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آليات تفعيل أدوات السياسة النقدية الكمية في البلدان النامية 
ولد محمد عيسى محمد لزمود . د

كلية العلوـ الاقتصادية و التجارية وعلوـ التسيتَ 

 جامعة مستغالً       

:الملخص  
 التي تسعى السلطات  العامة السياسة النقدية لرموعة من الأدوات لبلوغ  أىداؼ السياسة الاقتصاديةتستخدـ 
.لتحقيقهاالعمومية   
 تعتبر أدوات بينما الاقتصادي ، النشاط على وتأثتَىا بفعاليتها الدتقدمة البلداف في النقدية السياسة وتتميز

 منها تعاني التي الذيكلية الإختلالات بسبب النامية البلداف في فعالية أقل الكمية وخاصة الأدوات النقدية السياسة
. البلداف ىذه اقتصاديات  

 النقدية السياسة أدوات تفعيل آليات وفي ىذا السياؽ جاءت ىذه الدراسة التي تهدؼ إلى إلقاء الضوء على
.النامية البلداف في الكمية  

.الذيكلية الإختلالات الاقتصادي ، ، النشاطالعمومية  السلطات ،السياسة النقدية : الكلمات المفتاح   
Résumé : 

La politique monétaire utilise un ensemble d'instruments pour atteindre les 

objectifs de la politique économique générale décidée par le pouvoir public. 

La politique monétaire dans les pays développés se caractérise par son efficacité 

et son impact sur l'activité économique, tandis que la politique monétaire moins 

efficace dans les pays en développement, surtout les instruments quantitatifs en 

raison des déséquilibres structurels rencontrés par les économies de ces pays. 

A cet effet, la présente étude fait la lumière sur les mécanismes d’activation des 

outils quantitatifs de politique monétaire dans les pays en développement. 

Mots clés  :  politique monétaire, pouvoir public, activité économique, 

déséquilibres structurels. 
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:المقدمة  

تعتبر السياسة النقدية من أىم السياسات الاقتصادية، حيث تلعب دورا ىاما في النشاط الاقتصادي، إضافة إلى 
.أنها أىم وظائف البنوؾ الدركزية  

وترتبط درجة تأثتَ السياسة النقدية في النشاط الاقتصادي بمفهوـ غاية في الأهمية أثتَ حولو جدؿ كبتَ ، وىو 
الخاص بمدى فعالية السياسة النقدية، وينصرؼ موضوع فعالية السياسة النقدية إلى بحث الكيفية التي تستطيع 

السلطة النقدية لشثلة في البنك الدركزي التأثتَ بها في مستوى النشاط الاقتصادي بغية الوصوؿ إلى أىداؼ السياسة 
.الاقتصادية  

 ، واستخداـ آليات أكثر جدوى في تشجيع  وخاصة الكمية منهاتفعيل وتطوير أدوات السياسة النقديةإف 
 علي ، أمر ضروري  للمحافظة والتحكم في عرض النقود ومعالجة التضخم بصورة تدعم الاقتصاد الحقيقيالادخار
 الاقتصادي النمو دعم بغية للصادرات التنافسية القدرة علي والحفاظ التضخمية الضغوط واحتواء الأسعار استقرار
. الدنشودةمن أجل تحقيق الأىداؼ الاقتصادية،وىذا  الاقتصادية الأوضاع وتثبيت  

:  البحثإشكالية
،  حوؿ البحث عن آليات تفعيل أدوات السياسة النقدية الكمية في البلداف الناميةتتمحور إشكالية الدوضوع

البلداف  مصاؼ باقتصادياتها إلى على تجاوز الدرحلة الراىنة والارتقاء البلداف  ىذه الآلياتتساعدوحيث 
تفعيل أدوات السياسة آليات ووسائل ماىي : ، وىذا ما يدكن صياغتو في السؤاؿ الجوىري التاليالدتقدمة

 ؟ النقدية الكمية في البلداف النامية
:ومن أجل الإحاطة والإلداـ بحيثيات ىذا الإشكاؿ نطرح التساؤلات الفرعية التالية  

؟ ماىو مفهوـ السياسة النقدية- 

؟ أدوات السياسة النقدية الكميةما ىي أىم -  

 ؟ تفعيل أدوات السياسة النقدية الكمية في البلداف الناميةتعمل على ما ىي الآليات التي - 

