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 :02+00+01ة والثانية عشر العاشرة والحادي المحاضرة
 تحليل أثر السياسة النقدية في أداء المؤسسات الاقتصادية

 تمهيد:
التةةةةةةةأ   تمةةةةةةةد   الاقتصةةةةةةةادية   ةالسياسةةةةةةةهةةةةةةةأ أداة أساسةةةةةةةية مةةةةةةة  أد ا  نقديةةةةةةةة السياسةةةةةةةة ال

حيةةةةه أنهةةةةا  ةةةةادي د را مهمةةةةا فةةةةأ  حقيةةةةق أهةةةةدافها الاقتصةةةةادية الم تل ةةةةة،  أفةةةة الةةةةد لعليهةةةةا 
مةةةةةةةس السياسةةةةةةةة الماليةةةةةةةة  الت اريةةةةةةةة   ةةةةةةةاقأ   زامنةةةةةةةا جنبةةةةةةةا إلةةةةةةة  جنةةةةةةة   النشةةةةةةةاا الاقتصةةةةةةةادي،
 الاخةةةةةةةةت لا   لم ال ةةةةةةةةة المشةةةةةةةةا   يةةةةةةةةةللسياسةةةةةةةةة النقد يةةةةةةةةتم الل ةةةةةةةةو  السياسةةةةةةةةا  ال ز يةةةةةةةةة  

 . خاصة الاخت لا  النقدية الاقتصادية
 مةةةةةةةةار  التةةةةةةةةأ ، فهةةةةةةةةأ التنةةةةةةةةوي المر زيةةةةةةةةة  يضةةةةةةةةيلس دتيتيةةةةةةةةق أد ا  السياسةةةةةةةةة النقديةةةةةةةةة

 إدارة الكتلةةةةةةة النقديةةةةةةة ض النقةةةةةةدي  الا تمةةةةةةا     ةةةةةةر مد رهةةةةةةا مةةةةةة  خةةةةةة ل التةةةةةة ثير فةةةةةةأ ح ةةةةةةم ال
ادية السةةةةةةةةا دة   فقةةةةةةةةا لل يةةةةةةةةة  م مةةةةةةةس القةةةةةةةةر   الاقتصةةةةةةةةت  ةةةةةةةة غيةةةةةةةةرا  مهمةةةةةةةةة بمةةةةةةةا يحقةةةةةةةةق 

 الاقتصادية  مستهدفا ها.
 لقةةةةةةةد تهةةةةةةةر الاهتمةةةةةةةام جليةةةةةةةا بالسياسةةةةةةةة النقديةةةةةةةة فةةةةةةةأ ال كةةةةةةةر الاقتصةةةةةةةادي خةةةةةةة ل القةةةةةةةر  

ثةةةةةةةم أخةةةةةةةي الاهتمةةةةةةةام متزامةةةةةةةد خاصةةةةةةةة أثنةةةةةةةا  ا زمةةةةةةةا  النقديةةةةةةةة،  عةةةةةةةدم الاسةةةةةةةتقرار  ال شةةةةةةةري 
همةةةةةا مةةةةة  أجةةةةةزا  الاقتصةةةةةادي فةةةةةأ ال ةةةةةالم  لةةةةةيلق اعتتةةةةةر  السياسةةةةةة النقديةةةةةة جةةةةةز ا أساسةةةةةيا  م

 مكونةةةةةةا  السياسةةةةةةة الاقتصةةةةةةادية ال امةةةةةةة للد لةةةةةةة، التةةةةةةأ  سةةةةةةت ملها للوصةةةةةةول إلةةةةةة  أهةةةةةةدافها، 
   التةةةةةةةةةةواز  مسةةةةةةةةةةتو  التشةةةةةةةةةةغي ،   ةةةةةةةةةةب  م ةةةةةةةةةةدل التضةةةةةةةةةة ممثةةةةةةةةةة ق النمةةةةةةةةةةو الاقتصةةةةةةةةةةادي،   

   ال ارجأ.
 
