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 المقدمة:
غيةوي يي لغي يي ا  لغيرا يي سع لوغتها  يي ا  للوغلاقاصيي ة  فييظل ييملغيرات ييسغالغي    يي  ل

غياضيي الغير يياوسةللح ييبلايي اللغيراوقهيي لع ييعلغ ييه سلغيتيياغةلوغير قيي لول سعيي لريي لغي يي  

لوغقاصيي ة  غييي ر لريي لاحيية  ال    يي  للف يي  وغلحييةآلر ييسل يي سفظل ضيي  لغيييعلريي ال شييام

ل%80رت يي  لغياييظل هيي تظللحق ق يي لور يياو  الغي قييسوغفار ع يي لريي لغدة يي ةلح ييي لغيرف عيي لغي

اية ملغن لع ر ي لغييي ر لفيظللغيايظلغيحيس للغ يارسغسلوايةغع  اللايثي س يملل“.لفظلغي ا  لر 

ل .غي ر 

 ةوسلحوملغويو  لاحق قلغ ياقسغسلفيظلررشيسغالغلاقاصي ةلليايكلفآ لغيحة بلغي واللال

غيا ظلا عاا سهلشسر لضسوس  لري لغفيملغياتر ي لوغيتريولولالعي لغعر ي لات  يالغعيةغ لغياتر ي ل

اشيرمللعةف لراتوع لغر الغييةومللال17غيي يي لغياظلغقسا  لغلارالغيراحةةلااحة ةلليلأي   لغير اةغر 

وغييق ف  لوغيحقلفظللوغي      لغيرةت    لاملاشرملغيحقوقلغيحقوقلغلاقاص ة  لوغلافار ع  لفح

ل .2030لللحاعلع الواراةلغياتر  ل

ضساالغلا اقسغسلول اياللف يحس لغ سفالغي ر لر ل   ق  لغيه يرظلغياتروآلاهةلغ ل

غلافتةةلغي رت  لع علسليالغعر ا ي للار ر لغرا ت  لوض لغعةغ لي ترولوغياتر  .لاملوغاهةا  لغلر 

لعشيسغاللشية ة  فيظلرضير سلغياتر ي لواح يسةلو  ي للغيي ر لغيحس لواايكلغسفهاللغيح و  

لغي توغالغيعلغيوسغة.

ع يعلغعر ي لاريو سلغي    ي اللوغياثا يةلت اسشةلا يت س  لغلاقاص ة  للفظلعاهلغيوسق ل

يروغف ي لغلاويو ي اللواافي لرت قل ح  لري لا  ةا ي ل ر سلضر لاااغلاقاص ة  لغيا   لاح بل

را ت ي الوغيريوغسةلغيرا حي لا ير لاي لغلالفيظلحيةوةلري لغي يا  لاره شي ليرسااري غلغلاقاص ة  

لغيضسوسةلغلاقاص ة  .لواقاض  

ري للغيا   ي لفيظغلاقاصي ة  للغي    ي اللااروضي غي ية لغييسس هلعيولغ لل صا يقةلل

ر لاةعوسلغية وملوغيح   لع علغيحةلغلاةتعلر لغير اوىللوغياق  ملغيحسف غلاوض علغلات  ت  ل

لإييسلغيوسقي  عياهللروضيوعلاا يوسلوقةللغيح  ة.ع عللو اق  غيره شظلغياآل ح  لاسغر لغلات   ل

غي     الغلاقاص ة  لع عل هسلغيصيس لاي يت سلغييعلغعر ي لغلا ياقسغسلغيت ياظلي ياغلغيرات يسل

ل.غيروغرت  ه سلع علر اوىلره ش لغلاقاص ةآلغي  الغياآل وص لا ت لغاولغلال 

 :الاتيةتهدف هذه الورقة الى تناول المحاور  الإطارفي هذا  

 أولا: السياق النظري والتجريبي للسياسات الاقتصادية
لوضسوسةغي سوقللإةسغك راةلغلاة لغيت سآلغلاقاص ةآلوغيوغق لغيافس اظلع علغعر  ل

غيت ر ي لف ياهيةللغييةوملفيظغيار  دلا  لةوسلغي    ي لغير ي ي لوغيتقة ي لفيظلغييةوملغيراقةري لعت ي ل

و اا يوسلاييكلغ لغييةوسلغيرتيورلا ياهلغي    ي الفيظللواا س.غيا س  ظلور اوىلغياروسلش   ل

ولغيةوملغيراقةر ل ساارلا ياه رملر لغيةوسةلغلاقاص ة  ل"لغيةوسةلغياف س  "لر لح بلغلاتاه شلغ

ل.اسو ض  لغيعلغي    ا  غيساوةلوا هعل

ةوسلغي     الغير ي  لوغيتقة  لفظلغيا يةغ لغيت ر ي ل يساارللايك،لفإ وع علغيتق ضلر لل

و هاهلعاغلغي صملفظلةوسلغي     الغير ي  لوغيتقة  لول سع للاح دلغيترولوغياتر  لغلاقاص ة  .

ر لغي     الغيا   لرا ه لغلا الا لفظلغيروضوع الغلاقاص ة  لعةغلع لغلاويو  الغيرتاصا ل

غ لرسايدلغلاعاري اللسلالغت غر الص تهظلغي     لفظلغيةوي لغيراقةر لوغيةوملغيت ر  .ل ش سلغيعل
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يا ةغ لغيت ر  ل احةةلفيظلاحق يقلرهيةملتريول يس  لوفيظلت يهلغيسس  ظليص تهظلغي     الفظلغ

غيوقالاحق قلات سلواروسلفظلاسا ي لرصي ةسلغيتريوإلفيإ لغلاتشيت ملاي يترولوغيتي ايلوغيات يسل

ويايكلا  سللغلاعار الاايا الوغ اقسغسلغلا ه سلوغيروغد  لغي  سف  .لع لرهدولاغي  ا ظلي هل

عملغيضيتورلغياضي ر  لغيايظلاتشيثل يلاملر ي سلغياتر ي لغت ليولاالاف لغيلاا ت  إافسا لغرس ا ل

لا ةإإلف ت ل  االا ص صلغيروغسةلاشاملل سللاالغياض الا لاسا  علا سع اح بل ا حليرهةل

ا  سل اسلا يةغ لغرس اي لغيلاا ت ي للار لغيرحص  لغيعلغع ق لعر   لغياتر  .لفظلعاغف و ل رةآل

 ل هلغيرهةلاالغيراحقق ليةىلشسا س الغيافي س غ ض لغ لرهةلاالغياض الغيرسا ه لرق املت هلعال

ار لاقوةلغدر لللعظل ا لسس  ظلي قةغت القةسغا الغيات ف   إلوا يا يظلغ الاملروغد  لرةفوع ا ا.

