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 ٓؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١ ك٢ اُؼوام ٝأصوٛب ك٤ٍ٢بٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ 

فزاص جىاد وبظُ اٌعىَذٌ
(1)  

عبغف لافٍ ِزسونأ.د.                                                    
(2) 

 وٍُت الادارة والالخصبد جبِعت اٌىىفت

 

 أَُزقِٔ:

أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ، اُز٢ رِغأ ئ٤ُٜب اُج٘ٞى أُوًي٣خ ك٢ ؽبلاد اُوًٞك  ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ئؽلٟ ل  رؼ

الاهزٖبك١ أٝ الاىٓبد الاهزٖبك٣خ، ٖٓ فلاٍ ٙـ ا٤َُُٞخ ك٢ اُ٘ظبّ أُب٢ُ ػجو ّواء الإٍٔٞ أُب٤ُخ ٣ِٞٛخ الأعَ، 

ئ٠ُ  جؾشٔبه ٝرؾل٤ي اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١، ٝٛلف اُثٔب ٣ؼيى ٖٓ ؽغْ اُوبػلح اُ٘ول٣خ، ٣ٝلكغ ٗؾٞ ى٣بكح الإٗلبم ٝالاٍزض

رؾو٤ن اُزأ٤َٕ اُ٘ظو١ ٤َُِبٍخ اُ٘ول٣خ ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ، اُز٢ رؼزٔلٛب اهزٖبك٣بد كٍٝ اُؼبُْ، ٝاُزؾون ك٢ أٍجبة اُِغٞء 

ٖ كو٤ٙخ ئ٠ُ آ٤ُخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ثٕٞلٜب أؽل أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ ٝاعواءاد رطج٤وٜب، ٝاٗطِن اُجؾش ٓ

ً ك٢ ٓؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١، ٣ؼزٔل ك٢ كؼب٤ُزٚ ػ٠ِ اُج٤ئخ  ً ٓزلبٝرب أٍب٤ٍخ ٢ٛ إٔ ٤َُبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ أصواً ئ٣غبث٤ب

اػزٔل اُجبؽش ػ٠ِ الاهزٖبك٣خ ٝا٤َُب٤ٍخ ُِلُٝخ أُطجوخ، ٝٓلٟ رٌبِٜٓب ٓغ ا٤َُبٍبد أُب٤ُخ ٝا٤ٌِ٤ُٜخ الأفوٟ. ٝهل 

٢ٛ ٖٓ فلاٍ اٍزؼواٗ الإٛبه أُلب٢ٔ٤ٛ، ٝاُ٘ظو١ ُٔزـ٤واد اُجؾش، كٚلاً ػٖ اٍزوواء  أُٜ٘غ٤ٖ الاٍز٘جب اٍزؼٔبٍ

ٝاٍز٘زظ  ٝرؾ٤َِ اُج٤بٗبد ماد اُِٖخ ثٔزـ٤واد اُجؾش ٝآ٤ُبد ػَٔ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٝرلاػ٤برٚ ك٢ ثِلإ ػ٤٘خ اُجؾش.

خ، اُز٢ رٌٖٔ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٖٓ اُولهح ئٕ الاهزٖبك اُؼواه٢ لا ٣ٔزِي الإٌٓب٤ٗبد اٌُبك٤خ ٖٓ الأٝهام أُب٤ُاُجبؽش 

ػ٠ِ اُؼَٔ ثٔلوكٛب، كٚلاً ػٖ ػلّ ٝعٞك أٍٞام ٓبٍ ٝلا إٍٔٞ رٔضَ أٍْٜ ٍٝ٘لاد اُوطبع اُؾو٤و٢، اُن١ ٣ٌٖٔ ٤ٍبٍخ 

، ٢ٕٞ٣ٝ اُجبؽش اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٖٓ اُؼَٔ ثٖٞهح رٔ٘ؼ الاهزٖبك اُؼواه٢ الأَٓ ك٢ رغبٝى ؽبُخ اُوًٞك، اُز٢ ٣ٔو ثٜب

ؼ٤َ كٝه اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ك٢ ارقبم هواهاد ٗول٣خ َٓزوِخ ػٖ اُزأص٤واد ا٤َُب٤ٍخ، ٝ لا٤ٍٔب ك٢ ظَ ٛج٤ؼخ رل

 الإٗلبم اُؼبّ أُورلؼخ ك٢ اُؼوام ٝأُؼزٔلح ػ٠ِ الإ٣واكاد اُ٘لط٤خ .

 اٌعزاق ,اٌزوىد الالخصبدٌ , اٌخُسُز اٌىٍّاٌىٍّبث اٌّفخبحُت: 

Abstract 

Quantitative easing (QE) is one of the unconventional monetary policy tools used by central 

banks in times of economic recession or crisis. This policy injects liquidity into the financial 

system through the purchase of long-term financial assets, thus strengthening the monetary 

base, increasing spending and investment, and stimulating economic growth. The research 
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aims to establish a theoretical basis for the unconventional monetary policy adopted by 

economies around the world, and to investigate the reasons for resorting to QE as one of the 

unconventional monetary policy tools and the procedures for its implementation. The 

research is based on the basic hypothesis that QE has a varying positive impact in 

addressing economic recessions, the effectiveness of which depends on the economic and 

political environment of the country where it is implemented and the extent of its integration 

with other financial and structural policies. The researcher relied on the use of deductive 

approaches by reviewing the conceptual and theoretical frameworks of the research 

variables, as well as extrapolating and analyzing data related to the research variables, the 

mechanisms of QE, and its implications in the countries of the research sample. The 

researcher concluded that the Iraqi economy does not have sufficient financial securities that 

would enable the quantitative easing policy to work alone, in addition to the lack of 

financial markets or assets representing real sector stocks and bonds, which would enable 

the quantitative easing policy to work in a way that gives the Iraqi economy hope of 

overcoming the recession it is experiencing. The researcher recommends activating the role 

of the Central Bank of Iraq in making monetary decisions independent of political 

influences, especially in light of the nature of high public spending in Iraq, which depends 

on oil revenues. 

 اٌّمذِت

رؼُلّ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ئؽلٟ أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ، اُز٢ رِغأ ئ٤ُٜب اُج٘ٞى أُوًي٣خ ك٢ ؽبلاد اُوًٞك  

الاهزٖبك١ أٝ الاىٓبد الاهزٖبك٣خ، ػ٘لٓب رٖجؼ أٍؼبه اُلبئلح هو٣جخ ٖٓ اُٖلو أٝ ٍبُجخ، ٓٔب ٣ُٚؼق كبػ٤ِخ أكٝاد 

، ئم رٜلف ٛنٙ ا٤َُبٍخ ئ٠ُ ٙـ ا٤َُُٞخ ك٢ اُ٘ظبّ أُب٢ُ ٖٓ فلاٍ ّواء الإٍٔٞ أُب٤ُخ ٣ِٞٛخ ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ اُزو٤ِل٣خ

 الأعَ، ثٔب ٣ؼيى ٖٓ ؽغْ اُوبػلح اُ٘ول٣خ، ٣ٝلكغ ٗؾٞ ى٣بكح الإٗلبم ٝالاٍزضٔبه ٝرؾل٤ي اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١.

الاهزٖبك٣خ ٝأُإٍَبر٤خ ك٤ٚ   ّٜل اُؼوام ك٢ ٓواؽَ ٓقزِلخ ؽبلاد ٖٓ اُوًٞك الاهزٖبك١، ئلا إٔ ا٤َُبهبد

رقزِق، ٓٔب اٗؼٌٌ ػ٠ِ ٓلٟ رطج٤ن ٝعلٟٝ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ك٢ اُجِل , ك٢ اُؼوام، رجوى اُزؾل٣بد الاهزٖبك٣خ أُورجطخ 

ثبلاػزٔبك اٌُج٤و ػ٠ِ اُوطبع اُ٘لط٢، ٝرنثنة الإ٣واكاد اُؼبٓخ، ٓب ٣غؼَ اُِغٞء ئ٠ُ أكٝاد ر٤َ٤و٣ٚ ٗول٣خ ْٓوٝٛبً ثولهح 

 .بد أُب٤ُخ ػ٠ِ اُز٘ل٤ن، ٝكؼب٤ُخ ٍٞم اُل٣ٖ أُؾ٢ِأُإٍَ

 أولاً: أهُّت اٌبحث

٣ٌزَت ٛنا اُجؾش أ٤ٔٛخ ثبُـخ ك٢ ظَ اٍزٔواه اُزؾل٣بد الاهزٖبك٣خ اُؼب٤ُٔخ ٝريا٣ل ُغٞء اُج٘ٞى أُوًي٣خ ئ٠ُ 

ول٣خ ٝأُزٔضِخ ك٢ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٤َُبٍبد ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ، ٝٛ٘ب ٣زْ ر٤ٙٞؼ ٓلٟ اٍزؼٔبٍ الأكٝاد ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ ٤َُِبٍخ اُ٘

٠ مُي ك٢ إٔ أؿِت اهزٖبك٣بد لا٤ٍٔب ك٢ أٝهبد الاىٓبد أُب٤ُخ، ٣ٝزغِّ اُوٚبء ػ٠ِ اُوًٞك الاهزٖبك١، ٝ ا٢ٌُٔ ك٢
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، كٚلاً ػٖ اىٓخ عبئؾخ 2008كٍٝ اُؼبُْ ٓزولٓخ أٝ ٗب٤ٓخ هبٓذ ثبٍزؼٔبُٜب ُٔؼبُغخ رلاػ٤بد الاىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ َُ٘خ 

 ب.ًٞهٝٗ

 ثبُٔبً: ِشىٍت اٌبحث:

ككغ رلبهْ اُوًٞك الاهزٖبك١ ثبَُِطبد اُ٘ول٣خ ك٢ ثؼ٘ اهزٖبك٣بد كٍٝ اُؼبُْ )ٓزولٓخ أٝ ٗب٤ٓخ( ثبرجبع ئعواءاد 

رؾل٤ي ٗول٣خ ر٘لهط رؾذ ٓظِخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ثٜلف ٓؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١ ٝر٤ْٜ٘ الاٍزضٔبه، ٝػ٤ِٚ رزٔؾٞه ٌِْٓخ 

 :ر٢ا٥ اُزَبؤٍاُجؾش ؽٍٞ 

رفع ِعذي إٌّى الالخصبدٌ فٍ بُئت الالخصبد اٌعزالٍ عٓ غزَك رفع إًٌ أٌ ِذي اسهّج سُبست اٌخُسُز اٌىٍّ فٍ 

  ؟عجٍت الاسخثّبر

 ثبٌثبً: فزظُت اٌبحث

٣٘طِن اُجؾش ٖٓ كو٤ٙخ أٍب٤ٍخ ٢ٛ إٔ ٤َُبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ أصواً ئ٣غبث٤بً ٓزلبٝربً ك٢ ٓؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١، 

 ك٢ كؼب٤ُزٚ ػ٠ِ اُج٤ئخ الاهزٖبك٣خ ٝا٤َُب٤ٍخ ُِلُٝخ أُطجوخ، ٝٓلٟ رٌبِٜٓب ٓغ ا٤َُبٍبد أُب٤ُخ ٝا٤ٌِ٤ُٜخ الأفوٟ. ٣ؼزٔل

 رابعبً: أهذاف اٌبحث

ئ٠ُ رؾو٤ن اُزأ٤َٕ اُ٘ظو١ ٤َُِبٍخ اُ٘ول٣خ ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ اُز٢ رؼزٔلٛب اهزٖبك٣بد كٍٝ اُؼبُْ،  جؾش٣ٜلف ٛنا اُ

أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ ٝئعواءاد   غٞء ئ٠ُ آ٤ُخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ثٕٞلٜب ئؽلٟٝاُزؾون ك٢ أٍجبة اُِ

رطج٤وٜب، ٓغ ئعواء رؾ٤َِ ّبَٓ ٝٓوبهٕ ُزِي اُزغبهة أُز٘ٞػخ ئ٠ُ الإعبثخ ػٖ أٍئِخ هئ٤َخ رزؼِن ثلؼب٤ُخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ 

رؾل٣ل اُؼٞآَ اُز٢ رإصو ػ٠ِ ٗغبؽٚ ٍٞاء ثبُي٣بكح أٝ ، ٣َؼ٠ اُجؾش ئ٠ُ اُؼوام٤ًٍِٞخ ُٔؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١ ك٢ 

اُ٘وٖبٕ، ٝٓواهجخ اُزؾل٣بد ٝأُقبٛو أُورجطخ ثزطج٤وٚ، كٚلاً ػٖ مُي، رٜلف اُلهاٍخ ئ٠ُ رول٣ْ ر٤ٕٞبد ٤ٍب٤ٍخ 

ؾلس ك٢ َٓز٘لح ئ٠ُ اُلهًٝ أَُزلبكح، اُز٢ هل رَْٜ ك٢ رط٣ٞو اٍزغبثبد أًضو كبػ٤ِخ ُلأىٓبد الاهزٖبك٣خ، اُز٢ هل ر

 أَُزوجَ، ٝفبٕخ ك٢ اُلٍٝ اُز٢ رؼب٢ٗ ٖٓ ظوٝف ْٓبثٜخ.

