
3128وبْٔٛ الاٚي  32 إٌٙبس  

اعىٕذس ِشٚاْ  

 س والنقدية تحصيل حاصلالاصلاحات المالية هي الأسا

 

وٍف ِغٍظ اٌٛصساء صّب١ٔخ خجشاء الزظبد١٠ٓ ٚػغ رمش٠ش ػٓ الاطلاؽبد اٌّطٍٛثخ ِٓ أعً ِؼبٌغخ رذٟٔ  2992أٚاخش ػبَ 

اٌخجشاء اٌضّب١ٔخ وبٔٛا ع١ّش اٌّمذعٟ، ٘شبَ اٌجغبؽ، ا٠ٍٟ .عؼش طشف ا١ٌٍشح، ٚصجبد الاعؼبس ٚرفؼ١ً أزبط اٌمطبع اٌؼبَ

ا٠بس  5اْ، ا٠ٍٟ ػغبف، ؽغٓ ػٛاػخ، ا١ِٓ ػلاِخ ِٚشٚاْ اعىٕذس. ٚرمش٠شُ٘ لذَّ اٌٝ اٌّغؤ١ٌٚٓ فٟ ٠شٛػٟ، وّبي ؽّذ

، فبعزمبٌذ ؽىِٛخ ػّش 2993ا٠بس  6، ٚشٙذد شٛاسع ث١شٚد رظب٘شاد ػذ اٌزؼخُ ٚرذٟٔ عؼش طشف ا١ٌٍشح فٟ 2993

. ٌُٚ ٠ؾع اٌزمش٠ش ثأٞ ا٘زّبَ، ثً اْ 2993ؽض٠شاْ وشاِٟ فٟ ا١ٌَٛ رارٗ، ٚؽٍذّ ِؾٍٙب ؽىِٛخ وبْ ّ٘ٙب أغبص الأزخبثبد فٟ 

فش٠ك الاخزظبط١١ٓ لا ٠ضاي ِزىبِلاً ثبعزضٕبء ٚفبح أ١ِٓ ػلاِخ اٌزٞ .ؽىِٛخ الأزخبثبد أٍّ٘ذ و١ٍبً اٌفمشح اٌّزؼٍمخ ثبٌزخظ١ظ١خ

اٌخبص ٚػ١ٍّبد اٌزخظ١ض وبْ ِظشف١ًب ِز١ّضًا، ٚ٘ٛ رّٕغ ػٓ رٛل١غ اٌزمش٠ش لأٗ وبْ ٠ؼزجش اْ اٌزشذ٠ذ ػٍٝ دٚس اٌمطبع 

ؽ١ّٕب وبْ ١ِشبي اٌخٛسٞ ؽبوُ ِظشف ٌجٕبْ شٙذ أوجش ا١ٙٔبس ٌغؼش  2993وبْ ٠غت اْ ٠ؾظٝ ثب٘زّبَ اوجش. ٚٔزوش اْ ػبَ 

ٚثّب اْ اٌزمش٠ش وبْ ثبٌغ الا١ّ٘خ .ي.ي. فٟ أ٠ٍٛي ِٓ رٌه اٌؼبَ 3851اٌٝ  2993ي.ي. ٌٍذٚلاس فٟ شجبؽ  881طشف ا١ٌٍشح ِٓ 

اّ٘بي رٛط١برٗ اعُٙ فٟ رشدٞ الاٚػبع، ٚأْ اٌؾبعخ اٌٍّؾخ ٟ٘ اٌٝ اطلاؽبد ِٓ إٌٛع اٌّمزشػ، فإْ اٌّمبي  ٚلا ٠ضاي لاْ

اْ الاداء الاداسٞ فٟ ٌجٕبْ اطجؼ فٟ اٌظشٚف اٌشإ٘خ ػبئمًب ".٠ؾًّ ػًّٕب رٛال١غ عجؼخ خجشاء غبة ُِٕٙ اٌّشؽَٛ ا١ِٓ ػلاِخ

زّبػ١خ. فٙزٖ الاداسح رؼبٟٔ ػؼف الأزبط ٚاٌشلبثخ ٚرفشٟ اٌجطبٌخ اٌّمٕؼخ ٚأؼذاَ أعبع١ًب فٟ ِٛاعٙخ الاصِخ الالزظبد٠خ ٚالاع

