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 المستخلص:

ي بلدددا عددد,      
 
ي  صدددا ل   ندددنا ب   دددلا دب      طددد   ددد    ددد   ف

 
 صددد و   ندددخ طئدددلا رددد, ي   داددد  ن ف

 دد لة   نقايدد   ددئ ادد,ع ,  دد  ت   قنددلا ب   نقايدد    ندد,نا   ازنادد  نمدد    ولا  طدد     , دد    ر لاصدد, 
ة   وئ لالة بي   )

ي  قاق    ذ ك(. 2017-2013 لفتر
 
نليه, ب,ن هن,ك  ل د غ ,ا ضا    ال س  تكو  ف

ي  سددددددا ا    نددددددلا ب  وادددددد   دددددد    ددددددلاد تدددددد    ض  لة  ا
 
بددددددي   نولادددددد  تنقاددددددا   ددددددات   نولادددددد,ب   الاسدددددد  ف

 ازنا     م    ولا  ط     ,      تداهلال  يتد  د ب   نفناد    سدات   ح  د اا, اد,ب    نا,س    نقاي 
ي تئلا  

 
ي  سدا ا    ندلا ب   نا,سد    نقايد   ب دط ك,س,  ا  ا . تهاح   ال س  ف

 
  ندل ا   لالاسد  ف

ي 
 
ي    د    ندخ ءفد,دة ةد لة   نا,سد    نقايد . ف

 
 قدا تلاصد     , دلى  ن  ن   نئ  نم    ولا  ط     ,   ف

ي    ددد    ب دددا نددد,   
 
ي لادددا   ولا  طددد    2013تنددد,مي   دددادب    مددد  ف

 
 دددا   ددد    ندددلن    نقايددد  نددد,  ة ف

ي  دددددد        دددددل   , اددددد 
 
 ن   ئ, دددددد   د ددددد    دددددذ   د        , ددددد   ددددد   تددددد  د ب  , اددددد    د  ب ط,  ددددد  ف

 قندددلا ب   نا,سددد    نقايددد   ددد    ددد  تاددددا    ءددد   د ا ددد,د  يددداة  دددلاة ءافاددد    الا اددد   د  ددد    وتر  
 . ي
ر
ي هاكلاد    ولا  طد   ندخ طئدلا  دذل  ب, قدال   دذ  يمند        ف

 
أ صى    , لى بض  لة  ن,دة   نظ  ف

ي         ن   ,     اووي  ب,  م   انم   ولا  ط    تدزالا     رئة  دساا  ض    د,ل ي
 ط      د تر

ي   نا,سددددددددد  
 
 ض   دددددددددا رخي   هدددددددددذ   دندددددددددلاة ر,  ددددددددد    فددددددددد ض  دط ددددددددد ,ن   وددددددددد,ني ف

     لمدددددددددلاد ةن  د دددددددددتر
ي       . 

 
  د ا ,دي  ف

Abstract: 

In a country such as Iraq, excessive issuance of bonds and treasury transfers by the 

monetary administration has become a common solution for some monetary 

channels seeking to cover the public budget deficit, especially for the period 

between (2013-2017) erroneously. Therefore, the hypothesis of the study lies in the 

indisputable fact that there is an inevitable necessity of a synchronization between 

the debt monetization process and the expansion of the use of monetary policy 



 

 

channels to cover the public budget deficit with the deterioration of oil revenues and 

the depletion of international reserves. The study aims at analyzing the negative 

repercussions of expanding the use of monetary policy channels in treating the 

public budget deficit in Iraq on the efficiency of monetary policy management. The 

researcher has concluded that the growing deficit rates in Iraq after 2013 made the 

monetary authority unable to supply the general budget with financial revenues and 

effective tools in solving any financial dilemma, which led to the growing need 

about how to optimally employ monetary policy channels in order to revitalize the 

movement of the economy Iraqi. The researcher recommended the need to 

reconsider the budget structure in a radical way to the extent that Iraq avoids 

resorting to the risks of deficit financing to support the operating budget through 

borrowing or external borrowing or resorting to internal borrowing, and this is a 

sincere call to impose financial discipline in economic policy in Iraq. 

  :المقدمة

ه,  د    نا,سد,ب   ولا فد   لاد  ت   ي تاقا    نا,س    نقاي  نخ غت 
 
تلا هد,ب  د ا د,د   يدخي    هدذ   ف

 ن  تلا يدددد    دتو ة 
ً
ي تئقيق   نولا  د ا ,د   لا   نالا   يطا,     تدزا   ا لا

 
 ف
ً
ي لَاة نليه, ء ت  

ي   ونددالا     دد,    سدد ,ل.   دد  
 
ي تئقيددق  دسدداق  ل ف

 
ءددت   نددخ د لهدد, ف

ي  دد  رددئة   تر
   ددار    ئقددامر

 نقايد   بد  ت دا    دك   ددو   دهاود,  ب فد,دة  ,سد  نخ  ا   دهاو,  ب ن    نايقتصر  لأ    م 
ي ةد لة   نا,سدد    نقايدد     ددلاد    ادد   اهددم  

 
 ا , ادد  ةد لة   نددلن,ب   نقايدد   هدد,   يانلدد    نمدد,ا ف

ي تدددد    نددددخ   وازددددت  ب  د ا دددد,دي    و الفدددد    تقيددددام  د يددددق   الا ادددد   تدددد  ت  هددددذ  
ع, دددد   لقنددددلا ب   ددددار

ي ت     دد  ب نخ  د ا ,د   د   
ي   ذ  تانل    لاد اهم لآ ا,ب  طاق,ة أ     نا,س    نقاي    ار

 
 ف

    ل ب   لا ا ب  د ا ,دي       م   اد,ن  د ا ,د . 
 ندددددخ   ددددد غم  ددددد  أ  دددددة  دردددددائح بدددددي     نا,سددددد    نقايددددد      نا,سددددد    و, اددددد   ددددد  ط, اددددد   ي ددددد  د ب  

  ئ لا ددد   تصرررر     ن  دددا ء دددت  ب  اددد,ب   لأد  ب  اددد ن طقددد,ن   ادددا ر     اانددديق ااوددد, ب نهوددد, تددد ت 
ي يقا ه,   نظ,  

ي  مم  تكلف   لأ لا ة   ار
 
ي تام  ت , ه,  لا  ت  ف

بولا لده,   و, ا   ءالك  ي   د ب   ار
ي   ولا  طدددد     , دددد  نددددخ   دددداة  المصررررر  

 
 لقندددد,ني      دددد,      دددد,   عودددد, تددددن  م   ددددادب    مدددد  ف

.   ن,هو    ننا ب   ئ لا ا    لا دب      ط  ي تووي     م    و,ني
 
 ف

سددد      ي    دد     اددد ن طندد,  تددا رله,  ددد    نا,سدد    و, اددد   ددا تلا 
 
 بقددال ت لددق  د ددد  ب, نا,سدد    نقايددد  ف

ي 
 نددد   سددداو  ل ت دددا 

ً
ي   ولا  طددد   ا دددلا

 
ي  ددد  تددداهلال  يتددد  د ب   نفناددد   تنددد,مي   دددادب    مددد  ف

 
 ف
ً
ء دددت  

 ة  نددد   ا,ب   نا,
 
ي   ا  ددد   لهددداح   انودددلا  ندددخ  نا ددد,ل أن   انواددد   ,   ددد   ددد  أ

 
سددد   د ا ددد,دي  ف

   دددددددد,    مدددددددد,ل   ةدطفدددددددد,    دددددددد     بدددددددد   هددددددددااه,   دددددددد ع م   هددددددددذ   دددددددد,  ط  ددددددددم نددددددددخ  لتفدددددددد,   ندددددددداوي,ب 
ي   نفقد,ب 

 
  ي,ااد   د  لا بالسررةة-العامة  دست و,ل .  طتام    ا   م,ل ة  دت  د ب    ,    لزيد,دة ف

ي   ولا  طدددد  تائددددلاة  ن  , دددد   نددددا -ب, وندددداوي,ب   ونلوبدددد 
 
و ة   ب, ادددد,ني ادددد ن توويدددد  هددددذ  أرددددذ    مدددد  ف

 لأطفدد,    وتر  يددا  أصدد و أ ددا  لأنودد,ة  لأس,سددا    ونلا دد  ب, نا,سدد    نقايدد . ادد,   سددلون, بدد ن   نا,سدد  
  نقايددد  أصددد ئ   ددد,دلة ندددخ   اانددديق  ددد    نا,سددد    و, اددد   دددلاة تئايدددا  دددام   وازدددت  ب  د ا ددد,دي  

ي  و,لسد     دز    وناهاا   ا ن هذ    تندلام س ا دو   د د  ل ب, دا ل 
 
ي  لنا,سد    نقايد  ف  ديمد, ي



 

 

  ن 
ً
اددددد ض  دط ددددد ,ن   وددددد,ني    ددددد   دطفددددد,    ئ دددددلامي ينددددد,بق  دتددددد  د ب    , ددددد   هوددددد, بلزددددد    صدددددلا 

غددت    ونددو  أ   الصررر  ائقيددق  لا  طدد   الا  طدد     دد   ددم    ائددلاة طئددلا   نددان ة   ف,نلدد  نددخ أبددلا   
  ق,ب   لا  ا     ا ,يش    تااق ةت  د ب طفنا   ن ف   تضح أ  تنفق بقال ن,ة   د   دط د ,ن 
ءددد  ا ضددداه, سا,سددد,ب  , اددد   ي   لا ددد  طفندددة  ندددا  د تر   ددد,ب  دسدددوا  أ    ا , ايددد    ق,عوددد  ءتر

 
ي ف
 ت دددم 

 س,بق  ااياة   الاس . 
ي تئمدددام   نا,سددد   

 
 مددد    وددد,ني   دددذ   نددداني   و, اددد   تئايدددا  قدددا ل   ةن طمددد,ا   نا,سددد    نقايددد  ف

ي  دد  
 
ي   ددادب   ا د م  سدد     ضدح   ف

 
توويلدة  دد    وئ,اظد  نددخ أهدا اه,  لأردد    ع,دسداق  ل ف

ت   ب  مدددد,    وازددددت  ب  ي سدددت 
ر
ي  نددددة  د ا ددد,د    دددد  ف

هدددذ    و ,د دددد  اددد ن     رددددائة   ا ددد,د  سددددا ,  
ي تئاده,   نا,س    نقاي   ع

, نيلا    أ   دعاو,ن   وئخي    ار   و   ض   نقا    هذ    نقاي    ار
ة ن  هذ   درائة.  ي   ون   ا    و ,شر

 
  , سا     نا,س    نقاي  ف

تنئضد أهواد     ئدلى  د  ءلاطدة تا د ض  ظد,ه ة  دسدا ,ط  بقندلا ب   نا,سد    نقايد   أهمية البحث:

ي اددهاه,    دد    رددئة  لأنددلا   )
نددلا    دد, لأ (     دد  ب ,صدد   2017-2004 اوويدد  نمدد    ولا  طدد     ددار

 ندد  ت   دد   ندد    ندد,هو   ((2013-2017بددي   
ً
ي   يتدد  د ب    , دد   ا ددلا

 
 ف
ً
 ء ددت  

ً
ي اددهاب ت    دد,

  ددار
ي ت  ض  ه,    ئد. 

