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 :البحث هستخلص
ئٕ اُٜذف ا٧عبع٢ ُِج٘ي أُشًض١ ٛٞ رؾو٤ن ا٫عزوشاس اُغؼش١ ٝاعزٜذاف ٓؼذ٫د اُزنخْ. ُزُي، 

اعَ اُؾذ ٖٓ ا٫صبس اُغِج٤خ ُزشاًْ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ عؼ٠ اُج٘ي ا٠ُ اعزخذاّ ا٧دٝاد ٝاُغ٤بعبد اُؾذ٣ضخ ٖٓ 

ٓزٔضِخ ثبُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ػ٠ِ ؿشاس اُذٍٝ أُزوذٓخ ٝاُ٘ب٤ٓخ ػ٠ِ ؽذ عٞاء ٌُٖٝ ثبخز٬ف ا٧دٝاد أُزبؽخ 

أٌُٔ٘خ ٝاُز٢ رلشمٜب اُج٤ئخ أُب٤ُخ ٝاُ٘وذ٣خ أُؾ٤ِخ ً٘بكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ٝػ٤ِٔبد اُغٞم 

زٞؽخ ٝرغ٬٤ٜد ا٣٩ذاع ٝا٫هشاك اُوبئٔخ. ٫ٕ أ١ ص٣بدح ك٢ ا٧عبط اُ٘وذ١ اُ٘برظ ػٖ رشاًْ ا٫ؽز٤به٢ أُل

ٝػ٠ِ  ا٧ع٘ج٢ عٞف ٣إصش ػ٠ِ ا٫عزوشاس اُغؼش١ ثؾٌَ ٓجبؽش ٗظشاً ُِطج٤ؼخ ا٫عز٤ً٬ٜخ ُِٔٞاهٖ اُؼشاه٢.

ٝا٣قبُٚ ا٠ُ اُذسعبد اُقلش٣خ، ئ٫ إٔ  اُشؿْ ٖٓ ٗغبػ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٖٓ اعزٜذاف ٝاُؾذ ٖٓ ٓؼذ٫د اُزنخْ

اعزخذاّ ٛزٙ ا٧دٝاد ٝاُغ٤بعخ ًبٕ ػ٠ِ ؽغبة اعز٘ضاف عضء ًج٤ش ٖٓ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ثب٩مبكخ ا٠ُ 

رٌجذ اُج٘ي أُشًض١ ًِق ئمبك٤خ رضوَ ٤ٓضا٤ٗزٚ أُب٤ُخ، ك٢ ظَ اُض٣بدح اٌُج٤شح ٝأُنطشدح ُ٪ٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ 

 ُقذٓبد اُخبسع٤خ اُز٢ ؽٜذٛب ا٫هزقبد اُؼشاه٢.ا٫عز٢ً٬ٜ، ٝاُنـٞه ٝا
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 المقذهة: 
ُْ رٌٖ أُإعغبد  2004ؽٜذ ا٫هزقبد اُؼشاه٢ رؾ٫ٞد ًج٤شح ٤ٌِ٤ٛٝخ ك٢ اُج٤٘خ ا٫هزقبد٣خ ثؼذ ػبّ  

اُؾ٤ٌٓٞخ ٝاُخبفخ ثؾٌَ ػبّ هبدسح ػ٠ِ اعز٤ؼبة اصبسٛب ثغجت ػذّ ٝعٞد كزشح ُِزؾٍٞ ٝه٤بط ا٧صش، ٝإ ٛزا 

اُٞمغ ا٫هزقبد١. ُٝؼَ ٖٓ اْٛ اُزـ٤ش ؽزْ ػ٠ِ اُغ٤بعبد اُغ٤ش ٓغ أُٞعٚ ٝاُؼَٔ ثزضآٖ ُِغ٤طشح ػ٠ِ 

( ُغ٘خ 56ا٧ٓٞس اُز٢ رْ رـ٤٤شٛب ٛٞ ؽقٍٞ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ػ٠ِ اعزو٤ُ٬زٚ ثٔٞعت هبٗٞٗٚ أُشهْ )

، ٝٓٞاعٜخ آش رضا٣ذ ا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ )ا٧ع٘ج٤خ( اُ٘برغخ ٖٓ ث٤غ فبدساد اُ٘لو اُخبّ ٝاُز٢ رؾٌَ 2004

٢ ا٩عٔب٢ُ، ؽ٤ش ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثؾشاء رِي اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ ُـشك اُ٘غجخ ا٧ًجش ٖٓ اُ٘برظ أُؾِ

ٓٞاعٜخ ا٫ٗلبم اُؼبّ ػ٠ِ اػزجبسٛب أُقذس ا٧عبع٢ ُ٪فذاس اُ٘وذ١ اُغذ٣ذ، ٓٔب عؼَ اُج٘ي أُشًض١ ك٢ 

ٜب ٖٓ خ٬ٍ ٓٞاعٜخ اُزؾذ١ اُغذ٣ذ ٝأُزٔضَ ثاداسح رِي ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ثقٞسح روَِ ٖٓ ا٫صبس اُغِج٤خ ُ

اُزؾٌْ ك٢ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ ٝرؾو٤ن ا٫عزوشاس ٖٓ خ٬ٍ اُِغٞء ا٠ُ ع٤بعخ رؼو٤ْ اصبس اُض٣بدح ك٢ رِي ا٫ؽز٤بهبد 

ك٢ ا٧دٝاد اُزو٤ِذ٣خ ٝاُؾذ٣ضخ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝأُزٔضِخ ثؼ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞػ ٝٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ 

 ا٧ع٘ج٤خ. 

 ٌِخ اُجؾش ٖٓ ا٫ر٢ :ر٘طِن ٓؾ أولاً: هشكلة البحث

هذ عبْٛ ثوٞح ك٢ ص٣بدح ا٫ؽز٤به٢ ا٧ع٘ج٢ ك٢ اُج٘ي  2003ئٕ ص٣بدح رذكوبد اُ٘وذ ا٧ع٘ج٢ ٝرشأًُٚ ثؼذ ػبّ 

أُشًض١ ٓٔب اعزٞعت رذخَ اُج٘ي أُشًض١ ك٢ رؼو٤ْ رشاًْ رِي ا٫ؽز٤به٤بد ػٖ هش٣ن ع٤بعخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ 

 ٍ اُزنخْ.ُِؾلبظ ػ٠ِ أُغزٟٞ اُؼبّ ٨ُعؼبس ٝٓؼذ

ئٕ اُلشم٤خ أعبع٤خ ُِجؾش ٓلبدٛب " ع٤بعخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ رؼِت دٝساً ٛبٓبً ك٢  ثانياً: فرضية البحث:

رلؼ٤َ دٝس اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٖٓ خ٬ٍ ػضٍ اسرلبع كبئل اُغ٤ُٞخ ػ٠ِ ا٧عبط اُ٘وذ١ ٝآزقبفٚ ُِؾذ ٖٓ 

 ؾذ٣ضخ أُزٞكشح ُذٟ اُج٘ي أُشًض١"اُزنخْ ٝرؾو٤ن ا٫عزوشاس اُغؼش١ ثبعزخذاّ ا٧دٝاد اُ٘وذ٣خ اُ

 : ٣ٜذف ا٠ُ ا٥ر٢:ثالثاً: هذف البحث

اظٜبس ٤ًق اعزطبػذ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ اُؼشام ٖٓ اُزؾٌْ ك٢ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ ٝثبُزب٢ُ رؾو٤ن ٛذف اعزوشاس . 1

 ا٧عؼبس ٝاُؾذ ٖٓ اُزنخْ.

اُؾذ ٖٓ اصبس رذكوبد اُ٘وذ ا٧ع٘ج٢ ػ٠ِ اُغ٤ُٞخ ئظٜبس ٤ًق أدد أدٝاد اُزؼو٤ْ اُزو٤ِذ٣خ ٝاُؾذ٣ضخ دٝسٛب ك٢ .2

 أُؾ٤ِخ ٝثبُزب٢ُ أُؾبكظخ ػ٠ِ ا٫عزوشاس اُغؼش١.

 رابعا: هيكلية البحث: 
ُـشك اصجبد كشم٤خ اُجؾش ٝاُٞفٍٞ ا٠ُ ا٧ٛذاف أُٞمٞػخ ك٤ٚ كوذ رْ روغ٤ْ اُجؾش ا٠ُ صٔبٕ 

ٓؾبٝس ًب٫ر٢ )ا٫ًٝ: ا٫هبس اُ٘ظش١ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝاُزؼو٤ْ اُ٘وذ١، صب٤ٗبً: ٓلّٜٞ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٝاٗٞاػٚ، 

عِج٤بد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١، خبٓغبً: رطٞس اُغ٤بعخ  صبُضبً: اُؼ٬هخ ث٤ٖ اٛذاف اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝاُزؼو٤ْ اُ٘وذ١، ساثؼبً:

، عبدعبً: ٓغبس اُزنخْ ك٢ اُؼشام ثؼذ ػبّ 2003اُ٘وذ٣خ ٝدٝسٛب ك٢ اعزخذاّ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ُٔب ثؼذ ػبّ 

، عبثؼب: رٞف٤ق اُ٘ٔٞرط ٝرؼش٣ق أُزـ٤شاد أُغزخذٓخ، صبٓ٘بً: اُغبٗت اُؼ٢ِٔ ُِ٘ٔٞرط، ٝا٫عز٘زبعبد 2003

 ٝاُزٞف٤بد: 

 ىر الاو:: الااار الظرر  للسياةة الظقذةة والتعقين الظقذ :المح
ر٘ٞػذ ٝاخزِلذ رؼبس٣ق اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٖٓ ٓذسعخ ا٠ُ أخشٟ، ا٫ اٜٗب  هفهىم السياةة الظقذةة: .1

رِزو٢ ع٤ٔؼٜب ك٢ اُؼ٘بفش أٌُٞٗخ ُِغ٤بعخ، ٣ٌٖٝٔ إ رؼشف ػ٠ِ اٜٗب ٓغٔٞػخ اُوشاساد اُز٢ ٣زْ ثٞاعطزٜب 

اُ٘وٞد أٝ أعؼبس اُلبئذح ك٢ ا٫هزقبد ثـ٤خ اُزأص٤ش ػ٠ِ أُغزٟٞ اُؼبّ ٨ُعؼبس ٝاُذخَ اُٞه٢٘ رؼذ٣َ ٤ًٔخ 

 اُزٞاص٢ٗ.

ًٔب ػشكٜب ثٍٞ عبِٓغٕٞ، ثأٜٗب اٛذاف اُج٘ي أُشًض١ ك٢ ٓٔبسعخ عِطزٚ ُِزؾٌْ ك٢ اُ٘وٞد ٝأعؼبس اُلبئذح 

 (.Bukhari,2010:59ٝؽشٝه ا٫ئزٔبٕ)

خ ثبُٔؼ٠٘ اُن٤ن ثبٜٗب ٓغٔٞػخ ا٩عشاءاد اُز٢ رغزخذٜٓب اُغِطبد اُ٘وذ٣خ ٝك٢ ؽ٤ٖ رؼشف اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣

 أُزٔضِخ ثبُج٘ي أُشًض١ ُٔشاهجخ ػشك اُ٘وذ.
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آب اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ثٔؼ٘بٛب اُٞاعغ ك٤ٌٖٔ رؼش٣لٜب ػ٠ِ أٜٗب ع٤ٔغ ا٩عشاءاد اُز٢ رزخز ٖٓ هجَ 

ٓوذاس رٞك٤ش ٝاعزؼٔبٍ اُ٘وٞد ٝا٫ئزٔبٕ ًٝزُي ا٫هزشاك اُؾٌٞٓخ ٝاُج٘ي أُشًض١ ٝاُخض٣٘خ ثوقذ اُزأص٤ش ػ٠ِ 

اُؾ٢ٌٓٞ )ؽغْ ٝرش٤ًت اُذ٣ٖ اُؾ٢ٌٓٞ(. ٝرٜذف ٛزٙ ا٩عشاءاد ٤ُظ اُزأص٤ش ػ٠ِ ػشك اُ٘وذ كؾغت ثَ 

 رؾَٔ اُغ٤بعخ ا٫هزشام٤خ ُِوطبع اُؾ٢ٌٓٞ ٝٓب رخِلٚ ٖٓ اٗؼٌبعبد ٝامؾخ ػ٠ِ ػشك اُ٘وذ.

ش٣وخ رؼضص ًلبءح رذكن ا٧ٓٞاٍ ٖٓ خ٬ٍ اُ٘ظبّ أُب٢ُ ٝرؾغغ ٝرٌبكئ اُغٜبد ٝهذ رْ رق٤ْٔ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ثط

 (.Cullen,2011:17اُز٢ رغبْٛ ثؾٌَ ئ٣غبث٢ ك٤ٚ )

ٛ٘بُي ٓغٔٞػخ ٖٓ ا٧ٛذاف رغؼ٠ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ُزؾو٤وٜب، ٝرزٔضَ ٛزٙ  اهذاف السياةة الظقذةة:  .2

 (:Albayti,2013:240ا٧ٛذاف ثٔب ٢ِ٣)

. أُغبٛٔخ ك٢ رؾو٤ن ٓؼذ٫د ٗٔٞ اهزقبد١ ٓ٘بعجخ ك٢ اُوطبػبد ا٫هزقبد٣خ أُخزِلخ ثٔب ٣ؾون ص٣بدح 1.2

 ؽغْ اُذخَ اُو٢ٓٞ ٝٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٫عٔب٢ُ. 

. أُغبٛٔخ ك٢ رط٣ٞش أُإعغبد أُقشك٤خ ٝأُب٤ُخ ٝا٧عٞام اُز٢ رزؼبَٓ ك٤ٜب ٛزٙ أُإعغبد )اُغٞم 2.2

 Development of financial institutionsوذ١( ٝثٔب ٣خذّ رطٞس ا٫هزقبد اُٞه٢٘ أُب٢ُ ٝاُغٞم اُ٘

and markets. 

 Full employment. رؾو٤ن ا٫عزخذاّ اُؾبَٓ 3.2

 ( .Hadad&Hathlol,2010:184. أُغبٛٔخ ك٢ رؾو٤ن اُزٞاصٕ ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد)4.2

اٛذاف أخشٟ ثؾٌَ ؿ٤ش ٓجبؽش ٓضَ اعزوشاس أعؼبس . اعزوشاس أعؼبس اُقشف :ؽ٤ش ٣ٔضَ ٛذف ٓزشاثو ٓغ 5.2

اُغِغ ٝاُخذٓبد ٝا٩ٗزبط ٝا٫عزضٔبس، ٝإ ثؼل اُذٍٝ رؼب٢ٗ ك٢ مؼق ػ٬ٔرٜب أُؾ٤ِخ ٝرزغْ ك٢ ا٫ٗخلبك  

رغبٙ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ًبُذ٫ٝس ٓٔب ٣إصش ٓجبؽشح ك٢ أعؼبس اُغِغ أُغزٞسدح ٣ٝ٘ؼٌظ ك٢ ػذّ اعزوشاس أُغزٟٞ 

 (AlKhazraji,2010:5ثؾٌَ ٓغزٔش ٝرُي ثغجت اسرجبهٚ ثغؼش اُقشف ا٧ع٘ج٢) اُؼبّ ٨ُعؼبس

 )اُزو٤ِذ٣خ ٝاُؾذ٣ضخ( Monetary policy tools أدوات السياةة الظقذةة: .3

٣ٌٖٔ رق٤٘ق أدٝاد اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ا٠ُ أدٝاد ٓجبؽشح ٝأدٝاد ؿ٤ش ٓجبؽشح، ٝٛ٘بُي ص٬صخ أٗٞاع ٖٓ 

ا٧دٝاد اُـ٤ش ٓجبؽشح ٢ٛٝ )ع٤بعخ ئػبدح اُخقْ، ع٤بعخ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ، ٝع٤بعخ ا٫ؽز٤به٢ 

 (.Quantitative toolsا٩ُضا٢ٓ ٝع٤ٔؼٜب رؼزجش ٖٓ ا٧دٝاد ا٤ٌُٔخ 

  هبارر:: الأدوات الغير .3.2

: رؼزجش ع٤بعخ ئػبدح اُخقْ ٖٓ ا٧دٝاد اُز٢ ٣غزخذٜٓب اُج٘ي Discount rateع٤بعخ ئػبدح اُخقْ 1.1.3

أُشًض١ ٝرُي ُِزأص٤ش ػ٠ِ ػشك اُ٘وذ، ٝرؼشف ػ٠ِ أٜٗب اُلبئذح اُز٢ ٣زوبمبٛب اُج٘ي أُشًض١ ٗظ٤ش ه٤بٓٚ 

ػ٘ذ ؽقُٜٞب ػ٠ِ ر٣َٞٔ عذ٣ذ ثخقْ ا٧ٝسام أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خ ُِٔقبسف اُزغبس٣خ ٝرُي 

(Aldorry,2013:193.) 

ؽ٤ش ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثزـ٤٤ش عؼش اُخقْ ٢ً ٣إصش ك٢ ؽغْ ا٫ئزٔبٕ، كؼ٘ذٓب ٣ض٣ذ اُج٘ي ٖٓ ٛزا 

اُغؼش كأٗٚ ٣ٜذف ثزُي ا٠ُ رو٤٤ذ ؽغْ ا٫ئزٔبٕ ٣ٝإد١ ٛزا ا٩عشاء ئ٠ُ رخل٤ل اُؼشك اُ٘وذ١ ٓٔب ٣ذكغ ثغؼش 

ص٢ٗ أػ٠ِ ٖٓ عبثوٚ ًٔب ٣ؾذس اُؼٌظ ػ٘ذ رخل٤ل عؼش اُخقْ ك٤إد١ ئ٠ُ اٗخلبك اُلبئذح ا٠ُ ٓغزٟٞ رٞا

عؼش اُلبئذح ك٢ اُغٞم اُ٘وذ٣خ ٓٔب ٣ؾغغ ا٧كشاد ٝأُؾشٝػبد ػ٠ِ ا٫هزشاك ٝثبُزب٢ُ ٣إد١ ا٠ُ ص٣بدح ؽغْ 

 (.Albayati,2013:243ا٫ئزٔبٕ)

ذكغ أ١ اٗخلبك عؼش اُخقْ، ؽ٤ش ٝٛ٘بُي رأص٤ش صب٢ٗ ُِزـ٤٤ش ك٢ عؼش اُخقْ ٣شرجو ث٤ٌٔخ ٝعبئَ اُ

روّٞ أُقبسف ثزؾ٣َٞ عضء ٖٓ أفُٜٞب أُزٔضِخ ك٢ أٝسام رغبس٣خ ٝع٘ذاد ا٠ُ ٗوٞد هب٤ٗٞٗخ ٝثبُزب٢ُ ص٣بدح 

ئٌٓب٤ٗخ أُقبسف اُزغبس٣خ ك٢ خِن اُٞدائغ ٖٝٓ صْ ص٣بدح ا٫ئزٔبٕ ٣ٝؾذس اُؼٌظ ك٢ اسرلبع عؼش اُخقْ ؽ٤ش 

ُذ٣ٜب ٖٓ أفٍٞ ك٢ ؽٌَ أٝسام ٓب٤ُخ ٝرغبس٣خ ٓٔب ٣إد١ ا٠ُ ٗوـ اُغ٤ُٞخ رؾغْ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ػٖ خقْ ٓب 

 (,Danyalz&Fanhooz,2010:372ك٢ ٛزٙ اُج٘ٞى.)

: ٣وقذ ثٜب ه٤بّ اُج٘ي أُشًض١ Open Market Operations.ع٤بعخ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ 2.1.3

أدٝاد اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ اُغٞم  ثؾشاء ٝث٤غ ا٧ٝسام أُب٤ُخ ك٢ اُغٞم اُ٘وذ٣خ ٝاُز٢ رؼزجش ٖٓ اْٛ

 اُشأعٔب٤ُخ ك٢ٜ رٌٖٔ اُغِطبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ ئثوبء أُجبدسح ك٢ ٣ذٛب دائٔبَ.

ؽ٤ش ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ ػ٤ِٔبد ٓقشك٤خ ٓ٘قجخ ػ٠ِ ث٤غ ٝؽشاء ٛزٙ ا٧ٝسام أُب٤ُخ ك٢ اُغٞم 

١ روّٞ ك٤ٚ ثؾشاء ٛزٙ ا٧ٝسام أُلزٞؽخ كإ أ٫ؽز٤به٢ اُ٘وذ١ ُِٔقبسف اُزغبس٣خ ٣٘خلل ئ٠ُ اُؾذ اُز

أُب٤ُخ، ٝثبُزب٢ُ ٣إد١ ئ٠ُ اُزأص٤ش ػ٠ِ ؽغْ اُشف٤ذ اُ٘وذ١  ُذٟ أُقبسف اُزغبس٣خ ٗز٤غخ ؽشاء اُغ٘ذاد 

أُجبػخ ثٞاعطخ اُج٘ي أُشًض١، ٝاُز١ ٣إد١ ا٠ُ اٌٗٔبػ ؽغْ ا٫ئزٔبٕ ٝئ٠ُ اٗخلبك ا٤ٌُٔخ أُؼشٝمخ ٖٓ 

وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثؾشاء اُغ٘ذاد ك٢ اُغٞم أُلزٞؽخ كبُض٣بدح ك٢ اُ٘وٞد ك٢ اُزذاٍٝ، ٝاُؼٌظ ػ٘ذٓب ٣
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اُشف٤ذ اُ٘وذ١ ُذٟ أُقبسف ٖٓ خ٬ٍ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ أٗٔب ٣إد١ ئ٠ُ اٗخلبك عؼش اُلبئذح، ث٤٘ٔب 

 (,Danyalz&Fanhooz,2010:373)ٗوـ أُؼشٝك اُ٘وذ١ ٣إد١ ئ٠ُ سكغ عؼش اُلبئذح. 

 رٌل٢ ٝؽذٛب ك٢ رؾو٤ن اُ٘غبػ ثَ ٣زٞهق رُي ػ٠ِ ؽغْ ٝهج٤ؼخ اُغٞم اُ٘وذ٣خ ٝإ ئداسح اُج٘ي أُشًض١ ٫

 ك٤غت إ ٣ٌٕٞ ُٜزا اُغٞم ٖٓ اُؾٍٔٞ ٝاُغؼخ ٓب ٣غؼِٜب ٓؼجشا ثؾن ػٖ ئٌٓب٤ٗخ اُ٘وٞد ٝا٫ئزٔبٕ ٬ُهزقبد. 

ػ٤ِٔبد اُغٞم  ًٔب رؼزجش أداح اُزذخَ ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ ٖٓ اْٛ ا٧دٝاد اُؾذ٣ضخ ُِج٘ٞى أُشًض٣خ مٖٔ

أُلزٞؽخ، ؽ٤ش رؼذ أداح ُِزؾٌْ ثبُطِت ا٢ٌُِ ٝٓٞاعٜخ اُنـٞه اُزنخ٤ٔخ ٝرؾو٤ن ا٫عزوشاس ك٢ ه٤ٔخ اُؼِٔخ 

أُؾ٤ِخ ػٖ هش٣ن اُذكبع ػٖ عؼش فشف رٞاص٢ٗ ٓٔب ٣٘ؼٌظ ا٣غبث٤بَ ػ٠ِ أُغزٟٞ اُؼبّ ٨ُعؼبس.٣ٝؼزجش ٓضاد 

٣نبً ٝٛٞ آ٤ُخ كبػِخ رغزخذّ ٖٓ هجَ ثؼل اُغِطبد ؽٞا٫د اُخض٣٘خ ٖٓ مٖٔ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ أ

ا٫ؽشاك٤خ ُِزأص٤ش ػ٠ِ اُغ٤ُٞخ أُقشك٤خ اُلبئنخ ٝاُزأص٤ش ك٢ أعؼبس اُلبئذح اُوق٤شح ا٧عَ ك٢ اُغٞم اُ٘وذ٣خ 

ٖٓ خ٬ٍ ث٤غ ٝؽشاء )اُغ٘ذاد أٝ ؽٞا٫د اُخض٣٘خ(. ثب٩مبكخ ا٠ُ اُٞفٍٞ ا٠ُ عؼش كبئذح رٞاص٢ٗ ٝرؾو٤ن 

اُوطبع أُب٢ُ ٝاٗؼٌبط رُي ا٣غبثبً ػ٠ِ اُوطبع اُؾو٤و٢ ٬ُهزقبد ُنٔبٗخ ٗٔٞ ٓغزذاّ اعزوشاس ك٢ 

(AlKhazraji,2010:11.) 

