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 : ملخص

 مً الٗالمي هاص٢خالا به٣اط في ثىاجياؾخ ٦ةحغاء ال٨مي الخِؿير ؾُاؾت ؾاهمذ

ت البىى٥ عجؼث بٗضما ال٨ؿاص ؤػمت ٤ ًٖ هاص٢خالا جيكُِ مً االإغ٦ؼٍ  الؿُاؾاث َغٍ

 ٖلى االإالي ٣غاعؾخوالا  هاصي٢خالا اليكاٍ صٖم مً م٨ىذ الخ٣لُضًت،خُث الى٣ضًت

ين  في واالإخىؾِ ال٣هير االإضي ٖلى زانت هجاٖتها وؤزبدذ والٗالمي االإدلي االإؿخىٍ

 ؤؾٗاع ؤن بلا.ال٨لي الُلب وجدٟيز البُالت مٗضلاث ،زٌٟ الىمى مٗضلاث جدؿين

لت لٟترة االإخضهُت الٟاثضة ٘ ومؿخىي   الضًً جدمل مغاعاؾخ في بو٨ٗؿذ َىٍ  الغٞ

 . لخا...االإالي

 ٖلى ال٨مي الخِؿير ؾُاؾت ؤزغ وجدلُل حشخُو بلى البدثُت الىع٢ت هظه تهضٝ

 جٟاوث ؤؾباب جدلُل ، جُب٣ُها بلى اللجىء ؤؾباب جدلُل زلا٫ مً الٗالمي هاص٢خالا

ل االإضي ٖلى زانت مساَغها لإخخىاء الًىابِ سلاماؾخ الأػمت، مً الخٗافي  الُىٍ

 .٣غاعؾخالا  لًمان

                                                             

 االإغؾل االإال٠. 

mailto:habbar@univ-chlef.dz
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ت، ال٨مي،البىى٥ الخِؿير :االإفخاخيت الكلماث  هاص٢خالا ،نٟغ الٟاثضة ؾٗغ االإغ٦ؼٍ

 .الٗالمي

Abstract:  

quantitative easing policy contributed in saving the global 

economy from The crisis of depression after central banks failed to 

stimulate the economy through conventional monetary policies, where 

it was able to support economic activity and financial stability at the 

local and global levels, and proved to be effective particularly in short 

and medium term in improving growth rates, reducing unemployment 

and stimulating the aggregate demand. However, low interest rates, 

for a long time, were reflected in debt sustainability and the level of 

financial leverage ... etc. 

This research paper aims to diagnose and analyze the impact 

quantitative easing policy on the global economy by analyzing the 

reasons of its application, analyzing the reasons of disparities in the 

recovery from the crisis, extracting controls to contain their risks, 

especially in the long term to ensure stability. 

Keywords: quantitative easing, central banks, an interest rate of 

zero, global economy. 

Résumé :  

   La politique d’assouplissement quantitatif, à titre exceptionnel, a 

fortement contribué à sauver l’économie mondiale de la récession 

après l’échec des banques centrales à relancer l’économie au moyen 

de politiques monétaires traditionnelles ou cela a permis de soutenir 

l’activité économique et la stabilité financière aux niveaux local et 

mondial et s’est révélé efficace à court et moyen terme à 

l’amélioration des taux de croissance, diminution des taux de chômage 

et la stimulation de la demande globale. Toutefois, la faiblesse des 

taux d’intérêt pendant longtemps s’est reflété dans  la viabilité  de la 

dette, le niveau  du levier  financier ….etc. 
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   Cet article a pour but de diagnostiquer et d’analyser l’impact de 

la politique d’assouplissement quantitatif sur l’économie mondiale en 

analysant les raisons de son application, analyser les inégalités de 

relèvement après la crise, tirer des mesures pour limiter ses risques 

principalement à long terme pour garantir la stabilité. 

Mots clés : assouplissement quantitatif, Banques centrales, Un 

taux d’intérêt de zéro, L’économie mondiale.. 

  االإلذمت: 

ٖغٝ اليكاٍ ظ الىمى الٗالمي همُا مخٛيرا في الؿىىاث ال٣لُلت االإايُت ،٣ٞض اجس    

هاصاث االإخ٣ضمت جؼاًضا بٗض ؤن ونل الى مؿخىٍاث مخضهُت بزغ الغ٧ىص الظي ٢خفي ٦بري الا

، ٣ٞض  2001و٢بله الغ٧ىص الظي ؤناب الُابان في  2008هاص الٗالمي في ٢خؤناب الا

٤ الؿُاؾاث  ت بٗض ؤن ؤز٣ٟذ في جيكُِ الؤ٢هاص ًٖ َغٍ لجإث البىى٥ االإغ٦ؼٍ

ٗاصة ؤصاء اؾخالؤهخ٣ا٫ بلى ؾُاؾاث ه٣ضًت ٚير ج٣لُضًت بُٛت  الى٣ضًت الخ٣لُضًت بلى

هاص الٗالمي زلا٫ ٖام ٢خهاصي ، ٣ٞض قهض الا٢خالؿى١ والىؾاَت وصٖم اليكاٍ الا

مداولاث خثِثت للخغوج مً جإزيراث الأػمت االإالُت التي ؤنابذ الٗالم زلا٫ ٖامي  2012

ت زانت في ال2009و 2008 بلضان االإخ٣ضمت، ؾُاؾاث ه٣ضًت . وبٖخمضث البىى٥ االإغ٦ؼٍ

ير الؿُىلت بٗضما  مغهت وبظلذ حهىص لخيؿ٤ُ الؿُاؾاث الى٣ضًت ، ٞٗملذ ٖلى جىٞ

ت وصٖم بنضاع  حٟذ مً ؤؾىا١ الؤ٢غاى ، وجم بوكاء بغامج قغاء الأوعا١ الخجاعٍ

الأوعا١ االإالُت االإضٖىمت بالأنى٫ )جِؿير الؤثخمان( ٦ما ٢امذ بخُب٤ُ ؾُاؾت الخِؿير 

لت الأحل.ال٨ ٤ قغاء الؿىضاث الح٩ىمُت والأوعا١ االإالُت َىٍ  مي ًٖ َغٍ

ٗاصة ؤصاء الؿى١ والىؾاَت ؾُما ٖلى اؾخو٢ض هجحذ ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي في 

هاصاث الضو٫  لىحىص ؤزاع حاهبُت ٚير ا٢خاالإضي ال٣هير بلا ؤن هخاثجها ٧اهذ مخباًىت ٖلى 

ىبت، ٞخم بخخىاء ؤػمت الؿُىلت الى٣ضًت بلى خض ما. ٦ما ؾاهمذ الحىاٞؼ االإالُت التي  مغٚ

في ججىب الى٢ىٕ في  2009و 2008ؤٖخمضث ٖلى الهُٗض الٗالمي زانت زلا٫ ٖامي 

م مً الىجاح الظي جد٤٣ ٖلى االإضي ال٣هير، بضث  لى الغٚ زلا٫ صوامت الؤه٨ماف. وٖ

ض مً الؤهخٗاف الثابذ بٗض ؤن  2012الٗام  ىٟضث مٗٓم الح٩ىماث اؾدالحاحت بلى مؼٍ

في الضو٫ االإخ٣ضمت حمُ٘ الخُاعاث ٖلى نُٗض الؿُاؾت الٗامت، وصٞ٘ جًائ٫ الحيز 



  ًميىت بىزهري  & خبار عبذ الرزاق &فرج شعبان 
 

   

ض مً الخ٣ك٠ االإالي، ٦ما از٣لذ مك٩لت الضًىن  االإالي الٗضًض مً جل٪ الح٩ىماث بلى مؼٍ

 هاص الٗالمي .٢خخ٣ضمت ٧اهل الاالؿُاصًت في البلضان االإ

هيف أثرث صياصت وفي هظا الؿُا١ ًم٨ً َغح الؤق٩الُت الغثِؿُت الخالُت:    

 صاد العاالإي ؟كخلرار الااصخالخيضير الكمي على جدليم 

ُت الخالُت:  وجىُىي جدتها الأؾئلت الٟغٖ

 هل الخِؿير ال٨مي حُض في ٧ل الحالاث ؤم له يىابِ؟ _

 لخٗافي مً الأػمت ؟ماهي ؤؾباب جٟاوث ا _

 ماهي مخُلباث هجاح ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي؟ _

: ج٨دس ي هظه الضعاؾت ؤهمُت ٦بيرة بالىٓغ للضوع الظي انبدذ أهميت الذراصت

هاص الٗالمي، زانت باليؿبت لخل٪ الضو٫ ٢خجلٗبه ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي في جدٟيز الا

ث عواحا هظه الؿُاؾت بٗض هاصي، و٢ض ػاصا٢خهاصها مً ع٧ىص ؤو حمىص ا٢خالتي ٌٗاوي 

٩ي.٢خالإا خ٣٣خه مً هخاثج اًجابُت باليؿبت للا 2008ؤػمت   هاص الامغٍ

نهضٝ مً زلا٫ هظه الضعاؾت الى جىيُذ  ؤزغ ؾُاؾت الخِؿير أهذاف الذراصت: 

