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 :ملخص

ل عجؼ االإىاػهت الٗامت  2017جبيذ الجؼاثغ ؾُاؾت الخِؿير الىمي ؾىت  كهض جمىٍ

غ هظه الؿُاؾت باؾخٗمالها في الٗضًض مً في ْل اهسفاى ؤ ؾٗاع البتروٌ، وجم جبرً

التي و  الضوٌ االإخلضمت. وتهضف الضعاؾت بلى بحغاء ملاعهت بين الؿُاؾت االإُبلت في الجؼاثغ 

، خُث جىنلىا بلى وحىص ازخلاف هبير بين الؿُاؾت االإُبلت في  َبلذ في جلً الضوٌ

هظا ما ًاصي بلى ازخلاف  آزاعها و  ر مً الجىاهب،االإُبلت في جلً الضوٌ في الىثيو  الجؼاثغ 

.في الجؼاثغ ًٖ   جلً الضوٌ

 .جطخم ؛عجؼ مىاػوي ؛ؤػماث مالُت ؛جِؿير الىمي ؛ؾُاؾت هلضًت  كلمات مفحاخية:
 

Abstract: 

 Algeria adopted a policy of quantitative easing in 2017 in order to 

finance the public budget deficit in light of low oil prices, and this 

policy was justified by its use in many developed countries. The study 

aims to make a comparison between the policy applied in Algeria and 

that applied in those countries, as we found that there is a big 

difference between the policy applied in Algeria and applied in those 

countries in many aspects, and this leads to a difference in its effects 

in Algeria from those countries. 

                                                           

 .االإالف االإغؾل 
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 الملدمة:

حٗخبر ؾُاؾت الخِؿير الىمي مً ؤهم الأصواث غير الخللُضًت في الؿُاؾت الىلضًت، 

 .وطلً لٗضم هجاٖت الأصواث الخللُضًت ،وحؿخٗمل في فترة الأػماث االإالُت والاكخهاصًت

غفُت فلِ للخغوج مً الأػمت، وهظا ما  اؾخٗماٌ هظه الأصاة ٌٗخبر خالت اؾخثىاثُت وْ

بٗض خضور اجهُاع للمؿخىي الٗام للؤؾٗاع وخضور عوىص  1999ن ؾىت كامذ به الُابا

وبٗض اؾدىفاص ول الأصواث الخللُضًت للخغوج مً  ،1991و 1990اكخهاصي بين ؾىتي 

ايُغث الُابان بلى اؾخسضام ؾُاؾت  %0الأػمت بخسفٌُ مٗضٌ الفاثضة بلى  ؤن ونل بلى 

 جبٗذ ول مً الىلاًاث االإخدضة الأمغٍىُتهما ا .الخِؿير الىمي هأزغ خل للخغوج مً الأػمت

 . 2008الضوٌ الأوعبُت هظه الؿُاؾت للخغوج مً الأػمت االإالُت لؿىت و 

ل عجؼ  2018وبضاًت   2017اٖخمضث الجؼاثغ م٘ جهاًت ؾىت  ٖلى آلُت حضًضة لخمىٍ

ت، بلى االإىاػهت الٗامت، وهظه الآلُت قبُه بألُت الخِؿير الىمي التي اجبٗذ في الضوٌ االإخلضم

صعحت ؤن الخيىمت اؾدكهضث بألُت الخِؿير الىمي االإُبلت في الىلاًاث االإخدضة الأمغٍىُت بٗض 

ل غير الخللُضي الظي ؤٖلً ٖىه جهاًت  2008ؤػمت   .2017عصا ٖلى مىخلضي الخمىٍ

ما مضي هجاح ؾُاؾت الخِؿير الىمي في الجؼاثغ ملاعهت بخجاعب  الخظاؤل السئيس ي:

 الضوٌ االإخلضمت؟

ُت الخالُت: طةلة الفسةية:ال   مما ؾبم ًمىً َغح الأؾئلت الفغٖ

 ؟ االإخلضمتوما مضي هجاخها في الضوٌ  ،ما االإلهىص بؿُاؾت الخِؿير الىمي  -

 هل الكغوٍ والٓغوف في الجؼاثغ ملاثمت لخُُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي؟  -

 اثغ؟جخمثل الآزاع التي ًمىً ؤن جدضثها ؾُاؾت الخِؿير الىمي في الجؼ  فُم  -

 : مما ؾبم ًمىً َغح الفغيُاث الخالُت:فسضيات البدث

اؾخٗملذ للخغوج مً  ،ؾُاؾت الخِؿير الىمي ؤصاة خضًثت للؿُاؾت الىلضًت -
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اؾخٗملذ في بٌٗ الضوٌ االإخلضمت، وللض . وكض مسخلف الأػماث االإالُت والاكخهاصًت

 الىلضي الؤيافي.لاكذ هجاخا هبيرا بؿبب مغوهت حهاػها الؤهخاجي وامخهانه للمٗغوى 

الٓغوف الاكخهاصًت التي َبلذ بها ؾُاؾت الخِؿير الىمي في الضوٌ االإخلضمت  -

 جسخلف جماما ًٖ الٓغوف الاكخهاصًت التي َبم بها في الجؼاثغ.

ًمىً اؾخٗماٌ هظه الؿُاؾت في الجؼاثغ ولىً لفترة كهيرة حضا وبدظع، ختى لا  -

 الجهاػ الؤهخاجي.جدضر آزاع جطخمُت ٖلى الاكخهاص لًٗف مغوهت 

تهضف هظه الضعاؾت بلى الخدضًض الىٓغي الإفهىم ؾُاؾت  الهدف من الدزاطة:

وبؾلاٍ طلً ٖلى خالت الجؼاثغ الإٗغفت فٗالُتها  .وصعاؾت قغوٍ جُبُلها ،الخِؿير الىمي

ني.   وججىب آزاعها الؿلبُت ٖلى الاكخهاص الىَ

ل الخاحت االإاجيب٘ ؤهمُت الضعاؾت مً  ؤهمية الدزاطة:  ؾت لأصواث حضًضة للخمىٍ

في الجؼاثغ، وهظا لجىء الخيىمت لهظه الؿُاؾت الؿهلت الاؾخٗماٌ لأحل حغُُت العجؼ 

ىت مخحججت بخجاعب لضوٌ عغم ما لها مً آزاع ؾلبُت في االإؿخلبل،  االإؿخمغ للخؼٍ

   مخلضمت في هظا الىىٕ مً الؿُاؾاث.

مً زلاٌ ونف الٓاهغة  ،فيوٗخمض في صعاؾدىا ٖلى االإىهج الىن المىهج المحبع:

االإضعوؾت وجدلُل مسخلف االإاقغاث والؤخهاثُاث الخانت بها ؾىاء حٗلم الأمغ بضعاؾت 

الخجاعب الضولُت ؤو صعاؾت خالت الجؼاثغ، لىسلو في الأزير بلى بٌٗ الىخاثج 

 والاكتراخاث التي ًمىً ؤن جفُض ؤصخاب اللغاع. 

