
óî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�a@ @@ @@ @@ @
††††@O@O@O@O7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi@ @@ @@ @@ @

 

٦٣  

n�a��îÛýÔ��jÛa@ò��×‹¾a@Ùä��ð�@ @
òí‡ÔäÛa@ò�bî�Ûa@óÜÇ@ê‹qcë@ @
…çjÒ‚Ö]…çjÒ‚Ö]…çjÒ‚Ö]…çjÒ‚Ö]<K<K<K<K��e<ê�éÂ<àe��e<ê�éÂ<àe��e<ê�éÂ<àe��e<ê�éÂ<àe

EEEE
�
DDDD

< << << << <
  :الملخص


������م�א����
��א
	�����������������ن�ن�ن�ن�����������������	

������م�א����
��א
	������������$#"���א�!� ����א�����א�����������������	

������م�א����
��א
	������������$#"���א�!� ����א�����א�����������������	

������م�א����
��א
	������������$#"���א�!� ����א�����א�����������������	
$#"���א�!� ����א�����א
&ً�'��(�)*����289א&��657ن��289א&��657ن��289א&��657ن��289א&��657ن�����א�!5	�3�4	��2$�	��1،(�/�*�,�&א�!5	�3�4	��2$�	��1،(�/�*�,�&א�!5	�3�4	��2$�	��1،(�/�*�,�&א�!5	�3�4	��2$�	��1،(�/�*�,�&����وא�.ً�وא�.ً�وא�.ً�وא�.ً������-#,�و���*(�)��'�ً&�-#,�و���*(�)��'�ً&�-#,�و���*(�)��'�ً&�-#,�و

:�:�:�:�����
����(�/�������Cא���Cא���Cא���Cא�$���Bא�#�A	�B��$�<=>�@א�#�A	�B��$�<=>�@א�#�A	�B��$�<=>�@א�#�A	@�<=>�א&<!�5د�<=>�א;8
א&<!�5د�<=>�א;8
א&<!�5د�<=>�א;8
א&<!�5د�<=>�א;8�
����(�/�א���
د�א��
����(�/�א���
د�א��
����(�/�א���
د�א��
$��D�$�D�$�D�$�D$�2$�2$�2$�����2نننن����א���
د�א�
�����E��
F��Gد���A=#א��HIJ��$

F��Gد�������Eא;8���A=#א��HIJ��$

F��Gد�������Eא;8���A=#א��HIJ��$

F��Gد�������Eא;8���A=#א��HIJ��$
�B��$��$��$��$�2�2�2�2א�!�Nאم��HIJא�#=��Aو�Bא�!�Nאم��HIJא�#=��Aو�Bא�!�Nאم��HIJא�#=��Aو�Bא�!�Nאم��HIJא�#=��Aو����אLM	אطאLM	אطאLM	אطאLM	אط�����:�:�:�:א;8

���=5>�O!.P�Q(���=5>�O!.P�Q(���=5>�O!.P�Q(���=5>�O!.P�Q(R C�R C�R C�R Cز�������Tزא��Tزא��Tزא��T�����2$א�	3�*�	Uא�Tא�B�B	V
وIJא��,�*���,�وIJא��,�*���,�وIJא��,�*���,�وIJא��,�*���,�����،،،،����W	و�@W	و�@W	و�@W	و�@א
V	�B�Bא�TאU	�*�3	��2$א
V	�B�Bא�TאU	�*�3	��2$א
V	�B�Bא�TאU	�*�3	��2$א
�DX�8$��)*�Y39�D�C*ز���Tא�אIJ���5*ن�J*�Y.و��,Pא�O$و�DX�8$��)*�Y39�D�C*ز���Tא�אIJ���5*ن�J*�Y.و��,Pא�O$و�DX�8$��)*�Y39�D�C*ز���Tא�אIJ���5*ن�J*�Y.و��,Pא�O$و�DX�8$��)*�Y39�D�C*ز���Tא�אIJ���5*ن�J*�Y.و��,Pא�O$و�$#���א�!�5�$#���א�!�5�$#���א�!�5�د���$#���א�!�5 X�Bد����� X�Bد����� X�Bد����� X�B��

��5,��
ZP@�*<��5,�������	אً��	אً��	אً��	אً>*�@ZP
��,��5>*�@ZP
��,��5>*�@ZP
����������P	�[�X�\א���]&
و$����و$����و$����و$��������،،،،א�Tא�U	�א�Tא�U	�א�Tא�U	�א�Tא�U	�א��A����6א��\�_�P#���	�א�!^�
&[�א��\��X]�	���������Pא��A����6א��\�_�P#���	�א�!^�
&[�א��\��X]�	���������Pא��A����6א��\�_�P#���	�א�!^�
&�]א��\��[�X	���������Pא��A����6א��\�_�P#���	�א�!^�
���=5>�`��
P�@و�	aX���א��و������

C��[�אb��6[�אP���=5>�`��
P�@و�	aX���א��و������

C��[�אb��6[�אP���=5>�`��
P�@و�	aX���א��و������

C��[�אb��6[�אP���=5>�`��
P�@و�	aX���א��و������

C��[�אb��6[�אPR CMאR CMאR CMאR CMא����&�&�&�&��������KKKKد���Y<=>�ذ���د���Y<=>�ذ���د���Y<=>�ذ���د���Y<=>�ذ� �� �� �� �

e����Jوe����Jوe����Jوe����Jو����B	�V
!�����א4ول�h#�������������!�����א4ول�h#�������������!�����א4ول�h#�������������!�����א4ول�����#h����������X>�X>�X>�X<����،،،،�ذ�1�X�gא���Tز�א;�8
$�fوא
�V	�����Bذ�1�X�gא���Tز�א;�8
$�fوא
�V	�����Bذ�1�X�gא���Tز�א;�8
$�fوא
�V	�����Bذ�1�X�gא���Tز�א;�8
$�fوא
8
$א�!��Vد����א�!��Vد����א�!��Vد����א�!��Vد����)$
8)$
8)$
��$!5��������وא���f���3وא���f���3وא���f���3وא�������f���3،،،،����<�$���و]��$=��������<�$���و]��$=��������<�$���و]��$=��������<�$���و]��$=����(8�����j<=�>�*دא���	$����	*��3��������5!$�������j<=�>�*دא���	$����	*��3��������5!$�������j<=�>�*دא���	$����	*��3��������5!$�������j<=�>�*دא���	$����	�3�*،،،،����

�G��P�������������j�-W��B�QJ�#��G��P�������������j�-W��B�QJ�#��G��P�������������j�-W��B�QJ�#��G��P�������������j�-W��B�QJ�#��f����*�G�������.�4א��א	א�!��:��f����*�G�������.�4א��א	א�!��:��f����*�G�������.�4א��א	א�!��:��f����*�G�������.�4א��א	א�!��:���
�Jو�،��
�Jو�،��
�Jو�،��
�Jو�،
������!�������$������!�������$������!�������$������!�������$�����$
����k��.X�B�k،،،،���������"��#$�`��aא4(����ن�و*���Jא�Gא;8
$������k��.X�B�kא4(����ن�و*���Jא�Gא;8
$������k��.X�B�kא4(����ن�و*���Jא�Gא;8
$������k��.X�B�kא4(����ن�و*���Jא�Gא;8Iא����jf��lא������"��#$�`��a���Iא����jf��lא������"��#$�`��a���Iא����jf��lא������"��#$�`��a���Iא����jf��lא�

،��mא�<=>����	
��،א�!� ����א�����אmא�<=>����	
��،א�!� ����א�����אmא�<=>����	
��،א�!� ����א�����אmא�<=>����	

��������X��7א�!� ����א�����א��a$�����*م�*�������)�f�J�Y�L����X��7
��a$�����*م�*�������)�f�J�Y�L����X��7
��a$�����*م�*�������)�f�J�Y�L����X��7
��a$�����*م�*�������)�f�J�Y�L��]��J�e���]��J�e���]��J�e���]��J�e�
�؟I�-�!ز�א���T؟א�I�-�!ز�א���T؟א�I�-�!ز�א���T؟א�I�-�!ز�א���Tא�������؟�����������א������#=��f����4א�G��bא�Y�>���5J	(*���$א�������؟�������و������#=��f����4א�G��bא�Y�>���5J	(*���$א�������؟�������و������#=��f����4א�G��bא�Y�>���5J	(*���$א�������؟�������و������#=��f����4א�G��bא�Y�>���5J	(*���$و�������o��$���$و���o��$���$و���o��$���$و���o��$���$و

��L.��ل،��������j4���5دאU 
���Bא�!.�5ل�א4دوא[�א��	
��L.��ل،���א�!� ����א�����א�����j4���5دאU 
���Bא�!.�5ل�א4دوא[�א��	
��L.��ل،���א�!� ����א�����א�����j4���5دאU 
���Bא�!.�5ل�א4دوא[�א��	
��L.��ل،���א�!� ����א�����א�����j4���5دאU 
���Bא�!.�5ل�א4دوא[�א��	
I�Jא�$�����I�Jא�$�����I�Jא�$�����I�Jא�$���������א�!� ����א�����א
���KKKK^�ول�א=>��X�'M�p�2$�, ل�IJא�א��^/��^�ول�א=>��X�'M�p�2$�, ل�IJא�א��^/��^�ول�א=>��X�'M�p�2$�, ل�IJא�א��^/��^�ول�א=>��X�'M�p�2$�, ل�IJא�א��^/ �� �� �� �

                                                 
���� � ����� �	
 ��
 ����� ��
 �����− �	����� �	��������� ��� �!"� ��#$%�"�  



@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 

@ @@ @@ @@ @

٦٤  

  :مقدمة

�B�����	
א�.�V	�א;���/،���א�.�V	�א;���/،���א�.�V	�א;���/،���א�.�V	�א;���/،����Pو��א���א��[�א���	���אX��C�q"<�5ل�א���
��א
	������P�Bو��א���א��[�א���	���אX��C�q"<�5ل�א���
��א
	������P�Bو��א���א��[�א���	���אX��C�q"<�5ل�א���
��א
	������P�Bو��א���א��[�א���	���אX��C�q"<�5ل�א���
��א
��א�Iאو����Iאو����Iאو����Iא4<�5ل�و��HIb������A!�����5א�

�����5א�!�A������HIbא4<�5ل�
�����5א�!�A������HIbא4<�5ل�
�����5א�!�A������HIbא4<�5ل����5Na!א��]�J�e&ل�א
)�،f=5.̀�א� �
ل�א&�J�e[�א�!5Na����Bא�
א)�،f=5.̀�א� �
ل�א&�J�e[�א�!5Na����Bא�
א)�،f=5.̀�א� �
ل�א&�J�e[�א�!5Na����Bא�
א)�،f=5.̀�א� ��Bא�
א

�1Xאع�	V���5]"ن�א�a!

�`�א���������אs)��אs)��אs)��אs)��א
!���5a]"ن�א�V	אع��1Xא
!���5a]"ن�א�V	אع��1Xא
!���5a]"ن�א�V	אع��1Xא!=��o�

�=��אAوא��@ZVא���
�`�א����!=��o�

�=��אAوא��@ZVא���
�`�א����!=��o�

�=��אAوא��@ZVא���
�`�א����!=��o�

�=��אAوא��@ZVא�������jא	��1'Xو�jא	��1'Xو�jא	��1'Xو�jא	��1'Xو
�f$

د��������،،،،���2$(�����2$(�����2$(�����2$(��א�!5
��Yא�������M�X-�ق�א;8
$�fא�!5
��Yא�������M�X-�ق�א;8
$�fא�!5
��Yא�������M�X-�ق�א;8
$�fא�!5
��Yא�������M�X-�ق�א;8�.P�\א���`L���

د����و(
ل�א�V	אع��1Xא�.P�\א���`L���

د����و(
ل�א�V	אع��1Xא�.P�\א���`L���

د����و(
ل�א�V	אع��1Xא�.P�\א���`L���
و(
ل�א�V	אع��1Xא


ط�א�#�����،<�2<�ل�א<�2<�ل�א<�2<�ل�א<�2<�ل�אua�2א�>����	

ط�א�#�����،�����אua�2א�>����	

ط�א�#�����،�����אua�2א�>����	

ط�א�#�����،�����אua�2א�>����	
و��$�1X*�א
#����j*$�م�א�	*��א�.�م�و��$�1X*�א
#����j*$�م�א�	*��א�.�م�و��$�1X*�א
#����j*$�م�א�	*��א�.�م�و��$�1X*�א
#����j*$�م�א�	*��א�.�م����������א
��-=!N
6#
��1<�2א�xذ�א��	א�א[�א�b$��وא;#����L��vw��5א�#����[�א
6#
��1<�2א�xذ�א��	א�א[�א�b$��وא;#����L��vw��5א�#����[�א
N!=-��*و�6��א
6#
��1<�2א�xذ�א��	א�א[�א�b$��وא;#����L��vw��5א�#����[�א
N!=-��*و�6��א
6#
��1<�2א�xذ�א��	א�א[�א�b$��وא;#����L��vw��5א�#����[�א
N!=-��*و�6��א
*و�6��א

o	p*���)���2$و����=�o	p*���)���2$و����=�o	p*���)���2$و����=�o	p*���)���2$و����=�KKKK� �� �� �� �
���א�!��>������yLذאyLذאyLذאyLذא�����א�!��>����ن�א�	*�����א�!��>����ن�א�	*�����א�!��>����ن�א�	*��
������������:�:�:�:��ن�א�	*�J�<^�W*���.��4א��א	א��!��<�=>����L�mن�א*�������
�J�<^�W*���.��4א��א	א��!��<�=>����L�mن�א*�������
�J�<^�W*���.��4א��א	א��!��<�=>����L�mن�א*�������
�J�<^�W*���.��4א��א	א��!��<�=>����L�mن�א*

