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  ��+ص ا���ث

  : ھ�	 و����ن�
��م درا��
	 إ�� ��د��       

 ��	
  وا��#�ف ا�$�#�" . ا ���رار ا ���	ديا���ل ا�ول : �
	�ر ����م �ر

  ا���ل ا�)	
" :  ا��	س ا��&���" ��ر
	�� ا ���رار وا��#�ف ا�$�#�" . 

���)ل �.#�� ا�درا�� �" �-و�� �&��ق ر�ط �+وي و)�ق ��ن ا���	�	ت وا��س ا��&����� وا���	��� 

  ��ر
	�� ا ���رار وا��#��ف ا�$�#�" . 

���)ل ا�$دف ا�ر�4�" �$ذه و 
�	ط" �" ھذه ا�درا���و�د ا���د ا��	&ث أ�	�	ً ��� ا��
$� ا �

ا�درا�� �" ��	:� ا9ط	ر ا��&���" (ا�و��" وا��7ري) ا�ذي ��)ل أ�	س �
	ء �را�� ا ���رار 

ا ���	دي وا��#�ف ا�$�#�" ا��" �ؤازرھ	 �
دوق ا�
�د ا�دو�"، �	9+	�� إ�� ��	ن #���� ا.��	ق ��	:� 

و��	ن آ��� ا���	�ل ��ن أ7زاء ھذا ا��ر
	��، �< إ7راءات و��	�	ت ا��ر
	�� �ن ھذا ا9ط	ر ا��&���"، 

. وھو �	 �-د ر�ط	ً �+و�	ً �	 ��ن أ�س )1(ا��&���" ا���	��� ���ر��7 ا��	��� �ن ھذا ا��	س ا.��	ق ا�دا��

 .��	
  و��	�	ت ا��ر
	��، ��	 ��#ن �ن �&��ق �$م أ#)ر ���	ً @��� أداء ھذا ا��ر

 �,�
  �  :���و�د 
و�ل ا����ث ��"ض ا��

�-��د ��� �روض و�
ط��	ت ا�
ظر�� ا�
�د��. و�ن )م �#Aون ا��ر
A	��  ا
��	��4أن ا��ر
	�� ذا ط��-�  - 1

 ً	��D.� رض�د ا��،ً	
ً �-�
	ً ��.#��" �دم ا��وازن ا�دا�D" وا�D	ر7". �-�	7E� "�	��	و� 

2 -  FA
���وب ا �A��-	ب ا�Aذي �Aر�ط �A	 ��Aن ا�
A	�� ا��&�A" وا �A��-	ب، إ  أ Fو�	
أن ا��ر
	�� ر:م �

 	A� وAوھ .( "A�&ا�� ��	A

Aب ا�-Aرض ( ا�	7 �A�� زA�#ر�ب دون ا�	-��A� ب اA
	7 �A�� ً	A�	�ر#ز أ�

 F
 . ��Fو&�	د���د ا��ر
	�� �واز

�AA	ق ( �#�AAف �AA-ر  - 3
�AA	ض�AAرف ا�-���AA ا��&���AA أن ا��ر
AA	�� ��AA�Dدم أداة �&و�AAل ا9D
) #IAAداة �	 

)AA	ر ا��� ����AA����AAص ا�ط�AAب ا��&�AA" وھAAو إAA7راء ا@�-�AAل �� �AA�AA�#ف 7	
AAب ا�-AAرض ��AA	 �AA&د �AAن 

                                                             


ر�ط �� ��ن ا�
�2ر �� ����  ) 
�وم ا�دا�� ا������� ���ر�'� ا������  �0/ 
�و�ل 1( �
ا��
ط����ت وا��"�د�ت ا�
ا��ول ا�'���� و�ل �ن ا�ط�ب �0/ ا���ود و0رض ا���ود ، إ�/ دا�� ��و��� ( أي ذات �"��3ت ) 
ر�ط �� ��ن �"دل 


�2ر 
��; ) و��ن 0دد �ن ا��
�2رات ا���
��� �:ل : �"دل ا���و �� ) ����'�� �'م ا�,
��ن ا�
�2ر �� ���� ا��ول ا
ا����� و�"ر ا�>�,دة  و�"دل ��و ا���
� ا����� ا������ ......  . و�وف �
��ول 
���3ً ��ذه ا�دا�� �� ا�>�ل ا�:��� 

  �ن ھذا ا���ث.
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�Aذ 
�	�م �ن أ��A	ب ا���#Aك �A" ا�$�#Aل ا ���A	دي �E���A	د ا���A�Dف ا�Aذي �� ��	
7وھري �" ا��ر

��
 ذه.ا��ر
	��، و�-زز �ن �
	���� ا ���	د ا����دم &	ل �


AA	�" ا�-AA7ز ا�AAدا�D" ا�AAذي  - 4�� "AA�	�ب أ�AA�# "AA�&ن ا��	AA��4 ا "AA� دAAزا��دور ا� �AA�� ��	AA
�-Aول ا��ر

 "A� �Aدو��� �A�	-ا� �A��	و��" وا��A��ز ا�	ف #ل �ن ا�7$�D� دور ًEھ	7�ر7" �	Dس �" ا�-7ز ا�#-
�

 �#ر�س ا�-7ز ا�دا�D" ذي ا��	س ا 7��	�" / ا�ط��".  

��#ون ��ط ا���	داً ��� �وا�ل 
�د��. وا�&����A أن �#و�
A	ت ا��A-	ر ���رض ا��
دوق أن ا��-	ر  - 5


�ط ا��#Aو�ن ا 7��A	�" وا�ط��A� "A" ا��7��A<، و��Aدي �Aو�ر .Aروط  "�ر��ط �" 7زء أ�	�� 	$
�

 ا�دو�� ا�وط
�� ا��" �$��ن ��� ا��را#م و�و�� F$7	�M أ�راد ا��7��< . 
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Abstract  

Our study divided into an introduction and two chapters as following:  

The First chapter: Elements of designing of economic stabilization and structural 

adjustment program. 

Second chapter: The analytical foundation to the stabilization and structural 

adjustment program. 

Study problem: The problem of the study is the difficulty of achieving a close 

organic link between the policies and the analytical and standard bases of the 

stabilization and structural adjustment program. 

 The main objective of this study:  is to formulate the analytical framework 

(descriptive and empirical), which forms the basis for IMF-supported stabilization 

and structural adjustment programs, as well as how the formulation of program 

procedures and policies is derived from this analytical framework, With the 

derivation of the standard function of financial programming from this analytical 

basis. Which is an organic link between the principles and policies of the program, 

so as to enable a deeper understanding of the mechanism of performance of the 

program. 

The Methodology:  The researcher relied mainly on the deductive approach in this 

study.  

At the final; the researcher reached some of the results:. 

- The program is selective in nature and depends on the assumptions and principles 

of the critical theory. Thus, the program has assumed a specific diagnosis, and thus 

a specific treatment for the problems of internal and external imbalances. 

- Although the program deals with the absorption method that links GDP and 

absorption, it focuses mainly on the absorptive aspect without focusing on the 

supply side (GDP). Which loses the program balance and neutrality. 

- The program uses the expenditure transfer tool (local currency exchange rate 

adjustment) as a tool that adapts the supply side in order to limit the negative 
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effects of reducing domestic demand. Which is an essential measure of the 

program, exacerbates the disintegration of the economic structure of the 

underdeveloped economy of the program and enhances the competitiveness of the 

advanced economy once it is implemented. 

- The program relies on the increasing role of domestic credit as a main reason for 

the growing internal deficit, which is reflected in the external deficit, ignoring the 

role of the State's financial and financial apparatus in perpetuating the internal 

deficit with a social / class basis. 

- The Fund assumes that prices are made solely on the basis of cash factors. In 

fact, price configurations are linked in part to the pattern of social and class 

formation in society, and to the availability of the conditions of the national 

state, which dominates the accumulation and its orientation for the benefit of 

members of society.                                                                    

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

- 6 - 

 

ا ���رار ا ���	دي وا��#�ف ا�$�#�"، ا�ذي �ؤازره �
دوق ا�
�Aد ا�Aدو�"، �Aن ��#ون �ر
	��  ��د�� :

��7و�A. �A	��� �Aن ا���	�A	ت واA79راءات ا ���AA	د�� ا���A��� ���Aوغ ��7و�A� �Aن أھAداف ا ���AA	د 

: 	$
  -ا�#�" �

 ا��د�و�	ت .�&��ن و+< ��زان  •

 ا ��Dدام ا��+ل ��ط	�� ا9
�	��7 ا��&���� . •

 �" �-دل ا�
�و ا ���	دي �" ا�7ل ا�طو�ل .�&��ق �&�ن  •

و�E&ظ أن )�� �را�ط	ً ��ن ھذه ا�ھداف. ذ�ك أن �&��ق �-دل 
�و ا���	دي ����ر و�	�Aل ����A	ء، ��ط�Aب 

���AAزان  –أ�+AA	َ  –ا�AA�Dدا�	ً أ�+AAل ���AAوارد و��ط	�AA	ت ا9
�	�AA�7، و��ط�AAب و+AA< إ�AA7	�" و�	�AAل ����AA	ء 

  ا��د�و�	ت. 

��ذ �ر
	�� ا ���رار ا ���A	دي وا��#�Aف ا�$�#�A� ،"Aن ��Aل دو�A� �A	 ، وا�&���� أن دوا�
" ا�&	�7 إ�� �

: 	$
  ����$	 أ��	ب ��
و�� �

 ا�#�".و7ود �	4ض �" ا�ط�ب ا�#�" �ن ا�-رض  •

 �+���D.و7ود +Pوط  •

 ا��د�و�	ت.ا�-7ز ا���
	�" �" ��زان  •

�	�م ا�د�ن ا�-	م ا�D	ر7" . •� 


دوق ا�
�AAد ا�AAدو�" AA(� "AA� )ل ھAAذه ا�ظAAروف �QAAن أ�+AA	ءAA�IMF FAA
) �AA	دة �AA	 ��AA-ون إ��FAA طAA	���ن �

. "
�  ا�
��&� وا�د�م ا��	�" وا�

��Aذ �ر
A	�� �A�E��رار وا��#�Aف ا�$�#�A$� "Aدف 
�� ( F�ورA.� ) بAط�� "A�ا� �Aدوق ا�دو�
وھ
	 �و�" ا��

 ( �A�4	7� ت	د�A� أي دون ) س�A�ظم و�A
��A	د�� ذات ا � �ADE�E تإ�� �و��ر �#��Aف ) أي �EAج ( �

: F�� ت ا�ذي ��#ن�ذات ا�و "� ،( "�	��  ا�ط	�< ا�$�#�" ( أي ا��ز�ن وا

 ا�&�	ظ ��" �-دل 
�و ا���	دي �رض و�	�ل �E���رار . •

 إ&داث �&�ن ���وس �" ��زان ا��د�و�	ت �	�ل ����	ء ��� ا��دى ا���و�ط . •

• . ���D+�وط ا�P+ص ا����� 

 �AAد��

طAAوي و�-��AAد أ�	�AA	�AA�� ً ا�AA�Dدام ا���	�AA��ن ا��	���AA وا�� ��	AA
 Fiscal andو�AA&Eظ أن ا��ر

Monetary Policy  . "�#د ا�	���رات ا �P�� "� ر�(I���  
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  ��	�A	ت ا�AدDل  و��	�A	ت ا���A-�ر و �)ل ��	�A� �A-ر ا��Aرف �#���و�< ذ�ك �Qن )�� ��	�	ت أDرى 

  ��	�	ت ا��7	رة ا�D	ر��7 .  و

ور:AAم أن ا�درا�AA	ت وا��&AAوث ا���-���AA �درا��AA ا���	�AAل ا�AAد��ق ��AAن �D��AAف إAA7راءات و��	�AA	ت       

�" وا�A�7ري ) �$Aذه ا��Aرا�� �Aد 
Aو�ش Aا�و� ) "A���&�س ا�	A��وأھداف ا��ر
A	�� ���Aم �	�
Aدرة ، إ  أن ا


�	ت و���
�	ت ا��رن ا�-.ر�ن .���D ذ
�  


��AAد أن ��-�AA�رة ا�AA�� ��	AA
	ت �AAن ا��AAرن ا�-.AAر�ن �AAد .AA$دت �طAAورات و�و�AA-	ت �AA# "AAل �AAن ھ�#AAل ا��ر

: "�I� 	�� س	#-
  وا���	ھ�م ا��#و
� �F . و�د 7	ءت ��ك ا��و�-	ت وا��طورات #	

•  	Aو� 	$�&	A� 	Aرا�� و�Aن ا��A� وعA
��Aذ �-Aض ا���Aدان ا�
	��A$� �Aذا ا�
ا�
�	�4 ا��" ��A+Dت �Aن �


�	�4 ا������ ( �)ل ار��	ع �-دل ا��ط	�� ، ا��	ع 
ط	ق ا���ر ... ) .ا
طوت ���F �ن �-ض ا� 

 -	��" .ا��-�د ا�ا�ز�	دات ا�#��رة �" أ�-	ر ا��	4دة ���  •

 ا�����	ت ا�&	دة �" ا��-	ر ا�-	���� ����< . •

 �-و�م أ�-	ر �رف ا�-�Eت ا�ر�4��� . •

 ا
�.	ر ا���	�	ت ا��7	ر�� ا�&�	��4 . •

 ا ���	دي و�روز ظ	ھرة ا�ر#ود ا��+�D"  ��	طؤ �-د ت ا�
�و •

 "Aدوق ، ھ
Aؤازره ا��A� ذيAا� "A�#�$ف ا�A�#�دي وا�	A��� رار ا��A� ا ��	A
و7د�ر �	�ذ#ر أن ��	:� �ر

 ��4	��
. �$" �ؤ#د ��" أن ا�
�Aود ، و�Aن )Aم ا���	��A ا�
�د���Selective Nature  ، �A	:� ذات ط��-� ا

  و+< ا��وازن ا�AD	ر7" ) ا�Aذي �-#Aس و+A< ا��Aوازن ا�Aدا�D"  �&دد ر�4�" �و+< ��زان ا��د�و�	ت (

.  F�� س#-
  ) �7ز ا��دDرات ا��&��� �ن ا ���(	رات ) و�

) �" �)ل ھAذا ا��ر
A	�� A#�� ،ن ��ر�Aره   ��Cash Inflowري ا��-ض أن ا��ر#�ز ��� ا��د��	ت ا�
�د�� ( 

  ��� أ�	س 
ظري و�ر�7	�" . 

 ، "�	A�7س ا��ر	��أ�	 �ن ا��	س ا�
ظري ، �Qن ��زان ا��د�و�	ت ھو �7رد ظ	ھرة 
�د�� . وأ�	 �ن ا

 ، "A�#د ا�	A��� رات اA�P�� فA�و�� �A�
�QAن ا���	
A	ت ا�
�د� �A�&�Aوي ���A ا��-�و�A	ت ا�$	��A وا�د����A وا@

  ��	ر
� �	����Pرات ا ���	د�� ا�&����� . 
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  ا�>�ل ا�ول

  �ر���� ا��
�رار ا��
��دي وا�
��ف ا���������0ر 
���م 

��#ون و��وم �ر
	�� ا ���رار ا ���	دي وا��#�ف ا�$�#�" ا�ذي �ؤازره �
دوق ا�
�د ا�Aدو�" ��A� "Aدد 

  �ن ا�-
	�ر ا�ر�4��� ھ" #	��	�" :

"،  .AAك أن ا�&�AA	�	ت ا ���AA	د�� ( ا�
AA	�� ا��AAو�"، ا�AAدDل ا��AAو� أو�ً : ا���@@���ت ا��
�@@�د�� :

 �Aز�Eا� ��A�	����A	ت ا�-	��A اA�9رادات ا�-	� ( .... �A��A(ل ا��Aواد ا�AD	م ( ا���	
A	ت ) ا
�	ق ا��و�"، ا�
ا9

  ���و�ل إ�" ��	:� �ر
	�� ا���رار ا���	دي و�#�ف .	�ل ود��ق. ذ�ك أن ا�&�	�	ت ا ���	د�� :

 ���	�� ا��#�ف .�و�ر ا��	دة ا�D	م ا�Eز�� ����ر�� ��و�وف ��� �دي &	�7 ا ���	د  )1(

 �و�ر ا9ط	ر ا�Eزم �-�ل 
�	ذج �ن أداء ا ���	د ا�#�" . )2(

)3( . ��	
��ذ ا��ر
 �و�ر ا��	س ��&ص و��	�-� 7	دة �
د �

��س ھذا ��ط �ل أن دوا�A" ا��ر��A7 ا��	�� ، �A��A��زم ����Aم ا ���A	د ا��Aو�" إ�A� �Aدد �Aن ا��ط	�A	ت ، 

  �ك �وط�4 ��و�وف ��� ��دار �	4ض أو �7ز #ل �ط	ع . و��	ن ا��-	�Eت وا�-E�	ت ���	 ��
$	 ، وذ

  إ�� أر�-� �ط	�	ت ھ" : -و��	ً �:راض ا��ر��7 ا��	���  –و��#ن ����م ھذه ا��ط	�	ت 

 ا��ط	ع ا�D	ص :�ر ا��	�" . )1(

 ا��ط	ع ا�&#و�" . )2(

 ا��ط	ع ا���ر�" . )3(

 ا��ط	ع ا�D	ر7" . )4(

�	ق �ط	ع �	 ��	 ��وق دF�D ( و�ن )م �Qن �)ل ھذا ا��ط	ع �-	
" �Aن �A7ز ) ��A��زم وA7ود 
و�E&ظ أن إ

�ق أ�ل �ن دF�D ( أي �&�ق �	4+	ً ) ، �&�ث �#Aون �A	4ض ھAذا ا��طA	ع ا@ADر ، ھAو 
�ط	ع آDر أو أ#)ر �

  . )2(��دار ا���و�ل ا���	ح ��د �7ز ا��ط	ع ا�ول 


F  �د �Aن أن ��Aول Q� ( ن �7ز� "
�ق ا���	د �	 أ#)ر �ن دF�D ( أي �-	

د�	 �� F
Q� ، طق
�س ا��
و�

 �Aد��
�A	ض �A" ر��Aده �Aن ا &��	ط�A	ت ا�D
ھذا ا�-7ز �Aن EADل ا �A�دا
� ا�D	ر�A�7، أو �Aن EADل ا 
                                                             

(
2
) IMF , Theoretical Aspects of The Design of Fund – Supported Adjustment programs , 

Occasional Papers , N . 55 ,Washington ,September 1987 , p ( 1- 55 ) . 

 



 

- 9 - 

 

�ط	�	�FA ا��Aذ#ورة  ��Aس إ  �A�7وع أو+A	ع -�Aن و�A$7 ا�
ظAر ھAذه  –ا�دو��� . �و+< ا ���	د ا��و�"

  �ن �7ز أو �	4ض أو �وازن.

       M�A�� ، ل�A.وأ "A-�ق وواA��ل د#A.� د��	A��� رات اA�P�ن ا���� 	ت ا�&����� ���	�E-م ا�$�� F
��د أ

) ���A	 ��Aن ا���A�Pرات ا ���A	د�� أ�Aراً +Aرور�	ً  Behavioral Relationsدرا�� ا�-E�	ت ا���و#�� ( 

�A" إ  ��A7رد ا�و�Aوف ���A ا�A7	ه ھAذه ا���A�Pرات   Identities. ذ�ك أن ا���ط	��	ت(  #�   ���A�	&ا�� (

  و��� �دي و7ود �	4ض أو �7ز �" �ط	ع �	 .

�D��Aف .�Aول و��Aق �ر
A	�� ا �A��رار وا��#�Aف ا�$�#�A� "A	D�Eف  ::����ً : اAط�ر ا�"�م ���ر�@��� 

 ��	A

Aد�	 �A�م �.�DAص ا�&	�A� �Aدي ��Aق و.�Aول ا AD�E ت ا ���A	د�� ا��A" �و+A< ا��ر-� . 	A$7E-�


$	 �7رد اD�Eل طA	رئ ( I� 	� د	���د��  	���ا Emergency Disequilibrium   نA� ونA#� FA
Q� (

 ���AAA�
ا��+AAل أن �#AAAون اAAA79راءات ا�
�د��AAA أ#)AAAر �ر#�AAAزاً وأ#�AAر وز
AAA	�AAA& "AAA� ، ًن ��راAAA7< ا�ھ���AAA ا�

���Aرض )�A	ت ا�ط	��A 79راءات &�ز ا�
�و و�
���A ا��A	درات . ��A" ا� 	A� ، دة	A� ،  FA
Q� ، ر�Aل ا���A7

 ، ً	A��	: ، بA�
ا9
�	��7 ، �واء �ن &�ث ا��-� ( ا�#Aم ) أو ا�#�A	ءة ( ا�
Aوع )  ، و�Aن )Aم �QAن ا��ر#�Aز �


A" إرA7	ء ا��ر#�Aز ����  �A	�A	ت 7	
Aب ا�-Aرض -� 	A�� ، بAب ا�ط�A
 �� �A��Supply	�A	ت إدارة 7	

Side Policies ) . (  

      � "A�&ق ا��	A�
�Aد �#Aون   A� �A�-Domestic Expenditure-�د ��	�A	ت 7	
Aب ا�ط�Aب ، �QAن ا9

�AAA	ق  Absorptionأ#�AAر �AAن أو أ�AAل �AAن ا�AAدDل ا��AAAو�" . أو ��-
AA" آAADر �QAAن ا �AA��-	ب ( 
)  ، أي إ

7
�� ، �AA�AAد �D��AAف �AAن ا�AAدDل . أي أن ا�ط�AAب ا��&� "AA�AAد �ا������AAن ���AA ا���AA< وا�AADد�	ت ا��&���AA وا

�D��ف �ن ا�-رض ا�#�" �ن ا���< وا�Dد�	ت ، و�ن )Aم �Aد �#Aون ھ
A	ك �A	4ض ط�Aب أو �Aد �#Aون ھ
A	ك 

  �	4ض �رض .