لوض لر دغ لغيرةفوع الغيعلعسو لسروهلغلاروغملوعولر ل وةغ ه سلغيصس لغيت فر لع ل

ل. ريسلع علترولغيت اي

يسلغعر  ليافسا لا ةغ لشيسقلر ي  لغيحة يي لغياصيت  لور لف  لغ سىلفإ لغيةسهلغلاال

لإتةوت  ي  ،لور ي د ي ،وا ةغ لفتيو لشيسقلر ي  ل)لوا  وغ (لواوس  ،لو تت فوسةلاوتي،)عوتيل

ا وساي للغيا يظ،ل يااعولغ لترولغيية ملغيحق قيظلفيظلغلافيملغيرو يملوغيايوغد لغيتقة ي للوا لاتة(

سلايمل واهس   لاح بل اضر لالالر لر اوىلغ اقسغسلغلا ه سلرح   لوغيقر علغي  سفظلا عاايل

لا ن س.رت ر ل

لغلا يه س،غعةغ لريملغ ياقسغسلر ياوىللاإ لوغيرف ةي ووفقلايكلفإ ل را لغيقوملاملل

وغآلفصييملفييظلغةوغسللراشيي اا ،واييوغد لر ييدغ لغيرييةفوع الوغيترييولغلاقاصيي ةآلعييظلغعييةغ ل

وغيايا الغولغلا اقسغسلقص سلغلافملعيوللغلافمإ    لغير ي  لوغيتقة  لفظلاحق قلغيترولرو ملغي 

فصملاه  ظلودغس لفظلغيةوملغيت ر  لوغي ا لغ ليايملري لغي    ي لغير ي ي لوغي    ي لغيتقة ي ل

لغةوغسلفظلغلافملغيرو ملوغلافملغيقص س

لر يياو  اللع ييعاحيي ف للف ييظلغلافييملغيقصيي سل فيي لع ييعلغي    يي لغير ي يي لوغيتقة يي لغ 

لوغ يه سلغياضي الورهيةلاالريملرهةملغي  سيةةلغيحق ق ي للغلا      ي رات سغالغلاقاص ة  لغيا   ل

غلا اير سلغلافر يظلل)غوغياوغد لا  لغير  لغيا ظلوغيهسضلغيا ظلللاحق قلاضر غيصس لاح بلل

ملغ ضي لع يعلعياهلغيرات يسغال في لغ لاهريللغيرو يم،لفيآ إلغر لفظلغلافملغلافر يظ(وغلاة  سل

اهد دلاملر لرهيةلاالغلاة ي سلوغلا ياير سلري لغفيملغيهريملع يعلتريولغلاقاصي ةلوارهيةلاال

ل .  سع

فشي الغي    ي الغير ي ي لوغيتقة ي لفيظلاحق يقلغعيةغ لغلافيملغيقصي س،لفيإ للوف ر ليول

غعيةغ لغلافيملغيرو يمللع يعل ي ا لايريسل يو لغيريةفوع الر يدغ للورشيالاالغياض الغيت فال

ل.غيراه قلاد  ةةلرهةلاالغلاة  سلوغلا اير س

 ض ،لفيإ لغلاقاصي ةل يو ل هي تظلةغسري لف ولغ ارسالرهةلاالغلا اير سلرت لوا يريمل

غي    ي اللا هاي لغيياآلغلا   ظغياثا ةلغ لغيةوسلر لروغد  ل  سف  لل سلر اقسةلوي اغل را ل

غيتريوللعيولايوف سلا سي لغقاصي ة  لر ياقسةلا ي الفيظلاحق يقغير ي  لوغيتقة  لفظلغيا يةغ لغيت ر ي ل

ل.غلاقاص ةآ

 الاقتصادية في ضوء الإصلاحات الاقتصادية السياسات  ثانيا:
فظلغلاقاصي ة  الغير اوحي لا هي لغي    ي الغلاقاصي ة  لغير ي ي لغيتقة ي لول سعي لري ل

رحوس  لياحق قلغلا اقسغسلفظلغلاقاص ةلغيا ظلغياآل هةلشيسر لضيسوس  للةوسغلغيا   غي     ال

لاشياملوغصيلاح  اريو سل    يا  لغلاقاصي ة  للع يعلغيت ر ي غيةومللاهرملح بللي ترولوغياتر  .
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عاهلغي   قل ف لغ لااو لغي     الغير ي  لوغيتقة ي لو    ي ل يهسلصيس للفظلوةغسا.ر ارسل

لغيهر  لغيورت  لوغةغسةلح   لسغهلغير ملفظلر دغ لغيرةفوع الراف ت ي لري لاهضي  لغيياهض.

