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 الخزيشة في التحكم بالديهلة الشقدية في العراق أثر سشدات
 ( )دراسة تحليلية قياسية(2017-2005للسدة )

 عباس يحيى خزر م.م

ABSTRACT 

Treasury bills are one of the tools used by the CBI to control cash flows, 

well as other direct and indirect instruments, especially in the period (2005-

2017), where they are sold local banks through auction at an interest rate of 

between %7 and %16 in accordance with its instructions. 

These bills are issued with original maturities of one year or six months. 

Monitory policy works money indirectly on the economy than on 

expansionary fiscal policy which puts more money into the hands of consumers 

and business sectors, where monetary policy affects spending through interest 

rates, credit terms, exchange rates and assets credits. 

Money policy can thus slow down and accelerate the economy by 

affecting aggregate demand. 

  Treasury bonds, cashسندات الخزينة ، السيولة النقدية.  الافتتاحية:انكهمات 

 
 السقدمة

تعددس دددظسلت لنة اظدد  لدددس  لتي لت لنمدد  لبددمةسمرك لناظددا لنطي دد ح لنعيلسدد   دد  لنددم     كنبدد  ن  
د د  تدم   (2017-2005)لنظقسل  لنى جكنب لتي لت لتخي  لنطبكشية  غ ي لنطبكشية  ت ديطك    لنطسة 

  قددكل ننمعنيطدددكت لنمددد   16%   7%بيعرددك نناظددد ح لنط نيدد  مدددا خددعر لنطددد لي  بدددعي  ك ددسة تمددديل ح مددك بددد ا 
لصدسهاك   ادم  لادسله ادلس لنبدظسلت   مديلت لددم قك  لادني  تاندد ددظ   لددسة.  ددم  لشدري  ل  لنبيكدد  

نبيكددد  لنطكنيدد  لنم دددتي  لنمدد  لنظقسلدد  تعطددر  ةياقدد  غ ددي مبكشددية   كعنيدد  لصاددي عنددى لتسمصددكي مقكهندد   ك
تضع نقد يل لصادي  د  لتدسح لنطبدمرنق ا  سةكعدكت لتعطدكر. د د  تدسةي لنبيكدد  لنظقسلد   د  لتن دك  عدا 
طياق لدعكه لن ك سة  شي ط للأ مطك   لدعكه لنصيف  أ مطك  للأا ر.  بلنا تمط ا لنبيكد  لنظقسل     

 نةنب لنقن  ل ةكء لتسمصكي  تبياعه ما خعر لنمأة ي    ل
 يضي  لنب  : تظةنق لنب   ما  يضي  مسيلاك أ  اظكح لهتبكطكل س اكل ب ا دج  دظسلت لنة اظ  لنم   -1

 ( M1لصسهاك لناظا لنطي  ح لنعيلس   دج  لنب  ن  لنظقسل  )عيض لنظقس 
 لنع لمددر  M1اددسف لنب دد : ت ًيقددكل نصدد   لن يضددي  لعددعس. ترددسف لنب دد  لنددى يهلددد  عدديض لنظقددس  -2

  M1ية فيه  لنى تايك  لنععس  لنسلني  ب ا دظسلت لنة اظ   عيض لنظقس لنطسة
  (2017-2005)جطر ها  لنعيل  خعر لنطسة -دس ي لنب  : تمةل لنب   دس يس لن مكني   لنط كني  -3
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أاطيدد  لنب دد : تددأت  لاطيدد  لنب دد   دد  يهلددد  دددظسلت لنة اظدد  لنمدد  لصددسهاك لناظددا لنطي دد ح لنعيلسدد   -4
      لنب  ن  لنظقسل  لنم  نرك لةي  ا ي    لنطمغ يلت لتسمصكيل   لةياك    لنم  

 -لي لت لنب  : تمةل لنبكد  لتدكن ب لتتي  لي لت ننسهلد    طك تن : -5
    لنعيل   دظسلت لنة اظ   M1لتدن ب لن ا   ن لسع عيض لنظقس  -أ 
 نة اظ   دظسلت ل M1لتدن ب لنًيكد  لنم ن ن  ننععس  لنسلني  ب ا عيض لنظقس  -ب 

 ي ما لنقمب لنعيبي . لتجظاي . بيكنكت لناظا لنطي  ح لنعيلس . لنطستيا  لنعكم  لمصكيه لنب  : مك ت   -6
 نلأدصكء  لت  كث  م لسع لتنمينت 

 -مبكد    طك تن :  هي ر لنب  : لقع لنب      ةعة -7
  لنع لمر لنطسةية فيه  M1لنطب   لت ر: عيض لنظقس  -أ 
 لنبيكد  لنظقسل     لنعيل  لنطب   لناكن :  لسع   -ب 
)لنبدد  ن  لنظقسلدد (  دددظسلت M1 لنطب دد  لناكندد : لنم ن ددر لنًيكددد  ننععسدد  لنسلنيدد  بدد ا عدديض لنظقددس  -ج 

 لنة اظ  
 :السبحث الاول: عرض الشقد والعهامل السؤثرة فيه

( مددا لنطمغ دديلت لتسمصددكيل  لنقنيدد   اةنددق عنيدده مصددةن  Money Supplyلعددس عدديض لنظقددس )
صطي  لنظقد ي أ  لنقمند  لنظقسلد .  تع دو م  نكتده مسشديلل دًيًيدكل عدا مدس  تةد ه لنجردكا لنطصدي    لند ع  
لنطصيس  نس  لنجطر ه  عا يهج  لنمة ه لنلح بنغمه للأد ل  لنطكني   لنظقسل     بندس معد ا   د  ميدند  

 امظي  مع ظ   
 لب الاول: الاطار الشظري لعرض الشقد وملامح التحرير الشقديالسط

لندددى ادددك   لنعطنددد   ددد  لنمدددسل ر مضدددك ك لن ردددك لن يل دددع لنجكهاددد   M1لشددد ي م رددد ا عددديض لنظقدددس 
(Demand Deposits)  ا   يل ع تنمد ا لنطصدكهف بدس عرك ننجطرد ه عظدس لنةندب.  ت تدس ع   ل دس عندى 

 ا  لتنم لمدددكت عددا طيادددق لنمعكمدددر  كنشددي كت.  اعدددس ادددلل لنط رددد ا اددلل لنظددد ا مدددا لن يل ددع.  تبدددمعطر نمبددد
   سس جي  لعمطكي (1)(IMFلتصاي ش  عك  تعطر  ه معظ  لنس ر لنعيبي   ضع عا اظس   لنظقس لنس ن  )

لندلح  M2 طمغ ي تك ع  د  ادلس لنسهلدد  ت  عديض لنظقدس  طعظدكس لن لددع  M1عيض لنظقس  طعظكس لنض ق 
مضدك ك لن ردك لن يل دع لن مظيد  )لتجند (   يل دع لتيخدكه لنةكاد  ندس   M1 دك ر لنس ع لش ي لنى لجطكنى 

