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 سياست الخمىيل غير الخلليذيضمن الخيسير الكمي 

Quantitative easing as part of unconventional financing policy 
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 :االإلخص

ت  ت للذة ظىىاث بعُاظت هقذًت جحنمها ؤظلاس الفاثذة  في الللاقت بُنها و بين البىىك الخجاسٍ كملذ البىىك االإشلضٍ

جم اللجىء بلى آلُاث جذًذة ؤكؼي لها اظم العُاظت الىقذًت غير 2008اللاملت طمً اخخصاصها ، بلا اهه بلذ الأصمت اللاالإُت 

ل بالعجض و الخِعير النمي ، هزه الأخيرة ػبقذ في كذة دوى و ماهذ الىخاثج الخقلُذًت و التي جظم كذة آلُاث منها  الخمىٍ

مخفاوجت حعب حالت الاقخصاد و هىكه، بلا اهه ما ًميز هزه العُاظت هجاكتها في حالت الشمىد وفقؽ مما ؤلذ ؤن فاكلُتها لها 

 .جىاهب ظلبُت بالإطافت بلى جىاهبها الاًجابُت النثيرة

الإخىصل بليها في الىسقت البحثُت ؤن ظُاظُت الخِعير النمي لها فلالُت في حالت الشمىد و فقؽ و انها جإلذ الىخاثج ا

ظُاظت راث فلالُت مً هاحُت االإذي الضمني القصير بالإطافت بلى جإزش االإخغيراث الاقخصادًت بصىسة لا جهىن كادة مظشة 

 .صاد مً خلاى جبني البىو االإشلضي لها بالاقخصاد مما ًبين ؤن لها القذسة كلى الخؼبُق في الاقخ

ل الغير جقلُذي ،الخِعير النمي ، العُاظت الىقذًت:  الكلماث االإفخاحيت ت،البىو االإشلضي ،الخمىٍ  .البىىك الخجاسٍ

 JEL :E52 ،E65جصنيف 

Abstract:  
Central banks have operated for several years with a monetary policy governed by interest rates in the relationship 
between them and the commercial banks operating within their jurisdiction. However, after the global crisis, new 
mechanisms were resorted to, given the name unconventional monetary policy, which includes several mechanisms, 
including deficit financing and quantitative easing. The latter was applied in several countries, and the results 
were varied depending on the state of the economy and its type. However, what distinguishes this policy is its 
effectiveness in the event of a recession, which only confirms that its effectiveness has negative aspects in addition 
to its many positive aspects. 
The results reached in the research paper confirm that the policy of quantitative easing is effective in the event of 
recession and only, and that it is an effective policy in terms of the short term, in addition to being affected by 
economic variables in a way that is not usually harmful to the economy, which shows that it has the ability to be 
applied in the economy. 

Key Words: monetary policy, unconventional monetary, quantitative easing, Central bank, commercial 
banks. 

JEL Classification:E52 ،E65 
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 ملذمت: 
معععععععععععععم جؼعععععععععععععىس الاقخصعععععععععععععاد وحؽعععععععععععععلب مجعععععععععععععالاث 

حلععععععىى لفُلعععععت و ها  ععععععت  بلضامُععععععت بًجعععععادجخصصعععععه و  

عععلالقصعععير و  الأجلعععينطعععمً  وجعععب اجخعععار بلعععع  الؼىٍ

اخخصعععععععععععععا  بىظعععععععععععععاثل معععععععععععععً  الؤجعععععععععععععشاءاثالقعععععععععععععشاساث و 

ععععععععععت  العععععععععععلؼاث الىقذًععععععععععت االإخمثلععععععععععت  فععععععععععي البىععععععععععىك االإشلضٍ

ىجععععععععععععىد رلععععععععععععو لصععععععععععععاحبت القععععععععععععشاس الىقععععععععععععذي و االإععععععععععععالي و 

التععععي كعععادة مععععا ًصععععاحبها جؼععععىس  ملاصععععشة ، و مؽعععنلاث 

، معععان ل لعععىى جؼبعععق و ججعععشق طعععمً هؼعععا  الاقخصعععاد 

ش العُاظععععععت  لضامععععععا مععععععم وجععععععىد مؽععععععنلاث هقذًععععععت جؼععععععىٍ

الىقذًعععععععععععت و جحُُنهعععععععععععا الإلالجعععععععععععت ؤي ػعععععععععععاست اقخصعععععععععععادي 

 بفلالُت و ظشكت جظمً ال لىى العلُمت . 

جؼععىس العُاظععت الىقذًععت مععش بلععذة مشاحععل   بن

 ؤنهععاظُاظععت هقذًععت غيععر جقلُذًععت ؤي  بلععىوصععلىا  ؤن بلععى

بغيعععععر  وععععععميها ؤنلىعععععا  ؤجعععععا حعععععذًثا ممعععععا  بلا لعععععم ججعععععشق 

 .الخقلُذًت

   البحث: إشكاليت -

التععي حلععال  كععً  الؤؼععهالاثماهُععت االإىاطععُم و 

ععل الغيععر جقلُععذي خاصععت  ععق الخمىٍ اغلععب الععذوى  ؤنػشٍ

ععل  اظععخلملذ الخِعععير النمععي لألُععت مععً ظُاظععت الخمىٍ

 الغير جقلُذي.

 الفزضيت : -

ل غير الخقلُذي هى ظُاظت   الخمىٍ

الخِعععععععير  ؤهمهععععععا  آلُععععععاثهقذًععععععت  حذًثععععععت حؽععععععمل كععععععذة 

النمععععععي لاظععععععخلماله فععععععي حالععععععت الاهنمععععععاػ الاقخصععععععادي 

 وفقؽ لخيؽُؽ الاقخصاد.

 الهذف من البحث :  -

عععععل الغيعععععر  بلعععععىيهعععععذح البحععععع   عععععت بالخمىٍ الخلشٍ

بجىاهبععععععه و العرليععععععز كلععععععى الخِعععععععير  الؤالإععععععا جقلُععععععذي مععععععم 

النمعععععععي الععععععععزي ػبعععععععق مععععععععً ػععععععععشح اغلعععععععب الععععععععذوى التععععععععي 

ؼععععهذث اهنماؼععععا اقخصععععادًا، حُعععع  ًمنععععً الاظععععخفادة 

 بمهاهُععععععععت مععععععععم  مىعععععععه كىععععععععذ وجععععععععىد مؽععععععععامل اقخصععععععععادًت

 العلبُت له. الآزاس ججىب 

 منهجيت البحث: -

 ها في لخابت الىسقت البحثُت كلى االإىه ذاكخم

 الؤحصععاثُاثالخحلُلعي للبُاهعاث و  الىصعفي بطعافت بلعى

االإسجلت في كعذة دوى معم محاولعت قعشاءة مهعامً القعىة 

 و الظلت في العُاظت الاقخصادًت االإخبلت.

 جعىر السياست النلذًت: االإحىر الأول 

عععت بالعُاظعععت  ظعععىحاوى معععً خعععلاى هعععزا االإحعععىس الخلشٍ

 الىقذًت وبمشاحل جؼىسها ولزا ؤهىاكها.

:
ّ
 :هامفهىم أولا

حععععمُت العُاظعععت الىقذًعععت فعععي بذاًعععت القعععشن  جعععم ؿهعععىس 

حُ  ؤصعبحذ هعزه العُاظعت همىرجعا  ،الخاظم كؽش

قخصعععععادًاث حعععععىى اللعععععالم ، ل عععععل ؤصمعععععاث و حل عععععراث الا

ععععععععت احلخمعععععععذها هقذًععععععععت  لعععععععخلمم مىظعععععععُلت لبىعععععععىك االإشلضٍ

 االإشجىة  ؤهذافهالخحقُق وفشض 

فاث   هزلش منها:ًمنً رلش حلشٍ

 السياست النلذًت : حعزیف

الىقعععىد فعععي الععععى  هعععى اللمعععل  حلعععذًل كعععشض بداسة بن

للعُاظععت الىقذًععت ، مععً خععلاى ؼععشاء او بُععم  الأظاسعع ي

االإالُعععععععععت فعععععععععي الععععععععععى  االإفخىحعععععععععت ،حُععععععععع  جعععععععععازش  الأوسا 

الفاثعععذة راث  ؤظعععلاس االإفخىحعععت كلعععى  الأظعععىا كملُعععاث 

 ؤظععععلاس كلععععى  الخعععإزير  القصععععير و  هععععزا كلعععى ًمخععععذ الأجعععل

الاقخصععادًت  الأوؽععؼتو صمىُععا   الأػععىى  للأجععلالفاثععذة 

 (0202)الىقذالذولي،  كلى اللمى 

   :السياست النلذًت حعزيف  -

محعذدة  بجعشاءاثالعُاظت الىقذًعت يعي مجمىكعت معً 

جخخعععععزها الععععععلؼت الىقذًعععععت ممثلعععععت فعععععي البىعععععو االإشلعععععضي 

معععً اجععععل طعععبؽ لمُععععت الىقعععذ االإخععععذاوى بغُعععت جحقُععععق 

 (0202)الجضاثش، الأظلاس ع لاظُما اظخقشاس  ؤهذافها

فعععععععععا الإعععععععععا ظعععععععععبق معععععععععً الخلحصعععععععععش و  ًمنعععععععععً جشلُعععععععععب  اثشٍ

