Granger" �-�	��ل ا��N!g وا��9�� ا�� &�$ ]LINF-LM2[ 

   

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 19:44 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LM2 does not Granger Cause LINF  42  0.36566 0.6962 

 LINF does not Granger Cause LM2  0.31546 0.7314 
    
    

�+ MVل ا��$ول أن ا�:��  {hMن)F:( )0.36566ى  )0.31546 (و )����أ�%� ا�:�� ا��$و��� �#$ 
و'G�7 ن�,a ا��C.�� ا��$���،  1%أ�%� �#$ ����ى ] 0.6962[و'�!����ل ا����hل  ،5%و %1

 ?.�C� +� ��%%! ��M� ه ھ#�ك�#�� ،+���gا��� +�' ��%%! ��M� د��إ�D(Linf)  ?.�C� 9أي و
D(Lm2).  ل���hأن ا {hMن G�7� ن���Rا� ��Mا�� ���#D و 5%و 1% أ�%� �#$ ����ى ]0.6962[أ

 ��M� ا�ھ#�ك �  .���ھ�+ !%%�� ,
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��%�Mا�,��� ا� :  
��ر: )06/15( ا��4ول�Lا ��II7 "Granger" و  N!gل ا���� &� ]LINF-LCRD[ا;>�+�ن $

 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 19:50 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LCRD does not Granger Cause LINF  42  0.11394 0.8926 

 LINF does not Granger Cause LCRD  1.65939 0.2041 
    
    

 

� ا����ھ�+, ��%%! ��M� $��� Dل ا��$ول أنMV +� {hMن.  

�M��Mا�,��� ا�:  
�� :)06/16( ا��4ول       II7 ر���Lا "Granger" إ U<دا�إ`+��� ا� �I8%و N!gل ا���� &��G *�ض $
 ]LINF؛LPM[ ا��	�د

 

 

� ا����ھ�+, ��%%! ��M� $��� Dل ا��$ول أنMV +� {hMن.  

� دوال ا;�$�4�7 .2�  : ت,�
�%�+ و��د ���M '�+ ا�����gات، وbظ�Jر ھ7ه ا����M ن:�م '(��ب  "Granger"إن ا�V%�ر !%%�� 

9 !%�? ا���Rل �+ ش>? ) linf.lm2.lcrd.lpm.lpg(دوال ا�!���'� �>? ا�����gات ا������ � {hM#,
����gات ا����!�  9� �>Bل ا��$������gة  �, ��gأ&� ا�� +�دوال ا�!���'� ا�����gات 

 .ا�#:$�� ,� ا��2ا)�

  

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 19:56 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LPM does not Granger Cause LINF  42  3.64886 0.9358 

 LINF does not Granger Cause LPM  3.76521 0.9325 
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3.�7����$ل ��ءت ن��)c ا��(�? ا�:��!� L:ت	�-� ا��+�ذج ا�	 9� �&� ا�����gات ا����:
� ا��2ا)� ��-�� , �>Bإ�9  ا���� ��:  

 

Dependent Variable: LINF   

Method: Least Squares   

Date: 12/02/15   Time: 09:09   

Sample: 1970 2013   

Included observations: 44   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LM2 0.023954 0.091476 0.261861 0.7948 

LCRD 0.149987 0.066602 2.251984 0.0300 

LPM -1.167085 0.233265 5.003268 0.0000 

LPG -0.388405 0.225363 1.723468 0.0927 

C 14.95505 6.540772 2.286435 0.0277 
     
     R-squared 0.603560     Mean dependent var 9.355000 

Adjusted R-squared 0.562899     S.D. dependent var 7.886999 

S.E. of regression 5.214380     Akaike info criterion 6.247362 

Sum squared resid 1060.400     Schwarz criterion 6.450111 

Log likelihood 132.4420     Hannan-Quinn criter. 6.322551 

F-statistic 14.84387     Durbin-Watson stat 1.073809 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

  

�و�#r%�� D ا����د�� ا��:$رة ����: 
K)QR = 14.95 + 0.02KF2 + 0.14KHI> − 1.16KDF − 0.38KD(   

� ا;� �>���? ا��($�$ : ا��,���� ��-�)R
2

 ( c��#ا� �إ�9 أن ا�����gات ا����:� ا��`&�ة ,
 �� ا�<�م ,� ا��2ا)� وھVا�#:$�� وا�)���ن ون�%� إا�$ا �� ا��دا)H إ�9 ��ض ا�#:�د ا�>�����

�:$اره  �� ��C� ا�<�م �$ ا!�3��1 أن �Vا�$ا c��#إ�9 ا� H(ا��دا ������+   '����p 60.35و��%� إ
 �, ���ت ا�#��ذج ��ن3 ��#��� ا����د �9 ا����gات ا�(�"����$ل ا��B<� ، ��� أن 

� ا� )DW(ا�V%�ر<-� +�� ا�#��ذج V 9�  و�� ،�%�ط ا�7ا��ر�<-� +� �ن�$ أن ا�#��ذج ��#
  .�$م &%�ت ���نP ا��%��+

                               � ا��M%� ا%��3ر $�ا�2 ا��+�ذج: )06/02(ا�93
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3.3.2 .R��Mذج ا��+� :و�9 ,� "��J�g ا�:��!�� ��������:$�� ا����M اL ��>+: ا�

UD = $@ + $�F2 + $&HI> + $;DF + $JD(  
 

�+�ذج ا�Johansen (R��Mا�I�Lر (ا�I�Lر رت�I ا����9� ا�+�=ا�&  :)06/17(ا��4ول ��  
 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

�+ ا��$ول  c�#ات �#$  )06/17(إذن ن����gا��� +�' +���2ا ?��$ أر'�� ���Mت �>��� Dأن
و!#:�م '��V%�ر �? ا�(��ت ا���>#� �+ أ�? إ���د ھ7ه ا����Mت '�+ ا�����gات .%5����ى 

  :ا��$رو!�
                                                                                          )lup.lm2.lcrd.lpm.lpg(  

Gو�D�2 اF�ل ا�I(��� وا��9�� ا��	�-�: ا�� ]Lup-LM2[: 
  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews" و'�ن��Granger "c"'�!����ل ا�V%�ر 

��9� ا�+��3ك $�& � " Granger"ا�I�Lر :)06/18( ا��4ول��)�-�	��ل ا�I(��� وا��9�� ا��.(  

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALupt-LM2t  3  -0,01235  [0,98125]  

أ�%� �+ ا�:��� ا�(��� و'����hل أ�%�  ،ADF: ن�ى �+ ا��$ول أن ا�:��� ا��(��'� �ـ
����ى ] 0.98125[ $#�%1  ��.�Cا� a,ن�H0 ?%:ون H1. +�' +���2ا ?�-Lup[ أي ھ#�ك �>�

LM2[  
 ��%�M�2 ا�F :]Lup-LCRD[ :ا;>�+�ن ��ل ا�I(���  و: ا�

  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews"و'�ن��Granger " c" '�!����ل ا�V%�ر
�ل "Granger"ا�I�Lر  :)06/19(ا��4ول � &�  :]LUP-LCRD[وا;>�+�ن ا�I(���ا����9� ا�+��3ك $

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALupt -Lcrdt  1  -0,0112  [0,9125]  

 a,ل ا��$ول ن�MV +�H0  ?%:ونH1 ل ا�%���1 و$�� +�' +���2ا ?� .ا�)���نأي و��د �>�

Date: 12/01/15   Time: 20:05    

Sample (adjusted): 1972 2013    

Included observations: 42 after adjustments   

Trend assumption: Linear deterministic trend   

Series: LUP LM2 LCRD LPM LPG     

Lags interval (in first differences): 1 to 1   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)   
      
      Hypothesized  Trace 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  0.655879  102.2720  69.81889  0.0000  

At most 1 *  0.411059  57.46801  47.85613  0.0048  

At most 2 *  0.345946  35.23201  29.79707  0.0107  

At most 3 *  0.331795  17.40027  15.49471  0.0255  

At most 4  0.011070  0.467515  3.841466  0.4941  
      
       Trace test indicates 4 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level  

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   
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�M��M�2 ا�F :]LINF؛G� ]LPM *�ض ا��	�دو�I8% إ`+��� ا��اد>U إ ��ل ا�I(���: ا�
� "Eviews" و'�ن��Granger" c" '�!����ل ا�V%�ر� �� 9� �#�)�:  

�ل ا��N!g و�I8% إ`+��� ا��اد>U إ �����9�" Granger"ا�I�Lر : )06/20(ا��4ول � &��G *�ض ا�+��3ك $
  ]LUP؛LPM [ ا��	�د

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALupt –Lpmt  1  -0,0152  [0,9123]  

  

a,ن� D#���$ل ا�H1 ���1%ون:%?  H0 و +�' +���2ا ?�� ا��دا)H إ أي و��د �>������9 ون�%� إ
   .��ض ا�#:�د 

��ل ا�I(��� و: ا��2F ا��ا$� ��Lا��ا Oت�� :]�I8%: ]Lup-LPG ا`+��� ا��دا>U ا�G ا�

  :�� ا�(��ل �9 ا�#���� ا������ "Eviews"و'�ن��Granger " c" '�!����ل ا�V%�ر
�ل ا�I(��� و " Granger"ا�I�Lر ):06/21(ا��4ول � &�  PIB:ـ�G ا��I8% إ`+��� ا��دا>U إ ا����9� ا�+��3ك $

 � P-Valueا����hل    Lag Mic"  ADF"�$د ا��\Résiduels"   �V"ا�%�ا�

et=ALupt -Lpgt  1  -0,01235  [0,9714]  

 a,ل ا��$ول ن�MV +�H0  ?%:ونH1. ل ا�%���1  و$�� +�' +���2ا ?�ن�%�  أي و��د �>�
� ا��دا)H إ�����إVا�$ا c��#ا�<�م �9 ا�.   