مضدك ك لن رددك  M2  ظصديف م ر مدده لندى  M3(2)لناظد ح لنمجكهاد . لمدك م ردد ا عديض لنظقدس  طعظددكس لت ددع 
ت ل  ندددك   M2   M3لتيخدددكهلت لنط يعددد  خدددكهج لناظددد ح لنمجكهاددد   ل  لددددمةسلا م رددد م  عددديض لنظقدددس 

مظكدا ا تدمةسلمرطك    لنس ر لنظكميد   دكنعيل  مداع   ندا نمةندو لتدد ل  لنطكنيد   لنظقسلد    ردك. تةندو 
لنعكيلت لنطصيفي   لن ع  لنطصي   نس  لت يلي.  ع و لنس ر لنطمقسم  لنمد  لشديع   ردك لددمةسلا عديض 
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 M1ب  لن يل دع لنجكهاد  لندى عديض لنظقدس . ل  نجس ل  نبدM3 بكنطعظى لت دع  M2لنظقس  كنطعظى لن لدع 
% أ  لصادي ن  عطنيد  82 ن  %  ع و لنس ر لنطمقسم  لنم  تق     رك لنظبب  22 بظ     لنعيل  تقسه 

لنم ياي لنظقسح  ج ء ما لنم ياي لتسمصكيح لط ا بيك  معم رك    لتتجكادكت لنيلاظد  ننبيكدد  لنظقسلد  
 لنمدد  تي دد   دد  لنم دد ر لنددى  2224نبددظ   56ي دد ح لنعيلسدد  هسدد   دد  لنعدديل  مددا خددعر سددكن   لناظددا لنط

لاسلف لنبيكد  لنظقسل    لنا لنم  ر    لي لترك   ظك  رك لنظقسل      ععس  لناظا لنطي  ح مع لن   م  
 لنبددنةكت لنطكنيدد   دد  ظددر لنم ددسلكت لنمدد  ت  دد  طايعدد  لنم دد ر  دد  لي لت لنبيكددد  لنظقسلدد  ن دد  لسمصددكي 

  (3)لنب   
 

 لسطلب الثاني: وسائل البشك السركزي للتحكم في الطلب الاجساليا
تبمةسا لنبنة  لنظقسل  نمظ  ل ديكدمرك لنظقسل     معظ  لندظظ  لنظقسلد  لنطمقسمد  لي لت نقسلد   طيد  
لدكددددي   اددد  لصادددي لتي لت  كعنيددد   ددد  لنمدددكة ي عندددى عددديض لنظقدددس.  لي لت نقسلددد  مةمدددكهة ننمدددكة ي عندددى 

 تبددمرسف لنيسك دد  عنددى لندد لا لت مطددك  لتدددمرعص .  نةددك  ددد   هأ  لنطددكر  غ دديس  تةصدديا لت مطددك .
 -ما لن لا لت مطك    طك تن :

 :سباشرةالغير ية )الاساسية( اولا: الادوات الكس
 (Open market operationsعطنيكت لنب   لنط م د  )  -1

 دد  تظ  ددل لنبيكددد  لنظقسلدد  ن  ل ددم م لناظددا لنطي دد ح  لتدددك  ءتم طددر عطنيددكت لنبدد   لنط م ددد  لنعددب
  طيدددد   ا ددددية مددددا لت هل  لنطكنيدددد  لن   ميدددد   لت  جددددكر مةمن دددد  تبددددط  نرددددك  ضدددد  لنعطندددد  لن طظيدددد  ل  
لممصكارك  كنقطي  لنطظكدب      لن ست لنطظكدب ن  ل  لنبديةية عندى عديض لنظقدس تجديح مدا خدعر بيدع 

ندس   (Excess Reserves)لنمكة ي عنى دجد  لتدمكطيدكت لن ك ضد    بكنمكن  شيلء لنبظسلت لن   مي  
لناظ ح لنمجكها  د لء  كن اكية ل  لنظقا. مطك تسةي عندى دجد  لت مطدك   دجد  لنطعدي ض لنظقدسح  لنةندب 
عنى لتدماطكه  طك تمطكشى  لتاسلف لتسمصكيل  ننانس.  طك ل  الس لتيلة ترسف لندى ت ق دق لنمد لا  بد ا 

 سة     ر ما لنب   لنظقسح  د   هأ  لنطدكر  ضدع عدا لنمغندب عندى ألد  تقنبدكت م ددطي  ل  دعي لن ك
  (4)عيضي  سص ية لتجر    دج  لنطعي ض لنظقسح لنظكتج  عا ع لمر لنب   

 : (The discount mechanism) ديكد  تغ  ي دعي لنةص   -2
اظدا لنطي د ح مدا لناظد ح لنمجكهاد   اقصس برك تغ  ي دعي لنةصد .  اد  ددعي لن ك دسة لندلح تمقكضدكس لن

عظس تقسل  سي ض نرك.  عظس هغب  لناظا لنطي  ح    ااكية دج  لنطعي ض لنظقدسح  أنده لة دن مدا ددعي 
لنةصددد  مطدددك ت ادددس مدددا دجددد  لنبددد  ن  لنظقسلددد  ندددس  لنطصدددكهف لنمجكهاددد   بكنمدددكن  ت ادددس مدددا سدددسهترك عندددى 

  (5)لتسيلض.  لنع و ا ي 
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 :عكم  ننبيكد  لنظقسل  لتدميكط  لنقكن ن   أيلة  -3
 ا  لنظبب  ما لتا ر لنظقسل  لنم  لجب ل  ت م م برك لنطصكهف لنمجكها  نس  لناظا لنطي  ح. ل  
سسهة لنطصكهف لنمجكها  عنى مظ  لت مطك  تمظكدب ع بيك مع ااكية دج  لتدميدكط  لنقدكن ن .  اد  تعدس 

 ي  دددد  دجدددد  لت مطددددك  لنددددلح تطظ دددده ةعر لنمددددأليلة مرطدددد   نك عدددد  عظددددس تظ  ددددل لنمغ  دددديلت لتدكدددددي  مددددا خدددد
لنطصددكهف لنمجكهادد   عددا طياددق تغ  ددي نبددب  لتدميددكط  لنقددكن ن  ددد لء  كتهت ددكا ل   كتنة ددكض ددد مأةي 
دج  لتدميكطيكت لنظقسل  لن ك ض  نس  لنطصكهف لنمجكها   ما ة  ااكية ل  خ ن سسهترك عندى لتسديلض 

  (6)لنقي ض بكنمكن  لنمأة ي    دج  لنةنب عنى 
 :ثانياً: الادوات السباشرة للدياسة الشقدية

تأخددل اددلس لتي لت ادد   لنمددسخر لنطبكشددي  ددأن لا لنطصددكهف لنمجكهادد  مبكشددية  أدددعكه  ك ددسة مع ظدد  
عنددى  ددر مددا  يل ددع لنعطددعء.  لنقددي ض لنططظ ددد  مددا سِاددر لنطصددكهف لنمجكهادد  ل   دديض دددق ف ن مطكنيدد  

