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 ملخّص  
 
رف ة لالي  تفعة لاستق  الدرجة المر  أن   واسع   طاق  تقد على نامنا هذه، يع  أي   في   ويض  بتف   ةحوبوالمص  ، المركزي  المص 

مييد ل تق  أج   من   له صريح    عار.رار الأس  تق  لضمان اس   ةً هامةً ساتي  مؤس  تعد  أداةً ، الت ضخ 
تق لالي ة ياس لمق   اختباراً م هذه الورقة تقد   رفاس                    بلق من   تكر( المب  GMT) المركزي   المص 

(Grilli-Masciandaro-Tabellini  والمس )  تم  (، حيث 3002نهاية العام ) ة في  المركزي   المصارفعات ري  تند إلى تش 
رف  ( 23ة لـ )لالي  تق  رات الاس  ع مؤش  جم   ة لالي  تق  لات الاس  معد   ل أن  لي  التح   دأك   وقد  (، 3002نهاية العام ) في   كزي  مر   مص 
ممن  خفظة  من   لات  معد   المحافظة على   في   عدت  ة سا  تفعالمر    .الت ضخ 

 
تق لالي ة: ة  تاحيّ مف   كلمات  ال رف اس  تق لالي ة ة، ياسي  ة الس  لالي  تق  ، الاس  المركزي   المص  مة، تصادي  الاق  الاس   .الت ضخ 
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  ABSTRACT    

 

Nowadays, it is widely believed that a high degree of Central Bank Independence 

(CBI) coupled with some explicit mandate for the Central Bank (CB) to restrain inflation is 

an important institutional device to enusre price stability.  

This paper aims to examine the Grilli-Masciandaro-Tabellini (GMT) index of central 

bank (CB) independence, based on CB legislation as of end-2003. The researcher 

calculates indexes of central bank independence (CBI) for 82 central banks as of end-2003. 

Our analysis confirms that greater CBI has on average helped to maintain low inflation 

levels.  

 

Keywords: Central bank independence, Political independence, Economic independence, 

inflation. 
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 مة:مقدّ 
في الكلمة التي ألقاها خلال دورة  (RBA)( محافظ المصرف الاحتياطي الاسترالي 1994Fraser ,أشار )

(SEANZA)1  ة استقلال قضي  أنَّ  م في مدينة كراتشي الباكستانية إلى0992أيلول  32التدريبية والتي أقيمت يوم
سنة،  300 ثر من  لأك   تد  جدلًا واسعاً ام   دثت  وقد أح  سها، ة نف  المركزي  قد سبقت ظهور المصارف  المركزي  المصرف 

 بقوله: وطني   باً على إنشاء مصرف  معق   رأيه 2م0232شورة له عام طوطة المن  فيذكر "دافيد ريكاردو" في المخ  
حكومة منح ال ، حيث أن  الورقي ة الن قوددار يطرة على إص  تماد على الحكومة في الس  نان إلى الاع  كن الاطمئ  لا يم  "

إذا  كبير   ه سوف يكون هناك خطر  ، كما وأعتقد أن  الس لطةي غالباً إلى الإفراط في استخدام هذه سوف يؤد   الس لطةهذه 
 اب  تكار في أيدي نو  ع ذلك الاح  وض   يتم   ترح أن  . لذا فأق  الورقي ة الن قودطر الوزراء )الحكومة( بأنفسهم على إصدار ما سي  
 تعاملات   ترح أيضاً منع أي  واب، وأق  لس الن  مج   طريق الاقتراع في    عن  وظائفهم إلا   عزلهم من   تفويضهم، ولا يمكن يتم  
 أموالًا للحكومة .... ضونرض هؤلاء المفو  يق   ن الأحوال أن  م حال   ضين والوزراء، ولا ينبغي بأي  بين هؤلاء المفو   ة  مالي  

ا إذا أرادت الحكومة الحصول على نقود   طريق بيع  أو عن   ،رائبطريق زيادة الض   تحصل عليها عن   بغي أن  ه ينفإن   أم 
ماح للحكومة حال  من الأحوال الس   لا ينبغي بأي   ولكن   ،من المصارف رف  مص   أي   ترض من  تق   أو أن   ،أذونات الخزانة
 (Mcculloch,1888) ".الن قوددار لكون القدرة على إص  ذين يم  هؤلاء ال   بالاقتراض من  
عام  الهندي   المركزي  رف ة في المص  جنة الملكي  لل   حديث   ذكر فيسبق و  قد "كينز"بأنَّ ( Fraser, 1994)وتابع 

من  عالية   درجة   ة للحكومة معة الأساسي  ؤولي  ذي يمزج المس  هو المصرف ال   المصرف النموذجي   إن  " :م0902
  ة لسلطات المصرف". لالي  الاستق  

مفهوم استقلالية المصرف المركزي وتوضيح دوره في المحافظة التعريف بلبحث االجزء النظري من هذا سيتم في 
يها. أما في الجزء العملي فسيتم مؤشرات الاستقلالية وأسباب الدعوة إلالتطرق إلى  على استقرار الأسعار، كما سيتم

 م.3002مصرف مركزي في عام  23اختبار الفرضيات باستخدام تحليل مقطع عرضي لعينة مؤلفة من 
 

  :مشكلة البحث
تع د تبعي ة الس ياسة الن قدي ة للس ياسات المالية أمراً شائعاً بي ن كل  من الد ول المتقد مة والن امية على حد  سواء، وذلك 

ة مع الد ول على الر غم من  انخفاض عدد الد ول المتقد مة ال تي تت سم بتبعي ة الس ياسة الن ق دي ة للس ياسة المالي ة، وذلك بالمقارن
 .الن امية

ئيسي ة بالإجابة عن الت ساؤل الت الي  : وعلى هذا الأساس تتمث ل مشكلة البحث الر 
  هل  تتمت ع المصارف المركزي ة محل  الد راسة بالاستق لالي ة؟ وهل تنعكس هذه الاستقلالي ة على مستويات
م؟  الت ضخ 

 
 

                                                                                                                                                                               
1 (SEANZA): South East Asia, New Zealand, Australia. 

م، ثم نشرت ضمن الأعمال الكاملة 4281أيلول  44عامٍ من وفاة ريكاردو في  م، أي بعد4281عام بشكل إفرادي تم نشر هذه الوثيقة  2
 م.4222لديفيد ريكاردو عام 
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 أهمية البحث وأهدافه:
 : ة البحثأهميّ 
ل سبباً للعديد من المشاكل ة شك  السلطات الحكومي   تها عن  لالي  تق  لنيل اس   ة المستمر  قدي  لطات الن  سعي الس   إن  
 ظام المالي  بعة ضمن الن  ة المت  قدي  ياسات الن  قة بفشل الس  هامات المتعل  بدورها إلى تبادل الات   ت  ة، أد  ياسي  ة والس  الاقتصادي  

 :ما يليراسة في ية الد  أهم   ر عن  تي تعب  المحاور ال   وبناءً على ذلك يمكن تحديد أهم   ول في العالم،للعديد من الد   قدي  والن  
   موعلاقته ب المركزي  رف ة المص  لالي  ية استق  التركيز على أهم  ونقاش   جدل   ضوع محل  المو   ما أن  ، ولا سي  الت ضخ 
 .عالمي  

  في تطوير أداء  ن أجل الاستفادة من تجاربهاالم، مالمصارف المركزية لدول العبعض تحليل تجارب استقلالية
 سورية.السياسة النقدية في 

 أهداف البحث:
 :تتمث ل أهداف البحث في الأهداف الت الية

 تحديد مفهوم استقلالي ة المصرف المركزي  وتبيان بعض أدوات قياسها. 
 .قياس درجة استق لالي ة المصارف المركزي ة محل  الد راسة 

 م.تحديد طبيعة العلا  قة بين اس تقلالي ة المصارف المركزي ة والت ضخ 

 :راسةنة الدّ مجتمع وعيّ 
  ّالوطنية لدول العالمة المركزي  : المصارف راسةمجتمع الد. 
  ّلدول العالم استناداً الى توفر  الوطنيةالمركزي ة من المصارف  رف مركزي  ( مص  23تيار )اخ   : تم  راسةنة الدّ عي

 .لاليتهارة عن استقالبيانات المعب  
  ّمة و ع بيانات الاستقلالي  جم   تم   راسة:فترة الد الدراسة للعام  ة محل  المركزي  ة بالمصارف الخاص   الت ضخ 

(3002)3. 
 

