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 يعهىياخ انثحج
 

 انًضتخهص

 تىارٌخ انثحج

 
ؾزفظ ثٙب اٌجٕه ٠٠ٙذف اٌجؾش اٌؾبٌٟ اٌٝ دساعخ وفب٠خ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ ٚاٌزٟ  

 الاعٕج١خ الاؽز١بؽ١بدٟ٘ )ِؼ١بس  خّغخ ِؼب١٠ش ِّٙخاٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ِٓ خلاي 

 اٌشٙش٠خ، اٌٛاسداد اٌٝ الاعٕج١خ ،الاؽز١بؽ١بد(M2) إٌمذ ػشع اٌٝ

 الاعٕج١خ اٌّذفٛػبد، الاؽز١بؽ١بد ١ِضاْ( فبئغ)ػغض اٌٝ الاعٕج١خ الاؽز١بؽ١بد

 الاعزضّبساد اعّبٌٟ اٌٝ الاعٕج١خ اٌخبسع١خ، الاؽز١بؽ١بد اٌذ٠ْٛ اعّبٌٟ اٌٝ

اٌّؼ١بس٠خ اٌّؼزّذح ٌذٜ طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ فؼلاً  ِٚمبسٔزٙب ِغ إٌغتالاعٕج١خ( 

 فٟ ِٛاعٙخ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخ. ٌٚزؾم١ك ا٘ذاف اٌجؾش رُ  لذسرٗ اخزجبس ػٓ

( 2016ٍّذح ِٓ )اعزخذاَ ِٕٙظ دساعخ اٌؾبٌخ ٟٚ٘ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٌٚ

فشػ١خ ( ٚثم١ُ فظ١ٍخ، فؼلاً ػٓ رؾذ٠ذ 2021)اٌفظً اٌضبٌش ِٓ ػبٌَٚغب٠خ 

٠ّزٍه اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ اؽز١بؽ١بد اعٕج١خ رغبػذٖ فٟ سئ١غخ ٚاؽذح ِفبد٘ب "

". ٚرٛطً اٌجؾش اٌٝ ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئظ اّ٘ٙب رٍج١خ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخ

"ؽمك اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ وفب٠خ ٚاػؾخ فٟ ِٛاعٙخ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ 

ّإششاد اٌّجؾٛصخ ثشىً اػٍٝ ِٓ إٌغت ِٓ خلاي رؾم١ك ل١ُ اٌ ، ٚرٌهٌٍذٌٚخ

  ."اٌّؼ١بس٠خ اٌّؼزّذح ٚثشىً وج١ش

 1/3/2022ربس٠خ رمذ٠ُ اٌجؾش: 

 4/4/2022ربس٠خ لجٛي اٌجؾش: 

 31/12/2022ربس٠خ سفغ اٌجؾش ػٍٝ اٌّٛلغ: 

 

 

 

 

 انكهًاخ انًفتاحٍح
 الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ، ػشع إٌمذ ثبٌّفَٙٛ اٌٛاعغ
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  يُهجٍح انثحج: انًثحج الاول
 يشكهح انثحج  .1.1

رؼذ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ ٚاؽذح ِٓ اُ٘ دػبئُ الالزظبد اٌمِٟٛ ٌّب ٠ٛفشٖ ِٓ ؽّب٠خ ٌٙزا الالزظبد ِٓ خطش الا١ٙٔبساد اٌزٟ 

ِّىٓ اْ رؾذس ثغجت الاصِبد اٌّب١ٌخ ٚالالزظبد٠خ اٚ اٞ ِٓ اٌؼٛاًِ الالزظبد٠خ الاخشٜ ٚخبطخ فٟ اٌذٚي إٌب١ِخ، ٌزٌه ثبد ِٓ 

ؽزفب  ثّغزٜٛ وفٛ  ٚاِضً ِٓ رٍه الاؽز١بؽ١بد، ٕٚ٘ب رىّٓ ِشىٍخ اٌجؾش ٚاٌزٟ ٠ّىٓ ط١بتزٙب اٌؼشٚسٞ ػٍٝ وً اٌذٚي الا

  .ثبٌغإاي الارٟ " ً٘ ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ فٟ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ وفٛ ح ٚلبدسح ػٍٝ ِٛاعٙخ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ " 
  اهًٍح انثحج  .1.2

رىّٓ ا١ّ٘خ اٌجؾش فٟ ِؼشفخ لذسح الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ فٟ اٌؼشاق فٟ ِٛاعٙخ ِزطٍجبد طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚوفبئزٙب فٟ 

فؼلاً ػٓ ا١ّ٘خ رٍه الاؽز١بؽ١بد فٟ ر١ّٕخ الالزظبد ِٓ خلاي الاؽزفب  ثشط١ذ لبدس ػٍٝ رٌه .  ٌٍذٌٚخ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ رٍج١خ

 اٌذائ١ٕٓ ثبٌؼٍّخ اٌؼشال١خ. بٟٔ ٚص٠بدح صمخ اٌؼشالٟ ٚسفغ رظ١ٕفٗ الائزّ

  اهذاف انثحج  .1.3

 ٠ّىٓ رؾذ٠ذ ا٘ذاف اٌجؾش ثبٌٕمبؽ الار١خ. 

 الاؽبس اٌّؼشفٟ ٌّفَٙٛ ٚا٘ذاف الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ.  رٛػ١ؼ .1



ي  -تقييم كفاية الاحتياطيات الاجنبية 
ي البنك المركزي العراف 
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( M2اٌزؼشف ػٍٝ ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ فٟ اٌؼشاق خلاي ِذح اٌذساعخ فؼلاً ػٓ اٌزؼشف ػٍٝ ل١ّخ ػشع إٌمذ ) .2

 ٚوزٌه ل١ّخ اٌٛاسداد ِٚغّٛػخ اخشٜ ِٓ اٌم١ُ اٌّّٙخ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ . 

 ؽغبة وفب٠خ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ ٌٍؼشاق ِٓ خلاي ِغّٛػخ ِٓ اٌّؼب١٠ش اٌّؼزّذح ٌذٜ طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ .  .3

  فرظٍاخ انثحج  .1.4

٠ّزٍه اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ اؽز١بؽ١بد اعٕج١خ رغبػذٖ فٟ رٍج١خ الاٌزضاِبد ٠غزٕذ اٌجؾش اٌٝ فشػ١خ سئ١غخ ٚاؽذح ِفبد٘ب "

 اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخ". 

  يجال انثحج ويذته .1.5

ِٓ خلاي دساعخ ِغّٛػخ ِٓ اٌّؼب١٠ش ٌٍّٚذح ٚرٌه  ٌزؾم١ك ا٘ذاف اٌجؾش رُ اخز١بس اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ وؼ١ٕخ ٌٍجؾش 

 ( ٚثم١ُ فظ١ٍخ . 2021( ٌٚغب٠خ اٌفظً اٌضبٌش ِٓ ػبَ )2016)

 انثحج  أدواخ .1.6

 ٌٍجؾش ٟٚ٘:  وأدٚادرُ اعزخذاَ اٌّإششاد ٚاٌّؼب١٠ش الار١خ 

 (. M2ِؼ١بس الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ اٌٝ ػشع إٌمذ ) .1

 الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ اٌٝ اٌٛاسداد اٌشٙش٠خ.  .2

 الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ اٌٝ ػغض)فبئغ( ١ِضاْ اٌّذفٛػبد.  .3

 . ٕج١خ اٌٝ اعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ اٌخبسع١خالاؽز١بؽ١بد الاع .4

 الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ اٌٝ اعّبٌٟ الاعزضّبساد الاعٕج١خ.  .5
 

 انجاَة انُظري  :انًثحج انخاًَ
  يفهىو الاحتٍاطً الاجُثً .2.1

ٚاٌمبئُ ػٍٝ اعبط اعؼبس اٌظشف اٌضبثزخ ٚاٌزؾٛي اٌٝ ٔظبَ  1971ػبَ  (Bretton Woods system) ثؼذ ا١ٙٔبس ارفبل١خ

ئٌٝ أْ  اً اعزٕبد الاعٕج١خ ٚرٌه ١بد وج١شح ِٓ الاؽز١بؽ١بدعبد أػزمبد ثؼذَ ؽبعخ اٌذٚي ئٌٝ الأؽزفب  ثىّ اعؼبس اٌظشف اٌّشٔخ 

 رظؾ١ؾٙب ِٓ خلاي رؼذ٠ً عؼش اٌظشف اٌزٜ ٠زظف ثبٌّشٚٔخ  الاخزلالاد فٟ اٌّذفٛػبد اٌذ١ٌٚخ عٛف ٠زُ

(Smith&Nugee,2015:9 .) ٚؽغُ الأصِخ ٘زٖ ل٠ٛخ ث١ٓ ػلالخ  ٙشد 1982 ػبَ اٌخبسع١خ اٌّذ١ٔٛ٠خ أصِخ أذلاع ِغ 