���#=��f#�U	א��G�bא���#=��f#�U	א��G�bא���#=��f#�U	א��G�bא���#=��f#�U	א��G�bא�����������=�����#�U	א����-��
����������א�������א��\�*��X��^��Cو���Jא����=�����#�U	א����-��
����������א�������א��\�*��X��^��Cو���Jא����=�����#�U	א����-��
����������א�������א��\�*��X��^��Cو���Jא����=�����#�U	א����-��
��א�������א��\�*��X��^��Cو���Jא�
��X� L����	
����X� Lא��	
����X� Lא��	
����X� Lא��	
��א
��}�א
������z���X�,$و��H<=>�א��^
������ذن�ذن�ذن�ذنא��	
��א��=��	L
��א
��}�א
������z���X�,$و��H<=>�א��^
�*ن��!��	
��א��=��	L
��א
��}�א
������z���X�,$و��H<=>�א��^
�*ن��!��	
��א��=��	L
��א
��}�א
������z���X�,$و��H<=>�א��^
�*ن��!��	
��א��=��	L
*ن��!

�����A=�#=������	
���}�2$�,�89�IJ�|א�א�G�bو�P��=8l$�]��(���J.���א������אIא������A=�#=������	
���}�2$�,�89�IJ�|א�א�G�bو�P��=8l$�]��(���J.���א������אIא������A=�#=������	
���}�2$�,�89�IJ�|א�א�G�bو�P��=8l$�]��(���J.���א������אIא������A=�#=������	
���}�2$�,�89�IJ�|א�א�G�bو�P��=8l$�]��(���J.���א������אIא�
��I�-�!א���I�-�!א���I�-�!א���I�-�!א�KKKK� �� �� �� �



�$��oא�!� ����א�����אJ�Rو	A

�$��oא�!� ����א�����א
وא�#Fאل�אJ�Rو	A

�$��oא�!� ����א�����א
وא�#Fאل�אJ�Rو	A

�$��oא�!� ����א�����א
وא�#Fאل�אJ�Rو	A
��و*)	�ذ���<=>�א�#�������	����و*)	�ذ���<=>�א�#�������	����و*)	�ذ���<=>�א�#�������	����و*)	�ذ���<=>�א�#�������وא�#Fאل�א��	
�א������؟א������؟א������؟א������؟ �� �� �� �



óî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�a@ @@ @@ @@ @
††††@O@O@O@O7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi@ @@ @@ @@ @

 

٦٥  

  المبحث الأول

  ماهية الاستقلالية وأهم معاييرها
  

����������	

ط�א���	���وא�.5=����
���Dא����
��אua�1א��W�

ط�א���	���وא�.5=����
���Dא����
��א
	����������زאد[��Bא�.����2אua�1א��W�

ط�א���	���وא�.5=����
���Dא����
��א
	����������زאد[��Bא�.����2אua�1א��W�

ط�א���	���وא�.5=����
���Dא����
��א
	����������زאد[��Bא�.����2אua�1א��W�
زאد[��Bא�.����2א
�������	
���5=�����אNaא���A=#א��HIJא������������א�#�I�-�Pو�`Wو�B���!�� �!א��������	
���5=�����אNaא���A=#א��HIJא������������א�#�I�-�Pو�`Wو�B���!�� �!א��������	
���5=�����אNaא���A=#א��HIJא������������א�#�I�-�Pو�`Wو�B���!�� �!א��������	
���5=�����אNaא���A=#א��HIJא������������א�#�I�-�Pو�`Wو�B���!�� �!א�

lP�@ن�$����5و~�د
8P�1*ن�.!�lP�@ن�$����5و~�د
8P�1*ن�.!�lP�@ن�$����5و~�د
8P�1*ن�.!�lP�@ن�$����5و~�د
8P�1*ن�.!���B���I�'�Z�uP�<=>��
A�P����*و��C�p���.�	��B���I�'�Z�uP�<=>��
A�P����*و��C�p���.�	��B���I�'�Z�uP�<=>��
A�P����*و��C�p���.�	��B���I�'�Z�uP�<=>��
A�P����*و��C�p���.�	
�$

א'���א;8$�B����	
��א��=����#�F

א'���א;8
$�א�. ���א$�B����	
��א��=����#�F

א'���א;8
$�א�. ���א$�B����	
��א��=����#�F

א'���א;8
$�א�. ���א$�B����	
��א��=����#�F
�FFFF١١١١EEEEKKKKא�. ���א �� �� �� �

 

  المطلب الأول

  لمقصود باستقلالية البنك المركزيا

����Bدא�@�א�#����������������	
����Bدא�@�א�#�����������������fuא�!5�����و{�����$-��
م�א��!� ����א������א���	
����Bدא�@�א�#�����������������fuא�!5�����و{�����$-��
م�א��!� ����א������א���	
����Bدא�@�א�#�����������������fuא�!5�����و{�����$-��
م�א��!� ����א������א���	
����fuא�!5�����و{�����$-��
م�א��!� ����א������א
J�-$�2$�,X��=!w�289��5*ن�>��bא����א��������J�-$�2$�,X��=!w�289��5*ن�>��bא����א��������J�-$�2$�,X��=!w�289��5*ن�>��bא����א��������J�-$�2$�,X��=!w�289��5*ن�>��bא����א��������o	p*�Q�o	p*�Q�o	p*�Q�o	p*�Q�KKKK� �� �� �� �

  :المفهوم الأول  :من الناحية الأولى

����!�B�Y35<�ل�א�#�����א�������<�2א���uaא�#����fא��
$�fא
#!5	�وذ������!�B�Y35<�ل�א�#�����א�������<�2א���uaא�#����fא��
$�fא
#!5	�وذ������!�B�Y35<�ل�א�#�����א�������<�2א���uaא�#����fא��
$�fא
#!5	�وذ������!�B�Y35<�ل�א�#�����א�������<�2א���uaא�#����fא��
$�fא
#!5	�وذ��
�Q!^!א�������������א<���=#
��1
ع��2$א���.P�B�Q!^!א�������������א<���=#
��1
ع��2$א���.P�B�Q!^!א�������������א<���=#
��1
ع��2$א���.P�B�Q!^!א�������������א<���=#
��1
ع��2$א���.P�B��>��P���>��P���>��P���>��P������28��28��28��28د���
א�
א�`�و��QEو'�
د��א�
א�`�و��QEو'�
د��א�
א�`�و��QEو'�
د��א�
א�`�و��QEو'�

����,��P��2دא���>�G	��V!א��B������	
���Bא�!��V	�G<����2دא��HI��J����,��Pא��
א<����وאن��������{�����2��$(	�����א�������א����	
���Bא�!��V	�G<����2دא��HI��J����,��Pא��
א<����وאن��������{�����2��$(	�����א�������א����	
���Bא�!��V	�G<����2دא��HI��J����,��Pא��
א<����وאن��������{�����2��$(	�����א�������א����	
�HI��Jא��
א<����وאن��������{�����2��$(	�����א�������א
�2�$����Yא�#�=����������������A&�&�&�&����א�����������א�����������א�����������א��������=#��=#��=#��=#���u�Wو�*�Yp��P���2�$����Yא�#�=�25�a��,��*�����������A<��م�و'�
د�*��u�Wو�*�Yp��P���2�$����Yא�#�=�25�a��,��*�����������A<��م�و'�
د�*��u�Wو�*�Yp��P���2�$����Yא�#�=�25�a��,��*�����������A<��م�و'�
د�*��u�Wو�*�Yp��P��*��,���25�a<��م�و'�
د�*

��25,��
ع��2$א&�!� ل�<�2א�#=��Aא�#�������������א�#����א�#����א�#����א�#����aP��>א
��25,��
ع��2$א&�!� ل�<�2א�#=��Aא�#�����*��*ن��HIJא��aP��>א
��25,��
ع��2$א&�!� ل�<�2א�#=��Aא�#�����*��*ن��HIJא��aP��>א
��25,��
ع��2$א&�!� ل�<�2א�#=��Aא�#�����*��*ن��HIJא��aP��>א
��*ن��HIJא��*FFFF٢٢٢٢EEEEKKKK� �� �� �� �
  :المفهوم الثاني

�B�Y$�8א&�!� ل�א�����	
��א&�!� ل�א��D�$�B�Y35!��B�Y$�8א�����א��	
��א&�!� ل�א��D�$�B�Y35!��B�Y$�8א�����א��	
��א&�!� ل�א��D�$�B�Y35!��B�Y$�8א�����א��	
א�#�����א��������2$א�#�����א��������2$א�#�����א��������2$א�#�����א�������$������2دא�@�دא�@�دא�@�دא�@�!�D�$�B�Y35א�����א

ط��������$uW���*�2>�,��>ل� p$������ط��
uW���*�2>�,��>ل� p$������ط��
uW���*�2>�,��>ل� p$������ط��
uW���*�2>�,��>ل� pل� p�2$،و�����2($���I�-�!א���A=#א��Y���2���Yא�#=��Aא�!�-����I$���2(��،وp�2$ ل��2���Yא�#=��Aא�!�-����I$���2(��،وp�2$ ل��2���Yא�#=��Aא�!�-����I$���2(��،وp�2$ ل��2

���7��Pא��	م�א3�4
�-

�אJא�IJא�������و�����א�#�I�-�Pو�`Wو�B��=$���G	.P���	)���7��Pא��	م�א3�4
�-

�אJא�IJא�������و�����א�#�I�-�Pو�`Wو�B��=$���G	.P���	)���7��Pא��	م�א3�4
�-

�אJא�IJא�������و�����א�#�I�-�Pو�`Wو�B��=$���G	.P���	)���7��Pא��	م�א3�4
�-

�אJא�IJא�������و�����א�#�I�-�Pو�`Wو�B��=$���G	.P���	)
f��;א���
������5א���
��א
	������.�B���=5א�f��;א���
������5א���
��א
	������.�B���=5א�f��;א���
������5א���
��א
	������.�B���=5א�f��;א���
������5א���
��א
	������.�B���=5א�KKKK� �� �� �� �

  



@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 

@ @@ @@ @@ @

٦٦  

  :من الناحية الثانية
�����������}�B���� �!��&وא�Gא��J4א�����}�B���� �!��&�1א�X�����5!א��fu��������������}�B���� �!��&وא�Gא��J4א�����}�B���� �!��&�1א�X�����5!א��fu��������������}�B���� �!��&وא�Gא��J4א�����}�B���� �!��&�1א�X�����5!א��fu��������������}�B���� �!��&وא�Gא��J4א�����}�B���� �!��&�1א�X�����5!א��fu�������

�KKKKא4دوא[א4دوא[א4دوא[א4دوא[ �� �� �� �
١١١١���������Gא��J4א����}�B���� �!�&א�Gא��J4א����}�B���� �!�&א�Gא��J4א����}�B���� �!�&א�Gא��J4א����}�B���� �!�&א�W�W�W�W�����B�����	
���B�Y�35!P�����Bא��!� ����א������א���	
���B�Y�35!P�����Bא��!� ����א������א���	
���B�Y�35!P�����Bא��!� ����א������א���	
�B�Y�35!Pא��!� ����א������א

�5���و�f��!��Xא�!��`�!5	�����J"X��������B�O��*א�J"XGא�J"XGא�J"XGאG{��|�א�!�	א��א�4.���دون�א���Pط�{��|�א�!�	א��א�4.���دون�א���Pط�{��|�א�!�	א��א�4.���دون�א���Pط�{��|�א�!�	א��א�4.���دون�א���Pط������B�O��*����	��`�!5!א��f��!��Xو���5������B�O��*����	��`�!5!א��f��!��Xو���5������B�O��*����	��`�!5!א��f��!��Xو���5��
,Lא�J*����},Lא�J*����},Lא�J*����},Lא�J*����}KKKK� �� �� �� �

��WWWW��������Bא&�!� �����B{����א4دوא[א&�!� �����B{����א4دوא[א&�!� �����B{����א4دوא[א&�!� �����B{����א4دوא[��������٢٢٢٢���	
������Bو�B�Y35!Pא��!� ����א������א���	
������Bو�B�Y35!Pא��!� ����א������א���	
������Bو�B�Y35!Pא��!� ����א������א���	
و�B�Y35!Pא��!� ����א������א
�8
ن�����א�������א�\��	א��J$������و&ز$���!^��|�*�Jא�L,����א�������א�\��	א��J$������و&ز$���!^��|�*�Jא�L,����א�������א�\��	א��J$������و&ز$���!^��|�*�Jא�L,����א�������א�\��	א��J$������و&ز$���!^��|�*�Jא�L,��وW`�و-�P��Iא�#���وW`�و-�P��Iא�#���وW`�و-�P��Iא�#���وW`�و-�P��Iא�#����� �Lن���
�8�� �Lن���
�8�� �Lن���
�8�� �L
 ً�!#$����	
��$#!�ً א�����א��	
��$#!�ً א�����א��	
��$#!�ً א�����א��	
5
����������Yא�����א!X� 3$د@�*و�א&�!�אم��~�������@�>��X��$�!=$ذא���ن��Y�
5!X� 3$د@�*و�א&�!�אم��~�������@�>��X��$�!=$ذא���ن��Y�
5!X� 3$د@�*و�א&�!�אم��~�������@�>��X��$�!=$ذא���ن��Y�
5!X� 3$د@�*و�א&�!�אم��~�������@�>��X��$�!=$ذא���ن�

�KKKK<���א
��א���<���א
��א���<���א
��א���<���א
��א��� �� �� �� �
�����{���|�*��Jא�Gא�#���������{���|�*��Jא�Gא�#���������{���|�*��Jא�Gא�#���������{���|�*��Jא�Gא�#��������������:�:�:�:وX�v=N!#��f��!��X"ن��HI�Jא&��!� ����F�Pد�����وX�v=N!#��f��!��X"ن��HI�Jא&��!� ����F�Pد�����وX�v=N!#��f��!��X"ن��HI�Jא&��!� ����F�Pد�����وX�v=N!#��f��!��X"ن��HI�Jא&��!� ����F�Pد

����5א�.5=��א�������وذ������L�m�X<=>�{��|�א�!�	א�������وذ������L�m�X<=>�{��|�א�!�	א�������وذ������L�m�X<=>�{��|�א�!�	א�������وذ������L�m�X<=>�{��|�א�!�	�<=>���L�m��5א�.5=��א��א�4.���*و&�وא���<=>���L�m��5א�.5=��א��א�4.���*و&�وא���<=>���L�m��5א�.5=��א��א�4.���*و&�وא���<=>���L�mא��א�4.���*و&�وא
����(����(����(����(FFFF٣٣٣٣EEEEKKKK� �� �� �� �

� �� �� �� �

  الثاني المطلب

  أهم معايير الاستقلالية
�/�)�2$���L��=!xو�Z��.
�8Pد��Q�.$�|-!Pא���א��[�(
ل��5
<���2$א
.���Zو)�2$���L��=!x��8P�/د��Q�.$�|-!Pא���א��[�(
ل��5
<���2$א
.���Zو)�2$���L��=!x��8P�/د��Q�.$�|-!Pא���א��[�(
ل��5
<���2$א
.���Zو)�2$���L��=!x��8P�/د��Q�.$�|-!Pא���א��[�(
ل��5
<���2$א

��oد*��Iא����	א��$4�������P	P��oد*��Iא����	א��$4�������P	P��oد*��Iא����	א��$4�������P	P��oد*��Iא����	א��$4�������P	P:�:�:�:���������HI��J��U���!��B��A���#א���]���L !p&א�k��.Xد�
و'��
د��k��.Xא&���L !p[�א��#�������HI��J��U���!��B��Aو'��
د��k��.Xא&���L !p[�א��#�������HI��J��U���!��B��Aو'��
د��k��.Xא&���L !p[�א��#�������HI��J��U���!��B��Aو'��
�Z��.

ل��#��~�و���U�#��א���א��[�و�HIJ�QJ*�`5!eא
.���Zא���א��[�و�HIJ�QJ*�`5!eא
.���Zא���א��[�و�HIJ�QJ*�`5!eא
.���Zא���א��[�و�HIJ�QJ*�`5!eא)��#�Uل��#��~�و���
)��#�Uل��#��~�و���
)��#�Uل��#��~�و���
)WWWW� �� �� �� �

���Bو�W`�و-�P���Iא�#������א�����������������W�W�W�W*و&*و&*و&*و&���	
���Bو�W`�و-�P���Iא�#������א����������������$���A=���oو(	����א������א���	
���Bو�W`�و-�P���Iא�#������א����������������$���A=���oو(	����א������א���	
���Bو�W`�و-�P���Iא�#������א����������������$���A=���oو(	����א������א���	
$���A=���oو(	����א������א
��������������)�B�fUא��א�����	א����z)��C�
�J�2�$و��
��z)��Cא���	א��א������B�fU(��������������و$��o(�ود�א�!���Ypא;�8
$�B�fذ���J�2�$و��
��z)��Cא���	א��א������B�fU(��������������و$��o(�ود�א�!���Ypא;�8
$�B�fذ���J�2�$و��
��z)��Cא���	א��א������B�fU(��������������و$��o(�ود�א�!���Ypא;�8
$�B�fذ���J�2�$و��و$��o(�ود�א�!���Ypא;�8
$�B�fذ��

��وא;8
$��lX"ن��HIJא�#������	
��وא;8
$��lX"ن��HIJא�#����و'
د��1X�G pא�����א��	
��وא;8
$��lX"ن��HIJא�#����و'
د��1X�G pא�����א��	
��وא;8
$��lX"ن��HIJא�#����و'
د��1X�G pא�����א��	
�KKKKو'
د��1X�G pא�����א �� �� �� �
����(����(����(����(�W�W�W�W�B���.א��
5�X����	
5
�א�.����o�$�Bא�!�אم�א�����א�X����	
5
�א�.����o�$�Bא�!�אم�א�����א�X����	
5
�א�.����o�$�Bא�!�אم�א�����א�X����	
�������2$א�M-�قא�M-�قא�M-�قא�M-�ق$��oא�!�אم�א�����א�Iو��f$
���2$א;8�Iو��f$
���2$א;8�Iو��f$
���2$א;8�Iو��f$
א;8

	[��$�Y8lX���$
و$���oא�!�א$�,���و$���oא�!�א$�,���و$���oא�!�א$�,���و$���oא�!�א$�,�������)א��CMא��א��CMא��א��CMא��א��CMא����
ق����
ق����
ق����
ق��(א�!�א$,�lX	א�j*دوא[�د��2(8
$����Y8lX$��]	א�!�א$,�lX	א�j*دوא[�د��2(8
$����Y8lX$��]	א�!�א$,�lX	א�j*دوא[�د��2(8
$����Y8lX$��]	א�!�א$,�lX	א�j*دوא[�د�8)�2
��P�#�F$و���P�6�Jو��$
8^=������5!Uא�] ��#P�D�$��P�#�F$و���P�6�Jو��$
8^=������5!Uא�] ��#P�D�$��P�#�F$و���P�6�Jو��$
8^=������5!Uא�] ��#P�D�$��P�#�F$و���P�6�Jو��$
8^=������5!Uא�] ��#P�D�$KKKK� �� �� �� �



óî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�a@ @@ @@ @@ @
††††@O@O@O@O7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi@ @@ @@ @@ @

 

٦٧  

�ً3��(�ً3��(�ً3��(�ً3��(�W�W�W�W�������	
و*<��j��aو*<��j��aو*<��j��aو*<��A=��o�$��j��aא;8
$��P�B.��1و<�ل�~��f�Lא���
��א
	�������$���A=��oא;8
$��P�B.��1و<�ل�~��f�Lא���
��א
	�������$���A=��oא;8
$��P�B.��1و<�ل�~��f�Lא���
��א
	�������$���A=��oא;8
$��P�B.��1و<�ل�~��f�Lא���
��א
����������������������Pدא����Pدא����Pدא����Pא�،�و$،�و$،�و$،�و$�دא��HIJ�B��$
وאن����ن�3������J�������Y�J�Yوאن����ن�3������J�������Y�J�Yوאن����ن�3������J�������Y�J�Yوאن����ن�3������J��3��o�������������،،،،���������Y�J�Y��Yא;8
$���HIJ�Bא��3��o��Yא;8
$���HIJ�Bא��3��o��Yא;8
$���HIJ�Bא��3��o��Yא;8