 :البحث يةمنهج
 ليل العلمي  اعتماد التح   ، وسيتم  المركزي  ة المصرف استقلالي   لمفهومشرحاً  انب النظري  م البحث في الج  سيقد  

 نة  يات البحث باستخدام عي  اختبار فرض   كما سيتم   .وصياتتائج والت  لوصول إلى الن  لوأدواته  ليلي  ح  ت  ال بالأسلوب الوصفي  
حيث  (3002( للعام )cross-sectional analyses، وذلك باستخدام تحليل )مصرف مركزي( 23) من   نة  مكو  

 (Arnone Et Al,2007)ل نقد الد ولي  المطو ر من  قبل باحثي صندوق اة سيعتمد الباحث على مقياس الاستقلالي  
 .(Cukierman)مقياس ( و GMTالمستند إلى مقياس )و 

 
 

                                                                                                                                                                               

 
م نظراً لصعوبة الحصول على بيانات الاستقلالية الحديثة من كل مصرف على حدا، 8001اعتمدت الدراسة على بيانات الاستقلالية لعام  3

 (على أعضاء صندوق النقد الدولي.CBLD, ISIMPلية المتخصصة بهذا المجال )واقتصار الولوج إلى قواعد البيانات الدو 
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 :ات البحثفرضيّ 
 :ينع عنه فرضين فرعي  يتفر   رئيسي   يعتمد البحث على فرض  

   يالفرض الرئيس: 
مل ومعد   المركزي  ة المصرف بين استقلالي   ة  معنوي   ذات دلالة   ارتباط   لاتوجد علاقة  .الت ضخ 

   لالأو   الفرض الفرعي: 
مل ة ومعد  الاقتصادي   المركزي  ة المصرف بين استقلالي   ة  معنوي   ذات دلالة   لاتوجد علاقة ارتباط    .الت ضخ 

   انيالث   الفرض الفرعي: 
مل ة ومعد  ياسي  الس   المركزي  ة المصرف بين استقلالي   ة  معنوي   ذات دلالة   لاتوجد علاقة ارتباط    .الت ضخ 

 :النظريّة الدّراسة
ق يتحق   المركزي   المصرفتأثير  فإن  ، نوعمن الت   واسع   ر  سم بقد  ة يت  المركزي   المصارفنشاط  غم من أن  على الر  

على  هاماً  تمارس تأثيراً  ة بأن  المركزي   لمصارفلياسة تسمح هذه الس   حيث أن  ، ةياسة النقدي  من خلال الس   كبيرة   بصورة  
رف وميزان مو والعمالة وأسعار الفائدة وأسعار الص  الن  الت ضخم و بينها  ن  مة و ة الكلي  الاقتصادي  رات من المتغي   كبير   عدد  

 خول.المدفوعات وتوزيع الد  
يعاني الأداء  ياسة أن  ع الس  سات وض  تلف مؤس  خات الأولى لمم الحكومة للمسؤولي  ب على عدم تفه  ويترت  
ي إلى استقرار الأسعار في تي تؤد  ة ال  روف الاقتصادي  مام بتوفير الظ  ويعتبر الاهت، عديدة   مشكلات   من   الاقتصادي  
ن على حيث يتعي   هوض بالأداء الاقتصادي  للن   رق فعاليةً وأكثر الط   المركزي   للمصرفأولى  ةً ي  لمسؤو ويل الأجل الط  
ويتوافق ذلك  ،الإجمالي   تج المحلي  افي الن   مو  يتوافق مع الن   بشكل   قدي  المعروض الن   م في نمو  حك  الت   المركزي   المصرف

م ظاهرة ين بأن  جاه مع ما يراه العديد من الاقتصادي  الات   مل د معد  حيث يتحد   ،ةً نقدي   ظاهرةً  تعد   الت ضخ  في الأجل  الت ضخ 
 صاد.في الاقت لي  لب الك  ل منحنى الط  يمث   قدي  . وذلك باعتبار المعروض الن  قدي  المعروض الن   ل نمو  ويل بمعد  الط  

 ةمفهوم الاستقلاليّ 

تق لالي ة د مفهوم نحد   ينبغي أن   ..بدايةً   ا يمكن أن  ة، تمييزاً له عم  قدي  ياسة الن  الس   إدارةفي المصرف المركزي  اس 
 مييز بين مفهومين:يمكن الت   يختلط به من مفاهيم أخرى. فمن ناحية  

، وذلك من خلال تعيين المستمر   اليومي   ياسي  غط الس  ة عن الض  قدي  ياسة الن  ل في عزل الس  : يتمث  لالمفهوم الأوّ 
 ،وع من القواعدلة لهذا الن  هب هي الممث  في الماضي كانت قاعدة الذ  . باعهاات   يتوج بة قدي  ياسة الن  من القواعد للس   نوع  
من خلال  والنقدي   أثرى الأدب الاقتصادي   مما، اتجاهات عديدةلمثل هذه القواعد ظهرت  الغياب الحالي   في ظل   إن ما

كانت  حتى لو" ،وجود القواعد ن  إ إذف. صر  ة في الت  القواعد في مواجهة الحري   ةحول قضي   طويل   ائر منذ وقت  الحوار الد  
أو  ل  تدخ   ضمن عدم وجود أي  يه  أن  إلا   "ةقدي  ياسة الن  دارته للس  إف عند صر  في الت   المركزي  المصرف ية حر   من   تحد  

 (3000ة. )السويدي،ياسي  الس   الس لطة من قبل ضغوط  
ة، من خلال عزله قدي  ياسة الن  الس   إدارةالاستقلال الكامل في  المركزي  المصرف ل في منح : يتمث  انيالمفهوم الثّ 

سياسة الفي وضع وتنفيذ  كاملة   ف  ة تصر  خلال منحه حري   ة، ومن  نفيذي  الت   الس لطةقبل  من   ة  سياسي   ة ضغوط  عن أي  
 . ة لعملها في الوقت الحالي  المركزي   المصارفوهذا هو المفهوم الأكثر ارتباطاً بممارسة  (3002)عوض الಋ، ة.دي  قن  ال

)عوض  :ة في تحديد الأدواتوالاستقلاليّ  ة في تحديد الأهدافالاستقلاليّ مييز بين ن الت  يتعي   من ناحية أخرى،
 (3002الفولي،الಋ و 
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o  لأهدافه وأهداف  دقيق   هناك تحديد   يكن   لم   قلال في تحديد الأهداف إن  ستالاب المصرف المركزي  يتمت ع
ياسة الس   إدارةسلطة  المركزي  المصرف ل ذا ما خو  إ –نظرياً على الأقل  -ية إلى أقصاهاة. وتصل هذه الحر  قدي  ياسة الن  الس  
كذلك .. في تحديد أهدافه. مطلقة   بسلطة   –من ثم  – المركزي  المصرف ع آخر، فيتمت   تحديد   دون أي   جيد   ة بشكل  قدي  الن  

أكبر في  ية  ع بحر  ه يتمت  ، فإن  ة  رقمي   بأهداف   في تحقيق استقرار الأسعار غير مرتبطة   المركزي  المصرف ة فإذا كانت مهم  
 تحديد أهدافه.

o   ة وحري   الس لطةذا كانت له إ يعتبر مستقلا ً  المركزي  المصرف  ا من حيث الاستقلال في تحديد الأدوات، فإن  أم
 المركزي  المصرف لتحقيق أهدافه. ولا يعتبر  ولازمةً  تي يراها مناسبةً ة ال  قدي  ياسة الن  ف الكاملة في وضع وتنفيذ الس  صر  الت  

