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Abstract: Monetary policy is an important part in the general economic 

policy, most countries seek various economic doctrines to make the tools 

of monetary policy leads compatible with its objectives, including 

economic policy and the adequacy of work to do so.  The economic 

growth highlights the importance of a key indicator of economic activity 

in the country and whether it was in favor of the recession or prosperity 

and that the basic outcome of the development process, it is important that 

the study of the effect of monetary policy in the economic growth 

achieved.  

Perceived from the facts that there was a relationship between the nature 

of the monetary policy adopted in the country and the economic growth 

achieved by it, the core of the problem of research is the following 

question: is there an effect of monetary policy in the growth performance 

and the nature of the impact, if any.  

In the same subject, Malaysia is one of those states that seek to achieve 

development and economic growth. And there is a strong correlation 

between the success of monetary policy in the use of tools to achieve its 

objectives on the one hand and between economic growth and 

development, on the other. 
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 2015-1990 للمدة النامية البلدان في الاقتصادي النمو في النقدية السياسة أثر

 (أنموذجا   ماليزيا) 

 عواد جويد فاضلد. م..أ    

 الاعمال ادارة قسم بلد، الجامعة، الامام كلية 

    

          

 القرن منذ الاقتصاد، علم ادبيات واقع لامست التي المهمة المصطلحات من النقدية السياسة تعد : الخلاصة

 اهتمام خلال من والعشرين، الحادي القرن وبواكير العشرين القرن في مسارها وتطور عشر التاسع

 الاقتصادية الدورات مشكلات عن الناجمة النقدية، بالسياسة الخاصة المسائل معالجة في الاقتصادية

 الكلية، الاقتصادية السياسة بناء في الزاوية رحج بمثابة هي النقدية السياسة فان السياق هذا وفي .المتكررة

 مدرك تأثير ولها الاقتصادية، للسياسة المكونة الاساس العناصر أحد فهي المالية، السياسة شان ذلك في شانها

 .الكلي الاقتصاد حالة في

 وبالتحديد ومةالحك قبل من المعتمدة الاجراءات عن عبارة هي التي النقدية السياسة ان بالذكر، الجدير ومن 

 دون الكامل التوظيف على المحافظة او تحقيق بهدف الفائدة، وسعر النقد عرض لادارة النقدية السلطات

 والانكماش التوسع تتضمن المعنى بهذا وهي الكامل، كالاستخدام معين، اقتصادي هدف بلوغ بهدف تضخم

 .المتداول النقد حجم في

 في عنها تختلف المتقدمة الرأسمالية الاقتصادات في فهي اخر الى اقتصادي نظام من تختلف السياسة هذه  

 .النامية البلدان

 في النقدية السياسة أثر دراسة في الناشئة النامية الدول كإحدى ماليزيا اختيار تم هذه، التباين حالة وبسبب  

 التنمية تحقيق في بارزة ا  اشواط تقطع ان استطاعت متميزة تجربة ذات ماليزيا ان باعتبار الاقتصادي، النمو

 المناسبة البيئة وتوفير الذات على الاعتماد على القائمة التنمية سياسة أثر أدركت ان بعد الاقتصادي، والنمو

 في النقدية السياسة نجاح بين القوي الارتباط إدراك على قائم هذا منهجها وان الاجنبية، الاستثمارات لجذب

 .اخرى جهة من الاقتصادي النمو تطور وبين جهة، من فهااهدا لتحقيق ادواتها استخدام

 من هي النقدية السياسة لان ،(الاقتصادي النمو في النقدية السياسة أثر) بتناول الباحث قام السياق هذا وفي  

 .عام بشكل المركزية البنوك عمل مرتكزات اهم

 معلومات البحث :
                                

 :تواريخ البحث

 2019/ايار/10الاستلام :  -
 2019/ايار/22القبول :  -
 16/6/2019النشر المباشر :  -
 
 

 الكلمات المفتاحية :
 السياسة المالية   -
   الدول النامية  -

 ماليزيا -

 دراسات سياسية -

 

 

 المقدمة 
سدددعل الدددد ل  مذ  ددد  مددد ا     تعدددد السة ادددة الجقدادددة سدددفياا سا اددد ا صدددة السة ادددة اد، وددد  اة الع مدددة      دددد   ت 

اد، و  اة الل سعل ا  ات السة اة الجقداة صة   تؤ   ا داص    م  ا لائم  السة اة اد، و  اة الع مدة  ا  تعمدل  اءد يي صدة 
 ا ةل ذلك.
 كم   ا  السة اة الجقداة  ة  مث  ة حجر الفا اة صة  ج ي السة اة اد، ود  اة الا ةدة ند     صدة ذلدك ند   السة ادة 

 الم لةة  ص ة سحد العج صر ادا س الماو ة ل سة اة اد، و  اة   ل   تأثةر مدرك صة ح لة اد، و   الا ة. 
 تس  م السة اة اد، و  اة صة تحقةق اد داف المراومة ل    صة مقدم    مع لجة ادخ لادت الجقداة  ال أثةر صة  

ةددرات المحوراددة ل دد ا الجطدد ق ك دادد ثم ر  اداددع ر  اد  دد    الدددخل مسدد وا الجطدد ق اد، ودد    مددث خددلال تأثةر دد  صددة الم  
  صودا الل تحقةق ادا قرار اد، و     تجطةط الجمو اد، و   .
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ا  السة اة الجقداة ال ة  ة مجموعة مث ادسرايات ت ذ    الد لة لإ اري كل مدث الجقدو   ادئ مد    تج دةم السدةولة  
صة ال حام صة كمةة الجقو  الم  حة ل  دا ل   م  اضمث للا، ود   الدويجة الحجدم المج اد  مدث الع مة صة اد، و    تس عد 

 ادئ م    القدر مث السةولة ل حقةق ا داف الد لة صة زمث معةث.
 ت ع  السة اة الجقداة   راا م م ا صة تج ةم ا اي ا، و  ات مذ      ل الع لم  اد ا  ل     راا ك ةراا  م حوظ ا صة  

ا، و  ات ال  دا  الج مةة  صع ل الرغم مث ت  اث   ه اد، و  ات مث حةث مس وا الدخل الءر     مث حةث تجوع موار  د  
الم  اة  ال طراة   صة ي ةعة  ة ك    اد، و  اة  ادس م عةة اد ا    ت سدم    ذءد م معددل  مدو الددخل القدومة  معددل  مدو 

رق اد       ةمجة القطد ع الفراعدة  ا  طد ر ادمةدة  تذ د  السدا     ارتءد ع  سد ة الدخل الءر    قص راس الم ل  تذ   ي
الءقر  ال ط لة  عدم كء يي   م ادتو دت  تد ة مس وا ال اجولوسة   تذ   الج د م المودرصة   لإفد صة الدل عددم اداد قرار 

 السة اة.
 ودد    د   قددص راس المدد ل ادسج ددة صددة ال  ددد ادمددر الدد   ادددعو الددل فددر ري تءعةددل   ر السة اددة الجقداددة صددة اد، 

ادددؤ   الدددل اخددد لال ال ةا ةدددة اد   سةدددة   ا سددد   صدددة ا ذءددد م مسددد وا اد  ددد    اد   سةدددة  الددددخل  تءددد ،م مطدددا ة الدددداث 
 الذ رسة     ل  لة ا ذء م مس وا ادا ثم ر  ا ذء م مس وا اد   سةة.

    صة ال  دا  الج مةة خلال مدي ال حدث  صد   م لةفاد   دة احددا  عجد  حث اثر السة اة الجقداة صة الجمو اد، و 
الد ل الج مةة ال ة اع مدت مج ج ا ا، و  ا ا اقوم ع ل ادع م   ع دل الد ات مدن ا ء د ر مددر س ع دل اداد ثم رات الذ رسةدة  

م لةددة ال ددة عوددء  صددة  ،ددد تحقددق صة دد  تطددور م مددوس صددة ال ةاددل اد، ودد    ا ط ددق مددث ،دددرت   صددة ال   دد  ع ددل ادزمددة ال
  حةث تماج  مث تحقةق تجمةة ا، و  اة   مو ا، و    م دواز   مدث خدلال ا راك د  ا   جد ك ارت  يد ا 1997ا، و     ع م 

 ،وا ا  ةث  ج ر السة اة الجقداة صة اا ذدام ا  ات   ل حقةق ا داص   مث س ة   ةث تطوار الجمو اد، و    مث س ة اخرا. 
كواحدي مث   ل الجمور اداةواة صة ال جمةة اد، و  اة  الجمو اد، و    تعد تجر دة م مةدفي امادث   ا  تجر ة م لةفا  

ا  تحدد   حدد       ل   مةددة اخددرا عجدددم  ت ددوصر ل دد  ادرا ي السة اددةة  تع مددد اة اددة ادع مدد   ع ددل الدد ات  تأصددةل الج  دد  
 جر ة م لةفا  صة ال جمةة  الجمو اد، و    إ موذس ا ل  حث. الويجة صة ال ج ي اد، و    ادمر ال   سعل ال  حث اذ  ر ت

 ا مةة ال حث:  -1
 صة الجط ق اد، و     م  السة اة الجقداة  الجمو اد، و   . ت رز ا مةة ال حث صة كو ه ا ج  ل م  ةراث م را طةث 
د لة الل س    السة ا ت ادخرا ص لسة اة الجقداة  ة ا اي مث ا  ات السة اة اد، و  اة الع مة  تس ذدم   ال 

ل  أثةر صة مس وا الجط ق اد، و    مث خلال تأثةر   صة الم  ةرات ا ا س ل  ا الجط ق ك دا ثم ر  اداع ر  اد     
 الدخل.ام  الجمو اد، و    ص   ر ا مة ه كمؤنر سا س ل جط ق اد، و    صة ال  د    ل  و صة ح لة الركو  ا  الرخ ي 

    ر   مث  ج  تأتة ا مةة  رااة تأثةر السة اة الجقداة صة الجمو اد، و   . ادز 
 انا لةة ال حث:  -2
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مث الحق ئق المدركة ا   ج ك علا،ة ، ئمة  ةث ي ةعة السة اة الجقداة المع مدي صة ا    د    س ة الجمو اد، و     
جقدادة ذات تدأثةر م  ندر صدة الجمدو اد، ود     ممد  ا ط د  الم حقق صةه   ا  سو ر مطا ة ال حث ت مثل صدة ا  السة ادة ال

 ال حث  ال ح ةل.
 صرفةة ال حث: -3

ا   ج ك تأثةراا م  نراا ل سة اة الجقداة صة الجمو اد، ود    الم حقدق صدة   دد مد    :اجط ق ال حث مث صرفةة مء     
اة الا ةدة ك لإ  د    اداد  لاك  اد خد ر  اداد ثم ر اف صة الل تدأثةرات غةدر م  ندري ت ضدا اث ر د  صدة  عدم العوامدل اد، ود  

  ال ودار  ال ضذم  مس وا ال ط لة.
 مج ج ال حث:  -4

تددم اع مدد   المددج ج ادادد قرائة صددة اعدددا  ال حددث  كدد لك ادادد ول القة اددة صةمدد  ا ع ددق   لمعدد  دت القة اددةة عجددد  رااددة 
 . اد، و   الم لةف  إ موذس ا 

  ةا ةة ال حث: -5
   ل الموفوع صة ثلاثة م  حث: تم تج

 الم حث اد ل: السة اة الجقداة  ا داص    ا  ات    العوامل المؤثري صة   صة مط  ةث:
 المط   اد ل: مء وم السة اة الجقداة  ا داص    ا  ات  .
 المط   الث  ة: عرم الجقد صة فوي السة اة الجقداة.

 مؤثري صةه صة ال  دا  الج مةة صة مط  ةث:الم حث الث  ة: الجمو اد، و     العوامل ال
 المط   اد ل: مء وم الجمو اد، و     العوامل المؤثري صةه صة ال  دا  الج مةة.

 المط   الث  ة: خو ئص ال  دا  الج مةة  ي ةعة ال موال الذ رسة صة  .
الجمو اد، و    عةجة الدرااة )م لةفا ( مث الم حث الث لث:  الج    ال ط ةقة صة ال حث  الم ضمث سثر السة اة الجقداة صة 

 ثلاثة مط ل :
 المط   اد ل:  ا،ن علا، ت ال    ل الذ رسة  ةث ال  دا  الج مةة  الم قدمة.

 المط   الث  ة: العلا،ة  ةث السة اة الجقداة  السة اة الم لةة صة ال  دا  الج مةة )م لةفا  ا موذس ا(.
 جمو اد، و    صة م لةفا .المط   الث لث: ا موذ   الة ال

  ،د خ ص ال حث الل  عم ادا ج  س ت  ال وصة ت ذات العلا،ة   لموفوع اف صة الل الذ تمة  المو  ر المع مدي.
 الم حث اد ل: السة اة الجقداة  ا داص    ا  ات    العوامل المؤثري صة  

 ت ع دم اد، ود   خدلال القدر  ال  ادن عطدر.. تعد السة اة الجقدادة مدث المودط ح ت الم مدة ال دة ظ درت صدة ا  ةد 
 ن دت تطوراا م موا ا صة القدر  العطدراث   دواكةر القدر  الحد     العطدراث مدث خدلال اد  مد م اد، ود     ال ط ةقدة الد   
اددد ر ع ةددده اد، وددد  او  لمع لجدددة المسددد ئل الذ صدددة صدددة السة ادددة الجقدادددة الج سمدددة عدددث المطدددالات ال دددة ا سددددت   الدددد رات 
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، و  اة الم ارري.    لك اص ح  سفياا مث السة اة اد، و  اة الع مة ل د لة ال ة ت دف الل ال أثةر صة مجرا الءع لة ت اد
 اد، و  اة  احا م     دتج ه ال   اضمث تحقةق ال  ا ت الع مة للا، و  .

