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السدتخمص 
ىجدفت ىحه الجراسة إلى معخفة مجػ فعالية الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ في 

 (.2022-2010)الجدائخ لمفتخة 
تؤدؼ دكر  (اللشظ السخردؼ )كتػصمت ىحه الجراسة إلى أف الدمصة الشقجية السسثمة في  

السحخؾ الخئيدي لمشذاط الإقترادؼ، مغ خلاؿ تحكسيا في العخض الشقجؼ بإستخجاـ أدكات 
التي تيجؼ إلى ضبط السعخكض الشقجؼ بسا يتساشى كالشذاط الإقترادؼ  الدياسة الشقجية،

كمغ خلاؿ إحرائيات كتقاريخ بشظ الجدائخ , كرحا تحقيق الأىجاؼ الإقترادية السشذػدة
خمرشا إلى أف بشظ الجدائخ ررد بذكل رليخ عمى استخجاـ أداة الإحتياشي الإجبارؼ إلى 

جانب أداة تدييلات الػدائع السغمة لمفائجة، كرحا أداة استخجاع الديػلة لمتحكع بذكل فعمي في 
امتراص فائس الديػلة، رسا تسيد عخض الشقػد في الجدائخ خلاؿ فتخة الجراسة بالشسػ 

مع ارتباط ىحا الشسػ كالتغيخ في مقابلات الكتمة الشقجية  معجلاتو، في الستدايج كالسدتسخ
. كبالأخز مقابل السػجػدات الخارجية التي احتمت الرجارة في إنذاء الشقػد في الجدائخ

 
.  العخض الشقجؼ، مقابلات الكتمة الشقجية، أدكات الدياسة الشقجية: الكمسات السفتاحية

 .إستقلالية بشظ الجدائخ
 

 
 
 
 
 
 

 



Abstract  

    This study aims to determine the effectiveness of monetary policy in  

controlling the money supply in Algeria for the period (2010-2022). 

 

    This study concluded that the monetary authority represented by the (Central 

Bank) plays the role of the main driver of economic activity, through its control 

of the money supply using monetary policy tools, which aim to control the 

money supply in line with economic activity as well as achieving the desired 

economic goals, and through statistics. According to the reports of the Bank of 

Algeria, we concluded that the Bank of Algeria focused greatly on using the 

compulsory reserve tool in addition to the interest-bearing deposit facilities tool, 

as well as the liquidity recovery tool to effectively control the Absorption  of 

excess liquidity. The money supply in Algeria during the study period was 

characterized by increasing and continuous growth in its rates, with this growth 

and change linked to the exchange of money supply, especially against foreign 

assets, which occupied the forefront in creating money in Algeria. 

 

           Keywords: money supply, monetary bloc interviews, monetary policy 

tools.  Independence of the Bank of Algeria.
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 أ 
 

تعج الدياسة الشقجية مغ أىع أدكات الدياسة الإقترادية، لكػنيا أداة فعالة في تحقيق  
الأىجاؼ الإقترادية كالإجتساعية، كالدياسة الشقجية شأنيا شأف الدياسات الأخخػ فيي تمعب 

دكرا ىاما في الشذاط الإقترادؼ، كتسثل الاستخاتيجيات السثمى أك دليل العسل الحؼ تشتيجو 
الدمصات الشقجية مغ أجل السذاررة الفعالة في تػجيو الإقتراد كتحقيق الشسػ كالػصػؿ إلى 
الإستقخار، حيث حطيت الدياسة الشقجية بإىتساـ كاسع كرليخ في الفكخ الإقترادؼ فاللجاية 

الأكلى، التي تلمػرت في معالسيا رانت مع ضيػر السجرسة الكلاسكية ثع جاء ريشد ليؤرج في 
القخف العذخيغ أف الدياسة السالية ىي أكثخ فعالية، لكغ سخعاف ما استخجعت الدياسة الشقجية 

مكانتيا في الخسديشات مغ القخف العذخيغ عمى يج فخيجماف، كازداد الإىتساـ بيا في الفكخ 
الإقترادؼ السعاصخ خاصة أثشاء الأزمات الشقجية كعجـ الاستقخار الإقترادؼ التي شيجتو 

 .معطع دكؿ العالع خاصة الشامية مشيا
يعج مػضػع عخض الشقػد مغ السػاضيع الإقترادية بالغة الأىسية التي حطيت  

بإىتساـ الكثيخ مغ السفكخيغ عمى السدتػػ الشطخؼ كالتصليقي، لحلظ نجج أنو في مختمف 
الجكؿ تػلي الدمصات الشقجية أىسية رليخة لعخض الشقػد كتشطيع إصجارة بسا يتػافق كالأىجاؼ 

الإقترادية الكمية، كىػ يدتجعي تحكع كتتبع الدمصة الشقجية لعخض الشقػد كالعػامل التي 
يسكغ أف تؤثخ ؼيو، ذلظ مغ خلاؿ الدياسة الشقجية، التي تسثل أحج أىع أجداء الدياسة 

الإقترادية كىي بحلظ تتجخل بإجخاءاتيا كأدكاتيا كمشيجيتيا لتكيف عخض الشقػد مع مدتػػ 
مغ خلاؿ ؾياميا بالسخاؾبة  (اللشظ السخردؼ )الشذاط الإقترادؼ، كيكػف تحكع الدمصة الشقجية 

الفعمية لمسعخكض الشقجؼ، كذلظ في ضل الإستقلالية العالية التي تتستع بيا الدمصة الشقجية 
 .مغ أجل ضساف سلامة كفعالية الدياسة الشقجية

 أصبحت الدياسة الشقجية في 90/10بعج صجكر قانػف الشقج كالقخض  كفي الجدائخ ك     
الجدائخ ذات فعالية أكلخ حيث تع اعتسادىا رأسمػب لتشطيع تجاكؿ السعخكض الشقجؼ قرج 

تحقيق الإستقخار الشقجؼ كالحؼ تمتو تعجيلات كإصلاحات رانت ليا دكر في تعديد استقلالية 



 ــــذمــت مق

 ب 
 

بشظ الجدائخ، كلكي تشجح الدياسة الشقجية في تحقيق أىجافيا الشيائية يجب عمى الدمصة 
 .الشقجية أف تتبع أدكات تدتعيغ بيا مغ أجل إدارة حجع السعخكض الشقجؼ

الحؼ راف في نسػ مدتسخ كمتدايج في معجلات عخض الشقػد مع ارتباط ىحا الشسػ  
كالتغيخ بتغيخ مقابلات الكتمة الشقجية خاصة الأصػؿ الخارجية التي احتمت الرجارة الإنذاء 

الشقجؼ في الجدائخ، كعميو فإف دراسة مػضػع دكر الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض 
الشقجؼ يعج مغ بيغ السػاضيع التي جخػ حػليا ججاؿ كنقاش رليخ بيغ السفكخيغ الإقترادييغ 

 :كفي ىحا الدياؽ يسكغ شخح الإشكالية الخئيدية التالية
: لمفتخة          ما مجى فعالية الدياسة الشقجية في ضبط السعخوض الشقجي في الجدائخ

 ؟(2010-2022)
 :كمغ خلاؿ التداؤؿ الخئيدي يسكغ شخح الأسئمة الفخعية التالية 
ما السقرػد بالدياسة الشقجية كما ىي أدكاتيا كأىجافيا؟  
ما السقرػد بالسعخكض الشقجؼ؟  
 ىل نجحت الدمصة الشقجية في الجدائخ مغ خلاؿ أدكاتيا بالتحكع في العخض الشقجؼ خلاؿ 

 ؟(2022-2010)فتخة الجراسة 
الفخضيات  
كلسعالجة الإشكالية الخئيدية كالإجابة عغ التداؤلات الفخعية الدابقة نزع الفخضيات  

 :التالية
 تختمف الشطخيات الأقترادية في مجػ فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار 

 .ىجافيااالشقجؼ،كرحا مغ حيث الادكات التي تدتخجميا لتحقيق 
 عخض الشقػد ىػ مجسػعة الشقػد الستجاكلة خلاؿ فتخة زمشية معيشة كالتي تتحجد عادة مغ 

 .قلل الدمصات الشقجية
 تيجؼ الدياسة الشقجية في الجدائخ إلى تحقيق الإستقخار الشقجؼ كالتحكع في السعخكض 

 (.2022-2010)الشقجؼ كقج فذمت في إدارتيا خلاؿ فتخة الجراسة 



 ــــذمــت مق

 ت 
 

حجود الجراسة  
تسثمت حجكد الجراسة في جانليغ مكاني كزماني، حيث يذسل الجانب السكاني عمى  

 .دراسة الدمصة الشقجية كالعخض الشقجؼ في الجدائخ
 (.2022-2010)أما الجانب الدمشي ؼيذسل الفتخة السستجة مغ  
 أسباب اختبار السؾضؾع 
 :يخجع سلب اختيار مػضػع ىحه السحرخة انصلاقا مغ الإعتبارات التالية 
 في 2010 إبخاز دكر الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ في الجدائخ مشح سشة 

 .ضل بخامج الإصلاح الإقترادؼ كتحدغ شخكط تسػيل الإقتراد
 فتخة الجراسة لأف الجدائخ قامت بتغيخات كتعديد الخقابة  (2022-2010) اختيار الفتخة

 .كالإشخاؼ عمى أعساؿ اللشػؾ
السػضػع يتساشى مع التخرز اقتراد نقجؼ كبشكي . 
أىسية الجراسة  
تكسغ أىسية الجراسة في الجكر الحؼ تمعبو الدمصة الشقجية في إدارة العخض الشقجؼ  

كالحفاظ عمى إستقخار الأسعار كخاصة في ضل الأزمات الإقترادية كالسالية التي يذيجىا 
العالع، مع الػقػؼ عمى مجػ فعالية الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ بالجدائخ 

 .مغ خلاؿ استخجاـ أدكات ججيجة كفعالة لمدياسة الشقجية
أىجاؼ الجراسة  
معخفة الجكر الحؼ تمعبو الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ في الجدائخ . 
محاكلة تحجيج إشار لمعلاقة بيغ استقلالية بشظ الجدائخ كأداء الدياسة الشقجية . 
إبخاز تصػرات السعخكض الشقجؼ في الجدائخ . 
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 السشيج والأدوات السدتعسمة في البحث 
حتى تدتصيع الإجابة عمى تداؤلات مػضػع إشكالية البحث كالإلساـ بكل جػانبو  

اعتسجنا السشيج الػصفي في استعخاض ماـية الدياسة الشقجية كالسعخكض الشقجؼ، رسا 
اعتسجنا عمى السشيج التحميمي عشج الؿياـ بتحميل معصيات الجانب التصليقي مغ البحث 

 رحلظ السشيج التاريخي في دراسة كشبقشاالستعمقة بتصػرات الدياسة الشقجية كالعخض الشقجؼ، 
حالة الجدائخ في ما يتعمق بتتبع سيخكرة تصػر الإقتراد الجدائخ كمدار الدياسة الشقجية في 

ضل الإصلاحات السرخؼية كاثخ أداء الدياسة الشقجية عمى العخض الشقجؼ في الفتخة 
(2010-2022.) 
أما أدكات البحث السدتخجمة، قسشا بالإستعانة بسجسػعة مغ الأدكات مشيا  

الإحراءات كالتقاريخ كمجسػعة مغ القػانيغ كالتذخيعات الستعمقة بسػضػع الجراسة كمختمف 
 .الكتب كالسقالات كالسجالات كالأبحاث ذات صمة بالسػضػع

 الجراسات الدابقة 
 :يسكغ ذرخ بعزيا عمى سليل السثاؿ ؼيسا يمي 

- 1990)الشقػد كالدياسة الشقجية مع الإشارة لحالة الجدائخ لمفتخة : صالح مفتاح .1
أشخكحة درتػراه دكلة، رمية العمػـ الإقترادية كالعمػـ التدييخ جامعة  (2000

،حيث حاكؿ الباحث معخفة مكانة الدياسة الشقجية في الإقتراد 2003الجدائخ 
الجدائخؼ كخاصة في فتخة الإصلاحات الإقترادية، كمغ أىع الشقاط التي تصخؽ إلييا 

الإشار الشطخؼ لمدياسة الشقجية، ثع قاـ بتقييع الإصلاحات السرخؼية كدكرىا في 
أف مكانة : تييئة عسل الدياسة الشقجية في الجدائخ كمغ الشتائج التي تػصل إلييا

 كبعج صجكر 1990الدياسة الشقجية في الاقتراد الجدائخؼ عخفت فقط بعج سشة 
أؼ بعج تييئة السشاخ القانػني كالتشطيسي كالجخػؿ إلى اقتراد  (10-90)قانػف 

الدػؽ، حيث استصاعت أف تحتل مكانة ىامة في ترحيح الاختلالات الخارجية 
. كالجاخمية
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الدياسة الشقجية كدكرىا في ضبط العخض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة : إكغ لػنيذ .2
محرخة ماجدتيخ، رمية العمػـ الإقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ  (2000-2009)

، حيث ىجفت ىحه الجراسة إلى تحميل (2011-2010 )3التدييخ، جامعة الجدائخ
كتتبع تصػر العخض الشقجؼ كمقابلاتو في الجدائخ خلاؿ فتخة الجراسة، كتػصمت إلى 
أف الدياسة الشقجية تعسل عمى ضبط العخض الشقجؼ كالتحكع ؼيو لجعل رسية الشقػد 

. تتشاسب مع رسية الإنتاج الحؿيقي
:       تختمف دراستشا مع الجراسات الدابقة في

في فتخة الجراسة حيث دراستشا تشاكلت دكر الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض  -
حيث في ىتو الفتخة شخأة عجة تغيخات  (2022-2010)الشقجؼ في الجدائخ لمفتخة 

( 2009-1990)إقترادية ججيجة،أما في الجراسات الدابقة ففتخة الجراسة رانت بيغ
 .فكانت دراستيع في ضخكؼ مختمفة 

كىجفشا مغ خلاؿ ىحه الجراسة الى إبخاز فعالية أدكات الدياسة الشقجية في ضبط  -
السعخكض الشقجؼ كمجػ قجرة بشظ الجدائخ كرفاءتو في التحكع في الدياسة الشقجية، 

أما الجراسات الدابقة فيجفت الى معخفة مكانة الدياسة الشقجية في الاقتراد الجدائخؼ 
كعمى ريؽية ؾياـ الدمصة الشقجية بزبط العخض الشقجؼ  صلاحات ا كخاصة في فتخة الاا

 .  كسلل تفعيل ذلظ
 ليكل الجراسة 
للإجابة عمى الإشكالية كلتحقيق أىجاؼ ىحه الجراسة، قسشا بتقديع السػضػع في ثلاثة  

 .فرػؿ سبقتيع مقجمة عامة لتشتيي الجراسة بخاتسة عامة
تشاكؿ الفرل الأكؿ مشو الإشار الشطخؼ لمدياسة الشقجية كذلظ مغ خلاؿ ثلاث مباحث - 

فالأكؿ خرز لساـية الدياسة الشقجية كتصػرىا علخ مخاحل الفكخ الاقترادؼ، كفي السبحث 
الثاني تعخضشا إلى أدكات الدياسة الشقجية كفي السبحث الثالث تصخقشا إلى أىجاؼ الدياسة 

 .الشقجية كقشػاتيا كشخكط نجاحيا
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أما الفرل الثاني مشو فخرز لمحجيث عغ الإشار الشطخؼ لمعخض الشقجؼ فقج تشاكؿ - 
السبحث الأكؿ مفاـيع أساسية حػؿ السعخكض الشقجؼ، كفي السبحث الثاني تصخقشا ؼيو إلى 
التعخؼ عمى مفاـيع أساسية حػؿ مقابلات الكتمة الشقجية كالسبحث الثالث تشاكلشا ؼيو عخض 

 .الشقػد في إشار الدياسة الشقجية
أما الفرل الثالث فخررشاه لجراسة تصػر الدياسة الشقجية كدكرىا في ضبط السعخكض - 

، كتشاكلشا مبحثيغ، فالأكؿ تشاكلشا ؼيو تصػر 2022- 2010الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة 
الدياسة الشقجية في الجدائخ خلاؿ فتخة الجراسة بحيث تصخقشا ؼيو إلى عسػميات حػؿ  بشظ 

 ،ك تصخقشا الى مدار الدياسة الشقجية في 10-90الجدائخ كاستقلاليتة  قلل كبعج قانػف 
الجدائخ ك أىع الأدكات التي اعتسج عمييا بشظ الجدائخ في ضبصو لمسعخكض الشقجؼ في ىتو 
الفتخة ، أما السبحث الثاني فتشاكلشا ؼيو مكػنات الكتمة الشقجية في الجدائخ ك تصػرىا  خلاؿ 

كتصخقشا الى مقابلات الكتمة الشقجية  كتصػرىا في الجدائخ خلاؿ فتخة  (2022-2010)الفتخة 
 .الجراسة 
 الرعؾبات 
 اختلاؼ الأرقاـ الإحرائية مغ مرجر لأخخ، مسا يؤدؼ إلى اختلاؼ الشتائج الستػصل 

. إلييا
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  أما الخاتسة فقج تزسشت جسمة مغ الشتائج التي تػصمشا إلييا كالتي ساعجتشا عمى الإجابة 
عمى الفخضيات الخاصة ببحثشا، رسا قجمشا جسمة مغ التػصيات كالسقتخحات بشاءا عمى ما 

 .تػصمشا إليو في دراستشا
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 تسييج
يزا الأفكار كالدياسات الشقجية، قج ساىع أف التصػر السدتسخ لمستغيخات الإقترادية كإ

ىع الخرائد التي تعتسج عمييا الجكلة نطخا أفي ضيػر كتصػر الدياسة الشقجية التي تعتلخ مغ 
لمجكر الحؼ تمعبو في حساية الإقتراد الػششي، عغ شخيق تحقيق الإستقخار الشقجؼ، كىحا مغ 

 .الشقجؼخلاؿ التحكع في الأسعار كرحا في العخض 

كنطخا لأىسيتيا تشاكلتيا مختمف مجارس الفكخ الإقترادؼ كعسمت عمى تصػيخىا، 
الفرل ىحا  الدياسة الشقجية كمجػ تحؿيقيا للأىجاؼ السدصخة قسشا بتقديع ةكلغخض معالج

 :حثلى ثلاث مباإ

  .ما ىي الدياسة الشقجية كتصػرىا علخ مجارس الفكخ الاقترادؼ: السبحث الأوؿ -
 .ةدكات الدياسة الشقجؼأ :السبحث الثاني -
  .ىاىجاؼ الدياسة الشقجية كقشػاتيا كشخكط نجاحأ :السبحث الثالث -
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  الدياسة الشقجية وتظؾرىا عبخ مجارس الفكخ الاقتراديةماىي: السبحث الأوؿ
 تعج الدياسة الشقجية بسثابة العسل الحؼ يدتخجمو لسخاؾبة عخض الشقػد مغ شخؼ 

 كقج عخفت الدياسة ، كىحا لكػنيا أداة ليا تأثيخ عمى الإقتراد بػاسصة الشقػد،اللشظ السخردؼ 
 .علخ مجارس الفكخ الإقترادؼالشقجية تصػرا 

 مفيؾـ الدياسة الشقجية:  السظمب الأوؿ
 :  ىشاؾ عجة تعاريف لمدياسة الشقجية نحرخ مشيا ما يمي

 ىي الاستخاتيجية السثمى أك دليل العسل الحؼ تشتيجو " احسج فخيج مرصفى" تعخيف
الدمصات الشقجية مغ أجل السذاررة الفعالة في تػجيو مدار الػحجات الاقترادية القػمية نحػ 

تحقيق الشسػ الحاتي الستػازف عغ شخيق زيادة الشاتج القػمي بالقجر الحؼ يزسغ لمجكلة 
 تػفيخ الديػلة السشاسبة إشارالػصػؿ إلى حالة مغ الاستقخار الشدلي للأسعار كذلظ في 

 1. حتى تتفادػ الزغط عمى الأرصجة الشقجية لمجكلة،للاقتراد القػمي
عبارة عغ جسيع الػسائل التي تصبقيا الدمصات السخترة " محمد العخبي ساكخ"  تعخيف

 2.بذؤكف الشقج كالائتساف لتحقيق ىجؼ اقترادؼ محجد
تعخؼ الدياسة الشقجية بالإجخاءات التي يتع تخصيصيا بػاسصة " كحيج ميجؼ عامخ"  تعخيف

الدمصات الشقجية في السجتسع بيجؼ إدارة السعخكض الشقجؼ كتحجيج أسعار الفائجة لتحقيق 
 3.التػضيف الأمثل دكف حجكث ضغػط تزخسية في الاقتراد القػمي

 
 

                                                           
أحسج فخيج مرصفى، سييخ محمد الديج حدغ، الدياسات الشقجية كالبعج الجكلي لميػرك، مؤسدة شباب الجامعة الإسكشجرية  1

  .39ص  ،2000مرخ،
 .112 ص 2006محمد العخبي ساكخ، محاضخات الاقتراد الكمي، دار الفجخ لمشذخ كالتػزيع، مرخ،  2
 .233، ص2010 مرخ، الإسكشجريةكحيج ميجؼ عامخ، الدياسات الشقجية كالاستقخار الاقترادؼ، الصبعة الأكلى،  3
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  حيث عخفيا "  محمديلخيخعمي بغ قجكر، " تعخيف(Einzig) تذسل جسيع القخارات : بأنيا
 كرحا جسيع ،غيخ نقجية كأ رانت أىجافيا نقجية إذاعسا  كالإجخاءات الشقجية برخؼ الشطخ

 1. في الشطاـ الشقجؼالتأثيخلى إالإجخاءات غيخ الشقجية التي تيجؼ 
 تظؾر الدياسة الشقجية عبخ مجارس الفكخ الاقترادي: السظمب الثاني

لقج تصػرت الدياسة الشقجية كمخت بعجة مجارس نطخا لمجكر الحؼ تمعبو في السجتسعات  
الإقترادية لسعالجة رل التقمبات في الشقػد كتأثيخىا عمى معجلات الفائجة ؼيسا يمي سشتصخؽ 

 .إلى أىع السجارس التي إنذغمت للاىتساـ بكافة جػانليا
 بتحميل العػامل ة اىتست السجرسة الكلاسيكي:ةالدياسة الشقجية في السجرسة الكلاسيكي. 1

السحجدة لؿيسة الشقػد كالسدتػػ العاـ للأسعار فحاكؿ البعس أف يػجد أسباب تقمب الاسعار 
بيشسا نطخ البعس الى ذلظ الجدء مغ الشقػد الحؼ يتجاكلو الأفخاد في تغيخ عخض الشقػد، 

 ىسا نطخية رسية الشقػد ،بػصفو دخلا ليع، كلقج ضيخت نطخيتاف في تفديخ ؾيسة الشقػد
 بالصمب عمى الشقػد ة عخض الشقػد كاىتست الثانيناحيةكنطخيو الجخل، كجيت الأكلى اىتساما 

 .أك إنفاقياسػاء عشج اكتدابيا 
 نيزت نطخية رسية الشقػد عمى أساس مجسػعة :( فيذخرفيشجا) نغخية كسية الشقؾد. 1-1

مغ الافتخاضات الستعمقة بأىسية تغيخات رسية الشقػد بالشدبة إلى غيخىا مغ العػامل في 
 فيخػ أنرار ىحه الشطخية في رسية الشقػد العامل الفعاؿ ،التأثيخ عمى مدتػػ الائتساف

كالسؤثخ في تحجيج السدتػػ العاـ للأسعار كالتشاسب بيشيسا تشاسبا عكديا كيتخح انرار ىحه 
 MV = PT  :  نطخىع رسا يمياتالشطخية معادلة التبادؿ أداة تحميمية للياف كجو

M =كسية الشقػد الستجاكلة كتذسل الشقػد الػرؾية كالشقػد السداعجة كالػدائع الجارية. 
V =(لأخخػ كىي متػسط عجد السخات التي تشتقل فييا كحجة الشقج مغ يج )ا سخعة تجاكلو. 
P = السدتػػ العاـ للأسعار. 

                                                           
ريخ، الدياسة الشقجية كالتػازف الاقترادؼ الكمي، الصبعة الأكلى، دار الأياـ لمشذخ كالتػزيع الأردف، ببغ قجكر عمي، محمد ؼ 1

 .34، ص2018
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T = حجع السبادلات. 
السعادلة تحجد جسيع العػامل التي تتفاعل بصخيقة مباشخة في تحجيج مدتػػ ؼكبالتالي 

دخل أ حيث ،الأسعار كقج ضيخت معادلة أخخػ تدسى بسعادلو التبادؿ الاقترادؼ لؽيذخ
 `PT  = MV+M`V:   السعادلةتبادؿ فأصبحت اؿالشقػد السرخؼية في 

M :الشقػد القانػنية. 
V :سخعة تجاكليا. 

M` :الشقػد السرخؼية. 
V` :سخعة تجاكليا. 

 حتى يتليغ أىسية رل كاحجة في تحقيق مدتػػ `M كM كاليجؼ مغ الفرل بيغ 
معيغ مغ السبادلات كرغع ىحا التقجيع فإف الخلاصة لا تتغيخ فكل تغيخ في عشرخ مغ 

 1.ف الشقج محايجإ كبالتالي ؼالأسعارالعشاصخ الشقجية لو تأثيخ فقط عمى 
 تسكغ مجسػعة مغ الاقترادييغ :"معادلة كامبخدج" معادلو الأرصجة الشقجية الحاضخة. 1-2

في جامعة راملخدج في انجمتخا يقػدىع الفخيج مارشاؿ كبيجػ مغ الػصػؿ الى صياغة معادلة 
الأرصجة الشقجية الحاضخة كالفخؽ بيشيا كبيغ معادلة التبادؿ ىػ أف ؼيذخ ررد عمى دكر 

 بيشسا رردت مجرسة راملخدج عمى دكر الشقػد رسدتػدع لمؿيسة مسا ،الشقػد رػسيط لمتبادؿ
 مؤقتا جدءا مغ القػة الذخائية للأفخاد يخغلػف في الاحتفاظ بيا مغ أجل السعاملات أؼ يعصل

 ليحل محميا الشاتج الإجسالي كرانت صياغة دالة ةالتفزيل الشقجؼ كاستلجؿ السبادلات الشيائي
   Md = KPy        2:الصمب عمى الشقج في الذكل التالي

 :حيث

                                                           
، 2013علج الحسيج علج السصمب، الدياسة الشقجية كاستقلالية اللشظ السخردؼ، الجار الجامعية، الاسكشجرية، الصبعة الأكلى، 1

 .43-42ص ص 
، 2007جساؿ بغ دعاس، الدياسة الشقجية في الشطاميغ الإسلامي كالػضعي، الصبعة الأكلى، دار الخمجكنية، الجدائخ، 2

 .103ص 
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Md:  الصمب عمى الشقػد. 
y :الجخل الحؿيقي. 
P :مدتػػ الأسعار. 
K : مقمػب سخعة تجاكؿ الشقج كىي ندبة الجخل الشقجؼ التي يخغب الأفخاد الاحتفاظ بيا عمى

  1(. )شكل أرصجة نقجية سائمو

 يتسثل دكرىا ،كمغ ىحا يتزح أف الدياسة الشقجية لجػ الكلاسيظ ىي سياسة محايجة  
 أؼ حجع السعاملات ىػ الحؼ يحجد رسية الشقػد ،في خمق الشقػد بقرج تشفيح السعاملات

 2. فقط عمى السدتػػ العاـ للأسعار تؤثخالػاجب تػفخىا كرسية الشقػد في ىحه الفتخة
 كما صاحليا 1929 راف لأزمة الكداد الكليخ عاـ :الدياسة الشقجية في الفكخ الكيشدي . 2

عجد الشطخية ، ك رانتذار البصالة كانخفاض الأسعار،مغ تجىػر عجة مؤشخات اقترادية
التقميجية عغ إيجاد الحمػؿ لمخخكج مغ ىحه الأزمة ساعج في ضيػر مجرسة فكخية اقترادية 

قامت عمى مجسػعة السبادغ ، ''كيشد جػف ميشار''رأسسالية راف رائجىا الاقترادؼ اللخيصاني
 3:كالفخضيات التالية

 كالبحث في ،(نطخية تفزيل الديػلة) ىتسامو إلى دراسة الصمب عمى الشقػدإند ؼكجو ؾ- 
ف الأفخاد قج يفزمػف الإحتفاظ أ حيث ،كالجخل الػششي العلاقة بيغ مدتػػ الإنفاؽ الػششي

 .بالشقػد لحاتيا
 الديػلة في يلض لتفقكأخح ،(دافع السزاربة)قاـ بتحميل الصمب عمى الشقػد رسخدف لمؿيسة - 

، ر التغيخات الشقجية عمى الشذاط الاقترادؼأثالإعتبار قج فتح أمامو آفاؽ ججيجة لتحميل 
                                                           

كمية  ةرسالة ماجدتيخ في العمػـ الاقترادؼ الجكليةفعالية الدياسة الشقجية في ضل حخرة رؤكس الأمػاؿ  حديغ حسيج، 1
  .39، ص2012-2011، (ةغيخ مشذػر)بجامعة السجية، الجدائخ التدييخ،العمػـ الاقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ 

 .29، ص2010، الرفاء، عساف السالية، دار كأداة سػؽ الأكراؽ كالسالية الشقجية الجعسي، الدياسةعباس راضع  2
رسالة ماجدتيخ  (2012- 1990)لمفتخة ر فعالية الدياسة الشقجية عمى التػازف الخارجي، حالة الجدائخ أثر رساؿ، صػبا 3

 (غيخ مشذػرة)رفي العمػـ الاقترادية، رمية العمػـ الاقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ التدييخ، بجامعة السجية، الجداغ
 .6، ص2014
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 كمغ ،كبحلظ تغيخت الشطخة إلى الشقػد أيغ أصبحت تذغل حيدا معتلخا في الشطخية الإقترادية
. ثع الإىتساـ بالعػامل التي تؤثخ في تحجيج مدتػػ الشاتج كالتذغيل كالجخل

كسا أنيا جاءت لتفديخ كجاء بشطخية عامة لمتػضيف التي تعالج رل مدتػيات التذغيل - 
 .عتبار أف رلا مشيسا يشجع أساسا عغ تقمبات حجع الصمب الكمي الفعاؿإالبصالة بكالتزخع 

رفس في تحميمو قانػف ساؼ كبيغ عجـ كجػد يج خؽية كبحلظ شمب بزخكرة تجخل الجكلة - 
لى إلعلاج أسباب الأزمات كحجد معالع الدياسة الإقترادية الججيجة حتى يرل الإقتراد 

 .التػضيف الكامل كيتحقق التػازف لمجخل الػششي
لتفديخ أسباب عجـ التػازف فيػ يخػ أف حجع رل مغ  ىتع بفكخة الصمب الكمي الفعاؿإ- 

الإنتاج كالتذغيل كالجخل يتػقف بالجرجة الأكلى عمى حجع الصمب الكمي الفعاؿ الحؼ يتكػف 
الصمب عمى الدمع الاستيلاكية كالصمب عمى الدمع الإستثسارية : مغ عشرخيغ أساسييغ ىسا

ما الثاني عمى الكفاية الحجية أ ة مػضػعية كذاتية كنفدي عمى عػاملفالصمب الأكؿ يتػقف
. لخأس الساؿ كسعخ الفائجة

ف يتعخض الأفخاد لسا يدسى بػالخجاع أذ يسكغ إيتستع الأفخاد بالخشادة،  كفقا لكيشد لا- 
ف الأجػر أ الدمع فتصمب لحاتيا كثسشيا يتسثل في سعخ الفائجة كؾيةف الشقػد سمعة ربأالشقجؼ، ك

خفاض بعج حج الإفعمى الأقل  كأ ،نيا تربح جامجةألا تعخؼ السخكنة عمى التغييخ بل 
ف الدعخ الفائجة يعج بسثابة ضاىخة نقجية أمعيغ، كأف الإدخار يتػقف عمى مدتػػ الجخل ك

  1.عخض الشقػد كالصمب عميياؿ كفقا ديتحج
 نعشي بعخض الشقػد رسية الشقػد الستجاكلة في الإقتراد: عخض الشقؾد عشج كيشد. 2-1
ند عخض الشقػد ؼ يعتلخ ؾ،(كزه اللشظ السخردؼ حكما ؼ،  اللشػؾ السذخكعات، العائلات،الأفخاد)

 كالدلب في ذلظ ىػ أف إصجار الشقػد مخاقب مغ قلل الجكلة عغ شخيق ، خارجياامتغيخ

                                                           
رسالة ماجدتيخ  (2009-2000)اكغ لػنيذ، الدياسة الشقجية كدكرىا في ضبط العخض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة  1

 (غيخ مشذػرة)، الجدائخ3في عمػـ الاقتراد، فخع نقػد كبشػؾ، رمية العمساء الاقترادية عمػـ التدييخ، جامعة الجدائخ
. 24-23، ص ص 2011- 2010
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التجخل السباشخ مغ شخؼ ؾ كىحه السخاؾبة تتع بػاسصة كسائل مختمفة ،الدمصات الشقجية
 رسعجؿ ة غيخ مباشخةك بصخيق أ، حجع الػدائع،مػالغ الدمصات الشقجية لتحجيج معجؿ

:  كالذكل التالي يػضح ذلظ 1.الاحتياشي الاجبارؼ 
 عخض الشقؾد عؽ كيشد: (1-1)الذكل رقػؼ 

                                                                     i 
                                        Ms=Mo                            (سعخ الفائجة) 

                          
 

                    M 
 (كسية الشقج)                        

 211، ص 1994الكمي، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ، ؼالتحميل الاقترادعسخ صخخؼ،  :رالسرج