 .الموازنة، أو إذا كان ملتزماً بتمويل عجز دة  محد   ة  نقدي   بقاعدة   ذا كان ملتزماً إ مستقلاا 
ف صر  ة الت  ة الآن يرتكز أساساً على إعطائها حري  المركزي   المصارفليه إعى ذي تسالاستقلال ال   بع فإن  وبالط  

ياسة هدف الس   وأن   ةً لازمة لتحقيق أهدافها، خاص  ة واختيار الأدوات المناسبة وال  قدي  ياسة الن  الكاملة في وضع وتنفيذ الس  
 (3000السويدي،) حافظة على قيمة العملة.نحصر في ضرورة تحقيق استقرار الأسعار والمابالفعل و  دد  تحة قد قدي  الن  

ونظراً للسلطة الضخمة التي ستصبح في يد البنك المركزي في وضع وتنفيذ السياسة النقدية بمقتضى حصوله 
على الاستقلالية، يبرز التساؤل عن كيفية محاسبة ومساءلة المصرف المركزي عن تصرفاته ونتائج سياساته، خاصةً 

لسلطة التنفيذية. فإمكانية المسائلة تمثل الضمانة المقابلة لمنح البنك المركزي استقلاليته. )عوض الಋ وأ نه لم يعد تابعاً ل
 (3003والفولي،

 استقرار الأسعار:
غير  وبشكل   ة  سهامه بقو  إويل يعني بالمحافظة على استقرار الأسعار في الأجل الط   المركزي  المصرف قيام  إن  

 اية استقرار الأسعار في تأثيرهأهم   وتكمن ،رفوفي استقرار سعر الص   ومنخفضة   ثابتة   دة  في إيجاد أسعار فائ مباشر  
         الية:للأسباب الت   سهلةً  ةً مهم   تحقيق وبقاء استقرار الأسعار لا يعد   ع ذلك فإن  م. و الاقتصادي   مو  على الن  
 (0993)شحاته،
 .طة الأجلومتوس  جل بين الأهداف قصيرة الأ ة  حتمي   وجود متعارضات   .0
   .ارئةة الط  مات الاقتصادي  دالص   .3

 .جنبي  الأرف للص   الالتزام بترتيبات   .2
  وفيما يلي شرح هذه الأسباب :

 طة الأجل :بين الأهداف قصيرة الأجل ومتوسّ  ةٍ حتميّ  وجود متعارضاتٍ 
دف إلى تحقيق استقرار ته ل في الاختيار بين إجراءات  كثيرة الحدوث تتمث   ة مشكلةً المركزي   المصارفواجه ت

في الأجل  الاقتصادي   مو  على الن   ة  سلبي   ثار  آنه من ب هذه الإجراءات لما قد تتضم  أو تجن  ، الأسعار في الأجل الطويل
مغوط تهدف إلى تقييد خلق الائتمان في حالة تصاعد الض   خاذ إجراءات  ات   ن  إحيث  ،القصير ب في يتسب   ة قد  ي  الت ضخ 

إذا – المركزي  المصرف ه على ومع ذلك فإن   .الاقتصادي   مو  ي ذلك في البداية إلى إبطاء الن  وقد يؤد   ،دةرفع أسعار الفائ
 وأن   ،ة قصيرة الأجللبي  ظر إلى ما هو أبعد من هذه الآثار الس  على الن   يكون قادراً  أن   –ته الأولىمسؤولي   يؤدي   أراد أن  

في المصرف خذها تي يت  ة للإجراءات ال  لبي  خفيف من الآثار الس  ت  لل الأجلز على تحقيق هدف استقرار الأسعار طويل يرك  
م الأجل القصير لكبح الضغوط يكون  أن   ، لذلك يجبوالتوظيف الاقتصادي   مو  الن   نم تي تصيب كلا ً ية وال  الت ضخ 

 (0929)أيرب،  على ثقة الجمهور. وحائزاً  قوياً  المركزي  المصرف 
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إلى طبع مزيد  من الن قود أو الحصول على  –افع تعزيز موقفهم في الانتخابات الت اليةبد–قد يلجأ الس ياسي ون 
مزيد  من الائتمان للحكومة بغرض زيادة الت وظف والن اتج في أسرع وقت  ممكن  )في الفترة القصيرة(. أم ا في الفترة 

ة المقن عة مضافاً إليها البطالة الن اجمة عن تزايد الط ويلة، تظهر البطالة وكأن ها لم  تحل  من  قبل، حيث قد تظهر البطال
السك ان، وقد ينخفض الن اتج نتيجة تكد س العمالة وانخفاض الإنتاجي ة للأفراد ال ذين كانوا موجودين في مواقع الإنتاج قبل 

، وال ذي يتم  استيعابه ف ي صورة ارتفاع  في حدوث البطالة المقن عة، وذلك في ظل  وجود إفراط  في المعروض الن قدي 
م  لة ظهور مشكلة الت ضخ  بجانب انخفاض معد ل الن مو  وزيادة معد ل البطالة.  –أو زيادة حد تها–الأسعار، وتكون المحص 

م بالس عي نحو تحقيق  وفي ظل  تعد د أهداف الحكومة ومسؤولي تها، يمكن للحكومة تبرير الارتفاع في معد ل الت ضخ 
(.أهداف  أخرى أكثر أهم ي  (0993)شحاته،  ةً مثل )الت وظف والن مو 

المعروض  ل نمو  تي من شأنها زيادة معد  رفض طلبات الحكومة ال   في المركزي  المصرف ة استقلالي  إذاً، تتجلى 
 . اتجع في الن  المتوق   ل النمو  عن معد   كبيرة   بدرجة   قدي  الن  

 ارئة :ة الطّ دمات الاقتصاديّ الصّ 
المعروض   مو  يطرة على ن  لس  في اتها بمسؤولي   المركزي  المصرف في  لةً ة ممث  قدي  طات الن  لقيام الس   غم من  الر  ب

لطات عن إرادة الس   خارجة   ه وفي بعض الأحيان ولظروف   أن  إلا   ،اتجفي الن   مو  ل الن  بحيث يتوافق مع معد   قدي  الن  
لطات ع من قبل الس  عن المستوى المتوق   اتج الفعلي  ن  ع في المتوق  الي بعض العوامل مثل الانخفاض غير قد تؤد   ،ةقدي  الن  
بات في أسعار قل  لب للت  انخفاض مرونة الط   وذلك في ظل   5ةلع الهام  أو ارتفاع أسعار بعض الواردات من الس   4ة قدي  الن  

المستوردة،  لعلب على الس  ة الط  نانخفاض مرو  وفي ظل   .كبيرة   رف بصورة  أو في حالة انخفاض سعر الص   ،لعهذه الس  
ي لا تؤد   رائب على أوجه  نفاق حصيلة هذه الض  إمع  والخدماتأو زيادة الضرائب غير المباشرة المفروضة على السلع 

 (0993)شحاته،  رائب.قبل فرض هذه الض   عاً ذي كان متوق  لع والخدمات ال  ق نفس الحجم من الس  إلى تدف  
في مثل هذه الأحوال للإبقاء على استقرار الأسعار  دة  مقي   ة  نقدي   ت  خاذ إجراءاات   فلا يجب أن يتم   ،على ذلك وبناءً 

ن   ة  سلبي   ة  انكماشي   ي ذلك إلى ارتفاع أسعار الفائدة وما ينجم عنها من آثار  ى لا يؤد  حت   حيح ما يكون الأسلوب الص  وا 
استيعاب  ى يتم  ستقرار الأسعار حت  عن هدف ا تاً ي مؤق  خل  ة بالت  قدي  لطات الن  روف هو قيام الس  لمواجهة مثل هذه الظ  

المصرف ة مساءلدمة ينبغي وأثناء فترة الص   .دمة لتحقيق هذا الهدفأخرى فور انتهاء الص   ةً العودة مر   دمة ثم  الص  
رائب غير يادة في الض  رف أو الز  اتج وسعر الص  عة واستبعاد أثر الانخفاض في الن  روف المتوق  فقط عن الظ   المركزي  