� ا�#��ذج،  "Granger"إذن ,� ا��VL و'�!����ل , �h��:ا����د�ت ا�� �9 '�ا�� U%1ا��
�� ا��$ى ا�1��? وھ, +��? ا���2ا�<��+ ا�(��ل �M& 9ث ���Mت � �#<��:  

1. ?��<� ��M���$:#ا� ��-��ك '�+ ��$ل ا�%���1 وا�>� ]LINF-LM2[ 
�-��ك '�+ ��$ل ا�%���1  و.2 ?��<� ��M� ا�)���ن: ]LINF-LCRD[ 

3.�<� ��Mإ� H(ا��دا ������-��ك '�+ ��$ل ا��B<� ون�%� إ ?�  ]LINF؛LPM[ �9 ��ض ا�#:�د

� ا��دا)H إ ��$ل ا�%���1 و .4�����ن�%� إVا�$ا c��#9 ا��: ]Lup-LPG[  

1. ��II8�2ت ا�F  : ا�I�Lر ا�
 '�+ �? ا�����gات ا��$رو!� "Granger"!#(�ول ا�V%�ر ا���ه ا����Mت ا��%%�� '�!����ل ط��:� 

.)linf.lm2.lcrd.lpm.lpg( 

     

Gو�Dا�,��� ا:  
��): 06/22(ا��4ول II7 ر���Lا "Granger" �-�	��ل ا�I(��� وا��9�� ا�� &�$ ]LINF-LM2[ 

 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 20:30 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LM2 does not Granger Cause LUP  42  0.19640 0.8225 

 LUP does not Granger Cause LM2  1.65510 0.2049 
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��%�Mا�,��� ا� :  
��ر: )06/23( ا��4ول  �Lا ��II7  "Granger " و ���)Iل ا��� &� ]LINF-LCRD[ ا;>�+�ن $

 
 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 20:32 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LCRD does not Granger Cause LUP  42  15.4619 1.E-05 

 LUP does not Granger Cause LCRD  0.37899 0.6872 
    
    

�M��Mا�,��� ا�:  
�� :)06/24( ا��4ول         II7 ر���Lا "Granger" ���)Iل ا��� &��G *�ض و�I8% إ`+��� ا��دا>U إ $
    ]LINF؛LPM[ا��	�د

 
Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 20:33 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LPM does not Granger Cause LUP  42  9.65822 0.0004 

 LUP does not Granger Cause LPM  0.20331 0.8169 
    
    

 

�  :ا�,��� ا��ا$
�� :)06/25( ا��4ولII7 ر���Lا "Granger" إ U<دا�إ`+��� ا� �I8%و ���)Iل ا��� &� PIB:ـ�G ا�$

]LPG؛LINF[  
 

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 12/01/15   Time: 20:35 

Sample: 1970 2013  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     LPG does not Granger Cause LUP  42  1.21727 0.3076 

 LUP does not Granger Cause LPG  0.58685 0.5612 
    
    

  
  

� دوال ا;�$�4�7 .2�  : ت,�
�%�+ و��د ���M '�+ ا�����gات، وbظ�Jر ھ7ه ا����M ن:�م '(��ب  "Granger"إن ا�V%�ر !%%�� 

9 !%�? ا���Rل �+ ش>? )lup.lm2.lcrd.lpm.lpg(دوال ا�!���'� �>? ا�����gات ا������ � {hM#,
����gات ا����!� ا�#:$��  9����gة ��$ل ا����1% � �, ��gأ&� ا�� +�دوال ا�!���'� ا�����gات 

� ا��2ا)�,.  
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3. �7����$ل ��ءت ن��)c ا��(�? ا�:��!� L:ت	�-� ا��+�ذج ا�	 9� �&� ا�����gات ا����:

��إ�9 ا����1% ,� ا��2ا)� ��-��  ��:  
 

Dependent Variable: LUP   

Method: Least Squares   

Date: 12/02/15   Time: 09:35   

Sample: 1970 2013   

Included observations: 44   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LM2 -0.024188 0.011576 2.089474 0.0432 

LCRD -0.009378 0.008428 -1.112664 0.2727 

LPM -0.023657 0.029519 0.801436 0.4277 

LPG -0.029361 0.028519 1.029546 0.3096 

C 2.607731 0.827710 3.150537 0.0031 
     
     R-squared 0.983759     Mean dependent var 2.765962 

Adjusted R-squared 0.576452     S.D. dependent var 0.775744 

S.E. of regression 0.659860     Akaike info criterion 2.113067 

Sum squared resid 16.98120     Schwarz criterion 2.315816 

Log likelihood 41.48748     Hannan-Quinn criter. 2.188256 

F-statistic 5.107338     Durbin-Watson stat 1.322051 

Prob(F-statistic) 0.002086    
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� :و�#r%�� D ا����د�� ا��:$رة ����
KUD = 2.60 − 0.024KF − 0.0093KHI> − −0.023KDF − 0.029KD(  

� ا;� �>���? ا��($�$ : ا��,���� ��-�)R
2

��$ل )  �إ�9 أن ا�����gات ا����:� ا��`&�ة ,
 �� ا��دا)H إ�9 ��ض ا�#:�د ون�%� ا�>�� ا�#:$�� وا�)���ن ون�%� إا����1% ,� ا��2ا)� وھ����

� ا��دا)H إ�9 �����:$اره إ �� ��C� ا�<�م �$ ا!�3��1 أن �Vا�$ا c��#98.37ا� �p���'   +�
 �, ���ت ا�#��ذج ��ن3 ��#��� ا����د �9 ا����gات ا�(�"����$ل ا�%���1 ، ��� أن 

� ا� )DW(ا�V%�ر<-� +�� ا�#��ذج V 9�  ،�%�ط ا�7ا��ر�<-� +� �و�� ن�$ أن ا�#��ذج ��#
  .�$م &%�ت ���نP ا��%��+

                             �  ا�R��M ا%��3ر $�ا�2 ا��+�ذج: )06/03(ا�93
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� Bا� �KFL:  
� ھ7ا ا�U�%1�' �#�� ?�C ط��:� ا��>��? ا��-��ك �9 ا�����gات ا�����د�� ��$ ا�$را!� ,

#� أن �? ا�����gات ا��$رو!�"��, ،�h��:ا: ا�� ��9 ا�)���ن، ن�%� ا��دا)H إ�#:$��، ا�>�
��$ل ا�%���1، ا�#��c ، ن�%� ا��دا)H إ��ض ا�#:�د ،�>Bل ا��$��� ا�<�م، Vا�$ا c��#9 ا��

 �� ا�<�م ھVر  ا�$ا�%�V'�!����ل ا �و�9، &Lا ���+ ا�$ر ���<�(Johansen)  9 ا�#��ذج�
+�� ا�#��ذج اL ا�MR&� ا�:��$�� و�$ن� ر�5 ا��>��? ا���2اC, ت��M� �&M& ن�$�ول ,:$ و

�? ا���<��Lا ��Mا�� �� ا�<�م وا�>�� ا�#:$��و�9 -��ك وھVا�$ا c��#ا� +�' ]Lpib-LM2[  

� ا�<�م  و وا��Rن��Vا�$ا c��#إ '�+ ا� H(ا��دا ������ن�%� إVا�$ا c��#9 ا��: ]LPIB-LPG [ ��أ
� ا�<�م وا�)���نVا�$ا c��#ا� +�' �R��Rا� ��Mا��]LCRD؛LPIB[. ��%%! ت��M� أن ھ#�ك ��� �,

�-��ك :���ھ�+ أ�� ,��� �<= ا�#��ذج ا��Rن� ,>G�7 و�$ن� &Mث ���Mت وھ�ا� ?��<� ��M�
��$ل ا��B<� وا�>�� ا�#:$�� +�' ]LINF-LM2[ 

�-��ك '�+ ��$ل ا��B<�  و ?��<� ��M� ا�)���ن و: ]LINF-LCRD[ و�<� ��M� ك��-� ?�
� ا��دا)H إ'�+ ��$ل ������� أن ھ#�ك ���Mت  ]LINF؛LPM[ �9 ��ض ا�#:�دا��B<� ون�%� إ

� ا����ھ�+, ��%%! ��-��ك '�+ :وا�#��ذج ا�6��R ,:$ و�$ن� أر'�� ���Mت وھ ?��<� ��M�
��$ل ا�%���1 وا�>�� ا�#:$�� ]LINF-LM2[ ل ا�%���1  وو$���-��ك '�+  ?��<� ��M� ا�)���ن: 

]LINF-LCRD [ �>Bل ا��$���-��ك '�+  ?��<� ��Mإو� H(ا��دا ������9 ��ض ون�%� إ
� ا��دا)H إ و��$ل ا�%���1 و]LINF؛LPM[ ا�#:�د�����ن�%� إVا�$ا c��#9 ا��: ]Lup-LPG [ ���, ��أ

��(��hإ ���#�� �J� �J���  .�<= �:$�� ا�#��ذج ا�MRث ,��

  
 

 

 

 

 

  
  
  



 

 

 

 
 
  ���  ا�!�ت+� ا�
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���  ا�!�ت+� ا�

  
  
  
  
  
  
  

          �J�$>��� ����%� ا����!� ا�#:$�� �+ '�+ أھ� أدوات ا����!� ا�����د�� ا�>�� ا��
ا�$و�� ��(:�U أھ$ا,�J ا����:� '��#�� ا�����دي،وا!�:�ار اL!��ر،وا��-�g? ا�>��?،و��ازن 

ا��$,���ت،R�� 6�h? ھ7ه اLھ$اف ����gات ا���ازن ا�����دي ا�7ي ���9 �? ا�$ول ��2ان 
إ���Q،D:�:)� 9 أنD �$ �#-\ ���رض ,� �(:�U ھ7ه اLھ$اف ������،إذ �$ ��(:U ھ$ف أو 
�$ار س ا�C>� ا�����دي  S�>��$ل ,>�ي '�+  D#� cن� ��ھ$,�+ ���h 9ب آ�V، وھ7ا 

� �(:�U ا���ازن ا�����دي h�ل ,����� ھ7ه ا����!�,.  

�$ى ���ھ�� ا����!�  �,����(�و��  �, ?R��� �!ھ7ه ا�$را +� �!�!Lف ا$Jھ#� ��ن ا� +�
�+ MVل . )2013-1970(ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي ,� ا��2ا)� MVل ا���Cة Gوذ�

����gات ا���ازن ا�����دي 9� أھ$اف  درا!� أ&� ����gات ا����!� ا�#:$�� �, �Rوا����
  .ا����!� ا�����د��

     9و'#�ء �9 اLھ$اف ا�����Vة �+ ھ7ه ا��!��� واbش>���� ا��� �� "���J�Q،و'������د �
  .ا��C.��ت ا���.���،�� �#�ول ا���.�ع �+ MVل �:���D إ�9 !�� ,��ل

���اض ا�#���Nت c��� 6�h ا��C? اLول اbط�ر ا�#�Nي ����!� ا�#:$�� �+ MVل ا!   
 ��ا�#:$�� ا��� �3��1 إ�9 درا!� ا�#:�د، ,%�$�� ا��%�ت ا��$ر!� ا��:�$�� أن ا�#:�د �(��$ة،و
 �Jة،وأن$��)���ءت '�$ھ� أن ا�#:�د ���3  ��%�دل، أ&%�3 ا�#���Nت ا��� �ھ� إ� ���د و!�

��ھ�� ا����!� ���? أ!�!� �`&� و��\&� '�<�S ا�����gات ا�����د��، ��� �hو�#� �� r�.
��J وأھ$ا,�J و'�#� أن ا���ھ�ت ا����!� ا�#:$�� �+ ش\ن�J أن �JC�ا�#:$�� �+ MVل ا���1ق إ�9 
�(? ���رض '�#�J،ون�Nا �7Jا ا����رض �  �J���!� ا�#:$�� و���� ��(�J#ھ$اف ا�L9 ا� �&`�

�� ��ن ا�J$ف وا.r و�($د �� D6 أن�h،��$' ھ$افLا $�$)� +� $' �����, +� Gزاد ذ� ��
 ��J#�' U��#ا����!� ا�#:$�� '�����!� ا������ ورأ�#� أن ا�� ��M� 9ا����!� ا�#:$��، ��� ���1#� إ�
����ى أھ$اف ا����!� ا�����د��  9.�وري و�J� و�+ ش\نD أن �U:) ن��c( إ���'�� �

�� ا�%#G ا����2ي ا�>��، و,� ا��VL ���1#� إ�9 ��.�ع ا!�:���M ا���1 ا�#:$�� , �R�
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'���%�ره ا���`ول �+ و.H وإدارة ا����!� ا�#:$��، و��"#� إ�9 أن ا!�:���M ا�%#G ا����2ي 
 U�:)� ���J ن��ح ا����!� ا�#:$�� ,� S���� ��+ '�+ أھ� ا���ا�? ا�� ����+ اbدارة ا�(>�

�+ MVل ا��(>� ,� ��ض ا�#:�د Gوذ� �J,أھ$ا.  