و  اوف لاحق قلايكلغ لاات لالواار شعلغي    ي لغيتقة ي لري لغي    ي لغير ي ي لويي هلغيهايهل

ع يعلتيوعلغلا ياقلاي  لغيايظلارتح ي لل هارةللعاغيا للحق ق  . لوااف لغيعلاحق قلغعةغ لغقاص ة 

غي    ي لغير ي ي للايثي سلحفيالعية لفيظلغيرسادآغيااالافسا لغياتكللوقةللغيرسادآغيةوملي اتكل

ق سري لفيظل يمللرو    ي لسوغاي للصيس لع يعلغيةويي ع علغي     لغيتقة  لح بلغت لري لغاقي ةل

لغ لغيةويي لاتيكلا عااي سهسالغياتيكلغيرسايدآل  ي لغفايلغي  لعياهلره شيا اغيحس لح    لع يعل

لغيتقيوة.لورهيسو اضي ر  لعايسلرا عي للرصي ةسل يلامري للويا لي ةوي لرقسضللغيع احومل

غتي لحيةبللغيريوغرت  .لوغير  سقي ع يعلل ي ا  لوره ش  غقاص ة  للري سغلغيهر   عاهللاسااللا  

لاغا  ايكلفظلل   لغي     لغير ي  ل

غلاقاصي ة  لغيا  ي لفيظلر لغيرت وسلغلاقاص ةآلغيا س  ظلاارحوسلغعيةغ لغي    ي ال  

ل احق قلغساه لغعةغ لسس    لغيا ةغ لغيت ر  لفظ

 .غيهرمغيح   لع علر اوىلقس  لر اوىلغياو   لغيا رمليقوةل ➢

 .غيا ظغيح   لع علر اوىلع ملر لغلات  قلغلا اير سآل ➢

 فوع ا.ر دغ لغيرةلغيحةلر لرقةغسلغيهفدلفظل ➢

ل.ر اوىلره ش لغيروغرت  لوحر   لغي قسا   ضلر اوىلحةةل ➢

ظلوغيايا يالغلاقاصي ةآلع يعل يلا ة ل     الصتةوقلغيتقةلغيةويظلفظلغلاصلاحلغي  ا

غعر  لاةع الغلا اقسغسلغلاقاص ةآلغيا ظ.لر ل لاملعر   الغي  ا  لغير ي  لوغاا علري  الغي وقل

اير سلغلاتاي فظلوفهيملةوسعي لةوسلغلاقاصي ةلورته ي لري لغلا يلعةغلع ل  ضلةوسلغيةوي لفظل

غيت ر  لغيايظللغيةوملغيادراللغلاتا ج.لوقةلع علغ ل ت ضلغيقر علغي  صلاهر   لللف  دلغيرت ا.غي

غعيالغيتقي رللرااهي لغقاص ةع يفسالغيعلصتةوقلغيتقةلغيةويظلفظلر  لغيهو لفظلغفسغةلغصلاحل

ل:غيا ي  

 .ر لغيروغدت لغيه ر لغيةعالاإدغي غلاتضا رلغير يظللغيهرملع علاحق ق ➢

د  ةةلغلات  قلع علغياه  الللغيعلغيةعاات  سلغويو  الغلات  قلغيه الا لات ح  لر لل ➢

 .وغيصح 

ع يعلغ في ةل يه سلف سيةةللوغيهريملغيتري قغفسغةلغصلاحلضس اظلور يظلوغ  ل ➢

 روفا لر ل لاملغي وقلواةع الغيقر علغيرصسفظ

احس سلغ ه سلغيصس لاح بل االاحة يةع لري ل يلاملغي يوقلويي هلري لقايمل ➢

 .غيةوي 

 .غي  سجاحس سلغياف سةلوغت ا حلغلاقاص ةلع عل ➢

 .غلافتا  عةالفسضلغآلق وةلغر الغلا اير سغال ➢

 .غيه ا ص ص لغيقر عل ➢

 .غيق وةلوغيقوغعةلغيحاور  لر لغلاقاص ة  احس سلغلاتشر ل ➢

وغيقو  لغيرت ر ليحقوقلغير ا  لوا ه ملةوسللوض لغلا هلوغيضر ت الغيلادر  ➢

ل .غيق تو 

ور ي  لاحالغشسغ لرر  اظلغيصيتةوقلوغياتيكللغقاص ة  لغصلاح اليقةلغفسالغي ر ل

ر ي يي لت ييا  لفييظلل.لغةالغلاصييلاح الغيييعلغحييةغبلغ يياقسغسغ1995لللغيييةوي   لاييةةغلرتييالعيي ا



 والحلول. العوامل والمؤثرات    –ورشة عمل                                          أسعار الصرف في اليمن  
 

5 
 

 ر لواا ةلر ياوسةلل سلغ لغيل رلغيرويةلي يسوة.اةعالقر علغيتلاص ة  لغيا   ليا غيررشسغالغلاق

لييالغي  ا يظفيإ ل    ي الغلاصيلاحللةوغةوغيلغلا     ار لفظلايكل   لغيتاغةلليره الغحا  ف ا 

رهسضي للعشي لغقاص ةغلغي رتظيايكل ملغلاقاص ةللوغياتر  .لغيترولصه ةللع علحق ق  لاقةر احسدل

   .غي  سف  و هارةلع علغيهوغرمل يلاتدلاق

غياضي الواح ي  لغ ياقسغسل يهسللروغف ي لفيظلغير ي ي لغلاصيلاح الل    ي اللاسادال

غالغير ض  لغيعلاق  ملر او  الغي قيسلايملغدةغةالر ياو  ا  لغيصس ليات  ليالارةل لاملغي تو

غيعلاوي ةلغيو  س للت   وغياظلعرةالغيعلسف لغيةعالويالارةآلفظلغيوقالليلإصلاح الاتا ف ل

ل.%40وعاغلفهملر اوىلغيار ي لفظلغي ر لفوقل

وعياغللوسةالففيوةلغيريوغسةلغي  سف ي لوغيرح  ي .لاف ي سلةو ري لل ايثاعليي لعاغليا ل

غيحق قظلغيصت ع  لوغيدسغع  للغلاقاص ةللقر ع اللاارو س احققلإلالر ل لاملغلاعار اللي لغ ض 

رصي ةسللاهد يدايرةآلعياهلغي    ي الغييعلاحق يقلتف حي لفيظللغياه  ا.لاح بلوغيت وضلاقر عل