 (0993)شحاته،  وأسعار الواردات.مباشرة ال
 :رف الأجنبيّ الالتزام بترتيبات الصّ 

ولة مع تلتزم بها الد   رف الأجنبي  للص   دة  محد   في بعض الأحيان مع ترتيبات  الأسعار  قد يتعارض تحقيق استقرار
 قد يتم  ف ،رتيباتعلى هذه الت   خير مثال   European Exchange System رف الأوروبي  نظام الص   ويعد   ،أخرى دول  

ب عليه حدوث ذي قد يترت  الأمر ال   ،ظامعملات الن   من   ظام بمساندة أحد أو عدد  من أعضاء الن   مطالبة أحد أو عدد  
ل دخ  الت  ( Bundesbankالمصرف المركزي الالماني )على هذا رفض  اءً نوب بالمساندة. متي تقو ولة ال  في الد   م  تضخ  

                                                                                                                                                                               

 
 كانخفاض المنتج من أحد أو عددٍ من المحاصيل الأساسيّة بسبب سوء الأحوال الجّويّة. 4
 

 م.4770م وحرب الخليج عام 4791كارتفاع أسعار البترول أثناء حرب أكتوبر عام  5
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لحدوث  باً وذلك تجن   ة عن طريق خفض سعر الفائدة على المارك الألماني  يطالي  الإليرة وال   لمساندة الجنيه الإسترليني  
 (0993. )شحاته، في ألمانيا م  تضخ  

تق لاليّة عوة إلى أسباب الدّ   المركزيّ المصرف اس 

تق لالي ة رغم أن   ر لا يزال دائراً حول الحوا  أن  ول إلا  واقعاً فعلياً في العديد من الد   أصبحت  المصرف المركزي   اس 
ة المركزي   المصارفدم وأعرق أق   من   المركزي   مصرفها تي يعد  حدة وال  في المملكة المت   ةً ة، خاص  رات هذه الاستقلالي  مبر  

 ة  رئيسة حول ثلاثة محاور عوة للاستقلالي  رات الد  مبر   للخزانة. وتدور أهم   د تابع  ى الآن مجر  ذي يعتبر حت  في العالم، وال  
 (3002)عوض الಋ والفولي،  :هي

مز حي  الت   تي أثبتت  ة ال  ظري  راسات الن  حصيلة الد   -0  ة.قدي  ياسة الن  ية المطلقة للحكومات في صنع الس  للحر   ي  الت ضخ 

لات ة وبين انخفاض معد  المركزي   المصارفة بخصوص العلاقة بين استقلال طبيقي  راسات الت  حصيلة الد   -3
م ( الألماني   المركزي  المصرف )ومعه  قه الاقتصاد الألماني  ذي حق  جاح الكبير ال  راسات ذلك الن  . ويدعم نتائج الد  الت ضخ 

( على مدى العقود الأربعة الماضية، بالإضافة إلى السويسري   المركزي  المصرف )ومعه  وكذلك الاقتصاد السويسري  
 .0929ته عام استقلالي   امصرفهجربة الحديثة في نيوزيلاندا بعد منح ة للت  تائج الإيجابي  الن  

 ل والرئيسي  وبين اعتبار استقرار الأسعار بمثابة الهدف الأو   المركزي  المصرف الارتباط بين استقلال  -2
 ة.قدي  ياسة الن  للس  

تق لاليّة رات مؤشّ    المصرف المركزيّ اس 
( على الن قدي إدارة المعروضة ة )سلطقدي  الن   الس لطةو ة )سلطة الإنفاق( المالي   الس لطةة الفصل بين ترتكز عملي  

 استخدام المعيار الكمي   أن   إذ   ،أنَّ قياس الاستقلالية يواجه صعوبات كبيرة إلا   .راتمن المرتكزات والمؤش   مجموعة  
 وعليه جرى العرف الاقتصادي   ،ة  كمي   ة  ونسبي   ة  لقياسها لا يكون سهلًا لما يحكمها من عوامل قيمي   دقيق   بشكل  

تق لالي ة على قياس  والتشريعي   ة من خلال تشريعاته القانوني  المصرف ة عن طريق تقدير استقلالي  المصرف المركزي  اس 
 (3000)السويدي، .أو القانوني   ياسي  هو ما يطلق عليه بالاستقلال الس  و 

          منها: ،ترتبط بعوامل أخرى ة ولكن  على النصوص التشريعي   د فقط بناءً لا تتحد  المصرف ة استقلالي   لكن  
 ة له.ق بتحديد الأهداف النهائي  ا يتعل  مفي المركزي   للمصرفات الممنوحة الصلاحي   -
 .المركزي   للمصرفة المهام الرسمي   -
 .ةقدي  ياسة الن  عن الس   ولين ومحاسبتهم  المسؤ ى مساءلة تي تتول  الجهة ال   -
قالتهمالمصرف ولين في المسؤ على تعيين كبار  جود قيود  و دى م -  .وا 
 .المركزي  المصرف  إدارةفي مجلس  لتمثيل الحكومي  ا -
 في تمويل الحكومة. المركزي  المصرف الحدود المفروضة على قدرة  -
 .ةقدي  ياسة الن  د على استخدام أدوات الس  و القي -
 .ة والحكومةقدي  الن   الس لطةلعلاقات العمل بين سبة بالن  بعة ت  مالتقاليد ال -
 .عيينوأعضاء مجلس إدارته وطول فترة هذا الت   المركزي  ف المصر دور الحكومة في تعيين محافظ  -
 .المركزي  المصرف لين في المسؤو ة لكبار خصي  فات الش  الص   -
 .المركزي  المصرف ة العاملة في الإمكانات البشري   -
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 ل في استقرارتمث  مال تحقيق الهدف الأساسي   عنتعوقه  قد   المركزي  د الأهداف الموكلة للبنك تعد   وبذلك فإن  
حافظة على ملل المرتكز الأساسي   ه يعد  فإن   ق بالعنصر البشري  وفيما يتعل   ،تهاستقلالي   عةنجا من   ا يحد  مم   ،الأسعار
ة ياسي  تختلف الممارسة الس   سبة لتقاليد العمل فيمكن أن  ن  ا بالأم   .الة  فع   ة  نقدي   صياغة سياسة  و ة قدي  الن   الس لطةة استقلالي  

 (3000. )السويدي،ة في أخذ قراراتهمقدي  ياسة الن  لي الس  مسؤو ة دنيا للحفاظ على استقلالي   حدود  ا يضعه القانون كعم  
تق لالي ة آخر لا هناك جانباً  ن  كما أ  للمصرف هو ما يطلق عليه الاستقلال الاقتصادي  و  ،المركزي  المصرف س 

ة والحدود قدي  ياسة الن  اختيار أدوات الس  في  المركزي  المصرف كن تعريفه على أساس استقلال مذي يوال   .المركزي  
ة ي  عن طريق معلوم ف الاستقلال الاقتصادي  يعر  و كما  على تمويل الحكومة.المصرف المفروضة على قدرة هذا 

 .القانوني   ونسبة الاحتياطي   ،م في سعر الخصمحك  كالقدرة على الت   ،المركزي  المصرف ف تي تكون تحت تصر  الأدوات ال  
تق لالي ة رات مؤش   فيما يلي شرح لأهم (3003فتاح، )بن عبد ال  :المصرف المركزي  اس 
 ة له:هائيّ بتحديد الأهداف النّ  فيما يختصّ  المركزيّ  للمصرفة الممنوحة ات القانونيّ الصلاحيّ  -4

صرف المع بها تي يتمت  ة ال  ة باختلاف درجة الاستقلالي  قدي  ياسة الن  ولة عن وضع وتحديد الس  المسؤ تختلف الجهة 
ذي فويض ال  بمقتضى الت  –ة قدي  ياسة الن  ة لوضع وتحديد الس  لديه الصلاحي   المستقل   المركزي  المصرف  ذلك أن  ، المركزي  

