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The Relation between the independence of the central bank and the 

exchange rate in Egypt 

Abstract 

The parking central banks to pyramid the central system and higher control 

over the banking system and doing most of the job and that of them and the 

government's job bank, made some intellectuals and professionals 

economists that called for the need to give great importance to the 

independence of central banks from the state and as a result of some of the 

inflationary trends that have emerged and which they attributed these to the 

direct or indirect control of the government in the central bank Venmy this 

trend towards the need to grant full independence of the Central Bank and 

perhaps this growth has increased in three of the last century contracts 

where is all of the Bundesbank (Albandzbank) and the US central bank 

(Fed) and the Swiss Central Bank of the most famous examples of this, as 

several pieces of legislation were issued during the first of this century the 

contract to promote the independence of central banks in many countries, 

such as France, New Zealand, Mexico, Chile and Venezuela, not to 

mention as stipulated in the Maastricht Treaty on Bank ECB, and in the 

same direction radical shift in the legislation central banks of some 

developing countries, and according to the advice of the central banks of 

developed capitalist countries from the joint relationship with central banks 

in developing countries has occurred after the latter mostly belonging to 

Ministry of Finance and contribute significantly and effective in the 

financing of development in accordance with the directives of the 

government, and therefore should be given great importance to the issue 

and study the effect of this independence on economic variables, 

particularly monetary ones, which is the exchange rate the most important 

Bcesp direct relationship to the central bank, came this research to study 

this relationship between the independence of the Central Bank and the 

exchange rate in the state from developing countries, namely Egypt, the 

study found a group of the most important conclusions of the Central Bank 

of Egypt has obtained the independence of the ratio stood at 50%. 

  

                                                             

   البنثثا الكركثثاي تا رهثثا علثث   اسثثنقيليةبحثثم مسثثنل مثثن ادرتوثثة دكنثثورا س للباويثثة سوسثثن كثثريم الجبثثوريس

تجثثارد دتم مانثثار  مثثة اشثثار  راقثثة للعثثراا س كليثثة اتدار  تادن ثثادس جامعثثة  -مؤشثثراا اتسثثنقرار اتدن ثثادي

 الكوفة.
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 introductionالمقدمة 

ولقثة اتت ثام أقثب  يكيثل  اذدن اداا الحدييثة القطاع الك رفي أود القطاعاا الرائد  في اتيعد 

تاوثثدام مثثن أهثثم  لاثثارجيس تاذا كثثان القطثثاع الك ثثرفيالأكيثثر أهكيثثة علثث  ال ثثعيدين الثثدارلي تا

القطاعاا اتدن ثادية فث ن البنثا الكركثاي يكيثل الكحثور الثرئيا لطثعا القطثاع تتيثاد  ددرتث  علث  

الكنافسة تالنطور تذلثا لكثا يقثوم بث  مثن دتر فثي ادار  السياسثة النقديثة تالك ثرفية تالح ثا  علث  

موضثوعة   فقثد  وييث  اتسنقرار الكالي تمن  م ارساء أسا نكو ادن ادي دابل ليسنكرار. تلعلا

الدراسثثثاا اتدن ثثثادية تراقثثثة الدراسثثثاا الكاليثثثة  البنثثثا الكركثثثاي بكهكيثثثة كبيثثثر  فثثثي اسثثثنقيلية

تذلثا لنك يرهثا فثي الن ثاد اتدن ثادي للبلثد مثن رثيم مثا يكنلكث  البنثا الكركثاي مثن  تالك رفيةس

تهثعا  اسثة النقديثةسقيوياا تامكانياا  تككن  من مكارسة مطام  تت ائ   لكي يحقث  أهثداا السي

 لبنوكطا الكركاية. سنقيليةيبرر سعي العديد من البلدان لكن  ات ما

 problem studyمشكلة البحث 

)عدم الوضوح العي يكننف عيدة السلطة النقديثة الكنكيلثة بالبنثا الكركثاي  في تنحدد م كلة البحم

تتك يراتطا النثي تكنثد لنغطيثة دتر السياسثة في م ر مة الحكومة تتسيكا في ميدان السياسة الكالية 

 النقدية مكا ينجم عن ذلا من تك يراا عل  تحقي  اتسنقرار النقدي من ريم سعر ال را.

 study objectiveهدف البحث 

الني تكيل السبيل ال  تضة الحلوم اليتمة للك ثكلة  اتهداا من  جكلة تحقي  ال  يرمي ان البحم

 :يكتيموضوع الدراسة تككا 

 تمعاييرهثا سثنقيليةات بك طثوم ينكيثل البحثم مثن النيثري الجانث  يغطي تافي توضي  اعطاء -1

 .لطا الك سر  تالنيرياا

 ال اعل فثي دتر  لأداء ضرتري ك رد للبنا الكركاي الك ري اسنقيلية توفر أهكية تحليل -2

 .في البلد  النقدية السياسة أهداا تتحقي  النقدي اتسنقرار تحقي 

 .البنا الكركاي في م ر اسنقيليةدياس  -3

 .عل  سعر ال را في م ر سنقيليةتلا ات تحد   العي النك ير دراسة -4

 study hypothes فرضية البحث  

البنثثا الكركثثاي لطثثا ا ثثار ايجابيثثة علثث  مؤشثثر  اسثثنقيليةينطلثث  البحثثم مثثن فرضثثية م ادهثثا )ان 

 اتسنقرار النقدي الكنكيل بسعر ال را في م ر( 

 study structure هيكلية البحث

منطثا  الأتم الكبحثم ر ث  تاربعثة مباوثم مقدمة تضكين  تم فقد البحم موضوع تغطية اجل من

 الك ثاهيكي اتدثار تنثاتم فقثد اليثاني الكبحم اماس الكركاي البنا سنقيليةت النيري اتدار لينناتم

البنثا  اسثنقيليةديثاس   فثي لينا ث  الكبحثم اليالثم تجثاءس سثنقيليةلسعر ال ثرا تعيدنث  بات

البنثا الكركثاي علث   اسثنقيلية لأ رالكركاي الك ريس اما الكبحم الرابة فقد تناتم تحليي دياسيا 

 الكنعلقثثة تالنوقثثياا اتسثثننناجاا مثثن مجكوعثثة البحثثم تضثثكن ككثثاس سثثعر ال ثثرا فثثي م ثثر

 .البحم  بكوضوع

 

 المبحث الاول

 -ا  نظري ا  تأطير -البنك المركزي  استقلالية

  The Concept Of Independenceستقلاليةالاالمطلب الأول: مفهوم 

 تتحقي  النقد ديكة وكاية عل  بالعكل م وضا يكون البنا أن (ICBالكركاي) البنا اسنقيلية تعني

 علث  ورقثام  تذلثا النقديثة السياسة ادار  في الدتلة عن مسنقيم  بالنالي يكون تأن اتسعار اسنقرار

 .تالبرلكان الحكومة لأعضاء الضيقة الك ال  عن النقدية السياسة ابعاد

 الكنكيلثة النقديثة السثلطة بثين اتن  ثام النثام تعنثي الكركايثة البنثو  اسثنقيلية ان الثبع  يعنقثد دد

 السياسة ادار  ناوية من سواء شيء في كل بالحكومة الكنكيلة اتدن ادية تالسلطة الكركاي بالبنا

 سثو  لثيا الكركثاي البنثا ان الوادثة فثي الث،س تلكثن ... الننييكثي الطيكثل ات تاتئنكانيثة النقديثة
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 الكركثاي البنا ب دارتطا يقوم الني النقدية السياسة تأن للدتلة الكؤسسي الإدار تعكل ضكن مؤسسة

للدتلثة اتدن ثادية السياساا اود هي 
1

البنثا  سثنقيليةم ثاهيم تس تعليث  يككثن ان نسثنعرد عثد  

 ي:كتي الكركاي نعكر منطا ما

بكنطثا   تعنثي عثدم  سثنقيليةاتتهو الك طوم العي اشار ل  مايكثل ابثدجكان اذ عثرا : المفهوم الاول

تك ر قانعي السياسة النقدية بالضغوداا السياسية من جان  الحكومة تاجطاتطا الكانل ة أي ان 

البنا الكركاي يسكة اراء الحكومة اتمن يكيلطا تلكن القرار اترير يكون ل  توثد    تذلثا فثي 

النيام اتونيادي ال درالي اتمريكي اسنقيليةمعرد وديي  عن 
2

 

 مثن الكركثاي البنثا انعثاام والثة  ال  ت ير الكركاية البنو  اسنقيلية أن  تير : م الثانيالمفهو

 تكارسث  العي Isolation of the central bank from political pressure السياسي الضغط

النقدية. السياسة تتن يع تحديد في كبير  بحرية الكركاي البنا ينكنة تفيطا الحكومةس
3
 

 البنو  في الرئيسيين الكسؤتلين بطا ينكنة الني سنقيليةات مد   انطا ال  تي ير :الثالثالمفهوم 

 لطم الكحدد  الكد  دبل ردماتطم عن اتسنغناء تعدم النعيين بعكلياا ينعل  فيكا تتسيكا الكركاية

 القانون بكوج 
4
. 

 تادار  رسم في الكركاية البنو  ت ي ة ضوء في سنقيليةات م طوم ووم تركا: المفهوم الرابع

 تتن يع ت كيم عل  الكركاي البنا ددر    هي سنقيليةات النقدية اذ يوض  هعا الك طوم ان السياسة

 يضة مركاي بنا هي تجود ات أجطاتطا س الحكومية أت السلطة من تدرل بدتن النقدية السياسة

 .  الكالية السلطة بكهداا اتهنكام دتن النقدية السياسة
5
 

  total النثام اتن  ثام تعنثي ت الكركايثة البنثو  اسثنقيلية ي ثير الث    أن :خوام الالمفهووم 

separation  النطائيثة الأهثداا تحديثد فثي الكركثاي البنثا تان راد الكركاي بين الحكومة تالبنا 

 ان علث  الكركاي تالبنا الحكومة بين الأهداا ع ه تحديد عل  اتت اا تانكا يكون النقدية للسياسة

 كبير ود ال  تمنسجكة مسنقلة النقدية بالسياسة ينعل  فيكا تر وقا الكركاي دراراا البنا تكون

 السثلطاا وجثم بكنطثا القانونيثة الوجطثة مثن سثنقيليةات للدتلثة  ساذ العامثة اتدن ثادية مثة السياسثة

 امكانيثة  ثم تمن تادارتطا النقدية السياسة قياغة في للبنا الكركايPowers granted  الككنووة

 الأسثاس النيثام ضثوء فثي تذلثا الأسثعار اسثنقرار علث  تالنركيثا اهداف   تحقي  عن البنا مساءلة

تالدسنور  الكركاي للبنا
6
 . 

                                                             
 الإشوار  للو  موع النقديوة السياسوة أهداف تحقيق في المركزية البنوك استقلالية دور "الجبوري س  محكد رلف  1

 الإدار  كليثة - تكريث  جامعثة س  "5112لسونة ٦٥ رقو  العراقوي المركوزي البنك قانون ضوء في العراقية التجربة

 .22سص 2111س ٣٢ – العدد / ٧ - الكجلد / تاتدن ادية الإدارية للعلوم تكري  مجلة تاتدن ادس 

س  الريثثادس للن ثثر الكثثري، دارس من ثثور ابثثراهيم محكثثد تتعريثث  ترجكثثة   س الكلووي الاقتصوواد  ,ابثثدجكان مايكثثل 2

 . 363صس  1811

 :ال  انير 3

 فثثي الك ثثرفي العكثثل مسثثنجداا مثثؤتكر س  النقديووة الساسووة ارسوواء فووي المركزيووة المصووارف دورس  دودثثان اميثثة -

 3صس  2113س  تالعالكية العربية النجارد ضوء في سورية

-and Central Bank Independence Branco , “  –Mark Swinburne and Marta Castello  

, I.M.F. ,  Central Bank Factions , in , the Evolving Role of Central Banks

Washington , 1991 , P418 
 س1العثثدد العربيثة الك ثارا اتحثاد مجلثثة س  والمعارضوة التاييود بوين المركزيووة البنووك اسوتقلالية  و ثاد س نبيثل   4

 .12ص , 1884 س لبنانس بيرتا

 : ال  انير  5

 دراسوة المركزية البنوك ودور المصرفي القطاع عل  المعاصر  المتغيرات انعكاسات :,علي محكدس شعبان اوكد -

 .311س ص2112الإسكندريةس م رس الجامعيةس الدار    سالعربية البلدان من مختار  لحالات تطبيقية – تحليلية

-bank experience and  Central Bank Independence , the BundesNuran Gokbudak ,"  

C.B.R. of  the  Central bank of the Republic turkey , ( Selected discussion papers)

turkey , Ankara , 1997 , P162 
 :ال  انير   6
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)اهثثداا  يككثثن ان ترتكثثا علثث  جثثانبي اهثثداا البنثثا الكركثثاي سثثنقيليةاتفنثثر  ان  امووا الباةثووة

مثة تحقيثث  النوافث  تاتنسثجام مثثة السياسثة العامثثة  اتهثثدااسالسياسثة النقديثة( تتسثثائل تحقيث  تلثا 

البنا الكركاي تتحقي  اهداا سياسة الحكومة ات  اسنقيليةيكون هنالا تضارد بين  للدتلةس اي ت

 الدتلة )السياسة الكالية(.

 نوك المركزيةبال ستقلاليةلالنظريات المفسر  المطلب الثاني: ا

ت را البنو  الكركاية يعنبر اكير اهكية من دريقة تنييكطثاس تت ير   توماس ماير  ان ت سير 

بل يج  النير الث  مثا تقثوم بث  مثن  يككن فطم دريقة ت را تلا البنو  من ريم دراء  دوانينطاس

تطبي  للنيرياا الني توض  اعكالطاس تدد انطل  في ذلا من سؤام مطم تهو ما العي يحاتم البنا 

درجة ؟ تيقوم ان  عندما ننعامل مة ال ركاا مثيي فكننثا ن نثرد انطثا  لأد  الكركاي ان يعيك  

تحثثاتم ان تايثثد مثثن ارباوطثثاس تن سثثر سثثلوكطا علثث  هثثعا اتسثثاسس تكثثعلا الحثثام بالنسثثبة لن ثثرا 

اتفثثراد فثثكنطم يحثثاتلون تحقيثث  اد ثث  من عثثة مككنثثة مثثن درلطثثمس تلكثثن كيثثف ن سثثر سثثلو  البنثثا 

تانلف بارنيا الثدتم تارثنيا اتتمنثةس تلثعلا فقثد تضثة  الكركاي؟ تاتجابة عل  هعا السؤام

لنا بع  النيرياا الني ت سر سلو  البنا الكركاي منطا كطيئة مسنقلة
1
. 