 ًٔب إ كؼب٤ُخ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ رؼزٔذ ػ٠ِ رٞاكش ؽشٝه أعبع٤خ ٢ٛٝ

(Hadad&Hathlol,2010:189:) 

 ٓذٟ رٞكش عٞم ٗوذ٣خ ٗؾطخ ُزذاٍٝ ٛزٙ ا٫ٝسام. .1.2.3

 أُقبسف اُزغبس٣خ ُشؿجبد أُقبسف أُشًض٣خ.ٓذٟ اعزغبثخ  .2.2.3

 ٝعٞد اعٞام ٓب٤ُخ ٓزطٞسح رزؼبَٓ ك٢ ا٫ٝسام أُب٤ُخ ٝٓذٟ رٞكش اُغ٘ذاد اُؾ٤ٌٓٞخ )ًٔبً ٝٗٞػبً(. .3.2.3

: رزٔضَ ع٤بعخ ا٫ؽز٤به ا٩ُضا٢ٓ ثٔب ٣لشمٚ اُج٘ي Legal Reserve.ع٤بعخ ا٫ؽز٤به ا٩ُضا٢ٓ 3.1.3

ا٫ؽزلبظ ث٘غجخ ٓؼ٤٘خ ٖٓ اُٞدائغ ًبؽز٤بهبد ٝثذٕٝ ٓوبثَ ٝإٔ ٣ِزضّ ًَ  أُشًض١ ػ٠ِ أُقبسف اُزغبس٣خ ٖٓ

ٓقشف رغبس١ ثب٫ؽزلبظ ثغضء أٝ ث٘غجخ ٓؼ٤٘خ ٖٓ ا٧فٍٞ اُ٘وذ٣خ ٝاُٞدائغ ك٢ ؽٌَ سف٤ذ دائٖ ُذٟ اُج٘ي 

 أُشًض١.

٤ُٞخ ك٢ روّٞ ا٫ؽز٤به٤بد ا٩ُضا٤ٓخ  ثِؼت دٝس٣ٖ ٓخزِل٤ٖ، كجب٩مبكخ ئ٠ُ أٜٗب رغزخذّ ك٢ مجو اُغ

 اُغٞم اُ٘وذ٣خ كاٜٗب رغزؼَٔ أ٣نب ًأداح ًجؼ آ٤ُخ ُخِن اُ٘وٞد ك٢ ا٫هزقبد.

كل٢ ؽبُخ ه٤بّ اُج٘ي أُشًض١ ص٣بدح اُؼشك اُ٘وذ١ ٝرُي ثزؾش٣ش ثؼل ٝدائغ أُقبسف ُذ٣ٚ 

 ًزخل٤ل ٗغجخ ا٫ؽز٤به٢ ٓض٬، ٣إد١ رُي ئ٠ُ ص٣بدح أُٞعٞداد ُذٟ أُقبسف، ٝثبُزب٢ُ عٞف رؾبٍٝ اُؼَٔ

ػ٠ِ رٞظ٤لٜب كزوّٞ ثزٞع٤غ ا٫ئزٔبٕ أُوذّ ُوطبع ا٫ػٔبٍ، ٝثبكزشاك إ عٞم ا٫ئزٔبٕ أُقشك٢ ك٢ ؽبُخ 

رٞاصٕ ٖٓ ؽ٤ش أُجذأ كإ ص٣بدح ٓؼ٤٘خ ك٢ اُشؿجخ ك٢ ا٫هزشاك ٖٓ هشف أُقبسف، ٝثلشك اعزوشاس اُطِت 

إ ٛزا اُلبئل ع٤إد١ ئ٠ُ خلل ػ٠ِ ا٫ئزٔبٕ كإ رُي ٣إد١ ئ٠ُ ؽبٍ كبئل ك٢ عٞم ا٫ئزٔبٕ أُقشك٢ ٝ

أعؼبس اُلبئذح ػ٠ِ اُوشٝك أُقشك٤خ ٝٛزا ٓب ٣إد١ ئ٠ُ عؼش كبئذح اد٠ٗ ٖٓ اُٞمغ اُزٞاص٢ٗ ٝرزٞكش ٓوبد٣ش 

ًج٤شح ٖٓ اُوشٝك ٝثبُزب٢ُ عٞف ٣شرلغ ٓغزٟٞ اُٞدائغ أُقشك٤خ اُز٢ رٌٖٔ ٖٓ رٞع٤غ 

 (.Bukhary,2010:70-76ا٫ئزٔبٕ)

٢ٛ ا٧دٝاد اُز٢ رغزخذٜٓب اُغِطبد اُ٘وذ٣خ ؽ٤ش رغزخذّ ٛزٙ اُٞعبئَ ُِشهبثخ  . الأدوات المبارر::2-3

أُجبؽشح ػ٠ِ ا٫ئزٔبٕ أُقشك٢ ٝٓ٘ؼ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ أٗٞاع ٓؼ٤٘خ ٖٓ اُوشٝك ٖٝٓ ٛزٙ اُٞعبئَ 

(٢ٛHasoon,2011:3:) 

عز٤ً٬ٜخ اُنشٝس٣خ ٝأُٜٔخ اُشهبثخ ػ٠ِ ا٫ئزٔبٕ ا٫عز٢ً٬ٜ ثٜذف اُؾذ ٖٓ ص٣بدح اُطِت ػ٠ِ أُٞاد ا1.2.3٫

 ٝهذ ا٫صٓبد ُٔ٘غ ص٣بدح اُوذسح اُؾشائ٤خ ُذٟ أُغز٤ٌِٜٖ

 .اُؾذ ٖٓ اُوشٝك أُغزخذٓخ ٧ؿشاك أُنبسثخ ك٢ عٞم ا٧عْٜ ٝاُغ٘ذاد )أعٞام اُجٞسفخ(.2.2.3

أُجبؽشح ٝا٫ٝآش .اُ٘لٞر ٝاُشهبثخ اُز١ ٣ٔبسعٚ اُج٘ي أُشًض١ ػ٠ِ اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ٖٓ خ٬ٍ اُزؼ٤ِٔبد 3.2.3

 اُز٢ ٣قذسٛب ٓغ أٝ ثٔؼضٍ ػٖ ٝصاسح أُب٤ُخ.

( ٢ٛ ا٧داح اُز٢ ٣غزخذٜٓب اُج٘ي أُشًض١ ُجِٞؽ ٛذكٚ ك٢ دػٞح Moral Persuasion.ا٫ه٘بع ا٧دث٢ )4.2.3

اُج٘ٞى اُزغبس٣خ ا٠ُ اُؾ٤طخ ٝاُؾزس ٝإ ٛزٙ ا٩عشاءاد رزنٖٔ اُؼوٞثبد اُغضائ٤خ اُز٢ رخنغ ُٜب أُقبسف 

٢ ؽبُخ ػذّ اُزطج٤ن ٝٓخبُلخ اُزؼ٤ِٔبد ٝاُوٞا٤ٖٗ. ٝٓضبٍ ػ٠ِ رُي إ أُقبسف اُزغبس٣خ رؾزلع ثؾذ أد٠ٗ ٖٓ ك

سأط أُبٍ ٝرؾذ٣ذ اُؼ٬هخ ث٤ٖ سأط أُبٍ ٝا٫ئزٔبٕ ٝرؾذ٣ذ اُؾذٝد اُؼ٤ِب ٝاُذ٤ٗب ثبُ٘غجخ ٧عؼبس اُلبئذح 

 أُقشك٤خ.

  



 

 

 

 

 

Journal of Economics and Administrative Sciences Vol.27 (NO. 126) 2021, pp. 454-481 
   

  

 458 
 

   

 

 

 

ا٤ٌُٔخ ٝخقٞفب ك٢ اُذٍٝ اُ٘ب٤ٓخ ك٢ اُزؾٌْ ك٢ ا٫ئزٔبٕ ُزُي إ فؼٞثخ ا٫ػزٔبد ػ٠ِ أدٝاد اُشهبثخ 

ٝك٢ اُزأص٤ش ػ٠ِ ػشك اُ٘وذ، ٫ٕ ٛزٙ ا٧دٝاد ٝثغجت هج٤ؼزٜب ك٢ٜ ٫ ر٤ٔض ث٤ٖ اُلؼب٤ُبد ا٩ٗزبع٤خ 

ٝأُنبسث٤خ كوذ ٣إد١ رُي ا٠ُ اصبس رنخ٤ٔخ ٫ ر٘غغْ ٓغ ٓقِؾخ اُ٘ٔٞ ا٫هزقبد١ أُ٘ؾٞد ٫ٕ اُجِذإ اُ٘ب٤ٓخ 

آظ اُؾبعخ ا٠ُ ٓؼبِٓخ رلن٤ِ٤خ ٬ُعزضٔبساد رخذّ اٛذاف اُز٤ٔ٘خ رٌٕٞ ك٢ 

 (.Alshathoth,2009:14ا٫هزقبد٣خ)

.اُزغ٬٤ٜد اُوبئٔخ: إ ٛزٙ ا٧داح ٖٓ أدٝاد اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُؾذ٣ضخ اُز٢ رٔضَ فٔبّ ا٧ٓبٕ ٬ُعزغبثخ 5.2.3

٢ اٝ ا٠ُ اُؼٞائن ا٧خشٟ، ٝإ أ٤ٔٛخ ٛزٙ ُزطٞساد اُغ٤ُٞخ اُـ٤ش ٓزٞهؼخ اٝ ؽز٠ ػذّ ًلبءح اُ٘ظبّ أُقشك

ا٧داح رجشص ػ٘ذٓب رنؼق اُوذسح ػ٠ِ اُز٘جإ ثبُغ٤ُٞخ اُؼبٓخ ٝثبُزب٢ُ رٜذف ا٠ُ ٓ٘ؼ ا٧ٓبٕ ا٠ُ أُقبسف ٖٓ 

خ٬ٍ ٛزٙ ا٧داح ٝئداسح كبئل اُغ٤ُٞخ ُذ٣ٜب مٖٔ ٓؼذٍ ٓؼزذٍ ٖٓ أعؼبس اُلبئذح ٝاُز٢ رزنٖٔ ٗٞػ٤ٖ ٖٓ 

 (.Al-Dulaimi,2011:7د ا٩هشاك ٝرغ٬٤ٜد ا٣٩ذاع()اُزغ٬٤ٜد ٝٛٔب)رغ٬٤ٜ

.ئداسح اؽز٤به٢ اُ٘وذ ا٧ع٘ج٢: ٛزٙ ا٧داح رؼزجش ٖٓ أدٝاد اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٢ٛٝ اُؼ٤ِٔخ اُز٢ رنٖٔ ٖٓ 6.2.3

خ٬ُٜب إٔ ا٧فٍٞ ا٧ع٘ج٤خ اُشع٤ٔخ ُِوطبع اُؼبّ ٓزبؽخ ُِغِطبد ا٫ؽشاك٤خ ثغُٜٞخ ُززؾٌْ ك٤ٜب ٖٓ أعَ رؾو٤ن 

ٞػخ ٓؾذدح ٖٓ ا٧ٛذاف، ٝػبدحً ٓب ٣زْ ا٫ؽزلبظ ثبؽز٤به٤بد اُ٘وذ ا٧ع٘ج٢ اُشع٤ٔخ ُذػْ ٓغٔٞػخ ٖٓ ٓغٔ

 (.IMF,2003ا٧ٛذاف)

 المحىر الثاني/ هفهىم التعقين الظقذ  وانىاعه:
ٛٞ اُؼ٤ِٔخ اُز٢ رنٖٔ ٖٓ خ٬ُٜب اُغِطبد اُ٘وذ٣خ أ٫ رإصش رذكوبد  هفهىم التعقين الظقذ  وانىاعه: .1

اُ٘وذ ا٧ع٘ج٢ اُوبدٓخ ٖٓ اُخبسط ػ٠ِ ا٧عبط اُ٘وذ١، ؽ٤ش ٣ؼزجش ا٧عبط اُ٘وذ١ أؽذ ٌٓٞٗبد اُؼشك اُ٘وذ١ 

 ا٩عٔب٢ُ، ٝرؾبٍٝ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذٍٝ اُزأص٤ش ػ٠ِ ه٤ٔخ ػِٔزٜب أُؾ٤ِخ ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ ٖٓ خ٬ٍ

ػ٤ِٔبد ث٤غ ٝؽشاء رِي اُؼِٔخ ٓوبثَ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ. كارا هبٓذ اُغِطخ اُ٘وذ٣خ ثج٤غ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ اُز٢ ُْ رٌٖ 

ٓزذاُٝخ ٖٓ هجَ كإٔ ٛزا ا٫عشاء عٞف ٣ٞعغ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ أُؾ٤ِخ)ص٣بدح(، ٝا٫ٓش ًزُي ئرا هبٓذ اُغِطخ 

ثادخبٍ رِي اُؼِٔخ ك٢ اُزذاٍٝ كإٔ اُزأص٤ش ٛ٘ب عٞف ٣ٌٕٞ اُ٘وذ٣خ ثؾشاء أُض٣ذ ٖٓ ػِٔزٜب أُؾ٤ِخ ُْٝ روْ 

 (.Dominguez,2008:22اٌٗٔبؽ٢ )اٗخلبك( ػ٠ِ ا٧عبط اُ٘وذ١)

إٔ اُٜذف ٖٓ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٛٞ اُؾذ ٖٓ ا٧صش اُزنخ٢ٔ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ ا٧عبط  

عٞد ًغبد اُ٘وذ١، ٝرؼزجش ٖٓ ا٩عشاءاد أُزجؼخ ثٌضشح خبفخ ك٢ ؽبُخ ػذّ ٝ

(. ًٔب ٣ٌٖٔ إ رؼشف ع٤بعخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ أ٣نبً ثأٜٗب خو اُذكبع ا٧ٍٝ مذ Fadheel,2016:537اهزقبد١)

ا٫صبس ؿ٤ش أُشؿٞثخ ك٢ رذكوبد سأط أُبٍ ا٧ع٘ج٢ ػ٠ِ ٗٔٞ ا٫ئزٔبٕ أُؾ٢ِ ٝاُز٢ ٣ؾزغض ك٤ٜب اُج٘ي أُشًض١ 

أصش اُجِذ ثٜب ػ٘ذ ٓٞاعٜخ اٗؼٌبط رِي اُزذكوبد ػ٠ِ ٓجبُؾ ًج٤شح ك٢ فٞسح اؽز٤به٤بد سع٤ٔخ ٓٔب ٣ؾذ ٖٓ ر

 (.Abd Alazeez,2014:30ا٧عبط اُ٘وذ١ )

 ٣ٌٖٔ روغ٤ْ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ئ٠ُ ٗٞػ٤ٖ، رؼو٤ْ داخ٢ِ ٝرؼو٤ْ خبسع٢، ٝػ٠ِ اُ٘ؾٞ ا٫ر٢:

ٓب٤ُخ ٣وقذ ثٜب ه٤بّ اُج٘ي أُشًض١ )اُغِطخ اُ٘وذ٣خ( ثؼ٤ِٔبد ث٤غ أٝ ؽشاء أفٍٞ التعقين الذاخلي: .1.1

( ُِؾذ ٖٓ ا٧صش اُزنخ٢ٔ Monetary Baseثبُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ُِؼَٔ ػ٠ِ ػذّ أُغبط ثب٧عبط اُ٘وذ١ )

ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝأصشٛب ػ٠ِ ا٧عبط اُ٘وذ١، ٝٛزا ا٫ٓش ٣ؼزجش ٖٓ اُؼ٤ِٔبد اُ٘وذ٣خ اُز٢ رزْ ػ٘ذ هش٣وٜب ٓوبثِخ 

٧فٍٞ أُؾ٤ِخ، ٝثبُزب٢ُ صجبد اُوبػذح اُ٘وذ٣خ. اُض٣بدح ك٢ فبك٢ ا٧فٍٞ ا٧ع٘ج٤خ ػٖ هش٣ن ئٗوبؿ فبك٢ ا

ٝػبدح ٓب ٣زْ ٛزا ا٫ٓش ٖٓ خ٬ٍ اعزخذاّ ا٧دٝاد )ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ، ٗغجخ ا٫ؽز٤به٢ اُوب٢ٗٞٗ( ػٖ 

 (.Faraj,2018:43-45هش٣ن اُج٘ي أُشًض١)

رؼ٤ذ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ ئ٠ُ ؽغٜٔب ُزُي رزنٖٔ ػ٤ِٔبد اُزذخَ أُؼوْ اُو٤بّ ثٔغٔٞػخ ٖٓ أُؼب٬ٓد أُؾ٤ِخ اُز٢ 

ا٧ف٢ِ. ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ ، ث٤غ اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ ؿ٤ش أُؼؤخ ك٢ اُغٞم أُلزٞؽخ ع٤إد١ ئ٠ُ اٗخلبك فبك٢ 

ٖٝٓ أٌُٖٔ رؼو٤ْ ٛزٙ اُؼ٤ِٔخ   MBٝرو٤ِـ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ أُؾ٤ِخ   NFAا٧فٍٞ ا٧ع٘ج٤خ ُِج٘ي أُشًض١ 

  NDA، أٝ رؾ٤٤ذ اصشٛب ، ػٖ هش٣ن ؽشاء ٓٞاصٕ ُِؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٣ض٣ذ فبك٢ ا٧فٍٞ أُؾ٤ِخ ُِج٘ي أُشًض١ 

 (. ٝؽغت أُؼبدُخ أُٞمؾخ أدٗبٙ.٣ٝDOMINGUEZ,1990:1035ؼ٤ذ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ ئ٠ُ ٝمغ اُزٞاصٕ)

                

ٛٞ اُزـ٤ش ك٢ فبك٢ ا٫ئزٔبٕ أُؾ٢ِ أٝ ٣ؼجش ػ٘ٚ ثـ)      اُزـ٤ش ك٢ ا٧عبط اُ٘وذ١، ٝٛٞ     ؽ٤ش ئٕ 

ٛٞ اُزـ٤ش ك٢ فبك٢ أُٞعٞداد      ا٧عبط اُ٘وذ١ ا٫ؽز٤به٢ ٗبهـ فبك٢ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ(، ٝ 

 ا٧ع٘ج٤خ.
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اُزـ٤شاد ك٢ أُؼشٝك اُ٘وذ١ روّٞ اُج٘ٞى أُشًض٣خ ثبُو٤بّ ثٜزا ا٫عشاء ُٔٞاعٜخ  التعقين الخارجي:.2.1

اُ٘بعٔخ ػٖ اُلٞائل ٝاُؼغٞص ك٢ ٓٞاص٣ٖ أُذكٞػبد، ٝٛٞ ٓب ٣زؼِن ثؼ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ أُزجؼخ ٖٓ هجَ 

 اُج٘ي أُشًض١ ُـشك رؾ٤٤ذ ا٫صبس اُ٘بعٔخ ػٖ ػ٤ِٔبد اُقشف ا٧ع٘ج٢.

اُؾغبة اُغبس١ ٝسف٤ذ اُؾغبة ثؾٌَ ػبّ ٣زؾون اُزٞاصٕ ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد ػ٘ذٓب ٣زغبٟٝ ٓغٔٞع 

 اُشعٔب٢ُ ٓغ اُزـ٤ش ك٢ فبك٢ ا٧فٍٞ ا٧ع٘ج٤خ ُذٟ اُج٘ي أُشًض١.

             

ٛٞ اُزـ٤ش ك٢      رؾ٤ش ا٠ُ اُؾغبة اُشأعٔب٢ُ، ٝ     رؾ٤ش ا٠ُ اُؾغبة اُغبس١، ٝ   ؽ٤ش ئٕ 

 فبك٢ أُٞعٞداد ا٧ع٘ج٤خ. 

ٕ ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد كإٔ رذكن سؤٝط ا٧ٓٞاٍ ا٧ع٘ج٤خ ع٤ؼَٔ ُزٞم٤ؼ ٤ًق ٣ؾذس ػذّ اُزٞاص

ػ٠ِ ئ٣غبد مـٞه ػ٠ِ أعؼبس اُقشف ٗؾٞ ا٫سرلبع ٝع٤ؾَٔ ٓب٢ٌُ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ئ٠ُ اُزؾٍٞ ُِؾقٍٞ ػ٠ِ 

عٞف اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٝٛ٘ب رشرلغ ه٤ٔخ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ، كإٔ اُج٘ي أُشًض١ ارا أساد ًجؼ أٝ ٓ٘غ ٛزا ا٫سرلبع كأٗٚ 

٣ذخَ ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ ػٖ هش٣ن ؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ أ١ ه٤بٓٚ ثؼ٤ِٔبد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٨ُسفذح 

اُ٘وذ٣خ اُذاخِخ. أٓب ئرا ُْ ٣زذخَ اُج٘ي أُشًض١ كإٔ عؼش اُقشف عٞف ٣شرلغ ثؾش٣خ ا٠ُ أُغزٟٞ اُز١ ٣قجؼ 

 (Farej,2018:45ػ٘ذٙ رذكن ا٧ٓٞاٍ ؿ٤ش ٓشثؼ)

ئٕ أُلزبػ اُز١  العلاقة بين اهذاف السياةة الظقذةة والتعقين الظقذ :المحىر الثالث/ 

٣ؾذد ٗغبػ اُزذخَ أُؼوْ اُز١ روّٞ ثٚ اُغِطخ اُ٘وذ٣خ ١٧ دُٝخ، ٖٓ أعَ اُزؼذ٣َ اُلؼبٍ ُغٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ 

٬ً ٓؼؤبً ٓغ ٝاُؾلبظ ػ٠ِ اعزوشاس عؼش اُقشف ٣ٌٖٔ ك٢ اعزذآخ ٛزا اُزذخَ. كجبُ٘غجخ ُِذٍٝ اُز٢ ر٘لز رذخ

ٗٔٞ ؽغْ ا٧ٓٞاٍ أُغزؾوخ ٓوبثَ اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ، عٞف ٣ٞاعٚ ك٤ٜب اُج٘ي أُشًض١ فؼٞثخ ٓزضا٣ذح ك٢ ر٘ل٤ز 

اُزذخَ أُؼوْ ثغجت اُزٌب٤ُق اُنخٔخ ٝاٗخلبك كؼب٤ُخ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد أُزؼِوخ ثبُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ، كوذ 

ػٞآَ ٣ٌٖٔ إٔ رإد١ ا٠ُ رذكن سأط أُبٍ ك٢ اُجِذإ  ثزؾ٤َِ أسثؼخFrank(Frankel,1994:94 )هبّ 

اُ٘ب٤ٓخ ٝأًذ أ٣نب إٔ ػ٤ِٔبد اُزذخَ اُز٢ روّٞ ثٜب اُج٘ٞى أُشًض٣خ ثٜذف اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٣ٞعغ ٖٓ اعزخذاّ 

اعؼبس اُلبئذح ك٤ٔب ث٤ٖ ا٧عٞام أُؾ٤ِخ ٝا٧ع٘ج٤خ ثغجت ص٣بدح اُطِت ٝاُؼشك ػ٠ِ ا٧دٝاد اُزؼو٤ٔ٤خ أُزبؽخ 

بُزب٢ُ رغش٣غ ٗٔٞ ا٧ٓٞاٍ أُغزؾوخ ُِؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ ٝػشك اُ٘وذ، ٓٔب ٣غؼَ رؾو٤ن ٛذف اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٝث

 أُطِٞة أًضش فؼٞثخ.