I .:الإطاز الىظسي لظياطة الحيظير الكمي 

حٗخبر هظه الؿُاؾت مً يمً ؤصواث  جعسٍف طياطة الحيظير الكمي:. 1

الؿُاؾت الىلضًت غير الخللُضًت، والتي حؿخٗمل في خالاث اؾخثىاثُت جخميز بالأػماث، 

 وهىان ٖضة حٗاعٍف لها هظهغ منها:

ؾُاؾت هلضًت غير جللُضًت حؿخسضمها " حٗغف ؾُاؾت الخِؿير الىمي ٖلى ؤجها -

ت  ني ٖىضما جهبذ الأصواث الخللُضًت غير فٗالت، البىىن االإغهؼٍ لخيكُِ الاكخهاص الىَ

وجخم هظه الؿُاؾت مً زلاٌ قغاء البىً االإغهؼي للؤنىٌ االإالُت االإخاخت في الؿىق لأحل 
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  .(1)ضخ ؤمىاٌ بيافُت في الؿىق الىلضي للىنىٌ بلى مٗضلاث فاثضة جلترب مً الهفغ"

مً زلاٌ قغاء البىً االإغهؼي الأوعاق حٗغف هظلً ٖلى ؤجها " بوكاء اخخُاَي  -

ت". ض مً ميزاهُت البىً االإغهؼي واخخُاَُاث البىىن الخجاعٍ (2)االإالُت، مما ًؼٍ
  

 االإيزاهُت الٗامت للبىً،  -
ً
حٗغف هظلً ٖلى ؤجها " جىؾُ٘ اللاٖضة الىلضًت، وجدضًضا

خم طلً مً زلاٌ قغاء الأوعاق االإالُت  مً زلاٌ جؼوٍض البىىن باخخُاَُاث ػاثضة، وٍ

  (3).الخيىمُت وغير الخيىمُت"

حٗغف ٖلى ؤجها " ؤصاة للؿُاؾت الىلضًت غير الخللُضًت جلخض ي الغف٘ مً حجم  -

   (4).مىاػهت البىً االإغهؼي ًٖ َم الغف٘ مً اللاٖضة الىلضًت "

مً زلاٌ الخٗاعٍف الؿابلت ًمىً بُٖاء حٗغٍف قامل للخِؿير الىمي هما ًلي  

ت البىىن حؿخسضمها للُضًتج غير هلضًت "ؾُاؾت ني، لخيكُِ الاكخهاص االإغهؼٍ  ٖىضما الىَ

 االإغهؼي االإىحىصاث البىً  ٌكتري  خُث فٗالت، غير الخللُضًت الىلضًت الؿُاؾت جهبذ

اصة االإالُت  مٗضلاث ٖلى الخفاّ بلى الاكخهاص، هما تهضف بلى االإخضفلت همُت الأمىاٌ لؼٍ

 واالإؿتهضف". في الؿىق ٖىض االإؿخىي االإدضص الفاثضة

هلاخٔ ؤهه هىان حكابه بين ؾُاؾت الؿىق االإفخىخت وؾُاؾت الخِؿير الىمي مً 

خُث الخضزل في الؿىق االإالي، بلا ؤهه في ؾُاؾت الؿىق االإفخىخت ًخضزل البىً االإغهؼي 

ا  ا وباجٗا للؤوعاق االإالُت ؤما في ؾُاؾت الخِؿير الىمي فُخضزل صاثما مكترً بما مكترً

                                                           

ت للٗىالإت والؿُاؾاث ، الاهضافو الؿُاؾت الىلضًت غير الخللُضًت، الاصواث، ناعي ٖلي - (1) االإجلت الجؼاثغٍ

 .64، م: 2013  (،01، الٗضص )(04)، الجؼء 3حامٗت الجؼاثغ  ،الاكخهاصًت

(2) - Chris, B , What's Up? Quantitative Easing and Inflation ,(02/04/2015), p :01. 

Consulté le (09/10//2019), sur : https://www.advisorperspectives.com: 

https://www.advisorperspectives.com/commentaries/2015/02/04/what-s-up-

quantitative-easing-and-inflation. 

(3) - Nguyen, N. T, The impact of quantitative easing on the volatility of US and 

European corporate, A cross-country analysis, Finland: Aalto University, School of 

Business, (2018, April 13), p: 10-11. 

ماٌ ،بت الخِؿير الىمي في الجؼاثغججغ  ،الِٗش ي ولُض ، نضًلي ؤخمض - (4) ، حامٗت مجلت اكخهاصًاث االإاٌ واٖلا

 .253 :م ،(2018(، )حىان, 06)( الٗضص 02الجؼء ) مُلت، الجؼاثغ،
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ؤصاة الخِؿير الىمي حؿخٗمل  الإا ًيىن مٗضٌ الفاثضة كهير  ة، هما ؤن وبىمُاث هبير 

ب مً الهفغ والإا جُىٌ خالت الاهىماف، ؤما ؾُاؾت الؿىق االإفخىخت فُخم  الأحل كغٍ

 اؾخٗمالها لأحل جىاػن الؿىق الىلضي مهما وان مٗضٌ الفاثضة. 

 كىىات طياطة الحيظير الكمي:. 2

ؿير الىمي هى الخإزير ٖلى اليكاٍ الاكخهاصي بن الهضف الأؾاس ي لؿُاؾت الخِ

 الخلُلي، وللىنىٌ بلى طلً ًجب جىفغ اللىىاث الخالُت:

بن كُام البىً االإغهؼي بكغاء الأنىٌ  كىاة إةادة ثخصيص المدفظة المالية:. 1.2

لت الأحل بىمُاث هبيرة، ؾُاصي بلى اهسفاى مٗغويها في الؿىق ما ًاصي  االإالُت َىٍ

ىان الاكخهاصًين بُلب الأنىٌ بلى اعجفإ ؤؾ ٗاعها واهسفاى ٖاثضها، وبالخالي ًلىم اٖلأ

 (1)االإالُت الأزغي التي لها ٖاثض مغجف٘ ومساَغ ٖالُت وهظا ما ًدفؼ الاؾدثماع.

ض كىاة الظيىلة: . 2.2 اصة الُلب ٖلى الأنىٌ االإالُت ؾيزً كُام البىً االإغهؼي بؼٍ

اصة مىذ اللغوى مً َغف البىىنمً الؿُىلت في الاكخهاص، هظا ما ٌؿمذ ب جدفيز و  ؼٍ

 الاؾدثماع والؤهخاج.

ىان الاكخهاصًين ًخجاوبىن م٘ الؤحغاءاث  كىاة الحىكعات:. 3.2 جخمثل في حٗل اٖلأ

ىان  االإؿخلبلُت التي ًلىم بها البىً االإغهؼي، مما ًخُلب الثلت بين البىً االإغهؼي واٖلأ

 الخغوج مً الأػمت.و  صيالاكخهاصًين، وهظا ما ًدفؼ اليكاٍ الاكخها
(2)

  

بن ضخ همُاث هبيرة مً الؿُىلت ًمىً ؤن ٌُٗض الخطخم كىاة الحضخم: . 4.2

ىان الاكخهاصًين ٖلى الاؾدثماع ؤهثر لأن  ل، وهظا ما ًدفؼ اٖلأ االإخىك٘ ٖلى االإضي الُىٍ

  .(3)الاخخفاّ بالىلىص ؾاثلت ؾُيلفهم زؿاثغ في االإؿخلبل لاعجفإ الأؾٗاع

                                                           
(1) - Joyce, M., Miles, D., Scott, A., & Vayanos, D, QUANTITATIVE EASING AND 

UNCONVENTIONAL MONETARY POLICY – AN INTRODUCTION, The 

Economic Journal, N(122), (2012), p p: 271-280. 

