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بلدددزبحثدددايزبحثلدددد عبث    ددد ب  دددابحث  ح  ددددبب حث   ددد ب ددددزب يهدددالبحث ادددربحةبتزحيددددبب احددددابمنددد ببحثدددداحتمو
بحثلددددةح)بث  ددددا ب  و

ل
ب2019-2004حثندددداحتبا بيدددد  ب     ددددنبلددددزب  دددد بحث  دددد ب(،ب حنبحغ ددددقبح  دددد   حضبحثدددداحتمو

بحثندد )بح  ث ددب(ب  دد ب  دد ب   ددنب و
ل
بحثندد )بحث     ددببرنددرقب الددةبح ددةحضبحثا  لددببا و

ل
با و
 
حث ةكدداابحثلددةحا

بز   حث   بحث ةكاا لزب    نب26حث  ت ب و
 
حث ؤ  دب،ب ح ئد فل ي طب  ز حث  تزب2004ثن بب 56 حثلةحا

،  حث هد   ث  ث دبح أيد ح)بح  زح) حث     بلز  أدض برنرقبضل  و
ل
ب حث صردا و

ب  حثد   ب حثد   و
ب  لد  ل  حثك د  

لب لزبحثف حز) بت لبحثل ث ،بحذب ص  بلند م ببحثدايزب أي ح)بحلأ زح)بحث  ث بب حث   زل بي ه ب بي  و
 
بب ا و

ل
ا

ب دد عب و
ل
با و
ل
،ب لددزبحث فاددلبح ددنبتددفلبحغ ددقبيدد  ح ب71حةبب2019حث صرددا بحثددايزبحثدداحتمو %بلددزبحا دد ةو

لا بحث ارب   ل بحث  ح  ببحثل لبببف حئضبل ث بب ثكزبزغ بذث ب د نبحث   د ب دزبحثنداحتبمد بحث  د زب
ب حلأفضدددد بث ندددد طببحث  ث ددددببرنددددرقب و

قدددد تبثلدددداعبتفددددابحيدددد اق    بحثددددايزبث ندددد طببحث قادددددببم    هدددد بحثدددد  
بحتحز بحثدايزبحثلد عب  داعب رنرقبل ب  ةببنبلزبأ ل  ب    ت  و

ل
بحث  د با ل بحث فق  بحثتشدي   ب،ب مد حبي دي  و

ل
ا

بيددؤأةب ددمبأتحلبلهدد عبحث  دد بحث ةكددااب  ددمبحيدد قفثس ن ب  ددابأ هددة بتزحيدد  ب ادددا ب حيدد احل نب ب ث دد ةو
بحيددد قفث ببحث و

ل
،بأنبحثز دد ت با ب مدد عب دددمبح  فددد ضبللددا  بحثدددايزبحثددداحتمو و باد ددد  خ   دد بحث ةكددداابثهددد ب دد أ  

بث       ب حث اببي  ب   ئ نب  كؤبحثا  لبببتنادابل بب ل ه بلزب   اب  بحي  احعبحلأي  ببحث ا  مو
تيددزبحةبحثندد طببحث قادددبب ددمبحثددةغ بلددزب ادد تبفدد حئضبل ث ددببب ث  ح  ددببرنددرقبم   ددببحثندد طببحث  ث ددبب

بطببحث قادب ب مبحثن 
ب

Abstract 

The research aims to study the increasing internal proportion of the public debt 

to finance the budget deficit and default in Iraq for the period (2004-2019), and 

that most of the internal borrowing is funded by the Central Bank of Iraq in the 

secondary market due to (the ban on lending to the government in the primary 

market) as stipulated According to Article 26 of the Central Bank of Iraq Law 

No. 56 of 2004 issued by the Coalition Provisional Authority, and also because 

of the weakness of funding from the stock markets and the banking system, 
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which still suffers from many differences between it and the stock markets and 

banks in the rest of the world, as the contribution of bank debt reached in 2019 

amounted to 71% of the total internal debt, and it is noted that during most of 

the years of the research period, the general budget enjoyed financial surpluses, 

but despite this, default was the best option for the financial authority because 

of its dominance that leads to non-payment of debt dues to the monetary 

authority because of what It is going through crises and an increase in 

operating expenses, and this shows the imbalance in the management of public 

debt and its unsustainability, and thus affects the performance of the functions 

of the Central Bank and its independence. Numerous studies have shown that 

the increase in the independence of the central bank has a positive and 

significant impact on the decrease in domestic debt rates. The analytical 

method was used for the data, the results of which showed the government’s 

reluctance to pay its debt to the monetary authority, despite the existence of 

financial surpluses in the budget due to the dominance of the financial 

authority. on monetary power. 
 

بل ح   هدد بحثل لدددبب  دددال ب و
ل
ب   دد بحثسهددد بحثدددا لبثنددابحثل دددابا و

بأادددابحث  ددد تزبحث ه ددببحثددد   دلددابحثدددايزبحثدداحتمو
ب ددمب دد  بأ زح)ب  ة فددابحث فقدد  بحثل لددبب ددمباندد ببح يددةحتح بحثل لددب،ب غ ث دد بلدد بد دد نبحثددايزبحثدداحتمو

با ثبب اعب  فةبيد )ب و
ل
حنب  د  بمد  ببهد ب  ل ث دببل طد ز بد ل ث ببل  بحثن اح ب ا ح  بحث ز  بب ا

ح بيدددد   بب ددددمبح    دددد ت  نبحغ ددددقبمدددد  بحلأ زح)بحث  ث ددددبببحلأ زح)بفدددد نبذثدددد بيددددي ل رببا دددد لب دددد أ  
ب لإضدد فببحةبلدد ب قدداعبفه دد  ب  بيندد ف ابل هدد بحثقطدد صبحث دد  ببالمصررر  يددي  ب دداح ثه بتحتدد بحث هدد  ب

ب قدد تبثلدداعبتفددابحيدد اق     و
بم   ددببحثندد طببحث  ث ددببحثدد   حثددايزبث ندد طببحث قادددببباق قددبب حضددابب يو

بحتحز بحثدايزبحثلد عب  داعب رنرقبل ب  ةببنبلزبأ ل  ب    ت  و
ل
بحث  د با ل بحث فق  بحثتشدي   ب،ب مد حبي دي  و

ل
ا

بيددؤأةب ددمبأتحلبلهدد عبحث  دد بحث ةكددااب  ددمبحيدد قفثس ن ب  ددابأ هددة بتزحيدد  ب ادددا ب حيدد احل نب ب ث دد ةو
ب بحي قفث ببحث   بحث ةكاابثه ب  أ   و

ل
بأنبحثز  ت با

 
باد  ب بح

 
ب م لب 

 
ب مبح  ف ضبللا  بحثايزبحثاحتمو بب 

ب بحثلددةح)ب ادد بحثددايزبحثدداحتمو و
ل
بحثندد  ح بحلأتدد   بلددزبلددا بحث اددرب  اهدد بحثن  يددببحث  ث ددببا و

ل
  فاددلبا

برنددددرقبم   ددددببحثندددد طببحث  ث ددددبب ددددمبحثندددد طببحث قادددددبب يدددده ثببحث   دددد ب ددددزب و بلددددزبحثددددايزبحث دددد زلخ
أكدددد  

بب ثن   بيببحث قادبب حماحفه ب مبان ببيابحثل ا بحثناحت،ب م حبب ث ت  ببأضل
ب ندددد طةب ددددمب و

بحثندددد ط  بحث قادددددببحثدددد   ل ببددددي  و ح   خ
حنبل ضدددد صببا  دددد بيندددد لبحثضدددد لب ددددمبحث ف  دددد بح يدددد  

ب ل ب حثايزبحثل عب حثد اببحثن طب    بب  ق ابحثايزبحثل عب بي  بحلأ ةو ب ن طةب مبحثل ابحث  ةو و
حث  ث ببحث  

بغ ث ددد بلددد ب  ددد نب ت  دددببحثن  يدددببحث  ث دددببحث  يدددل ببح ب و
دلدددابحادددابحلأت ح بحث ه دددببث ن  يدددببحث  ث دددبب حثددد  
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ب ندددددادابحيددددد اق    بحثددددددايزب و
ل
بذثددددد ب دددددمبحث  كددددددؤبا ح  فددددد ضبحلإيدددددةحتح ب  بيدددددد   بحث فط دددددببل هددددد ب  دددددد أ  

ب ل بثه ب حبلزب   ئجب  اح     بحثاحتمو
حعببتندادابلد بل   دقببد ل ه ب ل  ن ابحم  ببحث اربب  دنب  داب  د عبحثا  لدببحثلةح  دبببد  ث  

لزبلند اق  بل ث دببث ند طببحث قاددببفد نبذثد بيد لا بلدزبل داح س ه بحلد عبحث  هد زب اند  ام بب  د لب
ح    ببأ  ىبلإتحز بحثاي نب حي احل ه ب  اعبب  غنبمنقبلة فلبب ا لبت نب نادا  ب حي  

بحثلددةح)بب و
ل
ب حث   دد ب ددزبحثندداحتبا يهددالبحث اددربحةب قدداد بب دد لب لددةابث ددايزبحثدداحتمو

ب ب2019-2004ث  ا ب
بث  دددا ب و

 
بل هددد بح    ددد تبحثلدددةحا و

بدلددد  ل و
بب2019-2004 حادددا بلدددزبحث شددد ف بحثددد   يو

ب دمبحثدةغ بلدزب اقسدنبحث  ح  دببفد حئضبل ث دب،بب لإضد فببحةبحز فد صب حث    ب دزب ندادابحثدايزبحثداحتمو
بمن  نبلزبحثايزبحثل عبرنرقبم   ببحثن طببحث  ث بب مبحثن طببحث قادب ب
بحثلددةح)بث  دا ب و

ل
با رنددرقبم   ددببب2019-2004ح  فدد ضبمنددقب ندادابحثددايزبحثداحتمو

بحثن طببحث  ث بب مبحثن طببحث قادب ب
ب و
ب حث صد ل أ د  بصداببلإبث   ص بحةب  د ئجبزصدي بب د بحيد  احعبحلأيد  ببحث ا د مو

ب.ح ب اعبصاببفة ضبحث ار
و بحثاا تبحث     ب:بح     تبحثلةح
 
ب( 2019ب–2004حثاا تبحثال   ب:ب ،با

ب باةبح د   حضبحثداحتمو
بح  د   حضبحثا ثدببلدزبحث د حزتبيشد  

بث   ددا،ب ب دددزبلدداىب طدد زبحثندد )بحث ددد ةو  م دد  بح  قدد تبيددد ئابب  ددنب بد  دد بلشددد  ببحث  ث ددببحث ا  ددبب  لدد خ
ب فنددددنبللقددددا بلأ ددددنبد  دددد بتي دددد بث  ددددايز و

ل
حضب ددددزبرا ددددنبردددداكبحلأ زح)بحث  ث ددددببحثا  ل ددددببا  ب  دددد  بح  دددد  

بحث ق ب غددد   ل ح مددد بلدددزب  ددد بحث ندددت  ا زبحث ق  دددي  عبأيددد ح)بحث ددد لب  م ل ،ب   ددد   ل رنددداحتبل  ددد بحثا  لدددبب  دددي 
،ب   بب   نبب  حز ددددخبلاات ب    نبب ثل  ببحث ر  بب حثاث مو

( ب329:ب ب1990حثقةضبلابحثف حئابحث   
ح بحم ه  ل بب ثلادابلزبحث     ب(:Sibel,2018: p9 ب:(Hanson,2007:p14-15     ابحثايزبحثاحتمو

بمند ببث داي نبحث  زا دب ح  فضد   1 ح بح  لد  بحث  ث دب،بحذبب.  د ث  بحثدايزبحثداحتمو بفد   و
ل
 ت  صد با