رإد١ ػ٤ِٔبد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ئ٠ُ سكغ أعؼبس اُلبئذح أُؾ٤ِخ ٝعزة أُض٣ذ ٖٓ ا٫عزضٔبساد ا٧ع٘ج٤خ،  

ٝثبُزب٢ُ عٞف رٌٕٞ اُؼ٤ِٔخ أًضش فؼٞثخ خبفخ ٖٓ ٗبؽ٤خ اٌُِق أُشرجطخ ثزُي، ٝػ٠ِ ٛزا ا٧عبط، ٣غت 

ز٤بس اُغ٤طشح ػ٠ِ ؽشًخ سأط أُبٍ ػ٠ِ اُذٍٝ أٓب اُزخ٢ِ ػٖ أٝ رو٤َِ ؽغْ ػ٤ِٔبد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١، أٝ ؽز٠ اخ

 ًؾَ ثذ٣َ. 

٣ؾ٤ش ا٠ُ إٔ عٜٞد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٖٓ خ٬ٍ ص٣بدح ٗغت  Bernanke Blinderًٔب ئٕ ٗٔٞرط  

ٝٓزطِجبد ا٫ؽز٤به٢ اُوب٢ٗٞٗ ٣ٌٕٞ ُٜب رأص٤ش ٓؾذٝد ك٢ ؽبُخ ٝعٞد ثذائَ ٓب٤ُخ هبثِخ ُِزطج٤ن ػ٠ِ أُقبسف 

ح ٖٓ رِي ا٧داح اُ٘وذ٣خ رٌٕٞ ؿ٤ش ٓغذ٣خ ك٢ ؽبٍ ًبٗذ ا٧دٝاد ا٧خشٟ اُزغبس٣خ، ثٔؼ٠٘ إ دسعخ ا٫عزلبد

ًـ)ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ، عؼش ئػبدح اُخقْ( اًضش اعزخذآب ك٢ اُ٘ظبّ أُب٢ُ، ٝك٢ ؽبٍ رج٘ذ اُذُٝخ عؼش 

فشف اعٔب٢ُ صبثذ أٝ ٓذاس ػ٠ِ ؽذ عٞاء، ك٤غت ػ٠ِ عِطزٜب اُ٘وذ٣خ اُزذخَ ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ 

ع٤ِخ ُِؾلبظ ػ٠ِ اعزوشاس عؼش اُقشف. ٝػ٘ذٓب رٞاعٚ اُذُٝخ كبئل ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد، رغؼ٠ اُغِطبد ًٞ

 & Chungاُ٘وذ٣خ اُؾلبظ ػ٠ِ أعؼبس اُقشف اُؾب٤ُخ ٖٓ خ٬ٍ ؽشاء اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ ٝهشؽٜب ك٢ ا٧عٞام)

Others,2014:2). 

ت ا٧ٗظٔخ أُزجؼخ ك٢ عؼش اُقشف، كل٢ رزجب٣ٖ ع٤بعبد اُزؼو٤ْ اُز٢ رؾقَ ٖٓ ثِذ ئ٠ُ اخش، ٝؽغ 

ؽبُخ اُذٍٝ اُز٢ رزجغ ٗظبّ اُغؼش اُضبثذ، ؿبُجبً ٓب رٞاعٚ رؼو٤ْ أصبس اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ ػغض أٝ كبئل ك٢ 

٤ٓضإ أُذكٞػبد ٝثزُي ثغجت اُزأص٤ش ػ٠ِ ؽغْ ا٫ؽز٤به٢ اُز١ ثؾٞصح أُإعغبد أُقشك٤خ ٖٓ خ٬ٍ اُج٤غ 

، ٝاُز١ ٖٓ ؽأٗٚ إٔ ٣خلل ؽغْ اُ٘وٞد راد اُوٞح اُؼب٤ُخ ٝٓنبػق ػشك اُ٘وذ، اُشع٢ٔ ُِؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ

ُٝزغ٘ت ئؽذاس سًٞد ك٢ ا٫هزقبد كوذ روّٞ اُغِطخ اُ٘وذ٣خ ثزؼو٤ْ اُؼغض اُ٘بعْ ػٖ اُغ٤بعخ ا٫ٌٗٔبؽ٤خ ػجش 

طج٤ؼ٢ ٝرُي ػٖ ث٤ؼٜب ٨ُٝسام أُب٤ُخ أُؾ٤ِخ ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ إٔ رإد١ ا٠ُ ػٞدح ه٤ٔخ اُؼِٔخ ا٠ُ ٝمؼٜب اُ

هش٣ن رغ٤ٔغ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ثٔب ٣وبثِٜب ٖٓ ٓوذاس اُقشف ا٧ع٘ج٢ اُز١ رْ ث٤ؼٚ. ٝثؾٌَ ػبّ كإٔ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ 

ك٢ أُؾقِخ اُٜ٘بئ٤خ ٣زخز اؽٌبٍ ػذح، ٣ٝزـ٤ش ٓوذاس ا٫ؽز٤به٢ اُ٘وذ١ اُز١ ثؾٞصح اُغٜٔٞس، كل٢ اُـبُت رزخز 

 :(AlJabery,2017:17-18ؽٌَ ٝاؽذ ٖٓ ا٫ؽٌبٍ اُض٬صخ ا٥ر٤خ)

 ث٤غ ٝؽشاء ا٧ٝسام أُب٤ُخ ك٢ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ. .1

 اهزشاك ٝاهشاك اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ هجَ أُقبسف اُزغبس٣خ. .2
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 اٗزوبٍ اُٞدائغ ٖٓ ٝا٠ُ اُج٘ي أُشًض١. .3

كارا ًبٗذ سؿجخ اُج٘ي أُشًض١ ؽلع ه٤ٔخ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ك٤ٌٕٞ رُي ٖٓ خ٬ٍ ع٤بعخ ٗوذ٣خ رٞعؼ٤خ 

رؼَٔ ػ٠ِ ص٣بدح ػشك اُ٘وذ، ٓٔب ٣إد١ ا٠ُ اٗخلبك أعؼبس اُلبئذح ا٫ع٤ٔخ ٝثبُزب٢ُ اسرلبع اُطِت ا٢ٌُِ. آب 

ك٢ ؽبُخ ػذّ سؿجخ اُج٘ي أُشًض١ ثبُزأص٤ش ك٢ اُطِت ا٢ٌُِ كؼ٘ذئز عٞف ٣غزخذّ ع٤بعخ ٗوذ٣خ رؼو٤ٔ٤خ ٖٓ 

ئذح ا٫ع٢ٔ ػ٘ذ ٓغزٞاٙ هجَ اُزذخَ، ٝاُؾٌَ خ٬ٍ اُِغٞء ا٠ُ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ ُِٔؾبكظخ ػ٠ِ عؼش اُلب

 ( ٣ٞمؼ رُي ًب٥ر1:٢سهْ )

 

 ( اٗؼٌبط اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُزٞعؼ٤خ ك٢ اُ٘وذ١ ٝعٞم اُغ٘ذاد1ؽٌَ سهْ )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

أُقذس: هق٢ ػجٞد كشط اُغبثش١، ٓقطل٠ ًبَٓ سؽ٤ذ: رؾ٤َِ اُؼٞآَ أُإصشح ك٢ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ ك٢ اُق٤ٖ، 

 17، ؿ2017، 111ا٩داسح ٝا٫هزقبد/٤ًِخ ا٩داسح ٝا٫هزقبد / اُغبٓؼخ أُغز٘قش٣خ، اُؼذد ٓغِخ 

i( اُشٓض )a( ك٢ اُغضء )٣1ٔضَ اُؾٌَ سهْ)
pre

i( عؼش اُلبئذح ا٫ع٢ٔ هجَ اُزذخَ، ٝاُشٓض)
unsterile

 )

pعؼش اُلبئذح ا٫ع٢ٔ ثؼذ اُزذخَ ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١. آب اُشٓض )
pre

( ٛٞ أعؼبس اُغ٘ذاد هجَ b)( ك٢ اُغضء 

pرذخَ اُج٘ي أُشًض١ ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ ث٤٘ٔب اُشٓض )
unsterile

( كٜٞ أعؼبس اُغ٘ذاد ثؼذ رذخَ اُج٘ي 

أُشًض١. ٖٓ خ٬ٍ اُؾٌَ ٬ٗؽع إٔ اُج٘ي أُشًض١ ٣ٌٖٔ إ ٣غش١ ػ٤ِٔخ اُزؼو٤ْ ُغ٤بعزٚ اُزٞعؼ٤خ ٓٔب ٣زشرت 

٢ ٣شرلغ اُطِت ا٢ٌُِ ٖٝٓ صْ اُ٘برظ ػجش ه٘ٞاد ا٫ٗزوبٍ اُ٘وذ١ أ١ ٣ٌٕٞ ػ٤ِٜب اٗخلبك ُغؼش اُلبئذح ٝثبُزبُ

رذخَ ؿ٤ش ٓؼوْ. آب ئرا أساد اُج٘ي أُشًض١ ٓ٘غ اٗزوبٍ اُطِت ا٢ٌُِ كؼ٤ِٚ إ ٣ؼوْ ع٤بعزٚ ٫عزؼبدح عؼش اُلبئذح 

ٖٓ خ٬ُٜب عؾت ا٧ف٢ِ ٝرُي ثبُِغٞء ا٠ُ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ ا٫ٌٗٔبؽ٤خ، ؽ٤ش ٣ٌٖٔ ُِج٘ي أُشًض١ 

اُ٘وذ ٖٓ اُغٞم اُ٘وذ٣خ أُؾ٤ِخ. ًٔب ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ث٤غ ٓوذاس ٓ٘بعت ٖٓ سف٤ذٙ ٖٓ اُغ٘ذاد اُؾ٤ٌٓٞخ 

ك٢ اُغٞم أُلزٞؽخ ٝاُز٢ ٣ؾقَ ٓوبثِٜب ٖٓ اُ٘وذ، ٝا٧خ٤ش هذ عؾت ٖٓ اُغٞم اُ٘وذ٣خ أُؾ٤ِخ عٞف ٣خلل 

 خلل ػشك اُ٘وذ.٤ًٔخ اُ٘وذ أُزبؽخ ك٢ ا٫هزقبد )اُزذاٍٝ( ٓٔب ٣

ئ٠ُ  Bs1( أدٗبٙ ٣ٞمؼ إ اُغ٘ذاد اُز٢ رْ رؾش٣شٛب ك٢ اُغٞم أُلزٞؽخ رشكغ ٖٓ ػشك اُ٘وذ ٖٓ )2ٝاُؾٌَ)

Bs2 ٝثبُزب٢ُ عٞف ٣ؼٞد عؼش اُغ٘ذ ا٠ُ ٓغزٞاٙ ا٧ف٢ِ )i
Pre

pًٝزُي عؼش اُغ٘ذاد ) 
pre

i( ؽ٤ش ٣غؼَ )
pre 

 =i
sterile )( ٝp

pre
  =p

sterile
اُلبئذح ُْ ٣زـ٤ش ٖٝٓ صْ كإٔ اُطِت ا٢ٌُِ ُْ ٣زؾٍٞ ٫ٝ  ( ٝٛزا ٣ٞمؼ إ عؼش

 رٞعذ اصبس عبٗج٤خ ؿ٤ش ٓشؿٞثخ ٖٓ ػ٤ِٔخ اُزذخَ ك٢ اُقشف ا٧ع٘ج٢.
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 (رؼو٤ْ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُزٞعؼ٤خ ك٢ اُغٞم اُ٘وذ١ ٝعٞم اُغ٘ذاد2ؽٌَ سهْ)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اُؼٞآَ أُإصشح ك٢ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ ك٢ اُق٤ٖ، أُقذس: هق٢ ػجٞد كشط اُغبثش١، ٓقطل٠ ًبَٓ سؽ٤ذ: رؾ٤َِ 

 17، ؿ2017، 111ٓغِخ ا٩داسح ٝا٫هزقبد/٤ًِخ ا٩داسح ٝا٫هزقبد / اُغبٓؼخ أُغز٘قش٣خ، اُؼذد 

( ٬٣ؽع إ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُزٞعؼ٤خ هذ ٣شاكوٜب مـٞه رنخ٤ٔخ ٖٓ خ٬ٍ رذخِٜب 2ٖٓ خ٬ٍ اُؾٌَ )

ؾلض اُطِت ا٢ٌُِ ثؾٌَ ًج٤ش، ا٫ٓش اُز١ ٣٘ؼٌظ عِجبً ػ٠ِ اُ٘برظ. كبرا ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢، ٝٛزا ا٫ٓش ٣

ًبٗذ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ أُؼؤخ كؼبُخ عٞف ٣نٖٔ رُي كبػ٤ِخ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ًٝلبءح ه٘ٞاد ا٫ٗزوبٍ اُ٘وذ١ ٖٓ 

 اؽذاس اصبسٛب أُؼؤخ ك٢ اُ٘برظ ٝا٫عزخذاّ ٓٔب ٣ؾون ا٫عزوشاس ا٫هزقبد١.

ُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٫ ٣ٌٜٔ٘ب اُؼَٔ ثؾٌَ ًلٞء ك٢ ظَ ٗظبّ أعؼبس اُقشف أُشٕ، ٝرُي ٫ٕ ًٔب ئٕ ػ٤ِٔخ ا

أ١ ٓشٝٗخ ٣زؾ٠ِ ثٜب ٤ٓضإ أُذكٞػبد ٣ؼ٢٘ اُؾش٣خ اُ٘غج٤خ ُز٘وَ سؤٝط ا٧ٓٞاٍ د٤ُٝبً ٓؼ٠٘ رُي، ثإٔ ػ٤ِٔبد 

اُ٘وذ٣خ ثبُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ عٞف رٞاعٚ ٓؾبًَ ك٢ دسعخ اعزغبثخ ا٧عٞام ُؼ٤ِٔبد عؾت اُغ٤ُٞخ 

أٝ أُؾ٤ِخ ٫ٕ رِي اُؼ٤ِٔخ عٞف روَِ ٖٓ أُؼشٝك اُ٘وذ١ أُزٞكش ك٢ اُغٞم اُ٘وذ٣خ ٝثبُزب٢ُ ص٣بدح اُطِت 

 ٗز٤غخ أُشٝٗخ اٌُج٤شح ػ٠ِ عؼش اُقشف.

٣ٌٖٔ ُغ٤بعخ اُزؼو٤ْ إ رإد١ ا٠ُ اصبس ؿ٤ش ٓشؿٞثةخ ػِة٠  :ةلبيات التعقين الظقذ  المحىر الرابع:

 اُ٘ظبّ أُب٢ُ ٝاُ٘وذ١ ٗزًش ٜٓ٘ب ا٫ر٢: 

هذ رغجت اسرلبػةبً كة٢ أعةؼبس اُلبئةذح أُؾ٤ِةخ، ٝاُزة٢ ثةذٝسٛب رغِةت ٓض٣ةذاً ٓةٖ اُزةذكوبد اُخبسع٤ةخ، ٝثبُزةب٢ُ  .1

ذ اُلبئةذح أُذكٞػةخ ػِة٠ ا٧فةٍٞ ٣ٌٔةٖ إٔ رزغةجت ع٤بعةخ اُزؼوة٤ْ كة٢ اسرلةبع كة٢ د٣ةٖ اُؾٌٞٓةخ خبفةخ ئرا ًبٗة

 أُجبػخ أًجش ٖٓ رِي اُز٢ رغ٤ٜ٘ب اُؾٌٞٓخ ٖٓ ا٧فٍٞ ا٧ع٘ج٤خ اُز٢ ك٢ ؽٞصرٜب.

إٔ اٗخلبك ٓغزٟٞ ا٧فٍٞ ا٧ع٘ج٤خ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؾغغ ػ٠ِ أُنبسثخ كة٢ ا٧عةٞام ٓةٖ ؽ٤ةش اُض٣ةبدح اٌُج٤ةشح  .2

 ػ٠ِ هِت اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ٓغ اٗخلبك ػشمٜب.

رٌٕٞ ا٧فٍٞ أُؾ٤ِخ أُجبػخ ك٢ ػ٤ِٔخ اُزؼوة٤ْ اُ٘وةذ١ راد آعةبٍ ٤ُغةذ ثبُوقة٤شح ٝئ٫  ٖٝٓ اُنشٝس١ إٔ  .3

كغةة٤زْ رغةة٤٤ِٜب ثغةةشػخ ٓٔةةب ٣ٌٔةةٖ إٔ ٣غةةجت أصٓةةخ عةة٤ُٞخ ٓقةةشك٤خ، ُةةزُي ٣غةةت أُٞاصٗةةخ ثةة٤ٖ اعةةبٍ اعةةزؾوبم 

 .(TelFah,2008:55ا٧فٍٞ أُب٤ُخ ػ٘ذ ٓٔبسعخ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١)

ُزؼوة٤ْ اُ٘وةذ١ ٌِٓلةخ ُِج٘ةٞى أُشًض٣ةخ ٝرُةي ٌُٜٞٗةب ربثؼةخ ُِغ٤بعةخ أُب٤ُةخ كة٢ اُجِةذ ػبدح ٓب ٣ٌةٕٞ ػ٤ِٔةخ ا .4

ؽ٤ةةش إ رةةشاًْ أُٞعةةٞداد ا٧ع٘ج٤ةةخ ُِج٘ةةي ٝٓوةةذاس ٝؽغةةْ اُزةةذكوبد ا٧ع٘ج٤ةةخ أُزأر٤ةةخ ٓةةٖ ٤ٓةةضإ أُةةذكٞػبد، 

ُةة٠ ؽةةذ ًج٤ةةش ػةةذّ أُشًةةض١ ٫ ٣ٔضةةَ ػ٤ِٔةةخ ٓغةةزوِخ ٓةةب ٣نةةؼق ثبُٔوبثةةَ اعةةزو٬ٍ اُغ٤بعةةخ اُ٘وذ٣ةةخ ٝٛةةٞ ٣ؾةةجٚ ا

-Alا٫عةزو٬ٍ ك٤ٔةةب ُةةٞ اعجةةش اُج٘ةي أُشًةةض١ ػِةة٠ ر٣ٞٔةةَ اٗلةةبم اُؾٌٞٓةخ ثٔشأًةةخ ؽةةٞا٫د اُخضاٗةةخ ٝرةةذ٣ٝشٛب)

ALI,2015:201-205). 

ئٕ ؽشاء اؽز٤به٤بد اُقشف ا٧ع٘ج٢ ٣٘زظ ػ٘ٚ ص٣بدح كة٢ اُوبػةذح اُ٘وذ٣ةخ أُؾ٤ِةخ ٝاُشفة٤ذ اُ٘وةذ١ أُؾِة٢.  .5

ػ٤ِٔبد اُزذخَ ٖٓ خ٬ٍ ػ٤ِٔةخ اُغةٞم أُلزٞؽةخ اُزة٢ ر٘طة١ٞ ػِة٠ ث٤ةغ اُغة٘ذاد ٣ٝوّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثزؼو٤ْ 

أُؾ٤ِخ ٓٔب ٣وَِ ٖٓ ؽغْ ا٫ئزٔبٕ أُؾ٢ِ ٣ٝزشى اُوبػذح اُ٘وذ٣ةخ أُؾ٤ِةخ ٝاُشفة٤ذ اُ٘وةذ١ أُؾِة٢ دٕٝ رـ٤٤ةش. 

رٌٕٞ ػ٤ِٔةخ اُزؼوة٤ْ  ثٔؼ٠٘ ئٕ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ رإد١ ا٠ُ ص٣بدح ٤ًٔخ اُغ٘ذاد أُؾ٤ِخ أُزبؽخ، ثبُزب٢ُ

اُزذخ٢ِ ك٢ عٞم اُقشف ا٧ع٘ج٢ ػجبسح ػٖ ٓجبدُخ اُغ٘ذاد ا٧ع٘ج٤ةخ ثغة٘ذاد ٓؾ٤ِةخ، ثٔؼ٘ة٠ ؽةذٝس اٗخلةبك 

كةة٢ ه٤ٔةةخ اُؼِٔةةخ أُؾ٤ِةةخ )اُٞه٤٘ةةخ(، ثبُزةةب٢ُ ٣ٌٔةةٖ اُوةةٍٞ إ ػ٤ِٔةةخ اُزةةذخَ اُزةة٢ رةةْ رؼو٤ٜٔةةب ٣ٌٔةةٖ إٔ رٌةةٕٞ 

 .(Daniels,1997:44كؼبُخ)
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لسياةة الظقذةة ودورها في اةتخذام التعقين الظقذ  في العراق المحىر الخاهس:تطىر ا
:ارغٔذ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ اُؼشام ٝخقٞفب ثؼذ ظٜٞس اُوبٕٗٞ اُغذ٣ةذ ُِج٘ةي أُشًةض١ 3002لما بعذ عام 

ثٞمٞػ ٛذكٜب ا٧عبع٢ اُخبؿ ثزؾو٤ن ا٫عزوشاس ا٫هزقبد١ ٝاعزوشاس ا٧عةؼبس ٝاُؼٔةَ ػِة٠ اُؾةذ ٓةٖ ظةبٛشح 

رو٣ٞخ ه٤ٔةخ اُةذ٣٘بس اُؼشاهة٢ ٌُة٢ ٣قةجؼ ػِٔةخ ٝه٤٘ةخ عبرثةخ ٬ُعةزضٔبس ٝاُةزخِـ ٝاُؾةذ ٓةٖ اُزنةخْ اُذُٝشح ٝ

ٝأُؾبكظخ ػ٠ِ ٗظبّ ٗوذ١ ٝٓب٢ُ ٓغزوَ، ٝف٫ًٞ ا٠ُ ٛذف رؾو٤ن اُشكب٤ٛةخ ا٫هزقةبد٣خ ٝاُونةبء ػِة٠ اُجطبُةخ 

 ٝئربؽخ كشؿ اُؼَٔ.

اُزنخْ اُةز١ ٣ةإصش ػِة٠ ا٫هزقةبد ثؾةٌَ ػةبّ ٝدخةَ ُزُي ٣جو٠ اُٜذف اُشئ٤غ٢ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٛٞ ًجؼ عٔبػ  

 اُلشد ثؾٌَ خبؿ.

ُٝوذ ػشكذ أدٝاد اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٓشؽِخ رؾٍٞ رذس٣غ٤خ ٗؾٞ اعةزخذاّ ا٧دٝاد ؿ٤ةش أُجبؽةشح ُزؼوة٤ْ 

ا٫ؽز٤به٤ةةبد ا٧ع٘ج٤ةةخ عةةٞاء ٓةةٖ خةة٬ٍ ا٧دٝاد اُزو٤ِذ٣ةةخ )عةةؼش اُخقةةْ، ا٫ؽز٤ةةبه٢ ا٫ُضآةة٢، ػ٤ِٔةةبد اُغةةٞم 

( أٝ ٓةةٖ خةة٬ٍ أدٝاد ؽذ٣ضةةخ ؽةةِٔذ )رغةة٬٤ٜد ا٣٩ةةذاع ٝا٫هةةشاك اُوبئٔةةخ ٝٗبكةةزح ث٤ةةغ ٝؽةةشاء اُؼِٔةةخ أُلزٞؽةةخ

. ٝثٔةب إ ٛ٘ةبى كةبئل كة٢ اُغة٤ُٞخ ُةذٟ 2003ا٫ع٘جخ( ٝرُي ثٜذف آزقبؿ كبئل اُغ٤ُٞخ اُ٘وذ٣ةخ ثؼةذ ػةبّ 

غةٞم أُلزٞؽةخ ًةبٕ ُٜةب اُغٜبص أُقشك٢ هذ عؼَ ٖٓ أداح عؼش اُخقْ أداح ؿ٤ش ٗؾةطخ ٣نةبف اُة٠ إ أدٝاد اُ

دٝس ٓزٞامغ ٝرُي ثغجت اُٞمغ أُب٢ُ ُِخض٣٘خ أُشًض٣خ ٝاُز٢ ارغةٔذ ثٞعةٞد كةبئل كة٢ اُغة٤ُٞخ خة٬ٍ ٓةذح 

اُذساعةةخ ثبعةةزض٘بء ثؼةةل اُغةة٘ٞاد، ٗب٤ٛةةي ػةةٖ ػةةذّ ٝعةةٞد أعةةٞام صب٣ٞٗةةخ ٝاٗؼةةذاّ رةةذاٍٝ ٛةةزٙ ا٧دٝاد أُب٤ُةةخ 

 )اُؾٞا٫د ٝاُغ٘ذاد( ٓغ اُغٜٔٞس.

