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Summary 

Monetary policy is one of the most important macroeconomic tools for 

achieving 

economic stability and supporting growth rates, especially in light of 

escalating economic turmoil 

and financial market volatility. The importance of this policy is highlighted 

by its direct impact 

on economic activity through controlling the money supply and interest 

rates, thereby 

contributing to directing investment levels upwards or downwards, in 

addition to its role in managing the money supply 

with the aim of reducing inflation or deflation and influencing employment 

and unemployment rates. This study aimed to address the concept of 

monetary policy, its tools and mechanisms of 

transmission, and analyse its impact on economic growth, with a focus on 

its impact on investment, 

employment and inflation. The study also sought to provide a theoretical 

framework clarifying the nature of the relationship between 

monetary policy and economic growth, and to highlight the differences 

between countries in terms of the degree of impact 

this policy and its effectiveness. Based on the findings, the study worked to 

provide a set of recommendations for decision-makers to enhance the 

effectiveness of monetary policy, 

the most notable of which were the following: 

Adopting a flexible and balanced monetary policy. 

Promoting the stability of inflation rates. 

Developing monetary policy transmission channels. 

Supporting the independence of the central bank. 

Enhancing coordination between monetary policy and fiscal policy. 

Directing credit towards productive sectors. 
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 ـــــص : الملخ  

ــتقرار       ــ  الاس ــي تحقي ــؤلارت ر ــة الم ــم ايدوال الرلي ــن اه ــة م ــة النقدي ــد السياس تع

الاقتصادي ودعم معدلال النمو، ولا سيما ري ظل تصـاعد الاطـارابال الاقتصـادية 

وتقلبال ايسواق المالية، وتبرز اهميـة هـذا السياسـة مـن خـلاي تالايرهـا المبا ـر رـي 

النشاط الاقتصادي عبر التحرم ري المعـرو  النقـدي واسـعار الفا،ـدت، بمـا يسـ م رـي 

توجيه مسـتويال الاسـتامار وـعودا او هبوطـا، إطـارة إلـا دورهـا رـي إدارت الرتلـة 

 .النقدية ب دف الحد من التضخم او الانرماش، والتالاير رـي معـدلال التشـ يل والباالـة

وهدرت هذا الدراسة إلا تناوي مف وم السياسة النقدية وادوات ا وآليال انتقال ا، وتحليل 

ــا تالايرهــا رــي الاســتامار والتشــ يل  ــي النمــو الاقتصــادي، مــع التركيــز عل الارهــا ر

والتضخم، كما سعت الدراسة إلا تقديم إطار نظري يوطح طبيعة العلاقة بين السياسة 

النقدية والنمو الاقتصـادي، وبيـاأ اوجـه الاخـتلاف بـين الـدوي رـي درجـة تـالاير هـذا 

السياسة ورعاليت ا، وانالاقا مـن النتـا،ا المتووـل إلي ـا، عملـت الدراسـة علـا تقـديم 

مجموعة من التوويال الموج ة لصن اع القرار من اجل تعزيز رعالية السياسة النقدية، 

 :وكاأ من ابرزها ما يلي

 .تبن ي سياسة نقدية مرنة ومتوازنة .1

 .تعزيز استقرار معدلال التضخم .2

 .تاوير قنوال انتقاي السياسة النقدية .3

 .دعم استقلالية المصرف المركزي .4

 .تعزيز التنسي  بين السياسة النقدية والسياسة المالية .5

 .توجيه الا،تماأ نحو القااعال الإنتاجية .6

ــاا الماتا ي ـــالكلم ــاش،  :ةـــ ــو الاقتصــادي، التضــخم، الانرم ــة، النم ــة النقدي السياس

 .المعرو  النقدي، المصرف المركزي

 :  ةـــــالمقدم

ر والفعـاي رـي ــــقدية من ايدوال الاقتصـادية الرليـة تال التـالاير المبا السياسة الن     

تحقيـ  النمــو الاقتصـادي وتعزيــز الررــاا الاقتصـادي، وتلــك مــن خـلاي تحرم ــا رــي 

المعرو  النقدي واسـعار الفا،ـدت بمـا يسـ م رـي تحفيـز الاسـتامار او الحـد منـه ورقـا 
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لمتالبــال الوطــع الاقتصــادي، رضــلا عــن دورهــا رــي إدارت الرتلــة النقديــة ووطــع 

السياسـال الرفيلـة بالسـيارت علـا معـدلال التضـخم والباالـة والانرمـاش، باسـتخدام 

 .مجموعة من ايدوال النقدية، من ابرزها سعر الفا،دت ونسبة الاحتياطي القانوني

وترتسب السياسة النقدية اهميـة خاوـة باعتبارهـا إحـدر الركـا،ز ايساسـية التـي      

تعتمد علي ا السلاال النقدية ري تحقي  الاستقرار الاقتصادي، ولا سيما ري ظل تزايـد 

تقلبال ايسواق المالية وتصاعد حدت الاطارابال الاقتصادية علا المستويين المحلي 

والدولي، ورغم هذا ايهمية المتزايدت، رإأ مدر راعلية السياسة النقدية ري التالاير علا 

النمو الاقتصادي ما يزاي محل نقـاش وجـداي واسـع بـين الاقتصـاديين، وبخاوـة رـي 

الدوي النامية التي يعاني ري ا القااع المالي من مظاهر الضـعف ال يرلـي، إلـا جانـب 

الارتباط الولاي  بين السياسة النقدية والسياسة الماليـة، ومحدوديـة اسـتقلالية السـلاال 

 .النقدية ري اتخات قرارات ا

ة الاـر السياسـة النقديـة رـي النمـو الاقتصـادي، مـع ــــل ذا تبرز الحاجة إلـا دراس

ي إلا تباين درجـة تالايرهـا بـين الـدوي المتقدمـة التركيز علا تحليل العوامل التي تؤد  

والنامية، وكذلك بين النظم الاقتصادية المختلفة، بما يس م ري ر م اعم  لدور السياسـة 

 النقدية ري دعم مسارال التنمية الاقتصادية وتحقي  الاستقرار الرلي

 :  مشكلة البحث

تتخلص مشرلة البحث ري التباين الواطح بين نتا،ا الدراسال النظرية والتابيقيـة      

بشاأ مدر رعالية السياسة النقدية رـي التـالاير علـا النمـو الاقتصـادي، إت تشـير بعـ  

الدراسال إلا وجود تالاير قوي وملموس للسياسـة النقديـة رـي عـدد مـن الـدوي، حيـث 

يتالار النشـاط الاقتصـادي ري ـا بصـورت مبا ـرت بـالت يرال رـي اسـعار الفا،ـدت او رـي 