  دت  د ب   نفنا      ك بنب   لأ ا ث    ,     ار
سدد  ب,سددا ا   ب ددت تاوئددلال ةاددك, ا     ئددلى  ددلاة بدد     دد,ه ة   لمددلاد  ن   الا  إشووكالية البحووث: 

ي  صددددا ل   نددددنا ب   ددددلا دب      طدددد   دددد    دددد   دد لة 
 
 نددددلا ب   نا,سدددد    نقايدددد   دددد  رددددئة  دادددد  ن ف

ي   ولا  طددد     , ددد   ب ,صددد  ردددئة   وددداة )
 
ي    ددد     ازناددد     مددد    ئ,صددد  ف

 
( 2013-2017  نقايدد  ف

ي اهاب ناد
   ار

ً
  دذ  أد  بدا ل   ن ت   د       ه   ب   دضن  ب,ب   نا,سا    د ا د,دي    لأ د    

ي   ئقاقددد  
 
ي   يتددد  د ب    , ددد   ف

 
 اددد    ودددذءلالة ءلاسدددال  توويلاددد  سدددهل   سدددائلاة    ندددك لآةن   الاسددد  ف

ي  ةن  ددددم مشررررر ةا    و ءدددد   ةن   سندددد  توويدددد  
تئدددد   ئدددد    ولا  طدددد   دسددددت و,لي    هددددذ   دددد, سددددال  

  و ءد        ,تدة ةن رد,ل   لأهدا ح يئمم د ل   نلن    نقايد     ,عفهد,  لأس,سدا   تلا ادة    ندك 
 . ي
ر
ي  ,طلان    نك   و ء        ف

 
   ون لا  نليه, ف
ي  سا ا    نلا ب   نا,س    نقاي   فرضية البحث:

 
تتر     نولا  تنقاا   ات   نولا,ب   الاس  ف

  ازنا     م    ولا  ط     ,      تاهلال  يت  د ب   نفنا    سات   ح  د اا, ا,ب   ا  ا . 
ي  البحوث: هدف 

 
ي  سدا ا    ندلا ب   نا,سد    نقايد  ف

 
تهداح    ئدلى  ن تئلاد   ط ك,سد,ب   الاسد  ف

ي    دد    ندددخ ءفدد,دة ةد لة   نا,سددد    نقايدد    ندددخ 
 
د ل   نددلن    نقايددد  نددئ  نمددد    ولا  طدد     , ددد  ف

ي     ,عفهدد,  لأس,سددا   تلا اددة    نددك   و ءدد   
ر
ي      ,تددة ةن ردد,ل   لأهددا ح   ون ددلا  نلي  دد  ف

 
هدد, ف

   ,طلاطة    ,  
ً
  هداح    ئدلى تدم تقندام    ئدلى  ن  (2004-2017ردئة   وداة )  تئايدا 

ً
 تئقاقد,

: أ ددد,  لأ ة اقدددا تنددد, ة  ي ددد,ل   نظددد    لقندددلا ب   نا,سددد    نقايددد   ااوددد, ت ددد ض   قندددم    ندددي    ندددوي   

ي  ن    ئ   بي    نلا ب   نا,س    نقاي   نم    ولا  ط     ,  
  ,   . 

 الأول: الإطار النظري لقنوات السياسة النقدية وعجز الموازنة العامةالقسم 

ت دد ح   نا,سدد    نقايد  نددخ أطهد,  مولاندد   د دد  د ب  أوا: مفهوووا السياسووة النقديووة وأهوودافها:

 ن    اد  ت  ندخ سدللاك 
ً
ي تا ذه,   نلن,ب   نقاي    لا  ت  نخ   وازت  ب   نقاي   ا لا

  دنو,ة   ار



 

 

ي المصررررر  ة غددددت   مصررررر  ةال  و سندددد,ب 
  هددددذ   تهدددداح   نا,سدددد    نقايدددد   ن تئقيددددق  لأهددددا ح   ددددار

 (1 )تئاده,   نلن,ب   نقاي . 
 بئندد  

ً
ك  لأهددا ح تلدد طظدد   درددائح   نا,سدد,ب   نقايدد    ون قدد   دد  د  دد  لأردد    ت الدد  أي دد,

ي تدد مي   نددلن,ب   نقايدد   ائقاقهدد, 
 افددق نلاددة  ن  ددا  دد,   رئ سرر   ,طدد     ددلاد هدداح  ن ادد. (2)  ددار

ي   ونالا     ,    س ,ل   ذ  يم   بدا ل   دردائح 
 
ي غ,  ا    نا,س,ب   نقاي    هلا  دساق  ل ف

 
ف

ي  لأها ح   نه,عاد  
 
ي ضدو   لأهدا ح  د  ندخ نداد يقتصر ف

هدذ   لأهدا ح   د م ندخ   دولاطه,.  يد  ر
:    نه,عا    د,ع     ,  ي

 (3) ي  ر
  سددددداق  ل  دسددددد ,ل    ي دددددا هدددددذ    هددددداح  ددددد  أهدددددم  دهدددددا ح   نا,سدددددا  تئقيدددددق  دسددددداق  ل   نقدددددا   -أ

هددد, نددخ   نودددلا  ت ددد  ندد  نددا   دسددداق  ل   نقددا    ت  ت 
  دد  رندددلالة   نادد,عع   وتر

ً
  نقايدد      ددك  طنئ ددد,

ي 
 
 د ا دددد,د  بلا ددددة ندددد, . اودددد   هدددد  أ ن تادددداع ندددد   لتفدددد,    ا دددد م  ندددد    وندددداوي,ب   وندددداهاا   ف

ي   ا  د   هذ   , ت د  با ل   ن ت   د   دسداهئك   دذ  تاداع نندة    ا ,د  ,  ت       ار 
  ئقامر

ي  دسددددت و,ل ب   نددددالا    تدددددزا     دددد   هدددد   ,طادددد   تدددد د  
 
 ف
ً
ي   وددددا    والاسدددد     نويدددد  ت    دددد,

 
ف

 دطكو,ش ةن ت   د   يطاد,    لتفد,  تكلفادة   هدذ  بدا ل  تد د  أي د, ةن ت   د   دسدت و,ل ب    دارلاة 
 ئك    نولا  د ا ,د .   دساه

ي  ت   ن   واالان,ب  تئني    او     ول .  - 
 
ي تئقيق تلا  ن ف

 
   ون,هو  ف

تئقيق   نولا  د ا ,د     رئة ل ,باه, نخ  مم  لأتو,ن  علفاة نخ طئلا  ض    نولا  -ب
ي  ل لا. 

ي   ن,تع   وئخي  د و,ة   ئقامر
 
ي  ي,دة  ناو ة ف

  د ا ,د    ذ  ي ا 
ي     ئا       ن,     , ت  اقه,     -ث  دسا ا    د     لولا لد    رئة تلا ا    ولا لد   بشر

ي  دطا,     ار . 
 
 آ ,ل سل ا      طكو,ش ف

ي تئاث  لا بت رذ  ن قنوات السياسة النقدية: -ثانيا 
  نا,س    نقاي  د ل    ئ     نب ا    ار

ي       م ا ن  نلا ب آ ا   دطاق,ة   نقا  تا و  
ي أ دن    قن,    ئقامر

 
طتام   ازت   ب   ين  ف

ي    رئ ه, تام  طاق,ة آ ,ل   نا,س    نقاي   ن  د ا ,د 
 مولان          ب      ئ ,ب   ار

 . ي
 (4)  ئقامر

  النقدية إلى قنوات عدة من بين أهمها: وتصنف قنوات السياسة

ي اوا  فهلا  س     ف,عاة نخ تلا يدددد   د لا ة   وار ة بي     دك    ن,ع   غدت   قناة سعر الفائدة:  -1
  ن,ع  عوك,ا ة ن    نيلا    يائاد سد  ه, بدي   ند ض   نقدا   دذ  تئداد    ندلن,ب   نقايد     نلد  

 ت دلاد أهواد  سد   .6ند   داالان,ب  ق,بد   سدا ا     نقدلاد .  بلا ة ند,  اد ن سد     ف,عداة ن د,لة5نلاة
ي تلا اددة 

 
ي أسددلا    د ددلا ة   لاطهدد,  نددهم ف

 
 ف
ً
  س,سددا,

ً
ي   اددد,ن  د ا دد,د   ن ءلاطهدد, تدد د  د ل 

 
  ف,عدداة ف

ضددي   
 د ددلا ة نددتي   لاسددن,د  دد    وددارقي   ن   وقتر

.  نددخ هددذ   لأسدد,ق ادد ن  ندد,ة سدد     ف,عدداة ت ودد  7

هددددد, ندددددخ   علفددددد  لأق   وددددد,ة   دددددذ  تددددد    بدددددا ل  ندددددخ   قددددد  ل ب  دسدددددت و,لي    دسددددداهئ ا   ددددد  ردددددئة ت  ت 
دددا سددد     ف,عددداة  لأد ة   وندددا ا    مدددذ   ددرددد,ل  ددد    دددا ب   فددد,عت   ي  

 
 للا دددا ب  د ا ددد,دي   ة 

ي   دددددا ب    مددددد  
 
دددددا سددددد     ف,عددددداة  ددددد     سدددددت و,له, ف  لأ ددددد    دددددذ  يئقدددددق   نودددددلا  د ا ددددد,د   هدددددذ    ي  
ي ي
ي  مدد,ة   نا,سدد    نقايدد  بهدداح   ادد  ت  نددخ  مددم  ددردد,ل   دسددت و,ل   دد  ب   ددار

 
و نندد, تلا افهدد, ف

ندددخ   وازددددت  ب  د ا ددد,دي    وئلادددد  ائنددد   بدددد   مقتصرررررا   نلادددة ادددد ن تددد  ت  سدددد     ف,عددداة  دددد  ي دددلان 



 

 

ي  تدد  ت  تا ددا  
 
ي   وازددت  ب    ,ل ادد   دد  رددئة تددااق ل  ق  د ددلا ة نددخ   ونددالا    ددا ني ) يدد,دة ف

 
ف

ي د  ددد    ينددد  يددددم  ندددخ  طاقددد,ة ل  ق  د دددلا ة  الدددك   ا  ددد       دددم صدددئيو.   ددد  سددد
 
     ف,عددداة ف

رددئة سدد     ف,عدداة  ندداني    ا  دد  تلا اددة  د ا دد,د نددخ  اددق   نا,سدد    و سددلا    ددة   ندد    ئ, دد  
قايدد   ن  ت ددا  ندد,ة سدد     ف,عدداة  دد    قنددلا ب   اقلاايدد  دطاقدد,ة أ دد    نا,سدد    ن .8 د ا دد,دي    ندد,عاة

ي أهوادد  هددذ    قندد,ة  دد  رددئة 9هدداح   نوددلا   يو دد   نا ,لهدد,    قندد,ة    ع نددا   لنا,سدد    نقايدد 
.  تدد  ر

. ا نددا  ت د,    نا,سدد  
ً
ي   ددت   ندبا,

ي   رددئة  دا    دا 
ي   اد  ت    و دد,شر ندخ  د ا دد,د   ئقدامر

 
 دالته, ف

 ط فددددد,ض تكلفدددددد   دعاودددددد,ن ( اددددد ن هددددددذ  سددددددي د   ن Mة ندددددد ض   نقددددددلاد د  نقايددددد  سا,سدددددد  تلاسدددددد ا  ) يددددد,
(     ذ  سدا ا أ دا   لاطد,ب  I  وونوا بف    ط ف,ض س     ف,عاة   يقلاد   ك  ن  ي,دة  دست و,ل ) 

  أن  لتف,نددة سددا و  نددخ  يدد,دة   ندد,تع   قددلامي ) 
 
ي  يدد,دة  يتدد  د ب  y  نلدد    يددخي  ة 

 
(    ددذ  س نددهم ف

ي   ولا  ط     ,   . 
 
    ,    رفت  نالا     م  ف

 

أ د, ننددا   لمدلاد  ن تن يددق سا,سد  طقايدد   طكو,ادا  ) ط فدد,ض ند ض   نقددا( اد ن هددذ  سدي د   ن لادد  
ا  تكلفدددددد  لأق   وددددددد,ة  يقدددددددلاد   ددددددك  ن  ط فددددددد,ض  دسدددددددت و,ل )  (Ir)سدددددد     ف,عددددددداة (  I لأ دددددد    دددددددذ  سدددددددت 

ي تقلدددددداو  يتدددددد  د ب    , دددددد    لتفدددددد,  y سددددددا و  نددددددخ  ط فدددددد,ض   ندددددد,تع   قددددددلامي ) 
 
  (    ددددددذ  س نددددددهم ف

ي   ولا  ط     ,   
 
 .10 نالا     م  ف

 

ي   ولا  طدد     , دد    د    يو نندد, هندد, أن طئ ددع  ودد  نئ دد    ديدد  بددي   سدد     ف,عدداة 
 
 نددالا     مدد  ف

ي  د    نا,سد,ب   نقايد   دطكو,ادا  سدي د   ن  لتفد,   ندالا  
 
 ن,   د  أن  لتفد,  أسد ,ل   ف,عداة ف

ي   ولا  طددددد     , ددددد  
 
ي  دددددي        مددددد  ف

 
ي  ددددد    نا,سددددد,ب   نقايددددد  ف

 
سدددددي د   ط فددددد,ض  أسددددد ,ل   ف,عددددداة ف

ي   ولا  ط     ,  . 
 
