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ʝʳلʸال :   

  
ʚاول هʻʱراسةتʙع  ه الʨضʨالʺالي م ʛȄʛʴʱاسة الʽهاسʱʳهʱي انʱال ʙهاالʻة ومʽامʻفي ول ال ʛائʜʳال 

 أʴǼاث ودراسات على ضʛورة رفع القʨʽدخʹʦ الʨʴʱلات العالʺʽة الأخʛʽة، حʘʽ أكʙت عʙة 

تʴقȘʽ الʽʺʻʱة ، بهʙف وȂسقاȋ الʨʴاجʜ عʧ الʤʻام الʺالي لʹʺان تʙفȘ أمʲل لʛؤوس الأمʨال
 وقʙ تʨصلʗ الʙراسة القʽاسʽة ʺالʽة والʻقǽʙة.الاقʸʱادǽة والʱأثǼ ʛʽالإʳǽاب على الʺʕشʛات ال

ʛʳانʛل غʳة أنʽʳهʻة على مʙʺʱا الʺعʱاسة الانفʽإلى أن س ʦل ʛائʜʳها الʱʳهʱي انʱح الʺالي ال
.ȑادʸʱالاق ʨʺʻة الʛʽعلى وت ʛʽلها تأث ʧȞǽ  

  
الʯؒلة  الʯؒامل الʙʯʵʸك؛ الʙȂʙʲʯ الʸالي؛ الʹʢام الʸالي؛ الʹʦʸ الاقʶʯادȏ؛ :الʸفʯاحʻةالؒلʸات 
 الʹقǻʗة.
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  مقʗمة:
مʧ الʨʴʱلات الأساسʽة الʱي ʡالʗ  ال الʨʻʶات القلʽلة الʺاضʽة عʙدً لقʙ شهʙ العالʦ خلا    

مʱʵلف جʨانʖ الʽʴاة الʺعاصʛة في ؗافة دول العالʦ على اخʱلاف تʻȄʨؔاتها ومȄʨʱʶات 
ف على أن الʺʱغʛʽات العالʺʽة، الʱي مʜʽت العقʙیʧ الأخʧȄʛʽ تقʙمها، ʘʽʴǼ لǽ ʦعʙ ثʺة خلا

مʧ القʛن العʧȄʛʷ، في الʽʶاسة والاقʸʱاد والʨʢʱر العلʺي، شȞلʗ في مʳʺلها واقعاً 
ولا شʥ في أن  .ʧ قʰلتارʽʵȄاً معاصʛاً وضع العالʦ على عʰʱة مʛحلة جʙیʙة لʷǽ ʦهʙها م

لاقة وʙʽʡة بʧʽ العʨلʺة والʤʻام الʺالي، قʽام ع ة عʳʧاتهي ن الʱغʛʽات والʺʙʳʱʶات هʚه
الʛȄʛʴʱ الʺالي والاتʳاه نʨʴ الانفʱاح على الأسʨاق الʙولʽة  عʱʺاد سʽاساتمʧ خلال ا 

 ȌǼاʛتؔامل وت ʙایʜاقالأوتʨة سʽد على  الʺالʨʽخلال إلغاء الق ʧارجي مʵال ʦالعالǼ ةʽلʴʺال
ة رؤوس الأمʨال ȞǼل أنʨاعها ʛؗح.  

إلــى بــʛوز مʨʺʳعــة أدت ادǽة والʺالʽــة العالʺʽــة فــي العقــʨد الأخʽــʛة الʴʱــʨلات الاقʸʱــ هــʚه   
عالʺي جʙیʙ مʻʰي على الʛȄʛʴʱ الʺـالي وȂزالـة الʴـʨاجʜ والانفʱـاح  لإقامة نʤاممʧ الʨʱجهات 

غʛʽهــــا مــــʧ الـــʙول لــــʦ تؔـــʧ الــــʙول العʽȃʛــــة Ǽʺعـــʜل عــــʧ هــــʚه  بـــʧʽ مʱʵلــــف دول العـــالʦ. وؗ
شــــȋʛ أساســــي لʳʻــــاح بــــʛامج الإصــــلاح  الʴʱــــʨلات، حʽــــʘ ؗــــان نʺــــʨذج الȄʛʴʱــــʛ الʺــــالي

ــــʙول الʱــــي تʻʰــــʗ فؔــــʛة الؔــــʰح الʺــــالي خاصــــة فــــي مʳــــالات الʽʶاســــة  ــʚه ال الاقʸʱــــادȑ لهــ

Abstract:  
The subject of this article is articulate about the impact of the financial 
liberalization policy on economic growth, adopted by the under 
developed countries, including Algeria. Where several studies have 
confirmed the need to lift restrictions policy and remove barriers to the 
financial system to ensure an optimal flow of capital, needed to achieve 
economic development. The econometrics’ study concluded that 
Algeria's financial opening policy had no impact on the economic 
growth. 
Keywords: Financial liberalization, Financial system, 
Cointegration, Economic growth,  Money supply. 
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الاشـʛʱاكʽة. وتʨاجـه الʽـʨم الـʙول  الإیʙیʨلʨجʽـةالاقʸʱادǽة والʻقǽʙة والʺالʽة حʖʶ مـا تقʱʹـʽه 
لʽــات الʴʱــʨل وخلــȘ العʽȃʛــة ومʻهــا الʜʳائــʛ مʛحلــة الانفʱــاح الʺــالي قʰــل تهʯʽــة الاقʸʱــاد لعʺ

فــي  ʛʡ هــʚا الʴʱــʨل.ʕ الإجــʛاءات الʱــي تــʰة والʹــʨاȌǼ و الʷʱــȄʛعات الʺʻاســو  ʯʽʰــة الʺلائʺــة ال
الȄʛʴʱــʛ  أثــʛت سʽاسـةهـʚا الإʡـار جــاءت هـʚه الʙراسـة لʽʳʱــʖ عـʧ الإشــȞالʽة الʱالʽـة: ʽؗـف 

  على معʙلات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ؟ الʱي انʱهʱʳها الʜʳائʛ الʺالي
 یʨجـʙ أثـȞʺǽ ʛـʧ اقʱـʛاح الفʛضـʽة الʱالʽـة: ة عـʧ هـʚا الʶʱـاؤلللإجاǼـفʙضʻة الʗراسـة:  -

 ʨʻــائي ذو دلالـــة معʸفـــي إح ȑـــادʸʱالاق ʨــʺʻــة علـــى الʽة الʺالʡســـاʨات الʛشـــʕʺــة لȄ
  . 2013-1970الʜʳائʛ خلال الفʛʱة 

تʙʴیــʙ انعȞاســات سʽاســة الȄʛʴʱــʛ الʺــالي علــى  لــىإیهــʙف هــʚا العʺــل أهــʗاف الʗراســة: 
ȘȄʛʡ ʧع ȑʛائʜʳاد الʸʱالاق:  

 عʻاصʛه؛الʱعǼ ʅȄʛالʛȄʛʴʱ الʺالي و   -
-  ʠعــȃو ȑـادʸʱالاق ʨـʺʻلات الʙمعـ ʧʽعـة العلاقــة بـʽʰʡ حʽضـʨʱة لʽاسـʽدراسـة ق ʦǽʙتقـ

 .في الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ  مʕشʛات الʛȄʛʴʱ الʺالي

ـــة الʦʸضـــʦع: ʻʸلـــف الآراء أهʱʵـــ ت ـــʙ حـــʨل جـــʙوȐ تȄʛʴـــʛ الأســـʨاق الʺالʽـــة، فف ʕؗت ʧʽي حـــ
ــʙ مʨʺʳعــة أخــȐʛ علــى خʢــʨرة الإʳǽابʽــة هآثــار  الʳʱــارب علــىمʨʺʳعــة مــʧ الʙراســات و  ʕؗت ،

 ʙʺʱــʶول. تʙالــ ʧʽقالهــا بــʱــة وانʽالأزمــات الʺالǼ Șعلــʱʺال ʖانــʳاءات خاصــة فــي الʛـه الإجــʚهـ
ʛــȄʛʴʱذج للʨــاد نʺــʳǽــة لإʴاجــة الʺلʴال ʧهــا مــʱʽʺراســة أهʙه الʚالʺــالي هــ  ُ ǽ ʛʽفʨتــ ʧمــ ʧــȞʺ

والʽʰʢعـــة الهȞʽلʽـــة للاقʸʱـــاد  ʻʱȄاســـʖاللازمـــة لȄʨʺʱـــل الʽʺʻʱـــة مـــʧ جهـــة و رؤوس الأمـــʨال 
 ȑʛائʜʳال.Ȑʛجهة أخ ʧم  

یʙʴʱد هʚا العʺـل مـʧ جـانʧʽʰ؛ مȞـاني وزمـاني، أمـا الʳانـʖ الʺȞـاني مʛجعـه حʗود الʗراسة: 
 ʦهـــا علـــى أهـــʛʽتأث Ȑʙخـــلال دراســـة مـــ ʧمـــ ʛائـــʜʳالʺـــالي فـــي ال ʛـــȄʛʴʱة الʛـــاهʤǼ ـــامʺʱالاه

-1970هــʚه الʙراســة تʺʱــʙ فــي الفʱــʛة الاقʸʱــادǽة. أمــا الʳانــʖ الʜمʻــي فو  الʺالʽــة الʺʱغʽــʛات
  حʘʽ تʷʺل فʛʱات الʰؔح الʺالي والإصلاحات والانفʱاح.  2013