الأكؿ : لى قدسيغإب عمى الشقػد ؿز الطيغيقدع ؾ: الظمب عمى الشقؾد عشج كيشد. 2-2
لى الحجع الكمي لمسعاملات إيختبط بتحقيق دافع السعاملات كىحا الجدء مغ الصمب يخزع 

ما بيغ السجفػعات أما القدع الثاني فيتكػف ـ الصمب عمى الشقج الشقجية كمتػسط الفتخة الدمشية 
ند في الشطخية العامة ؼ يحرخ ؾالإشاركفي ىحا بإعتباره شكلا مغ أشكاؿ الإحتفاظ بالثػرة، 

 2:ثلاثة دكافع للإحتفاظ بالشقج كىي
 .دافع السعاملات- 
 .دافع الاحتياط- 
 .دافع السزاربة- 
M)(Motifs de Transaction): دافع السعاملات. 2-2-1

dt
 الصمب عمى الشقػد بجافع (:

M)السعاملات 
dt

حجاث تػازف بيغ إ قرج (Mt )ىػ الاحتفاظ بجدء مغ الأرصجة الشقجية، (

                                                           
 .304 ص ،1985 كالشذخ، بيخكت للشاف،ةعادار الجامعية لمصباؿمرصفى رشجؼ شيحة، الإقتراد الشقجؼ كالسرخفي،  1
  .25اكغ لػنيذ، مخجع سابق، ص 2



 الإطار النظري للسياست النقذيـت: الفصل الأول
 

9 
 

نفاؽ مدتسخ إ) خخ بيغ تجفقات الشفقاتأبذكل  كأ ،(y ) كالتجفقات العيشية(y)تجفقات الشقجية اؿ
 1.(ةتػزيع عػائج عػامل الانتاج تكػف دكرؼ )  كتجفقات السجاخيل،(لأصحاب الأعساؿ كالأفخاد

ند في معخض رتابو ؼشار ؾأ(: dp()Precautionary Motive) : دافع الاحتياط.2-2-2
  لغخضبجدء مغ الأرصجة الشقجيةالأفخاد حتفاظ إنو بجانب ألى إ (الشطخية العامة)
ضافي إضا بجدء أؼنيع يحتفطػف إالسعاملات لتسػيل مذتخياتيع كصفقاتيع الجارية، ؼ (دافع)

يخ خصصيع ؼ احتساؿ تغةمثاؿ ذلظ مقابل) مغ نقػدىع تحدبا لإحتياشات غيخ متػقعو
حجاث غيخ متػقعو رإصلاح سيارة أ، مػاجيو ةمخبحعقج صفقات قتشاص فخص إالذخائية،  

  .(ك دفع خجمات مدتذؽيات الصػارغ أ
 بسدتػػ السعاملات التي دحجتحتياط ؼللإف مدتػػ رصيج الشقػد أ كاعتقج ريشد 

ف أ بالجخل كليحا افتخض ريشد ة شخدؼةف ىحه السعاملات ليا علاؽأ ك،يتػقعيا الأفخاد مدتؿبلا
 بالجخل، كىحه العلاقة الصخدية تشسػ ة شخدؼةالصمب عمى الشقػد بجافع الاحتياط لو ايزا علاؽ

 2. في الجخلة رليخة في الأجل الصػيل عشجما تحجث زيادةبسعجلات متشاقز
 :   كيسكغ تسثيل الصمب عمى الشقػد بجافع السعاملات كالاحتياط رسا يمي

 
 
 

 
 
 

                                                           
، 2014خميل علج القادر، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي الصبعة الثانية، الجدء الأكؿ، ديػاف السصلػعات، الجدائخ،  1

 .285ص
محسػد حامج محسػد علج الخزاؽ، اقتراديات الشقػد كاللشػؾ كالاسػاؽ السالية، الصبعة الأكلى، الجار الجامعية، 2

  .135، ص2013الإسكشجرية، مرخ، 
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الظمب عمى الشقؾد بجافع السعاملات والاحتياط (: 2-1) رقؼ الذكل
  M1=F(y) 

Y                            M1=Mdp+Mdt                            i 
 

 
    M1  
 

خميل علج القادر، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي الصبعة الثانية، الجدء الأكؿ، ديػاف السصلػعات، الجدائخ،  :السرجر

 .288، ص 2012
 السزاربة تعشي التعامل في (:ds()Motifs de Spéculation )دافع السزاربة. 2-2-3

 كبالتالي تحقيق 1، يتػقع ارتفاع اسعارىا مدتؿبلاةالدػؽ السالية مغ خلاؿ شخاء اكراؽ مالي
 ، تػقعاتوما انعكدتذا إك تحقيق خداره أ ،ربح نطيخ السخاشخة التي قج يتحسميا السزارب

 .ىػ معجؿ الفائجة'' كيشد''ىع متغيخ يختليا بيحا الجافع حدب أ فإفكعميو 
ف الصمب عمى الشقػد بجافع السزاربة شجيج السخكنة بالشدبة لتغيخات سعخ الفائجة إ 

الفائجة،  الصمب عمى الشقػد لغخض السزاربة كبيغ سعخ ة بيغ داؿعكدية ةبحيث ىشاؾ علاؽ
نشا نحرل إ ؼ2 لمصمب عمى الشقػد لغخض السزاربة(ds)ذا رمدنا إ رتابو ذلظ رياضيا ؼكيسكغ

:  عمى الذكل التالي
 
 
 

 

                                                           
 .95، ص1992ضياء مجيج السػسػؼ، الشطخية الاقترادية تحميل اقترادؼ رمي، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ،1

 .293 صابق،مخجع سمبادغ الإقتراد الشقجؼ كالسرخفي، الجدء الأكؿ، خميل علج القادر،  2



 الإطار النظري للسياست النقذيـت: الفصل الأول
 

11 
 

 الظمب عمى الشقؾد بجافع السزاربة: (3-1)الذكل رقؼ 
  ds=f(i)     

 (سعخ الفائجة) i  غيخ مخف تساما                                                        
 i1  قميل السخكنة                                                           

 Min=i0                                          مخف تساما                            
    مريجة الديػلة

 
                                                    M2     M1 

، ص 2014ديػاف السصلػعات، الجدائخ، ر، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي، الجدء الأكؿ، خميل علج القاد :السرجر

293. 
عساؿ أ كبخزت ،تيار الشقجكؼ في الخسديشاتاؿضيخ : الدياسة الشقجية في الفكخ الشقجي.3

عادكا أ فمقج ،في نياية الدتيشات كبجاية الدبعيشات" فاممتػف فخيجـ" سيعأالشقجكييغ عمى ر
" ججيجةاؿكسية اؿالشطخية " شمق عميياأ ةحجيثة  لمشقػد في صػرةتقميجؼاؿ ةكسياؿ الشطخية ةصياغ

 . الخرػد التزخسيةزـأ ةندؼ عمى معالجؼكالتي ضيخت بعج عجد الفكخ الظ
 الصمب عمى الشقػد قلل ة ىي نطخؼ ةكسياؿف الشطخية أ  كيخػ فخيجماف في تحميمو الشقجؼ 

ف البحث عغ العػامل التي تؤثخ في الصمب عمى الشقػد أ رسا ،ك الأسعارأف تكػف لمجخل أ
ف الدمصة الشقجية ىي التي تتحكع في أيزا أ كيخػ ، كتحميل فكخة الثخكةةتدتػجب دراس

 1.عخض الشقػد حدب الدياسة الشقجية السصبقة
 في أثخؼ أف عخض الشقػد ليذ لو أيعتلخ فخيجماف : عخض الشقؾد عشج فخيجماف. 3-1
 بيشسا في ،ثخ فقط عمى مدتػػ الأسعارأ الصػيل عمى الشذاط الاقترادؼ كانسا لو دػالع

 .السجػ القريخ يؤثخ تأثيخا مباشخا عمى الانفاؽ كمشو عمى الجخل

                                                           
 .217، ص 1993، الشقػد كالسرارؼ، دار زىخاف لمشذخ، عساف، الأردف، ةحسج زىيخ شاميأ 1
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 كىػ ما ، حدب فخيجماف فاف عخض الشقػد متغيخ خارجي مدتقلا عغ الصمب عميو
يجعل الدياسة الشقجية فعالة فاللشظ السخردؼ الحؼ يتحكع رميا في عخض الشقػد ىػ 

تجخمو في الدػؽ الشقجية كتأثيخه ب ة خاصاللشكية،الحؼ يتػفخ عمى كسائل تؤثخ عمى الديػلة 
ف يكػف عخض الشقػد متغيخا أ كليكػف ذلظ التجخل فعالا لابج ،بسعجلات الإحتياشي الإجبارؼ 

 1. بصمب الأعػاف الإقترادييغيتأثخنو لا أؼ أمدتقلا عغ الصمب عمى الشقػد 
 عمى الشقػد لجالة مدتقخة في الأجل لب يخزع الط:الظمب عمى الشقؾد عشج فخيجماف. 2- 3
 كىشاؾ عجة محجدات 2لأنو يختبط بالثػرة كيعلخ عغ ىحه الخاصية بفزل الجخل الجائعشػيل اؿ

 :لمصمب عمى الشقػد عشج فخيجماف ىي
 كالتي يسكغ اف تحػزىا الػحجات الإقترادية كىي السحجد الأساسي :الثخوة الكمية 3-2-1

 كلقج ميد فخيجماف بيغ ،لمصمب عمى الشقػد كتذسل جسيع العشاصخ البذخية كغيخ البذخية
كالأصػؿ  (الدشجات) الشقػد كالأصػؿ الشقجية: شكاؿ مغ الأصػؿ السكػنة لمثخكة كىيأ ةخسذ
يختبط الصمب كس الساؿ البذخؼ أكر (س الساؿ العيشيأر) كالأصػؿ الصليعية (الأسيع) السالية

شكاليا ىحه كفقا لمعائج السحقق مغ رل نػع مغ ىحه الأصػؿ أعمى الشقػد بتػزيع الثخكة عمى 
 3.كالسفاضمة بيشيا

شي عالشدبة لمشقػد فيي تفب ، كالتي تجرىا الاشكاؿ السختمفة لمثخكة:العؾائج والأثساف 3-2-2
شيو الدشجات كيتسثل في الفائجة عما العائج الحؼ تأ ،عائجا نقجيا عشجما تػدع لجػ اللشػؾ

ساس الأرباح أ في حيغ تحجد عائجات الأسيع عمى ، مغ ؾيستيا الإسسيةةالثابتة رشدب
 مثل الآلات كالسعجات كىي ،ما الأصػؿ الصليعية فيي الأصػؿ الإنتاجية الساديةأ ،السػزعة

                                                           
ة  حاؿةدراس)  مجكخ، فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ في ضل الاصلاحات الخاىشةماججة 1

، رميو الحقػؽ كالعمػـ الاقترادية، جامعو محمد خيزخ كيل ماجدتيخ في العمػـ الاقترادية تخرز نقػد كتعةرساؿ (الجدائخ
 .53ص (2003-2002 )،(غيخ مشذػرة)،بدكخه، الجدائخ

 .220 أحسج زىيخ شامية، مخجع سابق، ص  2
سييخ محسػد معتػؽ، الاتجاىات الحجيثة في التحميل كالشقج، الصبعة الأكلى، الجار السرخية الملشانية، القاىخة، مرخ،  3

. 182، ص 1988
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 كمعجؿ تقمباتو كالاستيلاكات التي تريب ،تحقق عائجا يتػقف عمى السدتػػ العاـ للأسعار
ساسا في عشرخ أس الساؿ البذخؼ كالحؼ يتسثل أخيخا بالشدبة لخأىحه الأصػؿ الإنتاجية ك

دخمو أ ليحا فقج ،س الساؿ البذخؼ أ كمغ الرعب تحجيج العائج مغ ر،العسل كقجرتو الإنتاجية
س الساؿ أفخيجماف في التحميل الخاص بالصمب عمى الشقػد عغ شخيق علاقات ندليو بيغ ر

. س الساؿ السادؼأالبذخؼ كر
 فخيجماف بعيغ أخح لقج :ذواؽ وتختيب الافزميات لجى الحائديؽ عمى الثخوة أ3-2-3

ف الفخد لا يػزع ثخكتو بيغ مختمف الأصػؿ أالإعتبار الجانب الكيفي لمثخكة حيث يخػ ب
ضا في ىحا الرجد اعتبارات معيشو تتعمق بالأذكاؽ أؼالسكػنة ليا تبعا لعػائجىا فقط بل يحكسو 

 .كبتختيب الأفزمية
بعلاقة شخدية مع الجخل الجائع،  (ميمتػف فخيجماف) كيختبط الصمب عمى الشقػد بخأؼ 

فكمسا زاد الجخل الفخدؼ الجائع كثخكتو زادت رغبة الأفخاد بالإحتفاظ بأرصجة نقجية التي تعتلخ 
 2:  الصمب عشج فخيجماف عمى الذكل التاليةكعميو يربح شكل داؿ1،شكل مغ أشكاؿ الثػرة

 

 :فأ حيث 
M: ىي الصمب عمى الشقػد. 
P:  خخ عغ ندبة أك بذكل أىػ السدتػػ العاـ للأسعار كيعلخ عغ العائج الحؿيقي لمشقػد

 .مبادلة الشقػد لمدمع كالخجمات لأف الفائجة الفعمية لمشقػد ىي تػفيخ الخاحة كالأمغ
rb:  الفائجة الدشػؼ كيتسثل في سعخ  (الدشجات)صػؿ الشقجية الأعائج. 
ra: الارباحكيتسثل في سعخ ( الأسيع) عائج الأصػؿ السالية. 

                                                           
1 harry G.Johnson, slected essays in monetary economics edition rutledge , london , 1979, p36-38 

 . 143ص 2008ضياء مجيج السػسػؼ، اقتراديات الشقػد كالسرارؼ، مؤسدو شباب الجامعة، مرخ،  2
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Y:   رسا يجعي أيزا العائج الكمي عمى جسيع ة، الحؿيقيةك الثخكأيعلخ عغ الجخل الجائع 
 .نػاع الثػرةأ

U:  ادلى الستغيخات التي تؤثخ عمى تفزيلات الأفخإيذيخ.  
h:  العلاقة بيغ  كأ ،ماؿ غيخ البذخؼ إلى رأسساؿ البذخؼ اؿمؤشخ معيغ يسثل ندبة رأس

لى ىحا نطخا لرعػبة إ كيتع المجػء ،الجخل الحؼ مرجره العسل كالجخل الحؼ مرجره شليعي
 .تقجيخ عائج رأس ماؿ الإنداني نقجا بأسعار الدػؽ 

 عغ شخيق تحجيج معجلات كيجدج (العيشيأك رأس الساؿ )  الدمع الساديةدعاغ: 

انيا كتغيخات ىحه الأثساف مغ خلاؿ الدمغ بالشدبة لسجة أثع أؼ تقجيخ ،الاستيلاكات
  .ؿ التزخععج كىػ ـ،استخجاميا
كما يلاحع أف الجخل الجائع الحؼ تكمع عشو فخيجماف ما ىػ سػػ العػائج التي تحققيا  

فخيجماف  كلكغ ، كأغمب ىحه العػائج تتػقف عغ سعخ الفائجة،الأصػؿ السختمفة السكػنة لمثخكة
ف معادلة ـف ىحا الأخيخ لا يمعب الجكر الأساسي في تحجيج الصمب كلحلظ يبعجه أيخػ 

 كمغ ىشا ندتشتج أف الصمب عمى الشقػد عشج فخيجماف ليذ مخنا بالشدبة ،الصمب عمى الشقػد
 1.ند بيشسا يعتلخ دالة في الجخل الجائعؼلدعخ الفائجة عكذ ما يخاه ؾ

 
 أنػػؾاع الدياسة الشقجية: الثالثالسظمب 
ك الأزمة أتػسع مخىػف بشػع السذكمة اؿك أ اتجاه الدياسة الشقجية نحػ الإنكساش إف 
  :يميالشقجية كىي رسا أنػاع الدياسة  لحلظ سشتصخؽ لجراسة ،محاكلة معالجتيابالقائسة ك

ك الإنكساش التي يسخ بيا ألى علاج حالة الخرػد إتيجؼ  :الدياسة الشقجية التؾسعية. 1
 إذ يكػف ،الشاتج عغ عجـ التػازف بيغ الشاتج الحؿيقي كالتجفقات الشقجية في السجتسعكالإقتراد 

لى تجخل الدمصة الشقجية بديادة حجع السعخكض إكلخ، الأمخ الحؼ يؤدؼ أالشاتج الحؿيقي 
                                                           

 .56-55 صص مخجع سابق،  مجكخ، ةماجج 1
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 الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى زيادة الصمب الفعمي كبالتالي ،الشقجؼ عغ شخيق الأدكات الستاحة لجييا
  1.الخخكج مغ حالة الخرػد

ػ تقييج إؿىي سياسة ييجؼ اللشظ السخردؼ مغ خلاليا  :الدياسة الشقجية الإنكساشية. 2
 ،يجية كتقميز رسية الشقػد الستجاكلة في السجتسعؼتباع سياسة نقجية تقإالإئتساف كالإنفاؽ ب

 2.كرفع معجؿ الفائجة
 كمغ ثع محاربة ارتفاع الأسعار كبالتالي محاربة التزخع كتؤدؼ ىحه الدياسة في العادة إلى 

 3.تقميز الشذاط الاقترادؼ
 يتفق أكثخ عمساء السالية العامة عمى (:لطتجاه مختإذات ) الدياسة الشقجية السخنة .3

 أك عمى ،أف ىحه الدياسة تشاسب اللمجاف الشامية التي تعتسج عمى الدراعة السػسسية
 رنة في ىحه الحالة يتبع اللشظ السخردؼ سياسة ـ،لى الخارجإترجيخ السػاد الأكلية 

 الدراعة كتسػيل زراعة أفي مخحمة بج (الشقػد) حجع كسائل الجفع بحيث يديج مغ
 كيقمل مغ حجع الشقػد في مخحمة بيع السحاصيل في محاكلة مشو لحرخ ،السحاصيل

 4. تزخعآثار
 
 
 
 

                                                           
يع علج الباقي، إدارة اللشػؾ التجارية، دار 1  .50، ص2015 لمشذخ كالتػزيع، عساف، الأردف،  غيجاءاسساعيل ابخاـ
، ص 2012الشعيسي، إدارة العسلات الأجشلية، دار السديخة لمشذخ كالتػزيع كالصباعة، عساف، الصبعة الأكلى،  تاية عجناف  2

44. 
 .32، ص2015الصاىخ لصخش، الاقتراد الشقجؼ كاللشكي، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ، 3
 لحالة الجدائخ في الفتخة دراسة ؾياسية-  أثخ الدياسة الشقجية عمى السعخكض الشقجؼ ك قايج غخبي محمد أميغ،اني حداـغ4
ماليو، قدع عمػـ التدييخ، رمية العمػـ الاقترادية كالتجارية كعمػـ التدييخ إدارة  محرخة ماستخ تخرز ،(2018- 1990)
 .7، ص2020-2019جامعة ابغ خمجكف، تيارت،  (مشذػرة)
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  الدياسة الشقجيةأدوات: الثاني السبحث 
 تتشػع أدكات الدياسة الشقجية التي يدتخجميا اللشظ السخردؼ في التأثيخ عمى عخض 

دكات رسية أػ إؿ كيسكغ ترشيف ىحه الأدكات ،ك التحكع في السعخكض الشقجؼأالشقػد 
كنػعية كأدكات أخخػ تدتخجـ في دكؿ دكف أخخػ كتختمف مغ فتخة إلى أخخػ داخل الجكلة 

 .نفديا
 (الغيخ السباشخة) الكسيةالأدوات :  السظمب الأوؿ

 تعتسج الأدكات غيخ السباشخة عمى استخجاـ الدػؽ لمتعجيل الشقجؼ بيجؼ التأثيخ عمى 
عخض كشمب الشقػد بصخيقة تدسح بإدراؾ الأىجاؼ الػسيصة الستعمقة أساسا بالسجسعات 

 1.الشقجية
ة كتعتلخ مغ الػسائل الحجيثة التي تمجأ إلييا اللشػؾ السخردؼ  :الإحتياطي القانؾنيأداة . 1

 ككفقا ليحه ،التجارية عمى تقجيع الإئتساف كخمق الػدائع السرخؼيةلتأثيخ في مقجرة اللشػؾ 
حتياشي لجػ اللشظ إ فإف اللشػؾ التجارية تمتدـ بالإحتفاظ بشدبة معيشة مغ كدائعيا ؾالأداة 

 2.السخردؼ 
 اليجؼ الأساسي مغ استخجاـ اللشظ السخردؼ ليحه الأداة : الاحتياطي القانؾنيتأثيخ آلية 

 التػسع في الإقخاض إلى الحج الحؼ يزعيا في كضع إلىىػ ضساف عجـ انجفاع اللشػؾ 
سيء في حالة الدحب السفاجئ لمػدائع مغ شخؼ العسلاء، كلو ىجؼ آخخ ذك أىسية بالغة 

 القانػني يدتصيع تغييخ رسية الشقػد في ؼحتياطلإكىػ أف اللشظ السخردؼ مغ خلاؿ ندبة ا
 حيث تدتجيب اللشػؾ لمتغيخ الحؼ يجخيو ،الإقتراد حدب الدياسة الشقجية التي يخغب فييا

اج سياسة ق فإذا رغب اللشظ السخردؼ في انت، القانػنيؼحتياطالإاللشظ السخردؼ عمى ندبة 
نقجية تػسعية يخفس ىحه الشدبة كيحخر بحلظ احتياشات إضاؼية يسكغ اللشػؾ أف تقػـ 

ة،  كلغ تدسح ببقاء ىحه الإحتياشات عاشل،لى الخبحإ باعتبار أف السرارؼ تيجؼ ىابإقخاض
                                                           

 .83، ص 2003علج السجيج قجؼ، السجخل إلى الدياسات الاقترادية الكمية، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ،  1
 .116، ص2002جساؿ خخيذ كآخخكف، الشقػد كاللشػؾ، دار السديخة لمشذخ كالتػزيع كالصباعة، الأردف،  2



 الإطار النظري للسياست النقذيـت: الفصل الأول
 

17 
 

لى إنو يعسج إ سياسة نقجية انكساشية ؼج اللشظ السخردؼ في انتياكالعكذ في حالة ما إذا رغب
 1.رفع الاحتياشي القانػني

ىػ عباره عغ سعخ الفائجة الحؼ يتقاضاه اللشظ السخردؼ مقابل :  معجؿ إعادة الخرؼأداة. 2
عتباره إ ب، كالإقخاض مشوإعادة خرع الأكراؽ التجارية التي تقجميا اللشػؾ التجارية لخرسيا

يزا سعخ اللشظ كتعتلخ عسمية إعادة الخرع شكلا مغ أالدليل الأخيخ للإقخاض كيدسى 
 .أشكاؿ إعادة التسػيل التي يقػـ بيا اللشظ السخردؼ تدكيج اللشػؾ التجارية بالديػلة

 يسكغ تػضيحيا في إشار سياسات التػسعية كالانكساشية، :ألية تأطيخ إعادة الخرؼ 
تباع سياسة نقجية تػسعية لإنعاش الاقتراد كمعالجة إفعشجما ييجؼ اللشظ السخردؼ الى 

الفجػة الخرػدية فإنو يقػـ بتخؽيس سعخ الفائجة الحؼ يتقاضاه عمى قخكض الجياز 
تديج ؼ مسا يحفد اللشػؾ عمى الاقتخاض مشو ، بسعشى أنو يخفس سعخ الخرع،السرخفي

 كدفع عسمية التشسية في الجكلة خاصة عشجما تػجو تمظ ،الأمػاؿ الستاحة ليا لإقخاض الأفخاد
. لى الاستثسارات الإنتاجية كإقامة السذاريع التشسية مسا يجشب الاقتراد حالو الخرػدإالأمػاؿ 

 فإف ذلظ يتع مغ خلاؿ سياسة ، أما عشج استخجاـ ىحه الأداة بيجؼ مكافحة التزخع
 حيث يقػـ اللشظ السخردؼ بخفع سعخ إعادة الخرع مسا يعسل عمى رفع ،نقجية انكساشية

 2.نخفاض مدتػػ الإقتخاضإ كبالتالي ،أسعار الفائجة في اللشػؾ التجارية
 تعشي سياسة الدػؽ السفتػحة دخػؿ اللشظ السخردؼ :أداة عسميات الدؾؽ السفتؾحة. 3

جل تخؽيس أك زيادة حجع الكتمة الشقجية عغ شخيق بيع أك شخاء أ مغ ة كالساليةلدػؽ الشقجؼ
الأكراؽ السالية مغ أسيع كسشجات كتعتلخ ىحه الػسيمة الأكثخ شيػعا كاستعسالا خاصة لمجكؿ 

ثيخ عمى السعخكض أمغ اكثخ الأدكات نجاعة كفعالية في الت" فخيجماف"  فقج اعتلخىا،الستقجمة

                                                           
، 2019- 1995دراسة ؾياسية خلاؿ الفتخة - كخيسي زيشب، فعالية الدياسة الشقجية في استيجاؼ التزخع في الجدائخ 1

أشخكحة مقجمة لشيل شيادة الجرتػراه في العمػـ الاقترادية تخرز اقتراد نقجؼ كبشكي، رمية العمػـ الاقترادية كالتجارية 
 .29ص ،2022-2021،(غيخ مشذػرة)كعمػـ التدييخ، جامعة جيلالي اليابذ، سيجؼ بمعباس، الجدائخ

. 87علج السجيج قجؼ، مخجع سابق، ص  2
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نو يعتلخ ىحه الأدكات أكثخ فعالية مقارنة بأدكات الدياسة الشقجية الأخخػ إؼ" كيشد" ماأالشقجؼ 
 كمغ ثع في حجع الإئتساف الحؼ تسشحو ، الشقجؼضعمى السعخك لأنيا تؤثخ تأثيخا مباشخ

ستعساؿ ىحه الأداة غيخ راؼ ما لع ترحب إف أغيخ تزخسية إلا أنو يقخ ة داأىي ؼ ،اللشػؾ
خخػ خاصة تمظ الأدكات الستعمقة بالدياسة السالية كأف تتستع الجكؿ بأسػاؽ نقجية أ بأدكات

 1.مالية متصػرة كمشطسة
  إذا استيجؼ اللشظ السخردؼ سياسة نقجية انكساشية :آلية عسل عسميات الدؾؽ السفتؾحة 

الى فإنو سيليع الدشجات الحكػمية كالأكراؽ السالية مغ خلاؿ تحػيل كدائع الأفخاد لجػ اللشػؾ 
لى تقميل السعخكض الشقجؼ في الإقتراد إ السخردؼ كسيؤدؼ ذلظ ؾبغاؿحداب الحكػمة لجػ 

سشجات مغ اؿشتخؼ سيف اللشظ السخردؼ إلى التػسع في عخض الشقػد ؼإذا راف ييجؼ إما أ
 2. كىحا يدسح لملشػؾ بديادة الإقخاض،حتياشات السرخؼيةالإ مسا يديج مغ ،أسػاؽ الساؿ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
بمعدكز بغ عمي، محاضخات في الشطخيات كالدياسات الشقجية، الصبعة الثالثة، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ،  1

 .190، ص 2008
 .31-30كخيسي زيشب، مخجع سابق، ص ص  2
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  (السباشخة)الأدوات الكيفية :  السظمب الثاني
رػ حائدة عمى حك بالأأ ، يقرج الأدكات السباشخة تمظ التي تسذ مباشخة عخض الشقج

ذا تتعمق بكسية الشقج الستجاكؿ كأبخز مثاؿ ليا تأشيخ الائتساف، رسا تعسل عمى إ فيي ،الشقج
ف لع يتأثخ إالحج مغ حخية مسارسة السؤسدات السالية لبعس الأنذصة رسا كنػعا، كعميو 

سعار الفائجة يكػف مغ الزخكرؼ رفع ىحه الأسعار أالسقتخضػف بدخعو الإرتفاع الصؽيف في 
خخػ لمحرػؿ عمى الشتيجة السخغػبة كمغ الأدكات السباشخة الاكثخ استعسالا نحرخ أبصخيقة 
 1:ما يمي

 تقػـ بو الدمصات الشقجية ؼىػ إجخاء تشطيع: (تدكيف الائتساف) داة تأطيخ الائتسافأ. 1
بػضع حج أعمى لإجسالي الائتساف الحؼ يتع مشحو لملشػؾ التجارية كفق   (اللشظ السخردؼ )

 قج تكػف ،ندب محجده خلاؿ العاـ رأف لا يتجاكز مجسػع القخكض السسشػحة ندبة معيشة
سياسة تأشيخ ؼ، قك إجسالي احتياشاتأبشظ اؿىحه الشدبة عمى أساس اجسالي رأس ماؿ 

 créateur)" خمق الاقتراد"الإئتساف تختكد عمى مخاؾبة الكتمة الشقجية عغ شخيق نطخية 
d'économie) عمى اللشػؾ التجارية سشػيا عمى ندلتيا مغ  كعميو فاللشظ السخردؼ يؤثخ

 : حج الذكميغأمدتػػ الإئتساف، كتتخح عادة عسمية تأشيخ أك تدؿيف الإئتساف 
لقخكض السدسػح لملشػؾ التجارية بسشحيا ثع يتع تػزيع ىحا السلمغ ؿتحجيج سقف إجسالي - 

. الاجسالي عمى اللشػؾ عمى أساس معاييخ تحجد مدبقا
تحجيج الدقف الأعمى لمقخكض حدب رل بشظ لا يتعجاه خلاؿ الفتخة السعتلخة رسا يصمق - 

ذا راف الإقتراد ىػ إ الإئتساف بتخريز الإئتساف كتكػف ذات فعالية رليخة تأشيخعمى أداة 
إضافة ؿ  فيي تذسل فقط تحجيج السلمغ الستاح لكل شمب الائتساف ب،قتراد الإستجانةإ

. لمذخكط التي يصمليا ؼيسا يتعمق بالأكراؽ التجارية القابمة لإعادة الخرع

                                                           
البحخؼ علج الله، أثخ العػلسة عمى فعالية الدياسة الشقجية، رسالة ماجدتيخ في العمػـ الاقترادية، رمية العمػـ الاقترادية  1
 .65، ص2005 ،(غيخ مشذػرة)عمػـ التدييخ، جامعة الجدائخ،ك
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 كاليجؼ السخجػ مغ استخجاـ سياسة تأشيخ الإئتساف ىػ الحج مغ قجرة اللشػؾ التجارية 
 كفي حالة الإخلاؿ بيحا الإجخاء ،عمى خمق نقػد الػدائع كمشح الإئتساف بذكل مباشخ

ضاؼية عمييا تختبط إ احتياشات ض رفخ،لى عقػباتإالتشطيسي تتعخض اللشػؾ التجارية 
 .تجاكزات السلاحطةاؿبسقجار 

 كلا تكػف أداة تأشيخ الائتساف ذات فعالية إلا إذا تع تصليقيا عمى جسيع القخكض القريخة 
كالستػسصة، رسا اف ىحه الأداة تتجو إلى ما يدسى في المغة السرخؼية عسميات كجيا لػجو 

(les opérations de face à face) لى كضع حج إعس اللشػؾ ب ىحه السسارسة تجفع بلكغ
 بيشسا ىشاؾ بشػؾ اخخػ تفزل تصليق ىحه ،لػضيفتيا رػسيط بالتػجو نحػ إلغاء القخكض

 كىحا العسل يجعل ، حيث تقػـ بإعصاء رفالة ضساف لبعس السؤسدات السقتخضة،العسمية
كثخ مغ أتداىع في الحج  اللشػؾ تحتفع بػضعيتيا رػسيط مغ جية كلكغ مغ جية أخخػ 

 1.فاعمية أداة تأشيخ الإئتساف
 تعشي الديػلة قجرة اللشظ التجارؼ عمى مػاجية التداماتو بذكل : حج أدنى مؽ الديؾلة.2

صػؿ يسكغ تحػيميا لشقج سائل بديػلة، أك أفػرؼ، مغ خلاؿ احتفاضو بأرصجة نقجية سائمة 
 : تكسغ أىسية الديػلة في شيئيغ،كحدب نطخية إدارة الخرػـة، دكف تكلج خدار

. تجشب مخاشخ شمبات الدحب مغ السػدعيغ- 
 2.تملية رغبات شاللي القخكض بأنػاعيا بػية تحقيق الأرباح- 
 

                                                           
الإسلامية بالجدائخ مع دراسة لعيشة مغ الجكؿ،  قيخاط فخياؿ، متصمبات تفعيل الدياسة الشقجية في ضل اعتساد الريخفة 1

أشخكحة مقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة الجرتػراه الصػر الثالث في العمػـ الاقترادية تخرز اقتراد نقجؼ كبشكي، 
 ، ص2022- 2021 ،(غيخ مشذػرة)،، الجدائخ3كمية العمػـ الاقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ التدييخ، جامعة الجدائخ 

 .32- 31 ص
 خميل علج القادر، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي، الصبعة الثانية، الجدء الثاني، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ، 2

 .166ص 
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 تدتخجـ ىحه الأداة عغ شخيق كضع قػاعج معيشة لتشطيع :تشغيؼ الإئتساف الإستيلاكي. 3
 مسا يؤدؼ ،الليع بالتقديط لمدمع الإستيلاكية السعسخة مغ شخؼ اللشػؾ كتخؽيس مجة الدجاد

إلى الحج مغ الزغػط التزخسية التي يعاني مشيا الإقتراد الػششي كإحجاث التػازف بيغ 
 تباع اللشظ السخردؼ إكالسعخكض مشيا، كالعكذ في حاؿ  الإنفاؽ عمى الدمع كالخجمات

 1.سياسة نقجية تػسعية
لى تدييل إىػ عبارة عغ مجسػعة إجخاءات تيجؼ : التؾجيو الانتقائي لمقخوض. 4

