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 السياسة النقدية والاصلاح الاقتصادي في مصر

Monetary Policy and Economic Reform in Egypt 
  

 **مروة عاصم محمود الشريف .د                *د.عطا الله أبو سيف أباديرأ.  
 ***رشا حسن محمد على متولي  

 
 ملخص البحث

  مللللل  الاقتصللللل ص المصلللللي  مللللل  الع  للللل أن يعللللل   البحللللل   للللل   مشللللل   تتمثللللل       
المشلللل وال ىالتللللت ألللللبحً تمثلللل  ق الالللل لا أملللل ي تحلا لللل  الالللللو  الاقتصلللل ص   لللل  
الاقتصلل ص المصللي ذ لجلل ا رلل س صىة النق يلل  اللالا يلل   لل  قللو  ت لل  المشلل وا ملل  
خلللوط ت لللية النق يللل  اللالا يللل  ىصىةاللل   للل  تحلا للل  الاللللو  الاقتصللل ص   للل  مصلللي 

مر صالل    يضللق   ق للت ذ ىقلل ي البحلل2019ىحتللت قلل ي  1991ملل  قلل ي  خللوط الرتللي 
الاللل ط ت لللية ل نق يللل  اللالا يللل  ىصىةاللل   للل  تحلا للل  الاللللو  الاقتصللل ص   للل  مصلللي 

ال ا البحل  ىللت الت مل  مل   جل  يى ذ 2019ىحتلت قل ي  1991مل  قل ي خوط الرتي  
للللح  أى خ للل  الريضلللق  النللل للا  مللل  خلللوط التعلللي  ق لللت ت لللية النق يللل  اللالا يللل  

 1991مللل  قللل ي  للل  مصلللي خلللوط الرتلللي  ىصىةاللل   للل  تحلا للل  الاللللو  الاقتصللل ص  
ريضلللق  الللللح  ىبعللل  اختبللل ة  يضلللق  البحللل  تللل  التيلللل  ىللللت ذ 2019ىحتلللت قللل ي 

ت ية ل نق يل  اللالا يل  ىصىةال   ل  تحلا ل  الاللو  الاقتصل ص  الا ط  ح   تب   أن
م  ىب لتح    خوط الرتي  ل 2019ىحتت ق ي  1991م  ق ي    مصي خوط الرتي  

ل ح لل  نلل   الل ث البحلل  ملل   اللل ىة الرعلل ط ل نق يلل  2019 ىحتللت قلل ي 2016قلل ي 

                                                 
 جامعة حلوان ،التجارة كلية ،أستاذ ورئيس قسم الاقتصاد والتجارة الخارجية الاسبق *
 جامعة حلوان ،التجارة كلية ،بقسم الاقتصاد والتجارة الخارجيةالأستاذ المساعد  **
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اللالا ي  ىأصىاتج  ىب لتح    أصا  يعي الر ا      تحلا   أا ا  ت ب   ني  مج الالو  
الاقتص ص     الاقتصل ص المصلي ل ىلل ل  صىة البلال  الميللو  ىالي النل    اللالا يل  

للالا يل  ل لشل   الل   ينلم     ا  صىل  الملايط نج  القق ي ق ت ةيل  ىتلار ل  النق يل  ا
 ت ب   ني  مج الالو  الاقتص ص     الاقتص ص المصي ذنتحلا   أا ا  

 : المقدمة: 1/1

 ل  أ  صىلل ل   الك قل  الاقتص صي ق ا يالنق م ي  ا أا  أح   اللالا ي  ي النق  تع     
  عبللل   لللل للل ىة الللل   ت   ظلليالا الك قللل   مللل  أالل  النق يللل ا الاقتصللل صي  مملل  أ جللل  تعتبلللي

 ح   الأخيىلالاقتص صي  النق ي ا  الأا ا  الاقتص صي  رلاب لا ىلت رلاب معتحلا   

  النق يل  اللالا يل  مل  ىتل ت  أامقلالاقتصل صي ل  أال ا ج   تحلا ل  ل  الل ىط جل ق   تعتمل 
 لل  يحلل     مللع أ  تر ليق للت اللاظل ي الاقتصلل ص ل  تلل ر يالل ىة الكب للي ىالرعلل ط  ل  ال

ق للت اللاظللل ي الاقتصللل ص  اللل ا    يلللي   للاري ل لتللل ل  لل  أ  صىللللأصاس اللاظلل ي اللالاللل   
 صاخللل  اللل ث ال ىلللل   ظللليالا لتللل ر يث ق لللت أاللل  المتر لللياا الاقتصللل صي  ق لللت يلللب   المثللل ط

منلللتي  الللل خ  ى  لالتشلللر  منلللتي   لمنلللتيى اا تللل   لاللاملللي طمعللل معللل ط الت،للل  ل 
  لذذذذذذىلخذتيزيع الثيى الحققلا ل ى 

م     مجم     ةي  النق ي  الاقتص صي  لم  أن تحظ  النق ي  اللالا ي  ل     
الك ق ل ىق ت اليغ  م  أ ج  تع  م  أا  النق ي ا الياقنق     تحلا   الايتلاياة 
ىاللامي الاقتص ص ل ىلا أن ذل  ي ت ف م  ح   الت ب   م  صىل  ىلت أخي ل 
حنب متر ياا ل  صىل ل ح    ج  أن لعبً ا ث النق ي  صىةالا محيةي لا    تحلا   

مق  الاقتص صي  ىالايتلاياة الاقتص ص  ل ع    م  ال ىط المتلا م ل ح   يع  التلا
ا   النق ي  اللالا ي     ا ث ال ىط اي العم  ق ت تحلا   الايتلاياة اللالا  ل 
ىالعم  ق ت ت فقض مع لاا الت،   ل لصية  التت تاص  ىلت تحلا   الايتلاياة 
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  مصي    لا   ج  أن ا   ىاللامي الاقتص ص ل ام     ال ىط اللا مق  ىم  ن لاج
النق ي  اللالا ي   يتكوق ت العم  ق ت تحلا   اللامي الاقتص ص ل ىالعم  ق ت تحلا   
الايتلاياة اللالا  ل ىب اض    ىلت العم  ق ت ت فقض مع لاا الب  ل ل ىل ل  
العم  ق ت ايتلاياة م وان الم  يق ال ح    ج  أن ا ث الأا ا  تيتبط ل ا ا  

  (4،ص:2018)عبد الوهاب،   الك ق ذالنق ي  الاقتص صي
لملللل  أن تلللليل  الكث للللي ملللل  اللللل ىط ىملللل  ن لاجلللل  مصللللي أامقلللل  لب للللي   لللل  تحلا لللل       

الايلللتلاياة ىاللاملللي الاقتصللل ص ل ىيت  لللب اللل ا أن تلاللليي الللل ىط ل اقتمللل ص ق لللت نللليامج 
 Economic Reform andالالو  الاقتصل ص  ىالتكقلا الجق  ل  لمل  يعلي  نلل 

Structural Adjustment  ل ىالملابثلاللل  قلللل  لللللا ىد اللالاللل  الللل ىل   للل  مح ىللللل
لتحلا   ا   الايتلاياة ىاللامي الاقتص ص ذ ىيعتم  ت ب   ا ث البيامج ق ت ايت  اي 
النق ي ا الاقتص صي  الم ت ر ل ىتع  النق ي  اللالا ي  أح  أا  النق ي ا الاقتصل صي  

لجق  ل ذ ىلارتلً مصلي المنت  م     ترع   نيامج الاللو  الاقتصل ص  ىالتكقلا ا
ىلت ت ب ل  نليامج الاللو  الاقتصل ص  ىالتكقلا الجق  ل ل ملال   تلي  التنلع لاق ا مل  
اللالللين الم ضللل  ىلا أ للل  تللل  ت ب للل  ني للل مج الاللللو  الاقتصللل ص  لشللل    عللل ط ملاللل  

  ىحتت الأنذ  2016
ل اض    ىلت أن ت جئ ال ىط اللا مق  ىم  ن لاج  مصي ىلت ايت  اي النق ي       

لالا ي  لمحيالا مجم لا م  مح ىة النق ي  الاقتص صي  الك ق ل ىذل  م  خوط ىتبع ا  ال
لبيامج الالو  الاقتص ص  ىالتكقا الجق   ل ح   ينتلا  لولا م  البلايط 
الميلوي ل ىللا ىد اللالا  ال ىلت ن ةر  لب ي  ق ت النق ي  اللالا ي  قلا  تصمقمجم  

ن   ال ىط اللا مق  ىالتت تنع  رج ت لا لبيامج الالو  الاقتص ص ل ىتع  مصي م  
 حي تحلا   ا    الايتلاياة ىاللامي الاقتص ص ل ىل ل  العم  ق ت تحلا   الأا ا  
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الاقتص صي  الك ق ل لع  مع  تج  لرتياا طيي  ل ىلارتً مصي لتحلا   ا    
لو  الاقتص ص  ىالتكقا الايتلاياة ىاللامي الاقتص ص  ىلت ىتب ع ني  مج الا

ىاتن  ت ب   ا ث البي  مج لش   لب ي ق ت ااقتم ص ق ت النق ي  اللالا ي  الجق   ل 
ىة النق ي     تحلا   أا ا  ا ا البي  مجذ مم  رع ج  محيةالا مجم لا م  مح 

قو  مش  ت  الايتلاياة الاقتص ص  ىالتير   حي ايتج ا  الاقتص صي  الك ق     
 (2، ص:2003)أبو العيون، مع لاا الت،  ذ

  
 : البحثشكلة : م1/2

الاقتصل ص المصلي  مل  الع  ل  مل  المشل وال  يعل    ل   البح  مشكلةتتمث       
ىالتت ألبحً تمث  ق الا لا أم ي تحلا   الالو  الاقتص ص     الاقتص ص المصي ذ 

ت لل  المشلل وا ملل  خللوط ت للية النق يلل  لجلل ا رلل س صىة النق يلل  اللالا يلل   لل  قللو  
مللل  قللل ي و  الاقتصللل ص   للل  مصلللي خلللوط الرتلللي  اللالا يللل  ىصىةاللل   للل  تحلا للل  الالللل

 ذ 2019ىحتت ق ي  1991

 : البحث: فرضية 1/3

الا ط ت ية ل نق ي  اللالا ي  ىصىةا     تحلا ل  " الت ل     البح  فرضية تتمث      
 "ذ 2019ىحتت ق ي  1991م  ق ي الالو  الاقتص ص     مصي خوط الرتي  

 : البحث: هدف 1/4

للح  أى خ ل  الريضلق  النل للا  مل  خلوط مل    الت ملىللت  بحل ال هددف  تمث      
التعللي  ق للت ت للية النق يلل  اللالا يلل  ىصىةالل   لل  تحلا لل  الالللو  الاقتصلل ص   للل  

 ذ 2019ىحتت ق ي  1991م  ق ي مصي خوط الرتي  



 د. عطا الله أبو سيف أبادير، د. مروة عاصم، رشا حسن محمد على متولي.أ
 

 

 متخصص فى العلوم الاقتصادية() 1العدد  - 35 المجلد      المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية  

107 
 

 

 

 
 

 
 :البحث: منهجية 1/5

 العوقلل  نللل  الايلللتلاب ط ملل  خللوط البحلل   لل   مددنه  البحلل  ق للت ىتبلل علالليي ي     
  تحلا للل  الاللللوىصىةاللل   للل   للل  ىطللل ة الركلللي الاقتصللل ص  ت لللية النق يللل  اللالا يللل  

  ذ2019ىحتت ق ي  1991خوط الرتي  م  ق ي الاقتص ص     الاقتص ص المصي  

الاطدددار الن دددري للسياسدددة النقديدددة وأيارهدددا فدددي نحقيددد  الاسدددتقرار والنمددددو : 1/6
 الاقتصادي:

ي  ا النق ي ا الاقتص صي  الك ق  التت تعتم  تعتبي النق ي  اللالا ي  أح  أا  م      
ل ىاللل   يعلل  تحلا لل  الايللتلاياة ىاللامللي  ىط  لل  تحلا لل  الأالل ا  الاقتصلل صي ق  جلل  اللل

الاقتصللللل ص  أحللللل  أاللللل  الأاللللل ا  التلللللت تنلللللع  ااصاة  الاقتصللللل صي  ق لللللت تحققلاجللللل ل 
ىتنلللتج   النق يللل  اللالا يللل  ل ل ةرللل  الاىلللل  التللل ر ي ق لللت حجللل  المعللليى  اللالاللل   

 منتي  الأصاس الاقتص ص  ل ل ىل ذ أيع ة الر ا  ل ىالت  تاري ل لت لت ق ت ى 
 لسياسة النقدية:: مفهوم ا1/6/1

تع صا المر هق  ال  لل  ل لنق يل  اللالا يل ل ىذلل  تبعل لا ليرل   ظلي الاقتصل ص         
  :النق ي  اللالا ي ل ىيم   أن   لي ملاج  م      مرجييحيط 
 يللل  ل  جللل  "تشلللم  رمقلللع اللالللياةاا ىالارلللياساا النق يللل  اللالا Einzigقلللي   -1

الل ا ج   لا يلل  أى غ للي  لا يلل ل ىللل ل  أ اللالا يلل  لصللي  اللاظللي قملل  اذا ل  للً 
رمقع الارياساا غ ي اللالا ي  التت تج   ىلت التل ر ي  ل  اللاظل ي اللالال    ل  

     (185، 2006)الدوري وأخرون، ا  صىل "ذ

عبل ة  قل  " لل    يل  ل  جل النق ي  اللالا L.G Bash. مم  قي  الاقتص ص  -2
ملللل  تلالللليي للللل  الح يملللل  ملللل  قملللل   للللاري لصللللية   ع للللل   لللل  حجلللل ل ىتيل للللب 
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الميرللليصاا النللل ا   التللل  يحلللتر  نجللل  اللا للل ع غ لللي المصلللي   يلللياس ل  لللً 
   (98،ص:2005)صالح مفتاح، قم   أى ىصااع أى يلا اا ح يمق "ذ

  قللللل  النق يللللل  اللالا يلللل  ل  جللللل  عبلللل ة  Kentمملللل  قللللي  أي،للللل لا الاقتصلللل ص   -3
"مجميقللل  الييللل ا  التللللت يم للل  لللل صاة  اللالا يلللل  أن تتبعجللل  لميا بللل  العللللي  

المتمث لللل   للل  تحلا لللل  الللل ا  الاقتصللل صي  لأىالللل    جلللل   لتحلا للل  ا لاللالاللل  
التلامقلللل  الاقتصلللل صي ل ىاللا،لللل س ق لللل  الب  للللل ل ىتحلا لللل  التلللليازن  لللل  م للللوان 