��l[�*م�*�,�9!������

��وא&�!�5ع�وא&]�א���Bאa;د�א	��<=>�	V!������!9�,�*م�*�]�l���

��وא&�!�5ع�وא&]�א���Bאa;د�א	��<=>�	V!������!9�,�*م�*�]�l���

��وא&�!�5ع�وא&]�א���Bאa;د�א	��<=>�	V!������!9�,�*م�*�]�l���

��وא&�!�5ع�وא&]�א���Bאa;د�א	��<=>�	V!��:�:�:�:�������|�)��|�)��|�)��|�)
�����������$
����=��Aא;8�I�������=>א�א[�وא&<��אض�	ذ�א�����xא�B������l

���وאV!א������������$
����=��Aא;8�I�������=>א�א[�وא&<��אض�	ذ�א�����xא�B������l

���وאV!א������������$
����=��Aא;8�I�������=>א�א[�وא&<��אض�	ذ�א�����xא�B������l

���وאV!א������������$
����=��Aא;8�I�������=>א�א[�وא&<��אض�	ذ�א�����xא�B������l

���وאV!א�

���	
�lX"ن�$��א����א�����א��	
�lX"ن�$��א����א�����א��	
�lX"ن�$��א����א�����א��	
�lXKKKK"ن�$��א����א�����א �� �� �� �
� �� �� �� �

  المطلب الثالث

  لبنوك المركزية الأكثر استقلاليةأهم ا

O!.PO!.PO!.PO!.P�������،�����
4������	
4
�����،���א����
��א������	
4
�����،���א����
��א������	
4
�����،���א����
��א������	

�#�	א،��
�#�	א،��
�#�	א،��
�#�	א،�����א����
��א����������f�J����8�	$4א�@��^!
א�
&���[�א
!^��@�א$4	�8���������f�Jא�
&���[�א
!^��@�א$4	�8���������f�Jא�
&���[�א
!^��@�א$4	�8���������f�Jא�
&���[�א
�����X	e�O�!.P���I��& �!א������	
��e�O�!.P	�����Xא3�4	���ذج�א���
��א�I��& �!א������	
��e�O�!.P	�����Xא3�4	���ذج�א���
��א�I��& �!א������	
��e�O�!.P	�����Xא3�4	���ذج�א���
��א�I��& �!א������	

ن���������
ز�=���א���
ز�=���א���
ز�=���א���
ز�=���א�א3�4	���ذج�א���
��א����=�����Lن���و
����=�����Lن���و
����=�����Lن���و
����=�����Lو


ذج�(��/��=�ول�אp4	�oא�	א<����B*ن�{Iو�����١٩٨٩١٩٨٩١٩٨٩١٩٨٩א��Vد��<�م�א��Vد��<�م�א��Vد��<�م�א��Vد��<�م����X�3�
ذج�(��/��=�ول�אp4	�oא�	א<����B*ن�{Iو����X�3�
ذج�(��/��=�ول�אp4	�oא�	א<����B*ن�{Iو����X�3�
ذج�(��/��=�ول�אp4	�oא�	א<����B*ن�{Iو����X�3���JوI�)��JوI�)��JوI�)��JوI�)،،،،����
��א4��	
��א����Xص��qא�Q���!א��j�'���I�4א����	
��א����Xص��qא�Q���!א��j�'���I�4א����	
��א����Xص��qא�Q���!א��j�'���I�4א����	
��א����Xص��qא�Q���!א��j�'���I�������������w����$�@��J�.
����Lو�f�Xو�و������������w����$�@��J�.
����Lو�f�Xو�و������������w����$�@��J�.
����Lو�f�Xو�و������������w����$�@��J�.
����Lو�f�Xو�و

١٩١٩١٩١٩٩٢٩٢٩٢٩٢������ً$��P�	3�*�	p���ً'ذ
����a����ً$��P�	3�*�	p���ً'ذ
����a����ً$��P�	3�*�	p���ً'ذ
����a����ً$��P�	3�*�	p���ً'ذ
����a������	
�P�BFFFF٤٤٤٤EEEEKKKK"����א�!� ����א���
��א
	����P�B"����א�!� ����א���
��א
	����P�B"����א�!� ����א���
��א
	����P�B"����א�!� ����א���
��א �� �� �� �
��Z����.$�j
��W�B���� �!���&א�HI��J�Q��8}�\א<����א���

��A!��G	ق��=�������I�����Z����.$�j
��W�B���� �!���&א�HI��J�Q��8}�\א<����א���

��A!��G	ق��=�������I�����Z����.$�j
��W�B���� �!���&א�HI��J�Q��8}�\א<����א���

��A!��G	ق��=�������I�����Z����.$�j
��W�B���� �!���&א�HI��J�Q��8}�\א<����א���

��A!��G	ق��=�������I���

|X����J	א�\���ذ����א&�!� �|X����J	א�\���ذ����א&�!� �|X����J	א�\���ذ����א&�!� �|X����J	א�\���ذ����א&�!� �KKKK� �� �� �� �
� �� �� �� �

  الفرع الأول

  السياسة النقدية إدارةمن حيث الحرية في 

!P!P!P!P2$�Y��`!52$�Y��`!52$�Y��`!52$�Y��`!5����،����
4�����	
4
����،א���
��א�����	
4
����،א���
��א�����	
4
����،א���
��א�����	
����א�
&��[�א
!^�@�א$4	�8��א�
&��[�א
!^�@�א$4	�8��א�
&��[�א
!^�@�א$4	�8��א�
&��[�א
!^�@�א$4	�8�������
�#	א،�
�#	א،�
�#	א،�
�#	א،����א���
��א
�W�f�-�P	و�@�א�!��lو������W�f�-�P	و�@�א�!��lو������W�f�-�P	و�@�א�!��lو������W�f�-�P	و�@�א�!��lو����������	�����$=���BوW`�و-�P��Iא�#�����א��������HIJא;	���&�	�����$=���BوW`�و-�P��Iא�#�����א��������HIJא;	���&�	�����$=���BوW`�و-�P��Iא�#�����א��������HIJא;	���&�	�����$=���BوW`�و-�P��Iא�#�����א��������HIJא;	���&