 اولا: نظرية المصلحة العامة:

تر  هع  النيريثة ان البنثا الكركثاي يعثد ربيثرا فنيثا يحثاتم تحقيث  اد ث  رفاهيثة مككنثة لل ثع  

تيكرع في اعنبار  اوكام  تارنياراتث  سثواء كانث  مثن اتغلبيثة ات اتدليثةس تيبثعم اد ث  جطثد  فثي 

  * س تحقي  هعا الطداس تيعنبر  سيناتور كارتر  ان البنا الكركاي هو  الكحككة العليثا ليدن ثاد

تير  توماس ماير ان الدفاع عن ات دبوم هع  النيرية  ينطل  من  النقاد اتتية
2
: 

  هثو الثعي  لأنث ان الرئيا لدي  وافا دوي لنعيين محافظ للبنا الكركاي يطنم بالك لحة العامثةس

 سوا ينلق  اللوم عند ودتث كساد ات تياد  تضام .

  فكن ذلا يح ا  عل  اتبثاع السياسثاا السثليكةان بكجرد تعيين ال ا  محافيا للبنا الكركاي 

 س تالح ا  عل  سكعن  الااقة  انيا.من اجل تحقي  الرراء لل ع  اتت

  ت يوجد لد  اي محافظ مثن محثافيي البنثو  الكركايثة سثب  مباشثر يجعلث  ت ياثدم الك ثلحة

 تن رتاتبطم اتسكية ت ترت ة اذا داموا باتباع سياساا رادئة. العامةس

 :نظرية الاختيار العام ا:ثاني

 تنطل  هع  النيريثة مثن السثؤام اتتثي: دثد تنعثارد م ثلحة البنثا الكركثاي مثة م ثلحة الدتلثةس

 فلكاذا ي ضل محافظ البنا الكركاي م لحة البنا عل  م لحة الدتلة؟

تر  نيرية اترنيار العام ان مو  ي الحكومة يندفعون تراء تحقي  ال ائد  الااقة تليا م ثلحة 

تاذا وثثدث تعثثارد بثثين الك ثثلحة ال ا ثثية لطثثم  الجكطثثور تلكثثنطم ت ينجثثاهلون اتريثثر  تكامثثاس

يعنثي انطثم ي ضثلون  )م لحة مؤسساتطم( تم لحة الجكطور فكنطم يكيلون ليرنيار اتتمس تهعا ت

اتهكيثة لطثا  ب عطثاءم لحة مؤسساتطم عل  م لحة الجكطور بطريقثة منعكثد  تلكثنطم دثد يبثالغون 

ة لثثعلا يايثثدتن دوتطثثا تقثثورتطا فثثي تكديثثة العكثثل ستدثثد تطثثورا تلثثا النيريثثة لن ثثرح سثثب  تننيجثث

 محاتلة الطيئاا الحكومية لاياد  مياانينطا.

                                                                                                                                                                                   
 الك ثثرفية الكنيومثثة ملنقثث  س"  النقديووة السياسووة علوو  وأثرهووا المركووزي البنووك اسووتقلالية "س تيثثن من ثثوري -

 424ص  س الجاائثثثثثر س ن ثثثثثر تثثثثثاري، بثثثثثدتن – تتحثثثثثدياا تادثثثثثة – اتدن ثثثثثادية تالنحثثثثثوتا الجاائريثثثثثة

www.banquecentrale.gov 

 للن ثثر العلكيثثة اليثثاتتري دار س  النقديووة والسياسووة المركزيووة البنوووك" ,  س تكريثثا الثثدتري يسثثر  السثثامرائي -

 .١١١س ص 2116 عكانس  س تالنوتية
1
 دارس س بثدية تاوكثد الثرتاا عث  اوكثد السثيد ترجكثة س والاقتصواد والمصوارف النقوودس    تارثرتن مثاير توماس 

 . 228 -223صس 2112س الريادس الكري،
2
 س ساب  م در س  والاقتصاد والمصارف النقود" س  تاررتن ماير توماس 
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تالبنا الكركاي هو هيئ  مسنقلة لديطا تلا الدتافة البيرتدرادية اي ان  يكرثع باترنيثار العثام تذلثا 

لعد  اسباد منطا
1
 : 

اتمكان تجن  ال راعاا مة ال ا ياا القوية الكؤ ر  الني يككن يحاتم البنا الكركاي ددر  - أ

ان تسب  ل  الضررس تهعا يعني ان البنا يككن  ان ينبة سياساا توسعية رغبة من  في تا ي  

 معدتا ال ائد س ات اسنجابة لرغبة الحكومة.

اسثثاليب  يككثثن ان ننودثثة ان يحثثاتم البنثثا الح ثثا  علثث  دوتثث  تاسثثنقيلين  بثثرف  النالثثي عثثن  - د

 نطا غير م يد  .االسياسية عل  الرغم من 

تلثثعلا يحثثاتم ان يقلثثل مثثن الكعلومثثاا  الااقثثة بثث   مثثن الكسثثنبعد ان يعنثثرا البنثثا باطئثث س - ا

 تالكناوة للجكطور.

الن را بطريقة تنطوي عل  د ر النير اي ان  يكرع بنير اتعنبثار النثك ير الحاضثر الكثؤ ر  - ث

تدنطا تيطكل النك يراا الكثدمر  علث  الكثد  الطويثل الثعي  تالكلكوس العي يننج عن سياسن  في

 يككن ان تسبب  تلا السياساا.

اذا لثم  لأنث اهداف  ب كل غام  تغيثر تاضث س تذلثا  لإعينهنالا وافا لد  البنا الكركاي  - ج

 يحققطا فلن يكون اتمر تاض  جدا.

نيثثار العثثام منطثثا عثثدم تهنالثثا العديثثد مثثن اتميلثثة علثث  ت ثثرا البنثثا الكركثثاي وسثث  نيريثثة اتر

 ال عبية الكباشر  علي . الردابةترويب  بك ف معلوماا تجعد اتعيم تذلا لن ادي 

    The Political Business Cycle Theoryدور  الإعمال السياسية  ثالثا:

تنطلثث  هثثع  النيريثثة فثثي ت سثثيرها لسثثلو  البنثثا الكركثثاي مثثن انثث  مؤسسثثة ت تنكنثثة بكييثثر مثثن   

اتسنقيم تت السياد  بل أنطا تن ع رغباا الكسؤتلين الحكوميين الكننابين. ان نيرية دتر  الإعكام 

اراا السياسثثية تحثثاتم الكثثاج بثثين مراوثثل دتر  الإعكثثام تبثثين ال نثثراا اتنناابيثثة اذ تعكثثل الإد

الحكوميثثة الكننابثثة علثث  تبنثثي سياسثثاا ادن ثثادية  توسثثعية )تت سثثيكا النقديثثة منطثثا( دبثثل موعثثد 

اتنناابثثااس مثثن رثثيم ر ثث  معثثدتا ال ائثثد  لنقليثثل البطالثثة تادنثثاع النثثاربين ب عثثاد  انناثثاد هثثع  

ر بنلثثا الإدارااس  ثثم بعثثد ذلثثا )أي بعثثد اعثثاد  اتنناثثاد( يجثث  علثث  البنثثا الكركثثاي أن يعيثثد النيثث

السياسة تيايد من ت دد  لرفثة معثدتا ال ائثد  ونث  تان أد  ذلثا الث  تيثاد  البطالثة. تالكنودثة ان 

 الناربين سينسون ذلا دبل اتننااباا النالية لنبدأ دتر  جديد .

  Inflation as a Hidden Taxرابعا: نظرية التضخ  بوصفة ضريبة مخفية 

تسثثلا دريقثثة تيثثاد  اتن ثثاا تتقليثثل  ف نطثثاترفثثة ادراراتطثثا مثثن اجثثل تايثثد الحكومثثاا مثثن شثثعبينطا ت

وثدتث النضثامس الثعي  ننيجثةتبال للأسثعارالضرائ  تهعا بي شا سيولد تياد   في الكسثنو  العثام 

يننج عن  ماايا عديد  بالنسبة للحكومة يككن ايجاتها بكا يكتي
2
 : 

العكلثة تارت ثاع مسثنو  الأسثعار ان النضام يايد درل الحكومة عن دري  تياد  الطلث  علث   .1

 فضي عن و وم الحكومة عل  عائد من عكلية سا العكلة.

اسن اد  الحكومة من النضام تذلا بارت اع مبالغ الضريبة لأنطا تحنسث  علث  الثدروم اتسثكية  .2

 تهي تعد مكاس  راقة برأس الكام اتسكي تليا الحقيقي تلا الني تحس  عليطا الضرائ . 

تعد الكثدين الأكبثر فثي اتدن ثاد تعنثدما يثاداد النضثام ف نطثا تسثن يد مثن تا ثي  ان الحكومة  .3

للحكومثة الضثغط  القيكة الحقيقية للدين الكسثنح  الثدفةس هثع  الكاايثا الناتجثة مثن النضثام تبثرر

علثث  البنثثا الكركثثاي لنبنثثي سياسثثاا توسثثعية ترفثثة بنسثثبة النضثثام أكيثثر مثثن تبنيطثثا  اتجاهثثاا 

بني سياساا اتسنقرار اتدن ثاديس تهثو مثا يقثدم ت سثيرا تاضثحا لسثلو  الضغط عل  البنا لن

 الحكوماا بقبوم ماادر النضام عل  عكا رغبة الجكطور.

                                                             
الكوفة س اتدار  س جامعة  البنك المركزي الفلسفة والمبادئ وطرق القياس استقلاليةعبدالحسين جليل الغالبي س   1

 . 881تادن ادس مجلة الغري للعلوم اتدن ادية تاتداريةس ص 
 228 -223ص سساب  م در س والاقتصاد والمصارف النقودس    تاررتن ماير توماس 2
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 نظرية دور  الإعمال الحزبية )لكل ةزب سياسته النقدية(  :خامسا

 Partisan Business Cycle Theory 

تعبر هع  النيرية عن تبني اتجا  يدعم ال كر  القائلة ان الحاد السياسي ي وغ أهداف  بكثا يثنيءم   

تاليرتا اتدن ادية للطبقة الني يكيلطا. فكوااد اليسار الني تكيل الطبقة العاملة تال قراء ب ثور  

طالثة تت تقثف بووث    البتساعد عل  تياد  الن غيل تتقثف بوجثعامة ف نطا تنبن  سياساا ادن ادية 

السياسثثاا الداعيثثة للنضثثام لأنثث  لثثيا لثثديطا مثثا تاسثثر  مثثن النضثثامس تعلثث  النقثثي  مثثن ذلثثا فثثان 

أوااد اليكين الني تسنكد دبولطا من دبقة الأغنياء ف نطا تثدعم السياسثاا النثي تحثارد النضثام تت 

الكثثاهر  دائكثثا مثثا تحثثن ظ تكثثانة مثثن اتبثثاع سياسثثاا ادن ثثادية تايثثد البطالثثةس تن العكالثثة الكدربثثة ت

بو ائ طا في وثين تدوفطثا ضثد النضثام يثكتي مثن رسثارتطا فثي الأقثوم الكانل ثة النثي تقثل ديكنطثا 

 بسب  تجود النضام.

 البنوك المركزية استقلاليةالجدل الفكري ةول  المطلب الثالث:

Intellectual Debate About The Independence Of Central Banks 
 البنوك المركزية ستقلاليةلاالمؤيد   الآراءأولا: 

Opinions In Favor Of The Independence Of Central Banks 
البنثثو  الكركايثثة علثث  مجكوعثثة مثثن الحجثثج تالكبثثرراا يككثثن  سثثنقيليةتاسثثنند ال ريثث  الكؤيثثد 

 ي:لي ايجاتها بكا

ان رسم تتحديد ال ؤتن النقدية ضكن السياسة اتدن ادية للبلثد يجث  أن تكثون بعيثد  عثن ن ثوذ  .1

تتدرل رجثام السياسثةس بكثا فثيطم أعضثاء الحكومثة أت البرلكثان لأنطثم عثاد  ي ضثلون كسث  تد 

الناربين بالدرجة الأتل  عل  وساد منطلباا رسثم السياسثة النقديثة ككثل اذ يثنم تبنثي سياسثاا 

م الحطم السياسية عل  الرغم من انطا تلح  الضرر بقيكة النقد تترفثة معثدم النضثام ت تنيءم

مثن رضثوعطا لنثك ير الكوادثف السياسثة  تلعلا هنالا ضرتر  تسثنبعاد مطثام البنثو  الكركايثة

العامة للدتلة تأهدافطا الكرولية الني دد تنعارد تأهداا البنو  الكركايثة
1
 Objectives of 

Central banks. 

انطم يرتن ان عام السياسة النقديثة عثن م ثال  السياسثيين  سنقيليةاتالحجة اترر  لأن ار  .2

 . في نير الجكطور Transparency   تش افية Credibility يكسبطا م دادية
2

 

يككثثن لطثثا مقاتمثثة دلبثثاا الحكومثثة  سثثنقيليةاتان البنثثو  الكركايثثة ذاا الدرجثثة العاليثثة مثثن  .3

سواء عن دري  اتقدار النقدي ات عن دري  سنداا الدين العام ساكيثر  لنكويل عجا الكواتنة

سنقيليةباتتنكنة  من البنو  الني ت
3

 

 الح ثا  فثي البنثو  هع  مسؤتلية يككن ان تكتي ننيجة الكركاية البنو  اسنقيلية ان الدعو  ال  .4

 النعبثثثعد مثثثن ال ثثثرائية تدوتطثثثا The National Currencyالودنيثثثة  العكلثثثة ديكثثثة علثثث 

تاتنا اد
4
. 