 عʹاصʙه:ماهʻة الʙȂʙʲʯ الʸالي و  -1

ʣهــʛت الʰــʙاǽات الأولــى للȄʛʴʱــʛ الʺــالي فــي مʢلــع الʶــʰعʻʽات ʳʽʱʻؗــة حʽʺʱــة لفʷــل        
الـــȑʚ أثـــʛ ســـلʰا علـــى الأمـــʛ  سʽاســـة الؔـــʰح الʺـــالي الʱـــي اعʱʺـــʙتها معʤـــʦ الـــʙول الʻامʽـــة،
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 ʧــاع الʺــالي عــʢد علــى القʨــʽــف القʽفʵʱــاح لʱاســات الانفʽــي سʻʰإلــى ت ʗجهــʨʱاتها فǽــادʸ ɦاق
ȘـــȄʛʡ  ـــاب رأس الʺـــال وأســـعارʶـــة ح ʛؗح ʛـــȄʛʴوت ʧʽـــأمʱـــاع الʢؔـــي وقʻʰـــاع الʢالق ʛـــȄʛʴت

  الʛʸف.
Ȟʺǽــʧ تعȄʛفــه علـــى أنــه عʺلʽــة مʨȞنــة مــʧ مʨʺʳعــة مـــʧ  تعȂʙــʃ الȂʙʲʯــʙ الʸــالي: 1-1

الʺʸـــʛفي، و  ت الʱـــي تʰʢـــȘ بهـــʙف إلغـــاء القʽـــʨد الʺفʛوضـــة علـــى القʢـــاع الʺـــالي الإجـــʛاءا
ــة رؤوس الأمــʨال مــʧ أجــ ʛؗد علــى حʨــʽزالــة القȂة وʙأســعار الفائــ ʛــȄʛʴʱــاع كʢل إصــلاح الق

فــي  للȄʛʴʱـʛ الʺـالي) وقـʙ بـʙأت عʺلʽــة Ucer,2001,p 1الʵـارجي للʙولــة.(الʺـالي الـʙاخلي و 
العʙیـــʙ مـــʧ الــــʙول الʻامʽـــة الʱـــي أǽقʻـــʗ أن الȄʛʴʱــــʛ الـــʙول  الʺʱقʙمـــة ثـــʦ تʨســــعʗ لʷʱـــʺل 

عʺــل ت تالاقʸʱــادȑ لا Ȟʺǽــʧ أن ʱȞǽʺــل إلا Ǽالإصــلاح الʺــالي ȞǼــل مــا ʷǽــʱʺله مــʧ إجــʛاءا
الʺʕسʶـــات الاقʸʱـــادǽة وفـــʱح الʺʳـــال علـــى تʢـــʛȄʨ الأســـʨاق الʺالʽـــة وخʸʵʸـــة الʻʰـــʨك و 

ة رؤوس الأمʨالتʛȄʛʴ لʙخʨل الاسʲʱʺارات الأجʽʰʻة و  ʛؗح.            )Hassane, 2000, 

p12  ( 
إن نʳـاح سʽاسـة الȄʛʴʱـʛ الʺـالي یʢʱلـʖ إلغـاء القʽـʨد شʙوȉ نʱاح الȂʙʲʯـʙ الʸـالي:  -

ــة رؤوس الأمــʨال قʸــʛʽة و والʛʱتʰʽــات والʹــʨاȌǼ الʺفʛوضــ ʛؗلــة الأجــل ة علــى حȄʨʡ
تʨزȄــع الʺــʨارد اء الʶــʨق مʢلــȘ الȄʛʴــة فــي تʸʵــʟʽ و عʰــʛ الʴــʙود الʽʻʡʨــة، وȂعʢــ

 ʙیــــʙʴــــة، وتʽمات الʺالʙــــʵاعة الʻــــة علــــى صــــʽمʨȞʴــــة الǼقاʛلغــــاء الȂة وʙأســــعار الفائــــ
ـــي،  Ǽـــاخʱلاف الـــʙول  لȄʛʴʱـــʛ الʺـــاليتʱʵلـــف آلʽـــات او )73، ص1999الʺالʽـــة. (زؗ

مــــʧ الʷــــʛوȋ لʹــــʺان نʳــــاح هــــʚه  دالاقʸʱــــادǽات ولؔــــʧ عامــــة ʳǽــــʖ تــــʨفʛ عــــʙو 
  الإجʛاءات أهʺها:

ʜ الʽʰؔـʛ فـي الʺʨازنـة العʳـلأن الʱʹـʦʵ و  الاسʱقʛار الاقʸʱـادȑ علـى الʺʶـȐʨʱ الؔلـي -
وأســـعار الʸـــʛف غʽـــʛ الʺʙعʨمـــة Ǽاقʸʱـــاد قـــȑʨ ورفـــع أســـعار الفائـــʙة الاســـʺʽة إلـــى 
مʶــȄʨʱات مʛتفعــة لʴʱقʽــȘ معــʙلات حقʽقʽــة مʨجʰــة قــȞǽ ʙــʨن ســʰʰا فــي أزمــات مالʽــة؛ 

 )88، ص2005(أنʙراوس، 
 وجʨد إʡار قانʨني وȂجʛائي یʙعʦ إدارة داخلʽة قȄʨة وȂشʛاف جʙʽ؛ -
- ʽʰʢرج في تʙʱال Șالʺالي ʛȄʛʴʱاح للʛʺǼادʸʱة للاقʰاسʻروسة ومʙ؛ل م 
قــʙرة الـــʙول الʻامʽــة علـــى الʱؔامــل مـــع الʶــʨق العـــالʺي عــȄʛʡ ʧـــȘ زȄــادة الʢʱـــʨر  -

 ،ʛول.( صقʙه الʚة لهȄارʳʱادلات الʰʺال Ȑʨʱʶاعي ورفع مʻʸ9، ص2003ال( 
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ـــل الʸـــالي:  1-2 ʻلʲʯال ʙنـــاتعʹاصـــʨȞʺال ʛـــȄʛʴت ȘـــȄʛʡ ʧالʺـــالي عـــ ʛـــȄʛʴʱـــة الʽآل ʦʱتـــ 
  الأساسʽة للʤʻام الʺالي وʧȞʺȄ حʛʸها إجʺالا في العʻاصʛ الʱالʽة:

 :فيʙʶʸال ʙȂʙʲʯال 
 Șʽى الʹـʻـالʺعǼ فـهȄʛتع ʧـȞʺȄالʺـالي و ʛـȄʛʴʱال ʛاصـʻع ʦأهـ ʧفي مـʛʸʺال ʛȄʛʴʱال ʛʰʱعǽ
على أنه مʨʺʳعة مʧ الإجʛاءات الʱي تهʙف إلى الʱقلʽل مʧ درجة القʨʽد الʺفʛوضـة علـى 

ـــه وفـــʱح الʺʳـــال أمـــام الʺʻافʶـــة الʺʴلʽـــة القʢـــاع الʺʸـــʛفي والʱقل ـــة ل ʽـــل مـــʧ احʱؔـــار الʙول
ي، الة للʛʵوج مʧ حالة الʰؔح الʺاليوالأجʽʰʻة فهʨ أداة فع  )73، ص1999.( زؗ

 ومــʧ وهــي الʱʻــائج الʺʤʱʻــʛة مــʧ تʽʰʢــȘ آلʽــات الانفʱــاح أهــʗاف الȂʙʲʯــʙ الʶʸــʙفي:  -
 أبʛزها:

 رفع معʙلات الاسʲʱʺار؛ʺʴلي والأجʰʻي لȄʨʺʱل الاقʸʱاد و تعʯʰة الادخار ال -
 خلȘ علاقة تؔامل وارتʰاȋ بʧʽ الأسʨاق الʺʴلʽة والأسʨاق العالʺʽة؛ -
  تفعʽل الأسʨاق الʺالʽة لʨؔʱن قادرة على الʺʻافʶة. -
 :الʸاب رأس الʴح ʙȂʙʲت 

 ʧء مـʜـة لأنهـا جـʽمعاملاتهـا الʺال ʛـȄʛʴت ʨـʴول نʙالـ ʦـʤمع ʗهʳـه إزالـة اتʽف ʙتعـ ʦلـ ʦعـال
ــʽــارً الʴــʙود خالʴــʨاجʜ و  مʳʱʻــات الهʙʻســة و       الʶــʙʻات ا تلعــʖ فʽــه الأســهʦ و ا بــل واقعً

وȄعʛʰʱ تʛȄʛʴ حʶاب رأس الʺال أحʙ أهـʦ جʨانـʖ الȄʛʴʱـʛ الʺـالي وذلـʥ  .الʺالʽة دورا هاما
ــى الʱـــــــــʙفقات والʺعـــــــــاملات فـــــــــي حʶـــــــــاب رأس الʺـــــــــال لʺʽـــــــــʜان  Ǽإلغـــــــــاء القʽـــــــــʨد علـــــــ

 ،ȑʨسʨʺعات(الʨفʙʺ10-9، ص2013ال(  
ـة رأس الʺـال  الʸـال:مفهʦم تʙȂʙʲ حʴاب رأس  - ʛؗد علـى حʨـʽـف القʽفʵـي تʻعǽ ʨوهـ

عʰــʛ حــʙود الʰلــʙ، وʻȄــʱج عــʧ هــʚه الإجــʛاءات حȄʛــة تȄʨʴــل الʱــʙفقات الʻقǽʙــة والʺالʽــة 
Ǽالʶʻـʰة للقʢـاع الʵــاص والأجʰʻـي فــي إʡـار الʱؔامــل الʺـالي والانــʙماج فـي الاقʸʱــاد 