(2) - Bostyn, S, L’application du quantitative easing en Europe et aux Etat-sUnis: 

vue d’ensemble et impacts sur le prix des actions, Master Ingénieur de gestion, 

Belgique: Université catholique de Louvain, (2015/2016) ,p : 7-8. 

ىُت والاوعبُت -الخِؿير الىمي الإىاحهت الاػماث االإالُت  ،هبُلت  فىػي ٖبض الغػاق ، صوصو - (3) ، -صعاؾت الخجغبت الامغٍ

= 



غير الحلليدي )ثجسبة الجصائس ملازهة ببعض طياطة الحيظير الكمي كألية للحمىٍل  

 (الحجازب الدولية

 

333 

حكير هظه اللىاة ٖلى يغوعة حغُُت الاكخهاص الخلُلي الحدرًس: كىاة . 5.2

ت في الاكخهاص الخالي، ؤي ؤهه ٖلى ؾُاؾت الخِؿير الىمي  مؿخلبلا لىمُت الىلىص االإُبىٖ

لت  ؤن جيىن فاٖلت في الاكخهاص  مؿخلبلا، ؤي ًجب ٖليها ؤن جسفٌ ؤؾٗاع الفاثضة َىٍ

 .(1)الأحل خالُا

بن جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي ًجب ؤن جسً٘  كمي:. آثاز طياطة الحيظير ال3

غوف اكخهاصًت مُٗىت، وؤزاعها جسخلف مً صولت بلى ؤزغي، فمنها الاًجابُت  لكغوٍ وْ

 الؿلبُت. و 

جخمثل الآزاع الاًجابُت في الأهضاف االإىخٓغة مً هظه الؿُاؾت  الآثاز الاًجابية:. 1.3

 وهي:

 كخهاص بإكل جيلفت ممىىت.حؿمذ هظه الؿُاؾت بخىفير الؿُىلت للا -

ىان الاكخهاصًين ٖلى   - جازغ هظه الؿُاؾت ٖلى الغف٘ مً الأؾٗاع مما ٌصج٘ اٖلأ

اصة الؤهخاج ) وىن ؤن الاكخهاص وان في خالت عوىص اكخهاصي(.   ػٍ

حٗخبر هظه الأصاة بضًلت للؤصواث الخللُضًت للؿُاؾت الىلضًت في الأػماث االإالُت  -

 والاكخهاصًت.

 :(2)ؿلبُت لهظه الؿُاؾتالزاع الآ مً بين الظلبية: الآثاز . 2.3

الخىؾ٘ الىبير في ٖملُاث قغاء الأنىٌ ًاصي بلى جىؾُ٘ ؤنىٌ ميزاهُت البىىن  -

ت بكىغ هبير، وهظا ما ًاصي بلى ٖضم اؾخلغاع مالي ٖالمي.   االإغهؼٍ

اعجفإ مٗضٌ الخطخم بؿبب الأمىاٌ الطخمت التي ًطخها البىً االإغهؼي في  -

 ص.الاكخها

=                                                           

 .216:(.  م2019 ،)مايحامٗت الكلف، (، 01)(، الٗضص 05حامٗت ، الجؼء )مجلت الاكخهاص واالإالُت، 

 .15م ،2016 وعاقضي، مُاي - (1)

ذ: اجداص قغواث الاؾدثماع ،الخاج خؿين - (2) ، الخغير في اؾٗاع الفاثضة وؤزغها ٖلى خغهت الاكخهاص. اليىٍ

 .12، م: (2018)
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اهسفاى كُمت ٖملاث الضوٌ االإُبلت لؿُاؾت الخِؿير الىمي صولُا، وهظا ما   -

ًدضر حغيرا واضخا في الأويإ اليؿبُت للٗملاث مما ًضزل الٗضًض مً الضوٌ في خغب 

اصة ناصعاتها  ) حٗني الٗملاث الخسفٌُ الخىافس ي للٗملت الظي جماعؾه بٌٗ الضوٌ لؼٍ

  (.عجؼ في االإيزان الخجاعي وجللُل واعصاتها مً ؤحل جللُو ال

ض ٖليها الُلب مما ًجٗل ؤؾٗاعها  - اعجفإ ؤؾٗاع الأنىٌ االإالُت زانت التي ًؼٍ

 .(1)جفىق بىثير كُمتها الخلُلُت

 II . :بن جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي وان ثجازب دولية لظياطة الحيظير الكمي

 .2008جداص الأوعبي بٗض ؤػمت صوٌ الاو  زم َبلذ في الى.م.ؤ 2001ؤوٌ مغة في الُابان ؾىت 

 1990للض ؤصي اهفجاع فلاٖت ؤؾٗاع الؿىضاث ما بين  الحجسبة الياباهية. 1

بلى خضور عوىص في الاكخهاص الُاباوي، وكامذ الؿلُاث الىلضًت الُاباهُت  1991و

كهض الخغوج مً خالت الغوىص، وكض ونل  1995ؾىت   %0.5بخسفٌُ مٗضٌ الفاثضة بلى

لُهل بلى  2000، لُٗىص بلى الاعجفإ ؾىت %0.03بلى  1999الاؾمي ؾىت  مٗضٌ الفاثضة

، وهىا اجسظ البىً االإغهؼي الُاباوي كغاع جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي وطلً ؾىت 0.25%

كام البىً االإغهؼي و  ،%0، خُث ونلذ ؤؾٗاع الفاثضة بلى 2006واؾخمغ بلى  2001

  (2)اخل:الُاباوي بطخ الؿُىلت في الاكخهاص ٖبر مغ 

لُىن ًً  بلى  5كام بغف٘ الخؿاب الجاعي مً   - لُىن ًً ما بين ) 35جغٍ  (.2004-2001جغٍ

لت الأحل  في ؤهخىبغ  5كام بكغاء ما ٌٗاصٌ   - لُىن ًً مً الأنىٌ َىٍ  .2010جغٍ

لُىن ًً بلى  40كام بغف٘ االإٗغوى الىلضي مً    - لُىن في ؤوث  50جغٍ  .2011جغٍ

 .%1.5، وسجل الاكخهاص همىا بـ 2013جغٍلىن ًً ؾىت  80ي ضخ البىً االإغهؼي الُاباو  -

مً زلاٌ الؤحغاءاث الؿابلت اؾخُإ البىً االإغهؼي الُاباوي الخفاّ ٖلى مٗضلاث 

ت بالؿُىلت الؼاثضة  بت مً الهفغ، هما ؤغغق البىىن الخجاعٍ الفاثضة كهيرة الأحل كغٍ

                                                           
 .  1م:  ،(2015 /08/ 30الٗغبُت ،)، كىاة الخِؿير الىمي وؤؾىاق عؤؽ االإاٌ ، حلُضان ؾٗىص بً هاقم - (1)

ِؿير الىمي هإؾلىب خضًث لاصعاة الؿُاؾت الىلضًت في ْل ؾُاؾت الخ، مُاي ٖبض اللاصع، عاقضي فخُدت - (2)

ىُتو  ججغبت ول مً الُابان -الاػماث  ، حامٗت الىاصي، الجؼاثغ، مجلت عئي اكخهاصًت ،-الىلاًاث االإخدضة الامغٍ

 .18م:  (. 2016(، )صٌؿمبر, 11) الٗضص
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اٍ الاكخهاصي في الُابان مما شج٘ اللُإ الخام، وهظا ما اوٗىـ بًجابا ٖلى اليك

ختى ولى لم ًىً بالكيل االإىخٓغ، هما وان لها مؿاوت منها الخإزغ في ٖملُاث الخصخُذ 

  (1)الهُىلي اللاػم اجساطه لإهلاط الاكخهاص الُاباوي.