ٛذاف كإ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اػزٔذد ػ٠ِ ا٧دٝاد ا٤ٌُٔخ اُؾذ٣ضخ ؿ٤ش أُجبؽةشح ٝاُزة٢ ٝثٞمٞػ رِي ا٧

رؾَٔ ػ٠ِ )ا٫ؽز٤به٢ اُوب٢ٗٞٗ، ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ، عؼش اُخقْ(، ٣نةبف اُة٠ رُةي أدٝاد أخةشٟ كبػِةخ 

خ٬ُةٚ اُٞفةٍٞ ٓضَ ٓضاداد اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ )اُذ٫ٝس(، ًزُي اػزٔبدٛب ػ٠ِ ٓضجةذ اعة٢ٔ ًـةشك ٝعة٤و ٣ةزْ ٓةٖ 

ا٠ُ ا٧ٛذاف أُشعٞٓخ ًبعزخذاّ ئؽبسح عؼش اُلبئذح ٝاؽبسح عؼش اُقشف ُِذ٣٘بس ٝاُةز١ ٣ٔضةَ ٓةٖ اٛةْ ا٧دٝاد 

اُٞع٤طخ أُغزخذٓخ ُِؾذ ٖٓ اُزنخْ ٝص٣بدح ه٤ٔخ اُذ٣٘بس ٝاُزو٤َِ ٓةٖ اُغة٤ُٞخ، ثب٩مةبكخ اُة٠ ثؼةل اُوةشاساد 

اُز٢ رة٘ـ ػِة٠ إ ثؼةل اُوةشاساد اُزة٢ 2003ؽقَ ػ٤ِٜب ثؼذ اُز٢ رخـ اُج٘ي أُشًض١ ثؼذ ا٫عزو٤ُ٬خ اُز٢ 

٣زخزٛب اُج٘ي أُشًض١ ُْ ٣ؼذ ربثؼخ ا٠ُ هشاساد اُغ٤بع٤خ ٝأُب٤ُخ اُز٢ رغؼَ ٓ٘ٚ أٍُٔٞ اُشئ٤غ٢ ُؼغةض ٓٞاصٗةخ 

اُذُٝخ، ٝاُز١ ٣ٔضَ كشفخ رٛج٤خ ُقبٗؼ٢ اُوشاس ا٫هزقبد١ ٝاُ٘وةذ١ كة٢ سعةْ ع٤بعةبد ٗوذ٣ةخ ٛبدكةخ رقةت كة٢ 

(. ًٔب ٬٣ؽع ثؼل ا٩عشاءاد Albasry&Hassoun,:68اُشكب٤ٛخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝا٫عزوشاس ا٫هزقبد١) رؾو٤ن

ا٧خشٟ اُز٢ ػِٔذ ك٢ رِي اُلزشح اُز٢ رزٔضَ ثٔ٘ؼ رشاخ٤ـ اُؼَٔ ُٔقبسف اع٘ج٤خ ؽ٤ش ًبٗذ أُٞاكوخ اُز٢ رةْ 

ُج٘ةبء هطةبع ٓقةشك٢ ٗؾةو ٝر٘بكغة٢ اُؾقٍٞ ػ٤ِٜب رؼزجش ٖٓ اْٛ اُخطٞاد اُٜبٓخ ٗؾٞ ا٫ٓبّ ك٢ اهةبس اُغٜةٞد 

ك٢ اُؼشام ٣ٝؼذ اعز٬ّ اُج٘ي أُشًض١ ُِؼذ٣ذ ٖٓ اُطِجبد ٓإؽشاً ٛبٓبً ػ٠ِ اُضوةخ كة٢ ٓغةزوجَ ا٫هزقةبد اُؼشاهة٢ 

٫ عة٤ٔب ٓةةٖ هجةةَ ٓقةةبسف )ئ٤ٌِٗض٣ةةخ، رش٤ًةةخ، ُج٘ب٤ٗةةخ، ئٓبسار٤ةةخ( كنةة٬ً ػةةٖ رؾةةشى ػةةذد ٓةةٖ أُقةةبسف ا٧ع٘ج٤ةةخ 

شك٤خ صب٣ٞٗةخ ٝأُؾةبسًخ ٓةغ ػةذد ٓةٖ أُقةبسف أُؾ٤ِةخ اُؼشاه٤ةخ اُزة٢ ُِؾقٍٞ ػ٠ِ ؽقـ كة٢ ٗؾةبهبد ٓقة

رٞكش خذٓبد ٓقشك٤خ ٝاعؼخ اُ٘طبم ثٔب ك٤ٜب اُؾٞا٫د ٝخطبثبد ا٫ػزٔبد ٝخذٓبد أُذكٞػبد اُذ٤ُٝةخ ؽ٤ةش إ 

 ٛزٙ أُقبسف رغِت ٓؼٜب ساط ٓبٍ عذ٣ذاً ٝرٌُ٘ٞٞع٤ب ؽذ٣ضخ ٓٔب ٣غبػذ ك٢ رغش٣غ رؾة٤ٌَ أُؾةبس٣غ ٝا٫ػٔةبٍ

اُزغبس٣ةخ اُؼشاه٤ةخ ٝخِةن ٝظةةبئق عذ٣ةذح، ٝسثٔةب اًضةش ٓةةٖ رُةي كةبٕ أ٤ٔٛةخ رِةةي أُقةبسف عزغةبػذ ػِة٠ رؼض٣ةةض 

 أُ٘بكغخ أُزضا٣ذح ٝا٫ثذاع ك٢ اُوطبع أُقشك٢ اُؼشاه٢.

ٝهذ ُغأ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ا٠ُ رٞظ٤ةق أدٝاد عذ٣ةذح ٝؽذ٣ضةخ ُِزؼوة٤ْ رؼٔةَ ػِة٠ آزقةبؿ كةبئل 

٧دٝاد اُزو٤ِذ٣ةةخ، ٝإ ا٧دٝاد اُغذ٣ةةذح رٔضِةةذ ثزغةة٬٤ٜد ا٣٩ةةذاع ٝا٫هةةشاك. ٫ٝ ثةةذ ٓةةٖ اُغةة٤ُٞخ ُٝةةذػْ ػٔةةَ ا

اُزأ٤ًذ إ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ ٢ٛ خو اُذكبع ا٧ٍٝ مذ ا٫صةبس ؿ٤ةش أُشؿٞثةخ ُض٣ةبدح رةذكوبد اُ٘وةذ ا٧ع٘جة٢، ٣ٝؾةزلع 

اهة٢ ػ٘ةذٓب ٣ٞاعةٚ ص٣ةبدح ٛةزٙ ثٜب اُج٘ي أُشًض١ ثقٞسح اؽز٤به٤بد سع٤ٔخ ٓٔب ٣ؾةذس رةأص٤ش ػِة٠ ا٫هزقةبد اُؼش

 اُزذكوبد ا٫ع٘ج٤خ.
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( 2018-2004( رطٞس ػشك اُ٘وذ ثؾو٤ٚ اُن٤ن ٝاُٞاعغ ٝػ٬هزٚ ثب٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ خ٬ٍ )1عذٍٝ )

 ٤ِٓبس د٣٘بس.

 اُغ٘خ
M1 

(1) 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ%

(2) 

M2 

(3) 

ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ 

% 

(4) 

ا٫ؽز٤به٤بد 

 ا٧ع٘ج٤خ

(5) 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ

(6) 

 اُؼبّا٫ٗلبم 

(7) 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ%

(8) 

2004 10149 - 12254 - 11180.88 - 32117.49 - 

2005 11399 12% 14684 20% 16088.44 44% 26375.17 -18% 

2006 15460 36% 21080 44% 21434.52 33% 38806.67 47% 

2007 21721 40% 26956 28% 35894.33 67% 39031.23 1% 

2008 28190 30% 34920 30% 58083.42 62% 59403.37 52% 

2009 37300 32% 45438 30% 52223.03 -10% 52567.02 -12% 

2010 51743 39% 60386 33% 59427.65 14% 70134.20 33% 

2011 62474 21% 72178 20% 71051.69 20% 78757.66 12% 

2012 67622 8% 77187 7% 79141.19 11% 105139.57 33% 

2013 78318 16% 89512 16% 88418.9 12% 119127.55 13% 

2014 77593 -1% 92989 4% 75803.01 -14% 83556.22 -30% 

2015 69613 -10% 84527 -9% 61523.1 -19% 70397.10 -16% 

2016 75523 8% 90466 7% 51289.2 -17% 67067.43 -5% 

2017 76987 2% 92857 3% 68892.67 34% 75490.10 13% 

2018 77829 1% 95391 3% 90460.23 31% 80873.20 7% 

(. اُ٘ؾةشاد اُغة٣ٞ٘خ، 2018-2012، 2006،2009( اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاهة٢. )7ٝ 5ٝ  3ٝ  1أُقذس: اُؼٔٞد )

، KPI(.أُإؽشاد أُب٤ُخ ا٫عبعة٤خ2013ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُ٪ؽقبء ٝا٫ثؾبس. اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢. )

 ( ٖٓ ػَٔ اُجبؽش.8ٝ 6ٝ  4ٝ  2ُ٪ؽقبء ٝا٫ثؾبس. ا٫ػٔذح )ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ 

( إ ػشك اُ٘وذ ثؾو٤ٚ اُن٤ن ٝاُٞاعغ اخز ك٢ اُزضا٣ذ ثؾٌَ رذس٣غ٢ ٬ٗ1ؽع ٖٓ خ٬ٍ اُغذٍٝ )

٤ُقَ ٧ػ٠ِ ٓغزٟٞ ُٚ  ٤ِٓ2004بس د٣٘بس ُغ٘خ  10149كوذ اسرلغ ٖٓ ٓجِؾ  M1خ٬ٍ ٓذح اُذساعخ. ثبُ٘غجخ ٍ

( ث٘غجخ 2015ٝ  ٤ِٓ2014بس د٣٘بس ٖٝٓ صْ ؽٜذ اٗخلبك ٗغج٢ ك٢ ػب٢ٓ ) 78318ؽ٤ش ثِؾ  2013ك٢ ػبّ 

ثب٫سرلبع  2016%( ٝرُي ثغت فذٓز٢ أعؼبس اُ٘لو اُؼب٤ُٔخ ٝاؽز٬ٍ داػؼ، ٤ُؼٞد ثؼذ ػبّ 10-%ٝ 1-)

د ا٧ع٘ج٤خ ثؾ٤ش . ًٔب ٬ٗؽع ا٫سرجبه اُٞص٤ن ث٤ٖ ؽغْ اُ٘لوبد اُؼبٓخ ٝػشك اُ٘وذ ٝا٫ؽز٤به٤ب2018ُـب٣خ ػبّ 

ًِٔب صاد ؽغْ ا٫ٗلبم اُؼبّ اُ٘برظ ٖٓ أُٞاصٗبد اُٜبئِخ اُز٢ رج٠٘ ػ٠ِ أعؼبس ٗلو ٓزٞهؼخ ٓشرلؼخ ٫ع٤ٔب 

اُز٢ ؽٜذد اٗخلبك ك٢ ؽغْ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٢  2009ئ٣شاداد اُ٘لو، ٣ضداد ػشك اُ٘وذ رجبػبً ثبعزض٘بء ػبّ 

ا٢ُ، ًٔب ٬٣ؽع ا٫سرجبه اُٞص٤ن ث٤ٖ ًَ ٖٓ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ %( ػ٠ِ اُز12ٞ-ٝ  10-ا٫ٗلبم اُؼبّ ٗغجخ )

ٝا٫ٗلبم اُؼبّ ثبُؾغْ ٝاُ٘غجخ اسرلبػبً ٝاٗخلبمبً، ٝٛزا ا٫ٓش ٣ٞمؼ اػزٔبد اُذُٝخ ثقٞسح ٤ًِخ ػ٠ِ ا٣٩شاداد 

ٞاصٗخ اُؼبٓخ % ٖٓ ئ٣شاداد ا95ُٔاُ٘لط٤خ ٝثبُزب٢ُ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ك٢ ر٣َٞٔ اٗلبهٜب ػ٠ِ اػزجبس اٜٗب رؾٌَ 

 ُِذُٝخ.

ؽٜذد كزشح رؾٍٞ ك٢ ٗٔو ا٫ٗلبم اُؼبّ ُِذُٝخ، ؽ٤ش ٬ٗؽع ثأٗٚ ٖٓ  2014ٝاُغذ٣ش ثب٬ُٔؽظخ ثإٔ ػبّ 

( ٝا٫ؽز٤به٤بد M1  ٝM2ًبٕ ؽغْ ا٫ٗلبم اُؼبّ اًجش ٖٓ ػشك اُ٘وذ ) 2014ُٝـب٣خ  2004ثذا٣خ ػبّ 

٫ٗلبم اُؼبّ ٤ُقجؼ اهَ ٖٓ ػشك اُ٘وذ ثبُٔؼ٠٘ اٗخلل ؽغْ ا 2018ُٝـب٣خ  2014ا٧ع٘ج٤خ ك٢ ؽ٤ٖ ثؼذ ػبّ 

ٝعجت رُي ٛٞ اٗزٜبط اُذُٝخ ع٤بعخ روؾل٤خ اُ٘برغخ ػٖ رذاػ٤بد اُؾشة ٓغ داػؼ ٝرٞع٤ٚ  M2اُٞاعغ 

اُ٘لوبد ا٠ُ أٗؾطخ ٓؾذدح )ا٤٘ٓخ ٝػغٌش٣خ(. ًِٝٔب ًبٗذ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ اهَ ٖٓ ؽغْ اُ٘لوبد اُؼبٓخ ٓغ 

٤ٚ صبثذ ثب٫سرلبع ٗغج٤ب، ٓؼ٠٘ رُي ُغٞء اُذُٝخ ا٠ُ ٓقبدس ر٣َٞٔ أخشٟ ُز٣َٞٔ ثوبء اُؼشك اُ٘وذ١ ثؾو

 ٗلوبرٜب ٝاُز٢ رٔضِذ ك٢ اعزخذاّ أدٝاد اُذ٣ٖ اُذاخ٢ِ )ؽٞا٫د ٝع٘ذاد( ٝاُخبسع٢ )ا٫هزشاك ٖٓ اُخبسط( .

٤ةبد ا٧ع٘ج٤ةخ ( ٣ٌَٔ ٓب رْ اُزٞفَ ا٤ُٚ ك٢ رؾ٤ِةَ اُؼ٬هةخ ثة٤ٖ ؽغةْ ا٫ٗلةبم اُؼةبّ ٝا٫ؽز٤به2ٝاُغذٍٝ )

عبثوبً، ؽ٤ش ٬ٗؽع ثبٕ ا٣٩شاداد اُ٘لط٤خ ٢ٛ أعبط ص٣بدح ٝاٗخلبك ًَ ٖٓ ا٫ٗلبم اُؼبّ ٝا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤ةخ 

( ٝاُغجت ك٢ رُي ٛٞ مؼق ا٣٩ةشاداد أُزأر٤ةخ ٓةٖ اُوطبػةبد ا٧خةشٟ ٝاُزة٢ رؾةٌَ 2018-2004خ٬ٍ اُلزشح )

 خ ُِذُٝخ. % كوو ٖٓ اعٔب٢ُ ا٣٩شاداد اُؼب5ٓثٔغِٜٔب ٗغجخ 
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( ٤ِٓبس 2018-2004( رؾ٤َِ اُؼ٬هخ ث٤ٖ ئ٣شاداد اُ٘لو ٝا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ٝا٫ٗلبم اُؼبّ ُِلزشح )2عذٍٝ )

 د٣٘بس

ئ٣شاداد  اُغ٘خ

 اُ٘لط٤خ

(1) 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ

(2) 

ا٫ؽز٤به٤بد 

 ا٧ع٘ج٤خ

(2) 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ

(3) 

 ا٫ٗلبم اُؼبّ

(4) 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ%

(5) 

2004 32593.01  11180.88 - 32117.49 - 

2005 39448.51 21% 16088.44 44% 26375.17 -18% 

2006 46873.20 19% 21434.52 33% 38806.67 47% 

2007 51949.25 11% 35894.33 67% 39031.23 1% 

2008 76297.02 47% 58083.42 62% 59403.37 52% 

2009 50190.20 -34% 52223.03 -10% 52567.02 -12% 

2010 63594.16 27% 59427.65 14% 70134.20 33% 

2011 98241.56 54% 71051.69 20% 78757.66 12% 

2012 11326.16 -88% 79141.19 11% 105139.57 33% 

2013 105695.82 833% 88418.9 12% 119127.55 13% 

2014 98511.93 -7% 75803.01 -14% 83556.22 -30% 

2015 65086.89 -34% 61523.1 -19% 70397.10 -16% 

2016 46249.61 -29% 51289.2 -17% 67067.43 -5% 

2017 65265.67 41% 68892.67 34% 75490.10 13% 

2018 96062.93 47% 90460.23 31% 80873.20 7% 

، 2006،2009(  اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢. )4ٝ  2( ٝصاسح أُب٤ُخ دائشح أُؾبعجخ، اُؼٔٞد )1أُقذس: اُؼٔٞد )

(. اُ٘ؾشاد اُغ٣ٞ٘خ، ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُ٪ؽقبء ٝا٫ثؾبس. اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢. 2012-2018

( ٖٓ 5،  3، 2، ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُ٪ؽقبء ٝا٫ثؾبس. ا٫ػٔذح )KPI(.أُإؽشاد أُب٤ُخ ا٫عبع٤خ2013)

 ػَٔ اُجبؽش.

ُزؾ٤ِةَ ٓغةبس اُزنةخْ كة٢ ا٫هزقةبد :3002المحىر السادس: هسار التضخن في العراق بعذ عاام 

ًأعةبط كة٢ رؾ٤ِةَ  2007اُؼشاه٢ ًبٕ ٫ثذ ٖٓ رٞؽ٤ذ ع٘خ ا٧عبط اُخبفخ ُلزشح اُذساعخ، ٝهذ رْ اػزٔةبد عة٘خ 

اُ٘غت اُخبفخ ثبُزنخْ ٌُٕٞ اٗٚ رْ رـ٤٤ش ع٘خ ا٧عبط ٧ًضش ٖٓ ٓةشح ٓةٖ هجةَ ٝصاسح اُزخطة٤و اُؼشاه٤ةخ ثغةجت 

اُز٢ ٣زْ ػ٠ِ أعبعٜب ٣ةزْ ه٤ةبط أُغةزٟٞ اُؼةبّ ٨ُعةؼبس ثب٫سرلةبع اٝ ا٫ٗخلةبك رـ٤٤ش اُغِخ اُـزائ٤خ ا٧عبع٤خ 

ُـب٣ةخ  2004(إٔ اُشهْ اُو٤بعة٢ ٨ُعةؼبس اسرلةغ رةذس٣غ٤ب خة٬ٍ اُغة٘ٞاد )3ُزِي اُغِغ. ٬ٗؽع ٖٓ خ٬ٍ اُغذٍٝ )

اُؾةشائ٤خ %( ػ٠ِ اُزٞا٢ُ ثغجت ص٣بدح اُوةٞح 31%، 53%، 36( ٝثبُزب٢ُ اسرلبع ٗغت اُزنخْ ث٘غت )2007

ٗز٤غةخ اسرلةبع ٓغةز٣ٞبد اُةذخٍٞ اُ٘بعٔةخ ػةٖ اُزؼةذ٣َ كةة٢ عةِْ اُشٝارةت ٝا٧عةٞس ُٔخزِةق ؽةشائؼ اُؼةب٤ِٖٓ كةة٢ 

اُذُٝةةخ ٝص٣ةةبدح اُطِةةت اٌُِةة٢ ٝخبفةةخ ا٫عةةز٢ً٬ٜ، ٝػةةذّ هةةذسح اُوطةةبع اُؾو٤وةة٢ ػِةة٠ رِج٤ةةخ ثؼةةل أٗةةٞاع اُغةةِغ 

٢ رٌب٤ُق ا٩ٗزبط. ٖٓ صْ اعةزوش ٝاٗخلةل خة٬ٍ ٝاُخذٓبد ٝخبفخ اُٞهٞد ٝاُطبهخ ٝٓب ُزُي ٖٓ رأص٤شاد عِج٤خ ك

%، ٝٓةةةٖ صةةةْ اعةةةزٔش 25ثٔؼةةةذٍ  2010%( ٤ُؼةةةٞد ٬ُسرلةةةبع ػةةةبّ 3-% ٝ 3ثٔؼةةةذٍ ) 2009ٝ 2008عةةة٘ز٢ 

ؽ٤ش أُؼذٍ  2018% ٤ُقَ ا٠ُ اُذسعخ اُقلش٣خ ك٢ ػبّ 6ث٘غجخ  2011ا٫ٗخلبك اُزذس٣غ٢ ُِزنخْ ٖٓ ػبّ 

%( ثبُغبُت. إ اُؾلبظ ػِة٠ أُغةزٟٞ اُؼةبّ ٨ُعةؼبس ٝٓؼةذ٫د 285) 2007اُؼبّ ُِشهْ اُو٤بع٢ ٨ُعؼبس ُغ٘خ 

ٓؼزذُخ ٝٓزذ٤ٗخ ٖٓ اُزنخْ ٣ؼٌظ ٗغةبػ اُغ٤بعةخ اُ٘وذ٣ةخ كة٢ رؾو٤ةن أٛةذاكٜب أُزٔضِةخ ثبُؾلةبظ ػِة٠ أُغةزٟٞ 

اُؼبّ ٨ُعؼبس ٌُٖ ٛزا اُ٘غةبػ ُةْ ٣ٌةٖ عة٬ًٜ خقٞفةب اٗةٚ رشاكةن ٓةغ اُض٣ةبدح اٌُج٤ةشح ٝأُنةطشدح ُؼةشك اُ٘وةذ 

%( ثبُٔزٞعو خ٬ٍ 113% 110ٝٝؽغْ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ اُِزبٕ صادرب ث٘غجخ ) M2ٝاُٞاعغ  M1ٔؼ٠٘ اُن٤ن ثبُ

(. ًٔب إ ٓإؽش ٓؼبٓةَ 3كزشح اُزؾ٤َِ أُؼزٔذح ٝاُ٘برظ ػٖ اُض٣بدح ك٢ ؽغْ ا٫ٗلبم اُؼبّ ًٔب ٬٣ؽع ك٢ اُغذٍٝ )

ُ٘ٔةٞ كة٢ اُ٘ةبرظ أُؾِة٢ ا٩عٔةب٢ُ ٝاٌُزِةخ ا٫عزوشاس ؽٜذ رلبٝد ًج٤ش ٝاُغجت ك٢ رُي ػذّ اُز٘بعت ثة٤ٖ ٗغةت ا

اُ٘وذ٣خ، ثغةجت ا٫خةز٬ٍ ا٤ٌُِٜة٢ اٌُج٤ةش كة٢ اُ٘ةبرظ أُؾِة٢ ا٩عٔةب٢ُ اُ٘ةبعْ ػةٖ ا٫ػزٔةبد ػِة٠ هطةبع اُة٘لو كة٢ 

ر٣ٌٞ٘ٚ، ك٢ ؽ٤ٖ إ اٌُزِةخ اُ٘وذ٣ةخ رةشرجو ثؾغةْ اُ٘لوةبد أُغةز٘ذح ػِة٠ أُٞاصٗةخ اُؼبٓةخ ُِذُٝةخ ٝاُزة٢ ٣غةت إ 

ب ؽز٠ ئرا رطِت ا٫ٓش ا٫هزشاك ٖٓ اُذاخَ ٝاُخبسط، ٫ع٤ٔب ٝإ ٓؼظْ اُ٘لوبد ٢ٛ اعز٤ً٬ٜخ رغزٔش ك٢ رـط٤زٜ

 ٤ُٝغذ اعزضٔبس٣خ.
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( ٓؼذ٫د اُزنخْ ٝػشك اُ٘وذ ثؾو٤ٚ اُن٤ن ٝاُٞاعغ ٝؽغْ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ ٝسثطٜب ثٔؼبَٓ ا٫عزوشاس 3عذٍٝ )

 ( ٤ِٓبس د٣٘بس2018-2004اُ٘وذ١ خ٬ٍ )

 ع٘خ

ٓؼذٍ 

اُزنخْ 

عبا٧

 ط

اُشهْ 

اُو٤بع٢ 

٧عؼبس 

أُغزِٜي ك٢ 

 اُؼشام

اُشهْ 

اُو٤بع٢ 

٨ُعؼبس 

2007 

ع٘خ 

 اعبط

ٓؼذٍ 

اُزنخ

 ّ

أعبط 

2007 

% 

M1 

ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ

% 

M2 

ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ 

% 

اٌُزِخ 

 اُ٘وذ٣خ

ٓؼبَٓ 

ا٫عزوشاس 

 اُ٘وذ١****

2004 27 10639.10 36.76 - 10149 - 12254 - 12219 - 

2005 37 14002.40 49.91 36% 11399 12% 14684 
20

% 13795 
0.34 

2006 53.2 18500.80 76.43 53% 15460 36% 21080 
44

% 17521 
0.90 

2007 30.8 24205.50 100.00 31% 21721 40% 26956 
28

% 28808 
3.87 

2008 2.7 24851.30 102.79 3% 28190 30% 34920 
30

% 42859 
1.50 

2009 -2.8 
24155.10

* 
99.88 -3% 37300 32% 45438 

30

% 45270 
-0.38 

2010 2.9 125.10 125.06 25% 51743 39% 60386 
33

% 53810 
1.17 

2011 6.5 132.10 132.07 6% 62474 21% 72178 
20

% 58698 
0.19 

2012 5.6 140.10 140.11 6% 67622 8% 77187 7% 70501 1.18 

2013 2.4 142.70 142.74 2% 78318 16% 89512 
16

% 82805 
2.29 

2014 1.6 145.90** 145.93 2% 77593 -1% 92989 4% 71528 2.54 

2015 1.7 103.70 147.97 1% 69613 -10% 84527 -9% 63049 0.46 

2016 1.2 104.10 145.90 -1% 75523 8% 90466 7% 68717 1.42 

2017 0.2 104.30 146.20 0% 76987 2% 92857 3% 65691 -0.41 

2018 0.4 
104.70**

* 
146.70 0% 77829 1% 95391 3% 

67161 
0.20 

ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ 

 أُشًت

- 37% -285% - 110% 17% 113% 
17

% 

 

1.09 

 

، ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُ٪ؽقبء KFI(. أُإؽشاد أُب٤ُخ اُشئ٤غ٤خ 2013أُقذس : اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢.)