٘زا الارغبٖ ثشىً  ٜ اٌذٚي ٚخبطخ إٌب١ِخ ِٕٙب ٚاصدادبد اٌّزٛافشح ٌذ ٙشد اٌؾبعخ اٌٝ ص٠بدح ؽغُ الاؽز١بؽ١ ٌٚزٌه الاؽز١بؽ١بد،

اٌّب١ٌخ  الأصِخ ثؼذ وج١شاً  ّٔٛا الأعٕجٟ اٌظشف اؽز١بؽ١بد شٙذد فمذ ٚثبٌزبٌٟ،  1997وج١ش ثؼذ اصِخ إٌّٛس الاع٠ٛ١خ ػبَ 

 ػبَ دٚلاس رش١ٍ٠ْٛ (11.714) ئٌٝ ٌزظً 2000 ػبَ دٚلاس ( رش2ْٛ١ٍ٠ؽٛاٌٟ ) ِٓ اٌذٌٚٝ اٌّغزٜٛ ػٍٝ أسرفؼذ ار الأع٠ٛ١خ،

 إٌب١ِخ اٌذٚي وج١شاً فٟ ّٔٛا شٙذد الأعٕجٟ اٌظشف اؽز١بؽ١بد أْ ئٌٝ الإؽظب اد رش١ش (. وّب559: 2019)ػجذ اٌؾ١ّذ، 2018

 ِٓ ٚإٌب١ِخ اٌظبػذح اٌذٚي ٔظ١ت أسرفغ ار اؽز١بؽ١بد اٌظشف، فٟ ٟٔغج ثبعزمشاس رز١ّض اٌزٟ اٌّزمذِخ ثبٌذٚي ِمبسٔخ

فبلاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ ؽغت  . (149: 2012ػج١ذ،) 2018 ػبَ (% 59ئٌٝ) ٌزظً 2000 ػبَ 35.7%)ِٓ) الاؽز١بؽ١بد

 اٌذٌٚخ رغزخذِٙب ٚاٌزٟ إٌمذ٠خ اٌغٍطبد ٌذٜ ِزبؽخ رىْٛ ٚاٌزٟالأعٕج١خ اٌّٛعٛداد  ِٓ اٌّزبػ اٌشط١ذ" ٟ٘ طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ 

ارْ  .((Dominguez,2009:4"  أخشٜ شاعلأت أٚ اٌظشف  عؼش ػٍٝ ٌٍزأص١ش أٚ اٌذ١ٌٚخ اٌّذفٛػبد فٟ الاخزلالاد خرغط١ فٟ

ٟ٘ اٌّٛعٛداد اٌخبسع١خ اٌّٛعٛدح رؾذ رظشف اٌغٍطخ إٌمذ٠خ ٚاٌخبػؼخ ٌغ١طشرٙب ٌزٍج١خ اؽز١بع١بد ١ِضاْ ؽز١بؽ١بد فبلا

اٚ ت١ش رٌه ِٓ الاتشاع راد اٌظٍخ اٌّذفٛػبد اٌز١ٍ٠ّٛخ اٚ اٌزذخً فٟ اعٛاق اٌظشف ٌٍزبص١ش ػٍٝ عؼش طشف اٌؼٍّخ 

وبٌّؾبفظخ ػٍٝ اٌضمخ فٟ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ ٚرشى١ً اعبط ٠غزٕذ ا١ٌٗ الالزشاع اٌخبسعٟ ، ٚلاثذ اْ اْ رىْٛ رٍه اٌّٛعٛداد ثبٌؼٍّخ 

" اٌغ١طشح" ٚ ؽز١بؽ١خ اٌٝ ِفِٟٙٛ "وّب ٠غزٕذ ِفَٙٛ اٌّٛعٛداد الا ،الاعٕج١خ ِٚٛعٛدح فؼلاً ٠ٚغزجؼذ ِٕٙب اٌّٛعٛداد اٌّؾزٍّخ

 إٌغبػ اٌزؼم١ذ، ار ٠ٕؼىظ ثبٌغخ الأِٛس ِٓ الأعٕجٟ اٌظشف اؽز١بؽبد ئداسح خػ١ٍّ ٚرؼذ ثبٌٕغجخ ٌٍغٍطخ إٌمذ٠خ. "اربؽخ الاعزخذاَ

 اٌّٛاصٔخ رزؼّٓ لأٔٙب إٌمذ٠خ، اٌغ١بعخ خبطخ اٌّطجمخ اٌغ١بعبد الالزظبد٠خ فٟ اٌضمخ ص٠بدح طٛسح فٟ الاؽز١بؽ١بد ٘زٖ ئداسح فٟ

: 2009)ثٍمبعُ، الاؽز١بؽ١بد ثٙزٖ ٌلاؽزفب  اٌجذ٠ٍخ اٌفشطخ رىٍفخ عبٔت ئٌٝ ٘زا ٚاٌشثؾ١خ ٚالأِبْ اٌغ١ٌٛخ ػٕبطش ٟ٘ صلاصخ ث١ٓ

 اٌمبٟٔٛٔ الاؽز١بؽٟ ٔغجخ ِب رشزشؽٗ ٟٚ٘ اٌّشوضٞ، اٌجٕه ٌذٜ اٌّظبسف ٚدائغ ػٓ اٌذ١ٌٚخ الاؽز١بؽ١بد ر١١ّض ٠غت ٕٚ٘ب . (48

، ٚفٟ اٌّمبثً  اٌّشوضٞ اٌجٕه ٠ٍّىٙب لا أسطذح ٟٚ٘ ِؼ١ٕخ، اٌّشوضٞ ثٕغجخ اٌجٕه ٌذٜ ٠ؾزفظ أْ رغبسٞ ِظشف وً رٍضَ اٌزٟ

ً رىْٛ الاؽز١بؽ١بد ٍِى  ٌّٛاعٙخ اٌّطٍٛثخ ثبٌغشػخ ٚ ػٕذ اٌؼشٚسح ١ٌغزخذِٙب اٌّشوضٞ اٌجٕه رظشف ٌٍغٍطخ إٌمذ٠خ ٚ رؾذ ب

 . (Jones,2018:9) اٌظشف ػٓ عؼش ٌٍذفبع أٚ اٌّذفٛػبد ١ِضاْ فٟ اٌؼبسع الاخزلاي

 اهًٍح الاحتٍاطٍاخ الاجُثٍح  .2.2

ً ثبْ  رؼذ اؽز١بؽ١بد اٌظشف الاعٕجٟ اؽذٜ اُ٘ اػّذح اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ٚاْ اداسرٙب ٚص٠بدرٙب ثشىً ِغزّش ٠ؼطٟ أطجبػب

 (Vinals,2013:4)الالزظبد ٠غ١ش ػٍٝ ٔؾٛ افؼً، وّب ٌزٍه الاؽز١بؽ١بد ا١ّ٘خ ثبٌغخ ٠ّىٓ ؽظش٘ب وبلارٟ: 

(Kruskovie&Maricic,2015:9( )،2000:49و١غزش . ) 

  . ص٠بدح اٌضمخ ثبٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ .1

 ١ٓ ثبٌجٍذ اٌزٞ ٠ّزٍه اؽز١بؽ١بد ِشرفؼخ، ٚثزٌه ٠ؼذ اعبعبً ٠غزٕذ ا١ٌٗ الالزشاع اٌخبسعٟ . ٕص٠بدح صمخ اٌذائ .2

رؾغ١ٓ اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ ٌٍجٍذ، ار رؼذ ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد ٚاؽذح ِٓ اُ٘ اٌششٚؽ اٌزٟ رغزٕذ ا١ٌٙب ٚوبلاد اٌزظ١ٕف  .3

 الائزّبٟٔ. 
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 ػٍٝ اٌشلبثخ ٌٕظبَ اٌذٌٚخ أرجبع فٟ  ً خبطخ اٌؼشٚسح ػٕذ اٌظشف عٛق فٟ ٌٍزذخً اٌّشوضٞ ٌٍجٕه اٌفشطخ أربؽٗ .4

 .اٌظشف

  ً فٟ الأعٕجٟ اٌظشف ِٓ اٌؼب١ٌخ الأٌزضاِبد راد ٌٍجٕٛن اٌمشٚع ٌزمذ٠ُ ؽز١بؽ١بدالا ئٌٝ اٌّشوض٠خ اٌجٕٛنرؾزبط  .5

 ( .  Dollarized Financial Systemsثبٌذٚلاس ) اٌّشثٛؽخ اٌّب١ٌخ الأٔظّخ

 .اٌخبسع١خ اٌزضاِبد اٌذ٠ْٛ عذاد أٚ رٛف١ش اٌٛاسداد ِضً ا١ِٛ١ٌخ، ثبٌّؼبِلاد اٌٛفب  فٟ ٌلاؽز١بؽ١بد اٌؾىِٛبد عزخذاَا .6
  