ياسة تكون الس   ،وعلى العكس من ذلك من الحكومة. أو توجيهات   ة تعليمات  ى أي  يتلق   دون أن   ة  بحري   -منحه له القانون
غير  المركزي  المصرف وهنا يكون  ،ى تقريرها وتحديد أهدافهاتتول   ،ة الحكومةؤولي  مس -أخرى في حالات  –ة قدي  الن  

من  ه جهاز  كأن  و رها تي تقر  وجيهات ال  للت   ذ تعليماتها ويسير وفقاً وهو ينف   ،لها د مستشار  للحكومة ومجر   تابع   بل   مستقل  
 (3000)السويدي، ولة.أجهزة الد  
ة ياسة الاقتصادي  جاه العام للس  يأخذ في الاعتبار الات   بأن   طالب  مته استقلالي   ةدرج كانت   اً أي   المركزي  المصرف  ن  إ

 عم والمساندة.م لها الد  يقد   أن  و رها الحكومة حينما يقوم بتحديد أهدافه تي تقر  ال  
  المركزيّ  للمصرفة سميّ المهام الرّ  -8
ا أم   ،تها يوحي بضعف استقلالي  مم   ،هاعن تحقيق يجعله قاصراً  المركزي   للمصرفمن المهام  كبير   إسناد عدد   إن  
ة اخلي  تحقيق الاستقرار في القيمة الد   أكيد علىالت  و ركيز مع الت   دقيق   بشكل   واحد   في هدف   المركزي  المصرف ة تحديد مهم  

فإن  ذلك ل ،لالاً أكثر استقالمصرف  على أن   فهذا يدل   ،المركزي   للمصرف أو وحيد   أساسي   ة للعملة كهدف  الخارجي  و 
النزاعات بين الأهداف  حيث تعدا  ةً خاص   ،هدف   ثر من  كلتحقيق أنفسه ها في الوقت صالأداة الواحدة لا يمكن تخصي

 (3002موسى،) في الفترة القصيرة. ممكنةً 
  المركزيّ المصرف على تعيين كبار المسؤولين في  مدى وجود قيودٍ  -1

تي ة )الحكومات( وال  نفيذي  الت   الس لطةإلى  المركزي  المصرف لي ة تعيين محافظ وكبار مسؤو أسندت صلاحي  
من  هام   عاً بقدر  متمت   المركزي  المصرف ى حينما يكون حت   -عيينفي مجال هذا الت   والأساسي   ام  ور الهأصبحت تملك الد  

أمام البرلمان  هال نتائجي تتحم  تة الحكومة وال  هاية مسؤولي  قدية هي في الن  ياسة الن  الس  أن  على أساس  -ة الاستقلالي  
وأعضاء  المركزي   للمصرف ة لا تتعارض مع قيام الحكومات بتعيين محافظ  الاستقلالي   ومعنى هذا أن   .أي العام  والر  

ة، أكبر من الاستقلالي   ة بدرجة  المركزي   المصارفع فيها تي تتمت  ول ال  ه في الد  . غير أن  المصرفالهيئات العليا في هذا 
 (0999)معتوق،أكثر. تخضع لقيود   ة  عام   عيين بصفة  سلطات الحكومة في مجال الت   فإن  

صبه مع نيه م تتزامن نهاية فترة تول  عن الحكومة ألا   المركزي  المصرف  إدارةا يساعد على استقلال مجلس مم  
 إدارةين لها في مجلس موال أعضاء  المجال لتعيين  جديدة   حكومة   زامن يتيح لكل  مثل هذا الت   لأن   نهاية عهدها نظراً 
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وكبار مسؤوليه منصوص  عليها في  محافظ المصرف المركزيأن  تكون إجراءات إقالة  كما ينبغي .المركزي  المصرف 
 (3000)السويدي، القانون.

 :المركزيّ المصرف  إدارةفي مجلس  مثيل الحكوميّ التّ  -1
ففي  ،الحكوماتو  المصارفعلى طبيعة العلاقة بين  كبيراً  ة تأثيراً المركزي   المصارفجالس إدارات مر تكوين يؤث  

المصرف على قرارات  مباشرة   للحكومة لممارسة تأثيرها بصورة   "ية  رسم   "قناة  هذه المجالس بمثابة  بعض الحالات تعد  
 إضافةً ، ةمركزي  ال المصارف إدارةأعضاء مجالس  –كل   يكن   لم   إن  –معظم  ن فعلياً تي تعي  الحكومات هي ال  ، فالمركزي  
    لون الحكومةيمث  ، بصفة مستشارين ءأو أعضا ،أعضاء بحكم منصبهم في هذه المجالس يكون هناك أيضاً  لذلك قد  

 خلال وجودها المباشر في تلك المجالس. من   هام   ممارسة تأثير   نها من  وهذا ما يمك   صريحة   )أو الخزانة( بطريقة  
 (3000)السويدي،
 على تمويل الحكومة: المركزيّ المصرف على قدرة  المفروضةالحدود  -5

ي الإفراط يؤد   ية أن  ة خش  المركزي   مصارفها ة اقتراض الحكومة من  على إمكاني   دةً مشد   داً و معظم البلاد قي وضعت  
مفي الاقتراض إلى  في  كزي  المر المصرف ع بها تي يتمت  ة ال  ة للاستقلالي  ل هذه القيود أحد المظاهر الهام  وتمث   ،الت ضخ 
 .ةقدي  ياسة الن  تحديده وتنفيذه للس  

ز كما تمي   ،المركزي  المصرف حيث نوع ودرجة القيود المفروضة على اقتراض الحكومة من  وتختلف البلدان من  
ما ففي .ين العام  بين حيازته لسندات الد  و للحكومة  المركزي  المصرف تي يمنحها ة المباشرة ال  قدي  بين التسهيلات الن   أحياناً 
هذا  من   تسهيلات   منح أي   اً يكل  في هذا المجال حيث تمنع  صارمةً  تضع قيوداً  نجد بلاداً  ،ةقدي  سهيلات الن  ق بالت  يتعل  
بشرط الحصول على موافقة  كن  لة للحكومة و قدي  سهيلات الن  بإتاحة مثل هذه الت   أخرى سمحت   وهناك بلاد   وع للحكومة.الن  

لا تستطيع الحكومة  ة  دمحد  صورة مبالغ  أحياناً  خذت  تي ات  سهيلات وال  لتلك الت   سقوفاً  دتأخرى حد   وبلاد   ،البرلمان
لي أو من أو من حجم الإنفاق الك   المركزي  من مطلوبات  مئوية   صورة نسبة   خذت  ات   وأحياناً  ،تجاوزها في اقتراضها

 ولة.إيرادات الد  
 حيث نجد بعضها يمنع أي   ،هذا المجالي ف تت البلدان أيضاً تفاو  فقد   ،ين العام  ق بسندات الد  تعل  يا فيما أم  
في حين يجيز  ،جانب الحكومة أو وكالتها أو مشروعاتها درة من  ندات المص  من تلك الس   المركزي   للمصرف مشتريات  

 د وسيلة  مجر  ل ها لا تمث  وق المفتوحة على أساس أن  س  الات ة في إطار عملي  ومي  كين الحالبعض الآخر حيازة أوراق الد  
ة المركزي   المصارفتي تلجأ إليها ال   ةالة الفع  قدي  في نفس الوقت بمثابة أحد الأدوات الن   أيضاً  تعد   بل  ، لتمويل الحكومة

 (3000)السويدي، يولة.أثير على الس  بهدف الت  
عن  طريق ال لجوء إلى " بصورة  قاطعة  تمويل عجز الموازنة في الد ول الأعضاء ماستريختوقد  منعت  ات فاقي ة "

، وقد بدأت  بالفعل الد ول الأوروبي ة الموق عة على تلك الات فاقي ة تعديل  قوانينها  -حديثاً –الاقتراض من المصرف المركزي 
 بحيث تضم نها نصوصاً تمنع مثل هذا الافتراض.