    � �#�ول ��.�ع ا���ازن ا�����دي �+ MVل ا���1ق إ�9 �JC�م ا���ازن ا��C? ا��Rن
وأھ���D،و�Nh#� أن ,>�ة ا���ازن �1�رت ش��p�-, �p �%� ا�2�+ وذ�G ���ش�� �H ا��1�ر 
 ?�� ا�$ول، وذ�G '�%5 أھ���D ا�>%��ة ,� �($�$ !�� ا�����د و��ا, ������ا�����دي وا�

� '#�ء , Dو�7ا أھ���،D�M�V5 ا�ا�#��ذج ا�����د�� ا�Mز�� ��!� ا����!�ت ا�����د�� ا��ا
�� ا��<e�1 وأداة ر)���� ,� ا��(�? ا�����دي�� �  .إ�%���J، ��� أنD ���%� .�وري ,

أ�� ا��C? ا�D�, �#��1�, 6��R إ�9 آ���ت ن:? اL&� ا�#:$ي إ�9 ا�#-�ط ا�����دي وأدوات     
�, ��+ MVل ا�����2 �9 دور  ا����!� ا�#:$�� ا������ Gا���ازن ا�����دي،وذ� U�:)�

ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي، و�Nh#� أنD ن�Nا ����M ا�����دة '�+ ا����!� 
 U�:)� �ا�#:$�� وا����!� ا�����د�� و!��!� ا���ازن ا�����دي ���ھ� ا����!� ا�#:$�� ,

�+ MVل ا��( �Vا���ازن ا�$ا �� ا�)���ن،��� ���ھ� ,, H!�ار ا�#:$ي أو ا��$"bا �, �<
� '�<a�C ���� ا���� ا��ط#�� �+ !�� ا���ف ا���Q�ب '�gض ��(:�U ا���ازن ا�<�ر
�� ���ازن ��2ان $V ا���درات H��-ر و�:��$ ا��اردات و���R�!M� ال��L5 رؤوس ا�

$�� إ�9 ا�#-�ط ا�����دي �>�ن '�%#� آ��� ا��$,���ت، ��� رأ�#� أن ان�:�ل آ&�ر ا����!� ا�#:
 �����gات ا����!� ا�#:$�� إ���g� 9ات , �� ا����ر ا�7ي ����� ,�D ا����gات ,, ?R��� �#���
 +�' U,ا���ا U�:)� لMV +� ������gات ا���ازن ا�����دي،إ.�,� إ�9 ان��Jج ا!��ا����� ��

��ورا '��J$ف ا���Vر �? أداة  �+ أدوات ا����!� ا�#:$�� و �(�Jون ��g-� ھ$ف +� �J'�:� ��
 ?R��� ات�#� H'6 أن ان�:�ل أ&� ا����!� ا�#:$�� إ�9 ا�#-�ط ا�����دي �>�ن �%� أر�h ،e�!�ا�

�#�ة ��'�+ ���R�!Mر، �#�ة أ&� (,� �#�ة أ!��ر ا��C)$ة،و�#�ة !�� ا���ف،و�#�ة أ!��ر ا��#$ات
). �#�ة ا��bاض ا�%#>�، �#�ة ��2ان��ت �#-mت ا���Lل(��ن،و�#�ة ا�)�)ا��Rوة �9 ا�!�MJك

 ?R��� دواتLا +�و����ھ� ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي �����? &M&� أن�اع 
�,:  

�%�ش�ة - ��gدوات ا�Lا�)���ن(ا ��h �, �&`� �و�-�? ��$ل إ��دة ا�<��،و!��!� ): ا��
� ا�:�ن�ن�ا���ق ا���h��C،و��$ل ا����hط.  

� ����C ا�)���ن(اLدوات ا��%�ش�ة -, �&`� �و�-�? !��!� �\ط�� ا�:�وض،وا����!� ): ا��
  .ا�ن�:�)�� �:�ض

  .و�-�? ا�b#�ع اLد'�، إ"$ار اLوا�� و ا������Jت، اM�bم وا�#-�: اLدوات ا�����$ -

)�ي �+ MVل ا���1ق ا��C? ا��ا'H ��ن �<��� �$را!� �1�ر ا�#�Nم ا����,� ا��2ا    
 DنL Gا��2ا)�ي أ&#�ء �1�ره، ذ� ��� '�J ا�#�Nم ا����, �S ا��(�1ت ا��)���� ا���>�إ�9 
 +� �� ا��2ا)� '$ون ���,� �1�ر ا���Jز ا����,, �J�����,ا����!� ا�#:$�� و �,��� +<�� �

���D، و�+ MVل ھ7ا ا��C? و ��$ن� أن ا�#�Nم '�$ ا�!�:Mل إ�9 ا�hM"bت ا��VLة ا��
ا����,� ا��2ا)�ي �� '�$ة ��اh? أ&#�ء �1�ره 6�h أنD أ&#�ء ا�M�hل ��ن ���ده 
 ��ا�زدوا��� و ا��� ن��J#� c ش%>��ن �+ ا�����?، أ�� �+ '#��D ,>�ن ���B+ ش%>� وا!�� وھ�

(� ا��������+، &� '�$ ا�!�:Mل �%�ش����#��� ,�ن��� �<$م  +� �J%Qا�%#�ك أ +�ة !�3 
ا��2ا)� إ�9 ا!����ع ���? !��د��J ا������ وا�#:$�� 'vن-�ء ا�<�2#� ا������� وا�%#G ا����2ي 

� إ.�Cء ا����دةh�� �, Gا��ط#�� و'#>�+ ���ر��+ و��ن ذ� ���J )1967-1962(وا���� �& ،
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�#%��، و,� '$ا�� ا��%��#��Lا�%#�ك ا +�� وا!�� �h 3� ا��\����ت وا��� ش�h�� 3�ت ��
�+ ا�hM"bت ��ن أو��J اM"bح ا����� ���م �، &� إ"�hMت 1971ا���1ت ا�#:$�� '��

�<�J1985-1982(إ��دة ا�(�#! +�� ا�ن�:���� ا��� �%$أ hت ا����hM"إ �J�إ�1986 9، &� �
���Q1990حM"v' ورا��ا����U '��#:$ )10- 90(،و"�� إ�9 ا�:�ن�ن1988، &� إ"Mح1986، 

وا�:�ض،وا�7ي أh$ث ����gا �7ر�� �9 ا���Jز ا����,� 6�h أ�91 �%#G ا����2ي 
 D(د�%���D وإدارة ا����!� ا�#:$��،و��ء '\,>�ر �$�$ة �+ MVل �� �, D���M:�!ا��2ا)�ي ا
� وذ�P�!\�' G '#�ك و�`!��ت ����� �V"� وط#�� �9 ا����� ا�<�ر� �)�C�� r%"وأ D,وأھ$ا

$�' +<� ،��%#��-� !#�ات �+ ا��U�%1 ظ�Jت '�a ا�#:�)= ,� ھ7ا ا�:�ن�ن ��� ا!�$�9  وأ
��� ا��)�!L�' D�$��)01-01( ��L9 ا]ن )11-03(وا�h D' �����  .وا�7ي � �2ال 

�+ MVل ا���1ق إ�9       Gا��2ا)� وذ� �أ�� ا��C? ا�<��c��� $:, P �1�ر ا����!� ا�#:$�� ,
�H ا�����2 �9 أداء 1990، و���رھ� '�$ !#�21990ا)� �%? !#�وا�H ا����!� ا�#:$�� ,� ا��،
و�+ MVل ھ7ا ا�Nh� ?�C#� أن ا����!� ا�#:$�� ,� .)2013-2000(ا����!� ا�#:$�� MVل ا���Cة

�� ا�7ي !�3 1990ا��2ا)� �%? !#�L�1 ،وھ� ا9 ا��� ������2ت '���1ة ا�<�2#� ا����
9 ا���ن5 ا�(:�:� �����Mد، وھ7ا ��#�ه أنD �� �>+ ھ#�ك �9 إ&�ه ا�M�Vت ن:$�� أ&�ت �

� ا��2ا)� �%?, �:%1� ��:�:h ��$:ا'�$اء 1990!��!� ن �JJ��، ��Q أن ا����!� ا�#:$�� �$ أ��$ ��
�#! +������ ا����!� )10-90(وذ�G '�$ور ا�:�ن�ن 1990 r.وا�:�ض،وا�7ي أو $:#��' Uا����

�J� r%"\,،?B,،  ا�#:$�� '->? أ�دول ا���� ���' �G ا��%1:� ,� +� Sأھ$اف وأدوات � �<�
�`!��ت ا�#:$ ا�$و���،  H� U��#���' Gوذ� �J,أھ$ا U�:)� �, ��و�$ '�(3 ا����!� ا�#:$�� ن��� 

و�(�+ ا��`ش�ات ا������ �$و�� وإر!�ء د��)� ��2�2 ا�!�:�ار ا�����  2000و�H '$ا�� !#�
� ا�7ي ��2 �1�ر ا���9 اLدوات ا�>� �J,أھ$ا U�:)� ��،ا���$ت ا����!� ا�#:$�� ,��د ا�>

� ا!�($اث أدا��+ �$�$��+ ھ�� أداة ا!����ع ا������ h6 ��,3 ھ7ه ا����h،ا��%�ش�ة ��Q
 G�7'و �����ص ,�)a ا������ '->? ,��' r�! ���C)$ة، وھ� � �gا�� H(ت ا��داM�Jو��

 +���$�ت �h? ن�ع �+ ا�!�:�ار ا�#:$ي  �MVل ا��(>� ,� ا���!H ا�#:$ي وا��(>� ,
�>Bا��.  

����gات      9�+ ھ7ا ا�%(6 ,:$ �#�ول أ&� ا����!� ا�#:$�� � ��VLا���دس وا ?�Cا� ��أ
� ا��2ا)� ���Cة, ���اء درا!� �1%�:�� )2013-1970(ا�!�:�ار ا�����دي ا�>v' �#�� 6�h،

ن ا�J$ف �#�J ھ� '��ن �\&�� ����gات ا����!� ا�#:$�� �9 '�!����ل ط�ق ا�:��س ا�����دي ��
� ا�<�م،و��$�ت ا��B<�،و��$�ت Vا�$ا c��#ا� �, �Rات ا�!�:�ار ا�����دي وا������g��

  :ا�%���1، وھ� �� !�r �#� '�:$�� ا�#��ذج ا�MR&� ا������

� ا�<�م -1Vا�$ا c��#9 ا�����gات ا����!� ا�#:$�� � ��&\�.  