  الاجُثٍح الاحتٍاطٍاخ يكىَاخ .2.3

 عب٘ضح رىْٛ ؽزٝ ٌٍغ١ٌٛخ الشة أٚ عبئٍخ رىْٛ أْ ٠غت الاؽز١بؽ١بد ٘زٖ لأْ) رىٍفخ ػٍٝ ثبلاؽز١بؽ١بد الاؽزفب  ٠ٕطٛٞ

 فٟ رزّضً اٌزٟ الاؽز١بؽ١بد زٖثٙ اؽزفب ٗ ٔز١غخ اٌٛؽٕٟ الالزظبد ٠ٚزؾٍّٙب ،(اٌّطٍٛثخ ثبٌغشػخ ٚ اٌؼشٚسح ػٕذ ئ١ٌٙب ٍغٛ ٌ

 ٚاٌؼبئذ اٌزىٍفخ ث١ٓ رؼبدي ٕ٘بن ٠ىْٛ أْ لاثذٚ الاؽز١بؽ١بد، ٘زٖ رّضٍٙب اٌزٟ ٌٍّٛاسد اٌجذ٠ٍخ اٌفشص أٚ ثبلاعزخذاِبد اٌزؼؾ١خ

)ثٍمبعُ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌؼبئذ ٚاٌىٍفخ ٚوبالارٟ ٕٚ٘بن صلاس ؽبلاد . ٌلاؽز١بؽ١بد الأِضً اٌّغزٜٛ رمذ٠ش ٠ّىٓ ؽزٝ الاعزّبػٟ

،2009:49 .)  

 Excess) الاؽز١بؽ١بد إٌّبفغ اٌّزٛلؼخ الً ِٓ رىٍفخ ٘زٖ الاؽز١بؽ١بد: ف١ىْٛ ٕ٘بن ؽبٌخ ئفشاؽ فٟ ٘زٖئرا وبٔذ  .أ 

Reserve). 

 (. Deficit) اٌفشطخ ِٓ ألً الاؽز١بؽ١بد رٍه ِغزٜٛ ف١ىْٛ: الاؽز١بؽ١بد ٘زٖ وٍفخ ِٓ أوجش اٌّزٛلؼخ إٌّبفغ وبٔذ ئرا .ب 

 .  ٚاٌزىٍفخ ٌّٕبفغا ث١ٓ اٌّؼبدٌخ ػٍٝ اٌّشوض٠خ اٌجٕٛن رؾشص أْ ٘ٛ ثبٌطجغ( Optimal) الأِضً اٌٛػغ .د 

 (Reza et al,2011:6)زىْٛ ِٓ : َٛ فبْ اؽز١بؽ١بد اٌظشف الاعٕجٟ رٚػٍٝ اٌؼّ

 وبٌذٚلاس اٌم٠ٛخ الاعٕج١خ اٌؼّلاد ِٓ اٌشع١ّخ الاؽز١بؽ١بد ٟٚ٘(: Foreign Currencies) الاعٕج١خ اٌؼّلاد .1

 .اٌّشوضٞ اٌجٕه ؽ١بصح فٟ اٌّٛعٛدح اٌؼّلاد ِٓ رٌه ٚت١ش ٚا١ٌٛسٚ ٚالاعزش١ٌٕٟ

 فزشح خلاي اٌظٕذٚق ِٓ عؾجٙب اٌؼؼٛ ٠غٛص ٌٍجٍذ اٌزٟ الاؽز١بؽٟ شش٠ؾخ ثٙب ٠ٚمظذ اٌذٌٟٚ إٌمذ طٕذٚق فٟ الاؽز١بؽٟ .2

 .ٚع١ضح

( : رؼذ ؽمٛق اٌغؾت اٌخبطخ ِٛعٛد اؽز١بؽٟ دٌٟٚ SDR)Special Drawing Rights)اٌغؾت اٌخبطخ )ؽمٛق  .3

، ٠ٚزُ رؾذ٠ذ ل١ّخ ٘زا اٌّٛعٛد اػزّبداً ػٍٝ عٍخ ِٓ خّظ ػّلاد د١ٌٚخ  1969طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ػبَ اعزؾذصٗ 

اعبع١خ ٟ٘ ) اٌذٚلاس، ا١ٌٛسٚ ،ا١ٌٓ ،اٌغ١ٕٗ الاعزش١ٌٕٟ ٚا١ٌٛاْ اٌظ١ٕٟ ( ٠ّٚىٓ ِجبدٌزٗ ثبٞ ِٓ اٌؼّلاد اٌمبثٍخ ٌٍزذاٚي 

 .اٌذٌٟٚ إٌمذ قطٕذٚ فٟ ؽظزٙب ػٍٝ أعبط دٌٚخ وً ؽظخ اٌؾش . ٚرؾذد

٘ٛ اٌز٘ت اٌزٞ رّزٍىٗ اٌغٍطبد إٌمذ٠خ ٚرؾزفظ ثٗ وّٛعٛداد اؽز١بؽ١خ ، ٠ٚزىْٛ : (Monetary Goldاٌز٘ت إٌمذٞ ) .4

ف ػٍٝ الالً. ٌ( عض اً ثبلأ9.999ظً ٔمبئٙب اٌٝ )ئه اٌزٟ ٠ه إٌمٛد اٌز٘ج١خ ٚاٌمٛاٌت ٚاٌغجبِٓ عجبئه اٌز٘ت ثّب فٟ رٌ

فٟ اعٛاق ِٕظّخ اٚ ِٓ خلاي رشر١جبد صٕبئ١خ ث١ٓ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ، ٌٚىٟ رىْٛ ؽغبثبد اٌز٘ت  ٠ٚزُ رذاٚي عجبئه اٌز٘ت

ً أٙب رم١ُ  ِإٍ٘خ ٌزذسط ػّٓ اٌّٛعٛداد الاؽز١بؽ١خ لاثذ اْ رىْٛ ِزبؽخ ثغٌٙٛخ ٌٍغٍطبد إٌمذ٠خ ٚػٕذ اٌطٍت. ػٍّب

 ثبعؼبس اٌغٛق اٌؾب١ٌخ ػٕذ رم١١ُ الاؽز١بؽ١بد إٌمذ٠خ . 

 .إٌمذ٠خ اٌغٍطبد رظشف رؾذ ٚاٌّزبؽخ اٌغبئٍخ اٌّٛعٛداد ٚرشًّ أخشٜ اؽز١بؽ١خِٛعٛداد  .5
 

 يعاٌٍر كفاٌح احتٍاطٍاخ انصرف الاجُثً .  .2.4

 اٌظشف الأعٕجٟ، ِٓ الاؽز١بؽ١بد وفب٠خ ِذٜ ػٍٝ ٌٍؾىُ رغزخذَ اٌزٟ اٌّإششاد ِٓ اٌؼذ٠ذ رٛعذ

 ( . Vinals,2013:4)( Angelika & Lagerblom ,2006:57)(2009:48)ثٍمبعُ،)2019:603:)ػجذاٌؾ١ّذ،ِٕٚٙب

 ( . R / IMَضثح الاحتٍاطٍاخ انى انىارداخ ) .1

 ٌّؼشفخ اٌزم١ٍذ٠خ اٌّمب١٠ظ أُ٘ اؽذ اٌّم١بط ٘زا٠ؼذ ٘زٖ إٌغجخ وّإشش ػٍٝ وفب٠خ الاؽز١بؽ١بد ٚ 1947( ػبَ Triffin)الزشػ 

 ١ِضاْ ثٕٛد فٟ ِزغ١ش أُ٘ ٟ٘ )الاعز١شاداد( اٌٛاسداد رٌه لاْٚ الأعٕج١خ، اٌؼّلاد ِٓ الاؽز١بؽ١بد وفب٠خ ؽغُ ِغزٜٛ

 ٚاسدارٙب رذفك ٌٍذٌٚخ ٠ؼّٓ اٌطٛاسب أؽٛايفٟ الاؽز١بؽ١بد  اعزخذاَ ئٌٝ اٌٍغٛ  فؼلاً ػٓ إٌّٛ الالزظبدٞ. أْ اٌّذفٛػبد

 ٘زٖ وفب٠خ ػذَ ؽبٌخ فٟ رطج١مٙب ئٌٝ رؼطش اٌزٟ اٌّشتٛثخ ت١ش ٚالاعزّبػ١خ الالزظبد٠خ اٌغ١بعبد ٠ٚغٕجٙب اٌؼشٚس٠خ

 أْ ثّؼٕٝ ،اٌٛاسداد ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد ِغ ػٍٝ اٌطٍت رٕبعت ئٌٝ ٠إدٞ اٌّإشش ٘زا اعزخذاَ ِٓ الأعبع١خ إٌز١غخ ئْ .الاؽز١بؽ١بد

