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 صــالملخ

لتحقيتتا النمتت   ةستتتمدا السياستتة النقديتتة الايتتة السياستتة الماليتتت  
ستتتتتتقرار النقتتتتتتد  وتمتتتتتتيل ماتتتتتتد  الت تتتتتم  والب التتتتتتة الاقتصتتتتتاد  واإ

وتحقيا الت ازن الاقتصاد ، حيث يت مة متن الستم ة النقديتة حتل حالتة 
ايمفتتاض ضتترض النقتت د زةتتتادة ةستتاار الفالتتدة، وحتتتل حالتتة زةتتادة ضتتترض 

 النق د تمتيل ةساار الفالدة.
يتتة يريتتر متتن ا  ميتتة السياستتة الماليتتة دورلا ضمتتل  ا تماتتةكمتتا 

اف تتأ ةدوات تتا ال امتتة والمتتتثرة حتتل تحقيتتا التنميتتة الاقتصتتادية والحفتتا  
ضمتتل استتتقرار المستتت   الاتتاا لاستتاار، والتومتتة ضمتتل ما قتتات تحقيتتا 

ور  التنستتيا والتمامتتأ بتتين الاستتتقرار الاقتصتتاد ، لتتنلم يتتان متتن ال تتر 
 يتتد  وثةثتتة ين الماليتتة والنقديتتة، وقتتد ت تتمن البحتتث مبحتتث تمالسياستتت

 مباحث رليسية.
تناولنتتا حتتل المبحتتث التم يتتد  ماايتتة السياستتتين الماليتتة والنقديتتة 
وةدوات ما وتارضنا حتل المبحتث ا و  لا امتأ تحقيتا ة تداي السياستتين 
الماليتتتة والنقديتتتة وتحتتتدثنا حتتتل المبحتتتث التتتتايل ضتتتن الاتلا تتتات الحديتتتتة 

تتا لمسياستتتين الماليتتة والنقديتتة حتتل مصتتر وةوضتتحنا اا لمبحتتث التالتتث تايمل
لتتتتدور السياستتتتتين الماليتتتتة والنقديتتتتة حتتتتل مصتتتتر واختتمنتتتتا البحتتتتث اماتمتتتتة 

 مصح بة اأ   النتالج والت صيات التل ت صأ ثلي ا الباحث.
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Summary 

Monetary policy is used in addition to fiscal 

policy to achieve economic growth, monetary 

stability, reduce inflation and unemployment rates, 

and achieve economic balance, as it requires the 

monetary authority in the event of a decrease in the 

money supply to increase interest rates, and in the 

event of an increase in the money supply, to reduce 

interest rates. 

Fiscal policy also plays a role of great 

importance thanks to its important and influential 

tools in achieving economic development, 

maintaining the stability of the general level of 

prices, and overcoming obstacles to achieving 

economic stability. Therefore, it was necessary to 

coordinate and integrate between fiscal and monetary 

policies. The research included an introductory topic 

and three topics. key. 
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In the introductory section, we dealt with the 

nature of the financial and monetary policies and 

their tools. In the first section, we were exposed to 

the factors for achieving the goals of the financial and 

monetary policies. In the second section, we talked 

about the recent trends of the financial and monetary 

policies in Egypt. In the third section, we explained 

an evaluation of the role of the financial and 

monetary policies in Egypt. We concluded the 

research with a conclusion accompanied by the most 

important findings and recommendations. to the 

researcher. 
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 مقدمــة
ار الاقتصتتتاد  والامتتتأ تستتتال  ميتتتع التتتدو  ثلتتتل تحقيتتتا الاستتتتقر 

الادالة الا تماعية والاستفادة القصت   متن المت ارد المتاحتة ضمل تحقيا 
لتحقيتتتا الت  يتتتم المامتتتأ، وذلتتتم متتتن ختتتة  اتبتتتا  سياستتتات اقتصتتتادية 

 ويقدية ومالية.
واللدير االنير ةن يتأ سياستة ممتا سترا لا تامتأ ارتىأ حترد ، 

 ا خر .بأ تامأ من خة  التنسيا والترااط االسياسات 
وتماة السياسة المالية والسياسة النقديتة دورلا مح رةلتا حتل سياستة 
الاقتصتتاد الممتتل، وبالتتتالل حتتبن التتتترااط بتتين السياستتتين الماليتتة والنقديتتتة 

 يتد  ثلل تحقيا الاستقرار الاقتصاد  وتمتيل حل  الب الة.
النقديتة، السياستة  متا تستت دح  ةن السياسة الماليتة تستت دي يفت 

حتتتل ا متتتتر  تتت  اختتتتتةي ا دوات المستتتتمدمة حتتتتل يتتتأ سياستتتتة  كتتتأ متتتتا
 من ما.

وضمتتتتل الصتتتتايد التتتتدولل حتتتتبن اتبتتتتا  السياستتتتة الماليتتتتة والسياستتتتة 
النقدية تمتمف من دولة ثلل ةخر ، فبال الدو  متأ الدو  الصتناعية 
المتقدمة يت  ت  ي  السياستة الماليتة والسياستة النقديتة متن ختة  الستم ة 

متتتتتتأ ال لايتتتتتات المتحتتتتتدة ة، وباتتتتتل التتتتتدو  ا ختتتتتر  السياستتتتتية المري ةتتتتت
ا مرةىية يت  ت  ي  السياسة المالية والسياسة النقدية ضتن ررةتا ثدارات 

 منفصمة ومستقمة.
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ةن مارحتتتتة صتتتتنا  القتتتترار حتتتتل  ميتتتتع التتتتدو  امتتتتد  التتتتترااط بتتتتين 
السياستتة الماليتتة والسياستتة النقديتتة، حتتبن ذلتتم يمىتتن   متتن مارحتتة مستتار 

 ادية التل تحدث حل الدولة.الت  رات الاقتص
وحل اال ا حيان تم ن ة داي السياستة الماليتة ريتر منستلمة 

تا ضمتل صتنا  القترار حتل الدولتة  ة داي مع السياستة النقديتة، فيىت ن حتمل
 التنسيا بين السياسة المالية والسياسة النقدية لم ا  ة ذلم التحد .
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 الدراسات السااقة:
تناولتتتل الاةقتتتة بتتتين السياستتتة الماليتتتة  متتتن الدراستتتات التتتتل نتتتال الاديتتتد 

 والسياسة النقدية والتأثيرات المتبادلة بين ما ومن ا ما يمل:

( حمقتتد تناولتتل الدراستتة ةدوات Desislava Stoilova, 2017دراستتة   -1
السياستتتة الماليتتتة وخاصتتتةل ال تتترالة والنفقتتتات الاامتتتة وةثر تتتا ضمتتتل النمتتت  

د ت صتتتمل الدراستتتة ثلتتتل ةن الاقتصتتتاد  حتتتل دو  الاتحتتتاد ا وروبتتتل، ولقتتت
ال تتتترالة تاتتتتد ةداة ضمتتتتل  ايتتتتة يريتتتتر متتتتن ا  ميتتتتة حيتتتتث تتتتتدض  النمتتتت  
الاقتصاد ، يما ةن زةادة الايفاق الحىت مل لا يستا   حتل زةتادة ماتدلات 

 النم  الاقتصاد .

/ الستتيد ض يتتة ضرتتد ال احتتد، الاتلا تتات الحديتتتة حتتل الاةقتتة ة. ددراستتة   -2
 ،متتع اشتتارة خاصتتة لمصتتر ال باتتة ا ولتتل(بتتين السياستتة الماليتتة والنقديتتة 

حمقد تناولل الدراسة ررياة الاةقة بين السياسة المالية والنقدية والتأثيرات 
المتبادلة بين ما وت   ات ما الحديتة، يما ةوضتحل الدراستة لما امتأ التتل 
تستتتاضد ضمتتتل ةداا السياستتتة الماليتتتة والنقديتتتة ضمتتتل النحتتت  المررتتت  ، يمتتتا 

لتتتا  الالتقتتتاا بتتتين السياستتتة الماليتتتة والنقديتتتة، وبحتتتث تارضتتتل الدراستتتة لم
مرتتاكأ الماتتروض النقتتد  والستتي لة، ولقتتد ت صتتمل الدراستتة ثلتتل ضتترورة 
التنستتتتيا بتتتتين السياستتتتة الماليتتتتة والسياستتتتة النقديتتتتة، وضتتتترورة تمتتتتتع الرنتتتتم 
المريت   ااستتتقة  حايقتل حتتل م ا  تة الحى متتة، يمتا ةيتت  متن ال تترور  

 سياسة النقدية وةدوات ا.ثضادة النظر حل ة داي ال

دراستتتتتة  د. و منصتتتتت ر الحستتتتتينل، دور السياستتتتتة الماليتتتتتة حتتتتتل تحقيتتتتتا  -3
الاستتتتقرار الاقتصتتتاد (، حمقتتتد تناولتتتل الدراستتتة دور السياستتتة الماليتتتة حتتتل 
تحرةتتم الاقتصتتاد لم صتت   ثلتتل التنميتتة والاستتتقرار الاقتصتتاد ، حيتتث ةن 

تا لتمتم ا لتنميتة، يمتا ةن تمصتي  السياسة المالية ريتر المريتة تمتتأ ضالقل
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المتت ارد متترتبط بدر تتة اإ تتادة حتتل تمصتتي  المتت ارد والادالتتة حتتل ت زةتتع 
الدخ   لتحقيا يم  الناتج الق مل ارتىأ مستتداا، وت صتمل الدراستة ثلتل 

الامتتأ ضمتتل اإ تترااات الاصتةحية لمق تتا  المصتترحل المصتتر ، ضترورة 
ضرت الل وريتر  وضرورة مااللة ضلت  الم ازيتة الاامتة التن  يت داد ارتىأ

، وحتتل مصتتر حقتتد ا تمتتل الحى متتة المصتترةة بت ريتتا السياستتتين مم تتط
المالية والنقدية منن بداية التستاينات متن القترن الماضتل وذلتم متن ختة  
ت ريتتتتتتتا بريتتتتتتتامج الاصتتتتتتتةح الاقتصتتتتتتتاد  والتميتتتتتتتم ال يىمتتتتتتتل لم ا  تتتتتتتة 

 المرىةت التل ت ا   الاقتصاد الق مل.

ــ ن ث  ، ومــخ لــذل ىــحث ث  حــ   ــة أ وثت ف ــية أىسا  حــ  احــ ول أن  أ
وذلتتم متتن ختتة  اي تتاح ةدوات السياستتة ،  وث شقداــة ث س  اــة ث دا ســن خ
، واي تتا اي تتاح ادوات خاصتتة الايتترادات الاامتتة والنفقتتات الاامتتة الماليتتة 

السياستتتتتة النقديتتتتتة وتاثير تتتتتا ضمتتتتتع ماتتتتتدلات الفالتتتتتدة والماتتتتتروض النقتتتتتد  
صاد  ، وس ي يتناو  حع  نا والت  يم المامأ وتحقيا الاستقرار الاقت

متتتتد  تتتتتأثير السياستتتة الماليتتتتة ضمتتتتع السياستتتة النقديتتتتة وتقيتتتتي  دور البحتتتث 
 ،  السياستين حع ضةج ضل  الم ازية الاامة وضبط سياسة الدين الااا 

 انبحث:إشكانيت 

حتتتتل الم ازيتتتة الاامتتتتة ممتتتتا لقتتتد شتتتت دت مصتتتر حتتتتل الاقتتتت د ا خيتتترة ضلتتتت لا 
 المتويرات الاقتصادية.اياى  االسمة ضمل المتير من 

 وبالتالل حبن مرىمة البحث تدور ح   ضدد من ا سئمة و ل:

ثلل ة  مد  ةس مل السياستين المالية والنقدية حل ضةج ضل  الم ازيتة 
 الاامة وما    حل  الدور الن  لارت  يأ سياسة من ما حل  نا الرأن.
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متا يتامتا بتحقيتتا و تأ يمىتن المفاضتمة بتين السياستتين الماليتة والنقديتة في
 الاستقرار الاقتصاد .

وييم يمىن التنسيا بين السياستين الماليتة والنقديتة حتل ضتةج الاختتة  
 المالل وزةادة مادلات النم .

 

 أهًيت انبحث:

يستتتتتمد  تتتتنا البحتتتتث ة ميتتتتت  متتتتن ختتتتة  دراستتتتة واحتتتتدة متتتتن ة تتتت  الق تتتتايا 
أثيرات المتبادلتة بتين المااصرة حل ال قل الرا ن، حيث يتصد  لدراسة وتحميأ الت

السياسة المالية والسياسة النقديتة وةثار متا ضمتل الاستتقرار الاقتصتاد  حتل مصتر، 
ومتتد  ا  ميتتة النستترية بين متتا، و تت  متتا يستتاضد ضمتتل تستتميط ال تت ا يحتت  اتمتتاذ 

 السياسات المناسبة التل تت احا مع الظروي الاقتصادية القالمة حل مصر.

 انبحث:ينهح 

 نا البحث ضمل ا سم   التحميمل وا ستم   الاستتقرالل  ت  الاضتماد حل
حيث ةن الم ج بين ا سم بين ي اد من ة   الا امتأ التتل تتتد  ثلتل يلتاح البحتث 

 الاممل.
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 انبحث: خطت

 نا البحث من خة  مبحث تم يد  يتبا  ثةثة مباحتث  يتناو 
 ضمل النح  التالل:

 شقداة وأ وثتيس :ث دا سن خ ث س  اة وث تسي دى: م لاة م ح  
 مااية السياسة المالية وةدوات ا. ث سظلب ثلأول:

 مااية السياسة النقدية وةدوات ا. :ث ث نىث سظلب 

ــ       ــبا ي ث ن  ــث ث ن ــة ث س حــ  ثلأول: محــد ثت ت ا  لدا ســن خ ث س  ا
 وث شقداة:

ا ستتتت  التتتتتل تستتتتاضد ضمتتتتل تفايتتتتأ السياستتتتتين  ث سظلــــب ثلأول:
 ة داح ما. المالية والنقدية وتحقيا

 تأثيرات السياسة المالية ضمل السياسة النقدية. :ث ث نىث سظلب 
 ررياة الاةقة بين السياستين المالية والنقدية. ث سظلب ث ث   :

ثلاتج ىــ ت ث حد ثــة  لدا ســن خ ث س  اــة وث شقداــة فــى : ث ثــ نىث س حــ  
 مري:

 الاتلا ات الحديتة لمسياسة المالية حل مصر. ث سظلب ثلأول:
 الاتلا ات الحديتة لمسياسة النقدية حل مصر. :ث ث نىث سظلب 

لتنستتتيا بتتتين الاتلا تتتات الحديتتتتة حتتتع تحقيتتتا ا ث سظلـــب ث ث  ـــ :
 السياستين المالية والنقدية حل مصر.

 دا ســن خ ث س  اــة وث شقداــة فــى  ــذ  ثتق ــاد  و  : ث ث  ــ ث س حــ  
  جز ث سوثةنة ث ا مة   
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 : د خ ث ا م وض ط سا سة ث               
تقيتتي  دور السياستتة الماليتتة ضمتتل ضلتت  الم ازيتتة  ث سظلــب ثلأول:

 .وضمل سياسة الدين الااا الاامة لمدولة
تقيي  دور السياسة النقدية ضمتل مرتىمة الت تم   :ث ث نىث سظلب 

 وضل  الم ازية الاامة لمدولة.
متتد  حاضميتتة السياستتة الماليتتة والسياستتة النقديتتة  ث سظلــب ث ث  ــ :

 مصر. حل
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 مبحتث تم تيد 
 ث دا س ن خ ث س  اة وث شقداة وأ وثتيس م لاة 

يتنتتاو  حتتل  تتنا المبحتتث التم يتتد  التارةتتم االسياستتيتين الماليتتة 
 والنقدية، وذلم من خة  م مرين ضمل النح  التالل:

 السياسة المالية وةدوات ا.مااية  ث سظلب ثلأول:
 ةدوات ا.مااية السياسة النقدية و  :ث ث نىث سظلب 
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 انًطهـب الأول

 ياهيت انسياست انًانيت وأدواتها

 يتناو  حل  نا الم مة حرضين ضمل النح  التالل:
 مف  ا السياسة المالية. ث  يع ثلأول:

 ةدوات السياسة المالية. :ث ث نىث  يع 
 رع الأولــانف

 يفهىو انسياست انًانيت

ة( ثلتل المممتة ةرما شراح المالية الاامة لفظ  السياسة الماليتلقد 
( وتانتتل حاحظتتة النقتت د ةو الم ايتتة، وقتتد تتترادي Fiscالفريستتية القديمتتة  

 .(1 مانل السياسة المالية مع يأ من المالية الاامة ومي ايية الدولة
ومتتتتع الت تتتت ر الاقتصتتتتاد  ةصتتتتبذ المانتتتتل ستتتتالف التتتتنير ريتتتتر 
متتتتتتةاا حتتتتتتل ملتمانتتتتتتا المااصتتتتتتر، يظتتتتتتترلا لتتتتتتتدخأ الدولتتتتتتة حتتتتتتل الحيتتتتتتتاة 

ة ارتتتىأ م ستتتع. حالسياستتتة الماليتتتة تانتتتل استتتتمداا الحى متتتة الاقتصتتتادي
بتتتترامج يفقات تتتتا وايرادات تتتتا إحتتتتداث بثتتتتار مرر بتتتتة وتلنتتتتة ا ثتتتتار ريتتتتر 
المرر بتتتة ضمتتتل اإيتتتتاج والتتتدخأ والت  يتتتم، وذلتتتم متتتن ختتتة  استتتتمداا 
ةدوات السياستة الماليتتة متتن ثيتترادات ضامتتة ويفقتتات ضامتتة لت تت ةر وتنميتتة 

 الاقتصاد ال رنل.

                                        

 1)  Hansen (Alvinh): Fiscal Policy and business cgcles. 

w.w.norton@companyimc.newyork,1941.p.p215 
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 ف ث دا سة ث س  اة:أىدث
متتتن السياستتتة الاقتصتتتادية والتتتتل السياستتتة الماليتتتة  تتت ا  تتتاا ت اتتتد 

ت تتتتت  بتحقيتتتتا النمتتتت  الاقتصتتتتاد  وال صتتتت   لمستتتتت   الترتتتتويأ المامتتتتأ، 
والحفتتتتتتا  ضمتتتتتتل استتتتتتتقرار المستتتتتتت   الاتتتتتتاا لاستتتتتتاار، وتحقيتتتتتتا الادالتتتتتتة 
الا تماعيتتتة والتتتت ازن حتتتل ميتتتت ان المتتتدح ضات، وتتمتتتتأ ة تتتداي السياستتتتة 

 مالية فيما يمل:ال

 ث نشساة ثلاقنر  اة:-1
الاقتصادية  ل ةساس النم ، حالنم  يتمتتأ حتل ثيتتاج ةن التنمية 

 الم ةد من السمع والمدمات حل الدولة لم ا  ة ال ةادة السىايية.
تتا  ولمتتن التنميتتة لا تريتت  ضمتتل حلتت  اإيتتتاج حقتتط، بتتأ تريتت  ةي ل

 ضمل ايىأ  نا اإيتاج.
ر متتتتثر حتتتل تحقيتتتا التنميتتتة وذلتتتم متتتن ةن الايفتتتاق الاتتتاا لتتت  دو 

 خة  استمدام  حل الايفاق الاستتمار .

 ث نوثةن ثلاقنر  ى:-2
المالية تستت يع الايتاا بتست ةة ا وضتا  الاقتصتادية ةن السياسة 

وذلم حل ةوقات الري د وةوقات الازد ار، حيث تق ا الحى متة اامتأ متا 
تمار حتل ةوقتات الريت د لا يست يع الفرد الاياا ا  امفرده، يترليع الاست

 مما يترتة ضمي  زةادة حل اإيتاج.
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وحل وقل الازد تار حتبن الحى متة تحتد متن الاستتتمارات الاامتة، 
ومن  نتا تنرتأ يظرةتة الم ازيتة الدورةتة والتتل لا يقت ا ت ازي تا ختة  ستنة 

 وايما يى ن خة  دورة ماينة، وذلم وحقلا  حمار يين .
 

 تحق ق ث ادث ة ث زييأاة:-3
تحقيتا الادالتة  لادالة الا تماعية يت من حتل  ت  رهاتحقيا  ةن

ال تترةرية، حيتتتث تقتت ا الدولتتتة ااستتتق ا  ال تتترالة متتن الماضتتتاين ل تتتا 
واستتتمدام ا حتتل ملتتالات ممتمفتتة لمدمتتة ةحتتراد الملتمتتع االمامتتأ، ومتتتا  
ذلتتم حتترض ال تترةبة ضمتتل ةربتتاح النرتتال التلتتار  والصتتناضل واستتتمداا 

دمات المقدمتتتة لممتتت ارنين يتتتالتامي  والصتتتحة حصتتتيمت ا حتتتل تحستتتين المتتت
 والمراحا الاامة ورير ا من المدمات الاامة.

وةمىتتتتن القتتتت   اتتتتأن السياستتتتة الماليتتتتة تتمتتتتتأ حتتتتل بريتتتتامج ت تتتتا  
الاامتة ب تدي تحقيتا ا  تتداي الدولتة لت  يت  اإيترادات الاامتة والنفقتتات 

حقيتتتتا الاقتصتتتتادية والسياستتتتية والا تماعيتتتتة والتتتتتل بتتتتدور ا تتتتتتد  ثلتتتتل ت
 الاستقرار الاقتصاد  والتنمية الاقتصادية المستدامة.

 انثانــيرع ــانف

 انسياست انًانيتأدواث 

تتمتتتتتأ ةدوات السياستتتتة الماليتتتتة حتتتتل النفقتتتتات الاامتتتتة واإيتتتترادات 
 الاامة وس ي يتناول ما االتحميأ من خة  رصنين ضمل النح  التالل:
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 لسياسة المالية.النفقات الاامة يبحد  ةدوات ا ث غرخ ثلأول:
 اإيرادات الاامة يبحد  ةدوات السياسة المالية. ث غرخ ث ث نى:

دور السياسة ال رةرية حل تم ةأ الم ازية الاامة ث غرخ ث ث    :      
 2118حتل  1991لمدولة خة  الفترة من 

 
 الأولانغصن 

 اننفقاث انعايت كإحذي أدواث انسياست انًانيت

مة اأي تا مرمتم متن النقت د يقت ا ابيفاقت  شتم  النفقات الااتاري 
 ضاا اقصد تحقيا يفع ضاا.

وةت قتتف حلتت  الايفتتتاق الاتتاا ضمتتل ملم ضتتتة متتن الا امتتأ ة م تتتا 
ررياتتتتة دور الدولتتتتة ويظتتتتاا الحىتتتت  حي تتتتا والتتتتتل تتمحتتتت ر بتتتتين الحرةتتتتة ةو 
التدخأ، مع ضرورة الا تماا االاضتبارات الاقتصتادية متتأ تحقيتا النفتع 

 حا ات ةحراد الملتمع. الااا واشبا 
حمان التقميدي ن ينظرون لمنفقات الاامتة ارتىأ ضتيا حيتث يتان 
ا وةقتصتر حقتط ضمتل المراحتا  تدخأ الدولة حل الحيتاة الاقتصتادية محتدودل

 ال امة متأ الق اا وا من والدحا .
ةمتتتتتا حتتتتتل الفمتتتتتر الحتتتتتديث حقتتتتتد اتستتتتتع تتتتتتدخأ الدولتتتتتة حتتتتتل الحيتتتتتاة 

ادة يريتترة حتتل حلتت  الايفتتاق الاتتاا، ممتتا ترتتتة ضمتتل ذلتتم زةتتالاقتصتتادية 
حتنتتت ج الدولتتة سياستتة ت ستتنية حتتل ايفاق تتا لم ا  تتة الريتت د الاقتصتتاد ، 
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وضمتتتل الاىتتت  حقتتتد تنتتتت ج سياستتتة ايمماشتتتية لم ا  تتتة الت تتتم  وبالتتتتالل 
 ت وط حل  النفقات الاامة.

وةترتة ضمل ما سرا بثار مالية وبثار اقتصادية ي ضح ما فيمتا 
 يمل:

   اة  لش ق ت ث ا مة:( ثلآا   ث س1
الاقتصاد الق مل االدورة الاقتصادية من  رخاا ويساد(. يتأثر  - ة

حفل حالة الرخاا حتم ن حرية الاقتصاد تأخن حل التح   من 
قا  الدورة الاقتصادية ثلل قمة الدورة الاقتصادية، حي داد 
النرال الصناضل، وت داد ا رباح، وترتفع ا ساار، وت داد 

اد الالتمان، وت داد ةساار الفالدة، وحل حالة ا   ر، وة د
المساد حتم ن حرية الاقتصاد تتل  من قمة الدورة الاقتصادية 
ثلل قا  الدورة الاقتصادية، فيحدث ترا ع حل النرال 
الصناضل، وتنمفل ا   ر، وترتفع الب الة وةت  تقييد 
الالتمان وت داد حرص الاقراض، وتميأ ةساار الفالدة ثلل 

 بات الت
 ةو الايمفاض.

الماليتتتتة تتتتتتثر ضمتتتتل التتتتدورة الاقتصتتتتادية، ممتتتتا يتتتتدحع ةن السياستتتتة  -  
التتتتتتدو  ثلتتتتتتل اتمتتتتتتاذ سياستتتتتتات يقديتتتتتتة تتتتتتتتثر ارتتتتتتىأ يريتتتتتتر حتتتتتتل 
تتا  تتا ةو ايمفاضل الاحتيارتتات المصتترفية ويميتتة النقتت د ستت اا ارتفاضل
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تتتتتتتا لحالتتتتتتتة النرتتتتتتتال الاقتصتتتتتتتاد  ستتتتتتت اا يتتتتتتتان حالتتتتتتتة رختتتتتتتاا   وحقل
 ةو يساد.

بن السياستتة الماليتتة ت تتت  استتحة  تت ا متتن حفتتل حالتتة الرختتاا: حتت
الستتتي لة متتتن الستتت ق، وتمتتتتيل الايفتتتاق، والت ستتتع حتتتل رتتترح الستتتندات 
الحى ميتتتتة افالتتتتدة مرتفاتتتتة للتتتتن  رتوس ا متتتت ا ، وخفتتتتل المرتتتتترةات 

 الحى مية.
وحل حالة المساد: حبن السياسة المالية ت ت  ب ةادة ال مة الممتل 

متتتتتتا يترتتتتتتتة  ضميتتتتتت  زةتتتتتتادة ضتتتتتتن ررةتتتتتتا زةتتتتتتادة المتتتتتتدح ضات التح ةميتتتتتتة م
الاستتتتت ةل حيتتتتت داد اإيتتتتتتاج لتو يتتتتتة احتيا تتتتتات ا حتتتتتراد، وتقتتتتت ا الدولتتتتتة 
ابيرتتتتاا المرتتتتروضات التتتتتل تت متتتتة ةيتتتتد  ضاممتتتتة يتيتتتترة لمق تتتتاا ضمتتتتل 

 الب الة.