:فرضيات البحث  

 الكمية النقدية السياسة أدواتترتبط فعالية  :لدعالجة الإشكالية الدطروحة آنفا سوؼ نعتمد الفرضية الرئيسية التالية
.السياسة الاقتصادية العامة الدستهدفة في البلدلتنفيذ  بمدى قدرتها على توفتَ الدناخ الدناسب  
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ليات تفعيل أدوات السياسة النقدية الكمية في لآ نهدؼ من وراء ىذه الدراسة لوضع تصور :أهداف البحث
،حيث تتسم ىذه الأدوات كغتَىا من بقية أدوات السياسة النقدية بضعف الفعالية في ىذه البلداف البلداف النامية

مقارنة مع البلداف الدتقدمة،وذلك بسبب الاختلالات الذيكلية التي تعاني منها اقتصاديات البلداف النامية 
. وحساسيتها اتجاه التغتَات الاقتصادية والنقدية العالدية  

: دوافع وأهمية البحث  

ينبع من اىتمامنا  - آليات تفعيل أدوات السياسة النقدية الكمية في البلداف النامية- إف اختيارنا لذذا الدوضوع  
، وتبرز الأهمية العلمية لذذا الدوضوع في الوقت في البلداف الناميةوخاصة بالسياسات الاقتصادية بالقضايا الدتعلقة 

  عندما أخذت الدصارؼ الدركزية تتخصص في الإصدار النقديىا السياسة النقدية ،اكتسبتالحاضر في الدكانة التي 
 فاعليتها مع شيوع دور النقود في دفع عجلة التنميةوحيث ازدادت والرقابة على الائتماف وعلى الأسواؽ الدالية ،

.والاستثمار  

: منهج البحث   

حاولنا أف نسلك في ىذا البحث أسلوب البحث العلمي من أجل الوصوؿ إلى الإجابة على الإشكالية الأساسية 
التي يطرحها الدوضوع، واعتمدنا لذذا السبيل أسلوب الوصف والتحليل، حيث قمنا بالدزج بتُ الدنهج الوصفي 

أدوات السياسة النقدية الكمية وآليات تفعيلها في البلداف  أىم  وتحليلوالتحليلي، وذلك من خلاؿ استعراض
. واستخلاص لستلف النتائجالنامية،  

:هيكل البحث  

 البحث، سيتم تناوؿ الدوضوع من خلاؿ المحاور الرئيسية أىداؼ إلى الدطروحة وللوصوؿ الإشكالية على للإجابة
:التالية  

:.النقدية السياسة مفهوـ: أولاً   

.الكمية النقدية السياسة أدوات:  نياً   

.تفعيلها ووسائل النامية البلداف في الكمية النقدية السياسة أدوات:  لثاً   
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:مفهوم السياسة النقدية- أولاً   
تعتبر السياسة النقدية جزءا لايستهاف بو من السياسة الاقتصادية،وتساىم بشكل فعاؿ في تحقيق الأىداؼ العامة 

 تقوـ التي والإجراءات والوسائل القواعد من لرموعة: ،وتعرؼ السياسة الاقتصادية على أنها1للسياسة الاقتصادية
 زمنية فتًة خلاؿ الوطتٍ للاقتصاد الاقتصادية الأىداؼ تحقيق إلى السعي أجل من الدولة في العامة السلطات بها

.معينة  
 أف إلا ، لأخرى دولة من واختلافها لتحقيقها العامة السياسة تسعى التي الأىداؼ تعدد من الرغم وعلى 

:* يعبر عنها الدربع السحري لكالدور2أىداؼ أربعة في حصرىا يدكن الاقتصادية للسياسة الرئيسية الأىداؼ  
Le carré magique de Nicholas KALDOR

 

(المربع السحري) أهداف السياسة الاقتصادية : (1)الشكل رقم   
                 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

Source : Centre national d'enseignement à distance Français (CNED), Les politiques 

économiques, Académie en ligne, Séquence 9-SE11, p193. 

