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 و الالتصبد داسةُت الإخبِعت وشبلاء وٍ  

 اٌّستخٍص:    

ُُذُ ؼر ُ ُاُ٘وذ٣خُخاُض٤ُ٘ٓاُزجبؽإادظبٛشح ُاُغ٤بعخ ُاُؼوجبدُاُز٢ُرٞاعٚ ُروظشُؽغتُاُظشٝفُُ،ٖٓ ُأٝ ُرطٍٞ ٝاُز٢ُهذ

ُاُلاصٓخالإعشاءادُُربخار ُُُْ ز ٣ُ ُُاُز١ُك٤ٚنُثبُزٞه٤ذُأُ٘بعتُزؼِ ُالأ٣ٍُٝتُٗبج٤ٖ:ُاُغٗبُٝرشزَُٔػ٠ُِعُ.خالاهزظبد٣خُُِذُٝ

ُ ُٓغبس ُٗباُغُُٝ،الاهزظبد١ُاُ٘شبؽُزؼذ٣َ ُاُٞهذ ُٞٛ ُا٥خش ُُلإظٜبسُأُغزـشمت ِ ُااُزأص٤ش  ٌ ُك٢ُُُ٢ُ ُالإعشاءاد ٜزٙ

ُآزـ٤ ُ ِ ُشادُالاهزظبد  ٌ ُٝاُزُ،٢ُ ُث٤ٜ٘ب ُٖٓ٢ُ ُاُجؾشُه٤بطُأُ.ئعٔب٢ُُالاعزضٔبسداُ خ ُر٘بٍٝ ُاُضٝهذ ُاُزجبؽإ ٢ُُ٘ٓو٘ٞادُصش

ُالاٗؾذاسٔٞرطُٗاٍُبؼٔسثغُع٣ٞ٘خُثبعزُُِج٤بٗبد(2020ُ-2005حُ)ُِٔذُ ُاُؼشامعٔب٢ُُالاعزضٔبسُك٢ُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُػ٠ُِئ

ُٕ ئظُاُزوذ٣شُظٜشدُٗزبأٝهذُُ.ػخاُزار٢ُُِلغٞادُاُض٤٘ٓخُأُٞصُ  و٘ٞادُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُٛ٘بُيُرأص٤شًُج٤شُُلاسرذادُاُض٢ُُُ٘ٓأ

ُعٔب٢ُُالاعزضٔبس.ئداُ خُك٢ُ

Abstract: 

The phenomenon of time lagsُ is considered to be one of the obstacles that encounters 

monetary policy which may be long or short according to the economic circumstances of 

the countries. It contains two aspects: the one which is related to the appropriate timing 

where right procedures are taken place for the modifications of the track economic 

achievement. The other aspect is the time required for the manifestation of these procedures 

in the macroeconomic variables including the function of aggregate investment. The 
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research dealt with measuring the effect of the time lags of monetary policy channels on 

aggregate investment in Iraq for the period (2005-2020) for quarterly data using the auto-

regressive distributed lag. A significant effect of the time regression of the monetary policy 

channels on the aggregate investment function, the results of the estimation showed that 

there is a significant effect of the time regression of the monetary policy channels on the 

aggregate investment function. 

 ِت:اٌّمذ  

د٣خُٝاُز٢ُرأخزُػ٠ُِػبروٜبُٜٓبُّئطذاسُُِغ٤بعخُالاهزظبُاُشئ٤غخُٕبؽذُالأسًأُشًض٣خُأُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُِج٘ٞىُاُر ؼذُ 

ُاُٞؽ٤٘خٝ ُك٢ُئُػشعُاُؼِٔخ ُػ٠ُِٓ٘بع٤جٜب ُٝاُغ٤طشح ُاُزؼبٓٝر٘ظ٤ٜٔب، ُئشبسادُؽبس َُُٓغ خ  ٔ ُٜٓ ُئ٠ُرخزِقُُٖٓدُٝخ

ُ ُعؼش ُٝئشبسح ُاُلبئذح ُعؼش ًُاشبسح ُثزٞع٤ُئرُ ُ.اُظشفأخشٟ، ُاُ٘وذ٣خ ُاُغ٤بعخ ُاُز٣ُ١ؾو ُروّٞ ُرِيُالإشبسادُثبُشٌَ نُٚ

ُٔ ُثبُذسعخُالأعبطُُٝاُؾذُ ُعؼبساعزوشاسُأُغزُٟٞاُؼبُُّلأ ُٖالاػزٔبدُػ٠ُِاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُزؾو٤نُالأهظ٠ُُِزشـ٤َ.٣ُٝزؼ

ٝرشخ٤ضُرِيُُ،شُٓٞهلٜب٤دساىُاُؾبعخُُزـ٤رٌُٕٞعش٣ؼخُك٢ُئُإٔ:ُالأٍُٝخصلاصخُاكزشاػبدُسئ٤غُالاعزوشاسُالاهزظبد١

ُٕ ٢ُٗبٝاُضُثشٌَُده٤ن،ُاُؾبعخ ٝٓغبسٙ،ُُبُخُك٢ُاُزأص٤شُػ٠ُِعِٞىُاُ٘شبؽُالاهزظبد١كؼُ ُخزحرٌُٕٞالإعشاءادُاُ٘وذ٣خُأُز ُُأ

دساًبًُتُئٗغج٤بً.ُٝرِيُالاكزشاػبدُرزطِ ُُخ٤شا٣ًٌُُٕٞرأص٤شٛبُك٢ُالاهزظبدُعبس١ُأُلؼٍُٞثؼذُٓشٝسُكبطَُص٢ُ٘ٓهظ٤شٝأ

ُٖ ث٤ُٖأدٝادُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُٝالأخُُٝروذ٣شاًُده٤وبًُُِؼلاهخُاُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓ َُُٜٓزُٙاُؼلاهخُاُزؾ٤َُِاُشبُٛذافُاُٜ٘بئ٤خُُِغ٤بعخ،ٌُُ

ُعِٜخ؛ ٤ُُغذ ُٓغأُخ ُٝالأٛذاف ُالأدٝاد ُرؼذُ ُث٤ٖ ُرإص ُثغجت ُاُز٢ ُاُو٘ٞاد ُاُ٘شبؽُد ُك٢ ُاُ٘وذ٣خ ُاُغ٤بعخ ُخلاُٜب ُٖٓ ش

قُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خ٣ُز٤ٌقُثطش٣وخ٣ٌُُٖٔاُز٘جإُٓٞهُٕباًُئرعُالأٍُُٝزؾذ٣ذُٓب٣ُغؼ٠ُاُجؾشُلاخزجبسُالاكزشا الاهزظبد١.

ُثؾبُخُالأٝػبعُالاهزظبد٣خ، ُاُز٤ٌ ُُٝثٜب ُٛزا ُه٤بطُاُزجبؽإادُُٓ أ.ُقٓذُٟاُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخُاُذاخ٤ِخُاُز٣ُ٢٘ط١ُٞػ٤ِٜب ب

ُاُ٘وذ٣خ٣ُخزِقُػُٖاُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخُاُذاخ٤ِخ ُُِغ٤بعخ ُاُخبسع٤خ ُز٢ُرشرجؾُشادُاُغ٤بعخُُٝابطُثٔإشُ ٣ واُز١ُُ،اُض٤٘ٓخ

ُثبُج٘يُأُشًض١ ُإُُٔ ئ. ُرزؼِ ُُُٕ ؛ُلأثؼبدُأًجشاُزجبؽإادُاُخبسع٤خُُٜب ُرأص٤شُٓٞصٞمُأنُثبُٔزـ٤ ُػ٤ِٔخُه٤بعٜب ُٝشادُاُز٢ُُٜب

بٍُك٢ُالاهزظبد.ُٝ ُْ كؼ  ُٕ كُُٖٓص  َُاُز٢ُر و٤ُُْٖٓخلا٤ٌٍُٛ،ُدساعخُٛزُٙاُزجبؽإادُرزضآُٖٓغُٓغأُخُكؼب٤ُخُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُأ

ُأُب٢ُُاُز٣ُ١ؾذُ اُ٘ظبُّ ُك٤ٔب ًُئرد ُُُٕ با ُٕ ُِغ٤بعخُاُ٘وذ٣خ ُػ٠ُِاُ٘شبؽُالاهزظبد٣ُ١ٌُٖٔاُز٘ج ُر ُُأ ٌِٔبُكٞءُثٚ،ُٔبسطُرأص٤شاً

ُئٗبشدُئٌٓرٞك ُ َُ ٤خ ُٓؾ ُأُظشك٤خ ُاُٞدائغ ُأُظشك٤خ،ُؽلاٍ ُؿ٤ش ُٝاُاُٞدائغ ُاُغبئِخ ُالأطٍٞ ُؽغْ ذُاُغ٤بعخُٗبًسرلبع

ُع٤بعخُٗوذ٣خُكؼبُخ.١ُُ َُششؽبًُٓغجوبًُلأ،٣ُُٝٔض ٢ُُكُٜٞؽبعْٗببُالاكزشاعُاُضُٓ أ.ُالاهزظبدص٤شُػ٠ًُِضشُكبػ٤ِخُك٢ُاُزأاُ٘وذ٣خُأ

ٞءُٓشٌِخُٓبُك٢ُالاهزظبدُُٝـب٣خُاُز٣ُ١جذأُثبُلبطِخُاُض٤٘ٓخُث٤ُٖثذا٣خُٗشُاُجؾشَُالاكزشاعُاُضبُشُٓؾٞسُك٢ُؽ٣ُٖ٤ٔض ُ

كؼلاًُُ.ٌظُٝاهغُالاهزظبدبدُؽو٤و٤خُرؼٗبؼذُّرٞكشُث٤ُُ؛ًضشاُز٢ُهذُرغزـشمُصلاصخُأشٜشُأُٝأُ،ئدساىُٝعٞدٛبُثشٌَُكؼ٢ِ

ُصلاصخُأُأ١ُ ،ُشع٤ٔخُرظذسُكظ٤ِبًُالاهزظبد٣خُااُج٤بٗبدُُُٕ اػُٖرُيُك  َ بُك٢ُٜرؾذ٣ضُُْ ز ُبدُأ٤ُٝخ٣ُ ُٗبرٌُٕٞث٤ُٝػبدحُٓبُ.شٜشً 

ُٝؽز٠ُالإ ُاُز١ُرز ُاُلظَُاُلاؽن. ُٔ عشاء ٣ُزؼ ُاُ٘وذ٣خ ُاُغِطخ ُاُذخٍُُٖٞرأخ٤شخزٙ ُكؼ٤ِٔخ ُٛ٘بُيُ ُئ٠ُاً، ُاُغٞمُأُلزٞؽخ

اسرلبعُؽغُُُْْ ص ُُٝاسرلبػٜبُاُلبئذحُأعؼبسُخلبعُٗاُئ١٠ُُاُز٢ُرإدُ ُ،ث٤ُٖششاءُالأٝسامُأُب٤ُخُأُٝث٤ؼٜب٤ُ٘خُٓبكبطِخُصٓ

ِ ُشُاُطِتُا٣زـ٤ ُُإٔاُزجبؽإُاُز٢ُرؾذسُهجَُُدُ ذُ ُٓ ُُٕ اكُاُج٤غ.ُُٝزُيُ ُٝثؾغتُػ٤ِٔخُاُششاءُأُٚخلبػٗاالاعزضٔبسُأُٝ  ٌ ثش٢ٌَُُُ

خزُػ٘ذ٣ُوقُالاعشاءُأُز ُُهذُلااُلؼ٢ِ.ُُٝاُزأص٤شرجبؽإُظٜٞسُُئ٠ُاًُثزجبؽإُاُز٘ل٤زُُزظَُكؼ٢ُِرجذأُثزجبؽإُاُزشخ٤ض،ُٓشٝس

خشُُِغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُػ٘ذٓبُرإد١ُدٝسٛبُك٢ُآُذُ ؾُ عشاءُر ُدُؽبُخُالاهزظبدُكوذ٣ُشٌَُرُيُالإشآُبُرـ٤ ُئر،ُٝؽذٝدُص٤٘ٓخُٓؼ٤٘خ

ٓبُك٢ُروذ٣شُاُزأص٤شُاُذ٣٘ب٢ٌ٤ُُِٓغ٤بعخُُذُ ؽُ ُئ٠ُٛٞآشُخطأُٝاعؼخُاُ٘طبمُُئ١٠ُُٛزُٙأُشٌِخُرإدُ ُئراُ٘ظبُّالاهزظبد١،ُ



Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (15) Issue: 47-2023 

June)) 
 

512 
 

ُا ُاُطِت ُك٢ُؽغْ ِ ُاُ٘وذ٣خ  ٌ ُُ ٣ُؼ٢٘ ُٝٛزا .٢ ُٕ ُرأخُ ُأ ُلاروذ٣ش ُاُ٘وذ٣خ ُاُغ٤بعخ ُلأُش ُاُظؼٞثبد؛ ُٖٓ ُُُٕ ٣خِٞ اُلبئذحُأعؼبس

٣شرجؾُُئرُشُثشٌَُرذس٣غ٢،زوبٍُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُػبدحُٓبُرزـ٤ ُٗاُْٛه٘ٞادُأُاُز٢ُر ؼذُ اُؾو٤و٤خُهظ٤شُالأعَُػ٠ُِعج٤َُأُضبٍ،ُ

ُثغؼشُاُلبئذحُاُؾو٤و٢ُك٢ُأُبػ٢ُاُوش٣ت،ُُٖٝٓاُظؼتُكظَُرأص٤شادُعؼشُ ُٝص٤وبً عؼشُاُلبئذحُاُؾو٤و٢ُاُؾب٢ُُاسرجبؽبً

ُاُؾو٤و٢ُاُؾب٢ُُك٢ُاُطِتُا ِ ُاُلبئذح  ٌ ُُِغؼشُاُؾو٤و٢ُك٢ُاُُادش٢ُػُٖاُزأص٤ُ دُ أُزأخشح ذ  ًٝزُيُاُؾبٍُثبُ٘غجخُُاُغبثوخ،ُٔ 

ُخشٟ.ُُِو٘ٞادُالأ

ّ  أ  ُت اٌبحث: ه

ُ ُٕ ؽبُٔب ُالاُأ ُاُظٞاٛش ُٖٓ ٣ُ ُاُؼذ٣ذ ُاكزشاعُُُْ زهزظبد٣خ ُػ٠ِ ُعبً٘خ،أٗ ُرؾ٤ِِٜب ُرادُؽج٤ؼخ ٌُ ُٜب ٣ُش ُاُضَُُُٖٓ لا ك٤ٜب

شاعُطؾ٤ؾبُك٢ُرؾ٤َُِثؼغُٝهذ٣ٌُُٕٞٛزاُالاكزُ،الاهزظبد١ُُزِيُاُظٞاٛشُٝاُغِٞىُأعبعبًُك٢ُرلغ٤شُأُغبسُػ٘ظشاًُأ

