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 يدٌّج اهظٌدّق الإهنخرٌّٖج  

 اهيّارد اهػتٖـٖجشٖبشبح أفغل لإدارث : ُتج اهحبغر ّّؿد اهيشخلتلتًٖ 

 

 هٖزهٕ هٖتضٖخز :تلوى

تيب  ،يً اهلّٖد اهيبهٖج كوٖلا؛ فِٕ خّاسَ إهٓ اهتوداً اهغٌٖج تبهيّارد اهػتٖـٖج ٌؼرث خيوؤُب اهغِتػجٌُٖؼَر غبهتب يب 
فبهتوداً اهزاخرث تبهيّارد . هنً اهّاكؾ هٖس ّردٖب إهٓ ُذا اهحد .أً ِٖٕء هِب اختبؽ يشبر شرٖؾ هوخٌيٖجُٖفخرع 

اهيٌبؼرث خحلق أداء أغـف فٕ اهيخّشػ يلبرٌج تبهتوداً ؿبدث يب خنًّ اهٌفػ أّ اهغبز أّ اهيـبدً ـ ُّٕ اهػتٖـٖج ـ 
 . اردغٖر اهغٌٖج تِذٍ اهيّ

نٖف ٌدٖر اهخحدٖبح الاكخظبدٖج ّالاسخيبؿٖج . ّٖذٖر ذهم ّاحدا يً الأشئوج اهدائيج فٕ ظٌؾ اهشٖبشبح الاكخظبدٖج
حشة ، "اهخحّل إهٓ ٌليج ؿوٓ اهتشػبء"يً " اهشخٖج ُتج اهػتٖـج"أّ نٖف ٌيٌؾ اهٌبضئج ؿً خوم اهذرّاح اهػتٖـٖج؟ 

  .اهذٔ أهلٓ نويج فٕ حولج اهٌلبص ذاح اهظوج( يـج آٖشوٌدايً جب)اهترّفٖشّر ذّرفبهدّر جٖوفبشًّ  خـتٖر

 خّشٖؾ دائرث اهحّار تضأً اهشٖبشبح

يّارد يؤخرا  انخضفحهـدد يً الاكخظبداح الإفرٖلٖج اهخٕ تبهغج الأُيٖج ُذٍ اهلغٖج هٖشح جدٖدث، فِٕ رغى أً ت
ظٌدّق اهٌلد اهدّهٕ فٕ أّائل ٌّفيتر، تبهخـبًّ يؾ تٌم يـِد أكبى ّؿوٓ ذهم، . اهلرٖةإٌخبسِب فٕ تدأ ٖشّف ػتٖـٖج 

اهخحدٖبح اهخٕ خّاجَ ُذٍ اهتوداً، يؾ اشخلبء رنزح ؿوٓ  حولج ٌلبص ؿبهٖج اهيشخّْ تضأً اهيّارد اهػتٖـٖجاهجزائر، 
  .إدارث يّاردُب اهػتٖـٖجخٕ ٌجحح فٕ هتوداً اهاهدرّس يً خجبرة ا

ّيً يزاٖب نًّ اهظٌدّق يٌؼيج دّهٖج خغى فٕ ؿغّٖخِب جيٖؾ توداً اهـبهى خلرٖتب أٌَ ٖيذل يشخّدؿب فرٖدا هوييبرشبح 
انخشبة يـوّيبح يٌِب ّالاشخفبدث يً ّاهخجبرة اهجٖدث ّاهشٖئج فٕ يجبل اهشٖبشبح ّاهخٕ ٖينً هظٌبؽ اهشٖبشبح 

ؿّث ظٌبؽ اهشٖبشبح ّاهختراء هلاهخلبء ّيٌبكضج اهٌسبحبح ّالإخفبكبح ـ أٔ دٖشخػٖؾ ّؿوٓ ذهم، فِّ . درّشِب
خشّاٌب ّضٖوٕ ّاهٌرّٖج ّاهينشٖم يب ّكد ٌبكص اهيضبرنًّ يً تّ. اهخـوى يً خسبرة نل يٌِى ّيً أحداد اهخبرٖخ