 ملولادغمل هاريةلع يعلعوغريمللغياآلظغلافر يات  سغلفظلاسا ا لغيت ايلغيرح ظللغيتروإلواحةبل

عيوللا س   ي لغ ضي  يمللغياآلغيت رلواصة سلاإتا جلرريلارصةسلوح ةللوع عر ل  سف للاثاظ

ير ت ت ي الغيقيس للفيظلغييت رغااشي  للرتياللغيه ري غيقر علغيسغسةلفظلغلاقاص ةلوارصةسلي روغسةل

ويايكلعياهللغيو  س .ر لغير ضظلع علغيسلالغ لغيقر علغيدسغعظلعولر ل شتملغيت ا لغلاااسل

.لور  ةعي لضيسوسةلر ياقالالغي    ي لصي تهظلغر الاتاص ل ف لغ للغياظلغيسس    عظلغيقض  ل

واتو ي للغلافر يظلغيرح ظلغيت ايلاسا ا فظللات  سلغحةغبلوض لغ اسغا ف  لغقاص ة  لارةآلغيعل

 ييلاملد يي ةةلحفييالغيرهييسوضلريي للريي لوغياتر يي غآللااييةلريي لاحق ييقلغيترييولل.رصيي ةسه

لع يعلي ت ي لواهريملغولاوغيدسغع  لغيق ا  لي اةغوملغياظلا ايظلغيح في الغيرح  ي للغيصت ع  لي   غ

غلا الالاالغيهر ق لفيظللللر ل  ق ملحفالوحةهلعاغلغي  سجغيورت  لغيعللغيص ةسغاللحفاد  ةةل

  لا اهي لفيظلا يةل  ياوسةلايملر دغ لغيرةفوع الوغياظلفه الري ل يهسلغيصيس لرحيةةغلسس  يل

ل.ر لغي  سجلاقس ا لح ف ا 

ثالثا: السياسات الاقتصادية المالية والنقدية ومحورية سععر الصعرف في  ع  
  الحرب

هر ي لا يةلالر  هس ل هسلغيصس لغلا رظلا ت لعولغي هسلغياآلااالا لرا ةي لعر  لا ةل

غير  لفظلغ وغقلغيصيس لي يةوملو االاحة ةهلعاسلري  لغيهسضلولر سلفظليح  لدرت  لره ت .

غياظلق رالااحس سلغ ه سلصس لعرلاا  لغيورت  .لغولرا شسةلر ل لاملقسغسلغي  ر الغيتقة ي ل

غعيالغلا يه سلل حةلو هةل هسلغيصس للفظلغيا ةغ لغياظلار سهلاة لالاا سغلفظلغ ه سلغيصس .

ع علا ص صلغيريوغسةلاي  لغيقر عي الغلاقاصي ة  لويي للغياثي سفظلغآلغقاص ةلح بلعاسةل اال

غ ل يهسللغير ياوسةة.لاري واا  ي لغي ي  لوغي يةر اللغياصية س  ،ع علساح  لغيصيت ع اللاثي س

لفيظلغلاتاي جغيصس لعيولغلاةغةلغيايظلايسارلاي  لغ يه سلغلاصيوملوغي ي  لوغي يةر الوعوريمل

لغلأ سىغلاقاص ةلغيورتظلي  ر لريلالوغ ه سع لفظلغيةومل

غيراه ر   لفيظللقةسةلاحة ةهصس لغرسغلح ار لورحوس  لفظليايكل هةلغ اقسغسل هسلغيو

لغولا لا يا لاكاه يقلغلاريسلل يوغةلور اقالاغلاقاص ةلع علغا  الغيقسغسغالغلاقاص ة  لح ضسغل

غلاة  سلغولغلا اير سلغولغلاتا جلوغياصة سلوغلا ا سغةلوا يا يظلفظلاحة ةلرةىلغ اقسغسلغيوضي ل

ل.غيا ظلغلاقاص ةآ
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لغيقيسغسلغيفر وس ي سسي هللصةسلغيحس لع ر  لر لاةةللواهةلل2016لع ال ااراسفظلل

غياتكلغيرسادآلغيعلغيه صر لغيررقا لعة لواه   لرف هلغةغسةلفة يةلل“لاتقمل16غيسس  ظلسقال"

ع يعلغعاري ةلغياتيكلغيرسايدآللتصللقسغسغغي  ر لغيتقة  لغيفة ةةللغا االلايكلضوةلي اتك.لوفظ

لعيظلغلافتايظري  لغيهسضلوغير  لفيظل يوقلغيصيس للوفهملغيحسهسلغيصس ل لاهو الت  ا

 قي مللعياغلغيقيسغسلاي  لاحصي ملح صيملاري لغيرحةةلي هسه.لةو لاة ملر لغي ي ر الغيتقة ي .

ل :غيا ي  ليلأ ا  ل

غياتكلغيرسادآللي قةغ لورحص  لتا ف لا رلااهو ال هسلغيصس لاهو ر للقسغسلف ة .ل1

.ل2014ر   سلةولاسلر لت    لع اللل5.2لا تالغيتقة  لفظلصته ةلوغياظلللللاحا  ر  ا ل

وفظلل   لغآلغحا  ر  التقة  ل  سف  لا  لر لغيصه لاملور لغير اح مللح ت  

غياتيكلغيرسايدآلرتيالغيصس لغيرهوالغيرةغسلغياآلغااهي للغيرح ف  لع علت  ال هس

ري لل ي  لل1996لعي الري اةةلارا قلغلاصلاح الغير ي ي لوغلاقاصي ة  لغعااي سغل

 .غياشس  لغي اسة

ف ةلقسغسلغتاق ملغياتكلغيرسادآلوغترلاقلعر  لر لعة لفظلل   لغيات  لغيرر    ل .ل2

 .غيااتويوف  غياشس  لوغير ة  لور لغير ا در الاغالغيرا ه ل

فيييوسآللةعيييالاقييية اغرا ت ييي للاشيييث غيقيييسغسلفييي ةلفيييظل يييملصيييهوا لغياتايييرل .ل3

