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 10/1/4041تأرٌخ انىشر  21/9/4044تأرٌخ قبىل انىشر  3/9/4044تأرٌخ استلاو انبحث 

ٙ  انصسف ظمس رأصٛس نٛخآٔ ؼجٛمخ رؾهٛم ئنٗ انجؾش ْدفذ ٗ  نهزميسف  ،انزًٕٚهٛيخ  انفغيٕح  في  لهي

 انلاشييخ  انجٛبَيبد  غًيك ث انجبؽش قبو ذنك ٔنزؾقٛق ٚبرٓب،يعزٕ رؾدٚد فٙ صبزِآ لهٗ ٔانٕقٕف ،يخبؼسِ

ٍ  انصسف، ظمسٔ انمساقٙ، انًصسفٙ انقؽبق لٍ ٍ  انًًزيدح  انًيدح  لي  بلالزًيب  ث (،5052-5002) يي

 انؾٛييٕ٘ انييدٔز لييٍ انُزييب ظ فصييؾذأٔ ،انًدزٔظييخ نهًزغٛييساد انجعييٛػ انخؽييٙ الاَؾييداز ًَييٕذػ لهييٗ

ٙ  الاقزصب  فٙ انصسف ظمس ًٚبزظّ انر٘ ٔانفبلم ٙ  انقؽيبق  ثميد  انزًٕٚهٛيخ  ٔانفغيٕح  انمساقي  انًصيسف

 ،انٕ ا ييك) انييضلاس انًُييبذط فييٙ انًمُييٕ٘ صٛسِأريي صجييبدئ لجييس انمساقييٙ، الاقزصييب  قؽبلييبد ْييىأ ؽييدأ

 انًصييسفٙ نهقؽييبق انزًٕٚهٛييخ انفغييٕح يإشييساد  فييك فييٙ انصييسف ظييمس ىٓظييئذ أ ،(انفغييٕح ،الا زًييبٌ

ٙ  انيدُٚبز  صيسف  ظيمس  شيٓدِ  نًب َفساً ،الاَخفبض َؾٕ انًُبذط ٔنغًٛك انمساقٙ ٍ  انمساقي  اظيزقساز   يي

 ٙ ٌ  رؽٕزاد لهٗ ّرؾسكبر رأصٛس يدٖ ظمفأ يًب، انجؾش فزسح خلال انمًهخ يصا  ثفعم َعج  ،الا زًيب

 .انزًٕٚهٛخ انفغٕح رقهٛص فٙ ٚصت ٔثًب

 فغٕح انزًٕٚم انًصسفٙ، رقهجبد ظمس انصسف، الا زًبٌ، انٕ ا ك. انكهماث انمفتاحٍت:
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The effect of the exchange rate on the financing gap 

An applied study on the Iraqi banking sector for the period (2004-2021) 

Abstract 
The study aimed to analyze the nature and mechanism of the impact of 

the exchange rate on the financing gap, to identify its risks, and to determine 

its effects in determining its levels. To achieve this, the researcher collected 

the necessary data on the Iraqi banking sector and the exchange rate for the 

period from (2004-2021), depending on the simple linear regression model 

of the studied variables, the results revealed the vital and effective role 

played by the exchange rate in the Iraqi economy and the financing gap after 

the banking sector, one of the most important sectors of the Iraqi economy, 

by proving its moral effect in the three models (deposits, credit, the gap), 

where the price of The exchange in pushing the financing gap indicators of 

the Iraqi banking sector and all models downward, given the relative 

stability of the Iraqi dinar exchange rate thanks to the currency auction 

during the study period, which weakened the extent of the impact of its 

movements on credit developments, which resulted in reducing the 

financing gap. 

Keywords: Bank Financing Gap, Exchange Rate Fluctuations, Credit, Deposits. 
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 انمبحث الأول: الإطار انمىهدً نهبحث:

 :انمقذمتأولًا: 

ٍ  رقهجيبد اظيمبز انصيسف    رمد ٙ  الاقزصيب ٚخ  انفيٕاْس  يي  يٓيد ح  انميبنى  اقزصيب اد  لاشييذ  انزي

٘  الأيس الاعزًبلٙ، اظزقسازْب الاقزصب ٘ ٙ  أييبو  رؾيدٚب  يُٓيب  عميم  انير ٙ  صيبَم  انعٛبظيبد  ٔٔاظيم

الاقزصيب ٘، ٔلهيٗ ٔعيّ انخصيٕل، انقؽيبق       انُشبغ فٙ يجبشس نًب نٓب يٍ رأصٛس انجهد الاقزصب ٚخ فٙ

 اء أثًضبثيخ يإشيساً نهزمجٛيس ليٍ عيٕ ح       كَٕيّ ًٚضيم  ظبظيٙ فيٙ الاقزصيب ،    أيٍ  ٔز  انًصسفٙ ، نًب نّ

الاقزصب  انًؾهٙ، ثمدِ يصدزاً نزمجئخ انًٕاز  انًؾهٛخ ٔرٕعٛٓٓب َؾٕ الاظزضًبزاد انًُزغخ، نًب رًزبش 

انمًهٛييبد  انمبيهييخ فييٙ الاقزصييب ، ثبنعييًبػ نٓييب ثيياعساء     يييٍ انًإظعييبد ثييّ انًصييبزف لييٍ  ٛسْييب    

