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 تقديرر و ـــــــشك  

 

تزد لله أولا وقبل كل شيء أن جعل العلم نورا واختارنا فأنار بو عقولنا وقلوبنا كما أتزده 
 وأشكره سبحانو على كل ما أمدنا بو وجاد علينا ووفقنا إليو.

 فاللهم اجعل العلم نورا لنا في الدنيا والاخرة.
إلى كل معلم وأستاذ أمدنا بحرف من حروف  والاحترامكما أتقدم بالشكر الجزيل وفائق التقدير 

 وجزاىم الله عنا ألف خير.النور 
لإتدام ىذا العمل بحول الله " كثيرا على الدتابعة الدستمرة نادي مفيدةأشكر الأستاذة الدشرفة " 

 وقوتو.
دة ولا أنسى بالشكر والعرفان إلى كل من دعمني في حياتي بالقوة والعزيمة وبث روح الإرا

 والتفاؤل والصبر والطموح.
 فجزاىم الله عنا وعن الأمة كل خير.

 معروف عبد المجيد                                                        
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 الإىداء

 
 وتعالى " تبارك فيهما قال من إلى قلبي إلى وأقربهم الناس أعز إلى جهدي تذرة أىدي

 اإِحْساَنً  وبَِالْواَلِدَينِْ  إِيااهُ  إِلا تَـعبْدُُوا ألا ربَُّكَ  وقََضَى  
 والدي الكريمين اللذان كانا عونا وسندا لي، 

 أمد الله في عمرهما وألبسهم ثوب الصحة والعافية ومتعني ببرهما.
 إلى من ساندني ودعمني في مشواري الدراسي.

 إلى إخوتي الغاليين.
 إلى أصدقائي ومن ترعتني بهم الدواقف الطيبة.

 إلى الذين أحاطوني بمساعدتهم وحبهم أىلي وأقاربي.
 العمل ىذا مصير عن بسؤال ولو بعيد أو قريب من ساعدني من كل لىإ

 معروف عبد المجيد                                                
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 ج‌
 

 
 
 
 

 ملخص
 مثل) النقدية السياسة أدكات برليل خلاؿ من الأزمات ظل في كالدالية النقدية السياسة أداء تقييم الذ الدراسة ىذه تهدؼ     

 مع الاقتصادية، الأزمات مواجهة في كدكرىا( الضريبية كالتخفيضات الحكومي الإنفاؽ مثل) كالدالية( الكمي كالتيستَ الفائدة أسعار
  .كركسيا الأكركبي، الابراد الدتحدة، الولايات لتجارب عرض

 التي الازمات معالجة في كالدالية النقدية السياستتُ دكر برليل اجل من كالتحليل الوصف بأداتيو الاستنباطي الدنهج على اعتمدنا
الأككرانية الركسية كالحرب السياسية كأزمة كوركنا، الصحية كالأزمة ،8002 الدالية الازمة في السياسات أداء كتقييم الدكؿ ضربت . 
 نقدية سياسات 8002 ازمة في الدتحدة الولايات اعتمدت اف ألعها الدراسة قيد الدكؿ بزص النتائج من بصلة الذ كتوصلنا
 الأكركبي، الابراد في. العاـ الدين زاد لكنو الاستقرار في ساىم لشا مالية، برفيز حزـ مع الفائدة، كخفض الكمي كالتيستَ توسعية
 دكؿ كاجهت بينما الكمي، التيستَ عبر الاقتصاد الأكركبي الدركزم البنك دعم حيث الدؤسسي، التنوع بسبب الاستجابات تباينت

 أزمة في. الانتعاش عزز لشا مشتًكة، دعم كبرامج التعافي صندكؽ الأكركبي الابراد أطلق كوركنا، أزمة خلاؿ. مالية قيودنا اليوناف مثل
 رفع مع توسعية مالية كسياسات النقدية احتياطاتها فاستخدمت اقتصادية، عقوبات ركسيا كاجهت الأككرانية،-الركسية الحرب
 .الديزانية عجز زاد ذلك لكن الركبل، لدعم الفائدة

 مع للأزمات، الاستجابة فعالية لتعزيز كالدالية النقدية السياستتُ بتُ التنسيق ألعية تؤكد رئيسية نتيجة الذ الدراسة كخلصت
 .دكلة لكل كالسياسية الاقتصادية السياقات باختلاؼ التحديات اختلاؼ

 سياسة نقدية، سياسة مالية، تيستَ كمي، أزمات اقتصادية، برفيز مالر كلمات مفتاحية:
 
 

Abstract 

 

      This study aims to evaluate the performance of monetary and fiscal policy during crises 

by analyzing monetary (such as interest rates and quantitative easing) and fiscal (such as 

government spending and tax cuts) policy tools and their role in addressing economic crises, 

presenting the experiences of the United States, the European Union, and Russia. 

We relied on the deductive approach, with its two tools: descriptive and analytical, to analyze 

the role of monetary and fiscal policies in addressing crises that struck countries and evaluate 

the performance of policies during the 2008 financial crisis, the COVID-19 health crisis, and 

the political crisis and the Russian-Ukrainian war. 

We reached a number of conclusions specific to the countries under study, the most important 

of which is that during the 2008 crisis, the United States adopted expansionary monetary 

policies such as quantitative easing and interest rate cuts, along with fiscal stimulus packages, 

which contributed to stability but increased public debt. In the European Union, responses 

varied due to institutional diversity, with the European Central Bank supporting the economy 

through quantitative easing, while countries like Greece faced financial constraints. During 

the COVID-19 crisis, the European Union launched a recovery fund and joint support 

programs, which strengthened the recovery. During the Russia-Ukraine war crisis, Russia 
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faced economic sanctions and used its monetary reserves and expansionary fiscal policies, 

including interest rate hikes, to support the ruble. However, this increased the budget deficit. 

The study concluded with a key finding that emphasizes the importance of coordination 

between monetary and fiscal policies to enhance the effectiveness of crisis responses, given 

the varying challenges facing each country depending on the economic and political context. 

 

Keywords: monetary policy, fiscal policy, quantitative easing, economic crises, fiscal 

stimulus 
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 تدهيد. 1

لقد شهد العالد على مر العقود الداضية سلسلة من الاختلالات الاقتصادية كالأزمات العنيفة التي ىزت أسس      
الاقتصادات الوطنية كالعالدية، لشا أثر بشكل عميق على استقرار العديد من الدكؿ. ىذه الأزمات، التي تنوعت بتُ 

، كالصدمات 91-الجوائح الصحية، مثل جائحة كوفيد، ك 8002الأزمات الدالية، مثل الأزمة العالدية عاـ 
الجيوسياسية، مثل التوترات التجارية كالنزاعات الإقليمية، دفعت الحكومات كصانعي السياسات إلذ البحث الدتواصل 
عن استًاتيجيات اقتصادية فعالة لدواجهة ىذه التحديات. في ىذا السياؽ، برزت السياسات النقدية كالدالية كأدكات 

ركزية تلعب دكرنا حاسمنا في برقيق الاستقرار الاقتصادم، سواء من خلاؿ التحكم في التضخم، تعزيز النمو م
 الاقتصادم، أك التخفيف من آثار الصدمات الاقتصادية.

تتمثل السياسة النقدية في الإجراءات التي تتخذىا البنوؾ الدركزية، مثل تعديل أسعار الفائدة أك تنفيذ برامج          
 التيستَ الكمي، بينما تشمل السياسة الدالية في الإنفاؽ الحكومي، التخفيضات الضريبية، أك برامج الدعم الاقتصادم.

كثر ألعية لتقليل التقلبات الاقتصادية كمواجهة التحديات مثل في ظل الأزمات، تصبح ىذه السياسات أ          
البطالة، الطفاض النمو، أك التضخم الجامح. كمع ذلك، فإف فعالية ىذه السياسات بزتلف باختلاؼ السياقات 

 الاقتصادية، الاجتماعية، كالسياسية للدكؿ، لشا يستدعي تقييمنا دقيقنا لأدائها عبر بذارب دكلية متنوعة.

تهدؼ ىذه الدذكرة إلذ دراسة كبرليل التجارب الدكلية في تطبيق السياسات النقدية كالدالية خلاؿ الأزمات،          
مع التًكيز على الاستًاتيجيات الدعتمدة، التحديات التي كاجهتها الدكؿ، كالنتائج التي برققت. يشمل ذلك برليل  

الدتحدة كدكؿ الابراد الأكركبي، مقارنة بالدكؿ الناشئة أك النامية، مثل كيفية استجابة الدكؿ الدتقدمة، مثل الولايات 
ركسيا كغتَىا، للأزمات الدختلفة. من خلاؿ ىذا التحليل الدقارف، تسعى الدذكرة إلذ استكشاؼ العوامل التي سالعت 

بنية الدؤسسية، كالظركؼ في لصاح أك فشل ىذه السياسات، بدا في ذلك التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كالدالية، ال
 الاقتصادية المحلية.

علاكة على ذلك، تسعى ىذه الدراسة إلذ تقدنً رؤل نظرية كعملية تسهم في تعزيز فهمنا لدكر السياسات       
النقدية كالدالية في مواجهة التحديات الاقتصادية. من خلاؿ استخلاص الدركس الدستفادة من التجارب الدكلية، 

إلذ تقدنً توصيات عملية لتحستُ استجابات السياسات في الدستقبل، لشا يساعد صانعي القرار على تهدؼ الدذكرة 
تصميم استًاتيجيات أكثر فعالية للتخفيف من آثار الأزمات كضماف استقرار الاقتصادات على الددل الطويل. كبهذا، 

ي يدعم تطوير سياسات اقتصادية مستدامة في تساىم ىذه الدراسة في إثراء الأدبيات الاقتصادية كتوفتَ إطار برليل
 .مواجهة التقلبات العالدية
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 الإشكالية . 2

إلذ أم مدل تتمكن السياسات النقدية كالدالية من برقيق الاستقرار الاقتصادم كالتخفيف من آثار الأزمات      
 في الدكؿ الدختلفة؟

 . الأسئلة الفرعية3

 كالدالية التي اعتمدتها الدكؿ الدختلفة لدواجهة الأزمات  ما ىي الأدكات كالاستًاتيجيات النقدية
 الاقتصادية، ككيف اختلفت ىذه الأدكات باختلاؼ طبيعة الأزمات )مالية، صحية، جيوسياسية(؟

  كيف يؤثر التنسيق بتُ السياسة النقدية كالسياسة الدالية على فعالية الاستجابة للأزمات في الدكؿ
 ناشئة أك النامية؟الدتقدمة مقارنة بالدكؿ ال

  كيف بزتلف استجابات السياسات النقدية كالدالية بتُ الدكؿ ذات الاقتصادات الكبتَة )مثل الولايات
 الدتحدة كالابراد الأكركبي( كالدكؿ ذات الاقتصادات الصغتَة أك الناشئة؟

 لاؿ الأزمات، ككيف ما ىي التحديات الرئيسية التي تواجو الدكؿ في تطبيق السياسات النقدية كالدالية خ
 أثرت ىذه التحديات على النتائج الاقتصادية؟

  ما ىي الدركس الدستفادة من التجارب الدكلية في تطبيق السياسات النقدية كالدالية، ككيف لؽكن
 توظيفها لتحستُ استجابات السياسات الدستقبلية؟

 الفرضيات . 4

  عالر بتُ السياستتُ النقدية كالدالية خلاؿ الأزمات.تزداد فعالية السياسات الاقتصادية عند كجود تنسيق 

 ( أدكات سياسية غتَ تقليدية أكثر من 91-تتطلب الأزمات ذات الطبيعة الاستثنائية )مثل جائحة كوفيد
 الأزمات التقليدية.

  السياسات النقدية التوسعية )مثل خفض أسعار الفائدة أك التيستَ الكمي( تكوف أكثر فعالية في الأزمات
الدالية، بينما السياسات الدالية التوسعية )مثل الإنفاؽ الحكومي أك التخفيضات الضريبية( تكوف أكثر 

 فعالية في الأزمات الصحية.
  الدكؿ ذات الاقتصادات الدتقدمة بستلك قدرة أكبر على تطبيق سياسات نقدية كمالية فعالة في مواجهة

 بسبب الدوارد الدالية كالبنية الدؤسسية الدتطورة.الأزمات مقارنة بالدكؿ الناشئة أك النامية 
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 الدراسة . أىدف5

برليل مدل لصاح السياسات النقدية )مثل تعديل أسعار الفائدة، التيستَ الكمي( كالسياسات الدالية )مثل  -
 الإنفاؽ العاـ، الضرائب( في برقيق الاستقرار الاقتصادم أثناء الأزمات الدالية أك الاقتصادية.

ؼ مدل التنسيق كالتكامل بتُ السياسة النقدية )التي يديرىا البنك الدركزم( كالسياسة الدالية )التي استكشا -
تديرىا الحكومة( لتخفيف آثار الأزمات على النشاط الاقتصادم، مثل التضخم، البطالة، أك الطفاض النمو 

 الاقتصادم.
كركبي، أك دكؿ نامية( في تطبيق السياسات برليل بذارب دكؿ لستلفة )مثل الولايات الدتحدة، الابراد الأ -

 النقدية كالدالية خلاؿ الأزمات، لاستخلاص دركس كأفضل الدمارسات التي لؽكن تطبيقها في سياقات أخرل. 
تقييم تأثتَ السياسات النقدية كالدالية على مؤشرات مثل التضخم، النمو الاقتصادم، البطالة، أك استقرار  -

 ت.الأسعار في سياؽ الأزما
برديد العوامل التي برد من فعالية السياسات النقدية كالدالية، مثل ارتفاع الدين العاـ، ىيمنة السياسة  -

  .الدالية، أك ضعف الدؤسسات الدالية، مع التًكيز على تأثتَ ىذه القيود في بيئات الأزمات

 الدراسة . أهمية6

 تشكل العمود الفقرم لاستجابات الدكؿ : السياسات النقدية كالدالية تعزيز الاستقرار الاقتصادي
(، أك الصدمات الجيوسياسية. 91-(، الجوائح الصحية )كوفيد8002للأزمات الاقتصادية، مثل الأزمات الدالية )

دراسة أدائها تساعد في فهم مدل فعاليتها في تقليل التقلبات الاقتصادية، مثل التضخم، البطالة، أك الالطفاض في 
 النمو الاقتصادم.

 من خلاؿ دراسة بذارب دكلية متنوعة )متقدمة، ناشئة، كنامية(، توفر الدراسة تحليل التجارب الدولية :
رؤل مقارنة حوؿ كيفية تكيف السياسات مع السياقات الاقتصادية كالاجتماعية الدختلفة، لشا يساىم في 

 استخلاص دركس قابلة للتطبيق في دكؿ أخرل.
 ء ىذه السياسات يوفر توصيات عملية لصانعي القرار لتحستُ : تقييم أدادعم صانعي السياسات

استجاباتهم للأزمات الدستقبلية، سواء من خلاؿ تعزيز التنسيق بتُ السياستتُ النقدية كالدالية أك تطوير 
 استًاتيجيات مبتكرة لدواجهة التحديات الاقتصادية.

 الدراسة تساىم في إثراء الأدبيات الاقتصادية من خلاؿ تقدنً برليل مقارف لأداء سد الفجوات الدعرفية :
فهمنا للعوامل التي بردد لصاح أك فشل ىذه السياسات، مثل البنية السياسات في سياقات الأزمات، لشا يعزز 

 الدؤسسية، الدوارد الدالية، أك طبيعة الأزمة.
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 كتتَة الأزمات العالدية، مثل التغتَات الدناخية، التوترات  : في ظل تزايدمواجهة التحديات العالدية
التجارية، أك الأكبئة، تصبح دراسة فعالية السياسات النقدية كالدالية ضركرية لتطوير استًاتيجيات استباقية برمي 

 الاقتصادات من الصدمات الدستقبلية.

 . أسباب ودافع اختيار الدوضوع7

 شخصية : 

 الاقتصاد الكلي. الاىتماـ الشخصي بدجاؿ -
 الرغبة في فهم اليات ابزاذ قرار اقتصادم في ظركؼ غتَ مستقرة. -
 تسليط الضوء على دركس لؽكن الاستفادة منها كطنيا. -

 موضوعية: 

 تكرار الأزمات الاقتصادية عالديا لغعل دراستها أمرا ضركريا كمعرفة السياسات الاقتصادية الدلائمة. -
 متنوعة.الحاجة الذ تقييم بذارب دكلية  -

ارتباط الدوضوع بتحديات حالية تواجو معظم الدكؿ مثل التضخم، تذبذب أسعار الفائدة، كغتَىا من  -
 القضايا الاقتصادية.

 الدراسةحدود . 8

 تدثلت حدود الدراسة في:

  :تشمل ىذه الدراسة برليل بذارب دكلية لستارة بسثل تنوعنا    اقتصاديان كجغرافينا، بهدؼ الحدود الدكانية
 دراسة أداء السياسات النقدية كالدالية في سياقات لستلفة. ستغطي الدراسة فئتتُ رئيسيتتُ من الدكؿ:

 مثل الولايات الدتحدة، دكؿ الابراد الأكركبي )مثل ألدانيا كفرنسا(، كالتي تتميز الدول الدتقدمة :
 باقتصادات قوية كبتٌ مؤسسية متطورة.

 بسثل اقتصاد سريع النمو يواجو برديات فريدة في إدارة الأزمات.: مثل ركسيا كالتي الدول الناشئة 
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 :كىي فتًة شهدت أزمات 8082إلذ عاـ  8002غطت الدراسة الفتًة الزمنية من عاـ الحدود الزمانية ،
 اقتصادية كبرل أثرت على الاقتصاد العالدي. تشمل ىذه الفتًة:

 ( 2010-2008الأزمة الدالية العالدية) في انهيار أسواؽ مالية كدفعت الدكؿ إلذ تطبيق سياسات : التي تسببت
 نقدية كمالية غتَ تقليدية، مثل التيستَ الكمي كزيادة الإنفاؽ الحكومي.

 التي فرضت برديات اقتصادية كصحية غتَ مسبوقة، لشا استدعى (2022-2020) 19-جائحة كوفيد :
 دة.استجابات سريعة مثل برامج الدعم الدالر كخفض أسعار الفائ

 ( التي أثرت على اليوم غاية الى 2022( )الأوكرانية-تداعيات الحرب الروسيةالصدمات الجيوسياسية ،)
أسواؽ الطاقة كالتضخم العالدي. تم اختيار ىذه الفتًة لأنها توفر نطاقنا زمنينا غنينا بالأحداث الاقتصادية الدهمة، لشا 

 الية في سياقات أزمات متنوعة.يتيح برليلان شاملان لأداء السياسات النقدية كالد

 . منهج الدراسة9

الدنهج التحليلي ىو الأساسي في ىذا البحث حيث يركز على تقييم أداء السياسات من خلاؿ برليل البيانات الكمية 
 كالكيفية. يتم تعزيزه بعناصر تفستَية لفهم السياقات المحلية، كعناصر تارلؼية لتتبع تطور السياسات عبر الزمن.