2- �>Bل ا��$�� 9����gات ا����!� ا�#:$�� � ��&\�.  

��$�ت ا����1% -3 9����gات ا����!� ا�#:$�� � ��&\�.  

  .وذ�G '�!�<$ام ط��:� ا��>��? ا��-��ك �9 ا�����gات ا�����د�� وا�#:$�� ��$ ا�$را!�

����gات ا����!�  S�>��-��ك '�+  ?�ا�#:$�� و����gات و�$ ��"#� إ�9 و��د ���Mت �>�
 M�, �&`� ��$:#ه أن ا����!� ا��#��ا�!�:�ار ا�����دي '����ت ��#��� إ��h)��، وھ7ا 

  .و'->? �%�� ,� �(:�U ا���ازن ا�����دي ,� ا��2ا)�

 �hش>���� ا���1وb9 ا� �'��bا D�, �#و��h ت وأھ$اف ا�%(6 ا�7ي��1� S�>�و'�$ إن�Jء 
�� D���, لMV +� �Cا�#:�ط ا������ آن ��+ ا�#��)c ��>+ !�د أ'�زھ� , �  :ا�<�وج '��
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����gات ا�#-�ط  • 9� �&`� ����%� ا����!� ا�#:$�� إh$ى ا����!�ت ا�����د�� ا����J ا��
 ،�Jاءا���ا�����دي �+ إن��ج وا!���Rر ودV?،و��15 ن���Jh درا�� وا!�� '\دوا��J وإ

دوا��J ش���1 ��,� ا�%��p ا�����د�� ا��#�!%� ,vن وإذا أ�h#3 ا���1 ا�#:$�� �U�%1 أ
,������J !�>�ن �%��ة ,� ن:? ا�����د �+ ���h ا����د وا�M�Vل إ����h 9 ا�!�:�ار 

 .وا���ازن

9 ا����$ ا�#:$ي وا����� '\ن ا����!�  •� �"�Vو ���>+ ا�:�ل �+ MVل ��%H ا�#��)c ا����
� ا��2ا)� '�$, ��J�#1990ا�#:$�� ا�� ���� ����%�ة , cن��) U�:(�' ��%� ?<-' 3)�!

ا�!�:�ار ا�����دي 6�h ��>#3 ا��2ا)� �+ ا!���دة أھ� ا���ازن�ت ا������ ا�>��،و�� أن 
� ظ�ف ا����دي �M)� ���2 '�ر��Cع أ!��ر , Gذ� U�:)� �زا�3 ھ-�،و� ��ھ7ه ا���ازن�ت 

�5، إ� أن�V Dرج ا��(�و��ت �� ���?  ا�#eC ا������� وھ� �� !�U�:)�' r ن�� ا����دي��
D#� .ا�#�� ا�#��)c ا��#��Nة 

•  +� ������ 9� $���� +���15 ن��ح ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U أھ$ا,�J ا����د ��ي و��
� ا�ن�:�ل إ�9 h��' ��� ��+ ا�$ول ا�#���� وا�� ��R<ا� H,د ���ا��`ش�ات ا�����د��، 

�+ ا����د ا���ق إ�9 إ��1ء ا�� U�%1ا�� �, ?J!رھ� أ�%���' �Rا������ أھ��� أ� �!��
 .ا����!� ا�#:$��

���!� ا�#:$�� •� �Rأ� �����, � .��,� ا���1 ا�#:$�� �9 ا!�:���M وا!�� ��1

• ?%� �-�J�� ا�#-�ط ا�����دي 6�h ��ن  ��1990ن3 ا����!� ا�#:$�� , ?V$�� و��ن3 ا�$و��
��ء إ�9 اb"$ار ا�#:$ي،وھ� �� أدى ,� �? ����? '�ن��c ا�!���Rرات ا��#���' ��� ���

?%� �%��:� �h��� ا�<�م، و�>+ '�$ 1990Vا�$ا c��#2ا�$ ا�� +� �Rا�#:$�� أ� �إ�9 �2ا�$ ا�>�
��J  )10- 90("$ور ا�:�ن�ن�JC�أ��د ا���%�ر ����!� ا�#:$�� وأ'�ز دورھ� ا�(:�:� و
D� .ا�����رف �

� ھ#�ك ش%D إ���ع �9 أ •!�!Lف ا$Jا� ?R�� �>Bا�� �ن ا!�:�ار اL!��ر وا��(>� ,
���!� ا�#:$�� ,� ا���3 ا�(�.� �+ '�+ اLھ$اف ا�VLى، و�� �`�$ ذ�G ا��-����ت �
�+ أي  �Rأ� �>Bا�� �ا�#:$�� ,� �? ا�$ول ا��� ���(�ر ن��"h �J�ل .�ورة ا��(>� ,

�Vھ$ف آ. 

�+ �(:�U ا!�:�ار اL!��ر ن�(3 ا����!� ا�#:$�� ,� �(:�U ا�J$ف ا • 6 ��>3#�h �!�!L
��:�رن� '�G ا����R�!�' �,$J#�ء !#� ���%:� �>B� ت�$�� H�أ�+ !�3  2009و 2008

 +� ��(�J#ا� �J,أھ$ا U�:)� +������C �+ ا���$ل ا����J$ف، ��� ��>3#  �>B� ت�$��
U�:)ت ا�%���1 و��$�� ���2ان ا��$,���ت وان<�Cض , ��%�  ا!�:�ار ,����$�ت ن�� 

 .)2013-2000('��رة �����ة ط�ال ا���Cة
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U`�2>+� ا�+�ا  
��: أو;$�  .$���\� ا�

  :ا��9). 1
�د��س،���ل '+  -W�وا� ��F7?ا &���E�،دار ا�<$ون�� �#-� ا�8���7 ا��	�-� �� ا�

                                                                                                                .2007وا���ز�H،ا��2ا)�،ا�1%�� اLو�9،

   

��ك وا7D�اق ا��	�-�ا��C�ح ا�#���،أ�h$ أ'�  -Iد وا��	��`!�� ش%�ب %�E-� ا�،
   .1998ا������،اb!>#$ر��،

- ،� ،دارا�8���7ت ا��	�-� وا�+���� وأداء 7�ق اDوراق ا�+�����%�س ��ظ� ا�$��

  .�C"1،2010ء،���ن،ا���%1

،دار زھ�ان �#-� ا��	�د وا�+ �رف وا���E-� ا��	�-�ا�-��ي ن�ظ� ن�ري، -
  .1،1999وا���ز�H،���ن،ا���%1

- ،��(�$ "��r ا�:��-����ك وا�+�87Yت ا�+��Iد وا��	�،إ&�اء �#-� ا�2 �د-�ت ا�
  .1،2009وا���ز�H،ا���%1

- ،��2وز '+ �'�-�	�،د��ان ا��1%���ت �,��Wات �� ا���E-�ت وا�8���7ت ا�
  .2،2006ا�������،ا��2ا)�،ا���%1

��� ا;�2 �د ا��	�ي وا�+ ���دروس �� !(#�ن �(��د، -�� ��%1�،
2004�#��ري،,��#�1#،.  

�(��د ����ق، - ��J!ي�	��  ا��،ا�$ار ا������ ا;ت�4ھ�ت ا�,�-�M �� ا��,�
  .1،1988ا�%#�ن��،ا�:�ھ�ة،ا���%1

� ا;�2 �دي ا�9��.��ء ���$ ا���!�ي، -�،د��ان ا��1%���ت ا���E-� ا;�2 �د-�،ا��,�
  .2005،     3ا�������،ا��2ا)�،ا���%1

��كإ!����? �(�$ ھ�ش�، -Iد وا��	�  .1،1996،دار ا�#�BJ ا���'��،'��وت،ا���f���%1ات �� ا�

- ،�C� ��#ا�� $%� $�)�،9C1�� $��, $�hأ �-�E�ا;�2 �د ا��	�ي وا�+ ��� $�& ا�
5�I)ر��، وا��$#<!bا،����`!�� ش%�ب ا���،2000.  

1%��� ا;�2 �د ا��	�ي وا�+ ���ش�(�،��9C1 رش$ي  -� ����،ا�$ار ا���
  .1981وا�#-�،'��وت،

- ،9C1�� $��, $�hي وا��و��أ�	��`!�� ش%�ب ا������،ا�!>#$ر��،ا;�2 �د ا�،2009.  

� ا;�2 �دي ا�9����� "<�ي، -�،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�1%�� ا��,�
،���  .2005ا�<�

- ��J!  د��)�����ق،�-�	�ا������  ،ا�$ارا���E-�ت وا�8���7ت ا�
  .1،1989ا�%#�ن��،ا�:�ھ�ة،ا���%1

�(�$ �2ت �2Qن، - �g��ا�2 �د-�ت ا��	�د وا�+ �رف،دار ا�
��$� .         1،2002،'��وت،ا�1%��ا�

#-� وا���ز�H،���ن،ا�1%��ا�I(��� وا��N!gأ!��� '-�� ا�$'�غ، -� ��  . 1،2007،اLھ

-  ���!،?�V;ت ا; �2 �دا�-�E%،��9ا�R-�,�2 �د ا�9�� ا�،����H'�1 اLھ�ام،،1994.  

- ،���ك ا�+��=-� وا�8���7ت ا��	�-�ز���� ا�$وري،���ى ا�����ا)Iا� �-#،دار ا���زوري �
  .2006وا���ز�H،���ن،



 

 

���Cح، - r��"�-�	�#-� )ا�+�B�م،اDھ�اف،اDدوات(ا��	�د وا�8���7 ا�� ��Cدار ا�،
  .2005وا���ز�H،ا��2ا)�،

� `=>� و����%$ ا��15 �%$ ا�(��$، -��>�%� زھ�اء ا�8���7ت ا;�2 �د-�،ت,�،
  .1997ا�-�ق،ا�:�ھ�ة،

- ،+��h ���كن%� ھ�نIردن،ا�2 �د-�ت ا�Lا،Hوا���ز� �-#  .2003،دار ا�>#$ي �

��ك،���O  %	�ي و� ����:�? ��!� �%$ الله، -Iد وا��	�ا�(��$ ،دار �>�%� ا�
�1999#-�،���ن،.  

- $�)�  ا������ت ا������،���، ،دارا?��F7وا�+ �رف �� ا���Eم  ا��	�دا�>�Cاوي، 

��ك ا�+��=-� $�& ا��^-�� وا�+�ر�Wن%�? h-�د، -Iا� ���F	�7ا����رف  ،ا�(�دا
  .1994ا���'��،'��وت،

�، ا��#�� ا���$ �%$ -�1988#-�،ا���Cق،،ا��Lد���� وا�+ �رف ا�2 �د-�ت ا��	�د�.  

  .1،2009،دار وا)?،���ن،ا�1%��ا��	�د وا�+ �رف وا���E-� ا��	�-�ھ�? ���� وآ�Vون، -

� �%$ ا�:�در، -������كا���$ Iد وا��	�  .1،2010،دار ا�C>�،���ن،ا�1%��ا�2 �د-�ت ا�

,% �<C� �E%م %	�ي *�دل�(�$ ��� ش�'�ا، -� �،ا���J$ ا�����
�،ا���M!b3،1992أ،ا�1%��.م.ا.  