المنلللللللتي  العللللللل ي  للللللل  يلللللللتلاياة الأالمللللللل  يق ال ىلللللللل ل  المح  ظللللللل  ق للللللل  
      (183،ص:2005)أكرام حداد وأخرون، "ذيع ةلأل

ىيم لل  تعييللا النق يلل  اللالا يلل  أي،لل لا ل  جلل  "عبلل ة  قلل  النق يلل  التللت لجللل   -4
اللا ة  ق ت الت ر ي ق ت الاقتص ص نياي   قلي  اللالاليصل ىالتلت تنلت  ي  ل  

   (98،ص:2005)صالح مفتاح، العوق  ن   لولا م  اللالايص ىال خ "ذ

 لسياسة النقدية:اور نط: مراحل 1/6/2
شللج ا النق يلل  اللالا يلل  ت لليةالا موحظلل لال ح لل  يعتبللي مصلل    النق يلل  اللالا يلل       

نلل س الحلل    قلل  مصلل    النق يلل  اللالا يلل   ح لل ملل  المصلل  ح ا الح  ثلل   نللبق لال 
خللوط اللاللين الت يللع قشلليل ىذللل  مللع ن ايلل   جللية الميضلليق ا المتع لالل  ل لنق يلل  

اتم ي ل لنق ي  اللالا ي ل ىل ل  الميضيق ا المتع لا  نج  مع لأاللالا ي ل لم  أن توا   ا
 شلليم ملل  يعللي  ل لازملل ا الاقتصلل صي ل ى جللية ح للل  قلل ي الايللتلاياةل ىالتلل   شللبً 
 للل  صىط أىةبللل   تقجللل  لظجلللية مشللل    الت،للل  ذ ل اضللل    ىللللت الع  للل  مللل  الازمللل ا 

الأميي قللل  ىلللل ل   ىالمشللل وا الم لقللل ل ىالتللل   شلللبً  للل  للللولا مللل  اليلايللل ا المتحللل  
نيي   قلللل  خللللوط اللاللللين العشلللليي  للللل  الللل ا اص  ىلللللت أامقلللل  العملللل  ق للللت صةايلللل  للللل  
الميضللليق ا المتع لاللل  ل لنق يللل  اللالا يللل ل ىالتللل  تعللل  رلللوس لا  تجلللوس مللل  النق يللل ا 

قلل  ملليا النق يللل  اللالا يلل  ل لع  لل  مللل  ى  الاقتصلل صي  الك قلل   للل  ا  صىللل   لل  العللل ل ذ
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 -011:ص ،ص9200، باتي فتيحةةن)    الت ل : النق ي  اللالا ي  ت يةتتمث  مياح  المياح  

102) 
 :( المرحلة الاولي1

("، Say) رللين ل تنلل ً يلل  "الاقتصلل ص  نلل أا الل ث الميح لل  مللع  جللية أةاس      
ل يلل ل ح لل  ةأيلل  يلالليي   كللي  حقلل ص اللالالليص، وى جللية ملل  يعللي  للالل  ين يلل   لويللياد

ىأن اللالاليص مل  ال  اا ىيل    ل مبلل صلاا  ق لت أن العلي  ي  ل  ال  لب المنل ى  لل ل
لا ت ر ي لجل  ق لت اللاشل ط الاقتصل ص  ح ل  أن اللاشل ط الاقتصل ص   ل  ح لل  تشلر   
م م  ل مياةص الاقتصل صي ل ىملع ت لية  كلي الم ةيل  الكويلق ق   جل  أن زاصا أامقل  

ص ص: ،1994جاسم،)صىة النق ي  اللالا ي     الحر ظ ق ت رب ا المنتي  الع ي لويع ة

ل ىيت  ذل  م  خوط لمق  اللالايص المعيىضل  ىالم  يبل  مل  طلي  النل    (208-209
ىقل  ايلت  مً  لاللالا ي ل ىصىة اللالاليص  ل  تلاشلقط الا تل  ل ىالتل ر ي  ل  تيزيلع الل خيط

مللل  اللالللين الم ضللل ل لللل ص  لتحلا للل   1929النق يللل  اللالا يللل  قبللل  ازمللل  الكنللل ص قللل ي 
م   حللللل  الت،للللل   ىلللللل ل  ح لللللل  الا كمللللل   الايلللللتلاياة الاقتصللللل ص ل ىالعمللللل  ق لللللت 

( أربتً ق ي 1933 -1929الاقتص ص ذ ىلك  مع ح ى  ازم  الكن ص خوط الرتي  )
النق يللل   اقللل ة  ىقجلللو اللاظييللل  الكويلللق ق   للل  قلللو  ت للل  الازمللل  ىب لتللل ل  قجلللو 

 اللالا ي     ال يى  م  ت   الازم ذ
 :( المرحلة الثانية2

ة الركلللي الك لالللو  ق لللت  للل  الاقتصللل ص  البيي للل    نللل أا اللل ث الميح للل  ملللع  جلللي      
"رين م  لايص ل لاو"ل ىالت  تيل  أاتم م لا لب ي    مح ىل  قو  ازم  الكن صل ىل ل  
مح ىل  ىيج ص الح يط الملا يب  لج ل ذل  م  خوط تحلا ل  التليازن  ل  النليد اللالال   

لشللليط اللللوزي مللل  خلللوط تحلا للل  التللليازن نللل   للللولا مللل  الللل خ  ىالا رللل دل ح للل  يعللل  ا
لتحلا   التيازن قلا م  يح   التع صط ن   لمقل  اللالاليص المعيىضل  مل  ر  لب النل    
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اللالا ي ل ىب   ال  ب ق ت اللالايص اللا ا  ق ت أي س م  يعي  ل لتر،ل   اللالال   ح ل  
 تح ص صىا ع ال  ب ق ت اللالايص قلا  ل لاو    صىا ع المب صلاا ىالاحتق ط ىالم، ةب ذ 

الم لقلل ل ىذللل  ل  لليى  ملل  الل ث الازملل   لواتملل ي ل لنق يلل  للل قي  ا لل اط لل لاللو  ىبلل س
رل  لا ىألب   يل  أاتم م لا لب يالا ل ىة ال ىلل  مل  خلوط ايلت  امج  ل نق يل  الم لقل  اى 

لعل  ذللل  ايلت  اي النق يلل  اللالا يل ل ح لل  أقتمل  ق للت طييلال  الا رلل د لل لعجو ينلل   ث 
  الع يل ى ج  أن  ظيي  ل لالو ةللوا ق لت    ذل  القق ي ل لال اةاا اللالا ي  أى ال  

 كلي  رمليص الارلية ىالايلع ة  ل  الارلل  اللاصل يل ىلل ل  العمل  ق لت قلو  مشلل    
الاحتك ة ق  طيي  الت،ل   ممل  اص  ىللت  جلية مل  يعلي  ل لكنل ص الت،ل م   ل  

 ت   الرتي ذ 
 :( المرحلة الثالثة3

لم لقللل   للل  مع لجتجللل  لظللل اي  أن مللل  يم لللو الميح للل  الث  قللل  اللل   شللل  النق يللل  ا     
الت،  ل ىذل   يرلع ىللت ل لئ ى لالو ميى تجل ل ىتعل  ال   لا ل  الب ايل   ل   جلية 
الميح ل  الث لثلل  ح ل  نلل أا قليص  النق يلل  اللالا يل   لل  الظجلية مللي  أخلي  مللع  جللية 
 كلللي الاقتصللل ص  " ييللل م ن" الللل    لللي  أن تحلا للل  الايلللتلاياة الاقتصللل ص  يللل ت  مللل  

ذل  يم   أن يحل   مل  خلوط زيل ص  قلي  اللالاليص ، اللالايص خوط التح      قي 
ى ل  ،     (3، ص:0062محمد فةوداو،)لمع ط من ى  لمع ط الوي ص      مي اللا تج اللايم 

 ل تللي  الثم   لاقلل ا ملل  اللاللين الم ضلل  نلل أا تتلليام  الع  لل  ملل  المشلل وا الاقتصلل صي 
مللل  ر  للل  نللل   أ صللل ة  ىالمتمث للل   للل  مشللل    الكنللل ص ىالب  لللل ل ىبللل س  جلللية الجللل ط

النق يل  ل  ملاج   ي  أن يق يت  ا   ب سالنق ي  الم لق  ىأ ص ة النق ي  اللالا ي  ى 
ىللت مل  رل  بج  اللا صة  ق ت تحلا ل  الايلتلاياة الاقتصل ص ل ح ل  أص  ال ا التعصلب 

يلت  اي ا, ىالل    لي  أن "Walter Heller" جلية  ييل  ر لل   توقمل  الاقتصل ص  
الاخلي ل ح ل  الاقتصل صي    ايلت  اي النق يلاقل   الايترلا س  يعلا يق ي  مع لا  لا
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تحلا لللل  نجلللل    لالم ت رلللل الاقتصلللل صي  التلانلللل   نلللل   النق يلللل ا العملللل  ق للللت يجللللب 
 ذالايتلاياة الاقتص ص 

 لسياسة النقدية:: أهداف وإسترانيجيات ا1/6/3
مث لل  الل ا  ىالمتلأتحلا لل  الع  لل  ملل  ا ىلللتقم للً النق يلل  اللالا يلل  ملالل   جيةالل       
ىالعم  ق ت اللا، س ق ت الب  ل ل  ليع ةوتحلا   الايتلاياة    المنتيى الع ي ل   

الل ا  تلاصللب  لل  لأىللل  الل ث ا لحلا لل  التلليازن  لل  م للوان الملل  يق اىالعملل  ق للت ت
ىاي العم  ق ت تحلا   الايتلاياة ىاللاي  لتحققلا أي ي  تنع  ا  صىل  تحلا   ا   

لبلا  الميلو  ىاي النل    اللالا يل  المنلتيل  قل  ىيتبلا  ا الاقتص ص     ا ث ال ىل ذ
يللل ي ىترع للل  ىميارعللل  النق يللل  اللالا يللل   للل  ا  صىلللل  مجميقللل  مللل  الايلللتياتقجق ا 
ال  ل  ل لنق ي  اللالا ي ل ىالت  تجت  ل ل ةر  الاىل  تحلا   أا ا  النق ي  اللالا يل ل 

اللالللللي    ظييللللل مثللللل  قللللل   ايلللللتياتقجق ا   ط الميلويلللللي البلاللللل ًاتبعلللللى جللللل  أن قللللل يم لا 
يلتياتقجق ا ارل   جليا لعل  ذلل   يع ة الر ال  لىامب أ الاحتق ط ا الحي ل ى التج ة ل 

ىالتل  تعتمل  ق لت ايلت  اي ل يلتياتقجق ا الح  ثل  الك م ل  "اح  ث  ل نق ي  اللالا يل  "ا
يلللتياتقجق ا النق يللل  االلل ا  ى ا تلالانللل  ى ، (073، ص:9871سةةةيج ،) .مجللل مقع الاحتقللل ط 

 :الت ل  ىلتاللالا ي  
 للسياسة النقدية: (التشغلية) الأوليةهداف لأ: الاى ا

يلتياتقجق  النق يل  اللالا يل  ىال  لاح لا  الب اي   (التشر  ق الأىلق  )ا ا  لأاتع       
ل لتلل ر ي ل ىذللل   للت  تح     جلل لمح ىللل  اللل بلالل  الميلللو  ل تنللم متر للياا عبلل ة  قلل  

ن   أصىاا  ةبطح لا   (شر  ق الت) الأىلق  ا ا لأا ح   تع  ذا ا  الييق  لأق ت ا
( التشللللللر  ق الأىلقلللللل  ) الأالللللل ا  ،للللللم تىت الللللل ا  الييللللللق  ذلأالنق يلللللل  اللالا يلللللل  ىا

تمث  المجميقل  الاىلل   ل  مجمعل ا الاحتق طقل ا اللالا يل   مجميقت   م  المتر ياا
الأىةاد اللالا يللل  ىاللالاللليص المنللل ق    تت،لللم ىالتللل  ل اللا قللل   اللالا يللل ح للل  تتكلللين مللل  
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ىصاالللع  تشللم ىالتلل   ل ا المصلليةق قللالاحتق طملل   أي،لل لا  تتكللين ل لملل  عى لالليص اليصاالل
 ا قلللل ا اارب ةيلللل  ىالاحتق طقللللت،لللل  الاحتق طالتلللل  ى  لالبلالللليط للللل ى البلالللل  الميلللللو  

لملللللل  تتكللللللين أي،لللللل  مجمعلللللل ا  ااضلللللل ةق  ىاللالالللللليص الح ضللللللي   لللللل  خللللللواا  البلالللللليطذ
تمثللل   تىالتللل ل  ا المتلللي ي   للل  اليصاالللع ال  للللقلللالاحتق طالاحتق طقللل ا اللالا يللل  مللل  

 ا اارب ةيلل  ق للت ىصااللع الح يملل  قلل ا اارم لقلل  م يىحلل  ملاجلل  الاحتق طقللالاحتق ط
أي،لل لا مجمعلل ا الاحتق طقلل ا اللالا يلل  ملل   لملل  تت،للم  ىاليصااللع  لل  البلالليط الأخلليىذ
 ا اارم لقللل  م يىحللل  ملاجللل  قلللتنللل ى  الاحتق ط تىالتللل لالاحتق طللل ا غ لللي الملاتيضللل 

ىتتع للل  المجميقللل  الث  قللل  لظللليى  ذ  (932، ص:9871ج ،سةةةي) ا الملاتيضللل ذقلللالاحتق ط
 ا قلالاحتق طىالتلت تمثل  الرليد نل    ل ا الحي قالاحتق طتتكين م  ح   ييد اللالا  

 ا التل  اقتيضلتج  قلالر ا،  مل  البلاليط لل ى البلال  الميللو  م يىحل  ملاجل  الاحتق ط
ىذا ل  لللللً  ا الحلللللي  ميربللللل  قلللللىتكلللللين الاحتق ط لاللللل ث البلاللللليط مللللل  البلاللللل  الميللللللو  

الع لللذ ىذا ل  لللً يللل لب   ا الملاتيضللل  ى قللل  امبلللي مللل  الاحتق ط ا الر ا،لللقلللالاحتق ط
مل   لمل  تتكلين أي،ل لا   ا الر ا، ذق ا الملاتيض  امبي م  الاحتق طقالاحتق طتكين 

ةلل   الملاتيضل  لمل   لايلعي الر ال   ق لت اىالتلت تتمثل   ل   لالبلاكق  ةل  لامع ط ا
خلليى  لل  لايللع ة الر الل   ااملل   لملل  تتكللين أي،لل لا  ذيطقصلل ي   لليي أى ارلالل   نلل   البلالل