اٌؾغبة الالزظبدٞ ٚػذَ رٛافش اٌزغ١ٙضاد اٌؾذ٠ضخ ٚاٌؼٕظش اٌجششٞ اٌىفٟ ٚأزشبس اٌفغبد ٚاٌششٛح ٚاٌّؾغٛث١خ. ٚ٘زٖ الاِٛس 

الالزظبد اٌٍجٕبٟٔ رؾًّ اػجبئٙب. فمذ اطجؾذ ؽظخ وٍٙب ثبرذ رٕطٛٞ ػٍٝ وٍفخ الزظبد٠خ ٚاعزّبػ١خ ثب٘ظخ ٌُ ٠ؼذ فٟ ٚعغ 

الاداسح اٌؼبِخ ِّب ٠ٕزغٗ اٌّم١ّْٛ غ١ش ِزٕبعجخ ِغ ؽغُ ٚٔٛػ١خ اٌخذِبد اٌؼبِخ اٌزٟ رٛفش٘ب ٘زٖ الاداسح ٌٍّٛاؽ١ٕٓ. اْ اٌّشىٍخ 

ح اٌغ١بع١خ اٌٍجٕب١ٔخ اٌّطشٚؽخ ػٍٝ ٘زا اٌظؼ١ذ ١ٌغذ راد ؽبثغ اداسٞ ثؾذ، ثً ٟ٘ رؼىظ فٟ عبٔت اعبعٟ ِٕٙب ٚالغ اٌؾ١ب

ب اٌزٟ لا رضاي شذ٠ذح اٌزأصش ثبلاػزجبساد اٌطبئف١خ ٚاٌّز٘ج١خ ٚاٌؼبئ١ٍخ إٌّغؾجخ ثبشىبي ِخزٍفخ ػٍٝ ِغًّ اداء اٌمطبع اٌؼبَ  ًِ ػّٛ

 الاصش الاُ٘ فٟ اعزفؾبي ظب٘شح –وىً  –اِب فٟ ٌجٕبْ، فمذ وبْ ٌزٕبِٟ اٌؼغض فٟ ِٛاصٔخ اٌمطبع اٌؼبَ .ٚاٌغٍٛن الاداسٞ

اٌزؼخُ. ٚلذ ثٍغذ ٔغجخ اٌؼغض اٌٝ اعّبٌٟ الأفبق فٟ اٌغٕٛاد اٌخّظ الاخ١شح ِغز٠ٛبد ِشرفؼخ عذاً فبلذ اٌغجؼ١ٓ فٟ اٌّئخ 

. ٚؽغت الاؽظبءاد الا١ٌٚخ اٌّزٛافشح ٌذٜ 2991-2988فٟ اٌّئخ فٟ الاػٛاَ  85ٚاسرفؼذ ِٓ صُ اٌٝ ٔؾٛ  2987ػبَ 

. ِغ الاشبسح اٌٝ اْ الاسلبَ اٌؼبئذح اٌٝ 2992فٟ اٌّئخ ػبَ  57خ رشاعؼذ اٌٝ ٔؾٛ ِظشف ٌجٕبْ ٚٚصاسح اٌّب١ٌخ فبْ ٘زٖ إٌغج

٘زا اٌؼبَ ثؾبعخ اٌٝ ِض٠ذ ِٓ اٌزذل١ك، خظٛطبً ٌغٙخ اٌزأوذ ِٓ أٙب رشًّ اعّبٌٟ أفبق اٌمطبع اٌؼبَ. ٚارا وبْ رٕبِٟ اٌؼغض لذ 

اٌؾى١ِٛخ ِٓ عٙخ ٚاٌزٛعغ فٟ الأفبق ِٓ عٙخ صب١ٔخ، فبْ ػٓ اٌزضآِ ث١ٓ فمذاْ اٌغ١طشح ػٍٝ اٌّٛاسد  2991رٌٛذ ؽزٝ ػبَ 

لذ ر١ّض ثزؾغٓ ٍِؾٛظ فٟ اٌٛاسداد ٌٚىٓ لبثٍٗ اسرفبع فٟ الأفبق، ٚلا ع١ّب الأفبق اٌغبسٞ. اْ اعزّشاس اٌؼغض  2992ػبَ 

الالزظبد اٌٛؽٕٟ ٚثبٌزبٌٟ اٌىج١ش فٟ اٌّٛاصٔخ ٠ؼٕٟ اعزّشاس ػخ اٌغ١ٌٛخ إٌمذ٠خ ثّؼذلاد ػب١ٌخ، ِغ ِب رٌٛذٖ ِٓ ػغٛؽ ػٍٝ 