 خبِسبً: ِٕهجُت اٌبحث: 

زـ٤واد أُٜ٘غ٤ٖ الاٍز٘جب٢ٛ ٖٓ فلاٍ اٍزؼواٗ الإٛبه أُلب٢ٔ٤ٛ ٝاُ٘ظو١ ُٔ اٍزؼٔبٍاػزٔل اُجبؽش ػ٠ِ 

 ك٢ ثِل ٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٝرلاػ٤برٚٝرؾ٤َِ اُج٤بٗبد ماد اُِٖخ ثٔزـ٤واد اُجؾش ٝآ٤ُبد ػَٔ اُزاُجؾش، كٚلاً ػٖ اٍزوواء 

 ػ٤٘خ اُجؾش.

 سبدسبً: اٌحذود اٌشِبُٔت واٌّىبُٔت

 .2022 -2005, اُؾلٝك اُيٓب٤ٗخ: اُؼواماهزٖبك اُؾلٝك أٌُب٤ٗخ: رزٖٚٔ 
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 سببعبً: هُىٍُت اٌبحث

ٖٚٔ ، ك٢ ؽ٤ٖ ر٤َُبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ الإٛبه اُ٘ظو١ٍٝ أُجؾش الأ، ام ر٘بٍٝ ٓجبؽش هثؼخأ٠ِ ػهَٔذ اُجؾش 

اُواثغ ٝك٢ أُجؾش اُضبُش ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ك٢ اُؼوام،  أُجؾشؽ٤ٖ ر٘بٍٝ  الاهزٖبك١، ك٢اُوًٞك أُجؾش اُضب٢ٗ 

 الاٍز٘زبعبد ٝاُز٤ٕٞبد. رٖٚٔ

 الإٛبه أُلب٢ٔ٤ٛ ٤َُبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ / أُجؾش الأٍٝ

 أولاً: ِفهىَ اٌسُبست إٌمذَت

ً ٖٓ ٤ٍبٍخ  رزج٘بٛب اُلُٝخ ُِزؼبَٓ ٓغ اُلارٞاىٗبد الاهزٖبك٣خ أُقزِلخ،  اُز٢أُٞاىٗخ رؼل ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ٗٞػب

 اُ٘ول٣خ اَُِطبد رزقنٛب اُز٢ الإعواءاد" ، الأٍٝ ٛٞ أُلّٜٞ ا٤ُٚن، ٝاُن١ ٣ؼ٤َُِ٢٘بٍخ اُ٘ول٣خ٣ٝٞعل ٓل٤ٜٖٓٞ 

 "ع٤ٔغ اُز٘ظ٤ٔبد ٘وٞك، اُن١ ٣َْٔاُٞاٍغ ُِ ٓؼ٤٘خ"، أٓب أُلّٜٞ ا٥فو كٜٞ أُؼ٠٘ اُ٘وٞك ُزؾو٤ن أٛلاف ػوٗ ُٔواهجخ

ٝالائزٔبٕ، ٝأ٣ٚبً  اُ٘ول ٝاٍزؼٔبٍ ٓولاه ك٢ اُزأص٤و ثٜلف أُوًي١ اُؾٌٞٓخ ٝاُج٘ي هجَ ٖٓ رزقن اُز٢ ٝأُٖوك٤خ اُ٘ول٣خ

خ اُل٣ٖ اُؼبّ"الاهزواٗ اُؾ٢ٌٓٞ أٝ ؽغْ ٝرو٤ًج
(1)

٤َِبٍخ اُ٘ول٣خ ٛٞ ػجبهح ػٖ اُزؾٌْ ك٢ . أ١ : ئٕ أُلّٜٞ الأٍبً ُ

وٗ اُ٘وٞك ٝئكاهرٚ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُن١ ٣وز٤ٚٚ رؾو٤ن ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ اُؾو٤و٢ الأٓضَ، ٓغ اُؾلبظ ػ٠ِ اٍزوواه الأٍؼبه، ػ

 ثٔؼ٠٘ : ئٕ ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ٗٞػبً ٖٓ أٗٞاع الإكاهح ُؾوًخ اُزٍٞغ ٝالاٌٗٔبُ ك٢ أُؼوٝٗ اُ٘ول١ 

١ ٤ً٘ي ػوف ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ثأٜٗب "ئكاهح اُزٍٞغ ٝهل ر٘ٞػذ اُزؼو٣لبد اُقبٕخ ثب٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ، ئلا إٔ الاهزٖبك

ٝالاٌٗٔبُ ك٢ ؽغْ اُ٘وٞك ثـوٗ رؾو٤ن أٛلاف ٓؼ٤٘خ"، ثٔؼ٠٘ : ئٕ ٓلّٜٞ ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ٤ْ٣و ئ٠ُ أٛلاف ٓؾلكح 

اُؼب٤ُخ ػ٠ِ رٚؼٜب الإكاهح اُؾ٤ٌٔخ أُإصوح ُ٘لَٜب ٝرَؼ٠ ُزؾو٤وٜب، ٝئ٠ُ اُزلاث٤و ٝاٍُٞبئَ أُز٘ٞػخ، اُز٢ ُل٣ٜب اُوبث٤ِخ 

اُز٤ٌق، ٝرؼَٔ ٖٓ فلاُٜب الإكاهح اُؾ٤ٌٔخ
(2)

. 

 ثبُٔبً: اٌسُبست إٌمذَت اٌخمٍُذَت وغُز اٌخمٍُذَت

 اٌسُبست إٌمذَت اٌخمٍُذَت -1

٣ٌٖٔ رؼو٣ق ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ اُزو٤ِل٣خ ثأٜٗب ٓغٔٞػخ ٖٓ ا٤َُبٍبد ٝالأكٝاد أَُزقلٓخ ثوٖل اؽلاس رأص٤و ػ٠ِ 

الأٍٞام أُب٤ُخ، ٖٝٓ صْ اُزأص٤و ك٢ الأكاء الاهزٖبك١، ٝ رؼوف ثبٜٗب ٍَِِخ ٖٓ الاعواءاد اُؼوٗ اُ٘ول١ اُوبئْ ك٢ 

ٝاُزلاث٤و ٣ٔبهٍٜب اُج٘ي أُوًي١ ػجو اؽٌبّ اُوهبثخ ػ٠ِ اُ٘ول ٍؼ٤بً ُزؾو٤ن اٛلاف اهزٖبك٣خ، ٝرؾوٓ ٛنٙ ا٤َُبٍخ ك٢ 

٤خ، اُزٞظ٤ق اُزبّ، اٍزوواه ٍؼو أَُزٟٞ اُؼبّ ٛج٤ؼزٜب ػ٠ِ الاٛزٔبّ ثأثؼبك أُوثغ اَُؾو١، ٢ٛٝ ٓؼللاد ٗٔٞ ػبُ

                                                           

، اقتراديات النقهد والدياسات النقجية3 مجخل تحليلي، كلية التجارة، جامعة عين شمذ، عبج القادر حدام الجين (1) 
 .051، ص4102القاىخة، 

لى، دار العين للنذخ، ، النظخية العامة للتذغيل والفائجة والنقهد، تخجمة3 إليام عيجاروس، الطبعة الأو د كيندجهن ماينار  (2)
 .11 -12 ، ص4101القاىخة، 
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ُلأٍؼبه، رٞاىٕ ٤ٓيإ أُلكٞػبد
(1)

رٔزِي اَُــِطخ اُ٘ول٣خ اُؼل٣ل ٖٓ الاكٝاد اُ٘ول٣خ اُزو٤ِل٣خ، اُز٢ رَــزؼِٜٔب ُِزأص٤و ٝ 

لاف اُٜ٘بئ٤خ، ػ٠ِ الاٛلاف اٍُٞــ٤طخ ٖٓ اعَ رؾو٤ن اٛلاف اػْ ٝأَّ رقٔ أُزـ٤واد الاهزٖـبك٣خ، اُز٢ رٔضَ الاٛ

 سعز أعبدة اٌخصُ و عٍُّبث اٌسىق اٌّفخىحت و ِخطٍببث الاحخُبغٍ اٌمبٔىٍٔ:٣ٌٖٝٔ ؽٖو ٛنٙ الاكٝاد ٢ٛ 

 اٌسُبست إٌمذَت غُز اٌخمٍُذَت -2

رؼوف ثأٜٗب ٓغٔٞػخ ٖٓ الاعواءاد اُز٢ ٣َزؼِٜٔب اُج٘ي أُوًي١ ُِزأص٤و ك٢ اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ ٖٓ فلاٍ 

اُ٘ول٣خ اُؾل٣ضخ )ؿ٤و اُزو٤ِل٣خ(، ٝلا٤ٍٔب اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ، ٝاُز٤َٜلاد الائزٔب٤ٗخ ٝٓؼللاد اُلبئلح اٍزؼٔبٍ أكٝاد ا٤َُبٍخ 

ً ٓؼيىاً،  ً ائزٔب٤ٗب اُٖلو٣خ، ًٝنُي رؼوف ػ٠ِ أٜٗب ٤ٍبٍخ ٗول٣خ رَزؼَٔ ٝهذ الاىٓبد ٣زْ ٖٓ فلاُٜب ر٘ل٤ن كػٔب

الأٝهام أُب٤ُخ، ٝرٞك٤و ا٤َُُٞخ ثبُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٝر٤َٜلاد ائزٔب٤ٗخ ٝر٤َ٤واد ٤ًٔخ ٝرلفلاد ك٢ اُؼِٔخ ٝك٢ ٍٞم 

ٝالأع٘ج٤خ، ًَ مُي ثٜلف كػْ ٤ٍو ػَٔ اُوطبع أُب٢ُ ٝؽٔب٣خ الاهزٖبك اُؾو٤و٢ ٖٓ رلاػ٤بد الاىٓبد
(2)

. 