عر  النقود، ري حين تظ ر دراسال اخـرر طـعف هـذا التـالاير او غيابـه رـي دوي 

مختلفة، بما يعرس عدم وجود علاقة تال دلالة إحصا،ية واطحة بين السياسـة النقديـة 

 .والنمو الاقتصادي

ومن هنا تبرز إ رالية البحث ري محاولة تفسير اسـبا  اخـتلاف الاـر السياسـة النقديـة 

علا النمو الاقتصادي بـين الـدوي، ومـا إتا كانـت هـذا الاختلارـال تعـود إلـا عوامـل 

 هيرلية او مؤسسية او اقتصادية

 أسئلة البحث

 ؟انتقال اما مف وم السياسة النقدية وادوات ا واليال  . 1

 كيف تفسر النظرية الاقتصادية العلاقة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي؟ . 2
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 ما مدر توار  نتا،ا الدراسال التابيقية حوي هذا العلاقة؟ . 3

 لماتا تختلف رعالية السياسة النقدية بين الدوي المتقدمة والنامية؟ . 4

 الشروط التي تجعل السياسة النقدية ادات رعالة لتحفيز النمو؟ ما . 5

 :  أهداف البحث

 .انتقال ادراسة مف وم السياسة النقدية وادوات ا واليال  . 1

 النمو الاقتصادي. اتالاير الت يرال ري اسعار الصرف عل . 2

 تقديم إطار نظري يوطح العلاقة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصادي. . 3

 الاستامار والتش يل والتضخم. ادراسة الار السياسة النقدية عل . 4

 توطيح الفروق بين الدوي ري مدر رعالية السياسة النقدية. . 5

 أهمية البحث

إأ اهمية هذا البحث تتبلور ري دور السياسة النقدية رـي تحقيـ  الاسـتقرار والنمـو      

وكـذلك ر ـم   ،النمـو الاقتصـادي  االاقتصادي وتالاير الت يرال ري اسعار الصرف علـ

القرار   وانعيالعلاقة بين السياسة النقدية والنمو ري ظل التاورال العالمية ومساعدت  

إلاراء ، إطارةً إلا  سياسال نقدية متوازنة تقلل من الباالة وتعزز نمو الاقتصاد   اختيار

 قتصاد.االجانب النظري بمزيد من التحليل الذي يوطح خصووية كل 

 :  فرضياا البحث

تؤلار السياسة النقدية ري النمو الاقتصادي من خلاي قنوال متعـددت تختلـف رعاليت ـا ـ  1

 بين الدوي.

الـدوي تال اينظمـة الماليـة المتاـورت والبنـو   اكبر علاالسياسة النقدية ل ا تالاير ـ  2

 المركزية المستقلة.

ختلاف االعلاقة بين السياسة النقدية والنمـو الاقتصـادي ليسـت لاابتـة إنمـا تختلـف بــ  3

 ايدوال واينظمة والدوي.

 :  منهجية البحث

 .الاستقرا،يالمن ا الووفي التحليلي  ايعتمد البحث عل

 :دراساا سابقةال

الار ودمال "( بعنواأ  2024خروأ )آمحمد محمود عاوا يوسف و  :ةـــــــــدراسـ  1

ت ـدف حيـث  "،السياسة النقدية علـي النمـو الاقتصـادي رـي جم وريـة مصـر العربيـة

النمو الاقتصادي خلاي الفتـرت   االار ودمال السياسة النقدية عل  وتقييمالدراسة لتحليل  
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وتلـك لف ـم كيفيـة   ،سـتقرار نسـبياوهي الفتـرت تال    (2010)  احت  (1980عام )من  

التفاعل بين إجراءال السياسال النقدية والاقتصادية ري تحقي  التوازأ بين الاسـتقرار 

عتمدل هذا الدراسة علي مراجعة وتحليل  امل للأدبيـال المتاحـة حـوي اوقد  ،  والنمو

، مفــاهيم وــدمال السياســة النقديــة واليــال تنفيــذها وتالايرهــا علــي النمــو الاقتصــادي

 والاقتصـادال اأ تالاير ودمال السياسة النقدية غير متجانسة بين الدوي    إلاوخلصت  

سـتخدام السياسـة النقديـة كـادات لتحقيـ  النمـو الاقتصـادي ابتحسـين    وتوويالمختلفة  

 والعمل علي طماأ التوازأ بين الاستقرار والنمو.

تالاير السياسة النقديـة "( بعنواأ  2025حمد جمعة عبد ال ني حسن )ا  :ة  ــــــــدراسـ  2

هدرت هذا الدراسة لتحليـل  "،)دراسة تحليلية للتجربة الماليزية(  علي النمو الاقتصادي

 إلـا (1997)تالاير السياسة النقدية علي النمو الاقتصادي ري ماليزيا خلاي الفتـرت مـن 

سـتامار وقد تم تحليل تالاير مت يـرال السياسـة النقديـة ماـل سـعر الفا،ـدت والا  (2022)

التجـاري  الانفتـا النـاتا المحلـا وكـذلك تـالاير  اايجنبي المبا ر ومعدي التضخم عل

وقد اظ رل النتا،ا وجـود علاقـة طويلـة ايجـل بـين النـاتا   ،الحقيقي  وسعر الصرف

سـتامار ايجنبـي المبا ـر علـي المحلا الإجمالي والمت يرال المستقلة وتالاير قـوي للا

ستقرار ايسـعار استامارال ايجنبية وتحقي  النمو الاقتصادي، وقد اووت بتعزيز الا

 ر البنية التحتيةنفتا  التجاري وتاويوتعزيز الا

الاـر السياسـة النقديـة "( بعنواأ 2025ودت )رالحميد  وا،ل  حاتة عبد   :ة  ـــــــدراسـ   3

دراســة مرجعيــة يلاــار تحريــر ســعر ) ضــخم رــي مصــرتالنمــو الاقتصــادي وال اعلــ

الدراسة ببياأ الار السياسة النقدية علي النمو الاقتصـادي   هذا  اهتمت ، حيث  "الصرف(

 اعلـ  ، واعتمـد الباحـث والضخم ري مصر من خلاي تتبع الاار تحريـر سـعر الصـرف

أ ا  الـإ  وتواوـلت نتا،جـه  ،واقع الاقتصاد المصري قبل وبعد تحريـر سـعر الصـرف

 إلـاممـا ادر  ت ابـاعتمدل سياسـة سـعر الصـرف الاتحرير سعر الصرف  مصر قبل  

ارتفـاع  إلـاممـا ادر    ،موازيـة للعملـةالحتياطيال ايجنبيـة وتفـاقم سـوق  ستنزاف الاا

