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 الإىذاء

 ًصً الأهح ًتاب هذٌنح العلن الإهام علً تي أتً طالة )ع( إلى

 الجزٌح )شيذائنا(..إكزاهاً ًافتخاراًالذٌي ضحٌا تأغلى ها يملكٌى للذفاع عي ًطني  إلى

 هي علوني العطاء تذًى اًتظار ًالذي العشٌش.. تزاً ًاعتشاساً إلى

 هي اًارخ طزٌقً تذعائيا ًعطفيا اهً الغالٍح.. تزاً ًاجلالاً إلى

 ًكلٍتي الحثٍثح الإدارج ًالاقتصاد ثنىهنارج العلن جاهعح الم إلىً

 اخٌتً.. شكزاً ًاهتناى احثتي ً العٌى هي ساًذًً ًقذم لي النصٍحح ًٌذ إلى
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 عرفانالشكر و ال
بن ابي طالب عميو السلام )مَنْ بَذَلَ لَكَ جُيْدَ عِنايَتو فَأبذُل لَوُ جُيْدَ اعن أمير المؤمنين عمي  

 شُكْرِك(.
د المبعوث رحمة الحمد لله رب العالمين والصلاة والسلام عمى سيدنا محمد ,الصادق الوع   

 لو وصحبة اجمعين , الميم لا عمم لنا الا ما عممتنا , إنك انت العميم الحكيم . آلمعالمين , وعمى 
 إلىواعترافا بفضل ذوي الفضل فإنني أتقدم بجزيل الشكر والامتنان وأسمى آيات التقدير والعرفان 

بقبول الإشراف عمى ىذه ( لتكرمو عمي جابر عبد الحسينالمساعد الدكتور) ذاالاست يذااست
 .ن خير مشرف وموجو الوفير وكا عمموالذي منحني من وقتو ومن الرسالة, 

السادة رئيس لجنة المناقشة وأعضائيا المحترمين, لما تحمموه  إلىوأتقدم بعظيم الشكر والتقدير 
 من عناء السفر والمراجعة والتقييم وقبوليم مناقشة الرسالة , فجزآىم الله خير الجزاء .

والمتمثمة  بالسيد العميد والسادة الإدارة والاقتصاد ادة كمية عم إلىوأتقدم بجزيل الشكر والامتنان 
 المعاونين  جميعاَ.

دارة لإكمية ا ذيأسات, ي الذين تتممذت عمى أيدييمذيكل أسات إلىأتقدـم بخالص شكري وأمتناني و 
كل  إلىىذه المرحمة, وشكري وتقديري  إلىلما وصمت قتصاد في جامعة المثنى فمولاىم والا

 أصدقائي الذين كان ليم الفضل في مد يد العون لي والمساعدة خلال مسيرتي الدراسية . 
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 المستخمص

استػػتذتتغ ػػؿذب س ػػ تلذاسغ  ػػتذذبقػػضذاسغتريػػراتذاا تةػػ دي ذبيػػ فذاسقة ػػ ذبػػيفذ إسػػ تهػػدؼذهػػذدذاسدرا ػػ ذ    
ااجغ ستذكاا ف ؽذاس ككغتذكاسديفذاسق ـذ،ذكف ع ي ذاس ي   ذاس قدي ذاستتذتقك ه ذغتريراتذاس ي   ذاس قدي ذ

ذاسغخت ف ذبغ ذفيه ذعرضذاس قكدذ.ذ

فذه ػػػ ؾذاتجػػػ هيفذفكػػػرييفذفػػػتذتف ػػػيرذطبيقػػػ ذاستريػػػرذإغختةػػػيفذفػػػتذغجػػػ ؿذاس ظريػػػ ذاس قديػػػ ذيػػػرلذاسكذذذذ
هػػذدذذاستغييػػزذك ػػاذغػػفذدالػػرةذاسجػػدؿذكاس قػػ شذب ػػ فذغػػدلذف ع يػػ ذذكغػػفذ ػػـعػػرضذاس قػػكد،ذاس  ةػػؿذفػػتذ

اس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذفػػػتذت قيػػػؽذاهػػػدافه ذع ػػػدغ ذيكػػػكفذعػػػرضذاس قػػػكدذغتريػػػرانذخ رجيػػػ نذاكذداخ يػػػ نذعػػػفذطريػػػؽذ
يقػدذعػرضذاس قػكدذكغتريػرذخػ رجتذخ يػاذس ػيطرةذكت كػـذاس ػ ط ذاس قديػ ذذإذا تهداؼذاسغج غياذاس قدي ،ذ

غ تقؿذعفذعكاغؿذاسط بذع  ذاس قكد،ذككفق نذسةتج دذاستق يدمذاس  لدذيجقؿذاس  ط ذاس قدي ذهتذاسغ ؤكس ذكذ
اداةذقغ ؿذعػػػفذت قيػػػؽذاا ػػػتقرارذكت فيػػػزذاس غػػػكذاا تةػػػ دم،ذكب ستػػػ ستذتةػػػببذإدارةذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذب  ػػػت

 ق رذكاس دذغفذغقداتذعرضذاس قكدذ)ا تهداؼذعرضذاس قكد(ذاك رذف ع ي ذفتذت قيؽذهدؼذا تقرارذالأ
ذاستيخـ.

كػ فذعػرضذاس قػكدذذاإذذامذعػرضذاس قػكدداخ يػ ذككفق نذسكجه ذ ظرذااتج دذاس ديثذفػتذتف ػيرذطبيقػ ذذذذذ
ا ػػػيغ ذذاسغ  ػػػتذلتغػػػ فذاسغةػػػرفتذكاس ػػػ تلسةذكغ فػػػزانذذغتريػػػرانذداخ يػػػ نذخ يػػػق نذسقكاغػػػؿذاسط ػػػبذع ػػػ ذاس قػػػكد

ذإسػ س يطرةذع  ذعرضذاس قػكدذغغػ ذيػؤدمذف فذاس  ط ذاس قدي ذتفقدذ درةذاذذب س  ب ذسغدر  ذغ ذبقدذاسكي زي 
ذذ.تد تذف ع ي ذاس ي   ذاس قدي ذفتذت قيؽذاهدافه ذعفذطريؽذا تهداؼذاسغج غياذاس قدي 

اكستذ ظري ذداخ يػ ذعػرضذاس قػكدذاهتغ غػ نذذاهغه ذذجغ  ذغفذاا ت ت ج تذإس ك دذتكة تذاسدرا  ذذذذذذذ
استرابطذغ ذبيفذاسقط ع تذاس قيقي ذكاس قدي ذفتذاا تة د،ذكاستتذتتجهذغفذاالتغ فذإس ذاس قػكدذكبيرانذسقة  ذ

ع ػػ ذكيكةػػتذاسب  ػػثذإسػػ ذاس  ػػ طذاا تةػػ دم،ذكفيهػػ ذيكػػكفذا ػػرذاس ػػ تلذاكذاسػػدخؿذع ػػ ذعػػرضذاس قػػكدذ.
استػكتراتذذاس ككغ ذاسقغؿذاسجػ دذغػفذاجػؿذت قيػؽذاا ػتقرارذاس ي  ػتذكالأغ ػتذكاا تةػ دم،ذكتخفيػؼذ ػدة

ا جػػراتاتذككيػػاذاسبػػراغلذاسكفي ػػ ذبت قيػػؽذذكاتخػػ ذاسغذهبيػػ ذكاسط لفيػػ ،ذكغ  ربػػ ذاسف ػػ دذاسغػػ ستذكا دارم،ذ
اسغةػػػ س  ذاسكط يػػػ ذكتقزيػػػزذركحذاسغكاط ػػػ ذداخػػػؿذاسغجتغػػػا،ذب س ػػػكؿذاسػػػذمذييػػػغفذتػػػكفيرذاسغ ػػػ خذاسغةلػػػـذ

ذكت قيؽذاهداؼذاا تة دذاسك ت.س ج حذاسبر  غلذاس ككغتذكت  يفذبيل ذااعغ ؿذكت كياذا يراداتذ
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1 

 المقدمة 
ذفػػػتذاسغركػػػزمذب سب ػػػؾذاسغتغ  ػػػ ذاس قديػػػ ذاس ػػػ ط ذت ػػػتقغ ه ذاستػػػتذاسرلي ػػػ ذالأداةذدكذاس قػػػذعػػػرضذيقػػػدذذ       
ذذع ػ ذت  يرهػ ذخةؿذغفذكذسؾذسة تة دذكاسخ رجتذاسداخ تذاا تقرارذت قيؽذ  كذاس قدي ذ ي  ته ذتكجيه
ذاسغتريػػػراتذت ػػػؾذع ػػػ ذدكذاس قػػػذعػػػرضذيتركهػػػ ذاستػػتذ ػػػ رالآذذكسهػػػذد،ذاسك يػػػ ذذاا تةػػػ دي ذاسغتريػػػراتذبقػػض
ذاسػذمذاسػدكرذكف ع يػ ذطبيقػ ذع ػ ذاستقػرؼذغ  كس ذعفذفيةذَ،ذذاس قدي ذاس ي   تذتكجيهذفتذكبيرةذاهغي 
ذاس قػػكدذعػػرضذتػػ  يرذفإذإذ،ذذككػػؿذاا تةػػ دذفػػتذاسغتريػػراتذت ػػؾذع ػػ ذاستػػ  يرذفػػتذدكذاس قػػذعػػرضذذي قبػػه
ذغ ؿذاست ريخي ذاس   ي ذغفذاست  يرذهذاذك فذكافذاا تة دي ذاس كابتذغفذيقدهذذاا تة دمذاسغتريراتذع  
ذ.اا تة دي ذاسغدارسذبيفذكبيرذجدؿ

كذسػػؾذغػػفذخػػةؿذاسػػدكرذذت تػػؿذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذغك  هػػ ذيػػغفذاس ي  ػػ تذاا تةػػ دي ذالأخػػرلإذذذذذذذذذ
كه ػ ذذاسفق ؿذاسذمذت قبهذفتذخ ؽذا تة دذاك رذا تقراراَذعفذطريؽذاست  يرذفػتذ جػـذاسغقػركضذاس قػدمذ،

ت ػػتذ ػػيطرةذذا ػػهذغتريػػراَذخ رجيػػ ذَذاعتبػػ رعػػرضذاس قػػكدذدكراَذكبيػػراَذفػػتذفق سػػ ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذع ػػ ذذي قػػب
ت ديػػدذالأ ػػرذاسػػذمذتتركػػهذبقػػضذاسغتريػػراتذاا تةػػ دي ذاسك يػػ ذذع ػػ ذعػػرضذذاسب ػػؾذاسغركػػزمذ،ذكغػػفذ ػػـ

 قديػػ ذ،ذكاغتػػدتذفػػتذاسقػػراؽذكا بػػ تذداخ يػػ ذعػػرضذاس قػػكدذاسػػذمذادلذإسػػ ذتق يػػؿذفق سيػػ ذاس ي  ػػ ذاسدذكذاس قػػ
اسفريػي تذذكاختبػ رجؿذا   ط ذبغخت ؼذجكا بذاسدرا ػ ذاكغفذذ،ذـ(ذ2020-2003اسدرا  ذغفذع ـذ)

سرػػػرضذذاا ػػػت ب طتذكاسغػػػ هلذاا ػػػتقرالتذس كةػػكؿذاسػػػ ذاس تػػػ للذع ػػػ ذاسغػػ هلذاسغكيػػكع ذتػػػـذااعتغػػػ دذ
تذاسدرا ػػ ذإسػػ ذجغ ػػ ذكع يػػهذتكةػػ غقرفػػ ذغتريػػراتذاسدرا ػػ ذكت  يهػػ ذبد ػػ ذغػػفذخػػةؿذجغػػاذاسغق كغػػ تذ.ذ

فػػػػتذاستػػػػ  يرذع ػػػػ ذاسغتريػػػػراتذي  ػػػػ ذاس قديػػػػ ذفػػػػتذاسقػػػػراؽذاس ا خفػػػػ ضذفق سيتػػػػهذغػػػػفذاا ػػػػت ت ج تذاهغهػػػػ ذ
ذإسػ بقيػ ذاس ي  ػ ذاس قديػ ذفػتذاسقػراؽذتذإسػ يػ ذكيقػكدذاس ػببذفػتذذسػؾذاا تة دي ذاس قيقي ذكاس قديػ ذكاسغ س

يػراداتذاس ػ جـذغػفذاسظػركؼذاستػتذا ذباس ي   تذاس ككغي ذاسغ سي ذك كا يفذاسغكاز ػ ذاسق غػ ذ،ذكػذسؾذتذبػذ
كاست ػػقي  تذذاس غ  ي ػػ تعقػػدذذفػػتاسقػػراؽذغػػفذجػػراتذاس ػػركبذكاسققكبػػ تذاسدكسيػػ ذففػػتذاسغػػدةذاسكا قػػ ذذ ػػهده 

ذذا خفيػػػتذاايػػػراداتذبةػػػكرةذكبيػػػرةذجػػػداذَ ققكبػػػ تذاسدكسيػػػ ذغغػػػ ذب ػػػببذاس ػػػركبذكاسذغػػػفذاسقػػػرفذاسغ ةػػػرـ
فذاستك ػاذاسغقركؼذه ػ ذاكغفذذ،رذاس قدمذاسجديدذادتغكيؿذغكاز ته ذعفذطرؽذااةذإس ذايطرتذاسدكس 

فػػػتذاسقػػػراؽذهػػػكذ ػػػ تلذغػػػفذاسزيػػػ دةذفػػػتذذـذ2020-2004اسػػػذمذ ةػػػؿذفػػػتذعػػػرضذاس قػػػكدذفػػػتذاس ػػػ كاتذ
س ككغيػ ذاسق لغػ ذع ػ ذغبيقػ تذيػراداتذاسق غػ ذاسغغكسػ ذس غكاز ػ ذااس ككغتذاسق لـذع  ذا تبداؿذا ذاا ف ؽ

ذإس ا يراداتذكهتذفتذاغ به ذب سقغ  ذالأج بي ذكت كي ه ذب سغ ل ذغفذذ95اس فطذاسخ ـذاسذمذي كؿذ كاستذ
ذاسقغ  ذاسغ  ي ذ.

ذ
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   البحثاىمية اولَا: 

دذغكيكعذغهـذكي قتذاهتغػ ـذكبيػرذفػتذاس ظريػ تذكذاسدرا  ذفتذككفذداخ ي ذعرضذاس قهغي ذاتكغفذذذذذذ
فػػػػتذظػػػػؿذت ػػػػ غتذكتطػػػػكرذذاسغق ةػػػػرةذا ػػػػيغ ذاسػػػػدكرذاسػػػػذمذي قبػػػػهذفػػػػتذت قيػػػػؽذاا ػػػػتقرارذاا تةػػػػ دم،ذ
اييَ ذافذه  ؾذاسك يرذذسك ظكذاسغؤ   تذاسغ سي ذكاسغةرفي ذكت كعه ذفتذاست  يرذع  ذعغ ي ذخ ؽذاس قكدذ

 رجذ يطرةذاس  ط ذاس قدي ذكهذاذي قكسذ  بَ ذع  ذفق سي ذاس ي   ذاس قدي ذفتذاست  يرذكاست  ر.غ ه ذخ 

   البحثمشكمة : ثانياَ 

بغجغكعػػ ذغػػفذذمذا ػػهذيتػػ  راذ)تػػ با(غتريػػرذداخ تكفذااتجػػ دذاس ػػديثذسقػػرضذاس قػػكدذا بػػتذا ػػهذإذذذذذذذ
تت ػددذغ ػك  ذاسدرا ػ ذفػتذبيػ فذذإذذ،اا تةػ دم ظػ ـذاسغػ ستذذكاستك ػاذكتطػكرذاسذاسغتريراتذاا تةػ دي ذ

ه ػػ ؾذعػػدةذعكاغػػؿذتػػؤ رذفػػتذف ع يػػ ذذإذ،ذذدكذاس قػػذعػػرضذع ػػ   ػػرذبقػػضذاسغتريػػراتذاا تةػػ دي ذاسك يػػ ا
ذغ ك  ذاسب ثذفتذاست  ؤؿذااتتذ:،ذكتكغفذاس ي   ذاس قدي ذكفتذاس   طذاا تة دمذعغكغ ذَ

فق سيػػ ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذفػػتذ ػػ ؿذعػػرضذاس قػػكدذذغػػ ذغػػدلذا ػػرذبقػػضذاسغتريػػراتذاا تةػػ دي ذاسك يػػ ذع ػػ 
ذغتريرانذداخ ي نذ؟

 البحثفرضية ثالثاَ: 

ذعرضذاس قػكدع  ذذ راذَاذاسك ي ذفذسبقضذاسغتريراتذاا تة دي اي ط ؽذاسب ثذغفذفريي ذغف ده ذ)ذذذذذذ
ذ(ذاست  يرذفتذفق سي ذاس ي   ذاس قدي ذفتذاسقراؽذإس غغ ذيؤدمذ

 البحثىدف رابعاَ: 

دذكذع  ذعػرضذاس قػقضذاسغتريراتذاا تة دي ذاسك ي ذت ديدذالأ رذاسذمذتتركهذبذإس تهدؼذاسدرا  ذذذذذذ
ذدلذإس ذتق يؿذفق سي ذاس ي   ذاس قدي ذ.ااسذمذذاس قكدذفتذاسقراؽذكا ب تذداخ ي ذعرض

 البحثحدود  خامساَ:

كهتذاسغدةذذـ(2020-2003)تغ  تذاسغدةذاسزغ  ي ذس درا  ذب سغدةذاسغغتدةذالحدود الزمانية :  -1
 .استتذتي رذس ب  ثذفتذاس ةكؿذع  ذك ف ذاسبي   تذكاسغق كغ تذاسةزغ ذ



 ..........................منيجية الدراسة
 

 

3 

 درا  ذ  س ذاسقراؽ.ذالحدود المكانية : -2

 الدراسات السابقة :سادساً: 

 Money supply. Endogenous or)(،ذ2017)ذ،Thwaini and Hamdanدرا ػ ذ -1
exogenous variable? With reference to Iraq)ذك فذهدفه ذت ديدذكبي فذهؿذافذعرضذ،

 اس قكدذهكذغتريرذخ رجتذاكذداخ تذفتذاسقراؽ.
 Exogeneity of money supply)ذ(2013)،ذEzeji and Fortunatusدرا ػػ ذذ -2

evidence from Nigeria)طبيقػ ذاستريػرذاس  ةػؿذفػتذعػرضذذإسػ ذغقرفػ ذاسدرا ػ ذهػذدذذتهدؼ،ذ
جػراتاتذ ػيرذاس ي  ػ ذاس قديػ ذفػتذ يجيريػ ،ذكك  ػتذ ت لجهػ ذ اس قػكد،ذكبيػ فذيسيػ ذعغػؿذعػرضذاس قػكدذكات

فذاذإسػ قػ ذداخ يػ ذعػرضذاس قػكد،ذإذذتكةػ تذتتكافؽذكرؤي ذاسغدر ػ ذغػ ذبقػدذاسكي زيػ ذفػتذتف ػيرذطبي
فذاعػػرضذاس قػػكدذفػػتذ يجيريػػ ذكػػ فذغتريػػرانذداخ يػػ نذب س  ػػب ذس ػػدخؿذاس قيقػػتذك ػػقرذاسف لػػدةذاس قيقػػت،ذكذ

فذاس  ػػ طذاالأ  ػػط ذاا تةػػ دي ذكػػ فذسهػػ ذاستػػ  يرذالأكبػػرذفػػتذت ديػػدذغقػػدؿذ غػػكذعػػرضذاس قػػكد،ذامذ
 يزيدذعرضذاس قكد.ذGDPاا تة دمذ

بيػػػ فذاسقة ػػػ ذبػػػيفذداخ يػػػ ذذإسػػػ تهػػػدؼذهػػػذدذاسدرا ػػػ ذذ(2017،ذعبػػػدذالذاس ػػػ عدمذ،ذ ػػػكي تذدرا ػػػ ذ -3
عرضذاس قػكدذاستػتذيقك ػه ذ ػكعذاسغؤ ػرذاكذاسغتريػرذاا تةػ دمذاسغ ػددذسطبيقػ ذاستريػرذاسػداخ تذفػتذ
عػػرضذاس قػػكد،ذكف ع يػػ ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذاستػػتذتقك ػػه ذغتريػػراتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذاسغخت فػػ ذبغػػ ذفيهػػ ذ

قػػكدذك ػػقرذاسةػػرؼذفػػػتذغجغكعػػ ذغختػػ رةذغػػفذاسب ػػدافذفيػػػةنذعػػفذاسقػػراؽ،ذكبيػػ فذطبيقػػػ ذعػػرضذاس 
 يػػ ذسقػػرضذاس قػػكدذفػػتذفذاسطبيقػػ ذاسداخاذإسػػ عػػرضذاس قػػكد،ذسقػػدذتكةػػ تذاسدرا ػػ ذذعة ػػ ذاستػػ  يرذبػػيف

فذتكػػكفذ  جغػػ ذعػػفذطبيقػػ ذتغكيػػؿذعجػػزذاسغكاز ػػ ذغػػفذخػػةؿذا ةػػدارذاس قػػدمذاسجديػػد،ذااسقػػراؽذاغّػػ ذ
عة  ذارتب طذك يق ذاسة  ذغ ذبػيفذاستك ػاذاس قػدمذكتراجػاذ يغػ ذاسػدي  رذاسقرا ػتذ) ػقرذكاستتذاكجدتذ

فذااسةرؼذاسر غت(ذغق بؿذاسدكارذالأغريكت،ذكبيفذات  عذاسقجزذاسغ ستذفتذاسغكاز  ذاسق غ ،ذبغق  ذ
غقػداتذاستيػخـذكتراجػاذ ػقرذذرتفػ عكات ػ رعذغقػداتذ غػكذعػرضذاس قػكدذذإسػ ات  عذاسقجػزذيػؤدمذ

 اسةرؼ.

اسغتريػػراتذذ ػػكؿذاسدرا ػػ تذغػػفذاسقديػػدذت ػػ كؿذغػػفذاسػػرغـذع ػػ ذ:الدراســة ىــذه يميــز مــا أىــم     
ذع ػػ ذبيػػ فذا ػػرذذهػػذدذفاذإاذ،ذاسقػػراؽذفػػتذاس قديػػ ذاس ي  ػػ تذكف ع يػػ اا تةػػ دي ذاسك يػػ ذ اسر ػػ س ذتقػػكـ
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اس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذب ػػػببذالآ ػػػ رذاستػػػتذتتركهػػػ ذهػػػذدذبقػػػضذاسغتريػػػراتذاا تةػػػ دي ذذاسك يػػػ ذفػػػتذف ع يػػػ ذ
اسغتريراتذع  ذعرضذاس قكدذكتجقؿذغ  ذغتريػرذتػ باذسهػ ذغ ػؿذاا فػ ؽذاس كػكغتذذكا يػراداتذاسق غػ ذ

ذذذكا ب تذذسؾذ.

 .البحثىيكمية : سابعاً 

رمذكاسغفػػ هيغتذس  ي  ػػ ذظػػاس كؿذااطػػ رذت ػػ كؿذاسفةػػؿذالأذإذ ػػةثذفةػػكؿذذع ػػ   ػػغتذاسدرا ػػ ذذذذذذ
كؿذالأفقدذت ػ كؿذاسغب ػثذ،ذغب  ثذذ  ة كؿذالأذاسفةؿذتيغفذإذذد،كذؿذداخ ي ذعرضذاس قظاس قدي ذفتذ

دذاسرؤيػ ذكذداخ يػ ذعػرضذاس قػذإسػ تـذاستطرؽذذ سغب ثذاس   تذبذفيغ ذيتق ؽذذغ اذاس ي   ذاس قدي ذذ،غفهكـذ
كعرضذذسغتريراتذاا تة دي ذاسك ي اسقة  ذاس ببي ذبيفذبقضذاذغ ذت  كؿذاسغب ثذاس  سثذفيذ،اسغق ةرةذ

ذ  ة ػػذت ػ كؿذإذ،ذذ(بقػضذاسغتريػػراتذاا تةػ دي ذاسك يػػ ذ)ذ تةػػ دذاسقرا ػت:ذااغػ ذاسفةػػؿذاس ػ  تا،ذاس قػكدذ
ذإسػػػ غػػػ ذاسغب ػػػثذاس ػػػ  تذفقػػػدذتطػػػرؽذادذفػػػتذاسقػػػراؽذ،ذكذعػػػرضذاس قػػػكؿذالأاسغب ػػػثذفقػػػدذتيػػػغفذذ،غب  ػػػث

غػ ذاسفةػؿذاسػثذاس ي  ػ ذاس قديػ ذفػتذاسقػراؽذ،ذفػتذ ػيفذت ػ كؿذاسغب ػثذاس  ذ،اسغتريراتذاا تة دي ذاسك يػ 
ذ.ااخيرذغفذاسدرا  ذفقدذتيغفذاست  يؿذاسقي  تذس غتريراتذعي  ذاسدرا  
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 : تمييد

ذب ػػػػ تذفػػػػتذغركزيػػػػ ذَذدكراذَذتغػػػػ رسذإذذ،ذاا تةػػػػ دي ذ  ي  ػػػػ تسذ ػػػػ ساغةػػػػدرذذاس قديػػػػ ذاس ي  ػػػػ ذتقػػػػدذذذذ
ذغػفذاس قدي ذاس ي   ذادكاتذستفقيؿذاسغ   ب ذاسبيل ذتكفرتذغ ذإذذ،ذاا تة دي ذس ت غي ذالأ   ي ذاسغقكغ ت
افذاستطػػكراتذاسغخت فػػ ذاستػػتذطػػراتذع ػػ ذكذذاخػػرل،ذجهػػ ذغػػفذاس قديػػ ذاس ي  ػػ ذتةػػ اذاستػػتذكاس خػػبذجهػػ ،

اس ظري ذاس قدي ذكذع  ذاسغف هيـذاسق غػ ذس  ي  ػ ذاس قديػ ذذكي  رهػ ذاسغخت فػ ذاستػتذت ػتهدؼذ ػرحذكذتف ػيرذ
ذإسػػ اا تةػػ دمذبهػػدؼذاسكةػػكؿذذالآسيػػ ذاستػػتذت ػػتطياذبهػػ ذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذاستػػ  يرذفػػتذغ ػػتكلذاس  ػػ ط

اهػػـذهػػذدذاسغفػػ هيـذكالأدكاتذذإسػػ  ػػ رةذتتط ػػبذا ذإذ ذفػػتذغقػػدغته ذاا ػػتقرارذاا تةػػ دمذ،ذغقي ػػاهػػداؼذ
ااط رذاس ظرمذكاسغف هيغتذاسق ـذس  ي  ػ ذاس قديػ ذكاهغيػ ذذاسفةؿكالأهداؼذكسذسؾذ كؼذ ت  كؿذفتذهذاذ

غػػ ذاسغب ػػثذاذ،كف ع يتهػػ ذككػػذسؾذاس ظريػػ تذاسغف ػػرةذسهػػ دكاتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذذاهػػذدذاس ي  ػػ ذفيػػةَذعػػفذ
داخ يػ ذعػرضذاس قػكدذ،ذفػتذ ػيفذيتق ػؽذاسغب ػثذاس  سػثذفػتذغقرفػ ذبقػضذاسغتريػراتذذإسػ اس   تذ تطرؽذ

ذ.ذغ ذي تاا تة دي ذذاستتذتؤ رذعرضذاس قكدذ  ت  كؿذفتذهذاذاسفةؿذ

 . المفاىيميالسياسة النقدية الاطار -ول :المبحث الأ -1

 داخمية عرض النقود رؤية معاصرة.-المبحث الثاني:-2

 عرض النقود وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية.-المبحث الثالث:-3
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 ولالمبحث الأ 

 عرض النقود داخميةل ظالاطار النظري لمسياسة النقدية في 

ذاس ي  ػػػ تذكايػػػقكي ػػػتقغ ه ذذاستػػػتذاسك ػػػتذاا تةػػػ دذاس ي  ػػػ تذاهػػػـذغػػػفذاس قديػػػ ذاس ي  ػػػ ذتغ ػػػؿذذذذذذ
ذاهػداؼذت قيػؽذفػتذتؤديػهذاسػذمذس ػدكرذ ظػراذَذ،اا تةػ دي ذالأهػداؼذغػفذعددذت قيؽذجؿاذغفذاا تة دي 
ذذ.اا تة دي ذكالأ  ط ذاسفق سي تذع  ذاست  يرذكغفذ ـ،ذذالأخرلذاس ي   تذغاذج بذإس ذج ب ذَذاسغجتغا

 اولَا: مفيوم السياسة النقدية 

تقػػدذجػػزتذي ػػتخدغه ذاسب ػػؾذاسغركػػزمذستػػ  يرذفػػتذاسغقػػركضذاس قػػدمذكذذغهغػػ ذدادااس ي  ػػ ذاس قديػػ ذذتقػػدذذذذذ
ك س ي  ػػػ ذاسغ سيػػػ ذكاس ي  ػػػ ذاستج ريػػػ ذذغػػػفذاس ي  ػػػ تذاا تةػػػ دي ذاسك يػػػ ذاسغ ػػػتخدغ ذغػػػفذ بػػػؿذاسػػػدكؿ،

ذس ت  يرذع  ذغ تكلذاس   طذاا تة دم.ذك ي   ذالأجكر

ذذذذذ ذه  ؾذعدة ذاس قدي ذذغف هيـ ذاس قدي ذع  ذذإذس  ي    ذغجغكع ذغفذا جراتاتذاتقرؼذاس ي     ه 
است قيؽذاهداؼذذاستتذتتخذه ذاسب كؾذاسغركزي ذس ت  يرذفتذاسظركؼذاسغ سي ذكاس قدي ذ،ذكغيره ذفتذاس قت

ذالأ ق ر ذا تقرار ذعف ذفيةَ ذاسق سي  ذكاسقغ س  ذاس قيقت ذكاس  تل ذاسغ تداـ ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاس غك
(Fuetes ,2006: p31).ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ

هػػػداؼذا ػػػق رذاسف لػػػدةذسب ػػػكغذااسب ػػػؾذاسغركػػػزمذ دارةذعػػػرضذاس قػػػكدذكذذجػػػراتاتإذتقػػػد س ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذفذذذ
الأ ػق رذكغقػداتذاسف لػدةذطكي ػ ذغ ػتكلذاسك غػؿذكا ػتقرارذذاست ريؿاس ي   ذاا تة دي ذاسك ي ذغ تهدف ذ

 .(2Hubbard &R.Glenn, 201:ذpذ456الأجؿذ)

(هتذكؿ"ذغ ذتقػكـذبػهذاس ككغػ ذغػفذعغػؿذيػك رذبةػكرةذفق سػ ذفػتذ جػـذكتر يػبذG.L Bash)ذكيرل    
كذ ػػػ داتذاكذكدالػػػاذااستػػػتذي ػػػتفظذبهػػػ ذاسقطػػػ عذغيػػػرذاسغةػػػرفتذ ػػػكاتذك  ػػػتذعغ ػػػهذذاسغكجػػػكداتذاس ػػػ ل  

سغرا بػ ذعػرضذاس قػكدذفػتذاسب ػؾذاسغركػزم،ذككػذسؾذاداةذذقغؿاسقغػؿذاسػذمذي ػتذ هػ  ب ككغي ذ"ذكغػ ذعرفػتذ
ذ.(Peirre,1987:p277ي   ذاا تة دي ذ)هداؼذاس است قيؽذ
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 ه ذاست كـذبقرضذاس قكدذغفذ بؿذاسب ؾذاسغركزمذغفذاجؿذت قيؽذاستكازفذاس قدمذاع  ذتقرؼذذككغ ذذذذذ
بغق  ذافذاس ي   ذاس قدي ذت  كؿذتقكيضذاستريراتذفتذاسط بذع ػ ذاس قػكدذغػاذاستريػراتذفػتذاسغقػركضذ

ذ.(ذSalter،2014:ذ5pاس قدم)ذ

دكاتذذاسب ػؾذاسغركػزمذفػتذغغ ر ػ ذ ػ طتهذس ػت كـذا ػدلذا،ذب  هػ ذ )1(سأمويلسون بػكؿذذيرلذكذسؾذذذذذذ
ذ.(Bukhariذ,2010:59فتذاس قكدذكا ق رذاسف لدةذك ركطذاالتغ فذ)

ذت ػػػػتقغ ه ذغجغكعػػػػ ذا جػػػػراتاتذاستػػػػتذ هػػػػ  بفػػػػتذ ػػػػيفذتقػػػػرؼذاس ي  ػػػػ ذاس قديػػػػ ذبػػػػ سغق  ذاسيػػػػيؽذذذذذذذ
ذد.كذاس  ط تذاس قدي ذاسغتغ   ذب سب ؾذاسغركزمذسغرا ب ذعرضذاس ق

غػػ ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذبغق  هػػ ذاسكا ػػاذفػػيغكفذتقريفهػػ ذع ػػ ذ"ذا هػػ ذجغيػػاذا جػػراتاتذاستػػتذتتخػػذه ذاذذذذذذذ
اس قػكدذكاالتغػ فذ،ذككػذسؾذذكا ػتخداـاس ككغ ذكاسب ؾذاسغركزمذكاسخزي  ذبقةػدذاستػ  يرذع ػ ذغقػدارذتػكفيرذ

اا تػػراضذاس كػػكغتذ جػػـذكتركيػػبذاسػػديفذاس كػػكغت،ذكتهػػدؼذهػػذدذا جػػراتاتذسػػيسذاستػػ  يرذع ػػ ذعػػرضذ
رايػػي ذس قطػػ عذاس كػػكغتذكغػػ ذتخ فػػهذغػػفذا قك  ػػ تذكايػػ  ذع ػػ ذ دذف  ػػبذبػػؿذت ػػغؿذاس ي  ػػ ذااكذاس قػ

ذ(.Cullen،2011:17د)كذعرضذاس ق

ذبهػػ ذاس ػػ ط تذذهػػتديػػ ذس ي  ػػ ذاس قاذفاذسػػك ظذكغغػػ ذ ػػبؽذذذذذ غجغكعػػ ذاستػػدابيرذكا جػػراتاتذاستػػتذتقػػكـ
اس قديػ ذ)اسب ػؾذاسغركػزمذ(ذغػػفذخػةؿذجغ ػ ذادكاتهػػ ذاسغب  ػرةذكغيػرذاسغب  ػرةذستػػ  يرذفػتذاسغتريػراتذاس قديػػ ذ

ذكغيرذاس قدي ذ قيَ ذغ ه ذست قؽذاهداؼذا تة دي ذغقي  ذخةؿذغدةذزغ ي ذغقي  .ذ

 ىداف السياسة النقديةأثانياَ: 

ت قيػػػؽذاا ػػػتقرارذاا تةػػػ دم،ذفيػػػةَذعػػػفذتخفيػػػؼذ ػػػدةذاستق بػػػ تذذإسػػػ تهػػػدؼذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذذذذذذذ
غ تكي تذاا ف ؽذاسك تذاسغط كب ذسررضذت قيػؽذا ةػ ذ ػدرذذإس اا تة دي ذكذسؾذعفذطريؽذاسكةكؿذ

ت قيػؽذغ ػتكي تذغقبكسػ ذغػفذاا ػتقرارذاس قػدمذذإسػ ذغفذاست ػريؿذكب  ػؿذاستكػ سيؼذاسغغك ػ ذكت ػق ذاييػ ذَ
غفذخةؿذتكختذاسقكاغؿذاسغؤ رةذفتذ يغ ذاسقغ  ذاسكط ي ذداخ ي ذكخ رجي ذاستتذت   ذ تيج ذاستريػراتذفػتذ

عػػفذغ ػػتكلذاس  ػػ طذاا تةػػ دمذبةػػكرةذذيقبػػراسغ ػػتكلذاسقػػ ـذسلأ ػػق رذعػػفذطريػػؽذ ػػقرذاسةػػرؼذاسػػذمذ
                                                           

وحصال علا   9191؛، اقتصااد  أمريكايو ولاد فاي جاار  نناديانا فاي الولاياات المتحادة اامريكياة عاا    سأمويلسون ول ب ( 1)
، ودكتاورا  فاي الفلسافة 9191، ودرجة ماجستير في الآداب عاا  9191درجة البكالوريوس في الآداب من جامعة شيكاغو عا  

 9119القانون من جامعة شايكاغو وكلياة اوبيارلن عاا  من جامعة هارفارد حصل عل  درجة الدكتورا  الفخرية في  9199عا  
 الية " ابو الاقتصاد الحديث" روغالباِ ما يشا 9191وحاصل عل  جائزة نوبل التذكارية في العلو  الاقتصادية 
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ست غيػػ ذاا تةػػ دي ذبتػػكفيرذاسبيلػػ ذاسغ   ػػب ذست فيػػذذكا جػػ زذةػػ ي  ،ذكغػػ ذا هػػ ذت ػػهـذفػػتذتقجيػػؿذعغ يػػ ذا
ذذ.(ذMustafa،2012ذ-p42:43غ  رياذكبراغلذاست غي ذاا تة دي ذفتذاسب دافذاس  غي ذ)

كتتغ ػؿذاهػػـذاهػداؼذاس ي  ػػ ذاس قديػ ذفػػتذت قيػػؽذاا ػتقرارذاا تةػػ دمذب ػكؿذعػػ ـذكيغكػفذذكػػرذاهػػـذذذذذ
ذت ؾذااهداؼذككغ ذي تت:

 الأسعار ستقرارا - 1

ع ػػ ذذ ػق رذجقػؿذةػ  عذاسقػػرارذاك ػرذ  قػ ذَاسقػ ـذفػتذغ ػػتكلذالأاسغ ػػتكلذاا ػتقرارذذافذهػدؼذت قيػؽذذذذ
ع  ذا ػهذغػفذاهػـذالأهػداؼذس  ي  ػ ذذ ه ليَ ذس  ي   ذاا تة دي ،ذفيةذَذهدف ذَذكك هغدلذاسققكدذاسغ يي ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذيخ ػػػػػػػػؽذ  سػػػػػػػػ ذعػػػػػػػػدـذاسيقػػػػػػػػيفذفػػػػػػػػتذاا تةػػػػػػػػ د،ذ(استيػػػػػػػػخـذ)اس قديػػػػػػػػ ذلأفذارتفػػػػػػػػ عذغ ػػػػػػػػتكلذالأ ػػػػػػػػق ر
(aldwry,alsamrayyi, 2006:p187ذكذ،)ي تلذع ه ذعر   ذاس غكذاا تةػ دم،ذامذافذارتفػ عذذغفذ ـ

ا خفػ ضذاس غػكذاا تةػ دم،ذامذافذذإسػ  ػق رذغغػ ذيػؤدمذلأاغقداتذاستيخـذ"ذاارتف عذاسق ـذسغ ػتكلذ
ع ػػ ذ( Frederic.2004.p318 )كب ذاستخطػيطذس غ ػػتقبؿ،ذارتفػ عذغقػداتذاستيػخـذتكغػػفذفػتذةػق

ستػػكفيرذغتط بػػ تذاس يػػ ةذذ ػػبيؿذاسغ ػػ ؿذفم ػػهذغػػفذاسةػػقبذافذتقػػررذكػػـذالأغػػكاؿذي برػػتذافذتكيػػاذج  بػػ ذَ
عفذذسؾذيغكفذافذيػؤ رذاستيػخـذع ػ ذذاس ػ اتذااجتغ عيػ ذفػتذذااجتغ عي ذفتذبيل ذتيخغي ،ذفيةذَ

ذ اسدكس .

 اسعار الفائدة ستقرارا -2

لأفذاستق بػ تذفػتذا ػق رذاسف لػدةذذ ه ليَ ذب س  ػب ذس  ي  ػ ذاس قديػ  قرذاسف لدةذذيقدذهدفَ ذذ تقرارافذاذذذذذذ
تخ ؽذ  س ذعدـذاسيقيفذفتذاا تة دذكةػقكب ذتخطػيطذاا تةػ دذس غ ػتقبؿ،ذامذافذاستق بػ تذفػتذا ػق رذ

ذإسػػ استج ريػ ذغػ ذ ػػدذي تػ جذاسب ػػؾذاسغركػزمذذاسب ػػكؾاسف لػدةذ ػدذتػػؤ رذع ػ ذرغبػػ ذالأفػرادذفػتذاا تػػراضذغػفذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاس ػػػػػػػػػػػػػدذغػػػػػػػػػػػػػفذارتفػػػػػػػػػػػػػ عذغقػػػػػػػػػػػػػداته ذكاس ػػػػػػػػػػػػػيطرةذع يهػػػػػػػػػػػػػ ذغػػػػػػػػػػػػػفذخػػػػػػػػػػػػػةؿذادكاتذاس ي  ػػػػػػػػػػػػػ ذاس قديػػػػػػػػػػػػػ 

( Frederic & Staley,2004:p234).ذ

 الأسواق المالية ستقرارا  -3

الأفػرادذاسػذيفذذإسػ كيغكفذسلأزغ تذاسغ سي ذافذتتداخؿذغاذ درةذالأ كاؽذاسغ سيػ ذفػتذت كيػؿذالأغػكاؿذذذذذذذ
ك ػدذذا كغ شذ  دذفػتذاس  ػ طذاا تةػ دمذإس يق  كفذغفذ   ذاسفرصذاا ت جي ذكاا ت غ ري ،ذغغ ذيؤدمذ
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استق بػػ تذفػػتذا ػػق رذفذاا ػػتقرارذفػػتذغ ػػتكلذ ػػقرذاسف لػػدة،ذلأذإسػػ عػػزلذاا ػػتقرارذفػػتذالأ ػػكاؽذاسغ سيػػ ذ
عفذذسؾذخ  لرذرا ػغ سي ذكبيػرةذع ػ ذكػؿذغػفذاس ػ داتذذفيةذَذاسف لدةذتخ ؽذ  س ذعدـذاست كدذاكذاسةيقيف

ذ.(ذ Frederic,2004:p318كاسقركضذاسقق ري ذطكي  ذالأجؿ)

  استقرار سعر الصرف  -4

تػػؤ رذع ػػ ذاستك قػػ تذاذ ػػيغ ذت ػػؾذذإذا ػػق رذاسةػػرؼذسهػػ ذعكا ػػبذغخت فػػ ذع ػػ ذاسط ػػبذاسفقػػ ؿ،ذافذذذذذ
فيةَذعفذذاسغدخةتذاسغ تكردةذاكذت ق ذس  ةكؿذع  ذط بذاج بتذقغؿاسخ ة ذب س رك تذاستتذت ت

اذتريػرذإذذغفذ ػـذسؾذتقترضذاس رك تذغفذغؤ   تذغ سي ذاج بي ،ذسكفذعكالده ذتككفذب سقغ  ذاسغ  ي ذكذ
ذكتك سيفهػ ذغغػ ذيجقػؿذغك فهػ ذاسغػ ستذه ػ ذَذ قرذاسةػرؼذيكػكفذه ػ ؾذعػدـذاستطػ بؽذبػيفذع لػداتذاس ػرك 

ذارتفػ عذاستيػخـذإسػ الأ ػق رذاسغ  يػ ذغغػ ذيػؤدمذذذإسػ ذسؾذ دذي تقؿذتخفػيضذ ػقرذاسةػرؼذذإس ذفيةنذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذكع يػػػػػػػػهذامذ ي  ػػػػػػػػ ذب ػػػػػػػػ فذا ػػػػػػػػق رذاسف لػػػػػػػػدةذتكػػػػػػػػكفذغقيػػػػػػػػدةذغػػػػػػػػفذ بػػػػػػػػؿذالأ ػػػػػػػػكاؽذاسغ سيػػػػػػػػ ذاسق سغيػػػػػػػػ 

 (.p50:2017،TERRA)ذ

 والسيطرة عمى السيولةالإشراف ذ-5

ذإذتج بذ قصذاس يكس ذكذسؾذتغ اذاسب كؾذغفذتككيفذغب سغذغػفذاسغػ ؿذذإس ت ت جذاس ي   ذاس قدي ذذذذذذذ
فيةَذعػفذذسػؾذذيجػبذ خفضذا ق رذاسف لدةذكب ست ستذارتف عذ  دذفتذغ تكلذا ق رذالأةكؿذإس تؤدمذ

ع  ذاستك قػ تذذإي في ذَذخةسه ذتفرضذت  يراذَاستتذغفذالأخيرذذذاسغةافذتقغؿذاسب كؾذاسغركزي ذكغقرييفذ
هػػذاذيق ػػؿذغػػفذتفيػػيؿذذلأفذكػػؿذغػػفذاسغ ػػت غريفذكاسب ػػكؾذسػػديهـذت ػػكطذب ػػ فذغػػةتةذاس ظػػ ـذاسغػػ ستذاييػػ ذَ

ذذذ                            .اس ػيكس ذسػديهـذكيزيػدذغػفذاسغقػركضذغػفذاس ػيكس ذستغكيػؿذاا تةػ د
(Arestis& Sawyer,2010:p510.)ذ

 مستوى التوظيف زيادة -6

قػػدذرفػػاذغ ػػتكلذاستكظيػػؼذغػػفذ بػػؿذاس ي  ػػ ذاا تةػػ دي ذغػػفذالأهػػداؼذاسغهغػػ ذكبغ ػػ عدةذاس ي  ػػ ذيذذذذ
ع ػػ ذذرفػػاذ جػػـذاالتغػػ فذاسغةػػرفتذاسػػذمذيزيػػدذغػػفذ جػػـذاا ػػت غ رذغغػػ ذيػػ قكسذايج بيػػ ذَذا ػػيغ اس قديػػ ذ

ذ(.hamid,2007:p276 ت جذاسغقط  )ت ريؿذاسغكاردذاسب ري ذكك  لؿذا 

ذ
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ذأدوات السياسة النقديةثالثاَ: 

ذلأدكاتادكاتذغيػػرذغب  ػػرةذ،ذكتتيػػغفذادكاتذغب  ػػرةذكذاذإسػػ دكاتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذايغكػػفذتةػػ يؼذذذذذ
(ذكت ػػغ ذهػػذدذةذاسخةػػـذ،ذذاا تيػػ طتذااسزاغػػتذغيػػرذغب  ػػرةذ)عغ يػػ تذاس ػػكؽذاسغفتك ػػ ذ،ذك ػػقرذاعػػ د

 ب لأدكاتذاسكغي ذ.

 :الاتيةات الكمية: وتتمثل ىذه بالأدوات الأدو  -1

 عمميات السوق المفتوحة -أ 

ذاسب ػػؾذذإذذ ذاداةذغػػفذادكاتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ع ػػ ذا هػػعغ يػػ تذاس ػػكؽذاسغفتك ػػ ذتقػػرؼذذإذذذذذذذذذذ يقػػكـ
ذ.(ذ R.Dodge,2005:p277كغفذاسب كؾذاستج ري ذكالأفراد)ذإس اسغركزمذببياذاكذ راتذالأكراؽذاسغ سي ذ

ـ،ذ ػكاؽذاسغ سيػ ذعػفذطريػؽذبيػاذاكذ ػراتذالأكراؽذاسغ سيػ ذب ػكؿذعػ تدخؿذاسب ؾذاسغركػزمذفػتذالأهتذذذذذ
بهػػػػدؼذاستػػػػ  يرذفػػػػتذعػػػػرضذاس قػػػػكدذب  ػػػػبذغقتيػػػػي تذاسظػػػػركؼذذكاس ػػػػ داتذاس ككغيػػػػ ذب ػػػػكؿذخ ةػػػػ ذ

ذاا تة دي ذ،ذسذسؾذي تفظذاسب ؾذاسغركزمذبكغي ذكبيرةذغفذالأكراؽذاسغ سيػ ذاس ككغيػ ذكػ كراؽذاسغ سيػ ذذات
ك  داتذاسقرضذاسق ـذ،ذكتقدذ ي   ذاس كؽذاسغفتك  ذغفذابرزذادكاتذاس ي  ػ ذاس قديػ ذذاسقيـذاسغيغك  ذ

غغػ ذي ػػغبذسهػ ذبػػ فذذفػتذالأ ػػكاؽذاا تةػ دي ذفهػػتذتغكػفذاس ػػ ط ذاس قديػ ذغػػفذإبقػ تذالأكسكيػػ ذبيػده ذدالغػػ ذَ
ذذذذذذذذذذذذذذذ.  ػػػػػػػػػػػبت قػػػػػػػػػػػؽذاسقغ ػػػػػػػػػػػ ذاسكط يػػػػػػػػػػػ ذاكذت ػػػػػػػػػػػت غره ذستةػػػػػػػػػػػ يبذالأخطػػػػػػػػػػػ تذاس قديػػػػػػػػػػػ ذفػػػػػػػػػػػتذاسك ػػػػػػػػػػػتذاسغ 

Mishkind , 2000:p43)). 

ذعفذ ي   ذإع دةذ قرذاسخةـذفتذغج ؿذاستطبيؽذكطبيق ذاسقة  ذبيفذاسب ػكؾذاستج ريػ ذغت زكذتذذذذذذذ
فػػتذ ػػيكس ذاس ػػكؽذاس قديػػ ذسغ  كسػػ ذتقييػػدذاكذذكغػػفذ ػػـي ػػ كؿذاستػػ  يرذفػػتذ ػػيكسته ذ،ذذإذكاسب ػػؾذاسغركػػزمذ

(،ذكبػػ سرغـذغػػفذذسػػؾذذEruk,2014:p368تك ػػياذخ ػػؽذاس قػػكدذب  ػػبذااهػػداؼذاا تةػػ دي ذاسغرغكبػػ )
ي  كؿذافذيؤ رذفتذ يكس ذاس كؽذاس قدي ذكفتذهيكؿذهذاذاس كؽذسررضذاستػ  يرذفػتذ ػيكس ذك ػدرةذاسب ػكؾذ
ذاستج ري ذع  ذخ ؽذاس قكدذاسغةرفي ،ذكتقػدذاسب ػكؾذاستج ريػ ذغػفذاهػـذع  ةػرذاس ػكؽذاس قػدمذفهػتذغ سبػ ذَ

(ذكغ ذا ه ذااداةذغيػرذMankiw,2008:p237غ ذتدخؿذفتذعة  تذاسبياذكاس راتذغاذاسب ؾذاسغركزم)ذ
اسغب  ػػرةذاستػػتذي ػػتخدغه ذاسب ػػؾذاسغركػػزمذغػػاذاس ػػكؽذس تػػ  يرذع ػػ ذعػػرضذاس قػػكدذغػػفذخػػةؿذ ػػراتذكبيػػاذ

ذ.)ذCarter,2005;p64اس  داتذاكذالأةكؿذالأخرلذ)ذ
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  سياسة الاحتياط القانوني -ب 

استج ري ذب دذاد  ذغفذالأرةدةذاس قديػ ذسػدلذاسب ػؾذذاسغركػزمذبهػدؼذاسػت كـذذاسب كؾتتغ ؿذب  تف ظذذذذذذ
ذاستج ريػػ ذع ػػ ذخ ػػؽذاسكدالػػاذكتقػػديـذاالتغػػ فذ،ذغػػفذخػػةؿذاس  ػػب ذاسق  ك يػػ ذسة تيػػ طتذاسب ػػكؾفػػتذ ػػدرةذ

فذاسب ػػػؾذمهػػػذدذاس ي  ػػػ ذفػػػتذاسب ػػػدافذاس  غيػػػ ذعػػػفذطريػػػؽذتخفػػػيضذهػػػذدذاس  ػػػب ذفػػػا ػػػتقغ ؿذكتػػػزدادذاهغيػػػ ذ
يقكـذبزي دةذ جـذاالتغ فذسغكاجه ذاسركػكدذاا تةػ دمذذغػفذخػةؿذزيػ دةذاسق عػدةذاس قديػ ذك جػـذذاسغركزم

ذ(Al Halidi ,and Daulad,2011:204 ).  استج ري ذاسب كؾاالتغ فذسدلذ

  سعر إعادة الخصم -ج

ع ػهذاسب ػكؾذاستّج ريّػ ذذكيُقرّؼذع ػ ذاّ ػهذاسّ ػقرذاسػذمذتت ػ زؿذهكذا دذالأدكاتذاسكغّي ذس ّ ي   ذاسّ قديّ        
بقػػػدـذكف يػػػ ذذاسب ػػػكؾاذ ػػػقرتذهػػػذدذمذفػػػذ،س ب ػػػؾذاسغركػػػزمذسقػػػ تذإعػػػ دةذخةػػػـذغػػػ ذسػػػديه ذغػػػفذاكراؽذتج ريّػػػ 

اذاعتقػدذاسب ػؾذمذاسب ؾذاسغركزمذسخةـذغ ذسػديه ذغػفذاكراؽذتج ريػ ذ،ذفػذإس اا تي طي تذاسغةرفي ذسج تذ
ا ػػتقرارذاس قػػدمذرفػػاذ ػػقرذاسخةػػـذسديػػهذدذاك ػػرذغػػفذاس جػػـذاسغ   ػػبذست قيػػؽذاكذاسغركػػزمذإفذعػػرضذاس قػػ

رفػاذ ػقرذاسف لػدةذع ػ ذاسقػركضذسقغةلهػ ذفيقػؿذبػذسؾذاسط ػبذع ػ ذذإس استج ري ذذاسب كؾكب ست ستذتيطرذ
(،ذكذيهػػػدؼذذJamesذ1998,ذp288:دذكاسقكػػػسذةػػػ يب)كذاالتغػػػ فذاسغةػػػرفتذكيػػػ خفضذعػػػرضذاس قػػػ

 دغ ذيزيدذاسب ػؾذ ػقرذاسخةػـذفم ػهذقفذاسب ؾذاسغركزمذبتريرذ قرذاسخةـذسررضذاست كـذذب جـذاالتغ ف
ذإسػػ تخفػػيضذاسقػػرضذاس قػػدمذغغػػ ذيػػدفاذب ػػقرذاسف لػػدةذذكغػػفذ ػػـتقييػػدذ جػػـذاالتغػػ فذذإسػػ يهػػدؼذبػػذسؾذ

ا خفػ ضذذإسػ غ تكلذتكاز تذاع  ذغػفذ ػ بقهذ،ذكغػ ذي ػدثذاسقكػسذع ػدذتخفػيضذ ػقرذاسخةػـذفيػؤدمذ
ذإسػػ  تذع ػػ ذاا تػػراضذكب ستػػ ستذيػػؤدمذ ػػقرذاسف لػػدةذفػػتذاس ػػكؽذاس قديػػ ذ،ذغغػػ ذي ػػجاذالأفػػرادذكاسغ ػػركع

ذ(.Aldorry,2013:193زي دةذ جـذاالتغ فذ)

 ػػػت كـذفػػػتذسفػػػتذاسػػػدكؿذاس  غيػػػ ذذا ػػػيغ سػػػذسؾذغػػػفذاسةػػػقكب ذااعتغػػػ دذع ػػػ ذادكاتذاسر  بػػػ ذاسكغيػػػ ذذذذذذ
لأفذهػذدذالأدكاتذب ػببذطبيقتهػ ذفهػتذاذتغيػزذبػيفذاسفق سيػ تذذدكذاالتغ فذكفتذاستػ  يرذع ػ ذعػرضذاس قػ

فذ  رذتيخغي ذاذت  جـذغاذغة   ذاس غكذاا تة دمذاسغ  كدذلأاذإس  ت جي ذكاسغي رب ذفقدذتؤدمذا 
غق غ ػػػػ ذتفيػػػػي ي ذسة ػػػػت غ راتذتخػػػػدـذاهػػػػداؼذاست غيػػػػ ذذإسػػػػ غػػػػسذاس  جػػػػ ذااسب ػػػػدافذاس  غيػػػػ ذتكػػػػكفذفػػػػتذ

ذ.ذ(ذAl-Shaddudذ,2009:14) اا تة دي 

ذ
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 المباشرة: الأدوات-3
ذاس  ط تذاس قدي ذبهدؼذاسر  ب ذاسغب  رةذع ػ ذاالتغػ فذاسغةػرفتقغ ه ذهتذالأدكاتذاستتذت ت  

ذ(.(Hasoon,2011:P3كغفذهذدذاسك  لؿذهت

اا ػتهةكي ذاسيػركري ذكاسغهغػ ذذا:ذاسر  ب ذع  ذاالتغ فذاا تهةكتذس  دذغفذزي دةذاسط بذع ػ ذاسغػكاد
ذك تذالأزغ تذسغ اذزي دةذاسقدرةذاس رالي ذذسدلذاسغ ته كيفذ.