 
 

 المط   اد ل: السة اة الجقداة ا داص    ا  ات  
ة فوي ص سءة الج راة الجقداة  ال جةة اد، و  اة  اتج   ت الج  م السة اة صة ال  د  ص ة ت حد  السة اة الجقداة ص 

 ح قة الوصل ال ة ت رسم الج راة الل تط ةق.
 Concept of the Monetary Policy مء وم السة اة الجقداة -1

د، و     السة اة ال   اعمل الج  م ت  اث مء وم السة اة الجقداة مث    م ا، و    الل اخر ي ق ا لط ةعة الج  م ا 
اذ تمثل السة اة الجقداة مو،د  السد طة السة ادةة مدث الج د م اد، ود    ل مج مدن الد   تقدو ه ااد ا كد     (1)الجقد  صة اي ره

  ا المو،د    امادث صدة الو،د   ءسده معرصدة  رسدة ال طدور اد، ود     ادس مد عة ل  دد مد  مدث خدلال معرصدة عج صدر الج د م 
 جقد .ال

حةث ا أل  الج  م الجقد  د، و   م  مث كل ا واع الجقو  ال ة اودر   ذلك اد، و    ال دا ل صةده   مدث مجمدوع  
المؤاسددد ت  القواعدددد ال دددة تم  دددك اددد طة  مسدددؤ لةة خ دددق الجقدددو   ا ط ل ددد    كددد لك سمةدددن القدددوا ةث  القواعدددد  ال ج ةمددد ت 

 . (2) ك حق ا ط ل   ال ع ةم ت  ادا لة  ال ة تذ ق الجقو   تم 
 مث الجدار   ل كر ا  السة اة الجقداة صة اد، و  ات ال ة ك    مذططة تذ    عج   صة اد، و  ات الرسام لةة  

 اد، و  ات الج مةة  مث حةدث الإيد ر  تجءةد  ت دك السة اد ت ال دة تعدرم اد دداف ذات العلا،دة   دخ لاصد ت اداد س صدة 
  الء سءة السة اةة  اد، و  اة. الم اةة  ال ج ةم اد، و   

امدد  السة اددة الجقداددة صددة ال  دددا  الج مةددة ص ددة ذات   ر لدده خووصددةة  ذلددك لوسددو  م ط  دد ت مج دد  ا ددداف الج دد م  
اد، و    الس ئد صة ا  مث   ه ال  دا   ال   لم اا مل تاواجه الم لة  الجقد   عدد  درسدة ك صةدة تءدة  مسد  فم ت الجمدو 

 . (3)، و    ل حقةق ال جمةة السراعة  الم واز ة ادا قرار اد
( السة اددددة الجقداددددة     دددد : )ادسددددرايات المع مدددددي مددددث ، ددددل الحاومددددة M.B.Brown ،ددددد عددددرف اد، ودددد    ) 

   ل حداددد السددد ط ت الجقدادددة لإ اري عدددرم الجقددو   ادددعر الء ئددددي    ددددف تحقةددق ا  المح ص دددة ع دددل ال وظةددد  الا مدددل     
 (4)تضذم

 دة )مجموعدة الواد ئل ال دة ت  ع د  اد اري الجقدادة لمرا، دة عدرم الجقدد  (kent)الجقداة عجد اد، ود      السة اة 
  دددف   دددو   ددددف ا، ودد    معدددةث ك داددد ذدام الا مددل    دددة   ددد ا المعجددل ت ضدددمث ال وادددن  اد امدد   صدددة حجدددم الجقدددد 

 . (5)الم دا ل  قود   و  ا داف محد ي(
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سة اة الجقداة  ة مجموعة ادسرايات  ال دا ةر ال ة ت ذ    الس طة الجقدادة صدة اد ةل  ع ةه  اماث ا   قول ا  ال 
الددد حام  ددد لعرم الجقدددد  ل  دددأثةر صدددة الم  ةدددرات اد، وددد  اة الا ةدددة )اد  ددد    اداددد  لاك  اداددد ثم ر  اد خددد ر  ادادددع ر  

 .(6)الحء ظ ع ل اا قرار المس وا الع م للأاع رالعم لة...الخ( ل وصول الل اد داف الع مة ل سة اة اد، و  اة مث اسل 
 Goals of Monetary Policy: ا داف السة اة الجقداة -2

تط ق السة اة الجقداة ا داص   مث ي ةعة المطالات  ادخ ج ، ت ال ة تع در  الاةد   اد، ود     لاو  د  مدث اذرع  
وددوت تحقةددق ادادد ذدام  الجمددو اد، ودد     ادادد قرار صددة السة اددة اد، ودد  اة الع مددة ممدد  اجع  دد  تمةددل الددل ال م ثددل  ذ

 المس وا الع م للأاع ر   ال واز  صة مةفا  المدصوع ت مث اسل الوصول الل الرص  ةة اد، و  اة.
 مث الجدار   ل كر  ا  ا داف السة اة الجقداة  ططة  صع لة صة رام السة ا ت اد، و  اة صة الد ل الرسادم لةة   
ادندد راكةة السدد  قة  تجحوددر ا ددداف السة اددة الجقداددة صددة الددفام الوحدددات اد   سةددة المذ  ءددة  مق ضددة ت تحقةددق امدد  الددد ل 

 ا داف ا   سةة مقرري صة الذطة اد، و  اة المركفاة.
ام  صة ال  دا  الج مةة  صة و،    ر ال جك المركف  ع ل ما  ة الطذص ال   امثل  ظةءة المح صظ ا دا  صد ذا كد    

 ؤثراا  صع دا ا  م صة ا،ج ع الس ط ت اد، و  اة  السة اةة  رس  ال جك   عاسه ااو  خلاف ذلك.م
   طال ع م  ت مثل ا داف السة اة الجقداة صة ادتة:

 اا قرار مس وا اداع ر:  -س
ف السدد طة  جدد ك سددد ا حددول حوددر ا ددداف السدد طة الجقداددة صددة  دددف  احددد    ددو تحقةددق اادد قرار اداددع ر  اد ا  ا دددا

 Price Stability and)الجقداة صة الودا ت الم حدي ادمرااةة تجحودر صدة تحقةدق ااد قرار ادادع ر  تع دةم العم لدة 

Maximum Employment). 
 تسدد جد حجدد  م صددة ذلددك  الددل ا    دد م م الءةدددرالة د ادد ماث مددث تحقةددق  دددصةث صددة  ،دد   احددد  ددأ اي  احدددي   صددة ذات 

،دد حدد  ادغدرام اد، ود  اة  السة ادةة ال دة اعمدل ع دل تحقةق د    دة  (England Bank) درا السدة ق صد    جدك ا ا 
 المح ص ة ع ل اا قرار الج  م الم لة المح ة  الد لة   ت مةث الذدم ت الم لةة. 

  ( ص    دصه ا جه  حو تحقةق اا قرار اداع ر. امد  صدة م لةفاد  صد Bonds Bankام  ال جك المركف  ادلم  ة ) 
   ئج ال ح ةل الامة  صق المج ور القة اة صة  ة   اثر السة اة الجقدادة صدة الجمدو اد، ود    صدة م لةفاد  صقدد ت  اجد  صدة مد   
ك    ع ةه ، ل ادزمة الم لةة صة   ل الجمور اداةواة  مج   م لةفا   م  اص ح  ع ةه  عد ادصلاح ت الم لةة صة م لةفا   عدد 

 . (7)اة اة ال جك المركف  الم لةف  الل تحقةق  س ة ا لةة مس قري صة اداع ر  السة اة السعراةت ك ادزمة صقد اتج   
 تحقةق ال واز  صة مةفا  المدصوع ت:  -ل

تعمددل السة اددة الجقداددة ع ددل تددوصةر المجدد س المج ادد  ل سددران عم ةددة ال جمةددة اد، ودد  اة  مددث خددلال تجءةدد  المطدد ران  
  ادس م عةة صة ال  دا  الج مةة   المس  مة صة تحقةق ال واز  المط ول صة مةفا  المدصوع ت.   رامج ال جمةة اد، و  اة

ا ضمث مةفا  المدصوع ت ل  د م   علا، ته الجقداة  الم لةة  ال ج راة من  قةة   دا  الع لم  لاط  العجدف صدة ح لدة  
 ال دة د امادث ت طة  د  اد   دع مد   ع دل ادح ة يد ت الجقدادة ،ة م ال  د  دصن اكثر مم  اس  م  ووري س راة   لعم ة ادسج ةة 
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ادسج ةة  ا  القة م   ةن  عم موسو ات    ال جوي الل اد، رام ا  الحوول ع ل مس عدات )مجا+ اع   ت( مث الذ ر   مم  
 ادة الجقدادة ل حدد مدث ال وادن ا رت  ع ل ذلك مث اث ر ا  ةة ع ل القةمة الذ رسةة ل عم ة الويجةة  مم  اقو  الدل تددخل السة

 صة حجم ادئ م   المورصة الممجور ل وحدات اد، و  اة غةر المورصةة صة مح  لة ل ق ةص ادا ةرا .
امد  إذا كد   اد   العجدف صدة مةدفا  المددصوع ت ادرت ط  اثدري ال وظةءد ت القودةري  الطوا دة ادسدل صدة الذد ر    ا   

تق دةص ادةولة  د ه الوحددات اد، ود  اة  ممد  اددصع   الدل ااد ع  ي ره س اموال د   تق ةص حجم ادئ مد   المودرصة اقدو  الدل
 الموظءة صة الذ ر .

 تحقةق الجمو صة اد، و   الويجة:  - 
ا ط دد  اد، ودد   الددويجة صددة ا    ددد  مددواا صددة ال ةاددل اد، ودد    ل طدد ةل ادفدد ص ت السددجواة صددة اداددد  الع م ددة  

جم  ارا )صرادم  ( ا   فن معدل ع ل ل جمدو اد، ود    ك ددف محدد  ا  مرغدول صةده لدة  امدر الجدادي  الع م ة ا  ق ا   ة
م حقق ا  ذلك صة ،وله )لةس   ج ك يراقة صة المج مع ت المذ  ءة ل قول مقدم ا ا   ج ك معددا محد اا ل جمو ترغ  صةه ا  

 تح    الةه(. 
 . (8)ا  ال اث  جحوا صة تحقةق يموح ت م   لمعدل الس ةما  معدل الجمو  و الج تج الا ة لال مج و ات ادصر  

 تحقةق مس وا ع لة مث ادا ذدام:   - 
ا  مددث ا ددم مدد  تسددعل الةدده السة اددة الجقداددة فددم   ال وظةدد  الا مددل   تحقةددق مسدد وا مرتءددن مددث ال طدد ةل   لدد لك  

مرتءن مث ال ط ةل  و مث  ةث اد داف ال ة ص ج ك اسم ع  ةث اد، و  اةث ع ل ا  ااو  فم   ال وظة  الا مل ا  مس وا 
ت وخ    السة اة الجقدادة   اد م ذلدك مدث خدلال حدرت السد ط ت الجقدادة ع دل تث ةد  الجطد ق اد، ود    عجدد اع دل مسد وا 
مماث مث ال وظة  ل موار  الط ةعةة  ال طراة   ع دل السد ط ت الجقدادة اتذد ذ سمةدن ادسدرايات الاءة دة ل ججد  ال ط لدة  مد  

راصق   مث عوامل ا ام نةة صة اد      الدخل  افطرا  ت صة العلا، ت ادس م عةة.  مث   ه ادسرايات رصن حجم الط   ا
 . (9)الا ة الل المس وا اللازم ل ط ةل موار  اد     غةر المس   ة

 ا  ات السة اة الجقداة  -3
ل حقةق ا داف السة اة الجقداة   تجقسم   ه اد  ات اس ذدم ال جك المركف  العداد مث اد  ات الجقداة  الجوعةة  

 الل مجموع ةث  م :
 المجموعة اد لل: اد  ات الامةة ا  ال ق ةداة 

  ت ضمث اد  ات الجقداة ادتةة:
 عم ة ت السوق المء وحة  -س

 اد راق الم لةدة   اقود     ،ةد م ال جدك المركدف   طدراي ا   ةدن اذ  د ت الذفا دة  السدجدات المضدمو ة مدث الحاومدة 
 وددءة ع مددة ،وددةري ا  يوا ددة ادسددل  اددواي  طددال م  نددر ا  مددث خددلال اددوق المدد ل   ذلددك مددث خددلال ال ع مددل مددن ال جددوك 

 . (10) ادصرا   الطرك ت
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ام  اد داف الم وخل تحقةق   مث سراي اا ذدام   ه اد اي ص  تة صة  عدداث اد ل  ال دأثةر صدة حجدم ادح ة يد ت  
( لدددا ال جددوك ال ج راددة   لفادد  ي ا  الددجقص  ممدد  اددؤثر كددل مددث حجددم ادئ مدد    حجددم Excesses Reveresالء ئضددة )

المعددر م الجقددد   الط دد  ع ددل ادادد ثم ر  طددال ا م نددل مددن اد ددداف اد، ودد  اة ل د لددة   الثدد  ة مح  لددة ااجدد   علا،ددة 
ة  حةث ا م تحراا د   طراقدة مسد ق ة ادواي   درتءد ع ا  مس قري  ةث اعر الء ئدي صة كل مث السوق الجقداة  السوق الرسام لة

 اد ذء م ل أثةر   صة تا ءة مجا ادئ م   المورصة     ل  لة صة حجم ادا ثم ر صة الد لة.
 اة اة ت ةةر اعر الذوم -ل

مدث كم ةد دت تمثل   ه اد اي اعر الء ئدي ال   ا ق ف ه ال جك المركف  مث ال جوك ال ج راة مق  دل خودم مد  لددا    
 .(11) اذ   ت الذفاجة  مق  ل م  اقدمه ل   مث ،ر م ا  ا   مضمو ة

صعجدم  اقدوم ال جدك المركدف    ذءدةم ادعر الذودم  صد   ذلدك ادؤ   الدل زاد  ي ا، درام ال جدوك ال ج رادة مدث ال جدك  
امد  إذا ،د م ال جدك المركدف   رصدن المركف   صةف ا  حجم الق عدي الجقداة  اف ا  حجم العرم الجقد  )اة اة  قدادة توادعةة(. 

اعر الذوم  ص   ذلك اةؤ   الل ا ذء م حجم ا، رام ال جوك ال ج راة مث ال جدك المركدف    اقدل حجدم الق عددي الجقدادة 
 .(12)مم  ا رت  ع ةه تذءةم حجم العرم الجقد  )اة اة  قداة ا ام نةة(

ة( مدث ، دل ال جدك المركدف  ادةحءف ال جدوك ال ج رادة ع دل صءة ح لة الركو   الاسد    صد   ات د ع )اة ادة  قدادة توادعة 
مجا القر م  خ صة ل مس ثمراث  ال   اؤ   الل تذءةم اعر الء ئدي ع ل القر م الممجوحة ل جم ور     ا  د ره اؤ   

 الل ا  ع   اد، و   ع ر  عم مس وا الط   الا ة.
خلال رصن اعر الذوم ع ل ال جوك ال ج رادة     ل د لة  ام  صة ح لة ال ضذم ص س ذدم )اة اة  قداة ا ام نةة( مث 

 . (13)ا ذء م كمةة الجقو  صة اد، و    مم  اس عد صة مع لجة ال ضذم
  س ة ادح ة ية الجقد  الق  و ة  - 

اقددوم ال جددك المركددف   ءددرم  سدد ة للاح ةدد ية القدد  و ة ع ددل الو ائددن ت  ددفم   دد  المودد رف ال ج راددة  كمدد  اقددوم ال جددك  
 دال ت ك الجس ة مث  ،  الل اخر  حس  الح سة   تع ر   ه الح لة عث صلاحةة ال جك المركف .  ع

ا    ه اد اي  ة مدث اد  ات اداد س ال دة اسد عم    ال جدك صدة ال دأثةر ع دل عدرم الجقدو   لمد  لجسد ة ادح ةد ية  
 (14)صرا الق  و ةة مث اثر   لغ صة  ط ق المو رف ال ج راة صة مج ل مجا القر م للأ

صءددة ح لددة ات دد ع اة اددة تواددعةة للا  عدد   اد، ودد    ادلفامددة  ادمددر الدد   ارصددن مددث ،ةمددة حجددم الط دد  الا ددة   
   د را  عج ة اد، و   تج  ة الءجوي الركو اة.

امدد  صددة ح لددة ات دد ع اة اددة ا ام نددةة  صدد   ال جددك المركددف  اءددرم  سدد  اح ةدد ية الفامددة اك ددر  ممدد  اق ددل مددث ،دددري  
 . (15)جوك ع ل خ ق الجقو   ادئ م     اق ل مث حجم الجقد صة ال لا   اس عد صة ما صحة ال ضذمال 

 اد  ات الجوعةةالمجموعة الث  ةة: 
اقود      ات الجوعةة ل سة اة الجقداة  اد  ات  ادا لة  الم  نري ال ة اس ذدم   ال جك المركف    دف ال أثةر  

ل حقةق اغدرام ا، ود  اة معةجدة  صمدثلاا اذا كد    ددف الحاومدة  السد طة الجقدادة تطدجةن القطد ع صة  وعةة ادئ م    توسة ه 
الفراعددة  صه  دد  تسدد طةن ا  تدددصن المودد رف ل ق ةددل تا ءددة ال مواددل الفراعددة   عدد  ي مدد  تسدد ذدم اد  ات الجوعةددة صددة ال  دددا  
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السوق صة ت ك الد ل لعجف  عم القط ع ت اد، و  اة صة د  الج مةة  طال اك ر مث الد ل الم قدمة   ةجة ل ة ل صع لةة الةة 
  طال ك مل. 