 ثلآا   ثلاقنر  اة  لش ق ت ث ا مة: -2
الااا يت  متن ختة  ةدوات السياستة الماليتة ةو ةدوات ةن الايفاق 

 .(1 نقديةالسياسة ال
، ب لان ــــ ق ث س   ــــيالسياستتتتة الماليتتتتة تقتتتت ا الدولتتتتة حمتتتتن ختتتتة  

 كالايفاق ضمل ا سر التل لا ي ةد دخم ا ضن مرمم ماين.

                                        

، 2111د. ضارف صدقل، د. و ةحمد الرزاز، المالية الاامة، دار الن  ة الاربية،  (1 
 .117ص
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ـــــــي م   ـــــــيالايفتتتتتتتاق ارتتتتتتتىأ وقتتتتتتتد يىتتتتتتت ن  ، يتتتتتتتدض  الستتتتتتتمع غ 
والمتتتتتتدمات ا ساستتتتتتية وةتتتتتتتت  تم ةتتتتتتأ  تتتتتتنا الايفتتتتتتتاق متتتتتتن ختتتتتتتة  ةدوات 
 السياستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة النقديتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة ضتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتن ررةتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتا الاصتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتدار النقتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتد  
ةو شتتتتراا الستتتتندات حتتتتل الستتتت ق المتتتتالل المحمتتتتل، حتتتتبذا تتتتت  ذلتتتتم ارتتتتىأ 
دقيتتتتتتتا، حبيتتتتتتت  يترتتتتتتتتة ضميتتتتتتت  تحقيتتتتتتتا لمنمتتتتتتت  الاقتصتتتتتتتاد  والمحاحظتتتتتتتة 

 ضمل الاستقرار الاقتصاد .
ةمتتتا ثذا تتتتت  ذلتتتتم ارتتتتىأ ضرتتتت الل ةو ارتتتتىأ ريتتتتر متتتتدروس حبيتتتت  

وسشوضــأ أىــد تلــب ث دــلأا ت  لــى يترتتتة ضميتت  بثتتار اقتصتتادية ستتمرية 
 ى:ث شحو ث ن  

 ث ت  ع أسا   ث   ئدة: -أ 
الايفتتتاق الاتتتاا متتتن شتتتأي  ةن تملتتتأ الدولتتتة ثلتتتل اصتتتدار ةن زةتتتادة 

ستتندات حى ميتتة استتار حالتتدة مرتفتتع للتتن  المستتتتمرةن، حتتبذا احتا تتل 
ا متتتن ا متتت ا  لم ا  تتتة الايفتتتاق الاتتتاا، حبي تتتا تقتتت ا ااصتتتدار  الدولتتتة م ةتتتدل

لحى ميتتتة ستتندات حى ميتتة متتترة ةختتر  استتتار حالتتدة ةضمتتل متتتن الستتندات ا
ا ولل للن  الم ةد من المستتمرةن، حت ت ر الرنت ل والق تا  المتاص 
ثلل ررح شت ادات استتتمار وةوعيتة ادخارةتة استار حالتدة مت از  ةو ي ةتد 
ضتتتن ستتتار الستتتندات الحى ميتتتة للتتتن  الامتتتةا لرتتترال ا حترتفتتتع ةستتتاار 

 الفالدة اا س اق المالية.
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 :ثنخ  ض قاسة ث اسلة ث سحلاة -ب 
ان تتلتتتت  الدولتتتتة ثلتتتتل رباضتتتتة ا وراق النقديتتتتة حتتتتل ااتتتتل ا حيتتتت

ية لماممتة حت داد النق د حترتفع ةساار السمع والمدمات، وتقتأ القت ة الرترال
متتن الت تتم  اللتتامذ التتن  يتتتثر االستتمة  ممتتا يتتتد  ثلتتل حتتدوث م  تتة

 ضمل ةساار السمع والمدمات حيث سترتفع ا ساار ارىأ يرير.

 : لول ثلاقنر   فى ح  ة ث كد   -  
الايفتتتاق الاتتتاا ضمتتتل ااتتتل الق اضتتتات قتتتد يتتتتد  ثلتتتل الريتتت د ةن 

الاقتصاد  و   ر حالتة المستاد، ومتن ةمتمتة ذلتم حتالات الحتر ، حتبن 
الدولتتتتة تمتتتت ن حتتتتل حالتتتتة ماستتتتة لستتتتحة الستتتتي لة الداخميتتتتة حتتتتل الملتمتتتتع 
لتم ةأ الامميات الاسىرةة، حتقت ا ااصتدار ستندات حى ميتة استار حالتدة 

النقتتت د لتتتد  ا حتتتراد وتتمتتتدس  يميتتتةفل مرتفاتتتة لستتتحة الستتتي لة، حتتتتنم
لتتتتد  ا حتتتتتراد، ممتتتتا يتتتتتدخأ  الب تتتتالع والستتتتمع لاتتتتتدا و تتتت د قتتتتتدرة شتتتترالية

 حل حالة من الري د والمساد ثذا تفاقمل الحر  لمدة ر ةمة. الاقتصاد

 

 انثانــيانغصن 

 انعايت كإحذي أدواث انسياست انًانيتالإيراداث 

تتتتتتا  رلا يتتتتتتأداة متتتتتتن ةدوات ومتتتتتتتثتماتتتتتتة اإيتتتتتترادات الاامتتتتتتة دورلا  امل
السياستتة الماليتتة، وتتمتتتأ اإيتترادات الاامتتة حتتل ال تترالة، والتتدين الاتتاا، 
والتتدومين المتتاص، والرستت ا، والاصتتدار النقتتد . وتاتتد ال تترالة والتتدين 
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الااا من ة   مصادر اإيرادات الاامة وس ي يقتصتر حتل دراستتنا ل تنا 
مصتدرةن لييتترادات  ااضتبار متتا ة ت البحتث ضمتل ال تترالة والتدين الاتاا 

 الاامة وس ي يتناول ما ضمل النح  التالل:
 أولًا: ث زيثئب:
ال رالة واحدة من ة   مصادر اإيرادات الاامة حل  ميتع ت اد 

ا يظمتتة الاقتصتتادية حتت   الاتتال ، ح تتل ةداة حاالتتة إضتتادة ت زةتتع التتتروة 
 داخأ الدولة، وتسا   ارىأ يرير حل تحقيا الاستقرار الاقتصاد .

حال تتترةبة حرة تتتة ال اميتتتة تحتتتدد ا الدولتتتة وتفرضتتت ا  رتتترلا ضمتتتل 
ا شتتتتماص الماضتتتتاين ل تتتتا اصتتتتفة ي اليتتتتة دون مقابتتتتأ ختتتتاص، وذلتتتتم 

 ب دي تحقيا النفع الااا.
حال تترةبة ل تتا تتتأثيرات ضمتتل  ايتتة يريتتر متتن ا  ميتتة ستت اال متتن 

 الناحية المالية والاقتصادية وي ضح ما ضمل النح  التالل:

 ة  لزيثئب:ثلآا   ث س  ا -1
ةن الظتروي الاقتصتتادية تتتتثر ارتتىأ مباشتر ضمتتل الدولتتة، حيتتث 

 تمر الدولة افترات يساد وةخر  رخاا.
حفتتتل حتتتترات المستتتتاد: تتتتنمفل القتتت ة الرتتتترالية لاحتتتراد، حت تتتت ر 
الدولتتة لتمتتتيل ال تترالة، ل ةتتادة ال متتة الممتتل وزةتتادة القتت ة الرتترالية. 

 د الاقتصاد  الفامل    والورض الااا لمفل ال رالة حل حالة الري
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تتترل ا متت ا  حتتل ةيتتد  ا حتتراد والمرتتروضات التتتل يمىتتن ةن ينفق  تتا حتتل 
 .(1 اتلاه يميم ن ثلي 

وحتتتل حالتتتة الرختتتاا حتتتت داد القتتت ة الرتتترالية لاحتتتراد، حتقتتت ا الدولتتتة 
 ب ةادة ال رالة لمفل ال مة الممل ضمل السمع والمدمات.

 
 ثلآا   ثلاقنر  اة  لزيثئب: -2
ـــة:حس اـــة ث  -ة  ةن حتتترض ضتتترالة مرتفاتتتة حيتتتث  رـــش   ت ث سحلا

ضمتتتتتل الستتتتتمع والمتتتتتدمات المستتتتتت ردة يتتتتتتد  ثلتتتتتل رحتتتتتع ةستتتتتاار ا، 
وتصبذ رير قادرة ضمل مناحستة الصتناضات المحميتة حتل الست ق، 

 وبالتالل تم ن ا ول ةة لمصناضات المحمية.

الاستتتتتتتتتتتتتتتتقرار الاقتصتتتتتتتتتتتتتتتاد  ضتتتتتتتتتتتتتتتن ررةتتتتتتتتتتتتتتتا زةتتتتتتتتتتتتتتتادة تحقيتتتتتتتتتتتتتتتا  -  
 ال تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتترالة لمحتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتد متتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتن الت تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتم  

ال تتتتتتتتتتتتتترالة لتنرتتتتتتتتتتتتتتيط الاستتتتتتتتتتتتتتت ةل ومتتتتتتتتتتتتتتن ثتتتتتتتتتتتتتت   ةو خفتتتتتتتتتتتتتتل
 ازد ار الاقتصاد.

تتتتتا يتتتتتأداة لمت  يتتتتت  الاقتصتتتتتاد  واضتتتتتادة  -ج  تماتتتتتة ال تتتتترالة دورلا  امل
تمصتتتي  المتتت ارد، حتتتبذا ارتفاتتتل ال تتترالة ضمتتتل ةحتتتد ا يرتتت ة 

                                        

ة. د. السيد ض ية ضرد ال احد، الاتلا ات الحديتة حل الاةقة بين السياسة المالية والنقدية  (1 
 .23ون سنة يرر، صمع اشارة خاصة لمصر، ال باة ا ولل، دار الن  ة الاربية بد



                  4245 يوليو  -والستون الخامسة السنة – الثانىالعدد  –مجلة العلوم القانونية والاقتصادية 

 التأثيرات المتبادلة بين السياستين المالية والنقدية مع إشارة خاصة لمصر           5:8

الاقتصادية حبن المستتمرةن يتري ن تمم ا يرت ة وةتل ت ن يحت  
 ةير ة اقتصادية ةخر .

ل تتترالة ختتتة  متتتدة ماينتتتة حتتتبن ذلتتتم ثذا قتتتررت الدولتتتة خفتتتل ا -د 
يترتة ضمي  ترليع الصتناضات اللديتدة، و تن  رتوس ا مت ا ، 
وزةتتتتتادة حلتتتتت  الاستتتتتتتمارات، وتقميتتتتتأ الفتتتتت ارق بتتتتتين دختتتتت   ةحتتتتتراد 

 الملتمع، وتمتيل الب الة.
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 ث غرخ ث ث   
 و  ث دا سة ث زييأاة فى تسويث ث سوثةنة ث ا مة  لدو ـة لـذل ث  نـية 

 :2118حنى  1991مخ 
تتتا حتتتل تم ةتتتأ الم ازيتتتة الاامتتتة  تتتتتد  السياستتتة ال تتترةرية دورلا  امل

يايتتتتتل مفروضتتتتتتة ضمتتتتتل التتتتتتدخأ  حتتتتتل مصتتتتتر اأي اض تتتتتتا الممتمفتتتتتة ستتتتتت اا
 ضمل شريات ا م ا ، وي ضذ ذلم فيما يمل: الرمصل ةا

 ث زيي ة  لى ث دلث ث ذخرى: -1
ــــوم: -ة   تتتتل ال تتتترةبة التتتتتل تتمتتتتن متتتتن التتتتدخأ وضتتتتاا ل تتتتا،  ث س ي

، (1 تحققتتتت لم تتتترةبة  تتتتل اكتستتتتا  التتتتدخأ ةو  وال اقاتتتتة المنرتتتتأة
 2115لستتتتنة  91قتتتتاي ن ال تتتترةبة ضمتتتتل التتتتدخأ رقتتتت   وررتتت  ةن
بنظاا ال رةبة الم حدة ضمل دختأ ا شتماص ال ريايتين، يأخن 

 ةربتاح ثلا ةن ما يدخأ حل وضاا ال رةبة الم حدة يقتصتر ضمتل
ثيتتترادات الم تتتن ةربتتتاح التلارةتتتة والصتتتناعية و  ا يرتتت ة ثيتتترادات
متتع  .والمرتبتتات ،ثيتترادات التتتروة الاقارةتتةةربتتاح التلارةتتة و ريتتر 

 .وال بقات ت ريا ةساار تصاضدية االررالذ

                                        

 -د. و منص ر الحسينل، " دور السياسة المالية حل تحقيا الاستقرار الاقتصاد   (1 
مع  الت ريا ضمل مصر "، رسالة  -دراسة يظرةة وت رياية مقارية االفمر اإسةمل 

 .65، ص2117ديت راه، يمية الحق ق،  اماة ضين شم ، 
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وة ضذ اللتدو  التتالل ت ت ر ال ترالة ضمتل دخت   ا شتماص 
( وذلتم ضمتل 2117/2118 وحتل 91/91ال ريايين خة  الفترة من  

 النح  التالل:
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 (1جدول  قد )
 ثلأ خ ص ث ظأاا  خ تظو  حجد ث زيثئب  لى  لول 

 (2117/2118 – 91/91لذل ث  نية مخ )
 جشاو ثتسلا   ثلأ ق م ب

ثلإ يث ثت  ث دشة
 ث زييأاة

ث زيثئب  لى 
ث دلث 
 ث ذخرى

مادل ث شسو 
% 

ث شد ة إ ى 
ثلإ يث ثت 
 ث دا  اة %

91/91 1559 255 1651 1557 
91/92 2458 259 1859 1157 
92/93 2854 355 2156 1254 
93/94 3254 354 252 1157 
94/95 3552 255 2852 7 
95/96 3856 258 1551 7 
96/97 4154 351 758 756 
97/98 4452 354 1159 757 
98/99 4854 358 1154 759 

99/2111 5156 453 13 854 
2111/2111 5253 456 653 858 
2111/2112 5252 557 2451 957 
2112/2113 5754 557 153 11 
2113/2114 6954 7513 23 153 
2114/2115 7559 8519 15 656 
2115/2116 9953 853 3512 8538 
2116/2117 11453 9518 9 7594 
2117/2118 13752 1159 2151 7595 
2118/2119 16353 1551 38588 9528 
2119/2111 17154 126597 16516 7545 
2111/2112 21754 19454 23512 954 
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ثلإ يث ثت  ث دشة
 ث زييأاة

ث زيثئب  لى 
ث دلث 
 ث ذخرى

مادل ث شسو 
% 

ث شد ة إ ى 
ثلإ يث ثت 
 ث دا  اة %

2112/2113 26659 27555 4157 1153 
2113/2114 35659 31954 1253 857 
2114/2115 364529 37516 451 1152 
2115/2116 4225427 43529 1654 11524 
2116/2117 43353 48598 13513 1153 
2117/2118 613591 5855 1954 956 

( حتتتتتتل 1991/1991اات المتاميتتتتتة، ستتتتتن ات  وزارة الماليتتتتتة، الحستتتتتاث سرـــــد : 
 2117/2118)  
   :تظو  ثلإ يث ثت ث زييأاة -  

اتتالنظر ثلتتل اللتتدو  الستتابا يت تتذ ةن حصتتيمة ال تترالة ضمتتل 
 91/91مميتتار  نيتت  حتتل ضتتاا  2,5دختت   ا شتتماص ال ريايتتين بموتتل 

% من ث مالل حصتيمة اإيترادات ال ترةرية، ثت  15,7يرىأ يسبة  و نا
ثلتتل  91/92زاد مقتتدار المتحصتتأ متتن ال تترالة ضمتتل  التتدخأ حتتل ضتتاا 

يتترادات ال تترةرية ضتتن الاتتاا مميتتار  نيتت  ولمتتن بنستتبة ةقتتأ ثلتتل اإ 2,9
حيتتتتث بموتتتتل يستتتتبة ال تتتترالة ضمتتتتل التتتتدخأ ثلتتتتل اإيتتتترادات  الستتتتابا لتتتت 
%، ثتت  زادت الحصتتيمة متتن ال تترالة ضمتتل التتدخأ حتتل 11,7ال تترةرية 
ا مميتتتتار  نيتتتت ، ثلتتتتل ةن قمتتتتل حتتتتل ضتتتتا 3,5حيتتتتث بموتتتتل  92/93ضتتتتاا 
ثتتت  ت ايتتتدت الحصتتتيمة حتتتل ضتتتاا  ،مميتتتار  نيتتت  2,5حيتتتث بموتتتل  94/95
، و تتتتأ مقتتتتدار المتحصتتتتأ متتتتن مميتتتتار  نيتتتت  2,8حيتتتتث بموتتتتل  95/96

مميتتتتار  نيتتتتت  حتتتتل ضتتتتتاا  5,7ال تتتترالة ضمتتتتل التتتتتدخأ يت ايتتتتد حتتتتتتل بمتتتتم 
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مقدار المتحصأ من ال را  ضمتل التدخأ حتل  ثرل، ث  2111/2112
مميتتتت ن  نيتتتت ، و تتتتأ يت ايتتتتد حتتتتتل بمتتتتم  5,7 ليظتتتتأ 2112/2113ضتتتتاا 
 .2117/2118  حل ضاا مميار  ني 58,5

( يترتتين ةن ماتتتد  ال تترالة ضمتتتل 1وبتتالنظر ثلتتتل اللتتدو  رقتتت   
التتدخأ الرمصتتل يتتان حتتل تنبتتن  حأحيايتتا يرتفتتع وةحيايلتتا يتتنمفل، حقتتد 

% حتتتتل ضتتتتاا 18,9بمتتتتم ماتتتتد  يمتتتت  ال تتتترالة ضمتتتتل التتتتدخأ الرمصتتتتل 
%، ثتت  ايمفتتل حتتل ضتتاا 21,6وبمتتم  92/93، ثتت  زاد حتتل ضتتاا 91/92
وبمتتم  94/95ثتت  ايمفتتل متترة ةختتر  حتتل ضتتاا  %،-2,2وبمتتم  93/94
%، و تتتأ ضمتتتل  تتتنا 15,1وبمتتتم  95/96%، ثتتت  زاد حتتتل ضتتتاا -28,2

حتتتتتل ضتتتتتاا  19,4النحتتتتت  ةحيايلتتتتتا يرتفتتتتتع وةحيايلتتتتتا يتتتتتنمفل ثلتتتتتل ةن بمتتتتتم 
2117/2118. 

 ا ناً : ث د خ ث ا م:
لحا تتة الدولتتتة ل ةتتادة الايفتتاق الاتتتاا وضتتدا يفايتتة اإيتتترادات يظتترلا 
لتتأ ثلتتل الاستتتداية متتن التتداخأ ومتتن المتتارج لستتد الالتت  الاامتتة، حبي تتا تم

 حل الم ازية الاامة.
وةتمتتتتأ التتتدين الاتتتاا التتتداخمل  المحمتتتل( حتتتل ملمتتت   الالت امتتتات 
الحى ميتتتة التااقديتتتة المباشتتترة ذات ة تتتأ الاستتتتحقاق المحتتتدد والممم يتتتة 
لممايمين، والتل ترتىأ متا يستمل االتدين الحىت مل. وةتت   تنا التدين متن 

ستتتندات ا  التتتتل تحصتتتأ ضمي تتتا الدولتتتة متتتن بيتتتع الداخميتتتةلقتتتروض ختتتة  ا
الحى ميتتتة حتتتل ا ستتت اق المحميتتتة اوتتتل النظتتتر ضتتتن  نستتتية المقرضتتتين، 
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و تتتتنا يانتتتتل كيتتتتاا الحى متتتتة ااإلتلتتتتاا لممتتتتدخرات الق ميتتتتة التتتتتل تستتتتمذ 
 .(1 بتو ية مرمم القرض

وةاتتتتتري صتتتتتندوق النقتتتتتد التتتتتدولل التتتتتدين اأيتتتتت  الفتتتتترق بتتتتتين ياحتتتتتة 
ال حتتتتتدات الحى ميتتتتتة والمتسستتتتتات وال يئتتتتتات المستتتتتتقمة  الت امتتتتتات  ميتتتتتع

والمرروضات الممم يتة لمدولتة، وبتين ثيترادات  تنه الميايتات حيتث يتاتين 
 .(2 ضند و  د  نا الفارق تم ةم  ضن ررةا اقتراض  ديد

ةن القتترض التتداخمل ي ستتتتمدا لتو يتتة يفقتتتات الحتترو  ةو تاميتتتر 
لاز  والرتتراكين، ةو لستتداد متتا ستتررت  المتت ارث ال رينيتتة يالتي تتايات والتت  

 .لمدولة الت امات خار ية ةو لتو ية ضل  رارئ حل الم ازية الاامة
ةمتتا التتدين الاتتاا المتتار ل ح تت  يتمتتتأ حتتل القتتروض التتتل تحصتتأ 
ضمي تتتتا الدولتتتتة متتتتن المتتتتارج ستتتت اا متتتتن دو  خار يتتتتة ةو متتتتن ةشتتتتماص 
مايمين حل المتارج، وةستتمدا القترض المتار ل حتل تم ةتأ المرتروضات 

حصتتتتيمة الدولتتتتة المقترضتتتة متتتتن الامتتتتةت حتتتتل تم ةتتتتأ ضلتتت  يتا يتتتة، اإ
 ا  نرية لتو ية الال  حل مي ان مدح ضات ا الدولية.

صتتدار ير ةيتت  يلتتة م احقتتة الررلمتتان ضمتتل ثوممتتا  تت   تتدير االتتن
ةمتتتتا القتتتروض الاامتتتتة وذلتتتم حتتتتل شتتتىأ قتتتتاي ن لا يت تتتمن ق اضتتتتد بمتتترة، 

                                        

ااتل ا ثتار المترتبتة ضمتل التدين الاتاا المحمتل، دار  ة. د. ضرد الله الصايد ، دراسة حتل (1 
 .14، ص2118الن  ة الاربية، 

 2)  William Easterly: " Fiscal Deficits and Macroeconomic 

Performance in Developing Countries. The World Bank Research 

Observer ", Vol & no, 2 july, 1993, p, 315. 
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تحديد مرمم القرض ومدتت  ضد القرض متأ الحى مة ح ل تق ا بتحديد ق ا 
والمفاضتتمة بتتين المقرضتتين، يمتتا ةن لمل تتاز المصتترحل والرنتتم المريتت   

 .(1 دور  اا حل تس ةا  نه السندات
 

 ثلآا   ث س  اة  لد خ ث ا م:
لمتتدين الاتتاا حتتل سياستتة الدولتتة الاقتصتتادية تتمتتتأ ا ثتتار الماليتتة   -1

اا، ل تتتبط مستتتت   التتتدخأ القتتت مل والتتتن  يتتت داد حتتتل حالتتتة الرختتت
 وةنمفل حل حالة المساد.

ةن التتدين المحمتتل لتت  تتتأثير يريتتر ضمتتل المستتت   الاتتاا لاستتاار  -2
 ولمن  نا ا ثر يمتمف ااختةي ي   القرض.

حل زةادة الممية الماروضة من تسا    احالقروض الظا رةة حبي 
النقتتت د دون ةن يقابم تتتا زةتتتادة حتتتل ثتتتروات الملتمتتتع، وةترتتتتة ضمتتتل ذلتتتم 

 الااا لاساار، وزةادة يسة الت م .ارتفا  المست   
ةما القروض الحايايتة حيترتتة ضمي تا ايمفتاض ماتدلات الت تم  

 مقاريلة االقروض الظا رةة.

                                        

النظرةتتتتة  –ضتتتتامر، السياستتتتات النقديتتتتة والماليتتتتة والاستتتتتقرار الاقتصتتتتاد   د. وحيتتتتد م تتتتد  (1 
 .268، 267، ص2111ال باة ا ولل، الدار اللامنية،  –والت ريا 
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وةةحتتتظ حتتتل التتتدو  الناميتتتة ايمفتتتاض حصتتت   تمتتتم التتتدو  ضمتتتل 
القروض المحمية الحاياية لايمفاض قتدرة ا حتراد ضمتل الادختار، وزةتادة 

 مي ل   الحد  لةست ةل.

 ا   ثلاقنر  اة  لد خ ث ا م:ثلآ
فيتت  ةن التتدين الاتتاا يتتتثر ارتتىأ ستتمرل ضمتتل النمتت  ممتتا لا شتتم 

لت قتتتتتتع رتوس ا متتتتتت ا  والتنميتتتتتتة الاقتصتتتتتتادية، حيتتتتتتث يتتتتتتنمفل تتتتتتتراك  
المستتتتتمرةن افتتترض الم ةتتتد متتتن ال تتترالة متتتن ة تتتأ ستتتداد الدولتتتة لتمتتتم 
التتتتدي ن. يمتتتتا ةن التتتتدين الاتتتتاا يتتتتتثر ستتتتمريلا ضمتتتتل يتتتتأ متتتتن الصتتتتادرات 

 لمدخرات المحمية والت م .وا
يتمتتتأ حتتل ارتفتتا  يستتبة التتدين المتتار ل  ثلأاــي  لــى ث رــ   ثت: -

ثلتتتل النتتتاتج المحمتتتل اإ متتتالل، ممتتتا قتتتد يتتتدحع ااتتتل الق اضتتتات 
الاقتصتتتادية حتتتل التتتداخأ لتح ةتتتأ ةم ال تتتا ثلتتتل المتتتارج بتتتدلال متتتن 
استتمار ا حتل التداخأ استرة تمت ح   متن خدمتة  تنا التدين، ممتا 

م التتأثير ارتىأ ستمرل ضمتل ق اضتات الاستتتمار، يترتة ضمل ذل
 حينمفل اإيتاج وتقأ الصادارت.

يتمتأ حتل استتق اضات للت ا متن  ثلأاي  لى ث سدليثت ث سحلاة: -
التتدخأ حتتل شتتىأ تستتربات لا يستتتفيد من تتا التتدخأ القتت مل، استترة 
ا عبتتتاا المترتبتتتة ضمتتتل خدمتتتة التتتدين، ممتتتا ي تتتوط  تتتنا الاتتتةا 

 حينمفل الاستتمار.ضمل المدخرات اإ مالية 
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ةن الدين الااا رالبلا يى ن مصح بلا اسار حالتدة مرتفتع، وةترتتة 
ضمل ذلم زةتادة الادختار ارتىأ ثيلتابل، ثلا ةيت  حتل ذات ال قتل 
ستتتيتثر ستتتمريلا ضمتتتل الاقتصتتتاد المحمتتتل لارتفتتتا  كيمتتتة التتتدين ومتتتا 

 يترتة ضمي  من ح الد.