قللل ة  مللل   للشللل   قللل ي  يجلللت ى  لالبلاللل  الميللللو  ةق لللل  قييللل يمللل ةس ى   ذيللليد اللالاللل 
مللل ى لللل ل  ى الملاتيضللل   ىمللليا لاتج  النلللييع  أى الب  تللل   للل  معللل ط  ملللي الااتمللل نل 

عي خلليىل ىيلللأشلليىط الاقتلليا  اللل ل  يللع ة الر الل   ى  لل  ا  رلل   الاةترلل ع أى الا
  (413، ص:8991أبو الفتوح،) ةل   البلاكق ذلا  ا   ا

صىاا لأ لح لال  ةبلط قييل  التل ر ي لل (التشلر  ق الأىلق  )تنت  ي الأا ا   م  الا  
ال ا  اللاج اقل ل لل ل  لأالتل ر ي ق ل  انجل    لا ا  الييق  لأاللالا ي  ىالت ر ي ق   ا

ل ح للل   تصلللف  يللل مجمعللل ا الاحتق طللل ا اللالا لللي  أن الجللل   الأىط الا ،للل  الللي 
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 ثىينلج   قل ص  الاتجل  لل لت ر ي ىالتج ىم لنيق  مع تر ي الأصىاا اللالا ي  المنت  م 
    (351،ص:2005)صالح مفتاح،  ذ ا ا  الييق   المنتعم لأالميغيم ل

 هداف الوسيطة للسياسة النقدية:لأ: ايانيا  
    اللالا يلللل النلللل  التر للللياا اللالا يلللل  اللا ن لللل  ل ميا بلللل  نيايلللل    ىالللل  عبلللل ة  قلللل      

اللل ا  اللاج اقللل  مثللل  ملاللل اة اللاملللي النللللاي  لكت للل  لأىالميتب للل  لشللل   ر نلللً ىملاللل ة ل 
 ىالتلل  تتمثلل   لل الل ا  الييللق    ظلليا لرياالل ا  لأ لا يلل ذ ىتنللت  ي النق يلل  اللالا يلل  ا
ىبإم  ن النق يل   لتاري ق ت ا ث المتر ياا    أنىم   ق  ايت  اي البلايط الميلوي  

اللل ا  الييلللق   لمث لللل  ىقلللون قللل  لأتعتبلللي المللل   ري ق لللت تلا ب تجللل ذاللالا يللل  أن تلللا 
ا ا لل  الييللق      لل  ا يللتياتقجق  النق يلل  اللالا يلل ل  علالل م  يع لل  البلالل  الميلللو  قلل  ا

لملل   ييلل   تيرقلل  تيقعلل تج ذللل ل  ى  لميرعقلل  لتيل للو ىق لل س الاقتصلل ص    ىطلل ةالا   ييلل 
ل اض    ىلت أ   قلال م   ذ  الييق  ا الأالالتواي ل لتحيط    ح ل  ق ي ن يغ ا ث ا

 لل  تشللتيط ى  ذ جلل  تمثلل  ايللتلاولق  لعملل  النق يلل  اللالا يلل الل ا  الييللق   لأتلاشللي ا
تكين ل ل  يجب أن ى  لالمياص تحققلاج   اللاج اق ا ا لأاع ذ أن ت  الييق  ا ا لأا

,Monique Beziade  المتعل م   ذ مل  ر  لبا ا  ىاضلح  ىيلج   الايلتقع م لأاا ث 

), P: 991995)  معل ط الأىط يلعي  ىيت،لم   :ل ىتلالانل  الأال ا  الييلق   ىللت  ليق
الر الل   لجلل   ىيللقطل ىمعلل ط لللي  اللالالل  ملا نلل  العمللوا الأخللي  املل  اللالليع الثلل    

 منتي  الكت   اللالا ي ذ      أى م  يعي  لمم  ىيت،م  المجمع ا اللالا ي  
أن الل ا  الييللق   ح لل  يجللب لأىالالل ط قلل ص  معلل   ي  للت  نلالل س ق  جلل  اختقلل ة ا     

رللل ة ق لللت ل ىلللل ل  لجللل  أ(التشلللر  ق ) ىلقللل لأاللل ا  الأي لللين لجللل ث المعللل   ي قوقللل  ل 
اللا ن قل  ل ققل سل ىاللال ة  ق لت اللتح    ل  اللاج اق ل ىتتمث  ا ث المعل   ي  ل  الأا ا  

 -139:ص ، ص8991أبةةو الفتةةوح،) الجلل   الييللقط ىللل ل  ىم   قلل  التلابللا للل لأري اللاجلل ا ذ

140)     
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 هداف النهائية للسياسة النقدية:لأا: يالثا  
تتمث  الأا ا  اللاج اق  ل نق ي  اللالا ي     ايتياتجق ا تتبعج  الن    اللالا ي  

النق ي  اللالا ي    اايتياتقجق ستب ل ح   ا ا  الميغيم تحققلاج لأ   تحلا   ا
)التشر ق (ل لأىلق  ا ا  الأق ت انج   ايت  امج  ل ت ر ي نتح    الأصىاا اللالا ي  

 لا ا  الييق  لأالت ر ي ق ت ا  رمىم  اللالا ي ,  ت  أخت يا  نيي   الن   الت  ى 
  ا   ضيس النق ي لأا ا  اللاج اق  الت  تيي ىذل  م  أر  اليليط ىلت ا

ىالا ط اتر د ق ت أن ل (Freidman, Milton, , 1973, p: 95) الك ق الاقتص صي  
ل نق ي  الاقتص صي  لش   ق ي ىل نق ي  اللالا ي  لش   اق  ا ا  الياقنق  ىاللاج لأا

يتلاياة    المنتيى الع ي لويع ةل ىالعم  تحلا   الا   العم  ق ت خ ص تتمث  
ل اض    ىالعم  ق ت ة ع مع ط اللامي الاقتص ص  ، ق ت تحلا   التي ف الك م 

  ذم وان الم  يق ا   تيازن تحلا   الىلت العم  ق ت 
صىة النق ي  لت ية أامق  ا ا  الياقنق  ر سا  تقج  لأا لا   ج  أن لم  ا     

 جية اللاظيي  الك لاوي  ل  ً النق ي  قب   ح    ج  أن,    أ  صىل  اللالا ي 
يتلاياة الاتحلا   العم  ق ت ا  النق ي  اللالا ي ل ىل ن ا  ج  اليح   اي المتبع  

لع  لك  الت،  ل ى مش    م   ح  ل ل  العم  ق ت ى    المنتي  الع ي لويع ةل 
الك لاوي  اللاظيي   م  اللاين الم ض  ق مً 1929 الكن ص    ق ي أزم  جية 

ى جي ا    لا  النق ي  الم لق ق  النق ي  اللالا ي  ى خيى ن     أيق ي  نت  اي ل
 جي ذ ى   ملاتصف ال من لا ا التي ف الك م تحلا   العم  ق ت خي لج  ىاي أ

مع ط اللامي الاقتص ص , ى   العم  ق ت ة ع اي لا ى اخي ل نق ي  اللالا ي  ا ا  
العم  ق ت ىاي لتحققلا  لنق ي  اللالا ي  تنع  االنلاياا الأخ ي   جي ا   ةالع 

ا ا  لأا ىتتمث ل (Jonson, Hany. G,  P: .279) م وان الم  يق اذ   تيازن تحلا   ال
 :ةقم     اللاج اق  ل نق ي  اللالا ي  
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 :سعارلاالمستوى العام لفي قرار ستالعمل على نحقي  الا( 1
ا ا  النق ي  اللالا ي  ح   يعلا  ا ا الج   أ يع  ا ا الج   م  أا       

حتت يم   تر ص  ل لمح  ظ  ق ت أن ي ين مع ط الت،      منتي  ملا رضل 
ق ت الايتلاياة الاقتص ص   الت،   م  التت يم   أن تح    تقج  مش    مشال

تلاياة الاقتص ص ل ىل ل  يعتم  تحلا   الاي ج  أن ح    ىالارتم ق  ل ل ىل ذ
ق   تحلا   ا   الايتلاياة    المنتي  الايتلاياة الارتم ق  ىالتلامق  الاقتص صي  

 الب ت يع ة يعي  ويع ةل ح   ق ي الايتلاياة    المنتي  الع ي لوالع ي ل
الكن صل اليىا  ى ح لاا لب ي  لنبب تلا ب ا    ل ىل  م  ىلت اختولااالاقتص صي

ح   يلت اية  قمتج     ح ل  الت،  ل لم  المح ق  تعي  العم    اص  ذل  ل 
ل اض    أي، لا أ    ج  أن ق ي    ح ل  الكن صل ذل  الب  ل  أي، لا  جية مش    

  اق ت قم قل لر  ي  ف أضياةا  الايتلاياة    المنتي  الع ي لويع ة يي 
عبد ) ذىارتم عق لا  اقتص صي لا  ىل ل  ال ىط المت  ر  ال ىط اللا مق التلامق  الاقتص صي     

    (196 -195، ص ص: 2010القادر، 
 العمل على نحقي  التوظف الكامل: (2

ا ا  أ يعتبي يع  الن    اللالا ي   حي تحلا   التي ف الك م  ا   مج  م       
   وا التت يم   أن تح رج  مش  مشالتر ص  النق ي  اللالا ي ل ىذل  م    حق  

ح    ج  أن العم  ق ت تحلا   التي ف الك م  ل ل ىل   لب  ل  ارتم عق  ل ل ىل ذا
ق  الب  ل ل ىم    حق   رم يع  ىي     ع ل  لعو  المش وا الارتم عق  اللا 

خي  يع  قلاصي العم  م  العلا لي الاقتص صي     اقتص ص ا  صىل ل ىح لام  أ
مث  يي   اص  ىلت  جية مش    ي ين ا ا العلاصي غ ي منتر  الايتروط الأ

تلاياة الاقتص ص  ل ل ىل ل ىل م  ل ن الا ط تحلا   الاي الب  ل ل ىالت  تاري ق ت ق ي
ت ان ي ىارياساا م  ر  ب الن    اللالا ي  لميارج  مش    الب  ل  م  خوط العم  
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ق ت تلاشقط ال  ب الرع ط ىتلاشقط الاقتص ص ل ل ىل  نياي   زي ص  حج  المشيىق ا 
 ذلايتثم ةي  ىالا ت رق ل ىالتت تت  ب زي ص  قلاصي العم  ل ق  ا ث المشيىق اا

ح    ج  أن مع  ق ي الن    اللالا ي  نوي ص  العي  اللالا    اص  ذل  ىلت ت فقض 
مع لاا الر ا  ل ىال   ينم  لير ط الاقم ط ق ت زي ص  الايتثم ة مم   اص  ىلت 

 حج  الايتجوط ىم  ر  زي ص  ال خ ذ ت فقض حج  الب  ل  ىيعم  ذل  ق ت زي ص 

    (13، ص: 0122صاري،  إسماعي )
 العمل على رفع معدل النمو الاقتصادي: (3

يعتملل  ة لللع معلل ط اللاملللي الاقتصللل ص  ق للت مجميقللل  مللل  العياملل  أامجللل  العمللل       
ق لللللت تللللليام  ةأس المللللل طل ىالللللل   يم للللل  الحصللللليط ق قللللل  مللللل  خلللللوط زيللللل ص  حجللللل  

تللاص  ىلللت زيلل ص  اللل خ  اللالليم ل ل اضلل    ىلللت تلليا ي التلالل ي  الايللتثم ةاال ىملل  رلل 
قندي ، )التكلايلير  الوزي لمن  ي  اليضعل ىال   يع  قلاصيالا ا م لا م  قلا لي الا ت  

لتنل ا   تيا يال  جلبي  يل لا  ي لغ خليى أ قيامل  الال طأن ىللت ل ل اضل    (2، ص: 5002
لي الا ت   مل  ملياةص طبقعقل ل تتمث     تيا ي قلا     ة ع مع ط اللامي الاقتص ص 

ىتللليا ي قلاصلللي العمللل  الللل    تمتلللع ل لكرللل س ل ل اضللل    ىللللت تللليا ي ن تللل  ارتم عقللل  
ىيق يق  ملا يب  تن ا     زي ص  أ ب ط المنتثميي  ق ت زي ص  حجل  المشليىق ا  ل  
ال ىل ل ىل  ذل   ت  ب ايلت  اي النق يل  اللالا يل  ل لشل   الل   ينلم  ل لتلانل   ملع 

النللل للا ل لمللل  يجلللب أن تكلللين النق يلل ا الاقتصللل صي  الك قللل  غ لللي متلا ق،للل   العياملل 
عبةةد المجيةةد، ) للل ىة النق يلل  اللالا يلل  ىمحرللو  لي للع معلل ط اللامللي الاقتصلل ص   لل  ال ىللل ذ

    (125، ص: 7991
 العمل على نحقي  التوازن في ميزان المدفوعات: (4

تللل ىي  ل  للل  المعللل موا يم للل  تعلللي  م لللوان المللل  يق ا ل  للل  "يلللج   لللت  ةقللل       
الاقتصلل صي  التللت تللت  نلل   المققملل    لل  صىللل  ملل  ىبلل ق  صىط العلل ل  الأخللي ل ىذللل  
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ل لملل  يصللب  (59، ص: 9821شةةلبي،  إسةةماعي ) خللوط  تللي  ذملاقلل  مع لالل  ق صتلل لا تكللين يلللا "
ث م وان الم  يق ا    لل ل  ال ىلل   ل  ح لل  أن تكلين ىنياتجل  أمبلي مل   رلا تجل  تجل 

ل  ال  ةر  ىالع ذ لحق ل ى ي  أن ل  صىل  تنع  ر ال ت لا لجعل  م لوان صىط الع 
الملل  يق ا  لل  للل لحج ل ىييرللع ذللل  ل مح  ظللل  ق للت م للوىن ال ىللل  ملل  الللل ابل 

، ص: 0062الةةدوري وأخةةرون، ) ىللل ل  ملل  احتق طق تجلل  ملل  العمللوا الأرلابقلل  الصللعب ذ

 تحييلي يق يل  ط ىتبل عىيم ل  تحلا ل  التليازن  ل  م لوان المل  يق ا مل  خلوذ (288

الصي ل ل اض    ىلت العم  ق لت الايلتلاياة  ل  المنلتي  العل ي لويلع ة مل  يعي 
 العم ل   قمل  ق لت الحل   ل ىالل   يعمل  نل ىةث ق لت خلوط خرلض معل ط الت،ل  

   (527، ص: 0102عبد الحميد، ) الت ايةذ المح ق  م 
عجو    م وان الم  يق ا م  لم  يم   أن تن ا  النق ي  اللالا ي     قو  ال     