، نزهقييٙ انٕ ا ييك، ٔانزٕظييػ فييٙ انًييدفٕلبد، ٔرقييدٚى انقييسٔض،  يصييسفٛبً بًانًصييسفٛخ ٔيُؾٓييب رسخٛصيي

يس انر٘ عمم رمصٚص انًُٕ الاقزصب ٘ ٔانزٕـٛف، ٔ فك لغهيخ انزًُٛيخ انُقدٚيخ، انًقبصيد الأظبظيٛخ      الأ

 ٔظب س يفبصم الاقزصب . نٓبًسٌْٕ ثبلاظزقساز انًبنٙ ٔانُقد٘ نلاقزصب  انكهٙ، ٔان

ًْٛييخ انقؽييبق انًصييسفٙ، ٔؽعبظييٛخ انصييُبلخ انًصييسفٛخ   أٔيييٍ ؽٛييش  انًُؽهييق ْييرا ٔيييٍ

نهزغٛييساد فييٙ انجٛئييخ الاقزصييب ٚخ، ثعييجت ؼجٛمييخ َشييبؼٓب فييٙ رقييدٚى الا زًييبٌ ٔانمًهٛييبد انًصييسفٛخ          

لاقزصب ٚخ، ٔلهيٗ ٔعيّ انخصيٕل ريأصٛس انزقهجيبد      هًخبؼس انلسظخ ثمدِ اكضس انًإظعبد الأخسٖ، 

قييٕو ثٓييب، ٚ، انزيٙ  انًصييسفٛخ فيٙ أظييمبز انصيسف لهييٗ انزييدفقبد انُقدٚيخ انؾبنٛييخ ٔانًعيزقجهٛخ نهمًهٛييبد    

صبز انزيٙ  اٜ لهٗ انجؾش زكص ، فقدقدزرّ لهٗ الاظزًساز ٔانزكٛف نٓب ثًب ٚخدو ثقب ّ فٙٔانزٙ رُمكط 

يٍ انًفيبْٛى انًبنٛيخ انؾدٚضيخ     انزٙ رمدصسف لهٗ انفغٕح انزًٕٚهٛخ، ظمبز انأًٚكٍ اٌ رًبزظٓب رقهجبد 

زى اظزخدايٓب يٍ قجم انًإظعبد انًبنٛيخ ٔانًصيسفٛخ نقٛيبض انًخيبؼس انزيٙ رٕاعيّ انًصيبزف        ٚٔانزٙ 

انًقبزَيخ ٔانفيسب ثيٍٛ يميدل      لجيس يٍ خلانٓب رؾدٚد يخبؼس انعٕٛنخ ٔيخبؼس أظيمبز انفب يدح    ٔانزٙ ٚزى

اعيم رمسٚيف يإظعيبرُب انًصيسفٛخ ثبنًخيبؼس انزيٙ ًٚكيٍ اٌ         ُْب ٔيٍ يٍ، ٔ ا كانقسٔض ٔيمدل انٕ

رٕاعٓٓييب يعييزقجلًا ٔالاظييزمدا  ٔانزكٛييف نٓييب، رؾييزى  زاظييخ اصييس ظييمس انصييسف لهييٗ انفغييٕح انزًٕٚهٛييخ    

 .نهقؽبق انًصسفٙ انمساقٙ
 

 ثاوٍاً: مىهدٍت انبحث:

 :انبحث مشكهت. 2

ثفسٔف اقزصب ٚخ  ،5052نغبٚخ  5002انزٙ ايزدد يٍ انفزسح انًجؾٕصخ نقد يس انمساب خلال 

ييٍ ريدْٕز   للأحً لهٗ اَخفبض اظمبز انُفػ ٔانؾسة لهٗ الازْبة، ٔيب َغى لُٓيب  ٔظٛبظٛخ صمجخ 

 ٘ ٙ رسكييخ اقزصييب ٚخ صقٛهييخ اَمكعييذ ثًغًهٓييب   يشييكلًا ، الأٌنؾييد  انٕظييك الاقزصييب  ظييمس  ثزقهجييبد فيي

٘  انُشيبغ صس أنيرنك ري  كُزٛغيخ ؽزًٛيخ   ٔ ،ٙندُٚبز انمساقٙ يقبثم اندٔلاز الأيسٚكاصسف  ٙ  الاقزصيب   في

انفغيٕح  ٔيٍ ؽٛش كٌٕ  خبزعٛخ، صديبد لأٚخ لسظخ ، ْٕٔ يبعمهّانُشبغ انًصسفٙ ، ظًٛبانمساب

 يٍ خيلال ًخبؼس انعٕٛنخ ٔيخبؼس أظمبز انفب دح ن ْبرؾدٚد انًصسفٛخ لجسهًخبؼس ن يقٛبظبًانزًٕٚهٛخ، 

 :اٜرٙغٛت لٍ انزعبؤل ٚؾبٔل اٌ ٚفأٌ انجؾش ، انًقبزَخ ٔانفسب ثٍٛ يمدل انقسٔض ٔيمدل انٕ ا ك

 فٙ انفغٕح انزًٕٚهٛخ نهقؽبق انًصسفٙ انمساقٙ؟ ظمس انصسفربصٛس  يبْٕ -
 

 :انبحث أهمٍت. 4

ثصٕزح لبيخ ثزقهجبد أظمبز صسف انمًهيخ، ثشيكم يجبشيس ييٍ خيلال       ٚزأصس انقؽبق انًصسفٙ