جنبي وزيادت العجز التجاري واي  يستامار المحلمعدلال الباالة والتضخم وطعف الا

 .يوتدهور الإنتاج المحل

 التحليل الرمـي يلاـر السياسـة النقديـة"( بعنواأ  2014وليد بشيشا )  :ة  ــــــــدراسـ  4

 النمو الاقتصـادي )دراسـة تابيقيـة علـي الاقتصـاد الجزا،ـري خـلاي الفتـرت مـن  اعل

سعت هـذا الدراسـة للتعريـف بـالار السياسـة النقديـة علـي ("، حيث  2012الي    1990

عتمــدل او (،2012) إلــا (1990)النمــو الاقتصــادي رــي الجزا،ــر وتلــك للفتــرت مــن 

 اعتمـاد علـالاختبارال القياسـية للووـوي للنتـا،ا الموجـودت وتلـك بالا  االدراسة عل
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ماـل النمـو  ،الإجمـالي يمؤ رال السياسة النقدية كمت ير مسـتقل وعلـي النـاتا المحلـ

من النمو   (% 22)أ السياسة النقدية تفسر رقط الي إ  ، وتوولت الاقتصادي كمت ير تابع

الاقتصادي وتلك لابيعة الاقتصاد الجزا،ري المعتمد علي النفط كمصدر وحيد للـدخل 

 تقريبا.

 :  ري للسياسة النقديةــــــالإطار النظــ   الأول  مبحث  ال

 :ماهوم السياسة النقدية

هي مجموعة من الإجراءال والتدابير التي يتخذها المصرف المركزي لإدارت كمية    

النقود المتداولة ومستويال اسعار الفا،دت، ب دف تحقي  الاستقرار الاقتصـادي، والحـد 

من معدلال التضخم، ودعم النمو الاقتصـادي، كمـا "تعـد السياسـة النقديـة إطـارا مـن 

السياسال والمبادرال التي تعتمدها السـلاال النقديـة لتنظـيم عـر  النقـود، واسـعار 

الفا،دت، وسعر الصرف، والتالاير ري الا،تماأ المصرري، وتلك من اجل تحقي  اهـداف 

 .(522-521، ص 2014اقتصادية محددت" )الرراعي، 

وتشير السياسة النقدية كذلك إلا نشاط منظم ومدروس تمارسه السلاال النقدية مـن    

خلاي التحرم ري التوسع النقدي او الانرماش، ب ر  تحقي  الاسـتقرار النقـدي بوجـه 

اساسي، والمساهمة ري الحفاظ علا استقرار النمو الاقتصـادي ومسـتويال الاسـتخدام 

(Milton & Orley, 1993)،  كما ينظر إلي ا علا ان ـا "مجموعـة مـن الإجـراءال

المرتباة بتنظيم عملية إودار النقود والرقابة علا الا،تماأ، علـا نحـو يصـعب معـه 

الفصل بين دور النقد والا،تمـاأ رـي التـالاير الـذي تمارسـه هـذا السياسـال رـي حركـة 

 .(22، ص 2003)حسن،  "ايسعار

رـي  اساسيا، يتضح اأ للسياسة النقدية اهمية بال ة ودورا ومن خلاي هذا التعريفال     

تحقي  التوازأ الاقتصادي، لما تمتلره مـن قـدرت علـا التـالاير رـي الالـب الرلـي عبـر 

 .التحرم ري ترلفة الاقترا  ومستويال السيولة داخل الاقتصاد 

 ف السياسة النقديةاهدأ

 اهم ا:، قتصادية لما ل ا من ادوال ات دف السياسة النقدية ري اي دولة لتحقي  اهداف 

ال ــدف ايهــم للسياســة النقديــة رعــدم "وهــو  :ســتقرار الأســعار االاســتقرار النقــدي )

او تضـخم  انرمـاشم الاستقرار الاقتصادي سواء ري  ـرل الاستقرار النقدي يؤدي لعد 

، )ابـو الفتـو  احمـد علـي  "المركزي ري كميـة النقـود واسـعار الفا،ـدتف  رصوتلك لتحرم الم

 (.169ص
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وتلـك بتخفيـف التقلبـال الاقتصـادية علـي دخـل الفـرد   :ق النمو الاقتصاديــــــــتحقي

زدهار والنمو الاقتصادي بشرل دعم الا ، إطارةً إلاالحقيقي بين رتال الركود والرواج

 مدروس يمرن التنبؤ به.

وتلك بتحفيـز الاقتصـاد مـن   ق مستوى مرتاع من التشغيل )خاض البطالة :ــــــتحقي

قـدرت  إلـاممـا يـؤدي  ،خلاي خف  اسعار الفا،ـدت وكـذلك التوسـع رـي عـر  النقـود 

 التوسع ري التوظيف. االشركال والمؤسسال عل

قيمة العملـة المحليـة مقابـل العمـلال ايجنبيـة   اللحفاظ عل  رف:ــستقرار أسعار الصا

 وهو جداً م م ري المعاملال الخارجية والتبادي التجاري.

البنو    اعبر الرقابة المصررية للمصرف المركزي علوتلك    ستقرار القطاع المالي:ا

الــتحرم رــي الســيولة وتقليــل و ايزمــال،التجاريــة لضــماأ اداء عمل ــا برفــاءت ومنــع 

 المخاطر.

وتلـك بتـورير بي ـة ماليـة مسـتقرت ومولاوقـة لتعزيـز   المسـتدام:  الاقتصاديدعم النمو  

 ررص الاستامار وزيادت الإنتاجية.

من خلاي التالاير ري اسـعار وـرف العمـلال   التوازن في ميزان المدفوعاا الدولية:

و النقصـاأ مقابـل العملـة المحليـة لزيـادت اسـت لا  المقيمـين للسـلع اايخرر بالزيـادت  

رخص وكذلك زيادت تنارسـية السـلع المحليـة رـي السـوق وبـذلك زيـادت اين ا    ،المحلية

ما ري حالـة الفـا،  رـي ميـزاأ المـدروعال رـإأ السـلاال النقديـة تلجـا االصادرال،  

ــزاأ  ــي مي ــا،  ر ــنخف  الف ــواردال وي ــزداد ال ــذلك ت ــعر الصــرف وب ــي  س لتخف

 المدروعال.