خخػ، كىي عادة تأخح أحيانا أك مخاؾبو تػزيعيا أالحرػؿ عمى أنػاع خاصة مغ القخكض 
شكل سقػؼ لقخكض مخررة لأىجاؼ معيشة، كحدب ىحه الإجخاءات يجب عمى 

السقتخضيغ أف يداىسػا بجدء مغ أمػاليع الخاصة في التسػيل، كيتسثل اليجؼ الأساسي ليحه 
لى الاستخجامات إد الاقترادية االحجكد العميا في التأثيخ عمى اتجاه القخكض كمشو تػجيو السػ

عسل عمى تحجيج ملمغ القخض الحؼ يجب تالسخغػب فييا،  رسا يسكغ ليحه الإجخاءات أف 
  2.لى فئات محجدة مغ السقتخضيغإعمى اللشػؾ التجارية تقجيسو 

يتجخل اللشظ السخردؼ لتفعيل سياستو  :قياـ البشػ السخكدي ببعض العسميات السرخفية. 5
كىػ بحلظ يشافذ اللشػؾ  الشقجية، بسشح قخكض لبعس القصاعات الأساسية للإقتراد،

مشح القخكض، كبالتالي تكسل ؿ، عشج عجدىا أك رفزيا (ك مؤقتوأبرػرة دائسة ) التجارية
 .نقريا في اللشػؾ

كتدتخجـ ىحه الأداة في الجكؿ التي تكػف فييا الدياسة الشقجية محجكدة الأثخ، كتعتلخ 
 3. تتسيد بالإنتقائيةةأداة مباشخ

                                                           
 كخيسة حليب، أىسية أدكات الدياسة الشقجية في التأثيخ عمى الديػلة في الجدائخ دراسة تحميمية لمفتخة فالي بػحشية، 1
ص  ،2022، جامعة الػادؼ، 1، العجد 07، مجمة التسػيل كالاستثسار كالتشسية السدتجامة، السجمج (2020- 2009)

317 .
 .68ص  البحخؼ علج الله، مخجع سابق، 2
 .167ص  خميل علج القادر، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي، الصبعة الثانية، الجدء الثاني، مخجع سابق، 3
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صصلاح يدتخجـ لمتعليخ عغ إدارة اللشظ السخردؼ إالإقشاع الأدبي ىػ  :الإقشاع الأدبي. 6
تجاه عخض الشقػد في الإقتراد، بعبارة أخخػ ؾياـ اللشظ السخردؼ بالإفراح عسا يخغب أك إ

عسا لا يخغب لملشػؾ التجارية، ك يحثيا عمى العسل كفق رغباتو، فقج يصمب اللشظ السخردؼ 
دارة اللشػؾ إمغ اللشػؾ التجارية عجـ الإفخاط في تقجيع القخكض، معتسجا في ذلظ عمى 

التجارية لأىجاؼ الدياسة الاقترادية الشقجية، أك قج يمجأ بشذخ بعس الترخيحات التي 
لداـ اللشػؾ التجارية عمى إف اللشظ السخردؼ لا يسمظ سمصة أيسكغ اعتبارىا تيجيجات، كمع 

العسل كفق رغلتو،  فإف اللشػؾ التجارية لا تخغب أيزا في الترادـ مع اللشظ السخردؼ، لحا 
قشاع الأدبي أثخ محجكد في الأجل القريخ، كيخجع ذلظ إلى أف اللشػؾ التجارية ىي لإف ؿإؼ

، ةػ تحقيق الخبح، لحا قج لا يججؼ الإقشاع الأدبي نفعا لفتخه شػيلإؿأكلا مذخكعات تيجؼ 
 1.عشجما تتعارض رغبة اللشظ السخردؼ بذكل رليخ مع دكافع الخبح

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

، مرخ،  1  .221ص  ،2005عدت قشاكؼ، أساسيات في الشقػد كاللشػؾ، دار العمع لمشذخ كتػزيع بالفيػـ
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 الادوات الحجيثة غيخ التقميجية: السظمب الثالث
 يسكغ القػؿ أف الدياسة الشقجية غيخ التقميجية عمى أنيا مجسػعة مغ الإجخاءات 

حتػاء الأزمات السالية إكاللخامج الشقجية الإستثشائية التي تصبقيا الدمصات الشقجية لسعالجة ك
ستسخارية فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق الأىجاؼ الإقترادية إالحجيثة، كرحلظ لزساف 

السشػشة بيا في ضل الأزمات السالية التي أثلتت محجكدية الأدكات التقميجية لمدياسة الشقجية 
 : كتتسثل ىحه الأدكات ؼيسا يمي،كعجدىا الػضيفي

دكات أ مغ ةداأىي عباره عغ : (QUANTITATIVE EASING) سياسة التيديخ الكسي. 1
ستثشائي خلاؿ فتخات إالدياسة الشقجية غيخ التقميجية، تدتخجميا اللشػؾ السخردية بذكل 

 مشيا أك الكيؽية ةدكات الدياسة الشقجية التقميجية الكسيأالأزمات السالية ذلظ عشجما يتعحر عمى 
تشذيط الإقتراد الكمي، حيث يقػـ بسػجليا اللشظ السخردؼ بذخاء السػجػدات السالية لجػ 

 .الخديشة العسػمية أك اللشػؾ التجارية كالسؤسدات السالية
 معتسجة بالزخكرة ةف ىحه الأداة تتسثل في شبع نقػد ججيجة كبكسيات ىائلأ بسعشى 

لتداـ بػجػد مقابلات الكتمة الشقجية، كىحا لديادة السعخكض لإعمى الإصجار الشقجؼ دكف ا
الشقجؼ خلاؿ مجة زمشية مجركسة، كاليجؼ مشيا ىػ الحفاظ عمى مدتػيات مدتيجفة لسجسػعة 

ستقخار معجلات التزخع، تحفيد الشسػ الاقترادؼ، إمغ الستغيخات الإقترادية أىسيا 
 1.كتخؽيس معجلات البصالة

بعج بخامج التيديخ الكسي التي : (ZERO INTEREST RATE) سياسة معجلات الفائجة الرفخية. 2
بيار الأسػاؽ، كالعجيج مغ الحكػمات التي ىي إما غيخ إيلجك أنيا فقجت قػتيا كمفعػليا في 

غيخ راغبة في دعع زيادة الإنفاؽ، شعخت اللشػؾ السخردية إنيا مزصخة لتجخبة  قادرة أك
 .نصاؽ الدالباؿفائجة الرفخية كندكلا بيا الى اؿأدكات ججيجة التي مشيا أسعار 

                                                           
باصػر رساؿ، الشطخيات كالدياسات الشقجية، محاضخة مػجية لصمبة الدشة الثانية ماستخ عمػـ اقترادية تخرز اقتراد  1

 .2024- 2023نقجؼ كبشكي، جامعة يحيى فارس بالسجية، 
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جل أكتتبع اللشػؾ السخردية سياسة أسعار الفائجة الرفخية في حالة الأزمات مغ 
تدييل حرػؿ الأفخاد عمى الإئتساف، لأف العلاقة بيغ أسعار الفائجة عمى الإئتساف كالكسية 

رتفاع سعخ الفائجة عمى الإقخاض سػؼ يقمل إف أ، حيث ة عكديةالسصمػبة مشو تختبط بعلاؽ
مغ الصمب عمى القخكض كالعكذ صحيح، كىػ ما تشذجه اللشػؾ السخردية مغ خلاؿ سياستي 

 رسا تداىع أسعار الفائجة الرفخية في التأثيخ عمى ،سعار الفائجة الرفخيةأالتيديخ الكسي ك
  1.أسعار صخؼ العسمة في الأسػاؽ الجكلية لمعسلات

تعشي ببداشة : (THE NEGATIVE INTEREST RATE)  سياسة معجلات الفائجة الدالبة.3
معجلات الفائجة الدالبة أف يقػـ اللشظ السخردؼ بفخض فائجة عمى الشقػد السػدعة مغ قلل 

لجيو بجلا مغ دفع فػائج عمى ىحه  (EXCESS RESERVES) اللشػؾ التجارية راحتياشي فائس
 . الإيجاعات

ىحا كلقج رانت الأىجاؼ التي جعمت تمظ اللشػؾ تتلشى إجخاءات سياسة الفائجة الدالبة 
 2009كأداة غيخ تقميجيو لمدياسة الشقجية أثشاء الأزمات السالية رانت الدػيج كذلظ في عاـ 

 كرانت أىجافيا 2012، كححت رل مغ الجنسارؾ كسػيدخا نفذ الخصػة في عاـ 2010ك
تبحث عمى  (HOT MONEY) لييا كىي أمػاؿ ساخشةإآنحاؾ ىػ كقف تجفق الأمػاؿ الجاخمة 

 2.الحرػؿ عمى السكاسب الدخيعة مغ فخكقات أسعار الفائجة
يقػـ اللشظ السخردؼ بػاسصة ىحه الأداة : (CREDIT EASING) سياسة التيديخ الشؾعي. 4

صػؿ ميدانيتو بجلا عغ التخريد عمى زيادة قاعجتو أبالتخريد عمى الأكراؽ السػجػدة في 
ك عسػمية عمى السؤسدات السالية أك مباشخة أذ يقػـ بذخاء سشجات أك أسيع خاصة إالشقجية،  

، الأمخ الحؼ يؤدؼ تمقائيا إلى زيادة خرػـ اللشظ (ANF) عمى السؤسدات غيخ السالية

                                                           
، العجد 11عمي صارؼ، آليات تلميغ الدياسة الشقجية عشج فائجة الرفخية كالدالبة، مجمة دراسات العجد الاقترادؼ، السجمج  1

 .80، 79، ص ص  2020، جامعة الأغػاط الجدائخ جانفي 01
 ص ،2018تحاد شخرات الإستثسار، الكػيت، إحدغ الحاج، التغيخ في أسعار الفائجة كأثخىا عمى حخرة الإقتراد، تقخيخ  2

16. 
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لى رفع أسعار إالسخردؼ مغ خلاؿ إصجار الديػلات، كتيجؼ عسميات الذخاء الدابقة 
داة أيزا أالأصػؿ قرج خفس معجلات الفائجة شػيمة الأجل كتشذيط الإقتراد، رسا تيجؼ 
 1.التيديخ الشػعي إلى تخؽيس علاكات السخاشخ ما مغ شأنو أف يحفد الاستثسارات

ىي إعلانات يقػـ بيا اللشظ : (THE FORWARD GUIDANCE)سياسة التؾجيو السدبق . 5
 حاؿ الدػؽ كعغ مدتػيات الستغيخات الإقترادية خلاؿ فتخة زمشية، كعغ فالسخردؼ ع

نػاياه بالإحتفاظ بسعجلات التزخع كأسعار الفائجة السدجمة حاليا مغ أجل التأثيخ في 
 مغ أجل التحديغ في قجرتيع عمى تػقع أسعار الفائجة ،سمػريات الستعامميغ الاقترادييغ

نخفاض في معجؿ إنخفاض في معجؿ الفائجة الحؿيقي نتيجة إقريخة الأجل، رسا أنو يدلب 
 2. الساليةةثشاء الأزـأالفائجة الإسسي مع التػقع بسعجلات تزخع مختفعة، مثل ما حجث 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
- 2007عمى ضػء الأزمة السالية )  قلادؼ، الأدكات غيخ التقميجية لمدياسة الشقجيةةرؼمحمد الأميغ كليج شالب، نع 1

ص  ،2019 اللػاقي، الجدائخ، جػاف أـ، جامعة العخبي بغ مييجؼ 1، العجد 6 دراسات اقترادية، السجمج ة، مجل(2008
213 . 

، مجمة الجراسات 2008حسج، تصػر أدكات الدياسة الشقجية غيخ تقميجية بعج الأزمة السالية العالسية أالعذي كليج، صجيقي  2
 .77ص  ،2018، جامعة أدرار، الجدائخ، 08الإقترادية السعسقة، رقع 
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 أدوات الدياسة الشقجية(: 4-1 )الذكل رقؼ

  
 
 
 
 

     تأشيخ الإئتساف                   الاحتياشي القانػني               التيديخ الكسي
 معجلات الفائجة الرفخية   حج أدني مغ الديػلة              معجؿ إعادة الخرع              
 معجلات الفائجة الدالبة   تشطيع الإئتساف الاستيلاكي        الدػؽ السفتػحة                 

    التػجيو الإنتقائي لمقخكض                                         التيديخ الشػعي 
                       التػجيو السدلق العسميات السرخؼية   ؾياـ اللشظ السخردؼ ببعس 

     الإقشاع الأدبي
 مغ إعجاد الصاللتيغ بالإعتساد عمى الذخح أعلاه: رالسرج

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 أدكات الدياسة الشقجية

 الأخخػ  الأدكات لسباشخةاالغيخ  الأدكات لسباشخةدكات االأ
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  أىجاؼ الدياسة الشقجية وقشؾاتيا وشخوط نجاحيا: الثالثالسبحث 
خخػ، بل ألى إ ةختلاؼ الشسػ الإقترادؼ مغ دكؿإتختمف أىجاؼ الدياسة الشقجية ب

اللمج، لى أخخػ تبعا لمطخكؼ الإقترادية التي يسخ بيا إتختمف في اللمج الػاحج مغ مخحمة 
 كرأؼ سياسة إبلاغ الدياسة الشقجية، تعخؼ بقشػات أف الدياسة الشقجية تختكد عمى قشػات كسا

 .قترادية ليا عػامل كشخكط نجاحإ
  أىجاؼ الدياسة الشقجية: الأوؿ السظمب

لى إلى تحقيق أىجاؼ عجيجة تسذ جػانب مختمفة، فتيجؼ إ  تخمي الدياسة الشقجية 
ك الإنكساش، فيخػ كيتفق الكثيخ مغ الإقترادييغ أ التػسع لإيجاد عمى عخض الشقػد التأثيخ

كسصية كتباع استخاتيجية لتحقيق ىحه الأىجاؼ كالتي تشقدع إلى أىجاؼ أكلية إعمى أنو يجب 
 .كأىجاؼ نيائية

 تعتلخ الأىجاؼ الأكلية رحمقة بجاية في استخاتيجية :الأىجاؼ الأولية لمدياسة الشقجية. 1
 كىي متغيخات يحاكؿ اللشظ السخردؼ أف يتحكع فييا لمتأثيخ عمى الأىجاؼ ،الدياسة الشقجية

 فسثلا عشجما يقخر تغييخ معجؿ نسػ الشقػد الإجسالية فإنو يجب تلشي متغيخ ،الػسيصية
جسالي الشقػد في الأجل الصػيل، كليحا إاحتياشات اللشػؾ كضخكؼ سػؽ الشقج الستفقة مع 

 ،الأىجاؼ الػسيصيةك لا صمة تخبط بيغ أدكات الدياسة الشقجية إفالأىجاؼ الأكلية ما ىي 
نو مغ خلاؿ الأىجاؼ الأكلية تخسل الدمصة الشقجية إشارات سخيعة ككاضحة كمحجدة أحيث 

 1.لمستعامميغ كلمدػؽ حػؿ مزسػف الدياسة الشقجية
يػاجو اللشظ السخردؼ مذكمة تتسثل في أنو يخغب : الأىجاؼ الؾسيظية لمدياسة الشقجية. 2

ستقخار الأسعار مع مدتػػ مختفع لمعسالة، لكشو لا يدتصيع إفي تحقيق أىجاؼ معيشة مثل 

                                                           
 .38ص إكغ لػنيذ، مخجع سابق،  1
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مباشخة أف يؤثخ عمى تمظ الأىجاؼ كمغ ىشا يدتيجؼ اللشظ السخردؼ مجسػعة مغ الستغيخات 
 1".شيةؼبالأىجاؼ الػس" سسىتدكاتو كتحقيق أىجافو أتقع بيغ 

 2: ىشاؾ ثلاث معاييخ كىي:معاييخ الأىجاؼ الؾسيظية. 2-1
يذتخط في اليجؼ الػسط أف يكػف كاضحا كسيل الإستيعاب : لقابمية لمكياس ا2-1-1

 .كيسكغ ؾياسو
 يذتخط في اليجؼ الػسيط أف يكػف قابلا لمزبط مغ قلل :ةالديظخ  عمىةالقجر 2-1-2

 .اللشظ السخردؼ 
يذتخط في اليجؼ الػسيط أف : القجرة عمى التشبؤ بالأثخ عمى اليجؼ الشيائي 2-1-3

. يكػف عاكدا لميجؼ الشيائي الستػخى
إمكانية :  تكتدي الأىجاؼ الػسيصية إعجاد فػائج أىسيا:مكؾنات الأىجاؼ الؾسيظية. 2- 2

علانا لإستخاتيجية إخخ آك أنيا تعصي بذكل أعتبارىا متغيخات نقجية، رسا إالتأثيخ عمييا ب
 3 .كليحه الفػائج يكػف ضخكريا شخح مكػنات الأىجاؼ الػسيصية الدياسة الشقجية،

حيث تقػـ بترػر تمظ  ىي الذغل الذاغل لملشػؾ السخردية،: السجسعات الشقجية.1- 2- 2 
 :  كرحلظ ضبط تغيخىا كتتسيد بسا يمي،السجسعات كتحجيجىا كحدابيا كنذخىا

كىي  نفاؽ مغ شخؼ الأعػاف الإقترادييغ،لإكسية الشقػد الستجاكلة في اؿىي مؤشخات - 
. تختمف حدب سيػلتيا تسثل كسائل دفع مختمفة،

 .تختبط أىسية السجسعات بجرجة تصػر الإقتراد كقػة الشطاـ السرخفي كالسالي- 
ف الشقجييغ ييتسػف رثيخا بكسية الشقػد كالقاعجة الشقجية ريجؼ كسيط، أكتججر الإشارة 

:  ثلاث مدتػيات ىي كيسكغ تحجيج رسية الشقػد علخ
. M3,M2,M1,Bتحجيج كؼيو يتع : السدح اك الػضع الشقجؼ- 

                                                           
 .39حديغ حسيج، مخجع سابق، ص 1
 .154ص لجدء الثاني، مخجع سابق، اعلج القادر خميل، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي،   2
 .113بمعدكز بغ عمي، مخجع سابق،   3
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 .حدابات اللشظ السخردؼ - 
 .حدابات اللشػؾ التجارية- 
 يعتلخ معجؿ الفائجة أحج السحجدات اليامة لدمػؾ السؤسدات :معجؿ الفائجة.2-2-2

 كقرج تحقيق الأىجاؼ الشيائية لمدياسة الشقجية يتع المجػء لسعجؿ الفائجة ريجؼ ،كالأفخاد
خحه الدمصة الشقجية بعيغ أكسيط كىحا الأخيخ يختبط بشسػ الكتمة الشقجية كىػ ما يجب أف ت

 .كمشو يعتلخ تحجيج معجؿ الفائجة غيخ مشفرل عغ تحجيج نسػ الكتمة الشقجية الاعتبار،
 فعغ شخيق ،ىػ مؤشخ نسػذجي حػؿ الأكضاع الإقترادية للمج ما: سعخ الرخؼ.2-3- 2

 أكتمج، الحفاظ عمى ىحا السعجؿ يسكغ لمدياسة الشقجية أف تديع في التػازف الاقترادؼ العاـ
ذلظ أف تخؽيس  سياسة الشقجية،للستخجاـ سعخ الرخؼ ريجؼ كسيط إالدمصات الشقجية الى 
ستقخار سعخ الرخؼ أحج أىع إكسا أف ، لى تحديغ ميداف السجفػعاتإسعخ الرخؼ يؤدؼ 

 1.ؼ بمج اتجاه الخارجأستقخار كضعية إضسانات 
 يدعى اللشظ السخردؼ برفتو السدؤكؿ الأكؿ عغ :لأىجاؼ الشيائية لمدياسة الشقجيةا. 3

تتمخز ىحه الأىجاؼ  لى تحقيق أىجاؼ محجدة،إالتدييخ، مغ خلاؿ سياستو الشقجية الستبعة 
 كالحؼ يطيخ مذكمة التعارض عشج تحقيق ىحه KALDORفي السخبع الدحخؼ رالجكر 

 : كتتسثل أىع الأىجاؼ ؼيسا يمي 2،الأىجاؼ
ستقخار الأسعار مغ أىع العػامل التي تؤثخ إتعتلخ السحافطة عمى : ستقخار الأسعارإ.3-1

كتشحرخ ىحه الغاية في العسل  عمى الشذاط الإقترادؼ كالسؤشخات الإقترادية الخئيدية،
عمى محاربة التغيخات السدتسخة كالعشيفة بسدتػػ الأسعار نطخا لأف تغييخات رليخة في 

مدتػيات الأسعار مغ العػامل التي تؤثخ سمبا عمى ؾيسة الشقػد كبالتالي آثار ضارة عمى 
مدتػػ الجخػؿ كالثخكات كتخريز السػارد الاقترادية بيغ الفخكع الإنتاجية كبالتالي عمى 

رتفاعات الأسعار إف الأجػر في ىحه الأكقات تتخمف عغ مدايخة أ رسا ،الأداء الاقترادؼ
                                                           

  .158 -156  صعلج القادر خميل، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي، الجدء الثاني، مخجع سابق، ص 1
 .26كخيسي زيشب، مخجع سابق، ص  2
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صحاب الجخػؿ الثابتة كإلى زيادة أرباح رجاؿ لألى خفس الجخل الحؿيقي إمسا يقػد 
الأعساؿ،  فالإستقخار في مدتػػ الأسعار إذف مخغػب ؼيو شالسا أنو يؤدؼ إلى القزاء عمى 

ئتسانية سميسة تأخح في الإعتبار إباع سياسة إتكيسكغ عغ شخيق  مثل ىحه الإختلالات،
 الأىجاؼ الإقترادية السخجػة أف تحقق الإستقخار في مدتػيات  كالطخكؼ الإقترادية

 1.الأسعار
كىػ اليجؼ الأكثخ عسػمية كيختبط بيجؼ : تحقيق معجلات نسؾ اقترادي مختفع. 3-2 

متراص الديادة أك إتحقيق التػضيف الكامل، فالشسػ الإقترادؼ ىػ كحجه القادر عمى 
كتكػف ميسة الدياسة الشقجية ىشا ىي التأثيخ عمى معجؿ الائتساف ، الفائس في عشرخ العسل

حتى يسكغ الػصػؿ إلى مخحمة الإنصلاؽ التي تزع الإقتراد  مغ خلاؿ التػسيع الائتساني،
 2.في شخيق الشسػ الدخيع

 ىشاؾ إجساع بيغ الإقترادييغ عمى أف يكػف :تحقيق مدتؾى عاؿ مؽ التذغيل. 3-3
ضساف التػضيف الكامل أك مدتػػ مختفع مغ التذغيل مغ بيغ الأىجاؼ التي تدعى إلييا 

 كيخاد بحلظ أف تحخص الدمصات الشقجية عمى تثليت الشذاط الإقترادؼ عشج ،الدياسة الشقجية
كعمى الدمصات الشقجية اتخاذ  أعمى مدتػػ مسكغ مغ التػضيف لمسػارد الصليعية كالبذخية،

لى السدتػػ إجسيع الإجخاءات الكفيمة بتجشب الإقتراد البصالة كما يخافقيا مغ الصمب الكمي 
 3.اللازـ لتذغيل السػارد الإنتاجية غيخ السدتغمة

كيتع ذلظ في اشار اتباع سياسة تحخيخ كتعػيع  :تحقيق تؾازف السيداف السجفؾعات. 4- 3
سعخ الرخؼ في ضل الديصخة عمى التزخع كتحقيق الإستقخار الدعخؼ الحؼ يحافع بجكره 

عمى ؾيسة العسمة مغ التجىػر، كعسػما ما يسكغ أف تداىع الدياسة الشقجية في إصلاح 

                                                           
، زرخياء الجكرؼ، يدخػ الدامخائي، اللشػؾ السخردية كالدياسات الشقجية، دار اليازكرؼ العمسية لمشذخ كالتػزيع، الأردف،  1

 .187ص، 2006
 .38حديغ حسيج، مخجع سابق، ص 2
  .189زرخيا الجكرؼ، يدخؼ الدامي رائي، مخجع سابق، ص  3



 الإطار النظري للسياست النقذيـت: الفصل الأول
 

31 
 

كتخؽيس العجد في ميداف السجفػعات عغ شخيق ؾياـ اللشػؾ السخردية بخفع سعخ إعادة 
الخرع فيؤدؼ ىحا بجكره إلى ؾياـ اللشػؾ التجارية بخفع أسعار الفائجة عمى القخكض، كيؤدؼ 

رفع أسعار الفائجة إلى تقميل حجع الإئتساف كالصمب السحمي عمى الدمع كالخجمات مسا 
رتفاع السدتػػ العاـ للأسعار داخل الجكلة، كيؤدؼ خفس مدتػيات إيخفس مغ حجة 

الأسعار السحمية إلى تذجيع صادرات الجكلة إلى تقميل إؾباؿ السػاششيغ عمى شخاء الدمع 
داع إؼؾباؿ الأجانب عمى إلى إرتفاع أسعار الفائجة داخميا إالأجشلية كمغ ناحية أخخػ يؤدؼ 

لى الجكلة مسا يداعج عمى تقميل إمػاليع الػششية كبالتالي دخػؿ السديج مغ رؤكس الأمػاؿ أ
 1.العجد في ميداف مجفػعات

السخبع الدحخي الأىجاؼ الشيائية لمدياسة الشقجية (: 5-1)الذكل رقؼ 
 

 
- 1990)الجدائخ بخكشة رخيع، دكره الدياسة الشقجية كالسالية في تحقيق التػازف الخارجي، دراسة حالة  :رالسرج

، أشخكحة مقجمة لشيل شيادة الجرتػراه العمػـ في العمػـ الاقترادية تخرز مالية دكلية، رميو العمػـ الاقترادية (2016

. 03كالعمػـ التجارية كعمػـ التدييخ، جامعة قاصجؼ مخباح، كرقمة، الجدائخ، ص
 

                                                           
 .275، ص2010قتراديات الشقػد كاللشػؾ، الجار الجامعية، الإسكشجرية، مرخ، إعلج السصمب علج الحسيج،  1
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 قشؾات إبلاغ الدياسة الشقجية:  الثانيالسظمب

ثخ أدكات الدياسة الشقجية إلى أعغ شخيق الحؼ مغ خلالو يلمغ " الإبلاغ"  تعلخ قشاة 
 ةقشا: ربع قشػات كىيألى إ نقدسيا  كيسكغ اف1،اليجؼ الشيائي تبعا اختيار اليجؼ الػسيط

 .، كقشاة الائتسافلدشجاتا أسعار ة سعخ الرخؼ، قشاةسعخ الفائجة، قشا
ك مقابل أف سعخ الفائجة بسعشاه البديط ما ىػ إلا ثسغ تأجيخ الشقػد إ : سعخ الفائجةةقشا. 1

  2.لى التسييد بيغ سعخ الفائجة الحؿيقي كسعخ الفائجة الشقجؼإالتخمي عغ الديػلة كىحا يجفعشا 
ذلظ أف الدياسة  لى ىجؼ الشسػ،إ كىي قشاة تقميجية لانتقاؿ أثخ الدياسة الشقجية 

رتفاع سعخىا إرتفاع أسعار الفائجة الإسسية مسا يعسل عمى إالشقجية التقييجية تعسل عمى 
كسا قج ، لى تقميز الصمب عمى الإستثسارإرتفاع تكمفة رأس الساؿ كىحا يؤدؼ إالحؿيقي كمشو 

لى الإستثسار في العقار مسا يؤدؼ في إكالتحػؿ  يزعف شمب العائلات عمى الدمع السعسخة،
  3.الشياية إلى انخفاض الصمب الكمي

 سعخ الرخؼ مكانة رليخة ضسغ الدياسات الشقجية لعجد ة تأخح قشا: سعخ الرخؼةقشا. 2
رتفاع سعخ الرخؼ عسمتيا مسا إستقخار كإخاصة تمظ التي تبحث عغ  كليخ مغ الجكؿ،

نخفاض أسعار كارداتيا كتدتخجـ إستقخار كإيداعج عمى التحكع الجيج في التزخع عغ شخيق 
في بخامجيا ) سعخ الرخؼ رػسيمة لتشذيط صادرات عجد رليخ مغ الجكؿ الشامية ةقشا

لى جانب سعخ الفائجة في استقصاب الإستثسار الأجشلي مغ إكسا تدتعسل ، (الإصلاحية
 .شخؼ الجكؿ الستقجمة كبعس الجكؿ الشامية

                                                           
  .77قجؼ علج السجيج، مخجع سابق، ص  1
 .49أحسج فخيج مرصفى، سييخ محمد سيج حدغ، مخجع سابق، ص  2
 .77 علج السجيج، مخجع سابق صؼقج  3
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لى الإقتراد السحمي مغ إلى رػف تأثيخ تغيخه يرل إ  كتعػد أىسية سعخ الرخؼ 
كرحلظ مغ  خلاؿ تأثيخه عمى حجع التجارة الخارجية كالسيداف التجارؼ في ميداف السجفػعات،

 1.خلاؿ تأثيخه عمى الإستثسار الخارجي كتجفق رأس الساؿ بيغ الاقتراديغ السحمي كالخارجي
تعلخ ىحه القشاة عغ كجية نطخ السجرسة الشقجية في تحميل أثخ : سعخ الدشجاتة قشا. 3

قشاة تػبيغ للإستثسار : الدياسة الشقجية عمى الإقتراد الحؼ يشتقل علخ قشاتيغ رئيديتيغ ىسا
 2.التي تعتسج عمى ما يدسى بسؤشخ تػبيغ للإستثسار كقشاة أثخ الثخكة عمى الاستيلاؾ

 علخ ىحه القشاة يؤدؼ انخفاض عخض الشقػد إلى زيادة ندبة :قشاة تؾبيؽ للاستثسار. 1. 3
مسا يتختب  الأكراؽ السالية كتقميل ندبة الأرصجة الشقجية بالسحفطة الإستثسارية لجػ الجسيػر،

لى التخمز إكذلظ ما يجفع الستعامميغ ، نخفاض الإنفاؽ الخاص عمى الأكراؽ الساليةإعميو 
نخفاض الأسعار فيشخفس مؤشخ تػبيغ إمغ الأكراؽ السالية الدائجة بيجىا كالتي يشتج عشيا 

 .ستثسار كبالتالي يشخفس حجع الإستثسار كمشو يتخاجع الشاتج السحمي الخاـللإ
نخفاض إلى إنخفاض الشقػد إ علخ ىحه القشاة يؤدؼ :قشاة أثخ الثخوة عمى الاستيلاؾ. 2. 3
سعار الأكراؽ السالية كالتي يشتج عشيا انخفاض ؾيسة الثخكة لجػ الجسيػر كمشو الحج مغ أ

 .الإستيلاؾ كبالتالي تخاجع الشاتج السحمي الخاـ
 3:كتشقدع الى قشاتيغ:  الإئتسافةقشا. 4 
نخفاض حجع إلى إنخفاض العخض الشقجؼ إ حيث يؤدؼ :قشاة الإقخاض السرخفي. 1. 4

 كمشو يشخفس حجع الإئتساف السرخفي السسكغ تقجيسو مسا يقمل مغ ،الػدائع لجػ السرارؼ
 .الإستثسار كبالتالي لمحج مغ الشسػ

                                                           
عسخكش الذخيف، الدياسة الشقجية كمعالجة اختلاؿ ميداف السجفػعات، رسالة ماجدتيخ في العمػـ الاقترادية، رمية العمػـ 1

 .71، ص 2005الاقترادية كعمػـ التدييخ، جامعة سعج دحمب اللميجة، الجدائخ، 
رسائل  (2013- 2000)سامو بػشخيط، دكر الدياسة الشقجية في تحقيق التػازف الاقترادؼ الكمي في الجدائخ لمفتخة أ 2

 ،(غيخ مشذػرة)ماجدتيخ في عمػـ التدييخ، رمية العمػـ الاقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ التدييخ، بجامعة السجية، الجدائخ،
 .15، ص2015

 .79قجؼ علج السجيج، مخجع سابق، ص 3
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لى الإنخفاض في صافي ؾيسة إخفاض عخض الشقػد إف يؤدؼ :قشاة ميدانية السؤسدة. 2. 4
رتفاع سعخ إكيؤدؼ ، لسقتخضيغ تقجيسيا عشج الإقتخاضؿكالزسانات التي يسكغ  السؤسدات،

ما يديج مغ مخاشخ ، ـالفائجة إلى تخؽيس التجفقات الشقجية نحػ السؤسدات الرغيخة
 .ستثسار القصاع الخاص كبالتالي نسػ الشاتج السحمي الخاـإإقخاضيا، كىػ ما يؤثخ عمى 

 شخوط نجاح الدياسة الشقجية :  الثالث السظمب
 تصليق الدياسة الشقجية يقتزي يتػفخ مجسػعة شخكط كذلظ حدب الدماف كالسكاف،

 : كرحلظ نػع الشطاـ الاقترادؼ كمدتػػ ادائو كمشيا
. كيذسل رل الستغيخات الاقترادية كالشقجية كالسالية: بشػ معمؾمات شامل ودقيق- 
 .يخاعي الأكلية كعجـ التزاد تحجيج دقيق لأىجاؼ الدياسة الشقجية،- 
 .عاـ كخاص، مؤسدات رليخة كصغيخة: ليكل الشذاط الاقترادي- 
 .مخكنة الجياز الإنتاجي- 
 حيث أف الدياسة الشقجية تكػف فعالة في سعخ الرخؼ مخف، أكثخ :نغاـ سعخ الرخؼ- 

 1.مسا ىػ عميو عشج سعخ الرخؼ الثابت
مجػ استقلالية اللشظ السخردؼ عغ الحكػمة، حيث انو رمسا تحقق ذلظ لمدمصة الشقجية رمسا - 