لمقلللل  اللالالللليص ىللللل ل  حجلللل  حجلللل   لعملللل  ق للللت تلا  لللل  لخللللوط  قلللل ي البلالللليط الميلويلللل  
الااتم نل م  خوط  قل ي البلاليط الميلويل  ل لعمل  ق لت ة لع يلعي ىقل ص  ال صل  ممل  
ينم  ل بلايط التج ةي  ني ع ايع ة الر ا   ق ت اللايى  مم   اص  ىللت خرلض حجل  

ال  للللب المح لللل  ق للللت النلللل ع ىال لللل م اذ مملللل   للللاص  ذللللل  ىلللللت  الااتملللل نل ىللللل ل 
 للاص  نلل ىةث ىلللت تشللجقع  ىالل االا  رلل    لل  المنللتي  العلل ي لويللع ة صاخلل  ال ىللل ل 

الص صةاا المح ق ل ىتلا    ال  ب ق ت الن ع ىال  م ا الأرلابقل ل ل اضل    ىللت أن 
س الأمللياط الأرلا بلل   لالتج قلل  ة للع ايللع ة الر الل   صاخلل  ال ىللل  ىلللت اةترلل ع حجلل  ةى  

لويتر ص  م  ا ا الاةترل ع  ل  ايلع ة الر ال   صاخل  ال ىلل ل ىلكلالال   جل  أن أرل ة ال ث 
النق يللل ا المتبعللل  نيايللل   البلاللليط الميلويللل  لا يم للل  أن ت بللل   للل  لللل  الحللل لاال 

عبد الحميد، ) خي ذلأح   يعتم  ا ا الأمي ق ت الكث ي م  الظيى ل ىل ل  العيام  ا

    (882، ص: 9981
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 أدوات السياسة النقدية:: 1/6/4
يمت لل  البلالل  الميلللو  مجميقلل  ملل  الأصىاا تنللم  نللل "أصىاا النق يلل  اللالا يلل "ل      

يم تحققلاجلل  منللبلا لا الميغللالمييلليم  ى الل ا  لأاح لل  يلالليي لإيللت  امج  نجلل   تحلا لل  
 ،ص5200)صةةةالح مفتةةةةاح،  ىالللل   يلللب  الأشللل ة  ىل جللل ذ ىتتمثللل  اللل ث الأصىاا ةقمللل    للل :

   (161 -471:ص
 أولا: الأدوات الكمية للسياسة النقدية:

ي  لل  ىيل ا  اليق لل  الكمقلل ل ىالتلت تل رالأصىاا الكمقل  ل نق يل  اللالا يل  الل  تعل       
حج  الااتم ن المصي   المملاي ل ىال   تلا م  البلايطل ىذل  لرض اللاظي ق  اىر  

لالا يلل  ينللت قع البلالل  الميلللو  ل ىالالل ط قلل ص ملل  الأصىاا الكمقلل  ل نق يلل  الايللت  ام 
م  خولج  أن  اري    حج  النل يل  اللالا يل  التل  تمت كجل  البلاليطل ىلل ل   ل   نلب  

ىقل ص  ال صل ل ىيق يل  النليد  يلعيي يل  اليصااعل ىتتمث  ا ث الأصىاا    يق يل  
 المرتيح ل ىتر  ي  نب  الاحتق ط  اللا  ي  ذ 

 ياسة النقدية:: الأدوات الكيفية )النوعية( للسيانيا  
ينت  ي البلا  الميلو  مجميق  م  الأصىاا الكقفق  لج  ب الأصىاا الكمق ل      

 ثاتج المعيى  اللالا  ل ىل ل  ق ت حج  ى ىالت  تنت  ي ل ت ر ي ق ت حج  
شجقع ل نج   تذل     رمقع اللا  ق ا الاقتص صي المملاي ل  الااتم ن المصي  

ل أا ا  النق ي  الاقتص صي  الك ق  الملاية  لتحلا  ا ث اللا  ق ا أى الح  ملاج  
 الا تلا اق  ل لاي ذ    يق ي  ت ط ي اللاي ل ىالنق ي  ىتتمث  ا ث الأصىاا 

 : الأدوات الأخري للسياسة النقدية:يالثا  
ل يلللليط ىللللت  الكقفقللل مجميقللل  مللل  الأصىاا الكمقللل  ى البلاللل  الميللللو  نلللت  ي ي     

, ىيتيقللف  جللل    لل  ال ىلللل  صي  النللل ا   الأالل ا  الملاشللليص  حنللب الظللليى  الاقتصلل
يت  اي ا ث الأصىاا ق ت م ى ايتج ل  الأ ياص ىالماينل ا الاقتصل صي  ىالمصليةق  ا
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 ل ةقل   لل  لعلض الظلليى ل ىلا تظجلي  ج حلل لا الأصىاا جل ث اارللياساال ىقل  لا تكللين ل
 للل  اليلللليط ىللللت التللل ر ي الم  للليم ق لللت لمقللل  اللاللليى  أى ق لللت اتج ا تجللل   مب للليالا 

ىرللياساا أخلليى لإت لل ذ  البلالل  الميلللو  يلالليي للإن  ىبلالل س ق للت ذللل قفقلل  تيزيعجلل ل ىل
اليق للل  المب شللي , ىملل  أالل  الل ث الأصىاا المب شللي  منللم   ي  لل  ق  جلل  أي،لل لا مب شللي  

لنق يللل   أى مللل  ي  للل  ق قللل  ااقلاللل ع الأصنللل ل ىىيللل ا  التير جللل ا ىالأىاملللي المب شلللي 
ل ىأخ لليا أيللت  اي ىيلل ا  الع م لل   لل  ال ىللل التشلل ىة مللع البلالليط المصلل لح ل ىىيلل ا  

البلاللللل  الميللللللو  نيضلللللع الحلاللللل ا  ىالاةقللللل ي قللللل  الح لللللل   قللللل ي  ي مللللل  خلللللوطااقلللللو
ذللل  أمل ي اللليأ  العلل يل  ل  مح ىللل  ملالل    التللت يملي نجلل  الاقتصلل ص الليطلا  الاقتصل صي
ي يللب م التللت رع تل   تبلالل  يق يلل  مع لال  لتيرقلل  حجلل  الااتمل نل الل ا الأملللألترنل ي ا

الللل   يجعللل  البلاللليط التج ةيللل   للل  ميقلللف لا يم للل  معللل  تج اللل  أةااللل  نللل  تلاللليي اللل ث 
 البلايط ل لأخ  نج ث الأةاسذ

 نطور السياسة النقدية ودورها في نحقي  الاصلاح الاقتصادي في الاقتصداد: 1/7
  :(2019-1991المصري خلال الفترة )

 
نلللللتي  اللاشللللل ط شلللللج ا النق يللللل  اللالا يللللل   للللل  مصلللللي ت للللليةاا لب لللللي  ق لللللت م     

ل 2019ىحتت قل ي م  اللاين الم ض   ا قالتنع لاالاقتص ص  الك  ل ىذل  ملا   تي  
مصللي لت ب لل  نلليامج الالللو  الاقتصلل ص   لل  التنللع لاق ا ملل  اللاللين لارتللً ح لل  

الم ضللل ل ىقلللل ي البلاللل  الميلللللو  ملللع نلللل اي ا اللالللين الحلللل لت نيضلللع ىتلار لللل  النق يلللل  
يللع ةل ىيعلل  الل ا ولاياة  لل  المنللتي  العلل ي لملل  ي،للم  العملل  ق للت الايللتماللالا يلل ل 

تحققلاللل ل ىقللل  ملللي لالجللل   اللللياقذ الللل   ينلللع  البلاللل  الميللللو  ىالججللل ز المصلللي   
الاقتصلل ص المصللي  ل لع  لل  ملل  الاحلل ا  المح قلل  ىالع لمقلل ل التلل  ارلليا نلل ىةا  ق للت 

ع ح ا  اليبقللأل أى ملل  يعللي  نللل"2011 لالل  ي  25حلل ا   اللاشلل ط الاقتصلل ص ل ملليىةالا ل



 السياسة النقدية والاصلاح الاقتصادي في مصر:
 

 

 متخصص فى العلوم الاقتصادية() 1العدد  - 35 المجلد      المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية  

120 
 

 

 

 
 

رل ة يل بق  ق لت منلتي  اللاشل ط أحل ا  مل  لأالعيب "    مصيل ىم   تج قل  ال ث ا
 اتججللًالاقتصلل ص  الك لل ل ىمللع  جللية نللياصة لايللتلاياة الحقلل   النق يللق   لل  مصلليل 

ص الاقتصلللل   مصللللي  حللللي العملللل  ق للللت قللللو  الاخللللتولاا الاقتصلللل صي ل ىاللللل   ق  لللل
تحييلللي يللليد الصلللي  لا ملللً مصلللي ل لعمللل  ق لللت المصلللي  ملاجللل  لرتلللياا طيي للل ل  

ر الل ت لا  حللي العملل  ق للت ترع لل  نلليامج الالللو  الاقتصلل ص  ق للت  يللعًى  لالأرلابلل 
تر د مع للا ىد اللالا  الل ىل ل ىلل ن ل نق يل  اللالا يل  االمنتي  الاقتص ص  الك   ل 

اللل ا  أ صىةالا محياةيللل لا  للل  ترعللل  اللل ث البللليامجل ىالتللل  مللل  شللل  ج  العمللل  ق لللت تحلا للل  
ىالمتمث للللل   للللل  العمللللل  ق لللللت الايلللللتلاياة  للللل  المنلللللتي  العللللل ي  لالنق يللللل  الاقتصللللل صي 

ىالعملل  ق للت ة للع معلل ط اللامللي يللع ةل ىللل ل  تحلا لل  معلل لاا ل  للل  ملا ر،لل ل ول
 ىقل  شلج ا ل  م لوان المل  يق اذ  ل اض    ىلت العم  ق ت الايلتلاياةالاقتص ص ل 

ط الرتلي  الاقتصل ص المصلي  خلو      تحلا   الالو  الاقتص ص  النق ي  اللالا ي  
 ذاا الت لق ت ية ال 2019ىحتت ق ي  1991م  ق ي 

  برنام  الاصلاح الاقتصادي:نطبي  السياسة النقدية خلال فترة : 1/7/1
ت ية النق ي  اللالا ي  خوط  تي  ت ب   ني  مج الالو   يم   التعي  ق ت     

  الاقتص ص      تي  التنعلاق ا م  اللاين الم ض     مصي م  خوط التعي 
ق ت أا ا ل ىأصىاا النق ي  اللالا ي  خوط ت   الرتي  ل اض    ىلت التعي  ق ت  

ني  مج الالو  ت ب   تقق  أا ا  النق ي  اللالا ي  ىأصىاتج  المنت  م  خوط  تي  
 (13-12، ص ص:2003)أبو العيون،    مصي لم     ذ الاقتص ص 

 نام  الاصلاح الاقتصادي:بر نطبي  أهداف السياسة النقدية خلال فترة : اولا  
خللوط  ج يلل  الثم  لاقلل ا ملل  اللاللين الم ضلل  ىرلل  أن الاقتصلل ص المصللي  يعلل         

ىق لللللت المنلللللتي   لخ  امللللل  اخلللللتولاا هق  قللللل  متعللللل ص ل ذلللللل  ق لللللت المنلللللتي  الللللل 
خ قلل   ل  زيل ص  حجلل  ال  لب المح لل  اال ل ةر ل ح ل  تتمثلل  الاخلتولاا الجق  قل  ال 
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لمح قل ل ممل  ا ع لذ ل لنل ب ق لت اللا ل ع ال ل ةر   ل  شل   ق  ال  ق  الا ت رقل  ا
اخلللللللتوط م لللللللوان العم قللللللل ا الج ةيللللللل ل ىم لللللللوان المللللللل  يق ال ىقللللللل  ةأ  الع  للللللل  مللللللل  
الاقتص ص    أن مظ اي ا ا الاختوط المح ل  تللاع ذ لصلية  ىاضلح  ق لت منلتي  
 الت،   النلاي  المر   م  م ت ف مص صة التميي ل ىط لب الاقتص ص ين ل،يىة 

العم  ق ت ي  ا ا العجول ىال   تن ا  الن   ا اللالا ي   ل  تميي ل  لمصل صة غ لي 
 حقققق ذ 

ل ق ملللً 1991ملللع نللل اي ا التنلللعلاق ا مللل  اللالللين الم ضللل  ىب لتح  للل   للل  قللل ي      
ترلل د مللع لللولا ملل  للللا ىد اللالالل  اللل ىل  ىالبلالل  اللل ىل ل حلليط االح يملل  المصلليي  ل 

ذ ىطلأا الالللو  الاقتصلل ص  ىالتكقللا الجق  لل ترلل د ق للت ت ب لل  مصللي لبي لل مج اا
للللوح ا الم لقللل ل اىالللل    تمثللل   للل  حومللل  مللل  النق يللل ا الاقتصللل صي  المتع لاللل  ل 

ىاللالا يلللل ل ىللللل ل  ىلللللو  اللا لللل ع المصللللي  ل ىقلللل  أاللللت  ت ب لللل  ني لللل مج الالللللو  
الاقتصللل ص   للل  مصلللي ل،للليىة  الاقتمللل ص ق لللت قلللي  النللليد  للل  م ت لللف الأيلللياد 

يلللياد الصلللي  الأرلابللل ل التلللت تعللل    مللل  رللليص تشللليا ا لب لللي  أ  جللل   الم لقللل  لمللل 
ىمنتمي  نج ل ق لت الليغ  مل  محل ىلاا الاللوح ا الجواقل  التلت اصخ لً ق لت ال ث 

يلللياد النللل ع ىال للل م ال لمللل  أن اقتمللل ا   نلللر  الاللللو  أيللليادل ىلللل ل  ق لللت لأا
 ل  نلال س ق لت الاقتص ص     مصلي  ل  ت ل  الرتلي  ق لت ضليىة  احتلياس ال  لب المح

الماشللياا النللعيي  المنللتلا   ىلللت قللي  النلليدل مللع العملل  ق للت تلا للقو صةرلل  تر رلل  
الح يم  ىت خ ج     اللاش ط الاقتص ص  م  خوط ت ب   ني  مج م ثف ل ص ص  
الم كق  الع مل  لييل ا  الا تل  ل ىتحنل   أيل يم ىصاة  الم لقل  الع مل  ل  ىلل ل ىتمييل  

  ال ا الجل   لل ن مل  ال،ليىة  البل س  ل   ل  ىل ذ ىلتحلا العجو    المياز   الع م 
يلياد النل ع مل  التشليا ا التلت تعل    ملاجل ل أيلياد الم لقل ل ى لأالعم  ق ت تحييلي ا