 :(16) ت ذ  اد  ات الجوعةة انا دا عدي
 الر،  ة ع ل ادئ م   ادا  لاكة  -س

 ت دف   ه اد اي الل الحد مث الط   ع ل الموا  ادا راتةجةة الم مة صة  ،  الحرل مدث   حةدة   مجدن الفاد  ي  
لقوي الطرائةة لدا المس   اةث مدث   حةدة اخدرا    د ا الجدوع مدث الر،  دة اسد وس  اند راق  صدن سدفي مدث ،ةمدة الم والةة صة ا

السدد طة مقدددم ا كمدد  تحددد  ،ةم  دد   كمة  دد .  اطدد رق  جدد  عدد  ي عدددم تجدد  ز  دد ه القددر م لجسدد ة معةجددة مددث موسددو ات ال جددوك 
 .(17)ال ج راة  ا  افع ص ا معةج ا مث ره س اموال  

 د مث القر م المس عم ة ل رم المض ر ة الح -ل
ا  الحد مث القدر م المسد عم ة ل درم المضد ر ة  اعجدة المضد ر ة صدة ادوق اداد م  السدجدات )ال ورصدة(   ذلدك  

ا ط د  حدداا ا  ددل لمد  اجدد  ا  ادصعده المق ددرم عدث نددرائه للااد م  السدجدات  ع ددل ا  ت درك لدده حرادة اد، ددرام مدث الجددفي 
 . (18)مث ال جوك  المؤاس ت ادخرا الم  قة مث ،ةم   

 تج ةم ادئ م   الممجور ل رم ال ج ي  - 
اد م تج ددةم ادئ مد   عددث يرادق تث ةدد  الحددد ادع دل لم  ددغ القدرم المذوددص ل جدد ي المسد كث  تحداددد ص درات اادد ر ا  الم دد لغ 

 ر لطراي الس ن ادا  لاكةة المعمري.المق رفة    و م  اعجة ا    ا ال ج ةم امثل صة اث ره اد، و  اة ادئ م   الممجو 
 ال أثةر ا  اد،ج ع اد  ة - 

   ه اد اي   ة احدا  اد ئل ال جدك المركدف  اد ماث مدث خلال د  توسةده الجودا  ادرند    اد،جد ع الدل المود رف ال ج رادة  
مدد كرات الددل المودد رف  ذلددك  عدددم ال واددن   قدددام القددر م   اأخدد  اادد ول الجوددا  دد ا انددا دا مذ  ءددة  مج دد  ارادد ل ال

 ادعض ي لإ،ج ع م  عدم ، ول ا راق معةجة  ا  عدم اد، رام الل مطر ع ت محد ي.
 
 
 

 المط   الث  ة: عرم الجقد صة فوي السة اة الجقداة 
 :عرم الجقو  -1

دي زمجةدة معةجدة. لقد  ار سدل  اان  ةث اد، و  اةث حول اعط ي تعرا  محد  لعرم الجقد     ل  لة يراقة اح س  ه خلال م
  اد ر خلاف حول  قطة اا س  ة ا  العج صر تؤل  عرم الجقد.

 اقود   لجقو  ا  نةي اس ذدم  طال ع م كواة ة ل دصن  ااو  مق ودا صة ادا  الداو .  ع ةه ص   الجقو  عجدم  تس ذدم 
المح ةدة  ال دة ام  ا د  )الع مدة( صدة   د   تحداد  ص   اصطلار )عرم الجقو ( ا م  اطةر الدل الرصدةد الا دة لواد ئل الددصن
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الد لة.  اقود   لع مة )ادصرا   مجط ت ادعم ل  نرك ت(  كل الءئ ت ال ة تحد ءظ  د لجقو .   ذدلاف الحاومدة المركفادة ا  
 الذفا ة. ال جك المركف   ال جوك ال ج راة.

ا لة صة اد، و   الا ة صة ا   ،  مث  تأكةداا ع ل ذلك  اماث القول ا  عرم الجقد اعجة )الجقو  الامةة الم د 
اد ، ت(    طال ع م ا او  عرم الجقو  مث )العم ة الم دا لة+ الو ائن المورصةة(  ل لك اذ    حجم عرم الجقو   صق ا 

 لحجم  ي ةعة الو ائن ال جاةة الداخ ةة صة عرم الجقو .
 :(19) توسد ثلاثة ا واع لعرم الجقد

 M1ق/ عرم الجقد   لمعجل الضة -1
(  ادعل صة اد، و    عرم الجقد )ع( Transaction Money اسمل   ا الحجم مث الجقو   جقد العم ة ت الج راة )

(   تدخل صة   ا ال عرا  العمدلات الور،ةدة ا  المعد ةدة ال دة ا ددا ل   ادندذ ت صدة تعد ملات م الةومةدة  ا  الجقدو  M1ا  )
(   اضد ف الة د  ااضد ا حجدم الجقدو  المحءوظدة صدة ال جدوك Cف ل د   د لرمف )(  ارمMoney in Circulationالم دا لة )

(    ل دد لة صدد   DD(  ارمددف ل دد   دد لرمف )Demand Depositsع ددل نددال حسدد   ت س راددة ا  الو ائددن تحدد  الط دد  )
 (  ة: M1مع  لة عرم الجقو  )

(1   __ )M1= DD + C 
    صمث   حةة امثل اسم لة كمةة الجقدو  المسد عم ة كوادةط ل م   لدة ا  ال عرا  الضةق لعرم الجقو  اجطو  ع ل م فا مف 

 المودري مدث ، دل المؤاسد ت الم لةدة   مدث   حةدة اخدرا امثدل ،ددري الإصددار الجقدد  لددا المؤاسد ت الم لةدة   دة ال جدك 
 . (20)ار  قو  الو ائنالمركف  ) جك ادصدار( ال   ا ولل اصدار الجقو  الق  و ةة   ال جوك ال ج راة ال ة تقوم   صد

 Monetary مددث الم ددم الج ددر الددل ا   جدد ك اخ لاصدد ا  ددةث عددرم الجقددد  معجدد ه الضددةق   ددةث ادادد س الجقددد  ) 
Base(ال   ارمف الةه ع  ي  د  )M0 (  اعرف ادا س الجقد  ا  كم  اط ق ع ةه   لق عدي الجقداة    ه )مجموعة العم ة صدة

جددك المركددف (  ا  الدد عم مج دد  تءددرم ع ة دد   حاددم القدد  و    ادخددر اع مددد ع ددل ادد وك ال دددا ل +   ائددن ال جددوك لدددا ال 
 (21)المو رف ال ج راة مث حةث رغ     صة اف صة اح ة ي ت  قداة تق ام  صق المقدار المط ول ادح ء ظ  ه ،  و  ا 

 M2عرم الجقد   لمعجل الموان/  -2
( افدد صة الددل الحسدد   ت ا  الو ائددن ا س ددة 1و  المع  لددة السدد  قة ) ادددخل صددة ايدد ر  دد ا ال عرادد  ا   دد ا الحجددم مددث الجقدد

(Time Deposits( ارمدف ل د   د لرمف  )TD( كد لك حسد   ت ال دوصةر  )Saving( صدة ال جدوك  ارمدف ل د   د لرمف )S  )
 (  ة:M2( ا  )2 تعرف الجقو   معج    الموان  عرم الجقد )ع

(2___ ) M2= M1 + TD + S 
 M3لمعجل اد ان/ عرم الجقد    -3

 اطددمل  دد ا ال عرادد  عددرم الجقددد  دد لمعجل الوااددن  ا  السددةولة المح ةددة مضدد ف ل دد  اد خدد رات المو عددة خدد ر  المودد رف 
 . (22)ال ج راة )ا  لدا المؤاس ت اد خ راة  صج  اق اد خ ر المط ركة  سمعة ت اد، رام(
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 :الط   ع ل الجقو  -2

م  صددة ال  دددا  الج مةددة  طددال خدد ت  ط ةعددة الء سددءة اد، ودد  اة السدد ئدي  ص لط دد  ع ددل ا ددأثر الط دد  ع ددل الجقددو   طددال عدد 
 : (23)الجقو  صة ال ح ةل الجةوكلااةاة )  راة ادرصدي الجقداة( اعرف   ام مع  لة ادرصدي الجقداة ال ة تأخ  الوة ة ادتةة

(1............. )MS= KPY 
 حةث ا : 

MS.عرم الجقد : 
Yقومة الحقةقة مث الس ن  الذدم ت.: اد     ال 
P .المس وا الع م للأاع ر : 

PY.ةمة اد     القومة ادسم لة، : 
K(  الجس ة مث الدخل الجقد :PY.ال ة ارغ  المج من ادح ء ظ      ووري  قو  ا ئ ة ) 

ل  ووري ارصدي  قداة  د  زا  ي  تءسر   راة ادرصدي الجقداة الط   ع ل الجقو   رغ ة ادصرا  صة ادح ء ظ  جفي مث الدخ
الدخل الجقد  تولد زا  ي صة حجم ادرصدي الجقداة المط و ة   ا  الط   ع دل الجقدو  اأخد  ندال مجحجدل ذ  مةدل م ود عد 

 :(24)الل ادع ل من كل زا  ي صة الدخل الجقد  الا ة  كم  صة الطال ال ة  ة ادتة
 
 
 
 
 
 

 و   الدخل الجقد  الا ة( العلا،ة  ةث الط   ع ل الجق1نال )
( صد   المحدور العمدو   اقدة  الط د  ع دل الجقدو   المحدور ادصقدة اقدة  الددخل الجقدد  الا دة   ا  كمةدة 1 صة الطال )

 (   ة مس  اة الل  س ة معةجة مث الدخل الجقد . Mdالجقو  المط و ة تاو  ع ل يول المجحجة )
 : (25)فاة صقد ،سم كةجةف   اصن الط   ع ل الجقو  الل ثلاثة ا،س مام  الط   ع ل الجقو  صة مج ور الج راة الاةج

 الط   ع ل الجقو  ل رم المع ملات: -س
 امثل ح سة الوحدات اد، و  اة غةر المورصةة الل ادح ء ظ  امةة مث الجقو  لمواس ة ح س ت ال  د  ل الجد ر  الطذودةة 

  ا ال رم ع ل حجم الدخل الجقد   يول المدي الفمجةدة الء صد ة  دةث  اد   سةة   ا و،  حجم ادرصدي الجقداة المط و ة ل
 اا لام الدخل  الجءقة.

 الط   ع ل الجقو  ل رم ادح ة ية: -ل
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  ج  ااو  الط   ع ل الجقو  مث ، ل ادصرا  ا  المطر ع ت لمواس ة الجءق ت الءج ئةة ا  الطوارئ غةدر الم و،عدة   مواس دة 
  ال فام ت اخرا صة المس ق ل ا ط   اسراي مدصوع ت صج ئةة   ا و،  الط   ع ل الجقو  ل رم  ءق ت العلا  الط ة ا  ا

 . (26)ادح ة ية ع ل حجم الدخل الجقد  الا ة  مس وا الجط ق اد، و   
 Mt= f (py)( ...........2كم  صة المع  لة ادتةة: )

 حةث ا : 
Mtيةة.: كمةة الجقو  المط و ة ل رم المع ملات ادح ة  
Py.الدخل الا ة : 
 الط   ع ل الجقو  ل رم المض ر ة: - 

 صة   ا الجوع مث الط   ااو  )كةجةدف( ،دد حقدق اصد لة صارادة  اذ اند ر الدل  سدو  كمةدة مدث الجقدد تط د  لإند  ع  
لمعد ملات ح س ت المض ر ة الدل س  د  ح سد ت المعد ملات  ادح ةد ق  ا  ا  كمةدة الجقدو  المط و دة   عدد ت طةدة م ط  د ت ا

 ادح ةدد ق اماددث ا  توسدده لإندد  ع رغ دد ت ادصددرا  صددة ادح ءدد ظ   دد   وددوري ارصدددي  قداددة ع ي ددة  اع مددد ذلددك ع ددل تءضددةل 
 ادصرا  ل سةولة الجقداة  ا  تءضةل ادح ء ظ   لجقو    لجس ة ل قةة ادنا ل ادخرا ل ثر ي.

ادح ءدد ظ   لجقددد  وددوري ارصدددي غةددر  طددطة ا  ع ي ددة  ا  ال  عددث ع ددل ي دد  المضدد ر ة  دد لجقو   ددو رغ ددة ادصددرا  صددة 
  دددف تحقةددق ما ادد  رساددم لةة ا  تججدد  خسدد ري رساددم لةة عددث يراددق ال ج ددؤ  دد ل  ةرات المح م ددة صددة معدددل الء ئدددي ع ددل 

عوه  الموسو ات الم لةة )السجدات(     ل  لة ااع ر   ه الموسو ات  ص لط   ع ل الجقو   و ي   ع ل السةولة    و م  اد
 . (27)كةجف   ءضةل السةولة الجقداة ا   داصن السةولة ا  المةل للاك ج ز

ام  الط   ع ل الجقدو  صدة ال  ددا  الج مةدة ص دو صدة اا اده تدم  صدق مد  تمد  ادند ري الةده  لاجده ا دأثر  ط ةعدة  اد ئل  
 .(28)السة اة الجقداة الجوعةة صة ت ك ال  دا 

 ل  دا  الج مةة  العوامل المؤثري صةهالم حث الث  ة: الجمو اد، و    صة ا
 المط   اد ل: مء وم الجمو اد، و     العوامل المؤثري صةه صة ال  دا  الج مةة 

 مء وم الجمو اد، و     -1
ا مثل الجمدو اد، ود      لفاد  ي صدة م وادط  خدل الءدر  الحقةقدة      ر طده  حدد ي ت ةدرات  ةا ةدة ا، ود  اة  اس م عةدة  

  كم  ا  الجمو اد، و    ا مثل  معدل زا  ي اد  د    الددخل الحقةقدة صدة   لدة مد   خدلال مددي (29)كو   الاس   عاسه الر 
 زمجةة معةجة.
 اعاددد  الجمدددو اد، وددد    ال  ةدددرات الامةدددة صدددة الط ،دددة اد   سةدددة   مددددا ااددد  لال  ددد ه الط ،دددة  اذ ك مددد  تحقدددق  

الجمو صة الددخل القدومة   ع دل العاد  مدث ذلدك  صا مد  ا ذءضد   سد ة  اا ذدام امثل ل ط ،ة اد   سةة  ارتءع  معددت
اادد  لال الط ،ددة اد   سةددة  ك مدد  ا ذءضدد  معددددت الجمددو صددة الدددخل الحقةقددة   عددد   ددو   سدد ة اادد  لال الط ،ددة اد   سةددة 

100%(30) . 
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ا  ي اجد  ا  تادو  سادرع مدث الفاد  ي  اع ر عث الجمو  جوة  الءر  مث الدخل القومة  ح ل إذا زا    ا الدخل ص     ه الف 
 . (31)السا  ةة لاة احدي الجمو

 العوامل المؤثري صة الجمو اد، و     -2
 (32)اماث تأنةر العوامل المؤثري صة الجمو اد، و      دتة:

 ال راكم الرسام لة:  -س
ات ادا س صدة  د ا الج  د    ا جسدد راس ا ع  راس الم ل   راا ك ةراا  مؤثراا صة از   ر اد، و     موه    و مث المحد 

 (33)الم ل صة  وعةث:
الجددوع اد ل: ا مثددل صددة راس المدد ل المدد     الدد   ا اددو  مددث مذددف   المج مددن مددث ا دت  المعدددات  الطددرق  المطدد رات 

ي الط ،ددة اد   سةددة  المددوا و  غةر دد  مددث ال جددل الم  اددة ادادد س ال ددة تددوصر ال ةئددة اللازمددة لقةدد م المطددر ع ت اد، ودد  اة  زادد  
 .(34)ل مج من

 .(35)الجوع الث  ة:  و راس الم ل ال طر    ال   ا مثل صة حجم القوا الع م ة ال ة ام  ا   المج من
 الاث صة السا  ةة  -ل

 ي سك در ت مثل الاث صة السا  ةة صة الجمو السا  ة     ل  لة الفا  ي الج  ئةة صة  ،  العمل  ص لفا  ي صة  ،  العمل تعجة زا 
  صفا  ي السدا   تعجدة زاد  ي صدة القدوي الطدرائةة مدث خدلال زاد  ي حجدم السدوق المح ةدة.   جد ك (36)صة عد  العم ل المج جةث

خلاف صة م  اذا ك   ل اث صة السا  ةة اثر صة الجمو اد، و     ص ذا ك    الد لة تع  ة مث ص ئم صدة عجودر العمدل  حةدث 
،دري الج  م اد، و    ع ل اا ةع ل  توظة  العم لة ادف صةة.  ت و،    ه القدري  ووري   ا و،  تأثةر الجمو السا  ة ع ل

 ك ةري ع ل معدل   وع ال راكم الرسام لة   مددددددددددا تواصر العوامل المرت طة  ه مثل الم  رات اد اراة  ال ج ةمةة    ل  لة ااو 
دصددرا .   جدد  صدد   مء ددوم ادادد ثم ر صددة المددوار  ال طددراة  خ ددق راس المدد ل لدده  ءدد  ال ددأثةر ع ددل اد  دد   صددة ح لددة زادد  ي عددد  ا