( 100=2007(  ** ع٘خ أعبط )2009ُـب٣خ  2004( ُِلزشح ٖٓ )100=1993ٝا٫ثؾبس. *ع٘خ أعبط )

 (2013ُـب٣خ  2010ُِلزشح ٖٓ )

 (2018ُـب٣خ  2010( ُِلزشح ٖٓ )100=2007*** ع٘خ أعبط ع٘خ أعبط )

َٓ ا٫عزوشاس اُ٘وذ١ ٖٓ اػذاد اُجبؽش ٖٓ خ٬ٍ هغٔخ ٓؼذٍ ٗٔٞ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ **** رْ اعزخشاط ٓؼب

 (Abdul Alazeez,2014:28ٓؼذٍ ٗٔٞ اُ٘برظ.)

( ٣ٞمؼ رُي، ؽ٤ش ٩ٝ4ظٜبس اُؼ٬هخ ث٤ٖ ؽغْ ا٫ٗلبم ٝاُزنخْ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ كبُغذٍٝ )

( ٤ِٓبس د٣٘بس ك٢ ؽ٤ٖ ؽٜذ ا٫ٗلبم اػ٠ِ 119127ؾ )ثٔجِ 2013ٝفَ ا٫ٗلبم اُؼبّ ٧ػ٠ِ ٓغزٟٞ ُٚ ك٢ ػبّ 

( د٫ٝس ػ٠ِ 106ٝ  64%(، ٝعؼش ثش٤َٓ اُ٘لو ًبٕ ك٢ رِي اُلزشح )52ث٘غجخ ) 2008ٓؼذٍ ٗٔٞ ك٢ ػبّ 

اُزٞا٢ُ، ك٢ أُوبثَ ػ٠ِ اصش اُقذٓز٤ٖ اُخبفخ ثبٗخلبك أعؼبس اُ٘لو اُؼب٤ُٔخ ٝاؽز٬ٍ داػؼ كوذ اٗخلل 

%( ٝٛزا ا٫ٗخلبك ًبٕ 5-%، 16-%، 30-ث٘غت ) 2016ُٝـب٣خ  2014ٓ٘ز ػبّ  ا٫ٗلبم اُؼبّ ثؾٌَ ًج٤ش

ػ٠ِ ؽغبة اُؾذ ٖٓ اُ٘لوبد اُزؾـ٤ِ٤خ ٝا٫عزضٔبس٣خ ٝرٞع٤ٚ أُزٞكش ػٜ٘ب ُزـط٤خ رٌب٤ُق اُؾشة ػ٠ِ داػؼ. 

ٜب إ ا٫ٗخلبك اُز١ ؽقَ ك٢ ا٫ٗلبم اُؼبّ ًبٕ ُٚ أصش ا٣نبً اٗؼٌظ ػ٠ِ اٗخلبك ٓؼذ٫د اُزنخْ ٝٝفُٞ

ٝرُي ثغجت ٤َٓ ا٫كشاد ا٠ُ ا٫ًز٘بص ك٢ كزشاد ا٫صٓبد ٝاُزو٤َِ ٖٓ ا٫ٗلبم  2018ُِذسعخ اُقلش٣خ ك٢ ػبّ 

ا٫عز٢ً٬ٜ ساكوٜب اٗخلبك ك٢ اُذخَ أُزبػ ُذ٣ْٜ ٗز٤غخ ٫ٗزٜبط اُذُٝخ ُغ٤بعبد اُزوؾق اُز٢ هبُذ ًبكخ 

ؽغْ اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ اُز١ ؽٜذ اػ٠ِ  أُإعغبد اُؾ٤ٌٓٞخ. ٬ٗٝؽع إ ٛبر٤ٖ اُقذٓز٤ٖ هذ اصشرب ػ٠ِ

 %(. 26ثـ) 2015ٗغجخ اٗخلبك ك٢ ػبّ 
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( )٤ِٓبس 2018-2004( اُؼ٬هخ ث٤ٖ ؽغْ ا٫ٗلبم اُؼبّ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ ٝٓؼذٍ اُزنخْ ُِلزشح )4عذٍٝ )

 د٣٘بس(

 ا٫ٗلبم اُؼبّ ٤ِٓبس د٣٘بس اُغ٘خ
ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ 

% 

ٓؼذٍ 

 اُزنخْ %
 ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ % أُؾ٢ِ ا٫عٔب٢ُاُ٘برظ 

2004 32117 - - 53235 - 

2005 26375 -18 36 73533 38 

2006 38806 47 53 95588 30 

2007 39031 1 31 111504 17 

2008 59403 52 3 147641 32 

2009 52567 -12 -3 126062 -15 

2010 70134 33 25 146453 16 

2011 78757 12 6 217327 48 

2012 105139 33 6 254225 17 

2013 119127 13 2 273587 8 

2014 83556 -30 2 258900 -5 

2015 70397 -16 1 191715 -26 

2016 67067 -5 -1 203869 6 

2017 75490 13 0 225995 11 

2018 80873 7 0 251064 11 

 13  - 9  أُزٞعو

 أُقذس:

، ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُ٪ؽقبء KFI(. أُإؽشاد أُب٤ُخ اُشئ٤غ٤خ 2013اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢.) -

 ٝا٧ثؾبس.

( اُ٘ؾشاد اُغ٣ٞ٘خ، ثـذاد: أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ 2018، 2016)2004-2012)اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢. ) -

 ٬ُؽقبء ٝا٫ثؾبس.

 ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ ٖٓ ػَٔ اُجبؽش. -

٤بع٢ ٧عؼبس أُغزِٜي ٝٓؾزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ( اُؼ٬هخ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُزنخْ ا٧عبط ٝاُشهْ اُو5عذٍٝ )

 (2018-2004ٝٓج٤ؼبرٚ ٖٓ اُ٘بكزح ٝؽغْ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ُِلزشح )

 ع٘خ

ٓؼذٍ 

اُزنخ

 ّ

ا٧عب

 ط 

1 

ٓؼذٍ 

 اُ٘ٔٞ

2 

اُشهْ 

اُو٤بع٢ 

٧عؼبس 

أُغزِٜي 

 ك٢ اُؼشام 

3 

ٓؾزش٣ب

د اُج٘ي 

أُشًض

 ٖٓ ١

اُؼِٔخ 

 ٖٓ

ٝصاسح 

أُب٤ُخ 

ِٓجبس 

  4د٫ٝس 

ٓج٤ؼبد 

اُج٘ي 

أُشًض

 ٖٓ ١

اُؼِٔخ 

ك٢ 

أُضاد 

٤ِٓبس 

 د٫ٝس

5 

اُلشم 

ث٤ٖ 

أُؾزش٣ب

د 

ٝأُج٤ؼب

 د

٤ِٓبس 

 د٫ٝس

6 

ا٫ؽز٤به٤ب

د 

ا٧ع٘ج٤خ 

٤ِٓبس 

 د٫ٝس

7 

ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ

% 

8 

عؼش 

اُ٘بكز

ح 

 د٣٘بس 

9 

عؼش 

اُغٞم 

 د٣٘بس 

10 

ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ

% 

11 

200

4 
27 - 

10639.1

0 

10.35

2 
6.108 4.244 9.395 - 

146

0 
1462 - 

200

5 
37 37% 

14002.4

0 

14.85

4 

10.46

2 
4.392 13.519 44% 

147

4 
1478 1% 

200

6 
53.2 44% 

18500.8

0 

18.00

0 

11.17

5 
6.825 18.012 33% 

139

1 
1396 -6% 

200

7 
30.8 

-

42% 

24205.5

0 

26.70

0 

15.98

0 
10.72 30.163 67% 

121

7 
1214 

-

13% 

200

8 
2.7 

-

91% 

24851.3

0 

45.50

0 

25.86

9 
19.631 48.809 62% 

117

2 
1180 -3% 

200

9 
-2.8 

-

204

% 

24155.1

0 

23.00

0 

33.99

2 

-

10.992 
43.884 

-

10% 

117

0 
1185 0% 
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201

0 
2.9 

-

204

% 

125.10 
41.00

0 

36.17

1 
4.829 49.939 14% 

117

0 
1185 0% 

201

1 
6.5 

124

% 
132.10 

51.00

0 

39.79

8 
11.202 59.707 20% 

117

0 
1217 3% 

201

2 
5.6 

-

14% 
140.10 

57.00

0 

48.64

9 
8.351 66.505 11% 

116

6 
1222 0% 

201

3 
2.4 

-

57% 
142.70 

62.00

0 

53.23

1 
8.769 74.301 12% 

116

6 
1222 0% 

201

4 
1.6 

-

33% 
145.90 

62.00

0 

51.72

8 
10.272 63.700 

-

14% 

116

6 
1206 -1% 

201

5 
1.7 6% 103.70 

32.45

0 

44.30

4 

-

11.854 
51.710 

-

19% 

118

2 
1216 1% 

201

6 
1.2 

-

29% 
104.10 

25.65

3 

33.52

4 
7.871- 43.100 

-

17% 

118

2 
1303 7% 

201

7 
0.2 

-

83% 
104.30 

40.35

5 

42.20

1 
1.846- 57.893 34% 

118

4 
1251 -4% 

201

8 
0.4 

100

% 
104.70 

52.22

9 

47.13

3 
5.096 76.017 31% 

118

2 

1195.3

1 
-4% 

 أُقذس:

 ( .( اُ٘ؾةةةشاد اُغةةة٣ٞ٘خ، ثـةةةذاد: أُذ٣ش٣ةةةخ اُؼبٓةةةخ 2018، 2016)2004-2012)اُج٘ةةةي أُشًةةةض١ اُؼشاهةةة٢

 ٬ُؽقبء ٝا٫ثؾبس.

 (.أُإؽةةشاد أُب٤ُةةخ اُشئ٤غةة٤خ 2013اُج٘ةةي أُشًةةض١ اُؼشاهةة٢ .)KFI ثـةةذاد: أُذ٣ش٣ةةخ اُؼبٓةةخ ٬ُؽقةةبء ،

 ٝا٫ثؾبس. 

  ثـةةذاد: (. روش٣ةةش اُغ٤بعةةخ اُ٘وذ٣ةةخ ُِج٘ةةي أُشًةةض١ اُؼشاهةة٢، 2013اُج٘ةةي أُشًةةض١ اُؼشاهةة٢. )اُشثةةغ اُشاثةةغ

 أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُ٪ؽقبء ٝا٫ثؾبس، هغْ ا٫هزقبد ا٢ٌُِ ٝاُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ

 .ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ ٖٓ ػَٔ اُجبؽش 

إ رذخَ اُج٘ي أُشًض١ ثج٤غ اُذ٫ٝس ا٧ٓش٢ٌ٣ ٣ؼزجش أعشاء رؼو٢ٔ٤ ٓوقٞد ٖٓ اعَ اُؾلبظ ػ٠ِ 

بد ٝٓؾزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ (، ؽ٤ش ٬ٗؽع إ اُلشم ث٤ٖ ٓج٤ؼ5اُوبػذح اُ٘وذ٣خ ًٔب ظٜش ك٢ اُغذٍٝ )

(  اُز٢ ؽٜذد 2017، 2016، 2015، 2009اُؼِٔخ ا٫ع٘ج٤خ ًبٗذ ٓؼظٜٔب ٓٞعجخ ثبعزض٘بء اُغ٘ٞاد )

اُقذٓز٤ٖ )دخٍٞ داػؼ، اٗخلبك أعؼبس اُ٘لو(،  ٝاُز٢ ك٤ٜب ثبع اُج٘ي أُشًض١ اًضش ٓٔب اؽزشٟ ػِٔخ اع٘ج٤خ 

 2008% ػٔب ًبٗذ ػ٤ِٚ ك٢ ػبّ 2.8-( ث٘غجخ 2009ػبّ ) ٝٛزٙ اُؼ٤ِٔخ أدد ا٠ُ رخل٤ل ٓؼذٍ اُزنخْ ك٢

، 1.7( اُز٢ اٗخلل ك٤ٜب ٓؼذٍ اُزنخْ رذس٣غ٢ ث٘غت )2017، 2016، 2015ًٝزُي ا٫ٓش ثبُ٘غجخ ٬ُػٞاّ )

% ( ػ٠ِ اُزٞا٢ُ، ٝاُؼٌظ فؾ٤ؼ ك٢ ؽبٍ ص٣بدح أُؾزش٣بد ػٖ أُج٤ؼبد ٖٓ ٝصاسح أُب٤ُخ، ٝٛزا 0.2، 1.2

و٤ْ اصش اُض٣بدح ٝاُ٘وقبٕ ك٢ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ٝػذّ أُغبط ثبُوبػذح اُ٘وذ٣خ، ثٔؼ٠٘ ا٫عشاء ٛٞ ُـشك رؼ

إ ػ٤ِٔخ رشاًْ ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ٢ٛ ٗز٤غخ ُض٣بدح أعؼبس اُ٘لو ٣نبف ا٠ُ إ اُلشم أُٞعت ث٤ٖ ٓؼذٍ 

٠ِ أُؼشٝك ٖٓ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ. اُؾشاء ٖٓ ٝصاسح أُب٤ُخ ٝئػبدح اُج٤غ ك٢ ٓضاد اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ثؾٌَ ٣ؾبكع ػ

ُزُي ٣جو٠ اُز٘بعت ث٤ٖ اُذخَ ٝرذكن اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ٝهِت اُوطبع اُخبؿ ػ٤ِٜب مٖٔ أُذ٣بد اُز٢ رغٔؼ 

ثض٣بدح ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ُِج٘ي أُشًض١، ٝرُي ك٢ ؽذٝد ٓب ٣غز٘زظ ٖٓ رغشثخ اُغ٘ٞاد أُبم٤خ. ٝػ٘ذٓب 

٧ع٘ج٤خ ٗغجخ ا٠ُ ٓٞاسد اُ٘لو رذٍ أُإؽشاد ػ٠ِ اعزٔشاس ٓوٞٓبد اعزوشاس ٣٘ظش ُطِت اُوطبع اُخبؿ ُِؼِٔخ ا

عؼش اُقشف ك٢ أُغزوجَ اُوش٣ت. ٌُٖ ٖٓ عٜخ أخشٟ ٫ ٣ٌٖٔ ئؿلبٍ أصش رضا٣ذ عؼش اُقشف اُؾو٤و٢ ُِذ٣٘بس 

ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ك٢ سكغ هِت اُوطبع اُخبؿ ػ٠ِ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ. ٝهبُٔب رغزٔش ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ُِج٘

ثبُزضا٣ذ ٝٓغ رؾلع أُقبسف ك٢ ئهشامٜب ُِوطبع اُخبؿ ٖٓ عٜخ ٝاُؾغْ اٌُج٤ش ُِٞدائغ اُؾ٤ٌٓٞخ ك٢ اُ٘ظبّ 

 أُقشك٢ رغزٔش ظبٛشح ا٫ؽز٤به٤بد اُلبئنخ ك٢ أُقبسف ٓب ٣غؼَ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ ٓطِٞثخ.

( ٣ؼط٢ فٞسح 1ج٘ي أُشًض١، كبُٔخطو )ُٝـشك اظٜبس اُؼ٬هخ اُٞص٤وخ ث٤ٖ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ُِذُٝخ ٤ٓٝضا٤ٗخ اُ

ٝامؾخ ػٖ ٛزٙ اُؼ٬هخ، ئر إٔ ٓج٤ؼبد اُذ٫ٝس ٖٓ ٝصاسح أُب٤ُخ ا٠ُ أُشًض١ اُؼشاه٢ ٣شكغ ٖٓ عبٗت 

، ك٢ ؽ٤ٖ ئٕ رذكن اُذ٣٘بس ٖٓ اُج٘ي أُشًض١ ُٞصاسح أُب٤ُخ ٣قجؼ اعبعبً ٩ٗلبهٚ، ًِٝٔب Assetsٓٞعٞدارٚ 

اُذ٣٘بس٣خ  Liabilitiesصادد أُج٤ؼبد اُذ٫ٝس٣خ ًِٔب ًبٕ ُضآبً ػ٠ِ اُج٘ي أُشًض١ ئعشاء رٞعغ ك٢ ٓطِٞثبرٚ 

 . (CBI,2019:10ُز٣َٞٔ ا٫ٗلبم اُؼبّ)
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 اُؼبٓخ ٝث٤ٖ ٤ٓضا٤ٗخ اُج٘ي أُشًض١( اُؼ٬هخ ث٤ٖ أُٞاصٗخ 1ٓخطو )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

أُقذس: ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ك٢ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢، ئفذاساد اُج٘ي أُشًض١ أُ٘ؾٞسح ػ٠ِ ٓٞهؼٚ 

 https://cbi.iq/static/uploads/up/file-158270976622563.pdf، 2019ا٫ٌُزش٢ٗٝ، 

ا٫عِٞة اُلؼبٍ ُزؼو٤ْ اُؼشك اُ٘وذ١ ٖٓ خة٬ٍ رأص٤شٛةب ػِة٠ اُؼِٔةخ كة٢ ُزُي كإ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ رٔضَ 

اُزذاٍٝ ًٜٞٗب رٔضَ اُ٘غجخ ا٫ًجش ٖٓ اُؼشك اُ٘وذ١ ك٢ ا٫هزقةبد، ٝاُةز١ ٣ٔضةَ ٓزـ٤ةش خةبسع٢ ؽزة٠ ػةٖ عةِطخ 

اُج٘ي أُشًض١
*

٤ةشح ، ٖٝٓ صْ كإ آ٤ُخ اُزؼو٤ْ عٞف رخزِق ٛ٘ب ػٖ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽةخ كلة٢ ؽة٤ٖ إ ا٫خ

رإصش ػ٠ِ اؽز٤به٤بد أُقبسف ٝا٫ئزٔبٕ أُؾ٢ِ كإ اُ٘بكزح رإصش ػِة٠ اُؼِٔةخ أُؾ٤ِةخ ٝا٫ؽز٤به٤ةبد ا٧ع٘ج٤ةخ، 

ثٔؼ٠٘ إ اُض٣بدح ك٢ اُؼشك اُ٘وذ١ اُ٘بعٔخ ػٖ ص٣بدح ا٫ٗلبم اُؼبّ ٣زْ اؽزٞاءٛب ٖٓ خة٬ٍ ث٤ةغ اُؼِٔةخ ا٫ع٘ج٤ةخ 

 .اُ٘بكزح ٓوبثَ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ك٢ عٞم اُقشف أُزٔضَ ك٢

 ؽشػ ثغ٤و ٤ُ٦ُخ اُخبفخ ثج٤غ اُذ٫ٝس ؽغت ٤ٓضا٤ٗخ اُج٘ي أُشًض١( 3ؽٌَ )

 اُخقّٞ ا٧فٍٞ

 ا٫ئزٔبٕ أُؾ٢ِ

 -+ اؽز٤به٤بد اُقشف ا٫ع٘ج٢ 

 -+ اُؼ٬ٔد  

 اؽز٤به٤بد أُقبسف

 اُوبػذح اُ٘وذ٣خ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ

  ٖػ٤ِٔةخ ر٘و٤ةذ اُؼِٔةخ ا٫ع٘ج٤ةخ ُقةبُؼ اُؾٌٞٓةخ ٝص٣ةبدح اُؼ٬ٓبد ثةبُِٕٞ ا٫عةٞد رٔضةَ ا٫صةش ا٫ٍٝ اُ٘ةبعْ ػة

 اُؼشك اُ٘بعْ ػٖ ص٣بدح ا٫ٗلبم اُؼبّ

  ُِٕٞرٔضَ ا٫صش اُضب٢ٗ ػ٘ذ ث٤غ اُؼِٔخ ك٢ اُ٘بكزح ُزِج٤خ اُطِت أُؾ٢ِ ػِة٠ اُؼِٔةخ ا٫ع٘ج٤ةخ ا٫ؽٔشاُؼ٬ٓبد ثب

 ٘بعْ ػٖ ٛزٙ اُؼ٤ِٔخ فلش.ٝك٤ٜب ٣زْ رؼو٤ْ ػشك اُ٘وٞد ٝرِـ٢ ا٫صش ا٫ٍٝ ٤ٌُٕٞ فبك٢ اُزـ٤ش اُ

 

 

  

                                                      
*

إ اُؾٌٞٓخ ٢ٛ أُؾزٌش ُؼةشك اُؼِٔةخ ا٫ع٘ج٤ةخ ؽ٤ش  ،اُؼشك اُ٘وذ١ ٓزـ٤ش خبسع٢ ؽز٠ ػٖ عِطخ اُج٘ي أُشًض١ ذ٣ؼ

ك٢ٜ أُؾذد اُشئ٤ظ ُِؼشك اُ٘وذ١ ػٖ هش٣ن اُ٘لوبد  ا٤ُٝ٧خ )اُ٘لو اُخبّ(، ٖٝٓ صْٝأُزأر٤خ ػٖ هش٣ن ا٣شاداد أُٞاد 

 . اُؼبٓخ
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 ( دٝسح اُذ٫ٝس ك٢ ا٫هزقبد اُؼشاه٢ ٝػ٬هزٚ ثبُذ٣٘بس2ٓخطو )

 
 .9، ؿ2019أُقذس: اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢: ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ، 

( ٣ٞمةةؼ ٛةةزٙ اُؼ٤ِٔةةخ ثقةةٞسح أٝمةةؼ ٓةةٖ اعةةَ ئثوةةبء اُوبػةةذح اُ٘وذ٣ةةخ صبثزةةخ دٕٝ رـ٤٤ةةش. 3ٝاُؾةةٌَ )

اُؼ٤ِٔخ اُز٢ ٣ٔش ثٜب اُذ٫ٝس ػٖ هش٣ن ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ كة٢ ا٫هزقةبد اُؼشاهة٢، ُٝزٞم٤ؼ ٛزٙ 

ٝاُذٝس اُز١ روّٞ ثٚ ٗبكةزح ث٤ةغ اُؼِٔةخ كة٢ رؼوة٤ْ اٌُزِةخ اُ٘وذ٣ةخ )اُةذ٣٘بس( أُز٘ب٤ٓةخ ثغةجت ا٫ٗلةبم اُؼةبّ عة٣ٞ٘بً، 

اُ٘وذ٣خ اُزنةخ٤ٔخ ٝاُزة٢ هةذ رلةٞم هةذسح اُغ٤بعةخ ( ٣ظٜش ؽز٤ٔخ اُزؼو٤ْ ُزؾ٤٤ذ اُزٞعؼبد ك٢ اٌُزِخ 3كبُٔخطو )

اُ٘وذ٣ةةخ كةة٢ مةةجو ٓغةةزٟٞ ا٧عةةؼبس اُؼةةبّ كةة٢ ا٫ٓةةذ٣ٖ اُوقةة٤ش ٝاُط٣ٞةةَ. ٗغةةز٘زظ ٓٔةةب عةةجن ثةةإٔ اُز٘غةة٤ن ثةة٤ٖ 

 اُغ٤بعز٤ٖ اُ٘وذ٣خ ٝأُب٤ُخ ٣ؼزجش مشٝسح ِٓؾخ ُنجو ا٫صبس اُزنخ٤ٔخ ٝرؾو٤ن ا٧ٛذاف ا٫هزقبد٣خ أُشؿٞثخ.