   الاس ا    ن رفت  نالا     م  ف

ي باد      ول    وئلا قناة سعر الصرف:  -2 ي هلا س     اة   نقا  د ناي أ     س     ضح  د ناي
ي  هلا  او     ول   د نبا   قلا   بلا ا ب       ول   هلا س     نقا   وئخي ب, ان    لنقا  د ناي

ي ينال   دا ه,  شر د   اة    اة  .11  وئلا 
 يو   ت قيفة ب,طة ناد   ا ب    ول    لا نا    ار

  ا ,د ب    , م  .  ي ا س     ضح أد ة  لقب  بي    د ا ,د   وفاوا  بقا  12      ول   د نبا 
ي   ا  ت  نخ   قالة   ان,انا   ئ ا ,د   نخ بقا  

 
 ف
ً
 ب,ل  

ً
ي   لا   طفنة ت د  س     ضح د ل 

 
 ف

ي  ا   ته, تا قا  
 
ا   ا ,   ب,  وئب  د نبا   ز,  ة ف   وازت  ب  د ا ,دي    يلا   در    عو, ي  

ب  د ا ث   ا  ا  علو, تزت 
ي تااق     رئ ه, أ     ت ا  ن,ة س     ضح .13

ة ا  أهم   قنلا ب   ار
ة     دطفا,ا نخ  لأسلا      , وا    ي تتنم بال   ء ت 

ي  د ا ,د ب   ار
 
  نا,س    نقاي   ر,ص  ف

ي 
 
ي تا   ايه,  س ,ل   ف,عاة ب ا    و  ط    ف

ي   ا ة   ار
 
 ن,دة  , تا , م أهوا  تلك   قن,ة ف



 

 

ي    ز,    نا ا  هذ    قن,ة  لا  ت  
 
نخ    ,دل ب     ه     نا ا   ن  ,ط    ادب   ف,عاة ف
ي     ه  أر     ت لاد أهوا  س     ضح  ن  ن ت  ت  تزت   ي    ن   ساقن,   دست و,ل  لأ ناي

ي  د ا ,د   وئخي    رئة ت  ت   
 
ي  مم   ام,لة    ,ل ا     ف

 
 .14 مم   اااق,ب  لأ نبا  ف

خ طق  أ     نا,س    نقاي     ردئة  ندلا ب ا ناد  قي  ند,ة   نلد  هذ    ت و   ن,ة س     ضح ن
    د ض   يليدي     ندد,ة   ا د م

ي  ,طدد   .15
 
بند     ف,عدداة  الضررررنلد  سدالئق   ا, الاسدد    نقدا  ف

ي   وئدددددخي  ق,لطددددد  بئ ددددد,ب أسددددد ,ل   ف,عددددداة  لأ نباددددد    ب, اددددد,ني سدددددي د   ن تددددداهلال  اوددددد     ولددددد  
  ئقدددددامر

ل  او     ول    وئلا   ين فت س   ضاه, طتام   ي  ,ط      ض انتاض 
 
  وئلا    ئقاقا   أ , ف

تف   دسد ,ل   وئلاد   لندل    وندالالدة  ن   ,طد   لتفد,    داة   ا د م  لالاس    نقا   ب, ا,ني ستر
   عوددد, أن   نددد     و تفددد   لندددل    وندددالالدة سددداقلو    ددد ض  د وددد,ني  ي فدددت   نددد,تع 

بددددك    ددد,شر
ي   ولا  طد     , د  y  قلامي )

 
ي تقلاو  يت  د ب    ,     لتف,   نالا     مد  ف

 
(   لأ     ذ  س نهم ف

 . 16 وئلا  يئ       م ننا  لتف,  س     ضح   لتف,   او     ول   

 

  لقام  :ئتمانلا اقناة  -3
ً
   اا    و    هلا  در,ل ئ   د ةأ   ن د ل   نقلاد ءلاسال   لا ,دة   قا,س,

ن   ض  ل    ذ   ها  ظهلال  دعاو,ن بو سن,تة   وا ادة    و الف   ا,دعاو,ن   ذ   بو ,ب    شر
 : ي
ة بقاو  آ ل   ت لاد أهوياة  ن  , ي  ر ي   ,د    او   ,ض 

 17ي ا 
   دعاو,نين,نا  -أ

ً
نخ  سائا ث  ال     س,ع    اا    ن  ,ط    نقلاد   ق,طلاطا   تتن,س   مو,
ي ب ت  د ا,ن  دسازن,د 

 
 ن  ءلاطة ينوو ف

ً
     انل ,ب   ئا,ة  د ا ,دي   لوماو   ا لا

ً
 طلان,

    تا  ة   نقلاد. 
ً
 ن    نقلاد   د اف,د باا  ة أ      نايا   اتلان با 

ي  ي,دة ءف,دة نولا  ت  او   ولا لد  دطا, ا .  ت د  - 
 
 ف
ً
 ء ت  

ً
 د ل 

ي تئايا  نالا    ار    قلامي   نقا   او    والا    ن تن فت  نالا   -ب
 
 ف
ً
 ء ت  

ً
ت د  د ل 

 
ً
    ي تف      ع,ن ء ت  

ً
  ار    قلامي   نقا      ع,ن   اة رلق   ات  ضئالا

18 . 
نخ ا  ة نا  تك,    لأسلا     و, ا   نخ أهوا  د ل   لاسن,د  تقلا    قنلا ب   ق,عو  نخ  دعاو,ن  

ي تئوي  أ     نا,س    نقاي   ن   ن,تع   لأس ,ل   ت ءا هذ    ف  ة أهوا  د ل   و ,لح 
 
  و, يي   ف

ضي   
  ام,لي  ءلاسن,د  , يي    هم   قالة نخ   ا ,       طلا     ين       وقتر

19. 
ي تئا -ث

 
 ف
ً
 ء ت  

ً
ي   ولا  ط     ,   ت د  د ل 

 
 يا  نالا    ار    قلامي   نقا    نالا     م  ف

 او    والا    ن تن فت  نالا    ار    قلامي   نقا   دعاو,ن     ع,ن   اة 
ً
  ذ  س نهم ضئالا

ي   ولا  ط     ,  . أ , 
 
ي تقلاو  يت  د ب    ,     لتف,   نالا     م  ف

 
    ع,ن   اة رلق   ات   ف



 

 

تف ي  ي,دة  يت  د ب    ,     ط ف,ض    نالا    ار    قلامي   نقا    تف ,  انت 
 
  ذ  س نهم ف

ي   ولا  ط     ,    و, يدت   ن   لاد نئ   ن نا  بي    مم  دعاو,ن   نالا  
 
 نالا     م  ف
ي   ولا  ط . 

 
    م  ف

ي   ضا   ائلاخي : قناة الودائع -4
 
  ولا  ن ض   نقلاد  و, أن اهم  تئلا    لاد ع  هلا   ل ن   د ن ف

ي  د ا ,د
 
بولا  دة يقدلا     واد  بايدا     لد   د   .    لادي   قي  تف,  بي     وضح    ولاد  20ت    ف

دح بدد د هددذ    و لدد  ننددا   نلدد     ننددا   دد    ددي    دد  دادد    فلا عددا       وضد
دح  يلددتر   نقدلاد  ددا    وضد

   ,ليد     تدلاات       ناد  ت دلاد  للا دا ب      هم   لاد ع  قي   لادي      , د   قي  د عد نخ   لادي  . 
دي ,ب    ئ لا ا      ظم   لاع,دب   ئ لا اد   داته,  د عد   دا    و د,لح   ام,ليد   ت د  ب دت   تشر
 ددا د    يندد   هددذ    لاد عدد     ئكودد   دد    ددك هددلا  ن   ددتو هددذ    لاد عدد   ددا    و دد,لح   ام,ليدد  تزيددا 

ي 
 
ة  ين,ناه, نخ   الاس  ف  نو   ق  ض     ط ف,ضه,    ك تانمم  د   هدا ح   لا لده, ب لالة ء ت 

ي 
 
  نا,سددددد    نقايددددد   ئ ا ددددد,د  ددددد    ددددد    وئ,اظددددد  ندددددخ سا,سددددد   دسددددداق  ل   دددددا رخي     دسددددداق  ل ف

ي  .21  وندددالا     دددد,    سدددد ,ل
 
 ت ودددد  هددددذ    قندددد,ة ندددخ أسدددد,ق  سددددام,ب   مدددد, ي   دعاودددد,ن  لازددددت  ب ف
ي   تددددزا  ت ت ددد  ندددخ د ل 

 
 سددد ,ل   ف,عددداة   د  ب   نا,سددد    نقايددد   درددد    غدددت  أن شر هددد,   ددد ع م ف

ي 
 
ي   ا دد,دي,ب   دددا ة   ن, اددد  .  ف

 
  ددد أق  ددد,ة   قندد,     ددد,    ب ,صددد  ف

ً
  و دد,لح ب,نا ,لهددد,   ددال 

ي  د عددد    , ددد   ت ددد,  سا,سددد 
 
طقايددد  تلاسددد ا   ددد   ددد ح   ندددلن    نقايددد   اوددد   هددد  سائ ددد   يددد,دة ف

ي   ي ستدم  تلك   نلن  نخ أ تو
ي المصر     ي   ض   نك   ار

 
       ه   رد   سائ د   يد,دة ف

   ب, ا,ني سائ    ي,دة   ن,تع   قلامي   دساهئك  دست و,ل  لأطف,  
22. 

 

ي تئلادددد    دددد    نا,سدددد  تو دددد  هددددذ    : قنااااة الاسااااعار ا  ااااو  -5
 
قنددد,ة   هدددد  طظدددد    و سندددد    نقايددد  ف
 23 -  نقاي  نخ  د ا ,د    تااق        نا,س     رئة  ن,تي   لع ناي   هو, : 

ي ت اودا ندخ  د شر تدو بب, اند    قند,ة تدو  -: ن للاساثمماربقناة تو  - أ
   دذ  هدلا ن د,لة   ب   ئسدت و,ل   دار

دء   قنددلا   نددخ تكلفدد   سددت ا ة لأق   ودد,ة   ودد,د   دداته,     ي  ددم  لتفدد,   د ندد    قاودد    نددلا ا   لشر
دء  نددخ  المؤشرررهددذ   د ي بدددك  آردد   لتفدد,    اندد,د  ددالة   شر

آ ادد,ب  ايدداة  لادد   مددم  سددت و,له,  ت ددا 
دء .  ة اد ن  ط فد,ض ند ض   نقدا ب, اند     ود    نا,سد    نقايد   د  ردئة هدذ    قند,  او  أسهم   شر

تددد د   ن  ط فددد,ض  يطفددد,     ددد,  بددد,لأ ل     و, اددد     دددك  ن  ط فددد,ض نددد ض   نقدددا تددد د   ن  يددد,دة 
ي   وئفظددددد   دسدددددت و,لي    دددددذ ك يئددددد, ة 

 
 نددددد    د ل     و, اددددد    ط فددددد,ض  نددددد   لألصددددداة   نقايددددد  ف

يددددداا  ب سددددد ,له,  ن   ه دددددلان    وا ددددد, للان   دددددا لو  ددددد   لأ ل     و, اددددد      عددددداة نددددد   قيدددددق با هددددد,  وددددد, 
 . ي  دست و,ل   وئخي  ي و,ني

 
  تن فت  دست و,ل ب  لأ نبا  تت  ه,  ط ف,ض ف

وة:   -       تد د   ط فد,ض ند ض  قناة أثار الاوة
ً
ت ود  هدذ    قند,ة  د  ردئة  سد ,ل  لأ ل     و, اد   ي د,
  وددد, تددد د  

ً
 ن  ط فددد,ض  مدددم   دددتو ة   نقدددلاد  ن  ط فددد,ض أسددد ,ل  لأ ل     و, اددد   ادددق  ددد,  ددد   سددد,بق,

 
ً
 بئمددددم   ددددتو ة  ددددذ ك اهددددلا تددددن فت ت  دددد,

ً
ة  ددددا    موهددددلال   بودددد,  ن  دسدددداهئك    دددد,   دددد ت     دددد,شر

ي   ن,تع بنب  غا,   ,ص
 
  ي,دة  يطا, .   دط ف,ضهو,  و, ت د   ن  ط ف,ض   نولا ف



 

 

ي  دنا ,ل يو   تئايا ناد      قنلا ب 
 
 . 24   ايل  ننا  رذ  س ,ل  لأصلاة أ    ولا لاد ب ف

ي ن ض   نقلاد   -قناة الاسثممار:  -أ
 
ب, ان    لننا ب  ت د    نا,س    نقاي    الاس ا   ن  ي,دة ف

ي  ق,ب   ط ف,ض  س ,ل   ف,عاة   ئقاقا   لننا ب   هذ   , يم له,      , با   ق,لط  ب,لأسهم  
 
ف

ع,ب ) ع,ب نخ  صا ل (   و, يep الى تااع ن    ك  لتف,    قاو    نلا ا  لأسهم   شر دم    شر
ي  ي,دة  دست و,ل ب  و, eqأسهم  اياة      م  ي,دة  مم  لأسهم )