كية. 2 يي ) الاخخُاَي  الحجسبة المسٍ ًغح٘ ؾبب لجىء البىً االإغهؼي الأمغٍ

، وطلً هةحغاء 2008بلى ؤػمت الغهً الٗلاعي ٖام  الفضعالي( لؿُاؾت الخِؿير الىمي

يي والخفاّ ٖلى مٗضلاث ؤؾٗاع الفاثضة االإىسفًت،  جدفيزي لإوٗاف الاكخهاص الأمغٍ

فللض َبم الاخخُاَي الفضعالي ؾُاؾت الخِؿير الىمي مً زلاٌ قغاء الؿىضاث ٖبر 

 مغاخل خؿب الجضوٌ الخالي:

لكمي في الى.م.ؤ ) شساء الظىدات(مساخل ثطبيم طياطة الحيظير ا :1الجدول   

 معلىمات خىل البرهامج نهاًحه بداًحه البرهامج

البرهامج الول 

QE1 

 

25/11/2008 

 

31/03/2010 

لُىن صولاع ؾىضاث الغهً  1.25قغاء  جغٍ

ت 200الٗلاعي، منها:   ملُاع ؾىضاث ٖلاعٍ

ىت. 300و  ملُاع ؾىضاث الخؼٍ

البرهامج الثاوي 

QE2 
30/11/2010 30/06/2011 

لت  600 ىت َىٍ ملُاع صولاع في ؾىضاث الخؼٍ

 الأحل

بسهامج ثمدًد 

 الاطحدلاق
21/09/2011 31/12/2011 

ىُت  667 ملُاع صولاع ؾىضاث الخؼاهت الأمغٍ

لت الأحل  َىٍ

البرهامج الثالث 

QE3 
13/09/2012 29/10/2014 

لُىن صولاع مً ؾىضاث الخؼاهت  1.5 جغٍ

ىُت  عي ؾىضاث الغهً الٗلاو  الأمغٍ

Source: Stephen Kirchner, Lessons from quantitative easing in the 

United States: A guide for Australian policymakers, Website :  

                                                           
(1) - Matthew, M., & Haytem, a. t, Quantitative Easing in Japan and the UK An 

Econometric Evaluation of the Impacts of Unconventiona Monetary Policy on the 
Returns of Aggregate Output and Price Levesl, (2015, September).p: 33. Consulté le 

11 12, 2019, sur :  https://mpra.ub.uni-uenchen.de/68707/1/MPRA_paper_68707.pdf 

https://www.ussc.edu.au/experts/stephen-kirchner
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https://www.ussc.edu.au/analysis/lessons-from-quantitative-easing-in-

the-united-states-a-guide-for-australian-policymakers, Date of access : 

21/11/2019. 

يي كام بطخ ؤهثر مً زلاٌ الجضوٌ الؿابم  ًخطح بإن الاخخُاَي الفضعالي الأمغٍ

لىن صولاع، ابخضاء مً ؾىت  4مً ، وحٗخبر هظه الٗملُت 2014بلى غاًت ؤهخىبغ  2008جغٍ

ؤهبر ٖملُت جىؾ٘ هلضي كامذ بها الى.م.ؤ، لُبضؤ الاخخُاَي الفضعالي في التراح٘ ٖنها بٗض 

ت مً زلاٌ الغف٘ مً ؾٗغ الفاثضة جضعٍ 2014جهاًت  م خث البىىن الخجاعٍ جُا ًٖ َغٍ

ٖلى جللُو حجم اللغوى االإمىىخت، والغف٘ مً وؿبت الاخخُاَي اللاهىوي لضي البىىن 

ت....)ؾُاؾت هلضًت اهىماقُت(.  الخجاعٍ

يي   للض وان لؿُاؾت الخِؿير الىمي في الى.م.ؤ ٖضة آزاع ٖلى الاكخهاص الأمغٍ

(1)ؿُاؾت بلى:وختى ٖلى الاكخهاص الٗالمي، خُث ؤصث هظه ال
جسفٌُ مٗضلاث الفاثضة   

ل وطلً لاعجفإ الأنىٌ االإالُت التي جم قغائها مً البىً الفُضعالي  في الأحل الُىٍ

يي، وهظا ما عف٘ مً حجم الؿُىلت في الؿىق في الى.م.ؤ، وهظا في الضوٌ الىاقئت  الأمغٍ

يي، وهظا ما ؤص ي هظلً بلى اجهُاع ؾٗغ التي لها ؤؾىاق مالُت مغجبُت بالؿىق االإالي الأمغٍ

، هما ؤن الش يء الاًجابي في هظه  يي ملابل ٖملاث هظه الضوٌ نغف الضولاع الأمغٍ

الؿُاؾت هظلً اؾخلغاع الأؾٗاع في الى.م.ؤ عغم ؤن هظه الؿُاؾاث في الغالب جدضر 

مىحاث جطخم. ومما ؾبم ًمىً اللىٌ بان ججغبت الخِؿير الىمي في الى.م ؤ واهذ 

 .2008ًجابُت التي ؤفغػتها ، وواهذ حؼءا هاما مً خل ؤػمت هاجخت للآزاع الا 

للض ايُغ البىً االإغهؼي الأوعبي بلى جُبُم ؾُاؾت الخِؿغ  الحجسبة الوزبية .3

، خُث كام البىً االإغهؼي الأوعبي ابخضاء 2008الىمي بؿبب هخاثج الأػمت االإالُت لؿىت 

ت مً الؤحغاءاث االإغجبُت بؿ 2009مً ؾىت  ُاؾت الخِؿير الىمي، وطلً كهض بمجمىٖ

ل صازل مىُلت الُىعو، وللض جمذ هظه الٗملُت ٖبر ٖضة مغاخل:  جدؿين قغوٍ الخمىٍ

خُث ؾمذ البىً االإغهؼي  (:30/06/2010إلى  7/05/2009المسخلة الولى ) -

ول والتي جخمثل في  (CBPP1)الأوعبي لضوٌ مىُلت الُىعو بكغاء الؿىضاث االإدمُت 

ت التي جلىم بةنضاعها االإاؾؿاث االإالُت وجيىن مغُاة بإنىٌ في اللُإ الأوعاق االإالُ

                                                           
 .2016مغح٘ ؾبم طهغه، م:  ،هبُلت  ٖبض الغػاق، صوصو فىػي - (1)

https://www.ussc.edu.au/analysis/lessons-from-quantitative-easing-in-the-united-states-a-guide-for-australian-policymakers
https://www.ussc.edu.au/analysis/lessons-from-quantitative-easing-in-the-united-states-a-guide-for-australian-policymakers
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ملُاع ًىعو، وللض وان هظا الؤحغاء فٗالا في االإغخلت  60بلُمت ، وطلً الخام والٗام

 الأولى ٖىضما واهذ صوٌ مىُلت الُىعو حٗاوي مً مكاول في ؾىق الؿىضاث االإدمُت.