فيٙ رؾدٚيد    ب ثبنعٕٛنخ انًصيسفٛخ، لجيس رأصٛسْيب فيٙ انٕ ا يك، ٔؽغيى الا زًيبٌ انًقيدو، ييبُٚمكط         رؾكًٓ

، ٔثبنزيبنٙ ييدٖ ؽيدٔس الاشييخ انًبنٛيخ انًصيسفٛخ، ٔانًزجٕليخ ثزشيكم اشييخ          يعزٕٖ انفغيٕح انزًٕٚهٛيخ  
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ش فيٙ  ، ٔفٙ ذنك عيبءد اًْٛيخ ْيرِ انجؾي    لهٗ انًعزٕٖ انكهٙ الاظزقساز انُقد٘ ٔانًبنٙاكجس ٔآَٛبز 

فيٙ رؾدٚيد يعيزٕٖ انفغيٕح انزًٕٚهٛيخ، ثًيب        ظيمس انصيسف   اصيس انزسكٛص لهٗ رشخٛص ٔ زاظخ ٔرؾهٛيم  

نهزكٛف نٓب، ٔيمبنغزٓب، ٔانؾد يٍ اظيسازْب،  س انلاشيخ ًٛٚكٍ انًصبزف يٍ اظزقساءْب لارخبذ انزداث

 ٔانٕصٕل انٗ اشيخ يبنٛخ ؽقٛقٛخ. ٓبٔارعبل ٓبفٙ انٕقذ انًُبظت قجم رعخً
 

 :انبحث أهذاف. 1

، نهزميسف لهيٗ   فيٙ انفغيٕح انزًٕٚهٛيخ    ظمس انصسف ٔانٛخ لًم ؼجٛمخ رؾهٛم ئنٗ انجؾش ٚٓدف

ٙ   ئنٛٓيب  صيجٕا ٚ انزٙ انُٓب ٛخ الأْدافٚبرٓب، ثًب ٚخدو فٙ رؾدٚد يعزٕصبزِ آ ٙ  انقؽيبق انًصيسف انعيٛس   في

 انُقد٘ ٔانًبنٙ. الاظزقسازظًٍ ؽدٔ  انعلايخ ٔ
 

 :انبحث فرضٍت. 2

صيبز ظيمس انصيسف    آ، ٔفيٙ ظيٕء اَزقيبل    ٔظك ؽهٕل نًشكهخ انجؾش ٔرؾقٛق أْدافٓب فٙ ئؼبز

انٗ انًصسف، يٍ خلال رأصٛسِ انًجبشس فٙ ؽغى انٕ ا ك، ٔالا زًبٌ انًقدو، ٔيٍ ؽٛش رشيكم انفغيٕح   

فسظيٛخ ز ٛعيٛخ   الزًدد انجؾش لهيٗ صيٛب خ   انزًٕٚهٛخ يٍ الا زًبٌ انًصسفٙ يؽسٔؽبً يُّ انٕ ا ك، 

 بٌ فسلٛزبٌ ٔكًب ٚأرٙ:رُجضق فسظٛز

 اٚغبثٛيخ صٛساد أًيبزض ري  ٚ انر٘ رأصٛس ظمس انصسفانٗ  ٛخفغٕح انزًٕٚهانرخعك  :انرئٍسٍت انفرضٍت -

 يعزٕٚبرٓب. فٙ

 ظهجٛخصٛساد أًبزض رٚ انر٘ رأصٛس ظمس انصسفانٗ  ؽغى انٕ ا كخعك ٚ ونى:انفرضٍت انفرػٍت الأ -

   يعزٕٚبرٓب. فٙ

ٙ خعك ٚ انفرضٍت انفرػٍت انثاوٍت: - ٘  ريأصٛس ظيمس انصيسف   انيٗ   ؽغى الا زًبٌ انًصيسف ًيبزض  ٚ انير

 يعزٕٚبرّ. فٙ اٚغبثٛخصٛساد أر
 

 :انبحث . ومىرج3

 اظزخداو: رىصس ظمس انصسف لهٗ انفغٕح انزًٕٚهٛخ، أ ئنٗ انزٕصم أعم يٍ

 .الاظزقسا ٙ ظهٕةأ. الأ

ٗ  ثبلالزًيب   أ ا ٓب ٔرقٛٛى فبلهٛزٓب نًمسفخ انجؾش ٔيإشساد نًزغٛساد انٕصفٙ انزؾهٛمة. يُٓظ   لهي

 انمساقٙ. انًسكص٘ انجُك لٍ انصب زح ٔانُشساد ٔانزقبزٚس انجٛبَبد

انًسثميبد انصيغسٖ    ؼسٚقيخ الاَؾداز انخؽٙ انجعٛػ ثًٕعت د. انًُٓظ انقٛبظٙ: ثبظزُب  انٗ اظهٕة 

 .OLSانمب ٚخ 
 

 . انحذود انمكاوٍت وانزماوٍت نهبحث:4

 دٔ  انًكبَٛخ ثبنقؽبق انًصسفٙ انمساقٙ.رًضهذ انؾ أ. انحذود انمكاوٍت:

ثٕاقيك ثٛبَيبد شيٓسٚخ، كَٕٓيب فزيسح شيٓدد        5052-5002 ؽيٗ انجؾيش انفزيسح     ب. انحذود انزماوٍت:

 انمدٚد يٍ انزغٛساد الاقزصب ٚخ ٔانعٛبظٛخ، ثًب ٚخدو  قخ َزب ظ انجؾش، فعلًا لٍ رٕفس ثٛبَبرٓب.
 