البنثو  الكركايثة ينكيثل فثي اجبثار بعث  الثدتم لكثن  بنوكطثا  اسنقيليةهنالا اتجا  دتلي نحو  .3

س تذلا من درا قندتا النقثد الثدتلي ك ثرد لنقثديم العثون الكثالي لنلثا سنقيليةاتالكركاية 

الدتم
1
. 

                                                             
1
 -.J.B zulu and others "Monetory and exchange affairs dep ,The role and 

Independence of central bank  central bank technical assistanceto countriesin 

Transition" , I.M.f. 1994 .P.110 
2
 انير ال : 

 س تالننكيثة النكويثل مجلثة س الثدتلي النقثد قثندتا " المركوزي البنوك اسوتقلاليةسوينبورن   مار  س كاسنيللو مارتا -

 .18 ص س 1882 مارس
3
 .284صس ساب  م درس دوكان ال ناح عبد بن 

4 - Maria Schaumayer ," Central Bank Independence in Austria , the Evolving role of 

Central Bank ",(editors p.   Downes and R. V. Zadeh), Central Banking dep. I.M.F., 

1991, P171. 
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 تسثع  اذ البنثو  الكركايثة اسثنقيليةدعث  الث   Political Reasons هنالا اسباد سياسثية  .6

 الكركايثثة البنثثو  ت ثثائف اسثثنغيم الثث  السثثلطة تسثثلكطا عنثثد السياسثثية تالأوثثااد الحكومثثاا

 النقثثد عثثرد علثث  النثثك ير مسثثالة تتسثثيكا الكعلنثثة تغيثثر الكعلنثثة السياسثثية أهثثدافطا لنحقيثث 

Money Supplyالنداتم في النقدي الكعرتد ككية تتياد  س 
2
 . 

ان البنا الكركثاي الثعي يكثون مسثنقي تكثون لديث  فرقثة عكثل تمسثاوة ارنيثار  ير  بييندر .2

تاسعة لنقرير كي ية الوقوم ال  اهداف  
3
. 

 السثثلطة اسثثنقيلية تبثثين النضثثام بثثين عكسثثية عيدثثة علثث  تجثثود(Stanley Fischer) أكثثد  .1

   سنقيليةات موضوع بحي  الني الدراساا من للعديد اسنعراض  ريم من  النقدية
4
. 

 (EU الأترتبثي اتتحثاد بلدان في تراقة الكركاية البنو  اسنقيلية نحو اتتجا  عات كعلا .8

countries (الث  دعث  النثي س 1882 عثام فثي( ماسثنريا ) معاهثد  أت ات اديثة عثن نثنج ما س 

 للبلثثدان الكركايثثة تالبنثثو  سE.C.B) ) الأتربثثي الكركثثاي للبنثثا دانونيثثة ت ثثريعاا تضثثة

الكعاهد  تمنطلباا لننيءم الأعضاء
5
. 

 The Effects الحكومية النك يراا ابعاد ال  الكركاي انطا تؤدي البنا اسنقيليةير  ان ار  .11

of Government ف ثثل  ثثم تمثثن س تايراداتطثثا ن قاتطثثا بنحديثثد ينعلثث  فيكثثا البنثثو  هثثع   عثثن 

 للدتلة العامة الكواتنة عن الكركاي البنا مواتنة
6
. 

   البنوك المركزية ستقلاليةلاالمعارضة  الآراء ثانيا:

Opposing  Views Of The Independence Of Central Banks 
البنثثثو  الكركايثثثةس يوجثثثد  فريثثث  مقابثثثل معثثثارد ات  اسثثثنقيلية ن ثثثارميلكثثثا هنالثثثا وجثثثج لأ

لثثثم تلقثثث  النكييثثثد  سثثثنقيليةاتداوثثث  لطثثثا تلديثثث  وججثثث  النثثثي يثثثدافة بطثثثا عثثثن رأيثثث  ايضثثثا اذ ان 

 ي:لي الكامل تالكطل  من جكية اتتجاهاا اتدن ادية تالسياسية تيككن توضي  ذلا بكا

 شثثثردا ليسثثث  انطثثثا البنثثثا الكركثثثاي اسثثثنقيليةيثثثر  الرافضثثثون تالكعارضثثثون لكوضثثثوع  .1

 Sufficient كافيثثثثا شثثثثردا بالنككيثثثثد تليسثثثث  سNecessary Condition ضثثثثرتريا

Condition تفعام دوي مركاي بنا لضكان
7
. 

 تضثثثثثعطا النثثثثثي السياسثثثثية الأهثثثثثداا ان تهثثثثي الكعارضثثثثثون ينبناهثثثثثا ارثثثثر  وجثثثثثة هنالثثثثا .2

 النكثثثثو معثثثثدم ترفثثثثة اتسثثثثنادام تتيثثثثاد  الأسثثثثعار اسثثثثنقرار هثثثثدا علثثثث  تثثثثؤ ر الحكومثثثثة

  اتدن ادي
8
. 

البنثثثثا الكركثثثثاي يثثثثرتن انثثثث  مثثثثن غيثثثثر الكنطقثثثثي ان ت يحيثثثث   سثثثثنقيليةتان الكننقثثثثدين  .3

رأيطثثثثم بثثثثان  تيؤكثثثثدتااتعضثثثثاء الكننابثثثثون باليقثثثثة لكثثثثي يحككثثثثوا علثثثث  السياسثثثثة النقديثثثثة 

السياسة اتدن ادية تنضكن دراراا قعبة تتحناج ال  تجطاا نير مطولة 
9
. 

                                                                                                                                                                                   
 . 311ساب  س صعلي س م در  محكدس  شعبان اوكد 1

العربيثة  الك ثارا اتحثاد مجلثة   والودولي العربوي التشوريع فوي والدولوة المركوزي المصورف"غسثان العيثا, س  2

 . 44سسص  1881س بيرتا

 . 3صس 2111س بغداد سالحككة دارس قال  محكد ميطر ترجكة س المركزي المصرف استقلالية,"بييندر ألن 3

 انير ال :   4

- Fischer  Stanley “Central Bank Independence Revisited”  The American Economic 

Review, May, 1995.p32. 
5 Report  C. Efforts ,"The  Masstricht  Teraty  Independence  of  The  central bank 

,and    Implementing legislation, (Frameworks For monetary  Stability" ,editors 

T.JBalino and C.cotlarelli ,I.M.F , 1994  ,p .295 .    
 . 113ص س ساب  م در س  والدولي العربي التشريع في والدولة المركزي المصرف س العيا, غسان - 6

  س  4  العدد  I.M.F تالننكية النكويل مجلة س "المركزية البنوك دور" س Richard D. Erb س أيرد. د رين ارد - 7

 .11 ص س 1818

 .  43 سص ساب  م در س   والدولي العربي التشريع في والدولة المركزي المصرف العيا,س غسان 8

 .266صس ساب  م در س والاقتصاد والمصارف النقود,"  تاررتن ماير توماس 9
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بثثثثثالقوم ان  مسثثثثثنقل   مركثثثثثاي   بنثثثثثا   لوجثثثثثود معارضثثثثثن  Milton Friedman  تيبثثثثثرر .4

 مكثثثن دليثثثل عثثثدد ياطثثثك عنثثثدما الكبيثثثر بثثثالأذ النقثثثدي  النيثثثام  تلحثثث  أن يككثثثن سثثثنقيليةات

  .النيام هعا عل  Authority to Influence النك ير سلطة يكنلكون

 عثثثن الكركايثثثة البنثثثو  اسثثثنقيلية ان تهثثثي سثثثنقيليةلي الداوضثثثون ينبناهثثثا ارثثثر  توجثثثة .3

 تأسثثثثالي  تسثثثثائل هنثثثثا  اذ الحكومثثثثةس سثثثثلطة عثثثثن تكامثثثثام  مسثثثثنقلة تكثثثثون ت دثثثثد الحكومثثثثة

 علثثث  النثثثك ير الكسثثثنقلة البنثثثو  وكومثثثاا ريلطثثثا مثثثن تسثثثنطية عديثثثد  رسثثثكية تغيثثثر رسثثثكية

 . البنو  هع  تعنكدها الني النقدية السياسة

ن ننيجثثثثثة تثثثثثك رهم يهنالثثثثثا دناعثثثثثة لثثثثثد  الكييثثثثثر مثثثثثن السياسثثثثثيين تمسن ثثثثثاريطم اتدن ثثثثثادي .6

ان للسياسثثثة الكاليثثثة ت ي ثثثة م يثثثد  للحكومثثثة مكثثثا يعنثثثي القبثثثوم فثثثي عجثثثا  الكنايثثثة بالأفكثثثار

ات عنثثثدما يكثثثون مسثثثنو  الن ثثثغيل ادثثثل مثثثن مسثثثنو  الن ثثثغيل  الكواتنثثثة فثثثي والثثثة الكسثثثادس

 الكامل.

  ثثثم تمثثثن الدتلثثثة ردابثثثة لإجثثثراءاا ياضثثثة أن يجثثث  الكركثثثاي البنثثثا أن كثثثو    دي تيثثثر  .2

 شثثثؤتن  فثثي تراقثثة الحكومثثة عثثثن باتسثثنقيم بالكطالبثثة الحثث  الكركثثثاي للبنثثا لثثيا فانثث 

.ال را اتجنبي تسياسة النقدية السياسة
1

 

 ت النضثثثام معالجثثثة مجثثثام فثثثي الأداء تحسثثثن الثثث  تثثثؤدي سثثثنقيليةات بثثثان القائثثثل الثثثرأي ان .1

تجثثود بلثثدان ميثثل اترجننثثين تبيثثرت تعثثاني  الثث  ي ثثير الحثثام تادثثة أن ذلثثا الودثثائةس تؤكثثد 

 اسثثنقيليةمثثن معثثدتا عاليثثة جثثدا مثثن النضثثام بثثالرغم مكثثا تنكنثثة بثث  سثثلطاتطا النقديثثة مثثن 

مثثثثن اميثثثثام فرنسثثثثا تاليابثثثثان  بلثثثثدان تثثثثنعم بكعثثثثدتا تضثثثثام منا ضثثثثة فثثثثي وثثثثين ان هنالثثثثا

 جثثدا مثثنتالكغثثرد تدطثثر علثث  الثثرغم مثثن ان السثثلطاا النقديثثة فيطثثا تنكنثثة بدرجثثة محثثدتد  

سنقيليةات
 2
. 

تمن ثثثع  ان البنثثثا الكركثثثاي هثثثو تكيثثثل للحكومثثثة سثثثنقيليةلييثثثر  الثثثبع  مثثثن الكعارضثثثين  .8

للسياسثثثثة النقديثثثثة النثثثثي تكليطثثثثا عليثثثث  تان اكيثثثثر البنثثثثو  الكركايثثثثة هثثثثي راضثثثثعة للسثثثثلطة 

دضثثثية سياسثثثية تلثثثعلا يجثثث  علثثث   الحكوميثثثة بحجثثثة ان السياسثثثة النقديثثثة هثثثي موضثثثوع ات

.دادتطم السياسيين لأتامرمحافيي البنو  الكركاية اتسنجابة 
3
 

 البنثثثا مثثثام رأس فثثثي الحكومثثثة لك ثثثاركة تلثثثا الحجثثثج تثثثر  الباويثثثة انثثث  نيثثثرا فضثثثي عثثثن  .11

بثثثين اتتجثثثاهين  تسثثثطا دريقثثثا سياسثثثن  ت ان فثثثي بالنثثثدرل الحثثث  يكنحطثثثا هثثثعا فثثثان الكركثثثاي

اتميثثثثل لنحقيثثثث  تنجثثثثاح فاعليثثثثة البنثثثثو  الكركايثثثثة الكنكيلثثثثة  السثثثثابقين يعنبثثثثر هثثثثو الحثثثثل

 بالسياسثثثثة النقديثثثثة الكنبعثثثثة مثثثثن دبثثثثل تلثثثثا البنثثثثو  تذلثثثثا لنحقيثثثث  اتهثثثثداا اتدن ثثثثادية

 الإقثثثيح عكليثثثة فثثثي طكثثثةمت محوريثثثة مسثثثكلة يهثثث سثثثنقيليةات مسثثثكلة ان اذالكرجثثثو  منطثثثاس 

 الكركثثثاي البنثثثا لأن تالكسثثثؤتلية ال ثثث افية اهكثثثام شثثثرتد عثثثدم ب ثثثرد تلكثثثن اتدن ثثثادي

 اتسثثثثنقرار سثثثثيمة رطثثثثك يطثثثثدد ارتكثثثثاد والثثثثة فثثثثي السياسثثثثية السثثثثلطة أمثثثثام مسثثثثؤتت يبقثثثث 

 .عامة ب ور  تاتدن ادي راقة ب ور  النقدي

 البنوك المركزية  استقلاليةمعايير  :الرابعالمطلب 

Standards of independence of central banks 
 درجثة ديثاس فثي الكركايثة البنثو  اسثنقيليةب الدراسثاا الكعنيثة تواجططثا كبيثر  هنالثا قثعوباا 

تنسثبيةس تعكومثا يككثن  ديكيثة أوكاما تحنكل عوامل يحككطا من ددي س لكا تب كل ككيا  سنقيليةات

البنو  الكركاية يككثن دياسثطا مثن رثيم النقثدير الثعي يبثين الث  أي مثد   اسنقيليةالقوم ان درجة 

                                                             
1
 جامعث  س تاتدن ثاد الإدار  كليثة س دكنثورا  أدرتوثة س الحكوومي والإقورا  المركزي البنك سعيدس  ع راء هادي 

 131صس .2114س بغداد
2 Measuring The Independence Of Central Banks Alex Cukierman and others,'' 

Word Bank , Economic Revlew,Vol 6, N03,1992, p 370.  ",TheAffeects Policy Outcomes 
3
 الاراد  وتووودخلات المركوووزي البنوووك اسوووتقلالية بوووين العراقيوووة النقديوووة السياسوووة  ساتعسثثثم البثثثادر عبثثثد محكثثثد 

 . 112صس ساب  م درس"السياسية
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 في تحديد اهداف )اتسنقيم القانوني أت السياسي سنقيليةللبنا الكركاي الحرية تاتيعطي القانون 

legal or political independence س اتال  أي مد  يعط  البنا الكركاي الحرية في ارنيثار)

 economic ادتاا السياسثثثة النقديثثثة اليتمثثثة لنحديثثثد تلثثثا اتهثثثداا )اتسثثثنقيم اتدن ثثثادي

independenceالبنثثو   اسثثنقيليةمعثثايير   سثثوا نننثثاتم هثثعا الكوضثثوع مثثن رثثيم تلثثعلا (س

 الكركاية.