ذلأغراضذاسغي رب ذفتذ كؽذالأ هـذكاس  داتذ"ذا كاؽذاسبكرة ".ذقغ  ذغفذاسقركضذاسغ تب:ذاس دذ
ذذاس فػػكذذكاسر  بػػ ذاسػػذمذيغ ر ػػهذاسب ػػؾذاسغركػػزمذع ػػ ذاسب ػػكؾذاستج ريػػ ذغػػفذخػػةؿذاستق يغػػ تذاسغب  ػػرةذ ج:

ذ.كالأكاغرذاستتذيةدره ذغاذاكذبغقزؿذعفذكزارةذاسغ سي 
ذإسػ اسب ؾذاسغركزمذسب ػكغذهدفػهذفػتذدعػكةذاسب ػكؾذاستج ريػ ذذقغ ه د:ذاا   عذالأدبت:ذهتذالأداةذاستتذي تذ

استج ريػ ذفػتذذاسب ػكؾفذهذدذا جراتاتذتتيغفذاسققكب تذاسجزالي ذاستػتذتخيػاذسهػ ذاكذذاس يط ذكاس ذر
استج ريػػ ذت ػػتفظذب ػػدذذاسب ػػكؾ  سػػ ذعػػدـذاستطبيػػؽذكغخ سفػػ ذاستق يغػػ تذكاسقػػكا يف،ذكغ ػػ ؿذع ػػ ذذسػػؾذافذ

 س  ػب ذاد  ذغفذراسذاسغػ ؿذكت ديػدذاسقة ػ ذبػيفذراسذاسغػ ؿذكاالتغػ فذكت ديػدذاس ػدكدذاسق يػ ذكاسػد ي ذب
ذلأ ق رذاسف لدةذاسغةرفي .

است ػػهيةتذاسق لغػػ ذتقػػدذهػػذدذالأداةذغػػفذادكاتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذاس دي ػػ ذاستػػتذتغ ػػؿذةػػغ ـذالأغػػ فذ ق:
فذاهغيػػ ذهػػذدذالأداةذتبػػرزذع ػػدغ ذتيػػقؼذاسقػػدرةذع ػػ ذااسريػػرذغتك قػػ ذسة ػػتج ب ذاستطػػكراتذاس ػػيكس ذ

دارةذفػ لضذذس ب ػكؾغػ بذالأغػ فذذإسػ است بؤذب س يكس ذاسق غػ ذ،ذكب ستػ ستذتهػدؼذ غػفذخػةؿذهػذدذالأداةذكات
استػػتذتتيػػغفذ ػػكعيفذغػػفذاست ػػهيةتذكهغػػ ذ"ذغفذغقػػدؿذغقتػػدؿذغػػفذا ػػق رذاسف لػػدةذاس ػػيكس ذسػػديه ذيػػ

ذ.(Al-Dulaimiذ,2011:7كت هيةتذا يداع"ذ)ت هيةتذا  راضذ

ح:ذإدارةذا تي طتذاس قدذالأج بت:ذهذدذالأداةذذتقدذغفذادكاتذاس ي   ذاس قديػ ذكهػتذاسقغ يػ ذاستػتذتيػغفذ
ب هكس ذستت كـذفيه ذغفذذاسر  بي غفذخةسه ذافذالأةكؿذالأج بي ذاسر غي ذس قط عذاسق ـذغت   ذس   ط تذ

كعػػ دةذغػػ ذيػػتـذاا تفػػ ظذب  تي طيػػ تذاس قػػدذالأج بػػتذاسر ػػغي ذذالأهػػداؼؿذت قيػػؽذغجغكعػػ ذغ ػػددةذغػػفذاجػػ
ذ.(IMF،102003: ) سدعـذغجغكع ذغفذالأهداؼذ

ذ

ذ
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ذرابعا : الجدل الفكري والتاريخي لمسياسة النقدية

 ضل الحيادي النقدي سة النقدية في السيا -

الأجػػكرذكالأ ػػق رذذكػػؿذغػػففذا ةػػ رذهػػذدذاسغدر ػػ ذع ػػ ذاتجػػ هيفذذا   ػػييفذيتغػػ ةفذفػػتذايؤكػػدذذذذذذذ
ك دذاكي كاذافذهذيفذاسغبدايفذسيسذسهغػ ذامذتػ  يرذذذفذاس قكدذتتغيزذب س ي دي ذاست غ كاتذذذاتذغرك  ذت غ 

ذذرييػرذفػتذكغيػ ذاس قػكدذاسػذمذي ةػؿذهػكذ تيجػ ذس تقػدمذكاسقطػ عذاس قيقػتذ"اسقي ػت"ذ،ذ قدمذبيفذاسقط عذاس 
يكػػكفذاسهػػػدؼذاس هػػػ لتذس  ي  ػػ ذاس قديػػػ ذفػػػتذاس ظريػػػ ذفذإالأجػػػؿذاسقةػػير،ذغغػػػ ذيترتػػػبذع يػػػهذفػػػتذا ػػيغ ذ

غػػفذخػػةؿذاسغ  فظػػ ذع ػػ ذتػػكازفذاسقػػرضذاس قػػدمذفػػتذذتركػػزذع ػػ ذت قيػػؽذاا ػػتقرارذاس قػػدماسكة ػػيكي ذي
اس ػػكؽذاسغفتك ػػ ذاسغتغ  ػػ ذفػػتذاسبيػػاذكاس ػػراتذاست قػػ لتذسػػلأكراؽذذعغ يػػ تذذاا تةػػ دذب اعتغػػ دذع ػػ ذيسيػػ 
است كـذفتذاسقرضذاس قدمذكب س كؿذاسػذمذي قػؽذاا ػتقرارذذإس بغ ذيؤدمذذاسغ سي ذغفذ بؿذاسب ؾذاسغركزم
ذ(.Resende,2016:p25اا تة دمذكاست ريؿذاسك غؿ)

 ل نظرية تفضيل السيولةظياسة النقدية في السذ-ذ

دكثذاارتف عذاسغ ػتغرذفػتذيؤكدذاة  بذهذدذاسغدر  ذافذاس قكدذسي تذهتذاس ببذاسرليسذفتذ ذذذذذذ
اغػػػؿذاخػػػرلذتػػػؤ رذفػػػتذارتفػػػ عذكسكػػػفذه ػػػ ؾذعكذذكافذ ػػػدكثذاستيػػػخـذسػػػيسذ ػػػببهذاسػػػرليسذاس قػػػكدذالأ ػػػق ر
كغػػػ ذيػػػركفذافذاس ظػػػ ـذاا تةػػػ دمذغيػػػرذغ ػػػتقرذكافذغػػػفذاسيػػػركرمذافذيكػػػكفذه  سػػػؾذتػػػدخؿذذالأ ػػػق ر
  ككغت.

 ذؿذجػدكؿذاسكف يػفذاسقة  ذبيفذاسقط عذاس قدمذكاس قيقتذ"ذاسقي ت"ذعة ػ ذغيػرذغب  ػرةذتػتـذغػفذخػةإذذذذ
غ ػػتكلذ ػػقرذاسف لػػدةذكغػػ ذيػػركفذافذاس قػػكدذاستػػتذذإسػػ استػػتذترجػػاذا  فػػ ؽذاا ػػت غ رمذذاس ديػػ ذسة ػػت غ ر

فذالأ ػػرذالأ ػػ سذستريػػراتذعػػرضذاس قػػكدذيكغػػفذفػػتذاس  ػػب ذاستػػتذي ػػتفظذبهػػ ذالأفػػرادذغػػ فذت ػػددذاسػػدخؿ،ذكات
ذالأفػػرادذبترييػػرذذإذذ رذبقػػدةذعكاغػػؿذغ هػػ ذ ػػقرذاسف لػػدةذاستػػتذتتػػ ذدخػػكسهـذب ػػكؿذ ػػ لؿذ) قػػكدذ ػػ ل  ( يقػػكـ

غ ػػ فظهـذاسغ سيػػ ذغػػػفذخػػةؿذ ظريػػ ذتفيػػػيؿذاس ػػيكس ،ذكغػػػفذه ػػ ذف س ظريػػ ذاسكي زيػػػ ذافذاس ي  ػػ ذاس قديػػػ ذ
رذبغقػػزؿذعػػفذاس ي  ػػ ذاسغ سيػػ ذاس  ػػط ذغيػػرذك فيػػ ذست قيػػؽذذاا ػػتقرارذاس قػػدم،ذكذسػػؾذب ػػببذاس ػػ كؾذغيػػ

ذ .(ذp:2017،Onohذ55فتذت ديدذاسط بذاسك تذ)ذغهغ ذَذاستتذتقدذع غةذَذاسغ تقرذس قكاغؿذغيرذاس قدي 
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اس ػ ؿذذهػكقدمذ،ذكغػ ذيؤكدذذاسكي زيكفذاسجددذفتذت  ي هـذع  ذاسج  بذاسغ ستذغفذدكفذاسج  بذاس ذذذذذذ
ستفيػػيةتهـذس ق لػدذكاسغخػػ طرذسػديهـذغ ػػ فظذغ سيػػ ذذغ ط قػيفذفػػتذذسػؾذغػػفذافذالأفػػرادذكفقػ ذَذع ػدذاسكة ػػيؾ

كاس قػكدذع ػ ذذيت  زسكفذعفذالأغ فذ"ذيي كفذب لأغ ف"ذذغق بؿذ ةكسهـذع  ذزي دةذفػتذاسق لػدذإذذغت كع 
فق دذ ةكؿذامذترييرذفػتذكغيػ تذهػذدذالأةػكؿذ ػكؼذيترتػبذذذفؽذرايهـذاةؿذغفذالأةكؿذاسغتقددةكذ

ذع يهذتريراتذفتذغكك  تذغ  فظهـذاسغ سي .

فتتيػبذغػفذخػةؿذذاسقطػ عذاس قيقػتذإسػ  قػدمذاغ ذكجه ذ ظرهـذعفذعغ ي ذاا تقػ ؿذغػفذاسقطػ عذاسذذذذذذ
لأفرادذفتذ  س ذفزي دةذعرضذاس قكدذتجقؿذاسغ  فظذاسغ سي ذسذفذاسط بذع  ذاس قكدذغيرذغ تقراذعتب رهـا

ذلأفذا خف ضذ قرذاسف لدةذذيؤ رذع  ذاس  ب ذاستػتذي ػتفظذبهػ ذالأفػرادذغػفذالأةػكؿذاسغ سيػ ذغيرذغتكاز  
 ستذيةببذاسق لدذغفذراسذاسغ ؿذاسقي تذاع  ذغػفذ ظيػردذع ػ ذاس ػ داتذاسغكك  ذسغ  فظهـذاسغ سي ،ذكب ست

غػػفذاسك ػػتذذاسغ سيػػ ذغغػػ ذيتط ػػبذغزيػػداذَذااةػػكؿزيػػ دةذعػػددذاسك ػػداتذغػػفذذإسػػ ك تيجػػ ذسػػذسؾذيغيػػؿذالأفػػرادذ
كاا ػػت غ رذاسجديػػد،ذكبػػذسؾذفػػ  هـذيػػركفذافذتػػ  يرذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذع ػػ ذعػػرضذاس قػػكدذكاسقطػػ عذاسغػػ ستذ

ذ(.ذOjo, M ,2013: 15 اسقط عذاس قيقتذ"ذاسقي تذ"ذ)ذإس ي تقؿذب كؿذغيرذغب  رذ

 والمدرسة النقودية.السياسة النقدية  -  

 ق تذر ػيدةذتجػ دذاس ي  ػ تذاستػتذت تهجهػ ذاس ػ ط ذاس قديػ ذيؤكدذاسكة يؾذاسجددذافذالأفرادذسديهـذتكذذذذذ
كافذكػػؿذغػػفذالأجػػكرذكالأ ػػق رذذاتذغرك ػػ ذت غػػ ذب س  ػػب ذس تريػػراتذاسغتك قػػ ذفػػتذغ ػػتكلذالأ ػػق رذك ػػدذ

غفذخةؿذالأ غكذجذاسذمذاعتغدذع يهذفتذبي فذا ػرذاستك قػ تذاسر ػيدةذع ػ ذاس ػ تلذذ (Sergeat)اكيبذ
اارتفػػ عذفػػتذاسغ ػػتكلذاسقػػ ـذسلأ ػػق رذب ػػببذزيػػ دةذعػػرضذاس قػػكدذي ػػتلذذكذغ ػػتكلذاست ػػريؿذاستكظيػػؼذاف

ذغ   ػ ذاسقػػرضذاسك ػػت،ذكذذا تقػػ ؿعػفذ كهػػذاذغػػ ذذتك ػاذغػػفذ بػؿذالأفػػرادذكت قػػؽذفقػةذَاذكػ فذهػػذاذاارتفػػ عذغات
ذ.يبطؿذا رذاس ي   ت

زيػػػ دةذذإسػػػ استػػػتذتهػػػدؼذذتخػػػذةذغػػػفذ بػػػؿذاس ػػػ ط تذاس قديػػػ ف س ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذاستك ػػػقي ذاسغف جلػػػ ذكاسغذذذذذ
اذسػـذيتك ػاذالأفػرادذ ػدكثذزيػ دةذإذت قػؽذاسهػدؼذفق يػ ذذإسػ تػؤدمذذ تكلذاس  تلذكتخفيضذغقدؿذاسبط س غ

غف جلػػ ذفػػتذعػػرضذاس قػػكد،ذاغػػ ذفػػتذ  سػػ ذتػػك قهـذ ػػدكثذت ػػؾذاسزيػػ دةذاستك ػػقي ذاسغف جلػػ ذفػػ فذاس ي  ػػ ذ
زيػػ دةذا  تػػ جذكتخفػػيضذذامذاذت قػػؽذاسهػػدؼذاسغرجػػكذغ هػػ ذكاسغتغ ػػؿذفػػتذاس قديػػ ذ ػػتككفذعديغػػ ذاسجػػدكل

كبػػػذسؾذفػػػ فذفق سيػػػ ذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذع ػػػدذذ يقتةػػػرذدكرهػػػ ذع ػػػ ذارتفػػػ عذالأ ػػػق رذ غػػػ اتذكذغقػػػدؿذاسبط سػػػ ،ذ
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ذاس قديػػػػػ ذذ يدةذسلأفػػػػػرادذغػػػػػفذعػػػػػدغه ذ ػػػػػكؿذاس ي  ػػػػػاسكة ػػػػػيؾذاسجػػػػػددذتتك ػػػػػؼذع ػػػػػ ذد ػػػػػ ذاستك قػػػػػ تذاسر ػػػػػ
ذ (.White,2013:44اسغتبق )

بفيؿذجهكدذغجغكع ذغفذاا تة دييفذبقي دةذغدر  ذ يك غكذ"ذامذاسغدر ػ ذاس قديػ "ذ،ذا ػتق دتذذذذذذذ
اكت ػػؼذذإذاس ظريػػ ذاسكغيػػ ذس  قػػكدذ غػػ ذعػػرشذاسفكػػرذاا تةػػ دمذبقػػدذغػػ ذيقػػربذغػػفذعقػػديفذغػػفذاستراجػػا،ذ

ت  يػػػؿذاا تةػػ ديكفذاس قكديػػػكفذكع ػػػ ذرا ػػهـذ)فريػػػدغ ف(ذطريقػػػ ذاسػػدخؿذكاا فػػػ ؽذجهػػػ زذت  ي يػػ ذيفػػػكؽذاس
كت  يػػػؿذا ػػػرذهػػػذاذاس ػػػ كؾذع ػػػ ذدكراتذاس يػػػ ةذذامذ ػػػدرةذع ػػػ ذدرا ػػػ ذا غػػػ طذاس قػػػكد،ذاس قػػػدمذاستق يػػػدمذذ

ذ.(ذArestis,2003:p300 ت جذكاسدخؿذاسقكغت)اا تة دي ذا يغ ذع  ذغ تكلذاست ريؿذكا 

فػػتذت ديػػدذاس قػػديكفذ)غ يتػػكفذفريػػدغ ف(ذافذعػػرضذاس قػػكدذيػػؤدمذدكرذاسغتريػػرذاسك يػػدذكاسف عػػؿذذيؤكػػدذذذذ
اسزيػ دةذفػتذاسػدخؿذكذذإس اسزي دةذفتذعرضذاس قكدذتؤدمذذإذااجغ ست،ذذاسغ  تغ تكي تذاسدخؿذكذاس  تلذ

ذسقةػػػػيراذككػػػذسؾذزيػػػػ دةذفػػػتذاسغ ػػػتكمذاسقػػػػ ـذسلأ ػػػق رذفػػػػتذااجػػػؿ،ذفػػػػتذالأجػػػؿذاسقةػػػػيرذاسغ  ػػػتاس ػػػ تلذ
افذاسط ػبذع ػ ذاس قػكدذداسػ ذذدهذعػذإذزي دةذفتذاسغ تكلذاسقػ ـذسلأ ػق رذفػتذالأجػؿذاسطكيػؿ،ذذب  ي ف ذإس 

 ػػك ؿذا(ذكاس ػػركةذتكػػكفذغكجػػكدةذفػػتذغ ػػتقرةذفػػتذغ ػػتكلذاسػػدخؿ،ذ)ذامذغتك ػػطذاسػػدخكؿذاسغتك قػػ ذغ ػػتقبةذَ
عػػػػػػػػػفذراسذاسغػػػػػػػػػ ؿذاسب ػػػػػػػػػرمذذغت كعػػػػػػػػػ ذكتتغ ػػػػػػػػػؿذفػػػػػػػػػتذاس ػػػػػػػػػ دات،ذالأ ػػػػػػػػػهـ،ذاس ػػػػػػػػػ اذكذاس قػػػػػػػػػكدذفيػػػػػػػػػةذَ

(Ching,2011:p20).ذ

غػػفذاسقة ػػ ذبػػيفذذافذاسقة ػػ ذبػػيفذاس قػػكدذكاس  ػػ طذاا تةػػ دمذهػػتذاك ػػرذا ػػتقراراذَذإسػػ كذهػػبذاس قػػديكفذذذذ
سق غؿذاسغتريرذاس   ـذس  ي   ذاس قدي ذهكذكغي ذعرضذاس قكدذست ق لتذكاس   طذاا تة دمذكيقدذاا ف ؽذا

 ط ذاس ػذهتغػ ـاكسيسذغ تكلذا ػق رذاسف لػدةذاكذاا فػ ؽذاا ػت غ رم،ذكي ػتخ صذاس قكديػكفذغػفذذسػؾذافذ
يػػرلذفريػػدغ فذافذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذاذيغكػػفذافذت ػػتقغؿذذ،ذكس قػػكدذفقػػطاس قديػػ ذيكغػػفذفػػتذكغيػػ ذعػػرضذا

كذلأجػػراتذتقػػديةتذفػػتذاذاستكظيػػؼذاسك غػػؿكذغ ػػتكلذابةػػكرةذفق سػػ ذس ػػت كـذفػػتذغ ػػتكي تذا ػػق رذاسف لػػدةذ
 ذست قػػػػؽذلأفذاس ي  ػػػػ ذاسه دفػػػػذغ ػػػػ رذاا تةػػػػ دذغػػػػفذاسغ تغػػػػؿذتكػػػػكفذاس تػػػػ للذعكػػػػسذغػػػػ ذا ػػػػتهدؼذاسيػػػػه

فذتهػػتـذب ستػػ  يراتذاستػػتذتغ ر ػػه ذاس ككغػػ ذع ػػ ذعػػرضذاس قػػكدذغػػفذخػػةؿذااا ػػتقرارذاا تةػػ دمذيجػػبذ
اذبقدذفتراتذإكدذاذتؤ رذفتذاس   طذاا تة دمذ،ذكذسؾذافذاستريراتذفتذكغي ذاس ق ي  ته ذاسغ سي ذايي ذَ

ذ.(Els,2001:p30تب طؤذطكي  ذكغتريرةذب كؿذكبير)

ذ
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 السياسة النقدية عبر أداة عرض النقودأدارة خامسا: 

اتبقػتذاسقديػػدذغػػفذاسب ػكؾذاسغركزيػػ ذس ػػدكؿذاسغتقدغػ ذكاس  غيػػ ذا ػػتهداف تذك ػيط ذترتكػػزذع ػػ ذ غػػكذذذذذذذذ
اسكت ػػػػػػ ذاس قديػػػػػػ ذ،ذهػػػػػػذاذااتجػػػػػػ دذ ػػػػػػ باذغػػػػػػفذ   عػػػػػػ تذ كيػػػػػػ ذغرتكػػػػػػزةذع ػػػػػػ ذاس ظريػػػػػػ ذاس قديػػػػػػ ذاسغق ةػػػػػػرةذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ

تقتيػػتذغػػفذاسب ػػكؾذاسغركزيػػ ذاس فػػ ظذع ػػ ذغ ػػؿذ غػػكذ  بػػتذكيػػقيؼذس كت ػػ ذذ"ذسغي تػػكفذفريػػدغ فذ"ذاستػػت
 (.F.S.Mishkin, 2004:p 403)ذ%ذ  كي ذ4َاس قدي ذفتذ دكدذغقدؿذ غكذاسق عدةذاس قدي ذ

تخػػصذا ػػكاعذذاهػػداف نذس ف ػػه ذابتػػداتذغػػفذغ تةػػؼذاس ػػبقي  تذسػػدكؿذاسغتقدغػػ ذكبػػذسؾذ ػػددتذغقظػػـذاذذذذذذ
اس قديػػػػػػػػػػػ ذذذذذذذذذذذذذذذذاسغجػػػػػػػػػػػ غيادذاس ػػػػػػػػػػػيطرةذع ػػػػػػػػػػػ ذاستيػػػػػػػػػػػخـ،ذكت ديػػػػػػػػػػػدذهػػػػػػػػػػػذدذكذغخت فػػػػػػػػػػػ ذغػػػػػػػػػػػفذعػػػػػػػػػػػرضذاس قػػػػػػػػػػػ

(Monetary Aggregatesذغب ػػتذع ػػ ذفريػػي ذا ػػتقرارذاسط ػػبذع ػػ ذاس قػػ)دذكذكجػػكدذعة ػػ ذك يقػػ ذكذ
 .(ذAlan and Stuart wal, 2004: 287دذاسغ دد)كذيبيفذاسهدؼذاس ه لتذكعرضذاس ق

ذةػػببذاسػػت كـذب سق عػػدةذاس قديػػ ذهػػكذاسهػػدؼذاكذاسغتريػػركفػػتذظػػؿذ ي  ػػ ذت ريػػرذا ػػق رذاسةػػرؼذيذذذذذذذ
ك تػػ ذيػػتغكفذاسب ػػؾذاسغركػػزمذغػػفذت قيػػؽذاا ػػتقرارذفػػتذالأ ػػق رذذاسك ػػيطذكسػػيسذت بيػػتذا ػػق رذاسةػػرؼ

ذب ستػػ  يرذفػػتذ غػػكذاسقػػرضذاس قػػدمذغػػفذخػػة عة ػػ ذك يقػػ ذذسقػػدـذكجػػكدذؿذتكجيػػهذادكاتػػهذك ػػقرذاسف لػػدةيقػػكـ
 بغ تكي تذاستيخـذفتذالأغدذاسطكيؿ.

ذعػػؿذفػػػتذت قيػػػؽذهػػدؼذا ػػػتقرارذالأ ػػػق رتةػػببذإغك  يػػػ ذ غػػكذاسق عػػػدةذاس قديػػػ ذهػػتذاسق ةػػػرذاسف ذإذذذذذذ
كتةػػػػببذ ػػػػدرةذاسب ػػػػؾذاسغركػػػػزمذغرهك ػػػػ ذبغػػػػدلذغقرفتػػػػهذاستجريبيػػػػ ذبفق سيػػػػ ذادكاتذت ػػػػؾذاسق عػػػػدةذاس قديػػػػ ذذذذذذذذذذذ

فذاستريػػرذفػػتذهيكػػؿذاسقطػػ عذاسغػػ ستذكا ػػت داثذبقػػضذالأدكاتذإ،(ذF.S. Mishkiذ, 2004:ذ403)
 يػػ ـذبقػػضذذكغػػفذ ػػـذبػػيفذعػػرضذاس قػػكدذكاس ػػ تلذكالأ ػػق راسغ سيػػ ذا ػػهـذفػػتذإيػػق ؼذاسقة ػػ ذاستق يديػػ ذ

ذ.(Thomas ،ذp2006:78اسب كؾذاسغركزي ذبمع دةذاس ظرذفتذاس ي   ذاس قدي ذاسغطبق ذ)

اسب ػؾذاسغركػزمذلأدكاتػهذس ػت كـذذقغ ؿ ػتايػ ذع ػ ذدرا ػ ذكيفيػ ذيركزذغفهكـذف ع يػ ذاس ي  ػ ذاس قدذذذذذذذذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذفػػػػػػػػػػػػػػػػػتذاسغقػػػػػػػػػػػػػػػػػركضذاس قػػػػػػػػػػػػػػػػػدمذكب ستػػػػػػػػػػػػػػػػػ ستذاستػػػػػػػػػػػػػػػػػ  يرذع ػػػػػػػػػػػػػػػػػ ذغ ػػػػػػػػػػػػػػػػػتكلذاس  ػػػػػػػػػػػػػػػػػ طذاا تةػػػػػػػػػػػػػػػػػ دم

(،ذذإفذتب ػتذ ي  ػ ذ قديػ ذتك ػقي ذك ػراتذ ػ داتذاسخزا ػ ذغػفذاسب ػؾذ273،ذصذذ2009)عبدذاس غيدذ،ذ
 طتذاسقػػػ  ك تذكخفػػػضذغقػػػدؿذاسخةػػػـذ،ذكغػػػفذ ػػػـذخفػػػضذا ػػػق رذاسف لػػػدةذاسغركػػػزمذكخفػػػضذ  ػػػب ذاا تيػػػ

زيػػػ دةذاسغقػػػركضذاس قػػػدمذكزيػػػ دةذاا ػػػت غ رذعػػػفذطريػػػؽذتك ػػػياذاسقػػػركضذاسغةػػػرفي ذفػػػتذذإسػػػ  ػػػيؤدمذ
،ذامذيتك ػػاذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذ)اسػػدخؿ(ذيػػزدادذاسط ػػبذا جغػػ ستذ ػػـذيرتفػػاذغ ػػتكلذإذاا تةػػ د،ذ
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اس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذاسغت ػػػددةذكاسقكػػػسذةػػػ يب،ذإفذاغػػػتةؾذ ػػػدرةذاسب ػػػؾذاس  ػػػ طذاا تةػػػ دمذع ػػػدذتطبيػػػؽذ
اسغركػزمذس تػ  يرذع ػػ ذاسغقػركضذاس قػػدمذي ػ عدذاسغخططػػيفذفػتذاس ةػػكؿذع ػ ذغتريػػراتذاس ي  ػ ذاستػػتذ

ذ.(OpenStaxCollege, 2015: p.353)ذالأ ق رذغ تكلذت  هـذفتذاستكظيؼذاسك غؿذكا تقرار
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 المبحث الثاني 

 )داخمية عرض النقود رؤية معاصرة(

 اولَا: مفيوم عرض النقود كمتغير داخمي ام خارجي 

 ك ػداتذاا تةػ دي ذغيػرذاذيتػ  رذب سط ػبذاس قػدمذساسػذمذذخػ رجتذاسيقدذعرضذاس قكدذهكذغتريػرذذذ    
تف ػػػيرذذفػػػتذاس ػػػ ط ذاس قديػػػ ذ)اسب ػػػؾذاسغركػػػزم(ذكيغ ػػػؿذااتجػػػ دذاسقػػػ ـذس  قػػػكدت ػػػيطرذع يػػػهذإذذاسغةػػػرفي ،ذ

اس قػكدذفػتذافكػ رذاسغدر ػ ذاسكي زيػ ذكاسغدر ػ ذاس قديػ ذ)غدر ػ ذ ػيك غك(ذذاسغدر  ذاستق يدي ذسطبيق ذعرض
كاسق عػػدةذذمداس قػػيغػػ رسذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسقػػدرةذع ػػ ذاسػػت كـذفػػتذاسغقػػركضذإذذفػػتذاسغجػػ ؿذاا تةػػ دمذ

ذذذذذذذاس قديػػػػػ ذكذاسغيػػػػػ عؼذاس قػػػػػدمذغػػػػػفذخػػػػػةؿذعغ يػػػػػ تذاس ػػػػػكؽذاسغفتك ػػػػػ ذكاستريػػػػػراتذفػػػػػتذاا تي طيػػػػػ تذ
كب ستػػػػػ ستذفػػػػػمفذتػػػػػ  يرذاسغقػػػػػركضذاس قػػػػػدمذاذيتػػػػػ  رذبػػػػػ سغتريراتذذ(2ذ،ذصذ2017ك غػػػػػدافذ،ذذ) ػػػػػكي ت

امذغ ػػػتكلذاس ػػػقرذكغقػػػدؿذاسف لػػػدةذذاسخػػػ رجتذغتريػػػرناذكا ػػػدناذاكذاك ػػػرذغقتقػػػدكذا دراؾذكيقػػػدذاا تةػػػ دي 
غ ػتكلذاس  ػ طذذفػتذعػرضذاس قػكدذع ػ ذ ػبيؿذاسغ ػ ؿذكا  تػ جذاسفق ػتذع ػ ذاس  ػكذاسػذمذت ػدددذاستريػرات
(ذبغق ػ ذEzeji and Fortunatus,2013:p62-63)ذ،اا تةػ دمذيكاكػبذاستريػراتذفػتذعػرضذاس قػكد

 ,Garcia) كفقن ذلأهداؼذاس ي   ذاس قدي  اسكت  ذاس قدي اسقدرةذع  ذتقديؿذذيغت ؾذاسب ؾذاسغركزمفذإيخرذ

2007:p95).ذ

ذا ػيغ ذب  تنذع ػ ذالأ  ػط ذاا تةػ دي ذ( ذَغتريرناذت بق)ذغتريرذداخ تكدذكذعرضذاس قع دغ ذيككفذغ ذاذذذذ
خػػػؿذاقػػػكدذب ػػػببذاستريػػػراتذفػػػتذدع ػػدغ ذاذت ػػػتطياذاس ػػػ ط ذاس قديػػػ ذاسػػػت كـذفػػػتذاستريػػػراتذفػػػتذعػػػرضذاس 

ذفػػتذ  سػػ ذفقػػدافذعػػرضذاس قػػكداس قػػكدذ،ذسكػػفذسقػػرضذاس قديػػ ذيػػ قكسذتػػ  يرذغيػػ عؼذاسقغ ػػ ذغغػػ ذذاسقغ ػػ 
رةذع ػػػػ ذتقييػػػػدذاكذاسػػػػت كـذفػػػػتذاستك ػػػػاذاس قػػػػدم،ذاكذب سقػػػػداس قديػػػػ ذاس ػػػػ ط ذف  هػػػػ ذتتغتػػػػاذ،ذهػػػػذدذاسخ ةػػػػي ذ

(ذ2،ذصذذ2017اا تةػػػ دمذ)اسغتق ػػػؽذب سهيكػػػؿذاا تةػػػ دم(ذاكذغيػػػرذاا تةػػػ دمذ) ػػػكي تذك غػػػدافذ،ذ
ذيغ ػػؿذعػػرضذاس قػػكدذكغتريػػرذداخ ػػتذاتجػػ دذافكػػ رذاسغدر ػػ ذاسكي زيػػ ذب ػػ تنذع ػػ ذظػػركؼذكعكاغػػؿذغخت فػػ 

فقنػػػ ذسغتط بػػػ تذاا تةػػػ دذاس ظريػػػ ذاسق ل ػػػ ذبػػػ فذالأغػػػكاؿذتتػػػدفؽذفػػػتذاا تةػػػ دذكذذإسػػػ ت ػػػيرذهػػػذدذاسغدر ػػػ ذ
يػػتـذت ديػػدذكذ(ذ49،ذصذذ2013 يػػ فذكيخػػركفذ،ذ)ذربػػطذ ػػكلذاس ػػكؽذبػػ سقكلذاسغركزيػػ ذكغػػفذ ػػـذاس قيقػػت

اسغقركضذاس قدمذداخ ين ذغفذخػةؿذاستف عػؿذاسغققػدذبػيفذ ػ ككي تذاسك ػداتذاا تةػ دي ذغيػرذاسغةػرفي ذ
ذ، قػػكدذسػػيسذغ ػػتقةنذعػػفذاسط ػػبذع يػػهذعػػرضذاسذف،ذامذاس ػػيطرةذاسغ ػػتق  ذس  ػػ ط ذاس قديػػ كسػػيسذب ػػببذا

سػػػذسؾذيؤكػػػدذاسغؤيػػػدكفذيػػػغفذعػػػرضذاس قػػػكدذافذغيػػػزافذاس قػػػكدذاسغتداكسػػػ ذيت ػػػددذبكا ػػػدذاكذكػػػؿذاسغتريػػػراتذ
:ذغ ػػػػػػػػػػػػػػػتكلذاس ػػػػػػػػػػػػػػػقرذ،ذك ػػػػػػػػػػػػػػػقرذاسف لػػػػػػػػػػػػػػػدةذ،ذكاس ػػػػػػػػػػػػػػػ تلذاسغ  ػػػػػػػػػػػػػػػتذا جغػػػػػػػػػػػػػػػ ستذاس قيقػػػػػػػػػػػػػػػتذااتيػػػػػػػػػػػػػػػ 

(EzejiandFortunatus,2013:p62)اسغتريػػػرذاا تةػػػ دمذ)اسغقػػػركضذذيقػػػدغغػػػ ذ ػػػبؽذافذااتجػػػ دذذ
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ذ،ذسك ػهذيقكػسذ ػدرةذاس ػ ط ذاا تةػ دي ذ)اس ػ ط ذاس قديػ (ذع ػ  ذاس قدم(ذغتريرناذخ رجين ذاكذغتريرناذغ تقةن
كاسقكػػسذةػػ يبذع ػػدغ ذتفقػػدذهػػذدذاس ػػ ط تذاس ػػيطرةذيةػػببذهػػذاذاسغتريػػرذذاسػػت كـذ)استػػ  ير(ذفػػتذاسغتريػػر
تكيػػيبذداخػػؿذاس غػػكذجذغػػفذخػػةؿذاستفػػ عةتذاسغرتبطػػ ذارتب طنػػ ذك يقنػػ ذذإسػػ غتريػػرناذداخ ينػػ ذت بقنػػ ذكي تػػ جذ

ب ػػػ كؾذاسك ػػػداتذاا تةػػػ دي ذهػػػذاذيق ػػػتذافذاسقػػػرضذاسخػػػ رجتذاكذاسػػػداخ تذس  قػػػكدذ ػػػدذتطػػػكرذغػػػاذتػػػ ري ذ
  .اس ظري ذاس قدي

تطــورات الجــدل النظــري والــدوافع الفكريــة المميــدة لظيــور نظريــة داخميــة عــرض ثانيــاَ: 
 النقود

غاذتطكرذالأفك رذذتبرزذذخ ي نذاذك فذعرضذاس قكدذغتريرانذخ رجي نذاـذداإذذه  ؾذ ظري تذظهرتذتف ر    
اعتغدذاست  يؿذاستق يدمذع  ذغ تكلذاا تة دذاسك تذع  ذذإذ،ذذاس ظري ذكاس قدي ذس غدر  ذغ ذبقدذاسكي زي 

ذ             "ذغب  ػرةذاكذغيػرذغب  ػرة"كت ػتذ ػيطرةذذكاغػهذبػ فذعػرضذاس قػكدذغتريػرذخػ رجتغبػداذ 
(Arestis and Sawyer, 2003a ,p.1)ذ.ذ

ركادذاسغدر ػػػػ ذاسب كيػػػػ ذذإسػػػػ عػػػػرضذاس قػػػػكدذي  ػػػػبكفذاةػػػػكؿذ ظػػػػريتهـذ ظريػػػػ ذداخ يػػػػ ذذغؤيػػػػدكإفذذذذذذذ
كيزعغػػػكفذبػػػ فذفكػػرةذداخ يػػػ ذعػػػرضذاس قػػكدذت  كسهػػػ ذاسك يػػػرذغػػفذاا تةػػػ دييفذاسكي ػػػزييفذفػػػتذذ)اسغةػػرفي (
ذ(.ذذ108،ذص.ذ2006)اسككيؿ،ذذ ف هذكي زغقدغتهـذ

كػػػ فذكػػػردذفقػػػؿذتجػػػ دذذسظهػػػكرذ ظريػػػ ذداخ يػػػ ذعػػػرضذاس قػػػكدذسغػػػ ذبقػػػدذاسكي زيػػػ رليسذإفذاسػػػدافاذاسػػػذذذذذذذ
فذعػرضذاس قػكدذهػكذفػتذاسكا ػاذإ،ذ(1)ذ(ذKaldor)ذيػرلذإذ،ذ(Palley, 2013 :p.3)ديػ ذاسغدر ػ ذاس قكذ
سػػ كذذسلأ ػػق رفذاسغ ػػتكلذاسقػػ ـذإذإذذاسغتريػػرذاستػػ با ااجػػكرذاس قديػػ ذهػػكذاسػػذمذي ػػددذ  ػػدذكبيػػرذغ ػػتكلذات
 ػررتذزيػػ دةذا ف  هػ ذع ػػ ذ ػراتذاسغػػكادذذإذإفذاسغ  ػػ تذذ، (Pilkington, 2014: p.2)عػرضذاس قػكد

ببذزيػ دةذت ق ليػ ذفػتذعػرضذالأكسي ذاكذتكظيػؼذعغ سػ ذاك ػرذاكذدفػاذاجػكرذاع ػ ذس غػكظفيفذفػمفذهػذاذي ػ
ذ.ذ (Davanzati, 2015: p.5) لأفذاا ف ؽذا ي فتذي هـذفتذزي دةذاسكدالاذاسغةرفي ذاس قكد

،ذكػػ فذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسقرا ػػتذبرجػػكعذاسػػ ذاا تةػػ دذاسقرا ػػتذكغ  ػػ ـذبػػهةػػ هذذسػػؾذتذس ػػ ذافذ  بػػكيغكػػفذ
فػتذ قػؿذت بي ذسغتط ب تذااجكرذاس قدي ذاسدكري ذ،ذبدتذعػرضذاس قػكدذب ستك ػاذبيػق ؼذغيػ عف ذك ػ هـذ

اس ركػػ ذاا تةػػ دي ذفػػتذااتجػػ دذاسةػػقكدمذكسػػيسذفػػتذااتجػػ دذاستيػػخغتذ،ذإذفذاافكػػ رذاسك زيػػ ذك  ػػتذ
ذكرةذت ق لي ذفتذاست  يرذفتذاس ي   ذاس قدي ذ.كازاستذتقغؿذبة

                                                           
كالدور »ا كفاءة التي يطلق عليه« التعويض»كالدور ميكلوس، كان اقتصاديًا بجامعة كامبريدج في فترة ما بعد الحربو طوّر معايير  ( 1)

(، واستخلص نموذج نسيج العنكبوت، ودافع عن بعض العوامل المنتظمة التي يمكن ملاحظتها 9191لمقارنات الرعاية الاجتماعية )« هيكس
 .في النمو الاقتصاد ، والتي تسم  قوانين كالدور للنمو
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فذاس ي  ػ ذاس قديػ ذاذتكةػ تذك يػؼذست ديػدذفق سيػ ذاس ي  ػ ذاس قديػ ذفذ ت للذتقريرذسج  ذراداكغ ذذ   ذذذذ
                     اس ي  ػ ذاسغ سيػ  ػؿذف ع يػ ذغػفذرذاسػذمذ ػبؽذاسغػ هلذاس قػكدمذك  ػتذافػتذاسفكػ

(Pilkington, 2014: pp.2-3) عػرضذاس قػكدذكػ داةذذا ػتقغ ؿا قػداـذجػدكلذذإسػ كخ صذاستقريػرذذ،ذ
"ذافذفق سي ذاس ي   ذاس قدي ذتكغفذفتذإغك  ي ذاست كـذفتذاس يكس ذاسق غ ذسة تة دذذكعدهذس  ي   ذاس قدي ،ذ

كاذيغكػفذذفذعػرضذاس قػكدذغتريػرذداخ ػتإذكتكةػؿذكػذسؾ"ذكاعتغ دذ ػقرذاسف لػدةذكػ داةذس  ي  ػ ذاس قديػ ،ذ
ذ(.ذ108،ذص.ذ2006ـذفيهذ)اسككيؿ،ذكاس قدي ذاست    ط ذس

فذا  تػ جذكاس قػػكدذهغػ ذ ػػغ تذا   ػي ذسة تةػػ داتذإإفذطبيقػ ذداخ يػ ذعػػرضذاس قػكدذتؤكػػدذع ػ ذذذذذذذذ
فذاس ػػرك تذاا تػػ جذكتكزيػػاذاس ػػ اذكاسخػػدغ ت،ذكذذكاس قػػكدذتكجػػدذفػػتذغجػػ ؿذف   تػػ جذعغ يػػ ذ ركيػػ ذاس دي ػػ 

ذ، (Fontana, 2004: p 81) اس قػكدذإسػ س ػكؽ،ذكهػتذب  جػ ذاذإسػ تتػكس ذت ػ يـذاس ػ اذكاسخػدغ تذ
ت ػتررؽذعغ يػ ذذإذذس  قكدذككفذاس رك تذتدفاذسقكاغؿذا  تػ جذ بػؿذا ػتةـذإيػراداتذغبيق تهػ ذاسرغب ت   ذكذ

كستكيػػيبذاسطرك ػػ تذاسفكريػػ ذذ، (Moore, 1988b, p.373) استةػػ ياذكاسبيػػاذك تػػ نذطػػكيةنذ  ػػبي نذ
ذاسداعغ ذسداخ ي ذعرضذاس قكد،ذ  ت  كؿذغ  هغ ذ ظري ذاسدكرةذاس قدي ،ذكاسغدر  ذاسكي زي ذاسجديدة.

 نظرية الدورة النقدية. -1

فذإذإذؿذاس ظريػ ذاا تةػ دي ذكاس قديػ ،ذبيفذاسغختةيفذفتذغج ذكا ق ذَاس ظري ذجدانذ اكجدتذهذد        
ذ.(King, 2012; p 87)غقظـذكايقيه ذيتبقكفذغ هلذاسبق تذيغفذ قؿذ ظري ذغ ذبقدذاسكي زي ذ

هػػذدذاس ظريػػ ذتف ػيرانذغتقػػدغ نذسداخ يػػ ذعػرضذاس قػػكدذب ػػببذظهكرهػ ذاسغبكػػرذيػػغفذالأفكػػ رذذكيػقت     ذ
يػتـذتكيػػيبذوذ(Hewitson, 1993: p4 )غتريػػرذداخ ػتهػكذعػػرضذاس قػكدذذافذ,اسكي زيػ ذاستق يديػ ،ذ

غػاذا تةػ دذغر ػؽذكعػدـذكجػكدذ طػ عذعػ ـذكبكجػكدذ ة ػ ذع  ةػرذسة تةػ دذهػتذاس قديػ ذذ   ظري ذاسدكرة
ذذ.كاسقغ ؿ،ذاسغ   تكذذ،اسب كؾ

 (1شكل )
 الدورة النقدية

 

ذذذذذذذ

ذ
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ذ

ذذكس  ،ذاسغر   ذالأغرا ؿذاسدكرةذاس قديذذ(1)يتيبذغفذاس كؿذذذذذ بتقػدـذاسقػركضذس  ػرك تذذاسب ػكؾتقػكـ
ذاسغ   تذبم ف ؽذاسقركضذس ػراتذغػدخةتذا  تػ جذذفتذاسغر   ذ،("ذفتبذاسدكرةذ")اكذاسغ   ت اس   ي :ذتقكـ

اس  س ػػ :ذت ػػتلذاسغ  ػػ تذ ػػ ق نذب سغر  ػػ ذذغػػ ذفيغػػ ذيتق ػػؽاذ،اسقغػػ ؿذإسػػ غ ػػؿذخػػدغ تذاسقغػػؿ،ذفت تقػػؿذاس قػػكدذ
يػػاذهػػ غشذ:ذتقػػرضذاسغ  ػػ تذ ػػ قه ذفػػتذاس ػػكؽذكت ػػددذاس ػػقرذبقػػدذكذغػػ ذاسغر  ػػ ذاسرابقػػ اكذذ،غتج   ػػ ذ

ذإسػ ت ددذاسغ  ػ تذاسغبػ سغذاسغقتريػ ذذاسخ غ  :كاخيراَذاسغر   ذذ،ع  ذتك ف ذاس  ق ذكت ةؿذع  ذاسربب
دذغتريػرذعػرضذاس قػكذفذ،ذكاذ ػرارذغػ بذاالتغػ فذيكسػدذاسكدالػاذفاذ،"(ذغ ػؽذاسػدكرة")بقدذبيػاذاس ػ اذذاسب كؾ

رلذافذعػرضذاس قػكدذاس قدي ذاستتذتػ تذ ظرياسترفضذذكغفذ ـذ،ع  ذاس قكدذذداخ تذغ ددذغفذ بؿذاسط ب
  (.ذKing, 2012,pp.89-90)ذفذاس قكدذ ي دي كاذهكذغتريرذخ رجت

 .المدرسة الكينزية الجديدة -2

ذغفذذبرزذغفذغ ؿذهذدذاسغدر  اكذذذذ ت يرذافك رذذ((Robert Gordon, Stanly Fisher, Oliverكؿٌّ
ذ(،  ػ ةذاالتغػ ف)ذكت ةػبذع ػ ذتطػكير"ذذاستق يديػ "ذذ   ةذاس قػكدذ"ذإس تقزيزذ دذكبيرذذإس ذهذدذاسغدر  ذ

كع  ذاغك  ي ذاا ةؿذغ ذبيفذذاستج ري ذاسب كؾسذسؾذتركيزه ذب سدرج ذالأ  سذغكجهذ  كذإدارةذغكجكداتذ
ذإذذ"  جغػ ذعػفذاسقػرض"ذكاهغي ذ   ةذاالتغ فذتتغ ؿذفػتذكك هػ ذ  ػ ةذغ فػزةذبػ سقرضذذغكك  ته ذالأ   ي 

ذاس قػػكدفذ  ػػ ةذعػػرضذإكتػػرلذاسق  تػػ فذذ،تذس  ػػرك (ذ  ػػ ةذاسغيزا يػػ ذاسقغكغيػػ ذ)ذغػػابػػ سترابطذذا ػػتقغ سه يػػتـذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ(.Haghighat,2011,p.63تقتبرذالأداةذاسغهيغ  ذكاسغؤ رةذفتذاا ت غ ر،ذكفتذغ تكلذا  ت جذ)

 هػ ذا ػتط عتذب ػ تذااذإاسكي زيػ ذاستق يديػ ،ذذاسغدر ػ كتت  بهذف  ف ذهذدذاسغدر  ذغػاذف  ػف ذاس ظريػ ذذذذذ
ع دةذةيذ غكذجذغتك غؿذسة تة دذاسك ت  ػق ر،ذالأغرك ػ ذغ ػؿذذسػؾذذ غ ذاسقديػدذغػفذافكػ رذاس يككي زيػ كات

كاهغ ؿذافك رذاخرلذغ ؿذ ظري ذااجرذاا غتذكاس ظري ذاسكفؤةذسلأجر،ذكط سبتذبتب تذ  عدةذتػ ي كرذفػتذ
ذ(  عػدةذتػ ي كر)إفذذ،(Thwaini and Hamdan, 2017, p.145) إجػراتاتذاس ي  ػ ذاس قديػ ذ ذاتخػ

 ػػقرذاسف لػػدةذبػػدؿذعػػرضذاس قػػكدذكػػ داةذس  ي  ػػ ذغػػاذت ديػػدذكيفيػػ ذ يػػ ـذاسب ػػؾذاسغركػػزمذذقغ ؿتكةػػتذب  ػػت
ذذذذذذذذذذذذذذذذذبتقػػػػػػػػديؿذغقػػػػػػػػدؿذاسف لػػػػػػػػػدةذاا ػػػػػػػػغي ذا ػػػػػػػػػتج ب ذستريػػػػػػػػراتذاستيػػػػػػػػخـذكا  تػػػػػػػػػ جذ)اس  ػػػػػػػػ طذاا تةػػػػػػػػػ دم(

زيػ دةذا  تػ جذذإسػ (ذلأفذزيػ دةذاس قػكدذاكذا خفػ ضذاسف لػدةذيػؤدمذ165،ذص.ذ2015)ذاا دم،ذكجراح،ذ
تت ػػـذذإذ،ذكيُقػػدنذ هػػلذاسغدر ػػ ذاسكي زيػػ ذاسجديػػدةذاغتػػدادذسػػ هلذدكرةذااعغػػ ؿذاس قيقيػػ ذفػػتذااجػػؿذاسقةػػير
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جذمذكتكيػبذ غػ،ذذ(Rohe, 2012 ,p.2)جػكرذغر ػ ذاب س يػ دذاس قػدمذب ػببذافترايػه ذكجػكدذا ػق رذكذ
يفقػدذاسب ػؾذاسغركػزمذفػتذااجػؿذذإذ،ذ (Galí,2002 ,p.1) هػذدذاسغدر ػ ذاسقة ػ ذبػيفذاس قػكدذكاستيػخـ

اسػػذمذيتكيػػػؼذب  ػػػبذاسط ػػػبذع يػػػهذفػػػتذااجػػػؿذذاسقةػػيرذكاسطكيػػػؿذاغك  يػػػ ذاس ػػػيطرةذع ػػػ ذعػػػرضذاس قػػػكد
يتج هػؿذاسب ػؾذذسػذسؾكافذالأ ق رذغ ػتق  ذعػفذعػرضذاس قػكدذذ(Karic and Others p.40)ذذذاسطكيؿ

كداس ذاسط بذع  ذاس قكدذارتب طه ذبرغب تذكدكافاذاسك داتذاا تةػ دي ،ذغغػ ذذاسغركزمذاسغج غياذاس قدي 
ذغهغػ نذ رذداخ يػ ذعػرضذاس قػكدذغ ػددانذفذايغ  هـذبق عدةذت ي كرذكاعتبػإذ،يجقؿذعرضذاس قكدذغتريرانذداخ ي نذ

ا غػكذجذفيك ػػؿذذكهػكذيتكافػػؽذغػا"ذفيك ػؿذاسجديػدذذ"بػػ  غكذجذذ،ذت ػببذفػػتذت ػغي ذا غػكذجهـس ط ػبذاسك ػت
ذذ.(Handa, 2009,pp.544-548)ذاسب كؾا تة دذاالتغ فذ استق يدم

ا  ػراضذاسغةػرفتذذيقػدذإذغ ذبقدذاسكي زي ذذكؿ  غيفذ،ذاسفكرذالأذإس إفذاسكي زييفذاسجددذي ق غكفذذذذذذ
غيػ عؼذاس قػكدذيركػزذذفبػ اسػذيفذيػركفذذذاس يككي زيػ ذكاسفكػرذاس ػ  تذا    نذسغ هلذداخ ي ذعرضذاس قكد،ذ

ذاسب ػػػػكؾع ػػػ ذتريػػػراتذتركيبػػػ ذاسغ فظػػػ ذاسغ سيػػػ ذس ك ػػػدةذاا تةػػػ دي ذفػػػتذ ػػػيفذيقتقػػػدكفذاذدكرذس  ػػػ طذ
ذ.ذ (Ching, 2011,p.5) اا رايت

اخــتلاف الآراء وتوافقيــا بشــأن طبيعــة داخميــة عــرض النقــود فــي اقتصــاد مــا بعــد ثالثــاَ: 
 الكينزية. 