 يف الظوىرج وتعرةف المتغيرات المستخذهة: المحىر السابع: تىص
٣ؼزٔةذ اُجبؽةةش ػِة٠ ٓغٔٞػةةخ أُزـ٤ةةشاد أُٞمةؾخ كةة٢ اُغبٗةت اُزؾ٤ِِةة٢ ٓةةغ ئمةبكخ ثؼةةل أُزـ٤ةةشاد 

( اُز٢ ُٜب ػ٬هةخ ٝأصةش ػِة٠ ٓؼةذٍ اُزنةخْ ٧عةَ ٓؼشكةخ ٓةذٟ ًلةبءح ػ٤ِٔةبد 6ا٧خشٟ ٝأُٞمؾخ ك٢ اُغذٍٝ )

ؼ٬هبد أُزجبدُخ ك٢ ا٧دٝاد ا٧عبع٤خ اُز٢ اعزخذٓزٜب اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣ةخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ٖٓ خ٬ٍ ٓؼشكخ ٝرؾذ٣ذ اُ

 (.6ٝأُٞمؾخ ك٢ اُغذٍٝ )

 (6اُغذٍٝ )

 ( M1  _2018-M12-2004رٞف٤ق أُزـ٤شاد ُِلزشح )

 Max Min Mean S.D أُزـ٤ش

INFLAA 21.42405 -10.94206 0.877332 3.8748 

DS$ 6825600 18000 3322560 1687965 

INV 22940.21 0 13605.61 4960.316 

DMOF 47703806 4205549 15097540 15366811 

PRAT 20 0 7.561111 4.876307 

IR 94612.79 2134 51933.05 24666.88 

 (.2أُقذس: ٖٓ ػَٔ اُجبؽش ثب٫عز٘بد ػ٠ِ ث٤بٗبد أُِؾن سهْ )

اُقبدسح ػٖ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاهة٢ ٝرُةي ُوقةش رْ اعزخذّ اُج٤بٗبد ػ٠ِ أعبط ؽٜش١ ثب٫عز٘بد ػ٠ِ اُج٤بٗبد 

ػ٤٘خ اُجؾش ٖٓ أعَ ث٤بٕ دهخ اُ٘زبئظ أُغةزخشعخ كة٢ ػ٤ِٔةبد اُزؼوة٤ْ، ٫ٕ ػ٤ِٔةبد ث٤ةغ اُةذ٫ٝس ٓةٖ هجةَ اُج٘ةي 

( 90، 30، 7أُشًض١ ُِٔقبسف رزْ ثقٞسح أعجٞػ٤خ، ٝأ٣نب ثبُ٘غجخ ٧دٝاد ا٣٩ذاع اُوبئٔخ ك٢ٜ رجذا ثلزشاد )

 ا٠ُ آعبٍ ؽٞا٫د ٝع٘ذاد اُز٢ ٣قذسٛب اُج٘ي أُشًض١ ٤ٗبثخً ػٖ ٝصاسح أُب٤ُخ.٣ّٞ ثب٩مبكخ 

INFLA ٗغجخ ٓئ٣ٞخ%( ػ٠ِ أعبط ؽةٜش١ 100-2007) 2007: ٓؼذٍ اُزنخْ ك٢ ا٫هزقبد اُؼشاه٢ ع٘خ( )

خْ ٝٛٞ ٛ٘ةب أُزـ٤ةش اُزةبثغ آةب ثبُ٘غةجخ ُجةبه٢ أُزـ٤ةشاد أُٞمةؾخ كة٢ أدٗةبٙ كٜة٢ اُزة٢ رةإصش ػِة٠ ٓؼةذٍ اُزنة

 ثبُزب٢ُ كزؼزجش ٓزـ٤شاد ٓغزوِخ. 

DS$ )ٓج٤ؼبد اُذ٫ٝس ك٢ ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ؽٞا٫د اػزٔبداد ث٤غ ٗوذ١ ٝؿ٤شٛةب )٤ِٓةٕٞ د٣٘ةبس :

 ػ٠ِ أعبط ؽٜش١.
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INV ؽغْ ا٫عزضٔبس ك٢ أدٝاد اُج٘ي أُشًض١ أُزبؽخ )رغ٬٤ٜد ا٣٩ذاع اُوبئٔخ( )٤ِٕٓٞ د٣٘ةبس( ػِة٠ أعةبط :

 ؽٜش١.

DMOF اعٔب٢ُ اُذ٣ٖ أُزشرةت ػِة٠ ٝصاسح أُب٤ُةخ ٝاُةز١ ٣ؾةَٔ ؽةٞا٫د اُخض٣٘ةخ ٝاُغة٘ذاد ٝئػةبدح عذُٝةخ :

 اُذ٣ٖ )٤ِٕٓٞ د٣٘بس( ػ٠ِ أعبط ؽٜش١.

PRAT.عؼش اُغ٤بعخ ) ٗغجخ ٓئ٣ٞخ%( ػ٠ِ أعبط ؽٜش١ : 

IR.ا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ )٤ِٕٓٞ د٣٘بس( ػ٠ِ أعبط ؽٜش١ : 

ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٝرؾ٤َِ ٗزبئغٜب ثبعزخذاّ اُج٤بٗبد اُؾٜش٣خ، ٖٓ خ٬ٍ ث٤بٕ عٞف ٣زْ ه٤بط اُؼ٬هبد ث٤ٖ 

اُخقبئـ ا٩ؽقبئ٤خ ُِغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ٝاٌُؾق ػٖ ٝعٞد اُغٌٕٞ ك٢ رِي أُزـ٤شاد ٖٓ ػذٓٚ، ٝا٣نبً 

ك٢  اعزخذاّ اُزٌبَٓ أُؾزشى ٝاخزجبس اُغج٤جخ ٝٗٔٞرط ٓزغٚ رقؾ٤ؼ اُخطأ ُزؾذ٣ذ ارغبٙ ٝؽٌَ ػ٬هبد اُغجج٤خ

ا٧ٓذ اُوق٤ش ٝاُط٣َٞ، ٝاُٜذف ٖٓ رُي ٛٞ ٩ظٜبس دسعخ ًلبءح رِي ا٧دٝاد ك٢ ػ٤ِٔبد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ خ٬ٍ 

 ٓذح اُذساعخ.

 ( خش٣طخ ا٫ؽٌبٍ اُج٤ب٤ٗخ اُخبفخ ثٔزـ٤شاد اُذساعخ4ؽٌَ )
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آب ثبُ٘غجخ ُِٔؾٞس  M12:2018ُـب٣خ  M1:2004أُزغٚ ا٫كو٢ ُخش٣طخ ا٫ؽٌبٍ ٣ٔضَ اُضٖٓ ٖٓ 

( إٔ ٛ٘بى ارغبٙ ص٢٘ٓ ك٢ ٓؼظْ اُغ٬عَ 4اُؼٔٞد١ ك٤ٔضَ ه٤ْ أُزـ٤شاد. رٞمؼ ا٫ؽٌبٍ أُٞمؾخ ك٢ اُؾٌَ )

اُض٤٘ٓخ اُخبفخ ثٔزـ٤شاد اُذساعخ، ٓٔب ٣غزذػ٢ ػَٔ اخزجبساد عزس اُٞؽذح ُِزؾون ٖٓ ٝعٞد ارغبٙ ص٢٘ٓ 

ص٤٘ٓخ رزغْ ثبُغٌٕٞ ُؼَٔ ا٫خزجبساد ا٩ؽقبئ٤خ ٝاُزخِـ ٓ٘ٚ ئٕ ٝعذ، ٖٓ اعَ اُؾقٍٞ ػ٠ِ ع٬عَ 

 ا٬ُؽوخ. 
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 المحىر الثاهن / الجانب العولي للظوىرج: 
 : ADFاخزجبس عزس اُٞؽذح ثبعزخذاّ هش٣وخ د٢ٌ٣ كُٞش أُٞعغ  .1

٣و٤ظ ٛزا ا٫خزجبس دسعخ عٌٕٞ ٓزـ٤شاد اُجؾش ك٢ أُغز٣ٞبد اُض٬صخ )أُغزٟٞ، اُلشم ا٧ٍٝ، اُلشم اُضب٢ٗ( 

 ( ٣ٞمؼ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُزٞفَ ا٤ُٜب ًب٥ر7:٢غذٍٝ )ٝاُ

 

 ADF ( ٗزبئظ اخزجبس عزس اُٞؽذح ٝكن 7ٞٔٗعذٍٝ سهْ )

 

 .Eviews 9ثشٗبٓظ ٓخشعبد أُقذس: ٖٓ ػَٔ اُجبؽش ثب٫عز٘بد ػ٠ِ 

اُز١ رؾ٤ش ٗزبئغةٚ كة٢ ؽبُةخ ٝعةٞد ؽةذ صبثةذ كوةو  ADF(  اخزجبس عزس اُٞؽذح ؽغت ٣7ٞمؼ اُغذٍٝ )

ٝؽةذ صبثةةذ ٝارغةبٙ صٓ٘ةة٢، اُةة٠ ٝعةٞد عةةزس اُٞؽةةذح كة٢ اُغ٬عةةَ اُض٤٘ٓةخ ٌُةةَ أُزـ٤ةةشاد ػ٘ةذ ٓغةةزٞاٛب ا٧فةة٢ِ 

ٓٔب ٣إًذ رؾوةن فةلخ اُغةٌٕٞ ػ٘ةذ ٓغةزٞاٙ ا٫فة٢ِ ٫ٝ ثبعزض٘بء ٓزـ٤ش اُزنخْ اُز١ ٫ ٣ٞعذ ك٤ٚ عزس اُٞؽذح، 

٣ٝةزْ ا٫ػزٔةبد ػِة٠ ٗز٤غةخ ا٫خزجةبس ػ٘ةذ )ؽةذ ،  5%( اهةَ ٓةٖ (propئر إ ه٤ٔةخ ٍ ُةٚ ،ؽبعخ ٫ خز اُلشم ا٫ٝ

اُغ٬عةَ اُض٤٘ٓةخ ُغ٤ٔةغ أُزـ٤ةشاد ػِة٠ ؽةذ صبثةذ  ، رُةي ٫ؽزةٞاءاُضبثذ ٝارغبٙ ص٢٘ٓ ٝثذٕٝ ؽذ صبثذ ٝارغبٙ (

 ٝارغبٙ ص٢٘ٓ ٫ٝ روزقش ػ٠ِ اُؾذ اُضبثذ كوو، ٛزا ٓب ٣زنؼ ٖٓ خ٬ٍ اُغذٍٝ أػ٬ٙ. 

  Perron test –Phillipsاخزجبس عزس اُٞؽذح ثبعزخذاّ هش٣وخ ك٤ِجظ ث٤شٕٝ   .2

ؽبُخ ٝعٞد ؽذ صبثذ كوو ٝؽذ صبثذ   P.P( اخزجبس عزس اُٞؽذح ؽغت 8ؽ٤ش أظٜشد ٗزبئظ  اُغذٍٝ )

ٝارغبٙ ص٢٘ٓ، ا٠ُ ٝعٞد عزس اُٞؽذح ك٢ اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ٌَُ أُزـ٤شاد ػ٘ذ ٓغزٞاٛب ا٧ف٢ِ ثبعزض٘بء ٓزـ٤ش 

، ٓٔب ٣إًذ رؾون فلخ اُغٌٕٞ ػ٘ذ ٓغزٞاٙ ا٫ف٢ِ ٫ٝ ؽبعخ ٧خز اُلشم اُزنخْ اُز١ ٫ ٣ٞعذ ك٤ٚ عزس اُٞؽذح

اُوبئِخ  H0   := 1ٝثبُزب٢ُ هجـــــــٍٞ كشم٤ــــــخ اُؼــــــــــــذّ ،  5%( اهَ ٖٓ (prop ا٫ٍٝ ُٚ ، ئر إ ه٤ٔخ

٣ٝزْ ا٫ػزٔبد ػ٠ِ ٗز٤غخ ا٫خزجبس ثؼذّ ٝعٞد عزس اُٞؽذح ك٢ ث٤بٗبد اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُٔزـ٤ش ٓؼذٍ اُزنخْ، 

اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ُغ٤ٔغ أُزـ٤شاد ػ٠ِ  ، رُي ٫ؽزٞاءػ٘ذ )ؽذ اُضبثذ ٝارغبٙ ص٢٘ٓ ٝثذٕٝ ؽذ صبثذ ٝارغبٙ (

 ؽذ صبثذ ٝارغبٙ ص٢٘ٓ ٫ٝ روزقش ػ٠ِ اُؾذ اُضبثذ كوو.

 P.P( ٗزبئظ اخزجبس عزس اُٞؽذح ٝكوب ُطش٣وخ ك٤ِجظ ث٤شٕٝ 8عذٍٝ )

 أُزـ٤ش أُغزٟٞ اُلشٝم ا٠ُٝ٧

ثذٕٝ ؽذ صبثذ 

 ٫ٝ ارغبٙ ػبّ

ثٞعٞد ؽذ 

صبثذ ٝارغبٙ 

 ػبّ

ثٞعٞد ؽذ 

 صبثذ كوو

ؽذ صبثذ ثذٕٝ 

 ٫ٝ ارغبٙ ػبّ

ثٞعٞد ؽذ 

صبثذ ٝارغبٙ 

 ػبّ

ثٞعٞد ؽذ صبثذ 

 كوو

Prob* Prob* Prob* Prob* Prob* Prob* 

- - - 0.0000 0.0000 0.0000 INFLA(0) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.9372 0.8876 0.9681 DMOF(1) 

0.0000 0.0001 0.0001 0.6071 0.0003 0.0526 DS$(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.3765 0.3027 0.3506 PRAT(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.9361 0.9056 0.3321 IR(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.7906 0.3572 0.0854 INV(1) 
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 أُزـ٤ش أُغزٟٞ اُلشٝم ا٠ُٝ٧

ثذٕٝ ؽذ صبثذ 

 ٫ٝ ارغبٙ ػبّ

ثٞعٞد ؽذ صبثذ 

 ٝارغبٙ ػبّ

ثٞعٞد ؽذ صبثذ 

 كوو

ثذٕٝ ؽذ صبثذ 

 ٫ٝ ارغبٙ ػبّ

ثٞعٞد ؽذ 

صبثذ ٝارغبٙ 

 ػبّ

ثٞعٞد ؽذ 

 صبثذ كوو

Prob* Prob* Prob* Prob* Prob* Prob* 

- - - 0.0000 0.0000 0.0000 INFLA(0) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.9522 0.9014 0.9757 DMOF(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.5172 0.0317 0.1253 DS$(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.4048 0.1045 0.3794 PRAT(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.9625 0.9205 0.3071 IR(1) 

0.0000 0.0000 0.0000 0.7732 0.3279 0.0847 INV(1) 
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عبءد عبً٘خ ػ٘ذ أُغزٟٞ ا٧ٍٝ ثبعزض٘بء ( خ٬فخ ٗزبئظ اخزجبساد عزس اُٞؽذح ُغ٤ٔغ أُزـ٤شاد 9عذٍٝ )

 (0ٓج٤ؼبد اُ٘بكزح ٝاُزنخْ اُز٣ٖ اعزوشا ػ٘ذ أُغزٟٞ )

 PPاخزجبس  ADFاخزجبس  أُزـ٤ش

INFLA )  0I(  )  0I(  

DMof )  1I(  )  1I(  

Ds$ )  1I(  ) 1I(  

Prat )  1I(  )  1I(  

Ir )  1I(  )  1I(  

Inv )  1I(  )  1I(  
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ثبعزض٘بء   I(1)( ثبٕ اُغِغِخ ا٧ف٤ِخ ٓزٌبِٓخ ٖٓ اُشرجخ 9ٝرٞمؼ ٗزبئظ ا٫خزجبس أُج٤٘خ ك٢ اُغذٍٝ )        

ٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ اُز٢ اعزوشد ػ٘ذ أُغزٟٞ)ثٞعٞد ؽذ صبثذ ٝارغبٙ ػبّ(، آب ثبُ٘غجخ ُٔؼذٍ 

اُزنخْ كأرنؼ ثأٗٚ عبًٖ ك٢ ًبكخ ا٫خزجبساد )ثذٕٝ ؽذ صبثذ ٫ٝ ارغبٙ ػبّ، ثٞعٞد ؽذ صبثذ ٝارغبٙ ػبّ، 

 ثٞعٞد ؽذ صبثذ كوو( 

( ٝإ ٛزٙ 5%أُؾزغجخ أًجش ٖٓ ه٤ٔزٜب اُغذ٤ُٝخ، ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )Tٕ، ٝرُي ٫ I(0)أُغزوشح ثبُشرجخ 

ْٖ ٖٓ سكل   ٌ َٔ اُغِغِخ هذ اعزوشد ثؼذ اخز اُلشٝم ا٠ُٝ٧ ُٜب ثٞعٞد هبهغ كوو ٝهبهغ ٝارغبٙ ػبّ. ٓٔب ٣ُ

فلخ ،  ك٢ ؽ٤ٖ رٌزغت أُزـ٤شاد اُخٔغخ ا٫خشٟ H1  :<1 ٝهجٍٞ اُلشم٤خ ُجذ٣ِخ H0   := 1كشم٤خ اُؼذّ 

 اُغٌٕٞ ػ٘ذ كشهٜب ا٫ٍٝ. 

( ٝرُةي ٫ٕ ٓؼةذٍ اُزنةخْ ٓغة٤طش ADF  ٝP.Pآب ثبُ٘غجخ ُغجت ثوبء ٓؼذٍ اُزنخْ عبًٖ خة٬ٍ ا٫خزجةبس٣ٖ )

ػ٤ِٚ ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ؽ٤ش اهزشة ٓةٖ اُذسعةخ اُقةلش٣خ كة٢ اُغة٘ٞاد ا٧خ٤ةشح ٓةٖ كزةشح اُذساعةخ 

ٛٞ ٣إًذ رؾون كشم٤خ اُجؾش اُخبفخ ثزؾو٤ن ٛذف اُغ٤بعخ أُزٔضِةخ (، ُْٝ ٣زغٚ ٗؾٞ اُزضا٣ذ 2018ٝ -2016)

ثبعزوشاس أُغزٟٞ اُؼبّ ٨ُعؼبس. ػِة٠ اُةشؿْ ٓةٖ رُةي كوةذ رشثةي ا٧سهةبّ اُخبفةخ ثٔؼةذٍ اُزنةخْ دسعةخ رلغة٤ش 

 أُزـ٤شاد س٣بم٤بً ٝرُي ٫ٕ ٗغت اُزـ٤ش ث٤ٖ ٓؼذ٫د اُزنخْ مئ٤ِخ عذا ٝاهزشاثٜةب ٓةٖ اُذسعةخ اُقةلش٣خ، ٌُٝةٖ

ٛزا ا٫ٓش ؿ٤ش ْٜٓ ػ٠ِ اػزجبس اٗٚ ًِٔةب ًةبٕ اُزنةخْ ٫ ٣زغةٚ اُة٠ ا٫سرلةبع ثةذسعبد ؿ٤ةش ٓغةزٜذكخ كأٗةٚ ٣ؾوةن 

 ٛذف اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ.

٣غت ٓؼشكةخ اُزجةبهإاد اُض٤٘ٓةخ ُٔزـ٤ةشاد اُذساعةخ هجةَ اعةشاء اخزجةبس اُزٌبٓةَ  رؾذ٣ذ كزشاد ا٫ثطبء أُض٠ِ:  .3

( ٝكن ٓؼةب٤٣ش أُؼِٞٓةبد 26أُؾزشى، ؽ٤ش أظٜشد ٗزبئظ اُؼذد ا٧ٓضَ ُِزخِق اُض٢٘ٓ )اُزجبهإاد( ك٢ اُغذٍٝ )

ُِٔؼ٤ةةبس  ( اٗؾغةةبس اُ٘زةةبئظ ثةة٤ٖ اُزخِةةق اُضٓ٘ةة٢ ا٧ٍٝ ٝاُضةةب٢ٗ آةةب ثبُ٘غةةجخFPE, AIC, SC, HQا٧سثؼةةخ )

(LR( كظٜةةش ػةةٖ اُزخِةةق اُضٓ٘ةة٢ اُضةةبٖٓ ٛةةٞ ا٧كنةةَ، ٝثٔةةب إ أُؼ٤ةةبس )AIC ٖ٣ؼزجةةش ا٧ًضةةش اعةةزخذآب ثةة٤ )

 أُؼب٤٣ش اُخٔغخ ُزُي عٞف ٣زْ اخز٤بس اُزخِق اُض٢٘ٓ اُضب٢ٗ 

 ( ٗزبئظ اُؼذد ا٧ٓضَ ُِزخِق اُض٢٘ٓ )اُزجبهإاد( ٝكوب ُِٔؼب٤٣ش أُٞمؾخ10عذٍٝ )

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -10058.41 NA 5.33E+43 117.7124 117.8227 117.7572 

1 -8798.397 2416.874 3.23E+37 103.3965 104.1681* 103.7096* 

2 -8755.489 79.29148 2.99e+37* 103.3157* 104.7487 103.8971 

3 -8723.881 56.19173 3.16E+37 103.367 105.4615 104.2169 

4 -8694.247 50.60303 3.43E+37 103.4415 106.1973 104.5597 

5 -8668.335 42.42898 3.90E+37 103.5595 106.9767 104.9461 

6 -8643.325 39.19717 4.51E+37 103.688 107.7667 105.343 

7 -8606.487 55.14987 4.58E+37 103.6782 108.4183 105.6015 

8 -8558.838 67.99073* 4.13E+37 103.542 108.9434 105.7336 

  EViews 9أُقذس: ٖٓ ػَٔ اُجبؽش ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ٓخشعبد ثشٗبٓظ

 %(.5*: رؾ٤ش ا٠ُ اُؼذد ا٫ٓضَ ُِزجبهإ اُز١ ٣خزبسٙ ًَ ٓؼ٤بس، ػ٘ذ ٓغزٟٞ )

 :LR ٓؼ٤بسLR.  
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Final prediction error : (FPE).ٓؼ٤بس اُخطأ اُز٘جإ١ اُٜ٘بئ٢    

 Akaike information criterion (AIC)  ٓؼ٤بس أُؼِٞٓبد ُـAkaike).   