 ثبٌثبً: ِفهىَ اٌخُسُز اٌىٍّ 

خ ٖٓ اُٖلو أٝ ػ٘ل ٢ٛ ٤ٍبٍخ ٗول٣خ ؿ٤و رو٤ِل٣خ رِغأ ئ٤ُٜب اُج٘ٞى أُوًي٣خ ػ٘لٓب رٌٕٞ أٍؼبه اُلبئلح هو٣ج

َٓز٣ٞبد ٓ٘قلٚخ علاً، روّٞ ٛنٙ ا٤َُبٍخ ػ٠ِ ّواء الإٍٔٞ أُب٤ُخ )ٓضَ اَُ٘لاد اُؾ٤ٌٓٞخ ٍٝ٘لاد اُْوًبد( ٖٓ 

اَُٞم أُلزٞؽخ ثٜلف ى٣بكح ٤ًٔخ اُ٘وٞك ك٢ الاهزٖبك ٝرؾل٤ي اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١
(3)

 . 

زٖبك ٖٓ فلاٍ ّواء ٍ٘لاد اُل٣ٖ اُؾ٢ٌٓٞ ٜب ٙـ اُ٘ي أُوًي١ الآٞاٍ ثٌَْ ٓجبّو ك٢ الاهٗ  أٝ رؼوف ث

ٝاَُ٘لاد أُٜٔخ ك٢ الاهزٖبك ُزقل٤ق الاػجبء أُب٤ُخ أُزورجخ ػ٠ِ علاُٜٝب الائزٔب٤ٗخ، ٖٝٓ صْ رزٌٖٔ اُْوًبد ٖٓ 

ك٢ اُوطبػبد الاهزٖبك٣خ ٝػبكح ٓب ٣وّٞ اُج٘ي أُوًي١ اُن١ اّزوٟ  -الاٍزضٔبه ٝاُ٘ٔٞ ثؾش رزٌٖٔ اُلُٝخ ٖٓ الاٗلبم

َ٘لاد ٍبثوبً ثج٤ؼٜب ثؼل اُزؾَٖ الاهزٖبك١اُ
(4)

. 

 

 

 

                                                           

أمية طهقاف، دور البنهك المخكدية في إرساء الدياسة النقجية، مؤتمخ مدتججات العملالمرخفي في سهرية في ضهء  ((1
 .24، ص4115التجارب العخبية والعالمية، 

دراسة حالة -ديخ الكمي على مناخ الاستثمار صجيقي احمج و الطيبي عبجالله، دراسة تحليلية لانعكاسات سياسة التي ((2
 .014، ص4140(، 4(، العجد )2، مجلة النمه الاقترادي وريادة الأعمال، المجلج )-اليابان والهلايات المتحجة الامخيكية

 ة المجلجمجلة المنيل الاقترادي ،الدياسة النقجية في الجدائخ لإدارةسياسة التيديخ الكمي كتجاه حجيث  ،( بن طالب فخيج3)
 .025ص، 4102 (،4) العجد (،4)
 ،مجلة ميلاف للبحهث والجراسات ،التمهيل غيخ التقليجي في الجدائخ وفق تعجيلات قانهن النقج والاقخض ،( رملي حمدة4)

 .22ص ،4102 (،5) العجد
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 رابعبً: أهذاف وادواث سُبسُت اٌخُسُز اٌىٍّ

 الاٛلاف: ٛنٙ ٝرزٔضَ

إ اُزأص٤و ك٢ ٓؼلٍ اُلبئلح ٣َٞٛ الأعَ: ه٤بّ اُج٘ٞى أُوًي٣خ ثْواء الإٍٔٞ ٣ِٞٛخ الأعَ ٣َجت اٗقلبٗ أُؼوٝٗ  .1

اُطِت أُزيا٣ل ػ٤ِٜب ٖٓ فلاٍ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ، ٓٔب ٣َْٜ ك٢ اهرلبع ٜٓ٘ب ٖٓ هجَ أَُزضٔو٣ٖ، ئما اكزوٙ٘ب صجبد 

 أٍؼبه الإٍٔٞ ٣ِٞٛخ الأعَ ٝاٗقلبٗ ٓؼللاد اُلبئلح ٣ِٞٛخ الأعَ.

اُزو٤َِ ٖٓ ٓقبٛو أٍؼبه اَُ٘لاد: ؽ٤ش رزؼوٗ أٍؼبه اَُ٘لاد ُٔقبٛو اُزـ٤و ك٢ ٍؼو اُلبئلح، ٝمُي ٖٓ فلاٍ ٍٛٞ  .2

ْ الاػزجبهاد ُجوآظ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٛٞ اُزو٤َِ ٖٓ ٛنٙ أُقبٛو ػ٠ِ اَُ٘لاد فبٕخ ٜٓ٘ب ٓلح اَُ٘ل، ُٜٝنا كٖٔ أٛ

اَُ٘لاد ا٤َُبك٣خ، اُز٢ رإصو ئ٣غبثب ػ٠ِ اُؼبئل ٖٓ اَُ٘لاد اُزغبه٣خ ٝالاٍزضٔبه٣خ، ٛنا ٓب ٣ْغغ أَُزضٔو٣ٖ ػ٠ِ رلاُٜٝب 

 ٝفِن ٤ٍُٞخ ٓ٘بٍجخ ك٢ اَُٞم.

زيآبد أُب٤ُخ: ػ٠ِ الإكلاً ٝػلّ هلهح أُوزو٤ٖٙ ػ٠ِ اُٞكبء ثبُزيآبرْٜ أُب٤ُخ ارغبٙ رؾ٤٤ل الإكلاً ٝػلّ اُٞكبء ثبلاُ .3

أُوو٤ٖٙ ٖٓ أْٛ ٓظبٛو الأىٓبد أُب٤ُخ، ئلا إٔ رج٢٘ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٣ؼَٔ ػ٠ِ رؾ٤٤ل ٛنا الأصو ٝكن ٓب ٣ٞكوٙ 

ٖ الا٤ٜٗبه، ٝاٍزؼبكح اُضوخ أُٖوك٤خ ُلأٍٞام ًقطخ ئٗوبم ٓب٤ُخ ُِٔإٍَبد أُؼوٙخ ُلإكلاً ٝاُؾلبظ ػ٠ِ إُٜٔٞب ٓ

 أُب٤ُخ ٝاُؾل ٖٓ اٗزوبٍ رلاػ٤بد مُي ئ٠ُ ٓ٘بٛن أفوٟ ٖٓ اُؼبُْ 

 

 الإٛبه اُ٘ظو١ ُِوًٞك الاهزٖبك١أُجؾش اُضب٢ٗ 

 اولاً: ِفهىَ اٌزوىد الالخصبدٌ

ثبػ ُلٟ أُإٍَبد ٣زؾلك ٓلّٜٞ اُوًٞك الاهزٖبك١ ثأٗٚ أ١ اهرلبع ك٢ ٓؼبكلاد اُجطبُخ ٝرواعغ الاه

ٝأُ٘ظٔبد ٝا٤ٜٗبه ك٢ الاٍٞام أُب٤ُخ، ُٝول ؽلصذ ؽبلاد هًٞك ٓزيآ٘خ ك٢ الاهزٖبكاد أُزولٓخ ػلح ٓواد ك٢ اُؼوٞك 

الأهثؼخ أُب٤ٙخ، ك٢ ٓ٘زٖق اَُجؼ٤٘٤بد، ٝأٝائَ اُضٔب٤٘٤ٗبد، ٝأٝائَ اُزَؼ٤٘٤بد، ٝأٝائَ اُؼول الأٍٝ ٖٓ اُووٕ اُؾبك١ 

رؼو٣ق ه٢ٍٔ ُِوًٞك، ٌُٖٝ ٛ٘بى اػزواف ػبّ ثإٔ أُٖطِؼ ٤ْ٣و ئ٠ُ كزوح رواعغ اُْ٘بٛ  ٝاُؼْو٣ٖ، ٝلا ٣ٞعل

الاهزٖبك١، ٝلا رؼل كزواد الاٗقلبٗ اُو٤ٖوح علاً كزواد هًٞك
(1)

. 

ب ثأٗٚ اَُِطخ اُز٢ رؾلك رٞاه٣ـ ثلا٣خ ٜٝٗب٣خ كزواد  (NBER) ٣ؼُوف أٌُزت ا٢ُ٘ٛٞ ُِجؾٞس الاهزٖبك٣خ ًٓ ػٔٞ

ُٔب ٣ٌَْ اُوًٞك، ٝٛٞ "اٗقلبٗ   ُلٟ أٌُزت ا٢ُ٘ٛٞ ُِجؾٞس الاهزٖبك٣خ رؼو٣لٚ اُقبٓ .٣بد أُزؾلحاُوًٞك ك٢ اُٞلا

ٜو ػبكح ك٢ اُ٘برظ ًج٤و ك٢ اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ أُ٘زْو ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء الاهزٖبك، ٣َٝزٔو لأًضو ٖٓ ثٚؼخ أّٜو، ٣ٝظ

أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ٝاُلفَ اُؾو٤و٢، ٝاُزٞظ٤ق، ٝالإٗزبط اُٖ٘بػ٢، ٝٓج٤ؼبد اُغِٔخ ٝاُزغيئخ
(2)

، ئٕ رؼو٣ق 

ػ٠ِ ٍج٤َ أُضبٍ، ٖٓ  .أٌُزت ا٢ُ٘ٛٞ ُِجؾٞس الاهزٖبك٣خ أًضو ٓوٝٗخ ٖٓ رؼو٣ق ٤ٌَ٤ّٖ ُزؾل٣ل ٓب٤ٛخ اُوًٞك

                                                           

 
,مجلة دراسات اقترادية  عجنان فاطمة الدىخاء, دور مخونة سهق العمل في معالجة الخكهد الاقترادي لتعديد التنافدية(1)

  .022, ص4140, 4العجد  05, المجلج 
(2) Ferrero, A., The macroeconomic effects of large-scale asset purchase programmes. The 
Economic Journal, 122(564), 2012, P.289–315. 

https://www.nber.org/cycles/recessions_faq.html
https://www.nber.org/cycles/recessions_faq.html
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، ام ٣ٜجٜ الاهزٖبك هثؼًب ٝاؽلاً، ٣ٝجلأ ك٢ اُ٘ٔٞ، صْ  W هًٞكاً ػ٠ِ ٌَّ ؽوف أُؾزَٔ إٔ ٣قِن ك٤وًٝ ًٞهٝٗب

ذ رؼو٣ق أٌُزت ، ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ رؾ*ُٖ ٣ٌٕٞ ٛنا هًٞكاً ٝكوًب ُوٞاػل ٤ٌَ٤ّٖ .ٓوح أفوٟ ك٢ أَُزوج٣َ٘قل٘ 

.ا٢ُ٘ٛٞ ُِجؾٞس الاهزٖبك٣خ
(1)

 

 بً: أٍجبة اُوًٞك الاهزٖبك٤ٗ١صب

 ؿ٤و أُ٘ٚجٜ اُزٚقْ ٛ٘بى أًضو ٖٓ ٛو٣وخ ُجلء اُوًٞك، ثلءًا ٖٓ اُٖلٓخ الاهزٖبك٣خ أُلبعئخ ٝؽز٠ رلاػ٤بد

اُظٞاٛو ٢ٛ ثؼ٘ أُؾوًبد اُوئ٤َ٤خ ُِوًٞك ٛنٙ .
(

:
(2 

ٝكر٢ اَُرجؼ٤٘٤بد،  .اُٖلٓخ الاهزٖبك٣خ ٢ٛ ٌِْٓخ ٓلبعئخ رإك١ ئ٠ُ أٙرواه ٓب٤ُرخ عَر٤ٔخ: اٌصذِت الالخصبدَت اٌّفبجئت .1

ُزر٢ هطؼذ ٓ٘ظٔخ أٝثي ئٓلاكاد اُ٘لٜ ػٖ اُٞلا٣بد أُزؾلح كٕٝ ٍبثن ئٗناه، ٓٔب أكٟ ئ٠ُ اُوًٞك، ٗب٤ٛي ػرٖ اُطرٞاث٤و ا