 ػهذاسيهذع ػ ذإةببذي  رذا(ذغتريرانذداخ ي نذ)طبيق ذعرضذاس قكدذكك هذذإس إفذاست كؿذفتذاس ظرةذذذذذذذذ
ذيقكدذس غدر  ذغ ذبقدذاسكي زي ذ) إفذتطكرذافك رذهذدذاسغدر  ذ إذ(،ذHighlight, 2011, p.61اكت  ؼه

كغػػ ذرافقهػػ ذغػػفذجػػدؿذ ظػػرمذكفكػػرمذا ب قػػتذع ػػهذ ظريتػػ فذغتغيزتػػ ف،ذالأكسػػ :ذتغ ػػؿذكجهػػ ذ ظػػرذغػػ هلذ
يتفقػ فذع ػ ذ"ذافذاسب ػكؾذفػتذكاس   ي :ذتغ ؿذكجه ذ ظرذغػ هلذاسهيك يػيف،ذافذكػةذاسغ هجػيفذ،ذذاستكييفييف

سكدالػاذفػتذهػذدذاسقغ يػ ذكتب ػثذعػفذاا تي طيػ تذتخ ػؽذاككػذسؾذذاسق سـذاس قيقتذ)اس  ست(ذتقدـذاالتغػ ف
ذ(.(Holmes,1969, p.73فتذك تذاخر"

إمذتدفؽذسلإ ت جذيتط بذتدفؽذالتغ فذجديػدذاكذتجديػدذتػدفق تذذ"ذفإا ة رذغ ذبقدذاسكي زي ذذكيرلذذذذذذذ
كت قيؽذرغبتهـذب   ت جذكذ ببت،ذك  فزهـذسقبكؿذعبتذاسديفذذغةدر،ذف سغقتريكفذهـذ"ذ  بق ذسةلتغ ف

إفذداخ يػ ذعػرضذاس قػكدذتقػدـذرابطػ ذا   ػي ذذ،(Lavoie, 1984, pp.773-774) فػ لضذا تةػ دم
كهػػذدذاسرابطػػ ذتتجػػهذغػػفذذ(Rochon, 2001, p.289)تػػربطذاسقط عػػ تذاس قيقيػػ ذكاس قديػػ ذسة تةػػ دذ
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ع ػ ذذفذعرضذاس قػكدذغتريػرذداخ ػتذغ ػددذب سط ػبااس   طذاا تة دم،ذامذذإس  ـذاس قكدذذإس االتغ فذ
ذذ,Ching)ذذذاالتغػػػ ف،ذكالأخيػػػرذغقتغػػػدذ ػػػببي نذع ػػػ ذاسغتريػػػراتذاا تةػػػ دي ذاستػػػتذتػػػؤ رذبغ ػػػتكلذاس ػػػ تل

2011,p.5) ،غػػكذعػػرضذاس قػػكدذكػػكفذزيػػ دةذذزيػػ دةذإسػػ يػػؤدمذإ فػػ ؽذاسقػػركضذذتك ػػاذفػػتفذإكيػػركفذذذ 
 جذاس قػدمذهػكذغػفذكيؤغ ػكفذبػ فذاا ػت غ رذفػتذا تةػ دذا  تػذاا ف ؽذتزيدذاسكدالاذاسغةرفي ذس غقترييف

 سػذسؾذيغكػفذكيػاذكت فيػذذخطػطذاا ػت غ رذبقيػدانذعػفذخطػطذاادخػ رذ،ي ػددذاسغػدخراتذكسػيسذاسقكػس
Lavoie, 1984, p.775))ػغ نذذغةػدراذَذ"ذاس قػكدذاسغةػرفي "ذكع ده ذتةػببذداخ يػ ذعػرضذاس قػكدذذ   

ذ.        ستكيػيبذاسقغ يػ ذاستػتذي ػهـذغػفذخةسهػ ذتقزيػزذاا ػت غ رذفػتذتك ػاذ جػـذاسغػدخراتذكاسػدخؿ
(Arestis and Sawyer, 2003: p.10).ذ

 عتب رذعرضذاس قكدذغتريرانذداخ ي نذيق تذيػغ  نذبإفذاستغيزذفتذافك رذ ظري ذغ ذبقدذاسكي زي ذب  فذذذذذذذ
غرذيترتبذفذاست  يرذفيه ذداخ ي ن،ذكهذاذالأاستتذت ةؿذفتذاسغج غياذاس قدي ذيغكب فذاستق ب تذاكذاستريراتذ

اكت ػػ ؼذاارتبػػ طذبػػيفذا خفػػ ؽذع ػػ ذغ ػػتكلذاا تةػػ دذذفػػتذيتغ ػػؿذع يػػهذاسقديػػدذغػػفذاسغيػػ غيف:ذالأكؿ
 ي  ػػ ذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذهػػتذاس ػػببذفػػتذهػػذاذذعتبػػ رااسك ػػتذكتقييػػدذاسغجػػ غياذاس قديػػ ذاذي بػػتذ ػػيل نذب ػػ فذ

ذا خفػ ؽذيػ جـذغ سبػ نذعػفذاس ي  ػ ذاسخ طلػ ذذااخف ؽ كهكذيت   ضذغاذادع تاتذاس قكدييفذاستتذترلذبػ ف 
ضذاس قػػػكدذكاسغيػػغكفذاس ػػ  تذيتغ ػػػؿذفػػتذاعتبػػ رذعػػرذذ،س ب ػػؾذاسغركػػزمذفػػتذاس ػػيطرةذع ػػػ ذعػػرضذاس قػػكد

ع ػ ذاا تةػ دذبكا ػط ذ كاعػدذعػرضذاس قػكدذاسغةػغغ ذ  ػبذفذغ  كاتذاس يطرةذاغتريرانذداخ ي نذيق تذ
كجهػػػ ذ ظػػػرذاس قػػػكدييفذغ سبػػػ نذغػػػ ذتكػػػكفذف  ػػػ  ذكغيػػػرذغ غػػػرةذكع ػػػده ذيةػػػببذسزاغػػػ نذع ػػػ ذاس ػػػ ط ذاس قديػػػ ذ

كذادكاتذاخػرلذس  ػيطرةذع ػ ذاا تةػ د،ذكغػفذبػيفذااسغ ؤكس ذعػفذكيػاذاس ي  ػ تذاسب ػثذعػفذك ػ لؿذ
بػ تذعػرضذاس قػكدذفذتق اكاسغيػغكفذالأخيػرذهػكذذ، ظػيـذاسكغػتكاست ي   ذ قرذاسف لدةذذلأدكاتااهـذهذدذ

 .فذت هـذكذسؾذفتذعدـذاا تقراراتغ رسذدكرانذكت  يرانذه غ نذفتذاسدكراتذاستج ري ذكيغكفذذاسغتكسدةذداخ ي نذ
(Palley, 2001, p.2) .ذ

ذفاغ ذاسهيك يكفذفيقتقدكفذاإفذعرضذاس قكدذسدلذاستكييفييفذيت  رذب كؿذك غؿذغفذخةؿذاالتغ ف،ذذذذذذ
فذاخرذيكيرلذاسهيك يكفذغفذج  بذذكبردذفقؿذاس  ط ذاس قدي ذعرضذاس قكدذيت  رذب سط بذع  ذاالتغ ف

 ذذذذذذذاسب كؾعرضذاس قكدذيقتغدذع  ذاسغغ ر  تذاسقغ ي ذ دارةذاسغكجكداتذكاسغط كب تذغفذ بؿذ
(Palley, 2001,p1)،ذاسغ تغذكيقدذ ذاسكي زي  ذبقد ذغ  ذت كيد ذا  ت جذكاالتغ ف ذغةدررذع  ذعة  

ذذرليس ذبج  بذغكجكدات ذاهتغ غهـ ذزي دة ذإفذذاسب كؾفت ذاسغط كب ت ذج  ب ذغف ذاكبر ذب كؿ استج ري 
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ذذاسب كؾ ذع ـ ذ بؿ ذع  ذذـ1980استج ري  ذاسغركزم ذاسب ؾ ذ بؿ ذغف ذغ ددة ذف لدة ذب  ق ر ذتقيده   تيج 
فمفذاهتغ غه ذك فذغ ةب نذع  ذإدارةذاسغكجكداتذذذ   ب تذاستكفيرذك ه داتذاسكدالا،ذكاسكدالاذاسزغ ي 

فقطذغيرذإفذاابتك راتذاسغ سي ذاسغتة ق ،ذكت ررذا ق رذاسف لدةذغفذاسقيكدذاس ككغي ذب عتب ره ذاةب تذ
تذإدارةذاسغط كب تذاهغي ذاكبرذاستج ري ذع  ذإعط ذ ب كؾسذهذدذااغرذغ جاذغ ددةذغفذ بؿذ كلذاس كؽ

 (.ذ180-171،ذص.ذ2004غفذتقظيـذارب  ه ذ)اس يدذع ت،ذكاسقي  ،ذذاسكدالاذاسذمذيغك ه ذك بكؿ

ذ.ذنظرية داخمية عرض النقود في إطار المنيج التكييفي: رابعاً 

 .كجه ذ ظرذاسغ هلذاستكييفتذب  فذتف يرذطبيق ذاستريرذاسداخ تذفتذعرضذاس قكد

اسػذمذيقتغػدذع ػ ذغك ػؼذاس ػ ط ذذ"ع ػ ذاسقػركضذاسط ػبذاسةػرؼذاستػ ـذب"ذغ هلذاستكييفتاسذي غ ذذذذذ
.ذ(Palley, 1993,p.1) اس قديػ ذكا ػتقداده ذسغكاجهػ ذاسيػركطذاس  جغػ ذعػفذزيػ دةذا  ػراضذاسغةػرفت

استج ريػػ ذفػػتذغجػػ ؿذبيػػاذاالتغػػ فذكتتػػكس ذت ديػػدذالأ ػػق رذكاسكغيػػ تذفػػتذا ػػكاؽذا  ػػراضذذاسب ػػكؾكتقغػػؿذ
ع دذاسط بذسيغ فذ يكس ذكغةتةذاس ظ ـذاسغػ ست،ذذكاسكدالا،ذكاسب كؾذاسغركزي ذتكفرذاسقغ  ذكاا تي طي ت

ذتكػكفذغ ػتقدةذفػتذالأك ػ تذااعتي ديػ ذستقػدـذاسقػركضذاسب ػكؾالأخيػر،ذإفذذذاسغةكاسقي ـذبدكره ذكغقرضذ
ذاسقػػركضذتخ ػػؽذاسك فػػ ذكتػػكفيرذاا تي طيػػ تذك فػػ ذ  ـ كدالػػاذكاسكدالػػاذتكػػكفذب ػػقرذاسف لػػدةذاس ػػ لدذكغػػفذ ػَػ

ا ػػق رذا  ػػراضذكهػػ غشذع ػػ ذتك فػػ ذاا تػػراضذغػػفذ  فػػذةذاسخةػػـ،ذكتكػػكفذذاسب ػػكؾكت ػػددذذاا تي طيػػ ت
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذاستريػػػػػػػػػراتذاسداخ يػػػػػػػػػ ذفػػػػػػػػػتذعػػػػػػػػػرضذاس قػػػػػػػػػكدذ تيجػػػػػػػػػ ذكسي ػػػػػػػػػتذ ػػػػػػػػػبب نذس تريػػػػػػػػػراتذفػػػػػػػػػتذاسػػػػػػػػػدخؿذاس قػػػػػػػػػدمذ

(Nell, 2000, p. 314-315)امذط ػبذع ػ ذاسقػركضذبهػ غشذيزيػدذع ػ ذذاسب ػكؾكع ػدغ ذت بػتذ،ذذ
االتغػ فذاذيُقَػدنذجػزتذغػفذعغػؿذهػذاذاسغػ هلذكاذيكجػدذدكرذذفمفذتقييػدذذاس ي    قرذف لدةذاس ي   ذ قرذ

ذ. (Palley, 2013, p.22)ستر يدذاالتغ فذابقدذغفذا ظغ ذر  ب ذجكدةذاالتغ ف

غػػفذاسغ ػػ هغيفذذيقػػداسػػذمذذ)ذ (Moorبػػيفذإذإفذا ػػق رذاسف لػػدةذسػػدلذاستكييفيػػيفذتقػػدذظػػ هرةذ قديػػ ذذذذذذ
ب فذا ق رذاسف لدةذاا غي ذ ةيرةذااجؿذغػدارةذخ رجيػ نذغػفذ بػؿذاسب ػؾذاسغركػزم،ذذااكالؿذفتذهذاذاسغ هل

 ػقرذاسف لػدةذذكب ستػ ستفذا ق رذاسف لدةذطكي  ذااجؿذتت ددذغفذخةؿذ ظري ذاستك ق تذلأ ق رذاسف لدة،ذاكذ
ك قػػػ تذ ػػقرذاسف لػػػدةذ ةػػيرذااجػػػؿذفػػػتذكع ػػػ ذتذطكيػػؿذااجػػػؿذيقتغػػدذع ػػػ ذ ػػػقرذاسف لػػدةذ ةػػػيرذااجػػؿ

إفذا ق رذاسف لدةذطكي  ذااجؿذيغفذغػدلذغ ظػكرذتكػكفذغ ػتق  ذذ،(Palley, 2013, p.15)اسغ تقبؿ
فػ فذ ػكلذاس ػكؽذهػتذغػفذكغفذ ـذذ،(Moor, 1988: p.264ب كؿذكبيرذعفذاسقكلذاس قيقي ذاسرلي  ذ)
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اذتكافػؽذ ػقرذإذككفقػ نذسهػذدذاستةػكراتذذ،(Pollin, 1991: p.369)ت ددذعرضذاس قكدذكغتريرذداخ ػتذ
اسف لدةذغاذكظيف ذاسب ؾذاسغركزمذكغقرضذاسغ ج ذالأخير،ذفم هذيفةؿذعة  ذاسترابطذغ ذبيفذ قرذاسف لػدةذ

غر ػ ذتغ غػػ ن،ذذيقػدا ػتج ب ذعػرضذاس قػػكدذتجػ دذاستريػراتذفػتذاسط ػبذع يػهذذكغػفذ ػـذ،ك ػرع ذتػداكؿذاس قػكد
سػػذمذيغ ػػؿذداسػػ ذردذاسفقػػؿذسػػدلذاسب ػػؾذاسغركػػزم(ذيكػػكفذاذ هػػ لتذفذ ػػقرذاسف لػػدةذ ةػػيرذااجػػؿذ)اإذبغق ػػ 

ذ(.ذGarcia B, 2006: p.29)ذ(Garcia B, 2007:p.95)اسغرك  ذب س  ب ذسقرضذاالتغ فذ

فذرةػيدذاس قػكدذيجػبذيػبطهذغػفذاجػؿذاذ ةػ رذداخ يػ ذعػرضذاس قػكداهكذغػفذكذذ)ذKaldorذ(كيرلذذذذذ
غ ػػػػػػػػػتكلذغقطػػػػػػػػػػ ذغػػػػػػػػػفذ ػػػػػػػػػػقرذاسف لػػػػػػػػػدةذ ةػػػػػػػػػػيرذتكييفػػػػػػػػػهذسي بػػػػػػػػػػتذاسط ػػػػػػػػػبذع ػػػػػػػػػػ ذاس قػػػػػػػػػكدذع ػػػػػػػػػػدذامذ

فذغ    ذعػرضذاس قػكدذيكػكفذااس ظرةذجق تذاستكيفييفذيفتريكفذذ(ذهذد(Cavalieri,2003:p.2ااجؿ
سذسؾذ،ذ(Colacchio and Davanzati, 2017, p.80)افقي نذ)اذ ه لتذاسغرك  (ذفتذالأغدذاسقةيرذذ
كيُقَدنذغفذبيفذابرزذاسغؤيديفذسهذاذاسغػ هلذذ،Moor 1988)كةؼذهذاذاسغ هلذب سغ هلذاافقتذغفذ بؿذ)

(Rogers 1989)تغييػػزذ هجهػػػـذعػػػفذكجهػػ ذاس ظػػػرذاسكة ػػػيكي ذس ظريػػػ ذذإسػػػ فذاستكييفيػػيفذي ػػػقكفذاذ
ذكغػفذ ػـاالتغػ فذسي ػتذ ػ ق ،ذ-يػركفذافذ قػكدذذإذالأغكاؿذاسغقدةذسلإ راضذفهـذيرفيكفذهذدذاس ظري ،ذ

ذداسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ذا  تػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ جذس قػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػكدذذقغ ؿا ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػت ذغيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ؿذذ(االتغػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ فذ)غفهػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػكـ ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذهػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػكذغفهػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػكـ
(Fontana, 2003, pp.294-295).ذذ

إفذاستكييفيػػيفذيتجػػ ه كفذ ظريػػ ذتفيػػيؿذاس ػػيكس ذلأ ػػق رذاسف لػػدةذكداخ يػػ ذا ػػق رذاسف لػػدةذككجػػكدذذذذذذذذذ
 ذذذذذذذذذذذذذذذذذإخفػػ تذاستكييفيػػيفذسػػرؤلذاس ظريػػ ذاس قديػػ ذاسكي زيػػ ذإسػػ اسط ػػبذع ػػ ذاس قكدكهػػذاذادلذ

Palley, 2017,p.9) كسكفذذافذاسط بذسديهـذيتـذدالغ ذكب كؿذفق تذع  ذكغي ذغقي  ذغفذاس قكدذإذ(،ذ
سػػـذيػػتـذكيػػاذاسط ػػبذع ػػ ذذكغيػػ ذغ ػػ كي ذب ػػكؿذغطػػ بؽذسكغيػػ ذاس قػػكدذاسغقركيػػ ذسػػذسؾتكجػػدذب سغق بػػؿذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ نذب ػػػػػػػكؿذك غػػػػػػػؿفذاسط ػػػػػػػبذع ػػػػػػػ ذاس قػػػػػػػكدذيكػػػػػػػكفذغ لبػػػػػػػااس قػػػػػػػكدذفػػػػػػػتذغيػػػػػػػرذغك  ػػػػػػػهذاسغةلػػػػػػػـ،ذبغق ػػػػػػػ ذ
(Palley, 2013, p.15)،ذ(ذكيرلMoorذذ)ا هذط سغ ذاذيتـذت ديدذا ػق رذاسف لػدةذع ػ ذالأغػدذاسطكيػؿذ

ذكيػرفضذاستكييفيػكفذفم هذاذيكجدذه  ؾذغ    ذسقرضذاس قػكدذدانذاكذب كؿذغ تقؿذعفذظركؼذاسط ببقي
اسط ػػبذع ػػ ذذبػػ فاس ػػديثذعػػفذكجػػكدذعة ػػ ذغ ػػتق  ذبػػيفذعػػرضذاس قػػكدذكاسط ػػبذع يػػهذا هػػـذيقتقػػدكفذ

اسكدالػػػاذي ػػػ كمذب سيػػػركرةذعػػػرضذاسكدالػػػا،ذكػػػكفذاسط ػػػبذع ػػػ ذاسكدالػػػاذيق بػػػؿذعػػػرضذاسكدالػػػاذاسغكجػػػكدةذ
ذ .(ذ,FontanaذP.376 ,2004)ب سفقؿ
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 الييكمي.نظرية داخمية عرض النقود في إطار المنيج  : خامساً 

ذكجه ذ ظرذاسغ هلذاسهيك تذب  فذتف يرذطبيق ذاستريرذاسداخ تذفتذعرضذاس قكد.   

لأ ػهذيقتغػدذع ػ ذ يط ؽذع  ذغ هلذاسهيك ييفذت غي ذغ هلذاسط ػبذع ػ ذ ػركضذاسغ فظػ ذاسغخت طػ ذذذذ
فذهػذاذاسغػ هلذيغ ػؿذاسجػزتذاذ (Palley, 1993,p.1) اسخ ةػ ذاسب ػكؾغك ػؼذاس ػ ط ذاس قديػ ذكغبػ دراتذ

اس   تذغفذغ  هلذاسغدر  ذغػ ذبقػدذاسكي زيػ ذسداخ يػ ذعػرضذاس قػكدذكهػكذاسغػ هلذاس ػ لدذ  سيػ نذلأفكػ رذهػذدذ
ذفذاسقركضذتخ ؽذاسكدالاذكاسكدالاذتخ ؽذاا تي طي ت.ااسغدر  ذكك هذيتيغفذاسغ طؽذالأ  سذفتذ

كيقب كفذب فذعرضذذس ظري ذالأغكاؿذاسغقدةذسلإ راضذإفذا ة رذهذاذاسغ هلذيؤيدكفذا تق دذاستكييفييفذذذذ
 هػػـذاذسذاسغػػ ؿذاسق غػػؿذس  ػػرك تذ)ط ػػبذرجػػ ؿذااعغػػ ؿ(،ذا ااس قػػكدذيتػػ  رذب ػػكؿذكبيػػرذب سط ػػبذع ػػ ذرذ

كيتهغػػكفذذي يػركفذاعترايػػ تذع ػػ ذتةػػكرذاستكيفيػػيفذب ػػ فذداسػ ذاسقػػرضذاس قػػدمذذاتذاسغرك ػػ ذاسة ه ليػػ 
ذ.ذ(Fontana,2010:p297) ييؿذاس يكس استكييفييفذذبتج هؿذي  رذ ظري ذتف

كيقبػػػػؿذاسهيك يػػػػيفذب ػػػػكؿذغط ػػػػؽذتفيػػػػيؿذاس ػػػػيكس ذكداخ يػػػػ ذا ػػػػق رذاسف لػػػػدة،ذكيتجػػػػ كزكفذإخفػػػػ  يفذذذذذذ
س تكييفيف،ذالأكؿذيتق ؽذبخ رجي ذا ق رذاسف لدةذطكي  ذااجؿ،ذكاس   تذيتغ ػؿذبريػ بذاسط ػبذع ػ ذاس قػكد،ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذي زيػػػػػػ كيقغ ػػػػػكفذع ػػػػػ ذادخػػػػػ ؿذاسط ػػػػػبذكاعػػػػػ دةذت ديػػػػػدذ ػػػػػقرذاسف لػػػػػدةذطكيػػػػػؿذااجػػػػػؿذفػػػػػتذاس ظريػػػػػ ذاسك
(Palley, 2017,pp.9-12)لأفذذ ػػدذغػػ ذغقيػػدذإسػػ اسط ػػبذع ػػ ذاالتغػػ فذذبػػ فكيجػػ دؿذاسهيك يػػكفذ،ذ

اسب ػػؾذاسغركػػزمذغػػفذخػػةؿذعغ يػػ تذاس ػػكؽذاسغفتك ػػ ذسديػػهذخيػػ رذكيػػاذ يػػكدذكغيػػ ذع ػػ ذاا تي طيػػ تذ
عػفذطريػؽذاس ػيطرةذذس ب ػكؾقتريػ ذاسغت   ذاغ ـذالأ ػكاؽذاسغ سيػ ذ)غ ػؿذتقييػدذ غػكذاا تي طيػ تذغيػرذاسغ

فذاستك فػ ذاسه غ ػػي ذسة تػػراضذغػػفذ  فػػذةذاسخةػـذترتفػػاذغػػاذاستك ػػاذفػػتذاع ػ ذالأ ػػ سذاس قػػدم(،ذكيػػركفذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذفذ ػػػػػػػقرذاسخةػػػػػػػـذيػػػػػػػرتبطذطرديػػػػػػػ نذبغ ػػػػػػػتكلذالأغػػػػػػػكاؿذاسغقتريػػػػػػػ اا ػػػػػػػتخداـذهػػػػػػػذاذاسخيػػػػػػػ ر،ذا ػػػػػػػيغ ذكذ
(Nell, 2000, pp. 315-316)ذ.ذ

يغت ػػػػػػؾذغيػػػػػػزةذرفػػػػػػضذاستكيػػػػػػؼذاستػػػػػػ ـذكاسك ػػػػػػكؼذبكجػػػػػػهذاستك ػػػػػػاذفػػػػػػتذاالتغػػػػػػ فذإفذاسب ػػػػػػؾذاسغركػػػػػػزمذذذذذ
(Panagopoulos and Spiliotis, 2008, p. 603)،ذاا تراضذذ سذسؾذفمفذاسهيك ييفذاذيقب كفذب ف 

ذاستقييداتذا داريػذقدغفذ  فذةذ قرذاسخةـذي  ذاسكا ػق ذبديةنذ ريب نذعفذاا تي طي تذغيرذاسغقتري ذلأف 
فذإاس طػػ ؽذبخةػػكصذاا تػػراضذغػػفذ  فػػذةذ ػػقرذاسخةػػـذتُقػػدنذ  فػػذةذاسغفقػػكؿذككا قيػػ ،ذكع ػػ ذاسػػرغـذغػػفذ

كاسغؤ  ػػ تذذاسب ػػكؾا ػػق رذاسخةػػـذتكػػكفذاد ػػ ذغػػفذا ػػق رذف لػػدةذ ػػكؽذاس قػػكد،ذفم ػػهذب ػػكؿذعػػ ـذتكػػكفذ
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اسطػػػكارئذذاسغ سيػػػ ذغيػػػرذغ ػػػتقدةذس  ةػػػكؿذع ػػػ ذغػػػكاردذغ سيػػػ ذغػػػفذ  فػػػذةذ ػػػقرذاسخةػػػـذااذفػػػتذ ػػػ ات
(Pollin, 1991, pp.373-374.)ذ

 ػػيفذذاسب ػػكؾذفلأذهلذاسهيك ػتذكيقػػدذجػػزتانذغػػفذاسغ ػػهدإفذتقييػدذاالتغػػ فذيتكافػػؽذتغ غػػ نذغػػاذرؤيػػ ذاسغػػ ذذذذ
ع ػده ذذتكػكفذت ػتذهػذاذاسيػرطذس ب ػكؾتككفذكا ق ذت تذيرطذاا تراضذاس ديدذكاسغيزا ي تذاسقغكغي ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذترييرهػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ذبهػػػػػػػػػػػػػػػػػػدؼذتقييػػػػػػػػػػػػػػػػػػدذا  ػػػػػػػػػػػػػػػػػػراضكذات كيػػػػػػػػػػػػػػػػػػاذغقػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ييرذا  ػػػػػػػػػػػػػػػػػػراضذذس ب ػػػػػػػػػػػػػػػػػػكؾيغكػػػػػػػػػػػػػػػػػفذ
(Palley, 2013, p.22)،يةػ  بهذذإفذاستكيػؼذاسجزلػتذس ط ػبذع ػ ذارةػدةذاست ػكي ذ)اا تي طيػ ت(ذ

كهػػػذاذيػػػدؿذيػػػغ  نذكفقػػػ نذاعتبػػػ راتذاسقة ػػػ تذذتقييػػػدذاسط ػػػبذع ػػػ ذاالتغػػػ فذكب ستػػػ ستارتفػػػ عذ ػػػقرذاسف لػػػدةذ
ذ(ذاالتغ ف.زي دةيغكفذافذيت ببذفت)اس ببي ذب فذالأ  سذاس قدمذ

فذاس ي  ػػػػػ ذاس قديػػػػػ ذغيػػػػػرذاستكييفيػػػػػ ذع ػػػػػ ذارةػػػػػدةذاست ػػػػػكي ذتكػػػػػكفذذاتذف ع يػػػػػ ذغيػػػػػغك  ذ ػػػػػيفذإذذذذذ
اسب ػػػػػؾذفذاغػػػػػتةؾذاغيػػػػػرذس ب ػػػػػكؾذتكػػػػػكفذتك فػػػػػ ذاا تػػػػػراضذغػػػػػفذ  فػػػػػذةذاسخةػػػػػـذبغقػػػػػدارذغيػػػػػرذغ ػػػػػجاذ

فذاا تةػػػػػ دييفذي خػػػػػذكفذجق ػػػػػتذاسك يػػػػػرذغػػػػػذاسب ػػػػػكؾاسغركػػػػػزمذ ػػػػػدرةذاس ػػػػػيطرةذاسجزليػػػػػ ذع ػػػػػ ذغط كبػػػػػ تذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذب س  ػػػػػػػػػػػػػػػػب فذاسقة ػػػػػػػػػػػػػػػػ ذاستب دسيػػػػػػػػػػػػػػػػ ذبػػػػػػػػػػػػػػػػيفذاسػػػػػػػػػػػػػػػػدخؿذكاسغجػػػػػػػػػػػػػػػػ غياذاس قديػػػػػػػػػػػػػػػػ ذ)عػػػػػػػػػػػػػػػػرضذاس قػػػػػػػػػػػػػػػػكد(

(Panagopoulos and Spiliotis, 2008, p.603)ذ.ذ

إفذإدارةذاسغط كبػػػ تذبكجػػػكدذاستقييػػػدذتػػػؤدمذدكرانذغهغػػػ نذفػػػتذتػػػكفيرذاا تي طيػػػ تذاسغط كبػػػ ذعػػػفذطريػػػؽذذذذ
 ه ذااسغغ ر  تذاسقغ ي ذاسغةرفي ذاستتذف كاه ذ"ذا رضذاكان،ذ ـذجدذاا تي طي تذا ق ن"ذع  ذاسرغـذغفذ

ذ(.Pollin, 1991, p. 374)ذسفذتخ ؽذب سيركرةذعري نذك في نذغفذاا تي طي تذست بي ذاسط ب.

فذهػذدذاسغ ػ كاةذافذي  كمذاسقرضذغفذاسكدالػاذغيػرذاكيرلذاسهيك يكفذإفذاسط بذع  ذاسكدالاذيجبذذذذذ
 غػػ ذهػػتذغ ػػ كاةذ  جغػػ ذعػػفذتقػػديةتذ)تكييفػػ ت(ذاسغ فظػػ ذ)كاسػػدخؿ(ذاستػػتذاتذسي ػػتذ تغيػػ ذب سيػػركرةذ،ذكذ

سػػػذاذفػػ  هـذيغيػػػزكفذبػػيفذاسط ػػػبذذغػػػفذا ػػق رذاسف لػػدةذكعػػػرضذاسكدالػػاذتػػ قكسذفػػتذ ػػػكؿذتريػػراتذفػػػتذكػػؿذّ
(،ذكيؤغ ػكفذبقػدـذ(Fontana, 2004a, P.376كاالتغػ فذاسغقػدـذغػفذاسكدالػاذذاس هػ لتذع ػ ذاسكدالػا

فذ ػػقرذاكذذكجػػكدذ يػػكدذع ػػ ذ ػػ كؾذاسغؤ  ػػ تذاسغ سيػػ ذبغ ػػ س ذاس ػػيكس ذاسغػػزكدةذغػػفذ بػػؿذاسب ػػؾذاسغركػػزم
استج ريػػ ذذاسب ػػكؾاسغركػػزمذغ داغػػتذذهػػكذ  بػػتذع ػػدذاس ػػقرذاسغ ػػددذغػػفذ بػػؿذاسب ػػؾذاسب ػػكؾعػػرضذتغكيػػؿذ

ت ػػػتجيبذس زيػػػ دةذفػػػتذط ػػػبذاالتغػػػ فذغػػػفذخػػػةؿذتريػػػراتذهيك يػػػ ذفػػػتذ ق لبهػػػ ذاا ػػػت غ ري ذع ػػػ ذجػػػ  بتذ
ذ(.ذPalley, 1993, p.1اسغكجكداتذكاسغط كب ت)
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إيج بيػػ ذتغ غػػ نذكتخ ػػؽذادكاتذغ سيػػ ذب  ػػتغرارذستػػكفيرذاس قػػكدذسة تي طيػػ تذستج ػػبذذاسب ػػكؾفذاكيػػركفذذذذذذ
فذتفيػيؿذايػركفذذإذاسغػ هلذاسهيك ػتذذا تةػ دمإفذذ، (Wray, 2007, p.12)  يػكدذغقػداتذاسف لػدة

اس يكس ذهكذغيزةذرلي  ذس ػ كؾذاسغ  ػ تذكاسغجػ غياذاا تةػ دي ذالأخػرل،ذكع ػ ذعكػسذاستكييفيػيفذي ظػرذ
 ػهذذكذغيػؿذةػقكدمذغكجػبذب ػببذتجػ ه هـذاعتبػ رذا كؿذغ    ذعرضذاالتغ فذع ػ ذذإس كفذاسهيك ي

 ػقرذاسف لػػدةذذبػػ ف ػقرذاسف لػدةذ ةػػيرذااجػؿذاداةذغط قػػ ذت ػتذتةػػرؼذاس ػ ط ذاس قديػػ ذ)امذاذيقتقػدكفذ
غتريرذخ رجت(،ذف سب ؾذاسغركػزمذسػهذ ػدرةذترييػرذ ػقرذاسف لػدةذا ػتج ب نذس تريػراتذاس  ةػ  ذفػتذاسغتريػراتذ

ذ.ذذ(Fontana, 2004, P.376)اا تة دي ذغ ؿذاسغ تكلذاسق ـذسلأ ق رذك قرذاسةرؼذ

كسػـذتقػكضذاسزيػ دةذذ ػؿذغػفذت غػ ذستريػراتذ ػرع ذاستػداكؿااذك  تذتريراتذاس قكدذبػدالؿذإذيركفذكذسؾذذذذذ
فػػتذ ػػرع ذاستػػداكؿذب ػػكؿذتػػ ـذاسفػػرؽذفػػتذتريػػراتذاس قػػكد،ذفػػمفذداخ يػػ ذعػػرضذاس قػػكدذاذتق ػػتذب سيػػركرةذ
غ   ػ ذعػرضذ قػكدذافقػت،ذكتةػببذعة ػ ذ ػرع ذاستػداكؿذب ػقرذاسف لػدةذاعتبػ رانذا   ػي نذيؤخػذذبػهذ عػ دةذ

كؿذخػ رجتذغػفذ بػؿذاسب ػؾذاسغركػزمذفذ ػقرذاسف لػدةذسػـذيقػدذغ ػددانذب ػاةي غ ذهػذدذاس ظريػ ذكهػذاذيق ػتذ
فذغ   ػ ذااسهيك يػكفذذيقػدسػذاذذ (Garcia B, 2007,p.103) غػ ذغفةػكانذعػفذ ػرع ذتػداكؿذاس قػكدذاتذكذ

LM ذكذغيػػؿذغكجػػبذكسػػيسذافقػػتذع ػػدذ ػػقرذف لػػدةذيتيػػغفذ ػػقرذخةػػـذر ػػغتذ  بػػتذغػػفذ بػػؿذاسب ػػؾذذذ
ذ.ذ((Cavalieri,2003,p.3اسغركزمذكع  ذاس  كذاسغفترضذغفذ بؿذاستكييفييفذ

ذ
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 المبحث الثالث

                      النقود وبعض المتغيرات الاقتصادية الكميةعرض   

تقػدذاسغتريػػراتذاا تةػ دي ذاسك يػػ ذا ػدذاسك ػػ لؿذاستػتذيػػتـذغػفذخةسهػػ ذ يػ سذكفػػ تةذاداتذاسقط عػػ تذذذذذذذ
ذإسػػ لأ هػػ ذتهػتـذفػػتذدرا ػ ذاسكيفيػػ ذاستػػتذيػتـذغػػفذخةسهػ ذاسكةػػكؿذذاا تةػ دي ذكذغ هػػ ذاسقطػ عذاسغةػػرفت

اسغ ػػتكلذاستػػكاز تذس قطػػ عذاسغةػػرفت،ذكذذسػػؾذغػػفذخػػةؿذغقرفػػ ذاستريػػراتذاستػػتذت ةػػؿذفيهػػ ذكذغقػػداتذ
اخػتةؼذكفػ تةذاداتذذإسػ افذجػزتذغػفذغ ػبب تذذسػؾذيقػكدذكذذ غكه ذكذاسغ كةتذاستتذتكاجهه ذعبرذاسػزغف

اكذغيػػرذذاسقطػػ عذاسغةػػرفتذذفػػتذهػػذدذاا تةػػ داتذسغكاجهػػ ذهػػذدذاسغػػؤ راتذاستػػتذت ػػهـذبتػػ  يراتذغب  ػػرة
عػػفذاستػػ  يراتذاسغتب ي ػػ ذاستػػتذت ػػهـذبهػػ ذغتريػػراتذاا تةػػ دذذغب  ػػرةذفػػتذاداتذ ط عهػػ ذاسغةػػرفتذفيػػةذَ

ذاسك تذفتذذذسؾذاسقط عذ.ذ

 العلاقة بين الناتج المحمي الاجمالي وعرض النقود :اولا

 مفيوم الناتج وطرق قياسو -1

ا ػػهذغػػػفذاهػػػـذذكػػػذسؾذاس ػػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػػ ستذغػػفذاهػػػـذغةػػػ درذاستػػدفؽذاا تةػػػ دمذاسفق ػػتذذيقػػدذذذذذذ
يغ ػؿذكغيػ ذاس ػ اذكاسخػدغ تذاسغ تجػ ذذإذاسغؤ ػراتذاا تةػ دي ذسقيػ سذغ ػتكلذالأداتذاا تةػ دمذس دكسػ ذ

 (.Baltagi,1999:p363خةؿذاس   ذ)

 ػػػ اذكاسخػػػدغ تذاستػػػتذي تجهػػػ ذا تةػػػ دذ(ذهػػػكذ يغػػػ ذاسGDPكغػػػ ذيقػػػرؼذاس ػػػ تلذاسغ  ػػػتذا جغػػػ ستذ)كذذذذذذ
ذ.(ذ,p 42018karen:اسدكس ذغطرك ن ذغ ه ذ يغ ذاس  اذكاسخدغ تذاسغ تخدغ ذفتذا  ت جذ)

 ػػكلذاس ػػ اذكاسخػػدغ تذذسػػؾذي ػػغؿذذسكػػفكيػػتـذتقريػػؼذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذب سك ػػداتذاس قديػػ ذذ ذذذ
يقدذغؤ رذسقي سذا  ط ذا  ت جذكهكذغؤ رذي ظػ ذب سغقبكسيػ ذب ػكؿذعػ ـذذإذاسغ تخدغ ذفتذاا تة د،ذ
ذ(.stanko& stanic,2019:p15سظركؼذا تة دي ذغقي  )

ذتغ ؿغفذاهـذاسغؤ راتذاا تة دي ذاستتذ(ذOngore&Gemechu, 2013: 241ككغ ذعرف ذ)   ذذذ 
يػػرتبطذغ ػػ رذاسط ػػبذع ػػ ذاسغكجػػكداتذذإذذفيػػهذاا تةػػ دمذكغ ػػ رذاس غػػكذاسدكسػػ اس  ػػ طذاا تةػػ دمذفػػتذ

كك هػػ ذغػػدةذازدهػػ رذكاسقكػػسذةػػ يب،ذذاسب ػػكؾغغػػ ذيػػ قكسذع ػػ ذرب يػػ ذ،ذبقة ػػ ذطرديػػ ذغػػاذ غػػكذاس ػػ تلذ
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ارتفػػ عذذ،ذكب ستػػ ستارتفػػ عذغقػػدؿذ غػػكذاس ػػ تلذيقكػػسذارتفػػ عذ  ػػبذغ ػػ رك ذاسقط عػػ تذفػػتذتككي ػػهذكغػػفذ ػػـ
ع ػ ذاسقػركضذفػتذظػؿذدكسػ ذت ػهدذغرك ػ ذفػتذك تيجػ ذارتفػ عذاسط ػبذ،ذاسط بذع  ذاسغكجػكداتذاسغ سيػ ذ

ذ. رطذغ ر  ؿذسيز"ذ"اسجه زذاا ت جتذك  بذتخةيصذاسغكارد

يقكػػسذاست غيػػ ذاا تةػػ دي ذذاتذاسػػذمغؤ ػػرذاساهػػـذذغػػف(ذGDPاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذ)يقػػدذذإذ  ذذذذذ
اذكػ فذاا تةػ دذفػتذ  سػ ذإذس ب دذغقبرانذع هذفتذ ػكؿذإ ةػ تاتذ ػ غ  ذتكيػبذسكايػقتذاس ي  ػ تذغػ ذ

اس ػ تلذاسغ  ػتذا جغػػ ستذذكع ػدذاعتغػ دا كغػ شذاكذتك ػاذاـذافذه ػ ؾذركػكدناذخطيػرناذاكذتيػػخغن ذيهػدددذ،ذ
اا ػػغتذي  ػػبذع ػػ ذا ػػ سذالأ ػػق رذاسج ريػػ ذ،ذ ػػدذتكػػكفذاسغق ر ػػ ذبػػيفذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذفػػتذ

لذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذاس قيقػػتذكاسغ ػػغ ذاس ػػ تذغػػ ا،ذذ تيجػػ ذتػػ  يرذاستيػػخـذذ ػػ كاتذغخت فػػ ذغيػػرذةػػ ي  
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاستيػػػػػػػػػخـذ ػػػػػػػػػراب س ػػػػػػػػػ تلذاسغ  ػػػػػػػػػتذا جغػػػػػػػػػ ستذب س ػػػػػػػػػقرذاس  بػػػػػػػػػتذغ  ػػػػػػػػػكب ذع ػػػػػػػػػ ذا ػػػػػػػػػ سذا ػػػػػػػػػتبق دذ

(Syed& Rokeya,2005:p1ذ).ذ

                 طرق قياس الناتج المحمي  -1
س تقػػديرذالأكؿ:ذاسقيغػػ ذاسغيػػ ف ذ،ذاستػػتذتتيػػغفذغ ػػ ريفذطريقػػ ذا  تػػ جذكسػػ ذبتتغ ػػؿذاسطريقػػ ذالأذذذذذذذذ
كطريقػػ ذاس ةػػصذاسغكزعػػ ذكطريقػػ ذاس ػػ  ت:ذاسقيغػػ ذاس ه ليػػ ذ،ذكطريقػػ ذاسػػدخؿذكطريقػػ ذا  فػػ ؽذ،غػػ ذاكذ

تقطػػتذاخيػػرناذاس تيجػػ ذ ف ػػه ذكسكػػفذيخت ػػؼذفػػتذكيفيػػ ذتقػػديرذاسخغ ػػ ذكهػػذدذاسطػػرؽذذاسقيغػػ ذاسغيػػ ف ،ذ
س قيغػ ذاس قديػ ذس غ ػتلذاسغ ػتلذ،ذكتقػديرذاسػدخؿذاس  تلذاسغ  ػتذا جغػ ستذ تػ ذتػتغكفذغػفذإ تػ جذتقػديرذ

هكذتقديرذسدخؿذاسغ تلذ،ذكتقديرذاس فق تذهػكذتقػديرذلأكسلػؾذاسػذيفذيك ػبكفذاسػدخؿذتقػديرذغػفذا  فػ ؽذ
هػتذطريقػ ذ  ػ بذ،ذكه ػ ؾذع  ةػرذغقركيػ ذك ػدذت تػكمذبقػضذجغيقَ ،ذعكاغؿذا  ت جذذ،ذاسب رم
ػػ ذطريذ،ع ػػ ذطػػرؽذعػػرضذغتقػػددةذاسطرالػػؽ قتػػ فذسقػػرضذغ ػػ ريقه ذ،ذالأكسػػ ذهػػتذإجغػػ ستذه ػػ ؾذايين

ذدخػػػؿذعكاغػػػؿذا  تػػػ جذ  ػػػبذاس  ػػػ طذكالأخػػػرلذهػػػتذت  ػػػيفذهيكػػػؿذتك فػػػ ذاس ػػػ تلذاسغ  ػػػتذا جغػػػ ست
ه ػػػػػػػػ ؾذطريقػػػػػػػػ ذكا ػػػػػػػػدةذفقػػػػػػػػطذكهػػػػػػػػتذإ فػػػػػػػػ ؽذاس ػػػػػػػػ تلذاسغ  ػػػػػػػػتذسكػػػػػػػػفذذب س  ػػػػػػػػب ذسطريقػػػػػػػػ ذا  فػػػػػػػػ ؽذ

ذ.ذ(Jual,2009:p10)ا جغ ست

 عرض النقودالناتج المحمي الاجمالي في ظل خارجية -3

ذا جغػػػػ ستذاسغ  ػػػػتذاس ػػػػ تلذاسغتريػػػػريفذبػػػػيفذعة ػػػػ ذكجػػػػكدذع ػػػػ ذتؤكػػػػدذاا تةػػػػ دي ذفذاس ظريػػػػ إذذذذذذذذذ
(GDPذذ)ذاس قػػكدذكعػػرضذ،ذاسػػداخ تذاسغتريػػر(M2ذ)ذعػػرضذفػػتذتريػػرذامذففػػمذ،ذاسخػػ رجتذاسغتريػػر
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ذ  سػػػ ذ ػػػي دةذكغػػاذاسف لػػػدةذ ػػقرذا خفػػػ ضيػػؤدمذإسػػػ ذتك ػػػقي ذذ قديػػ ذ ي  ػػػ ذاتبػػػ عذخػػةؿذغػػػفذاس قػػكد
ذفػتذاسف لػدةذ ػقرذا خفػ ضذ تيج ذ تككفذاا ت غ راتذفتذزي دةذكب ست ستذالأعغ ؿذرج ؿذبيفذاستف ؤؿ
ذيزيػػدذاسػػذمذاسػػدخؿذغيػػ عؼذزيػػ دةذ ػػـذكغػػف،ذذاسف لػػدةذكغقػػدؿذاا ػػت غ رذبػػيفذاسقك ػػي ذاسقة ػػ ذيػػكت
عكػػػسذذسػػػؾذذغغػػػ ذا جغػػػ ستذاسغ  ػػػتذاس ػػػ تلذزيػػػ دةذفػػػتذ ػػػ فزاذَذ ي ػػػكؿذاسػػػذمذاسك ػػػتذاسط ػػػبذغػػػفذبػػػدكرد
ذاارتفػ عذذلأفذاس قػكدذعرضذبخفضذتقكـذإذذا كغ  ي ،ذس ي   ذاس قدي ذاس  ط ذاتب عذ  س ذفتذاسكيا

ذغغػ ذذا جغػ ستذاسك ػ ذاسط ػبذا خفػ ضذغػاذكاسػدخؿذاا ػت غ رذفػتذا خف يػ ذَذ يكسدذاسف لدةذ ق راذفت
ذ.(ذ160:ذ1988،  ف)ذاسغ  تذااجغ ستذ.ذذاس  تلذفتذا خف ي ذَذيكسد

ذذذذذالمحمي الاجمالي في ظل داخمية عرض النقودالناتج -4

ذ قديػػ ذ ي  ػػ ذاس قديػػ ذاس ػػ ط ذغػػفذخػػةؿذاعتغػػ دذاسغقػػركضذاس قػػدمذفػػتذاسغ  ػػتذ ػػ تلاسذتػػ  يرذافذذذذذذذذ
إسػػػ ذذذتػػػؤدمذاس قػػػدمذاسغقػػػركضذفػػػتذاسزيػػػ دةذامذإفذ،ذاس قػػػدمذاسغقػػػركضذغػػػفذ ػػػتزيدذفم هػػػ ذتك ػػػقي 

ذفػتذزيػ دةذإسػ ذ ػيؤدمذبػدكردذاا خفػ ضذكهػذاذاسف لػدةذا ػق رذكا خفػ ضذالأ ػق رذغ تكلذاارتف عذفت
ذإس ذ،ذكغفذ ـ(ذ97ص،1986،ذاسغ قـذعبد)ذكاا ت غ رذاسف لدةذ قرذبيفذاس  بتذاارتب طذاا ت غ ر

ذاا ػتهةؾ)ذغكك  تػهذكػؿذاكذاكذجػزتذفػتذزي دةاسذامذتؤدمذط بذاسك تساذارتف ع ـذذكغفذذاسدخؿذزي دة
ذزيػ دةذإسػ ذ ػتؤدمذاسػدخؿذفػتذاسزيػ دةذهػذدذفػمفذكب ستػ ستذ(اسػكارداتذ،ذاس ككغتذا  ف ؽذ،ذاا ت غ رذ،

ذفم هػ ذذا كغ  ػي ذ ي  ػ ذاس قديػ ذاس ػ ط ذتب تذاغ ذفتذ  ؿ،ذة يبذكاسقكسذا جغ ستذاسغ  تذاس  تل
اسقػ ـذذغ ػتكلذا خفػ ضذإسػ ذيػؤدمذغغػ (ذذغقي ػ ذتيػخـذس  سػ ذا ػتج ب )ذاس قػدمذاسغقركضذ تخفض

ذذاسط ػبذاسك ػتذغكك ػ تذا ػدذكهػكذاا ت غ رذا خف ضذإس ذيؤدمذغغ ذاسف لدةذ قرذارتف عذغاذ ق رلأس
ذ.ااجغ ستذاسغ  تذاس  تلغغ ذي قكسذع  ذا خف ضذذاسدخؿذا خف ضذكغفذ ـ

  ثانيا: العلاقة بين الدين العام وعرض النقود

 مفيوم الدين العام -1

كفقنػ ذسةػ دكؽذاس قػدذكذذكغػفذ ػـجغيػاذاستزاغػ تذاسدكسػ ذس ديفذاسق ـذع  ذإ ػهذؼذاسغؤ   ذاسدكسي ذتقرذذذذذذذ
تجػ دذاسقػ سـذايغ ػؿذاسرةػيدذاسغ ػت ؽذسةستزاغػ تذاسغب  ػرةذس  ككغػ ذاسغقتػرؼذبهػ ذاسقػ ـذاسدكستذفمفذاسديفذ
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خطػ ذاسيػغ   تذس ػدفاذغػفذخػةؿذذإسػ استزاغ تذتػـذإ  ػ ؤه ذفػتذاسغ يػتذكتػـذتقػديغه ذا ه ذذإذذ،اسخ رجت
ذذ.(16:1996،ذاسدكستذذاسقغ ي تذاس ككغي ذاسغ تقب ي ذاكذس  ف ظذع  ذكي فذدالـذ)ة دكؽذاس قد

ذذذإذذا ػػػهذاسرةػػػيدذاسك غػػػؿذسةستزاغػػػ تذاستق  ديػػػ ذاسغب  ػػػرةذس  ككغػػػ ع ػػػ ذعرفػػػهذذاسب ػػػؾذاسػػػدكستذذكغػػػ ذذذذذذ
ذ،بغػػ ذفػػتذذسػػؾذاسػػديكفذاسق ديػػ ذكاسػػديكفذاسخ رجيػػ ذااستزاغػػ تذغ ػػت ق ذاس ػػدادذفػػتذتػػ ري ذغقػػيفذتكػػكفذهػػذد
يركػػزذاسب ػػؾذذإذدالاذاسقغػػةتذكاسكدالػػاذاس قديػػ ذكالأكراؽذاسغ سيػػ ذكالأ ػػهـذكاسقػػركضذ،ذبػػ سكذسػػديكفذتتغ ػػؿذا

غيػػػغك  ذغػػػفذاس ككغػػػ ذذكهػػػذدذاسػػػديكفذتكػػػكفالأجػػػؿذذ طكي ػػػذديػػػكفذب  هػػػ اسػػػدكستذع ػػػ ذاسػػػديكفذاسخ رجيػػػ ذ
(www.data.albaukaldawli.orgذ).ذ

اسػػديفذذيتغ ػػؿذإذاا فػػ ؽذاس كػػكغتذاسغتزايػػدذذ تيجػػ استػػراكـذاسك ػػتذسقجػػزذاسغكاز ػػ ذب  ػػهذذاييػػ ذَذيقػرؼذكذذذذذ
ذك ػػ تاذعػػفذطريػؽذطػرحذذذسػؾذاسقػ ـذبػ س قكدذا يػػ في ذاستػتذت ةػؿذع يهػػ ذاس ككغػ ذغػفذاسقطػػ عذالأه ػت

يػرتبطذاسػديفذاسقػ ـذبقجػزذذإذ،ذ(Mc Corell & Brue،ذ2002:ذ341pاسخزا ػ ذكاس ػ داتذاس ككغيػ ذ)
ذتتزايػػدع ػػدغ ذذاسػػديفذاسقػػ ـذب  ػػهذاسقيغػػ ذاسك يػػ ذس غديك يػػ ذاس ككغيػػ ذذيقػػرؼذكب ستػػ ستاسغكاز ػػ ذاسق غػػ ذس دكسػػ ذ

 & Baumor ،ذ1998:ذ748)ذذاايػػػراداتذاستػػتذت ةػػػؿذع يهػػ ع ػػ ذ فقػػ تذاس ككغػػ ذاس ػػػ كي ذ
Blinder).ذ

(ذب  ػػهذتػػراكـذاسقجػػزذاس ػػ جـذعػػفذا  فػػ ؽذاس كػػكغتذIreanyi,2018:p15ك ػػدذعػػرؼذاسػػديفذاسقػػ ـذ)ذذذذذ
تكسيػػػدذغػػػدخراتذغ  يػػػ ذك فيػػػ ذلأ  ػػػط ذا  تػػػ جذذفػػػتذاسدكسػػػ ذغغػػػ ذيػػػ قكسذذسػػػؾذع ػػػ ذعػػػدـذ ػػػدرة اسغفػػػرط

دخراتذاسغ  يػ ذكاس ػغ حذستكغ ػ ذاسغػكذسػؾذت ةػؿذع ػ ذاسغػكاردذاسغ سيػ ذفػتذ ػكؿذ ػركضذذإذذ،كاا تراض
 س بةدذب سقي ـذب   ط ذا  ت جذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ

هػكذغقػدارذالأغػكاؿذا يػ في ذاستػتذت ةػؿذع يهػ ذاسدكسػ ذغػفذاسقط عػ تذذ ػه باسديفذاسق ـذككغ ذيقرؼذ   
ذ.(McConnell&Brue,2002: 341)ذالأخرلذعفذطريؽذطرحذت كيةتذك  داتذاسخزي  

  الدين العام في ظل خارجية عرض النقود  -2

ذاسب دافذفتذاسف لدةذلأفذاسديفذزي دةذإس ذيؤدمذاسق سغتذاسغ ستذاس كؽذفتذاسف لدةذا ق رذارتف عذفإذ-اذذ
ذ.ذاسديفذة فتذغفذغهغ ذَذ ةيب نذذاسديفذخدغ ذغ  رياذتغّ ؿذإذذاستغكيؿذ يغ ذتتج كزذاس  غي 

http://www.data.albaukaldawli.org/
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ذاس ػػكؽذإسػػ ذاسغةػػدرةذاسخػػ ـذاسغػػكادذا ػػق رذا خفػػ ضذيػػؤدم:ذاسدكسيػػ ذاسخػػ ـذاسغػػكادذا ػػق رذا خفػػ ضذذ-ب
ذاسغػكادذهػذدذبتةػديرذتقػكـذاسب ػدافذفػتذاسقغػؿذظػركؼذإسػ (ذالأخػرلذاسخ ـذكاسغكادذاس فطذغ ؿ)ذاسق سغي 
ذاسػػديفذاتجػػ دذكزيػػ دةذاسغػػدفكع تذغيػػزافذعجػػزذزيػػ دةذكغػػفذ ػػـذاسغػػدفكع تذغيػػزافذعجػػزذتك يػػؼذكع يػػه

ذ(ذ.8:ذذ2008،ذاسف يدم)ذاسخ رجت

ذاس  غيػػ ذاسػػدكؿذغقظػػـذفػػتذاسخطيػػرةذاسظػػ هرةذهػػذدذ ت ػػرتا:ذاسخػػ رجذإسػػ ذالأغػػكاؿذرؤكسذتهريػػبذذذ-جذذذذ
ذلأفذاس  غيػ ذس ػدكؿذاا تةػ دي ذالأكيػ عذع ػ ذ ػ بتذتػ  يرذكسهػ ذالأغكاؿذرؤكسذهركبذفتذغتغ   كاس

ذاسػكط تذكاا تةػ دذ ػرعي ذغيػرذبطريق (ذاسخ رجذإس ذالأغكاؿذت كيؿذ يتـ)ذيت ق كفذكاس رك تذالأفراد
ذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذالأغكاؿذسهذدذغ   ذب  ج 

كغػفذ ػـذذزيػ دةذكبيػرةذالأ ػ   ذع ػ ذط بهػ ذازدادذاس  غي ذاسدكؿذا تقةؿذبقد:ذاسق كري ذاس فق تذزي دةذ-دذ
ذاس فقػ تذفػمفذكع يػهذاسديفذ دادذفتذت تقغؿذكا تة دي ذغ سي ذفكالدذامذيكسدذسفذاس فق تذغفذاس كعذهذد

ذ.س  ركةذإهدارذ كلذسي تذاسق كري 

ذكاس ي  ػي ذكاا تة دي ذااجتغ عي ذاسظكاهرذغفذاسظ هرةذهذدذتقد:ذاس ككغي ذس جه تذاسغ ستذاسف  دذ-ق
ذاسقػػ ـذاسػػديفذزيػػ دةذفػػتذتػػؤ رذاذاستػػتذاسظػػكاهرذاخطػػرذغػػفذاسظػػ هرةذهػػذدذت ػػكؿذإذذاس  غيػػ ذاسػػدكؿذفػػت

ذذذذذذذذذذذذذع غػػػػػػػ ذكاس ي  ػػػػػػي ذكاا تةػػػػػػػ دي ذااجتغ عيػػػػػػ ذاس يػػػػػػػ ةذغف ةػػػػػػؿذفػػػػػػػتذت  يرهػػػػػػ ذاغتػػػػػػػدذكات غػػػػػػ ذف  ػػػػػػب
ذ(.9-8:2008،ذعبد)

ذاسدكسػ ذع يهػ ذت ةػؿذاستػتذا يػراداتذظ هػ ذفػتذتكػ ف ذاذاستػتذاس  سػ ذكهت:ذاسغدفكع تذغيزافذعجزذ-ك
ذتج ريػػػ ذاخػػتةاتذإسػػػ ذيػػؤدمذكب ستػػػ ستذغػػػاذاس فقػػ تذع ػػػ ذا ػػتيراداتذاسغػػدفكع تذغػػػفذةػػ دراته ذغػػف

ذ.اسخ رجذغفذكاا تراضذاسديكفذكزي دة

ذكغػفذ ػـذع سيػ ذكتق يػ ذجػدناذكبيػرةذاغػكاانذذاا ت غ راتذهذدذتتط بذإذ:ذكتطكردذاسفق تذاا ت غ رذزي دةذ-ر
ذفػتذكزيػ دةذااختراعذبراتاتذك راتذاا ت غ رذكغقداتذيسي تذس راتذكذسؾذاسخ رجذغفذاا تراضذزي دة

ذ.(42-41:2015 ةيرة،ذابك)الأج بي ذاسغق كات

ذ

ذ
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   العام الدين أدوات -3

 الخزينة حوالات -أ

ذاذا ػػت ق ؽذغػػاذاسخةػػـذا ػػ سذع ػػ ذعػػ دةذاسدكسػػ )كزارةذاسغ سيػػ (ذعػػفذاسةػػ درةذاسغ سيػػ ذلأكراؽاذهػػتذذذذذ
ذت كيػػػػؿذخػػػػةؿذغػػػػفذالأجػػػػؿذ ةػػػيرةذاا ػػػػتقط ع ت(ذ,w.B&LMذ2001:ذ412p)ذةكا ػػػػدذ ػػػػ  ذيتجػػػ كز
ذكاسب ػػؾذاس ككغػػ ذ بػػؿذغػػفذاس ػػكااتذإةػػدارذيػػتـذعػػ دةذكا ػػدةذ ػػ  ذإسػػ ذتةػػؿذا ػػت ق ؽذغػػدةذغػػاذاسخزا ػػ 
ذفػػػتذالأجػػػؿذ ةػػػيرذاسقجػػػزذستقػػػكيضذك ػػػي  ذاسخزي ػػػ ذت كيػػػؿذغ ػػػك  ذتقػػػدذس  ككغػػػ ذب س  ػػػب ،ذذاسغركػػػزم
فيػةَذذاسغةػرفي ذاسةػ  ع ذ ػيكس ذع ػ ذس  يطرةذك ي  ذفهتذاسغركزمذس ب ؾذكب س  ب ،ذذاسكط ي ذاسغيزا ي 

ذذذذذاسغركػػػػػزمذس ب ػػػػػؾذاس قديػػػػػ ذكاس ي  ػػػػػ ذس  ككغػػػػػ ذاسغ سيػػػػػ ذس  ي  ػػػػػ ذغهغػػػػػ ذاداةذاست ػػػػػكيةتذتقػػػػػدذعػػػػػفذذسػػػػػؾ
(28p: 2002 ،ذHrvopovaذ.)ذ

                             الحكومية السندات -ب

ذعػػ ـذعػػفذتزيػػدذا ػػت ق ؽذب جػػ ؿذاسقػػ ـذا  فػػ ؽذستغكيػػؿذاسغركزيػػ ذاس ككغػػ ذغػػفذةػػ درةذغ سيػػ ذاكراؽذتقػػدذذذ
ذبمةػػػدارذإطفػػػ تذكفتػػػرةذغقػػػيفذف لػػػدةذب ػػػقرذاسغػػػ ؿذاس ككغػػػ ذتقتػػػرضذإذ(،ذw.B&lMF،ذ398:ذ2001)

ذاسكيػػاذيقػػكدذكع ػػدغ ذدفقهػػ ذاسقػ دمذدخ هػػ ذي ػػتطياذاذاستػػتذاسب ػػكؾذس ػدادذبػػذسؾذاس ككغػػ ذكتقػػكـذ ػ دات
ذ.اسغ ت ق ذالأغكاؿذاس ككغ ذت ددذطبيقتهذإس 

ذتقػػػكدذكع ػػػدغ ذترطيتهػػػ ذغػػػفذااعتي ديػػػ ذايراداتهػػػ ذت ػػػتطياذاذاستػػػتذاس فقػػػ تذسترطيػػػ ذاس ككغػػػ ذت جػػػ ذذذذذ
ذالأجػؿذطكي ػ ذ ػ داتذا ه مذاذاسق دغ ذاس  يفذفتذبذغته ذغ ذبت ديدذاس ككغ ذتقكـذطبيقته ذإس ذاسظركؼ

ذس ت ػػكيؽذ  ب يػ ذالأك ػػرذاسػديفذادكاتذهػتذاسغ سيػػ ذالأكراؽذافذاسقػكؿذيغكػػفذكب ستػ ست(،ذ54:ذ2009ذكهػـ،)
فيغػ ذيتق ػؽذذغ ا،ذذغتطكرةذغ سي ذ كؽذإس ذاسكةكؿذيغك ه ذاستتذاسب دافذت تقغ ه ذاستتذاسرلي ي ذكالأدكات

ذاسغتخ فػ ذاسغ سيػ ذالأ ػكاؽذذاتذس ب ػدافذكب س  ػب ذ،س تػداكؿذ  ب ػ ذديػفذادكاتذهتذتقريفه ذفب كـذسقركضب 
ذبػدالؿذهػتذفػ سقركضذ،ذاسػديفذادكاتذ  فظػ ذغػفذرلي ػي ذ ةػ ذتكػكفذافذإسػ ذاسقػركضذتغيػؿذاسغقيدةذاك

ذ.(ذDippelsman, etal،ذp:2012ذ9)ذاسديفذس  داتذ ريب 

ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ
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 الدين العام في ظل داخمية عرض النقود-4