ُٕ ٤ُظُُٖٓاُؼشٝس١ُُٚ ُأٗ ُُلا ُاُظٞاٛشُئ ُُزؾ٤َُِاُظٞاٛشُالاهزظبد٣خُأ .ُُٝزُيُعبءُاُجؾشُُزأ٤ًذُاػزٔبدًُبكخ٣ٌُُٕٞٓ٘بعجبً

عٔب٢ُُئؼٌبعبرٜبُػ٠ُِٗاعخُاُ٘وذ٣خُٝزوبٍُاُغ٤بٗاٝرؾذ٣ذاُاُؼلاهخُث٤ُٖه٘ٞادُُػبَُٓاُضُٖٓك٢ُرلغ٤شُاُظٞاٛشُالاهزظبد٣خ

َُٓؼشكخُٓذُٟٜ ٣ُ غُ ُأُزـ٤شادُأُزجبؽئخُص٤٘ٓبًُُؼٔبٍرؼ٤ُٖٔاُؼ٘ظشُاُض٢ُ٘ٓك٢ُٛزُٙاُؼلاهخُُٖٓخلاٍُاعزُُٕ ئُئرُ،الاعزضٔبس

ُٕ ؿ٤شُأُوجٍُُُُٖٕٞٓ لأُ؛الاعزضٔبسعشػخُٝدسعخُرأص٤شُاُزـ٤شادُك٢ُهشاسادُاُغِطخُاُ٘وذ٣خُػ٠ُِ اُز٢ُشادُرٌُٕٞاُزـ٤ ُُأ

ُ.ػ٠ُِالاعزضٔبسؼٌبعبدُٓجبششحُٝعش٣ؼخُٗاه٘ٞادُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خ٣ُ٘غُْػٜ٘بُُٟؽذرطشأُك٢ُأ

 هذف اٌبحث:  

 ت:تَُسعً اٌبحث ٌتحمُك الأهذاف اِ

ح ُٓؼشكخُؽٍُٞاُُ-1ُ ُاُزأص٤شاد٣ُزٞصُ ٤ُخُُزأص٤شادُه٘ٞادُاُغ٤بعخ٤ًُٝقاُضُٓ٘ٔذ  ػجشُُالاعزضٔبسُعٔب٢ُػ٠ُِئعُؽغُْٛزٙ

ذدُ اُ ُاُض٤٘ٓخُأُززب٤ُخ٣ُ٢ٌٌُُُُٕٞاُ٘ٔٞرطُالاهزظبد١ُد٣٘ب٤ٌ٤ٓبً.ُٔ 

ُث٤ُ–2ُ ذدبدُاٗبرؾ٤َِ  ٔ ُثبعزُُ ُأُغزوجَ ُػ٠ِ ُٗزبئغٜب ُٝرطج٤ن ُأُبػ٢ ُك٢ ُُؼٔبٍاُض٤٘ٓخ ُإٓ٘بعتُُِز٘ج ُُس٣بػ٢ٗٔٞرط

ُثغِٞىُاُظٞاٛشُالاهزظبد٣خُ.

٤خُُِزؾونُُٖٓدهخُشُاُشبئؼخُك٢ُه٤بطُاٌُلبءحُاُز٘جئأُؼب٤٣كؼَُؼٔبٍُأ٤خُثؼذُه٤بعٜبُُٖٓخلاٍُاعزرو٣ُْٞاٌُلبءحُاُز٘جئُ–3ُ

ُك٢ُػ٤ِٔخُسعُْاُغ٤بعبدُُزؾو٤نُالأٛذافُأُخططخُُٜب.اػزٔبدٛبُُٝأُاُز٘جإادُثبُشٌَُاُز٣ُ١غبػذُك٢ُسكغُٗزبئظُاُزوذ٣ش

 : اٌبحثِشىٍت 

ُر٢:ُك٢ُاُزغبؤٍُاُغٞٛش١ُا٥ُاُجؾشرزٔؾٞسُٓشٌِخُ

٤بعخُثبُشٌَُاُز١ًُُٖٓلبءحُأداءُٛزُٙاُغ٣ُؾذُ ُالاعزضٔبسُئ٠ُصشُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُزوبٍُأٗااُض٤٘ٓخُك٢ُُٞدُاُزجبؽإادٝعُُٕ ئَُٛ

اُغِطخُاُ٘وذ٣خ..؟؟ُ.ُُتُػ٤ُِٚٗزبئظُٓؼبًغخُُٔبُرشرئ٤ٚهذ٣ُزشر ُُٝاُز١ُ،خزعشاءُاُ٘وذ١ُأُز ُخطبءُك٢ُالإؽظٍُٞأُئ٣ُ١٠ُإدُ 

ُُُْ ص ُ ُٕ ؽبُٔب َُ رشرجؾُاُو٤ُْاُؾب٤ُخُُئرُ،شُثشٌَُرذس٣غ٢رزـ٤ ُُاُ٘وذ٣خُػبدحُٓبُُؾو٤و٤خُُو٘ٞادُاُغ٤بعخااُو٤ُُْأ  ٌ ه٘بحُاسرجبؽبًُُُ

ُاُوش٣ت ُثبُٔبػ٢ ُثو٤ٜٔب ُُ،ٝص٤وبً ٣ُإدُ ٝٛزا ُرزغغُ ُئ١٠ُ ُأخشٟ ُئشٌب٤ُخ ُرأص٤شارؽشػ ُكظَ ُك٢ُطؼٞثخ ُُٜبذ ػ٠ُِاُؾب٤ُخ

ذدُ ك٢ُاُُاُزأص٤شادػُُٖالاعزضٔبس ُاُغبثوخ!!ُٔ 
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ُ: اٌبحثفشضُت 

ُاُجؾش ٣ُُغز٘ذ ُػ٠ُِكشػ٤خ ُاُ٘وذ٣خُػ٠ُِٗاٞادُُؼبَُٓاُضُٖٓك٢ُهُ٘بًُُٜٓٔبًُٓؼ٣ُٞ٘اًُٛ٘بُيُرأص٤شُإٔٓلبدٛب زوبٍُاُغ٤بعخ

ُ.ك٢ُالاهزظبدُاُؼشاه٢ُعٔب٢ُُالاعزضٔبسئ

 :اٌبحثِٕهدُت 

ُاُز٢ُرخضُ اُج٤بٗبدُث٤ُٖأُٜ٘ظُاُٞطل٢ُثبلاػزٔبدُػ٠ُُِٓبُاُغٔغُ ُُْ ر ُ اُزؾ٢ِ٤ُِؽبسُٝالإُ،اُجؾششادُٓزـ٤ ُُاُزبس٣خ٤خ

ُٔ ُؼٔبٍاُوبئُْػ٠ُِاعز  ٓخُك٢ُاُزؾ٤َُِالاهزظبد١.ؽظبئ٤خُأُزوذُ ٤خُٝاُو٤بع٤خُٝالإالأعب٤ُتُاٌُ

 أولا: ِفهىَ اٌتببطؤ اٌضٍِٕ فٍ اٌسُبست إٌمذَت

اُوشاسُُٖٓهجَُاُغِطبدُاُ٘وذ٣خُٝث٤ُٖر٘ل٤زُٛزاُاُوشاسُٝظٜٞسُُربخأُذحُاُض٤٘ٓخُاُلبطِخُث٤ُٖار ٣ُوظذُثبُزجبؽإُاُض٢ُ٘ٓ

ُاُض٤٘ٓخُاُلبطِخُث٤ُٖالأأُذُ ُُٝثشٌَُػبُّاُزجبؽإُٛٞأُ.ٗزبئغٚ ُاُغجتُؽذاسُٝاُظٞاٛشُأُشرجطح ًُٔب٣ُؾذسُث٤ُٖ خُثوٞحُ

ُٝاُؾبكضُٝالاعزغبثخ)اُ٘ز٤غخ(ُأاُزأص٤شٝ
(1)

.ُ

ُِغ٤بعخُوظذُثزجبؽإُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُاُزأخ٤شُاُز٣ُ١ؾظَُث٤ُٖثذا٣خُٓشٌِخُٓبُك٢ُالاهزظبدُٝاُزأص٤شُاٌُبًَُٓٝزُي٣ُ ُ

فُكش٣ذٓأُٝٓؼبُغزٜبُرِيُأُشٌِخرظؾ٤ؼُُئ٠ُاُ٘وذ٣خُأُزجؼخُٝاُٜبدكخُ ٜبُأٗ ُثاُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخFriedmanُُُٕب.ُٝهذُػش 

ُٕ ُئ٠ُعشاءاد.ُٝهذُأشبسُاُ٘بعٔخُػُٖرِيُالإُُزأص٤شادٝاُخزحعشاءادُاُ٘وذ٣خُأُز ُػلاهخُاُزٞه٤ذُث٤ُٖالإ عشاءادُاُ٘وذ٣خُالإُأ

ُُشرإص ُ ُٝٓزـ٤ ُك٢ ُؽ٣َٞ ُٓؼ٤ٖ ُص٢٘ٓ ُثلبطَ ُالاهزظبد١ شاُ٘شبؽ
ُ(2)

ُالاُ. ُئٝك٢ ُث٤ٖ ٣ُؾذسُرأخ٤ش ُٓب ُؿبُجب عشاءُهزظبد

ُاُزأخ٤ش٣ُؼشفُ ُعشاءرُيُالإُرأص٤شخزُٙعِطخُٓؼ٤٘خ،ُُٖٝرز ُاهزظبد١ُٓؼ٤ ُ َُرأص٤شُاُزجبؽإادُثبُزجبؽإُاُض٣ُُٝ.٢٘ٓزٔض ُُٝٛزا

ُٕ خُك٢ُاُض٤٘ٓ ُحُُٖٓاُضٖٓ،ثؼذُٓؼ٢ُٓذُ ُلا ُنُثشٌَُكؼ٢ُُِِٝٓٔٞطُئُٚلا٣ُزؾو ُٗ ُلأُ؛شُاُغ٤بعخُأُزجؼخُهذ٣ُظؼتُرؾذ٣ذٙرأص٤ُأ

ُأ ُرـ٤ ُٖٝٓ ُاُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخ ُكاُلبئذحُأعؼبسشادُٓضِخ ُخلبعُٗب، ُاُأعؼبس ُٖٓ ُٔاُلبئذح ًُ ُئ١٠ُُرإدُ ُإٔزٞهغ ُ َُُُٖٓ ص٣بدح

ُٕ رؼ٢ُُ٘،لؼخاُلبئذحُأُ٘خُُٕ ؛ُلألبمُالاعزضٔبس١ُٝالاعزٜلا٢ًٗالإ َُ ُأ ُث٤خ،ربهَُعخبسُأًِلخُٝرغؼَُالادُ ُالاهزشاع٣ٌُُٕٞأه

ِ ُأُؾظِخُاُٜ٘بئ٤خُر٘ؼٌظُك٢ُص٣بدحُاُطِتُاُُْ ُٖٝٓص ُ  ٌ ُ.٢ 

 الاستثّبسعىبسبتهب عًٍ ٔاتمبي اٌسُبست إٌمذَت ؤا: لٕىاث ُب  ٔبث

ٓزـ٤شادُٓخزِلخُٝأعٞامُٓخزِلخُثزجبؽإادُص٤٘ٓخُٓخزِلخُُُٝك٢شُر٘زوَُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُٖٓخلاٍُه٘ٞادُٓخزِلخُُزإص ُ

ُٔ ك٢ُؿب٣خُالأزوبٍُٛزُٙأٓشًاُٗرؾذ٣ذُه٘ٞادُالا٣ُ ؼذُ ٝٓوبد٣شُٓزجب٣٘خ.ُ دٝادُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُأًضشُكؼب٤ُخُبًُُٖٓأ٣ ُأدُٜبُرؾذُ ٗ ُلأُ؛٤خٛ

ُْ ر ؼذُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُٖٓأُُٖٓعٞاٛب.ُ ُئرو٢،ُرٞع٤ُٚالاهزظبدُاُؾو٤ؼِٔخُُِزأص٤شُك٢ُاُ٘شبؽُالاهزظبد١ُٝاُغ٤بعبدُأُغزُٛ

ُْ ُزؾو٤نُٝسكغُٓغزُٟٞاُُ٘ٔٞالاهزُٕبؽ٤ؿِتُالأاُزؼ٣َُٞػ٤ِٜبُك٢ُأُُْ ز٣ ُ ٛذفُُُٖٓظبد١ُػُٖؽش٣نُاُزش٤ًضُػ٠ُِرؾو٤نُأٛ

ُأُزٔض ُأ ُاُغ٤بمعؼبسَُُثبعزوشاسُأُغزُٟٞاُؼبُُّلأٛذاكٜب ُزش٤ًضُػ٠ُِط٤بؿخُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُث٣َُُُْوزظشُاُ.ُٝك٢ُٛزا

شُ،ُػُٖؽش٣نُكُْٜاُو٘ٞادُاُز٢ُُٖٓخلاُٜبُرإص ُٝكؼب٤ُزٜبُداسحُاُغِطبدُاُ٘وذ٣خُك٢ُر٘ل٤زٛبًلبءحُئُغغ٤ُُشَُٔاُزأ٤ًذُػ٠ِار ُ

ُك٢ُأُزـ٤ ُ ُاُ٘وذ٣خ ُااُغ٤بعخ ِ ُشادُالاهزظبد٣خ  ٌ ٤ُخُ ُػ٠ُِاُٝ، ُث٤ُٖالاهزظبد٤٣ُٖؽٍُٞٛزُُٙاخزلافُٖٓشؿْ ٝعٜبدُاُ٘ظش

                                                           
(1)Time-lag,2017,at http:www.dctionary.com. 