لا ٜٗب٣خ ُٜب ك٢ ٓؾطبد اُٞهٞك، ٣ؼل رل٢ْ ك٤وًٝ ًٞهٝٗب، اُن١ أكٟ ئ٠ُ ئؿلام الاهزٖبكاد ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء اُؼبُْ، ٓضبلًا 

أؽلس ػ٠ِ اُٖلٓخ الاهزٖبك٣خ أُلبعئخ
(.(3 

لا  ٖ ئُر٠ كهعرخػ٘لٓب ٣زؾَٔ الأكواك أٝ اُْوًبد هلهًا ًج٤وًا ٖٓ اُل٣ٕٞ، ٣ٌٖٔ إٔ ر٘ٔٞ رٌِلخ فلٓخ اُرل٣ : اٌذَىْ اٌّفزغت .2

رؼرل كوبػرخ  .ٝالإكرلاً ئُر٠ اٗورلاة الاهزٖربكصْ ٣إك١ ريا٣رل ؽربلاد اُزقِرق ػرٖ ٍرلاك اُرل٣ٕٞ  . ٣ٌْٜٔ٘ ك٤ٜب ككغ كٞار٤وْٛ

الإٌٍبٕ ك٢ ٓ٘زٖق اُؼول الأٍٝ ٖٓ اُووٕ اُؼْو٣ٖ ٝاُز٢ أكد ئ٠ُ اُوًٞك اٌُج٤و ٓضبلًا هئ٤َ٤ًب ػ٠ِ اُل٣ٕٞ أُلوٛخ اُزر٢ 

 .رَججذ ك٢ اُوًٞك

َر٤ئخ ُرٖ رٌرٕٞ ثؼ٤رلح ػرٖ ػ٘لٓب رٌٕٞ هواهاد الاٍزضٔبه ٓلكٞػرخ ثبُؼبٛلرخ، كرإ اُ٘زربئظ الاهزٖربك٣خ اُ : فمبعبث الأصىي .3

ٝهرل أّربه هئر٤ٌ ث٘ري الاؽز٤رب٢ٛ اُل٤رلها٢ُ  .٣ٌٖٔ إٔ ٣ٖجؼ أَُرزضٔوٕٝ ٓزلربئ٤ِٖ ُِـب٣رخ فرلاٍ الاهزٖربك اُور١ٞ اُوًت،

اَُبثن ألإ عو٣َ٘جبٕ ئ٠ُ ٛنا الارغبٙ ثٕٞلٚ "اُٞكوح ؿ٤و اُؼولا٤ٗخ"، كر٢ ٕٝرلٚ ٌُِٔبٍرت اُٚرقٔخ اُزر٢ ؽووزٜرب ٍرٞم 

رإك١ اُٞكوح ؿ٤و اُؼولا٤ٗخ ئ٠ُ رٚق٤ْ كوبػبد ٍٞم الأٍْٜ أٝ اُؼوربهاد، ٝػ٘رلٓب  .فو اُزَؼ٤٘٤بدالأٝهام أُب٤ُخ ك٢ أٝا

 .ر٘لغو اُلوبػبد، ٣ٌٖٔ إٔ ٣إك١ اُج٤غ أُنػٞه ئ٠ُ ا٤ٜٗبه اَُٞم، ٓٔب ٣إك١ ئ٠ُ اُوًٞك

أٓروا ٍر٤ئب كر٢ ؽرل  اُزٚرقْ ُر٤ٌ .ٛٞ الارغبٙ اُزٖربػل١ اُضبثرذ كر٢ الأٍرؼبه ٓرغ ٓروٝه اُٞهرذ اٌخعخُ :اٌّفزغاٌخعخُ  .4

ررزؾٌْ اُج٘رٞى أُوًي٣رخ كر٢ اُزٚرقْ ػرٖ ٛو٣رن هكرغ أٍرؼبه اُلبئرلح، ٝ إٔ  .مارٚ، ٌُٖٝ اُزٚرقْ أُلروٛ ظربٛوح فط٤روح

ًرربٕ اُزٚررقْ اُقرربهط ػررٖ اَُرر٤طوح ْٓررٌِخ َٓررزٔوح كرر٢  .اهرلرربع أٍررؼبه اُلبئررلح ٣ررإك١ ئُرر٠ اٗقلرربٗ اُْ٘رربٛ الاهزٖرربك١

                                                           

(1) Bernanke, B. S. P., Monetary policy alternatives at the zero bound: An empirical 
assessment. Brookings Papers on Economic Activity, 2004, P.1–78. 

دار الميدخة للنذخ  الإسلام،(  المالية العامة والنظام المالي في 4111محمهد حدين الهادي ، زكخيا أحمج عدام )  (2)
 23ص ،والتهزيع، عمان

عنجما كان مفهضًا لمكتب الإحراءات العمالية  0222يهس شيدكين سنة ىحه القهاعج وضعيا الاقترادي الأمخيكي يهل *
 الأميخكي، وىي التي أصبحت فيما بعج مخجعًا واسع الاستخجام في وصف الخكهد الاقترادي.

( ، سياسة تخطيط التنمية و إعادة تنظيم مدارىا في الجدائخ ، ديهان المطبهعات 0222محمد بلقاسم حدن بيلهل ) ((3
 040الجدء الثاني ـ الجدائخ .ص الجامعية

https://www.forbes.com/advisor/investing/covid-19-coronavirus-recession-shape/
https://www.forbes.com/advisor/investing/covid-19-coronavirus-recession-shape/
https://www.forbes.com/advisor/investing/what-is-inflation/
https://www.forbes.com/advisor/investing/what-is-inflation/
https://www.forbes.com/sites/advisor/2020/04/29/coronavirus-and-debt-options-to-consider-if-you-cant-afford-to-pay-your-bills/#633b4f171dd4
https://www.forbes.com/sites/advisor/2020/04/29/coronavirus-and-debt-options-to-consider-if-you-cant-afford-to-pay-your-bills/#633b4f171dd4
https://www.forbes.com/sites/advisor/2020/04/29/coronavirus-and-debt-options-to-consider-if-you-cant-afford-to-pay-your-bills/#633b4f171dd4
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ٛنٙ اُلٝهح، هكغ ث٘ي الاؽز٤ب٢ٛ اُل٤لها٢ُ أٍؼبه اُلبئلح ثَروػخ، ٓٔرب رَرجت كر٢  ٌَُٝو .اُٞلا٣بد أُزؾلح ك٢ اَُجؼ٤٘٤بد

اُوًٞك
(.(1

 

 بً: دور سُبست اٌخُسُز اٌىٍّ فٍ ِعبٌجت اٌزوىد الالخصبدٌثبٌث

رَْٜ ٤ٍب٤ٍخ اُز٤ََٜ ا٢ٌُٔ ك٢ ٓؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١ ٖٓ فلاٍ ػلح ٛوم، ٜٓ٘ب
)2)

 

رؾل٤ي اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ ٝى٣بكح الإٗلبم الاٍزٜلا٢ً، ٣ٌٖٔ ٤َُبٍر٤خ اُزَر٤َٜ أٌُر٢ ٖٓ فلاٍ  سَبدة الإٔفبق الاسخهلاوٍ: .1

 .أَُبٛٔخ ك٢ رؼي٣ي اُطِت اُلاف٢ِ ٝرؾل٤ي اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١

ٖٓ فلاٍ رقل٤٘ أٍؼبه اُلبئلح، ٣ٌٖٔ ٤َُب٤ٍخ اُز٤ََٜ ا٢ٌُٔ رؾل٤ي الاٍزضٔبه ٝرْغ٤غ اُووٝٗ  حخفُط أسعبر اٌفبئذة: .2

 .٣ؼيى اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ ٣َٝبْٛ ك٢ رؾو٤ن اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١ الاٍزٜلا٤ًخ، ٓٔب

ٖٓ فلاٍ ى٣بكح ٤ًٔبد اُ٘ول أُزلاُٝخ كر٢ الاهزٖربك، ٣ٌٔرٖ ٤َُبٍر٤خ اُزَر٤َٜ أٌُر٢ رؼي٣ري اَُر٤ُٞخ  دعُ اٌسُىٌت اٌّبٌُت: .3

 .أُب٤ُخ ٝرو٤َِ اُزٞرواد ك٢ الأٍٞام أُب٤ُخ، ٓٔب ٣َبػل ك٢ رؼي٣ي اُضوخ ٝرؾل٤ي الاٍزضٔبه

ٖٓ فلاٍ رقل٤٘ ه٤ٔخ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ، ٣ٌٖٔ ٤َُب٤ٍخ اُز٤ََٜ ا٢ٌُٔ رؼي٣ي ر٘بك٤َخ اُٖربكهاد ٝى٣ربكح  شَش اٌصبدراث:حع .4

 .اُطِت ػ٠ِ أُ٘زغبد أُٖلهح، ٓٔب ٣َْٜ ك٢ رؼي٣ي اُوطبع اُقبهع٢ ٝرؾو٤ن اُزٞاىٕ ك٢ ا٤ُٔيإ اُزغبه١

 اٌّبحث اٌثبٌث : سُبست اٌخُسُز اٌىٍّ فٍ اٌعزاق

 ححًٍُ أدواث اٌسُبست إٌمذَت فٍ الالخصبد اٌعزالٍ: اولاً 

اُج٘ي أُوًي١ ُِزؾٌْ ك٢ ٤ًٔخ أُؼوٝٗ اُ٘ول١ ك٢  ٣َزؼِٜٔباُز٢  ،ا٤َُبٍبد اُ٘ول٣خ ٢ٛ ٓغٔٞػخ ٖٓ الأكٝاد

ٙ الاهزٖبك، ثٜلف رؾو٤ن اٍزوواه الأٍؼبه، ٝرؾل٤ي اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١، ٝأُؾبكظخ ػ٠ِ اٍزوواه اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ، رز٘ٞع ٛن

الأكٝاد ُزَْٔ ٗبكنح ث٤غ اُؼِٔخ، اُز٤َٜلاد اُوبئٔخ، َٗجخ الاؽز٤ب٢ٛ اُوب٢ٗٞٗ، ٝػ٤ِٔبد اَُٞم أُلزٞؽخ
(3(

. 

 ٔبفذة بُع اٌعٍّت -1

ٝلاىاٍ اُؼَٔ َٓزٔو ثٜب ثٜلف رٞؽ٤ل  2003اٍزؾلس اُج٘ي أُوًي١ ٗبكنح ث٤غ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ك٢ أٝافو ػبّ 

اُزغبٌٗ ك٢ آ٤ُخ ٍٞم اُٖوف َُل ٓزطِجبد اُوطبع اُقبٓ ُز٣َٞٔ  اٍؼبه اُٖوف ك٢ اَُٞم أُؾ٤ِخ ٝرؾو٤ن

اٍز٤واكارٚ ا٠ُ عبٗت اُؾل ٖٓ ريا٣ل أُؼوٝٗ اُ٘ول١ ٝا٤َُطوح ػ٠ِ ؽغْ ا٤َُُٞخ ػ٠ِ ٝكن ٍؼو ٕوف رٞاى٢ٗ ٝثٔب 

٤ئ ُِٖٔبهف ٓٞاهك ٣٘ؼٌٌ ثوكغ اُوٞح اُْوائ٤خ ُِل٣٘به ٝرؾ٤َٖ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ ُِلفَ. كٚلاً ػٖ مُي، كإٔ ٛنٙ ا٤ُ٥خ رٜ

ٝفطبثبد اُٚٔبٕ ٝاعواء ػ٤ِٔبد رؾ٣َٞ أُجبُؾ  ،ثبُؼِٔخ الاع٘ج٤خ رَزط٤غ ٖٓ فلاُٜب كزؼ الاػزٔبكاد أَُز٘ل٣خ

                                                           

( ـ الاقتراد المالي ـ نظخية مالية الجولة ـ الدياسات المالية للنظام الخأسمالي ـجار 4101مججي محمهد شياب ) ((1
 044الجامعة الججيجة للنذخ ـ الاسكنجرية ـ مرخ .ص

بيعيين و المعنهيين ـ دار ىهمو ( النظام الجبائي الجدائخي الحجيث ـ جباية الأشخاص الط4115خلاصي رضا )  (2)
 01للطباعة و النذخ و التهزيع ـ الجدء الأول ـ الجدائخ. ص

(3  ( Piketty, Thomas. "Capital in the Twenty-First Century." Translated by Arthur 
Goldhammer, Harvard University Press, 2014. 
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ثبُؼٔلاد الأع٘ج٤خ
(1)

٢ أُياك  فلاٍ ( ٣لاؽع ر٘ب٢ٓ ؽغْ اعٔب٢ُ أُج٤ؼبد ا٤ٌُِخ ُِؼِٔخ الأع٘ج٤خ ك1ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ ) .