Schwarz information criterion (SC)  ٓؼ٤بس أُؼِٞٓبد ُـSchwarz).   

Hannan-Quinn information criterion (HQ) ٓؼ٤بس أُؼِٞٓبد ُـHannan-Quinn). 

(، ؽ٤ش 5غٌٕٞ، ٣زْ رُي ٖٓ خ٬ٍ ٬ٓؽظخ اُؾٌَ )ٖٝٓ أعَ ٓؼشكخ ٓب ئرا ًبٕ اُ٘ٔٞرط أُوذس ٣ؾون ؽشه اُ

رج٤ٖ ئٕ ع٤ٔغ أُؼب٬ٓد أفـش ٖٓ اُٞاؽذ ٝع٤ٔغ اُغزٝس روغ داخَ دائشح اُٞؽذح، ُزُي كإ اُ٘ٔٞرط ٫ ٣ؼب٢ٗ 

 ٖٓ ٓؾٌِخ اسرجبه ا٧خطبء أٝ ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ.

 ( ٣ٞمؼ ع٤ٌٗٞخ ٓزـ٤شاد اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ػ٘ذ اُلشم اُضب5٢ٗؽٌَ )

 
 .Eveiws 9أُقذس: ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

ٝثؼةذ رؾذ٣ةةذ اُؼةةذد ا٫ٓضةةَ ُِزجةةبهإاد، ثب٩مةةبكخ ػةةٖ رةٞاكش ٓغٔٞػةةخ ٓةةٖ أُزـ٤ةةشاد اُزةة٢ رزغةةْ ثبُغةةٌٕٞ ػ٘ةةذ   

 عٞف ٗغش١ اخزجبس اُغج٤جخ ٌُشاٗغش ًب٫ر٢: ADF  ٝP.Pاُذسعخ ٗلغٜب ٖٓ اُلشٝم ؽغت اخزجبس 

  Casualty Testاخزجبس عجج٤خ ًشاٗغش:   .4

ذ اُؼ٬هبد اُغجج٤خ ٝارغبٜٛب ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ، ٣وّٞ اُجبؽش ثبخزجبس كشم٤خ اُؼذّ اُوبئِخ )ػذّ ٝعٞد ُٝزؾذ٣

أُؾغٞثخ  Fػ٬هخ عجج٤خ( ٓوبثَ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ اُوبئِخ )ٝعٞد ػ٬هخ عجج٤خ(، ٣ٝزْ رُي ٖٓ خ٬ٍ ٓوبسٗخ ه٤ٔخ 

ٝٗظشاً ُؾغبع٤خ  ،(prop)٠ اُو٤ٔخ ا٫ؽزٔب٤ُخ اٝ ثب٫ػزٔبد ػِ%( 5ٓغ ه٤ٔزٜب اُؾشعخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

اخزجبس عجج٤خ ًشاٗغش ُٔذح ا٫ثطبء أُغزخذٓخ رْ اخز٤بس ٓذر٤ٖ ُ٪ثطبء ٝكوب ٓب رْ ا٣نبؽٚ ك٢ أُؼب٤٣ش اُظبٛشح 

 (.11(، ٝٗزبئظ اخزجبس اُغجج٤خ ِٓخقخ ك٢ اُغذٍٝ )10ك٢ اُغذٍٝ )

 اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ اُخبفخ ثؼ٤٘خ اُذساعخ( ٗزبئظ اخزجبس عجج٤خ ًشاٗغش ُٔزـ٤شاد 11عذٍٝ )

 Prop كزشح اُزخِق اُؼ٬هخ اُوشاس

 DS$                    INFLA 2 0.0104  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 INFLA                    DS$ 2 0.567  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ  

                    DMOF  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ  

INFLA 
2 0.158 

 INFLA                  DMOF 2 0.898  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ  

 INV                    INFLA 2 0.0029  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 INFLA                    INV 2 0.2499  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

                    PRAT  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

INFLA 
2 

0.0168 

                    INFLA  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

PRAT 
2 

0.5008 

 IR                       INFLA 2 0.0088  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 INFLA                    IR 2 0.517  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ
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 DMOF                    DS$ 2 0.0256  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 DS$                    DMOF 2 0.4239  عجج٤خ٫ رٞعذ ػ٬هخ 

 INV                    DS$ 2 0.0387  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 DS$                    INV 2 0.4409  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 PRAT                    DS$ 2 0.7764  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 DS$                    PRAT 2 0.009  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 IR                       DS$ 2 0.000002  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 DS$                    IR 2 0.6792  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 INV                    DMOF 2 0.3096  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 DMOF                   INV 2 0.8593  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 PRAT                   DMOF 2 0.7933  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

                    DMOF  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

PRAT 
2 

0.3177 

 IR                       DMOF 2 0.00003  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 DMOF                    IR 2 0.6158  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 PRAT                    INV 2 0.9128  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 INV                   PRAT 2 0.0278  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 IR                    INV 2 0.1294  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ 

 INV                    IR 2 0.8121  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 IR                       PRAT 2 0.0031  رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 PRAT                 IR 2 0.5109  ٫ رٞعذ ػ٬هخ عجج٤خ

 Eveiws 9أُقذس: ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثب٫عز٘بد ػ٠ِ ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

(، رؾوةن أؽةذ ػؾةش ػ٬هةخ عةجج٤خ ثة٤ٖ ٓزـ٤ةشاد 11ؽ٤ش رج٤ٖ ٗزةبئظ اخزجةبس اُغةجج٤خ اُظةبٛشح كة٢ اُغةذٍٝ )      

 ( ًب٫ر٢: 2اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ثزخِق ص٢٘ٓ ػذد )

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، INFLA( رغجت اُزـ٤ش ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ )$DSٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ) -

 ك٢ ٓج٤ؼبد اُ٘بكزح رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ أ١ إ اُزـ٤شاد اُغبثوخ

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ إ اُزـ٤شاد اُغبثوخ INFLA( رغجت اُزـ٤ش ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ )INVأدٝاد ا٫عزضٔبس ) -

 ك٢ أدٝاد ا٫عزضٔبس رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ.

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ إ اُزـ٤شاد اُغبثوخ INFLA( ٣غجت اُزـ٤ش ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ )PRATعؼش اُغ٤بعخ ) -

 ك٢ عؼش اُغ٤بعخ رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ.

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ إ اُزـ٤شاد INFLA( رغجت اُزـ٤ش ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ )IRؽغْ ا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ ) -

 اُغبثوخ ك٢ ا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ ٓؼذٍ اُزنخْ.

( ٣غجت اُزـ٤ش ك٢ ٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ DMOFاُذ٣ٖ اُؼبّ اُذاخ٢ِ ػ٠ِ ٝصاسح أُب٤ُخ ) -

(DS$ ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ إ اُزـ٤شاد اُغبثوخ ك٢ اُذ٣ٖ اُؼبّ اُذاخ٢ِ رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ ٗبكزح ث٤غ )

 اُؼِٔخ. 

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، $DSٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ )( رغجت اُزـ٤ش ك٢ ٓج٤ؼبد INVأدٝاد ا٫عزضٔبس ) -

 أ١ إ اُزـ٤شاد اُغبثوخ ك٢ أدٝاد ا٫عزضٔبس رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ ٗبكزح اُؼِٔخ، 

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، PRAT( رغجت اُزـ٤ش ك٢ عؼش اُغ٤بعخ )$DSٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ) -

 د اُ٘بكزح رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ عؼش اُغ٤بعخ.أ١ إ اُزـ٤شاد اُغبثوخ ك٢ ٓج٤ؼب

 ( رغجت اُزـ٤ش ك٢ ٓج٤ؼبد اُ٘بكزح ثبرغبٙ ٝاؽذ.IRا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ ) -

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ اُزـ٤شاد DMOF( رغجت اُزـ٤ش ك٢ اُذ٣ٖ اُؼبّ اُذاخ٢ِ )IRا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ ) -

 ب٤ُخ ك٢ اُذ٣ٖ اُؼبّ اُذاخ٢ِ.اُغبثوخ ك٢ ا٫ؽز٤به٤بد اُذ٤ُٝخ رلغش اُزـ٤شاد اُؾ

( ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ اُزـ٤شاد اُغبثوخ ك٢ PRAT( رغجت اُزـ٤ش ك٢ عؼش اُغ٤بعخ )INVأدٝاد ا٫عزضٔبس ) -

 أدٝاد ا٫عزضٔبس رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ عؼش اُغ٤بعخ.
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اُغبثوخ ك٢ ( رغجت اُزـ٤ش ك٢ عؼش اُغ٤بعخ ثبرغبٙ ٝاؽذ، أ١ إ اُزـ٤شاد IRا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ) -

 ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ رلغش اُزـ٤شاد اُؾب٤ُخ ك٢ عؼش اُغ٤بعخ.

ؽبٍٝ اُجبؽش اعزخذاّ ٗٔٞرط رٞدٝ ٣بٓبرٞ ٌُِؾق ػٖ ارغبٛبد اُغجج٤خ ٌُٖٝ اُ٘زبئظ ُْ رٌٖ ٓؾغؼخ ٝاُغجت 

شح اثطبء ك٢ رُي ٫ٕ أُزـ٤شاد ػ٠ِ أعبط ؽٜش١ ٝا٣نبً ػذّ ارلبم ًبكخ ٓؼب٤٣ش رؾذ٣ذ كزشاد ا٫ثطبء ػ٠ِ كز

ٝرُي ُِخبف٤خ اُز٢ ٣زٔزغ ثٜب ٝاُز٢ رزلن ٓغ ٓب رْ اُزٞفَ  ARDLٝاؽذح ٓؾذدح ُزُي، رْ اعزخذاّ ٗٔٞرط 

ا٤ُٜب ثخقٞؿ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط. ثب٩مبكخ ا٠ُ ئٕ ٛزا اُ٘ٔٞرط ٣غبػذ ك٢ رؾذ٣ذ اُؼ٬هبد اُزٞاص٤ٗخ اُط٣ِٞخ 

٣ٝؼذ ٛزا اُخ٤ِو ؽشهبً  I(0) ،I(1)ٝاُوق٤شح ا٫عَ ارا ًبٗذ اُغ٬عَ اُض٤٘ٓخ ك٤ٜب خ٤ِو ٓزٌبَٓ ٖٓ اُذسعخ 

 . ARDLشٝس٣بً ُزطج٤ن ٗٔٞرط م

( ُٔزـ٤شاد اُغِغِخ ADRL( ٣ٔضَ ٗزبئظ رؾ٤َِ ٗٔٞرط )12: اُغذٍٝ )ARDLرؾ٤َِ ٗزبئظ ٗٔٞرط   .5

اُض٤٘ٓخ ثؼذ رؾذ٣ذ كزشر٤ٖ ٬ُثطبء )أ١ ؽٜش٣ٖ( ٫ٕ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ رْ ث٘بءٛب ػ٠ِ أعبط ؽٜش١ ٤ُٝظ 

 ع١ٞ٘.

 ARDL( ٗزبئظ اخزجبس ٗٔٞرط 12عذٍٝ )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   

INFLA(-1) -0.099533 0.074508 -1.33587 0.1834 

DS$ -0.000000109 0.000000384 -0.283904 0.7768 

DMOF -0.0000000316 0.0000000211 -1.499355 0.1356 

PRAT 0.826755 0.359699 2.298465 0.0228 

PRAT(-1) 
-0.0000182 0.500301 

-

0.0000364 
1 

PRAT(-2) -0.911136 0.352836 -2.582322 0.0107 

IR -0.0000357 0.0000356 -1.0021 0.3177 

INV 0.0000646 0.000137 0.472389 0.6373 

C 3.432141 1.046924 3.27831 0.0013 

R-squared 0.145167     Mean dependent 

var 

  0.91012 

Adjusted R-squared 0.104701     S.D. dependent var   3.860825 

S.E. of regression 3.653122     Akaike info 

criterion 

  5.47828 

Sum squared resid 2255.355     Schwarz criterion   5.639157 

Log likelihood -478.5669     Hannan-Quinn 

criter. 

  5.54352 

F-statistic 3.587421     Durbin-Watson 

stat 

  1.983499 

Prob(F-statistic) 0.000716       

 . EVIEWS 9أُقذس: ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ٓخشعبد اُجشٗبٓظ ا٫ؽقبئ٢ 

( ثإٔ ٛ٘بى كزشاد رخِق ٌُةَ ٓزـ٤ةش ٓةٖ ٓزـ٤ةشاد اُ٘ٔةٞرط، ٝاُزة٢ رٞاكوةذ ٬٣12ؽع ٖٓ خ٬ٍ اُغذٍٝ )

(، ٝٛةزا ٓةب ٤ٔ٣ةض ٗٔةٞرط 2( ٝاُجةبُؾ ػةذدٛب )Lag Length criteriaؽةذدٛب اخزجةبس )ٓةغ ػةذد اُزخِلةبد اُزة٢ 

ARDL  ػةةٖ ثةةبه٢ اُ٘ٔةةبرط اُو٤بعةة٤خ أُغةةزخذٓخ. ًٔةةب رؾةة٤ش اُ٘زةةبئظ أػةة٬ٙ اُةة٠ اُزةةأص٤ش ؿ٤ةةش اُلؼةةبٍ ُِٔزـ٤ةةشاد

ٖ ٓغةةزٟٞ أُغةةزوِخ ػِةة٠ أُزـ٤ةةش اُزةةبثغ )ٓؼةةذٍ اُزنةةخْ( ػِةة٠ اُةةشؿْ ٓةةٖ اؽةةبسرٜب اُغةةبُجخ )أ١ ئٜٗةةب روِةةَ ٓةة

%( ٌُبكخ أُزـ٤شاد ثبعزض٘بء عةؼش اُغ٤بعةخ اُةز١ اظٜةش 5( أًجش ٖٓ ٓغزٟٞ )Propاُزنخْ( ٝرُي ٫ٕ ه٤ٔخ )

اُزأص٤ش ا٣٩غبث٢ )ص٣ةبدح اُزنةخْ( ثةذٕٝ كزةشح اثطةبء كة٢ ؽة٤ٖ اُزةأص٤ش اُغةِج٢ )رو٤ِةَ اُزنةخْ( كة٢ اُلزةشح اُضب٤ٗةخ 

ُ٘ٔٞرط ٛةٞ عةٌٕٞ ٓؼةذٍ اُزنةخْ ٝاهزشاثةٚ ٓةٖ اُذسعةخ ُ٪ثطبء. ٝإ عجت ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ أُزـ٤شاد اُظبٛشح ك٢ ا

اُقلش٣خ ًٔب رْ رٞم٤ؾٚ عبثوبً ك٢ اخزجةبساد عةزس اُٞؽةذح، ثب٩مةبكخ اُة٠ رُةي ا٫ػزٔةبد ػِة٠ اُج٤بٗةبد اُؾةٜش٣خ 

( ٤ُٝ2ظ اُغ٣ٞ٘خ اٝ اُلق٤ِخ ا٫ٓش اُز١ ٣ظٜش اُزأص٤ش اُنئ٤َ ػِة٠ ٓؼةذٍ اُزنةخْ خبفةخ ثلزةشر٤ٖ اثطةبء ػةذد )

، ٝٛزا ا٫ٓش ٣زٞاكن رٔبٓب ٓغ أُزـ٤شاد أُغزخذٓخ ٌُٕٞ إ ٓؼذ٫د اُزنخْ خة٬ٍ كزةشح اُجؾةش أ١ ؽٜش٣ٖ كوو

 ُْ رؾٜذ رـ٤شاد ًج٤شح ثَ ٝفِذ ُِذسعخ اُقلش٣خ ٢ٛ اُ٘غجخ أُغزٜذكخ ٖٓ هجَ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ.
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شح ا٫عَ ٗغةش١ ُٝزؾذ٣ذ اُؼ٬هبد اُزٞاص٤ٗخ اُط٣ِٞخ ا٫عَ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط كن٬ ػٖ اُؼ٬هبد هق٤

ثبُ٘غةجخ ُِلشمة٤خ اُجذ٣ِةخ  Fؽ٤ش ٣زْ اُزٞفَ ا٠ُ ٗزبئظ ا٫خزجبس ٖٓ خة٬ٍ اؽزغةبة ه٤ٔةخ  Bound testاخزجبس 

ٝكشمةة٤خ اُؼةةذّ، ٝرؾةة٤ش كشمةة٤خ اُؼةةذّ اُةة٠ إ ٓؼِٔةةخ أُغةةز٣ٞبد أُزجبهئةةخ رغةةب١ٝ فةةلشاً )ػةةذّ ٝعةةٞد ػ٬هةةخ 

 :  رٞاص٤ٗٚ ه٣ِٞخ ا٫عَ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط (  ًٝبُزب٢ُ

H0: B1= B2= B3 = 0 

 ك٢ أُوبثَ رؾ٤ش اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ ا٠ُ )ٝعٞد ػ٬هبد رٞاص٣ٚ ه٣ِٞخ ا٫عَ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط( ًٝبُزب٢ُ :  

H1: B1 B2 B3 0 

ٓةغ اُؾةذ ا٫دٗة٠ ٝاُؾةذ ا٫ػِة٠  ٣Fٌٖٔ رؾذ٣ذ اُ٘زبئظ ٓةٖ خة٬ٍ أُوبسٗةخ ك٤ٔةب ثة٤ٖ اُو٤ٔةخ ا٫ؽقةبئ٤خ أُؾزغةجخ 

أُؾزغجخ اًجش ٖٓ اُؾةذ ا٫ػِة٠ ُِوة٤ْ اُؾشعةخ رةشكل كشمة٤خ اُؼةذّ  F، كبرا ًبٗذ ه٤ٔخ اؽقبئ٤خ ُِو٤ٔخ اُؾشعخ

اُز٢ ر٘ـ ثؼذّ ٝعةٞد ػ٬هةخ رٞاص٤ٗةٚ ه٣ِٞةخ ا٫عةَ، آةب ارا ًبٗةذ اُو٤ٔةخ أُؾغةٞثخ اهةَ ٓةٖ اُؾةذ ا٫دٗة٠ ُِوة٤ْ 

ٓزـ٤ةةشاد اُ٘ٔةةٞرط. ٣ٌٝٔةةٖ  اُؾشعةةخ روجةةَ كشمةة٤خ اُؼةةذّ ا١ ػةةذّ ٝعةةٞد ػ٬هةةخ رٞاص٤ٗةةٚ ه٣ِٞةةخ ا٫عةةَ ك٤ٔةةب ثةة٤ٖ

  ARDL( ُزؾذ٣ذ ٗزبئظ اخزجبس اُؾذٝد اُخبؿ ث٘ٔٞرط 13ا٫عزؼبٗخ ثبُغذٍٝ )

 ( ٗزبئظ اخزجبس اُؾذٝد13عذٍٝ)

K Value Test Statistic 

5  36.81597 F.Statistic 

Critical Value Bonds 

 Significance اُؾذ ا٫د٠ٗ اُؾذ ا٫ػ٠ِ

3.35 2.26 10% 

3.79 2.62 5% 

4.18 2.96 2.5% 

4.68 3.41 1% 

0.570741 R-Sequred Adjusted R-squared  0.550421)) 

 

 . EVIEWS 9ٔقذس: ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ٓخشعبد اُجشٗبٓظ ا٫ؽقبئ٢ اُ

% ثبُزب٢ُ ٗشكل كشم٤خ 10% 5ٝ% 1ٝاُغذ٤ُٝخ ػ٘ذ أُغز٣ٞبد ٖٓ  Tاًجش ٖٓ ه٤ٔخ  Fإ ه٤ٔخ 

اُؼذّ اُز٢ ر٘ـ ػ٠ِ ػذّ ٝعٞد ػ٬هخ رٞاص٤ٗٚ ه٣ِٞخ ا٫عَ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط ٝهجٍٞ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ اُز٢ 

 ر٘ـ ػ٠ِ ٝعٞد رٌبَٓ ٓؾزشى ٝػ٬هخ رٞاص٤ٗٚ ه٣ِٞخ ا٫ٓذ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط. 

% ٝاُغذٍٝ اُزب٢ُ ٣ج٤ٖ اُؼ٬هبد ه٣ِٞخ ُٔزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط 57خ ُِ٘ٔٞرط ًٔب ثِـذ اُوٞح اُزلغ٤ش٣

ٝاُز٢ رظٜش أُؼِٔبد اُغبُجخ ُٔزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط ك٢ اُزأص٤ش ػ٠ِ أُزـ٤ش أُؼزٔذ )ٓؼذٍ اُزنخْ( ٌُٖٝ ثذٕٝ 

 ٓؼ٣ٞ٘خ ٝاُغجت ٣شعغ ا٠ُ اعز٘بد اُجبؽش ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُؾٜش٣خ ٤ُٝظ اُغ٣ٞ٘خ

 ( 14عذٍٝ)

 ARDLه٣ِٞخ ا٫عَ ُ٘ٔٞرطأُوذساد 

Long Run Coefficients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

DS$ 0 0 -0.28369 0.777 

DMOF 0 0 -1.506523 0.1338 

PRAT -0.076758 0.081236 -0.944879 0.3461 

IR -0.000032 0.000032 -1.006852 0.3154 

INV 0.000059 0.000124 0.472769 0.637 

C 3.121454 0.9353 3.337381 0.001 

 EVIEWS 9أُقذس: ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ٓخشعبد اُجشٗبٓظ ا٫ؽقبئ٢ 

 آب ثبُ٘غجخ ُِؼ٬هخ هق٤شح ا٫عَ كوذ أظٜشد اُ٘زبئظ اُزب٢ُ 
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 (15عذٍٝ )

 ARDL أُوذساد هق٤شح ا٫عَ ُ٘ٔٞرط

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(DS$) 0 0 -0.283904 0.7768 

D(DMOF) 0 0 -1.499355 0.1356 

D(PRAT) 0.826755 0.359699 2.298465 0.0228 

D(PRAT(-1)) 0.911136 0.352836 2.582322 0.0107 

D(IR) -3.6E-05 0.000036 -1.0021 0.3177 

D(INV) 0.000065 0.000137 0.472389 0.6373 

CointEq(-1) -1.09953 0.074508 -14.75726 0 

    Cointeq = INFLA - (-0.0000*DS$  -0.0000*DMOF  -0.0768*PRAT  -

0.0000*IR + 0.0001*INV + 3.1215 ) 

 .EVIEWS 9أُقذس: ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ٓخشعبد اُجشٗبٓظ ا٫ؽقبئ٢ 

(، إ ٓؼِٔبد ا٫عَ اُوق٤ش رزٞاكن ٖٓ 15ثبُ٘غجخ ُ٘ٔٞرط رقؾ٤ؼ اُخطأ ٬ٗؽع ٖٓ ٗزبئظ اُغذٍٝ ) 

ؽ٤ش ٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ ٓغ ٗزبئظ أُذٟ اُط٣َٞ. إ ٓؼبَٓ رقؾ٤ؼ اُخطأ ٣ؼجش ػٖ عشػخ اُز٤٤ٌق ٖٓ ا٫عَ 

ػ٬هخ ه٣ِٞخ ا٫ٓذ ث٤ٖ  اُوق٤ش ا٠ُ ا٫عَ اُط٣َٞ، ٝٛٞ ٓب ٣غزٞعت إ ٣ٌٕٞ ٓؼ٣ٞ٘ب ٝعبُجب ؽز٠ ٣إًذ ٝعٞد

(  عبُجخ ٝ  (1.09953-ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط، ٖٝٓ خ٬ٍ اُ٘زبئظ اػ٬ٙ رظٜش ه٤ٔخ ٓؼِٔخ رقؾ٤ؼ اُخطأ اُجبُـخ

% ٓٔب ٣ؼ٢٘ إ ا٫خز٬ٍ ك٢ اُزٞاصٕ اُط٣َٞ ا٫عَ ٣قؾؼ خ٬ٍ 5ٓؼ٣ٞ٘خ اؽقبئ٤بً ػ٘ذ ٓغزٟٞ اهَ ٖٓ 

زا اُ٘ٔٞرط ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ أُؼِٔبد اُخبفخ ثٔزـ٤شاد %( ٖٓ اُضٖٓ ٢ٛٝ عشػخ ًج٤شح، ٌُٖ ٣ؼٍٞ ػ٠ِ 100ٛ)

 اُ٘ٔٞرط.