 أدواا السياسة النقدية:

تســتخدم الســلاال النقديــة ادوال السياســة النقديــة للــتحرم رــي المعــرو  النقــدي 

وتنقسم هذا ايدوال الي ادوال مبا ـرت   ي،واسعار الفا،دت لتحقي  الاستقرار الاقتصاد 

 .)نوعية( وادوال غير مبا رت )كمية(

 :أدواا السياسة النقدية غير المباشرة )الأدواا الكمية   ـــ  أولا

بيـع السـندال الحروميـة   اوحيث يقوم البنك المركزي بشـراء    عملية السوق الماتوح:

 رـي المصـارف المصـرف المركـزي امـوالًا   خرعنـد  ـراء السـندال يضـ  ،ري السـوق

، ،تماأ ريزيد المعرو  النقدي وتقل اسـعار الفا،ـدتمنح الا  االتجارية رتزيد قدرت ا عل

مـنح  اتقـل قـدرت ا علـرما عند بيع السندال تسـحب النقـود مـن المصـارف التجاريـة ا

 المعرو  النقدي وترتفع اسعار الفا،دت. ، وبالتالي يقلالا،تماأ
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الفا،ـدت الـذي يفرطـه البنـك المركـزي علـا القـرو  التـي   وهو سـعر  سعر الخصم:

نك المركزي ايوراق التجاريـة التـي بالذي يخصم به ال"وهو    يقدم ا للبنو  التجارية،

خصـمت ا هـذا   اأو الـذي يعيـد ب ـا خصـم اوراق سـب   اليه من البنو  التجارية  إتقدم  

، 2005)حــداد إكــرام وهــذلوي مشــ ور  "البنــو  التجاريــة لعملا، ــا مــن المســتامرين

الإ،تمـاأ رـتخف    اسعر الخصم يقلل من ترلفة الحصوي عل  رخف  ،  (186-185ص 

الاقتـرا  ريزيـد  اقبـاي علـيزيد الإوالبنو  التجارية سعر الفا،دت بخف  سعر الفا،دت 

الا،تمـاأ  اررع سعر الفا،دت يزيد من ترلفة الحصوي علـ، اما  ،تماأ وينشط الاقتصاد الا

وبالتـالي الحـد  ،يحد من المعرو  النقديو ،،تماأينخف  الاو ،قترا  البنو ا  ليقلر

 من التضخم.

البنك المركزي البنـو  التجاريـة ب ا وهي النسبة التي يلزم   نسبة الا تياطي الإلزامي:

تبـاع البنـك ارفـي حالـة  ،  سـتخدام ا لققـرا  اب ا مـن ودا،ـع العمـلاء دوأ    بالاحتفاظ

قتصادية معينة يقـوم البنـك المركـزي بررـع انرما ية لظروف  االمركزي سياسة نقدية  

الإقـرا  ويـنخف   اوبالتـالي يقلـل مـن قـدرت البنـو  علـ ،القانوني الاحتياطينسبة  

رـإأ  ،تباع المصرف المركزي سياسـة نقديـة توسـعيةاما ري حالة  ، االمعرو  النقدي

ارتفـاع حجـم   إلـاالبنك المركزي يقوم بتخفي  نسبة الاحتياطي الإلزامي مما يـؤدي  

مـنح  االفا،ضة لدر البنو  التجارية رتزيد قدرت المصـارف التجاريـة علـ  الاحتياطيال 

 المعرو  النقدي. يرتفعوبالتالي  ،،تماأالا

 :أدواا السياسة النقدية المباشرة )الأدواا النوعية ــ  اثاني

اهــداف  إلــاســتخدام ايدوال غيــر المبا ــرت النقديــة لا يــؤدي للووــوي احيانــا ا

ــة رــي النشــاطال الاقتصــادية المرغــو  ووــوي  ــة بالســرعة المالوب السياســة النقدي

ستخدام ايدوال النوعية لتشجيع قاـاع لذلك يلجا المصرف المركزي لا  ،،تماأ الي االا

كميـة  ارال ر  من ادوال السياسة النقدية المبا رت ليس التالاير علـ،  من اخر  اكارما  

 ،انواع معينة من النشاطال الاقتصادية بعين ـا  ا،تماأ بقدر ما ال دف هو التالاير علالا

 يلي: ومن هذا ايدوال النوعية ما

رترـوأ اسـعار الفا،ـدت   :تختلـ  بـاخت ف نـوع الائتمـان  تحديد أسعار فائـدة تاصـيلية

منخفضة للنشاطال الاقتصادية المراد تشجيع ا والتـي ينظـر ل ـا كانشـاة تسـاهم رـي 

ــ  الا ــادي وتحقيـ ــرواج الاقتصـ ــناعي الـ ــي والصـ ــاط الزراعـ ــذاتي كالنشـ ــاء الـ كتفـ

وتروأ اسعار الفا،دت مرتفعـة بالنسـبة للنشـاطال ،  والمشروعال الص رر والمتوساة

 ؤية السلاال النقدية.تال ايهمية المنخفضة بالنسبة للمجتمع حسب ر
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رتروأ اجاي طويلـة   : سب أوجه استخدامها  ستحقاق للقروضتحديد أجال مختلاة الا

اقـل امـداً ، وايمد بالنسبة للنشاطال الاقتصادية التنموية تال الفا،دت المجتمعية الربيـرت

 بالنسبة للنشاطال الاقتصادية ايقل اهمية.

 كزيادت حصة  :النشاط الاقتصادي باخت فتختل  مختلاة  ئتمانيةاتحديد  صص 

 ست لا .وخف  الحصة الموج ة للا ،،تماأ المقدم لقااع الزراعة والصناعةالا

الموارقـة المسـبقة للبنـك المركـزي إتا   ا تراط الحصوي علـابحيث    الائتمان:  سقوف

وتلك لتوجيه البنو  التجارية لتوظيف مواردها ري انشاة ،  حد معين  عن،تماأ  زاد الا

 مرغوبة وتال مردود مجتمعي.

،تمـاأ رـي توزيـع الا االمبا ـرت راعليـة كبيـرت رـي التـالاير علـ ذا ايدوال النوعية  لو

 اينشاة الاقتصادية حسب اهميت ا بالنسبة للمجتمع.

 : نتقال السياسة النقديةالياا آ

وهي القنوال التي تنتقل من خلال ا قرارال البنك المركزي مال ت يير سعر الفا،دت 

ــود  او ــة النق ــاكمي ــي إل ــااي  ،الاقتصــاد الحقيق ــتامار والاالا إل ــت لا  والإس ــاج س نت

 ليال:ومن اهم هذا الآ ،والباالة

 ،  البنك المركزي سـعر الفا،ـدترعندما يخف   وهي من ا  ر الآليال :  قناة سعر الاائدة

سـت لا  ريـزداد سـتامار والاوبالتـالي زيـادت الا  ،قتـرا  يزداد الاو،تماأ  تقل ترلفة الا

اما عنـدما يررـع البنـك المركـزي سـعر الفا،ـدت  ،ويرتفع النمو الاقتصادي  يالالب الرل

ســت لا  ويــنخف  ســتامار والاخف  الانقتــرا  ريــيقــل الاو،تمــاأ رترتفــع ترلفــة الا

 وترُبح جما  التضخم. يالالب الرل

 قسمين: إلالية وينقسم تالاير هذا الآ ي:ــــئتمان المصرفقناة الا

تقـل   ،رعنـدما يشـدد المصـرف المركـزي السياسـة النقديـة  قناة القروض المصرفية:ــ  

 اسـت لا  المعتمـد علـسـتامار والاوبالتـالي يقـل الا  ،،تمـاأمـنح الا  اقدرت البنو  علـ

 التمويل.