ييتة المار يتة ضةقتة وثيقتة بتين المدي  ي  تد  ثلأاي  لى ث نزخد: -
ة حتل التدو  الناميتة، وذلتم  وارتفا  المست   الااا لاساار خاصل
حتتتتتل  تتتتتأ الاختتتتتتةلات ال يىميتتتتتتة، والسياستتتتتات الماليتتتتتة والنقديتتتتتتة 
الت ستتتنية، والتتتتل تاتتتد متتتن الا امتتتأ التتتتل تتتتتد  ثلتتتل الت تتتم ، 
حيتتث تتلتت  ا ستتاار يحتت  الارتفتتا  ضنتتد حمتت   ستتداد ة تتأ التتدين 

وض المار يتتتة، حتتتتنمفل كيمتتتة وةظ تتتر ذلتتتم ب ضتتت ح حتتتل القتتتر 
 الاممة المحمية.
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 انثانــيانًطهـب 

 وأدواتهااننقذيت ياهيت انسياست 

تماتتتتة السياستتتتة النقديتتتتة دورلا متتتتتثرلا حتتتتل تم ةتتتتأ ضلتتتت  الم ازيتتتتة 
تا  الاامة الاية السياسة المالية، حيث ةن السياستتين الماليتة والنقديتة مال

 الاامة لمدولة.ل ما االم ا ثر حل تم ةأ ضل  الم ازية 
 وس ي يتناو   نا الم مة من خة  حرضين ضمل النح  التالل:

 مف  ا السياسة النقدية وةدوات ا. ث  يع ثلأول:
 .ة داي السياسة النقدية :ث ث ن ث  يع 

 رع الأولــانف

 اننقذيت وأدواتهايفهىو انسياست 

النقديتتتة اأي تتتا  تتتل السياستتتة التتتتل السياستتتة  (1 التتتبال لقتتتد ضتتتري
تا اسياستة تت ل ل تنظتي  الماتروض النقتد ، وتستمل السياستة النقديتة ةي ل

 الالتمان.
حتتل ملم ضتتة اإ تترااات التتتل تقتت ا ب تتا  النقديتتةالسياستتة حتتمتتتأ 

الدولة ب تدي تحقيتا التت ازن النقتد ، وذلتم متن ختة  التتحى  حتل يميتة 
النق د وحل  الالتمان ب اس ة الرنم المري   التن  يقت ا ااترض يميتات 

د، حفل حالة زةادت ا ت ا ل لمرن ل القدرة ضمتل الالتمتان، وحتل حالتة النق  

                                        

 1 )  Mankiw (Gregory N): Macroeconomie, Traduction par Jean 

Houard, De Boeck, 2001, p. 189. 
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تقميم ا حتقأ قدرة الرن ل ضمل متنذ اإقتراض، يمتا يتت لل الرنتم المريت   
تتتتتا  متتتتن ختتتتتة  للنتتتتة السياستتتتتة النقديتتتتة تحديتتتتتد ةستتتتاار الفالتتتتتدة وذلتتتتم وحقل

 لمظروي الاقتصادية السالدة.
لستنة  88النقد رقت  ةن قاي ن الرنم المري   والل از المصرحل و 

د لمرنتتم المريتت   المصتتر  ب ضتتع وتنفيتتن السياستتة النقديتتة،  تتيا 2113
وةتتن  القتتاي ن ضمتتل ةن استتتقرار ا ستتاار  تت  ال تتدي الرليستتل لمسياستتة 
النقديتتتة التتتن  يتقتتتدا ضمتتتل ريتتتره متتتن ا  تتتداي. وبنتتتاال ضميتتت  يمتتتت ا الرنتتتم 

المت ستتتتط بتحقيتتتتا ماتتتتدلات منمف تتتتتة المتتتتتد  المريتتتت   المصتتتتر  حتتتتل 
لمت تتتم  تستتتا   حتتتل بنتتتاا التقتتتة، وبالتتتتالل خمتتتا الريئتتتة المناستتتبة لتحفيتتت  

 الاستتمار والنم  الاقتصاد .

 أ وثت ث دا سة ث شقداة:
الرنم المري      المسئ   ا و  ضن رس  وتحديد السياستة  ي اد

 النقدية وتنفين ا ضن ررةا ةدوات ييتية ويمية:
متتن التتتدخأ المباشتتر وتتمتتتأ تمتتم ا دوات حتتل  ثلأ وثت ث كافاــة: -1

اأستتاار حالتتدة ماينتتة ارتتىأ مباشتتر الرنتت ل  اتتبل ااالستتم ة النقديتتة 
ضمل ال دالع والقروض ةو حرض سق ي التمايية حل شتىأ يستة 

 ضمل حل  الالتمان الممن ح لبال الق اضات الاقتصادية.
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وةقصتتتتد ب تتتتا ا دوات ريتتتتر المباشتتتترة لمسياستتتتة  ثلأ وثت ث كساــــة: -2
تتتا لتقستتتي    الستتت ق النقديتتتة حيتتتث تستتتتمدا قتتت   صتتتندوق النقتتتد ووحقل

 الدولل يلد ةي ا ترمأ ا دوات التالية:

 النقد .يسبة الاحتيارل  -

 سار ثضادة المص . -

 ضمميات الس ق المفت حة. -
ت االرتترح حتتل الفتتر  التتتالل متتن ختتة  وستت ي يتنتتاو  تمتتم ا دوا
 دراستنا   داي السياسة النقدية.
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 انثانــيرع ــانف

 ننقذيت اانسياست أهذاف 

ةن السياسة النقدية تسال لتحقيتا يفت  ة تداي السياستة الماليتة، 
والاختتتتتتةي بين متتتتتا يتمتتتتتتأ حتتتتتل استتتتتتمداا ا ستتتتتالية وا دوات حمة متتتتتا 
يست دي تحقيا الامالتة الماممتة متع تلنتة الت تم ، وتحقيتا الاستتقرار 
والنمتت  الاقتصتتاد ، والمحاحظتتة ضمتتل مستتت   ستتار الاممتتة المحميتتة ةمتتاا 

النتتاتج  زةتادةت ا  نريتة ا ختتر . ةن السياستة النقديتة ت تتدي ثلتل الامتة
اإ متتالل المحمتتل وتحقيتتا ماتتدلات منمف تتة متتن الب التتة، والمحاحظتتة 
 ضمل ستار الاممتة المحميتة، يمتا ةن السياستة النقديتة يتت  صتيارت ا ضتادةل 
ااستتتتقة  ضتتتن السياستتتة الماليتتتة، وةىتتت ن ذلتتتم ارتتتىأ واضتتتذ حتتتل التتتدو  

 المتقدمة.
ن السياستتة النقديتتة ةمتتا ت ستتنية ةو تقميصتتية، يمتتا يىتت ن ل تتا وتمتت  

ةثتتتتر يريتتتتر حتتتتل التتتتتحى  حتتتتل الماتتتتروض النقتتتتد ، وحتتتتل تحقيتتتتا الامالتتتتة 
الماممتتة، وحتتل تحقيتتا الاستتتقرار الاقتصتتاد ، ولتتنلم ستت ي يتنتتاو   تتنا 

 الفر  من خة  ةرباة رص ن ضمل النح  التالل:
 ت الفالدة.السياسة النقدية ضمل مادلا ةثر ث غرخ ثلأول:

 دور السياسة النقدية حل التحى  حل الماروض النقد . :ث ث ن ث غرخ 
 دور السياسة النقدية حل تحقيا الت  يم المامأ. :ث ث   ث غرخ 
 دور السياسة النقدية حل تحقيا الاستقرار الاقتصاد . :ث يثبعث غرخ 
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 الأولانغصن 

 انسياست اننقذيت عهً يعذلاث انفائذة أثر

ستتتتتتة النقديتتتتتتة تمتتتتتت ن ةمتتتتتتا سياستتتتتتية ت ستتتتتتنية ةو سياستتتتتتة ةن السيا
 تقميصية.

 ث دا سة ث نوسعاة:-1
الت سنية تحاحظ ضمل مادلات حالدة ةقتأ متن  النقدية ةن السياسة

حتتتل الستتت ق  لامتتت ا  الماتتتدلات الماتتتتادة، ةو ت ةتتتد الماتتتروض اإ متتتالل
لمتقميتأ متن  ةسر  من الماد  الماتتاد، وةتت  استتمداا تمتم السياستة ضتادةل 

 ادلات الب الة حل حترات الري د.م
 :ث نقلاراةث دا سة -2

ةن السياستتة النقديتتة التقميصتتية تحتتاحظ ضمتتل ماتتدلات حالتتدة ةضمتتل 
متن الماتتتاد وذلتتم ضمتل المتتد  القصتتير، وتامتتأ ضمتل ثا تتاا ماتتد  يمتت  

 ، وتمتيل الت م .ا م ا الماروض من 
لتل ةن السياسة التقميصية قد تتد  ثلل مادلات ا الة مرتفاتة وا

  تتتتتت ر حالتتتتتتة متتتتتتن المستتتتتتاد حتتتتتتل ستتتتتت ق الاقتتتتتتتراض والاستتتتتتت ةل ضنتتتتتتد 
المستتت ممين والمنتلتتين، و تت  حتتل الوالتتة يتتتد  ثلتتل ريتت د اقتصتتاد  ثذا 

 ت ريا تمم السياسة ارىأ صارا. ت 

 انغصن انثانـي

 دور انسياست اننقذيت فً انتحكى فً انًعروض اننقذي
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تتتتتتداو  حتتتتتل بتحديتتتتتد يميتتتتتة النقتتتتت د التتتتتتل ت النقديتتتتتةت تتتتتت  السياستتتتتة 
الملتمتتتع، وةاتتتد  تتتنا التحديتتتد متتتن ة تتت  ال  تتتالف التتتتل يقتتت ا ب تتتا الرنتتتم 
المري  ، حيث ةن ضرض النقت د حتل الملتمتع يتتثر ارتىأ مباشتر ضمتل 

 .(1 مست   الدخأ الق مل والامالة
تتتتا لا تتتتداي  ةن ضتتتترض النقتتتت د يتحتتتتدد اال ةتتتتادة ةو النقصتتتتان وحقل

حتتبن يايتتل الستتم ات  الاقتصتتادية لمدولتتة ضتتن ررةتتا الستتم ات النقديتتة،
النقدية ت دي ثلل زةادة ال مة الممل والتل يترتة ضمي ا ارتفتا  مستت   
التتدخأ والامالتتة حبيتت  يتتت  زةتتادة الماتتروض متتن النقتت د، والاىتت  صتتحيذ 
حتتبذا رررتتل الدولتتة حتتل تمتتتيل ال متتة الممتتل حبي تتا تتلتت  يحتت  تمتتتيل 

 الماروض من النق د.
 دوات التتتتل متتتتن خةل تتتتا ةن الرنتتتم المريتتتت   لديتتت  الاديتتتتد متتتتن ا

يست يع التحى  حتل حلت  الماتروض متن النقت د، ومتن ة ت   تنه ا دوات 
 سياسة الاحتيارل، وسياسة سار المص  وضمميات الس ق المفت حة.

 وس ي يتناو  تمم ا دوات ابيلاز ضمل النح  التالل:
 سا سة ثلاحنا طى:-1

لاحتفتتا  بنتتم متتن الرنتت ل الااممتتة حتتل الدولتتة ي  متتة منتت  اةن يتتأ 
بنسبة ماينة من ث مالل ودالا  حل شتىأ صتندوق احتيتارل حتل خت الن 

                                        

 1 )  Boyes (William)& Melvin (Michael): Economics, Houghtion 

Mifflin, 1985, p. 369. 
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الرنتتتم، وبنستتتبة مئ ةتتتة ماينتتتة لتتتد  الرنتتتم المريتتت  ، تمتتتم النستتتة حتتتدد ا 
 القاي ن.

حانتتتتدما ترتفتتتتع ا ستتتتاار حتتتتبن الرنتتتتم المريتتتت   يقتتتت ا برحتتتتع يستتتتبة 
 احتياريات تا تمفتل الاحتيارل، وةى ن ال اميلا ضمل الرن ل التلارةتة ةن

تتتتا ةقتتتتأ، ممتتتتا يترتتتتتة ضمتتتتل ذلتتتتم تتتتتأثيرلا ستتتتمريلا ضمتتتتل حلتتتت   وتقتتتتدا قروضل
تقتتتتدا  ا ستتتاار تتتتتنمفلالاستتتتتمارات والامالتتتة، وضمتتتتل الاىتتت ، ضنتتتدما 

الم ةتتتتد متتتتتن القتتتتروض، حيترتتتتتتة ضمتتتتل ذلتتتتتم ايتاتتتتاش الاقتصتتتتتاد الرنتتتت ل 
 الق مل.

 :ساي ث خردسا سة -2
ضمتل ستار الفالتدة متن ختة  ا وضتا  تتتثر السياسة النقدية  ةن

الاقتصتتتتادية الستتتتالدة، حتتلتتتت  الرنتتتت ل المري ةتتتتة ل تتتتبط السياستتتتة النقديتتتتة 
الفالتتتتتدة  تتتتت  الحتتتتتد ا ديتتتتتل لستتتتتار اإقتتتتتراض لمرنتتتتتم وةاتتتتتد ستتتتتار لمدولتتتتتة 

المري  ، والن  ام  ب  يق ا ابضادة خص  سندات الصتري متن الدر تة 
 ا ولل، وا وراق المالية الحى مية لد  الرن ل التلارةة.

 تتممية، حتتتبن الرنتتم المريتت   يقتتت ا وحتتل حالتتة   تتت ر ضتتو ل ت
برحتتع ستتار الفالتتدة لم ا  تتة ارتفتتا  مستتت   ا ستتاار وبتتنلم يىتت ن ستتار 
تتتتتا، وبتتتتتتالاى  ضنتتتتتدما تتتتتتنمفل ا ستتتتتتاار، حتتتتتبن الرنتتتتتتم  اإقتتتتتراض مرتفال
المري   يمفل ةساار الفالدة، وبالتالل تمتيل الرنت ل التلارةتة ستار 

 ضمتتتا  ضمتتتل الفالتتتدة ضمتتتل القتتتروض ممتتتا يرتتتلع المستتتتتمرةن ور تتتا  ا
 الاقتراض، حيترتة ضمل ذلم ارتفا  الناتج الق مل والامالة. 
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 : سلا ت ث دوق ث س نوحة-1
تتمتتتأ تمتتم الامميتتات التتتل يقتت ا الرنتتم المريتت   متتن خةل تتا بريتتع 
وشتتتراا ا وراق الماليتتتة حتتتل ستتت ق النقتتتد، حانتتتدما ترتفتتتع ا ستتتاار حتمتتت ن 

مريت   لريتع ا وراق  نال حا ة ماسة لمسي رة ضمي ا، في  ر الرنتم ال
الماليتتتتتة وتمتتتتتتيل احتياريتتتتتات الرنتتتتت ل التلارةتتتتتة، وةترتتتتتتة ضمتتتتتل ذلتتتتتم 
ا ضرار االرن ل التلارةة حيث سيى ن من الصاة ضمي تا تقتدي  الم ةتد 

الاستتتتتمار. وضمتتتل الاىتتت  حفتتتل حالتتتة الريتتت د متتتن القتتتروض، حيتتتنمفل 
الاقتصتتتتتتاد ، حتتتتتتبن الرنتتتتتتم المريتتتتتت   يرتتتتتتتر  ا وراق الماليتتتتتتة، وتتتتتتت داد 

تياريتتات الرنتت ل التلارةتتة وتستتت يع حتتل  تتنه الحالتتة متتن تقتتدي  الم ةتتد اح
 من القروض وت داد الامالة والدخ   والاستتمارات.

لنتتا دور السياستتة النقديتتة االرنتتم المريتت   حتتل وممتتا تقتتدا يت تتذ 
حى  حتتتل الماتتتروض النقتتتد ، والتتتن  يستتتا   ارتتتىأ حاتتتا  حتتتل ت  يتتت  تالتتت

ي رة ضمتتتل الت تتتم  و امتتت  حتتتل وبالتتتتالل الستتتمستتتار الاقتصتتتاد التتت رنل 
 مست ةات محدودة.

 انغصن انثانـث

 تحقيق انتىظيف انكايمدور انسياست اننقذيت فً 

 نتتال شتتب  ث متتا  بتتين الاقتصتتاديين ضمتتل ةن الت  يتتم المامتتأ 
ةو المستتت   المرتفتتع متتن الت  يتتم متتن بتتين ا  تتداي التتتل تستتال ثلي تتا 

 السياسة النقدية.
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ماممتة ةو الت  يتم المامتأ يىتنفت  ولا شم ةن مص مذ الامالتة ال
كتيتتتترلا متتتتن الومتتتت ض، حيتتتتث  نتتتتال يقتتتتاش حتتتتاد حتتتت   تارةتتتتم متتتتن  تتتت  

الاممتتتل لتتتي  يتتتأ متتتن لا الاارتتتأ ضتتتن الامتتتأ...، حيتتتث ةيتتت  حتتتل ال اقتتتع 
يامأ ي اد ضارةل ضن الامأ، حيث ي  تد حترق بتين الامتنتا  ضتن الامتأ 
  والب التتتتتة، حقتتتتتتد لا يامتتتتتتأ الفتتتتتترد حتتتتتتل وقتتتتتتل متتتتتتا لستتتتتترة متتتتتتا يتتتتتتالمرض،
ةو الاحالتتة ثلتتل التقاضتتد.... ثلتت ، ح تتتلاا ا شتتماص يى يتت ن ختتارج قتت ة 

ةن يى يتتتت ا ضتتتمن قالمتتتة الاتتتارمين ضتتتتن الامتتتأ، ولمتتتن لتتتي  اال تتترورة 
 الامأ  الب الة(.

ةمتتتا الب التتتة حبي تتتا تتحقتتتا ضنتتتدما لا يلتتتد الرتتتم  القتتتادر ضمتتتل 
 الامأ ورارة في  حرصة ضمأ.

لتتة التتن  يتحقتتا متتن وةاتتري الت  يتتم المامتتأ اأيتت  مستتت   الاما
الاستتتمداا المتتفا لقتت ة الامتتأ، وةتحقتتا الت  يتتم المامتتأ ضنتتدما يىتت ن 
لمتتتأ شتتتم  لديتتت  القتتتدرة والم تتتارة وةررتتتة حتتتل الامتتتأ، وتظ تتتر ة ميتتتة 

تحقيتتتتا الامالتتتتة  متتتتأ حتتتتل ةي تتتتا وستتتتيمة وليستتتتل رايتتتتة  نالت  يتتتتم الما
 الماممتتة ةو شتتب  الماممتتة يتتتد  ثلتتل تحقيتتا ثيتتتاج الستتمع والمتتدمات التتتل
 يحتا  ا الملتمع، لنلم حبن الدو  ت دي ثلل تحقيا الت  يم المامأ.
وقتتد اختمفتتل المتتدارس الاقتصتتادية حتتل يظتترت   لمامالتتة الماممتتة، 

ارتتىأ يستتير ضمتتل النحتتت   وستت ي يستتتارض لتتبال براا تمتتم المتتدارس
 التالل:
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 ث سد سة ث كذسكاة: -أ 
حيتتتتتث ةن بليتتتتتة ا  تتتتت ر الب التتتتتة و تتتتت د  المةستتتتتيمتلا تتتتتأ لقتتتتتد 

 ساار حل رتةت   يايل يفيمتة ا تمان الت  يتم المامتأ، حيتث يتانوا 
 تتت ا لا يتلتتت ة متتتن التتتت ازن الاقتصتتتاد  المةستتتيىل،  الت  يتتتم المامتتتأ

متتتتأثرةن االمدرستتتة المين ةتتتة التتتتل تتتتر  المحاحظتتتة ضمتتتل ارتفتتتا  مستتتت   
ا   ر النقدية، حيتث ةن زةتادة التدخ   تتتد  ثلتل زةتادة ال متة الممتل، 

زةادة الترويأ وتناق  الب الة، حالسياسة النقدية تامتأ وةتد  ذلم ثلل 
ضمتتتتل تنرتتتتيط ال متتتتة الفاتتتتا  وزةتتتتادة الاستتتتتتمار لةقتتتتترا  متتتتن مرحمتتتتة 

 .(1 الت  يم المامأ

 :ث شقداةث سد سة  -ب 
متتتع المةستتتيم حتتتل الترتتتويأ المامتتتأ بتتتأ ةي تتت    ن النقتتتديلتتت  يتفتتتا 

 يتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتترون اتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتأن الب التتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة 
ا السياسة النقدية الت ست ة، حيتث ةي تا تفرتأ حتل ذلتم حتل نيلا تاالج دالمل

البايد، بأ ةي ا قد ت اد سربلا حل ةحداث الت م ، لمن ا ةحيايلتا قتد  المد 
 تصية حل ا  أ القصير.

وةمىتتن القتت   اتتأن لمسياستتة النقديتتة دورلا حاتتالال حتتل الق تتاا ضمتتل 
الب التتتتة، وتحقيتتتتا الت  يتتتتم المامتتتتأ، وذلتتتتم ضتتتتن ررةتتتتا زةتتتتادة ال متتتتة 

                                        

د. ضرتتد الحستتين  ميتتأ الوتتالرل، السياستتات النقديتتة حتتل الرنتت ل المري ةتتة، ال باتتة ا ولتتل،  (1 
 .181، ص2115ضمان، دار المنا ج لمنرر والت زةع، 
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الستتتم ات النقديتتتة ثلتتتل زةتتتادة الماتتتروض النقتتتد   الفاتتتا ، حانتتتدما تستتتال
ور تا  ا ضمتا  ثلتل اإكبتا   المستتتمرون حتنمفل ةستاار الفالتدة حيملتأ 

 ضمل الاستتمار حتنمفل مادلات الب الة.
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 انغصن انرابـع

 دور انسياست اننقذيت فً تحقيق الاستقرار الاقتصادي

الستم ات السياسة النقدية  ل ملم ضتة اإ ترااات التتل تتمتن ا 
النقدية حل الملتمع، ب دي رقااة الالتمان والتأثير في  ضن ررةتا ستار 
المصتتت  ةو سياستتتة الستتت ق المفت حتتتة لمت ستتتع الالتمتتتايل، ةو الحتتتد منتتت ، 

ا لما يت مب  التاامأ مع الت م  والمساد  .(1 تبال
النقديتتتتتتة  تتتتتتل ملم ضتتتتتتة متتتتتن ال ستتتتتتالأ التتتتتتتل ت بق تتتتتتا حالسياستتتتتة 

الرنتتتتتتم المريتتتتتت  ، ب تتتتتتدي التتتتتتتأثير حتتتتتتل  الستتتتتتم ات النقديتتتتتتة متمتمتتتتتتة حتتتتتتل
يمتتت   ياتتت ق الماتتتروض متتتن وستتتالأ التتتدحع، احيتتتث لا ي تتتبط ثلتتتل مستتتت   

وةتستتتترة حتتتتل ايمماشتتتت ، ولا يرتفتتتتع ثلتتتتل النرتتتتال الاقتصتتتتاد  حتتتتل التتتتبةد 
 .(2 مست   تنرأ ضن  ضو ل ت ممية

حالسياسة النقديتة تقت ا بتدور  تاا حتل ت  يت  السياستة الاقتصتادية 
ةي تتتا تتتتتحى  حتتتل وستتتالأ التتتدحع حتتتتتثر ضمتتتل حلتتت   الاامتتتة لمدولتتتة، حيتتتث

الالتمان وسار الفالدة وبالتالل ضمل الاستتمار، ااإضاحة ثلل ذلم حتبن 
يميتتة يلتتاد يتت   متتن التتت ازن بتتين لسياستتة النقديتتة تامتتأ ضمتتل محاولتتة ثا

                                        

د. ضتمتتتتتان ةحمتتتتتد ضتمتتتتتان، السياستتتتتة النقديتتتتتة والاقتصتتتتتادية والماليتتتتتة وةثر تتتتتا ضمتتتتتل التنميتتتتتة  (1 
 .9، ص2115قتصادية، دار الن  ة الاربية، الا
 –ةمينة محمت د صتةح التدين ضت اا، ضلت  الم ازيتة الاامتة المصترةة وال رةتا ثلتل ت ازي تا  (2 

 .223، ص2112رسالة ما ستير، يمية التلارة،  اماة ضين شم ،  –النظرةة والت ريا 
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النقتت د الماروضتتة وبتتين ضتترض يميتتات الستتمع والمتتدمات، لمحفتتا  ضمتتل 
 .(1 لات النم  ومست   الدخأ والترويأالاستقرار الاقتصاد  ورحع ماد

السياسة النقدية حل  ايتة ال متة الممتل وتقت ا بت  يت  كما تتثر 
ضتتتن ررةتتتا حتتل ةوقتتتات الت تتتم ، ول تتا دور متتتتثر حتتتل ث متتالل النفقتتتات 

لتمتتتتان، وحلتتتت  الالتمتتتتان، وذلتتتتم ب تتتتدي زةتتتتادة يفتتتتااة المتتتت ارد ترشتتتتيد اإ
 المتاحة وتحقيا الاستقرار النقد .

 

 ولالأًبحـث ان

 محد ثت ت ا ث ث نبا ي ث ن       لدا سن خ ث س  اة وث شقداة  
وثيقتتة الصتمة بتتين السياستة الماليتتة والسياستة النقديتتة   تد ضةقتة ت

ين ةن تحقتا لتحقيا الاستتقرار الاقتصتاد ، حتة تستت يع ثحتد  السياستت
 وحد ا اما   ضن السياسة ا خر . الاستقرار الاقتصاد  

الاممتل يةحتظ ةن السياستة النقديتة حتل حالتة ثلل ال اقع وبالنظر 
تبنيتتة لمسياستتتة الماليتتتة، وذلتتتم متتتع ال ةتتادة المستتتتمرة حتتتل ضلتتت  الم ازيتتتة 
الاامتتتتتتتة لمدولتتتتتتتة، وللتتتتتتت ا الحى متتتتتتتة لمرنتتتتتتتم المريتتتتتتت   لتو يتتتتتتتة الالتتتتتتت  
االاقتراض، وةترتة ضمل ذلم زةادة الماروض من النقت د، وزةتادة يستة 

 حمية.الت م ، وايمفاض سار صري الاممة الم

                                        

النمتتت ، م ر ضتتتات مريتتت  د. ضرتتتد الفتتتتاح اللبتتتالل، الاقتصتتتاد المصتتتر  متتتن التتريتتتل ثلتتتل  (1 
 .27، ص2111الدراسات السياسية والاستراتيلية، 
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وســشنش ول ىــحث ث س حــ  مــخ لــذل اذاــة مظ  ــب  لــى ث شحــو 
 ث ن  ى:

ا س  التتل تستاضد ضمتل تفايتأ دور السياستتين الماليتة  ث سظلب ثلأول:
 والنقدية وتحقيا ة داح ما.

 تأثيرات السياسة المالية ضمل السياسة النقدية. :ث ث نىث سظلب 
 المالية والنقدية.ررياة الاةقة بين السياستين  ث سظلب ث ث   :
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 انًطهـب الأول

 الأسس انتً تساعذ عهً تفعيم دور انسياستين 

 انًانيت واننقذيت وتحقيق أهذافهًا

 نتتتال ضتتتدة ض امتتتأ تستتتاضد ضمتتتل تفايتتتأ دور السياستتتتين الماليتتتة 
وذلم ااضتماد ماياس م دوج لمنلتاح، حيتث والنقدية حل تحقيا ة داح ما 

تتتتتا مستتتتتت ا، وثبتتتتتات حتتتتتل مستتتتتت   ةن الم متتتتت   قتتتتتد يىتتتتت ن ت  يفل مرلا ومفيتتتتتدل
 .(1 ا ساار

 :(2)وتنسثث أىد ىحه ث اوثمث فاس   لى
الرنتتتتم المريتتتت   حتتتتل رقابتتتتت  ضمتتتتل الاقتصتتتتاد ضتتتترورة ةن يحتتتتاحظ  -1

ضمتتتل الرنتتتم المريتتت   التتتتدقيا حتتتل ياحتتتة  فيلتتتةاصتتتفة مستتتتمرة: 
التتتدلالأ التتتتل ت ضتتتذ اتلتتتاه الاقتصتتتاد ستتت اا يتتتان يحتتت  الريتتت د 

ت ممية ةا يتل  يح  صت رة م رضتية، الاقتصاد  ةا يح  حالة 
وةترتة ضمل ذلم زةادة حاضمية السياستتين الماليتة والنقديتة ارتىأ 

 ةكرر، يمما زادت سم ات الرقااة اص رة يافية.