 :بالمؤسسة الاقتصادية يوربطها التعريف ماهية السياسة النقدية -أولا
 مفهوم السياسة النقدية: .0
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الإجةةةةرا ا  التةةةةأ  ت ةةةةيها الد لةةةةة فةةةةأ إدارة  ةةةة  مةةةة  مةةةة  م موعةةةةة  هةةةةأالسياسةةةةة النقديةةةةة 
النقةةةةةةةةود  الا تمةةةةةةةةا    نقةةةةةةةةيم السةةةةةةةةيولة ال امةةةةةةةةة ل قتصةةةةةةةةاد، أي م موعةةةةةةةةة القواعةةةةةةةةد  ا حكةةةةةةةةام 
التةةةةةأ  ت ةةةةةيها الحكومةةةةةة أ  أجهز هةةةةةا الم تل ةةةةةة للتةةةةة ثير فةةةةةأ النشةةةةةاا الاقتصةةةةةادي مةةةةة  خةةةةة ل 

 الت ثير فأ الرصيد النقدي.
 ةةةةةتحكم فةةةةةأ إدارة م مةةةةة  الإجةةةةةرا ا  التةةةةةأ يسةةةةةت ملها التنةةةةةق المر ةةةةةزي باسةةةةةة النقديةةةةةة السيف

 .ال امة الاقتصادية الم ر ض النقدي   داة لتلوغ أغراض السياسة
 عةةةةةدد  ح ةةةةةمإحةةةةةداي  ةةةةة ثيرا  فةةةةةأ  ميةةةةة النقةةةةةود، أ  فصةةةةل  عمةةةةة  السياسةةةةةة النقديةةةةةة هةةةةو 

مةةةةة  هةةةةةيا التةةةةة ثير إمةةةةةا   سةةةةةا   الةةةةةدفس بمةةةةةا ي  ةةةةةم القةةةةةر   الاقتصةةةةةادية المحييةةةةةة،  الهةةةةةد 
  بمةةةةةةا مناسةةةةةة  حاجةةةةةةة أ  حقةةةةةة  الاقتصةةةةةةاد دتيةةةةةةار نقةةةةةةدي جدمةةةةةةدامتصةةةةةةاو السةةةةةةيولة الزا ةةةةةةدة 

 الاقتصاد.
مةةةةةة  بمةةةةةةا  متلكةةةةةة  لسياسةةةةةةة النقديةةةةةةة مةةةةةة  أهةةةةةةم مكونةةةةةةا  السياسةةةةةةة الاقتصةةةةةةادية،    تتةةةةةةر ا

قواعةةةةةةةةد  أسةةةةةةةةالي   لليةةةةةةةةا   سةةةةةةةةت ملها السةةةةةةةةلية النقديةةةةةةةةة  التنةةةةةةةةق المر ةةةةةةةةزي  للتةةةةةةةة ثير أد ا    
فةةةةةةأ الكتلةةةةةةة النقديةةةةةةة بمةةةةةةا متوافةةةةةةق مةةةةةةس الحالةةةةةةة الاقتصةةةةةةادية للةةةةةةب د، دهةةةةةةد   حقيةةةةةةق  الةةةةةةتحكم 

 استقرار اقتصادي مستهد .
 

 وربطها التعريفي بالمؤسسات الاقتصادية:السياسة النقدية  .2
الةةد ر الةةيي  اديةة   ةةم  النسةةيي الماسسةةا أ  ن ةةد أ   للسياسةةة النقديةةة باستحضةةار ا  ري ةة
 السةليا  النقديةة مة   نته ة  الةيي ال مة  دلية  أ  المثلة  ي يةالاسةترا هةأ  النقديةة السياسةة

الكتةر  ال امةة  ماسسةا   الاقتصةادية الماسسةا  مسةار  وجية  فةأ ال  الةة المشةار ة أجة 
ت لةةةةق دتةةةةوفير التمويةةةة  الةةةة زم للماسسةةةةا    غييةةةةة فيمةةةةا ملاسةةةةيما   القيةةةةاخ ال ةةةةاو ال اصةةةةة

   GDPإجمةالأ النةا ي المحلةأ زيادة م  مدخ  اليا أ المتواز ، النمو تحقيقلحاجتها النقدية  
 .الاستقرار النستأ للأس ار م  حالة إل  لوصولبا ل قتصاد يسمح اليي بالقدر
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 مةةةا أ   يتيةةةق أد ا  السياسةةةة النقديةةةة  حةةةدد للمسةةةتثمري   كل ةةةة التمويةةة  أ  إعةةةادة التمويةةة  
 النامية.لرأ  المال اليي ي تتر أحد أهم عوام  الإنتاج لا سيما فأ الد ل 

 