وداً الأخرْ نل اهجّاٌة غٖر اهيّفلج فٕ خجبرة توداٌِى تٌٖيب شرد تـع ييذوٕ اهتوداٌِى، اؿخترٍّ أٌحج اهخجبرة فٕ ت
  . تظراحج خبيج

http://blog-imfdirect.imf.org/bloggers/leslie-lipschitz/
http://www.imf.org/external/np/seminars/eng/2010/afrfin/index.htm
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  كغبٖب يضخرنج

فلد رأٌٖب أً . فٕ حولج اهٌلبص اهخٕ ؿلدح فٕ اهـبظيج اهجزائرٖج "اشخوِبى الأفنبر يً اٗخرًٖ"فّائد ؼِرح ؿوٓ اهفّر 
شئوج ل غبٌب ّأّغٌدا، شٌحح هِى فرظج خّجَٖ أٖـٖج، يذييذوٕ اهتوداً ذاح الانخضبفبح اهحدٖذج فٕ يجبل اهيّارد اهػت

 . اٌتذلح ؿدث كغبٖبّفٕ ُذا اهشٖبق، . يتبضرث هوختراء ّغٖرُى يً ظٌبؽ اهشٖبشبح تضأً اهشٖبشبح اهيػتلج فٕ توداٌِى

ذاح اهسٌشٖبح ً تبهيظبؿة اهخٕ ٌٖػّٔ ؿوِٖب اهخفبّع ؿوٓ اهـلّد يؾ ضرنبح الاشخخرار اهنترْ أكر نذٖرّفلد 
  . ّخّزٖؾ الأرتبش خٌلٖةبكخشبى خنبهٖف اهفٖيب ٖخـوق ت اهيخـددث

  أً  اهخأند يًٌظٖة ؿبدل يً الأرتبح داخل اهتلاد، تٌٖيب خرٖد اهضرنبح  إتلبءتػتٖـج اهحبل، خرٖد نل حنّيج
  . اشخذيبراخِب الأّهٖج فٕ اهخٌلٖة ّالاشخنضبف شّف خدر ؿبئدا ؿبدلا

 ِنذهم . ، ّهنٌِب اشخيـح أٖغب هّجِج ٌؼر ضرنج تخرّل ؿبهيٖج نترْاهيخخوفج بختبدهح اهتوداً اهيضبرنج خجبرت
ضبرم اهـدٖد يً اهختراء اهفًٌٖٖ تػرح اكخراحبح ؿً نٖفٖج ظٖبغج اهـلّد ؿوٓ ٌحّ ٖغػٕ يخخوف الأحداد 

  . اهػبرئج

  .الأسٖبل اهحبهٖج ّاهلبديج تًٖاهشؤال اهيضخرم اهذبٌٕ ٖخـوق تنٖفٖج خلشٖى اهيٌبفؾ 

 ٖ شخختؾ ذهم يّازٌج دكٖلج تًٖ اهحبجج اهيبشج هيـبهجج اهفلر اهراًُ ّاشخراخٖجٖج الاشخذيبر الأػّل أجلا ـ ّغبهتب يب
جَوَدا شٖبشٖب نتٖرا ّيؤششبح كّٖج هغيبً ألا ٖزٖد الإٌفبق اهيحوٕ ؿوٓ اهيشخّْ اهذٔ ٖينً اشخٖـبتَ تضنل ٖخػوة 

  . فـبل

  ًرغى أٌَ يً اهيؤند ؿدى ّجّد حل يذبهٕ ٌٖبشة اهجيٖؾ، فئً اهـٌبظر اهينٌّج هنذٖر يً اشخراخٖجٖبح اهتوداً ٖين
اهحّنيج اهشوٖيج اهخٕ خشخٌد إهٓ يؤششبح كّٖج ّضفبفج نبٌح ُٕ ّلا ضم أً . أخرْتوداً أً خفٖد فٕ حبلاح 

  . الأيذوج اهٌبسحجاهلبشى اهيضخرم الأنتر تًٖ 

اهيّارد اهػتٖـٖج خرختػ فٕ الأشبس تغرّرث ّسّد تٖئج اكخظبدٖج نوٖج  خخط تِبُذٍ اهلغبٖب اهخٕ خ ُّٖلاحؼ أً
ٌُّب ػوة اهيضبرنًّ رأٔ اهظٌدّق تضأً . هخينًٖ اهتوداً يً الاشخفبدث يً ذرّاخِب اهػتٖـٖجيشخلرث ّاغحج اهيشبر 