خُث ؤٖلً البىً االإغهؼي  (:31/10/2012إلى  03/11/2011المسخلة الثاهية )  -

 ـوخضصث كُمخه ب( CBPP2)الأوعبي ًٖ جبني زاوي بغهامج له لكغاء الؿىضاث االإدمُت 

ملُاع ؤوعو  16.42ملُاع ًىعو، وهظا البرهامج لم ًخدلم ولُا خُث جم قغاء ما كُمخه  40

 .(1)فلِ.

الإغهؼي الأوعبي خُث كام البىً ا (:2016إلى مازض  2015مازض ) المسخلة الثالثة  -

ا. 60بكغاء الؿىضاث الؿُاصًت لخيىماث مىُلت الُىعو بمبلغ   ملُاع قهغٍ

ل ) المسخلة السابعة  - كام البىً االإغهؼي الأوعبي  (:2017إلى مازض 2016ؤفسٍ

 80ؾىضاث الكغواث الىبري بمبلغ و  بكغاء الؿىضاث الؿُاصًت لخيىماث مىُلت الُىعو 

ا.   ؤوعو قهغٍ

ل )المسخلة الخامظة   - خُث كلو البىً االإغهؼي  (:2018إلى دٌظمبر 2017ؤفسٍ

اجه مً الأنىٌ االإالُت بلى  ا، لُخم جسفًُه في بضاًت  60الأوعبي مكترً ملُاع ؤوعو قهغٍ

ا وطلً بلى غاًت ؾبخمبر ؤملُاع  30بلى  2018حاهفي  ، زم جم جسفًُه بلى 2018وعو قهغٍ

ا بلى غاًت صٌؿمبر   15  .(2)2018ملُاع ؤوعو قهغٍ

ؾاهم بغهامج الخِؿير الىمي بخللُل جيلفت اللغوى االإهغفُت مما شج٘ اكتراى 

والأؾغ ٖبر مىُلت الُىعو، وهظا ما ؤُٖى صفٗت مهمت للىمى  الكغواث الهغيرة

مىً بًجاػ ؤهم آزاع الخِؿير  الىمي ٖلى الاكخهاص الأوعوبي فُما ًلي: الاكخهاصي، وٍ

ىجيرة بُُئت خُث جم حسجُل ؤٖلى وؿبت اعجفإ مٗضٌ الىمى الاكخهاصي ولىً ب - 

 .2018٪ ؾىت  1.8لخىسفٌ بلى  ٪2.5والتي كضعث ب 2017ؾىت 

                                                           

صعاؾت خالت البىً االإغهؼي  -صوع الؿُاؾت الىلضًت في مٗالجت الاػماث االإالُت ، مدمض الأمين بولُض َال - (1)

 .327، م: (2016-2015) ،حامٗت بؿىغة، الجؼاثغ ، ؤَغوخت صهخىعاه في الٗلىم الاكخهاصًت، -BCEالاوعبي 

 ،ؤزغ ؾُاؾت الخِؿير الىمي ٖلى االإؿخىي الٗام للاؾٗاع في الجؼاثغ، مضور ماحضة ًىوس ي هضي هظباء، - (2)

 .346: م، 2019 ، (02)( الٗضص  11االإجلض )، حامٗت جماوغؿذ، الجؼاثغمجلت افاق ٖلمُت، 
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 .2018٪ في صٌؿمبر7.8اهسفاى مٗضٌ البُالت بلى  - 

اعجفإ مٗضلاث الخطخم بضوٌ مىُلت الُىعو خُث سجلذ مٗضلاث جطخم ؾالبت  - 

 .2018٪ في االإخىؾِ ؾىت  1.7، ولىنها ؤزظث في الاعجفإ بٗض طلً لخهل بلى 2015في 

III:للض ْهغ مهُلح الخِؿير  . ثجسبة طياطة الحيظير الكمي في الجصائس

ل غير جللُضي مً زلاٌ كاهىن  ش  17/10الىمي في الجؼاثغ لأوٌ مغة هخمىٍ الهاصع بخاعٍ

ل عجؼ االإىاػهت الٗامت مً زلاٌ 2017ؤهخىبغ  12 ، وطلً بٗض عجؼ الخيىمت ًٖ جمىٍ

ت، وهظا العجؼ في االإىاػهت وان مىظ ؤػمت اهسفاى ؤؾٗاع البتروٌ لؿىت الُغق الخللُضً

ل غير الخللُضي بخجاعب بٌٗ الضوٌ 2014 غ اللجىء بلى هظا الخمىٍ ، وللض جم جبرً

ل.  االإخلضمت في هظا الىىٕ مً الخمىٍ

بن اللجىء بلى  . ؤطباب الحفكير واللجىء إلى طياطة الحيظير الكمي في الجصائس:1

ِؿغ الىمي في الجؼاثغ وان ؾببه الغثِس ي اهسفاى ؤؾٗاع البتروٌ الظي ؤصي ؾُاؾت الخ

 بضوعه بلى ٖضة ازخلالاث مالُت، والجضوٌ الخالي ًبين ؤهم هظه الازخلالاث:

: ثطىز بعض المؤشسات الاكحصادًة والىلدًة كبل اثخاذ كساز الحيظير الكمي2الجدول   

 4102 4102 4102 4102 المؤشس

كي(* ؤطعاز البترول  1002 01000 1,02 200001 )$ ؤمسٍ

 024, - ج(**.زصيد المىاشهة العامة ) ملياز د
- 

,20,04 
2285, 9 - 1234,7- 

كي(*  12032- ,1200 - 13010 - 1044 - زصيد ميزان المدفىةات  )$ ؤمسٍ

 97,3 114,1 144 178 اخحياطي الصسف الحىبي )ملياز $ (*

ياز زصيد صىدوق ضبط الإًسادات ) مل

 د.ج(**
4408.4  3081.9  784.55 0,00 

 110,96 109,47 100,46 80,56 طعس الصسف ملابل الدولاز*

 %1015 %2000 %0034 %1051 معدل الحضخم*

 * بخهاثُاث البىً االإغهؼي ) اليكغة الؤخهاثُت الثلازُت(. المصدز:     

 ضًغة الٗامت للخيبااث والؿُاؾاث.**وػاعة االإالُت، االإ            

   https://www.mf.gov.dz/index.php/fr/solde-global-du-tresor                  

https://www.mf.gov.dz/index.php/fr/solde-global-du-tresor
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( 2017-2014ًخطح مً زلاٌ الجضوٌ الؿابم جضهىع ؤؾٗاع البتروٌ بين ؾىتي )