ت ا٢خهاصًاث صو٫ الٗالم، وجباًً هظه الازاع مً ا٢خال٨مي ٖلى  هاص الى آزغ، و٦ظا مٗغٞ

 ٣غاع االإُلىب.ؾخالؿُاؾت لخد٤ُ٣ الا مخُلباث هجاح هظه 

وللإالإام بجىاهب البدث والؤحابت ًٖ الؤق٩الُت الغثِؿُت جم ج٣ؿُم البدث بلى 

 زلازت مداوع:

 االإدىر الأول: مفاهيم أصاصيت خىل صياصت الخيضير الكمي

 االإدىر الثاوي: أثر صياصت الخيضير الكمي على الأصىاق االإخلذمت والصاعذة

 مخطلباث هجاح صياصت الخيضير الكميوخاطر م: االإدىر الثالث
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 االإدىر الأول: مفاهيم أصاصيت خىل صياصت الخيضير الكمي

حٗض ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي ؤخض الؿُاؾاث الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت، التي ؤزبدذ 

، هٓغا الإا خ٣٣خه مً هخاثج ملمىؾت ٖلى 2008هجاٖتها زانت بٗض الاػمت الٗاالإُت لؿىت 

 ٩ي.هاص الامغ٢ٍخالا

 مفهىم الضياصت الىلذًت غير الخلليذًت: -أولا

لا ًىحض حٗغ٠ٍ قامل الإًمىن الؿُاؾت الى٣ضًت خُث جم حٗغٍٟها ؾىي مً حاهبين   

 :لُه ُٞم٨ً حٗغ٠ٍ الؿُاؾت الى٣ضًت،حاهب االإؿتهضٞاث وحاهب الأصواث االإؿخسضمت  وٖ

ت مً الىؾاثل والؤحغاءاث ٚير مً حاهب االإضتهذفاث بأنها: - االإٗخاصة في الؿُاؾت مجمىٖ

هاصًت مدضصة ،زلا٫ ٞترة ا٢خهاصي ولخد٤ُ٣ ؤهضاٝ ٢خالى٣ضًت للخإزير في اليكاٍ الا

ػمىُت مُٗىت،ومً هظا الخٗغ٠ٍ ، هجض ؤن حٗغ٠ٍ الؿُاؾت الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت 

  هاصي خ٣ُ٣ي مدضص )همى، حكُٛل(.ا٢خهضاٝ جد٤ُ٣ مخٛير اؾتًىُىي ٖلى 

ؾُاؾت ه٣ضًت حؿخسضم ػمً الأػماث :(1)ضخخذمت فئنهاأما مً حاهب الأدواث االإ -

ًخم مً زلالها جىُٟظ صٖما بثخماهُا مٗؼػا،وحؿهُلاث بثخماهُت ،وجِؿيراث ٦مُت 

ير الؿُىلت بالٗملاث االإدلُت  وجضزلاث في الٗملت ، وفي ؤؾىا١ الأوعا١ االإالُت ، وجىٞ

هاص ٢خوخماًت الاوالأحىبُت ، ٧ل طل٪ بهضٝ صٖم ؾير ٖمل ال٣ُإ االإالي ، 

 الح٣ُ٣ي مً جضاُٖاث الأػمت االإالُت.

ومىه ًم٨ً حٗغ٠ٍ الؿُاؾت الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت بإنها ٢ُام البى٪ االإغ٦ؼي    

سضام ؤصواث ٚير ج٣لُضًت )جِؿير ٦مي،جِؿير اؾخبضوع الىؾاَت في ٖملُت الؤثخمان ب

ير الؿُىلت اللا  هاص ٢خػمت لخدٟيز الاالؤثخمان،ؤؾٗاع ٞاثضة نٟغ...بلخ( وطل٪ لخىٞ

 هضاٝ االإخٛيراث ال٨مُت)مٗض٫ حكُٛل،همى،مؿخىي بهخاج مٗين...بلخ(.اؾتب

 :Quantitative Easing (QE ) مفهىم صياصت الخيضير الكمي -ثاهيا

بضاًت بهٟجاع الأػمت االإالُت الٗاالإُت بةٞلاؽ بى٪  2008قهض الىه٠ الأزير مً ٖام 

                                                             
(1) Michael Joyce,David Miles, Quantitative Easing and Unconventional Monetary 

Policy,the Economic Journal,Novembre2012,p276 
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هاصي ٣ٞض بنهاعث ؤؾٗاع الأوعا١ االإالُت ا٢خلُمان بغاطع  وصزل الٗالم في مغخلت جباَا 

في مٗٓم البىعناث وجىالذ ؤزباع الؤٞلاؽ وال٨ؿاص وجضزلذ الضو٫ ال٨بري بىي٘ 

٘ اؾخت االإالُت بخلى٫ مبخ٨غة للخغوج مً الأػم سضام حمُ٘ الألُاث االإخاخت للخغوج الؿغَ

ٟها ب:(1)مً الأػمت  .ومً بين هظه الآلُاث ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي التي ًم٨ً  حٗغٍ

"ٌٗض الخِؿير ال٨مي بخضي ؤصواث الؿُاؾت الى٣ضًت التي حؿخسضم  في ؤو٢اث     

سضامه في قغاء اؾخٙ و الأػماث وحٗني زُت الخِؿير ال٨مي ٖملُت زل٤ الى٣ىص مً ٞغا

اصة حجم الؤثخمان" ملُاث الؤ٢غاى وفي ػٍ  .(2)الؿىضاث الح٩ىمُت وٖ

هاص ٢خ"الخِؿير ال٨مي هى ؤصاة مً ؤصواث البى٪ االإغ٦ؼي للمداٞٓت ٖلى صحت الا    

رابها مً الهٟغ.وطل٪ ل٩ي جدٟؼ ا٢تفي خالت خضور ٞكل في الخد٨م في ؤؾٗاع الٟاثضة و 

اصة الؿُىلت في   هاص الضولت".ا٢خاالإؿتهل٨ين ٖلى الؤهٟا١ مً زلا٫ ضخ الى٣ىص ؤو ػٍ

ير الؤثخمان  ل مً زلا٫ جدؿين جىٞ "ٌٗمل الخِؿير ال٨مي ٣٦ىاة بٖاصة الخمىٍ

ل مِٗكت الأؾغ". اصة الُلب ال٨لي مً زلا٫ جمىٍ  (3)وزٌٟ ؤؾٗاع الٟاثضة ،ػٍ

 ب اللجىء الى صياصت الخيضير الكمي:أصبا  -ثالثا

هاصي الظي ًخجه الى الغ٧ىص هدُجت زىعة ج٨ىىلىحُا االإٗلىماث ٢خفي ْل االإىار الا    

بهضٝ و٠٢ الخضهىع االإؿخمغ  2001ماعؽ 19بٖخمض بى٪ الُابان ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي في 

هاصي االإؿخضام ،وعٞ٘ الُلب ال٨لي جدذ مٗض٫ ٢خفي الٗملت ووي٘ ؤؾاؽ للىمى الا

هضاٝ حُٛير ٖملُاث الؿى١ الى٣ضي اؾتٞاثضة ٌؿاوي الهٟغ،بالتر٦يز ٖلى زلار ع٧اثؼ وهي: 

ت مؿخد٣ت والتي ؤبغمتها االإاؾؿاث االإالُت م٘ البى٪  ٚير االإًمىهت بلى خؿاباث حاعٍ

ير الؿُىلت بهٟت مؿخمغة بلى مؿخىي ال غ٢م ال٣ُاس ي لأؾٗاع االإغ٦ؼي، الؤلتزام بخىٞ

ل مً الؿىضاث الح٩ىمُت بلى  اث الح٩ىمت الُاباهُت ٖلى االإضي الُىٍ اصة مكترً االإؿتهل٪، ػٍ

                                                             
 13،م 2009الجامُٗت ،مهغَاع١ ٖبض الٗا٫ خماص،خى٦مت الكغ٧اث والأػمت االإالُت الٗاالإُت،الضاع  (1)

٩ي.مجلت البدىر  (2) ل ٖبض ال٣اصع.الخدضًاث الاؾتراجُجُت التي جىاحه الضولاع الأمغٍ مٗؼوػ ل٣مان، بغَ

 .187م 2014-9والضعاؾاث الؤوؿاهُت الٗضص

(3) Marco Di Maggio, Amir Kermani ,Christopher Palmer . how quantitative easing 

works:evidence on the refinancing chanel, national bureau of economic. working 

paper 22638- September 2016.  
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 (1)الحض الأ٢ص ى مً الغنُض االإخب٣ي مً الأوعا١ الى٣ضًت الهاصعة.