 :اللىاصش الخالُت

   جععععشاءاث جقععععى   هععععا العععععلؼاث مجمىكععععت مععععً الؤ يععععي

 ؛مخمثلت غالبا في البىو االإشلضي  الىصُت
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 االإلععشوض  فععي لخععإزير االإخخععزة كلععى االؤجععشاءاث  لمععلح

حُعععععععع  حلمععععععععل كلععععععععى الشفععععععععم او جخفععععععععُع  الىقععععععععذي

 ؛االإلشوض الىقذي للخحنم في النخلت الىقذًت

 هععععععذاح الأ جحقُععععععق  بلععععععى العععععععلؼاث الىصععععععُت  حععععععع ى

جهععععععععععععىن كعععععععععععععادة مشجبؼععععععععععععت بىعععععععععععععىق  حُععععععععععععع  حععععععععععععذدةاالإ

 .و اللىاصش االإخذخلت فُه الاقخصاد

الؤجعععععععشاءاث   مجمعععععععىق يعععععععيالعُاظعععععععت الىقذًعععععععت فومىعععععععه 

جيخهجهععععا العععععلؼاث  الأحهععععا  والخللُمععععاث والقععععىاهين و

بالىقصعان  النخلعت الىقذًعتالىقذًت  للخإزير كلعى ججعم 

ادة لخحقُق و   .همى اقخصاديوعبت الضٍ

 :مزاحل جعىر السياست النلذًت ثانيا:

 :مالخالي  مشاحلبالعُاظت الىقذًت  جإزشث

 :- يالكلاسيك – يالخلليذمزحلت الفكز  - 1

ذ ـباجيسـجـى  "ماهذ فنشة حُادًت الىقىد مً خلاى 

هعي مجعشد فاللعشض ًخلعق الؼلعب،  ؤنلُعذه إجو " ساي

هعععععععععععا ؤزعععععععععععش كلعععععععععععى اليؽعععععععععععاغ غؼعععععععععععاء للمبعععععععععععادلاث ولعععععععععععِغ ل

ؤهمُت العُاظعت الىقذًعت فعي زبعاث جنمً الاقخصادي، 

العُاظععت الىقذًععت قبععل ؤصمععت  اهخهجععذ . وقععذ الخضعع م

لخحقُععق الاظععخقشاس الاقخصععادي  لألُععت النعععاد النبيععر 

ؤزبععععععععععذ  جععععععععععض  الأصمععععععععععت ووقععععععععععىق ، وسفععععععععععم وعععععععععععبت الىمععععععععععى

عععععععت الىقذًعععععععت فعععععععي  بصعععععععلا  الاقخصعععععععاد و مععععععععاهمت الىـشٍ

ل،  بىاءه  بكادة  .(62، صفحت 0202)ػىٍ

 : ''زـــكين دنار جى  م ''مؤيذي االإفكزمزحلت  - 2

 لابعععذ لىعععا  ''ض علُىععع ''دش اللعععالمي  جعععىن مىعععاس حععععب االإفنععع

نخلععععععت حلععععععادى ال  ؤنجععععععىاصن العععععععى  الىقععععععذي لخحقُععععععق 

الؼلعب كلعى مجمعىق معم  الىقذًت االإلشوطت في العى  

)لخلععت  و الاحخُعاغ  االإظعاسبت،الىقعىد بعذافم االإلععاملاث 

لجعععععععععععا االإفنعععععععععععش ، وهىعععععععععععا هقذًعععععععععععت نػلعععععععععععب كلعععععععععععى الىقعععععععععععىد(

بعععععذى بالاهخمعععععا  بالعُاظعععععت االإالُعععععت  ز نعععععلُ الاقخصعععععادي

فععععععي االإجععععععاى  جععععععذخل الذولععععععت و ؤولععععععىالىقذًععععععت العُاظععععععت 

الاقخصعععععععععععععععععادي  فعععععععععععععععععي ػعععععععععععععععععل ؤي جقلبعععععععععععععععععاث اقخصعععععععععععععععععادًت 

 (02، صفحت 0202) هاءالذًً، 

، ورلععععو مععععً خععععلاى جفلُععععل الؼلععععب، فالؼلععععب الفلععععاى 

 حعب لُنز هى الؼلب مظاح الُه القذسة الؽشاثُت.

 : السياست النلذًت مناصزي جعبيممزحلت  -3

معععً قصعععىس العُاظعععت  الخإلعععذ بلعععذفعععي مشحلعععت جذًعععذة 

و طعععععععشوسة االإالُعععععععت فعععععععي ملالجعععععععت االإؽعععععععامل الاقخصعععععععادًت 

الخفنيععععر فععععي حلععععىى مشحلُععععت جذًععععذة ، ؿهععععش هىععععا االإفنععععش 

ععععععذمان الاقخصععععععادي '' حُعععععع  بععععععين طععععععشوسة اجخععععععار   ''فشٍ

جذًعذة و يعي العخحنم فعي النخلعت الىقذًعت هعى  بجشاءاث

خقشاس الىقعععععععذي فعععععععي ظعععععععللعععععععخحنم فعععععععي الا  الأمثعععععععلالععععععععبُل 

عععععت فعععععي جؼبُقهعععععا  ؤدثحُععععع    الأظعععععىا   بلعععععىهعععععزه الىـشٍ

العذخىى فعي لععاد و ملامعع  جفلع ي البؼالعت فعي الىظععؽ 

الاقخصعادي، فععي هععزه الـععشوح جععاءث فنععشة االإععض  بععين 

العُاظعععععععععععععععخين الىقذًعععععععععععععععت و االإالُعععععععععععععععت  بقُعععععععععععععععادة االإفنعععععععععععععععش 

 ؤلععععععععععععض  طععععععععععععشوسةلش'' الععععععععععععزي عش هُععععععععععععولخعععععععععععععالاقخصععععععععععععادي  ''

خقشاس اظععععععخلماى العُاظععععععخين للىجععععععا  فععععععي جحقُععععععق اظعععععع

 اقخصععادي الععزي هععى مفخععا  سفععم وعععبت همععى الاقخصععاد

و هعى االإاؼععش ال قُقععي  الإععذي هجععا  ؤو فؽععل العُاظععت 

االإؼبقععععت حُعععع  وؽععععير هىععععا بلععععى ؤن جؼبُععععق العُاظععععخين 

فعععععععي هفعععععععغ الىقعععععععذ ؤو معععععععذي  اًخمثعععععععل فعععععععي اظعععععععخخذامهم

، صععععععفحت 0202) هاءالععععععذًً، الاحخُععععععا  بلععععععى ؤحععععععذاهما 

65) 

 ها:أنىاع ثالثا:

جىقعععععععععم العُاظععععععععت الىقذًععععععععت كلععععععععى ؤظععععععععاط الأهععععععععذاح 

 هىكين ؤظاظُين:  بلى االإشجىة

 جىظعععلُت ؤخعععشي  مظعععادة  ظُاظعععت اهنماؼعععُت وظُاظعععت

 : مالخاليًمنً وصفهما بالؽش  

 :انفخاحيهسياست  -1

جدبنع  البىعىك  في ؿل اهدؽاس البؼالت في اقخصاد ملين

ععععت فععععي هععععزه ال الععععت مععععً الشمععععىد الاقخصععععادي بلععععى  االإشلضٍ

ظُاظعععععت جىظعععععلُت اهفخاحُعععععت لد عععععجُم الاقخصعععععاد ك عععععر 

ادة االإلشوض الىقذي  ورلو بخبىيهعا لخخفعُع ظعلش  صٍ

ال صععم ولععزلو ؼععشاء الأوسا  االإالُععت راث القُمععت فععي 

العععى  مععم خفعععع ملععذى الاحخُعععاػي العزامععي للبىعععىك 
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، 0205)حععععذادي كبععععذاللؼُت،  اداللاالإععععت فععععي الاقخصعععع

 (2صفحت 

 سياست نلذًت انكماشيت: -2

فُعععه ٌلمعععل البىعععو االإشلعععضي فعععي مشحلعععت معععً  ممعععا لاؼعععو

اث الخضعع م ؤو مععا ٌلععشح  الاقخصععاد جهععىن فُععه معععخىٍ

اسجفععععععععععاق االإعععععععععععخىي اللععععععععععا  للأظععععععععععلاس بالقُععععععععععا  بععععععععععبلع 