 اٌذافغ أْ ٠ؼٕٟ ئّٔب اٌّإشش ٘زا ػٛ  فٟ الاعٕج١خ الاؽز١بؽ١بد ػٍٝ ٚاٌطٍت .اٌٛاسداد ل١ّخ رضا٠ذ ِغ اٌزضا٠ذ ٔؾٛ ٠ٕؾٛ اٌطٍت ٘زا

 رغط١خ أٚ ع٠ٕٛب اٌٛاسداد ل١ّخ ِٓ %30 ٔغجخ أْ اٌّإشش ٘زا أٔظبس ٠ؼزمذ ٚ. اٌّؼبِلاد دافغ ٘ٛ ثٙب ٚالاؽزفب   ٌزى٠ٕٛٙب الأعبعٟ

 إٌب١ِخ اٌذٚي رٛاعٙٙب اٌزٟ اٌؾب١ٌخ اٌظشٚف الا ئْ .ٌلاؽز١بؽ١بد ِلائّب ِغزٜٛ رؼذ اٌٛاسداد ِٓ أشٙش صلاصخ ِذح الاؽز١بؽ١بد ؽغُ

أْ  ٠غت اٌٛاسداد ئٌٝ الاؽز١بؽ١بد ٔغجخ أْ ٠ؼزجش اٌىزبة ثؼغ وبْ ئْ ٚ أشٙش، 5 أٚ 4 ئٌٝ اٌشلُ ٘زا ص٠بدح رزطٍت سثّب اٌّذ٠ٕخ

 ( . %40 - %30رزشاٚػ ث١ٓ )

 انًذفىعاخ يٍزاٌ عجز إنى الاحتٍاطٍاخ َضثح .2

 سط١ذ ثّضبثخ الاؽز١بؽ١بد رؼزجش ار اٌّذفٛػبد،ضاْ ١ِ فٟ اٌطبسب اٌؼغض اؽزّبلاد ِٚٛاعٙخ اٌزؾٛؽ ئٌٝ اٌّإشش ٘زا ٠ٚٙذف

 اٌؼغض فٟ اٌزغ١ش اٌّزٛلغ ِؼذلاد ثٕفظ رزغ١ش أْ ٠غت الاؽز١بؽ١بد فاْ اٌّإشش ٌٙزا ( ٚؽجمبBuffer Stockاٌؼغض ) ٌّٛاعٙخ

 .اٌؼغض فٟ إٌّٛ ِؼذلاد ثٕفظ رّٕٛ أْ ٠غت فاْ الاؽز١بؽ١بد اٌزضا٠ذ ٔؾٛ ٠زغٗ اٌؼغض ِٕؾٕٝ وبْ فارا اٌّذفٛػبد، ضاْث١ّ
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 الأجم  قصٍر انخارجً ذٌٍالاجُثً انى ان الاحتٍاطً َضثح .3

 الأِضً اٌّغزٜٛ أْ اٌّإشش ٘زا ٠ٚفزشع الأعزؾمبق، ِٛػذ ؽزٝ اٌّزجم١خ الأعً لظ١شح اٌذ٠ْٛ ٔغجخ ػٍٝ اٌّإشش ٘زا ٠ٚؼزّذ

 % . 100 ئٌٝ%  80 ث١ٓ شاٚػ رز ثٕغجخ الأعً لظ١شح اٌخبسع١خ اٌذ٠ْٛ ٟغطر أْ ٠غت دٌٚخ أٞ فٟ الاؽز١بؽ١بد ِٓ

 انخارجٍح انذٌىٌ جًانًإ إنى الاحتٍاطٍاخ َضثح .4

 ٠ٚغزخذَ اٌخبسع١خ، اٌذ٠ْٛ أعّبٌٟ ِٓ%  40 أْ رؼبدي ٠غت دٌٚخ أٞ فٟ اٌّضٍٝ الاؽز١بؽ١بد ٔغجخ أْ اٌّإشش ٘زا ٠ٚفزشع

 .اٌخبسع١خ اٌذ٠ْٛ أػجب  عذاد ػٍٝ لذسح اٌذٌٚخ ِذٜ ٌّؼشفخ اٌّإشش ٘زا

 انًثاشر غٍر الأجُثً صتخًارانى الا الاحتٍاطٍاخ َضثح .5

 ٔغجخ أْ اٌّإشش ٘زا ٠ٚفزشع الأِٛاي، سؤٚط خلاي ٘شٚة ِٓ اٌّزٛلؼخ ت١ش اٌخبسعخ اٌزذفمبد ِمبثٍخ ئٌٝ اٌّإشش ٘زا ٠ٙذف

 .اٌّجبششح ت١ش الأعزضّبساد الأعٕج١خ ِٓ%  30 ٟأْ رغط ٠غت اٌّضٍٝ الاؽز١بؽ١بد

 (  M2انىاصع ) انُقىد عرض إنى الاحتٍاطٍاخ َضثح .6

إٌبشئخ  الأعٛاق راد اٌذٚي فٟ الأخ١شح اٌفزشح فٟ خبطخ الاؽز١بؽ١بد وفب٠خ ػٍٝ وذلاٌخ رُ اعزخذاَ ِإششاد اخشٜ 

Emerging Market Countries)ٟ٘ ) ِب١ٌخ ) أصِخ ٌٛلٛع اٌّجىش اٌزؾز٠ش أٔظّخ ػ١ٍٙب أؽٍك ِبEarly Warning 

Systems) (EWS)  ًّاٌٛاعغ ثبٌّؼٕٝ إٌمٛد ػشع ئٌٝ الاؽز١بؽ١بد ٔغجخ ٚرش  (2R/M )الألزظبد ٌؾّب٠خ وّإشش ِٓ 

ً  ٌٙب، ٠زؼشع لذ اٌزٟ اٌّب١ٌخ الأصِبد ٚػشع  .اٌٛاعغ ػشع إٌمٛد ِٓ% 40 الاؽز١بؽ١بد ٟرغط أْ ٠غت اٌّإشش ٌٙزا ٚؽجمب

 ٌزغ٠ٛخ اٌّزذاٌٚخ اٌذفغ ٚعبئً إٌمذ ثبٌّفَٙٛ اٌٛاعغ ٘ٛ اػبفخ ٚدائغ اٌزٛف١ش ٚاٌضبثزخ اٌٝ ػشع إٌمذ ثبٌّفَٙٛ اٌؼ١ك )ِغّٛع

 ِؼ١ٕخ(.  ص١ِٕخ فزشح خلاي ِب الزظبد فٟ اٌّب١ٌخ اػبفخ اٌٝ اٌٛدائغ اٌغبس٠خ اٌّؼبِلاد

 انذونً انُقذ صُذوق يقٍاس .7

 ٠ٚزؼّٓ إٌب١ِخ، ٌٍذٚي الأعٕجٟ اٌظشف لاؽز١بؽ١بد رغ١ّؼٟ ِم١بط ِشوت ثزمذ٠ُ 2011 ػبَ فٟ اٌذٌٟٚ إٌمذ طٕذٚق لبَ

 ٚالزشػ اٌظٕذٚق الاٚصاْ إٌغج١خ الار١خ ٌىً خطش.   اٌّخبؽشح ِٓ ٚاعؼخ ِغّٛػخ اٌّم١بط

ِٓ اٌذ٠ٓ لظ١ش  (30%)( ، M2ِٚٓ ػشع إٌمذ ) (%10)ٚ اٌٛاسداد اٌّزٛلؼخ  ِٓ (% 10) الاؽز١بؽ١بد رغطٝ أْ ٠غت .أ 

 . اٌضبثذ اٌظشف عؼش  ً فِٟٓ ِطبٌجبد اٌّؾفظخ اٌّب١ٌخ الاخشٜ  (%15)الاعً ، ٚ

ِٓ اٌذ٠ٓ لظ١ش  (30%)(، M2ِٚٓ ػشع إٌمذ )( %5)ٚ  ِٓ اٌٛاسداد، (%5) الاعٕج١خ الاؽز١بؽ١بد رغط٠ٟغت اْ  .ب 

 اٌّؼَٛ .  اٌظشف عؼش  ً فٟ طبٌجبد اٌّؾفظخ اٌّب١ٌخ الاخشِٜٓ ِ (%10)الاعً، ٚ 
 

 انجاَة انعًهً: انًثحج انخانج
  

 تحهٍم يتغٍراخ انثحج .3.1

 ( ٚثم١ُ فظ١ٍخ . 2021-2016ل١ُ ِزغ١شاد اٌجؾش ٌٍّذح ) (1) ٠ٛػؼ اٌغذٚي

  (يهٍار دٌُار عراقً) قٍى يتغٍراخ انذراصح خلال يذج انثحج: (1جذول )