 هيئات ومؤسسات الإشراف على السياسة النقدية ومؤسسات ذات صلة: -ثانيا
  التنق المر زي. 
 م لس النقد  القرض. 
 .ال هاز المصرفأ   نو   الت ارية 
 المصار  الإس مية. 
 .الماسسا  المالية 
 .دورصة ا  راق المالية 
 .صند ق النقد الد لأ 
 .التنق ال المأ 

 
ضمن مستهدفات التأثير الإيجابي في المؤسسات  سة النقديةأهداف السيا -ثالثا

 :الاقتصادية 
 :النقدية ضمن السياسة الاقتصاديةللسياسة  الأهداف العامة. 0

  ن يي ا هدا  النقدية  المتزامنة  م  السياسة الاقتصادية  خيتها الاسترا ي ية. .1
 نقدية بما يست ي  لحاجة الاقتصاد.إدارة الكتلة ال .2
 .الاستقرار الاقتصاديمساهمة فأ لاستقرار النقدي ا حقيق  .3
  ب  التض م م  مدخ  ع ج ا سباب النقدية للتض م لا سيما الكمية منها.  .4
 .لك  القياعا  الاقتصادية الوصول لتقديم خدما  الشمول المالأ  .5
مةةةس القيةةةاخ  نةةةا  إدارة لت زيةةةز د رص الاقتصةةةادي دعةةةم ال هةةةاز المصةةةرفأ قوانيإدارة    .6

 أ أ  قياخ الاستثمار أ  القياخ ال ارجأ أ  القياخ الحكومأ.ال ا ل
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 :ضمن مربع كالدور المباشرة في النسيج المؤسساتيغير . مستهدفات السياسة النقدية 2

 حدمد ا د ا  مت ي  عل  السلية النقدية سياسة النقدية للسترا ي ية ب د دنا  ال ية الا
التشغيلية التأ اختار ها السليا  الاسترا ي ية   دا  النقدية لاست دامها فأ الت ثير فأ ا ه

ا هدا  الر يسة للسياسة   يمك  اسقااالنقدية، فأ  و  السياسة الاقتصادية ال امة. 
  الآ أقالمحددة  م  مر س " الد ر السحري" الاقتصادية 

 معدل نمو اقتصادي مرتفع:   تحقيقالمشاركة في السياسة النقدية و  .1
فةأ النقةدي فةأ السةوق النقةدي   لنقدية ب د ا هةا علة   حقيةق الاسةتقرار   م  السياسة ا

التيئةةةة الاسةةةتثمارية ل قتصةةةاد  فةةةالنمو الاقتصةةةادي فةةةأ الحقيقةةةة يحتةةةاج إلةةة  اسةةةتقرار نقةةةدي 
حاجةةة الاقتصةةاد  مةةوي   إعةةادة  أيقهةةر مةة  خةة ل الةةتحكم فةةأ إدارة الكتلةةة النقديةةة بمةةا ملتةة

 ةةةب  مسةةةتويا  ا سةةة ار للةةةتحكم فةةةأ نسةةة    مويةةة   هةةةيا مةةة  جهةةةة   مةةة  جهةةةة أخةةةر  
 التض م فأ ا سواق الم تل ة.

 النمو المتواص  ما هو إلا أحد ثمرا  الاستقرار النقدي المح ةز لإنشةا  الاسةتثمارا  
 .أ الاقتصاد الماسسا  الصغيرة  المتوسية  الناشئة فالإنتاجية  ال دمية الكتر  

دم خةةدما  جهةةاز مصةةرفأ  ةة   يقةة قتصةةادي هةةو  جةةودإ  مةة  دةةي  شةةر ا النمةةو الا
ماليةةة مصةةرفية شةةاملة للماسسةةا  الاقتصةةادية  فةةو   انةةر التنةةوي الت اريةةة  سةة   لت قةةيم 

. مةةة  ر حهةةةا فةةةو  التنةةةق المر ةةةزي مهةةةد  للمرافقةةةة النقديةةةة للقياعةةةا  الاسةةةتثمارية الم تل ةةةة
  مةةةدخ   ةةةوفير عنصةةةر رأ  المةةةال.  ن اعةةةة ال هةةةاز المصةةةرفأ فةةةأ أدا  أد ارص مةةة  ثمرا ةةة

الاسةةتقرار المةةالأ للماسسةةا    ح يةةز الماسسةةا  ال دمةةدة أي التوسةةس فةةأ الاسةةتثمار الكلةةأ 
 ما ي نأ زيادة إجمالأ النا ي المحلأ اليي يقا  ب  النمو الاقتصادي. 