. كىػ ما يجعميا تحقق نجاعتيا كفعاليتيا،  الدياسة الشقجية العسل باستقلاليةأمكغ
 . اتخاذ الإجخاءات الػقائية لتفادؼ الػقػع في الاختلالات الشقجية-
ايجاد السؤسدات اللازمة كالآليات السشاسبة لتعلئة السجخخات الكاؼية كتػجيييا نحػ - 

  2.الاستثسارات ذات الأكلػية
 
 

                                                           
 .176مخجع سابق، ص الجدء الثاني،، علج القادر خميل، مبادغ الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي 1
- 2001)ركشػ علج القادر، الإشار القانػني لمدياسة الشقجية في ضل التحجيات الاقترادية في الجدائخ خلاؿ الفتخة  2

 .07، ص2020، تيدسديمت، الجدائخ، 22، العجد 16فخيؿيا، السجمج إمجمة اقتراديات شساؿ  (2018
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 خلاصة الفرل
لقج حاكلشا في ىحا الفرل التصخؽ لمدياسة الشقجية مغ الجانب الشطخؼ فيي عسمية  

استخجاـ مجسػعة مختمفة مغ الأدكات كالدياسات اليادفة إلى التأثيخ عمى عخض الشقج، كذلظ 
لزساف التػازف الإقترادؼ عمى السجػ القريخ كالستػسط، كعخفت تصػرا علخ مجارس الفكخ 

الإقترادؼ، كيشتقل تأثيخىا علخ مختمف قشػاتيا كفقا لاختيار اليجؼ كتساشيا مع الأداة 
 .التأثيخ عمييا (اللشظ السخردؼ )السدتخجمة التي تدتصيع الدمصة الشقجية 

كسا لمدياسة الشقجية عجة أدكات مشيا مباشخة كغيخ مباشخة، كأدكات أخخػ يتع  
إستخجاميا لسػاجية الفجػات التزخسية كالإنكساشية، كبإتباع عجة قشػات لمػصػؿ إلى 

 .الأىجاؼ السحجدة
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  تسييج
نعكاسات عمى الاقتراد إمخ ميسا كربسا ضخكريا لسالو مغ أ تعتلخ دراسة عخض الشقػد 

قتراديات دكرا ميسا، ذلظ بأف تحجيجىا لإبذكل عاـ، حيث تمعب الكتمة الشقجية في معطع ا
كرحا تشطيع إصجار الشقػد، بسا يتػافق مع الأىجاؼ الاقترادية الكمية ليدت عسمية تتحكع 

فييا الدمصات الشقجية بل تشجع عغ تفاعل متذابظ لدمػؾ شتى الجيات الاقترادية، كسػؼ 
: لى ثلاث مباحث تدمط الزػء عمىإلى ما سلق مغ خلاؿ تقديسو إنتصخؽ في ىحا الفرل 

 .مفاـيع أساسية حػؿ السعخكض الشقجؼ: ث الأوؿالسبح  -
 .مفاـيع أساسية حػؿ مقابلات السعخكض الشقجؼ: الثانيالسبحث   -
.  عخض الشقػد في إشار الدياسة الشقجية:الثالثالسبحث  -
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  الشقجي العخضساسية حؾؿأمفاليؼ : وؿالسبحث الأ
  يختمف عخض الشقػد مغ مجتسع لأخخ نطخا لتبايغ مدتػيات تصػر الإقترادؼ كمع 

 نطخا لأف مفيػـ العخض ،داء الشقج لسختمف كضائفو كالقلػؿ العاـ لمشقػد رػسيط لمتبادؿأ
 فإنشا سػؼ نحاكؿ مغ خلاؿ ىحا ،صبح مغ السفاـيع الأساسية لمتحميل الشقجؼأالشقجؼ 

السبحث الإىتساـ بالجانب الأكلخ لسػضػع عخض الشقػد مغ خلاؿ تصخؽ لسفيػمو كمكػناتو 
 .كمحجدات عخض الشقػد

 مفيؾـ العخض الشقجي: وؿ السظمب الأ
نيا كسيط لمتبادؿ تداىع في عسميو تبادؿ الدمع كالخجماتأ رانت الشقػد تعخؼ عمى  إذا، 

ف السعخكض الشقجؼ يقرج بو رسيو الشقػد الستػفخة في فتخه زمشيو معيشو كالتي تتحجد عادة إؼ
 1.مغ قلل الدمصات الشقجية

  نو الإلتدامات التي تقع عمى عاتق الإقتراد الػششي أ الشقجؼ عمى العخضكسا يعخؼ
 كىي تعتلخ حقا لحائدييا مغ عائلات كالذخكعات ،كالتي تسثميا السؤسدات السرجرة لمشقج

  2.كىي التي تسكشيا مغ الحرػؿ عمى الدمع كالخجمات
الشقجؼ يذسل عمى الشقػد الػرؾية التي يرجرىا اللشظ السخردؼ كالشقػد السداعجة  العخض 
ك الشقػد الػدائع أالشاشئة مغ الخديشة العامة كالشقػد الكتابية السرخؼية  (لػرؾية كالسعجنيةا)

 3.التي تخمقيا اللشػؾ التجارية
 

                                                           
. 49، صمخجع سابقبالعدكز بغ عمي، محاضخات في الشطخيات كالدياسات الشقجية،  1
، ديػاف السصلػعات الجدائخ، الثانيةمحمد الذخيف إلساف، محاضخات في الشطخية الاقترادية الكمية، الجدء الثالث، الصبعة  2

. 93، ص 2010
. 18 ص2008بمعدكز بغ عمي، محمدؼ امحمد الصيب، دليمظ في الاقتراد، دار الخمجكنية، الجدائخ، 3
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   ك ما يصمق عميو بعس الإقترادييغ بالكتمة أتعخؼ عمى عخض الشقػد اؿكفي سياؽ
 ،نو مجسػعو كسائل الجفع الستاحة لمسجتسع خلاؿ فتخه زمشيو معيشوأالشقجية فقج عخؼ عمى 

 1.كالتي تكػف بحػزة الأفخاد كالسذخكعات كالسؤسدات السختمفة
 الشقجي العخضمكؾنات وليكل :  السظمب الثاني

 ميسا اختمفت مفاـيع العخض الشقجؼ فإنيا جسيعا تذتخؾ في العشاصخ السكػنة لو 
شكاليا كفقا لمتصػر الإقترادؼ كالإجتساعي أكالتي تعخؼ بالسجاميع الشقجية كالتي تختمف 

 .كتصػر العادات السرخؼية في السجتسعات
 مكؾنات العخض الشقجي: 1

 :لىإ يسكغ تقديسيا حدب درجو سيػلتيا 
 كرسا ، بالديػلة التامةكتترفيزا بالأساس الشقجؼ أكتدسى  :MBالقاعجة الشقجية . 1-1

ك أيحقق ىحا السجسع رل شخكط الشقج اللازمة كالستسثمة في الػضائف كالخرائز الجػىخية 
لى إالعمسية كتتكػف القاعجة الشقجية مغ الشقػد القانػنية كنقج اللشظ السخردؼ كيسكغ تجدئتيا 

 B= R+E:             حيث2،قدسيغ
E:  الشقػد القانػنية الستجاكلة لجػ الجسيػر.  
R:   الاحتياشات الشقجية لجػ اللشػؾ في حداباتيا لجػ اللشظ السخردؼ. 
ك بالستاحات أنو مجسػع كسائل الجفع أيعخؼ ىحا السجسع ب: M1السجسع الشقجي  .1-2

 ،ملمغ الػدائع تحت الصمب (E)لى جانب أىسية الشقج القانػني الستجاكؿ إ كالحؼ يذسل ،الشقجية
رصجة الحدابات الجارية السفتػحة لرالح الجسيػر لجػ اللشػؾ التجارية أكالتي تتسثل في 

 3.كمخاكد الذبكات اللخيجية
                                                           

حسج شياب الخحساني كآخخكف، ؾياس أكثخ التغيخات في عخض الشقػد عمى الشاتج السحمي الإجسالي، العخاؽ في فتخه أ 1
. 02، ص2018، 30، مجمو السشرػر العجد 2015- 2005

، 2012التػزيع الجدائخ،  كعلج القادر خميل، مبادغ الإقتراد الشقجؼ كالسرخفي، ديػاف السصلػعات الجامعية لمشذخ2
 .207ص

. 82 ص مخجع سابق،اكغ لػنيذ،  3
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 يحتػؼ عمى مجسػع كسائل الجفع كىحه الػسائل تسكغ M1 كأشخنا إلى أف السجسع
الػحجات الإقترادية مغ الإختيار السباشخ كالآني بيغ رل الدمع كالخجمات كتسكشيا مغ 

: ساسيغ مغ الشقػدأ كيتذكل ىحا السجسع مغ 1تدػية ديػنيا الشاشئة عغ التبادؿ،
 ،كىي الشقػد التي يربغ عمييا القانػف صفة الذخعية: (العسمة) الشقؾد القانؾنية. 1-2-1

لى إ) خخػ ألى نقػد إؼ لا تتحػؿ أكالقجرة عمى تدػيو الجيػف كالإبخاء مشيا كىي نقػد نيائية 
لى الدمع كخجمات كىي عمى إ كىي تسثل ؾيسو سيػلو حيث يسكشيا تتحػؿ مباشخه ،(ذىب

 2:شكميغ
كىي الأكراؽ التي يرجرىا اللشظ السخردؼ : (وراؽ البشكتؾتأ) الأوراؽ الشقجية 1-2-1-1

كتسثل التداما عميو لرالح حائدىا مغ الأفخاد كالسذخكعات كاللشػؾ كيعصييا القانػف صفة 
ىسيتيا شبقا لدياسة الشقجية أالإبخار الشيائية مغ الجيػف كتخزع لخقابة اللشظ السخردؼ كتتحجد 

 .الستبعة
 كىي عبارة عغ كحجات نقجيو صغيخة :(نقؾد التجدئة) الشقؾد السداعجة 1-2-1-2

 .ك اللشظ السخردؼ أترجرىا الخديشة العسػمية 
تتسثل في الػدائع السحتفع بيا عمى شكل الحدابات جاريو كدائع  :لشقؾد الكتابيةا. 1-2-2

 ىػ جدء مغ (M1 )ف السجسع الشقجؼأذ يسكغ القػؿ إ ،تحت الصمب في اللشػؾ التجارية
ك كسائل الجفع أستعساليا مباشخة رشقػد إالسعخكض الشقجؼ الستكػف مغ الأصػؿ التي يسكغ 

 الشقؾد الكتابية+   القانؾنيةالشقؾد =  M1   3،ؼ رمفة تحػيلأالشيائية دكف 
يعخؼ رحلظ بسرصمح الديػلة : (عخض الشقؾد بالسعشى الؾاسع) M2لسجسع الشقجي ا. 1-3

 كيذتسل عمى السجسع ،ك مجسػع الػسائل الإحتفاظ السؤقت لمقػة الذخائيةأالسحمية الخاصة 
                                                           

1 hella mehri, guercher et fethi sellaouté , economie monetaire centre d publication universitaire 2004 p 08 
-2000عمية علج الباسط علج الرسج، أثخ نسػ عخض الشقػد عمى نسػ القصاع الخاص في الجدائخ خلاؿ الفتخة  2

 ،(غيخ مشذػرة)، محرخة ماجدتيخ رمية العمػـ الاقترادية عمػـ التدييخ كالعمػـ التجارية، السخرد الجامعي الػادؼ،2010
. 14، ص2010-2011

. 45 صمخجع سابق،ني حداـ، قايج غخبي محمد أميغ، اغ 3
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M1جل الإستحقاؽ محجد،  أالػدائع ذات  ) نػاعياأليو الػدائع لأجل بسختمف  إ مزاؼ
ؼ العشاصخ أ ،(…الػدائع بأشعار، الػدائع السخررة، سشجات الرشجكؽ، الػدائع الجفتخية

ف أقل حج مسكغ مغ الخدارة كأك بألى حدابات جارية بجكف إك ألى نقػد إالتي يسكغ تحػيميا 
 1.ـحدغ مجسع نقجؼ لكػنو يؤثخ عمى الحخرة الاقترادية كتزخأ  يكػف M2السجسع 

M2 = M1+ TD 
M2   :الشقػد بالسعشى الػاسععخض .  
TD  :الدمشيةالػدائػع . 

 الديػلة السحمية M2 كتذسل عمى: (M3الديؾلة السحمية ) M3السجسع الشقجي . 1-4
.M2قل سيػلة مغ أالخاصة زائج الػدائع الحكػمية لجػ اللشػؾ رالدشجات كىي 

2 
لييا إ مزاؼ M2ؼ مجسع ألى تحجيج عخض الشقػد الأكسع إ كيشرخؼ ىحا السفيػـ 

 راللشػؾ الإدخار السذتخرة كصشاديق الإدخار ،الإدخارات السػدعة خارج اللشػؾ التجارية
  3.كجسعيات الإقخاض كالإدخار

لى القصاع السرخفي كالشقجؼ غيخ مخاقب مغ إ كيسكغ ليحه السؤسدات لا تشتسي 
دراج ىحه الػدائع في حداب الكتمة الشقجية كلكغ لا إشخؼ الدمصات الشقجية كمغ الرعب 

 4.ىساؿ دكر ىحه الػدائع في عخض الشقػدإيجب 
M2=M3 +  دخارية خارج السؤسدات السرخفيةإودائػػع 

يذسل ىحا السجسع عخض الشقج (: الديؾلة العامة للاقتراد)M4مجسع الشقجي . 1-5
ليو بؿية الأصػؿ السالية السسمػرة مغ قلل الػحجات الإقترادية إمزافا   M3 بسعشاه الأكسع

                                                           
. 82، صسابقاكغ لػنديذ، مخجع  1
يع علج الخحيع، اقتراديات الشقػد كاللشػؾ، دار التعميع الجامعي لمصباعة كالشذخ كالتػزيع 2 ، 2014 الإسكشجرية، ،محمد إبخاـ

. 125ص 
. 45 صسابقغاني حداـ، غخبي محمد أميغ، مخجع  3
، 2003مرخ، -  الشقػد كاللشػؾ، دار الجامعة لمشذخ كالتػزيع، الإسكشجريةاتعلج الخحسغ كبذخػ أحسج، اقترادؼ 4

. 43ص
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ك أ سػاء أصجرتيا الحكػمة ،بشظ رأكراؽ مالية عامة ك سشجات السسثمة لمقخكضاؿغيخ 
 1.السذخكعات الخاصة كالدشجات التي ترجرىا شخرات الإستثسار الستخررة

M3=M4+الأصؾؿ السالية 
ف السعخكض الشقجؼ الكمي يتكػف مغ أفي الأخيخ يسكغ القػؿ برفة عامة كرشتيجة ك

 أف التي يسكغ (ك معجنيةأكرؾية )الشقػد الػرؾية الرادرة عغ اللشظ السخردؼ كالشقػد السداعجة 
ك نقػد أ (السرخؼية)لى الشقػد الكتابية إك اللشظ السخردؼ بإضافة أترجرىا الخدانة العامة 

 الستجاكلة الشقجيةكلخ ندبة مغ حجع الكتمة أالػدائع كالتي تحجثيا اللشػؾ التجارية، كىي تسثل 
  2.في السجتسعات الحجيثة

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
، محرخة مكسمة (2013-2000 )حالة الجدائخ- سشػسي خجيجة، دكر الدياسات الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ 1

. 47، ص 2015ضسغ متصمبات نيل شيادة ماستخ في عمػـ التدييخ جامعة أـ اللػاقي،
قذاـ إسساعيل، عباس خجيجة، دراسة تحميمية تقييسية لجكر الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ  2

. 52، ص2021، 11، السجمج 02مجمة الإقتراد الرشاعي، العجد  (2019-2000)الفتخة 
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 مكونات المعروض النقدي

   M1مجمع 

 M2 مجمع 

  M3  مجمع

 M4مجمع 

 النقود القانونية 

 النقود الكتابية 

M1   

 ودائع ذات انفاق محدد 

M2 

ودائع خارج مؤسسات 

 مصرفية 

M3 

 أصول مالية 

 مكؾنات السعخوض الشقجي: (1-2)الذكل رقػؼ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

              
 مغ إعجاء الصاللتيغ بشاءا عمى ما سلق ذرخه :السرجر

ليكل الكتمة الشقجية : 2
 . يشقدع ـيكل الكتمة الشقجية الى جدئيغ الأمػاؿ الجاىدة كشبو الشقػد

كىي عبارة عغ كسائل الجفع الدائمة التي كضعت تحت  1:الأمؾاؿ الشقجية الجاىدة. 2-1
ترخؼ الأفخاد كالسؤسدات فيي تعتلخ سيػلة مصمقة، كيسكغ تحػيل الأصػؿ الأخخػ اليو في 

 : أنػاعمل ثلاثة كثخ سيػلة كترأػ الأصل إؿف يتحػؿ أيسكشو  ف لاؼح
كىي تمظ الأكراؽ ذات الريغة القانػنية التي يرجرىا اللشظ : الأوراؽ الشقجية. 2-1-1

ك خارجو عشج أالسخردؼ كيتحجد حجسيا بإحتداب رل ما ىػ مشيا داخل اللشظ السخردؼ 
                                                           

 ،(2010-2000)عمية علج الباسط علج الرسج، أثخ نسػ عخض الشقػد عمى نسػ القصاع الخاص في الجدائخ خلاؿ فتخة  1
 . 8مخجع سابق، ص
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جل ضساف التشاسب بيغ أ لحاجة السعاملات مغ كفقاالأفخاد كالسؤسدات السالية، يتع إصجارىا 
 1.الشقػد الػرؾية كالدمع كالخجمات

ترجر  كىي قصع السعجنية التي تحسل ؾيع صغيخة كالتي غالبا ما: القظع الشقجية. 2-1-2
 2.مغ شخؼ الخديشة العامة كيتػلى اللشظ السخردؼ شخحيا لمتجاكؿ في الدػؽ 

حكػمة ىي فقط صاحبة الحق في إصجارىا، تحجد اؿيقلل الجسيػر الإحتفاظ بيا لأف 
كسيتيا عشج الحج الحؼ عشجه تتػازف ىحه الكسية مع حاجيات الجسيػر ليا في مبادلاتو 

 3.العادية
ك حامميا في أشأنيا شأف الشقػد الػرؾية تسثل ديشا لرالح مالكيا : الشقؾد الكتابية. 2-1-3

شكاؿ الشقػد لأنو يسثل كسيمة ميسة لجفع أحجث أذمة اللشػؾ التجارية التي تمتدـ بيا كتسثل 
 حؿيقي إيجاععخض الشقجؼ، كتشذأ مغ اؿ الشقػد الستجاكلة كؼجساؿإ مغ ةكتذكل ندبة مختفع

 4.سليل الإقخاضفي ق غلكسية مغ الشقػد القانػنية نتيجة ؾياـ اللشظ بفتح حداب لعسلا
كىي الأمػاؿ الدائمة الغيخ نقجية التي لا يسكغ كضعيا مباشخة : لأمؾاؿ الذبو الشقجيةا. 2-2

كدائع كقيج التجاكؿ، الستكػنة مغ بعس ديػف كالتدامات السؤسدات السالية، تزع كدائع لأجل 
  6:كتتسثل ىحه الأصػؿ في5،الإدخار، سشجات الجكلة ذات الأجل القريخ كنقػد التأميغ

ك كدائع الإدخار السػجػدة لجػ أكىي حدابات : ودائع تحت الظمب عمى الجفتخ. 2-1.-2
اللشظ التجارؼ التي تجفع عمييا فػائج كتحدب عشج الصمب بجكف استعساؿ الذيظ كلكغ بػاسصة 

 .دفتخ
                                                           

. 204-203 صمحمد شخيف الساف، مخجع سابق ص 1
، ص 2014حسدة شػارد، علاقة اللشػؾ الإسلامية باللشػؾ السخردية، عساد الجيغ لمشذخ كالتػزيع، الصبعة الأكلى، عساف، 2

 53-52ص
قتراديات الشقػد كاللشػؾ كالأسػاؽ السالية، دار التعميع الجامعي لمصباعة كالشذخ كالتػزيع، الإسكشجرية، إمحسػد يػنذ، 3

. 37، ص2014
 48غاني حداـ ك قايج غخبي محمد أميغ، مخجع سابق، ص 4
 .68صمخجع سابق  ،علج السجيج قجؼ 5
 57-56محمد شخيف الساف، مخجع سابق، ص ص 6
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 تعخؼ بأنيا أمػاؿ يػدعيا الدبػف في اللشظ مع الامتشاع عغ شمليا :ودائع لأجل . 2-2-2
 .جل معيغأنقزاء إقلل 

قتراد معيغ تتكػف مغ جدئييغ أساسييغ إ كبالتالي فإف مجسػع الكتمة الشقجية في 
. لييا الأمػاؿ شبو نقجيةإا الأمػاؿ الجاىدة الشقجية مزاؼ ىعك

 الشقجي  العخضمحجدات:  الثالثالسظمب
تختبط محجدات عخض الشقػد بالعػامل التي تحكع سمػؾ الأشخاؼ التي يسكغ ليا أف تؤثخ 

:  عمى حجع الشقػد في الإقتراد كتشحرخ ىحه الأشخاؼ ؼيسا يمي
يعسل اللشظ السخردؼ ردمصة نقجية في التأثيخ عمى الحجع الشقػد في : البشػ السخكدي . 1 

عمى حجع الشقج مغ جانلييغ، الأكؿ يتسثل في الحج مغ قجرة  الإقتراد، حيث يقػـ بالتأثيخ
اية فإف اللشظ السخردؼ يمدـ غقخاض الأمػاؿ التي لجييا، كلتحقيق ىحه اؿإاللشػؾ التجارية عمى 

 1.جباريةإحتياشات إكل بشظ الإحتفاظ بشدبة معشية مغ كدائعو عمى شكل 
ف اللشػؾ السخردية ليا رقابة راممة عمى عخض الشقج فتدتصيع أكعادة ما يفتخض 

نو ألى عخض الشقػد عمى إف تحجد مقجار السعخكض مغ الشقػد، فسغ السعتاد يشطخ أبجكرىا 
نو متغيخ مدتقل كلا يتغيخ مع تغيخ الشذاط الإقترادؼ، كيتع بياف أمتغيخ خارجي مسا يعشي 

نو عجيع السخكنة، حيث أسي أؼ أذلظ بيانيا مغ خلاؿ اتخاذ مشحشى عخض الشقػد الخط الخ
ف السحػر الأفقي ىػ العخض الحؿيقي لمشقػد أؼ عخض الشقػد مقدػما عمى مدتػػ أ

 كالسحػر العسػدؼ ىػ سعخ الفائجة الحؿيقي رسا ىػ مػضح في الذكل  M/pالأسعار 
 2:اللياني

 
                                                           

، محرخة (2016-2000) محلػبة، دكرة الدمصة الشقجية في ضبط العخض الشقجؼ في الجدائخ ؼ فخجاني فاشسة، صلخاف1
، 2018-2017حسج دراية، أدرار أمقجمة ضسغ متصمبات نيل شيادة الساستخ أكاديسي، شعبة العمػـ الإقترادية جامعة 

 .25ص
، 2013، عساف، الصبعة الثالثة ، مبادغ الاقتراد الكمي، دار السديخة لمشذخ كالتػزيع كالصباعة,حداـ عمي داكد 2
 .212ص
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 الديادة في عخض الشقؾد: (2-2)الذكل رقؼ 

                                                            i (سعخ الفائجة الحؿيقة)  
     Ms1 Ms0     
 
 

 M/p        عخض الشقػد  
          الحؿيقي

، 2013عساف،  ،الثالثةشبعة اؿ ،مبادغ الاقتراد الكمي، دار السديخة لمشذخ كالتػزيع كالصباعة، حداـ عمي داكد :رالسرج

 .212ص 
ف تحجث بػاسصة اللشظ أيسكغ  (سياسة نقجية تػسعية)كالديادة في عخض الشقػد 

تباع اللشظ إما في حالو أ ،Ms1لى اليسيغ إ Ms0نتقاؿ عخض الشقػد إكسيؤدؼ ذلظ السخردؼ، 
لى إف مشحشى عخض الشقػد سيشتقل إؼ (تقميل عخض الشقػد)ؼ أالسخردؼ الدياسة الإنكساشية 

 1.راليدا
ف تؤثخ في تغيخ عخض الشقػد مغ خلاؿ أف اللشػؾ التجارية يسكشيا إ :ةالبشؾؾ التجاري . 2

 :سياستيا الإئتسانية الستأثخة بجانليغ ىسا
 .حجع الاحتياشات- 
 .التػقعات- 

 رمسا انخفزت  ، فكمسا زاد حجع الاحتياشات التي تحتفع بيا السرارؼ التجارية
 عمى ،قخاض كمغ ثع يتأثخ عخض الشقج بالانخفاضلإالأرصجة الشقجية الستاحة لأغخاض ا

رصجتيا الشقجية الستاحة للإقخاض أقل مغ أحتياشات إعكذ الحاؿ عشجما تحتفع السرارؼ ب
ف مقجار القخكض التي تحرل أبخ كبالتالي تؤثخ بالديادة عمى عخض الشقج،  رسا أؾستكػف 

                                                           
. 212مخجع سابق ص , حداـ عمي داكد 1
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يزا عمى الأرصجة أمخردؼ تؤثخ اؿعمييا السرارؼ التجارية مغ بعزيا البعس كمغ اللشظ 
ما ؼيسا يتعمق بالتػقعات فالسقرػد بيا أ ،الشقجية القابمة للإقخاض كبالتالي عمى عخض الشقج

   1. عمى الػدائعةتػقعات الإدارة السرخؼية بالشدبة لمدحػبات السدتقلمي
ف ذلظ يتػجب إ فمػ تػقعت الإدارة السرخؼية زيادة مقجار سحب السػدعيغ لػدائعيع ؼ

 السرخؼ لمدحب الستػقع مغ قلل السػدعيغ كىحا ةدارإ مغ قلل ةحتياشات مشاسبإالإحتفاظ ب
لى تقميز إ كبالتالي يؤدؼ ،تػسع في خمق الإئتسافاؿ السرارؼ عمى ةػ تقميز قجرإؿيؤدؼ 

 .يزاأعخض الشقج كالعكذ صحيح 
 فيحه ةقتراد في شكل تاـ الديػؿ في الإ ىي رسية الشقػد الستاحة:القاعجة الشقجية. 3 

يجؼ أ عمى العسمة الستجاكلة في B ، فتذسل القاعجة الشقجية ىي السحجد لمعخض الشقجؼةالكسي
 B= C+R        2:ؼأ  Rحتياشات الشطاـ السرخفي إ كCالجسيػر 
ف الدمصة الشقجية ليا دكرىا الياـ في تحجيج الكتمة الشقجية فيي التي تحجد القاعجة إ 

 كىي مجسػعة ،(اللشظ السخردؼ )لتدامات معيشة عمى الدمصة الشقجية إالشقجية التي تتألف مغ 
كدائع ك ، اللشػؾ التجاريةفي خدائغالعسمة السػجػدة لجػ الجسيػر غيخ السرخفي كالعسمة 

 3.قصاع الخاص كالييئات الخسسية لجػ الدمصة الشقجيةاؿ ك،اللشػؾ التجارية
 :يؤثخ سمػؾ السػدعيغ عمى السعخكض الشقجؼ مغ خلاؿ: السؾدعيؽ. 4 
 اللشػؾ التجارية عمى اشتقاؽ ة فكمسا راف رليخ رمسا زادت قجر:حجؼ الؾدائع الأولية. 1- 4

 . السعخكض الشقجؼةنقػد الػدائع كبالتالي زياد
 عػامل رالتغيخ دةكالتي بجكرىا تتأثخ بع: لى الؾدائع الجاريةإندبو الؾدائع الآجمة . 4-2

رتفعت ىحه الشدبة كبالتالي يشخفس السزاعف إفي مدتػػ الثخكة حيث رمسا زادت الثخكة 

                                                           
، 2019، الأردف،  الأكلىناضع محمد نػرؼ الذسخؼ، الشقػد كالسرارؼ كالشطخية الشقجية، دار زىخاف لمشذخ كالتػزيع، الصبعة 1

 230- 229ص ص
 .03، ص 2009، 04نليل العخبي، اقتراديات الشقػد كاللشػؾ، محاضخات في الإقتراد، رقع  2
 116اكغ لػنديغ، مخجع سابق، ص   3
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سعار الفائجة حيث يكػف أ كرحلظ التغيخ في ، الشقػدعخضنخفاض إلى إ مسا يؤدؼ ،الشقجؼ
شج أ مسا يجعل الػدائع لأجل ،عمى مشو عمى الػدائع الجاريةأ لأجلسعخ الفائجة عمى الػدائع 

رتفاع ىحه الشدبة إلى إجاذبية كبالتالي زيادة الصمب عمييا مقارنو بالػدائع الجارية مسا يؤدؼ 
 1.نخفاض السعخكض الشقجؼإك
رتفاع ىحه الشدبة يتخجع اف السػدعيغ قامػا إف إ :لى الؾدائع الجاريةإندبو العسمة . 3- 4

نخفاض السعخكض الشقجؼ إلى إ كىػ بجكره يؤدؼ ،لى عسمةإبتحػيل جدء مغ كدائعيع الجارية 
 : ىسياأكىحه الشدبة تتحكع فييا عجه عػامل 

 كىي تتسثل في مجسػعو :العؾائج الستؾقعة عمى الؾداع الجارية والأصؾؿ الأخخى . 4-3-1
 : ىسياأمغ العػامل 

سعار الفائجة عمى أ عشجما تخفع اللشػؾ :سعار الفائجة عمى الؾدائع الجاريةأ. 4-3-1-1
لى كدائع جارية كجدء إمػاليع ألى تحػيل جدء رليخ مغ إف الأفخاد يتجيػف إ ؼ،الػدائع الجارية

رتفاع إلى الػدائع الجارية كبالتالي إنخفاض ندبة العسمة إلى إلى العسمة مسا يؤدؼ إقميل 
 . السعخكض الشقجؼةػ زيادإؿالسزاعف الشقجؼ مسا يؤدؼ 

 الخديشة أذكنات كيقرج بالأصػؿ اللجيمة :سعار الفائجة عمى الأصؾؿ البجيمةأ. 4-3-1-2
سعار الفائجة عمى ىحه الأصػؿ لا يسثل عاملا ىاما عمى أ تغيخ ،العامة كشيادات الإدخار

سعار الفائجة عمى أنسا تتأثخ مغ خلاؿ الفخصة اللجيمة التي تسثل الفخؽ بيغ إ ك،الشدبة الدابقة
نخفاض السزاعف إلى إ الأصػؿ السالية مسا يؤدؼ  عمى ىحهةئجا ؼرعاأسالجارية الػدائع 

 .نخفاض السعخكض الشقجؼإالشقجؼ كمشو 
ثخ عمى الفػائج الستػقعة مغ أف الحعخ تعخؼ اللشػؾ لو إ :الحعخ السرخفي. 4-3-2

 ،الإحتفاظ بالػدائع الجارية في حالو كجػدىا فعشج فذل اللشػؾ في سجاد الػدائع لأصحابيا

                                                           
 118اكغ لػنديغ،  مخجع سابق ص  1
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يجاع الأمػاؿ لجييا كيدحلػف كدائعيع مشيا كبحلظ تختفع ندبة العسمة إ الأفخاد عغ ةيستشع بقي
 .كيشخفس السعخكض الشقجؼ

 تدتػجب ىحه الأنذصة دفع الشقج لأف التعامل :الأنذظة غيخ السذخوعة. 4-3-3
 كىحا بجكره ،نحخافات كبالتالي تؤدؼ زيادة العسمةإبالذيكات يعج دليلا عمى ما يختكب مغ 

 1.نخفاض السعخكض الشقجؼإلى إيؤدؼ 
  الشقجيعخضفاليؼ أساسية حؾؿ مقابلات اؿـ: السبحث الثاني

قترادية لجػ الجية السرجرة لو إف عسمية إصجار الشقج يتػقف عمى مػجػدات إ
كتعخؼ مقابلات الكتمة الشقجية كفي ىحا السبحث سشتعخض لسفيػـ العشاصخ السقابمة 

 . ثع نجرس العػامل السؤثخة في القاعجة الشقجيةػلمسعخكض الشقجؼ كستليغ رل مقابل عمى حج
  الشقجيعخضمفيؾـ مقابلات اؿ:  السظمب الأوؿ

صجار إ  تتسثل العشاصخ السقابمة لمكتمة الشقجية عمى مجسػع الحمع التي تحجث رمسا كقع 
 أؼ ىي الأصػؿ كالجيػف التي تقابل عسمية إصجار العسمة مغ شخؼ الشطاـ ،كسية مغ العسمة

:   كتػضيح ذلظ تدتعسل ميدانية اللشظ السخردؼ كالقصاع السرخفي رسا يمي2.بشكياؿ
 ميدانية البشػ السخكدي (: 1-2 )ججوؿ رقؼ

 الإلتدامات السؾجؾدات
 (OD)السػجػدات ذىب كعسلات أجشلية - 
 (CTP)قخكض لمخديشة العامة - 
 (REF)إعادة تسػيل الإقتراد - 

 (B)الأكراؽ الشقجية - 
 (RO)الاحتياشات الإجبارية - 

الصبعة كساـ ملاؾ، الشقػد كسياسات الشقجية الجاخمية، دار السشيل الملشاني لمصباعة كالشذخ، بيخكت، للشاف،  :السرجر

. 161، ص 2000، الأكلى

 
                                                           

 118اكغ لػنديغ،  مخجع سابق ص   1
  92، ص 1999حسج ىشي، العسمة كالشقػد، ديػاف السصلػعات، جامعة الجدائخ، أ 2