 محددات الدراسة. 10

تواجو ىذه الدراسة عددنا من المحددات التي ينبغي أخذىا بعتُ الاعتبار عند تفستَ النتائج كتعميمها، كتتمثل فيما   
 يلي:

  :اقتصرت الدراسة على برليل بذارب دكؿ لزددة، لشا قد يؤثر على إمكانية تعميم النتائج على بلداف الحدود الجغرافية
 .اقتصادية أك مؤسسية مغايرةأخرل ذات ظركؼ 

 تتباين الأطر الدؤسسية كالسياسات الدتبعة بتُ الدكؿ الددركسة، كىو ما قد لػدّ الاختلاف في السياسات الاقتصادية :
 .من دقة الدقارنة بتُ آثار السياسات النقدية كالدالية عبر الحالات الدختلفة

  :صادرة من منظمات كمصادر دكلية، كالتي قد تعاني من تأخر اعتمدت الدراسة على بيانات توفر البيانات ودقتها
 .في التحديث أك تفاكت في الدقة بتُ البلداف

  :91-تم التًكيز على أزمات اقتصادية معينة، مثل الأزمة الدالية العالدية أك جائحة كوفيدالفترة الزمنية للدراسة ،
 .لشا قد لا يعكس الأداء الكلي للسياسات على الددل الطويل
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  :اعتمدت الدراسة على لظاذج برليل كمية كمقارنة كصفية، دكف اللجوء إلذ لظاذج لزاكاة القيود الدنهجية
 وؿ الأثر الدتبادؿ بتُ الدتغتَاتديناميكية قد تعطي صورة أعمق ح

 

 



 

 

ثانيالفصل ال  

 الإطار النظري والدراسات السابقة
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 هيد تد 
تعتبر السياسة النقدية كالدالية من بتُ أىم الأدكات التي تتدخل من خلالذما الدكلة في النشاط الاقتصادم       

كتوجيهو لضو الأغراض الدرجوة، حيث تستخدـ السلطات النقدية كالدالية أدكات ىاتتُ السياستتُ من أجل برقيق 
ىاتتُ السياستتُ أيضا في استعادة التوازنات الكلية، كسوؼ لضاكؿ لرموعة من الأىداؼ التنموية، كما يتم استخداـ 

 .في ىذا الدبحث استعراض بعض الدفاىيم النظرية لذاتتُ السياستتُ
 النظري للسياسة النقدية والسياسة الدالية:   الإطار-1
القرف التاسع عشر ظهر مصطلح السياسة النقدية في الأدبيات الاقتصادية خلاؿ مفهوم السياسة النقدية: 1-1

كتطور في القرف العشرين. كبرز دكر السياسة النقدية بعد حدكث الدكرات الاقتصادية كما نتج عنها من مشاكل 
اقتصادية. قد تعددت كجهات النظر حوؿ مفهومها، كقد يعود السبب إلذ اختلاؼ التوجهات الفكرية أك إلذ 

 .(555،ص5201 ة،نادي )عقوف لكل دكلة اختلاؼ البيئة الاقتصادية كالسياسية كالاجتماعية
كلؽكن تعريف السياسة النقدية بأنها لرموعة الأدكات التي تستخدمها السلطة النقدية للتأثتَ على النشاط       

 .((Christophe , 2017,p257 مالاقتصادم من خلاؿ الػتأثتَ على الدعركض النقد

النقدية للسيطرة على عرض النقود من خلاؿ احداث تغتَات في   كتعرؼ أيضا بأنها الإجراءات التي تتبعها السلطات
كمية النقود )كمية كسائل الدفع( أك عرض النقود بدا يتلاءـ كظركؼ البلد الاقتصادية، حيث تسعى السلطات 
 النقدية من خلاؿ ىذه الإجراءات الذ حقن الاقتصاد بالكمية النقدية الدرغوب فيها أك امتصاص الكمية النقدية غتَ

 الدرغوب فيها.
من خلاؿ التعاريف السابقة لؽكن القوؿ بأف السياسة النقدية تتمثل في تلك الإجراءات كالتدابتَ التي تتخذىا       

 السلطة النقدية من أجل التأثتَ على الدعركض النقدم كتوجيهو كفق الأىداؼ الاقتصادية الدرجوة.
ة تقليدية كسياسة نقدية غتَ تقليدية، كلكل منهما أدكات سنتطرؽ كتنقسم السياسة النقدية الذ قسمتُ: سياسة نقدي

 لذا لاحقا.
 أىداف السياسة النقدية: .2.1
السياسة النقدية ىي جزء من السياسة الاقتصادية الكلية، كنتيجة لذلك فإف أىداؼ السياسة النقدية لا بزتلف      

عمومنا بالاستقرار العاـ كالتوازنات الاقتصادية الكلية. كبزتلف عن أىداؼ السياسات الاقتصادية الأخرل لأنها تهتم 
كطبيعة الاقتصاد كحالتو  البلداف حسب نوع النظاـ الاقتصادم السائد في البلد أىداؼ السياسة الاقتصادية عبر

 :ككذلك الحالة الاقتصادية، الا أنو لؽكن حصر أىداؼ السياسة النقدية في
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 العام ومحاربة التضخم:تحقيق الاستقرار  .9.8.9

ىذا الذدؼ يشكل جوىر السياسة النقدية في الدكؿ الدتقدمة كالنامية على حد سواء، كذلك في لزاكلة لدنع  إف     
حدكث التضخم، الذم ترغب كل الدكؿ في لزاربتو. كبالتالر فإف كاجب السلطة النقدية يكتسب ألعية بالغة في 

يعرض الاقتصاد ككل لصدمات عنيفة  ضماف استقرار مستول الأسعار إلذ أدنى حد لشكن، لأف تقلب الأسعار
 .حيث تتدىور قيمة العملة في حالة التضخم، كتسود البطالة في حالة الركود

أماـ لجنة  9151كبدا أف الدعركض النقدم كمستول الأسعار يرتبطاف ارتباطان كثيقان، فقد أثبت فريدماف في عاـ       
السيطرة عليها دكف ضبط معدؿ زيادة الدعركض النقدم،  لا لؽكنة الاقتصاد في الكولصرس الأمتَكي أف الأسعار المحلي

كأنو لد تنجح أم دكلة في العالد في القضاء على قضية التضخم دكف استخداـ أسلوب التحكم في معدؿ زيادة 
 نساالدعركض النقدم، كاستشهد بتجارب بعض الدكؿ بعد الحرب العالدية الثانية، مثل ألدانيا الغربية كإيطاليا كفر 

 . (51،ص8002)معيزم،

 تحقيق مستوى عالي من التشغيل: .8.8.9

ىناؾ اتفاؽ كاسع النطاؽ بتُ خبراء الاقتصاد على أف التشغيل الكامل أك التشغيل الدرتفع يشكل أحد أىداؼ       
السياسة النقدية. لذا يتعتُ على السلطات النقدية أف تكوف يقظة لاستقرار النشاط الاقتصادم عند أعلى مستول 

النقدية أف تنفذ كل الآليات التي من الدرجح أف تنقذ من تشغيل الدوارد البشرية كالطبيعية. كيتعتُ على السلطات 
الاقتصاد من البطالة كما يرافقها من عوامل، كالدتمثلة في الانكماش في الإنتاج كالدخل كالاضطراب في العلاقات 
 الاجتماعية، كمن ىذه الإجراءات رفع حجم الطلب الكلي الذ الدستول اللازـ لتشغيل الدوارد غتَ الدستغلة

 (921،ص8002مرائي،)السا

 زيادة معدلات النمو الاقتصادي: .2.8.9

 تتحكم في لأنها للدكلة، العامة كالاقتصادية الاستًاتيجية السياسة توجيو في ىاما دكرا النقدية السياسة تشغل      
لذذا  كالنمو، الاستثمار على كبالتالر الفائدة سعر كعلى الائتماف حجم على تأثتَىا حيث من الدفع كسائل حجم
 الاقتصادية مع التنمية عملية خدمة في ككضعها الدوارد من لشكن قدر أكبر كتنمية تعبئة على النقدية السياسة تعمل
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 بزدـ القطاعات التي لضو كتوجيهها الاستثمارات لقياـ الدطلوبة التسهيلات كتقدنً كالدناسبة الدلائمة الشركط توفتَ
 (05، ص8090بن عباس، ). قلظو معدلات من تزيد كبالتالر الوطتٍ الاقتصاد
 الدساهمة في توازن ميزان الددفوعات وتحسين قيمة العملة: .4.2.1

كالطلب  الائتماف حجم تقليل كبالتالر الخصم، إعادة سعر بتكييف الدركزم البنك قياـ طريق عن ذلك كيتم      
 يؤدم الدكلة، كبالتالر داخل للأسعار العاـ الدستول ارتفاع حدة من لؼفض الذم الأمر كالخدمات، السلع على المحلي

 أسعار ارتفاع نتيجة الأجنبية الأمواؿ رؤكس كدخوؿ الأجنبية، السلع شراء على الاقباؿ كتقليل الصادرات تشجيع إلذ
 .(21،ص8092)كركش،  الددفوعات ميزاف في العجز تقليل في يساىم ما كىو الفائدة،

 :  لتالرا كالذم لؽكن ابرازه في الشكل كالدكرلىذه الأىداؼ الأربعة يصطلح عليها بالدربع السحرم 

 (: المربع السحري لكالدور2،1الشكل رقم )                         

 . 
(Marie, 2017, p142) 

 
 
 
 

 (02،ص8080)بن الدين،                                            
كلغب أف نذكر أنو من الصعب برقيق ىذه الأىداؼ لرتمعة، لذا يتعتُ على السلطات النقدية أف تقوـ بتشخيص 

من أجل تنفيذ الآليات الصحيحة، مع  الدشكلة الاقتصادية بشكل صحيح، ثم برديد الأىداؼ بشكل صحيح
 ضركرة التنسيق مع السياسات الاقتصادية الأخرل حتى تتمكن من برقيق ىذه الأىداؼ.

 أدوات السياسة النقدية: .3.1
 :السياسة النقدية التقليدية 

الأىداؼ يستعمل البنك الدركزم بصفتو مسؤكلا عن السياسة النقدية لرموعة من الأدكات من أجل برقيق      
 الدرجوة، كما لغب عليو اختيار الأدكات التي تتلاءـ مع الأكضاع الاقتصادية من أجل زيادة الفعالية الاقتصادية.

 استقرار الأسعار كلزاربة التضخم

 برقيق النمو

استهداؼ مستول عاؿ 
 من التشغيل

توازف ميزاف 
 الددفوعات
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الذ قسمتُ: أدكات مباشرة )كمية( كأدكات غتَ مباشرة )نوعية(  التقليدية تنقسم أدكات السياسة النقدية     
 نستعرضها فيما يلي:   

 :ىذه الأدكات للتأثتَ على حجم الائتماف الدتاح في الاقتصاد، اما من خلاؿ حجم  خدـتستالأدوات الدباشرة
الائتماف اك لتشجيع بعض القطاعات، كتعمل ىذه الأدكات على تقييد حرية البنوؾ في منح الائتماف كما اك نوعا، 

     كأىم ىذه الأدكات تتمثل في:
 : ئتمانتأطير الا-أ

كىو اجراء تنظيمي تفرض فيو السلطات النقدية ضوابط  ،9152مرة في فرنسا عاـ طبق ىذه السياسة لأكؿ       
مباشرة على توسيع نطاؽ القركض التي تقدمها البنوؾ التجارية بنسب لزددة، كيعاقب على عدـ الامتثاؿ لذذه 

النقدية لتوجيو  الضوابط التي بزتلف أشكالذا من دكلة لأخرل، كتندرج بصيع ىذه الإجراءات في إطار سعي السلطات
)صالح،  بزصيص القركض الذ القطاعات التي تعمل بكفاءة لتحقيق التنمية الدطلوبة، كالتي تتطلب موارد مالية كفتَة. 

 (29،ص8002
 تنظيم القروض الاستهلاكية:-ب

من خلاؿ برديد يفرض البنك الدركزم قيودا على القركض التي بسنحها البنوؾ التجارية لتمويل السلع الاستهلاكية       
الحد الأقصى للتمويل، كتنظيم الدبيعات الدؤجلة، كاشتًاط حد أدنى للدفع النقدم، كما يفرض قيودا زمنية على 

 .  (981،ص8002) بن علي، السداد، لشا يقلل عدد الأقساط كيرفع قيمتها، بهدؼ تقليل حجم الدشتًيات
 سياسة أسعار الفائدة: -ج

من خلاؿ توسعو في الائتماف الذ جعل فوائده المحصلة من منح القركض أكبر من التكلفة يسعى الجهاز الدصرفي       
التي يتحملها عند ادارتو للقركض، أم أنو لكي تكوف استثمارات البنوؾ مربحة لغب عليها مراعات معدلات الفوائد 

الددفوعة من قبل البنوؾ على الودائع الددفوعة من قبل الزبائن على القركض الدوزعة من قبل البنوؾ، كمعدلات الفوائد 
الآجلة، ككذلك معدلات الفوائد على التمويل كإعادة التمويل التي يفرضها البنك الدركزم عبر تدخلاتو الدباشرة كغتَ 

 الدباشرة.

كيستخدـ البنك الدركزم سياسة معدلات الفائدة تبعا للحالة الاقتصادية السائدة، حيث لؽكنو التأثتَ على       
 . (52،ص8005،ح)مفتا  معدلات الفائدة عبر كضع ضوابط تسقف من معدلات الفائدة
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الاقناع الأدبي-د  

ىي كسيلة يتبعها البنك الدركزم حيث يطلب بطريقة مهذبة كغتَ رسمية من البنوؾ التجارية اتباع سياسة معينة في   
على أساس مستمر في سياؽ  إماالتي يصدرىا البنك الدركزم،  منح الائتماف، يتم برقيقها في رسائل الخطاب الأدبي

 استًاتيجية معينة أك من كقت لأخر في لزاكلة لإيصاؿ رسائل يعتبرىا مهمة كذات صلة بادرة السياسة النقدية
 (922،ص8092،)الطاىر

 التأثير الدباشر:-و

التجارية كبطريقة مباشرة كىذا لؼتلف عن أسلوب تلجأ البنوؾ الدركزية أحيانا الذ اصدار تعليمات ملزمة للبنوؾ      
الاقناع الأدبي في كونها ملزمة للبنوؾ كفي حالة ما إذا لد تلتزـ بها فإنها تتعرض لعقوبات تفرضها عليها البنوؾ الدركزية، 

 :تتمثل أىم ىذه الإجراءات ضمن ىذا الاسلوب في

رفض البنك الدركزم اجراء عملية الخصم لصالح الدصارؼ التجارية عند اعلاف عدـ موافقتو على سياستو  -   
 الاستثمارية كما لو ابزذت من نشاط الدضاربة في لراؿ السلع كالعقار كالأسهم أساس لفعاليتها الدصرفية.

الإضافية في حالة بذاكز قركضها الحدكد العليا رفض البنك الدركزم امداد الدصارؼ التجارية بالاحتياطات النقدية  - 
 الدقررة للإقراض في القطاعات التي لا ترغب السلطة النقدية التوسع فيها. 

برديد نوع الدوجودات من أدكات مالية كبذارية القابلة لإعادة الخصم كالدستخدمة كجزء من متطلبات  -    
 الاحتياطي القانوني.

لؽكن اف يفرضها البنك الدركزم في حالة عدـ امتثاؿ أكامره في الامتناع عن الإقراض لتلك كتتمثل العقوبات التي     
 البنوؾ اك إعادة خصم اكراقها التجارية أك رفع أسعار الفائدة بالنسبة للقركض الدمنوحة لذا.

 (880،891،ص8002)السامرائي،

 :الأدوات غير الدباشرة 
أك الكمية، إذ تهدؼ إلذ تنظيم حجم الائتماف. تعتمد ىذه الأدكات على عرؼ أيضنا بالأدكات التقليدية ت      

مسبقنا. كيستخدـ البنك الدركزم ثلاث  استخداـ السوؽ لتحقيق الأىداؼ النقدية التي برددىا السلطة النقدية
 (92ص، 8091كرنً،) الدفتوحة.أدكات: سياسة الاحتياطي القانوني، كسياسة سعر إعادة الخصم، كسياسة السوؽ 
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 سياسة الاحتياطي القانوني: -أ

يلُزـ نظاـ الاحتياطي القانوني البنوؾ التجارية بالاحتفاظ بنسبة معينة من النقد القانوني في حساباتها الجارية، تعُادؿ       
 ن جهة أخرل.بُسثل ىذه الوديعة ضمانةن للمودعتُ من جهة، كأداةن لتنظيم حجم الائتماف م، القركض أك الودائع التي تقُدمها

 (22،ص8002)قدم،

يستخدـ البنك الدركزم ىذه الطريقة عادةن للتحكم في الدعركض النقدم من خلاؿ برديد نسبة إبصالر الودائع الدصرفية        
التي لغب الاحتفاظ بها في البنوؾ التجارية كاحتياطي قانوني، كلما الطفضت النسبة زادت قدرة البنوؾ التجارية على 

دم ىذا إلذ زيادة الدعركض النقدم عبر مضاعف النقود، لشا ينُتج موجات الإقراض كقدرتها على تكوين كدائع نقدية، يؤ 
تضخمية كالعكس صحيح، لشا ينُتج موجات انكماشية. تستخدـ البنوؾ ىذه الطريقة لتحقيق أىداؼ أساسية تضمن 

 ا كإدارتهاتطبيقها الفعاؿ للسياسة النقدية، تُستخدـ نسبة الاحتياطي القانوني على نطاؽ كاسع لسهولة استخدامه
 .(99،ص8090)الدوسوم، 

 سياسة سعر إعادة الخصم:  -ب

سعر إعادة الخصم ىو سعر الفائدة الذم يفرضو البنك الدركزم على البنوؾ التجارية عند إعادة خصم السندات التي   
ؾ التجارية، كىو ليس سعرنا تقُدّمها إليو، كىو أيضنا سعر الفائدة الذم يفرضو البنك الدركزم على القركض التي يقُدّمها للبنو 

، كبالتالر لا لُػدَّد بقول السوؽ، كىذا ما جعلو أداةن شائعة الاستخداـ لتنظيم السيولة في الاقتصاد.  بذاريان

طبقت البنوؾ الدركزية آلية إعادة الخصم للتحكم في حجم الائتماف داخل الاقتصاد المحلي. من خلاؿ تعديل سعر       
الدركزم من تنظيم إبصالر الائتماف عن طريق التأثتَ غتَ الدباشر على أسعار الفائدة التي تفرضها البنوؾ الخصم، يتمكن البنك 

)الدوسوم،  التجارية على القركض التي تقدمها، لشا يسهم في تنظيم حجم القركض كالاستثمارات في الاقتصاد المحلي
 .(29،ص8092

 : سياسة السوق الدفتوحة-ج

نقدم يتدخل من خلالو البنك الدركزم في السوؽ، بائعنا أك مشتًيان للأكراؽ الدالية، بهدؼ التأثتَ على قدرة ىو إجراء         
البنوؾ التجارية على توسيع أك تقليص الائتماف. كيأتي ىذا التدخل إما لتعزيز النمو الاقتصادم كمواجهة الركود، أك للحد 

 .(822،ص8098)كنعاف، رار كالتوازف النقدممن التضخم كارتفاع الأسعار، بدا لػقق الاستق
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في حالة التضخم الاقتصادم، يلجأ البنك الدركزم إلذ بيع الأكراؽ الدالية التي بحوزتو، لشتصنا بذلك فائض الدعركض النقدم 
في حالة من خلاؿ شراء البنوؾ لذا كبدائل للنقد، تنخفض السيولة كتضعف قدرة البنوؾ التجارية على تقدنً الائتماف، أما 

خلاؿ ضخ سيولة  الركود الاقتصادم، فيعمل البنك الدركزم على برفيز الائتماف كتوفتَ السيولة اللازمة للنمو الاقتصادم من
 .(982،985،ص8002،)بلعزكز إضافية في سوؽ التداكؿ مقابل الأكراؽ الدالية كالبنوؾ التجارية

  :السياسة النقدية غير التقليدية 

الاقتصادية الدتعاقبة البنوؾ الدركزية إلذ مراجعة سياساتها النقدية كاعتماد أدكات أكثر فعالية  دفعت الأزمات      
، لجأت البنوؾ الدركزية الكبرل مثل البنك الدركزم الأمريكي 8002لدواجهتها، كخلاؿ الأزمة الدالية العالدية لعاـ 

الاقتصاد كالتخفيف من آثار الأزمة، نظرنا لاختلافها عن  كالياباني كالأكركبي، إلذ إجراءات نقدية غتَ تقليدية لتحفيز
 .الأدكات النقدية التقليدية الدعهودة

النقدية غتَ التقليدية بأنها لرموعة من الإجراءات كالتدابتَ غتَ الدعتادة في السياسة النقدية لؽكن تعريف السياسة       
على النشاط الاقتصادم كبرقيق الأىداؼ الاقتصادية، تسرم ىذه الاعتيادية، تستخدمها السلطة النقدية بهدؼ الػػتأثتَ 

 الات الطوارئ، كتتضمن قياـ البنك. كىي سياسة تُطبّق في ح(50،ص8092)علي، السياسة على نطاؽ زمتٍ لزدد
البنك الدركزم الدركزم بدكر الوسيط في عملية الائتماف لتعويض فشل كساطة القطاع الخاص، كتتمثل الديزة الرئيسية لوساطة 

 في توافر الأمواؿ من خلاؿ إصدار أكراؽ مالية حكومية دكف قيود أك لساطر. كما أنها توُفّر كسيلة لتحفيز الاقتصاد
 .(29،ص8092،)علي