�رق ��AAن ا�AAدDل ا��&�AA" ( ا�
AA	�� ا��&�AA" ) وا�AAذي       �	AA�) ر�ز�	AA� FAA� زAAر�
Y   ) ب	-��AA� ن ا�AAو� (

�	ق ا��&�A" ) وا�Aذي 
ر�Aز �A� FA	�ر�ز ( 

-#س ���A	 ��A�� ��Aزان ا��A7	رة �A" ا��A  >�Aا9A� د أنA�  ، (

). و��� ھAذا ا��A	س   C Aوا�Dد�	ت، وا�ذي �.	ر إ��F �	دة �	�&�	ب ا�7	ري وا�ذي 
ر�ز �F �	�ر�ز (

  �Qن :

C A =( Y – A )                             →  ( 1 ) 
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A" وA7ود �A	4ض �A" ا�&�A	ب ا�A7	ري ،    QA� ، (C A  ) < (0ن QA�Y ) <(A )ذا #A	ن (      -� 	A�� (


" و7ود �7ز �" ا�&�	ب ا�7	ري. و�ن )م �Qن ا��I)�ر � "A����A ر��Aد -� 	�� ،M�&� -#س�	وا�-#س �

  ) أو ��$�	 �-	ً . ��A ( ) أو �" �� Yا�&�	ب ا�7	ري، إ
�	 ��ط�ب ا��I)�ر �" ���� ( 


	داً إ��AAA ھAAAذا ا���AAAوب، ����AAA أ��AAAوب ا �AAA��-	ب �AAA�ا �AAA��#د�� ا�	AAA��� ا �AAA�	��ل ا�AAA��&� ظ أنAAA&Eو�

Absorption Approach .  


-#س #�FA ، آ
�A	A. "A� ، ً#ل �راA� "A� >A7	�" ا��Aول       A�   دA� ري	ب ا�7	وا�&���� أن �7ز ا�&�

7
��� �دى ا�7$	ز ا���ر�" (�) ، وذ�ك �
د�	 ��#ن ��و�ل 7زء �ن ھAذا ا�-A7ز �Aن EADل ز�A	دة  R ∆ا

  : ) 3( ) .  و��#ن ��ورة ھذه ا��#رة �7ر�	ً �ن EDل ا���ط	��� ا��	��� F ∆1ا�د�ن ا�D	ر7" (

∆ R = (CA + ∆ F1)                               → (2)  

∆R = (Y – A +∆ F1)                               → (3)  


Aد�	 �#Aون (  3و�ن ا���ط	��� ر�م (       � FA
Q� ، (Y  ) > (A ) نQA� ، (∆ R(  دارA��� دھورA�� وفA�

�1
د�	 �#Aون (  )، وذ�ك A) و (  Yا��رق ��ن #ل �ن ( ∆F ن��#Aون �&Aدودة 
���A	( (  )( R  ً	���A . و


F �ن ا�
A	در ��و�Aل �A7ز ا���Aزان ا�A7	ري �Aن EADلQ� ، ���	
( ا &��	ط�A	ت  ا��A&ب �
$A	 �" ا���دان ا�

و�	�
��� ��-ض ا���دان ، �Qن �)ل ھAذا ا��Aدھور �A� "A	�" ا &��	ط�A	ت ا�دو��A#�� ، �Aن  .ا�
�د�� ا�دو��� )

)، أ�+A	ً، أن 3أن �DIذ .#ل ���&�	ت ��را#��A�� �A ا ���A	د �A7	ه ا�AD	رج . و�A	 ��و�FA ا��-	د��A ر�Aم (

�" ا�ر�دة ا�
�د�A� �Aدي ا������Aن، ��A& "Aن �Aؤدي �A	4ض  �7ز ��زان ا��د�و�	ت إ
�	 �ؤدي إ�� �دھور

  ھذا ا���زان إ�� ز�	دة ا�ر�دة ا�
�د�� �دى ا������ن .


	داً إ��AAA ھAAAذا �AAA�ا �AAA��#د�� ا�	AAA��� ا �AAA�	��ل ا�AAA��&� ظ أنAAA&Eوب،و��AAA������AAA ا���AAAوب ا�
�AAAدي  ا

Monetary Approach  ت .���زان	ا��د�و�  

      ً	�A��� ري	A7ب ا�	A�&زان ا��� 	" �#ون �$�ت �.�ر إ�� ا�-���� ا�	#��ف ��زان ا��د�و��ن Q� و�ن )م

 �Aإ� ، َ	A+ر ، أ��A.� FA
�< و+< ��د�ق رأس ا��	ل ( 
&و ا�داDل ) �	�Eً ����	ء ��� ا�7ل ا�طو�ل ، #�	 أ

  �#	�&� Dروج رأس ا��	ل . 

                                                             

 1992 - 1976) ���د ��ن أ��د: أ:ر 
+>�ض �"ر ا��رف �0/ ا���زان ا�
'�ري و�"دل ا�
B+م �� ��ر +3ل ا�>
رة ( 3(

  1996'��"� ا���ھرة ،  –)، ر���� ��'�
�ر ���� ا��
��د وا�"�وم ا������� 

  . 13، ص  2001 �ري ز0رور، اAط�ر ا�
����� ��ر���� ا�
���D ا������ ، ا�'زا,ر ، -
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      AA�&د ا��	AA��� ا "AA� �AA�(دھور ا�AA� ك أنAAذ� ""AA�)  د�نAAدة ا�	AAل ز�#AA.،"7ر	AADد ت  ا�AA-� رع	AA��و

�A	ض �Aد�ق رءوس ا��Aوال ( D
ا��+Dم ، و�&ول �-ر ا��	4دة ا�&���" إ�� ر�م ���" ، ... ) ��+" إ�� ا


&AAو ا�AAداDل ، دون ا���AA�وي ا��	�AAل  ة�AA. "AA#ل �AAروض وا�AA�)�	رات ��	.AAرة وا�AA�)�	رات :�AAر ��	.AAر (

7ز ��زان ا��-	�Eت ا�7	ر�� ���زان ا��د�و�	ت. �ل أن �Aدھور ھAذه �E���رار �" �و��ر ��و�ل �
�ظم �-

�+A" إ��A ھAروب رءوس ا��Aوال � 	A� ،ً	A��	: ،�A�(ا�Capital Flight   نA� م�	A�� 	A� وAرج. وھ	ADو ا�A&


  ا�و+< ا�&رج ���زان ا��-	�Eت ا�7	ري، و�ن )م �ن ا�و+< ا�&رج ���زان ا��د�و�	ت.

    Aر�-� �A�� بA�ر�� FA

FA ا��Aرق ��Aن (و�A&Eظ أI� ري	A7ب ا�	A�&ف ا�Y   ) و (A "A� نA�&�أن ا� ،(     

 )CA ) دة	Aن ز�A� �A���Aض (Y   ) ��#ن أن ��م �Aن EADل �و��D� و (A  ن�A� دل	A��ر ا���(IA�د أن ا�A�� . (


دوقAا�� FA

FA  #ل �
$�	 �#	د �#ون +E�4ً ��	ر
� �	���Pر ا���". وھذا رأي �	دة �	 �دا�< �� �A�:ر ،

ا��$و�ن �ن أھ��� ا�
�	�4 ا 
#�	.�� ���ر
	�� ��� ا�
	�� وا��وظف. إ  أن ا�
�A	�4 ا�� "A��A+Dت �Aن �" 

F��7& د د&+ت ھذا ا�رأي وأ��طت� ���	
��ذ ھذا ا��ر
	�� �" ا�-د�د �ن ا���دان ا�
� )4(.   

                                                             

 

�د ا�دو�� �0/ ) آ��ل �Bف ���و�� : اF:�ر ا��
��د�� وا�'
����0 ������ت ��دوق ا�� ��1ز�د �ن 
���ل ھذه ا���ط� : ( 

+>�ض ���� ا�'��H ا���ري ) ، ر���� ��'�
�ر، ���� ا�
'�رة  1990- 1970ا��
��د ا���ري +3ل ا�>
رة (  ����� ) (– 

. 183 – 181، �ـــ  1995'��"� ط�ط� ،   

)2( Stephen J .Turnovsky ,Expectations and the Dynamics of Devaluation, Review of Economic 

Studies , Vol . XIVII4 No , 149 , July , 1980 ,PP. (679 – 701 ) . 

)3( Sidney S Alexander " The Effects of A devaluation on the Trade Balance , International Monetary 

Fund , Staff Papers , Vol ,2 No 2 ,1952 , pp( 263- 278 ) 

) ��ط>/ ��ط>/ �0د ا�ر��ن ، ا������ ا��
��د�� و� ��� ا�
وازن ا�+�ر'� ( درا�� 
ط����� �0/ ا��
��د ا���ري )  4(
  و�� �"دھ� .                                                200، �ــ  1995'��"� ط�ط� ،  –ر���� د�
وراه ، ���� ا�
'�رة 
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ط�Aق �� "A�ا� ( ً	A�
$A	 �ر
A	�� ا �AA��رار و�Aن ا�A�Eت ��
ظAر أن ا��Aس ا��&	����A ( ا��A" أ.Aر
	 إ��$A	 آ

 "
	A-� "A�ا� �A��#�$ت ا� E�AD ج اEA� "A� د��D�A�ا�� �A�	��رات ا�	�D .#ل�#ون و�#�ف ا�$�#�" ، �وا�

 �

$	 ا ���	د �واء أ#	
ت اD�E ت ط	ر�4 أم اD�E ت �ز��Chronic .  

ر�< �" ��زان ا�&�A	ب ��ط���	ً �$ذه ا��س، �#ون �ن ا���ر، �وF7 �	م، �&���	ً ��&�ن �-
وي و�      

��Aض ا �A��-	ب (  CAا�7	ري (D� ونA#� )، أنA    ( "A�&ا�� ��	A
). و�Aذا �QAن  Y) أو�A� "Aن ز�A	دة ا�

�ض �ن ( D� "�ت ا�	�	ا���A   >ر�A�ض ا��A�D�ون ا�A#� 	د�A
� 	��A� ذ أو ً ، وA�
)، :	��	ً �A	 �و+A< و�

) "�CA . ( �7ر��7 ا�&ر	Dا� ��
  ) أ�راً إ�7	ر�	ً و+رور�	ً ( &	�� و7ود ا��د�و

�" �دد �ن ا�&	 ت ، �Qن ��در و7ود �	4ض (�Excess   ع	Aون ا��طA#� 	� دة	ا�ط�ب ا��&�" ، � "� (

��A	ت ا��طA	ع ا�-A	م وز�A	دة 
��Aض D� نA� �A�ا�&#و�" ، أو �	��-
� ا�وا�< ا��طA	ع ا�-A	م . و�Aذ�ك �QAن �و��

��Aض ا�ط�Aب ا��&�A" ، و�Aن )Aم إ&Aراز �&�Aن �A" ا9D�� �A��	Pرة ا�A.	ا��� ���A�ون ا�وA#� ، ��	-رادات ا��

��+�$A	 �Aن EADل ز�A	دة D� نA#�� ص	ADر ا�	�(�A� ك واE$�A� ن اA� ًE# نQ� )ل��	ري. و�	ب ا�7	ا�&�

  ا�+را4ب ���$�	  أو �ن EDل ����ص ا 4��	ن ا���F7 إ��$�	.

      	A�	�� نQAA� ذ�كA# لEAAD نAو�  �AAد��
ت إدارة 7	
AAب ا�ط�Aب ��#
$AA	A� ،ن EAADل ا��IA)�ر �AA" ا�#��A	ت ا�

ا��I)�ر �" ���� ا�-��� ا��&���، أن �Aؤ)ر �A" و+A�� >Aزان ا��Aد�و�	ت و�A" ا�ط�Aب ا��&�A". و����A� �Aل 

  وا�D	ص.ا��)	ل ��#ن ����ص �-دل 
�و ا 4��	ن ا���
وح �#ل �ن ا��ط	��ن ا�&#و�" 

و�Aن )Aم �A" ا��Aوازن ا�Aدا�D"  ا �A��-	ب،��	�	ت إدارة 7	
ب ا�ط�ب �ؤ)ر ��	.رة �" و  .ك أن        

 "AA�#ق ا�	AA�
وا�
AA	��   -ا �AA��-	ب 
	��AA	ً ا�AAواردات زاAA4داً ا��AA	درات  –ا�AAذي �.�AAر إ��AA ا ��AA	ق ��AAن ا9

  .)5(ا��&��ل �
د ���وي ����ر �ن ا��-	ر

     	AA�� �AAA��&ت ا��	د�AAADوا� >�AAA�ن ا�AAA� ��	AA
�AAA	ق ا�#��AAA������ "AAAن و:�AAAر  –�AAA	��-ر�ف  –وي و�ن ا�
ا9

�QAذا  �ط	��A	QA�.ًن ا��A�Pر �A" ا�A�Dر  �Aد وأن �Aؤ)ر �A" ا�ول �IA)�راً  وا�ADد�	ت،ا������ن ��� ھذه ا���< 

�	ق ا�#�" إ�� ���وى ��وق ا�ط	��A ا9
�	  �A�7���A	د �A	 QA� ،ن ا���A�وى ا�-A	م �A�X-	ر �Aوف 
ازداد ا9

� �.E�� ��& زداد� 	Aأ� .�Aد��
	4ض ا�ط�ب ��-ل ، �)Eً ، ا�$�Aوط �A" ا�����A ا�&����A�X� �Aول ا��	���A وا�

                                                                                                                                                                                              

 
)

+ ا�واردات = ا��
�"�ب + ا���درات . �Jذا ���ت ا�واردات أ��ر �ن ا���درات، �Jن ا��
�"�ب ��د  )  أي أن : ا���
� ا����� 5
أن ��ون ���Bرورة أ��ر �ن ا���
� ا�����. وا�"�س ���"�س ��� ،D�Jذا ���ت ا�واردات أ�ل �ن ا���درات، �Jن ا��
�"�ب ��د 

  أن ��ون ���Bرورة أ�ل �ن ا���
� ا�����. 
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 ��7	�

A#�� FAن ��Aور ھ�Aوط ا���A�وى  �E���	د،إذا ھ�ط ���وى ا�ط�ب ا�#�" دون ���وى ا�ط	�� ا9Q�

و�AAن )Aم ا�&�AA	ظ ��AA�� "A�وي #Aل �AAن ا�
AA	��  ا�
AA	��،ا�-A	م �AA�X-	ر إ�AA�� �A�وي �#�Aل ا���AA	ص �A	4ض 

�	ض.وا��وظف �ن D
ا�#)Aر ا&��A	 ً، ھA" ا�$�Aوط �A�� "A�وى �وظAف #Aل �Aن  ا@
��،��د أن ا�
���7  ا 

  ا��وارد ا��	د�� وا��.ر�� ، دو
�	 �را7< �-
وي �" ا����وى ا�-	م �X�-	ر . 

��ط�Aب ا�A�Dدام أدا��Aن  Instantا�D" آ
�A	ً أن �&��ق #ل �ن ا��Aوازن ا�AD	ر7" وا��Aوازن ا�Aد و�E&ظ،   

�AA	ق 
��AAض ا9D� ��AA�� 	AA� وغAA��� دمD�AA�� 	داھ�AA&إ . �AA�	��ن أدوات ا�AA� لAA�� �AA��Expenditure ا

reduction  ق	�
Expenditure – Switching، وا�)	
�� ���وغ �	 ���� �&و�ل ا9
 )6( .  

     A� ق ا��&�" ) أ#�ر	�
 ا�Aوارداتن &A7م ا�
A	�� ا��&�A" ا &��A	�QA� ،"ن �Qذا #	ن &7م ا ���-	ب ( ا9


#ون ��د 	
�A	ق ا��&�A" اD�Eل �" #ل �ن ا��وازن ا�Aدا�D" ( ا9 د�وف �#ون أ#�ر �ن ا��	درات. وھ


ا��A	درات ). و�Aذ�ك ��A� M�Aن ا�+Aروري �&��Aق  > ا�
	�� ا��&�" ) وا��وازن ا�D	ر7" ( ا�Aواردات >

�A	ق  �X�-	ر.ا��وازن ا�دا�D" و�و ً  ���رار ا����وى ا�-	م 
��Aض ا9D� دام أداةD��و�ن )م ��#ن ا– 

 ًE(A� �A�	-ت ا�	A��
��ض ا�D� لED وازن –�نA��� ً وAو�  "A�&ا�� ��	A
�A	ق ا��&�A" وا�
 (ا��Aوازن��Aن ا9

 . ( "�Dا�دا  

��AAض ا�ط�AAب ��AAد أ      D� �AA�	�� ن،نAA#��  وازنAA�ق ا�AA��&� �AAد�� إ�	AA�� ؤديAA� زم، أنEAAن ا�AA� س�AAو�

ا�دا�D"  وا��وازن ا�D	ر7" آ
�	ً. و��#ن أن �&دث ھذا إذا #	ن 7زء #��ر �Aن أ��A	ب ا AD�Eل ا�AD	ر7" 

 "�Dل ا�داE�D �7 �ن ا�	
��	ر
�A  أو �
د�	 �#ون &7م ا D�Eل ا�D	رE�4A+ "7ً  ذا�F،��ت إ�� أ��	ب 

  ا�دا�D".�&7م ا D�Eل 

                                                             
)

��ط>/ ��ط>/ �0د ا�ر��ن ، ا������ ا��
��د�� و� ��� ا�
وازن ا�+�ر'� ( درا�� 
ط����� �0/ ا��
��د ا���ري )  -)  6
  و�� �"دھ� . 160، �ــ  1995'��"� ط�ط� ،  –ر���� د�
وراه، ���� ا�
'�رة 

- Khan .M.s ,The Determination of the Balance of Payments and Income IN Developing 

Countries , DM/74/31, March 1974. 

د . 0 ��وي �0/ 0 ��وي : 
���ف ا��
��د ا���� �� ا���دان ا������ ، �; اA �رة إ�/ ��ر ، �'�� ��ر ا��"��رة ،  -

و�� �"دھ�  163، �ــ  1988) ،  420،  419ا�'�"�� ا���ر�� ��3
��د ا������ وا���Aء وا�
 ر�; ، ا���ھرة ، ع ( 
.  

د. 0 ��وي �0/ 0 ��وي: �را�� ا�
��ف ا�
� �د���0 ��دوق ا���د ا�دو��، �'�� ��ر ا��"��رة، ا�'�"�� ا���ر��   -

  و�� �"دھ� . 35، �ــ  1988) ،  420،  �3�419
��د ا������ وا���Aء وا�
 ر�; ، ا���ھرة ، ع ( 

. 
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�A	 ظAل #Aل أو A7زء �Aن ا AD�Eل ا�AD	ر "7�	A�4	QA� ، ًن  ا�Aدا�D"،و�#ن إذا �	 �م ا��-	دة ا��وازن      ��

�	ق ا��&�"، �و�D	ً ���وغ ا��وازن ا�D	رA� ،"7وف �+PAط �A" ا�A7	ه ����Aص ��A�وى 
Z� "�	+9د ا����ا�

  ا��ط	��.#ل �ن ا�
	�� وا��وظف. وھو �	 �وف ��ر�ب ���F ار��	ع �-دل 

���A ز�A	دة ا�ط�Aب ا�AD	ر�A�� "7 ا��A	درات و���A  أن ا��
طق �" ھذه ا�&	�� �&�م ��
" ��	� �A�A�-ل  

��ض ا�ط�ب ا��&�" ��� D�،ا�واردات  �A��&ا�� �A��-ا� �A��� ض�A�D� لEAD وذ�ك �نDevaluation إذ .

 ��	A
��ض ���وغ ا��وازن ا�D	ر7" دون إ&داث ھ�وط �ؤ)ر �" &7م #Aل �Aن ا�D�ھذا ا� M���،فAوظ�وا� 

 �A��
7�) إ��A ا���A<  (ا�Aوارداتوذ�ك �ن EDل �&و�Aل A7زء �Aن ا�ط�Aب ا��&��A�� "A ا���A< وا�ADد�	ت ا

9
�AA	ج ا���AA< وا�AADد�	ت �:AAراض ا�ط�AAب  �AA��Dوارد ا��AAن ا��AA� درAA� لAA&و��و ، �AA��&ت ا��	د�AADوا�

��AAض D� >AA�� .درات )	AAر7" ( ا��	AADب ا�AAراض ا�ط�AA:�ا��&�AA" إ�AA7� �AA	ل إ
�AA	ج ا���AA< وا�AADد�	ت 


	ً، و�#Aن �.Aرط أن �#Aون �A�7وع A�&� د$A.� وفA� ري	A7ب ا�	A�&ن ا�Q� ، درات	دة ا��	ا�واردات وز�

 . M�&درات أ#�ر �ن ا�وا&د ا��	ا�ط�ب ��� ا�واردات وا�ط�ب ��� ا�� "�
  �رو

�A# "Aل �Aن ا��Aوازن ا�Aدا�D" وا��Aوازن ا�AD	ر7" ، إ
�A	  A����-	ء  �	�Aل-�&�Aنور:م ذ�ك �QAن �&��Aق      

��Aض ����A ا�-���A ار��	�A	A� ً" ا���A�وي ا�-A	م وا��A-	ر ��ط�ب �D� "A�� بA�ر�أ  � 	A$
-Aض ا�.Aروط. �

��AAض.�AAؤدي إ� �AA�AA#[ل ا�
�AA	�4 ا7�9	���AA ا���Iو�AA� �AAن وراء ھAAذا D�ب  ا�AAض ا�ط��AA�D� �AA�� بAA�ر�وأ  �

9
�AA ا�AAواردات و����AAصا��&�AA" إ�AA	دة ��وز�AA< ا�AAدDل ا��&� "AA�AA��Dض �AAن ز�AA	دة  �AA$7وارد ا��وAAج ا��	

  ا��	درات. 