 ق  بالسياسة النقدية وضبط التضخم الأسعارمستويات تحقيق استقرار  .2
ت   فأ ن س الوقةر عة ج التض م،  مكافح  ب د لة إل   اقتصاديا  الد ل س   

احتمةةةال حةةةد ي الكسةةةاد  الر ةةةود إ   جةةةد   صةةةبح مهمةةةة السةةةلية النقديةةةة احتةةةوا   حر ةةةا  
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مسةةتو  ا سةةة ار إلةةة  أقةةة  مسةةتو  لهةةةا،  الواقةةةس أ  الل ةةةو  للسياسةةة النقديةةةة ل ةةة ج مشةةةكلة 
اسةةةةتقرار مسةةةةتويا  ا سةةةة ار ي نةةةةأ أ  هنةةةةاي ع قةةةةة  ثيقةةةةة دةةةةي  عةةةةرض النقةةةةود  مسةةةةتو  

تهةور  هو ما  ا دص م ادلة فيشةر الكميةة للنقةود   مةس ثبا  ال وام  ا خر    ا س ار مس
الضةةغوا التضةة مية ددايةةة السةةب ينا  مةة  القةةر  الما ةةأ أصةةبحر السياسةةة النقديةةة  هةةتم 

 .أ ثر دهد  استقرار ا س ار
 أ  ملتأ  ة  للبةا  النقةود بوصةدار  يواج  التنق المر زي خياري  أح هما مر  فوما

الاسةةةةتثمارا   فالتنةةةةق   مويةةةة  ت يةةةة ياثةةةة   أ  أ  يح ةةةةم عةةةة  الإصةةةةدار النقةةةةدي فنقةةةةدي مم
عرض النقود مس مستو  النشاا الاقتصةادي، أي الةتحكم فةأ  المر زي يس   د ما لم  مة

 ميةةةة النقةةةود بمةةةا مةةةت  م مةةةس مسةةةتو  النشةةةاا الاقتصةةةادي    فةةةأ حةةةد ي ا زمةةةا  النقديةةةة 
 . 99 رار الاقتصادي الاقتصادية،  هو ما مادي إل  الاستق

 إ  هةةةةةيا اليةةةةةرس  تنتةةةةة  السةةةةةلية الاقتصةةةةةادية ا مريكيةةةةةة مةةةةة  خةةةةة ل دنكهةةةةةا المر ةةةةةزي 
أصةةةبحر مهمةةةة السياسةةةة    حيةةةه8791منةةةي إصةةة حا  ا مريكةةةأ" الاحتيةةةالأ ال ةةةدرالأ "

التحكم فأ نمو الم م ا  النقدية  م م ا  القر ض فأ ا ج  اليوي  نسةبة إلة  النقدية "
دي ا مث  فأ ا جة  اليوية  حتة  مةزداد ح ةم الإنتةاج،  هةيا مةا مرفةس م دل النمو الاقتصا

ب  اليةةة ح ةةم التشةةغي ،  يحقةةق الاسةةتقرار فةةأ المسةةتو  ال ةةام للأسةة ار،  فةةأ أسةة ار ال ا ةةدة 
 " 100 فأ ا ج  اليوي 

 ميزان المدفوعات وتحسين قيمة العملة:  السياسة النقدية وتتبع  .3
صر  مت  م  لتي ة الاقتصةاد  قو ة   فةيمك   نقام يتم ذلق فأ إلار إ باخ سياسة 

 فةةةأ تةةة  أ  إدار ةةة    وجيهةةة    حريةةةر    ةةةويم سةةة ر الصةةةر ، تةةةر سةةة ار الصةةةر  أ  ي ث
 رص علة  ييمةة السةييرة علة  التضة م   حقيةق الاسةتقرار السة ري الةيي يحةاف  دةداستهدا  

 ةةز فةةأ يمكةة  أ   سةةاهم السياسةةة النقديةةة فةةأ إصةة س     ةةي  ال   ال ملةةة مةة  التةةدهور
فيةادي  مةث  ميزا  المةدفوعا  عة  لريةق ييةام التنةوي المر زيةة درفةس أسة ار إعةادة ال صةم