 تتمثل أدكات السياسة النقدية غتَ التقليدية فيما يلي:    

  :الدركزية لدعم اقتصاد الدكلة عندما تصبح السياسة ىي سياسة نقدية غتَ تقليدية تستخدمها البنوؾ التيسير الكمي
النقدية التقليدية غتَ فعالة. يشتًم البنك الدركزم الأصوؿ الدالية لزيادة حجم السيولة النقدية في الاقتصاد. كلؼتلف عن 

سوقية عند الدستول السياسة النقدية التقليدية في أنو يزيد من بيع أك شراء الأصوؿ الدالية للحفاظ على أسعار الفائدة ال
 .(89،ص8091)كرنً،  الدطلوب

كما يعتبر التيستَ الكمي لشارسة يتبعها البنك الدركزم عند معالجتو لأزمة ركود اقتصادم حيث يضخ كميات من        
)علي،  8002، كتبعتها أمريكا في أزمة 9110النقود في الاقتصاد دكف مقابل كما فعلت الياباف في أزمة 

 .(922،ص8092
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  :التيستَ النوعي ىو استًاتيجية يتبعها البنك الدركزم لشراء الأصوؿ الدالية، كالسندات كالأسهم غتَ التيسير النوعي
الدضمونة، بهدؼ توفتَ السيولة كبرفيز الاقتصاد. كيستهدؼ التيستَ الكمي الأصوؿ في الديزانية العمومية للبنك الدركزم بدلان 

)قسوؿ،  ض أسعار الفائدة طويلة الأجل كعلاكات الدخاطر، لشا يزيد من جاذبية الاستثمارمن القاعدة النقدية، سعيان لخف
 (52،ص8091

 حيث فقد الدكلار بعضنا من مكانتو 8002ظهر مصطلح "حرب العملات" بعد الأزمة الدالية لعاـ  :حرب العملات ،
. كفقنا للنظرية الاقتصادية، تعُد العملة الجيدة كعملة احتياطية عالدية، بينما برز الذىب كملاذ آمن خلاؿ فتًات الركود

دعامة أساسية لاقتصاد قوم، إلا أف ارتفاع قيمتها بشكل مفرط قد يؤثر سلبنا عليو. لذذا السبب، تسعى العديد من الدكؿ 
ة، كىو ما يعُرؼ إلذ خفض قيمة عملاتها المحلية مقارنة بالعملات الأخرل، بهدؼ تعزيز قدرتها التنافسية في الأسواؽ العالدي

 .(55،ص8091)قسوؿ، بحرب العملات

 لسياسة الدالية:ل .الإطار النظري2

تعُدّ السياسة الدالية إحدل أدكات السياسة الاقتصادية لتحقيق النمو الاقتصادم كالتوازف الاقتصادم الكلي. كىي تعمل   
مع السياسات الاقتصادية الأخرل على الحفاظ على الاستقرار الاقتصادم كزيادة الثركة العامة للدكلة. سنحاكؿ ىنا تناكؿ 

 عريفها، كشرح أىم أىدافها، كسرد أدكاتها.عموميات السياسة الدالية من خلاؿ ت

 :ماىية السياسة الدالية.1.2

كعليو كاف الدصطلح مرادفا للمالية  أم الخزانة أك بيت الداؿ،"  FISCالسياسة الدالية مشتقة من الكلمة الفرنسية"      
كسياسة الدين العاـ. على الرغم من أف العامة كما ىو مستخدـ في اللغة الإلصليزية، ليشمل الإيرادات الحكومية كالنفقات 

السياسة الدالية في الاستخداـ الحديث برمل دلالة أكسع كلستلفة نوعنا ما فيما يتعلق بدحاكلات الحكومة لتحقيق الاستقرار 
خداـ أك برفيز مستويات النشاط الاقتصادم، إلا أنو لؽكن تعريفها بأنها إجراء حكومي لتحقيق التوازف الدالر العاـ باست

كسائل مالية عامة مثل الضرائب كالجبايات كالإنفاؽ العاـ كالاقتًاض العاـ، في لزاكلة لوضع لزددات للاقتصاد الكلي 

 .(02،ص8005)الطوابي، كبرقيق أىداؼ السياسة الاقتصادية العامة للدكلة
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 أىداف السياسة الدالية: .2.2

الدكؿ، بل كحتى في فتًات زمنية لستلفة في الدكلة الواحدة، تبعنا للظركؼ بزتلف أىداؼ السياسة الدالية باختلاؼ       
ستخدمة لتحقيقها. كلؽكن 

ُ
تبعة كطبيعة الأدكات الد

ُ
السائدة في ذلك الوقت. بُردد ىذه الأىداؼ ابذاه السياسة الدالية الد

  تلخيص الأىداؼ الرئيسية على النحو التالر:

 :تحقيق الاستقرار الاقتصادي 
يعُرّؼ مفهوـ الاستقرار الاقتصادم بأنو برقيق التشغيل الكامل للموارد الدتاحة في الاقتصاد، كبذنب التغتَات الكبتَة        

 في الدستول العاـ للأسعار، كالحفاظ على معدؿ لظو مناسب بالقيمة الحقيقية في الناتج القومي. 

لعية في برقيق التوازف الاقتصادم كمكافحة البطالة كالركود على عكس يعتبر الكينزيوف السياسة الدالية أداةن بالغة الأ       
 .(822،ص8092، الأعسر) الكلاسيكيتُ الذين كانوا ينظركف الذ الدالية العامة كأنها لزايدة بالنسبة للنشاط الاقتصادم

  :التخصيص الأمثل للموارد 
الاستخدامات الأكثر فعاليةن كفعاليةن. أم أف الحكومة تتدخل في توزيع يستلزـ ىذا الذدؼ توجيو الدوارد الاقتصادية لضو      

الدوسوم، ) الدوارد بتُ لستلف الدصالح العامة كفقنا لأكلويات لزددة، بهدؼ برقيق أقصى منفعة عامة أك أقل ضرر لشكن

 .(22،ص8090
 :تحقيق التنمية الاقتصادية 

السياسة الدالية كخاصةن في الدكؿ النامية، دكرنا ىامنا في تعبئة الدوارد الرأسمالية يتطلب الأمر توفتَ الأمواؿ اللازمة. تلعب      
اللازمة لتمويل التنمية كرفع مستول النشاط الاقتصادم في المجتمع. كتُسخّر الدكلة بصيع الأدكات كالقدرات الدتاحة لذا لجمع 

 (52،ص8002مسعود، ) الأمواؿ اللازمة لتحقيق ذلك
  :تحقيق العدالة الاجتماعية 
تستطيع الدكلة، من خلاؿ سياستها الدالية، أف تُسهم في برقيق العدالة الاجتماعية باستخداـ أدكاتها، كالضرائب      

كالإنفاؽ العاـ كغتَىا. فعلى سبيل الدثاؿ، لُؽكنها زيادة ضرائب الأغنياء كبزفيض ضرائب الفقراء، أك زيادة الإنفاؽ العاـ 
لخدمات كالقطاعات غتَ الاقتصادية، كالصحة كالتعليم كالرياضة كالثقافة كغتَىا، كغتَىا من التسهيلات التي تفُيد على ا

الفقراء كلزدكدم الدخل بشكل مباشر. كما لُؽكنها مساعدة الأسر الكبتَة كالعاطلتُ عن العمل ككبار السن كغتَىم. 
 .(82،ص8090غدير،) يفُيد الطبقات الفقتَة كلذلك، تسعى الدكلة إلذ إعادة توزيع الثركة بدا
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 :أدوات السياسة الدالية.3.2
أدكات السياسة الدالية ىي الوسائل التي تستخدمها الدكلة للتأثتَ على متغتَات الاقتصاد الكلي كبرقيق الأىداؼ       

الاقتصادية كالوضع الاقتصادم السائد. الدرجوة. كبزتلف ىذه الأدكات من دكلة لأخرل، كبزتلف أيضنا تبعنا لدرجة التنمية 
 .كتنقسم إلذ ثلاث لرموعات: النفقات العامة، كالإيرادات العامة، كالدوازنة العامة

 :النفقات العامة  

 (225،ص8002مسعود،) ىي لرموع الدصركفات التي تنفقها الدكلة بغية إشباع حاجات مواطنيها خلاؿ فتًة زمنية معينة       
 .(852ص،8005، عصفور) تعريفها على أنها مبلغ من النقود يقوـ بإنفاقو شخص عاـ بقصد إشباع حاجات كلؽكن

 النفقات عادة الذ قسمتُ: نفقات حقيقية، نفقات برويلية. تنقسم النفقات:أقسام 
  :إنتاجية،   ىي تلك النفقات التي تصرؼ مقابل حصوؿ الدكلة على خدمات أك سلع أك رؤكس أمواؿالنفقات الحقيقية

التي برتاج إليها الأجهزة الحكومية لأغراض تشغيلها، كالنفقات الاستثمارية أك  كنفقات الركاتب كأبشاف اللوازـ كالدواد
 يتمثل في خدمة أك سلعة، لشا يؤدم إلذ زيادة في الدخل الوطتٍ مقابل الرأسمالية، حيث برصل الدكلة عند انفاقها على

 .(822،ص8005)عصفور، 
  :ىي برويل مبالغ نقدية من فئة إلذ أخرل في المجتمع كىذه النفقات ليس لذا مقابل مباشر كلا تؤدم إلذ النفقات التحويلية

كتشمل الإعانات الاقتصادية، نفقات ، (18،ص9118)لزجوب،  زيادة في الإنتاج الوطتٍ بل تؤدم إلذ إعادة توزيعو
 اية الاجتماعية. تهدؼ ىذه النفقات إلذ برقيق عدالة نسبية في توزيع الدخلالدساعدة كالتضامن، كالدسالعة في أنظمة الحم

 .(22،ص8005)محمدعباس، 
  :الإيرادات العامة 

لكي تتمكن الدكلة من أداء كظائفها الاقتصادية كالاجتماعية كالإدارية كبسويل نفقاتها العامة، فإنها برتاج إلذ إيرادات      
لرموع الدخوؿ التي برصل عليها  الإيرادات كالأمواؿ بالإيرادات العامة، كيقصد بالإيرادات العامةمالية. كتعُرؼ بصيع ىذه 

)ناشد،  الدكلة من الدصادر الدختلفة من أجل تغطية نفقاتها العامة كبرقيق التوازف الاقتصادم كالاجتماعي
 .(25،ص8001

  العامة:مصادر الإيرادات 
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من مصادر لستلفة، بعضها تعود الذ دخل لشتلكاتها، كأخرل برصل عليها نتيجة سيادتها،  برصل الدكلة على إيراداتها      
 :كما لؽكن لذا أف تلجأ الذ الاقتًاض كباقي الدتعاملتُ الاقتصاديتُ. لؽكن ابصاؿ ىذه الإيرادات فيما يلي

 أملاك الدولة:  -

عامة )الدكمتُ العاـ(، أك ملكية خاصة )الدكمتُ  كىي لرموع الأمواؿ الدختلفة التي بستلكها الدكلة سواء ملكية      
 الخاص(.

: كيقصد بها الأمواؿ التي بستلكها الدكلة أك الأشخاص العامة الأخرل، كالتي بزضع لأحكاـ القانوف العاـ العام الدومين-
 مقابلكبزصص للنفع العاـ، مثل الدوانئ، الدطارات، كالطرؽ كالشوارع، كعادة ما ينتفع بها الأفراد دكف 

 .(82،ص8092الأعسر،)

يقصد بها الأمواؿ التي بستلكها الدكلة ملكية خاصة كمعدة للاستعماؿ الخاص كبرقق نفعا خاصا للفئة الدومين الخاص: -
التي تستخدمها، كمن ثم بزضع للقانوف الخاص كتشمل العقارات، الدنقولات الدختلفة غتَ العمومية، الأملاؾ كالحقوؽ النابصة 

 .(985،ص8092الأعسر،) الدلكية التي تؤكؿ الذ الدكلة كالدؤسسات ذات الطابع الإدارمعن بذزئة 

 الإيرادات السيادية:  -

 تتمثل في الإيرادات التي تتحصل عليها الدكلة قسرا من الأفراد مثل الضرائب كالاتاكات كالرسوـ كالغرامات ...الخ.

 أولا: الرسوم: 

الإيرادات، حيث كانت لو ألعية كبتَة خلاؿ العصور الوسطى. كيعُرَّؼ على أنو مبلغ نقدم يعُد الرسم من أقدـ مصادر     
مقابل الحصوؿ على منفعة خاصة، إلذ جانب برقيق منفعة عامة تعود  يلُزـ الفرد بدفعو للدكلة أك إحدل مؤسساتها العامة

 .(929،ص8005محمدعباس، ) بالنفع على المجتمع بأسره

 ثانيا: الضرائب:

تعُد الضرائب الدصدر الأساسي للإيرادات العامة، كما أصبحت أداة فعالة بيد الحكومة للتأثتَ على النشاط         
الاقتصادم، كذلك من خلاؿ تعديل الدعدلات الضريبية بالرفع أك الخفض كفقا للأىداؼ الاقتصادية الدرجوة. كلؽكن تعريف 
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شعب، كدفعو بطريقة إلزامية كلزددة، دكف أم مقابل، بغرض بسويل النفقات الضريبة بأنها خصم مالر تفرضو الدكلة على ال
 .(p16 ،vanessa, 2017) العامة

 

 

 الإيرادات الائتمانية:  -

مع تزايد الطراط الدكلة في النشاط الاقتصادم كتوسع كظائفها الاقتصادية كالاجتماعية، لد تعد الإيرادات العادية           
كافية لتمويل الإنفاؽ العاـ. كيشهد على ذلك عجز الديزانيات العامة لغالبية الدكؿ. كقد دفع ىذا الحكومات إلذ اللجوء 

 زانة أك غتَىا من نوافذ الاقتًاض، أك من الخارج.إلذ الاقتًاض، إما لزلينا عبر سندات الخ

تعُرؼ القركض العامة بأنها مبالغ مالية تقتًضها الدكلة من جهات خارجية، مع التزامها بسدادىا عند استحقاقها          

 .(221،ص8005محمدعباس، ) كدفع فوائدىا طواؿ مدة القرض، كفقنا لشركطو

 :الدوازنة العامة 

الدوازنة العامة بأنها عملية توقع كإجازة لنفقات كإيرادات الدكلة العامة عن فتًة زمنية مقبلة، غالبا ما تكوف تعرؼ        
 .    (821،ص9112عادؿ ،) سنة، تعبر عن أىدافها الاقتصادية كالدالية

 (: شكل يوضح أدكات السياسة الدالية 2،2) رقم الشكل                   

 

 
 

 

 

 

 أدكات السياسة الدالية 

النفقات العامة   

 الموازنة‌العامة‌

 الإيرادات العامة

الإيرادات 
 الائتمانية
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 (25، ص8091من إعداد الطالب بناءا على الدرجع )كرنً،                         

الذ جانب ذلك قد تلجأ الدكلة الذ ما يعرؼ بالأدكات غتَ التقليدية للسياسة الدالية كىي تستخدـ غالبا في    
الأكقات الاستثنائية مثل الأزمات الاقتصادية أك الركود الشديد، عندما تكوف الأدكات التقليدية التي تطرقنا لذا سابقا 

.غتَ كافية أك غتَ فعالة  

 دكات في: تتمثل تلك الأ     

 التحفيز الدالي الدوجو Targeted Fiscal Stimulus) مثل السياحة أك لزددة (: دعم مباشر لقطاعات(
 الزراعة أك الدشاريع الصغتَة( لتحفيز النشاط الاقتصادم.

  ال طارئالإنفاق التحفيزيEmergency Spending) :)إنفاؽ كبتَة كمفاجئة لدواجهة الأزمات  جبرام
 (.91-الأكبئة)كوفيد مثل الكوارث الطبيعية اك

  الدتعمدالتمويل بالعجزDeliberate Deficit Financing) تتعمد الحكومة برقيق عجز في الدوازنة من :)
 خلاؿ زيادة الإنفاؽ دكف زيادة الضرائب لدفع عجلة الاقتصاد.

 التحويلات النقدية الدباشرة Direct cash Transfers)) الكلي : توزيع أمواؿ مباشرة للمواطنتُ لدعم الطلب
  الشيكات النقدية في بعض الدكؿ خلاؿ الأزمات( مثل)
  الدعم الضريبي الدؤقتTemporaire Tax Relief)) : إعفاءات أك تأجيلات ضريبية للقطاع الخاص أك

 (990ص، 9118لزجوب،) .الاستثمارللأفراد لتحفيز الإنفاؽ أك 

 التنسيق بين السياستين النقدية والدالية .2

 الإيرادات السيادية أملاؾ الدكلة

الحقيقيةالنفقات   النفقات التحويلية  
 الرسوـ الضرائب الدكمتُ العاـ الدكمتُ الخاص
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يكمن الاختلاؼ الأساسي بتُ السياستتُ النقدية كالدالية في أف السياسة النقدية تؤثر بشكل مباشر على عرض         
النقود، لشا ينعكس بشكل غتَ مباشر على تيار الدخوؿ، بينما تؤثر السياسة الدالية بشكل مباشر على تيار الدخوؿ، مع 

ستقرار الاقتصادم يتطلب تنسيقنا كثيقنا بتُ السياستتُ من حيث تأثتَ غتَ مباشر على عرض النقود. لذا فإف برقيق الا
 الأىداؼ كالوسائل، لتجنب الآثار السلبية النابصة عن غياب ىذا التنسيق.

كلا يعتٍ التنسيق بتُ السياستتُ بالضركرة أف تكوف كلتالعا توسعية أك انكماشية، بل لؽكن أف تتخذ السياسة العامة      
كأف تكوف السياسة الدالية توسعية بينما تكوف السياسة النقدية انكماشية، أك العكس، كفقنا لدا لػقق تركيبة متوازنة،  

تكمل كل من السياستتُ الأخرل كتسهماف بفعالية في معالجة  الأىداؼ الدرجوة للسلطات النقدية كالدالية. كبهذه الطريقة،
 .(25،ص8090غدير،) الاختلالات الاقتصادية

تتجلى العلاقة بتُ السياستتُ بشكل رئيسي في دكر السلطات النقدية في بسويل عجز الدوازنة الإبصالر. كبالتالر،       
الدصرفي، لشا يؤثر على السيولة المحلية كأسعار  تتفاعل السياستاف في نهاية الدطاؼ في صافي الاقتًاض الحكومي من النظاـ

 الفائدة.