، ٝاٍزٔود ثبُزجب٣ٖ ك٢ ٓلح اُجؾش ؽز٠ ثِـذ 2005( ٤ِٓبه كٝلاه ك٢ ػبّ 10.4ذ ٗؾٞ )ئم ثِـ ؛2022 -2005أُلح 

، ٣ٝأر٢ ٛنا اُزٍٞغ ك٢ أُج٤ؼبد ٢ً ٣ِج٢ اُطِت أُؾ٢ِ ػ٠ِ اُلٝلاه 2022( ٤ِٓبه كٝلاه ك٢ ػبّ 46.8ٗؾٞ )

الأٓو٢ٌ٣، اُن١ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼيٟ ئ٠ُ ى٣بكح الاٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ
(2)

٣ل ٓؼلٍ اُلغٞح ث٤ٖ ٍؼو١ ريا ٕ  ا، كٚلاً ػٖ مُي، ك

اُٖوف اُو٢ٍٔ ٝأُٞاى١ ٓغ اهرلبع ؽغْ ٓج٤ؼبد اُج٘ي أُوًي١ ئم ٣لٍ مُي ػ٠ِ ٝعٞك ِٛت ؿ٤و اػز٤بك١ 

ًبُٔٚبهثخ ٝػ٤ِٔبد ؿ٤ََ الأٓٞاٍ
(3)

. 

 ححًٍُ سعز إعبدة اٌخصُ -2

( 1، ٣لاؽع ٖٓ اُغلٍٝ )اُج٘ي أُوًي١ ُِزأص٤و ػ٠ِ أٍؼبه اُلبئلح ك٢ اَُٞم أُٖوك٢ ٣َزؼِٜٔباُز٢  ،ٝٛٞ الأكاح

، ئلا أٗٚ ٍغَ 2022ٝ 2017% ك٢ 4ئ٠ُ  2005% ك٢ 7إٔ ارغبٙ ػبّ َُؼو ئػبكح اُقْٖ ٣زغٚ ٗؾٞ الاٗقلبٗ ٖٓ 

%(، ٝٛنا ٣ظٜو ٤ٍبٍخ ٗول٣خ ٓزْلكح ٌُٔبكؾخ 20ٗؾٞ ) 2007، ئم ثِؾ ك٢ ػبّ 2008 -2006اهرلبع ِٓؾٞظ فلاٍ أُلح 

 هزٖبك١ ك٢ رِي أُلح، ًٝبٗذ اٍزغبثخ اُوطبع أُٖوك٢ ٓٔبصِخ ُٜنٙ الإّبهح.اُٚـٞٛ اُزٚق٤ٔخ أٝ ػلّ الاٍزوواه الا

، ٓٔب ٤ْ٣و ئ٠ُ رٞعٚ اُج٘ي أُوًي١ ٗؾٞ ٤ٍبٍخ رٍٞؼ٤خ ُزؾل٤ي ٣ٝ2015لاؽع ٍغَ اٗقلبٗ رله٣غ٢ ثؼل 

ً ٓغ كفٍٞ اُؼوام ك٢ أىٓبد ٓيكٝعخ )أ٤٘ٓخ ٝاهزٖبك٣خ(، أ١ ئٕ اػزٔبك اُج٘ي  الاٍزضٔبه ٝاُطِت ا٢ٌُِ، فٖٕٞب

ٗز٤غخ اُٚـٞٛ الاهزٖبك٣خ )اٗقلبٗ أٍؼبه اُ٘لٜ،  2014ٝ لا٤ٍٔب ثؼل  ،أُوًي١ اُؼواه٢ ػ٠ِ ٤ٍبٍبد ٗول٣خ رٍٞؼ٤خ

%(، ٝٛٞ أك٠ٗ 4كول ثِؾ ٍؼو ئػبكح اُقْٖ ٗؾٞ ) 2022 -2017أٓب ك٢ أُلح  اُؾوة ٙل كاػِ، عبئؾخ ًٞهٝٗب(.

ٗظواً لاٗقلبٗ ٓؼللاد اُزٚقْ ٝرؾل٤ي٣خ ُلاٍزضٔبه  ؛٣خ ؽبىٓخٝٛنا ٣ؼيٟ ئ٠ُ ٤ٍبٍخ ٗولَٓزٟٞ ُٚ فلاٍ ٓلح اُجؾش، 

 ٝر٤ْٜ٘ الاهزٖبك ا٢ُ٘ٛٞ.

 ٔسبت الاحخُبغٍ اٌمبٔىٍٔ -3

( أٜٗب ًبٗذ ٓورلؼخ ك٢ ٢ٛٝ1 اَُ٘جخ اُز٢ رغُجو أُٖبهف ػ٠ِ الاؽزلبظ ثٜب ُلٟ اُج٘ي أُوًي١، ٣ج٤ٖ اُغلٍٝ )

ً ئ٠ُ %(، صْ ثلأد ر٘قل٘ ر20% ئ٠ُ 18)ٖٓ  2007–2005أُلح  % ك٢ اَُ٘ٞاد الأف٤وح، ٣ٝلاؽع أٜٗب 8له٣غ٤ب

، ٛنا الاٗقلبٗ ٣ظٜو رٞعٚ اُج٘ي أُوًي١ ٗؾٞ رؾو٣و ٓي٣ل ٖٓ 2022–2016% ك٢ أُلح 8ٍغِذ أك٠ٗ َٓزٟٞ ثِؾ 

لا٤ٍٔب ك٢ ظَ الأىٓبد اُز٢ ٝاعٜٜب اُؼوام لإهواٗ ُلػْ اُْ٘بٛ الاهزٖبك١، ٝا٤َُُٞخ ك٢ اُ٘ظبّ أُٖوك٢، ٝر٤ََٜ ا

 ، أ١ إٔ رقل٤٘ أٍؼبه اُلبئلح ٝالاؽز٤ب٢ٛ اُوب٢ٗٞٗ ًبٕ ثٜلف ر٤ْٜ٘ اُْ٘بٛ الاهزٖبك١. 2014ثؼل 

                                                           

خفية في العخاق، دائخة الدياسات الاقترادية والمالية، شعبة الاقتراد وزارة التخطيط، تقييم الدياسة النقجية والمر ((1
 .02، ص4142الكلي، بغجاد، 

، 2024، التقرير الاستراتيجي لمركز الرافدين للحوار، 2023كامل علاوي الفتلاوي وآخرون، الاقتصاد العراقي  ((2

  .81ص

بيع العملة الأجنبية في سعخ الرخف3 العخاق حالة دراسية مخوة محمد عهدة المياحي و أديب قاسم شنجي، أثخ نافحة  ((3
، 4144(، 22(، العجد )02، مجلة الكهت للعلهم الاقترادية والإدارية، جامعة واسط، المجلج )4102 -4112للمجة 

 .24ص
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ٝٗز٤غخ ُِظوٝف اُز٢ رؼوٗ ا٤ُٜب الاهزٖبك اُؼواه٢ ُٝـوٗ رٞك٤و ا٤َُُٞخ ُٔٞاعٜخ رلاػ٤بد  2020أٓب ك٢ ػبّ 

 2021%(، ٝك٢ ػب٢ٓ ٢10 ئ٠ُ )الاىٓخ أُيكٝعخ )اُٖؾ٤خ ٝالاهزٖبك٣خ( كول رْ رقل٤٘ َٗجخ الاؽز٤ب٢ٛ اُوبٗٞٗ

الاؽز٤ب٢ٛ اُوب٢ٗٞٗ رؾَٖ اُٞٙغ الاهزٖبك١ ٝالاعزٔبػ٢ ػ٠ِ أصو رلاػ٤بد اىٓخ ًٞهٝٗب رْ ئػبكح َٗجخ  ٝثؼل 2022ٝ

 (.1ٓج٤ٖ مُي ك٢ اُغلٍٝ )%(، 8ٝئ٠ُ )

اُ٘ول١ اُوب٢ٗٞٗ أفن ثبُزنثنة فلاٍ ٓلح اُجؾش، ٝك٢ اؿِت الأؽ٤بٕ ثبرغبٙ  ئم ٣زٚؼ ئٕ ٓولاه َٗجخ الاؽز٤ب٢ٛ

الاٗقلبٗ، ٝٛنا ٣لَو اٗقلبٗ ٓولاه الإ٣لاػبد ُلٟ أُٖبهف اُزغبه٣خ ثَجت الأىٓبد الاهزٖبك٣خ ٝالأ٤٘ٓخ، اُز٢ 

ل٤ُٝخ، كٚلاً ػٖ ػلّ ٣زؼوٗ ُٜب الاهزٖبك اُؼواه٢ لا٤ٍٔب الاٗقلبٗ اُؾبك ك٢ أٍؼبه اُ٘لٜ اُقبّ ك٢ الأٍٞام اُ

، ًٝنُي الاىٓخ اُٖؾ٤خ اُز٢ رؼوٗ ُٜب الاهزٖبك اُؼواه٢ ٝأُزٔضِخ ثغبئؾخ 2014ٝ  2003الاٍزوواه الأ٢٘ٓ ثؼل ػبّ 

ًٞهٝٗب، َٗز٘زظ ٖٓ مُي ئٕ الأكاح اُوهبث٤خ أُزٔضِخ ثَ٘جخ الاؽز٤ب٢ٛ اُ٘ول١ اُوب٢ٗٞٗ ٣ِغأ ئ٤ُٜب اُج٘ي أُوًي١ ُٔؼبُغخ 

ُ، ًٝنُي اُوهبثخ ػ٠ِ ػَٔ أُٖبهف اُزغبه٣خ ثٔب ٣زَن ٝػَٔ ٌٔببك٣خ ٝأُزٔضِخ ثبُزٚقْ ٝالاٗأٌُْلاد الاهزٖ

 اَُِطخ اُ٘ول٣خ أُزٔضِخ ك٢ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢.