 ة:  قديّ ياسة النّ القيود على استخدام أدوات السّ  -6
لحصول على ادون  تي يراها مناسبةً ل  اة قدي  ياسة الن  على استخدام أدوات الس   المركزي  المصرف عدم قدرة  إن  

تق لالي تهيضعف من  فقة الحكومةامو  ة بين البلدان المختلفة قدي  ياسة الن  على استخدام أدوات الس   المركزي  وتتفاوت قدرة  .اس 
وفي البعض أدوات السياسة النقدية ي مجال استخدام ف كبيرة   ة  بحري   المركزي  ع يتمت   بعض البلدانففي  ،ملحوظاً  تفاوتاً 

 (3000)السويدي،الرجوع إلى الحكومة. يتطل ب  -على سبيل المثال-متطلبات الاحتياطي تغيير فإنَّ الآخر 
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 ة(ة الميزانيّ )استقلاليّ  المركزيّ  للمصرف الاستقلال الماليّ  -9
بالحكومة المصرف في دراسة علاقة هذا  ةً اص  خ ةً أهمي   المركزي   للمصرف موضوع الاستقلال المالي   يحتل  

 ل فييشك   قد   المركزي  المصرف موازنة  من الحكومة على مسبقة   فاشتراط الحصول على موافقة  ، ومدى استقلاله عنها
 فيقدرته  من   وذلك عن طريق الحد   .المصرفأثير على هذا تستخدمها الحكومة للت   غير مباشرة   ذاته وسيلةً  حد  

المصرف مصادر دخل  أهم   ومن المعروف أن   باعه لتوجيهاتها.له في حالة عدم إت   التمويل اللازملى الحصول ع
 توظيف أرصدة الاحتياطي   اتجة عن  ة الإصدار والإيرادات الن  عملي   اتجة عن  ما تنتج عن الأرباح الن   عادةً  المركزي  
 ن  لأ   نظراً  اً منطقي   وهذا يعد   ،حويلها أو إعادتها إلى الخزانةت يتم   المركزي  المصرف أرباح  أن   ومن البديهي   ،الإجباري  

تعود عليها الأرباح  أن   بيعي  فمن الط   ،نوتة امتياز إصدار أوراق البنكالمركزي   المصارفتي منحت الحكومة هي ال  
 (0999)معتوق، 6.هذا الإصدار اتجة عن  الن  

  :الدراسة العملية
 أثرة تحليل عملي  راسة بالإضافة إلى نة الد  لبيانات عي   حليل الوصفى  الت   ئجعرض نتا الجانب العمليفي  يتم  س

مابع )ر الت  ( على المتغي  المركزي  ة المصرف )استقلالي   ر المستقل  المتغي   من خلال تحليل معامل الارتباط ( وذلك الت ضخ 
 .(SPSS) ةباستخدام حزمة البرامج الإحصائي  ( Correlationبيرسون )

 البحث: راتمتغيّ 
 :ر المستقلّ المتغيّ 

   المركزي  ة المصرف استقلالي (CBI  بعناصرها: الاستقلالي ) السياسيةة (CBIP  والاستقلالي )  ة ة الاقتصادي
(CBIE). 

o :مؤشرات الاستقلالية السياسية 

 التعيينات: 
 هل عملية تعيين الحاكم لا تتم من قبل الحكومة؟  -0

 سنوات؟ هل يتم تعين الحاكم لولاية تزيد عن خمس -3

 هل كافة أعضاء مجلس الإدارة المكلفين بتحديد السياسة النقدية لا يتم تعيينهم من قبل الحكومة؟ -2

 هل يتم تعيين أعضاء مجلس الإدارة المكلفين بتحديد السياسة النقدية لأكثر من خمس سنوات؟ -2

 العلاقة مع الحكومة: 
 بتحديد السياسة النقدية؟ لا يوجد مشاركة إلزامية لممثلي الحكومة في المجلس المكلف -2

 هل موافقة الحكومة على السياسة النقدية مطلوبة؟ -3

 القوانين: 
 هل يوجد متطلبات تشريعية تنص على وجوب تحقيق المصرف لهدف استقرار الأسعار ضمن أهدافه؟ -2

 هل يوجد أحكام قانونية تعزز موقع المصرف في حال نشوء نزاع مع الحكومة؟ -2

 
 

                                                                                                                                                                               

 
  .يّة تقرّر مصارف الاحتياطيّ الفيدراليّ ذاتها ما هي المبالغ الّتي ينبغي تجنّبها في صناديق الاحتياطيّ في الولايات المتّحدة الأمريك 6



م  عباس، حبيب                                                                   دور استقلالي ة المصارف المركزي ة في الحد  من الت ضخ 

42 

o قتصادية:مؤشرات الاستقلالية الا 

 :التمويل النقدي للعجز 
 هل التسهيلات الائتمانية المباشرة غير أوتوماتيكية؟ -0
 هل التسهيلات الائتمانية المباشرة تعتمد على معدل الفائدة السوقي؟ -3
 هل التسهيلات الائتمانية المباشرة مؤقتة؟ -2
 هل التسهيلات الائتمانية المباشرة محدودة المبلغ؟ -2
 لسوق الأولي للدين العام؟هل المصرف لا يشارك في ا -2

  النقديةالأدوات: 

 هل يتم تحديد معدل الخصم من قبل المصرف المركزي؟ -3

تتم الرقابة المصرفية بالتشارك بين المصرف أم الرقابة المصرفية لا يعهد بها إلى المصرف المركزي؟   -2
 7أخرى ؟ المركزي ومؤسسات

 ابع:ر التّ المتغيّ 
o   مل معد  م.ضخ  للت   ر الرئيسي  ذي يعتبر المؤش  وال   (CPI)8ر أسعار المستهلك تماد مؤش  اع حيث تم   الت ضخ 

 راسة:استخدامها في الدّ  تي تمّ البيانات الّ 
ملات الحصول على معد   تم    الدولي   قدصندوق الن  لـ خلال الموقع الالكتروني   منراسة الد   ول محل  للد   الت ضخ 

International Monetary Fund ،  الحصول على البيانات  تم   الدراسة فقد   ة للدول محل  ر الاستقلالي  سبة لمؤش  ا بالن  أم
 .3002وتم نشرها عام  ولي  قد الد  ها خبراء صندوق الن  تي أعد  وال   (et al, 2007 Arnone)راسة من د

 راسة :نة الدّ لبيانات عيّ  حليل الوصفىّ نتائج التّ 
 تصنيف دول المصارف المركزية محل الدراسةتم روسة الخصائص المشتركة لعناصر العينة المدلمعرفة  

 حيث أظهر التحليل الوصفي ما يلي:حسب المناطق الجغرافية التي تنتمي إليها أو حسب مستوى دخلها، 
  ّخل:ع البيانات حسب المناطق ومستوى الدّ توز 

 

 ةعاً للمناطق الجغرافيّ ة تبالمركزيّ  المصارفع ن توزّ ( يبيّ  4جدول رقم ) 
ةافي  ر المنطقة الجغ رالتكرا المنطقة الجغرافي  ة9  ةالنسبة المئوي     

 Sub-Saharan Africa AFR 18 22.0 أفريقيا

 Asia and Pacific APD 14 17.1 آسيا والمحيط الهادئ

 Europe EUR 28 34.1 أوروبا

 رق الأوسط وآسياالش  
 الوسطى

Middle East and 

Central Asia 
MCD 7 

8.5 

 Western Hemisphere WHD 15 18.3 نصف الكرة الغربي  

 % Total 82 100 المجموع

                                                                                                                                                                               
 مع مؤسسات أخرى يحصل على نقطة واحدة.الرقابة في حال عدم عهدة الرقابة المصرفية للمصرف المركزي يحصل على نقطتين، أما في حال تشاركه   7 

8     CPI: consumer price index 

 يتبع التصنيف الإقليمي للبنوك المركزيّة التنظيم المتبع لأقسام المناطق في صندوق النقد الدولي. 9 
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 ةراسة تبعاً للمناطق الجغرافيّ الدّ  ة محلّ المركزيّ  المصارفع ن توزّ ( يبيّ  4)  توضيحي   رسم  