 

 

  

  

لنمو الاقتصاديا  

 التوازن الخارجي التشغيل الكامل

 استقرار المستوى العام للاسعار
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:هما رئيستُ قسمتُ إلى الاقتصادية السياسات وتصنف  
 وتستهدؼ القصتَ، الددى على السياسات من النوع ىذا يطبق: الظرفية الاقتصادية السياسات-  

السياسة الدالية : السياسات لصد من النوع ىذا في الدستخدمة الأدوات أىم للاقتصاد،ومن الكلية إعادة التوازنات
.الخ.....،السياسة النقدية،  

 وتستهدؼ الطويل، الددى على السياسات من النوع ىذا يطبق : البنيوية الاقتصادية السياسات-  
 تشمل عادة الدتخذة والإجراءات للبلد، الاقتصادي النظاـ عمل وطريقة نمط لتغيتَ وذلك للبلد، الاقتصادية البنية

 والتهيئة البيئية، السياسة الزراعية، السياسة الصناعية، السياسة: فيها بما للبلد الاقتصادية الجوانب كافة مراجعة
 الددى على إلا ايجابية نتائج يحقق لا السياسات من النوع ىذا الخ، وعادة ..... الاجتماعي، والضماف الإقليمية،
.الطويل  

الظرفية، وخاصة أداة  الاقتصادية السياسات: وىو السياسات ىذه من الأوؿ النوع على ىذه الدراسة في وسنقتصر
النقدية قصد  السلػطة تتخذىا التي التدابتَ  لرموعة : على أنها النقدية السياسـة السياسة النقدية، حيث تعرؼ

 الدباشر التدخل: إحداث أثر على الاقتصاد،ومن أجل ضماف استقرار أسعار الصرؼ، كما تعرؼ أيضا بأنها
 وتوجيو النقود عرض تغيتَ طريق عن الاقتصادية، الفعاليات على التأثتَ بهدؼ النقدية السلطة طرؼ من الدعتمد
.3التجارية للبنوؾ الائتماني النشاط على الرقابة وسائل باستخداـ الائتماف  

العشرين، ومع بروز الددرسة  وقد بدأ الاقتصاديوف بالاىتماـ بهذه السياسة، خاصة مع بداية سبعينيات القرف
كد في كتاباتو *النقدية بزعامة ميلتوف فريدماف  النقدية ومدى تأثتَىا في القطاع يراتغأهمية الدتعلى ، الذي أ ّ
.4الحقيقي في الاقتصاد الكلي  
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:أدوات السياسة النقدية الكمية- ثانيا  
تعتمد الأدوات الكمية للسياسة النقدية وتعرؼ أيضا بالأدوات غتَ الدباشرة، على استخداـ السوؽ للتعديل 
النقدي بهدؼ التأثتَ على عرض  وطلب  النقود بطريقة تسمح بادراؾ الأىداؼ الوسيطة الدتعلقة أساساً 

بالمجمعات النقدية،ويسمح اللجوء إلى ىذه الأساليب لقوى السوؽ أف تعمل على تخصيص القروض، ومن أىم 
:أدوات السياسة النقدية الكمية مايلي  

وتسمى أيضا سياسة سعر الفائدة،ويعمد البنك الدركزي من خلالذا إلى الرفع أو : سياسة سعر إعادة الخصم- 1
وتنبثق ىذه السياسة .الخفض في سعر الفائدة من أجل التأثتَ في حجم الائتماف الدمنوح من طرؼ البنوؾ التجارية

من وظيفة البنك الدركزي كملجأ أختَ لدنح التمويل،فعندما يرغب البنك الدركزي في تدعيم القدرة الائتمانية للبنوؾ 
التجارية يخفض من معدؿ سعر إعادة الخصم، وعلى العكس يرفع البنك الدركز من ىذا الدعدؿ عندما يرغب في 

وتدفع البنوؾ التجارية فائدة عندما تطلب التمويل من البنك .الحد من طاقة البنوؾ على منح الائتماف
،ويزداد طلبها ىذا على إعادة التمويل من البنك الدركزي كلما كاف (مقابل رىن سندات حكومية أو غتَىا)الدركزي

،وىو مايؤدي إلى زيادة أرصدتها السائلة (مع افتًاض وجود طلب تدويل من الاقتصاد )معدؿ الفائدة منخفضا
.5وبالتالي قدرتها على منح الائتماف  

ويؤدي تغيتَ معدلات إعادة الخصم إلى تغتَ معدلات الفائدة،الأمر الذي يؤثر على حجم الاستثمار نتيجة 
.العلاقة العكسية بتُ الاستثمار ومعدلات الفائدة  

العلاقة بين معدل الفائدة وحجم الاستثمار: (2)الشكل رقم   
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. من إعداد الباحث بعد الاطلاع على عدة مصادر:المصدر  