 الإطار النظري للعرض النقذي: الفصل الثاني
 

50 
 

 ميدانية القظاع السرخفي (:2-2)ججوؿ رقؼ 
 الإلتدامات السؾجؾدات

( Ro)الاحتياشات الإجبارية - 
 (C)قخكض - 

(  D)الػدائع الشقجية - 
 (REF)إعادة تسػيل الإقتراد - 

الصبعة كساـ ملاؾ، الشقػد كسياسات الشقجية الجاخمية، دار السشيل الملشاني لمصباعة كالشذخ، بيخكت، للشاف،  :السرجر

. 161، ص 2000 الأكلى،

 ة الشقجؼ كعشاصخه السقابلض كعشجما يتع دمج ىاتيغ السيدانيتيغ يطيخ لشا السعخك
عمى السيدانية السػحجة لمشطاـ السرخفي الحؼ يذسل اللشظ السخردؼ كالقصاع  كنحرل

 . السرخفي
 (الخرػـ)مجسػع الالتدامات  = (لأصػؿا)مجسػع السػجػدات

  OD+CTP+REF+RO+C:  إجسالي السػجػدات الستزسغ في السيدانيتيغ
  B+RO+D+REF:  إجسالي الالتدامات الستزسغ في السيدانيتيغ

السػجػدات = الالتدامات: نيسا متصابقتيغ يشتج لجيشاأ الصخفيغ بسا ة كبسقابل
 OD+CTP+REF+RO+C =  B+RO+D+REF        :   أؼ

 OD+CTP+C =  B+ D:                 كيربح لجيشا
 1مقابمة السعخكض الشقجؼ=  السعخكض الشقجؼ

 
 
 
 
 
 

                                                           
 . 61، ص 2005 القاىخة، ،الدياسة الشقجية، دار الفجخ لمشذخ كالتػزيع، الصبعة الأكلىكصالح مفتاح، الشقػد . د 1
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 السيدانية السؾحجة لمشغاـ السرخفي: (3-2)ججوؿ رقؼ 
 الالتدامات السؾجؾدات

 لمكتمة الشقجيةةالسػجػدات السقابل : 
 (OD)الحىب كالعسلات السحمية - 
 (CTP)القخكض السقجمة لمحكػمة - 
 .القخكض السقجمة للاقتراد- 

 الكتمة الشقجية : 
 .الأكراؽ الشقجية- 
 .الػدائع- 

الصبعة كساـ ملاؾ، الشقػد كسياسات الشقجية الجاخمية، دار السشيل الملشاني لمصباعة كالشذخ، بيخكت، للشاف، : السرجر

 162، ص2000 الأكلى،
نلاحع مغ خلاؿ السيدانية السػحجة لمشطاـ السرخفي أنو تع استبعاد السػجػدات 

كالإلتدامات الستبادلة بيغ أجداء الشطاـ السرخفي كىي تتسثل في الشقجية الجاىدة لجػ رل مغ 
 كرحلظ أرصجة القصاع السرخفي لجػ اللشظ السخردؼ ،القصاع السرخفي كاللشظ السخردؼ 

  1.لى القخكض التي يقجميا اللشظ السخردؼ لملشػؾ التجارية كأرصجة اللشػؾ السحميةإ بالإضافة
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

                                                           
 .38، ص 1992أزمة العسلات في العلاقات الجكلية، دار اليجػ، الجدائخ، : مخكاف عصػاف، أسعار الرخؼ العسلات 1
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 مكؾنات مقابلات السعخض الشقجي :  السظمب الثاني
 الشقجؼ مغ الحىب كالعسلات الرعبة بالإضافة إلى عخض  تتكػف مكػنات السقابمة اؿ

 .قتراد كقخكض الخديشة العامةلإقخكض ا
حتياشات الجكلة مغ الحىب إيحتكخ اللشظ السخردؼ الإحتفاظ ب: الحىب والعسلات الأجشبية. 1

تجاه إلتدامات الجكلة كالستعامميغ الإقترادييغ إالػفاء بفي كالعسلات الأجشلية كيدتعسميا 
 ىحه الإلتدامات غالبا ما تشتج عغ السبادلات السالية كالتجارية التي يقػـ بيا أعػاف ،الخارج

 1.جشليةأقتراديػف مع جيات إ
كيتختب عغ زيادة في حيازة ىحا  (BM)  يعتلخ الحىب مغ بيغ مرادر القاعجة الشقجية 

 2.الأخيخ زيادة متداكية في القاعجة الشقجية
صادرات الإستثسار ؿ  كرسا تتجخل الجكلة في معاملات مختمفة مع العالع الخارجي 

 كيحرل الأعػاف السؿيسػف عمى العسلات الأجشلية كىحه العسلات الأجشلية مثل ،الأجشلي
لى اللشػؾ كالسؤسدات إعادة ما يتقجـ حائدييا في الخارج، كالحىب تعتلخ قػة شخائية تدتخجـ 
لى اللشظ السخردؼ الحؼ يقػـ إ كتػجيييا بجكرىا  محميةالسرخؼية بسعادلتيا بقػة شخائية

 3.جشليوأبإصجار نقػد مقابل ما يقجـ إليو مغ عسلات 
 
 
 
 
 

                                                           
 62صالح مفتاح، مخجع سابق، ص 1
، مكتبة الإشعاع الفشية، مرخ، الصبعة الأكلىأحسج أبػ الفتػح عمى الشاقة، نطخية الشقػد كاللشػؾ كالأسػاؽ السالية،  2

 .116، ص 2001
. 82-81صالح مفتاح، مخجع سابق، ص ص  3
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  لعلاقة بيؽ الكتمة الشقجية الستجاولة والسقابل ذىب وعسلات أجشبيةا: (3-2 )الذكل رقؼ

 
، عساف،  علاقة اللشػؾ الإسلامية باللشػؾ السخردية، عساد الجيغ لمشذخ كالتػزيع، الصبعة الأكلى، شػاردةحسد :رالسرج

 58، ص2014

 كىي عبارة عغ ،حج مقابلات الكتمة الشقجيةأ كتعتلخ :القخوض السقجمة لمخديشة العسؾمية. 2
رتفاعيا إ إف كالسؤسدات السالية كالأفخاد ك،قخكض تصمليا الخديشة العسػمية مغ اللشظ السخردؼ 

 1.لى تقمز في رسية الشقػدإنخفاضيا إرتفاع في رسية الشقػد الستجاكلة رسا يؤدؼ إلى إيؤدؼ 
تقػـ الخديشة العسػمية بتدييخ ميدانية الجكلة عغ شخيق بشػد الشفقات كالإيخادات 

العامة، فيي تسثل الرشجكؽ السالي لمجكلة كتدعى الجكلة إلى تحقيق التػازف بيغ عشاصخ 
 أصبحت الخديشة العسػمية ،السيدانية كلكغ مع تصػر كضائف الجكلة الحجيثة كتػسع نذاشيا

لى الػحجات الإقترادية تدكيجىا إتمجأ إلى اللشظ السخردؼ رسا تتػجو لملشػؾ التجارية ك

                                                           
  104-103أحسج ىشي، العسمة كالشقػد، مخجع سابق، ص ص  1
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بالسػارد الشقجية التي تحتاج إلييا لدج العجد في ميدانية الجكلة، كتذسل القخكض السقجمة 
 : الخديشة العسػمية عمى ما يمي

. التدليقات السقجمة مغ شخؼ اللشظ السخردؼ - 
. الدشجات التي تكتب فييا السؤسدات السرخؼية كالسالية- 
 1.(عائلات، مذخكعات)الدشجات التي يكتب فييا الجسيػر - 

 العلاقة بيؽ الكتمة الشقجية مقابل القخوض لمخديشة(: 4-2 )شكل رقؼ
 
 
 
 
 
 

                       
 
 
 
 
 

، عساف،  علاقة اللشػؾ الإسلامية باللشػؾ السخردية، عساد الجيغ لمشذخ كالتػزيع، الصبعة الأكلى،حسده شػارد :رالسرج

 60، ص2014

 الحؼ ئتسافلإحجع ايقرج بالقخكض السقجمة للإقتراد : القخوض السقجمة للإقتراد. 3
 كبسعشى آخخ ىػ ،يقجمو الجياز السرخفي لتسػيل مختمف السذاريع كالشذاشات الإقترادية

                                                           
 .84، ص2013العايب كليج، بخارؼ لحمػ، اقتراديات اللشػؾ كالتقشيات اللشكية، مكتبة حدغ العرخية، بيخكت للشاف،  1

 عجد في مػازنة الجكلة

 إصجار أكراؽ ديػػغ

 عسمية إكتتاب

 بشػؾ تجارية عسمية خرع متعاممػف غيخ مرخفػف 

 اللشظ السخردؼ  إعادة الخرع

 إصجار نقج قانػني

 زيادة العخض الشقجؼ
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 الستعامميغ الإقترادييغ في سليل فخاد التي تسشحيا اللشػؾ التجارية للأ،مجسػع القخكض
  1. الإستيلاكية أكالإستثساريةتسػيل حاجياتيع سػاء 

صجار للإ التي تعتلخ سلب ،قتراد مغ العشاصخ السيسةلإيعتلخ الإئتساف السقجـ ؿ
 فيػ عبارة عغ ،ق مغ شخؼ الدمصات الشقجيةفي كلأنو العشرخ الحؼ يسكغ التحكع ،الشقجؼ

قخكض مقجمة مغ قلل اللشػؾ التجارية كبالتالي تخمق الشقػد مقابل تقجيع ىحا الإئتساف مسا 
 2. الشقجؼعخضيديج في حجع اؿ

عمى عخض الشقػد لأنو عادة  تساف السقجـ للإقتراد القريخ الأجل أكثخ تأثيخغ كالإ
 بالػدائع تحت الصمب كىشاؾ مغ يجخل في حداب عخض الشقج الإئتساف الستػسط ػغطما ؼ

كدائع لأجل كالػدائع الإدخارية رسا ليا مغ آثار عمى الحخية بف اكشػيل الأجل كالسختبط
 .الإقترادية كالتزخع

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
  61-60حسده شػارد، مخجع سابق، ص  1
محرخة ، (2013-2009) أدكات الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض الشقجؼ، دراسة حالة الجدائخ فاعميةإيساف أسعج،  2

 .47، ص2017مقجمة لشيل شيادة ماستخ أكاديسي في عمػـ التدييخ، جامعة العخبي بغ مييجؼ، أـ اللػاقي، 
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 العؾامل السؤثخة في القاعجة الشقجية : الثالثالسظمب 
العسمة بيغ أيجؼ الجسيػر كقاعجة الشقجية مغ الإحتياشات الشقجية السرخؼية اؿتتسثل 

 كىحه القاعجة الشقجية تخزع لتػجيو كرقابة الإدارة الستسثمة في ،كالسشذآت غيخ السرخؼية
اللشظ ) كزارة السالية كالسرخؼ السخردؼ، أؼ أنيا تتكػف مغ الإلتدامات عمى الدمصة الشقجية

 الشقج الستاح لجػ الجسيػر غيخ السرخفي كفي خدائغ ةكىي عباره عغ مجسػع (السخردؼ 
  1.اللشػؾ التجارية ككدائع اللشػؾ التجارية كالقصاع الخاص

 كبالتالي تتسثل العػامل السؤثخة فييا جية الأصػؿ لجػ الدمصة الشقجية كىي الأصػؿ 
يزا قخكض الإقتراد كمشو يسكغ رتابة معادلة القاعجة الشقجية كأالخارجية قخكض الحكػمة 

:  كسا يمي
=  (BM)القاعجة الشقجية 

 (CCB)قخوض الاقتراد + (NDC)قخوض الحكؾمة+ (NFA) الأصؾؿ الخارجية
 :يسكغ الػصػؿ إلى الشتائج التالية

السزاعف الشقجؼ كعمى الشقػد  عمى ة مؤثخيتعمق حجع السعخكض الشقجؼ بعػامل- 
 .السخردية

. رىااالشقػد السخردية تحت أدكات الدياسة الشقجية كأثك  أبالتأثيخ عمى السزاعف الشقجؼ- 
نسػ الشقػد السخردية لا يتػقف فقط عمى الدياسة الشقجية كإنسا كضعية القصاع - 

 .(NDC)كقخكض الحكػمة  (NFA)الخارجي 
علخ عغ كضعية السيدانية ت( NDCG)يعلخ عغ ميداف السجفػعات ك  (NFA)شالسا أف - 

 فإنو مغ الزخكرؼ التشديق بيغ الدياسة السالية كالدياسية الخارجية لزساف فعالية ،العامة
. الدياسة الشقجية

                                                           
 أشخكحة درتػرا دكلة، رميو ،(2000-1990)مفتاح صالح، الشقػد كالدياسة الشقجية، مع الإشارة إلى حالة الجدائخ لمفتخة  1

 .77، ص2003 ،(غيخ مشذػرة)العمػـ الإقترادية كعمػـ التدييخ جامعة الجدائخ،



 الإطار النظري للعرض النقذي: الفصل الثاني
 

57 
 

معجؿ نسػ القاعجة الشقجية يعتسج عمى معجؿ الشسػ في اللشػد السختمفة الأصػؿ الخارجية - 
. كقخكض الحكػمة بالإضافة إلى قخكض الاقتراد

كاؿ الشقجية يكػف علخ القاعجة الشقجية ـيسكغ القػؿ إذا أف تأثيخ الدمصات الشقجية عمى الأ- 
  1.ستعساؿ أدكات الدياسة الشقجيةإكذلظ ب

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
شخكحة أ( 2010-1989)ايذ فزيل، التغيخات الحدابات الخارجية كأثخىا عمى الػضعية الشقجية في الجدائخ لمفتخة ر 1

 .62-61، بحث لع يشذخ، ص ص 2013 الإقترادية كعمػـ التدييخ، جامعة باتشة،  العمػـ، رميةقدرتػرا



 الإطار النظري للعرض النقذي: الفصل الثاني
 

58 
 

 عخض الشقؾد في إطار الدياسة الشقجية: السبحث الثالث
 حيث يتع عخض الشقػد مغ شخؼ ،  عسمية عخض الشقػد ليا علاقة بالدياسة الشقجية

السؤسدات السكػنة لمجياز اللشكي كالستسثمة في اللشظ السخردؼ الحؼ يتػلى إصجار الشقػد 
شتقاؽ نقػد الػدائع كتيجؼ الدياسة الشقجية إلى تحقيق إالقانػنية كاللشػؾ التجارية التي تقػـ ب

قترادية كتعتسج عمى التأثيخ في الستجاكؿ مغ الشقػد مغ خلاؿ تحجيع الكتمة الشقجية إأىجاؼ 
 . بسا يتفق مع الأىجاؼ السدصخة

 إصجار الشقؾد مؽ طخؼ البشػ السخكدي : السظمب الأوؿ
سة مخردية نقجية تقػـ بػضيفة بشظ اللشػؾ، ككريل سيعخَّؼ اللشظ السخردؼ بأنو مؤ

كيسثل الدمصة الشقجية كيأتي ، مػالي لمحكػمة، كمدؤكؿ عغ إدارة الشطاـ الشقجؼ في الجكلة
  1عمى قسة الجياز السرخفي

 2: يترف اللشظ السخردؼ بعجة خرائز أىسيا:خرائص البشػ السخكدي . 1
. يحتل صجارة الجياز السرخفي، كلو قجرة خمق كتجميخ الشقػد القانػنية- 
 . كيملي الإحتياجات السالية لمحكػمةالقانػنيةيقػـ بإصجار الشقػد - 
عتباره مؤسدة عامة مغ خلاؿ رسع الدياسة الشقجية إيقػـ بتشطيع الشذاط السرخفي ب- 

 . لمبلاد
يقػـ اللشظ السخردؼ بسخاؾبة اللشػؾ التجارية عمى نحػ يدسح لمجكلة بسباشخة تشفيح الدياسة - 

 .الشقجية
استقلالية اللشػؾ السخردية ليا أىسية رليخة سػاء عمى : استقلالية البشؾؾ السخكدية. 2

السدتػػ الشطخؼ أك التصليقي كخاصة بعج تدايج عجد الجكؿ التي قامت بتغييخ تذخيعاتيا عمى 

                                                           
 سشة ،(غيخ مشذػرة)،سميساف ناصخ، علاقة اللشػؾ الإسلامية باللشػؾ السخردية، أشخكحة الجرتػراه، جامعة الجدائخ 1

 .54-53، ص ص 2004-2005
 بشظ الجدائخ في تدييخ القخض الشقجؼ كالحج مغ التزخيعللعلجالله بحخؼ، عمي جبارؼ، تقييع مجػ مداىسة الدياسة  2
 2ص ، 1017، 13 مجمة التكامل الاقترادؼ العجد ،(2000-2014)
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يتسثل مفيػـ استقلالية اللشظ :  كعميومرارفيا السخرديةنحػ يسشح قجرا رليخا مغ الاستقلالية 
 مغ خلاؿ عدلو عغ أية ،إدارة الدياسة الشقجيةفي  الإستقلالية الكاممة قالسخردؼ في مشح

كضع في  ةضغػط سياسية مغ قلل الدمصة التشفيحية كمغ خلاؿ مشحو حخية ترخؼ رامل
  1.كتشفيح الدياسة الشقجية

 2:  كمغ مؤشخات استقلالية اللشػؾ السخردية يسكغ حرخىا في نقاط مشيا
. شػؿ مجة تعييغ السحافع كمجػ قابميتيا لمتججيج- 
. الجية السخػلة بحل التعارض في مجاؿ الدياسة الشقجية- 
.  مجػ إمكانية مشح قخكض لمخديشة العامة كشليعة القخكض السسكغ مشحيا كشخكشيا- 
 .مجػ إمكانية مسارسة السحافع لسياـ أخخػ كالجية السخػلة ليا إصجار الإذف بحلظ- 
 كمغ أىع كضائفو إصجار ،للشظ السخردؼ عجة كضائفؿ: البشػ السخكدي ووعيفة الإصجار. 3

 حيث انفخاده بإصجار الشقػد القانػنية تعتلخ الػضيفة الأساسية التي تسيده عغ اللشػؾ ،الشقػد
ما أف تخريد كضيفة الإصجار في بشظ أالتجارية كىحا ما يفدخ اعتلائو ىخـ الجياز السرخفي، 

 : كاحج نتج عشو
 سيػلة اتخاذ الدياسات الشقجية كتشفيحىا مع زيادة ثقة جسيػر الستعامميغ في الأكراؽ - 

. الشقجية السرجرة
تأثيخ عمى حجع الإئتساف مغ خلاؿ التأثيخ عمى اللشػؾ اؿتسكيغ اللشظ السخردؼ مغ - 

. التجارية
 3.كحجة الشقج أؼ تحقيق الػحجة كالتساثل في نطاـ الشقػد الػرؾية- 

 : كفي ىحا الرجد تصػرت أنطسة الإصجار الشقجؼ علخ السخاحل التالية
                                                           

بمعدكز بغ عمي، ؾياس استقلالية اللشظ السخردؼ في ضل الإصلاحات السرخؼية الحجيثة، مجاخمة في إشار السؤتسخ  1
 2008العمسي الجكلي حػؿ إصلاح الشطاـ السرخفي الجدائخؼ في ضل التصػرات العالسية الخاىشة، جامعة كرقمة، مارس 

، 2003، ديػاف السصلػعات الجامعية، ةعلج السجيج قجؼ، السجخل إلى الدياسات الإقترادية الكمية، دراسة تحميميو تؿيسي 2
 .98ص 

  03علج الله البحخؼ، عمي جبارؼ، مخجع سابق، ص  3
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في ىحا الشطاـ تعتسج مقجرة اللشظ السخردؼ في الإصجار : نغاـ غظاء الحىب الكامل. 3-1
كلكشو يؤدؼ إلى % 100 أؼ أف احتياشي الحىب يكػف ،بحجع الحىب السػجػد في الخدائغ

 ، فلا يدتصيع تملية حاجات التجارة إذا ما دعت الزخكرة،تقييج سمصة اللشظ في الإصجار
  1.لحلظ اضصخت الجكؿ الى العجكؿ إلى نطع أخخػ أكثخ مخكنة

يعتسج ىحا الشطاـ عمى ضخكرة كجػد الحىب رعشرخ : نغاـ التغظية الجدئية بالحىب. 3-2 
مغ عشاصخ الغصاء بأىسية أقل ؼيدسح القانػف للشظ الإصجار بتغصية أكراؽ الشقج السرجرة 

 2. بشدبة معيشة مغ ؾيستيا بالحىب، كالجدء الآخخ يغصى بالدشجات الحكػمية
يحجد سقف الإصجار الشقػد الػرؾية دكف الأخح بيغ : نغاـ الحج الأقرى للإصجار. 3-3

 كعادة ما ، حيث لا يتع استخجاـ الحىب رغصاء لمعسمة،عيغ الإعتبار حجع الخصيج الحىلي
  3.لى مديج مغ الشقػدإيخفع ىحا الدقف رمسا رانت البلاد بحاجة 

 الأنطسة الشقجية تصػرا كيتسيد ىحا الشطاـ بأف القانػف أكثخىػ : نغاـ الإصجار الحخ. 3-4
 .لا يشز عمى حج أقرى لحجع الشقج السرجر

 كمغ ثع فإف حجع الإصجار يخزع إلى تقجيخ الدمصة الشقجية في الإصجار كفقا 
 كقج حقق ىحا ،لمدياسة الشقجية السخغػبة، دكف أؼ قيج قانػني في تحجيج رسية العخض الشقجؼ

 4.الشطاـ أقرى درجات السخكنة لشطاـ إصجار كحجة الشقج القانػنية
 بل تكػف ،كعميو فإف عسمية إصجار الشقػد مغ قلل اللشظ السخردؼ لا تشصمق مغ فخاغ

حجػ الأصػؿ إ كيكػف ذلظ تبعا لحرػلو عمى ،عمى أساس حاجيات الإقتراد الػششي
. جشلية، سشجات، الخدانة، كالأكراؽ التجاريةأذىب، عسلات : التالية

                                                           
 .54سشػسي خجيجة، مخجع سابق، ص 1
 .49ايساف اسعج، مخجع سابق، ص 2
ضياء مجيج السػسػؼ، الإقتراد الشقجؼ السؤسدات الشقجية، اللشػؾ السخردية، اللشػؾ التجارية، مؤسدة شباب الجامعة،  3

 .240، ص 2000مرخ، 
، الجار الجامعية، مرخ، الصبعة الأكلى ،علج السشعع مبارؾ، اقتراديات اللشػؾ كالأسػاؽ الساليةكحسج الذشاكؼ، أاسساعيل 4

 . 327، ص 2000
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 خمق الشقؾد مؽ طخؼ البشؾؾ التجارية:  السظمب الثاني
 تعج اللشػؾ التجارية أحج أىع ررائد التقجـ الإقترادؼ فيي تديع في تسػيل السذاريع 

 رسا تداىع في ،ك مؤسداتأفخاد أالإستثسارية كإشباع الحاجات الستعجدة لمعسلاء سػاء 
 .تػسيع حجع الدػؽ مغ خلاؿ تيديخ كتشذيط السعاملات السالية

ساسا أاللشظ التجارؼ مؤسدة تعسل في الدػؽ الشقجية كتصمع '' : تعخيف البشؾؾ التجارية-1
 كقلػؿ اللشػؾ التجارية لمػدائع 1جل،بتمقي الػدائع القابمة لمدحب لجػ الإشلاع أك بعج الأ

حيانا بشػؾ الػدائع لساذا تتسيد بو عغ السرارؼ الأخخػ مغ قلػؿ الػدائع أأدػ إلى تدسيتيا 
  2.''تحت الصمب كالحدابات الجارية كيشتج عشو ما يدسى خمق الشقػد

 ، تتسيد اللشػؾ التجارية في قجرتيا الفائقة في خمق الشقػد: البشؾؾ التجارية وخمق الشقؾد-2
 أك كإنسا الدياسة الشقجية ىي التي تتحكع في زيادتيا ،ف ىحه القجرة ليدت مصمقةأغيخ 

، كذلظ مغ خلاؿ ندب الإحتياشي القانػني الإقتراديةنقرانيا بسا يتلاءـ كالطخكؼ 
نقػد الػدائع مغ خلاؿ الػدائع بكالإحتياشي الفائس، فتخمق اللشػؾ التجارية ما يدسى 

  3.الجارية الأكلية
 قجرة اللشػؾ التجارية عمى تقجيع الأمػاؿ لمجسيػر لجػ ، كنعشي بػضيفة خمق الشقػد

حدابات جارية أك قخكض مغ كدائع ليدت ليا كجػد لجػ اللشظ عمى شكل اللشظ عمى شكل 
ؼ أنيا تخمق ىحه الػدائع خمفا، كتديج مغ أ مػدعو لجييا في الأصل، ،كدائع تحت الصمب

 .العخض الكمي لمشقػد
عتبار خمق الشقػد مغ أىع كضائف اللشػؾ التجارية لمسداىسة في الشذاط إ كب

يزا في شكل أ كانسا ،الإقترادؼ كالتي بسجسػعيا تقجـ قخكضا ليذ فقط مغ كدائع تسمكيا

                                                           
 56، ص 1982مخكاف عصػاف، السؤسدات الشقجية، السصلػعات الجامعية، جامعة قدشصيشة الجدائخ،  1
 .21، ص 1997، الصبعة الدادسةزياد سميع رمزاف، إدارة الأعساؿ السرخؼية، دار الرفاء لمشذخ كالتػزيع، الأردف،  2
 .51سشػسي خجيجة، مخجع سابق، ص 3
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 كفي ىحا الرجد نسيد حالتيغ الأكلى خمق الشقػد بػاسصة بشظ تجارؼ كاحج ،نقػد ككدائع
 . كالثانية بػاسصة اللشػؾ التجارية مجتسعة

 خمق الشقؾد بؾاسظة بشػ التجاري واحج : 2-1 
تقػـ اللشػؾ التجارية بخمق الشقػد رتابية تطيخ مغ خلاؿ التدجيلات السحاسلية 

ستعساؿ الذيكات كليذ تجاكليا إلمػدائع كالقخكض، كىي في ذلظ تعكذ تجاكؿ الأمػاؿ ب
  1.ةحؿيقي

كيدتصيع اللشظ التجارؼ أف يخمق الشقج عشجما يستمظ ثلاث نساذج مغ الأصػؿ كىي 
القخكض السقجمة للأفخاد كالسؤسدات، الجيػف عمى الخارج كالعسلات الأجشلية كالجيػف عمى 

 .الخديشة
خرع كرقة تجارية لأحج ب عشجما يقػـ اللشظ التجارؼ :القخوض للأفخاد والسؤسدات 2-1-1

عتلخ تعسمية شخاء الػرقة التجارية بالشقج الحؼ فيي تسثل بيع الشقج بػرقة تجارية أك العسلاء 
 العسيل، كؾيستيا تطيخ في الأصػؿ اللشظ، بيشسا خمق الشقج الإئتساني السقابل لمػرقة عمىديشا 

سػؼ يطيخ في خرػـ اللشظ كتدجيل ؾيسة الكسليالة في حداب العسيل مع خرع 
 2.العسػلة

يدتصيع اللشظ التجارؼ أف يخمق الشقج : العسلات الأجشبيةو الجيؾف عمى الخارج . 2-1-2
 يقابميا بالعسمة السحمية، فالشقج  ما بتقجيعؼيقػـعشجما يتمقى عسلات أجشلية مغ شخز ما، 

 بعسمية خمق صلا مثل باقي الأصػؿ الحؿيؿية التي يقػـ بيا اللشظ مغ خلالياأالأجشلي يعتلخ 
  3.الشقػد

يسكغ لملشظ التجارؼ أف يخمق الشقج عشجما يكتتب بدشجات : الجيؾف عمى الخديشة. 2-1-3
الخديشة العسػمية سػاء بذكل مباشخ أك غيخ مباشخ عغ شخيق عسمية الخرع، فعشجما يقػـ 

                                                           
  .95، ص 2001لصخش شاىخ، تقشيات اللشػؾ، ديػاف السصلػعات الجامعية، الجدائخ،  1
 . 101اكغ لػنيذ، مخجع سابق، ص  2
 . 151، ص 2002بداـ الحجار، الاقتراد الشقجؼ كالسرخفي، دار السشيل لمشذخ كالتػزيع بيخكت،  3
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 الدشجات خرسيا لجػ اللشظ التجارؼ يذتخييا مقابل إصجار الشقج الزخكرؼ لإجخاء احاممػ
بالإضافة إلى خمق الشقج بػاسصة اللشظ مقابل الحرػؿ عمى أصػؿ غيخ نقجية ك ،تمظ العسمية

 1.ك مؤسدةأفقج يقػـ اللشظ بتقجيع قخض لفخد 
 كمسا سلق يتزح أف خمق الشقج بػاسصة بشظ كاحج يتع عشجما يتحرل عمى أصػؿ 
غيخ نقجية، أؼ أصػؿ حؿيؿية مالية، ؾيسة ىحه الأصػؿ تطيخ في مػجػدات اللشظ بيشسا 

 .ؾيسة الشقج الحؼ تع خمقو تطيخ في التداماتو
 خمق الشقؾد بؾاسظة البشؾؾ التجارية : 2-2

لى إعسمية خمق الشقػد بػاسصة الشطاـ السرخفي الحؼ يزع مجسػعة مغ اللشػؾ تشقدع 
 . الشقجؼ الكامل كحالة الإحتياشي الشقجؼ الجدئيؼ حالة الإحتياط:حالتيغ ىسا

تعتلخ ىحه الحالة افتخاض بعيجة عغ الػاقع حيث : حالة الاحتياطي الشقجي الكامل. 2-2-1
ف اللشظ التجارؼ لغ يتسكغ مغ خمق أؼ كديعة ججيجة شالسا أنو في كضعية الإحتفاظ أ

 2. كفي ىحه الحالة يطيخ اللشظ برفة كسيط،حتياشي نقجؼ رامل يغصي الػديعة بأكسمياإب
 لمسػدع ا فيػ يتمقى مجخخات الأفخاد عمى شكل كدائع كيكػف في ىحه الحالة مجيغ

د الػديعة في جانب الخرػـ رسػرد مغ مػارد اللشظ كتربح ؾيستيا بعج دخػليا اللشظ ؼؽكت
 مغ أصػلو كلا تتعجػ ىحه العسمية مغ رػنيا مجخد الشقل لشفذ السلمغ مغ التجاكؿ إلى أصلا

خديشة اللشظ كلع تصخأ أية إضافة عمى حجع الكتمة الشقجية الستجاكلة كبالتالي لا يسكغ ترػر 
 . بياكساش في حجع الػدائع التي يمتدـإف  أكىشاؾ تػسعأف يكػف 

بشفذ ك انصلاقا مغ فكخة أف السػدعيغ لغ يأتػا :حالة الاحتياط الشقجي الجدئي. 2-2-2
ف عسميات الإيجاع اليػمية تغصي عسميات الدحب اليػمية كمتى أ ك،الػقت لدحب كدائعيع

لى اللشظ السخردؼ شالبا قخكض إ أف يمجأحجثت ضخكؼ استثشائية ؼبامكاف اللشظ التجارؼ 
 بجدء مغ ىحه الػدائع إلامباشخة أك إعادة خرع الأكراؽ التجارية، ليحا فاللشظ لا يحتفع 

                                                           
 102اكغ لػنيذ، مخجع سابق، ص  1
 . 153بداـ الحجار، مخجع سابق، ص  2
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 السالي، ىحا الشطاـ يدسى الشطاـ ما لسخردهحتياشات فائزو تجعيإ كقج تحتفع باتحتياطإؾ
  1.الاحتياشي الجدئي

 آلية تأثيخ عخض الشقؾد مؽ خلاؿ الدياسة الشقجية : السظمب الثالث
لى إ تعسل الدياسة الشقجية عمى تحقيق الأىجاؼ الإقترادية السدصخة كالتي تخمي 

تحقيق الإستقخار الإقترادؼ كذلظ مغ خلاؿ الأدكات التي تسكشيا مغ التأثيخ عمى التجاكؿ 
 . الشقجؼ

 يقرج بدياسة الدػؽ السفتػحة تجخل اللشظ :عؽ طخيق عسميات الدؾؽ السفتؾحة. 1
ك شخاء الأكراؽ السالية كالتجارية برفة كالدشجات أالسخردؼ في الدػؽ الشقجية مغ خلاؿ بيع 

  2.ك زيادة حجع الكتمة الشقجيةأالحكػمية مغ أجل تخؽيس 
ك انكساش في السعخكض أا تػسع إـك خارجي يحجث أفي حالة كجػد تجفق داخمي 

ستخجاـ سياسة الدػؽ السفتػحة أك الاحتياشي القانػني إالشقجؼ ؼيقػـ اللشظ السخردؼ ب
  3.لإمتراص أكضخ الديػلة عمى التػازنات الشقجية في الدػؽ الشقجؼ

عشجما تكػف الدياسة الشقجية تػسعية يقػـ اللشظ السخردؼ بذخاء سشجات حكػمية قريخة 
ستخجاـ مديج مغ تدييلات إالأجل مغ أجل خفس معجلات فائجة الدػؽ قريخة الأجل ب

الإقخاض الثابتة كعسميات الدػؽ السفتػحة، كمع ذلظ فعشجما تكػف معجلات الفائجة قريخة 
خفس الأجل إما عشج صفخ أك قخيبة مشو فإف الدياسة الشقجية العادية لا تكػف قادرة عمى 

ف ىحا الإنخفاض يداىع في الخفع مغ حجع الاستثسار كالجخل ألا إمعجلات الفائجة مغ ججيج، 
  4.كالعسالة

                                                           
  154 ص نفذ السخجع الدابق،  اكغ لػنيذ،1
 دراسة ،(2012-1990)عمية علج الباسط علج الرسج، دكر نسػ عخض الشقػد في نسػ القصاع الخاص الجدائخ خلاؿ  2

 . 30، ص 2018 مشذػرة العمػـ الإقترادية، جامعة محمد بػقخة، بػمخداس، ق درتػرا،ة مع ماليدياؼؼاستذخا
سػسغ بخراني، أثخ الدياسة الشقجية لملشظ السخردؼ عمى التػسع الإئتساني لبعس اللشػؾ العاممة في الجدائخ دراسة  3