للسلطات العامة كتدخلها الدتزايد في سلسلة من الأنشطة الاقتصادية إلذ تزايد ألعية الدكر  أدل التوسع الدستمر كقد      
، الدوسوم) الذم لؽكن أف تؤديو أدكات السياسة الدالية في السياسة الاقتصادية بشكل عاـ، كتزايد تأثتَىا على الاقتصاد

 .(10ص،8090

 :.الإطار النظري للأزمات الاقتصادية3

 .مفهوم الأزمة الاقتصادية:1.3    

 بعض في توقف أك خلل، عنها كينبع الاجتماعية الدنظومة تواجو حرجة مرحلة على أزمة مصطلح يدؿ       

 النظاـ في استقرار عدـ عنو ينجم للأحداث، سريع تطور كيصاحبها كلها، أك الدنظومة لذذه الحيوية الوظائف

 .النظاـ لذذا التوازف كإعادة لنجدتها، السريع التدخل إلذ ضركرة فيها القرار سلطة كيدفع الدنظومة، لذذه السياسي

 (92ص،8001، النجار)
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كتعرؼ الأزمة الاقتصادية "بأنها حالة من التدىور الحاد كالدفاجئ في الدؤشرات الاقتصادية العامة، مثل الناتج المحلي         
 (95،ص8092طو،) يؤدم إلذ اختلاؿ في التوازف الاقتصادم العاـ".الإبصالر، معدؿ البطالة، الإستثمار، لشا 

كما عرفها اخركف بأنها " اضطراب حاد في النظاـ الاقتصادم يؤدم إلذ تراجع في معدلات النمو، ارتفاع في معدلات 
  (88،ص8095حستُ،). البطالة، كتدىور في الأداء الاقتصادم العاـ"

   

 

 

 .خصائص الأزمة الاقتصادية: 2.3  

 .انكماش اقتصادم نتيجة التًاجع في معدلات الإنتاج، كتراجع الطلب على السلع كالخدمات  
 .ارتفاع معدلات البطالة كذلك نتيجة فقداف الدؤسسات القدرة على التوظيف بسبب الطفاض الإيرادات 
  كاضطراب الأسواؽ الداليةالتقلبات الحادة في البورصات كانهيار سوؽ الأسهم 
 .ُالالطفاض الحاد في الاستثمارات نتيجة حالة عدـ اليقت 
 تتأثر ثقة الدستهلكتُ كالدستثمرين لشا يؤدم الذ تقليص الإنفاؽ كالإستهلاؾ. (Blanchard 2017,p102) 

  : الاقتصادية.أقسام الأزمات 3.3 

 أولا: تقسيم حسب السبب:

 .اضطرابات في النظاـ النقدم مثل التضخم أك فقداف الثقة بالعملةبردث نتيجة : نقدية زماتأ .9

 .: بردث عندما تواجو البنوؾ مشاكل سيولة أك إفلاسأزمات مصرفية .8
 .: تنجم عن تراكم ديوف خارجية أك داخلية تفوؽ قدرة الدكلة أك الأفراد على السدادأزمات ديون .2

الدالية نتيجة الدضاربات أك انفجار الفقاعات تنجم عن انهيار الأسواؽ  : الدالأزمات سوق .4
 ,((Paul2017,p22الدالية
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 :الجغرافي النطاقثانيا: تقسيم حسب 

 .عالدينا التأثتَ لزدكدة كتكوف كاحدة دكلة داخل (: بردثداخلية) محلية أزمات .9
 .الآسيوية الأزمة أك اليورك منطقة أزمة مثل جغرافية منطقة ضمن الدكؿ من لرموعة تصيب: إقليمية أزمات .8

 .0022بستد آثارىا إلذ معظم دكؿ العالد كما حدث في الأزمة الدالية العالدية أزمات عالدية )دولية(:  .2

 (Blanchard, 2017,p216) 

 المدة الزمنيةتقسيم حسب  :ثالثا

 .بستد لعدة أشهر كلؽكن السيطرة عليها بسرعةأزمات قصيرة الأجل:  .9
 .تنجم عن مشاكل متجذرة كبرتاج إصلاحات شاملة بستد لسنواتزمات طويلة الأجل )ىيكلية(: أ .8

(Blanchard, 2017,p220) 

 : الحدة قسيم حسبرابعا: ت

 .بردث ضمن الدكرة الاقتصادية كتعُد طبيعيةزمة دورية )ركود تقليدي(: أ.9     

 .9181الكساد الكبتَ تؤدم إلذ انكماش حاد كبطالة مرتفعة مثل :  (أزمة عنيفة )كساد أو انهيار .2     
(Wells, 2012 ,p250) 

 .اليات تدخل السياسة النقدية والدالية لدواجهة الأزمات: 4

 :اليات تدخل السياسة النقدية 
تعد ىذه الالية من أىم اليات السياسة النقدية بالنسبة لعدد كبتَ من دكؿ العالد خاصة : سياسة السوق الدفتوحة .1

الدتقدمة منها. كتتجلى ىذه الالية في تدخل البنك الدركزم في السوؽ الدالر كذلك من خلا بيع كشراء الأكراؽ الدالية 
طويلة الأجل)السندات(. كيهدؼ البنك الدركزم من الحكومية قصتَة الأجل )أذكنات الخزينة( أك الأكراؽ الدالية الحكومية 

ذلك الذ التأثتَ على حجم الاحتياطات لدل البنوؾ التجارية، كالتأثتَ بالتالر على حجم الائتماف الذم تقدمو ىذه البنوؾ، 
لذدؼ النهائي كمن ثم احداث تغيتَ في العرض الكلي للنقود كفي مستول أسعار الفائدة في الابذاه الدطلوب من أجل برقيق ا

الذم ينشده البنك الدركزم. ففي حالة الركود الاقتصادم خلاؿ الأزمات الدالية يقوـ البنك الدركزم بشراء السندات الحكومية 
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كأذكنات الخزينة بغية زيادة كمية النقد الدتداكؿ، كبالتالر الرفع من قدرة البنوؾ التجارية على منح الائتماف، لشا يؤدم الذ 
الاستثمارات كخلق مناصب عمل كزيادة الدخل الوطتٍ، كبالتالر يساىم في العودة الذ حالة الاستقرار الدالر، زيادة حجم 

 (Blanchard, 2017,p109,111) كالعكس صحيح في حالة التضخم.
طلب إعادة يقصد بو الفائدة التي يتقاضاىا البنك الدركزم من البنوؾ التجارية عند الاقتًاض أك الية سعر إعادة الخصم:  .2

خصم ما لديو من أكراؽ بذارية من أجل حصولذا على موارد نقدية جديدة أك إضافية لتدعيم احتياطاتها النقدية كبالتالر 
زيادة مقدرتها على الائتماف كخلق كدائع جديدة، كفي كل الحالات فاف سعر الخصم كالذم عادة ما يكوف أقل من سعر 

ف قريبا منو، لؽثل التكلفة التي تتحملها البنوؾ التجارية عند لجوئها ؿ"شباؾ الخصم" الفائدة السائد في السوؽ أك قد يكو 
 (28،ص8080بن الدين،(.لدل البنك الدركزم لسد حاجاتها من السيولة النقدية

كالدقصود من سياسة سعر الخصم كأحد اليات السياسة النقدية ىي التغتَات التي لػدثها البنك الدركزم في سعر        
 الخصم بهدؼ التأثتَ على حجم القركض لدل البنوؾ التجارية كبالتالر سيكوف عندنا ما يلي: 

                         

 سعر إعادة الخصم على الدعروض النقدييوضح الية تأثير (: 3.2الشكل رقم )              

 

 
 

 د

 (28، ص8080)بن الدين،                                           

مثلا في حالة الركود الاقتصادم الدصاحبة غالبا لحالة عدـ الاستقرار الدالر كالذم يقابلو شح في كمية النقد 
الدتداكؿ، ترل السلطات النقدية أف أفضل كسيلة لدواجهة الركود الاقتصادم كبالتالر إعادة بعث الاستقرار الدالر، 

سعية، حيث يلجأ البنك الدركزم بزفيض سعر إعادة الخصم الأمر الذم يشجع البنوؾ ىو اتباع سياسة نقدية تو 
التجارية على التوجو لضو البنك الدركزم للحصوؿ على الدزيد من السيولة، كىذا بتحويل جزء من أصولذا الدالية الذ 

 (28،ص8080ن الدين، ب)نقود قانونية، كبالتالر ستزداد احتياطاتها النقدية كقدرتها على خلق الائتماف.

التغتَات في 
 سعر الخصم

التأثتَ على حجم 
 الإحتياطات النقدية

التأثتَ على قدرة 
البنوؾ في منح 

 الائتماف

 الػتأثتَ

على مستول  
العرض الكلي 

للنقود في 
دالاقتصا  
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تنص التشريعات الدنظمة لعمل البنوؾ في معظم دكؿ العالد بأف لػتفظ كل بنك نسبة الاحتياطي الالزامي)القانوني(: .3
بذارم بنسبة من كدائعو في شكل رصيد لدل البنك الدركزم، كبسثل ىذه النسبة الحد الأدنى لدا لغب الاحتفاظ بو مقابل 

البنك الدركزم الحق في تغيتَ ىذه النسبة رفعا أك خفضا حسب مقتضيات الظركؼ الاقتصادية الودائع البنكية، كلدل 
 السائدة، كذلك لأجل التأثتَ على مقدرة البنوؾ في منح الائتماف .

كتعتبر ىذه الالية من الاليات الأكثر استعمالا في البلداف النامية لعدـ كجود أسواؽ مالية كفؤة، بسكن البنك        
ركزم من اتباع سياسة السوؽ الدفتوحة، كما أنها لا ترتبط بسعر الفائدة مباشرة، فعند رغبة البنك الدركزم التأثتَ على الد

 ىيكل أمواؿ البنوؾ التجارية فلن يؤثر على سعر الفائدة.

من خلاؿ خفض كللحد من تداعيات الأزمات الدالية، يسعى البنك الدركزم الذ توفتَ حجم أكبر من الائتماف،       
الاحتياطات النقدية لدل البنوؾ  نسبة الاحتياطي الالزامي كالتي بسثل سياسة نقدية توسعية، حيث ستسمح بزيادة

الدركزم الذ رفع نسبة  التجارية، كبالتالر تزداد قدرتها على منح الائتماف، كالعكس صحيح في حالة التضخم يلجأ البنك

 . ل نسبة منح الائتماف لديها كمنو لؽتص التضخمالاحتياطي للبنوؾ لديو كبالتالر تق

كيرل ميلتوف فريدماف العالد الاقتصادم الشهتَ أنو لا داعي لاستخداـ الاليات الثلاث في حالة استطاعت أداة       
 (22، ص8080بن الدين، ) كاحدة تأدية كظيفتها بشكل كامل.

التجارية كذلك الذ استعماؿ أساليب رقابية كيفية للتأثتَ على حجم كيلجأ البنك الدركزم في علاقتو مع البنوؾ       
 الائتماف كعلى حجم الأنشطة البنكية كنذكر منها ما يلي:

كىو إجراء تنظيمي تقوـ بو البنوؾ الدركزية بتحديد سوؽ لتطور القركض الدمنوحة من طرؼ  سياسة تأطير القروض:-1
يتجاكز ارتفاع لرموع القركض الدوزعة نسبة معينة، ففي حالة الإخلاؿ بهذه  البنوؾ بكيفية مباشرة كبنسب لزددة، كألا

 الإجراءات تتعرض البنوؾ إلذ عقوبات ، كتهدؼ ىذه الإجراءات الذ الحد من قدرة البنوؾ على منح الإئتماف. 

تقوـ ىذه السياسة على تقدنً النصائح للبنوؾ كذلك بعدـ التوسع في تقدنً القركض، خاصة التي  الاقناع الأدبي:-8
 (22،ص8080بن الدين، ) توجد للمضاربة، إذا لوحظ أف ىناؾ خطر منها على الاقتصاد الوطتٍ.

 :اليات تدخل السياسة الدالية لدواجهة الأزمات 
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تتدخل السياسة الدالية في ظل الأزمات الاقتصادية من خلاؿ لرموعة من الاليات التي تهدؼ الذ برقيق الاستقرار        
 الاقتصادم، تعزيز النمو، كالتخفيف من اثار الأزمة، تعتمد في ذلك على لرموعة من الاليات تتمثل في ما يلي: 

فاؽ فوؽ الدعتاد كذلك لزيادة الطلب الكلي للإقتصاد لشا يعزز ترفع الحكومة في ميزانية الإن زيادة الإنفاق الحكومي: .1
 (Paul , 2012 ,p310) الإنفاؽ كالإستهلاؾ لدل الأفراد كالشركات لشا يساىم في زيادة النمو.

كالإنفاؽ،  كذلك لزيادة الدخل لدل الأفراد كالشركات لتحفيز الإستثمار تخفيض الضرائب أو تقديم إعفاءات ضريبية: .2
 يعزز السيولة في الاقتصاد كلػفز النشاط الاقتصادم. كىذا ما

صندكؽ النقد الدكلر( كذلك )مالية كذلك بإصدار سندات حكومية أك اقتًاض من مؤسسات  التوسع في الدين العام: .3
 (Blanchard,2017 ,p280) لتمويل برامج حكومية في ظل الطفاض الإيرادات الضريبية كلتغطية العجز في الديزانية.

 

 

 

 
 .الدراسات السابقة: 5

 أم البحث موضوع في خوضو كالاجتماعية عند الإنسانية خاصة العلوـ لستلف في باحث أم أف البديهي من    
 كالبحوث السابقة الدراسات إلذ يرجع الذم ىو الفطن فالباحث. الفراغ من ينطق لا فإنو البحث ىذا موع كاف

 الدرجع تعتبر التي كالدراسات السابقة بحثو في كلزاكلة اجتنابها الدراسات ىذه جوانب لدعرفتو موضوعو لراؿ في
كنقاط  الإلتقاء نقاط كإلظا برليل ذاتها في الدقصود ليس استعراضها من الحكمة كلأف. لبحثو باحث لأم

 أحصينا فقد الدراسات ىذه بعض كالاطلاع على البحث كقد حاكلنا. كالبحوث السابقة بحثنا بتُ الإختلاؼ
 .منها نذكر صلة لذا كانت الدراسات من لرموعة

 العربية:-1
 الدوسومة ،(8082) حياة كطهراكم الزىراء، فاطمة يوسف أسماء، بوديسة دراسة تناكلت :الأولى الدراسة -

 الإشارة مع رائدة دكلية بذارب – التضخم معدلات على التأثتَ في التقليدية غتَ النقدية السياسة فعالية" بعنواف
 أىدافها برقيق في التقليدية غتَ النقدية السياسات فعالية مدل إشكالية ،"8088-8099 للفتًة الجزائر لحالة
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 من الدراسة انطلقت كقد. التقليدم غتَ التمويل في الجزائر بذربة على التًكيز مع التضخم، بدعدلات الدتعلقة
 على السياسات ىذه أثرت كيف: مثل فرعية أسئلة عنو كتفرعت السياسات، ىذه فعالية حوؿ رئيسي تساؤؿ

 برليل إلذ الدراسة ىدفت الجزائرم؟ السياؽ في تأثتَىا اختلاؼ مدل كما تبنتها؟ التي الدكؿ في التضخم معدلات
 ىذا في كبرل دكلية بذارب كاستعرضت مستهدفة، تضخم معدلات برقيق على السياسات ىذه قدرة مدل

 اعتمدت. الجزائر حالة مع منهجية مقارنة تقدنً مع اليورك، كمنطقة الياباف، الدتحدة، الولايات مثل السياؽ،
 كالسياسة التقليدية، غتَ النقدية بالسياسات الدرتبطة كالنظريات الدفاىيم لتحليل الوصفي الدنهج على الدراسة

 بتُ كالاختلاؼ الشبو أكجو هملف الدقارف التحليلي الدنهج إلذ بالإضافة السلبية، الفائدة كأسعار التيستَية
 في قيودان  كيواجو النفط على يعتمد الذم الجزائرم الاقتصاد خصوصية سيما لا الدختلفة، الاقتصادية السياقات

 الدؤشرات، من كغتَىا التضخم بدعدلات خاصة اقتصادية بيانات الدراسة استخدمت. النقدية السياسة أدكات
 غتَ النقدية السياسات أف إلذ الدراسة خلصت كقد. الإحصائي التحليل في EViews برنامج إلذ إضافة

 فتًات بعد الالطفاض إلذ بسيل فعاليتها أف كما التضخم، استهداؼ في أىدافها بالضركرة برقق لا التقليدية
 التقليدم غتَ التمويل استخدمت حيث بالخصوصية، اتسمت الجزائر بذربة أف حتُ في الاقتصادم، الانتعاش

 بذارب عن بزتلف لغعلها ما التضخم، على التأثتَ ىو الرئيس الذدؼ يكوف أف دكف العامة الخزينة عجز لتمويل
 .الأخرل الدكؿ

 النقدية السياسة بتُ الدواءمة بػ "إشكالية الدعنونة ،(8082) عبيد كاظم غصوف دراسة : بحثتالدراسة الثانية -
 ،"العراؽ في منها الإفادة إمكانية مع لستارة دكلية بذارب – الدصرفية الأزمات لدواجهة الاحتًازية كالأنظمة

 الدصرفية الأزمات سياؽ في كذلك الكلية، الاحتًازية كالأنظمة النقدية السياسة بتُ بالتنسيق الدتعلقة التحديات
 الدشتًؾ العمل على كالاحتًازية النقدية السياسات قدرة مدل حوؿ الدراسة إشكالية بسحورت. كالمحلية العالدية
 السياسات، ىذه بتُ التوافق برقيق سبل حوؿ مهمة تساؤلات كطرحت الدالر، الاستقرار لضماف متناغم بشكل

 للتطبيق قابلة دركس كاستخلاص ككندا، أستًاليا، ماليزيا، بذارب مثل الناجحة الدكلية التجارب من كالاستفادة
 متنوعة دكلية بذارب كبرليل كالاحتًازية، النقدية السياسات بتُ العلاقة توضيح إلذ الدراسة ىدفت. العراؽ في

. العراقي الإطار تناسب عملية مقتًحات تقدنً إلذ إضافة السياسات، تنسيق في كالضعف القوة مواطن لتحديد
 الدقارف التحليلي الدنهج جانب إلذ العلاقة، ذات النظرية الأطر تناكؿ في الوصفي الدنهج على الباحثة اعتمدت

 الدراسة استخدمت كقد. العراقية البيئة في تطبيقها إمكانية مدل على التًكيز مع الدكلية، التجارب كتقييم لدراسة
 كتم رسمية، اقتصادية كتقارير العراقي، الدركزم كالبنك الدكلر، البنك من إحصاءات شملت متعددة بيانات مصادر
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 النقدية السياسة بتُ التنسيق أف إلذ الدراسة توصلت ،EViews برنامج باستخداـ البيانات ىذه برليل
 في تباينان  أظهرت الددركسة الدكؿ بذارب أف إلا الدصرفية، الأزمات لدواجهة كفعاؿ ضركرم الاحتًازية كالسياسات

 احتًازم نظاـ لبناء كناجحة مرنة دكلية بذارب على العراؽ اعتماد ضركرة إلذ يشتَ ما التنسيق، ىذا لصاح مدل
 .الدالية الأزمات مع للتكيف كقابل قوم
 غتَ النقدية السياسة أدكات فعالية تقييم" بعنواف الدوسومة ،(8092) كليد العشي دراسة ركزتالدراسة الثالثة:  -

 الدالية الأزمة عقب تبنيها تم التي التقليدية، غتَ النقدية السياسة أدكات لصاعة تقييم على ،"8002 أزمة بعد التقليدية
 الكمي، التيستَ مثل أدكات فعالية برليل إلذ الدراسة ىدفت. الأمريكية الدتحدة الولايات بذربة خاص كبوجو العالدية،
 كقد. الأزمة خلفتها التي كالنقدية الاقتصادية الاختلالات معالجة في صفرية، مستويات إلذ الفائدة أسعار كخفض

 جانب إلذ العملية، كالدمارسات النظرية الدفاىيم تناكلت حيث كالتحليلي، الوصفي الدنهجتُ على الدراسة اعتمدت
 على التقليدية غتَ النقدية للسياسات الديناميكية التأثتَات لتحليل( VAR) الذاتي الالضدار شعاع لظوذج توظيف
 مثل كمية برليل أدكات توظيف مع كاقعية، اقتصادية بيانات إلذ الدراسة استندت. الاقتصادية الدؤشرات لستلف
 غتَ النقدية السياسات أف أبرزىا مهمة، نتائج إلذ كتوصلت. الدطبقة للسياسات الزمتٍ الأثر لقياس VAR لظوذج

 تدرلغيان  يكوف أف لغب استخدامها كأف التعافي، لضو الأمريكي الاقتصاد برفيز في ملموس بشكل سالعت التقليدية
 النقدية الدتغتَات على السياسات ىذه تأثتَ تفاكت النتائج أظهرت كما السائدة، الاقتصادية الظركؼ مع كمتكيفان 

 .بلد كل في كالدؤسساتية الاقتصادية السياقات خصوصية يعكس لشا أخرل، إلذ دكلة من كالدالية
 الأجنبية: -2
 أطركحة كىي الدراسة، ىذه تعُالج Henna Lappi (2010)ك :Anne Hatleskogالأولى الدراسة -

 اعتمدتها التي التقليدية غتَ النقدية السياسات فعالية "موضوع ،(NHH) بالنركيج الاقتصاد جامعة في ماجستتَ
 بلوغ عقب كذلك ،"8002عاـ في العالدية الدالية الأزمة بعد كالياباف الدتحدة، الدملكة الدتحدة، الولايات من كل

 الأصوؿ شراء كعمليات الكمي التيستَ مثل أدكات على الباحثتاف ركّزت. الصفر من قريبة مستويات الفائدة أسعار
 ىذه كانت مدل أم إلذ: مفادىا رئيسية إشكالية الدراسة طرحت حيث التقليدية، النقدية للسياسات كبدائل