ـة رؤوس الألʧؔ العالʺي، و  ʛؗعلـى ح ȌǼاʨام الʹـʙـي انعـʻعǽ ا لاʚهـ ،ʝـȄال. ( إدرʨمـ
 )1، ص2005

ǽعʰʱــʛ تȄʛʴــʛ حʶــاب رأس الʺــال ضــʛورة حʽʺʱــة دوافــع تȂʙʲــʙ حʴــاب رأس الʸــال:  -
Ǽالʶʻـــʰة للـــʙول الʻامʽـــة، وذلـــʶǼ ʥـــʖʰ قʸـــʨر مʨاردهـــا الʺالʽـــة الʺʴلʽـــة عـــʧ تʺȄʨـــل 
الاســʲʱʺار. وȃــʚلȞǽ ʥــʨن تȄʛʴــʛ حʶــاب رأس الʺــال وســʽلة للʸʴــʨل علــى اســʲʱʺار 
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 اب رأس الʺـــال فـــي الʻقـــاȋ الʱالʽـــة:ʜاǽـــا تȄʛʴـــʛ حʶـــأجʰʻـــي. وȞʺȄـــʧ تلʵـــʟʽ أهـــʦ م
 )50، ص2004(كʨزلا، بʛاساد، 

 الʺʶاهʺة في جʚب الاسʲʱʺار الأجʰʻي؛ -
ʙة تـــʕدȑ إلـــى زȄـــادة وتقـــارب أســـعار الفائـــســـʙʵʱام رأس الʺـــال العـــالʺي زȄـــادة فعالʽـــة ا -

 ارتفاع الʻاتج الʺʴلي؛الاسʲʱʺار و 
تـــʛاكʦ الاحʽʱاʽʡـــات الʳـــارȑ و ال فـــي تʺȄʨـــل عʳـــʜ الʶʴـــاب ʶǽـــاعʙ تـــʙفȘ رأس الʺـــ -

 الأجʽʰʻة.
  اق الأوراقʦأسـ ʙـȂʙʲـة: تʻالʸالȐـة  أدʽاق الʺالʨؤ الأسـʜـʳـل تʽالʺـالي إلـى تقل ʛـȄʛʴʱال

ـ̔ــة وزȄـــادة تؔامـــل الʺʛاكـــʜ الʺالʽـــة الʙولʽـــة. حʽـــʘ ســـʺʗʴ الʨʻؔʱلʨجʽـــا الʺʢʱـــʨرة  الʺʴل
 ʧʺـʹʱȄو ،ʛʡـاʵʺال ʙـة الآجلـة ضـʽʢغʱة للʙیـʙج ʖʽام أسـالʙʵʱاسـǼ اتʰاسʴماج للʙالانـ

ʽــة حــʚف ؗــل القʽــʨد علــى حʽــازة الʺʶــʧȄʛʺʲʱ الأجانــʖ لــلأوراق الʺالʽــة  ʛؗʴه الʚفــي هــ
خـʛوج ؗـل عʻاصـʛ ، مع ضـʺان حȄʛـة دخـʨل و الفʨائʙلʺʴلʽة وȂجʰارȄة تʧʽʡʨ الأرȃاح و ا

،ȑʨسʨʺة.(الʽة الʺالʡساʨ20-19ص ،2013ال(  
لــلأوراق الʺالʽــة  تلʳـأ الــʙول لȄʛʴʱــʛ أسـʨاقهاأهــʗاف تȂʙʲــʙ أســʦاق الأوراق الʸالʻــة:  -

ي،   )75، ص1999سعʽا لʴʱقȘʽ الأهʙاف الʱالʽة: (زؗ
 ؛ʙخʛات الʺʴلʽة والأجʽʰʻةزȄادة قʙرة الأسʨاق الʺʴلʽة في تعʯʰة الʺ -
 تʧʽʶʴ أداء الأسʨاق الʺʴلʽة حʱى تʨؔن قادرة على الʺʻافʶة على الʺȐʨʱʶ العالʺي؛ -
لا ʽʰؗــʛا حــʨل الآثــار أثــار هــʚا الʺʨضــʨع جــʙتقʻــʤʻ تȂʙʲــʙ أســʦاق الأوراق الʸالʻــة:  -

الʺʴلʽــــة ومــــا یʻــــʱج عʻــــه مــــʧ أزمــــات والانعȞاســــات الʺʱفاوتــــة علــــى الاقʸʱــــادǽات 
  في الʙول الʻامʽة وʧȞʺȄ حʛʸ هʚه الʱʻائج في مʨʺʳعʧʽʱ: ةصاخاخʱلالات 

یʽʱح الانفʱاح الʺالي للʙول الʻامʽة الفʛصة للʨصـʨل إلـى الʺʛاكـʜ  الآثار الإʱǻابʻة: -
الʺʴلـــي  ،تʺȄʨـــل الاســـʲʱʺار ة عـــʛʧ اصـــقن اقʸʱـــاداتها خاصـــة وأ الʺالʽـــة الʙولʽـــة

ل الʺʷاكل الʺʛتʢʰة Ǽه.الا تʱʰعʙ عʧ حʱىو   قʛʱاض وؗ
زȄـادة مʵـاʛʡ هـʛوب رؤوس الأمـʨال الʽʻʡʨـة للʵـارج إضـافة إلـى  الآثار الʴلʻʮة: -

 Ȑʙـف وفـي الʺـʽʲؗ لȞـʷǼ اراتʺʲʱوج الاسـʛة في حال خʽمات الʺالʙʸض للʛعʱال
 لأمʨال الʶاخʻة.القʛʽʸ أو ما ǽعʛف Ǽاسʦ ا
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ـــالي:  1-3 ʸال ʙـــ Ȃʙʲʯالʺـــالي دراســـات ال ʛـــȄʛʴʱع الʨضـــʨراســـة مʙن بʨـــادیʸʱالاق ʦʱاهـــ
 ʟʽـʵتل ʧـȞʺȄة، وǽـادʸʱات الاقʛـʽغʱʺلـف الʱʵه على مʳائʱان آثاره ونʽʰاولة تʴوم

 أهʦ هʚه الʙراسات في:
 )دراســةMc Kinnon-Show (1973 لʙــان دور معــʽʰʱذج لʨــʺʻا الʚف هــʙیهــ :

وفـــȘ هــʚه الʙراســـة فـــإن  ʚلʳǽ ʥــʖ تȄʛʴـــʛه.ʦ رأس الʺـــال لـــالفائــʙة لʹـــʺان تــʛاك
ــــة یــــʕدȑ إلــــى ʽقʽقʴة الʙلات الفائــــʙلــــي ارتفــــاع معــــʴʺــــادة الادخــــار ال Ȅز  Șفʙــــ وت

  )Barana, 2001, p52-53الأجʰʻي ʡالʺا الاقʸʱاد الʺʴلي مفʨʱح.( الاسʲʱʺار
 1998دراســة (Levine Zervos) : قʨــʶــار دور الʰʱاخǼ راســةʙه الʚهــ ʗقامــ

لʳهاز الʺʛʸفي فـي تʴقʽـȘ الʻʺـʨ واعʱʺـʙت فـي ذلـʥ علـى العʙیـʙ مـʧ الʺالي وا
 ʧنة مʨȞة مʻʽة لعʽات الʺالʛشʕʺة 42الʛـʱاد الفʙـʱ1993-1976دولـة علـى ام .

  وتʺʲلʗ مʱغʛʽات الʙراسة في:
درجة نʺʨ سʨق الأوراق الʺالʽة(الʦʳʴ، درجة الʶـʨʽلة، معـʙل الانـʙماج فـي  -

 الʨʶق العالʺي)؛
 لȑʛʷʰ؛رأس الʺال الʺادȑ و ا -
 الاسʱقʛار الʽʶاسي؛ -
 الʦʵʹʱ؛لʨȞʴمي و معʙلات الإنفاق ا -
 تعʺȘ الʨʶق الʺالي. -

 ) دراســةKing-Levine (1993 ʧʽراســة علــى العلاقــة القائʺــة بــʙه الʚت هــʜــ : رؗ
 ʧنة مʨȞة مʻʽفي ع ȑادʸʱالاق ʨʺʻر الʺالي والʨʢʱة  80الʛـʱاد الفʙـʱدولـة علـى ام

1960-1989  ʦـــʳح ʛشـــʕـــاد علـــى مʺʱالاعǼ ʥـــاع وذلـــʢجهـــة للقʨʺوض الʛالقـــ
ʻال ʦــʳــاص وحʵــام الʺــالي و الʤ قــةȄʛʡ ــاد علــىʺʱالاعǼ اضــيȄذج رʨوضــع نʺــ ʦتــ
 Ȑʛغʸعات الȃʛʺال.  