هيا دد رص إل  ييام التنةوي الت اريةة درفةس أسة ار ال ا ةدة علة  القةر ض،  يةادي رفةس أسة ار 
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ال ا ةةدة إلةة   قليةة  ح ةةم الا تمةةا   اليلةة  المحلةةأ علةة  السةةلس  ال ةةدما  ممةةا ي  ةة  مةة  
 .مستو  ال ام للأس ار داخ  الد لةحدة ار  اخ ال

 يادي خ   مستويا  ا س ار الداخلية المحلية  إل   ش يس صةادرا  الد لةة  إلة  
 قليةة  إيبةةال المةةوالني  علةة  شةةرا  السةةلس ا جنتيةةة.  مةة  ناحيةةة أخةةر  مةةادي ار  ةةاخ أسةة ار 

لتةةالأ إلةة  دخةةول ال ا ةةدة داخليةةا إلةة  إيبةةال ا جانةة  علةة  إمةةداخ أمةةوالهم بةةالتنوي الولنيةةة   ا
مزيةةد مةة  را   ا مةةوال إلةة  الد لةةة ممةةا يسةةاعد علةة   قليةة  ال  ةةز فةةأ ميةةزا  المةةدفوعا . 

رفةةس أسةة ار ال ا ةةدة ف الةةولنأ هكةةيا ن ةةد أ   قليةة   ميةةة النقود الا تمانيةةة  داخةة  الاقتصةةاد 
مل ةة  د را  تيةةرا فةةأ خ ةة  ال  ةةز فةةأ ميةةزا  المةةدفوعا ، إلا أ  لثةةار هةةيص الإجةةرا ا  لا 

م دةةن س الدرجةةة فةةأ  ةة  حالةةة  يتةةق فيهةةا،  إنمةةا ي تمةةد ا مةةر علةة   ثيةةر مةة  القةةر    ةةت
 . 101  ال وام  ا خر  

 هدف التوظيف الكامل)العمالة الكاملة(:  السياسة النقدية و  .4
حيةه   مة    102  هد  د ل ال الم المتقدم  النامأ إل  الوصول إل  التوتة  الكامة 

أساسةةةةيا هةةةةدفا ال مالةةةةة الكاملةةةةة  مثةةةة    الةةةةة ممكنةةةةة قوانينهةةةةا   شةةةةري ا ها لتحقيةةةةق أقصةةةة  عم
 .للسياسة الاقتصادية بص ة عامة،  السياسة المالية  النقدية بص ة خاصة

الاقتصةةادي المضةةيرد    فةةالنموالنمةةو الاقتصةةادي  ةةر ب  م ةةدلا  البيالةةة بم ةةدلا  
هةةةةو  حةةةةدص قةةةةادر علةةةة  امتصةةةةاو الزيةةةةادة أ  ال ةةةةا   فةةةةأ عنصةةةةر ال مةةةة ،   كةةةةو  مهمةةةةة 

سةةةةةة النقديةةةةةة هنةةةةةا هةةةةةأ التةةةةة ثير فةةةةةأ م ةةةةةدل الا تمةةةةةا  مةةةةة  خةةةةة ل التوسةةةةةس الا تمةةةةةانأ السيا
للماسسةةةا  الناجحةةةة فأ الم ةةةر ض النقةةةدي   حتةةة  يمكةةة  الوصةةةول إلةةة  مرحلةةةة الانيةةة ق 

التةةةأ  ضةةةس الاقتصةةةاد فةةةأ لريةةةق النمةةةو السةةةريس،  يراعةةةأ فةةةأ  ةةة  ا حةةةوال إزالةةةة أ  عةةة ج 
 الت ارض دي  أهدا  السياسة النقدية.

 ليةةةدة  حساسةةةة فةةةأ ذا  دةةةي  اسةةةتقرار ا سةةة ار  التوتيةةة  الكامةةة  أيضةةةا قةةةة ال    
النةا ي عة  زيةادة  كةالي  ال مالةة     زيادة التوت   ادي إل  رفس ا س ار،حيه أ. الحي 