 انىارداخ (M2عرض انُقذ ) الاحتٍاطٍاخ انتارٌخ
عجز يٍزاٌ 

 انًذفىعاخ

اجًانً انذٌىٌ 

 انخارجٍح

اجًانً الاصتخًاراخ 

 الاجُثٍح

Q1-2016 593399 87960.8 9660.8 -4943.0 67842.5 3448.6 

Q2-2016 563608 88901.1 9726.6 -2233.4 67944.1 2478.9 

Q3-2016 553663 91225.7 9459.5 -753.4 68032 2034.0 

Q4-2016 533106 90466.4 11587.3 -1932.9 70924.3 2233.2 

Q1-2017 533780 90180.1 11347.9 -804.2 71037.5 2023.0 

Q2-2017 543241 90045.3 10286.4 860.4 72165.4 3071.4 

Q3-2017 553611 89870.6 11180.6 1190.2 72089.5 2230.5 

Q4-2017 573893 92857.0 11942.1 1946.5 77611.4 2575.9 

Q1-2018 603441 89517.3 13139.7 -442.4 77786.8 2091.5 

Q2-2018 643931 90973.3 12253.3 3237.6 78816.4 3847.6 

Q3-2018 693159 93170.0 14361.3 2844.6 78701.6 6658.2 

Q4-2018 763017 95390.7 14305.9 2157.2 78526.2 6492.7 

Q1-2019 773692 95606.1 14761.9 881.5 78679.3 7258.7 

Q2-2019 793444 98387.4 17500.9 2647.3 79628.9 10479.5 

Q3-2019 803158 101802.9 17455.2 1147.2 78679.3 11855.9 

Q4-2019 793918 103440.5 19001.5 5636.4 77588.6 13695.9 

Q1-2020 793698 108215 16381.8 1853.6 77305.6 12382.8 

Q2-2020 773515 110254.1 8789.0 -465.2 77902.7 1212.51 
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Q3-2020 693814 112494.4 17016.8 -8783.4 77961.7 1909.61 

Q4-2020 783293 119906.4 18064.2 -2922.9 92351.7 5353.11 

Q1-2021 843778 128693.1 7159.1 7369.8 92363.1 14712.9 

Q2-2021 873020 133546.5 15605.2 2438.0 91143.2 3044.11 

Q3-2021 863409 35101.11 18229.1 3071.0 91650.4 13044.1 

 5831.9 78118.8 608.7 13444.18 97304.6 69460.35 انًعذل

 الاحصاء والاتحاث  انًصذر : يٍ اعذاد انثاحخٍٍ تالاعتًاد عهى انثٍاَاخ انًىحقح فً انثُك انًركزي/ دائرج

 تحهٍم قًٍح الاحتٍاطٍاخ الاجُثٍح خلال انًذج  .3.1.1

خلاي اٌّذح، ار ( رش١ٌْٛ د٠ٕبس 69.5ٌٍجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٠جٍغ ) لاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خاْ ِؼذي ل١ّخ ا (1) ٠زج١ٓ ِٓ اٌغذٚي

اٌضبٌش ِٓ  اٌفظً ( ١ٍِبس د٠ٕبس ف١ٌ86409ٟظً اٌٝ )( 2016)الاٚي ِٓ ػبَ اٌفظً ( ١ٍِبس د٠ٕبس فٟ 59399ثذأ ثم١ّخ )

اٌضبٌش ِٓ ػبَ  اٌفظً( ، وّب ٠زج١ٓ اْ اػٍٝ ل١ّخ ؽممٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ وبْ فٟ %45اٞ ثبسرفبع ثٍغذ ٔغجزٗ ) (2021)ػبَ

( ١ٍِبس د٠ٕبس 53106ثٍغذ )ٚادٔٝ ل١ّخ ( ١ٍِبس دٚلاس، 59.60)( ١ٍِبس اٞ ثؾذٚد 86409ار ٚطٍذ الاؽز١بؽ١بد اٌٝ ) (2021)

 (2019). ٚعغٍذ ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد أخفبػبد ِززب١ٌخ ٌّذح اسثؼخ فظٛي ِٓ اٌفظً اٌشاثغ  (2016)الاخ١ش ِٓ ػبَ  اٌفظًفٟ 

ٔغجخ  ذ( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ ار وبٔ%9.9، %0.2.7، %0.3، %0.3ار ثٍغذ ٔغجخ الأخفبػبد ) (2020)ٌٚغب٠خ اٌفظً اٌضبٌش

( اػٍٝ الأخفبػبد اٌزٟ عغٍذ ٠ٚبرٟ رٌه ثغجت أخفبع اعؼبس إٌفؾ ٚاٌزٞ %9.9ٚاٌجبٌغ ) 2020الأخفبع فٟ اٌفظً اٌضبٌش 

( دٚلاس فمؾ فٟ 19ٌٕفؾ فٟ الاعٛاق اٌؼب١ٌّخ ثؾذٚد )ار ثٍغ عؼش ثش١ًِ ا٠ؼذ اٌّظذس الاعبعٟ ٌز١ٌٛذ ا٠شاداد اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ 

(. ٌّٚؼبٌغخ ٘زا اٌخًٍ اٌىج١ش ٚالاخزلالاد COVI-19لأخفبع اٌطٍت اٌؼبٌّٟ ثغجت عبئؾخ ) 2020اٌفظً الاٚي ِٓ ػبَ 

شالٟ اِبَ اٌذٚلاس الاخشٜ فٟ ث١ٕخ الالزظبد اٌؼشالٟ لبَ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٚثبٌزفبُ٘ ِغ ٚصاسح اٌّب١ٌخ ثخفغ عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼ

ٚ٘زٖ اٌخطٛح سفؼذ ِٓ ل١ّخ ( د٠ٕبس، 1182( د٠ٕبس ثؼذ اْ وبْ )١ٌ1450ظً اٌٝ ) (2020) الاِش٠ىٟ ٚرٌه فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ

د٠ٕبس ٚثٙزا ؽمك اٌجٕه اػٍٝ اسرفبع ثم١ّخ الاؽز١بؽ١بد خلاي اٌّذح ٚثٕغجخ ١ٍِبس ( 78293الاؽز١بؽ١بد ثبٌؼٍّخ اٌؼشال١خ ١ٌظً اٌٝ )

( ١ٍِبس د٠ٕبس ١ٌؾمك 63800عؼش اٌظشف ػٍٝ ِب٘ٛ ػ١ٍٗ ٌغغٍذ ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد ثؾذٚد ) (، ٌٚىٓ ٌٛ صجذ%12) ٚطٍذ اٌٝ

 أخفبػبً اخش . 

  ( M2تحهٍم قًٍح عرض انُقذ ) .3.1.2

الاٚي ِٓ اٌؼبَ  عغً اٌفظً( ١ٍِبس د٠ٕبس، ار 97304.6( خلاي اٌّذح )M2ثٍغ ِؼذي ل١ّخ ػشع إٌمذ ثبٌّفَٙٛ اٌٛاعغ )

( ١ٍِبس 135101.1ثٍغذ )ٚ اػٍٝ ل١ّخ ٌٗ فٟ ٔٙب٠خ اٌّذح  ذ( ١ٍِبس د٠ٕبس ٚثبٌّمبثً عغ87960.8ٍ)ادٔٝ ل١ّخ ٚثٍغذ ( 2016)

( ٚاٌفظً اٌضبٌش 2016( خلاي اٌّذح اٌّؾظٛسح ث١ٓ اٌفظً الاٚي )%54د٠ٕبس، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ اْ ل١ّخ ػشع إٌمذ لذ اسرفغ ثٕغجخ )

٠ٚزج١ٓ اْ اػٍٝ اسرفبع ثغجت اسرفبع اٌىزٍخ إٌمذ٠خ اٌّزذاٌٚخ اٚ اسرفبع ل١ّخ اٌٛدائغ اٌضبثزخ.  بً ْ ٘زا الاِش ِٕطم١ٚلذ ٠ىٛ(، 2021)

( اٞ ثؼذ لشاس خفغ عؼش اٌظشف ث١ّٕب عغً فٟ اٌفظً الاٚي ِٓ 2021( فٟ اٌفظً الاٚي ِٓ ػبَ )%7.3عغً وبْ ثٕغجخ )

( ١ٍِبس 89517.3( ١ٍِبس د٠ٕبس ٌزظً اٌٝ )92857.0ار أخفؼذ اٌم١ّخ ِٓ )( %3.6( اػٍٝ أخفبع ثٍغذ ٔغجزٗ )2018ػبَ )

وبْ اسثغ ِشاد ِٕٙب ثشىً  ِٓ اعّبٌٟ ػذد اٌّشب٘ذاد ِشاد فمؾ خّظ( M2د٠ٕبس، وّب ٔلاؽظ اْ ػذد ِشاد أخفبع ل١ّخ )

، ٚلذ ٠ىْٛ (2017اٌضبٌش )( ٌٚغب٠خ اٌفظً 2016( ٚرٌه ِٓ اٌفظً اٌشاثغ )%0.2، %0.1، %0.3، %0.8ِززبٌٟ ٚثٕغت )