 الʙȂʙʲʯ الʸالي:الȁʙʱʯة الʚʱائȂʙة و  -2
ــʜت فــي         قامــʗ الʜʳائــǼ ʛعــʙ الاســʱقلال بʻʰʱــي الــʻهج الاشــʛʱاكي ؗأســلʨب للʽʺʻʱــة ورؗ

ـــانس أمـــʨال ضـــʵʺة، ذلـــʥ علـــى القʢـــاع الʸـــʻاعي الـــȑʚ یʢʱلـــʖ رؤو  الʤʻـــام الʺـــالي  وؗ
أصــʰح ف، Ȅʨʺʱــل الʨحʽــʙ للاســʲʱʺارات الʺʢʢʵــة والʺʕسʶــات العʺʨمʽــةالوالʺʸــʛفي مʸــʙر 

ـʜ، هʻʺʽـة دور الʻȄʜʵـة، :القʢاع الʺالي الʜʳائـȑʛ یʽʺʱـʜ بــ ʛؗʺʱك  الʨـʻʰهʺي للʨالـ ʟـʸʵʱال
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 الانʱقـــالʖ Ǽتʶـــʰ مʺــامʳــال الȄʨʺʱـــل،  الʻȄʜʵــة تلعـــʖ دورا أساســʽا فـــي أصـــʗʴʰو  .الʳʱارȄــة
ʳȄرʙʱـة، وانؔʺـي الʽة و زارة الʺالǽة إلى وصـاʽمة الʺالʨʤʻʺاللʥـʻʰش دور ال  ʜـ ʛؗʺال ȑ  هʱـفʸǼ

، وانʸʴـʛ دوره الاقʸʱـادالʽʶاسـة الʻقǽʙـة Ǽʺـا یʶʻـʦʳ ومʢʱلʰـات  والʺʶـʕول عـʧبʥʻ الʻʰـʨك 
تقـــʛر مʛاجعـــة الʺʢʢʵــــات  1979و  1978عـــامي  خـــلال .فـــي عʺلʽـــات الʶـــʨق الʻقǽʙـــة

ــــــــ ʽقةلل ةالإنʺائǼــــــــاʶة الʛــــــــ ʱــــــــه، فʻج عʱــــــــ ــــــــة الʺʕسʶــــــــات العʺʨمʽــــــــة  ون فؔــــــــʛة إعــــــــادة هȞʽل
الآلʽــــات الʱقلǽʙʽــــة للʽʶاســــة  ʱȄʹــــح ضــــʺʽʻا أنو  )56-54، ص2000(القʜوʻȄي، .الʽʻʡʨــــة

 ضـʽقة جــʙا إن لـʦ نقــل ؗانـʗ معʢلــة، الفʱــʛة ؗانـʗ تʶــʱعʺل فـي مʳــالاتهـʙه الʻقǽʙـة خــلال 
 ʨʱوال ʦʳــʶʻــا یʺȃحلــة وʛʺال ʥــات تلــʰلʢʱʺعــا لʰت ʥجــه وذلــȑــادʸʱــع  الʺ الاقʰʱ ضʛؔلفــة القــʱف

كʺــا تــʦ تʶــʽʳل نــʨع مــʧ  .إعــادة الʸʵــʦال Ǽالʶʻــʰة لʶــعʛ هــʨ الʴــكانــʗ تʴــʙد إدارȄــا، ؗʺــا 
 الʽʣʨفـة هـʚه حʽـʘ أنة، الʳʱارȄـ تʙاخل الʸلاحʽات فʽʺـا یʱعلـǼ ȘالʛقاǼـة علـى نʷـاȋ الʻʰـʨك

ȑʜ مـع الʻʰـ في الʨاقع ʛؗʺال ʥʻʰـة الـتقاسʺها الʽʺʻʱلل ȑʛائـʜʳال ʥتـ ȑʚلىʨ مهʺـة  Ȑʙـة مـʰاقʛم
Ǽإعـــادة خʸـــʢ  ʦالـــʖســـʲʱʺارات الʺʢʢʵـــة، Ǽاعʰʱـــاره مُ تʢـــابȘ الȄʨʺʱـــل الʺʨʱســـȌ الأجـــل للا

عـــانى الاقʸʱـــاد الʜʳائـــȑʛ العʙیـــʙ مــʧ الʺʷـــاكل الʱـــي شـــȞلʗ عائقـــا أمـــام و  .خـــȐʛ لʻʰــʨك الأا
انʵفـاض معـʙلات الʻʺـʨ وارتفـاع مʶـȄʨʱات الʱʹـʦʵ وزȄـادة حʳـʦ  ؛الʽʺʻʱة أهʦ هـʚه الʺʷـاكل

ʰة الʻائج أزمة سʱن ʗان    .دلʽل على قʨʸر الأسلʨب الȑʨʺʻʱ الʺʰʱع ʢ1986الة، وؗ
الʳهــاز  تــʨحي ʴǼــʙوث اخــʱلال علــى مʶــȐʨʱ  تǼعــʠ الʺʕشــʛا ʣهــʛت خــلال هــʚه الفʱــʛة   

الʺʳـــال  الʺـــالي Ȟؗـــل، مʺـــا دفـــع Ǽالʶـــلʢات العʺʨمʽـــة للʙولـــة إدخـــال Ǽعـــʠ الʱعـــʙیلات فـــي
مʴــʙودة فعالʱʽهــا هــʚه الإصــلاحات قاصــʛة و والʺʸــʛفي Ǽــالʛغʦ مــʧ ؗــل ذلــʥ ؗانــʗ  يالʺــال

، و قــʙ بــʙأ ضــʛورة حʽʺʱــة مــة الʽؔʻʰــة الʜʳائȄʛــةʨ إجــʛاء إصــلاح عʺʽــȘ للʺʤʻ فأصــʰح للغاǽــة
ــʚا القــانʨن الʺʱعلــȘ بʨʱجʽــهʸǼ ʨــʙور قــانʨن الʻʰـ 8619یʶʳʱـʙ ذلــʥ مʻــʙ ســʻة   ك والقــʛض وؗ
 .1990ســـʻة  القـــانʨن الʺʱعلـــǼ Șالʻقـــʙ والقـــʛض ها، Ǽعـــ1988ʙســـʻة  الʺʕسʶـــات العʺʨمʽـــة

ʗرة كانـʨاولــة بلــʴــة اللازمــة فــي  مȄارʳʱال ʛʽابʙـʱالǼ ʚــى علـى أســاس الأخــʻʰا مʽفʛــʸامـا مʤن
فــي  .هاســʛʱجاعاوتʽʰʢــȘ ؗافــة الإجــʛاءات الʨقائʽــة لʹــʺان  ʱهــامʱاǼعو  مــʻح القــʛوض مʳــال

ـــȑʜ مـــʧ اســـʱعادة صـــلاحʽاته فʽʺـــا یʱعلـــȘ بʽʰʢʱـــȘ الʽʶاســـةʽالʨقـــʗ ذاتـــه تʺȞـــ ʛؗʺال ʥـــʻʰال ʧ 
ـȑʜ، حʽـʘ أصـʴʰالʻقǽʙة ؗʺ ʛؗʺال ʥـʻʰالǼ ولـةʙة الʻȄʜخ Ȍȃʛي تʱفي العلاقة ال ʛʤʻال ʙʽا أع ʗ

ʻʡʨالـ Ȍـʢʵʺره الʛقـǽ اʺʽف ʛʸʴʻة تʻȄʜʵحة للʨʻʺʺوض الʛض يالقʛـ .للقـʻومʚ  ةʻ1988سـ 
القʢاعـــات  شـــʛعʗ الʜʳائـــʛ فـــي تʽʰʢـــȘ بʛنـــامج إصـــلاحي واســـع الʢʻـــاق ، شـــʺل مʱʵلـــف
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عʺʨمʽـة، وعلʽـه فـإن مʺʱلؔـات الʻʰـʨك أصـʗʴʰ الاقʸʱادǽة خاصـة الʺʕسʶـات الاقʸʱـادǽة ال
ʨة ؗʺـا هــʽلʽــʸʴاءات تʛن قابلـة لإجــʨا القــانʚهــ ʖجـʨʺǼ  ــةȄارʳʱــات الʶسʕʺة للʰـʶʻالǼ ــالʴال

أصـــʗʴʰ مʕسʶـــات القــــʛض  )01-88( قـــانʨن علـــى  بʻـــاءً  ؛ذات رؤوس الأمـــʨال الʵاصـــة
ʕسʶــات مʶــʱقلة فــي مʳــال تʶــʛʽʽها وعلاقاتهــا Ǽالʺ عʰــارة عــʧ مʕسʶــات عʺʨمʽــة اقʸʱــادǽة

وعلـى  .الʻʰـʨك Ȟʴـʦ نʷـاȋأصʗʴʰ تʵʹـع لقʨاعـʙ الʺʱـاجʛة الʱـي ت حʘʽقʸʱادǽة الأخȐʛ الا
ʥؗـــل ذلـــ ʧمـــ ʦغʛه الإصـــلاح الـــʚو فـــإن هـــ ʦʳـــʶʻلا ت ʗʴʰهـــا أصـــʱʽʺـــاتات علـــى أهʰلʢʱم 

مʶــʛʺʱ  قـʙ ؗــان مــʧ الʺقــʛر أن Ȟǽـʨن هʻــاك إصــلاحʺʛحلـة الʙʳیــʙة للاقʸʱــاد الʜʳائــȑʛ، و ال
 ʨــʢʱفي وفقــا للʛــʸʺهـاز الʳــارجي، للʵال Ȍʽــʴʺــة وللʽلʴʺة الǽــادʸʱرات الاق ʦʱحــ ȑʚالــ ʛالأمــ

إدخال تغʛʽات وȂصلاحات سʺǼ ʗʴالقʹاء على سʽاسـات الؔـʰح الʺالي(تʙʴیـʙ سـعʛ الفائـʙة 
ʽـــʸʵʱــا، الȄإدارʟ  فـــي ʛائـــʜʳأت الʙبــ ʙــة...). وقـــǽʙقʻلـــة الʱؔال Ȍʰوض، ضــʛــاعي للقـــʢالق