 الدنهج الدراسة اعتمدت الثلاث؟ الدكؿ بتُ فعاليتها تفاكتت كىل الاقتصادم، النشاط برفيز في فعّالة السياسات
 ىذه تبتٍ بعد دكلة كل في الرئيسية الكلية الاقتصادية الدؤشرات تطورات بتحليل قامت حيث الدقارف، التحليلي

 كالنمو التضخم بدعدلات متعلقة اقتصادية كبيانات Eviews برنامج مثل برليلية أدكات مستخدمة السياسات،
 .الاقتصادم
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 مقارنة جانب إلذ الأزمات، ظركؼ في التقليدية غتَ النقدية السياسة أدكات فعالية تقييم إلذ الدراسة ىدفت        
 لؽكن دركس استخلاص بهدؼ كالياباف، الدتحدة، الدملكة الدتحدة، الولايات من كل في الاقتصادية الاستجابة
 السياسات أف إلذ النتائج خلصت كقد. الركود فتًات خلاؿ كفعالة مرنة نقدية سياسات تصميم في منها الاستفادة

 خفض في سالعت حيث الدتحدة، كالدملكة الدتحدة الولايات من كل في نسبية فعالية ذات كانت التقليدية غتَ
 لضعف نتيجةن  أقل الفعالية كانت فقد الياباف، في أما. كالاستثمار الإقراض معدلات كتعزيز الأجل طويلة الفوائد

 الدراسة بيّنت كما. الاقتصادم التباطؤ من مزمنة معاناة ظل في الاقتصاديتُ، الفاعلتُ ثقة كتراجع السوقية الاستجابة
 كالاستقرار الثقة تعزيز في الدبكر التدخل ساىم إذ فعاليتها، مدل في حاسم دكر لو كاف السياسات تطبيق توقيت أف
 .الأسواؽ في
 Henrik Wærnes Sander(8089)ك Juvik Urheimك OLE Petter: الثانية الدراسة -

 من الأمريكية الاستجابة" النركيج، في الاقتصاد جامعة عن صادرة ماجستتَ أطركحة كىي الدراسة، ىذه تتناكؿ       
 من الحد في السياسات ىذه فعالية مدل على التًكيز مع ،"91-كوفيد أزمة لدواجهة كالنقدية الدالية السياسات خلاؿ

 مركزية إشكالية الدراسة طرحت. البعيد الددل على الدالر كالاستقرار النمو استدامة كضماف الاقتصادم الركود آثار
 العاـ الدين على الدستقبلية انعكاساتها ككذلك الجائحة، تداعيات بزفيف في الاستجابات ىذه بكفاءة تتعلق

ا الباحثوف اتبع. كالتضخم  خاصةن  الأزمة، خلاؿ تبنيها تم التي الاقتصادية كالسياسات الأدكات لفحص برليلينا منهجن
 استندت كقد. أخرل بدكؿ مقارنة الأمريكية الاستجابة فعالية لقياس مقارف منهج جانب إلذ الدالر، التحفيز حزـ

 الاقتصاد لظاذج كاستخدمت( BEA) الأمريكي الاقتصادم التحليل مكتب من اقتصادية بيانات إلذ الدراسة
 .السياسات لذذه الاقتصادم الأثر لتحليل الكينزم
 خلاؿ النمو على التوسعية الاقتصادية السياسات تأثتَ برليل: رئيسية أىداؼ ثلاثة برقيق إلذ الدراسة سعت       
 كيفية حوؿ القرار لصنّاع عملية توصيات كتقدنً كالتضخم، العاـ الدين على المحتملة الجانبية آثارىا تقييم الأزمة،
 الدالية السياسات أف إلذ النتائج خلصت. الأمد طويل رالاستقرا على كالحفاظ التوسعية السياسات بتُ توازف برقيق

 ،8080 عاـ في الانكماش حدة بزفيف في فعّاؿ بشكل سالعت التحفيز كحزـ كالشركات للأسر الدباشر الدعم مثل
 حدكث كمنع الدالية الأسواؽ استقرار في السيولة كضخ الفائدة معدلات خفض عبر النقدية السياسة ساعدت بينما
 الاستهلاؾ من معقولة مستويات على حافظ لشا الكلي، الطلب دعمت الإجراءات ىذه أف تبتُّ  كما. سيولة أزمة

 .القصتَ الأمد في كالاستثمار
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 النمو على كالنقدية الدالية السياسات أثر" بعنواف A. M. Mwamkonko (2019)الدراسة الثالثة:  -
 الدالية السياسة بتُ التفاعل الدراسة ىذهتناكلت  دكدكما، جامعة في نوقشت كالتي ،"تنزانيا في كالاستقرار الاقتصادم

 كبرقيق النمو تعزيز في السياسات ىذه فعالية برليل إلذ الدراسة ىدفت. الكلي الاقتصادم الأداء على كأثره كالنقدية
 أف النتائج أظهرت. قياسية لظاذج باستخداـ برليلها تم تنزانيا من اقتصادية بيانات إلذ مستندة الاقتصادم، الاستقرار
 ىذا تعزيز في يسهم الخارجي الاقتًاض أف حتُ في الاقتصادم، النمو على إلغابي بشكل تؤثر الحكومية الإيرادات

 النقود عرض في التغتَات مثل النقدية، السياسة أدكات أف تبتُ كما. الداخلي للاقتًاض سلبي تأثتَ مقابل النمو،
 بعرض مقارنة الفائدة لأسعار اتساقان  كأكثر أقول تأثتَ مع لكن كالاستقرار، النمو على بدكرىا تؤثر الفائدة، كأسعار
 تأكيد مع كالنمو، الاستقرار لتحقيق ضركرم كالنقدية الدالية السياسات بتُ التنسيق أف إلذ الدراسة كخلصت. النقود
 على العاـ الإنفاؽ كزيادة توسعية، مالية سياسات باعتماد الباحث كأكصى. أكبر بشكل الدالية السياسة فعالية على

 أدكات تطوير مع الداخلي، على الديسر الخارجي الاقتًاض تفضيل جانب إلذ العامة، الإيرادات كتعزيز الاستثمارات،
 .النقدية الكتلة من بدلان  الفائدة أسعار على يعتمد إطار لضو النقدية السياسة

 .تديز الدراسة الحالية:6
 شمولان  أكثر بذعلها التي كالدنهجية العلمية الجوانب من بعددالسابقة  الدراسات باقي عن دراسةىذه ال تميّزت     

-كوفيد كأزمة ،8002 لسنة العالدية الدالية الأزمة كىي رئيسية، عالدية أزمات ثلاث الدراسة ىذه تناكلت فقد. كعمقنا
ا لؽنحها ما كىو الأككرانية، الركسية الحرب كأزمة الصحية، 91  الاقتصادية، الدراسات في نادرنا كبرليلينا زمنينا بعدن

 بتُ بدلرها الدراسة بسيزت كما(. جيوسياسية صحية، مالية،) أشكالذا كتعدد الأزمات طبيعة بتطور كعينا كيعكس
 من كاحد نوع على ركزت التي الأخرل الدراسات أغلب خلاؼ على كاحد، آف   في كالدالية النقدية السياسات

 فهم من مكّن التحليل في التكامل ىذا. فقط الاحتًازية الأنظمة أك التقليدية غتَ النقدية السياسة مثل السياسات،
 منسجم بشكل بينها فيما التفاعل على الاقتصادية السياسات أدكات كقدرة للأزمات الدكؿ لاستجابة كأشمل أكسع

 .الكلي الاستقرار لتحقيق
 بل كاحدة، دكلة سياسات بتحليل تكتف   لد إذ الدستويات، متعدد مقارنان  منهجنا الدراسة تبنّت ذلك، على علاكة    

 اقتصادية سياقات في الدتخذة الإجراءات فعالية تقييم أتاح لشا الدختلفة، كالتجارب الدكؿ من عدد بتُ قارنت
 الفعلي الأداء تقييم على الدراسة ركزت النظرم، التحليل أك بالوصف الاكتفاء من كبدلان . متنوعة كمؤسساتية

 من كالتخفيف الدالر، كالاستقرار الاقتصادم، بالنمو الدتعلقة أىدافها برقيق في لصاحها مدل حيث من للسياسات،
 الحكومية التدخلات توقيت ألعية أبرزت كما. كتطبيقينا عملينا طابعنا نتائجها على أضفى ما كىو الأزمات، حدة
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 الاستفادة لؽكن استًاتيجية رؤية ذات دراسة لغعلها ما الاستجابات، لصاعة برديد في الاقتصادية الأدكات كتكامل
 التحليل، مستويات كتعدد الأزمات، شمولية فإف كبالتالر،. الدستقبلية الأزمات لدواجهة مرنة سياسات تصميم في منها

 بالتًكيز أغلبها اتسم التي الأخرل بالدراسات مقارنة متميزنا مرجعنا الدراسة ىذه من لغعل السياسات، بتُ كالتكامل
 .الاقتصادية السياسات تناكؿ في الأحادم البعد أك الضيق

 خلاصة الفصل: .7
 الأداتتُ ىاتتُ تأثتَ كيفية لفهم الأساسية الركيزة النقدية كالسياسة الدالية السياسة من لكل النظرم الإطار لؽثل      

 الكينزية، الكلاسيكية، النظرية مثل الاقتصادية، النظريات من لرموعة إلذ الإطار ىذا كيستند. الكلي الاقتصاد على
 .الاقتصادم الاستقرار لتحقيق الدكلة تدخل آليات تفسر كالتي كالنقدية،

 
 من الركود، فتًات خلاؿ الكلي الطلب تنشيط في لزوريان  دكرنا الدالية السياسة تلعب الكينزية، النظرية بحسب      
 الاستهلاؾ تعزيز إلذ تؤدم الإجراءات ىذه أف يفُتًض. الضرائب تقليص أك الحكومي الإنفاؽ زيادة خلاؿ

 الددرسة أنصار يرل الآخر، الجانب على. العمل فرص كزيادة الإبصالر المحلي الناتج رفع كبالتالر كالاستثمار،
 ارتفاع إلذ تؤدم العاـ الإنفاؽ زيادة أف حيث الخاص، الاستثمار من لػد قد الدفرط الحكومي التدخل أف الكلاسيكية

 .التمويل على الحصوؿ في الخاص القطاع كيزاحم الفائدة أسعار يرفع ما القركض، على الطلب
 ألعية على تؤكد كالتي فريدماف، ميلتوف قادىا التي النقدية الددرسة أفكار إلذ تستند فهي النقدية، السياسة أما      

 لذذا ككفقنا. الأسعار استقرار كبرقيق التضخم معدلات لضبط كوسيلة الفائدة كأسعار النقود عرض في التحكم
 كالتشغيل الناتج على مؤقتنا تؤثر قد حتُ في الطويل، الددل في الأسعار على تؤثر النقود عرض تغتَات فإف التوجو،

 يوضح لشا الاستثمار، برفيز في الفائدة أسعار بزفيض ألعية الكينزية الددرسة تُبرز أخرل، ناحية من. القصتَ الأجل في
 .كالدالية النقدية السياسات بتُ التداخل

 التوازف برقيق كيفية يظُهر الذم ،IS-LM لظوذج مثل الكلي، الاقتصاد لظاذج إطار ضمن السياستاف تتفاعل      
 تأثتَ الاعتبار في النموذج ىذا كيأخذ(. النقدية السياسة عبر) النقود كسوؽ( الدالية السياسة عبر) السلع سوؽ بتُ

 .كالطويل القصتَ الددل على الاقتصادية كالسياسات التوقعات
 تنفيذ في الزمتٍ التأخر بينها من التحديات، من عدد إلذ النظرم الإطار يشتَ الأدكات، ىذه ألعية كرغم      

 إلذ الحاجة تبرز لذا،. التضخم من كالحد الاقتصادم النمو بتُ كالتوفيق أىدافها، بتُ المحتمل كالتضارب السياسات،
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 الاقتصادم السياؽ مراعاة ألعية الإطار ىذا كيؤكد. السلبية الآثار لتفادم الدركزم كالبنك الحكومة بتُ فعّاؿ تنسيق
 .الدستداـ كالنمو الاستقرار أىداؼ برقيق لضماف السياسات صياغة عند الذيكلية كالظركؼ
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 :تدهيد. 1

التي تواجو العالد، يعُد تقييم أداء السياستتُ النقدية كالدالية خلاؿ في ظل التحديات الاقتصادية الدتزايدة         
الأزمات الاقتصادية أمرنا بالغ الألعية لفهم كيفية استعادة الاستقرار كبرفيز النمو. تعُتبر السياسة النقدية، التي تدُار 

للتأثتَ على التضخم كالنشاط من قبل البنوؾ الدركزية، أداة حيوية للتحكم في توريد النقود كأسعار الفائدة 
الاقتصادم، بينما تركز السياسة الدالية، التي تنُفذىا الحكومات، على الإنفاؽ العاـ كالضرائب لتنظيم الطلب الكلي 

عاـ  91-أك جائحة كوفيد 8002كتعزيز النمو الاقتصادم. خلاؿ الأزمات، مثل الأزمة الدالية العالدية عاـ 
 ات بشكل مكثف لتخفيف الآثار السلبية كاستعادة الثقة في الأسواؽ.، تُستخدـ ىذه السياس8080

توفر التجارب الدكلية رؤل قيمة حوؿ فعالية السياسات النقدية كالدالية في سياقات اقتصادية متنوعة. على سبيل 
هيل الكمي الدثاؿ، شهدت الأزمة الدالية العالدية استجابات متباينة، حيث اعتمدت الولايات الدتحدة على التس
تنوعنا  91-كحزـ التحفيز الدالر، بينما اتبعت بعض الدكؿ الأكركبية سياسات تقشفية. كما أظهرت جائحة كوفيد

في الاستجابات، حيث نفذت دكؿ مثل الذند تدابتَ مالية كنقدية لدعم القطاعات الدتضررة. تشتَ الأدلة إلذ أف 
كن أف يعززا فعالية السياسات، بينما قد تؤدم السياسات غتَ الدنسقة استقلالية البنوؾ الدركزية كاستقرار الأسعار لؽ

 إلذ آثار سلبية، مثل زيادة عدـ الدساكاة أك تثبيط الاستثمار الخاص.

يهدؼ ىذا الفصل إلذ تقييم أداء السياستتُ النقدية كالدالية خلاؿ الأزمات من خلاؿ برليل بذارب دكلية لستارة، 
لدتقدمة كالنامية. من خلاؿ دراسة ىذه التجارب سيتم تقييم تأثتَ السياسات على بدا في ذلك الاقتصادات ا

مؤشرات اقتصادية رئيسية مثل النمو، التضخم، الدين العاـ، كالبطالة. كما سيناقش الفصل التحديات التي تواجو 
 ىذه السياسات، مثل ارتفاع مستويات الدين العاـ كالتأثتَات على توزيع الدخل.

 2008 سنة العالدية الأزمة خلال الأمريكية الدتحدة الولايات تجربة ‌.2

 2008 سنة العالدية الأزمة عن تاريخية نبذة ‌.1.2

 منذ البنكية للضوابط التدرلغي التخفيف بسبب 8005 عاـ الدتحدة الولايات في العقارم الرىن أزمة بدأت
 لدنح البنوؾ دفع لشا السيولة، كزادت الفائدة أسعار خفضت 8009 منذ توسعية نقدية كسياسة الثمانينيات،

. الضعيفة الائتمانية الجدارة ذم الإقراض إلذ أدل لشا السداد، على الدقتًضتُ قدرة من التأكد دكف عقارية قركض
 رفع ،8005 في. عالدينا تسوقت بها، مدعومة مالية أكراقنا كأصدرت القركض ىذه استثمارية بنوؾ اشتًت

 السداد تعثر إلذ كأدل القركض أقساط زاد لشا التضخم، على للسيطرة الفائدة أسعار الفيدرالر الاحتياطي
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 الدقتًضوف فتخلى الدباني، قيمة تفوؽ القركض جعل لشا العقارات، أسعار تراجعت. الدالية الأكراؽ قيمة كالطفاض
 أفلست عالدية، مالية أزمة إلذ الأزمة برولت ،8002 بحلوؿ. السيولة شح في كتسبب البنوؾ خسائر زاد لشا عنها،

 امتدت. دكلار مليار 500 بقيمة إنقاذ بخطة الأمريكية الحكومة كتدخلت براذرز، ليماف بنك مثل مؤسسات
 النفط أسعار الطفاض عالدي، اقتصادم كساد إلذ أدل لشا العالدية، كالبنوؾ التأمتُ شركات لتشمل الأزمة

زركؽ ). الناشئة الاقتصادات في التمويل شركط كتدىور البطالة، ارتفاع السيولة، شح كالأسهم،
 (22،28،ص8001كاخركف،

 مالية أزمة الذ العقارم الرىن أزمة تطور يوضح شكل (:1.3الشكل رقم)                      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (92،ص8001)زركؽ ،                                        

بيع الديوف 
 للبنوؾ

الضماف 
لرىنىو ا  

العقارية البنوؾا طلب قرض         
 عقارم

 

التوريق عن طريق إصدارات 
ماليةسندات   

الدرجع ىو أسعار 
 العقارات

افلاس البنوؾ 
 الاستثمارية

 إفلاس الشركات

 الأزمة

الضمانات 
ىي الأكراؽ 

 الدالية
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  2008.تداعيات الأزمة العالدية سنة 2.2

  :على مستوى العالم 
 عدة على جلية آثارىا ظهرت إذا العالدي، الدالر النظاـ استقرار على البالغ الأثر العالدية الدالية للأزمة كاف        
 العالد عبر البنوؾ أداء تراجع إذ ،(البورصات) الداؿ رأس كأسواؽ بالبنوؾ خصوصا الأمر كيتعلق كجهات، قطاعات

 الاقتصادية الدتغتَات لستلف على تداعيات الأداء لذذا ككاف. مستوياتها أدنى البورصات كسجلت كبتَ، بشكل
 .... إلخ(، كىذا ما سنوضحو. دكلية، بذارة تضخم، بطالة،)العالدية 

 فصارت تفاقمت كالتي الأمريكية الدتحدةالولايات  في العقارية نالرى بأزمة العالدي الدالر النظاـ تأثر لقد         
 أزمة

 من تضررا الأكثر القطاعات طليعة فيالدستول العالدي  على كالبورصات البنكي القطاع كاف حيث عالدية مالية
 أزمة

 :يلي ما خلاؿ من ذلك كيظهر. الدالر النظاـ في الدالية التعاملات عصب الع فالقطاعا أف باعتبار ،8002

 الأمريكية كالبورصات عامة بصفة العالدية البورصات في الدعاملات مؤشرات في الكبتَ الدلحوظ التًاجع- -
 فادحة. مالية خسائر ذلك على كترتب خاصة، بصفة

 التدفقات حركة في خللا ذلك سبب ،كالذلع كالخوؼ الذعر بسبب البنوؾ من سحوباتلا معدؿ ارتفاع -
 الطلب احتياجات لتلبية السيولة من كميات ضخ إلذ الدركزية البنوؾ بعض اضطرت لشا ،كالدالية النقدية

 في النقدية الاحتياطيات على كأثر كالداؿ النقد سوؽ في ارتباكا أحدث شك بدكف كىذا النقد، على
 كالدركزية. التجارية البنوؾ

 خللا أحدث ذاى ،كالداؿ النقد أسواؽ في معاملاتهم كبذميد أموالذم بسحب الدستثمرين كبار بعض قياـ -
  .السلوؾ بهذا البورصات من الكثتَ كتأثرت الدعاملات استقرار في ملحوظا

 رابع أكبر بنك في العالد(.)خسارة كانهيار العديد من البنوؾ حوؿ العالد مثل بنك ليماف براذرز  -
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بزفيض أسعار الفائدة لأدنى مستوياتها حوؿ العالد حيث خفض الفيدرالر الأمريكي أسعار الفائدة  -
كيعتبر ىذا الإجراء ىو  %)0.5كبريطانيا إلذ ) %)0.2) ( كالياباف إلذ%0.8للإقراض بتُ البنوؾ الذ )

 أكؿ إجراء ابزذتو البنوؾ الدركزية حوؿ العالد.
 (22، ص8080 الدين، بن) زيادة الدديونية الدكلية سواء على القطاع العاـ أك الخاص. -

الأكراؽ الدالية كأكبر القطاعات الدتضررة حوؿ العالد لبعض (: معدؿ الالطفاض في 01-3الجدول رقم )
 .8002الدكؿ في سنة 