 
(    سا ا      ,عا   وئقق ف

(      م ydبلا ة ن,     ط ك,ق   ك نخ  ي,دة   نل    يخي )  دست و,ل بت د   ن  ي,دة  مم 
 .   لتف,    ن,تع   قلامي

 

وة  -ب  دد  رددئة   ادد  ت    دسدداهئكتااقدد  أ دد    نا,سدد    نقايدد  ب, ادد  ت  نددخ  -:والاسااتكلا قناااة الااوة
ي تو دددد  

ي   ن  ,طدددد    ددددتو ة   و,ديدددد     ددددار
 بدددد أق  , ددددة   ئقددددامر

ً
نددددخ  نددددالا  دردددد    فدددد د   ددددا عم   ودددد لا

 ينددددهم  لتفدددد,   لأسددددهم )
 
 ودددد, يئفدددد  نددددخ  يدددد,دة  ( w(  دددد   اودددد    ددددتو ة )ep لأسددددهم أ ددددا   لاط,تهدددد,   ة 

(    ود, تمدال  ياد,لة y  د   دم ت تفد    ند,تع   قدلامي ) ( yd   نل    يخي ) ( cاهئك ) ناوي,ب  دس 
ي     ق,ل بيتتن      اة هن,  أن   ا قي    د,    لتو ة  أ  ه, 

 25ا و   لأل صى 

 

ل  ن    ئ   بي    ت   طا,ب   و د,لح   د ا د,د  -:المصرفيقناة رأس الما   -ج  ,دب هذ    قن,ة  اتي
ي 
 نددددددخ    ندددددددك بهدددددداح   ئدددددددا  دددددد    و ددددددد,     ئقددددددامر

ً
 نظ, ادددددد  ندددددددخ  نا دددددد,ل  ن  لأ دددددددلا ة   تفدددددد ض  يدددددددلاد 

ي تئايددا  دد  ل ب  ددنو 
 
  و   دد  قي  هددم نندد,ض   وت   طادد    هددذ   دد, ي دد   أهوادد  تنظددام لأق   ودد,ة ف

 دعاو,ن    ا  ت  نخ  د ا ,د عك 
26 . 

ي   ددددددتو ة    دددددد,اا    ودددددد, هددددددلا   دددددد  ح أن  ت دددددد,  سا,سدددددد    الاسدددددد    نقددددددا  سددددددي د   ن 
 
تئقيددددددق  يدددددد,دة ف

ددع,ب )ردددئة  يددد,دة  مدددم  دعاوددد,ن(  د  وددد, يندددب   ط فددد,ض   ددد,     قددد  ض نددد   قيدددق ت فدددات   لشر
ددء   ددد  ردددئة  د دددتر ض طتامددد   ط فددد,ض   دددادب   سددد ,ل   ف,عددداة  د  ب, اددد,ني تزيدددا   ادددااق   نقدددا   لشر

دء  بن ا د    ئد,ة ادد ن   دك سدي د   ن      ف,عداة   يد,دة  مدم  دعاودد,ن  د يدد,دة  لأطفد,   دسدت و,ل   لشر
ي  دلبدددد,ا     لا عددددا

 
ي سددددلا   لأسددددهم  ب, ادددد,ني سائ دددد   يدددد,دة ف

 
ي  Psb اددددلى  ن  .27ف

 سدددد ,ل  لأصددددلاة   ددددار
    ض  ضاا   Lلأق  ,ة    نك   Bcيول ه,    نك 

 

ي ت لفهد,   نا,سد  : قناة السيولة لدى قطاا  ا ر -3
 ت ود  هدذ    قند,ة ب,دناود,د ندخ   اد  ت  ب   دار

  ادد ن   ددك ياا دددة  ن 
ً
ي  , دد  تلا دد   ددا ث صددا    دد لا

  نقايدد  نددخ   وت   طادد     , دد   لوندداهلك  اددم 



 

 

ي    نيلا     تفنت   طاقد,ة   نا,سد    نقايد  
  ا خي ن   دصلاة   و, ا  غت    ن,عل     د اف,ظ ب  تو

 .28  قن,ة ب,  ئ     رئة هذ  

 

ي  او   لأصلاة   و, ا    VFA الى  ن  
ي   نل  نخ   نل   دساهئ ا    و و ة   ch and dي ا 

ي ا 
   لأسك,ن. 

ت دد ح   ولا  طدد     , دد  نددخ أطهدد, رندد   , ادد  تمودد   دد, بددي     نفقدد,ب  -:ثالثووا: عجووز الموازنووة العامووة  

ي تالا  ه,   ئ لا د   ت اوداه,   ندلن  
ي تئقدق  د  التشرريع ة  دت  د ب   ار

   تلا ههد,  ن   قندلا ب   دار
ي    د,دة سدن     داة    د, نمد    ولا  طد     , د  

 
رئ ه,  ها ح   نا,سد    و, اد  ردئة  داة   يند  قي ف

ااق ددا بددة  يدد,دة   نفقدد,ب    , دد  نددخ  دتدد  د ب    , دد    تئدداث ننددا , د  ندداني   دتدد  د ب  مدد,ل ة 
ي   نفقدد,ب  

 
  مددم    مددد .   ددد   بدد    سددد ,  نمددد    زيدد,دة   و دددن دة ف

ً
ي تئدداد غ,  ددد,

ا, نفقددد,ب قي   دددار
تدداهلال شر ن   ا دد,دة   امدد,ل   تدداهلال  دسدد ,ل     ولا  طدد     , دد   ضدد      تدد د    ددال     دد,دل ب

ي      , وادددد   لودددددلا د    دددد, 
 
  ا ددددد م   ط فددددد,ض سدددد   ضح    ولددددد    وئلاددددد   تزددددت   دسددددد, ا    فناددددد  ف

ي   نفقددددد,ب    , ددددد     دددددانم    د ب تقدددددات   اوددددد    نفقددددد,ب   دتددددد
 
 يددددد,دة  ن ددددد,د   ددددداتلان    , ددددد     الاسددددد  ف

 د ا ددددد,د     يددددد,دة   دددددلاتي   ندددددا, ي   د اوددددد,تي   يطفددددد,     نددددد      ت   ددددد  طودددددلا  دتددددد  د ب    , ددددد   
 . ي ياي

ي  نيلا   دد لة   و, ا     د د      ض  ياي
 29بنب    اه     ض 

وات السياسة النقدية على عجز الموازنة العامة في القسم الثانن: انعكاسات التغيرات في قن

 -:العراق

ي    دد     نم هدد,  ا,ع دده, ت الدد    دد, ينة  د ا دد,دي   ددذلي, ندد   د ا دد,د 
 
تددلا  ن   ولا  طدد     , دد  ف

ي    ددد, م   ب  هددد,  سددداقئة 
 
  دددنولأي لأن    ددد    تاو ددد  ر ددد,عو   قيددددددد    دددنفلأي بددد نخ  ددد,  صدددل    ادددة ف

ي  د ا دددد,د   ددددنولأي  غددددت   ضدددد    ولا  طدددد     , دددد   
 
. ب نودددد, ف ي

بددددي      مدددد     فدددد,عت ندددد   د ا دددد,د   ددددلا ا 
ي تددددلا  ن   ولا  طدددد     , دددد    ن  ددددا ء ددددت    ا,دهدددد, تمدددد,   نددددالا    نلدددد    يددددخي    تدددددزا  

  ددددنفلأي  ي ددددا 
   نددد,تعي ب نوددد, تا دددو  نمددد    ولا  طددد     , ددد   ب افاددد     أرددد    ةضددد,ا  صددد,اا   ن   نلددد    يدددخي  ددد  

ي  ئ تر    د    تددزا    ي, د   ل ود     ن, د   يطا, اد .       يطف,    ئ
   د ا ,د   لا ا 

 
 لامي تئف

 دد, تمدد,     نلدد    يددخي  ددا د  ي ك,طادد   د ا دد,دي    او لدد  بدد,   ض   وو دد   دد    نددل      ددا ,ب  
ي   ا  م. 

 
 30تننلق  لا ,ب ت  وا   نناه, اق  يق,ة  ن تووي  نم    ولا  ط  ع,ن سب , ف

ي        رئة  -:تحليل العجز والفائض في الموازنة العامة في العراقأوا: 
 
اهاب   ولا  ط     ,   ف

ي   ولا  طددددددددد     , ددددددددد  ردددددددددئة   وددددددددداة )2017–2004)  ددددددددداة   ال سددددددددد 
 
 ف
ً
(  د أطهددددددددد,  2012–2004( ا,ع ددددددددد,

 (   2017–2013ت  ض   ن    م  رئة   واة )
ي    د    طتامد   -:(2012–2004الفائض في الموازنة العامة  لال المدة )

 
ي   ولا  ط     , د  ف

 
  ف,عت ف

ي    دد     لنددنلا ب )
 
ي  دسددلا      , وادد  اقددا  ققدد    ولا  طدد     , دد  ف

 
– 2004 لتفدد,   سدد ,ل   ددنف  ف

ي   مددددا ة )2012
 
 نددددخ  ددددا    نددددنلا ب   وددددذءلالة  عودددد,   ددددي   ف

ً
(   اددددلى  لتف دددد   دتدددد  د ب 5( ا,ع دددد,
 (  ليدددلان دتنددد,ل 739 982 32   , ددد   ن )

ً
 ن   اددد  

ً
ي نددد,   ,
 
(   بوندددد,ل 248 865 اددد,عت بو لددد  ) 2004ف



 

 

 (  ليددلان دتندد,ل 890 502 40 ا دد,نا  رتدد  د ب  ا لدد  )
ً
( 715 127 14 بفدد,عت  صدد  ) 2005ندد,    

  ليددددلان دتندددد,ل 
ً
 (  ليددددلان دتندددد,ل 182 252 80) 2008.  ااودددد, بلزدددد   تدددد  د ب    دددد,    

ً
  بلدددد  ادددد,عت  لا  طدددد   

 دتندددد,ل (  ليدددلان 807 848 20   ددد,    تدددة )
ً
ي  دددي   ت    ددد  ةتدددد  د ب  لا  طددد     ددد,  ) 

 
( بنددددب  2009   ف

ي  دسددلا      , وادد   اددلى بلزدد  )
 
( ت   دد  ادد,عت   ولا  طدد   ل دد,  353 209 55ت   دد   سدد ,ل   ددنف  ف

 (  ليددددددددددددددددددددددلان دتنددددددددددددددددددددد,ل 328 642 2  تدددددددددددددددددددددة  ن)
ً
ة 2012.   ققدددددددددددددددددددددد   لا  طددددددددددددددددددددد     دددددددددددددددددددددد, )  (  يددددددددددددددددددددد,دة ء ددددددددددددددددددددددت 

 ( ليلان دتن,ل 244 817 119بلز )
ً
 (  ليدلان دتند,ل 648 677 14)  بفد,عت بلد   

ً
   دك بندب   لتفد,    

ي   نلا     , وا . 
 
  س ,ل   نف   ف

ي    دد    طتامدد   (:2017– 2013العجووز في الموازنووة العامووة  وولال الموودة )    
 
نمدد    ولا  طدد     , دد  ف

ي   نددلا     , وادد    دد م
 
    يدد,دة  يطفدد, .      ددم  الضرررائ طتامدد    فددت   ط فدد,ض سدد     ددنف  ف

صددئيو  دد  ادد,عت   ولا  طدد  نندددا , ت تفدد  سدد     ددنف   ن  نددداوي,ب  سددت ن,عا . ادد ن ةتدد  د ب   ولا  طددد  
:   ن, د   يطا, اد    يلاد   لندل      دا ,ب  ي

ي         ازت   ناق  تو, , ن   د ا ,د   لا ا 
 
   ,   ف

ي    دددد,ل     ددددزا    قدددلا     , لدددد     اكددد, ا    لأسددد ,ل     فدددد,عت
 
    مددد  تددد,ب   ئ ءدددد  سددد     دددنف  ف

 .    م طتام    فت    لا   يطف,    ئ دلامي
ي  لا  ط,تدة     31

 
, د    ندلا  :  ت د ض    د     ن نمد  ف

(    ددك بنددب   يدد,دة  دطفدد,    ئ ددلامي نددخ ةتدد  د ب   ولا  طدد     , دد    اددلى 2017  ددار  2013) دد  
ي    دددددددددد,  )بلددددددددد   مدددددددددم   نفقددددددددد,ب    

 
 (  ليدددددددددلان دتنددددددددد,ل 076 840 113( 2013, ددددددددد  ف

ً
    ب مددددددددد   قددددددددددا ل  

 (  ليدددلان دتنددد,ل 480 287 5)
ً
ي    مددد   ق,لطددد  ب مددد   لا  طددد     ددد,     

 
 ف
ً
  ددد   لا  طددد     ددد,  ادددهاب ت    ددد,

 (  ليدددددلان دتندددد,ل 517 473 113   بلزدددد    نفقددددد,ب    , دددد  ) ( 2013)
ً
( 671 863 7 ب مددددد   قدددددال   )  

  ليدددلان دتنددد,ل 
ً
ي  دسدددلا        دددك بندددب  تددد رت    ددد  ل   ولا    

 
طددد    دددذ  تددد      ددد  ه دددلان ب سددد ,ل   دددنف  ف

 ن دتنددددد,ل (  ليدددددلا 515 397 70(  ن )2015   , واددددد   ااوددددد,  ط ف ددددد  طفقددددد,ب  لا  طددددد     ددددد,  )
ً
 ب مددددد    

 (  ليدددددلان دتنددددد,ل 262 927 3 قدددددا ل  )
ً
(  ا ددددد   ن 2016  عوددددد,  ط فدددددت  مدددددم طفقددددد,ب  لا  طددددد     ددددد,  ) 

 (  ليلان دتن,ل 434 067 67)
ً
 (  ليلان دتن,ل 164 658 12 ب م   قا ل  )  

ً
 . 