ت ؤن الؿبب الأؾاس ي  2008ٖىضما ًخم جدب٘ الأػمت االإالُت الٗاالإُت لؿىت   ًبضو بؿغٖ

٩ي،والتي ًم٨ً جلخُهها مً زلا٫ الك٩ل الخالي:هى ؤػمت الغهً ا  ل٣ٗاعي الأمغٍ

 زماث االإاليت العاالإيتصباب الأ أ: 01الشكل ركم 
    (10(    )10( )10   ) 

 
 
 
 
 
(10(   )10()10   ) 

 
 
 
 
 
(10(   )10(   )10   ) 
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(1)  Hiroshi ugai,effects of the quantitative easing policy;asurvey of empirical 

analyses;bank of japan.n°06-e-10 july 2006.p1 ,  

 مرخلت الؤزدهار: 

 2001قهضث الٟترة مً 

بػصهاع وبهخٗاف  2006ختى 

للماؾؿاث االإالُت بهٟت ٖامت 

٩ا ؾدونىاص٤ً الا  ثماع في ؤمغٍ

 وؤوعوبا بك٩ل زام 

 ،همى ٦بير في ؾى١ ال٣ٗاعاث

وبعجٟإ ؤؾٗاعها بك٩ل ٦بير 

ً هدى جمل٪  واججاه ال٨ثيرً

.ثماع ٞيهاؾدال٣ٗاعاث والا   

 فائع صيىلت ضخم: 

هدُجت بعجٟإ ؤؾٗاع البترو٫ ومً 

بٗضه حمُ٘ الؿل٘ والخضماث وحضث 

ٞىاثٌ بترولُت ضخمت بججهذ هدى 

ثماع في ؾداالإاؾؿاث االإالُت والا 

 البىعناث الٗاالإُت.  

عهىر مشكلت فائع 

 الضيىلت: 

ضم وٞغة  لضي البىى٥ وٖ

م٣ترى ماهل بضعحت مىاؾبت 

ىاٞغ ُٞه قغوٍ الؤثخمان )جخ

 الؿلُمت( 

 طمع وحشع الؤدارة: 

صٞ٘ ال٣ل٤ ٖلى الضزل الظي 

ًد٣٣ه البى٪ مً هاخُت،وحك٘ 

اصة الغبذ  الؤصاعة وعٚبتها في ػٍ

اصة خهتها مً  وبالخبُٗت ػٍ

الحىاٞؼ واالإ٩اٞأث الى التراخي في 

 قغوٍ مىذ الؤثخمان. 

 مىذ الؤئخمان الإلترطين غير مؤهلين: 

جم الخٛاض ي ًٖ قغوٍ 

الؤثخمان الؿلُمت ومىذ ٢غوى مً 

الضعحت الثاهُت )اي جسٌُٟ االإٗاًير 

الهاعمت الإىذ الاثخمان( م٣ابل يمان 

 عهً ال٣ٗاع. 

 ثلاثيت الأزمت: 

 جىاٞغ ؾُىلت ضخمت-1

 ؤؾٗاع ٞاثضة مىسًٟت -2

 اهخٗاف الؿى١ ال٣ٗاعي -3

جىؾ٘ مٟغٍ في ال٣غوى -4

ت  ال٣ٗاعٍ

 مرخلت الؤهكضار: 

خضر: 2007م٘ بضاًت ٖام   

اهسٟاى الُلب ٖلى -

ت.  ال٣غوى ال٣ٗاعٍ

 جغاح٘ اؾٗاع ال٣ٗاعاث -

اهسٟاى حجم الُلب ٖلى -

 مرخلت الأزمت: 

بضت بٞلاؽ بٌٗ االإاؾؿاث 

 ال٨بري مثل لُمان بغاطع.

الٗاالإُت طٖغ في البىعناث 

 وبنهُاعاث .
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 :وجضاُٖاث الأػمت االإالُت الٗاالإُت مً زلا٫ الك٩ل الخاليًم٨ً جلخُو ؤهم الأزاع 

 جذاعياث وآثار الأزمت االإاليت العاالإيت :2شكل 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 .15االإصذر: طارق عبذ العال خماد، مرحع صبم رهره ، ص   

حؿببذ الأػمت في زٌٟ الؿُىلت في ؾى١ االإٗاملاث بين البىى٥ وبيٗاٝ ال٨ٟاًت 

الحضًت لغؤؽ االإا٫ وبخضار بيُغاب ٖم٤ُ في ؤؾىا١ الؤثخمان م٘ جؼاًض صعحت مساَغ 

الؤثخمان االإهغفي خُث بهدكغث خالاث ه٣و الؿُىلت ٖلى ؤوؾ٘ هُا١ بط لجإث البىى٥ 

سلٟاث الأػمت ٞالحل الىخُض االإخاح ٖلى االإؿخىي . هدُجت الإ(1)بلى جس٠ُٟ زُىٍ الؤثخمان

                                                             
ُت الٗاالإُت ،الضاع  (1) ُت االإخٗثرة والأػمت االإالُت االإهغٞ  ٖبض االإُلب ٖبض الحمُض ،الضًىن االإهغٞ

 .330-329،م2009الجامُٗت،مهغ،

ًاصي اهسٟاى الُلب الى 

ض مً جسٌُٟ الاهخاج  االإؼٍ

وبالخبُٗت جسٌُٟ الٗمالت زم 

 جخ٨غع الضاثغة الجهىمُت.

الخإزير الؿلبي ٖلى 

الكغ٧اث واالإىصٖين وبقاٖت 

حى هٟس ي ؾلبي لضي الأٞغاص 

 والكغ٧اث واالإاؾؿاث االإالُت

ٖلا٢اث مدكاب٨ت بين هظه 

االإاؾؿاث االإالُت والكغ٧اث 

 ومٗاملاث الأٞغاص

  مرخلت هلص الضيىلت: (1)

بٞلاؽ بٌٗ االإاؾؿاث 

االإالُت ال٨بري )االإهاعٝ 

 وقغ٧اث الخإمين(

ًترجب ٖلى البُالت 

جسٌُٟ الاهخاج واهسٟاى 

صزى٫ الأٞغاص،وبالخبُٗت 

 اهسٟاى الُلب .

 مرخلت زيادة البطالت: (2)

هدُجت بٞلاؽ ماؾؿاث 

مالُت وقغ٧اث ٦بري ًدضر 

ٛىاء ًٖ ٖمالت ٦ثيرة  ؾخالا 

ض البُالت  وبالخالي جؼٍ

مغاع الغ٧ىص ومداولت ٧ل اؾخ

صولت الخضزل لحماًت 

هاصها بدشجُ٘ الهاصعاث ا٢خ

 وج٣لُل الىاعصاث.

 مرخلت الكضاد: (3)

هاص ٢خًدضر جباَئ في الا

وجىدكغ البُالت وج٣ل الضزى٫ 

 وبالخبُٗت الاهخاج.

هدُجت حٗاعى االإهالح بين 

الضو٫ ومداولت الخغوج مً 

ت ج٣ل الخجاعة  الضاثغة االإٟغٚ

ض خضة الأػمت.  الٗاالإُت وجؼٍ
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الٗالمي هى الخس٠ُٟ مً خضة بهسٟاى الُلب الٗالمي ٖلى الؿل٘ والخضماث ،زم 

٪ وعٞ٘ هظا الُلب ،ؤما ٖلى مؿخىي ٧ل صولت ٞةن ٖليها ؤن  جُا ٖلى جدغٍ الٗمل جضعٍ

٪ الُلب الضازلي وصٖم الهاصعاث.  ج٣ىم بجهىص به٣اط،وجدغٍ

ت ؾُاؾاث ه٣ضًت ٚير ج٣لُضًت حٗخمض ٖلى ببخ٩اعاث مً جبٗذ الا     بىى٥ االإغ٦ؼٍ

زلا٫ قغاء ؾىضاث خ٩ىمُت وهى ماًُل٤ ٖلُه بؿُاؾت الخِؿير ال٨مي،لطخ الؿُىلت 

هاص ٖىضما حٗظع جُب٤ُ الؿُاؾاث الخ٣لُضًت مثل زٌٟ ؤؾٗاع الٟاثضة ،وحغي ٢خفي الا

بت  مً نٟغ وؤب٣ى ٖليها في طل٪ جسٌُٟ ؤؾٗاع الٟاثضة الؤؾمُت بلى مؿخىٍاث ٢غٍ

ت لم حٗض ٢اصعة  االإؿخىي االإىسٌٟ )ما ٌؿمى بالحض الهٟغي ( ،وهٓغا لأن البىى٥ االإغ٦ؼٍ

اث  ٖلى زٌٟ ؤؾٗاع الٟاثضة بلى مؿخىٍاث ؤصوى مً طل٪ ،٣ٞض لجإث بلى بغامج مكترً

ت. الأنى٫ التي ػاصث بك٩ل ٦بير مً حجم االإيزاهُاث الٗمىمُت  (1)للبىى٥ االإغ٦ؼٍ

جإ االإجلـ الؤخخُاَي الٟضعالي بلى جُب٤ُ ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي لخىؾُ٘ هُا١ ل 

الؤخخٟاّ بالأوعا١ االإالُت في خؿاب الىٓام الٟضعالي للؿى١ االإٟخىخت لدشجُ٘ ٖملُت 

٩ي وهى ما ًى٨ٗـ ٢خٗاصة اليكاٍ الااؾخ هاصي والحض مً بزخلا٫ االإيزان الخجاعي الأمغٍ

 (2)بير مً الضو٫ وفي م٣ضمتها الهين.ٖلى ال٣ضعاث الخىاٞؿُت لٗضص ٦

 مساًا صياصت الخيضير الكمي:  -رابعا

ل٣ض ؾاهمذ ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي في بضاًت الأػمت في مى٘ بنهُاع الىٓام االإالي     

٣غاع االإالي ٖلى ؾخهاصي والا ٢خهاصي مً زلا٫ صٖم اليكاٍ الا٢خو٦ظا بنهُاع اليكاٍ الا

ين االإدلي والٗالمي  وججؿض طل٪ في: .(3)االإؿخىٍ

ير الؿُىلت واالإؿاهمت في جٟاصي الؤه٨ماف في اليكاٍ الا -  (4)هاصي.٢خجىٞ

٘ الىمى. -  عٞ

هضاٝ اؾتزٌٟ مٗضلاث البُالت  مً زلا٫ حُٗٓم مٗضلاث الدكُٛل  في هُا١  -

 الخطخم.