 . (37)(  و  مث  ة تحسةث الجو ي    ل  لة مس وا اد   سةةHuman Capitalال طر  )
 
 ال قدم ال اجولوسة  - 

ر ال طددر   ددو اادد س اقوددد   لمسدد وا ال اجولددوسة  رسددة ال قجةددة  اد ددداع  ال طددور صددة ا دت  العجوددر ال طددر    ا  العجودد
العم ةددددة اد   سةددددة ممدددد  ا ط دددد  اد  مدددد م الم  نددددر  دددد ل ع ةم   وعة دددده  ال دددددرا   الوددددحة  الضددددم   ادس مدددد عة.  ا  ال قدددددم 
ال اجولوسة ا مثل  أكثر مث مجر  ظ ور ادخ راع ت    ده صدة سدو ره اعجدة الج دو  المسد ثمري ال دة ا د ل   المج مدن   ددف 

اد، و  اة الم  حة   تطوار اك ط ف موار  اخرا سدادي مث خدلال ال حسدةج ت صدة مسد وا ت ال ع دةم زا  ي اا  لال الموار  
 .(38) اد اري  ال سواق  الذ ق  اد داع

 العوامل ال ةئةة  - 
مددث الحقدد ئق المدركددة ا دده د احدددي الجمددو اد، ودد    صددة ا    ددد مددث صددرا   صدد لجمو اد، ودد    ا ط دد  تددوصةر مجموعددة مددث 

 .(39)مل المطجعة )السة اةة  ادس م عةة  الثق صةة  اد، و  اة(  ال ة تطال صة مجموع   العوامل ال ةئةةالعوا
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ا    ا اعجة فر ري  سو  ا  ات صجةة/ م لةة   قداة ت مثل   لقط ع المورصة الق  ر ع ل تموال م ط   ت الجمو  ك لك فر ري 
 .(40)رات الح ص ة صةه سو     م ،  و ة ادعم الج  م اد، و     ال طو 

 المط   الث  ة: خو ئص ال  دا  الج مةة  ي ةعة ال موال الذ رسة صة  
 خو ئص ال  دا  الج مةة -1

ع ل الرغم مث ت  اث ا، و  ات ال  دا  الج مةة مث حةث مس وا الددخل الءدر     مدث حةدث تجدوع موار  د  الم  ادة  ال طدراة  
 (41)ة   لاج   ت سم  ذو ئص ع مة اماث ذكر   ك دتة: ي ةعة  ة ك    اد، و  اة  ادس م عة

 المس وا المجذءم لمعدل  مو الدخل القومة  معدل  مو الدخل الءر    -س
ت مةددف مع ددم ال  دددا  الج مةددة    ذءدد م معدددل  مددو الدددخل القددومة  ا ذءدد م الدددخل الءددر    مددث حةددث ا  معدددل  

 عة عطر مث الدخل الءر   صة ال  دا  ال جةة   صضدلاا عدث كدو  ال  ددا  الدخل الءر   صة ت ك ال  دا  اقل عث  احد الل ار 
الج مةة ت مةف  مس وا ت مجذءضة سداا مث الدخل الءر   السجو  صأ    ،دد ع  د  عدث مسد وا ت مجذءضدة ااضد ا صدة معدددت 

 الجمو الج تج المح ة ادسم لة.
 تذ   السا    -ل

  الج مةة  ال ة  ة المودر ادا س ل وصةر ادا ثم ر ال طر  اللازم ل طوار ،درات ا  محد  اة ادما  ة ت الم  اة صة ال  دا
ادصرا   م  رات م  ا قل اا    د ه ال  ددا  صدة مسد وا م دد  مدث القددري  الم د ري  الاءد يي اد   سةدة    لإفد صة الدل ا  طد ر 

تسدد   صددة فددع  القدددري ع ددل حركددة عج صددر ادمةددة  ا ذءدد م مسدد وا ال ع ددةم  ال دددرا   المسدد وا الوددحة ل سددا     دد ا 
العمدل م جةد ا  س راصةد ا    لإفد صة الددل تدأثةر   د م القدةم  ال ق لةددد السد ئدي صدة المج معد ت الج مةددة الد   د اطدجن ع دل ال طددور 

  الرا  ي  المذ يري.
دا  الج مةدة سد يت  الملاحظ  ج  ا  ي ةعة المطالات اد، و  اة  ادس م عةة تذ  د  مدث   دد الدل اخدر  صءدة ال  د 

  ه المط كل   ةجة لعوامل ال ذ   الس ئدي حةث ت جسد المطا ة صة سو ر ال ذ    ال  عةدة ع مد ا ا  اد ءجد ر السدا  ةة 
صة   ه ال  دا   و ااد س ال ذ د   لدة  عدد  السدا   كمد  ادر   لده  ص لمطدا ة اد، ود  اة  جد   دة   ةجدة ل  ذ د   لدة  

 . (42)ا   ا له
 لم ل  تذ   يرق اد      قص راس ا - 

تسو  صة ال  دا  الج مةة   ذ صة اد،ل  مو صة د  يدرق ا   سةدة م ذ ءدة  د اق ودر  سدو   د ه الطدرق ع دل ،طد ع ا   
 طدد ق ا، وددد    معددةث   ا مددد  اطددمل مع دددم القط عدد ت  اد طدددطة اد، وددد  اة صددة مع دددم المجدد يق الج راصةدددة صددة  ددد ا ال  دددد 

عد ت اد   سةدة ادخدرا ااد لة  ا   سةدة م ذ ءدة  عةدد عدث ال طدور الع مدة  ال اجولدوسة  ت درك الم ذ    صة حةث تسو  القط 
 اث راا صة ا ذء م ا   سةة العمل  ا   سةة ادرم  راس الم ل.

ا  الجقص صة الرسادم ل المد     ال طدر  ادؤ   الدل ا ذءد م اد   سةدة  طدال عد م   ا   سةدة عجودر العمدل  طدال  
محد  اة الجط ي ت اد، و  اة   اججم عدث ذلدك ااد مرار ح لدة ال ذ د   ا سد   صدة  ددري راس المد ل خ ت مم  اؤ   الل 

 الم     ال طر   مم  احول     سعل ع ئدات الرسام ل  ة اك ر عوائد عج صر اد     ادخرا.
  ةمجة القط ع الفراعة ع ل ا، و  ات ال  دا  الج مةة  - 
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اعد س م ،ط ع ت اد، و   صة العم ةدة ، و   صة ال  دا  الج مةة ا  القط ع الفراعة مث الملاحظ عجد تح ةل  جةة اد 
الج مةة تس ذدم صة القط ع الفراعة   ا  الس    راي ذلك اعو  الل ا    اد   سةة. حةث ا  حوالة ث ثة ،وي العمل صة ال  دا

  اد ثج ي ال  ددا  الجءطةدة   ا  اد م اد لةد ت     ادصض ةة صة مس وا ت القط ع ت ادخدرا مجذءضدة ،ة اد ا   لددخل القدومة
 . (43)مقدم    الموا  ال  ائةة  الملا    الساثنذص  و توصةر الح س ت ادا س  صة 

ا  ي ةعددة القطدد ع الفراعددة الم ذ دد  الدد    ددو القطدد ع السدد ئد صددة ال  دددا  الج مةددة  مددجا  دد ه ال  دددا  صددءة ال  دددا   
 . (44)ذدام اا لة    ا ئل  دائةة صة الفراعة  ا  الد ري الفراعةة صة   غةر صحةحةالفراعةة الم ذ ءة   ذلك دا 

 ارتء ع مس وا الءقر  -ه
تعدد  ة ال  دددا  الج مةددة عمومدد ا  اد،ددل  مددو ع ددل  سدده الذوددوت مددث تءدد ،م مطددا ة الءقددر  حةددث ت عمددق صة دد  مدد  اط ددق ع ةدده 

خل القومة اؤ   الل ا ذء م مس وا اد خ ر   اؤ   ك لك الل اد، و  او  )ح قة الءقر المءرغة(  ذلك ا  ا ذء م الد
 ا ذء م مس وا ادا ثم ر    ا اؤ   الل اا مرار ا ذء م الدخل.

 عوامل اخرا - 
 ت مثددل  دد ه العوامددل صددة سوا دد  عدادددي مج دد  كءدد يي   دد م ادتودد دت   تددد ة مسدد وا ال اجولوسةدد   تذ دد  الج دد م الموددرصة 

 ارتءدد ع مسدد وا ادمةددة  تددد ة مسدد وا الضددم   ادس مدد عة  زادد  ي  سدد ة ال ط لددة  أ واع دد   عدددم   ا ذءدد م مسدد وا الذدددم ت
 ادا قرار السة اة.

ا   د ه العوامدل مج معدة تدؤثر صدة ال جددل اد، ود  اة صدة ال  ددا  الج مةدة  تددؤ   الدل اخد لال ال ةادل اد  د سة الدد    
 . (45) مس وا ادا ثم ر ا س   صة ا ذء م مس وا اد      اد   سةة  الدخل

 
  خو ئص ال موال الذ رسة صة ال  دا  الج مةة -2

ت ج ل خو ئص ال موال الذ رسة صة ال  دا  الج مةة عموم ا صة  جةة  تركة  اد، و   الم لةف  ال   خر  مدث ازمدة  
، و  اة صة     ،د تج   خو ئص حةث ا   رت ال جل اد 1997م لةة ح  ي  ة ازمة   ل الجمور اداةواة  مج   م لةفا  ع م 

مو  ر ال موال الذ رسة  طال  افا  صة  جةة اد، و   الم لةف  كم   و الح ل صة  جةة اغ    ال  دا  الج مةة الج نئة ال دة 
 (46)ت سم نر ق مو  ر ال موال  صة ال  دا  الج مةة صة  ادتة:

 لةدة )صدجد ق الجقدد  ال جدك الدد لةةث(  ال دة ت مثدل  د لفام ال  ددا  المطر يةة الق اةة ال ة تم را   المؤاس ت الم لةدة الد -س
المسدد ءةدي   جءةدد  اسددرايات معةجددة كطددرق ل مواصقددة ع ددل اد،ددرام  ال مواددل  مددث ذلددك تذءددةم عم ددة ال  ددد المعجددة  تذءددةم 

 ااع ر الء ئدي صةه ل س ةل ادا ثم رات ادسج ةة.
 ت ع ددل ال  دددا  الج مةددة   ت مثددل  دد ه الضدد وق  رصددن  سدد  صوائددد مم راددة الضدد وق مددث ، ددل مؤاسدد ت اد،ددرام الذدد -ل

القر م  تق ةص ص رات السدا   اعط ي اد لواة ل   د المقرم صة الحوول ع ل ادا ثم رات صة ال  د الج مة. اف صة الل ا  
مدث  ا،عده اد، ود      عم المؤاس ت الم لةة للإ،رام الذ ت تطال لج  د ا تدف ر ال  دد المق درم  دةث مددي  سخدرا  ل  أكدد

   فعه الم لة.
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ر ط المعو د ت  سدقوف زمجةدة ذات ا دداف ا، ود  اة تدرت ط  سة ادة مؤاسد ت ال موادل الذد رسة لم   عدة مسد وا اد اي  - 
 اد، و    صة المط ران الممولة مث ، ل المؤاس ت الد لةة.

لدد  مؤاسدد ت اد،ددرام الذ صددة  مجدد  عقددد  ظ ددور مطددا ة عدددم المواز ددة  ددةث ال مواددل الذدد ت  الراددمة  عددد ا  تحو  - 
الثم  ةج ت  ال سعةج ت مث القر  الم فة الل مؤاس ت تموا ةة ك را )صج عة الوةرصة الد لةة(  ادمر ال   ا ا الدل صدعو ة 

 ا حس ر الجو ال ج صسة ال   خ ق مطا ة عدم المواز ة  ةث ال موال الذ ت  الرامة.
 ت تدد ار القدر م  صمدن ا    ددا  العجدف  دة المق درم الدرئة   ادواي تدم ذلدك  رغ دة ،ة م الواط ي  د ر ك ةر صة عم ةد -ه

  ه ال  دا  ا  مث خلال اة ادة عدرم ادمدوال مدث ، دل   ل الءد ئم  صقدد تمةدفت حركدة ال موادل الذد رسة مجد  مط دن عقدد 
،دد تحققد  صة د  ما اد  ك ةدري ال سعةج ت مث القر  الم فة     ور   ر م حوظ ل واط ي صة الة ت تد ار  د ه القدر م    

 ل واط ي مث   ه العم ة ت.
ا  الطرك ت الم عداة الججسةة ت ع مل  ماة لةث صدة عم ةد ت اداد ثم رات صدة ال  ددا  الج مةدة  ص دة تقدةم مطدر ع ت   صدة  - 

تجدد صدة ذلدك فدم   ا  ال  دا  الج مةة الود عدي  ادخد ي صدة الجمدو  ذات المدوار  الم حوظدة  المدوا  اد لةدة المضدمو ة     د 
 لمطر ع ت    صة حةث ت قل ال  دا  الج مةة الءقةري محر مة مث حق س ل  تويةث ادا ثم رات ادسج ةة الم  نري صة  .

 الم حث الث لث: 
 اثر السة اة الجقداة صة الجمو اد، و    صة ال  دا  الج مةة )م لةفا  ا موذس ا(

كواحدي مث   ل الجمور اداةواة صة ال جمةة اد، و  اة  الجمو اد، و     ة   مث الحق ئق المدركة ا  تجر ة م لةفا  
تجر ة م مةفي  ذات    ئج ااج  ةة اا م  صة  ج ي اد، و   الم لةف   ج ياا حةوا ا م م اا ا صدجن تجر دة تجموادة امادث اد، دداي 

لمسد ق ة كمد  حودل صدة م لةفاد  صدة زمدث رئدة   زرائ د       تح   ح       ل   مةة اخرا عجدم  ت وصر ل د  ادرا ي السة ادةة ا
 )م  تةر محمد( ال   اع مد اة اة ادع م   ع ل ال ات  ت صةل الج    الويجة صة ال ج ي اد، و   . 

 اماث القول ا  السة ا ت اد، و  اة  الوج عةة  طال خ ت ال ة اع مدت     ل الجمور اداةواة الجد  )م لةفا    
  ةسة (  ال ة تطال الموسة الث  ةدة مدث الجمدو ادادةو  المد  ل ،دد تطدورت   اد ول مطد  ه لمد  حددي صدة الة  د   ت ا جد  ا د

 كورادد  الججو ةددة  تدد اوا  ص عددد مدددي مددث احددلال الددوار ات صدد   الددد ل الثلاثددة  صددة مقدددم    م لةفادد  تحولدد  تدددراجة ا الددل اة اددة 
لسة اددة اد، ودد  اة  الجقداددة الدد   ا ا الددل زادد  ي م حوظددة صددة الودد  رات ال وسدده  حددو ال ودددار  اد ء دد ر اد، ودد    صددة ا

 .(47)الموجعة  ادا ةرا ات صضلاا عث زا  ي معددت الجمو صة الج تج المح ة ادسم لة
 المط   اد ل:  ا،ن علا، ت ال    ل الذ رسة  ةث ال  دا  الج مةة  الم قدمة 

ل علا،دد ت الق ئمددة  ددةث ال  دددا  الج مةددة المودددري ل مددوا  اد لةددة  ال  دددا   لعددل ال  دد  ل اللام ادد صو  ددو السددمة ال  ل ددة
 الرسام لةة الم قدمة   ،د اصرزت   ه المرح ة نا ةث اا اةث مث العلا، ت.