 ( )مليار دينار(2017-2004( الموازنة العامة للعراق للمدة )1جدول )

 الفائض او العجز النفقات الفعلية الايرادات الفعلية السنة

2004 32،982،739 32،117،491 865،248 

2005 40،502،890 26،375،175 14،127،715 

2006 49،055،545 38،806،679 10،248،866 

2007 54،599،451 39،031،232 15،568،219 

2008 80،252،182 59،403،375 20،848،807 

2009 55،209،353 52،567،025 2،642،328 

2010 70،178،223 70،134،201 44،022 

2011 108،807،392 78،757،666 30،049،726 

2012 119،817،224 105،139،576 14،677،648 

2013 113،840،076 119،127،556 5،287،480- 

2014 105،609،846 113،473،517 7،863،671- 

2015 66،470،253 70،397،515 3،927،262- 

2016 54،409،270 67،067،434 12،658،164- 

2017 77،422،173 75،490،115 1،932،058 

 (2017 – 2004للإحصاء والابحاث، للمدة ) النشرة السنوية، البنك المركزي العراقي، المديرية العامةالمصدر: 



 

 

ي        ننا , تن فت  -:(2017- 2004ثانيا: تحليل واقع قنوات السياسة النقدية في العراق )
 
ف

 اودد     دد,دل ب   نفنادد   تدداقلو    ولدد   لأ نبادد    وئلا  دد   دد     لة   و, ادد   ن    نددك   و ءدد     ددذ  
ن د عو,    نم   ا ن ي    د      دذ  تدتر     نولاد  تلاسد   سدا ا   نم    ولا  ط  يقتر

 
ي ف  ن    د,ل ي

  ودت  
ي   ولا  ط       سدات   ح  د اا, اد,ب 

 
ي         اووي     م  ف

 
 نلا ب   نا,س    نقاي   تنقاا   ات  ف

   ا  ا . 
ة با ندت    نديلا     د  ردئة شر د    ندلاك   قا  , د    لا د,ب أغلد    دا ة ب دا  لأ  د    و, اد   لأردت 
ي  بدد, تر      دد     و ءزيدد   و الدد  أد  ب   ددات    ئ ددلامي     دد,      دد, ينددي بنا,سدد    ا نددت    يدديي
ة قي     نلدددددد  ب, اوويدددددد    دددددد راو لأط دددددد,ش  د ا دددددد,د.  ء ددددددت 

أسدددددد ,ل ا,عدددددداة  ن ف دددددد   بق ددددددا تئفددددددت  
ي  د ا دد,د   ددنولأي أ دد, 

 
 تنقاددا   ددات      ددز    ا دد يي ف

د ل  بددي   د ي   ددائ     ض 
ي   دداددب نددخ طددم 

 
ف
ي   دد م ب,د انددد,   ددد  

ي ندددخ  د ا دد,د   دددلا ا  ي  لأصددد  ردد,ل ي
 
   دد    اددد ن توويدد    ولا  طددد     , دد  هدددلا ف

ي  كوه,
 
 . م     ار  ب, ض  ع   سلا ه,  و, ف

ي    ددد    ب دددا    ددد,   -:واقاااع ساااعر الفائااادة -1
 
 ندددخ  2003ادددهاب أسددد ,ل   ف,عددداة ف

ً
  ناوددد,د 

ً
 ء دددت  

ً
تزيدددت  

ي سدد,هو  بائفددت    سدد,ع    ائددلاة  د ا دد,د   بهدداح لادد  ءفدد,دة سا,سدد     نددك   و ءدد     نقايدد   
 ددار

  ن  دسدددددداق  ل  د ا دددددد,د    المصررررررر  ة د لة  د ا دددددد,د   يددددددخي  تنددددددوي    و سندددددد,ب   و, ادددددد  
ً
 صددددددلا 

ي  لأ دددددن  غددددت   يطا, ادددد    ن 
 
  وادددددلاد  ندددد   قيددددق   اقلادددد   دددد    ا دددد م     ئددددا  دددد    و دددد,لب,ب ف

   ك     المصر  ع  ,ناة ت,يل  بزا  دنم   ادب طولا  د تر ض  ,ط   ناو,د    نك   و ء    نه
ي 
ي   و دددد,لح  نددددخ نوليددددار

 
رددددئة تنظددددام  د  ب   نا,سدددد    نقايدددد   ضدددد نه,.  ت اوددددا  سدددد ,ل   ف,عدددداة ف

تف   س ,ل   ف,عاة  د د    دذ  سدي د    علو,  لتف    نل  نخ ل  ق  د لا ة  ستر
 
    ض    نل   ة 

ب  د ددد  ض  بو ددا   ن  دلتفددد,  ب سدد ,ل   ف,عددداة سددا لان بو ,بددد    قددلاة   نددد,لدة بددا ل   ن ت   ددد    دداد 
(   دددادب  سددد ,ل   ف,عددداة ب,  ولددد    لا ناددد        اددد  عوددد, 2 زبددد,ع   د دددتر ض.  تلاضدددو  قدددلاة   مدددا ة )

 رددددد
ً
  لئلا ددددد,

ً
ي   ادددددهاب   دددددادب  سددددد ,ل   ف,عددددداة  لتف,نددددد,

ر
ئة  ددددادته, سا,سددددد     ندددددك   و ءددددد      ددددد  ف

( اددددد, ل   سددددد ,ل ا,عددددداة 16.75( )20( )16(  ا دددددلان ندددددخ   ادددددلا ني )2008( )2007( )2006  ندددددنلا ب )
ة    والاسدددن     نويلدد   لأ ددد    ي دددا   ن    نددك   و ءددد     ددد  سدد     ف,عددداة ردددئة    قدد  ض   ق دددت 
هدددددذ    وددددداة   و , مددددد   ددددددكل    ا ددددد م  المددددد   ن لاددددد  سددددد     ف,عددددداة  ندددددئ    نددددديلا     نقايددددد   ددددد  

       نك   و ء   شن,ن  , يق ل  ت ,  سا,س  ت فات   دساق  ل  د ا ,د .  دسلا   بهاح دنم 
( 2011 – 2010 – 2009سد     ف,عداة  ادددهاب   دادب  سدد ,ل   ف,عداة  ط ف,ضدد, ردئة   نددنلا ب )

بهددداح ضدددو,ن  سددداق  ل  سددد ,ل   ف,عددداة  ( 6( )6.33( )8.83 ادددلى بلزددد  تلدددك  دسددد ,ل  ندددخ   ادددلا ني )
(  ائفدددت     نودددلا  د ا ددد,د   ددد  ردددئة تدددلاات  2015(   دددار سدددن  )2012 ددد  ) (  لندددنلا ب%6بانددد   )
( نددا    ددلاد ت دد,ت    ضددو بددي   2 تلاضددو  قددلاة   مددا ة).   ونلوبدد  ب سدد ,ل ا,عدداة  ااطادد  ب دعاو,طدد,

 ندد  
ً
ة   الاسددن    ويلدد   لأ دد    د دد    ددذ  ي ددلأي  طن ,ندد,  ضدد,ب   ددت 

  ددادب سدد     ف,عدداة  ئاتر
  مصررر  النددا   هاودد,    مهدد,  

ً
ب, ا ,تندد,ب نددخ   دد غم  دد   ن  يدد  طددو   دد   طددلا   تلددك  داتر ضدد,ب آ دد,ل 

 بندددد     ف,عدددداة    بلدددد  )2017 – 2016 اددددهاب   نددددااي   ) .32  الفدددد 
ً
%(  ي ددددلاد   ددددك  عودددد, 4( تدددداطا,

ي تلاات   اووي    ئ   يسن,د   انوا   د ا ,دي . 
 
 ت ا    ن تلا اق تلا يه,ب سا,س     نك   و ء    ف



 

 

ي تنودو   نا,سد    نقايد   -:الصرفقع سعر وا -2
ي  قا د   لأهدا ح   دار

 
ي دا سد     ضدح   ونداق  ف

ي تنوادددد   د ا دددد,د   وئددددخي  غددددت  أن هددددذ   دهوادددد  د 
 
 لا  دددد   ن تئقاقهدددد,     ددددك  ودددد,  ددددة  دددد  أهوادددد  ف

ي   م,طدد    وئددخي  بد  تا ددا    دك  ن نئ دد    ا  دد   د ا د,دي     ,ل ادد   د  رددئة سدد   تنحصررر 
 
ف

هوددد, ندددخ   ئاددد,ة  الصرررر  ي  دلتفددد,  أ   دط فددد,ض  ت  ت 
ي  ددد, ار

 
 ف
ً
     يم,بددد,

ً
 تددد  ت   ندددخ  د ا ددد,د سدددل ,

ي لبد   الصر    د يفلاتن, هن,  ن طدذء  أن  سد ,ل 33 د ا ,دي     ,  
 
  هود, ف

ً
بددك  ند,  سدال   د ل 

(   سددلا     غددت    و, ادد   و, ادد د ا دد,د   وئددخي ب,د ا دد,د ب    , وادد   نددتي  سددلا     نددل     لأصددلاة )
ي    دددددد    ب ددددددا    دددددد,   .34نلا  دددددد   يطادددددد, 

 
ي  2003 سدددددد     نا,سدددددد    نقايدددددد  ف

 
 ن سا,سدددددد   دطددددددا ,  ف
ي تئايدددددا 

 
ي  ددددد  ت   ددددد    دددددا ل   ئ دددددلامي   ولئدددددلاظ ف

 
 د ا ددددد,د ب    , واددددد    دطفاددددد,ا ندددددخ  سدددددلا  ه,  ف

ي   ائايدا نددخ   ءد    نددلا    وئلاد      د
 
ي أصدد ئ    اوداة ف

   ودد, يو د   ئ ظاددة أن  دسد ,ل   دار
ي 
ي  دد  رددئة سا,سدددار

ر
ي   ئفددد,ظ نددخ  اودد    دداتن,ل    ددد  ف

 
     دد  ف

ً
سددلن     نددك   و ءدد   بدددذ    هددلاد 

ي   ندلا    وئلاد  
 
    ائكم     ندان ة ندخ   داة  سداق  ل سد   ضح    ولد  ف

ً
 نلناد,

ً
 اددة   هد,  د  د 

ي أسلا     نقا  د نبا 
 
ي أردذب  ل و   ز ض تئقيق   الا  ن   ونللا  ف

   ي ا   ن هذ    نا,س    دار
ي 
 
ي  مد,ة   نقدا   دا طمئد   ن  دا  د, ف

 
بالا يه,ب   ستدد,ل ب ب دت   سند,ب   اوويد     ,ل اد  ف

ي  ق,بدددد    ددددا دل    دددد  تلددددك   مهددددلاد  لدددد  تلا  ددددة تئدددداي,ب نددددا   دسدددداق  ل 
ر
لادددد   اودددد    دددداتن,ل    دددد  ف

ذ   ددد, ألبدددك نولاددد   سددداق  ل طظددد,  سددد     ندددا, ي   د ا ددد,د   ا دددئ نددد   طهاددد,ل  د ضددد,   د ناددد    هددد
 نددخ  ددا    نددنلا ب  دد   