بلدزبل د تز برشد  باد تب   دب و ب دمب حث لدة ضبل هد ،  ة فداب  د ث  بحثدايزبحث د زلخ  مد حبأأدةبرشد  بك د  
بحلأي ح)بحث   ئب ب و

ل
ب ت  ص با ل ضي 

 حث ق  
بال دددددنبأفضددددد بث ا  لددددد    2 و

ل
بلدددددزبحلأيددددد  ببحث ه دددددببا لدددددزبحثدددددايزببدلددددداب طددددد زبأيددددد ح)بحثدددددايزبحثددددداحتمو

،ب م حب و حضبلزبأي ح ه بحث  ث بب ح     تب  سه  بحث  زلخ  ل بتفابحثا  ل  بح    
بلددددزبل دددد تزباادددددا بل دددد بصدددد  تينبحث ق  دددداب حث دددد  تينب  3   يددددابحثط ددددقب ددددمبحت ح بحثددددايزبحثدددداحتمو

ل ب حثن  تدب،ب لزبحث نت  ا زبحلأا  ق بحث ق  ي   غ  
ب دمبح دنبح د ب لق داحبلدزبحثداي  4 ب      د ب ف  د ،ب نباتحز بحثايزبحثلد عب  لدةبحةبحثدايزبحثداحتمو و زبحث د زلخ

ضب ب بحثا ثببحث ق   ل  حث ل ل بد  نبلاباه  بلا  بب ثين بت زا بب  فنب  ح ي 
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بل دد  بحيددت   زاب  5 ادد ببز  ابحلألدد حلبحث ر  ددببث دداحت ببددا بلددزبمة بددهدد بتدد زوبحث  ددا،ب ذثدد بب دد ف  
 ي   ب

حث   ددد ب دددزبحثنددداحتبمددد ب ددداعب ندددادابحثدددايزبح بتال دددن،بثلددداعب ددداز ب: مفهوووال الت لووول عووو  السوووداد-1
بحث   بحث   يق،ب   ط نب فربح لةب مبحلأفةحتب و

ل
ضب مبياحتبحث اف    بحث ن اقبب   نبا حث ق  

ب دددددمب   ددددد بحثا  ب
 
دددد   ب  ددددد بي ط دددددنب دددددمبحثا  لددددد  ،ب  ط دددددنبحدضددددد  د لدددددبب دددددزبحثنددددداحتبل دددددط  بح بحثشم

حثلهددددددددددداببكسرررررررررررر  لدددددددددددةلبحث   ددددددددددد ب دددددددددددزبحثنددددددددددداحتبب رندددددددددددلبصددددددددددد ز بب  دددددددددددنبب حث   ددددددددددد ب دددددددددددزبحثنددددددددددد  ت ( ب
abrokenpromiseبحثدد يزبد  دد ه بح يددت فلب ددمباددالبلددزبحيدددةحتح ب ل ،ب ح  هدد  بحث ل  ددابلددابحث قةضددي 

بأ بحثف ئدا ب  داب ح يد اق )،بحثا ثبب ل  ض ب زبأل حثه  بح بدلةلبب  نب اعبتفابل   بحثقةضبحلأيد يو
حت    بمؤسس  (بأاابحم بEarlJ.Hamiltonثقابك قبايةلبم ل    نب بأاببلابح  ه لبف   بحثن  ك ب

ب و
ل
بثددديربثهددد باددد  زبا و

بمددد بأادددابحثلددد حمةبح    ددد تدببحث ه دددبب حثددد   حث ددد ز ددددخبح    ددد تا،بأنبحثدددايزبحثقددد ظو
حضب حث   دددد ب دددزبحثنددداحت،ب    ضددددببحثلددد ث بحثقددداد  با ددددرب ددد عبحث  ددد  بيدددد بق ببددد       دددد بحث  ددد ث بحث ق  

حلددد  بذح بر  لدددبب   دد ب،ب  ددداب   ددد بلللدد بحث  ددد  ببرنددد رببلدددزب ل صددي   برشددد  ب ددد ع،ب    دد بح ث  
حلددددد  بيددددد فه  ل حضبحثنددددد  تابزيددددد   ب  شددددد  ب ددددد عبلددددداب  ت بأ ةببحث   بحثلدددددةض ب أصددددد  بح  ددددد     ددددداب ددددد ةو

بحث انبحلإدط ث ببتفلبأ حتةبحثل  زبحث يطى،ب  اب   و
ل
أ لبا ه ز بببا  حب نبحث  ه ز   بحث   ز ببا

بحثلددددد عب و
ل
،بأددددد ب  حثددددد ببلدددددام بلدددددانبأتدددددةىب دددددمبمددددد حبحثددددد هجب1149لنددددد ق ببضاددددد ببددددداي  ه بحثنددددد  تدببا

(Roos,2019:p86) أنبحث    ب دزبحثنداحتبثديربحث  د زبحلأ لب حلأفضد بث ا  لد  بأ بتحئنسهد  ب لدابب
ب بلفددةبل ددنب  ددال ب  حاددنبحثا  لددببألدد زب

 
ببلددضبحلأا دد نبد دد  بألددةح و

ل
 دداب  دد نبتدد زوبيدد طة ه بذثدد ،با

بل ب  نبل طلبثنب   فن،ب حتة ن،ب بغ   ب( ب138:ب ب2016    زبأنب ؤتابحةب ضابل ةو
ب ببلدضبحثلدة ل،بثد و و

ل
  ابد د نبحث   د ب دزبحثنداحتبأفضد بت د زبل د كبث  دايزبحثند  تاب حثا  لدب(با
تي نبكا ددهب*ب  ا  هد بداقنبحثف ئا بلزبحلأل حلبحث   فة بثادنبب ش ز دددداب     ب،ب أا    بثلاعب ناداب

ب ق  دد باددا  ب و
ل
ب ددمباددابيدد حلبحث ندد  ا با ل ب حثدداحئ ي  ل حثا  لدد  بلددزبأ ل ددببيدد بقب ب    ددزبث  دداي ي 

بحث فدد  ضبرشدد نب ل بلددزبحث   دد ب دزبحثندداحتبب ثن لدد ،بد  ددزبث  دداي ي 
ل
حث   د ب ددزبحثندداحتب    ف ددن ب بدداخ

بثاي نح ف     ب ا  لبأتةىبل  ابببلاباا أنبل  با  ت بم   ببح باا ثببح
ب ب(Abbas, and others, 2020: p 278- 279)ب
م ددددد  ب ددددا بأيددددد  بب قدددد تبحثا  لددددد  بحةب: مووووا لأي ابسووووباخ ورال ك لووووول الداامووووا  عووووو  السووووداد -2

ب ين طة)بثه بب ث ف    ب و   ببب ل ه ببلضه بتحت ب حلأتةبت زلخ
بحث    ب زبياحتبحثاي نبحث   

بحث فدددددد لب: الإدارة(المدووووووددا  الدالليووووووة للت لوووووول عوووووو  السووووووداد  سووووووال   أب و
ل
  ددددددال ب فشدددددد بحثا  لددددددببا

حل  ه بي  فضبلن  ىبحلأتحلبح     تا،ب   ال ب   نبحثاي نبلق لببب ثل  ببحلأا   ب،بح ب  دال ب ل ب ث  
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  د نبحثداي نبكا ددهدببتدفلباق ددببي  يد ببيد بقبب نتشدلةبحثا  لدببحثا ث ددبب داعبلندؤ ثس ه ب دزبمدد حب
 ب مب  ادابحثاي نب ب     بأ ل  بحثنس ثببا  قبلؤأةب1حثايز*

ب( (Manasse, and Roubini,2009: p199ب
ب: المدووددا  ال ارجيووة للت لوول عوو  السووداد  الصوودما (  بب ب قدداب  ل دد خ و

حث ددال  بحث  زا ددبب حثدد  
ب   ب حااب و

ل
ب ا بب احنبا و

ل
ب اا با و

ت زوبازحت بحث  ابحث ايز،ب بي   بأأ  لبأ ل  بحثاي نبحث ل ل ببحث  
بلددددزبحلأيدددد  ببحثةئيندددد بب زحلب و

   دددد بحث  دددداحنب ددددزبيدددداحتبتي  هدددد ،ب لددددزبحمدددد بحث ادددداتح بحث  زا ددددببحثدددد  
ب   ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد بحث  ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددداحنب دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددزبيددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددداحتبتي  هددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد  و

ل
ب تندددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددرقبا

ب:بب(Kaminsky, and others, 2016: p 92)ب

 ام زب م طبحث   تلبحث   زاب  

 ب    ب   ازبثةأابحث  لب و
بحث  احنبحلأي ي ببحث   و

ل
 حثةك تبا

 بل فب، حضبحثا ةو
ب   ث  بح     و

ل
بحث  احنبحثاحئ بب   ت با و

ل
 رنرقب شادابحثن  يببحث قادببا

 بأي ح)بحث   ز ب حلأي ح)بحث  ث ب ب بب ابله بح    تد ب نرقبحثلا ىب  خ و
ل
 أ لببا

ح بحثندد  كب: المدوددا  الااواويوة للت لول عو  السوداد  وب بحاد لبح يد اق )ب  د   بح اد ب فد    ل دد خ
ببلضبحلأا  ن،ب   و

ل
نبحغ قبحث شد ز ددددابح يدت   ز ببحث   ثدببحث اات بلزبحي  ببحث    ب زبحثناحتبا

ب ن  ه ب   بح يت   زح  و
ب افنبحثف حئابحث   ل بثاي  و

ح ب   رؤب ل ل  ب ثاي نب  ةببف  
ب ب(Krugman, 2018: p 477)ب
حثددددد  زب دددددمببب مضدددددنحث   ددددد ب دددددزبحثنددددداحتبثدددددنب ددددداح    ب   ددددد ث  ب: ككووووواليل الت لووووول عووووو  السوووووداد -3

بحث ق طبحث  ث ب:ب و
ل
ح بح     تدبب    بحم ه با بحثن  يببحث  ث بب بلضبحث  ي  

بحلأيددد ح)بحث  ث دددب،بفددد ذحب   ددد بحث ؤينددد  بحث  ث دددبب .أ  و
ل
با يدددؤتابحث   ددد ب دددزبحثنددداحتبحةبحاددداح بفددد لل

ب بلا فله بحث  ث ب،ب ابيؤتابحث    ب زبحثناحتباةبح ضل و
ل
بلزبحثاي نبحثا  ل ببا حزب ا فلببقازبك   

،ب زب ددددد باةبحثددددد  ةب ،بل ددددد بيدددددؤتاباةب ددددداعبح يددددد قةحزبحث ددددد ةو ح    هددددد بحثل  ل دددددبب عفدددددفابحثقطددددد صبحث ددددد ةو
ل ب   

ب  و
ل
  Bank Panics)*2(Daniel, 2020: P2)حث صرا

                                                           
بالأنظمةة الديكااتوييةة لالاةق اضارمةا مبةالة مة مة مةت موليةاا دللوةة ال قكومةاام لضةد  لةا م   )يرتبط عادة مصطلح )الديون الكريهة -*

 1983ل 1976فق الأيجناةوت لوفةا الةديون المضارمةة مةت ضبة  النظةام الةدفااتويت فةق الياةرة مةا بةوت  2000هذا المصطلح لألل مرة فق عام 

 بانها ديون فريهةم للاطلاع  فثر انظر فق: 

, 1201.56 ,Duke LJ L. C., Gulati, & Thompson, R. B. (2006). The dilemma of odious debts.Buchheit,  
2
فةق لضةا لاقةد  الذعر المصرفق هق الحالة الاق تحدث عندما يضوم عدد فبور مت المودعوت لدى البنةو   ل الموليةاا المالوةة بيةحا لدا  هة  