 . (48)الطال اد ل:  ا مثل صة ح لة عدم تا صو تة رات ال ودار  ادا ةرا  صة م   ةث   تةث المجموع ةث مث الد ل
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 Terms of:  ا مثددل صددة علا،دد ت ال  دد  ل اللام ادد صو ال ددة تددجعا  ع ددل معددددت ال  دد  ل ال جدد ر  )الطددال الثدد  ة

Trade لمجموعدة ال  دددا  الج مةددة  ال ددة تطدد د تق  دد ت كثةددري  تددد وراا صددة غةددر صدد لح    ،ددد ا ا  دد ا ال ددد ور الددل تءدد ،م )
 . (49)العجف صة موازاث مدصوع ت  

ل  دد  ل ال جدد ر  لمجموعددة ال  دددا  الج مةددة اعجددة تددد ور القددوي الطددرائةة لودد  رات    الوا،ددن ا  ال ددد ور صددة معددددت ا 
 ا ذء م الدخل القومة صة      ج ك حقةقة د اماث تج  ز د  صدة  د ا الج  د     دة ا  اد ذءد م الد   حددي صدة القدوي 

 سدد   ا ذءدد م ااددع ر الودد  رات صقددط   ا مدد   سدد   تددد ور ،ددوي العمددلات الطددرائةة ل ودد  رات صددة  دد ه ال  دددا  لددم ااددث 
ادسج ةة ال ة تحول ع ة   مث تودار مج ج ت  .  معجل ا  القوي الطدرائةة ل د ه العمدلات ،دد اخد ت صدة ال دد ور تحد  تدأثةر 

 مط ن العقد الح لة  ادمر ال ضذم ال   ا   الد ل الرسام لةة الوج عةة ص ح ة   ه العملات صة عقد ال سعةج ت الم فةة 
 . (50)ال   سعل ال  دا  الج مةة صة اغ     تع  ة مث خس ئر ك ةري صة تج رت   الذ رسةة

 امادث ملاح ددة حجددم الذسد ري الج سمددة عددث تدد ور القددوي الطددرائةة ل ود  رات صددة ال  دددا  الج مةدة كجسدد ة مئواددة مددث  
 (.1مث الجد ل ) 2015-1995معو  ت ال جمةة خلال المدي 

 
 (1سد ل )

 الذس ري الج سمة مث تد ور القوي الطرائةة ل و  رات صة ال  دا  الج مةة
 (                          )م ة ر   در(2015-1995دعوام مذ  ري )

الذس ري الج سمة مث تد ور  ادعوام
 معددت ال    ل ال ج ر 

معو  ت ال جمةة المقدمة مث 
 الد ل الرسام لةة الوج عةة

 ة الذس ري الل  س
 اسم لة معو  ت ال جمةة

1995 -1824 4996 36.5 
1999 -2158 5390 40.0 
2003 -2109 5914 35.7 
2007 -2026 5974 34.1 
2011 -2519 6203 40.1 
2015 -2752 6430 42.8 

 . 52  ت2016 ار السلام    دا     مط عة 1الدك ور ع ة الحسةجة  العلا، ت ال ج راة الذ رسةة صة ال  دا  الج مةة  ق: المودر

( ا   ج ك خس ري م حوظدة تمث د  صدة تدد ور القدوي الطدرائةة ل ود  رات السدجواة صدة ال  ددا  الج مةدة مدث 1ا ضا مث سد ل )
الددل  1995صددة عدد م  36.5حةددث الاحددظ زادد  ي  دد ه الجسدد ة مددث  1995مق ر ددة  عدد م  2015معو دد ت ال جمةددة صددة عدد م 

لا، ت ال    ل اللام ا صو ادمر ال    صدن الدد ل الودج عةة ا  تفادد مدث معو  ت د  اد م ئةدة  س   ع 2015صة ع م  42.8
 ل  ه ال  دا .

 العلا،ة  ةث السة اة الجقداة  السة اة الم لةة صة ال  دا  الج مةة )م لةفا  ا موذس ا(: المط   الث  ة
 (51)خ   احداا مث ادنا ل ادتةة:ا  ال وسه الحاومة صة رام اة اة الج  م اد، و     طال ع م اأ
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اماددث ل حاومددة ا  تددؤثر صددة الدددخول الءر اددة  وددوري م  نددري عددث يراددق اسددرايات تعمددل مددث خددلال ال  ةةددر صددة السة اددة  -1
 الضرا ةة  اد ء ،ةة  ا  عث يراق السة اة الم لةة الورصة.

مدث خدلال ال  ةدرات صدة  صدري ادئ مد    ك ء ده  ا    تؤثر صة مس وا الدخول عدث يرادق اسدرايات  قدادة ت ذد      تعمدل  -2
مؤثري   لك صة ،دري القط ع الذ ت  رغ  ه صة اد ء ق   ل د ا الجدوع مدث السة ادة الحاومةدة تدأثةر م دم  لدو غةدر م  ندر ع دل 

 مس وا الجط ق اد، و   .
مة مث الجطد ق اد، ود      د   تس طةن الحاومة ا  تءرم فوا ط م  نري   وعةة م عد ي ل ج ةم  وار معةجة  لة  ع  -3

العم ة ت الم لةة  الجقداة  ة  ا ئل صع لة صة الر،  ة اد، و  اة الع مة  ص   ال جسةق  ةج مد  اود ا فدر ري م ادة  ذلدك ا  مد  
،د ا ع رف   من  عض م   ووري تضعء م  معد ا   تمجدن السد ط ت الحاومةدة مدث تحقةدق ا دداص   المرادومة   اطدد  ع دل  د ه 

  ري ال داخل الموسو   ةث   اث الجوعةث مث العم ة ت.الضر 
 مث   حةة اخرا ص   ال جسةق  ةث ال دا ةر الم لةة  الجقداة  و امر فر ر    ذلدك  سد   ادخد لاف  دةث ي ةعدة كدل  

  (52)مج م  للأا  ل ادتةة:
ث ت جدده العم ةدد ت الجقداددة الددل ا  تمةددل العم ةدد ت الم لةددة الددل ا  تاددو   ااددعة الجطدد ق مددث حةددث حجم دد   مدددا    صددة حددة -س

تاو  محد  ي      تجحور  ووري رئةسة صة القط ع الم لة  المورصة. ص ذا م  تم ال جسةق  دةث  د اث الجدوعةث مدث العم ةد ت 
 ص   ادسرايات الجقداة ،د تاو  ذات سثر صع ل كواة ة ل سة اة اد، و  اة الع مة ل حاومة.

  حةة اخرا الدل ا  تادو   طةئدة  م ود  ة  اد  ل ،  و ةدة  صدة حدةث ا  ادسدرايات الجقدادة تمةل ادسرايات الم لةة مث  -ل
 ددة اددراعة  مر ددة  سدد ة ا  اماددث ت ةر دد  صددة  ،دد  ،وددةر سددداا  مددثلاا عددث يراددق ال  ةددرات صددة  سددة  ادح ةدد ق القدد  و ة  ااددع ر 

 الء ئدي ا  الذوم. 
محد ي  خ صة صدة تطدجةن ال وادن اد، ود      لاج د  ،دد تادو  ا،دل تمةل ادسرايات الم لةة الل ا  تاو  ذات ،ةمة  - 

،دري ع ل ااق ف ال ضذم  ام  العم ة ت الجقداة صأ    ،د تاو  ذات اثدر فدئةل صدة تطدجةن ال وادن   لاج د  ،دد تحدد  ودوري 
 صع لة مث ادتج   ت ال ضذمةة   ذلك  حد   مث ،   ةة الجم ور صة الحوول ع ل ادئ م   المورصة.

 ل  ه ادا  ل مج معة  دخ لاف ي ةعة كل مث ادسرايات الم لةة  الجقداة  ص   ال جسةق  ةج م  مدث حةدث ادتجد ه  
 ال و،ة  او ا امراا فر را ا د اماث ل س ط ت اد، و  اة ا  ت   فل عجه  د  ال   فة عث ذلك اعجة تءوا  الءرصة ع ل 

 . (53)الس طة ل حقةق م  تجطده مث ا داف
تجر ددة م لةفادد  كواحدددي مددث   ل الجمددور اداددةواة صددة ال جمةددة اد، ودد  اة  الجمددو اد، ودد    تعددد تجر ددة م مةددفي   ا  

 اماددث ا  تحدد   حدد       ل   مةددة اخددرا عجدددم  ت ددوصر ل دد  ادرا ي السة اددة   تع مددد اة اددة ادع مدد   ع ددل الدد ات  تأصددةل 
 الج    الويجة صة ال ج ي اد، و   .

 طال ع م ا  السة ا ت اد، و  اة  الوج عةة  طال خ ت د، و  ات   ل الجمور اداةواة الجد    اماث القول 
)م لةفا   ت ا جد  ا د  ةسة (   ال ة تطال الموسة الث  ةة مث الجمو اداةو  الم  ل  ،د تطورت  أا ول مط  ه لم  حدي صة 

ار ات صدد   الددد ل الثلاثددة تحولدد  تدددراجة ا الددل اة اددة ال وسدده  حددو الة  دد    كورادد  الججو ةددة  تدد اوا   ص عددد مدددي مددث احددلال الددو 
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ال ودار  اد ء د ر ال جد ر    ا ا ذلدك ال  ةدر صدة السة ادة اد، ود  اة  الجقدادة الدل زاد  ي م حوظدة صدة الود  رات المودجعة 
 (54) ادا ةرا ات  صضلاا عث زا  ي معددت الجمو صة الج تج المح ة ادسم لة

ةمجدد  اادد راتةجةة احددلال الددوار ات  طددال م حددوظ  حةددث تددم اعددلا  السة اددة اد، ودد  اة الجدادددي صءددة م لةفادد    
لم لةفا   حفمة سدادي مث السة ا ت ال   صة الل اع  ي  ةا ة اد، و   الم لةف   القض ي ع ل الءقر  تطجةن الجمو من عدالة 

اة   ل حول  ال ركةدف ع دل الودج ع ت ذات ال وسده ال وددار  ال وزان   تطا   الماو  ت ادا س ل سة اة اد، و  اة الم لةف 
 عد اا جء ذ عم ة ت ال وجةن مث خلال ادحلال محل الوار ات  ا لواة القط ع الع م صة مم راة   ر مركف  صة  صن عم ة ت 

 . (55)ال ودار
ودد  اة  اددأتة صددة مقدددم     صددة س  دد  السة اددة الجقداددة ، مدد  م لةفادد    طددوار الج دد ز الموددرصة  اتذدد ذ اسددرايات ا،  

تجطةط ا اي اد اري المورصةة  تءعةل الر،  ة صة    تذءةم اعر صرف العم ة الم لةفاة  مم  ا ا الل تحسةث تج صسدةة اد  د   
  ادسور صة اد، و   الم لةف   تحسةث    م الحواصف الم لةة للاا ثم رات ادسج ةة الم  نري.

ة خوذودة المطددر ع ت المم وكددة ل د لدة صددة ظددل  ر د مج الذوذوددة   ،ددد  الدل س  دد  ذلددك  تدم   طددال تدددراج 
راصق  ذلك تسد رع ك ةدر صدة عم ةدة ال حدرر ال جد ر    حققد  معدددت الجمدو السدجواة صدة اسمد لة الجد تج المح دة مسد وا ت 

 . (56)% اجوا ا   ،د اا م ذلك صة مع لجة العجف المس مر صة الحس ل الج ر 10ع لةة تق رل مث 
 دااة عقد ال سعةج ت الم فةة  دا ال ركةدف اجود  ع دل الودج ع ت ذات المح دوا ال قجدة الم قددم   ذلدك لادة  من  

او ا اد، و   الم لةف  سكثر تج صسةة صة السوق الع لمةدة    ددا اد  مد م ا فاادد   لجطد ق المد لة  المودرصة   جطد ق ال حدث 
  ال طوار  حةث ك   اد اي فعةء ا صة   ا المج ل.

 ع ل الرغم مث الجج ر ال ودار  الا ةر ل وج ع ت الم لةفاة خلال الثم  ةج ت  ال سعةج ت الم فةة  ص   عدد اا مدث  
عج صر الضع  ال جةو  ،د دزم تركة ة الو  رات الم لةفاة مث خلال اةطري الطرك ت الد لةة ع ل م  اقد رل ثلاثدة ار د ع ،ةمدة 

  المح ة ل و  رات الم لةفاة   ال   ا ا الدل ارتءد ع الاث صدة اداد ةرا اة  زا  الو  رات الوج عةة  صضلاا عث فع  الماو 
% من فع  علا، ت ال را ط ال ق  ةة 19.4مث ارتء ع معدل  مو ادا ةرا ات مث الس ن الواةطة  ال ة ك    تجمو  معدل 
 مة مث   حةة اخرا.  اد   سةة  ةث صر ع الوج ع ت ال وداراة مث   حةة    قةة اسفاي اد، و   القو 

   راصقدده ااضدد ا ارتءد ع صددة حجددم 1994 ،دد ،دد   ذلدك  ددد ره الددل ارتءد ع العجددف صدة المةددفا  ال جدد ر   ددياا مددث عد م  
العجددف صددة مةددفا  الذدددم ت   ةجددة درتءدد ع  ءقدد ت الطددحث  ال دد مةث    ددراا لضددع  م لةفادد  صددة ذلددك كمدد   ددو الحدد ل صددة مع ددم 

 الد ل الج مةة.
ي تمدد  ت طةددة ذلددك العجددف مددث خددلال تدددصق ت راس المدد ل ادسج ددة ،وددةر ادسددل   الدد    دددست  خددلال ت ددك المددد 

ت دصق الل م لةفا   طال ،و  مج  مج و  تسعةج ت القر  الم فة   ،د اخ  نال ااد ثم رات المحء دة الم لةدة  صضدلاا عدث 
ال و،عد ت   ح مد ل ارتءد ع ادعر صدرف العم دة  ادع م   ع ل اد خ رات ادسج ةة مس ءةد مدث ارتءد ع اادع ر الء ئددي الدل س  د 

 ال ددة   الم لةفاددة   ،ددد نددال ذلددك  دد لرغم مددث ارتءدد ع معددددت  مددو الجدد تج المح ددة ادسمدد لة احددد ح قدد ت الضددع  الرئةسددة
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   مدد  راصق دد  مددث خسدد ئر ا، ودد  اة  اس م عةددة خددلال 1997م رادد    ر دد  صددة تءدد ،م ادزمددة ال ددة لحقدد   ددد ل نددرق ااددة  
 .(57)للاحقةادعوام ا
تسعةج ت القر  الم فة    عدد ا  اصد ا  افدح ا عددم اما  ةدة م لةفاد  مدث ادع مد     خلال عقد ال سعةج ت الم فةة 

 ووري  ائمة ع ل اا ةرا  ال ق  ة مث الذ ر   صقد اص ح  السة اة ال ق  ةة  ال طور ال ق  ة المةفي ادا س ل سة اة الوج عةة 
  ااوا، ا م لةة ت وصر صة   خو ئص اداواق الم لةة الج نئة  ا  العمدلات الودع ة صدة ال جدك المركدف  صة م لةفا    تم  ك م لةفا

ت    الدخل القومة   لم ط   ت   م  اعفز مو،ن مةدفا  مددصوع ت م لةفاد    الاحدظ ا  م لةفاد  تطد د  مدواا صدة الجد تج المح دة 
    دد لك اادد ط ع   دد ه الددد ل الج مةددة 2020فادد  ح ددل عدد م %  تفاددده م لة7ادسمدد لة  م واددط معدددل اددجو  د اقددل عددث 

 ادخد ي  دد لجمو ا  توددجن تجر ددة م مةدفي صددة ال جدد ي اد، ودد    مددث خدلال خ ددق  ةئددة اادد ق  ل ع لمةدة صددة مجدد ل تق  ددة الوادد ئط 
 دل الذد ر  لجد ل الم عد ي  تم ز  صة    ةث ص سءة ادع م   ع دل الد ات  تعمةدق المدج ج الدويجة    دةث اد ء د ر الم دواز  ع

 . (58) تويةث ادا ثم رات ادسج ةة
 المط   الث لث: ا موذ   الة الجمو اد، و    صة م لةفا 

 توصة  اد موذ  القة اة المس ذدم صة ال قدار  -1
ة لقددد اصدد ا مجدد ل تط ةددق اد، ودد   القة اددة صددة الدراادد ت  ال حددوي  ااددع ا  كو دده اد اي ادادد س ال ددة تقددةم ماو دد ت الج رادد

اد، و  اة   قدار ،ةم عد اة مث ن     ا  تقر    الل الوا،ن ل او  اكثر مجطقةة  ، ول.  اع مد اد، و   القة اة ع ل الج راة 
اد، وددد  اة  اداددد لة  الرا فدددةة  الطدددرق ادحوددد ئةة ل حودددول ع دددل مثدددل  ددد ه ال قددددارات الامةدددة  ال دددة امادددث ااددد ذدام   

 (59)ؤ   رااة ال  ةرات ال ةا ةةل مس عدي صة اتذ ذ القرار  ال ج 
 اددرت ط اد، ودد   القة اددة  علا،ددة  ثةقددة مددن كددل مددث ع ددوم الج راددة اد، ودد  اة  الرا فددة ت اد، ودد  اة  ادحودد ي   

 (60) اماث تحداد   ه العلا،ة   لطال ادتة:
ع در عدث ال د  ري المدر ادة (  دراادة العلا،دة  دةث الم  ةدر ال د  ن المEconomic Theoryتقدوم الج رادة اد، ود  اة ) -س

 العوامل المؤثري صة د   ا  ا  الج رادة اد، ود  اة تف   د   ط ةعدة  اتجد ه العلا،دة  دةث الم  ةدرات   ا  اد، ود   القة ادة اقدة  
   ا العلا،ة كمة ا. 