ـــʙولي Ǽعـــʙ تʻʰـــ 1989تʸـــʽʴح الاقʸʱـــاد الؔلـــي ابʱـــʙاءً مـــʧ ســـʻة  ي بـــʛامج صـــʙʻوق الʻقـــʙ ال
ــʥ̒ الــʙولي بهــʙف القʹــاء علــى عʳــʜ الʺʜʽانʽــة العʺʨمʽــة، تقلــʟʽ الʱؔلــة الʻقǽʙــة وȂعــادة  ʰوال
ــ̔ــʜان الʺـــʙفʨعات وتʻʰــــي عʺلʽــــات الȄʛʴʱـــʛ الاقʸʱــــادȑ. وقــــʙ ؗانـــʗ نʱــــائج هــــʚه  الʱـــʨازن لʺ

اتج الإجــʛاءات مʰاشــʛة خــلال مʸʱʻــف الʶʱــعʻʽات حʽــʘ انʵفــʠ معــʙل الʢʰالــة وارتفــع الʻــ
الʺʴلــي نʶــʽʰا. وقــʙ رافقــʗ هــʚه الإجــʛاءات الاقʸʱــادǽة مʨʺʳعــة مــʧ القــʨانʧʽ والإجــʛاءات 
ــان أبʛزهــا قــانʨن  لʤʻʱــʦʽ الʤʻــام الʺــالي وضــʺان انفʱــاح مʶʻــʦʳ مــع الʨضــع الاقʸʱــادȑ وؗ

)ʙقــʻض والʛــة،10-90القــʽــار الإصــلاحات الʺالʶل فــي مʨــʴʱــة الʢــة نقǼاʲʺǼ ؗــان ȑʚالــ ( 
 ʘـــʽل خــــاصعُــــحȞــــʷǼ فʛ الǼ كʨــــʻʰــــام الʤʻȃو ȑʛائــــʜʳال ȑʜــــ ʛؗʺال ʥــــʻʰن الأساســــي للʨقــــان

ـȑʜ اسـʱقلالʽة نʶـʽʰةاح القانʨن مʨʺǼʻجʖ هʚا  .والقʛض ʛؗʺال ʥـʻʰخـلال ل ʧمـ ʙیـʙʴالʺهـام  ت
الʶــلʢة الʻقǽʙــة مʺʲلــة فــي مʳلــʝ . ؗʺــا أن ʸــʨʰ إلــى تʴقʽقهــاǽالʱــي  الʺʻاʡــة Ǽــه والأهــʙاف

بʻــʥ الʜʳائــʛ بʻؔــا  الʻʱفʽـʚ فأصــʰح علــى الاشــʛافتʙʴیـʙ الʺعــایʛʽ و  الʻقـʙ والقــʛض تعʺــل علــى
أو نـʟ تʽʤʻʺـي مʱعلـʷǼ Șـʕون  يقـانʨن للʨȞʴمة حʘʽ تقʨم Ǽاسʷʱارته Ǽالʰʶʻة لؔـل مʷـʛوع

 علـى وضـع مʽـʜان الʺـʙفʨعات شـأنه الʱـأثʛʽ أȑ إجـʛاء مـʧ اقʱـʛاحوʧȞʺȄ للʻʰـʥ  .الʻقʙ والʺال
 .ʙʳʱ فـي مʳــال الʻقــʙللʙولـة، والʻʰــʥ ملــʜم Ǽـاʡلاع الʨȞʴمــة علـى ؗــل مʶــ والʨضـعʽة الʺالʽــة

ʙʴʱؗیــʙ  أن مʳلــʝ الʻقــʙ والقــʛض یʱʺʱــع ȞǼــل الʸــلاحʽات الʵاصــة Ǽأǽــة ســلʢة نقǽʙــة، كʺــا
الʱغʽʢة وتʨزȄـع  لا سʺʽا في مʳال القʨاعʙ والʖʶʻ الʺʰʢقة على الʨʻʰك والʺʕسʶات الʺالʽة،

 وعلʽــه فــإن هــʚا القــانʨن مȞــʧ مــʧ خلــȘ مʨʤʻمــة مالʽــة ومʸــʛفʽةة. أخʢــار الʶــʨʽلة والʺــلاء
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ʯ̔ـــة تʻافʶـــʽة وفـــي مʴـــȌʽ تʻʱؔفـــه الʽʲؔـــʛ مـــʧ الʺʵـــاʛʡ، وهـــʨ مـــا تʢلـــʖ تفعʽـــل  تعʺــل فـــي ب
 ʛʽʡوتأȋاʷʻال  ʖلـʢʱـة تʯʽـل بʣ ها فـيʡـاʷـال نʳة عامة في مʽات الʺالʶسʕʺفي والʛʸʺال

ʧم ʛʽʲؔر الʚʴة والʢʽʴال.  
     ʦن رقـʨهـا القـانʛقǽ يʱان الʺʱة على الائʽفʽؔة الǼقاʛن لهـا صـفة 90/10إن الʨـة ا تؔـǼقاʛل

عʰـــʛ  غʽــʛ الʺʰاشــʛة لʨؔنهــا لا تʵــʟ الʛقاǼــة علــى حʳـــʦ الائʱʺــان فــي حــʙ ذاتــه بــل تؔــʨن 
ʥـʻʰف الʛـʡ ʧـة مـȄارʳʱك الʨـʻʰـل الȄʨʺف إعـادة تʙبه ʦʸʵة إعادة الʽف عʺلʨسق  ȑʜـ ʛؗʺال. 

ــȑʜ مــʨʺȃ90/10 ʧجــʖ القــانʨن و  ʛؗʺال ʥــʻʰــة و الʻȄʜʵال ʧʽللعلاقــة القائʺــة بــ ʙوضــع حــ ʦتــ 
ــȑʜ بʶʻـــʰة خــلال وضــع ســـقف أعلــى  ʛؗʺال ʥـــʻʰال Ȑʙـــة لــʻȄʜʵلل ȑــارʳــاب الʶʴف الʨـــʷȞʺل

10ʧة، % مــʽقʹــʻʺــة الʽة الʺالʻــʶــة للʻȄʜʵادات الʛاجʺــالي إیــ  Ȑʨــʸآجــال ق ʙیــʙʴت ʦــا تــʺؗ
ـــȑʜ ة مـــʙتها خʺʶـــ ʛؗʺال ʥـــʻʰـــة للʻȄʜʵقة علـــى الʴʱـــʶʺن الʨیʙالـــ ʙیʙـــʶة لإعـــادة تʻســـ ʛـــʷع. 

خاصـة  مʕسʶات مالʽـةنʷاء بʨʻك و إǼقانʨن تʦ الʶʺاح هʚا ال ʨʺǼجʖأن  شارة إلىوتʙʳر الا
الʽʲؔــʛ مــʧ الʻʰــʨك والʺʕسʶــات  ʣهــʛتمــʧ تــʦ و  ســʨاء ؗانــʗ وʽʻʡــة أم أجʽʰʻــة أو مʱʵلʢــة،

ـــان هـــʚا القـــانʨن أســـاس ،الʺالʽـــة تȄʛʴـــʛ نʷـــاȋ الʻʰـــʨك وتʺʻʽȞهـــا مـــʧ القʽـــام بـــʙورها فـــي  وؗ
 ʙیـــــʙʴـــــة، تʽة الʺالʡســـــاʨولـــــة.الʙـــــة الʻȄʜودور خ ȑʜـــــ ʛؗʺال ʥـــــʻʰش، مهـــــام الʛʢ2001(ل ،

  )819-197ص
2-1    :ʙائʚʱالي في الʸال ʙȂʙʲʯاسة الʻائج سʯʹة لʻاسʻدراسة ق  

تهــʙف هــʚه الʙراســة لʺعʛفــة أثــار سʽاســة الانفʱــاح الʺــالي الʺʱʻهʳــة فــي الʜʳائــʛ علــى معــʙل 
ʸـــادȑ، لـــʚلʥ تـــʦ اخʽʱـــار عــــʙد مـــʧ الʺʱغʽـــʛات تعʰـــʛ عـــʧ أداء الʤʻـــام الʺــــالي ɦالاق ʨـــʺʻال 

ʨســـاʡة الʺالʽـــة فـــي ʣـــل سʽاســـة الȄʛʴʱـــʛ الʺـــالي الʱـــي والʺʕشـــʛات الʱـــي تـــʙل علـــى أداء ال
  .مʧ جهة أخȐʛ  ومȐʨʱʶ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ انʱهʱʳها الʜʳائʛ مʧ جهة

  :ذجʦـــʸʹات الʙـــʻغʯذجمʨــــار نʺـــʽʱإن اخ ʻʱراســـة یʙه الʚعــــة هـــʽʰʡ مـــع ʖاســـʽة ووضــــع
 ȑʛائـــــʜʳــــاد الʸʱـــــة الاقǽاʙب ʚـــــʻـــــة مʳهʱʻʺال ʛـــــȄʛʴʱاســــة الʽا؛ لأن سʙجـــــ ʖصـــــع ʛأمـــــ

ʗات ؗانــʻʽــعʶʱال  ʦا الأســاس تــʚؔــي، وعلــى هــʻʰــاع الʢعلــى الق ʜــ ʛؗاخل وتʙجــه للــʨʱت
  اخʽʱار مʕشʛات مʛتʢʰة Ǽالقʢاع الʻʰؔي وحʶاسة لʽʶاسات الʛȄʛʴʱ وهي:    

)، تʲʺʱـل الʱؔلـة M2/PIBنʰʶة حʦʳ الʱؔلـة الʻقǽʙـة إلـى إجʺـالي الʻـاتج الـʙاخلي الʵـام ( -
فـــي الʻقـــʨد الʨرقʽـــة الإلʜامʽـــة والʻقـــʨد الʺʶـــاعʙة والʨدائـــع Ǽأنʨاعهـــا. أمـــا  )M2( الʻقǽʙـــة