يلة ةن تتحرل السياستين المالية والنقدية حل اتلاه واحتد ويحت   -2
 تتدي م حتتد، امانتتل ةن السياستتة الت ستتنية لسياستتة ماينتتة ستت اا 

ةو النقديتتة يقابم تتا سياستتة ت ستتنية حتتل السياستتة ا ختتر ، الماليتتة 
                                        

 1 )  Back (GL.): Monetary – Fiscal Policy Reconsidered op. cit. p. 248. 

ايظتتر حتتل ذات المانتتل: ة. د. الستتيد ض يتتة ضرتتد ال احتتد، الاتلا تتات التحديتتتة حتتل الاةقتتة  (2 
 وما ااد ا. 53خاصة لمصر، مر ع سابا، ص بين السياسة المالية والنقدية مع اشارة
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كمتتتتتا ةن السياستتتتتتة الايمماشتتتتتتية لسياستتتتتة ةحتتتتتتدا ما يقابم تتتتتتا يفتتتتتت  
السياستتتتتة الايمماشتتتتتية حتتتتتل السياستتتتتة ا ختتتتتر ، ومتتتتتتا  ذلتتتتتم لتتتتت  

سياستتتتتة الماليتتتتتة ب ةتتتتادة الايفتتتتتاق الاتتتتتاا وخفتتتتتل لاحترضتتتتنا كيتتتتتاا ا
متن النقت د ال رالة، حبن السياسة النقديتة ستت ةد متن الماتروض 

 وخفل سار الفالدة، والاى  صحيذ.

ضتترورة و تت د التفتت ةل التتةزا لمسياستتتين الماليتتة والنقديتتة حتتتل  -3
 تتمىن من تحقيا ا  داي المر  ة وضمل يح  سمي .

يلتتتتتة ةن تامتتتتتأ السياستتتتتتين الماليتتتتتة والنقديتتتتتة بتتتتتدون مقاومتتتتتة ةو  -4
ضو ل من  ايتة ةصتحا  المصتالذ الماصتة ير تا  ا ضمتا  

 ل ن تحقيا مصالح   الماصة ضن المصمحة الاامة.النين يحاو 

يلة ةن يى ن لد  السياستين المالية والنقدية القدرة ضمتل التنرتت  -5
بدر تتتة يافيتتتة لتتتت حير ا ستتتاس الستتتمي  لصتتتيارة قتتترارات السياستتتة 
الم م بتتة وذلتتم االاضتمتتاد ضمتتل ملم ضتتة متتن الاحتراضتتات التتتل 

 تم  ا وضا  السياسية والاقتصادية.
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 انثانـيب انًطهـ

 تأثيراث انسياست انًانيت عهً انسياست اننقذيت

ةن السياستتة الماليتتة تتتتثر ضمتتل السياستتة النقديتتة وتتتتأثر ب تتا حتتتل 
وبتتالنظر ثلتتل السياستتة الماليتتة يلتتد ا تتتتثر ضمتتل السياستتة  يفتت  ال قتتل.

النقدية، ومتن ةمتمتة ذلتم يظتاا حترض ال ترالة المتبتع قتد يارقتأ ة تداي 
 ييدية حل مىاححة الت م  .السياسة النقدية التق
السياستتة النقديتتة تتتتثر ضمتتل السياستتة الماليتتة متتن ختتة  كمتتا ةن 

تم ةأ ضل  الم ازية الاامة لمدولة، يما ةن اضتماد الحى متة ضمتل الرنتم 
ا ضمل استقةلية السياسة النقدية.   المري   حل  نا الرأن حبي  يمتأ قيدل

  برـــ نو  ط ث ســـ   و  ث أشـــب ث سي ـــزى فـــى تحق ـــق ثلانزـــ أولًا: 
 : لدا سة ث شقداة  ث سياسخ وث سحيك
الرنتتم المريتت   دورلا مح رةلتتا حتتل اقتصتتاد الدولتتة وذلتتم متتن يماتتة 

 خة  التحى  حل الماروض النقد ، وذلم ضمل النح  التالل:
 فى عث ثلاقنر   ث سغلق:  -أ 

ة ضمتل الاي تبال متن حبن الرنم المري   المستتقأ يلرتر الحى مت
 الناحية المالية ضمل يفقات ا، وذلم من خة  بلية التدخأ حل الس ق.

حانتتتدما ت ةتتتد ةقتتتراض الحى متتتة، حتتتبن الرنتتتم المريتتت   يقتتت ا بريتتتع 
ستتتندات حى ميتتتة، ممتتتا يترتتتتة ضمتتتل ذلتتتم ايمفتتتاض الماتتتروض النقتتتد ، 

 وارتفا  ةساار الفالدة، وارتفا  تممفة الاقراض.
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 :   نوحث سفى عث ثلاقنر    -ب 
حتتبن الرنتتم المريتت   يتاامتتأ االرتتراا ةو اتتالريع لمستتندات الحى ميتتة، 
تتتا التتتدخ   حتتتل اتفاكيتتتة ثضتتتادة شتتتراا ةو  حتتتل الستتت ق المفت حتتتة. ويتتتنلم ةي ل
اقتتتراض م تتتم ن متتتع ةحتتتد الرنتتت ل التلارةتتتة، فيقتتتدا الرنتتتم المريتتت   ةمتتت ا  

 ك دياة لفترة محددة وةأخن مقابم ا ةص لال ي مان.
يستتتتتمدا ضمميتتتتات الستتتت ق المفت حتتتتة وستتتتيمة  ةن الرنتتتتم المريتتتت   

 ةساسية لتنفين السياسة النقدية.
ةن سياستتة الستت ق المفت حتتة ت تتدي ثلتتل تم ةتتأ الرنتت ل التلارةتتة 
االسي لة وةحيايلا يأخن من تا حتالل الستي لة لمااللتة ستار الفالتدة قصتير 
ا  تتأ وضتت  النقتت د حتتل الاقتصتتاد، ممتتا يترتتتة ضمتتل ذلتتم تحىتت  الرنتتم 

 رىأ مباشر حل ث مالل الماروض النقد .المري   ا
 :  ث أشب ث سي زى ت بع  لحكومة -  

ثذا يتتتان الرنتتتم المريتتت   ريتتتر مستتتتقأ ضتتتن الحى متتتة، حفتتتل  تتتنه 
الحالة تقت ا الحى متة االاتفتاق دون ة  تنستيا متع السياستة النقديتة، حتة 
ت تتت  الحى متتة االتت  الم ازيتتة الاامتتة حيتتث ةيتت  ستتيت  تتتدبير  تتنا الالتت  

لمريتت  ، وةمىتتن القتت   اتتأن الرنتتم المريتت   حتتل  تتنه الحالتتة متتن الرنتتم ا
 تااع لمحى مة وةمتتأ   داح ا.

 ثلاقنر  ى: ثلاسنقيث  و  ث دا سة ث س  اة فى تحق ق  ا ناً :
ةن السياستتتة الماليتتتة تستتتا   ارتتتىأ حاتتتا  حتتتل تحقيتتتا الاي تتتبال 

 والاستقرار الاقتصاد  وذلم من خة  ما يمل:
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 كومى:ث نحكد فى ثلان  ق ث ح -أ 
ةن السياسة المالية تستمدا السياسة النقدية إحتداث تويترات حتل 
الماتتتروض متتتتن النقتتت د، وذلتتتتم ضتتتتن ررةتتتا التتتتتحى  حتتتل حلتتتت  الالتمتتتتان 
المتتتتاح متتتن ختتتة  شتتترور  وتممفتتتت ، وبالتتتتالل حبيتتت  يمىتتتن التتتتحى  حتتتل 

 الايفاق الحى مل من حيث مقداره ومصادره وايىم .
لت تتم  ثلتتل تمتتتيل ال متتة تتلتت  السياستتة الماليتتة حتتل ةوقتتات ا -ب 

ت الاامتتتتة لمدولتتتتة ضتتتتن الممتتتتل الفامتتتتل ضتتتتن ررةتتتتا زةتتتتادة اإيتتتترادا
تحقا ذلم ارىأ حاتا  حبي تا تاتمتد ضمتل السياستة  يفقات ا، ولمل

النقديتتتة، حيتتتث يتتتت  ثبتتتراا ضقتتت د القتتتروض الاامتتتة ب تتتدي خفتتتل 
الستي لة النقديتة وامتصتاص  ت ا من تا، وتمتتيل حلت  الالتمتتان 

 وزةادة تممفت  وتصاية شرور . لاحراد والمرروضات
ةمتتا حتتل ةوقتتات الترا تتع والايممتتاش فيحتتدث الاىتت  حيتتث تتلتت  
السياسة المالية ثلل زةادة ال مة الممتل متن ختة  زةتادة النفقتات الاامتة 

الاصدار النقد ، وتس يأ الالتمان لاحراد  وة دادضن اإيرادات الاامة، 
 والمرروضات وتمتيل تممفت  وتس يأ شرور .

 :نسو ث كنلة ث شقداة نحكد فى ث -  
حالمتمتتة النقديتتة  تتل مف تت ا ةوستتع متتن النقتت د، ح تتل ترتتمأ النقتت د 
ارتتتل صتتت ر ا المادييتتتة وال ركيتتتة وال دالتتع   تتتأ، وودالتتتع الادختتتار وة  

 .النق د ترب ةوراق مالية قد تم ن 
حةبد من ضبط المتمة النقدية حتل لا تتثر االسمة ضمتل ةست اق 

 وبالتالل ضمل ا وضا  الاقتصادية.النقد ورةس الما  
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حالت تم  يتمتتتأ حتل و تت د يميتتة يرييترة متتن النقت د، وو تت د يميتتة 
 قميمة من السمع.

ةمتتا الايممتتاش حيتمتتتأ حتتل و تت د يميتتة يريتترة متتن الستتمع، وو تت د 
 كمية قميمة من النق د.

وحل  أ و  د ايمفاض حل ةستاار ا صت   الحايايتة حتبن ذلتم 
تف تتتيأ الاحتفتتتا  اتتتالنق د ضتتتن احتفتتتا    يتتتدحع ةصتتتحا  ا صتتت   ثلتتتل 

 اا ص  .
حتملأ السياسة النقدية ثلل تاديأ سار الفالدة ب ةادت ، ولمتن  تنا 

 ا مر ل  اال السمريات متأ:
 ارتفا  ةساار السمع والمدمات القالمة ضمل النق د المقترضة. -

ت ديد استمرارةة اال المرروضات والتل لا تتحمأ ةساار حالتدة  -
 المرتفاة.الاقتراض 

ةن الاستتقرار الاقتصتتاد  يت متتة التنستتيا بتتين يتتةل متتن السياستتة  -
 المالية والسياسة النقدية لمتحى  حل يم  النق د.
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 الثالــــثالمطلـب 

 طبيعت انعلاقت بين انسياستين انًانيت واننقذيت

يقصد االاةقة بين السياسة المالية والنقدية ةن تصتبذ الستم تان 
يتتتتة ضمتتتتل قتتتتدا المستتتتاواة، احيتتتتث لا ت وتتتتل ثحتتتتدا ما ضمتتتتل الماليتتتتة والنقد

 .(1 ا خر  وتمنع تحقيا ة داح ا
ةن حتتتتل حالتتتتة ايفصتتتتا  السياستتتتة النقديتتتتة والسياستتتتة الماليتتتتة ضتتتتن 

تتا   تتداي يتتأ من متتا، حتتبن ذلتتم قتتد  داا تت ما ضنتت وضتتع السياستتات تبال
ثر ضمتتتل تحقيتتتا ينتتتتج ضنتتت  تاتتتارض ضنتتتد تنفيتتتن  تتتنه السياستتتات امتتتا يتتتت 

مر تتت ة، حقتتتد يحتتتدث صتتتترا  بتتتين السياستتتة الماليتتتة والسياستتتتة ال ا  تتتداي
النقدية حل حالة و  د ايمفاض مفا ئ حل  اية الارض، حيتتد  ذلتم 

وحتل  تنه الحالتة تتمتن السياستة  مرىمتين و ما المساد والت تم  لحدوث
 المالية سياسة ت سنية ل ةادة الناتج.

 . وتتمتتتتن السياستتتتة النقديتتتتة سياستتتتة ايمماشتتتتية لتمتتتتتيل الت تتتتم
وةترتتتتتة ضمتتتتل متتتتا ستتتترا ةن السياستتتتتين الماليتتتتة والنقديتتتتة ياممتتتت ا يرتتتتدالأ 
وةتحريتت ا حتتل اتلتتاه ماتتاك ، فيحتتدث صتترا  بين متتا لاختتتةي ة تتداح ما، 
حيتتتث ةن السياستتتة الماليتتتة مستتتئ لة ضتتتن زةتتتادة النتتتاتج  ن تأثير تتتا ضمتتتل 

 الناتج يى ن ةسر  من تأثير السياسة النقدية ضمي .

                                        

ة. د. الستتتيد ض يتتتة ضتتتة ال احتتتد، الاتلا تتتات الحديتتتتة حتتتل الاةقتتتة بتتتين السياستتتة الماليتتتة،  (1 
 .62والنقدية مع ثشارة خاصة لمصر، مر ع سابا، ص
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ئ لة ضتتتن التتتتحى  حتتتل الت تتتم  وة اتتتد  تتت  والسياستتتية النقديتتتة مستتت
 الرليسل.  دح ا

وةمىتتن القتت   اتتأن حتتل متتتأ  تتنه الحالتتة حتتبن السياستتتين يتحريتت ا 
ة تتتتداي ممتمفتتتتة، امانتتتتل ةن السياستتتتة  اوةىتتتت ن ل متتتت لحتتتتل اتلتتتتاه ضىستتتت

الت ستتتتنية لسياستتتتتة ماينتتتتتة يقابم تتتتتا سياستتتتتة ايمماشتتتتتية لمسياستتتتتة ا ختتتتتر  
 والاى  صحيذ.

التنسيا بين السياسات النقدية  حةبد من وضع يظاا ي من
 .(1 تاارض بين ة داي  نه السياسات لا يحدثوالمالية حتل 
ةن الاةقتتة بتتين السياستتة الماليتتة والسياستتة النقديتتة  ث   حــ  ويــي  

لا تقتصتتتر ضمتتتل ي تتتتاق التتتدين الاتتتتاا التتتداخمل امف  متتتت  ال تتتيا والتتتتن  
ة الاامتة يقتصر ضمل القروض الاامة بأ يمتتد ثلتل تم ةتأ ضلت  الم ازيت

 من خة  الاصدار النقد .
حاند تقرةر ضقد قرض ضتاا، حتبن السياستة الماليتة  تل الممتصتة 
ا متتن المتت ارد الاامتتة  ااقتتد القتترض وييتيتتة التصتتري فيتت ، ااضتبتتاره متت ردل
حتتل م ازيتتة الدولتتة، ةمتتا ي عيتتة القتتروض وب ال تتا وييتيتتة ت زةاتت  وستتار 

 الفالدة ضمي  حتنمفل بنلم السياسة النقدية.

                                        

د. ضصاا السيد ضمع خ ا ، التنسيا بين السياسات النقدية والمالية وةثره ضمل المتويرات  (1 
صتتتادية المميتتتة لمتتتدو  الناميتتتة، رستتتالة ديتتتت راه، يميتتتة التلتتتارة، وادارة ا ضمتتتا ،  اماتتتة الاقت

 .19، ص2114حم ان، 
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الاامتتة، ةمتتا امصتت ص الاصتتدار النقتتد  لتم ةتتأ ضلتت  الم ازيتتة 
تتتا لمسياستتتة  حيتحتتتدد حلتتت  الاصتتتدار وت قيتتتت  وةستتتم   التصتتتري فيتتت  وحقل
الماليتتتة، ةمتتتا الميتيتتتة الفنيتتتة لتحقيتتتا  تتتنا الاصتتتدار حتتتبن ذلتتتم يىتتت ن متتتن 

 خة  السياسة النقدية.
ةن الاةقتتتة بتتتين السياستتتة الماليتتتة والسياستتتة النقديتتتة تمتتت ن ةكتتتتر 

ا ضند اي اح الاةقة بين ضل  الم ازيتة الاامتة ومصتادر تم ةتأ و  ض حل
السياستتتتة الماليتتتتة تستتتتت يع تتتتتدبير التم ةتتتتأ التتتتةزا  تتتتنا الالتتتت  حيتتتتث ةن 

 لال  الم ازية الاامة لمدولة من خة  ثةثة مصادر:
االاممة المحمية قصيرة ةو ر ةمتة ا  تأ اصدار سندات حى مية  -1

ا المحمتل، وةت قتف  تنا اإ تراا و ل ما ي ما ضمي ا االدين الاتا
ضمتتتتل ضتتتتدة متويتتتترات متتتتتأ حلتتتت  التتتتدين الاتتتتاا الحىتتتت مل، وقتتتتدره 
الستت ق المحمتتل ضمتتل تتت حير  تتنا التم ةتتأ، وستتار الفالتتدة الستتالد 

 حل الس ق المحمل.

الاقتتتراض المتتار ل وذلتتم ضتتن ررةتتا اصتتدار ستتندات حى ميتتتة  -2
 قصتيرة ةو ر ةمتتة ا  تتأ اتتالامةت ا  نريتتة، وةت قتتف ذلتتم ضمتتل

 حل الاقتصاد المحمل. ا در ة التقةضدة متويرات ة م 

الماتتتتروض النقتتتتد  ضتتتتن ررةتتتتا الرنتتتتم المريتتتت  ، يتيلتتتتتة زةتتتتادة  -3
 اقراض الرنم المري   لمحى مة.
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ا اتتتأن تستتير السياستتتة النقديتتتة حتتتل  ومتتن المةحتتتظ ةيتتت  يىتت ن مفيتتتدل
يفتتتت  اتلتتتتاه السياستتتتة الماليتتتتة وتممم تتتتا وتتتتتدضم ا ولا تا ق تتتتا، حيتتتتث ةن 

 نقدية وحد ا لا ت اد يافية ما ل  تسايد ا السياسة المالية.السياسة ال
ويظرلا ةن السياسة المالية  ل من اختصاص الحى متة والمتمتمتة 
حتتل وزارة الماليتتة، والسياستتة النقديتتة  تتل متتن اختصتتاص الرنتتم المريتت   
حتتتبن التنستتتيا بتتتين السياستتتة الماليتتتة والسياستتتة النقديتتتة، يت متتتة ضتتترورة 

المالية والرنم المريت  ، احيتث تستير السياستة النقديتة التنسيا بين وزارة 
اتلاه السياسة المالية، حيت  تباد  الريايات والمام متات بين متا، يف  حل 

 ولنلاح  نا التنسيا حبي  ينبول ت احر شررين و ما:
يلتتتتة ةن تتميتتتت  السياستتتتتين الماليتتتتة والنقديتتتتة، اال ضتتتت ح والدقتتتتة  - ة

الماليتة والنقديتة التنستيا  حتل يست يع المسئ لين ضن السياستتين
وبالتتتالل يستتت ياان ستت ةلا ثضتتداد بريتتامج قتت   يتمتتتع فيمتتا بين متتا 

 االمصداكية لمأ من السياستين المالية والنقدية.

المرتتتتتتارية الماممتتتتتتة لمسياستتتتتتتين الماليتتتتتتة والنقديتتتتتتة حتتتتتتل صتتتتتتيارة  -  
 السياسات والرقااة ضمل تأثيرات ما.
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الماليتتتتة والنقديتتتتة، وتتاتتتتدد صتتتت ر تتتتتأثير المتويتتتترات حتتتتل السياستتتتة 
حيتتث تتتتثر تتتأثيرلا مباشتترلا ضمتتل قتتدرة الرنتتم المريتت   حتتل تحقيتتا ة تتداي 

 .(1 الاستقرار حل ا ساار ي دي رليسل لمسياسة النقدية
 
 

  

                                        

د. متتتروة حتحتتتل الستتتيد البوتتتداد ، التتتدين الاتتتاا المحمتتتل المصتتتر  وتأثيراتتتت  المحتممتتتة ضمتتتل  (1 
تلارةتة الس قين النقد  والمتالل، رستالة ديتت راه، يميتة الحقت ق،  اماتة المنصت رة، الا تاا ال

 .94، ص2111لمنرر والت زةع، 
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 انثانـيًبحـث ان

الاتداهاث انحذيثت نهسياستين انًانيت واننقذيت فً 

 يصر

متتتتن  تماتتتتة السياستتتتتين الماليتتتتة والنقديتتتتة دورلا ضمتتتتل  ايتتتتة يريتتتتر
 ا  مية حل التأثير ضمل النظاا الاقتصاد .

حتمتتتت  الحى متتتة اصتتتفت ا الستتتم ة التنفينيتتتة االسياستتتة الماليتتتة، 
االسياستتة النقديتتة، لتتنلم ح نتتال وةمتتت  الرنتتم المريتت   اصتتفة رليستتية 

حا تتة ماستتة تتتدض  ثلتتتل التنستتيا بتتين  تتتاتين السياستتتين، وبمانتتل بختتتر 
تين الل تتتتين، احيتتتث تستتتير حبيتتت  ي  تتتد ضتتترورة ممحتتتة لمتاتتتاون بتتتين  تتتا
 السياستين المالية والنقدية حل اتلاه واحد.

وبتتتتالنظر ثلتتتتل السياستتتتة المتباتتتتة حتتتتل مصتتتتر، يلتتتتد ةن الستتتتم ات 
المصرةة تحرص ضمل التنسيا بين السياستين المالية والنقدية منن بداية 

 ت ريا بريامج الاصةح الاقتصاد .
ضمتل النحت    نا المبحث من خة  ثةثتة م التةيتناو  وس ي 

 التالل:
 الاتلا ات الحديتة لمسياسة المالية حل مصر. ث سظلب ثلأول:

 الاتلا ات الحديتة لمسياسة النقدية حل مصر. :ث ث نىث سظلب 
لتنستيا بتين السياستتين حتع تحقيتا االاتلا تات الحديتتة  ث سظلب ث ث   :

 المالية والنقدية حل مصر.
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 المطلـب الأول

 هسياست انًانيت فً يصرالاتداهاث انحذيثت ن

لقد قامتل مصتر بت ريتا بريتامج الاصتةح الاقتصتاد  لم ا  تة 
ستتن ات المتيتر متن المرتاكأ التتتل ضتايل من تا الاقتصتتاد المصتر  ختة  

تتا ومتتتثرلا حتتل اصتتةح ايمفتتاض ضديتتدة ، ولارتتل السياستتة الماليتتة دورلا  امل
ثتر اإيلتابل اإيرادات الاامة وارتفا  النفقات الاامة مما يان ل  متن ا 

ضمل الم ازية الاامة لمدولة، ااإضاحة ثلل اال المتشرات الاقتصتادية 
ا ختتتر  متتتتأ النتتتاتج المحمتتتل، حيتتتث زاد ماتتتد  يمتتت ه ااتتتد الاصتتتةحات 

 التل ت  ت ريق ا.
 2116حيث اتفقل مصر مع صندوق النقتد التدولل حتل يت حمرر 

 ضمتتتتل بريتتتتامج لةصتتتتةح الاقتصتتتتاد ، حيتتتتث تتتتت  اتمتتتتاذ ملم ضتتتتة متتتتن
اإ تترااات التتتل متتن شتتأي ا اصتتةح السياستتات الماليتتة والنقديتتة، وتتمتتتأ 

 :(1 ة   اإ رااات المتمنة لةصةحات المالية فيما يمل
 التقارةر النصف سن ةة ضن ا داا الاقتصاد  والمالل. -1

تبستتيط اإ تترااات المتمتتنة حتتل تستت ةة المنازضتتات ال تترةرية بتتين  -2
قتتتتتتة بين متتتتتتا  ستتتتتترتمرر مصتتتتتتمحة ال تتتتتترالة والممتتتتتت لين وخمتتتتتتا الت

2116.) 

                                        

 .116/2117تقرةر وزارة المالية لاامل  (1 
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ضتتبط ةستتاار ال قتت د والمتت اد الرتروليتتة ب تتدي ترشتتيد  الاستتت ةل  -3
 (.2116 ي حمرر 

صتتتتدور قتتتتاي ن ضتتتترةبة الايمتتتتة الم تتتتاحة وذلتتتتم ب تتتتدي ت ستتتتيع  -4
 (.2116الم    لم رةبة لماظ  السمع والمدمات  ةرس   

مميار دولار حتل الست ق الاتالمل  7اصدار سندات دولارةة اايمة  -5
تو يتتة الفلتت ة التم ةميتتة لمق تتا  المتتار ل  ينتتاير، ومتتاي   ب تتدي
2117.) 
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 أىدثف ث دا سة ث س  اة فى ث سيحلة ث ق  مة:
الامتتتتأ ضمتتتتل ترشتتتتيد الايفتتتتاق الاتتتتاا متتتتن ختتتتة  خفتتتتل ماتتتتدلات  -1

 الال  والدين.

ال تتتتترالة ورب  تتتتتا االنرتتتتتال  ت ستتتتتيع قاضتتتتتدة اإيتتتتترادات وخاصتتتتتةل  -2
 الاقتصاد .

االمفتتااة والادالتتة تستتت دي القاضتتدة اتبتتا  سياستتة ت زةنيتتة تتميتت   -3
الارة تتة متتن المتت ارنين، والامتتأ ضمتتل ترتيتتة ةول ةتتات الايفتتاق 

 الااا.

 ترنل برامج ا تماعية تتمي  االمفااة لحماية ال بقات الفقيرة. -4

الامتتتأ ضمتتتل الاصتتتتةحات ال يىميتتتة حيتتتث ةيتتتت  متتتازا  الاقتصتتتتاد  -5
 المصر  ياايل من مرىةت حاياية، و نا ما ةوضح  صتندوق 
النقد الدولل ضند مرا ات  لمتقارةر الدورةة الصتادرة متن الحى متة 

 المصتر   المصرةة، و   ما يتيد ضمل ثمىايية تارض الاقتصتاد
 ثلل صدمات ثذا ل  تمتمأ منظ مة الاصةح.

ل  تن  الاستتتمار ت دي السياسة المالية حل المرحمتة القادمتة ثلت -6
ثيتا يتتتتة  ، والامتتتتأ ضمتتتتل ت  يتتتت  يحتتتت  ةيرتتتت ةا  نرتتتتل المباشتتتتر

 استدامة.وةكتر 

تحقيتتتتتا التنميتتتتتتة الاقتصتتتتتتادية متتتتتتن ختتتتتة  زةتتتتتتادة حلتتتتتت  اإيتتتتتتتاج  -7
 والتريي  ضمل الايفاق الاستتمار .
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تتا  حمتتتار يينتت ، حتتتبن السياستتتة الماليتتة تقتتت ا بتتدور حاتتتا  يحتتت   -8 وحقل
تستتتتتت ةة ا وضتتتتتتا  الاقتصتتتتتتادية، وذلتتتتتتم حتتتتتتل ةوقتتتتتتات الريتتتتتت د ةو 

ةوقتات الريت د، ممتا الازد ار، حترلع الدولة ضمل الاستتمار حل 
ي ةد اإيتاج، وحل ةوقتات الازد تار تحتد الحى متة متن الاستتتمار 
الااا، وبالتالل تنرأ يظرةة الم ازية الدورةة والتل تت  خة  دورة 

 ماينة من السنة.