بيبا م الف ت ص ضدية البنو  على الوفاء بالازاماتها للجمهوي ال ظرف طايئ عام. ان طبو ة عم  البنو  مبنوة على ان لةحا الأمةوال يةا  

ة بةةوت الحةةوت لالألاةةر لد ياصةةادف ان يضةةوم جموةةس المةةودعوت بيةةحا  مةةواله  فةةق لضةةا لاقةةد ل يوةةا يضةةوم البنةة  بادلةةاثماي ل ةةراء  ليا  مالوةة

 للنداا فلا تاوفر لوولة فافوة لمواجهة طلباا لحا الأموال مت ضب  المودعوتم للاطلاع  فثر انظر فق:

Bainم M. K.م & Howellsم P. (2009). Monetary economics: policy and its theoretical basis. Macmillan 

International Higher Education.   p 419-420 

 

https://www.investopedia.com/contributors/26608/
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حضبلنددد ق فب .خ  ،ب يددد  ابصدددل بببح  ددد   ل  بب ثنددداحتبيددد ل ه ب أقدددببحث قةضدددي 
 فقدددابحثا  لدددببحث  لددد  

   ابحثصرل ز  ب
 ب ددددداب ب ةغدددددقبالضررررررا  حث   ددددد ب دددددزبحثنددددداحتبيدددددؤتاباةبا ددددد ت ب    دددددددددابحثدددددات ب دددددزبرا دددددنب  ددددد ت ب .ج 

بل بغ  
 
بحثاي نبحث يزبيي ا   نب  ي   حزببفئ  با لمو

بحلإضل و
ل
ب   ي حثا  ل  بحث ه  ببرشل ي ه با

 
لزبب 

  (Alesina, 1992: p 431)   ث  بحث    ب زبحثناحتب
4- ) ب: ال يووارا  المتاحووة اعوود الت لوول عوو  السووداد  كميوو    مصوو ل ي

 
ح لددزبحث ؤكددابأ ددنبلددزبحلأفضدد بك دد  

أنبيدددد  بحث  صددددد باةباددددد بلدددددزبتددددفلبحث فددددد  ضب  ددددداعبحث صددددد لبحةببب ثنندددد ببث  دددددايزبحثنددددد  تاب تحئن دددددن
ب ل لةا ددببحث   دد ب ددزبحثندداحت ب يدد ق عبب يدد لةحضبحث  دد زح بحث   اددبببلددابحث   دد ب ددزبحثندداحتب حث  سدد  

ببي ه ب ل بي   قب مب  بل ه  ب
ب  : DebtRestructuringإعوووادة ليكلووووة الووود ا    أب و

لددد بحثدددداي نبحثنددد  تدببفا ددددا بلددددزبلددددزبحلألددد زبحثدددد  
بحغ قبح ا  ن و

ل
ر ق ب( ب(JackDu,2019:p2   ه ،بم بأ ه بي  با  ت بم    ه بفقلب  بي  بحثي  م با

ب دددد عبلأ لبلددددة با دددد ت بم   ددددببحثدددداي نب و
ل
ب  ددددال ب ضدددداب   ددددةبحث اح ددددببحلألا   ددددبب   دددد  اببدددددةحتاب1989ا

(NicholasBrady)بحث  ددداحنبحث  ل دددببتدددفلبحث    ي  ددد  بب و
ل
باددداأ با و

تطدددببث ل ث دددببأ لددد  بحثددداي نبحثددد  
بب،(BradyBonds)3* يددد   ب و

حذبمشددد  بمدددد  بح  لددد  برنددددرقب ددداعبحثقدددداز ب دددمبيدددداحتبحثقدددة ضبحثدددد  
ب(Olivares,2011:P381)ل ا هد بحث  دد  بث ا  لد  بلددزبأاد با دد ت ب    د بحثقددة ضبحثند بقب  ب  ل دد خ

تندقببلدزبحلإادةحلح بحلإصدفا بب حث قشدف ب،ب  د  بفسهد ب دطقبث دالبلدزبحثداي نبا  ت بحثه   بب    ببل
بHaircut ددمبحث هددببحث اي ددبب  نددمببل   ددبب  بت دد زبا دد ت بم   ددببحثدداي نبحلأكدد   (ب ددمبحثدداي ن ب  ل دد خ

بحثلقددداب بتطدددةبحث   ددد ب دددزبحثنددداحتب   ف  ضددد نبث يسددد   و
ل
ددد ،بحذبيددد  بح  ددد ذ ب  دددال بد ددد نبحث ددداي  نبا

 
 طةف

ب  ب ددس    بلددزب2،ب ب202،بانددزحثاد ةو بأكدد   ( ب   ددازبحلإ دد ز بحةبحنبا دد ت بم   ددببحثدايزبحثلدد عبحثدداحتمو
ب بأ ددنبد ددقب  ددااربحث ز ددابلددزبح م  دد عبث ددايزبحثدداحتمو و

،بل دد بدلدد ل و   دد بحث  ل قددببب ثددايزبحثلدد عبحث دد زلخ
(Primo,2010:p357) ددددددددددددددددددداب    دددددددددددددددددددببا ددددددددددددددددددد ت بم   دددددددددددددددددددببحثددددددددددددددددددداي نبحثنددددددددددددددددددد  تدبببددددددددددددددددددد ف بلةحاددددددددددددددددددد بب   
(hagan,2020,p3):بحت  ددد زب  ط سددنبحث ل دد زبحثددد ابب لةا ددببحث ددال،ب  ددال ب  ددد نبحثقضدد ببحثةئيندد ببيو

 يي  بحي  احلنبث اادابل باذحب    بم   با ابباةبا  ت بم   ببحثايزب ل   ب
حث ف دددد   ببث  ف دددد ببالشررررر  بن ثاحئن ددددلةا دددببحث فدددد  ض،ب  ددددال بي دددد  سبصددد اقبحثددددايزبحثندددد  تاب -1

ل ب بحث ايزبث ا  لب مبأفض بحثلة ضبلزبحثاحئ ي   حثاي نبحث ط  ببب يعو
بأقصرررر  حث ةا ددددببحث   ل ددددب ب  ددددال بينددددعبصدددد اقبحثددددايزبحثندددد  تاباةبضدددد  نب -2 و

ل
با ل لشدددد زكببث دددداحئ ي 

بمن بب  ف ضبث اي ن ب  ح  ف   ببحث  ف  ضب  سه بث اقسنبأك خ

                                                           
الينداا هق اليماح للبنو  الاجايية بابةادل مطالباهةا للضةرلل علةى الأدلاا الضابلةة للاةدالل فةق البلةدان الناموةةم ممةا  مت هذهفانا اليكرة  - 3

ةا ما ثةر ا لأن البنة  ييةابدل ضرما الأداء  ييمح لها بإلاراج الديون الما ثرة مت موزانواتها ال موموة لالابدالها بيند فادي عت نيس الدا ت. نظةرا

 الم فإن الازام الحكومة المدينة يصبح لداد اليندم للوس الضرل المصرفق. للاطلاع  فثر انظر فق: بيند ف 

Izvorski, I. (1998). Brady bonds and default probabilities. IMF WP/98/16 
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اا ثببحثايزب مبار ثببألابحثايز،ب زب  ب تقتصر : Debt Rescheduleإعادة جدولة الد ا    بب
بلزبا  ت بحثه   ب ب انز،ب

ل
(ب م حب2،ب 2020تفضبف حئا ب م بل ب  ل بحث   زلبحث  اّنباث نبباخ

بم  بحلآث ببب   ببب  ل  خ
ُ
بثه  ب   (بhaircutل بد   بحثا  لببحث ز ابلزبحث   بث ل ث ببحث ضابحث  ةو

برنرق ل بث احئ ي  بب ثنن ب ب بض   ب بحث اد ب بحثفةصب ب  قسه بopportunity cost   فب ب اع ب ت  ب )
ب  سه ،ب بلض فب ب  حئا ب كنق بحيت   زم  ببإ  ت  بث ق ل ح بب   ه  بحثافا بحث ن اقب بحثقة ض ل  ث 

ب ب ف ت زا،  
ّ
بحث ض  بلة زبحث   ب ت  ب بث ايزبلا بحثاق ق ب باةبح  ف ضبحثق  ب ،ب2020ب لإض فب

ب( ب5 
ضببط ددددددقب DebtRefinancing:إعوووووادة كمليوووووول الوووووود ا    وب با دددددد ت ب    دددددد بحثددددداي ن،بي قدددددداعبحث قدددددد   و

ل
ا

ثهدددد ب م طبأفضدددد بلددددزبحثقددددةضبحثندددد بنب    ددددزبحيدددد  احله بباادددددا  أتح بتيددددزبث ا دددد لب ددددمب ددددةضبأ 
حعبحثن بن، ل ب ثناحتبح ث   حث ادابأزت ب  ن  اعب  ئاح بم حبحثقةضبثناحتبقةضبتةبد  نبحثآب ل ل

ضبلدزبا د ت ب    د بتي  دنبحثا ث دببثتنداداب با ثبب اعبحيد ط  ببحث قد   و
ل
حل  ب مب ةضب  ئ ،ب ا ل ح ث  

ب دددا ل ب ي حادددنبحث قةضدددي  و
ل
ببلشددد  ببا ض ب.حثندددس ثب ددد ف   بب م ددد بد  دددزبح   ددد زبحث قددد   و

لدددزبا ثدددببح نددد زببدلددد  ل
 insolvent) ب

 
ب (Jack Du, 2019: p3)بف   

حلددددد  بحثددددداي نب :DebtRepudiationالتنصووووول عووووو  الووووود ا    تب ل حث   ددددد بمددددد بحلإثيددددد لبحث ددددد عبث  سدددددابحث  
ض،بأاب ددددداعبيددددداحتم بلط قدددد ،ب  ندددددمبمددددد  ب حث  زا ددددببحثا ث دددددبب حث ندددد ق   بب اقددددد )بحث  ك دددددببث  قدددد  

ب ن قددد بلدددزبحثا  لددد  بحثنددد بقب ب بلدددابب(OdiousDebtحثددداي نبب غ دددقبحلأا ددد نبحثددداي نبحثكا ددهدددبب  و
حثددد  
ب  ل  (ب ك ز ددد بحثشددد  ث ب1961(ب ك بددد ب 1949حثادددةببحثل ث  دددببحث    دددب،بح  لددد بمددد  بحثا ثدددببفقدددلبحث دددي 

ب( (Cornett, 2003: 42ب1964
بارفدد لبتيدد نببلددضبحثددا لب: Amortization debtsإطفووال الوود ا    هب و

ل
أا   دد ب  لددقبحثن  يددببت زحبا

بحث هدددد ضبلددددزباادددددابحث    بددددبب ت  ددددببحثاددددة بب و
ل
،ب كدددد ث بيدددد  بحثيدددد لب حثكدددد حز بحثط  ل ددددببث ندددد  ا ه با

ببلضبحثاي نبحثكا ددهبب   بذكة  بي بق بثلاعب م س ه بح بحأق لب  م بحثا  ل  بحث  ل   بببه  ب
 (تمووز مصطلحق لل واياا المااقة ب د الا لا عت اليداد1جدلل )

 تمووز مصطلحق

ال واياا المااقة ب د الا لا 

 اليدادعت 

 ادجراء الما ذ الألباب

الاهلا  الضرلل بنيضاا غور مناجة لضبول الدا نوت ب ياية  إعادة هوكلة الديون

 جزء مت الديت بدد عت ابطاله بشك  فام 

 طا جزء مت الديون لتحضوق افبر نيبة 

 مت الا يوض

 إطالة امد الديت ال ت يوض اليوا د ضصر ال انضواء اجال ادلاحضا  لايتياع نيا اليا دة إعادة جدللة الديون