ارتفاع الفا،دت يقلل قيمة اووي الشركال ويضعف    حيث اأ قناة ميزانياا الشركاا:ــ 

 ستامار.الا، وب ذا ينخف  قترا  الا امما يجعل ا اقل قدرت عل ،ميزانيت ا

دال، رخف  الفا،دت يررع اسعار ايووي الذي نسم والستشمل الا  قناة أسعار الأصول:

 اكمـا انـه يسـ ل علـ، سـت لا يؤدي لزيـادت لاـروت ايرـراد ممـا يشـجع لمزيـداً مـن الا

 ر إودار اس م.بالشركال التمويل ع

جعل العملة يوهي مؤلارت ري الدوي المنفتحة تجارياً، رخف  الفا،دت  قناة سعر الصرف:

زيـادت  إلـانخفـا  سـعر الصـرف يـؤدي او ،ينخف  سعر الصرفحيث  اقل جاتبية  
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مـا ررـع الفا،ـدت ، ازيـادت تحفيـز الاقتصـاد  إلـامما يؤدي   ،الصادرال وتقليل الواردال 

ارتفاع العملة ويخفـ  النشـاط الاقتصـادي ويقلـل التنارسـية رـي ايسـواق   إلاريؤدي  

 الخارجية رتزيد الواردال وتقل الصادرال.

 ،قتصـادال المتقدمـةإأ التوقعـال تلعـب دوراً هامـاً رـي الا  :قناة التوقعاا المستقبلية

رعنـدما يعلــن المصــرف  ،رالنـاس يتصــرروأ حسـب توقعــات م حــوي التضـخم والفا،ــدت

ــ ــر عل ــرل كبي ــؤلار بش ــه ي ــرارال واطــحة رإن ــزي ق ــتامرين  االمرك ــرارال المس ق

زيـادت ايسـعار وايجـور  إلاومااي تلك توقع ارتفاع نسبة التضخم يؤدي ،  والشركال 

 ري الحاي.

رزيـادت المعـرو   ،العـر  النقـدي اوهـي تـرتبط بالسـيارت علـ  :قناة كمية النقـود

امـا تقليـل رنتيجـة لـذلك ينمـو الاقتصـاد،  زيـادت القـرو  والسـيولة    إلـاالنقدي يؤدي  

 يخف  الالـب الرلـنريـقـرا  والسـيولة  نخفـا  الاا  إلـاالمعرو  النقدي ريـؤدي  

 ويلجم التضخم

تنتقـل  لرن ـا، السياسة النقدية لا تـؤلار مبا ـرت رـي الاقتصـاد إأ يمرن القوي   ،مما سب 

 وبالتالي تـؤلار  ،،تماأ وايووي وسعر الصرف والتوقعال بقنوال متعددت كالفا،دت والا

 ضخم والباالة.تالنمو الاقتصادي وال اعل

 :النمو الاقتصادي - الاصل الثاني

 :ماهوم النمو الاقتصادي

حدوث زيادت ري إجمالي النـاتا "النمو الاقتصادي هو  راء علا اأ  اتفقت معظم الآ

المحلي الإجمـاي، او الـدخل الـوطني الإجمـالي ولـذي يـؤدي إلـا زيـادت مسـتمرت رـي 

 .)51، ص 2000وناوف، عجمية (" متوسط نصيب الفرد من الدخل الحقيقي

الإجمالي الحقيقـي، ويعرـس قـدرت   يالناتا المحلويعني ايضاً الزيادت المستمرت ري  

 إنتاج المزيد من السلع والخدمال بمرور الوقت. اعلالاقتصاد 

 أهمية النمو الاقتصادي

نخفا  ايسعار وتنوع اينشـاة اوتلك بزيادت دخوي ايرراد و  :رفع مستوى المعيشة

 الاقتصادية.

سـتفادت مـن مـن خـلاي تنـوع المشـاريع الصـ رر والمتوسـاة والا  :خلق فرص عمـل

 الموارد الابيعية والبشرية وتقليل نسب الباالة.

جديـدت وارتفـاع مسـتور المعيشـة يقلـل عـدد عمل  رخل  ررص    :زيادة إيراداا الدولة

تمويـل  االإعانال ويزيد قيمـة الضـرا،ب ويزيـد مـن قـدرت الدولـة علـ االمعتمدين عل

 الخدمال العامة كالتعليم والصحة والج ال الممولة من الدولة.
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 :.جتماعيتعزيز الاستقرار الاقتصادي والا

 :محدداا النمو الاقتصادي

 ،مـن العوامـل ايساسـية للنمـو الاقتصـادي ييعد العنصر البشـر  :رأس المال البشري

يزيــد النمــو  ،حتياجــال الســوق ويررــع مســتور الم ــارال ا يرــالتعليم الجيــد الــذي يلبــ

قـادر الرالعقـل السـليم    ،م ـم  يوكذلك القااع الصح،  الاقتصادي ويجعله اكار وطوحا

 .جسم سليم معارا يتحمل عبئ العمل والتنمية االإبداع والتاوير يستند عل اعل

بنيـة تحتيـة  االتي ترترز عل اأرالبلد ،  يزيد من وتيرت النمو الاقتصادي  ر و:  ستثمارالا

كذلك وجـود ن ضـة وـناعية  ،جيدت ري جميع المجالال يتسارع النمو الاقتصادي ري ا

 ست لاي مواردها الابيعية والبشرية بالاريقة المالا.ا للدويوتقنية تتيح 

نسـب الفاقـد  ويقلـل ،ست لاي الموارد بشرل ارضـلابترار يتيح : رالاالتكنولـوجيالتقدم  

 ويزيد من تنوع المنتجال ويقلل الترلفة ويضاعف الإنتاجية.