ئغ فٟ اٌٛدابد اٌّززب١ٌخ ٘ٛ ثغجت أخفبع ل١ّخ اٌٛدائغ اٌخبػؼخ ٌلاؽز١بؽٟ اٌمبٟٔٛٔ ار وبٔذ ل١ّخ ٘زٖ اٌغجت فٟ ٘زٖ الأخفبػ

( ١ٍِبس د٠ٕبس فٟ اٌشٙش اٌزبٌٟ 8584.9( ١ٍِبس د٠ٕبس ١ٌٕخفغ ثؼذ٘ب اٌٝ )9222.8( ِب ٠مبسة )2016اٌشٙش الاخ١ش ِٓ ػبَ )

 (.2017( ١ٍِبس د٠ٕبس فٟ ٔٙب٠خ اٌفظً اٌضبٌش ػبَ )(7675.5 ٚرغزّش الأخفبػبد ٌزظً اٌٝ

 تحهٍم قًٍح انىارداخ  .3.1.3

شاثغ ػبَ اٌٚرٌه فٟ اٌفظً  ( ١ٍِبس د٠ٕبس19001.5( اْ اػٍٝ ل١ّخ ٚاسداد عغٍذ خلاي اٌّذح ثٍغذ )1) ٠ٛػؼ اٌغذٚي

( ١ٍِبس د٠ٕبس، وّب ثٍغ ِؼذي ل١ّخ اٌٛاسداد 7159.1( ار ثٍغذ )2021) ِٓ عٕخ وبْ فٟ اٌفظً الاٚي (، ٚادٔٝ ل١ّخ2019)

( ِمبسٔخ ثبٌفظً اٌغبثك ار ٠ٚ2021زج١ٓ اْ اػٍٝ أخفبع عغً وبْ فٟ اٌفظً الاٚي ِٓ ػبَ )( ١ٍِبس د٠ٕبس. 13444.18)

( ١ٍِبس د٠ٕبس 18064.2ب ٠مذس ثـ)ِ 2020( ثؼذ اْ ثٍغذ ل١ّزٙب فٟ اٌفظً الاخ١ش ِٓ اٌؼبَ %60 أخفؼذ ل١ّخ اٌٛاسداد ثٕغجخ )

فٟ اٌفظً اٌلاؽك، ٚلذ ٠ىْٛ اٌغجت فٟ رٌه أخفبع ل١ّخ ِج١ؼبد اٌجٕه اٌّشوضٞ ِٓ اٌؼٍّخ  ( ١ٍِبس د٠ٕبس7159.1ٌزظً اٌٝ )

( ١ٍِْٛ دٚلاس فٟ اٌشٙش 244ار أخفذ ل١ّخ ِج١ؼبد ٔبفزح ث١غ اٌؼٍّخ ِٓ )الاعٕج١خ ٔز١غخ سفغ عؼش طشف اٌذٚلاس الاِش٠ىٟ، 

طفش  2021فمؾ فٟ اٌشٙش اٌزبٌٟ ٌزغغً ل١ّخ اٌّج١ؼبد فٟ ٔٙب٠خ اٌفظً الاٚي ػبَ  دٚلاس ( 2ْٛ١ٍِاٌٝ ) 2020الاخ١ش ِٓ ػبَ 

( ١ٍِْٛ 757ٚاسرفؼذ ل١ّخ ِج١ؼبد اٌجٕه اٌّشوضٞ ِٓ اٌؼٍّخ الاعٕج١خ اٌٝ ) اٞ ػذَ ٚعٛد اٞ ِج١ؼبد ٌٍؼٍّخ ِٓ خلاي إٌبفزح.

( ١ٍِبس د٠ٕبس ثؼذ اْ 15605.2( ار ثٍغذ )%118ٚثبٌّمبثً اسرفؼذ ل١ّخ اٌٛاسداد ثٕغجخ ) 2021دٚلاس فٟ اٌفظً اٌضبٟٔ ػبَ 

 ( ١ٍِبس د٠ٕبس. 7159.1وبٔذ )

   حهٍم عجز )فائط( يٍزاٌ انًذفىعاخت .3.1.4

ً ثّؼذي ) . ٚثٍغذ اػٍٝ ل١ّخ خلاي اٌّذح ( ١ٍِبس د٠ٕبس608.7 ٙش ِٓ خلاي اٌغذٚي اْ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد لذ ؽمك فبئؼب

( ١ٍِبس د٠ٕبس خلاي 8783.4ؼغض )ٌٍ( ١ٍِبس د٠ٕبس ث١ّٕب ثٍغذ اػٍٝ ل١ّخ 7369.8( ٚثٍغ )2021ػبَ ) ِٓ ٌٍفبئغ فٟ اٌفظً الاٚي

ثشىً اعبعٟ ػٍٝ طبدسارٗ إٌفط١خ فٟ ر٠ًّٛ ١ِضاْ ِذفٛػبرٗ ٚثبٌّمبثً ٠ؼذ ِٓ اٌجٍذاْ  ٠ؼزّذ اٌؼشاق(. 2020اٌفظً اٌضبٌش )

ؼبس إٌفؾ اٚ أخفبع ٌزٌه فبْ اٞ ػغض ٠زؾمك فٟ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ٠ىْٛ ثغجت أخفبع اعح لاتٍت اؽز١بعبرٗ، داٌّغزٛس

ف١ٙب ١ِضاْ  ( ٚاٌزٞ عغ2017ًِٓ ػبَ ) ( ٌٚغب٠خ اٌفظً الاٚي2016، ٚ٘زا ِب ٔلاؽظٗ فٟ اٌفظً الاٚي ِٓ ػبَ )طبدسارٗ ِٕٗ

ثبٌٕغجخ ٌٍّذح ِٓ  ٚوزٌه( دٚلاس، 48 -33شاٚػ ِبث١ٓ )اٌّذفٛػبد ػغضاً ٚاػؾبً وبْ ثغجت اْ اعؼبس إٌفؾ وبٔذ فٟ ِغز٠ٛبد رز
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( دٚلاس ٌٍجش١ًِ اٌٛاؽذ فؼلاً 48-20( ٚاٌزٟ رشاٚؽذ ف١ٙب اعؼبس إٌفؾ ِبث١ٓ )2020اٌفظً الاٚي ٌٚغب٠خ اٌفظً اٌشاثغ ِٓ اٌؼبَ )

ً اٌؼغض فٟ ١ِضاْ ١رغغ ػٓ لشاس ِٕظّخ اٚثه ثزخف١غ ِؼذي الأزبط، ٚثبٌزبٌٟ أخفبع الا٠شاداد إٌفط١خ ٚاٌزٞ ادٜ اٌٝ

 . اٌّذفٛػبد

 جٍح رتحهٍم اجًانً انذٌىٌ انخا .3.1.5

 د٠ٕبس ١ٍِبس( 67842.5) ل١ّخ ادٔٝ ثٍغذ ١ٍِبس د٠ٕبس ار (78118.8ثٍغ ِؼذي اعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ اٌخبسع١خ خلاي ِذح اٌجؾش )

( 2021فٟ اٌفظً الاٚي ِٓ اٌؼبَ ) ( ١ٍِبس د٠ٕبس92363.1ثٍغذ اػٍٝ ل١ّخ ٌٙب )، ث١ّٕب (2016) ػبَ الاٚي اٌفظً فٟ ٚرٌه

ا٠شادارٗ ِٓ ِمبثٍخ إٌفمبد  ثغجت أخفبع اعؼبس إٌفؾ ٚػذَ وفب٠خ 2020ٚاٌغجت فٟ ٘زا الاسرفبع ٘ٛ  اعزّشاس الالزشاع فٟ ػبَ 

ش ِٓ ػبَ اٌزشغ١ٍ١خ ٌزٌه اػطشد اٌؾىِٛخ اٌٝ الالزشاع ٌزغذ٠ذ رٍه إٌفمبد. ٠ٚزج١ٓ اْ اػٍٝ اسرفبع عغً وبْ فٟ اٌفظً الاخ١

اٌشاثغ ( فمؾ فٟ اٌفظً %1( ، ث١ّٕب اػٍٝ أخفبع وبْ ثٕغجخ )%18ار اسرمؼذ ل١ّزٗ ِمبسٔخ ثبٌفظً اٌغبثك ثٕغجخ ) 2020

  ٚ٘زا ٠ذي اْ اعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ اٌخبسع١خ فٟ اٌؼشاق وبْ رظبػذ٠بً خلاي اٌّذح .(، 2019)
  حهٍم قًٍح الاصتخًاراخ الاجُثٍح ت .3.1.6

رذٟٔ ل١ّخ الاعزضّبساد الاعٕج١خ ل١بعبً ثّب ٠ؾزبعٗ اٌؼشاق ِٓ رٍه الاعزضّبساد ار رشاٚؽذ ل١ّزٙب ث١ٓ  (1) ٠ٛػؼ اٌغذٚي

( د٠ٕبس ٚ٘زا ٠إوذ ١ٍِ5831.9بس د٠ٕبس فمؾ، ٠ٚزج١ٓ اْ ِؼذي ل١ّخ الاعزضّبساد لذ ثٍغ ) (5353.11( ١ٍِبس د٠ٕبس ٚ)2023.2)

( فٟ اٌفظً اٌضبٟٔ %84ثم١ّخ الاعزضّبساد الاعٕج١خ لذ ثٍغذ ٔغجزٗ ) اْ اػٍٝ اسرفبع ٠ٚزؼؼػؼف الاعزضّبساد الاعٕج١خ. 