ؤصي بلى جضهىع مسخلف االإاقغاث الاكخهاصًت والىلضًت، خُث قهضث االإىاػهت مما 

ل  الٗامت عجؼا مؿخمغا زلاٌ هظه الفترة، وجم اللجىء بلى نىضوق يبِ االإىاعص لخمىٍ

اث فلض 2017هظا العجؼ مما ؤصي بلى هفاصه ؾىت  ،  وهفـ الش يء باليؿبت الإيزان االإضفىٖ

لاٌ اخخُاَي الهغف الأحىبي الظي اهسفٌ مً قهضث عجؼا مما ؤصي بلى حغُُخه مً ز

ملُاع$. وواوٗياؽ لخضهىع االإاقغاث الؿابلت  97.3بلى  2014ملُاع$ ؾىت  178

ىُت واعجف٘ مٗضٌ الخطخم.  اهسفًذ كُمت الٗملت الىَ

ت بلى . إحساءات طياطة الحيظير الكمي في الجصائس: 2 لجإث الخيىمت الجؼاثغٍ

ل غير الخللُضي مً  90/10زلاٌ بحغاء حٗضًل للاهىن الىلض واللغى  ؾُاؾت الخمىٍ

 .(1)( 17/10بمىحب اللاهىن عكم ) 

ىت الٗمىمُت مً هاخُت  وفم هظا الخٗضًل حغيرث ٖلاكت البىً االإغهؼي بالخؼٍ

ل، وطلً هما ًلي:  الخمىٍ

لت مباقغة )صون االإغوع ٖلى   - ىت بُغٍ ًلىم البىً االإغهؼي بكغاء ؾىضاث الخؼٍ

ل الؿابلت )الؿىق ما بين البىى  (، خُث جيىن %20ن (، وبضون جدضًض ليؿبت الخمىٍ

ىت. ت للُمت عجؼ الخؼٍ  كُمت الؿىضاث مؿاوٍ

ىت الٗمىمُت ٖلى قيل حؿبُلاث بضون حؿلُف، خُث   - ل الخؼٍ بمياهُت جمىٍ

ىت الٗمىمُت غير  ل الخؼٍ ؤنبذ ؾلف الؤنضاعاث الىلضًت مً َغف البىً االإغهؼي لخمىٍ

ل لا ًخجاوػ مدضص بلُمت مُٗىت بل بل ىت، ،خُث وان هظا الخمىٍ  %10ُمت عجؼ الخؼٍ

جيىن مغة واخضة في و  ًىما، 240مً بًغاصاث الؿىت الؿابلت، ولا ًمىنها ؤن جخجاوػ مضة 

  (2)الؿىت.

                                                           
ضة الغؾمُت - (1) ، (10/2017 /12)الهاصع في:  ،(57)الٗضص  ،11/03االإخمم للامغ  10/17اللاهىن  ،الجغٍ

  .04م: الجؼاثغ، 

ضة الغؾمُت - (2) ضة الغؾمُت الجغٍ  26االإىافم  1424حماصي الثاهُت  27االإاعر في  11/03. الامغ 46االإاصة  ،الجغٍ

  .08، م: (2003, 08 27)الهاصع في:   (52)، الٗضصًخٗلم بالىلض واللغى 2003غكذ 
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 5حٗخبر هظه الؿُاؾت الىلضًت غير الخللُضًت اؾخثىاثُت ولفترة لا جخجاوػ   -

لُت خلُلُت ومؿخضامت.ؾىىاث، ختى ًخم بنلاح الخلل في االإىاػهت الٗا  مت بُغق جمىٍ

ىت  ىت الٗمىمُت كامذ الخؼٍ ل البىً االإغهؼي للخؼٍ وفم الؤحغاءاث الجضًضة لخمىٍ

ؾىت، ومً  30ؾىىاث بلى  5بةنضاع ؾىضاث خيىمُت طاث آحاٌ مسخلفت جتراوح بين 

بلى غاًت  2017ملُاع صج مىظ مىخهف هىفمبر  6556.2لالها جم حٗبئت مبلغ كضعه ز

ىت الٗمىمُت، وكؿم هما ًلي: 2019حاهفي   (1)مً كبل الخؼٍ

ىت الٗمىمُت في  2470جم اؾخسضام مبلغ   - ل عجؼ الخؼٍ  2017ملُاع صج لخمىٍ

 .2019وحؼثُا في  2018و

ملُاع صج في ؾضاص الضًً الٗام، فُما ًخٗلم  1813جم االإؿاهمت بمبلغ  -

ل ؾضاص ال ىُت ) ؾىهُغان، ؾىهلغاػ(، وهظا جمىٍ لغى الؿىضي لضٖم بالكغواث الىَ

 الىمى.

ل صًىهه فُما  500مبلغ  - اصة جمىٍ ني للخلاٖض لٖإ ملُاع صج زهو للهىضوق الىَ

ني للخإمُىاث الاحخماُٖت.  ًخٗلم بالهىضوق الىَ

ني للاؾدثماع مً ؤحل ٖملُاث  1773.2مبلغ  - ملُاع صج، زهو للهىضوق الىَ

ل بغامج  ٘.و CNR، وعجؼ AADLجمىٍ  هُيلت االإكاعَ

ىت   %73بإن  مما ؾبم هجض با مً االإبلغ االإٗبئ مً َغف البىً االإغهؼي للخؼٍ جلغٍ

ىت الٗمىمُت وهظا حؿضًض الضًً الٗام، وهظا صٖم  ل الخؼٍ الٗمىمُت، وحه لخمىٍ

ني للخلاٖض )ٌٗخبر مٗٓمها هفلاث اؾتهلاهُت(، والباقي في خضوص   %27الهىضوق الىَ

ني للاؾدثماع ) حٗخبر هفلاث اؾدث ت(،وحه للهىضوق الىَ هظا ما ًىحي لىا بإن و  ماعٍ

 الخِؿير الىمي ؾخيىن له آزاع جطخمُت بطا ما اؾخمغث الخيىمت بالٗمل به.

                                                           

(1) - Banque d'algerie, Point de situation sur le financement non conventionnel, 

(2019), p: 06.  Consulté le (03/02/2020), sur :  

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/financement_non_conventionnel.pdf 
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ًمىً بحغاء ملازهة إحساءات طياطة الحيظير الكمي ملازهة بالحجازب الدولية: . 3

 ٖملُت االإلاعهت  مً زلاٌ الجىاهب الخالُت:

صعاؾت ججغبت ول مً  مً زلاٌ ظسوف ثطبيم طياطة الحيظير الكمي: .1.3

صوٌ الاجداص الأوعبي، اجطح لىا بإن ْغوفها الاكخهاصًت واهذ مكابهت و  الُابان والى.م.ؤ

، ؤما الٓغف  واالإخمثلت في خالت الغوىص الاكخهاصي الظي وان ؾاثض في هظه الضوٌ

الاكخهاصي للجؼاثغ فيان مسخلف جماما ًٖ جلً البلضان، فلم جىً هىان ؤػمت اهىماف 

لُه هجض بإن ْغوف اكخهاص ي، وبهما واهذ هىان مكيلت عجؼ في االإىاػهت الٗامت، وٖ

جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي في الجؼاثغ مسخلفت جماما ًٖ ْغوف جُبُلها في الضوٌ 

 االإخلضمت.