 . 167، ص2018، الجدائخ، 01 السجمة الجدائخية لمتشسية الإقترادية، العجد ،(2015-2008)تصليؿية خلاؿ الفتخة 
 . 169سػسغ بخراني، مخجع سابق، ص 4
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لدياسة الإنكساشية تدعى الحكػمة إلى تقميل حجع الشقج الستجاكؿ ؿأما بالشدبة 
لكبح الصمب كتقميل القجرة عمى الذخاء، فيتجخل اللشظ السخردؼ لليع سشجات حكػمية بأسعار 

 اللجيمة للإستيلاؾ عالية، مسا يحفد الجسيػر عمى شخاء ة الفخصةفائجة مغخية تجعل مغ تكمف
. تمظ الدشجات، كىشا تقل الشقػد في يج الأفخاد كفي اللشػؾ مسا يقمل مغ حجع الشقج

ف تصليق ىحه الأداة يتصمب تػافخ سػؽ السالية كاسعة كمشطسة كتربح ىحه الأداة قميمة إ 
حتياشات نقجية فائزة كأسػاؽ مالية غيخ متصػرة رسا إبشػؾ التجارية للالفعالية عشجما تكػف 

. ىػ الحاؿ بالشدبة لمجكؿ الشامية
كىػ سعخ الفائجة الحؼ يحرل عميو اللشظ السخردؼ لقاء : عؽ طخيق معجؿ إعادة الخرؼ .2

  1.ما يعيج خرسو مغ أكراؽ مالية تقجميا اللشػؾ التجارية لمحرػؿ عمى أمػاؿ
 فإذا أرادت الدمصات الشقجية ،كيختبط تحجيج معجؿ الخرع بطخكؼ سػؽ القخكض

التػسع في مشح القخكض فإنسا تمجأ إلى تخؽيس معجؿ الخرع لمتأثيخ عمى حجع القخكض 
 كعشجما تخيج تقييج حجع الإئتساف فإنيا تمجأ إلى رفع معجؿ ،السقجمة مغ اللشػؾ لعسلائيا

ما إ لملشػؾ تخاضيةؽقجرة الإـاؿلى التأثيخ في إالخرع، كمغ ثع فإف ىحه الدياسة تؤدؼ 
 2.ك بالشقرافأبالديادة 

، إذ رأػ البعس أف حجث فعالية سياسة سعخ إعادة الخرع مغ مشاقذات رثيخةأ كقج
ا كيجب التخمي عشيا رأداة مغ أدكات الدياسة  لوةماسالدياسات الشقجية ليدت في حاجات 

 مغ أدكات التحكع الشقجؼ، كتدتخجـ رأداة مداعجة كأداة ليو سعخ الخرع آ كاستبعاد ،الشقجية
  3.مع عسميو الدػؽ السفتػح

                                                           
-1990)تجاىات الػاردات، التصليق عمى حالة الجدائخ إكمثػـ صافي، أثخ الإنفاؽ الحكػمي كعخض الشقػد عمى  1

 .51، ص2015كخة ماجدتيخ مشذػرة في الإقتراد جامعة كىخاف، ذ، ـ(2010
 .167سػسغ بخراني، مخجع سابق، ص  2
الجدائخ، محرخة ماجدتيخ مشذػرة في العمػـ بعمي حسدة، فعالية الدياسة الشقجية كالسالية في ضل الإصلاحات الإقترادية  3

 .115، ص 2002الاقترادية، جامعة الجدائخ، 
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ف فاعمية سياسة معجؿ إعادة الخرع تتػقف عمى مجػ حجع كاتداع سػؽ إكعسػما 
لى حجع التعاملات إضافو إالأكراؽ السالية التي تذكل أرضية خربة ليحا الشػع مغ الأدكات 

بيغ اللشػؾ التجارية كاللشظ السخردؼ كمدتػػ الشذاط الإقترادؼ داخل الجكلة كسعخ الفائجة 
 1.الدائج في الدػؽ 

يقػـ اللشظ السخردؼ عادة بفخض ندبة معيشة تمدـ : طي الإجباري حتياالإعؽ طخيق معجؿ . 3
 كيدسى ذلظ بالإحتياشي ،حتياشي مقابل الػدائع لجيياإاللشػؾ التجارية بالإحتفاظ بيا ؾ

كيمتدـ رل بشظ بالإحتفاظ بتمظ الشدبة لجػ اللشظ السخردؼ بجكف أف يحرل مشيا ، القانػني
 تأتي آلية عسل ىحه الأداة في سياؽ رغبة اللشظ ،عمى أية فػائج أؼ رػديعة تحت الصمب

 .السخردؼ في الحج مغ قجرة اللشػؾ عمى خمق الشقػد أك تػسعيا ؼيو
 كمجػ استجابة ،تختبط فعالية ىحه الأداة بسجػ فعالية كمخكنة الجياز السرخفي

داة أقل لأالقصاعات الإنتاجية لمتغيخات السعتسجة مغ شخؼ الدمصات الشقجية، رسا تعتلخ ىحه 
، ذلظ أف تأثيخىا عمى رسية الشقػد الأدكات الأخخػ كمفة في التحكع في عخض الشقػد مقارنة بػ

الستجاكلة لا يختبط بقخار اللشػؾ التجارية رسا أنيا لا تحتاج في تشفيحىا إلى رغبة الجسيػر 
بليع كشخاء الدشجات أك إلى أسػاؽ مالية متصػرة، لحلظ فيي تداعج أكثخ الجكؿ الستخمفة 

  2.كالشامية
 ذلظ أف ،تعتلخ ىحه الدياسة أكثخ فعالية مغ الدياسات الأخخػ في أكقات التزخعك 

اللشػؾ التجارية لا تجج كسيمة الإستجابة لتعميسات اللشظ السخردؼ في السيمة السحجدة ليا 
 الاحتياشي الشقجؼ مغ أجل امتراص الفائس مغ السعخكض الشقجؼ إلا عغ شخيق كضعؿ

خفس القخكض كالاستثسارات كخفس حجع الػدائع، أما في أكقات الكداد فإف تخؽيس ندبة 
الإحتياشي لا تكػف ليا فعالية رليخة في تذجيع شمب القخكض نطخا لإنتذار حالة الكداد 

 3.لحلظ يجب أف تراحب ىحه الدياسة إجخاءات أخخػ تذجع زيادة شمب القخكض
 

                                                           
 .32علج الباسط علج الرسج عمية، مخجع سابق، ص 1
. 52 رمثػـ صافي، مخجع سابق، ص  2
 . 33علج الباسط علج الرسج عمية، مخجع سابق، ص 3
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  خلاصة الفرل
 مغ خلاؿ ما تع تعخض إليو في ىحا الفرل يسكغ أف يتزح مفيػـ العخض الشقجؼ 

ؼ أ كتتألف مغ عجة مكػنات مشيا الشقػد ،الحؼ ىػ مجسػعة أدكات الجفع الدائمة كالستجاكلة
شبو الشقج أؼ الأصػؿ التي لا يسكغ كضعيا كالعسمة الستجاكلة خارج الجياز السرخفي، 

مباشخة قيج التجاكؿ مشيا الػدائع لأجل، كدائع تحت الصمب، كتسثل محجدات العخض الشقجؼ 
 أما القاعجة الشقجية فتعيغ ،في السرارؼ التي تؤثخ عمى التػقعات كحجع الإحتياشيات

محجدات خمق الشقػد في اللشػؾ، أما اللشظ السخردؼ يؤثخ عمى حجع الشقػد في الإقتراد، أما 
سمػؾ السػدعيغ فيؤثخ عمى السعخكض الشقجؼ مغ خلاؿ حجع الػدائع الأكلية كالػدائع 

مقابلات الكتمة ب، حيث أف حجع الشقػد لابج أف يكػف لو مقابل حؿيقي تعخؼ .…الآجمة
.  تأثيخ عخض الشقػد يكػف مغ خلاؿ أدكات الدياسة الشقجيةإفالشقجية، ك
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  تسييج
بعج أف تصخقشا في الفرل الأكؿ إلى الإشار الشطخؼ لمدياسة الشقجية كتصػرىا علخ  

مجارس الفكخ الاقترادؼ كالتعخؼ عمى مختمف أدكاتيا كمجػ تحؿيقيا للأىجاؼ السدصخة 
كتصخقشا في الفرل الثاني مفاـيع حػؿ السعخكض الشقجؼ كمكػناتو كمحجداتو كاستقلالية 
اللشظ السخردؼ، فقج خررشا ىحا الفرل لجراسة تصػر الدياسة الشقجية كدكرىا في ضبط 

كمغ خلالو تصخقشا إلى مختمف  (2022-2010)السعخكض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة 
محصات تصػر الدياسة الشقجية كجسمة مغ الأدكات التي شبقتيا الدمصة الشقجية كمختمف 

 كمجػ استقلالية بشظ الجدائخ، كبعج ذلظ سشقػـ 10-90التعجيلات التي شخأت عمى قانػف 
بتحميل العخض الشقجؼ في الاقتراد الجدائخؼ كتصػر الكتمة الشقجية كمقابلاتيا خلاؿ فتخة 

 : الجراسة كذلظ مغ خلاؿ
 (.2022-2010)تصػر الدياسة الشقجية في الجدائخ : ث الأوؿالسبح  -
 (.2022-2010)تصػر السعخكض الشقجؼ في الجدائخ : الثانيالسبحث   -
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 (2022-2010)تظؾر الدياسة الشقجية في الجدائخ : السبحث الأوؿ

أدررت الجدائخ عمى غخار مختمف الجكؿ الستحػلة إلى إقتراد الدػؽ أىسية اعتساد  
سياسة نقجية مدتشجة إلى قػػ الدػؽ، كبشاء نطاـ مرخفي كمالي سميع لزساف استقخار 

 .الأسعار كزيادة معجلات الشسػ الإقترادؼ
 عسؾميات حؾؿ بشػ الجدائخ واستقلاليتو: السظمب الأوؿ

تعج عسمية إصلاح الجياز السرخفي في الجدائخ أكثخ مغ ضخكرة، لكغ التغيخات التي  
حجثت في الشطاـ اللشكي الجدائخؼ أدت بالدمصات إلى إعادة الشطخ في ىحا الجياز اللشكي 

 كالحؼ أعصى للشظ الجدائخ أكثخ 90/10 الستسع كالسعجؿ لقانػف 03/11برجكر قانػف 
 .فعالية

 عسؾميات حؾؿ بشػ الجدائخ: 1
يعتلخ الشطاـ السرخفي الجدائخؼ نتاج عجة تحػلات تست علخ مخاحل عقب  

 .الإستقلاؿ
 الحؼ 144-62 تع إنذاء اللشظ الجدائخؼ بسػجب القانػف رقع :نذأة بشػ الجدائخ. 1-1

، لإنذاء كتحجيج الشطاـ الأساسي 1962 ديدسلخ 13صػت عميو السجمذ التأسيدي في 
 1.لملشظ السخردؼ 
كقج أكرمت للشظ الجدائخ السياـ التي تختز بيا اللشػؾ السخردية في رل دكؿ العالع،  

فيػ السدؤكؿ عغ إصجار الشقػد، كتحجيج معجؿ إعادة الخرع كريؽيات إستعسالو، كبشظ 
الجدائخ حدب قانػف تأسيديو ىػ بشظ اللشػؾ كيجعمو ذلظ مدؤكؿ عغ الدياسة الشقجية 

كالدياسة الإقتخاضية، كىػ أيزا بشظ الحكػمة كيحتع عميو ذلظ أف يقجـ تدييلاتو ليا بػاسصة 
إعصاء تدليقات لمخديشة أك إعادة خرع سشجات مكفػلة مغ شخفيا، كالحؿيقة أف الشرػص قج 

                                                           
1  WWW.bank-of-algeria.dz.annee 2022. 
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بيشت بجقة ككضػح ىحه السدؤكليات كلكغ الػاقع أثلتت أف للشظ الجدائخ لع تكغ لو سمصة 
فعمية تدسح لو بتكخيذ ىحه السياـ في السيجاف، فاللشػؾ التجارية رانت تحت سمصة كزارة 

السالية كليذ تحت سمصتو، رلشظ لملشػؾ، رسا أف الخديشة لع تكغ فقط تخزع إلى سمصتو، 
بل رانت سلبا مباشخا في التػسع الشقجؼ، كعشرخا رئيديا في رسع الدياسة الإقتخاضية 

 .كتشفيحىا
كلحلظ نجج في الػاقع أف الخكح التي تلخر كجػد بشظ الجدائخ رسؤسدة مدؤكلة عغ  

 1.تدييخ الػضع الشقجؼ قج تع تحػيميا عسميا إلى مؤسدات أخخػ 
مغ قانػف الشقج كالقخض بشظ الجدائخ عمى  (11)تعخؼ السادة : مفيؾـ بشػ الجدائخ. 2- 1
 2.''مؤسدة كششية تتستع بالذخرية السعشػية كالإستقلاؿ السالي'' : أنو
 تتمخز كضائف بشظ الجدائخ حدب ما ىػ مػضح بالأمخ :وعائف بشػ الجدائخ. 3- 1

 : في الشقاط التالية03-11
 تحتكخ الجكلة إصجار الشقػد علخ التخاب الػششي، كتسشح مسارسة : الإصجار الشقجي1-3-1

ىحا الإمتياز لرالح بشظ الجدائخ الحؼ يقػـ بعسمية الإصجار كالتي يخاعي فييا شخكط التغصية 
 :السحجدة بالعشاصخ التالية

 .الدبائظ الحىلية كالشقػد الحىلية- 
 .العسلات الأجشلية- 
 .سشجات الخديشة- 
سشجات مقلػلة تحت نطاـ إعادة الخرع أك الزساف أك الخىغ، كبحلظ فإف عشاصخ  

التغصية التي يرجر في مقابميا بشظ الجدائخ الشقػد القانػنية تتسثل ؼيسا يحػزه مغ أرصجة مغ 
 .الحىب كالعسلات الأجشلية، كالقخكض لمخديشة العسػمية كالقخكض للإقتراد

                                                           
. 186، ص 2011-2010، الجدائخ، الصبعة الدابعة الصاىخ لصخش، تقشيات اللشػؾ، ديػاف السصلػعات الجامعية،  1
. مغ قانػف الشقج كالقخض (11) السادة  2
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 :برفتو بشكا لمحكػمة يقػـ بشظ الجدائخ بالعسميات التالية: بشػ الحكؾمة. 1-3-2
حيث يعتلخ بشظ الجدائخ مدتذارا لمحكػمة :  الؾكيل والسدتذار السالي لمحكؾمة1-3-2-1

ككريلا ليا تمجأ إليو في القزايا الستعمقة بالجػانب السالية كالشقجية لمجكلة، سػاء في 
معاملاتيا كالتداماتيا السالية السحمية كالأجشلية، أك في الشرػص القانػنية ذات الرمة التي 
تقػـ بإصجارىا أك حػؿ التداميا مختمف القزايا الستعمقة بالسالية العامة كاستقخار الأسعار 

كالتشسية الإقترادية، رسا يذخؼ عمى رسع الدياسة الشقجية كتشفيحىا كمتابعتيا كتقييسيا، كإليو 
 .تدشج ميسة تدييخ احتياشات الرخؼ

كسا يقػـ بتسػيل الخديشة العسػمية في شكل مكذػفات بالحداب الجارؼ لا تتجاكز  
 مغ إيخادات السيدانية الدابقة لمجكلة كتدتحق في فتخة لا تتعجػ %10في حجىا الأقرى 

 . يػـ240
 حيث يقجـ بشظ الجدائخ بحكع : مسثل الحكؾمة أماـ الييئات السالية الجولية1-3-2-2

خلختو السداعجات لمحكػمة في مختمف الإتفاؾيات كالتعاملات التي تخبصيسا بسختمف 
 .السؤسدات كالييئات السالية الأجشلية

 : برفتو بشكا لملشػؾ يقػـ بالعسميات التالية:بشػ البشؾؾ. 1-3-2-3
يقػـ اللشظ الجدائخ بكل السياـ التي تتعمق بتشطيع : الإشخاؼ عمى تشغيؼ الجياز السرخفي*. 

 :الجياز السرخفي كالستسثمة في
 .كضع مختمف السعاييخ كالسقاييذ الستعمقة بتشطيع عسميات اللشػؾ- 
 .الخقابة السكتلية كالسيجانية- 
 .الؿياـ بعسميات السقاصة بيغ اللشػؾ كتشطيسيا- 
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يقػـ بشظ الجدائخ بالػضيفة التقميجية لملشػؾ : دور السقخض الأخيخ لمجياز السرخفي. *
السخردية رسمجأ أخيخ لتسػيل الجياز السرخفي، كذلظ علخ مجسػعة مغ الريغ رالتدليقات 
كالقخكض السكفػلة بزسانات محجدة، كذلظ خلاؿ فتخة استحقاؽ لا تتجاكز سشة كاحجة، رسا 
يقػـ اللشظ بالخرع كإعادة الخرع كبيع كشخاء الدشجات كالأكراؽ السالية السشرػص عمييا 

 .11-03في الأمخ 
حيث مشحت للشظ الجدائخ تحجيج الدياسة : الخقيب عمى الشذاط الإئتساني لمسرارؼ. *

 أك القانػف 11-03الشقجية كالإشخاؼ عمييا كتقييسيا، كرحلظ مشحػػػو القانػػػػف بشز الأمػػخ 
 الستعمقيغ بالشقج كالقخض الدمصة في تحجيج الدياسة الشقجية كالإشخاؼ عمييا 90-10الدابق 

 1.كمتابعة تشفيحىا
 إستقلالية بشػ الجدائخ: 2
لع يكغ بشظ الجدائخ عشج الإستقلاؿ يتستع بكامل استقلاليتو حيث راف تابع لمشطاـ  

 .الفخندي، لحا عسمت الجدائخ عمى تحخيخه مغ القػانيغ الفخندية كالعسل عمى إستقلالية
 لع يكغ لملشظ الجدائخؼ في بجايات :90/10إستقلالية بشػ الجدائخ قبل قانؾف . 2-1

الإستقلاؿ دكر يعكذ حؿيقة اللشػؾ السخردية، كىحا لعجـ كجػد كسائل الخقابة الشقجية الفعالة 
كإشتخاط ندبة الديػلة في مػجػدات اللشظ، لأف اللشػؾ العاممة في الجدائخ رانت في / لجيو

 .غشى عشو
 1962 ديدسلخ 13 السؤرخ في 62/144تأسذ بشظ الجدائخ بسقتزى القانػف رقع  

 مميػف فخنظ ججيج مسمػرة بالكامل لمجكلة، حيث رمف بسيسة 40كمسػؿ بخأسساؿ قجره 
الإصجار الشقجؼ، كمخاؾبة تشطيع الكتمة الشقجية كتجاكليا كتػجيو كمخاؾبة القخض كإعادة الخرع 

                                                           
، (2017-2010) ماجغ أميخة، شخافة سييخ، دكر الدياسة الشقجية في ضبط العخض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة  1

محرخة مكسمة لشيل شيادة الساستخ في العمػـ الاقترادية تخرز إقتراد نقجؼ كبشكي، معيج العمػـ الاقترادية كالتجارية 
. 53-51، ص ص 2020-2019كعمػـ التدييخ، السخرد الجامعي علج الحؽيع بػصػؼ، ميمة، الجدائخ، 
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 أفخيل 10كتدييخ احتياشات الرخؼ، لتعدز الدمصة الشقجية بإصجار عسمة كششية في 
 . تحت إسع الجيشار الجدائخؼ كالتي رانت ؾيستو مصابقة لؿيسة الفخنظ الفخندي1964

، كضع بشظ الجدائخ رمية في خجمة الخديشة العامة، كىحا 1965كفي قانػف السالية  
بسشحيا تدليقات غيخ مشتيية كلا مذخكشة كفي ىحه السخحمة لع يعط لملشظ الجدائخؼ 

الإستقلالية التي تسكشو مغ تحجيج سياستو الشقجية نطخا لديصخة الخديشة العسػمية عمى الجياز 
السالي كالشقجؼ في الجدائخ، الذيء الحؼ جعل مرجاؾية الدياسة الشقجية أمخا صعبا، حيث 

كاف الشقج يسثل التابع الستغيخ لمخصة السالية، مسا جعل الجدائخ تجخل في إختشاقات إقترادية 
إضصختيا إلى عقج إتفاؾيات مع صشجكؽ الشقج الجكلي، دفعتيا إلى إعادة الشطخ في التذخيعات 

  1.الشقجية
 إف كاقع الجياز السرخفي الجدائخؼ بعج :90/10إستقلالية بشػ الجدائخ بعج قانؾف . 2-2

 الستسع كالسعػض 1990 أفخيل 14 الرادر بتاريخ 90/10صجكر قانػف الشقج كالقخض 
 كالتذخيعات السختمفة الستعمقة بتدييخ القصاع 2003 أكت 16 بتاريخ 11-03بالأمخ رقع 

السرخفي السحجد مغ شخؼ مجمذ الشقج كالقخض، التي تكػف قج أعصت إستقلالية أكلخ لملشظ 
 .الجدائخؼ، كحخرت اللشػؾ التجارية مغ قيػدىا الإدارية

حيث يعج قانػف الشقج كالقخض القانػف الػحيج في السجاؿ اللشكي كالسالي الحؼ يعخض  
 :لكل الجػانب كالسجالات التي تخز الشقػد كاللشػؾ كالحؼ حجد

 .الدمصات الشقجية بيج مجمذ الشقج كالقخض ؼيسا يخز تكػيغ كتدييخ الدياسة الشقجية- 
بشظ الجدائخ كاللشػؾ التجارية بالأخز ما يتعمق بإعادة - إعادة رسع العلاقات ما بيغ- 

العلاقة ما بيغ الشطاـ اللشكي كالخديشة الحؼ حجدت ميامو في تدييخ - الخرع كإعادة التسػيل
 .جدء مغ حافطة اللشػؾ الأكلية

                                                           
مجمة عمػـ الاقتراد كالتدييخ كالتجارة، - حالة بشظ الجدائخ-  بػزعخكر عسار، الججاكؿ حػؿ إستقلالية اللشظ السخردؼ  1

. 194-192بجكف عجد، جامعة سعج دحمب، اللميجة، الجدائخ، ص ص 
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عرخنة الشطاـ السرخفي الجدائخؼ كإدخاؿ التكشػلػجيا كعرخنة نطاـ السعمػمات الخاص - 
 .بلشظ الجدائخ

 .2003 أكت 26 الرادر بتاريخ 11-03الأمخية 
 :ما جاءت بو ىحه الأمخية بخرػص بشظ الجدائخ نحرخ

 : الدساح للشظ الجدائخ بسسارسة أفزل لسيامو كذلظ
 .الفرل عمى مدتػػ اللشظ الجدائخ ما بيغ مجمذ الإدارة كمجمذ الشقج كالقخض- 
 .تػسيع مياـ مجمذ الشقج كالقخض- 
 .تجعيع استقلالية لجشة اللشػؾ- 
 :تجعيع التذاكر كالتشديق ما بيغ بشظ الجدائخ كالحكػمة ؼيسا يتعمق بالجانب السالي- 
إثخاء مزسػف كشخكط التقاريخ الاقترادية، السالية . 
ككزارة السالية لتدييخ الحقػؽ كالجيغ الخارجي/  إنذاء لجشة مذتخرة بيغ بشظ الجدائخ. 
تسػيل إعادة اللشاء الشاجسة عغ الكػارث التي تقع لملمج . 
1. انداب أحدغ لمسعمػمات السالية كضساف مالي أفزل لملمج 
 معاييخ إستقلالية بشػ الجدائخ: 3
ىشاؾ مجسػعة مغ السعاييخ التي تحجد عمى أساسيا درجة استقلالية بشظ الجدائخ كىي  

 :كسا يمي
 إف إسشاد عجد رليخ مغ السياـ إلى اللشظ السخردؼ :الأىجاؼ الخئيدية لبشػ الجدائخ. 3-1

يجعمو غيخ قادر عمى تحؿيقيا مسا يػحي بزعف استقلاليتو، أما تحجيج ميسة أك ىجؼ 
كاحج، كبذكل دقيق مع التأكيج عمى تحقيق الاستقخار بالأسعار ريجؼ أساسي للشظ الجدائخ، 

 .فإف ذلظ يجؿ أف اللشظ أكثخ استقلالية

                                                           
 كالتحػلات ة مشرػرؼ زيغ، استقلالية اللشظ السخردؼ كأثخىا عمى الدياسة الشقجية، ممتقى السشطػمة السرخؼية الجدائخؼ  1

. 431جامعة الذمف، الجدائخ، ص - كاقع كتحجيات-الاقترادية 
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 تختمف الجية :مجى سمظة وحخية بشػ الجدائخ في رسؼ وتشفيح الدياسة الشقجية. 3-2
السدؤكلة عغ رسع كتشفيح الدياسة الشقجية بإختلاؼ درجة الإستقلالية التي يتستع بيا اللشظ 

الجدائخؼ، لأف اللشظ الجدائخ السدتقل لجيو الرلاحية في كضع كتشفيح الدياسة الشقجية 
 .بسقتزى التفػيس الحؼ مشحو القانػف لو

 إذا رانت :تسؾيل العجد السؾازنة العامة ومجى الإلتداـ بذخاء أدوات الجيؽ الحكؾمية. 3-3
الشفقات الحكػمية أكلخ مغ الإيخادات يكػف ىشاؾ عجد يسكغ تسػيمو عغ شخيق بيع الدشجات 
الحكػمية أك عغ شخيق الإقتخاض، كعادة ما يقػـ بشظ الجدائخ بليع تمظ الدشجات شػعا إذا 

 .كاف اللشظ مدتقلا، كلكغ تحت استقلاليتو لا تدتصيع الحكػمة إلدامو عمى الؿياـ بحلظ
 إف الجكؿ التي تتستع باستقلالية :تعيؽ وإقالة محافغي البشؾؾ السخكدية ومجة خجمتيؼ. 3-4

عالية في بشػريا السخردية تزع قيػد كمحجدات متعمقة بتعييغ محافع اللشظ السخردؼ كأعزاء 
مجمذ الإدارة كإقالتيع حدب المػائح كالقػانيغ الخاصة بالجكؿ، فاللشػؾ السخردية التي يتع فييا 

التعييغ مغ قلل مجمذ إدارة اللشظ كمجة التعييغ مغ ثساف سشػات، فإف ىحه اللشػؾ تتستع 
 .بأعمى درجة مغ الإستقلالية

يؤثخ تكػيغ مجالذ إدارات اللشػؾ : التسثيل الحكؾمي في إدارة البشػ السخكدي . 3-5
السخردية عمى العلاقة بيغ اللشػؾ كالحكػمة، ففي بعس الحالات تعج ىحه السجالذ قشاة 

رسسية لمحكػمة في التجخل بقخارات اللشظ السخردؼ، ففي بعس الجكؿ تقػـ الحكػمات بتعييغ 
معطع أك رل أعزاء مجمذ إدارة اللشظ السخردؼ، الأمخ الحؼ يسكغ الحكػمة مغ مسارسة 

  1.تأثيخىا مغ خلاؿ كجػدىا السباشخ في تمظ السجالذ
 أثخ استقلالية بشػ الجدائخ عمى الدياسة الشقجية وتشفيحىا: السظمب الثاني

                                                           
يع، ارزؼ فتحي، تحميل مجػ استقلالية بشظ الجدائخ خلاؿ الفتخة  1 ، مجمة الخيادة 2017-1990 بػرخشاكؼ إبخاـ

. 416-415، ص ص 2020، الجدائخ، جانفي 02، العجد 06لاقتراديات الأعساؿ، السجمج 
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سشتصخؽ إلى إستقلالية بشظ الجدائخ كأثخه عمى تشفيح الدياسة الشقجية مغ خلاؿ التصخؽ  
 :إلى تقييع إستقلالية كىحا مغ خلاؿ

 تعخضقانػف الشقج كالقخض :  وتعجيلاتو90/10تقييؼ الإستقلالية في عل قانؾف . 1
 .لسجسػعة مغ التعجيلات كؼيسا يمي أىع ىحه التعجيلات كتقييع استقلاليتو إثخ ىحه التعجيلات

 27 الرادر في 01/01يعتلخ الأمخ : 01/01تقييؼ الاستقلالية في عل قانؾف . 1- 1
 حيث مذ الأمخ الخئاسي الجػانب الإدارية 90/10 رأكؿ تعجيل لمقانػف رقع 2001ؼيفخؼ 

في تدييخ بشظ الجدائخ دكف السداس بسزسػف القانػف، جاء في بعس مػاد القانػف رقع 
مغ الأمخ  (02) التي تتعمق بسحافع بشظ الجدائخ كنػابو كنجج ذلظ في السادة 90/10
 إضافة إلى الفرل بيغ مجمذ إدارة بشظ الجدائخ، كمجمذ الشقج كالقخض، حيث 01/01

 :أصبح تدييخ بشظ الجدائخ كإدارتو يتػلاه
 .محافع اللشظ السخردؼ - 
 .نػاب لمسحافع (03)ثلاثة - 
 (تعػيس لسجمذ الشقج كالقخض)مجمذ الإدارة - 
 .مخاؾباف- 

 تشز عمى أف تخرلية مجمذ إدارة بشظ الجدائخ 01/01مغ الأمخ  (06)فالسادة الدادسة 
 :يتكػف مغ

 .محافع رئيدا- 
 .مػضفيغ ساميغ يعيشػف بسخسػـ صادر عغ رئيذ الحكػمة- 

 : مغ01/01 أما مجمذ الشقج كالقخض فيتكػف بسػجب الأمخ رقع 
 .أعزاء مغ مجمذ إدارة بشظ الجدائخ- 
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ثلاثة شخريات يختاركف بحكع رفاءتيع في السدائل الشقجية كالإقترادية، مسا أصبح عجد - 
فقط، كتتسثل صلاحيتو  (07)بعجما رانػا سبعة  (10)أعزاء مجمذ الشقج كالقخض عذخ 

 :ؼيسا يمي (10)حدب السادة 
لمسحافع صلاحيات استجعاء السجمذ كرئاستو، كتحجيج ججكؿ أعسالو، كري يجخؼ - 

 .ستة أعزاء عمى الأقل (06)الاجتساع لابج أف يلمغ الشراب 
تتخح القخارات بالأغملية البديصة للأصػات، فقي حالة تعادؿ عجد الأصػات يكػف صػت - 

 .الخئيذ مخجحا
 .لا يحق لأؼ عزػ في السجمذ أف يفػض مغ يسثمو في اجتساعات السجمذ- 
أشيخ عمى الأقل بشاء عمى استجعاء مغ رئيدو، كيسكغ  (03)يجتسع السجمذ رل ثلاثة - 

  1.أعزاءه (04)أف يدتجعى الاجتساع رمسا رانت الزخكرة بسبادرة مغ رئيدو أك أربعة 
 رقانػف 2003 أكت 26 في 11/03 صجر الأمخ :2003تقييؼ الإستقلالية سشة . 2- 1

، بعجما لاحطت الدمصات ضعف آليات السخاؾبة التي يدتعسميا بشظ 90/10مكسل لقانػف 
الجدائخ مقارنة بالتحػلات الاقترادية الدخيعة كتفاديا لحجكث مذاكل رالتي خمفيا إفلاس رل 

 .مغ بشظ الخميفة كاللشظ التجارؼ كالرشاعي الجدائخؼ 
كقج جاء ىحا الأمخ ليؤرج عمى سمصة بشظ الجدائخ الشقجية كقػة تجخل الجكلة في  

 :السشطػمة السرخؼية مغ خلاؿ الشقاط التالية
بشظ الجدائخ مؤسدة كششية تتستع بالذخرية السعشػية كالإستقلاؿ السالي، رسا يعج تاجخا - 

 .في علاقتو مع الغيخ
لا يجػز لمسحافع كنػابو الجخػؿ في أؼ استحقاقات إنتخابية أك مسارسة أؼ كضائف - 

 .حكػمية

                                                           
زكاكؼ فزيمة كآخخكف، أثخ تعجيلات قانػف الشقج كالقخض عمى مدار إصلاح السشطػمة اللشكية الجدائخية خلاؿ الفتخة  1

. 82-81، ص ص 2021، الجدائخ مارس 01، العجد 05، مجمة البحػث كالجراسات التجارية، مجمج 1990-2017
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تػسيع صلاحيات مجمذ الشقج كالقخض، حيث أصبحت الحكػمة تدتذيخه في رل مذخكع - 
 .قانػف كنز تشطيسي يتعمقاف بالسدائل السالية كالشقجية

يسكغ للشظ الجدائخ أف يقتخح عمى الحكػمة رل التجابيخ التي مغ شأنيا أف تحدغ ميداف - 
 .السجفػعات، سياسة الرخؼ، التشطيع، الإشخاؼ كأنطسة الجفع

 .الفرل بيغ مجمذ الإدارة السكمفة بتدييخ اللشظ رسؤسدة كبيغ مجمذ الشقج كالقخض- 
 .إقامة ىيئة رقابية مكمفة بسيسة متابعة نذاشات اللشظ- 
يخفع بشظ الجدائخ إلى مختمف مؤسدات الجكلة التقاريخ الاقترادية كالتقاريخ الستعمقة - 

 .بالتدييخ
 . مغ إمكانية إقتخاض اللشػؾ مغ الجسيػر88/06تع إلغاء ما نز عميو قانػف - 
تشذأ لجشة مذتخرة بيغ بشظ الجدائخ ككزارة السالية للإشخاؼ عمى تدييخ الأرصجة الخارجية - 

 .كالسجيػنية الخارجية
يرجر مجمذ الشقج كالقخض نطاما يحجد الحج الأدنى لخأسساؿ اللشػؾ كالسؤسدات السالية - 