 ت من ريلطثا الكركاية البنو  اسنقيلية دياس يككن الني standards الكعايير من مجكوعة هنا   

 :يكتي بكا الكعايير هع  أهم و ر يككن

فثي تضثة تتن يثع  freedom of the central bank مثد  سثلطة توريثة البنثا الكركثاي - أ

 والثة فثي النطثائي القثرار قثاو  هثو مثن ت السياسة النقدية تمد  ودتد الندرل الحكثومي فيطثا

 الكركايثة البنو  كان  فكلكا السياسة هع  شكن في الحكومة ت الكركاي البنا بين ريا تجود

 executive power النن يعية السلطة تقاتم ت النقدية السياسة قياغة في تاسعة قيوياا لطا

 لديث  يكثون الثعي الكركثاي البنثا ان ت اسثنقيلية أكيثر أنطثا علث  توقف النعارد واتا في

 مة تالك اركة الننسي  في تفاعي امؤ ر اتدتر السياسة النقدية تتحديد تضة في تاسعة سلطة

 الننكيثة رطثط تأن ثطة دطاعثاا تارنيثار بنحديثد فيكثا ينعلث  الكان ثة الحكوميثة الأجطثا 

 عندما اما س النقدية السياسة قياغة عن ر ناوية من أكير اسنقيت يكون الكسنطدفة اتدن ادية

 يكون فطنا أهدافطا تتحديد تن يعها الكركاي البنا تينول  دبل الحكومة من النقدية السياسة تحدد

 جطات تككن  ل  ترسكطا الني للنوجطاا تفقا تيسير للحكومة تابة بل غير مسنقل الكركاي البنا

أجطا  الدتلة من
1
. 

 الكركايثة البنثو  محثافيي appoint and dismiss تعثام تعيثين فثي الحكومثة سثلطة مد   - د

 ت ثائ طم فثي اسثنقرارهم تمعثدم تتيثنطم تمثد  تمؤسسثاتطا ادارتطثا مجثالا تأعضثاء
2

 مثن س 

 دبثل مثن الكركايثة البنثو  مسثؤتلي تكبار محافظ تعيين ينم العالم بلدان معيم في ان  الكيوظ

 النثي البلثدان فثي ان  ات البنو س تلا اسنقيلية مة ينعارد ت عاهت( الحكومة( النن يعية السلطة

 في الحكومة عل  تمحدداا ديودهنا   فان سنقيليةات من عالية بدرجة بنوكطا الكركاية تنكنة

 تلثا القيثود  ماهث تمثن. ادارتطثا مجثالا تأعضاء الكركاية البنو  محافيي تادالة مجام تعيين

هعا  سدبل النعيين البرلكان موافقة ارع ي نرد الكركاي البنا في الكسؤتلين كبار تعيين هي عند

 كلكا فكن  الأساس عاه نسبياس تعل  دويلة تكون بحيم الكن   في البقاء فنر  تحديد فضي عن

 البنثا فثكن أدثوم الإدار  أعضثاء مجلثا تبثادي الكركثاي البنثا لكحثافظ القانونيثة الكثد  كان 

. اسنقيلية أكير يكون الكركاي
3

 

 النكييثل كثان اذا تمثا الكجثالا فثي representation of government الحكومة تكييل مد   - ا

ساذ القثراراا اتاثاذ عثن تاتعنراد تالك اركة الن وي  و  ال  يكند أم تاتسنكاع للحضور

 يكيلثون مكثن الإدار  مجلثا أعضثاء عثدد ناويثة الكركايثة مثن البنثو  اسنقيلية درجة تانلف

 ادار  مجلثا فثي الككيلين الحكومة أعضاء نسبة فكلكا انا ض  س الكركاي البنا في الحكومة

اسنقيت أكير يكون فكن  البنا
4
 . 

 funding shortfall in الحكثومي الإن ثاا فثي العجثا بنكويثل الكركثاي البنثا النثاام مثد   - ث

government spending الإقثثدار سثثوا  الحكومثثة أدتاا ب ثثراء الناامثث  فثثي ينكيثثل ت 

                                                             
الجامعثثة الجديثثد  ساتتاريطثثةس م ثثر   دارمووالاقتصوواديات النقووود والاسثثامة محكثثد ال ثثولي ستينثث  عثثود  س   - 1

 . 234سص  2112س

2   Daniel West , ''the Effects of Central Bank Independence'', 2007,p11. 

 الك در الساب  ن س  3

 المركزية دراسوة ودور البنوك المصرفي القطاع عل  المعاصر  المتغيرات انعكاسات  سعلي محكداوكد شعبانس 4

 .111 صس سم در ساب  العربية البلدان من مختار  لحالات تطبيقية – تحليلية
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 الإقثثثدار  سثثثوا مباشثثثر ب ثثثكل وكوميثثثة ديثثثن أدتاا ب ثثثراء الناامثثث  مثثثد  تكثثثعلا  الأتليثثثة

 النقدي
1
. 

 كطثثدا العكلثثة تديكثثة price stability الأسثثعار اسثثنقرار علثث  الكحافيثثة هثثدا أهكيثثة مثثد  - ج

 الأسثثعار اسثثنقرار علثث  الكحافيثثة لطثثدا يكثثون هثثل س أرثثر  بعبثثار  النقديثثة للسياسثثة أساسثثي

 الأهثداا بثادي مثة الأهكيثة فثي ينسات  أن  أم الأرر  الأهداا مة تعارض  والة في الأتلوية 

تي ضل تحقيقث  علث  بثادي  رئيسي كطدا الأسعار اسنقرار يحدد الكركاي البنا دانون كان ف ذا

اسنقيت أكير بكن  يوقف الكركاي البنا ف ن اتهداا اترر 
2
 . 

 نا ذاbudget of the central bank الكركثاي البنثا مواتنثة ب ثكن الحكومثة مثد  تثدرل - ح

من  مسبقة موافقة و وم عل  اتشنراد ريم من الكركاي البنا مواتنة ب كن تدرل الحكومة

 البنثا عثن هثعا علث  للنثك ير الحكومة تسنادمطا مباشر  غير تسيلة ت كل دد للكواتنة الحكومة

 اتباع  لنوجيطاتطا عدم والة في ل  اليتمة الكالية الكوارد عل  للح وم ددرت  من الحد دري 

 الكثالي تكنثة البنثا باتسثنقيم الكركثاي البنثا مياانيثة ب ثكن الحكومثة تثدرل انا ث  فكلكثا س

Financial Independence أكير
3
. 

 سAccounting and Accountability الكسثائلة ت للكحاسثبة الكركثاي البنا رضوع مد   - خ

 كلكثا الكركثاي البنا محاسبة عن الحكومة راقة الكسؤتلة الجطاا انعدم  أت تقل   اذ كلكا

 اسنقيلية البنا أكير  كان
4
 . 

 للحكومثثثة Credit Facilities اتئنكانيثثثة النسثثثطييا بكثثثن  البنثثثا الكركثثثاي النثثثاام مثثثد  - د

تمؤسساتطا
5
 الكحثدد  القيثود فثرد مثن تايثد عنثدما اسنقيلية أكير الكركاية البنو  تكون س اذ 

الحكومية للقطاعاا العام الإدراد تقديم عل 
6
 . 

 بنثا أي بطثا ينكنثة النثي سثنقيليةات درجثة معرفثة يككننثا ريلطثا مثن النثي الكعثاير اهم هي هع 

 . مركاي

 المبحث الثاني

 البنك المصري استقلاليةسعر الصرف وعلاقته ب

Exchange Rate And Its Relationship to Independence 
تلكثن النعريثف اتكيثر شثيوعا هثو ان  لسثعر ال ثراس اتدن ثاديةتالك ثاهيم  االقد تعددا النعري ث

سثثعر ال ثثرا اتجنبثثي يكيثثل  عثثدد الووثثداا مثثن العكلثثة الكحليثثة مقابثثل توثثد  تاوثثد  مثثن العكلثثة 

اتجنبية 
7
. 

                                                             
  س البنك المركوزي العراقوي بوين المبوررات الاقتصوادية والتشوريع استقلاليةموف  وسن السيدس علي عبد سلكان س  1

         www.mi6z.net س من ور عل  مودة اتننرن   2113

2Amirul Ahsan and other, ''Determinants of Central Bank Independence and 

Governance: Problems and Policy Implications'' Ahsan, Skully & Wickramanayake, 

2006, p 60 

 مووع النقديووة السياسووة أهووداف تحقيووق فووي ودورهووا المركزيووة البنوووك   اسووتقلالية بلسثثم وسثثين رهيثثف السثثطيني  3

 . 32م در ساب  سصس العراقي" المركزي البنك لل  الإشار 

 س 3العثدد س اليالثم الكجلثد  س النقدية السياسة نتائج عل  ستقلاليةالا تأثير "س السياساا لبحوث الدتلي ن ر البنا 4

 . 1882  س ديسكبر  - نوفكبر

 www world bank org –htm –dec 

 س تاليي ثون اليالثم العثدد س م ثر بنو  اتحاد س البنو  مجلة س  المركزية البنوك استقلالية "س الدين محي محكود 5

 .21 ص س 2112 س ابريل

 الإشوار  للو  موع النقديوة السياسوة أهوداف تحقيوق فوي المركزيوة البنووك اسوتقلالية دور  رلثف محكثد الجبثوري 6

 21 س م در ساب س ص5112لسنة ٦٥ رق  العراقي المركزي البنك قانون ضوء في العراقية التجربة

 .  213سص  2111س مؤسسة الوراا للن رسالعلاقات الاقتصادية الدوليةرلف س فلي  وسن  انير: 7

 للمد  تحليلية دراسة التضخ  عل  وأثرها العراق في النقدية السياسة أداء تقي  "الاارجيس الرويم عبد  ريا -

 س41العدد بغدادس جامعة تاتدن ادس الإدار  كلية تالإداريةس اتدن ادية العلوم مجلة س "5113-6891 من

 .133ص س2112
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 عيدثة علث  ذلثا تيعنكد العكيا بين النحويل عيدةRate of exchange  ال را أسعار تتكيل

العكلنين بين تالطل  العرد
1
أرثر بلثد عكلثة الث  نسثبة معثين بلثد عكلثة سثعر يكيثل .فطو 

2
تينحثدد  .

العرد تالطل  اذا كان النيام الكنبة هو ورية  لآليةسعر ال را في سوا ال را اتجنبي تفقا 

سثثعر ال ثثرا س اذ ان سثثعر ال ثثرا الأجنبثثي ميلثث  ميثثل أي مثثن الأسثثعار الأرثثر  ينحثثدد بنقثثادة 

يبثثين تحديثثد سثثعر  الآتثثيمنحنثث  الككيثثاا الكطلوبثثة مثثة منحنثث  الككيثثاا الكعرتضثثة منثث  ت ال ثثكل 

 .ال را

 تحديد سعر الصرف( 6شكل )

 
 اترنيار العام تالااص س دار الكري، للن رس -ريجارداسنورد:  اتدن اد الكليس جيكا جوارتيني الك در:

 .348س ص1811 الريادس

ات يحثثدد مثثن دبثثل السثثلطة النقديثثة اذا كثثان النيثثام الكنبثثة هثثو الردابثثة علثث  ال ثثرا ات سثثعر     

ال را الياب 
3
 . 

بلثدس تان  لأي اتدن ثاد منانثة عثن الكعبثر  تالكاليثة اتدن ادية الكؤشراا من ال را أسعار تعد 

فين ثك  ال ثرا سثعر تسياسة النقدية السياسة بين الاارجي للبلد يكتي من النعارد  عدم اتسنقرار

 أهثداا مثة تنقثادة ال ثرا لسثعر أهثداا بنحديثد  الحكومثة ديثام والة في النعارد بين السياسنين

للأسعار اتسنقرار في الكسنو  العام لنحقي   الكركاي البنا يضعطا الني النقدية السياسة
4
 . 

اذ ان أسثثعار ال ثثرا اليابنثثة تعجثثل مثثن النكثثو اتدن ثثادي عثثن دريثث  دفثثة اتسثثنقرار اتدن ثثادي  

العالكي تتسيكا اتدن ادياا ال غير  الكن نحة اذ يعطي اسنقرار سعر ال را وافاا جيدا لايثاد  

 د.النكو اتدن ادي ترفة مسنوياا اتنناج فاسنقرار  يعكا اتسنقرار اتدن ادي الاارجي للبل

ان عكلية اتسنقرار هثع  تنطلث  ان يسثنند سثعر ال ثرا الث  داعثد  نقديثة رقثينة تنيثام قثرا  

 عثثن عالثث  أهكيثثة فثثي فقثثط تككثثن ت مسثثنقي الكركثثاي البنثثا جعثثل فثثي الرغبثثة فثث ن مناسثث س تلثثعلا

                                                             
1
 8ص س 2112 الجاائرس الجامعيةس الكطبوعاا ديوان السادسةس الطبعة س البنوك تقنيات ",الطاهر لطر, 

2 " ,eight edition, Centra Washington, 2 002 , p492international economics  Rebert J.cor   
3
 انظر: 

 . 81.ص 2111سم ر سمكنبة الجاير  للن ر تالنوتية س  1  سدالاقتصاد الدولي دارا فارتا الح ري س -

inancial Management : Theory And FEugene F. Brigham And Michael C. Ehrhardt," -

,10 Th Ed .,Australia ,Thomson Learning ,2002 , P.102 "Practice 
4 ,at The Reuters forum  "Governor of south of African Reserve bank.T Mboweni ," T

lecture  ,held in Johannes , on 11 October ,2000,p.3 
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 ريم من النقدية السياسة قياغة في الحرية الكركاي البنا لإعطاء أيضا تانكا السياسيةس الضغود

النقدية القاعد  ادار 
1
 . 