 ةةيلق هنةةاي صةة و ة بالنسةةبة لتحقيةةق التوتيةة  الكامةة    ةةواز  ميةةزا  المةةدفوعا ، فزيةةادة   
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سةة ار   حسةةي  ال ةةودة  زيةةادة القةةدرة التنافسةةية ح ةةم الصةةادرا   قتضةةأ خ ةة  مسةةتو  ا 
بالمقارنةةةة بالةةةد ل ا خةةةر ،   زيةةةادة الصةةةادرا   تحقةةةق زيةةةادة الةةةدخ   ال مالةةةة  إلا أ  زيةةةادة 
ال مالةةةة  الةةةدخ  سةةةياديا  إلةةة  زيةةةادة الميةةة  ل سةةةتيراد  احتمةةةال ار  ةةةاخ مسةةةتويا  ا سةةة ار 

لة  رفةس مسةتويا  ا سة ار  زيةادة المحلية داخليا،  هكةيا يمكة  أ  مةادي التوتة  الكامة  إ
 .ح م الواردا   نقص ح م الصادرا ،   التالأ الت ثير سلبا عل  ميزا  المدفوعا 

 
 مستهدفات السياسة النقدية المباشرة في النسيج المؤسساتي:.3

 تةةة ثر الماسسةةةا  الاقتصةةةادية بشةةةك  مباشةةةر عنةةةد  يتيةةةق أحةةةد أد ا  السياسةةةة النقديةةةة  
  أثةةر  يتيةةق ا داة النقديةةة سياسةةة الاقتصةةادية ي رفةةو  جيةةدا أ  مسةةتقت   عليةة  فةةو  راسةةموا ال

هةةةةو الماسسةةةةة الاقتصةةةةادية   يمكةةةة  حصةةةةر م موعةةةةة مةةةة  المسةةةةتهدفا  المباشةةةةرة للسياسةةةةة 
 النقدية للت ثير الإي ادأ فأ الماسسا   هأق

  ةةةةوفير التمويةةةة  "را   ا مةةةةوال" الكافيةةةةة للماسسةةةةا   دتكل ةةةةة أقةةةة ، إمةةةةا بسةةةة ر فا ةةةةدة .1
 ، أ  نس  أر اس أق  لصالح الماسسة. من  

 حقيق شمولية ال دما  المصةرفية هةد  أساسةأ للسياسةة النقديةة يسةهم بشةك  مباشةر  .2
سةةةةهلة الحصةةةةول  ذا    خةةةةدما  ماليةةةةة متنوعةةةةةعلةةةة  الماسسةةةةة الاقتصةةةةادية  حصةةةةولفةةةةأ 

 .عالية مواص ا  جودة خدما ية مالية
شةةةةرة علةةةة  الماسسةةةةا   غييةةةةر أسةةةة ار الصةةةةر  مةةةة  لةةةةر  التنةةةةق المر ةةةةزي مةةةةاثر مبا .3

 المصدرة م  جهة    يا الماسسا  التأ  ستورد مواد أ لية م  جهة أخر .
 الا تمةا خ   م دلا  إعادة ال صم م  لر  التنق المر زي ما هو إل  قتول مةنح  .4

 .م  لر  التنوي الت ارية ري   التوسس في ثمللمست
شةرة دهةد  السياسةة  سهي   موي  الماسسا  م  عدم  ع  لريق التورصة مةر ب  مبا .5

 .ا  راق المالية النقدية   ي ية است دامها  داة السوق الم توحة فأ دورصة
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الةةيي ي ر ةة  التنةةق المر ةةزي مةةا هةةو إلا قيةةد علةة  التوسةةس  المر  ةةس الاحتيةةالأ القةةانونأ .6
فأ منح الا تما    خ ض  ي نأ  فرة السةيولة فةأ التنةوي الت اريةة فةأ شةك  قةر ض يمكة  

 ب ال  ز المالأ م  المستثمري   أصحاب الماسسا . وجيهها  صحا
    حري فأ مستو  ا س ار  ضة ما أ  انكماشةا فةأ ا سةواق نةا ي عة   يتيةق أحةد  .7

أد ا  السياسةةةةة النقديةةةةة  مةةةةاثر مباشةةةةرة فةةةةأ الماسسةةةةا  الاقتصةةةةادية  فةةةةأ السةةةةوق ال ل ةةةةأ 
ضةا فةأ السةوق ا مةامأ باعتبارص سوقا للمواد ا  لية فتر  س التكالي  فأ حالة التض م   أي

عنةةةد  وزيةةةس منت ةةةا  الماسسةةةة فتضةةةير إلةةة  مراج ةةةة سياسةةةتها التسةةة يرية بمةةةا متناسةةة  مةةةس 
 حالة السوق ال دمدة.
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