ال ؼعععىاث التعععي يعععي معععً صعععلاحُاجه و جخمثعععل سفعععم ظعععلش 

االإالُععععععت و سفععععععم وعععععععبت  الأوسا ال صععععععم و لععععععزلو ببُععععععم 

الاحخُععععععاػي القععععععاهىوي للبىععععععىك لععععععذي البىععععععو االإشلععععععضي ، 

حُعععععععع  ًحععععععععذر للاقخصععععععععاد حالععععععععت مععععععععً جحذًععععععععذ قععععععععذسة 

مم اهخفاض االإلشوض الىقعذي  الؤقشاضالبىىك كلى 

عععععذ معععععً اسجفعععععاق وععععععبت  الأظعععععىا فعععععي  ،هعععععزه اللىامعععععل جضٍ

الفىاثعععذ  التعععي حلمعععل كلعععى خفعععع وععععبت الاظعععدثماس ، و 

العذخىى و  قخصاد في حالعت سمعىد فعيًهىن الا  الأخير في 

، 0205)حععععععععذادي كبععععععععذاللؼُت،  .الؼلعععععععب النلععععععععي 

 (00صفحت 

 أهذاف السياست النلذًت رابعا:

كععععععادة للقُععععععا  باخخُععععععاس ظُاظععععععت اقخصععععععادًت لابععععععذ مععععععً 

فعععي الأهعععذاح التعععي ًمنعععً ؤن ًحققهعععا جؼبُعععق   الخفنيعععر

 ؤهعععععععذاحالعُاظعععععععت ، ومىعععععععه فعععععععان للعُاظعععععععت الىقذًعععععععت 

نهاثُعععععععت  وؤخعععععععشي  وظعععععععُؼتو  ؤولُعععععععت ؤهعععععععذاحجخمثعععععععل فعععععععي 

 لما ًلي: بليهاظىقى  بالخؼش  

 الأهذاف الأوليت -1

ق جحقُق مجمىكت مً  البىو االإشلضي  ؤهذاحفي ػشٍ

لخحقُق هجخ  العُاظت  بإهذاح ؤولُت جبذؤو التي 

اللاحقت االإخمثلت في  الأهذاحاالإؼبقت و التي جازش كلى 

حُ  ًمنً اظخيباغ هذفين  الىظُؼت الأهذاح

 (p. 7 ,2018 ,صلا ) :هما : ؤظاظُين

 ؿشوح العى  العاثذ 

 مجمىكت الاحخُاػاث الىقذًت 

 الأهذاف الىسيعت -2

مجمىكت مً االإخغيراث لها كلاقت بالأهعذاح  جخمثل في

 العخحنم فيهعاكلعى العلؼاث الىقذًعت  لملالنهاثُت، وح

 (2، صفحت 0202)محمذ صلا ، 

 معذل الفائذة: -2-1 

اللىامل  االإازشة في الاقخصاد  ؤهمجخميز بإنها 

 وؤهىاكها يي : 

 الفاثذة الشثِعُت  وعب -

 ملذلاث العى  الىقذي  -

 :معذل صزف النلذ ملابل العملاث الأخزي  - 2-2

 االإجملاث الىقذًت-2-3

، صععفحت 0202)محمذصععلا ،  :الأهــذاف الائائيــت -3

6) 

 الأهذاح النهاثُت للعُاظت الىقذًت فُما ًلي جهىن 

 ظععععععععلش صععععععععشح اللملععععععععت  زبععععععععاث وععععععععع ي للملُععععععععت

 ؛الىػىُت

 اظخقشاس الأظلاس  زباث 

 ؛ىمى الاقخصادياسجفاق وع ي لل 

 ميزان االإذفىكاث ؛ي ععخعجىاصي لف 

 ؛ خفع معخىي البؼالت 

  الاقخصادًت صماثالخحنم في الأ. 

 سياست النلذًت:انخلال ال آثار و  أدواث خامسا:

فععععي مععععا ًلععععي ؤدواث العُاظععععت الىقذًععععت وقىععععىاث جخجلععععى 

 :اهخقاى ؤزاسها

 :السياست النلذًت االإسخغلت في دواثالأ  -1

جخمثعععل الأدواث االإععععخلملت فعععي العُاظعععت الىقذًعععت كلعععى 

ؼععهلين همععا ؤولععى ظُاظععت مباؼععشة و زاهُععت غيععر مباؼععشة 

 و هما ٌلملان طمً هؼا  محذد لما ًلي : 

 الأدواث االإباشزة للسياست النلذًت -1-1

 :الأدواث االإباؼشة 

جخمثعععل فعععي جشليعععز  الىـعععش هحعععى الاثخمعععان فعععي مصعععادس       

محعععععععذدة ويعععععععي جمخعععععععاص بالقعععععععذسة كلعععععععى  بإوقعععععععاثمح عععععععذة 

جىجُعععه الاثخمععععان جؼبُعععق اقخصعععادي فععععي االإعععذي القصععععير 

جمخععععععععاص فهععععععععي فعععععععععرة محععععععععذدة  ببععععععععانو  محععععععععذدةلأغععععععععشاض 
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آزععععععععاس اقخصععععععععادًت كلععععععععى االإععععععععذي  بحععععععععذاربقععععععععذس ها كلععععععععى 

)محمعععععذ صعععععلا ،  :هعععععزه الأدواث فُمعععععا ًلعععععي،القصعععععير 

 (2، صفحت 0202

 في الاقخصاد جاػير الاثخمان 

 الاظتهلالُت الاثخمان جىـُم 

 الأدبي الؤقىاق 

 الأمىاى جخصُص 

 الأدواث غير االإباشزة للسياست النلذًت -1-2

 آلُعاثغيعر االإباؼعشة جيؽعؽ  الأدواثمً خلاى جفلُعل  

الىقععععىد فععععي  كععععشضالعععععى  حُعععع  بععععذوسها جععععازش  لمُععععت 

الاقخصعععععععاد ،فعععععععىلاحف هىعععععععا محاولعععععععت جحقُعععععععق الغاًعععععععاث 

االإشجعععععىة معععععً العُاظعععععت الاقخصعععععادًت  فعععععي ػعععععاس جحقُعععععق 

، وؤهم هعزه الأدواث معا  العُاظت الاقخصادًت اللامت

 :(2، صفحت 0220)كبذ االإؼلب كبذال مُذ،  ًلي

 كملُاث العى  االإفخىحت 

  الؤلضاميوعبت الاحخُاػي 

 ظلش الؤقشاض وال صم 

 كنىاث انخلال آثار السياست النلذًت -2

حُعععععع  اظععععععخقشاس الأظععععععلاس  فعععععي  الأظاسعععععع يًهعععععىن الهععععععذح 

 فععيقىععىاث سثِعععت جيخقععل مععً خلالهععا آزععاس  جىععذس  طععمً

صعععفحت ، 0205)كميعععروػ ؼعععلغى ،  :ويعععيالاقخصعععاد 

2) 

  الفاثذة ظلش   

  ال قُقُت ؤظلاس الأصىى 

 الهافي ر الاثخمانيجىف 

   الاظتهلاكماؼش 

 ظلش الصشح 

   التي ًشجىها ؤص اق بالقشاس الخىقلاث 

ز يــــــــــالسياســـــــــت النلذًـــــــــت غ مفهـــــــــىمالثـــــــــا ي:  االإحـــــــــىر 

 :الخلليذًت

هعععععععزا االإحعععععععىس ظعععععععيخؼش  بلعععععععى مفهعععععععى  و ؤظاظعععععععُاث  فعععععععي

خاصععععععععت بالعُاظعععععععععت الىقذًعععععععععت الغيعععععععععر جقلُذًعععععععععت طعععععععععمً 

الؤالإععععععععا  بععععععععاالإميزاث و ال صععععععععاثص و ػععععععععش  كمععععععععل هععععععععزه 

العُاظععت ال ذًثععت و التععي جعععم اكخمادهععا فععي النثيععر معععً 

الىامُععععععععت راث القؼاكععععععععاث  ؤو الععععععععذوى ظععععععععىاء االإخؼععععععععىسة 

لُت او الجباثُت   الشَ

 حعزيف السياست النلذًت غير الخلليذًت أولا:

العُاظععععععت الىقذًععععععت الغيععععععر جقلُذًععععععت لهععععععا وجهععععععان فععععععي    

ععععععت حعععععععب   بر االإعععععععخلملت ، ؤدوا هععععععاؤهععععععذافها و الخلشٍ

ت زعاوي كعً الأهذاح جخميز بخلشٍت حعب  ؤنها و حلشٍ

ععععععععععق حعععععععععععب  يععععععععععي راث  برن، االإعععععععععععخخذمت الأدواثػشٍ

فهاوجه مخلذد ًمنً   مالخالي: حلشٍ

 الأهذاف:حسب -1

ٌعععععخخذ  صععععاحب العععععلؼت الىقذًععععت و االإخمثلععععت كععععاده 

فعععععععععععي البىعععععععععععو االإشلعععععععععععضي جمُعععععععععععم الؤجعععععععععععشاءاث و الأدواث و 