ً
ي    لددة غددت   ندداق   نددبا,

ر
ي سددلا    نقددا    دد  ف

 
دح ف   ددار سددن    2004  ضد

ي  2017
 
 نددخ  دد  د سددلا     وددئب  د نبادد  بهدداح تئقيددق  دسدداق  ل ف

ً
  نددخ   دد غم  دد    ا ويدد  ء ددت  

.  ي ددددددي     مددددددا ة  ي  ق,بدددددد   , دددددد    اذبددددددذ   2  نددددددلا   نقددددددا    وئددددددخي
ر
ي أسدددددد ,ل ضح   دددددداتن,ل    دددددد  ف

 
ف

(  ادد   ة بدد, ائلادب   د ددا ث   وئلادد    ي لاوادد    ب ,صدد  2017-2004   وددئب  د نبادد   لودداة )
ءا .    ي ل اق    ائة                 لادي,ب   وائاة  د ت 

    ولا,ب    ن قي    ار
ي  ق,بدددددد    دددددا دل رددددددئة   نددددددنلا ب   وددددد, يو دددددد   ئ ظادددددة رددددددئة تت  نددددد, لأسدددددد ,ل ضح   دددددداتن,ل    ددددد
ر
  ف

ي   ندددلا   دددد  سددد    دددد  د    ولددد   رددددئة سددددن   
 
    2004  ودددذءلالة  سددددن لو  ن تنددد,بق سدددد   ضح ف

ي  )
ر
  الصررر سدد    -(  ق,بدد    دا دل 1453بلزد   اود    دداتن,ل    د  ف

ً
 تن,  ادد,

ً
ي ي رددذ  ند,ل 

ر
  دداتن,ل    د  ف

,  ندك   و ءد   ءمد د  د  تئقيدق  دسداق  ل   نقدا    اة  س ,   نه,  ا,    نلن    نقايد    واو لد  ب
(  دسد لاتي   زد ض  ندة   وئ,اظد   لأ نباد بتنظام  د  د    ولد  ) 2004 نن   56 ن   ,طلان    م 

ي   دد,  
ر
دح سددن   – 2004نددخ  سدداق  ل   دداتن,ل    دد  ف   ق,بدد   1469)  2005ااودد, بلدد  سدد     ضد

ً
( دتندد,ل 

ي    د    ول   ااو, بل   
 
ي سلا    ا دل ف

 
  ق,بد    دا دل    سداو  سد   1472) الصر  ن   ف

ً
( دتند,ل 

ي   ه دددلان  سدددن  
 
ددح ف ي  ددد  د    ولددد     )1467 ا ددد   ن  ) 2006  ضد

 
  ق,بددد    دددا دل ف

ً
( 1475( دتنددد,ل 

دح.  ي سددلا    ضد
 
  ق,بدد    ددا دل ف

ً
ي  دد  د    ولدد   د نبادد  سددن   دتندد,ل 

 
ي ف
ر
 بلدد  سدد   ضح   دداتن,ل    دد  ف

  ق,بدد    دددا دل    دد  سددد   ضح   دداتن,ل بلددد  )1170) 2011طه,يددد  سددن    ددار  2009
ً
( 1166( دتنددد,ل 

  ق,بدد    ددا ل  نددذ  نلدد  سددن  
ً
ي   دد  سددن   تشررري   ددار طه,يدد  ادده   2012دتندد,ل 

   ددم  ي لدد  2014   دد,  
  ق,بدد    ددا دل رددئة سددن   1190)  الصررر سدد   

ً
ي  دد  د  الصررر    ددم   ندداق  سدد   2015( دتندد,ل 

 
ف

ي )    ولددد  
  ق,بددد    دددا دل     دددك1190( نندددا )2017-2016 ندددنار

ً
   ددد  سا,سددد     ندددك  ( دتنددد,ل 

ً
تلا اقددد,

   ,بلا    نا,س    نقاي     , ا  بهاح تئقيق   انوا   د ا ,دي .     و ء  



 

 

ي العااااارا  المصررررررفيالتمويااااال  -3
 
أن   اوويددددد  غدددددت    و ددددد,شر  ددددد     ندددددك   و ءددددد    -:لعجاااااو الموا ياااااة  

طظد     دا  تدلا ا    د,دل  2014 ل  ب ا تف, م  د  ,ب   و, ا   ب ,صد  ب دا  لئ لا    ص و أ   ض  
  هن,ك  ,    لاض   ا د ص,ل   

ً
أر    لاووي     كي د ي  و هذ    نو       اووي    ال     لاا,

 هدددددذ    دددددانم  تلاضددددديو شر ن    ولاددددد,ب   و, اددددد    ب    دددددل  بدددددي      ندددددك   و ءددددد       ندددددلاك   ووللاءددددد  
   .  لا       ئ لا 

 يدام توويدد  نمدد    ولا  طد   دد  رددئة  د دتر ض  دد    و دد,لح )  ئ لا اد    لأهلادد (  سددتن,د  ةن  دد,طلان 
ي :  2015  ولا  ط   دتئ,دي     ,    لا     نن  

 -  اق,  و, ي  ر
 . 2015 د تر ض بولا    ,طلان   ولا  ط   دتئ,دي     ,    لا     نن   -1
ن,د   لوددددد,دة ) ,طاددددد,ق   م (    ددددد,طلان   ولا  طددددد   ادددددلى بلددددد   مدددددم  د دددددتر ض  ندددددا نمددددد    ولا  طددددد   سدددددت - 

 ض    ا رخي  نا نم    ولا  ط   
 (دتند,ل 321,282,738,000    فلا عا   ل  ) د تر

ً
) ئ و,عد      دا   
  نشر ن  لا,ل   ,عا,ن    ن,ن   و,طلان  ليلان  س  و,ع    و,طا    ئ لان ة   دتن,ل 
ً
       .) 

ددددع,ب   نفناددددد   سدددددتن,د   لوددددد,دة ) د دددددتر ض  تندددددايا  -  د (  ددددد   ددددد,طلان   ولا  طددددد  بلددددد  34 ندددددائق,ب   شر
 (دتن,ل 624,635,360,000  وددددددذءلالة   لدددددد  )  د ددددددتر ض  دددددد    فلا عددددددا  تنددددددايا   ونددددددائق,ب

ً
)سدددددداو,ع   

  ألب   نشر ن  لا,ل  ساو,ع   رون    ئ لان  ليلان   ئ و,ع   سالان ة   دتن,ل 
ً
 .) 

ي  -2  ض  ددداا  ل  تددد   نتنددداي
عددد, د دددتر ي )رددد,ل    ولا  طددد شر

 سدددتن,د   قددد  ل ب  ملدددم  (ب   اوويددد    دددذ  ر
 1.856.314.720.454  لددددددددددد ) بلددددددددددد   قدددددددددددا ل   ددددددددددد    فلا عدددددددددددا 2015(  ندددددددددددن  74( )70  دددددددددددلا ل د ل دددددددددددم)

د ن   د   دتن,ل)تقيليلان   و,طو,ع   سا   رونلان  لا,ل   ئ و,ع   ألب   نشر  ليلان  س  و,ع   نشر
  ألب و,ع   ألب    رونلان دتن,ل (

 دددددددددددددددد    فلا عددددددددددددددددا بلدددددددددددددددد  (( CSD د ددددددددددددددددتر ض ندددددددددددددددد   قيددددددددددددددددق ة , دددددددددددددددد    ودددددددددددددددد  د ب ندددددددددددددددد   قيددددددددددددددددق طظدددددددددددددددد,   -3
 ( دتن,ل 364,500,000,000)

ً
 ) ئ و,ع   ألب    سالان  لا,ل  رونو,ع   ليلان دتن,ل(.   

  ددلا أ قيندد, طظدد ة ا,  دد  نددخ    ا,طدد,ب   ئقاقادد   ئعاودد,ن   نقددا   يدد    و دد,لح   ئ لا ادد    لأهلادد  
 ب دددا    ددد,  ) سدددنئ ع أن  مدددم 

ً
  ت ددد,ناي,

ً
  ددد   مدددم  دعاوددد,ن  ( 2010 دعاوددد,ن أردددذ تددد د د تددداليما,

ي    ,  )
 
( 094 150 56دهلاد  )( اقا بل   مودو   دعاود,ن  لو د,لح   ئ لا اد    2011 د تي ع,ن ف
ي    د, ي    )ت  يلان دتند,ل  

 
    ئمدم ندخ   ادلا ني (   بلد2011(  ق,لطد  ب,  د,  )2013-2012 دم ت   د  ف

ي   بنددددا  رددددئة    دددد,  012 952 29(  )688 438 28) ( ت  يددددلان دتندددد,ل   ا ددددلاد  ن  دلتفدددد,    اددددالي ي
 ( ت  يلان دتن,ل. 829 952 37(  الى بل   مم  دعاو,ن )2017)

 بدي    دعاود,ن   وقدا   د    د    و د,لح 
ً
 ء دت  

ً
 هاكلا,

ً
رئص   و, تقا  أ لاة ب  , نن, أن طئ ع  رائ 

  ددا     و دد,لح   ئ لا ادد   ددلا ني    ئ لا ادد    دعاودد,ن
 
% 80  وقددا   دد    دد    و دد,لح  لأهلادد   ة 

  ددد   مودددو   دعاوددد,ن   نقدددا    ووندددوا 
ً
% 20ااوددد,  دددم تقدددا   مودددو    و ددد,لح  لأهلاددد  سدددلا   تققي ددد,

     موو   دعاو,ن.    ك رئة   واة   ووااة       ,  )
ً
 (.2017(   ار    ,  )2011تققي ,
يوددلاة    مدد   ندد,دة  باصددا ل   ل   دتدد   -:باسااتادام الساانداو وحااوالاو الا ينااةتموياال العجااو  -4

  دددلامي  نهددد,    دددا   ق دددت   سدددن  اوددد, د ن   ندددي  دددلا دبي   رددد      دددا   والاسددد       ادددا ينلدددق 
ي )
ر
 نو    نك   و ءد    سداقئ ا   2004(   ,  56نليه, ن,دة سنا ب. ةن  ,طلان    نك   و ء        ف

ي 
 تددم بولا  هدد,   ف دد  بددي   هدداح ةد لة   ددات     دد,    يد لة   نقايدد   أصدد و نددخ   ئ لا دد  لسددوا     ددار



 

 

ةن تلمدد  ةن  سددد,ع  توويلاددد  أرددد   ت الددد  ب  ددد,ة  سدددائق, ه, ع صدددا ل   ئدددلا دب  تا دددلان   دددات     ددد,  
ي    دددد    ب ددددا ندددد,  

 
 دددد  طددددلاني   أس,سدددديي   هودددد,  ددددلا دب    زيندددد   سددددنا ب   ئ لا دددد   2003  ددددا رخي ف

       : ي
  35ا   عو, ي  ر

ة  لأ   تهاح  - لا دب    زين  )أ  ط,ب      ط (:  -1  ةن هذ    ئلا دب تا   ب طه,  لا دب   ت 
ي رزينددد    ا  دد    عددد,ن أ ة ةصدددا ل  هدددذ    ئددلا دب نددد,  

 
هدددلا ط ددد   1947ةن تزنادد     مددد    و  ددد  ف

 . ليلان دتن,ل بولا    ,طلان   وت   طا   دناا,دي 
ي هدلا   وند  ة  -  ننا ب   ئ لا ا :  -2

ر
ةن هذ    ننا ب ت دلان  ويلد   لأ د      ندك   و ءد      د  ف

ي    دد    ببا هدد,  ننددا  دسددائق,  
 
دة ف د ندد  با هدد, ةن   ونددت وقي   أ  ت ويدد    و دد,لح   ام,ليدد    ونتشر

 اوويدددددد    اددددددد,ن  1945 ندددددداد   قاودددددد     ف,عدددددداة  دددددد    دددددد     نددددددك   أ ة ةصددددددا ل  لنددددددنا ب عدددددد,ن ندددددد,  
ي   
 
     .  د ا ,د  ف

ة  دد    دات     د,      ت ددال هدذ    ئددلا دب  تو د   دلا دب    زيندد   د    نددو    ق دت   لأ د   ندد   ء دت 
ي 
 
ي   ولا  طدد     , دد   لا  دد     دد,     نددك   و ءدد   بان اقهدد, ف

 
 دد     لة   و, ادد    اوويدد     مدد    و  دد  ف

ي عددد,طلان ( تلا ددد,   28( تلا ددد,   )63( تلا ددد,  )91 قي  وددداد   الفددد   نهددد, ) 2004نددد,  
 