لنططظدد ح نددبعن لنقةكعددكت لتسمصددكيل   ل  اددلس لتي لت تددسةي  دد   عنددى شدد ر نبددب عنددى دجدد  لت مطددك 
دج  لت مطك  لنططظ ح ما خعر لنمكة ي    تقن   لتسيلض نن س ما دج  لت مطك  ل  ااكيته   طدك تردسف 
الس لتي لت لنى لتكد  لن يا  لمكا سةكعكت مرط     لتسمصدكي ننظطد   لنمقدسا مدا خدعر مظ ردك سي ضدك 

  (7)م  لت ت ض ني  عا غ ياك ما لنقةكعكت لتخي   مُيَّبية ل 
 :السطلب الثالث: اهداف الدياسة الشقدية

تبدددعى لنبيكدددد  لنظقسلددد  لندددى ت ق دددق لنعستدددس مدددا لتادددسلف تةمندددو ل ن اكتردددك تبعدددك ن نبددد   لنبيكدددد  
 -لنظقسل   اط ا لجطكنرك  طك تن :

 طددك ادد  لن ددكر  دد  لنبيكددد  لتسمصددكيل  ادد   : ل  لنرددسف لنعددكا ننبيكددد  لنظقسلدد اولا: الاهددداف الشئائيددة
ت ق ددق نطدد  دًيقدد  ي   تضددة .  تدد لا  م دد ل  لنطددس  عكت لنةكهجيدد .  ت ااددع أماددر ننطدد لهي لتسمصددكيل   
 تددس ه اددلس لتاددسلف  دد  لنانددسل  لنعيبيدد   طددك  دد  لنعدديل   دد  ت ق ددق لتدددمقيله لنظقددسح نط كهبدد  لنمضددة  

يدد   لن  ددكى عنددى  يطمرددك لنةكهجيدد   تشددجيع لنظطدد  لتسمصددكيح  ضددطك  لدددمقيله دددعي ادديف لنعطندد  لن طظ
 لنطبدددكاط   ددد  لنشدددكء لدددد ل  نقسلددد   مكنيددد  ممةددد هة  يعددد  لنبيكدددد  لتسمصدددكيل  ننس نددد   ت ق دددق لنمددد لا  

  (8)لنسلخن   لنةكهج 
سامردك تُعاِّدي ادلس لتادسلف عدا تندا لنطمغ ديلت لنظقسلد  لنمد  لط دا عدا طيادق ميل ثانيا: الاهداف الهسيطة:

 ليلهترددك لن ادد ر لنددى ت ق ددق  عددن ل   ددر لتاددسلف لنظرك يدد .  اشددميط    رددك  جدد ي ععسدد  ب ظرددك  بدد ا 
 لتاسلف لنظرك ي   لم كني  ميلسامرك  طك ننبنةكت لنظقسل  ما لي لت مبكشية  غ ي مبكشية 
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 :السبحث الثاني: واقع الدياسة الشقدية في العراق
عطر لناظا لنطي  ح ما خعر أي لته لنظقسل  نم ع ر  نيكت أسمصكي لنب   ما خدعر مجط عد  مدا  

ءلت لن ظيدد   لنقكن نيدد  تددديطك سددكن   لناظددا لنطي دد ح لنجستددس لنددلح لجبددس اددلل لنم دد ر  ابددط  بمغ  ددي للتجددي 
ة  ت   ددددس للأي لت للأي لت لنطبددددمةسم  مددددا خددددعر لتعمطددددكي لنطم لتددددس عنددددى للأي لت لنظقسلدددد  غ ددددي لنطبكشددددي 

لنطبكشددية لنمدد  تعددس مابةدد  نظشددكط لنقةددكا لنةددكل   نرددك تعةدد  ننس ندد  ي هلل  ا دديلل ننمددسخر  دد  لنععسدددكت 
 لتسمصكيل  

 :5002-5002السطلب الاول: الدياسة الشقدية خلال السدة 
عدديل  مظ ددت بنددسل  لنعددكن   دد  لنعقدد ي لنقن ندد  لنطكضددي  مصددكه رك لنطي  ادد  ادد   لتدددمقعر   ددك  لن

ما ب ا لدس الس لنانسل  لنم  مظ    رك لناظدا لنطي د ح اد   لتددمقعر بردسف ت بد ا لتيلء لتسمصدكيح 
 دد  لنطددس  لنبع ددس ننمصددسح لنددى لنمضددة   لنبدديةية عنددى لنبدد  ن  لنظقسلدد   ت ق ددق لدددمقيله دددعي لنصدديف 

طصددي    ن  لدددمقعني  لناظددا ننعطندد  لن طظيدد   ت ق ددق لنمظطيدد  لتسمصددكيل   لن  ددكى عنددى لدددمقيله لنظظددكا لن
لنطي  ح تقض   ك  ل د   مبدس تل أمدكا لنبدنة  لنمشدياتي  لنمد  هددطت لاسل ده  مبدكءنمه عدا ت ق دق تندا 
لتاسلف  ن  لناظا لنطي  ح ا  لنلح تم نى ليلهة لدميكطيكت لنجطر ه لنظقسل   ضع عا ليلهة لدميكطيكت 

دددديطك  كنعطنددد  لتجظايددد .  اددد  لنطبدددس ر عدددا لادددسله لنعطنددد  لنس نددد  لنظقسلددد   م لهيادددك لنطكنيددد  لنطةمن ددد  ت
لن طظيدد   ميل بدد  لنجرددكا لنطصددي    ليلهة لدميددكط  لنعطندد  لتجظايدد   نقددس لدددمةكا لناظددا لنطي دد ح ت ق ددق 
نجكدكت تمطار    لددمقيله ط ادر لتجدر  د   يطد  لندستظكه لنعيلسد   ضدع عدا بظدكء لدميكطيدكت  ا دية مدا 

منيكه ي ته  ا  للأعنى    تكهاج لنعديل  لنظقدسح  لنمد  تعدس ددكنسة نًيطد   62سيل    لنعطن  لتجظاي  بنغت
لنعطن   دعممرك  دطكل  م  ل  لنطس  عكت ما لنصدسمكت لنةكهجيد   ت ق دق لتددمقيله  د  لنبد   لنط نيد  

بدكء عدا  تظطي  نشكطكترك عاي ت   ي مي ن   د  لنم  ادر لنةدكهج   تظشديت لنمبدكير لنمجدكهح  تةعيد  لت 
  نقس  ك  لن مكح لناظا لنطي  ح لنعيلس  عنى لنظظكا لنطكن  لنس ن   لتنسمكج (9)لنبيكدم ا لنطكني   لنمجكها 