الىظاثل لخحفيعز الاقخصعاد و جحقُعق الهعذح الأظاسع ي 

فععععي حقبععععت بالخىمُععععت الاقخصععععادًت و وعععععبت الىمععععى النلععععي 

محعععععععذدة و رلعععععععو باظعععععععتهذاح مخغيعععععععرا  صمىُعععععععت زابخعععععععت ؤي

غيرهععععععا مععععععً االإخغيععععععراث  ؤو اقخصععععععادًت مععععععازشة مالبؼالععععععت 

)صعععاسي كلععععي، االإهمعععت كمىمعععا فععععي اليؽعععاغ الاقخصععععادي 

 (0، صفحت 0200

 حسب الأدواث االإسخخذمت: -0

حععععخخذ  العُاظعععت الغيعععر الخقلُذًعععت  الأصمعععاثفعععي وقعععذ 

  :في صىسة وجهىن 

 ًفعععععي  دععععععهُلاث اثخماهُعععععتال ػعععععش  مجمىكعععععت مععععع

 الىظؽ الاقخصادي

 في الاقخصاد لمُت حعهُلاث جبني 

   لشفععم او خفععع اللملععت  كملُععاث كلععى جىفُععز

 قُمتها حعب حاجت الاقخصاد

  جىفير العُىلت باللملاث االإحلُت والأجىبُت. 

جخؼلععب هععزه اللملُععاث  بجععشاءاث و مخؼلبععاث للىجععا  

، صعععفحت 0200)صعععاسي كلعععي،  ؤهمهعععا :فيهعععا حُععع  ان 

6) 

 الؤهخععا  والبؼالععت ماالإخغيععراث النمُعت  اظعتهذاح -

 ؛وغيرهم مً االإخغيراث الاقخصادًت 
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فععي الخِعععير النمععي وؤظععلاس  هععزه الأدواث  جخمثععل -

معععععععععً الأدواث  الفاثعععععععععذة االإىخفظعععععععععت ،وغيرهعععععععععا

 ال ذًثت و الفلالت في الاقخصاد

لخلامععل مععم مؽععهلت العععُىلت؛ ل هاًععخم اظععخخذام -

عععععععععععععل الهعععععععععععععافي دون جهعععععععععععععالُت ؤي  جعععععععععععععىفير الخمىٍ

 ؛الاقخصادي لليؽاغ

ٌلمعععل البىعععو االإشلعععضي فعععي هعععزه ال العععت مىظعععُؽ  -

عععععععق اقخعععععععطعععععععامً   شاض الأمعععععععىاى معععععععً عكعععععععً ػشٍ

ً زععععم  ً بقشاطععععهااالإععععذخشٍ هععععىن  للمعععععدثمشٍ وٍ

 .رلو حالت وجىد هقص االإلشوض الىقذي 

السياســـــــــــت النلذًـــــــــــت غيـــــــــــر  جعبيـــــــــــمشـــــــــــزوط  ثانيـــــــــــا:

 الخلليذًت

لىجععععا  جؼبُععععق العُاظعععععت الىقذًععععت غيعععععر الخقلُذًععععت فعععععي 

الاقخصعععاد ًجعععب ؤن جهعععىن جحخعععىي كلعععى مجمىكعععت معععً 

الؽعععشوغ لظعععمان هجاحهعععا فعععي الخؼبُعععق، حُععع  ًمنعععً 

 الؤؼاسة بليهم مالخالي :  

 وعععععععععععععععبتمععععععععععععععم  دىاظععععععععععععععبج انلعُاظععععععععععععععت لابعععععععععععععذ ل 

 .الخذهىس الاقخصادي

  كلععى جهععىن االإععذة فععي االإععذي االإخىظععؽ ؤن جهععىن

مجمىكععععععععت مععععععععً القععععععععشاساث و الأوامععععععععش  فععععععععي بػععععععععاس 

 . ججاه البىىك اللاملت في لاقخصاد

 لعععععععععععذي البىعععععععععععو  يىقعععععععععععذالحخُعععععععععععاػي ًهعععععععععععىن الا  ؤن

 ؛ بيعب كالُت  الإشلضي ا

  قخصعاد؛ الاكملعت وػىُعت مععخقشة بفظعل مخاهعت

با مً الىاحذ؛   جض م مىخفع قشٍ

  ب مً الصفش؛  ظلش الفاثذة مذًش قشٍ

بعععععا معععععً شوهعععععت قالإطعععععلُت اػلعععععب داخلعععععي  الصعععععفش معععععا شٍ

كعععععععً قىاكعععععععذ  هعععععععاججماقخعععععععت  لاىٌلنعععععععغ وطعععععععلُت اخعععععععخ

 صعععفش بلعععىجهعععىن بعععين واحعععذ فعععي االإ عععت  ؤنكلعععى الععععى ، 

، صععفحت 0200)بىهلععت خذًجت،محمعذحمى، ،  تباالإاثع

2) 

 أهذاف السياست النلذًت غير الخلليذًت ثالثا:

الُاباهُعععت  بالأصمعععتا ءاالإالُعععت ال ذًثعععت بعععذ الأصمعععاثطعععمً 

نُععتاالإخحععذة  بالىلاًععاثالععشهً اللقععاسي  ؤصمععتزععم    الأمشٍ

اللعععععالم ملعععععه ،جبيعععععذ ملـعععععم البىعععععىك  بلعععععىالتعععععي امخعععععذث 

ععت الل الإُععت مفهىمععا حععذًثا وعععبُا ٌعععم  ظُاظععت ااالإشلضٍ

ععل الغيععر جقلُععذي  ًخهععىن مععً بلععع الظععىابؽ و الخمىٍ

الخحفيعزاث  حلمععل كلععى جحفيععز الاقخصععاد، لمععا ًحخععىي 

الأدواث الاحخُاػُعععععععععععت لاظعععععععععععخلماله الإىعععععععععععم كلعععععععععععى بلعععععععععععع 

اهخقعععاى ؤزعععاس الأصمعععت االإالُعععت الاقخصعععادًت بلعععى القؼاكعععاث 

ععععععععت مععععععععً خععععععععلاى  الأخععععععععشي، لمععععععععا حععععععععع ى البىععععععععىك االإشلضٍ

العُاظععععععت الىقذًععععععت غيععععععر الخقلُذًععععععت بلععععععى حعععععععؼير كععععععذة 

 :   التي ًمنً جحقُقها ؤهذاح

  ادة النخلت االإخذاولت في  الأظىا صٍ

  االإؼبقتع وعب الفاثذةجحذًذ وجخفُع 

 كىاثق العُىلت  بماػت 

 أدواث السياست النلذًت غير الخلليذًت رابعا:

مععععععً كععععععذة لُذًععععععت لعُاظععععععت الىقذًععععععت غيععععععر الخقجخهععععععىن ا

آلُعععاث و جقىُعععاث حلمعععل وفعععق مخؼلبعععاث محعععذدة حُععع  

جخععععععخص مععععععل آلُععععععت بميععععععزة جميزهععععععا كععععععً الأخععععععشي ًمنععععععً 

 مالخالي :حصشهم 

 :  الخيسير الكمي-

هقذًععععععععععت غيععععععععععر طععععععععععمً ظُاظععععععععععت  آلُععععععععععتالخِعععععععععععير النمععععععععععي 

مععععً قبععععل اغلععععب  الآلُععععتجقلُذًععععت، جععععم الاظععععخلاهت  هععععزه 

  ،2008للععا  االإالُععت اللاالإُععت  الأصمععتالععذوى التععي معععتها 

حُعععععععع  جععععععععم اللجععععععععىء بليهععععععععا لحععععععععل اظععععععععخعجالي و ؿشفعععععععععي 

لخىجبعععه الاقخصععععاد لخحقُعععق مهاظععععب مالُعععت و جحقُععععق 

 وعب مقبىلت مً الىمىع

ُقعععه معععً كذًعععذ حذًثعععت جعععم  جؼب لألُعععتالخِععععير النمعععي 

االإخقذمعععت و التعععي معععان الىجعععا   آو العععذوى ظعععىاء الىامُعععت 

االإؼبقععت  الؤجععشاءاثوععبُا حعععب معل هععىق الاقخصعاد و 

 ع فُه

 :حعزيف الخيسير الكمي - 1

ٌلمل البىو االإشلضي كلى ؼشاء الأصعىى االإالُعت و رلعو 

ععععععادة ا االإلععععععشوض الىقععععععذي فعععععععي العععععععى   جهععععععىن هعععععععزه  لضٍ
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اللملُعععععععت جحفيعععععععز  اقخصعععععععادي  لإكعععععععادة بلععععععع  اليؽعععععععاغ 