الحصول على ضرل جديد ليداد الديت  يفض الدا نوت إعادة هوكلة ال جدللة الديون إعادة تموي  الديون

 اليابق

ادعاء الحكومة ب دم ميوللواها عت الديون للحكوماا اليابضة  الانص  عت الديون

 )الديون الكريهة( ال انهواي اضاصاداتها

 الديت مطلضاا عدم لداد 

 الضاط الديت مت ذمة الحكومة مرلي الحكومة بأزمة مالوة ناوجة قرلب ال فوايث طبو وة إطياء الديون

 بادعاماد على ما لبق ذفره  مت اعداد الباقثوتالمصدي: 

https://www.investopedia.com/terms/d/debtinstrument.asp
https://en.wikipedia.org/wiki/Liquidity
https://en.wikipedia.org/wiki/Liquidity
https://en.wikipedia.org/wiki/Insolvency
https://en.wikipedia.org/wiki/Insolvency
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د   بح بح فددةحتب ب حنبحثا  لدد  بل د بحثشم

ب ه دببحث ط لبرناحتبتي  ه  بد  و
ل
ضببا حضبح باذحبح  قابحث قةض نببةغ ببحث هببحث ق   ب  ه بح    

ددحئقب د ب دددافابل ددد ث بف ئدددا بك ددد   بأنب ا ددد ب دددمبحث ز دددابلدددزبحلإيدددةحتح بلدددزبحثصرل و
د دددقب دددمبحثا  لدددببحثددد  

حضبث يط ببف   بحثل ا ب   ل حزتبأتةى،بأ بحنب ق  بح  ف )بأ بد قب  سه بح    
بغ دددة بحثددداي ن،ب حثا  لددد و

ل
با بفددد ك   بثدددافابحثف ئدددا ب دددمبتي  هددد بحث نددد اقبب  دددافابأكددد   ضبأكددد   ب قددد   و

ببحثددد  
ب دداز ه ب ددمب و

ل
بيشدد  بفسهدد بحثدداحئ  نبا و

بحث ه دددبباةبحث قطددببحثدد   و
ل
د  ددزبثهدد  بحثل   ددببأنب ددافابحثا  لددببا

فا بغ ث   بل بحثناحت،بم  بد  زبأنب   نبحث ت  ببأنب     بحثا  لبب زبياحتبتي  ه ب      ب زبحثا
بحلأيددد ح)بحث  ث ددددبب و

ل
با ب ح   دددد تاب  سدددنب عاددداح بفدددد لل يت دددابحث   ددد ب ددددزبحثنددداحتب ددداعبحيدددد قةحزبلددد ةو

ب ل بينشددد ب ضددد زبببدددي  ب ددد بلدددزبحثا  لدددبب ح    ددد ت ب ب ث ددد ةو و
ل
ث   دددا،ب  ددد بيدددؤتاباةب  ا دددببأقدددببحث  هددد زبا

حث  ث دببأ بحث قاددببث ي  د ببحثن ط  بحث  ث بب حث قادبب  ت با لبل باذحب  نبلدزبحث حادقب لداد بحلأت ح 
بحي قةحزبحثايزبحثا  ظو بب

م دد  ب  دد ث  بي ا  هدد ب

ب :*ح     تب حثن طببحث  ث بب ت  ببحز ف صبحثايزبحثن  تابرنرقب    ح بحث  ح  ببحث ن  ة 

بانبحث   فببحلأي ي بب :لدمة الد   -1 -1 و
ب   فدببتالدببحثدايزبحابحثف ئدا بحثد   حث ة  طببب ثايزبحثلد عبيو

ب ق زنبب لالبحثل ئاب مبح  ف )بحث   لبب حيطببحثايزبث لةفببلد باذحب د نب و
،ب حث   ل د قبتفله بث احئ ي 

لددزبأادد ب ا دد بحثا  لددبب ددقلبتيدد نبلة فددا،بد ددقب  سهدد ب اقسددنبأزبدد كبث الددبببحثددايزبحثلدد عبل دداد  ب
بلشددددد ز ددددابل   دددددب بحثدددددايزبلدددددزبتدددددفلبحيدددددت    و

ل
بتالدددددببحثدددددايزنحلإيةحتح بحثاحت  دددددببلدددددزببز با بلدددددؤ م   ل ددددد خ

ح بحث ه دددددببث لةفدددددبب دددددداز بحثا  لدددددبب دددددمب ندددددادابتالددددددببحثدددددايزبب حيدددددطببح يدددددةحتح بحث ا  ددددددبب حث دددددؤ م
 Mankiw, 2019: P387-389ب(بب
بانب يط ددبب  ددابحثسدد ع،بلددزبتددفلب  دد ت بحثددايزبحثندد  تا،بدضددابضددي ر بل ث ددبب ددم :الضوو ا المووا ي  -2

ب حث  ح  دد  بحث ندد ق   ب،ب   دد نب دد أ   ب  سهدد ب حضدد ب ل دد  م بد ددق و
ل
مدد ،بب دد با  ددمبحثا  لددببتفددابف ح   

بحثداي ن،بد  دزبأنب  د نب و
ل
حة دب ب  دال ب  د نبحثا  لدببغ ز دببا ذث بلاف    بحثف ئا ب دمبتي  هد بحث   

بحثن ببحث  ث ب ب و
ل
بلاف    بحثف ئا بم  بك     با

ضبحثا  لدددبب:CrowdingOutأثووا المحاحمووة  -3 با ثددببحثتشددي  ب  لددد ب  قدد   و
ل
  دددال بد دد نبح    ددد تبا

حضبحلألددد حلبثيدددةضب ب  طدددلب  ددد   و
لدددزبحلأيددد ح)بحث  ث دددب،بف  هددد ب ت ددد فربلددداب م ددد  بحثقطددد صبحث ددد  بحثددد  

ب حضبحةبلاحا ددددببحلإ فددد )بح يددددت   زابحث ددد  ،ب ب ث دددد ةو
ح يدددت   ز ب ت  ددددببثددد ث ،ب ددددابيدددؤتابمدددد حبح  ددد  

     زبحثف ئددا ب ح  فدد ضبللددا  بحث  دد بح    دد تاب ددمبحث دداىبحثط  دد   دد نبحث ت  ددببحز فدد صبأيددل 

(Krugman, 2018: p492, 497) 
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يعرررص درر د ن ال قررد الررد ل  ااسررتدامب الم لدررب ل نهرر  قررد   ال   مررب ع رر  : واسوتدامت  نسوبة الود   -4

: 2020دي ن )مر ع،، جد لب الر ال   ء ل لتزام ته  الم لدب المستقب دب  ال  لدب، من د ن ال  جب إل  إع د 

 (. 4ص

بلل مددا بل يدد     ببدددب و
ل
با بحلإا دد ةو  ثكددزبمدد  بب60%  دداباددات بمندد ببحثددايزبحثلدد عبحةبحث دد  جبحث اددمو

بحز ف  دد بح بح  ف ضدد ب لددزبت ثددببحةبحتددةىبانددقب  اهدد  بحث  دد ب بأ ب ددببح بل الددببحذب دداب  يدد   حثنندد ببغدد  
ب( ب11:ب ب2019 منقبحي احلببحثايزبحثل عب ثف ب،ب

مندد البلددزبذثدد ب دداعب ادد تبلندد  ىبتيددزب  بدد بث  ط سددنبرشدد  ب دد عب ددمبا سددابحث  دداحن،ب ح  دد ب ل  دداب
بح بل طد ز(ب ف ندفبب حث ن     بحث د مبث دايزب دمبحيد  احل  بمد حبحثدايزب ر  لدببح   د تبحث  داب  د ظو

بحثن  يببحث  ث ببحث   لب ب
 دددددمبي  يدددددببل ث دددددببلتندددددقببلدددددابي ط دددددقبلدددددزبحثا  لدددددببأنب اددددد فلب: عووووودل اسوووووتا لية البنووووو  الما وووووح  -5

ب حيددد احلببحث  ددد بح    ددد تاببل ددداحب دددزبحثه   دددببحث  ث دددببحث  ا دددبب دددزب ددداعب بح    ددد تبحثندددمو و
ل
ح يددد قةحزبا

ب و
ل
،ب  اق ق بثه  بحثي دب،بف نب  سهد بحنب    دقب دةحة بحثداي نبرندرقبح فدةحطبا حضب ح  ض  طبحث  ةو ح  د  

ب ادد فلب ددمبحيدد قفث ببحث  بحث  دد ب فنددن،بثدد و و
ل
ب اقسددنبحمدداحلبحثن  يددبب ا و

ل
 دد بحث ةكددااب لندد  ا نبا

  (Kuma. & Minassia, 2007: P2)بحث قادب
بأفضد باد بث شد  ببحث ضد  ،بح  د بحثاد بحلأفضد بمد ب و

  مبحثةغ بلزبحنبح ي قفث ببثين بي ىبأد  ل
بأيدد ح)بحثل دد ب  اا دد ب   ددببحلإ  دد وب و

ل
 ب لدداب(Hayo, 2001: p4-6)حثقضدد لب ددمبحثةكدد تبحث  ادد تبا

ب ددددزبح    دددد ت،ببدددد بد ددددقبحنبدضدددداب و بتدددد زلخ بحث ل لدددد بلددددابحث  دددد بحث ةكددددااب ددددمبأ ددددنبل يدددد   و
ذثدددد ب بيندددد عل

بأماحفنب      بلابحثن  يببحث  ث بب حث     ببث   ا ب
حب بز بة بب زب   ل دنبا لبل   بحث    بحث ةكز بب ت زم بحب نبح لدببحثدةمزبأزبب(Robert Barbera)  اببي 

ب ددددد عب و
ل
بتزابحث فأي  ددددد   ب ددددد نبمددددد حببحب بثقددددداب ل ددددد بلاددددد فل ب:بب2008حثلقددددد زابا

 
حث  ددددد  بحث ةكز دددددببا  لددددد 

بلزبحث    ،بف   بد قبحنب بحثن  كبث  ل عبب   ه  زبح بك  بببحثك    ل حثازابم بأ نباذحب  نبح ت   زببي 
   ددقبحث دد   ب  نيددبحلأداي ث ا ددب( بأابد ددقب ددمبحث  دد  بحث ةكز ددببحنب ب قدد بل   فددببح ددداابا حلب

بث   دددددداب ح  دددددد ب  ددددددابدددددددابحثلدددددد نبث نشدددددد لبح    دددددد تبب     زمدددددد باددددددالبلددددددزبحث  ل لددددددببح ه  دددددد زبحث ضددددددابحث دددددد ةو
ب(Rochon, & Olawoye, 2012: P112)ح     تدببث   اب

بحثلددددةح)ب تددددفلبحث ددددا ب  و
ل
ببنندددد ببك دددد   ب2019-2004ح   ددددا بحثندددد طببحث  ث ددددببا (ب ددددمبحثددددايزبحثدددداحتمو

،ب  ددد نب و
ل
بحثنددد  ح بحلأتددد   بلدددزبلدددا بحث ادددرب  ددد نببننددد ببك ددد   بلدددزبحث هددد  بحث صردددا و

ل
بلإتحز  ت  صددد با

باتحز بم حبحثايزب ين طة)بحةبذ و
ل
بحث  ف  بت زبله با ل بحثلةح)ب حثق ح ي  و

ل
 . ث بب ث ف   حثايزبحثل عبا
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بلاب  عب

بل ح   ه بحثل لب،ببلابحنب    بحب2003 و
ل
حضبحثل عبث     بحثل ابا    ا بحثا  لببحثلةح  بب مبح    