 عدددس ه دددع لن صدددكه  2223فيددده  لددددسة مدددا بددد ا لاددد  لنم دددسلكت لنمددد   لجرمردددك لنبيكدددد  لنظقسلددد   عدددس عدددكا 
هف لنعكنطيد    سدس  لجده لناظدا لنطي د ح لتسمصكيح لنطبكشي  ت ياي لتهاسة لنعيل يد  لنطجطدسة  د  لنطصدك

لنعيلس  ت سلكت    ليلهة لنبيكد  لنظقسل  خدعر لنبدظ لت لنقن ند  لنطكضدي   بديةية يلعدا عندى لجد لء مدا 
من دد   يتظددكه مددا لناظدد ح  دد  لنددبعي عنددى مددس   822 نرددب مددك لقدديب مددا  2214لنددبعي  دد  د ادديل  عددكا 

ا لنمجدكهة  د  لنط ادر صطك ل  لتنة دكض  د  لددعكه لندظ ت لنبدظ لت لنقن ند  لنطكضدي   طدك  د   ندا مدا بظد
منيدددكه ي ته خدددعر  21لنعكمدددر لتددددك   هلء لنة دددكض لدميدددكط  لنعددديل  مدددا لنعطدددعت لتجظايددد  بظ ددد  

لصادي مدا  2214د    ك  تاند لديكط  لناظدا لنطي د ح  د  نركلد  عدكا  2216-2214لنبظ لت لناعث 
 اددر  2216منيددكه ي ته   دد  نركلدد  عددكا  53لنددى ن دد   2215منيددكه ي ته.  لنة ددن  دد  نركلدد   66
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   اجدس ادظس    لنظقدس لندس ن   عضدك مدا لنم دسلكت لنطبدمطية لنمد  ت لجده لناظدا (12)منيدكه ي ته 45نقيل   
لنطي دد ح لنعيلسدد . مددا  نددا لن كجدد  لنددى تظ  ددل تددسلب ي ترددسف لنددى مظددع غبدد ر لتمدد لر.  م ك  دد  تط اددر 

م ك    لن بكي.  تع ا  لدمقيله لنقةكا لنطكن  ما خدعر لتةدك  تدسلب ي نمع اد  لتهاكب.  تع ا  تشياعكت 
لتشدديلف لنطصددي    لنطضدد  سددسمكل  دد  لجدديلءلت لعددكية هي ندد  لناظدد ح لنططن  دد  ننس ندد  لنمدد  تردديطا عنددى 

ه لنظظكا لنطصي   نناسء    لعكية لدميكطيكته ما لنعطن  لتجظاي  لنم  تطار غةكء ننعطن  لن طظي   مصدس
  (11)لدمقيله ننستظكه لنعيلس  ما خعر لدمقيله دعي لنصيف  بظك ه لنم لان   ًيط  خكهجي  ننستظكه

 5002-5002السطلب الثاني: واقع سشدات الخزيشة في العراق للسدة 
تعس دظسلت لنة اظ  لنم  لصسهاك لناظا لنطي  ح لنعيلس  لدس  لي لت لنب   لنط م د  ننم     د   

%   قدكل 16%  7لنب  ن  لنظقسل .  ام  بيعرك نناظ ح لنط ني  ما خدعر لنطد لي  بدعي  ك دسة تمديل ح مدك بد ا 
  تبعدكل ننطسشديلت لنظقسلد . ننمعنيطكت لنصكيهة ما لناظا لنطي  ح لنعيلس .  تق   ممغ ية مدا ددظ  لندى لخدي 

 ام  لاسله الس لنبظسلت   ميلت لدم قك  لاني  تاند دظ   لدسة ل  دم  لشري تبعدكل نعادسلف لنطيدد م  
نرك  ل  لنغيض ما لاسله دظسلت لنة اظ  ا  ننم       لنب  ن  لنظقسلد   د  لنبد  .  تعدس ادلس لن دد ن  

مقسمدد   لت لنجرددكا لنطصددي   لنطمةدد ه  لنددلح تمطمددع   رددك لتصاددي شدد  عكل  لدددمعطكت خكادد   دد  لنانددسل  لنط
لت يلي  كن ع  لنطصي    تسيح لدمةسلا الس لتيلة لنى تغ  ي دج  لنظقس لنطمدسل ر  ادسةي  د  سدسهة لناظد ح 

  ل  لناظددا لنطي دد ح لنعيلسدد  لدددمةسا اددلس لتيلة  طددك تظبددج   لنطمغ دديلت (12)لنمجكهادد  عنددى خنددق لت مطددك 
ديطك عسا لدمقيله لدعكه لنظ ت.  ضعل عا تسل يكت لن ضع لتمظ  خعر مسة لنسهلد   ل  لتسمصكيل   ت

مطكهد  لن   م     لندس ر لنظكميد   مظردك لنعديل  ضدغ طرك لنمط انيد   صد هة مبدمطية عندى لناظدا لنطي د ح 
  نمط اددر عاددي لنم دددع  كاددسله ددد لتت لنة اظدد   لدعنرددك م ددر لتدمكطيددكت لتن لميدد  ننطصددكهف لنمجكهادد

مصدددي  كترك. ددددي قس لنبيكدددد  لنظقسلددد  سدددسهترك  ددد  لددددمةسلا لي لتردددك نانددد   لتددددمقيله لتسمصدددكيح  م لجرددد  
لنمضددة  لنددلح بددسأت تعددكن  مظدده لنددبعي  دد  لا ندد  لتخ ددية  مددك تدديتبت  دده مددا لخددمعتت لسمصددكيل   لدددع  

اظددا لنطي دد ح مبددس تل عددا تعدديض م كاددر لتنمددكج  مبددم   لنطتيشدد  لنددى خةددي لنمددسا ه. مطددك لجعددر لن
  (13)ضيكا  يل لنم لا  لتسمصكيح  باب لنمسخر لن   م   تأة يلتده لنبدناي  عندى ليلء لنبيكدد  لنظقسلد 

( لنلح تا ا تة ه عيض لنظقس  دظسلت لنة اظ  لنطصسهة ما سار لناظا لنطي د ح 1فيطك تن  لنجس ر هس  )
 لنعيلس  
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 (1جدول رقم )
 الشقد وسشدات الخزيشة السردرة عن البشك السركزي العراقي بسلايين الدنانير للسدةبيانات عن عرض 

 (2005-2017) 
Tresury_Bills Money_Supply M1 Years 

10890779 11399125 2005 

20033353 15460060 2006 

2745673 21721167 2007 

2223931 28189934 2008 

1184350 37300030 2009 

396499 51743489 2010 

496092 62473929 2011 

745471 63735871 2012 

943166 73830964 2013 

853399 72692448 2014 

1080130 65435425 2015 

65000 70733027 2016 

838150 71161551 2017 
 

  (2017-2005السردر: البشك السركزي العراقي، السديرية العامة للأحراء والأبحاث، الشذرات الدشهية )
 :السطلب الثالث: فاعلية الدياسة الشقدية في العراق