تحقيتتتا الادالتتتة الا تماعيتتتة متتتن ختتتة  الادالتتتة ال تتترةرية، ومتتتن  -9
داا ةمتمتتتتة ذلتتتتم حتتتترض ال تتتترالة ضمتتتتل الماضتتتتاين ل تتتتا، واستتتتتم

حصيمت ا حل خدمة ياحة الم ارنين يتحسين الق اضات المدميتة 
الممتمفتتتتتتتة يالصتتتتتتتحة والتامتتتتتتتي  والمراحتتتتتتتا الاامتتتتتتتة ورير تتتتتتتا متتتتتتتن 

 المدمات.
 انثانــيانًطهـب 

 الاتداهاث انحذيثت نهسياست اننقذيت فً يصر

تتمتتتتأ ة تتت  الت   تتتات الحديتتتتة لمسياستتتة النقديتتتة حتتتل مصتتتر حتتتل 
   واستقة  الرنم المري   المصر .تحرةر سار صري اللني  المصر 

وستتت ي يتنتتتاو  تمتتتم الت   تتتات متتتن ختتتة  حتتترضين ضمتتتل النحتتتت  
 التالل:

 الفر  ا و : تحرةر سار صري اللني  المصر .
 استقة  الرنم المري   المصر . الفر  التايع: مد 
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 رع الأولـانف

 تحرير سعر صرف اندنيه انًصري

ضتمن بريتامج اإصتةح  بقتللقد حققتل السياستة النقديتة التتل ر  
الاقتصتتاد ، يتتتالج ثيلابيتتة حتتل ملتتا  ستتار الصتتري، وذلتتم حتتل ثرتتار 
السياسة الممية لةقتصاد المصر ، حيث ت  ثلواا تادد ةستاار الصتري 
وتحرةتتر يظتتاا الصتتري ا  نرتتل متتن القيتت د التتتل شتت  ل ستت ق الصتتري 
ا  نرتتتل حتتتل مصتتتر، والتتتتل يايتتتل حصتتتيمت ا رتتت ا  الفتتتترة التتتتل ستتتبقل 

 .(1 مج اإصةح الاقتصاد  م ةد من تد  ر كيمة الاممة ال رنيةبريا
ولقتتتد رالتتتة صتتتندوق النقتتتد التتتدولل الحى متتتة المصتتترةة حتتتل ضتتتاا 

ا تتتتترورة ت حيتتتتتد ستتتتتار الصتتتتتري وذلتتتتتم يظتتتتترلا ل  تتتتت د ستتتتتارةن  1991
لمصري حل ذلم الت قيل، حيث يان  نال ستار رستمل مامتن متن قرتأ 

ار الحتتتر التتتن  يحتتتدده الرنتتم المريتتت   المصتتتر ، وستتتار بختتتر و تت  الستتت
 الارض وال مة.

كمتتتا رالتتتة صتتتندوق النقتتتد التتتدولل الحى متتتة المصتتترةة ا تتترورة 
تمتتتيل كيمتتة اللنيتت  المصتتر  والستتماح لاحتتراد االتاامتتأ حتتل الصتتري 
ا  نرل االرراا والريتع ااتد حصت ل   ضمتل تترخي  بتنلم، وضتدا قصتر 

 التاامأ حل الصري ا  نرل ضمل الرن ل.

                                        

د. محم د ضرد الحل، ثدارة السياسة النقدية والتلتارة المار يتة حتل مصتر، ما تد التم تيط  (1 
، 72، ص1999، القتتتا رة، ستتترتمرر 127القتتت مل، سمستتتمة ق تتتايا التم تتتيط والتنميتتتة رقتتت  

73. 
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دولل يتتان  دحتتت  متتن تمتتتتيل كيمتتة اللنيتتت  النقتتد التتت ةن صتتندوق 
 المصر  ما يمل:

 الصادرات وتمتيل ال اردات.زةادة  -

 ترليع تدحا رةس الما  ا  نرل لمداخأ. -

ترتتليع الاستتتتمار ا  نرتتل ارتتاي  المباشتتر، وريتتر المباشتتر حتتل  -
 مصر.

 زةادة تح ةةت المصرةين الااممين حل المارج. -

 ثلل المارج.الحد من  رو  رتوس ا م ا  ال رنية  -

وةترتتتتة ضمتتتل متتتا ستتترا مااللتتتة الالتتت  حتتتل ميتتت ان المتتتدح ضات، 
 وتمتيل مادلات الت م .

لمنقتتد الرستتمل والحتتر تتت  ت حيتتد الستت قين  1991تتت بر كة 8وحتتل 
 .(1 حل س ق حرة واحدة 1991ا  نرل والمنين يايا قد ةكيما حل حرراير 

ولار تت  ثلوتاا الامتأ االستار المريت   لمتد 2113ينتاير  29وحل 
وتاتت ة  ستتار صتتري اللنيتتت ، حيتتث ت ريتتل لمرنتتت ل حرةتتة تحديتتد ةستتتاار 
الرتتراا والريتتع لمنقتتد ا  نرتتل حتتل ثرتتار الستت ق الحتترة لمصتتري ا  نرتتل، 
وقتتد صتتاحة ذلتتم ايمفتتاض ستتتار صتتري اللنيتت  ليرمتتم المت ستتط الاتتتاا 

قتتتترش/ دولار حتتتتل ي ايتتتتة  613,23المتتتتر ذ لستتتتار التتتتدولار حتتتتل الستتتت ق 
                                        

يتت  ستتايد، اياىاستتات سياستتة الاصتتةح الاقتصتتاد  ضمتتل ةداا الل تتاز  ديتت  ضرتتد الامتتل  د (1 
 .57، ص2118المصرحل المصر ، رسالة ما ستير، يمية التلارة،  اماة ضين شم ، 
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، 2112% ضتتن ي ايتتة ي ييتت  23,3فتتاض بمتتم اماتتد  ايم 2113ي ييتت  
وتتتتتةه ايمفتتتتاض بختتتتر حيتتتتث بمتتتتم الستتتتار المتتتتر ذ لمتتتتدولار حتتتتل الستتتت ق 

ا/ لمدولار حل ي اية ي يي   621,23  .(1 2114قرشل
وقتتتد ترتتتتة ضمتتتل  تتتنا التمتتتتيل حتتتل كيمتتتة الاممتتتة المحميتتتة ثلتتتل 

ات المحميتتتة استتترة ا حتتتل مستتتت   ا ستتتاار لمستتتمع والمتتتدمالارتفتتتا  الاتتتا
اار التت اردات النتتاتج ضتتن زةتتادة ستتار الصتتري لمنقتتد ا  نرتتل، زةتتادة ةستت

كمتتا ترتتتة ضمتتل تمتتتيل كيمتتة الاممتتة المحميتتة زةتتادة النفقتتات الحى ميتتة 
ضمتتل مستتتم مات الستتمع والمتتدمات، ممتتا ترتتتة ضميتت  ضلتت  حتتل الم ازيتتة 

 الاامة لمدولة.
قرر الرنم المري   المصر  تا ة  ستار  2116ي حمرر  3وحل 

 وحقلا لق   الارض وال مة حل الس ق.مصر  صري اللني  ال
كمتتا قتتررت للنتتة السياستتة النقديتتة االرنتتم المريتت   المصتتر  رحتتع 

ب تدي استتاادة التت ازن اأست اق  يق ة ةساس 311ة امقدار ةساار الفالد
الاممة والستي رة ضمتل ماتدلات الت تم  حيتث بمتم ستار صتري التدولار 

  ني  مصر . 15,3مقابأ اللني  المصر  
قتتترر الرنتتتم المريتتت   المصتتتر  تاتتت ة   2122ةكتتتت بر  27وحتتتل 

تتا لقتت   الاتترض وال متتة، وقتتد قتتررت  ستتار صتتري اللنيتت  المصتتر  وحقل
                                        

د. خالتتد ضرتتتد ال  تتا  الرنتتتدار  البتتا  ر ، ا ثتتتار الاقتصتتادية المميتتتة لمسياستتة الماليتتتة حتتتل  (1 
، 114، ص2117 ضمتتتا ،  اماتتتة حمتتت ان، مصتتتر، رستتتالة ديتتتت راه، يميتتتة التلتتتارة وادارة ا

115. 
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للنتتتة السياستتتتة النقديتتتتة االرنتتتتم المريتتتت   المصتتتتر  برحتتتتع ةستتتتاار الفالتتتتدة 
يق تتة ةستتاس، وقتتد بمتتم ستتار صتتري التتدولار مقابتتأ اللنيتت   211امقتتدار 

وذلتتتتم حتتتتتل ت قيتتتتل يتااتتتتة  تتتتنا   نيتتتت  مصتتتتر   23,15المصتتتتر  ثلتتتتل 
 .البحث

 
 

 (2جدول  قد )
 تظو  ساي ث ريف  لجشاو ث سريى مق بث ث دولا  ثلأمييكى

 (1)(2122 – 1991لذل ث  نية مخ )
 ثلإ يث ثت ث زييأاة ث دشة

31/6/1991 3511 
31/6/1992 3532 
31/6/1993 3535 
31/6/1994 3539 
31/6/1995 354 
31/6/1996 3539 
31/6/1997 3539 
31/6/1998 3539 
31/6/1999 354 
31/6/2111 3545 
31/6/2111 357 
31/6/2112 454 
31/6/2113 5512 

                                        

 (.2122: 1991المصدر: الرنم المري   المصر  تقارةر سن ةة ممتمفة   (1 
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 ثلإ يث ثت ث زييأاة ث دشة
31/6/2114 6516 
31/6/2115 6 
31/6/2116 5575 
31/6/2117 557 
31/6/2118 553331 
31/6/2119 555964 
31/6/2111 556952 
31/6/2111 559691 
31/6/2112 651591 
31/6/2113 751194 
31/6/2114 751411 
31/6/2115 755311 
31/6/2116 8578111 
31/6/2117 1851911 
31/6/2118 17593 
31/6/2119 16575 
31/6/2121 16519 
31/6/2121 15571 
31/6/2122 18575 
27/11/2122 23515 

 اذحظ  لى ث جدول ث د بق م   لى:
نتتتتتتال كايتتتتتتل   31/6/1998وحتتتتتتتل  31/6/1991بدايتتتتتتة متتتتتتن 

ا ضمتتتل ستتتار  صتتتري اللنيتتت  ةمتتتاا التتتدولار ا مرةىتتتل زةتتتادات رتيفتتتة  تتتدل
سن ات، و ل حترة ت ريا بريتامج  7 ني  خة   1,39حيث زاد امقدار 

 اإصةح الاقتصاد .
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و أ ستار الصتري لملنيت  المصتر  مقابتأ التدولار يتتأر ذ بتين 
يتت / دولار حتتل  ن 8,78ال ةتتادة تتتارة والايمفتتاض تتتارة ةختتر ، حتتتل بمتتم 

يتت حمرر  3، ثتت  قفتت  قفتت ة يريتترة حتتل ذلتتم الاتتاا وذلتتم حتتل 31/6/2116
 نيتت / دولار، ثتت   15,3و تت  تتتارة  تاتت ة  ستتار الصتتري ليرمتتم  2116

ليصتتتتتتأ ثلتتتتتتل  31/6/2117حتتتتتتل  18,19ارتفتتتتتتع متتتتتترة ةختتتتتتر  ليصتتتتتتبذ 
  ني / دولار.  18,19

حتتتتتل  15,71ثتتتتت  ةختتتتتن حتتتتتل مرحمتتتتتة  رتتتتت ل ستتتتتار التتتتتدولار ليرمتتتتتم 
ثتت  حتتل  18,75ليصتتأ ثلتتل  31/6/2122ثتت  يرتفتتع حتتل  31/6/2121
التدولار مقابتأ اللنيت   ستاريصدر قرار التا ة  ليصبذ  27/11/2122

  ني . 23,15المصر  
 ومس  سأق تجد  ثلإ   ة إ ى حكاقن خ ى من خ ىس :

ةن يظتتتتتاا التاتتتتت ة  لا يانتتتتتل سيتتتتتا  الدولتتتتتة ضتتتتتن ستتتتت ق الصتتتتتري.  :أولًا 
قتصتتتتتتتادية بتتتتتتتدلال متتتتتتتن ا دوات وايمتتتتتتتا يانتتتتتتتل استتتتتتتتمداا ا دوات الا

 اإدارةتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة واللناليتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة لمنتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتع التقمبتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتات التتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتل 
لا تاىتتتتتتتت  الحالتتتتتتتتة الحايايتتتتتتتتة التتتتتتتتتل ضمي تتتتتتتتا الاقتصتتتتتتتتاد القتتتتتتتت مل 
وحتتتتل ال قتتتتل يفستتتت  حتتتتبن ضمتتتتل الرنتتتتم المريتتتت   النظتتتتر حتتتتل ثضتتتتادة 
ايىمتتتتة ستتتت ق الصتتتتري. حتتتتبن ال يىتتتتأ الحتتتتالل ل تتتتنا الستتتت ق ي لتتتتد 
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ا ضمتتتتتتتل اللنيتتتتتتت  ةكتتتتتتتتر ممتتتتتتتا ي لتتتتتتتده ضتتتتتتتدا يفايتتتتتتتة  ضتتتتتتتو لا شتتتتتتتديدل
 .(1 م ارديا من الامةت الصنبة

ضتتتترورة اتبتتتتا  الرنتتتتم المريتتتت   المصتتتتر  لسياستتتتة يقديتتتتة رشتتتتيدة  ا ناًــــ :
 وحاالة.

 انفـرع انثانــي

 يذي استقلال انبنك انًركسي انًصري

الرنم المري    ت  المستئ   ضتن السياستة النقديتة حتل مصتر ي اد 
لنقتتتت د والالتمتتتتان، وذلتتتم متتتتن ختتتة  ال ستتتتالأ التتتتتل يتمتتتن ا حتتتتل ملتتتا  ا

ب دي الن  ض االاقتصاد ال رنل واستقرار النقد المصتر ، يمتا يرتري 
 ضمل الرن ل التلارةة.
متتد  استتتقة  الرنتتم المريتت   حتتل الايتتاا بتتدوره اةمتتا فيمتتا يتامتتا 

يحتتت  السياستتتة النقديتتتة حبينتتتا يفتتترق بتتتين دوره متتتن الناحيتتتة اإدارةتتتة ضتتتن 
 الناحية الفنية.

حتتبن استتتقة  الرنتتم المريتت   يتمتتتأ حتتل : فســخ ث ش حاــة ثلإ ث يــة -
حل الرنتم المريت   فيمتا يتامتا ا ت ااط التايتين  المسئ لينحرةة 

وضتتتدا الاستتتتوناا ضتتتن الاتتتاممين قرتتتأ م تتتل المتتتدة المحتتتددة ل تتت  
 ام  ة القاي ن.

                                        

د. السيد ض ية ضرد ال احد، الاتلا ات الحديتة حل الاةقة بين السياسة المالية والنقدية  (1 
 .211مع اشارة خاصة لمصر، مر ع سابا، ص
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المريتت   يىتت ن مستتتقةل اقرارتتت  حتتبن الرنتتم  ومــخ ث ش حاــة ث  شاــة: -
قابتتتتأ تمتتتت ن الحى متتتتة  تتتتل المتامقتتتتة االسياستتتتة النقديتتتتة، وحتتتتل الم

 المسئ لة ضن السم ة المالية.

المريتتتت   يستتتتم ة يقديتتتتة وبتتتتين لتتتتنلم حتتتتبن التنستتتتيا بتتتتين الرنتتتتم 
ة يستتتم ة ماليتتتة متتتن شتتتأي  ثحتتتداث استتتتقرار حتتتل ةستتتاار الستتتمع الحى متتت

 والمدمات.
حالرنتتتتم المريتتتت   يمتتتتنذ القتتتتروض لمحى متتتتة لستتتتد ضلتتتت  الم ازيتتتتة 

ض، يمتتا ي تتتمن الحى متتتة الاامتتة، و تتت  التتن  يحتتتدد شتتترول  تتنه القتتترو 
القتروض  فيما تررم  متن قتروض وخاصتةل  التنفينية والمتمتمة حل السم ة

 المار ية.
ومما سرا يت ذ لنا استقة  الرنم المريت   المصتر ، حقتد ةكتد 
ضمتتتتتل ذلتتتتتم المرتتتتتر  المصتتتتتر  حيتتتتتث يتتتتت  ضمتتتتتل ةن  الرنتتتتتم المريتتتتت   

 .(1 المصر  شمصية اضتبارةة ضامة مستقمة(
يتتتر  ةن الرنتتتم المريتتت   لا يتمتتتتع  (2 اديينثلا ةن ااتتتل الاقتصتتت

االاستقةلية ااضتبار ةن الرنتم المريت   ةداة متن ةدوات الستم ة التنفينيتة 
نفتتن لسياستتت ا يتتنلم حقتتتد  تتر  الامتتأ حتتل مصتتتر ضمتتل ارتبتتال الرنتتتم وم  

                                        

 ااصدار قاي ن الرنم المري   والل از المصرحل. 2121لسنة  194قاي ن رق   (1 
د. يمتتن و حتتاحظ الحمتتاقل، استتتقةلية الرنتتم المريتت   وةثتتره ضمتتل السياستتة النقديتتة، الرنتتم  (2 

المريتتتتتتت   المصتتتتتتتر ، اإدارة الاامتتتتتتتة لمتنظتتتتتتتي  والتتتتتتتتدرةة، ما تتتتتتتد الدراستتتتتتتات المصتتتتتتترفية، 
 .23، ص1993/1994
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المريتتتتت   بتتتتت زارة الاقتصتتتتتاد، و نتتتتتال براا لتتتتتربط تبنيتتتتتة الرنتتتتتم المريتتتتت   
السياستتة الاامتتة  تت  مستتئ لية مرتتترية  لملمتت  التت زراا ااضتبتتار ةن رستت 

 بين رلي  اللم  رةة وملم  ال زراا.
حيتث ةن الرنتم المريت   يستم ة  إلا أنش  نخنلـ  مـع ىـحث ث ـيأى

تا ضتن الحى متة  مسئ لة ضن السياسة النقدية حل الدولة ح ل مستتقمة تمامل
 المتمتمة حل السم ة التنفينية.

الاامة لمدولة حبن  نا  الرنم المري   يامأ وحقلا لمم ةوان يان 
التنستتتيا بتتتين الرنتتتم المريتتت   يستتتم ة يقديتتتة، الستتتم ة التنفينيتتتة يستتتم ة 
ماليتتتتتة، لا يانتتتتتل ضمتتتتتل اإرتتتتتةق ضتتتتتدا استتتتتتقة  الرنتتتتتم المريتتتتت  ، بتتتتتأ 
اتتتالاى  حبينتتتا يتةتتتد  تتتنا التنستتتيا التتتن  متتتن شتتتأي  استتتتمداا يتتتأ ستتتم ة 

تايتتتتين من متتتتا  دوات تتتتا، ممتتتتا يحقتتتتا الاستتتتتقرار الاقتصتتتتاد . واذا يتتتتان 
محتتاحظ الرنتتم المريتت   ويالريتت  وتحديتتد رواتتتر   ومىاحتت ت   يتتت  اقتترار متتن 

ي اتتد ث تتراا  الستتم ة التنفينيتتة والمتمتمتتة حتتل رلتتي  اللم  رةتتة، حتتبن ذلتتم
الرنتتتتم المريتتتت   ويالريتتتت  ياتتتتدوا متتتتن متتتت  فل  تنظيمتتتتل حيتتتتث ةن محتتتتاحظ

 الدولة ول   صةحيات مستقمة، شأي   حل ذلم شأن السم ة الق الية.
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 انثانــثانًطهـب 

 في تحقيق انتنسيق بين انسياستين داهاث انحذيثتالات

 في يصرواننقذيت انًانيت 

 

اتتتالنظر ثلتتتل ا داا الاقتصتتتاد  حتتتل مصتتتر، حتتتبن  تتتا ره ي ضتتتذ 
قتصاد  وبارنت  يىرتف ةي  يسير ام ل  يدة يح  النم  والاستقرار الا

 رتتة بتحقيتتا لمتنستتيا بتتين السياستتات الاقتصتتادية المن ضتتن حا تتة ماستتة
النمتت  الاقتصتتاد ، ومتتع استتتمرار  تتا رة ضلتت  الم ازيتتة الاامتتة لمدولتتة، 

تتتت ا ثضتتتتادة النظتتتتر حتتتتل التنستتتيا بتتتتين السياستتتتة الماليتتتتة والسياستتتتة كتتتان حتمل
 النقدية.

 ويسكخ ثاز ح آ ا ت ث نشد ق مخ لذل م   لى:
 يلة ةن ترترل السياستين المالية والنقدية حل ا  داي الاامة. -1

ا بتتتتتتين السياستتتتتتة الماليتتتتتتة والسياستتتتتتة النقديتتتتتتة حتتتتتتل يلتتتتتتة التنستتتتتتي -2
 الملالات المرترية بين ما.

الستتتتتماح لمرنتتتتتم المريتتتتت   االاستتتتتتقة  التتتتتتاا ضنتتتتتد م اولتتتتتة تنفيتتتتتن  -3
السياستتتتة النقديتتتتة، وكيتتتتاا السياستتتتة الماليتتتتة االامتتتتأ حتتتتل ا ستتتت اق 
المالية، مع ضرورة مرارية المام مات والريايات بين السياستتين 

 ريل والاستقرار.لتحقيا ة داي التت
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حل التدو  الناميتة، ومن تا مصتر، حةبتد ةن يامتأ الرنتم المريت    -4
حل وزارة الماليتة مع الم اية الاامة المسئ   ضن السياسة النقدية 

والمستتئ لة ضتتن السياستتة الماليتتة ستت ةلا ضمتتل تحديتتد ال يىتتأ الممتتل 
 لمسياسات الاقتصادية الممية ومراقرت ا.

يا بتين السياستة الماليتة والسياستة للان تامتأ ضمتل التنستترىيأ  -5
النقدية، تامأ اصفة دورةة لتباد  الريايتات والمام متات وتحميم تا 

 ومناقرت ا.
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فــى ث نشدــ ق بــ خ ث دا ســة ث س  اــة وث دا ســة  و  ث سذــيع ث سرــيى 
 ث شقداة:

 1973لستتنة  53حتتل القتتاي ن رقتت   لقتتد حتترص المرتتر  المصتتر  
السياستتتة النقديتتتة حقتتتد يتتت  قتتتاي ن ضمتتتل التنستتتيا بتتتين السياستتتة الماليتتتة و 
ضمتتتل  تتتتت لل وزارة الماليتتتة  15الم ازيتتتة الاامتتتة لمدولتتتة حتتتل المتتتادة رقتتت  

ثضتتداد مرتترو  الم ازيتتة الاامتتة لمدولتتة ااتتد دراستتة مرتتروضات الم ازيتتات 
المقدمتتتة متتتن الل تتتات الممتمفتتتة، وباتتتد استرتتتارة الرنتتتم المريتتت   ب تتتدي 

ياستتات النقديتتة والالتماييتتة التنستتيا بتتين يتتأ متتن السياستتات الماليتتة والس
امتتا يحقتتا ة تتداي الم تتة الستتن ةة المقتتررة، وةتفتتا متتع السياستتة الاامتتة 
 لمدولتتتتتتة. وتمتتتتتتت ا  ميتتتتتتع الل تتتتتتات بتقتتتتتتدي  ياحتتتتتتة الريايتتتتتتات والمام متتتتتتات
والاي تتتتتتاحات التتتتتتتل ت مر تتتتتتا وزارة الماليتتتتتتة والرنتتتتتتم المريتتتتتت   وا   تتتتتت ة 

وبل التتتتت زارة الممتصتتتتتة فيمتتتتتا يتامتتتتتا ابضتتتتتداد مرتتتتترو   الم ازيتتتتتة. ولمنتتتتتد
والل ات الممتصة حا اإرة  ضمتل الدراستات وا احتاث والمام متات 

 .(الةزمة إضداد مررو  الم ازية الاامة لمدولة
لستنة  6وقد الوع  نا القاي ن سالف التنير ام  تة القتاي ن رقت  

القتتاي ن اللديتتد حتتع  يتت   قتتاي ن الماليتتة الاامتتة الم حتتد ( وقتتد  2122
 تتتت مايمع : ت 21المادة 

تت لع ال زارة ثضداد مررو  الم ازية الاامة لمدولة ومرروضات م ازيات 
ال يئات الاامة الاقتصادية وال يئة الق مية لييتاج الحربع ااد دراسة 
مرروضات الم ازيات ال اردة ثلي ا من الل ات اإدارةة ، واست ة  
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ت المتالية رة  الرنم المري   فيما يتاما االتنسيا بين يأ من السياسا
والنقدية والالتمايية اما يحقا ة داي الم ة الاامة لمتنمية الاقتصادية 

 والا تماعية وا  داي الاستراتيلية السن ةة .

وتمت ا تمم الل ات بتقدي   ميع الريايات والمام مات واإي احات 
التع ت مر ا ال زارة فيما يتاما ابضداد مررو  الم ازية الاامة لمدولة ، 

متمع ال زارة حا الارة  ضمع الدراسات وا احاث والمام مات ولم
 الةزمة إضداد مررو  الم ازية الاامة لمدولة .

كما تت لع ال زارة ثضداد مررو  اإرار الم ازيع مت سط المد  لمم ازية 
الاامة لمدولة وال يئات الاامة الاقتصادية ، وال يئة الق مية لييتاج 

ا  إ مالع اإيفاق الااا لمدولة م زضلا ضمع ال زارات الحربع محددا سقفل
والل ات المستقمة وحا الماايير المحددة حع ثضداد مررو  الم ازية 

 الاامة لمدولة .

وتحدد الةلحة التنفينية ةس  ثضداد اإرار الم ازيع لم زارات والل ات 
ما المستقمة ااد التنسيا مع ال زارة الممتصة ارئ ن التم يط فيما يتا

 االاستتمارات .

يت تتتذ متتتتن المتتتتادة ستتتتالفة التتتتنير، ضتتتترورة ةن تتمامتتتتأ السياستتتتة 
تتتتا لتحقيتتتتا الاستتتتتقرار المتتتتالل والاقتصتتتتاد  الماليتتتتة  والسياستتتتة النقديتتتتة مال

 وتمتيل مادلات الت م ، وت حير بيئة  اذاة لةستتمار.
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وحتتل ضتت ا متتا تقتتدا، قتتاا الرنتتم المريتت   المصتتر  بترتتىيأ للنتتة 
ايتة التتل ت تمنل ممتتةل ضتن وزارة الماليتة، يمتا ةيرتأ السندات ضمل الم  

الرنم المري   للنة السياسات النقديتة التتل تلتمتع اصتفة دورةتة لتحديتد 
 مادلات الفالدة، وصيارة سار الصري.