:ذاسغيزا يػػ ذعجػػزذستغكيػػؿذؽالػػطرذذاربػػاذكه ػػ ؾ،ذاسغ  يػػ ذديك هػػ ذفػػتذعجػػزذغػػفذاسب ػػدافذتقػػ  تذغقظػػـذذذذذ
ذاسق عػدةذزيػ دةذطريػؽذعػفذاسقجػزذتغكيػؿذامذ،ذ قػكدذإسػ ذاسقجػزذت كيػؿذاك)ذاسغركزمذاسب ؾذغفذاا تراض
ذغيػرذاسقطػ عذغػفذاسغ  يػ ذاس ككغػ ذتقتػرض(،ذ)اسغركزيػ ذاسب ػكؾذبخػةؼذاسب كؾذغفذكاا تراضذ،ذاس قدي 

ذ.ذ(ذالأج بتذاس قدذا تي طي تذغفذتق ؿذاكذ،ذالأج بتذاس قدذا تي طي تذتقترضذاكذ،ذاسغةرفت

ذعجػػزذستغكيػػؿذاس كػػكغتذاستغكيػػؿذغةػػ درذبػػيفذغػػفذاسغركزيػػ ذاسب ػػكؾذغػػفذاس كػػكغتذاا تػػراضذكيقػػدذذذذ
فاسق غػػ ذاسغكاز ػػ  ذاس ػػكؽذفػػتذاس ػػ داتذ ػػراتذغػػفذبػػداذَذجػػذاب ذَذبػػديةذَذاسغيزا يػػ ذسقجػػزذاس قػػدمذاستغكيػػؿذ،ذكات
ذبػػيفذس ػػربطذيػػركرةذتكجػػدذفػػةذاالتغػػ فذ ػػكؽذع ػػ ذب ػػهكس ذااعتغػػ دذاس ككغػػ ذبمغكػػ فذيكػػكفذ ػػدذاس   كيػػ 
ذإةػػدارذخػػةؿذغػػفذتغكي ػػهذيغكػػفذاسغكاز ػػ ذعجػػزذفػػتذاستريػػرذلأفذكذسػػؾذاس قػػكدذكخ ػػؽذاسغػػ ستذاسقجػػزذ جػػـ

ذاسقجػزذيغ ػؿذإذذاس ككغتذاسغ ستذاسقجزذغاذ كي ذبقة  ذاسق ـذاسديفذيرتبطذكب ست ست،ذذاس ككغي ذاس  دات
ذغػػفذك يػػرذفػػتذتػػؤ رذغخت فػػ ذك ػ لؿذغػػفذاسقػػ ـذاسػػديفذيغػػكؿذاخػرلذجهػػ ذكغػػف،ذذاسغتػػراكـذاس كػػكغتذاسغػ ست
ذاسغكاز ػ ذبقيػد"ذذي ػغ ذغػ ذخػةؿذغػفذكذسػؾذاس قديػ ذاس ي  ػ ذع ػ ذكغ هػ ذاس قديػ ذاسغتريػراتذع  ذاس  ات
ذا  فػػ ؽذاسيػػريبي ذاس ةػػي  ذترطػػ ذاذع ػػدغ ذامذاسق غػػ ،ذاسغكاز ػػ ذجػػ  بتذيت ػػ كلذاذكع ػػدغ ذ،"ذذاسق غػػ 

ذافذغػػ اذاس ككغػػ ذكغػػفذ ػـذيجػػبذع ػػ ،ذذاس ككغيػػ ذب سغكاز ػػ ذاسقجػػزذظهػكرذإسػػ ذيػػؤدمذكب ستػػ ستذاس كػكغت
ذفػػػتذاسغ سيػػػ ذاسخةػػػكـذكاذااستزاغػػػ تذغ هػػػ ذغطرك ػػػ ذَذذاسغ سيػػػ ذالأةػػػكؿذغػػػفذاسةػػػ فتذغخزك هػػػ ذغػػػفذتزيػػػد

ذ.اسغكاز  ذفتذعجزذه  ؾذك فذاإذذغ ه ذتق ؿذاكذاسغكاز  ذفتذف لي ذَذت قيؽذ تيج ذاسغكاز  

 : العلاقة بين الانفاق الحكومي وعرض النقود ثالثاَ 

 مفيوم الانفاق الحكومي -1

ت فقهذاس ككغ ذخةؿذغدةذزغ ي ذبهػدؼذت قيػؽذاس فػاذاستتذؿذكاغالأذ يغ ذ هب يقرؼذا  ف ؽذاس ككغتذذذذذ
 ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.(Martani& etal،2017ذ:p 82اسغجتغاذذ)رف هي ذذذكت قيؽاسق ـذ

يتغ ػػؿذبجغيػػاذاسغػػدفكع تذكاسغ ػػتري تذاسػػذمذفػػ ؽذاسقػػ ـذ اا فػػ ؽذاس كػػكغتذذبػػ فذاااييػػَ ذذيقػػرؼذكذ  ذذذ
ذبهػػػ ذجهػػػ تذ ككغيػػػ ذغخت فػػػ ذ اسغػػػدفكع تذكاسغ ػػػتري تذاستػػػتذاذي ػػػتطياذاسقطػػػ عذذتتغ ػػػؿذإذ،ذاستػػػتذتقػػػكـ
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ذ،كاسب ػػ ذاست تيػػ ،ذغهغػػ ذس ةػػ سبذاسقػػ ـذككػػؿذكغػػفذاغ  تهػػ ذا  فػػ ؽذع ػػ ذاسػػدف عذذكسكػػفاسخػػ صذتكفيرهػػ ذ
ذ.(TataMcGraw&Hill,2007:p21كاستق يـذكغدفكع تذاسرع ي ذااجتغ عي ذ)،ذك ط عذاسة  ذ

ذإذذالأغػػكاؿذاستػػتذت فقهػػ ذاس ككغػػ ذفػػتذاا تةػػ دذ يغػػ هػػكذ(ذذDanladi&Akomolafeككغػػ ذعرفػػ ذ)ذذذذ
ذإسػػػ سغ  يػػػ ذكػػػؿذغ ػػػتكلذغػػػفذغ ػػػتكي تذاس ككغػػػ ذ،ذغػػػفذغجػػػ سسذاسغػػػدفذاذفػػػتا  فػػػ ؽذاس كػػػكغتذذي ػػػدث

ةػيصذخف ؿذيسي ذاس كؽذفػتذتسذكذسؾذاسغكاردذذتخةيصتدخؿذاس ككغ ذفتذتذك دذاسغ ظغ تذاسفيدراسي ،
 .(Danladi&Akomolafe,2015:p18)ذهذدذاسغكاردذبفق سي ذككف تة

ذاسدكسػ ذب  ف  هػػ ذذ"ذ ػهذايغكػفذتقريػؼذاا فػ ؽذاس كػكغتذع ػ ذكذذ   ذ غجغكعػ ذغػفذاسغةػركف تذاستػتذتقػكـ
  جػػ تذغقي ػػ ذس غجتغػػاذذذ ػػب عاهػػدؼذيذإذ،ذذزغ يػػ ذغقي ػػهذغػػدةفػػتذ ػػكؿذكغيػػ ذغقي ػػ ذغػػفذاسغػػ ؿذخػػةؿذ

ذ.(173ص،ذ2005ذ،اسذمذت ظغهذهذدذاسدكس ذ)عبدذاسغط بذعبدذاس غيد

  (106-103: 2010 , الحميد عبد )وليد مبررات الانفاق الحكومي  -2
ــاق الســوق  -ذا تقجػػزذفيهػػ ذالأ ػػكاؽذاسخ ةػػ ذعػػفذتػػكفيرذ ػػ ق ذغػػ ذب جػػـذيت ػػـذاستػػتذ  سػػ ذاسذفػػتذ:إخف

سكػػػفذطبيقػػػ ذاستػػػدخؿذاس كػػػكغتذ ػػػدذتتخػػػذذذكتبػػػررذهػػػذدذاس  سػػػ ذبكيػػػكحذتػػػدخؿذاسقطػػػ عذاسقػػػ ـذب سكفػػػ تة
كغػػ ذ ػػدذتتك ػػؼذع ػػ ذ ػػكعذإخفػػ ؽذاس ػػكؽذفػػتذاس  سػػ ذاسغقي ػػ ذكيترتػػبذع ػػ ذإخفػػ ؽذذاتج هػػ تذعديػػدة

 :غ ه ذ ت للذرلي ي ذإس اس كؽذ

  السمع العامة  - 

ذخ ةي ذتق تكذذذاسق ـذكاا تهةؾذاست  ف تذغيرذ ا تهةؾتتغ ؿذبذرلي يت فذخ ةيت فذتكجدذسه ذ    ذذ
ذتك فػػ كػػذسؾذالآخػػريفذكذذ ػػتهةؾاذتق يػػؿذإسػػ ذيػػؤدمذسػػفذاس خةػػتذاا ػػتهةؾذافذاست  ف ػػتذاا ػػتهةؾ

ذ ةرذاسغ ت يؿذغفذا هذتق تذاسق ـذاا تهةؾغ ذاذةفر،ذهتذا ي فييفذاسغ ته كيفذا تي ج تذت بي 
ذكاسة  ذ،ذاسكط تذاسدف عذاسق غ ،ذكاس  اذالأفرادذغفذغقي  ذغجغكع    بذذذع  ذغقيفذع ةرذفكالد
 .كاستق يـذ،ذاسق غ 

 الطبيعي الاحتكار -

ذتت ػػـذاس ػػرك ذا  تػػ جذداسػػ ذلأفذفيهػػ ذتقغػػؿذاستػػتذاسةػػ  ع ذع ػػ ذكا ػػدةذ ػػرك ذ ػػيطرةذ  سػػ ذكتق ػػتذذذذذذ
ذاسغ ػػتكلذعػػفذيقػػؿذ ػػ تلذإسػػ ذاسخػػ صذس قطػػ عذاا تكػػ رذتػػرؾذكيػػؤدمذا  تػػ جذتكػػ سيؼذغتك ػػطذبت ػػ  ص
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ذخ ػػ لرذإسػػ ذيقػػكدذالأغ ػػؿذاسغ ػػتكلذإسػػ ذا  تػػ جذفػػتذاستك ػػاذسكػػفذاارتفػػ ع،ذفػػتذغفرطػػ ذكب  ػػق رذالأغ ػػؿ
ذيقػدـذاكذإع  ػ ذاسغ تكػرذغ بذيتـذكب ست ستذب ا تك رذع دةذاستتذتت قؽذالأرب حذي قؽذافذغفذبداذَذس غ تل
ذبيلػ ذفػتذت  ف ػي ذع  ةػرذبمدخ ؿذاس ككغ ذ ي ـذ  ؿذغ ذيتق ؽذفتفيذاغ ذاسة  ع ،ذذبت غيـذاسق ـذاسقط ع

ذاغتيػ زاتذطػرحذاكذاسقػ ـذتفريه ذاسقطػ عذاستتذتكزيقي ذغ كةتذعةجذع  ذعغ ه ذكذاسطبيقتذاا تك ر
ذعػػ غةذَذاستك فػػ ذكفػػ تةذتكػػكفذافذيجػػبذا ػػهذاسخػػ صذاسقطػػ عذاغػػ ـذغػػزادذفػػتذاسطبيقػػتذاا تكػػ رذإدارةذ ػػؽ

ذ.الأفيؿذاسخي رذ كؿذاس ككغتذاسقرارذ  ـذفتذا   ي ذَ

 العام المشروع حجم أو مخاطرة - ب

غػػفذ بػػؿذذتػػدخةذَذاسق غػػ ذاسغ ػػ رياذع يهػػ ذت طػػكمذاستػػتذاسغخػػ طرةذدرجػػ ذاكذاسغ ػػركعذ جػػـذيتط ػػبذ ػػدذذذذذ
ذبػػ ستطكرذاسغخػ طرةذ يػ ي ذس ػؿذاس ككغػ ذتػدخؿذإسػ ذاس  جػ ذتػرتبطذك ػدذاسبدايػ ذفػتذالأ ػؿذع ػ اس ككغػ ذ
ذ ػ اتذفػتذاس كػكغتذاستػدخؿذإسػ ذاس  جػ ذتتط ػبذك ػدذب ػد،ذكػؿذفتذكاست غيفذاسغ ؿذراسذلأ كاؽذاس  بت
ذاستػػتذاس ػػ اذبقػػضذبهػػ ذتتغتػػاذاستػػتذاسق غػػ ذاس ػػ اذغػػفذخ ةػػي ذاسك غ ػػ ذاا ػػتف دةذإسػػ ذاس  جػػ ذغػػفذغقي ػػ 
ذتق يػػػػؿذغػػػػاذاسخػػػػ صذاسقطػػػػ عذإسػػػػ ذاسقػػػػ ـذا  تػػػػ جذيػػػػؤكؿذ ػػػػدذاسػػػػزغفذكبغػػػػركرذتك سيفهػػػػ ،ذخةخةػػػػ ذيغكػػػف

ذ.اسغخ طر

ذفقػػه اسذ اسرلي ػػذاسكظػػ لؼذإسػػ ذاس كػػكغتذا  فػػ ؽذإسػػ ذاس جػػكتذغبػػرراتذي ػػ دكفذاسغ ظػػريفذبقػػضذفإذذذذذ
ذا   ي ،ذكظ لؼذ ةثذفتذ(1959ذ)   ذراؼجغك ذبهذج تذغ ذ  بذتتغ ؿذإذذذاته ذ دذفتذاس ككغي 
ذاسغ سيػ ذاسغػكاردذتكزيػاذعغ يػ ذاسكظيفػ ذهػذدذكيقةػدذاا تةػ دذفػتذاسغػكاردذتخةيصذتدعيـذفتذاكاذَذتتغ ؿ

ذفتذاس  ج تذتقددذافذاا تة دي ذاسغ ك  ذا  سذيقدذكهذاذكاسغخت ف ذاسغتقددةذاا تي ج تذبيفذكاسب ري 
ذس  ي  ػ ذاا تةػ دي ذاسكفػ تةذغ ػتكلذبػيفذاسغػكاردذتخةػيصذفمفذكب ست ستذاسغكاردذ درةذية د هذاا تة د

ذاسغ ػػػػ هغ تذتقػػػدذإذذاسػػػػدخؿذتكزيػػػاذإعػػػػ دةذهػػػتذاس   يػػػػ ذاسكظيفػػػ ذا طػػػػ ر،ذهػػػذاذفػػػػتذاسغتبقػػػ ذاا تةػػػ دي 
ذتكزيػاذإعػ دةذفػتذت ػ هـذككغػ ذاس ككغيػ ذاس فقػ تذغػفذك  ػتذتركيبػ ذإمذفػتذكبيرةذاهغي ذذاتذااجتغ عي 

ذجهػ ذغػفذتػكدمذااجتغ عيػ ذاسغ ػ هغ تذفهػذدذكااجتغ عي ،ذاا تة دي ذاسقداس ذت قيؽذكغ  كس ذاسدخكؿ
ذس طبقػػ ذاس ػػرالي ذاسقػػدرةذتػػدعيـذفػػتذت ػػ هـذجهػػ ذاخػػرلذكغػػفذااجتغ عيػػ ذاسفػػكارؽذغػػفذاستق يػػؿذغ  كسػػ ذإسػػ 

ذاا ػتقرارذتػدعيـذفػتذاس  س ػ ذاسكظيفػ ذتتغ ػؿذ ػيفذفػتذا تةػ د،ذاما   ي ذفتذذركيزةذتقدذاستتذاسغتك ط 
ذذسػؾذكيرجػاذسلأ ق رذاسق ـذاسغ تكلذغ سب ذَذاا تة دمذب ا تقرارذيقةدذإذذاسك تذاا تة دذغ تكلذع  
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ذاا تةػػ دي ذاسغتريػػراتذع ػػ ذتػػؤ رذاستػػتذاخػػتةاتذعػػدةذإسػػ ذيػػؤدمذالأ ػػق رذفػػتذاا ػػتقرارذعػػدـذافذإسػػ 
ذاسػػكط تذاا تةػ دذتقػرضذدكفذس غػػكاردذاسك غػؿذاا ػتخداـذهػػكذاا تةػ دمذاا ػتقرارفػتذ ػيفذيقػػدذذ ػ ب ذَ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.(33ذ:ذ2010ذكريـ،ذ)بكدخدخذسلأ ق رذاسق ـذاسغ تكلذفتذارتف ع

  الانفاق الحكومي في ظل داخمية عرض النقود -3

ذ قػػكدذكػػ داةذس  ي  ػػ ذاس قديػػ ك يقنػػ ذبقػػرضذاسيػػرتبطذا  فػػ ؽذاس كػػكغتذكػػ داةذس  ي  ػػ ذاسغ سيػػ ذارتب طنػػ ذذذذذ
فقػػدذاةػػببذاست  ػػيؽذبػػيفذذفق سػػ ذست قيػػؽذاست ظػػيـذاا تةػػ دمذلأفذاستغكيػػؿذكعغ يػػ تذاسقغ ػػ ذك ػػي  ذانذ ظػػرذ

ؽذالػػاا  ػػيفذ  جػػ ذغ  ػػ ذبػػيفذهػػذيفذاس ػػكعيفذغػػفذاستػػداخؿذلأ هغػػ ذ ػػدذتتقػػ رضذغػػاذبقيػػه ذاسػػبقضذبطرذ
ككغيػػػ ذس قغ يػػ تذاسغ سيػػ ذاس ذفذت قيػػؽذاهػػػدافه ذاسغق  ػػ تغ ػػاذاس ػػػ ط تذاس ككغيػػ ذغػػذكغػػفذ ػػـتيػػقفه ذ،ذ

كهػػتذعغ يػػ تذتػػؤ رذع ػػ ذذؾذعجػػزذاستغكيػػؿذاكذغق سجػػ ذاسفػػكالضبغػػ ذفػػتذذسػػذتػػ  يراتذغب  ػػرةذع ػػ ذاسقغ ػػ 
فػمفذهػذدذذاسخزا  ذاكذاس  داتذاسق غ ذستغكيؿذاسقجزذكفاذاس يكس ذاا تة دي ذكاسقغ ي تذاس ككغي ذ،ذغ ؿذ

كغػػػفذجهػػػ ذاخػػػرلذكػػػ فذاست  ػػػيؽذبػػػيفذذ،ع ػػػ ذا ػػػق رذاسف لػػػدةذك ػػػكؽذاس ػػػ داتذاسقغ يػػػ تذسهػػػ ذتػػػ  يرذفقػػػ ؿ
كيغكػػػفذ ةػػػرذهػػػذاذذاختةفػػػ تذفػػػتذطبيقتهػػػ ذإسػػػ غغػػػ ذادلذ،ذاسغ سيػػػ ذكاس قديػػػ ذاغػػػرانذيػػػركري نذذا جػػػراتات

  ذ(ذغ سبن ذغ ذتككفذعغ ي تذاسقغ40-39،ذصذذ2005ااختةؼذفتذ ة  ذاغكر،ذكهتذ)عبددذاسزاغؿذ،ذ
ع ػ ذاسقطػ عيفذاسغةػرفتذكاسغػ ستذ،ذكغ سبنػ ذغػ ذيكػكفذ جػـذك طػػ ؽذذب ػكؿذا ػ سذغ ػدكدةذلأ هػ ذتقتةػر

زيػػ دةذاس قػػدذا جػػراتاتذذإسػػ سػػذسؾذ ػػدذيػػؤدمذاست  ػػيؽذبػػيفذهػػ تيفذاسقغ يتػػيفذذاسقغ يػػ تذاسغ سيػػ ذكا ػػقن ذس ر يػػ 
لأ ب بذكك ي  ذفق س ذس  ي   ذاا تة دي ذاسق غ ذس  ككغ ذ،ذاستدابيرذاسغ سي ذبطيل ذكغقيدةذ،ذب كؿذع ـذ

فتذ يفذافذاستدابيرذاس قدي ذ ريق ذكغر  ذ  بين ذ،ذكيغكفذافذتت  رذب  ب ذاا تي طتذذ،د تكري ذك   ك ي ذ
اكذتػػ  يرذاستريػػراتذفػػتذ ػػقرذاسخةػػـذاستػػدابيرذاسغ سيػػ ذ ةػػيرةذ،ذغػػدةاسقػػ  ك تذك ػػقرذاسف لػػدةذفػػتذغيػػكفذ

سػػػديه ذغيػػػؿذا ػػػؿذست ػػػجياذاستك ػػػاذاا تةػػػ دمذستكػػػكفذفق سػػػ ذفػػػتذكػػػببذاستيػػػخـذ،ذفػػػتذ ػػػيفذافذاسقغ يػػػ تذ
تػػدابيرذغ ػػددةذغػػفذذ ذاتخػػاس قديػػ ذ ػػدذيكػػكفذسهػػ ذتػػ  يرذا ػػؿذع ػػ ذاا تةػػ دذست ػػجياذاستك ػػاذ،ذكسكػػفذع ػػدذ

ذ.دذب كؿذفق ؿذغفذاتج ه تذاستيخـخةؿذادكاتذاس ي   ذاس قدي ذذ دذت 

ذ

ذ

ذ
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ذيػػػرتبطإذذذاسقػػػ ـذة ػػػت غ رسذ  ػػػب ذاا فػػػ ؽذاسغخةةػػػ غػػػفذذذديػػػزذيذاسقػػػ ـذاسقطػػػ عذا  ػػػط ذتك ػػػاافذذذذذذذ
ذيتط ػبذغغػ ذالأكسػ ذغرا  ػهذفػتذا ػيغ ذذاست غيػ ذبغتط بػ تذكزي دتػهذاس  بػتذاسغ ؿذراسذتككيفذإجغ ست
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاسةػػػػػػػ  عتذذذاسهيكػػػػػػؿذكتقكيػػػػػػ ذاست تيػػػػػػ ذاسب يػػػػػػ ذسغ ػػػػػػػ رياذاا ػػػػػػت غ ري ذااتف  يػػػػػػ تذغػػػػػػفذكبيػػػػػػرناذعػػػػػػددنا

ذاسقػكةذتػدهكرذإسػ ذاس ػرالي ذس  قػكدذيػؤدمتػدهكرذاسقػكةذ،ذكغػ ذإفذذ(202ذ:ذ2002ذ،ذاسغجيدذعبدذ غيد)
ذاسدكسػ ذتط بهػ ذاستػتذكاسخػدغ تذاس ػ اذ ػراتذتك فػ ذزيػ دةذغػاذتزايدذفتذاس ككغتذسلإ ف ؽذس غ ؿذاس رالي 
ذعػػةكةذت ديػػدذإسػػ ذاسدكسػػ ذتيػػطرذغػػ ذغ سبنػػ ذ،ذاستيػػخغي ذاسيػػركطذكزيػػ دةذ،ذاستق يديػػ ذكظ لفهػػ ذلأدات
ذغػػفذاس ػػ قتذاسػػدعـذيزيػػدذكغػػ ذاسفق ػػتذاسػػدخؿتكػػ سيؼذذفػػتذاا خفػػ ضذعػػفذس تقػػكيضذسغكظفيهػػ ذاستك فػػ 
ذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ(ذ95ذصذ،ذ2000ذ،ذزكتذرغزم)ذاسق ـذاا ت غ رذتك ف 

ذع ػ ذاسقغ سػ ذإجغػ ستذغػفذك  ػب ذكتػزدادذاس ػرياذبػ س غكذاس ككغتذاسقط عذفتذاستكظيؼذيتغيزذإذذذذذذذذذ
ذكاسركاتبذالأجكرذزي دةذإس ذكاسغكظفيفذاسق غ يفذفتذاسزي دةذتؤدمذإذذب كغ هذاسكط تذاا تة دذغ تكل
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاسقػػػػػػػػػػػػػػػػ ـذا  فػػػػػػػػػػػػػػػػ ؽذزيػػػػػػػػػػػػػػػػ دةذإسػػػػػػػػػػػػػػػػ تػػػػػػػػػػػػػػػػؤدمذذاس كػػػػػػػػػػػػػػػػكغتذاستكظيػػػػػػػػػػػػػػػػؼذفػػػػػػػػػػػػػػػػتذاسزيػػػػػػػػػػػػػػػػ دةهػػػػػػػػػػػػػػػػذدذ

(,2013:p106ذLahassanذ&Dardoriذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ)ذ
جػػزتذغػػفذا  فػػ ؽذاسقػػ ـذس دكسػػ ذغػػفذاجػػؿذاس فػػ ظذع ػػ ذاغ هػػ ذيػػدذالأخطػػ رذذا  فػػ ؽذاسق ػػكرميقػػدذكذ

،ذفم هػػ ذاذذاسخ رجيػػ ذاكذغكاجهػػ ذغخػػ طرذفق يػػ ذاكذا ػػتخداـذ كتهػػ ذاسق ػػكري ذست قيػػؽذاهػػداؼذتك ػػقي 
ػػػ ذاستكػػػ سيؼذ :ذااتيػػػ تقتةػػػرذع ػػػ ذالأجػػػكرذكاا تي جػػػ تذاس ػػػ قي ذس قػػػكاتذاسغ ػػػ   ذذبػػػؿذت ػػػغؿذايين

ذ،ذ  ذذإفذ،ذكػذسؾذ(73:ذذ2013عغ ي تذا تيرادذالأ    ذكاسغقداتذتك سيؼذاسةي   ذذذ)ب خيرذ  كـ
ذعػبتذيظهػرذذجغيقنػ ذ ق ػـذكغ ذاسق ـذا  ف ؽذسزي دةذتف يرانذكذذكالأج بتذاسغ  تذاسق ـذاسديفذاعب تذزي دة
ذا ػػت ق ؽذيجػػ ؿذت  ػػيفذيػػتـذغػػ ذكعػػ دةذذاسق غػػ ذاسغيزا يػػ ذفػػتذاس  غيػػ ذاسب ػػدافذغقظػػـذفػػتذاسػػديفذخدغػػ 
ذاست ػػػكيةتذفػػػت اسػػػديكف،ذا  ػػػ طذت قيػػػ ذكيػػػتـذاسج ريػػػ ذاس فقػػػ تذفػػػتذاسخ رجيػػػ ذكاسػػػديكفذاسغ  ػػػتذاسػػػديف

ذكاس ػ داتذاسخزي ػ ذاذك ػ تذغػفذاسغزيػدذطػرحذجػراتذغفذاسداخ تذاسق ـذاسديفذتف  ـذيكتذفتذاسرا غ سي ،
اس غيػػدذبر كغػػ ذذعبػػد)ذاسخ رجيػػ ذاا ػػتدا  ذفػػتذاسب ػػدافذهػػذدذغػػفذكتيػػرذاغػػراؽذيػػكتذاس ككغيػػ ذكفػػت

ذفػػتذاسدكسػػ ذتقػػكؿهذذ ي  ػػ ذاستغكيػػؿذبػػ سقجزذإسػػ اس جػػكتذ ،ذكغػػ ذإفذ(6:ذص2016،ذغ ػػ دمذع غػػ ف،
ذإسػػػ ذت جػػػ ذاسدكسػػػ ذافذيق ػػػتذغغػػػ ذ،ذت غكيػػػ ذاداةذكػػػ داةذاسقجػػػزذتغكيػػػؿذا ػػػتقغ ؿذع ػػػ ذاسق لغػػػ ذ ي  ػػػته 
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ذاستيػػخـذكارتفػػ عذالأ ػػق رذارتفػػ عذكب ستػػ ستذ،ذاسةػػددذهػػذاذع ػػ ذت ق ػػـذاستػػتذ،ذجديػػدةذعغػػةتذإةػػدار
ذ.ذ)ذLahassan&Dardoriذp106:2013,)ذس دكس ذاسق غ ذاسغكاز  ذتراجاذكع يه
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 انفصم انخانً
ظم   في انسٍاسح اننقدٌح في الاقتصاد انعراقً

 داخهٍح عرض اننقود

وتطورات عرض النقود السياسة النقدية المثحج الأول : 
 .( 2020-2003العراق لممدة )

 فً الكلٌة الاقتصادٌة متغٌرات بعض تحلٌلالمبحث الثانً :

 ((2003-2020للمدة العراق

 ذذذذذداخمية عرض النقود التشخيص والفاعميةالمبحث الثالث : 
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 ولالمبحث الأ 

 ( 2020-2003العراق لممدة )في السياسة النقدية وتطورات عرض النقود 

 تمييد 

سقػػدذك  ػػتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذس قػػراؽذفػػتذعقػػدذاس غ  ي ػػ تذكت ػػقي  تذاسقػػرفذاسغ يػػتذغيػػرذغ ػػتق  ذفػػتذذذذذذ
ادكاته ذست قيؽذاهدافه ذاسغر كغ ،ذكغفذ ـذك  تذ ي   ذغ خرةذسخدغ ذاسقجزذاسغ ستذاس ككغتذبدانذغػفذ

غػفذذهدتذغقظـذاسب كؾذاسغركزي ذا تقةانذت غ نذفتذاسقديدففتذاسك تذاسذمذ ذاس يطرةذع  ذعرضذاس قكد
كفػتذهػذاذذف فذهذدذاسب كؾذازاستذتق  تذغفذاستبقي ذس  ككغ تذاسغركزيػ ذ،ذاسب دافذاسة  عي ذكاسغتقدغ ذ،

اس ػػي ؽذافذاست ػػريق تذاس قديػػ ذفػػتذاسقػػراؽذا ػػتغرتذكسغػػدةذطكي ػػ ذغػػفذاسػػزغفذفػػتذ  سػػ ذغػػفذاسجغػػكدذكعػػدـذ
ع  ػػتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذ تيجػػ ذسهػػذاذ ةػػكرانذفػػتذف ع يتهػػ ذذكغػػفذ ػػـاسغرك ػػ ذكاسغكاكبػػ ذسغتط بػػ تذاسقةػػرذ،ذ

غق سغهػ ذذإاذا ػهذبقػدذاستريػرذذج  ػبذعػدـذكيػكحذإسػ س ت  يرذع  ذاا تة دذاسقرا تذفػتذ  كاتهػ ذكادكاتهػ ذ
تػػـذإعطػػ تذاسب ػػؾذاسغركػػزمذا ػػتقةسي ذفػػتذت ػػييرذادكاتػػهذاس قديػػ ذست قيػػؽذاهدافػػهذـ،ذذ3119اس ي  ػػتذعػػ ـذ

 ـ.ذ3119(ذس   ذ11اسغر كغ ذبغكجبذ   ك هذاسجديدذر ـذ)

  في العراق لمحة تاريخيةأولا: السياسة النقدية 

"ذاسذمذجقؿذذ1979س   ذذ14ؿذاسق  كف"ذظدذاسغدةذتقغؿذفتذسقدذك  تذاس ي   ذاس قدي ذخةؿذهذذذذذذذذ
اسغيزا ي ذاسقغكغي ذس ب ؾذاسغركزمذاسقرا تذغجردذت باذس ي   ذاسغكاز  ذاسق غ ذارتب طهذاسغب  رذب ي   تذ

 ػػػكؿذاا تػػػراضذاسغب  ػػػرذكاسغ ػػػتغرذغػػػفذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذ  يػػػ  ذغهغػػػ ذيذإذتغكيػػػؿذاسقجػػػزذاس كػػػكغت،ذ
ا ػتقغ تذاس ػ ط ذاس قديػ ذفػتذاسقػراؽذذإذس تيخـذكارتف عذاسغ ػتكلذاسقػ ـذسلأ ػق رذخػةؿذت ػؾذاس ػ كاتذ،ذ

غػػفذخػػةؿذفػػرضذكذالأدكاتذاسغب  ػػرةذكاس كعيػػ ذاكذاا تق ليػػ (ذذ)ذت فيػػذذ ي  ػػته ذاس قديػػ سخػػةؿذهػػذدذاسغػػدةذ
ت ديدذا ق رذاسف لدةذب قكؼذع ي ذكد ي ذب عتب رذافذهذدذا جراتاتذذكغفذ ـ،ذجـذاالتغ فذاسقيكدذع  ذ 

  ػكذاسقط عػ تذذتكجػهكاسذع ػ ذاسغ ػتكلذاسك ػ ذكغػفذ ػـذتقطتذ ت للذ ريق ذفػتذاس ػيطرةذع ػ ذاالتغػ فذ
ا ػػػتخداـذفػػػتذ ػػػدذغػػػ ذذإسػػػ دعغهػػػ ،ذك ػػػدذةػػػ  بذت ػػػؾذالأدكاتذذإسػػػ اا تةػػػ دي ذاستػػػتذت ػػػق ذاس ككغػػػ ذ

ذ.دكاتذاسكغي ذغيرذاسغب  رةالأ

،ذكب ستػػ ستذاسغ سيػػ ذارتبػػ طذك يػػؽذبػػيفذاسب ػػؾذاسغركػػزمذككزارة(ذذ2020-2003)ذ ػػهدتذت ػػؾذاسغػػدةذذإذذذذذ
فيغػػػ ذيتق ػػػؽذب ي  ػػػ ذا ةػػػدارذاس قػػػدمذذا ػػػيغ  ػػػراراتذاس ػػػ ط ذاس ي  ػػػي ذذإسػػػ خيػػػكعذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذ
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 جدذاسب ؾذاسغركزمذك فذيغ ػؿذاسرافقػ ذاسغ سيػ ذستغكيػؿذعجػزذاسغكاز ػ ذذإذ) ي   ذاس قدذاسرخيص(ذاسغتبق ،ذ
زي دةذغت  رع ذفتذ  بذاستيخـذكارتفػ عذاسغ ػتكلذذإس يكدمذاسق غ ذس دكس ذدكفذ يكدذكب كؿذغفرطذغغ ذ

عػػفذيػػي عذفػػرصذاس غػػكذاا تةػػ دمذفػػتذذفيػػةذَ،ذاسقػػ ـذسلأ ػػق رذغػػاذ غػػكذعػػرضذاس قػػكدذبةػػكرةذكبيػػرةذ
 تيجػػ ذارتفػػ عذغقػػداتذاستيػػخـذعػػفذا ػػق رذاسف لػػدةذ،ذ(7،ص2010عبػػدذاسػػر يـ،)ذاسقط عػػ تذاس قيقيػػ 

ضذغقػػداتذ خفػا  ػقرذاسف لػػدةذغػفذ بػؿذاس ػ ط ذاس قديػ ذسػػـذي قػؽذدكرةذايج بيػ ذفػتذارتفػ عذاا ػغي ذفػ فذ
اسب ػػؾذفذاكع ػػ ذاسػػرغـذذ(ـذ2002ذ-1991)استيػػخـذاس ػػ بذاسفػػ لضذغػػفذاس ػػيكس ذاس قديػػ ذخػػةؿذاسغػػدةذ

غػفذاجػؿذاغتةػ صذاسقػكةذاس ػرالي ذسلأفػرادذس  ػدذغػفذاارتفػ عذذاسف لػدةذاسغػدفكعا ػق رذرفػاذ  كؿذاسغركزمذ
ب ببذ  س ذاستيخـذاسج غبذاستتذاة بتذاا تة دذذا ه ذسـذتجدذ فق ذَامذاس  ةؿذفتذغقداتذاستيخـذ

اغػػػكاسهـذ  ػػػػكذ ط عػػػ تذغيػػػػرذإ ت جيػػػػ ذدفػػػػاذاةػػػ  بذرؤكسذالأغػػػػكاؿذع ػػػ ذكجػػػػهذالأغػػػػرذاسػػػذمذذاسقرا ػػػت
غػفذاا تفػ ظذذبك يػرذافيػؿذكاسقق راتذاستتذك  تذتقطتذغردكدذ قدمذرب ذاكذ راتذاس  اذاسغقغرةك سغي 

ذ.ع  ذ كؿذكدالاذغةرفي ذاسب كؾب س قكدذسدلذ

ع  ذاسقغ  ذالأج بيػ ذكات ػةؿذ ػكااتذخزي ػ ذكزارةذاسغ سيػ ذكبػديؿذع هػ ذذاذاا ت كذإفذا فراطذفتذذذذذذذذ
اةػػب تذ ي  ػػ ذغيػػرذ ػػ درةذع ػػ ذغكاجهػػ ذيػػركط تذكذع ػػ ذ ي  ػػ ذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسقرا ػػتذذا ػػرذ ػػ ب ذَ

اس ػػيكس ذاسغ  يػػ ذغػػفذجهػػػ ذكيػػركطذاسط ػػبذع ػػػ ذاسقغ ػػ ذالأج بيػػ ذستغكيػػؿذاستجػػػ رةذاسخ رجيػػ ذغػػفذجهػػػ ذ
ازدادذالأغػػرذبزيػػ دةذا ػػةؿذ ػػكااتذاسخزي ػػ ذغ ػػؿذاسقغ ػػ ذالأج بيػػ ذغػػفذخػػةؿذعغ يػػ تذكغػػفذ ػػـذاخػػرل،ذ

تقظيـذغ   ػيبذاس ػيكس ذذإس تكدمذزذاسغكاز  ذاسق غ ذعفذطريؽذ ي   ذا ةدارذاس قدمذاستتذتغكيؿذعج
تػدهكرذاسقيغػ ذاسخ رجيػ ذس ػدي  رذذإسػ يػؤدمذاسغ  ي ذغفذدكفذتكفرذغط تذ قيقتذغفذاس قدذالأج بػت،ذغغػ ذ

فه ذكفػػتذاةػػب تذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذفػػتذاسقػػراؽذتكاجػػهذت ػػدي تذكبيػػرةذفػػتذت قيػػؽذاهػػداذب ستػػ ستاسقرا ػػت،ذكذ
غػفذالأغػكرذاسغ تةػقب ذذةػب تاذفقدذغقدغته ذاستيخـذكاسدف عذعفذ قرذةرؼذغ تقرذس دي  رذاسقرا ت

ذ.(90-89،ص2010فتذا تغرارذعغؿذاس ي   ذاس قدي ذ)كريـ،

  في العراق بعد استقلالية البنك المركزيثانيا: السياسة النقدية 

اذتكػررذذسةػ  قتذاسقػرارذاا تةػ دمذكاس قػدمذذفرةػ ذذهبيػ ذفذاستريرذفتذاس ي   ذاسقرا ي ذكفردذإذذذذذذ
،ذفتكاستذعغ ي ذرفاذاسقيكدذكاسغ دداتذقغ  ذسر ـذ ي   ذ قدي ذه دف ذست قيؽذا ةةحذاسذااذغرةذكا دةذ

،ذـذ2004(ذس ػػ  56 كفذاسب ػػؾذاسغركػػزمذر ػػـذ)ككػػ فذفػػتذغقػػدغته ذةػػدكرذ ػػ ذاغػػ ـذعغػػؿذاس ػػ ط ذاس قديػػ 
اس قدمذك راراتػه،ذاسػذمذغ ػاذذهذاذاسغج ؿذاستتذ غ تذس  ككغ ذفتذإدارةذذاست ريقي ذاس ركطذذكيااسذمذ

اسخزا ػػػ ذاسةػػػ درةذغػػػفذاس ككغػػػ ذذكفاذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذغػػػفذإ ػػػراضذامذجهػػػ ذ ككغيػػػ ذب  ػػػت   تذت ػػػكيؽذ
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سقػػػ  كفذاسجديػػػدذاةػػػببذاسب ػػػؾذبغكجػػػبذاكذذ(193،ص2010تػػػكيل،(اسقرا يػػػ ذبكةػػػفهذاسككيػػػؿذاسغػػػ ستذسهػػػ ذ
ذسغػػػ ذيػػػرادذغ   ػػػب ذَذفػػػتذتكجيػػػهذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذكفقػػػ ذَذ اس قديػػػذ ػػػؤكفذتػػػديرذغ ػػػتق  ذذ ةهيػػػاسغركػػػزمذاسقرا ػػػتذ

اس ي  ػ ذاس قديػ ذفػتذاسقػراؽذخػةؿذهػذدذاسغػدةذاكغ ػتذسقػدذذ،ست قيؽذاهداؼذاس ي   ذاا تة دي ذفتذاسػبةد
ذإذ يثذالأدكاتذاسغ تقغ  ذفتذت فيذذاس ي  ػي ذاس قديػ ذعفذاس  بؽذغفذذبغ  رذ قدمذجديدذغخت ؼذتغ غ ذَ

 ػكاؽذاسغفتك ػ ذاا تيػ طتذاسقػ  ك ت،ذاا)اعتغدتذع  ذالأدكاتذاسكغي ذغيرذاسغب  رةذكاستتذت ػغؿذع ػ ذ
ذسػػؾذبقػػضذالأدكاتذالأخػػرلذكغػػزاداتذاسقغ ػػ ذالأج بيػػ ذكاست ػػهيةتذذإسػػ اسخةػػـ(ذييػػ ؼذذكغقػػداتذ،ذ

  رذاس ي   ذاس قدي ذغفذ يثذالأهداؼذابتداتذغػفذهػدؼذكػببذجغػ حذؿذفتذغياسق لغ ،ذكذسؾذ ةؿذت كذ
هػدؼذذإسػ ذكةػكاذَذكغػفذ ػـذذ،اسغ  فظػ ذع ػ ذ ظػ ـذ قػدمذكغػ ستذغ ػتقرذإسػ استيخـذكا تقرارذالأ ق رذ

ت  ػػ ذفػػرصذاسقغػػؿذغػػاذاست ػػديدذب ػػكؿذخػػ صذع ػػ ذتقكيػػ ذ يغػػ ذاسػػدي  رذ ت قيػػؽذاسرف هيػػ ذاا تةػػ دي ذكات
يبقػػػ ذكب ستػػ ستذ،ذ(1)"ذظػػ هرةذاسػػػدكسرةذ"كبػػػ فسذاسك ػػتذاس ػػدذغػػػفذبػػ  ذجاسقرا ػػتذسكػػتذيةػػػببذعغ ػػ ذكط يػػػ ذ

اسقرا ػتذب ػكؿذذاسهدؼذالأ  سذس  ي   ذاس قدي ذهكذاس دذغفذاستيخـذاسذمذي قػتذبظةسػهذع ػ ذاا تةػ د
ذ.(8،صذ2010عبدذاسر يـذ،ذردذب كؿذخ صذ)فع ـذكع  ذاسغ تكلذاسغق  تذس 

 2003الاجراءات التشريعية والقانونية بعد عام   ثالثاَ:

ذ   ك يػ ذَذاذَ ت قيػؽذا ػتقةس ػكؿذخطػكةذجديػدةذيذ2004(ذس ػ  ذ56   كفذاسب ػؾذاسغركػزمذاسقرا ػتذر ػـذ) -1
ر  بيػػػػ ذفق سػػػػ ذست فيػػػػذذذ ؿذ ػػػػ طيت ػػػػكذكب ستػػػػ ستس  ػػػػقتذست قيػػػػؽذا ػػػػتقرارذالأ ػػػػق ر،ذذكايػػػػ  ذَذتفكييػػػػ ذَ

تقػدذخطػكةذكهػذدذذ2004اسقرا ي ذك ف ذاسػذمذ ػرعذفػتذاي ػكؿذعػ ـذذاسب كؾاسغتط ب تذاسكاردةذفتذ   كفذ
ب ػػكؿذغ   ػػبذكذذاسب ػػكؾتػػتـذر ػػغ  ذذإذرلي ػػ ذ  ػػكذار ػػ تذ ظػػ ـذغػػ ستذيقغػػؿذكفػػؽذاسغقػػ ييرذاسدكسيػػ ،ذ

ةػػدارذغجغكعػػ ذغػػفذسػػكالبذت ظيغيػػ ذاعػػفذذ،ذفيػػةذَبغقػػ ييرذاسغ   ػػب ذاسغقبكسػػ ذدكسيػػ ذَذغ ػػددذذااستػػزاـ
 ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.ذ(56:ذ2004،ذغجيدذ  يفذ،)   كةذت  عدذفتذت فيذذهذاذاسق  كفسجديدةذغفة  ذذ

بغكجبػػػهذت كيػػػؿذالأدكاتذاسر  بيػػػ ذس ب ػػػؾذيػػػتـذاسػػػذمذـ،ذذ2004(ذسقػػػ ـذ94ر ػػػـذ)ذاسب ػػػكؾةػػػدكرذ ػػػ  كفذ -2
استػتذتتػكس ذتهيلػ ذاسغ ػ خذاسغ   ػبذذاسب ػكؾغرا بػ ذسقغػؿذذ ػكةذإسػ ذاسب كؾاسغركزمذغفذ كةذغفيدةذسقغؿذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذغفذ ركتهذكفق سيتهذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذددامذ يكدذت دذاتغ ـذسقغؿذاسقط عذاسغ ستذدكف

                                                           
 مع بدلا رسمية أخرى أجنبية دولة عملة أو ااميركي الدولار عل  ما دولة تعتمد عندما يستخد  مفهو  (:Dollarization) الدولرة ( 1)

 البلد في المركز  البنك يكون عندما الدولرة تحدث العملة استبدال باس  أحيانا العملية هذ  وتدع  ونليها بالإضافة أو الوطنية عملتها
 عل  للحفاظ المالية التعاملات في رسمية كعملة دولية عملة لاعتماد الدولة تلجأ لذا المستقر، بالاقتصاد ليس البلد اقتصاد أو ضعيف
والجامح التضخ  حالات من الاقتصاد
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ت  ػػيسذغكتػػبذذتػػـذكع يػػهذخػػتصذبغك ف ػػ ذغ ػػيؿذالأغػػكاؿياستػػتذذ2004(ذسقػػ ـذ93ت ػػرياذ ػػ  كفذ)ذذ-3
ـذذ2007(ذفػتذعػ ـذ1308ب  رذعغ هذبكجبذالأغرذاادارمذر ػـذ)ذذما بةغذعفذغ يؿذالأغكاؿذاس

(ذغػفذ24،ذ25)ذ،ذكغػ ذ ػددتذاسغػ دتيفتـذاسر تذاسغديريػ ذاسق غػ ذس ر  بػ ذع ػ ذاست كيػؿذاسخػ رجتذ دذكذ
   كفذاسب ؾذاسغركزمذ كؿذاسقة ػ ذبػيفذاسب ػؾذاسغركػزمذكاس ككغػ ذك ةػره ذب ست ػ كرذكاسقيػ ـذب عغػ ؿذ

تػػـذاست ػػ كرذغػػاذاس ككغػػ ذفػػتذاجتغ عػػ تذدكريػػ ذغ تظغػػ ذس ت  ػػيؽذبيػػ هـذفػػتذذإذ ي بػػ ذعػػفذاس ككغػػ ،ذ
كغ ذكاا تراؾذفتذعغ ي تذاا تراضذاسغ  ي ذ   ب تذاس كذإس  دكدذغ ؤكسيتهذكتغتدذاعغ ؿذاا  ب ذ

ذبهػػػ ذاس ككغػػػ ذ ػػػكؿذاسقيػػػ ي ذاسغ سيػػػ ذكاس قديػػػ ذغػػػاذاسػػػدكؿذكاسغؤ  ػػػ تذاسدكسيػػػ  ذذذذذذذذذذذذذذكالأج بيػػػ ذاستػػػتذتقػػػكـ
ذذ.(14:ذ2012)ذة سب،

 العراقي المركزي البنك : استقلاليةرابعاَ 

ذاس ي  ػ ذت فيػذذفتذ ريته ذغ رسذإذذاسغ يتذاسقرفذفتذخغ ي ي تذاسغركزمذا تقةؿذاسب ؾذفكرةذبداتذذذ
ذهػذدذبػكادرذبػداتذفقدذاسقرا تذاسغركزمذب سب ؾذالأغرذتق ؽذكبقدرذاس ككغ ذ  ط ذغفذت  يرذكبدكفذاس قدي 

،ذذكاادارمذاسغػ ستذاا ػتقةؿذسػهذاتػ حذاسػذمذ2004ذذس ػ  ذ56ذر ػـذغذكرةذجديدذاةدرذع دغ ذاستكجه ت
ذفػتذاستكازفذكت قيؽذاسغ  ي ذاسقغ  ذا تقرارذبيغ فذاسغتق ق ذالأهداؼذبقضذت قيؽذع  ذكب ست ستذيقغؿ

ذكغكاجهػ ذاسغةػرفتذاسجهػ زذكتكجيهذكغرا ب ذكت ظيـذاسخ رجتذاست كيؿذكغرا ب ذاس قدي ذاا تي طي تذادارة
ذ(.ذ10،ص2010 كي تذ،)اس قدي ذالأزغ ت

ذالأ ػػػػق رذفػػػػتذاا ػػػػتقرارذت قيػػػػؽذاغك  يػػػػ ذاسغػػػػذككرذاسقػػػػ  كفذبغكجػػػػبذاس قديػػػػ ذس  ي  ػػػػ ذي ػػػػتاتذسقػػػػدذذذذ
ذاسغ ػػتداغ ذاست غيػػ ذغػػفذيقػػززذغػػ ستذ ظػػ ـذع ػػ ذغػػفذاستيػػخـذكاس فػػ ظذغ   ػػبذغ ػػتكلذع ػػ ذكاسغ  فظػػ 

ذكاس ػيطرةذااغكاؿذكاست كـذفتذاتج ه تهػ ذاس قديػ ذاسكغي تذفتذاست  يرذخةؿذغفذكذسؾذاسقغؿذفرصذكيتيب
ذت ػػػ كؿذاسقػػػراؽذفػػػتذاسغركػػػزمذاسب ػػػؾذا ػػػتقةسي ذافذاس ػػػكؽذسغؤ ػػػراتذسة ػػػتج ب ذاست فيػػػزذاتج ه تهػػػ ذع ػػػ 

ذك هػػؿذا ق ػػتذاستػػتذاسػػديكفذاسخ رجيػػ ذفػػتذغ ػػ كؿذاسغتغ ػػؿذاس ػػ بق ذس  ػػ كاتذاس ػػرك ذاسغػػ ستذغػػفذتق ػػيص
ذهػذاذيػ عؼذ،ذك ػدذكبيػرةذغ ػ كؿذكت ػببتذاسدكسي ذاسبيل ذاسغ سي ذداخؿذاست رؾذكجق تذاسقرا تذاا تة د

ذاسقػػ  كفذا كػػ ـذكفػػؽذاست فيذيػػ ذاس ػػ ط ذعػػفذغ ػػتق  ذغؤ  ػػ ذب عتبػػ ردذاسقرا ػػتذاسغركػػزمذاسب ػػؾذاهغيػػ ذغػػف
ذ(:31،ذص2008ة سب،)ذتتب لآذاست فيذي ذاس  ط ذغه ـذ ددذاسذم
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ذاسػػدي  رذسقيغػػ ذايػػ في ذ قػػ ذاسجديػػدةذاسقغ ػػ ذكاةػػداره ذكات ػػةؿذاسقديغػػ ذاسقغ ػػ ذا ػػتبداؿذعغ يػػ ذغ  ػػت -
ذازاتذاسغ  يػػ ذس قغ ػػ ذاسةػػرؼذا ػػق رذتقػػددذظػػ هرةذاسرػػ تذج  ػػبذسػػتإذاس قػػدمذاسط ػػبذكا ػػتقرارذاسقرا ػػت
 الأج بي ذاسقغةت

ذ ريػ ذع ػ ذاسغفركيػ ذاالتغػ فذخطػطذا ػك ؿذكتق ػيصذاسف لػدةذا ػق رذكا ػيغ ذاسغػ ستذاسقط عذت رير -
 ذاسغخت ف ذاا تة دي ذفتذاسقط ع تذاالتغ  ي ذاسغكاردذتخةيص

ذغ ػتق  ذكخ ػؽذ ػرك تذاكذفػركعذب ػكؿذ ػكاتذيػتـذذاسقػراؽذفػتذس قغػؿذالأج بيػ ذس ب كؾذاسغج ؿذيتـذفتب -
 ذاس كؽذا تة دذ  كذاا تة دي ذاس ي   ذتكجه تذغاذغ  جـذغ  خ
ذب سكظػ لؼذاسقي ـذاسب ؾذغفذيتط بذا ك غهذت فيذذكلأجؿذاسغركزمذاسب ؾذ   كفذف فذاخرلذ   ي ذغفذذذذذذ

ذ:تي الآذكالأعغ ؿ
ذذالأج بتذاسةرؼذ ي   ذذسؾذفتذبغ ذاسقراؽذفتذكت فيذه ذاس قدي ذاس ي   ذةي غ  -ذا
ذ.ذالأج بي ذاا تي طي تذدارةإذ -ذب
 .س  ككغ ذكاسغ سي ذاا ت  ري ذاسخدغ تذتقديـ -ذت
 .ذذكادارته ذاسغ  ي ذاسقغ  ذاةدارذذ -ذث
ذااره بذكتغكيؿذالأغكاؿذغ يؿذغك ف   -ذج

 النقدية الأدوات استخدام في : التحول خامساَ 

ذغيػرذك(ذذاس كعيػ ذلأدكاتسػذاسغب  ػرةذادارتهػ ذخػةؿذغػفذاهػدافه ذبت كيػؿذع دةذاس قدي ذاس ي   ذتقكـذذذذذذ
ذب  تقط بذاسكف تةذكتتغ ؿذكاسغرك  ذكاسفق سي ذب سكف تةذتتةؼذعغ ي ذغه ـذإس ذاسكغي ذالأدكات)ذذاسغب  رة
ذفتق ػتذيخػصذاسفق سيػ فيغػ ذ،ذذالأغ ػؿذب س ػكؿذكتكزيقهػ ذاسغةػرفتذاسجهػ زذإس ذاس قدي ذكاسغدخراتذاسغكارد

ذاسب ػؾذت قيػؽذاهػداؼذإسػ ذس كةػكؿذكاا تةػ دي ذاسغ سيػ ذاسقط عػ تذع ػ ذ ػريق ذَذتػ  يراذَذسػلأدكاتذيككفذاف
ذت فػذذافذع ػ ذدكريػ ذغيرذاكذدكري ذبةكرةذاس  ج ذ  بذالأدكاتذبترييرذفتت ددذاسغرك  ذغ ،ذاذاسغركزم
ذالأهػػػداؼذع ػػ ذيقتغػػػدذاسغ ػػتخدغ ذاس قديػػػ ذالأدكاتذت ديػػدذففػػػمذككايػػػبذكب ست كيػػدك ػػف ؼذذهػػػ دئذب ػػكؿ
ذ(،ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ129،ص2001)ي ي ،ذاسغق تذاا تة دذتطكرذدرج ذعفذفيةذَذاس قدي ذاس ي   ذسكايقتذاس ه لي 

ذفػػتذجػػ تذكغػػ ذاسجديػػدةذاسغر  ػػ ذفػػتذاسقرا ػػتذاسغركػػزمذاسب ػػؾذهػػداؼاذتج ػػدتذ ػػ سلأاهػػذاذذكع ػػ ذذذذذذذ
ذ ظػ ـذع ػ ذكاس ف ظذاسغ  ي ذالأ ق رذا تقرارذت قيؽذ)   كفذاسب ؾذاسغركزمذاسقرا ت(ذذفتذاسجديدةذ   ك ه
ذاا ػػتراكتذاس ظػػ ـذت قيػػؽذع ػػ ذذيؤكػػدذاس ػػ بؽذاسقػػ  كفذكػػ فذذإذذ،ذاس ػػكؽذإسػػ ذي ػػت دذت  ف ػػتذ  بػػتذغػػ ست
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ذت قيػػؽكغػػفذ ػػـذذاسقرا يػػ ،ذاسقغ ػػ ذا ػػتقرارذيػػغ فذخػػةؿذغػػفذس دكسػػ ذاسق غػػ ذاسغ سيػػ ذاس ي  ػػ ذاطػػ رذيػػغف
ذاسغػػػكاردذب ستػػػ ستذتػػػكفيركذذاا تةػػػ دمذاس غػػكذتقجيػػػؿذفػػػتذا  ػػػه ـذعػػفذفيػػػةذَذكاسخػػػ رجتذاسػػػداخ تذاستػػكازف
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.)   كفذاسب ؾذاسغركزمذاسقرا ت(ذاست غكي ذس خططذاسيركري ذكاسغ سي ذاس قدي 

ذفتذاس قدي ذاس ي   ذتقتغدذإذذاسغ تخدغ ذاس قدي ذالأدكاتذفتذتريراذَذه  ؾذةبباذالأهداؼذتريرذكغاذذذذذ
ذجديػدذبػديؿذغػ هلذكهػكذ،ذاسغق كغ تيػ ذع ػ ذاسق لغػ ذب سقكاعػدذي ػغ ذكهػذاذغػ ذاس  سيػ ذف  ػفته ذعبػرذاسقراؽ
ذف ع يػ ذع ػ ذغرغكبػ ذغيػرذكا  رافػ تذا ق ػ غ تذغػفذيتركػهذكغػ ذ ػدذاس ػكؽذت ػؾذفػتذاسغب  رذاستدخؿذعف

ذف لػدةذغقػدؿذغؤ ػرذغػفذفػتذاسقػراؽذاس قديػ ذاس ي  ػ ذعغػؿذاسغر   ذهذدذفتذ ط ؽك دذاذ،ذاسغ سي ذاسك  ط 
ت  ػػيرذذف لػػدةذغقػػدؿذعػػفذعبػػ رةذكهػػكذ"ذذاس قديػػ ذاس ي  ػػ ذ"ذبغقػػدؿذغػػ ذي ػػغ ذكاذاسقرا ػػتذاسغركػػزمذاسب ػػؾ
ذهيكػػػؿذكتطػػكرذاتج هػػػ تذفػػتذتػػػؤ رذ كيػػ ذا ػػػ راتذاطػػةؽذت ػػ عدذع ػػػ ذإذ(ذذغة يػػػ ذكبكةػػ  )ذذ ػػ كمذ
ذاسب ػؾذبهػ ذي ػتقبؿذاسػذمذاسق لغػ ذاست ػهيةتذخػةؿذغػفذسغكك  تهذاسزغ ي ذ،ذكغفذ ـذاس ركطذاسف لدةذا ق ر