ب نلسن و
ل
ب ل  اب مبحلإصاحزبحث قاابحث ادا،ب حثناقب مبحث  ش ل* ا و

ب 4  بحثقةنبحث  لل
بحثندددد )بحث     ددددببرنددددرقب حنبحغ دددد و

ل
با و
 
بيدددد  ب     ددددنبلددددزب  دددد بحث  دددد بحث ةكدددداابحثلددددةحا حضبحثدددداحتمو

قبح  دددد  
بحثند )بح  ث دب(ب  د ب  د ب   دنبحث د ت ب و

ل
ب حث  د بحث ةكداا لدزب د   نب26 الةبح دةحضبحثا  لدببا و

 
حثلدةحا

أيد ح)ب حث    د بلدز حث ؤ  دب،ب أدضد برندرقبضدل  ح ئد فل يد طب  دز حث د تزب2004ثند بب 56 ز د 
،  حث هد   حث  ث دب   زح)ح و

ل
ب حث صردا و

ب  حثد   ب حثد   و
ب  لد  ل لب لدزبحثفد حز) حثك د   أيد ح)بحلأ زح)ب بي هد ب بدي 

بت لبحثلدد ث  حث  ث ددبب حث  دد زل و
 
ببدد ا و

ل
  دداب ل دد ب  حز بحث  ث ددببااددةحلح بب( 11:ب 2013ا دداحن،ب (ا

،ب  دد ب    دد بحثدد  حز ب2004(بثندد بب95 عتحز بحثددايزبحثلدد عب فددنب دد   نبح تحز بحث  ث ددبب حثددايزبحثلدد عبز دد ب 
باددددد ح  بحث ز  دددددب،ب ب  ددددد   بح اددددد ب يو ح كبحصددددداحزبأ زح)بتيدددددزبا ددددد ظو ب   ددددد   ل ب(بي لددددد364لدددددا ه ببدددددي 

 
حابب 

ب(بي ل182 ي   ب(بح ب 
 
ب(بي ل90    بي   ب(بح ب ب 

 
ب  و

 
بلاحتبي  ةبحث   بحث ةكاابحثلةحا و

ل
،ب  ق عبب  له با

بث   حز  حلب   نبب ف نبحث ك  بحث  ةو
أ ط  بحث فا ببث   ةبحث  ث بب  فق بث ق   نبأ ف بب  قا ب ح  م

بحث  ح  ددددببحثل لددددبب  ااددددداب دددد حز ددددخبح يدددد اق )ب للددددا  ب و
ل
بثنددددابحثل ددددابا بإصددداحزبأ زح)بحثددددايزبحثا دددد ظو

ببحثف ئدا  ب و
ل
  لدد ب  حز بحث  ث ددبببإصداحزب   ف دد ب ل   دد  ببسدابح  زح)بحثا  ل ددبببدد ث احت،بب2004/7/12 ا

ب يدد ث ،ب  اددنبفقددلبث   دد زلبحث ةت دد و
بحث دداحتح ب حثادداي   و

ل
بب ث شدد زكببا و

 
ببلددزبحث  دد بحث ةكدداابحثلددةحا

بحثلةح)بلزب(185:ب 2010 و
ل
با ب:     نبح زح)بحثايزبحثاحتمو

 يد اح  +  دةحزح  صد تز بب  ادق حث اح دب اد ح  ب + ثد  حز بحث  ث دب حثا  ل دب حث  د زل "ب دة ض
ب لدز حث د تز  حثاد ح  ب + لا  دب ت  ز دن يد اح  +  ر  دب ب ح ا  د  و  اد ح  ب + ث   د زل حلإثداحظو
لب ي اح ب+بCSD ل عب تحت  حث اح ب "ب تحغة، لن اق   + حث ق  ثي  ل ب(ب4،ب 2017حثففاي 

بحث ددا لب  و
ل
بي دد ث ب1 فاددلبا و

ل
بحثلددةح)بتددفلبلددا بحث اددربي قندد بحةبتيددزبلصرددا و

ل
با (بحنبحثددايزبحثدداحتمو

لزب ل   صبحثا ح  بثاىبحث   زلبحث   ز دببحثا  ل دبب حث  صدب،بحثاد ح  بحث   د لببلدزبحث  د ب
ب ل  دددددد نبلددددددزب  ددددددة ضببمصررررررر  حث ةكدددددداا،بيدددددد اح با  ل ددددددب،بحثددددددايزب ددددددمب  حز بحث  ث ددددددب(ب تيددددددزبغدددددد  

ندددد  بحث  ث ددددب،بمسئددددببحث ق  ددددابحث ر  ددددب،بتحئددددة بز  دددددببحثقدددد ض ز( ب لددددزبحث فاددددلبحنبحلأ دددد حعبلددددزبحث ؤي
ب2004-2010  ب    د بحثددايز،بحذبحيد ا ذبحثقطدد صببالمصررر  (بثد ب شدهابأابلندد م ببلدزبحثقطد صبغدد   و

ل
ا

باد ح  بحث اح دببثداىبحث  د زلبحث   ز دبب حثداي ل بحث ابح قن ببي  ب مبل   بحثايزبحثاحتمو و
ل
زبحث صرا

بحث دددددددا ب 2003حثقددددددداد ب دددددددمب  حز بحث  ث دددددددبب  ددددددد ب ددددددد عب و
ل
بحثقطددددددد صباقتصرررررررر ا(ب2014-2004،ب ا و

ل
ثدددددددايزبا

حضبرندرقب ط سدنبحث د ت ببالمصر   بح     و
ل
ب26 مبحث   زلبحث   ز ببحذبث بد زبث    بحث ةكاابت زبا

                                                           
عملا هةا فةق قالةة عةدم لجةود  مةوال ( لهق لادمة تضةدمها البنةو  المرفزيةة لالموليةاا المالوةة الةى Overdraftاليحا على المكشوف ) - 4

 فافوة لدى هذه الجهةاا لاططوةة نيضاتهةام اذ تيةمح لهة  بادلةامراي بيةحا الأمةوال لذلة  لاحضوةق عةدة اهةداف منهةا قمايةة الجهةة الميةايودة فةان

اح إمةافوة للجهةة المضرمةة تكون الحكومة ال مولية مالوةة مةت ادنهوةاي ال الا ةرل لمشةاف  اضاصةاديةم لفةذل  تحضوةق نيةبة فا ةدة اعلةى لايبة

 للاطلاع  فثر انظر فق:

.New Horizons, Paris, p209 Mishkin, F. (2016). Money, banking and financial markets.  
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بز دد بلددزب دد   نبحث  دد بحث ةكدداا و
 
بلددز2004 ثندد بب 56 حثلددةحا حضبحث  دد  م حث  دد بب حثا   ثددببت نبح  دد  

بثي ددددددبب5:ب 2017حث ةكدددداابلدددددزب  دددد بحثا  لدددددبب تحغددددة، ثددددد بب2008(،ب لدددددزبحث حضدددد بحنبحثدددددايزبحثدددداحتمو
ب    د بللدا  ب  د  برف فدببثي ددبب د عب

 
بد بب2009يشهابحز ف  د بل ا  د  بضل و

 حبد نبح  لدببحث  ث دببحثد  
بلدددزب  ب فدددابحثدددايزبحثددداحتمو ب(بل سددد نبتي ددد زب4,455,569ح    ددد تبحثلددد ثمو

 
(ب8,434,049ب حةب2008ثلددد عببح

بل س نبتي  زب
 
  ب ام زبحيل زبحث فلب  ث   بأاب ةحبببحثضل بثناب  ابحث  ح  بب ت  بب2009ثل عببح
بب2011 ل دد بحثلدد عب ببالمصررر دببدداأ بلندد م ببحث ؤيندد  بحث  ث ددببغدد   بغدد   بحثددايزبحثدداحتمو و

ل
المصررر   ا

بحثل عبل    بببه   بحث ق  ابحث ر  بب تحئة بز  دببحثق ض ز،بف    بمن ببلن  و
ل
لد بدقد زببب2011م  ه با

بف  ددد بحيددد  ة بم   دددببحثقطددد صب6 بحثدددايزبحثددداحتمو بلدددزبحثدددايزببالمصرررر  %بلدددزبحا ددد ةو  دددمبحثننددد ببحلأكددد خ
ب بحثلدددد عبب حثدددداحتمو و

ل
%ب ت  ددددبب30حةبلدددد بدقدددد زببب2014 ح تحت بلندددد م ببحث ؤيندددد  بحث  ث ددددبببلددددابذثدددد با

ب ،ب اقدددنبحثدددايزبغددد   بحثلددد عب   المصرررر احددددابح    ددد تب دددمبحثدددايزبحثددداحتمو و
ل
بب2015ح دددمبمنددد ببثدددنبا  يو

بحلأ  حعب %،ب40 و
ل
ب ه دببحث ا 29(بث   بحةب2019-2016أ بح  فضبللالبحث   ببلابذث با و

ل
بب.%با

  دم حثداي ن يد    حلإيدةحتح بحثل لدب،بثقدا ح  فد ض حث قاددببرندرق حثندس ثب    فد ض  ت  دب ب
بحثلد عب حثا  لدب و
ل
حض رندرقب  د ت  لة فلدب مند بب2015ا المصرر   حثقطد صب لدز حثا  ل دب حثدا حئة ح د  

د     ندادا اة مد حبب لإضد فب حث  ح  دب،   دا ثندا ب حثل ل دب حث فط دب حث ند اق  بث شم و
ل
 حثد فت،ب تفدا ا

ب و ب حث       م    حثة ح قبث  تن خ و
      بح  ف )بحثلن ةابث   اابثل  ب  بتح سبح زم ب بب حث ح  

بحثلدددد عبب.(48:ب 2015 حث قا ددددةبح    دددد تابحثندددد  اب، و
ل
بددددة بت زبحثندددد اح بب2015 لددددزبحث فاددددلبح ددددنبا

حلبحثا طدددددددببث  ددددددد حعب  بادددددددةحلب م ل (،ب يددددددد اح بلنددددددد اق  ب2016-2014ثتندددددددادابلنددددددد اق  بحثففادددددددي 
ب ددمبلدد بادد لببقددةحزبل  ددربحثدد  زحلبز دد ب  بلق بدد ببلددضبحث شدد ز ددددابح يددت   ز ببب دد لل ل (بثندد بب161حث قدد  ثي 

بلددزب  دد ب2016 و
 
ببب  ا ددنبحث  دد بحث ةكدداابحثلددةحا ل ب حثففاددي  ل   حز بحث  ث ددببثتنددادابلندد اق  بحث قدد  ثي 

بحثلددد عب و
ل
أصددداز بحثنددد اح بحث ر  دددببث دددا بيدددن  نب ب يدددل زبب2016ب حيدددطببيددد اح بحث ز  دددببحثل لدددب ب ا

 ح تحت بب2015%،بمدد حبب لإضدد فببحةبحثادد ح  بحث   دد لببلددزب  دد بحث  دد بحث ةكدداابل دد ب دد عب8ف ئددا ب
ب( 51،ب 2019قا ةبح     تابحثن  ا،بمن ببلن م  ه بث   حعبحثفاقبب حث 
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 (2019-2004( الديت الدالالق فق ال را  للمدة )1شك  )ال

 
 توالباقثالمصدي: مت اعداد 
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يزب
ن
بالمصرر  د  د بحثدا

ب    دببحثد و
ل
با بحثلةح)،بحذبد لقبحث   بحث ةكداابحثدا زبحلأكد خ و

ل
با يزبحثاحتمو

ن
بلزبحثا ايز،ب ذثد بحث البح ك خ

بث ددد حز ددددخبحيدد اق )ب ف ئدددا بلادددات  بلددزب
 
حلبح زح)بحثدددايزبلدددزبحثندد )بحث ددد   اب فقددد  حلددد بب ثننددد ببتدددفلب م

  (بحثا زبحلأم TBIث    زلبحث   ز بب  لقبحث   زلبحث ف ب حثةحفايزب حثة  اب 
اد ب(بح  صرد ب دمبحثدايزبحثقد2014-2004(بحنبلن م ببحث  د بحث ةكداابث  دا ب 2دفالبلزبحث ا لب 