 . (2016)( فٟ اٌفظً اٌضبٟٔ%28، ٚاػٍٝ أخفبع ثٍغ )(2018)

 الاجُثٍحتحهٍم كفاٌح الاحتٍاطٍاخ  .3.2

 ( ٔزبئظ ِؼبدلاد رم١١ُ وفب٠خ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ خلاي ِذح اٌجؾش. ٠2ٛػؼ اٌغذٚي )

 تحهٍم كفاٌح الاحتٍاطٍاخ الاجُثٍح : (2جذول )

 انتارٌخ

الاحتٍاطٍاخ انى 

 M2عرض انُقذ 

%)) 

 الاحتٍاطٍاخ انى

 انىارداخ انشهرٌح

)%( 

 الاحتٍاطٍاخ انى

 يٍزاٌ انًذفىعاخ

)%( 

 الاحتٍاطٍاخ انى

 اجًانً انذٌىٌ انخارجٍح

)%( 

الاحتٍاطٍاخ انى 

 الاصتخًاراخ الاجُثٍح

)%( 

Q1-2016 68 6.1 -1202 88 1722 

Q2-2016 64 5.8 -2535 83 2284 

Q3-2016 61 5.9 -7388 82 2737 

Q4-2016 59 4.6 -2747 75 2378 

Q1-2017 60 4.7 -6687 76 2658 

Q2-2017 60 5.3 6304 75 1766 

Q3-2017 62 5.0 4672 77 2493 

Q4-2017 62 4.8 2974 75 2247 

Q1-2018 68 4.6 -13662 78 2890 

Q2-2018 71 5.3 2006 82 1688 

Q3-2018 74 4.8 2431 88 1039 

Q4-2018 80 5.3 3524 97 1171 

Q1-2019 81 5.3 8814 99 1070 

Q2-2019 81 4.5 3001 100 758 

Q3-2019 79 4.6 6987 102 676 

Q4-2019 77 4.2 1418 103 584 

Q1-2020 74 4.9 4300 103 644 

Q2-2020 70 8.8 -16663 100 691 

Q3-2020 62 4.1 -795 90 586 

Q4-2020 65 4.3 -2679 85 510 

Q1-2021 66 11.8 1150 92 576 

Q2-2021 65 5.6 3569 95 667 

Q3-2021 64 4.7 2814 94 662 

 1413 89 ----- 5.4 68 انًعذل

 ( . 1انًصذر يٍ اعذاد انثاحخٍٍ تالاعتًاد عهى انجذول )

 يعٍار الاحتٍاطٍاخ الاجُثٍح انى عرض انُقذ  .3.2.1

( خلاي اٌّذح، ٚ٘زٖ إٌغجخ اػٍٝ ِٓ إٌغجخ %68( ثٍغ )٠M2زج١ٓ اْ ٔغجخ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ اٌٝ ػشع إٌمذ اٌٛاعغ )

ا د١ًٌ ٚاػؼ ( ِٓ ػشع إٌمذ اٌٛاعغ ٚ٘ز%68ٚثبٌزبٌٟ فبْ ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد لبدسح اْ رغطٟ ٔغجخ ) ،(%40اٌّؼ١بس٠خ ٚاٌجبٌغخ )

الاٚي ٚاٌضبٟٔ ِٓ ػبَ  ١ٓلاؽظ اْ اٌفظٍ(. ٠ٚ%28ثىفب ح اؽز١بؽ١بد اٌجٕه اٌّشوضٞ ار رغبٚصد إٌغجخ اٌّؼ١بس٠خ ثؾذٚد )

( ادٔٝ 2016( ٟٚ٘ ػؼف إٌغجخ اٌّؼ١بس٠خ، وّب عغً اٌفظً اٌشاثغ )%81ثٍغزب )ذ عغلا اػٍٝ ٔغجخ ٌٙزا اٌّؼ١بس ٚ( ل2019)
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 ي ِذد اٌجؾشوفب ح اؽز١بؽ١بد اٌجٕه اٌّشوضٞ خلاخ اٌّؼ١بس٠خ ا٠ؼبً ٚ٘ٛ د١ًٌ اخش ػٍٝ ػٍٝ ِٓ إٌغج( ٟٚ٘ ا%59ٔغجخ ار ثٍغذ )

 . 

 يعٍار الاحتٍاطٍاخ انى قًٍح انىارداخ انشهرٌح  .3.2.2

 ً ( شٙش 5.4ٌّؼ١بس الاؽز١بؽ١بد اٌٝ ل١ّخ الاعز١شاداد اٌشٙش٠خ اْ اٌّؼذي خلاي اٌّذح لذ ثٍغ ) ا ٙشد إٌزبئظ اٌّؾغٛثخ ٚفمب

( اشٙش، ٚرج١ٓ اْ اػٍٝ ِذح ٌزغط١خ الاؽز١بؽ١بد ٌم١ّخ الاعز١شاداد لذ ثٍغذ ثؾذٚد 4-3ٚ٘ٛ اػٍٝ ِٓ إٌغجخ اٌّؼ١بس٠خ ٚاٌزٟ رجٍغ )

( ١ٍِبس د٠ٕبس ثؼذ اْ وبٔذ 843778) ( ٔز١غخ اسرفبع ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد ٚاٌزٟ ثٍغذ2021ٚرٌه فٟ اٌفظً الاٚي ) اً ( شٙش12)

( شٙش ٚ٘ٛ ا٠ؼبً اػٍٝ ِٓ إٌغجخ 4.1( ادٔٝ ِذح ار ثٍغذ )2020)ِٓ ػبَ وّب ثٍغذ فٟ اٌفظً اٌضبٌش ( فٟ اٌزٞ عجمٗ، 783293)

 ٙب اٌؾبٌٟ. ٍٝ رٍج١خ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ثٛػؼاٌّؼ١بس٠خ ٚ٘زا د١ًٌ ػٍٝ وفب ح اؽز١بؽ١بد اٌجٕه اٌّشوضٞ ٚلذسرٙب ػ

 يعٍار الاحتٍاطٍاخ انى يٍزاٌ انًذفىعاخ  .3.2.3

، ف١ٙب اٌطبسب اٌؼغض اؽزّبلاد ِٚٛاعٙخ ػٍٝ رغط١خ ػغض ١ِضاْ اٌّذفٛػبد لذسح الاؽز١بؽ١بد اٌّؼ١بس اٌٝرش١ش وفب ح ٘زا 

ٔلاؽظ اْ اٌغبثمخ اٌّذفٛػبد، ِٚٓ خلاي إٌزبئظ  ث١ّضاْ اٌؼغض فٟ اٌّزٛلغ اٌزغ١ش ِؼذلاد ثٕفظ رزغ١ش أْ ٠غت فؼلاً ػٓ أٙب

اػٍٝ ثىض١ش ِٓ ػغض ا١ٌّضاْ ٚوزٌه اػٍٝ ِٓ فبئغ ا١ٌّضاْ، فبٌغذٚي ٠ٛػؼ اْ اػٍٝ ٔغجخ رؾممذ ف١ّب ٠خض  الاؽز١بؽ١بد وبٔذ

( ٚ٘زا اٌشلُ وج١ش عذاً عب  ٔز١غخ الأخفبع اٌؾبد فٟ ػغض ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ٚاٌزٞ %16663 اٌؼغض )الاشبسح اٌغبٌجخ( لذ ثٍغذ )

فٟ ف١شٚط وٛسٚٔب ٌ( ٚ٘زا الأخفبع وبْ ثغجت الأزشبس اٌغش٠غ 2020ػبَ )ِٓ  فمؾ فٟ اٌفظً اٌضبٟٔ ١ٍِبس د٠ٕبس (465.2ثٍغ )

 ار أخفغ ِٓ  رٍه اٌفزشح، ٚ٘زا ِب اصش ػٍٝ ل١ّخ اٌظبدساد اٌّزّضٍخ ثبٌٕفؾ ٚأخفبع اعؼبسٖ ٚوزٌه أخفبع ل١ّخ الاعز١شاداد

(. اِب ِٓ ٔبؽ١خ فبئغ ١ِضاْ %46أخفغ ثٕغجخ )( ١ٍِبس د٠ٕبس اٞ 8789.0اٌٝ ) 2020( ١ٍِبس د٠ٕبس فٟ ثذا٠خ ػبَ 16381.8)

( ٚ٘زٖ 8814( ٚثٕغجخ ثٍغذ )%2019ػبَ )ِٓ )الاشبسح اٌّٛعجخ( فزج١ٓ اْ اػٍٝ ٔغجخ رؾممذ وبٔذ فٟ اٌفظً الاٚي اٌّذفٛػبد 

  إٌزبئظ رذي ػٍٝ وفب ح الاؽز١بؽ١بد ٚلذسرٙب ػٍٝ اٌٛفب  ثبٌزضاِبرٙب اٌّب١ٌخ . 