) ʛشʕʺالM2/PIB ʧم ʧȞʺǽ ʨسـʺي و ) فهʛام الʺالي الʤʻال ʦʳاس حʽـقʽدل ʨل علـى هـ
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وȄــȐʛ مــاكʨʻن أن انʵفــاض هــʚه الʶʻــʰة دلʽــل علــى الؔــʰح  أهʺʽــة دور الʨســاʡة الʺالʽــة،
 ور الʨساʡة الʺالʽة.الʺالي، أما ارتفاعها فهʨ مʕشʛ على أهʺʽة د

)، CP/PIBإجʺــالي القـــʛوض الʺʺʨʻحـــة للقʢـــاع الʵـــاص إلـــى الʻـــاتج الـــʙاخلي الʵـــام ( -
ʚه ʝʽقǽ ـة وʽة الʺالʡسـاʨال ȋـاʷن ʛشـʕʺرهـا و ا الʨʢات درجـة تʛخʙـه الʺـʽجʨدورهـا فـي ت

 إلى اسʲʱʺارات.
-  ) ȑادʸʱالاق ʨʺʻالTCـاتʻال ʧمـ ʙاحـʨد الʛالفـ ʖʽـʸلـي أو نʴʺـاتج الʻالǼ هʻع ʛʰعǽ ( ج

ــــة،  ʽʢع ،ʙʺʴان.(مȞــــʶد الʙم علــــى عــــʨــــʶخل الؔلــــي مقʙــــ  ،2000الʺʴلــــي أȑ أنــــه ال
 )11ص

 :ذجʦʸʹال ʙیʗات  تقʛʽغʱʺؗل ال ʧʽد علاقة بʨة على وجǽادʸʱة الاقȄʛʤʻال ʙ ʕؗت
الاقʸʱادǽة على الʺȐʙ الȄʨʢل ولʧؔ دراسة هʚه العلاقات عʛʰ الʜمʧ یʜʽʺʱ بʱقلʰات 

 ȑدʕی ȋاʰام معامل الارتʙʵʱاس ʧعل مʳائج زائفة. تʱعʺل إلى نʱʶǽ الةʴه الʚوفي ه
ʧامʜʱʺؔامل الʱال )Cointégration( فʛʡ ʧأدخل م ȑʚال Grager (1983-1981) 

العلاقة في الʺȐʙ الȄʨʢل بʧʽ الʶلاسل الʜمʽʻة غʛʽ الʺʱʶقʛة والʶǽ ȑʚʺح بʙراسة   
ȑʚ والʺʱؔاملة مʧ نفʝ الʙرجة، ؗʺا ʶǽʺح Ǽالʱغلʖ على مȞʷلة الانʙʴار الʜائف ال

 ʧؗل م ʗʰة، ؗʺا أثʛقʱʶʺال ʛʽة غʽʻمʜلاسل الʶال ʛهʤأن ت ʧȞʺǽ
 Grange) Engel( 1987  ةʽʻمʜلاسل الʶال ʧʽة بʽقʽقʴالعلاقة ال ʛیʙتق ʧȞʺǽ أنه

الʱي تȌȃʛ بʻʽها علاقة تؔامل مʜʱامʧ مʧ خلال تʺʽʲلها بʨʺʻذج لʽʴʸʱح الأخʢاء 
ECM. (Bourbonnais, 2002, p283)   

ʺʱنا الاعʛآث ʥلʚلʛʳانʛذج جʨʺل -اد على نʳام أنʜـʱʺؔامل الʱللʧ راسـةʙه الʚـاد و  فـي هـʺʱلاع
:ʧʽʽالʱال ʧʽʡʛʷال Șقʴت ʖʳǽ ذجʨʺʻا الʚه  

أن تؔـʨن الʶلاسـل الʜمʽʻـة مʶـʱقʛة مـʧ نفـʝ الʙرجـة، وȞʺȄـʧ الʱأكـʙ مـʧ تʴقـȘ هـʚا  -
 .)augment Dickey-Fuller) واخʰʱار(Philips-perronالǼ ȋʛʷاسʱعʺال اخʰʱار(

ة خʽʢــة بــʧʽ الʶلاسـل الʜمʽʻــة الʺعʰــʛة عــʧ قـʦʽ الʺفــʛدات تʴقــȘ تؔامــل وجـʨد علاقــ -
) نʶـʱعʺل ADF) و (P-Pمـʧ أجـل إجـʛاء الاخʰʱـارʧȄ (و الʶلʶلة بʙرجـة مʵʻفʹـة. 

 Ȅʛʡقة الʺȃʛعات.

  الʙʸحلة الأولى: اخʮʯار اسʯقʙار الʴلاسل الʚمʹʻة:
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لʚʳر   ADF (Dickey Fuller Augmente)في هʚه الʺʛحلة ʱʶǽعʺل اخʰʱار       
 ʜʽʽʺʱال ʧȞʺǽ ارʡا الإʚة أم لا، وفي هʛقʱʶة مʽʻمʜلة الʶلʶال ʗار ما إذا ؗانʰʱة لاخʙحʨال

  بʧʽ نʨعʧʽ مʧ الʶلاسل الʜمʽʻة غʛʽ الʺʱʶقʛة:
في هʚا الʨʻع مTS   ʧ (trend stationary) سلاسل زمʽʻة غʛʽ مʱʶقʛة مʧ الʨʻع -

 ؛ عابʛاʨȞǽن  t الʶلاسل الʜمʽʻة فإن أثʛ أȑ صʙمة في اللʤʴة

ǽعʛʰʱ هʚا الʨʻع DS (difference stationary) سلاسل زمʽʻة غʛʽ مʱʶقʛة مʧ الʨʻع  -

، وتʱʶعʺل عادة Ȅʛʡقة الفʛوق مʧ أجل TSالأكʛʲ انʷʱارات مقارنة Ǽالʨʻع الأول 

إرجاعها مʱʶقʛة، ؗʺا یʜʽʺʱ هʚا الʨʻع مʧ الʶلاسل الʜمʽʻة، Ǽأن أثʛ أȑ صʙمة في 

ʺʱʶاس مȞة له انعʻʽة معʤʴة. لʽʻمʜلة الʶلʶعلى ال ʟاقʻʱوم ʛ ةʽʻمʜلاسل الʶأما ال

) ʦول رقʙʳة في الʸʵراسة فهي ملʙات الʛʽغʱʺ1ل(  

) ʤول رقʗʱ1ال(  
- 1970مȂʦʯʴات الʓʸشʙات الʸالʻة إلى الʹاتج الʗاخلي الʳام خلال الفʙʯة

2013  

 السنوات 1970 1971 1972 1973
33342439056.3017 32117733278.5633 25205409492.0533 28426636031 PIB 

61.06 56.48 55.82 45.99 M2/PIB 
4.91 4.712 3.51 2.844 CP/PIB 
 السنوات 1974 1975 1976 1977

42953231927.7474 40807342744.402 37649749894.342 35841427452.5895 PIB 
59.73 59.07 89.63 71.90 M2 /PIB 
4.990 5.36 5.06 4.21 CP/PIB 
  السنوات 1978 1979 1980 1981

52342399515.0468 50817865546.8801 50419247456.9398 46911301692.6773 PIB 

57.02 57.56 62.20 64.51 M2/PIB 

5.26 4.850 5.20 5.382 CP/PIB 
  السنوات 1982 1983 1984 1985

64280396209.57 61986883221.2 58699701960.875 55692315256.455 PIB 
76.84 72.76 70.99 66.42 M2/PIB 
6.87 6.65 6.51 6.22 CP/PIB 
  السنوات 1986 1987 1988 1989

66239473110.42 63444896300.17 64085757409.582 64537518429.7492 PIB 
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72.79 83.82 79.67 75.79 M2/PIB 
6.32 6.81 6.753 6.93 CP/PIB 
 السنوات 1990 1991 1992 1993

65742339160.03 67152543071.78 65965168511.713 66766365305.2718 PIB 
50.10 51.94 49.11 61.77 M2/PIB 
6.61 7.25 3.70 4.44 CP/PIB 
  السنوات 1994 1995 1996 1997

71173452353.47 70399062714.84 67626382079.453 65150660367.139 PIB 
36.08 33.05 37.16 45.31 M2/PIB 
3.90 5.36 5.19 6.48 CP/PIB  
  السنوات 1998 1999 2000 2001

82534408887.083 78895342483.92 77197007769.874 74803300990.4725 PIB 
58.33 49.50 55.60 56.66 M2/PIB 
8.06 5.96 538 4.56 CP/PIB  
  السنوات 2002 2003 2004 2005

103198650297.77 97449150415.5 93431591961.263 87156335784.760 PIB 
55.17 61.69 65.34 65.30 M2PIB 
12.01 11.11 11.38 12.92 CP/PIB 
  السنوات 2006 2007 2008 2009

112462906105.64 110691858884 108521430279.37 104953027351.12 PIB 
67.40 58.82 60.04 53.33 M2/PIB 
16.61 13.16 13.43 12.53 CP/PIB 
  نواتالس 2010 2011 2012 2013

127190992899.32 123726646789 119774111431.91 116511760862.44 PIB 
62.70 61.01 61.26 62.92 M2/PIB 
16.69 14.54 14.09 15.63 CP/PIB 

الʙیʨان الʻʡʨي بʥʻ الʜʳائʛ و  مʧ إعʙاد الʰاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على إحʸاءات الʗʶʸر:
  للإحʸائʽات.