 انسابقت: ثثانثاً: انذارسا

 ٔز ظيمس انصيسف فيٙ    انمهًٛيخ ؽيٕل     نيخ الاصجبريبد ٔالأ  انمدٚد يٍ اندزاظبد انزغسٚجٛخ قديذ

 اء انًصييبزف ٔظييٕٛنزٓب ٔانًمجييس لُٓييب ثييبنفغٕح انزًٕٚهٛييخ، ثشييقٛٓب انٕ ا ييك، ٔالا زًييبٌ انًصييسفٙ        أ

 ْى اندزاظبد انًمسٔظخ فٙ ْرا انًعًبز:أ َبِ أانًًُٕػ، َٔدزط 
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صييس ظٛبظييخ ظييمس  أانزييٙ ْييدفذ انييٗ قٛييبض ٔرؾهٛييم     :Taiwo & Adesola ((2013دراسةةت . 2

انصسف لهٗ أ اء انًصبزف فٙ َٛغٛسٚب، نمُٛخ يٍ انًصبزف انُٛغٛسٚخ، ثزقعٛى ييدح انجؾيش انيٗ    

(، ٔرغزًيك  5002-2226(، انًدح انضبَٛخ نهفزسح )2222-2220صلاصخ أعصاء: انًدح الأٔنٗ نهفزسح )

زخداو ؼسٚقيييخ انًسثميييبد انصيييغسٖ انمب ٚيييخ  (، ثبظييي5002-2220انًيييدح انضبنضيييخ ثكيييلا انفزيييسرٍٛ ) 

(OLS)ٔ ، ٗؽعبظييٛخ الأ اء انًصييسفٙ نعييمس انصييسف ثؾعييت َييٕق انًإشييس  خهصييذ انجؾييش انيي

انًعييزخدو نقٛييبض الأ اء ٔاٌ اظييزخداو يإشييس انقييسٔض انًمدٔيييخ انييٗ اعًييبنٙ انقييسٔض كًإشييس    

 ازح قسٔظيٓى  نلأ اء انًصسفٙ ٚغمم رقهت ظمس انصيسف ليبيلًا يضجؽيبً نقيدزح انًقسظيٍٛ لهيٗ ئ      

ـٓيٕزِ لُيد قٛيبض اصيس ظيمس       ىْٕٔ يب ٚإ ٘ انٗ ازرفبق يعزٕٖ انقسٔض انًمدٔيخ ْٔرا يب لا ٚيز 

 انصسف لهٗ الأ اء انًصسفٙ ٔانًمجس لُّ ثؾغى انٕ ا ك.

 زاظييخ رييأصٛس انعٛبظييخ انُقدٚييخ لهييٗ ا قييساض     انزييٙ ْييدفذ انييٗ    :Ayodele (2014) دراسةةت. 4

، (2222-5002)، نمُٛييخ انقؽييبق انًصييسفٙ انُٛغٛييس٘، نهًييدح    انًصييسفٙ انزغييبز٘ فييٙ َٛغٛسٚييب  

رٕصيهذ انجؾيش انيٗ ٔعيٕ  للاقيخ ؼٕٚهيخ       ، OLSٔانمب ٚيخ  بظزخداو ؼسٚقيخ انًسثميبد انصيغسٖ    ث

ٔظهف  ضٔقس ( ٔلسض انُقد، َعجخ انعٕٛنخ، ظمس انفب دح، انًدٖ ثٍٛ انًزغٛساد )ظمس انصسف

 خ.زف انزغبزٚبانًص

ْدفذ انٗ اخزجبز قٕح انملاقخ ثٍٛ يزغٛساد انجؾش انًعيزقهخ )ظيمس    انزٙ :4040( ٌىسف). دراست 1

انصسف، ٔظمس انفب دح، ٔانزعخى( ٔانًزغٛس انًمزًيد )ظيهٕا انٕ ا يك(، فعيلًا ليٍ رقٛيٛى اصيس رهيك         

، (5022-5000) انًزغٛيييساد فيييٙ ظيييهٕا انٕ ا يييك، نمُٛيييخ انقؽيييبق انًصيييسفٙ انًصيييس٘، نهًيييدح  

قصيٛسح  بز انملاقيخ  جلاخز ARDL رٙ نهفغٕاد انصيُٛخ انًٕشلخثبلاظزُب  انٗ يُٓغٛخ الاَؾداز انرا

، ٔرٕصيهذ انجؾيش   Eviews 10بظيزخداو ثسَيبيظ   يزغٛساد انجؾيش، ث ثٍٛ الاعم، ٔؼٕٚهخ الاعم، 

انٗ لدو ٔعٕ  رأصٛس يمُٕ٘ نعمس انصسف، يقبثم يمُٕٚيخ ريأصٛس يميدل انفب يدح، ٔيميدل انزعيخى،       

هٛخ )انغُّٛ انًصس٘(، فعلًا ليٍ ٔعيٕ  ريأصٛس يمُيٕ٘     لهٗ ظهٕا انٕ ا ك انًصسفٛخ ثبنمًهخ انًؾ

خ عُجٛييل)ظييمس انصييسف، ٔيمييدل انفب ييدح، ٔانزعييخى( لهييٗ ظييهٕا انٕ ا ييك انًصييسفٛخ ثبنمًهييخ الأ    

 )اندٔلاز(.