 أكبر القطاعات الدتضررة %معدؿ الالطفاض  الدكلة
 قطاع البنوؾ، العقارات، السيارات 22 الولايات الدتحدة

 قطاع السيارات كالصادرات 22 الياباف
 قطاع البنوؾ كالسيارات 29 ألدانيا

 قطاع البنوؾ كالعقارات 22 بريطانيا
العقارات، كىي الدكلة الوحيدة التي حققت لظوا أثناء  22 كندا

 الأزمة
 قطاع البنوؾ كالسيارات 28 فرنسا

 (55،ص8001)النجار،                                           

  :على مستوى الولايات الدتحدة الأمريكية 

    الأثر الحاد على الإقتصاد الأمريكي بسثل في:  8002كاف للأزمة العالدية سنة   

 .8002في الربع الرابع من عاـ  %2.2الناتج المحلي الإبصالر بنسبة  : الطفضالإنكماش الاقتصادي-

 .8002في أكاخر عاـ  %90: ارتفع الذ لضو معدل البطالة -

     الأزمة.خلاؿ    %8.5: بلغ معدؿ التضخم التضخم-

 8005ترليوف دكلار في  88.5: الطفضت قيمة العقارات الدملوكة للأسر الأمريكية من العقارات-

 . %81.5ترليوف دكلار بالطفاض قدره  92الذ 
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 .9125كىو أدنى مستول منذ عاـ  %52.5: الطفض الذ معدل القوى العاملة-

ترليوف دكلار في الربع الرابع من  1.1دكلار الذ  ترليوف 92.9: الطفضت من انخفاض الثروة في سوق الأسهم-
 (Bernanke, 2013,p113) .8002سنة 

 

 :خطة الإنقاذ الدتبعة من طرف الولايات الدتحدة الأمريكية لدعالجة الأزمة .3.2

، ابزذت الولايات الدتحدة الأمريكية لرموعة من السياسات 8002لدعالجة الأزمة الدالية العالدية عاـ       
الدالية كالنقدية لتثبيت الاقتصاد، كاستعادة الثقة في الأسواؽ الدالية، كبرفيز النمو الاقتصادم، نستعرضها فيما 

 يلي:

 السياسة النقدية : 

بزيادة قيمة القركض  8005كاف أكؿ قرار ابزذه الاحتياطي الفيدرالر عند بدء الأزمة بداية شهر أكتوبر      
الدمنوحة كبسديد مدة سدادىا كخفض معدلاتها من أجل  تسهيل عملية الحصوؿ عليها، كذلك قاـ بتُ نهاية عاـ 

جلة مع بداية الأزمة، كما بدأ العمل بتطوير برامج جديدة لتجاكز النقائص الدس 8002كبداية عاـ  8005
 8005، كذلك قصد بذاكز الوضع السابق أعلن في ديسمبر 8002بالتسهيلات الأخرل ابتداءن من شهر مارس 

للصرؼ مع البنك الدركزم الأكركبي كالبنك الوطتٍ السويسرم، كىذا ما مكن ىذه  SWAPلإنشاء اتفاقية
 لار لدؤسساتها الإقراضية.من توفتَ السيولة اللازمة بالدك  الذيئات

( الذم أقرض بدوجبو للبنوؾ التجارية AMLFبرنامج ) 8002سبتمبر  91أعلن الاحتياطي الفيدرالر في     
مقابل الحصوؿ على أكراؽ بذارية مدعومة بالأصوؿ ذات الجودة العالية الدمنوحة من الصناديق النقدية التي كانت 

(، كقد كاف لو نفس CPFFأكتوبر ) 5أعلن عن البرنامج الثاني بتاريخ تعاني من ارتفاع عمليات السحب، كما 
( كيهدؼ TALFنوفمبر أعلن الاحتياطي الفيدرالر عن البرنامج الثالث ) 85أىداؼ البرنامج الأكؿ، كبتاريخ 

ج  السالفة ىذا البرنامج إلذ تشجيع منح القركض للأفراد كالدؤسسات الصغتَة كالدتوسطة، بالإضافة إلذ الثلاثة برام
بالاستحواذ على السندات  8002الذكر في إطار سياسة تسهيل التماف، قاـ الاحتياطي الفيدرالر بنهاية عاـ 

 (Bernanke, 2013,p134) طويلة الأجل.
 

  :السياسة الدالية 
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نفذت الحكومة الفيدرالية بالتعاكف مع الكولصرس سياسة مالية توسعية بهدؼ دعم الأفراد كالشركات كبرفيز     
 الاقتصاد بسثلت في: 

 الأصوؿ إغاثة برنامج أنشأ الذم الطارئ، الاقتصادم الاستقرار قانوف الكولصرس أقر ،8002 أكتوبر في 
 دكلار، مليار 500 بقيمة (Troubled Assets Relief Program – TARP) الدتعثرة
 البنوؾ في مباشرة الداؿ رأس حقن إلذ بروؿ ثم الدتعثرة الأصوؿ لشراء البداية في كاف بدكره كالذم

(Bank of America) السيارات كصناعة (General motors 
 قانوف التعافي كإعادة الاستثمار الأمريكي(ARRA)  الذم أقره الكولصرس في فبراير 8001سنة ،

مليار دكلار للبنوؾ كالشركات لتحفيز الاقتصاد. حيث قاـ  525، الذم يقضي بدنح 8001
مليار دكلار مع استثمارات في  822بتخفيضات ضريبية كبتَة للشركات كقدـ منح للأفراد تقدر ب 

 .(8001، الخزانة الأمريكيةكزارة ) البنية التحتية كالتعليم كالرعاية الصحية.

  تقييم أداء السياسة النقدية والدالية للولايات الدتحدة خلال الأزمة:.2.8

 العالدية الدالية الأزمة خلاؿ الفيدرالر الاحتياطي نفذىا التي النقدية السياسة أظهرت: تقييم السياسة النقدية 
 ،8005 أكتوبر من بداية. الدالية الأسواؽ في الثقة كاستعادة السيولة شح لدعالجة كمبتكرة سريعة استجابة 8002

 ساعد لشا الفائدة، معدلات كخفض السداد، فتًات بسديد القركض، بزيادة فورية قرارات الفيدرالر الاحتياطي ابزذ
 سبتمبر) AMLF مثل برامج. الدالر النظاـ انهيار كمنع التجارية البنوؾ على الدباشرة الضغوط بزفيف في

 سيولة قدمت حيث الأجل، قصتَة التجارية الأسواؽ دعم في فعالة كانت( 8002 أكتوبر) CPFFك( 8002
 برنامج أف كما. الدالية الأسواؽ استقرار في ساعد لشا كبتَة، سحب عمليات كاجهت التي النقدية للصناديق
TALF (8002 نوفمبر )كالاستثمار الاستهلاؾ دعم لشا كالدتوسطة، الصغتَة كالشركات للأفراد الإقراض شجع 

 الوطتٍ كالبنك الأكركبي الدركزم البنك مع SWAP اتفاقية. التحفيز إلذ ماسة بحاجة فيو الاقتصاد كاف كقت في
 السياسة لصحت عاـ، بشكل الحدكد عبر الأزمة بزفيف في ساىم لشا عالدينا، الدكلارية السيولة عززت السويسرم

 لشا الشامل، الاقتصادم التعافي لتحفيز بدفردىا كافية تكن لد لكنها الدالر، للنظاـ الكامل الانهيار منع في النقدية
 إضافية. مالية تدخلات استدعى

 خاصة الكولصرس، مع بالتعاكف الأمريكية الحكومة نفذتها التي التوسعية الدالية : السياسةتقييم السياسة الدالية 
 الأمريكي الاستثمار كإعادة التعافي كقانوف( TARP) الطارئ الاقتصادم الاستقرار قانوف خلاؿ من

(ARRA)، برنامج. الاقتصاد دعم في حاسمة كانت TARP (700 دكلار مليار )في كبتَنا لصاحنا حقق 
 منع لشا ،Bank of America مثل بنوؾ في مباشرة الداؿ رأس حقن خلاؿ من الدصرفي القطاع استقرار
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 ملايتُ على الحفاظ في ساعد لشا ،(General Motors مثل) السيارات صناعة دعم كما انهيارىا،
، استًاتيجينا قرارنا كاف الداؿ رأس حقن إلذ الدتعثرة الأصوؿ شراء من البرنامج بروؿ. الوظائف  في ساعد حيث فعالان
 اقتصاديان  برفيزنا قدـ( دكلار مليار 787) ARRA قانوف أخرل، جهة من. الدصرفي النظاـ في الثقة استعادة
 كالرعاية التعليم، التحتية، البنية في كاستثمارات دكلار، مليار 822 بقيمة ضريبية بزفيضات خلاؿ من شاملان 

 عمل. فرص كخلق الكلي الطلب زيادة في ساىم لشا الصحية،

      

 نتيجة الدراسة: .5.2

 في البعض لبعضهما مكملتتُ كانتا كالدالية النقدية السياستتُ من خلاؿ ما سبق نلاحظ أف كلا         
 السياسة بينما الدالية، الأسواؽ كاستقرار السيولة توفتَ على ركزت النقدية السياسة. 8002 الدالية الأزمة مواجهة

 ARRAك TARP مثل برامج. كالشركات الأفراد دعم خلاؿ من الاقتصاد برفيز على عملت الدالية
ا حققت  في الفيدرالر الاحتياطي تدخلات سالعت بينما النمو، كبرفيز الدالر النظاـ انهيار منع في ملحوظنا لصاحن
 التضخم كلساطر العاـ الدين زيادة إلذ الضخمة التدخلات أدت ذلك، كمع. الأسواؽ في الثقة استعادة

 التعافي، كتسريع الأضرار تقليل في ساعد لشا كسريعة، شاملة الأمريكية الاستجابة كانت عاـ، بشكل الدستقبلي،
 .الأزمات تكرار لدنع الدالر القطاع كإصلاح العاـ الدين إدارة مثل الأجل طويلة برديات من بزلُ  لد لكنها

 :19-كوفيد  أزمة.تجربة الاتحاد الأوروبي خلال 3

 :19- ديكوف أزمة.لمحة تاريخية عن 1.3

الصينية، كسرعاف ما برولت إلذ أزمة صحية  في مدينة ككىاف 8091في أكاخر عاـ  91-بدأت جائحة كوفيد    
، كلكن تأثتَىا لد يكن 8080مارس  99أنها جائحة في  (WHO)عالدية بعد إعلاف منظمة الصحة العالدية 

 . 8002تعتبر الأسوأ بعد الأزمة الدالية سنة صحيا فقط، بل خلفت أزمة اقتصادية عميقة 

 :19-.تداعيات أزمة كوفيد 2.3

، بشكل عميق على الاقتصاد العالدي عموما كعلى اقتصاد الإبراد الأكركبي خصوصا، 91-كوفيد أثرت جائحة  
 لؽكن استعراض ذلك في: 

  :على مستوى العالم 
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، لشا سجل عجزا غتَ مسبوؽ كركودا اقتصاديا 8080عاـ  %2.9الطفض الناتج المحلي الإبصالر العالدي بنسبة  -
 .9125بعد أزمة الكساد الكبتَ سنة  يعد الأسوء

 .كالشباب النساء مثل الضعيفة كالفئات الرسمية غتَ القطاعات في خاصة حاد، بشكل العمل سوؽ تأثر -
 في% 20-80 بنسبة حادة الطفاضات( كنيكي جونز، داك ،FTSE مثل) العالدية الأسهم مؤشرات شهدت -

 .8080 لعاـ الأسهم سوؽ بانهيار يعُرؼ ما كىو ،8080 كمارس فبراير
 .خاص بشكل الدكؿ النامية في الدالر الفقر قياسات ارتفاع مع الدكؿ، داخل الدساكاة عدـ من الجائحة زادت -
 انقطاع إلذ أدل لشا الجوية، الرحلات كتعليق كالبحرية البرية الحدكد إغلاؽ بسبب العالدية التجارة حركة تأثرت‌ -

 (92،ص8089)ديفيد، .التوريد سلاسل
  :على مستوى الإتحاد الأوروبي 

تأثتَا كبتَا على دكؿ الإبراد الأكركبي لسلفة ركودا اقتصاديا حاد غتَ مسبوؽ بعد  91-أثرت جائحة كوفيد     
 ، كفي مايلي نستعرض أىم التداعيات للأزمة على دكؿ الإبراد الأكركبي:8002الأزمة الدالية سنة 

 منذ الطفاض أكبر كىو ،8080 عاـ في% 2.9 بنسبة الأكركبي للابراد الحقيقي الإبصالر المحلي الناتج الطفض -
 .العالدية الدالية الأزمة

 بنسبة إيطاليا في الإبصالر المحلي الناتج الطفض حيث أكبر، بشكل( إسبانيا إيطاليا،) أكركبا جنوب دكؿ تأثرت -
 .لشاثلة بنسب إسبانيا كفي ،8080 من الثاني الربع في% 98.2ك الأكؿ الربع في% 5.2

. كالخدمات السياحة مثل تأثرنا الأكثر القطاعات في خاصة البطالة، في ارتفاعنا الأكركبي الابراد دكؿ شهدت -
 .8080عاـ  في كظيفة ألف 200 من أكثر اسبانيا خسرتحيث 

 سلوفاكيا، ،(8080 من الثاني الربع في% 95.5) إيطاليا في خاصة كبتَ، بشكل الصناعي الإنتاج تراجع -
 .كالمجر ركمانيا،

 فرنسا، ألدانيا، في% 20-50 بنسبة الاستهلاكي الإنفاؽ الطفض ،(8080 أبريل) الأكؿ الإغلاؽ خلاؿ -
 قبل ما مستويات من% 25-50 إلذ( 8080 نوفمبر) الثاني الإغلاؽ في جزئي تعافي مع كإسبانيا، إيطاليا،
 .الجائحة

بسبب انهيار أسعار النفط كتراجع الطلب بسبب  8080 الطفض معدؿ التضخم في دكؿ الابراد الأكركبي سنة -
في شهر جويلية ككصل إلذ  %0.2في شهر مارس ثم الطفض إلذ  %0.5حيث سجل  إجراءات الإغلاؽ
 لشا يدؿ على انكماش اقتصادم. 8080(في شهر أكت %0.8)مستويات سلبية 
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 8088لدكؿ الابراد الأكركبي سنة (: شكل يوضح معدؿ التضخم السنوم 02.3)الشكل رقم     

 
(ECB, 2022) 

 :19-.الخطة الدتبعة من طرف الاتحاد الأوروبي لدعالجة أزمة كوفيد3.3

  :السياسة النقدية 

 توسعية نقدية سياسات خلاؿ من الأزمة مواجهة في مركزيان  دكرنا( ECB) الأكركبي الدركزم البنك لعب      
 في:  تدخلاتو بسثلت الاقتًاض، تكاليف كتقليل السيولة توفتَ إلذ تهدؼ

 مليار 550 بقيمة (PEPP)للجائحة الطارئ الشراء برنامج 8080 مارس في الأكركبي الدركزم البنك أطلق -
 مارس حتى البرنامج بسديد مع ،8080 ديسمبر بحلوؿ يورك تريليوف 9.25 إلذ لاحقنا زيادتو بست يورك،

 .السيولة لدعم كالخاصة الحكومية السندات شراء على البرنامج ركز ،8088
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خفف البنك الدركزم الأكركبي كأجهزة التنظيم الدالر الاشتًاطات الرأسمالية كالسيولة على البنوؾ، لشا سمح لذا  -
تواجو بدواصلة الإقراض للشركات كالأفراد الدتضررين بهدؼ دعم الشركات الصغتَة كالدتوسطة كالأسر التي 

 ضائقة مالية.
ا )سعر الفائدة الرئيسي عند  - % 0أبقى البنك الدركزم الأكركبي أسعار الفائدة عند مستويات منخفضة جدن

 .لتشجيع الاقتًاض كالاستثمار كلتحفيز الاقتصاد-%)0.5 دكسعر الفائدة على الودائع عن
الأكركبي قركضنا طويلة  قدـ البنك الدركزم حيث (TLTROs)عمليات إعادة التمويل طويلة الأجل  -

لشا ساىم  %( للبنوؾ بشرط استخدامها لتمويل الشركات كالأفراد9-الأجل بأسعار فائدة منخفضة )حتى 
  (ECB,2022) استقرار القطاع الدصرفي كزيادة السيولة.

  :السياسة الدالية 

الدعم الطارئ كبرفيز التعافي،  نفذ الابراد الأكركبي سياسات مالية طموحة لدواجهة الأزمة، حيث ركزت على     
 بسثلت تلك الإجراءات في:

التي برد  ،(Stability and Growth Pact) كالنموعلق الابراد الأكركبي قواعد ميثاؽ الاستقرار  -
% من الناتج المحلي(، لشا سمح للدكؿ 20% من الناتج المحلي( كالدين العاـ )2من عجز الديزانية )

 .، لشا مكن الحكومات من تقدنً دعم مالر طارئ دكف قيودالأعضاء بزيادة الإنفاؽ العاـ

 Next) خطة تعافي تدعى بخطة التعافي الأكركبية 8080أطلق الابراد الأكركبي في يوليو  -
Generation EU)  0202-0202 مليار يورك )بست زيادتها لاحقنا ضمن ميزانية 550بقيمة 

تريليوف يورك(، تتضمن منحنا كقركضنا للدكؿ الأعضاء، لشولة عبر إصدار سندات مشتًكة  9.28إلذ 
ثمارات لأكؿ مرة، حيث ركزت على الدكؿ الأكثر تضررا من الأزمة مثل إيطاليا كاسبانيا، كما شملت است

 في البنية التحتية كالتحوؿ الرقمي كالطاقة الخضراء.
 مليار يورك لدعم برامج العمل قصتَ الأجل )مثل 900بقيمة  SURE أطلق الابراد الأكركبي برنامج -

Kurzarbeit  كالذدؼ  8080مليار يورك لتسع دكؿ بحلوؿ نوفمبر  92في ألدانيا(، حيث تم صرؼ
منو الحفاظ على الوظائف كتقليل البطالة خلاؿ الإغلاقات لشا ساعد في الحد من ارتفاع البطالة خاصة 

 .في دكؿ جنوب أكركبا



 الفصل الثالث                                                                               الدراسة التطبيقية وتحليل البيانات
 

44 
 

 ،(يورك مليار 900) كفرنسا( يورك مليار 920) ألدانيا مثل كطنية، برفيز حزـ الأعضاء الدكؿ نفذت -
 للقطاعات مباشر دعم ككذلك ضريبية فيضاتكبز البطالة، إعانات الصغتَة، الشركات دعم شملت

8080 الأكركبية، الدفوضية. )الاقتصادية الخسائر تقليل في ساىم لشا السياحة قطاع مثل الدتضررة ) 

مليار يورك(،  900مليار يورك( كفرنسا ) 920نفذت الدكؿ الأعضاء حزـ برفيز كطنية، مثل ألدانيا ) -
البطالة، كبزفيضات ضريبية ككذلك دعم مباشر للقطاعات شملت دعم الشركات الصغتَة، إعانات 

  (8089)الدفوضية الأكركبية،  الدتضررة مثل قطاع السياحة لشا ساىم في تقليل الخسائر الاقتصادية.