 2022 -2005رطٞه أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ك٢ الاهزٖبك اُؼواه٢ ُِٔلح  (1علٍٝ )

 اٌسٕت

ِبُعبث  اٌعٍّت 

الأجٕبُت فٍ 

ُبر اٌّشاد )ٍِ

 دولار(

سعز إعبدة 

 (%) اٌخصُ

ٔسبت 

الاحخُبغٍ 

 اٌمبٔىٍٔ 

)%( 

عٍُّبث بُع 

 اٌسٕذاث

)ٍُِىْ 

 دَٕبر(

عٍُّبث شزاء 

 اٌسٕذاث

 )ٍُِىْ دَٕبر(

2005 10.4 7 18 15 30 

2006 11.2 16 20 20 45 

2007 15.9 20 15 25 50 

2008 25.9 16.75 12 35 20 

2009 33.9 8.83 10 15 60 

2010 36.2 6.25 12 20 75 

2011 39.8 6 15 30 50 

2012 48.6 6 17 35 40 

2013 55.7 6 15 25 55 
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2014 54.5 6 12 40 30 

2015 44.3 6 10 45 45 

2016 33.5 4.33 8 20 70 

2017 42.2 4 8 25 60 

2018 47.1 4 10 30 50 

2019 51.1 4 12 40 40 

2020 44.1 4 10 15 80 

2021 37.1 4 8 25 70 

2022 46.8 4 8 45 55 

 لاعخّبد عًٍ بُبٔبث اٌبٕه اٌّزوشٌ اٌعزالٍ، إٌشزة الإحصبئُت اٌسٕىٌ.اٌّصذر: ِٓ إعذاد اٌببحث بب

 : غبُعت سُبست اٌخُسُز اٌىٍّ فٍ اٌعزاقثبُٔب

ًي١( ثٔب إٔ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ رَزٜلف ٍؼو اُلبئلح الأٍبً )ٓؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ الإهواٗ ٖٓ هجَ اُج٘ي أُو

ٖٓ فلاٍ اٍزؼٔبٍ أكٝاد رإك١ ئ٠ُ هكغ أٝ فل٘ ٓؼللاد اُلبئلح ؽَت ٓوز٤ٚبد اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ ك٢ كٍٝ اُؼبُْ 

أُزولّ، ٝػ٘لٓب ٣زـ٤و ٓؼلٍ اُلبئلح اهرلبػبً أٝ اٗقلبٙبً ٣٘زوَ أصو مُي ئ٠ُ اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ )اُطِت ا٢ٌُِ( ٖٓ فلاٍ ٓب 

٠ُٞ ٗوَ رأص٤و فل٘ أٝ هكغ ٓؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ اُطِت ا٢ٌُِ، ٖٝٓ صْ ٓؼللاد اُ٘ٔٞ ٠َٔ٣ ثــ)ه٘بح ٓؼلٍ اُلبئلح( اُز٢ رز

ٝاُزٞظ٤ق ٝؿ٤وٛب ٖٓ أُإّواد الأفوٟ، اُز٢ رزأصو ٗز٤غخ رـ٤و ٍؼو اُلبئلح الأٍبً
(1)

. 

ً ٤ٍٝطبً ٤َُِبٍخ اُ٘ول٣خ ٝفلاٍ اُزبه٣ـ اُ٘ول١ ُْ ٣لع  اٍزقلّ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ٓؼلٍ اُلبئلح ثٕٞلٚ ٛلكب

أكٝارٚ ُِؾلبظ ػ٠ِ اٍزوواهٛب، ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ أٜٗب لا  اٍزؼٔبٍاُج٘ي أُوًي١ ٤ُ٥خ اَُٞم ك٢ رؾل٣ل ٓؼلٍ اُلبئلح ٝ

رِٖؼ ٓإّواً ٓؼزلاً ثٚ ٤َُِبٍخ اُ٘ول٣خ، لأٜٗب
(2)

: 

 رزأصو ُؾل ًج٤و ثزوِجبد ػوٗ ِٝٛت الأهٕلح اُ٘ول٣خ أُؼلح ُلاهزواٗ. -1

                                                           

لتعاون، تمهز محمد إبخاهيم الدقا، ماذا سيحجث للعالم نتيجة التيديخ الكمي، مجونة اقتراديات الكهيت ودول مجلذ ا ((1
4101. 

باري سيجل، النقهد والبنهك والاقتراد3 وجية نظخ النقجيين، تخجمة طو عبجالله منرهر و عبجالفتاح عبجالخحمن، دار  ((2
 .051، ص0212المخيخ للنذخ، الخياض، 
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لبئلح اُؾو٤و٤خ ٝالا٤ٍٔخ ُزأصوٛب ثٔؼللاد اُزٚقْ اَُبئلح، ٝثنُي رٌٕٞ ٓؼللاد اُلبئلح ٣ٖؼت ه٤بً اُلوم ث٤ٖ ٓؼللاد اُ -2

كِْذ ك٢ رِج٤خ كوور٤ٖ ٖٓ كوواد أُٞإلبد اُٚوٝه٣خ أُزٞهؼخ ُِٔإّو أُضب٢ُ، ٝٛٔب: ئٌٓب٤ٗخ اُو٤بً، ٤ٍٝبكح ٤ٍطوح 

 اَُِطخ اُ٘ول٣خ.

ًبٕ ك٢ ارغبٙ ٕؼٞك١ ك٢ الأػٞاّ الأ٠ُٝ ٖٓ أُلح  ( إٔ ٓؼلٍ كبئلح ا٤َُبٍخ )اُو٢ٍٔ(٣2زٚؼ ٖٓ اُغلٍٝ )

، ٝٛنا ٣ظٜو ٛج٤ؼخ 2007ٝ  2006%( ُؼب٢ٓ 20%( ٝ )٤ُ16َٖ ئ٠ُ ) 2005%( ك٢ ػبّ 7أُجؾٞصخ، ئم اهرلغ ٖٓ )

ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ك٢ ٌٓبكؾخ اُٚـٞٛ اُزٚق٤ٔخ ك٢ رِي أُلح، ًٝبٗذ اٍزغبثخ اُوطبع أُٖوك٢ ٓٔبئِخ ُٜنٙ الإّبهح، ئم 

، ك٢ ؽ٤ٖ اهرلغ ٓؼلٍ اُلبئلح 2007%( ك٢ ػبّ 9.7ئ٠ُ ) 2005%( ك٢ ػبّ 5.5لغ ٓؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ اُٞكائغ ٖٓ )اهر

 2008، ٝرواعغ ٓؼلٍ كبئلح ا٤َُبٍخ ك٢ ػبّ 2007%( ك٢ ػبّ 18.1ئ٠ُ ) 2005%( ك٢ ػبّ 14.5ػ٠ِ الائزٔبٕ ٖٓ )

%(، ٝارَْ أُؼلٍ ثبُضجبد ك٢ 4ثِـذ ) 2022ُـب٣خ ٝ 2017( ٓؾون أك٠ٗ ٓؼلٍ ُٚ ٖٓ ػبّ 2022 -2008ُٝجو٤خ أُلح )

%( فلاٍ ٗلٌ 3ٛنٙ الأػٞاّ الأف٤وح ٖٓ ٓلح اُجؾش، ًنُي اٍزوو ػ٠ِ ٓؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ اُٞكائغ ػ٘ل َٓزٟٞ ٓب ٣وبهة )

%(، ٝٛنا ٣لَو ٛج٤ؼخ ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ اُؾبىٓخ ك٢ رقل٤٘ 12أُلح، ٝٓؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ الائزٔبٕ ػ٘ل َٓزٟٞ )

 ـٞٛبد اُزٚق٤ٔخ ٖٓ أعَ رؾل٤ي ٝر٤ْٜ٘ الاهزٖبك ا٢ُ٘ٛٞ.اُٚ

 )%( 2022 -2005رطٞه ٓؼللاد اُلبئلح ُِج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ُِٔلح  (2علٍٝ )

 سعز إعبدة اٌخصُ اٌسٕت
ِعذي اٌفبئذة عًٍ 

 اٌىدائع

ِعذي اٌفبئذة عًٍ 

 الائخّبْ

2005 7 5.50 14.50 

2006 16 6.90 16.80 

2007 20 9.70 18.10 

2008 16.75 8.80 17.40 

2009 8.83 6.83 14.80 

2010 6.25 5.52 12.00 

2011 6 5.24 11.40 

2012 6 5.07 11.20 

2013 6 4.88 10.80 

2014 6 4.39 10.70 
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2015 6 4.46 13.30 

2016 4.33 4.39 12.31 

2017 4 4.06 12.52 

2018 4 3.82 12.34 

2019 4 3.58 12.28 

2020 4 3.34 12.13 

2021 4 3.47 12.50 

2022 4 3.33 12.01 

 لاعخّبد عًٍ بُبٔبث اٌبٕه اٌّزوشٌ اٌعزالٍ، إٌشزة الإحصبئُت اٌسٕىٌ.اٌّصذر: ِٓ إعذاد اٌببحث بب

 ثبٌثبً: سُبست اٌخُسُز اٌىٍّ وعٍُّبث حسهُلاث الالخزاض اٌثببخت

ب ٣ٌٖٔ اُزأص٤و ك٢ َٓزٟٞ اُْ٘بٛ الاهزٖبك١ ثٜلف ٣َؼ٠ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ئ٠ُ رٞظ٤ق الأكٝاد اُز٢ ٖٓ فلاُٜ

رؾو٤ن اُزٞاىٕ أُب٢ُ ٝاُ٘ول١، ٝئػبكح ٤ٕبؿخ ػ٘بٕو أُ٘ظٞٓخ الاهزٖبك٣خ ُجِٞؽ َٓزٟٞ الأكاء الاهزٖبك١ أُوؿٞة 

خ ٝاُوٚبء ػ٠ِ اُٚـٞٛ اُزٚق٤ٔخ، ٝر٘ل٤ناً لأٛلاف ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ُلإٍٜبّ ثلٝه ؽ١ٞ٤ ك٢ رؾل٤ي أُٖبهف ُلكغ ػغِ

سعز رزٖٚٔ اُز٤َٜلاد اُوبئٔخ الأكٝاد: )اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١ ػٖ ٛو٣ن رٞك٤و الائزٔبٕ أُ٘بٍت لأْٗطخ اُوطبع اُقبٓ، ٝ

 ( , اٌفبئذة عًٍ الائخّبْ الاوٌٍ, اٌفبئذة عًٍ الائخّبْ اٌثبٔىٌ, فبئذة ِمزض اٌٍّجأ الأخُزإعبدة اٌخصُ

ٖٓ فلاٍ هكغ أٍؼبه  ٌٔب٤ّخاٗٗول٣خ واه٢ ثبٗزٜبط ٤ٍبٍخ اُج٘ي أُوًي١ اُؼ اهاٍزٔو ( ا٠ُ ٤ْ٣3و علٍٝ ههْ )

ً ُلاُخ  2009 -2005اُلبئلح فلاٍ أُلح  ً ٝرؾل٤ياً ه٣ٞب ً اٍزوواه٣ب ً ٓغ اهرلبع ٓؼلٍ اُزٚقْ، ٝٛٞ ٓب أػط٠ ىفٔب ٓزيآ٘ب

ً ٓغ اٗقلبٗ ٓؼلٍ اُزٚقْ ئ٠ُ ؽلٝك ٓورجخ ػْو٣خ ٝاؽلح فل٘ اُ ج٘ي أُوًي١ اُطِت ػ٠ِ اُ٘وٞك اُل٣٘به٣خ، ٝرٔب٤ّب

، ٝاٍزوو ٍؼو اُلبئلح ػ٠ِ الائزٔبٕ 2015 -2010%( فلاٍ أُلح 6%( ٤َُزوو ػ٘ل )6.25ٍؼو ئػبكح اُقْٖ ئ٠ُ )

%(، أٓب كبئلح ٓووٗ أُِغأ 9%(، ك٢ ؽ٤ٖ اٍزوو ٍؼو اُلبئلح ػ٠ِ الائزٔبٕ اُضب١ٞٗ ػ٘ل َٓزٟٞ )8الأ٠ُٝ ػ٘ل َٓزٟٞ )

، ًٝبٕ مُي ٓزيآ٘بً ٓغ اٗقلبٗ ٓؼلٍ اُزٚقْ، ٝٗز٤غخً ُِوًٞك 2015 -2010%( فلاٍ أُلح 9.5الأف٤و كبٍزوو ػ٘ل )

الاهزٖبك١، اُن١ ّٜلٙ اُجلاك ك٢ اػوبة اُٖلٓخ أُيكٝعخ، ٝرواعغ ٓؼللاد اُزٚقْ فل٘ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ 