اْ أٌٚٝ اٌمؼب٠ب اٌشئ١غ١خ اٌّطشٚؽخ رزّضً فٟ ثشِغخ ػ١ٍّخ اٌغ١طشح .ػٍٝ عٛق اٌمطغ، خظٛطًب فٟ ظً أٚػبع غ١ش ِغزمشح

ػٍٝ ٘زا اٌؼغض ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ وجؼ آصبسٖ اٌزؼخ١ّخ وّمذِخ ٌّؼبٌغخ اٌؼٛاًِ الاخشٜ اٌٌّٛذح ٌٍزؼخُ اٌزٞ ٠فشع ػٍٝ ششائؼ 

ّٛاؽ١ٕٓ، خظٛطبً رٚٞ اٌذخً اٌّؾذٚد، ػش٠جخ فؼ١ٍخ لبع١خ ٠ٚشغغ ٔشبؽبد غ١ش ِلائّخ ٌّٕؾ إٌّٛ الالزظبدٞ ٚاعؼخ ِٓ اٌ

اٌّطٍٛة، ٚلاع١ّب اٌّؼبسثبد راد اٌٛلغ اٌغٍجٟ. ٚوٍّب ٔغؼ ٌجٕبْ فٟ اٌغ١طشح ػٍٝ اٌٛػغ إٌمذٞ، رؼضصد اٌضمخ ٚل٠ٛذ 

اٌشئ١غ١خ اٌضب١ٔخ اٌزٟ رٛاعٗ الالزظبد اٌٍجٕبٟٔ فٟ اٌّذ١٠ٓ اٌمظ١ش  اْ اٌمؼ١خ.اٌزٛلؼبد الا٠غبث١خ فٟ ِغزمجٍٗ الالزظبدٞ

ٚاٌّزٛعؾ رزّضً فٟ الاعزخذاَ اٌىبًِ ٌٍطبلخ الأزبع١خ اٌّزبؽخ سإً٘ب، ٚفٟ رؾذ٠ضٙب ٚرٛع١ؼٙب ِغزمجلاً فٟ ػٛء خطخ اػبدح 

وجش ٌزؼجئخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ اٌٍجٕب١ٔخ اٌّزبؽخ اػّبس ٌجٕبْ. ٚثّمذاس ِب ٕٔغؼ فٟ ِؼبٌغخ ٘زٖ اٌمؼ١خ، ٔٛفش فٟ اٌٛلذ رارٗ فشطب أ

 .ؽب١ٌب ِٚغزمجلا، ٚلاعزؼبدح اٌطبلبد اٌجشش٠خ اٌّٙبعشح

 :السياسة المالية

اْ ثشِغخ أخفبع اٌؼغض اٌّبٌٟ فٟ اٌمطبع اٌؼبَ اٌزٞ ٠شًّ اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ٚاٌّٛاصٔبد اٌٍّؾمخ ٚاٌّغزمٍخ، رشىً اٌّذخً 

. اْ الاعزّشاس فٟ الأفبق غ١ش اٌّغذٞ ٚاسرفبع فبرٛسح الاعٛس الاعّب١ٌخ فٟ اٌمطبع اٌؼبَ الاعبعٟ لاػبدح اٌزٛاصْ اٌّبٌٟ

ثظٛسح غ١ش ِجشِغخ، دْٚ اْ ٠زشافك رٌه ِغ اٌض٠بدح اٌّطٍٛثخ فٟ اٌٛاسداد اٌؾم١م١خ، ٠ؼبف اٌٝ رٌه عٍّخ ػغٛؽبد ع١بع١خ 

ثغ١خ اػبدح ػجؾ اٌٛػغ اٌّبٌٟ ٌٍمطبع اٌؼبَ، رشٜ ػشٚسح  اْ اٌٍغٕخ،.ٚا١ِٕخ وبٔذ ٌٙب رأص١شاد عٍج١خ ػٍٝ اٌٛػغ الالزظبدٞ

، ػٍٝ اْ ٠زضآِ رٌه ِغ ١ٍِ2993بس ١ٌشح ػبَ  2711رؾذ٠ذ عمف أػٍٝ لأفبق اٌمطبع اٌؼبَ لا ٠زغبٚص :ارخبر الاعشاءاد اٌزب١ٌخ