ب ددد عب و
ل
،بحذب   ددد با بحثدددايزبحثددداحتمو ب2004 دددمب  حز بحث  ث دددبب لدددابذثددد ب   ددد بمنددد  نبلة فلدددببلدددزبحا ددد ةو

،بحل بحث   زلبحث ف ب    بمند  ه ب ب   د   ب79 ش  بمن بب بحثايزبحثاحتمو %برندرقب7%بلزبحا  ةو
بآ دد ح بث انددزبحلإيددةحتح بحث فط ددبب ح    دد تب ددمبحث اي ب   ددببحث  زا ددب بح  فدد ضبا دد بحثددايزبحثدداحتمو

بح دددمبمنددد بب صددد  بحةب بحثدددايزبحثددداحتمو و
ل
ل    دددببب2006%بث لددد عب95 ب يدد بلنددد م ببحث  ددد بحث ةكددداابا

بحثل عب و
ل
حز فل بمند ببلند م ببحث  د زلبرشد  بل اد  بحذبب2009ب ثايزبحثقاد ب مب  حز بحث  ث ب ب ا

،بلق بد ب51ب ي ب بحثدايزبحثداحتمو صبلند م ببحثقطد صب%بث   د بحث ةكداا،بث  د بل  د ب46%بلدزبحا د ةو
بحةب و

ل
ب دد عب100حث صرددا و

ل
ح  فضدد بلندد م ببحث  دد بحث ةكددااب حث  دد زلبحثدد ف بحةبمندد ببب2014% ب ا

ب64 بحثايزبرندرقبلند م ببحثقطد صبغد   حضبحثداحتمو ب ل د بحثلد عببالمصرر  %بلزبحا  ةو
ب2015بد     

بحثند )ب و
ل
بلدزبتدفلبحثاد ح  بحث   د لببثاددنبا حضبحثاحتمو

بح     و
ل
ح تحت بلن م ببحث   بحث ةكاابا

بلددزبحثادد ئز زبلشررراء حث     ددب،بب لإضدد فببحةبيدد اح بحث ز  ددببحثا  ل ددب،بحذبدقدد عب أ زح)بحثددايزبحثا دد ظو
بحثن )بحث     ببث     بحثل ابحث و

ل
بحلإيةحتح بحث فط بب ح  ف )بحثل ع ب  سه با ل ب  ا ب زبحثف   ببي 

ب ددمبحث  ادد تح بلددزبح ا   ر دد  بحلأا   ددببثدداىبحث  دد بحث ةكددااب حثدد اب
 
ددابمدد حبحث    دد بضدديط 

 
  دداب ث

با  قبحث ط  ب  ب ذث ب ز   طب   ب دةضبحث قدابب لإ فد )ب و
ل
ب مب ةضبحث ق تبا

 
ب حضا 

 
ي   نبثنبأأةح

ا  ل دببحث   ثدا بلدزبا د  ببحث د تزح بحث فط دبب داب  اد لبب د ز ب  ق ئ دببحةبحثلد ع،ب نبح يدةحتح بحث
،ب   ددد نب بحثندددس ثببحث ا  دددبب ذثددد ب  دددال ب قددد عبحثا  لدددببب يددد  احله بث    ددد بح  فددد )بحث ادددمو و

ل
  ددد ت با

بصددد ز بحصددداحزب قددداابااددددا بب ث ق بددد بدقددد عبحث  ددد بحث ةكددداابب ط سدددنبي  يدددببحث لقددد  بحث قدددااب و
ل
ذثددد با

   ر   بحلأا   دببلدزبتدفلب  فد  ببسدابحثل  دبب لداحتبحثل  دب(بثنداقبحثندس ثببحث   ثدا ب حي  احعبح ا
لددزباددةحلبح  فدد )بحثلدد عبرشددق نبحث دد زاب ح يددت   زا،ب مدد حبح صدداحزبث ل  ددببلددزب  دد بحث  دد بحث ةكدداابلدد ب

بث    ددببحا  و
بحثاق قددببح ب  ق ددابث   ادد تح بح ا   ددب،بحابحصدداحزبلدد بدق ب هدد بلددزب قدداب ردد ل و

ل
  ادد  بمدد با

 ددهاب اقسددنبح ددمب   ددببثفا   ر دد  بب2013(بحنب دد عب2حذب فاددلبلددزبتددفلبحث ددا لب ب.حثا ثددببحث  ث ددب
ب بل  دد زبت  زبب02 78حلأا   ددبب يو

 
 حث  اققددببلددزب  دد ت بحلإيددةحتح بحث فط ددبب ت  ددببحز فدد صبأيددل زبحثدد فلببح

بدق ب هددد ب 
 
ب(بل سددد نبتي ددد زب73,830,964  ث  ددد 

 
ب2015 فادددلبتدددفلب ددد عببلقددداحزب دددةضبحث قدددا،ببلدددابذثددد بح

بلقددددداحزبح ا   ر ددددد  بحلأا   ددددددبببننددددد بب و
ل
با
 
بلقددددداحزب دددددةضبحث قدددددداب7 18-ح  ف ضددددد  و

ل
%بدق ب دددددنبح  فدددددد ضبا

بحثلدد عب9 9-لقدداحز ب و
ل
بلقدداحزبح ا   ر دد  بحلأا   ددببلقدداحز بب2016%،بحلدد با و

ل
ب2 16-فدد فالبح  فدد ضبا

ب ددةضبحث قدداببنندد بب و
ل
بحثلدد عب09 8  ب ددنبحز فدد صبا و

ل
 بح ا   ر دد  بحلأا   ددبب  دد ت بفشددهاب2019% بحلدد با

بلقاحزب ةضبحث قاببنن بب1 5لقاحزم ب و
ل
با ب% 48 11%بلق ب ب    ت بأك خ
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 (2017-2013م دل نمو ادقاواطواا الأجنبوة لعرل النضود فق ال را  لليارة مت ) (2جدلل )

بادعاماد على بواناا البن  المرفزت ال راضقم الموضس ادقصا قم دا رة ادقصاء لادبحاثم النشراا ( 1م3المصدي: ادعمدة )

 مت اعداد الباقثوت( 2م4ادعمدة ) .(2013-2019الينوية)م ادقصا وة

بحثلدد عب و
ل
%بث   دد زلب23ب%بلق بدد 42حز فلدد بمندد ببلندد م ببحث  دد بحث ةكدداابحةبب2016  فاددلبح ددنبا

بحثل عب و
بب2019حث   ز ب ب حي  ة بب  ز ف صبف ل بحثدايزبحثداحتمو و

ل
يد  بحث  د بحث ةكداابمند ببلند م ببا

بم   ددببب% 24%،ب يدد   بحث  دد زلبحث   ز ددببحثدد ف بمندد بب46ب قدداحزب
 
بمدد  بحث ةا ددبببدد  ب حضددا  و

ل
ا

ب ددد بلاي   دددببلة  و
فلدددبب حيدددةحتح بضل   دددببحثن  يدددببحث  ث دددبب دددمبحثن  يدددببحث قاددددببث   ددد بحث ةكددداا،بفددد ل

ددحلباددد ح  ب د تحتبلدددزبتدددفلبح دددةحضبحث  ددد بحث ةكددداابث ا  لدددببرشم ل ل  فضدددب،بفددد نبح يددد ابحث قددداابيددد  
بحثندددد )بحث دددد   ا ب و

ل
،بأصدددد  ب ددددةضبحث قددددابتحثددددبببحث اح ددددببح بت دددد ه با بحثددددا عو و

 
با ثددددببح    دددد تبحثلددددةحا و

فدددد ل
بح    دد تبحثلد و

ل
بث اقسدنبح يد قةحزبحث قدداابثن  يدببح  فد )بحث  يدل ب،ب فقددابيدلةبحثف ئدا بفل ثس دنبا و

 
ةحا

بحث  دددد لب و
ب ضددددل بحثنشدددد طبح ئ  دددد  ل و

ل
بث  ضدددد  ،برنددددرقب   دددد بحثقطدددد صبحث صرددددا     ددددنب    دددد بحيددددمو

ب و
ل
بلزبلة ،بف  نبا ث  ش ز ددددابحث     ب،ب مبحثةغ بلزب   عبحث   بحث ةكاابب  ف ضبللالبحثف ئا بلأك  

ب ددددد عب4%بأددددد بتفدددددضبحةب6ي  ددددد بب2015 ددددد عب و
ل
ب ددددد عبب2017%با و

ل
%ب  قا دددددةبحثن  يدددددبب4أصددددد  بب2019 ا

بحصددددد ا بحثن  يدددددببحث قاددددددببلنددددد ية ب بددددداأ ب فقدددددابحثنددددد طة ب دددددمبب( 16:ب 2019حث قاددددددب،ب  ب ث ددددد ةو
بث  ضدد  ب حيدد  ةببدد لإاةحلب دلب    دد بحيددمو بمدد  بحثا ثددببح   ددابحث  دد بحث ةكدداابيددلةبحثصرد و

ل
حمدداحفه  ب ا

بحثن  يددببح  ف    ددببحث  يددل ب،ب ذثدد بلددزبتددفلبحثدد ابي  دد  بحث    دد برن  يددببحث لقدد  بث اددابلددزب دد أ  
ب دددددمبحثق  دددددا ب بحث ددددد أ   ب    ددددد  بحثنددددد )بحث ف ددددد ك،ب ب ث ددددد ةو و

ل
حلبح  زح)بحث  ث دددددببا لددددداحتبحثل  دددددب،ب بسددددداب  م

بحثندددد طة ب ددددمبحثنددددس ثبب و
ل
ح بفسهدددد ،ب م دددد حبدضددددل بت زبحث  دددد بحث ةكدددداابا حث قادددددببث  دددداباددددا  ب يسدددد  

ب اس ابحأ زبحثن  يببحث  ث ببحث  يل بب و
ل
ب(12:ب 2018 حا اب حتة ن،ب   اشبت ز با

 4 م دل النمو الينوت 3 ملوون ديناي عرل النضود 2 م دل النمو الينوت 1 ادقاواطواا ادجنبوة )ملواي دلدي( الينة

2013 78,02 - 73,830,964 - 

2014 66,77 -15.9 72,692,448 -1.5 

2015 54,25 -18.7 65,435,425 -9.9 

2016 45,5 -16.2 70,733,027 8.09 

2017 48,98 8.9 76,986,584 8.84 

 1.09 77,828,984 31.2 3م64 2018

 11.48 86,771,000 5.1 6م67 2019
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(3بادعاماد على جدلل ) مت اعداد الباقثوتالمصدي:   
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بمد حبحث ط دقبحنب و
ل
يد ا  لبا

ب ا دددد ب ،بمدددد بيو (ب لندددد     بحثددددايزبحثدددداحتمو ب  ددددابح بفدددد ئضبحث  ح  ددددبب حث  طددددلب حثفلددددمو
ل حثلف ددددبببددددي 

بأ  دد  بحثفدد ئضبيددؤتابحةب  دد ت بلندد     ب و
ل
با ل  حفقددببلددابيدد  ح بحثل ددا،بحعبي ادداب دداعبح ضدد  طبلدد ةو