يياد الصي  الأرلاب  م  اللا ليص ااصاةيل ل أيياد اللالا ل ى أىت  نلا س ق ت ذل  تحييي 
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لنلعيي ل ى ظل  التلالالل   ل اضل    ىللت تحييلي ايلع ة النل ع مل  خلوط تلا لقو اللا ليص ا
ااصاة   للل  تيزيلللع النللل عل ىلللل ل  البللل س  للل  ىت للل ذ خ لللياا  حلللي اللللو  اللاللليا    
ال،للييبق  ىالجميلقلل ل ى للت  البلل م أملل ي مشلل ةل  اللا لل ع ال لل ص  لل  م ت للف  للياح  

  ل لا ل ع  الا ش   الاقتص صي ل ذل     ىط ة ت ب   ق  ين ح  الامتق زل ىالل   اتل
 لىالم ل ةاا لىالكبل ة   للمشيىق ا اللايمق  مث  ى شل س ال ليد ال  ص المش ةل     ا

 ىإصاة  الميا      ال ىل ذ
لم  ا لال   جل  أن خلوط ت ل  الرتلي  لل ن الميتكلو الأيلم  ل نق يل  اللالا يل   تيللو      

كلل ن  ظلل ي الصللي  المتبللع اللي  ظلل ي التعلليي  الملل اةل   لل  ايللتج ا  معلل ط الصللي ل 
  م  خوط ايلتج ا  معل ط  ملي النل يل  المح قل ذ ىل ل  ايتج ا  المعيى  اللالا 

ىمللل  اللل ا الملا  للل   جللل  أن النق يللل  اللالا يللل  تعللل    مللل  قللل ي اتنللل د االلل ا ج  لشللل   
ىاضلل ل ح لل  أن البلالل  الميلللو  المصللي  يلالليي ل ختقلل ة  لليااض احتق طقلل ا البلالليط 

ة الل الملاية  ق  ي ق لال ىالمحتر  نج  ل   البلا  الميلو  المصلي  لجل   تشلر   ل ىأ
أذىن ال وا   المحتر  نج  ل   البلا  الميلو  المصي ل ىالل   يل ا   ل  ىمتصل ص 

ل لجل    ا ث الرليااضذ ىةقمل   تع ل  ل لجل   الييلقط ل نق يل  اللالا يل  الأمثلي اةتب طل لا 
التشر   ىالج   اللاج ا      رذ اليقًل  م  خوط الم، قف اللالا   ت  الايتلاياة 

ق لت أن ي لين الجل   الييلقط الي لل    الالليط    الاللو  الاقتصل ص يلملال  ن ا
  الجلل   الييللقط لعلل  ذللل  لقصللب   قملل   علل تلل  تالمح قلل   لل  الججلل ز المصللي  ل رلل  

النلل يل  المح قلل  ىمعلل لاا  ميالل  لإقتب ةالل  ذاا التلل ر ي الأالل  ق للت الجلل   اللاجلل ا  
  يع ةذول نق ي  اللالا ي  ىاي العم  ق ت تحلا   الايتلاياة    المنتي  الع ي ل

  برنام  الاصلاح الاقتصادي:نطبي  أدوات السياسة النقدية خلال فترة : يانيا  
الأىط قللللل ي البلاللللل  الميللللللو  المصلللللي  لترع للللل  ني للللل مج الاللللللو  الاقتصللللل ص       

الللل ا  أ ي أصىاا النق يلللل  اللالا يلللل  غ للللي مب شللللي   لللل  تحلا لللل  ال اقتملللل ص ق للللت ايللللت  
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  للب التحلليط  حللي ايللت  اي أصىاا النق يلل  النق يلل  اللالا يلل  خللوط ت لل  الرتللي ل ىقلل  ت
الل ا  النق يلل  اللالا يلل  ضلليىة  ايللت  اي أصا  ةبللط أ اللالا يلل  غ للي المب شللي   لل  تحلا لل  

محيةي  ن   لولا م  النق ي  اللالا ي  ىالنق ي  الم لق  نجل   الأيتيشل ص للالي  النليد 
ل صا  لترع ل     ترع   صىة ييد اللالا ل ىق  ت  الايتلاياة ق ت ايت  اي أذىن ال وا   

 صىة النق ي  اللالا ي     ذل  اليقًذ
برندام  نطبيد  نقيم أهداف السياسة النقدية وأدوانها المستخدمة خدلال فتدرة : يالثا  

 الاصلاح الاقتصادي:
 ني  مج تي  ت ب   صىاتج  المنت  م  خوط أقلا  تقق  النق ي  اللالا ي  ى      

م   تحلا   البلا  الميلو  ىاي   لا   ح ىط معي    ىط لأاالاقتص ص  الالو  
ا ا  النق ي  اللالا ي     مصي لأالجج  الملايط نج  ةي  ىتلار   النق ي  اللالا ي  

م  اللاين الم ض   1990 ق يخوط ت   الرتي ذ ح    ج  أن خوط الرتي  م  
 ج     النق ي  ق ت   ج  أن البلا  الميلو  المصي  ل 2001ىحتت  ج ي   ي  ي 

الح  م  اةتر ع مع لاا  يل  المح ق  ىلت ح  لب ي  عم  ق تي الن مع لاا  م
ن ىالت،   ل ط ىل ً ىلت ح  خر،  ىلت منتيي ا ملا ر،  ل ر ي ل ىا ا يعلا  

ىطل ىذل  لأالنق ي  اللالا ي  خوط  تي  ت ب   مصي لبي  مج الالو  الاقتص ص  ا
لاياة    يت  اي الأصىاا الر ي المب شي ل ق   جحً    تحلا   ا   الايتإل

يع ةل ق ت اليغ  م  ىريص ت ن م    مع ط  مي الن يل  لوالمنتي  الع ي 
 مع طق ت  ىرياسا   ل ىييرع النبب    ذل  ىلت التع  وا التت ت M2المح ق  

ىالتت ل  ض قلا لي ىم ي  ا الن يل  المح ق ل الصي ل ىأريا  ق ت تلا ق  لع
-30، ص ص:2004)أبو العيون، تلاع ذ لنيق     مع لاا الت،      ذل  اليقًذ

31) 
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 لا  قلا  تققملا  لم    ع لق  النق ي  اللالا ي   ل  التل ر ي ق لت ايلع ة الر ال   الم       
لاجللل  أن ق لللت ق لللذ الحللل ط قبللل  ت ب للل  ني للل مج الاللللو    للل  اللا للل ع المصلللي  ذ 

 جلي أمل  اللالين الم ضل   1990الاقتص ص ل ىقلالب تحييلي ايلع ة الر ال    ل  قل ي 
 الا  رل   ملع تلا قصلج  تجل ثى قل ي نيرل  ىال االال  الم  لال  الر ال   يلع ةلا لعل يا تج ثاا

 ى ل  .ىال صل  ااقليا  يلعي ت فلقض المصلي   و  لالمي  البلا  ىتج ث مع تحلا  ال  
 يلع ةلا مل  اللالين الم ضل  1997 قل ي لعل  ةقمل  اللانلب  الثب ا أي، لا   وح  الملا ن 
 يللعي نت فللقض المصلي   و  لللالمي   البلالل  قلل ي ملل  اللليغ  ق للت ىااقلليا  اا ل اع

نجل   ل 2001 قل ي  ل  خلي ال ا الت فلقضألل ن  ملي  مل  ثليما ىال صل  ااقليا 
 الل   تج ثاا ىلع  لنج  مي   ال ئط بالت ح ل  م  ل  يى  الاقتص ص  اللاش ط و حرت

تل   2001ل 2000قل م    ل  ىااقليا  اا ل اع ق لت الر ا   يع ةا متيي  ا شج ت 
 و  للالمي  البلال ىت ل ذ  لعل  الأرل  طيي ل  يصاالعال ر م ق ت البلايط ذتلا  ىلت ىةرعج  

 ذاا الاصخل ة شلج صاا يلتبع صإل الاحتق ط   نب  حن م أي س تع   ن ثقية المصي  

 صقل  ال   الأمي ىاي الاحتق ط ل  نب  ملا ي م  ثيم   يلاياا رو  تب غ الت  ر طلأا

 الر ا   يع ةلا ال ىل  تح    ض    ىلتالر ا  ذ ل ا يع ةا ة ع ق ت التلا  ذ ىلت البلايط

 نلال  يصل ةا  التل  الايلتثم ة شلج صاا مثل  الملا  نل  الاصخ ةيل  الأىعقل  لعلض ق لت

 مل   يعتبليان ىالل    لالبييل  تلي  ي ىلللا ىد  الم لقل ل لليزاة  التل لع اللاليم  الايلتثم ة

 ق ى  لم ل  قجو أ  ملا ن      الع م  ال وا   تنت  م  ال   الحققلا  التميي  مص صة

  ام  ةقم   تع   نتقق .الر ا   يع ةا ت فقض ق ت البلايط ق ة  ق ي    ث يالا لذل   ي ق 
 لاجل   مجل ط الازاحل  ىتمييل  أ شل   اللا ل ع ال ل ص م    ع لق  النق ي  اللالا ي    

 ل لااتم ن ب يم لش   الاقتص ص  لو لاا قب  اارم ل  اتم نلاا  مي مع ط ت ريأن 

 الج  لب ق لت الاقتصل ص  للو لاا  لوللتي  ى تقجل  العل يل ىاللا ل ع ل ح يمل  الميرل 

 تحلا ل   ل  الجق  قل  للوح الاا  جل   لعل  المل ل  التليازن  ىايلتع ص  الم ل  لو لاا
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 قل ةاا أط لالً التل  التشلييعق  التعل  وا ملع ال ص صل ل ني ل مج مل  ب ليم ر  لب

  لا ت ةيجق التلا قو     تالمح الااتم ن ل    م  الح يم   ص ب ن أ ال  صل اللا  ع
  زاص  الل   اليقلً  رلذ  ل ل %22  حي م  اللاين الم ض  1991 ق ي    ن غ حتت
 التل ةيج  التوا ل ىتجل ث   ل  المح لت الااتمل ن ىرمل ل  مل  ال ل ص اللا ل ع  صل ب ةقل 

  ملي معل لاا أن  وحل  اليقً ىخوط ا ال 2000  ق ي    %56  حي ىل  حتت

 التنلع لاق ا مل  الث    اللاصف    ب يم لش   زاص ق  ال  ص ل لا  ع المملاي  الااتم ن
 المح قل  النل يل   ملي معل لاااللاملي  ل   زيل ص  ذلل  تلوام  ح ل  لمل  اللالين الم ضل 

 ق ي ىحتت 1996 ق ي م  الرتي  ىخوط امتص لج ل    التعقق  أي يم  لاج  أن صىن 

 الااتمل ن  ملي امعل لاا ث الرتلي  زيل ص  اللاملي  ل  ا شج  لم  اللاين الم ض  1999

 (36-32، ص ص:2004)أبو العيون، ذال  ص ل لا  ع المملاي 
 :2011وحتى عام  2003لفترة من عام السياسة النقدية خلال ا: 1/7/2

الع    م  التر ياا    النق ي  اللالا ي ل ىل ل  صىة البلا   2003للا  شج  ق ي      
  اللا لل ع المصللي    لل   لل  قم قلل ا ااشلليا  ىاليق للل  ق للت تلاظللقالمصللي  الميلللو  
 (41-40، ص ص:2004)أبو العيون، :ةقم     التر ياا ىتتمث  ا ث مصيل 

ل الصللي  معل ط ىط تحييلي لللل ق ملً الح يمل  المصليي  الصددرف: معددل: نحريدر ولا  ا
 لل  ذللل  ىرع لل  معيملل لال ييللي الجلاقلل  المصللي  ح لل  أق لل  ةاللقذ مج للذ اللليزةاس تح

المح قلللل    تقجلللل  ل ع  لللل  ملللل  الأحلللل ا   ثالللل ا ااتجلللل يلللل ت ى ل 2003 ملللل  قلللل ي  لالللل  ي
يلق  التل  أرلاليم شليد الازمل  الم لقل  التلت شلج تج  صىط أحل ا  جل  امأ مل  ىالع لمق  

 تج ق  ال ا ق  ى  صىط رلايم شيد أيق ل  ر    قم  قموا ق ص م  اتنببً    
 لاللل ىط الل ثالايللت ياص ملل   حجلل  لتييللع  لل  لالمنللتيةص   المصلليي     قلل ي الع  لل  ملل 

لملللل  أن , مح قلللل لا  اللللل ىلاة -رلابلللل  لأاللالالللل  اال  للللب ق للللت حجلللل     صيللللز أصى ىلللللت   االللل
التللت شلج تج  مصلي ىملاجلل  الأحل ا  الاةا نقل   لل  م  لال  الاقصللي حل ا  الاةا نقل  لأا
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 ل ىالتلللت تللل ري نجللل  ق للل عل ملللياةص ال ىلاةيللل  ل ل،لللية الكب للليخلللوط ت للل  الرتلللي  رللل سا 
  ر  لللب مللل  الايلللتثم ةاا ذلللل  خللليى  ى لللتج قللل  ذ للل  مصلللي لشللل   لب لللي النلللق ح 

العل ي الملل ل   خلوطم  لين صىلاة  248 الأرلابقل  مل  البيةلل  المصليي  ن رللً  قمتجل 
ال  لب حجل  ىتنلببً لل  ت ل  العيامل   ل  توا ل  م  اللاين الم ضل ل  1997/1998

ملل  أصى ىلللت تحلليط يلليد الصللي  الأرلابلل  ملل  تحلا لل   لل اض م مح قلل لال ق للت اللل ىلاة
مل   1997/1998ع ي القجو خوط تحلا   ىلت لم ض  م  اللاين ا 1991ملا  ق ي 

الصلللي   تحللليط  للل  شللليل ا  معللل طىبللل أ  ايلللتمي اللل ا العجلللوقللل  ل ى اللالللين الم ضللل 
ىضلع ق ليص ق لت تل ن ي احتق رل ا العملوس  ق لت العمل   حليالصيا  ل ىب أا البلايط 

جل ا الح يملل  النليد لل اقون قل  تلليط  رل   الايلت ياصمل  الل ىلاة لتمييل  قم قلل ا 
ل 2003 مل  قل ي حيي  ل بلايط لتح    يلعي الل ىلاة  ل  الت يلع ىالعشليي  مل   لال  يال

ح لل  تلل  تلليط الحييلل   ليللع ة البلالليط  لل  شلليل ا الصلليا   ل يللع ة التع ملل أىةب للً 
 (2003الولي، )ذ   ذل  اليقً رلاب لأيع ة الشياس ىالبقع ل لالا  األ بلايط    تح    