تقطا  كعني  لنبيكد  لنظقسل  ما خعر لادسل رك.  لن ددك ر لنمد  تط ظردك مدا ت ق دق تندا لتادسلف.  
 تةمنو ما بنس لنى لخي   بب مبم اكت لنمقسا  لنمة ه    لنظظ  لتسمصدكيل   لتجمطك يد  ننطجمطعدكت 

نط ك ظ  عنى لنمشغ ر لنطةمن        لنس ر لنطمقسم  تظصيف لاسلف لنبيكد  لنظقسل   كنسهج  لت نى    ل
لنقكمر نعسمصكي برسف ت ق ق لتدمقيله لنظقسح لنسلخن  نط لجر  لنمقنبكت لتسمصكيل  لنطةمن  .  تبمةسا 
تبعددددك نددددلنا لتي لت لنظقسلدددد  لنقطيدددد   عطنيددددكت لنبدددد   لنط م ددددد  ل  تعددددستر دددددعي لن ك ددددسة ل  تغ  ددددي نبددددب  

 لت ند  تعدس  كفيد   د  ت ق دق جطيدع لتادسلف مدك ند  لتدميكط  لنقدكن ن  ندس  لنطصدكهف. أت ل  ادلس لتي
تم  لتعمطكي عنى لنبيكد  لنطكني . لأ  اظكح ددس يلل تلط دا تجك اادك  د  مجدكر خ دن لتددعكه ل  ددعي 
لن ك ددسة ل  تغ  ددي عدديض لنظقددس   طددك ل  لاددسلف لنبيكددد  لنظقسلدد   دد  لنددس ر لنبددك ية  دد  طياددق لنظطدد   مظرددك 

ف لنمظطي  لتسمصدكيل   تد   ي لنمط ادر لندعاا نردك  ضدعل عدا تط ادر لنمجدكهة لنعيل  تظ صي    خسم  لاسل
لنةكهجيدد   دددس لنعجدد   دد  م دد ل  لنطددس  عكت  لنط ك ظدد  عنددى ةبددكت دددعي ادديف لنددستظكه لنعيلسدد  برددسف 
لدددمقيله لتدددعكه  لنط ك ظدد  عنددى لنقدد ة لنشدديل ي  ننعطندد  لن طظيدد  مددا خددعر لنط لاندد  بدد ا ع لمددر لنعدديض 

عنى لنعطن  لتجظاي   ل  س ة لنبيكد  لنظقسل     لنعيل  تمأتى ما خعر لدمقعني  لناظا لنطي  ح  لنةنب 
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لنعيلس  لنم  تق ا عنى ماسأ عدسا لسديلض لن   مد  دد لء  شد ر مبكشدي ل  غ دي مبكشدي لددمظكيلل لندى سدكن   
للدد   دد  تبدد  ي لي لت  عددسا تنقدد  ل لمددي مددا لنبددنة  لنمظ   2224نبددظ   56لناظددا لنطي دد ح لنعيلسدد  هسدد  

لنبيكد  لنظقسل .   لنا لخضكا دبك كت لناظا لنطي  ح لنبظ ا  لنى لنمسس ق لنةكهج   عنى   ق معكت ي 
  (14)لنمسس ق لنس ني 

 :السبحث الثالث: التحليل القياسي للعلاقة الدالية بين الديهلة الشقدية وسشدات الخزيشة السردرة
ةددد اي أددددكن ب  كعنددد   ددد  تقدددست ي لنععسدددكت بددد ا لنطمغ ددديلت تقطدددا أاطيددد  لنم ن دددر لنًيكدددد   ددد  ت 

لتسمصكيل   ش ر  ط  عا طيادق ت ادي  ععسد  هاكضدي  بد ا لنطمغ ديلت لتسمصدكيل  م ضد ع  لنب د  
 تبمظس لنى لنظظيا  لتسمصكيل   لتدصكء  لنياكضيكت لنم  تق    طجط عرك للأسمصكي لنًيكد  

 القياسينسهذج السطلب الأول: مراحل بشاء الا 
(: تمةنددب اددلس لنطيدندد   ضددع ادديد م ددسية Specification Stageنطدد  ج )ل ت: ميدندد  ت اددي  لت

نطددد  ج تم ل دددق مدددع لنظظياددد  لتسمصدددكيل   لن لسدددع لتسمصدددكيح مدددا خدددعر اددديكغ  لندددس لر لنياكضدددي . ل  نع
( لندلح جدي  ليخكنده  دد  نطد  ج لتن دسله لنةةد  لنببدديت Independent variableلنطمغ دي لنطبدمقر )

( عديض Dependent variableمدع لنطمغ دي لنمدك ع ) (Treasury bills)ا  ددظسلت لنة اظد  لنطصدسهة 
  M1لنظقس 

(:  ا  ميدن  تقستي معنطدكت لنطمغ ديلت لتسمصدكيل  لنمد  تد  Estimation Stageةكنيك: ميدن  لنمقستي )
 لددددمعطرلنياكضدددي .  تددم  لتددددمعكن   أدددس  لنةدددي  لتدصددك ي  نردددلل لنغدديض.  سدددس  ليخكنرددك  ددد  لنطعكيندد 

( نن صد ر عندى نمددك ج Double Logarithmic Formationلنبكدد  لنصديغ  لنن غكهتطيد  لنط ي جدد  )
 نط  ج  يكد  نطعكين  لتن سله ل يكدي  ج سة  لن ا ر لنى ل ضر 

ح خددعر اددلس لنطيدندد  لخمبددكه يسدد  لنطعنطدد  لنمدد  مددا (: لجددي Testing Stageةكناددك: ميدندد  لتخمبددكه )
 خعنرك لط ا سا ر ت اي  لنظط  ج ما عسمرك ما خعر لنطعكت ي لتتي 

(:   قك نرلل لنطتيكه تجيح مقكهن  لشدكهة   يطد  لنطعنطد  Economic Criterionلنطتيكه لتسمصكيح ) -1
 لنطمغ ي لنطبمقر  لنطمغ ي لنمك ع  مع مظةق لنظظيا  لتسمصكيل      ض ء  نا تم سي لنععس  ب ا

(:  اد  لنطتيدكه لندلح  ط جبده لجديح لنقشدو عدا مدس  Statistical Criterionلنطتيكه لتدصدك   ) -2
 -نط  ج  ما الس لتدكن ب لتدصك ي :لم كني  لتعمطكي عنى لنطعنط  لنم  ت  تقستياك    لت

لنمددد  تددد  تقدددستياك ننطمغ دددي لتسمصدددكيح  ددد   :  ا شدددو ادددلل لتخمبدددكه عدددا معظ اددد  لنطعنطددد tل ت: لخمبدددكه 
لنجس نيد . ير  نددا عنددى معظ اد  لنطعنطدد  لنطقددسهة.  tلنط مبددب  لصادي مددا  يطدد   tنطد  ج  ددك ل  كندت  يطدد  لت