اغلث   تثك ر الث  يثؤدي  مكثا اليوميثة اتدن ثادية الحيثا  فثي أساسثيا دترا ال ثرا لأسثعار ان

 هثو ال را سعر فعالية من يايد تالعي العكياس قرا سوا في الطارئة بالنغيراا الكجنكعاا

 يعثي  اتدن ثادي الكجنكثة أقب  الأساس هعا تعل  ال راس أسواا ب  تنسم العي العالكية دابة

  م ال را أسعار اسنقرار نيام ال  العهبي ال را سعر من اننقل اذ النقديةس الأنيكة في تحوتا

 لث  أساسثيا منغيثرا ت طكام مؤشرا يعد ال را سعر ف ن هعا ريم منس ال را أسعار تعويم نيام

 تانلثف الآراء مثن العديثد جعثل كبر  أهكية من ل  لكا نيرا ت  رراء ترفاهية البلدان في كبير أ ر

 فثي تمن  م  الننافسيةس اتدن اد ددر  في بارتا دترا ال را سعر يلع  اذ تاهكين س ماهين  ووم

 تحقيث  فثي للكسثاهكة أيضثا تيطثدا الحقيقثي النكثو ت النضام تمعدتا الكدفوعاا مياان تضعية

 تالكالية. اتدن ادية الأهداا من مجكوعة

بثثين ادن ثثاد البلثثد الك نثثوح  تبثثادي   ال ثثرا هثثي عبثثار  عثثن ادا  ربثثطتيككثثن القثثوم ان اسثثعار 

ادن ادياا العالم سمن ريم معرفة النكاليف تاتسعار الدتلية الني تقوم بنسثطيل الكعثاميا الدتليثة 

الكانل ة تتسوينطا  لعا تبرت اهكية سعر ال را في تسطيل عكلية النبادم النجثاري الثدتلي تمثن  ثم  

 ي:اتالكلية الكنكيلة بكا ي اتدن اديةيقوم بنحقي  اتهداا  فكن سعر ال را

 :اتدن اديتالعي يعنيس اسنقرار اتسعار تالعكالة الكاملة تالنكو  النواتن الدارلي. 

 النواتن الاارجي: تالكنكيل في تحقي  النواتن في مياان الكدفوعاا
2
س تذلا من ريم عيدثة  

ا اذ ان عدم النواتن في مياان الكدفوعاا يرافق  عدم سعر ال را الكباشر  بكياان الكدفوعا

 تواتن في سوا ال را اتجنبي.

 درجثة بينطثا هثو ادن ثادي تمثن تمنطثا مثا سياسثي هثو بعوامل عديد  منطثا مثا ال را اسعار تنك ر

 تتسثيكا ال ثرا سعر سياسة تبين بينطا للربط محاتتا  طرا ويم الكركايةس البنو  اسنقيلية

اذ كلكا كان البنا الكركاي يحي  بدرجة عالية مثن  الحر س  الكعوم ال را سعر نيام يا  فيكا

ةكيءمثتفعاليثة فثي تحديثد أسثعار ال ثرا ال تثك يراف ن  يكون أكيثر  سنقيليةات
3
ستاذا كانث  عكليثة  

 اترثنيا وثدتث الث  سثنؤدي فكنطثا الكركثاي تالبنثا الحكومثة م نركة بثين  تحديد سعر ال را

 البنثا مثن كثل يسثع  النثي الأرثر  النقديثة الأغثراد تبثين ال ثرا سثعر أغراد بين تالنناد 

 الكركثاي البنثا تثدرل تسثيكون الك اجئثة أتتمثاا ودتث عند تسيكا لنحقيقطا تالحكومة الكركاي

 ال ثرا سعر سياسة مطام في تتدرلطا السياسية السلطة اشنرا  بسب  مؤ رس غير الكودف لكعالجة

 الكركاي للبنا
4
 . 

 تنكنثة بنوكطثا النثي البلثدان فثي ونث  لأنث  الكييرس ال يء النطرا من في  الرأي هعا ميل أن تالوادة

 يكثون كثيءمال ال ثرا سثعر تالية نيام تحديد عكلية فان سسنقيليةات من عالية بدرجاا الكركاية

 تكثون ال ثرا سثعر سياسثة تان بثل الكركثايس تالبنثا الحكوميثة السثلطاا من كل بين بالك اركة

 البنثثا يعنكثثد  الثثعي تالننسثثي  الك ثثاركة أسثثلود هثثو ذلثثا علثث  ميثثام تريثثر الحكومثثةس ردابثث  تحثث 

 سثعر تحديثد فثي الحكومثة مثة   اسثنقيت الكركايثة البنثو  أكيثر مثن يعد تالعي  الألكاني الكركاي

 .كيءمال ال را

                                                             
1
 اتدن ثاد مجلثة  س  الراهنوة الاقتصوادية المتغيورات ظول فوي العراقوي الدينار صرف سياسة:    العاني محكد عكاد 

 .33صس  2113س  بغداد جامعةس تادن اد اتدار  كليةس   تالطوح الوادة بين العرادي
2
 ابثوس العربثي النقثد قثندتا س العربيوة الودول فوي الصورف اسعار وادار  سياساتس  تاررتن ال ادا توفي  علي 

 .16صس 1882س ضبي
3
 .214ص س 1814 س الكوقل جامعة مطبعة س "الاقتصاد عل  في مدخل" س علي السيد الكنعم عبد 
4
 انير: 

- Nuran. Gokbudak," central bank Independence". Op.cit. pp.169-170- - Carlo 

Cottarelli – Shoudan " Independent  Central ControlForeign Exchange Policy : 

Frame Works For Monetary  Stability" .I.M.F , P .P 169-170 



8122086 

 

 

 
 105 

 

 المبحث الثالث

 5113( لعام 99البنك المركزي المصري وفقا لقانون رق  ) استقلاليةقياس 

 يجث  2113( لعثام 11قا لقانون ردم )الكركاي الك ري تف البنا اسنقيلية مد  معرفة من للنككن

ذكرناها في الكبحثم اتتم  الني الكركايس للبنا الن ريعي اتسنقيم تمعايير مؤشراا نسنعكل أن

 .سنقيليةلقياس درجة ات (GMT)اس تسوا نسنادم مقيمن هعا البحمس 

(GMT( )Grilli , Masciandaro, And Tabellinمقياس )
1
 

س تيكيثا بثين سثنقيليةالأسئلة الكحدد  ووم الاواص الكؤسسثية لي عن بالإجابةتيقوم هعا الكقياس  

 هكا: سنقيليةنوعين من ات

 السياسثية تيق ثد بطثا دثدر  البنثا الكركثاي علث  ارنيثار اتهثداا النطائيثة للسياسثة  سنقيليةات

 تغيرها من اتهداا. اتدن اديالنقدية كنحديد مسنو  النضام أت مسنو  الن اد 

 تيق د بطا ددر  البنا الكركاي عل  ارنيار الأدتاا الني ينم بواسثطنطا  اتدن ادية سنقيليةات

 النقدية. تحقي  أهداا السياسة

 تيعنكد القياس هنا عل   ي ة ر ائ  تهي:

 الكسؤتلية الرسكية للبنا الكركاي ككن تكون مسؤتلين  عن اسنقرار الأسعار كطدا تويد. - أ

 تعيين مجلا ادار  البنا الكركاي تمد  تدرل الحكومة في . - د

ون تتيثر عيدة مجلثا الإدار  مثة الحكومثة تمثد  اشثنراكطا الكباشثر فيث  بكثن يكيلطثا كثكن يكث - ا

 الكالية .

 ةمثن رثيم الكعثايير اليكانيث سثنقيليةتتم بناء الكقياس عل  هع  الاواص الثييث لقيثاس مسثنو  ات

 آتتية:

 هل ان الكحافظ يعين من دبل البرلكان؟ (1

 هل ان مد  ردمة الكحافظ أكير من ركا سنواا؟ (2

 يعينون من دبل الحكومة؟ Policy Boardهل ان كل أعضاء مجلا الإدار   (3

 هل ان مد  ردمة أعضاء مجلا الإدار  أكير من ركا سنواا؟ (4

 هل هنا  اشنرا  الاامي لككيل من الحكومة في مجلا الإدار  ؟ (3

 هل ان موافقة الحكومة مطلوبة عل  السياسة النقدية؟ (6

 من بين عد  أهداا أرر؟ اتسنقرارهل هنا  الاام دانوني عل  البنا الكركاي لنحقي   (2

تدعم مودف البنا الكركاي فثي والثة وثدتث  Legal Provisionsهل هنا  ن وص دانونية  (1

 ريا مة الحكومة؟

البنثثا الكركثثاي بجكثثة الكعثثايير اليكانيثثة الكنسثثاتية الثثوتن ب عطثثاء نقطثثة  اسثثنقيليةتيثثنم ديثثاس      

 ر لكثل منطثا اذا س تاعطثاء قث سثنقيليةتاود  لكل تاود من الكعايير اليكاني بال ثكل الثعي يثدعم ات

البنثا  اسثنقيليةكان يدعم الندرل الحكثوميس تالح ثيلة النطائيثة للجكثة تعبثر عثن الثردم الثعي يكيثل 

 .الكركاي

 للبنك المركزي المصري : النشأ  والهيكل التنظيميالمطلب الأول
  163بكوجث  القثانون ردثم  1861تم تكسيا البنا الكركثاي الك ثري بقثرار جكطثوري فثي العثام 

تتعدييت  سككيان مسنقل يكيل البنا الرسكي للحكومة الك ريةس بعد ان  ال  عن البنا  1832لعام 

الكركاي اتهلي العي كان يقوم ببع  ت ائف البنا الكركاي
1
. 

                                                             
 121ساب سص  م در استقلالية البنك المركزي الفلسفة والمبادئ وطرق القياس عبد الحسين جليل الغالبي  1

-Grilli , V., Masciandaro, D. ,and  Tabellini,G. ," Political and Monetary Institutions 

and Public Financial Policies in the Industrial Countries , , Economic policy" , 

Vol.(6), NO(13), 1991, PP.341-392 
-Eijffinger , s. , and Keulen ,M.V," Central Bank Independence in Another Eleven 

Countries" ; BNL Quarterly Review ,No.192 , March 1995, pp.48-50 
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 تالنقثد الك ثرفي تالجطثات الكركثاي البنثا دثانون لأوكثام و ل البنثا الكركثاي الك ثري  تفقثام 

 الأساسثي الطثدا تأقثب   سثنقيليةعلث  مثد  معثين مثن ات 2003 لسثنة88 ردم بالقانون ال ادر

 الكركثاي البنثا دثانون ف ثل الأسثعارس تلقثد فثي اتسثنقرار تحقيث  علث  العكثل هو النقدية للسياسة

 الحكومثة عثن مسثنقي تجعلث  السياسثةس أنثواء عن الكركاي البنا( 2113 لسنة 11 ردم) الك ري

اسنقالن س تمن اهم مبادئ  تن وق  تدبوم محافي س بنعيين ين رد الع  الجكطوريةس رئيا تينبة
2

: 

س ينبة رئيا الجكطوريةس تي ثدر بنيامث  الأساسثي اعام ااعنباري االبنا الكركاي شا  يعنبر .1

درار من رئيا الجكطورية
3
. 

محافظ ي در بنعيين  درار من رئيا الجكطورية بناء عل  ترشي  رئثيا  الكركاييكون للبنا  .2

مجلا الوتراء لكد  أربة سنواا دابلة للنجديدس تينضكن القثرار معاملنث  الكاليثةس تيكثون دبثوم 

اسنقالة الكحافظ بقرار من رئيا الجكطورية
4

 . 

علث   نائبثانس يعثين كثل منطكثا بقثرار مثن رئثيا الجكطوريثة بنثاءم  الكركثاييكون لكحافظ البنا  .3

لكثد  أربثثة سثنواا دابلثثة للنجديثدس تتحثدد معاملنطكثثا الكاليثة فثث   الكركثايترشثي  محثافظ البنثثا 

القثثرار ال ثثادر بنعيينطكثثاس ككثثا يكثثون للكحثثافظ تكثثيء يعينثثون بقثثرار مثثن مجلثثا ادار  البنثثا 

.بناء عل  ترشي  من الكحافظ الكركاي
5

 

فثي الأسثعار تسثيمة النيثام الك ثرفي فث  ادثار  اتسثنقراريعكل البنا الكركاي عل  تحقيث   .4

العامة للدتلةس تيضثة البنثا الكركثاي أهثداا السياسثة النقديثة باتت ثاا مثة  اتدن اديةالسياسة 

الحكومةس تذلا من ريم مجلثا تنسثيقي ي ثكل بقثرار مثن رئثيا الجكطوريثةس تتحثدد اليئحثة 

نيثثام عكثثل هثثعا الكجلثثاس تياثثن  البنثثا الكركثثاي بوضثثة تتن يثثع السياسثثاا النقديثثة  النن يعيثثة

تاتئنكانية
6
. 

مجلثثا ادار  البنثثا الكركثثاي هثثو السثثلطة الكان ثثة بنحقيثث  أهثثداا البنثثا تتضثثة السياسثثاا  .3

سثبيل ذلثا جكيثة ال ثيويااس تعلث  الأرث   فثيالنقدية تاتئنكانية تالك رفية تتن يعها تلث  

تحديد أدتاا تتسائل السياسة النقدية الني يككن اتباعطا تاجراءاا تن يعها
7
. 

يحدد البنا الكركاي الوسائل الني تك ل تحقي  أهدافث  تالنطثود بارن اقث . تللبنثا أن يقثوم  .6

تئنكانيثثة تالك ثثرفية تطبيثث  السياسثثاا النقديثثة تا يقنضثثينطابكيثثة مطثثام أت يناثثع أيثثة اجثثراءاا 

الك رفيتاوكام الردابة عل  اتئنكان 
8
. 

أت  ثثرا دثثارر آرثثر يثثدعو الثث  مواجطثثة  مثثاليوالثثة وثثدتث اضثثطراد  فثثي الكركثثايللبنثثا  .2

ذلا تقديم تكويل  فيالأسواا الكالية س أن يناع ما يرا  من اجراءاا بكا  فياونياجاا ضرترية 

الكركاييحددها مجلا ادار  البنا  نيالللبنو س دبقا لل رتد تالقواعد  اسنينائي
9
 . 