ذاستج ري ذاسب كؾذإس ذاسغط كبذاالتغ فذاسغركزمذاسب ؾذبغكجبه ذيغ بذاستتذاسب كؾذكدالاذاسقرا تذاسغركزم
ذ(.18،ص2008ك ف )ة سبذ،

ذاس قديػػ ذاس ػػ ط ذتفػػرضذع ػػ ذاستػػت(ذتػػ ي ر)ذبق عػػدةذت ػػغ ذغركزيػػ ذ  عػػدةع ػػ ذذاس قديػػ ذاس ي  ػػ ذتقتغػػدذذذ
ذاا تةػػ دذ ػػدراتذغػػفذكبػػراذاا تةػػ دذفػػتذاسك ػػتذا  فػػ ؽذيكػػكفذع ػػدغ ذاسغركػػزمذاسب ػػؾذف لػػدةذا ػػق رذرفػػا

ذعغ ي ته ذت فيذذط راذفتذاس قدي ذاس ي   ذتؤدمذسذاذ،ذتكاز  ته ذ ط ؽذخ رجذالأ ق رذ دذتككفذكذاا ت جي 
ذغػفذاس قيقيػ ذاستػدفق تذيػكازمذبغػ ذاس قديػ ذاسكت  ذ غكذغقداتذبغكجبهذتت ددذغ  رذكفؽذاس يكس ذادارةذفت

ذامذ،ذاس قػكدذك ػكؽذكاسخػدغ تذاس ػ اذ ػكؽذتػكازفذعبػرذاسق ـذاستكازفذيت قؽذ،ذكغفذ ـذذكاسخدغ تذاس  ا
ذاسذمذاس  كمذاستيخـذغفذغ تكلذب د  ذا جغ ستذاسغ  تذاس  تلذفتذغرغكب ذ غكذغقداتذاع  ذت قيؽ
ذاا تةػػ دي ذاا ػػتقرارذغؤ ػػراتذفػػتذغقػػركؼذاغػػرذكهػػكذ ػػ كي ذَ%ذ3ذع ػػ ذاسطبيقػػتذعػػ دةذك ػػردذاذيزيػػد
ذ  ػتطياذغػ ذكهػذاذاسغب  ػرةذغيػرذالأدكاتذا تقغ ؿفتذذكاي  ذَذتكجه ذَذه  ؾذاةببذكع يهذ،ذاسدكسي ذاسك ي 

ذي تت:ذككغ ذاسغ تخدغ ذالأدكاتذفتذاست كؿذخةؿذغفذغة ظته

ذ

ذ

ذ
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 الفائدة سعر -1
ذا ةػػػةحذا ػػػتراتيجي ذفػػػتذالأخػػػرلذ اسركػػػ لزذاسرلي ػػػذهػػػـاذ ػػػداذاسف لػػػدةذا ػػػق رذت ريػػػرذيقػػػدذذذذذ

جغيػاذذع ػ ذاسف لػدةذاست ريػرذاسك غػؿذاا ػق رذاةببذـ،2004ذع ـذارإذذغفذالأكؿذكغ ذذاسغ ست
ذكيقػدذهػذاذ،اسغفقػكؿذ ػ رم(ذذاسغ سيػ ذكالأكراؽذكاسقػركضذاسكدالا)ذذك ف ذاسغ  ي ذاسغ سي ذالأدكات

ذ ػراراتهـذ ذب تخػذس غقتريػيفذي ػغبذذككفػكتذ ديثذغ ستذ ط عذكادةذب تج دذغهغ ذااجراتذخطكة
ذ ػػي فزذكع يػػهذاسغركػػزم،ذاسب ػػؾذكاكاغػػرذيةػػدره ذبتكجيهػػ تذغقيػػديفذجق هػػـذغػػفذاسخ ةػػ ذبػػداذَ

ذ ػػـذكغػػفذرب يػػتهـ،ذغػػفذكيزيػػدذا تػػ جهـذسزيػػ دةذكاسغ ػػ رياذاستج ريػػ ذاس ػػرك تذكالأعغػػ ؿذاست ريػػر
ذاستغكيؿذع  ذس  ةكؿذاسغ  ف  ذ تبداذإذذكا اذ ط ؽذع  ذاا تة دي ذاا ت جي ذي هضذبزي دة
ذاكذزبػػػ لفذع ػػػ ذس  ةػػػكؿذغب  ػػػرذكب ػػػكؿذاسب ػػػكؾذاست ػػػ فسذغػػػفذاست ريػػػرذ ػػػيتط بذاسغتػػػ حذكغػػػ 

ذاستػتذاسكف تذبه ذكاسخدغ تذ يتـذاستتذالأ ق رذ  ساذكاابداعذكاابتك رذع  ذسة تراضذعغةت
ذجكا ػبذفػتذاسغػ ؿذسػراسذكفػ تةذك ػراذاسقغ يػ ذتخةػيصذسهػذاذاس تيج ذاس ه ليػ ذك  ككفذيقدغك ه 
ذاس ي   ذ قرذاسب ؾذف لدةذ قرذيقتغدذاسغركزمذاسب ؾذبداذذسؾذعفذك ف ذكبداذَذاسقرا تذاا تة د

ذفػػػتذ16%ذإسػػػ ذ ػػػـذذغػػػفكذ%ذ12ذإسػػػ ذرفقػػػهذتػػػـ%ذ6ذبغقػػػدؿذ2005/1/26ذبتػػػ ري ذبػػػداذاسػػػذم
ذـ،ذ2007عػػ ـذذغػػفذالأكؿذاس ػػهرذبدايػػ ذفػػت%ذ20ذع ػػدذكا ػػتقرذ ف ػػهذاسقػػ ـذغػػفذاس ػػ  تذت ػػريف

ذاسغقتغػدةذاسف لػدةذغقػداتذستقديؿذ كي ذ  راتإذاسغ سي ذاس كؽذغ بذهكذذسؾذغفذاسهدؼذةببذكا
،ذذاادخػ رذجػذبذفػتذاسف لػدةذسغقػداتذاسزغ ػتذاسهيكػؿذفتذكغرغكبذغت   بذ  كذع  ذكذسديه 
ذيػػغ فذع ػ ذي ػ عدذاسػذمذالأغػػرذكهػكذاسغةػرفي ذاس ػيكس ذغقػداتذفػػتذذسػؾذت  يرهػ ذعػفذفيػةذَ
ذاس ػػ ط ذتػػرلذاسػػذمذكاا ػػت غ رذاادخػػ رذبػػيفذاسفجػػكةذكيق ػػؿذذاسغػػدخريفذسجغهػػكرذايج بيػػ ذعكالػػد
ذاا ػغي ذاس قديػ ذاسف لػدةذبغقػداتذغق ر  ذ  سب ذ قيقي ذف لدةذغقداتذكجكدذهكذ ببهذفإذاس قدي 

ذتكاز يػػػهذف لػػدةذغقػػداتذإسػػ ذس كةػػػكؿذغب  ػػرذغيػػرذداةاذهػػكذاس ي  ػػػي ذ ػػقرذرفػػاذفػػمفذكب ستػػ ست
ذاسغ ػػت غرذي ةػػؿذع ػػدغ ذا ػػيغ ذاادخػػ رذكاسق لػػدذع ػػ ذاا ػػت غ رذا ت جيػػ ذبػػيفذاسفجػػكةذتق ػػص
ذغػفذجػزتذكهػكذكاسخػدغ تذاس ػ اذلأ ػق رذاستيخـذه غشذتريراتذعفذفيةذَذ، قيقتذع لدذع  
ذ.(ذ12،ص2007ة سب،)ذاادخ رذع لد
ذ
ذ
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 الائتمان سقوف -2

ذعكػػسذغػػ ذع ػػ ذ ب ػػهذغػػفذتكيػػاذالتغ  يػػ ذذ ػػقكؼذاكذخطػػطذامذإسػػ ذاسجديػػدذاسب ػػؾذ ػػ  كفذي ػػيرذسػػـذذذذذ
ذاالتغػػ فذخطػػ ذبت ديػػدذ ي ػػهذفػػتذاسب ػػؾذاسزغػػتذاسػػذمذذاس ػػ بؽذاسقػػ  كفذغػػفذ46ذاسغػػ دةذفػػتذغتيػػغ  ذَذكػػ ف
ذاخت فػػتذاستػػتذاسغب  ػػرةذاس قديػػ ذاس ي  ػػ ذادكاتذغػػفذاهػػـذككا ػػدةـ،ذذ1979ذعػػ ـذغ ػػذذبتطبيقهػػ ذابتػػداذاستػػت

ذ.ذاسدكؿذبه ذتغرذذاستتذاا تة دي ذالأكي عذغدته ذب ختةؼ

 الخارجي                                                            التحويل عمى الرقابة -3
ذاست كيػػػؿذع ػػػ ذ  بػػػ اسرذذعغ يػػػ ذاسرػػػ تذتػػػـذفقػػػدذاسجديػػػدةذس غر  ػػػ ذاس قديػػػ ذاس ي  ػػػ ذتكجهػػػ تذيتيػػػغفذذذذذذ

ذع ػ ذس تػ  يرذتق يدي ذك داةذاس  بؽ،ذكغفذ ـذا تقغ تذاسق  كفذغفذ60ذاسغ دةذع يه ذ ةتذاستتذاسخ رجت
ذ.ذالأج بي ذاسقغ  ذغفذاسغقركضذاس قدمذكغي 

 : نافذة بيع العممة سادساً 

تكجيهػػػ تذجديػػػددذفػػػتذإدارةذاس ي  ػػػ ذسغػػػرتذبغر  ػػػ ذا تق سيػػػهذذذماتبقػػػتذاسقديػػػدذغػػػفذاسػػػدكؿذاس   ػػػل ذاسػػػذذذذ
رغبته ذب ا دغ جذفتذاا تة دذاسق سغتذكذسؾذغػفذخػةؿذذغفذخةؿتقريه ذلأزغ ذغ سي ذاكذذ تيج اس قدي ذ

 ظغتهػػ ذاسغ سيػػ ذك ػػدرةذاالأدكاتذاسكغيػػ ذبغػػ ذيت   ػػبذغػػاذتطػػكرذذا ػػتقغ ؿغػػفذ ػػـذكذ،ذتقغيػػؽذاسيػػ تذاس ػػكؽ
اسقطػػ عذذإسػػ افذ ػػقرذاسةػػرؼذيغ ػػؿذا ػػدذ  ػػكاتذا تقػػ ؿذي ػػ رذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذذإذذاسك ػػ ط ذاسغ سيػػ ذفيهػػ 

ذفذا جػدذتختفتذفتذظؿذ ظ ـذ قرذاسةرؼذاس  بتذكتزدادذفػتذظػؿذ ػقرذاسةػرؼذاسغػرف،ذذك داس قيقت،ذ
فتذاس ظـذاا تة دي ذاستتذتق  تذغػفذذغفذ ي   تذ قرذاسةرؼذا   ي ذَذ ي   تذاستدخؿذتغ ؿذع ةراذَ

ااعتغػ دذاسكبيػرذغػفذ ػـذتخ ؼذا ظغته ذاسغ سي ذكيػقؼذاسك ػ ط ذاسغ سيػ ،ذكاخػتةؿذهيك هػ ذاا تةػ دمذكذ
يكػػػػكفذ ػػػػقرذاسةػػػػرؼذالأداةذاسرلي ػػػػ ذبػػػػيفذاس ػػػػ ط ذاس قديػػػػ ذ،ذا ػػػػتيراداتذست بيػػػػ ذاسط ػػػػبذاسغ  يػػػػ ع ػػػػ ذا

ذغػفذ بػؿاسقغ ػ ذبيػاذ  فػذةذذاـا ػتخدعػفذذسػؾذذفيةذَا تهداؼذاستيخـذكاس ف ظذع  ذا تقرارذالأ ق ر،ذ
تغهيػػدذاسطريػػؽذاغػػ ـذعغ يػػ ذاست فيػػػزذفػػتذاسهػػدؼذغ ػػهذت قيػػؽذاا ػػتقرارذاس قػػدمذكاسغػػ ستذذاس ػػ ط ذاس قديػػ 
ااجػراتاتذذ ذاتخػكذسؾذاس هكضذب سكا اذاا تة دمذفتذظؿذبيل ذغةلغ ذسةػ  عذاسقػرارذكذب تج دذاس غك،ذ

ا تق سيػػ ذغر  ػػ ذـذسقبػػكرذد ػػتختاسغ   ػػب ذس تػػ  يرذفػػتذ ػػقرذاسةػػرؼذبةػػكرةذغب  ػػرة،ذبكةػػفه ذاداةذغؤ تػػ ذ
ذ.( ,2013:8GRAY)ذدذاسغدةذغقي هذف  بذسيغ فذاا تقرارذاس قدمذخةؿذهذ
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 مفيوم نافذة بيع العممة الأجنبية  -1

ا ػ سيبذاستػدخؿذفػتذ ػكؽذفيػؿذاتغ ػؿذذتغ ؿذااسي ذاستتذتتبقه ذبقػضذاسب ػكؾذاسغركزيػ ذع ػ ذا هػ ذذذذذذ
ت قيػػػؽذا ػػػتقرارذا ػػػق رذغػػػفذ ػػػـذاسةػػػرؼذبهػػػدؼذترطيػػػ ذفجػػػكةذاسط ػػػبذاسغ  ػػػتذع ػػػ ذاسقغ ػػػ ذالأج بيػػػ ذكذ

ت تقغ ه ذاا تةػ داتذاس   ػل ذذذمكذسؾذهتذا دذا  سيبذاسغب  رةذاس،ذكذ( Werer,2001:25اسةرؼذ)
غ ػتكلذاس فػ ظذع ػ ذت قيػؽذذاتذاسقغؽذاسغ ستذاسغتك طذاكذاسيقيؼذس تدخؿذفتذ كؽذاسةرؼذبهػدؼذ

 ذ.ا ػػػػػػتقرارذ ػػػػػػقرذاسةػػػػػػرؼذكاسغ ػػػػػػتكلذاسقػػػػػػ ـذسلأ ػػػػػػق رذفػػػػػػتذظػػػػػػؿذ ي  ػػػػػػ ذا ػػػػػػتهداؼذاستيػػػػػػخـ
(328:p2013Bank of Thailand,). 

غكك ػ تذسػبقضذذكتبق ذَ ي ديسي ذعغؿذ  فذةذبياذاسقغ  ذالأج بي ذب ختةؼذاهداؼذاس ي   ذاس قتخت ؼذذ-2
غ ػتكلذاستطػكرذفػتذاسقطػ عذاس قػدمذكاسغػ ستذفػتذاا تةػ د،ذكه ػ ؾذا ػكعذغػفذ ػـذعرضذاسقغ  ذالأج بيػ ذكذ
ذعدةذسهذدذالأسي ذغ ه ذ:

                                                    نافذة العممة ذات الاتجاىين                                   - أ

ذس قغ ػػػ ذبةػػػكرةذغب  ػػػرةذكغ ػػػتري ذَذفػػػتذ ػػػكؽذاسةػػػرؼذب لقػػػ ذَذفػػػتذهػػػذدذاس  سػػػ ذيتػػػدخؿذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذذذذذ
 ػػكؽذاسةػػرؼذب ػػكؿذعػػ ـذيقػػاذفػػتذ جػػدذذإذاسةػػرؼ،ذذا ػػق رذذست قيػػؽذاهدافػػهذغػػاذيػػغ فذاا ػػتقرارذفػػت

إفذغة درذعرضذاسقغ  ذالأج بي ذتككفذ  ي  ذكذغ دكدةذتتغ ػؿذفػتذ طػ عذذإذإط رذ كؽذا تك رذاسق  ،ذ
عػفذافذالأعيػ تذاسغ ػ ركيفذذاخػر،ذفيػةذَذإسػ استةديرذاس ككغتذكاسخ صذب  بذغتف كت ذغػفذا تةػ دذ

كبقػػضذذذ اسكدالقيػػذاسب ػػكؾيتغ  ػػكفذعػػ دةذب سب ػػؾذاسغركػػزمذكذذغ ػػدكدهػػذدذاسغػػزاداتذيكػػكفذعػػددهـذغ ػػؿذفػػتذ
ذاسغػزادذع ػ ذتقػديـذغزايػداتذسقػركضذاسبيػاب ستػ ستذاسغؤ   تذاسغ سيػ ذالأخػرل،ذكذ اكذاس ػراتذغػفذ بػؿذذيقػكـ

كتخت ػؼذ ػدرةذاسب ػؾذاسغركػزمذفػتذذستػ  يرذفػتذاسغػزاداكبهػذدذاس  سػ ذ ػيككفذس ب ػؾذاسغركػزمذذاسب ؾذاسغركػزم
ذ.(,Mc Cartyذ(p63:2002 ختةؼذعددذاسغ  ركيفذفتذاسغزادذاست  يرذب

 نافذة العممة ذات اتجاه واحد  - ب

ذذذذذذ س قغ ػػ ذالأج بيػػ ذامذيتػػدخؿذذاسب ػػؾذاسغركػػزمذب ستػػدخؿذفػػتذ ػػكؽذاسةػػرؼذب لقػػ ذَفػػتذهػػذدذاس  سػػ ذيقػػكـ
بهدؼذت بي ذاسط بذاسغ  تذع  ذاسقغ  ذالأج بي ذكتغكيؿذاا تيراداتذكذيتةؼذ كؽذذفقطذذب تج دذكا د

ت تكػرذاس ككغػ ذغةػ درذعػرضذاسقغ ػػ ذذافذإذذ،اا تكػ راسةػرؼذفػتذهػذدذاس  سػ ذبكك ػهذيقػاذفػتذ ػكؽذ
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يػتـذب ستػ ستذتقػ  تذغػفذاخػتةؿذهي ك هػ ذاا تةػ دي ذ،ذكذذمذالأج بي ذكغ ذهتذاس  ؿذفتذاسب دافذاسريقي ذاسػ
ذاسب ػؾذاسغركػزمذببيػاذاسقغ ػ ذذاذكاسخػدغ تذعػفذطريػؽذاا ػتيراداتذت بي ذاسط ػبذاسغ  ػتذع ػ ذاس ػ  كيقػكـ

،ذكغػػفذ ػػـذاسغ تكػػرذس قغ ػػ ذذكك ػػهغ ػػددذغػػفذ ب ػػهذكغق ػػفذغ ػػبق ذذب ػػقركذاسقطػػ عذاسخػػ صذذإسػػ الأج بيػػ ذ
تج دذ ػقرذااسغؤ رذفتذكذاسرليسذذاسغةدرتةببذ  فذةذبياذاسقغ  ذهتذ كؽذاسةرؼذكاسب ؾذاسغركزمذهكذ

ذ.(krarLang,2004: 12)ذاسةرؼذغفذخةؿذغبيق ته

 أنواع البيع نافذة بيع العممة الأجنبية

ذالأج بي ذبةكرةذع غ ذكفتذ  فذةذبياذاسقغ  ذب كؿذخ صذهته  ؾذ كع فذسقغ ي تذبياذاسقغ  ذ

 البيع العاجل                                                                                               -

ذبهػػ ذاسب ػػؾذاسغركػػزمذذهػػتذعغ يػػ تذذذذ ذكب ستػػ ستذالأ ػػبكعتذفػػتذاس  فػػذة،ذكذاسيػػكغتذااسبيػػاذذاسػػذمذيقػػكـ يقػػكـ
اسغ ػػتركفذب ػػراتذاسقغ ػػ ذكفػػؽذاس ػػقرذاسغق ػػفذغػػفذ بػػؿذاسب ػػؾذاسغركػػزمذفػػتذس ظػػ ذاتغػػ ـذعغ يػػ ذاستبػػػ دؿذ

ذ(.ذ,202013karam-Gray:كيت ددذغفذخةسه ذ قرذاسةرؼذاسفكرمذاكذاسق جؿذ)

 _ البيع الأجل                                                                                                   

ققكدذببه ذاسب ؾذاسغركزمذسبياذاسقغ  ذسك ه ذتتـذيتدخؿذاسيكغي ذاكذالأ بكعي ذاستتذاسبياذهتذاسقغ ي تذ    
اسغ ػتريفذبققػكدذذإسػ تتـذببيػاذاسقغ ػ ذهذدذعغ ي ذاستب دؿذذ،ذكافتخت ؼذفيه ذغدةذاا ت ق ؽكب ست ستذ اج ه

كبهػذاذيت ػددذ ػقرذاسةػرؼذ اكذةككؾذت ت ؽذاسةرؼذبقػدذغػدةذغقي ػهذك  ػبذغػ ذيقػردذاسب ػؾذاسغركػزم
هذدذاسقغ ي ذت  عدذع ػ ذعق  ػ ذاستك قػ تذ ػكؿذالأ ػق رذاسغ ػتقب ي ذس ػقرذاسةػرؼذكغػفذغ ؿذالأجؿذافذ

ذ.(ذSoto&ذClaR,2013:p86)ذ اراس قدي ذع  ذت قيؽذاا تقرذ ـذزي دةذاس ق ذبقدرةذاس ي   ذ

 : مشتريات ومبيعات البنك المركزي                                                                          سابعا 

إفذعغػػؿذغػػزادذاسقغ ػػ ذيتكػػكفذغػػفذجػػ  بيفذاسج  ػػبذالأكؿذاسػػذمذيغ ػػؿذغ ػػتري تذاسب ػػؾذاسغركػػزمذس قغ ػػ ذذذذ
كدكالػرذاسدكسػ ،ذكاسج  ػبذالآخػرذهػكذغبيقػ تذاسب ػؾذاسغركػزمذذاسب كؾعفذذلأج بي ذغفذكزارةذاسغ سي ذفيةذَا

ك ػػرك تذاست كيػػػؿذكاسغؤ  ػػ تذاسغ سيػػ ذاسك ػػػيط ،ذ ػػيتـذبيػػػ فذاسجػػ  بيفذاسغ ػػػتري ت،ذذاسب ػػػكؾذإسػػ س قغ ػػ ذ
ذكاسغبيق تذ،ذكا رهـذع  ذ قرذاسةرؼ.
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 .ذ)اسغب سغذب سغ ي ر(الاجنبية لدى البنك المركزيمشتريات ومبيعات العممة  (1جدول )

مشتريات البنك من العممة الاجنبية من  السنوات
 وزارة المالية

مبيعات العممة الاجنبية لدى 
 البنك المركزي

2003 900 293 
2004 10802 6008 
2005 10600 10643 
2006 16400 11175 
2007 26700 15980 
2008 45500 25869 
2009 23000 33998 
2010 41000 36171 
2011 51000 39798 
2012 57000 48649 
2013 62000 55678 
2014 47515 54463 
2015 32450 44304 
2016 25653 33524 
2017 40355 42201 
2018 52229 47133 
2019 58851 51127 
2020 30730 44080 

ذ

ذعدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذاس  رةذاا ة لي ذس ب ؾذاسغركزم،ذذس  كاتذغخت ف ذ.ذإاسجدكؿذغفذذذذذذ

 مشتريات البنك المركزي من العممة الأجنبية. -1

سغجغػػػكعذغ ػػػتري تذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذغػػػفذذتةػػػ عدي ذَذافذه ػػػ ؾذغ ػػػ راذَيبػػػيفذ(ذ1غػػػفذخػػػةؿذاسجػػػدكؿذ)ذذذذذ
غػفذاسب ػؾذاسغركػزمذاسقرا ػتذ(ذ2013ذ-ذ2003اسػدكارذ،ذكسقػدذارتفقػتذاسكغيػ تذاسغ ػتراتذخػةؿذاسغػدةذ)

ذسػؾذزيػ دةذذإسػ اسدكسيػ ذايػؼذ كاؽذلأا تيج ذسةرتف عذا ق رذاس فطذاسخ ـذفتذبيفذغفذكزارةذاسغ سي ذكهذاذ
اسكغيػػ تذاسغةػػدرةذغػػفذاسػػ فطذخػػةؿذهػػذدذاسغػػدةذست ػػكؿذ  ػػب ذغ ػػتري تذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسقرا ػػتذغػػفذكزارةذ

ذاسب ػػػكؾغػػ ذب  ػػػب ذاسغ ػػػتري تذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذغػػػفذاذ،اسغ ػػػتري تغػػػفذغجغػػػكعذ(ذ%99اسغ سيػػ ذغػػػ ذ  ػػػبتهذ)
ذهػػػػػذاذ%(ذغػػػػػفذغجغػػػػكعذاسغ ػػػػػتري تذإفذ ػػػػبب1كدكالػػػػرذاسدكسػػػػػ ذس غػػػػدةذ ف ػػػػػه ذفم هػػػػ ذاذتتجػػػػػ كزذ ػػػػدكدذ)
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ا قػداـذدكرذاسقطػ عذذإسػ ذذسػؾذذيقػكدذاسب ػكؾغػفذدكالػرذاسدكسػ ذكذكذاا خف ضذفتذغ ػتري تذاسب ػؾذاسغركػزمذ
عػػدـذذإسػػ يػػرذاس فطػػتذفػػتذاسغ ػػ هغ ذفػػتذعػػرضذاسقغ ػػ ذالأج بيػػ ذ،ذاسخػػ صذككػػذسؾذاسقطػػ عذاس كػػكغتذغ

ذذذذذذذذذذاسغ ػػػػػػػػػػػ رك ذفػػػػػػػػػػػتذاسقغ يػػػػػػػػػػػ ذا  ت جيػػػػػػػػػػػ ذكاا تةػػػػػػػػػػػ رذفقػػػػػػػػػػػطذفػػػػػػػػػػػتذاسغجػػػػػػػػػػػ اتذاسخدغيػػػػػػػػػػػ ذكاستج ريػػػػػػػػػػػ 
(ذا خفيػػتذغ ػػتري تذاسب ػػؾذاسغركػػزمذ2016ذ-ذ2014غػػ ذخػػةؿذاسغػػدةذ)ذاذ،(38،صذ2005اسػػدسيغت،)

اا خف ضذع  ذتكاستذكيقزلذذسؾذذغ ي رذ(25653 (،)32450(،ذ)47515ب رتذ)ذإذغفذكزارةذاسغ سي ذ
اسجغ عػ تذااره بيػ ذ)داعػش(،ذفيػةَذعػفذا خفػ ضذفػتذ تيجػ ذاس ػربذس ب ػدذتدهكرذاسكيػاذااغ ػتذذإس 

كاس ػيطرةذع ػ ذاسغ ػ طؽذاس دكديػ ذاس فطذاسغةػدرةذ تيجػ ذتػدغيرذغقظػـذاس قػكؿذ فطيػ ذذكبيرةذغفذذكغي ت
فذهػذاذاا خفػػ ضذسػـذي ػػتغرذااذإسب ػػؾذاسغركػزمذغػػفذكزارةذاسغ سيػ ،ذغ ػتري تذاذ ع ػ قك  ػػه ذايػؤدمذغغػ ذ

يجػ ذارتفػ عذ(ذذ تذ2019ذ-2017ارتفاذ جـذاسغ تري تذفتذاس ػ كاتذاا قػهذخػةؿذااعػكاـذ)ذإذطكيةَذ
فقػػدذا خفيػػتذغ ػػتري تذاسب ػػؾذغػػفذاسقغ ػػ ذـ،ذذ2020غػػ ذفيغػػ ذيتق ػػؽذفػػتذعػػ ـذا،ذع سغيػػ ذذا ػػق رذاسػػ فط
اا تةػ دذذ ػرتذع ػ ااستػتذذ(covid-19)ج ل ػ ذذإسػ كيقزلذذسػؾذذغ ي ر(ذ30730دذب رتذ)ااج بي ذفق

اسج  ػػبذاا تةػػ دمذع غػػػ ذاسقػػ سغتذكا خفػػ ضذاسط ػػبذع ػػ ذاسػػػ فطذ تيجػػ ذتك ػػؼذغقظػػـذاسغةػػػ  اذكغػػفذ
ذككغ ذغكيبذفتذاس كؿذاد  دذ:ذكاسقط عذاسغةرفتذخ ة ذ.

ذغفذاسقغ  ذااج بي ذ(ذغ تري تذاسب ؾذذاسغركزمذاسقرا ت2اس كؿذ)

ذ
ذ(1غفذإعدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذبي   تذاسجدكؿذ)ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ
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 مبيعات البنك المركزي من العممة الأجنبية                                                         -2

 هػػ ذاتخػػذتذغ ػػ راَذإ(ذ6ر ػػـذ)غػػفذاسجػػدكؿذذي  ػػظفيغػػ ذيخػػصذاسج  ػػبذالأخػػرذغبيقػػ تذاسب ػػؾذاسغركػػزمذذذذ
ارتفػػػ عذاسكغيػػػ تذاسغب عػػػ ذغػػػفذاسػػػدكارذغػػػفذ بػػػؿذاسب ػػػؾذفذإذإذذ(ـذ2013-2003س غػػػدةذ)اتةػػػ عديَ ذغػػػفذ

(ذغ يكفذدكارذكذسؾذب ببذاسي ذاس قدمذاس  كمذاسغقززذبقػكةذذ55678ذإس 293اسغركزمذاسقرا تذغفذ)
  ػب عذ  جػ تذكذسػؾذتةرؼذاس ككغ ذبميراداته ذغفذاسقغػةتذالأج بيػ ذاسغت تيػ ذغػفذا يػراداتذاس فطيػ ذ

اسغكاز  ذاسق غ ذب قيه ذاا تهةكتذكاا ت غ رمذكسترطي ذاستزاغ تذاسدكس ذاسغ سي ذاستتذتراكغتذغفذاسقهػدذ
كغػفذاجػؿذإ ػب عذا تي جػ تذاسقطػ عذذـ(ذ2007كذفتذع ـذ)ذ،كستة يبذكياذاا تة دذاسقرا تاس  بؽذ

فػػتذاسغػػزادذاسقغ ػػ ذبطػػريقتيفذ:ذاسطريقػػ ذذيبػػ عذذاسخػػ صذغػػفذاسػػدكارذفػػتذعغ يػػ تذاا ػػتيرادذاةػػببذاسػػدكار
سغ ػ رك ذاذس ب ػكؾ  ػ ب تذخ رجيػ ذذإسػ الأكس ذتغ ؿذاست ػكيةتذاسدكسيػ ذ)اس كاسػ (ذكهػتذاسر سبػ ذاست كيػؿذ

 تغكيػػػؿذا ػػتيراداتذاسقطػػػ عذاسخػػػ صذبةػػػكرةذرلي ػػ ،ذاغػػػ ذب  ػػػي ذاسطريقػػ ذاس   يػػػ ذاستػػػتذت ػػػغؿذسفػػتذاسغػػػزادذ
فذهذاذاسق ـذذاسب كؾذإس اسغبيق تذ قدي ذ استغكيؿذاس  ج تذاسغتقددةذسقؿذاهغه ذاس فرذكاسقةجذكغيره ذ،ذكات

إفذهػػذاذاارتفػػ عذفػػتذاسط ػػبذذغ يػػ ر(ذ15980)ذإسػػ  ػػهدذارتفػػ عذاسكغيػػ تذاسغب عػػ ذغػػفذاسػػدكارذذ2007
ذج تذ تيج ذسزي دةذ جـذاستج رةذكا قك  هذع  ذ جـذا تيرادذاسبيػ لاذكاييػ ذَ(ذ2007ع  ذاس كاس ذسق ـذ)

كبيقهػػ ذب ػػقرذذاسػػدكؿذإسػػ زيػػ دةذاس ػػكااتذاسػػكاردةذذإسػػ فػػرؽذاس ػػقرذبػػيفذاس قػػدذكاس كاسػػ ذغغػػ ذادلذذا ػػترةؿ
ذذذذذذفػػػػتذاسغػػػػػدةذذكي  ػػػػظاايج بيػػػػ تذاستػػػػتذيتغتػػػػاذبهػػػػ ذ،ذذسػػػػؾذعػػػػفذذا ػػػػؿذغػػػػفذ ػػػػقرذاسغػػػػزادذاس قػػػػدم(ذفيػػػػةذَ

 ػػهدتذذإذاس ي  ػػ ذاسغ سيػػ ذاسق غػػ ذ،ذاسػػ ذكهػػذاذيقػػكدذذارتفػػ عذاسكغيػػ تذاسغب عػػ ذـ،ذ(ذ2013ذ-ذ2008)
ذ109305اس ػػ كاتذاس ػػ بق ذارتفػػ عذغقػػداتذا  فػػ ؽذاس كػػكغتذبغقػػداتذكبيػػرةذارتفػػاذا  فػػ ؽذاسقػػ ـذغػػفذ

ا فػػػػ ؽذذإسػػػػ كيػػػػذهبذغقظػػػػـذهػػػػذاذاا فػػػػ ؽذـ،ذذ2012سقػػػػ ـذذ رغ يػػػػذ145282ذإسػػػػ ذ2003عػػػػ ـذذغ يػػػػ ر
اارتف عذفتذاسط بذاسك تذغغ ذي جـذع هذارتف عذاا ػتيراداتذغػفذاسقػ سـذاسخػ رجتذذإس ا تهةكتذكيؤدمذ

عػػػفذيػػػقؼذذجػػػؿذترطيػػػ ذاا ػػػتيرادذفيػػػةذَاس ػػػدذاسط ػػػبذاا ػػػتهةكتذكارتفػػػ عذاسط ػػػبذع ػػػ ذاسػػػدكارذغػػػفذ
اغػػ ذفػػتذذ،اس ي  ػػ ذاسيػػريبي ذكعػػدـذاا ػػتقرارذاس ي  ػػتذكاا تةػػ دمذكيػػقؼذاسقػػدراتذا  ت جيػػ ذاسغ  يػػ 

،ذكا ػتغرذهػذاذاا خفػ ضذذغ يػ ر(ذ54463)ذإسػ فقدذا خفيتذغبيق تذاسب ؾذاسغركػزمذذـ(ذ2014ع ـذ)
فذهػػػػذاذاا خفػػػػ ضذجػػػػ تذ تيجػػػػ ذاارتفػػػػ عذاتذ،ذكذذغ يػػػػ رذ(33524)ذإسػػػػ ،ذستةػػػػؿذذ2016 تػػػػ ذفػػػػتذعػػػػ ـذ

فذاذإسػ اسغركػزمذبػيفذاارتفػ عذكاا خفػ ضذاسغ تغرذفتذاس فق تذاسق غ ذ،ذكهكذاذا تغرتذغبيقػ تذاسب ػؾذ
ذككغ ذغكيبذفتذاس كؿذاد  دذذ.غ ي رذ(44080)ذإس ستةؿذذـ،ذ2020ا تقرتذفتذع ـذ
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ذ(ذغبيق تذاسب ؾذاسغركزمذاسقرا ت3اس كؿذ)

ذ
ذ(1اسب  ثذب اعتغ دذع  ذبي   تذاسجدكؿذ)غفذإعدادذذذذذذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ
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 الثانً  المبحث

 ((2003-2020للمدة العراق فً الكلٌة الاقتصادٌة متغٌرات بعض تحلٌل

 :  الانفاق الحكومي اولاً 

استقرؼذع  ذاسغكك  تذاسرلي  ذسلأ ف ؽذاس كػكغتذلأمذدكسػ ذ  ػتطياذغقرفػ ذتكجهػ تذاس ي  ػ ذذإفذذذذذذ
اا فػ ؽذاس كػكغتذذيتكػكفذغػفذ  ػغيفذيغكػفذاسقػكؿذإفذذإذت قيقهػ ذ،ذذإسػ كااهداؼذاستتذت ػق ذذااتف  ي 

ذ،ذفب س  ػػب ذسلأ فػػ ؽذاا ػػت غ رمذف  ػػهذيتغتػػاذب هغيػػ ذ فػػ ؽذاا ػػت غ رمذكاا فػػ ؽذاسجػػ رمرلي ػػيفذهغػػ ذ:ذالأ
اا ف ؽذاا ت غ رمذاسق ـذغ ذهكذيغكفذاسقكؿذإفذبذسؾذاسط بذاسك تذكذفتذذ  ساغةدرذكبيرةذكك هذب سر ذ

فػػ ؽذ يتيػػغفذااذإذتتغ ػػؿذب سغكػػ لفذكالآاتذ،ذذذمذاسػػي ذاسرا ػػغ ساذذسػػؾذاس ػػكعذغػػفذاا فػػ ؽذع ػػ ذاس ػػ اذإ
يتيػػغفذاستريػػرذفػػتذاسغخػػزكفذاس ػػ قتذككػػذسؾذاسغبػػ  تذاسقديغػػ ذذإسػػ ع ػػ ذاسغبػػ  تذاسجديػػدةذكذاايػػ ف تذ

ذ(.1120،ص2009اسكادم،)

يتيػػػغفذب   فػػػ ؽذاسجػػػ رمذاسقػػػ ـذف  ػػػهذبػػػدكرةذيتكػػػكفذغػػػفذ  ػػػغيفذ،ذالأكؿذااغػػػرذاغػػػ ذفيغػػػ ذيتق ػػػؽذذذذذذذذ
فيػةنذذذ،،ت ت زغهذهذدذاسخدغ تذغػفذركاتػبذكاجػكرذفذ ـذاسخدغ تذاسق غ ذاستتذتقدغه ذاسدكس ذسلأفرادذكغ

اسغ ػػػتري تذاس ككغيػػػ ذكاييػػػ نذي ػػػغؿذهػػػذاذاسق ػػػـذاس فقػػػ تذاسق ػػػكري ذ،ذاغػػػ ذاسق ػػػـذالآخػػػرذف  ػػػهذذسػػػؾذعػػػفذ
 ػػػػػػػ تذكاسغ ػػػػػػػ عداتذيتيػػػػػػػغفذاس فقػػػػػػػ تذاست كي يػػػػػػػ ذاستػػػػػػػتذتقػػػػػػػدغه ذاسدكسػػػػػػػ ذسلأفػػػػػػػرادذكاسغ ػػػػػػػركع تذك  ع 

بزيػػ دةذاس فقػػ تذذ2003فػػتذاسقػػراؽذبقػػدذعػػ ـذذاا ف  يػػ تغيػػزتذاس ي  ػػ ذ ػػدذكذذ("288،ص2018،سطيػػؼ)
اس فقػ تذكب ػكؿذكبيػرذب يػثذاةػب تذت ػكؿذهػذدذاا ػت غ ري ذفقػدذارتفقػتذذاسج ري ذع  ذ   بذاس فق ت

دخػػكؿذ ػػكةذإيػػ في ذفػػتذاسغكاز ػػ ذذإسػػ كيقػػزلذذسػػؾذع ػػ ذاسغكاز ػػ ذاسق غػػ ذس دكسػػ ذك يػػدانذغ سيػػ نذ،ذكبيػػرذذعب ػػ ذَ
ككذسؾذاسق غ ذاسدكس ذتغ  تذب سزي دةذاس  ة  ذفتذركاتبذاسقط عذاسق ـذكغخةة تذإع دةذاعغ رذاسقراؽذ

ع ػ ذاستك ػاذذكايػبذك ػك تذ يػداذَذهذدذاسب كدذا يغ ذالأجكرذكاسركاتػبذبقيػتذغهيغ ػ ذع ػ ذاا فػ ؽذاسقػ ـ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.(11،ص2012اسجبكرم،ذ)فتذاا ف ؽذاا ت غ رمذ

ذ

ذ

ذ
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ذاسغب سغذب سغةييفذ.ـ(2020-2003س قراؽذس غدةذ)(ذغكك  تذاا ف ؽذاسق ـذ2اسجدكؿذ)

 يعذل انًُى الاَفاق انحكىيٍ انعاو الاَفاق الاستثًاسٌ الاَفاق انداسٌ انسُىاث

َسبت الاَفاق 

انداسٌ يٍ 

انعاو الاَفاق 

% 

َسبت الاَفاق 

الاستثًاسٌ يٍ 

 الاَفاق انعاو %

2003 1,784,293 1,982,548 1,982,548 

 

89.99  

2004 29,102,758 3,014,733 32,117,491 15% 90.61 9.38 

2005 21,803,175 4,572,018 26,375,175 -18% 82.66 17.33 

2006 27,460,197 6,027,680 33,487,877 27% 82 17.99 

2007 25,822,100 7,723,044 33,545,144 0% 76.97 23.02 

2008 45,522,700 11,880,675 59,403,375 77% 76.63 20 

2009 42,053,620 10,513,405 52,567,025 -12% 80 20 

2010 44,879,984 19,472,000 64,351,984 22% 69.74 30.25 

2011 56,016,523 13,623,000 69,639,523 8% 80.43 19.56 

2012 69,618,783 20,756,000 90,374,783 30% 77.03 22.96 

2013 72,226,027 34,647,000 106,873,027 18% 67.58 32.41 

2014 58,625,226 24,931,000 83556226 -22% 70.16 29.83 

2015 51,832,845 18,564,670 70,397,515 -16% 73.62 26.37 

2016 51,173,437 15,894,000 67,067,437 -5% 76.3 23.69 

2017 59025654 16464461 75,490,115 13% 78.81 21.81 

2018 67052923 13820314 80,873,234 7% 82.91 17.08 

2019 87301 2442263 2529564 -30% 0.78 21.85 

2020 7287352 320891 7608244 -32% 95.78 4.21 
 

دائرة الموازنة ِ وزارة التخطٌط الجهاز المركزي للإحصاء مدٌرٌة  –وزارة المالٌة من اعداد الباحث بالاعتماد على المصدر : 

 الحسابات القومٌة

(ذغ يكفذدي ػ رذذ1982548)ـذذ2003 يغ ذاا ف ؽذاسق ـذسق ـذفذإسك ظذ(ذ2جدكؿذ)اسذغفذبي   تذذذذذذ
%(ذ89.99 ػكؿذاا فػ ؽذاسجػ رمذذ  ػب )ذإذغ يكفذدي  رذعرا ػتذذ(1784293عرا تذكاا ف ؽذاسج رمذ)

غػػػ ذفػػػتذعػػػ ـذا،ذغػػػفذاا فػػػ ؽذاسقػػػ ـذ%(9.99غػػػفذاا فػػػ ؽذاسقػػػ ـذبي غػػػ ذ ػػػكؿذاا فػػػ ؽذاا ػػػت غ رمذ  ػػػب ذ)
ب ػغذذذإذذ(%18-(ذغ يكفذدي  رذعرا ػتذذكبغقػدؿذ غػكذ)26375175ب رتذ يغ ذاا ف ؽذاسق ـذ)ذـ2005

بي غ ذك  تذذ%(82.66كك  ب ذغفذاا ف ؽذذاسق ـ)ذغ يكفذدي  رذعرا ت(ذ21803175اا ف ؽذاسج رمذ)
ذإذ،ذ%(17.33ك  ػبتهذغػفذاا فػ ؽذاسقػ ـ)(ذغ يػكفذدي ػ رذعرا ػتذ4572018 يغ ذاا ف ؽذاا ػت غ رمذ)

ذ2005-2004فذ يغ ذاا ف ؽذاا ت غ رمذك  بتهذغفذاا ف ؽذاسق ـذ دذارتفقتذخػةؿذاسقػ غيفذايتيبذ
 ػػ ذهػػػذدذعا ػػػج تذذإذذـ2003عغػػ رذغػػػ ذدغػػردذاا ػػػتةؿذعػػ ـذاس ككغيػػ ذ عػػػ دةذاكذسػػؾذب ػػببذتكجػػػهذذـ
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عػفذاسغبػ سغذذكتقػكيضذاسغتيػرريفذ،ذفيػةذَذعغ رذبقػضذاسغ ػ طؽذغ ػؿذاس جػؼذكاسف كجػ ااس فق تذ تيج ذ
ذاستتذتـذ  به ذس   بذاسغفكيي ذاسق ي ذسة تخ ب تذكاستغكيؿذبقضذغ  رياذاسة  ذكاسكهرب ت.

(ذ،ذ%27(ذدي ػ رذعرا ػتذكبغقػدؿذ غػكذ)33487877ب غذاا ف ؽذاسقػ ـذ)ـذذ2006اغ ذفتذع ـذذذذذذذذذ
(ذغ يكفذدي  رذعرا تذبي غ ذك تذ يغػ ذاا فػ ؽذاا ػت غ رمذ27460197ب رتذ يغ ذاا ف ؽذاسج رمذ)ذإذ
فتذارتف عذاا ف ؽذاسج رمذخةؿذهذدذاسغػدةذاسػ ذاستك ػاذذ ببذ(ذغ يكفذدي  رذعرا تذكيقكد6027680)

فػػتذ  عػػدةذاستكظيػػؼذاس كػػكغتذكاا بػػ ؿذاسكبيػػرذغػػفذاسجغهػػكرذع ػػ ذاسكيػػ لؼذاس ككغيػػ ذكاسغػػ دةذت ػػكيؿذ
فقػػدذب ػػغذذاا فػػ ؽذاسقػػ ـذـذذ2008كاةػػؿذاا فػػ ؽذاسقػػ ـذب ارتفػػ عذ تػػ ذعػػ ـذغػػفذ ػػـذ،ذكذاسقػػكاتذاسغ ػػ   

تزايػػدذاايػػراداتذذإسػػ (ذكيقػػزلذذ ػػببذهػػذاذاارتفػػ عذ%77ؿذ غػػكذ)كبغقػػدذغ يػػكفذدي ػػ ر(ذ59403375)
ا خفيتذ يـذاا فػ ؽذاسقػ ـذذـذ2009غ ذفتذع ـذااسرليسذسلأ ف ؽذاسق ـذ،ذذاسغةدراس فطي ذكاستتذت كؿذ

(ذغ يػكفذدي ػ رذعرا ػتذكبغقػدؿذ52567025ب رتذ يغػ ذاا فػ ؽذاسقػ ـذ)ذإذب قيه ذاسج رمذذكاا ت غ رمذ
كك  ػب ذغػفذذ(ذغ يكفذدي  رذعرا ت42053620فقدذك  تذ يغتهذاا ف ؽذاسج رمذ)(ذ%12- غكذ  سبذ)

كب  ب ذذ(ذغ يكفذدي  رذعرا تذ10513405فيغ ذب رتذ يغ ذاا ف ؽذاا ت غ رمذ)ذ%(80اا ف ؽذاسق ـذ)
 ػػدكثذالأزغػػ ذاسغ سيػػ ذذإسػػ كيقػػزلذ ػػببذاا خفػػ ضذفػػتذ يغػػ ذا  فػػ ؽذاسقػػ ـذ%(ذ20غػػفذاا فػػ ؽذاسقػػ ـذ)

ذاسغةػدراسذمذيقدذذا خف ضذ قرذاسبرغيؿذاس فطذإس ذغ ذادلغاستتذتغ  تذةدغ ذعرضذ  بي ذذاسق سغي 
اذإ(،ذ2013ذ-2010ب ارتف عذغفذع ـذ)اا ف ؽذاس ككغتذاتخذذستغكيؿذسكفذذاس ككغتذاسرليسذسلأ ف ؽ

(ذغ يكفذدي  رذعرا تذكبغقدؿذ غكذ83556226)ذإس ذـذ2014ذفذاا ف ؽذاس ككغتذا خفضذفتذع ـذا
ك  ػػػػػب ذغػػػػػفذاا فػػػػػ ؽذاسقػػػػػ ـذغ يػػػػػكفذدي ػػػػػ رذذ(58625226ب ػػػػػغذاا فػػػػػ ؽذاسجػػػػػ رم)ذإذ(ذ%22- ػػػػػ سبذ)

%(ذ29.83ك  ػب ذغػفذاا فػ ؽذاسقػ ـذ)ذ(ذ24931000فتذ ػيفذب ػغذاا فػ ؽذاا ػت غ رم)ذ%(70.16)
غغػػ ذ ػػدلذبػػكزارةذاسغ سيػػ ذبتقيػػدذب سةػػرؼذذ2014عػػدـذإ ػػرارذاسغكاز ػػ ذسقػػ ـذذإسػػ كيقػػكدذ ػػببذاا خفػػ ضذ

ذ.(2014:70)اسب ؾذاسغركزمذاسقرا ت،ذاسفق ي ذسكؿذ هرذاسب كؾغفذذ1/12كب  بهذ

ب ػػػػػػػغذذاا فػػػػػػػ ؽذاسقػػػػػػػ ـذذإذذـ،(ذ2016ذ-2015 ضذذخػػػػػػػةؿذااعػػػػػػػكاـذ)ككغػػػػػػػ ذا ػػػػػػػتغرذب ا خفػػػػػػػذذذذذذذ
 ػػػػدكثذةػػػػدغتيفذفػػػػتذذإسػػػػ ع ػػػػ ذتػػػػكاستذكيقػػػػزلذذسػػػػؾذغ يػػػػكفذدي ػػػػ رذ(ذ67067437(،)70397515)

ا ػػػرتذكب ػػػكؿذكبيػػػرذع ػػػ ذاسغؤ ػػػراتذاا ةػػػ لي ذكاا تةػػػ دي ذكااجتغ عيػػػ ذك فػػػ ذذإذاا تةػػػ دذاسقرا ػػػتذ
(ذ$ذس برغيػػػؿذذ91.63كتتغ ػػػؿذه تػػػ فذاسةػػػدغت فذب  خفػػػ ضذغقػػػدؿذا ػػػق رذاسػػػ فطذاسخػػػ ـذاسغةػػػدرذغػػػفذ)ذ

ع ػػػػػػ ذـذذ2016،2015(ذ$ذفػػػػػػتذعػػػػػػ غتذذ33.976(ذ،ذ)ذذ44.729)ذذذإسػػػػػػ ـ،ذذ2014اسكا ػػػػػػدذعػػػػػػ ـذ
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ااذا ػػػهذاذيػػػكازمذ  ػػػب ذذ2016سرغـذغػػػفذارتفػػػ عذاسكغيػػػ تذاسغةػػػدرةذغػػػفذاسػػػ فطذاسخػػػ ـذعػػػ ـذكبػػػ استرتيػػػبذ
اا خف ضذفتذا ق ردذ،ذاغ ذاسةدغ ذاس   ي ذف  ه ذتتغ ؿذبتدهكرذااكي عذااغ ي ذغ ذذ هرذ زيرافذسق ـذ

كعذ ةثذغ  فظ تذت تذ يطرةذاسجغ ع تذااره بي ذكغ ذتباذهذدذاا ػداثذاستتذتغ  تذبك ـذ،ذذ2014
غػػفذزيػػ دةذاا فػػ ؽذع ػػ ذالأغػػكرذاسق ػػكري ذكزيػػ دةذاسخػػدغ تذاستػػتذتقػػدغه ذاس ككغػػ ذس  ػػ ز يفذكغيرهػػ ذغػػفذ

ب ػػػقي ذذاسجػػػ رمذكذذذـ،ذ2017ذارتفػػػ عذ يغػػػ ذاا فػػػ ؽذاس كػػػكغتذعػػػ ـتبقػػػ تذاس ػػػركبذغغػػػ ذا قكػػػسذفػػػتذ
كب  ػب ذ(ذغ يػكفذدي ػ رذعرا ػتذ16464461(ذ،ذ)59025654 يغهـذع  ذاسترتيبذ)اا ت غ رمذفك  تذ
فػػتذ ػػػيفذب ػػغذاا فػػػ ؽذاس كػػػكغتذذذ،(%13كبغقػػػدؿذ غػػػكذ)%(ذ21.81%(ذ)72.93غػػفذاا فػػػ ؽذاسقػػ ـذ)

(ذذكبغقػػدؿذ7608244ب ػػغذاا فػػ ؽذاس كػػكغتذ)ذإذـ،ذذ2019عػػ ـذا خف يػػَ ذغ  كظػػ ذعػػفذذ2020سقػػ ـذ
كذسػػػؾذ تيجػػػ ذذذا خفػػػ ضذاا فػػػ ؽذاس كػػػكغتذذب ػػػقي ذاسجػػػ رمذإسػػػ (ذكيقػػػزلذذسػػػؾذ%32-)ذذذ غػػػكذذ ػػػ سب

،ذذ2020اازغػػػ ذاسغزدكجػػػ ذ)اسةػػػ ي ذكا خفػػػ ضذا ػػػق رذاسػػػ فطذ(ذفيػػػةَذعػػػفذعػػػدـذا ػػػرارذاسغكاز ػػػ ذسقػػػ ـذ
غ ػبذاسغ ػ رياذفيػةَذاا ت  رذكب تذككرك  ذكتك ػؼذذإس ضذاا ف ؽذاا ت غ رمذكيقكدذذسؾذككذسؾذا خف 

ذ.الآتتكغ ذغكيبذفتذاس كؿذداتذاسق غ ذغغ ذا قكسذذسؾذع  ذتق يصذاا ف ؽذاسق ـذ.عفذتد تذاايرا

ذ(ذغقدؿذ غكذاا ف ؽذاسق ـ4 كؿذ)

ذ
ذ(2يٍ اعذاد انباحث بالاعتًاد عهً بُاَاث اندذول )                           

ذ

ذ
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 الناتج المحمي الاجمالي :ثانياً 

ذهـذكاك راذيغ ؿذه إذإذاسكط تذس ب دذذاا تةػ دذكتطكرذ غكذغدلذعفذااجغ ستذاسغ  تذاس  تلذي يرذذذذذ
ذ تػ ج اذغجغػؿذفػتذبيػ فذ ػغكسي ذاسغق ييرذك ركاذاا تةػ دمذاس  ػ طذعفذاستقبيرذفتذكيػك  نذذاسغؤ ػرات

ذهيك يػػ ذاخػػتةاتذغػػفذطكي ػػ ذس ػػ كاتذاسقرا ػػتذاا تةػػػ دذفقػػدذعػػ  تذ،ك فػػ ذكاسخػػدغ تذ  ػػ اسذاسػػدكؿذفػػت
ذااعتغػ دذاذي ػتطياذغ ػتكرداذَذب ػداذَذجق ػهذغغػ ذاس فطػتذاسقطػ عذع ػ ذاسك غػؿذاعتغػ ددذ تيجػ ذعغيق ذك يرةذ

ذذذذذذذذذذ ف ػهذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذع  

ذاسغب سغذب سغةييفذـ(2020-2003س قراؽذس غدةذ)ذ(ذغكك  تذاس  تلذاسغ  تذااجغ ست3جدكؿذر ـذ)

 يعذل انًُى َاتح انًحهٍ الاخًانٍ السنوات

2003 29,585,789 
 

2004 53,235,359 80% 

2005 73,533,599 38% 

2006 95,587,955 30% 

2007 111,455,813 17% 

2008 157,026,062 41% 

2009 130,643,200 -17% 

2010 162,064,566 24% 

2011 217,327,107 34% 

2012 254,225,491 17% 

2013 273,587,529 8% 

2014 266,420,385 -3% 

2015 207,876,192 -22% 

2016 196,536,351 -5% 

2017 225,995,179 15% 

2018 251,064,480 11% 

2019 262,917,150 5% 

2020 198774325.4 -24% 

ذعدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذاستقريرذاا تة دمذاسقرا تذ،ذ  كاتذغتفر هغفذإذذذذذ

فقػػػػػػدذب ػػػػػػغذذـ،ذذ2003(ذتتبػػػػػػاذغ ػػػػػػ رذاس ػػػػػػ تلذاسغ  ػػػػػػتذفػػػػػػتذعػػػػػػ ـذ3غػػػػػػفذبي  ػػػػػػ تذاسجػػػػػػدكؿذر ػػػػػػـذ)ذذذذذذ
فقػػػػػػػػػػدذب ػػػػػػػػػػغذاجغػػػػػػػػػػ ستذاس ػػػػػػػػػػ تلذاسغ  ػػػػػػػػػػتذااجغػػػػػػػػػػ ستذذـ2004غػػػػػػػػػػ ذعػػػػػػػػػػ ـاذغ يػػػػػػػػػػكفذدي ػػػػػػػػػػ رذ،(29,586)
ذغق ر ػػػ ذايج بيػػػ ذ غػػػكذكبغقػػػداتذاسغ  ػػػتذاس ػػػ تلذغ ػػػتكلذت  ػػػفذفػػػ ة ظذغ يػػػكفذدي ػػػ رذ(53235000)

ذستػػػردمذ تيجػػػ ذكبيػػػرذتػػػدهكرذغػػػفذتقػػػ  تذاا تةػػػ دي ذاسقط عػػػ تذفاذغػػػفذاسػػػرغـذع ػػػ ذاس ػػػ بق ذب س ػػػ كات
ذاةػػدارذإسػػ ذاسغ  ػػتذااجغػ ستذاس ػ تلذارتفػػ عذإسػ ذت ػؾذاا ػػب بذكيقػػكدذاسغػدةذت ػػؾذفػتذااغ يػػ ذالأكيػػ ع
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ذكغػػفذ ػػـذارتفػػ عذاسػػ فطذ ػػق راذارتفػػ عذعػػفذفيػػةذَ،ذذاسغركػػزمذاسب ػػؾذكا ػػتقةسي ذاسجديػػدةذاسكط يػػ ذاسقغ ػػ 
ذإذذا خف يػػػػػػػ ذَذااجغػػػػػػ ستذاسغ  ػػػػػػتذاس ػػػػػػ تلذ ػػػػػػػهدذفقػػػػػػدـذذ2009ذعػػػػػػ ـذفػػػػػػتذغػػػػػػ اذ،ذاس فطيػػػػػػ ذاسةػػػػػػػ درات