 :19-.تقييم أداء السياسة النقدية والدالية للاتحاد الأوروبي خلال أزمة كوفيد4.3

  :تقييم السياسة النقدية 

من خلاؿ سياسات نقدية  91-دكرنا لزوريان في مواجهة أزمة كوفيد (ECB) لعب البنك الدركزم الأكركبي     
 توسعية تهدؼ إلذ توفتَ السيولة، تقليل تكاليف الاقتًاض، كاستقرار النظاـ الدالر. برنامج الشراء الطارئ للجائحة

(PEPP)  رك كاف أداة فعالة للغاية، حيث دعم شراء السندات الحكومية كالخاصة تريليوف يو  9.25بقيمة
 8088استقرار الأسواؽ الدالية، خاصة في الدكؿ الأكثر تضررنا مثل إيطاليا كإسبانيا. بسديد البرنامج حتى مارس 

أزمات الدين  كمركنتو في استهداؼ الأصوؿ ساعدا في الحد من ارتفاع تكاليف الاقتًاض الحكومي، لشا منع تفاقم
في دكؿ جنوب أكركبا. بزفيف الاشتًاطات الرأسمالية كالسيولة على البنوؾ مكنها من مواصلة الإقراض، لشا دعم 

 الشركات الصغتَة كالدتوسطة كالأسر الدتضررة من الإغلاقات. كما سالعت عمليات إعادة التمويل طويلة الأجل
(TLTROs)  في تشجيع البنوؾ على بسويل القطاعات الدتضررة، %( 9-بأسعار فائدة منخفضة )تصل إلذ

ا ) % للفائدة 0لشا عزز السيولة في القطاع الدصرفي. الحفاظ على أسعار الفائدة عند مستويات منخفضة جدن
 .ودائع( شجع الاستثمار كالاستهلاؾ% لل0.5-الرئيسية ك

  :تقييم السياسة الدالية 

، مع التًكيز على الدعم الطارئ 91-في السياسة الدالية لدواجهة أزمة كوفيدابزذ الابراد الأكركبي نهجنا طموحنا      
كبرفيز التعافي الاقتصادم. تعليق قواعد ميثاؽ الاستقرار كالنمو كاف قرارنا استًاتيجينا سمح للدكؿ الأعضاء بزيادة 

ضررة مثل السياحة الإنفاؽ العاـ دكف قيود، لشا مكن الحكومات من تقدنً دعم مالر فورم للقطاعات الدت
تريليوف يورك، مع إصدار  9.28بقيمة  (Next Generation EU) كالضيافة. خطة التعافي الأكركبية

سندات مشتًكة لأكؿ مرة، مثلت خطوة تارلؼية لضو التكامل الدالر الأكركبي. ىذه الخطة دعمت الدكؿ الأكثر 
ع التًكيز على التحوؿ الرقمي كالطاقة الخضراء، لشا تضررنا )مثل إيطاليا كإسبانيا( من خلاؿ الدنح كالقركض، م
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مليار يورك( كاف فعالان في الحد من ارتفاع البطالة، حيث  100) SURE ساىم في تعزيز النمو الدستداـ. برنامج
دعم برامج العمل قصتَ الأجل في دكؿ مثل ألدانيا كإيطاليا، كحافظ على ملايتُ الوظائف. الحزـ الوطنية، مثل 

مليار يورك(، عززت الدعم الدباشر للشركات الصغتَة كالأفراد من  900مليار يورك( كفرنسا ) 920ألدانيا )حزمة 
 .خلاؿ إعانات البطالة كبزفيضات ضريبية، لشا قلل من الخسائر الاقتصادية

  

 

 نتيجة الدراسة:.5.3

 كانت  91-كوفيدالنقدية كالدالية للابراد الأكركبي خلاؿ أزمة   إف السياستافمن خلاؿ ما سبق لؽكن القوؿ     
متكاملتتُ كشاملتتُ، حيث لصحتا في منع انهيار النظاـ الدالر كالاقتصادم. السياسة النقدية، بقيادة البنك الدركزم 

 PEPP الأكركبي، كفرت سيولة حاسمة كحافظت على استقرار الأسواؽ الدالية من خلاؿ برامج مثل
 Next Generation EU ، بينما قدمت السياسة الدالية دعمنا طارئًن كطويل الأجل عبرTLTROsك
ىذه التدخلات قللت من ارتفاع البطالة، دعمت القطاعات الدتضررة، كسالعت في تعافي الاقتصاد  .SUREك

العاـ، خاصة في . كمع ذلك، أدت الزيادة الكبتَة في الإنفاؽ العاـ إلذ ارتفاع الدين 8089% في 5.2بنسبة 
دكؿ جنوب أكركبا، لشا يشكل برديان للاستدامة الدالية. كما أف التفاكت في التعافي بتُ الدكؿ الأعضاء أبرز 

كثر من الدكؿ برديات التكامل الاقتصادم، حيث استفادت الدكؿ ذات الاقتصادات القوية )مثل ألدانيا( أ
 .ا(الأضعف )مثل إيطالي

 الأكرانية: -الحرب الروسية.تجربة روسيا خلال أزمة 4

 .لمحة تاريخية عن الحرب الروسية الأكرانية: 1.4

عندما شنت ركسيا غزكنا شاملان لأككرانيا، لشا أدل  8088في فبراير  الحرب الركسية الأككرانية اندلعت     
من التوترات جاءت ىذه الحرب بعد سنوات  .الثانية منذ الحرب العالدية أكركبا في عسكرم صراع أكبر إلذ

كدعمها للمتمردين الدوالتُ لذا في شرؽ أككرانيا.  8092الجيوسياسية، خاصة بعد ضم ركسيا لشبو جزيرة القرـ عاـ 
تداعيات اقتصادية كسياسية كإنسانية عميقة، حيث فرض الغرب عقوبات غتَ مسبوقة على  تسببت الحرب في

الاقتصاد  سط دمار كاسع النطاؽ. كما أثر الصراع علىركسيا، بينما تكافح أككرانيا للحفاظ على سيادتها ك 
حيث تسببت أزمات الطاقة كالغذاء في ارتفاع التضخم كاضطرابات في سلاسل التوريد. تظل ىذه الحرب  ،العالدي

 .مع إعادة تشكيل التحالفات الاستًاتيجية كموازين القول العالدية ،النظاـ الدكلر نقطة بروؿ رئيسية في
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 الحرب الروسية الأكرانية: .تداعيات2.4

  :على مستوى العالم 

 من امدادات الغاز الأكركبي. %20اضطراب أسواؽ الطاقة العالدية حيث بسثل ركسيا    -
من صادرات %20أزمة الأمن الغذائي حيث تشكل ركسيا كأكرانيا الدعركفتاف ب "سلة خبز العالد" حوالر  -

 )تعطل سلاسل التوريد(. %50بنحو  القمح العالدية، كبسبب الحرب تقلصت الصادرات
، بلغ 8088سالعت العقوبات على ركسيا كارتفاع أسعار الطاقة كالغذاء في زيادة التضخم العالدي. في عاـ  -

 (8082صندكؽ النقد الدكلر، )عقود. %، كىو الأعلى منذ 1.9معدؿ التضخم في الاقتصادات الدتقدمة 
تصدير التكنولوجيا، إلذ نقص في الرقائق الإلكتًكنية كالدواد أدت العقوبات على ركسيا، بدا في ذلك حظر  -

، اللذين تستحوذ ركسيا على  % من إنتاجهما العالدي على التوالر. ىذا 20% ك80الخاـ مثل النيكل كالبلاديوـ
 . أثر على صناعات مثل السيارات كالإلكتًكنيات

من احتياطيات البنك الدركزم الركسي، إلذ مليار دكلار  200أدت العقوبات الغربية، بدا في ذلك بذميد  -
اضطرابات في الأسواؽ الدالية العالدية. الطفضت قيمة السندات الركسية، لشا أثر على حاملي السندات كالدستثمرين 

 (8082البنك الدكلر، )الدكليتُ. 

  :على مستوى روسيا 

، SWIFTالعقوبات الغربية، التي شملت حظر تصدير التكنولوجيا كقطع الشركات الركسية عن نظاـ  -
% في 50عزلت ركسيا عن الأسواؽ الدالية العالدية. ىذا أدل إلذ الطفاض حاد في قيمة الركبل بنسبة 

 .، رغم استقراره الجزئي لاحقان بسبب ضوابط رأس الداؿ8088
% في 80في أسعار السلع الاستهلاكية، حيث ارتفعت الأسعار بنسبة شهدت ركسيا تضخمان حادان  -

بسبب العقوبات كالطفاض قيمة الركبل. أثر ذلك على القدرة الشرائية للمواطنتُ،  8088-8082
 (92،ص8082، )ناتاليا .خاصة في الددف الكبرل

 بسبب الحظر الغربي. %80الطفاض الإيرادات من النفط كالغاز بنسبة  -
للإنفاؽ  8082% من ميزانية 20حولت ركسيا اقتصادىا إلذ "اقتصاد حرب"، حيث خصصت  -

العسكرم. ىذا أدل إلذ زيادة الإنتاج في الصناعات الدفاعية، لكنو أضر بالقطاعات الأخرل مثل التعليم 
 (8082البنك الدكلر، ). الديزانيةكالصحة، التي شهدت بزفيضات في 

 لدكلة ركسيا خلاؿ الحرب:  شكل يوضح التضخم يما يلفي 
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 سنوات الأختَة:  5اؿ منحتٌ بياني يوضح معدلات التضخم خلاؿ  (:3.3الشكل رقم)

 

 : من إعداد الطالب اعتمادا على بيانات البنك الدكلرالدصدر                            

 حيث نلاحظ:  8085الذ  8089الدنحتٌ البياني يوضح تطور معدلات التضخم في ركسيا خلاؿ الفتًة من 

إلذ  8089% في 2.2يظُهر الدنحتٌ ارتفاعنا ملحوظنا في معدؿ التضخم من  :2022 في حاد ارتفاع-9
. ىذا الارتفاع الكبتَ يعكس، على الأرجح، التداعيات الاقتصادية الدباشرة للحرب الركسية 8088% في 95.2

العقوبات الاقتصادية الغربية، الطفاض قيمة الركبل، كارتفاع ، بدا في ذلك 8088الأككرانية التي بدأت في فبراير 
  .أسعار السلع الأساسية كالطاقة

. 8082% في 5.2، ينخفض معدؿ التضخم بشكل كبتَ إلذ 8088بعد الذركة في  :2023في  انخفاض-8
ة أك تدخلات في ىذا الالطفاض قد يعكس جهود البنك الدركزم الركسي لتثبيت الاقتصاد، مثل رفع أسعار الفائد

ة إلذ دكؿ سوؽ العملات، بالإضافة إلذ تكيف الاقتصاد الركسي مع العقوبات من خلاؿ إعادة توجيو التجار 
 د(أخرل )مثل الصتُ كالذن

كيظل ثابتنا  8082% في 1.5يرتفع التضخم لرددنا إلذ  :2025 في واستقرار 2024في  دلتمع ارتفاع-2
رتفاع الدعتدؿ قد يشتَ إلذ استمرار الضغوط الاقتصادية، مثل ارتفاع . ىذا الا8085عند ىذا الدستول في 
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يوحي بأف الاقتصاد ربدا كصل إلذ توازف نسبي  8085تكاليف الواردات أك استمرار العقوبات، لكن الاستقرار في 
 .في ظل الظركؼ الجديدة

 .الخطة التي اتبعتها روسيا لدعالجة الأزمة: 3.4

التحديات الاقتصادية أظهر الاقتصاد الركسي مركنة كقدرة على الصمود حيث اتبع لرموعة على الرغم من ىذه 
 من الاليات التي خففت من تأثتَ الأزمة كساعدتو على التعافي بسثلت في:

  :السياسة النقدية 

% في فبراير 80% إلذ 1.5رفع البنك الدركزم الركسي سعر الفائدة بشكل حاد من رفع سعر الفائدة:  .1
، % لدواجهة التضخم الدستمر92رفع الفائدة إلذ  أغسطس تملدعم الركبل كمكافحة التضخم، كبحلوؿ  8088

 .ككاف الذدؼ من ذلك تقليل الطلب على العملات الأجنبية كتثبيت قيمة الركبل
حيث فرض البنك الدركزم الركسي قيودا على سحب العملات الأجنبية من حسابات : ضوابط رأس الدال .8

% من إيراداتها بالعملات الأجنبية إلذ ركبل، لشا زاد 20ألزـ الشركات الدصدرة بتحويل الأفراد كالشركات، كما 
 .الطلب على العملة المحلية

لركسي )خاصة في أكركبا( بالدفع بالركبل بدلان ألزمت ركسيا الدكؿ الدستوردة للغاز اربط الصادرات بالروبل:  .2
 .لة كعزز الطلب على الركبل في الأسواؽ الدكليةمن الدكلار أك اليورك، لشا دعم قيمة العم

 الدالية الأسواؽ انهيار لدنع 8088 مارس في يومنا 80 لددة موسكو بورصة أغلقت: موسكو بورصة إغلاق .2
 .الدالية الأسواؽ في تدرلغيا الثقة باستعادة سمح لشا الذعر نتيجة

 احتياطاتهاعلى الرغم من بذميد جزء كبتَ من الاحتياطيات، استخدمت ركسيا : إدارة الاحتياطات الأجنبية .5
 (8088،  ركسيا بنك) .غتَ المجمدة )خاصة في الذىب كاليواف الصيتٍ( لدعم الركبل

  :السياسة الدالية 

زادت الحكومة الركسية الإنفاؽ العاـ، خاصة في القطاعات العسكرية كالصناعات زيادة الإنفاق الحكومي: .1
ككذلك زيادة في الدعاشات من الديزانية،  %20الذ  ، حيث ارتفع الإنفاؽ العسكرمالدفاعية، لتحفيز الاقتصاد
 كالأجور لدعم الاستهلاؾ.

(. ضرائب: فرض ضرائب استثنائية على الشركات.2  الربح الزائد" على شركات الطاقة )شركة غاز بركـ
ا الحكومة قدمت: الدتضررة القطاعات دعم.3  مثل العقوبات، من الدتضررة كالدتوسطة الصغتَة للشركات مالينا دعمن

 .الأكركبية الأسواؽ خسرت التي الطتَاف شركات
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 من التجارية الدخل ضريبة زيادة ذلك في بدا شاملة، ضريبية إصلاحات ركسيا أدخلت: ضريبية إصلاحات.4
 فوؽ للدخوؿ تصاعدية دخل كضريبة ،(دكلار مليار 95.2) ركبل تريليوف 9.2 يضيف لشا ،%85 إلذ% 80

 خاـ) الخاـ الدواد لشركات الدعادف استخراج ضريبة زادت كما(. دكلار 827500) السنة في ركبل مليوف 8.2
 لتمويل كالتبغ الغازية، الدشركبات الكحوؿ، البنزين، على ستهلاؾالا كضرائب ،(الأسمدة الداس، الذىب، الحديد،
 من الإعفاءات كأزالت ，%20 عند ضريبة معدؿ كحددت الدركبات، تدكير إعادة رسوـ زادت. الصحية البرامج
 (8082صندكؽ النقد الدكلر، ). الضريبة نظاـ في كالدتوسطة الصغتَة للشركات الدضافة القيمة ضريبة

  : الأكرانية–.تقييم أداء السياسة النقدية والدالية لدولة روسيا خلال الحرب الروسية 4.4

  :تقييم السياسة النقدية 

 صمودنا ،8088 فبراير في بدأت التي الأككرانية، الركسية الحرب خلاؿ الركسية النقدية السياسة أظهرت      
 الدركزم البنك ابزذ. الركبل قيمة كالطفاض الدكلية العقوبات عن النابصة الاقتصادية التحديات مواجهة في ملحوظنا
 ثم ،8088 فبراير في% 80 إلذ% 1.5 من حاد بشكل الفائدة سعر برفع بدءنا حاسمة، إجراءات عدة الركسي

 العاـ بنهاية% 98 حوالر إلذ أبريل في% 95.2 من التضخم كقلل الركبل دعم لشا أغسطس، بحلوؿ% 92 إلذ
 طويل النمو يعيق كربدا الصغتَة الشركات على سلبنا أثر الاقتًاض تكلفة ارتفاع لكن ،(8088 ركسيا، بنك)

 إيراداتها من% 20 بتحويل الدصدرة الشركات كألزـ الأجنبية العملات سحب على قيودنا البنك فرض كما. الأجل
 ثقة على تؤثر قد القيود ىذه لكن الداؿ، رأس ىركب من كقلل المحلية العملة على الطلب زاد لشا ركبل، إلذ الأجنبية

 لشا بالركبل، بالسداد للغاز الدستوردة الدكؿ ركسيا ألزمت ذلك، إلذ إضافة. الدالية العزلة كتزيد الأجانب الدستثمرين
 قد لشا الركسية، للطاقة بدائل عن البحث لتسريع أكركبا دفع لكنو كاليورك، الدكلار على الاعتماد كقلل قيمتو عزز

 البنك بسكن ،8088 مارس في يومنا 80 لددة موسكو بورصة إغلاؽ خلاؿ كمن. مستقبلان  الطاقة إيرادات يهدد
 أختَنا،. البورصة جاذبية من برد قد الدستمرة القيود لكن تدرلغينا، الثقة كاستعادة الدالية الأسواؽ انهيار منع من

 الاستقرار، في كساىم السيولة كفر لشا الركبل، لدعم كاليواف الذىب من المجمدة غتَ احتياطاتها ركسيا استخدمت
 النفوذ بشأف لساكؼ يثتَاف اليواف على الاعتماد كتزايد الاحتياطات من دكلار مليار 200 حوالر بذميد لكن

 برديات تواجو لكنها القصتَ، الددل على الاقتصاد تثبيت في فعالة النقدية السياسة كانت عاـ، بشكل. الصيتٍ
 .الاقتصادم التنويع كلزدكدية الدالية بالعزلة تتعلق الأجل طويلة

  :تقييم السياسة الدالية 

 في كبتَة فعالية ،8088 فبراير في بدأت التي الأككرانية، الركسية الحرب خلاؿ الركسية الدالية السياسة أظهرت
 استقرار على الحفاظ مع الإيرادات، مصادر كتقليل الدكلية العقوبات عن النابصة الاقتصادية التحديات مواجهة
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 الدفاعية كالصناعات العسكرية القطاعات في خاصة العاـ، الإنفاؽ الركسية الحكومة زادت. النمو كبرفيز الاقتصاد
 الناتج الطفاض من قلل لشا الاستهلاؾ، لدعم كالأجور الدعاشات زيادة مع الديزانية، من% 20 على استولت التيا

 القطاع على التًكيز لكن ،(8082 الدكلر، النقد صندكؽ) 8088 في فقط% 8.9 إلذ الإبصالر المحلي
 ضرائب فرضت كما،  البعيد الددل على التنمية كيعيق الددنية القطاعات في الاستثمار من لػد قد العسكرم
 العاـ، الإنفاؽ لتمويل الحكومية الإيرادات عزز لشا ،ـغاز برك  مثل الطاقة لشركات" الزائدة الأرباح" على استثنائية

ا الحكومة قدمت. التنافسية قدرتها من كتقلل الشركات كاىل تثقل قد الضرائب ىذه لكن  للشركات مالينا دعمن
 قد الدعم على الدستمر الاعتماد لكن انهيارىا، منع في ساعد لشا الطتَاف، شركات لالدتأثرة، مث كالدتوسطة الصغتَة

 شملت شاملة، ضريبية إصلاحات ركسيا أدخلت. العالدية الأسواؽ في مركنتها من كلػد الأجل طويلة تبعية لؼلق
 ،(دكلار مليار 95.2) ركبل تريليوف 9.2 أضاؼ لشا ،%85 إلذ% 80 من التجارية الدخل ضريبة زيادة

 مع كالكحوؿ، البنزين مثل كالاستهلاؾ، الخاـ الدواد استخراج على ضرائب كزيادة للأفراد، تصاعدية دخل كضريبة
 الضريبي العبء زيادة لكن الحكومية، البرامج لتمويل الإيرادات عزز لشا الصغتَة، للشركات ضريبية إعفاءات إلغاء

 القصتَ الددل على الاقتصاد دعم في الدالية السياسة لصحت عاـ، بشكل. كالاستثمار الاستهلاؾ على تؤثر قد
 على كالضغوط الاقتصادم التنويع بضعف تتعلق الأجل طويلة برديات تواجو لكنها الحيوية، القطاعات كبضاية
 .الدرتفعة الضرائب نتيجة كالشركات الأفراد

  خلاصة الفصل.5
ظل الأزمات الاقتصادية العالدية، أظهرت بذارب الولايات الدتحدة، دكؿ الابراد الأكركبي، كركسيا تنوعنا في  في     

استًاتيجيات السياسة الدالية كالنقدية لدواجهة التحديات. فقد اعتمدت الولايات الدتحدة على حزـ برفيز مالية 
لشا ساعد على استعادة النمو كلكنو  ،8002 ية سنةالأزمة الدالية العالدضخمة كسياسات نقدية توسعية خلاؿ 

منسقنا  نهجنا 91-خلاؿ أزمة كوفيد أدل إلذ تضخم كعجز مالر مرتفع. في الدقابل، تبنت دكؿ الابراد الأكركبي
يركز على الاستقرار الدالر، مع سياسات نقدية مرنة من البنك الدركزم الأكركبي، لكن التنوع في اقتصادات الدكؿ 

اء فرض برديات على فعالية ىذه السياسات. أما ركسيا، فأظهرت مركنة اقتصادية ملحوظة خلاؿ الحرب الأعض
(، حيث لصحت سياساتها النقدية الدتشددة، مثل رفع أسعار الفائدة كضوابط 8085-8088الركسية الأككرانية )

يبية النمو قصتَ الأمد، رغم لساطر رأس الداؿ، في تثبيت الركبل، بينما دعم الإنفاؽ العسكرم كالإصلاحات الضر 
طويلة الأمد مثل التضخم كاستنزاؼ الاحتياطيات. تؤكد ىذه التجارب أف لصاح السياسات الدالية كالنقدية يعتمد 
على سرعة الاستجابة، التنسيق بتُ الأدكات، كالتوازف بتُ الأىداؼ قصتَة كطويلة الأمد، مع مراعاة السياؽ 

 لكل دكلة. ةكالجيوسياسيالاقتصادم 
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 :الخاتدة. 1
تناكلت ىذه الدراسة تقييم أداء السياسة النقدية كالدالية في ظل الأزمات الاقتصادية من خلاؿ برليل بذارب       

، كالابراد الأكركبي خلاؿ 8002دكلية متنوعة، كىي الولايات الدتحدة الأمريكية خلاؿ الأزمة الدالية العالدية لعاـ 
كسية الأككرانية. كقد ىدفت الدراسة إلذ استكشاؼ كيفية ، كركسيا خلاؿ أزمة الحرب الر 91-جائحة كوفيد

استجابة ىذه الدكؿ للتحديات الاقتصادية الدرتبطة بالأزمات، مع التًكيز على فعالية السياسات النقدية كالدالية 
 كدكر التنسيق بينهما في برقيق الاستقرار الاقتصادم.