  اا (  اق ور   ره ع ل صة غة العلا،ة ال ة تم تحدادد   اع مدMathematical Economicاد، و   الرا فة ) -ل
ع ل الج راة اد، و  اة  طدال رمدوز  معد  دت را فدةة. ا  مسد لة ،ةد س م  ةدرات  د ه المعد  دت  اث د ت ملائم  د  ل  د  ري 

 المدر اة مث م م ت اد، و   القة اة.
ااة  (  ا مثل   ره صة تجمةن ال ة   ت ادحو ئةة الذ صة   لم  ةرات المدر اة  اللازمة ل در Statisticalادحو ي ) - 

 تط ةق ادخ   رات ادحو ئةة المذ  ءة ع ل معد لم الجمد ذ  ل ةد   معجوادة تدأثةر كدل ع مدل مدث العوامدل صدة ال د  ري المدر ادة  
  معجواة العلا،ة  تع ةر   عث ال   ري  مع لجة اخط ي ال قدار تم ةداا ل  جة   ه العلا،ة.

حود ئةة تعدد مدث ا دم اد  ات الامةدة صدة اد، ود   القة ادة  صة فوي م  تقدم ص   الجم ذ  القة ادةة  الرا فدةة  اد 
 المس ذدم صة توصة  ال وا ر اد، و  اة المدر اة   ل لك د د مث توفةا مء وم الجموذ  القة اة. 
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 الجموذ  القة اة:  و ع  ري عث علا،دة )مع  لدة( ا  مج ومدة مدث العلا،د ت الرا فدةة ال دة تدر ط الم  ةدرات اد، ود  اة  تسد ةل
 صددد  ي ةعدددة العلا،دددة  ةج ددد   ودددوري مجدددر ي مدددث ال ء صدددةل  ال عقةدددد  ممث دددة ل وا،دددن   اضددد ف الدددل م  ةدددرات الجمدددوذ  الم  ةدددر 

( ال   امثل تأثةر العوامل غةر الق   ة ل قة س  ال قدار ع ل ال   ري المدر اة  صةدر  Random Variableالعطوائة )
  ةر العطوائة. تأثةر   ه المجموعة مث العوامل تح  اام الم 

ا  العلا،ة  ةث الم  ةرات اد، و  اة تقوم ع ل ااد  اد  ةة  اذ تمد رس  عضد   تدأثةراا صدة الد عم ادخدر  ممد  اجعدل  
 .(61) عض   تح  ظر ف معةجة ا   ا صة حد ي ظ  ري اخرا تسمل )  ةجة(

(   دو Xةدر م  ةدر مد   لةادو  ) ا  ال دف مث اغ   الدراا ت  ال حدوي اد، ود  اة   دو تحدادد صةمد  إذا كد   ل   
(  تقدددار مقددار  د ا ال ددأثةر مدث خدلال احدددا سكثدر ا  ات اد، ود   القة اددة Yالم  ةدر المسد قل  تدأثةر ع ددل الم  ةدر ال د  ن )

 . (62)اا ذدام ا  نةوع ا   و )تح ةل اد حدار(   ال   اس ذدم صة ،ة س تأثةر مجموعة مث الم  ةرات ع ل م  ةر اخر
المس ذدم صة توصة  ا موذ  ال حث  دو  الدة الجمدو اد، ود     حةدث ا دةث العلا،دة ا  تدأثةر السة ادة  ا  ال قدار 

   صة   ا اد موذ  تعد  الة الجمدو اد، ود    2015-1990الجقداة صة الجمو اد، و    صة اد، و   الم لةف  ل مدي 
(   ددة  الددة لعددد  مددث Yiمدد كوري(  ددة الم  ةددر المع مددد )صددة م لةفادد  ) مع ددر عج دد   معدددل الجمددو اد، ودد    خددلال المدددي ال

( الدد   اعجددة الجقددو  الم دا لددة الور،ةددة X1الم  ةددرات اد، ودد  اة المسدد ق ة مثددل عددرم الجقددد  دد لمعجل الضددةق  المطدد ر الةدده  ددد)
جدوك  طدال حسد   ت  المعد ةة ال ة ا دا ل   ادنذ ت صة تع ملات م الةومةة  اض ف الة   حجم الجقدو  المحد ءظ   د  صدة ال 

 س راة ا    ائن تح  الط      و ا ج ا  تج ا  ا ير ا ا من معدل الجمو اد، و   . 
(    ددو ا اددن  سدد ة ا مددث عددرم الجقددد X2ا  الم  ةددر الثدد  ة صددة  دد ا اد مددوذ   ددو عددرم الجقددد  دد لمعجل الوااددن ) 

لفمجةددة ا س ددة    ائددن اد خدد ر الذ صددة لدددا ال جددوك  دد لمعجل الضددةق  اذ اطددمل اسمدد لة  ادد ئل الدددصن مضدد ص ا الة دد  الو ائددن ا
 ال ج راة.
( ا  ال ضددذم اد، ودد    امددر  مددرح  ةث ص ددو صددة  داا دده  عجدددم  ااددو  X3 الم  ةددر الث لددث  ددو حجددم ال ضددذم ) 

عد ملاا  مسةطراا ع ةه مث ، ل الد لة ااو  ع مل معجل ل جمو اد، و     ام  عجدم  ااو  صة المراحدل الم قدمدة ص  ده ادةاو 
 ذا ت ثةر ا  ة صة الجمو اد، و   .

(  وصدءه م  ةدراا را عد ا صدة ا مدوذ   الدة الجمدو اد، ود    صدة X4مث س    اخر س ي عرم الجقدد  د لمعجل اد ادن ) 
 م لةفا   ص و اطمل السةولة المح ةة مض ص ا الة   اد خ رات المو عة خ ر  المو رف ال ج راة.

  م  صة اد موذ  ص و اعر الء ئدي    و ع ل علا،ة عاسةة من معدل الجمو اد، و   .ام  الم  ةر المس قل الذ 
(  ص  ه د اع ر عث حقةقة العلا،ة  ةث الم  ةرات المس ق ة Ui اخةراا ص   ال قدار م  لم اح و  ع ل حد ادفطرال ) 

 (63) الم  ةر المع مد  ل لك اص ح  الوة ة المع ري عث حقةقة العلا،ة ك دتة:
 عةجة ال حث  ال ة   ت  -2

 ذوددوت عةجددة ال حددث  صقددد تددم اخ ةدد ر م لةفادد  ا موذسدد ا  ا  ادد   ادخ ةدد ر اد، ودد   المدد لةف  اعددو  الددل ال ة  دد ت  
اد، و  اة الم  حة عجه  كم  ا  م لةفا  تعد مث الد ل الق ة ة فمث ال  دا  الج مةة ال دة ااد ط ع  تحقةدق معدددت تجمةدة صدة 
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% مث م واط  مو  وة  الءر  مدث الددخل 6ل من ا ذء م معددت ال ضذم  صقد   غ م واط الجمو السجو  ادسل الطوا
  كم  ا  م لةفا  ،د  جح    لرغم مث ارتء ع معددت الجمو السا  ة  تجوع خ ءة ت   العر،ةة  الداجةة 2005-1990ل مدي 

 صة تحقةق  جةة اس م عةة مس قري.
ت ددك اد جدد زات صددة م لةفادد   ددو ادادد قرار السة اددة  اد، ودد     مر  ددة المؤاسدد ت ا  السدد   الددرئة   راي كددل  

 ال ذطةطةة  الجقداة  الم لةة   ال ة  ة العجور ادرتا ز  صة تطجةن الجمو اد، و    يوال ادسل. 
  د  مدددث س  ددد  اخدددر صقدددد ا ددد ا  اد، وددد   المددد لةف  صدددة الثم  ةجددد ت الم فدددةة  سددد   تدددد ور ادادددع ر الع لمةدددة 

الو  رات الم لةفاة  خ صدة )الدجءط  زاد  الجذةدل( ت دأثر  حركدة  د ه ادادع ر  ممد  سعدل اد، ود   المد لةف  ا جده الدل الركدو  
 .1999-1985 اد حس ر  حةث تد ور الج تج القومة صة   اثج ي المدي 

ة مق ر ة  أاع ر  ار ات  (   س   مث س    اخر  ص   تد ور نر ق ال ج ري الذ رسةة الم لةفاة )ااع ر ص  رات الد ل 
 .1990(   در ع م 600الل ) 1985(   در ع م 2000ا ذء م القةمة ادامةة ل ج تج القومة ادسم لة مث )

% مدث ،ةمدة عملات د  40  س   ادزمة اداةواة ل عم ة صة عقد ال سعةج ت الم فةة  صقد صقدت م لةفا  سكثدر مدث  
ح لددة ركددو .  لاددث   ءعدل السة اددة اد، ودد  اة الع مدة  السة ادد ت الم لةددة  الجقداددة  اصدد ح  صدة  1998-1997صدة عدد م 

ال ة اع مدت   م لةفا  ا    ت ك ادزمة  اا ط ع  ا  ت ء  ا اث ر    س   ادا ذدام ادمثل ل موار  الم  اة  ال طراة الم  حة 
 ال درا  مم  اتد ر ل د  مدوار   طدراة مج جدة  افد صة الدل ا   صة     ،درت   صة تويةث ادا ثم رات الذ رسةة  ا  م م     ل ع ةم

ادا قرار الجس ة  ال ةئة السة اةة الملائمة اا ط ع  ا  ت ج  ز اث ر ادزمة الم لةة صة     ا  تحقق زا  ي ك ةري صة المدخرات 
 . (64)الويجةة

 ا موذ   الة الجمو اد، و    صة م لةفا   -2
الذطة صة تقدار  الة تأثةر السة اة الجقداة ع ل الجمو اد، و    صة م لةفا    مث اسدل لقد تم اا ذدام اد موذ   

الحوول ع ل سصضل توصةق للأ موذ  صقد تم ح ف اثجةث مث الم  ةرات المس ق ة غةر المعجواة    ا ا ص   اد موذ  ا، ور 
 لجد لةة(ع ل ثلاثة م  ةرات مس ق ة   كم  اأتة )ادر، م تم اخ    مث العةجة ا

Y= 8.875- 0.00000000038263X1+ 1.38X3-0.5228X5 

(5.15)        (2.83)           (3.78)         (2.94)  

(2الجد ل )  
 (2015-1990تقدار  الة الجمو اد، و    صة م لةفا  ل مدي )

 اام ي الم  ةرات  الم  ةرات 
Y 

X1 
X2 

X3 

X4 

 (2015-1990الجمو اد، و    صة م لةفا  ل مدي )
 عرم الجقد   لمعجل الضةق 

 عرم الجقد   لمعجل الموان )اا  عد(
 ال ضذم 

 عرم الجقد   لمعجل اد ان )اا  عد(
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X5  اعر الء ئدي 

 المقدرات المع ملات  (tاخ   ر )  رسة الحراة  ادخ   رات  موءوصة ادرت  ق
X1 X3  R2= 66.3% 3 5.15 8.875 Constant 

X3-0.270 

X5-0.391 

0.298 

R2= 59.1% 14 2.83 -3.8263E-11 X1 

F=9.20 17 3.78 1.38 X3 

DW= 1.58  2.94 -0.5228 X5 

%( مث الم  ةرات الح ص ة صة  الدة الجمدو اد، ود    صدة م لةفاد  تعدو  66.3ا ضا مث    ئج ال قدار ل  ا اد موذ      ) 
%( صأ  د  تعدو  الدل 33.7ا اد مدوذ   امد  الجسد ة الم  قةدة   دة )الل تأثةر مجموعة مث الم  ةرات المس ق ة الداخ ة صة   

 تأثةر العوامل غةر الداخ ة صة القة س   ال ة اط ق ع ة   ع  ي   لم  ةر العطوائة.
(   رسدد ت حرادددة 0.05( المح سددد ة الددل معجواددة اد مدددوذ  عجددد مسدد وا معجوادددة )Fصددة حددةث تطدددةر ،ةمددة اخ  دد ر ) 

ص  ه د اؤكد  د اجءة  سدو  مطدا ة ادرت د ق الد اتة  ذلدك لو،دوع القةمدة المح سد ة للاخ  د ر ( D.W(. ام  اخ   ر )3.14)
( اطددةر الددل خ ددو اد مددوذ  مددث مطددا ة ادرت دد ق الذطددة  ددةث Kleinصددة مجطقددة عدددم ال أكددد. مددث س  دد  اخددر صدد   اخ  دد ر )

الم  ةدرات المسد ق ة الداخ دة صدة  د ا اد مدوذ   ( المح س ة تطةر الل معجوادة سمةدنtالم  ةرات المس ق ة.  ا  ،ةمة اخ   ر )
 (.3.14(   رس ت حراة )0.05عجد مس وا معجواة )

تعرف  الجمور اد، و  اة اداةواة  مج د  )م لةفاد ( الدل ازمدة  1997  ذووت ي ةعة اد، و   الم لةف  صءة ع م  
وظددة   ،ددد ع  دد   دد ه ال  دددا  مددث اثدد ر الركدددو  ا، ودد  اة  م لةددة ك ةددري  اثددرت ع ددل ا ائ دد  اد، ودد     ا سدد مر لمدددي م ح

 صل الركو  اد، و    صة م لةفا  الل مس وا ت ،ة اةة تج  زت ح سف  1998اد، و    صة السجوات اللاحقة. صءة ع م 
 (65)%7الد

صقد القل   لاله ع ل ال ح ةل القة اة صة   ا اد موذ   حةث ا  ت ح لة عدم اا قرار اة ادة  1998ام  ع م  
ا، و     اس م عة  ت  اث المع وم ت ال ة  ةة المؤنري. ادمر ال   سعل ال  حث اس  عده مدث القةد س  ذلدك داد  ع   اثد ره   

 الم   ة ع ل    ئج ال قدار اد، و     حس  اخ   ر تح ةل ال وا،ة الق ئم ع ل اا  ع   القةم الط ذي مث القة س.
اسددةة ذات تددأثةر معجددو   ددةث عددرم الجقددد  معجدد ه الضددةق  معدددل الجمددو ا    دد ئج ال قدددار تطددةر الددل  سددو  علا،ددة ع 

اد، و    صة م لةفا    ا    ه العلا،ة غةر مجسجمة من مجطق الج راة اد، و  اة  ص دة تعجدة ت ةدراا صدة عدرم الجقدد ادةؤ   
 (  حدي من  ق ي سمةن العوامل ث   ة.3.8الل ت ةر صة الجمو اد، و     مقدار )

 دد ه العلا،ددة عاسددةة اعددو  الددل ا  اد، ودد   المدد لةف  ،ددد مددر  عدددي ازمدد ت مج دد  ازمددة ا ذءدد م اداددع ر ا  تءسددةر  
الع لمةة د م الو  رات الم لةفاة )الجءط  زا  الجذةل( صدة عقدد الثم  ةجد ت الم فدةة ممد  سعدل اد، ود   المد لةف  ا جده الدل 

.  ك  دد  1986  در  600الددل  1980  در عدد م  2000الركدو  حةددث ا ذءددم  وددة  الءددر  مددث الجد تج المح ددة مددث 
% مددث ،ةمددة عم   دد    سصدد ا 40 ال ددة صقدددت صة دد  م لةفادد   1998ل  اددة  1997 جدد ك ااضدد ا ادزمددة اداددةواة الم لةددة عدد م 