 الن ب  الت ر ي ىلت الع لم  اللارط تص  ي ةيع أ    الع لم    ر  اا أصى لم      

 مل  الللارط نيم ل  تصل  ي يعي   ر  ى ايتمي  لا   لالص صةاا ا ث م  ال ىل  لمياةص

ىلللت  حللي  1997/199تييللط خللوط العلل ي الملل لت صىلاة ل بيم لل   لل  الم 15.6  حللي
 ي حل ن لغ قجلو تحلا ل   ل  الج ةيل  العم قل ا م لوان نل أ صىلاة ل بيم ل ل لمل  أن 9.7
 الم وان ا ا نج يب  ي أن لع ل 1997/1998الم لت  ع يال خوط صىلاة ن  ين  2.48

 قجلوا المل  يق ا  لوانم  حلال  مل م .النل ن  العل ي  ل  صىلاة م  لين  118.6 ن لغ   ا،ل 
 الأرلابق  أليلج  يت  ايإل ي امً الت  البلايط يتبع صى لع  صىلاة ن  ين  3.6  حي ن غ

 المصلي   الاقتص ص ت ري ىأخ يالا  ذالأرلاب  اللالا  م  ياةصمال  لاو ر ةأ م  الت فقا   

 ىللت الصل م ا ال ث أصاح ل  ل 2001 قل ي يلبتمبي مل  قشلي الحل ص   احل لإ ي ب لا 
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 المتعل ة  ىمل اليلليص الاقتصل ص ل  اتجل ث  ل  المصي   الاقتص ص  مي مع لاا ااتواز

 تكلين  الع لمقل ل طالمل  ةأس يليادأى  النل ع يليادأ    الا  م   صةر  توا   مع   أ ق ق 

 ق لت حتمل لا   لاري مل  ىالي ال  ةرقل ل ل صل م ا قيضل  ثليأم اليطلاقل  الاقتصل صي ا

  لا يل  يق يل ا تبلل عى ل امقل  الاقتصل ص    مل  الكث لي ىيلاصل ال ل  مي  معل لاا

ىال ا  لخ ةرقل  لل م ا أ  امتصل ص ق لت تنل ق   ع لل  الأرلابل  ل صي  ىيق ي ا
الصلي   ل   معل طلعمل  ق لت التحييلي الاىط لل  م  صق  ىلت  ق ي الح يم  المصيي 

 ذ2003 لا  ي م  ق ي 
   : التطورات التشريعية والتن يمية:يانيا  

لللل ىة الع  للل  مللل  التشلللييع ا  للل  مصللليل ىالتلللت  2003ل 2002شلللج  قللل م       
حم يلل  الاقتصلل ص المصللي ل ىللل ل  تجلل   ىلللت تلاظللق  قملل  العملل  ق للت تجلل   ىلللت 

  الن    الملايط لج  اللا ة  ق ت ةي  النق ي  اللالا ي  البلا  الميلو  المصي ل ىتجع 
ح   تتمث  ا ث التشييع ا    م      مصيل ىل ل  تلاظق  قم  الجج ز المصي  ل

 ( 21 -20،ص ص:2018)عبد الوهاب،ذ   
 م مكافحة أعمال غسيل الأموال:يقوانين نن   (1

  ين م   حلل  غنلل    لل  للل ىة الواحلل  التلار  يلل  للاللالل ث اللالليا    تتمثلل  ح لل        
ل ىال لل ص ل  شلل س ىحلل   2002( لنلللا  164الأمللياطل ىقللياة ةاللقذ الجمجيةيلل  ةقلل  )

( لنلللللا  1599م   حلللل  غنلللل   الأمللللياطل ىللللل ل  للللل ىة قللللياة ةاللللقذ اللللليزةاس ةقلللل  )
 ل ىال  ص نتش    مج ذ أملا س ىح   م   ح  غن   الأمياطذ2002

 قوانين نن م أعمال البنوك:  (2
تلاظللق  أقملل ط البلالليط  لل  للل ىة قلل  ين البلالل  الميلللو  المصللي   تشللم  قلليا        

ل ىل ل  ل ىة قياة ةاقذ الججميةي  ةقل  2003( لنلا  88ىالجج ز المصي   ةق  )
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ل لإللللل اة اللاظلللل ي الأي يلللل  ل بلالللل  الميلللللو  المصللللي  الواحلللل  2004( لنلللللا  46)
الللللقذ التلار  يللللل  للاللللل  ين البلاللللل  الميللللللو  المصلللللي ل ل اضللللل    ىللللللت لللللل ىة قلللللياة ة 

ذ ىتمللللا  اللل ث اللاللليا    2005( لنللللا  17الجمجيةيللل  لإ شللل س المج لللذ التلانلللقلا  ةقللل  )
ل بلاللل  الميللللو  المصللللي  اللاللل ة  ق للللت تلاظلللق  أقم للللل  مللل  خللللوط ملاحللل  الايللللتلاولق  
الك م للل ل ىاللاللل ة  ق لللت ااشللليا  ق لللت البلاللليط صاخللل  ال ىلللل ل ىقللل  تللل  نلاللل س ق لللت اللل ا 

ىللللت اللللو  الججللل ز المصلللي    لللل  اطلللود البلاللل  الميللللو  ني للل مج شللل م   جللل   
يم  ال ا البي ل مج للإرياس تر لياا تلاص  ىللت خليى  الكث لي مل  البلاليط ح   مصيذ 

ال،لللعقر ل ىإرلللياس قم قللل  هق  للل  ق لللت   للل د ىايلللعل ىتللل  تنللليي  اللاللليى  المتعثلللي  
ل للانب  ل مشيىق ا الع م  ىال  ل ل ى لتج قل  ال ث الاللوح ا نقلع حصل  ال ىلل  

 ىخصص  نلا  الاي لا ةي     ذل  اليقًذ   البلايط ال  ل  
 :سعار الفائدةلادور البنك المركزي بالنسبة يالثا : 
ل  لاجلل  أ لل   لل   ي  للي ملل  ل للانللب  للل ىة البلالل  الميلللو   لل  ىطلل ة ايللع ة الر الل       
نتحل ص الحل  الاص ل  لنلعيق ا  اا ل اع لمل   المصلي  ق ي البلال  الميللو  ل 2005ق ي 

قص  لنعيق ا  ااقيا  لم   ل    ىاح  ل ىق مً لجلا  النق ي  ل    ىاح  ل ىالح  الأ
اللالا ي  ل لبلا  الميلو  نتح    الم   ال   تتحيط خول  ق ا  المع موا ن   البلايط 
لم   ل    ىاح  ل ح    ت  ايت  اي ق ا  المع موا نل   البلاليط لمل   ل  ل  ىاحل   مل  

  ر  ب البلايط نج   تنج   قم ق  التشر  ذ 
  :2016 عام وحتى 2011 عام يناير 25السياسة النقدية بعد أحداث : 1/7/3

قل ي ايلتلاية ل ىمل   لتج قلاجل  مل  2011 لال  ي مل  قل ي  25   أقلا م أحل ا       
شلللج ا النق يللل  اللالا يللل  ل بلاللل  ل  جللل  أن  ىالاقتصللل صي ملاقللل لأالأىضللل ع النق يلللق  ىا

آلقل ا يلت  اي إلالمصلي     ق  ل   ح ل  قل ي البلال  الميللو الميلو  المصي  تر لياا 
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آلق  الع ل ساال ايت  اي مث     مصي ق ت يب   الر        ىصاة  النق ي  اللالا ي  
تعلللل    لعللللض اارللللياساا الملاظملللل  لعملللل  اللا لللل ع للللل ل  ىتحييلللل  يللللعي الر الللل  ل ى 

الآلقلللل ا  تقجلللل   ايللللت  اي الللل ثىلللللت المصللللي  قلللل  لجلللل  البلالللل  الميلللللو  ى المصللللي  ل 
خلللوط ت للل  الرتلللي  لمللل   لللي   للل  النلللق د  تصللل ص المصلللي  ل ،لللريط التللل  ىارجلللً الاق

 (2013يناير والمعلومات،  للدراسات المركز المصري ) الت ل :
مدن  ينداير 25جوانب الازمة الاقتصادية التدى عاندم منهدا مصدر بعدد أحدداث : لااو 

 :2011عام 
قجللو نلل   اا للياصاا ىاللارلالل ا ىلكلل  مللع ىرلليص ملل   الع ملل تعلل    الميزا لل  ل  للً  -1

العل م    الم  للب نويل ص  أرلية  زاصال 2011مل  قل ي   لال  ي 25 شيم أحل ا  
اةترلللع العجللو الك للل  مللل  ى ىاةترلل ع م صصللل ا اللل ق ل ل ل لججلل ز ااصاة  ل  ىلللل 

ل 2011/2012العللل ي المللل ل   %10.8ىللللت  2009/2010العللل ي المللل ل   8.1%
العجللول  الل امملل  قملل  ق للت زيلل ص  حلل   الاقتلليا  الح لليم  ملل  البلالليط لتر قلل  

مل   يلبتمبي ل   %14 ليي( ىللت  91يلع ة   ال   أذىن ال وا ل  الع مل  )أىاةتر ع 
 ذ2012 ق ي

ل لمل  أن الم وان التج ة  المصي  يعل    مل  قجلو منلتمي الياقعش ي يلم  أن  -2
ىييرلع النلبب  ل م لوان التجل ة  المصلي  الأي يلق  ل  نمال ً ا ث اتألبحأن 

ىالل ى  لصاس الاقتص ص المصي  خلوط ت ل  الرتلي أجق       ال    ال  ت ذل  ىلت
 ت رقللل  لايلللتثم ة الا شللل   اأ تللل رت ى لايلللب ل  قللل ي الااتمللل ي ل لج  لللب اأمللل  أاللل  

ممللل   ذالمصلللي   ت رقللل  ل للا  قللل ا الاقتصللل صي  ل لاقتصللل ص اىقللل ي ىرللليص هق مللل  
ىزيل ص  ال  لب ق لت النل ع  ل اصى ىلت ق ً ال  ب ق ت الن ع ىال  م ا المح ق 

 لم ا الأرلابقلل  مملل   لاللتج قلالل  اةترلل ع حجلل  الللياةصاا قلل  حجلل  الصلل صةااىال لل 
 ىال ى  اصى ن ىة  ىلت ىريص قجو  ت الم لوان التجل ةى المصليى لل لريد ن لاجمل ذ
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ح للل  قلل ي الايللتلاياة النق يلل  التلل  شللج تج  مصلليل تيارللع الل ا  تيتللب ق للتمملل  
قجللللو الم للللوان اللللل   تيتللللب ق قلللل  اةترلللل ع ل ى مللللياةص اللالالللل  الأرلابلللل  ملللل  النللللق ح 

 التج ة  المصي ذ
لملل  شللج  معلل ط الصللي  تر للياا ح لل  ا  ر،للً  قملل  الجلاقلل  المصلليى ح لل   -3

ل  ىلاةل ىا ا  يرلع ىللت اةترل ع يلعي الل ىلاة ق لمقل لا ممل   704.78ىل ً ىلت  
 أري ق ت اةتر ع  قم  الن ع ىال  م ا ق لمق لاذ

ج  زي ص  ال  ب ق لت النل ع خوط ت   الرتي   تق  لم  شج  مع ط الت،   اةتر ق -4
  ىال  م ا ىاةتر ع أيع ةا  ق لمق لاذ

 :المصري  هداف السياسة النقدية الجديدة للبنك المركزي أيانيا: 
الملاعلال ث   ل  ر نلتج ذل  المصي ل لبلا  الميلو  ل ق مً لجلا  النق ي  اللالا ي       

ىااقليا   يع ة ل  م  ال صل ل ىاا ل اعأنتحيي  ل 2012 م  ق ي  ي مبي 24   
ل  لل  ىاحلل   نلل   البلالليط ىمعلل ط الع الل  ق للت قم قلل ا ىقلل ص  شللياس الأىةاد الم لقلل  ذاا 

ىالتللل  أللالللً ق  جللل  صىن ل 2010/2011 لعللل ي المللل ل  ل ملا ة تللل لا ذلللل  أيللل يل ( 7)أرللل  
 البلا  الميلو   ت  ذىييرع النبب    ىتر  يل لم  خر،ً  نب  الاحتق ط  اللالا  ل 

يل  ل ججلللل ز مللل  النلللل  الا    حتللللت يعمللل  ق للللت ىت حللل  مويلللل الج  لللاارللللياساا  المصلللي  
 25الااتملل ن الح لليم  لعلل  رللية   حجلل   لل   لل  اةترلل عذللل   م للً المصلي  ل ىالتلل  ت

ل آلقلل  الع لل ساا قلل ي البلالل  الميلللو  المصللي  ل يللت  ايل لملل  2011ملل  قلل ي   لالل  ي
 تلاظللق  العللي  ىال  للب ق للت اللالالل نجلل    2012 ملل  قلل ي  لل   ج يلل  صينللمبيىذللل  

 )موقع البنك المركزي المصري( ذمح ق  الأرلاب 
 

 :المصري  يالثا: نقييم السياسة النقدية الجديدة للبنك المركزي 
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 مل   تع ل ا ا ل  ةقأ  تع لذايت  ي أصىاا م ت رل  المصي  ق  البلا  الميلو  أن      
يل تعويللو اللامللالعملل  ق للت ىقم للً ق للت تحلا لل  التلليازن نلل    لويلل ص  النلل يل  المح قلل ن

لللل ليغ  مللل  ل المح قللل العم للل   قمللل  ق لللت   لا الحرللل ظ  نلللبقلللل ل  ى  للحللل  مللل  الت،للل  ىا
 لاللل   جللل  أن قللل ي البلاللل  المللل   ذ للل  الأرللل  المتييلللط زيللل ص  النللل يل  المح قللل  م للل طي

تنل  لاا ال ا الع    م أر ة مم  أص  ىلت  آلق  الع  ساا يت  ايإلالمصي  الميلو  
 ل     مل  ايلت  امج  الحققققل   جل ى ال ى حيط الم ى الوملا  لت ب   ت   الآلق ل ىمل

تجلل ث الجبلليط مللع ى لل  يللتمياة الامللع  ت لا خ للل ذالصللي  معلل ط لل  يللتلاياة الاتحلا لل  
آلقلل  الع لل ساا ىحلل ا  ايللت  اي أن  ىالل ا أن صط    لل   لل ط ق للتالآلقلل ل الل ث ت ب لل  

ىرلليص ايللتمياة  لل   لل   الل االصللي ل  معلل ط لل  يللتلاياة الاق للت تحلا لل   غ للي للل   
  ذ   ذل  اليقً اختوط العيام  الجق  ق  صاخ  الاقتص ص المصي  التشيا ا ى 

 :2019وحتى عام  2016السياسة النقدية من عام : 1/7/4
 :2019 عام وحتى 2016 عام هداف السياسة النقدية منأ :لاو ا

رع للللل  لبي للللل مج الاللللللو  مصلللللي ىللللللت الت ب للللل  ال اتججلللللً 2016خلللللوط قللللل ي      
تتمثلللللل   لللللل   تلار لللللل  الح يللللل  لحوملللللل  ملللللل  البلللللليامجل ملللللل  خللللللوط الققلللللل ي نالاقتصللللل ص 