الʜʳائʛ حʦʳ الʱؔلة الʻقǽʙة  لʽة والʻاتج الʙاخلي الʵام فيإن الʺʱاǼع لʨʢʱرات الʺʕشʛات الʺا
ʛʽغʱان أو  یȞʶد الʙادة عȄإلى ز ʛʽغʱا الʚد هʨعǽ ʙروسة وقʙʺة الʛʱة خلال الفʙایʜʱة مʛʽتʨب

أما معʙلات زȄادة مȄʨʱʶات الʻاتج الʙاخلي الʺʴلي فهي  تʧʶʴ مȐʨʱʶ الʨعي الʺʛʸفي.
- 1986في مʛحلة تʰاʕʡ خلال الفʛʱة دخل  PIBوʧȞʺȄ ملاحʤة أن مʯʽʢǼ،  Ȑʨʱʶة

، تʨʱافȘ هʚه الʨʻʶات مع ʨ 1988،1991، 1993اتʻʶالبل انʵفʠ مʨʱʶاه  1994
وتʻʰي بʛنامج إصلاحات هȞʽلʽة  1986الأزمة الʺالʽة الʱي دخلʱها الʜʳائʛ بʙاǽة مʧ سʻة 

ي الʵام عʺʽقة للاقʸʱاد إضافة إلى أزمة الʦʵʹʱ في بʙاǽة الʶʱعʻʽات. وȄعʨد الʻاتج الʺʴل
إلى الارتفاع في الʸʻف الʲاني مʧ الʶʱعʻʽات غʛʽ أن هʚه الȄʜادة ؗانʗ بʨتʛʽة ʯʽʢǼة 

الȑʚ یʙل على حʦʳ واتʶاع الʨساʡة الʽؔʻʰة فهʨ یʵʻفȞʷǼ ʠل  M2/PIBالʺʕشʛ نʽʰʶا.
وʧȞʺȄ تفʛʽʶ ذلǼ ʥانʸʴار دور الʨساʡة الʺالʽة في  2000-1991كʛʽʰ خلال الفʛʱة 
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الȑʚ یʙل على  C/PIBالʺʕشʛ  ʛوج الʻقʨد مʧ الʙائʛة الʽؔʻʰة.اسʱقʢاب الʨʽʶلة أو خ
مʶاهʺة الʨساʡة الʺالʽة في تʺȄʨل القʢاع الʵاص فʽعʛف تʜایʙ مʹʛʢ خلال الفʛʱة 

وʧȞʺȄ تفʛʽʶ  1992ولʻؔه یʵʻفȞʷǼ ʠل ʛʽʰؗ وملȍʨʴ بʙاǽة مʧ سʻة  1992- 1970
ن الʺʺʨʻح ʖʰʶǼ الʵاص على القʛوض أو تقʙʽʽ الائʱʺاهʚا Ǽانʵفاض ʡلʖ القʢاع 

 ʛل أثʽلʴت ʧؔول ،ʦʵʹʱل الʙمع ʟʽف إلى تقلʙي تهʱة الǽʙقʻاسة الʽʶاءات الʛإج
نʺʨذج على مȐʨʱʶ الʻاتج الʺʴلي یʢʱلʖ إعʙاد  C/PIBو M2/PIB الʺʕشʛات الʺʱʶقلة

  :ةالʱالʽ قʽاسي وʧȞʺȄ اعʱʺاد الʽʸغة

t+ɛt/PIB 2M2+αtCP/PIB1α +0α=tTC 

  

  (عʹʗ الȎʦʯʴʸ)لʯʸغʙʻاتحʦصلة تفاضلات ا  ) 2الʗʱول(
القʸʻة 

 ٪5الʙʲجة 

Ts  دʗع
 الʯأخʙʻات

 الاخʮʯارات الʯʸغʙʻات

3.51 - -0.12 0 M2/PIB   
-3.52 -0.972 1 CP/PIB  

-3.51 1.87 2 PIB  

-3.52 -1.98  M2  

-3.53 -2.25  CP/PIB  

-3.52 -0.06  PIB  

  .Eviews8 مʛʵجات بʛنامجمʧ إعʙاد الʰاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على  الʗʶʸر:

لʙʴʱیʙ اسʱقʛار الʶلاسل الʜمʽʻة عADF , P.P  ʙʻ) نʱائج اخʰʱارȑ 2یلʟʵ الʙʳول(
مʧ  أصغʛ لؔل الʺʱغʛʽاتهʨ أن القʽʺة الʺʢلقة  الʙʳول هʚا الʺلاحȎ مʧالʺȐʨʱʶ؛ و 

أȑ وجʨد وȃالʱالي نقʰل الفʛضʽة العʙمʽة  ٪5عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة الʛʴجة القʽʺة الʺʢلقة و 
ʙةو جʙحʨةال، و ر الʛقʱʶم ʛʽلاسل غʶ  Ȑʨʱʶʺفاضلات الأولى  في الʱار الʰʱقل إلى اخʱʻون

  للʺʱغʛʽات.
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) :ʤول رقʗʱات3الʙʻغʯʸفاضلات الأولى للʯال ((ق الأولʙالف)  

القʤʻ الʙʲجة 
5٪ 

Ts  دʗع
 الʯأخʙʻات

  الʯʸغʙʻات
  الاخʮʯارات

-3.52 -5.3 3 PIB  ADF 

-3.52 -5.359 0 M2/PIB  

-3.51 -4.894 0 CP/PIB  

-3.52 -3.058  PIB  P.P 

-3.52 -4.57  M2/PIB  

-3.51 -14.38  CP/PIB  

  Eviews8 بʛنامج مʛʵجات على Ǽالاعʱʺاد الʰاحʧʽʲ إعʙاد مʧ :الʗʶʸر

ʙʳائج الʱن ʧمʦ3( ول رقʦʽأن ق Ȏنلاح ( :ʧارات لؔل مʰʱالاخ (M2/PIB, CP/PIB, 

PIB)  قʛالف ʙأخ ʙعǼ تʛʽالأول تغ ʺʽالقǼ ʦʽالق ʗʴʰجة فأصʛʴال ʦʽالق ʧم ʛʰلقة أكʢʺة ال
 ʙʻه ٪5عʽة وعلʽمʙة العʽضʛالف ʠفʛیلة و  نʙʰة الʽضʛل الفʰ1نقH دʨم وجʙع ȑأ ʙر و ج

ʧȞ تʴلʽل وȄʺ .ومʱؔاملة مʧ الʙرجة الأولى الʨحʙة و Ǽالʱالي فالʶلاسل الʜمʽʻة مʱʶقʛة
 Eviews8امج بʛʰن لʶلاسل الʜمʽʻة للʺʱغʛʽاتا بʽاناتǼعʙ معالʳة  الʱʻائج الʺʸʴل علʽها

  كالʱالي:
  :ذجʨʺʻمعادلة ال 

Y = 79313797697.8 - 132319698.816*X1 - 824629.744113*X2  
 5=0.032R  ـــــي أن وʻعǽ اʚاخلي الاجʺـــــالي ٪3.5هـــــʙـــــاتج الـــــʻات الʛـــــ ʽتغ ʧه مـــــʛـــــʶاتف 

ʧʽقلʱʶʺال ʧȄʛʽالʺغ M2/PIB  وCP/PIB ةʺʽا وق ق ًʙفة جʽضع ʙیʙʴʱمعامل ال ʧة مـʰȄʛ
عʻـʙ درجــة  الʺʱغʽــʛ الʱـاǼعʱغʽـʛات الʺʶـʱقلة و علاقـة بــʧʽ الʺال الʸـفʛ وهـʚا ǽعʻــي ضـعف

 .5٪معȄʨʻة 
  ةʽائʸإحProb(F-statistic)=0.92 ذجʨʺʻة الȄʨʻم معʙل على عʙت. 

 ونʦʸذج تʻʲʶح الأخʠاء الʙʸحلة الʰانʻة: اخʮʯار سلʴلة الʦʮاقي
والʱʻـــائج  Ǽعـــʙ تقـــʙیʛ نʺـــʨذج انʴـــʙار مʷـــʛʱك نʱʻقـــل الآن لاخʰʱـــار اســـʱقʛار سلʶـــلة الʰـــʨاقي،

 )4مʨضʴة في الʙʳول(
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)ʤول رقʗʱاقي  )4الʦʮلة الʴار سلʙقʯارات اسʮʯائج اخʯن  

القʤʻ الʙʲجة 
 ʗʹ5ع٪ 

Ts  دʗع
 الʯأخʙʻات

سلʴة 
 الʦʮاقي

 
  الاخʮʯارات

1.61 - 1.83 - 1   ADF 

2.9 - 3.08 - 2   

3.19 - 3.24 - 3   

1.19 - 3.46 - 1   P.P 

2.93 - 5.91 - 2   

3.52 - 5.91 - 3   

ʗʶʸنامج الʙجات بʙʳاد علي مʸʯالاعǺ ʥʻʰاحʮاد الʗاع ʥر: مEviews8  
نʛفʠ الفʛضʽة العʙمʽة ونقʰل وعلʽه  ٪5أكʛʰ مʧ القʦʽ الʛʴجة عʙʻ القʦʽ الʺȃʨʶʴة 
ر الʨحʙة وسلʶلة بʨاقي الʱقʙیʛ مʱʶقʛة، وهʚا معʻا أȑ عʙم وجʨد جʙو  1Hالفʛضʽة الʙʰیلة 

ج وȃالʱالي تʨجʙ علاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ وجʨد علاقة تؔامل مʛʱʷك بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذ
 الʻاتج الʺʴلي ومʕشʛات الʨساʡة الʺالʽة.