 اد، و   الم لةف  صة مدي الركو .
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دثد ر الم لةدة  الجقدادة الج ندئة مدث مث س    اخر  صد   السة ادة الجقدادة ال دة ات ع  د  الحاومدة الم لةفادة صدة مع لجدة ا 
ادزمددة الم لةددة المدد كوري صة دد   ،ددد ادد عدت صددة الحددد تدددراجة ا مددث ال ضددذم اد، ودد      ددو صددة  داا دده   مع ددوم ا  ال ضددذم 
اد، و    صة ال داا ت  عجدم  ااو  مسةطراا ع ةه مث ، ل الد لدة  اادو  ع مدل معجدل ل جمدو اد، ود     امد  عجددم  اادو  

احل م قدمة ص  ه اةاو  ع ملاا ذا تأثةر ا  ة ع ل الجمو اد، و   .   ا ا ص   السة اة الجقداة ال ة ات ع    الحاومة صة مر 
الم لةفاة ك    ص ئ ة صة اد ق ي ع ل مس وا مجذءم مث ال ضذم     ا م  توفحه    ئج ال قدار صدة  د ا اد مدوذ    ال دة 

معجو   ةث اعر الء ئدي  معدل الجمو اد، ود    صدة م لةفاد . ص دة تعجدة ا  ت ةدراا صدة  تطةر الل  سو  علا،ة ير اة ذات تأثةر
معددل ال ضددذم  مقدددار  حددي  احدددي مددن  قدد ي العوامدل ادخددرا الث   ددة ادةؤ   الددل ت ةددر مق  ددل صدة الجمددو اد، ودد     مقدددار 

 (66)(  حدي1.38)
ا   جد ك علا،دة عاسدةة ذات تدأثةر معجدو   دةث م  ةدر ادعر    لعو ي الل    ئج ال قدار الذ صة    ا اد مدوذ    جدد  

الء ئدي  معدل الجمو اد، و    صة م لةفا   ص ة تعجة ا  ت ةراا صة اعر الء ئدي  مقدار  حدي  احدي اةؤ   الل ت ةر مع ك  
 (  حدي  طرق  ق ي سمةن العوامل ادخرا.0.5228صة معدل الجمو اد، و     مقدار )

  وصة تادا ج  س ت  ال
 ا دا: ادا ج  س ت 

مث الحق ئق المدركدة  ا  مء دوم السة ادة الجقدادة ا  د اث مدث   د م ا، ود    الدل اخدر ) قدد   مد لة( ي قد ا لط ةعدة الج د م  -1
السة ادة  اد، ود    الد   اعمددل الج د م الجقدد  صددة ايد ره   ذلدك د  السة اددة الجقدادة تمثدل مو،دد  السد طة السة ادةة مددث 

قددد  صددة المج مددن الدد   تقددو ه   اماددث معرصددة  رسددة ال طددور اد، ودد     ادس مدد عة صددة   ددد مدد  مددث خددلال معرصددة الج دد م الج
 عج صر الج  م الجقد .

اتضددا ا   جدد ك اسم عدد ا  ددةث اد، ودد  اةث مددث المذ وددةةث   لج راددة الجقداددة اؤكددد ا  فددم   ال وظةدد  الا مددل  تحقةددق  -2
اد دداف ال دة تسدعل الة د  السة ادة الجقدادة صدة مع لجدة مطدالات الودرف الجقدد  مس وا مرتءن مدث ال طد ةل   دو مدث ا دم 

 ال موال الذ رسة  ال أثةر صدة المعدر م الجقدد    مدث ثدم مع لجدة مطدا ة ال ط لدة  مد  اراصق د  مدث عوامدل ا ام ندةة تدؤثر صدة 
وا اللازم ل طد ةل المدوار  اد   سةدة غةدر اد      الدخل. ا    ر السة اة الجقداة  ج   و رصن حجم الط   الا ة الل المس 

 المس   ة.
مث الملاحظ ا  ال  دا  الج مةدة تسد ذدم اد  ات الجوعةدة صدة السة ادة الجقدادة  طدال اك در مدث الدد ل الم قدمدة    ةجدة  -3

 ل ة ل ص ع ةة الةة السوق صة ت ك ال  دا   س   عجف  عم القط ع ت اد، و  اة صة    طال ك ةر.
ا الملامددا ادا ادددةة ل  ذ دد  اد، وددد    تددجعا  صدددة تركةدد  عددرم الجقدددد صددة   دددد معددةث   ا ع دددق ذلددك صدددة ا  احددد -4

اا عم ل )الو ائن الجقداة( مق ر ة   ا عم ل العم ة كواة ة  صن  كذفاث ،ةمة   اجط ق   ا ادا ج    مث حقةقدة  قدادة مء   د  
المركف ال   تط  ه الو ائن الجقداة الوةرصةة صدة الدد ل ادكثدر تقددم ا   ا  العم ة الور،ةة  المساوك ت تمثل صة ال  دا  الج مةة

 كوا ئل  صن  ا خ ر.
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تواسه ال جوك المركفاة صة مع م ال  دا  الج مةة مو ع  عدي تؤثر صة صع لةة اة ا    الجقداة  المورصةة  تجعل السدةطري  -5
صدة   ل اخددرا ك لوداد ت الم حددي  ا ا  ددرا مدثلاا. ا  فددةق ع دل الج د م الجقددد   الودةرصة اكثدر صددعو ة ممد   دو ع ةدده الحد ل 

السددوق الجقداددة صددة ال  دددا  الج مةددة اذ ددق مطددا ة ل  جددك المركددف   اذ ا   ةددن ا  نددراي السددجدات  وددوري  ااددعة صددة السددوق 
م سحددد م  مددن المء وحدة ،ددد اجعددل المح ص ددة ع ددل اادع ر اد راق الم لةددة  ال ددأثةر صددة الوفددن الجقدد  ل ج دد م الموددرصة ا عدد ر 

ادخدر. صءدة السددوق الضدةقة ادؤثر  ةددن اد راق الم لةدة ع ددل  طد ق  اادن صددة اادع ر   تددأثةراا فد راا. ممد  احمددل المود رف   قةددة 
 ح م ة   ه اد راق خس ئر ك ةري تعةق تطور السوق الم كوري  ءس  .

 ةعدة ت عةدة. صمةدفا  مددصوع ت    دو ا دم مد  ا  ا، و  ات ال  دا  الج مةة  دة صدة ال  لد  ا، ود  ات غةدر مسد ق ة  ذات ي -6
اقرر  خول     ا  مع م ال ق   ت ال ة تحول صة   مودر   ال  ةرات ال ة تحول صة حجم ا  ،ةمة ص  رات  .  ل  ا الس   

 ي    مد      ا المعجل ص   مر  ة عرم الجقد تاو  ك ةري   افاد مث   ه المر  ة ع ملا  ا ع      ر م  صة ال  دا  الج مةة ع 
السةولة الع لةة ل ج  م المورصة  عدم صع لةة السة اة الجقداة ل مو رف المركفاة الل حد ك ةر  مم  اجعل ال جك الدد لة ،د  راا 

  طال  ،ةق صة اع م   اة اة صع لة لمواس ة الد ري اد، و  اة.
ة   ا    تع مد اا ول الاةل  ماة لةث صة ال ع مل ا  المؤاس ت الم لةة الد لةة غةر مح ادي صة تع ملات   الم لةة  الجقدا -7

مددن ال  دددا  الج مةددة  ال  دددا  الم قدمددة   ا  صددجد ق الجقددد الددد لة  مددث ثددم ال جددك المركددف   مدد  صددة مقدمددة  دد ه المؤاسدد ت 
لذ صدة الد لةة  ص لوجد ق اؤا   صء ته صة فوي ااداولوسةدة السدوق   اعطدة ا مةدة   ل دة ل دد ر الد   ت ع ده المطدر ع ت ا

المح ةددة  ادادد ثم رات الم عداددة الججسددةة.  اج ددر الددل   ر الد لددة    دده   ر مقةددد  مطددجن ل قددوا الط ةقددة ل سددوق المح ةددة 
  الع لمةة.
ا  مث ا م مؤنرات ال ع مل  ماة لةث صة ال ع ملات الم لةة مث ، دل المؤاسد ت الم لةدة  الجقدادة الد لةدة ا مثدل صدة  

م    ذ صة المطر يةة الم    لة تج ه ال  دا  الج مةة  اذ اعمد الل تطداد   من   ه ال  دا  مث تعمةق المطر يةة صة الإ،را
 س ة  تذءةض   من الد ل الوج عةة الا را مث س ة اخرا.

 حةث ا  ال حث ،د تج  ل م لةفا  ا موذس ا صة تح ةل السة اة الجقداة  الجمو اد، و    صة ال  ددا  الج مةدة  صد     د ئج  -8
ال ح ةددل الامددة  صددق المج ددور القة اددة صددة  ةدد   اثددر السة اددة الجقداددة صددة الجمددو اد، ودد    صددة م لةفادد  صددة المدددي الم حوثددة 

  تطةر الل  سو  علا،دة عاسدةة ذات تدأثةر معجدو   دةث عدرم الجقدد 1998-1997  ذ صة  عد ادزمة الم لةة صة   ع مة 
ا    ا    ه العلا،ة غةر مجسجمة من مجطق الج راة اد، و  اة اذ ا  ال ءسدةر  معج ه الضةق  معدل الجمو اد، و    صة م لةف 

الامة ل   اوفا ا  اد، و   الم لةف  ،د مر  أزم ت مج   ا ذء م اداع ر الع لمةة د م الو  رات الم لةفاة كد لجءط  زاد  
لج تج المح ة ادسم لة  لاث ال جر ة الم لةفاة الجذةل  حةث اتج ه اد، و   الم لةف  الل الركو   ا ذء م  وة  الءر  مث ا

صة ال جمةة اد، و  اة  طال الع م    ذ صة صة ادعوام اللاحقة للازمة الم لةة صة     ح ل الو،  الح فدر ك  د  ذات   د ئج 
 ااج  ةة.

الم لةدة( اللازمدة ل  ةمجدة ع ددل   اخةدراا صد   )المطدا ة الم لةدة( ال ددة تواسده ال  ددا  الج مةدة ت ركددف اا اد ا صدة ندحة )المددوار  -9
الموار  اد   سةة الحقةقةة ال ة ت ط     عم ةة ال جمةة اد، ود  اة  ص د خد رات ال دة  دة مدور  رئدة  ل  موادل ال جمدو  د افادد 
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  حجم   ع ل المعدل الس ئد لدخل الءر  صة ظل المعدل الع لة ل جمو السا  ة.  لةس    ه اد خ رات فئة ة صقط  ا م  م
ا وصر مج   د اس ثمر صة اغرام ا   سةة     لك اعد ق تدراكم راس المد ل الد    دو عجودر ااد س مدث عج صدر ال جمةدة السدراعة 

 الءع لة.
مث س    اخر  صة عرم ل مطا ة الجقداة صدة ال  ددا  الج مةدة  صد    د ه ال  ددا  ت مةدف  ضدع  اس فت د  المودرصةة  

مددث ،ط ع ت دد  اد، ودد  اة د تسدد عمل الجقددد اد  طددال اسددةر  د تددفال الطددرك ت   ، ددة عددد     صدد ر حجم دد   كمدد  ا  اسددفاي
المس  مة صة   محد  ي العد   ادما   ت الم لةة ال اتةدة  امد  ادادواق الم لةدة  الجقدادة صة د   ص دة مد   دةث معد مدة ا    ،ودة 

 ال ج ةم ا  محد  ي الحجم  ا  ااع ر الء ئدي صة   مرتءعة عموم ا.
 : ال وصة ت ث  ة ا 
  راا ل علا،ة الجدلةة  ةث السة اة اد، و  اة الع مة صة ال  د  السة اة الجقداة  د د مث ا  م م الذ راي  اصح ل القرار  -1

 دد   تاددو  اة اددة ال  ددد الع مددة ااج  ةددة  م ا م ددة  ،   ددة ل  ط ةددق  الج ددوم  دد لوا،ن اد، ودد    صددة ال  ددد   العمددل ع ددل تددوصةر 
ل ة   ت  ادحو يات اد، و  اة  الم لةة  الجقداة  صد   ذلدك اسد عد صدة رادم السة ادة الجقدادة الودحةحة  د  المع وم ت  ا

 السة اة الجقداة  ة مث ماو  ت السة اة اد، و  اة الع مة صة ا    د.
ج راددة(  راددم اة اددة فددر ري اد  مدد م  أاددواق ال دددا ل الجقددد  الم مث ددة   لسددوق الجقداددة )ال جددك المركددف   المودد رف ال  -2

ادعراة  افددحة غةدر م     ددة  اد  مد م  سة اددة ال موادل الذدد رسة  العمدل ع ددل تجطدةط   ل حقةددق  صدورات خ رسةددة مضد صة الددل 
الددخل القددومة  اد  مد م   لسددةولة  الرصدةد الجقددد  صدة ال جددك المركدف    ا  اقددوم ال  دد  هاءدد ي ال فام تده الجقداددة الدل صددجد ق 

 ح ص ة ع ل ،ةمة العم ة الويجةة.الجقد الد لة ل م
ا   ا ئل الر،  ة الجقداة ال ة  ة مث  ا ئل السة اة الجقداة الجوعةة اج  ة ا  تاو  صة اي ر الذطة ال جمواة  صق ال ج ةم  -3

وزادن الم واز  ل جمو اد، و          تمجدن حودول اخد لاف  ت د اث  دةث القط عد ت  الءدر ع اد   سةدة للا، ود   عدث يرادق ال 
 الوحةا للائ م  .

  راا ل مطالات الم لةة  الجقداة ال ة تع  ة مج   ال  دا  الج مةة عموم ا  اج  ة العمل ع ل اا  لال سمةن الموار  الم  حة  -4
صددة  دد ه ال  دددا   لفادد  ي  سدد ة ادح ة يدد ت مددث العمددلات الوددع ة صة دد . مددن فددر ري تطددوار   ر القطدد ع الذدد ت صددة ال جمةددة 

اة  تق ةددل المطددالات ال ددة تع ددرم ا طددط ه  مج دد  عدددم  سددو  راس المدد ل الادد صة مددث خددلال تءعةددل   ر المودد رف اد، ودد  
 ال ج راة صة ال موال  اد،رام.

فر ري العمل ع ل تواةن اداواق المح ةة  حجدم الط د  المح دة   دددا مدث ادع مد   ع دل حجدم الط د  صدة ادادواق  -5
 ر درتء ع مس وا ت ادسور الحقةقةة احد المة  اث الرئةسة لإحداي ذلك.الع لمةة لوحد     امثل السم  

 صة مضم ر الوةرصة  ال موال صد   مطدا ة تع ئدة اد خد رات الم  حدة  صد ا المؤاسد ت الم لةدة ل د ا ال درم ت ط د  مدث  -6
    دة تطدوار  اد ئل ادئ مد    الس ط ت الجقدادة صدة ال  ددا  الج مةدة ا  تسدعل الدل تحقةدق ثلاثدة ا دداف  ثةقدة الود ة   عضد  

 تواةن الوةرصة   ال جسدةق  دةث ادادواق الجقدادة  الم لةدة   دةث القط عد ت ال دة تء قدر الدل تج دةم مد لة  خووصد ا صدة المجد يق 
 الراءةة   اخةراا فر ري توسةه السة ا ت  العم ة ت المورصةة توسة   صحةح  ل حقةق    ئج ااج  ةة صة العمل  اد اي. 
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فوي ي ةعة  م ضمج ت المرح ة الح لةة  الم  ةرات صة     م  تءرفه مث تحدا ت سدادي ص   تطوار علا، ت ال ع     صة -7
 ال ا مدل اد، ودد     ددةث ال  ددا  الج مةددة  طددال عدد م   ال  ددا  المطدد ركة ا، ةمةدد ا  طددال خد ت  زادد  ي ال ادد لات اد، ودد  اة 

 ر سفي مث عوائد   الجءطةة صة   دا    مةة اخرا اعد امر غ اة صدة ا  مةدة  لمواس دة صة     ،ة م الد ل الجءطةة الج مةة   ا ثم
 تحدا ت المرح ة الرا جة السة اةة  اد، و  اة  الم  ةرات المس ق  ةة.