زيادت العمالة والحد من معدلال الباالة وتوسيع ررص العمل، أ  حيث ا:  زيادة العمالة

والاستخدام ايمال للقوت العاملة، من العوامل ايساسية الداعمة للنمو الاقتصادي، رإلا 

جانــب مــا تحققــه مــن آلاــار اجتماعيــة إيجابيــة، ماــل الحــد مــن الجريمــة والتقليــل مــن 

المشرلال النفسية، رإن ا تس م بصورت مبا رت ري تعزيز ايداء الاقتصـادي، إت يـؤدي 

التوسع المدروس ري تش يل اييدي العاملة المؤهلة والمدربة إلا ررـع مسـتور النـاتا 

 .المحلي الإجمالي وزيادت الدخل الحقيقي، بما يعزز مسارال النمو الاقتصادي المستدام

 ،: تعتبر جودت المؤسسال من العوامل ايساسية للنمـو الاقتصـاديتحسين المؤسسـاا

والقضـاء   ،الإبـداع تزيـد مـن الإنتاجيـة  اشـجعة علـمالعمـل وال  اة علعارالقوانين البا

 النزيه الفعاي الـذي يحمـي الحقـوق ويضـمن سـرعة الفصـل رـي المنازعـال لـه دورا

جـودت الإدارت الحروميـة " بالإطـارة إلـا ،ستامار وتقليـل الفسـاد البارز لتعزيز بي ة الا

 يــةالمجتمــع بالرراه اتزيــد مــن رــرص العمــل وكــم الإســتامار ونوعــه بمــا يعــود علــ

 .(105ص ، 1990)د,علا س نورل  "والتنمية

لمـا ل مـا  ،م مـين رالاستقرار الاقتصادي والسياسي:  الاستقرار الاقتصادي والسياسي

 .ستمراريتهامن دور ري سرعة وتيرت النمو الاقتصادي و

 :قتصاديأنواع النمو الا

ررـع الإنتاجيـة عـن طريـ  التقنيـة الحدياـة وتاـوير  ا: يعتمـد علـنمو مكث  .1

 .الم ارال 

 .زيادت اعداد العماي وزيادت راس الماي ا: يعتمد علنمو توسعي .2
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 :قتصاديشاكل مرتبطة بالنمو الام

هنا  عدت مشاكل ترتبط بالنمو الاقتصادي وخاوة إتا لم يرن مدروساً بالشرل الرـاري 

 :ومن امالت ا

احياناً بفعل النمو الاقتصادي وما يصاحبه مـن زيـادت رـي   التوزيع الغير عادل للثروة:

المسـاوات رـي   يقرا  والتوظيـف وتسـ يل الووـوي للمـوارد الماليـة إتا لـم تراعـالا

ريجـب اأ يراعـا رـي خاـط  ،ربما تتركز هذا الاروت ري يد قلة نارـذا  ،إعااء الفرص 

التنمية القوانين التي تتيح توسيع نااق المشاركة دوأ إقصاء لتشمل قاـاع واسـع مـن 

 المجتمع.

: قـد تعمـل سـرعة التنميـة وخاوـة رـي المجـاي مارط للمـوارد  واسته كتلوث بيئي  

 ،نبعالاال السـامة او الملولاـة الناتجـة عـن المصـانع ومخلفات ـازيادت الا  االصناعي عل

ليـال امنـة لإعـدام المخلفـال خاوـة النفايـة او آتواكب هذا التنمية تورير   اأرلواجب  

سـت لا  المفـرط للمـوارد قـد كمـا اأ الا  ،البي ة والمواطن  االسامة من ا بشرل امن عل

 .ستفادت من اوالمساس بح  ايجياي القادمة للا نضوب ا إلايؤدي 

وتلك بسبب التشـ يل وزيـادت ايجـور  : تمال  دوث تضخم إذا كان النمو سريعا جدا  ا

 يترتب عن ا من زيادت الرتلة النقدية. وما

 اويعتمـد علـ  ،إأ النمو الاقتصادي هو المحر  الر،يسي لتاوير وتحسين حيات النـاس

رـي المقابـل لابـد اأ  نلرـ ،سـتامارمحددال مال الإنتاجية والتعليم والتاور التقني والا

 هو مرجواً منه. يروأ عادلا ومستداما ليحق  ما

 : نماذج النمو الاقتصادي

المـدر   اري النظرية الاقتصادية هنا  نماتج عدت لتفسير كيفية نمـو الاقتصـاد علـ

 الاقتصادي:البعيد والعوامل التي تحدد معدلال هذا النمو، ومن اهم نماتج النمو 

دخـار قدم نماتج النمو ويـرر بـاأ الاايعد هذا النموتج من    :دومار  -  نموذج هارودـ  1

 إلـاتـؤدي    الاسـتامارويفتـر  بـاأ زيـادت    ،وراس الماي هما عوامل النمو الر،يسـية

 ستخداماً ري الخاط التنموية ري الدوي النامية.امن اكار النماتج  ، ويعتبرزيادت الناتا

 ،باأ العمل والتقدم التقنـي بالإطـارة الـي راس المـاي  ينص   :سوان  -  نموذج سولوـ  2

قتصـادال تميـل ويفتر  بـاأ الا  ،هي العوامل الر،يسية للنمو الاقتصادي طويل ايمد 

 إلاالترنولوجيا بالإطارة  اجل يعتمد علأ النمو طويل ايانقاة توازأ و إلاللوووي  

 راس الماي.
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لا يوارـ  سـولو بـاأ الترنولوجيـا   لـوك( :  -  نموذج النمو الداخلي )نموذج رومرـ  3

، ستامار بالبحـث والتاـويرقتصادية مال الاابل هي ناتجة عن قرارال   ،عمل خارجي

ولهـاذا ،  النمـو  ارالبحث والتاـوير والتعلـيم وراس المـاي البشـري تـؤلار مبا ـرت علـ

 :النموذج نوعان

 بترار.الا انموتج رومر ويركز عل

 راس الماي البشري. انموتج لوكس ويركز عل

ختراع هما محركا النمو الاقتصـادي المنارسة والا  اأيرر    نموذج شومبيتر للنمو:ـ  1

الشركال تجديد وتحديث منتجات ا والتقنية المستخدمة ري الإنتاج   اأ علاو  ،اأايساسي

 بترار والتدمير الخلاق.الا اأ النمو الاقتصادي ري نظرا يعتمد علاحيث  ،ستمراراب

دخـار وكـذلك الـرابط بـين الا  التحويليـةدور الصناعة    اعل  ويركز  نموذج كالدور:ـ  2

 ستامار وعلاقة توزيع الدخل بالنمو.والا

 إلـاالصـناعة    إلـايبحث ري تحويل الاقتصاد مـن الزراعـة    اذج النمو الهيكلي:نمـ  3

 النمو الاقتصادي. إلاليه ت يير هيرل الإنتاج إهذا النماتج ما يؤدي    وتوطح،  الخدمال 

ن ـا اات    ،المنـا  والتـوازأ البي ـي  اوتبحث بتالاير النمو علـ  نماذج النمو المستدام:ـ  4