ي بددداأ تن اقهددد, ف

  دددار
ي 
ي غددددا  ة دددد  د  سددددت ن,عا, تاددددلاد  .  2006   دددد,  

ةن   ددددلاة  ددددلا دب    زيندددد  ءمدددد د  دددد   د اادددد, ي   قدددد,طلا  
ي تانددددددمم  تنفاددددددذ  هدددددد,    نا,سدددددد    نقايدددددد     طهدددددد, ت ددددددا  دددددد  

نولادددددد,ب   نددددددلا     ,طويدددددد    وفالا دددددد    ددددددار
م    أطه, غت    , ا   د يو     الاسد    نا,س,ب   تدزالا    وق لا   بدك   ئا د  ست ن,د نخ    غ

به,    نخ هذ   لأس,ق تم   لاة هذ    وو,لس  نخ  اق  ن,ب,ب   وئ,اظد  ندخ  دسداق  ل   نقدا  
ي  ي ادددد    وددددذءلالة   واو لددد  بق ددددلاة   وزيددددا  دددد  

 
نندددا طقندددد     دددد  د يو ددد  ت دددداته,.  ددددذ  ادددد,ن   الاسددد  ف

(  اوويددد  سلندددل   ددد   دددد,ليدددد     ل ب  دددلا دب    زينددد     ئ هددد,  ئددد   د ااددد, ي  ي ددد ي
  مي )  قددد,طلا  

هود, ندخ سدبا    و د,ة  ندخ  ادق ةصدا ل ب  طه, د  ب, وداة   ن,نا  أر   ع, نق  أ  أ ,ط  بزا د أ  غت 
ي ءلاسال  توويلا  سهل  

ر
ي ءلاسال       ف

ر
ة نخ    نك   و ء        ف سائلاة    نك   و ءد   ةن   لأرت 

ي د ل   نددددددلن    نقايدددددد  تئدددددد    مشررررررر ةا   سندددددد  توويدددددد  
ئدددددد    ولا  طدددددد   دسددددددت و,لي    ودددددد, سددددددال  

ي  دد,طلان 
 
   ,عفهدد,  لأس,سددا   تلا اددة    نددك   و ءدد        ,تددة ةن ردد,ل   لأهددا ح   ون ددلا  نليهدد, ف

 . ي
ر
 36   نك   و ء        ف
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 :و التوصيات  ااستنتاجات

 ااستنتاجات

ي   ئ ددددال   -1
ي  دددد  تدددداهلال  يتدددد  د ب   نفنادددد   تددددا  

 
غددددت    نفنادددد  ت دددد,ناب    يت  ديدددد  الضررررري  ةف

ي        ب ا ند,   
 
ي   ولا  ط     ,   ف

 
ي   دادب    مد   2013  ادب    م  ف

 
ي  د  هدذ    اند,مي ف

 
   ف

تئدلاة  ندد د تددلاات   دتدد  د ب   و, ادد   لولا  طدد     , د   ن   نددلن    نقايدد    د  تهدد,   ودد,   د  دد  أهوادد  
ي  طقددددد,    ءددددد   د ا

 
 ددددد,د ندددددتي  ددددد   لة   ولا  طددددد     , ددددد    سددددداو  ل تلا اددددد   ندددددلا ب   نا,سددددد    نقايددددد  ف

 .دتن, ا ا,ب  د ا ,د   يخي  ت لا ة     دكئب    ءلاد    نت  
ي تئوددد  نددد د ت ظدددام   ودددلا لد  -2

 
ت الدد   لأهواددد    اندددبا   يددد   ندد,ة  ددد   ندددلا ب   نا,سددد    نقايدد   ف

ي   و, اددد   ت زيددد   لا ددد    ائ دددا   تدددلاات   دتددد  د ب   و, اددد   لولا  طددد     , ددد   ت
 
   ددداة نلا  ددد   بوددد, ف

ً
  ددد,

ي  دسددددددلا     و, اددددددد    دد  ب   وا, ددددددد   لنا,سددددددد    نقايددددددد  
 
  ددددددك     ددددددد,عو   هاكلاددددددد    ضددددددد    نودددددددلا ف
    ولا     ا ني  دل    طفا,ا  د ا ,د. 

  لأطهددد, صددد,دلة  ددد    ددد    ئ لا ددد    و ءزيددد   2-
ً
 ن  ندددلا ب   نا,سددد    نقايددد  ر, اددد   ددد    و ددد,   تققي ددد,

ي  , ددد   قي  ددد   لأد  ب   وهوددد
 
   ددد    ددد    ندددلن    نقايددد   تدددام  سدددا و, ه, عددد د ة  لنا,سددد    نقايددد  ف

ي   ولا  ط     ,  . 
 
ي  ,      م  ف

 
           نا و  ع د ة  , ا  ف

 الائصمان النقدي سعر الصرف في المزاد سعر الصرف في السوق الفائدةسعر  السنة

2004 6 1453 1453 744،650 

2005 7 1472 1469 850،706 

2006 16 1475 1467 2،664،898 

2007 20 1267 1255 3،459،020 

2008 16.75 1203 1193 4،587،454 

2009 8.83 1182 1170 5،690،062 

2010 6.25 1186 1170 39،790،906 

2011 6 1196 1170 56،150،094 

2012 6 1233 1166 28،438،688 

2013 6 1232 1166 29،952،012 

2014 6 1214 1188 34،123،067 

2015 6 1247 1190 36،752،686 

2016 4.33 1275 1190 37،180،123 

2017 4 1258 1190 37،952،829 



 

 

ي         3-
 
ي   ولا  ط     ,   ف

 
 ت و    رئة دل س   تئلا    نلنل      نا   لولا  ط   أن   ف,عت ف

ي  د 
 
سددددلا      , وادددد     ن نمدددد    ولا  طدددد     , دددد  طتامدددد   ط فدددد,ض سدددد   طتامدددد   لتفدددد,   سدددد ,ل   ددددنف  ف
ي   ندددلا     , واددد    ددد م

 
ي أن ةتددد  د ب  الضررررائ تامددد    فدددت ط   دددنف  ف

    يددد,دة  يطفددد,    هدددذ  ي دددا 
:   ن, دد   يطا, اددد    يلادد   لندددل   ي

ي    ددد     ازددت   نددداق  تو, دد, نددد   د ا دد,د   دددلا ا 
 
  ولا  طدد     , دد  ف

ي 
 
    ا ,ب   دزا    قلا     , ل     اك, ا    لأسد ,ل     فد,عت     مد  تد,ب   ئ ءد  سد     دنف  ف

 طف,    ئ لامي    ,ل     م طتام    فت    لا   ي 
ي  سددا ا   أد  ب   نا,سدد    نقايدد   ب ,صدد   ددلا دب      طدد   -4

 
 صدد و هندد,ك  ادد    ضددو  لالاسدد  ف

ي تووي  نم    ولا  ط     ,   
 
  طق,    ء   د ا د,د ندتي  د   لة   ولا  طد     , د    سداو  ل    ننا ب ف

(  هند,ك نداد 2017 –2013 واة )دتن, ا ا,ب  د ا ,د   يخي  ب   هذ   دتم,  بدك  ر,  رئة  
ت   نخ هذ    الاس     أهوه,:        و ,     وتر

ي توويد  نمد    ولا  طد     , د      ئ هد,  ئد   -أ
 
ي  سا ا    لا دب      ط     ندنا ب ف

 
 ن   الاس  ف

(  اوويدددد  سلنددددل   دددد   ددددد,ليدددد    ددددلا  ل ب  نددددخ  اددددق ةصددددا ل ب  طه, دددد   ي
 د اادددد, ي  ي دددد  مي )  قدددد,طلا  

ي ءلاسال  توويلا  سهل   سائلاة    نك   و ء   ةن   سن  ب, واة  لأر
ر
ة نخ    نك   و ء        ف ت 

ي د ل   ندددددلن    نقايددددد     ,عفهددددد,  مشرررررر ةا توويددددد  
تئددددد   ئددددد    ولا  طددددد   دسدددددت و,لي    وددددد, سدددددال  

ي  ددددد,طلان    ندددددك 
 
 لأس,سددددا   تلا ادددددة    نددددك   و ءددددد        ,تددددة ةن رددددد,ل   لأهددددا ح   ون دددددلا  نليهدددد, ف

ي   و ء   
ر
      ف

ي ةصددددا ل أ  ن      طدددد     سددددنا ب  ددددلا دب    زيندددد  سددددي د  ةن    دددد,ن  - 
 
ةن   الاسدددد    دسدددداو  ل ف

ي  دددد    وو دددد  ةن تالا ددددة  ئسددددت و,ل   لأ دددد    ددددذ  تدددد د  ةن  هددددلال أ دددد  
  قندددد,     دددد,   دددد    وددددلا د   ددددار

ي   ئ ددلاة ندخ  دلا لد   ندديلا      ودار  
 
 ب   وئلادد    و   ود  أ      ود    ئ لا دد    قند,     د,  ف

ي  د ا ,د. 
 
ي  د ا ,د       م ةن ض    مم  دست و,ل ب ف

 
   وا,   ف

ةن  لتفدددد,  أسدددد ,ل   ف,عدددداة نددددخ سددددنا ب      طدددد  يدددددك  ن, دددد   ددددذ  ء ددددت   لونددددت وقي  بودددد, ادددديهم  -ب
 ) ي ي ) يطاددد, ي

   نددلاك    و سندد,ب   لأ دد    ددذ  تدد د  ةن     وددد   دسددت و,ل   ودد,ني  ن  دسددت و,ل    يددا 
ي  د ا ,د.   

 
 , سي    سل , نخ  مم  دست و,ل ب   ئقاقا  ف

ي  -ث
ر
ي نددخ   اا, ادد,ب    نددك   و ءدد      دد  ف ةن أ  ن     طدد  تمدد,  ب   ددك  أصدد ئ    ب أ دد  سددلاي

 ااو,  لا تم دا   لأ لا ة ب,  ول   لأ نبا . 
 التوصيات: 

ي هاك    ولا  ط   نخ طئدلا  دذل   يمند     د ئ  -1
 
د   لمدلاد  ن   د,     اوويد  ض  لة  ن,دة   نظ  ف

ي      لمدددلاد ةن  د دددتر ض   ض    ددد,ل ي
بددد,  م   دددانم   ولا  طددد    تددددزالا   ددد  ردددئة  دسددداا ط      د دددتر

  ا رخي   هذ   دنلاة   ف ض  دط  ,ن   و,ني    ك بم    دطف,    ئ لامي ين,بق  دت  د ب    ,   
غدت    وندو   الصر  نان ة   ف,نل  نخ أبدلا    هو, بلز      ا ث  لا  ط   الا  ط     ائلاة طئلا  

أ  تنفددددق بقددددال ندددد,ني  دددد   تصررررر أ    ق,بدددد   لا  ادددد     ا دددد,يش  دددد  تددددااق ةتدددد  د ب طفنادددد   ن ف دددد  
ءدددددد  ا ضدددددداه,  ي   لا دددددد  طفنددددددة  نددددددا  د تر   دددددد,ب  دسددددددوا  أ    ا , ايدددددد    ق,عودددددد  ءتر

 
ي ف
 دط دددددد ,ن  ت ددددددم 

 سا,س,ب  , ا  س,بق  ااياة   الاس . 



 

 

تنلدد  ةندد,دة هناسدد    و, ادد     , دد        ادد   تمنادد    ولا  طدد     , دد   1أن تئقيددق   الاصددا  ل ددم  -2
ي  صدد و  دطفدد,  ايهدد, تددام 

ي ب سررر  دددكئب   ,د دد   دد, ينددي بقيددلاد   ولا  طدد    هددد     ددار
 
نددتي   الاسدد  ف
ي   نددددل    ئ لا ادددد     نددددئ  نددددخ   و دددددلاح   د ددددتر ض  ودددد, أد   ن  تدددد   م   واتلاطادددد     الاسدددد

 
  ف

ي   دددات     ددد, . 
 
ي  يتددد  د ب    , ددد      يددد,دة  قدددا ل   دددتر  م ف

 
 وددد,  اقدددا    نددد,د   وددد,ني  لددد ئد  امدددلاة    مددد  ف

  قلا ,ب  دساا      لو   دها ح  د ا ,دي    د او,نا    يلا    وناق ة . 
ي ب, ددددك   لأ  ددد   ءدددذ ك ةد لة  د ااددد, ي  -3

 لة    وددد  ندددخ  ةد لة  د ااددد, ي   قددد,طلا  
  ددد     ولددد  ض 

ي تانددددمم  دددد   د اا, دددد,ب   وئلاددد  ع,ادددد     لاطهودددد, يدددددكئن دد ادددد,ن  ائ  ادددد,ن 
 لأ نباددد  ب,  ددددلالة   ددددار

ي ةاد,ن   دسداق  ل   نقدا     ندان ة ندخ تدااق,ب 
 
 تو ئن  دلاة   وت   طاد      ولا اد   ل ندك   و ءد   ف

ي  دساق  ل 
 
   يخي  ل ئد.    نيلا     لا  ه     ا ,ب   ا رلا      ,ل ا    و   ة ف

ض  لة تلا اة  لأ لا ة   ن,تم      صا ل  لا دب      ط   اووي    وشر ن,ب  دست و,لي   هلا  د,  -4
 سي د   ن  ي,دة  يطا,    وئخي  ت فات  دسات  د ب. 