بن جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي في الضوٌ  الإحساءات المحبعة في ثطبيلها: .2.3

داص الأوعبي( وان مً زلاٌ قغاء مسخلف الؿىضاث الثلار )الُابان، الى.م.ؤ، الاج

ىت الٗمىمُت،  االإٗغويت في البىعناث ؾىاء واهذ جابٗت لللُإ الاكخهاصي ؤو الخؼٍ

وهظا لأحل ضخ هخلت هلضًت بيافُت في الاكخهاص، صون َب٘ هلىص حضًضة بل بجبإ بما 

لخطخم في هظه ، وهظا ما لم ًدضر اعجفاٖا في مٗضلاث اMultiplier Moneyٌٗغف بـ 

ل البىً  ، والتي واهذ مىسفًت ؤنلا. ؤما خالت الجؼاثغ فيان مً زلاٌ جمىٍ الضوٌ

ىت الٗمىمُت صون قغٍ مً زلاٌ َب٘ هلىص حضًضة، وهظا ما ًيىن له آزاع  االإغهؼي للخؼٍ

 ٖلى مٗضٌ الخطخم مؿخلبلا.

لضوٌ للض وان هضف الخِؿير الىمي في ا الهداف المسوحة من هره الظياطة:. 3.3

الثلار االإظوىعة ؾابلا هى بوٗاف الاكخهاص، وجىفير الؿُىلت اللاػمت للبىىن واالإاؾؿاث 

٘ الاكخهاصًت التي جًغعث مً حغاء الأػماث االإالُت  ل مسخلف االإكاعَ االإالُت كهض جمىٍ

التي مؿتها. ؤما في خالت الجؼاثغ فيان الهضف الغثِس ي والىخُض مً ؾُاؾت الخِؿير الىمي 

ل  عجؼ االإىاػهت الٗامت، وعغم جهغٍداث االإؿئىلين بإن الىخلت الىلضًت الجضًضة هى جمىٍ

 الىاججت ًٖ هظه الؿُاؾت ؾخىحه بلى الاؾدثماع بلا ؤن الىاك٘ ازبذ ٖىـ طلً.

ليل ؾُاؾت اكخهاصًت آزاع  . الآثاز المدحملة لظياطة الحيظير الكمي في الجصائس:4

ىمي التي اجبٗذ في الجؼاثغ فأزغها الاًجابُت ؤزغي ؾلبُت، وؾُاؾت الخِؿير الو  اًجابُت
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ل لى جم الاؾخمغاع ؾخيىن  ْغفُت، ؤما الآزاع الؿلبُت فؿخيىن ٖلى االإضي االإخىؾِ والُىٍ

لت وؿبُا.   بخُبُم هظه الؿُاؾت لفترة َىٍ

ًمىً خهغ ؤهم الآزاع الاًجابُت  الآثاز الاًجابية لظياطة الحيظير الكمي:. 1.4

 ِؿير الىمي في الجؼاثغ فُما ًلي:االإدخملت لؿُاؾت الخ

حغُُت عجؼ االإىاػهت الٗامت بيل ؾهىلت صون اللجىء بلى الاؾخضاهت الخاعحُت،   -

ت للضولت وحغُُت هفلاث الدؿُير. ٘ الاؾدثماعٍ  ويمان اؾخمغاع االإكاعَ

ُفتها ٖلى ؤهمل وحه،   - ت ختى جلىم بىْ جىفير الؿُىلت اللاػمت للبىىن الخجاعٍ

ن عجؼ في الؿُىلت لضي البىىن الٗمىمُت  ؤنبذ هىان فاثٌ هبير خُث بٗضما وان هىا

 .(1)2018ملُاع صج في الأقهغ الأولى ؾىت  1500كضع بـ 

حؿضًض مسخلف الضًىن التي واهذ ٖلى ٖاجم الضولت زانت االإخٗللت بضًىن   -

ىُت مثل:  ملُاع صج  1813ؾىهلغاػ، فلض زهو ما ًلاعب و  ؾىهاَغانالكغواث الىَ

 الضًىن. لدؿضًض هظه

ٖضم اللجىء بلى فغى يغاثب حضًضة ٖلى ؤفغاص االإجخم٘، زانت في ْل   -

 اهسفاى اللضعة الكغاثُت، واعجفإ االإؿخىي الٗام للؤؾٗاع.

ؤما الآزاع الؿلبُت االإدخملت فُمىً  الآثاز الظلبية لظياطة الحيظير الكمي:. 2.4

 خهغها فُما ًلي:

ىت الٗمىمُت اججا  - ه البىً االإغهؼي، لأهه في الأنل ًجب ٖلى اعجفإ التزاماث الخؼٍ

ىت الٗمىمُت بعحإ هظه االإبالغ للبىً االإغهؼي ٖىض جدلُم.  الخؼٍ

اهسفاى اؾخللالُت البىً االإغهؼي اججاه الخيىمت، والظي ٌٗخبر ماقغا هاما في   -

 مضي فٗالُت الؿُاؾت الىلضًت واؾتهضاف الخطخم.

                                                           

(1) - Banque d'algerie, Conduite de la Politique Monétaire, Refinancement du 

système bancaire et du Trésor par la Banque d’Algérie,(2018), p:03.                               

Consulté le (03/ 05/ 2020), sur : 

https://www.bank-of-algeria.dz/pdf/note_politique_monetaire_refinancement.pdf. 
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ىُت، خُث اعجف٘ ا  -  2016صج ؾىت  121,17لُىعو مً اهسفاى كُمت الٗملت الىَ

 .2018صج في ؾبخمبر  137، ليرجف٘ بلى 2017صج ؾىت  125,32بلى 

اصة الىخلت الىلضًت االإخضاولت في الؿىق في  - اعجفإ االإؿخىي الٗام للؤؾٗاع هدُجت ػٍ

 ْل حمىص الجهاػ الؤهخاجي، وهظا ما ًاصي بلى اعجفإ مٗضٌ الخطخم في الجؼاثغ مؿخلبلا.

 خاثمة:

ر ؾُاؾت الخِؿير الىمي بخضي ؤصواث الؿُاؾت الىلضًت غير الخللُضًت، ولا ًخم حٗخب

اللجىء بليها بلا بطا ؤزبدذ ؤصواث الؿُاؾت الىلضًت الخللُضًت فكلها، وعغم ؾهىلت 

جُبُلها بلا ؤن لها آزاع وزُمت ٖلى الاكخهاص في خالت االإبالغت في جُبُلها صون صعاؾاث 

ت الؤيافُت االإهضعة مً َغف البىً االإغهؼي، ومً زلاٌ صكُلت الإؿاع الىخلت الىلضً

 بدثىا هظا  جىنلىا بلى الىخاثج الخالُت:

ؤهمها ؤن ًيىن  ،ر قغوٍ مىاؾبتيجىفًخُلب جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي   -

الاكخهاص في خالت اهىماف اكخهاصي ومٗضٌ جطخم مىسفٌ، وان ًيىن الجهاػ 

 ت الىلضًت. الىخل بالؤهخاجي مغن كاصع ٖلى اؾدُٗا

ن إصوٌ مىُلت الُىعو، جبين بو  مً زلاٌ صعاؾت ججاعب ول مً الىم.ؤ والُابان  -

هظه الضوٌ واهذ جخىفغ ٖلى قغوٍ جُبُم ؾُاؾت الخِؿير الىمي التي جيلمىا ٖليها 

 ؾابلا.