 ددبب(بح ددنب دد بح دداحتبحث  ح ب4 فاددلبلددزبحث ددا لبز دد ب بح  فدد )بثيندد  ةبحثل دداب    دد بحثا  لددببحةبحثددايز ب
بلأغ ددقب حث قايا ددببتددفلبلددا بحث اددربب ة  هدد ببل ددابلق دد تب بدد     بل  دد  ا ،ب  دد ب  ب هدد بفدد ئضبفلددمو
يددد  ح بحث ادددربب يدددت   لببلدددضبيددد  ح بحثل دددا،بأابحنبحثا  لدددبب   ددد ب ةفدددابمنددد ببحثل دددابيددد    بت نب

حضب دمب حثدةغ بلدزبح ت بب لةبح    د زب اقسدنبحثفد حئضب أدضد ب قد عبب    د بمد حبحثل دابلقدال ببد     
بحغ  هد بلدزب  د ت بحلإيدةحتح بحث فط دبب ب و

   ت بحلإيةحتح بتفلب فربحثن ب،ب   ال ب  اقدنبفد حئضب حثد  
بحغ دقبح ا د ن،ب و

ل
زبا بلد خ بغد   و

حضبح ب ق   نب ح   ب  ف بلد ب د ب  ط طدنببإ فد )ببد لل  ق عببإدق لبح    
ب حثه   دددددبب حث  ث دددددبب دددددمبحثنددددد طببحث قاددددددببمددددد حب حنبتلبف   ددددد بددددددالب دددددمبي  يدددددبب ددددداعبح  ضددددد  طبحث ددددد ةو

بأاب  دددد ب حاب ددددةلببل دددداحب ددددزبحيدددد قفث ببحث  دددد بحث ةكددددااب حمدددداحلب و
ل
با حضبحثدددداحتمو

ب يدددد  احعبح  دددد  
بحث ا لبح نبتفلبحثن  ح ب  و

ل
(باقق بحث  ح  ببحثفل  بب2008ب–ب2005حثن  يببحث قادب،بحذب فالبا

،ف حئضبل ث ببثكزبب ث ق ب بح تحت بحث اي   ببث ا  لببرنرقب ب كد ث ب  د ت بح  فد )بحثلد عببنندقبحكد خ
بلنددد  ىبح يدددةحتبحث  طدددلب أدضددد ب دددمب بحغ دددقبيددد  ح بلدددا بحث ادددرب  ددد   بح يدددةحتبحثفلدددمو و

ل
 فادددلبح دددنبا

ب  احدددداب برندددرقب ددداعبح  ضددد  طبحث ددد ةو و ب حث ددد زلخ حضبحثددداحتمو
حثدددةغ بلدددزبذثددد بحز فلددد بلنددد     بح  ددد  

بب ث ق بدد بيدد   بلندد  ىب2012ب–ب2010حثه   دببحث  ث ددب ب يدد   بحلإيددةحتح بحثفل  ددببث  ددا ب 
 
(بف ئضدد 

بحث دددا ب  و
ل
،ب ا (ب  ددداحبصددد ا نب-(بيددد   بحث  ح  دددببحثل لدددبب حث  طدددل2016-2013لاي   دددبب ددد ةو حثفلدددمو

بحلأ ددددد حعب  و
ل
بثندددددابمددددد حبحثل دددددا ب ا ببنندددددقبحثدددددايزبحثددددداحتمو (ب دددددها بحث  ح  دددددبب2018-2017حز فددددد صبك ددددد  
ح ددمبمندد ببب2017ربح  ف ضدد بثيندد  ب دد عبحثفل  ددببف ئضدد ب ثكددزبلندد     بحثددايزب ددها بحز ف  دد ب ثددي

زبي  نب داعب اد تبي  يدبب بل خ بتفلبلا بحث ارب م حبحث    ضبحثي   ل ضد طبببا ف   دنث ايزبحثاحتمو
ب ل  ب مبحيت   زبحثف حئضبح    تد ب حي احلببحثايزبحثل ع
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ب  ابحث  ح  بب   ل بم حبحث  ارب ا   بحثلف بببي  و
ل
ب بلإ    نبب ين    لبا حضبحثداحتمو

ث دبب ندادا ،بآ   
بحثلدددةح)بث  دددا ب  و

ل
ح بحث   ددد ب دددزبحثنددداحتبا -2004لدددزبتدددفلبتزحيدددببحأدددةب  دددابح بفددد ئضبحث  ح  دددبب فددد  

ب( 2019

بباأبل د ب د عب5 فالبلزبحث ا لب  ب  حز ببلدابحنب قدا بح ف ب2007(بحنب نادابحثايزبحثاحتمو ل   دبببدي 
ب دددمب ددد  بتفلددد  بيددد   ببب ددد ز ددددخب ،ب2006/2/21حث  ث دددبب حث  ددد بحث ةكدددااب دددمب ندددادابحثدددايزبحثددداحتمو

%بلدددزبحثدددايزب90(بمنددد بب حت ب دددزب2008-2004  ددداب ددد  بحثدددايزبحثقددداد ب دددمب  حز بحث  ث دددببث  ددد حعب 
بب2008حةب  عبب2006حثاحتمو ب  فالبح نبلزب  عب %بلزبحثدايزب20لزببث ب      بمن ببحثتنادابأك  

ب دددمبحثدددةغ بلدددزبحنبحث  ح  دددببحثلددد عباققددد بف حئضددد بحثددداحتمو
 
بمددد  بحثفددد   ،ب مددد حبددددالب دددمب ددداعبب  و

ل
ل ث دددببا

بمددد  بحثفددد   ب و
ل
با
 
بح  فددد )بحثلددد عب  ددد بيددد نبذكدددة ،ب حدضددد  و

ل
ز با بلددد خ  اددد تبحيددد احلببث دددايزبحثلددد عب   ددد ت بغددد  

 حئضبث ددد    بلدددزبحثددداي نبحث     دددببحز فلددد بحلإيدددةحتح بحث فط دددبب ثكدددزبثددد ب ندددت  ةبحثا  لدددببمددد  بحثفددد
بحثل عب و

ل
ب4بتنادابح  ن طبحثف د  بب ب2007ب ل ه ب  نش لبحثن  يببحث قادب بحذب  ل ب  حز بحث  ث ببا

ب(بل  دد زبتي دد زب719.2ح ندد ط(بب   دد ب 
 
ب(بل  دد زبتي دد زب35.9 ف حئددابح  ندد طب بح

 
 ف حئددابلندد اقبب ددمبل  دد ببح

يزب 
ن
ب(بل  دددددد زبتي دددددد زب473أصدددددد بحثددددددا

 
بحح و

ل
  لدددددد ب  حز بحث  ث ددددددبببتنددددددادابح  ندددددد طبحث دددددد لربب2008ثلدددددد عب،ب ا

ب(بل   زبتي  زب719.2 حثن تاب حثن باب حث  لزب  فنبحثف  لب ب    ب 
 
(بل  د زب35.9 ف حئدابح  ند طب بح

بتي  زب
 
يزب بح

ن
ب(بل  د زبتي د زب184.8 ف حئابلن اقبب دمبل  د بحصد بحثدا

 
بحثلد عبح و

ل
ثد ب نداتب  حز بب2009،بحلد با

بحث  ح  ددبب ت  ددببح  فدد ضبحلإيددةحتح بحث فط ددببرنددرقبح  لددبببحث  ث ددببأاباددال و
ل
لددزبحثددايزبرنددرقبحثل ددابا

بحثلددددد عب و
ل
بب2010حث  ث دددددببحثل ث  دددددب،بكددددد ث با و

ل
ثددددد ب ددددد  ب    دددددببحثتنددددداداب دددددمبحثدددددةغ بلدددددزب اقسدددددنبفددددد ئضبا

بحثلدد عب و
ل
ب(بل  د زبتي دد زب100 د ب نددادابحزبلدببح ندد طب ب   دد ب ب2011حث  ح  دب ب ا

 
ث قندلبحث حاددا،بحضدد فبببح

ب(بل  ددد زبتي دد زب36نددادابف ئددا بثنددد ب نددلب ثت
 
ب بح و

ب(بل  دد زبتي ددد زب162لدددابف حئددابحثددايزبحث  ددد   
 
بحثفددد   بح و

ل
 بحلدد با

بحث  ح  دددبب10ف   فضددد بمندددقبحثتندددادابحةبح ددد بلدددزبب2013-2015 و
ل
%برندددرقبحثل ددد  ح بحث نددد  ة با
حلإزم ب ددددددبببحثل لددددددبب ت  ددددددببح تددددددد تبح  فدددددد )بحثلدددددد عب ت  صدددددد بحثلندددددد ةاب ت  ددددددبباددددددةبب  دددددد ب  بتح ددددددس

ب دددد عب و
ل
حزبلددددببب2013 بب2012ب لإضددد فببحةبح  فدددد ضبحلإيدددةحتح بحث فط ددددب بكددد ث بيددددات ب  حز بحث  ث دددببا

ب(بل  ددد زبتي ددد زب100ح نددد طبثنددد بيددد بب ب   ددد ب 
 
بل ح  دددبببح و

ل
ث قندددلبحث حاددداب دددمبحثدددةغ بلدددزب اددد تبفددد ئضبا

بل ح  دددددببب2012 و
ل
بأ ب دددددب2013   دددددابا  فدددددنبمنددددددقبب،بأابحنبمندددددقبحثتندددددادابثددددد ب  ددددددزبت ضدددددلببث لددددد ي  

ب  عب و
ل
ب(بل  د زبتي د زب100 د ب ندادابأفأدببح ند طب ب   د ب ب2014حثف ئضبح بحثل ا بحل با

 
ثند ب ندلبلداببح

ب(بل   زبتي  زب99ف ئا ب مبأص بحثايزب 
 
ب د عبح و

ل
بحثلد عب2015،بحل بحثقنلبحثةحبابفقداب د ب ندادا با و

ل
 بحلد با

ب حث ددد ث ب ب2017 و
ب(بل سددد نبتي ددد زب2,355,519 ددد بح  فددد )ب دددمبح ددد ت باا ثدددببث    ددد بحث  ددد   

 
ب12 ب ح ددداببح

بحث   ددد ب (200,000 ندددلب ددد بيددد ببأ دددهة،ب   دددبب ددد ب ندددلبب و
 
ببددد ا (ب155,519(بل سددد نبب يدددت   لبح تددد  

يددددددد    ،ب دددددددمبحنب  ددددددداأبلدددددددزب ددددددد ز ددددخبب%0.5ينددددددداتبح لب ندددددددلب بف ئدددددددا بب2017/6/30ل سددددددد ن،ب ب ددددددد ز ددددخب
بب لدددب2017/1/1 و

 بب دددد بزصددد ابحثددددايزبحث  ددد   
 
بب  حز بحث  ث ددددببث ددد ث بحث  دددد ب  دددافاب ددد بيدددد ببأ دددهةبحدضددد 
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بحثل عب و
ل
ب(بل   زبتي د زب5 1995ل   ب ب2018حث ةكاابا

 
ببلداب ندادابحثافلدببح  ةبل دنبا درب حفدنببح

 
 قا  د 
بب2015حث  دد بحث ةكددااب ددمب نددادابحثف حئدداب ددزبحثددايزبحثقدداد بثلدد عب و

ل
با ل بلتندد    ي  ل ب-ب2018 ددمبتفل ددي 

بل ن،بل  ب قاعبأ ف ب فالب اعب ا تبحث بب حضب 2019 ابب ي احلببحثايزبحثل عب ت  ص بحثاحتمو
بحغ ددقبلددا بحث اددرب ددمبحثندد طبب و

ل
ب   دد بله   ددببا و

بد ب دد نبح لددةبيدد  بانددقبزغ ددببحثندد طببحث  ث ددبب حثدد  
بثاىبحثا  لب،ب ب  بذث ب حضا بحب نبيد  ح بحثفد ئضب حث قادببب لإض فببحةب اعب ا تبح ض  طبل ةو