�HI��J�1��Xא�����
��و�1��Xא;8
$���[�<�����و��W`�א�#������[�א
N!=-����و��2��8א
����Q*ن����HI��J�1��Xא�����
��و�1��Xא;8
$���[�<�����و��W`�א�#������[�א
N!=-����و��2��8א
����Q*ن����HI��J�1��Xא�����
��و�1��Xא;8
$���[�<�����و��W`�א�#������[�א
N!=-����و��2��8א
����Q*ن����HI��J�1��Xא�����
��و�1��Xא;8
$���[�<�����و��W`�א�#������[�א
N!=-����و��2��8א
����Q*ن���
&�]�$
��*ن�P-	ض�<=>��HIJא���
��*����א;8
$�[�&א;8
$�[�&א;8
$�[�&א;8=�*��
��*ن�P-	ض�<=>��HIJא���=�*��
��*ن�P-	ض�<=>��HIJא���=�*��

ص����=��*ن�P-	ض�<=>��HIJא����V�=�����L��5<����وE������ص�������
�V�=�����L��5<����وE������ص�������
�V�=�����L��5<����وE������ص�������
�V�=�����L��5<����وE����������

&���I��Y���&א�!l	�.���א�����5U<=>�א4�I��Y���&א�!l	�.���א�����5U<=>�א4�I��Y���&א�!l	�.���א�����5U<=>�א4�I��Y�
א���Lא;8
$����א�!l	�.���א�����5U<=>�א4$�O!.P$

א���Lא;8$�O!.P$

א���Lא;8$�O!.P$

א���Lא;8$�O!.P����������|���A!���7	[������������|���A!���7	[������������|���A!���7	[������������|���A!���7	[��
���.$���������.$���������.$���������.$������،،،،����)�B����	
��א��=��fUא��א����	ن�א��
���B(و�8��	
��א��=��fUא��א����	ن�א��
���B(و�8��	
��א��=��fUא��א����	ن�א��
���B(و�8��	
��א��=��fUא��א����	ن�א��
����و'
د�X�G p��,�و�����1Xو'
د�X�G p��,�و�����1Xو'
د�X�G p��,�و�����1Xو'
د�X�G p��,�و�1Xو�8
�$

ز�=��א�����L،،،،א;8
$�א;8
$�א;8
$�א;8���B��$*Lز�=��א�
���B��$*Lز�=��א�
���B��$*Lز�=��א�
���B��$*�����	
��א���������	
��א���������	
��א���������	
��א����������B�	�)��B�	�)��B�	�)��B�	�)�,�Pدא���,�Pدא���,�Pدא���,�Pدא������������L!,�א��������و����و�������L!,�א��������و����و�������L!,�א��������و����و�������L!,�א��������و����و�����



@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝª@†‡ÉÜa@‹èŒÿa@óÉàb¡@ðàþ�fia@†b—nÔþÜ@ÞàbØ@!a@‡jÈ@3b–@�Ø‹à@óÝªÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�ÜaÊib�Üa@@@@çíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaìçíqþrÜaì@ @@ @@ @@ @
@@@@ 

@ @@ @@ @@ @

٦٨  

������w����$�@��J�.$���$*������
�=#�����وא�J4א�Gא
!-|�<=�����1Xא��L�mووز�	�א
������*$���$.��������w����$�@��J=#�����وא�J4א�Gא
!-|�<=�����1Xא��L�mووز�	�א
������*$���$.��������w����$�@��J=#�����وא�J4א�Gא
!-|�<=�����1Xא��L�mووز�	�א
������*$���$.��������w����$�@��J=#�����وא�J4א�Gא
!-|�<=�����1Xא��L�mووز�	�א

��א
	�������و�����=��f��Xن�א������م�א4و�و
�����Xص����qא����b
�
Pو	Xو�و�������	

��א����=��f��Xن�א������م�א4و�و
�����Xص����qא����b
�
Pو	Xو�و�������	

��א����=��f��Xن�א������م�א4و�و
�����Xص����qא����b
�
Pو	Xو�و�������	

��א����=��f��Xن�א������م�א4و�و
�����Xص����qא����b
�
Pو	Xو���������	
�א�������א����	
�א�������א����	
�א�������א����	
����א�������א

�fXא����م�א4و�و�j�'�fXא4و�و�fXא����م�א4و�و�j�'�fXא4و�و�fXא����م�א4و�و�j�'�fXא4و�و�fXא����م�א4و�و�j�'�fXא4و�و����	

��א��=�����	

��א��=�����	

��א��=�����	

��א��=������Y5l���Iوא��Y5l���Iوא��Y5l���Iوא��Y5l���Iوא��fXא4و�و����	
��א4و�و�fXא�����א��	
��א4و�و�fXא�����א��	
��א4و�و�fXא�����א��	
א�����א
(ECB)�����L�WM�X�L�WM�X�L�WM�X�L�WM�X����:�:�:�:א�������

	�����א���
��אא���
��אא���
��אא��������	
�����	
�����	
�=�ول�א�B�j��a>4א&{��د�א4و�و�f�Xو���
م������=�ول�א�B�j��a>4א&{��د�א4و�و�f�Xو���
م������=�ول�א�B�j��a>4א&{��د�א4و�و�f�Xو���
م������=�ول�א�B�j��a>4א&{��د�א4و�و�f�Xو���
م���������

#�U��*��$�<=>א�א����م�IJ#�U��*��$�<=>א�א����م�IJ#�U��*��$�<=>א�א����م�IJ#�U��*��$�<=>א�א����م�IJ<<<<ن�����
8Pو�@�*ن�	W�
Jن�
8Pو�@�*ن�	W�
Jن�
8Pو�@�*ن�	W�
Jن�
8Pو�@�*ن�	W�
J
א
	�����א�
�7���$#�!�=���א
	�����א�
�7���$#�!�=���א
	�����א�
�7���$#�!�=���א
	�����א�
�7���$#�!�=�����������א���
א���
א���
א���
�bدو�B������#א��]�A=#�2א�>�bدو�B������#א��]�A=#�2א�>�bدو�B������#א��]�A=#�2א�>�bدو�B������#א��]�A=#�2א�>KKKK� �� �� �� �

� �� �� �� �

  الفرع الثاني

  لتمويل الحكومة البنوك المركزية مدى التزام

�Y�

د�]���@�<=>������'
Pא�	#�

�����و�*�B�Y�

د�]���@�<=>������'
Pא�	#�

�����و�*�B�Y�

د�]���@�<=>������'
Pא�	#�

�����و�*�B�Y�

د�]���@�<=>������'
Pא�	#�

�����و�*�B�X�X�X�X�����	

����א�����	

����א�����	

����א�����	

����א���$
8^=����$
8^=����$
8^=����$
8^=�
������$
����p�2��$ ل�<5=����[�א�#��
ق�������p�2��$ ل�<5=����[�א�#��
ق�������p�2��$ ل�<5=����[�א�#��
ق�������p�2��$ ل�<5=����[�א�#��
ق���و���lX����b�D5��#��2��8	א�jא4و�אق�א
�������א;8
$������و���lX����b�D5��#��2��8	א�jא4و�אق�א
�������א;8
$������و���lX����b�D5��#��2��8	א�jא4و�אق�א
�������א;8
$������و���lX����b�D5��#��2��8	א�jא4و�אق�א
�������א;8

�)
!-

(�א!-

(�א!-

(�א!-

���������f-L�f-L�f-L�f-L،،،،א*����
*����
*����
*������Xא�������Yp�!���Xא�������Yp�!���Xא�������Yp�!���Xא�������Yp�!�����������Q8^!אض�א��	E4���$
�l	א�jא4و�אق�א;8
$���E4	אض�א��!^l���Q8	א�jא4و�אق�א;8
$���E4	אض�א��!^l���Q8	א�jא4و�אق�א;8
$���E4	אض�א��!^l���Q8	א�jא4و�אق�א;8
��Lא�8!=��א��������B��Lא�8!=��א��������B��Lא�8!=��א��������B��Lא�8!=��א��������B�K�K�K�K�������<�=>د�
������'
P� �L�����8�	$4א�@��^!