�	ق �Pط" �دى وا�-	ً �ن ا79راءات وا���	�	ت �)ل:
  ��د أن ��	�	ت �&و�ل ا9

 ا��رف.��	�� �-ر  �

 ا��	4دة.��	�� ��&�M أ�-	ر  �

 وا�Dد�	ت.��	�� ��&�M أ�-	ر ا���<  �

 ا�D	ر��7.��	�� �&ر�ر ا��7	رة  �


AAب 	7 �AAت إ�AA�� ت	AA�	�� �AA�� ل��AA.� 	AA$

AAب و#AAذ�ك �.AA��ل ���AA � ا�-AAرض،أي أ	7 �AAت إ�AA�� ت	AA�	�

 ا�ط�ب.

�Aد ���
�A ا�&#و��� �A	��� �A	A.رة وا
��	AP� �A�4رض +�A	ن �&و�Aل  ا�&A	 ت،و�E&ظ أ
A-� "A� Fض      

�AA	ق. �)AAل ����AAد ا�AAواردات 
أو �AAن EAADل 
ظAAم ا�ر�	��AA�� �AA ا��AAرف أو �AAن EAADل ا�AA�Dدام  #��AA	ً،ا9

�AA	ءة،ا�+AAرا4ب وا�9	
AA	ت ا�&#و��AA�� ..... �AAد أن ھAAذه ا���	�AA	ت إن �AAم ��AA�Dدم #�  �AA�	�� ر	AAإط "AAو�
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 "A�-�ا���	د�� �$دف ���وغ ھدف �-�ن، �د ��ر�ب ���$	 ز�	دة ا �A��-	ب واA��9	ء ��A�� �A�وى ا�
A	�� ا�

  .  دون ���واه ا &��	�"

����@�ت 
+>@@�ض ا�A>@�ق 
��@@; �@ن 0@@دة  �0@/وا�����@� أن ا��@�ب ا�ر,��@@� �@� 
ر��@@ز �@را�� ا�
��@@ف 

  أھ���:���,ق 

��ض  �D� ت	�	-��داً وأ�-د أ)راً �ن ���وز�-�� أ#)ر �ر 	ق ذات أ)	�
�	ق.أن ��	�	ت �&و�ل ا9
 ا9

�	ق ���  �
 ا�طو�ل.�7ل ��ت إ�� ا ا�
	��،أن ا�
�	�4 ا���Iو�� ���	�	ت �&و�ل ا9

��ض  �D� ت	�	��� �
�	ق ��	ر
�	ق.أ
F �ن ا��-ب ���< 
�	�4 ��	�	ت �&و�ل ا9
 ا9

 ��	
���Aب +A-ف  ا��&��Aل،��د أن ا ���	د�	ت ا��" �-	
" �ن �د
" ���وى ا�
	�� ا��-�" �ن ���وى ا�

�AA	ق  إ
�AA	 ��AA��زم ����AAم �AAرا�� �#�AAف �ر#AAز أ#)AAر ���� �AA	�AA	ت �&و�AAل ا��AAوارد،#�AA	ءة ��AA�Dص 
ا9

��ض D� ت	�	��� �
�	ق.��	ر
�	ق ��� 7	
ب ا�ط�ب �وف ��ر�ب ���F �&و�Aل �A"  ا9
ذ�ك أن �&و�ل ا9

وھAو �A	 �A-زز �Aن �Aرص ا�
�Aو ا��	�Aل  ر�&��A.�وز�< ا��وارد 
&و ا �A�Dدا�	ت ا�#)Aر إ
�	�A�7 وا�#)Aر 

ار دون +PAوط. �$Aذا ا�و+A< ����	ء �" ا�7ل ا�طو�ل، �< +�	ن و+< ���زان ا��د�و�	ت �	�ل �E���ر

�وف ���ل �Aن ا ��A7	ء إ��A ا �A�دا
� ا�D	رA� ،�A�7" ذات ا�و�Aت ا�Aذي �-Aزز �Aن �Aد�ق رءوس ا��Aوال 


&و ا�داDل، و���ص �ن ا&��	 ت �د�ق رءوس  ���
7�  .)7(ا��&��� 
&و ا�D	رج ا��وال ا

AD	ر "7�	�Aل �A�E��رار دون +PAوط و�" ��7< ا�&	 ت، �Qن ا�+�	
� ا�ر��Z� ����4	ء ��� و+<      

�AA	ق ا��&�AA"، وD	��AA ا9
Z� وAA�
�:AAراض ا �AA�E$ك،   ، �#�Aن �AA" ا�&�AA	ظ ��AA-� �AAدل  "AA�&ق ا��	AA�


  .��Dط� �-دل 
�و ا�
	�� ا��&�" �ن ا���< وا�Dد�	ت

   :��:�ً ا+
��ر أھداف وأدوات ا������ ا��
��د�� ���ر����:

       "AA�#�$ف  ا�AA�#�رار وا���AA� را�� اAA� زAA#ر�دو�"  -  AAد ا�AA�

دوق ا�AA� 	AAؤازرھ� "AA�س  –ا�AA�
 �AA��


دوق. و�A< ذ�Aك ��#Aن A��� ً	A7را�� "A
��� "A�ا� �A��	
ا���	�	ت وا�ھداف، وذ�ك ���	�ن �.#Eت ا���دان ا�

� 	� 	$
  �" :ا��ول أن )�� أھدا�	ً 7وھر�� ��+�
$	 :	����، إن �م �#ن #ل ، ا��را�� �

                                                             
)

7 ( IMF , Theoretical Aspects of The Design of Fund – Supported Adjustment programs 

, Occasional Papers , N . 55  Washington , September 1987 , p ( 1- 55 ) . 

-Richard N., Cooper," Economic stabilization in developing countries" USA ,ICS 

PRESS,1991, P 102. 
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�  "�Dوازن ا�دا�ق ا���&�Internal Equilibrium  . 

 .External Equilibrium�&��ق ا��وازن ا�D	ر7"  �

 .  ��Enough Growth Rateوغ �-دل #	ف �ن ا�
�و �


&AAAو �-�AAAن. #�AAA	 أ
$AAA	 �AAAر��ط �	�ھAAAداف      �AAA�� ض-�AAAا� 	$AAA+-�� ط��رAAA� دافAAAھ�و�AAA&Eظ أن ھAAAذه ا

 –و�� . ��	9+	�� إ�� ��
" ا�دو�� �$دف �&��ق ا �A��رار ا ���A	دي ا ���	د�� ا�Dرى ا��" ���
	ھ	 ا�د

�ي ��	��AAA ا���AAA	د��  �AAAداف ا��ر#ز�AAAھ��QAAAن ا�دو� �AAA�AAA+ط�< �AAAوظ���" ا��وز�AAA<  –وھAAAو ھAAAدف �AAAن ا

Distribution ص�AA�D�وا�Allocation   واءAA� ،�AAت ا��د��	دا�D�AA� ن ا�AA� واردAAص ا���AA�D� أي .

��	.ر. #��A�Dص ا��Aوارد ��Aن �ط	�A	ت ا��A&� وا��-��Aم، و�.Aرو�	ت �I��وب ��	.ر أو �I��وب :�ر 

"AAا�زرا� >AA�و�را�� ا�AAو� ،��AA�	��
دة و�.AA-� >�7AAض ا��ط	�AA	ت ا�� "AA�AAرو ا��
��AA ا	AA�� را��AAى�  �AAا�دو�

��د أن ھذه ا��	��ب �" ���Dص ا��Aوارد وا�� "A��AوA� �D" ا��A	س أھAدا�	ً  +رورة �
���$	 و�طو�رھ	.


�و��A، إ
�A	 ���A+ن�  	A�#� . �AA�-وز��ً 	دا�Aرورة أھA+�	رى�A�  ق " أنAA&وب ا�A�&� "
	�A�#	دي ا��	A��� ا

�AAرارات ��AA�Dص ا��AAوارد ھAA7 "AAوھر �AAرارات ا��وز�AA< . أي أ
AA� FAA" ا�و�AAت ا�AAذي 
�AADذ �� FAA�AAرارات 

 �AA���� نAA� >AAوز��ا� �AA���� لAA�� نAA#�� EAA� .>AAوز��رارات ا�AA� ً	AA+أ� FAA�� ذAAD�
 	AA

Q� واردAAص ا���AA�D�

(    . و�ؤ#د �را�� ا ���رار وا��#�ف ا�$�#�" ��� �&��ق ا��وازن ��Aن #Aل ھAذه ا�ھAداف)8( ا����Dص"

أھداف ��وغ ا��وازن و�&��Aق ا �A��رار وا�ھAداف ا��وز�-��A وا��� .( ��A���D	��� "-A�A��&ق ا�ھAداف 

��Aد�و�	ت ا�������D وا��وز�-��، ��#ن أن �.#ل �	�4	ً أ�	م ��
" ��	�� �	 ���&�M ا�-7ز �A�� "Aزان ا

 FA
� �Aا�&#و� FA+ر��د A� ، ت	A�	ض ا��طA-� "� ��	-ت ا�	��
��ض ا�D�� .ت	رة وا��د�و�	7�&ر�ر ا��أو 

���A أھAداف ��-�Aق �A	��وز�< وا���A�Dص. #�A	 أ
$A	 �Aد  –���A ا��Aل �A" ا�A7ل ا����Aر  -�ؤ)ر �	���ب 

��AAف 
ظAA	�" ا�ر�	��AA�� �AA ا��AAرف و���AA ا��AA7	رة ، ا��AAذان �D� أو �AAر�ض إزا�AA� >AAوز��ل وAA&و��ن 	
�AA+

. ً	
�-� ًE�+�� ���� �
7
�" ��� أ
.ط� �-��  ا��رف ا

و�AAA&Eظ أن �+AAA	رب ا�ھAAAداف   �
AAA	ل ��AAAط �+AAA	رب #AAAل �AAAن ا�ھAAAداف ا��وز�-��AAA وا�ھAAAداف 

،�����D�ل  ا���A� �A�-� . رىD���Aس �Aن ا�وا+MA داA�4	ً  ا��)A	ل،�ل ���د ��
	ل ، أ�+	ً ، �ن ا�ھداف ا

��AAض �-AAدل ا��+DAAم  –ا �AA��رار ا��AA-ري  �AA	 إذا #AA	ن �&��AAقD�–  وازنAA�وغ ا�AA��� ً	رور�AA+ ً	رطAA.

 Intermediateا�AAD	ر7" و�&��AAAق �-AAدل 
�AAAو #AAA	ف. �	 �AA��رار ا��AAA-ري ��AAAس إ  ھAAدف و��AAAط ( 

                                                             

  و�� �"دھ� . 20، �ـــ  ��1980ث ، 
ر'�� أ��د �ؤاد ���; ، ا���ھرة ، ) ���وب ا��ق ، �
�ر ا�>�ر ، +��رات أ��م ا�"��م ا�: 8(
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Targets  بAAن ا�ط��AA� وازنAA�ق ا�A��&�� () ق	AA�

AA� FAA"  )ا�
AA	�� )ا�#�AA" وا�-Aرض  (ا9Q� كAAذ� >AAو� ."AA�#ا�

 ��AA�I�و� �AA

�AA	ن ا ���AA	د  AA�(#Rootedر �AAن ا�&�AA	ن �AAد ��M�AA ا�-����AA ا��+�AA���� ���DAA �ز�� "AA�

  ا�D	ر7".&�� �
د�	 ��م �&��ق ھذا ا��وازن  ا��و�"،

 –&�� �ن EDل ا ��-	
� �&ز�� ��	�A	ت �.A��ل ���A اEA�9ح ا�
�Aدي  -إذ ��دو �ن ا��-ب 

 Inertia Inflationا�
Aوع �Aن ا��+DAم ذي ا���Aور ا�Aذا�" ا���-	د �)ل ھذا 
�Aدون ا��Aرور ���Aرة �Aن ) 9(

ا��
AA	�ض ا ���AA	دي، أو �AA	 ����AA ا�ر#AAود ا��+�DAA"، أي ��AAرة �.AA$د ھ�وطAA	AA& ً	داً �AA# "AAل �AAن ��AA�وى 

  .)10(ا�
	�� وا��وظف دون ھ�وط �-
وي �" �-دل ا��+Dم 

وھAAو �AA	  ا��
A��.�AA+-ف #A� ًEAAن ا دAAD	ر وا �AA�)�	ر ذ�Aك أن ا����AA4 ا��وا���A وا��.�� �-7AA�DAA+م �Aوف 

�APذي آ���A  ا�
����A،�+	�ف �ن ا&��	 ت ھ�وط ا�
	�� ا��و�" وا��وظف. ذ�ك أن �ر�� ار��	ع ا��-	ر 

�A��	م ا���	Aظ
�Aف 7زA�4	A� ًن ا�)Aر ا��� "��A��A	رع   Indexationا��+Dم ا�ذا�"، &�� و�و أ�#ن �D� أن

  . )11(��وارد �-د ت ا��+Dم ��� ���Dص ا

وD	�A& �A	ل �&و�IA7� FAة و�A" و�Aت ���Aر �Aن  –#ذ�ك �QAن ا��&�Aن ا�#��Aر �A" ا�&�A	ب ا�A7	ري       

 Sterilization��	�� ا��-��Aم  –إذا �م ��م ��
" ��	�	ت �-و�+�� �
	���  -�د �ؤدي  –�7ز إ�� �	4ض 

Policy  ًE(�– . ���D+� وطP+ ق�D إ��  


&Aو ا ر��A	عا����وى ا�-	م �X�-	ر دا�4	ً ��ل  أ�+	ً  ���Fوأ�+	ً �Qن ا��&ر�ر ا�#��ر �X�-	ر �د ��ر�ب   

��Aض��-د ت ��وق #)�راً �-Aد ت ز�A	دة ا���A�Pرات ا�� "A��A-ث ���A ار��A	ع ا��A-	ر D�)  رفA� ر-A�

  ا�
�دي،.......ز�	دة �-دل ا��و�<  ا�-���،

��AAن :	����AA أھAAداف �ر
AA	�� ا �AA��رار وا��#�AAف  �AA�Linkageب ا��AAرا�ط و� –و
AAزو ً ���AA ھAAذا ا��
طAAق 

 "A�#�$ة  –ا� 	AAPم ا���A�  ل أAA+�� FA
Q�Overstatement   دAA&د��د A
ا�$AAدف ذ�AAك أن �&��Aق  ا�ھAداف.�

                                                             

) د. ���ر  ���ود �"
وق ، �����ت ا�
:��ت ا��
��دي ، �'�� ��ر ا��"��رة ، ا�'�"�� ا���ر�� ��3
��د ا������  9( 
 . 98 – 94، �ـــ  1990،   420 – 419وا���Aء وا�
 ر�; ، ا���ھرة ، ع

  

 و�� �"دھ� . 83، �ـــــ  1980ي ز�� ، � ��� ا�
B+م �� ��ر ، ا���,� ا���ر�� ا�"��� ���
�ب ، ا���ھرة ، د . ر�ز ) 10(

 

) ���د ���
B+م ذي ا���ور ا�ذا
� : ذ�ك ا�
B+م ا�ذي �2ذي �>�H ذا
��ً �ن +3ل 0وا�ل 
:�ره ( ا��د��ت ا�
B+��� �:ل  11(

� 0ن �درة ا�"���ر ار
>�ع أ�"�ر ا���; ا�زرا��0 وا�2ذا,�� ، �
ا�
+>�ض ا����ر �� �"ر �رف ا�"��� ) و0وا�ل 
د��H ( و

ا��
��د�� �0/ ا������� �2رض ا��>�ظ �0/ 
وازن ا��"�ر ا������ ، و�ن :م ا�����ظ� �0/ ���ب أ���ب ا��ول ، +��� ، 
  �0/ أ���
�م �ن ا�د+ل ا��و�� ) .
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أA7دي  +Aرور��،�" ا�و�ت ا�ذي ��#Aن ��FA ا�&�A	ظ �� "A�A��&ق أھAداف أADرى  ���ول،أو ���وى  �&7م

 ���Aول.�" ا�و�ت ا�ذي ��م ��F ا��+� ��&A�A��&ق أھAداف أADرى �&A7م أو ��A�وى  ،#��ر�ن �&���F �&7م 

إذا �AAم �#AAن 
�AAواً  ا���AA�$دف،�-AAدل ا�
�AAو �AAن ا��-AAدل  ��AA� "AA�-�Maximizationل ا��)AA	ل �QAAن �-ظ�AAم 

��Aض �-Aدل ا��+DAم إ��A ا���A�وى  ا�واردات،�ؤ�Eً �ز�	دة ا��	درات أو ��دا4ل D� وقA-� ن أن#�� F
Q�

  ا��د�و�	ت.ا����$دف أو &�� �&��ق �&�ن �" ��زان 


Aد ����Aم ا��ر
A	�� A� ،-و�� �A�� "Aل ا�ھAداف ا�و��Aط� �Aن � ، FA7وا
 	A� ً	A��	: لA� ، طA�� ذاAس ھ��

 �A�4	$
ر�طA	�� ً	A.راً ا��A#� "Aون �Aن ا��A-ب ر�ط$A	   Goals or Ultimate Objectivesا�ھAداف ا�

 �A&	�ا�� �A�	��دوات ا�IA�Available Policy Instruments  ذAھ "Aوذج  ا. و�A�
ا9طA	ر ا��&���A" أو ا�

ا�ذي 
-	�QA� ، F7ن ا�ھAداف ا�و��Aط� �Aر��ط �#Aل �Aن أدوات ا���	��A وا�ھAداف ا�
$	�A�4 . و�A< ذ�Aك ��Aد 

 ��4	$
#��م �Xدوات. و�ؤDذ ��� ھAذا ا���Aوب �
ظر إ�� أدوات ا���	�� #Iھداف ، و�
ظر إ�� ا�ھداف ا�

�&د�داً د���	ً ، ��A	 �A-7ل �Aن ا��A-ب �&د�Aد �Aدي   -ا��" ��و�D ا��ر
	�� &�$	  –إھ�	�F ��&د�د ا��.#�� 


AA7	ح أو �.AAل ا��ر
AA	�� . أي أن �)AAل ھAAذا ا��AAدDل   ���AA� MAAن ا�ھAAداف ا�
$	�AA�4 ا��AA" ���و:$AA	 �AA#ون 

  . )12(ا��.#�� ا����$د�� �د &�ت 

�����@@� أن ا+
�@@�ر �@@ل �@@ن أدوات ا�����@@� وا�ھ@@داف ا�و�@@�ط� وا�ھ@@داف ا����,�@@� �+
�@@ف �@@ن دو�@@� وا


3ف: �+رى +��-  

)1 	�	A+ه ا��	A7� 4د	A�رأي ا�Aل ا�A(�� "�د�� ا�	���ت ا 	ؤ����� "Dر�	�<.) ا�-�ق ا���7��	A�� د��	A��� ا 

7
�"  ��-�Eت،��-ض ا�دول �د �#ون أ�+	ء �" ا�&	د �	 ���A	 �A.#ل  ا�)	�ت،أو ���Dدم 
ظم ���رف ا

  و�ن )م �ھدا�F . ا ���	د��،�
ط��	ً ���	��$	 

)  دور ا�&#و�� �" ا��Dط�ط وا�ر�	�� . ذ�ك أن ھذا ا�دور �-#س �-داً أ�د�و�و�7	ً و�ؤ���	ً �.#ل ��Aداً  2(


�AAAط  �AAA��.��	AAA

	�� ا��AAAرار  ا��رAAA� "AAA� �AAAر#ز��Eأو ا� �AAAر#ز���	�AAA��� دي،ا	ر  �-AAA��ت ا�	AAA�	��و

. ��	
 و�ؤ��	�$	،   .ك �&دد 
�ط أھداف وأدوات ا��ر

) �دي �طور ا��ؤ��	ت ا��	��� وا�
�د�� . �	 ���	د ا�ذي ���Aك أ�Aواق �	���A و
�د��A ��طAورة، ���Aك،  3(

A�� M�A�� 	A�# ،دافAھ�
" �Aدداً أ#�Aر �Aن ا��� M��� 	�� طورة�-ددة و��� ���	د�� و��
ر�� أ�+	ً، أدوات 

                                                             

 ا��
��د�� ، ا������ت ا��
��د�� �� ا�دول ا�"ر��� ، ا��ظر�� وا�
ط��ق ، 
�ر�ر )��دوق ا���د ا�"ر�� ، �"�د ا������ت  12(

د. ��0 
و��ق ا���دق ، د. �"�د ��0 ا�'�ر�� ، د. ���ل �0د ا�وھ�ب �ط�>� ، ����� ��وث و���� �ت ����ت ا�"�ل ، أ�و ظ�� ، 
  . 44 – 33، �ــ  1996
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 �Aد��
��وغ ا�ھداف. ��د أ
F &�ن �#ون ا��واق ا��	��� وا�
�د�� +���A و���� ،�A��M�A ا�دوات ا��	���A وا�

 �&دودة، و���M 7زء �-�د �F �ن �I)�رھ	 �I)�ر :�ر ��	.ر ��� ا�ھداف . 


�A	 �A#ون )��A ر�	��A�� �A ا��A-	ر ، و��Aود ���A ا� 4( �&� . �A���� ���#ت ھ�	.وھ�رة ) �دي و7ود 	A7�

7
�AA"، و��AAوف ا4��	
��AA، و�&د�AAد إداري ��AA-ر ا��AAرف، �QAAن #�AA	ءة ��	�AA	ت إدارة �و���AA ا��AAرف ا

��، ��	 ����زم �	�+رورة �ط��ق اE�9&	ت ا�$�#��� ��� 
&و �	7ل .�-+ M��� ا�ط�ب 

��FA ) ا�ظروف ا��" �" إط	رھ	 ��	غ �ر
	�� ا ���رار وا��#�ف ا�$�#�" : ��" ا�و+A< ا�Aذي �#Aون  5( 

��AAض #��AAر �AA7� "AAز ا�&�AA	ب D� داثAA&9 �AA&�� أو �AA�7	� �AA7	& �AA�( ونAA#�داً، وAA��� "7ر	AADل ا�AAو���ا�

 �A���� �Aد����� �Aد��
( �ر
A	�� ا�A��رار  Deep Restrictiveا�7	ري ، �Qن ا��ر#�ز ��� ��	�	ت �	��� و

 ا���	دي )، �#ون ذا أو�و�� �ن ا��&رك ا��ط"ء �ن EDل �ر
	�� ���#�ف ا�$�#�" .