 نماتج النمو التقليدية. إلااطارت البي ة والااقة وراس الماي الابيعي 

 : الع قة بين السياسة النقدية والنمو الاقتصاديــ    ثالاصل الثال

 النمو الاقتصادي؟ ىكي  تؤثر السياسة النقدية عل

تـنخف  ترلفـة   ،عندما تخف  السلاال النقدية سـعر الفا،ـدتر:  عبر أسعار الاائدة-أولا

يزيــد الإنتــاج وينمــو رنفــاق الاســت لاكي يــزداد الاوســتامارال ترتفــع الارقتــرا  الا

سـتامارال وعندما تقوم السلاال النقدية بررع سعر الفا،دت تقل تبعا لـذلك الا،  الاقتصاد 

 التضخم. النمو الاقتصادي للسيارت علايتباطئ ر يوينخف  الالب الرل

زيــادت الســيولة  إلــاارتفــاع المعــرو  النقــدي يــؤدي  إأ عبــر عــرض النقــود:-ثانيــا

انخفـا   إلـاما خف  المعرو  النقـدي ريـؤدي ا، وبالتالي زيادت النشاط الاقتصادي

 نخفا  النمو الاقتصادي.االسيولة وبالتالي 

السياسة النقدية الواطحة تزيد من لاقة المسـتامرين   إأ  عبر توقعاا المستثمرين:-ثالثا

 مـعسـتامار طويـل ايجـل والعرـس  الا  اوتزيد الإنتاجية وتشـجع علـ  الابتراروتشجع  

 السياسة النقدية غير الواطحة.

نخفـا  قيمـة ا  رـي  تـؤدي  ربمـاالسياسـة النقديـة التوسـعية  ر  عبر سعر الصـرف:-ثالثا

مع السياسـة   والعرس،  بالمقابل ترتفع ترلفة الواردال وي تزيد الصادرال  لالعملة وبالتا
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ررع قيمة العملة مما يقلل تنارسـية المنتجـال المحليـة   إلانرما ية ر ي تؤدي  النقدية الا

 خارجيا رتقل الصادرال وينخف  النمو.

 هل كل سياسة نقدية تزيد من النمو؟

رـإتا كـاأ  ،الاقتصاد نفسـه االحاي ليس دا،ما ري والح النمو بقدر ما يعتمد عل  ،لا

مـا إتا كـاأ ا ،الاقتصـاد رـي حالـة ركـود رالسياسـة التوسـعية تسـاعد رـي تحفيـز النمـو

ن ـا انرما ية لإعادت الاسـتقرار رغـم  االاقتصاد ري حالة تضخم رلابد من سياسة نقدية  

 تبائ النمو مؤقتا.

 المدى القصير والمدى البعيد ىالع قة عل

 والاسـتامار يالالـب الرلـ االسياسة النقدية تؤلار بشرل قوي علـ  المدى القصير:فعلى  

رالارهــا  :البعيــدالمــدى أمــا علــى ، و إباا،ــهار ــي ادات رعالــة لتحفيــز النمــو  ،والباالــة

رالسياسـة   ،الإنتاجيـة والترنولوجيـا وراس المـاي البشـري  ارـالنمو يعتمـد علـ  ،محدود 

 االنقدية لا تستايع خل  تنمية مستدامة بقدر ما تستايع تورير بي ة مستقرت تسـاعد علـ

 النمو.

ســتامار اســعار الفا،ــدت والســيولة والا االسياســة النقديــة تـؤلار علــ إأيمرــن القــوي لـذا 

المدر البعيـد رـإأ   الرن عل،  المدر القصير  اريتالار النمو الاقتصادي عل  ،ست لا والا

ــيم والبنيــة التحتيــة  يالنمــو الاقتصــادي يتالــب عوامــل اخــرر كــالتاور التقنــ والتعل

 والسياسة النقدية تورر البي ة المساعدت.

 الاجوة البحثية: 

أ الدراسال التي تجمع بين ا لا  إ ،هذا الجانب  الارل رغم وجود عدد من الدراسال التي 

دولـة بعين ـا تظـل قليلـة   االمقارنة النظرية والتابيقية لدوي مختلفـة دوأ التركيـز علـ

 ت ايته.وهذا ما سعت هذا الدراسة للوقوف عندا 

 :المناقشة التحليلية لاعالية السياسة النقدية ــ    الاصل الرابع

سـتقرار اتحقيـ     اتزيد رعاليـة السياسـة النقديـة مـع قـدرت المصـرف المركـزي علـ   

وهـذا الفعاليــة ليسـت متسـاوية بــل تختلـف حســب  ،ايسـعار ودعـم النمــو الاقتصـادي

ــروف الاقتصــادية ــة الاقتصــاد والظ ــتخدمة وطبيع ــا،دت ايدوال المس ــاي ،الس دوال ر

التقليدية متمالة ري سعر الفا،دت وسياسة السوق المفتوحة ترـوأ تال رعاليـة كبيـرت رـي 

ــة تال ايســواق الماليــة المتاــورت ــر ا ،الظــروف الاقتصــادية الابيعي مــا ايدوال غي

الرمي والتوجيه المستقبلي رالحاجة إلي ا ترـوأ رـي رتـرال ايزمـال   كالتيسيرالتقليدية  

وتظل السياسة النقدية رعالة بزيادت مصداقية المصرف   ،قدرت ا  التقليديةلفقداأ ايدوال  

 .الماليةالمركزي ولاقة ايسواق 
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كبـر رـي ال ـا رعاليـة  السياسة النقديـة    اأ  ،قتصادال المختلفةوتظ ر المقارنة بين الا   

ان ـا   بيـد ستقلالية المصارف المركزية وتجذر ايسواق الماليـة  الدوي المتقدمة وتلك لا

نتقاي السياسة النقديـة وتقلبـال ااقل رعالية ري الاقتصادال النامية وتلك لضعف قنوال  

رعالية السياسة النقدية تتراجـع رـي   اأسعر الصرف وتوسع القااع غير الرسمي، كما  

 ايزمال الاقتصادية ولري تستعيد نجاعت ا لابد من التنسي  مع السياسة المالية.

السياسة النقدية من  اأمن خلاي هذا المناقشة التحليلية لفعالية السياسة النقدية يتضح لنا  

ــ ــ، التضــخم ااهــم ايدوال الاقتصــادية للســيارت عل ــدرت ا عل ــز النمــو  الرــن ق تحفي

ة المؤسســية  ــدت جــداً بــل وتــرتبط رعاليت ــا بالبيوجــل هــي محــد الاقتصــادي طويــل اي

والاقتصادية المحياة خاوة ري الاقتصادال النامية التي ترـوأ ري ـا السياسـة النقديـة 

 غالبا ادات دراعية اكار من ا ادات لتحفيز النمو الاقتصادي.