ذا ػق رذتراجػاذب ػبب(ذ%17-)ذ ػ سبذ غػكذكبغقػدؿذاسج ريػ ذب لأ ػق رذدي ػ رذغ يػكف(ذ130643000)ب ػغ
ذاستػتذااغريكيػ ذاسغت ػدةذاسكايػ تذفتذظهرتذاستتذاسق سغي ذاسغ سي ذسلأزغ ذ تيج ذتداعي تذذاسق سغي ذاس فط

ذااجغػػ ستذاسغ  ػػتذاس ػػ تلذاخػػذ(ذذـ2015-2010)ذذاسغػػدةذغػػ اذ،ذاا تةػػػ دي ذاا  ػػػط ذتراجػػاذإسػػ ذدتا
ذارتفػ عذ تيجػ ذ(%34)ذب ػغذإذذـ2011ذعػ ـذفػتذاسب ػثذغػدةذخػةؿذس  غػكذغقدؿذع  اذغ جةذَذب ارتف ع

ذ ػػػجؿذإذذب ا خفػػػ ضذااجغػػػ ستذاسغ  ػػػتذاس ػػػ تلذاخػػػذـذذ2015ذعػػػ ـذسكػػػفذفػػػتذ،ذاسق سغيػػػ ذاسػػػ فطذ ػػػق را
ذفػػػتذاا ػػػكتذاسغػػػدةذهػػػذدذككةػػػفتذ(%22-)ذ ػػػ سبذ غػػػكذغقػػػدؿذغ ػػػجةذَذدي ػػػ رذغ يػػػكف(ذذ207876000)

ذغػفذا ػتغرتذاستػتذااره بي ذاسقة ب ت)ذب ببذذذاسق كري ذاس فق تذسزي دةذ تيج ذاسقرا تذاا تة دذت ري 
ذا ره بذع يه ذي يطرذاستتذاسقرا ي ذاسغ  فظ تذبقضذفتذاس  ز يفذازغ ذككذسؾذ،ذ(ذ2016ذ-ذ2013
ذفػػتذاسػػ فطذ ػػق راذا خفػػ ضذعػػفذ،ذفيػػةذَذاستج ريػػ ذاس ركػػ ذكتقطيػػؿذاست تيػػ ذبػػ سب  ذاسيػػررذا ػػدثذاسػػذم

ارتف عػػػػػػػ نذفقػػػػػػػدذذا جغػػػػػػػ ستذاسغ  ػػػػػػػتذاس ػػػػػػػ تلذ ػػػػػػػهد(ذـذ2018-2017)ذذاسغػػػػػػػدةذاغػػػػػػػ ذاسق سغيػػػػػػػ ذالأ ػػػػػػػكاؽ
ذب ػغذإذذاسق سغيػ ذاسػ فطذ ػق راذارتفػ عذ تيجػ ذغ يػكفذدي ػ رذ(251,064,480 (،ذذذ)225722376ب ػغ)
،ذفػػػتذ ػػػيفذب ػػػغذاس ػػػ تلذاسغ  ػػػتذا خف يػػػَ ذفػػػتذعػػػ ـذ(كارذدذ–ذ493ذغػػػ ذيقػػػ ربذ225)ذاسبرغيػػػؿذذ ػػػقر
ذإسػ (ذكيقػزلذذسػؾذ%24-كبغقدؿذ غػكذ ػ سبذب ػغذ)ذغ يكفذدي  رذ(198774325.4فقدذب غذ)ذـ2020

ذتت:ذاس كؿذالآككغ ذغكيبذفتذ.(%32.6- ق رذاس فطذاسق سغي ذب  ب ذ)اا خف ضذ

ذ(ذغقدؿذ غكذاس  تلذاسغ  تذااجغ ست5 كؿذ)
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 (3يٍ اعذاد انباحث بالاعتًاد عهً بُاَاث اندذول )

 (  2020-2003ىيكل الدين العام في العراق لممدة ): ثالثاً 

ذاسق غػ ذس غجتغػاذغتط ب تذكاا تي جػ تت بي ذذإس كظ لفه ذاسغ سي ذاستتذتهدؼذذب داتذسكتذتقكـذاسدكس ذذذذ
يجػػبذافذتتػػكافرذسػػديه ذغػػكاردذغ سيػػ ذك فيػػ ذسترطيػػ ذ فق تهػػ ذكهػػذدذاسغػػكاردذتتغ ػػؿذبػػ  يراداتذاسق غػػ ذككػػذسؾذ
اسق ـذابدذغػفذافذيق ب هػ ذترييػراتذغغ   ػ ذفػتذا يػراداتذاسق غػ ذكفػتذذاا ف ؽفتذذتريرإفذامذ جدذذكع يه

اسقةػػرذاس ػػديثذإاذافذاسغػػكاردذغػػفذتقػػددذغةػػ درذا يػػراداتذاسق غػػ ذكت كعهػػ ذفػػتذكبػػ سرغـذااتجػػ دذذاتػػه،ذ
اكذاسغػكاردذاس ػي دي ذاسغتغ  ػ ذفػتذاسيػرالبذ،اا تة دي ذاسغتكسدةذغػ ذهػتذإاذفػكالضذغػفذاا تةػ دذاسقػ ـذ

فػمفذاسػديفذاسقػ ـذهػكذا ػدذادكاتذاس ي  ػ ذذكب ستػ ستاسغخت ف ذاكذغكاردذاالتغ فذاسغ تغدةذغفذاسديفذاسق ـ،ذ
 ػػكاتذك  ػػتذهػػذدذاس فقػػ تذ"ذذذغيػػ ذكاسغتقدغػػ ذسترطيػػ ذ فق تهػػ ذاسق غػػ اسغ سيػػ ذاستػػتذت ػػتخدغه ذاس ككغػػ تذاس  
ذإيراداته ذاسغ  ي ذعفذذسؾ.ذع دذتقجزذ"ذج ري ذاـذ فق تذا ت غ ري ،ذاكذكةهغ 

يػؤدمذ ػدذغغػ ذيقػ  تذغ هػ ذاا تةػ دذاسقرا ػت،ذذذمذتقدذغ ك  ذاسديفذاسق ـذغفذاخطػرذاسغ ػ كؿذاسػذذذذذذذ
زي دةذااخػتةؿذاسب يػكمذاسػذمذيقػ  تذغ ػهذاا تةػ دذاسػكط ت،ذذإس  ذبدكردذااختةؿذاسغ ستذاس  تلذع هذإس 
عػفذذ ؤك هذاسداخ ي ذغفذخةؿذ ي   تذاستق ؼذكخفضذا  ف ؽذاسق ـ،ذفيػةذَبقضذكذسؾذاستدخؿذفتذكذ

اسػػدعـذاس كػػكغتذذص)كت  ػػيطذاسقطػػ عذاسخػػ صذستكظيػػؼذاسقػػ ط يفذعػػفذاسق غػػؿ(،ذكتق ػػيذتجغيػػدذاستقيي ػػ ت
ع ػػ ذذتب ػػتذخطػػطذكبػػراغلذا تةػػ دي ذتػػؤ رذ ػػ ب ذَذإسػػ تيػػطرذاس ككغػػ ذ ػػدذلأ   ػػي ،ذس قديػػدذغػػفذاس ػػ اذا

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذغ ػػػػػػػػػػػػػػػػػتكي تذاسغقي ػػػػػػػػػػػػػػػػػ ذاا تةػػػػػػػػػػػػػػػػػ دي ذكااجتغ عيػػػػػػػػػػػػػػػػػ ذس فلػػػػػػػػػػػػػػػػػ تذاسفقيػػػػػػػػػػػػػػػػػرةذكغتك ػػػػػػػػػػػػػػػػػط ذاسػػػػػػػػػػػػػػػػػدخؿذ
س  ػػركبذكاسققكبػػ تذاا تةػػ دي ذاسدكسيػػ ذ ػػب بذت ػػؾذالأقػػكدذتذ،ذ(105-104:ذ2018)غ غػػدذكيخػػركف،ذ

ذكغػفذ ػـا ت ػرتذظػ هرةذاسػديفذاسقػ ـذفػتذاسقػراؽذب بقػ ددذاسداخ يػ ذكاسخ رجيػ ،ذفقدذاسغفركي ذع  ذاسقراؽذ
عفذاسقجزذذغغ ذا دتذ دةذاسديكفذاسداخ ي ذكاسخ رجي ،ذفيةذَذإيق ؼذاسهيكؿذاا تة دمذإس دمذ دذتؤذ

ذذذذذذذذذذذذذذذق غػػػػػػ ذاستػػػػػػتذع  ػػػػػػتذغ هػػػػػػ ذاسغكاز ػػػػػػ ذاسق غػػػػػػ ذفػػػػػػتذاسقػػػػػػراؽذذتراجػػػػػػاذ جػػػػػػـذا يػػػػػػراداتذاسغػػػػػػفذ ػػػػػػـذاسغػػػػػػ ستذكذ
(4-2012،Dippelsman)ذبت  يؿذهيكؿذاسديفذاسق ـذذذ كستتباذغ  رذاسديفذاسق ـذفتذاسقراؽذ كؼذ قكـ

ذذذذب ػػػػقيهذاسػػػػديفذاسقػػػػ ـذاسػػػػداخ تذكاسػػػػديفذاسقػػػػ ـذاسخػػػػ رجتذس غكاز ػػػػ ذاسق غػػػػ ذفػػػػتذاسقػػػػراؽذس غػػػػدةذ يػػػػدذاسدرا ػػػػ ذ
ذتت:غفذخةؿذاسجدكؿذالآذ(ـ2020ذ–ذ2003)

ذ
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ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ

ذ)اسغب سغذب سغةييف(ذ(ـذ2020-2003(ذذهيكؿذاسديفذاسق ـذفتذاسقراؽذس غدةذ)4جدكؿذ)

 انسُىاث
 الخارجً الدٌن

 انذٍَ انذاخهٍ
 العام الدٌن اجمالً

 يعذل انًُى

2003 
214,317 5,543,684 5,758,001  

2004 
185,984,000 5,925,061 191,909,061 32% 

2005 
112,700,211 6,593,960 119,294,171 -38% 

2006 
91,134,441 5,645,390 96,779,831 -19% 

2007 
79,317,255 5,193,705 84,510,960 -13% 

2008 
76,307,859 4,455,569 80,763,428 -4% 

2009 
75,218,130 8,434,049 83,652,179 4% 

2010 
71,253,000 9,180,806 80,433,806 -4% 

2011 
71,682,390 7,446,859 79,129,249 -2% 

2012 
70,309,800 6,547,519 76,857,319 -3% 

2013 
69,143,800 4,255,549 73,399,349 -4% 

2014 
69,022,800 9,520,019 78,542,819 7% 

2015 
78,659,000 32,142,805 110,801,805 41% 

2016 
80,325,000 47,462,251 127,787,251 15% 

2017 
87,703,000 47,678,796 135,381,796 6% 

2018 
98,770,000 41,822,918 140,592,918 4% 

2019 
79,123,100 38,331,548 117,454,648 -16% 

2020 
73,200,000 64,246,559 137,446,559 17% 

  

 للسنوات مختلفة  ،نشرات السنوية ،البنك المركز  العراقي –المصدر     
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 (م 2020 -2003تحميل ىيكل الدين العام الداخمي في العراق لممدة ) -1  

ذيتككفذاسديفذاسق ـذاسداخ تذفتذاسقراؽذغفذاداتيفذرلي تيف،ذكتتغ ؿذه ت فذالأدات فذبغ ذي تت:ذ

يتغ ػػػؿذفػػػتذ يػػػ ـذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذاسقرا ػػػتذبغػػػ بذذإذاسرةػػػيدذاس قػػػدمذاس كػػػكغتذسػػػدلذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذذ-ذاذ
يػػغفذيتاس ككغػػ ذ ػػؽذ ػػ بذالأغػػكاؿذغػػفذ  ػػ به ذاسجػػ رمذبغػػ ذيتجػػ كزذ يغتهػػ ذفػػتذاسب ػػؾذاسغركػػزمذكذ

ذ دكدذغقي  ذغتفؽذع يه ذغ بق ذغاذاسب ؾ.ذ
اجػػػ ؿذا ػػػت ق ؽذغخت فػػػ ذكا ػػػيغ ذاس ػػػ داتذذاتذإةػػػدارذالأكراؽذاسغ سيػػػ ذاس ككغيػػػ ذكهػػػذدذالأكراؽذذ-ذب

ذغيػػػػ ذذاتذاا ػػػػت ق ؽذاسطكيػػػػؿذالأجػػػػؿ،ذك ػػػػكااتذاسخزا ػػػػ ذاسغركزيػػػػ ذذاتذاا ػػػػت ق ؽذاسقةػػػػيراس ككذ
اسػػدخؿذاسقػػكغتذاسةػػقكب تذفػػتذاسػػديفذاسقػػ ـذاسػػداخ تذغق ر ػػ ذذسػػدلقكسذاسزيػػ دةذاسغ ػػتغرةذ تػػذإذ،ذااجػػؿ

اسغتزايدةذاستتذتكاجهذاسدكس ذفتذجغاذالأغكاؿذستغكيؿذكترطي ذاس فق تذاسق غػ ،ذكع ػ ذكجػهذاسخةػكصذ
ذذذذذع ػػػػػدغ ذاذت ػػػػػتطياذاسدكسػػػػػ ذا ػػػػػترةؿذاسفػػػػػ لضذاا تةػػػػػ دمذكتقبلػػػػػ ذاسغػػػػػدخراتذاسغ  يػػػػػ ذفػػػػػتذظ هػػػػػ 

ذ(.84:2020)تركتذكاسدسيغتذ،
(ذاستذبذبذغ ذبيفذاارتف عذكا خف ضذاس  ةؿذفتذ جـذاسػديفذاسقػ ـذ4غفذبي   تذاسجدكؿذ)ذي  ظذإذذذذذ

ب ػػػػغذاسػػػػديفذاسقػػػػ ـذذـذ2003ففػػػػتذعػػػػ ـذ(،ذـذ2020ذ–ذ2003اسػػػػداخ تذفػػػػتذاسقػػػػراؽذس غػػػػدةذ يػػػػدذاسدرا ػػػػ ذ)
(ذغ يػ رذدي ػ رذكذسػؾذ6,593,960فقػدذب ػغذ)ذـذ2005غ ذع ـذ(ذغ ي رذدي  رذ،ذا5,543,684اسداخ تذذ)

اا تراضذاسغ  تذسترطي ذ فق تذاسدكس ذاسق غ ذك دذ  جته ذغفذخةؿذإةػدارذذإس  تيج ذسجكتذاس ككغ ذ
(ذفقػػػدذ ػػػهدذاسػػػديفذاسقػػػ ـذ2008،2007،2006) ػػػكااتذاسخزا ػػػ ذاسغركزيػػػ ذ،ذاغػػػ ذفيغػػػ ذيخػػػصذالأعػػػكاـذ

(ذ5,645,390)ذ2006ب ػػغذ جغػػهذعػػ ـذذإذ،ذـ2005اسػػداخ تذا خف يػػ ذفػػتذ جغػػهذب سغق ر ػػ ذغػػاذعػػ ـذ
است  ػفذاس  ةػؿذفػتذا يػراداتذاس فطيػ ذكارتفػ عذا ػق رذاسػ فطذغغػ ذ ػكؿذذذإسػ غ يكفذدي  رذكيقزلذذسػؾذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذدذب ارتفػػ عذفػػتذعػػ غتاذافذاسػػديفذاسػػداخ تذ ػدذعػػ كذفػػتذغقػػدرةذاس ككغػػ ذع ػ ذ ػػدادذديك هػػ ،ذإذرلي ػػ ذَذ ػبب ذَ
(ذغ يػػػػكفذدي ػػػػ رذذ9,180,806(،ذ)ذ8,434,049ب ػػػػغذ جغػػػػهذ)ذإذ(ذع ػػػػ ذاستػػػػكاست،ذـذ2010،2009)ذ

 تيجػ ذتػداعي تذالأزغػ ذاسغ سيػ ذاسق سغيػ ذع ػ ذاا تةػ دذاسقػ سغتذب ػكؿذخػ صذكاا تةػ دذاسقرا ػتذب ػكؿذ
كغ ذ ببتهذغػفذا خفػ ضذفػتذا ػق رذاسػ فطذاسق سغيػ ذفيػةَذعػفذاستراجػاذاس  ةػؿذـذذ2008ع ـذفتذع ـذ

(ذع ػ ذاستػكاستذفقػدذ ػجؿذإجغػ ستذذ2013،2012،2011فتذ جـذا يراداتذاس فطي ،ذاغ ذفػتذذااعػكاـ)
(ذع ػػػ ذاستػػػكاستذذ2012،2011ب ػػػغذ جغػػػهذفػػػتذعػػػ غتذ)ذذإذاسػػػديفذاسقػػػ ـذاسػػػداخ تذغ ػػػتكي تذغ خفيػػػ ذ
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فقدذ جؿذإجغ ستذاسديفذاسداخ تذاد  ذذـ2013(ذغ يكفذدي  ر،ذاغ ذع ـذ6,547,519()ذ7,446,859)
(ذغ يػػكفذدي ػػ رذذ تيجػػ ذارتفػػ عذا ػػق رذاسػػ فطذذ4,255,549غ ػػتكلذس غػػدةذ يػػدذاسدرا ػػي ذاسػػذمذيقػػدرذبذ)

اسق سغي ذكاسكفرةذاسغ سي ذب كؿذع ـذاستتذ ج ته ذا يراداتذاسق غ ذكا قك سذذسػؾذع ػ ذكيػاذغ سيػ ذاسدكسػ ذ
ذزتذغفذديكفذكزارةذاسغ سي ذك كااتذاسخزا  .كت ديدذج

(ذ فػػػزةذفػػػتذ جغػػػهذب ػػػغذغػػػػفذذذذذذذذذـ2017ذ–ذ2014ك ػػػجؿذإجغػػػ ستذاسػػػديفذاسقػػػ ـذاسػػػداخ تذفػػػتذاسغػػػدةذ)ذذذذذ
كهػػكذذـذ2017(ذغ يػػكفذدي ػػ رذعػػ ـذ47,678,796)ذإسػػ ذـ2014(ذغ يػػكفذدي ػػ رذعػػ ـذذ9,520,019)

 تيجػػ ذت ػػؾذذاسةػػدغ ذاسغزدكجػػ ذاستػػتذذةذ يػػدذاسدرا ػػ اع ػػ ذغ ػػتكلذب ػػغذإجغػػ ستذاسػػديفذاسقػػ ـذاسػػداخ تذس غػػد
استػتذتغ  ػتذـذذ2014ابتػداتذغػفذغ تةػؼذعػ ـذذتقرضذسه ذاا تة دذاسق سغتذكا يغ ذاا تة دذاسقرا ت

ا خفػ ضذ جػـذةػ دراتذاسػ فطذكغػ ذتةهػ ذغػفذاس ػربذاستػتذذكغػفذ ػـفتذا خف ضذا ق رذاسػ فطذاسق سغيػ ذ
ه بيػ ذذع ػ ذجػزتذكبيػرذغػفذالأرايػتذاسقرا يػ ،ذككػذسؾذتتػدهكرذتقرضذاسه ذاسقراؽذك يطرةذجغ ع تذاارذ

اسكيػػاذااغ ػػتذس ب ػػدذكارتفػػ عذ جػػـذاس فقػػ تذاسق غػػ ذكا ػػيغ ذاس فقػػ تذاسق ػػكري ذغغػػ ذدفػػاذاس ككغػػ ذعػػ ـذ
تغكيػػؿذعجػػزذاسغكاز ػػ ذبػػ ا تراضذاسػػداخ تذعػػفذطريػػؽذإةػػدارذ ػػكااتذاسخزا ػػ ،ذاس ػػ داتذذإسػ ـذذ2015

اس ككغي ذك  داتذاست  يـذالآجؿذكغ ذعغ ػتذع ػ ذخةػـذ ػكااتذاسخزا ػ ذاسغركزيػ ذاسةػ درةذسػدلذاسب ػؾذ
،ذـ2015(ذذغ يػػكفذدي ػػ رذعػػ ـ140252ككغيػػ ذ)ب ػػغذ جػػـذاس ػػ داتذاس ذإذاسغركػػزمذفػػتذاس ػػكؽذاس   كيػػ ،ذ

ذإذ(ذع ػػػ ذاستػػػكاستذبػػػداذاسػػػديفذاسقػػػ ـذاسػػػداخ تذب ا خفػػػ ضذاستػػػدريجتذذـذ2019،2018فػػػتذعػػػ غتذ)اغػػػ ذ
(ذكاس ػػػ داتذاس ككغيػػػ ذذ3908690729(ذغ يػػػكفذدي ػػػ رذكب ػػػغذ جػػػـذ ػػػكااتذاسخزا ػػػ ذ)ذ41,822 ػػػجؿ)

فقػػػػػػػػػدذ ػػػػػػػػػجؿذاسػػػػػػػػػديفذاسػػػػػػػػػداخ تذذ2019،ذكفػػػػػػػػػتذعػػػػػػػػػ ـذ2018(ذغ يػػػػػػػػػكفذدي ػػػػػػػػػ رذعػػػػػػػػػ ـذذ109530189)
ب ػػػػػػػغذذإذارتفػػػػػػػاذاسػػػػػػػديفذاسقػػػػػػػ ـذاسػػػػػػػداخ تذذـ2020،ذفػػػػػػػتذذ ػػػػػػػيفذعػػػػػػػ ـذ(ذغ يػػػػػػػكفذدي ػػػػػػػ ر38,331,548)
 ػػق رذاسػػ فطذاا خفػػ ضذاايػػراداتذاسق غػػ ذب ػػببذتػػدهكرذذإسػػ (ذغ يػػ رذدي ػػ رذكيقػػزلذذسػػؾذ64,246,559)

ذاا تراضذاسداخ تذس دذفجكةذاسغكاز  ذ.ذذإس ككغ ذاسق سغي ذغغ ذدفاذاس 

 (م2020-2003تحميل الدين العام الخارجي في العراق لممدة ) -2

ا تةػػ دي ذذكالأزغػػ ت ػػركبذت ػػؾذاسسغػػدةذطكي ػػ ذاستػػتذتخ  تهػػ ذذاس ككغػػ ذإفذاسغ ػػ كؿذاستػػتذكاجهػػتذذذذذذذ
غيػػرذ ػػ درةذع ػػ ذت بيػػ ذا تي ج تهػػ ذاسه ل ػػ ذ عػػ دةذالأعغػػ رذغػػفذذاس ككغػػ كدغػػ رذبػػ سب  ذاست تيػػ ذجق ػػتذ

غط سبػػػ تذبزيػػػ دةذاسػػػديكفذسزيػػػ دةذاستغكيػػػؿذاسقغ يػػػ تذإعػػػ دةذذإسػػػ ذكب ستػػػ ستذتقػػػكدخػػػةؿذإيراداتهػػػ ذاس  سيػػػ ،ذ



 .....((2003-2020نهمذة انعراق في انكهيت الاقتصاديت متغيراث بعط تحهيم المبحث انثاني:
 

 

66 

اسغ     تذ كؿذديكفذاسقراؽذبغجغكع ذغت كع ذغػفذاسقكاغػؿذبقيػه ذعبػ رةذعػفذهذدذت  رتذذإذا عغ ر،ذ
ع غػؿذهػكذاس ػػقكرذب سقكغيػ ذاسقرا يػػ ذاسػبقضذااخػػرذؼذاكذعػبتذع ػ ذاسدكسػػ ،ذبي غػ ذس ػديكفذك قطػ ذيػػق

ذبمعػػػ دةكغق ريػػػ ذاا ػػػتةؿذالأج بػػػتذاسػػػذمذيقػػػدذاسػػػديفذغ ػػػ س ذسجقػػػؿذاسدكسػػػ ذرهي ػػػ ذكيف ػػػبذاسغجػػػ ؿذسػػػهذ
ذ.ا تقغ ره 

 تػ ذذكفع ػ ذ ي  ػ ذاسػدفاذب لأجػؿذاكذ ي  ػ ذاسػديذ  ػ بقاسذفػتذاسغػدةذتاسقرا ػذاا تة دذسـذيقتغدذذذذذذذ
اس ػ اذكاسخػدغ تذب  ػكذغب  ػرذغػاذافتػراضذهػذدذك  تذاسدكس ذتػدفاذغق بػؿذذإذبداي ذ ربذاسخ يلذالأكس ،ذ

افذاسدكسػػ ذخ سيػػ ذغػػفذاسقػػركضذالأج بيػػ ذتقريبػػ ذب  ػػت   تذبقػػضذاسقػػركضذ جػػدذتجػػ رمذذالتغػػ فاد ػػ ذ ػػدذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذ،فذخػػةؿذتػػكفيرذاسػػ فطاسغقدغػػ ذغػػفذ بػػؿذاات ػػ دذاس ػػكفيتتذاس ػػ بؽذكاكركبػػ ذاس ػػر ي ذاستػػتذ ػػددذ غ هػػ ذغػػ

غػػفذذبػػدتاذَذجػػداذَذ(،ذكب ستػػ ستذيغك  ػػ ذاسقػػكؿذافذاسقػػراؽذ ػػهدذكيػػاذا تةػػ دمذذةػػقب3:2018)اسطبقج ػػت،
،ذككػؿذهػذدذاسترييػراتذكالأ ػداثذـ2003اا ػتةؿذالأغريكػتذس قػراؽذعػ ـذغػفذ ػـذ ربذاسخ يلذالأكس ،ذكذ

ع ػ ذاسقط عػ تذهػذدذاا ػداثذذتس قػراؽذكا ػ ردذاس ػ بي ذا ػرذذاسققكبػ تذاا ػغي اسة ق ذبهػ ،ذبغػ ذفػتذذسػؾذ
كادلذاسقجػػزذاسك ػػتذس غكاز ػػ ذاسق غػػ ذ تيجػػ ذاسزيػػ دةذاس  ةػػ  ذفػػتذاس فقػػ تذاسق ػػكري ذذجغيقهػػ ذاا تةػػ دي 
ـذ1990ذذإع  ػػ ذتقػػدـذاسدكسػػ ذفػػتذجغيػػاذاسجكا ػػب،ذكغػػ ذكػػ فذاس ػػربذاسخ ػػيلذاس   يػػ ذعػػ ـذذإسػػ كاس ربيػػ ذ

  جػ ذكػذسؾذغ ػ عدةذخ رجيػ ذكذذإسػ اسدكسي ذع  ذاسقراؽذغغ ذجقػؿذاسقػراؽذب  جػ ذكاسققكب تذاا تة دي ذ
ذب ببذاس قصذاس  دذفتذاستغكيؿ.اسديكفذكبذسؾذتف  ـذغ ك  ذذاسغديك ي ذاسخ رجي ذإس اسقراؽذ

ذجي ذفتذخغسذغجغكع ت،ذككغ ذي تت:ذكيغكفذ ةرذديكفذاسقراؽذاسخ رذ  

ذ(3:ذ2019)عب س،

دكسػػ ذكيب ػػغذديػػكفذاسقػػراؽذسهػػذدذاسػػدكؿذذ18دكؿذ ػػ دمذبػػ ريسذكيب ػػغذعػػددذهػػذدذاسػػدكؿذذالمجموعــة الأولــى:
ك قػتذاس ككغػ ذاسقرا يػ ذاتف  يػ ذغػاذدكؿذ ػ دمذـذذ2004ت ريفذاس ػ  تذذ21(ذغ ي رذدكار،ذكفتذ51.6)

ذذذذ%(ذكيػػتـذع ػػ ذغرا ػػؿذ ػػػةثذ80ااتف  يػػ ذع ػػ ذتخفػػيضذديػػكفذاسقػػراؽذب  ػػب ذ)ت ػػؾذ ةػػتذذإذبػػ ريس،ذ
ي ددذفتذغيكفذ   ذبقدذـذذ2008دي غبرذذ31(ذكك فذاستخفيضذاس  سثذفتذ20،ذ%30،ذ%30)ذ%
ذ(ذغ ي رذدكارذاغريكت.9.9كغ ذتبق ذغفذاسرةيدذبقدذاستخفيضذاس  سثذهكذ)ذ  كاتذ6غه  ذ

دكسػ ،ذكيب ػغذديػكفذاسقػراؽذسهػذدذاسػدكؿذذ26خ رجذ  دمذب ريسذكيب غذعػددذهػذدذاسػدكؿذذالمجموعة الثانية:
  دمذبػ ريسذس ركطذت ؾذاسدكس ذع  ذت كي ذديك ه ذب فسذذ12ذاتفقتكارذاغيركت،ذك دذ(ذغ ي رذد17.9)
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دكسػػ ذسػػـذت ػػددذديك هػػ ذكذسػػؾذلأ ػػب بذذ14(ذغ يػػ رذدكارذاغريكػػت،ذكغ هػػ ذ2.9ب رػػتذ)ذإذست ػػكي ذديك هػػ ،ذ
كا تهكتذاسقديدذذـ1990غط بق ذغديك يته ،ذاكذسككفذاسغديك ي ذتغتذبقدذع ـذسـذيتـذغخت ف ذبغ ذفتذذسؾذ

غفذ راراتذالأغـذاسغت دة،ذاكذإ ه ذسـذتقررذتقديـذغط سبته ذبغكجبذ ركطذ  دمذب ريسذكتقدرذديػكفذهػذدذ
دكسػػ ذذ26(ذغ يػػ رذدكارذاغيركػػت،ذكب ستػػ ستذيكػػكفذإجغػػ ستذاسػػديكفذسهػػذدذاسػػدكؿذاؿ15اسغجغكعػػ ذب ػػكاستذ)

ارذاغريكػػتذبقػػدذاستخفػػيضذاسػػدكؿذ(ذغ يػػ رذدكذ2.9بذ)ب رذدكارذاغريكػػتذ بػػؿذاستخفػػيضذكاةػػ(ذغ يػػ179)
دكسػ ذغغ  ػ ذبذ)اسكايػ تذاسغت ػدة،ذك ػدا،ذإيط سيػ ،ذب جيكػ ،ذاسغ  يػ ،ذاس غ ػ ،ذاسػد غ رؾ،ذذ18  دمذب ريس،ذ

ذفر   ،ذ كي را،ذا ب  ي ،ذاسي ب ف،ذهكس دا،ذف   دا،ذككري ذاسج كبي ،ذاس كيد،ذا تراسي ،ذبريط  ي ،ذرك ي (.

ذدكؿذاسخ يلذالمجموعة الثالثة:

غ يػ رذدكارذاغيركػت،ذذ40ذإسػ ذ30غط سبذ)اسغغ ك ذاسقربي ذاس قكدي ،ذاسككيت،ذ طر(ذبػيفذ)ذتقدرذإذذذذ
ذغ ي رذدكارذاغيركت.ذذ7بي غ ذا غ راتذاسقربي ذاسغت دةذفقدذ درتذديك ه ذ جدذ

ذ تذ(ذغ يػػ رذدكارذاغيركػػت،ذغكزعػػ ذبػػيفذغؤ  ػػ20 ػػدذب رػػتذاسػػديكفذاستج ريػػ ذ  ػػكذ)ذالمجموعــة الرابعــة:
 غ  ذفتذاسقراؽ،ذاستزاغ تذغب  رةذس جه تذاسر غي ذاسقرا ي ذكاس رك تذالأج بي ذاسقكذسؾذ سي ذكغجهزيفذكذغ

ذذذذذذذب  ػػب ذ(ذغ يػػكفذدكارذاغيركػػتذ قػػداذ35َغػػفذاسػػديكفذاستج ريػػ ذاستػػتذتقػػؿذغب سرهػػ ذعػػفذ)ذك ػػدذتػػـذ ػػراتذجػػزت
ذ400(ذغ يػ رذدكارذاغيركػػت،ذكب ػػغذغب ػػغذاس ػػراتذ3.9(ذكب ػغذ جػػـذاسػػديكفذاسغ ػػتراةذ ػػكاستذ)10.25)ذ%

(ذغ يػكفذدكارذاغيركػتذفقػدذ35اسػديكفذاستج ريػ ذاستػتذتزيػدذع ػ ذ)غ ذيخػصذفيذغ يكفذدكارذاغيركت،ذاغ ذ
ذ16سػديفذع ػ ذك ػددذاذ%(ذ ػ كي ذ5.8َبف لػدةذ)ذاسخػ رجتذذ%(ذغفذإجغ ستذاسػديف20تـذ راؤه ذب  داتذ)
(ذغ ي رذدكارذاغيركت،ذكتـذ14كك فذاسغب غذاسذمذتـذ راؤدذ)ذـ2020غفذع ـذذاعتب راذَ  طذ ةؼذ  كمذ

ذكذسػؾذسقػدةذا ػػب ببهػػ ذذااستػزاـ(غ يػ رذدكارذاغيركػت،ذكه ػػ ؾذديػكفذتج ريػ ذرفػػضذاسقػراؽذ2.8 ػراتذبذ)
الأغػػـذاسغت ػػدةذاكذسػػـذتقػػدـذخةفػػ ذسقػػراراتذذـ1990غ هػػ ذإ هػػ ذغيػػرذغط بقػػ ذس  ػػجةتذاكذتغػػتذبقػػدذعػػ ـذ

ذب ببذي س ذ  بذاس رات.ذذاةةذَ

ديػػػكفذسػػػـذيػػػتـذت ػػػكيته ،ذبغػػػ ذفػػػتذذسػػػؾذتركيػػػ ذذاستػػػتاسػػػديكفذغيػػػرذاسغق سجػػػ ذاسػػػدكؿذذالمجموعـــة الخامســـة:
ذكاسغرربذكالأردفذكسيبي ذكاسجزالرذكاسه د،ذسكفذت كي ذاسديكفذبيفذاسقراؽذكاسجزالرذ دذت  زستذاسجزالرذع ه 

إاذافذاسفكالػػدذذع ػػكري لأغػػراضذذ  هػػ ا فذ تيجػػ ذاسػػديكفت ػػؾذغػػفذذاسقػػراؽذغ ػػتفيداذَ جػػدذذكاسغ ػػك  ذه ػػ ذسػػـ
هػػػذدذاسػػػديكفذتراكغػػػتذفػػػػتذذفلأذاسغترتبػػػ ذع ػػػ ذهػػػذدذاسػػػديكفذ  ب ػػػػ ذس  قػػػ شذكاستفػػػ كضذغػػػاذ ػػػ دمذبػػػػ ريس
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فريػػتذع ػػ ذاسقػػراؽذبقػػرارذغػػفذ بػػؿذغج ػػسذالأغػػف،ذذاستػػتت ػػقي ي تذاسقػػرفذاسغ يػػتذفػػتذزغػػفذاسققكبػػ تذ
س كياذاس  ستذاسجديدذفغفذاسغؤكدذافذي قؽذاسقراؽذ ت للذإيج بي ذغفذخػةؿذاستقػ طؼذغػاذذ ظركذسؾذيكذ

ذكيقه.

ذذذذذذذذذذذذذذكستتبػػػػػػػػاذغ ػػػػػػػػ رذاسػػػػػػػػديفذاسقػػػػػػػػ ـذاسخػػػػػػػػ رجتذس غكاز ػػػػػػػػ ذاسق غػػػػػػػػ ذفػػػػػػػػتذاسقػػػػػػػػراؽذس غػػػػػػػػدةذ يػػػػػػػػدذاسدرا ػػػػػػػػػ ذذذذذ
ذ(214,317)ب غذاسديفذاسخ رجتذذ2003(ذ ة ظذفتذع ـذ4(ذغفذبي   تذاسجدكؿذ)ـ2020ذ–ذ2003)
(ذغ يػػكفذ112,700,211اذب ػػغذ)إذفػػتذ جػػـذاسػػديفذاسقػػ ـذاسخػػ رجتذذ ػػهدتذغػػدةذهػػذدذاسدرا ػػ ذتراجقػػ ذَذإذ

ك ػػدذذكهػػكذاع ػػ ذغ ػػتكلذيب ػػغذإجغػػ ستذاسػػديفذاسقػػ ـذاسخػػ رجتذس غػػدةذ يػػدذاسدرا ػػ ـذذ2005دي ػػ رذفػػتذعػػ ـذ
،ذكيقػػزلذهػػذاذاا خفػػ ضذـ2010غ يػػكفذدي ػػ رذعػػ ـذذ(71,253,000كاةػػؿذهػػذاذاا خفػػ ضذ تػػ ذب ػػغ)

عػفذذسػؾذاتف  يػ ذ ػ دمذبػ ريسذاستػتذذفيػةذَذ،ـذ2003 تذاا تة دي ذعفذاسقراؽذبقدذع ـرفاذاسققكبذإس 
ذ(.80به ذتخفيضذديكفذاسقراؽذب  ب ذ)تـذبغكج

(ذفقػػدذ ػػهدتذتذبػػذبذبػػيفذاارتفػػ عذكاا خفػػ ضذـذ2020ذ–ذ2014اغػػ ذفيغػػ ذيتق ػػؽذت ػػؾذالأعػػكاـذ)ذذذذذ
غػػ ذكذسػػؾذبفيػػؿذا عفػػ تاتذاسغقدغػػ ذغػػفذ بػػؿذذك ػػ سب ذكبغ ػػتكي تذغ خفيػػ ذ كعػػ ذَبغقػػداتذ غػػكذغكجبػػ ذ

(ذذ80,325,000اسقػػراؽذكاسغتق قػػ ذبغػػديك يته ذاسغ ػػت ق ،ذك ػػدذ ػػج تذب ػػغذ جغػػهذ)ذإسػػ اسػػدكؿذالأخػػرلذ
يقػزلذذسػؾذاسػ ذا تي جػ تذاسدكسػ ذع ػ ذاس فقػ تذاسق ػكري ذ تيجػ ذاس ػربذغػاذـذذ2016غ يكفذدي  رذع ـذ
(ذذ98,770,000ب غ)ذإذذ جؿذاسديفذاسق ـذاسخ رجتذارتف ع ذَذـذ2018،ذكفتذع ـذذه بي ذاسجغ ع تذاارذ
 غ يكفذدي  ر.ذ(73,200,000فقدذب غذ)ذـ2020غ ذفتذع ـذ،ذاغ يكفذدي  ر

ذذذذذذذذذذذذذ(ذغ ػػػػػػػػ رذإجغػػػػػػػػ ستذاسػػػػػػػػديفذاسقػػػػػػػػ ـذس غػػػػػػػػدةذ يػػػػػػػػدذاسدرا ػػػػػػػػ 4غػػػػػػػػفذبي  ػػػػػػػػ تذاسجػػػػػػػػدكؿذ)ذي  ػػػػػػػػظكػػػػػػػػذسؾذذذذذ
ذذذذب ػػغذإذ(ذـ2014ذ–ذ2003فػػتذ جػػـذإجغػػ ستذاسػػديفذاسقػػ ـذس غػػدةذ)ذ(ذ ػػهدتذتراجقػػ ذَـذ2020-ذ2003)
ذ.ـذ2003فتذع ـذ(ذ5,758,001)

ذذذذذذذذذ(ذغ يػػكفذدي ػ رذكبغقػػدؿذ غػكذ ػػ سبذ119,294,171فقػػدذب ػغذاسػػديفذاسقػ ـذ)ـذذذ2005غػ ذفػػتذعػ ـذاذذذذذ
كبغقدؿذ غكذ(ذغ يكفذدي  رذ78,542,819خذذبيفذاارتف عذكاا خف ضذ ت ذب غذ)ا،ذكغفذ ـذ(38%-)

ذ140,592,918ـذفقػدذب ػغذ)2018عػ ـذ،ذإاذافذ جـذإجغ ستذاسػديفذاسقػ ــذذ2014ع ـذ(ذذ%7 دردذ)
فقػػػػػػػػػدذب ػػػػػػػػػغذذذـ2020،ذكهكػػػػػػػػػذاذا ػػػػػػػػػتغرذب ا خفػػػػػػػػػ ضذ تػػػػػػػػػ ذعػػػػػػػػػ ـذ(%4ذ)كبغقػػػػػػػػػدؿذ غػػػػػػػػػكذ ػػػػػػػػػ سبذ(
ذ:ككغ ذغكيبذفتذاس كؿذاد  دذ(ذ.%17)(ذغ ي رذدي  رذكبغقدؿذ غكذ137,446,559)
ذ
ذ
ذ
ذ



 .....((2003-2020نهمذة انعراق في انكهيت الاقتصاديت متغيراث بعط تحهيم المبحث انثاني:
 

 

69 

ذ
ذاسديفذاسق ـذ(ذغقدؿذ غك6 كؿذ)

ذ
ذ(3عدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذبي   تذاسجدكؿذ)غفذإ
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 المبحث الثالث
ذذذذذذداخمية عرض النقود التشخيص والفاعمية

ت ػػكاتذجذريػػ ذكبيػػرةذذـ2020ذ-2003 ػػهدذاسقػػراؽذخػػةؿذاس قبػػ ذاست ريخيػػ ذاسغغتػػدةذغػػ ذبػػيفذ ػػ  ذذذذذذ
 سرغـذغػػفذبقػػ تذاسةػػف ذاسريقيػػ ذبػػذكاسكا ػػاذااجتغػػ عتذذاس ي  ػػتاسكا ػػاذع ػػ ذةػػقيدذاسكا ػػاذاا تةػػ دمذكذ

ذيقتغػػدذب ػػكؿذكبيػػرذع ػػ ذ طػػ عذاسػػ فطذاسخػػ ـذ)ا ت جػػ ذَذريقػػتذذاسغةزغػػ ذسة تةػػ دذاسقرا ػػت،ذكػػكفذا تةػػ د
 تػ جذهػذاذاسقطػ عذإكػكفذذعفذ(ذاكذا يراداتذاس فطي ذفتذتغكيؿذاسغكاز  ذاسق غ ذاس ككغي ،ذفيةذَكتةديراذَ

يراداتػهذت تػؿذاهغيػ ذ  ػبي ذكبيػرةذفػتذتكػكيفذ اس ػ تلذاسغ  ػتذا جغػ ستذكاستػراكـذاسرا ػغ ستذفػتذاا تةػػ دذكات
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاسقرا ت.

ذاست كاتذا رتذب كؿذكبإذذذذذ ذيرذفتذفذهذد ذاس قدي ، ذاس ي    ذكف ع ي  ذإدارة ذطبيق  ا هغتذفتذك د
ذاس ي  ي ذإ داثذتريراتذ ذسغقتقداتذاس ظـ ذكفق  ذاس قدي ، ذس   ط  ذاسكظ لؼذاسق غ  ذفتذغةغب جكهري 

ذاس ي  ي  ذكرؤيته  ذاا تة دي  ذكف  فته  ذ ـذ،اسغتق  ب  ذكغف ذذ ذع  ذفمف ذبظةسه  ذاسقت ذاست كات هذد
ذفتذاست  يرذع  ذاا ق رذغفذخةؿذ ذك درته  ذاس قدي  ذس   ط  ذكاس خةي  ذاسكظيفي  غ تكلذاا تقةسي 

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذا تخداـذادكاته ذاس قدي ذاسغخت ف ذكفتذغقدغته ذعرضذاس قكدذكغقدؿذاس ي   .
تػػ  يرذاست ػػكاتذفػػتذغػػدلذ ػػدرةذاس ػػ ط ذاس ي  ػػ ذاكذاسغ سيػػ ذاسق غػػ ذع ػػ ذإخيػػ عذذذسػػؾذذعػػفذفيػػةذَذذذذ

كبري ذاست قؽذغفذ،ذاس  ط ذاس قدي ذ)غفذعدغه(ذ رادته ذفتذتغكيؿذعجزذاسغكاز  ذاس ككغي ذب كؿذغب  ر
(،ذـذ2020-2003طبيقػػػػ ذاستريػػػػرذاسػػػػداخ تذفػػػػتذعػػػػرضذاس قػػػػكدذفػػػػتذاا تةػػػػ دذاسقرا ػػػػتذخػػػػةؿذاسغػػػػدةذ)

كسغػ ذسهػ ذغػفذاهغيػ ذب سرػ ذفػتذبيػ فذغػدلذف ع يػ ذذ ػ ذاسغ ػددةذست ػؾذاسطبيقػ يديدذاسقكاغػؿذاسرلت كب ست ستذ
ت ديدذالأدكاتذاس قدي ذاسغةلغ ذستقزيزذ درةذاس ػ ط ذب ست ستذاس ي   ذاس قدي ذفتذت قيؽذاهدافه ذاسغق   ،ذكذ

 .اس قدي ذفتذاست كـذاكذاس يطرةذع  ذعرضذاس قكد
 ( 2020-2003عرض النقود في الاقتصاد العراقي لممدة ) طوراتاولا : ت
ذكتقةػػتذاسجديػػدةذاسغقطيػػ تذيػػكتذفػػتذاس قديػػ ذاس ي  ػػ ذإدارةذف ع يػػ ذغػػدلذع ػػ ذاسك ػػكؼذجػػؿاذغػػفذذذذذ
ذـاذداخ ػػػتذغتريػػػرذكك ػػػهذتبقيتػػػهذغ ػػػدداتذابػػػرزذع ػػػ ذككػػػذسؾذاسك ػػػكؼذاسقػػػراؽذفػػػتذاس قػػػكدذعػػػرضذطبيقػػػ 
ذغكيػػػكعذس غػػػدةذاسقػػػراؽذفػػػتذعػػػرضذاس قػػػكدذتطػػػكرذاتج هػػػ تذكت  يػػػؿذدرا ػػػ ذيتط ػػػبذفذذسػػػؾإذإذذ،خػػػ رجت
اس قديػػ ،ذككغػػ ذغكيػػبذذاس ي  ػػ ذإدارةذكذاس قػػكدذعػػرضذعغػػؿذب سيػػ ذاسغرتبطػػ (ذـذ2020-2003)ذاسب ػػث

ذتتذ:فتذاسجدكؿذالآ
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 ( 5جدول رقم )ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ
ذاسغب سغذب سغةييف( م2020-2003تطورات عرض النقود في العراق )                    

 اس  كات
1 

 M1عرضذاس قدذ
2 

 M1غقدؿذ غكذ
3 

 M2عرضذاس قد
4 

 M2غقدؿذ غك
5 

2003 5773601  - 6953420 - 
2004 10148626 76% 11498148 65% 
2005 11399125 12% 14659350 27% 
2006 15460060 36% 21050249 44% 
2007 21721167 40% 26919996 28% 
2008 28189934 30% 34861927 30% 
2009 37300030 32% 45355289 30% 
2010 51743489 39% 60289168 33% 
2011 62473929 21% 72067309 20% 
2012 63735871 2% 75336128 5% 
2013 73858000 16% 87526585 16% 
2014 72692000 -2% 90728000 4% 
82595000ذ 10%- 65435000 2015  -9% 
2016 70733000 8% 88082000 7% 
2017 76987000 9% 92900000 5% 
2018 77082900 0% 95390700 3% 
2019 86877100 13% 103441100 8% 
2020 103353000 19% 119906000 16% 

كاتذاسغةدر/اسب ؾذاسغركزمذاسقرا تذ،ذاسغديري ذاسق غ ذسلإ ة تذكااب  ثذ،ذاسغجغكع ذاا ة لي ذ،ذاس  رةذاس  كي ذس  
:عدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذاسبي   تذاعةدإ(ذغفذ5،ذذ3ااعغدة)ذ-غخت ف ذ  

 (2020-2003( في العراق لممدة )M1تطور عرض النقد ) -(1)
اةب تذاس يطرةذكاست كـذبقرضذاس قكدذغفذاكس ذذاهتغ غ تذاسب ؾذاسغركزمذع  ذكفؽذ   ك هُذاسجديدذ   
ذ(.ـ2004س   ذذ56ر ـ)
(ذ5773601ب ػػغذ)ذإذ(ذا ػػتغرارذعػػرضذاس قػػكدذبػػ سغق  ذاسيػػيؽذب ارتفػػ عذ5غػػفذاسجػػدكؿذ)ذيتيػػبذإذذذذ

ذترسيكف(ذذ21721167فقدذب غذ)ذـ2007ا تغردذذب ارتف عذفتذع ـذكذسؾذ(ذكذ2003دي  رذع ـذ)ذترسيكف
استج ريػػػ ذاس ككغيػػػػ ذبغػػػ بذ ػػػػ ؼذذاسب ػػػكؾزيػػػ دةذاالتغػػػػ فذاسغغ ػػػكحذ تيجػػػ ذ يػػػػ ـذذإسػػػ دي ػػػ رذكيقػػػزلذذسػػػػؾذ
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تقػػديـذ ػػركضذ ػػك ي ذكا ػػتهةكي ذس ػػرالبذكغيػػ ذغػػفذاسغػػكاط يفذغغػػ ذا قكػػسذذسػػؾذع ػػ ذكػػذسؾذبيه ذكذسغ ت ػػ
عػفذاسقػ ـذاس ػ بؽذذفقػدذب ػغذذغ  كظػ ذَذارتف عػ ذَذـ2010عػ ـذذك ػدذب ػغذزي دةذاسغقركضذاس قدي ذسهذاذاسقػ ـذ،

ذةاسزيػػػػػ دذإسػػػػ  ػػػػب بذت ػػػػؾذالأ(ذكيقػػػػكدذذ3807)ذذكبغقػػػػدؿذ غػػػػكذغكجػػػػبترسيػػػػكفذدي ػػػػ رذ(ذذ51743489)
غغػ ذـذ2010دكارذع ـذذ75.61ذإس ارتفاذذغقدؿذ قرذبرغيؿذاس فطذذإذيراداتذاس فطي ذاس  ة  ذفتذا 

ذزي دةذاسغقركضذاس قدمذغفذاسقغ  ذاسغتداكس ذس ب د.ذذفتا قكسذ
ذذذذذذذذ(ذكبغقػػػػػػدؿذ غػػػػػػكذغكجػػػػػػب73858000فقػػػػػػدذب ػػػػػػغذ)ذغ  كظػػػػػػ ذَذارتف عػػػػػػ ذَـذذ2013كغػػػػػػ ذ ػػػػػػهدذعػػػػػػ ـذذذذذذذ

%ذ17%ذذكاسكدالػػاذاسج ريػػ ذب  ػػب ذ14.5اسقغ ػػ ذخػػ رجذاسب ػػكؾذب  ػػب ذذتفػػ عرذاذإسػػ (ذكيقػػزلذذسػػؾذ1508)
ذ.ذذذذذذذذ2013%ذغفذذعرضذاس قكدذع ـذ47اذ ك تذاسقغ  ذخ رجذاسب كؾذ  ب ذإذ ي   ذب سق ـذاس  بؽذ

كبغقػػػدؿذ غػػػكذذدي ػػػ رذترسيػػػكفذ(65435000ب ػػػغذ)ذإذا خفػػػضذعػػػرضذاس قػػػكدذذـذذ2015ذفذعػػػ ـإذاإذذذ
ذذذذذذذ%(ذكاسقغ ػػػػ ذخػػػػ رجذاسب ػػػػكؾذب  ػػػػب 16.5-اا خفػػػػ ضذاسكدالػػػػاذاسج ريػػػػ ذب  ػػػػب ذ)(ذكيقػػػػزلذذسػػػػؾذ9098)
%(ذغفذ46)ذذ%(ذكاسكدالاذاسج ري ذب  ب 53%ذ(ذك دذا ت  رتذاسقغ  ذخ رجذاسب كؾذبغ ذ  بهذ)3.4-)ذ

 ػػكاؽذاسق سغيػػ ذابتػػداتذغػػفذاس ةػػؼذ ػػق رذاسػػ فطذفػػتذالأاعػػفذا خفػػ ضذذكفيػػةذَذ،ذاجغػػ ستذعػػرضذاس قػػكدذ
ذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذـذ2015غغ ذا ردذع  ذعرضذاس قكدذفتذع ـذـذذ2014اس   تذغفذع ـذ

%(ذ ه يػػػػ ذعػػػػ ـذ11.5(ذارتف عػػػػ ذب رػػػػ ذ  ػػػػبته)ذ(M1كغػػػػ ذ ػػػػجؿذعػػػػرضذاس قػػػػكدذبغفهكغػػػػهذاسيػػػػيؽذذذذذذ
(ذترسيػػػكفذدي ػػػ رذعرا ػػػتذكبغقػػػدؿذ غػػػكذذ86877100)ذإسػػػ سيةػػػؿذـذذ2018غق ر ػػػ ذفػػػتذعػػػ ـذذـ2019
%(ذكت ػكؿذغػ ذ17.6 غكذاسقغ  ذخ رجذاسب كؾذب  ػب ذ)ذإس   سذذسؾذبدرج ذالأكيقكدذ(ذذ1105غكجبذ)
غ  ػ ذاس ككغػ ذس قػ ط يفذاستتذ(ذ تيج ذذسؾذاارتف عذفتذاسغ بذ(M1%(ذغفذعرضذاس قكدذ54.9  ب ذ)

ذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذب سدكؿعفذاسقغؿذ تيج ذا رذاا تج جذ
ذذذذذذذذإس سيةؿذذـ2020%(ذ ه ي ذع ـذ19.1(ذب ر ذ  بته)ذM1كا تغردذاارتف عذفتذعرضذاس قكدذ)ذذذذ
 غكذاسقغ  ذخ رجذاسب كؾذب  ب ذذإس (ذترسيكفذدي  رذعرا تذذكيقكدذذسؾذبدرج ذاا  سذ103353000)

ذ25.9 ذ) ذست كؿذ  ب  ذا ت  رذذ%ذ(ذ58%ذ( ذا   ت ذاارتف عذاا ف ؽذاسق ـ ذ تيج  ذ غفذعرضذاس قكد
اسقكالؿذذا   تذذإس غ بذذإعط تعفذذهيؿذاسغ ت في تذفيةذَ اازغ ذاسة ي ذع  ذاسغ ت زغ تذاسطبي ذكت

ذ.M1تتذيكيبذ رك ذغقداتذاس غكذسقرضذاس قكدذكاس كؿذالآذتطبيؽذاس يرذاس  غؿ.
ذ
ذ
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ذ.M1(ذ رك ذغقداتذاس غكذسقرضذاس قكدذ7 كؿذ)

ذ
ذ(5عدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذبي   تذاسجدكؿذ)غفذإ

ذ(م 2020-2003( في العراق لممدة )M2تطور عرض النقد ) -2
فػػػػػتذذككػػػػػذسؾذااجتغ عيػػػػػ ذذ ػػػػػهدذاسقػػػػػراؽذتريػػػػػراتذجذريػػػػػػ ذفػػػػػتذاسبُ يػػػػػػ ذاس ي  ػػػػػي ذكاا تةػػػػػ دي ذذذذذذذذ
تكجهػػهذ  ػػكذا تةػػ دذغػػفذ ػػـذاست ػػكؿذاسكبيػػرذفػػتذاا تةػػ دذاسقرا ػػتذكذذسػػؾذذ(،ذككػػ فذ تيجػػ ذـ2003عػػ ـ)

ذذسػػػؾذت ػػػكانذ غػػػفذاجػػػؿذغكاكبػػػ ذاستكجهػػػ تذاسجديػػػدةذذكبيػػػرانذغػػػفذ بػػػؿذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذاس ػػػكؽ،ذفقػػػدذا ػػػت زـ
كاسقكاعػػػدذكاتخػػػذتذاسقديػػػدذغػػػفذكيػػػقتذاس ػػػ ط ذاس قديػػػ ذغجغكعػػػ ذغػػػفذالأ ػػػسذذإذسة تةػػػ دذاسقرا ػػػتذ،ذ

كذسػػؾذسخ ػػؽذبيلػػ ذا تةػػ دي ذذاسهػػدؼذغ هػػ ذهػػكذتقزيػػزذاا ػػتقرارذاا تةػػ دمذكاس قػػدميكػػكفذذإذ ا جػػراتات
كػػ فذهػػدؼذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسػػرليسذهػػكذاس ػػقتذس ِ فػػ ظذع ػػ ذب يػػثذت ػػت دذع ػػ ذاّسيػػ ذاسقػػرضذكاسط ػػبذ

 تذي ت ػدذع  ذا تػة دذاس كؽ،ذككفق ذسذسؾذاسقغؿذع  ذايج دذ ظ ـذغ ستذت  فكب ست ستذا تقرارذالأ ق ر،ذ
ك  ػػتذغػفذاهػػـذا جػػراتاتذاستػػتذاتخػذتذفػػتذ ػػبيؿذذسػػؾذ ػػدذيقػكـذاسب ػػؾذاسغركػػزمذبتقزيػػزذاس غػكذاسغُ ػػتداـذكذ

غػػ بذاسب ػػؾذذإذ(ذ،ذـ2004س ػػ  ذذ56)ذهػػتَذغػػ بذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسقرا ػػتذا ػػتقةسيتهذكفػػؽذاسقػػ  كفذاسغػػر ـ
كغ ذاكدذاسق  كفذعدـذ ي ـذاسب ػؾذاسغركػزمذبػم راضذاس ككغػ ذاكذذاتهذُ رارذذذ اسغركزمذ ؽذاا تقةؿذفتذاتخ