قاملةوملغياح ي لو سف لاييكلغ للر ل سف  غي غياتكلغيرسادآللغحا  ر  اللياهد د

قسغسلتقملغياتكلغيرسادآليال ا لرت ق لغولرةسو  لر لغيف ي الغي  سف ي لغيةغعري ل

 .غيرح   ولالحاعل

رريييلاللللصييته ةاهييةلغتاق ي يي لريي للغيةوييي لا يي  لل يي  لفيي ةلغيقييسغسلفييظل ييمل .ل4

لوغيايظلغير ي ي غي ه ي لار لفيظلاييكلودغسةللورر   ا  لغياشس  لواوغةسع لاودسغا  

 .عة لفظلغياشس  ا تالا اقسلي را تظلوغيرقسغالوغيا  ةغال

غيرسقلغر الق  ةةلغياتكلغيرسايدآلعيولغعاري ةلت ي الل قصسلا تالياملعاهلغيهوغرملفقةلل

 .غيحس هسلغيصس لغيرهوال

اييكلغيوقيالري لح ار ي لغي يسو لوفيظل يملغيا سي للفيظلصي سا لغيقسغسلقسغسغلا  وقةل

اهيةالصيوغا  لغعاري ةلت ي الاهيو اللا يقوملرف ةي لوغآلغي  سةةغلاقاص ة  لوغي      لوغلاةغس  ل

ل . هسلغيصس لغيحسلعظلرف ةي لدغس  

صيس لغيهر ي لغيرح  ي لعيولل هسلت  اغ للغيعل   اغ للغيضسوسآلر فظلعاغلغي   قلل

 االاو     لياحق قلغعةغ لغقاصي ة  لر ا  ي لوراتوعي .لو يوغةللغقاص ة  لغةغةغولالوغ  سغلعول

غلاعيالغ ل ايوغةالت ي ال يهسلغيصيس لري للللغياي  .لفيإ ا  لعاغلغيت  الي اا لغولرهور لغولا  ل

غيهريلاالغلافتا ي للرق ايملغيرح  ي و وغةلغ ض لا  ل هسلصيس لغيهر ي للغيورت  .غلاحا  ف ال

فإ لغلاعالغ ل ا الللغيتقة  إرقةسلاق را لغيحق ق لغولغع علرت  لغولغقملرت  لح  لغ ا  سلغي  ر ال

عاغلغي هسلا لا اقسغسلغيت اظلوا ياحسكلغيارظةلفظلغآلغافي ةلوياي لاصيوسةلا ير لا  ياقسغسل

الغيقسغسغالغلاقاص ة  لغيح  ا الغير اقا   ليلا اير سغالغوليلاقاسغضلا يهرلاالغلافتا  لوغا  

 غي س اللا ف لة ومو ح ف لع عل
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 الافراط في طبع النقود وانفلات السياسة النقدية:  3.1
وار لغوضحت ل  اق ليقيةلفي ةلغتاقي ملغياتيكلغيرسايدآلوغعاري ةل يهسلغيصيس لغيرهيوال

ل وغيروضيوع فظل ملل ي  لغي يسو لوغيشيسورلغلاقاصي ة  لوغير ي ي لغيرت  يا لغياغا ي للغيحس

 .غير ي  ورت  لل   لغي     ال

لل   لغيروغسةلغيه ر لغيضس ا  لوغيفرسا  لوريوغسةلغتاي جلواصية سلغييت رلاي يسغلور  

ا يحس لوغياظلا  ل  اسضلغ لاتاآلح  ا الغيحاور ليةىلغياتكلغيرسادآلفقةلريملايكلاحة  ل

وييايكلشياملغعاري ةلغيةويي لع يعلراي لغيتقيوةلري ل يلاملللغقص ة  لور ي  لاا يسغلغري الغيةويي .

غلاصييةغسلغياضيي رظلوغلاقاييسغضلريي لغياتييكلغيرساييدآلفييظلارو ييملسوغايي لوغفييوسلرييو  ظل

  ر  الغياتكلغيرسادآلغي  سف  لوا ت لحلاللااةلرتي لواي  لعيولايايكلر لغتاش  لغحاللغيةوي 

غ يارسغسلغيوضي لغلاقاصي ةآلغيرايسةآلواقي ةللل.يا لعاغلغيحملا  ل ف لغ ل او لررقاي لل يس

غصييا لرايي لغيتقييوةلحييلالةغسريي لللغيهوغرييملغي يي ا  لع ييعلح ي يي لغيرسااريي لا يا سيي لغلاقاصيي ةل

 لع   لفقةلغةىلايكلغيعلفهملغي  وي لوحفالغيرهسوضلغلافسغرلفظلرا لغيتقوةلوغلاةر للل.ور 

  ر لا لغلاقاصي ةلغيحق قيظل.رري لغةىلفيظلغيرحصي  لغييعللغيتقة  ل ترولاتحول ر  لغضه  لر 

غسا يي علرهييةلاالاضيي الغلا ييه سلوغلاضييسغسلايية وملوره شيي لوعوغسييةلا فيي لغي سيي الةو ل

غيشسغس  لي هر  لوغسا ي علغير ياوىليا لا  لفظلرقةر لغيا  لاضسسوغلر لغت   سلغيقوةلللغ ايت ة

ل.غيه اليلا ه سلعالغصح  لغية وملغيي اا لوغي س الغلا سىلغيضه   لغقاص ة  

وريي لغت ييلاالغي    يي الغير ي يي لوغيتقة يي لول يي  لغيةوييي لورر  يي الغي  ع يي لول يي  لل

لواتا في لر ي ح ري لروغف ي لل اييسغلا اقسغسلغلارتظل  ص لفظلغيه صر لعية لغيايظلشي ةال