                                                             
ت،ؾبخمبر (1) ل والخىمُت ،الآزاع الؤهدكاعٍ  . 40م  2015مجلت الخمىٍ

 .188مٗؼوػ ل٣مان، مغح٘ ؾب٤ ط٦غه. م  (2)

غ نىضو١ الى٣ض الضولي: الحؿا (3)  .2013ب الٗالمي للؿُاؾاث الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت ،ج٣غٍ

(4)Hiroshi ugai,effects of the quantitative easing policy ,op cit.p0 
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 جدؿين مؿخىي الث٣ت في الؿى١  -

 (1)بنلاح الخلل في االإيزاهُاث الٗمىمُت للبىى٥. -

جدٟيز الُلب ال٨لي: حؿخسضم ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي ٦إصاة لخدٟيز الُلب ال٨لي مً  -

٩ي بكغاء الؿىضاث ،ؾدخدى٫  هىاح ٖضة ،ٞٗىضما ٣ًىم الؤخخُاَي الٟضعالي الأمغٍ

٢ُمت هظه الؿىضاث بلى خؿاباث الباجٗين في البىى٥ ،ٞخخم حٗلُت خؿاباث البىى٥ 

ٌٗني ؤن الٗملُت بهظا الك٩ل جمثل بنضاع  بال٣ُمت لضي الؤخخُاَي الٟضعالي وهى ما

ه٣ىص مً لا قيئ لدؿخسضم في قغاء ؤنى٫ جًاٝ بلى ميزاهُت الؤخخُاَي الُٟضعالي 

ت في الؤخخٟاّ بهظه الؤخخُاَاث لضي الٟضعالي اؾخ،ل٨ً بطا  مغث البىى٥ الخجاعٍ

٩ي ٞةنها ؾخدهل ٖلى ٞاثضة لا جخجاوػ  في ؾخ٨ٟغ البىى٥ حضًا  ،لظل٪ %0225الأمغٍ

ب٢غاى هظه الأمىا٫ والحهى٫ ٖلى مٗضلاث ٞاثضة ؤٖلى وهظا هى الهضٝ الأؾاس ي 

ض الٗملُاث  ض مً الؤثخمان ،ٞتزً مً الٗملُت ،ؤي خث البىى٥ ٖلى مىذ االإؼٍ

الؤثخماهُت للكغ٧اث والأٞغاص وهى الأمغ الظي ٌؿاٖض بضوعه ٖلى مىاحهت الغ٧ىص الظي 

٘ هاص مً زلا٫ جبني ؾُاؾت ٢خًخٗغى له الا الؤثخمان الغزُو الهاصٝ لغٞ

اث الا اث الؤهٟا١ الا ٢تمؿخىٍ  ثماعي.ؾدراى وػٍاصة مؿخىٍ

 أثر صياصت الخيضير الكمي على الأصىاق االإخلذمت والصاعذة االإدىر الثاوي:

هاصًاث صو٫ الٗالم، ا٢خهىا٥ جباًً واضح في جإزير ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي ٖلى 

غوٝ جُب٤ُ ا٢خهٓغا لُبُٗت ٧ل   هظه الؿُاؾت ومضي بلتزام البىى٥ بدىُٟظها.هاص، وْ

 صاد الياباويكخأثر صياصت الخيضير الكمي على الا -أولا

بُت لؿُاؾت الخِؿير ال٨مي التي بهخهجها بى٪ الُابان   مً زلا٫ الخدلُلاث الخجغٍ

 ًم٨ً جلخُو ؤزاعها في الى٣اٍ الخالُت:

وبٗث الث٣ت في الؿى١ لتزام بؿٗغ ٞاثضة نٟغ ٖلى االإضي ال٣هير واالإخىؾِ الا -

 وججاوػ االإساوٝ مً الؤه٨ماف.

 جىؾُ٘ االإيزاهُت الٗمىمُت لبى٪ الُابان بخىؾُ٘ ال٣اٖضة الى٣ضًت. -

                                                             
ل 1)  .20م 2014( نىضو١ الى٣ض الضولي،الخٗافي ٨ًدؿب ٢ىة ل٨ىه ًٓل مخٟاوجا ؤٞغٍ
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هاص ال٨لي للُابان في زل٤ بِئت مالُت مخ٨ُٟت والحٟاّ ٖلى ٢خالخإزير ٖلى الا -

ض مً الخضهىع في الااؾخ  هاص .٢خ٣غاع الؿى١ االإالي وججىب االإؼٍ

اصة  - ال٣اٖضة الى٣ضًت جدذ ٢ُض ؾٗغ ٞاثضة نٟغ ؤْهغث الىخاثج ؤن جإزيره بن ػٍ

ُٟت  ٘ الُلب ال٨لي والأؾٗاع ) ٞش الؿُىلت(،وج٣لو وْ ٧ان مدضوص ٖلى عٞ

 الىؾاَت االإالُت هدُجت بز٣الها بال٣غوى االإخٗثرة للماؾؿاث والأٞغاص.

ى هىامل جغاح٘ في عبدُت االإٗاملاث االإالُت في ؾى١ االإا٫ ٢هير الأحل وبهسٟا -

الؤثخمان في ؾىضاث الكغ٧اث،ٞالخُِ االإالُت ٚير ٢اصعة ٖلى الخ٠ُ٨ م٘ بِئت 

 (1)ؾٗغ ٞاثضة نٟغ)ج٩ال٠ُ الخ٠ُ٨ الؤهخ٣الُت(.

 نٗىص الاؾهم الُاباهُت وجغاح٘ الين. -

 صاد الياباوي.كخ: أثار الخيضير الكمي على الا3شكل 

                                                             
(1)  Hiroshi ugai,op cit,p00,   

تاثير قوي بعض الأثار أثار صغيرة

التيسير الكمي سعر الفائدة صفر

توسيع بنك اليابان للقاعدة النقدية سعر الفائدة يساوي الصفر تغيير البنك تكوين الأصول

الفرع 1 الفرع2 الفرع3

علاوة المخاطرة                  مسار سعر الفائدة في المدى القصير

عائد سندات الحكومة           السوق المالية فوائد خاصة أخرى -أصول مالية

فرع 3

شكوك تمويل المؤسسات المالية                نظام مالي

excess debt(npls)           تكيف هيكلي

توقعات الإنتعاش توقعات التضخم

رفع الطلب الكلي رفع الأسعار
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Source :Hiroshi ugai, ,op cit,p7. 