هيل ذغغ كك ذس دكس ذكب كؿذغب  رذب  ت   تذِ راتذالأكراؽذاس ككغي ذغفذخةؿذعغ ي تذاس ػكؽذاسغفتك ػ ذ
ذ(.ذذ137:ذذ2012)اسغ هدا تذكاؿذطقغهذ،ذ

(ذذ6953420(ذذ)M2اسكا ػػاذ)ب ػػغذعػػرضذاس قػػكدذذإذذـ2003فػػتذذعػػ ـذ(ذ5)غػػفذاسجػػدكؿذذ   ػػظذإذذذذذذ
 )ب غذعرضذاس قػكد)ـذذ2009ا تغردذب ارتف عذعرضذاس قكدذففتذع ـذ دذ،ذكذذذ2007ع ـذذغ ي رذدي  ر
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M2ارتفػػ عذاسقغ ػػ ذخػػ رجذذإسػػ (ذكيقػػزلذذسػػؾذ3001بغقػػدؿذ غػػكذغكجػػب)(ذغ يػػ رذدي ػػ رذذكذ45355289)ذ
دعػـذاك ػرذستغكي هػ ذذإسػ ازاسػتذب  جػ ذذاسب ػكؾفذإ%ذ(غػفذعػرضذاس قػكدذكهػذاذغػ ذيؤكػدذ17اسب كؾذب غذ)

ع ػػ ذاسقطػػ عيفذاسةػػ  عتذكاسزراعػػت،ذكػػذسؾذارتفػػ عذعػػرضذاس قػػكدذذا ػػيغ ذ كغ ػػؤكسيتهداتذكاجب تهػػ ذاغػفذ
 ػق رذاارتفػ عذذإسػ ذسؾذكيقكدذ(ذ19.5(ذغ ي رذدي  رذذكبغقدؿذ غك)ذ72067309فقدذب غذ)ذ2011ع ـذ

ا خفػػضذعػػرضذذـ2015تذعػػ ـذفػػا ػػهذذذإسػػ (،ذذ%37)ذاسػػ فطذ تيجػػ ذارتفػػ عذ ػػقرذبرغيػػؿذاسػػ فطذب  ػػب 
ا خفػ ضذاس  ةػؿذفػتذذإسػ  رذدي ػ رذكيقػزلذذسػؾذ(ذغ يػ82595000)ذذاس قكدذعفذاسق ـذاس  بؽذفقػدذب ػغ

سػ ا خفػ ضذعكالػدذاسػ فطذكذذإس رةيدذة فتذاسغكجكداتذااج بي ذ تيج ذ اا ػرذاستك ػقتذسةػ فتذديػكفذذات
ذغ ػ راذَذذ خػرل،ذككػذسؾذا ػتغردذعػرضذاس قػكدذب تخػديكفذاسقط عذاسخ صذكاسقط ع تذااغفذ ـذاس ككغ ذكذ
اازغػػ ذاسةػػ ي ذذإسػػ يقػػكدذذسػػؾذب ستػػ ستذ(ذكذ119906000)ذـذذ2020عػػ ـذذفػػتب ػػغذذفاذإسػػ ذتةػػ عدي ذَ

زيػ دةذاا فػ ؽذسغكاجػهذت ػؾذاازغػ ذسرػرضذسغغ ذا قكسذذسؾذع  ذ يػ ـذاس ككغػ ذذاسدكس سه ذذتاستتذتقري
ذذM2غقداتذ غكذعرضذاس قكدذ تتذيكيبذذ رك اسغ ت زغ تذاسطبي ذ.ذكاس كؿذالآذت ؾذذتكفير

ذM2غقداتذ غكذعرضذاس قكدذ  رك ذ(8 كؿذ)

ذ
ذ(6عدادذاسب  ثذب اعتغ دذع  ذجدكؿذ)غفذإ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ                                ذذذذذذذذذمحـددات واثبـات طبيعـة داخميـة عـرض النقـود  ثانيـا :
(ذب  فتػػػ حذاا تةػػػ دذاسقرا ػػػتذع ػػػ ذاا تةػػػ دذاسقػػػ سغتذكاعتغػػػ ددذـذ2020ذ-2003سغػػػدةذ)هػػػذدذاذتغيػػػزت

خ يػػق ذسقكاغػػؿذاسغقػػركضذاس قػػدمذج بػػت،ذغغػػ ذجقػػؿذغكك ػػ تذيػػرذع ػػ ذع لػػداتذاسػػ فطذغػػفذاس قػػدذالأكباس
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاسط بذاس ككغتذع  ذاسقغ  ذاسغ  ي ذ)اس قكد(،ذكخ ؽذة  ذ كي ذكغؤ رةذبي هغ .ذ

اس قدي ذغفذاسغتريػراتذذكؾاسب اسقغ  ذفتذاستداكؿذكا تي طي تذا يغ ذكاةب تذغكك  تذعرضذاس قكدذذذذ
اسػ فطذذ تػ جذإا ػيغ ذاسداخ يػ ذاستػتذتتػ  رذبػ سغتريراتذاا تةػ دي ذاسك يػ ،ذغ ػؿذاس ػ تلذاسغ  ػتذا جغػ ست،ذ
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غيػزافذاسغػدفكع تذكت بقػ نذس طبيقػ ذيخيػاذسقيػكدذاسخ ـ،ذب س كؿذاسػذمذيجقػؿذعػرضذاس قػكدذغتريػرانذداخ يػ نذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذبه ذاا تة دذكاسغتة  ذبميراداتذ ط عذاس فطذاسخ ـ.ذيتغيزذاسريقي ذاستتذ

 قػػكدذاسب ػػؾذتبػػ دؿذتقػػ ظـذ ػػيكس ذاس ظػػ ـذاسغةرفت)تيػػخـذاسكت ػػ ذاس قديػػ (ذغػػفذخػػةؿذذإسػػ يػػؤدمذذإذذذذذذذ
استػػتذتقػػدذبغ  بػػ ذ ذاسغ ػػتراةذغػػفذاس ككغػػ ذ ذالأج بيػػاسغركػػزمذ)اةػػدارذ قػػدمذغب  ػػر(ذكغط كبػػ تذب سقغ ػػ

س ب ػػؾذاسغركػػزمذفػػتذغيزا يتػػهذاسقغكغيػػ ذعػػفذطريػػؽذ ػػقرذةػػرؼذاسػػدي  رذاسغةػػدرذغػػفذ بػػؿذاسب ػػؾذذاةػػكاذَ
يط ػؽذع يهػ ذاسترذيػ ذككػذسؾذاسغركزم)كذسؾذس دذ فق تذاس ككغ ذاسداخ ي ذاسغتيغ  ذفتذاسغكاز ػ ذاسق غػ (ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذاارتج عي ذاسغكجب 
اس ػػيطرةذع ػػ ذالأ ػػ سذاس قػػدمذتكػػكفذيػػقيف ذتغت ػػؾذفذ ػػدرةذكف ع يػػ ذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذإكهػػذاذيق ػػتذذذذذذ

الأغػػرذاسػػذمذييػػقؼذعغ يػػ ذخ ػػؽذاس قػػكدذغػػفذخػػةؿذغيػػ عؼذاالتغػػ فذ)ذةػػ سب،ذكهػػذذكغ ػػدكدةذجػػدان،ذ
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ(،ذ6-5،ذص1999كذابريهتذع ت،ذ)ذ(:258،ذ2010
هػذاذذتاسغةػرفي ذا ػهغكاسق سيداسق داتذكب ست ستذاسغةرفتذكاسكعتذاسكعتذكغاذتخ ؼذاس ظ ـذاسغ ستذكذذذذذ

سػػػذسؾذاسكيػػػاذذفػػػتذتراجػػػاذ ػػػدرةذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذع ػػػ ذت ديػػػدذكغيػػػ ذاس قػػػكدذفػػػتذاا تةػػػ دذاسقرا ػػػتذ تيجػػػ ذ
ذتتذ:غكفذتكييبذذسؾذغفذخةؿذاسجدكؿذالآكي،ذذيقؼذ درتهذفتذاس يطرةذع  ذغ   يبذاس يكس 
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 (6جدول )
 المبالغ بالملايين (م2020-2003( في العراق لممدة )M1,M2مكونات عرض النقود )

العملةةةةت لةةةةذ   السنواث

 البنةةةةةةةةةةةةةةةةةةو 

 التداسٌت

العملت خاسج 

البنةةةو  ) ةةةً 

 التذاول(

 

العملةةةةةةةةةةةةةةةةةةت 

 المصذسة

 

الودائةةةةةةةةةةةةةةةة  

 الداسٌت

 

 

عةةةةةةةةةش  

النقةةةةةةةةةةةةةود 

الضةةةةةةةةةةٍ  

M1 

نسةةةةةبت التغٍةةةةةش 

 السنوي %

 

الودائةةةةةةةةةةةةةةةة  

الذاخلةةةت  ةةةً 

M2  الثابتةةت(

 والادخاسٌت(

عةةةش  النقةةةود 

 M2الواس  

 

نسةةبت التغٍةةش 

 السنوي %

 

1112 0765 0767 2643 1753 06884 --- 41325 58423 ---- 

1113 747 6052 7110 1875 10149 -36 4180 01143 -82 

1114 0032 8002 01145 1175 11399 12.3 4460 03573 19.8 

1115 837 01857 00805 3381 15460 35.6 01001 10171 43.5 

1116 0311 03121 04521 6378 21721 40.5 01613 15845 27.9 

1117 1701 07382 10213 8586 28190 29.8 05316 23811 29.5 

1118 1283 10665 13058 04413 37300 32.3 12551 34327 30.1 

1101 2054 13231 27507 27422 51744 38.7 25133 51275 32.9 

1100 2761 17176 21046 23075 62616 21.0 32780 61067 19.5 

1101 4080 30594 24674 22031 63736 1.8 44872 64355 4.5 

1102 4523 34995 31521 27725 73831 15.8 52684 76568 16.2 

1103 2701 36071 28773 25511 72691 -1.5 54684 81617 3.5 

1104 2621 34855 27474 21471 54324 -10.0 47740 71484 -9.0 

1105 2045 42075 34120 28658 61622 8.1 35116 77171 6.6 

1106 2782 31232 33125 21707 658761 9.8 04761 81811 5.4 

1107 2655 31387 33153 26221 661718 0.12 06450 842816 9.6 

1108 3085 36227 40723 28021 757660 12.7 05561 0123300 8.4 

1111 5130 48876 55120 32255 012242 -88.1 05441 008815 -88.4 

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.اس  رةذاا ة لي ذس ب ؾذاسغركزمذاسقرا تذ،ذ  كاتذغخت ف ذ-اسغةدر
غقداتذ غكذاسغج غياذاس قديػ ذغرتفقػ ذس غػدةذغكيػكعذذب ف(ذ6غفذخةؿذبي   تذاسجدكؿذ)   ظذذإذذذذذذذ
ت ػدي نذيػتـذا قك  ػه ذغغػ ذذع  ذغفذغقػدؿذاستريػرذاس ػ كمذفػتذاس ػ تلذاسغ  ػتذا جغػ ستاك دذتككفذذاسب ث

غػػػ ذكهػػػذاذ(،ذـذ2010ذ-2004)ذكايػػػ  نذاغػػػ ـذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذست قيػػػؽذاا ػػػتقرارذاس قػػػدمذا ػػػيغ ذس غػػػدة
ع  ذغقدؿذس غػكذعػرضذاس قػكدذات قؽذفتذذذ(6دمذكغ ذغكيبذفتذاسجدكؿ)يقك هُذغق غؿذاا تقرارذاس ق

M2ذذذذذذذذذذذذفذهػػػػػػذاذاسغقػػػػػػدؿذ قػػػػػػؽذ غػػػػػػكانذ ػػػػػػ سب نذب ػػػػػػغذا(ذ%،ذغيػػػػػػرذ43.5كهػػػػػػكذغػػػػػػ ذ  ػػػػػػبتهذ)ـذذ2006 ػػػػػػ  ذذ
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تراجاذغ ػتكلذاا فػ ؽذكغفذ ـذذب ببذتداعي تذاس ربذع  ذا ره ب،ذكذسؾذذـ2015ع ـذذ%ذ(9.0-)
تراجقػتذب ػكؿذغ  ػكظذ ػدذذM2 عػرضذاس قػكدذاسكا ػاذذإسػ   ػب ذاسقغ ػ ذفػتذاستػداكؿذذاسػ ذج  ػبذذاسقػ ـ

 سرغـذغػفذ جػ حذكبػذ،ـذ2005(ذ%ذ ػ  ذ62.1ب غذا ة ذ دذسه ذ)ذإذ(،ذـ2002-1991غق ر  ذب سغدة)
غػ ذتظهػردذغقػداتذاس غػكذكهػذاذذ2010بقدذ   ذا يغ ذاس  ط ذاس قدي ذفتذاس دذغفذتك اذاسكت  ذاس قدي ذ

،ذإاذافذاسقغ ػػ ذفػػتذاستػػداكؿذزالػػدانذاسقغ ػػ ذسػػدلذM2 ذإسػػ استػػداكؿذ هكا خفػػ ضذ  ػػب ذاسقغ ػػ ذفيػػاس ػػ كم،ذ
زادتذ  ب ذاذإذبقيتذت كؿذاسجزتذالأكبرذغفذالأ  سذاس قدم،ذذإذ،ذاستج ري ذ)امذاسقغ  ذاسغةدرة(ذاسب كؾ

،ذذ2020(%ذ ػػػػػ  ذ72.3)ذإسػػػػػ ذ2003(%ذ ػػػػ  ذ65.6الأ ػػػػ سذاس قػػػػػدمذغػػػػػف)ذإسػػػػػ اسقغ ػػػػ ذاسغةػػػػػدرةذ
ي ػيرذفػتذذاتذااتجػ دذغػاذغ ػ رذاستك ػاذفػتذاسقغ ػ ذذM2 فػتذعػرضذاس قػكدذ غ ػ رذاستك ػاذذكب ستػ ست

ايػقؼذذاسػذمذذغػرالأكب ست ستذكت رك تهغ ذغت   ق ذاكذغت ق ذغاذبقيه ذاسبقض،ذذاسغةدرةذك تج دذع ـ
استج ريػػ ذفػػتذعغ يػػ ذخ ػػؽذاس قػػكدذغػػفذخػػةؿذذاسب ػػكؾغ ػػ هغ ذكػػؿذغػػفذاسقغ ػػ ذفػػتذاستػػداكؿذكاسقغ ػػ ذسػػدلذ

ذغي عؼذاالتغ ف.
ذ(.2020-2003العراق لممدة)ظل داخمية عرض النقود في فاعمية السياسة النقدية في  :ثالثاً 

فػتذاسقػراؽذخػةؿذذماستريرذاسداخ تذسقرضذاس قػكدذتتق ؽذب سطبيق يؤكدذ قيق ذغهغ ذذا ف ذَغ ذكردذذذذذذذذذ
(ذا هػػتذ56فذا ػػتقةسي ذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذبغكجػػبذاسقػػ  كفذر ػػـذ)اكاسغتغ  ػػ ذفػػتذ(ذـ2020ذ-2003اسغػػدة)

سػـذتقػدذذإذ راراتذاس  ط ذكاس ي   ذاس قدي ذب  ك سه ذاسغخت فػ ،ذاسقراؽذهيغ  ذاسغ سي ذاسق غ ذاسغب  رةذع  ذ
 فيػذذرغبتهػ ذتذكغػفذ ػـاس ي   ذاس قديػ ذاداةذت بقػ ذب ػكؿذغب  ػرذ رادةذاس ػ ط ذاس ي  ػي ذ)اسغ سيػ ذاسق غػ (ذ

سلإيجػ دذك ػاذذاغجػ ؿذفػتذذاس ػ ط ذاس قديػ ذتجقػؿذإفذاا تقةسي ذذإذ ذدذاسرخيةكذفتذغغ ر  ذ ي   ذاس ق
الآ ػػػ رذاسيػػػ رةذسفقػػػدافذإغك  يػػػ ذاس ػػػيطرةذع ػػػ ذعػػػرضذاس قػػػكدذب عتبػػػ ردذستج ػػػبذالأدكاتذاس قديػػػ ذاسغةلغػػػ ذ

اس ي  ػػ ذك ي  ػػ ذ ػػق رذاؿذهػػذدذالأدكاتذاسقكاغػػؿذاا تةػػ دي ،ذغ ػػيقتغػػدذع ػػ ذ يػػكدذغتريػػرانذداخ يػػ نذت بقػػ نذ
فػػػػتذإدارةذااجػػػػراتاتذهػػػػذدذذكا ػػػػتقغ ؿ  فػػػػذةذاسقغ ػػػػ ذالأج بيػػػػ (ذكغيرهػػػػ ذغػػػػفذالأدكاتذاس قديػػػػ ،ذذاستققػػػػيـذ)

فذا يػػراداتذكاس فقػػ تذاذك   ػػظذ،ييػػغفذت قيػػؽذاهػػدافه ذاسغق  ػػ ذاستػػتب سطريقػػ ذإجػػراتاتذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذ
غكك  تذاسغكاز  ذاسق غ (ذاةب تذاسغتريراتذاسرلي  ذاستتذتؤ رذذاس   طذاا تة دم،ذاكغكك  تذاسق غ ذ)

فػػتذغكك ػػ تذعػػرضذاس قػػكد،ذغػػفذخػػةؿذعة تهػػ ذكت  يرهػػ ذاسكبيػػرذفػػتذغكك ػػ تذاسغيزا يػػ ذاسقغكغيػػ ذس ب ػػؾذ
ذاسغركزم.
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تػكفردذغػفذغطػ تذا ػتقرارذفػتذغ ػتكلذذتػـذذفذإدارةذاس ي   ذاس قدي ذفتذاسقراؽذع  ذاسػرغـذغغػ امذاذذذذذذ
ذاس فطيػػ ذع ػػ ذغكك ػػ تذاسغكاز ػػ -هيغ ػػ ذاسطبيقػػ ذاسريقيػػ ذاسافذذإذذعػػفذطريػػؽذادكاتهػػ ذاسغخت فػػ ذرالأ ػػق 
اسغكجهذالأ  سذسقيػ دةذاس ي  ػ ذاس قديػ ذع ػ ذاسػرغـذغغػ ذيتغتػاذ،ذكب ست ستذاذتزاؿذاسق غؿذاس   ـذذاسق غ ذ

ذذذـذذ2004س ػػػ  ذ56ادكاتػػػهذاس قديػػػ ذبغكجػػػبذ   ك ػػػهذر ػػػـذذا ػػػتقغ ؿبػػػهذاسب ػػػؾذاسغركػػػزمذغػػػفذا ػػػتقةسي ذفػػػتذ
ذ(.ذذذ2،ذص.2017)اؿذطقغ ،ذكاس غرم،ذ

ك  ػتذخ يػق ذتغ غػ نذذإذ(ذـذ2014-2003إفذطبيق ذعػرضذاس قػكدذكغتريػرذداخ ػتذخػةؿذاسغػدةذ)ذذذذذ
غكاز ػ ذكغدلذ  ج ذاس ككغػ ذس قغ ػ ذاسغ  يػ ذس ػدذا تي جػ تذاسطريق ذاا ف ؽذاسق ـذغفذ ـذتغكيؿذكذاسسقيدذ

عػرضذاس قػكدذغػاذتك ػاذعغ يػ تذغب دسػ ذكزارةذاسغ سيػ ذس قغ ػ ذذ،ذكب ست ستي غكذالأ  سذاس قدمذ دذاسق غ ،ذ
اغػػ ذب س  ػػب ذس غػػدةذذ،الأج بيػػ ذب سػػدي  رذاسقرا ػػتذاسغةػػدرذغػػفذ بػػؿذاسب ػػؾذاسغركػػزمذب ػػقرذاسةػػرؼذاسر ػػغت

ةػػف ذجديػػدةذسطبيقػػ ذكاسخدغيػػ ذ(ذفقػػدذايػػفتذاستريػػراتذاس ي  ػػي ذكالأغ يػػ ذكاا تةػػ دي ذ2014-2020)
لأ  سذاس قدمذفػتذاسغيزا يػ ذاسقغكغيػ ذس ب ػؾذاسغركػزمذدذاقيذإذاستريرذاسداخ تذسقرضذاس قكدذفتذاسقراؽذ،ذ

اةػب تذاس فقػ تذاسق غػ ذهػتذبغ  بػ ذ يػدذاستك ػاذفػتذعػرضذ دذكذذ ت جذسقغ ي ذت ةيؿذا يراداتذاس فطي 
تغػػ رسذاس ػػ ط ذذإذ ي  ػ ذاستققػػيـذعبػػرذ  فػػذةذاسقغ ػػ ذذغػػفذخػػةؿيػػتـذاس قػكد)امذاسغ ػػددذسكغيػػ ذاس ػػيكس (،ذكذ

تتةفػ ذالآ ػ رذغيػرذاسغرغػكبذفيهػ ذس تك ػاذفػتذب ست ستذاس قدي ذدكره ذفتذاس يطرةذع  ذغ   يبذاس يكس ذكذ
ا تي جػػ تذاس ككغػػ ذ دارةذ ػػؤكفذاسػػبةدذغػػفذ ػػـذت ػػدددذغتط بػػ تذاا تةػػ دذاسك ػػتذكذاستػػتذاا فػػ ؽذاسقػػ ـذ

ذاسغخت ف .ذ

غيزا ي ذاسب ػؾذاسغركػزمذس غػدةذ يػدذاسب ػثذيظهػرذغػفذخػةؿذإ ػه ـذفتذرتب طذاسغكاز  ذاسق غ ذإفذاامذذذذذذ
)ا يػػراداتذاس فطيػػ (ذفػػتذت قيػػؽذتػػراكـذإيجػػ بتذس قغػػةتذالأج بيػػ ذفػػتذاا تةػػ دذاسريقػػتذاسطبيقػػ ذاسريقيػػ ذ

زتذاسجػذع ػ ذ  ػ بذةػ فتذاسغكجػكداتذاسغ  يػ ذست ػكؿكػذسؾذيػغفذةػ فتذاسغكجػكداتذالأج بيػ ذكذكتتـذ
عجػػػزذذمذاذكع يػػػهذفػػػمفذاسػػػذمذيقػػػدذاسق غػػػؿذالأ ػػػ سذستكػػػكيفذعػػػرضذاس قػػػكدالأكبػػػرذغػػػفذالأ ػػػ سذاس قػػػدمذ

ارتفػػ عذذإسػػ يػػؤدمذذإذكتك ػػاذاا فػػ ؽذاسقػػ ـذذ2013اسغكاز ػػ ذ تيجػػ ذستراجػػاذا يػػراداتذاس فطيػػ ذبقػػدذ ػػ  ذ
اا تراضذاسخ رجتذغفذة دكؽذاس قدذاسدكستذس ػدذذإس سجكتذاس ككغ ذغفذ ـذغقدارذاا تراضذاسداخ ت،ذكذ
ذذ.فجكةذاسقجزذاسغ ستذاسغت قؽ
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يػػػقؼذتػػػ  يرذا ػػػق رذاسف لػػػدةذفػػػتذإدارةذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذافذااخػػػتةاتذاسب يكيػػػ ذكيػػػقؼذاست ػػػكعذإذذذذذ
كاعتغػػ ددذهػػدف نذذتب ػػتذ ػػقرذاسةػػرؼذغػػفذ بػػؿذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذس قيػػ ـذبػػدكرذاسغ بػػتذاا ػػغتذإسػػ كيػػؤدمذ

 ي  ػ ذاستققػيـذسفػ لضذاس ػيكس ذاس ػ جـذعػفذطبيقػػ ذكذغغ ر ػ ذاسب ػؾذاسغركػزمذفػتذك ػيط نذس  ي  ػ ذاس قديػ ذ
ذ.عبرذ  فذةذاسقغ  ذالأج بي ذكيتـذذاا ف ؽذاسق ـذاسغ ددذسغقداتذ غكذعرضذاس قكد

ؿذغةدرذايراداتهذاسغ رؾذيغ استتذهذاذاسكياذيتةتـذتغ غ نذغاذطبيق ذاا تة دذاسقرا تذاسريقتذإفذذذذذ
ذ،اسق غؿذاس   ـذسزي دةذاا ف ؽذاسغ فزذس تك اذفتذعرضذاس قكدغفذ ـذس   طذاا تة دمذكذفتذاالأ  سذ

فذطبيقػ ذداخ يػ ذعػرضذاس قػكدذفػتذاسقػراؽذس غػدةذاتذ خ ػصذاسيهػ ذكفقػ نذسغػ ذتقػدـذهػتذاس تيج ذاستب ست ستذكذ
قكاغػؿذغػفذاسغ ذبيفذغكك  تذعػرضذاس قػكدذكذت ك تذغفذخةؿذعة  ذاارتب طذك دذ(ذـذ2003-2020)

غػػ ذيتكافػػؽذكرؤيػػ ذاسغدر ػػ ذغػػ ذبقػػدذاسكي زيػػ ذاستػػتذتػػرلذعػػدـذكجػػكدذكهػػذاذاسط ػػبذاس كػػكغتذع ػػ ذاس قػػكد،ذ
فذاس  ػػػ طذاا تةػػػ دمذيقػػػدذاسغ ػػػددذاس   ػػػـذإذإذإغك  يػػػ ذس فةػػػؿذغػػػ ذبػػػيفذعػػػرضذاس قػػػكدذكاسط ػػػبذع يػػػه،ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ ـذعرضذاس قكد.كاسغؤ رذالأكبرذفتذغكك  تذالأ  سذاس قدمذكغفذ

فذعرضذاس قكدذكغتريرذداخ ػتذإتفترضذذإذإفذ ظري ذداخ ي ذعرضذاس قكدذس غدر  ذغ ذبقدذاسكي زي ذذذذذ
غػ ذكهػذاذذخ يق نذب لأ  سذسقيدذاالتغ فذاسغةػرفتكذغ فزذب سط بذيككفذذإذ،ذي دددذاس   طذاا تة دمذ

غػػػفذذعػػػرضذاس قػػػكدذكاس ػػػ تلذاسغ  ػػػتذا جغػػػ ستذيزيػػػدذاكذي ػػػببذذغػػػفذذفذاالتغػػػ فذي ػػػببذاكذيزيػػػداذيق ػػػت
ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذعرضذاس قكد.

عفذطريؽذ يدذاا ف ؽذاسقػ ـذيتـذغ ذفتذاسقراؽذفمفذاس   طذاا تة دمذ)ا يغ ذا يراداتذاس فطي (ذاذذذذذ
يقػكـذبهػ ذاسب ػؾذاسغركػزمذ)غػا(ذكزارةذاسغ سيػ ذاسػذمذعغ ي تذاس راتذاكذاسغب دس ذس قغ ػ ذالأج بيػ ذغفذكبفقؿذ
ذ،ي ػػببذاكذيخ ػػؽذالأ ػػ سذاس قػػدمذك ػػدذذيةػػدردذغػػفذعغ ػػ ذغ  يػػ ذكب ػػقرذاسةػػرؼذاسر ػػغتذغػػ ذذككػػذسؾ

تةػػببذبػػذسؾذذإذذببذاكذيزيػػدذعػػرضذاس قػػكدفذاا فػػ ؽذاس كػػكغتذي ػػابغق ػػ ذذكغػػفذ ػػـذيزيػػدذعػػرضذاس قػػكد
كسيسذعكاغؿذغ سي ذذب ت ذغقيػدةذذعكاغؿذا تة دي ذداخ ي ذسؾذطبيق ذداخ ي ذعرضذاس قكدذغتكسدةذ تيج ذ

ذذكك هػ ذغرتبطػ ذب سةػ  ذاسك يقػ ذغػ ذبػيفذغكك ػ تذاسغكاز ػ ذاسق غػ ذسػؾذسقراراتذاس  ط ذاس قدي ،ذفيةنذعفذ
ذس ب ؾذاسغركزمذفتذاسقراؽ.غكك  تذاسغيزا ي ذاسقغكغي ذكغفذ ـذ

ذفذإيجػػػبذذاسػػػذمإفذغػػػ ذتقػػػدـذيؤكػػػدذاسػػػدكرذاسرالػػػدذذذذذذذذ بػػػهذ طػػػ عذاسػػػ فطذاسخػػػ ـذفػػػتذت فيػػػزذاس  ػػػ طذيقػػػكـ
اسغ  هـذ دذتككفذكذذسلإ ف ؽذفتذاسغكاز  ذاسق غ هغي ذاااك رذ هذيقدذاسغغكؿذالأكؿذكذاكذخ ة ذاا تة دمذ
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يغ ؿذ ط عذاس فطذاسخ ـذغػاذذإذذسرا غ ستذفتذاا تة داستراكـذاغفذ ـذالأكبرذفتذتككيفذاس  تلذاسغ  ت،ذكذ
يقغػؿذاسقط عػ فذكػدكافاذسغ ركػ تذاست غيػ ذاسزراعػ ذك ػدذ ط عذاسكهرب تذاسرافق ذاسغ سي ذس  غكذاا تة دم،ذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذكاسة  ع ذفتذاسقراؽ.ذ

تك ػياذفػرصذاا ػت غ رذفػتذاسقطػ عذيػتـذذإذيفػرضذع ػ ذاس ككغػ ذاسقغػؿذاسجػ دذ دذإفذهذاذاسكا اذذذذذذذذ
ت هيػؿذكتك ػياذذكذاس فطتذبهػدؼذتػكفيرذاسغػكاردذاسغ سيػ ذاسةزغػ ذس  ػركعذذفػتذإعػ دةذاعغػ رذاسب ػ ذاست تيػ 

ذم،ذفيػةنذعػفت فيذذ ي   تذا ةػةحذاا تةػ دغفذ ـذاسغ ركع تذا  ت جي ذكاسخدغي ذاا تراتيجي ،ذكذ
 ي ـذاس ككغ ذبدعـذكت جياذغ  رك ذاسقط عذاسخ صذفتذعغ يػ ذاسب ػ تذكااعغػ رذكاست غيػ ذكت قيػؽذاس غػكذ

كالأغ ػػػػتذكا فػػػػ دةذغػػػػػفذكااجتغػػػػ عتذاسغط ػػػػكبذعػػػػفذطريػػػػؽذت قيػػػػؽذاا ػػػػتقرارذاس ي  ػػػػتذكاا تةػػػػ دمذ
اسقطػػػػػ ع،ذكات  غػػػػػ ذذت  ػػػػػيفذاست ػػػػػريق تذاسةزغػػػػػ ذس غ يػػػػػ ذهػػػػػذاغػػػػػفذ ػػػػػـذاست ػػػػػريق تذاا تةػػػػػ دي ذاس  فػػػػػذةذكذ
 ػػػدذجػػػؿذغ  ػػػهذاس قػػػ ذاسةزغػػػ ذس قغػػػؿذيػػػغفذبيلػػػ ذاا تةػػػ دذاسقرا ػػػت،ذكذااسغ ػػػركع تذاسغ ػػػترك ذغقػػػهذغػػػفذ

ييػػغفذغق سجػػ ذااخػػتةاتذاسهيك يػػ ذذاسػػذمب س ػػكؿذذاسػػدكؿت ػػهيؿذعػػكدةذرؤكسذالأغػػكاؿذاسغهػػ جرةذخػػ رجذ
ذاسغةزغ ذسة تة دذاسقرا ت.ذذخ ؽذاست كعذاا تة دمذاسغرغكبذكغر درةذاسةف ذاسريقي ذيتـذكاسب يكي ذكذ

تقػػكيضذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذفقػػدافذاس ػػيطرةذع ػػ ذيػػتـذذإذكفػػتذيػػكتذاسكا ػػاذاسػػراهفذسة تةػػ دذاسقرا ػػت،ذذذذذ
ايػػقؼذذاسػػذمغ   ػػيبذاسكت ػػ ذاس قديػػ ذ)عػػرضذاس قػػكد(ذاس ػػ جـذعػػفذطبيقػػ ذداخ يػػ ذعػػرضذاس قػػكدذب س ػػكؿذ

ك دذفمفذع  ذاس  ط ذاس قدي ذذرذكاس غكذاا تة دمف ع ي ذاس ي   ذاس قدي ذفتذت قيؽذاهدافه ذفتذاا تقرا
خػػةؿذإدارةذ  فػػذةذاسقغ ػػ ذا بقػػ تذع ػػ ذهػػدؼذت قيػػؽذا ػػتقرارذ ػػقرذاسةػػرؼذكغ بػػتذا ػػغتذفػػتذيػػتـذغػػفذ

اس فػػ ظذع ػػ ذ،ذكب ستػػ ستذغقدغػػ ذاكسكيػػ تذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذفػػتذاسقػػراؽذسيػػغ فذت قيػػؽذاا ػػتقرارذاس ػػقرمذ
 يغػ ذاسقغ ػ ذع ػدذاسغ ػتكلذاسغرغػكبذ دارةذغ   ػيبذاس ػػيكس ذكاس ػدذغػفذغقػداتذاستيػخـذكت فيػزذاس غػػكذ

ذغػػػفذاسقغ ػػػ ذالأج بيػػػ ذكيػػػتـذاا تةػػػ دمذ س ػػػدذغتط بػػػ تذاستجػػػ رةذكذسػػػؾذعػػػفذطريػػػؽذتػػػكفيرذاستغكيػػػؿذاسػػػةزـ
ذ.اا تة دذاسقرا تكا تي ج تذاا ف ؽذاسق ـذيغفذاسقيكدذكاس دكدذاسغ غك  ذكاسغةلغ ذسكياذ
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 انخانج انفصم

تعط المتغيراخ الاقتصادٌح في انسٍاسح دور انتحهٍم انقٍاسً والاقتصادي ن
 اننقدٌح 

 انسكوٌ واختثاراخ انقٍاسً الأنموذد المثحج الأول: توصٍف

 نلأنموذد انرٌاظً المثحج انخانً: انتقدٌر

 



 بعط المتغيراث الاقتصاديت في انسياست اننقذيت ذور انتحهيم انقياسي والاقتصادي ن: انثانث انفصم
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 تمييد

اسري يي ،ذجزتذهذاذاسفةؿذع  ذذج ذاس غتيغفذهذاذاسفةؿذاسغ هلذاسقي  تذاسغ تخدـذفتذتقديرذ
جػػ تذاسغب ػػثذالأكؿذت ػػ كؿذتكةػػيؼذالأ غػػكذجذاسقي  ػػتذكاختبػػ راتذاس ػػككفذع ػػ ذاس ة ػػؿذذإذغب  ػػيف،ذ

فذاسزغ ي ذس غتريراتذاسغدرك  ذكاست قؽذغفذكجكدذاكذعدـذكجكدذجذرذاسك دةذفتذاسغتريػراتذذكبػذسؾذ ػتغك
اس ػ  تذتػـذفيػهذتقػديرذالأ غػكذجذاسري يػتذكت  ي ػهذذع  ذاس ت لل،ذكاسغب ثذغفذت ديدذا  كبذاست  يؿذب  تذَ

جراتذااختب راتذاسةزغ ذس ت قؽذغفذجكدةذك كةذالأ غكذج.ذكتف يردذ ي  ي نذكا تة دي ذَ ذكات
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 المبحث الأول: توصيف الأنموذج القياسي واختبارات السكون
 

 -اولاً : تىصُف الاًَىرج انمُاسٍ :

فذا  كبذاست  يؿذاسقي  تذغفذالأ  سيبذاسكغي ذاستتذيقكـذع  ذا  سذاختب رذكتقديرذاسقة ػ ذبػيفذإذذذذذ
يت ـذبهذهذاذالأ  كبذغػفذاسب ػ ط ذكاسد ػ ذكاسقػدرةذع ػ ذتف ػيرذاسقديدذغفذاسغتريراتذاسغدرك  ذكذسؾذسغ ذ

الأ ػػ سذس درا ػػ تذاسقي  ػػي ذبغخت ػػؼذا كاعهػػ ذهػػتذاس ظريػػ ذاا تةػػ دي ذكغػػاذذسػػؾذذسهػػدؼافذااس تػػ للذ،ذكذ
يبقػػػػ ذاسقيػػػػ سذاسكغػػػػتذاداةذسبره ػػػػ ذغػػػػدلذغط بقػػػػ ذ تػػػػ للذاسغتريػػػػراتذغ ػػػػؿذاسدرا ػػػػ ذغػػػػاذغ طػػػػؽذاس ظريػػػػ ذ

 كبذاسقي  تذهكذك ي  ذيتـذا ػتخداغه ذست كيػدذفػركضذاس ظريػ ذاا تةػ دي ذ،ذاا تة دي ذكبهذاذف فذالأ 
غػرذغػفذت ديػدذاسغتريػراتذ غكذجذاسقي  تذكذسػؾذسغػ ذتط بػهذالأ غكذجذع  ذا  سذب  تذالأكتـذتكةيؼذاا
ذإسػ تذ غكذجذكع يهذتـذااعتغ دذع  ذاس ظري ذاا تةػ دي ذست كيػؿذاسقة ػ ذبػيفذاسغتريػرااستتذي تكيه ذاا

كتػػػػـذفػػػػتذهػػػػذدذاسغر  ػػػػ ذت ديػػػػدذغتريػػػػراتذاس غػػػػكذجذكا طة ػػػػ ذغػػػػفذغ طػػػػؽذاس ظريػػػػ ذذغقػػػػ داتذري يػػػػي ذ
 ػػ  ذس غػػدةذغػػفذذ18ك  ػػتذاسقي ػػ ذغتكك ػػهذغػػفذذإذاا تةػػ دي ذكع ػػ ذاسبي  ػػ تذاسغتػػكفرةذس قي ػػ ذاسغدرك ػػ ذ،ذ

ذقغ تكا ػػػتذذ36ةػػػببذعػػػددذاسغ ػػػ هداتاكذذ ةػػػؼذ ػػػ كي ذإسػػػ (ذكتػػػـذتق ػػػيـذاسبي  ػػػ تذـذ2003-2020)
اسغتريػػراتذاست بقػػػ ذكاسغ ػػػتق  ذاسغتغ  ػػػ ذكب ػػػ تذهيكػػػؿذاا غػػكذجذاسقي  ػػػتذاسػػػذمذيتكػػػكفذغػػػفذعػػػدةذغقػػػ داتذ

 -9 تت  ذاسغدرك  ذذككغ ذفتذب سجدكؿذالآا تخدـذاا  دارذاسخطتذاسب يطذفتذتقديرذاسقة

 ( توصٍف المتغٍشاث عٍنت الذساست6خذول )

 عذاد انباحث إاندذول يٍ  -انًصذس :

 

 

َىع  انشيز اسى انًتغُش

 انًتغُش

 ًَىرجبُاء هُكم الا

 === مستقل Gdp  الاجمالي المحلي الناتج

 === مستقل GOV  الحكومي الانفاق

 === مستقل PD العا  الدين

 NMO = B0 +B1 GDP + B2 GOV+ B3 PD+ ei تابع NMO  الضيق النقود عرض

 WMO = B0 +B1 GDP + B2 GOV+ B3 PD+ ei تابع WMO الواسع النقود عرض
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 -انمُاسُت: جارانًُثاَُاً: اختُاس 

إفذاست  يػػؿذاس ػػديثذس  ة ػػؿذاسزغ يػػ ذكاسغتغ ػػؿذذب ختبػػ راتذاا ػػتقراريهذ)ذاختبػػ راتذجػػذرذاسك ػػدة(ذ
اسغر  ػ ذاست سيػ ،ذذإسػ اسذمذيقدذاس رطذاسغهـذاختي رذالأ غػكذجذاسقي  ػتذغػفذاهػـذااختبػ راتذاستػتذتػؤدمذ

 Ordinary Least إفذا ػتخداـذطريقػ ذإذاستتذتتغ ؿذب ختي رذا غكذجذيت   بذغاذا تقراريهذاسبي   ت،ذ
Square (OLS) غيػ   ذكغيػرذد يقػ ذذاختبػ راتذاا ػتقراريهذ ػدذيقطػتذ تػ للذإسػ غػفذدكفذااكتػراثذذ

(ذاذSuperiusهتذعة  ذكهغي ذ)ذفذهذدذاسقة  ا هذ دذتككفذه  ؾذعة  ذغق كي ذإاذاع  ذاسرغـذغفذ
ذ.(Gujarati, 2004, 232)يغكفذاعتغ ده ذفتذاستف يرذ

   -اختباساث استمشاسَه انسلاسم انزيُُت: -ثانثا ً:

 -:Augmented Dicky – Fuller (ADF)ختباس خزس انىحذة ا -1

ذذذذذكغػػ ذغبي ػػ ذفػػتذاسجػػدكؿذI(0)ع ػػدذاسغ ػػتكلذذADFفػػكسرذاسغك ػػاذذ–جػػ تتذ تػػ للذاختبػػ رذديكػػتذذذذذذذذ
فذعرضذاس قدذاسييؽذكاسكا اذا تقرذع دذاسغ تكلذكاسغتريراتذاسبقي ذالأخػرلذا ػتقرتذبقػدذإذإذ(،ذذ8)ذذ

بقػدذاخػذذاسفػرؽذذADFاختبػ رذذ%ذغػاذاس  بػتذذكغػ ذا ػ رتذ تػ للذ5اخذذاسفرؽذالأكؿذسهغ ذع دذاسغ تكلذ
(،ذستؤكػػػدذا ػػػتقراريهذاسغتريػػػراتذذذ8ر ػػػـذ)ذذذكغػػػ ذغبػػػيفذب سجػػػدكؿذذذ(First Difference)ذI(1)الأكؿذ

ذ%ذ.1اسغتبقي ذع دذغ تكلذغق كي ذ
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 I(1)ول والفرق الأ  I(0)نتائج اختبار استقرار )سكون( المتغيرات عند المستوى  (8جدول   )
 ADFباستعمال اختبار 

 9 غٍش معنويno، %0مستو   عنذ***9 معنوي ، %4مستو   عنذ**معنوي ، %01مستو   عنذ*9 معنوي 

 .Eviews 10 مخشخاث بشنامحالمصذس9 

 

 

 

 

At Level  (GDP)  (GOV) (PD)   (NMO)    WMO)  )  

With Constant 

t-Statistic 3331و1 199و1 999و1 9.1و9 193و 

Prob. 1199و1 199و1 19.و1 999و1 319و 

 No no No no No 

With Constant 

 & Trend 

t-Statistic 1913و9 931و1 111و3 11.و1 193و 

Prob. 119و1 119و1 311و1 199و1 139و. 

 No no No * ** 

Without Constant 

 & Trend 

t-Statistic 1911و3 911و1 991و == == = == 

Prob. 11و1 911و1 999و.. = == = == 

 No no No = == = == 

At First Difference  (GDP)  (GOV) (PD)   (NMO)    WMO)  )  

With Constant 

t-Statistic 3119و3 193و9 939و = == = == 

Prob. 1999و1 .11و1 991و = == = == 

 No *** No = == = == 

With Constant 

 & Trend 

t-Statistic 9199و1 == = 911و = == = == 

Prob. 1111و1 == = 111و = == = == 

 * = == * = == = == 

Without Constant & 

 Trend 

t-Statistic ==== = == = == = == = == 

Prob. ==== = == = == = == = == 

 ==== = == = == = == = == 
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 المبحث الثاني: التقدير الرياضي للأنموذج
 القياسية لدور بعض المتغيرات الاقتصادية عمى السياسة النقدية جاذالنمأولا: تقدير 

  سذاستتذيب  ذع  ذا   ه ذاختي رذاا غكذجذاس     ذاسزغ ي ذتقدذاسغؤ رذالأذا تقراريهفذ ت للذإذذذذذذ
ذذ فذاختي رذاا غكذجذاسغةلـذفتذاس ة ؿذاسزغ ي ذيقتغدذإذإذاسغ   بذسكؿذ  س ذغفذ  س ذاس ككفذ،

ذ ذاسقكؿ ذع  ذذسؾذيغكف ذكب  تن ذ، ذكاسغتريراتذاسغ تق   ذاست با ذاسغتريريف ذ ككف ذيغكفذإع  ذرتب  ذا  ه
قغ ؿذاا  دارذاسخطتذاسغتقددذط سغ ذافذه  ؾذاختةؼذفتذرتب ذاستك غؿذبيفذاسغتريرذاست باذ)عرضذا ت

ذاسديفذ ذك ذاس ككغت ذاا ف ؽ ذا جغ ستذك ذاسغ  ت ذ)اس  تل ذكاسغتريراتذاسغ تق   ذ( ذكاسييؽ ذاسكا ا اس قد
ك بؿذذت  يؿذذ ARDL غكذجذاسك يدذاسذمذيغكفذا تقغ سهذفتذهذدذاس  س ذهكذا غكذجذفذالأااسق ـ(ذ،ذكذ

ابدذغفذت ديدذدرج ذاابط تذس غتريراتذاسداخ  ذذذEvewis-10اسبر  غلذاا ة لتذذقغ ؿاسبي   تذب  ت
ذذ-تتذ:فتذاس غكذجذكك  تذب س كؿذالآ

 -تحذَذ يذة الابطاء انًثهً : -: اولاً 

(ذاستػػتذ .HQ. AICذ .SCفذغػػدةذاابطػػ تذاسغ  ػػ ذاستػػتذاظهرتهػػ ذ تػػ للذااختبػػ راتذاس ة ػػ ذ)ذإذذذذذ
ا تقغ تذفتذت ديػدذغػدةذ بطػ تذاسغ  ػ ذبهػدؼذت قيػؽذافيػؿذتقػديرذس  غػكذجذاسغقػدرذكهػتذاسغػدةذكسك فػ ذ

%ذذسػػؾذكػػكفذ يغتهػػ ذهػػتذالأ ػػؿذب سغق ر ػػ ذغػػاذبقيػػ ذ5اسغتريػػراتذاا تةػػ دي ذغ ػػؿذاسدرا ػػ ذكع ػػدذغ ػػتكلذ
ذ غكذجذ.ذيرذهذاذالأاسقيـذالأخرلذفتذااختب راتذك يتـذااعتغ دذع  ذت ؾذاسغدةذفتذتقد

ذ
ذ
ذ
ذ
ذ
ذ
ذ
ذ
ذ
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 َبٍُ تحذَذ يذة الابطاء انًثهً نهًتغُشاث الالتصادَت  (9)خذول 

  Eviews-10انًصذس : يٍ اعذاد انباحث بالاعتًاد عهً يخشخاث انبشَايح الاحصائٍ 

 انًثهً *تعٍُ يذة الابطاء

 

فذغػػػدةذاابطػػ تذاسغ  ػػ ذس غتريػػػراتذاا تةػػ دي ذغ ػػػؿذا فػػَ ذايتيػػبذغػػفذ تػػػ للذاست  يػػؿذفػػتذاسجػػػدكؿذذذذذذ
(ذكغقيػ رذاك يػؾذSCاسدرا  ذهتذاسغدةذالأكس ذكاس  س ػ ذكذسػؾذكك هػ ذجػ تتذغتكافقػ ذغػاذغقيػ رذ ػككارزذ)

(AIC(ذكغقي رذه   فذككيفذ)HQ. ذكهتذا ؿذ يغ)ذ
 

 -) انموذج عرض النقد الضيق ( :  ARDLوذج ثانياً :  نتائج التقدير باستخدام انم
اسػذمذيغكػفذتطبيقػهذع ػ ذاسغتريػراتذاسغخت فػ ذغػفذذ ARDLتـذتقديرذهذدذاسداسػ ذب  ػتقغ ؿذا غػكذجذذذذذذ
غ ػتق  ذاسقة  ذبػيفذاسغتريػراتذاسذإس ظهرتذاس ت للذاستتذت يرذذإذ،ذكذرتب ذاا تقرارارتب ذاستك غؿذذ يث

(ذسغتريػرذاستػ باذ)ذعػرضذاس قػدذاسيػيؽ،ذاسػديفذاسقػ ـذ(ذغػاذااا ف ؽذاس ككغت)ذاس  تلذاسغ  تذا جغ ست،ذ
  كغ ذغبيفذب سجدكؿذاد  دذ:ذARDLكظهرتذ ت للذ

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

gdp 

0 689.946- NA 8.64 44.994 44.984 44.984 

1 698.146- 66.861* 8.61* 46.449* 46.449* 46.489* 

2 698.148 9.9988 8.98 46.486 46.998 46.998 

gov 

 

0 618.896- NA 4.14 46.169 46.818 46.148 

1 891.194- 49.689* 8.89* 48.981* 46.981* 48.941* 

2 891.189- 9.118 8.88 46.996 46.184 46.984 

Pd 

 

0 498.686- NA 1.48 84.468 84.996 84.466 

1 464.889- 88.696* 8.88* 88.188* 88.888* 88.148* 

2 464.888- 9.9996 8.69 88.818 88.481 88.861 

nmo 

 

0 -611.578 NA   7.78  37.125  37.171  37.141 

1 -556.013  104.395  2.85  33.818  33.909  33.849 

2 -554.135  3.414  2.70  33.765  33.901  33.811 

4 -550.433   6.505*   2.30*   33.602*   33.783*   33.663* 

wmo 

0 646.648- NA  1.18 46.816 46.861 46.848 

1 864.888- 119.889 8.98 44.489 44.949 44.449 

2 869.844- 8.684* 8.89* 44.688* 44.486* 44.664* 
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 عشض انُمذ انضُك ( الأساسٍ )  ARDL ( ًَىرج19خذول )
 

Dependent Variable: NMO   

Method: ARDL    

Date: 05/26/22   Time: 01:25   

Sample (adjusted): 2004S1 2020S2  

Included observations: 34 after adjustments  

Maximum dependent lags: 2 (Automatic selection) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (2 lags, automatic): GOV GDP PD 

Fixed regressors: C   

Number of models evalulated: 54  

Selected Model: ARDL(2, 2, 0, 0)  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

NMO(1) 0.439227 0.162378 2.704961 0.0119 

NMO(2) 0.537609 0.180384 2.980351 0.0062 

GOV 0.073768 0.055563 1.327645 0.1195 

GOV(1) 0.005088 0.067546 0.075326 0.1940 

GOV(2) 0.158189 0.065972 2.397829 0.0240 

GDP 0.071442 0.038805 1.841052 0.0771 

PD -55.89967 31.63933 -1.766778 0.0890 

C 12199107 5732347. 2.128117 0.0430 

R-squared 0.981292 Mean dependent var 54658249 

Adjusted R-squared 0.976255 S.D. dependent var 28184162 

S.E. of regression 4343024. Akaike info criterion 33.60836 

Sum squared resid 4.90E+14 Schwarz criterion 33.96751 

Log likelihood -563.3422 Hannan-Quinn criter. 33.73084 

F-statistic 194.8228 Durbin-Watson stat 1..66903 

Prob(F-statistic) 0.000000    

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

selection. 

 

 Evewis-10عذاد انباحث بالاعتًاد عهً َتائح بشَايح انتحهُم الاحصائٍ إانًصذس : يٍ 

 
ب رػػػػػتذ يغػػػػػ ذاس ػػػػػدذاس  بػػػػػتذذ(10جػػػػدكؿذ)غػػػػفذخػػػػػةؿذ تػػػػػ للذاست  يػػػػػؿذذ  ػػػػػظ ذ-التفســـــير الاحصـــــائي :

غكجبػػ ذكاستػػتذتػػدؿذع ػػ ذ يغػػ ذاسغتريػػرذاسغقتغػػدذ)عػػرضذاس قػػدذاسيػػيؽ(ذع ػػدغ ذذكبم ػػ رة(ذ12199107)
 غػػػكذجذاسغقػػػدرذذاتذ ػػػكةذالأذإذتكػػػكفذاسغتريػػػراتذاسغ ػػػتق  ذةػػػفرانذكسػػػيسذسهػػػذدذاسقيغػػػ ذتف ػػػيراذا تةػػػ دي ذ،ذ

(ذكهذدذاس  ػب ذتػدؿذع ػ ذ0.97ب رتذ)ذذR2افذ يغ ذغق غؿذاست ديدذاسغة بذذ  ظيذإذتف يري ذع سي ذ،ذ
تػ  يرذاسغتريػراتذاسغ ػتق  ذذإسػ %ذغفذاستريػراتذاستػتذ ػد تذفػتذعػرضذاس قػدذاسيػيؽذتقػكدذ97فذ  ب ذا

فذاغفذاستق ب تذسـذيتيغ ه ذاا غكذجذاكذ دذاغتصذا رهػ ذاسغتريػرذاسق ػكالتذ،ذكغػ ذتبػيفذ%ذ3كافذ  ب ذ
فكغ ذهػكذذD-Wغ ذإ ة لي ذا%ذ،ذ1(ذكهتذغق كي ذع دذغ تكلذ194.822ب رتذ)ذF يغهذإ ة لي ذذ
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غقػػركؼذاذيقتغػػدذع يهػػ ذب ػػببذدخػػكؿذابطػػ تاتذاسغتريػػرذاستػػ باذ ف ػػهذفػػتذاستقػػديرذ،ذسػػذاذا تقيػػ  ذع هػػ ذ
ذس ك ؼذعفذغ ك  ذاارتب طذاسذاتتذكغ ذ يتـذايي  ه ذا ق نذذ Breusch-Godfrey LMذبم ة لي 

  -9انتفسُش الالتصادٌ 

فذغقػػػدرةذاس ػػػ تلذاسغ  ػػػتذا جغػػػ ستذب رػػػتذاذا فػػػ ذَيتيػػػبذغػػػفذاسجػػػدكؿذذ-اس ػػػ تلذاسغ  ػػػتذا جغػػػ ستذ:ذذ-0 
افذزي دةذاس  تلذاسغ  تذذإذ%ذكهتذغط بق ذسغ طؽذاس ظري ذاا تة دي ذ10(ذبغ تكلذغق كي ذ0.07)

ذ.ذذ اسقة  ذطرديدذاسييؽذككفذكذزي دةذفتذعرضذاس قذإس ا جغ ستذ كؼذتؤدمذ
(ذكهػتذغق كيػ ذع ػ ذغ ػتكلذ0.005ظهرتذ تيج ذغق غؿذاا ف ؽذاس كػكغتذ)ذ-اا ف ؽذاس ككغتذ:ذ-2

ذ.دذاسييؽذذكذ%ذذامذه  سؾذت  يرذطردمذع  ذعرضذاس ق1
غق كيػ ذع ػ ذغ ػتكلذذغيػرذذ(ذكهػت-55.89)ذذاسقػ ـذظهػرتذ تيجػ ذغق غػؿذاسػديفذ-اسديفذاسق ـذذ:ذذ-3

ذ.دذاسييؽذكذعرضذاس قعك ي ذامذه  سؾذت  يرذعك تذع  ذذبم  رة%ذذ10
  -انموذج تصحيح الخطأ : -1

اسػذمذيفتػرضذع ػدذتطبيقػهذافذتكػكفذاسغتريػراتذذECMكهكذا غكذجذغطكرذلأ غكذجذتة يبذاسخط ذذذذذ
يتـذغفذخةسهذتقديرذاسقة  ذ ةيرةذااجؿذبيفذذ ARDLغتك غ  ذغفذاسدرج ذذ ف ه ذ،ذع غ ذافذا غكذجذ

كذاختبػ رذاذ BAUND TESTكفػؽذاختبػ رذذعػفذا ػتخراجذاستك غػؿذاسغ ػترؾذيػغ ي ذَذاسغتريػراتذفيػةذَ
 .اس دكدذ

فذاست ػػكؿذاسرتيػػبذ  ػػكذا%ذيبػػيفذذسػػؾذذ1(ذ ػػ سبذكغق ػػكمذع ػػدذ0.02-ب ػػغذ ػػدذتةػػ يبذاسخطػػ ذ)     
تةػػ يبذاسخطػػ ذتتذبػػذبذ ػػكؿذاسقيغػػ ذطكي ػػ ذاسغػػدلذبةػػكرةذغ ػػ رذاستػػكازفذبةػػكرةذغب  ػػرةذ،ذفػػ فذعغ يػػ ذ

فذالأخطػ تذاس  ةػ  ذا،ذكذذغقتدس ذ،ذكع دذاكتغ ؿذاسقغ يػ ذفػ فذاست ػكؿذ  ػكذغ ػ رذاستػكازفذ ػيككفذ ػريق ذَ
فذا ؿذغفذك دةذاسزغفذاسغ ػتخدغ ذفػتذاست  يػؿذ) ػ  (ذامذافتذااجؿذاسقةيرذيغكفذتة ي ه ذفتذغدةذ

 ه ذفتذت ؾذاسغدةذ.اخط تذااجؿذاسقةيرذيغكفذتة ي 
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 (انمورج تصحٍح الخطأ للمتغٍشاث عٍنت الذساست00خذول )
ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(NMO)   

Selected Model: ARDL(2, 2, 0, 0)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 05/26/22   Time: 01:45   

Sample: 2003S1 2020S2   

Included observations: 34   

     
ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     

D(NMO(1)) 0.537609 0.148952 3.609267 0.0013 

D(GOV) 0.073768 0.046537 1.585139 0.1250 

D(GOV(1)) 0.158189 0.051291 3.084121 0.0048 

CointEq(-1)* -0.023164 0.003743 -6.188852 0.0000 

R-squared 0.414498     Mean dependent var 2869982و. 