  : "Dynamics and Lags"را�"�ً : ا�د��������ت  وا�
��طؤات  


�  ( أ )  ا�
��طؤات :#	A�ا� ) ��A��4وازن ا�رA�ت ا�	A�E� مA$� نA� 	A

��د
	 ا�
ظر�� ا ���	د�� �Iدوات ��#

 "A
أو ا��	#
� ا���	ر
� ) ��ن ا���A�Pرات ا ���A	د��. ��Aد أن ھAذه ا�
ظر� �A�A7-ز �Aن إ�Aداد
	 �A	�-�ق ا�ز�

رات ا�دا �AA��D�I)�رھAA	 ���AA ا���AA�P (ا�دوات)�# "AA�AAؤ�" ا���AA�Pرات ا���AA����  –أو ا�+AAروري  –ا�EAAزم 

  .(ا�ھداف)

 "A�#�$ف ا�A�#�رار وا���A� ذج ا����ط� ��را�� ا	�
�A	ق أو �&و��FA  –و �E&ظ أن ا�
��Aض ا9D�#–  دة	A�

��رض آ
�� ا��#��	ت �" �	�م �-�ل �< �در �	 �Aن ا���A	طؤ � 	�."A
ذ�Aك أن ا��A7وة ا�ز�
��A ا�� "A��Aر  ا�ز�

�D��Aف �Aن ا���A	د �ADر، و�Aن و�Aت  ا���	��A،ھAدف ھAذه  �	 ��ن �&ر�ك أداة ا���	�� و��ن �دا�� �&��Aق

: 	$
�Dر �" ذات ا ���	د �	D�Eف �دد �ن ا�-وا�ل �  

 .  ؟�$ل �م �&ر�ك أدوات ا���	�� �" ا �7	ه وا��و��ت ا��
	���ن أم  ا���	��.�و��ت  �

 . ��	.رة؟�$ل ھ" ��	�� ��	.رة أم ��	�� :�ر  ا���	��،
وع  �

 . وا�-"؟وھل ھو ھدف وا�-" أم ھدف :�ر  ا�$دف،&7م  �

 . ا�-رض؟ھل 
��$دف 7	
ب ا�ط�ب أم 
��$دف 7	
ب  ا�$دف.
وع  �

 .  ؟ھل �و7د أ�واق أ#)ر �طوراً وأ#)ر �
	���� أم  ا ���	د.�دي �طور  �

وا�&����AA أ
AA7� FAAب إ�AAداد 
�AA	ذج ��	� ��AA��AA#ن �AAن ��AAد�ر ��AAدي ا��AA7وة ا�ز�
��AA� �AAن �دا��AA �&ر�AAك أدوات 


AAب ��AAس ���AAل �AAن  –ذ�AAك أن �)AAل ھAAذا ا���AAد�ر  ا�$AAدف.��	��AA و�دا�AA�� �AAوغ ا�	7 �AA�� ويAAط
وإن #AA	ن �

و#Aذ�ك  
	&��A،إ  أ
F �-د و���F �ن و�	4ل �&د�د ا��و��ت ا��
	�ب ��&ر�ك أداة ا���	�A� �Aن  –ا��-و�� 


� .إذا �	 أرد
	 ا
7	ز ا�$دف �" ��رة  ز ا�داة،�&د�د ��دار ا���Pر ا�Eزم �" ھذه �-� ��
�  
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#AAذ�ك �QAAن ��	�AA	ت 7	
AAب ا�ط�AAب �AAؤ�" 
�	AA$74	 أ�AAرع �AAن ��	�AA	ت 7	
AAب ا�-AAرض . و  .AAك أن ھAAذا 


-#س ��A-� �Aض A� ، رضA-ت ا�	A�	�� ��	7�A�ب واAت ا�ط�	A�	�� ��	7�A�ن ا�� "
ا���	وت �" ا��-د ا�ز�


Aب ا�ط�Aب وا�
�A	�4  ا���	�	ت ا�Dرى، �)ل ��	�� ا���و�ل ا�D	ر7". �	�
�	�4 ا��ر�-� ���	�A	ت إدارة	7

  ا�#)ر �طIً ���	�	ت 7	
ب ا�-رض، ����زم �دراً �ن ا���و�ل ا�D	ر7" ا9+	�"، &�� :

�	ق  �
��ض ا�&	د �" ا9D�دي ا�	� ا����$دف.��#ن �

�  	$74	�
 ا����$د��.�ؤ�" ��	�	ت 7	
ب ا�-رض 


Aو�" ��	�A	ت 7	
Aب ا�-Aرض ذا ���Aد Timingن �+��A ا��و��Aتإ�Aل      �Aذ�ك إ�A# ت	A�	�� �A�(� . 	A$�

�رض �ر�" إ�� ز�	دة ا�
	�� �ن EDل ا�A�EPل أ�+Aل ��ط	��A ا9
�	�A�7 ا��	�A�4. و)��� �A	�A	ت �Aرض 

،أAADرى، �ر�AA" إ��AA ز�AA	دة ا�ط	��AA ا9
�	�AA�7 ا��	�AA�4 ذا�$AA	. و  .AAك أن 
�AA	�4 ا�
AAوع ا�ول �AAن ا���	�AA	ت 


" �ن ��	�	ت 7	
Aب ا�-Aرض. و�A< ذ�Aك �QAن ��ط�ب ��رة ز�
�� أ�ل �ن �ك ا��" ��ط��$	 
�	�4 ا�
وع ا�)	

 "AA� ً	AAراً �&ور�AAأ� M�AA�� ( مAA7&ت وا�AA��و�دوات وا��ا�AADذ �$�AA	 �AA-	AA� ) ً< ا��
��AAق ��
$�AA	 �AAن &�AAث ا

 �4	A�
�ر
	�� ا���رار و�#�ف ھ�#�" 7	د.  �-
د�	 ��دأ 
�	�4 ��	�	ت ا�
Aوع ا�ول �A�� "Aوغ ذرو�$A	QA� ،ن 

��Aف ا�+PAط ��A# "Aل  ا�
وع ا�)	
" �ن ا���	�	ت �7ب أنD�� M��� 	� ذت �" ا�ظ$ور، وھوDد أ�ون #�

  �ن ��	�	ت ا�ط�ب و��	�	ت 7	
ب ا�-رض ا�$	د��  ��EPل ا�ط	�� ا9
�	��7 ا��	��4 .

أن ا���	�ل ��ن #ل �ن ��	�	ت 7	
ب ا�-Aرض وإA7راءات و��	�A	ت 7	
Aب ا�ط�Aب  (ب) ا�د�ـ�������ت  :

، وأ�+	ً ��	�	ت وإ7راءات 7	
Aب ا�-Aرض و�-+A$	 ا��A-ض ، ��Aرض ، �A	دة ، �A-و�	ت �
Aد ����Aم 

��AAف ا���AAود ���AA  إ�AA�را����7D� أو �AAك أن إزا�AAف . ذ�AA�#�واردات،ا�AAا�  �AA��	واق ا��AA�ر ا�AAر�&�،�AA��&ا�� 

AAوق ا��AA� رAAر�&� "AA� راتAA�P��� د	AA��� ا 	AA$� �7ب�AA�� "AA�ا� �AAن ا�طر��AA� رAA�P� وفAA� ، "AA�
7�رف ا

  ا���	�� ا��	��� وا�
�د�� و��	�	ت �-ر ا��رف.


ب ا�-رض " �&ر�ر أ�-	ر ا��	4دة �Aن ا��AدDل  ��	�� �	�Qن �I)�ر إ7راء أو  ا��)	ل،�-�� ���ل     	7 "�

��Aف ا�&#و�"" �وف �-��د ��� �	 إذا #	
ت ��	�A	ت وإA7رD� أو �Aرى " إزا�AD�اءات 7	
Aب ا�-Aرض ا

  �د�F.أDذ �7	�F �" ا��ط��ق �ن  " �دا���ود ��� &ر#� دDول وDروج رأس ا��	ل 

      ��&	
��A	 ����A أ��Aوب ا�-EAج : ھAل ھAو أ��Aوب ا�-EAج  أ�+A	ً  ر��ط�QA�Aن ا�د�
	��#��A  أDرى،و�ن 

 Method Shockأم ھAAو أ��AAوب ا�-EAAج �	��AAد��  Gradual Remedy Method ا��AAدر�7"  

Remedy  جEA-ا� �AA�	& "A��Aد ��AAف �و�-A	ت ا���-AA	���ن �A" ا ���AA	د ���A	ً �و�AA	A� ً" وFAA7  ا��AAدر�7"،. �

�Aد �&�Aق 
7	A&	A�� ًد�4	ً  وا��#)Aف)ا��A7	4"  (ا�-EAجأ�A	 ا�-EAج �	��Aد��  ا����$د��.ا���Pرات ا ���	د�� 
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�&ل )13(�A7ل ا�طو�Aل �Aد ��و�Aد 
�A	��A�#� �4و�#Aن �A" ا ا����ر،�" ا�7ل �A�� 	A�
�& FA
Q� كAم ذ�A:ور .

ن ا��د�� ��< أ�+A	ً و�#Aن �Aن �Q �-�$م،و�.�د رد  ا���-	���ن،و�.�د �و�-	ت  ا��ر
	��،ا��.#�� �و+وع 


	AA��7د أ
AA(� "AA� FAAل ھAAذه ا�&	�AAP� �AAدو ا�-EAAج �	��AAد�	ت &EAAً  ا���-AA	���ن.7	
AAب AA&.ً	   نQAA� كAAم ذ�AA:ور

ت ا D��AA	ر ��AAن أ��AAوب ا�-EAAج ا��AAدر�7" وأ��AAوب ا�-EAAج �	��AAد�	ت   ��AAف �
AAد ا ���AA	رات ا���AA	را

 �AA�
� Politicalإ��AA ا ���AA	رات ا���	���AA  ���د،أ�+AA	ً،و&AAدھ	، �AAل  Technical Considerationsا�

Considerations.  "7در�AAA�ج ا�EAAA-ك أن ا�AAAررذ�AAA#�ر  (ا��AAA�:ف)وAAA(#ا��  ً	�AAA�	�� ً وAAA�� �AAA���.رAAA�#أ 

�ذ �� �و��،�	E�9&	ت ا�$�#��� وا��" �	دة �	 ���� ��	و�� .-��� و��	��� 
  �را&ل.� �7ب أن �


�:ل ���� 
 H

�دد �ر�0 
�>�ذ ا��ر���� وط��" �
  ���:و���ن ا��ول أن :�� 0دداً �ن ا�"وا�ل ا�

وذي ط��-�AA  ط	رAA4	�QAAذا �AA	 AA#	ن ھAAذا ا AAD�Eل  ا�D	ر�AA�7:ط��-�AA ا AAD�Eل �AA" ا��AAد�و�	ت  )1(


�A	 ���Aك �& �A�	Dق و	A�
��Aض &A7م ا9D�ر7" و	AD لAو���و��ر A� مA4Eن ا��A� ن	A# ،��7ر	D

 FAAو�د� �AAو���
AAد�	 �-��AAد ا ���AA	د �� �AA��AAد�ر ا��AAواد ا� 	AAرة. أ�AA��# �AA�7	�
ا ���AA	د �	�AAدة إ

 �A�7	�
ن �Aو��ر ��و�Aل AD	رA�Q "7 ا��A	درات،و&Aدث ھ�Aوط �ؤ�Aت �A" أ�A-	ر  +���A،�	�دة إ

��Aض D� وب�A�ن أA� ءة	��A	ق.�&7م أ#�ر �وف �#ون �7E	ً أ#)ر #
أ�A	 إذا #A	ن ��Aب ھAذا  ا9

 ا D�Eل دا��D	ً و�ز�
	ً ، �Qن �ر
	�� �#�ف ���M أ�راً  ز�	ً .

�&ل ا��.A#�� �و+Aوع ا��ر
A	��  ا ���	د��:&7م ا��.#�� وط��-� �و�-	ت ا�طراف  )2(��� 	�
�&

ن ا��AAAد�� ��AAA< أ�+AAA	ً و�#AAAن �AAAن 7	
AAAب Q�AAA-	ت ا���-AAA	���ن، و�.AAA�د رد �-�$AAAم، �AAA، و�.AAA�د �و

. ً	-7	
 ًE& ت	د���	ج �E-دو ا�P� ��	&ل ھذه ا�(� "� F
  ا���-	���ن. ��د أ

ا�و�" ا���	�" وا 7��	�A��#� :"	 زادت در�A7 ا�Aو�" ا���	�A" وا 7��A	�"، وزاد ��A�وي  )3(

 " أ#)ر #�	ءة �ن ا�-Eج �	��د�	ت .ا�وط
�� وا 
��	ء، #	ن ا�-Eج ا��در�7

7
�A" و&A7م ا�Aد�ن ا�AD	ر7": �-
Aد�	 �#Aون ا���و�Aل ا�AD	ر7"  )4(��دي إ�	&�A و.Aروط ا���و�Aل ا

AA� ،رةAA��� روطAA.و� ً	AA&	��Q را��AA�� ًذاAA��
�AA	ق وأ�AAل �
Z� ًداAA���� فAADون أAA#� فAA�#�ت ا�	AA�	�� ن

�QAن ا ���A	د�	ت  ��Aوة،)ر ا��#�ف ا�$�#�". وا�-#س �
د�	 �
طوي ھذا ا���و�ل ��� .روط أ#

��Aذ �Aرا�� �#�Aف أ#)Aر  (دا���Dا��" �-	
" �ن اD�E ت ھ�#��� 
� �A�� �7ر�ر��7 ) �وف 	Dو

 	A� ً	A��	: ،FA�دود 7دو�A&ر7"، و	AD4م ��د�ن ا�	ن ا�&7م ا��Q� وة. #ذ�ك��A� بA
7�� �Aد�< ا�&#و�

 رة .ا ��راض ا9+	�"، &�� و�و #	ن ا���و�ل ا�Eزم ��	&	ً و�.روط ���

                                                             

را�� ا��
�رار وا�
��ف ا������ ا�
� ��>ذھ� ��دوق ا���د ا�دو�� ، 
�طوي )  ��3ظ أن �����S ، إن �م ��ن �ل ، � 13(
 ���0رھ� �ن �����ت وأھداف �0/ �در ���ر �ن ا��ر�� .
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  ا�>�ل ا�:���

  ا���س ا�
����� وا������ ��ر���� ا��
�رار وا�
��ف ا������

إ  أن  ا���	��Aل،  .ك أن )�� اD�A�E	A��# ًراً �A� "Aرا�� ا �A��رار وا��#�Aف ا�$�#�A� "Aن &�Aث 

)�� �Dط	ً �	�	ً �7ري �ED$	 ، وھو ا�&	�7 إ�� ا�A�-	دة �Aوازن ��Aزان ا��Aد�و�	ت ، �A< ا�&�A	ظ ، إن �Aم 

�#ن ��و�� ، ا�.روط ا�+رور�� ��&��ق �-دل 
�و �رض ��� ا�7ل ا���و�Aط ، إن �Aم �#Aن ���A ا�A7ل 

#Aل ا��	�A#� "Aل ا��Aرا�� �QAن ا�$� ا�
���7،ا�طو�ل �I��وب :�ر �+�D" . و#.رط +روري ���وغ ھذه 

�د �
" ��� أ�	س ا��&��ل ا��	�" ا�ذي ��وم ��" ا�ر�ط  وا ��	ق ��ن إA7راءات ا���	��A ا����ر&�A و��Aن 

ا��AAوازن ا��ر:AAوب ��AA��� FAAزان ا��AAد�و�	ت . ھAAذه ا ��AA	ق ا�AAذي �AAم ��ور�AA� FAA" ��7و�AA� �AAن ا�-E�AA	ت 

ا��&�A") ا�
�د�� ا�دو��� + �	�" ا 4��A	ن  �	ط�	ت(ا &�ا��واز
�� ا��" �ر�ط ��ن أ�ول ا�
ظ	م ا���ر�" 

���Aوب أو ا��AدDل  و�Dو�F(ا��	�دة	� F���A�� �A�� Mط�Aا� 	دة �	ت ، �	د�� ) و��ن ��زان ا��د�و��
ا�

  . ) 14(ا�
�دي ���زان ا��د�و�	ت 

 و�E&ظ أ
F ر:م أن �
دوق ا�
�د ا�دو�" �د �-ب دوراً �	رزاً �" ��A�Iل ا��A	س ا�
�Aدي ���Aزان

إ  أن ا��ر��A7 ا��	���A ( أو ا��&��Aل ا��A	�" أو ا�
�Aدي ) ھAو  �را�،FA7�E��Iً ا��د إ�� ��Aب  ا��د�و�	ت،


دوق ا�
�Aد A� 	Aؤازرھ� "A�ف ا�A�#�را�� ا�A� ء	A
� "A� �Aظر�
��ط �
�ر وا&Aد �Aن ا�-
	�Aر أو ا�Aد�	4م ا�

  ا�دو�" .


	ول �" ھذا ا���ل ا9ط	ر ا��	�" ���ر��7 �
ا���	�	ت ا��" �
�)ق �ن ھAذا ا��A	س ،  و ا��	���،و�وف 

  :)15(�&ت �دد �ن ا��روض 

��وح.و7ود ا���	د ��Pر  �� 

 ا�)	���.
ظ	م أ�-	ر ا��رف  �

                                                             

)14 (  BIGAN B. AGHEVLI and MOHSIN s .KHAN , The MONETARY Approach of the 

Balance of Payments Determination : An Empirical test , IMF ,  Staff Papers , Volume . 20 , 

1973 , P (277-281) . 
 

ا�����
  : ا.-, ا��+*(� وا�)�'ت ا��%����� إ#�رة ) د. ��� ا����ح ا����ص ، ا����ذج ا�������� ����وق ا���� ا��و�
 وا����  15(
و�6 �4�ھ�  13، :ـــ  1997/  5�3�9*�4 ا�����78 ، �356 4)�ث ا���1د(� �*��4 ، ا�����5 ا��*��4 ��3)�ث ا'���1د(� ، ا���ھ*ة ، 

 .  

 



 

- 23 - 

 

  �	 ���رار.دا�� ط�ب ��� ا�
�ود ���م  �

 	�# 	


	ول �زا�	 و��وب ھذا ا9ط	ر ���ر��7 أ�
ا��	���.�وف   

و�E&ظ أن ھذا ا9ط	ر ا��	�" أو ا�
�دي �Dدم #
�ط� �دا�� ���4E �درا�� أ#)ر ����Eً �ن آ��	ت ا
��	ل 

�" �را�� ا���	
دة و��ن ا�ھداف  (ا���#ررة) ا���+�
�ا��I)�ر ��ن �
ظو�� �ن ا���	�	ت ا�
�ط�� 

:��4	$
  ا�
�و ا ���	دي . وا���رار ا��-	ر وو+< ��زان ا��د�و�	ت  ا�

ا��	��� �ن EDل  ا��	�" ���ر��7���
	ول ا��	&ث �" ا��طور ا��	��� �&��Eً �-���� ا.��	ق ا9ط	ر و


	ول:�  

��ض  أو ً:D� ت	�	��� "�	���	ق.ا9ط	ر ا
  ا9

:ً	�
�	ق.ا9ط	ر ا��	�" ���	�	ت �&و�ل  )	
  ا9

  ا�-رض.ا9ط	ر ا��	�" ���	�	ت 7	
ب  )	�)	ً:

 أو�ً: اAط�ر ا����� ������ت 
+>�ض ا�A>�ق :

ھو رأي �F �	ر�_ طو�ل �"  
�د��،�دا�� 
ؤ#د أن ا�رأي ا�ذي �رى أن ��زان ا��د�و�	ت ظ	ھرة 

وا�����ز ��ن ا�
�ود ذات ا���در  ا��د�و�	ت،#�	 �E&ظ أن ا�ط��-� ا�
�د�� ���زان  ا ���	د.��م 

ت ا���در ا��&�" "ا 4��	ن ا��&�"" �$	 �	ر�_ طو�ل، ا�D	ر7" " ا &��	ط�	ت ا�دو��� " و��ن ا�
�ود ذا

  أ�+	ً، �" ����	ت ا��
دوق .