 Friedman,M ,” Have Monetary policy failed?”, America Economic Review, 62, 1972,PP:12-17.(2)
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ُرأص٤شر٘زوَُػُٖؽش٣وٜبُطُعبه٘ٞادُأُٛ٘بُيُشجُٚارلبمُك٢ُأدث٤بدُالاهزظبدُػ٠ُِٝعٞدُخٔظُٚ ُأٗ ُُلا ُ،ُئاُو٘ٞادُٝكبػ٤ِزٜب

ُئ ُاُ٘وذ٣خ ُاُغ٤بعخ ُٓؼ٤٘خ)رجبؽإاد(ُئ٠ُعشاءاد ُص٤٘ٓخ ُثلٞاطَ ُالاهزظبد١  اُ٘شبؽ
(1)

ُخٔظُ. ُلاُٝٛ٘بُي زوبٍُٗه٘ٞاد

 ًُ ُأعؼبسُ،ُٝه٘بحُٝه٘بحُاُزٞهؼبدُ،أُظشك٢ُٕبٝه٘بحُالائزُٔ،ٝه٘بحُعؼشُاُظشفُ،ُٖٓه٘بحُعؼشُاُلبئذحَُُ اُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خ٢ُُٛ

ًُ الاطٍٞ  :ر٢ٜٓ٘بُٝػ٠ُِاُ٘ؾُٞا٥ُُجؾشُػ٠ُِصلاسضُا،ُٝعٞف٣ُش

   :اٌفبئذةلٕبة سعش   - 1

ُْ ئؽذُٟأه٘بحُعؼشُاُلبئذحُُر ؼذ اسرليـبعُعيـؼشُُئُي٠ٌُٔبشي٤خٗالا١ُاُغ٤بعـخُاُ٘وذ٣ـخُرـإدُ ُئرُ،زوبٍُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خٗاه٘ٞادُُٛ

ياسرلب٣ُؼ٢ُ٘اُلبئـذح،ُٝٓـ  ٔ يأُ،ليبمُالاعيزضٔبس١ٗرخلي٤غُالإُُئُي٠ب٣ُويٞدُـبعُرٌِليـخُسأطُأُيـبٍُٓ ـبُكيـ٢ُؽبُيـخُرج٘ي٢ُع٤بعيـخُٓ 

ُٔ ُ،اُلبئـذحُاُؾو٤و٤خُأعؼبسُخلـغُُئ٠ُُٜبُروٞدٗ ُاكرٞعـؼ٤خُٗوذ٣خُ ُئُي١ُ٠طُأُيبٍُُٝٛيـزا٣ُيـإدُ خلبعُرٌِليخُسأٗاُب٣ُ٘زظُػٜ٘بٓ

ِ ُص٣بدحُاُطِتُاُُْ ٝص ُُ،ؽغُْاُ٘لوبدُالاعزضٔبس٣خُاسرلبع  ٌ ُ٢
(2)

.ُ

 :لٕبة سعش اٌصشف - 2

ُْ و٘بحُئؽـذُٟأاُٛزُُٙٝر ؼذُ ُ،ـتُه٘ـبحُعـؼشُاُلبئـذحٗبعُئ٠ُؼشُاُظشفُػبدحُٓبُرؼٔـَُه٘ـبحُع اُو٘ـٞادُاُزـ٣ُ٢٘زويـَُػيُُٖٛـ

ُ،لزييبػُػِيي٠ُاُؼييبُُْاُخييبسع٢ٗغييُْثذسعييخُػب٤ُييخُٓييُٖالالاعيي٤ٔبُكييـ٢ُالاهزظييبدادُاُزيي٢ُرز ُٝاُغ٤بعييـخُاُ٘وذ٣ييـخ،ُُرييأص٤شؽش٣وٜييبُ

ُٔ ُدادرضٝ خُأُؾِ ٤ياُلبئيذحُُأعيؼبسُاُليشمُثي٤ُُُٖٕ ئُئرحُك٤ٜيبُػذ٣ٔيخُأُشٝٗيخ،ُاُلبئيذأعيؼبسُاُزـ٢ُرٌيُُٕٕٞا٤ـخُاُو٘ـبحُكـ٢ُاُجِذأٛ

ُٚأُـذُ ُئ١٠ُُاُلبئذحُاُذ٤ُٝخ٣ُإدُ ُأعؼبسُٝ ٣ٝؼٔـَُعـؼشُاُظـشفُػِـ٠ُٗوـَُُ،ػ٠ِلاهز٘بءُاُؼٔلادُرادُاُؼبئـذُالأُخش٣ٖرٞع 

ِ ُُ٘وذ٣ـخُٓـُٖخلاٍُاُطِـتُااُغ٤بعـخُاُرأص٤ش  ٌ ِ ٢ُُٝاُؼـشعُاُ  ٌ اُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُرأص٤شُاخزلافُٓؼذلادُُاُزؼـخْ،ُك٤٘زوـ٢َُُٝ

شُاُيز١ُثيذٝس٣ُٙيإص ُ،ُُٝاُؼيشعُ،اُطِيتُ:ٓيَُُٖ ًُ شُعؼشُاُظشفُػ٣ُ٠ِإصشُرـ٤ ُُٝ،الاهزظبدُاُؾو٤و٢ُئ٠ُُٓجبششُثشٌَُؿ٤ش

جبششحُٓؿ٤شُْثظٞسحُػ٠ُِٓؼذٍُاُزؼخُ 
(3)

ُأُؾِ ي٢ػِي٠ُأُغيزُُٟٞاُلبئذحُأعؼبس٢ُُع٤بعخُٗوذ٣خُرٞعؼ٤خُر٘خلغُكؼ٘ذُرج٘ ُُ.

ٕب٤ُبدُاُؼشعُٝاُطِتُالأػ٠ُِالائزٔثغجتُرلبػَُآ
(4)

خليبعُعيؼشُٗاُٝ،خأُؾِ ٤ياُؼِٔيخُُاُؾو٤و٢ُظشفاُك٤٘خلغُعؼشُُ.

بسرليبعُعيؼشُاُظيشفُاُؾو٤وي٣ُ٢ؼيؼقُكاُظشفُاُؾو٤و٢ُُِؼِٔخُاُٞؽ٤٘خ٣ُؼضصُاُ٘شبؽُالاعزضٔبس١ُك٢ُاُذاخَ.ُٝثيبُؼٌظُ

َُ ادُرٌُٕٞأالاعز٤شادُُٕ ؛ُلأاُ٘شبؽُالاعزضٔبس١ُك٢ُاُذاخَ ُ.ك٢ُٛزُٙاُؾبُخُأُؾِ ٢ُٖٓٝعٜخُٗظشُأُغزِٜيُُصٔ٘بًُُه

 اٌّصشفٍ ْبلٕبة الائتّ  -3

 ُٔ شادُالاهزظيبد٣خُاُضيأص٤شُكي٢ُأُزـ٤ يُُْ اُ٘شبؽُالاهزظيبد١ُٝٓيُٖص يُئ٠ُك٢ُٗوَُرأص٤شُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُٕب٤خُه٘بحُالائزٔرزغ٠ُِأٛ

ِ ُا  ٌ ِ ُلبمُاٗٝالإُب٤خُػُٖؽش٣نُاُؼلاهخُث٤ُٖؽغُْالائزُٔ  ٌ بعيخُاُ٘وذ٣يخُػجيشُٛيزُٙاُغ٤ريأص٤شُزويبٍُٗارؼزٔذًُليبءحُٝكبػ٤ِيخُُ،٢ُُٝ

                                                           

 ،صندوق النقد العربي، الامارات العربية المتحدة قنوات انتقال اثر السياسة النقدية الى الاقتصاد الحقيقي ،(احمد شفيق الشاذلي1)
 .03،04، ص71047، 96العدد،دراسات اقتصادية،

(2)Frederic Mishkin, The channels of monetary transmission: lesson for monetary policy, 
،national bureau of economic Research, working paper,1996,p:2 

الجزائر لمفترة قنوات انتقال السياسة النقدية دراسة مقارنة بين قناتي سعر الفائدة وقناة الإقراض البنكي في ،زواطر مونية  (3)
جامعة العربي بن مهيدي، أم ،كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التسيير،رسالة ماجستير، (0661-7104)

 73،ص7 7106،البواقي
(

4
 77ص7،مصدر سابق ،احمد شفيق الشاذلي ( 
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أُشاًضُأُب٤ُخُُِٞؽذادُالاهزظبد٣خُكي٢ُاُ٘ظيبُُّٝأُظشك٢،ُٕبشُالائز٤ٔخُٝٓذُٟرٞك ُٗب٤ُخُػَُٔالاعٞامُالائزٔآُ:اُو٘بحُػ٠ِ

الاهزظبد١
(1)

. 

ُرج٘ ُ ُػ٘ذ ُاُو٘بح ُُاُغِطبدُاُ٘وذ٣خ٢ُؽغتُٛزٙ ُٗوذ٣خ ُرإدُ ٗاع٤بعخ ٗز٤غخُُ؛أُظشك٢ُٕبالائزٔخلبعُٗاُئ١٠ٌُُٔبش٤خ

ُُذُٟٗا ُالاؽز٤بؽ٤بدُٝاُٞدائغ ُْ اُج٘ٞىُٝخلبعُؽغْ ُص  ُٖٓ َُ ُالأ٣ُو ِ ُلبمُالاعزٜلا٢ًُٝالاعزضٔبس١ُ)اُطِتُاٗؽغْ  ٌ ُ؛٢(ُ

٢ُاُج٘ٞىُأُشًض٣خُع٤بعخُٗوذ٣خُرٞعؼ٤خ٣ؾذسُاُؼٌظُػ٘ذُرج٘ ُُٝالإعٔب٢ُ.ُأُؾِ ٢ٝاُ٘برظُُعؼبسُكز٘خلغُالأ
)2(

.ُ

 تمبي اٌسُبست إٌمذَت فٍ الالتصبد اٌعشالٍٔاتحًٍُ اٌتطىساث فٍ لٕىاث  ب  ٌثثب

 تحًٍُ اٌتطىساث فٍ لٕبة سعش اٌفبئذة1 -

ُأ ُاُزؼخُ ٖٓ ُعٔبػ ًُجؼ ُأُب٢ُُ،ْعَ ُالاعزوشاس ُالاهزظبد١ُ،ٝرؾو٤ن ُاُ٘شبؽ ُالائزُٔ،ٝرؾل٤ض ُٝرٞع٤ٚ ُٕبٝر٘ظ٤ْ

ُك٢ُالاهزظبدُ،أُظشك٢ ُأٝالاعزضٔبس ُػ٠ِ ُثبُؼ٤ِٔبدُأُظشك٤خ ُٝاُو٤بّ ُرٞعُ ، ُٓغ ٣ُ٘غغْ ُٝثٔب ُٝعٚ ٜبدُاُغ٤بعخُكؼَ

%ُك7ُ٢ُإٔثؼذٓب2007ًُُ%ُك٢ُػب20ُُّئ٠ُ ُّاُج٘يُأُشًض١ُثشكغُعؼشُاُلبئذحُ)عؼشُكبئذحُاُج٘ي(ُاُ٘وذ٣خُك٢ُاُؼشامُهب

ؾعُك٢ُاُغذٍُٝ)2005ُػبُّ ُٕبأعؼبسُُكٞائذُالائزٔاسرلبعُُئ٠ُعشاء١ُُٛزاُالإ.٤ُُإدُ (1اُشٌَُ)ُ(ُٝأُٞػؼُك1٢ًٔب٣ُِ 

%15ُُئ٠ُهبُّاُج٘يُأُشًض١ُثزخل٤غُعؼشُاُلبئذح٣2008ُُذاػبدُأُظبسفُك٢ُاُج٘يُأُشًض١.ُثؼذُرُيُٝك٢ُػبُّٝئ

٣ُ خل ُ ُغ٢ٌُُ ُالائزُٔأعؼبس ُػ٠ِ ُالائزُٕٔباُلٞائذ ُص٣بدح ُخلاٍ ُٖٓ ُالاهزظبد١ ُاُ٘شبؽ ُُِوطبػبدُُٕبُزشغ٤غ أُٔ٘ٞػ

ُٝؽجوبًُُوٞاػذُالاعزوشاسُالاهزظبد2008ُُ١ُزؼخُْٓوبسٗخُثبُؼبُّغبُٙاُز٘بص٢ُُُٔؼذٍُاالاهزظبد٣خُأُخزِلخ.ُٝك٢ُػٞءُالار ُ

أُظشك٢ُثبُشٌَُاُز٣ُ١ز٘بؿُْٓغُٓغزُٟٞاُُ٘ٔٞالاهزظبد١ُك٢ُاُؼشامُهبُُّٕببٛبُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُك٢ُرؼض٣ضُالائزٔاُز٢ُرزج٘ ُ

ر٢ُلبئذحُأسثغُٓشادُٝػ٠ُِاُ٘ؾُٞا٥غُعؼشُاثخل 2009ُُُج٘يُأُشًض١ُك٢ُػبُّا
(3)

.ُ

ُ.4/2/2009ُُٖٓثذءًا%ع٣ٞ٘ب14ًُُُئ15ُُ%٠ُُٖٓ-

ُ. 1/3/2009ُُٖٓثذءًا%ع٣ٞ٘ب11ًُُُئ14ُُ%٠ُُُٖٓ-

ُ.1/4/2009ُُٖٓثذءًا%ع٣ٞ٘ب9ًُُُئ11ُُ%٠ُُُٖٓ-

ُ.21/6/2009ُُٖٓثذءًا%ع٣ٞ٘ب7ًُُُئ9ُُ%٠ُُُٖٓ-

ُٗلاؽعُ ُٕ ك٢ُؽ٤ٖ ُُأ ُٗغجخ ُػ٘ذ ُثو٢ُٓغزوشاً ُهذ ُاُلبئذح 6ُعؼش ُػبّ ُٖٓ%2010ُُ ُػبّ ُاُج٘يُُئرُ،2015ُٝـب٣خ ُغأ

٤غُرغ٤ٜلادُالإ٣ذاعُاُوبئٔخُُغؾتُاُغ٤ُٞخُُٖٓاُوطبعُأُظشك٢ُٓؼزٔذاُػ٠ُِرخل ُُاعزؼٔبٍُئ2010ُ٠ُأُشًض١ُك٢ُػبُّ

2009%ُك٢ُػب7ُُّبٕ%ُثؼذٓب6ًُُئ٠ُعؼشُاُلبئذحُ
(4)

ػ٠ُِعؼشُاُلبئذحُػ٘ذُٓغزُُٟٞٓؾبكظبًُض١ُ.ُٝهذُاعزٔشُاُج٘يُأُشً

6ُ ُػبّ ُٜٗب٣خ ُاعِل٘ب2015ُ%ُؽز٠ ُُِزٞعُ ُ؛ًٔب ُأُظبسفُاُزغبس٣خ ُرؾل٤ض ُاُغٞمثـ٤خ ُٗؾٞ ُالائزُٔ؛ٚ ُاُلاصُُّزٞك٤ش بٕ

                                                           

(
1

 . 91ص7،مصدر سابق،احمد شفيق الشاذلي(

(
2
)Lamont K. Black and Richard J. Rosen, How the Credit Channel Works: Differentiating the Bank 

Lending Channel and the Balance Sheet Channel, Federal Reserve Bank of Chicago, Working 
Paper,2007,PP 1-2  

(
3

 .92,ص 5222( البنك المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي ,

(
4

 .92ص,5212العراقي التقرير الاقتصادي السنوي,( البنك المركزي 
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دكغُػغِخُاُز٤ٔ٘خُٔشبس٣غُاُوطبعُاُخبصُٝ
(1)

غُاُج٘يُأُشًض١ُخل 2020ُُُٝـب٣خُػب2016ُُّ.ُثؼذُرُيُٝاثزذءآًُُٖػبُّ

%ُُُزو٤ِضُاُلغٞحُث٤ُٖاُلبئذحُأُذكٞػخُػ٠ُِالإ٣ذاعُٝأُغزٞكبدُُزؾش٣يُاُ٘شبؽُالاهزظبد١ُٝص٣بدح4ُُئ٠ُعؼشُاُلبئذحُ