ثٜلف  ، ٝٛنا222 -2017%( فلاٍ أُلح ٤ُٝ4َزوو ػ٘ل َٓزٟٞ ) 2016%( ك٢ ػبّ 4.33ٍؼو ئػبكح اُقْٖ ئ٠ُ )

رٞك٤و ا٤َُُٞخ ُِٖٔبهف ٝرِج٤خ اؽز٤بعبرٜب، ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثز٤َٜلاد الإهواٗ اُوبئٔخ كول ٝإَ اُج٘ي أُوًي١ اُؼَٔ ثٜنٙ 

الأكاح ٖٓ أعَ ٓ٘ؼ الائزٔبٕ ئ٠ُ أُٖبهف ٝثٔب ٣ٖٚٔ ا٤َُطوح ػ٠ِ ا٤َُُٞخ أُٖوك٤خ ٝاُزأص٤و ك٤ٜب ػٖ ٛو٣ن ٓؼللاد 

%(، ٝػ٠ِ الائزٔبٕ اُضب١ٞٗ ٢6 ٝٙؼذ ٌَُ ٗٞع ٜٓ٘ب ئم ثِؾ ػ٠ِ الائزٔبٕ الأ٠ُٝ )اُلبئلح )الإّبهاد اَُؼو٣خ(، اُز

 %( فلاٍ ٗلٌ أُلح.7.5%(، أٓب كبئلح ٓووٗ أُِغأ الأف٤و )7)
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ٝهل اٗزٜظ اُج٘ي أُوًي١ ٛنٙ ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ اُزٍٞؼ٤خ ٖٓ فلاٍ أُؾبكظخ ػ٠ِ اٍزوواه أٍؼبه اُلبئلح ثٜلف 

غبه٣خ ٝر٤ٜئخ هؤًٝ الأٓٞاٍ اُلاىٓخ ُز٣َٞٔ ْٓبه٣غ اُوطبع اُقبٓ ٝكػْ اُز٤ٔ٘خ ك٢ رؼي٣ي ه٤ٕل أُٖبهف اُز

 الاهزٖبك ا٢ُ٘ٛٞ. 

 )%( 2022 -2005رطٞه ػ٤ِٔبد ر٤َٜلاد الاهزواٗ اُضبثزخ ُِج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ُِٔلح  (3علٍٝ )

 اٌسٕت
سعز إعبدة 

 اٌخصُ

اٌفبئذة عًٍ الائخّبْ 

 الاوٌٍ

ئخّبْ اٌفبئذة عًٍ الا

 اٌثبٔىٌ

فبئذة ِمزض 

 اٌٍّجأ الأخُز

2005 7 8 10 10.5 

2006 16 18 19 19.5 

2007 20 22 22 23.50 

2008 16.75 18.75 19.75 20.25 

2009 8.83 10.83 11.83 12.33 

2010 6.25 8.25 9.25 9.75 

2011 6 8 9 9.5 

2012 6 8 9 9.5 

2013 6 8 9 9.5 

2014 6 8 9 9.5 

2015 6 6 9 9.5 

2016 4.33 6 7.33 7.83 

2017 4 6 7 7.5 

2018 4 6 7 7.5 

2019 4 6 7 7.5 

2020 4 4 7 7.5 
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2021 4 6 7 7.5 

2022 4 6 7 7.5 

 لاعخّبد عًٍ بُبٔبث اٌبٕه اٌّزوشٌ اٌعزالٍ، إٌشزة الإحصبئُت اٌسٕىٌ.اٌّصذر: ِٓ إعذاد اٌببحث بب

 فٍ ِعبٌجت أسِت الالخصبد اٌعزالٍ بً: سُبست اٌخُسُز اٌىٍّ وأهُّخهبرابع

رجلأ ٌِْٓخ اهزٖبك اُؼوام ٖٓ إٔ اُطبهبد الإٗزبع٤خ ٖٓ اَُِغ أُزبعو ثٜب ك٤ُٝبً رزواعغ ٓغ رؼبظْ أُٞهك اُ٘لط٢ 

٤ٛٝٔ٘زٚ ك٢ ظَ ا٤َُبٍبد، اُز٢ رؼُل كبِّخ ك٢ ئكاهح أُِق الاهزٖبك١ ك٢ اُلٍٝ اُ٘لط٤خ، ُنُي ٣زيا٣ل الاٍز٤واك ك٢ 

ٔؼللاد هثٔب رلٞم اُطِت ا٢ٌُِ ٗغ رواعغ اُٖبكهاد ؿ٤و اُ٘لط٤خ، ٌٝٛنا ٣زوًي الاػزٔبك ػ٠ِ اُ٘لٜ ُز٣َٞٔ مُي اُؼوام ث

اُزؼبظْ ك٢ أَُزٞهكاد، ٝ إٔ اُزطٞهاد اُزٌُ٘ٞٞع٤خ اُز٢ ٣لزوو ُٜب الإٗزبط اُلاف٢ِ ٣ي٣ل ٖٓ اُؾبعخ ئ٠ُ اُزٍٞغ ك٢ 

إٔ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ روّٞ ػ٠ِ أٍبً اٍزؼٔبٍ اُ٘وٞك أُٖلهح ٖٓ , َِغ اُز٢ رٌٕٞ ًض٤لخ اُزٌُ٘ٞٞع٤خاٍز٤واك رِي اُ

ٛوف اُج٘ي أُوًي١ ُْواء الأٝهام أُب٤ُخ ثٜلف رؼي٣ي ٤ٍُٞخ اُج٘ٞى اُزغبه٣خ ٝهكغ ؽبُخ اُوًٞك الاهزٖبك١، 

زٖبك٣خ ا٤ٌُِخ ٝاُزٍٞغ ك٢ أُغبٍ الاٍزضٔبه١ ػٖ ٛو٣ن كزؼ ٓغبٍ الائزٔبٕ، كٚلاً ػٖ رؾ٤َٖ أكاء أُزـ٤واد الاه

 أُإصوح ك٢ ٓ٘بؿ الاٍزضٔبه.

( كٝه ٤ٍبٍبد اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٖٓ فلاٍ ٓإّو١ ٍؼو ئػبكح اُقْٖ ٝػوٗ اُ٘ول ٣4لاؽع ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ )

 -2005( ػ٠ِ ٓإّواد اُوًٞك الاهزٖبك١ لا٤ٍٔب اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٝاُجطبُخ ٝاُزٚقْ فلاٍ أُلح M2اُٞاٍغ )

( ٤ِٓبه كٝلاه، َٓغلاً اهرلبػبً 70.09ٗؾٞ ) 2005ع اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ئم ثِؾ ك٢ ػبّ ، ئم ٣لاؽع اهرلب2022

( ٤ِٓبه كٝلاه، ٣ٝؼيٟ مُي ئ٠ُ الاهرلبع ك٢ ؽغْ الإٗزبط ك٢ اُوطبع 172.38ئم ثِؾ ٗؾٞ ) 2018َٓزٔواً ؽز٠ ػبّ 

هرلبػبد أُزٞإِخ ك٢ أٍؼبه اُ٘لٜ اُقبّ ك٢ اُ٘لط٢، ًٝنُي ك٢ هكل الإ٣واكاد اُؼبٓخ ثٞاهكاد اُ٘لٜ اُقبّ أُٖله ٝالا

( ٗلٌ الاهرلبع ٍٝؼو ئػبكح اُقْٖ ثَ٘ت ِٓؾٞظخ، ًٝبٕ ٛنا الاهرلبع ٛٞ M2الأٍٞام اُل٤ُٝخ، ٝ ّٜل ػوٗ اُ٘ول )

، اُن١ ٗزظ ػ٘ٚ اههبّ ًج٤وح ثَجت 2003ٗز٤غخً ٌُجؼ ٓؼللاد اُزٚقْ اُؼب٤ُخ، اُز٢ ّٜلٛب الاهزٖبك اُؼواه٢ ثؼل ػبّ 

غ أُب٢ُ ٝاُ٘ول١ ك٢ الاهزٖبك اُؼواه٢، كٚلاً ػٖ الإٙبكبد اٌُج٤وح ك٢ ػوٗ اُ٘ول، اُز٢ عبءد ٖٓ ى٣بكح اُزٍٞ

الإ٣واكاد اُ٘لط٤خ، ئلا إٔ ٓزبثؼخ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ُٜنٙ أُإّواد اٍزطبع إٔ ٣ؾل ٖٓ ٓؼللاد اُزٚقْ ػجو هكغ 

%(  ػ٠ِ اُزٞا٢ُ، ٝهل ثِـذ ٓؼللاد اُزٚقْ 20 -%16 -%7، ئم ثِـذ )2007 -2005ٍؼو ئػبكح اُقْٖ فلاٍ أُلح 

 %( ػ٠ِ اُزٞا٢ُ ُِٝٔلح ٗلَٜب.30.8 -% 53.2 -37%)

، ٝٗز٤غخً ٤َُِبٍخ 2008%( ك٢ ػبّ 16.75ٝهل فل٘ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ٍؼو أػبكح اُقْٖ ٤ُجِؾ ٗؾٞ )

( 88.81ُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٤ُجِؾ ٗؾٞ )%(، ٝهل اهرلغ ا2.7ػ٘ل َٓزٟٞ ) 2008اُ٘ول٣خ اٍزوو ٓؼلٍ اُزٚقْ ك٢ ػبّ 

، ِّٝٔذ أكهاط 2008أُجبكهح اُيهاػ٤خ ك٢ ٓ٘زٖق ػبّ  2008اُؾٌٞٓخ اُؼواه٤خ ك٢ ػبّ  أِٛوذ٤ِٓبه كٝلاه، ٝهل 

ٓجبُؾ ئٙبك٤خ ك٢ أُٞاىٗخ اُؼبٓخ ُزول٣ْ اُلػْ ُْٔبه٣غ ٝىاهر٢: اُيهاػخ ٝأُٞاهك أُبئ٤خ ٝاُْ٘بٛبد ٝاُلؼب٤ُبد اَُبٗلح 

 ُِوطبع اُيهاػ٢، كٚلاً ػٖ رول٣ْ اُووٝٗ اُيهاػ٤خ.