غيري يظلاي  لعية للغيت ي الوغتق ي اغ يارسغسلغيحيس للري لغي ي ا   اا الغي    ي  لوغلارت ي لي اش

ر    يي لاف س يي لور ي يي للغيييعل  ييقلواوي ييةلفسيي اللغةاللرفارهيي لغلاوضيي علعيياهوصييته ةلفييإ ل

وغيرضي سا لا يهسلغيصيس لوغفيسغةلعر  ي اللغيراي فسةل يلامري للغلايسغةلع علعرةاللفة ةة

ووحةع لغيوة ه لغي هوة  لغيا يت لغيت  لر  ي سللوغلات لاا. وضعلل ملغلاروغملر لاسا لح ي لغي

ر لوا سةلرهةلاالغياضي الفيظلعياغلغي ي  قللعة العظلغياظلل2018لع اةولاسلغياظلقةرالفظل

ل100لاي علا  لغياتكلغيرسادآلاهةلتق  لغيعلعة لرا شيسةلري لا ي ةلغدري لغي ي وي لغيشية ةةلقيةل

لغيةويي .تقة ي ليروغف ي لصيس لسواي لريو  ظلغقلغير  و لةولاسلي  وقلر لغفملاوف سلغلاوس

غلاعاري ةلغير ياتة  للفيظلغي يهوة  غتا  ةلغ اتلاملغيوة هي للر ليا لللوغ اقسلغيح ملر لغيوة ه 

لا ا سغةلغيتاغةلر لغ ارسغسلل   لغيروغسةلفقةلغةىلاييكلغييعلغت  ي سلغ يه سلصيس لغيصيس ل

حلل1700لر يييياوىووصييييومل ييييهسلرا ةييييي لغيييييحلريييي لغيييييةولاسلغيوغحييييةلفييييوقل

واي  لغت  ي سغلرسوعي لل%300ري للايثايسل غةىلغيعلفقةغ لغيتقوةليق رالوعاغل2020لت    للليام

ل .غيروغرت    لويره ش لي هر  لغيورت

 والمالية:  تحسن السياسات النقدية  3.2
صييةسلقييسغسلسس  ييظلااه يي  لرف ييهلغةغسةلفة ييةةلي اتييكلغيرساييدآلل2022فييظل تيي  سل

وغ اقاملعاغلغيقسغسلر لقاملغي وقلوسف ملغلاعر ملا لا اح   لوغيا  رملوغتهاهلغ ف ا  لع عل

ل.غيرسادآلا ياتكلغيراه ر   ليق لاهد د

  صي لوغ للت يا  .غيصيس لاح يت للغ ه سلش ةالغياروسغالغلا ف ا  للعاهلضوةفظلل

ق ي ةةلغياتيكللللق ي الري افة ةلغيوة ه لغي هوة  لاوة ه ل   ف  ل حةبلاييكللاوق لر ايكلاسغفقل
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غيةوي ي لغير تحي لوقيةلايالاييكللوغيرر  ي اللغي   في  غيري تح  للري لعلاقا ي لااهد دغيرسادآل

غياريوسغاللعياهلفي ةاللوقيةللغيف  ا.ر ل ره لةوي  لف ةةليةىلعاهلا لل عاحلر لع عغعار ةغل

رهي رلااللفيظلف ي ةللحيةوبللحيوملشاوكل يسلع عل  سف  لا ف ا  لفظلعلاق لغياتكلغيرسادآلغ

وررايةلغت ي لغييسال ي ا لع يعل يره لغياتيكللغي يهوة  لغيوة هي غياتكلغيرسادآليت ح  لغ اتلامل

 حض  لفظلاق س سلغرر  للاحق ا  لقةلفسىلةللوغ لو  سف  غيرسادآلةغ    ل

ور لعاهلغياروسغالغلا ف ا  لغيرا  س  لاح  لغ اقسغسل يهسلغيصيس لت يا  لوغ لاي  ل 

ياملةولاس.ليات لع علغآلح مللحل1200 حوالعتةلر اوىلل سلرسلو لشها  لفوقلر اوىل

 ييف  ل ييهسلغيصييس لريي للغييياآلةولاسحلياييملل1700لار يياوىلا يرق ستيي  هييةلاح ييت ل

ق  الغياتكلغيرسادآلاروغص  لات ي الريدغةغالا ي لغييةولاسلي افي سلعايسلغياتيوكلل.2021لت    

  صييي لرييي لل.2021غياف س ييي لغيييياآلاييي  لقيييةلايييةةلاييي لغياتيييكلغيرسايييدآلرتيييالتيييوفراسل

عوغرملل حةللريمل" ةغسلا لا اه ت لاشسا لغيردغةغالغيةوي  ل"لغت تا  لغياآلا يش  ف  لغيردغةللار د

لو وغصمل2022الاةغ  لتغيصس لغياآلاحققلفظلغيش س  لغير ض   لرغلا اقسغسلغيت اظلي هسل

ل.سغهغ اقسغ

ل حةبلايكلا ياسغفقلر لق  الغياتكلغيرسادآلا اا عل     لتقة ي لتشير لفيظلحيةوةلري ل

ل يسلللغفيسغةغالوضيوغارلها ي الغ.وا يادغر لر لللغيح ار للا ر لغيا س لغلاقاص ة  لوغي      

قي تو لللغيرا يالاروفي لللغيرض سا لا يهسلغيصيس للاف هلشسا الورحلاالغيصسغف للر اوق 

ريملع رملر الفظلغحةغبلغلا اقسغسلغيت اظلي هسلغيصس لياي ل اهي  لللغيصسغف ل.وعاغليوحةه

دآلغعر ةلغعار ر لغااسليةعالغياتوكلغياف س  لواقة الغيا ي  لاالغيلادري لي ي لع علغياتكلغيرسا

ع علتقملرسغادع لغير ي  لغيعلعة لوا يكلغيايظللل  ص لا يت ا لي اتوكلغياظلغاةالروغفق لراةس  