 1.كيدتعسل عمى ىحا الأساس بشظ الجدائخ عمى تعديد التقييع لصمبات الإعتسادات الججيجة
 أكت 26 الرادر في 10/04 لقج جاء الأمخ :2010تقييؼ الإستقلالية سشة . 3- 1

 ليؤرج عمى مدؤكلية بشظ الجدائخ عمى ضساف سلامة كأمغ الشطاـ السرخفي كذلظ 2010
 .مغ خلاؿ تقػية الإشار القانػني لمسحافطة عمى الاستقخار السالي

 حيث أنو بالإضافة إلى السياـ 10/04 مغ الأمخ 02كىحا ما أكجت عميو السادة رقع  
 أضيفت لو ميسة 03/11 مغ الأمخ 35التي يتكفل بيا بشظ الجدائخ كالسذار إلييا في السادة 

 .التأكج مغ سلامة الشطاـ السرخفي كصلاحيتو

                                                           
 قراص شخيفة، محاضخات في الشطاـ السرخفي الجدائخؼ، مصلػعة الشطاـ السرخفي الجدائخؼ، مصلػعة مػجية لصمبة  1

الدشة الثالثة قدع العمػـ الاقترادية، رمية العمػـ الاقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ التدييخ، تخرز إقتراد نقجؼ كمالي، 
. 46-45، ص ص 2019-2018 سكيكجة، الجدائخ، 1955 أكت 20جامعة 



 تطور السياست النقذيت ودورها في ضبط المعروض النقذي : الثالثالفصل 

   (2022-2010)في الجزائر خلال الفترة 
 

80 
 

 تعدز بذكل رليخ 04-10إف التجابيخ التذخيعية الججيجة الستخحة في إشار الأمخ رقع  
الإشار القانػني الحؼ يشطع القصاع السرخفي في الجدائخ، كتقػية الإرساء القانػني للإستقخار 

 08/04السالي، عمى ضػء بعس نقاط الزعف التي تست معايشتيا لا سيسا الشطاـ رقع 
 الحؼ رفع رأس الساؿ الأدنى لملشػؾ كالسؤسدات السالية كالشطاـ 2008السؤرخ في ديدسلخ 

 الستزسغ القػاعج العامة الخاصة بذخكط اللشػؾ 2009 السؤرخ في ماؼ 09/03رقع 
كالستعمقة بالسخاشخ عمى السشتجات السالية، حيث أصبح للشظ الجدائخ صلاحيات أكسع مغ 

 .حيث الؿياـ بأؼ تحقيق عمى مدتػػ اللشػؾ كالسؤسدات السالية
 للشظ الجدائخ صلاحيات كاسعة ججا في مجاؿ ضساف عسل 10/04أعصى الأمخ  

 .كمخاؾبة كسلامة أنطسة الجفع الستعسجة
 بخرػص مداىسة رأس الساؿ الأجشلي لا يسكغ أف تتع إلا في 10/04بيغ الأمخ  

 عمى %51إشار شخاكة مع رأس الساؿ السحمي، حيث يجب أف تسثل السداىسة الػششية 
الأقل مغ رأس ماؿ السؤسدة السالية كاللشكية، كيذتخط زيادة عمى ذلظ أف تسمظ الجكلة سيسا 

 .نػعيا في رأس ماؿ ىحه السؤسدات ذات رأس الساؿ الخاص
جاء ىحا التعجيل أساسا لجعع الإشار التشطيسي كالقانػني لسسارسة الخقابة السرخؼية  

بذقييا الجاخمي كالخارجي كالحخص عمى إحتخاـ السؤسدات السرخؼية لمسبادغ كالسعاييخ 
 1.الجكلية في مجاؿ التدييخ السرخفي

 بعج إنخفاض أسعار السحخكقات في الدػؽ :2017تقييؼ الإستقلالية سشة . 4- 1
العالسية، شيجت الجدائخ تخاجع في إيخاداتيا لتسػيل السػازنة العامة كالتي تعتسج أساسا عمى 

 .السحخكقات

                                                           
 الستعمق بالشقج كالقخض كالتحجيات 03/11 بيشاس العباس، بغ أحسج لخرخ، الشطاـ السرخفي الجدائخؼ في ضل الأمخ  1

. 42الخاىشة لو، جامعة الجمفة، الجدائخ، ص 
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لجأت الجدائخ الى سياسة التيديخ الكسي، كالتي تدسح بصبع رتمة نقجية ليذ ليا  
مقابل لجػ اللشظ السخردؼ، مغ أجل تسػيل السػازنة العامة لمجدائخ، كىحا بإصجار قانػف الشقج 

 كالحؼ يحتػؼ عمى مادة كحيجة كىي السادة 11/10/2017 السؤرخ في 17/10كالقخض 
، كالتي تشز عمى أف يقػـ اللشظ السخردؼ بذكل استثشائي كلسجة خسذ سشػات بذخاء 45

مباشخة مغ الخديشة الدشجات السالية التي ترجرىا الخديشة مغ أجل السداىسة عمى كجو 
 .الخرػص

 .تغصية احتياجات تسػيل الخديشة- 
 .تسػيل الجيغ العسػمي الجاخمي- 
 .تسػيل الرشجكؽ الػششي للإستثسار- 
تشفيح ىحه الآلية لسخافقة تشفيح بخنامج الإصلاحات الييكمية الاقترادية كالسيدانية،  

كالتي يشبغي أف تفس في نياية الفتخة السحرػرة، أعلاه رأقرى تقجيخ إلى تػازنات خديشة 
 .الجكلة
 .تػازف ميداف السجفػعات-  

 تعخج 11/10/2017 السؤرخ في 17/10مغ أبخز الحؼ أتى بو قانػف الشقج كالقخض  
'' ب'' كالتي تشز في فقختيا 26/08/2003 السؤرخ في 03/10 مغ الأمخ 53عمى السادة 
 :عمى الآتي

يخخز لملشظ السخردؼ بذخاء مباشخة الدشجات مغ الخديشة العسػمية، بيجؼ تغصية -  
احتياجات التسػيل لمخديشة العسػمية، كالتي رانت قلل ىحا القانػف تكػف في شكل أذكنات 

، أك تدليقات لا تتعجػ 240خدانة لا تتعجػ   . مغ إجخاءات الدشة الفارشة%10 يػـ
يخخز لملشظ السخردؼ بذخاء مباشخة لمدشجات مغ الخديشة العسػمية بيجؼ تسػيل الجيغ - 

 .03 في فقختيا 03/11 مغ الأمخ 46العسػمي الجاخمي عمى عكذ السادة 
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يخخز لملشظ السخردؼ بذخاء مباشخة لمدشجات مغ الخديشة العسػمية، التسػيل لمرشجكؽ - 
  1.الػششي للإستثسار

 2(22)حدب السادة : 23/09تقييؼ الإستقلالية وفق القانؾف الشقجي والسرخفي . 1-5
 : يتكػف مجمذ الإدارة مغ23/09مغ القانػف الشقجؼ كالسرخفي 

 .السحافع رئيدا- 
 .نػاب السحافع- 
أربعة مػضفيغ مغ أعمى درجة يعيشػف بسػجب مخسػـ رئاسي بحكع رفاءتيع في السجاليغ - 

 .الاقترادؼ كالسالي
 تتػلى مخاؾبة بشظ الجدائخ ىيئة مخاؾبة تتألف 23/09 مغ قانػف 3(29)حدب السادة  

يعيشاف بسخسػـ رئاسي ؼيقػـ السخاؾباف بسخاؾبة عامة تذسل جسيع مرالح  (02)مغ مخاقليغ 
بشظ الجدائخ كجسيع العسميات التي يقػـ بيا، كيسارساف مخاؾبة خاصة عمى مخردية السخاشخ 
كمخردية السدتحقات غيخ السجفػعة كرحا مخاؾبة تشطيع الدػؽ الشقجية كىحا حدب ما جاء بو 

 .23/09 مغ القانػف 4(30)في السادة 
كيسكغ أف يجخؼ السخاؾباف معا أك رل عمى حجػ، عسميات التجقيق كالخقابة التي  

 .يخيانيا مججية
تتسثل ميسة اللشظ الجدائخ في الحخص عمى استقخار الأسعار بإعتباره ىجفا مغ أىجاؼ  

 .الدياسة الشقجية

                                                           
 86-85 زكاكؼ فزيمة كآخخكف، مخجع سابق، ص ص  1
 .4 ص 23/09مغ القانػني الشقجؼ كالسرخفي  (22)السادة  2
 .5-4 ص 23/09مغ القانػني الشقجؼ كالسرخفي  (29)السادة  3
 .5 ص 23/09مغ القانػني الشقجؼ كالسرخفي  (30)السادة  4
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 يتخح بشظ الجدائخ تجابيخ تدييل تقجيع 23/09 مغ قانػف 1(36)حدب السادة  
 .الخجمات اللشكية قرج تذجيع الذسػؿ السالي

يسكغ للشظ الجدائخ ضسغ الحجكد ككفق الذخكط السحجدة مغ شخؼ السجمذ الشقجؼ 
 : مغ أجل تشفيح الدياسة الشقجية2(43)كالسرخفي السادة 

أف يتجخل عمى مدتػػ الدػؽ الشقجية، مغ خلاؿ الذخاء أك الليع الشيائيتيغ أك كضع أك . أ
 .أخح تحت نطاـ الأمانة أك إقخاض أك إقتخاض مدتحقات كسشجات قابمة لمتفاكض

إلداـ اللشػؾ بتذكيل إحتياشات إلدامية لجػ بشظ الجدائخ في شكل كدائع محرمة لمفائجة . ب
 .بشدبة يحجدىا بشظ الجدائخ

 .إجخاء عسميات مبادلة العسلات لأغخاض الدياسة الشقجية. ج
خرع سشجات عسػمية كإعادة خرع سشجات خاصة مسثمة لمقخكض السػزعة، محخرة . د

 .بالعسمة الػششية
يسكغ للشظ الجدائخ أف يجخؼ رل العسميات السرخؼية مع اللشػؾ كالسؤسدات السالية  

 كلا يسكغ 23/09مغ قانػف  (53)العاممة في الجدائخ كمع رل بشظ مخردؼ أجشلي، السادة 
 .أف يتعامل مع اللشػؾ العاممة بالخارج إلا في عسميات بالعسلات الأجشلية

يجب عمى رل بشظ في الجدائخ أف يكػف لو حداب جارؼ دائغ مع بشظ الجدائخ لتملية  
مغ قانػف الشقجؼ كالسرخفي  (54)حاجات عسميات التدجيج بعشػاف نطع الجفع السادة 

23/09 .
 
 

                                                           
 .6، ص 23/09مغ القانػف الشقجؼ كالسرخفي  (36)السادة  1
. 7، ص 23/09مغ القانػف الشقجؼ كالسرخفي  (43)السادة  2

 .8، ص 23/09مغ القانػف الشقجؼ كالسرخفي  (54)، (53)السادة 
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 مدار الدياسة الشقجية في الجدائخ: السظمب الثالث
إف انتقاؿ الجدائخ مغ الاقتراد السػجو إلى إقتراد الدػؽ رانت لو انعكاسات معتلخة  

عمى الدياسة الشقجية، تصمب الؿياـ بعجة إصلاحات إقترادية، تسثمت خرػصا في الإصلاح 
 الستعمق بالشقج كالقخض كالحؼ كضع الإشار 1990، كصػلا إلى إصلاح 1988الشقجؼ لدشة 

 .القانػني لمدياسة الشقجية، ككضع مدار تصػرىا
بالشطخ الى التصػرات الاقترادية كالسرخؼية في : تظؾر الدياسة الشقجية في الجدائخ. 1

 1:الجدائخ علخ السخاحل السختمفة يسكغ بياف أىع معالع الدياسة الشقجية كفقا لسا يمي
خلاؿ فتخة الدتيشات إلى بجاية الدبعيشات لع تكغ ىشاؾ سياسة نقجية كاضحة السعالع  

كذلظ لخرػصية السخحمة التي يسخ بيا الاقتراد الجدائخؼ في السجاليغ الشقجؼ كالسالي 
بذكل خاص، فقج راف ىشاؾ اعتساد رليخ عمى ميدانية الجكلة في تسػيل مختمف الأنذصة 

 معيا آليات الدياسة الشقجية الحؼ غيبالإستثسارية بسا يشدجع كالسخصصات السخردية، الأمخ 
شيمة ىحه السخحمة، حيث تع تدجيل عجـ مخكنة سعخ الفائجة، كتفزيل الإستثسارات الحؿيؿية 

 .عمى حداب الدياسة الإئتسانية
-1970)أما خلاؿ فتخة الدبعيشات كالتي ساد خلاليا السخصصيغ الخباعييغ الأكؿ  

، كالتي تسيدت بإخزاع دكر الشقج لدياسة السيدانية كتع (1977-1974)كالثاني  (1973
إلغاء الحج الأقرى لسداىسات اللشظ السخردؼ في تسػيل الخديشة العامة لمجكلة، ؼبعج أف 

 تتبع سياسة التدييخ الإدارؼ للإئتساف لتسػيل الشذاط الاقترادؼ كانت الدمصات الاقترادية
، أسشج ىحا الجكر لػزارة السالية التي أخحت عمى عاتقيا سمصة الشقج كالقخض، لزساف تسػيل 

 .احتياجات السؤسدات العسػمية ضسغ ما تع تخصيصو مخرديا

                                                           
 علج الحق بػعتخكس، محمد دىاف، أثخ التغيخ في التجاكؿ الشقجؼ عمى الشاتج السحمي في الاقتراد الجدائخؼ، مجمة  1

، ص ص  2010، رمية العمػـ الاقترادية كعمػـ التدييخ، جامعة مشتػرؼ، قدشصيشة، الجدائخ، 6الاقتراد كالسجتسع، العجد 
108 -110 .
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كسا تع خلاؿ ىحه السخحمة إلداـ السؤسدات الاقترادية العسػمية بتػشيغ جسيع  
عسمياتيا السرخؼية لجػ بشظ كاحج، فزلا عغ إلداـ السؤسدات السرخؼية كالسالية بالإكتتاب 

 .في سشجات الخديشة
، كىػ ما يليغ لشا غياب آليات الدياسة الشقجية، فقج الأخيخةلتأميغ إعادة تسػيل ىحه  

بعيجا عغ اللشظ  (كزارتي التخصيط كالسالية)ضمت الدمصة الشقجية بيغ الدمصات الدياسية 
 .السخردؼ 

أما خلاؿ عقج الثسانيشات حيث عخؼ القصاع السرخفي بعس الإصلاحات رسا عخفشا  
سابقا كما انلثق عغ ذلظ  مغ اتجاه نحػ لا مخردية القخار أحيانا خاصة برجكر قانػف 

، كالحؼ فرل بيغ اللشظ السخردؼ ردمصة نقجية كاللشػؾ التجارية 1986القخض كالشقج لعاـ 
كلشػؾ أكلية خاصة في مجاؿ الدياسة الإئتسانية، حيث انلثق عغ ذلظ مخصط كششي 

لمقخض، كيسكغ حيشيا اللشظ السخردؼ مغ تحجيج أىجاؼ التػسع الشقجؼ كتفعيل آلية سعخ 
، مغ ثع تػضحت معالع الدياسة الإئتسانية 1989إعادة الخرع كسعخ الفائجة ابتجاء مغ عاـ 

 القائع 1988لملشػؾ التجارية كتعدزت برجكر قانػف استقلالية السؤسدات العسػمية لعاـ 
عمى ملجأ السخدكدية السالية كالتجارية في التدييخ، رسا تع إلغاء إلدامية التػشيغ لجػ اللشػؾ، 

كتأكيج الجكر التسػيمي لملشػؾ التجارية لسختمف الإستخجامات بعيجا عغ خديشة الجكلة، لكغ 
 .رغع رل ىحه الجيػد السلحكلة ضمت الدياسة الشقجية بأدكاتيا السختمفة محتذسة إلى حج بعيج

أعيج الإعتبار لملشظ السخردؼ برفتو الدمصة  (90/10)برجر قانػف الشقج كالقخكض  
الشقجية لمجكلة الجدائخية، حيث أسشجت إليو مياـ تدييخ الشقج كالإئتساف الأمخ الحؼ انعكذ 

، حيث تع التجديج الفعمي لفرل الجائخة السالية 1990عمى الدياسة الشقجية الستبعة مشح سشة 
عغ الجائخة الشقجية، كتع كضع سقف لمتسػيل بالعجد القابل للإستيخاد سشػيا، فزلا عغ إلغاء 
الإكتتاب الإجبارؼ لملشػؾ التجارية في سشجات الخديشة، الأمخ الحؼ تختب عشو تفعيل الدػؽ 

الشقجؼ كإرجاع الدياسة الشقجية لسكانتيا رأداة ضبط إقترادية كبعث سياسة إئتسانية فعالة 
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لملشػؾ التجارية مغ خلاؿ آلية سعخ الفائجة كإعتساد الججكػ الاقترادية في إتخاذ القخارات 
 .التسػيمية

لحلظ خلاؿ ىحه السخحمة بجأت تتزح معالع الدياسة الشقجية في الجدائخ مغ خلاؿ  
تفعيل رقابة اللشظ السخردؼ عمى نذاط اللشػؾ التجارية بإعتباره بشظ اللشػؾ كآخخ ممجأ لمشطاـ 

الإئتساني ركل، كمغ ثع أصبح يؤثخ عمى الدياسة الإئتسانية لملشػؾ التجارية كما لحلظ مغ 
 .آثار عمى التػسع الشقجؼ في الجدائخؼ 

إلا أف دخػؿ الجدائخ في إصلاحات إقترادية شاممة خلاؿ ىحه السخحمة مغ خلاؿ  
 كإلى غاية 1989عقج إتفاؾيات لمجعع كالسدانجة مع مؤسدات الشقج الجكلية ابتجاء مغ عاـ 

 ضسغ شخكط معيشة أثخ عمى الدياسة الشقجية السشتيجة خلاؿ ىحه السخحمة 1994
 :كتسيدت الدياسة الشقجية في ىحه السخحمة بسا يمي (التدعيشات خاصة)

 .1994الأداء غيخ الفعاؿ لمدياسة الشقجية، إذ ثع إدخاؿ أداة نطاـ الإحتياشي مشح سشة - 
 بسعجلات فائجة حؿيؿية بيجؼ تحفيد الإدخار 1995إتباع سياسة نقجية صارمة سشة - 

 .السحمي
الدعي لتحديغ أدكات الدياسة الشقجية، إذ تع إدخاؿ أداة نطاـ الإحتياشي الإجبارؼ مشح - 

 .1994سشة 
الدػؽ )التحػؿ نحػ الخقابة غيخ السباشخة لمدياسة الشقجية مغ خلاؿ سياسة الدػؽ السفتػح - 

 .(الشقجؼ
مغ جخاء مذخكشية صشجكؽ الشقج الجكلي أصبحت الدياسة الشقجية كسيمة ىامة لإدارة - 

 .الصمب الشقجؼ
كل تمظ القزايا دعست دكر الدمصة الشقجية كبالتالي فعمت دكر الدياسة الشقجية في 

الاقتراد الجدائخؼ، كقج انعكذ ذلظ عمى التػازنات الشقجية الكمية، إلا أف معجؿ تدييل 
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الاقتراد الجدائخؼ خلاؿ فتخة عقج الاتفاؽ مع صشجكؽ الشقج الجكلي عخؼ انكساشا نتيجة 
 .الدياسة الشقجية الرارمة التي تزسشتيا بشػد السذخكشية

 برجكر 2001كقج تجعست سياسة إعادة الخرع التي يسارسيا بشظ الجدائخ مشح سشة 
، كمغ ثع الدياسة الإئتسانية التي يسارسيا 2001 ؼيفخؼ 27 السؤرخ في 01-01الأمخ رقع 

 .اللشظ السخردؼ تجاه اللشػؾ التجارية
إف الػقػؼ عمى مدار الدياسة الشقجية الجدائخية يتصمب مشا معخفة تصػر حجع 

كمجػ انعكاس ذلظ عمى الجانب  (M2)كالػاسع  (M1)التجاكؿ الشقجؼ بالسفيػـ الزيق 
 .الحؿيقي مسثلا في الشاتج الجاخمي الخاـ

 أدوات الدياسة الشقجية في الجدائخ. 2
 تعج أداة إعادة الخرع مغ أقجـ الأدكات التي راف يعتسج عمييا :معجؿ إعادة الخرؼ. 2-1

بشظ الجدائخ، لمتحكع في الدياسة الإئتسانية لملشػؾ التجارية مغ خلاؿ تحكسو في حجع 
 غيخ 10-90الػدائع كمقجرة اللشػؾ عمى خمق الإئتساف، ؼبعج صجكر قانػف الشقج كالقخض 

مغ تقشيات إعادة الخرع ؼبعج أف راف معجؿ الخرع خاص بكل قصاع أصبح يعسل بشطاـ 
التحجيج السػحج لسعجؿ إعادة الخرع، كيعجؿ رل سشة تقخيبا بدلب التشامي السدتسخ لمكتمة 

 1.الشقجية
-2010)كالججكؿ السػالي يػضح تصػر معجلات إعادة الخرع في الجدائخ خلاؿ الفتخة 

2022 )
 
 

                                                           
، أشخكحة مقجمة ضسغ (2021-1990)غدازؼ سامية، محاكلة تقييع أداء الدياسة الشقجية دراسة حالة الجدائخ لمفتخة  1

عمػـ التدييخ، تخرز إدارة مرخؼية، رمية العمػـ الاقترادية كالعمػـ التجارية كعمػـ  (ؿ ـ د)متصمبات نيل شيادة درتػراه 
. 163-162، الجدائخ، ص ص 3التدييخ، جامعة الجدائخ 
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 تظؾر معجلات إعادة الخرؼ في الجدائخ: (1-3)الججوؿ رقؼ 
 (2022-2010)خلاؿ الفتخة 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 الدشؾات

 3,5 04 04 04 04 04 04 %السعجؿ
 2022 2021 2020 2019 2018 2017 الدشؾات

 03 03 3,75 3,75 3,75 3,75 %السعجؿ
 .17، ص 2014، الجدائخ، مارس 29الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ- : السرجر

 .17، ص 2018، الجدائخ، جػاف 42الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ       - 
 .17، ص 2023، الجدائخ، الثلاثي الثالث 64الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ      - 

-2010)مغ خلاؿ الججكؿ نلاحع أف معجؿ إعادة الخرع عخفت ثبات خلاؿ الفتخة  
 عسل بشظ الجدائخ عمى تفعيل ىحه الأداة بتخؽيزو إلى 2016، كفي سشة %4بمغ  (2015
 2014 رخد فعل عمى الأزمة الشفصية كإنخفاض أسعار الشفط سشة 2020 إلى غاية 3,75%

كما نتج عشو مغ تقمز في الديػلة السرخؼية، كتػاصمت سمدمة التخؽيزات الستتالية لسعجؿ 
 .2022 ليبقى ثابت سشة 2021 سشة %3إعادة الخرع حتى بمغ 

 
الإحتياشي الإجبارؼ عبارة عغ كسيمة خاصة لعسميات : معجؿ الإحتياطي الإجباري . 2-2

الدياسة الشقجية، تتخجع بتجخلات بشظ الجدائخ عغ شخيق تذكيل كدائع مرخؼية لجػ بشظ 
الجدائخ كتكػف عمى شكل الأرصجة الجائشة لمحدابات الجارية لملشػؾ السفتػحة في سجلات 

 .بشظ الجدائخ
نطخا لأىسية الأداة بإعتبارىا الزساف الأكؿ لمػدائع كأداة فعالة في الدياسة الشقجية،  

 السؤرخ 02-04كاف عمى مجمذ الشقج كالقخض إعادة إدراجيا كىػ ما يقخ عميو القانػف رقع 
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 كالججكؿ السػالي يػضح تصػر معجلات الإحتياشي الإجبارؼ لمجدائخ 2004.1/ 12/03في 
 (2022-2010)خلاؿ الفتخة 

 تظؾر معجلات الإحتياطي الإجباري لمجدائخ: (2-3)الججوؿ رقؼ 
 (2022-2010) خلاؿ الفتخة 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 الدشؾات

 08 12 12 12 11 09 09 %السعجؿ
 2022 2021 2020 2019 2018 2017 الدشؾات

 02 02 03 10 10 04 %السعجؿ
 .17، ص 2014، الجدائخ، مارس 29الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ- : السرجر

 .17، ص 2018، الجدائخ، جػاف 42الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ     - 
 .17، ص 2023، الجدائخ، الثلاثي الثالث 64الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ     - 

 إلى 210مغ خلاؿ الججكؿ نلاحع أف معجؿ الإحتياشي عخؼ إرتفاعا متػاصلا مغ  
 بيجؼ امتراص فائس الديػلة السرخؼية، كفي سشة 2015 سشة %12 حيث بمغ 2015
 عمى %4 ك %8 باشخ بشظ الجدائخ في تخؽيس معجؿ الإحتياشي إلى 2016-2017

 2016 ك 2015التػالي، لزح سيػلة إضاؼية لملشػؾ بعج تباشؤ نسػ الكتمة الشقجية سشتي 
 ك 2018نتيجة تجىػر أسعار السحخكقات، ليعادك بشظ الجدائخ رفع معجؿ الإحتياشي سشتي 

 محاكلة مشو تخؽيس الكمتة الشقجية التي عخفت إرتفاعا إثخ تصليق التسػيل %10 إلى 2019
غيخ التقميجؼ في ىحه الفتخة، كبعجما عخفو العالع مغ ررػد إقترادؼ إثخ الأزمة الرحية التي 

شالت تجاعياتيا جسيع الإقتراديات عسل بشظ الجدائخ تخؽيس معجؿ الإحتياشي مخة أخخػ 

                                                           
دراسة تحميمية ) حفري بػنبعػ ياسيغ كآخخكف، مدار الدياسة الشقجية في الجدائخ كدكرىا في تحقيق الاستقخار الشقجؼ  1

 470، ص 2021، السخرد الجامعي تيبازة، الجدائخ، 03، العجد 15، دراسات إقترادية، السجمج (2020- 2011
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 رسحاكلة مغ بشظ الجدائخ لزبط 2022 ك 2021 سشتي %2 ك %3 إلى 2020في 
 1.التػازنات السالية

 عمى معجؿ الإحتياشي الإلدامي عشج 2022كمع ذلظ حافع بشظ الجدائخ خلاؿ سشة  
 في سشة %3 كمعجؿ الفائجة التػجييي السصلق عمى عسميات إعادة التسػيل الخئيدية عشج 2%

2022.2 
تعتلخ آلية إستخاجاع الديػلة بالسشاقرة مغ شخؼ : استخاجاع الديؾلة بالسشاقرة. 2-3

بشظ الجدائخ إحجػ التقشيات التي استحجثيا ىحا اللشظ رأسمػب لدحب فائس الديػلة، كقج 
 كتعتسج آلية إستخجاع الديػلة 2002دخمت ىحه الآلية حيد التشفيح مشح شيخ أبخيل مغ سشة 

عمى اللياض عمى استجعاء بشظ الجدائخ اللشػؾ التجارية السذكمة لمجياز السرخفي، أف 
 ساعة أك لأجل، في مقابل 24تزع اختياريا لجيو حجسا مغ سيػلتيا في شكل كدائع لسجة 

استحقاقيا لسعجؿ فائجة ثابت يحدب عمى أساس فتخة الإستحقاؽ كذلظ علخ مذاررتيا في 
 3.مشاقرة يعمشيا بشظ الجدائخ

 أياـ كإستخجاع الديػلة 07كتشقدع ىحه الأداة إلى إستخجاع الديػلة لفتخة استحقاؽ  
 ىي أداة استخجاع الديػلة 2013 أشيخ، رسا تع إدخاؿ أداة ججيجة سشة 03لفتخة إستحقاؽ 

-2010) أشيخ كالججكؿ السػالي يػضح تصػر معجلات ىحه الأداة خلاؿ الفتخة 06لسجة 
2022.) 

                                                           
عسار ثمجي، الدياسة الشقجية كتحقيق الاستقخار الشقجؼ بالجدائخ في إشار تلاحق الأزمات الشفصية دراسة تحميمية لمفتخة  1
، ص 2023، جامعة الأغػاط، الجدائخ، 02، العجد 06، مجمة البحػث القانػنية كالإقترادية السجمج (2009-2021)

401 .
. 45، ص 2023، سلتسلخ 2022التقخيخ الدشػؼ للشظ الجدائخ، التصػر الاقترادؼ كالشقجؼ  2
، بحػث إقترادية عخبية، (2011-2000)رايذ فزيل، تحجيات الدياسة الشقجية كمحجدات التزخع في الجدائخ  3

. 201-200، ص 2013، الجدائخ، 62، 61العجدات 
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-2010)تظؾر معجلات امتراص الديؾلة لمجدائخ خلاؿ الفتخة : (3-3)الججوؿ رقؼ 
2022) 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 الدشؾات
السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة 

  أياـ7لسجة 
0,75 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75 

 السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة
  أشيخ3 لػػ 

1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,25 

 السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة
 1,5 1,5 1,5 1,5 - - -  أشيخ6 لػػ 

 2022 2021 2020 2019 2018 2017 الدشؾات
السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة 

 - - - 3,5 3,5 -  أياـ7لسجة 

السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة 
 لذيخ

- 0,5 - - - 0,5 

 السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة
  أشيخ3 لػػ 

- - - - - - 

 السعجؿ عمى استخجاع الديؾلة
 - - - - - -  أشيخ6 لػػ 

 .17، ص 2014، مارس 29الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ-  :السرجر

 .17، ص 2018، جػاف 42الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ        - 
 .17، ص 2023، الثلاثي الثالث 64الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ        - 

، 2016مغ خلاؿ الججكؿ نلاحع أف معجؿ استخجاع الديػلة راف ثابت حتى سشة  
كفي ىحه الدشة تع التػقف عغ استخجاـ ىحه الآلية كلكغ مع تذكيل فػائس مالية معتلخة لجػ 

، أعاد بشظ الجدائخ تفعيل 2017السرارؼ جخاء تصليق آلية التسػيل غيخ التقميجؼ نياية 
، رسا أدػ %3,5 بسعجؿ 2019 حتى 2018عسميات استخجاع الديػلة مغ جانفي 

 إلى ؾياـ 2019الإنخفاض السمحػظ في الديػلة السرخؼية خلاؿ الدجاسي الثاني مغ سشة 
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 أياـ كلع يتع استخجاميا 7 بإعادة تفعيل عسميات ضخ الديػلة لػػػ 2019بشظ الجدائخ في أكت 
 2021.1سشة 

أدت الإضصخابات الجيػسياسية العالسية، كلا سيسا أزمة الصاقة في أكركبا إلى ارتفاع  
، كبحلظ تسكشت الجدائخ مغ تعديد ميدانيا التجارؼ، (الشفع، كخاصة الغاز)أسعار السحخكقات 

بسا في ذلظ الرادرات خارج السحخكقات، كخفس كارداتيا كزيادة احتياشيات الرخؼ لجييا، 
كمع ذلظ فإف استسخار الزغػط التزخسية السدتػردة لايداؿ يسثل تحجيا رئيديا عمى السجييغ 

 العػدة التجريجية إلى 2022القريخ كالستػسط كفي ىحا الرجد بجأ بشظ الجدائخ مشح مارس 
 :الػضع الصليعي ؼيسا يتعمق بتشفيح سياستو الشقجية مغ خلاؿ

 .2020رفع تجابيخ التخؽيف الاحتخازية الاستثشائية التي تع كضعيا في شيخ أفخيل . أ
 .عسمية مػجية للاستخجاع الثشائي لمديػلة. ب
 .تعجيل سعخ صخؼ الجيشار الجدائخؼ . ج
 في إستخجاع 2022 الصليعي في أكتػبخ الدياسة الشقجية لمػضعكسا تجمت عػدة  

 مميار ديشار كىحا لإمتراص مرجر الديػلة الفائزة 300ثشائي مدتيجؼ لمديػلة بؿيسة 
التي يسكغ أف تكػف تزخسية، مع الحفاظ عمى الشطاـ السرخفي في كضع يدسح بتسػيل 

 2.كدكف تكاليف إضاؼية السداحسةالاقتراد الػششي دكف أثخ 
 في إشار مػاجية الديػلة الدائجة تع إدخاؿ كسيمة 3:تدييلات الؾديعة السغمة لمفؾائج. 4- 2

 كىي كديعة اللشػؾ التجارية لجػ 2005ججيجة تدسى تدييمة الػديعة السغمة لمفائجة سشة 
تدتحق عشو فائجة ثابتة يعمغ عشيا ىحا الأخيخ،  ( ساعة24)اللشظ السخردؼ لأجل قريخ ججا 

كىي أداة نذصة في ضل إدارة فائس الديػلة التي يعيذيا الجياز السرخفي كتصػر عسميات 

                                                           
. 142، ص 2020، ديدسلخ 2019 التقخيخ الدشػؼ للشظ الجدائخ، التصػر الاقترادؼ كالشقجؼ لمجدائخ،  1
. 46-45، ص ص 2023، التصػر الاقترادؼ كالشقجؼ، كسلتسلخ 2022 التقخيخ الدشػؼ للشظ الجدائخ  2
. 403 عسار ثميجي، مخجع سابق، ص  3
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كيطيخ مغ خلاؿ الججكؿ السػالي الحؼ يليغ معجلات . تجخل اللشظ الجدائخ بيحه الأداة 
 (.2022- 2010)تدييلات الػدائع السغمة لمفائجة لمجدائخ خلاؿ الفتخة 

 معجلات تدييلات الؾدائع السغمة لمفائجة لمجدائخ: (4-3)الججوؿ رقؼ 
 (2022- 2010)خلاؿ الفتخة 