تستخدـ أداة عمليات السوؽ الدفتوحة كأداة من أدوات السياسة النقدية بغرض : سياسة السوق المفتوحة- 2
، وبعد اكتشاؼ 1930التأثتَ على حجم الائتماف،وقد ظهرت أهمية سياسة السوؽ الدفتوحة في أعقاب  عاـ 

.لزدودية أداة سعر إعادة الخصم، ليزداد استخدامها بعد ذلك  على نطاؽ واسع وخاصة في البلداف الدتقدمة  
ويرجع السبب في تركيز الكثتَ من البنوؾ الدركزية على استخداـ سياسة السوؽ الدفتوحة كأىم أداة من أدوات 

السياسة النقدية، لكونها أكثر توجها وشمولا للسيطرة على الائتماف، وذات تأثتَ مباشر وآني على حجم النقود 
،6والائتماف وأسعار الفائدة عموماً   

أو النقدية بائعاً أو مشتًياً الأوراؽ الدالية /ويقصد بعمليات السوؽ الدفتوحة لجوء البنك الدركزي إلى السوؽ الدالية و
والذىب والعملات الأجنبية وكذا السندات العمومية و أوذونات الخزينة،وذلك رغبة منو في ضخ السيولة أو 

،فإذا كاف الذدؼ ىو زيادة 7امتصاصها، وىذا ما يؤدي في نفس الوقت إلى انخفاض معدلات الفائدة أو ارتفاعها
عرض النقود، يقوـ البنك الدركزي بعمليات شراء للأوراؽ الدالية الحكومية من البنوؾ التجارية ويدفع مقابلها 

شيكات مسحوبة على البنك الدركزي،وىذه الشيكات تودع في البنوؾ التجارية، وبالتالي يكوف بإمكاف البنوؾ 
.لتجارية أف تتوسع في حجم الائتماف وخلق النقود من الودائع ،ومن ثم يزداد الدعروض النقدي  

أما اذا كاف الذدؼ ىو إنقاص عرض النقود ،فاف البنك الدركزي يقوـ ببيع الأوراؽ الدالية الحكومية، ومن الدفتًض 
ىنا أف يدفع الدشتًوف مقابل ىذه الأوراؽ الدالية شيكات مسحوبة على البنوؾ التجارية ولصالح البنك 

الدركزي،فتزداد مديونية البنوؾ التجارية لدى البنك الدركزي وتقل احتياطياتها من النقود السائلة،وبالتالي تقل مقدرة 
.8البنوؾ التجارية على خلق الائتماف وخلق النقود،ويقل الدعروض النقدي أو عرض النقود  

ؾ و وىى تلك النسبة أو الرصيد من النقود التي يلزـ البنك الدركزي البن:نسبة الاحتياطي القانونيسياسة - 3
 بمعتٌ آخر الاحتياطي القانوني أو ،أو9جلةآلاحتفاظ بها لديو في شكل نقود سائلة،أو ودائع أو با ةالتجاري

سحب مفاجئ  ضد أي  حمايتهالضمافبها  أف تحتفظ   البنوؾأمواؿ سائلة يجب علىالاحتياطيات الإلزامية ىي 
.10للسيولة من طرؼ الزبائن نتيجة ظروؼ طارئة ومفاجئة  

وتستخدـ البنوؾ الدركزية أداة الاحتياطي القانوني بغرض تحقيق أىداؼ السياسة النقدية من ناحية، وكذلك لحماية 
الدصارؼ التجارية بوضع نسبة معينة من الودائع كاحتياطي إلزامي يجعلها لا تتوسع بدرجة كبتَة في منح الائتماف 

لشا يؤثر على السيولة لديها، وتقوـ البنوؾ الدركزية باستخداـ أداة الاحتياط القانوني أو تغيتَه لعلاج الدشاكل 
الاقتصادية ،ففي أوقات الكساد وفي حالة رغبة البنوؾ الدركزية في توفتَ حجم أكبر من الائتماف حتى يشجع 

الاستثمار،فاف البنك الدركز يقوـ بتخفيض نسبة او معدؿ الاحتياط القانوني،والذي سوؼ يزيد من الاحتياطات 
الدتوفرة لدى الدصارؼ التجارية ،ومن ثم تزداد قدرتها على منح الائتماف،أما إذا رأى  البنك الدركزي أف ىناؾ بوادر 