الؤهخعععععااي و الخجعععععاسي ، حععععععم  هعععععزه اللملُعععععت بعُاظعععععت 

، 0202)محمععععععذ هععععععاوي،مُلىد وكُععععععل، الخِعععععععير النمععععععي 

 (9صفحت 

 : الخِعير النمي 

جهععععىن كملُعععععت جقلعععععُص  ؤنخيؽععععُؽ الاقخصعععععاد ًمنعععععً ل

لعععت  راث ازعععش بعععالا اقخصعععادًا  الأجعععلملعععذى الفاثعععذة ػىٍ

مععً خععلاى جمنععين الؽععشماث و االإاظعععاث االإحلُععت معععً 

و العععععذخىى فعععععي اقععععععراض االإعععععاى معععععً االإاظععععععاث االإالُعععععت 

حشلُعععععت  التعععععي جخلعععععق  خاسجُعععععت ؤو اظعععععدثماساث داخلُعععععت 

 .فعي االإخغيعراث الاقخصعادًت ع اقخصادًت مىخجت و معازشة

(Anton Johnsson, 2023, p. 11) 

جشلض كلى جحفيز الاقخصاد ان ظُاظت الخِعير النمي 

ادة االإلشوض الىقذي في  مً خلاى وظُلتي صٍ

الاقخصاد  و الشفم مً قذسة البىىك كلى الؤقشاض و 

لت الأجل ع  . رلو بؽشاء ؤصىلها االإخل رة آو ػىٍ

اظععخخذمذ ظُاظععت الخِعععير النمععي لألُععت جذًععذة مععً 

ؤهمهععععععععععا الىلاًعععععععععععاث االإخحعععععععععععذة و كععععععععععذه دوى و حهىمعععععععععععاث 

 مثلمععععا االإملنععععت االإخحععععذة  و الُابععععان و االإشلععععضي الأوسوبععععي

 هى مىضح في الؽهل االإىالي.

العععععذوى و  ؤنملاحـعععععت ًمنعععععً  (1) الؽعععععهل مععععً البُعععععان 

النمععععععي  الخِعععععععير ال هىمععععععاث التععععععي اظععععععخلملذ ظُاظععععععت 

االإالُععععععععععت فععععععععععي بىىلهععععععععععا  الأصععععععععععىى صادث احخُاػا هععععععععععا مععععععععععً 

ععععععععت طععععععععمً اخخصاصععععععععها غاًععععععععت  بلععععععععى بععععععععذء0222، االإشلضٍ

 معان مخفاوجعت معً بنهلاحف مععخىي الاسجفعاق و  0206

  ع بلا ؤنها مبالا ملخ رة في الاقخصاد ؤخشي  بلىدولت 

 أهذاف الخيسير الكمي -1-2

لو حعب الخِعير النمي و ر آلُت ؤهذاحجخلذد 

دسجت الخإزير و دسجت الخإزش في اليؽاغ الاقخصادي 

 الخالُت:الىقاغ  حصشها فيحُ  اهه ًمنً 

(Mulaahmetović, 2022, p. 7) 

 ل الأجل طبؽ  ملذى الفاثذة ػىٍ

  وخفظها مخاػش ؤظلاس العىذاثحصش 

 جقلُل الؤفلاط وكذ  الىفاء بالالعزاماث االإالُت 

الخِعير النمي في الاقخصاد يهذح  آلُتجؼبُق  بن

الإلالجت مؽهل العُىلت في العى  ، هاجه الأخيرة 

ما  بهقارحلخ ر اللصب الشثِغ في جحفيز الاظدثماس  و 

، لزا  االإذاهتمً االإاظعاث االإخل رة و  بهقارهًمنً 

ً  ؤخشي فش   بجاحتوجب  و جحفيزهم للمعدثمشٍ

لت و بالإغشاءاث االإالُت و وعب الفاثذة االإخذهُ ت ػىٍ

 مخىظؼت الأجل ع

 :آثار جعبيم سياست الخيسير الكمي-1-3

ؤن جؼبُق ظُاظت الخِعير النمي مً قبل البىىك 

ت له آزاس بًجابُت و ظلبُت كلى مل  القؼاكاث  االإشلضٍ

 الاقخصادًت، االإالُت ولزلو قؼاق اللاثلاث.
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 الآثار الؤًجابيت لسياست الخيسير الكمي:-1-3-1

 :لخِعير النمي لُت الآالآزاس الؤًجابُت  اغلبجخجلى 

ذ مً القشوض وهى ما  - ح جُم البىىك لخقذًم االإضٍ

 ًخذ  الاقخصاد اللا  للذولت؛

اسجفاق النخلت الىقذًت ٌ جم االإعتهلهىن  -

ادة  الاقعراض ػلب والؽشماث كلى و صٍ

 ؛الاظدثماساث

ادة - لذي النلي للإفشاد و االإاظعاث  الؤهفا  صٍ

ادة الؤقشاض والاقعراض ؛ب باالإعتهلنين بع  صٍ

ادة  - ً الخىؿُت بعبب حصىى صٍ كلى  االإعدثمشٍ

قسؤط االإاى مً خلاى القشوض  االإىخجاث  وحعىٍ

ادة  بقىة وهى الأمش الزي  الخمىٍلاث بعبب صٍ

 .سفم وعبت الدؽغُل بلىًادي 

 الخيسير الكمي لآليتالآثار السلبيت -1-3-2

 منها :لعُاظت الخِعير النمي آزاس وهخاثج ظلبُت 

(Klaus-Jürgen Gern, 2015, p. 4) 

 تغير فلال بصفتظُاظت الخِعير النمي  باظخغلاى -

اسجفاق  و ؛  للأظلاساالإعخىي اللا  ًادي الى اسجفاق 

 الأظلاس اسجفاق  ًصىم النخلت الىقذًت في الاقخصاد 

 وهى الزي ٌعبب جذهىس النفاءة الاقخصادًت ا

 ؛وجقلُص وعب همى الاقخصادًاث

اظخخذا  ظُاظت  بعببظلش الفاثذة بخفع  -

اللاثلاث الى الخىاص الى جىجه الخِعير النمي قذ ًادي 

 ؛اظدثماسها  بذىؤمىالها 

ت  ٌعلب  لخىاصالا - فش  جىفير البىىك الخجاسٍ

ً ، فالالخىاص  خؼش اقخصادي  العُىلت للمعدثمشٍ

الاظدثماساث و هى ما مازش و فلاى  كلى البىىك و 

الخِعير النمي في جيؽُؽ  مبذؤمم  ًخلاسض

 .الاقخصاد

 اكخصادًا:كنىاث جأثير سياست الخيسير الكمي  -1-4

ًمنً كلى الاقخصاد ال قُقي  ازإس لهالخِعير النمي 

االإازشة في مل مشحلت حعب  القىاةحصشها حعب 

، Klaus-Jürgen Gern ،0206) ؤهمها : الخىقُذ و 

 (6صفحت 

 قىاة جىاصن االإحافف االإالُت 

 قىاة الخض م ،قىاة الىذسة 

 قىاة كلاوة الأمان ،قىاة العُىلت 

ظُاظت الخِعير النمي هى ملالجت  الهذح مً

ها ك ر كذة وظاثل الخخفُت من و االإالُت  الأصماث

ادة االإلشوض الىقذي لذي العى  مم  ؤبشصها هى صٍ

الالعزا  بخحقُق جض م في معخىٍاث مقبىلت طمً 

و  جلت الخىمُت و  حصش واق ي و حقُقي لهذح جحشٍ

حسجُل وعب الىمى الاقخصادي، لما ًمنً ان 

جؼبق و جىجح ًمننها الفؽل طمً ؼشوغ و حذود 

حذًثت  لألُتمحذدة، ان ظُاظت الخِعش النمي  

مقىماث الىجا  في اغلب البِ اث  جحخىي كلى

 الاقخصادًت ،

النمي ٌلىد الاقخصاد  الخِعير فلىذ جؼبُق ؼشوغ 

 بهماىذ اليؽاغ  اللىدة مً العهىن  وكىل الت 

الخىصُاث ًذخل الاقخصاد هفق حالو الـلا  

بنثير مً االإلذى  ؤل ر هدُجت اسجفاق الخض م 

 وكذ  الخحنم في االإلؼُاث الاقخصادًت ع  االإعتهذح

 :الخيسير النىعي -2

الخِعير الىىعي ٌلخ ر الىىق الثاوي مً ظُاظت 

ل الغير  جقلُذي لنً وفق مقاسبت    ؤخشي الخمىٍ

في صىسة  ؤصىلهحُ  ًخذخل البىو االإشلضي بعرليز 

العىذاث و لِغ مً خلاى الشفم مً قُمت االإلشوض 

و االإشلضي بؽشث بىالىقذي ، حُ  هىا ًقى  ال

اللمىمُت هىا ًيخج  ؤو و العىذان ال اصت  الأظهم

اسجفاق جاهب ال صى  لذي البىو االإشلضي  مً 

و  الأصىى  ؤظلاساالإادي لاسجفاق خلاى ػش  العُىلت 
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لت و هىا ًخم جحفيز  ؤظلاس خفع ملذى  الفاثذة ػىٍ

 .اليؽاغ الاقخصادي بد جُم الاظدثماساث الذاخلُت

(RESERVE BANK OFAUSTRALIA, EN LINE, p. 2) 

و الى الخخفُت مً كلاواث االإخاػش  ٌلمل حُ  

الاظدثماساث؛ ومم ججم ت ُخفج الى الزي ًادي

ت لظماهاث مافُت  ػلب اهه في  حُ ،البىىك االإشلضٍ

ؤوسا  ؤل ر خؼىسة مً  ليهاغالب الأحُان ججذ في 

 الأوسا  االإعخخذمت في الخِعير النمي.