دكارنا حاسمة في مواجهة الأزمات، لكن لصاحها ارتبط ارتباطنا أظهرت الدراسة أف السياسات النقدية كالدالية لعبت أ
كثيقنا بطبيعة الأزمة كالسياؽ الاقتصادم كالسياسي لكل دكلة. ففي الولايات الدتحدة، سالعت التدابتَ النقدية 

الدالية  السريعة، مثل خفض أسعار الفائدة كحقن السيولة، إلذ جانب الحزـ الدالية الضخمة، في تقليل حدة الأزمة
كاستعادة الثقة في الأسواؽ. كمع ذلك، كشفت ىذه التجربة عن برديات تتعلق بالتأثتَات طويلة  8002لعاـ 

الأمد للسياسات التوسعية، مثل زيادة الدين العاـ. أما في الابراد الأكركبي، فقد كاجهت السياسات النقدية كالدالية 
وع الاقتصادم بتُ الدكؿ الأعضاء، لشا استلزـ جهودنا كبتَة برديات فريدة بسبب التن 91-خلاؿ جائحة كوفيد

للتنسيق بتُ البنك الدركزم الأكركبي كالحكومات الوطنية. كرغم لصاح برامج التحفيز الدالر كالنقدم في دعم 
 الاقتصادات، أبرزت ىذه التجربة ألعية الوحدة الاقتصادية في مواجهة الأزمات العابرة للحدكد.

كشفت بذربة ركسيا خلاؿ أزمة الحرب الركسية الأككرانية عن تعقيدات إضافية نابذة عن العقوبات في الدقابل،  
الدكلية كالاعتماد الكبتَ على صادرات الدوارد الطبيعية. لقد اضطرت السياسات النقدية كالدالية الركسية إلذ 

على برقيق الاستقرار. كمع ذلك، أظهرت  التكيف مع بيئة اقتصادية معزكلة نسبينا، لشا أثر على مركنتها كقدرتها
ركسيا قدرة ملحوظة على التكيف من خلاؿ إجراءات مثل تعزيز الاحتياطيات الأجنبية كتطوير بدائل للأنظمة 

 الدالية الدكلية.

خلاؿ ىذه التجارب، يتضح أف لصاح السياسات النقدية كالدالية يعتمد على عدة عوامل رئيسية: سرعة  من
الاستجابة، التنسيق بتُ السياستتُ، كالقدرة على التكيف مع الظركؼ الخاصة بكل أزمة. كما أف الدركس 

بالأزمات كإدارتها، بدا في ذلك تعزيز  الدستفادة من ىذه التجارب تشتَ إلذ الحاجة إلذ بناء آليات استباقية للتنبؤ
الاحتياطيات الدالية، برستُ التنسيق بتُ الدؤسسات الاقتصادية، كتطوير استًاتيجيات مرنة قادرة على مواجهة 
التحديات غتَ الدتوقعة. في الختاـ، تؤكد ىذه الدراسة أف السياسات النقدية كالدالية ليست لررد أدكات تقنية، بل 

ية تعكس قدرة الدكؿ على التكيف كالصمود في مواجهة الأزمات، لشا يستدعي مواصلة البحث ىي عناصر حيو 
 كالتطوير لضماف استدامة الاستقرار الاقتصادم في الدستقبل.
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 .نتائج الدراسة:2

 بعد دراسة تقييم أداء السياسة النقدية كالدالية لعدة دكؿ في ظل الأزمات الدختلفة توصلنا إلذ ما يلي:

  أظهرت الدراسة أف طبيعة الأزمة )مالية، صحية، أك جيوسياسية( تؤثر بشكل كبتَ على تصميم
، كانت الاستجابة السريعة بالتدابتَ 8002كلصاح السياسات النقدية كالدالية. ففي الأزمة الدالية 

ت الدتحدة. النقدية )مثل خفض الفائدة كحقن السيولة( كالدالية )مثل خطط الإنقاذ( فعالة في الولايا
، فقد تطلب الأمر سياسات برفيزية كاسعة النطاؽ، بينما كاجهت ركسيا 91-أما في جائحة كوفيد

 برديات فريدة بسبب العقوبات خلاؿ الحرب الركسية الأككرانية.

  )أكدت التجارب الددركسة أف التنسيق الفعاؿ بتُ السياسة النقدية )التي تديرىا البنوؾ الدركزية
الية )التي تديرىا الحكومات( ضركرم لتحقيق الاستقرار. في الابراد الأكركبي، تسبب كالسياسة الد

، بينما ساىم التنسيق الجيد 91-نقص التنسيق بتُ الدكؿ الأعضاء في برديات إضافية خلاؿ كوفيد
 .في الولايات الدتحدة في تسريع التعافي

 دكلية، كالاعتماد على الدوارد الطبيعية، كشفت بذربة ركسيا أف العوامل الخارجية، مثل العقوبات ال
قللت من مركنة السياسات الاقتصادية. في الدقابل، استفادت الولايات الدتحدة كالابراد الأكركبي من 

 أنظمتهما الدالية الدتقدمة كقدرتهما على الوصوؿ إلذ الأسواؽ العالدية.

 ركؼ الخاصة بكل أزمة ىي أظهرت التجارب الثلاث أف القدرة على تكييف السياسات مع الظ
عامل حاسم للنجاح. على سبيل الدثاؿ، لجأت ركسيا إلذ تعزيز الاحتياطيات الأجنبية كتطوير بدائل 

 للأنظمة الدالية الدكلية لدواجهة العقوبات.

 مثل ضوابط رأس الداؿ( مفيدة لكنها مؤقتة.) الأدكات غتَ التقليدية 

  ية أما السياسة الدالية تنفذ عبر الحكومات.السياسة النقدية تنفذ عبر البنوؾ الدركز 

  تأثتَ السياسة النقدية يكوف على الددل القصتَ أك الدتوسط، أما السياسة الدالية فيكوف على الددل
 الطويل.

  كشفت الدراسة عن توتر بتُ برقيق الاستقرار قصتَ الأمد كالتكاليف طويلة الأمد. على سبيل
في الولايات الدتحدة إلذ زيادة الدين العاـ، لشا يشكل برديان الدثاؿ، أدت السياسات التوسعية 

للأجياؿ القادمة. في الابراد الأكركبي، أثارت برامج التحفيز لساكؼ من التضخم كتفاكتات اقتصادية 
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بتُ الدكؿ الأعضاء. في ركسيا، أدل التًكيز على دعم الاقتصاد في ظل العقوبات إلذ تقليص 
 ت غتَ العسكرية كالنفطية، لشا قد لػد من النمو الدستقبلي.الاستثمارات في القطاعا

  كشفت الدراية عن معضلة أساسية تواجو صناع السياسات الاقتصادية: كيفية برقيق التوازف الدقيق
بتُ معالجة الأزمات الآنية كالحفاظ على متطلبات النمو كالاستقرار الدستقبلي. فكلما زادت حدة 

 .عاظمت التحديات الذيكلية التي ستواجهها الاقتصادات لاحقان التدخلات قصتَة الأجل، ت

 .مقترحات الدراسة:3

  :تعزيز آليات التنسيق بين السياسات النقدية والدالية-1

على الحكومات كالبنوؾ الدركزية تطوير إطار عمل مشتًؾ للتنسيق في أكقات الأزمات، مع كضع  لغب   
بركتوكولات كاضحة لتقاسم الدعلومات كابزاذ القرارات. على سبيل الدثاؿ، لؽكن للابراد الأكركبي إنشاء ىيئة دائمة 

 .91-ربة صندكؽ التعافي خلاؿ كوفيدلتنسيق السياسات الدالية كالنقدية بتُ الدكؿ الأعضاء، مستلهمة من بذ

  : بناء احتياطيات مالية قوية لدواجهة الصدمات -2

تستدعي بذربة ركسيا خلاؿ الحرب الركسية الأككرانية حث الدكؿ على تعزيز احتياطاتها الدالية كالنقدية )مثل             
جاىزة للصدمات الاقتصادية غتَ الدتوقعة، مثل صناديق الثركة السيادية أك احتياطيات العملات الأجنبية( لتكوف 

 .العقوبات أك انهيار أسعار السلع الأساسية

 : تطوير أدوات نقدية ومالية مبتكرة -3

ينبغي على البنوؾ الدركزية استكشاؼ أدكات نقدية غتَ تقليدية، مثل التيستَ الكمي الدوجو أك برامج دعم         
. كما لؽكن للحكومات تصميم حزـ برفيز 8002فعلت الولايات الدتحدة في  القطاعات الدتضررة مباشرة، كما

 مالر مرنة تركز على القطاعات الحيوية، مثل الرعاية الصحية أك الطاقة الدتجددة، كما في بذربة الابراد الأكركبي.

 القدرة على التنبؤ بالأزمات: تحسين-4

يوُصى بإنشاء كحدات برليل اقتصادم متخصصة داخل الدؤسسات الوطنية كالإقليمية لدراقبة الدؤشرات          
الاقتصادية كالجيوسياسية بشكل مستمر. لؽكن أف تستفيد الدكؿ من بذربة الولايات الدتحدة في الاستجابة السريعة 

 لذكاء الاصطناعي كبرليل البيانات الضخمة.للأزمات من خلاؿ تطوير لظاذج تنبؤية متقدمة تعتمد على ا

 التفاوت الاقتصادي في تصميم السياسات: معالجة-5
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لغب أف تركز السياسات الدالية على تقليل التفاكت الاقتصادم الناتج عن الأزمات، من خلاؿ برامج             
لتي كاجهتها الولايات الدتحدة دعم مباشر للأسر منخفضة الدخل كالشركات الصغتَة، مستلهمة من التحديات ا

لضماف توزيع عادؿ للموارد  NextGenerationEU. لؽكن للابراد الأكركبي تعزيز برامج مثل 8002في 
 بتُ الدكؿ كالفئات الاجتماعية.

 

 الدرونة في مواجهة العقوبات والعزلة الاقتصادية: تعزيز-6

بناءن على بذربة ركسيا، يوُصى بأف تطور الدكؿ استًاتيجيات لتقليل الاعتماد على الأنظمة الدالية الدكلية، مثل      
 تطوير أنظمة دفع كطنية أك إقليمية، كتعزيز التعاكف الاقتصادم مع دكؿ صديقة لتأمتُ قنوات بذارية بديلة.

 الشفافية والاتصال العام: تعزيز-7

، 8002قداف الثقة في الدؤسسات الاقتصادية، كما حدث جزئينا في الولايات الدتحدة خلاؿ لتجنب ف       
لغب على الحكومات كالبنوؾ الدركزية برستُ استًاتيجيات التواصل مع الجمهور لتوضيح أىداؼ السياسات 

 ة كالنقدية.كتأثتَاتها. لؽكن أف تشمل ذلك بضلات توعية أك تقارير دكرية حوؿ نتائج السياسات الدالي

 في التنويع الاقتصادي: الاستثمار-8

كشفت بذربة ركسيا عن لساطر الاعتماد الدفرط على قطاعات اقتصادية لزددة )مثل النفط كالغاز(.            
يوُصى بأف تعمل الدكؿ على تنويع اقتصاداتها من خلاؿ الاستثمار في قطاعات مثل التكنولوجيا، الطاقة 

 ت التحويلية لتقليل التعرض للصدمات الخارجية.الدتجددة، كالصناعا

 تطوير استراتيجيات طويلة الأمد لإدارة الدين العام:-9

نظرنا لزيادة الدين العاـ الناتج عن السياسات التوسعية في الولايات الدتحدة كالابراد الأكركبي، يوُصى           
ية، برستُ كفاءة الإنفاؽ العاـ، كتطوير مصادر بوضع خطط طويلة الأمد لإدارة الدين، تشمل إصلاحات ضريب

 إيرادات مستدامة.  
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 ( الكتب:  1
 الأزمة الدالية كإصلاح النظاـ الدالر، الإسكندرية: الدار الجامعية.(، 8001النجار، إبراىيم عبد العزيز. )-
عماف، الأردف: دار  (، البنوؾ الدركزية كالسياسات النقدية،8002) الدكرم، زكريا.، السامرائي، يسرل.-

 اليازكردم للنشر كالتوزيع.
 ر للنشر كالتوزيع.الجزائر: دار الفج-(، النقود كالسياسة النقدية، بسكرة8005مفتاح، صالح. )-
 (، الاقتصاد النقدم، الإسكندرية: مؤسسة شباب الجامعة.8000الدوسوم، ضياء لريد. )-
 (، علاج التضخم كالركود الاقتصادم في الإسلاـ، مصر: دار غريب للطباعة كالنشر.8008لردم، سليماف. )-
 الجزائر: ديواف الدطبوعات الجامعية.(، الددخل الذ السياسات الاقتصادية الكلية، 8002قدم، عبد المجيد. )-
 (، بتَكت: دار الدنهل اللبناني.9(، النقود كالصتَفة كالسياسة النقدية، )ط8098كنعاف، علي. )-
 (، السياسات الاقتصادية، عماف: دار الباركدم.8090نزار، كاظم.، الدوسوم، حيدر يونس، )-
 لجزائر: الديواف الوطتٍ للمطبوعات الجامعية.، االنقدم كالبنكي (، الاقتصاد8092لطرش، الطاىر. )-
(، الجزائر: الديواف الوطتٍ 8(، لزاظرات في النظريات كالسياسة النقدية)ط8002بلعزكز، بن علي. )-

 للمطبوعات الجامعية.
 (، أسس علم الاقتصاد، الجزائر: الديواف الوطتٍ للمطبوعات الجامعية.8092الدوسوم، ضياء. )-
(، الإسكندرية: 9(، أثر السياسة الدالية الشرعية في برقيق التوازف الدالر العاـ)ط8005حلمي. )الطوابي، محمد -

 دار الفكر الجامعي.
 الدالية العامة، مصر: دار الكتب الدصرية. اقتصاديات(، 8092الأعسر، خدلغة. )-
السورم، دمشق: منشورات الذيئة (، السياسة الدالية كالنقدية كدكرىا التنموم في الاقتصاد 8090غدير، ىيفاء. )-

 العامة السورية للكتاب.
 (، أصوؿ الدوازنة العامة، عماف: دار الدستَة للنشر كالتوزيع.8005عصفور، محمد شاطر. )-
 (، الدالية العامة، القاىرة: مكتبة النهضة العربية.9118رفعت، لزمود. )-
 ، الجزائر: الديواف الوطتٍ للمطبوعات الجامعية.(8ط)العامة، (، اقتصاديات الدالية 8005لزرزم، محمد. )-
 (، أساسيات الدالية العامة، بتَكت: منشورات الحابي الحقوقية.8001ناشد، سوزم عدلر. )-
 (، إدارة الأزمات، الإسكندرية: دار الدعرفة الجامعية.9112حشيش، عدلر أبضد. )-
 مؤسسة شباب الجامعة.(، إدارة الأزمات، الإسكندرية: 8002مهنا، لزمود. )-
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 (، اقتصاديات دكلية، الإسكندرية: الدار الجامعية.8005يونس، لزمود. )-
 (، السياسة الاقتصادية، عماف: دار اليازكردم للنشر كالتوزيع. 8090الخيكاني، نزار كاظم.، الدوسوم، حيدر. )-
 والدوريات:  المجلات (2
الدكؿ النامية كقدرتها على الدمارسات غتَ التقليدية، لرلة الاقتصاد (، البنوؾ الدركزية في 8092صارم، علي. )-

 .50، ص9، العدد 8كالدالية، لرلد
(، السياسة النقدية غتَ التقليدية: الأدكات كالأىداؼ، المجلة الجزائرية للعولدة كالسياسات 8092)صارم، علي. -

 .29-20، ص2، العدد9الاقتصادية، المجلد 
عرض بذارب -(، دكر السياسة النقدية غتَ التقليدية في برفيز الاقتصاد8091ماؿ. )عبو، عمر.،قسوؿ، ك-

 .58، ص9، العدد5، لرلة الريادة لاقتصاديات الأعماؿ، المجلد -دكلية
(، أثر السياسة النقدية على النمو الاقتصادم في الجزائر دراسة برليلية، حوليات جامعة 8095عقوف، نادية. )-

 .555، ص92العددنسانية، قالدة للعلوـ الإ
(، تقييم فعالية السياسة النقدية في برقيق الدربع السحرم لكالدكر 8092راتوؿ، محمد.، كركش، صلاح الدين، )-

 .891، ص22، لرلة البحوث الاقتصادية، العدد)8090-8000في الجزائر خلاؿ الفتًة)
 لرلة الدملكة العربية، النمو، على للحفاظ الناشئة الاقتصادية التحديات معالجة(، 8095)بضد. ، شدركي ؿآ - 
 .الدكلر النقد صندكؽ-الوسطى كآسيا الاكسط الشرؽ ادارة

(، دكر السياسة النقدية كالدالية في النمو الاقتصادم، لرلة 8098الذيتي، أبضد حستُ.، أكس، فخر الدين. )-
 .02، العدد2جامعة الأنبار، لمجلد 

(، تطور أدكات السياسة النقدية غتَ التقليدية بعد الأزمة العالدية سنة 8092د، )العشي، كليد. صديقي، أبض-
 .02، لرلة الدراسات الاقتصادية، العدد 8002

(، أدكات الإستثمار في سوؽ رأس الداؿ، الدعهد العربي للدراسات البنكية كالدالية، 9112الذندم، منتَ. )-
 الإمارات.

 الجامعية:  ( الرسائل3
(، دكر البنوؾ الدركزية في برقيق الاستقرار الدالر في ظل الأزمات الدكلية، رسالة 8080بن الدين، أماؿ. )-

 جامعة حسيبة بن بوعلي، شلف.دكتوراة، 
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(، دكر السياسة الدالية كالنقدية في برقيق التوازف الخارجي، أطركحة دكتوراه، جامعة 8091بوركشة، كرنً. )-
 كرقلة، كرقلة.

(، الية تأثتَ السياسة النقدية في الجزائر كمعوقاتها الداخلية، أطركحة دكتوراة، غتَ منشورة، 8095ليلى. ) بقبق،-
 جامعة أبو بكر بلقايد، تلمساف.

(، دكر السياسة النقدية كالدالية في برقيق النمو في الجزائر، أطركحة دكتوراة، جامعة 8092طويل، بهاء الدين. )-
 الحاج لخضر، باتنة.

(، السياسة الاقتصادية بتُ أدكات السياسة النقدية كأدكات السياسة الدالية، أطركحة 8092عبد الدومن، محمد. )-
 ، الجزائر.2دكتوراة، جامعة الجزائر 
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