 لح  ج ي ععس  ب ا لنطمغ ي لنطبمقر  لنطمغ ي لنمك ع 
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لنجس نيدد   رددلل تددسر  Fطدد  لنط مبددب  لصاددي مددا  ي F:   قددك نرددلل لتخمبددكه. ل ل  كنددت  يطدد  Fةكنيددك: لخمبددكه 
 عنى معظ ا  لنطعكين    ر مقا ن  

:  اط دا مدا خعنده معي د  لنقد ة R2 (Coefficient of Determination)ةكنادك: لخمبدكه معكمدر لنم ستدس 
ير  ندددا عندددى سددد ة لنطمغ دددي  R2  نطدددك اليت  يطددد   R2<1>0لنم بددد يا  ننطمغ دددي لنطبدددمقر  تمددديل ح  يطددد  

  (15)لنط بي    لنمأة ي عنى لنطمغ ي لنطعمطس
(:  اط ددا مددا Durbin-Watson لتبدد   )–لنطتيددكه لنًيكددد :  نمظددك ر برددلل لنصددسي لخمبددكه ي هبددا -3

خعنه معي    ج ي لتهتبكط لنللت  ب ا  ي  لنطمغ ي لنعشد ل   د د  لشد ي لتهتبدكط لندللت  لندى لن كند  
امظيد  لخدي   تمديل ح  مدسةامظد  عندى ععسد  مدع ددس لنةةدأ  د  لح  مسةدس لنةةأ     لنم  ل      رك

  2سياب  ما  D-W تل    اظكح لهتبكط  لت  ل ل  كنت  يط   4ب ا لنص ي    D-W يط  
نطدد  ج  ددكية مددا تقددستي معنطدد  لت(:   دد  اددلس لنطيدندد  تددم  لتPredication Stageميدندد  لنمظاددس ) -4

  (16)ر لنبيكد  لنظقسل  ل  تق اطركنغيض لنمظاس ل  ت ن 
 السطلب الثاني: تقدير وتحليل اثر سشدات الخزيشة في الديهلة الشقدية

لعددس لتسمصددكي لنًيكددد  لتيلة لتدكدددي  لنمدد  تعةدد  ننظظيادد  لتسمصددكيل  م م لاددك لنمةايقدد  نقدد  
تددمط ا لنبكددد  مددا تقدد ا  م  نكترددك  لخمبددكه  يضدديكترك  لنم قددق مددا ادد مرك مددا خددعر ت اددنهِ لنددى تظددك ج 

صديغ  لنن غكهتطيد  لن لددمعطرلصاي مظةًي   سا ت    ت ضي  لنبن ح لنبك س ننطمغ يلت لتسمصكيل   سدس تد  
 y = b0 + b1x + uلنط ي ج  نطعكين  لتن سله لنطقسهة: 

 د   ل :
y: ) لنطمغ ي لنمك ع )لنب  ن  لنظقسل 
x: )لنطمغ ي لنطبمقر )دظسلت لنة اظ  لنطصسهة 
u:  تطار دس لتضةيل كت لنعش ل ي 

 (2(    لنجس ر هس  )1,2 كلأدمظكي لنى لنعط يتا )
Lny = b0 - b1Lnx 

Lny = 22.815 - 0.375Lnx 

S.E : 1.056  0.075 

t : 21.601  4.995 

 

R
2
 = %69 

F = %24.9 

D-W = 1.643 

نطدد  ج سددس لجمددكا لتخمبددكهلت لتدصددك ي  مددا ل  لنظمددك ج لنطم ققدد  مددا لنطعكيندد  لعددعس تادد ا ل  لت
% مدا لنمددأة ي لندلح ل دسث عنددى 69تدسر عندى ل   R2 = %69لنسهجد  لت ندى. ل  ل  معكمدر لنم ستددس 
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% مدا لنمدأة ي 31لنطمغ ي لنمك ع )لنب  ن  لنظقسل ( ل بيس لنطمغ ي لنطبمقر )ددظسلت لنة اظد  لنطصدسهة(  ل  
عنى لنطمغ ي لنمك ع ل      عر لنطمغ ديلت لتخدي  لنمد  اد  لي لت مبكشدية  غ دي مبكشدية لبدمةسمرك لناظدا 

مقاد ر لأنده لسدر  xننطَعنَطد   275 2قسل    طدك ل  لنةةدأ لنطتيدكهح لنطي  ح لنعيلس  ننم       لنب  ن  لنظ
  د  لنطظةدق لتسمصدكيح  دأ  لنطعكيند  مقا ند  لأ  لنععسد  ع بدي  بد ا  375 2ما نصو  يط  لنطَعنَط  

)لنبدد  ن  لنظقسلدد (.  طعظددى لندده ل ل  ددك   yلنطصددسهة(  لنطمغ ددي لنمددك ع  )دددظسلت لنة اظدد  xلنطمغ ددي لنطبددمقر 
ادسف لناظددا لنطي د ح لنعيلسدد  تةعددين لنبد  ن  لنظقسلدد   طقدسله  دددسة  لدددسة  أنده تظبغدد  أ  ت ادس مددا دجدد  

لصادي مدا  995 4لنط بد ب   t أ   يط   t.  فيطك لةا لخمبكه 375 2دظسلت لنة اظ  لنطصسهة  طقسله 
عندى لنمد لن  ندلل  أنظدك نددي ن  25 2   21 2   معظ اد  عظددس مبدم 162 2   771 1لنجس نيد   t يطد  

 يضدي  لنعدسا  نقاددر  كن يضدي  لناستندد  لح ت جدس ععسدد  يلنيد  بدد ا دجد  دددظسلت لنة اظد  لنطصددسهة مدا ساددر 
 أنه تا ا معظ اد  لنطعكيند   Fلناظا لنطي  ح لنعيلس  ما جره  لنب  ن  لنظقسل  ما جر  لخي   لمك لخمبكه 

عظددس مبددم   معظ ادد   95 9   84 4لنجس نيدد   Fلصاددي مددا  يطدد   24.9%ط بدد ب  لن Fص ددر. ل   يطدد  
 دددد  لنطقددددكا   عظددددس لجدددديلء لخمبددددكه  11 دددد  لنببددددت    1% عنددددى لنمدددد لن  عظددددس يهجددددكت ديادددد  %1   5
(Durbin-Watson  تادّ ا ل   يطد )D-W = 1.643   لصادي مدا  يطدdu = 1.340  لنجس نيد  عظدس

. نددلل  ددك   يطدد  1 عددسي لنطمغ دديلت لنطبددمقن     13لنطشددكاسلت   % عظددسمك ل دد   عددسي 5مبددم   معظ ادد  
  لتب   تقع    مظةق  لنقا ر أح أ   ي  لنطمغ ي لنعش ل   تلعكن  ما مش ن  لتهتبكط لنللت  -ي هبا

 الاستشتاجات
 دد  لنددم     كنبدد  ن  لنظقسلدد  مددا خددعر  2217-2225نجدد  لناظددا لنطي دد ح لنعيلسدد  خددعر لنطددسة  -1