الحساباا يعينطكا تيحدد أتعابطكا سثنويا الجطثات  مرادبيينول  مراجعة وساباا البنا ا نان من  .1

للكحاسباا س تذلا تفقا لطبيعة ن اد البنو  الكركاية تلكعايير الكراجعة الك ثريةس  الكركاي

 مرادبثثيبنثثا أن يضثثة تحثث  ت ثثرا تتقثثوم هثثع  الكراجعثثة مقثثام مراجعثثة الجطثثاتس تعلثث  ال

يراها الكرادبان ضرترية للقيام بالكراجعة النيالحساباا جكية الدفاتر تالأتراا تالبياناا 
10
 . 

                                                                                                                                                                                   
 س سلسثثة بحثثوث تمناد ثثاا ولقثثاا العكثثل  السياسووة النقديووة فووي الودول العربيووةعلثي توفيثث  ال ثثادا تارثثرتنس   1

 . 431-448سص  1886العربي سالعدد اليانيس ابو  بيس 

 3س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون الكركاي الك ريس 2

 1س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 3

 11س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 4

 11س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 5

 3س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 6

 12س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون سالبنا الكركاي الك ري 7

 6س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 8

 2س الكاد  2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون ,البنا الكركاي الك ري 9
10
 18س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون ,الك ريالبنا الكركاي  
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الكواتنثثة  فثثي الكوسثثكيعلثث  دلبطثثا لنغطيثثة العجثثا  تكثثويي للحكومثثة بنثثاءم  الكركثثاييقثثدم البنثثا  .8

 فثثي%( مثثن منوسثثط ايثثراداا الكواتنثثة العامثثة 11العامثثةس علثث  أت تجثثاتت ديكثثة هثثعا النكويثثل )

السنواا الييث السابقةس تتكون مد  هعا النكويل  ي ة أشثطر دابلثة للنجديثد لكثدد أرثر  مكا لثةس 

ل ثرتد تيج  أن يسدد بالكامل ريم ا ن  ع ر شطرا عل  الأكير من تثاري، تقديكث  . تتحثدد ا

الااقة بطعا النكويل باتت اا بين تتار  الكالية تالبنا تفقا لحالة النقد تاتئنكان السائد 
1
 . 

 ويتكون البنك المركزي المصري من الهيكل التنظيمي الاتي:

تينم تعيين  بقرار مثن رئثيا الجكطوريثة بنثاء علث  ترشثي  رئثيا مجلثا الثوتراء لكثد  :  المحافظ

جديثد س تينضثكن القثرار معاملنث  الكاليثة س تيعامثل الكحثافظ مثن ويثم الكعثا, أربة سنواا دابلة للن

معاملة الوتير
2
 . 

نائبانس يعين كثل منطكثا بقثرار مثن رئثيا الجكطوريثة  الكركاييكون لكحافظ البنا : المحافظنواب 

 فيلكد  أربة سنواا دابلة للنجديدس تتحدد معاملنطكا الكالية  الكركايبناء عل  ترشي  محافظ البنا 

القرار ال ادر بنعيينطكا
3
. 

بنثاء علث   الكركثاييكون للكحثافظ تكثيء يعينثون بقثرار مثن مجلثا ادار  البنثا :  المحافظ وكلاء

ترشي  من الكحافظ
4
. 

الحساباا يعينطكا تيحدد أتعابطكا سنويا الجطثات  مرادبي: يراد  البنا الكركاي ا نان من  الكرادبين

 .للكحاسبااس تيقومان بكراجعة جكية الدفاتر تالأتراا تالبياناا الضرترية للكراجعة الكركاي

ت ينكون من  2003 ديسكبر في الك ري الكركاي البنا ادار  مجلا تعيين تم :مجل  الادار 
5
 : 

 الكحافظ رئيسا. .1

الكحافظ . تف  والة غياد الكحافظ أت تجود مانة لدي  يحل محل  أدثدم النثائبينس  نائبيعضوية  .2

فثث ذا غثثاد وثثل محلثث  النائثث  الآرثثر. تي ثثدر بنحديثثد مكافثثرا أعضثثاء مجلثثا الإدار س تبثثدم 

 وضور جلسات  درار من رئيا مجلا الوتراء بناء عل  ادنراح الكحافظ.

 عضوية رئيا الطيئة العامة لسوا الكام .   .3

ي ة أعضاء يكيلثون تتاراا الكاليثة تالناطثيط تالنجثار  الاارجيثة يانثارهم رئثيا مجلثا    .4

 الوتراء بناء عل  ترشي  الوتراء الكان ين 

 كانيثثة مثثن ذت  الابثثر  الكنا  ثثين فثث  الكسثثائل النقديثثة تالكاليثثة تالك ثثرفية تالقانونيثثة  .3

 للنجديد.  س يانارهم رئيا الجكطورية لكد  أربة سنواا دابلةتاتدن ادية

 ستقلاليةقياس الا ثانيا:

 الكركثاي البنثا دثانون لأوكثام تفقثام  البنثا الكركثاي الك ثري اسثنقيلية مثد  معرفة من تللنككن

 تمعثايير مؤشثراا  نسثنعكل سوا  2003 لسنة88 ردم بالقانون ال ادر تالنقد الك رفي تالجطات

 ي: اتتككا ي  GMT تذلا من ريم مقياس الكركايس للبنا الن ريعي اتسنقيم

 البنا الكركاي الك ري العي يككن تحليلطا بكا يكتي:  اسنقيلية(  ودتد 1نيوظ من الجدتم ردم )

بالنسبة ل قر  تعيين الكحافظ فان  يعين من دبل رئيا الجكطورية تلثيا مثن دبثل البرلكثان )الكثاد   -

مثن دبثل  لثو ان الكحثافظ يعثين لأنث  للبنثا الكركثاي. سثنقيلية( تهع  اتجابثة ت تثدعم تجثود ات11

ينث  يالبرلكان فكن  سوا ينال  من تدرل الحكومة في شثؤتن  تلح ثل علث  اسثنقيلين . تلكثن تع

من دبل رئيا الجكطورية بثادنراح مثن رئثيا مجلثا الثوتراء يايثد مثن تثدرل الحكومثة فثي عكلث  

 تيقيد اسنقيلين . 

                                                             
1
 22س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 
2
 11س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 
3
 11س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 
4
 11س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 
5
 12س الكاد   2003لعام 88رق   والنقد المصرفي والجهاز المركزي البنك قانون البنا الكركاي الك ريس 
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 تالنقثد الك ثرفي تالجطثات الكركثاي البنا دانون طابالنسبة ل قر  مد  ردمة الكحافظ فقد ن  علي -

( سثنواا دابلثة للنجديثد تهثعا يعنثي ان مثد  4علث  انطثا لكثد  ) 2003لسنة 11 ردم بالقانون ال ادر

 .سنقيليةالادمة مككن ان تكون اكير من ركا سنواا مكا يدعم ريار ات

مثن دبثل رئثيا الجكطوريثة ايضثا اما بالنسبة ل قر  اعضاء مجلثا اتدار  فثكن بعضثطم  يعينثون   -

 لثو لأنث البنثا الكركثايس  اسثنقيليةتالبع  اترر من دبل الحكومةس تهثع  اتجابثة ت تثدعم ريثار 

داعي لنعييثنطم بكرسثوم جكطثوري  تسنطاع الكحافظ ن س  ان يعين نواب  تت اسنقيليةكان  هنالا 

 من دبل رئيا الجكطورية ات من دبل رئاسة الوتراء.

ان مثد     2003 لسثنة88 ردثم تالنقثد الك ثرفي تالجطثات تكعلا نجد من دانون البنثا الكركثاي  -

( سثثنواا دابلثثة للنجديثثد  تهثثعا الجثثواد  يثثدعم ريثثار 4ردمثثة اعضثثاء مجلثثا اتدار  هثثي كثثعلا )

 البنا الكركاي في م ر.  اسنقيلية

كركاي نعم يوجد مكيثل الاامثي تبالنسبة ل قر  مكيل الاامي من الحكومة في مجلا ادار  البنا ال -

تالناطثيط تالنجثار  الاارجيثة يانثارهم رئثيا  ينكيل بوجود  ي ة أعضاء يكيلثون تتاراا الكاليثة

للبنثا  سثنقيليةتدعم تجثود ات تهع  اتجابة ت بناء عل  ترشي  الوتراء الكان ينمجلا الوتراء 

 الكركاي.

لكنبعة من دبل البنا الكركاي كان الجواد نعم تبا وص موافقة الحكومة عل  السياسة النقدية ا -

هنالا اشنراد لطع  الكوافقةس اذ يضة البنا الكركاي أهداا السياسة النقديثة باتت ثاا مثة الحكومثةس 

تذلا من ريم مجلا تنسثيقي ي ثكل بقثرار مثن رئثيا الجكطوريثةس تتحثدد اليئحثة النن يعيثة نيثام 

وضة تتن يع السياساا النقديثة تاتئنكانيثة تالك ثرفية عكل هعا الكجلاس تيان  البنا الكركاي ب

 لطعا البنا. سنقيلية(س تهعا ت يدعم ريار ات3)ماد  

تلكن هعا الطدا  في الأسعار اتسنقرارفالبنا مسؤتم عن تحقي  هدا  اتسنقراربالنسبة لنحقي   -

نثاس تلثعلا فثكن هثدا هو ليا الوويد للبنا الكركاي تانكثا توجثد اهثداا ارثر  مسثؤتم  عنطثا الب

 دبقا لطعا الكعيار.  سنقيليةفي اتسعار هو ليا الطدا الوويد للبنا. تهعا يدعم ريار ات اتسنقرار

 لسثنة  88ردثمفي الك ثر تالجطثات تاريرا هل توجد ن وص دانونية فثي دثانون البنثا الكركثاي -

الحكومثثةس نعثثم توجثثد هنالثثا تثثدعم البنثثا الكركثثاي فثثي والثثة وثثدتث ارثثنيا بينثث  تبثثين   2003

للسياسة النقدية العي ينبع  ات ادتاتطا الكسنادمة فثي  لأهدااينعل  بارنيار   ن وص من ضكنطا ما

تكون الن وص القانونية بجان  البنثا  تحقي  تلا اتهداا  فطنا عند ودتث اي ريا مة الحكومة

 .سنقيليةالكركاي تهعا بالنككيد يدعم ريار ات

 ضثعي ة جثدا هثي اسثنقيليةكثن ان نسثنننج ان البنثا الكركثاي الك ثري ينكنثة بدرجثة مكا سب  يك 

تدبقا لكعايير ات  2003لعام 88 ردم تالنقد الك رفي تالجطات تفقا لقانون البنا الكركاي%( 31)

 .GMTلكقياس سنقيليةمؤشراا ات

 ( 6جدول رق  )

 والنقد المصرفي والجهاز البنك المركزي المصري وفقا لقانون البنك المركزي استقلاليةيوضح  

   2003 لعام88 رق  بالقانون الصادر
 ستقلاليةمؤشر الا لجابة السؤال المعايير

 1 لا هل ان المحافظ يعين من قبل البرلمان؟ -6

 6 نع  هل ان مد  خدمة المحافظ أكثر من خم  سنوات؟ -5

 1 نع  هل ان كل أعضاء مجل  الإدار  يعينون من قبل الحكومة؟ -3

هل ان مد  خدمة أعضاء مجل  الإدار  أكثر من خم   -2

 سنوات؟
 6 نع 

هل هناك اشتراك للزامي لممثل من الحكومة في مجل   -2

 الإدار  ؟
 1 نع 

 1 نع  هل ان موافقة الحكومة مطلوبة عل  السياسة النقدية؟ -1

هل هناك للزام قانوني عل  البنك المركزي لتحقيق  -7

 الإستقرار  من بين عد  أهداف أخر؟
 6 نع 

 6 نع هل هناك نصوص قانونية تدع  موقف البنك المركزي في  -9
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 ةالة ةدوث خلاف مع الحكومة؟

 2 الكلي ستقلاليةالا مؤشر

 1521 الكلية ستقلاليةدرجة  الا

 GMTالك در: من عكل الباوية باتعنكاد عل  مقياس 

 

 المبحث الرابع

 البنك المركزي عل  سعر الصرف في مصر استقلالية لأثرالتحليل القياسي 

)باعنبارهثا   CBIالبنثا الكركثاي  اسثنقيلية تنرك  العي الأ ر عل  الودوا ال  الكبحم هعا يطدا

 ((Exchange Rate ER   النقدي الكنكيثل بسثعر ال ثرا اتسنقرارمؤشر  عل  منغير مسنقل(
  ينك ر بطا في م ر. )تابة بوق   )منغير

البنثثا الكركثثاي هثثي نسثثبة مئويثثة مقاسثثة فثثي سثثنة معينثثة وسثث  دثثانون البنثثا  اسثثنقيليةتبكثثا ان 

سثوا نلجثك الث  اسثنادام  الكنغيثر  سثنقيليةتوجثد سلسثلة تمنيثة تعبثر عثن تلثا ات اي ت الكركايس

Di  (dummy variable )الثثوهكي 
1
البنثثا الكركثثاي(  اسثثنقيليةليعبثثر عثثن  الكنغيثثر الكسثثنقل ) 

الني تسب  قدتر دانون البنا الكركثاي  للأعوام( 1الردم ) ب عطاء(س تذلا Cbiتنرما ل  بالرما)

ينكنثثة  البنثثا الكركثثاي كثثان تالثثعي بكوجبثث  و ثثل هثثعا البنثثا علثث  اسثثنقيلين  باعنبثثار ان هثثعا 

بعثد قثدتر هثعا القثانون بعثد تكنثة  للأعوام( 1دبل قدتر هعا القانونس تاعطاء الردم ) سنقيليةبات

 Simple Linear )   اتنحثدار تحليثل أسثلود اسثنعكام تثم . تدثدسثنقيليةالبنثا الكركثاي بات

Regression Model)   تباسثنعكامرئيسي في البحثم  ب كل  ( البرنثامج اتو ثائيEviews  )

 للوقوم للننائج الكطلوبة.