 
ع هذه ، تتوز  ي  مركز   ( مصرف  23ن من )نة المدروسة تتكو  العي   ابق أن  الس   كل البياني  نلاحظ من الجدول والش  

 .ة  ( مناطق جغرافي  2المصارف على )
(، تلتها %34.1ة بنسبة )ة الأوروبي  ة المدروسة ضمن المنطقة الجغرافي  المركزي  سبة الأكبر من المصارف تقع الن  
و ( 18.3%بنسبة ) (نصف الكرة الغربي  ة لـ )كزي  المر ( ثم المصارف 22.0%بنسبة ) (أفريقياة لـ )المركزي  المصارف 

المركز الأوسط وآسيا الوسطى  للش رقة المركزي  ت المصارف (، في حين احتل  %17.1( بنسبة )آسيا والمحيط الهادئ)
 (.%8.5الأخير بنسبة )

 

 خلحسب مستويات الدّ  نةة لدول العيّ المركزيّ ع المصارف ن توزّ يبيّ  ( 8جدول رقم  ) 

 النسبة ولعدد الد   مستوى الدخلالتصنيف حسب 
 Developing 44 53.7 اميةول الن  الد  

 Emerging 18 22.0 اعدةول الص  الد  

 Advanced 20 24.4 مةول المتقد  الد  

 Total 82 %100.0 نةكافة دول العي  
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 خلنة حسب مستويات الدّ ة لدول العيّ المركزيّ ع المصارف ن توزّ يّ ( يب 8)  توضيحي   رسم  

 
، نامية   خل إلى بلدان  تصنيف البلدان حسب مستويات الد   ه تم  ن  ابق أ  الس   كل البياني  دول والش  نلاحظ من الج  

 .مة  متقد   ، وأخيراً بلدان  أو ناشئة   صاعدة   بلدان  و 
امية، حيث بلغ عدد المصارف ة المدروسة تتبع للبلدان الن  المركزي  سبة الأكبر من المصارف الن   نلاحظ أن  كما 

بنسبة  اً ( مصرف30بلغت ) مةالمتقد  ول ا الد  (، أم  %53.7بنسبة ) اً مركزي   اً ( مصرف44امية )ة للبلدان الن  المركزي  
 .صاعدة   لدول   اً تابع اً مركزي   اً ( مصرف18نة المدروسة )(، في حين شملت العي  24.4%)

 ة:ر الاستقلاليّ البيانات حسب مؤشّ ع توزّ  -7

 
 ةتبعاً للمنطقة الجغرافيّ  والاقتصاديّ  ة بنوعيه السياسيّ ر الاستقلاليّ ط مؤشّ ع متوسّ ن توزّ ( يبيّ  1جدول رقم  ) 

 ةط الاستقلالي  متوس  
 ةالسياسي  

 ةط الاستقلالي  متوس  
 ةالاقتصادي  

 ةط الاستقلالي  متوس  
 الكلي  

مزالر   ةالمنطقة الجغرافي     

2.39 4.56 6.94 AFR أفريقيا 

2.43 5.29 7.71 APD آسيا والمحيط الهادئ 

6.32 6.39 12.71 EUR أوروبا 

2.71 5.00 7.71 MCD   رق الأوسط وآسيا الوسطىالش 

2.73 6.40 9.13 WHD   نصف الكرة الغربي 
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 ةتبعاً للمنطقة الجغرافيّ  ة الكليّ ر الاستقلاليّ ط مؤشّ ع متوسّ ن توزّ ( يبيّ  1)  رسم توضيحي  

 

 
 ةة السياسيّ ر الاستقلاليّ ط مؤشّ ن متوسّ ( يبيّ  1)  رسم توضيحي  

 ةتبعاً للمنطقة الجغرافيّ 

 
ة تبعاً ة الاقتصاديّ ر الاستقلاليّ مؤشّ ط ن متوسّ ( يبيّ  5)  رسم توضيحي  

 ةللمنطقة الجغرافيّ 

 
ع ت  ة تتمة الأوروبي  ابعة للمنطقة الجغرافي  ة الت  المركزي   المصارف ابقة أن  ة الس  دول والأشكال البياني  نلاحظ من الج  

 ة  ة سياسي  ر استقلالي  ( كمؤش  6.32)الي: حو الت  على الن   ة  عموز  ( 12.71) ة الكلي  ر الاستقلالي  ط الأكبر لمؤش  بالمتوس  
لنصف الكرة ابعة ة الت  المركزي   المصارففي ( 9.13يبلغ ) ط  . بالمقارنة مع متوس  ة  اقتصادي   ة  ر استقلالي  ( كمؤش  6.39و)

ط ة بمتوس  المركزي  عت بنوكها فقد تمت  ومنطقة آسيا والمحيط الهادئ رق الأوسط وآسيا الوسطى ا منطقة الش  ، أم  الغربي  
يبلغ  كلي   ة  استقلالي  ر ط مؤش  بمتوس   ةً استقلالي   فريقية الأقل  الإ ةالمركزي  (، وأخيراً كانت المصارف 7.71) كلي   ة  لالي  استق
 .ة  اقتصادي   ة  ر استقلالي  ( كمؤش  4.56و) ة  سياسي   ة  ر استقلالي  ش  ؤ ( كم2.39الي: )حو الت  على الن   عة  موز   (6.94)

 :اتاختبار الفرضيّ 

 ة الرئيسيّ  ةرضيّ اختبار الف: 

م لومعد   المركزي   المصرف ةاستقلالي   بين ة  معنوي   دلالة   ذات ارتباط   علاقة توجد -  .الت ضخ 
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 التّضخّمو  المركزيّ ة المصرف ن علاقة الارتباط بين استقلاليّ ( يبيّ  1جدول رقم  ) 

  CBI (Central Bank 

Independence) 

Inflation، consumer 

prices 

(annual %)2003 

Pearson Correlation -.520** 

Sig. (2-tailed) 0.000 

N 82 

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

دول الس ابق نلاحظ وجود علاقة ارتباط  متوسط  بالاتجاه العكسي   ؛ ةراسالد   بين المتغي رين محل   من خلال الج 
(، كما أن ها علاقة  ذات دلالة  معنوي ة ؛ لأن  معنوي ة الد لالة الحسابي ة r=-52.0%حيث بلغت قيمة معامل الارتباط )

(sig=.000)  أصغر من القياسي ة(sig=0.01). 
ومعد ل د علاقة ارتباط  ذات دلالة  معنوي ة  بين استقلالي ة المصرف المركزي  و وجالقائلة بنقبل الفرضي ة بالتالي 

م  ، وهذه العلاقة بالاتجاه العكسي.الت ضخ 

مة على الاستقلالي  رت فيها تي أث  ة ال  لمعرفة المنطقة الجغرافي   محاولة  في و  أكبر، قمنا بالاختبار  بشكل   الت ضخ 
 الي:الت  

 
 ةتبعاً للمنطقة الجغرافيّ  التّضخّمو  كزيّ المر ة المصرف ن علاقة الارتباط بين استقلاليّ ( يبيّ  5جدول رقم  ) 

 
 

CBI 

AFR 

CBI 

APD 

CBI 

EUR 

CBI 

MCD 

CBI 

WHD 

Inflation، consumer 

prices 

(annual %)2003 

Pearson 

Correlation 
.184 -.405 -.724** -.421 -.270 

Sig. (2-tailed) .465 .151 .000 .347 .331 

N 18 14 28 7 15 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

ة ة الأوروبي  المنطقة الجغرافي  في  بالاتجاه العكسي   قوي   نلاحظ وجود علاقة ارتباط  ابق دول الس  من خلال الج  
(EUR)حيث بلغت قيمة معامل الارتباط  ؛(r=-72.4%)  لالةة الد  معنوي  ؛ لأن  ة  معنوي   ذات دلالة   ، كما أن ها علاقة 