إ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُزٞفَ ا٤ُٜب رإًذ ٝعٞد ػ٬هبد ه٣ِٞخ ٝهق٤شح ا٫عَ ُٔزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط ثبُزأص٤ش 

ػ٠ِ ٓؼذٍ اُزنخْ ٝٛٞ ٓب ٣ضجذ كشم٤خ اُجؾش ثبٕ أدٝاد اُؾذ٣ضخ اُز٢ اعزخذٓذ ُزؼو٤ْ اُض٣بدح ك٢ ا٫ؽز٤به٤بد 

ج٤خ هذ أدد دٝسٛب ك٢ اُؾذ ٖٓ رِي ا٫صبس ٝثبُزب٢ُ أُؾبكظخ ػ٠ِ ا٫عزوشاس اُغؼش١، ٝإ ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ ا٧ع٘

ثؼل أُزـ٤شاد ٛٞ ثغجت ا٫عز٘بد ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُؾٜش٣خ ٤ُٝظ اُلق٤ِخ أٝ اُغ٣ٞ٘خ ٫ٕ ا٧دٝاد اُؾذ٣ضخ 

اُزضآٜب أُب٢ُ ٫ٝ ٣ظٜش ك٢ اُج٤بٗبد  ( أ٣بّ اُجؼل ٜٓ٘ب ٣٘ز7٢ُِٜغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٣زْ اعزخذآٜب ثلزشاد رقَ )

اُلق٤ِخ أٝ اُغ٣ٞ٘خ ًبُؾٞا٫د ٝاُغ٘ذاد. ٝا٫ْٛ ٖٓ رُي ٛٞ إ ٓؼذٍ اُزنخْ اهزشة ٖٓ اُذسعخ اُقلش٣خ 

ٝإ اُجشآظ ا٩ؽقبئ٤خ رزؼبَٓ ٓغ ا٧سهبّ ك٢ اظٜبس ٓؼِٔبد اُ٘ٔٞرط  2013ُٔؼظْ كزشاد اُذساعخ ثؼذ ػبّ 

 ٓزـ٤ش ٓؼذٍ اُزنخْ.ٝٛٞ ٓب عجت ظٜٞس اُغٌٕٞ ك٢ 

ٝثؼذ ا٫ٗزٜبء ٖٓ روذ٣ش اُ٘ٔٞرط ُٝـشك اُزأًذ ٖٓ فؾخ ٝدهخ اُ٘زبئظ اُز٢ ؽقِ٘ب ػ٤ِٜب ك٤غت اعشاء ثؼل 

 ا٫خزجبساد أُٜٔخ ٜٓ٘ب :

٣غزخذّ ٛزا ا٫خزجبس ٌُِؾق ػٖ ٓؾٌِخ ػذّ رغبٗظ اُزجب٣ٖ ٝثاػزٔبد اخزجبس  Heteroskedasticityاخزجبس

ARDL  : ظٜشد ُ٘ب اُ٘زبئظ اُزب٤ُخ 

 

 Heteroskedasticity( اخزجبس 16عذٍٝ )

 

Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.116289 Prob. F(2,173) 0.8903 

Obs*R-squared 0.236294 Prob. Chi-Square(1) 0.8886 

     
 . EVIEWS 9أُقذس: ٖٓ اػذاد اُجبؽش ثب٫ػزٔبد ػ٠ِ ٓخشعبد اُجشٗبٓظ ا٫ؽقبئ٢ 

( ا٠ُ خِٞ اُ٘ٔٞرط ٖٓ ٓؾٌِخ ػذّ رغبٗظ اُزجب٣ٖ ثب٫عز٘بد ا٠ُ 16رؾ٤ش اُ٘زبئظ اُظبٛشح ك٢ اُغذٍٝ )

%. ا١ ثٔؼ٠٘ هجٍٞ كشم٤خ اُؼذّ ٝاُز٢ ر٘ـ ػ٠ِ ػذّ صجبد  ٢ٛٝ5 أًجش ٖٓ  0.8903اُجبُـخ  P-valueه٤ٔخ 

٣ؾ٤ش ا٠ُ خِٞ اُ٘ٔٞرط ٖٓ ٓؾٌِخ ػذّ صجبد رغبٗظ اُزجب٣ٖ ٝٛزا  رغبٗظ اُزجب٣ٖ، ٝسكل اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ ٓٔب

 .ARDLٓٔب ٣ؼضص ٓوج٤ُٞخ ٗزبئظ ٗٔٞرط 

ٛزا ا٫خزجبس ُِزأًذ ٖٓ خِٞ اُ٘ٔٞرط أُوذس ٖٓ ٣غزخذّ  Serial Correlation LM testاخزجبس 

ٌُِؾق ػٖ ٓؾٌِخ ا٫سرجبه اُزار٢ ًبٗذ  Breusch-Godfreyٓؾٌِخ ا٫سرجبه اُزار٢، ٝثب٫عزؼبٗخ ثاخزجبس 

 ٗزبئظ ا٫خزجبس ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:
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 Serial Correlation LM test( اخزجبس 17عذٍٝ )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

     
     F-statistic 0.508138 Prob. F(2,167) 0.6025 

Obs*R-squared 1.076665 Prob. Chi-Square(2) 0.5837 

     
     R-squared 0.006049 Mean dependent var -4.90E-16 

Adjusted R-

squared 

-0.053469 

S.D. dependent var 3.569611 

S.E. of regression 3.6638 Akaike info criterion 5.494685 

Sum squared resid 2241.713 Schwarz criterion 5.691312 

Log likelihood -478.0269 Hannan-Quinn criter. 5.574422 

F-statistic 0.101628 Durbin-Watson stat 1.981304 

Prob(F-statistic) 0.999796  -4.90E-16  

     
ٝٛة٢  F-statisticProb. F(2,167)= 0.6025رؾة٤ش اُ٘زةبئظ اُة٠ إ اُو٤ٔةخ ا٫ؽزٔب٤ُةخ ا٫ؽقةبئ٤خ      

% ا١ ثٔؼ٘ةة٠ هجةةٍٞ كشمةة٤خ اُؼةةذّ )ٝاُزةة٢ رةة٘ـ ػِةة٠ ػةةذّ ٝعةةٞد اسرجةةبه رارةة٢ ثةة٤ٖ أُزجو٤ةةبد  5اًجةةش ٓةةٖ 

 auto اُؼؾةةةٞائ٤خ(، ٝسكةةةل اُلشمةةة٤خ اُجذ٣ِةةةخ ٓٔةةةب ٣ؾةةة٤ش اُةةة٠ خِةةةٞ اُ٘ٔةةةٞرط ٓةةةٖ ٓؾةةةٌِخ ا٫سرجةةةبه اُةةةزار٢

correlation  ثةة٤ٖ أُزجو٤ةةبد اُؼؾةةٞائ٤خ، ٝٛةةزا ٣ؼةةضص ٓةةٖ آٌب٤ٗةةخ اػزٔةةبد ٗزةةبئظ اُ٘ٔةةٞرط كةة٢ اُزؾ٤ِةةَ ٝاُز٘جةةإ

 ٝسعْ اُغ٤بعبد. 

أُزؼِن ثبخزجبس اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ُِجٞاه٢، ًٝبٗذ اُ٘زبئظ ًٔب  Histogram-normality testاخزجبس 

اُز١ ٣خزجش كشم٤خ اُؼذّ اُز٢ ر٘ـ  Jarque-Beraرؾ٤ش اُ٘زبئظ ا٠ُ إ اخزجبس (.ؽ٤ش  3ٓٞمؾخ ك٢ اُؾٌَ )

ػ٠ِ إ اُجٞاه٢ رزٞصع رٞص٣ؼب هج٤ؼ٤بً ٓوبثَ اُلشم٤خ اُجذ٣ِخ ثبٕ اُجٞاه٢ ٫ رزٞصع رٞص٣ؼبً هج٤ؼ٤بً ،ُزُي كبٕ ه٤ٔخ 

-٤pٔخ ا٫ؽزٔب٤ُخ رؾ٤ش ا٠ُ اٗٚ ٣غت سكل كشم٤خ اُؼذّ ٫ٕ ه (812.8467)اُجبُـخ Jarque-Bera اخزجبس

value  ا١ إ اُجٞاه٢ ٫ رزٞصع رٞص٣غ هج٤ؼ٢، ٝػ٠ِ اُشؿْ ثإٔ  (%0.05)ٌُٜٞٗب اهَ ٖٓ  (0.00000)اُجبُـخ

أُوذس ٫ٕ   ARDLٛزا ا٫ٓش ؿ٤ش ٓشؿٞة ك٤ٚ ك٢ ٓضَ ٛزٙ اُ٘ٔبرط ٌُٖٝ ٛزا ٫ ٣ٔ٘غ ٖٓ ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔٞرط 

زٜب ا٧عبع٤خ كٔض٬ ٣ظٜش اُزنخْ ٝعؼش اُغ٤بعخ اُغجت ك٢ رُي ٫ٕ ه٤ْ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط رخزِق ك٢ ف٤ـ

ث٘غجخ ٓئ٣ٞخ ٫ٝ رزغبٝص أُشرجخ اُؼؾش٣خ آب ثبه٢ أُزـ٤شاد ك٢ٜ ه٤ْ سه٤ٔخ ثب٩مبكخ ا٠ُ اٗٚ اعز٘بد اُجبؽش 

ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُؾٜش٣خ ٝاُز٢ ك٤ٜب ٣ظٜش دسعخ اُزلبٝد اٌُج٤ش ث٤ٖ أُزـ٤شاد )ٓج٤ؼبد اُ٘بكزح، اُذ٣ٖ اُؼبّ ػ٠ِ 

أُب٤ُخ ٝصاسح


 .2010ٝصجبد ًَ ٖٓ ٓؼذٍ اُزنخْ ٝعؼش اُغ٤بعخ خبفخ ثؼذ ػبّ  ، ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ(

 

 Histogram-normality test( اخزجبس 6)

 
 Eveiws 9أُقذس: ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

  

                                                      


 .2114( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس ػشاه٢ ك٢ ػبّ 81422814ثِؾ اعٔب٢ُ اُذ٣ٖ اُؼبّ اُذاخ٢ِ )
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 الاةتظتاجات:
رلؼ٤َ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ هجٍٞ كشم٤بد اُذساعخ ٝاُخبفخ ثاظٜبس اُذٝس اُز١ رِؼجٚ ع٤بعخ اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ك٢ .1

ٝرؾو٤ن أٛذاكٜب أُزٔضِخ ثبُؾذ ٖٓ اُزنخْ ٝرؾو٤ن ا٫عزوشاس اُغؼش١، ٖٓ خ٬ٍ ػضٍ كبئل اُغ٤ُٞخ ػ٠ِ 

 ا٧عبط اُ٘وذ١ ٝآزقبفٚ.

ُٞؽع ثإٔ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ رٔضَ ا٫عِٞة ا٧ًضش كبػ٤ِخ ك٢ ػ٤ِٔخ رؼو٤ْ اُؼشك اُ٘وذ١ ٖٓ خ٬ٍ رأص٤شٛب ػ٠ِ .2

زذاٍٝ ًٜٞٗب رٔضَ اُ٘غجخ ا٫ًجش ٖٓ اُؼشك اُ٘وذ١ ك٢ ا٫هزقبد، ٝاُز١ ٣ٔضَ ٓزـ٤ش خبسع٢ ؽز٠ اُؼِٔخ ك٢ اُ

ػٖ عِطخ اُج٘ي أُشًض١، ٖٝٓ صْ كإ آ٤ُخ اُزؼو٤ْ عٞف رخزِق ٛ٘ب ػٖ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ كل٢ ؽ٤ٖ إ 

اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٝا٫ؽز٤به٤بد  ا٫خ٤شح رإصش ػ٠ِ اؽز٤به٤بد أُقبسف ٝا٫ئزٔبٕ أُؾ٢ِ كإ اُ٘بكزح رإصش ػ٠ِ

ا٧ع٘ج٤خ، ثٔؼ٠٘ إ اُض٣بدح ك٢ اُؼشك اُ٘وذ١ اُ٘بعٔخ ػٖ ص٣بدح ا٫ٗلبم اُؼبّ ٣زْ اؽزٞاءٛب ٖٓ خ٬ٍ ث٤غ اُؼِٔخ 

 ا٫ع٘ج٤خ ٓوبثَ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ك٢ عٞم اُقشف أُزٔضَ ك٢ ٗبكزح ث٤غ ٝؽشاء اُؼِٔخ ا٫ع٘ج٤خ.

ػ٤ِٔبد اُزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ك٢ اُؾذ ٖٓ اصش ا٫ؽز٤به٤بد ا٧ع٘ج٤خ ػ٠ِ ص٣بدح إ اُ٘ٔٞرط ٗغؼ ك٢ اظٜبس ًلبءح . 3

ا٧عبط اُ٘وذ١ ٝثبُزب٢ُ اسرلبع أُغزٟٞ اُؼبّ ٨ُعؼبس، ٝرُي ٖٓ خ٬ٍ أُجبدُخ اُز٢ ٣وّٞ ثٜزا اُج٘ي أُشًض١ 

سٛب روّٞ ثج٤ؼٜب ( د٣٘بس ُِذ٫ٝس ٝأُقبسف ثذ1190ٝػ٘ذ ث٤غ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ثغؼش اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ اُجبُؾ )

( د٣٘بس ٓٔب ٣غبػذ ػ٠ِ رؼو٤ْ اُض٣بدح ك٢ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤خ ػ٠ِ ا٧عبط اُ٘وذ١ 10ُِضثبئٖ ثلشم ٣وبسة اُـ)

)اُزؼو٤ْ اُخبسع٢( ٝا٣نبً ػٖ هش٣ن ا٧دٝاد ا٫عزضٔبس٣خ )رغ٬٤ٜد ا٣٩ذاع اُوبئٔخ( )اُزؼو٤ْ اُذاخ٢ِ( . ٝهذ 

ػ٠ِ ا٧عبط اُ٘وذ١ ٝهذ عبػذ ػ٠ِ اُؾذ ٖٓ اُزنخْ، آب اُزؼو٤ْ  رج٤ٖ إ اُزؼو٤ْ اُخبسع٢ ًبٕ ُٚ أصش أًجش

 اُذاخ٢ِ ُٚ أصش اهَ ٖٓ اُزؼو٤ْ اُخبسع٢.

 التىصيات:
مشٝسح ه٤بّ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ثٞمغ ٗغجخ ٓغزٜذكخ ُِزؼو٤ْ اُ٘وذ١ ك٢ ع٤بعزٚ اُ٘وذ٣خ ُـشك ر٤ٜئخ  .1

ٓؼ٤٘خ ُزٌٕٞ عبٛضح ٬ُعزخذاّ ك٢ أٝهبد ص٣بدح ا٫ؽز٤به٤بد ا٧دٝاد اُ٘وذ٣خ ا٬ُصٓخ ُؼ٤ِٔبد اُزؼو٤ْ هجَ كزشح 

 ا٧ع٘ج٤خ.

إ اُزؼبٕٝ ث٤ٖ اُغِطز٤ٖ أُب٤ُخ ٝاُ٘وذ٣خ ٛٞ مشٝسح ِٓؾخ ثبُ٘غجخ ٬ُهزقبد اُؼشاه٢ ٫ٕ اُج٘ي أُشًض١ ٫  .2

بفخ ك٢ ٣ٌٔ٘ٚ ا٫عزٔشاس ك٢ ٓؼبُغخ اُنـٞه اُزنخ٤ٔخ اُ٘برغخ ػٖ ص٣بدح ؽغْ اُ٘لوبد اُؼبٓخ اُزؾـ٤ِ٤خ، خ

أٝهبد اُقذٓبد اُخبسع٤خ، ٝإ ٛزا اُزؼبٕٝ ٣غت إ ٣زْ ٝكن ٤ٓضبم ػَٔ داخ٢ِ اٝ ٓجبدسح ؽ٤ٌٓٞخ ػ٠ِ 

 ٓغزٟٞ اُذُٝخ ٖٓ اعَ اٗغبؽٚ ك٢ ٓشؽِخ اُزخط٤و ٝاُز٘ل٤ز.

مشٝسح ه٤بّ اُج٘ي أُشًض١ اُؾذ ٖٓ ٛذس اؽز٤به٢ اُ٘وذ١ ا٧ع٘ج٢ ٝرؾذ٣ذ ا٤ٌُٔبد أُجبػخ ٖٓ خ٬ٍ ٗبكزح  .3

 ؼِٔخ ثٔوبد٣ش ٫ رإصش ػ٠ِ اُ٘ؾبه ا٫هزقبد١ اٝ أُغزٟٞ اُؼبّ ٨ُعؼبس.ث٤غ اُ

References 
1.Adnan Muhammad Hasan Al-Shaddud: The Effectiveness of Monetary Policy 

and Its Role in Economic Stability in Iraq for the Years (1991-2006), PhD thesis 

submitted to the Board of the College of Administration and Economics / 

University of Basra, for a PhD in Economic Sciences, 2009. 

2.Ahmad Buraihi Al-Ali: Monetary Economy: Facts, Theories and Policies, Dar 

Al-Kitab, Distributors and Publishers, Lebanon, First Edition, 2015. 

3.Akram Haddad, Mashhour Hathloul: Money and Banking An Analytical and A 

theoretical approach, Wael Publishing House, Third Edition, Jordan 2010. 

4.Chien-Ping Chung, Jen-Te Hwang, and Chieh-Hsuan Wang: The effectiveness 

and sustainability of the sterilization policy in china. Hindawi Publishing 

Corporation, Economics Research International, Volume 2014, Article ID 

509643. 

5.Cullen O. Roche: Understanding the Modern Monetary System, Orcam 

Financial Group, SSRN papers, 2011. 

6.Dhafer Hamid Hassoun: The New Directions of Monetary Policy in Iraq and 

the Nature of Its Relationships in Fiscal Policy, Journal of the University College 

of Turath, No. 10, 2011. 



 

 

 

 

 

Journal of Economics and Administrative Sciences Vol.27 (NO. 126) 2021, pp. 454-481 
   

  

 480 
 

   

 

 

 

7.Farid Jawad al-Dulaimi, Iftikhar Muhammad al-Rafi'i: Measuring and 

analyzing the new indirect monetary policy tools in controlling public liquidity in 

Iraq for the period (3 / 2005_3 / 2007), Iraqi Journal of Administrative Sciences, 

No. 29, Volume Seven, 2011. 

8.Guidelines for Foreign Exchange Reserve Management: IMF, 2003, 

https://www.imf.org/external/np/mae/ferm/eng/index.htm#I 

9.Joseph Daniels: Optimal Sterilization Policies in Interdependent Economies, 

Journal of Economics and Business, 1997. 

10. Kamal Al-Basri, Basem Abdul-Hadi Hassan: The Policy of Economic Reform 

in Iraq (2003-2008), The Iraqi Institute for Economic Reform. 

11. Kathrym M. E. Dominguez: Sterilization the Princeton Encyclopedia of the of 

the world economy, Princeton University press, 2008.  

12. Laho Musa Bukhari: Foreign Exchange Policy and Its Relation to Monetary 

Policy, An Analytical Standard Study of Economic Effects, Hasan Al-Asriyya 

Library, First Edition Beirut, Lebanon, Year 1413 AH / 2010AD. 

13. Qusay Abboud Faraj Al-Jabri, Mustafa Kamel Rashid: Analysis of the 

Factors Affecting the Sterilization Policy in China, Journal of Management and 

Economics / College of Management and Economics / Al-Mustansiriya 

University, Issue 111, 2017. 

14. Rice Fadel: Limits of the Policy of Monetary Sterilization in Algeria during 

the Period 2000-2014, Faculty of Economics, Business Sciences and Measures 

Sciences, Al-Arabi Tebsi University, Algeria, Al-Waha Journal for Research and 

Studies, vol. 9, No. 2, 2016. 

15. Taher Fadel Al-Bayati, Miral Rouhi, His Highness: Money, Banks and 

Contemporary Economic Changes, Wael Publishing House, First Edition, 2013. 

16. Teebah Abdul Alazeez: The effectiveness of the Bank of Algeria in sterilizing 

the accumulation of reserves Foreign exchange during the period 2000 – 2011, 

The Academy of Social and Human Studies A / Department of Economic and 

Legal Sciences Issue 12 - June 2014. 

17. The Foreign Currency Sale Window in the Central Bank of Iraq, Central 

Bank Publications published on its website, 2019, 

https://cbi.iq/static/uploads/up/file-158270976622563.pdf 

18. Thuraya Al-Khazraji: Monetary Policy in Iraq Between the Accumulations of 

the Past and the Challenges of the Present, research published in Baghdad 

Journal of Economic Sciences University, No. 23, 2010. 

19. Zafer Hamid Hassoun: The New Directions of Monetary Policy in Iraq and 

the Nature of Its Relationships in Fiscal Policy, Journal of the University College 

of Heritage, Issue 10, 2011. 

20. Zakaria Al-Douri, Yusra Al-Samarrai: Central Banks and Monetary Policies, 

Al-Yazouri Publishing and Distribution House, Arabic Edition, Amman, 2013. 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

Journal of Economics and Administrative Sciences Vol.27 (NO. 126) 2021, pp. 454-481 
   

  

 481 
 

   

 

 

 

The role of monetary policy in reducing inflation in Iraq through monetary 
sterilization mechanism. post-2003  

 

Sabreen.k.beda / Mohamed salih /   Thuria abidalraheem 

  

  
     

Received: 23/8/2020         Accepted :20/9/2020          Published :FEBRUARY / 2021 

 
NonCommercial 4.0 -Creative Commons AttributionThis work is licensed under a                          

 NC 4.0)-(CC BY International  
 

 

 

Abstract: 
The main objective of the central bank is to achieve price stability and 

target in flationrates. Therefore, the bank sought to use modern tools and policies 

in order to reduce the negative effects of the accumulation of foreign reserves 

represented by monetarysterilization, similar to developed and developing 

countries alike, but with differentavailable tools that are possible and imposed by 

the local financial and monetaryenvironment, such as the window for buying and 

selling foreign currency, open market operations and deposit facilities. And 

lending existing. Because any in creasein the monetary base resulting from the 

accumulation of foreign reserves will affectprice stability directly due to the 

consumer nature of the Iraqi citizen .Despite the success of the monetary policy of 

targeting and reducing inflation ratesand bringing it to zero degrees, the use of 

these tools and policy was at the expense of depleting a large part of foreign 

reserves in addition to the central bank in curringadditional costs that weighed 

down its financial budget, in light of the large and steady increase in government 

spending. Consumer, external pressures and shocks in the Iraqi economy. 
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