عم  ببل  ػلب العُىلت مً خلاى ٌ الامش الزي

جخفُع الللاواث االإفشوطت ؛ وبالخالي جهىن هزه 

النخلت  ال اجت مًغير فلالت برا ماهذ  اثالأدو 

جهىن ؤداة الخِعير  في هزه الفعرةومشجفلت،  الىقذًت

ؼلب مباؼش الالىىعي ؤقل فلالُت كىذما ًهىن 

ماث واالإاظعاث االإالُت ك ر للعُىلت مً ػشح الؽش 

ؤظهم وظىذاث كلى كنغ ؤداة الخِعير  بصذاسهم

لبىىك لفي بكادة الثقت   جإزير النمي التي جهىن ؤل ر

التي كادة ما جهىن ؤل ر االإخظشسًٍ مً الأصماث 

 عاالإالُت 

 أسعار الفائذة االإنخفضت والسالبت -3

الأداة الأظاظُت للخإزير كلى ظلش الفاثذة ٌلخ ر 

خحقُق االإاؼشاث الاقخصادًت لض الىقذي و لش االإ

ؿاهشة الخض م واسجفاق  وجىداالإعتهذفت، فلىذما 

 بيعب  الأظلاس ًشفم البىو االإشلضي ظلش الفاثذة

لجلل الاقعراض ؤل ر جهلفت، وهى ما ًادي محذدة 

 و جىلنغ ال التض الىقذي، و لش االإ خفعى ال

البىو هىن الاقخصاد في حالت سمىد ، فكىذما ً

لد جُم الؤقشاض الفاثذة  االإشلضي ًخفع مً ظلش 

 RESERVE BANK) الىقذ.مً  االإلشوضوجىظُم 

OFAUSTRALIA, EN LINE, p. 3) 

 سعز الفائذة االإنخفضت -3-1

خفع كملُت  ؤظلاس الفاثذة االإخفظت فيجخمثل 

جقني و  لةجشاءملذى الفاثذة مً قبل البىو االإشلضي 

لمُاث   بطافتاجل  رلو حالت الشمىد ورلو مً

الاقخصاد في ت ُلذفم حشل اللشض الىقذيلبيرة مً 

 RESERVE BANK) هخلاػ الاقخصاديللا  بؽهل كا 

OFAUSTRALIA, EN LINE, p. 4)  ، 

ًلعز  البىو االإشلضي بال فاؾ كلى ملذى ُه وكل

ب مً الصفش لفعرة ملُىت في بػاس  الفاثذة قشٍ

الؤكلان ظُاظت هقذًت غير جقلُذًت وجىظلُت، مم 

جض م معتهذح ؤكلى مً العابق الزي  ملذى كً

 النعاد. وؤ الأصماثمان ظاثذا في فعرة 

ت للذوى   ظُاظت  جباقلإ جخجهفبلع البىىك االإشلضٍ

الخض م؛ حُ  ًخم  مًمحذد ملذى  اظتهذاح

طبؽ وحلذًل ظلش الفاثذة لخحقُق معخىي الأظلاس 

 (2، صفحت 0200)صاسي كلي،  االإعتهذح

مً علش الفاثذة العالبت مان لاظخخذا   وى بن ؤ

ذ قبل البىو االإشلضي لذولت  ؛ حُ  0222 ظىتالعىٍ

ذي سظىما  مً قبل البىو فشض جم  االإشلضي العىٍ

ت جل كلى  الأمىاى االإىدكت لذي االإصاسح الخجاسٍ

 0202و  0229ال عاباث، وفي كامي  لأغلبباليعبت 

ذ ؤظلاس البىو االإشلضي لذولت  اظخخذمذ   العىٍ

جذفق ما  لخجىب% 0.0 - جمثلذ في:الفاثذة العلبُت ب

سئوط الأمىاى  يالتي جخمثل ف و  العاخىت باالإاىٌلشح 

 ؤي اللابشة لل ذود التي جخذفق مً دولت بلى ؤخشي 

الفاثذة،  اس ظلؤ اثر يحغُلل صىى كلى مهاظب مً 

في  زباث االإاؼشاثًادي بلى كذ  وهزا الىىق 

هماسك االذ دولتي  بلذ رلو في كممذالعى ، زم 

عشا  خلامل مم جذفق سئوط الأمىاى لل ورلووظىَ

بعبب خصىصا التي جإحي مً الاجحاد الأوسوبي 

 RESERVE BANK) اهخفاض ظلش صشح الُىسو

OFAUSTRALIA ،EN LINE 2، صفحت). 

ًجب ان  ؤن ملذلاث الفاثذة العالبت لا فالألُذ 

وداجم الأفشاد لذي البىىك حعاق جهىن كلى 
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ت  ت حعاق كلى  و لنً الخجاسٍ وداجم البىىك الخجاسٍ