- ،S)� 7ر#� $�)���F7?ا�>��3،ا�1%��ا;�2 �د ا،�  .1،1989،دار ا�:

�Cدور، -! G�#��  .4،1998،ا�$ار ا�$و��� �#-� وا���ز�H،ا�:�ھ�ة،ا�1%��ا;�2 �د ا��و��دو

� إ�G ا�8���7ت ا;�2 �د-� ا�9���: �%$ ا����$ �$ي -L�+د��ان ا��1%���ت ا�،
�2003����،ا��2ا)�،ا��.  

- ،���كش��� ا�:2و�#Iات �� ا�2 �د ا��W�,�،�(ا��2ا،����  .1992،د��ان ا��1%���ت ا���

��و!�م �Mك،  -�Lا��ا �-�	�  .2000،دار ا��#J? ا�%#�ن�،'��وت،ا��	�د وا�8���7ت ا�

  .2005،��� ا������ '$ار ا��Cروق،ا�:�ھ�ة،��Iد�� ا�+Fت'�ا��ن ���?، -

-  S!��،ا?���ل ����ا�8���7 ا��	�-� وا�+ ���F7 �-#1%��� وا�،دار ا��,�ء �
،���  .1996وا���ز�H،ا��#��رة،

- ،�C� ��#ا;�2 �د ا�9���%$ ا��،U$�7،ا�4=ء ا��ا��،دار ا�%��ن ا;�2 �د ا�8
�$ة،،�  .1979ا���'

- ،���وا���ز�H،���ن،ا���%1 ،�`!�� زھ�ان �1%��� وا�#-� ا��	�د وا�+ �رفأ�h$ زھ�� ش�
 .1993اLو�9،

- ،�)��" r��" ھ�افDوا N�� �� ا;�2 �د ا?��F7،درا�B+�� �7ھ-�Iي ا��+�ا�+��O ا��
� �jر��ن وا�8���7ت وا�+�87Yت�#-� واDو��-�ت وت,��    ��Cدار ا�،

  .2006وا���ز�H،ا�:�ھ�ة،ا�1%�� اLو�9،

�� 	�-� �� ظ� ا;�2 �د ا?��F7ا�8���7 ا�+���� وا����ف �(�$ ا�>�Cاوي، -�،درا!� �(
1997، 1�:�رن�،�>�%� اbش��ع �1%��� وا�#-� وا���ز�H، اb!>#$ر��،ا���%1.       

�(�$ �%�س �(�زي، - ��ا�2 �د-�ت ا�+���� ا����،ا��B	�ت ا����،ا?-�ادات ا����،ا�+�=ا%
  .2003،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا���� ���و��

- ،Mى أ'� ا�����،��' ��gا�� $�)����  .2003،دار ا���م �#-� وا���ز�H،�#�'�،ا�+���� ا�

- ،$hل ���1 �%$ ا��ا�L��� دل��� ا;�2 �د-�،ا���ز-U ا�+�دور ا�8���7 ا�+���� �� ت,	�5 ا��
N!gا�� VIWو ���� ا;`�+�*+�  .1993،دار ا�#�BJ ا���'��،���، �� ا��



 

 

- ،H��� $�hأ�� ا;�2 �دي ا�9��،ا�4=ء ا��M%�ا��،دار ا�#�E �BJ-� ا;�2 �د-�،ا��,�
  .1973ا���'��،

�$ر!� ا�>�5 �1%��� وا�#-� ا��	�د وا�+ �رفا�-��ي ن�ظ� �(�$ ن�ري، -،
  .1995ا���"?،ا���اق،

�،ز�#5 ��ض الله، -��Cا� $�)� ��،دار ا������ ا�2 �د-�ت ا��	�د وا��+�-�أ!�
،���  .2005ا��$�$ة،

- ،$hإ��رة ���1 �%$ ا��ا U� �-�	��& ا�8���7 ا�+���� وا�$ �2Fا;ت�4ھ�ت ا�,�-�M �� ا�
� +� �K�L��%1ا���'��،ا�:�ھ�ة،ا� �BJ#دار ا�،Pش� +�� �����،1.  

2002،��� ا�����د،د�-U،واU2 ا�8���7 ا��	�-� وآ����2 �� 7�ر-���hن� �%$ ا��زاق، -.  

- ،��1ن ا�h$ أ'� �! $�)�،���  .1967دار ا������ت ا������،اb!>#$ر��،ا;�2 �د ا��,�

� ا�4+�،,ن��3 الله ن��5 إ'�اھ�� -���� اb!>#$ر��،أN�* X7 ا;�2 �د،ا��,���2000.  

� اDز��ت ا;�2 �د-�،دان��ل أر��ن$ -���� ش�P ا�$�+،ا��`!�� ا������� ت,�Lا $%� �����،
�1992$را!�ت و ا�#-� و ا���ز�H،'��وت،.  

- ،���h رك�%� $�)���$��>�%� اLن�� ا���ازن ا;�2 �دي و إ�%�9��تq �� ا��ول ا�،
  .ا������

���J!5 ا���$،ا -I)م وا����B+ا;�2 �د-�،ا� �-�E�� إ�G ا�L�+� �-#،إ���اك �
  .2003وا���ز�H،ا�:�ھ�ة

���>? إ�$���ن، -، �7���(�$ دار ا����u ا;�2 �د ا�9��،ا���E-� وا�8 ���#-�،ا����ض،���
  .1988إ'�اھ�� �#��ر،

- ،�:" $�hا �:"��  .1988،و���� ا��1%���ت،ا�>��3،ا���E-� ا;�2 �د-� ا�9�

�(�$ ا�-��S إ���ن، -��%�E-� و%+�ذج ا���ازن (�,��Wات �� ا���E-� ا;�2 �د-� ا�9�
  .2003،ا��2ا)�، د��ان ا��1%���ت ا�������،-1ا�4=ء -)وا�Fت�ازن

�� وا��+� ا;�2 �دي��2 إ'�اھ�� ا�(5�%،, -+���� ا��G !��د،ا����ض،%�E-�ت ا����،1985.  

ا��1%�� ا��J��� ،د��ان ا��1%���ت ا���������Iدئ ا;�2 �د ا�4=>�،�%$ ا�#�"� رو!��ت، -
 '�ھ�ان،

- ،�  .2001،ا���ازن ا;�2 �دي و ا��NE ا;�2 �د-��%$ ا��#�� را.

��ن وآ�Vون، -! 9C1��دار ا�����ة �#-� وا���ز�H وا�1%���،���ن ��Iدئ ا;�2 �د ا�9��،
  .2000اLردن،

- ،+���Mل ا�h$ أ�-�	��>�%� !�$ �%$ الله وھ%� ا;�2 �د ا�	���،�	��� ��را�7 ا���E-� ا�،
���،+�$'��. 

�� �U دراFI��$ �K�L �7د اfLDة �� ا��+�ر,�3 ا��(��ب، -Bا�(�) ا� �BJ#دار ا�،
  .�1971،ا�:�ھ�ة،ا���'�

- ،����2 درا!�ت ا��h$ة ا���'��،ا�:�ھ�ة،ا;�2 �د ا��$� ت,o ا�, �رر�2ي ز�،1989. 

- ،���h S�C� �� .1987،ا�$ار ا������ ا�%#�ن��،ا�:�ھ�ة،درا�7ت �� ا;�2 �د ا��و��!�
- ،U,�� +�h $ةا����K���� د�-U،ا�+F93ت ا;�2 �د-� ا�+�� ��%1�،1986.  

،دار ا�#�BJ ا���'�� �1%��� وا�#-� '��وت،ا�1%�� ا��!(�V ا;�2 �ديط�ھ�، ,��$ '-�� -
 .1998اLو�9،

- ،SV +�h r��� وا��!(�V ا;�2 �دي,+�،���� ا�>�5 ا�($�6،���ن،ا�1%�� ا��
 .2006اLو�9،



 

 

��!� �%$ الله، - ?�:���)�� إ�G ا��!(�V ا;�2 �دي،����E% Oي وأ��7�) ت!(L�+1997،ا�.  

- �)�  .2004،ا�$ار ا�������،اb!>#$ر��،�	��� �� ا;�2 �د ا�9��$ ,�زي أ'� ا����د،

� ا;�2 �دي ا�9���(�$ ا�-��S ا���ن، -��#-�رات '���،ا��2ا)�،�,��Wات �� ا��,�،1994.  

� ا;�2 �دي ا�9���$3h ا��:�د،�(�$ ر.� ا��$ل، -�،دار ا�(���ي ا��,�
�19961%���،ا�:�ھ�ة،.  

  .1992،دار زھ�ان �#-�،���ن،ا�1%�� اLو�9،ا��	�د وا�+ �رفش����،أ�h$ زھ��  -

- ،?�V ���H'�1 اLھ�ام،ا�:�ھ�ة،%�E-� ا;�2 �د ا�9��!�،1994.  

- ،r��" ��� ا;�2 �دي ا�9�����1%��� وا�#-� وا���ز�H،ا��2ا)�،ا��,�� ��     .2004،دار أ!�

- ،���#� +��h زي�Q���+ا� N!gش%�ب ا�� ��!`� .2004ا������،اb!>#$ر��،،
� ا�	��� �& FLل ا�8���7 ا�+����ر,�3 ا��(��ب، -Lا�� U-ز�إ*�دة ت �BJ#دار ا�،

  .1980ا���'��،ا�:�ھ�ة،

�$ �%$ ا����$ دراز، -�h���`!�� ش%�ب ا������ درا�7ت �� ا�8���7ت ا�+��،
  .1984،اb!>#$ر��،

�ان ا��2Fت ا��و�����دل ا��J$ي، -h ������، ا�:�ھ�ة،،���2003#-� وا���ز�H ا���.  

8���7ت��رد �Vي ����ن�+، -�� �L�� ا����ض،ا;�2 �د ا��و��،u2007،دار ا����.  

- ،�� $�)���ك  ا%�7�9تأ�h$ ش�%�ن I(�ع ا�+ ��� ودور ا�	ا� G�* ة�K�ا�+�\��ات ا�+
���،ا�+��=-�،����  .2006،ا�$ار ا���

��ك وا'�ري !��? -Iد وا��	���� طD �%$ الله �#��ر وآ�Vون،دار ا����u ;�2 �د، ا���،
�1984#-�،ا����ض،.  

�$3h "�دق، -����ت � ���5 �1%��� وا�#-� وا���ز�H ،ا�:�ھ�ة،أدوات وت	��Q 2001،دار.  

- ،$�)��� ��!S ���ل �F7?ا ��،دار ا��,�ء �1%��� وا�#-� ا�8���7 ا��	�-� ا�+ ��
،���،H1996وا���ز�. 

-  ?<����(�$ إ'�اھ�� �#��ر،دار ا����u ا;�2 �د ا�9��ا�$���ن، �����،
�1999#-�،ا����ض،.   