 ًانً انذٌىٌ انخارجٍح يعٍار الاحتٍاطٍاخ انى اج .3.2.4

رٗ ف١ٙب فٟ ٘زا اٌّؼ١بس ٚاٌزٞ اصجذ وفب  ا ٙشد إٌزبئظ اْ اؽز١بؽ١بد اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ لذ ؽمك ِغز٠ٛبد ػب١ٌخ عذاً 

( ٚ٘ٛ اػٍٝ ِٓ إٌغجخ %89ٚلذسرٗ ػٍٝ اٌٛفب  ثبٌزضاِبرٗ ثبرغبٖ اٌّمشػ١ٓ اٌخبسع١١ٓ، ار ثٍغ ِؼذي ل١ّخ ٘زا اٌّؼ١بس خلاي اٌّذح )

 ِٓ ػبَ ( ٚوزٌه فٟ اٌفظً الاٚي2019) ِٓ ػبَ اٌشاثغؼؼ اْ اػٍٝ ٔغجخ رؾممذ وبٔذ فٟ اٌفظً ، ٠ٚز(%40اٌّؼ١بس٠خ اٌجبٌغخ )

، 2017، ٚاٌضبٟٔ ِٓ ػبَ 2016)اٌشاثغ ِٓ ػبَ  فظٛي خ( ٚفٟ صلاص%75(، وّب ثٍغذ ادٔٝ ٔغجخ )%103( ٚثٍغذ )2020)

الاؽز١بؽ١بد لذ رغبٚصد إٌغجخ اٌّؼ١بس٠خ فٟ وً فظٛي ِذح اٌجؾش ٚثبٌزبٌٟ رؾم١ك ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ اْ ل١ّخ (2017ٚاٌشاثغ ِٓ ػبَ 

 . اٌىفب ح

  ٍاطٍاخ انى الاصتخًاراخ الاجُثٍحيعٍار الاحت .3.2.5

الاعٕج١خ ٚ٘زا ِب اصش ثذٚسٖ فٟ ل١ّخ الاعزضّبساد فٟ اٌٛلذ اٌؾبػش ثّشؽٍخ ػذَ الاعزمشاس الإِٟ ٚاٌغ١بعٟ ٠ّش اٌؼشاق 

اٞ اْ الاؽز١بؽ١بد رمبثً  ،(%1413ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد ع١ذح ٌزٌه  ٙشد إٌزبئظ ػب١ٌخ، ار ثٍغ ِؼذي ٘زا اٌّؼ١بس )ٚثبٌّمبثً وبٔذ 

وبْ ت١ش ِغزمش ا١ِٕبً ثغجت ػظبثبد  لُ ثغجت اْ اٌؼشاق فٟ ثذا٠خ ِذح اٌجؾشٌم١ّخ الاعزضّبساد الاعٕج١خ ٠ٚبرٟ ٘زا اٌش بً ػؼف 14

( ؽ١ش 2018( فٟ اٌفظً الاٚي ػبَ)%2890)ثٍغذ اػٍٝ ل١ّخ ٌٙزا اٌّؼ١بس ٚ ل١ّخ الاعزضّبساد ِٕخفؼخ عذاً، داػش ٌزٌه وبٔذ 

( %510( ار ؽممذ )2020( ١ٍِبس د٠ٕبس فمؾ. اِب ادٔٝ ل١ّخ عغٍذ فىبٔذ فٟ اٌفظً اٌشاثغ )2091.5ثٍغذ ل١ّخ الاعزضّبساد )

( ػٍّبً اْ %30-%40بٔذ اػٍٝ ثىض١ش ِٓ إٌغجخ اٌّؼ١بس٠خ اٌّؼزّذح ٚاٌجبٌغخ )ٚوً ٘زٖ إٌزبئظ عٛا  اٌّؼذي اَ اػٍٝ ٚادٔٝ ل١ّخ و

ٚ٘زا ٠ؼٕٟ اْ  الأِٛاي، سؤٚط ٘شٚة خلاي ِٓ اٌّزٛلؼخ ت١ش اٌخبسعخ اٌزذفمبد ِٛاعٙخ ٘زا اٌّؼ١بس اٚ اٌّإشش ٠ٙذف ئٌٝ

 الاؽز١بؽ١بد ٌٙب اٌمذسح ثشىً وج١ش فٟ ِٛاعٙخ ِضً رٍه اٌّخبؽشح . 

ػٍٝ ِٛاعٙخ الاٌزضاِبد  حشىً وج١ش ٚلبدسث حؼذ وفٛ اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ رئظ اػلاٖ ٠زج١ٓ اْ اؽز١بؽ١بد اٌجٕه ِٓ خلاي إٌزب

زا رزؾمك فشػ١خ اٌجؾش اٌزٟ رٕض "٠ّزٍه اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ اؽز١بؽ١بد رغبٖ اٌؼبٌُ . ٚثٙثبرغبٖ اٌغ١ش ِٕٚٗ  خاٌّب١ٌخ اٌّطٍٛث

 اعٕج١خ رغبػذٖ فٟ رٍج١خ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخ" . 

 الاصتُتاجاخ وانتىصٍاخ : انًثحج انراتع
  الاصتُتاجاخ .4.1

ؾزفظ ثٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ػٍٝ ٚفك اٌّإششاد ٚاٌّؼب١٠ش اٌؼب١ٌّخ ٠اسرفبع ل١ّخ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ اٌزٟ  .1

 ٚاٌّؼزّذح ِٓ لجً طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚاٌجٕه اٌذٌٟٚ. 

 أخفبع ل١ّخ الاعزضّبساد الاعٕج١خ فٟ اٌؼشاق ثشىً لا٠زٕبعت ِغ ؽبعخ اٌؼشاق اٌٝ رٍه الاعزضّبساد.  .2

فٟ ر٠ًّٛ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ٚ٘زا ِب ٔلاؽظٗ ثشىً ٚاػؼ ػٕذ أخفبع اػزّبد اٌؼشاق ثشىً وج١ش ػٍٝ ا٠شاداد إٌفؾ  .3

 فبع الاعؼبس. د ٚوزٌه ؽذٚس رؾمك اٌفبئغ ػٕذ اسراعؼبسٖ ٚاٌزٟ ادد اٌٝ ؽذٚس ػغض ٚاػؼ فٟ ١ِضاْ اٌّذفٛػب

ِبرٗ اٌّب١ٌخ ثبٌزضاا ٙشد إٌزبئظ وفب ح ٚاػؾخ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ ٌذٜ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٚلذسرٗ ػٍٝ اٌٛفب   .4

 . ارغبٖ اٌذٌٚخ

 انتىصٍاخ   .4.2

اٌٝ ِضً رٍه الاعزضّبساد خبطخ فٟ اٌٛلذ اٌشا٘ٓ ٚرٌه ػٓ  الاعٕج١خ اٌٝ اٌؼشاق ٌؾبعزٗاٌؼًّ ػٍٝ عزة الاعزضّبساد  .1

 ؽش٠ك رؼذ٠ً ثؼغ فمشاد الاعزضّبس ِٕٚؼ رغ١ٙلاد ٚاػؾخ ٌٍّغزضّش٠ٓ ٌغزثُٙ . 

ػطب  ٚا ِمبثٍخ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ٌٍذٌٚخفٟ  بٙزلأ١ِّ٘ٓ الاؽز١بؽ١بد الاعٕج١خ ٔظشاً  ثبٌى١ّخ اٌّطٍٛثخ ثبلاؽزفب الاعزّشاس  .2

 اٌٛفب  ثبٌزضاِبرٗ ٌذٜ اٌذائ١ٕٓ.  ٟ ٚاٌخبسعٟ فؼلاً ػٓ ص٠بدح اٌضمخ ثمذسح اٌؼشاق ػٍٝاٌضمخ ٌىً ِٓ اٌغّٙٛس اٌذاخٍ
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اعزغلاي ٘زٖ الاؽز١بؽ١بد اٌّزٛافشح ٌذٜ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ فٟ سفغ اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ ٌٍمشٚع اٌغ١بد٠خ وْٛ اْ  .3

   الاؽز١بؽ١بد رؼذ ٚاؽذح ِٓ اُ٘ اٌششٚؽ اٌّطٍٛثخ ٌذٜ ٚوبلاد اٌزظ١ٕف اٌؼب١ٌّخ فٟ رؾذ٠ذ دسعخ اٌزظ١ٕف الائزّبٟٔ. 
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