داحُرغ٤ٜلادُالإهشاعُاُوبئٔخُأكوذُٝاطَُاُج٘يُأُشًض١ُاُؼَُٔثُتُرُيبٗعُئ٠ُأُٔ٘ٞػُُِوطبعُاُخبص،ُُبٕؽغُْالائزٔ

٤ُٞخُأُظشك٤خُٝاُزأص٤شُك٤ٜبُػجشُه٘بحُعؼشُاُلبئذح٣ؼُٖٔاُغ٤طشحُػ٠ُِاُغُثٔب
(2)

.ُ

 ( حشوت سعش اٌفبئذة ٌٍبٕه اٌّشوضٌ اٌعشالٍ(1اٌشىً 
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EViews -12ُُٖٓاػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُأُظذس:

 ساث فٍ لٕبة سعش اٌصشفتحًٍُ اٌتطى   1-

 ُٕ عِؼخُأ٤ُٝخُرادُاُ٘لؾُُٓٞاسدُاُؼِٔخُالأع٘ج٤خُك٢ُاُؼشامُرؼزٔذُثشٌَُأعبع٢ُػ٠ُِعٞمُاُ٘لؾُاُؼب٢ُُُٔٝطبُٔب٣ُ ؼذُ ُئ

ُٕ ،ُُزاُٗغذُٓبُّٓشٌِخُػذُّاُزأًذُك٢ُسعُْاُغ٤بعخُالاهزظبد٣خُأُ٘بعجخأُجبدُدٝس٣خُؿ٤شُٓ٘زظٔخُرؼؼ٘بروِ ُ اُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُأ

ُػُٖٓٞػٞػخُاُوذسحُاُز٘بكغ٤خُاُذ٤ُٝخُُِؼشامُأُشرجطخُثغؼشُاُظشفُُْثؼ٤ذآًُُٖاُزؼخُ ُرٞظقُعؼشُاُظشفُكوؾُُِؾذُ 

ُْ زبط،ُٗٝرٌب٤ُقُالإُ،ػٞآَُأخشُٟٓضَُث٤ئخُالاػٔبٍٝ ُٕ كُُٖٝٓص  دُثلؼَُوخُُٖٓث٤غُاُ٘لؾُرزجذُ ٌٓبعتُاُؼِٔخُالأع٘ج٤خُأُزؾو ُُا

َُاُج٘يُأُشًض١ُك٢ُعٞمُاُظشفُرذخُ ك٢ُشُك٢ُعؼشُاُظشفُع٤بعخُاُزأص٤َُُٚؿ٤شُأُ٘بعتُُج٤ئخُالاػٔبٍ.ُٝرزٔض ُعُ اُزٞ

ُٕ ُلا ُئُبُٕٝاُ٘وظأًبُُٕثبُض٣بدحُأُُِزأص٤شُػ٠ُِعٜز٢ُاُؼشعُٝاُطِتُػ٠ُِاُؼِٔخُالاع٘ج٤خُعٞاء اُج٘يُأُشًض١ُاُؼشاه٢ُُأ

ُرذخُ ٣ُ ؼذُ  ُكؼ٤ِٔخ ُُؼشعُاُؼِٔخُالأع٘ج٤خ ُرزٔض ُأُؾزٌشُاُٞؽ٤ذ ُِٚ ُأُزؾو َُُكوؾُك٢ُرؾ٣َُٞاُؼِٔخ وخُُٖٓالإ٣شادادُالأع٘ج٤خ

ُٕ خُُزِج٤خُؽِتُاُوطبعُاُخبص.ُُٝزُيُٗغذُأُؾِ ٤اُؼِٔخُُئ٠ُاُ٘لط٤خُ ُٔ ُاُج٘يُأُشًض٣ُ١وُّٞثؼخُ ُأ ٤بدًُج٤شحُُٖٓاُؼِٔخًُ

اُزؼخ٢ُُٔاُزأص٤شٝآزظبصُُ،٣ٝغزط٤غُاُذكبعُػُ٘ٚ،اعزوشاسُعؼشُاُظشفُاُز٣ُ١شؿتُثُٚبٕ)اُذٝلاس(ُُؼُٔالأع٘ج٤خ

ُُٗلأ ُلبم ُأاُؾ٢ٌٓٞ، ُص ُٝهذ ُٝهبدد ُالأع٘ج٢ ُاُ٘وذ ُلاؽز٤بؽ٤بد ُاُ٘غج٤خ ُاُٞكشح ُػ٠ِ ُعِجبً ُاُؼ٤ِٔخ ُٛزٙ أُؼبسثخُُئ٠ُشد

(2ٌَُُ)(ُٝاُش1خُثبُذٝلاس.ُٝػ٘ذُٓلاؽظخُاُغذٍٝ)أُؾِ ٤ثبُؼٔلادُُٝٗٔٞظبٛشحُعٞمُاُظشفُأُٞاص١ُُٔجبدُخُاُؼِٔخُ

ُٕ ٣زؼؼُ ُٔ ب٣غ٤شُثُٕبعؼشُطشفُاُذ٣٘بسُٓوبثَُاُذٝلاسًُُأ ُر٘بص٢ُُخلاٍُاُ ُٓبذُ رغبٙ ٝؽز٠ُٜٗب٣خُػب2005ُُّث٤ُٖػبُُّح

                                                           
(

1
 .92ص,5212(البنك المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي,

(
2

 .12-12,ص5212البنك المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي , (
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َُ د٣٘بس1180ُُثِؾُُئر2008ُ  ٌ َُ د٣٘بس1478ُُُٕبدٝلاسُثؼذٓبًُُُ  ٌ تُالإعشاءادُاُز٢ُجرُيُثغُٝ؛2005دٝلاسُك٢ُػبُُُّ

اعزٔشُاُج٘يُثج٤غُُُٝٞزو٤َُِاُزؼخُْٝدكغُػغِخُاُُ٘ٔ؛خزٛبُاُج٘يُأُشًض١ُُزو٣ٞخُٝدػُْعؼشُطشفُاُذ٣٘بسُرغبُٙاُذٝلاسر ُأ

 ُٔ ُٓ ُاُؼِٔخُالأع٘ج٤خُ)اُذٝلاس( ُْ ب ُك٢ُؽ٣ُٖ٤ لاؽعُأُؾِ ٤ك٢ُاُغٞمُُعؼبسُثشًٌَُج٤شُك٢ُاُؾلبظُػ٠ُِاعزوشاسُالأُأعٜ خ.

َُ د٣٘بس1185ُُػ٘ذُٓغز2009ُٝ2010ُُٟٞاعزوشاسُعؼشُطشفُأُٞاص١ُُِذ٣٘بسُاُؼشاه٢ُٓوبثَُاُذٝلاسُخلاٍُػب٢ُٓ  ٌ ُُ

.ُعؼشُاُظشفًُأداحُُزؾو٤نُالاعزوشاسُه٤ٔخُاُذ٣٘بسُبعزؼٔبٍعخُاُ٘وذ٣خُاُز٢ُٗلزٛبُاُج٘يُأُشًض١ُثدٝلاسُأ٣ؼبُٗز٤غخُاُغ٤ب

َُ د٣٘بس1206ُُُئ2014ُ٠ُخلغُك٢ُػبُّٗاُإُٔئ٠ُُبًُرظبػذ٣ُبًُخزُارغبٛصُْأ  ٌ ،ُدٝلاس،ُأ١ُاسرلبعُه٤ٔخُاُذ٣٘بسُاُؼشاه٢ُُ

دحُػ٠ُِرزؼُٖٔه٤ٞدُعذ٣ذحُٓزشذُ ُٝششائ٤ُُٚخُث٤غُاُذٝلاسأُشًض١ُثاطذاسُرؼ٤ِٔبدُعذ٣ذح٥ُُه٤بُّاُج٘يُئ٠ُرُي٣ُُٝؼضٟ

٤ٗٞخُُِ٘وذُالأع٘ج٢ُأُشرجطخُٗبنُثـغ٤َُالأٓٞاٍُٝاُزذكوبدُاُخبسع٤خُؿ٤شُاُوأُظبسفًُشدحُكؼَُئصاءُأُخبٝفُك٤ٔب٣ُزؼِ ُ

ثض٣بدحُاُطِتُػ٠ُِاُؼِٔخُالأع٘ج٤خ
(1)

ؼٌظُٗااُز١ُُ،غُٝأُؼبسثخٝاُطِتُاُ٘بعُْػُٖاُزٞه ُُثغجتُرلبػَُػٞآَُاُؼشعٝ.ُ

ُ ُالأخ٤ش ُاسرلغ ُأُٞاص١ ُٝاُغؼش ُاُشع٢ٔ ُاُظشف ُعؼش ُث٤ٖ ُاُلغٞح ُرضا٣ذ 1216ُُُئ٠ُك٢ َُ د٣٘بس  ٌ ُػبُُُّ ُك٢ دٝلاس

2015
(2)

ًجشُٝششائٜبُُٖٓخلاٍُئػطبءُدٝسُأُعشاءادُث٤غُاُؼِٔخُالأع٘ج٤خهبُّاُج٘يُأُشًض١ُثزط٣ٞشُئ2016ُُ.ُٝك٢ُػبّ

٤ُخُكزؼُالاػزٔبدادُأُغز٘ذ٣خُبصُػجشُرٞع٤ُٚأُظبسفُك٢ُاػزٔبدُآُِٔظبسفُك٢ُاُج٤غُُز٣َُٞٔاعز٤شادادُاُوطبعُاُخ

ُُٖٓاُؾٞالاد ُثذلاً ُاُخبسع٤خ ُٔ ُز٣َُٞٔاُزغبسح ُثٞػغُٓؼ٤بس٣ُزؼ ًُزُيُهبّ َُ ُٖٓذُٟا،  ً ُ ُٖٓأُظبسفُٝششًبدُُُزضاّ

ُاُج٘يٌُٝٓبكؾخُؿغ٤َُالأٓٞاٍُٝر٣َُٞٔالإسٛبُٝٓؼب٤٣شٛب،ُبٍُاُذ٤ُٝخاُزؾ٣َُٞأُب٢ُُثٔزطِجبدُالآزض ُ ة،ُػُٖؽش٣نُه٤بّ

اُضآُْٜثزوذ٣ُْكؼلاًُػُُٖداءُاُوبئ٤ُٖٔػ٠ُِالآزضبٍُاُذ٢ُُُٝٝٝؽذادُالإثلاؽُٝئداسحُأُخبؽش،أُشًض١ُثاعشاءُرو٣ُْٞلإ

ٓظبدسُأٓٞاٍُُُكظبػُػٖنُثبلإ٣زؼِ ُُك٤ٔبُٝروذ٣ُْأُؼِٞٓبدُاٌُبك٤خُ،رؾ٣ِٜٞبُُْ ز ُاُز٣ُ٢ ُع٤ٔؼٜبًُشٞكبدُرلظ٤ِ٤خُثبُٔجبُؾُ

ٝرٞص٤وٜبُػُٖؽش٣نُاٌُشقُػُٖأُغزل٤ذُاُؾو٤و٢ُُٖٓششاءُاُؼِٔخُالاع٘ج٤خُٝٓظبدسُ(ُػشفُصثٞٗيُاُضثبئُٖٝكنُٓجذأُ)ا

ٝهذُأُضُّاُج٘يُأُشًض١ُأُظبسفُػ٠ُِاُزؼبهذُٓغُُأٓٞاُُْٜٝؽظشُاُزؼبَُٓثبُٔظبسفُأُغزل٤ذحُُرادُاُزظ٤٘قُاُذ٢ُٝ،

٣ُُْٔشاًضُْٛأُب٤ُخُٝعٞدحُأُٞعٞدادُاُخبطخُثْٜ،ُٓغُاُزضاُّأُظبسف٢ٌُُُرغش١ُروُٞ؛رذه٤نُد٤ُٝخُٓؼشٝكخُششًبد

اُج٘يُأُشًض١ُئ٠ُسعبًٍُشقُثأعٔبءُأُغزل٤ذ٣ُُٖٖٓششاءُاُؼِٔخُزٞك٤شُٝدائغُاُغٜٔٞسُػ٘ذُاُطِتُٝئث
(3)

.ُٝٗز٤غخُُٜزُُٙ

ُْ ُأُؾِ ٢خلغُػشعُاُذٝلاسُك٢ُعٞمُاُظشفُٗاالإعشاءادُ ُص  ُُٖٓٝ ُك٢ُػبّ ُعؼشٙ ثِؾُعؼشُُإُٔئ2016ُ٠ُاسرلغ

َُ د٣٘بس1303ُُاُظشفُك٢ُاُغٞمُأُٞاص١ُ  ٌ 10.8ُُئ٠ُخلبعُٓج٤ؼبدُاُج٘يُأُشًض١ُُٖٓاُذٝلاسُٗاثغجتُُ؛دٝلاسُُ

ُثؼب24.3ُّخلبعُثِـذُٗا،ُأ١ُث٘غجخ٤ُِٓبسُدٝلاس ٤ِٓبس2016ُ33.5ُُه ذ سدُٓج٤ؼبدُاُج٘يُك٢ُػبُُّئر،2015ُ%ُه٤بعب

٤ِٓبسُدٝلاس2015ُ44.3ُذُٓج٤ؼبرُٚك٢ُػبُّٗبك٢ُؽ٤ًُُٖ،دٝلاس
(4)

أُشًض١ُُٖٓاُذٝلاسُك٢ُ.ُٝٗز٤غخُُض٣بدحُٓج٤ؼبدُاُج٘يُ

َُ د٣٘بس1251ُُطجؼُعؼشُاُظشف٣ُغب١ُٝأ2017ُػبُّ  ٌ %ُه٤بعب25.9ًُعغِذُٗغجخُالاسرلبعُك٢ُأُج٤ؼبدُُئردٝلاس،ُُُ

ُُزؼض٣ضُسط٤ذُأُظبسف٤ِٓ31.4ُبسُدٝلاسُرٞصػذ42.2ُُُئ٠ُُزظ2016َُُُثؼبُّ 9.4ُُُٝ،٤ِٓبسُدٝلاسُٜٓ٘ب ٤ِٓبسُُ

ِذُاػزٔبدادُٓغز٘ذ٣خ٤ِٓبسُدٝلاسُٓض 1.5ُُه٤ٔزُُٚدٝلاسُث٤ؼذُٗوذاً،ُٝٓب
(5)

ُٔ 2018ُ.ُٝك٢ُػبُّ ُٔ اسرلؼذُاٌُ جبػخ٤ُُٖٓبدُاُ

ُ 47.1ُُُئ٠ُاُذٝلاس ُُزظَ ُدٝلاس ُثِـذُُئ٤ِٓ٠ُبس ُاسرلبع 11.7ُٗغجخ ُثؼبّ 2017ُ%ُه٤بعبً
(6)