ضغوط تضخمية في النشاط الاقتصادي نتيجة الإفراط في خلق الائتماف فانو يلجأ إلى رفع نسبة الاحتياطي 
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القانوني ،وبالتالي تنخفض الاحتياطات التي بحوزة البنوؾ التجارية وتنخفض قدرتها على الائتماف ،ومن ثم ينخفض 
.11ويقل الطلب ،ومن ثم تنخفض الاسعار حجم الاستثمار ومعدؿ التوظيف  

وخاصة عند مقارنتها بأداة السوؽ  .ولسياسة نسبة الاحتياط القانوني بعض العيوب كأداة للتحكم في عرض النقود
الدفتوحة ،حيث يلاحظ أف إحداث تغيتَات في نسبة الاحتياط القانوني شيء معقد ومضتٍ إذا ماقورنت بعمليات 

.12السوؽ الدفتوحة والتي ىي قطعا أداة أسهل للتحكم في عرض النقود  
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:أدوات السياسة النقدية الكمية في البلدان النامية ووسائل تفعيلها- ثالثاً  
تعاني أغلب البلداف النامية من حدة الدشكلة الاقتصادية،وىذا يدفعها دائما إلى إعادة النظر في سياساتها 

الاقتصادية وخاصة الدالية والنقدية ،ومهما تعددت الأساليب التي  يتم استخدامها للخروج من أزماتها ومواجهة 
الاختلاؿ الداخلي والخارجي،فإنها تضطر باستمرار إلى اللجوء إلى السياسة النقدية وذلك لدا للنقود من أثر فعاؿ 

.13مباشر وغتَ مباشر على الدتغتَات الاقتصادية الأخرى  
والاجتماعية، وذلك في إطار ة  النظاـ الدصرفي عموماً القطاع الرئيس الدموؿ لدختلف العمليات الاقتصاديويعتبر

وتتمحور إدارة ىذا النظاـ حوؿ عدد من القوانتُ  أىداؼ وسياسات خطط التنمية ولدختلف قطاعات الاقتصاد
قانوف البنك الدركزي وتعليماتو ومتابعتو لدستجدات النظاـ الدصرفي  والقرارات والتعليمات، يأتي في مقدمتها

 والتطوير والاستمرارية وذلك عن طريق دوائره وأجهزتو الدختلفة ، حيث يرسم البنك الدركزي ومتطلبات التحديث
 الدركزي طريقة لنجاح البنك وأفضل،السياسة النقدية والتي تؤدي دوراً مهماً كجزء من السياسة الاقتصادية العامة

 البلداف النامية في الدزج الدناسب لكل الوسائل الكمية من اجل التوجيو والرقابة على الائتماف خصوصا فيتكمن 
. الدالية والنقدية الدتطورةللأسواؽ تفتقر التي  

خصائص البنوك المركزية  في البلدان النامية: (3)الشكل رقم     

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الباحث اعتماداً على زكريا الدوري ويسرى السامرائي، البنوؾ الدركزية والسياسات :المصدر
.28النقدية،مرجع سبق ذكره، ص  

ومن ناحية أخرى  تواجو أدوات السياسة النقدية وخاصة الكمية منها في البلداف النامية، صعوبات كثتَة تؤثر في 
فعاليتها، وسنحاوؿ فيما يلي وبإيجاز وضع تصور لأىم العوامل التي يدكن أف تساىم في لصاح وتفعيل ىذا النوع  

:من أساليب الرقابة على الائتماف  

 خصائص البنوك المركزية  في البلدان النامية

  

 

 

ضعف الوعي 
والثقافة 
 البنكية

ضعف 
وانخفاض 
معدلات 
 الددخرات

تفاوت تطور 
التقنيات البنكية  
الدستخدمة من 
.منطقة لأخرى  

فروع انتشار 
 الأجنبية البنوؾ

على حساب 
 البنوؾ الوطنية

 

لزدودية 
مساحة 
السوؽ 
 النقدية
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: سياسة سعر إعادة الخصم- 1  
يعتمد لصاح سياسة سعر إعادة الخصم في تحقيق أىدافو على تأثتَه في أسعار الفائدة في الأسواؽ،وىذا يتطلب 

درجة عالية من التنظيم في الجهاز الدصرفي ككل لضماف أف أي تغتَ في سعر إعادة الخصم سوؼ يؤدي إلى تغيتَ 
أسعار الفائدة،ولكن يلاحظ في العديد من البلداف وخاصة البلداف النامية أف الأجهزة الدصرفية تعاني من عدـ 