  .2003،دار ا��#�ھc،���ن،اLردن،ا�+	��� �� ا;�2 �د ا�9��أ!��� ا�$'�غ وآ�Vون، -

�+ ھ���رث، -� �-�	�،ا����ف ا����2ي ا����ي،���2 درا!�ت �	��� �� ا�8���7 ا�
  .1996ا����رف ا������2،

- ،�� $�)���ك أ�h$ ش�%�ن،I(�ع ا�+ ��� ودور ا�	ا� G�* ة�K�ا%�7�9ت ا�+�\��ات ا�+
�� �1%�:�� �(��ت �<��رة �+ ا�%$ان ا���'��،ا�$ار ا�+��=-��،درا!� �(

���،ا�1%�� اLو�9،،����  .2006ا���

5 �F* ���%1ج ا��N!g وا����د ا;�2 �دي �� ا?F7م !���ن ��$ي، -��Q وا�#-� ،دار
  .2002 ،وا���ز�H ،ا�:�ھ�ة

- ،���#� +��h زي�Q���+ا� N!gن��،ا���Rب،ا��2ا)�،ا�1%�� ا��J-1986،دار ا�.  

- ،?�V ����ك!�Iد وا��	� .2002،دار ا�#�BJ ا���'��،ا�:�ھ�ة،ا�2 �د-�ت ا�

- ،5��gا�$�+ ا� �)���كIد وا��	�  .1971،دار ا�J#�ء �1%���،ا�:�ھ�ة،ا�2 �د-�ت ا�

�(�$ �%$ ا��2�2 �����،"%(� ��درس �����، -����ك وا���4رة ا�!�ر`Iد وا��	��1%�� ا�،
 .1972 ،ا�>�نG،اb!>#$ر��

- ،���Cا� $�)� ��� ا;�2 �د ا�+��� وا�+ ���ز�#5 ��ض الله،أ!�%�#-�رات ا�(،
  .2003ا�(:����،'��وت،



 

 

- ،���gدئ ا;�2 �د ا�+������ل ا��I��%1ا�،U-���� د�� ��%1�،،�R��R�1968 ا�. 

،���ن،ا�1%�� ا�+	��� �� ا;�2 �د ا�9��أ!��� '-�� ا�$'�غ،أ&�? �%$ ا��%�ر ا�����د، -
 .2003اLو�9،

� ا;�2 �د ا�9��ھ�ش��ر ���وف، -�  .2004اLو�9،  ،دار "�Cء �H%1 وا�#-�،���ن،ا�1%��ت,�

،ا�$ار ا��	�-� �	��� �� ا�2 �د-�ت ا��	�د وا���+� وا�8���7تن��5 ن��� الله، -
،����  .2001ا���

- ،+�h $ا��� $�)� ��J!،9C1�� $��, $�hروأ��� ا��و�� ��Iوا� �-�	��`!�� ا�8���7 ا�،
���  .2000اb!>#$ر�� ، ،ش%�ب ا���

� ر��ض، -%��كا����ر رش�د،ا�(Iد وا��	�  .2000،دار "�Cء �#-� وا���ز�H،���ن،ا�

��كا��1ھ� ��1ش، -Iت ا���� .2005، 4،د��ان ا��1%���ت ا��2ا)���،ا��2ا)�،ا�1%�� ت	
- ،�� وا��	�د و ا;>�+�ن,�r الله و���Lا�+�ا U-ز��7، ت��،دار ا;�2 �د ا�8

  .1987ا�($ا&�،'��وت،

 .1993،دار ا�C>�،ا��2ا)�،ا�1%�� اLو�9،ا?FKح ا��	�ي.��ء ���$ ا���!�ي، -
- ،��(�$ ز�� ا�-�,�Iد وا��	�  .1978،دار ا�#�BJ ا���'�� ،ا�:�ھ�ة ،��ك�	��� �� ا�

  .1999،دار ��$�وي �#-�،���ن،ا�1%�� ا��Rن��،ا��	�د وا�+ �رف�:�? ��!� �%$ الله، -

- ،���كش��� ا�:2و�#Iات �� ا�2 �د ا��W�,�،�(ا��2ا ،����  .1992،د��ان ا��1%���ت ا���

��كا��1ھ� ��1ش، -Iت ا����  .2003ا�������،ا��2ا)�،ا�1%�� ا��R��R،،د��ان ا��1%���ت ت	

� ا��	�ي�(��د ��h$ات، -��,��� �L��(ا��2ا،����  .2000،�،د��ان ا��1%���ت ا���

�� ا�+ ���'<�از ��$ل ,��$ة، -���ت و7���7ت ا��8�،د��ان ا��1%���ت ت	
  .2005ا�������،ا��2ا)�،

��1%���ت ،د��ان اا��`�= �� ا�	�%�ن ا�+ ��� ا�4=ا>�ي�(C�ظ �-�5، -
  .2004ا�������،ا��2ا)�،

- ،�  .1986،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�+�� وا��	�دأ�h$ ھ#

- ،�  .1991،د��ان ا��1%���ت ا�������،ا��2ا)�،ا�2 �د ا�4=ا>� ا�+�8	��أ�h$ ھ#

��وق ا��	� ا��و��ا��Jدي ��V$ي، - � �B��9ا��2ا)�،ا�+�آة ا�،��  .1996،دار ھ�

-  $%�،��  .2011،دار ا�<$ون�� ،ا��2ا)�،ا?��FKت ا;�2 �د-� �� ا�4=ا>�ا����hن ��

8���7ت ا;�2 �د-� ا�9����%$ ا����$ �$ي، -�� �L�+د��ان ا��1%���ت ا�،
  .2003ا�������،ا��2ا)�،

��9ا��1ھ� ��1ش، -Iي وا��	�  .2013،د��ان ا��1%���ت ا������� ،ا��2ا)� ا;�2 �د ا�

#-� وا�1%��� ا���E-�ت وا�8���7ت ا��	�-���h$ات،�(��د  -� ��<،دار ا��
  .1995وا���ز�H،ا��2ا)�،

، د��ان ا��1%���ت ا�������، "ط�ق إ� �>�� ����U2 ا;�2 �دي"ش�ا'� �%$ ا��2�2،  -
    .2000ا��2ا)�، 

-  ،r��" ����E-� ا�	��س ا;�2 �دي"��� �L��" ،�(ا��2ا ،����، د��ان ا��1%���ت ا���
1999.   

- ،�h�, $�)�� ا;�2 �دي ا�9���1%��� وا�#-� 1،ا�4=ء)أ�E% X7-�(ا��,�� ��،دار أ!�
  .2004،وا���ز�H،ا��2ا)�

- ،�#�h +�h د��)� ���،دار ا��	�د وا��+�-� ا��و��رون��$ ���$ون��$،!� '�ل ھ���ود،��
#-�،ا����د��، � u2007ا����.  



 

 

- ،+�h $ا��� $�)� ��J!،9C1�� $��, $�hروأ��� ا��و�� ��Iوا� �-�	��`!�� ا�8���7 ا�،
  .2000ش%�ب ا������، ا�!>#$ر��

������ ا�#�? ا�8���7ت ا;�2 �د-� *�G ��8�ى ا;�2 �د ا�	����%$ ا��15 �%$ ا�(��$، -،
  .2203ا���'��، ا�:�ھ�ة، 

،دار +���� ا���� وا���Eم ا�+��� �� ا?F7ما��(��د ��h+ ا��ادي،ز���� أ�h$ �2ام، -
  .2000ا�����ة �#-� وا���ز�H،���ن، 

��ك،ا���E-�ت �(��د �(�$ �1�ة،��!S ���م ا�$�+ ا�%$راوي، -Iد وا��	�ا�2 �د-�ت ا�
�� ا����رةوا�8���7ت�،  

��� ا��#��رة،��،2006.  

��ك �%$ ا�(��$ "$�U �%$ ا�%�،  -Iد وا��	��>�%� وأ7�اق ا�+�ل ا��و���ا�2 �د-�ت ا� ،
  .2000ا����رف ا�($��R، اb!>#$ر��،

�،ن2ار !�$ ا�$�+ ا����9،  -، دار وا7D�اق ا�+���� + �رفا��	�د وا��%$ ا��#�� ا���$ �
  . 2004، 1و�>�%� ا�(��$،���ن، ا���%1

� ت,���� و%�Eيأ��م h$اد،�-J�ر ھ$��ل، -L��،د وا�+ �رف�	�،دار وا)? �#-� ا�
  .2004، 1ا���ز�H،���ن، ا�1%��و

7�7��ت وا�+�J�,�8ت�%$ ا��15 �%$ ا�(��$، -Dك،ا��Iد وا��	�،ا�$ار ا�2 �د-�ت ا�
  .2009ا�������،اb!>#$ر��، 

��ك وا7D�اق ا�+����إ!����? أ�h$ ا�-#�وي،�%$ ا�#��� �%�رك، -Iد وا��	�،ا�$ار ا�2 �د-�ت ا�
  ا�������،اb!>#$ر��

،2001.  

�ذ ا����رف (،ا�ا�+ �ف ا�+��=ي وا��و�� �� ا��U-�3 ا��$� وا��و��ا����ش،��Qن  -
  .1988ا���'��،

  :ا���7>� واDط�و��ت. 2
- ،�%Q29 ا�� $�)�ا�8���7 ا��	�-� ا�+��2� و[�� ا�+��2� *�G اDداء  آ�Jروا)? 

�� ا�$را!�ت ا����، ا������ اLردن��،اLردن،ر!���ا;�2 �دي �� اDردن�، �������  ��Q
2004�#-�رة،.  

7� رش� �%$ الله د��ت، -F8ا� ��أ�J ا�8���7 ا��	�-� *�G ا���3ط ا;�2 �دي $��7!�ام ت,�
����`��،اLردن،ا�=� �����،���#-�رة، ر!���،��� ا�$را!�ت ا�� ��Q �������2003.  

���� �� إدارة ا�(�) '+ �%$ ا���Cح د��hن، -��ا�9��،درا�7 ���� ا�8���7 ا��	�-� و��ى �
�#-�رة،ا;�2 �د ا�4=ا>�ي ��Q د���راه �hا��2ا)�،أط�و �����،2004.  

� �& 7�ر-� �%$ ا�:�در '�ز��ن، -� ��  �-�	�دور 7���7 ا��B>�ة �� ا�8���7 ا�
�#-�رة،)درا�7 �	�ر%�(وا�4=ا>�، ��Q ���������� د�-U،ر!��� ��2007،��� ا�����د،.  

ا��	�-� وأ�Jھ� *�G ا�+�\��ات ا;�2 �د-� ا�9���،����  ا�8���7'�ز��ور ���ر، -
��� ا��2ا)�،أط�و�h د���راه ��Q )2005-1990(ا�4=ا>����� ا���م ا�����د�� ،�،

2008�#-�رة،.  

- ،9��J$ ا���م ا�����د��،ا�8���7 ا��	�-� و��8رھ� �� ا�4=ا>��>(? ��،� ����
�#-�رة، ��Q �������  .1999ا��2ا)�،ر!��� 

�� ا�8���7 ا��	�-�ا�%(�ي �%$ الله، -��� G�* �+���� ا���م ا�����د�� و��م أ�J ا��،
�#-�رة، ��Q ���������� ا��2ا)�،ر!��� ��  .2004ا������،



 

 

����د، - �- 1990(ا�8���7 ا�+���� ودورھ� �� ت,	�5 ا���ازن ا;�2 �دي،���� ا�4=ا>�دراو!