ُُز ُ ُك٢ُُغْٜ. ُاُض٣بدح ٛزٙ

                                                           
(

1
 .92ص,5212( البنك المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي,

(
2

 .92ص,5212التقرير الاقتصادي السنوي, البنك المركزي العراقي (

(
3

 .09،ص7103،الاقتصادي السنوير البنك المركزي العراقي التقري (

(
4

 .01ص  ،( المصدر السابق نفسه

(
5

 .6،ص7104،البنك المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي (

(
6

 .3،ص7105،البنك المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي (
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 ُٔ جبػخاٌُ  ٔ ُٔ عؾُئ٠ُُٖٓاُذٝلاساد٤ُُبدُاُ َُ ٤ُبدًُج٤شحتًُ ُ،ػشػُٚٓوبثَُص٣بدحُػشعُاُذٝلاسُُٖٓاُذ٣٘بسُاُؼشاه٢ُكو

ُاُز١ُأدُ الأ ُاُظشفُٗاُئ٠ُُٟٓش َُ د٣٘بس1195ُُُئ٠ُخلبعُعؼش  ٌ ًُُُ ُثؼذٓب َُ د٣٘بس1251ُُٕبدٝلاس  ٌ دٝلاسُك٢ُػبُُُّ

َُ د٣٘بس1202ُُٝ1351ُُُئ2019ُُٝ2020ُ٠ُسطذُاسرلبعُعؼشُطشفُاُذ٣٘بسُخلاٍُػب٢ُُُْٓ .ُٝهذُر 2017ُ  ٌ دٝلاسُػ٠ُُُِ

ُٗاثغجتُُ؛اُزٞا٢ُ ُُ%13.8خلبعُٓج٤ؼبدُاُج٘يُأُشًض١ُُٖٓاُذٝلاسُث٘غجخ ُثؼب2020ُّك٢ُػبّ ُزغغ2019َُُُه٤بعب

ًُُ،٤ِٓبسُدٝلاس44.1ُ 51.1ُُذُٓج٤ؼبدُاُج٘يُُٖٓاُذٝلاسُٗبثؼذٓب خلبعُاعز٤شادادُٗاثغجتُُ؛٤ِٓ2019بسُدٝلاسُػبّ

ُالأ ُٗز٤غخ ُأُزٔض ُاُؼشام ُأُضدٝعخ ُثصٓخ ًُٞسٝٗبٗبِخ ُٝثبء ُٔ ُ،خلبعُئ٣شادادُاُ٘لؾٗاُٝ،زشبس ُاُؼ ُث٤غ ُك٢ُٝرٞهقُٗبكزح ِخ

دُ ثؼغُ ذ   ٔ 2020خلاٍُػبُُّاُ
(1)

.ُ

 ( تطىس سعش اٌصشف اٌذَٕبس اٌعشالٍ ِمببً اٌذولاس(2اٌشىً 
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EViews -12ُأُظذس:ُُٖٓاػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظ

 اٌّصشفٍ: ْباٌتطىساث فٍ لٕبة الائتّ – 3

أُظشك٢ُُزلؼ٤َُدٝسُاُوطبعُأُظشك٢ُثٔب٣ُؼُُٖٕٔبُوذُػِٔذُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُك٢ُاُؼشامُػ٠ُِدػُْع٤بعخُالائزٔ

ُُٝزُي٣ُ لاؽعُُٖٓخلاٍُو٤و٤خُُذكغُػغِخُالاهزظبدُاُٞؽ٢٘ر٘ش٤ؾُاُوطبػبدُالاهزظبد٣خُاُؾنُالاعزوشاسُأُب٢ُ،ُٝرؾو٤ .

ُٕ ُ(3ٝاُز٣ُ١زشعُٔٚاُشٌَُ)ُ(1)اُغذٍُٝ خلا٣ٍُُغ٤شُثبرغبُٙالاسرلبعخًُبك ُأُظشك٢ُأُوذُُّٖٓهجَُأُظبسفُُٕبالائزُٔأ

ٌُ حُاُجؾشٓذُ  ُ.ٕبعٔب٢ُُالائزٔخُُِوطبعُاُخبصُاُغضءُالأًجشُُٖٓئِذُاُغِقُٝاُوشٝعُاُغ٤ٌ٘خُٝالاعزٜلا٤ً،ُٝش

ُ

ُ

                                                           

(
1

 .1،ص7171،المركزي العراقي التقرير الاقتصادي السنوي البنك (
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 (2020-2005اٌّصشفٍ فٍ اٌعشاق ٌٍّذة) أْ( تطىس حدُ الائت3ّاٌشىً )
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EViews -12ُأُظذس:ُُٖٓأػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُُُُُُُُُ

 (2020 -2005( تطىس لٕىاة اٌسُبست إٌمذَت فٍ اٌعشاق ٌٍّذة)(1خذوي 

عيييييييييييييييؼشُُاُغ٘خ

ُاُلبئذح%

عييييؼشُاُظييييشفُأُييييٞاص١ُُِييييذ٣٘بسُٓوبثييييَُ

ُاُذٝلاس

أُظييييييشك٢)٤ُُِٕٓٞالائزٔييييييبٕ

ُ(د٣٘بس

2005ُ7 1478 950,287 

2006ُ16ُ1396ُ1,881,014 

2007ُ20ُ1214ُ2,387,433 

2008 15ُ1180ُ3,978,301 

2009ُ7ُ1185ُ4,646,221 

2010ُ6ُ1185ُ8,527,131 

2011ُ6ُ1217ُ11,365,371 

2012ُ6ُ1222ُ14,650,102 

2013ُ6ُ1222ُ16,947,533 

2014ُ6ُ1206ُ17,745,141 

2015ُ6ُ1216ُ18,070,058 
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ُؼشاه٢ُُغ٘ٞادُٓخزِلخأُظذس:ُُٖٓػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِاُ٘ششادُالإؽظبئ٤خُُِج٘يُأُشًض١ُاُ

 اٌعشاقفٍ  تحًٍُ اٌعلالت بُٓ لٕىاث اٌسُبست إٌمذَت و الاستثّبس: سابعب  

ُٕ ُ(4ُاُشٌَ)ِٜبُ(ُاُز٣ُ٢ٔض 2ُبدُك٢ُاُغذٍُٝ)٘رٞػؼُاُج٤ ث٤ُٖٓشرلغُٝٓ٘خلغُربسحُأخشُُٟٓبُٓززثزثبًُُٕبالاعزضٔبسًُُأ

ُٕ ثبرغبُٙالاسرلبع،٣ُ لاؽعُ ُ(( 10182362.2ٕبثؼذٓب٤ِٓ2006ًُُُٕٞد٣٘بسُك٢ُػب16911154.7ُُّؽغُْالاعزضٔبسُثِؾُُأ

ُٕب%ُثؼذٓب16ًُُئ2006ُ٠ُه٤بُّاُج٘يُأُشًض١ُثشكغُعؼشُاُلبئذحُك٢ُػبُُّٖٓشؿُْ،ُػ٠ُِا٤ِٓ2005ُُُٕٞد٣٘بسُك٢ُػبُّ

ُٕ ٝٛزا٣ُؼ٢ُُ٘،(1ؼُك٢ُاُغذٍُٝ)ًٔبُٓٞػُ ُ،٢2005ُُػبُّ%ُك7 رأص٤شُٙي٣ُُُْظٜشُعشاءُسكغُعؼشُاُلبئذحُُٖٓهجَُاُج٘ئُأ

عزٔشُالاعزضٔبسُثبلاسرلبعُٓزأصشاُثغؼشُاُلبئذحُأُ٘خلغُك٢ُؾ٤شُأ)رجبؽإ(ُثُثٔشٝسُكبطَُص٢ُ٘ٓٓؼ٤ُٖلا ُػ٠ُِالاعزضٔبسُئ

٤ُِٕٓٞد٣٘بسُثلؼَُاسرلبعُ(7530404.4ُُ)ثِؾُُئرك٢ُؽغُْالاعزضٔبسُُبًُخلبػٗاهذُشٜذ2007ُُ.ُك٢ُؽ٤ُٖػب2005ُّػبُّ

عشاءُسكغُعؼشُأ١ُٛ٘بىُاسرذادُص٢ُ٘ٓلإ2007ُػبُُّعِجبُػ٠ُِالاعزضٔبسُك٢ؼٌظُٗاٝاُز2006ُُ١عؼشُاُلبئذحُك٢ُػبُّ

د٣٘بس٤ُُِٕٓٞ(23240539.1ُُُ)ئ٠ُػبٝدُؽغُْالاعزضٔبسُالاسرلبعُٓغذدا٤ًُُظ2008َُُاُلبئذحُك٢ُاُغ٘خُاُغبثوخ.ُٝك٢ُػبُّ

٤غُغُرخل ُ.ُٝهذُشغُ 2007ُ%ُػب20ُُّٕب%ُك٢ُاُٞهذُاُز15ًُ١ٗؾُُٞئ٠ُغُعؼشُاُلبئذحُخل ُثؼذٓبُهبُّاُج٘يُأُشًض١ُث

ُالإ ُػ٠ُِص٣بدح ُاُلبئذح ُٗ ُهجبٍُػ٠ُِالاهعؼش ُاُغذٍٝ)زشاعُُزُي ُك٢ ُالائز1ٔلاؽعًُٝٔب ُك٢ ُٛ٘بُيُص٣بدح أُظشك٢ُُٕب(

ٌُ 2008ُأُٔ٘ٞػُك٢ُػبُّ َُُه٘بحُأخشُٟداػٔخُُض٣بدحُؽغُْالاعزضٔبس.ُٝاُز١ُش

ُٕ ًٔب٣ُ لاؽعُُ ٝرُيُثغجتُه٤بُّاُج٘يُ؛2014ُُٝؽز٠ُػبُّ،2009ُُٔشُٓ٘زُػبُّبُزضا٣ذُأُغزثُخزبسُأؽغُْالاعزضُٔأ

،ُٝه٤بُّاُ٘ظبُّأُظشك٢ُ%ُُٖٓعٜخ4ُئ٠ُخلغُعؼشُاُلبئذحُُئرأُظشك٢ُُٕب٤غُعؼشُاُلبئذحُٝص٣بدحُؽغُْالائزٔثزخل ُ

ُلا ُد٣٘بس.ُئ(17745141ُُٕٞ٤ُُِٓ)ٗؾ2014ُٞك٢ُػبُُّٕبِؾُؽغُْالائزٔج٣ُئرأُٔ٘ٞػُُٖٓعٜخُأخشُُٟٕبثض٣بدحُؽغُْالائزٔ

 ُٕ 2014ُلاع٤ٔبُثؼذُػبُُّع٤ٔؼٜب،ُػ٠ُِٓلبطَُاُؾ٤بحُالاهزظبد٣خُشدُعِجبًُص ُػذُُُٚاُجلادُُٖٓٛغٔبدُئسٛبث٤خُأشُ رؼُٓبُأ

ُاُذُٝخُُُٕ لأُ؛رشاعغُؽغُْالاعزضٔبسادُئ٠ُدُأدُ  ُالإأٗاٛزٔبّ ُٝزُيُُٞؽعُُ؛تُاُؼغٌش١ٗبلبمُػ٠ُِاُغٗظتُػ٠ُِص٣بدح

٤ُُِٕٓٞد٣٘بسُػ٠ُِاُزٞا٢ُ.(50650572.7ُٝ28703209.2ُُ)ُئ2015ُُٝ2016ُ٠ُرشاعغُالاعزضٔبسُخلاٍُػب٢ُٓ

ُ ُٓؼذٍ ُػ٘ذ ُاُلبئذح ُرضج٤ذُعؼش ُك٢ ُأُشًض١ ُاُج٘ي ُلاعزٔشاس 4ُٝٗز٤غخ ُػبّ ُؽغُْٗبعُئ2019ُ٠ُ%ُك٢ تُص٣بدح

ُٔلاسرلبعُُٓأُظشك٢ُُٖٓعٜخُأخشُٟػبٝدُالاعزضٔبسُُٕبالائزٔ ُُ(54580010ؾُثِ ُُإُٔئ٠ُغذاً ٝثغجتُُ(٤ُُِٕٓٞد٣٘بس.

َُ 19ُذاػ٤بدُٝثبءًُٞك٤ذر ُ؛ؽشًخُاُ٘شبؽُالاهزظبد١ُثبٌُبَُٓػ٠ُِٓغزُٟٞاُؼبُُْثشٌَُػبُّٝاُؼشامُثشٌَُخبصُاُز١ُش

ُ ُٓغ ُُخلبعٗاٝاُز١ُرضآٖ ُر ُأعؼبس ُاُز٢ ُالإ٣شادادُاُ٘لط٤خ ُؽغْ ٌُ اُ٘لؾُٝرشاعغ ُك٢ُش ُأُٞاصٗخ ُُشكذ ُاُٞؽ٤ذ ُأُٞسد َ

٤ُُِٕٓٞد٣٘بس.ُ((16147491.3ُئ2020ُ٠ُاُؼشامُرشاعغُؽغُْالاعزضٔبسُك٢ُػبُّ

2016ُ4ُ1303ُ18,180,970 

2017ُ4ُ1251ُ19,452,293 

2018ُ4ُ1195ُ20,216,073 

2019ُ4ُ1202ُ21,042,213 

2020 4ُ1351ُ25,866,652 
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ُ(2020-2005) خّبٌٍ الاستثّبس فٍ اٌعشاق ٌٍّذةفٍ إطىساث ت (4دذوي )اٌ                

ُالاعزضٔبس/٤ُِٕٓٞد٣٘بسُُاُغ٘ٞاد

2005 10182362.2 

2006 16911154.7 

2007 7530404.4 

2008 23240539.1 

2009 13471242.2 

2010 26252776.8 

2011 37255269.4 

2012 38139871 

2013 55036676.2 

2014 55837402.9 

2015 50650572.7 

2016 28703209.2 

2017 32330275.7 

2018 38107186.6 

2019 54580010 

2020 16147491.3 

ُأُغٔٞػخُالإؽظبئ٤خُُغ٘ٞادُٓخزِلخُ ُلإؽظبءأُشًض١ُُأُظذس:ُٝصاسحُاُزخط٤ؾُاُغٜبص
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 (2020-2005) ( تطىس حدُ الاستثّبس فٍ اٌعشاق ٌٍّذة40اٌشىً )

ُ EViews -12أُظذس:ُُٖٓاػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظ

تمبي اٌسُبست إٌمذَت ٔاحذاس اٌزاتٍ ٌٍتببطؤاث اٌّىصعت ٌمُبط الاستذاد اٌضٍِٕ ٌمٕىاث ّٔىرج الأا استعّبي:  خبِسب  

 خّبٌٍ الاستثّبس إعًٍ 

ُلاث ُ ُاُو٤بط ُثؼ٤ِٔخ ُاُو٤بّ ُُذُ هجَ ُرٞط٤ق ُالاٗآٖ ُُلإٗٔٞرط ُاُزار٢ ُؾذاس ُأُٞصع  Autoregressiveثطبء

Distributed Lag Modelُُأ ٝاُز٣ُ١ ذخَُأُزـ٤شادُُ،ؽذُرو٤٘بدُاُ٘ٔزعخُاُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓخُاُؾذ٣ضخُُِزٌبَُٓأُشزشىاُز٣ُ١ ؼذ 

Psaranُ ٝShin ُ(1999ُٔٞرطُُٖٓهجَُُ)ُٗٔٞرط،ُٝهذُؽ جنُٛزاُالاُٗٝٓغزوِخُك٢ُالاأُشرذحُص٤٘ٓبًُٔزـ٤شادُرٞػ٤ؾ٤خُأ

ُ ُٓغ ُثبُزؼبٕٝ ُلاؽوب Smithُُٝؽٞس ُػبّ 2001ك٢
ُ)1(

ُاُخظبئضُاُ ُٖٓٝ .ُ خ  ٔ ُالأٜ ُُٜٗزا ٣ُشزشؽ ُلا رٌُُٕٞإٔٔٞرط

ُٝك٢ُاُلشمُأُُI(0)ذُأُزـ٤شادُٓزٌبِٓخُك٢ُأُغزُُٟٞٗبك٢ُؽبًٍُُٚاعزؼٔب٣ٌُُُٖٔئرُٗلغٜبُُشادُٓزٌبِٓخُُٖٓاُشرجخأُزـ٤ ُ

ُٝٓض٣غب٤ًُُِٖٜٓٔبأُI(1)الأٍُُٝ
)2(

. 