ي    ددددد     -5
 
دددددن,    نا,سددددد    نقايددددد  ف  ن   لاصدددددلاة  ن تئقيدددددق  لأهدددددا ح بددددددك  شيددددددددد  تلا ددددد  ندددددخ ص 

ي 
 
  ازدت  ب   ئ, د   د ا د,دي    دو,ن   لاصدلاة     ن,ة   انويدددد  ف

ً
  قنلا ب   و اواة  تزت  ب,ساو  ل ت  ,

  ن طا,عع   ضاة. 
   وددد  ندددخ  يمددد,د  منددد  تانددداقا  بدددي     نا,سددد    نقايددد     و, اددد    دددذ  تتددديو  ي ك,طاددد  دسددداها ح  -6

 نم    ولا  ط . 
ي   )سدنا ب      طد  ندخض  لة دل س   د ,ل  د ا ,دي    ن, و  ن  ةصدا ل أ  ن  -7

 د ا د,د   دلا ا 
   اهم   دل ك  لأها ح  د ا ,دي    و  لاة    هذ    ننا ب   ا  تئقاقه,   ها ح   و سلا   

  ه,   ط ك,س,ته, نخ  وي    وازت  ب  د ا ,دي     , م    نل ا,ب   ن, و  ننه,. 
ي  -8

 
ي  دناو,د نخ أ  ن      ط  ف

 
ي   ولا  ط   دن   دك سداكل  ض  لة نا    و , ز  ف

 
تووي     م  ف

ت دد  نلاددة     ئ لا دد      ددت   دد    ودد,ة ننددا ة فدد,د هددذ    نددنا ب  دد   اددلى  اودد    نددنا    فلا عددا   وتر
  هذ  ا,ن تكلف  ةصا ل هذ    ننا ب   ناياه,  ا ت لان أ تي      ف,عاة  دست و,لي    وائقق     

ي  لا ط   ا ت لان
 
 غت   نام .  ت  ا ه, ف

 دسدددت و,لي    هدددلا  ددد,  المشرررر ةا ض  لة تلا ادددة  اوددد  أ  أ دددلا ة ةصدددا ل ب أ  ن      طددد   اوويددد   -9
سدددي د  ةن  يددد,دة    ددد,دل ب  ت فاددد    دددلا لد ب    ددد   دددم  ط فددد,ض   نلددد  ندددخ    ودددئب  لأ نباددد  
  أهوه,   ا دل بهاح  ساق  ل س     ا ئ ن    ا فا      اة    ن,    تلا اا درلاة  اياة

 در والهوامشالمصا

                                                           

ة  ب  نو ة ن ا         -1 ي الجوائار خالا   او 
 
2013-، اهم قنواو ايتقا  تأثور السياساة النقدةاة  

 ,  د  أ ئودا بدلا  ة بلا دلاد ق  علاد     لدلا   د ا د,دي     ام,ليد   نلدلا    ا ندت   لسد,    (،  1980
  66     2015 , نات    

ي التلليااال اللياااو    والنقاااد ، 1987سدددهت   ئودددلاد   ادددلا    -2
 
مصرررر  ملددد   "السياساااة النقدةاااة  

يدددد    ي  ,د     و ,ضة   .408-407     اد ن: 1987ت ال ن    مو ا    وضي   ئ ا ,د    تشر
 دد  ة هددد,د  سدد,     زيدددا    ,  دد  بزدددا د    هدددا    دد,ني  لال سددد,ب   وئ,سددبا     و, اددد   لسددد,    -3

  68     2017 ت    , نا



 

 

                                                                                                                                                                                 

نخي  ه     ا,ب  طاق,ة       نا,س    نقاي   ن   اد,ن  لأ ا ,د    ملد     ئدلاث    ال سد,ب   -4
 . 2017   24   اد 

ي    دد    بددي   ا , دد    ددا ل   ئا ديدد   دد  بالقريشرر )نددخي  دد,تم  - 5
 
    ن  دد      نا,سدد    نقايدد  ف

 . 93   2017   ,طا  
  نظقيددددد,ب    نا,سددددد,ب   نقايددددد     و, اددددد     ا ددددد,دي,ب   نقدددددلاد     ندددددلاك    ن  ددددد  )سددددد,مي رلاددددد    - 6

ء  ع, و   لاشر    تر و     الا يدددد     وي    ( .527     1982   ,طا     ن,شر  شر
للنشرر   د ل   عد   5) ئوا  ن    د لة  دست و,ل ب  د ,ل   نظد      ان اقد,ب    لواد     ن  د   - 7

 (.253    2009   الا يدددد   نو,ن 
ي   ءددددد    ادددددااق,ب  الصرررررر ندددددخي سدددددلو,ن  ددددد,ة ر  ندددددي    د ل سددددد     ف,عددددداة  سددددد    - 8

 
ي ف  د نددددداي

( لسددد,    , نددات  علاددد   دد لة   د ا ددد,د   2005 – 1996 , ددد  دل سددا  ) –,بدد,ن   ا مصرررر –  ا  ادد  
 . 8-7   2008 ,    بزا د  نن  

9- Kenneth N.Kutther and Patricia C.Mosser , The transmission mechanism of 
monetary Policy , New York , 2002 , p,16 

ي طقدد  أ دد    نا,سدد   الصررر    ندد,ة سدد    المصررر      و هددا  المصررر    نددك   و ءدد    -10
 
 د لهدد, ف

   نقاي . 
ي  د     دا ,ب  د ا د,دي  الصرر   ئند    فد,ني  سد    )ن دا   ئندي    لاد  ن دا - 11

 
    د لتدة ف

  22). 
ي   د ا ,د   ا ني   - 12

 ( 82  د ل    ا     اشر   ولاص     1999)غ,   ص, و   ن, ي
ي  دددددت   ن   ودددددداالان,ب    ا ددددد   ندددددد    الصررررررر )  دددددي    ادددددا  سا,سدددددد   -13

 
عدددددد د ة  تندددددوي   درددددددائة ف

 (23   –  ن,ن  – لن ,ن     اشر    الا يدددد  بت  ب  العصرية
  د ددتر ض   نددلا ب  طاقدد,ة   نا,سدد    نقايدد  دل سدد   ق,لطدد  بددي   سدد     ف,عدداة   ندد,ة     دد   لاطادد  - 14

ي   م  عدددددددد  )
 
ي بدددددددد   هددددددددا   علادددددددد     لددددددددلا   ( 2017 – 1990   ددددددددنلي ف لسدددددددد,    , نددددددددات    ,  دددددددد     دددددددد  ي

 . 25     2019 لأ ا ,دي      للا    ام,لي   
15- Lefiech.T. " The impact of exchange rate movements on consumer price , 

working paper , bank of canda Review , 1996 , p.22 

16- Philip Arestis & Malcolm Sawyer , can Monetary Police Affect the Real 

Economy , Economic Review , w.p/335 (New York : federa) Reserve Bank of 

New York , 2002 , P6>  .  

  د ل  هدد  ن    نقددلاد    و دد,لح    نظقيدد    نقددا      ن  دد   د ة   طدد, م  ئوددا طددلال    دددو  ) - 17
 (103     2009 لاشر    الا يدددد  

   2013) ئودددلاد تدددلا م    ا ددد,دي,ب   نقدددلاد     ندددلاك   دسدددلا     و, اددد   د ل   ا لدددام   مددد,  ي   -18
  74) 
 .26س,بق          لاطا     ال  -19
 (.167     2008        نقئ  )ن ا   فا,ا ن ا     و  ن ا   وماا    ا ,دي,ب   نقلاد  -20



 

 

                                                                                                                                                                                 

ي  ل ددد   ي,سدددي   ينددد   لسدددئن    نقدددلاد    و ددد,لح    نظقيددد    ن  ددد   - 21 هاددد  نمددديي  واددد    منددد, ي
 (.128  د ل   ع   لاشر      2009  د ن

ي نو     ال س,بق     -22
 . 42نللا   

ي  تئلاددددد    ددددد,ل   نا,سددددداي     نقايددددد     و, اددددد  ندددددخ ب دددددت ن دددددا  - 23
ي ن دددددا  م ,ل   نددددد,    ي

 م ,ل هددددد,  
     2011 لأ ا د,د   علاد   لأد لة        وازت  ب  لأ ا ,دي    يلا   ة      دءالال     ,  د  بزدا د 

134 . 
ي    ددد    24

 
ي  لأسددداق  ل   نقدددا  ف

 
ي  ئودددا طددد,ض    سددداها ح سددد     ف,عددداة    ددد    ف

 لوددداة  سدددا  ل صى 
 . 18     2014(    ,    بزا د   علا   لأد لة   لأ ا ,د    نم  لأ ا ,د   2011 - 1990)

ي  صددنا     نقددا  (1)- 25
  ودا اددفيق   ددد, ني   ندلا ب  طاقدد,ة   نا,سدد    ن ايدد   ن  لأ ا د,د   ئقددامر

ي   دل س,ب   ا ,دي       اد   . 20     2017   30     ي
 28س,بق          لاطا     ال  -26
ي  تدد  ت    نا,سدد    نقايدد  نددخ نلا عددا  لأسددهم    ,ديدد  دل سدد   - 27

 
اددلا    نددي   صدد,    ئوددا   ندد ف

ي  سدددددددلا      دددددددد     د ل     و, اددددددد   لوددددددداة )
 
(  ,  دددددددد    ق,دسدددددددا   علادددددددد   لأد لة 2010-2004تن اقاددددددد  ف

 45     2012  لأ ا ,د   نم  لأ ا ,د  لس,    , نات   
 . 28س,بق         لاطا     ال    - 28
   د دددد,ل  د ا دددد,دي   لاوويدددد  بدددد,  م    دسدددد نالي   د ل   ف دددد  المضرررررب بدددد  هام  اددددلاني  ندددد    - 29

 . 29    2010  م,  ي  

ددد    - 30 ي    ددد   : نددد ض  بن 
 
  ءددد    فددد  ب   ودددا  بدددقيدد،ي ندددخي  نمددد    ولا  طددد    ئ لا اددد   توويلدددة ف

  لانوا     ال س,ب  دستر تاما 
 https://annabaa.org/arabic/economicarticles/23223نخ     ب  : 

   وا  بقيدد،ي نخي    و ال   ن,بق.  - 31
ي اللااااد ماااان ا ثااااار الاقتصااااادةة   مااااة لأادددد  طبادددد   سددددو,نا     لددددا      - 32

 
دور ا تمااااان النقااااد   

ي 
 
(   ,  ددددددد  بزدددددددا د     و هدددددددا    ددددددد,ني  لال سددددددد,ب 2017 –2014 لوددددددداة ) العااااااارا ا يفاااااااا  اللياااااااو ي  

 . 77   2019  وئ,سبا     و, ا   لس,     ,د    لو, نات   
الصررر   لادد  ع, دد  غاددا ن   سدداتي   سددو,نا   و دد     دد    نا,سدد    نقايدد  نددخ  سدداق  ل سدد    - 33

ي    ددددد     لوددددداة )
 
ي ف    2015   7 لدددددلا   د ا ددددد,دي      ددددداد (   ملددددد     دددددلاب  ل2012 – 1990 د نددددداي

 3. 
ي     لا  ددد    وددد   ة اادددة   ملددد  علاددد     لدددلا   الصرررر  ديددد   ,سدددم ادددنا   سددد    - 34

ر
  ددداتن,ل    ددد  ف

 2    2006   11 لأ ا ,دي      اد 
(   وا لددددق با لاودددد,ب بيدددد   لأ ل   1(   لئددددق ل ددددم )94   لة   و, ادددد    دددد,طلان   ددددات     دددد,   ل ددددم ) - 35

 2004بزا د    ئ لا ا   
ي   انوا   د ا د,دي  - 36

 
ي         أ  ه, ف

 
  ن ا    ام   نلاح  وا    ننا ب   لا دب    زين  ف

 16     41      اد  2013 مل    ونتنضي   لال س,ب    قبا     ا  ا   
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