	ه ���	ً، ��-ب دوراً 7وھر�	ً �" ����م �را��  ا ���	ص،و�E&ظ أن أ��وب    .�	
ا�ذي 

ا���	
دة، ھذا �" ا�و�ت ا�ذي :�ر ��F ھذا ا���وب �ن ا ���	د �ن ��زان ا��د�و�	ت. ��&و�ل أ��وب 

�-ض ا��-ر�� �ن  –��� أ�ل ��د�ر  -��-	ب �ن إط	ر ا�
ظر�� ا�-	�� إ�� أداة ����	��، ����زم ا �

����ن  ذ�ك. )3ط��-� ا�روا�ط ��ن ا��ط	ع ا�
�دي و��زان ا��د�و�	ت. و�و+M ا���ط	��� ا��	��� ر�م (

 : ا��" 
-�د #�	��$	 #�	 ��" R    = (Y – A +∆ F )∆ھذه ا���ط	���

أن ا�ز�	دة �" ا ���	ص �ن ا�
	�� ا��&�" �وف �
-#س ��� ا &��	ط�	ت ا�
�د�� ا�دو��� �	��دھور، 

 أن : Polakوذ�ك ��رض )�	ت ���وي ا�د�ن ا�D	ر7". و�ري 

Yt=Yt -1 + dc +(Xt- Mt)            → (4) 

Yt-Yt -1 = dc +(Xt- Mt)            → (5) 
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�AA	ق ) ا���AAرة ا�&	���AA () أن دAADل  4��AAرر ا��-	د��AA ر�AAم (
�AA	ق ) ا���AAرة  Yt( أو إ
) ��AA	وي دAADل ( أو إ

�A	ق ) 7د�Aد 
A	�� �Aن ز�A	دة ا 4��A	ن ا��&�Yt -1 ) "Aا��	��� (
�A	ق )  dc) + دADل ( أو إ
) + دADل ( أو إ

�	ق ) 7د�د ��� ا�واردات ( –)  7Xtد�د 
	�� �ن ز�	دة ا��	درات (
  ) . MtدDل ( أو إ

�	ق ا9+	�" ) = ا���Pر �" �رض ا�
�ود. أي أن : 5(أ�	 ا��-	د�� ر�م 
  ) ���رر أن ا�
	�� ا�7د�د ( ا9

 (Yt-Yt -1) =dMs                      → ( 6 )  

dMs = ddC + dfA                       → (7 ) 

  &�ث أن :

ddC   → "�&ن ا��	��" ا 4�	ر �" ��P�ا� 

dfA   → ���
7� ا���Pر �" �	�" ا��ول ا

  ) �ر�ط �	 ��ن #ل �ن :  PolakModelو�E&ظ أن 
�وذج �و ك (

�  ��	
 .: (Xt- Mt)ا��&�" ا�ز�	دة �" ا ���-	ب �ن ا�

 ) . dfAا�&�	ب ا�7	ري ( �

 .   �dMs = ddC + dfAرض ا�
�ود : �

�ول �.A��ل ���A  ا �A��-	ب.و�E&ظ أن أ��وب ا��&��ل ا�
�دي ���زان ا��Aد�و�	ت أو�A� >Aن أ��Aوب 	A�


A	ول  ا��Aد�و�	ت،#ل ا��-	�Eت ا��	���A وا�رأ��A	��� وا�7	ر��A وا��&Aو�Eت ���Aزان �� "
	A(ن أن ا��A& "A�

  . )16(��ط ��زان ا��-	�Eت ا�7	ر�� أو �	 ���� ا�&�	ب ا�7	ري 


	داً إ��A  ا���ط�A�ا ، �A��	ا�� �A7ر���	� ��A�� 	A� لA��&�� دأA�

	 أن 
	��A	ت ا��A	��� A�  .	���Pر �A" وا@ن ��#

  )ھو ��7وع : ∆Mا�ر��د ا�
�دي ( 

  ) . ∆R) ا���Pر �" ا &��	ط�	ت ا�
�د�� ا�دو��� ( 1( 

  ) . ∆D) ا���Pر �" ا 4��	ن ا��&�" ( 2( 

                                                             

)16 (  JOHN F . O . BILSON :The Process of balance of Payments Adjustment , Adjustment , 

Conditionality , and International Financing , IMF , 1984, PP (34- 35 ) . 
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  إذاً :

∆ ( M) =  ( ∆R + ∆D )             → ( 8 )  

ا��
Aك ا��ر#Aزي ) �A" �&ظA� �A	A�& .ث  و�-�ر ھذه ا���ط	��� �Aن ��زا
��A ا�A$7	ز ا���Aر�" ( و��Aس ��Aط

�-�ر ا�7	
ب ا���ر �ن ھذه ا���ط	��� �Aن أھAم A�Dوم ا�A$7	ز ا���Aر�" و���A رأ�FA ا��
Aك ا��ر#Aزي، 

�" &�ن �-�ر ا�7	
ب ا���ن �
$	 �ن أ�ول ا�7$	ز ا���ر�" ا��" ��#ون، أ�	�	ً، �Aن: �A	�" ا 4��A	ن 

. ���
7�  ا��&�" و�	�" ا��ول ا

  أم ا���ط	��� ا�)	
�� ، أو ا��-	د�� ا���و#�� ا�)	
�� ، �$" ا�ط�ب ��� ا�
�ود #دا�� �" : 

 ) . Yا�دDل ا��&�" ( �

 ) .  Pا����وى ا�-	م �X�-	ر ( �

�	ظ �	�
�ود (  ��&E� ر�� ا��د������� ا�
OPC . (  

  : )17(و��#ن ��ورة ھذه ا�دا�� #�	 ��"

∆M
d
 =f ( + ∆Y , +∆ p , -∆ opc , …. ,… )         →(9 ) 

�$A" ��ط	���A ا��Aوازن �A" ا��Aوق ا�
�Aدي، أي ا��Aوازن ��Aن ا�-Aرض ا�
�Aدي  )18(أ�	 )	�ث ھذه ا���ط	��	ت 

  وا�ط�ب ��� ا�
�ود :

∆ M
d
 = ∆ MS →(10)  

  ) ��#ن أن 
ر�د : 10) و ( 9) و (  8و�ن ا��-	د ت ( 

 . D، وا���Pر �" MS  )، وا���Pر �" ∆R ا�-E�� ��ن ر��د ��زان ا��د�و�	ت (   �

Mا�-E�� ��ن  �
d  وR  . 

  &�ث أن :

∆ R = ∆ MS  - ∆D = f ( + ∆Y , +∆ p , -∆ opc , …. ,… ) – ∆D → )11(  

                                                             

 

 

) ��دوق ا���د ا�"ر�� ، �"�د ا������ت ا��
��د�� ، ا������ت ا��
��د�� �� ا�دول ا�"ر��� ، ا��ظر�� وا�
ط��ق ، 
�ر�ر  18(
د. ��0 
و��ق ا���دق ، د. �"�د ��0 ا�'�ر�� ، د. ���ل �0د ا�وھ�ب �ط�>� ، ����� ��وث و���� �ت ����ت ا�"�ل ، أ�و ظ�� ، 

. 78 – 64، �ــ  1996  
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7
���AA  )11و��AAرر ا��-	د��AA ر�AAم (�ا��AA�Pر �AA� "AA	�"  –أن ا��AA�Pر �AA" ا�ر��AAد ا�
�AAدي �AAن ا�-�EAAت ا

 ���
7��وف �#ون �و�7	ً إ�� ا��دى ا�ذي �#Aون ��FA ا��A�Pر �A" ا�ر��Aد ا�
�Aدي ا�#�A" أ#�Aر  –ا��ول ا

و�&AAدث ذ�AAك �
AAد�	 
#AAون ��AAدد وAA7ود �AA	4ض �AA�� "AAزان  ا��&�AA�."AAن ا��AA�Pر �AA� "AA	�" ا 4��AA	ن 

، ھ
AA	 �# ،�AA�Pر  �AA�X-	ر)ا�
�AAدي / ا���AA�وى ا�-AA	م  (ا�AAدDل�AAو�� ا�AAدDل ا�&���AA"  ھAAذا و�AAد ا��AAد�و�	ت.


ظAA	م أ�AA-	ر ا��AAرف  ���AAوح،AAD	ر7". ��AA" ا���AA	د ��PAAر � ً	AAل و��AA�-�،�AA��	(ر  ا�	-AA��&�AAث ��&AAدد ا

 ���
7� �Qن ا�ط�Aب ا�وا&د،أو �	
ون ا��-ر  –ا��وى ا�.را��4  
ظر�� �-	دل –ا��&��� �ن EDل ا��-	ر ا

�IAي ز�A	دة �A"  ا��&���."A��Eً �ن ا 4��	ن  ا�&�����) �#ونط�ب ��� ا�ر�دة ا�
�د��  (وھو��� ا�
�ود 

 �AAAد��
�AAAوق ا�ز�AAA	دة ا��ر:و�AAA� �AAA" ا�ط�AAب ���AAA ا�ر�AAAدة ا�� "AAA�&ن ا��	AA��4 ا،�AAA����&ري  ا�AAA7� وفAAA�

7
��� ��7$	ز �  ا���ر�".ا���	�$	 �" .#ل �دھور �" �	�" ا��ول ا

  طر�ق:ا��&��ل أ�Eه �ن  و��#ن �و��<

�	ق وا�دDل  �
 . ا ���-	ب) (أ��وبا ��-	
� �	�-E�� ��ن ا9

��وح.دور &ر#	ت رأس ا��	ل ا�D	ص �" ا���	د  �� 


&ن 
-�AAم �AAن ا��-	د��AA ا���ط	���AA ر�AAم ( AA�1  "AA� س#-
AA� ، ب	-��AA� وا "AA�&ا�� ��	AA
) أن ا��AAرق ��AAن ا�

�ن ا���< ا�Dد�	ت ) #�	 ��وره ا��-	د�� ا@���A ر�Aم  وا�وارداتا�&�	ب ا�7	ري ( ا��رق ��ن ا��	درات 

 )12 : (  

C A =( Y – A )                                      →  ( 12 ) 

 �A��
7���د أن ر��د ا�&�	ب ا�7	ري  �د �ن أن �
-#س �" .#ل ��Pرات �" #Aل �Aن �A	�" ا��Aول ا

) �#AAل ا������AAن �AAن :�AAر ا��طAA	ع  F1 ∆� ا�D	ر�AA�7 (و�AA	�" ا��د�و
�AA�(∆R AAدى ا�AA$7	ز ا���AAر�" ( 

  ) : 13ا���ر�" ، #�	 ��رر ا��-	د�� ا@��� ر�م ( 

CA = (∆R + ∆ F1 )                                    → (13) 

) ��#ن إ�	دة #�	��$A	 �A" ا��-	د��A ا��	���A ر�Aم (  Q� ،13ن ا��-	د�� ر�م (  R = ∆ MS  - ∆D ∆و��	 أن 

14  : "�� 	�#  (  

 CA + ∆ F1 =∆ MS – D                             → ( 14) 

( Y – A) - ∆ F1 = ∆ MS – D                      → (15)  
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د�	 �#Aون (  15و��رر ا��-	د�� ر�م ( � F
) . أي أن  ∆  QA� ، ( D∆ <Mن (Y + ∆ F  ( ) >A   )  أ

�Aوق ا�ز�A	دة �A" ا�ط�Aب ���A ا�
�Aود ، و�Aن )Aم �Aوف �-#Aس ھAذه � "A�&ن ا��	A��4 " ا�	دة �" �	ز� ��(

  )  . -∆Rا�ز�	دة �" .#ل �دھور ا &��	ط�	ت ا�
�د�� ا�دو��� ( 

  )  أ
F إذا : 13و�و+M ا��-	د�� ر�م (  

، �QAAن ذ�AAك �AAوف ��+AA" إ� �AA�AAدھور أ#)AAر &AAدة �AA� "AA	������AA	F1 ، ً ∆ و  AA#CAل �AAن  ا�AADذ �

ا &��	ط�	ت ا�
�د�� ا�دو���، �&�ث �#ون ا��دھور �" ھذه ا &��	ط�	ت أ#)ر �ن ا�-7ز �A" ا�&�A	ب 

 ا�7	ري .

�وA�7	QA� ، ًن ذ�Aك �Aوف ��+A" إ� �A�Aدھور أ�Aل &Aدة �A� ∆ F1  "A	��	ً  و#A	ن   A#CA	ن #Aل �Aن  �

&�ث �#ون ا��دھور �" ھذه ا &��	ط�	ت أ�ل �ن ا�-A7ز �A" ا�&�A	ب ا &��	ط�	ت ا�
�د�� ا�دو��� . �

 ا�7	ري .

) ، أ�+	ً ، أن +�	ن �د�ق رأس ا��	ل 
&و ا�AداDل ، ��ط�Aب أن �
�Aو  �#13	 ��M+ �ن ا���ط	��� ر�م ( 

)R   ) ونA#� زم أن��A�� ذاAدة ، وھ	ز��	� (C A ) زA7� "�	A
) وا�A��راره ،   C A) �وA�7	ً ، وإ  �QAن �

)  F1. و�
Aد�	 �A���ص( )19() 
&و ا�داDل  F1)، و�	��	�" ��� 
�و و�د�ق( (Rف ��رض ��داً ��� 
�و�و

�.Aدة ، �QAAن ذ�AAك �AAوف ��AAرض ��AAداً ���AA ا�AA�Dدام ا��Aوارد ا��&��AA�� ، �AA	 �AA.#ل �AAدوره ��AAداً ���AA ا�
�AAو 

) ، وD	�C A  �A ا ���	دي ، و�	��	�" ��� 
�و ا�
	�� �" �E��� F	 �A��-	ب ، ��A	 �و�A� >Aن �A7ز (

  ) . ∆  �D∆ <M" ظل ز�	دة ( 

�� �A����Aم  –ا��" �.#ل أ�	س ��	:� ا��ر
	�� ا��A	�"  –وا@ن �-د �رض ھذه ا�-E�	ت �# �A�� زA#ر


  ) ���
7�) وا��A�Pر �R ∆ "Aا��ر
	�� ا��	�" ���Dد��ن ا�-E�� ا��	��� ��ن ا���Pر �" �	�" ا��ول ا

  ) ، وذ�ك �ن EDل إ��	ع ا�Dطوات ا�)Eث ا��	��� :  ∆�Y	�" ا 4��	ن ا��&�" (  
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)1( ED ���
7�  ��رة ز�
�� �&ددة و��#ن �	�	ً . لو+< ھدف ����Pر �" �	�" ا��ول ا

)2(  	A� وAود . وھA�
��د�ر ا�ط�ب ��� ا�
�ود EDل ذات ا���رة . أي ��د�ر ا���Pر �" ا�ط�Aب ���A ا�

 ��AA��4ددات ا�رAA&��� دافAAأھ >AA+ؤ أو وAA�
��ط�AAب ���AA ا�
�AAود ، #	�AAدDل ا�&���AA�� ، "AA��زم ا��


FA  ا�دا�A��Dوا����وى ا�-A	م �A�X-	ر. �QAذا �A	 ا�A�Dد�ت دا�A� �Aر�� دوران و&Aدة ا�
�Aود Q� ،

��$	 . ا�دا�����Dزم ��د�ر ا�دDل ا�
�دي، �< ��د�ر ��وك �ر�� ا�دوران 
 EDل ا���رة 

)3( �7
��� )، و�< ��Aد�ر ا�ط�Aب �< و+< ھدف ���زان ا��د�و�	ت ( ا���Pر �" �	�" ا��ول ا


F ��#ن ا�&�ول ��� ��دار ا���Pر �" �	�" ا 4��	ن ا��&�" (Q� ،ود�
�Aرق  D ∆��� ا�# (

��Mن ( 
d∆   ) و (R ∆ . ( 

) ھAو ا�$Aدف ا�Aذي A7رى ��Aد�ره �&A7م  3) ور�Aم (  2و�E&ظ  أن ا��&Aدد ا�رD�� "A��4طAو��ن ر�Aم ( 

7
��� . و�< �رض أن ا�ط�ب ��� ا�
�ود ���Pر ��-ب ا�A�&#م ��A� FAن ��Aل �ا���Pر �" �	�" ا��ول ا

 ) "A�&ن ا��	A��4 ا "A� رA�P�دار ا�A�� ط�A+ نQA� ، �Aد��
د ا��	�M�A�� ،( "A ھAو ا��&Aد D ∆ا���Aط	ت ا�

7
���AA ( أي �$AAدف ��AAزان ا��AAد�و�	ت أو ���AAدار ا��AA�Pر �AA" ر��AAد ����AAدار ا��AA�Pر �AA� "AA	�" ا��AAول ا

  ��زان ا��د�و�	ت ). 

 "AA�&ن ا��	AA��4 ف ا�AA� ق	��AA.ا "AA� و��-AA� دAA7و�   FAA
 Ceiling ofو��AAدو �AAن ا��&��AAل أ�EAAه، أ

Domestic Credit  ن ا	��" ا 4�	ر �" ��P�ق ا�	��أو ا. ، "A� وبA:ر ا��ر�P�ق �< ا���ا�ذي � "�&��

7
��� .�A	�E-�A	ت أ�EAه ھA" أ�	�A	E� ً�A	ت �طA	�ق، �A	 �Aدا ا�ط�Aب ���A ا�
�Aود ا�Aذي ��	�" ا��ول ا

 "A� ( بA����� �A��	� أي ) �A7ر& �A�E� ودA�
�-	�� �" .#ل �E�� ��و#��. و�Aن )Aم ��M�A ا�ط�Aب ���A ا�

���A دا��A ا�ط�Aب ���A ا�
�Aود �A" ا��و�Aل إ� �A��Aد�ر د��Aق  ا��&��ل. وھو �	 �7-ل �Aن ا��A-ب ا ���A	د

��ط�AAب ���AA ا�
�AAود، و�	��AA	�AA� "-و�� ا��و�AAل إ� �AA��AAد�ر د��AAق ��AA	�" ا��AA�Pر ا��ر:AAوب ��4E� FAA��AA	ن 

."A�&ر  ا���(IA� "AA�&ن ا��	A��4 ا "A� رAA�P�ا� "�	A�� ونAA#� "A#� FAA
��AA�� "Aزان   -��#AAن ا��
�Aؤ �FAA  -ذ�Aك أ


�ؤ��AA ) دا�AA� �AA" ��7و�AA&� �AAددة �AAن ا��Aد�و�	ت، �QAAن ا�ط�AAب � �AA�E� ون ( ذوAA#� ب أنAA7� ودAA�
���AA ا�

  .) 20(ا����Pرات. وھو �	 ���رض ا���رار دا�� ا�ط�ب ��� ا�
�ود، ��� ا��ل �" ا�7ل ا����ر

                                                             

) أي �>
رض أن ا�ط�ب �0/ ا���ود دا�� �� �'�و�0 �ن ا��
�2رات ا���
��� 0ن ا�
�2ر �� ���� ا��ول ا������ ( ����  20(
ا�,
��ن ا����� ) . ذ�ك أن 
T:ر ھذه ا��
�2رات ���
�2رات �� ���� ا�,
��ن ا�����، �وف �'"ل �ن دا�� ا�ط�ب �0/ ا���ود دا�� 

� أن ا�ز��دة �� �'م ا�,
��ن ا����� ( �ن +3ل ����0ت ا��وق ا��>
و�� ا�
و�"�� ) ���رس 
T:�راً �0/ أ�ل ا�
�راراً . �������
  �ل �ن :

  أ�"�ر ا�>�,دة ا������ . -   
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و�&ت ھAذا ا��Aرض ، �QAن أي ز�A	دة �A� "A	�" ا 4��A	ن ا��&� "A�A-7ل ا�-Aرض ا�
�Aدي أ#�Aر �Aن ا�ط�Aب 

7
��� ، ذ�Aك أن ا�-
	�Aر ا ���A	د�� �Aوف ��� ا�
�ود ، �وف ��+" إ�� �دھور �" �	�" ا��ول ا�

  ���ل إ�� ا &��A	ظ  �#Aل ا�ز�A	دة ا��A(& "Aت ��A��# "A ا�
�Aود . �QAذا �Aم �#Aن ھ
A	ك �)Aل ھAذه ا��A7وة ��Aن 

أو �Aن ��ر�Aب أ)Aر �را#�A"  –ا�ط�ب ��� ا�
�ود و�رض ا�
�ود ، �Qن و+A�� >Aزان ا��Aد�و�	ت �Aن ��IA)ر 

  ��� ��زان ا��د�و�	ت . 

7
����Aر�#Aز �#)	��A�� �A ا��A�Pرات �A� "A	�" ا��Aول &�� ا@ن �Qن إط	ر ا��ر��7 ا��	��� �	 �Aزال � ،ا

  ا��د�و�	ت.#�	 �دا �&	�داً �" �
	ول ھ�#ل ��زان 

) ��Aزان ا��Aد�و�	ت. (��رداتو�&د�داً �Qن ھذا ا���وب �م ���ن &�� ا@ن أ�ن ��&دث ا��&�ن �" ھ�#ل 

ا�&�	ب ا�7	ري أم �ن EDل &�	ب رأس ا��	ل؟ . وإذا #	ن ا��&�Aن ��A&دث  ل�وف �&دث �ن EDھل 

��AA#ون ذ�AAك �AAن EAADل ����AAص ا�AAواردات أم �AAن EAADل �
���AA م أ ا�AA7	ري،�AAن EAADل �&�AAن ا�&�AA	ب 

  . ا��	درات؟

 �A�	��وا� �Aد��
أو ��Aن ا���	��A ا�
�د��A و��زا
��A  ا��	���A،#�	 �م ���ن ھذا ا���وب ا�-E��A� �Aن ا���	��A ا�


	ول ھذه ا���	ؤ ت وا�-E�	ت ��� �
  ا��وا�".ا��
ك ا��ر#زي . و�وف 


�ط ا���	�A	ت A� ددةA&� 	Aرھ	���	� ، �A�	ت ھ	A�Eؤ ت و�	A�� ر��-�ت 	�E-ك ا���ؤ ت و	��د أن ھذه ا���


-#س ��A� "Aب ����Aم �ر
A	�� ا �A��رار وا�A� " �وف�وا� 	ذھ��
�#�Aف ا�$�#�A" ا�Aذي �Aؤازره ا��ز�< �

  ا��
دوق . 


AA�� FAAزمQ� ،ت	د�و�AAزان ا��AA�� لAA#�$� 	AA

	و�� "AAو�  �AA�� بAAا�ط� �AAدا� "AAدة ھAAو#�� 7د��AA� �AA�E� ��	AA+إ

ا�واردات. و��#ن أن 
A-7ل ا�Aواردات دا�A� �A" ا�AدDل ا��&�A�� "Aط ، #�A	 ��A#ن أن 
A$�-7	 دا�A� "A� �Aدد 

  أ#�ر �ن ا����Pرات :

                                                                                                                                                                                              

  �رارات ا�A>�ق . -   

  ا���
وى ا�"�م ��U"�ر . -   

  �"ر �رف ا�"��� ا������ . -   

ا�د+ل ا���دي . -     

، و
�ون أ�"�ر ا�>�,دة �ر�� أ��Bً ، و
�ون أ�واق ا���; أ�ل 
���3ً �; ا�+�رج ، �Jن ا�
�2ر ��  �"�د�� ��ون �"ر ا��رف �ر��ً 
                                      ���� ا�,
��ن ا����� �وف ��"�س �0/ ھذه ا��
�2رات ، و�ن :م ��"�س �0/ ا�ط�ب �0/ ا���ود .                                       

أي أ�H �ن 
��ب ا�ز��دة �� 0رض ا���ود 0ن ا�ط�ب ����0 ، ��  �ل 
دھور �� ���� ا��ول ا�'���� ��ط . ذ�ك أن ا�
�2ر �� 
ا��
�2رات أ30ه �وف ��
ص 'زءاً �ن ھذه ا�ز��دة �� 0رض ا���ود 0ن ا�ط�ب ����0 ، ��� ���0د �ن ا��د �ن �'م ا�
دھور 

�  .                  '������ ���� ا��ول ا
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 	ر ا�واردات / أ�-	ر �دا4ل ا�واردات ) .ا��-	ر ا�
���� ( أ�- �

 �-ر ا��رف . �

 ا�دDل ا��&�" . �

��AAرض أن &AA7م ا�AAواردات (

AA	 �AAوف 
Q� ط�AA���راض ا�AA:�
ر�ز �Volume Import   FAAو�#AAن AA�و (

  ). و��#ن ا��-��ر �ن ھذه ا�دا�� ���	 ��" :  Y) دا�� طرد�� �" &7م ا�دDل ا�&���"( �IM V	�ر�ز (

(IM V )  =&   ( Y               )16(→        )  

و��#AAن ا�&�AAول �� �AA����AA ا�AAواردات �AAن EAADل +AAرب &AA$�7	 �AA" ا���AA�وى ا�-AA	م �AA�X-	ر ا�AAD	ص 

  �	�واردات.