 سأث تظويي ث دا سة ث شقداة:
تتا  حبيتت  ينبوتتل  2111لمتتا ةقتتره صتتندوق النقتتد التتدولل حتتل ضتتاا وحقل

 اسة النقدية مراضاة ما يمل:ضند الامأ ضمل ت  ةر السي
 التمي  االرفافية وال ض ح للميع اإ رااات التل يت  اتماذ ا. -1

 اإحصاح ضن  ميع المام مات ويرر ا لمماحة يمما ةمىن ذلم. -2

تتتتا حتتتتل ايلتتتتاح  -3 تةشتتتتل الصتتتتا بات اإدارةتتتتة التتتتتل قتتتتد تمتتتت ن ضالقل
 ت  ر السياسة النقدية.

ااتتتتتتة ا داا مرضتتتتتتاة الاامتتتتتتأ ال منتتتتتتل متتتتتتع ت   تتتتتتات الستتتتتت ق ومتا -4
 الاقتصاد .

تحديد الاختصاصات لمأ ثدارة داختأ الرنتم المريت   المصتر ،  -5
 وتحديد اختصاصات اإدارات المساضدة.

ت تتتت ةر ةداا الل تتتتاز اإدار  االرنتتتتم المريتتتت   المصتتتتر ، وثقمتتتت   -6
برتترامج التنميتتة البرتترةة ليىتت ن لتتدي   القتتدرة ضمتتل تحميتتأ الريايتتات 

رة السياستتتتتتات النقديتتتتتتتة والمام متتتتتتات، ممتتتتتتا يمىتتتتتتتن   متتتتتتن صتتتتتتتيا
 المناسبة.
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التتتتل قتتتد يحتتتتاج  الةزمتتتةمتتتنذ الرنتتتم المريتتت   المصتتتر  ا دوات  -7
متتتتن ت تتت ةر السياستتتتة النقديتتتتة، وادارة ضميتتتتات  تمىنتتتت ثلي تتتا التتتتتل 

 .الس ق المفت حة اا وراق المالية الحى مية المصرةة

مقوم ت نج ح ت ا ث ث نشد ق ب خ ث دا سة ث س  اة وث دا سـة ث شقداـة 
 :(1)مري فى

 أولًا:  لى ث سدنوى ث كلى:
حل الترااىات بين السياستتين الماليتة والنقديتة وذلتم متن ختة   -1

زةادة قتدرات الرنتم المريت   وضتمان استتقةليت ، وقصتر ضةقتت  
االم ايتتتة الاامتتتة ضمتتتل الفتتتالل الستتتن   التتتن  يحققتتت ، والتم ةتتتأ 

 الم سمل المسم ح ا  قاي يلا.

ن الرنتم المريتت   يل تتة مستتئ لة ضتتن المامتتأ بتتي الاتفتتاقلابتد متتن  -2
تنفيتتتن السياستتتة النقديتتتة وبتتتاقل الل تتتات الحى ميتتتة المستتتئ لة ضتتتن 
رستتت  وتنفيتتتن السياستتتة الماليتتتة والسياستتتة التلارةتتتة وسياستتتة ستتتار 

 الصري حل ثرار السياسة الاقتصادية الاامة لمدولة.

حدد حل ثرتار اتفتاق ورالما ةن  دي استقرار ا ساار لابد ةن ي   -3
ن الرنتتم المريتت   والحى متتة ستتن ةلا، حبيتت  متتن ال تترور  كامتتأ بتتي

ةلا ينظتتر ثلتتل استتتقرار ا ستتاار ضمتتل ةيتت  رقتت  ثابتتل يتفتتا ضمتتل 

                                        

سياستة النقديتتة حتتل  م  رةتة مصتتر الاربيتة، ورقتتة ضمتتأ د. محمت د ةبتت  الايت ن، ت تت رات ال (1 
 .31، 31، المري  المصر  لمدراسات الاقتصادية، ص2113حرراير  78رق  
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اتتتري الاستتتتقرار بتتتين ال تتترحين، ولمتتتن متتتن ال ا تتتة ةن ي    تحايقتتت
السار  االمدن التن  يمىتن القت   ااتدا تم يت  ثذا متا ررتة حتل 

 تحقيا استقرار ا ساار.

حديتتد المتد  لابتتد ةن يستبق  اتفتتاق يامتتأ والتل  ايتتة ذلتم، حتتبن ت -4
بين الرنم المري   والسم ة التنفينيتة ضمتل المايتاس التن  ست ي 

 ياتمد ضمي  حل كياس در ة الاستقرار السار  الم م بة.

ا اختيار  -5 الت قيتل المناستة لرتدا ت ريتا من ضناصر النلاح ةي ل
ر ااتتد ثقتترا  تتنه السياستتة، ومتتن المف تتأ ةن يرتتدة الت قيتتل مباشتترةل 

الحى متتتتة   ميتتتتة ثزالتتتتة الترتتتت  ات الحاليتتتتة حتتتتل ستتتت ق الصتتتتري 
 ا  نرل.

  لى ث سدنوى ث جزئى:ا ناً : 
ياترتتتر ثحىتتتاا الستتتي رة ضمتتتل المتويتتترات النقديتتتة وضتتتمان حااليتتتة 
التتتتأثير حي تتتا ااستتتتمداا ا دوات ريتتتر المباشتتترة متتتن ة تتت  ض امتتتأ النلتتتاح 

ا ثلل ا تع:  ااإضاحة ةي ل
 ضمان   دة المام مات. -1

 مان سرضة تدحا المام مات.ض -2

 حاالية قن ات ايتقا  السياسة النقدية.ضمان  -3

الفااليتتة حتتل اتمتتاذ القتترار ستت اا متتن حيتتث اللتت دة ةو متتن حيتتث  -4
 الت قيل.
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 الامأ ضمل تحييد بثار الصدمات المار ية. -5
وةمىتتتتتتن القتتتتتت  : ةن تفايتتتتتتأ دور السياستتتتتتة النقديتتتتتتة ي مىن تتتتتتا متتتتتتن 

السياستتة الماليتتة لتحقيتتا النمتت   التاتتاون متتع السياستتات ا ختتر  وخاصتتةل 
 .الاقتصاد  المنر د

ةن التنستتتيا بتتتين السياستتتة الماليتتتة والسياستتتة النقديتتتة ياتتتد الستتتريأ 
الفاا  يح  النم  والاستقرار الاقتصاد ، وذلم من خة  التنستيا فيمتا 
بين متتتا حتتتل ثدارة ستتتار الصتتتري لملنيتتت  المصتتتر ، وتتتتت  ثدارتتتت  االرتتتىأ 

درات والتتتتتن  يستتتتتاضد ضمتتتتتل استتتتتتراتيلية التتتتتن  ي ةتتتتتد متتتتتن ث متتتتتالل الصتتتتتا
اإحتتة   محتتأ التت اردات وبا ستتم   التتن  متتن شتتأي  تمتتتيل ضتتو ل 
ارتفتتتتا  ةستتتتاار الستتتتمع والمتتتتدمات حتتتتل ا ستتتت اق، يمتتتتا ةيتتتت  متتتتن ةستتتتالية 
التنستتتتتتتيا بتتتتتتتين السياستتتتتتتتين دضتتتتتتت  صتتتتتتتوار المستتتتتتتتتمرةن حتتتتتتتل ا يرتتتتتتت ة 
 يتتتتا الاقتصتتتتادية التتتتتل تفيتتتتد الملتمتتتتع والترتتتتليع ضمتتتتل امتتتتتةل التمن ل  

 الحديتة، وينلم دض  ال بقات الفقيرة حل الملتمع.
ويحتتن يتتر  ضتترورة ترتيتتة ا ول ةتتات حتتتل لا يحتتدث شتتقاق بتتين 
السياسة المالية والسياسة النقدية، حبينتا يتر  اتأن السياستة الماليتة مقدمتة 
ضمتتتل السياستتتة النقديتتتة حتتتل الاصتتتةح الاقتصتتتاد ، وذلتتتم لا يمنتتتع متتتن 

السياستتتة النقديتتتة، ي تتتدي التتتدحا  ضتتتن  و تتت د ااتتتل ا ول ةتتتات   تتتداي
 كيمة اللني  المصر  حل س ق الصري ا  نرل.
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حبذا حدث تاارض بين ة داي السياستة الماليتة وة تداي السياستة 
النقديتتة، وان يتتان لا بتتديأ ثلا االت تتحية اأحتتدا ما لتحقيتتا ا ختتر، حبينتتا 

 ينحاز   داي السياسة المالية.
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 انثانــثًبحـث ان

انسياستين انًانيت واننقذيت في علاج عدس تقييى دور 

 انًىازنت انعايت وضبظ سياست انذين انعاو

 

ضتتن  (1  متت دي ( لمتصتتنيم الالتمتتايلضقتتد صتتدور تقرةتتر متسستتة 
والتتن  ةوضتتذ اتتأن الاقتصتتاد  2122ةداا الاقتصتتاد المصتتر  حتتل ينتتاير 

حتتل م ا  تتة تقمبتتات ةستت ا  المتتا  الاالميتتة، وذلتتم  مرويتتةالمصتتر  ةكتتتر 
ختتة  التنفيتتن المتتتقن لةصتتةحات الاقتصتتادية، وت ريتتا السياستتتين متتن 

الماليتتتة والنقديتتتة ارتتتىأ حاتتتا  ومتتتت ازن حتتتل م ا  تتتة التتتتداعيات الستتتمرية 
من  الحة ي رويا مرورلا االحر  الروستية ا ويراييتة ثت   بدايةل المتةحقة 

التم   الاالمل الن  ا تاح الاال  اأكمم ، والتن  ةد  ثلتل تقمبتات حتل 
 ةس اق الما  الاالمية، وزةادة ةساار السمع ا ساسية يالقمذ والرترو .

قتتتترار متسستتتتة متتتت دي  لمتصتتتتنيم الالتمتتتتايل واللتتتتدير االتتتتنير ةن 
ضمتتتل  2122حتتتل ةبرةتتتأ  B2بتتريتتتل التصتتتنيم الالتمتتتايل لمصتتتر ضنتتتد 

التتتتترر  متتتتتن الصتتتتتدمات المار يتتتتتة المريبتتتتتة يتتتتتتدعيات حيتتتتتروس ي رويتتتتتا 
التتتتتل ت ا تتتت  الاقتصتتتتاد  الاتتتتالمل والتتتتدو  والحتتتتر  الروستتتتية الاك راييتتتتة 

                                        

متسستتة متت دي  لمتصتتنيم الالتمتتايل  تتل شتترية قاا تتة ةمرةىيتتة لممتتدمات الماليتتة ةسستت ا  (1 
تقيتتتتي  و تتتتل تقتتتت ا اا احتتتتاث الاقتصتتتتادية والتحمتتتتيةت الماليتتتتة و  1919 تتتت ن متتتت د  ضتتتتاا 

متسسات خاصة وحى مية من حيث الق ة المالية والالتمايية، وتسي ر متسسة مت دي  ضمتل 
 % من س ق تقيي  القدرة الالتمايية حل الاال .41ما يقار  



                  4245 يوليو  -والستون الخامسة السنة – الثانىالعدد  –مجلة العلوم القانونية والاقتصادية 

 التأثيرات المتبادلة بين السياستين المالية والنقدية مع إشارة خاصة لمصر           667

النامية ياترتر قترارلا ثيلابيلتا، ممتا ياىت  يلتاح السياستة الماليتة المصترةة 
 حل م ا  ة ياحة التحديات الداخمية والمار ية.

ويظرلا لمدور البارز والفاا  لمسياستين المالية والنقدية حتل مصتر 
ما حل  نا المبحث وذلتم  نا البحث بتقيي  دور  يمت حبي  يان ل املا ةن 

 من خة  ثةثة م الة ضمل النح  التالل:
 

 
ـــب ثلأول: ضلتتت  الم ازيتتتة  حتتتع ضتتتةجتقيتتتي  دور السياستتتة الماليتتتة  ث سظل

 .سياسة الدين الااا وضبط الاامة لمدولة
مرتىمة الت تم   حتع مااللتةتقيي  دور السياستة النقديتة  :ث ث ن ث سظلب 

 ضل  الم ازية الاامة لمدولة.و 
ـــب ث  ـــ سظل متتتد  حاضميتتتة السياستتتة النقديتتتة والسياستتتة الماليتتتة حتتتل  :ث ث  

 مصر.
 

 الأولانًطهـب 

في علاج عدس انًىازنت انعايت تقييى دور انسياست انًانيت 
 وضبظ سياست انذين انعاو.  نهذونت 

 

ي اتتد ضلتت  الم ازيتتة الاامتتة لمدولتتة ثحتتد  الحقتتالا ا ساستتية لاتتدة 
تتا يمتتل ا ختتر، وتماتتة الالتت  يتت   ستتن ات متتاليتتة، بتتأ ةن السياستتة داد ضامل
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الماليتتة دورلا ضمتتل  ايتتة يريتتر متتن ا  ميتتة لم ا  تتة  تتنا الالتت  التتتن  
 االوة. خ  رةةضحل مت ايد وبرىأ يمتأ 

تنتتاو   تنا الم متتة متتن ختة  حتترضين ضمتتل النحتت  ولتنلم ستت ي ي
 التالل:

ضلتتت  الم ازيتتتة  حتتتع مااللتتتةدور السياستتتة الماليتتتة  ث  ـــيع ثلأول:
 لمدولة.الاامة 

سياستتتة التتتدين  حتتتع ضتتتبطدور السياستتتة الماليتتتة  :ث ثـــ ن  ث  ـــيع
 الااا.

 انفـرع الأول

 عدس انًىازنت انعايت نهذونت في يعاندتدور انسياست انًانيت 

اإيتتتتتترادات ال تتتتتترةرية االنصتتتتتتية ا كرتتتتتتر متتتتتتن ث متتتتتتالل  تحظتتتتتتل
اإيرادات الاامتة لمدولتة، ثلا ةيت  اتالرر  متن ذلتم حتبن ث متالل اإيترادات 

لاامتتة لا تو تتل ث متتالل النفقتتات الاامتتة، ممتتا يترتتتة ضمتتل ذلتتم ضلتت  ا
حتتل الم ازيتتتة الاامتتة وي ضتتتذ متتن ختتتة  اللتتدو  التتتتالل ضلتت  الم ازيتتتة 

 الاامة حل مصر لادة سن ات.
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 إ ى 2111/2111( تظو   جز ث سوثةنة ث ا مة فى مري لذل ث  نية مخ 3جدول)
2119/2122 

 كلاةث ش ق ت ث  ثلإ ي ثت ث كلاة ث دشة
 ث اجز ث كلى

 ث جش ي ت ثتبسلا   
2111/2111 8959 13157 -4158 
2111/2112 8956 13454 -4458 
2112/2113 8355 11158 -28531 
2113/2114 95111 14651 -4451 
2114/2115 95111 16255 -51561 
2115/2116 15153 21758 -5655 
2116/2117 18151 22254 -4254 
2117/2118 22151 28251 -6151 
2118/2119 28255 35155 -6951 
2119/2111 26852 36651 -9751 
2111/2111 26553 41159 -13656 
2111/2112 34859 51654 -16755 
2112/2113 41357 64451 -24153 
 24457- 71155 8و456 2113/2114
2114/2115 46552 73353 -26851 
2115/2116 49155 81758 -32653 
2116/2117 65952 113159 -37257 
2117/2118 83456 121752 -37256 
2118/2119 94159 136959 -42851 
2119/2121 113454 157455 -44151 

المصتتتتتتتتتدر: وزارة الماليتتتتتتتتتة الحستتتتتتتتتااات المتاميتتتتتتتتتة الم ازيتتتتتتتتتة الاامتتتتتتتتتة متتتتتتتتتن ضتتتتتتتتتاا 
 .2119/2121حتل  2111/2111
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الاامتة ضمل اللدو  السابا استتمرار الالت  حتل الم ازيتة يةحظ 
يقتتتدر  2111/2111حتتتل الاتتتاا المتتتالل  الممتتتل لمدولتتتة حقتتتد يتتتان الالتتت 

مميتار  56,5بدة الالت  حتل ال ةتادة ليصتأ ثلتل   ني مميار  41,8بنح  
، ووصتتأ الالتت  الممتتل ثلتتل يحتت  2115/2116 نيتت  حتتل الاتتاا المتتالل 

، ثتتت  قفتتت  الالتتت  2111/2111مميتتتار  نيتتت  حتتتل الاتتتاا المتتتالل  136,6
 .2119/2121مميار  ني  حل الااا المالل  441,1ليصأ ثلل 

وةت تتتتذ ممتتتتتا ستتتتترا و تتتت د حلتتتتت ة حتتتتتادة بتتتتين اإيتتتتترادات الاامتتتتتة 
الاامتتتة ضتتتن اإيتتترادات الاامتتتة والنفقتتتات الاامتتتة، امانتتتل زةتتتادة النفقتتتات 

 والتل ةدت ثلل و  د ضل  مستدي  حل الم ازية الاامة لمدولة.
وبتتتتتتتتالنظر ثلتتتتتتتتل مرتتتتتتتترو  الم ازيتتتتتتتتة الاامتتتتتتتتة حتتتتتتتتل مصتتتتتتتتر لاتتتتتتتتاا 

، يةحتتظ ضمي تتا الاضتمتتاد ضمتتل الاستتتداية لستتداد قتتروض 2119/2121
ستتااقة وح التتد ا ولستتد الالتت  حتتل الم ازيتتة الاامتتة لمدولتتة، حتتبن الحى متتة 
المصتترةة ت تت ر ثلتتل تاظتتي  م ارد تتا الماليتتة متتن ختتة  حتترض الم ةتتد 
من ال رالة، و نا متا ي ضتذ متا يااييت  الاقتصتاد المصتر   تراا ضتدة 

السياستتتات الماليتتتة المتباتتتة وا ثتتتار الناتلتتتة ضتتتن  ض امتتتأ تتامتتتا التتتدو  
 الحتتتة ي رويتتتا، وتتتتداعيات الحتتتر  الروستتتية ا ويراييتتتة، وختتتروج ااتتتل 

 الاستتمارات من الس ق المصر .
وبالنظر ثلل اللدو  الستابا والتن  يتمتتأ ضلت  الم ازيتة الاامتة 
لمدولتة لاتتدة ستتن ات ماليتة يت تتذ لنتتا ةن الالتت  مستتمر وةرتفتتع يتتأ ضتتاا 

 ا ض اا السااقة ضمي .ضن 
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لنلم تملأ السم ة المالية ثلل زةادة اإيترادات الاامتة ضتن ررةتا 
حتترض الم ةتتد متتن ال تترالة. حيتتث ةن ال تترالة تاتتد متتن ة تت  مصتتادر 
اإيترادات الاامتتة حتتل الدولتتة، و تت  متا ياىتت  حا تتة الستتم ة الماليتتة ثلتتل 

متتتتع  رحتتتتع المفتتتتااة حتتتتل اإدارة ال تتتترةرية، وحتتتتأ المتيتتتتر متتتتن المرتتتتىةت
ة يفتتتااة الل تتتاز ال تتتترةرل دالممتتت لين الماصتتتة بتقتتتدير ال تتترالة، وزةتتتا

والتتتتتتن  ي تتتتتتمن تتتتتتتدحا لحصتتتتتتيمة ال تتتتتترالة اماتتتتتتدلات منتظمتتتتتتة يمىتتتتتتن 
 .(1 الاضتماد ضمي ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                        

د. ضصاا السيد ضمع خ ا ، التنسيا بين السياسات النقدية والمالية وةثره ضمل المتويرات  (1 
 .197: 195مر ع سابا، ص الاقتصادية الممية لمدو  النامية،



                  4245 يوليو  -والستون الخامسة السنة – الثانىالعدد  –مجلة العلوم القانونية والاقتصادية 

 التأثيرات المتبادلة بين السياستين المالية والنقدية مع إشارة خاصة لمصر           672

 انفـرع انثانــي

 سياست انذين انعاو في ضبظدور انسياست انًانيت 

ضتة ، التدين الاتاا لمدولتة اأيت  ملم  (1 ضري صندوق النقتد التدولل
الدي ن التل ت  التااقد ضمي ا والم تم ية ب است ة ا   ت ة الاامتة لمدولتة 

 والتل تسدد حل ميااد استحقاق ماين متفا ضمي  بين ال رحين.
 :ما يمل وةةحظ من التارةم السابا

و تتتت د ضقتتتتد قتتتترض ت تتتتامنل متتتتن قرتتتتأ الدولتتتتة ةو ةحتتتتد ة   ت تتتتا  -1
 الاامة.

 ال رحين.تحديد م ضد استحقاق القرض متفا ضمي  بين  -2
التدين الاتاا اأيت  التت اا ضمتل  1983كما ضرحل اتفاكيتة حينتا ضتاا 
قرضتة ةو منظمتة دوليتة ةو شتم  الدولة المقترضتة تلتاه دولتة ةختر  م  

تتتا  متتتن ا شتتتماص الاامتتتة لمدولتتتة ستتت اا يتتتان مانتتت   ةو متتتاد  يرتتتأ ربقل
 لمقاي ن الدولل.

ولتتة وة اتتد التتدين الاتتاا مصتتدرلا متتن مصتتادر اإيتترادات الاامتتة لمد
تملتتأ ثليتت  الدولتتة لتم ةتتأ يفقات تتا الاامتتة حتتل حالتتة ضتتدا يفايتتة اإيتترادات 

حتقترض الاامة ا ساسية يال رالة والرس ا والدومين الماص ورير ا، 
الدولة من ا حراد داخأ الدولة و   متا ي متا ضميت  االتدين المحمتل، يمتا 

                                        

 1 )  Willam Easterly: Fiscal Deficits and Macroeconomic Performance 

In developing Countries, the World Bank Research Observer, Vol. 8, 

No. z July, 1933, p. 315 
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ميتت  ةي تتا تقتتترض متتن  يئتتات دوليتتة ةو متتن دو  ة نريتتة و تت  متتا ي متتا ض
االتتدين المتتتار ل، وتتا تتتد الدولتتتة ةو ةحتتد ا شتتتماص الاامتتتة ب تتتا استتتداد 

 القروض وح الد ا حل الم اضيد المتفا ضمي ا حل ضقد القرض.
ةن زةتتادة الالتت  حتتل الم ازيتتة الاامتتة ةد  ثلتتل زةتتادة التتدين الاتتاا 
المحمتتل لتم ةتتأ  تتنا الالتت ، وترتتتة ضمتتل ذلتتم ختتروج التتدين الاتتاا ضتتن 

 الحدود ا منة.
متتا ارتفتتع حلتت  التتدين المتتار ل لمصتتر ختتة  الستتن ات ا خيتترة ك

الستتااقة، وة  تتد ثةثتتة ةستتبا  رليستتية لارتفتتا  التتدين المتتار ل ي ضتتح ا 
 ضمل النح  التالل:

 الارتفا  المرير حل حل  الاستتمارات الحى مية. -ة 

 زةادة الايفاق ضمل الرنية التحتية. -  

 زةادة النفقات لم ا  ة  الحة ي رويا. -ج 
ةن زةتادة التدين المتار ل حتل مصتر ةمترلا ررينيلتا حتل  ى ونحخ نـي 

منتتتن   تتتأ متتتا يتاتتترض لتتت  الاقتصتتتاد التتتدولل متتتن  تتت ات ضنيفتتتة خاصتتتةل 
   ر  الحة ي رويا، وتتمتأ المرىمة متن و  تة يظريتا حتل ةزمتة التدين 
المتتار ل حتتل ضتتدا قتتدرة الحى متتة حتتل ستتداد التتدي ن حتتل م اضيتتد ا، ممتتا 

ا  ديدة لسداد    ا من القروض القديمة. يلام ا تاقد قروضل
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مميتتتتتار دولار  8,1اايمتتتتة التتتتدي ن المار يتتتتتة لمصتتتتر  وقتتتتد قفتتتت ت
ليرمتتتتم ث متتتتالل التتتتدين المتتتتار ل  2121ختتتتة  الربتتتتع ا خيتتتتر متتتتن ضتتتتاا 

 .(1 2121مميار دولار بن اية ديسمرر  145,5لمصر يح  
يرتف الريتان المتالل لمم ازيتتة الاامتة لمدولتة حتل الاتاا المتتالل لقتد 

ةن ث متتتالل الف التتتد التتتتل ستتتيت  دحا تتتا لمتتتدي ن المحميتتتة ( 2122/2123 
مميتار  نيت  امتا ياتاد   691والمار ية خة  الااا المتالل الحتالل ترمتم 

 (.2122مميار دولار قرأ قرار التا ة  ا خير  ي حمرر  37,196
وحتتتتل  2111لمصتتتر منتتتن ضتتتاا وقتتتد ارتفاتتتل التتتدي ن المار يتتتة 

مميتتتار  111,6تقتتتدر بنحتتت  % مستتتلمة زةتتتادة 317بنستتتبة  2121ي ايتتتة 
مميتتتار دولار ضتتتاا  34,9المتتتار ل لمصتتتر متتن دولار، حيتتث قفتتت  التتدين 

، وبالنستتتتبة 2121مميتتتتار دولار بن ايتتتتة ضتتتتاا  145,5ثلتتتتل يحتتتت   2111
وحتتل  2111لمدي ن المحمية حترير اإحصااات ثلل ارتفاضت  منتن ضتاا 

 1144% حيتتتتتث صتتتتتادت متتتتتن مستتتتتت   426,8بنستتتتتبة  2121ي ايتتتتتة 
مميتتار  نيتت  بن ايتتة ضتتاا  5511ثلتتل  يحتت   2111حتتل ضتتاا مميتتار  نيتت  
2121 2). 