جخحىى هىا ًمنً القىى لذي البىو االإشلضي، و 

فبذلا مً  جثبُؽ اقخصادي الفاثذة العلبُت الى ؤداة 

ؤن ًذفم البىو االإشلضي فاثذة كلى وداجم البىىك 

كلى الاحخفاؾ  هزه  فىاثذلذًه؛ فاهه ًحصل كلى 

 .التي لذًه الىداجم

 (Morgan, 2009, p. 4)  :هاجاسخخذام -3-2

االإخغير هى ظلش الفاثذة  ؤنمً خلاى ما ظبق جبين 

االإقشطين باالإقعرطين،  الشابؽ بينالاقخصادي 

 بقشاضحلمل كلى  اللاملت في الاقخصاد فالبىىك

ؤن الخحنم في ظلش ؤمىالها مً ؤجل الفاثذة، وبما 

الأخير ظُؼشة البىو االإشلضي فًهىن طمً  الفاثذة 

باجخار ظُاظت هقذًت غير  الأوقاثقى  في بلع ً

و ا الصفشفاثذة بين جقلُذًت مً بُنها جؼبُق ظلش 

بةقشاض ؤمىالها بفاثذة االإصاسح جقى  ؛ ؤي  البالع

ت ب ً كلى الاقعراض يُت صفشٍ جحفيز االإعدثمشٍ

اليؽاغ الاظدثماس وبالخالي جحفيز وح جُم 

مً  الأمىاىكذ  جىؿُت  كىذالاقخصادي، وفي 

دثماسها في اليؽاغ الاقخصادي ؤو اظ بقشاطهاخلاى 

فشض فاثذة ؤقل مً الصفش بالبىو االإشلضي ًقى  

ت ظخقى   و  هزاكلى االإصاسح ؛   البىىك الخجاسٍ

في حالت الاحخفاؾ  تاالإشلضٍ للبىىكبذفم فاثذة 

 حلمل. لما  (علبُتبإمىالها وهى ما ٌلشح بالفاثذة ال

ت   هذاح مًالأ  مجمىكت مًخحقُق لالبىىك االإشلضٍ

ت والعالبت الى  خلاى جؼبُق ظلش الفاثذة الصفشٍ

 كشض الاثخمان وصٍادة ملذلاث الخض م مًسفم 

البؼالت وعبت وملالجت الهي  خلاى جحفيز الؼلب 

 (Morgan, 2009, p. 6)    االإشجفلت

 آثار جعبيم الفائذة السالبت على الاكخصاد: -3-4

 خؼبُق ؤداة ظلش الفاثذة العالبت اهه ب الؤؼاسةججذس 

ًيخج كىه آزاس بًجابُت و في الاقخصاد مهما مان هىكه 

بين الاقخصادًاث حعب  الآزاس ، جدباًً هزه ظلبُت 

 االإالُتع االإىـىمت جإزير

، Morgan)ؤهمها في الىقاغ الخالُت  ببشاصًمنً 

 :(5، صفحت 0229

 الآثار الؤًجابيت -3-4-1

  في الخلامل ممعالبت الفاثذة ال جؼبُق ظلش 

مقابل احخفاؿها بالأمىاى ًادي الى في االإصاسح 

االإىدق  االإاى لشؤط مشجفلت جلل النفاًت ال ذًت

 .لذيها

   ادة الؼلب كلى الُذ اللاملت ب جهىن ي وبالخالضٍ

ادة  العلم مً العلم و ال ذماث  الؤهخا صٍ

 وعبت همى  جحقُقمحاولت ه مىوال ذماث و 

 ؛ مىاظبت

  ًادة خلاى م جخذوى العلم وال ذماث  بهخا صٍ

ىخفع الخض م،  الأظلاس  جلبُت جهىن  حُ وٍ

ومىه ح جُم الخصذًش وبالخالي للؼلب االإحلي 

 ؛ .ً ميزان االإذفىكاثجحع

 الؤسبا وعبت و  الجماعيالذخل الفشدي و  سفم 

مً فشض الظشاثب  العلؼاث الىصُتظُمنً 

ل هفقا   اللامت.ها كليها لخمىٍ

 :الآثار السلبيت -3-4-2

كذ  جىفش االإىاخ الاظدثماسي االإىاظب ٌ جم  بن

ً كلى الاقعراض  لاظدثماس  ًجلل الجهاص لاالإعدثمشٍ

الخىجه هحى  بلىالؤهخااي ملؼل ، الأمش الزي ًادي 

ل  فنشة الالخىاص الظاسة اقخصادًا مم بمهاهُت جحىٍ

بُت  الأمىاى هحى اقخصادًاث وؽؼت و ملاراث طشٍ

 خاسجُت

هحى الاسجفاق  الأظلاس جخجه  الؤهخاجُتبخلؼل العجلت 

حذور  بلىالزي ًادي  الأمش و خفع وعبت الىمى 

ظلش الفاثذة   فخإزير  جض في ميزان االإذفىكاث ،

في وجىد حلؼل الإيزاهُت اللامت للذولت العالب كلى ا
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الجهاص الؤهخااي ٌلمل لصالح اهخفاض الذخل 

الفشدي و النلي  مما ًذخل الذولت في دوامت كذ  

الىفاء بالعزاما ها هدُجت كذ  قذس ها كلى جحصُل 

جباًت لدعُير هفقا ها بعبب اهخفاض اًشادا ها 

 اللامت

، Mulaahmetović)أداة جىجيه االإخعاملي   خامسا:

 (2، صفحت 0200

بن ؤداة جىجُه االإخلاملين لإحذ ال لىى ال ذًثت 

و بلى االإخلاملين  جىجيهاث  بسظاىاقخصادًا ًهىن مً 

باججاه العى  لإخباسهم في  الأكىان الاقخصادًين 

زه الفنشة ه و اظخيبؼذ ، معخقبلاؤظلاس الفاثذة 

ضي والتي مً خلالها ًخم عععععىالنمً همار  الاقخصاد 

الأمش وعبت الخض م وعبُا االإخلاملين لاسجفاق  جىبُه

ال قُقي  بهفاقهمجحفيزهم كلى سفم  بلىالزي ًادي 

 .ػىكُا  ال الي

إهمُت ؤداة جىجُه ف -وود فىرد-حعب الاقخصادي 

 هما:كاملين  االإخلاملين ج رص مً خلاى

بقىاق االإخلاملين بإن العُاظت الىقذًت جخم كملُت -1

 ؤل ر ظخهىن مشهت  بإنها اللا  وحلمل كلى الصالح 

حالُا فان معخىي االإلذلاث االإشجفلت مً االإؼبقت 

ظخهىن اقل طشسا كلى اليؽاغ  هزهخلاى الفعرة 

 الاقخصادي؛

قشاسا ها  بخؼبُقالعزا  العلؼاث الىقذًت مم  -2

ٌلضص مً مما بفظل ؤداة جىجُه االإخلاملين 

 .جىجيها هاص ت  و  مصذاقُتها

 بقاءبهى  الخىجُه الاقخصادي  ؤداهمً الهذح و 

ؤي في ؿل الـشوح الاظخثىاثُت زابخت  ؤظلاس الفاثذة 

هدُجت الؤكلان كً ملذلاث الفاثذة ورلو مىخفظت 

خفع  ًنفلالزي  الأمش وهى  االإخىقلت  االإعخقبلُت

 جيؽُؽ الاقخصاد. ال ش  كلىو جهلفت القشوض 

في هذا االإحىر الخعزق ًمكن  االإحىر الثالث:

السياست  ظبلذالتي  لبعض ججارب أهم الذول 

 :ضمن اكخصادها  النلذًت غير الخلليذًت 

ل  الؤػاس في هزا  اججهذ الى جؼبُق ظُاظت الخمىٍ

االإالُت  الأصماثالغير جقلُذي جل الذوى االإخظشسة مً 

و الىلاًاث االإخحذة  اللاالإُت كلى غشاس الُابان و اهجلعرا

نُت ، لما ًمنً ان بذاًت جؼبُق ظُاظت  الأمشٍ

ل غير الخقلُذي ممثلت في  الخِعير النمني  آلُتالخمىٍ

 جباكاع الأخشي بالُابان زم اهخقل الى الذوى 

 الخجزبت اليابانيت أولا:

اظخخذ  الانهُاس ،مم اججاه الاقخصاد الُاباوي الى 

خخفُع ظلش بجمثلذ ظُاظت هقذًت جىظلُت 

حُ  ؛ (2002-1991)الفاثذة ال قُقي بلى الصفش 

 لا الأفشادؤن ملذلاث الاقعراض مً قبل  جم ملاحـت

الى شلضي الُاباوي البىو االإ لزا اججهمخذهُت،  جضاى

جحقُق الاهخلاػ الاقخصادي مً خلاى مجمىكت 

الخقلُذًت و ال ذًثت حُ  لم جؼبق غير مً الخذابير 

)مؼاي كبذ القادس،ساؼذي فخُحت،  بلذ في اقخصاد

 :(2، صفحت 0202

  مً البىىك ؛ فلعتمالُت مؤصىى ؼشاء 

  و ال اصت  ال هىمُت الإاظعاثابقشاض

 ؛االإميزة

   تؼشاء الأوسا ؼشاء  والذًىن و  االإالُت الخجاسٍ

 الؽشماثاالإاظعاث و  لذيحقى  االإلنُت 

 ؛مُتال هى 

 االإخصصت العىذاث ال هىمُت  بصذاس  بًقاح

ل مخؼلباث اقعراض القؼاق اللا  وقُا ل  خمىٍ

 ال هىمت بالاقعراض االإباؼش مً البىىك.

 :ؤهمها الخالُت سماثضكذه ى كل جم الاكخمادلما 

 العُىلت  لبيرة مًلخلت هقذًت كلى  ال فاؾ

ؤسصذث ال عاق الجاسي لذي  باظخلماى

 البىو؛
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 مً العُىلت  لبير وعبُاكلى كشض  ال فاؾ

ادة ماؼش ؤظلاس االإعتهلو   هذح صٍ

 الأظاظُت؛

 ادة اث ال الُت  صٍ لعىذاث مً ااالإؽعرً

لت  جهىن هىاك  حُىما الأمذال هىمُت ػىٍ

 حاجت للعُىلت.

اللملُاث قصيرة  الزي ًبينومً الجذوى االإىالي 

ها البىو االإشلضي الُاباوي في ؿل الأجل التي قا   

لُىن العُاظت الىقذًت غير الخقلُذًت )  (ًاباوي ًً جشٍ

 اليابا  ( : العملياث كصيرة الأجل لبنك01الجذول ركم )

 2005-2004 2004-2003 2003-2002 2002-2001 2001-2000 خلال العام العملياث

 62 22 62.55 62.2 25.6 قصيرة الأجل الإلاملاث اصافي 

 69.0 22 62.2 62.0 62.5 مىاى قصيرة الأجل

 0.2 0.0 0.5 00.6 20.0 ًاث العىذاث ال هىمُتمؽعر 

اث حىالاث   00.0 00.2 02 02.5 2 فىسٍتمؽعرً

اث ؤوسا  ج ت مم مؽعرً جاسٍ

 اجفاقُاث بكادة الؽشاء
0.2 0.2 0.2 0.2 0.5 

اث  فىسٍت مً ؤروهاث مؽعرً

ىت وؤوسا  مالُت  ال ضٍ
- 00.2 00.2 02 05.6 

اث فىسٍت مً ؤوسا   مؽعرً

 ظمىهتمالُت م
- - - 2.0 2.0 

 0.0 - 0.5 2.0 0.0 قصيرة الأجل حعذًذ ؤمىاى

 OECD( 2016) كخصادي والخنميتالااالإصذر: منظمت الخعاو  

 الجذًذة االإخمثلت في الخِعير النمي  العُاظت بةجباق

البىو االإشلضي  ؤبقىؤي العُاظت غير الخقلُذًت 

بت او  الُاباوي كلى ملذلاث الفاثذة قصيرة الأجل قشٍ

لخىفير العُىلت للبىىك  تبطافالصفش، ملامعت

وح جُلها كلى الؤقشاض وججىب خؼش هقص 

البىو االإشلضي الُاباوي  حُ  قا  لزلوالعُىلت 

ظىذاث حهىمُت لظبؽ ملذلاث الفاثذة كىذ  بؽشاء

 الصفش.