صييس )ظييمس انصييسف أانزييٙ ْييدفذ انييٗ قٛييبض ٔرؾهٛييم   :Moyo & Tursoy (2020دراسةةت ). 2

يصييبزف رغبزٚييخ كجييسٖ فييٙ ( 4)ٔانزعييخى( لهييٗ الأ اء انًييبنٙ نهًصييبزف انزغبزٚييخ، نمُٛييخ يييٍ 

، ثبظيييزخداو ًَيييٕذط الاَؾيييداز انيييرارٙ نهفغيييٕاد انصيُٛيييخ  (5022-5003)عُيييٕة افسٚقٛيييب، نهًيييدح 

ٔانمب ٚيييخ  (FMOLS)ٔؼسٚقيييخ انًسثميييبد انصيييغسٖ انًصيييؾؾخ كهٛيييبً      (ARDL)ٔانًٕشليييخ 

 اء انًيييبنٙ ، ٔرٕصيييهذ انجؾيييش انيييٗ انملاقيييخ انمكعيييٛخ ثيييٍٛ انزعيييخى ٔالأ   (DOLS) اندُٚبيٛكٛيييخ

  اء انًبنٙ نهًصبزف.نهًصبزف انزغبزٚخ، فعلًالٍ انملاقخ انعمٛفخ ثٍٛ ظمس انصسف ٔالأ

صٛس رقهيت ظيمس انصيسف كمبييم     أانزٙ ْدفذ انيٗ  زاظيخ ري    :Keshtgar,et.al. (2020دراست ). 3

، ثبظيزخداو  (5022-5002)يصسفبً اٚساَٛيبً، نهًيدح   ( 14) خ يٍيؾد  لا اء انًصبزف، نمُٛخ يكَٕ

يُبْظ رؾهٛم انجٛبَبد انًص ٔعخ )يُٓغٛخ الاَؾداز انزغًمٙ ٔالاصس انضبثذ ٔانمشٕا ٙ(، ٔرٕصيهذ  

 .انجؾش انٗ الأصس ا ٚغبثٙ نزقهجبد ظمس انصسف لهٗ الأ اء انًصسفٙ

الاصيس ٔالازرجيبغ ثيٍٛ يزغٛيساد انعٛبظيخ      انزيٙ ْيدفذ انيٗ قٛيبض للاقيخ       :2020))انةذػمً  دراست . 4

انًزغٛيساد انًمجيسح ليٍ    نسقى انقٛبظٙ لاظمبز انًعزٓهك( ٔانُقدٚخ )لسض انُقد، ٔظمس انصسف، ا

قؽيييبق انًصيييسفٙ انفغيييٕح انزًٕٚهٛيييخ(، نمُٛيييخ ان انغٓيييبش انًصيييسفٙ )اعًيييبنٙ الا زًيييبٌ، ٔانٕ ا يييك،

 ،Eviews 9ٚييق ثسَييبيظ  لييٍ ؼسVAR يُٓغٛييخبظييزخداو ، ث(5022-5003)، نهًييدح انمساقييٙ
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(520) 

ٙ        ارٕصهذ انٗ ٔ فيٙ اعًيبنٙ   ٔ ،ٌ انًزغٛيساد ليسض انُقيد ٔانزعيخى ريإصس فيٙ الا زًيبٌ انًصيسف

  .يًب ٚشٛس انٗ اٌ أ ٔاد انعٛبظخ انُقدٚخ رإصس فٙ انفغٕح انزًٕٚهٛخ ،انٕ ا ك انًصسفٛخ

ظييمس انصييسف  يإشييس٘ بز انملاقييخ انزجب نٛييخ ثييٍٛجييانييٗ اخزانزييٙ ْييدفذ  :2021)) ادرٌةة  دراسةةت. 7

 )انٕ ا ك، ٔؽغيى الا زًيبٌ(،  ـانًمجيس لُٓيب ثي   يزغٛساد انغٓبش انًصسفٙ ، ٔثٍٛ ثمط ٔظمس انفب دح

كًؾبٔنخ نزقٛٛى انملاقخ انزجب نٛخ كًٛبً ثٍٛ ثمط انًزغٛساد انعٛبظخ انُقدٚيخ ٔثميط يزغٛيساد كفيبءح     

، ثبلاظييزُب  (5050-5002)، نهًييدح مُٛييخ يييٍ انًصييبزف انمبيهييخ فييٙ انمييسابانقؽييبق انًصييسفٙ، ن

ٔرٕصييهذ انجؾييش انييٗ لييدو    ،Eviewsبظييزخداو ث (OLSؽسٚقييخ انًسثمييبد انصييغسٖ انمب ٚييخ )  ن

 .ظمس انصسف ٔانفب دح لهٗ يزغٛساد انقؽبق انًصسفٙيزغٛس٘ رأصٛس يمُٕٚخ 

 

 انمبحث انثاوً: الإطار انىظري نهبحث:

 :(Financing gap)أولًا: انفدىة انتمىٌهٍت 

زى اظزخدايٓب يٍ قجيم انًإظعيبد انًبنٛيخ    ٚيٍ انًفبْٛى انًبنٛخ انؾدٚضخ انزٙ  ٌ انفغٕح انزًٕٚهٛخئ

يخيبؼس انعيٕٛنخ ٔيخيبؼس    َفسا نقدزرٓب لهٗ انزمجٛيس ليٍ    ٓب،ٔانًصسفٛخ نقٛبض انًخبؼس انزٙ رٕاعٓ

ٔالاٚيداق انًصيسفٙ، ٔفيٙ ذنيك رميد انفغيٕح انزًٕٚهٛيخ         الاقساضانًقبزَخ ثٍٛ يمدل  لجسأظمبز انفب دح 

، انيير٘ ٚؾزعييت يييٍ خييلال انصييٛغخ      (Cheng,2013:423)الاقييساض انًصييسفٙ   صييبفٙ  ن يإشييساً

 انسٚبظٛخ اٜرٛخ:
 

 انىدائغ -إخمانً الإقراض نهقطاع غٍر انمانً انفدىة انتمىٌهٍت = 
 

أٔ ييب   ٛخخ ا قساظي زٔ ا ك كبفٛخ نزغؽٛيخ انزٕظيك فيٙ أَشيؽ     انًصسفكبٌ ندٖ يب ئذا  يٕظؾخً

، فبرعيبق فغيٕح انزًٕٚيم انًصيسفٙ     ح يٍ أظٕاب انًبل نزًٕٚم ْرِ الأَشؽخئذا كبٌ ٚزمٍٛ لهّٛ الاظزفب 

ٔنزفيب ٘ انٕقيٕق   ًٚكٍ أٌ رإ ٘ ئنٗ يخبؼس انزًٕٚم فٙ ؽبنخ رٕقف رٕفس انعٕٛنخ ثشكم  ٛس يزٕقيك،  

انًصييبزف، نهؾييد يييٍ انزًٕٚيم فييٙ  فغييٕح انًؽهٕثييبد ا عًبنٛييخ ٔرؽييٕز فيٙ انخؽييس ٚييزى زصييد رؽيٕز   

ٔيساليبح ذنيك فيٙ     (انًٕعيٕ اد زٍٛ انًؽهقخ ٔانُعيجٛخ )أ٘ كُعيجخ ييٍ ئعًيبنٙ     فغٕح يٍ انُبؽٛان ارعبق

ًب ٚشٛس ئنٗ انزكٛيف  ث ؼٕٚم الأعم، ٔالاقساضانٕ ا ك  ثٍٛفغٕح انرعٛٛق لجس  هفزسح انًقجهخاَشؽزٓب ن

(ECB,2010:89)انٓٛكهٙ انر٘ ٚٓدف ئنٗ رقهٛم يخبؼس انزًٕٚم فٙ انًعزقجم 
(2)

. 

لا أَٓب رجقٗ فٙ انًصسف نًدح قد ئ انٕ ا ك ؼبثك انٕ ا ك رؾذ انؽهت،ٔفٙ ظٕء ارخبذ  بنجٛخ 

٘   فيٙ  س ٛعيٙ نهًصيسف   انًصيدز  ان كَٕٓيب  نٗ ظيُزٍٛ ٔاكضيس، ٔييٍ ؽٛيش    ئرًزد  ، رًٕٚيم الا زًيبٌ انُقيد

ٜ       (رؾدٚيد )فغيٕح انزًٕٚيم   ًٚكيٍ    & Saunders) ٛيخ: رييٍ خيلال ؽعيبة يميدلارًٓب، لجيس انصيٛغخ ا

Cornett,2012:635). 
 

 يمدل انٕ ا ك -انزًٕٚهٛخ = يمدل انقسٔض انفغٕح 
 

يزٕظييػ  ٍثييٛانفييسب فغييٕح انزًٕٚييم ًٚكييٍ اٌ رًضييم     ثييأٌ (Antwi)أشييبز فييٙ ذاد الارغييبِ  ٔ

ّ انقسٔض الأظبظيٛخ نهًصيبزف ٔيزٕظيػ     ٙ  ٔ ا مي  أكيد ، ٔنزؾدٚيد ا ب،  (Antwi,2015:30) الأظبظي

انفيسب ثيٍٛ يميدل     ييٍ خيلال  لهيٗ ايكبَٛيخ ؽعيبة فغيٕح انزًٕٚيم انًصيسفٙ       رقسٚيس الاظيزقساز انًيبنٙ    

ٗ الا زًبٌ انُقد٘ ٔاعًبنٙ انٕ ا ك  ٌ  ثمد رُعٛجٓب اني ٙ     الا زًيب  :5022 ،انُقيد٘ )رقسٚيس الاظيزقساز انًيبن

32). 

                                                 
 .ECB: European Central Bank انجُك انًسكص٘ الأٔزثٙ( 2)
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نييٗ ئٍ خييلال قعييًخ فغييٕح انزًٕٚييم ، يييفغييٕح انزًٕٚييمنًٚكييٍ انؾصييٕل لهييٗ َعييجخ يئٕٚييخ  كًييب 

 ثبرجبق انصٛغخ اٜرٛخ:عًبنٙ انًٕعٕ اد ئ

 

 َعجخ فغٕح انزًٕٚم =

 

، ٔرإخر انقٛى انُعجٛخ ثدلًا يٍ انقٛى انًؽهقخ فٙ الالزجيبز لُيد رؾدٚيد يخيبؼس ظيٕٛنخ انًصيسف      

(Saunders & Cornett,2018:366), (Antwi,2015:30) . 