لت لنة اظدده لنطصددسهة  اددلل تس ددس ل  لنبيكددد  لنظقسلدد  خددعر مددسة لنب دد   كنددت  كعندد  لاددسلهس نبددظس
  تب ي    لتتجكس لنص ي   طك ل قق لاسل رك ما  ني  عطنيكت لنب   لنط م د  

% عدددا طيادددق لادددسلهس نبدددظسلت 69تدددم    لناظدددا لنطي ددد ح لنعيلسددد   كنبددد  ن  لنظقسلددد   طدددك نبدددامه  -2
 لنطمغ يلت لتخي  % تق     عر 31لنة اظ .  ل  

مطددك  D-W.  لتخمبددكه لنًيكددد  F   t testنطدد  ج لنًيكددد  لتخمبددكهلت لتدصددك ي  لجمددكا لت -3
 لش ي لنى ل  لنطعكين  مقا ن    قك نمنا لتخمبكهلت 

لنط ي ج  تطادر ل ضدر اديغ  يلنيّد  ننععسد  بد ا  ما لنظمك ج لنطم قق  تا ا ل  لنصيغ  لنن غكهتطي  -4
 دظسلت لنة اظ  لنطصسهة  لنب  ن  لنظقسل  

ل  لدم كى لنطصكهف لنمجكها    طيدكت  ا دية جدسل مدا لنط جد يلت لنظقسلد  تجعنردك سدكيهة عندى مدظ   -5
ة مدك لجعدر ادلس لتيل تغ  دي نبدب  لتدميدكط  لنقدكن ن . للأ مطكنكت مرطك ددك ر لناظدا لنطي د ح مدا 
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مدددك لبدددمسع  لتةدددك   ددددك ر  عّكنددد  نمااددديت سدددسهة  ددد  لنعددديل   ددد  ظدددر لنظدددي ف لن كنيددد  غ دددي  كعنددد  
 لنطصكهف لنمجكها  عنى مظ  للأ مطكنكت 

 التهصيات
تظبغدد  عنددى لناظدددا لنطي دد ح لنعيلسدد  لتةدددك  لنبددار لنق  نددد  بظشددي لندد ع  لنطصدددي    لشددكع  ةقك ددد   -1

يفي  ممأان  ب ا لنط لطظ ا تق   لنبيكد  لنظقسل  لنمعكمر لنطصي  . ل   نطك  كنت لنعكيلت لنطص
  كعن   ش ر لصاي    لدمةسلا  ني  لنب   لنط م د 

لنمأص س عنى للأدمطيله    لنعطر  آني  لاسله لنبظسلت ما سادر لناظدا لنطي د ح لنعيلسد   تة ايادك  -2
ي مدا نك دلة  ضدعل نق نرك ليلة  كعن     لنم     كنب  ن  لنظقسل .  م كهب  لنمضة . ما خدعر لصاد

عا بيعرك لنى لنطصكهف لنمجكها   ةيدرك    لتد ل  لنطكني  )لنا ها ( أ  بيعرك لندى لنجطرد ه 
 مبكشية 

لنمأص س عنى لتعمطكي عنى لي لت لنبيكد  لنطكني     يع  لجيلءلت لنبيكد  لنظقسل  برسف لندم     -3
كت لنب   لنط م د .  معستر دعي لن ك سة  كنب  ن  لنظقسل . ل  ل  لتي لت لنقطي . لضك   لنى عطني

ل  تغ  ي نبب  لتدميكط  لنقكن ن  ن  تعس  كفي  لأ  اظكح دس يلل ننبيكد  لنظقسل  تلط ا تجك ااك 
    خ ن لتدعكه ل  دعي لن ك سة ل  عيض لنظقس مك ن  تقا مسع م   كنبيكد  لنطكني  

 السرادر
  ي ما لنطصكيه لنعيبي لل تل: مكت  

ديجر. تيجط  ي طه عاس لنغ  ه. ي عاس لن مكح عاس لنديدطا عادس لنطج دس. ميلجعد  ي ر لبديلهي   كهح   1
مظصدد ه. تقددسل  ي دددنةك  ر دددنةك . لنظقدد ي  لناظدد ح  لتسمصددكي.  جردد  نظددي لنظقددست ا. يله لنطدديا  

  1987ننظشي. لنياكض. 
لنطي  ادد   دد  لسمصددكي لدددعم . دبدد ا  كمددر  رطدد . لي لت لنبيكددد  لنظقسلدد  لنمدد  تبددمةسمرك لناظدد ح   2

  2226لنطعرس لتدعم  ننب  ث  لنمسهاب. 
. مسدبددد   اء ننةبكعددد   لنظشدددي. عطدددك . 1ي هضددد ل  لنعطدددكه. مظردددر مةدددي  تدددب. لنظقددد ي  لناظددد ح. ط  3

1996  
ي عاددس لن بدد ا جن ددر لنغددكنا . دددعي لنصدديف. لنع لمددر لنطددسةية فيدده  ليلهتدده  دد  لنصددسمكت لن ًيًيدد    4

  2222هة خكا  ننعيل . لطي د  ي م هلس. جكنع  لنق   .  ني  لتيلهة  لتسمصكي.  لنظقسل  مع لشك
ي عاددس لندديدي  م ةدد ف دطددس. لنبددظسلت  ددد لتت لنة اظدد   دد  لنعدديل   لةياددك  دد  لنمظط دد  لتسمصددكيل .   5

  641مجن  لنطبمظصيا  ننسهلدكت لنعيبي   لنس ني . لنعسي 
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كني   لنبيةية عنى ممغ يلت لنمضة   لدعكه لنصيف. مي   ي مظري ر اكن . لنبيكد  لنظقسل   لنط  6
  2211دط هلب  ننب  ث  لنسهلدكت لتدميلتيجي .  غسلي. 

ي مظرددي ر اددكن . لنبيكددد  لنظقسلدد  ننعدديل . بظددكء للأدددمقيله لتسمصددكيح لنقندد   لن  ددكى عنددى نظددكا   7
  52. ل2212مكن  دني .  غسلي. 

كاكت لنيلاظ  ننبيكد  لنظقسلد   د  لنعديل . لنغديح ننعند ا لتسمصدكيل  ي نركي عظس لنقيا . لنطعم   للأتج  8
  لتيلها . لنعسي لناكما عشي 

  2223عاس لنطج س سسح. لنطسخر لنى لنبيكدكت لتسمصكيل  لنقني . يت ل  لنطةا عكت لنجكمتي .   9
ظصدد ه .  نيدد  لنط1م ادد ب. ي عددكير عاددس لنغظدد . لادد ر لتسمصددكي لنًيكددد  لنظظيادد   لنمةا ددق.ط  12

  1998لنجكمع . 
لنظكسدد . لدطددس لبدد  لن مدد ح. نظيادد  لنظقدد ي  لناظدد ح  لتددد ل  لنطكنيدد . مددسخر دددست  ننظظيادد  لنظقسلدد    11

  1998 لتد ل  لنطكني . مسدب  شبكب لنجكمع . 
 فر من السرادر الاجشبيةاثانياً: ما ته 

1- A.Koutsoyiannise, "theory of Econometrics", second edition, macmillan, 1977. 