علث   Cbiالبنثا الكركثاي  اسنقيلية تك ير أساس عل  تقدر ية الني تات الكعادلة من النكوذج ينكون

                                         ER=f(Cbi) =f(Di)  سعر ال را في م ر

 يتبالشكل الا الاتية بالصيغة القياسية سوف تصبح  وبعد وضع المعادلة

ER = b0+b1Cbi +ui 

 النثي الأرثر  الكنغيثراا ينضثكن تالعي (Random Variable) الع وائي الكنغير (Ui) يكيل اذ

 النكوذج  يوضحطا ت تالني النابة الكنغير في تؤ ر
2
.  

 في مصرقياس استقرارية السلاسل الزمنية لسعر الصرف  المطلب الاول:

البنا الكركاي عل  سعر ال را تبد  اسنقيليةدبل ان نجري النحليل العي يبين ات ر العي تنرك  

 Timeفثثي البثثدء مثثن اتسثثنعانة بثثبع  اترنبثثاراا القياسثثية الكنعلقثثة بنحليثثل السيسثثل الامنيثثة )

Sereis.ترنبار اسنقرارية هع  السلسلة ) 

مثة الثامن دتن أن ينغيثر  تلثا السلسثلة النثي تنغيثر مسثنوياتطا تعرا السلسلة الامنية الكسنقر  بكنطا

يوجد فيطا اتجا  نحو الاياد  ات  الكنوسط فيطا تذلا ريم فنر  تمنية دويلة نسبياس اي ان السلسلة ت

سثواء  باسثنكرارنحو النق انس اما السلسلة الامنية غير الكسنقر  فكن الكسنو  الكنوسط فيطا ينغيثر 

منطثثا يكثثون انحثثدارا تائ ثثاالكنح ثثل عليثث   فاتنحثثدارنق ثثانس تلثثعلا بالايثثاد  أت ال
 
 (Spurious 

Regrission )
3
Rعليطثا ميثل اترنبثاراا )  الكنح ثل  تالعي يعني ان الننائج س 

2
, t, f الث،( لثن...

 .تكون سليكة ات منطقية

ل عوبة تحديد دبيعة اسنقرارية السلسلة الامنية بالك اهد  ات من ريم الرسم لعلا ينم اللجوء الث  

اسنادام مقاييا او ائية مانل ة ترنبار اسنقرارية السلسلةس تمن ابسط الكقثاييا فثي هثعا الكجثام 

كثثان  فثث ذالثث  دسثثكين منسثثاتيين  ثثم وسثثاد الوسثثط الحسثثابي لكثثل دسثثمس عهثثو اللجثثوء الثث  تقسثثيكطا 

                                                             
دراسة تطبيقيثة علث  ادن ثادياا  –  الاقتصاد القياسي التطبيقي جع ر بادر علو, س لكايد من الن اقيل انير:   1

 113-112س ص 2114س الككنبة الجامعية س ليبياس س 1الجكاهيرية العربية الليبية ال عبية اتشنراكية العضك  سد

-N.R. Draper,& Smith "Applicd Regression Analysis", 2nd E.d., University of 

Wisconsin, New York,M0 hichester, Brisbane, Toronto, Singapore.P.307.  

Vogevang.B ,"Econometrics: Theory And A Pplication With Eviews" , Pearson 

Education , USA , 2005,p254 
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يوجد اتجا  في السلسلة تلعلا فطي مسنقر   الكنوسطان منساتيان ات دريبان من بعضطكا نقوم ان  ت

تالعكا قحي  اذا ارنل   الكنوسطاا تكثون السلسثلة غيثر مسثنقر س تيككثن النككثد أكيثر فثي والثة 

اراا عديد  فثي تجود ارنيا بين الكنوسطين من ريم ارنبار معنوية  هعا اترنيا تهنالا ارنب

هعا الكجام تانلف وس  وجم السلسلة تدبيعة النباين في دسثكيطا
1
س علث  العكثوم هنثا  العديثد مثن  

اترنباراا الني تسنعكل عاد  لقياس اسثنقرارية السيسثل الامنيثة منطثا  ارنبثاراا اترتبثاد الثعاتي 

(Autocorrelation tests( تمن اهم هع  اترنباراا هو ارنبار :)Box-Pierce لقياس معنوية )

معثثاميا اترتبثثاد الثثعاتي. تارنبثثاراا النوتيثثة الطبيعثثي: تمثثن اهثثم هثثع   اترنبثثاراا هثثو ارنبثثار 

بيثرا  -( للثن لط س تارنبثار جثا Kurtosis( للننا رس تارنبار كيرتوتيا )Skewnessسكيونا )

(Jargue-Bera تهثثثو يجكثثثة بثثثين ننثثثائج اترنبثثثارين السثثثابقين تكثثثعلا ارنبثثثاراا )  جثثثعر الووثثثد

( تالني سوا نسثنادمطا فثي البحثم تمثن اهثم اترنبثاراا هنثا (The unit Root Testليسنقرار

 -(س تارنبثار فيلثباADF test(س ت ارنبار ديكي فولر الكوسة )DFهو ارنبار ديكي فولر البسيط )

يل السيسثل (  تغيرهاس يعد هعا النوع من اترنباراا الكعيارية في تطبيقاا تحلP-P testبيرتن )

في السلسلة الامنية عندما تكون راليثة مثن جثعتر الووثد س امثا عنثدما  اتسنقراريةالامنية اذ تنحق  

يعكثل ميثل هثعا النثوع  (س تتunstationarityتحنوي عل  جعر تود  فنكون سلسلة غير مسثنقر  )

الطريقة الكناسثبة  من اترنباراا عل  ك ف مركبة اتتجا  العام فحس س بل انطا تساعد عل  تحديد

لجعل السلسلة مسنقر 
2

س) تلعلا سوا نسثنادم هثع  اترنبثاراا فثي هثع  الدراسثة( تينضثوي تحث  

 ارنباراا جعتر الوود  العديد من اترنباراا الني من اهكطا:

 ( test)  (DF )Dickey-Fullerفولر البسيط  -ارنبار ديكي -1

م تيعكثل هثعا اترنبثار علث   (1828( عثام )Dickey and Fullerاترنبثار مثن دبثل  ) دثور هثعا

من عدمطا لسلسلة تمنية معينة من ريم تحديد مركبة اتتجا  العام سثواء اكانث   اتسنقراريةتحديد 

( مثثن Autoregressiveتحديديثثة أم ع ثثوائيةس تيعنكثثد هثثعا اترنبثثار علثث  اجثثراء انحثثدار ذاتثثي )

ن ثا الكنغيثر بنبثادؤ سثنة  تادرثامة ككنغير تابة  منغير السلسل باسنعكامالدرجة الأتل  لكل سلسلة 

 تاود  ككنغير مسنقل:

yt =  S yt-1 + ut                                                                                                         

 ال را الأتم للكنغير تل نر  تاود :  تبادؤتكعلا يككن اسنعكام 

              

نكاذج ةتينركا هعا اترنبار عل  فرضينين ت ي 
 3
 ال رضينين هكا :     .  :

 (   (H0 : Ø =0           S=1( :      Null Hypothesisفرضية العدم ) 

تحقق  فرضية  ف ذا  (Alternatidv Hypothesis ( H1: Ø =1         S=0)ال رضية البديلة:

العدم فكعن  ذلا ان السلسلة تحنوي عل  الجعر اتوادي تمن  م فطي غير مسنقر  

(unstationary س تاذا تحقق  ال رضية البديلة فكن الجعر اتوادي غير موجود لعا تكون السلسلة)

ال رضياا بييث قيغ ات نكاذج  بارنيار( نقوم DF(س توس  ارنبار )Stationaryمسنقر  )

هي
4
 : 

( بدتن ود  اب  تبدتن اتجا  عام:DFارنبار)  -1
      
   

     Ø     +                                             

 اذ ان :

 : السلسلة الامنية للكنغير الإدن ادي الكراد ارنبار       

                                                             
-211سص2112  س دار الحامثثد للن ثثر تالنوتيثثة س عكثثان س اتردن س طوورق الاقتصوواد القياسووي  محكثثد سشثثياي  1

211. 

2 Regis Bourbonnais ",Econometric" , Edition 5 , Paris : Dunod , USA , 2003 ,P234 

الثثدار الجامعيثثة للطباعثثة تالن ثثرس    سالاقتصوواد القياسووي بووين النظريووة والتطبيووقمحكثثد عبثثد القثثادر عطيثثةس   3

 . 2111س  621سصسم ر اتسكندرية 

 . 212س م در ساب س ص طرق الاقتصاد القياسي  سشياي محكد  4
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 (  Random Variable: منغير ع وائي )   

𝚫 (  ال را الأتم للسلسلة :            𝚫 ) 
𝒮1 الكنبادئ: معلكة الكنغير                (-1 S  =1Ø ) 

 ( مة تجود ود  اب  فقط DFارنبار) -2

                Ø
 
  Ø

 
                                                        𝚫    

Øويم: 
 

 : معلكة الحد الياب   

 تاتجا  تمني عام( بوجود ود  اب  DFارنبار) -3

𝚫    Ø
 
  Ø

 
       Ø

 
                                                                          

 اذ ان: 

T اتجا  تمني : 

2Ø  الامني  اتتجا : معلكة 

( tاذ يثثنم دبثثوم ال رضثثية البديلثثة عنثثدما تكثثون ديكثثة ) طان سثثجكيثثة هثثع  ال ثثيغ فرضثثية العثثدم  تتكرثثع

الكقدر  للكعلكة معنوية او ائيا تاكبر من القيكة الجدتلية )الحرجثة(
1

( n* تذلثا عنثد وجثم عينثة )

يوجثد  %( لعلا يقام ان السلسلة الامنية للكنغير محثل الدراسثة ت11%س 3% س1تمسنو  معنوية )

في وين تكثون السلسثلة منكاملثة مثن الدرجثة  I( ~ 1فيطا جعر تود  لعلا فطي منكاملة من الدرجة )

عنثد  I( ~ 2( تمنكاملثة مثن الدرجثة )Differenceعندما تسثنقر عنثد فردطثا الأتم ) I( ~ 1تاود )

تسثنقر اتبعثد ارثع  ت اتدن ثاديةارع فردطا اليانيس تالجدير بالعكر هنا ان اغل  منغيراا السيسثل 

ا اذا تجد ارتباد ذاتي في ميءمي ب   البسيط ان  ت DFفردطا الأتم ات الياني. تيعاد عل  ارنبار 

لعلا فطو تيسنطية النعرا عل  عدم الإسنقرارية في الكنغيثراا الإدن ثادية النثي      ود الاطك 

  ذاتي. بارتبادتكنات 

      ( Augmented Dickey-Fuller)  (ADF)فوللر الكوسة  -ارنبار ديكي -2

( DFم مثن اجثل ت ثادي سثلبياا ارنبثار) (1811فثوللر فثي عثام ) -دور مثن دبثل ديكثي ارنبار تهو

 عثدداالثعاتي عثن دريث  تضثكين دالثة اترنبثار  اترتبثادالبسيط تيقوم هعا اترنبار بنجاتت م ثكلة 

( البسثثيط DF) ارنبثثارعلثث  ن ثثا عناقثثر  اترنبثثارمثثن فرتدثثاا الكنغيثثر النثثابة تيعنكثثد هثثعا  معينثثا

 ل   ي ة قيغ:ع أيضاتيعنكد 

    عام  تاتجا ال يغة الأتل  : بدتن ود  اب  

            ∑   

 

   

             

 ال يغة اليانية: مة تجود ود  اب  فقط 

             ∑                   

 

   

 

 = الياب   Cاذ ان: 

 ال يغة اليالية: مة تجود ود  اب  تاتجا  عام 

             ∑   

 

   

                 

 = اتتجا  العام  tاذ ان : 

                                                             
 MK cnticaltau}ي ثثار اليطثثا بالك ثثطل   DF( دثثيم جدتليثثة ترنيثثار 1881( عثثام )Mackinnon* دثثور )

Values } .  ترنباراا جعر الوود  تالنكامل الك نر  
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                                      =   

 = k  تكيل درجة النكرر  

   ( للكعلكثثة t( البسثثيط ويثثم يثثنم فحثث  او ثثائية )DF( بثثن ا دريقثثة )ADF testتيسثثنعكل )
( Null hypothesisتمقارننطا بالقيم الحرجةس اذ ينطوي هعا اترنبار عل  مقارنة فرضية العثدم )

( تاذا لثم H1 : S = 1( )اتسثنقرار( مقابثل ال رضثية البديلثة )فرضثية H0 : S = 0بثكن الكعلكثة )

فثيككن ان تكثون مسثنقر   I( ~1تسنقر السلسلة في مسنواها اي لم تكثن منكاملثة مثن الدرجثة قث ر )

ات دد تكون منكاملة من الدرجثة  I(~ 1بعد ارع ال را الأتم عندها تكون منكاملة من الدرجة تاود )

 عند ارع ال را الياني.  I(~ 2ا نين )

ارنبار جعر الوود  لبياناا سعر ال را في م ر الكوضثحة فثي الجثدتم ردثم  ب جراءسوا نقوم 

(2). 