 لللو لاملاظيملل  ال ىالتللت تعمل  ق للت تحلا ل  ح ا اللالا يلل  ىالم لقل  المتك م لل للولاا
لللللوح ا الجق  قلللل  ل م لقلللل  الع ملللل  لاالتلللل  تت،للللم  ني لللل مج ا المتك ملللل الاقتصلللل ص  

ة لع  ةرل  الأىلل  ىللت تحلا ل  الايلتلاياة الاقتصل ص ل ىلل ل   لل ل ىل ل ىالتت تج   ل
مع ط اللامي الاقتص ص  لعل  المع  ل  التلت شلج ا  الاقتصل ص المصلي  خلوط النللاياا 

ىإطود اللا صم    الاقتص ص المصي  م  ميارج  التح ي ا  تم الم ضق ذ م  خوط 
إم   قلل ا قلل ةاا ى لا يللب مللع تق ةاتلل  ىتحلا لل  معلل لاا اللامللي ىالتشللر   الملاشلليص  لملل   

  م صي ذل ل  مياةص ى  لطبقعق مياةص ى  لشيي لط ق   مصي الاقتص صي  م ىمياةص 
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ملل  خللوط الاقتصلل ص  مصللي لتلار لل  ني لل مج الالللو   ثشلل ة  أن اتجلل اىتجلل ة ا     
مصللي التحييللي   ت لل ذ الع  لل  ملل  الارللياساال ىملل  نلل   الل ث الارللياساا تبلاللإالققلل ي ل

 ل   لي مبي مل   رلذ العل يل ح ل  أق 3الث    لنيد الصي  الأرلاب ل ىب لتح       
البلا  الميلو  المصي     نق ن لحر ل تحييي ييد الصي  الأرلاب ل ىرع    ت  

ت  ذ اللالياةاا إلالمصي  ق ي البلا  الميلو  ى لا  لآلق ا العي  ىال  ب ق ق ل ح   
 البنك المركزي المصري(بيان ) :الت لق 

 ىذللل  ملل  لىطللود الحييلل  ل بلالليط الع م لل   لل  مصللي  لل  تنللع ي اللالالل  الأرلابلل  أ (
 ذآلق  اا تيبلا  خوط

 لا لل   300قلليا  ل   لل  ىاحلل   نياقللع ا لل اع ىااة للع يللعي  ق الل  االعملل  ق للت  م(
 ذق ت التيال  %15.75ى  %14.75لقص  ىلت   أي ي

    لا ل  أي يل 300ة لع يلعي العم قل  الياقنلق  ل بلال  الميللو  نياقلع العم  ق ت   (
 ذ%15.25لقص  ىلت 

لقصلل  ىلللت    لا لل  أي يلل 300 ملل ن ىال صلل  نياقللعزيلل ص  يللعي الااتالعملل  ق للت  ص(
 ذ15.25%

النم   ل بلايط لرت   يىقج  حتلت الت يلع  منل سل ىلل ل  أيل ي الع  ل  الأيلبيعق   ه(
نج   القق ي لعم ق ا نقع ىشياس العموال ل اض    ىللت للي  حليلاا العل م    

 المصيي  ل ل  ة ذ 

ىي،لم   لط قل  العملوا الأرلابقل أ   ل   ت   لي  شليىط ل تلال ز  لم  قية البلا  ى(
ىلا تيرلل  أى  لالبلالل  الميلللو  أمللياط الملليصق   ل لججلل ز المصللي   ل   لل  العمللوا

ىايلللتمياة حللل ىص  لق للليص ق لللت ى للل اع ىيلللحب العملللوا الأرلابقللل  للأ لللياص ىالشللليل ا
 لل اع ىالنللحب ل شلليل ا التلل  تعملل   لل  مجلل ط ايللت ياص النلل ع ىالملاتجلل ا غ للي اا
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أللف  30 ل اع ىبياقلع  ألف صىلاة خلوط الشلجي ل للانلب  ل 50ع الأي يق   لاط نياق
 ل للانب  ل نحبذ صىلاة  يمق لا 

ملالل  ق للت ت م لل  رلاتلل   لل   حيللل لا  لل  نق  لل  المصللي  لملل  أشلل ة البلالل  الميلللو      
لمنلتيي ا أص لت مل  الت،ل    ىتحلا   الايتلاياة اللالا   ايلتج ا  لا  لالاقتص ص المصي  

لتصحق  يق ي  تل اىط اللالال  الأرلابل  مل  خلوط تحييلي ت  ذ ق   ىرياساا ى لا  قية 
يللع ة الصللي  اق لل س ميى لل  ل بلالليط الع م لل   لل  مصللي لتنللع ي شللياس ىبقللع اللالالل  ا

التع ملل  ى جلل س العملل  ق للت ى  لالأرلابلل  نجلل   ايللتع ص  ت اىللل  صاخلل  اللالاللياا الشلليعق 
 (ي المصري موقع البنك المركز ) د الميازي  ل لالا  الأرلاب ذايي الألصية  ت م     

ىت ل ذ قلياة تحييلي يليد المصلي  البلال  الميللو   ثتجل ىأصا ىلت أيب م ىالا ط      
التحييلي الثل     البلال  الميللو  المصلي    تبلالأن  الصي  الأرلاب     مصيل ح ل 

اقتصلل صي   الل ا أ لعلل   رلل س  تقجلل   2016قلل ي  لل  مصللي  نلليد الصللي  الأرلابلل ل
 (دون ناريخعبد المجيد حسين، وأخرون، ب) ذ  لي ملاج 

ىال    الع يل ح   يج ً  نب  العجلو الع م  خرض قجو المياز   العم  ق ت  -1
 حللللي  2015/2016الع ملللل  خللللوط العلللل ي الملللل ل  لللل  الحنلللل م ال تلللل م  لمياز لللل  

ل لمللل  2014/2015  للل  النللللا  الم لقللل  النللل للا  %11.5ل ملا ة للل  ملللع 12.2%
 للللي  خللللوط الرتللللياا خرللللض اللللل    العلللل ي اللللل   اةترللللع نلانللللب لب تنللللتج   أي،لللل لا 

 الم ضق ذ
للو  ملاظيمل  الل ق  اايلتكم ط  لم  يع  تحييلي يليد الصلي  الأرلابل  لمث لل  -2

ىتيش   اا ر د الح يم ل ىتلار   أح  أا  اشتياط ا للا ىد اللالا  الل ىل ل حتلت 
ىميا لاتلل  ق للت اللاللي   ل تنلللات ل ح يملل  المصلليي  الحصلليط ق للت رلالل  الصلللا ىد 

  ق ة صىلاةذم 12ال   أق   قلا  لققم  
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خرلللض اللللياةصاا ىىقلللف الايلللت ياص العشلللياا ل ح للل  تشللل ي الأةقللل ي  العمللل  ق لللت -3
مل  نل   تتلياى  العيبق  مصي جمجيةي  ىالبق   ا المت ح  ىلت أن   تية  الايت ياص ل

ل ىذل   ظيالا أن طبقعق  مصلي أ جل  صىلل  ايلتجومق  م ق ة صىلاة يلايي لا  80ى 70
ر تجللل  الايلللتجومق  ملل  ال للل ة ل  ظللليالا لعللل ي ىرللليص ل ل ةرلل  الاىلللل  تنلللتيةص احتق 

ىا ا  اص  ل رج ز ا ت ر  ق صة ق ت ت بق  الاحتق ر ا الايتجومق  ال  ل  نج 
 م  اللالا  الأرلاب ذالمصيي   ال ىل ،رط ق ت احتق ط  ن ىة  ىلت ال

زي ص  الص صةاا ىتشجقع الايتثم ة المح   ىالأرلاب ل خ ل  أ   لا العم  ق ت  -4
قللليص  الايلللتثم ةاا الأرلابقللل   للل   للل  ىرللليص يلللعيي  ل للل ىلاة  للل  النللليدل  يم للل 

ىىليط الرجي  ن   النعي الييم  ل  ىلاة ىيلعيث  ل  النليد النليصاس ىللت أمثلي 
 ذ%100م  

رلياساا التيشل  ي  لايعت الح يم  المصيي  ىللت تحلا ل  التليازن الم  ليم نل   ا -5
ملللل  خللللوط زيلللل ص  حصلللل  تج   ر ةالللل  ق للللت محلللل ىص  اللللل خ للأىالاحتللللياس الك ملللل  

ال ىلاةيللل ل ىتم لاجللل  مللل  تلللي  ي الللل ق  لمحللل ىص  الللل خ   لالللطل ىةبمللل   تبلللع ىرلللياس 
خي  تمث     التحيط م  الل ق  الع لال  ىللت الل ق  أالصي  ىرياس  مع طتحييي 

 اللالا   لمح ىص  ال خ ذ

لتلللواي نتلللي  ي الللل ىلاة لنللل  اتم للل   البلاللل  الميللللو  المصلللي  مللل  االعمللل  ق لللت  -6
لرجياا الايت ياصي     الن ع الأي يق  ىالايتياتقجق ل خ لل  أ ل  ملع قلياة ة لع ا

 لل   الر الل   ق للت النلللا اا ىالشللج صاا ال ىلاةيلل  اةترعللً حصلل    البلالليط المصلليي 
أضلللع  ل ى لاللل لا لمللل  أق لاللل   8التعللليي  نلاحلللي  النللل ق ا الأىللللت مللل  لللل ىة قلللياة

 ذ   ذل  اليقً ة ي س أمبي نلايط    مصي

اللا،للل س ق لللت  للل اي  الللل ىلي  ىالم،للل ةب  ق لللت الللل ىلاة  للل  النللليد ق لللت العمللل   -7
لتلال  ياا غ لي ةيلمق ل  م قل ة صىلاة ى لال لا  40نجل  أمثلي مل  النيصاسل الت   ير  
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 م قللل ة صىلاة  لالللط 19.5ن لامللل  لا تمت للل  خوا للل  البلاللل  الميللللو  المصلللي  يللليى 
 ذخوط ت   الرتي 

ة ىالت لبط اللل   ينلق ي ق لت يلليد اللا لل  ىالحل  العمل  ق لت اللا،لل س ق لت ح لل  -8
ل ح   م  المتيقع أن تنج  اللاياةاا الج        لشلف لمصيالأرلاب  الصي  

حجللل  العلللي  ىال  لللب الحققلا للل   ق لللت الللل ىلاةل لع لللذ الصلللية  اليامقللل  التللل  
 معلل طم   ملل  ة للع تلتللىالم،لل ةبين ق للت اللل ىلاة تصلل  يا  يحلل ىط تجلل ة العم لل  
ل لنللبب الم،لل ةب ا العلاقرلل ل  رلاقلل 18.5ا منللتيي  ىللل لللي  اللل ىلاة اللل   

 ىلقذ لنبب ال  ب الحققلا  ق ت ال ىلاةذ

منتيي ا  ىل ً ىلتالت،   الت  ملا ر،  م  يتج ا  مع لاا ى العم  ق ت -9
ل ىللل ن ملل  المتيقللع ىمللع قلل ي تلل خ  البلالل  الميلللو  الرتللي  النلل للا لللعب  خللوط 

التع مل  معجل  ق لت  المصي ل أن تنج  منتيي ا ر     لتصب  حققلال  يصلعب
أن تبلل أ  جلل  ايللتقع م النلليد لصلل م  تحييللي العم لل  مللع الملل ى اللاصلل يل لكلل  

ق للت معلل لاا   لا ملل   لللاع ذ ىيج لللميللع ة  لل  العلليص  ىلللت معلل لاتج  ال بقعقلل ل لاا
 ذىالمنتج   ق ت الم ى المتييط ىالبع   ا  ر،ً  ج  أ ج الت،   الت  

يةلل  المصليي  التل  شلج ا خليى  رلوس ل لب العم  ق ت تلاشقط حيلل  التل اىط -10
ىاللللل   مب للللي ملللل  النلللل يل  خللللوط الرتللللياا الم ضللللق  ل م،لللل ةب  ق للللت اللللل ىلاةل 

ىاللليىم المنلللتثميي  العللليم  ل ع لللذ لشللل   يللل ب  ق لللت أحجللل ي ى لللق  التللل اىطا
ىالأر  للب ملل  النلليد المصلليي ل خ للل  أ جلل  شللج ا ح للل  ملل  قلل ي الايللتلاياة 

  ذضق خوط الرتي  الم ىال ن اي الح ص  
 :2019 عام وحتى 2016 عام أدوات السياسة النقدية من يانيا :
أا  ا ع  ي ا تحييي ييد الصي  الأرلاب  اي الاةتر ع الموح     مع لاا      

الت،  ل لأن مصي تعتبلي مل  الل ىط المنلتيةص  لأال  منلت وم ا الحقل    ل  مصليل 
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ت وي اةترللل ع معللل لاا الت،للل   ىأامجللل  الملللياص الر ااقللل ل ىالملاتجللل ا البتيىلقللل ل ىقللل  ىيللل
لمعلل لاا غ للي منللبيق  أن  للت  ايللت  اي أصىاا النق يلل  اللالا يلل  ل عملل  ق للت اللا،لل س 
ق للت اةترلل ع معلل لاا الت،لل  ل ح لل  قلل ي البلالل  الميلللو  لنللت  اي ىصا  يللعي الر الل   
لتشجقع الاصخ ة ل لعم   المح ق  م  خوط ة ع يعي الر ا   ق ت ال ث اليصاالع ملا نل  

يلللعي الر اللل   ق لللت اليصاالللع ل لعم للل  الارلابقللل ل ىقللل  لللل ن لي لللع يلللعي الر اللل   ا  رللل   
 ل لعم   المح ق  أريي :

الأري الأىط: تلا  ل  ال  لب ق لت العملوا الأرلابقل  ل لل ىلاةل ممل  يل ق   ل  ايلتلاياة  -
 ذ2019مع ط الصي ل ر  ا  ر   ا ا المع ط خوط ق ي 

قللل ل ممللل  يللل ا   للل  تلا  للل  اللالللي  الشللليااق  الأرلللي الثللل   : زيللل ص  حجللل  المللل خياا المح  -
  رل   ال منتج ك      مصيل ىب لت ل  الح  م  معل لاا الت،ل   ى 

 ا ث المع لاا    المنتلاب ذ
ل أص  معللل ط الصلللي  نتحييلليل اضلل    ىللللت أن  قلل ي البلاللل  الميلللو  المصلللي       

الميلللو  ىلللت اةترلل ع معلل ط الت،لل   لصلليةث شلل    ل مملل  أص  نلل ىة  ىلللت  قلل ي البلالل  
يلت  اي أصا  يلعي الر ال   مل  خلوط الققل ي ني لع ايلع ة الر ال   ىايلتح ا  إالمصلي  ل