  ا��	���:أ�	 ��ط	��� ��زان ا��د�و�	ت ���#ن ا��-��ر �
$	 �" ا���ط	��� 

∆ R = X – IM + ∆ F1                      → (17 ) 

) ھ" ���� ا��	درات وا�واردات ��و�� �	�-���A ا��&���A�� �A ا��Aوا�" ،   X)  ، ( IM  )&�ث أن #Eً �ن

  ) ھ" ��دار ا���Pر �" ا��د�و
�� ا�D	ر��7 ���ط	ع :�ر ا���ر�" .  (F1 ∆و

و���Aوغ ذ�Aك ���
A	  ا��را�A	M�A��.ً ا@ن أ#)Aر  ا��&�Q�،"Aن ا.A��	ق ��Aدار ا 4��A	ن  ا�واردات،�Q+	�� دا�� 

  ا��	���:ا��	��� ���< ا�Dطوات 

Rو+< ھدف ���زان ا��د�و�	ت �" ��رة ا��ر
	�� و��#ن ( ( أ )
* ∆  ()21(.  

�ن ��وك ا��#و
	ت ا�Dرى ���زان ا��Aد�و�	ت، وا��A7� "Aري  –أو ��
" �روض  –إ�داد �
�ؤات (ب ) 

  �$7E	 �#��Pرات D	ر��7:

 وا�Dد�	ت.���� ا��	درات وا�واردات �ن ا���<  �

 ا���ر�".�د��	ت رأس ا��	ل �ن وإ�� ا�داDل �ن EDل ا��ط	ع :�ر  �

  ��":و��#ن ��د�ر ���� ا��	درات ا���	داً 

 ا��	درات.ا��طور ا���و�< �" &7م ا�دDل ����دان ا��" ��)ل أ�وا�	ً �$ذه   �

                                                             

) � ك أن �ر���� ا��
�رار وا�
��ف ا������ ا�ذي �ؤازره ��دوق ا���د ا�دو��، ھو �ر���� ��
�دف أ����ً 
���ص ا�"'ز 21(
 ������ھ� 
�د�د ھدف ���زان ا��د�و�0ت. ��ث  –ھ�� �� ا��ر�'� ا������  –�� ��زان ا��د�و�0ت. ذ�ك أن ا�+طوة ا�و�/ وا

���ءاً �0/ ھذا ا��دف �
م 
�د�د أ���ط ا������ت ا�+رى وأھدا��� أ��Bً. و��دام ا��دف ا�ول �ر���� ا��
�رار ھو ��زان 
ا�ط�ب.  ا��د�و�0ت، و��دام ا��ر���� �
�م �H�T �ر���� ���ر ا�'ل، �Jن �����ت ا��ر���� �وف 
ر�ز �0/ �����ت إدارة '��ب


"�ل �0/ 
+>�ض ا�ط�ب و�0/ 
�و��H �� آن وا�د.                 �
  أي ا������ت ا�
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 .�ا�-	�����د�ر ��-	ر ا��	درات ا��
	��� �$ذه ا��	درات �" ا��وق  �

7
�A" و (ا���A	�داتأ�	 �Aن �Aد��	ت رأس ا��A	ل �7
�A�: "Aر و ا���	.Aرا �A�)�	ر ا� ا���	.Aرا �A�)�	ر ا


F �ن ا�+Aروري �&د�Aد ��A�وى �	�Aل ����A	ء �Aن ا�Aد�ن ا�AD	ر7" وا�Aذي ���Aق �A< ا�ط	��A وQ� ( ا��روض


F �ن ا�+روري أن 
�I#د أن ا�ز�	دQ� د�� ا�د�ن . و�ن )مD� �������وا�� ���	د�ن ا�&Aم ا�A7& "� �-�و�ة ا��

  . ����Sustainable Level	ء ا�D	ر7" ���ق �< ھذا ا����وى ا��	�ل 


AA#�� FAAن Q� ، ل	AAت رأس ا��	د��AA� "�	AA� مAA7&درات و	AAا�� �AA��� نAA� لAA#� د�راتAA�� "AA�� لAA�&
 	AA��	&و

  ا�&�ول ��" ���� ا�واردات ، #����" �" ��ط	��� ��زان ا��د�و�	ت #�	 ��" :

IM
*
 = ∆ R

*
 - ( ẋ + ∆Ḟ1 )                      → ( 18 )            

  &�ث أن :

� IM
 ��واردات.ا����� ا����$د��  ←     *

� ẋ        ← . درات	��� 	$� I�
 ا����� ا���

�       ∆Ḟ1← ت رأس  ر��د	د���ل.	ا��  

ا�-AA	م )، وو+AA< ھAAدف  ����AA�وى Yأ�AA	 �AAن ا�DطAAوة ا�)	�)� �AA���AA(ل �AA" ا��
�AAؤ �	�AAدDل ا�&���AA" ( ) ج ( 

M). ذ�ك أن ھذ�ن ا����Pر�ن �&ددان (   X�P�-	ر ا��&��� (
d  ) &د�د�" �	��	و� ، (∆ R   . (  

ا�ز�A	دة  ) ��&�ول ��� ��دار ا�ز�	دة �" ا�ط�ب ��� ا�
�Aود ، و��Aدار  Y) ، (Pا��Dدام #ل �ن ( ) د ( 

  أ�Eه .أو ا���Pر �" ا�واردات �ن ا��-	د���ن ا���و#���ن �" 
ظ	م ا��-	د ت 

  �<:�&د�د &7م ا���Pر �" �	�" ا 4��	ن ا��&�" ا�ذي ���ق  ) ھـ (

7
���.ھدف ا���Pر �" �	�" ا��ول  )1(�  ا

  ا����.&7م ا���Pر �" ا�ر��د ا�
�دي   )2(

) وا��.A��� �Aن ا���ط	���A ر�Aم 16ا���	ر
� ��ن ���� ا�واردات ا��.��� �ن ا��-	د��A ا���Aو#�� ر�Aم (  ( و )


	 ��&د�Aد ��Aدار ا��A�Pر �A� "A	�" ا &��	ط�A	ت  �����$�	،) #����". �Qذا ��	وت 18(�Aو��د A� ونA#
 	

Q�

7
���.ا�
�د�� �
A#� FAون �Aن ا�EAزم إA7راء ا�����A	ن،أ�	 إذا ��	�
Aت  اQ� "A� فA�#�ن ا�A� دAا��ز�  "A� ل أوA#

  ا��	���:�-ض ا��
ود 

7
���.�	�" ا��ول  �� ا

 ا��	ل.�د��	ت رأس  �

 ا��	درات.����  �
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 �X�-	ر.ا����وى ا�-	م  �

 ا�دDل ا�&���" . �

  ا��رق ��
$�	 . ��E.�وذ�ك &�� 

   :����ً : �����ت 
�و�ل ا�A>�ق :

        �A�	�� لA(� ) ق	A�
�	ق �.��ل ��� ط�Aف وا�A� >Aن أدوات �&و�Aل ا9
 .ك أن ��	�	ت �&و�ل ا9

��ض �-ر �رف ا�-��� ا��&��� ، ��	�� ا�ر�	�� ��� ا��رف ، ا�ر�	��A�� �A ا��A	درات وا�Aواردات  D�

	�� �A�� 	

	 �وف 
ر#ز ��ط ھ
��Aض �A-ر �	��Dدام ا���ود ا��-ر���� وا���ود :�ر ا��-ر���� ) ��د أD� �A�

  �رف ا�-��� ا��&��� . 

 �A�	�� بA-�� ض�A�D�Devaluation Policy  ق	A�
��Aض ا9D� "A� ًدورا �A�
�A-ر �Aرف ا�-���A ا�وط

�A	ق.ودوراً �A" �&و�Aل 
��Aض ھAذا  ا9D��،ر-A�وى  ا��A�ع ا��	A��+A" إ��A  ا�-A	م،إذ ��+A" إ��A ار�� FA
Q�

 ���AA� ا �AAد��
و�AA� �AAن &AA	4زي ھAAذه ا�ر�AAدة ��&�AA	ظ ��AA� �AA" �&	 –ز�AA	دة ا�ط�AAب ���AA ا�ر�AAدة ا�

��ض ا�ط�ب ا��&�" ��� ا���<  –أر�د�$م ا�
�د�� ا�&����� D� "� $م�� 	ت،وھو �	د�Dد�<  وا�A� و�ن )م

  ا��د�و�	ت.
&و �&��ن ��زان 

��ض،#�	 أن ھذا D�رة  ا�	7�ل �" ا�Dد�" �ر ا���< ا�	دا4لإذ �7-ل أ�-�)  �Aدرات) ��و�	Aواردات وا��Aا�

��-�	� >�A�ر ا�	-A�واردات وأAر ا�	-A�ن أA� لA#� �A
� ا��&��� أ#)ر 7	ذ��� �����Dدم ا��&�" و����Aدر ��	ر

 �AA�� �A��&وا�"،ا��A�دا4ل  ا�AA� نAAد�ر و�A��ا� >�AA� ج	AA�

&AAو �ز�AAد �Aن إ ��	A
وھAAو �AA	 �A�-د �#AAو�ن ھ�#AAل ا�

  ا�واردات.

��Aض �A-ر  Comprehensive Analysisو�ن )Aم �QAن أي �&��Aل .A	�ل D� �A�	��رف،ا��A�  ب أنA7�

��ض ��� #ل �ن ا ���-	ب وا�-Aرض D�ر ا�	ن آ)	ذ �" ا�&��DI�،"A�#ذ�ن  ا�Aھ �Aأھ�� �Aظر إ�
�	A� كAوذ�

��ض �" �-ر D�ا� 	ا��رف.ا�دور�ن ا��ذ�ن ��-�$�  

��ض �-ر �رف ا�-��� ا��&��� �ن EDل �
	ول ا�-
	�ر ا�)E)� ا��	��� D� ��	�� ول	
�
  :)22(و�وف 

                                                             
)

22 (-  IMF , Theoretical Aspects of The Design of Fund – Supported Adjustment programs , 

Occasional Papers , N . 55 , Washington , September 1987 , p ( 1- 55 ) . 

-Thomas A-Barnes ,“ Structural conditionality in IMF –Supported programs” , 2007 

��ط>/ ��ط>/ �0د ا�ر��ن ، ا������ ا��
��د�� و� ��� ا�
وازن ا�+�ر'� ( درا�� 
ط����� �0/ ا��
��د   -

  و�� �"دھ� . 189، �ــ  1995'��"� ط�ط� ،  –ا���ري ) ر���� د�
وراه ، ���� ا�
'�رة 



 

- 33 - 

 

  ا�-��� #Iداة ����	�� .( أ ) �#�ف �-ر �رف 

��ض �-ر �رف ا�-��� ا��&��� . ( ب ) �&د�د �دى D�  

  ( أ ) 
��ف �"ر �رف ا�"��� �Tداة ������� :

�AAو�" اھ��	�AA	AA�� ًرأي  ،Economic Literatureإن ا�AA7دل ا�طو�AAل ا��AA	4م �AA" ا�دب ا ���AA	دي       

ھAو ا���AA	ح ��A-ر �AAرف  ا�AD	ر7"،ا��	A4ل أن أ�A$ل وأ:�AAب ا�و�A	4ل ا��
ط��� �A����AAص أو إزا��A ا�-AA7ز 

ن )��A رأي آADر �ؤ#Aد أي �A7ب �-و��A�� .FAد أ وا�ط�Aب،ا�-��� ا��&��� أن ��&دد �ن EADل �Aوي ا�-Aرض 

7
�EAA�-� "AAت �د�AAد �AAن ا ���AA	د�	ت  ���AA أن أ�AAواق��&�AAث    ا��PAAر،ھAA� "AAن  ���AA،ا�
	ا��AAرف ا


$	 أن ��
< �ن ا����ب ا���رط #��Excessive Fluctuation   نA� ونA#� FA
Q� ذاAر ا��رف . و�	أ�- "�

أن ����A� >A-ر �AAرف ا�-��A�� �Aدر �AAن  –وذ�Aك �	�
�E� ��AA���A	د�	ت ا���PAرة ا����و&�AA  –ا�+Aروري 

  ا�)�	ت.ا ���رار أو 

�Qن ا��&��ل ا��	�" �و+M أ)ر �#�ف �-ر �Aرف ا�-���A�� �A  ��	د�	ت،ا �و�	�
��� �$ذا ا�
�ط �ن       


" ا��AA	�" ر�Aم ( ا�-Aرض.#Aل �Aن 7	
AAب ا�ط�Aب و7	
AAب 	Aم ا���AA�ا�ر "A�) ���Aس ا��&AAور ا�رأ�AA� "A-ر �1

 �AA��&ا�� �AA��-�	� ��	AA
وا��&AAور ا����AA�� "AAس #���AA ا�
AA	�� ا�&���AA" ا��ط�و��AA وا��-رو+�AA �وا�AAط�  pا�

#���A ا�
A	�� ا�&���A" ا��A" �ر:Aب ا��
��A7ن �SL  "A. و�" ھذا ا�.#ل ��)ل ا��
&�  .Yا������ن ا��&���ن 


�A	 �ظ$Aر �� ،�Aح ��دو�	A�وارد ا��Aم ا��A7&  راض��	A� ر-A��� وى�A�� لA# دA
�ر+$	 �" ا�7ل ا�طو�Aل �

 "AA���&ا� "AA�&ب ا��AAا�ط�D)  �AA�� لAA�-� ��	AA
) #دا�AA� �AA	��� ا���AAل �-#AAس &����AA أن ا�ز�AA	دة �AA" أ�AA-	ر ا�

��ض ا���م ا�&����� �دDول ا�-وا�ل وا��ول ا��	��� . �D  


A�� p0= e0.pf  )ھA"(  ا��&���A) (�	�-���و��رض أن ا��-	ر ا�-	����       � �Aن ا�دو�QA� ،  (S0  نA� (

). و�Aن )Aم �#Aون  D0ا���< وا�Dد�	ت ا��&��� ، �" &�ن �#ون &7م ا�ط�ب ا��&�" ( ا ���-	ب ) ھAو ( 

�& "�Dك �7ز دا	
 – SO)، و�A7ز AD	رA� "7" ا�&�A	ب ا�A7	ري ��A	وي  ��SO – DO" ��	وى ( ھ

DO  (x   )p0  وي	A�� ري	A7ب ا�	A�&ا� "A� "7ر	AD زA7-��� ا��&���، و��	وم ��� (SO – DO   (x  

 )P0/e0  .���
7�  ) ��وم �	�-��� ا

��ض �-ر �رف ا�-��� ا��&��� �ن (D� د أن��e0 ) إ�� (e1 : F��� ب�ر�وف ��(  

� � ا��&���.	ع أ�-	ر ا��	درات وا�واردات ��و�� �	��-	ر ار�
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�	ض أ�-	ر ا��	درات ��و�� �	�-���  �D
7
���.ا� ا

 ا��&���.ار��	ع أ�-	ر ا���<  �

�ض ا�����A ا�&����AA�X� �Aول  p1) إ�p0  ) �Aو�A< ار��A	ع ا���A�وى ا�-A	م �A�X-	ر ا��&��A� �AAن ( D
A� ، (

�ض �ن &7م ا�ط�ب ا��&�" �ن ( D� 	� ، وھو ���	د�� وا���
  ) . D1) إ�� (  D0ا�

��ض D� ��� ���-ض �-ر �رف ا���D� ق.ھذا �ن أ)ر	�
  ا9

��ض ���� ا�-��� ��� 7	
ب D� ر�(I� ن� 	ب  ا�-رض،أ�A�ر�وف �A� ض�A�D�ن ھذا ا�Q�،FA���  لA7��A" ا

). وھAAو �AA	 �AA&ول  s1) إ�s0  ) �AAز�AA	دة �AA�� "AA�وى ا�
AA	�� ا��&�AA� "AAن ا���AA< وا�AADد�	ت �AAن (  ا����AAر،

و��Aدر ھAذا  ا�&�A	ب.و�&ول �7ز ا�&�	ب ا�7	ري إ�� �	4ض �" ھذا  �رض،ا�-7ز ا�دا�D" إ�� �	4ض 

)  S1 – D1  (x     )P1/e1) ��و�A	� ً	��A��- ا��&���A، و���Aدار (  S1 – D1  (x  )P1ا��A	4ض ���Aدار ( 

. ���
7�  ��و�	ً �	�-��� ا

ا���AAA<  (أ�AAA-	رو&�AAAث �AAADIذ ا���AAA�وي ا�-AAA	م �AAA�X-	ر �AAA" ا ر��AAA	ع ا��AAAدر�7"  ا�و�AAAت،إ  أ
AAA�� FAAAرور 

) �A" ا�A7ل ا�طو�Aل.   SL) إ�Q�S1 ) �Aن &A7م ا�
A	�� ا��&�A" ��راA� >A7" ا�A7ل ا����Aر (  وا�-وا�ل)،

 �A����&ول ا�Dدر���7 �" ا�د�دة 	&دث ز�� 	ل،��-و#�Aا�  �A�7	
�A< ا�ز�A	دة �A" ا��Aول ا��	���A وا�
�د��A ا�


�A ا�ط�Aب ا��&�A� "Aن ا�و+A<  ا�A7	ري،�ن �A	4ض ا�&�A	ب &
إ�D(  �A(وھAو �A	 �A��Dض �Aن ا
��A	ل �

>A+ا�و  )Ḋ  ب	AA�&4ض ا�	Aت و�	د�ADوا� >�AA�ن ا�A� رضA-4ض ا�	A�  نAA� لA# ض	A�D
) ��A	 �Aؤدي إ��AA ا

��Aض �A-ر �Aرف ا�-���A�� �A ا�&�A	ب ا�A7	ري D�� �A��	7� ر ا	A(@ن اQ� رات�P��7 �$ذه ا���
ا�7	ري. و

 "AA.E�� وفAA�،ً	�7در�AA�  �AAط�

�AA	ن �
AAد ا�&
، و��&�AAق #AAل �AAن ا��AAوازن ا�AAدا&)F(  "�D�� �AA��AA	ط< ا��

  زن ا�D	ر7" آ
�	ً .وا��وا
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) 1 �ل ر�م (   

 

Source: Khan. M.s, The Determination of the Balance of Payments and Income IN 

Developing Countries, DM/74/31, March 1974. 

  ( ب ) 
�د�د �دى 
+>�ض �"ر �رف ا�"��� ا������ :

��Aض �A-ر �Aرف ا�   .ك       D�� زمEAدل ا�A-&د�د ا���أن  �A��-،�A��&دف  ا��Aق ھA��&�� كAدد وذ�A&�

��AAض �AA-ر �AAرف ا�-��AA��   �AA�Pرق ��AAط  ���AAرة.ھAA��� �AA�$� "AAت  ا��AAد�و�	ت،���AAزان D� ك أنAAذ�

إ��AAAA ا��IAAAA)�ر �AAAA7& "AAAAم �AAAAد��	ت رأس ا��AAAA	ل  ���د،أ�+AAAA	AAAA�،ًل أ
FAAAA  ا���AAAA-��،ا��AAAA	درات وا�AAAAواردات 


F �ن ا��A-ب ا��
�Aؤ �IA)ر �#�Aف �A-ر ا��Aرف  ا��
ظورة.#ذ�ك،ا��-	�Eت :�ر  ا�D	ص،وا��&و�Eت،Q�

و ���	 �
د�	 �#ون �.وه ا��طA	ع ا�AD	رA��# "7راً ���Aب ا���	�A	ت  ا�D	ر��7،��� #ل أ
واع ا��-	�Eت 
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إذا �AA	 ا.AA���ت &ز��AA  �ؤ#AAدة،#�AA	 أن ا�
�AA	AA� �4وف �#AAون :�AAر  ا��طAA	ع.ا��دAA� �AA��Dن ا�&#و�AA� �AA" ھAAذا 

  �	�	ت ��� �&ر�ر ا��7	رة ا�D	ر��7 ، و�&ر�ر 
ظم ا��د�و�	ت. ا��

 �A��-رف ا�AA� ر-A� ض�AA�D�� زمEAAدى ا�Aن ا��QAA� ذ�كA#،�AA��&ق  ا��	AA�
��Aض �AA" ا9D�م ا�AA7& �A�� دAA��-�

�	ق  ا��&�".
��ض �" ا9D�زاد &7م ا� 	ن  ا��&�"،�#��A� قAأ�� "�DداAل ا�E�AD ون اA#� 	د�A
و ���	 �

��AAض �AA-ر �AAرف ا�-��AA��  �AA	ا�AAD	ر7"، #ا AAD�Eل D�� زمEAAدى ا�AAل ا��AA�.�AA��&س  ا��#-�	AA� سAA#-وا�

.M�&�  

       �A��-رف ا�A� ر-A� ض��D�� زمE&د�د ا��دى ا��و�� 	وا�&���� أن �&،�A��&ا��  FA���&� ب-Aن ا��A�

7
�A".�ن EDل ا ���	د ��� �وي ا��Aوق ا�&Aرة ���Aرف �و��#Aن ا ��-	+A� �Aن ذ�Aك ���Aد�ر �A-ر  ا

. ��د أن �)ل ھذا ا���وب ��I)ر �	��Aد��	ت ا�#��Aرة ا��ؤ��A� �A" رءوس ا��Aوال )23(ا��رف ا�&���" ا��-	ل

#�AA	 أن ھAذا ا���AAوب �-��Aد ���AA ا�ر�AA	م ا���	�AA���� ��A�وى ا�-A	م ا�� "AA�AAد  ا�AAD	رج.
&Aو ا�AAداDل أو 
&Aو 

وذ�ك #در�7 �
	���� �ط	ع ا��A	درات �A" ا���Aد ا��-
7QA� "Aراء  أDرى،م ��	��� 	�#ون أ�ل أھ��� �ن أر�

��Aض �AA� "A-ر �Aرف D�.FAA����  >�A� ��AA��4ا�ر 	$�درا	A� ونAA#� "A�دان ا�AAا��� "A��،���	
AA�  م�رAAن ا�QA�

 	$���	
�Aوف  ا��
	�A�I�،��A-	ر ا��Aرف  وا���A&&� ا��A7	ر��ن،ا���	�" ��#��� و&دة ا�-�ل ��
$	 و��ن �

  د��.أ#)ر وا�-�� وأ#)ر  ���M �ن �-ر �رف

 �A��-رف ا�A� ر-A� ض�A�D�� بA�	
أ  وھAو  ا��&���A،و)�� أ��وب آDر أ#)Aر ��Aد�	ً �A" �&د�Aد ا��Aدى ا��

وا��" �ن �ED$	 ��#ن ا��و�ل ��-ر ا��رف ا�Aذي �#�Aل  ا��	درات،��د�ر دوال ط�ب ا�واردات وط�ب 


$� و��AAA ا�D	ر.�AAA�7�AAA��&ق ا��AAA�Pرات ا��ر:و� "AAA� �AAA�AAAد��	ت ا��AAA7	رة AAA� وب أو�AAA�I� وب�AAA���� ھAAAذا ا

و�E&ظ أن �
$� ا��رو
	ت ھو �
$� ��ت إ�� ا��&��ل ا�7ز4" وا�ذي �Aؤدي ��FA ا��A�Pرات �A"  ا��رو
	ت.