ُالأ ُُٜزا ُالأخشٟ ُا٤ُٔضاد ُئٌٖٓٗٝٓ ٢ُٛ ُالأٗبٔٞرط ُرأص٤شاد ُروذ٣ش ُئ٤ٌٓخ ُػٖ ُكؼلاً ،ُ ُٝاُط٣َٞ ُاُوظ٤ش ٤خُٗبع٤ِٖ

تُرغ٘ ُك٢ُٔٞرطُٗص٤٘ٓخُٓخزِلخ.ًُزُي٣ُغبػذُرطج٤نُٛزاُالاُدُ ٔذُ ٔٞرطُٝثٗشادُاُزٞػ٤ؾ٤خُاُذاخِخُك٢ُالااُزؼبَُٓٓغُأُزـ٤ ُ

ُٔ أُشبًَُأُشرجطخُثؾزفُثؼغُأُزـ٤ ُُٝ،ٓشٌِخُالاسرجبؽُاُزار٢ُ:بًَُٓضَاُؼذ٣ذُُٖٓأُش ب٣ُغؼَُاُزوذ٣شادُاُ٘برغخُشادُٓ

ُؼَٔأُشزشىُٝاُز٢ُرغزطُاُو٤بع٤خُالأخشُٟك٢ُروذ٣شُاُزٌبَُٓرب(ُػُٖاARDLُٔ٘ٔٞرطُ)ٗاضُضح.٣ُٝز٤ٔ ُغوخُٝؿ٤شُٓزؾ٤ ُٓز ُ

َُ ٣خزبسُاُؼذدُالأٓضَُُِزجبؽإادُاُض٤٘ٓخُُٝٛٞاُذاخِخُك٤ٜبُُٜبِ ًُُ ُشادُٖٓاُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخُأُزـ٤ ُُبًُٓزغب٣ُٝاًُػذد  ٌ ُ؛ٓزـ٤شُُ

ُٔٞرط٣ُغبػذُك٢ٗرطج٤نُالإُُ اكُخ٤شاًُأ.ًُٝبكخُشُك٤ُٚاُخظبئضُاُو٤بع٤خُٝالاؽظبئ٤خُأُ٘بعجخٔٞرطُرزٞك ُٗا٣زُْروذ٣شُُؾ٤شث

ِ ُٝاُز٢ُثذٝسٛبُرل٤ذُروذ٣شُاُزأص٤شادُاُ،عَُاُوظ٤شُٝاُط٣َُٞػ٠ُِؽذُعٞاءروذ٣شُٓؼِٔبدُالأ  ٌ شادُاُزٞػ٤ؾ٤خُك٤ُ٢خُُِٔزـ٤ ُُ

ًُ ٗبٔٞرط٣ُز٤ؼُئٌٓٗالإُُ ئشُاُزبثغُ،ًُٔبُأُزـ٤ ُ ارغبمُث٤ُٖأُؼِٔبدُأُوذسُُٝذُُٖٓٝعٞدُأُٝػذُّٝعٞدُرٞاص٢ٌِ٤ُُٕٛأ٤خُاُزأ

                                                           

(1(Saed Khalil and Michel Dombrecht ,The Autoregressive Distributed Lag Approach to co-integration 
testing: application to opt inflation, PMA Working Paper,2011, p2 
(2(M. Hashem Pesaran, Yongcheol Shinb And Richard J. Sith, Bounds Testing Approaches To The 
Analysis Of Level Relationship, Journal Of Applied  Econometrics, Vol. 16, No. 3,2001, P:290. 
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ُلاٝاُط٣َُُٖٞٓخلاٍُئك٢ُالأع٤ُِٖاُوظ٤شُ ُاُؼبٓخ ُاُظ٤ـخ ٣ًٌُُٖٝٔزبثخ ُأُ٘بعجخ. ُالاخزجبسادُاُزشخ٤ظ٤خ ٔٞرطُٗعشاء

(ARDL(ُُاُز٣ُ١زٌُُٕٖٞٓٓزـ٤شُربثغ)Y) ُ(ُٝK(ُُُٖٝٓأُزـ٤شادُأُغزوِخ)X1 ,X2 ,……XKُُٝكوبًُُِظ٤ـخُالار٤خ)

(1)
.ُ

                                         ∑    

   

   

     

 ∑    

    

   

       ∑    

    

   

         ∑  (   ) 

    

   

          

 خً اٌطىًَِعٍّت الا  B=    ؽذ اُخطأ  اُؼشٞائ٢        اُضبثذ اُؾذ   ،  تّثً اٌفشوق الأوًٌ   : ْ  إ إر

 عًٍ اٌتىاٌٍ  Y,X1, X2…XK(= تّثً فتشاث الابطبء ٌٍّتغُشاث   P,q1,q2.qk (= ِعٍّت الاخً اٌمصُش،  

  ّىرج اٌزٌ سىف َتُ اعتّبدة فٍ اٌتحًٍُ َأخز اٌصُغت:ٔتىصُف الأ أْوبٕبء  عًٍ رٌه ف

RI = f (REX, RCR RR) ………………………. (1) 

                                        ∑   

   

   

      

 ∑    

    

   

         ∑    

    

   

       

 ∑    

    

   

                  (   ) 

ُ:ُٕ ئُئر

 RI=ُخُاُؾو٤و٤ُالاعزضٔبسُثبُو٤ُْعٔب٢ُئ

REXُ=ُاُذٝلاسُاُؾو٤و٢ُأُٞاص١ُُِذ٣٘بسُاُؼشاه٢ُٓوبثَعؼشُاُظشفُ

RCRُ أُظشك٢ُثبُو٤ُْاُؾو٤و٤خُ=ُٕبالائزٔ

RRُعؼشُاُلبئذحُاُؾو٤و٢ُ=ُ

                                                           

(
1

بين أسعار كتاكيت  لدراسة علاقة التكامل المشترك (ARDL)خالد صلاح الدين طه, تطبيق انموذج الانحدار الذاتي للابطاءات الموزعة   (
، 9، مجمة الاقتصاد والعموم الاجتماعية ، جامعة المنوفية ، العدد 7105-7102ودجاج المحم في مصر خلال الفترة 

 .311-266،ص71057
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 Eviews .12بدُسثغُع٣ٞ٘خُُٖٓخلاٍُثشٗبٓظُٗبث٤ُئ٠ُبدُع٣ٞ٘خُٗبُٖٓث٤اُج٤بٗبدُٝهذُرُْرؾ٣َُٞ

 : اختببس الاستمشاسَت1

ذُٗبًُائرعَُٓؼشكخُك٤ٔبُ(ُلأADFُعشاءُاخزجبسُد٢ٌ٣ُكُٞشُأُٞعغُ)ُٝئEviews .12ُُٖٓخلاٍُاعزؼٔبٍُثشٗبٓظُُ

ػ٠ُِأُخشعبدُُّلا؛ُٓغُرؾذ٣ذُسرجخُاُزٌبَُُٓؽظِ٘بُوشحُأ١َُُٛرؾز١ُٞػ٠ُِعزسُاُٞؽذحُأُّؿ٤شُٓغزأُزـ٤شادُٓغزوشحُأ

ُٕ رج٤ ُُٖئر(ُ.5ؾخُك٢ُاُغذٍٝ)أُٞػُ  ثٞعٞدُُأًبُٕ(ُعٞاءLEVELُذُع٤ٔؼٜبُٓغزوشحُك٢ُأُغزُٟٞ)ُٗبشادًُأُزـ٤ ُُأ

نُالاعزوشاسُثٔغزُٟٞ.ُٝهذُرؾو ُؾذاسُصائقٗارؾز١ُٞػ٠ُُُِٖٓعزسُاُٞؽذحُٝلاُٜبُخب٤ُخٗ ُئرغبُٙػبُّأ١ُٝاهبؽغُُأّهبؽغُ

ُ.ُُI(0)خُُٖٓاُشرجخُ(ُٝػ٤ُِٚعزٌُٕٞاُغلاعَُاُض٤٘ٓخُٓزٌبِٓ ُ%10%،5%،1دلاُخُ)

 ( اختببس دَىٍ فىٌش اٌّىسع ٌدزس اٌىحذة5دذوي )اٌ

ُُأُغزٟٞ

ُُRCR REXُRIُRR RTCOEXُRX 

ٝعٞدُ

ُهبؽغ

t-

Statistic 

-

2.5965ُ

-

4.0040ُ

-

2.6954ُ

-

2.5725ُ-1.9577ُ-2.5468 

ُProb.ُ 0.0994ُ 0.0027ُ 0.0813ُ 0.1052ُ 0.3043ُ 0.1099 

ُُ*ُ***ُ*ُn0ُn0ُn0 

هبؽغُ

ُٝارغبٙ

t-

Statistic 

-

3.1627ُ

-

3.8024ُ

-

3.1302ُ

-

4.0861ُ-1.8542ُ-2.4365 

ُProb.ُ 0.1020ُ 0.0233ُ 0.1097ُ 0.0110ُ 0.6644ُ 0.3577 

ُُn0ُ**ُn0ُ**ُn0ُn0 

ثذُٕٝ

هبؽغُ

ُارغبٙ

t-

Statisticُ
-

1.4245ُ

-

4.0545ُ

-

2.7048ُ

-

2.1199ُ-2.1698ُ-2.5505 

ُProb.ُ 0.1422ُ 0.0001ُ 0.0077ُ 0.0339ُ 0.0301ُ 0.0116 

ُُn0ُ***ُ***ُ**ُ**ُ** 

ُُاُلشمُالاٍٝ
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ُُ(RCR) (REX)ُ(RI)ُ(RR) (RTCOEX)ُ (RX) 

ٝعٞدُ

ُهبؽغ

t-

Statisticُ

-

6.4297ُ

-

7.2340ُ

-

6.6920ُ

-

3.9935ُ-16.5666ُ-8.1002 

ُProb.ُ 0.0000ُ 0.0000ُ 0.0000ُ 0.0028ُ 0.0000ُ 0.0000 

ُُ***ُ***ُ***ُ***ُ***ُ*** 

هبؽغُ

ُٝارغبٙ

t-

Statisticُ

-

6.4116ُ

-

7.3235ُ

-

6.7933ُ

-

3.8568ُ-15.9159ُ-8.1942 

ُProb.ُ 0.0000ُ 0.0000ُ 0.0000ُ 0.0202ُ 0.0000ُ 0.0000 

ُُ***ُ***ُ***ُ**ُ***ُ*** 

ثذُٕٝ

هبؽغُ

ُٝ

ُارغبٙ

t-

Statisticُ-

6.4690ُ

-

7.2814ُ

-

6.7440ُ

-

4.0203ُ-16.7158ُ-8.1540 

ُProb.ُ 0.0000ُ 0.0000ُ 0.0000ُ 0.0001ُ 0.0000ُ 0.0000 

ُُ***ُ***ُ***ُ***ُ***ُ*** 

EViews 12ُأُظذس:ُُٖٓاػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُ

* تعٍٕ ِستمشة بّستىي  % ،5تعٍٕ ِستمشة بّستىي ِعٕىَت  **   %،1تعٍٕ ِستمشة بّستىي ِعٕىَت  ***

 %10ِعٕىَت 

 الاستثّبسداٌ ت اٌتببطؤاث اٌضُِٕت ٌٍسُبست إٌمذَت فٍ   تأثُشتمذَش :  2

 الاستثّبسذاٌ ت ( ARDLٌبطبء اٌّىصع )حذاس اٌزاتٍ ٌلإّٔىرج الأاتمذَش  -أ

ذاُ خُ(ARDLُُعُ)ثطبءُأُٞصُ ؾذاسُاُزار٢ُُلإٗٔٞرطُالاٗا٠ُُٝثؼذُاخزجبسُاعزوشاس٣خُأُزـ٤شاد٢ُُٛروذ٣شُاُخطٞحُالأ

(ARDLُٔٞرط)ٗاؼُٗزبئظُروذ٣شُ(ُاُز٣ُ١ٞػُ 6ؾخُك٢ُاُغذٍٝ)ٔٞرطًُٔبُٓٞػُ ٗ(ُٝهذُعبءدُٗزبئظُروذ٣شُالاIالاعزضٔبس)

ُٕ ِٗؾعُٝ ُُلاُأ ُاُزلغ٤ش٣خ ُ  ُ  0.993558ُٔٞرطُأُوذسُ)ٗاُوذسح ُك٢ُالإُُ ئ١ُأ(، ُاُذاخِخ ٔٞرطُٗأُزـ٤شادُأُغزوِخ

ُ ُُٖٓاُزـ٤شادُك٢ُأُزـ٤ 99ُرلغش) ًُٝزُيُٗزبئظُاُزوذ٣شُرش٤شُ%( ُٕ ُئ٠ُشُاُزبثغ. (Fُثؾغتُاخزجبس)،ُٔٞرطُٓؼ١ٞ٘ٗالاُأ

 (.:b≠0ُH1(ُٝٗوجَُاُلشػ٤خُاُجذ٣خ):b=0ُH0(،ُٝػ٘ذئزُٗشكغُكشػ٤خُاُؼذُّ)1ٝػ٘ذُٓغزُٟٞٓؼ٣ٞ٘خُ)%
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Prob.* t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0022 3.541145 0.120890 0.428088 RI(-1) 

0.0000 -16.78554 0.589745 -9.899188 REX 

0.0102 2.851214 1.143510 3.260390 REX(-1) 

0.4935 -0.698256 0.487114 -0.340130 REX(-2) 

0.1559 -1.477476 0.490408 -0.724566 REX(-3) 

0.0002 -4.516741 0.759895 -3.432250 REX(-4) 