 :  ةــــــــالخاتم

ر ري النمو الاقتصادي لرنه يتالار بـدرجال يلسياسة النقدية تالالأ  ا  إلاخلصت الدراسة  

ــة ــ ،متفاوت ــة الاقتصــادية وعمــ  النظــام المــالي و ايعتمــد عل مصــرري النظــام الالبي 

 ستقلالية المصرف المركزي.او

ــي الا ــة ر ــالاير السياســة النقدي ــد ت ــاكمــا يزي ــل هــذا الت ــي لاقتصــادال المتقدمــة ويق ير ر

ســعر الصــرف نتقــاي السياســة النقديــة وتقلبــال اقتصــادال الناميــة لضــعف قنــوال الا

لري تروأ السياسة النقدية رعالة   انهكما اظ رل الدراسة    ،وتوسع القااع غير الرسمي

 قتصادية لابد من التنسي  المامر مع السياسة المالية.خاوة ري ايزمال المالية والا

 :النتائج

قتصـادية بـين السياسـة النقديـة والنمـو اوجود علاقـة تال دلالـة    إلاتوولت الدراسة  

ــ ،الاقتصــادي ــة ب ــة النقدي ــالاير ادوال السياس ــف ت ــن يختل ــي الر ــدر الزمن ختلاف الم

 :نتا،ا هذا الدراسة إلاوالظروف الاقتصادية السا،دت، وقد خلصت 

تـالاير إيجـابي رـي تحفيـز النمـو   ل ـاالسياسـة النقديـة التوسـعية    اأاظ رل النتـا،ا  ـ  1

الاقتصادي ري المدر القصير من خلاي خف  اسعار الفا،دت وزيادت المعرو  النقدي 

ممــا يــؤدي لررــع مســتور النــاتا المحلــا  ،ســت لا ســتامار وزيــادت الاالا ممــا يعــزز

 الإجمالي.

رررع الفا،دت وخفـ    ،نرما ية تؤدي لتباطؤ النمو الاقتصاديالسياسة النقدية الا  إأـ  2

،تمـاأ الممنـو  للقاـاع الخـاص رتـنخف  المعرو  النقدي يـؤدي لتقلـيص حجـم الا

 ستامار والإنتاج ويربح جما  التضخم.مستويال الا
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حيـث   ،رـي المـدر البعيـد يـنخف   النمـو الاقتصـادي    اتالاير السياسة النقدية عل  إأـ  3

 يعوامل هيرلية كالتقـدم التقنـ  اعل  اكبريعتمد النمو الاقتصادي ري المدر البعيد بشرل  

 وتحسين إنتاجية عوامل الإنتاج. يوتنمية راس الماي البشر

ر و القنات الر،يسية التـي تنتقـل   ،ستقرار معدي التضخمااهمية    إلاتوولت الدراسة  ـ  4

رمعـدلال التضـخم المنخفضـة   ،النمو الاقتصـادي  اعلالسياسة النقدية    من خلال ا الاار

والعرـس مـن تلـك   ،والمستقرت تزيد من ررص الاسـتامار وتعـزز الاقـة رـي الاقتصـاد 

 خف  معدلال النمو. إلاال ير مستقر  اوضخم المرتفع تيؤدي ال

رتالايرهـا اوطـح ، حسب تاور النظام المـالي ارعالية السياسة النقدية تختلف عل  إأـ  5

وتلـك   ،الرفاءت  عاليةري الاقتصادال تال ايسواق المالية المتاورت والنظم المصررية  

 عف القنوال النقدية.ضعرس الاقتصادال التي تتسم ب

السياسة النقدية ادات رعالة ري إدارت التقلبال الاقتصادية وتحفيز النمو الاقتصادي ري ـ  6

دورها لتحقي  النمو المستدام محدوداً بدوأ التنسي  مع سياسة   اأغير    ،المدر القصير

 .قتصادية وهيرلية كفؤتامالية و

 :    التوصياا

 تووـا الدراسـة باهميـة وطـع سياسـة نقديـة  :تبني سياسة نقدية مرنة ومتوازنةـ  1

ستقرار ايسـعار وتحفيـز النمـو الاقتصـادي وتجنـب التشـدد اتحق  التوازأ بين    مرنة

 النقدي المفرط الذي يبائ النشاط الاقتصادي.

معـدلال تضـخم  االسلاال النقديـة الحفـاظ علـ ايجب عل :تعزيز معدلاا التضخمـ  2

مار وتقليل حالـة عـدم اليقـين بمـا يـدعم استمنخفضة ومستقرت لت ي ة المنا  المحفز للا

 المدر المتوسط والاويل. االنمو الاقتصادي عل

السـلاال النقديـة تحسـين كفـاءت   ايجب علـ  :نتقال السياسة النقديةاتطوير قنواا  ـ  3

،تماأ المصرري بما يعـزز تـالاير تحديداً سعر الفا،دت والا،  نتقاي السياسة النقديةاقنوال  

 النشاط الاقتصادي. اعل النقدية السياسة

سـتقلالية المصـرف اتعزيز    اتؤكد الدراسة عل  ستق لية المصرف المركزي:ادعم  ـ  4

علمي تس م ري   بشرل  نقديةتخات قرارال  اته  رونه بيت خبرت م م  ل  ،تهيالمركزي وحياد 

 تحقي  الاستقرار الاقتصادي وتعزيز النمو.

الدراسة بوجو  التنسـي    يتوو  التنسيق بين السياسة النقدية والسياسة المالية:ـ  5

 ،م تعـار  ايدوال د لضماأ ترامل ايهداف وع  ،بين السياسة النقدية والسياسة المالية

 ايزمال الاقتصادية. اوري رترال التباطؤ  خاوةً 
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 م  2026شهر مارس   لرابعالمجلد ا)                   495مجلة القرطاس ــ العدد  الثامن والعشرون             ) 

 

اهميـة توجيـه التمويـل  اتؤكـد الدراسـة علـ  ئتمـان للقطاعـاا الإنتاجيـة:الا  جيهتوـ  6

 حسا  اينشاة غير المنتجة. االمصرري للقااعال الإنتاجية عل والا،تماأ

عتبـار رتـرال التـاخر يجب ايخـذ بالا  مراعاا الاجواا الزمنية للسياسة النقدية:ـ  7

متـاخرت ربمـا   اوسـتباقية  اتخـات قـرارال  االزمني عند وطع السياسال النقدية لتجنـب  

 قتصاد.تروأ نتا،ج ا مضرت للا
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