 .(sig=0.01)ة أصغر من القياسي   (sig=.000)ة الحسابي  
 المناطق الجغرافية الأخرى )باستثناء أفريقيا(، كما نلاحظ وجود علاقة ارتباط ضعيفة بالاتجاه العكسي في 

فة جداً إلا أنها ليست ذات دلالة معنوية. أما بالنسبة للمنطقة الجغرافية الأفريقية فلوحظ وجود علاقة ارتباط طردية ضعي
 كما أنها ليست ذات دلالة معنوية.
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 ة الأولى :ة الفرعيّ اختبار الفرضيّ 

م لومعد   ة ياسي  الس   المركزي   المصرف ةاستقلالي   بين ة  معنوي   دلالة   ذات ارتباط   علاقة توجد -  .الت ضخ 
 

 التّضخّمو ة ياسيّ السّ  المركزيّ المصرف ة ن علاقة الارتباط بين استقلاليّ ( يبيّ  6جدول رقم  ) 

  CBIP (Central Bank Independence 

Political) 

Inflation، consumer prices 

(annual %)2003 

Pearson Correlation -.360** 

Sig. (2-tailed) 0.001 

N 82 

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

دول الس ابق نلاحظ وجود علاقة ارتباط  ضعيف  بالاتجاه العكسي  بين المتغي رين محل  من خلال ال راسة؛ الد   ج 
(، كما أن ها علاقة  ذات دلالة  معنوي ة ؛ لأن  معنوي ة الد لالة الحسابي ة r=-36.0%حيث بلغت قيمة معامل الارتباط )

(sig=.000)  أصغر من القياسي ة(sig=0.01).   علاقة ارتباط  ذات دلالة  معنوي ة  بين استقلالي ة المصرف يوجد  من ثم
 ، وهذه العلاقة بالاتجاه العكسي.المركزي  الس ياسي ة ومعد ل الت ضخ م

  ّانية :ة الثّ ة الفرعيّ اختبار الفرضي 

م لمعد  و ة الاقتصادي   المركزي   المصرف ةاستقلالي   بين ة  معنوي   دلالة   ذات ارتباط   علاقة توجد -  .الت ضخ 
 

 التّضخّمو الاقتصادية  المركزيّ ة المصرف ن علاقة الارتباط بين استقلاليّ ( يبيّ  9جدول رقم  ) 

  CBIE (Central Bank Independence 

Economic) 

Inflation، consumer prices 

(annual %)2003 

Pearson Correlation -.524** 

Sig. (2-tailed) .000 

N 82 

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

دول الس ابق نلاحظ وجود علاقة ارتباط   راسة؛ الد   بالاتجاه العكسي  بين المتغي رين محل   متوسطمن خلال الج 
معنوي ة الد لالة الحسابي ة  (، كما أن ها علاقة  ذات دلالة  معنوي ة ؛ لأن  r=-52.4%حيث بلغت قيمة معامل الارتباط )

(sig=.000)  أصغر من القياسي ة(sig=0.01) .  يوجد علاقة ارتباط  ذات دلالة  معنوي ة  بين استقلالي ة المصرف من ثم
م  ، وهذه العلاقة بالاتجاه العكسي.المركزي  الاقتصادي ة ومعد ل الت ضخ 

 
 :وصياتوالتّ  الاستنتاجات

 الاستنتاجات

وة لم -0 يقوم على العديد من  نظري   اعتمدت على إطار   المركزي  ة للبنك لالي  تق  من الاس   ن ح قد ر  كا ف  إن  الدع 
مللميل  ة كعلاج  دة على ضرورة تحقيق هذه الاستقلالي  الحجج المؤك    ة.قدي  ياسة الن  للس   ي  الت ضخ 

ولدى تحليل متوسطة،  للمصرف المركزي ومعدل التضخم هي علاقة عكسية الكليةالعلاقة بين الاستقلالية  -3
كانت قوية بالنسبة للمصارف المركزية الأوروبية، وذلك بسبب  المصارف تبعاً لمناطقها الجغرافية لوحظ أن هذه العلاقة
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أكبر من الاستقلالية وما حصدته من آثار إقتصادية إيجابية  اً التوجه الأوروبي الملحوظ لمنح مصارفها المركزية قدر 
 ت التضخم.تمثلت في انخفاض معدلا

بسبب عدم العلاقة بين الاستقلالية السياسية للمصرف المركزي ومعدل التضخم هي علاقة عكسية ضعيفة،  -2
بلدان العالم الثالث، إذ تعد السيطرة بعض بفقدان السيطرة السياسية على السلطة النقدية، خاصة في السياسيين رغبة 

 .انتخاباتأي ز بفو بالنسبة للسياسيين أداة العلى السلطة النقدية 
وذلك العلاقة بين الاستقلالية الاقتصادية للمصرف المركزي ومعدل التضخم هي علاقة عكسية متوسطة،  -2
الابتعاد عن التمويل التضخمي لعجز الموازنة العام سواء عن طريق غبة العديد من المصارف المركزية بسبب ر 

 الحكومية. الاصدار النقدي الجديد أو الشراء القسري لسندات الدين

 ة الكلي  ر الاستقلالي  ط الأكبر لمؤش  ع بالمتوس  ت  ة تتمة الأوروبي  ابعة للمنطقة الجغرافي  ة الت  المركزي   المصارف -2
 (.6.94بلغ ) كلي   ة  ر استقلالي  ط مؤش  بمتوس   ةً استقلالي   ة الأقل  ة الافريقي  المركزي  ( في حين كانت المصارف 03.20)

لي ل أن  معد لا -3 م.أك د التح  تفعة سا عدت  في  المحافظة على  معد لات  من خفظة  من الت ضخ  تق لالي ة المر   ت الاس 
 وصياتالتّ 
متحجيم  إن   -0 ة، ياسي  الس   الس لطةيد  ة من  قدي  ياسة الن  ب نزع أداة الس  يتطل   منخفضة   لات  عند معد   الت ضخ 

منحه  عليه، أي   ة  سياسي   ة ضغوط  ة ممارسة أي  إمكاني   ، بشرط عزله تماماً عن  المركزي  المصرف وتركيزها في يد 
  ة.الاستقلالي  
 للمحاسبة والمساءلة ليس أمام جهة   يجب أن يرتبط بوجود نظام   المركزي   للمصرفة منح الاستقلالي   إن   -3

ن  ة  أو قضائي   ة  أو تشريعي   ة  تنفيذي   الة، ة الفع  علامي  الإواته مة وأدساته المنظ  وواع  له مؤس   ف  ومثق   قوي   عام   ما أمام رأي  ، وا 
 امية. ول الن  ة العظمى من الد  ما تتوافر في الغالبي  قل   وهي أمور  

عن  مطلقة   ة  ه لا توجد استقلالي  أن   ة في الواقع العملي  المركزي   المصارفة ضح من متابعة استقلالي  يت   -2
ن   ، ومهما كانت درجة أو غير مباشر   مباشر   ق  تنجح فيه الحكومة في فرض كلمتها بطري ن  معي   ما هناك حد  الحكومة، وا 
)مفعول(  من   تي تحد  ة ال  هناك العديد من العوامل الواقعي   . كذلك فإن  المركزي   للمصرفتي يمنحها القانون ة ال  الاستقلالي  
 ية.امول الن  ع في الد  ة، بل وتكاد تلغيها في الواقع، وهذه العوامل غالباً ما تتجم  ة القانوني  الاستقلالي  

مع الحكومة  المركزي  المصرف ة في قدي  ياسة الن  اصة بالس  لصانعي القرارات الخ   شاور المستمر  ضرورة الت   -2
 ة الأخرى.ة الكلي  ياسات الاقتصادي  ة وغيرها من الس  قدي  ياسة الن  نسيق بين الس  ضماناً للت  

ة داخل المركزي   المصارفهو استقلال  – ة  خاص   امية بصفة  ول الن  في الد   –ذي نراه مناسباً الاستقلال ال   إن   -2
 الحكومة، وليس استقلالها عن الحكومة.
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