0.3223 1.016142 0.858544 0.872403 REX(-5) 

0.0815 -1.839392 0.441211 -0.811560 REX(-6) 

0.0595 -2.004361 0.440249 -0.882418 REX(-7) 

0.0000 -7.229238 0.840043 -6.072872 REX(-8) 

0.0663 1.948359 0.789588 1.538402 REX(-9) 

0.0000 7.653031 0.499983 3.826386 RCR 

0.0458 -2.137339 0.648817 -1.386742 RCR(-1) 

0.6372 -0.479254 0.149776 -0.071781 RCR(-2) 

0.3411 -0.976549 0.150939 -0.147400 RCR(-3) 

0.1538 1.485373 0.285540 0.424133 RCR(-4) 

0.0601 -1.999579 0.259508 -0.518907 RCR(-5) 

0.5902 -0.547758 0.159453 -0.087341 RCR(-6) 

0.5639 -0.587292 0.159859 -0.093884 RCR(-7) 

0.0004 -4.334882 0.220157 -0.954353 RCR(-8) 
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 (2020Q4-2005Q1) الاستثّبس فٍ اٌعشاق ٌٍّذةذاٌ ت ( ARDLٌّىرج )أٔ( ٔتبئح 6خذوي ) 

EViews 12ُأُظذس:ُُٖٓاػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُ

 الاستثّبسذاٌ ت ّىرج اٌّمذس ٌٔ( ٌلاBound Testاختببس اٌحذود ) – ة

ُ ُالاخزجبس ُاعشاء ُأُٞػؾخثؼذ ُأُخشعبد ُػ٠ِ ُ)ُؽظِ٘ب ُاُغذٍٝ 7ُك٢ ُ)ُٕئُئر( ُ(F-Statistic = 13.64887ه٤ٔخ

%ُ،ُٓٔب٣ُؼ٢ُ٘ٝعٞدُػلاهخُُِزٌب1َُٓػ٘ذُٓغزُٟٞٓؼ٣ٞ٘خُع٤ٔؼٜبُاُو٤ُْاُغذ٤ُٝخُاُظـشُٟٝاُؼظ٠ًُُٔجشُٖٓأُؾزغجخُأ

ُ(.:b≠0ُH1اُجذ٣خ)(ُٝٗوجَُاُلشػ٤خُ:b=0ُH0ٓشزشى،ُُٝزاُٗشكغُكشػ٤خُاُؼذُّ)

0.3333 0.992737 1.531524 1.520400 RR 

0.1755 -1.407264 2.456235 -3.456571 RR(-1) 

0.1387 1.545730 1.938559 2.996488 RR(-2) 

0.9913 0.011018 1.694874 0.018674 RR(-3) 

0.0489 -2.104567 2.017550 -4.246070 RR(-4) 

0.0587 2.011457 2.182756 4.390520 RR(-5) 

0.6085 -0.520771 1.210157 -0.630215 RR(-6) 

0.8140 0.238550 0.688523 0.164247 RR(-7) 

0.0169 -2.619208 0.820771 -2.149769 RR(-8) 

0.0002 4.599235 0.645505 2.968829 RR(-9) 

0.0000 7.768717 9.342084 72.57601 C 

0.0000 -7.957740 0.197410 -1.570936 @TREND 

0.983047 Adjusted R-squared 0.993558 R-squared 

2.511225 Durbin-Watson stat 94.52577 F-statistic 

 0.000000 Prob(F-

tatistic) 
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 الاستثّبسذاٌ ت ّىرج اٌّمذس ٌٌٔلأ( Bound Test( اختببس اٌحذود )7خذوي ) 

EViews 12ُُأُظذس:ُُٖٓاػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُُُُُُ      

 :الاختببساث اٌتشخُصُت  – ج

ُٕ (8ُؼُُٖٓاُغذٍٝ)ؼُ ٣ز ُ ٣ُؼ5ُ٢٘(ُأُؾزغجخُؿ٤شُٓؼ٣ٞ٘خُ،ُػ٘ذُٓغزُٟٞدلاُخُ(Fُـاُو٤ٔخُالاؽزٔب٤ُخُُُأ ُٕ %ُ،ُٓٔب ُأ

ُصجبدُاُز٢ُُٖٓٓشٌِ ُٗب٣ؼُلاُسٔٞرطُأُوذُ ٗالا ُ.Whiteجب٣ُٖؽغتُاخزجبسُخُػذّ ٣ُٚخُُِٖٞٓالاسرجبؽُاُزغِغ٢ُِث٤ُٖٗ ُئًٔب

Breusch-Godfreyُ اُجٞاه٢ُؽغتُاخزجبسُ

ُ(8ُاُغذٍُٝ)ُ

F-Bounds Test           Null Hypothesis: No levels relationship 

K Value Test Statistic 

3  13.64887 F-statistic 

I(1)Bound I(0 )Bound Signif 

4.45 3.47 10% 

5.07 4.01 5% 

5.62 4.52 2.5% 

6.36 5.17 1% 

Heteroskedasticity Test: White Null hypothesis: Homoskedasticity 

0.8719     Prob. F(31,19)ُ0.636074ُF-Statistic 

0.7226ُ

    Prob. Chi-

quare(31)ُ25.97307ُObs*R-squaredُ

1.0000 

    Prob. Chi-

quare(31)ُ4.658506ُ

Scaled explained SSُ

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: Null hypothesis: No serial 
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 الاختببساث اٌتشخُصُت

 EViews 12ػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُُٖٓئُُٔظذس:ا

 الاستثّبسذاٌ ت ّىرج تصحُح اٌخطأ ٌٔاتمذَش  -د

ُٕ (٣9ُزؼؼُُٖٓخلاٍُاُ٘زبئظُك٢ُاُغذٍُٝ) رشرجؾُثؼلاهخُؽشد٣خُٓغُ اُض٤٘ٓخُُغؼشُاُظشفُاُؾو٤و٢ُاُزجبؽإادُرأص٤شُأ

ص٣بدحُؽغُْالاعزضٔبسُُئ٠ُثطبءُاُغجؼخ٣ُإد١ُ%(ُُلزشادُالإ1عؼشُاُظشفُثٔوذاسُ)ص٣بدحُُُٕ ئُئرُ،ؽغُْالاعزضٔبسُاُؾب٢ُ

(ُ 8.7ُ%،9.5%،9.8ثٔوذاس ،%5.3ُ ،%6.2%،ُ5.4،%4.5(ُ ُدلاُخ ُٝثٔغزٟٞ ُاُزٞا٢ُ ُػ٠ِ ُٓخبُقُُ%(%1( ٝٛزا

ٌُُٖعجتُاُؼلاهخُاسرلبعُعؼشُاُظشفُاُؾو٤و٣ُ٢ؼؼقُاُ٘شبؽُالاعزضٔبس١ُك٢ُاُذاخَ،ُُُٕ ٘ظش٣خُالاهزظبد٣خُلأُٔ٘طنُاُ

ُآ ٢ُٛ ُٛ٘ب ُٓباُطشد٣خ ُدائٔب ُاُز٢ ُاُ٘وذ٣خ ُاُغ٤بعخ ُأُغزُٟٞاُؼب٤ُُُّبدُػَٔ ُػ٠ِ ُاُظشفُُِٔؾبكظخ ُرضج٤ذُعؼش رؾبٍٝ

رُيُعٔؼُُُٕ أُذحُص٤٘ٓخًُبك٤خ،ُكُد٠ُُٖٗٓأُغز٣ٞبدُاُؼب٤ُٔخ،أعؼبسُٜبُاعزطبػذُاُؾلبظُػ٠ُِٓغز٣ٞبدُالأٗ ُٝلأُ؛عؼبسُلأ

ُئُثبسرلبع ُدٕٝ ُُِذ٣٘بس ُاُظشفُاُؾو٤و٢ ُالاعزضٔبس١؛عؼش ُثبلإأُخ٤شالإُُٔ لأُػؼبفُاُ٘شبؽ ٣ُشرجؾ ُاُؾ٢ٌُٓٞٗؿِجٚ لبم

ٌُ أُؼزٔذُػ٠ُِؽغُْالإ٣شادادُاُ٘لط٤خُاُز٢ُر ُ ًضش٤ُخُأُشكذُاُزخظ٤ظبدُالاعزضٔبس٣خُك٢ُأُٞاصٗخُأُبَُُُأُٞسدُاُشئ٤ظش

 ُٔ ُشادُعؼشُاُظشفُُِذ٣٘بس.ب٣ُشرجؾُثزـ٤ ُٓ

ُالإٗبك٢ُؽ٤ًُُٖ ُذُكزشح ُالاعزضٔبس، ُٓغُؽغْ ُُغؼشُاُظشفُرشرجؾُثؼلاهخُػٌغ٤خ ُاُضبٓ٘خ اسرلبعُعؼشُُُٕ ئُئرثطبء

ُلنُٓغُٓ٘طنُاُ٘ظش٣خُالاهزظبد٣خ.٣ز ُُُٝٛٞٓب%(1.5ُخلبعُؽغُْالاعزضٔبسُثٔوذاس)ٗاُئ١٠ُُ%(٣ُإدُ 1اُظشفُثٔوذاسُ)

ُُٕ ئُئرُٜبُرشرجؾُثؼلاهخُؽشد٣خُٓغُؽغُْالاعزضٔبسُاُؾب٢ُ،أٗ ُؼؼُار ُأُظشك٢ُكوذُُٕباُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخُُلائزُٔرأص٤شٓبُأ

1.4ُص٣بدحُؽغُْالاعزضٔبسُثٔوذاس)ُئ١٠ُُص٣ُ٢٘ٓإدُ ُ%(ُخلاٍُعجغُكزشادُاثطبء1أُظشك٢ُثٔوذاسُ)ُٕبص٣بدحُؽغُْالائزٔ

ُ%(.1%(ُػ٠ُِاُزٞا٢ُُٝثٔغزُٟٞدلاُخُ)%0.9،%1.0ُ،%1.1ُ،%1.6ُ،%1.2ُُ،%1.3ُ،ُ

ٜبُرشرجؾُثؼلاهخُػٌغ٤خُٓغُؽغُْالاعزضٔبس،ُأٗ ُؼؼُكوذُار ُُ،اُزجبؽإادُاُض٤٘ٓخُُغؼشُاُلبئذحُاُؾو٤و٢ُزأص٤شٝك٤ٔب٣ُزؼِنُث

ُث٘غجخُ)ص٣بدحُعؼشُُُٕ ئُئر ُالإ%(ُخلا1اُلبئذح خلبعُؽغُْالاعزضٔبسُٗاُئ١٠ُُثطبءُالأ٠ُُٝٝاُشاثؼخُٝاُضبٓ٘خ٣ُإدُ ٍُكزشح

4.7ُ%،3.5ثٔوذاسُ) ،%2.9(ُ ُٝثٔغزُٟٞدلاُخ ُك٢ُؽ%1ُٖ٤( ُاُغبدعخُُإٔ%(، ُك٢ُكزشر٢ُالاثطبء ُاُلبئذح اسرلبعُعؼش

%(5ُٝثٔغزُٟٞدلاُخُ)%(ُػ٠ُِاُزٞا0.8ُ٢ُ%،0.9ُ)خلبعُؽغُْالاعزضٔبسُثٔوذاسُٗاُئ١٠ُُ%(٣ُإدُ 1ٝاُغبثؼخُث٘غجخُ)

ُث٤ُٖالاعزضٔبسُٝعؼشُاُلبئذح.٣ُزلنُٓغُٓ٘طنُاُ٘ظش٣خُالاهزظبد٣خُثؾٌُْاُؼلاهخُاُؼٌغ٤خُٓبُُٝٛٞٓب

ُُٕ ئ%(،ُأ1ُ١ثٔغزُٟٞدلاُخُ)(0.571912ُُٝ-كوذُعبءدُٓؼِٔخُٓؼبَُٓرظؾ٤ؼُاُخطأُعبُجخُٝٓؼ٣ٞ٘خُثٔوذاس)ُاًُخ٤شٝا

ٜبُٗ ُئ١ُاُٞػغُاُزٞاص٢ٗ.ُأُئ٠ُعَُاُؼٞدحُٝؽذحُاُضُٖٓ)كظَ(ُُٖٓأرظؾ٤ؾٜبُك٢ُعَُاُوظ٤ش٣ٌُُٖٔ%(ُُٖٓأخطبءُالأ57)

correlation at up to 2 lags 

0.0783     Prob. F(2,17) 2.970308 F-statistic 

0.0014 

    Prob. Chi-

quare(2) 13.20677 Obs*R-squaredُ
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ُ ُأُخٔغخُ(                  )ُئ٠ُرؾزبط ُُِؼٞدح ّٞ٣ُ ُػشش ُأسثؼخ ُٝ ُاُط٣َُُٞئ٠ُشٜش ُاُزٞاص٢ٗ اُٞػغ

ُعَ.الأ

 ّىرج تصحُح اٌخطأٔاخً اٌمصُش و( ٔتبئح تمذَش ِعبٌُ الأ9خذوي )

Prob t-

Statistic 

Std. 