ضتتتتو لا ضمتتتتل  يمتتتتتأوممتتتتا لا شتتتتم فيتتتت  ةن التتتتدين الاتتتتاا لمصتتتتر 
الم ازيتتتة الاامتتتة لمدولتتتة وضمتتتل الاحتيتتتارل النقتتتد ، ممتتتا ةد  ثلتتتل كيتتتاا 

                                        

 .2122تقرةر وزارة المالية ضاا  (1 
 .2122 ن المار ية، المصدر: تقرةر وزارة المالية ضن الدي (2 
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الحى متتتتة المصتتتترةة اتتتتب رااات تقرتتتتتية حتتتتل الملتتتتالات ريتتتتر المرتب تتتتة 
 من ة أ تم ل تمم ا زمة. م النااإيتاج ورير المتثرة ضمل 

كمتتا ةن الاستتتتمارات ا  نريتتة ريتتر المباشتترة والتتتل ي متتا ضمي تتا 
ا  ايتتتة حتتتل ةدوات التتتدين الحى ميتتتة، ا متتت ا  الستتتاخنة ةو استتتتتمارات 

ا ممتا  حاندما تمرج من مصر ثلل المارج حبي تا تمترج استرضة شتديدة  تدل
 يتثر ضمل الاحتيارل النقد .
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 2119/2121-2111/2111 خ ث سحلى ث د خ ث خ  جى فى مري ث  نية مخ ( مؤ يثت ث د4جدول )

ث د خ ث سحلى  ث دشوثت
 )ملا   جشاة(

مادل نسو 
ث د خ ث سحلى 

 )%( 

ث د خ ث سحلى  شد ة مخ 
ث ش تج ث سحلى ثلاجس  ى 

)%( 

مجسوع لدمة ث د خ 
ث ا م ث سحلى )ملا   

 جشاة( 

ث د خ ث خ  جى 
 )ملا    ولا (

مادل نسو 
خ ث خ  جى ث د 

)%( 

ث د خ ث خ  جى ث ى 
ث ش تج ث سحلى 
 ثلاجس  ى )%(

إجس  ى ثع    لدمة 
ث د خ ث خ  جى )مل ون 

  ولا (

إجس  ى ثع  ء لدمة ث د خ 
كشد ة مخ ث ش تج ث سحلى 

 ثلاجس  ى %

منوسط نر ب ث  ي  
مخ ث د خ ث خ  جى 

 ) ولا (
2111/2111 24555 1351 81 2151 2655 - 2855 242355 1584 39955 
2111/2112 21157 1854 87 2656 2857 853 3357 164354 2513 42252 
2112/2113 22958 1253 88 3151 2858 153 4255 213852 2544 42457 
2113/2114 37156 1151 8956 2557 2953 158 3851 225758 3535 42354 
2114/2115 43458 1753 9451 3759 2859 -153 3154 252555 2577 42854 
2115/2116 51158 1754 9651 5459 2957 258 2751 271158 2556 41351 
2116/2117 59354 1651 9559 48512 2959 157 2333 314157 2531 38151 
2117/2118 62751 754 8457 5252 2959 - 2238 293654 2521 39855 
2118/2119 66658 1651 7355 5953 3351 1353 2131 2559559 2511 45151 
2119/2111 75552 754 7356 8157 3155 -7 1639 3511958 1557 41856 
2111/2111 88857 457 7652 11259 3357 659 1539 2561755 1543 39952 
 41356 1563 2597752 1532 356 3459 18353 6659 2و13 114458 2111/2112
2112/2113 123851 1757 8751 15453 3453 -158 1335 2591456 1518 47553 
2113/2114 15275727 1755 9151 21351 4351 2152 1531 3519859 1522 51654 
2114/2115 18165582 1559 8155 26251 4651671 655 1434 5561951 2511 51355 
2115/2116 21165345 1651 6856 - 4851629 451 1636 5518457 1517 57351 
2116/2117 26195662 1952 9657 - 5557644 1359 2336 7532151 2519 65451 
2117/2118 31615864 1751 9151 - 7951328 2954 2731 13522751 2511 75451 
2118/2119 26965411 1454 8353 - 9656439 1852 3839 135511 3525 88359 
2119/2121 42825112 1357 855 - 11257 1452 3138 175211 3511 111351 

 211الادد التايل الملمد التامن والممس ن  –النررة الاقتصادية  –الرنم ا  مل المصر   –السن   لمرنم المري   المصر  ةضداد متن ضة  المصدر: التقرةر
 مصدر بيان خدمة الدين ينسبة من الناتج المحمل الا مالل من الرنم الدولل ومنظمة التااون والتنمية بيايات الحسااات الق مية 
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دو  الستتابا ارتفتتا  يتتأ متتن التتدين يت تتذ متتن اللتت
 المحمل والدين المار ل ارىأ مت ايد.

وبالتتتتالل حتتتبن السياستتتة الماليتتتة تتتتتثر ارتتتىأ مباشتتتر ضمتتتل 
سياسة مالية مقيدة   ضةج ارتفا  الدين الااا حل مصر ااستمدام

تامتتأ ضمتتل خفتتل الالتت  حتتل الم ازيتتة الاامتتة متتن ختتة  الامتتأ 
ةتتتادة الحصتتتيمة ال تتترةرية، ضمتتتل خفتتتل يمتتت  النفقتتتات الاامتتتة ةو ز 

و تتتنا ي اتتتد حتتتةل ةساستتتيلا لمرتتتىمة التتتدين الاتتتاا المحمتتتل والمتتتار ل، 
حيث يترتة ضمل ذلم تحقيا حالل يت  استمداا لستداد  ت ا متن 

 الدين وبالتالل تمتيل الحا ة ثلل الاقتراض اللديد.

وةلتتتتة التنستتتتيا بتتتتين السياستتتتة الماليتتتتة والسياستتتتة النقديتتتتة 
 ذلم ل ضع الدين الااا حل الحدود ا منة ل .إدارة الدين الااا، و 

وةمىتتتن لمسياستتتة الماليتتتة ةن تاتتتالج ا ثتتتار المترتبتتتة ضمتتتل 
 الدين الااا من خة  ما يمل:

 أولًا:  ذ  ثلالنذلات ث ياكلاة:
بريامج الاصةح الاقتصاد  ضمل حل   سياسةلقد ةثرت 

 ، التتدين الاتتاا المحمتتل اصتت رة مباشتترة، وضممتتل ضمتتل زةتتادة ةعبالتت
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ضمتتتتتل ضتتتتتةج  تامتتتتتأايمماشتتتتتية  سياستتتتتةوةر تتتتتع ذلتتتتتم ثلتتتتتل ةي تتتتتا 
تتتا حتتتل ا  تتتأ القصتتتير، ولمن تتتا لتتت  تاتتتالج  المرتتتىةت ا قتتتأ ثلحاحل

المرتتتىةت ال يىميتتتة التتتتل ير تتتع ثلي تتتا اصتتتفة ةساستتتية ت ايتتتد حلتتت  
 .(1 الدين الااا المحمل وةعبال 

ويسكخ ثت  ع ث دا س ت ث ن  اة  نخفاض ث ـد خ ث اـ م وىـى  لـى 
 ث ن  ى:ث شحو 

الاستتتتتقرار الاقتصتتتتاد  التتتتن  يتتتتتد  ثلتتتتل تحقيتتتتا تفايتتتتأ  -1
التنمية المر ت ة، وذلتم متن ختة  الستي رة ضمتل ماتدلات 
الت تتم ، وتمتتتيل ماتتدلات الب التتة، وذلتتم ضتتن ررةتتا 
الت ستتتتتتتع حتتتتتتتل الاستتتتتتتتتمارات اإيتا يتتتتتتتة وبالتتتتتتتتالل زةتتتتتتتادة 
 اإيرادات الاامة، وخفل ضل  الم ازية الاامة لمدولة.

لتتات المحميتتة التت دة ضاليتتة لتحقيتتا ةكرتتر قتتدر زةتتادة المنت -2
متتتن الاكتفتتتتاا التتتتناتل وبالتتتتالل تمتتتتتيل التتتت اردات لمستتتتمع 
المناحستتتة وةترتتتتة ضمتتتل ذلتتتم تتتت حير الامتتتةت ا  نريتتتة، 

                                        

د.   اد صبحل ضرتد الا ةت ، اياىاستات بريتامج الاصتةح الاقتصتاد   (1 
ضمتتتتل التتتتدين المحمتتتتل حتتتتل مصتتتتر، ملمتتتتة مريتتتت  صتتتتالذ ضرتتتتد الله يامتتتتأ 

 .31، ص2117، مصر 33، ضدد 11لةقتصاد اإسةمل، ملمد 
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وزةتتادة اإيتتتاج المحمتتل التتن  يترتتتة ضميتت  زةتتادة حصتتيمة 
 اإيرادات الاامة.

ت يلتة الانايتة بتحقيتا الادالتة الا تماعيتة وتقميتأ التفتاو  -3
ال بقتتتتل حتتتتل الملتمتتتتع، وذلتتتتم ضتتتتن ررةتتتتا ثضتتتتادة ت زةتتتتع 

ربقتتتات محتتتدود  التتتدخأ  تتتتتأثرالتتتدخأ القتتت مل، حتتتتل لا 
 من ةعباا الدين الااا.

الامتتأ ضمتتل زةتتادة وضتتل ةحتتراد الملتمتتع ام ايتتا الاستتتتمار  -4
القابمتتة لمتتتداو  حتتل تمتتم  الماليتتة حتتل ستتندات ستت ق ا وراق

 الس ق.

تمار، حيتتتث يتتتتد  تحقيتتتا التناستتتة بتتتين الادختتتار والاستتتت -5
ذلتتتم ثلتتتل ضتتتدا الملتتت ا لسياستتتة الاقتتتتراض ثلا حتتتل ي تتتاق 
ضتتتتيا، وخمتتتتا بيئتتتتة اقتصتتتتادية حاالتتتتة، ويمتتتت  اقتصتتتتاد  

 مستداا.
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 :  ذ  أس  ب  جوء ث دو ة  لد خ ث ا م:ا ناً 
يلة دراسة ومااللة ا سبا  التل تلاأ الدولة ت ت ر 

 ثلل المل ا لمدين الااا اراي   المحمل والمار ل(.

وي ضتتتذ فيمتتتا يمتتتل اإ تتترااات التتتتل يلتتتة ضمتتتل الدولتتتة 
اتباض ا لمااللة ةستبا  ت ايتد حلت  التدين الاتاا وذلتم ضمتل النحت  

 :(1 التالل

ة حتتل الم ازيتتة الاامتتة نميتتة اإيتترادات والتحتت ةةت اللارةتتت -1
لمدولتتة متتن ة تتأ تحقيتتا حتتالل  تتار  يستتا   حتتل تم ةتتأ 

 الاستتمارات والتح ةةت الرةسمالية.

ال تترةرية واللمرييتتة لمستتمع لنظتتر حتتل اإضفتتااات ثضتتادة ا -2
ريتتتتتر الاستتتتتتراتيلية ويتتتتتنلم الستتتتتمع التتتتتتل ليستتتتتل ضتتتتتمن 
ةول ةتتتات الحا تتتات اإيتا يتتتة والاقتصتتتادية، ممتتتا يستتتتاضد 

 ضمل زةادة اإيرادات ال رةرية.

                                        

را تتتع حتتتل ذات المانتتتل، د. رمتتت   زيتتتل الصتتترا  الفمتتتر ، والا تمتتتاضل  (1 
الم ازيتة الاامتة حتل الاتال  التالتث، دار ستينا لمنرتر والت زةتع،  ح   ضل 

 .53، ص1992ال باة ا ولل، القا رة، 
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ترشتتيد الايفتتاق الاتتاا وذلتتم حتتل الايفتتاق ريتتر ال تترور ،  -3
 وترشيد الايفاق الحى مل.

ت الاقتصتتتتادية، ستتتت اا يايتتتتل ايىمتتتتة ثضتتتتادة ايىمتتتتة ال يئتتتتا -4
مالية ةو ثيتا ية، وترشتيد يفقات تا حتتل يىت ن لتدي ا القتدرة 
ضمتتتل المناحستتتة وبالتتتتالل تتتتتمىن متتتن زةتتتادة قتتتدرت ا ضمتتتتل 

ذاتيلتتتتا، وتقتتتتأ متتتتدي ييت ا، فيقتتتتأ حلتتتت   استتتتتتمارات اتم ةتتتتأ 
 الدين الااا وةعبال .

ترتتديد الرقااتتة ضمتتل ةو تت  الايفتتاق الاتتاا، ممتتا يستتا   حتتل  -5
الايفتاق الحىت مل، ويتنلم ترتديد  خفل الايفاق وخاصتةل 

ال ترالة  الرقااة ضمل تحصيأ اإيترادات الاامتة وخاصتةل 
ممتتا يتتتد  ثلتتل زةتتادة حصتتيمت ا ومنتتع الت تتر  ال تترةرل 
والحتتتتتد متتتتتن الفستتتتتاد داختتتتتأ الل تتتتتات التنفينيتتتتتة الممتصتتتتتة 

 بتحصيأ ال رالة.

وة اتتد زةتتادة الايفتتاق الاتتاا حتتل مصتتر ستتمة واضتتحة ستت اا 
رتتتتأ ةو ااتتتتد كيتتتتاا الحى متتتتة المصتتتترةة بتنفيتتتتن بريتتتتامج اإصتتتتةح ق

 الاقتصاد .
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وتملتتتأ الحى متتتة المصتتترةة لم ا  تتتة الالتتت  حتتتل الم ازيتتتة 
الاامة لةقتراض لتم ةأ  نا الال ، ممتا ترتتة ضميت  زةتادة التدين 
الحىتتتت مل، وزةتتتتادة متتتتدح ضات الفالتتتتدة والتتتتتل تمتتتتتأ ةستتتتر  مىتتتتت ن 

 لةيفاق الااا.

 م ما يمل:ولقد ترتة ضمل ذل
تتتتتتتا   تتتتتتتداي سياستتتتتتتة اإصتتتتتتتةح الاقتصتتتتتتتاد  حقتتتتتتتد  -1 ت ريقل

ايمف تتل ا  تت ر الحايايتتة حتتل ياحتتة الق اضتتات خاصتتة 
 .(1 حل الق ا  الحى مل ةكتر من الق اضات ا خر  

اتماذ السياسة المالية اال اإ رااات من خة  ةدوات ا  -2
لال  الم ازية الاامتة ينستبة متن حل التمتيل التدرةلل 

حمتتل اإ متتالل وذلتتم متتن ختتة  ترشتتيد الايفتتاق النتتاتج الم
الحىتتتتتتتتتتت مل، واصتتتتتتتتتتتةح ال ياكتتتتتتتتتتتأ التم ةميتتتتتتتتتتتة لم يئتتتتتتتتتتتات 

                                        

را تتتع ذات المانتتتل ثيمتتتان حريتتتة متتتتل: تتتتأثير بتتترامج التتريتتتل والتمييتتتم  (1 
ال يىمتتل ضمتتل ضلتت  الم ازيتتة الاامتتة حتتل مصتتر، رستتالة ما ستتتير، يميتتة 

 .225، ص2112التلارة،  اماة ضين شم ، 
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الاقتصتتتتادية، واضتمتتتتاد الل تتتتات الحى ميتتتتة ضمتتتتل م ارد تتتتا 
 الناتية.

كيتتتتاا الحى متتتتة المصتتتترةة ااتمتتتتاذ ح متتتتة متتتتن السياستتتتات  -3
الماليتتتتتة والاقتصتتتتتادية ب تتتتتدي دحتتتتتع النرتتتتتال الاقتصتتتتتتاد  

دعي  الحمايتتتة الا تماعيتتتة وتحقيتتتا الاستتتتقرار المتتتالل وتتتت
وذلم من خة  تنفين برامج اصتةحات اقتصتادية محتددة 

 والتل تتمتأ فيما يمل:

سياستتتات دحتتتع النرتتتال الاقتصتتتاد  وذلتتتم متتتن ختتتة   -ة 
تحستتتتتتتتين منتتتتتتتتاخ الاستتتتتتتتتتمار، والتتتتتتتتدحع االمرتتتتتتتتروضات 
التنم ةة المرر  يتيفة الترويأ، واستتمداا استتراتيلية 

الق تتتا  المتتتاص  ومرتتتارية ديتتتدة لاستتتتمداا ال اقتتتة 
 لمق ا  الااا.

الاصتتةح وال تتبط المتتالل وذلتتم متتن ختتة  سياستتات  -  
ثضتتتادة ترتيتتتة ةول ةتتتات الايفتتتاق، وتتتتدعي  الادالتتتة حتتتل 
ت زةتتتتتتتتع التتتتتتتتتروات ورحتتتتتتتتع يفتتتتتتتتااة التتتتتتتتنظ  ال تتتتتتتترةرية 
واللمرييتتتتة، وادارة التتتتدين الاتتتتاا اىفتتتتااة والت ستتتتع حتتتتل 
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اإيتتتتترادات ال تتتتترةرية وزةتتتتتادة در تتتتتة ارتبتتتتتال ثيتتتتترادات 
 االنرال الاقتصاد . الدولة

سياستتتات تحستتتين بتتترامج الحمايتتتة الا تماعيتتتة وزةتتتادة  -ج 
حاضميت تتتتتتا وذلتتتتتتم متتتتتتن ختتتتتتة  بتتتتتترامج التتتتتتدض  النقتتتتتتد  

البرتر  وترتمأ  الونالل، وت ت ةر بترامج رةس المتا و 
زةتتتادة الايفتتتاق الاتتتاا ضمتتتل ق تتتاضل التامتتتي  والصتتتحة 
 ورحع يفااة المدمات الاامة وتحديث الرنية التحتية.

حقيا ما سترا ذيتره حبيت  يلتة ةن يىت ن  نتال تنستيا ولمل يت  ت
حاتتتا  بتتتين السياستتتة الماليتتتة والسياستتتة النقديتتتة لاتتتةج الاختتتتةلات 

 ال يىمية والتقميأ من لل ا الدولة ثلل الدين لااا.
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 انثانــيانًطهــب 

يشكهت  في يعاندتانسياست اننقذيت  تقييى دور

 انتضخى 

 وعدس انًىازنت انعايت نهذونت

السياسة النقدية دورلا ضمل  اية يريتر متن ا  ميتة تماة 
حتتتتل ضتتتتةج ضلتتتت  الم ازيتتتتة الاامتتتتة ضتتتتن ررةتتتتا اصتتتتةح الق تتتتا  

السماح لمرن ل التلارةة بتحديد ةساار الفالدة من خة  المصرحل 
تتا  ليتتات الستت ق، وةترتتتة ضمتتل ذلتتم  ضمتتل ال دالتتع والاقتتتراض وحقل

 تحقيا الاستقرار حل المست   الااا لاساار.

ما ت ت  ةدوات السياسة النقديتة بتمتتيل الاترض الممتل ك
 الت م . يتناسة مع ال مة الممل لمبذ  ماح لمل

كمتتا ةن السياستتة النقديتتة تتتتثر ارتتىأ مباشتتر ضمتتل الالتت  
المتتت من لمم ازيتتتة الاامتتتة لمدولتتتة ضتتتن ررةتتتا ت  يتتت  القتتتروض ثلتتتل 

 ةير ة استتمارةة وليسل است ةكية.

خة  حرضين ضمتل  نا الم مة من  يتناو وس ي 
 النح  التالل:
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ـــــيع ثلأول: السياستتتتتة النقديتتتتتة حتتتتتل ضتتتتتةج دور  ث  
 مرىمة الت م .

دور السياستتتتة النقديتتتتة حتتتتل ضتتتتةج  ث  ــــيع ث ثــــ نى:
 ضل  الم ازية الاامة لمدولة.

 انفـرع الأول

 دور انسياست اننقذيت فً علاج يشكهت انتضخى

قر تا ي اد الت م  ةحد ة   المتشترات الاقتصتادية التتل يتر 
الاقتصتتاديين، لمتتا يمتتتأ ة ميتتة يرتتر  تاىتت  ماتتدلات التويتتر حتتل 
ةستتتتاار ملم ضتتتتة متتتتن الستتتتمع والمتتتتدمات ا ساستتتتية ضمتتتتل ةستتتتاس 

 ش ر  وسن  .

وةمت ا الل تاز المريت   لمتارئتة واإحصتاا ااصتدار الترق  
الاياسل الااا  ساار المست ممين ضمل مست   اللم  رةتة اصتفة 

يتتتت   المصتتتتر  ماتتتتد  الت تتتتم  شتتتت رةة، يمتتتتا يصتتتتدر الرنتتتتم المر 
ا ساسل حل يفت  اليت ا متن الرت ر ت امنلتا متع متا يصتدره الل تاز 

 المري   لمتارئة واإحصاا.
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ومن المةحظ و  د حت ارق حتل ماتدلات الت تم  المامنتة 
متتتن الل تتتتاز المريتتت   لمتارئتتتتة واإحصتتتاا وبتتتتين متتتا يامنتتتت  الرنتتتتم 

لنير حل ةن المري   المصر  وةتمتأ الفرق بين الل تين سالفل ا
الرق  الاياسل الاتاا لاستاار التن  يامنت  الل تاز المريت   لمتارئتة 
واإحصتتتتاا يرتتتتمأ  ميتتتتع الستتتتمع والمتتتتدمات وحستتتتا  المتويتتتترات 

 الماصة ب ا.

متتتن الرنتتتم المريتتت   المصتتتر  ارتتتأن ةمتتتا متتتا يتتتت  ثضةيتتت  
الت تتم  ح تت  يتنتتاو   ميتتع الستتمع والمتتدمات ااتتد استتتبااد الستتمع 

لم تتروات والف اك تة والستتمع المحتتدد ةستتاار ا سترةاة التويتتر متتتأ ا
 ثدارةلا متأ الس لار والرن ةن والمياه والم رباا والواز ال ريال.

 ـــخ طييـــق حدـــ ب ث ـــيقد ث كا ســـى ويقـــ ل ث نزـــخد 
 لأسا   ث سدنيلك خ بظييقن خ:

ماد  الت م  الر ر : وفي  يت  مقارية كياس ةساار الستمع  -ة 
 خر سابا ل .والمدمات بين الر ر الحالل وش ر ة
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ماتتتتد  الت تتتتم  الستتتتن  : وفيتتتت  يتتتتت  مقاريتتتتة ةستتتتاار الستتتتمع  -  
والمتتتدمات بتتتين شتتت ر حتتتالل مقابتتتأ يفتتت  الرتتت ر متتتن الاتتتاا 

 السابا ل .

ولقتتد اتباتتل الحى متتة المصتترةة ضتتدة ث تترااات وسياستتات 
 :(1 كان من شأي ا التأثير ضمل ماد  الت م  تمتمل حل ا تع

ديتتتتد، والتحتتتت   التتتتتحى  الرتتتتديد حتتتتل الاصتتتتدار النقتتتتد  الل -ة 
التتتن  شتتت دت  الم ازيتتتة الاامتتتة، متتتن ختتتة  تم ةتتتأ الالتتت  

 ام ارد حاياية.

الستتتق ي الالتماييتتتة حتتتل بدايتتتة ت ريتتتا بريتتتامج استتتتمدمل  -  
النمت  حتل الالتمتان الاصةح الاقتصاد  لمحد متن ماتد  

 المصرحل.

                                        

د. محم د ضرد الحاحظ و ضرد الله، من ج مقترح لمسياسات الاقتصتادية  (1 
تلتتتتاه ثدارة التتتتدين الاتتتتاا التتتتداخمل امصتتتتر حتتتتل ثرتتتتار بريتتتتامج الاصتتتتةح 

، 2111الاقتصتاد ، رستالة ديتتت راه، يميتة التلتارة،  اماتتة ضتين شتتم ، 
 .38ص
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رحتتتتتتع ماتتتتتتد  الفالتتتتتتدة ضمتتتتتتل ال دالتتتتتتع االلنيتتتتتت  المصتتتتتتر ،  -ج 
للنيت  المصتر  يتيلتة والتح   التن  شت ده ال متة ضمتل ا

لتتنلم، متتع تمتتتيل ستتار صتتري اللنيتت  المصتتر  مقابتتأ 
 الدولار.

اصتتتتتتتتدار ةذون ضمتتتتتتتتل الم ايتتتتتتتتة اأستتتتتتتتاار حالتتتتتتتتدة متميتتتتتتتت ة  -د 
 لامتصاص حالل السي لة النقدية.

ويسكـــخ حرـــي أســـ  ب ث نزـــخد فـــى مرـــي إ ـــى اذاـــة 
 أس  ب:

تممفتتة الاتترض والتتن  ير تتع ثلتتل ارتفتتا  ستتار صتتري ارتفتتا   أولًا:
ا تات ة  اللنيت  المصتر  دة مرات يان ةكتر ا تأثيرل دولار ضال

، 2122، ث  التا ة  ا خير حل ةكتت بر 2116حل ي حمرر 
حيث ةد  ذلم ثلل ارتفا  ماد  الت م  اص رة واضتحة، 
حيتتث ي  تتد ارتبتتال وثيتتا بتتين ارتفتتا  ستتار صتتري التتدولار 
وارتفتتتتا  ماتتتتد  الت تتتتم ،  ن الاقتصتتتتاد المصتتتتر  ياتمتتتتد 

التت اردات متتتن  التلتتارة المار يتتة خاصتتةل بدر تتة يريتترة ضمتتل 
 السمع الونالية وال سي ة.
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الاحرال حل ال مة النقد  التن  يترتبط ارتىأ مباشتر االت   ا ناً :
الم ازية الاامة لمدولة، مما ةد  ثلل ارتفا  يرير حل ماد  
الت تتم  حيتتث ستتلمل يستتبة الت تتم  الستتن   ختتة  شتت ر 

الل تتاز % وذلتتم حستتة بيايتتات 13,2يحتت   2122ي ييتت  
المريتتتتتت   لمتارئتتتتتتة والاحصتتتتتتاا وذلتتتتتتم ااتتتتتتد تاتتتتتت ة  اللنيتتتتتت  

 .2122المصر  حل ةكت بر 
اختتة  ماتد  النمت  بتين الق اضتات الممتمفتة حتل الاقتصتاد  ا  ثً :

المصتتتتتر ، ااإضتتتتتاحة ثلتتتتتل تقمتتتتت  دور الدولتتتتتة حتتتتتل تقتتتتتدي  
المتتتتدمات الاامتتتتة وبيا تتتتا لاتتتتدد يريتتتتر متتتتن شتتتتريات ق تتتتا  

 ا ضما  الااا.

ا لايمفاض المفااة ال رةرية مما كما ير ع الت  م  ةي ل
ةد  ثلل ارتفا  يسبة الت ر  ال رةرل وايمفاض يستبة اإيترادات 
ال تترةرية، ممتتا ترتتتة ضمتتل ذلتتم زةتتادة الالتت  حتتل الم ازيتتة الاامتتة 
لمدولتتتتة والتتتتدين الاتتتتاا ارتتتتاي  المحمتتتتل والمتتتتار ل و متتتتا متتتتن ة تتتت  

 ا سبا  لارتفا  الت م .

بتتين السياستة الماليتتة والسياستتة لتنلم يلتتة ثضتادة التنستتيا 
 النقدية لمااللة ةسبا  الت م  سالفة النير.
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  و  أ وثت ث دا سة ث شقداة فى ث حد مخ ث نزخد:
قتتتتاا الرنتتتتم المريتتتت   المصتتتتر  ابتبتتتتا  سياستتتتة يقديتتتتة لقتتتتد 

 ار صتتتى ل الرنتتتماستتتتباكية ااستتتتمداا ةدوات مستتتتحدثة متتتتأ اصتتتد
رنتتم المريتت   لمتتدة المريتت   المصتتر ، واصتتدار شتت ادات ثيتتدا  ال

سنة، وصتى ل الرنتم المريت   التتل تصتدر   تا  ت ةتد ضتن ستنة 
وحتتتتتل ستتتتنتين يقتتتت ا بريا تتتتا لمرنتتتت ل التلارةتتتتة، وذلتتتتم لاستتتتت داي 

 الت م .

 وث دؤثل ث حى  ثو  فى ثلأذى ن:
  أ السياسة النقدية تمىنل من مىاححة الت م ؟

يحت  تمتتيل ماتد  المصرةة تسال  ا تدة الحى مة ةن 
، ولمتتن لتت  تتتتمىن متتن ذلتتم يظتترلا  ي تتا تاتتايل متتن ضلتت  الت تتم 

وماتتدلات متصتتاضدة لمتتدين الاتتاا المحمتتل والمتتار ل متتالل مرتفتتع، 
وايمفتتاض لايمتتة الاممتتة المحميتتة، ااإضتتاحة ثلتتل ضتتاف الاةقتتة 

 سار الفالدة وماد  الت م . بين ةدوات السياسة النقدية وخاصةل 

من تتا الاقتصتتاد التتتل ياتتايل كمتتا ةن الاختتتةلات ال يىميتتة 
المصتتتتتر  والمتمتمتتتتتة حتتتتتل ايمفتتتتتاض اإيتتتتتتاج ويقتتتتت  الماتتتتتروض 
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السمال، ممتا يترتتة ضمتل ذلتم و ت د صتا بات حتل سياستة الرنتم 
المريتتت   تلتتتاه استتتت داي الت تتتم ، حيتتتث ةيتتت  يستتتت دي الت تتتم  

 يفس  دون است داي مسربات .