وجود تنظيم جيد في أسواقها الدالية، ولذا فاف التغيتَ في أسعار إعادة الخصم لا يقابلو في كثتَ من الأحياف التغيتَ 
وبالتالي فاف درجة تأثتَىا على حجم الائتماف سوؼ تكوف . الدطلوب أو الدتوقع في أسعار الفائدة في الأسواؽ

.14لزدودة  
إف تفعيل ىذه الأداة يستلزـ تحديد معدلات متفاوتة لسعر إعادة الخصم ،بحيث تكوف منخفضة في المجالات التي 

يستخدـ القرض فيها لتمويل مشاريع استثمارية طويلة الأجل، ومرتفعة في المجالات  الأخرى التي تستهدؼ  
الدضاربة أو التمويلات التي لا تخدـ عملية التنمية،بالإضافة إلى استحداث أدوات حكومية جديدة للاستثمار 

.تتسم بالأماف بآجاؿ طويلة لتتمكن البنوؾ من إعادة خصمها لدى البنك الدركزي  
 

  سعر إعادة الخصموسائل تفعيل أداة: (4)الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 
 

- تحليلية - نظرية) محمد ضيف الله القطابري،دور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية:المصدر
.392، مرجع سبق ذكره ، ص(قياسية  

 

 

   سعر إعادة الخصموسائل تفعيل أداة

 

 

 نامية أسواؽتوافر 
 الأوراؽللتعامل في 

 الدالية

استحداث أدوات 
حكومية جديدة 

 للاستثمار

تحديد معدلات متفاوتة 
 لسعر إعادة الخصم
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:سياسة السوق المفتوحة- 2  
إف إحدى أسباب ضيق السوؽ النقدية في البلداف النامية ىي قلة الدتداوؿ من الأصوؿ الدالية القصتَة 

الأجل،فالتجارة المحلية أو الداخلية يجري تدويلها وتسوية معاملاتها بواسطة استخداـ العملة ويكوف استخداـ 
 من حجم الائتماف الدمنوح في % 80الأوراؽ التجارية في حدود ضيقة جداً، وليس أدؿ على ذلك إذا علمنا أف 

بعض البلداف النامية يتخذ شكل السحب على الدكشوؼ، وتفضل البلداف النامية مواجهة عجز الدوازف العامة 
.15بالاقتًاض مباشرة من الجهاز الدصرفي بدلاً من اللجوء إلى إصدار سندات حكومية  

ولشا يقلل من فرص لصاح أداة سياسة السوؽ الدفتوحة في البلداف النامية كوسيلة من وسائل الرقابة الكمية وجود 
.فرؽ شاسع وكبتَ بتُ معدؿ إعادة الخصم الذي يطبقو البنك الدركزي وأسعار الفائدة السائدة في السوؽ النقدية  

ونظرا لأهمية الأسواؽ الدالية في جذب الددخرات وتنويع الأدوات الاستثمارية التي تلائم كافة الددخرين،فاف تفعيل 
الإسراع باستيفاء الشروط اللازمة لقياـ سوؽ الأوراؽ  (البنك الدركزي)ىذه الأداة يستلزـ من الجهات الدختصة 

الدالية واستحداث السندات الحكومية ذات التمويل الطويل الأجل ليتم تداولذا في ىذا السوؽ مع الحرص على 
.تفعيل الرقابة  والإفصاح الدالي لكل الجهات الدساهمة في السوؽ لضماف لصاحو وفعاليتو  

 
  سياسة السوق المفتوحةوسائل تفعيل أداة: (5)الشكل رقم 

 

 

 

 

 

. من إعداد الباحث بعد الاطلاع على عدة مصادر:المصدر  

 
 

تحتل ىذه الأداة الدرتبة الأولى من بتُ أدوات السياسة النقدية في البلداف : سياسة نسبة الاحتياطي القانوني- 3
 وخاصة فى ظل عدـ فعالية الدركزي يدتلكها البنك التي الأدوات أفضلتظل ىذه السياسة من النامية ، حيث 

  سياسة السوق المفتوحةوسائل تفعيل أداة

 

 

.سوؽ مالية منظمة وواسعة ونشطة إنشاء مبادئ الحوكمةتطبيق    

 