 صاد الأمريكي:كخأثر صياصت الخيضير الكمي على الا  -ثاهيا

٩ي بغهامجا للخِؿير ال٨مي مً زلا٫ قغاء ٦مُاث  ٢ضم الؤخخُاَي الُٟضعالي الأمغٍ

لت الأحل، والخٗهض بالإب٣اء ٖلى مٗضلاث الٟاثضة ٢هيرة الاحل  ٦بيرة مً الؿىضاث َىٍ

لت، وطل٪ بٗضما ٞكل الا ٩ي في الا ٢خمىسًٟت لٟترة َىٍ جابت للحىاٞؼ ؾخهاص الامغٍ

لان ًٖ 2008الخ٣لُضًت زلا٫ االإغخلت الاولى مً الخِؿير ال٨مي التي بضؤث في  ، زم جم اٖلؤ

ؤما االإغخلت الثالثت والأزيرة مً الخِؿير  2010االإغخلت الثاهُت مً بغهامج الخِؿير ال٨مي في 

ت مٟخىخت الأحل . 2012ب٣ُها في ال٨مي جم جُ اث قهغٍ  خُث جًمىذ مكترً

ب٣ي مٗض٫ الٟاثضة يُٟٗا في الىلاًاث االإخدضة بؿبب الخ٣ك٠ االإالي الحاص  ٣ٞض    

خُث بلٜ همى بحمالي الىاجج االإدلي  2013ْل مخىايٗا زلا٫ الىه٠ الأو٫ مً ٖام 

با 1225الؿىىي  ير،بلٜ مخىؾِ الخطخم هاصي ال٨ب٢خمغاع التراخي الااؾخوم٘  ،ج٣غٍ

.وجض٫ االإاقغاث ٖلى جؼاًض الخٗافي مضٖىما بةهخٗاف ؾى١ 2013في ؤوث  %128الأؾاس ي 

 10%، وػٍاصة نافي زغوة الأؾغ بىدى 13الؤؾ٩ان خُث ػاصث ؤؾٗاع االإىاػ٫ بىدى  

ملُاعاث صولاع ،وبن ٧ان حكضًض الأويإ االإالُت ٢ض ؤصي بلى جباَئ حٗافي اليكاٍ بلى خض 

%، 6.7بلى  2009في %10مغ جغاح٘ مٗض٫ البُالت مً مؿخىي الظعوة الظي بلٜ اؾخما .و 

جي الجامٗاث2.5%، وبلى ٢5بل ؤن ًىسٌٟ لاخ٣ًا بلى    .% بين زغٍ
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 أصعار الفائذة االإطبلت وإعادة جمىيل اللروض:  : شكل ركم   

Source: MarcoDi Maggio, Amir Kermani ,Christopher Palmer , op cit :p44 

 2015-2014بلى خض ٦بير و بػصاص جدؿىا في الٟترة ٢ىٍا اليكاٍ الٗالمي  ؤنبذ   

هاص،ٚير ؤن الخطخم ٧ان ؤ٢ل مً ٢خمضٞىٖا في الأؾاؽ بخدؿً الأويإ في الا

 .(1)الخى٢ٗاث مما بو٨ٗـ ٖلى ٞجىاث الىاجج وبهسٟاى  في ؤؾٗاع الؿل٘ الأولُت

 الخيضير الكمي على الاجداد الاوربي:ثالثا: أثر صياصت 

٩ي مً زلا٫ جبيُه اؾتاجب٘ البى٪ االإغ٦ؼي الاوعبي  راجُجُت ممازلت للبرهامج الامغٍ

بغهامج واؾ٘ لكغاء الانى٫ ، وب٢غاع اؾٗاع ٞاثضة مىسًٟت للٛاًت ٖلى االإضي ال٣هير، 

٩ي، ٞالا وعبي ًٟخ٣غ هاص الا ٢خبلا ؤن الهضٝ مً هظه الؿُاؾت مسخل٠ ًٖ هٓيره الامغٍ

٨ُت، وهى ما ًمى٘  للمل٨ُت الىاؾٗت للأؾهم مثلما هى الحا٫ في الىلاًاث االإخدضة الامغٍ

ؼ الاهٟا١ الا اؾخ هلا٧ي، و٧ان البى٪ االإغ٦ؼي الاوعبي ؾتسضام ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي لخٗؼٍ

ُت اؾت٢ض  هضٝ مً زلا٫ هظه الؿُاؾت جدٟيز الهاصعاث مً زلا٫ الًٛىٍ الهبىَ

با، لُتراح٘ مً 25عو، خُث اهسًٟذ ٢ُمخه بيؿبت ٖلى ٢ُمت الُى  صولاع في  1.4% ج٣غٍ

، وعٚم هجاح ؾُاؾت البى٪ االإغ٦ؼي الاوعبي في 2015في ٖام  1.06الى  2014ن٠ُ ٖام 

                                                             
 .16مغح٘ ؾب٤ ط٦غه ، م نىضو١ الى٣ض الضولي،الخٗافي ٨ًدؿب ٢ىة ل٨ىه ًٓل مخٟاوجا، (1)
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صٖم نافي الهاصعاث في مى٣ُت الُىعو ، الا ان الازغ ٖلى ناصعا ؤًٖائها والىاجج االإدلي 

ا م٘ بًٗها البٌٗ الاحمالي ٧ان مدضوصا بؿبب ؤن صو٫ مىُ ٣ت الُىعو جخٗامل ججاعٍ

ين  بك٩ل ٦بير وهى ما ًجٗل مؿإلت ازغ ؾٗغ الهغٝ ٚير مجضًت، م٘ خ٣ُ٣ت ٦لا الُغٞ

ًخٗامل بىٟـ الٗملت، ٦ما لم حؿخٟض الهاصعاث الاوعبُت الى الىلاًاث االإخدضة مً 

ً الاوعبُين ًُل٣ىن ٞا جىعة اهسٟاى ؾٗغ الُىعو م٣ابل الضولاع، خُث ان االإهضعٍ

 ناصعاتهم بالضولاع، ل٨نهم ًًبُىن ؾٗغ الٗملت ببِء قضًض.

م٨ً ال٣ى٫ ان ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي لم جد٤٣ الىجاح الظي خ٣٣خه في الىلاًاث  وٍ

٨ُت، خُث اعجٟ٘ مٗض٫ البُالت الى  اصة  12االإخدضة الامغٍ اتها ُٞما  5% بؼٍ % ًٖ مؿخىٍ

 ، وؾاصث خالت اه٨ماف الاؾٗاع.هاصي٢خهاصي، واهسٌٟ الىمى الا٢خ٢بل الغ٧ىص الا

وججضع الاقاعة الى ان  البى٪ االإغ٦ؼي الأوعوبي ٢ام  بدىُٟظ بغهامج للخِؿير ال٨مي 

٤ قغاء ؤنى٫ ب٣ُمت  2016وختى نهاًت ؾبخمبر  2015بضاًت مً ماعؽ  ملُاع  60ًٖ َغٍ

ا، ويهضٝ ومىاحهت هاصي في مى٣ُت الُىعو ٢خبلى جدٟيز الىمى الا البرهامج هظا ًىعو قهغٍ

، ٖبر ضخ ؤمىا٫ مباقغة في  2014% زلا٫ صٌؿمبر 0.2اهسٟاى الخطخم الظي سجل 

اصة  زؼاثً خ٩ىماث مى٣ُت الُىعو مً زلا٫ قغاء ؾىضاث الضًىن الإؿاٖضتها ٖلى ػٍ

الؤهٟا١ . ٦ما ٖمل البرهامج ٦ظل٪ ٖلى قغاء ؾىضاث الكغ٧اث الغثِؿُت واالإهمت 

٘ حضًضة ؤو جىؾُ٘ ؾدمً الا هاصاث مى٣ُت الُىعو، ختى جخم٨ً ٢خلا ل مكاعَ ثماع وجمىٍ

ٗها ال٣اثمت. ول٨ً مً الى٣اٍ االإهمت لهظا البرهامج، ؤهه وؾ٘ ال٨خلت الى٣ضًت، وهى  مكاعَ

اصة جىاٞؿُت البًاج٘   ٖلى ػٍ
ً
 اهسٟاى ٢ُمت الُىعو التي ؾخٗمل لاخ٣ا

ً
ما ٌٗني ٖملُا

اصة حجم الهاصعاث.   الأوعوبُت، وبالخالي ػٍ

 ياصت الخيضير الكمي على الأصىاق الصاعذة:أثر ص -رابعا

٩ي و ٢خهاصًاث ال٨بري )مثل الا٢خبن ما ًدضر في الا     هاص مى٣ُت ا٢خهاص الأمغٍ

هاصًاث باقي صو٫ الٗالم هٓغا لٗلا٢اث ا٢خهاص الُاباوي (لِـ بُٗضا ًٖ ٢خالُىعو والا

الخجاعة والثروة هاصًاث وجغ٦ؼ مٗٓم ٢خالدكاب٪ و الخضازل وحجم االإباصلاث في هظه الا

ما٫ ٞيها  .  (1)وحٗاملاث االإا٫ واٖلأ

                                                             
 .31َاع١ ٖبض الٗا٫ خماص،مغح٘ ؾب٤ ط٦غه ،م (1)
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هاصاث الأؾىا١ الهاٖضة ا٢خل٣ض جغاح٘ الىمى في الهين وفي ٖضص  ٦بير مً    

ضص ؤ٢ل مً  ٩ا اللاجُيُت وٖ هاصاث ٧ىمىىلث وطل٪ بٗض َٟغة في ا٢خالأزغي في ؤؾُا وؤمغٍ