ئكاهح ٤ٍبٍزٚ اُ٘ول٣خ ٖٓ أعَ اُؾلبظ ػ٠ِ أُ٘غياد اُز٢  2016ئم ٝإَ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ فلاٍ ػبّ 

رؾووذ ػجو اُؼَٔ اُغبك فلاٍ الأػٞاّ اَُبثوخ، ٖٝٓ أٜٛٔب اُؾلبظ ػ٠ِ ٍؼو اُٖوف ٝه٤ٔخ اُؼِٔخ اُؼواه٤خ ٓوبثَ 
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الأفوٟ، ٝرول٣ْ اُلػْ أُزٞإَ ُِْ٘بٛبد الاهزٖبك٣خ ٖٓ أعَ رؾو٤ن ٓؼلٍ ٗٔٞ اهزٖبك١ ك٢ ع٤ٔغ اُوطبػبد اُؼٔلاد 

ً ٓغ رِي اُزٞعٜبد كول اػزٔل اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ رقل٤٘  الاهزٖبك٣خ ٕٝٞلاً ئ٠ُ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ اُْبِٓخ، ٝاَٗغبٓب

لأٍؼبه اٍزوواهاً ٝاٙؾبً رٔضَ ثٔؼلٍ اُزٚقْ اُن١ ثِؾ َٓزٞاٙ %(، ك٤ٔب ّٜل أَُزٟٞ اُؼبّ 4ٍُؼو أػبكح اُقْٖ ػ٘ل )

اٗطلام أُْوٝع اُز١ٞٔ٘ ُِج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ٝأُزٖٚٔ رق٤ٖٔ  2016، ك٤ٔب ّٜل ػبّ 2016%( ك٢ ػبّ 0.5)

ٖ أعَ ( رو٤ُٕٞ ك٣٘به ػواه٢، ُز٣َٞٔ أُْبه٣غ أُزٍٞطخ ٝاُٖـ٤وح، ٝع٤ٔؼٜب ر٘لن ػجو اُغٜبى أُٖوك٢ اُؼواه٢ 6ٓ)

ر٤ٍٞغ اُوبػلح الإٗزبع٤خ أُؾ٤ِخ
(1)

 ( ٤ِٓبه كٝلاه.   76.022، ٝ ٍغَ ػوٗ اُ٘ول اُٞاٍغ اهرلبػبً ٤ُجِؾ ٗؾٞ )

، ًٝنُي 2022 -2017%( ك٢ أُلح 3( إٔ ٓؼلٍ اُجطبُخ ك٢ اُؼوام لا ٣زغبٝى )4ئم ٣لاؽع ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ )

نا ٣ؼيٟ ئ٠ُ اُظوٝف الاٍزض٘بئ٤خ اُز٢ ػبّٜب اُؼبُْ ٗز٤غخ %( 6ٛٝاهرلغ ئ٠ُ َٓزٟٞ ) 2021ٓؼلٍ اُزٚقْ ئلا ك٢ ػبّ 

( ٤ِٓبه كٝلاه، أ١ ثٔؼلٍ رـ٤و ١ٍٞ٘ 116.063رل٢ْ عبئؾخ ًٞهٝٗب، أٓب ػ٠ِ َٓزٟٞ ػوٗ اُ٘ول اُٞاٍغ كول ثِؾ ٗؾٞ )

ٍٞام اُل٤ُٝخ %( ٝٛنا ٛٞ ٗزبط الاهرلبع  ك٢ َٓزٟٞ الاٗلبم اُؼبّ اُ٘برظ ػٖ رؾَٖ أٍؼبه اُ٘لٜ اُقبّ ك٢ الأ٣20وبهة )

 ثؼل اُزؼبك٢ ٖٓ رل٢ْ عبئؾخ ًٞهٝٗب.

 اُؼلاهخ ث٤ٖ ٓإّواد اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٝٓإّواد اُوًٞك ك٢ اُؼوام (4علٍٝ )

 اٌسٕت
سعز إعبدة 

 (%) اٌخصُ

عزض إٌمذ 

 اٌىاسع

 )ٍُِبر دولار(

سعز 

 اٌصزف

GDP 

)ٍُِبر 

 دولار(

 ِعذي

 اٌخعخُ

)%( 

 اٌبطبٌت

)%( 

2005 7 9.996 1469 70.09 37 4.4 

2006 16 14.369 1467 70.49 53.2 4.1 

2007 20 21.479 1255 74.57 30.8 3.9 

2008 16.75 29.270 1193 88.81 2.7 4 

2009 8.83 38.836 1170 101.11 -2.8 5.1 

2010 6.25 51.612 1170 106.58 2.4 5.1 

2011 6 61.691 1170 113.41 5.6 4.6 

2012 6 66.199 1166 121.97 6 4.3 

2013 6 76.769 1166 139.44 1.9 4 

                                                           
 .2-0، ص، مرجر سابق2016البنك المخكدي العخاقي، التقخيخ الاقترادي الدنهي للبنك المخكدي العخاقي لعام  )1
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2014 6 79.750 1166 150.08 2.2 3.6 

2015 6 71.031 1190 153.47 1.4 3.4 

2016 4.33 76.022 1190 154.3 0.5 3.1 

2017 4 78.031 1190 175.57 0.2 2.8 

2018 4 80.160 1190 172.38 0.4 2.4 

2019 4 86.925 1190 170.4 -0.2 2.4 

2020 4 99.014 1211 177.97 0.6 2.8 

2021 4 96.473 1450 161.36 6 2.8 

2022 4 116.063 1450 136.89 2.5 2.6 

 عخّبد عًٍ بُبٔبث اٌبٕه اٌّزوشٌ اٌعزالٍ، إٌشزة الإحصبئُت اٌسٕىٌ.عذاد اٌببحث ببلااٌّصذر: ِٓ إ

 أُجؾش اُواثغ الاٍز٘زبعبد ٝاُز٤ٕٞبد 

 اٝلاً: الاٍز٘زبعبد

ً ثبلاهزٖبك٣بد أُزولٓخ، كٚلاً ػٖ هِخ الأكٝاد اُز٢ ٣ٌٖٔ الاػزٔبك  -1 ٣ؼل الاهزٖبك اُؼواه٢ اهزٖبك ِٛ ٝٙؼ٤ق ٓوبهٗزب

ػ٤ِٜب ك٢ رطج٤ن اٍب٤ٍبد ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ، ئم ئٕ اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ أعوٟ ثؼ٘ اُغٞلاد اُقغُٞخ ٖٙٔ ٛنٙ 

، ٌُٜ٘ب ُْ رٌٖ 2016ٝهوٝٗ أُْبه٣غ اُٖـ٤وح ٝأُزٍٞطخ ػبّ  2008ا٤َُبٍخ لا٤ٍٔب أُجبكهح اُيهاػ٤خ ػبّ 

 ثبَُٔزٟٞ أُطِٞة.

أصجزذ اُلهاٍخ إٔ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٣ٌٖٔ إٔ رَْٜ ك٢ ٓؼبُغخ اُوًٞك الاهزٖبك١، ٌُٖ كبػ٤ِزٜب رقزِق ثبفزلاف اُج٤ئخ  -2

 .الاهزٖبك٣خ ٝأُإٍَبر٤خ ُِلُٝخ

٢ٌٔ ك٢ رؾ٤َٖ ٓإّواد اهزٖبك٣خ ٓضَ ٓؼلٍ ٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ، فل٘ هؿْ اُو٤ٞك، أٍٜٔذ ثؼ٘ ثوآظ اُز٤َ٤و اُ -3

اُـوٗ ٖٓ ٛنا اُ٘ٞع ٖٓ ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ اُزٍٞؼ٤خ ٛٞ فل٘ أٍؼبه  ٕئ ٝٓإهذ.اُزٚقْ ٝاُجطبُخ، ُٝٞ ثٌَْ َٗج٢ 

ل ٖٓ اُووٝٗ اُلبئلح، ٝرؾل٤ي اُ٘ٔٞ الاهزٖبك١ ٖٝٓ اُطج٤ؼ٢ إٔ أٍؼبه اُلبئلح أُ٘قلٚخ رَٔؼ ُِج٘ٞى ثزول٣ْ أُي٣

أُٖوك٤خ، ُزؾل٤ي اُطِت ٖٓ فلاٍ ئػطبء اُْوًبد أُبٍ ُِزٍٞغ ك٢ اٗزبعٜب، ًٝنُي رٔ٘ؼ أُزَٞه٤ٖ الائزٔبٕ ُْواء 

أُي٣ل ٖٓ اَُِغ ٝاُقلٓبد ٖٓ فلاٍ ى٣بكح اُؼوٗ اُ٘ول١، ُنا رؾبكع ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ػ٠ِ ه٤ٔخ ػِٔخ اُجلاك 

 عبمث٤خ َُِٔزضٔو٣ٖ. ٓ٘قلٚخ، ٝٛنا ٣غؼَ اٍْٜ اُجلاك أًضو

أٍٜٔذ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ك٢ رؾ٤َٖ الاهزٖبك اُؼواه٢، ٣ٝزٚؼ مُي ٖٓ فلاٍ رطج٤وٜب ثوٗبٓظ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ  -4

 ئ٠ُ رط٣ٞو أكاء ثؼ٘ أُزـ٤واد الاهزٖبك٣خ ٝ لا٤ٍٔب ٓؼلٍ ٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٝاُجطبُخ ٝاُزٚقْ.
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ٌٓب٤ٗبد اٌُبك٤خ ٖٓ الأٝهام أُب٤ُخ، اُز٢ رٌٖٔ ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٖٓ اُولهح ػ٠ِ ئٕ الاهزٖبك اُؼواه٢ لا ٣ٔزِي الإ -5

اُؼَٔ ثٔلوكٛب، كٚلاً ػٖ ػلّ ٝعٞك أٍٞام ٓبٍ ٝلا إٍٔٞ رٔضَ أٍْٜ ٍٝ٘لاد اُوطبع اُؾو٤و٢، اُن١ ٣ٌٖٔ ٤ٍبٍخ 

 ًٞك، اُز٢ ٣ٔو ثٜب.اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٖٓ اُؼَٔ ثٖٞهح رٔ٘ؼ الاهزٖبك اُؼواه٢ الأَٓ ك٢ رغبٝى ؽبُخ اُو

 ثبُٔبً:  اٌخىصُبث

هجَ رطج٤ن ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ، ٣غت رو٣ٞخ الإٛبه أُإ٢ٍَ ُِج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢، ٝرط٣ٞو أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ،  -1

 ٝفِن ٍٞم ٓب٤ُخ ْٗطخ ٣ٌٖٔ ٖٓ فلاُٜب ر٘ل٤ن ػ٤ِٔبد اَُٞم أُلزٞؽخ ثٌَْ كؼّبٍ.

٘لاد اُؾ٤ٌٓٞخ، ٝرؼي٣ي ْٓبهًخ أُٖبهف ٝأُإٍَبد أُب٤ُخ ك٤ٜب، لإٔ ٖٓ اُٚوٝه١ رط٣ٞو اَُٞم اُضب٣ٞٗخ َُِ -2

 ٤ٍبٍخ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ رؼزٔل ثٌَْ أٍب٢ٍ ػ٠ِ ّواء الإٍٔٞ أُب٤ُخ ٣ِٞٛخ الأعَ.

رلؼ٤َ كٝه اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ ك٢ ارقبم هواهاد ٗول٣خ َٓزوِخ ػٖ اُزأص٤واد ا٤َُب٤ٍخ، ٝ لا٤ٍٔب ك٢ ظَ ٛج٤ؼخ  -3

 ّ أُورلؼخ ك٢ اُؼوام ٝأُؼزٔلح ػ٠ِ الإ٣واكاد اُ٘لط٤خ.الإٗلبم اُؼب

٣غت ألا رٌٕٞ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ٓغوك ٙـ ٤ٍُٞخ، ثَ ٣٘جـ٢ هثطٚ ثأٛلاف ٓضَ رؾل٤ي الإهواٗ الإٗزبع٢، رو٤َِ اُجطبُخ،  -4

 ٝى٣بكح الاٍزضٔبه ك٢ اُوطبػبد ؿ٤و اُ٘لط٤خ.

ٍ اُز٤َ٤و ئ٠ُ  لا ثل ٖٓ ٝٙغ آ٤ُخ ههبثخ ٝٓزبثؼخ كه٤وخ ُزأص٤واد اُز٤َ٤و -5 ّٞ ا٢ٌُٔ ػ٠ِ أَُزٟٞ اُؼبّ ُلأٍؼبه، ٝرلبك١ رؾ

 ٖٓله رٚقْ ٓلوٛ ثَجت ٙؼق هلهح الاهزٖبك اُؼواه٢ ػ٠ِ اٍز٤ؼبة ا٤َُُٞخ.

رق٤ٖٔ عيء ٖٓ ا٤َُُٞخ اُ٘برغخ ػٖ اُز٤َ٤و ا٢ٌُٔ ػجو آ٤ُبد ٖٓوك٤خ، ُلػْ أُْبه٣غ اُو٣بك٣خ ٝاُيهاػ٤خ  -6

 ٖبك١، ٣ٝوَِ الاػزٔبك ػ٠ِ اُ٘لٜ.ٝاُٖ٘بػ٤خ، ٓٔب ٣ؼيى اُز٣ٞ٘غ الاهز

 