ومما سرا يمىن الق   اأن مصر رير مت مة لاستت داي 
. حالت تتتم  يمتتتتأ مرتتتىمة ل ال قتتتل الحتتتاللحتتت الت تتتم  ومااللتتتت 

اقتصادية م منة و   امتااة صفة مةصقة لالت  الم ازيتة الاامتة 
تتا  تتا وثيقل لمدولتتة، يمتتا ةن ضلتت  الم ازيتتة الاامتتة لمدولتتة يتترتبط ارتبارل
ب  ت د الت تم ، لتتنلم يلتة اإسترا  بتتت حير المت مبتات ا ساستتية 

 ة الرنتتم المريتت   لاستتت داي الت تتم  يالرتتفافية، وتفايتتأ استتتقةلي
كستتم ة يقديتتة وتفايتتأ ةدوات تتا ارتتىأ يحقتتا ا  تتداي المر تت ة متتن 

  .السياسة النقدية وذلم االتنسيا مع السياسة المالية وةدوات ا
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 ث  ـيع ث ث نــ 
 

دور انسياست اننقذيت فً علاج عدس انًىازنت انعايت 
 نهذونت

تستتتتتتتت دي السياستتتتتتتة النقديتتتتتتتة الترتتتتتتتويأ الفاتتتتتتتا  لممتتتتتتت ارد 
صتتادية واستتتقرار مستتت ةات ا ستتاار والستتي رة ضمتتل ماتتدلات الاقت
 النم .

ولتحقيتتتتا ة تتتتداي السياستتتتة النقديتتتتة حبيتتتت  يلتتتتة استتتتتمداا 
ةدوات ريتتتر مباشتتترة. ولقتتتد استتتتم ا التحتتت   يحتتت  استتتتمداا ا دوات 

ياستة النقديتة ضترورة استتحداث رير المباشرة حتل تنفيتن ة تداي الس
يتتتتتة والسياستتتتتة النقديتتتتتة، مح رةتتتتتة لمتتتتتربط بتتتتتين السياستتتتتة المال ةدوات

ولةسترشتتاد اقتت   الستت ق حتتل تفايتتأ دور ستت ق النقتتد، حقتتد استتتقر 
ضمتتل استتتمداا ةذون الم ايتتة الاامتتة يتتأداة التنظتتي  السياستتة  را متت

 .(1 النقدية وتفايأ دور ا
ةن سياسة تم ةأ ضل  الم ازية الاامة لمدولتة ضتن ررةتا 

يا ةبرز تا المستاضدة اصدار ةذون الم اية الاامة لمدولة ل ا ضدة م ا
                                        

بتتتين  ة. د. الستتتيد ض يتتتة ضرتتتد ال احتتتد، الاتلا تتتات الحديتتتتة حتتتل الاةقتتتة (1 
السياستتتتة الماليتتتتتة والنقديتتتتتة، متتتتع اشتتتتتارة خاصتتتتتة لمصتتتتر، مر تتتتتع ستتتتتابا، 

 .147ص
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ضمتتتتل ثبتتتتات واستتتتتقرار ستتتتار الصتتتتري، والق تتتتاا ضمتتتتل ال تتتتو ل 
 الت ممية، وضدا الاحرال حل الاقتراض.

ثلا ةن  تتتنه السياستتتة لا تممتتت  متتتن الايتتت   ةبرز تتتا تتتتراك  
وارتفتتتا  خدمتتتة التتتدين حتتتل  تتتأ ارتفتتتا  ةستتتاار  الداخميتتتةالمدي ييتتتة 
 الفالدة.

احتيتتتتارل ةن الرنتتتتم المريتتتت   يترنتتتتل سياستتتتات لتمتتتتتيل 
الرن ل التلارةة ب دي التقميأ من الماروض النقد  حل ا س اق، 
حيملأ ثلل بيتع الستندات، حيتث ةن شتراا الستندات متن قرتأ الرنت ل 
التلارةتة يتتتد  ثلتتل تمتتيل يميتتة النقتت د لتدي ا، وحتتل  تتنه الحالتتة 
يىتت ن متتن الصتتاة ضمتتل الرنتت ل التلارةتتة تقتتدي  القتتروض الماليتتة 

بالتتتتالل تقميتتتأ يستتتبة الماتتتروض النقتتتد  حتتتل لاحتتتراد والرتتتريات، و 
 ا س اق.

وت اتتتتتتد ستتتتتتندات الم ايتتتتتتة التتتتتتتل ي رح تتتتتتا الرنتتتتتتم المريتتتتتت   
المصتر  ممتتتةل لمسياستتة النقديتتة ضمتتل قتتدر يريتتر متتن ا  ميتتة حتتل 
ضتتتةج ضلتتت  الم ازيتتتة الاامتتتة لمدولتتتة حقتتتد ةصتتتدر الرنتتتم المريتتت   

ار ستندات خ ايتة اايمتة مميت 2122ةبرةتأ  11المصر  متخرلا حل 
ضتتتن وزارة الماليتتتة لتم ةتتتأ ضلتتت    نيتتت    تتتأ ثتتتةث ستتتن ات ييااتتتةل 

الم ازية الاامة لمدولة، وتاترر الرن ل الحى مية ةكتر الرن ل شراال 
 ل نه السندات.
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 انًطهــب انثانــث
 

يذي فاعهيت انسياست اننقذيت وانسياست انًانيت فً 

 يصر

ضمتل  النا حة  ل التتل تستاضد الاقتصتاد السياسة النقدية
منتع الب التتة الدورةتتة والمحاحظتتة ضمتل ثبتتات ا ستتاار ضنتتد مستتت   

 .(1 مقر  

يمىن الاضتماد ضمي تا ارتىأ  اوتمتاز السياسة النقدية اأي 
سرةع دون ثا تاا ةمتا السياستة الماليتة حبي تا تحتتاج لتبال ال قتل 

 حيث يلة م احقة السم ة التررةنية  ملم  الن ا ( ضمي ا.

ان يايتتتل تحتتتتاج ثلتتتل وقتتتل قصتتتير ةن السياستتتة النقديتتتة و 
ا  لتنفيتتتن ا ثلا ةن التويتتترات التتتتل تحتتتدث ا السياستتتة النقديتتتة حتتتل  تتتدل

 ا س اق النقدية تظ ر بثار ا ااد مدة زمنية ماينة.

حالسياستتتتتة النقديتتتتتة تامتتتتتأ ضمتتتتتل زةتتتتتادة ضتتتتترض النقتتتتت د ةو 
تتا  وضتتا  الاقتصتتاد القتت مل، ممتتا يمىن تتا متتن ثحتتداث  تقميم تتا وحقل

                                        

 1)  Hyman Economics op. cit., p. 772. 
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ضنتتتدما يىتتت ن ال يىتتتأ  التتتدخأ القتتت مل، خاصتتتةل  تويتتترات حتتتل تتتت ازن 
 الاقتصاد  والا تماضل لمدولة يتمي  االمروية.

وةى ن لمرنم المري   دورلا ضمل  اية يرير متن ا  ميتة 
حتتل الرقااتتتة المستتتمرة ضمتتتل التويتتترات الاقتصتتادية، وضمتتتل ضتتت ا ا 

 يقرر زةادة ضرض النق د ةو تمتي  ا.

ل النحت  التن  يحقتا وةمىن استتمداا السياستة النقديتة ضمت
ا  تتتداي المرر بتتتة والتتتتل ينرتتتد الاقتصتتتاد القتتت مل تحايق تتتا. حتتتبذا 
كايتتتل الستتتم ات النقديتتتة تررتتتة حتتتل زةتتتادة ال متتتة الممتتتل لتحقيتتتا 
مست ةات مرتفاة من التدخأ والامالتة حبي تا تفاتأ ذلتم ضتن ررةتا 
زةتتتادة الاتتترض ا ستتتمل لمنقتتت د. واذا رررتتتل حتتتل تمتتتتيل ال متتتة 

 .(1 ثلل تمتيل  نا الارضالممل. حبي ا تملأ 

حبن يايتل السياستة النقديتة تتلت  لمسياستة الت ستنية حبي تا 
ةن تقتتت ا ب ةتتتادة الماتتتروض متتتن النقتتت د، والاىتتت  صتتتحيذ، حيتتتث 

                                        

ة. د. السيد ض ية ضرد ال احد، الاتلا ات الحديتة حل الاةقة بين  (1 
السياسة المالية والنقدية مع اشارة خاصة لمصر، مر ع سابا، 

 .131، 129ص
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كايتتتتل السياستتتتية النقديتتتتة تتلتتتت  لمسياستتتتة الايمماشتتتتية حبي تتتتا تقتتتت ا 
 امفل الماروض من النق د.

نقديتتة، وتماتتة ةستتاار الفالتتدة دورلا مح رةلتتا حتتل السياستتة ال
حتتتبن زادت ةستتتاار الفالتتتدة فياتتتد ذلتتتم متشتتترلا اتتتأن السياستتتة النقديتتتة 
تتبتتع سياستتة ايمماشتتية، والاىتت  صتتحيذ، حتتبذا ايمف تتل ةستتاار 

 الفالدة حنلم يد  اأن السياسة النقدية تنت ج سياسة ت سنية.

وممتتتا لا شتتتم فيتتت  ةن السياستتتة النقديتتتة والسياستتتة الماليتتتة 
منظ متتتتة الاستتتتتقرار ةدوات متتتتا يرتتتتىةن بتمامم متتتتا والتنستتتتيا بتتتتين 

تا لتحقيتا ة تداي التنميتة  الاقتصاد  حل الملتمع، وةاتد ذلتم دضمل
ورحتتتتع مستتتتت   المنيرتتتتة، واستتتتتقرار المستتتتت   الاتتتتاا لاستتتتاار امتتتتا 

 يحفظ لمنق د ق ت ا الررالية.

النقديتتة يرتتىأ ةن التمامتتأ بتتين السياستتة الماليتتة والسياستتة 
داة وتتتتتأثر اتتتا دوات منظ متتتة متناستتتقة وحاالتتتة، حيتتتث تتتتتثر يتتتأ ة

ا خر  ضمل يح  متنتار  ومتت ازن متن ة تأ تحقيتا ال تدي التن  
ا و   الاستقرار الاقتصاد .  تسال ل  الدولة والملتمع مال
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ةن السياسة المالية والسياسة النقدية ةداتين ياتمتد ضمي متا 
ثلتتل حتتتد يريتتر حتتتل اياتتاش النمتتت  الاقتصتتاد  وتمتتتتيل ماتتتدلات 

 الت م .

 لــى ث كث ــييخ ببنيســ  ع ــ  ة  ــخ ويخــنلط ثلأمــي 
سا ســـة وثحـــدة، وىـــحث غ ـــي  ـــحاأ3 و شوضـــأ ث  ـــيق 

 ب شيس   لى ث شحو ث ن  ى:
تتمتتتتتتأ السياستتتتتة الماليتتتتتة حتتتتتل ا يرتتتتت ة التتتتتتل تقتتتتت ا ب تتتتتا  -1

 الحى مة ةو الل از التنفين  داخأ الدولة.

ا يرتت ة التتتل يقتت ا ب تتا  تتمتتتأ حتتلبينمتتا السياستتة النقديتتة 
 ة.دولالرنم المري   داخأ ال

السياستتتتتة الماليتتتتتة االايفتتتتتاق الحىتتتتت مل وتحصتتتتتيأ تتامتتتتتا  -2
 ال رالة.

بينما السياسة النقدية تتاما ا ت  ةو يتبذ ا مت ا  داختأ 
 الدولة.
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ةن السياسة الماليتة ت تت  اايتاس النفقتات الحى ميتة  -3
 وال رالة.

 بينما ت ت  السياسة النقدية ااياس ةساار الفالدة.

م ازيتتتة الاامتتتة السياستتتة الماليتتتة تتتتتثر حتتتل ضلتتت  ال -4
 لمدولة.

 بينما تتثر السياسة النقدية ضمل تممفة الاقتراض.

المريتتت   المستتتئ   ضتتتن السياستتتة النقديتتتة ةن الرنتتتم  -5
يامتتأ ااستتتقةلية تامتتة وشتتفافية اماتت   ضتتن ضمتتأ 

 الحى مة المسئ لة ضن السياسة المالية.

ةن السياستتتين الماليتتة والنقديتتتة لتتدي ما القتتدرة ضمتتتل  -6
مست   ال متة الممتل متن ختة  التأثير حل حل  و 

ةدوات يتتتتأ سياستتتتة من متتتتا، فيلتتتتة التنستتتتيا فيمتتتتا 
 بين ما لتحقيا النم  الاقتصاد .
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 ةـالخاتم

لقتتتتتد بتتتتترزت حتتتتتل ا ويتتتتتة ا خيتتتتترة ة ميتتتتتة التنستتتتتيا 
والتمامأ بين السياستة الماليتة والسياستة النقديتة حتل ت  يت  

 اقتصاديات الدو  س اا المتقدمة ةو النامية.
ا الدولتتتتتتة ااستتتتتتتمداا ةدوات السياستتتتتتتين لتتتتتتنلم تقتتتتتت  

الماليتتتة والنقديتتتة والتنستتتيا فيمتتتا بين متتتا لتتتدحع وتيتتترة النمتتت  
الاقتصتتتتتتتتتاد  وايلتتتتتتتتتاد الحمتتتتتتتتت   لماديتتتتتتتتتد متتتتتتتتتن المرتتتتتتتتتاكأ 
الاقتصتتتادية التتتتل ت ا   تتتا السياستتتة الماليتتتة المتمتمتتتة حتتتل 

تال رالة والا ا مااللتة يفاق الااا والقروض الاامة، وةي ل
لسياسة النقديتة والمتامقتة اتالمتويرات المراكأ التل ت ا   ا

النقدية والتل ينفن ا النظاا المصترحل حتل الدولتة والمتمتتأ 
 حل الرنم المري   المصر .

كمتتا ةن السياستتة الماليتتة والسياستتة النقديتتة يامتتةن 
ضمتتتتل تمتتتتتيل يستتتتة الت تتتتم ، حتمتتتت ن السياستتتتة الماليتتتتة 
حاالتتتة حتتتل تمتتتتيل الت تتتم  حتتتل ا  تتتأ القصتتتير، بينمتتتا 
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استتتة النقديتتتة تمتتت ن ةكتتتتر حاضميتتتة حتتتل تمتتتتيل يستتتة السي
 الت م  حل ا  أ ال  ةأ.

ولقد تناولنا  تنا البحتث متن ختة  مبحتث تم يتد  
تناولنتتا فيتت  ماايتتة السياستتتين الماليتتة والنقديتتة وةدوات متتا ثتت  
ةضقرنتتاه بتةثتتة مباحتتث تناولنتتا حتتل المبحتتث ا و  لا امتتتأ 

ة، وتارضتتنا حتتل تحقيتتا ة تتداي السياستتتين الماليتتة والنقديتت
المبحتتتتث التتتتتايل لةتلا تتتتات الحديتتتتتة لمسياستتتتتين الماليتتتتة 
والنقديتتة حتتل مصتتتر واختتمنتتا االمبحتتتث التالتتث بتقيتتتي  دور 

 السياستين المالية والنقدية حل مصر.
لاتتتدة يتتتتالج  البحتتتثولقتتتد ت صتتتمنا متتتن ختتتة   تتتنا 

 وت صيات ي ضح ا تباضلا ضمل النح  التالل:
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    ح :ث شن ئج ث نى تو ث إ  ي  ث
ةن السياستتة الماليتتة لا تامتتأ اماتت   ضتتن السياستتة  -1

النقديتتتة حةبتتتد متتتن التنستتتيا بتتتين ةدوات متتتا لتحقيتتتا 
 ا  داي الممية لةقتصاد.

ةن حاضميتتتتتتتة ثحتتتتتتتد  السياستتتتتتتتين الماليتتتتتتتة والنقديتتتتتتتة  -2
حاضميتتتتتة   ليتتتتتة ريتتتتتر مىتممتتتتتة، ثلا  تمتتتتتتأامفرد تتتتتا 

 االتنسيا والتمامأ بين السياستين المالية والنقدية.

ن يتتتالج التنستتيا بتتين السياستتتين الماليتتة والنقديتتة ة -3
حتتتتل التتتتدو  المتقدمتتتتة تمتمتتتتف يتالل تتتتا ضتتتتن التتتتدو  
الناميتتتتة يظتتتتترلا لاختتتتتتةي در تتتتة النمتتتتت  والاستتتتتتقرار 

 الاقتصاد .

ةن استتتتتمداا الستتتتندات وةذويتتتتات الم ايتتتتة ل تتتتا متتتتن  -4
الم ايا لتم ةتأ ضلت  الم ازيتة الاامتة لمدولتة، ولمتن 

 يلة ضدا اإحرال حي ا.
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ن ارتفتتتتتا  مستتتتتت ةات الت تتتتتم  تتتتتتتثر ستتتتتمبلا ضمتتتتتل ة -5
منتتتتتاخ الاستتتتتتتمار و تتتتت  متتتتتا يتتتتتتد  ثلتتتتتل اإضتتتتترار 

 االنم  الاقتصاد .

 ث نو ا ت ث نى  و ى بي  ث   ح :
 ي صل الباحث ببال الت صيات ا تية:

مراكبتتتة ال متتتة ضمتتتل النقتتت د وت  يتتت  ضتتترض  يلتتتة -1
النقتتت د االصتتت رة التتتتل تستتتت حل احتيا تتتات ال متتتة 

 نقدية.ضمل ا رصدة ال

ضتتتتتترورة التنستتتتتتيا بتتتتتتين القتتتتتتالمين ضمتتتتتتل السياستتتتتتة  -2
النقديتتتتتتة  الرنتتتتتتم المريتتتتتت  ( وبتتتتتتين القتتتتتتالمين ضمتتتتتتل 

 السياسة المالية  الحى مة(.

مصصتتة لدراستتة ةستتبا  متي صتتل اتتب راا احتت ث  -3
ال تتتترةرية والامتتتتأ ضمتتتتل زةادت تتتتا تتتتتديل الحصتتتتيمة 

 ومنع الت ر  ال رةرل.
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ة ضتتدا الت ستتع حتتل الاصتتدار النقتتد  والتتدي ن الاامتت -4
 المحميتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة والمار يتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة حتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتل 

حتتل قرار النقتتد  وةستتربان تضمتتل الاستتذلتتم لا يتتتثر 
 م  ات ت ممية.

تمتع الرنم المري   ااستقة  تتاا وحايقتل ضرورة  -5
 حل م ا  ة الحى مة.

يلة مااللتة الالت  التدال  والمستتمر حتل الم ازيتة  -6
الاامتتتتة لمدولتتتتة وييتيتتتتة تم ةمتتتت  وذلتتتتم االاستتتتتمداا 

 الية والنقدية.الفاا  لمسياستين الم

ةن تتبتتتع سياستتتة ماليتتتة ويقديتتتة ت تتتدي ضمتتتل الدولتتتة  -7
تمتتيل يفقات تا الاامتة ريتر ال ترورةة وذلتم  الع

متتتتتتن ختتتتتتة  وضتتتتتتع سياستتتتتتة حىيمتتتتتتة تتتتتتت ازن بتتتتتتين 
ثيرادات ا ويفقات ا، مع وضع ضت ااط ماليتة ورقابيتة 

 يمىن من خةل ا تلنة ث دار الما  الااا.
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حتتتتتل حصتتتتتيمة التتتتتدين الاتتتتتاا المحمتتتتتل   ت  يتتتتتيلتتتتتة  -8
تم ةتتتتأ الاستتتتتتمارات الحى ميتتتتة ولتتتتي  حتتتتل تم ةتتتتأ 

 الاست ةل الحى مل.
 قائًت انًراخع

 أولًا: ث سيثجع ث ايباة:
د. الستتيد ض يتتتة ضرتتتد ال احتتتد: الاتلا تتتات الحديتتتتة  -1

حل الاةقة بين السياسة الماليتة والنقديتة متع ثشتارة 
خاصتتة لمصتتر، ال باتتة ا ولتتل، بتتدون ستتنة يرتتر، 

 دار الن  ة الاربية.
ينتتة محمتت د صتتةح التتدين ضتت اا: ضلتت  الم ازيتتة ةم -2

النظرةتتة  –الاامتتة المصتترةة وال رةتتا ثلتتل  ت ازي تتا 
رسالة ما ستير، يمية التلارة،  اماتة  –والت ريا 

 .2112ضين شم ، 
ثيمتتان حريتتة متتتل: تتتأثير بتترامج التتريتتل والتمييتتم  -3

ال يىمتتتل ضمتتتل ضلتتت  الم ازيتتتة الاامتتتة حتتتل مصتتتر، 
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ارة،  اماتتتتتتة ضتتتتتتين رستتتتتتالة ما ستتتتتتتير، يميتتتتتتة التلتتتتتت
 .2112شم ، 

د.   تتاد صتتبحل ضرتتد الا ةتت : اياىاستتات بريتتامج  -4
الاصتتتتةح الاقتصتتتتاد  ضمتتتتتل التتتتدين المحمتتتتل حتتتتتل 
مصتتتتتتتتر، ملمتتتتتتتتة مريتتتتتتتت  صتتتتتتتتالذ ضرتتتتتتتتد الله يامتتتتتتتتأ 

مصتر،  33، ضتدد 11لةقتصاد اإسةمل، ملمد 
2117. 

ال  تتتتا  الرنتتتتدار  البتتتتا  ر : ا ثتتتتار د.خالتتتتد ضرتتتتد  -5
لماليتتتتة حتتتتل مصتتتتر، الاقتصتتتتادية المميتتتتة لمسياستتتتة ا

 ة ديتتتتتتت راه، يميتتتتتتة التلتتتتتتارة، واداراة ا ضمتتتتتتا رستتتتتتال
 .2117 اماة حم ان، 

د. رم   زيل: الصترا  الفمتر  والا تمتاضل حت    -6
ضل  الم ازيتة الاامتة حتل الاتال  التالتث، دار ستينا 

 .1992لمنرر والت زةع، ال باة ا ولل، القا رة، 
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 د. ضتتتارف صتتتدقل، د. و ةحمتتتد التتترزاز: الماليتتتة -7
 .2111الاامة، دار الن  ة الاربية، 

د. ضرتتد الحستتين  ميتتأ الوتتالرل: السياستتات النقديتتة  -8
حتتل الرنتت ل المري ةتتة، ال باتتة ا ولتتل، ضمتتان، دار 

 .2115المنا ج لمنرر والت زةع، 
د. ضرتتتد الفتتتتاح اللبتتتالل: الاقتصتتتاد المصتتتر  متتتن  -9

التتريتتتتل ثلتتتتل النمتتتت ، م ر ضتتتتات مريتتتت  الدراستتتتات 
 .2111يلية، ة والاستراتيالسياس

د. ضرتتتد الله الصتتتايد : دراستتتة حتتتل ااتتتل ا ثتتتار  -11
المترتبتتتة ضمتتتل التتتدين الاتتتاا المحمتتتل، دار الن  تتتة 

 .2118الاربية، 
د. ضتمتتتتتتتتتتان ةحمتتتتتتتتتتد ضتمتتتتتتتتتتان: السياستتتتتتتتتتة النقديتتتتتتتتتتة  -11

والاقتصتتتتتتتتتتادية والماليتتتتتتتتتتة وةثر تتتتتتتتتتا ضمتتتتتتتتتتل التنميتتتتتتتتتتة 
 .2115دية، دار الن  ة الاربية، الاقتصا
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يا بتتتتتتين د. ضصتتتتتتاا الستتتتتتيد ضمتتتتتتع خ تتتتتتا : التنستتتتتت -12
السياستتتات النقديتتتة والماليتتتة وةثتتتره ضمتتتل المتويتتترات 
الاقتصتتادية المميتتة لمتتدو  الناميتتة، رستتالة ديتتتت راه، 
كميتتتتتتتة التلتتتتتتتارة وادارة ا ضمتتتتتتتا ،  اماتتتتتتتة حمتتتتتتت ان، 

2114. 
د. و منصتتتتت ر الحستتتتتينل: دور السياستتتتتة الماليتتتتتة  -13

حتتتل تحقيتتتا الاستتتتقرار الاقتصتتتاد ، دراستتتة يظرةتتتة 
ع الت ريتتتتا اإستتتتةمل متتتت وت ريايتتتتة مقاريتتتتة اتتتتالفمر
، يميتة الحقت ق،  اماتة ضمل مصر، رسالة ديتت راة 

 .2117ضين شم ، 
د. محمتتت د ةبتتت  الايتتت ن: ت تتت رات السياستتتة النقديتتتة  -14

 78حتتتل  م  رةتتتة مصتتتر الاربيتتتة ورقتتتة ضمتتتأ رقتتت  
، المريتتتتتتتتتت  المصتتتتتتتتتتر  لمدراستتتتتتتتتتات 2113حررايتتتتتتتتتتر 

 الاقتصادية.
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متتن ج مقتتترح د. محمتت د ضرتتد الحتتاحظ و ضرتتد الله:  -15
لمسياستتتتتتات الاقتصتتتتتتادية تلتتتتتتاه ثدارة التتتتتتدين الاتتتتتتاا 

الاصتتتتتتةح التتتتتتداخمل امصتتتتتتر حتتتتتتل ثرتتتتتتار بريتتتتتتامج 
، يميتتة التلتتارة،  اماتتة الاقتصتتاد ، رستتالة ديتتت راة 

 .2111ضين شم ، 
د. محمتتتتتتت د ضرتتتتتتتد الحتتتتتتتل: ثدارة السياستتتتتتتة النقديتتتتتتتة  -16

والتلتتتتتارة المار يتتتتتة حتتتتتل مصتتتتتر، ما تتتتتد التم تتتتتيط 
رقتتتتت   القتتتتت مل، سمستتتتتمة ق تتتتتايا التم تتتتتيط والتنميتتتتتة

 .1999القا رة، سرتمرر  127
د. متتتتتتروة حتحتتتتتتل الستتتتتتيد البوتتتتتتداد : التتتتتتدين الاتتتتتتاا  -17

المحمل المصر  وتأثيرات  المحتممتة ضمتل الست قين 
، يميتتتتة الحقتتتت ق، ة ديتتتتت راة النقتتتتد  والمتتتتالل، رستتتتال

 اماتتتتتتتتتة المنصتتتتتتتتت رة، الا تتتتتتتتتاا التلارةتتتتتتتتتة لمنرتتتتتتتتتر 
 .2111والت زةع، 
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الاصةح الاقتصاد  ضمل ةداا الل از المصترحل 
المصتتر ، رستتالة ما ستتتير، يميتتة التلتتارة،  اماتتة 

 .2118ضين شم ، 
النقديتتة والماليتتة د. وحيتتد م تتد  ضتتامر: السياستتات  -19

 –النظرةتتتتتتة والت ريتتتتتتا  –والاستتتتتتتقرار الاقتصتتتتتتاد  
 .2111ال باة ا ولل، الدار اللامنية، 
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1993/1994. 
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