�#-�رة،،��� ا���م )2004 ��Q د���راه �hا��2ا)�، أط�و �����  .2005ا�����د��،

- ،��2وز '+ �'�����7� ا��B>�ة *�G ا�2 �د-�ت ا��ول ا� ����  -ا�4=ا>� -����,أ�J ت\�
�#-�رة، ��Q د���راه �hا��2ا)�،أط�و �����  .2004ا���م ا�����د�� و��م ا������،

- ،�8� '+ �$ور �� ��7��-1970( ا� �ف ا�,	�	� ا���از%� �� ا�4=ا>�درا2 �7

2010(��������ن، ،� ��Q د���راه �hرة، أط�و�-#�2013.    

- ،+�hع �%$ ا���#��(��د   �8���7 ا��	�-� �� ظ�� ��$�ا�O  إت�Iعا�JTر ا;�2 �د-� ا�9�
�i و*���2F $�����د ا;�2 �دي��#-�رة،��� ا����رة ا��9 ��Q �������وإدارة ،ر!��� 

�ان،h �����  .2004ا���Lل،

�� ا��	� "'�ز�$ي !��$، -��H ا�+��=ي �� ت8Iر ا���4ز ا�+ ��� ا�4=ا>�ي وا��ت(
��� ا��2ا)�،"وا�	�ض���#-�رة،��� ا���م ا�����د��، ��Q ������� .1997،ر!��� 

ا���4ز ا�+ ��� ا�4=ا>�ي �& ��E�ر ا?��FKت ا;�2 �د-� ���ر '�ز��ور، -
����� ،ر!�����ا�9����#-�رة،  ��Qم ا�����د������ ا��2ا)�،،��� ا����1998. 

- ،�إ��FKت ا���Eم ا�+ ��� ا�4=ا>�ي وآ�Jرھ� *�G ت�wI ا�+��Lات وت+�-� '�1ھ� �
��+���� ا��2ا)�، ،أط�و�h د���راه ��Qا����2006�-�رة،��� ا���م ا�����د��،.  

- ،��� ا;�2 �د-�دور ا���4ز ا�+ ��� أ�h$ '�ش+��#-�رة أ،�� ا�� ��Q د���راه �hط�و
،����� ا��2ا)� ���  .1996ا���م ا�����د�� ،

�� ا��+�-� $���I-�g �� ظ� ا��\��ات ا��و���،درا�7 ا���Eم ا��I-�g �%$ ا����$ �$ي، -���
�#-�رة،  ، أط�و�h د���راه ��Q)1995-1988(ا�4=ا>�ي �� ا���Bة  ��ا���م �

��� ا��2ا)�،��  .1995ا�����د��،

- ،$�)��� ا�+,��� �� ا�4=ا>�!��دي +�درا�7 ���� و;-�  -أO��%�$ �J د*N ا��+� *�G ا��
��� ا�-S، -ا�+�-����#-�رة،��� ا���م ا�����د��، ��Q �������  .2007،ر!��� 

،ر!��� )2008-2000(أ�J ت,�-� 7� ا��B>�ة *�G ا;�2 �د ا�4=ا>�ي ا���Bة'�'�ط� 'Mل، -
������#-�رة،��� ا���م ا�����د��، ��Q �������    .   2011ا��2ا)�، 

- � "درا�7 أ�J ت\��ات 7� ا� �ف *�G %+�ذج ا���ازن ا;�2 �دي ا�9��"  ،'+ �$ور �
،��������#-�رة،��� ر!���  ��Q  م ا�����د������ !��$ة،ا����،2005.   
- ،�#��h ل��� ا�8���7 ا��	�-�أ�J ش���� G�* ا�+��=ي H�Iا� ���F	�7ا - H�درا�7 ���� $

��� ا��2ا)�،،- ا�4=ا>����#-�رة،��� ا���م ا�����د��، ��Q �������  .2001ر!��� 

  :ا�+	�;ت وا��ور-�ت. 3
� ��,�U ا���دق و آ�Vون، -�"��$�� '(�ث "ا�8���7ت ا��	�-� �� ا��ول ا��!،

:�ت h ت�-��#���J$ ا����!�ت ا�����د��،"#$وق ا�#:$و،?��  ،�ا��$د ا���'
،�  .1996ا��Rن�،أ'�ظ%

�(��د ����ق، - ��J!ا�+��=ي H�Iا� ���F	�7ا����"�ة،ا�:�ھ�ة،ا������ ا������ ا ���،
  .����M�453���#�،1999د ا����!� وا��-��H وا��hbء،ا��$د

����د، - ���رة �K�L ����ازن إ��B�م ا���ازن و ا;�7	�ار �� ا��9B ا;�2 �دي،�U دراو!
�ا;�2 �دي ا��م ��4=ا>���ا����رة،��� ا���م  ��م ا�����د  وا������ و ،

��� ا��2ا)�،ا��$د�� .14،2006ا�����د��،

�،ط�%� �%$ ا��2�2 ، -- 1990(ا�8���7 ا��	�-� وا���7اف ا��N!g �� ا�4=ا>� '�2وز '+ �

 .41،2008'(�ث ا����د�� ��'��،ا��$د،)2006



 

 

��إ!����? ا�h$ ا�-#�وي، -����� ا����رة �%(�ث ا���7اف ا��N!g وا��ول ا�� ���،
،Pش� +�� �����،���  .2004ا��

- ،?�' ���-�	����B� $Jھ�N ا�8���7 ا�،�ا����!�ت ا�����د��،دورة ،"#$وق ا�#:$ ا���'
،� .2000ا�%���� ا������ وا����!�ت ا�����د�� ،أ'� ظ%

،ا���:9 ا��ط#� ا�+���� وا�+ ���� �� ت,8�& أداء ا;�2 �د ا?��FKتأھ+�� ,�روق �-�م، -
�،'-�ر،ا��2ا)�، h�ل ا�hM"bت ا�����د�� ,� ا��2ا)�،ا����2��  .2004 ا���

- ،�،'(�ث "ا;�2 �د-� *�G ا���ازن ا��	�ي �� ا�4=ا>� ا?��FKتا%�9س "'�2وز '+ �
e�1>ا�� $J�� ��%1����، ا����د�� ��'��،،��  .2003ا�:�

،"#$وق ت,	�5 ا;�7	�ار ا;�2 �دي وا��,�ل إ�G ا�2 �د ا�8�ق���� ا�#-�ش%� وآ�Vون، -
  .1998واش#1+، ا�$و��، ا�#:$

- ،�� ا����د��ت ش��ل ح ا;�2 �دي �� ا�4=ا>�7���7ت ا��,�-� وا?FK'�1ھ� ���،
�����  .1،2004ا��2ا)�،ا��$د ا�-S، إ,��:��،

�$ة،و"�ف ���:�، -��أداء ا�8���7 ا��	�-� �� ا�4=ا>� �� ظ� ا?��FKت "�$وخ 
� ا�$و�� h�ل اLداء ا�����2 ��#��Nت"ا;�2 �د-����� وا�(>���ت، ،ا��`��� ا����

  .03/2005/ 09- 08ور��،ا��2ا)�،

� إ�G ا��3ا�� "�(�$ را��ل، --�ت�`��ت ا;�2 �د ا�4=ا>�ي %,� ا���+� �& $�ا�O ا��
��� إ�9 ا��`��� ا��#�ي ا���دس ,� ،"ا?2��+� وا���9$:�� '(�ث 2002��رس27و26��،

  .23ا����د�� ��'��،ا��$د

- ،r��" ���م ،"ا;�2 �دي��ذا ت,	5 �� ا�4=ا>� $� أ��M �& *	� �& ا��,�ل "��� ���
�����   .11،2004ا��2ا)�،ا��$د ا�����د وا������ وا����رة،��� ا���م ا�����د��،

�(�,} '#G ا��2ا)�،أ��م ا��(�ر ا;�2 �دي وا��	�ي ��4=ا>��%$ ا��ھ�ب ����ن، - ?V$�،
 �,،�  .، '#G ا��2ا)�06/11/2000ا���P ا�-�%� ا��ط#

- ،�!��<� $�)� 	��� ا�W�ا�4=ا>�ا� �� �-�	�،"#$وق ا�#:$ �-� و7�� ا�8���7 ا�
،�                          .2004ا���'�،أ'�ظ%

�،ط�%� �%$ ا��2�2، --1990(ا�8���7 ا��	�-� وا���7اف ا��N!g �� ا�4=ا>�'�2وز '+ �

� '(�ث ا����د�� ��'��،ا��$د )2006��،)41(،2008.  

- �7� ا� �ف ا���از%� ���-��ر ا�4=ا>�ي 2��س " ،،'+ '�ز��ن �(�$'+ �$ور �"،  �%>�
���������ن ،إدارة ا��`!��ت و����� رأس ا���ل ا�� ����� .2013د���%�  09ا��$د  ،

- ���� h�ل �1�ر ا�#:$ ا�:�ن�نM��7ة إ���#-�رة ا�%#G ا����2ي ، 9���ح �:  
Http:WWW.bank of algeria.dz 

Http:WWW.entv.dz/or/newy/index.php     - 9:'#G ا��2ا)� ���ي �:���� �(��� ا�#:$ ���ح �  

 4 .&�  :ا��	�ر-� وا�	�ا%
- ،�������� ا���P ا��ط#� ا�����دي وا��N#ح ا��M"ل إش>���� إ�h ���:وع ا���-�

  .1995، ا��2ا)�،16،ا�$ورة ا����,��
�-�وع ا��:��� ا����J$ي h�ل ا�ن�>�!�ت ا���P ا��ط#� ا�����دي  -،������وا�

�،ا�$ورة ا�����د�� وا�������� �%�ن��c ا���$�?<�J1998،ا��2ا)�،ن�,�%�،12ا�.  

�-�وع �:��� h�ل ا��1ف ا�����دي  -،������ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�
�#! +� ��$ا!� ا��Rن� �������� 2004وا����  .2005،ا�$ورة ا���د�� ا���د!� وا��-�ون،

  .2005ا���P ا��ط#� ا�����دي،�-�وع �:��� h�ل،ن�Nة �+ ا����!� ا�#:$�� ,� ا��2ا)�، -



 

 

-  H.�ل ا��h =>��،��� ا�$را!�ت ا�����د��،�����ا���P ا��ط#� ا�����دي وا�
�#! ��y� ������  .2009،د���%� 2008ا�����دي وا�

،ا����v' Uن-�ء ا�%#G ا����2ي ا��2ا)�ي 13/12/1962 ا���در '��ر�u 144- 62ا�:�ن�ن ر��  -
�!�!Lا Dو�($�$ ��ن�ن.  