ل .ار سهلر  ر  لر لغيه صر لعة 

بل اهي  لع يعلفظلت هلغي   قل اه  لغلاعار الااهد دلغيةوسلغي   ةآلي تقوةلغيرح   لح 

غياح  لغيت اظلفظلغ اقسغسلغيهر  لوض لقسغسلرف هلغيودسغةلروضي لغيات  يالف ري ل  يصلل يس

رت لغفسغةلغياه قةغالوعر   الغيرا ةلاالا يتقةلغلافتاظل يه  ليسفي لةوسلغييحلغي ي  ةآلوعياهل

غير روي  لاقةسلري عظلر يروي  لغياتيكلغيرسايدآلوغيحاوري لف يظلغ ضي لر يروي  لغيرر  ي ال

غلارت  لوغيت  ا لعاغلغلارسل ف لغ ل ت الع علغسضلغيوغق ل  ص لاهةلحصيوملغياتيكلغيرسايدآل

ل.ع علغيوة ه لغيي ت  لغيراوقه 

 تا سعي لري لغعري مللوعرور لعاهلغياروسغالغلا ف ا  لع علصه ةلغي     لغيتقة  لور 

التشير ليرا اهي لغا ي الغفيسغةغليت ح ي لغير ي  ر لاح  لر حو لفظلغي     للغ ض لادغرتالفقةل

احص ملروغسةلغيةوي لغيضس ا  لوغيفرسا ي لوغيق ي الاهيةةلري لغلافيسغةغالغيايظلاتيةسجلضير ل

 حةبلايكلر لرا شسةلودغسةللغلا سغة  .ر روي  لودغسةلغير ي  لياح   لا  ةةلعرملغيرر   ال

غييودسغةلفيظليرف هللاقة ر  لغيرررمغيروغدت لغيه ر لي ةوي لوغياظلر للغعةغةللفظغيهرمللللغير ي  

اوق لد  ةةلغيريوغسةلغيفرسا ي لفيظلغعقي  لسفي لق ري لل يسايكلغ ض لع علل ثاظل.2022لر سه

غيقييييسغسلغييييياآلغا ييييالفييييظللوعييييولحل500غيييييعلل250لريييي لغيفرساييييظلغيييييةولاسل ييييهس

وغيفية سللغي رت ي .وغيصيت ع  لره سض لشة ةةلر لقايملغيتيس لغياف س ي للللووغف ل2021لع ا

رتيي للويت ح يي لغلا ييا سغةلغيقييسغسغالغياييظلاييت اللريي لعييةةلرف ييهلغيييودسغةلغا يياللفييإ لا يييااس

فظلايكلغي   سغالغير ياهر  لوييولايالرتي لغ يا سغةلغي ي  سغاللغي   لغيار ي  لار لاهضللغ ا سغةل

ري للاا يسلحيةل ا  ضلغيعللفثت  لي ات  الغيقسغسغاليولوفةالرس ق  للعاغلريملفإ لغ ض غيفة ةةل
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غي وقلغيرح ظ،لوعاغلاةوسةل    الفظلاهد يدللفظلغلا ا سغةللاسلاةغف لع علغيةولغير  للر اوى

 .غيصس غ اقسغسل هسل

 الخلاصة:
ري لعيةالايوفسلشيسورللاهي تظلفقيسغاوفةلةوي لت ر  لفظلغيهي يالفيظلغيا يةغ لغلااييسلللا

اسةآلغيوض لغلات  تظ،لوغسا  علر اوىللل وغلارتظ،لورو سو لعوغرملغلا اقسغسلغلاقاص ة  لل

عولغيح ملفظلغي ر لر لغ ارسغسلغيحس لغياظلة  الع ر  لغيي ر لفظللوغيفوع،لري ر ح ي لغي قسل

ل.غي ر 

فيظلر ياوىللواهر يقلاه ي الري لغيحس لير لا اا للفقرل هوةليا لعاغلغيوض لغي شللال

    يي اللي شييمل هييوةللس   يي غيا ل غ ضيي لييي لغ ييا الويايي لوغير ي يي غلا ييالالاالغلاقاصيي ة  ل

فيظلغيايا يالغلاقاصي ةآلوغلاصيلاحلل1995لعي ارتياللغي ر لغتا ف  غياظللغلاقاص ةآلغلاصلاح

غلا ييه سلوغ يياقسغسلغيرييوغد  لغي  سف يي للايا يياللفييظفه ييعلسلييالتفيي حلغلاصييلاح اللغي  ا ييظ.

لواصة سلغيت ر.للاإتا ج  الرةعور لللليات  

لغيتريولورصي ةسولوغحةغبلات  سلفيظلاسا ي لعاهلغي     الفظلاح  دلغيترلعفداللفقةل

غ لغلاصييلاح اللغي ييا  .لاييمترييول ا ييقلريي لح فيي اللوإحييةغبلفييظلغيتيي ايلغيرح ييظلغلافريي يظل

ري لر ياوىللع  ريالل"رر  اظل"غيصيتةوقلوغياتيكلغييةويظليسوشا لوفق لغيرهارةةلغلاقاص ة  

ل.ف تاظليسف لغيةعالااثي سغي قسلفظلغي ر ل

وري ريي لت قشييالغيوسقيي لغعييةغ لغياتر يي لغلاقاصيي ة  لفييظلغيا ييةغ لغيت ر يي لفييإ لغيوسقيي ل

غيا يةغ لغيراقةري لا يرق ستي لري للفيظلوغيتقة  غي سوقلغيفوعس  لا  لعرملغي     الغير ي  للا تال

لغياريييوس،لوغ يييالا ر ييياوىللي ييي سقل هيييوةللاييييكلريييسةلغيا يييةغ لغيت ر ييي لوغوضيييحالغ ل

غعر ي للع يعلغيوسقي غاةالللوغيت ر  .ص ة  لا  لغيا ةغ لغيراقةر لغلاقالوغلاويو  اللغيروضوع ال