Adjusted R-squared 0.355948     S.D. dependent var 5037997و. 

S.E. of regression 4043136.     Akaike info criterion 33.37307 

Sum squared resid 4.90E+14     Schwarz criterion 33.55264 

Log likelihood -563.3422     Hannan-Quinn criter. 33.43431 

Durbin-Watson stat 1.966903    

 

 

 :Breusch-Godfreyاختباس الاستباط انزاتٍ نـ  -8

إفذغػػفذاهػػـذااختبػػ راتذفػػتذهػػذاذاسغجػػ ؿذهػػكذاختبػػ رذاارتبػػ طذاسػػذاتتذاست   ػػ تذس ػػدذاسخطػػ ذفػػتذ
اسػذمذطػكردذكػؿذغػفذذSerial Correlation LM Testالأ غػكذجذب  ػتخداـذاختبػ رذغيػ عؼذاجػرا لذ

BreuschكذGodfreyتػػـذاجػػراتذااختبػػ رذسبػػكا تذ غػػكذجذذعػػرضذاس قػػدذاسيػػيؽذذإذ،ذذ1978فػػتذعػػ ـذذ
ذ-كك اتتذ:

كذسػؾذبغق ر ػ ذا تغ سيػ ذإ ةػ لي ذذLMاظهرتذاس ت للذعػدـذكجػكدذارتبػ طذذاتػتذفػتذيػكتذاختبػ رذ
Chi-Squareفذالأ غػكذجذاذا،ذكع يهذ قبؿذفػرضذاسقػدـ،ذبغق ػ ذ0.05كهتذاكبرذغفذذ0.07اسب سر ذذ

 .تذاست    تذسلأخط تيق  تذغفذغ ك  ذاارتب طذاسذات

 اختباس الاستباط انزاتٍ( نتائح 01خذول )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test9 

F-statistic 2.56 Prob. F(2,24) 0.137 

Obs*R-squared 5.179 Prob. Chi-Square(2) 0.075 

 .Eviews 10المصذس9 مخشخاث بشنامح  
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   -اختباس انتكايم انًشتشن باستعًال يُهح انحذود : -4

(ذ تػػػ للذ  ػػػ بذذذ13(ذ،ذيكيػػػبذاسجػػػدكؿذ)ذذARDLاختبػػػ رذاس ػػػدكدذسػػػػذذ)ذإسػػػ جػػػؿذاسػػػذه بذاكغػػػفذ     
كا ػ رةذ غػكذجذ،ذع  ذس قػيـذاس رجػ ذفػتذالألأاكبرذغفذ يغ ذاس دذا(ذFج تتذاسقيـذسػذذ)ذذإذ(ذFا ة لي ذ)

(ذ  ػتخرجذARDL غػكذجذاا  ػدارذاسػذاتتذسلإبطػ تذاسغػكزعذ) ت للذاسجداكؿذاد  دذسةختب رذالأكسػ ذلأذإس 
اذمذ(ذفػػl1(ذ)l0اختبػػ رذاس ػػدكدذس غتريػػراتذاكذاستك غػػؿذاسغ ػػترؾذس  ة ػػؿذاسزغ يػػ ذغػػفذغق ر ػػ ذاس تػػ للذغػػاذ)

ذ تيفذ،ذكذ(ذ  كػػـذع ػػ ذافذه ػػ ؾذتكػػ غةذغ ػػترك ذبػػيفذاس   ػػl1اسغ ت ػػب ذاكبػػرذ)ذFك  ػػتذ يغػػ ذ اذك  ػػتذات
اسغ ت ػب ذذFاذك قتذ يغ ذإذع  ذعدـذكجكدذتك غؿذغ ترؾ،ذكذ (ذفيدؿloاسغ ت ب ذاةررذغفذ)ذF يغ ذ

ذذ-تتذ:بيفذاس ديفذدؿذذسؾذع  ذكياذغيرذغ تقرذكك لآ

 اختبار الحدود بين المتغير التابع والمتغيرات المستقمة(13جدول )

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

     
        Asymptotic: n=1000  

F-statistic  6.649285 10%   2.37 3.2 

K 3 5%   2.79 3.67 

  2.5%   3.15 4.08 

  1%   3.65 4.66 

ذذذذذ ذذ Fظهرتذ يغ  ذ) ذبغقدار ذاس دكد ذع  ذغ تكلذ6.64اختب ر ذكهتذغق كي  ذغبيفذ1( %ذككغ 
ذي تكمذااختب رذع  ذ ديفذاع  ذكاد  ذكذذإذكع دذاسغق ر  ذغاذاسجداكؿذاسخ ة ذذا ف ذَب سجدكؿذ اذج تتذات
،ذع يهذ رفضذفريي ذذ4.66%ذاسب سر ذ1كبرذغفذاس دذالأع  ذسغ تكلذاسغق كي ذااسغ  كب ذذF يغ ذ

ذاسق ل ذك قبؿذاسقدـ ذاست با ذكاسغترير ذاسغف رة ذاسغتريرات ذجغ   ذبيف ذااجؿ ذطكي   ذعة   ذكجكد ذبقدـ   
ذ.اسبدي  ذاسفريي 

 
ذ

  -: اختبار ثبات التجانس لمتباين -4
كذسػػؾذذذARCHاظهػػرتذاس تػػ للذعػػدـذكجػػكدذغ ػػك  ذعػػدـذ بػػ تذتجػػ  سذاستبػػ يفذفػػتذيػػكتذاختبػػ رذ

،ذكع يػػهذ قبػػؿذفػػرضذ0.05كهػػتذاكبػػرذغػػفذذ0.073اسب سرػػ ذذChi-Squareبغق ر ػػ ذا تغ سيػػ ذإ ةػػ لي ذ
 فذالأ غكذجذجيدذكاذيق  تذغفذغ ك  ذعدـذ ب تذتج  سذاستب يفذس خط ذاسق كالتذ.ااسقدـ،ذبغق  ذ
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 للمتغٍشاث عٍنت الذساست اختباس ثباث التدانس للتباٌننتائح ( 03خذول )

 

Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.073 Prob. F(1,31) 0.788 

Obs*R-squared 
 

0.077 

 

Prob. Chi-Square(1) 
 

0.780 

 .Eviews 10انًصذس: يخشخاث بشَايح              

 -) انموذج عرض النقد الواسع  ( :  ARDLنتائج التقدير باستخدام انموذج ثاَُاً :  
اسػذمذيغكػفذتطبيقػهذع ػ ذاسغتريػراتذاسغخت فػ ذغػفذذ ARDLتـذتقديرذهذدذاسداسػ ذب  ػتقغ ؿذا غػكذجذذذذذذ

اسقة ػػػ ذبػػػيفذاسغتريػػػراتذذإسػػػ ظهػػػرتذاس تػػػ للذاستػػػتذت ػػػيرذاذإذ يػػػثذرتبػػػ ذاستك غػػػؿذاكذرتبػػػ ذاا ػػػتقرارذ،ذ
اسغ ػػتق  ذ)ذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذ،ذاا فػػ ؽذاس كػػكغتذ،ذاسػػديفذاسقػػ ـذ(ذغػػاذاسغتريػػرذاستػػ باذ)ذعػػرضذ

  كغ ذغبيفذب سجدكؿذاد  دذ:ذARDLدذاسكا اذ(ذكظهرتذ ت للذكذاس ق

 عشض انُمذ انىاسع ( الأساسٍ )  ARDL (  ًَىرج18خذول )
 

Dependent Variable: WMO   

Method: ARDL    

Date: 05/27/22   Time: 23:49   

Sample (adjusted): 2004S1 2020S2  

Included observations: 34 after adjustments  

Maximum dependent lags: 2 (Automatic selection) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (2 lags, automatic): GOV GDP PD   

Fixed regressors: C   

Number of models evalulated: 54  

Selected Model: ARDL(2, 2, 0, 0)  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

WMO(1) 0.393477 0.155925 2.523496 0.0181 

WMO(2) 0.553398 0.164335 3.367489 0.0024 

GOV 0.055242 0.056080 0.985062 0.1337 

GOV(1) 0.012063 0.068169 0.176955 0.1909 

GOV(2) 0.154060 0.066649 2.311498 0.0290 

GDP 0.083683 0.036665 2.282378 0.0309 

PD -51.48483 31.41037 -1.639103 0.1132 

C 11425945 5569122. 2.051660 0.0504 

R-squared 0.986512     Mean dependent var 6603570و 

Adjusted R-squared 0.982880     S.D. dependent var 3342960و 

S.E. of regression 4374039.     Akaike info criterion 33.62260 

Sum squared resid 4.97E+14     Schwarz criterion 33.98174 

Log likelihood -563.5841     Hannan-Quinn criter. 33.74507 

F-statistic 271.6535     Durbin-Watson stat 1.983298 

Prob(F-statistic) 0.000000    

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

        selection.   

 
 

 Evewis-10عذاد انباحث بالاعتًاد عهً َتائح بشَايح انتحهُم الاحصائٍ إانًصذس : يٍ 
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ذذذذذذذذذذذذب رػػػػتذ يغػػػػػ ذاس ػػػػدذاس  بػػػػػتذ(15جػػػػػدكؿذ)ذغػػػػفذخػػػػةؿذ تػػػػػ للذاست  يػػػػؿذذ  ػػػػػظ  -انتفسييييُش الاحصيييييائٍ :
غكجبػ ذاستػتذتػدؿذع ػ ذ يغػ ذاسغتريػرذاسغقتغػدذ)عػرضذاس قػدذاسكا ػا(ذع ػدغ ذذكبم ػ رة(ذ 11425945 )

 غػػػكذجذاسغقػػػدرذذاتذ ػػػكةذالأذإذ،ذذا تةػػػ دي ذَذتكػػػكفذاسغتريػػػراتذاسغ ػػػتق  ذةػػػفرانذكسػػػيسذسهػػػذدذاسقيغػػػ ذتف ػػػيراذَ
(ذكهذدذاس  ػب ذتػدؿذع ػ ذ0.98ب رتذ)ذذR2فذ يغ ذغق غؿذاست ديدذاسغة بذاذ  ظيذإذتف يري ذع سي ذ،ذ

تػػ  يرذاسغتريػػراتذاسغ ػػتق  ذذإسػػ %ذغػػفذاستريػػراتذاستػػتذ ػػد تذفػػتذعػػرضذاس قػػدذاسكا ػػاذتقػػكدذ98فذ  ػػب ذا
فذإكذ دذاغتصذا رهػ ذاسغتريػرذاسق ػكالتذ،ذكغػ ذتبػيفذا غكذجذغفذاستق ب تذسـذيتيغ ه ذالأ%ذ2فذ  ب ذاكذ

هػكذذفكغػ ذD-Wغػ ذإ ةػ لي ذا%ذ،ذ1(ذكهػتذغق كيػ ذع ػدذغ ػتكلذ271.65ب رػتذ)ذF يغهذإ ة لي ذذ
ركؼذاذيقتغػػدذع يهػػ ذب ػػببذدخػػكؿذابطػػ تاتذاسغتريػػرذاستػػ باذ ف ػػهذفػػتذاستقػػديرذ،ذسػػذاذا تقيػػ  ذع هػػ ذغقػػ

ذس ك ؼذعفذغ ك  ذاارتب طذاسذاتتذكغ ذ يتـذايي  ه ذا ق ن.ذ Breusch-Godfrey LMذبم ة لي 

ذ-:التفسير الاقتصادي 

ذذذذغقػػدرةذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذب رػػتفذاذ(15)يتيػػبذغػػفذاسجػػدكؿذذ-اس ػػ تلذاسغ  ػػتذا جغػػ ستذ:ذ-1ذ

فذزيػػ دةذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذا%ذكهػػتذغط بقػػ ذسفريػػي ذاسب ػػثذكذسػػؾذب ػػببذذ5ذ(ذبغ ػػتكلذغق ػػكم-0.08)

ا جغػػ ستذ  جغػػ ذعػػفذزيػػ دةذاا فػػ ؽذاس كػػكغتذاس ػػ جـذعػػفذزيػػ دةذاايػػراداتذاسق غػػ ذاسغت تيػػ ذغػػفذغبيقػػ تذ

عغ ػ ذغ  يػ ذذإسػ جػبذع ػ ذاسدكسػ ذت ػكؿذاسقغ ػ ذااج بيػ ذاس فطذاسخ ـذاسغب عذب سدكارذااغريكتذكهذاذيتكذ

فذاغ بذاس فق تذاسق غ ذهػتذافذتكاكبذعغ ي ذزي دةذاا ف ؽذذكذاذ فق تذكه  ذابدذس  ي   ذاس قدي ستغكيؿذاس

سخدغ تذاسغ تكردةذغفذ فق تذت ري ي ذذكاغ به ذ)ذركاتبذكاجكرذ(ذكهذاذي قكسذع  ذاا تهةؾذاس  اذكا

فق سيػػ ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذسكػػكفذاسزيػػ دةذفػػتذعػػرضذاس قػػدذس غكاكبػػ ذاسزيػػ دةذفػػتذاا فػػ ؽذذتقػػؿذهاسخػػ رجذكع يػػ

ذاس ككغتذ.

ذ(ذكهػػتذغق كيػػ ذع ػػ ذغ ػػتكلذ0.05ظهػػرتذ تيجػػ ذغق غػػؿذاا فػػ ؽذاس كػػكغتذ)ذ-اا فػػ ؽذاس كػػكغتذ:ذ-2

ذذذذكجػػػكدذاسقة ػػػ ذاسطرديػػػ ذغػػػاذعػػػرضذاس قػػػدذاسكا ػػػاذب ػػػببذطبيقػػػ ذاا تةػػػ دذاسقرا ػػػتذذإسػػػ %ذكت ػػػيرذذ5

يقتغػدذع ػػ ذاايػػراداتذاسغت ققػػ ذغػفذاسػػ فطذاسخػػ ـذفػتذتغكيػػؿذغجغػػؿذاس  ػػ طذذ ػػهامذا،ذ)ا ػ دمذاسج  ػػبذ(ذ
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اا تةػػػ دمذكهػػػذاذا قكػػػسذع ػػػ ذتذبػػػذبذاس غػػػكذاا تةػػػ دمذكب ستػػػ ستذع ػػػ ذفق سيػػػ ذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ذفػػػتذ

ةػب تذغكك ػ تذاذإذاس يطرةذع  ذغ تكي تذاس يكس ذكت قيػؽذ ػكعذغػفذاا ػتقرارذاا تةػ دمذكاس قػدمذ،ذ

يػػراداتذإكذ ػػب ذتػػ ـذع ػػ ذغػػ ذي ققػػهذاا تةػػ دذاسقرا ػػتذغػػفذاذغقتغػػدذاعتغػػ داذكبيػػراذَجغيقه عػػرضذاس قػػكدذ

ذج بتذ.ذ فطي ذب س قدذالأ

جػػ تتذبقة ػػ ذذإذغق كيػػ ذذ(ذكهػػتذغيػػر-51.48جػػ تتذ يغػػ ذغق غػػؿذاسػػديفذاسقػػ ـذ)ذ-اسػػديفذاسقػػ ـذ:-3

فذترطيػ ذعجػزذاكاس ػببذفػتذذسػؾذذاس قدذاسكا اذ،ع  ذعرضذذفذاسديفذاسق ـذيؤ رذ  ب ذَإعك ي ذكيتيبذ

فذاغ ػػػبذاسػػػديفذاسقػػػ ـذهػػػكذ ػػػركضذداخ يػػػ ذكسػػػيسذاغػػػفذاسػػػديفذاسقػػػ ـذكذذاغ بػػػهاسغكاز ػػػ ذفػػػتذاسقػػػراؽذغتػػػ تتذ

غػػػفذاسػػػكداعذذكتق ػػػيصذ جػػػـذذا تي ط تهػػػ استج ريػػػ ذذغغػػػ ذا قكػػػسذهػػػذاذع ػػػ ذخفػػػضذذاسب ػػػكؾخ رجيػػػ ذغػػػفذ

اسقط عذاسخ صذذكاسجغهكرذذغػفذاجػؿذتػكفيرذاكبػرذكغيػ ذاس ػيكس ذاسك فيػ ذسترطيػ ذذإس  ركيه ذاسغغ ك  ذ

ذاسب ػػكؾغػػ ذت ت جػػهذاس ككغػػ ذغػػفذ ػػركضذامذافذغكك ػػ تذا ػػدذغكك ػػ تذعػػرضذاس قػػكدذاخت ػػتذب ػػببذافذ

 ػػكؼذسػػفذيػػزدادذذهع يػػاستج ريػػ ذاسقرا يػػ ذفػػتذهػػذدذاس  سػػ ذ ت ػػتبدؿذاسقػػركضذاسخ ةػػ ذبػػ سقركضذاسق غػػ ذكذ

ذ خفضذكب ست ستذارتفقتذتك ف ذاسقركضذاسغكج ذسلأفرادذكاسقط عذاسخ صذ.ذدذبؿذيكذعرضذاس ق

اا فػ ؽذاسقػػ ـذ(ذ95%يػراداتذاس فطيػ ذفػػتذاا تةػ دذاسقرا ػتذترطػتذ ػكاستذ)فذا إكغغػ ذ ػبؽذ   ػظذذذذذ
فػػتذاسقػػراؽذكهػػذاذيجقػػؿذغػػفذعػػرضذاس قػػكدذتػػ باذكغػػرتبطذارتب طػػ ذك يقػػ ذغػػاذزيػػ دةذاكذ قةػػ فذاا فػػ ؽذ

اسقغ  ذاسغ  ي ذغػفذذإس قتغدذع  ذت كيؿذاسقغ  ذااج بي ذاسغت تي ذغفذغبيق تذاس فطذاس ككغتذاسذمذي
 بػػؿذاسب ػػؾذاسغركػػزمذاسقرا ػػتذاستػػتذاةػػب تذاسغ ػػرؾذاا ػػ سذس تريػػرذفػػتذعػػرضذاس قػػكدذكهػػذاذا قكػػسذ

ذبغ تكي تذاا ف ؽذاسق ـذذذغت  راذَذداخ ي ذَذامذغتريراذَذكسيسذغ تقةذَذت بق ذَذع  ذككفذعرضذاس قكدذغتريراذَ
  -انموذج تصحيح الخطأ : -1

فذتكػػػػكفذااسػػػػذمذيفتػػػػرضذع ػػػػدذتطبيقػػػػهذذECMكهػػػػكذا غػػػػكذجذغطػػػػكرذلأ غػػػػكذجذتةػػػػ يبذاسخطػػػػ ذذذذذذذ
يتـذغفذخةسػهذتقػديرذاسقة ػ ذ ةػيرةذذ ARDLفذا غكذجذاذاسغتريراتذغتك غ  ذغفذاسدرج ذذ ف ه ذ،ذع غ ذَ
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اكذذ BAUND TESTعفذا تخراجذاستك غؿذاسغ ترؾذيغ ي ذكفؽذاختب رذذااجؿذبيفذاسغتريراتذفيةذَ
 .اختب رذاس دكد

فذاست ػػكؿذاسرتيػػبذ  ػػكذا%ذيبػػيفذذسػػؾذذ1(ذ ػػ سبذكغق ػػكمذع ػػدذ0.05-ب ػػغذ ػػدذتةػػ يبذاسخطػػ ذ)ذذذذذ
غ ػػ رذاستػػكازفذبةػػكرةذغب  ػػرةذ،ذفػػ فذعغ يػػ ذتةػػ يبذاسخطػػ ذتتذبػػذبذ ػػكؿذاسقيغػػ ذطكي ػػ ذاسغػػدلذبةػػكرةذ

فذالأخطػػ تذاس  ةػػ  ذااكتغػػ ؿذاسقغ يػػ ذفػػ فذاست ػػكؿذ  ػػكذغ ػػ رذاستػػكازفذ ػػيككفذ ػػريق ،ذكذذغقتدسػػ ذ،ذكع ػػد
فذافػتذاست  يػؿذ) ػ  (ذامذذقغ  فتذااجؿذاسقةيرذيغكفذتة ي ه ذفتذغدةذا ػؿذغػفذك ػدةذاسػزغفذاسغ ػت

ذاخط تذااجؿذاسقةيرذيغكفذتة ي ه ذفتذت ؾذاسغدةذ.
 ذساست( انمورج تصحٍح الخطأ لمتغٍشاث عٍنت ال05خذول )

 

ARDL Error Correction Regression  

Dependent Variable: D(WMO)   

Selected Model: ARDL(2, 2, 0, 0)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 05/27/22   Time: 23:59   

Sample: 2003S1 2020S2   

Included observations: 34   

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(WMO(1)) -0.553398 0.140494 3.938955 0.0005 

D(GOV) -0.055242 0.046512 1.187690 0.1457 

D(GOV(1)) 0.154060 0.050293 3.063233 0.0050 

CointEq(-1)* -0.053126 0.007812 -6.800251 0.0000 

R-squared 0.445285     Mean dependent var 3322135 

Adjusted R-squared 0.389814     S.D. dependent var 5212877. 

S.E. of regression 4072008.     Akaike info criterion 33.38730 

Sum squared resid 4.97E+14     Schwarz criterion 33.56687 

Log likelihood -563.5841     Hannan-Quinn criter. 33.44854 

Durbin-Watson stat 1.583298    

     

 

ذ:Breusch-Godfreyاختب رذاارتب طذاسذاتتذسػذذ-2

هػػـذااختبػػ راتذفػػتذهػػذاذاسغجػػ ؿذهػػكذاختبػػ رذاارتبػػ طذاسػػذاتتذاست   ػػ تذس ػػدذاسخطػػ ذفػػتذافذغػػفذإذذذذذذ
اسػذمذطػكردذكػؿذغػفذذSerial Correlation LM Testاختبػ رذغيػ عؼذاجػرا لذقغ ؿذب  ػتالأ غػكذجذ
BreuschكذGodfreyتػـذاجػراتذااختبػ رذسبػكا تذ غػكذجذذعػرضذاس قػدذاسيػيؽذذإذ،ذـذ1978فتذعػ ـذذ

ذ-تتذ:كك لآ



 .................................. نلأنمورجالمبحث انثاني: انتقذير انرياظي 
 

 

95 

كذسػػؾذبغق ر ػػ ذا تغ سيػػ ذإ ةػػ لي ذذLMكجػػكدذارتبػػ طذذاتػػتذفػػتذيػػكتذاختبػػ رذعػػدـذاظهػػرتذاس تػػ للذذذذذذ
Chi-Squareاذفذالأ غػكذجذافػرضذاسقػدـ،ذبغق ػ ذذ قبؿ،ذكع يهذ0.05غفذذكبراكهتذذ0.07اسب سر ذذ

ذت    تذسلأخط ت.اسذغ ك  ذاارتب طذاسذاتتذيق  تذغف

 (ذ ت للذاختب رذاارتب طذاسذاتتذسغتريراتذعي  ذاسدرا  17جدكؿذ)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test9 

F-statistic 3999و Prob. F(2,24) 0.139 

Obs*R-squared 5.154 Prob. Chi-Square(2) 0.076 

 .Eviews 10المصذس9 مخشخاث بشنامح 
 

   -اختباس انتكايم انًشتشن باستعًال يُهح انحذود : -4

( نتائح حساب احصةائٍت 06( ، ٌوضح الدذول )ARDLاختباس الحذود لـ  ) إلى الزهابخل أومن       

(F )إر  (  خاءث القٍم لـFاكبش من قٍمت الحذ الاعلى للقةٍم الحشخةت  ةً اأ ) ، تػ للذذإسػ كا ػ رةذنمةورج 
(ذ  ػػػتخرجذاختبػػػ رذARDLسةختبػػػ رذالأكسػػػ ذس غػػػكذجذاا  ػػػدارذاسػػػذاتتذسلإبطػػػ تذاسغػػػكزعذ)ذاد ػػػ داسجػػػداكؿذ

اذك  ػػتذمذ(ذفػػl1)ذ(l0اس ػػدكدذس غتريػػراتذاكذاستك غػػؿذاسغ ػػترؾذس  ة ػػؿذاسزغ يػػ ذغػػفذغق ر ػػ ذاس تػػ للذغػػاذ)
ذاس   ػ تيفذ،ذكذذ(ذ  كػـذع ػ ذافذه ػ ؾذتكػ غةذغ ػترك ذبػيفl1اسغ ت ب ذاكبػرذ)ذF يغ ذ ذFاذك  ػتذ يغػ ذات

اسغ ت ػب ذبػيفذذFاذك قػتذ يغػ ذإذع ػ ذعػدـذكجػكدذتك غػؿذغ ػترؾ،ذكذ (ذفيػدؿloاسغ ت ػب ذاةػررذغػفذ)
ذذ-تتذ:غيرذغ تقرذكك لآاس ديفذدؿذذسؾذع  ذكياذ

 بين المتغير التابع والمتغيرات المستقمة اختبار الحدود(18جدول )

 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

     
     

   

Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic 8.015524 10% 2.37 3.2 

K 3 5% 2.79 3.67 

  2.5% 3.15 4.08 

  1% 3.65 4.66 

 

%ذككغ ذغبيفذ1(ذكهتذغق كي ذع  ذغ تكلذ8.015اختب رذاس دكدذبغقدارذ)ذذ F يغ ذذفذاتبيفذذذذذذذ
ذغاذاسجداكؿذاسخ ة ذ ذاسغق ر   ذكع د ذد  ذكذاع  ذكذاي تكمذااختب رذع  ذ ديفذذإذب سجدكؿذاعةد اذات
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،ذع يهذ رفضذذ8.015%ذاسب سر ذ5اسغ  كب ذاكبرذغفذاس دذالأع  ذسغ تكلذاسغق كي ذذFج تتذ يغ ذ
فريي ذاسقدـذاسق ل  ذبقدـذكجكدذعة  ذطكي  ذااجؿذبيفذجغ  ذاسغتريراتذاسغف رةذكاسغتريرذاست باذك قبؿذ

 اسبدي  ذذاسفريي 

  -: اختبار ثبات التجانس لمتباين -4
كذسػػؾذذذARCHاظهػػرتذاس تػػ للذعػػدـذكجػػكدذغ ػػك  ذعػػدـذ بػػ تذتجػػ  سذاستبػػ يفذفػػتذيػػكتذاختبػػ رذ

،ذكع يػػهذ قبػػؿذفػػرضذ0.05كهػػتذاكبػػرذغػػفذذ0.305اسب سرػػ ذذChi-Squareبغق ر ػػ ذا تغ سيػػ ذإ ةػػ لي ذ
 . فذالأ غكذجذجيدذكاذيق  تذغفذغ ك  ذعدـذ ب تذتج  سذاستب يفذس خط ذاسق كالتااسقدـ،ذبغق  ذ

 اختباس ثباث التدانس للتباٌننتائح  (08خذول )

Heteroskedasticity Test: ARCH 

F-statistic 0.598 Prob. F(1,31) 0.445 

Obs*R-squared 
 

0.624 

 

Prob. Chi-Square(1) 
 

0.429 

 .Eviews 10انًصذس: يخشخاث بشَايح       
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 الاستنتاجات

اكستذ ظري ذداخ ي ذعرضذاس قكدذاهتغ غ نذكبيرانذسقة  ذاسترابطذغ ذبيفذاسقط ع تذاس قيقي ذكاس قديػ ذ -1
اس   طذاا تة دم،ذكفيهػ ذيكػكفذا ػرذاس ػ تلذذإس اس قكدذذإس فتذاا تة د،ذكاستتذتتجهذغفذاالتغ فذ

 اكذاسدخؿذع  ذعرضذاس قكدذ.
سقػػػدذا بتػػػتذ تػػػ للذاست  يػػػؿذافذا ػػػتغرارذهيغ ػػػ ذاسطبيقػػػ ذاسريقيػػػ ذا ػػػيغ ذا يػػػراداتذاس فطيػػػ ذع ػػػ ذ -2

غة درذاس قدذالأج بت،ذكيقؼذت كعذاا تة د،ذكغ ذخ فهذغفذاختةؿذكايبذفتذب يػ ذاس ػ تل،ذغغػ ذ
ا قكػػػسذذسػػػؾذع ػػػ ذاتج هػػػ تذتطػػػكرذاسغتريػػػراتذاا تةػػػ دي ذاسك يػػػ ذفػػػتذظػػػؿذاا فتػػػ حذاا تةػػػ دمذ

فذه ػػ ؾذعة ػػ ذتػػرابطذك يقػػ ذغػػ ذبػػيفذغكك ػػ تذعػػرضذا ػػتذع ػػ ذاسقػػ سـذاسخػػ رجت،ذكغػػ ذاكجػػدتذاسقرا
 اس قكدذكعكاغؿذاسط بذاس ككغتذع  ذاس قكد.

اةببذاس   طذاا تة دمذغفذاهـذغؤ راتذاسغتريراتذاا تة دي ذاسك يػ ذاستػتذتػؤ رذفػتذغكك ػ تذ -3
سةػػف ذاسداخ يػػ ذع ػػدذتف ػػيرذايػػف ذع ػػ ذعػػرضذاس قػػكدذاذكغػػفذ ػػـالأ ػػ سذاس قػػدمذكعػػرضذاس قػػكد،ذ

طبيق ذاستريرذاس  ةؿذفيه،ذفيةنذعفذككفذداخ ي ذعرضذاس قكدذترتبطذب  ػتهداؼذاسب ػؾذاسغركػزمذ
ت قيػػؽذاا ػػتقرارذفػػتذ ػػقرذاسةػػرؼ،ذكغػػفذ ػػـذعػػدـذ ػػدرةذاس ػػ ط ذاس قديػػ ذفػػتذاس ػػيطرةذع ػػ ذعػػرضذ

ت بقػ نذسغتريػراتذاا تةػ دي ذذاس قكدذاكذاست كـذفيهذعفذطريؽذاداةذاا تهداؼذاس قدمذب عتبػ ردذغتريػرانذ
 اسك ي .

إفذإدارةذاس ي   ذاس قدي ذفتذاسقراؽذع  ذاسػرغـذغغػ ذتػكفردذغػفذغطػ تذسة ػتقرارذفػتذغ ػتكلذاسقػ ـذ -4
اس فطيػ ذع ػ ذغكك ػ تذاسغكاز ػ ذ-سلأ ق رذعفذطريؽذادكاته ذاسغخت ف ،ذسكفذهيغ  ذاسطبيقػ ذاسريقيػ ذ

 اس ي   ذاس قدي ذفتذاسقراؽ.ذاذتزاؿذاسق غؿذاس   ـذكاسغكجهذالأ  سذسقي دة
ايػػػفتذاستريػػػراتذاس ي  ػػػي ذكالأغ يػػػ ذكاا تةػػػ دي ذةػػػف ذجديػػػدةذسطبيقػػػ ذاستريػػػرذاسػػػداخ تذسقػػػرضذ -5

الأ ػػػ سذاس قػػػدمذفػػػتذاسغيزا يػػػ ذاسقغكغيػػػ ذس ب ػػػؾذاسغركػػػزمذ تػػػ جذسقغ يػػػ ذذعػػػدذَذإذاس قػػػكدذفػػػتذاسقػػػراؽذ،ذ
 ت ةيؿذا يراداتذاس فطي ،ذكاةب تذاس فق تذاسق غ ذهتذبغ  ب ذ يدذاستك اذفتذعرضذاس قكد.

ذغط بقػػػػ ذكهػػػػت%ذ5ذغق ػػػػكمذبغ ػػػػتكل(ذ-0.08)ذب رػػػػتذا جغػػػػ ستذاسغ  ػػػػتذاس ػػػػ تلذغقػػػػدرةذفإ -6
ذاا فػػػ ؽذزيػػػ دةذعػػػفذ  جغػػػ ذا جغػػػ ستذاسغ  ػػػتذلاس ػػػ تذزيػػػ دةذفاذذب ػػػببذكذسػػػؾذاسب ػػػثذسفريػػي 



  الاستنتاجاث وانتوصياث.........................................
 

 

98 

ذب سػدكارذاسغبػ عذاسخػ ـذاسػ فطذغبيقػ تذغػفذاسغت تيػ ذاسق غػ ذاايراداتذزي دةذعفذاس  جـذاس ككغت
ذ.ااغريكت

ذإس ذكت ير%ذذ5ذذغ تكلذع  ذغق كي ذكهت(ذ0.05)ذاس ككغتذاا ف ؽذغق غؿذ تيج ذظهرت -7
ذا ػػػ دم)ذاسقرا ػػػتذاا تةػػػ دذطبيقػػػ ذب ػػػببذاسكا ػػػاذاس قػػػدذعػػػرضذغػػػاذاسطرديػػػ ذاسقة ػػػ ذكجػػػكد
ذ(.ذاسج  ب

ذعك ػػػي ذبقة ػػػ ذجػػػ تتذإذذغق كيػػػ ذغيػػػرذكهػػػت(ذ-51.48)ذاسقػػػ ـذاسػػػديفذغق غػػػؿذ يغػػػ ذجػػػ تت -8
ذترطيػػ ذفاذذسػػؾذفػػتذكاس ػػببذ،ذاسكا ػػاذاس قػػدذعػػرضذع ػػ ذ ػػ ب ذَذيػػؤ رذاسقػػ ـذاسػػديفذافذكيتيػػب
 .اسق ـذاسديفذغفذغ بهاذغت تتذاسقراؽذفتذاسغكاز  ذعجز
 التوصيات 

ع  ذاس ككغ ذاسقغؿذاسج دذغػفذاجػؿذت قيػؽذاا ػتقرارذاس ي  ػتذكالأغ ػتذكاا تةػ دم،ذكتخفيػؼذ  -1
ا جػػػراتاتذككيػػػاذذ ذكاتخػػػ ػػػدةذاستػػػكتراتذاسغذهبيػػػ ذكاسط لفيػػػ ،ذكغ  ربػػػ ذاسف ػػػ دذاسغػػػ ستذكا دارم،ذ

اسبػػراغلذاسكفي ػػ ذبت قيػػؽذاسغةػػ س  ذاسكط يػػ ذكتقزيػػزذركحذاسغكاط ػػ ذداخػػؿذاسغجتغػػا،ذب س ػػكؿذاسػػذمذ
ييػػغفذتػػكفيرذاسغ ػػ خذاسغةلػػـذس جػػ حذاسبر ػػ غلذاس كػػكغتذكت  ػػيفذبيلػػ ذااعغػػ ؿذكت كيػػاذا يػػراداتذ

 كت قيؽذاهداؼذاا تة دذاسك ت.
تقػديراتذغ ػتكلذاس فقػ تذفػتذ ػ  كفذاسغكاز ػ ذاسق غػ ذيركرةذاعتغ دذاس ككغ ذ ي   ذربطذ)ت ديػد(ذ -2

اس ػػػ كي ذبتقػػػديراتذغ ػػػتكلذا يػػػراداتذاسغتك ػػػاذاس ةػػػكؿذع يهػػػ ،ذكذسػػػؾذغػػػفذاجػػػؿ،ذيػػػبطذاا فػػػ ؽذ
اس كػػػكغت،ذكتةفػػػػتذاعبػػػػ تذاسػػػػديفذاسقػػػػ ـذاسػػػػداخ تذكاسخػػػ رجتذاسػػػػذمذ ػػػػدذيػػػػ جـذعػػػػفذ ي  ػػػػ ذاستغكيػػػػؿذ

قيػػػؽذفػػػ لضذفػػػتذا يػػػرادات،ذفػػػمفذع ػػػ ذاستيػػػخغتذس ػػػدذاسقجػػػزذاسغػػػ ستذفػػػتذاسغكاز ػػػ ،ذكفػػػتذ ػػػ ؿذت 
اس ككغػػ ذادخػػ رذهػػذاذاسفػػ لضذفػػتذةػػ  ديؽذخ ةػػ ذكا ػػتخداغهذس ػػدذاسقجػػزذاسغػػ ستذاس  ةػػؿذع ػػدذ

 ت رياذ   كفذاسغكاز  ذس   كاتذاسة ق .ذذ
ع  ذاسب ؾذاسغركزمذاسقرا تذاس قتذغفذاجؿذيغ فذت قيؽذاا تقرارذفتذإجراتاتذ ػيرذاس ي  ػ ذ -3

ا جػػػراتاتذاسةزغػػػ ذس غ  فظػػػ ذع ػػػ ذا ػػػتقرارذهػػػ غشذذ ذكاتخػػػاس قديػػػ ذغػػػفذخػػػةؿذاةػػػدارذاستق يغػػػ تذ
اسفرؽذبيفذ قرذاسف لدةذب س  ػب ذس غقػرضذكاسغقتػرضذ،ذب س ػكؿذاسػذمذييػغفذت قيػؽذا ػتقرارذعة ػ ذ



  الاستنتاجاث وانتوصياث.........................................
 

 

99 

بطذغػػ ذبػػيفذتريػػراتذاسغؤ ػػراتذاسغ ػػددةذسطبيقػػ ذداخ يػػ ذعػػرضذاس قػػكدذكغػػ ذبػػيفذتق بػػ تذعػػرضذاستػػرا
ت قيؽذا ق رذف لدةذغكجب ذت هـذفتذت جياذاسك داتذاا تة دي ذع  ذذكغفذ ـ،ذM2اس قكدذاسكا اذ

،ذاسب ػكؾزيػ دةذا تي طيػ تذذإسػ غػرذاسػذمذيػؤدمذزي دةذغدخراته ذككدالقه ذسػدلذاسجهػ زذاسغةػرفت،ذالأ
ك اذفتذغ بذاالتغ ف،ذكع يهذزي دةذ جـذاا ت غ رذكاستكظيػؼ،ذكارتفػ عذغ ػتكلذاسط ػبذاسك ػت،ذكاست

 كتقزيزذاس غكذاا تة دم.
يػػػركرةذ ػػػقتذاس ػػػ ط تذاس قديػػػ ذفػػػتذاسقػػػراؽذستقػػػكيضذتػػػد تذف ع يػػػ ذاس ي  ػػػ ذاس قديػػػ ،ذكذسػػػؾذفػػػتذ -4

قديػػ ذعػػفذطريػػؽذا بقػػ تذع ػػ ذهػػدؼذت قيػػؽذا ػػتقرارذ ػػقرذاسةػػرؼذفػػتذغقدغػػ ذاكسكيػػ تذاس ي  ػػ ذاس 
ا تخداـذ ي   ذتققيـذف لضذاس يكس ذاس  جـذعفذطبيق ذاا ف ؽذاس ككغتذسيغ فذت قيؽذاا تقرارذ
اس ػقرمذ،ذك بػػ تذ يغػػ ذاسقغ ػػ ذاسغ  يػػ ذع ػػدذاسغ ػػتكلذاسغرغػػكبذ دارةذغقػػداتذ غػػكذعػػرضذاس قػػكد،ذ

 كغفذ ـذيغ فذا تقرارذغقدؿذاستيخـ،ذكت فيزذاس غكذاا تة دم.
كزمذاسقرا تذاس قتذغػفذاجػؿذت قيػؽذهػدؼذاس ػيطرةذع ػ ذعػرضذاس قػكدذكا ػتقرارذع  ذاسب ؾذاسغرذ -5

الأ ػػػػق ر،ذعػػػػفذطريػػػػؽذإدارةذ ي  ػػػػتهذاس قديػػػػ ذب  ػػػػتقةسي ذت غػػػػ ذعػػػػفذاسقػػػػرارذاسغػػػػ ست،ذكفقػػػػ نذس كيػػػػاذ
اا تةػػ دمذاس ػػ لد،ذكب س ػػكؿذاسػػذمذيجقػػؿذإدارةذاسب ػػؾذاسغركػػزمذسغقػػداتذ غػػكذعػػرضذاس قػػكدذعػػفذ

ذةذاسقغ  ذالأج بي (ذغةلغ ذتغ غ نذسغقداتذ غػكذاس ػ تلذاسغ  ػتذا جغػ ست،ذطريؽذ ي   ذاستققيـذ)  ف
 ت قيؽذاا تقرارذاس قدم.ذكغفذ ـ

ذس  ي  ػػ ذابػػدذكه ػػ ذاس فقػػ تذستغكيػػؿذغ  يػػ ذعغ ػػ ذإسػػ ذج بيػػ الأذاسقغ ػػ ذت ػػكؿذاسدكسػػ ذع ػػ ذيتكجػػب -6
ذذذذذكاغ بهػػ ذذت ػػري ي ذ فقػػ تذهػػتذاسق غػػ ذاس فقػػ تذاغ ػػبذفاكذذذاا فػػ ؽذزيػػ دةذعغ يػػ ذتكاكػػبذفاذاس قديػػ 

ذ.اسخ رجذغفذاسغ تكردةذكاسخدغ تذاس  اذاا تهةؾذع  ذي قكسذكهذا(ذذكاجكرذركاتب)ذ
ذ

ذ

ذ
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 ادرـــــالمص
 أ: انقرآٌ انكرٌى

  
 انكتة انعرتٍح:  -ب

 ي  ػػ تذاا تةػػ دذاسك ػػتذكاسقطػػ عذاسخػػ رجتذفػػتذاسقػػراؽ"،ذدرا ػػ تذا تةػػ دي ،ذبيػػتذاس كغػػ ،ذذ غػػد،"اابريهػػتذع ػػت،ذ -1
 .ـذ1999،ذبرداد

 .ـذ1988اا تةػػػػ د،ذغركػػػػزذاسكتػػػػ بذاارد ػػػػت،عغػػػػ ف،ذااردف،ذاكديػػػػػفذغ  ػػػػػيفي د،ذ  ريغػػػػػ فذبهػػػػػرافش،ذع ػػػػػـ -2
 .ـذ2002براهيـذايكبذ،غب دلذاسغ سي ذاسق غ ذ،اسدارذاسج غقي ذاا ك دري ذ،غةرذإدرازذ، غيرةذذ غيدذعبدذاسغجيدذ -3
دارذذاسغ هلذاست غػكمذ،رغزمذزكتذ،ا فج رذاسقجزذ،عةجذعجزذاسغكاز  ذاسق غ ذس دكس ذفتذيكتذاسغ هلذاا كغ  تذكذ -4

 .ـذ2000دغ ؽذ، كري ذذاسغدلذس  ق ف ذكاس  رذ،
،ذدارذاس  غػدذ1كالأ ػكاؽذاسغ سيػ "،ذطذاسب ػكؾ،"ذاس قػكدذكذـذ2004اس يدذع ػت،ذعبػداسغ قـ،ذكاسقي ػ ،ذ ػزارذ ػقداسديف،ذ -5

ذ.ـذ1999ذ،س   رذكاستكزيا،ذعغ ف،ذالأردف
ذإسػػػػ اسدكسػػػػ ذاسريقيػػػػ ذغػػػػفذاسغركزيػػػػ ذاا تةػػػػ دي ذذةػػػػ سب،ذغظهػػػػرذغ غػػػػد،"ذغػػػػدخؿذفػػػػتذاا تةػػػػ دذاس ي  ػػػػتذس قػػػػراؽ، -6

 .ـذ2010ذ،ديغك راطي ذاس كؽ،ذدرا  تذا تة دي ،ذبيتذاس كغ ،ذبرداد
 .ـذ1986غطبق ذاسديكا ت،ذبرداد،ذذ2،ذ1،ذجذط،اسب كؾعبػدذاسغػ قـذاس ػيدذع ػت،ذا تةػ دي تذاس قػكدذكذ -7
 .ـذ2005عبداسغط بذعبدذاس غيدذ)ا تة دي تذاسغ سي ذاسق غ ذ(اسدارذاسج غق ذ،ذ -8
رؤيػػػ ذفػػػتذاسغ ػػػهدذاا تةػػػ دمذاسقرا ػػػتذ-   ػػػـ،ذغظهػػػرذغ غػػػدذةػػػ سب،"ذاا تةػػػ دذاسريقػػػتذكغػػػ زؽذا فػػػةتذاس ػػػكؽ- -9

 .ـذ2013ذ،،ذبيتذاس كغ ،ذبرداد1اسراهف"،ذط
 ـذ2009ااردفذ،ذذ-ك تذ"ذ،ذدارذاسغ يرةذ،ذعغ فذغ غكدذ  يفذاسكادمذكذا غدذع رؼذاسق  ؼذ،ذ"ذاا تة دذاس -10
كسيػػػػػدذعبػػػػػدذاس غيػػػػػدذع يػػػػػب،ذالآ ػػػػػ رذاا تةػػػػػ دي ذاسك يػػػػػ ذس ي  ػػػػػ ذا  فػػػػػ ؽذاس كػػػػػكغت،ذذغكتبػػػػػ ذ  ػػػػػفذاسقةػػػػػري ،ذ -11

 .ـذ 2010تبيركذ
 .ـذ2009ذ،برداد،ذاس كؽذاس قدي ذكاسغ سي ذفتذاسقراؽذذ،بدرذغيةفذذكهـذ، -12

ذ

ذ
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  والإطارٌحانرسائم  -خ

 غدذ،ذاسديكفذاسخ رجي ذكا رهػ ذع ػ ذاست غيػ ذاا تةػ دي ذفػتذف  ػطيفذ،ر ػ س ذغ ج ػتيرذ،ك يػ ذاابكذذ ةيرةذ،ذغ زفذ -1
 .ـذ2015ذ،استج رةذ،اسج غق ذاا ةغي ذ،غزةذ،ف  طيف

ذ، -2 دكرذاا ػػت غ رذاسخ يجػػتذفػػتذتغكيػػؿذاسب ػػدافذاسقربيػػ ذذاتذاسقجػػزذاسغػػ ستذ)خػػةؿذاسفتػػرةذاسغغتػػدةذغػػفذذبػػ سخيرذ  ػػكـ
،غػػذكرةذغقدغػػ ذ يػػؿذ ػػه دةذاسغ ج ػػتيرذفػػتذاا تةػػ دذتخةػػصذ،ا تةػػ دذت غيػػ ذ،ج غقػػ ذاسققيػػدذ(ذ2009ذإسػػ 2000

 .ـ2013اس  جذس يرذاسجزالرذ،
"،ذغػػػذكرةذغ جي ػػػتر،ذج غقػػػ ذذ-  سػػػ ذاسجزالػػػر-بكدخػػػدخذكػػػريـ،ذ"ا ػػػرذ ي  ػػػ ذا  فػػػ ؽذاسقػػػ ـذع ػػػ ذاس غػػػكذاا تةػػػ دم -3

 .ـذ2010اسجزالر،ذ
ا ػػ رةذخ ةػػ ذس قػػراؽذ،ذذبػػيفذعجػػزذاسغكاز ػػ ذكاستريػػرذاس قػػدمذفػػتذب ػػدافذغختػػ رةذ،ذغػػا  ػػيفذ ػػ  كةذغجيػػدذ،ذاسقة ػػ ذ -4

 .ذـ2016ك ي ذا دارةذكاا تة دذ،ذج غق ذاسككف ذذإس اطرك  ذدكتكرادذغق غ ذ
دارةذاس ي  ػ ذاس قديػ ذغػاذإ ػ رةذخ ةػ ذذ -5 اسقػراؽ،ذاطرك ػ ذذإسػ رعدذ غكدذعبػدذاس  ػيفذتػكيل،ذاسط ػبذع ػ ذاس قػكدذكات

 .ـذ2010ك ي ذا دارةذكاا تة د،ذج غق ذاسككف ،ذذإس  ذدكتكرادذغقدغ
غقدغػ ذس يػؿذ ػه دةذذطرك ػهعبدكذاسزاغؿ،ذدكرذاس ي   ذاس قدي ذفتذر ـذغق سـذاس ي   ذاا تة دي ذاسك ي ذفتذ ػكري ذ -6

ذاا تة دي ذ،ج غق ذدغ ؽذ: كري   .ـذ2005ذذ،اسدكتكرادذفتذاسق كـ
ذ-1980،ذدكرذاس ي  ػ ذاس قديػ ذفػتذا ػتقرارذ ػقرذاسةػرؼذفػتذاسقػراؽذ)درا ػ ذ ي  ػي ذس غػدةذغػفذكػريـذفةحذ  فذ -7

 ذ.ـذ2010ك ي ذا دارةذكاا تة د،ذج غق ذبرداد،ذذإس ،ذر  س ذغ ج تيرذغقدغ ذ(2008

 المجلاخ واندورٌاخ  -ث
،"ذاسف ع ي ذاس قدي ذس ب ػؾذاسغركػزمذاسقرا ػت"،ذغج ػ ذدرا ػ تذإداريػ ،ذذ قيـذةب حذ،يك ؼذع تذعبد،ذكجراحذ،اا دم -1

 .ـذ2015(،15)،ذاسقددذ(8)ج غق ذاسبةرة،ذاسغج دذذ–ك ي ذا دارةذكاا تة دذ
غق رب ذاك ديغي ،ذذ"ذ،"ذاس فطذكاتج ه تذاس ي   ذاس قدي ذفتذاسقراؽذه  ـذغرزكؾذ، يدرذ  يف،ذكاس غرمذ،يؿذطقغ  -2

 .ـذ2017ذ،ا تة دي ،ذ بك ذاا تة دييفذاسقرا ييفاكراؽذفتذاس ي   تذا
ذذ ػػهغجذاس  يػػر،ذ ريػػ ذعبػػدذاسػػر يـ،ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذفػػتذاسقػػراؽذبػػيفذتراكغػػ تذاسغ يػػتذكت ػػدي ت -3 ك يػػ ذبرػػدادذس ق ػػكـ

 .ـذ2010(،23)اا تة دي ،ذاسقدد
اا تةػػػ دذذاسقزيػػػز:  ػػػف،ذةػػػةحذغ غػػػكد،ذغق غػػػؿذاا ػػػتقرارذاس قػػػدمذفػػػتذاا تةػػػ دذاس ػػػقكدم،ذغج ػػػ ذاسغ ػػػؾذعبػػػدذ -4

 .ذـ1988،ذ1دارة،ذـكا 
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 يػػػدرذعبػػػدذ  ػػػفذاسجبػػػكرمذ،ذ"ذرؤيػػػ ذ ػػػكؿذغ ػػػتكلذاست  ػػػيؽذبػػػيفذاس ي  ػػػتيفذاستق يػػػ ذكاسغ سيػػػ ذفػػػتذاسقػػػراؽذس غػػػدةذ)ذ -5
ذاا  ػػػ  ي ذ،ذج غقػػػ ذب بػػػؿذ،ذاسغج ػػػدذ)ذ(ذ"ذذذ۔ذ2003-2010 ،ذ(ذذ1(ذ،ذاسقػػػددذ)ذذ20،ذغج ػػػ ذج غقػػػ ذب بػػػؿذس ق ػػػكـ
 .ذـ2012

ذاا تةػػػ دي ذذذعبػػد،ذايػػػ دذ غػػػ دد -6 ،ذازغػػ ذاسغديك يػػػ ذاسخ رجيػػػ ذس ب ػػػدافذاس  غيػػ ذكا ػػػب به ذ،غج ػػػ ذج غقػػ ذاا بػػػ رذس ق ػػػكـ
 .ـ(2008)ذ،2كااداري ذ،اسقدد

ذاسدرا تذ ػكؿذا ػترتيجي ذادارةذعجػزذاسغكاز ػ ذ -7 ع غ فذغ  دمذ،تغكيؿذعجزذاسغكاز  ذاسق غ ذ)اس يرةذاا ةغتذاسيكـ
 ـ.2016اس غيدذبر كغ ذابكذيي ؼذغ ي  ذ،اسجزالرذاسق غ ذفتذاسجزالرذ،ج غق ذغ غدذعبدذ

 .ـ1998عكضذف يؿذاسدسيغتذ،تقكيـذ ي   ذرفاذ يغ ذاسدي  رذاسقرا تذغق بؿذاسدكارذااغريكتذ، -8
،اسقددذ(29ذ)اسف يدمذ،خغيسذخ ؼذغك  ذ،ذاسة  ع ذاست كي ي ذفتذاسقراؽذ،غج  ذك ي ذاسغق رؼذاسج غق ذ،اسغج دذذ -9

 .ـ2019ذ(،1)
قػػددذ،اسفػػتذاا تةػػ دذاسكيػػقتذ،اب ػػ ثذا تةػػ دذكاداريػػ ذذكعةجػػهس  ػػفذدردكرمذ،عجػػزذاسغكاز ػػ ذاسق غػػ ذس دكسػػ ذ -10
 .ذـ2013ذ،(14)

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.ذـ2012،ذ91غج  ذا دارةذكاا تة دذ،ذاسج غق ذاسغ ت ةري ذ،ذك ي ذا دارةذكاا تة د،ذاسقدد
"ذدكرذاس ي  ػ ذاس قديػ ذفػتذت قيػؽذاا ػتقرارذاس قػدمذذ،اسغ هدا تذ،ذاؿذطقغ ذ،ذا غػدذا ػغ عيؿذكذ يػدرذ  ػيفذذ -11

ذاا تةػ دي ذ،ذاس ػ  ذاسق  ػرةذ،ذاسقػددذ2009-2003فتذاا تة دذاسقرا تذس غدة) (".ذبرػداد،ذاسغج ػ ذاسقرا يػ ،ذس ق ػكـ
 ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.ـ(2012)ذذ،ذذ ة  ذك ة كف

 ػػدكةذالآ ػػ رذا يج بيػػ ذكاس ػػ بي ذذإسػػ غظهػػرذغ غػػدذةػػ سبذ،ذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذفػػتذغكاجهػػ ذاستيػػخـذ،ذب ػػثذغقػػدـذ -12
 .ـذ2007سقغ ي ذرفاذ يغ ذاسدي  رذاسقرا تذ،ذ دكةذا  غه ذاسب ؾذاسغركزمذاسقرا تذ،ذبرداد،ذ

اسغج ػػ ذذ،س ب ػػؾذاسغركػػزمذاسقرا ػػتذكغتط بػػ تذاا ػػتقرارذكاس غػػكذاا تةػػ دمغظهػػرذغ غػػدذةػػ سبذاس ي  ػػ ذاس قديػػ ذ -13
ذاا تة دي ذك ي ذا دارةذكاا تة دذاسقددذ  ـ.ذ2008،اسج غق ذاسغ ت ةري ذذ18اسقرا ي ذس ق كـ

"ذ يػػ سذتػػ  يرذهيغ ػػ ذاسػػ غطذاا ػػتهةكتذسلأ فػػ ؽذاس كػػكغتذفػػتذاس ػػ تلذاسغ  ػػتذااجغػػ ستذذ،غقػػدادذغيػػب فذسطيػػؼذ -14
ذاا تة دي ذكا داري ذ،ذج غقػ ذبرػدادذ،ذاسغج ػدذ)ذذكت  ي هذتكغيرذاس فطذاس فطت (ذ،ذذ24فتذاسقراؽذ"ذ،ذغج  ذاسق كـ
 .ـذ2018،(ذذ102اسقددذ)ذ

ذ،   تذ بيؿذغ غد،ذ"استكازفذاس قدمذكغقدؿذاسةرؼ،ذدرا  ذت  ي ي ذغق ر  ذس كؽذاس قكدذك ػقرذاسةػرؼ"،ذاسقػ هرة -15
 .ـذ2006

كدادذيك سذي يتذ،ذاس ظري ذاس قدي ذ)ذاس ظري تذكذاسغؤ   تذكذاس ي   تذ(ذكزارةذاستق يـذاسق ستذكاسب ثذاسق غػتذذ -16
 .ـذ2001كذاسج غق ذاسغ ت ةري ذ،ذبردادذ،
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Abstract 

   This study aims to show the relationship between some economic 

variables, which are GDP, government spending and public debt, and the 

effectiveness of monetary policy reflected in various monetary policy 

variables, including the supply of money.  

        Monetary theory specialists believe that there are two intellectual trends 

in explaining the nature of the change in the supply of money, and therefore 

this distinction has widened the cycle of debate and debate about the 

effectiveness of monetary policy in achieving its objectives when the supply 

of money is changing externally or internally by targeting cash totals, as the 

offer of money as an external variable under the control and control of 

monetary authority and independent of the factors of demand for money,  

According to the traditional trend, monetary authority is responsible for 

stabilizing and stimulating economic growth, so managing monetary policy 

using the money supply tool (money supply targeting) becomes more 

effective in achieving the goal of price stability and reducing inflation. 

     If the offer of money is an internal variable subject to the factors of 

demand for money and stimulated by bank credit and output and according 

to the point of view of the recent trend in interpreting the nature of the offer 

of money, especially for the post-Keynesian school, the monetary authority 

loses the ability to control the supply of money, which leads to a decrease in 

the effectiveness of monetary policy in achieving its objectives by targeting 

cash totals, and thus the offer of money becomes a dependent variable that 

requires clarification from within the economic model, which makes the 

monetary authority adopt the adoption of the adoption of Short-term interest 

rate or exchange rate as a tool for managing monetary policy and raising its 

effectiveness in achieving its objectives of price and monetary stability and 

stimulating economic growth. 

     The study reached a number of conclusions, the most important of which 

became economic activity one of the most important indicators of 

macroeconomic variables that affect the components of the monetary basis 

and the offer of money, and therefore added to the offer of money internal 
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character when interpreting the nature of the change occurring in it, as well 

as the fact that the internal supply of money is linked to the targeting of the 

central bank to stabilize the exchange rate, and therefore the inability of the 

monetary authority to control the supply of money or control it through the 

monetary targeting tool as a dependent variable for macroeconomic 

variables. 
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