ٚمجييس لييٍ رفييٕب ؽغييى انقييسٔض لييٍ ؽغييى  يٕعجييخ ثقًٛييخ أ َعييجخ فغييٕح انزًٕٚييم  ٌ ـٓييٕزئٔ

ٚغييب  انعييٕٛنخ ا ، يًييب ٚعييزٕعت لهٛييًّخييبؼس انزًٕٚييمنرمييسض انًصييسف  نييٗئٚشييٛس  انٕ ا ييك ْٔييٕ يييب

الأٔزاب )ٌ رؾصم لهٗ انزًٕٚم لٍ ؼسٚيق انًٕعيٕ اد انعيب هخ    أًٔٚكٍ ٔرقهٛصٓب، زًٕٚم هانلاشيخ ن

ذا كبَييذ ئأيييب ، (Tis,2018:14) أٔ لييٍ ؼسٚييق الاقزييساض   (، الأزصييدح انًقجٕظييخ انًبنٛييخ، انُقدٚييخ 

٘ الا زًيبٌ  ليٍ ؽغيى   ؽغيى انٕ ا يك   فزمجيس ليٍ رفيٕب    انفغٕح ظهجٛخ  َخفيبض فيٙ   ايًيب ٚيدل لهيٗ     ،انُقيد

أ د انييٗ  ، انزييٙيقبزَييخ فييٙ انؽهييت لهٛييّ َٔزٛغييخ نهفييسٔف الاقزصييب ٚخ  انقييسٔض(لييسض الا زًييبٌ )

ح انًصييسف انجؾييش لييٍ  ازئٚغييت لهييٗ ُْييب ٔ ،زرفييبق يمييدلاد انفب ييدح انًفسٔظييخ لهييٗ انًصييبزف ا

َزييب ظ انفغييٕح  ( 1، ٕٔٚظييؼ انشييكم ) انفييسل الاظييزضًبزٚخ انغدٚييدح لاظييزضًبز انفييب ط يييٍ الأيييٕال      

 .(Saunders & Cornett,2018:365) انزًٕٚهٛخ

 

 وتائح انفدىة انتمىٌهٍت( 1انشكم )

 .ثُبءاً لهٗ انغبَت انُفس٘ بٌانجبؽض ئلدا انشكم يٍ  انمصذر:
 

 انفدىة انتمىٌهٍت: سؼر انصرف مغ فاػهٍت انىظري نؼلاقتثاوٍاً: انتأصٍم 

 ثييٍٛ انييسثػ أ اح ِثمييدِّ انُقدٚييخ، انعييهؽبد قجييم يييٍ اظييزخدايبً الأكضييس الأ اح انصييسف ظييمس ٚمييد

ٗ  انخبزعٙ، ٔالاقزصب  انًؾهٙ الاقزصب  ٕ ، (222-232: 5055 ٔانًشيٓداَٙ،  )لٛعي  قًٛيخ  ًٚضيم  فٓي

 اًالزًيب   يخزهف ثشكم ْبرؾدٚد ٚزى انزٙ ،انًسعمٛخ انمًهخ ٔأ خسٖالأ انمًلاد ؽٛش يٍ يب  ٔنخ لًهخ

: 5052 ٔؽييبفؿ، )ؽعييٍٛ (352-302: 5055 خييسٌٔ،آٔ )فييسٚؼ انًزجييك انصييسف ظييمس َفييبو لهييٗ

ٍ  انقًٛيخ  ْيرِ  رؾدٚيد  ٚيزى  انضبثيذ،  انصسف ظمس َفبو ـم فٙف (،222-232  انُقدٚيخ،  انعيهؽبد  قجيم  يي

 نهؽهييت انُعييجٛخ انقييٕٖ خييلال يييٍ انصييسف ظييمس رؾدٚييد ٚييزى ،انًييسٌ انصييسف ظييمس َفييبو فييٙ ثًُٛييب

ٗ ئ ٚقيٕ   انصيسف،  ظيمس  َٕق اخزلاف عمم يب ،انصسف ظٕب فٙ نهمًهخ ٔانمسض  انزيأصٛس  اخيزلاف  ني

ٗ  انصيسف  ظيمس  يسَٔخ نزأصٛس َزٛغخ (Nier,et.al.,2020:5) الا زًبٌ لهٗ انؽهت فٙ ٌ  لهي  ،الا زًيب

 بٜرٙ:ث رًضلا أظبظٍٛٛ ارغبٍْٛ ز ٛعٙ ثشكم ارخر انر٘

  

 انٕ ا ك( -انفغٕح انزًٕٚهٛخ )انقسٔض 

 يغًٕق انًٕعٕ اد
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 الاتداي الأول:

 ٘ ٙ  ثيبلاصس  ٚيُمكط  انير ٙ  انصييسف اظيمبز  لازرفيبق  الاٚغيبث  انضبثييذ انصيسف  ظيمس  َفيبو  ـيم  في