(U ا�:�ن�ن ر�� -� )62 -114(  �   .1962د���%�  13ا��`رخ ,
 .#�Nم ا�%#�ك وا�:�ضا����U ' 1986 أوت 19ا��`رخ ,� 86/12ا�:�ن�ن  -

�12 ا��`رخ ,� 88/06ا�:�ن�ن  -Cن�� 1988 ���  .ا�������M:�!�' U ا��`!��ت ا����

 .ا����U '��#:$ وا�:�ض 1990أ,��?  14ا��`رخ ,�  90/10ا�:�ن�ن  -

-  ��L01/01ا � .ا����U '��#:$ وا�:�ض 90/10 ا���$ل وا����� �:�ن�ن �C�,2001ي 27 ا��`رخ ,

- ��L11-03(ا(  �  .ا����U '��#:$ وا�:�ض 26/08/2003ا��`رخ ,

  .12/03/2004 ا��`رخ ,� )20- 04( ا�:�ن�ن ر�� -

�� ر�� -L04- 10( ا( ��� ر��  26/08/2010 ا��`رخ ,y� �11-03(ا���$ل وا����(  $:#��' Uا����
  .وا�:�ض

  .   ا����U '����� ا�!���Rرات 93/12ا���!�م ا��-���� ر��  -

73/94 ����� '#G ا��2ا)� ر�� -  u1994ن�,�%� 28ا���درة '��ر�.  

��� ر�� -��� )97/09(  �, �V17/11/1997ا��`ر.  

�  )01-01(ا������ ر��  -, �Vري 15/06/2001ا��`ر�%�bا �  .ا����:� '#�Nم ا����hط

�  )02-04( ا������ ر�� -, �Vري 13/05/2004ا��`ر�%�bا �  .ا����:� '#�Nم ا����hط

�  )13-07(ا������ ر��  -, �V24/12/2007ا��`ر �ر� �����ا����:� '#�Nم  )02-04( ا���$�� �
�%�ريbا � .ا����hط

 .55،ا��$د 06/07/71:ا����$ة ا��!��� �ـ -

  .2013إ�9  �2003 �+ر�� ا��#���'#G ا��2ا)�،ا��1�ر ا�����دي وا�#:$ي ��2ا)�،ا��: -

����r ا��ز�� اLول،أ���'�  -،��(U '��ن ا����!� ا����2010.   

-  ���������r ا��ز�� اLول،،��(U '��ن ا����!� ا����2012. 

- �,،��Lط�رات اb ��#�1ب ا,���ح ا�#$وة ا��طV26/04/2001 �!�(ط�ف ر +�،ا��#-�ر 
�        mouradia.dz/in/actualité.htm-WWW.eL.               :ا���J�ر�� �9 ا����H ا��>��ون

U '%�ن��c د�� اbن��ش ا�����دي -��� S�، ا��#-�ر �+ ط�ف ر)�!� )2001-2004(
�9 ا����H ا��>��ون� ��                                                                             :ا�(>�

                                                                                  . WWW.Cg.gov.dz/dossier/plan relance.htm                         

9 ا����H ا��>��ون� )2009- 2005(�:��� وزارة ا������ ا����B+ '�ن��c د�� ا�#�� -�:                            
                                                                                                             algeria.org-WWW.Finances 

- �   .إ��h)��ت "#$وق ا�#:$ ا�$و�

   .ا�$��ان ا��ط#� �^��h)��ت -

��%�J :Dا �\���$��I�`.  
  :ا��9). 1

- Jean Pièrre Faugere,La monnaie et la politique monétaire,édition du seuil,paris,juin,1996. 
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Date: 11/30/15   Time: 19:09 

Sample (adjusted): 1971 2013 

Included observations: 43 afteradjustments 
 

Null Hypothesis: LCRD has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     

        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.853447  0.6609 

Test critical values: 1% level  -4.186481  

 5% level  -3.518090  

 10% level  -3.189732  

     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: LINF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.124811  0.5178 

Test critical values: 1% level  -4.186481  

 5% level  -3.518090  

 10% level  -3.189732  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

Null Hypothesis: LM2 has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 9 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.213091  0.6573 

Test critical values: 1% level  -3.639407  

 5% level  -2.951125  

 10% level  -2.614300  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

Null Hypothesis: LPG has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 8 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.696724  0.9655 

Test critical values: 1% level  -4.243644  

 5% level  -3.544284  

 10% level  -3.204699  
     
     

 
 
 
 



 

 

Null Hypothesis: LPIB has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 3 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.692355  0.9905 

Test critical values: 1% level  -3.605593  

 5% level  -2.936942  

 10% level  -2.606857  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Null Hypothesis: LPM has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 7 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.038972  0.9485 

Test critical values: 1% level  -3.626784  

 5% level  -2.945842  

 10% level  -2.611531  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

Null Hypothesis: LUP has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 3 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.060239  0.9939 

Test critical values: 1% level  -4.205004  

 5% level  -3.526609  

 10% level  -3.194611  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

  

- Gر ا��ر`� ا;و��I�Lا: 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Date: 11/30/15   Time: 21:37 

Sample (adjusted): 1974 2013 

Null Hypothesis: D(LCRD) has a unit root  

Lag Length: 2 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.529284  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.624057  

 5% level  -1.949319  

 10% level  -1.611711  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 

Null Hypothesis: D(LM2) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.14069  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.596616  

 5% level  -2.933158  

 10% level  -2.604867  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: D(LPG) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.64970  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.600987  

 5% level  -2.935001  

 10% level  -2.605836  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: D(LPIB) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -44.51171  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.600987  

 5% level  -2.935001  

 10% level  -2.605836  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

Null Hypothesis: D(LPM) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.193486  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.198503  

 5% level  -3.523623  

 10% level  -3.192902  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: D(LINF) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.053943  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.596616  

 5% level  -2.933158  

 10% level  -2.604867  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  



 

 

Null Hypothesis: D(LUP) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on Modified AIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -16.42915  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.600987  

 5% level  -2.935001  

 10% level  -2.605836  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Date: 12/01/15   Time: 09:48    

Sample (adjusted): 1972 2013    

Included observations: 42 afteradjustments   

Trend assumption: Linear deterministic trend   

Series: LPIB LM2 LPM LCRD LPG     

Lags interval (in first differences): 1 to 1   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)   
      
      Hypothesized  Trace 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  1.000000  679.2279  69.81889  0.0001  

Atmost 1 *  0.482698  58.87688  47.85613  0.0033  

Atmost 2 *  0.356623  31.19347  29.79707  0.0343  

Atmost 3  0.209273  12.67045  15.49471  0.1275  

Atmost 4  0.064687  2.808721  3.841466  0.0938  
      
       Trace test indicates 3 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level  

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)  
      
      Hypothesized  Max-Eigen 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  1.000000  620.3510  33.87687  0.0001  

Atmost 1 *  0.482698  27.68340  27.58434  0.0486  

Atmost 2  0.356623  18.52303  21.13162  0.1115  

Atmost 3  0.209273  9.861725  14.26460  0.2212  

Atmost 4  0.064687  2.808721  3.841466  0.0938  
      
       Max-eigenvalue test indicates 2 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level  

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   
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Date: 12/01/15   Time: 18:35   

Sample (adjusted): 1972 2013   

Included observations: 42 afteradjustments  

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Series: LINF LM2 LCRD LPM LPG    

Lags interval (in first differences): 1 to 1  

     

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.688117  101.7290  69.81889  0.0000 

Atmost 1 *  0.408921  52.79362  47.85613  0.0160 

Atmost 2 *  0.405222  30.70977  29.79707  0.0392 

Atmost 3  0.152825  8.887919  15.49471  0.3758 

Atmost 4  0.044738  1.922313  3.841466  0.1656 
     
      Trace test indicates 3 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

     

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 
     
     Hypothesized  Max-Eigen 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.688117  48.93538  33.87687  0.0004 

Atmost 1  0.408921  22.08386  27.58434  0.2161 

Atmost 2 *  0.405222  21.82185  21.13162  0.0400 

Atmost 3  0.152825  6.965606  14.26460  0.4932 

Atmost 4  0.044738  1.922313  3.841466  0.1656 
     
      Max-eigenvalue test indicates 1 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  
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Date: 12/01/15   Time: 20:05    

Sample (adjusted): 1972 2013    

Included observations: 42 afteradjustments   

Trend assumption: Linear deterministic trend   

Series: LUP LM2 LCRD LPM LPG     

Lags interval (in first differences): 1 to 1   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)   
      
      Hypothesized  Trace 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  0.655879  102.2720  69.81889  0.0000  

Atmost 1 *  0.411059  57.46801  47.85613  0.0048  

Atmost 2 *  0.345946  35.23201  29.79707  0.0107  

Atmost 3 *  0.331795  17.40027  15.49471  0.0255  

Atmost 4  0.011070  0.467515  3.841466  0.4941  
      
       Trace test indicates 4 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level  



 

 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   

      

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)  
      
      Hypothesized  Max-Eigen 0.05   

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**  
      
      None *  0.655879  44.80401  33.87687  0.0017  

Atmost 1  0.411059  22.23601  27.58434  0.2085  

Atmost 2  0.345946  17.83174  21.13162  0.1363  

Atmost 3 *  0.331795  16.93276  14.26460  0.0185  

Atmost 4  0.011070  0.467515  3.841466  0.4941  
      
       Max-eigenvalue test indicates 1 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level  

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level  

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values   
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  Résumé :     

  La politique monétaire est un outil très important parmi les outils de la politique économique, 

elle vise à réaliser des objectifs tels que la stabilité des prix, l’augmentation du taux de 

croissance économique, la diminution du taux de chômage, et la réalisation de l’équilibre de la 

balance des paiements, sa réussite, pour réaliser ces objectifs repose essentiellement sur 

l’existence d’une autorité monétaire autonome le plus objectivement possible, et d’une maitrise 

parfaitement efficace de ses moyens et procédures dans un environnement pertinent. Dans ce 

contexte, l’objectif de cette étude est de savoir à quelle limite la politique monétaire contribue à 

la réalisation de l’équilibre économique tout en met l’accent sur l’impact de ses variables sur la 

stabilité économique en Algérie pendant la période 1970-2013 où les résultats obtenus montrent 

que la politique monétaire appliquée au   pays a réalisée un équilibre monétaire ce qui a entrainé 

à son tour des effets positifs sur  la stabilité économique notamment dans la période 1990-2013. 

 

Mots clés : La politique monétaire, l’équilibre économique, l’autorité monétaire, l’éffet 

monétaire, la masse monétaire, la stabilité, cointégration. 

    

Abstract : 
Monetary policy is a very important tool among the tools of economic policy, it aims to achieve 

objectives such as price stability, increased economic growth, lower unemployment rates, and 

the completion of the the balance of the balance of payments, its success, to achieve these 

objectives is essentially based on the existence of an autonomous monetary authority as 

objectively as possible, and a mastery of its perfectly effective means and procedures in a 

relevant environment. In this context, the objective of this study is to know at what point 

monetary policy contributes to the achievement of economic balance while focusing on the 

impact of its variables on economic stability in Algeria during the period 1970-2013 where 

results show that monetary policy applied in the country has made a monetary equilibrium which 

resulted in turn have positive effects on the economic stability particularly in the period 1990-

2013. 
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