) 1الʺʨضʴة ǼالȞʷل( Eviews8: حʖʶ مʛʵجات بʛنامج  اخʮʯار تʝʻʳʵ الʦʮاقي
  نʱʻʱʶج أن بʨاقي تقʙیʛ معادلة الاتʳاه تʰʱع الʨʱزȄع الʽʰʢعي

)ʤل رقȜʵاقي)1الʦʮع الȂزʦل تȜش :  
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Series: Residuals
Sample 1970 2013
Observations 44

Mean      -6.24e-06
Median  -4.76e+09
Maximum  5.62e+10
Minimum -4.67e+10
Std. Dev.   2.74e+10
Skewness   0.394711
Kurtosis   2.343623

Jarque-Bera  1.932363
Probability  0.380533

  
 :أʠʳح الʻʲʶذج تʦʸذج  نʨنʺـ ʧـة عـʳاتʻاقي الʨʰعʺال الʱاس ʦʱی ʘʽح ʛـʽغʱʺؗ ʛیʙقـʱال

 مʱʶقل مʢʰئ Ǽفʛʱة واحʙة حʖʶ ما تʨضʴه الʺعادلة الʱالʽة:
ΔYt=α1 Δ x1t+α2 Δ x2t+α3et-1+ut 

  وȃعʙ معالʳة الʽʰانات نʸʴʱل على الʺعادلة الʱالʽة:
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DY = 1555756456.64 + 13356826.36*X1 - 437943.53*X2 - 0.029*E(-1) 

 ʨأ هʢʵح الʽʴʸة لأن ٪2.9معامل تȄʨʻة معʺʽوهي ق:  prob(Tstat)=0.009  .
تʺʲل هʚه الʰʶʻة تعʙیل القʦʽ الفعلʽة تʳاه القʦʽ الʨʱازنʽة وهي صغʛʽة جʙا Ǽʺعʻى أن و 

الانʛʴاف في العلاقة في الʺȐʙ القʛʽʸ  مʧ ٪2.9هʚا الʱعʙیل ʢǼيء. وعلʽه فإن 
 Ȑʙʺة.والʙة واحʻح خلال سʴʸل تȄʨʢال  
       ʘــʽح ،ʛائــʜʳــة فــي الʽة الʺالʡســاʨواقــع ال ʧراســة عــʙه الʚــائج هــʱن ʛــʰأن تع ʦهــا لــ

ــا ًǼاʳǽإ ʛʽــأثʱال ʧهــا مــʻȞʺــي تʱر الʨــʢʱوال Șعʺــʱــل إلــى درجــة الʸت ʛــʽʰؗ لȞــʷȃعلــى  و
ȑــــادʸʱالاق ʨــــʺʻات الȄʨʱــــʶـــــل  .م وعلــــى الــــʛغʦ مــــʡ ʧــــʨل فʱــــʛة الȄʛʴʱــــʛ الʺــــالي وؗ

علـى امʱـʙاد مـا  یل وتʽʴʸح الʤʻام الʺالي والʻʰؔـي خاصـةت الʺʚʰولة في تعʙالʺʳهʨدا
ǽقــــارب الــــʲلاث عقــــʨد إلا أن نʱــــائج هــــʚه الʙراســــة تــــʙل علــــى ضــــعف تــــأثʛʽ مʕشــــʛات 

ʺʱغʛʽات الʺʱʵــــارة للʙلالــــة علــــى درجــــة فــــال علــــى الʻʺــــʨ الاقʸʱــــادȑ. الʨســــاʡة الʺالʽــــة
ʛȄʛʴʱس  الʨʺمل ʛʽلها تأث ʝʽل ʛائʜʳعلـىالʺالي في ال ȑـادʸʱالاق ʨـʺʻأمـا، ال  ʧـʶʴʱال

فعالʽـة سʽاسـات الȄʛʴʱـʛ الʺʰʱعـة بـل عʳ ʧة اتلʦ تʧؔ ن الʺʕشʛات الʺالʽة الʺلاحȎ على
  مʛدها ارتفاع مʙاخʽل الʙولة ʖʰʶǼ تʧʶʴ أسعار الʺʛʴوقات.

  الʳاتʸة:
 اسʱهʙفʗ هʚه الʙراسة تʙʴیـʙ آثـار سʽاسـة الȄʛʴʱـʛ الʺـالي الʱـي اتʰعʱهـا الʜʳائـʛ علـى       

الاقʸʱـاد الʺʴلـي، فʱعʛضــʗ لʺفهـʨم الȄʛʴʱـʛ الʺــالي وآلʽاتـه ؗʺـا أشــارت إلـى أهـʦ الʙراســات 
الʱي تʻاولʗ الʺʨضʨع، ثʦ تʦ إعʙاد نʺʨذج قʽاسي لʺعʛفة أثʛ عʺȘ ونʷـاȋ الʨسـاʡة الʺالʽـة 

  على نʺʨ الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ، وخلʗʸ الʙراسة للʱʻائج الʱالʽة:
ءات الʺʱؔاملــة تʱʻهʳهــا الــʙول للʵʱفʽــف أو الȄʛʴʱــʛ الʺــالي هــʨ مʨʺʳعــة مــʧ الاجــʛا -

 إلغاء القʨʽد الʺفʛوضة على الʤʻام الʺالي؛
مـــʧ أهـــʦ شـــʛوȋ نʳـــاح سʽاســـات الȄʛʴʱـــʛ الʺـــالي أن تؔـــʨن تʙرʽʳȄـــة ومʱʺاشـــʽة مـــع  -

 الʽʰʢعة الاقʸʱادǽة للʙولة وشاملة لؔل جʨانʖ الʤʻام الʺالي؛
- ʙــاع الʺــالي الــʢالق ʛــȄʛʴها علــى تʱاســʽفــي س ʛائــʜʳت الʜــ اخلي والʺʨʤʻمــة الʽؔʻʰــة رؗ

ʜʽ على حʶاب رأس الʺال وسʨق الأوراق الʺالʽة؛ ʛؗʱخاصة، دون ال 
أدت سʽاســـة الȄʛʴʱـــʛ الʱـــي انʱهʱʳهـــا الʜʳائـــʛ إلـــى تʢـــʨر واضـــح للʺʕشـــʛات الʺالʽـــة  -

 اتʶاع نʷاȋ وحʦʳ الʨساʡة الʽؔʻʰة)؛(الʙاخلʽة 
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 ؛الʛسʺʽة نʳاعة الʨساʡة الʺالʽة وجʨد قʢاع مالي غʛʽ رسʺي قȑʨ یʕثʛ على -
 عʙم تʨʻع الʙʵمات الʺالʽة وضعف أداء الʺʨʤʻمة الʽؔʻʰة ȞʷǼل عام؛ -
 الʺʱʻهʳــة فــي الʜʳائــʛ لــʦ تــʕثʛ علــى وتʽــʛة الʻʺــʨ الاقʸʱــادȑ الȄʛʴʱــʛ الʺــالي سʽاســة -

 ʦـʳح ʧـʶʴـة تʳʽʱن ʧتؔـ ʦلـي الاجʺـالي لـʴʺـاتج الʻال Ȑʨʱـʶعلـى م Ȏالʺلاح ʧʶʴʱوال
-ʽ1970ـه الʙراسـة القاسـʽة خـلال الفʱـʛة ونʷاȋ الʨساʡة الʺالʽـة وهـʚا مـا تʨصـلʗ إل

2013  . 

  بʻاءً على هʚه الʱʻائج ʧȞʺǽ تقʦǽʙ الʨʱصʽات الʱالʽة:الʦʯصʻات: 
إعادة تأهʽل الʨʻʰك وتȄʨʻـع الʵـʙمات والʣʨـائف الʱـي تقـʙمها مـʧ أجـل تفعʽـل دورهـا  -

  في تعʯʰة الادخار، ومʶاهʺʱها في تʺȄʨل الاسʲʱʺار؛
- ʱاســـة الʽس Șـــʽʰʢرج فـــي تʙـــʱال ʖـــʳǽـــ ى تأهʽـــل القʢـــاع Ȅʛʴـــʛ الʺـــالي والʴـــʛص عل

 الʺالي ʸǼفة عامة؛
وتʽʺʻـة الʱعامـل Ǽـالأوراق الʺالʽـة ʱʵʺǼلـف  الاهʱʺام بʛȄʨʢʱ الʶـʨق الأوراق الʺالʽـة  -

  أشȞالها؛
-  ȑفــادʱة لʰاســʻʺة الʽعȄʛــʷʱــة والʽنʨالقان ʛــʡــة ووضــع الأǼقاʛاف والʛدور الإشــ ʜــȄʜتع

فعʽــل سʽاســات الȄʛʴʱــʛ الʺــالي علــى مــʧ جهــة وضــʺان ت الأزمــات الʺالʽــة والʻقǽʙــة
 Ȑʛجهة أخ ʧاقع مʨ؛أرض ال 

 ʛʸفي وتʻʰي عادات الʙفع الʺʛʸفʽة؛زȄادة الʨعي الʺ -
فـــʱح الʺʳـــال للاســـʲʱʺارات الʵاصـــة فـــي القʢـــاع الʻʰؔـــي، ســـʨاءً ؗانـــʗ مʴلʽـــة أو  -

 ، مʧ أجل عʛʸنة القʢاع Ǽʺا یʱʺاشى مع الʺʱغʛʽات الʙولʽة؛أجʽʰʻة
لʺʻاسـʖ لʹــʺان تـʙفȘ الاســʲʱʺار الأجʰʻـي إلــى الʶــʨق العʺـل علــى تـʨفʛʽ الʺʻــاخ ا -

 الʺʴلي قʰل تʛȄʛʴ حʶاب رأس الʺال.
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