فٟ اٌّئخ ِٓ ِغّٛع الأفبق ػٍٝ ٘زا اٌمطبع.  45خفغ ٔغجخ اٌؼغض فٟ ِٛاصٔخ اٌمطبع اٌؼبَ ثؾ١ش لا رض٠ذ ػٓ ؽذ ألظٝ لذسٖ 



١ٍِبس ١ٌشح . ٚثبلاعزٕبد اٌٝ ٘زٖ اٌغمٛف ٚاٌٝ  2211سعَٛ اٌٝ ٠ٚزطٍت رٌه ثبٌؼشٚسح ص٠بدح اٌٛاسداد اٌؼبِخ ِٓ ػشائت ٚ

فٟ اٌّئخ ِٓ ٘زا  35-٠31فزشع اْ رشرفغ ٔغجخ اٌٛاسداد اٌؼبِخ اٌٝ ِب ث١ٓ  2993اٌزمذ٠شاد الا١ٌٚخ ٌٍٕبرظ اٌّؾٍٟ اٌمبئُ ٌؼبَ 

خ اٌغبس٠خ، رشٜ اٌٍغٕخ أٗ ِٓ اٌّف١ذ ٚفٟ ػٛء اٌزطٛساد إٌمذ٠.فٟ اٌّئخ ِٕٗ 23 - 21إٌبرظ ٚاْ ٠زشاعغ اٌؼغض اٌٝ ِب ث١ٓ 

ثشِغخ أفبق اٌمطبع اٌؼبَ ػٍٝ أعبط فظٍٟ، ِّب ٠غّؼ ثّشاعؼخ ِٕزظّخ ٌلأداء اٌّبٌٟ ٌٍؾىِٛخ ٚاداساد اٌمطبع اٌؼبَ ٚرم١١ُ 

اٌمطبع  فبػ١ٍخ اٌخطٛاد اٌزٟ رمشسد عبثمب ٚاٌزٟ لذ ٠زٛعت ارخبر٘ب ِغزمجلا ِغ اعزّشاس اٌزم١ذ اٌظبسَ ثبٌغمف اٌّؾذد ٌؼغض

رذػٛ اٌٍغٕخ اٌٝ  2993ٚاػبفخ اٌٝ رؾذ٠ذ عمف الأفبق اٌؾىِٟٛ ٌؼبَ .فٟ اٌّئخ ِٓ ِغّٛع الأفبق اٌؼبَ 45اٌؼبَ وىً ٚاٌجبٌغ 

رؾذ٠ذ عمف لالزشاع اٌذٌٚخ ِٓ ِظشف ٌجٕبْ فٟ ؽذٚد اٌؼششح فٟ اٌّئخ ِٓ ٘زا الأفبق وؾذ الظٝ ػٍٝ اْ ٠مغؾ ٘زا 

ب اْ اٌٍغٛء اٌٝ ِظشف ٌجٕبْ ٠جمٝ أوضش أٔٛاع الالزشاع ر١ٌٛذاً ٌٍزؼخُ. الالزشاع شٙش٠ًب ثشىً ِزغبٚ ػ ًّ ٍٝ ِذاس اٌغٕخ، ػٍ

وّب اْ .أِب ِب رجمٝ ِٓ ر٠ًّٛ ٌٍؼغض اٌّجشِظ ف١زُ ثٛاعطخ عٕذاد اٌخض٠ٕخ ٚرٌه ثظٛسح ِؤلزخ اٌٝ ؽ١ٓ ػٛدح اٌزٛاصْ اٌّبٌٟ

ٕٛاد اٌضلاس اٌّمجٍخ اٌٝ الاعزّشاس فٟ اٌزم١ٍض اٌزذس٠غٟ ٌٍؼغض اٌٍغٕخ رشٜ اْ ع١بعخ اٌذٌٚخ اٌّب١ٌخ ٠غت اْ رشِٟ خلاي اٌغ

ٚطٛلاً اٌٝ رأ١ِٓ اٌزٛاصْ اٌىبًِ ث١ٓ اٌّٛاسد اٌؾم١م١خ ٌٍذٌٚخ ٚٔفمبرٙب. ٚارا وبٔذ ػ١ٍّخ اػبدح الاػّبس رزطٍت أفبلب ِزضا٠ذاً لا 