بحثلددد عببا دددربثدددد ب قدددد بحثا  لددددبببتندددادابأابل  دددد بلددددز و
ل
حثدددد اباققدددد بف ددددنبحث  ح  ددددببب2010حثددددايزب  دددد با

بحث ا لب  و
ل
 (بحت    ب5ف ئضب    بل ض با

 (2019-2006عجز ال فا ض الموازنة لفاراا الا لا عت اليداد فق ال را  للمدة ) (5جدلل )
 المبلة الميدد ا

 1 مت لازية المالوة

الديت المابضق على 

 2 لزاية المالوة

نيبة الديت الضدي  على لزاية المالوة 

 3 %مت الديت الدالالق 

الميدد الى مجموع  نيبة

 4 الديت الدالالق

فا ض ال عجز 

 5 الموازنة

2006 - 5,393,890 0.95  10,248,866 

2007 719,185 4,674,705 0.90 0.13 15,656,502 

2008 719,186 3,955,519 0.88 0.16 13,363,844 

2009 0 3,955,519 0.46 0 -346,195.00 

2010 0 3,955,519 0.43 0 44,022.00 

2011 400,000 3,555,519 0.47 0.05 25,231,423 

2012 400,000 3,155,519 0.48 0.06 14,677,648 

2013 400,000 2,755,519 0.64 0.09 -5,287,480 

2014 300,000 2,455,519 0.25 0.03 -6,638,275.10 

2015 100,000 2,355,519 0.07 0.003 -10,267,266.30 

2016 0 2,355,519 0.04 0 -20,157,377.10 

2017 200,000 2,155,519 0.04 0.04 1,791,261.20 

2018 160,000 1.995.519 0.04 0.03 25,594,188.10 

2019 240,000 1.755.519 0.04 0.06 -4,239,937.10 

 النشراا الينوية للبن  المرفزت ال راضقم الاضرير ادضاصادت الينوت لينواا م الية( 1م2المصدي: ادعمدة )

   (4بضيمة المبالة الميددة على الديت الدالالق فق نيس الينة بادعاماد على الجدلل ) مت اعداد الباقثوت( 3م4ال مود )
 

بلددزب -1 بث ه   ددببحث  ث ددبب ددمب دداعب نددادابحثددايزبحثدداحتمو  دد بحأ دد  بصدداببفةضدد ببحث اددربب ادد تب دد أ  
ثل لددددبب    دددداببفدددد ئضب ثكددددزبح  دددد صبتددددفلب ا  دددد بحث    دددد  ،ب نبحغ ددددقبيدددد  ح بحث اددددرب   دددد بحث  ح  ددددببح

بأت بحةب  اداب   بحثف حئض ببا ف   ني  يبب    يل بب  اعب ا تبي  يببض لبل ةو
بحثنددد  ح بحلأتدد   بث ددا بحث ادددرب -2 و

ل
بث    دد ب  دددابحث  ح  ددببحثل لددببا  احدددابح    دد تب ددمبحثدددايزبحثدداحتمو

بلدددزب(ب ذثددد بلدددزبتدددفلبلفالدددببحز فددد صبمنددد  نبحةبحثدددايزبحثلددد عبحذب2004-2019  ب9 فدددابحثدددايزبحثددداحتمو
ب ةثسددد نبتي ددد زب
 
ب ةح  دددبح

 
ب ةثسددد نبتي ددد زبب38حةبب2014ثلددد عبب 

 
ب ةح  دددبح

 
،ب    ددد بمددد  بحثقفدددا برندددرقب2019 ددد عبب 

ب حلأل  دددددددبب ح    ددددددد تدب(ب  ددددددد ببي ددددددد بيددددددد بق بب لإضددددددد فببحةبحز فددددددد صبيدددددددق بحث  ح  دددددددببحثتشدددددددي   بب ل حث دددددددال ي 
  ح  ف ضبلن  ىبحث فق  بح يت   ز ب بب
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ببدنبحث ق  د  ب حث دال  بح    د تدببث بيد  بحصداحزب -3    ضد زب  د   نبااددابد د بحثدايزبحثلد عبيدةحاو
ب حة دددبب  ااددددابمنددد ببحثدددايزبحةبحث ددد  جبحث ادددمو

حضب حثتنددداداب حث دددببحث ل لددد بلدددابحثددداي نبحث    حث دددببح  ددد  
بأتةى ب بح بأابلل ي    حلإا  ةو

حضب حث ددددبب ندددداداآ بي اددددابثدددداىبحثندددد طببحث  ث ددددبب -4  ،بحذبيدددد  بح   دددد تب  ددددابث ددددبب حضدددداببادددد لبح  دددد  
بحغ  هدد ب  بينددت  ةبمدد حبحثفدد ئضبح ب و

ل
با با سددابحث  ح  دد  بث ددا بحث اددرب   اقددنبفدد ئضبفلددمو و

ل
ل طددلبا

حض بب بح     زبب  لبحث  ح    بحثق تلبببا نبح    ل  ي ضاببلي 
ب -5 و

ل
بيددد  ح بحثفددد ئضبحث  اقدددنبا و

ل
 دداعب اددد تبز  ددد ب حضددابب يددد احلببث دددايزبحثلدد عب مددد حبلددد ب فالددنبا

حثل لددددبب حث ددددببحثتنددددادابحث ل  ددددا بلددددزب  دددد بحثندددد طببحث  ث ددددبب لق ز  هدددد بلددددابللددددا  بحثفدددد حئضبحث  ح  ددددبب
 حث  اققب ب

بلددزب دد  ه ب شدد سابحث نددت  ا زب ددمب -6 و
 دداعب دد فةبحث يئددببحث   يدد ببث طدد  ةبحثندد )بحث  ث ددببحثلةح  ددببحثدد  

بح يت   زبفسه ب ح يد ف ت بلدزبحث داتةح بحث ا  دب،ب ثد ث ب  داببيئدببيد )بحثلدةح)بثد ب  زح)بحث  ث دببغد  
 ا ذبببثفيت   زح بحث ر  بب ك ث بحلأا   ب ب

ب بلددددضب -7 و
ل
دددبحث ل لدددد ببدددد  زح)بحثددددايزبحثلدددد عب حثندددد اح ب ادددد ح  بحث ز  ددددب(ب ددددمبحث هدددد  بحث صرددددا دق صرد

دحلبتحتدد ب د حث ؤيندد  بحثا  ل ددببل دد بم دد  بحث ق  ددابحث ر  ددبب تحئددة بز  دددببحثقدد ض زب   دد نبحث سدداب حثشم
بح ثه بثاىبحثقط صبحث    بحثن )بحلأ ث بب  بي  ب ا

حيدد يفلبفددة ب اقددنبفدد ئضببدد لإيةحتح بلددزبتددفلبحز فدد صبحيددل زبحثدد فلببإمشدد لبصدد ا )بحيددت   زاب -1
ث    ددد بحث  ح  دددبب  دددابادددا  بحثل ددداب    ددد  بادددالبل دددنبثتندددادابحثدددايزبحثلددد عبل ددد بيددد فةبفةصدددبب ددداعب

و ب بح بت زلخ حضبي حلب  نبتحتمو
 حث   لبحةبح    

ب -2 بلدزبحث ؤيند  بغد   ببالمصرر دب    ددددابل  تزب     بحثايزبحثاحتمو  لند م ببحث  هد زببنند ببأكد خ
و ب  ثفي ف ت بلزبحث اتةح بحث ا  بب  ق   بح     تب مبحثايزبحث  زلخ

ب  دددداعب صدددد ثنببتشررررري  -3 و ب حث دددد زلخ حضبحثدددداحتمو
 دددد   نبد دددد  بب ثددددايزبحثلدددد عب  نددددادا ب حث ددددببح  دددد  

 اات بت ث   بث اد  بت زابب زبحثننقبحث 
بحث قادددبب حث  ث ددببحث ا فلددبب ددمبحيدد قفث ببحث  دد بحث ةكددااب زفددابلندد  ىب -4 ل بحثن  يدد ي  ل حث ننددسنببددي 

ب و
 
  مبأيربلزب   ه ب ط  ةبح     تبحثلةحا

ب  ضدددددابضددددد حبلب حث ددددد  ب ندددددادابل الدددددببث ا  لدددددبب فدددددنبلددددداتب ل  دددددبب -5 ا ددددد ت باا ثدددددببحثدددددايزبحثددددداحتمو
 لاات  ب

بيدددددددد )بحثلددددددددةح)بثدددددددد  زح)بحث  ث ددددددددببلددددددددزب  دددددددد بت ددددددددنببيئددددددددبب      ددددددددبب   ل   ددددددددببلشدددددددد لبب -6 و
ل
ثفيددددددددت   زبا

با ذب ددببث  نددت  ا زب ب حلأا  ددق،بب لإضدد فببحةب    ددددددابحلأ زح)بحث  ث ددببث  دد نبأكدد   ل حث نددت  ا زبحث ا سددي 
بحثل عب حث    ب ل   مبلن  ىبحثقط  ي 

ب
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1- ، و
 
ب بحث   بحث ةكاابحثلةحا  (،ب ن بح ي قةحزبحث قااب حث  ةو ب2019،ب2006 قا ةبح ي قةحزبحث  ةو

بز  ب -2 و
 
،بحث  ادنب أ(بلنشد زب دمب2004ثند ببب56    نبحث   بحث ةكاابحثلةحا و

 
،بحث  د بحث ةكداابحثلدةحا

 AW_AR_f.pdfhttps://www.cbi.iq/documents/CBI_L:ب
ح بح ا  ئ ببث ن  ح ب  -3 ،بتحئة بح ا  لب ح با  ،بحثنشم و

 
 (2019-2004حث   بحث ةكاابحثلةحا

 (2019-2004  حز بحث  ط ل،بحث ه  بحث ةكاابثلإا  لبثن  ح بل   فبب  -4
بث   حز ،بحثاحئة بح     تدب -5    حز بحث  ث ب،بحث   ابحثةيمو
 (2019-2004 اا ا بحث   ئابحثلةح  ب،بح  احتب -6
ب حث ةكدداا حث  دد ب،2017تحغدة،بلا دد ت، -7 و

 
،بحث  دد بحث ةكددااب2017-2014حث ددالبب  ل حاهددب حثلدةحا

،بل  ببحثازحي  بحث قادبب حث  ث ب،بحث ؤ  ةبحثن  ابحث  ثر ب و
 
بحثلةحا
،ب ا  ددددد ب ددددد مة بحثددددداي نبحث  لددددد   :بتزحيدددددبب ط  ق دددددبب2018 ددددد فن،با  ددددداب  دددددابحثقددددد تز،ب حتدددددة ن،ب -8

ب و
ل
  22 حثلاتب10،بل  ببا للببح    زبث ل  عبح     تدببحث   اب2016أزب  بث ل عبث شم   بحثل ل ببا

بح يدد احلببحث  ث ددب2020لدد  س،بلا ددا،ب -9 ا ثددبب ط  ق ددببثدد لضبحثددا لبب:،بل ه  ددببحاتندد ببلددؤ م
و ب  حثلاب ب،بص ا )بحث قابحثلة خ

بحثلدددددةح)ب2019ثف دددددب،باندددددزب  ع،ب -10 و
ل
با و
ل
حضبحث صردددددا ب   دددددابح  ددددد   و

ل
يزبحث صردددددا

ن
ب–ب2004ث  دددددا ب،بحثدددددا

 ،بزي ثببل ان    با للبببياحت،ب   ببحلإتحز ب ح     ت،2018
ب حث  دد زح بحث   اددب،بل دد كب ددمب2020فدد ت زا،بز دد ن،ب -11 و

،با دد ت بم   ددببحثددايزبحثلدد ع:بحلإردد زبحثقدد    ل
agenda.com-https://legal 
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