الإداريةتعزيز الرقابة   
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، وذلك رغم أف سياسة السوؽ  بسبب عدـ توفتَ الشروط اللازمة لنجاحها في ىذه البلدافسياسة السوؽ الدفتوحة
الدفتوحة أكثر فعالية كأداة للسياسة النقدية وأكثر دقة من أداة نسبة الاحتياطي القانوني، حيث تؤدي التغتَات في 

الاحتياطي القانوني في كثتَ من الأصوؿ إلى زيادة تعقيد الخطط الدستقبلية لددراء البنوؾ والى عدـ الدساوات بتُ 
البنوؾ التي تتباين ىياكل ودائعها بشكل كبتَ من حيث الحجم  والتوزيع بتُ ودائع تحت الطلب وودائع 

لأجل،إضافة الى أف التغتَ البسيط في الاحتياطي القانوف قد يكوف لو أثرا كبتَا على الاحتياطات الزائدة لشا 
يستدعي استخداـ عملية السوؽ الدفتوحة للتخفيف من أثر تغتَ الاحتياطي القانوني على الودائع وائتماف 

.16البنوؾ  
 
 

  الاحتياطي القانونيوسائل تفعيل أداة: (6)الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

: من إعداد الباحث بالاعتماد على:المصدر  

.215زكريا الدوري ويسرى السامرائي، البنوؾ الدركزية والسياسات النقدية، مرجع سبق ذكره ، ص-   

، (قياسية- تحليلية - نظرية)محمد ضيف الله القطابري،دور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الاقتصادية- 
.391مرجع سبق ذكره ، ص  

 

 الخاتدة

  الاحتياطي القانونيوسائل تفعيل أداة 

 

 

تجنب التغتَات الكثتَة 
في نسبة الاحتياطي 

.القانوني  

استخداـ سياسة السوؽ الدفتوحة 
كعوف لسياسة نسبة الاحتياطي 

.القانوني  

 

احتساب نسبة الاحتياطي 
القانوني بما يضمن تحرير أكبر 
. قدر من موارد البنوؾ التجارية  
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رغم ضعف فعالية السياسة النقدية في البلداف النامية ،وخاصة أدواتها الكمية، إلا أنو لا يدكن لتلك البلداف 
الاستغناء عنها،بل إف برامج الإصلاح الاقتصادي التي عرفتها الكثتَ من ىذه البلداف بالاتفاؽ مع الدؤسسات 
الدالية الدولية وخاصة صندوؽ النقد الدولي،تشتَ إلى أف السياسة النقدية إحدى المحاور الرئيسية لتلك البرامج ، 
حيث أف ىذه الإصلاحات الاقتصادية تعمل على تقوية سوؽ النقد والداؿ وتحرير العملة الوطنية وغتَىا  من 

.الإصلاحات التي تزيد من فعالية السياسة النقدية في ىذه البلداف في الحاضر والدستقبل  
 النامية البلداف في الكمية النقدية السياسة أدوات تفعيل  آليات يدكن من خلالذاو في الأختَ وبهدؼ البحث عن

: التوصيات التاليةإلى النتائج و،خلصت ىذه الدراسة   

:النتائج- 1  

إف عدـ انتظاـ الأسواؽ الدالية وضيق حجمها في البلداف النامية حاؿ دوف فعالية أدوات السياسة النقدية - 
.الكمية، وخاصة سعر إعادة الخصم والسوؽ الدفتوحة  

.إف تفعيل سياسة السوؽ الدفتوحة تتطلب التنسيق مع سياسة سعر إعادة الخصم-   
.سياسة السوؽ الدفتوحة أكثر فعالية من بقية أدواة السياسة النقدية الكمية-   

:التوصيات- 2  
. وتطويرىاالدالية النقدية و الاىتماـ بالأسواؽ في البلداف الناميةينبغي للبنوؾ الدركزية-   
.تعزيز التعاوف التاـ والثقة الدتبادلة بتُ البنوؾ الدركزية والبنوؾ التجارية في البلداف النامية-    
.دعم انتشار الدؤسسات التي تجمع الددخرات وتوظفها في الأسهم والسندات في البلداف النامية-   
. الدالية في البلداف النامية بأهمية الأسواؽ الدالية بالأسواؽ والدتعاملتُ الدستثمرين توعية-   
.الدالية الأوراؽ سوؽ في الدالية الثقافة نشر-   

 
 
 
 
 
 
 
 

   قائمة الذوامش والدراجع
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