عانيت ثانيا:  الخجزبت البرً

 ظُاظت هقذًت غير جقلُذًتاالإشلضي  بهجلعرا بىو جبن  

الإىاجهت جذاكُاث ؤصمت  جمثلذ في الخِعير النمي 

وجمثلذ ؤهم ؤدواث هزه العُاظت  الشهً اللقاسي 

 :فُما ًلي

مً قبل بىو بهجلعرا دخل الثابخت  الأصىى  اقخىاء  -

اواخش وبلغذ قُمخه حت   0229حيز الخىفُز ماسط 

ملُاس جىُه بظعرلُني  056حىالي  0200ىفم ر ؼهشه

 تغير جقلُذً لملُت هقذًت ل ال ر ججموهى ٌلخ ر 

ىت  ااجخزه بىو بهجلعرا مً خلاى ؼشاء ظىذاث ال ضٍ

لت الأجل؛  بلغذ قُمتها حىالي سبم  و االإخىظؼت وػىٍ

 فع ملذلاث لالىاجج الذاخلي ال ا  العىىي وهزا 

لت الأجل  خحعين ؼشوغ الؤقشاض لالفاثذة ػىٍ

ؼاهُت ومل هزا في ؿل ظُاظت  داخل الأظىا  ال رً

 الخِعير النمي؛

احخُاػي مً العُىلت  بخىفير بىو بهجلعرا قا   -

مىجه للاظخجابت للظغىػاث راث الؼابم االإعزاًذ 
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ًخم جقذًمها في ؼهل خؼىغ ظُىى جفخ  بؽهل 

 عععععععععععععععععععععع:ؼهشي وهى ما ٌلشح بع

  ، الظماهاث االإىظلت 

  لأجلالقشوض االإشفقت. 

غير  و  اث غير معبىقتاجخز بىو بهجلعرا بجشاء-

العما  للبىىك بال صىى كلى برلو جقلُذي 

ل بملذلاث فاثذة ؤقل كً ملذلاث الفاثذة  الخمىٍ

خخلت هزا  كً بجشاء  الؤجشاءالعاثذة في العى  ، وٍ

ل الزي جبىاه البىو  ل كلى االإذي الؼىٍ بكادة الخمىٍ

االإشلضي الأوسوبي في مىهه مشجبؽ بالقشوض التي 

ملذلاث  خفعجمىحها البىىك للماظعاث، لما 

ل ولزلو ملذلاث  ل كلى االإذي الؼىٍ الخمىٍ

ت.  القشوض اللقاسٍ

ومً خلاى الجذوى االإىالي ًمنً جىطُ  كملُاث 

 النمي التي قا   ها بىو بهجلعرا.الخِعير 

 بنك انجلترا( عملياث الخيسير الكمي ل02الجذول ركم )

 نىع الأصىل االإشتراث الليمت )مليار أورو( الخاريخ

0229 062 

ىت ولمُت محذودة  ال هىمُت ظىذاث ال ضٍ

الأوسا  االإالُت راث الجىدة اللالُت  مً

 ًصذسها القؼاق ال ا  التي

 

0202 52 

0202 62 

2011 62 

0200 62 

 056 االإجمىق

OECD2016  االإصذر: منظمت الخعاو  االلخصادي والخنميت

 الخاجمت:

البىو االإشلضي باكخباسه االإؽشح كلى العُاظت  بن

ًشاها جفُذ  بجشاءاث ؤيالىقذًت ًمنىه جبني 

الىمى االإشجىة و ال فاؾ  ق وعبتقالاقخصاد و جح

كلى الخض م طمً حذود معتهذفه  ، و غم هزا 

ت  ظُاظت هقذًت غير   بلىحذًثا  لجإثفالبىىك االإشلضٍ

فقذث العُاظت الىقذًت الخقلُذًت  ؤنجقلُذًت بلذ 

فلالُتها ،حُ  اظخؼاكذ ظُاظت الخِعير النمي 

العُاظت ال ذًثت الغير جقلُذًت  ؤدواث لإحذ

االإاى و سفم وعب  سؤط ؤظىا ن هجاحها في جحعي

 عالىمى في بلع الاقخصادًاث 

 الخالُت:بلع الىخاثج خلصىا ل حُ 

 اظخخذا  العُاظت الىذًت غير الخقلُذًت   بن

ًهىن في ؿشوح محذدة حُ  ًهىن الاقخصاد في 

حاى  بإيًمنً  وطم الاهنماػ وفقؽ ، و لا

هـشا الإا له مً  ؤخشي اظخلماله في حالاث 

 معاوت 

  اظخلماى العُاظت الغير جقلُذًت هدُجت كذ  جم

فلالُه قىىاث اهخقاى العُاظت الىقذًت غير 

 الخقلُذًت 

 بلى ل الخإزيرهذح العُاظت غير جقلُذًت هى هق 

 خصاد ال قُقيالاق

  ًخؼلب جؼبُق ظُاظت غير جقلُذًت   مجمىكه

 مً الؽشوغ و االإلاًير لىجاحه

 ت ل هحى الفص الاظدثماسٍ و  ًجب جىجُه الخمىٍ

 القؼاكاث االإىخجت فقؽ

  االإحلُت  الأمىاىسئوط  ؤص اق ؤما فخ  االإجاى

في  الؤهخاايللمعاهمت في اليؽاغ  الأجىبُتو 

 الذولت
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  بولاػكلى سفم الىمى مً خلاى   ش ال 

 الأظاظُت البيُت ةصلا الاقخصاد ،و رلو ب

اللاصمت لىمى القؼاكاث الاقخصادًت ودكم 

 .وكاثلاث و ؼشماث ؤفشاداالإىخجين مً 

 ظزيلت . كائمت االإزاجع:

: االإزاجع باللغت العزبيت
ً
 أولا

 
خ https://www.bank-of-algeria.dz(. 0202, 0 00بىو الجضاثش. ) . جاسٍ

 :https://www.bank-of-algeria.dz، مً 0202, 0 9الاظعرداد 

https://www.bank-of-algeria.dz 

ل. ) (. دوس العُاظت االإالُت و الىقذًت في جحقُق الىمى. 0202 هاد الذًً ػىٍ

 الجضاثش.

(. فلالُت العُاظت الىقذًت و غير 0200بىهلت خذًجت،محمذحمى. )

 .5الخققلُذًت في جحقُق الاظعراس في الجضاثش. دفاجش بىاد ماط ، 

مهافحت  (. دوس العُاظت الىقذًت و االإالُت في0205حذادي كبذاللؼُت. )

 الخض م في الذوى الىامُت. الجضاثش.

(. دوس العُاظت الىقذًت و االإالُت في مهافحت 0205حذادي كبذاللؼُت. )

 .THESES  ،00الخض م في الذوى الىامُت. 

ت 0200صاسي كلي. ) (. العُاظت الىقذًت غير الخقلُذًت. االإجلت الجضاثشٍ

 .9لللىالإت و العُاظاث الاقخصادًت ، 

خ https://www.imf.org(. 0202, 0 06ذالذولي. )صىذو  الىق . جاسٍ

 https://www.imf.org، مً صىذو  الىقذ الذولي: 0202, 0 2الاظعرداد 

ل  هاءالذًً. ) (. دوس العُاظت االإالُت و الىقذًت في جحقُق الىمى. 0202ػىٍ

 الجضاثش.

ُت(. (. العُاظاث الاقخصادًت )االإجلذ الثاه0220كبذ االإؼلب كبذال مُذ. )

 القاهشة، مصش: مجمىكت الىُل اللشبُت.

(. فلالُتة قىىاث اهخقاى العُاظت الىقذًت. 0205كميروػ ؼلغى . )

 .0الاقخصاد الجذًذ ، 

(. دساظت جحلُلت الإحذداث العُاظت الىقذًت في جحقُق 0202محمذ صلا . )

 .5اهذافها. مجلت اؼلاق للذساظاث الاقخصادًت ، 

جحلُلُت الإحذادث العُاظت الىقذًت في جحقُق  (. دساظت0202محمذ صلا . )

 .2اهذافها. مجلت ؼلاق للذساظاث الاقخصادًت ، 

(. ظُاظت الخِعير النمي لخاًت حذًثت 0202محمذ هاوي،مُلىد وكُل. )

لخبُق العُاظت الىقذًت. مجلت الخىمُت و الاظدؽشاح للبحىر و الاظدؽاساث 

 ،2. 

ذادث العُاظت الىقذًت في جحقُق (. دساظت جحلُلُت الإح0202محمذصلا . )

 .2اهذافها. مجلت ؼلاق للذساظاث الاقخصادًت ، 

 Quantitative easing policy as(. 0202مؼاي كبذ القادس،ساؼذي فخُحت. )

a way to manage a modern monetary policy ، 5. مجاة سئي اقخصادًت. 

: االإزاجع باللغت الأجنبيت:ث
ً
 انيا
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