د�<=�>�������*$���Bא�
&��[�א������'
P� �L�����8�	$4א�@��^!

د�<=�>�������*$���Bא�
&��[�א������'
P� �L�����8�	$4א�@��^!

د�<=�>�������*$���Bא�
&��[�א������'
P� �L�����8�	$4א�@��^!
*$���Bא�
&��[�א

��$

��Yא;8���$

��Yא;8���$

��Yא;8���$

��Yא;8��f7��!)&א�G	7�2$���8�	$4א�f7��!)&א�G	7�2$���8�	$4א�f7��!)&א�G	7�2$���8�	$4א�f7��!)&א�G	7�2$���8�	$4אfא����א�-fא����א�-fא����א�-fא����א�-KKKK�����B��$*�B��$*�B��$*�B��$*ز�=���א�

ز�=���א���
ز�=���א���
ز�=���א�������������'
!L����'
!L����'
!L����'
!L
�����Y����2�$�G
�l8
���5!.=|���@�و(��Qא�#^�Y�>�zא�L���
���
ص�<����V�$د�
�������Y����2�$�G
�l8
���5!.=|���@�و(��Qא�#^�Y�>�zא�L���
���
ص�<����V�$د�
�������Y����2�$�G
�l8
���5!.=|���@�و(��Qא�#^�Y�>�zא�L���
���
ص�<����V�$د�
�������Y����2�$�G
�l8
���5!.=|���@�و(��Qא�#^�Y�>�zא�L���
���
ص�<����V�$د�
��

��א���
ز�����و��28&��	
��א���
ز�����و��28&א;8
$���Bא�����א��	
��א���
ز�����و��28&א;8
$���Bא�����א��	
��א���
ز�����و��28&א;8
$���Bא�����א��	

د�*p	�����oא;8
$���Bא�����א����'
P�o	p*د�
����'
P�o	p*د�
����'
P�o	p*د�
����'
P�5ن�!U&א�D�$�B�5ن�!U&א�D�$�B�5ن�!U&א�D�$�B�5ن�!U&א�D�$�B
�$
8^=��$
8^=��$
8^=��$
8^=�KKKK� �� �� �� �

• �$�@�J�.$�v�!L�fXم�א4و�و���=����#���X��$*�$�@�J�.$�v�!L�fXم�א4و�و���=����#���X��$*�$�@�J�.$�v�!L�fXم�א4و�و���=����#���X��$*�$�@�J�.$�v�!L�fXم�א4و�و���=����#���X��$*����f=��$�<=>ل�
�
PوOوא���w��f=��$�<=>ل�
�
PوOوא���w��f=��$�<=>ل�
�
PوOوא���w��f=��$�<=>ل�
�
PوOوא���w��WWWW 
١١١١�������� �<=>�`�9�<=>�`�9�<=>�`�9�<=>�`�9������	
8
$!���*و�א�#=�A[�א�.�$�������=�ول�=�ول�=�ول�=�ولא���
��א
	������א���
��א
	������א���
��א
	������א���
��א)�Dن���*�j�a>4א�.�$��א�]�A=#و�א�*���!$
8)�Dن���*�j�a>4א�.�$��א�]�A=#و�א�*���!$
8)�Dن���*�j�a>4א�.�$��א�]�A=#و�א�*���!$
8)�Dن���*�j�a>4א

G
l8
��P#�� [�אU!��5���*و�*ن��z^#��X��b�D5#P<=>�א*��Jد X�BG
l8
��P#�� [�אU!��5���*و�*ن��z^#��X��b�D5#P<=>�א*��Jد X�BG
l8
��P#�� [�אU!��5���*و�*ن��z^#��X��b�D5#P<=>�א*��Jد X�BG
l8
��P#�� [�אU!��5���*و�*ن��z^#��X��b�D5#P<=>�א*��Jد X�BKKKK 
٢٢٢٢�������� �<=>�`�9�<=>�`�9�<=>�`�9�<=>�`�9�����	
�2$(8
$����P*و�א�#=�A[�א�.�$��א���
��א
	�����א���
��א
	�����א���
��א
	�����א���
��א���lP*ن�����7
�2$(8
$����P*و�א�#=�A[�א�.�$��א����lP*ن�����7
�2$(8
$����P*و�א�#=�A[�א�.�$��א����lP*ن�����7
�2$(8
$����P*و�א�#=�A[�א�.�$��א����lP*ن�����7
א�

 KKKK$��]	$��]	$��]	$��]	د��Y8lX�2د��Y8lX�2د��Y8lX�2د�X�B�����Y8lX�2 د��J*دوא[X�B د��J*دوא[X�B د��J*دوא[X�B د��J*دوא[
٣٣٣٣�������� �]�$
8^=��������*�`�9�]�$
8^=��������*�`�9�]�$
8^=��������*�`�9�]�$
8^=��������*�`�9�$�>��-VX�����
 ���P $�.P�BKKKK$`�א
�F#�[�א
��������P $�.P�B�$�>��-VX$`�א
�F#�[�א
��������P $�.P�B�$�>��-VX$`�א
�F#�[�א
��������P $�.P�B�$�>��-VX$`�א
�F#�[�א

  



óî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�aóî‡ÕåÜa@ó�bï�Üa@ôÝÈ@ë‹qcì@õ�Ø‹¾a@ÚåjÜa@óïÜþÕn�a@ @@ @@ @@ @
††††@O@O@O@O7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi7“i@ô“ïÈ@æi@ @@ @@ @@ @

 

٦٩  

  الفرع الثالث

  البنك المركزى إدارةسلطة الحكومة في تعيين محافظ ومجلس 
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  المطلب الثاني

  العلاقة بين استقلالية البنك المركزي

  وبين معدل التضخم وعجز الميزانية
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  المطلب الثالث

  العلاقة بين استقلالية البنك المركزي

  رئيسي للسياسة النقدية وبين استقرار الأسعار كهدف 
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