 الذد تدمدة:
اك ا  مث ادمور ادا اةة ال ة ت ط د  الو،دوف عجدد  راادة اثدر السة ادةة الجقدادة صدة الجمدو اد، ود     فدر ري ا ر  

مء وم السة اة الجقداة  ال ة ت   اث مث    م ا، و    الل اخر ي قد ا لط ةعدة الج د م السة ادة  اد، ود    الد   اعمدل الج د م 
الجقددد  صددة ايدد ره  ذلددك د  السة اددة الجقداددة تمثددل مو،دد  السدد طة السة اددةة مددث الج دد م الجقددد  صددة المج مددن الدد   تقددو ه  

 و     ادس مد عة صدة   دد مد  مدث خدلال معرصدة عج صدر الج د م الجقدد    ،دد اتضدا ا   جد ك  اماث معرصة  رسة ال طور اد،
اسم عدد ا  دددةث اد، ودد  اةث مدددث المذ ودددةث   لج راددة الجقدادددة  اؤكددد ا  فدددم   ال وظةددد  الا مددل   تحقةدددق مسدد وا مرتءدددن مدددث 

لات الودرف الجقدد   ال موادل الذد رسة ال ط ةل  و مث ا دم اد دداف ال دة تسدعل الة د  السة ادة الجقدادة  صدة مع لجدة مطدا
  ال  ثةر صة المعر م الجقد . 

 ،د لوحظ ااض ا  مث خلال   ا ال حث ا  احدا الملاما ادا اةة ل  ذ   اد، و    تجعا  صة تركة  عرم  
 اث ،ةمة. الجقد صة   د معةث   ا ع ق ذلك صة اا عم ل )الو ائن الجقداة( مق ر ة   ا عم ل العم ة كواة ة  صن  كذف 

 صدددة  ددد ا الج  ددد  صقدددد اتضدددا ا  اد، وددد   المددد لةف  ،دددد عددد  ل مدددث مطدددا ة ال موادددل الذددد رسة   ذ صدددة مدددث ، دددل  
المؤاسدد ت الجقداددة  الم لةددة الد لةددة كوددجد ق الجقددد الددد لة  ال جددك الددد لة  حةددث تع مددد  دد ه المؤاسدد ت الم لةددة الا ةددري 

 لةة  مث س    اخر ص   )المطا ة الم لةة( ال ة  اس   ال  دا  الج مةدة مجد  اة اة الاةل  ماة لةث صة ال ع ملات الم لةة الد
مج و  عقد ال سعةج ت الم فةة  مج   م لةفا  صقد تركفت اا ا ا صة نحة )المدوار  الم لةدة( ال دة تء ،مد  ا د   ادزمدة الم لةدة 

 مد   عدده  افد صة الدل ا عا اد ت  1997عد م ال ة فر     ل الجمور اداةواة صة مج و  ال سعةج ت الم فةة  م لةفا  صدة 
 ع ل مذ      ل الع لم الم قدمة  الج مةة.  2008ادزمة الم لةة الع لمةة صة ع م 

-1990ا    ددد ئج ال ح ةدددل  اداددد ج  س ت صدددة  ددد ا ال حدددث  المرت طدددة  ط ةعدددة  م ضدددمج ت المرح دددة صدددة المددددي  
واس    اد، و   الع لمة  طال ع م  ا، و  ات ال  دا  الج مةة   ت ط   فر ري ال ود  ل  حدا ت  المذ ير ال ة ا2015

 طدددال خددد ت   ال دددة ت ط ددد  فدددر ري تطدددوار علا،ددد ت ال عددد    الدددد لة   ال ا مدددل اد، وددد     دددةث ال  ددددا  الج مةدددة  ال  ددددا  
ةددة   ادد ثم ر سددفي مددث المطدد ركة ا، ةمةدد ا ع ددل  سدده الذوددوت   زادد  ي ال ادد لات اد، ودد  اة صة دد    ،ةدد م الددد ل الجءطةددة الج م

عوائد   الجءطةة صة   دا    مةة اخرا     ا ال وسه اعد امراا غ اة صة اد مةة  لمواس ة تحدا ت المرح ة الرا جة  المس ق  ةة  
   ير   السة اةة  اد، و  اة  الم  ةرات الم و،عة صة  .
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 المو  ر  ال وامش

 
                                                           

 .60  ت2010    دا   1ج مةة  مط عة ادمةث  قع د ادمةر م د  الع  ل   ا،ن  اص ق ال جمةة اد، و  اة صة ال  دا  ال (1)
  رادد لة م سسدد ةر صددة اد، ودد   مقدمددة الددل 2001-1990ع دة حدد تم ع ددد القراطددة    ر ا  ات السة اددة الجقداددة صددة ال  دددا  الج مةددة مدن اندد ري ل عددراق   (2)

 . 9  ت2005ة المس جوراة    دا   مج   ك ةة اد اري  اد، و     الج مع

 .140  ت2007  نركة ك ظمة ل جطر  ال رسمة  ال وزان  الاوا   1ر ا مة خ ةل  الج را ت  السة ا ت الجقداة  الم لةة  قالدك و  (3)
(4)

 M.B.Brown, 'The effect monetary policy in developing countries, London, 2009, p.88. 
 .583  ت1990ر الحامة ل ط  عة  الجطر  الموصل    مط عة  ا1الدك ور عوم ص فل الدلةمة  الجقو   ال جوك  ق (5)

 .24-23  ت2005لرف  ل جطر   مطق     ار ا1الدك ور محمد ص لا سمعة  السة اة الجقداة صة اورا   ق (6)

مة الدل ك ةدة اد اري   را لة م سس ةر مقد2003-1989ع  س احةل خضر المجدد    اما   ت السة اة الجقداة صة تطجةن ادا ثم ر صة العراق ل مدي  (7)
 .11-10  ت2000س معة   دا     اد، و   

(8)
 P.K. Wilson, "The total product of monetary income2nd, London, 2003, p.25.  

  2006  عمددد    1لجطددر  قالدددك ور زكرادد  الددد ر    الدددك وري اسدددرا السدد مرائة  ال جددوك المركفاددة  السة ادد ت الجقدادددة   ار ال دد ز ر  الع مةددة ل  وزاددن  ا (9)
 .189ت

 .74  ت2006ا  ل   ةر ت   الدك ور امةث ع د الو  ل نار     ر السة اة الجقداة صة ال جمةة اد، و  اة  مج ة اد، و    العد  الع نر  تطراث (10)
 . 2  ت2005وم ال ج راة  الحقوق  الجفائر  الدك ور ع د الق  ر الجفائر   السة اة الجقداة صة الجفائر  ةث اد اي  الءع لةة  ك ةة الع  (11)

 . 2  ت2005   ار المعرصة ل جطر  ال وزان  الق  ري  1محمد عد    ا و السعو   ال وا ر الجقداة المع صري  ق (12)

  عمدد    1ل جطددر  ال وزاددن  قالدددك ور  ددفار اددعد الددداث عةسددل   الدددك ور ا ددرا ةم ادد ةم   ،طدد   اد، ودد   الا ددة م دد  ئ  تط ةقدد ت  مط عددة  ار الح مددد  (13)
 .290  ت2006

 . 236  ت2002  الدار الع مةة الد لةة ل جطر  ال وزان  عم    1الدك ور احمد ادنقر  اد، و   الا ة  ق (14)

 .190  ت2005   ار  ائل ل جطر  عم    7الدك ور خ لد  اص  الوز ة  م   ئ اد، و    ةث الج راة  ال ط ةق  ق (15)

 .192  ت2005   ار  ائل ل جطر  عم    1اكرم حدا    مط ور   ال  الجقو   المو رف  مدخل تح ة ة    ر   الجفي اد ل  ق الدك ور (16)

  مط عددة 1ق  قالدددك ور ع ددد المددجعم السددةد ع ددة  ا، ودد  ا ت الجقددو   المودد رف صددة الددج م الرااددم لةة  ادندد راكةة  اد،طدد ر الج مةددة مددن ادندد ري الددل العددرا (17)
 . 396  ت1986داوا     دا   ال

 . 51  ت2008الدك ور احمد ع د الج  ر الدص عة    ر اداواق الم لةة  صة ال جمةة اد، و  اة  مج ة المو رف  العد  الس  ن  تموز  عم     (18)
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(19)

 G.K.Helleiner, "The less developing countries and the international monetary", New York, 2004, p.33.  

(20)
 M.Lerin, "The European central bank", 2

nd
. Ed, Macmilon, London, 2004, p.67.  

 . 108-106الدك ور عوم ص فل الدلةمة  الجقو   ال جوك  ت - (21)
 . 90الدك ور اكرم حدا    مط ور   ال  الجقو   المو رف  مودر ا  ق  ت (22)

(23)
 L. Froyen, "Maro Economics, Macmillan, 1983, p.74. 

 . 502ت مودر ا  ق  الدك ور عوم ص فل الدلةمة  الجقو   ال جوك  - (24)
 .38  ت1991ة  ار السلام    دا     مط ع1  ا  او    تذطةط  ر،  ة ادئ م   المورصة صة العراق  ق (25)

(26)
 R.D.Auarbach, "Banking and Financial Markets", Macmillan, 2

nd
, London, 1986, p.45.  

(27)
 R.G.I.Pscy, "Economic development" New York, 1981, p.26.  

 . 39  ا  او    تذطةط  ر،  ة ادئ م   المورصة صة العراق  مودر ا  ق  ت (28)
 .113  ت2005   مطق  3لعد   ا7الدك ور محمد صقر  اخر     ا،ن اص ق السة اة الم لةة  الجقداة صة ال  دا  الج مةة  مج ة تطراث  المج د  (29)
الموصددل   الددك ور ادد لم توصةددق الججءددة  الدددك ور محمددد صد لا تركددة القراطددة  مقدمددة صددة ا، ودد  ات ال جمةدة  مداراددة  ار الا دد ل ل ط  عددة  الجطددر  س معددة (30)

 . 20-19  ت1988

 . 35  ت2007ل ل جطر  عم    الدك ور مدح  القراطة  ال جمةة اد، و  اة    را ت  اة ا ت  موفوع ت   ار  ائ (31)
(32)

 UNOP, "Human development report 2003", London, p.28.  

 . 64-60  ت1986  الج معة المس جوراة    دا   1الدك ور ص ةا حسث خ    ال جمةة اد، و  اة  ق (33)

 
 . 120-119  ت1986  دا     الج معة المس جوراة  1الدك ور محمد ص فل عفاف ،ءط    ال جمةة اد، و  اة  ق (34)

 .268  ت2006   ار  ائل ل جطر  عم    1الدك ور حر ة محمد  موال عراق ت  اد، و   الا ة  ق (35)
(36)

 Issues and Trends, "Selected report Economics Issues", No.69, May, Washington, DC, 1991, p.76.  

  2003الجقددد   اثدد ره صددة ال  دددا  الج مةددة  مع ددد ال دد راخ العر ددة  ال ددراي الع مددة ل دراادد ت الع ةدد     دددا    ص فددل سواددد عددوا   ال طددور ال دد راذة ل ج دد م (37)
 .392ت

 . 105  ت2007  الدار الموراة ل ط  عة  الق  ري  1الدك وري ا وا ا ةم    الج را ت  السة ا ت الجقداة  ق (38)

 . 455  ت1988  الرا م  1 ةق  ترسمة محمد ا را ةم مجوور   ار المراخ ل جطر  قم اال اادسم    اد، و   الا ة الج راة  ال ط (39)

 . 364  ت2001مةة الد لةة  عم      الدار الع 1الدك ور  فار اعد الداث  م   ئ اد، و   الا ة  ق (40)
(41)

 A.Salvatore, "principles of economic schuam easy outline, Mc Graw-Hill, London, 2003, pp81-83.  

 .171  ت2006  الرا م  1مةطةل تو ار   ال جمةة اد، و  اة  ترسمة  . محمد حسث حسةث   ار المراخ ل جطر  ال وزان  ق (42)
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 . 21الدك ور ا لم توصةق الججءة  الدك ور محمد ص لا تركة القراطة  مقدمة صة ا، و  ات ال جمةة  مودر ا  ق  ت (43)
 .120  ت2007  عم    1ل جمةة اد، و  اة  الوا،ن  ادص ق   ار العو ي  قحسث      الح مد  ا (44)

 . 36الدك ور مدح  القراطة  ال جمةة اد، و  اة    را ت  اة ا ت  موفوع ت  مودر ا  ق  ت (45)
(46)

 Issues and Trends, "Selected report Economics Issues", No.69, May, Washington, DC, 2004, p.75.  

امة    دا   الدك ور ع د الو  ل حمد  الجج ر  السة ا ت اد، و  اة الوج عةة صة   ل مجموعة الجمور اداةواة  مج ة الدراا ت اد، و  اة   ة  الح (47)
 . 44  ت2012العد  الرا ن   ةس    

 .27  ت2006 ال وزان   ةر ت     ار المج ر ل جطر 1ن مل م سد ف  ال جمةة اد، و  اة صة ال  دا  اخ ي   لجمو  ق (48)
 .24  ت2001   ار الع وم   مطق  1نار  ا را ةم  لةد    ر اداواق الم لةة الج نطة صة ال جمةة اد، و  اة صة   دا    مةة  ق (49)
 . 76ن مل م سد ف  ال جمةة اد، و  اة صة ال  دا  اخ ي   لجمو  مودر ا  ق  ت (50)
 . 45  ت1998   ار الم مو   ا و ظ ة  1الد لةة صة ال موال الد لة  ترسمة احمد عفت  قا در  اةجل    ر المؤاس ت  (51)

 .95الدك ور  فار اعد الداث عةسل   الدك ور ا را ةم ا ةم   ،ط   اد، و   الا ة م   ئ  تط ةق ت  مودر ا  ق  ت (52)
 . 24  ت2007دسج ةة  مج ة اد، و    العد  الث لث  اذار  الذريوم  ع د ال طة  ا ور المجوور  العوامل المؤثري صة تويث ادا ثم رات ا (53)

(54)
 .Kokko, "Leading issues in economic development, New York, 2002, p.24.  

 . 23  ت2000محمو  ع د الءضةل  العرل  ال جر ة اداةواة  الدر س المس ء  ي  مركف  راا ت الوحدي العر ةة   ةر ت   (55)

 (200  126محمو  ع د الءضةل  العرل  ال جر ة اداةواة  الدر س المس ء  ي  مودر ا  ق  ت (56)
 .77  ت2001   ار ك ظمة  الاوا   1ع د العفاف ا ار الم ر ك  ال ع    اد، و     ةث الد ل الج مةة  اث ره  اص ،ه  ق (57)

 . 32  ت2008   ار الم مو     دا   1و  اة صة ال  دا  الج مةة  قا لم محمد الججد     ر السة اة الم لةة صة ال جمةة اد،  (58)

 . 13  ت1988الدك ور ع د العفاف السةءو  مدخل الل اد، و   القة اة  مداراة  ار الا   ل ط  عة  الجطر  الموصل   (59)

 . 21الدك ور ع د العفاف السةءو  مدخل الل اد، و   القة اة  مودر ا  ق  ت (60)
 . 76 وري ا وا ا ةم    الج را ت  السة ا ت الجقداة  مودر ا  ق  الدك (61)
 . 56  ت1995الدك ور محمد صد،ة مرا   مةفا ةة الجقد ادسج ة  مط  ن  ار اد رام  الق  ري   (62)

 . 33ت  2007  ا و ظ ة  ع د العفاف محمد ادحمد  اداواق الم لةة صة ال  دا  الج نئة  مج ة ا راق ا، و  اة  العد  الس  ن  تموز (63)

 . 193-192تو ار   مودر ا  ق  ت (64)
 . 137الدك ور  فار اعد الداث عةسل   الدك ور ا را ةم ا ةم   ،ط   اد، و   الا ة م   ئ  تط ةق ت  مودر ا  ق  ت (65)

(66)
 M.Lerin, "The European central bank, op.cit, 2004, p,85.  