ا��AA-	ر ا�
��AA��� ���AA< ا��	���� �AA�AA7	رة وا��AA�: >�AAر ا��	���� �AA�AA7	رة إ� �AA�AA�Pرات �AA7& "AAم ا��AA	درات 
                                                             

)  ��3ظ أن : 23(  

�"ر ا��رف ا�>"�ل : وھو �"ر ا��رف ا���� �0د�� �T+ذ �� ا�����ن أي ر�وم ��0 ا�واردات و30وة ا�واردات وذ�ك   -

'�ت ا������ ��3
�راد . ��� �T+ذ �� ا�����ن أي د0م ����
'�ت ا������ ��
�د�ر.���� �������  


��ق ا�
وازن ا�+�ر'� وا�دا+�� �"�ً �� آن وا�د �� �"ر ا��رف ا�
واز�� : ھو �"ر ا��رف ا�ذي ��  - � /
ود و��
�ر �
  ا�'ل ا�طو�ل .     

�"ر ا��رف ا������ ا�>"�ل : ھو �"ر ا��رف ا���� ا�>"�ل �ر'��ً ���ر��م ا������� ��U"�ر �� ا�دا+ل / �
و�ط ا�ر�م  �
  ا������ �Uر��م ا������� �� ا���دان  ر��ء ا�
'�رة .
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أي ا��AAراض )�AA	ت ا��AA-	ر وا�AAدDول  &	�$AA	.ى ���AA وذ�AAك �AA	��راض ��AA	ء ا�.�AA	ء ا�AADر وا�AAواردات،

��ض �-ر �رف D� ���
  ا�-���.ا��&��� أو ��� ا�#)ر ز�	د�$	 �
�ب ��ل �ن 

 ا�#�A".وا�&���� أن ھذا ا���وب ا��Dر ��وم ��� �&��ل 7ز4" ��+�� ��ط�ب أن � >A+D�A$���&	 ���A��&ل 

�A" ا�Aذي �A7ب أن ��&AAدد �A" ا��Aوازن ا�-AA	م ذ�Aك أن �A-ر ا��Aرف ھAAو ��A�Pر �Aن ��A�Pرات ا ���AA	د ا�#

  ا��و�".�E���	د 

�Aد ��Aت إ��A ا��Aدھور طو�Aل ا��Aدى �A. "Aروط ا��A7	رة ، أو  ا�D	ر7"،و�" ا�
$	�� �Qن ��ب ا�-7ز      


	�	ت &	دة �" ����� ا��
��� ، أو +-ف �" �د�ق رءوس ا��وال 
&و ا�D	رج ، أو &�� وA7ود �Aد�ق �Dا

&
  ����	ت �$ر�ب رءوس ا��وال ا��&���. و ا�داDل �" �ور ��-ددة، �
$	����ر ���	4ض ا ���	دي 

 :��:�ً : �����ت '��ب ا�"رض  :


&AAو ��	.AAر �AAن         �AA�� >AAر��� ���AAراءات ا���AA79ا " 	AA$
I� رضAA-ب ا�AA
��#AAن �-ر�AAف ��	�AA	ت 7	

 "AA�&ب ا��AAن ا�ط�AA� �AAوى �-ط�AA�� دAA
��AAدرة ا��طAA	ع ا9
�AA	7" ا��&�AA� �AA�� "AAرض ا���AA< وا�AADد�	ت �

"�AA� زي  اAAA#دف ا��رAA$و ا�AAAس ھ�AA� "AAA�&ا�� ��	AA
� �ر
AAA	��اAAA�79	�"". و�AA&Eظ أن ر�AA-� >AAAدل 
�AAAو ا�

ا �AA��رار وا��#�AAف ا�$�#�AA� ،"AAل �AA7ب أن ��AAود �)AAل ھAAذا ا�
�AAو إ��AA إ&AAراز �&�AAن ���AAوس �AA" ا�&�AA	ب 

 "A�&ا�� ��	A
و�D	��A ا�
A	��  اA�79	�"،ا�7	ري �ن ��زان ا��د�و�	ت. و�ن )م �Qن ا��-دل ا�#	�" �
�و ا�

��Aض ا�-Aبء ا�
�A�� "�Aد�ن  ا��A	درات،�ن ز�	دة D� "A� ً	�A�	& ًراA�
��A	 ��A$م �A"  7"،ا�AD	ر�-��Aر �

  ��وغ و+< D	ر7" أ�+ل �	�ل ����	ء .


	 ��#ن أن 
���$	 إ�� 
و��ن : �	��
وع،ا���	�	ت ا��ؤ��� ��-رض ���م أن و��� ا�ر:م �ن    
إ  أ     

وذ�ك �ن EDل ا��Dدام ا�ط	�	ت وا��وارد  ا��&�"،ا���	�	ت ا��" �ر�< �ن ا����وى ا�&	�" ��
	��  ) أ (

��ف ا���ود ا��" �-�D� ط�ب إزا�� أو�� 	��4. وھو �	��7 ا��	�

ظو�� ا��-	ر و�
$ا9� F.و��ل ��" 	:  

ا��رف.) ا�ر�	�� ��� 1  ) 

  ا��-	ر.) ا�ر�	�� ��� 2(

  ا�D	ر��7.) ا���ود ا�#��� ��� ا��7	رة 3(

  وا�9	
	ت.) ا�د�م 4(

ا���	�	ت ا��" �ر�< �ن &7م ا�ط	�� ا9
�	��7 ا��	��4، وذ�Aك �Aن EADل ز�A	دة ا دAD	ر وا �A�)�	ر  ( ب )

  إ
-	ش ا ��#	ر ا���
".  و ا��و�< �" ا��-��م وا��در�ب و ا�)	�ت
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��ت ا�
وع ا�)	
" �ن ا���	�A	ت إ��A  وا���و�ط، رو��
�	 ��ت ا�
وع ا�ول �ن ا���	�	ت إ�� ا�7ل ا����

  طو�ل.ا�7ل ا�

 �AA�� "AA�#�$ف ا�AA�#�رار وا���AA� ا ��	AA
و�.AA#ل �AA	م ��#AAون ��	�AA	ت ا�-AAرض ا�� "AA�AAد �.AA��ل ���$AA	 �ر

  ا��دا��ر وا79راءات ا��	��� :

 إ7راءات �&��ن ���Dص ا��وارد. �

� .���	�� �طو�ر ا��
�� ا

 �&ر�ر ا��-	ر. �

 إ�Eح ا�
ظ	م ا�+ر��". �

 �.�7< ا ��)�	ر. �

 �طو�ر �وق ا�
�د وا��	ل. �

  ز�	دة �-دل ا دD	ر. �

 �AAد��
وا@ن 
IAA�" إ��AA �ز�AAد �AAن �و�AA-� إطAA	ر ا��ر��AA7 ا��	���AA وذ�AAك �AAن EAADل ا�AAر�ط ��AAن ا���	��AA ا�

  .  وا���	�� ا��	��� ، أو ��ن &�	ب ا���	�� ا�
�د�� و&�	ب ا���	�� ا��	���

 "AA�&ن ا��	AA��4 م اAA��
FAA7 ���طAA	ع ا�AAD	ص �AA	��ن ا4��AA	ن �&�AA" �و �&د�AAده) (ا��AA	�ق�دا�AA#�� �AAن �
AA	 أن 

��	�E�،FA .ك أن �7ز إ�رادات ا��ط	ع ا�D	ص �Aن �Pط��A  ا�&#و�".وا4��	ن �&�" �وF7 ���ط	ع 
 �Aد  


-#س �AA. "AA#ل &�AAو��AA�� F ��و�AAل �&�AA" أو AAD	رAA�� "7د ھAAذه AA� وة.أنAA7�#�AA	 أن ا�-AA7ز ا��AA	�"  ا�

   �د أن �
-#س �" .#ل د�ن &#و�" ( �&�" أو أ7
�" ). ��&#و��،

��AA أن ا�-AA7ز ا��AA	�: "AA� "	����AA ا���AAدان ا�
	��AA�� �AAف وراء ا AAD�E ت ا ���AA	د�� ا�$�#���AA ا��AA" وا�&��� 


$	 ا���	د�	ت ھذه � "
 A�)واءو�Aن A(م �#Aون �Aن ا�+Aروري إA7راء �Aدر �Aن ا��#�Aف ا��A	�"  ا���دان.�-	

AAز�� 	AA�� �AA�	-ت ا�	AA��
�� >AAوز��دة 	AAل إ�#AA. ذAADأو أ "�	AAز ا��AA7-م ا�AA7& ض�AA�D� ل#AA. ذAADأ �AA�7	�
د �AAن إ

 F�	�	د ا��و�" و�ن ط	�����7)ا 	�
��ف �ن ھذه ا D�E ت . ا9D�ب ��� أو ا��P�ن ا�#�� ��& ،  

 �AAد��

AA	  (ا 4��	
��AAو��&��AAل ا�-E��AA� �AAن ا���	��AA ا��	���AA و ا���	��AA ا�
Q� ،�AA��	ا�� �AA7ل ا��ر�EAAD نAA� ،(


	ول ا���ط	��	ت ا�)Eث ا��	��� :�
  

  ) ھو ��7وع �	 ��" : F1 ∆) ا���Pر �" �	�" ا��د�و
�� ا�D	ر��7 ��دو�� (  1( 

 ) . F1 P ∆ا���Pر �" �	�" ا��د�و
�� ا�D	ر��7 ���ط	ع ا�D	ص (   ) أ(
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 ) .   F1g ∆ا���Pر �" �	�" ا��د�و
�� ا�D	ر��7 ���ط	ع ا�-	م (  ) ب(

  أي أن :

(∆ F1)  = [ (∆ F1 P) + ( ∆ F1 g) ]           → ( 19 )  

 )2  ) "A�&ن ا��	A��4 ا "�	A� "� ر�P�ا� (D ∆  FA7ا��و "A�&ن ا��	A��4 ا "�	A� ن�A� مA��� 	A� دة	A� ، (

  ) :  D g∆) و�	�" ا 4��	ن ا��وF7 ���ط	ع ا�-	م ( D P ∆���ط	ع ا�D	ص (

 (∆ D ) = [(∆ D P) + ( ∆D g )]                → (20) 

 )3  �AAدو��� �AA�	-ا� �AA
��AA	ت ا�-	�T  )�AAأي ��AAد اAA�9رادات ا�-	��AA(  –) ا���AAد ���AA ا��واز
 –)  AA�� (G" ا�

�7ري ا���Pب ���A� Fن EADل ��و�Aل ا�-A7ز ا��A	�" إ�A	 �Aن EADل ز�A	دة ا ��Aراض ا��A	�A� "ن ا�AD	رج 

  وإ�	 �ن EDل ا ��راض �ن ا�7$	ز ا���ر�" . أي أن :

( G – T ) =[ ( ∆ F1 g) + ( ∆D g ) ]         →  (21 )  

 ً	A+وي �ر�&� �

�	ً،و�E&ظ أن ��د ا��واز�A+  دىA� "A�&ا�� 	A$
أ  وھAو أن ا�&#و�   �A��Aوم ���Aو�ق د�

�AA" أ
AA� "AA� FAAدد �AAن ا���AAدان  ا���AAر�".ا��طAA	ع ا�AAD	ص :�AAر 

AA7د أن ا��ر��AA7  ا�
	��AA��،�AAد أن ھAAذا   �

  ا��	��� �&�	ج �ن �DIذ �" ا�&��	ن ا 4��	ن :�ر ا���ر�" ا����ور ��ط ��" ا�&#و�� �)ل :

 ا 7��	���."	�b ا����Iن  �

�  b�	��.ت	.	ا��- 

 ا�-	م.�	4ض ا��ط	ع  �

) أن +�ط ا�-7ز ا��	�" �وف ��+" إ�� ����ص #ل �ن ا��راض ا�&#و�� �Aن  21و��رر ا��-	د�� ر�م (

 >Aو� .  "A�&ن ا��	A��4 و اA�
ا�D	رج وا��را+$	 �ن ا�7$	ز ا���ر�" . وھو �	 ��	ھم �" ����ص �-Aدل 

�ض  ا��&�"،����ص ا 4��	ن D
و وا �A��-	ب.�A" ا��& ��Aن ا�
A	��وھو �	 ���ص �ن ا��7وة  ا ���-	ب،�

أي أ
A� FA�م �&ر�Aر �Aدر �Aن ا &��	ط�A	ت ا�دو���A  ا��د�و�	ت.ھو �	 ��ر�ب ���F ����ص ا�-7ز �" ��زان 

  �ن �7	ل ��و�ل ا�واردات، و�&و��F إ�� �7	ل �داد أ��	ط ا�د�ن ا�D	ر7" . 

 �A�	��ر�ط ا�

	 ا�
�د��A،وا@ن 
&	ول أن A+ر� 	A�# لA## "ر�Aز ا���	A$7ا� �A�
وھAو  �A	��	�A� ) ًس ���زا

��+�ن ��$و�	ً أو�< �#ل �ن �	�" ا 4��	ن ا��&�" و�	�" ا &��	ط�	ت ا�دو��� ) و�#ن ���زا
�� ا��
Aك 

 �AAد��
ا��ر#AAزي (وھAAو ��+�AAن ��$و�AA	ً أ+�AAق �#AAل �AAن �AA	�" ا 4��AA	ن ا��&�AA" و�AA	�" ا &��	ط�AA	ت ا�

 . Fز ا���ر�" �" ��7و�	ر ��7$�Dا�دو��� )#��رض أ  
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� �" ھذه ا�&	�� �Aوف �#Aون ھAو �A	�" ا��A�Pر �A" ا��Aول ا��&��A� �Aدى ا��
Aك ا��ر#Aزي ����Pر ا���	�
  ، و��س �	�" ا 4��	ن ا��&�" ا�#�" . )24(

 FA��
و�-رض �I)�ر �A�Pرات ��زا
��A ا��
Aك ا��ر#Aزي ��A" ا 4��A	ن ، ��A� M�Aن ا�+Aروري �-ر�Aف ��زا


$	 ��وم ��� ا��-	دل ��ن : I�  


�Aود ا &��A	ط"  ) ا��A�Pرات �A" ا�A�Dوم 1( ��A�� 	A� أوReserve Money    درةAا�� �A��	� ودA�
أو ا�

High – Powered Money(∆ H )  .  

7
���A  ����:) ا���Pرات �" ا��ول أو �	 2(� Net Foreign Assetsا���Pرات �" �A	�" ا��Aول ا

( ∆ R) ) ���&ول ا����  . )DCB) Net Domestic Assets∆و�	�" ا���Pرات �" ا

  و��#ن ��	:� ذ�ك �" ا���ط	��� ا��	��� :

(∆ H ) = ( ∆ R + ∆ DCB )                    → (22 ) 

) �AAن EAAADل �E�AAA� (H  �AAAر��ط �
�AAود ا &��AAA	ط" (  Mا�-AAرض ا�
�AAAدي اAA�79	�" ( أن و��#AAن ا��AAAول 

  )  ا��	��� :  mا��+	�ف ( 

M = m ( H )                              → ( 23)  

  دا�� :و��3ظ أن ا��0�Bف 

 ا�-���.طرد�� �" 
��� ا�ودا4< إ��  �

 ا�ودا4<.�#��� �" 
��� ا&��	ط�	ت ا��
وك ا��7	ر�� إ��   �


�AAؤ ��� �AA���	رار وا����AA� 	� ف�	AA+ذا ا��AAم ھAA��ذ اQAA�،FAA�����  ) ن����	AAط�ن ا����	AAدام ھD�AA�	� FAA
Q�22  و (    

أ#)AAر د��A ��و�Aوف ���AA ا�-E��A� �Aن �AA�Pر #���A ا�
�Aود و �AA�Pر ) ، �QAن ا��ر��A7 ا��	�� �AA��Aد
	 �IAداة  23( 


	 إ&Eل �E�� ا��واز
� ا�D	�� �	�7$	ز ا���ر�" ��#ون #	@�" :
 ا�-رض ا�
�دي . و�ن )م ��#

∆ M =m ( ∆ R + ∆DBC )    → (24 ) 

، و�واز
M = ( ∆ R + ∆D)   �Aوا�&���� أن ا�
�وذج ا�
�دي ا��	4م ��� �واز
� ا�7$	ز ا���ر�" ##Aل 

  ا��
ك ا��ر#زي �وف ���	و�	ن إذا :

                                                             


� ھذه ا��"��'� 
� ��ً �; ا0
��د �����S ��و��ت ا���دان ا������ ، �� ا����ق، �0/ ا��
راض ��:��� �ن ��و��� )  24(T

ا��ر�ز�� 
�و�3ً �"'وزات �واز��
�� ا�"���. وھو ا�
راض ��ن ��طوي ��� رة �0/ ز��دة ���� ا���ود. �ذ�ك �Jن ا���وك ا��ر�ز�� 

<
�
ظ  �د��� ������� ا���ر �ن ا��
��ط��ت ا���د�� ا�دو���. و�ن :م 
��D ا�
�2رات �� ��زا��� ا���ك ��ذه ا���دان ، �0دة ، �� 
  ا��ر�زي، �� ھذه ا���دان ، 
�2رات ذات 
T:�ر ���م �0/ �'م ا�,
��ن ا����� .
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و
" ��A	وي  وا&د .#	ن �+	�ف ا�
�ود = �	A� "ط	A��&ا ��A�
�ظ ��A&� وفA� ر��	7�وك ا�
أي أن ا��

7
��� . ا�ودا4<،�ن  %)100(� �ن EDل ��< ا��ول ا

7
��،�A�A	م ا��
Aك ا��ر#Aزي ��-��AAم أ)Aر ا��A�Pرات �AA" ا��Aول  ���Aن طر�AAق ا��A�Pرات ا���	��AA� �A"  ا

 ا��&���.�	�" ا��ول 

�  �A�� "�	A+ر إ�(IA� FA� س�A� "ط	A��& ود ا�
وD	�& "A� �A	��A وA7ود  ا ���A	د،ا���Pر �" �ر#�ب 

 ا�#�".��ف �-	ل ��� �	�" ا 4��	ن ا��&�" 

 "AA�&ن ا��	AA��4 و�" ا�AA�د أAA&دام أD�AA�ن ا�AA� ر	AA��D ن اQAA� �AA�	$

AAك ا��AAول ا��& (�AA	�"و�AA" ا���� �AA��


$	:�-��د ��� �دة �وا�ل  ##ل)�	�" ا 4��	ن ا��&�" ��7$	ز ا���ر�"  –ا��ر#زي �  

)1(  �A�	��ت ا�	ط�A�ا� 	A$� د�رA� "A�ا� �Aا�طر��:�Aد��
���QA ا�&Aد ا�Aذي �ط�Aق ��FA ا���Aط	ت ا�
�د��AA  ا�

ا��	���A و#	
Aت ا��Aواق  ا�#�A"،ا���	�� ا 4��	
�� ا���	داً ��� ا�ر�	�� ��� ا 4��	ن ا���Aر�" 


" �AAAوف �#AAون �AAن ا��AA�&� �-AAAث  �طAAوراً،ا�AADرى أ�AAل 	AA��4 ر اAA�P�ن ا��QAAAم�	AAAظ
 �.�AAل ا�

أ�AA	 إذا ا���AAدت ا���AAط	ت ا�
�د��AA�� �AA إدارة ا�-���AA	ت ا 4��	
�AA� �AAن EAADل  ##AAل.ا���AAر�" 


"  �طAوراً،و#
	 ��دد أ�Aواق �	���A أ#)Aر  ا &��	ط"،ا��&#م �" �ط�و�	ت 	A��4 ر اA�P�ن ا��QA�

Eك ا��ر#زي ا��
�رده.4م �وف �#ون ذ�ك ا�ذي �Pط" ا��ول ا��&��� ����� 

أو ��A-ب  �	����Aب،�Qذا #	ن ھذا ا��+A	�ف ����A	ً  ا�
�ود.ا�#���� ا��" �وف ���#$	 �+	�ف  )2(

ا��
�AAؤ �QAA� ،FAAن ا�AA�Dدام ��	��AA ا 4��AA	ن ا��&�AA" ا�#�AA" ( �AAن EAADل ا�AA$7	ز ا���AAر�" ##AAل ) 

 �&�M.. وا�-#س �	�-#س ه��	ن ا��
ك ا��ر#زي ���رد�وف �#ون أ7دى �ن ا��Dدام ا4

 "A�&ن ا��	A��4 دام أ&د أ��و�" اD��ر ��ن ا	��D ھذا �ن ا"�	A�)  زيA#ك ا��رA
��� �A��&ول ا��A�� أوا

، ��	ذا �ن ا D��	ر ��ن ا��	�Aدة ا�
�د��A وا 4��A	ن ا��&�A" ##ل)�	�" ا 4��	ن ا��&�" ��7$	ز ا���ر�" 

�	ً،�� ؟. #�	 أ.ر
	 #Iداة ����	�� ا�
�د

�A = ا��A�Pر �A"  آ�-� �Aظ&� "A� >د�A4ل ا�	A�و �A��# "A� رA�P�ن ا�QA�

7
���A.�	�" ا��ول ا��&���A + ا��A�Pر �A� "A	�" ا��Aول ��QAن  ا�Aد�<،و��Aرض )�A	ت #���A و�A	4ل  ا

7
��� �" ا�7	ه �	 و���دار �����زم �	�+رورة ا���Pر �" �A	�" ا��Aول  �	،ا���Pر �" �	�" ا��ول ا

�س 
Aو� "A�#-ه ا�	A7� ا "A� ���&دار.ا��Aا���  "A�ا� "A�#�$ف ا�A�#�رار وا���A� را�� اA� ن�A+�� 	A� دة	Aو�

  �ؤازرھ	 ا��
دوق ����د ا 4��	ن ا��&�" �$دف ا�&د �ن ا��و�< �" #��� ا�
�ود.