ح اهيبهٖج اهـبيج، ّشٖبشبح اهٌلد ّاهظرف هوّكبٖج يجيّؿج يخٌّؿج يً اهلغبٖب الاكخظبدٖج اهنوٖج ـ يذل خظيٖى شٖبشب
يً خلال شٖبشبح )اهيظييج لإؿػبء يٖزث هلػبؿبح يحددث " اهشٖبشبح اهظٌبؿٖج"يً خلوة إٖراداح اهيّارد، ّفـبهٖج 

  (. اهيّازٌج اهـبيج، ؿوٓ شتٖل اهيذبليٌحِب دؿيب يً خجبرٖج يّاخٖج هِب أّ 
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 يّاظوج اهحّار تضأً اهشٖبشبح

حل "اهشذاسج أً ٌخظّر إينبٌٖج ّسّد يب أخبحخَ حولج اهٌلبص فٕ اهسزائر يً يٌبكضج ذرٖج ّيخٌّؿج، فيً رغى 
  . هلغٖج يزيٌج لازيح اهتوداً اهيـٌٖج هشٌّاح" شرٖؾ

خنًّ كد ٌجحح فٕ خحلٖق أُدافٌب اهيخّخبث إذا اهخٕ ٌـخزى ٌضر ّكبئؾ جوشبخِب فٕ نخبة ـ ّحولج اهٌلبص ُذٍ ـ غٖر أً 
. ح كد حذح ظٌبؽ اهشٖبشبح ؿوٓ اهخفنٖر فٕ اهيشبئل اهيـلدث اهخٕ خٌػّٔ ؿوِٖب إدارث ذرّاح اهيّارد اهػتٖـٖجنبٌ
يٌِز ٖلّى ؿوٓ اؿخيبد حّار خضبّرٔ يخّاظل ٖضبرم فَٖ اهيسخيؾ اهيدٌٕ ّالأير اهذٔ ٌحخبر إهَٖ ُّ إكبيج ّ

  . اهخـبًّ تًٖ نبفج الأػراف

إهٓ اهيٌبكضبح اهيـٌٖج تبهشٖبشبح ؿوٓ  فتبلإغبفج. خزيًّ تبهيضبرنج فٕ ُذا اهحّارٌّحً فٕ ظٌدّق اهٌلد اهدّهٕ يو
 : اظل اهيضبرنج ؿوٓ ظـٖدًٖ ّاشـًٖاهيشخّْ اهلُػْرٔ، شّف ٌّ

  أّلا، ؿً ػرٖق خلدٖى اهيشبؿدث اهفٌٖج فٕ يجبلاح يذل شٖبشبح اهغرائة ّالإٌفبق، ّاهشٖبشبح اهٌلدٖج فٕ ؼل
   .هظرف، ّاشخخداى ظٌبدٖق اهذرّث اهشٖبدٖج ّإدارخِبتدائل يخخوفج هٌؼى شـر ا

 فـوٓ شتٖل اهيذبل، كدى يـِد ظٌدّق اهٌلد اهدّهٕ يٌذ حولج ٌلبص . ذبٌٖب، ؿً ػرٖق الاهخزاى تخّفٖر فرط اهخدرٖة
ٕ إدارث الاكخظبد اهنو"حّل ( فٕ جبيـج شخٖوٌٖتّص اهّاكـج فٕ جٌّة إفرٖلٖب)اهجزائر دّرث جدٖدث يدخِب أشتّؿًٖ 

اهيّغّؿبح ّاهخحدٖبح اهخٕ نبفج ّخِدف ُذٍ اهدّرث إهٓ خلدٖى رؤٖج ؿبيج خغػٕ ". فٕ اهتوداً اهغٌٖج تبهيّارد
نًّ ّشّف خلدَّى اهدّرث يجددا فٕ اهـبى اهلبدى ـ ّهنٌِب شخ. الاشخراخٖجٕ ػٌٖػّٔ ؿوِٖب ظٌؾ اهشٖبشبح ّاهخخػٖ

  . ضبرنًٖ إكوٖيًٖٖ آخرًٖ فٕ يـِد فٌٖٖب اهيضخرم ّفٕ خٌّسيّجِج هي

 

  