وان هىان جفاوث في فٗالُت ؾُاؾت الخِؿير الىمي في ول مً الى.م.ؤ والُابان وصوٌ  -

الُابان واهذ ؤكل عض ي و  فبِىما واهذ الىخاثج مغيُت في ول مً الى.م.ؤ الاجداص الأوعبي،

ت في هظه الضوٌ  غح٘ الؿبب في ؤن مٗٓم الخباصلاث الخجاعٍ في صوٌ الاجداص الأوعبي، وٍ

 واهذ بُيُت وبالٗملت طاتها )الُىعو(.

بحجت جُبُله في الضوٌ  2017بن بجبإ الجؼاثغ لؿُاؾت الخِؿير الىمي ؾىت   -

مت غير ملبىٌ بخاجا، خُث ؤن هىان ازخلاف هبير بين جلً الضوٌ والجؼاثغ في هلاٍ االإخلض

 ٖضًضة واالإخمثلت في:

الٓغف الاكخهاصي االإاصي بلى جُبُم هظه الؿُاؾت في الضوٌ االإخلضمت هى  -
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اهىماف اكخهاصي، ؤما الجؼاثغ فالؿبب عجؼ االإىاػهت الٗامت هدُجت اهسفاى ؤؾٗاع 

 .2014 البتروٌ ابخضاء مً ؾىت

بحغاءاث جُبُم هظه الؿُاؾت في الضوٌ االإخلضمت واهذ مً زلاٌ جضزل البىً  -

م قغاء مسخلف الؿىضاث االإُغوخت )الخإزير ٖلى  االإغهؼي في الؿىق االإالي ًٖ َغٍ

ب٘  الأؾاؽ الىلضي(، ؤما في الجؼاثغ فيان مً زلاٌ حٗضًل كاهىن الىلض واللغى وَ

ل العجؼ االإىاػوي.  هلىص حضًضة لخمىٍ

ؤهضاف ؾُاؾت الخِؿير الىمي في الضوٌ االإخلضمت واهذ بوٗاف اكخهاصًاتها والغف٘  -

ل عجؼ االإىاػهت الٗامت  مً الىمى الاكخهاصي، ؤما الجؼاثغ فيان الهضف الغثِس ي جمىٍ

٘ االإبرمجت. ت االإكاعَ  للضولت، والخفاّ ٖلى اؾخمغاعٍ

 من خلال ما طبم ًمكن اكتراح الحىصيات الحالية:

ل االإىاػهت الٗامت زانت في لا ًجب الا   - ؾخمغاع في ؾُاؾت َب٘ الىلىص لأحل جمىٍ

ىت الٗمىمُت لا ًمىنها حؿضًض صًىجها للبً  ْل اهسفاى ؤؾٗاع البتروٌ، خُث ؤن الخؼٍ

 االإغهؼي بلا اعجفٗذ ؤؾٗاع البتروٌ وىن ؤن االإىاعص الأزغي غير وافُت.

ل ؤزغي هفغى يغاثب ٖلى الثروة  - مداعبت الغل و  البدث ًٖ مهاصع جمىٍ

بي.  والتهغب الًغٍ

يغوعة الخىحه هدى الهيرفت الؤؾلامُت باٖخماص فخذ بىىن بؾلامُت حؿاهم في  -

حٗبئت االإضزغاث، وجللو مً حجم الىخلت الىلضًت االإخضاولت زاعج الىٓام االإهغفي 

ت(.  ُت ) عفٌ الخٗامل م٘ البىىن الغبىٍ  لأؾباب قغٖ

ُاؾت الضٖم الخيىمي مً صٖم ؤؾٗاع حغُير ؾو  يغوعة جغقُض الؤهفاق الخيىمي -

 الؿل٘ بلى صٖم مباقغ لأصخاب الضزىٌ االإخضهُت.

 المساحع

 المساحع العسبية: -

ضة الغؾمُت -1 ت الضًملغاَُت الكٗبُت. الجغٍ  للجمهىعٍت الجؼاثغٍ

ذ: اجداص  ،الخاج خؿين -2 الخغير في اؾٗاع الفاثضة وؤزغها ٖلى خغهت الاكخهاص. اليىٍ

 .(2018)، عقغواث الاؾدثما

مجلت اكخهاصًاث  ،ججغبت الخِؿير الىمي في الجؼاثغ ،الِٗش ي ولُض ، نضًلي ؤخمض -3
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ماٌ  .(2018(، )حىان, 06)( الٗضص 02الجؼء ) ، حامٗت مُلت، الجؼاثغ،االإاٌ واٖلا

 .الٗغبُت ، كىاة الخِؿير الىمي وؤؾىاق عؤؽ االإاٌ ، حلُضان ؾٗىص بً هاقم -4

ت ، الاهضافو ىلضًت غير الخللُضًت، الاصواثالؿُاؾت ال، ناعي ٖلي -5 االإجلت الجؼاثغٍ

 .2013 (، 01، الٗضص )(04)، الجؼء 3حامٗت الجؼاثغ  ،للٗىالإت والؿُاؾاث الاكخهاصًت

صعاؾت  -الخِؿير الىمي الإىاحهت الاػماث االإالُت  ،هبُلت  فىػي ٖبض الغػاق ، صوصو -6

ىُت (، الٗضص 05حامٗت ، الجؼء )ص واالإالُت، مجلت الاكخها، -الاوعبُتو الخجغبت الامغٍ

 (.  2019 ،)مايحامٗت الكلف، (، 01)

ؾُاؾت الخِؿير الىمي هإؾلىب خضًث لاصعاة ، مُاي ٖبض اللاصع ، عاقضي فخُدت -7

ىُتو  ججغبت ول مً الُابان -الؿُاؾت الىلضًت في ْل الاػماث   ،-الىلاًاث االإخدضة الامغٍ

 (.2016(، )صٌؿمبر, 11) صي، الجؼاثغ، الٗضص، حامٗت الىامجلت عئي اكخهاصًت

صعاؾت  -صوع الؿُاؾت الىلضًت في مٗالجت الاػماث االإالُت ، مدمض الأمينب ولُض َال -8

حامٗت  ، ؤَغوخت صهخىعاه في الٗلىم الاكخهاصًت، -BCEخالت البىً االإغهؼي الاوعبي 

 .(2016-2015) ،بؿىغة، الجؼاثغ

ِؿير الىمي ٖلى االإؿخىي الٗام ؤزغ ؾُاؾت الخ، ةمضور ماحض ًىوس ي هضي هظباء، -9

( الٗضص  11االإجلض )، حامٗت جماوغؿذ، الجؼاثغمجلت افاق ٖلمُت،  ،ؾٗاع في الجؼاثغللؤ 

(02) ، 2019. 
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