غتفي دلغعيةغ لغيايا ياللاي  لغيت ر ي غيسارلغيرحاالفظلغةغةلغي     الغير ي  لوغيتقة  لفظلغيا ةغ ل

وعياغللغلافم.رو   للوغياتر  لا يترووغلا اقسغسلقص سةلغلافملوغلاعةغ لرو   لغيرةىلغيراص  ل

لغي ر لوغياي سلر لغيا ةغ لغيت ر  .غلاقاص ة  لفظلغي     اللاحقق ر يال

اريي لت قشييالغيوسقيي لر  ييوالوغعر يي لغ ييه سلغيصييس لوغيييةوسلغيرحييوسآلغييياآل  هيي لل

لغلاقاصي ة  لغيقيسغسغالرات سلغقاص ةآلو يهسآلعي الفيظلغا ي اللاثعالغيصس غ اقسغسلغ ه سل

قسغسةلا عار ةللفظلرسادآغيغيوسق لغيةوغعظلوغلا ا  لغياظلحاالا ياتكلللغير اقا   ..لوغوضحال

تقيملغياتيكلغيرسايدآلغييعلغيه صير لغيررقاي لعية لفيظللعقي للغيحيست  ال هسلغيرس لغيرهيوال

ص سا لفظلايكلغيوقياللاتهيةغاللقسغسغلا  غيوسق لغ لقسغسلغياهو الغيحسللوف ةيالل2016 ااراسل

ل.غي ر فظللرااه لا  شسورلو سو لغلا ارسغسلفظلغعار ةل هسلغيصس لغيرهوالغيرةغسلغياآل

غيتشر لفظلغعق  لصةوسلقسغسللق لغفسغةغالغياتكلغيرسادآلو    ا ت قشالغيوسلار ل

وتف ح  لفظلاحق قلغ ياقسغسلت ياظلفيظلل2022ل ت  ساه   لرف هلغةغسةلفة ةةلي اتكلغيرسادآل

فيوقلر ياو  الرسا هي لغفسدا ي لغ يه سلغي يوقلل يسلل حيوالغي يهسلا  لغيصس .لوغ غ ه سل

ل يسلرسليو لشيها  لف تي ل شيامللا  لوغ غيرتضار .لعاغلغلا اقسغسلفظل هسلغيصس لوحاعل

 .غيعلعوغرملراهةةهلو هوةلغ اقسغسغل

لات ي الغيرسايدآق ي ةةلغياتيكللوروغصي  لغيرسايدآإرت  لاهددليق لغيراه ر   لا ياتيكل 

لاشيث غلا اي سلغلا ف ا ي للوا ي سلش  ف إغياتوكلغياف س  لواصوسةللغيةولاسلي اف سلعاسلردغةللا  

غيتقة ي إلوغييعللةع الغحا  ر  اي اوق لحصوملغياتكلغيرسادآلع علوة هي ل يهوة  لغر سغا ي ليايل
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فيظلعياغلغي ي  قللغلافسغةغالغيايظلغا ياع لغياتيكلغيرسايدآلضيةلغيرضي سا  لا يهسلغيصيس .

ي ييالاا ه ييملودغسةلغير ي يي ل    يي ا  لغلا سغة يي لغوضييحالغيوسقيي لغيهوغرييملغلا ف ا يي لغياييظلار

غيعلرف هلغيودسغةلفظلشي سلري سهلل اقةالرسةوشسوع  لفظلغعةغةلروغدت لع ر لي ةوي للاومل

 .لعةغلع لغفسغةغالرف هلغيودسغةليات  الغلا ا سغةل2022غيح يظل

غياتييوكلغياف س يي للةوسلاييةع اويقييةلغاييةالغيوسقيي لضييسوسةلروغصيي  لغياتييكلغيرساييدآل

غيورت ي إلاهد دلغيةوسلغي ي  ةآلي هر ي للضسوسةلغياف اا اإع للاه ةغلةوسع  ت  لر لغةغةلوارا

غياه رملفظلغيةولاسلوغيحلغي هوةآلفظلغياه قةغالوغيره رلاالغلاقاصي ة  لغيةغ   ي لاهيةللورت 

ري للغي ي وي .فظل هسلغيصس لوغعر  لروغص  ل يح لفي سضللور اةغالاا سغاحق قلغ اقسغسغل

عر   الل ملغلاريوغم.لو اا ي للواا لغيرض سا لوغيرحلاالاحقلغيشسا اللغلإفسغةغاللرا اه 

لغعر ي لغيريدغةغالعاهلغيو ي   لغيشي  ف لري للعاسلوا ه لغيةولاسلعسضلسادآلروغص  لغياتكلغير

 .  سف  .لحاعلر لوفوةلوة ه لاا سة.

غت ي   للوضيسوسةلوغير ي ي إ     الغيتقة  لوغاةالغيوسق لع علغيح ف لغيعلات  قلغي 

لغيروغسةلغيه ر لغيضس ا  لوغيفرسا  لوريوغسةلغييت رلوغيتي دلغييعلح ي ا الغيحاوري لفيظلغياتيك

وغيياآلعايسةلفقيرلللت هلغيوقالغيهرملع علاح   لا  ةةلغلا سغةلوغلات  قلغيه ا.لوفظلغيرسادآ

ر اةغاليلا اقسغسلغيت اظلفظل هسلغيصس لوعولوحةةللحملادوغ و ل اوفسلشسورلو سو لل

اه ةغلع لغلاصةغسللغيةوي لرو  ظ سو لروغا  للا ارسغسلصس لسوغا لللل  وفسلغياآلغ ض 

 .غياض رظ

ةلروغص  لغيهرملفظلاح   لغيا س لغلاقاص ة  لوغلارت  لير ليايكلري لغعر ي لر لضسوس 

لل.غلا ه سغلافملرريلالا  اقسغسللقص سةلغلاعةغ ي وصوملغيعلاحق قل

 :المصادر
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