خ ٠ٕجغٟ اْ ٠ىْٛ ِشرجطبً ثظٛسح ِجبششح ثز٠ًّٛ رزٛافش ٌٍذٌٚخ اٌمذسح ػٍٝ ر٠ٍّٛٙب وبِلاً، فبْ اٌؼغض اٌّؾزًّ فٟ ٘زٖ اٌؾبٌ

 .اٌّشبس٠غ راد اٌطبثغ الاػّبسٞ ٚالأّبئٟ ٚثٕغت رؾذد فٟ ػٛء اٌّؼط١بد اٌغبئذح فٟ ؽ١ٕٗ

 :السياسة النقدية والمصرفية

بع اٌشإ٘خ اْ ا٘ذاف اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ لا ٠ّىٓ رؾم١مٙب ثّؼضي ػٓ الأؼجبؽ فٟ اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ. ٚرشٜ اٌٍغٕخ فٟ ظً الاٚػ

ػشٚسح اثمبء ع١بعخ اٌؼجؾ إٌمذٞ. ٠ٕٚطجك ٘زا ػٍٝ ٔغت الاوززبة فٟ عٕذاد اٌخض٠ٕخ. ٚػٕذ اعزمشاس اٌٛػغ اٌّبٌٟ ٚإٌمذٞ 

لا رؼٛد صّخ ؽبعخ اٌٝ ع١بعخ اٌضاَ اٌّظبسف الاوززبة فٟ عٕذاد اٌخض٠ٕخ. وّب اْ اٌٍغٕخ رٛد اٌزأو١ذ ػٍٝ اْ رجمٝ ع١بعخ عؼش 

الاعبع١خ فٟ اٌغٛق ِغ اعزّشاس ِظشف ٌجٕبْ فٟ اٌؾذ ِٓ اٌزمٍجبد اٌؾبدح ٚرأ١ِٓ الأزظبَ فٟ عٛق اٌظشف رؼىظ اٌمٜٛ 

اْ اٌٛالغ اٌشا٘ٓ اٌّزّضً فٟ اٌّغزٜٛ اٌّشرفغ ٌٕغجخ اٌٛدائغ ثبٌؼّلاد الاعٕج١خ اٌٝ ِغًّ اٌٛدائغ ١ٌظ عٜٛ أؼىبط ٌؼذَ .اٌمطغ

َ الاعزمشاس ٘زا ِٓ رٛلؼبد غ١ش ا٠غبث١خ ٌذٜ اٌّذخش٠ٓ ٚاٌّغزضّش٠ٓ. ٚ٘زا اعزمشاس الاٚػبع اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ ٌّٚب ٠ٌٛذٖ ػذ

ٚرشذد اٌٍغٕخ فٟ ٘زا .اٌٛالغ ٠ؼؼف ثذٚسٖ فبػ١ٍخ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ اٌزٟ رزشوض أعبعبً ػٍٝ ػجؾ اٌٛػغ إٌمذٞ ثبٌؼٍّخ اٌٛؽ١ٕخ

ذف اػبدح اٌزٛاصْ اٌّبٌٟ اٌزذس٠غٟ ِٓ شأٔٗ رؼض٠ض الاؽبس ػٍٝ اْ اٌزضاَ اٌذٌٚخ ِٛعجبد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ اٌشا١ِخ اٌٝ رؾم١ك ٘

فٟ ٔٙب٠خ ٘ز الاعجٛع ع١زُ ػٍٝ الاسعؼ رشى١ً اٌؾىِٛخ اٌؼز١ذح، ٠ٚؼٛد ."اٌضمخ ثبٌؼٍّخ اٌٛؽ١ٕخ ٚثبٌزبٌٟ رخف١ف ظب٘شح اٌذٌٚشح

ش ِغٍظ إٌٛاة اخ١شاً ال.اٌفؼً فٟ رٌه اٌٝ اٌّذ٠ش اٌؼبَ ٌلآِ اٌؼبَ ٚاٌشئ١ظ عؼذ اٌؾش٠شٞ ٚثزشغ١غ ِٓ سئ١ظ اٌغّٙٛس٠خ

 .لبْٔٛ ِىبفؾخ اٌفغبد. اْ اٌفغبد، ٠ب عؼبدح إٌٛاة الاوبسَ، لا ٠ظٍؼ ِٓ غ١ش اْ رىْٛ ٕ٘بن ؽىِٛخ اٌىزش١ٔٚخ