�A" ا�و�Aت ا�Aذي  �	دة)�و�" ا��
دوق  (#�	ا�
�د��  �-
د�	 ��Dذ ا 4��	ن ا��&�" #Iداة �	��� �" ا���	��

أ  ��A&� M�Aدوث  ا�&	��،�" ھذه  ا��ر#زي،�Qن ا��ر ��ط�ب �ن ا��
ك  ا�دو���،��دھور ��F ا &��	ط�	ت 
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وھAو �A	 ���Aص �Aن  ���	A�4	ً،��	 �ؤدي إ�� ا�&Aد �Aن ا��و�A� "A� >Aرض ا�
�Aود  ا��&�"،�و�< �" ا 4��	ن 

أي أن �-	��A7 ا�-A7ز �A�� "Aزان ا��Aد�و�	ت ، �Aن و�A$7 ا�Aواردات." ���Aص �Aن و�	��A	� ا��&�A"،ا�ط�ب 

  ا�
ظر ھذه ، �د ��ت �ن EDل +�ط 
�و ا 4��	ن ا��&�" .


�Aو #���A  ا��د�و�	ت،أ�	 �
د�	 �#ون ھ
	ك �7ز �" ��زان  �A�� ف�A� ك	A
�QAن �Aدھور  ا�
�Aود،و#	ن ھ

�A"  ا��&�A"،ا 4��A	ن  ا��و�A� >A"�-و+F ���	�4	ً  �وف ا�-7ز)ھذا  (���ب�" ا &��	ط�	ت ا�
�د�� ا�دو��� 

�	ض �" ا��	�دة ا�
	.c �ن �7ز ��زان D
  ا��د�و�	ت.�&	و�� ��وا7$� ا 


دوق أن ا D��A	ر ��Aن ا��	�AAدة ا�
�د��A وا 4��AA	ن ا��&�IA# "Aداة ����	��AA ا�
�د��A ��و�AAف AAراء ا��A�D ريAو�

���)25(:  

 وا�Dد�	ت.�وة ا�روا�ط ��ن ا��واق ا��&��� و��ن ا��واق ا�دو��� ����<  - 1

 ا��	���.�وة ا�روا�ط ��ن ا��واق ا��&��� و��ن ا��واق ا�دو��� ��Xول  - 2

 ا�دو��.�ر���	ت �-ر ا��رف ا��" �DIذ �$	  - 3

  �Jذا ���ت :

 �را�ط	.ا��واق ا��	��� ا��&��� وا��واق ا��	��� ا�دو��� أ#)ر  �

� �� واق ا��&��� وا��واق ا�دو��� ����< وا�Dد�	ت أ�ل �را�ط	ً .ا

 ا�دو�� �DIذ ��ر���	ت �-ر ا��رف ا��رن . �

 �Qن �رض ر�	�� ��� ا��	�دة ا�
�د�� ���M أ#)ر 7دوى ��-ظ�م �	���� ا���	�� ا�
�د�� .

 �AA��&ا�� �AA��	واق ا��AA��
AAت ا	# 	AA��# "AA�&ن ا��	AA��4 ا �AA�� �AA�	�رض رAA� م�AA� س#-�	AAو� �AA��	واق ا��AA��وا

ا�دو��� أ�ل �را�طA	ً ، و#	
Aت ا��Aواق ا��&���A وا��Aواق ا�دو���A��� �A< وا�ADد�	ت أ#)Aر �را�طA	ً ، و#	
Aت 

  ا�دو�� �DIذ ��ر���	ت �-ر ا��رف ا�)	�ت .


��ول ا���س ا�
����� ��ر���� ا��
�رار وا�
��@ف ا�����@� ، �
�@�ول ا�دا�@� ا�����@�� � ً����"
واFن ، و

  ��ذا ا��ر���� ���� ��� :

&	ول �-ض �Dراء �
دوق ا�
�د ا�دو�" �طAو�ر دا� �A��	���A ���ر��A7 ا��	��A7� ، �Aري ����+A	ھ	 

7
���  Identity�&و�ل ��ط	��� � , R = ∆ MS  - ∆D = f[ ( + ∆Y ∆ا���Pرات �" �	�" ا��ول ا

                                                             

)25 (  IMF , The Theoretical Aspects …. Op cit .p.22 . 
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+∆ p , -∆ opc , …. ,… ) – D] 
	A(ل ا�A��" �Aن ھAذه ا�درا��A ، إ��A دا��A ، ا��A	�ق �
	و�$A	 �A" ا�

  . )26(��و#�� ��#ن ��	�$	 

و�-��د ا�دا�� ا���	��� ���ر��7 ا��	���، أ�	�	ً، ��� ا��
$� ( أو ا�����ر ا�
�دي ) ���زان ا��Aد�و�	ت ا�Aذي 

  ھ" :، ��وم ��� �دد �ن ا��روض،ا��	�ق ذ#رھ	

 ا��وال . ا���	د ��Pر ���وح أ�	م &ر#� ا���< وا�Dد�	ت ورءوس �

 D	ر�7	ً. –أ�-	ر ا��
�7	ت وأ�-	ر ا��ول ا��	���  –��&دد ا��-	ر ا��&���  �

 �-ر �رف )	�ت . �

 ��&دد ا�
	�� ا�&���" D	ر�7	ً . �


د �	�+رورة إ�� :��� 	$
Q� ، ت	دي ���زان ا��د�و��
  و�	دا�ت ھذه ا�دا�� ���
د إ�� ا�����ر ا�

  دا�� ا�ط�ب ��� ا�
�ود ا��" �DIذ ا�.#ل ا��	�" : )1(

M
d
 / P = f ( Y , r , ǁ  )                   → (25) 

  ) دا�� �رض ا�
�ود ا��" �DIذ ا�.#ل ا��	�" : 2(    

M = m . H    , H = R + D             → (26)    

  ��ث أن :

M
d ود . ا ��"..........  ا�ط�ب�
  ��� ا�

P  "�&م ا��	وى ا�-�ر.............. ا���	-�X�  

Y  "�&ل ا��Dوي ا�د�ا�&���".............. ��  

ǁ  مDA+�دل ا�A-� ...............>A�و�ا��  ) FA
) ھAو �-Aدل �A�Pر  A�& . (ṗ)ث أن  A�-�dp/dt . 1/ ṗراً �

  ا����وى ا�-	م �X�-	ر �" و&دة ا�ز�ن .

M ........... ف�	دي.ا��+�
  ا�

H دة�	د��.............. ا���
  ا�

R ول��7
���.............. �	�" ا�  ا

D ���&ول ا����  .  )ا��&�"  (ا 4��	ن............ �	�" ا

                                                             
)

26 (  BIGAN B. AGHEVLI and MOHSIN s .KHAN , The MONETARY Approach of the 

Balance of Payments Determination : An Empirical test , IMF ,  Staff Papers , Volume . 20 , 

1973 , P (277) . 
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r. "�&4دة ا��	�  ............ �-ر ا�


&�Aل ��� ()27( �A	�A�Dدام �-Aد ت ا�
�Aو  26) و�ن ا�دا��A ر�Aم (  25و�	��-��ر �ن ا�دا�� ر�م ( 	A

Q� ،

  ا���P��ن ا��	����ن وھ�	 :

Ḿd
/ M = ṗ/p + &1 ẏ / Y - &2ṙ  / r -&3ίί / ǁ      → (27)   

 Ḿ/ M = ṁ/m + R/ H . Ṙ/R + D/H . Ḋ/D       → ( 28) 


د ا��وازن �" �وق ا�
�ود ���	وى �رض ا�
�ود ( � F
M) �< ا�ط�ب ���A ا�
�Aود (  Mو��	 أ
d  ()28(  ،


&�Aل ��A" 28( ا��-	د�A&� �Aل ا�طAرف ا���Aن �Aن )27( ا��-	د��A إذاً �E&Qل ا�طرف ا���ن �ن 	A

Q� (

  ا��-	د�� ا���	��� ا��	��� ���ر��7 ا��	��� :

Ṙ/R =[ H/R (ṗ/p + &1 ẏ / Y - &2 ṙ  / r -&3ίί / ǁ - ṁ/m - D/R . Ḋ/D  ]→ ( 29 ) 

  ) أن �-دل ا���Pر �" �	�" ا &��	ط�	ت ا�
�د��  ا�دو��� دا�� : �29�M+ �ن ا��-	د�� ر�م (

 ا��&�".طرد�� �" �-دل 
�و ا����وى ا�-	م �X�-	ر ا��&��� وا�دDل  �

 �ن:�#��� �" #ل و

 ا��	4دة.�-دل ��Pر �-ر  �

 �-دل ا��+Dم ا���و�< . �

 ا��+	�ف. �

 �-دل 
�و �	�" ا 4��	ن ا��&�" . �

 "AA�دا� "AA� واردةAAا� ����AA�رات ا��AA�P���� "AA�#ر ا��(IAA�د ا�AA&د��ن AA� ��AA�	ا��� �AAذه ا�دا�AAھ 	AA

وھ#AAذا ��#

��AA-� �AAدل ا��AA�Pر �A" ا &��	ط�AA	ت ا�
�د��AA ا�دو���AA. و�Aن )AAم ��AA$ل ���
AA	  ���A$	A�،رض ا�
�AAود وا�ط�AAب 

 �AA�	��أدوات ا� "AA� زمEAAر ا�AA�P�م ا�AA7&� د أدقAA&د��وغ AA��� دافAAھ�)AAم ��AAوغ ا�ھAAداف و�AAن  ا�و��AAط�،ا

.��4	$
  ا�

  

                                                             

 

    )

رض ا���وذج ا���دي ���زان ا��د�و�0ت ا�
�رار دا�� ا�ط�ب �0/ ا���ود . ���� أن ھذا ا�ط�ب �
�دد ، أ����ً ، ��ل  28<� (

وھو ا��
�2ر ا�ھم �ن و'�� �ظر  –�ن ��
وى ا�د+ل ا������ ، �"ر ا�>�,دة ، ا���
وي ا�"�م ��U"�ر ، و��� أن ا�د+ل ا������ 

�دد +�ر'��ً ، أي +�رج ا���وذج و�� ا�'ل ا�طو�ل �0د ��
وى ا�
وظف ا����ل ،  –�0/ ا���ود  ھذا ا��د+ل �� 
�د�د ا�ط�ب�

�Jن ا�ط�ب ��0 ا���ود �وف �
�م ����
�رار ، ���ث أن أي ز��دة �� 0رض ا���ود 
>وق ز��دة ا�ط�ب �0/ ا���ود ، �وف 
  ��د�و�0ت .
��رف إ�/ ز��دة ا�A>�ق ا���� ، ��� �ؤ:ر �����ب �0/ ��زان ا
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  �ــ�,ـا��

��ر
AA	�� ا �AA��رار وا��#�AAف  ا��&�����AA وا���	���AAا��&AAث �AAد �
AA	ول ا���	�AA	ت وا��AAس  
ظAAراً �ن


دوق ا�
�AAد AA� ؤازرهAA� ذيAAا� "AA�#�$دو�"ا�AAذ�كو ا�AA� �AA�(&�4 ا��	AA�
  �AAد أن �.AA�ق �AAن درا��AA ھAAذه  �QAAن ا�

  و��#ن ��ورة ھذه ا�
�	�4 ���	 ��" : وا���	���.ا���	�	ت وا��س ا��&����� 

-  �AA-ذا ط�� ��	AA
�-��AAد ��AA� �AAروض و�
ط��AA	ت ا�
ظر��AA ا�
�د��AA. و�AAن )AAم �#AAون  ا
��	�AA�4أن ا��ر

 "�DداAAوازن ا�AA�دم ا�AA� "��#AA.�� ً	AA
�-� ً	AA7E� "�	AA��	و� ،ً	AA
�-� ً	AA��D.� رضAA�د ا�AA� ��	AA
ا��ر

 وا�D	ر7".

���وب ا ���-	ب ا� - Fو�	
ذي �ر�ط �	 ��ن ا�
	�� ا��&�A" وا �A��-	ب، إ  أ
FA أن ا��ر
	�� ر:م �

 	A� وAوھ .( "A�&ا�� ��	A
�ر#ز أ�	�	ً ��� 7	
ب ا ���-	ب دون ا��ر#�ز ��� 7	
ب ا�-Aرض ( ا�

. F�د�	و&� F
��د ا��ر
	�� �واز� 

�AA	ق  -
�AA	ض�AA-ر �Aرف ا�-���AA ا��&��)  �A�A�#فأن ا��ر
A	�� ��AA�Dدم أداة �&و�Aل ا9D
) #IAAداة �	 

وھAو إA7راء  ا��&�A(."A	ر ا��� ����A����Aص ا�ط�Aب ا@� �#�ف 7	
ب ا�-رض ��	 �&د �Aن �-�ل ��

�A	�م �Aن أ��A	ب ا���#Aك �A" ا�$�#Aل ا ���A	دي �E���A	د ا���A�Dف ا�Aذي  ا��ر
A	��،7وھري �" �

�ذ 
�،��	
��ذه.و�-زز �ن �
	���� ا ���	د ا����دم &	ل  ا��ر
� 


A	�" ا�-A7ز ا�Aدا�D" ا�Aذي  و�<�-ول ا��ر
	�� ��� دور ا�� -�� "A�	�ب أ�A�# "�&ن ا��	��ا 4 "�

��7	ھEً دور ��Dف #ل �ن ا�A$7	ز ا���Aو��" وا��	���A ا�-	��A ��دو��A  ا�D	ر7"،�
-#س �" ا�-7ز 

 ا�ط��".�" �#ر�س ا�-7ز ا�دا�D" ذي ا��	س ا 7��	�" / 


دوق���AAرض  -AA� "دو�AAد ا�AA�
وا�&����AA أن  
�د��AA.�وا�AAل أن ا��AA-	ر ��#AAون ��AAط ا���AA	داً ���AA  ا�

A�	�زء أA7 "� ط��ر�ر 	-��
�ط ا��#Aو�ن ا 7��A	�" وا�ط��A� "A"  "�#و�
	ت اA� 	A$
�،>A��7ا�� 

 ا��7��<.ا��را#م و�و�� F$7	�M أ�راد  وط ا�دو�� ا�وط
�� ا��" �$��ن ���و��دي �و�ر .ر

-  ��	AA
��AAرض أن ا�-AA7ز ا�AAD	ر7" � ��	AA
ق وإن #AA	ن �AA7ز داAA�� "AA�Dط . وھAAو �
طAA�AAن أن ا��ر


F ��س #ذ�ك �	�
��� �P	���� ا���دان  ا����د��،�&�&	ً �	�
��� ��-ض ا ���	د�	ت Q�.���D�ا�� 

-  �Aد��
و   وا��	���A،أن ا�دا�� ا���	��� ���ر
	�� �-��د ��� �A�A�Pرات ��Aت أ�	�A	ً إ��A ا���A�Pرات ا�

A�P�دل ا�A-� �A�� ر�(IA�ا� "A� رضA-ب ا�
ر �A� "A	�" ا��Aول �.�ر إ�� دور �ذ#ر ����Pرات 7	

.���
7� ا

�Qن �م ��+�ن �و)��	ً @��� ��	�E�A$	 �A-	���  ً	�	�F،أن ا��ر
	�� وإن #	ن �
طوي ��" ��	�< �-�ن  -

 ا ���	د��.و�I)�را�$	 ��� ا����Pرات 

  

  



 

- 46 - 

 

 ا��را';

  أو�: ا��را'; ا�"ر���:

ا�@@دو�� �0@@/ ا��
�@@�د  آ�@@�ل B@@�ف ��@@�و��، اF:@@�ر ا��
�@@�د�� وا�'
���0@@� �����@@�ت �@@�دوق ا���@@د .1


+>�ض ���� ا�'��H ا���ري ) ، ر�@��� ��'�@
�ر ، 1990- 1970ا���ري +3ل ا�>
رة ( ����� ) (

 1995'��"� ط�ط� ،  –���� ا�
'�رة 

�@@�ر �0@@�س، 
���@@ل ����@@� ا�
���@@ف ا�����@@� �@@� ��@@دان 0ر��@@� �+
�رة(��@@ر ، إ��@@�ن �0@@د ا��@@�ظم .2

 ، �دون �� ر ، �دون 
�ر�W.) وا��2رب

-2012'���� ��"��م، أھ��� إ���3ت ��دوق ا���د ا�دو�� �� ظل ا�ز��ت ا�����@� وا���د�@� ا�دو��@�،  .3

2013. 

  1980ر�زي ز�� ، � ��� ا�
B+م �� ��ر ، ا���,� ا���ر�� ا�"��� ���
�ب ، ا���ھرة ،  .4

ا�'�"�@@@� ا���@@@ر��  ا��"��@@@رة،�'�@@@� ��@@@ر  ا��
�@@@�دي،�@@@��ر ���@@@ود �"
@@@وق، ����@@@�ت ا�
:��@@@ت  .5

1990،   420 – �3�419
��د ا������ وا���Aء وا�
 ر�; ، ا���ھرة ، ع  

 . 2001 �ري ز0زور ، ا�ط�ر ا�
����� ��را�� ا�
���D ا������ ، ا�'زا,ر ، .6

�@@�دوق ا���@@د ا�"ر�@@� ، �"�@@د ا�����@@�ت ا��
�@@�د�� ، ا�����@@�ت ا��
�@@�د�� �@@� ا�@@دول ا�"ر��@@� ،  .7


و��@@ق ا��@@�دق ، د.�"�@@د �0@@� ا�'@@�ر�� ، د. ���@@ل �0@@د ا�وھ@@�ب ا��ظر�@@� وا�
ط��@@ق ، 
�ر�@@ر د. �0@@� 

  �1996ط�>� ، ����� ��وث و���� �ت ����ت ا�"�ل ، أ�و ظ�� ، 

�0@@د ا�>
@@�ح ا�"�@@وص ، ا���@@�ذج ا�
��T>�@@� ��@@�دوق ا���@@د ا�@@دو�� وا���@@ك ا�"@@����  : ا��@@س ا��ظر�@@�  .8

ا�
�@@@�د�� 0ر��@@� ، ا�'�"�@@@� ا�"ر��@@@� وا��@@��ت ا�
ط����@@@� إ @@�رة ��
'ر�@@@� ا�
و��@@@�� ، �'�@@� ��@@@وث 

  1997/  ����9وث ا��
��د�� ، ا���ھرة ، 

�'�@� ��@ر ا��"��@رة ،  ا�@دو��،ا�
��ف ا�
� �@د���0 �@�دوق ا���@د  0 ��وي، �را��0 ��وي �0/  .9

  1988) ،  420،  419ا�'�"�� ا���ر�� ��3
��د ا������ وا���Aء وا�
 ر�; ، ا���ھرة ، ع ( 

 ا��"��@@رة،�'�@@� ��@@ر  ��@@ر،�@@; اA @@�رة إ�@@/  ا�����@@�،ا��
�@@�د ا���@@� �@@� ا���@@دان ـــــ@@ـ، 
���@@ف  .10

  1988،  )419،420(ع  وا�
 ر�;،ا���ھرة،ا�'�"�� ا���ر�� ��3
��د ا������ وا���Aء 

�1980
�ر ا�>�ر ، +��رات أ��م ا�"��م ا�:��ث ، 
ر'�� أ��د �ؤاد ���; ، ا���ھرة ،  ا��ق،���وب  .11  

أ:ر 
+>�ض �"ر ا��رف �0/ ا���زان ا�
'@�ري و�"@دل ا�
B@+م �@� ��@ر +@3ل  أ��د:���د ��ن  .12

 ا��@@@�ھرة،'��"@@@�  –���@@@� ا��
�@@�د وا�"�@@@وم ا�����@@��  ��'�@@
�ر،ر�@@@���  )،1992 – 1976(ا�>
@@رة 

1996.  
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��@@ط>/ ��@@ط>/ �0@@د ا�@@ر��ن، ا�����@@� ا��
�@@�د�� و� @@��� ا�
@@وازن ا�+@@�ر'� (درا�@@� 
ط����@@�  .13

 .1995 ط�ط�،'��"�  –���� ا�
'�رة  د�
وراه،ا���ري) ر���� �0/ ا��
��د 
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