2- N.Gregory Mankiw, "Marcoeconomics", Forth Edition, Harvard University, New 

York, 2000 

3- www.eremnews.com 

 (2جدول رقم )
 (2017-2005بيانات لهغارتسية عن عرض الشقد وسشدات الخزيشة السردرة عن البشك السركزي العراقي للسدة )

Tresury_Bills Money_Supply M1 Years 

16.20342702586773 16.24904715603299 2005 

16.81290909253402 16.55377048209920 2006 

14.82553677591766 16.89379778086841 2007 

14.61478690869146 17.15447552183179 2008 

13.98470465885073 17.43450468890326 2009 

12.89042879798576 17.76180916576908 2010 

13.11451667237803 17.95025989168121 2011 

13.52177151236323 17.97025808606640 2012 

13.75699758005769 18.11728876797300 2013 

13.65698247795190 18.10174805815335 2014 

13.89259196222684 17.99657433644566 2015 

11.08214254887778 18.07442316464669 2016 

13.63895236105942 18.08046321647716 2017 

 (.1( من قبم انباحث بالأستناد انى انجدول رقم )2انمصدر: تم حساب انجدول رقم )
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Model Summary
b
 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of the 
Estimate 

Change Statistics 

R Square 
Change 

F Change 

1 .833
a
 .694 .666 

.3746644324195
67 

.694 24.950 

 
Model Summary

b
 

Model Change Statistics Durbin-Watson 

df1 df2 Sig. F Change 

1 1
a
 11 .000 1.643 

 
a. Predictors: (Constant), Tresury_Bills 
b. Dependent Variable: Money_Supply 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 3.502 1 3.502 24.950 .000
b
 

Residual 1.544 11 .140   

Total 5.046 12    

 
a. Dependent Variable: Money_Supply 
b. Predictors: (Constant), Tresury_Bills 

 
Coefficients

a
 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardize
d 
Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) 22.815 1.056  21.601 .000 

Tresury_Bills -.375- .075 -.833- -4.995- .000 

 
Coefficients

a
 

Model 95.0% Confidence Interval for 
B 

Correlations 

Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part 

1 
(Constant) 20.490 25.139    
Tresury_Bills -.540- -.210- -.833- -.833- -.833- 

 
Coefficients

a
 

Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 
(Constant)   
Tresury_Bills 1.000 1.000 

 
a. Dependent Variable: Money_Supply 

 
Coefficient Correlations

a
 

Model Tresury_Bills 

1 
Correlations Tresury_Bills 1.000 

Covariances Tresury_Bills .006 

a. Dependent Variable: Money_Supply 
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 الئهامش :
                                                           

  282.ل1996. مسدب   اء ننةبكع   لنظشي. عطك . 1ي هض ل  لنعطكه. مظرر مةي  تب. لنظق ي  لناظ ح. ط (1)
. دددعي لنصدديف. لنع لمددر لنطددسةية فيدده  ليلهتدده  دد  لنصددسمكت لن ًيًيدد   لنظقسلدد  مددع لشددكهة ي عاددس لن بدد ا جن ددر لنغددكنا  (2)

  131.ل2222خكا  ننعيل . لطي د  ي م هلس. جكنع  لنق   .  ني  لتيلهة  لتسمصكي. 
   لتيلهاد . لنعدسي ي نركي عظس لنقيا . لنطعم   للأتجكادكت لنيلاظد  ننبيكدد  لنظقسلد   د  لنعديل . لنغديح ننعند ا لتسمصدكيل (3)

  19لناكما عشي. ل
(4) N.Gregory Mankiw, "Marcoeconomics", Forth Edition, Harvard University, New York, 

2000, P.159  
لبددد  لن مددد ح لنظكسددد . نظياددد  لنظقددد ي  لناظددد ح  لتدددد ل  لنطكنيددد . مدددسخر ددددست  ننظظياددد  لنظقسلددد   لتدددد ل  لنطكنيددد .  ي لدطدددس (5)

  124. ل1998مسدب  شبكب لنجكمع . 
 كهح ديجر. تيجطد  ي طده عادس لنغ د ه. ي عادس لن مدكح عادس لنديدطا عادس لنطج دس. ميلجعد  ي ر لبديلهي  مظصد ه. تقدسل   (6)

  266.ل1987دنةك . لنظق ي  لناظ ح  لتسمصكي.  جر  نظي لنظقست ا. يله لنطيا  ننظشي. لنياكض.  ي دنةك  ر
دبدد ا  كمددر  رطدد . لي لت لنبيكددد  لنظقسلدد  لنمدد  تبددمةسمرك لناظدد ح لنطي  ادد   دد  لسمصددكي لدددعم . لنطعرددس لتدددعم   (7)

  18. ل2226ننب  ث  لنمسهاب. 
  54. ل2223عاس لنطج س سسح. لنطسخر لنى لنبيكدكت لتسمصكيل  لنقني . يت ل  لنطةا عكت لنجكمتي .  (8)
ي مظري ر اكن . لنبيكد  لنظقسل  ننعديل . بظدكء للأددمقيله لتسمصدكيح لنقند   لن  دكى عندى نظدكا مدكن  ددني .  غدسلي.  (9)

  52.ل2212
(10) www.eremnews.com 

. لنبيكدددد  لنظقسلددد   لنطكنيددد   لنبددديةية عندددى ممغ ددديلت لنمضدددة   لددددعكه لنصددديف. مي ددد  دطددد هلب  ي مظردددي ر ادددكن  (11)
  7. ل2211ننب  ث  لنسهلدكت لتدميلتيجي .  غسلي. 

  91ي عاس لنطج س سسح. لنطسخر لنى لنبيكدكت لتسمصكيل  لنقني . مصسه دكبق. ل (12)
دطس. لنبظسلت  د لتت لنة اظ   د  لنعديل   لةيادك  د  لنمظط د  لتسمصدكيل . مجند  لنطبمظصديا   ي عاس لنيدي  م ة ف (13)

  17. ل641ننسهلدكت لنعيبي   لنس ني . لنعسي 
ي مظردددي ر ادددكن . لنبيكدددد  لنظقسلددد   لنطكنيددد   لنبددديةية عندددى ممغ ددديلت لنمضدددة   لددددعكه لنصددديف. مصدددسه ددددكبق.  (14)

  2ل
(15) A.Koutsoyiannise, "theory of Econometrics", second edition, macmillan, 1977, P.89  

  17. ل1998.  ني  لنطظص ه لنجكمع . 1ي عكير عاس لنغظ . لا ر لتسمصكي لنًيكد  لنظظيا   لنمةا ق.ط (16)