اىعق  اصخ ةي  ذاا ايع ة   ا   ق لق  )شج صاا ايتثم ةي (ل نجل   حل  الملياطلا    
ىاللل   نجلل   ىلللت تحجللق   لق للت الققلل ي ل صخلل ة املليالج   لل  الل ث الاىعقلل  الاصخ ةيلل 

اطلا   ل ىالتلل   للت  التصللي    جلل  نيايلل   الايللتجوط ملل  مللياط النلل ا   للل   المللي لأا
النلللل ع ىال لللل م ال ىالتللللت تكللللين مصلللل ةا  الاي يلللل  الللللياةصاا الأرلابقلللل  ملللل  النلللل ع 

رل ةث أرلابل ل ىلل ل  لأىال  م ال ممل   لاري نل ىة   ل  زيل ص  حجل  ال  لب ق لت اللالال  ا
 ي لويللع ة النلل بق  ق للت م للوان الملل  يق ال للل  الل ا  للاص  ىلللت زيلل ص  المنللتي  العلل

 لصية  أمبيل ىب لت ل  زي ص  مع ط الت،   لصية  لب ي ذ 
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ش ة  ىلت أن ق مً لجلا  النق ي  اللالا يل  ل لبلال  الميللو  المصلي  الم  تج ة ا     
يلت  اي معل ط ىقل ص  ال صل  مل  خلوط االلال س إل ل2017/2018خوط الع ي المل ل  

 ل  االلاللل س ق لللت يلللعي ل ىلللل%17.25ق لللت يلللعي الااتمللل ن ىال صللل  قلاللل  منلللتي  
ل اضلل     ذ%17.75قلليا  قلالل  منللتي  ال ىيللعي ا%16.75 لل اع قلالل  منللتي  اا

ىلت  ق ي البلا  الميلو  لإيت  اي  نب  الاحتق ط  ح   قياةا لجلا  النق ي  اللالا يل  
اةترلللل ع لمقلللل   2018ل لبلالللل  الميلللللو  نويلللل ص   نللللب  الاحتقلللل ط ل ح لللل  شللللج  قلللل ي 

م قللللل ةل لمللللل  شلللللج  اةترللللل ع متييلللللط  قمللللل   257ت م قللللل ة ىلللللل 249الاحتقللللل ط  مللللل  
الاحتقللل ط ل ىتجللل   اللل ا الويللل ص   للل   نلللب  الاحتقللل ط  ل رلللض حجللل  النللل يل   للل  

ل 2012النيدل ل ت ر ي ق ت ال،ريط الت، مق     ت ل  الرتلي ل ال ا ل لملا ة ل  لعل ي 
 اط ىلللت ض  نللب  الاحتقلل ط ل ىاللل    جلل   أ للىاللل   شللج  قللياة البلالل  الميلللو  خرلل

  (البنك المركزي المصري موقع )ذالن يل  ل لبلايط لملا  الااتم ن    النيد  ات ح 
 :2019 عام وحتى 2016 عام نقييم السياسة النقدية من يالثا :
قللل ي ل لتوامللل  نللل ىة  اللللياقذ ىالرعللل ط ىالللي النللل    المصلللي  البلاللل  الميللللو  أن      

  ي  للل  تحلاللل  أاللل ا  اللالا يللل  الملاللليط نجللل  ةيللل  ىتلار للل  النق يللل  اللالا يللل ل ىالتلللت تنلللت
أصىاا النق يلل ا الاقتصلل صي   لل  ا  صىللل ل ح لل  ايللت  اي البلالل  الميلللو  المصللي  
ح لللل  النق يلللل  اللالا يلللل  الم ت رلللل  ىبتح  لللل  يللللعي الر الللل  ل ىمعلللل ط الصللللي  الأرلابلللل  

لجل ث الأصا ل ىال ا  مل  ر  بل  لميارعل  ال ىةيل  ل  قل ييلعي الر ال   ى  ايت  اي البلا  أصا  
م   الل ىة الل   ت عبل  لبلا  الميلو  المصي  لأامق  ا ث الأصا ل ى ا  ر س م  أصةاط

 لل  قلو  المشلل وا الاقتصل صي  ىملاجلل   الأصا  ل حلل  أال  أصىاا النق يلل  اللالا يل ال ث 
 للل   للل   للل  الاقتصللل ص ذللل  ذ ح لل  تعللل  أصا    ق للل  ىمنلل     اةترلل ع معللل ط الت،للل  

قللياة ت ب لل  و  المصللي  البلالل  الميللل ثت ب لل  ني لل مج الالللو  الاقتصلل ص ل ىاتجلل 
 مل   تع ل ةق الح يم  المصيي  ا ا أ  ع ذيا ا ل    ذرلاب لأتحييي ييد الصي  ا
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ني  مج الالو  الاقتص ص ل ىالمتر  ق ق  مع للا ىد اللالا  ال ىل ذ  مصينت ب   
ىاللللل    جلللل   ىلللللت ة للللع معلللل ط اللامللللي الاقتصلللل ص  ىتحلا لللل  الالللللو  الاقتصلللل ص  

لال  ر   تير جل ا لللا ىد اللالال  الل ىل  ل لشل   الل   يحم  خوط  ق م  نتلا ذالملاشيص
  لاقتص ص     مصيذأا ا  ت ب   ني  مج الالو  ا

 
  :البحث: نتائ  1/8

 تتمث   ت اج البح     الت ل :
ت لية ل نق يل  اللالا يل  ىصىةال   ل  تحلا ل  الا ط ل     البح ( ىرب ا لح   يضق  1

ىحتللللت قلللل ي  1991 ي الالللللو  الاقتصلللل ص   لللل  مصللللي خللللوط الرتللللي  ملللل  قلللل
 نل  ح ل  ل 2019ىحتلت قل ي  2016ىب لتح    خوط الرتلي  مل  قل ي ل "2019

يلللعي أصا  ىأصىاتجللل  ىب لتح  للل  مللل   الللل ىة الرعللل ط ل نق يللل  اللالا يللل   البحللل  اللل ث
الاقتصللل ص  للل  تحلا للل  أاللل ا  ت ب للل  ني للل مج الاللللو  الاقتصللل ص   للل   الر اللل  

نلل    اللالا يلل   لل  ا  صىللل  الملالليط البلالل  الميلللو  ىاللي ال صىةللل ل  ى ل   مصللي ال
نج  الققل ي ق لت ةيل  ىتلار ل  النق يل  اللالا يل  ل لشل   الل   ينلم  نتحلا ل  أال ا  

  ت ب   ني  مج الالو  الاقتص ص     الاقتص ص المصي ذ
التللت للل ن لجلل  ملل  الع  لل  ملل  المشلل وا  ق  لل أن الاقتصلل ص المصللي  تبلل    لملل ( 2

معيقللل ا تحلا للل   ممللل  رع جللل  أحللل المصلللي ل ق لللت أصاس الاقتصللل ص  يللل بق  أرللل ة 
  ذ الالو  ىاللامي الاقتص ص  الملاشيص

أن ىت لل ذ البلالل  الميلللو  المصللي  قللياة تحييللي يلليد ىلللت  البحلل  االل  ( لملل  أملل 3
الصي  الارلاب  رل س مل  ىاقلع أصةاط البلال  الميللو  المصلي  لمل   أامقل  ال ا 

قتصللل ص لصلللر  ق مللل  ىمللل   الللل ىة الللل     عبللل  معللل ط الصلللي   للل  الا الارلللياسل
 ىالاقتص ص المصي  لصر  خ ل ذ
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البلالل  الميلللو  المصللي  لأصا  يللعي ايللت  اي أن ىلللت أي،لل لا  البحلل  االل  ( لملل  أملل 4

لأامقلل    لجلل ث الأصا  رلل س ملل  أصةاملل ملل  ر  بلل  لميارعلل  ال ىةيلل  الققلل ي لالر الل   ى 
 لنق يل  اللالا يل الأصا  ل حل  أال  أصىاا اال ث م   الل ىة الل   ت عبل  ا ث الأصا ل ى 

ذ ح لل  تعلل  أصا   لل  قللو  المشلل وا الاقتصلل صي  ىملاجلل  اةترلل ع معلل ط الت،لل  
ت ب ل  ني ل مج الاللو  الاقتصل ص ل          الاقتص ص ذل    ق   ىمن     

  ذرلاب لأقياة تحييي ييد الصي  ات ب   البلا  الميلو  المصي   ىاتج  
  : نوصيات البحث:1/9

العمل  ىبصلية  صىةيل  مل  قبل  النل    اللالا يل  ىالممث ل    ،ليىة ل  يل  البحل      
ىالتقللق  الشلل م  ىاللل ىة  ملل   لميارعلل  ال ىةيلل   لققلل ي لل البلالل  الميلللو  المصللي   لل  

ر  بللللل  لك  للللل  المتر لللللياا الاقتصللللل صي  ىاللالللللياةاا الصللللل صة  قلاللللل ل ىلللللل ل  الأاللللل ا  
  قللل  قلللو  أ  قصلللية أى خللليى  متر لللي اقتصللل صيم للل  الميضللليق  منلللبلا لا حتلللت 

ط ة المح ص ل  منبلا لال ىلل ل  الميارعل  ال ىةيل  ل لالياةاا التلت  لت  لل ىةا ل حتلت اا
 للت  تلل اةط أ  تر للي  للاري  لل  ت لل  اللاللياةاال ىىضللع أالل ا  تتللياا  مللع المنللتج اا 

  الح  ث  لصية  صىةي  ل لش   ال   يحلا  الأا ا  الميضيق  منبلا لاذ 
 

 :قائمة المراجع
 لعربية:باللغة ا المراجعأولا: 

"ل ماينللل  شلللب م والاسدددوال الماليدددة النقدددود و البندددوكن ريدددة أحمللل  أنلللي الرتلللي  اللا قللل ل " -
 ذ1998الج مع ل اللا اي ل 

الميللو  "لقراءة للسياسات المالية والنقدية الحالية وأفد  اصصدلاحات"حم  قب  اليال ملأ -
 .2018المصي  ل  ةاي ا النق ي ا الع م ل ني  مج الحيي  الاقتص صي ل 

 ذ1982"ل ر مع  الوق زي ل مصيل التجارة الدوليةىيم ق   ش ب ل " -
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ىيللم ق   للل ة ل" النق يلل  اللالا يلل  ىصقمجلل   لل  تحلا لل  التلامقلل  الاقتصلل صي  مللع ااشلل ة   -
جامعددة الكتددور يحددي فددارة المدينددة، الجزائددر، رسددالة "ل  2010-2000لح للل  الجوااللي 

 ذ2012 -2011 ماجستير غير منشورة،
صاة ىاالل  "ل مدددخل نحليلددي ون ددري  -النقددود والمصدداريف"ل حلل اصل مشللجية الل ليط أمللياي -

 ذ2005ل ل لاشي ىالتيزيعل ال بع  الأىلتل قم نل الاةصن
"ل صاة الركللليل قمللل نل الاةصنل اقتصددداديات النقدددود والبندددوكالنللل   متللليل  قبللل  اللاللل صةل"  -

 ذ2010
مل  "ل لحثقل  حليط ميضليع ىةقل ل ورشدة عمدل -الميلو المصي  ل  ةاي ا ىالمع يم ا  -

 ذ 2013 لا  ي  24، "أر  تلا ق  النق ي  اللالا ي  المصيي     ميح   م  لع  رية   لا  ي
تيرملل  طلل  قبلل  ر ملاصللية ىاخلليىنل صاة  –"والاقتصدداد النقددود و البنددوكللل ة  يللقج ل" -

 ذ1987ل لاشي  1984المييخل 
القللل زىة  صاة  "ل اسدددة النقديدددةالبندددوك المركزيدددة والسيزلييلل  الللل ىة ل ينلللي  النللل مياا ل" -

 ذ2006ل الاةصنل  ل لاشي ى التيزيع الع مق 
 الرجلليصاة  "ل الأدوات -الأهددداف  -النقددود والسياسددة النقديددة، المفهددومللل ل  مرتلل  ل" -

 ذ2005ل مصيل  ل لاشي ى التيزيع
"ل الكتللل م أصددول علدددم الاقتصدداد، التحليددل الاقتصددادي الكلدديقبلل  الرتلل   قبلل  المج لل ل" -

 ذ1997   ل اللاني ال اب  ل  ب ق ل مصيل الث
 .1994 الاردن، ،الجامعة المفتوحة ،"النقود والمصارف،" عبد الله عقيل جاسم -
 اايل لا ةي ل "ل م تبل  زالياسل السياسدات الاقتصدادية الكليدةالحم ل ل"  قبل  الم  لب قب  -

 ذ1998مصي ل 
 "ل اللل اة الج معقلل ل المسددتحدياتالأساسدديات و  والبنددوك النقددود اقتصددادياتل"لللللللللللللل -

 ذ2010مصي ل  ااي لا ةي ل
 ل ىاشلللا  لمعهددد صددندول النقددد الدددوليم رلل   قلالل   ل " مصلل صة اللامللي الاقتصلل ص "ل  -

 ذ2005اليلاي ا المتح   الاميي ق  ل 
شللليىد محمللل  ةاشللل ل أيلللم س محمللل  أنلللي اللالللية قفقرللل ل يلللج ي ةزد محمللل  قبللل  الصلللم ل  -

"ارلل ة نلليامج الالللو    قبلل  الرلالل ل الالل   مللي ق ل  نلل ى ل حجل ز  أنللي قملليل الالل  محمل
الاقتص ص  لصلا ىد اللالال  الل ىل   ل  ضليس التجل ةم ال ىلقل  "ل الح لل  المصليي  الرصل  

المركددددز الددددديمقراطي العربددددي الث للللل ل "التجيبلللل  المصلللليي  مللللع للللللا ىد اللالالللل  اللللل ىل "ل 
 17ةث قبلللي الا تي لللً ل صةايللل  ملاشلللي  -للدراسدددات الاسدددترانجية، الاقتصدددادية والسياسدددية

 ذ2017 ي  ي 
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أرلللي تحييلللي يلللعي الصلللي  ق لللت اايلللتثم ة "محمللل  قبللل  المج للل  حنللل  ل لللليري مبللل ةطل -
المركددز الددديمقراطي العربددي للدراسددات الأسددترانيجية والاقتصددادية  المح لل   لل  مصللي"ل

 ذ2017صةاي  ملاشيةث قبي الا تي ًل  -والسياسية
ظل اقتصاديات العولمة وأهم الاصلاحات من  أجنل المسناي ة محمد فوداو،" السياسة النقدية في  -

، جامعةة الجاارةر، رسةالة ماجسةتير ميةر من ةورة –كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التيسةير"، 
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