ال٨بير ،و٢ض ؾاهمذ الٗىامل الىاجج ججاوػث االإؿخىي االإم٨ً ٣ٖب الخٗافي مً الغ٧ىص 

اله٩ُلُت ؤًًا بضعحاث مخٟاوجت في هظا الخباَئ الظي ٨ٌٗـ بزخىا٢اث البيُت الخدخُت 

ثماع و٢ُىص ؤزغي في حاهب الٗغى ،٦ظل٪ بهدهغ اليكاٍ في ؾدوي٠ٗ مىار الا 

٣ُا هدُجت الخدى٫ الؿُاس ي الهٗب الظي جمغ به  مى٣ُت الكغ١ الأوؾِ وقما٫ ؤٞغٍ

 هاصاث االإهضعة للىِٟ.٢خبهسٟاى بهخاج الىِٟ لاخ٣ا في الابلضان ٖضًضة،و 

٨ُت في ؤوازغ ماي     ؤصي طل٪ بلى  2013وب٣غب جدى٫ مؿاع الؿُاؾت الى٣ضًت الأمغٍ

حكضًض الأويإ االإالُت الٗاالإُت ،٣ٞض ؤْهغث الضعاؾاث ؤن ؤؾٗاع الأنى٫ حؿخجُب ٞىعا 

 .(1)بلى بٖلاهاث البى٪ االإغ٦ؼي ،مما ًجٗلها ٖغيت للهضماث

الُت زاعحت وبهسٟايا في وقهضث الٗضًض مً الأؾىا١ الهاٖضة  جض٣ٞاث عؤؾم   

م  ٢ُمت الٗملت وبحؿاٖا في ٞغو١ الٗاثض ٖلى الؿىضاث وجغاحٗا في ؤؾٗاع الأؾهم عٚ

جي لخضابير الخِؿير ال٨مي ٩ي بإن الى٢ذ لم ًدً بٗض بالسحب الخضعٍ  .(2)ال٣غاع الأمغٍ

ي في مٗضلاث الا      هاصاث ٢خثماع في الاؾدبن بو٩ٗاؽ في مؿاع الخدى٫ الهبىَ

ت ا٢خ٣ًلل مً الىمى في  االإخ٣ضمت ت ؾىىٍ هاصاث الأؾىا١ الهاٖضة بدىالي ه٣ُت مئىٍ

اصي هظا الخباَئ في الىمى بلى بهسٟاى مٗضلاث الا  ثماع في الألاث واالإٗضاث ٖلى ؾدوٍ

االإضي االإخىؾِ وفي خالت الهين جؼصاص خضة الؤهسٟاى هدُجت بٖاصة جىاػن الىمى بُٗضا 

٦ما ؤن بهسٟاى الىمى االإخى٢٘ ًاصي بلى جدى٫ ؾالب هلا٥،ؾتثماع وفي بججاه الا ؾدًٖ الا 

ت  325في الأحل االإخىؾِ في مٗضلاث بصزاع الأؾىا١ الهاٖضة خُث بلٜ خىالي  ه٣ُت مئىٍ

ت اؾخ،٦ما ؤن  مغاع بعجٟإ الُلب ٖلى الأنى٫ الأمىت ٖلى االإضي االإخىؾِ هدُجت ج٣ىٍ

 .(3)الأؾهمالخىُٓم االإالي ًى٨ٗـ ٖلى مؿاع جدىلاث االإداٞٔ بُٗضا ًٖ 

 : العىامل االإؤثرة على أصعار الفائذة الحليليت1حذول  ركم

                                                             
(1) MarcoDi Maggio, Amir Kermani ,Christopher Palmer , op cit.p5. 

 .13،16ط٦غه، منىضو١ الى٣ض الضولي،الخٗافي ٨ًدؿب ٢ىة ل٨ىه ًٓل مخٟاوجا ،مغح٘ ؾب٤   (2)

 .97نىضو١ الى٣ض الضولي ،مغح٘ هٟؿه، م (3)



  ًميىت بىزهري  & خبار عبذ الرزاق &فرج شعبان 
 

   

 

 

ثماع واالإداٞٔ، وحكير الأؾهم)  ( بلى الآزاع الاًجابُت ؾدحكير الأؾهم الى ؤزغ جدىلاث الؤصزاع والا   

 ٖضم و٢ىٕ ؤي ؤزغ. (  و)  (الؿلبُت ،وحكير الأؾهم االإخٗضصة بلى و٢ىٕ ؤزاع ؤ٦بر ،وحٗني)  

 (%لثلاثت أشهر ،الخغير الضىىي : الؤهخاج الصىاعي )مخىصط مخدرن 5شكل ركم

 .3ص 2014صىذوق الىلذ الذولي ،أفريل  االإصذر:

 خطلباث هجاح صياصت الخيضير الكمياالإدىر الثالث: مخاطر وم

م مً ؤن الخِؿير ال٨مي ٌٗخبر يغوعة لخيكُِ الىمى في  هاصًاث الُىم ، بلا ا٢خبالغٚ

وهى ما ٌؿخضعي الالتزام ببٌٗ ان مضي ٞٗالُخه واالإساَغ التي جدُِ به بضؤث جخ٩ازغ ، 

 مغاع.ؾخالًىابِ لًمان الا 

 مخاطر صياصت الخيضير الكمي -أولا

د٣ا٢ها اؾخبن بهسٟاى ؤؾٗاع الٟاثضة لٟتراث مُىلت ٖلى بمخضاص ه٩ُل ؤحا٫ 

٘ االإالي،٦ما ًم٨ً ؤن  ال٩املت مً قإهه ؤن ٌشج٘ ٖلى الؤٞغاٍ في الؤ٢ضام ٖلى مساَغ الغٞ
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مغاع في جدمل الضًً،٣ٞض ًاصي الؤوسحاب مً جضابير الخِؿير ؾخًى٨ٗـ ٖلى بم٩اهُت الا 

٘  2013و2007ال٨مي بلى بو٩ٗاؽ مؿاع جدىلاث االإداٞٔ االإكاهضة بين ٖامي  مً زلا٫ عٞ

اث ما ٢بل الأػمت، ٞةطا ؤصي ؾدالح٣ُ٣ُت ٖلى الا الٗلاواث  ل الأحل بلى مؿخىٍ ثماع َىٍ

اع الٟاثضة الؤؾمُت وبالخالي الحُلىلت صون الىُا١ الأصوى الهٟغي بلى الحض مً جغاح٘ ؤؾٗ

جسٌُٟ ؤؾٗاع الٟاثضة الح٣ُ٣ُت ،بط ج٩ىن ؤؾٗاع الٟاثضة الح٣ُ٣ُت الٟٗلُت ؤٖلى مً 

اصي طل٪ بلى حكضًض مى٠٢ الؿُاؾت الى٣ضًت  .(1)ؾٗغ الٟاثضة الُبُعي وٍ

اث بٗض ؤن ؤالإذ الاخخُاَي الٟضعالي الى ؤهه ًىٓغ في بم٩اهُت الحض مً وجيرة  مكترً

بعجٟ٘ ج٣لب ؤؾٗاع الأؾهم والؿىضاث بهىعة خاصة في الأؾىا١  2013الأنى٫ في ماي 

 (2)الهاٖضة م٘ بهسٟاى ؤؾٗاع الأنى٫ بكضة.

٠ًٗ الخٗافي في الُابان في ْل ٖضم  ٣ٞض جضزل مى٣ُت الُىعو في مغخلت ٦ؿاص  وٍ

ً جضابير وحىص بنلاخاث ه٩ُلُت َمىخت وزُِ مخىؾُت الأحل للخ٣ك٠ االإالي جخًم

مغاع جضوي اؾخمدضصة،و٢ض ًتراح٘ جدؿً مٗضلاث الىمى في الأؾىا١ الهاٖضة بؿبب 

ثماع وهمى الىاجج االإم٨ً ،بل و٢ض حكهض بٌٗ البلضان جصحُداث خاصة في ؾدمؿخىي الا 

اصة الخض٣ٞاث الغؤؾمالُت الخاعحت بؿبب االإساَغ االإدلُت  ً مضٞىٖاتها في خالت ػٍ مىاػٍ

 (3)غاُٞت والؿُاؾُت.وؤزيرا االإساَغ الجٛ

 جذفلاث خادة في رأش االإال للأصىاق الصاعذة. :6شكل ركم

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

 .97، 20( نىضو١ الى٣ض الضولي، مغح٘ هٟؿه ،م1)

ل والخىمُت ، مغح٘ ؾب٤ ط٦غه، م  (2)  .41مجلت الخمىٍ

غ نىضو١ الى٣ض الضولي، ؤ٦خىبغ  (3)  .53،م 2013ج٣غٍ
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 .41ص  2015االإصذر: مجلت الخمىيل والخىميت ،الآثار الؤهدشاريت  صبخمبر 

 مخطلباث الىجاح .  -ثاهيا

لت مً بٖخماص ؾُاؾاث  لرار و االإخاطرةصخالخىازن بين الا  -1 : بن الٟتراث الُىٍ

ران طل٪ ا٢ته٣ضًت جدؿم بُاب٘ جِؿيري للٛاًت وؤؾٗاع ٞاثضة مىسًٟت بهسٟاْا قضًضا و 

بالؿعي  لخد٤ُ٣ ٖاثضاث مغجٟٗت هي جىلُٟت جاصي بلى هىباث ٚير مىاجُت مً الؤ٢با٫ ٖلى 

اط الؤحغاءاث اجسهاصها ال٨لي ،م٘ ٢خاالإساَغة،ٞٗلى البلضان  جىخي بصاعة ؾلُمت لا

ت ال٩لُت  ير ٢ضع ؤ٦بر مً الأمان لىٓمها االإالُت بما في طل٪ الخضابير الؤختراػٍ اللاػمت لخىٞ

 وجضابير بصاعة الخض٣ٞاث الغؤؾمالُت .