 2022-2016 2015-2010 الدشؾات

 00 0,3 معجؿ تدييلات الػدائع السغمة لمفائجة

 .17، ص 2014، مارس 29الشذخة الإحرائية رقع : بشظ الجدائخ- : السرجر

 .17، ص 2018 ، ديدسلخ 44الشذخة الإحرائية رقع           - 
 .17، ص 2023، الثلاثي الثالث 64الشذخة الإحرائية رقع           - 

مغ خلاؿ الججكؿ أعلاه نلاحع أف معجلات تدييلات الػدائع السغمة لمفػائج بمغت  
 مميار ديشار 1739,9حيث بقيت ثابتة أيغ كصمت  (2015-2010) خلاؿ الفتخة 0,3%

 إلى غاية 2013 كقج تخاجع دكرىا ابتجاء مغ سشة 2012مغ إمتراص الديػلة سشة 
 .، أيغ تع التخمي عشيا نتيجة إنخفاض أسعار الشفع2015
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 (2022-2010)تظؾر العخض الشقجي في الجدائخ خلاؿ الفتخة : السبحث الثاني
تػلي الدمصات الشقجية في مختمف الجكؿ أىسية رليخة لعخض الشقػد كتشطيع إصجاره بسا  

 (اللشظ السخردؼ )يتػافق كالأىجاؼ الاقترادية الكمية، كىػ ما يدتجعي تتبع الدمصة الشقجية 
لعخض الشقػد كالعػامل التي يسكغ أف تؤثخ ؼيو بديادة حجسو أك تقميمو كفي الجدائخ يتع 

 .العخض الشقجؼ مغ خلاؿ الإصجار الشقجؼ كالإئتساف
 (2022-2010)تظؾر الكتمة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة : السظمب الأوؿ

تعج كضيفة الإصجار الشقجؼ في الجدائخ مغ مدؤكليات بشظ الجدائخ، كتتكػف الكتمة  
 1:الشقجية في الجدائخ مغ العشاصخ التالية

 تتسثل في تجاكؿ الشقػد الػرؾية مغ بشكشػت كقصع نقجية كتعتلخ مغ :الشقؾد الؾرقية- 1
 .السكػنات الأساسية لمكتمة الشقجية في الجدائخ

 تتسثل في الشقػد الستجاكلة عغ شخيق الكتابة مغ حداب بشظ إلى حداب :الشقؾد الكتابية- 2
آخخ، كتتكػف أساسا مغ كدائع تحت الصمب لجػ اللشػؾ كدائع مخاكد الحداب الجارؼ 

 .لمتػفيخ
 تتكػف مغ الػدائع السػدعة لغخض الحرػؿ عمى فػائج ككدائع لأجل :أشباه الشقؾد- 3

كالػدائع الخاصة السديخة مغ قلل مؤسدات القخض، كىي تسثل الأمػاؿ السػضفة للأعػاف 
 .الإقتراديغ

كبالتالي فإف العشرخيغ الأكؿ  M2كىحه العشاصخ يصمق عمييا، اسع الديػلة السحمية،  
كبإضافة العشرخ  (M1)كالثاني يذكلاف الستحات الشقجية أك الكتمة الشقجية بالسعشى الزيق 

 (.M2)الثالث يتع الحرػؿ عمى الكتمة الشقجية بالسعشى الػاسع 

                                                           
، مجمة (2013-2000) فػقة فاشسة، فعالية الدياسة الشقجية في ضل كفخة احتياشات الرخؼ حالة الجدائخ خلاؿ الفتخة  1

، العجد 01الاقتراد كالسالية، رمية العمػـ الاقترادية كالتجارية كعمػـ التدييخ، جامعة حديبة بغ بػعمي، الذمف، السجمج 
. 63، ص 2015، 2
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 إلى 2010كيسكغ تتبع تصػر الكتمة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة السستجة مغ  
:  حدب الججكؿ التالي2022

 
 تظؾر الكتمة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة: (5-3)ججوؿ رقؼ 

 (الؾحجة مميار ديشار جدائخي ) 2010-2022

الشقؾد  الدشؾات
 القانؾنية

القؾد 
 الكتابية

الكتمة 
 M1الشقجية 

معجؿ 
الشسؾ 
M1% 

الكتمة الشقجية  أشباه الشقؾد
M2 

معجؿ 
الشسؾ 
M2% 

2010 089,6 2 657,8 3 756,4 5 14,0 524,3 2 280,7 8 13,8 
2011 571,5 2 570,3 4 141,7 7 24,1 787,5 2 929,2 9 19,9 
2012 952,3 2 729,2 4 681,8 7 7,6 333,6 3 0,15,4 11 10,9 
2013 204,0 3 045,8 5 249,8 8 7,4 691,7 3 941,5 11 8,4 
2014 658,9 3 944,1 5 603,0 9 16,4 083,7 4 368,7 1 14,6 
2015 108,1 4 153,1 5 261,2 9 3,6- 443,7 4 704,5 13 0,1 
2016 497,3 4 909,8 4 407,0 9 1,6 409,3 4 704,5 13 0,8 
2017 716,9 4 549,1 5 266,0 10 9,1 708,5 4 974,6 14 8,4 
2018 926,8 4 477,3 6 404,1 11 11,1 232,6 5 636,7 16 11,1 
2019 437,6 5 537,6 5 979,2 10 3,7- 531,4 5 510,7 16 0,76- 
2020 138,3 6 763,5 5 901,8 11 9,2 565,9 57 659,6 17 7,47 
2021 712,2 6 878,2 6 590,3 13 14,19 463,2 6 053,5 20 13,75 
2022 392,8 7 986,7 7 379,5 15 13,10 584,9 7 964,5 22 14,47 
 : مغ إعجاد الصاللتاف بالاعتساد عمي :السرجر

 2020-2019 الجدائخ مارس 45بشظ الجدائخ الشذخة الإحرائية الثلاثيغ رقع - 
 (.2010، 2012،2013، 2016، 2017)بشظ الجدائخ التقخيخ الدشػؼ لتصػر الاقترادؼ كالشقجؼ لمجدائخ - 
 .2020التقخيخ الدشػؼ لتصػر الاقترادؼ كالشقجؼ لمجدائخ، ديدسلخ : بشظ الجدائخ- 
 .11، ص 2023، 3سلتسلخ ثلاثي : 64بشظ الجدائخ، الشذخة الإحرائية رقع - 
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 حيث M1يتزح الشسػ الستدايج لمكتمة الشقجية  (02)مغ خلاؿ معصيات الججكؿ رقع  
 مسا يػضح عػدة 2014 مميار دج سشة 9603,0 إلى 2010 مميار 5756,4انتقمت مغ 

 عخؼ M2الثقة في العسمة السحمية كزيادة معجؿ الإدخار، كأيزا نلاحع أف السجسع الشقجؼ 
 فقط 2012 في سشة% 10,9 بػػ M2حيث إرتفع السجسع الشقجؼ نسػ رليخا مغ سشة لأخخػ 

 ما يػافق الػتيخة الأقل ارتفاعا لدشػات الدابقة، أما 2011 بسػجب سشة 19,91مقابل 
 لترل إلى M2بالشدبة لمعسمة الشقجية فقج تػاصل السيل التراعجؼ لشدبة العسمة الشقجية إلى 

 في نياية الفتخة، أما بالشدبة لمشقػد الكتابية فقج سجمت الػدائع تحت الصمب السجسعة 26,8%
 التقمز القػؼ الستعمق بقصاع  كذلظ راجع إلى%4مغ شخؼ السرارؼ انخفاضا بشدبة 

 .السحخكقات
 اتجيت الدياسة الشقجية نحػ ضخ الديػلة تجريجيا، كأيزا في ىحه 2015كفي سشة  

 كىحا راجع جدئيا إلى إنخفاض %0,1نسػا ضعيفا قجر بػ  M2الدشة عخفت الكتمة الشقجية 
 بػػ M2 فقج قجر نسػ الكتمة الشقجية 2016السادة في كدائع قصاع السحخكقات أما في سشة 

 كراجع ىحا الانخفاض أيزا إلى إيخادات قصاع السحخكقات بدلب انييار أسعار الشفط 0,8
 عخؼ سشتي M1كرحلظ لإنخفاض حجع الػدائع تحت الصمب كبالشدبة لمسجسع الشقجؼ 

 2016 في سشة %1,6 مقابل 2017 في سشة %9,1 ارتفاعا بسا يقارب 2017 ك2016
 %9,5 مقابل %4,9كرغع تقمز تدايج رل مغ التجاكؿ الشقجؼ الػرقي الحؼ لع يختفع سػػ بػػ 

 .2016في سشة 
 عمى %11,1 ك%8,4بػػػ  M2 تدايجت الكتمة الشقجية 2018 ك2017كفي سشة  

التػالي، نجع ىحا الإرتفاع في الأرصجة الشقجية عغ الإرتفاع القػؼ لمػدائع تحت الصمب عمى 
مدتػػ السرارؼ كبدلب دخػؿ التسػيل الغيخ التقميجؼ حيد التشفيح إرتفع حجع الشقج 

 .2018 مميار دج سشة 16636,7 إلى 2017 مميار دج سشة 14974,6الستجاكؿ مغ 
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كانعكذ الارتفاع القػؼ لمػدائع تحت الصمب عمى مدتػػ السرارؼ بإزدياد السجسع  
 1.%9بسا يقارب  M1الشقجؼ 

، ارتفعت الكتمة الشقجية بسفيػميا 2019في سشة  (0,79-)بعج تدجيل تخاجع قجره  
 %9,2مغ جيتو بػػ  M1، رسا ارتفع السجسػع الشقجؼ 2020 في %7,47بشدبة  M2الػاسع 

 يخجع ذلظ للأثخ السذتخؾ 2019في  (%3,7-)، مقابل إنخفاض قجره 2020في نياية 
 كتخاجع 2019 في 10,4 مقابل %12,9لإرتفاع مغ الشقج الستجاكؿ خارج اللشػؾ كالسقجر بػػ 

في  (%46,1-)الػدائع تحت الصمب الذخرة الػششية لمسحخكقات كالتي تخاجعت كدائعيا بػػػ 
 .2019في  (71,3-) مقابل 2020نياية 

 مقابل %14,47نسػا بشدبة  M2 سجمت الكتمة الشقجية بسفيػـ 2022أما في سشة  
 كيخجع ىحا الشسػ بذكل أساسي إلى زيادة السجسع 2021 في سشة %13,75ندبة نسػ
، M2كبإستعاد كدائع الذخرة الػششية لمسحخكقات ارتفع عخض الكتمة الشقجية  M1الشقجؼ 

بذكل رئيدي إلى زيادة الػدائع تحت الصمب كسلليا ىػ  M1 كتخجع الديادة في الكتمة الشقجية
زيادة الػدائع تحت الصمب الخاصة بالذخرة الػششية لمسحخكقات بعج ارتفاع أسعار الشفط 

. كالغاز
 
 
 
 
 
 

                                                           
، مجمة البحػث (2019-2010)كػثخ عصار ك بػقسػـ محمد، تقييع أداء الدياسة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة  1

  .702، ص 2022 قالسة، الجدائخ، 1945 ماؼ 8، جامعة 02، العجد 09الإقترادية كالسالية السجمج 
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 (2022-2010)تظؾر مقابلات الكتمة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة : السظمب الثاني
، فيي الغيخمقابلات الكتمة الشقجية تتسثل في مدتحقات الجية السرجرة لمشقػد عمى  

تمظ لأصػؿ التي تقابل عسمية إصجار الشقػد مغ قلل الشطاـ اللشكي، كلا يحق أف يرجر الشقج 
 :مغ قلل بشظ الجدائخ إلا مغ العشاصخ التالية

 يكتدب أىسية بالغة ضسغ مقابلات الكتمة الشقجية، كىػ عبارة :إحتياطي الرخؼ الأجشبي. 1
عغ تمظ الأصػؿ الخارجية التي تكػف متاحة بديػلة لمدمصات الشقجية كالتي تتحكع فييا مغ 

أجل التسػيل السباشخ لإختلالات السجفػعات كالتشطيع غيخ السباشخ لكسياتيا مغ خلاؿ 
 كيتكػف 1 في سعخ صخؼ العسمة أك لأغخاض أخخػ، لمتأثيخالتجخل في أسػاؽ الرخؼ

 :أساسا مغ
ية السػجػدة في ب ىػ أصل حؿيقي يتكػف مغ الدبائظ كالعسلات الحه: الخصيج الحىشي1-1

 .اللشظ السخردؼ 
تعتلخ أصلا حؿيؿيا كإف رانت تطيخ في شكل نقجؼ تشجع عغ :  العسلات الأجشبية1-2

 .السجفػعات الجكلية
قخكض دفتخية بشذئيا صشجكؽ الشقج الجكلي كيدتخجميا :  حقؾؽ الدحب الخاصة1-3

 .لسداعجة أعزائو برػرة اختيارية
حيث تقتخض الحكػمة مغ القصاع اللشكي : (الجولة)القخوض السقجمة لمخديشة العسؾمية - 2

 .لتسػيل عجدىا في شكل سمف مباشخة قريخة الأجل، ما يسكشيا إصجار سشجات كبيعيا
تتسثل في الإئتساف الحؼ تقجمو اللشػؾ التجارية لأعػاف الإقترادييغ : قخوض لإقتراد- 3

 .مباشخة كبخزع الأكراؽ التجارية أك فتح اعتسادات مسا يؤدؼ إلى خمق نقػد الػادئع
 :كيسكغ عخض تصػر مقابلات الكتمة الشقجية في الجدائخ بالججكؿ السػالي 

                                                           
، رمية العمػـ 7بمقاسع زايخؼ، رفاية الإحتياشات الجكلية في الإقتراد الجدائخؼ، مجمة اقتراديات شساؿ إفخيؿيا، العجد  1

 .47، ص 2007الإقترادية كعمػـ التدييخ، جامعة الذمف، الجدائخ، 
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 تظؾر مقابلات الكتمة الشقجية في الجدائخ خلاؿ الفتخة: (6-3)ججوؿ رقؼ 
 الؾحجة مميار ديشار جدائخي  (2010-2022 )

 قخوض مقجمة للإقتراد قخوض مقجمة لمجولة صافي أصؾؿ أجشبية الدشؾات
2010 996,5 11 510,9 3- 286,1 3 
2011 922,4 13 406,6 3- 726,5 3 
2012 940 14 334,0 3- 287,6 4 
2013 225,5 15 235,4 3- 156,3 5 
2014 824,5 15 992,3 1- 504,6 6 
2015 375,4 15 576,5 277,2 7 
2016 696,0 12 682,2 2 909,9 7 
2017 227,7 11 691,9 4 880,8 8 
2018 485,6 9 325,7 6 976,3 9 
2019 598,7 7 023,9 7 857,8 10 
2020 518,2 6 353,5 9 182,3 11 
2021 559,1 6 908,7 12 794,7 9 
2022 650,4 8 033,3 13 115,2 10 

 :مغ إعجاد الصاللتيغ بالإعتساد عمى :السرجر

 11-10، ص 2019، الجدائخ مارس 45الشذخة الإحرائية الثلاثية رقع : بشظ الجدائخ- 
 11-10، ص 2020، الجدائخ مارس 49الشذخة الإحرائية الثلاثية رقع : بشظ الجدائخ- 
 11-10، ص 2023، الجدائخ مارس 64الشذخة الإحرائية الثلاثية رقع : بشظ الجدائخ- 
، 2018، 2017، 2016، 2015، 2014، 2013)التقخيخ الدشػؼ لتصػر الاقترادؼ كالشقجؼ لمجدائخ : بشظ الجدائخ- 

2019 ،2020 ،2021 ،2022.) 

 :مغ خلاؿ الججكؿ نلاحع ما يمي 
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ضاىخة نقجية ججيجة  (2014-2010)عخفت خلاؿ الفتخة : ةصافي الأصؾؿ الأجشبي- 1
ميدت تصػر الػضعية الشقجية، كىي تغصية صافي الأصػؿ الأجشلية رسحجد ـيكمي رئيدي 

لمتػسع الشقجؼ في الجدائخ، كتسيدت الفتخة ىحه بإرتفاع ممحػضا لرافي السػجػدات الخارجية 
 2010 مميار ديشار سشة 11996,5ضسغ الػضعية الشقجية السجسعة إذ انتقمت ؾيستو مغ 

 مميار ديشار حيث بخز مغ ججيج رسرجر ميع لمشسػ الشقجؼ 15824 إلى 2014ليرل سشة 
، كيعػد ىحا الإرتفاع إلى تخاكع 2009 كىحا بعج الرجمة الخارجية لدشة M2بالسفيػـ 

احتياشي الرخؼ الشاتج عغ ارتفاع إيخادات السحخكفات بدلب الارتفاع اليائل الحؼ عخفتو 
 مميار دج 15375,4 صافي الأصػؿ الأجشلية مغ كانخفزت ؾيسة 1أسعار السحخكقات،

، كيعػد ىحا الانخفاض بالأساس 2017 مميار دج سشة 11227,7 إلى 2015سشة 
، كرحلظ لإنخفاض ؾيسة سعخ صخؼ 2015للإنخفاض السدتسخ للأسعار الشفط ابتجاء ـ 

 ليرل 2020، 2019، 2018، 2017العسمة الػششية، ككاصل انخفاضو مغ سشة لأخخػ 
 انتقل صافي السػجػدات 2020 مميار ديشار كفي سشة 6518,2في ىحه الدشة إلى 

  ىحا  الشسػ إلى أثخ كيعدػ  2021 مميار ديشار في نياية سشة 6559,01الخارجية إلى 
 .سعخ صخؼ الشاتج عغ إنخفاض ؾيسة اليػرك مقابل الجكلار

 مقابل 2022 سشة  M2 مغ الكتمة الشقجية %38حيث يسثل صافي السػجػدات الخارجية - 
 مقابل 2022 مميار دج في 8650,4، حيث عخؼ نسػا بمغ 2021 في سشة 33%

 .2021 مميار دج سشة 6559,1
 عمى 2010 تسيدت الفتخة السستجة مغ :(الخدنية العسؾمية)القخوض السقجمة لمجولة - 2

 بحجكث تقمز رليخ في القخكض السقجمة لمجكلة مقابل الكتمة الشقجية، كيخجع ذلظ 2014
إلى الإنخفاض التجريجي لسجيػنية الخديشة حيث تحػلت الخديشة مغ مجيغ إلى دائغ لجػ 

اللشظ السخردؼ كىحا ما يفدخ الؿيع الدالبة في الججكؿ حيث ساعج إنعاش أسعار الشقط خلاؿ 
                                                           

 703 رػثخ عصار ك بػقسػـ محمد، مخجع سابق، ص  1
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ىحه الفتخة تحدغ كضع الخديشة العسػمية الأمخ الحؼ جعميا تقػـ بتدجيج رافة ديػنيا لجػ 
 أصبحت فييا الجكلة مجيشا اتجاه 2019 إلى 2015اللشظ السخردؼ، أما الفتخة السستجة مغ 

الشطاـ السرخفي، حيث عخفت قخكض الشطاـ السرخفي السػجية إلى الجكلة في الإرتفاع 
 مميار ديشار في نياية 1967,4تحت أثخ تدايج مدتحقات بشظ الجدائخ التي انتقمت مغ 

 كذلظ في إشار التسػيل الشقجؼ بسػجب 2018 مميار ديشار في نياية 3857,8 إلى 2017
 مميار 900 الستعمق بالشقج كالقخض، حيث خررت 11-03 مكخر مغ الأمخ 45السادة 

 .ديشار لتغصية الاحتياشات التسػيمية لمخديشة العسػمية خلاؿ ىحه الفتخة
، فيشاؾ ارتفاع متػاصل لمقخكض السقجمة 2022، 2021، 2020أما بالشدبة لمدشػات - 

 في زيادة الكتمة الشقجية بشدبة 2021لمجكلة حيث يداىع صافي القخكض السقجمة لمجكلة سشة 
 مميار 12908,7 مميار ديشار إلى 9353,46 مغ 2020 كانتقل في نياية 146,20%

 كيخجع ىحا الإرتفاع بذكل رئيدي إلى العسميات بيغ اللشػؾ كالخديشة 2021ديشار في سشة 
 13033,3 إلى 2022العسػمية في إشار اللخنامج الخاص لإعادة التسػيل كإرتفع في سشة 

 .مميار ديشار
-2010 شيجت إرتفاعا مدتسخا  خلاؿ الفتخة :بالشدبة لمقخوض السقجمة للإقتراد- 3

كىحا ما  19,98 بسعجؿ 2011 حيث تدايجت ىحه القخكض برفة قػية في سشة 2020
كضع الجدائخ في مجسػعة اللمجاف الشاشية ذات الشسػ الدخيع لمقخكض دكف أف تمجأ الجدائخ 

 2013إلى مرادر تسػيل خارجية كبمغت القخكض السرخؼية السػجية للإقتراد سشة 
 ما يتخجع تحدغ ـيكل 2012 مميار ديشار سشة 4287,6ار مقابل ديغ مميار 5156,3

  دعع كالتي جعمت تجابيخ2013 مع التجابيخ التدييمية الستخحة سشة اشخكط التسػيل، تخابط
الجكلة أكثخ فعالية في إشار تذجيع تصػر القخكض الدميسة لمسؤسدات الرغيخة كالستػسصة 

 الفائزة بدلب الديػلةلتحفيد الشسػ الاقترادؼ كاستسخ ىحا الإرتفاع مغ سشة لأخخػ كىحا 
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بالشلػؾ بدلب ارتفاع أسعار الشقط كالتي ساعجتيا عمى زيادة حجع القخكض بالإضافة إلى 
 . لتسػيل السذاريع الاقتراديةاعتسجتيا اللشػؾالتدييلات الإئتسائية التي 

 مميار ديشار 9794,7 فقج انحفزت القخكض مقجمة للإقتراد إلى 2021أما في سشة - 
-) أؼ ما يعادؿ انحفاض قجره 2020 مميار ديشار في سشة 3’11182بعجما رانت 

كيعدػ ىحا الإنحفاض إلى تحػيل القخكض السجسعة شػيمة الأجل عمى مدتػػ  (12,01%
 . سشة15 ك10اللشػؾ العسػمية إلى سشجات خديشة بآجاؿ استحقاؽ تتخكاح بيغ 

 مميار ديشار نتيجة 10115,2 إرتفعت قخكض السقجمة للإقتراد إلى 2022أما في سشة - 
لتجابيخ التخؽيف مغ القػاعج الإحتخازية التي كضعيا بشظ الجدائخ استجابة لمرجمة الرحية، 

 كلكغ 2022كرحا اللخنامج الخاص لإعادة التسػيل، إرتفعت الديػلة السرخؼية في سشة 
 أؼ 2021 مميار ديشار سشة 1331,95 مميار ديشار مقابل 1966,41بشدبة أقل إذ بمغت 

 .%47,63بديادة قجرىا 
 سشة %4,29الكتمة الشقجية بشدبة كعميو ساىع صافي القخكض لمجكلة في زيادة  

 كصافي السػجػدات الخارجية %11,05 كبمغت القخكض السػجية للإقتراد 2022
72,07%.1 

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
. 2023، سلتسلخ 2022التقخيخ الدشػؼ للشظ الجدائخ، لمتصػر الاقترادؼ كالشقجؼ لدشة  1
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 خلاصة الفرل
لقج حاكلشا في ىحا الفرل إلى دراسة علاقة الدمصة الشقجية بالعخض الشقجؼ في  

بإستخجاـ أدكاتيا الغيخ مباشخة كبإضافة أدكات أخخػ رأداة  (2022- 2010)الجدائخ الفتخة 
إستخجاع الديػلة كأداة تدييلات الػدائع الغمة لمفائجة، رل ىحا لامتراص فائس الديػلة، 

كىحا مغ أجل تحقيق أىجاؼ الدياسة الشقجية، رسا عالجشا رحلظ الإشار القانػني ك التشطيسي 
لإستقلالية بشظ الجدائخ كمختمف التعجيلات التي شخأت عمى قانػف الشقج كالقخض كمجػ 

 لمعخض الشقجؼ في ةتصليقيا في تشفيح الدياسة الشقجية السدصخة، بالإضافة إلى دراسة تحميمي
 .الاقتراد الجدائخؼ كتصػر مكػنات الكتمة الشقجية كمقابلاتيا في الجدائخ
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مغ خلاؿ ىحه الجراسة التي تصخقشا فييا إلى دكر الدياسة الشقجية في ضبط السعخكض  
-2010)الشقجؼ، كمعخفة مجػ فعاليتيا في ضبط السعخكض الشقجؼ في الجدائخ خلاؿ الفتخة 

كتحميل تصػر مدار الدياسة الشقجية كأدكاتيا غيخ السباشخة كتصػر الكتمة الشقجية  (2022
كمقابلاتيا في الجدائخ تع التػصل إلى اختبار الفخضيات ك مجسػعة مغ الشتائج كالتػصيات 

 :كالتالي
 اختبار الفخضيات-1 
 تعتلخ الدياسة الشقجية فعالة كغيخ فعالة في تحقيق الإستقخار الشقجؼ كفقا لمشطخيات -

الإقترادية كليا أدكات مباشخة كغيخ مباشخة تدتخجميا لتحقيق أىجافيا السدصخة كعميو 
 .الفخضية صحيحة

 عخض الشقػد ىػ مجسػعة الشقػد الستجاكلة خلاؿ فتخة زمشية معيشة كالتي تتحجد عادة مغ -
 .الفخضية الثانية صحيحة (اللشظ السخردؼ )قلل الدمصات الشقجية 

 تيجؼ الدياسة الشقجية في الجدائخ عمى مخاؾبة الكتمة الشقجية كمقابلاتيا كالتحكع في -
( 2022-2010)السعخكض الشقجؼ الفائس، كقج نجحت ندليا في إدارتو خلاؿ ىحه الفتخة 

 .كعميو الفخضية الثالثة خاشئة
 الشتائج. 2
نتائج الجراسة الشغخية  
رغع اختلاؼ تعاريف الدياسة الشقجية، إلا أنيا تجسع عمى أنيا تسثل مجسػعة مغ - 

الإجخاءات كالتجابيخ كالأكامخ التي تتخحىا الدمصات الشقجية لمتأشيخ عمى حجع السعخكض 
الشقجؼ، بحيث لا يديج ىحا السعخكض عغ الحج الحؼ يزخ بالإقتراد كيؤدؼ إلى التزخع، 

 .كلا يقل عغ الحجع الحؼ يحجث رداد
اللشظ السخردؼ ىػ السدؤكؿ عغ كضع كتشفيح الدياسة الشقجية، التي تعتسج عجة أدكات مشيا - 

السباشخة كمشيا غيخ السباشخة كىحا لمػصػؿ إلى الأىجاؼ السدصخة مغ قلل ىحا الأخيخ، كفق 
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استخاتيجية تحتػؼ عمى أىجاؼ أكلية ثع أىجاؼ كسيصية، كالتي تعتلخ ىسدة كصل بيشيا كبيغ 
 .الأىجاؼ الشيائية

يعلخ العخض الشقجؼ عغ رسية الشقػد الستجاكلة في مجتسع ما خلاؿ فتخة زمشية معيشة، - 
كتختمف مكػناتو مغ إقتراد إلى آخخ حدب درجة التقجـ، كذلظ مغ مفيػمو الزيق عمى 

سيػلة الإقتراد كىحا السعخكض الشقجؼ تذخؼ عمى إصجاره جيات مختمفة تتسثل في اللشظ 
السخردؼ كىػ السذخؼ عمى إصجار الشقػد القانػنية كالخديشة العامة تقػـ بإصجار الشقػد 

 .(نقػد الكتابية)السداعجة كاللشػؾ التجارية التي تقػـ بإشتقاؽ نقػد الػدائع 
نتائج الجراسة التظبيكية  
لقج نجحت الدياسة الشقجية في الجدائخ خلاؿ فتخة الجراسة مغ تحقيق الأىجاؼ السدصخة - 

حدب الإحرائيات السقجمة إلى حج ما، كلكغ بالخجػع إلى الأدكات السدتخجمة مغ قلل بشظ 
ىشاؾ قرػر كغياب تشػيع أدكات الدياسة الشقجية، بحيث اعتسجت الدياسة الجدائخ نجج 

الشقجية في ضبط العخض الشقجؼ بذكل رليخ عمى أدكات الغيخ السباشخة كالتي أثلتت فعاليتيا 
كبذكل أكلخ عمى معجؿ الإحتياشي الإجبارؼ أما معجؿ إعادة الخرع كالدػؽ السفتػحة 

 .بشدبة أقل
شيج الشطاـ السرخفي الجدائخؼ إصلاحات ىامة، كلعل أىسيا قانػف الشقج كالقخض الحؼ - 

أعصى لمدمصة الشقجية نػع مغ الإستقلالية، بالإضافة إلى ابخاز كتعديد الأدكات غيخ السباشخة 
لإستغلاليا مغ أجل تحقيق الأىجاؼ الإقترادية كقج عخؼ ىحا القانػف عجة تعجيلات كىحا 

 القانػف الشقجؼ كالسرخفي السؤرخ 23/09لدج الشقز الحؼ عخفو كراف آخخ تعجيلاتو قانػف 
 الحؼ عدز حػرسة الشطاـ السرخفي كعمى رأسو بشظ الجدائخ كتحديغ 2023في سشة 

شفافيتو مع مشح مجمذ الشقج كالقخض صلاحيات ججيجة تسكشو مغ مخافقة التحػلات التي 
 .تذيجىا الليئة السرخؼية
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العخض الشقجؼ في الجدائخ غيخ مدتقخ كمختبط بتجفق صافي السػجػدات الخارجية الشاتجة - 
 .عغ إرتفاع أسعار الشفط كبيحا تختبط علاقة شخدية بيغ العخض الشقجؼ كأسعار الشفط

تتكػف الكتمة الشقجية في الجدائخ مغ الشقػد الػرؾية، الشقػد الكتابية كأشباه الشقػد، حيث - 
 . تحبحب بيغ الإرتفاع كالإنخفاضM2عخفت ندب مداىستيا في الكتمة الشقجية 

استصاعت الجدائخ التحكع في فائس الديػلة الشقجية الستخاكسة مغ خلاؿ استحجاث أدكات - 
 ( أشيخ6 أشيخ، 3 أياـ، 7)ججيجة لمدياسة الشقجية أبخزىا استخجاع الديػلة لفتخة استحقاؽ 

 شيجت 2014كالتدييمة الخاصة بالػديعة السغمة لمفائجة، إلا أنو ابتجاءا مغ مشترف سشة 
أسعار الشفع تجىػر رليخ أدػ إلى تقمز السػجػدات الأجشلية، كىػ ما نتج عشو أيزا نقز 

 ادػ بالحكػمة إلى الإعتساد عمى التسػيل غيخ 2017، 2016الديػلة خاصة في سشة 
كحل لسػاجية شح الديػلة الشقجية، الأمخ  (شبع الشقػد بجكف مقابلات الكتمة الشقجية)التقميجؼ 

الحؼ نتج عشو زيادة السعخكض الشقجؼ كتفاقع التزخع كتجىػر ؾيسة الجيشار، حيث استحجثت 
 كىحا لإمتراص 2022لدشة  (شيخ)الدمصة الشقجية أداة استخجاع الديػلة لفتخة استحقاؽ 

الديػلة الدائجة، كلكغ إذ لع يتجارؾ ىحا الإجخاء بديادة في حجع الرادرات كتقميز الػاردات 
 .كتشػيع حؿيقي للإقتراد خاصة في قصاعات الدراعة كالرشاعة كالدياحة

 قج يعيق إلى حج ما أة إف ضعف القصاع اللشكي في الجدائخ كعجـ كجػد سػؽ مالي رف- 
فعالية الدياسة الشقجية، كاستخجاـ بشظ الجدائخ للأدكات غيخ السباشخة لمتحكع في السعخكض 

 .الشقجؼ
 التؾصيات. 3
كلجعل الدياسة الشقجية في الجدائخ أكثخ فعالية في ضبط السعخكض الشقجؼ فإف  

 :الباحثتاف تػصي بالآتي
ضخكرة تشػيع أدكات الدياسة الشقجية مغ قلل بشظ الجدائخ، كإعادة تفعيل الأدكات التي لع -  

 .تعج قيج الإستعساؿ
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 .إعصاء استقلالية أكلخ للشظ الجدائخ كمجمذ الشقج كالقخض في صياغة الدياسة الشقجية- 
ضخكرة التشديق بيغ الدياسة الشقجية كالسالية لمتحكع في السعخكض الشقجؼ بكفاءة كفعالية - 

 .لتحقيق الإستقخار الشقجؼ كالإقترادؼ
ضخكرة تشذيط الإقتراد الحؿيقي كتشػيع الإقتراد  رخيار استخاتيجي للإقتراد الجدائخؼ - 

 .في ضل انخفاض أسعار الشفط
 .ضخكرة تعسيع الشقػد الإلكتخكنية كالتجارة الإلكتخكنية لتدييل التحكع في الكتمة الشقجية- 
ضخكرة تصػيخ الدػؽ السالية كالجياز السرخفي، مع نذخ الػعي السرخفي لجػ - 

 .الجسيػر
الإىتساـ بتصليق إحجػ سياسات استيجاؼ التزخع مسا يداعج في ضبط السعخكض - 

 .الشقجؼ كتحقيق أىجاؼ الدياسة الشقجية
 أفاؽ البحث. 4
نذيخ في الأخيخ إلى أف مجاؿ البحث كاسع كعسيق كيسكغ دراستو مغ جػانب أخخػ  

 :لحا فإنشا تقتخح بعس السػاضيع ذات صمة بسػضػع البحث
 .(حالة الجدائخ)فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق التػازف الشقجؼ -  
 .تأثيخ استقلالية اللشظ السخردؼ في نجاح فعالية الدياسة الشقجية- 
 .(دراسة حالة الجدائخ)دكر التسػيل غيخ التقميجؼ في علاج الأزمات السالية - 
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