Error 

Coefficient Variable 

0.0000 8.714667 8.328030 72.57601 C 

0.0000 

-

8.861209 0.177282 -1.570936 @TREND 

0.0000 

-

21.58953 0.458518 -9.899188 D(REX) 

0.0000 7.553012 1.304512 9.852992 D(REX(-1)) 

0.0000 7.412803 1.283302 9.512862 D(REX(-2)) 

0.0000 7.015129 1.252763 8.788296 D(REX(-3)) 

0.0010 3.863064 1.386476 5.356046 D(REX(-4)) 

0.0000 6.818778 0.913426 6.228449 D(REX(-5)) 

0.0000 6.614306 0.818965 5.416888 D(REX(-6)) 

0.0000 6.234272 0.727346 4.534470 D(REX(-7)) 

0.0348 

-

2.272664 0.676915 -1.538402 D(REX(-8)) 

0.0000 8.995685 0.425358 3.826386 D(RCR) 

0.0000 7.384245 0.196301 1.449532 D(RCR(-1)) 

0.0000 7.015074 0.196399 1.377751 D(RCR(-2)) 

0.0000 6.402049 0.192181 1.230352 D(RCR(-3)) 
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0.0000 9.419782 0.175639 1.654485 D(RCR(-4)) 

0.0000 6.666405 0.170343 1.135578 D(RCR(-5)) 

0.0000 6.302888 0.166310 1.048236 D(RCR(-6)) 

0.0000 5.947880 0.160453 0.954353 D(RCR(-7)) 

0.1445 1.521817 0.999069 1.520400 D(RR) 

0.0044 

-

3.226805 1.088601 -3.512704 D(RR(-1)) 

0.5786 

-

0.565178 0.913369 -0.516216 D(RR(-2)) 

0.5918 

-

0.545509 0.912069 -0.497542 D(RR(-3)) 

0.0010 

-

3.878294 1.223118 -4.743612 D(RR(-4)) 

0.6935 

-

0.400158 0.882381 -0.353092 D(RR(-5)) 

0.0261 

-

2.412269 0.407627 -0.983307 D(RR(-6)) 

0.0517 

-

2.076201 0.394499 -0.819060 D(RR(-7)) 

0.0000 

-

5.394579 0.550336 -2.968829 D(RR(-8)) 

0.0000 

-

7.950838 0.071931 -0.571912 CointEq(-1)* 
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ُ EViews 12ػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُاُغذٍٝ:ُُٖٓئ

 ّىرج تصحُح اٌخطأٍٔ لااختببس الأداء اٌتٕبُّئ – ٖ

ُٕ ؼُ(ُاُز٣ُ١ٞػُ ٢5)ٗبٗزبئظُاُشٌَُاُج٤ُئ٠ُز٘بداُاع ذُٗبًُ Theil inequality Coefُُ ه٤ٔخُٓؼبَُٓػذُّاُزغب١ُٝأ

(٣ُوزشةُُٖٓاُظلش،VPُ(ُطلش،ُٝاُزجب٣ُٖ)BPهَُُٖٓاُٞاؽذُاُظؾ٤ؼ،ُٝٗغجخُاُزؾ٤ضُ)،٢ُُٛٝأ(0.036903رغب١ُُٝ)

ُٕ ٓشُاُز٣ُ١ؼ٢ُ٘هش٣جخُُٖٓاُٞاؽذُاُظؾ٤ؼ،ُالأُ  (CPٝٗغجخُاُزـب٣شُ) ُٓ ٔٞرط٣ُزٔزغُثوذسحُػب٤ُخُػ٠ُِاُز٘ج ُٗالاُأ حُذُ إُخلاٍُ

ؾ٤ُنُالأٛذافُأُخط ُاُوشاسادُالاهزظبد٣خُُٝزؾو ُُربخ٣ُْاُغ٤بعبدُلار ُإُٝروٞػ٠ُِٗزبئغ٣ٌُُٖٚٔاػزٔبدُٙك٢ُاُز٘ج ُُاُجؾشُٝث٘بءًُ

ُُٜب.

 (2020.4-2005.1) ( اٌمُُ اٌّتىلعت ٌلاستثّبس فٍ اٌعشاق ٌٍّذة5اٌشىً )

-

0.000825 Mean dependent var 0.893766 R-squared 

0.154863 S.D. dependent var 0.842085 

Adjusted R-

quared 

-

2.474116 Akaike info criterion 0.061540 

S.E. of 

regression 

-

1.786943 Schwarz criterion 0.140126 

Sum squared 

resid 

-

2.207700 Hannan-Quinn criter. 88.27524 Log likelihood 
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RIF ± 2 S.E.

Forecast: RIF

Actual: RI

Forecast sample: 2005Q1 2020Q4

Adjusted sample: 2007Q3 2020Q1

Included observations: 51

Root Mean Squared Error 0.957418

Mean Absolute Error      0.731126

Mean Abs. Percent Error 46.92643

Theil Inequality Coef. 0.036903

     Bias Proportion         0.000008

     Variance Proportion  0.000932

     Covariance Proportion  0.999060

Theil U2 Coefficient         0.544052

Symmetric MAPE             27.50336

 

EViews 12ُػذادُاُجبؽشُثبلاػزٔبدُػ٠ُِٓخشعبدُثشٗبٓظُُٔظذس:ُُٖٓئا

 الاستٕتبخبث واٌتىصُبث:

 أولا: الاستٕتبخبث:

ُاُ٘وذ٣خُُٕ ئ - 1 ُئعشاءادُاُغ٤بعخ ُر٘ل٤ز ُك٢ ُاُ٘وذ٣خُٝرذاث٤شٛبُاُزأخ٤ش ُُِغ٤بعخ ُٝٓشٛوخ ُُِغذٍ ُٓض٤شح ُُٕ ٝرُيُلأُ؛ٓشٌِخ

ُ ُأُ٘بعت٣ٌُٖٔ ُاُزٞه٤ذُؿ٤ش ُعججُإٔاُغ٤بعبدُراد ُؽذُ ُبًُرٌٕٞ ُص٣بدح ُاُزوِ ُك٢ ُُٖٓح ُثذلاً ُأطلاً ُاُغبئذح ُالاهزظبد٣خ جبد

ُ.ثطبءُؽ٣ٞلاًُحُالإذُ ُٓ ُٓزٞعؾُٕبًُئٕلاع٤ٔبُُ،رٜذئزٜب

ُشادُأُجطأحُص٤٘ٓبًُأُزـ٤ ُُاعزؼٔب٤ٍُٖٔاُؼ٘ظشُاُض٢ُ٘ٓك٢ُاُذٝاٍُالاهزظبد٣خُُٖٓخلاٍُرؼُ ُ-2ُ

ُُ (Lagged Variablesٌُُٓئ ٣ُز٤ؼ ُاُزٞطُ ٗب( ٤ُخ ُٓذُٟعشػخُئُئ٠َُ ُك٢ ُالإعشاءادُاُ٘وذ٣خ ُث٤ٖ ُٓوبسٗبدُده٤وخ عشاء

ِ ُشادُالاهزظبدُاٝدسعخُرأص٤شٛبُك٢ُٓزـ٤ ُ  ٌ ُ.٢ُ

ُ،تُؽظٍُٞٓشٌِخُػذُّاُز٘بعنُاُض٢ُٖ٘ٓٓاُٜ٘ظُاُزوذ٣ش٣ُ١غ٘ ُُُٜ٘ظُهبئُْػ٠ُِاُوٞاػذُثذلاًُُاُج٘يُأُشًض١جبعُار ُُُٕ ئُ-3ُ

شُهٞاػذ٣ُؼبًُرٞك ُاُؼـٞؽُاُغ٤بع٤خُك٢ُالأٓذُاُوظ٤ش.ُأُُُٖٓؾبمُاُؼشسُثبُوطبعُاُخبص،ًُٔب٣ُؾذُ ئُئ١٠ُُاُز١ُهذ٣ُإدُ 

ُدُ ذُ ُٓ ُك٢ُوذ٣خُثبلاعزلبدحُُٖٓرغشثخُاُظ٤بؿخعشاءُٓؼ٤ُُِٖغ٤بعخُاٍُُ٘ر٘ل٤زُئاُغ٤بعخُأعبعًبُٓل٤ذًأُُِوبسٗبدُاُزبس٣خ٤خُك٢ُؽب

ُعبثوخ.

4ُ–ًُُ ُٗبُوذ ُه٘بر٢ ُالائزٔذ ُٝه٘بح ُاُلبئذح ُإُٔبعؼش ُؽغُْأُظشك٢ ُػ٠ِ ُاُزأص٤ش ُاُظشفُك٢ ُعؼش ُه٘بح ُٖٓ ُكبػ٤ِخ ًضش

ِ ُاُاُزأص٤شُإٔ،ُك٢ُؽ٤ُٖبسُك٢ُاُؼشامُٝثزجبؽإُداخ٢ُِهظ٤شالاعزضٔ  ٌ .٣ٌُُُُٖٚ٘ٓٝٔٗغج٤بًُؽ٣ٞلإًُُبً(٢ُُ)اُزجبؽإُاُخبسع٢ُُ

ُُإٔ ُٕ ٗغز٘زظ ُئاُغُأ ُاُؼشامُٗغؾذُك٢ ُك٢ ُاُ٘وذ٣خ ُدساىُالإ٤بعخ ُعشاءادُاُ٘وذ٣خ ُٝر٘ل٤زٛب ُاُٞهذُأُ٘بعت.ُٝر٤ٔضٛب ك٢

ُ ُاُش٣ؼ٤خ، ُاُؼشاه٢ُر١ُاُغٔخ ُُلاهزظبد ُأُغزوج٤ِخ ُاُذه٤نُثبلأٝػبع ُ)ُُئرٝاُز٘جإ ُثو٤ٔخ ُاُزغب١ُُٝضب٣َ ُػذّ ُٓؼبَٓ ظٜش

0.03)،ُ ُٔ ُٔ ٣ُُٞٛٝذٍُػ٠ُِاُذهخُاُؼب٤ُخُُ (ُػ٠ُِالأٝػبعtُُك٢ُاُضُٖٓ)ُُلشُػُ٘ٚالإعشاءادُاُ٘وذ٣خُأُز خزحرغُ ُإٌُٖٔب٣ُ

ُُٝ ُأُغزوجَ ُك٢ ُٗغج٤بُحٔذُ الاهزظبد٣خ ُٔ ُ.ؽ٣ِٞخ ٣ُ ُالاٝػ٤ِٚ ُٗزبئظ ُػ٠ِ ُالاػزٔبد ُسعٌْٖٗ ُك٢ ُُزؾو٤نُُٔٞرط اُغ٤بعبد
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ُطخالأٛذافُأُخط ُ ًُٔب ُثٗبعشػخُاُزؼذ٣ًَُُُٕ ئ. ٢ُُُٛٝؾ٤شذُػب٤ُخُعذاً حُٓذُ اعزـشهذُخٔغخُاشٜشُٝأسثؼخُػشش٣ُٞٓب

ُ.عذاًُُحهظ٤ش

 : اٌتىصُبث ثبُٔب

ُٕ ٣٘جـ٢ُُ–1ُ ُداسحئُٖٓاُزأ٤ًذُػ٠ُِكؼب٤ُخُُذُ ٣وزظشُالاٛزٔبُّك٢ُسعُْاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُُٖٓهجَُاُج٘يُأُشًض١ُثَُلاث ُُلاُأ

اُ٘شبؽُالاهزظبد١ُُئ٣٠ُز٘وَُُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُلاُرأص٤شُُٕ لأُ؛زوبٍُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خٗاػجشُكُْٜه٘ٞادًُُٝلبءرٜبُاُغِطخُاُ٘وذ٣خ

ُرِيُاُو٘ٞاد.ُٖٓخلاٍُُلا ُاُؾو٤و٢ُئ

2ُ–ُُ ُٕ ؽبُٔب ُإُُٖٔٓذُ ،ُلاث ٣ُ٘ؼٌظُػ٠ُِاُ٘شبؽُالاهزظبد١ُالاُثؼذُٓشٝسُكبطِخُص٤٘ٓخُٓؼ٤٘خُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُلاُرأص٤شُأ

ُْ ٣غش١ُاُزش٤ًضُػ٠ُِأُغزوجَُؽ٤٘ٔب٣ُ ُ ِ ُعشاءُٗوذ١ُػ٠ُِٓغزُٟٞالاهزظبدُائأ١ُُرأص٤شُرؾ٤َُِز  ٌ ُ.٢ُ

خُٓبُػ٠ُِٓغزُٟٞدساىُٝعٞدُٓشٌِ ُئُُٕ لأُ؛عشاءُُٖٓهجَُاُغِطخُاُ٘وذ٣خأ١ُئُربخخُاُلؼ٤ِخُهجَُار ٣ُغتُرؾذ٣ذُأُشٌِ ُُ–3ُ

ِ ُالاهزظبدُا  ٌ ٜبُرؼٌظُأٗ ُُٕبُؼُٔٝرؾ٤ِِٜبُٝرو٣ٜٞٔبُدحخُأُؾذُ ؽٍُٞأُشٌِ ُاُج٤بٗبد٣ُ،٢ُزطِتُاُؾبعخُُجؼغُاُٞهذُُغٔغُُ

ُؾشافُاؽظبئ٢.ُٗاخُكؼ٤ِخُك٢ُالاهزظبد٤ُُٝغذُٓغشدُٝعٞدُٓشٌِ ُ

4ُ-ُُ ُٔ ٗظشاً ُالأٛ ِ ٤ُخُػ٘ظشُاُضُٖٓك٢ُرلغ٤شُعِٞىُدٝاٍُالاهزظبد  ٌ ُأ٢ُٗشُُٟٖٓاُؼشٝس١ُُ ُاُض٢ُُ٘ٓحذُ ُٓ خز الاسرذاد

 .ٝط٤بؿزٜبُؾُالاهزظبد٣خػذادُاُخط ُثبُؾغجبُٕػ٘ذُئ

 اٌّصبدس

 اٌّصبدس اٌعشبُت –أ 

 .2011،اُؼشام،الاهزظبدُأُب٢ُُاُذ٢ُُٝٝاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُ،ؽٔذُاثش٢ٜ٣أػ٢ُُِ–1ُ

ط٘ذٝمُاُ٘وذُاُؼشث٢،ُالآبسادُاُؼشث٤خُُ،الاهزظبدُاُؾو٤و٢ُئ٠ُزوبٍُاصشُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُٗاؽٔذُشل٤نُه٘ٞادُأُ،٢ُاراُش -2

ُ.39ُ،2017اُؼذد،دساعبدُاهزظبد٣خُأُزؾذح،

ُزوبٍُاُغ٤بعخُاُ٘وذ٣خُدساعخُٓوبسٗخُث٤ُٖه٘بر٢ُعؼشُاُلبئذحُٝه٘بحُالإهشاعُاُج٢ٌُ٘ك٢ُاُغضائشٗاه٘ٞادُ،صٝاؽش٤ُٗٞٓخُُ-3ُ

(ُ ُٓبعغز٤ش،ُ(2017-1990ُِلزشح ُاُزغ٤٤شُ،سعبُخ ُٝػِّٞ ُاُزغبس٣خ ُٝاُؼِّٞ ُالاهزظبد٣خ ُاُؼِّٞ ُاُؼشث٢ُثُُٖ،٤ًِخ عبٓؼخ

ُ.٤ٜٓ،2019ذ١،ُأُّاُجٞاه٢

4ُ-ُُ ُرطج٤ن ُاُذ٣ٖ، ُطلاػ ُخبُذ ُالاٗاؽٚ ُ)ٗٔٞرط ُأُٞصػخ ُُلاثطبءاد ُاُزار٢ ُاُزٌبARDLَُٓؾذاس ُػلاهخ ُُذساعخ )

ًُزب٤ًذُأعؼبسُأُشزشىُث٤ُٖ ،ُٓغِخُالاهزظبدُٝاُؼُِّٞالاعزٔبػ٤خُ،2018ُ-2015ٝدعبطُاُِؾُْك٢ُٓظشُخلاٍُاُلزشح

 .2018عبٓؼخُأُ٘ٞك٤خُ،ُاُؼذدُ،ُ

ُاُ٘ششادُالإؽظبئ٤خُُِج٘يُأُشًض١ُاُؼشاه٢ُُغ٘ٞادُٓخزِلخُ–5ُ

ُ،ُاُزوبس٣شُاُغ٣ٞ٘خُُِغ٤بعخُاُ٘وذ٣خ.اُج٘يُأُشًض١ُاُؼشاه٢ُُ–6ُ

ُأُغٔٞػخُالإؽظبئ٤خُُغ٘ٞادُٓخزِلخُ ؽظبءأُشًض١ُُلإُٝصاسحُاُزخط٤ؾُاُغٜبصُ-7ُ
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