ل ًخطح ؤن راجيجيت الخروجاصت -2 راجُجُت الخغوج ؾىٝ اؾت:ٖلى االإضي الُىٍ

ؼ الا جي وؤن ج٩ىن مغهىهت بخٗؼٍ  هاص.٢خجىُىي ٖلى الؤلٛاء الخضعٍ

٨ما٫ الؿُاؾاث الى٣ضًت ٚير اؾخ: ًيبغي جدضين مسيج الضياصاث العاالإيت  -3

ت ؤ٦بر مً الؿُاؾاث التي ًم٨ً ؤن جضٞ٘ الا هاص الٗالمي بلى ٢خالخ٣لُضًت بمجمىٖ

ض مً بنلاخاث االإالُت الٗامت وال٣ُإ  ج الؿُاؾاث ًخُلب بحغاء االإؼٍ الأمام، ٞمؼٍ

 الإضي االإخىؾِ.االإالي والؤنلاخاث اله٩ُلُت ٖلى ا

: ًىُىي ٖلى بحغاء بنلاخاث ؤٖم٤ لىي٘ الأؾاؽ لىمى خخيار مسيج الخصحيذا -4

مؿخمغ وصاثم وجسخل٠ بةزخلاٝ البلضان ٞمثلا مى٣ُت الُىعو لا جؼا٫ بداحت بلى 

الٗمل ٖلى بنلاح الخلل االإالي لضيها ،وبػالت الٗىاث٤ مً ال٣ىىاث االإالُت للؿماح 

ؿين ؤصاء بخض٤ٞ الؤثخمان مً حضًض والحض مً الدكدذ االإالي والٗمل ٖلى جد

الؿُاؾت الى٣ضًت، وبهىعة ؤٖم ًم٨ً ال٣ى٫ ؤن الخ٣ضم في الؤنلاح الخىُٓمي ًم٨ً 

ؤن ٌؿاٖض ٖلى حٗل الىٓام االإالي ؤ٦ثر ؤماها، ؤما البلضان التي لاجُب٤ هظه 

خماص ؾُاؾت ؤٖم٤ لخد٤ُ٣ الىمى.٣ٞض  الؿُاؾاث ًخٗين ٖليها الؿعي الجاص لٖإ

ت ٖلى مؿخىي الا ٗاهذ البلضان االإخ٣ضمت والىامُتاؾخ هاص ال٨لي ٢خبخضابير بختراػٍ

هاص الجؼجي لٗغ٢لت خغ٦ت الٟاثٌ في ْل حٗاملها م٘ الىمى الؤثخماوي ٢خوالا
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ٗاهت بخضابير بصاعة الخض٣ٞاث الغؤؾمالُت مثمغة ؾخالهل.وفي بٌٗ الأخُان ٧اهذ الا 

 .(1)ٗاهت بسُىٍ جباص٫ الى٣ض الأحىبيؾخ.وهىا ًجب الا 

 لرارصخان الا جدذًاث لظم  -ثالثا

 الحاحت إلى جيضير همي معسز:  -1

ؼ ؤزغ الؿُاؾت الى٣ضًت في الا  هاصاث االإخ٣ضمت الإٗالجت الأزاع الجاهبُت ٢خوطل٪ بخٗؼٍ

ىبت التي جترجب ٖلى بهسٟاى ؤؾٗاع الٟاثضة . لظا ٖلى االإؿاولين  ٨ما٫ هظه اؾخٚير االإغٚ

وبلا ٞلً جىجح الؿُاؾت الؤحغاءاث بخضابير ؤزغي ؤو"ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي االإٗؼػ" 

 الى٣ضًت في جد٤ُ٣ ؤهضاٞها بٟٗالُت جامت.

خُلب هظا في مى٣ُت الُىعو     بػالت الٗىاث٤ مً ٢ىاة الؤ٢غاى االإهغفي ًٖ  وٍ

ت عنُض الضًىن االإخٗثرة ،وطل٪ بدشجُ٘ البىى٥ ٖلى الخٗامل م٘ ٢غويها  ٤ حؿىٍ َغٍ

،مٗالجت زلل االإيزاهُاث  الغصًئت ويمان وحىص ؤَغ ٢اهىهُت وماؾؿُت ؤ٦ثر ٦ٟاءة

ت خُث جم٨ً مً جدضًض الؤخخُاحاث الاياُٞت مً عؤؽ  الٗمىمُت لضي البىى٥ االإغ٦ؼٍ

٨ما٫ بوكاء الؤجداص االإهغفي والظي ٨ًدؿب اؾخاالإا٫ وبحغاء بٖاصة عؾملت ٖلى الٟىع،

 .(2)ؤهمُت في الحض مً الخجؼء االإالي وبيٗاٝ الغوابِ بين ال٨ُاهاث

هاص الُاباوي ؤ٢ل خؿاؾُت لخس٠ُٟ ال٣ُىص الى٣ضًت ٢خن ه٩ُل الاالُابان، ٧ا وفي   

،بط حٗخمض ٞٗالُت الخِؿير ال٨مي ٖلى االإثابغة في جىُٟظ (3)وؾِ جهاٖض يٛىٍ الخ٠ُ٨ 

هاصًت وهما بنلاخاث ٢خالؿهمين الثاوي والثالث في حٗبت ؾُاؾت "ؤبِىىم٨ُـ" الا

 االإالُت الٗامت والؤنلاخاث اله٩ُلُت.

ث االإخدضة ًيبغي ؤن ًىانل الؤخخُاَي الُٟضعالي الٗمل ٖلى جدضًض وفي الىلاًا

ثىاثُت  وؤن ٌؿخمغ في الؤٞهاح ؾخالىجيرة الصحُدت للخسلي ًٖ الؿُاؾت الى٣ضًت الا 

الىاضح للجمهىع ٖما ًُغؤ مً مؿخجضاث في هظا الخهىم، ول٨ً بخخما٫ ْهىع 

٤ ًٓل ٢اثما بالىٓغ الى الؤزخلاٞاث بي ن ؤعاء الؿى١ والأعاء الغؾمُت ح٣ُٗضاث في الُغٍ

                                                             
غ مضًغ ٖام نىضو١ الى٣ض الضولي ،الحؿاب الٗالمي للؿُاؾا (1)  .2013ث الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت ،ؤوث ج٣غٍ

 .20نىضو١ الى٣ض الضولي،الخٗافي ٨ًدؿب ٢ىة ل٨ىه ًٓل مخٟاوجا ،مغح٘ ؾب٤ ط٦غه ،م (2)
(3)Hiroshi ugai,op cit,p 6  
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ت في جىؾُ٘ ٞغو١ الٗاثض  م٨ً ؤًًا ؤن جاصي الؿغٖ ُٞما ًخٗل٤ بةخخمالاث الخطخم. وٍ

اصة الخ٣لب بما ؾُدبٗه مً جضاُٖاث ٖاالإُت.  بلى ػٍ

 مً االإساَغ :٦ةهخ٣ا٫ االإىخفظت الفائذة أصعار عً الىاحمت االإاليت الخجاوزاث هبذ  -2

ُت ،ُٞيبغي مٗالجتها ٚير االإاؾؿاث بلى البىى٥  زلا٫ مً باقياؾد ؤؾاؽ ٖلى االإهغٞ

ت الؿلامت ؾُاؾاث ين ٖلى االإلاثمت الؤختراػٍ  "(1).والجؼجي ال٨لي االإؿخىٍ

أن ًلىم البىك االإرهسي بطبع همياث مً الىلىد جخىازي مع الىمى في حجم   -3

،بدُث ًدضر البى٪ االإغ٦ؼي الخىاػن  صاد االإدليكخاالإعاملاث التي جخم في الا

هاص.ؤي ؤن ٢خاالإىاؾب بين الىمى في ٖغى الى٣ىص والىمى في حجم االإباصلاث في الا

ض ًٖ خاحت الا هاص ٞضون ٢خ٩ًىن الؤنضاع الى٣ضي ًخىا٤ٞ م٘ حجم االإباصلاث ولا ًؼٍ

 طل٪ ًاصي بلى بهسٟاى ال٣ىة الكغاثُت للٗملت االإدلُت بٟٗل بعجٟإ الأؾٗاع.