 (5) جدول

 (5166-6886) الجنيه المصري مقابل الدولار الامريكي في مصر للمد سعر صرف 
 سعر الصرف السنوات سعر الصرف السنوات

6886 2.000 5115 25211 

6885 35335 5113 6.153 

6883 35338 5112 15636 

6882 35382 5112 5.732 

6882 35386 5111 5.739 

6881 35385 5117 5.504 

6887 35399 5119 5.500 

6889 35399 5118 5.586 

6888 35212 5161 5.793 

5111 35275 5166 5.823 

5116 25281 5165 6.056 

 الك در:

- Imf . International Financial Statistics Ifs .Varios Numbers 

 من ردة  للسنواا السنوية النقارير الك ري. الكركاي البنا

 العربي  الكوودس سنواا مانل ة. اتدن اديالنقرير  قندتا النقد العربي. -

( tن ديكثة )جعر الووثد  الكوسثة  لسلسثة بينثاا سثعر ال ثرا ا طثرا الننثائج  ا بعد اجراء ارنبار

%(  عنثد 11%ت 3%س 1( الحرجثة عنثد جكيثة  مسثنوياا الكعنويثة )t) كان  اقثغر مثنالكحنسبة 

تاسثثنكرا علث  هثثعا  مسثنقر هثثي غيثر  اابنثداءاجثراء النحليثل بوجثثود وثد  ابث  اي ان السلسثثلة هنثا 

تكثعلا  بوجثود وثد  ابث  مثة ارثع  الحام ون  عند اجراء النحليثل بوجثود وثد  ابث  مثة اتجثا  عثامس

ال را الأتمس تالنحليل بحد  اب  مة تجود اتجا  عام مة ارع ال را الأتم تعنثد جكيثة الكسثنويااس 

لنحليثل بحثد  ابث  تارثع ال ثرا اليثاني تلكنطا اقبح  مسنقر  تعنثد جكيثة الكسثنوياا عنثد اجثراء ا

س تلطثعا فكننثا نثرف   I( ~ 2) تهعا يعني ان السلسلة الامنية هنا هي مسنقر  تمنكاملثة مثن الدرجثة

تككا موض  بالجدتم  الني تؤكد رلو السلسلة من جعر الوود .فرضية العدم تنقبل بال رضية البديلة 

 ( النالي:3ردم )

 (3جدول )

 ( لسلسلة بيانات سعر الصرف في مصر (ADFالموسع فولر-اختبار ديكي

 المتغير

 الفرق الثاني الفرق الأول المستويات

 ةد ثابت
ةد ثابت واتجاه 

 عام
 ةد ثابت

ةد ثابت واتجاه 

 عام
 ةد ثابت

 4.459283- 2.511027- 2.620668- 1.736198- 0.773548- الصرف سعر

 مستوى

 المعنوية

6% -3.831511 -4.532598 -3.857386 -4.571559 -3.886751 

2% -3.029970 -3.673616 -3.040391 -3.690814 -3.052169 

61% -2.655194 -3.277364 -2.660551 -3.286909 -2.666593 

 Eviews الك در: من عكل الباوية باتعنكاد عل  البرنامج اتو ائي
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 البنك المركزي عل  سعر الصرف   استقلالية لأثرالمطلب الثاني: التحليل القياسي 

للسيسل الامنية  لسلسلة بيانثاا سثعر ال ثرا فثي م ثر   اتسنقراريةبعد ان اجرينا تحليل ارنبار 

البنثثا الكركثثاي علثث  سثثعر  اسثثنقيليةنثثكتي اتن لنجثثري تحليثثل دياسثثي لكعرفثثة ات ثثر الثثعي تنركثث  

 (.EviewSال را في هع  الدتلةس تتم اجراء النحليل بالبرنامج اتو ائي )

 البحثم فرضثية من النحق  ( لغرد2111-1881) للكد  في م ر سعر ال را  بياناا تحليل تم

تثثابةس  منغيثثر البنثثا الكركثثاي ككنغيثثر مسثثنقل  علثث  سثثعر ال ثثرا بوقثث   اسثثنقيليةا ثثر  تارنبثثار

 ننائج تحليل اتنحدار: من ت طر

R) )ان معامل الن سير
2

%( اي ان القثو  ال سثيرية للنكثوذج 13يقثرد مثن ) لنكوذج اتنحدار بلثغ مثا

كانث  مرت عثةس هثثعا يعنثي ان اغلثث  النغيثراا النثثي تح ثل بسثثعر ال ثرا ت سثثرها النغيثراا النثثي 

البنا الكركاي الك ري تا بث  النحليثل معنويثة الكعلكثاا الكقثدر  تالكعنويثة  اسنقيليةتح ل في 

%(س فضي عن ذلا فقثد اضثطرا ننثائج النحليثل ان سثعر 3اتجكالية للنكوذج عند مسنو  معنوية )

 البنا الكركاي تفقا لكعادلة اتنحدار النالية: اسنقيليةال را يرتبط بعيدة دردية مة 

               EX=3.457+2.315Cbi   

                    (23.84) (10.45)           
البنثثا الكركثثاي  اسثثنقيليةتجثثاء هثثعا النحليثثل منوافقثثا مثثة منطثث  النيريثثة اتدن ثثادية اي ان تيثثاد  

( يبثين تحليثل 4تالجثدتم ردثم )( توثد  2.3)بوود  تاوثد  تثؤدي الث  تحسثن سثعر ال ثرا بكقثدار

 .اتنحدار لسعر ال را في م ر

 ( 2) جدول

 تحليل الانحدار لسعر الصرف  في مصر 

 Eviewsنتائج تحليل الانحدار  
 اسلوب التحليل

 مؤشرات التحليل

EX=3.457+2.315Cbi 

(23.84) (10.45) 
Equation 

3.457667 Constant 

2.315778 Cbi 

0.851962 R
2

 

109.3458 F 

القياسثثي باسثثنادام البرنثثامج اتو ثثائي  النكثثوذج تقثثدير ننثثائج علث  باتعنكثثاد الباويثثة دبثثل مثثن اونسثثاب  تثثم: الك ثدر

Eviews 

 

 الاستنتاجات

 النثام بثين الحكومثة تالبنثا اتن  ثام تعنثي ت الكركثاي البنثا اسثنقيلية نسثنننج مثن البحثم أن .1

 اتت اا تانكا يكون النقدية للسياسة النطائية الأهداا تحديد في الكركاي البنا تان راد الكركاي

 الكركثاي دراراا البنا تكون ان عل  الكركاي تالبنا الحكومة بين الأهداا ع ه تحديد عل 

 اتدن ثادية مثة السياسثة كبيثر ود ال  تمنسجكة مسنقلة النقدية بالسياسة ينعل  فيكا تر وقا

 للدتلة. العامة

البنثثو  الكركايثثة مثثن دتلثثة الثث  ارثثر  وسثث  ن ثثوص دثثانون البنثثا  اسثثنقيليةتانلثثف درجثثة  .2

 الكركاي لكل دتلة.

تامة للبنو  الكركاية تانكا هثي نسثبة تانلثف مثن بنثا مركثاي الث  ارثر تبعثا  اسنقيليةتوجد  ت .3

 للن وص القانونية الني تان  بكل بنا.

 .%31بلغ   اتسنقيليةو ل البنا الكركاي الك ري  عل  نسبة من  .4

ا الكركثاي البنث سثنقيليةكا ينعل  ب رضية البحثم نجثد انطثا تحققث  اذ كثان النثك ير اتيجثابي تفي .3

 عل  سعر ال را تاضحا من ريم النحلل القياسي العي تم اجراء  في البحم.

البنثثا الكركثثاي ت سثثعر ال ثثرا هثثي عيدثثة درديثثة  اسثثنقيليةا بثث  النحليثثل ان العيدثثة بثثين  .6

 البنا الكركاي اد  ذلا ال  تحسن سعر ال را. اسنقيلية)موجبة( اي ان كلكا اتدادا 
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%( منطثا كانث  بسثب  النغيثراا 13ان اغل  النغيراا الني تح ل بسعر ال را في م ثر ) .2

نثك ير الثعي تحد ث  تلثا البنا الكركاي الك ري ستهعا يوض  مد  ال اسنقيليةالني تح ل في 

 .عل  هعا الكؤشر اتدن ادي سنقيليةات

 التوصيات

ينبغثثي ان تسنرشثثد السياسثثاا اتدن ثثادية تتسثثكا النقديثثة تالكاليثثة منطثثا فثثي م ثثرس بر يثثة  .1

النقثثدي ب ثثكل  تدنيثثة تطثثدا ب ثثكل رئيسثثي الثث  اتهنكثثام بنحقيثث  اتسثثنقرار تاسثثنراتيجية

 . راص تاتسنقرار اتدن ادي ب كل عام

توقي الباوية بضرتر  توجي  الجطود البحيية لدراسة هعا الكوضوع ب كل اتسة تتطبيث   .2

النحليل عل  بلدان ارر  لكا ل  من اهكية في تحقي  اتسنقرار اتدن ادي الني تحثاتم كثل 

 دتلة من دتم العالم بلوغ .

يقلثل مثن ون  يسنطية البنا الكركاي ان يسيطر عل  سثعر ال ثرا تيحثاتم ان ييبنث  ات  .3

 وجم النعبعباا في  ينوج  ان ترفة درجة اسنقيلين .

توقثي  الك ثري  البنثا الكركثاي اسثنقيليةت اسة العيدة بين سثعر ال ثرامن ريم در .4

 مثثة لثثيا تأيضثثا الحكومثثةس عثثن الكطلقثثة سثثنقيليةات الكركثثاي البنثثا يكثثن  ت الباويثثة بثثكن

 أي ميثل تجعلث  بحيثم الكركثاي لبنثاا يناثعها النثي الإجثراءاا جكية في الحكومي الندرل

 الكؤسسثثاا أغلث  بطثا تحيثث  ت ر وقثية الكركثاي للبنثثا تن أرثر . وكوميثة مؤسسثة

 .تكويل من اتدن اديد الن ا مؤسساا تحناج  ما لكل م درا ان  تهي الحكومية

 المصادر

 البنوك ودور المصرفي القطاع عل  المعاصر  المتغيرات انعكاسات :,علي محكدسشعبان وكدا .1

 الجامعيثةس الثدار  سالعربيوة البلودان مون مختوار  لحوالات تطبيقيوة -تحليليوة دراسوة المركزيوة

 2112م رس الإسكندريةس

 دار الجامعثثة الجديثثد س  اقتصوواديات النقووود والمووالتينثث  عثثود  س   اسثثامة محكثثد ال ثثوليس .2

 2112اتتاريطةس م ر س

 سالحككثثة دارس قثثال  محكثثد ميطثثر ترجكثثة س المركووزي المصوورف اسووتقلالية,"  بيينثثدر ألثثن .3

 2111س بغداد

 العكثل مسثنجداا مثؤتكر س النقديوة الساسة ارساء في المركزية المصارف دورس  دودان امية .4

 . 2113س تالعالكية العربية النجارد ضوء في سورية في الك رفي

 أهووداف تحقيووق فووي ودورهووا المركزيووة البنوووك   اسووتقلالية" السثثطيلني رهيثثف وسثثين بلسثثم .3

 العثالي الكعطثدس عثالي دبلثوم بحثم س العراقوي المركوزي البنوك لل  الإشار  مع النقدية السياسة

 2111س بغداد جامع س تالكالية الكحاسبية للدراساا

 لعوام 88 رقو  والنقود المصورفي والجهواز المركوزي البنوك قوانون البنثا الكركثاي الك ثريس .6

 575و 68و 65و 66و 61و 7و 1و 2و 6المواد  , 2003
 تاوكثد الرتاا ع  اوكد السيد ترجكة سوالاقتصاد والمصارف النقودس  تاررتن ماير توماس .2

 .2112سالريادس الكري، دارس بدية

 التضووخ  علوو  وأثرهووا العووراق فووي النقديووة السياسووة أداء تقووي  "الاارجثثيس الثثرويم عبثثد  ريثثا .1

 الإدار  كليثثة تالإداريثثةس اتدن ثثادية العلثثوم مجلثثة س"5113-6891 موون للموود  تحليليووة دراسووة

 .2112 س41العدد بغدادس جامعة تاتدن ادس

دراسة تطبيقية عل  ادن ادياا الجكاهيريثة  - الاقتصاد القياسي التطبيقي جع ر بادر علو,س  .8

 2114س الككنبة الجامعيةس ليبياس1د سالعيك العربية الليبية ال عبية اتشنراكية 

 النقديوة السياسوة أهوداف تحقيوق فوي المركزية البنوك استقلالية دور  الجبوريس  محكد رلف .11

 لسونة ٦٥ رقو  العراقوي المركوزي البنوك قوانون ضووء فوي العراقيوة التجربوة الإشوار  للو  موع

  /تاتدن ادية الإدارية للعلوم تكري  مجلةتاتدن ادس  الإدار  كلية - تكري  جامعة س"5112

 .2111س ٣٢ – العدد / ٧ - الكجلد



8122086 

 

 

 
 115 

 

 تالننكيثثة النكويثثل مجلثثة س"المركزيووة البنوووك دور" س Richard D. Erb أيثثردس. د رين ثثارد .11

I.M.F  1818س  4 العدد. 

 2112 س دار الحامد للن ر تالنوتيةس عكانس اتردنس طرق الاقتصاد القياسيشياي محكد س   .12

سم ثثر سمكنبثة الجايثثر  للن ثثر تالنوتيثثةس  1  سدالاقتصواد الوودولي  دثارا فثثارتا الح ثثريس .13

2111 . 

 1814 الكوقلس جامعة مطبعة س الاقتصاد عل  في مدخل" عليس السيد الكنعم عبد .14

  البنك المركزي الفلسفة والمبادئ وطرق القياس استقلاليةعبدالحسين جليل الغالبيس    .13

 الإدار  كليثثة دكنثثورا س أدرتوثثة سالحكووومي والإقوورا  المركووزي البنووك سثثعيدس ع ثثراء هثثادي .16

 2114بغدادس جامع  تاتدن ادس

 قثندتا س العربيوة الودول فوي الصورف اسوعار وادار  سياساتس تاررتن ال ادا توفي  علي .12

 . 1882سضبي ابوسالعربي النقد

 س سلسثة بحثوث تمناد ثاا  السياسة النقدية في الدول العربيةعلي توفي  ال ادا تاررتنس   .11

 1886العدد اليانيس ابو  بيس  ولقاا العكل العربيس

 س الراهنوة الاقتصوادية المتغيورات ظول فوي العراقوي الدينار صرف سياسة:  العاني محكد عكاد .18

 . 2113س  بغداد جامعةس تادن اد اتدار  كليةس   تالطوح الوادة بين العرادي اتدن اد مجلة

 اتحثثاد مجلثثة   والوودولي العربووي التشووريع فووي والدولووة المركووزي المصوورف"غسثثان العيثثا,س  .21

   1881س العربية بيرتا الك ارا

 . 2111س مؤسسة الوراا للن رسالعلاقات الاقتصادية الدوليةفلي  وسن رلف س  .21

 الجاائثرس الجامعيثةس الكطبوعثاا ديثوان السادسثةس الطبعثة س البنووك تقنيوات ",الطاهر لطر, .22

2112 . 
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