 :الذاخل في طعف مىاطً جىاحه التي الصاعذة الأصىاق لراراصخ على لحفاظا  -4

 وجغاح٘  الأولُت الؿل٘ ؤؾٗاع بهسٟاى مً هاصاث٢خالا هظه مً الٗضًض ٌؿخُٟض

 للىِٟ االإهضعة البلضان جىاحه ؤ٦بر مساَغ هىا٥ ؤن ٚير .الًٛىٍ الخطخمُت

 جدؿبب طل٪، بلى بال٣غوى،بالإياٞتاالإث٣لت  الؿى١  ٢ُاٖاث و٦ظل٪ الأولُت، والؿل٘

٩ي الضولاع بعجٟإ خضة طاث  والبلضان للكغ٧اث باليؿبت بياُٞت مساَغ في الأمغٍ

 .الأحىبُت بالٗملت ال٨بيرة االإضًىهُت

ت للؿلامت جضابير زلا٫ مً االإاليت: االإروهت حعسيس -5 ين ٖلى الؤختراػٍ  .وال٨لي الجؼجي االإؿخىٍ

 طاث للًٛىٍ البىى٥ جدمل ل٣ُاؽ بزخباعاث الخىُٓمُتالأحهؼة  ججغي  ؤن ُٞيبغي

ض وؤن الأولُت، الؿل٘ وؤؾٗاع الأحىبُت الٗملت بمساَغ الهلت  الؤهخٓام مً جغا٢ب بمؼٍ

٘ مؿخىي  وجض٤ُ٢  بما الأحىبي، الى٣ض الإساَغ الؤه٨كاٝ ومضي الكغ٧اث في االإالي الغٞ

 .االإالُت االإكخ٣اث في االإغا٦ؼ االإخسظة ٞيها

 عوؾُا في الؿُاؾُت-الخىجغاث الجٛغاُٞت م٘ الخ٠ُ٨ حغرافيت و صياصيت: مخاطر -6

٣ُا، مً وؤحؼاء الأوؾِ والكغ١  وؤو٦غاهُا  .الُىهان جىاحه التي و٦ظل٪ االإساَغ بٞغٍ

                                                             
غ الاؾخ٣غاع االإالي الٗالمي ،  (1) ل  15نىضو١ الى٣ض الضولي ،ج٣غٍ  .2015اٞغٍ
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 ٢ض ل٨نها الغزاء، ٞتراث في الأؾىا١ في الؿُىلت ٧اُٞت :٢ض ج٩ىن  الضىق  صيىلت وهم -7

ت جىًب ، الأؾىا١ حٗغى ٖىض بؿغٖ  الهضماث ٖلى جإزير ًطخم مما للًٛىٍ

 الأػمت، ؤ٣ٖبذ التي الؿُىلت في ٞتراث بوٗضام الأؾىا١ بين الؤعجباٍ و٢ض ػاص .الأؾٗاع

 الؤل٨ترووي الخضاو٫  هدى الخدى٫  بلى الأؾاؽ في ما ًغح٘ وهى الٗضوي، بخخما٫ مما ػاص

 .ال٣ُاؾُت سضام االإاقغاثاؾخ وػٍاصة الؿى١، نىاٖت ؤوكُت وجغاح٘ الترصص، ٖالي

 الًغوعي  مً :ًهبذ مرهسها وإهخلال االإخاطر جصاعذ الإعالجت الضياصاث مً مسيج  -8

 مً للخغوج الى٣ضًت  بسلاٝ الؿُاؾاث الؿُاؾاث  مؿخىي  ٖلى بياُٞت جضابير اطاجس

جب ٣غاعؾخالا  وخماًت صاثم ؤؾاؽ ٖلى الٗاالإُت االإالُت الأػمت  نىإ ٖلى االإالي.  وٍ

ؼ ُٞيبغي .الأػمت زلٟتها التي التر٦ت مٗالجت الؿُاؾاث  الى٣ضًت الؿُاؾت ؤزغ حٗؼٍ

 ؾُىلت صٖم ٖلى الؿُاؾاث نىإ ٌٗمل ؤن ًيبغي ٦ما الخجاوػاث االإالُت، وبخخىاء

 .(1)االإالي الخىُٓم بنلاخاث ٨ما٫اؾخو  الؿى١ 

 خاجمـــــــــــــــت

ت صوعا مدىعٍا في به٣اط الا  الؿ٣ىٍ  هاص الٗالمي م٢ًخل٣ض لٗبذ البىى٥ االإغ٦ؼٍ

بٗض ؤػمت ال٨ؿاص مً زلا٫ الٛىم في ؤٖما١ ٖملُت نى٘ الؿُاؾاث،ٞةلى حاهب 

الؿُاؾاث الى٣ضًت الخ٣لُضًت ٧اهذ الؿُاؾاث الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت ؤقض َمىخا 

 وؤوؾ٘ هُا٢ا.

هاصي ٢خل٣ض ؾاهمذ الؿُاؾاث الى٣ضًت ٚير الخ٣لُضًت في صٖم اليكاٍ الا    

ت وهسو ٣غاع االإالي ٖلى االإؾخوالا  ين االإدلي والٗالمي  في ْل ؤؾٗاع ٞاثضة نٟغٍ ؿخىٍ

 بالظ٦غ ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي.

حٗض ؾُاؾت الخِؿير ال٨مي مً ؤ٦بر مؿبباث نٗىص الأؾىا١ االإالُت في الؿىىاث     

االإايُت وجخلخو هظه الؿُاؾت في قغاء ٦مُاث ٦بيرة مً الؿىضاث الح٩ىمُت وؾىضاث 

لت الأحل  ٣ٞض ؤزبدذ هجاٖتها زانت ٖلى االإضي ال٣هير واالإخىؾِ في  الغهً ال٣ٗاعي َىٍ

جدؿين مٗضلاث الىمى وزٌٟ مٗضلاث البُالت ،وجدٟيز الُلب ال٨لي وػٍاصة الؤهٟا١ 

 ثماع الثابذ...الخ.ؾدهلا٧ي والا ؾتالا 

                                                             
 نىضو١ الى٣ض الضولي،مغح٘ هٟؿه. (1)
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خ٣٣ذ هظه الؿُاؾت ٖضة مؼاًا ؾىاء للأؾىا١ االإخ٣ضمت ؤو للأؾىا١ الهاٖضة    

لت بو٨ٗؿذ مً زلا٫ جض٣ٞاث عئوؽ الأ  مىا٫ ، بلا ؤن ؤؾٗاع الٟاثضة االإخضهُت لٟترة َىٍ

٘ االإالي...بلخ وم٘ طل٪ ٞالإوسحاب الٟىعي مً اؾخفي  مغاع جدمل الضًً  ومؿخىي الغٞ

اصة خاصة  ت ٖلى الأؾىا١ الهاٖضة مً زلا٫ ػٍ جضابير الخِؿير ال٨مي ؤًًا له جإزيراث ٢ىٍ

اث الأؾهم و  الؿىضاث الأحىبُت( و٦ظا ج٣لباث قضًضة في في عؤؽ االإا٫ )همى خاص في مكترً

جُا لًمان  ؤؾٗاعها، لظا ًخُلب ؤن ٩ًىن الؤوسحاب مً جضابير الخِؿير ال٨مي جضعٍ

 ٣غاع الٗالمي وو٤ٞ ْىابِ هلخهها ُٞما ًلي:ؾخالا 

ؼ ؤزغ الؿُاؾت الى٣ضًت وبصاعة الآزاع الجاهبُت ٢خًجب ٖلى الا .1 هاصاث االإخ٣ضمت حٗؼٍ

ؾُاؾاث الخِؿير ال٨مي االإٗؼػ  وبلا ٞلً جىجح الؿُاؾت الى٣ضًت سضام اؾخاالإالُت  ب

خُلب طل٪ :  في جد٤ُ٣ ؤهضاٞها بٟٗالُت جامت وٍ

في مى٣ُت الُىعو بنلاح الخلل في االإيزاهُاث الٗمىمُت وبوكاء الؤجداص االإهغفي للحض  -

ت ٧ل  ٤ حؿىٍ مً الخجؼء االإالي، وبػالت ٧ل الٗىاث٤ مً الا٢غاى االإهغفي ًٖ َغٍ

 غوى االإخٗثرة، وحشجُ٘ البىى٥ للخٗامل م٘ ٢غويها الغصًئت.ال٣

٨ُت ًيبغي جدضًض الىجيرة الصحُدت للخسلي ًٖ الؿُاؾت  - في الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

 ثىاثُت وؤن ٌؿخمغ الؤٞهاح الىاضح للجمهىع.ؾخالى٣ضًت الا 

لتزام ؤما في الُابان ُٞخُلب طل٪ يغوعة ال٣ُام بةنلاخاث ه٩ُلُت وؤزغي مالُت والا -

 بسُِ مخىؾُت الأحل للخ٣ك٠ االإالي جخًمً جضابير مدضصة.

ؼ مغوهتها ،ومٗالجت مىاًَ ال٠ًٗ الضازلُت مً  .2 ًجب ٖلى الأؾىا١ الهاٖضة حٗؼٍ

ين ال٨لي والجؼجي.اجسزلا٫  ت االإلاثمت ٖلى االإؿخىٍ  اط جضابير الؿلامت الؤختراػٍ

لإمخهام الهضماث ًيبغي ؤن ٌٗمل نىإ الؿُاؾاث ٖلى صٖم ؾُىلت الؿى١  .3

 وج٣لُل مً جإزيرها ٖلى الأؾٗاع.
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