 يييك ٔانًزسافييق انصييسف اظييمبز ازرفييبق ٚمقييت نلاظييمبز انمييبو الازرفييبق كييٌٕ الا زًييبٌ، لهييٗ نهؽهييت

ٙ  انؾًبٚيخ  نٓيب  ٚيٕفس  ٔ الًيبً  قٕٚيبً  يؾفيصاً  انًصيبزف  يُّ رسٖ ٔانر٘ نزضجٛزّ انًسكص٘ انجُك يؾبٔنخ  في

ٌ  يٛيم  ٚميصش  ييب  ْٕٔ لسظّ، فٙ ثبنزٕظك نّ ٔالاظزغبثخ الا زًبٌ لهٗ انؽهت ازرفبق اقزُبل  الا زًيب

 ٙ ٕ  انًصيسف ٙ  انزصاٚيد  َؾي ٌ  في  ,.Keshtgar,et.al) يسَٔيخ  الأقيم  انصيسف  أظيمبز  أَفًيخ  ذاد انجهيدا

2020:39-56). 
 

 الاتداي انثاوً:

ٍ  كضٛسان رمصشِ انر٘ ٍ  أٌ اندزاظيبد  يي ٌ  ثبنُعيجخ  انًيسعؼ   ٛيس  يي  انصيسف  أظيمبز  ذاد نهجهيدا

ٍ  ٕٚنيدِ  نًيب  َزٛغخ ،الا زًبٌ ًَٕ ئنٗ انصسف ظمبزأ ازرفبق ٚإ ٘ أٌ انًسَخ ٍ  يزُٕليخ  يغًٕليخ  يي  يي

ٌ  ٔيخيبؼس  ،انزؾٕٚيم  ٔيخيبؼس  ،نًمبيلادا )يخبؼسـك انًصبزف نٓب رزمسض انزٙ انًخبؼس  ،الا زًيب

ٙ  (انزعيخى  ٔيخبؼس ،انفب دح أظمبز ٔيخبؼس  ريُمكط  نهًصيبزف  ا زًبَٛيخ  يخيبؼس  ثًغًهٓيب  رشيكم  انزي

ٙ  انعيهٕا  ٚيسعؼ  يًيب  نيدٚٓب،  انًزمضيسح  انقسٔض شٚب ح فٙ ّ  انعيهج ٗ  ني  ,Magud)انزًٕٚهٛيخ  انفغيٕح  لهي

2014:15-430)  

ٍ  ؽيد أ انصيسف  ظيمس  رأصٛس ئرجبق يدٖ ٌأ ئلا ٍ  ٔاَؽلاقيبً  ،الارغيبْٛ ّ  يي  ثؾغيى  انًيسرجػ  اخزلافي

ٍ  انصيسف  َفيى  اخيزلاف  لٍ ٔانُبعى انجهداٌ ثٍٛ يٕالالأ زؤٔض ردفقبد  ٛخزهفظي  يسَٔزٓيب،  ؽٛيش  يي

ٍ  ٚعبًأ ّ  ؽٛيش  يي ٍ  انُبشيئخ  ٔانًخيبؼس  ظيهٕك ٗ  ٔرأصٛسْيب  ّرقهجبري  لي  ثيبنمًلاد  انًصيسف  انزصاييبد  لهي

 ٔانًقزسظييٍٛ انًييٕ لٍٛ ٔأ اء ظييهٕا لهييٗ رييأصٛسِ لييٍ فعييلًا انًصييسفٛخ، لًهٛبرييّ ٔزثؾٛييخ خعُجٛييالأ

(Keshtgar,et.al.,2020:39-56،) ظييززجبٍٚ انصييسف ظييمس صٛسادأريي  ٌافيي خييسٖ،أ ٔثمجييبزح  ٍ  ييي

 انمًهيخ  قًٛيخ  فبزرفيبق  خ،عُجٛالأ انمًلاد يٍ ّٔيؽهٕثبر نًٕعٕ اد انُعجٙ نهؾغى ٔفقبً خس،ٜ يصسف

 ٘ ٗ  ٚيإ  ٙ  انًصييسف قًٛيخ  شٚيب ح  ئني ّ  رفيٕب  ؽبنيخ  في ٍ  انًمُٛيخ  انمًهيخ  يييٍ يٕعٕ اري ّ  لي  يُٓييب، يؽهٕثبري

ّ  يٍ كجسأ يمُٛخ لًهخ يٍ ثًٕعٕ اد انًصسف اؽزفبؾ ؽبنخ ٔفٙ ٔثبنزبنٙ ٍ  يؽهٕثبري  ،انمًهيخ  َفيط  يي

 انًصييسف اؽزفييبؾ ٔلُييد ذنييك، يييٍ انمكييط ٔلهييٗ ،انصييسف ظييمس اَخفييبض خؽييس ظييٕٛاعّ َّيياف

 نٓيرِ  انصيسف  أظيمبز  ازرفبق فٙ انخؽس ظٛكًٍ فُٓب يُٓب، يٕعٕ ارّ رفٕب يمُٛخ لًهخ ٍي ثًؽهٕثبد

ٗ  انزسكٛييص  ُٚصييت  نييرنك، بًٔفقيي  (،30: 5022 )انصثٛييد٘،  (Verma,2016:124-139) انمًهييخ  لهيي

 ظييمس ًٚبزظييٓب انزييٙ انغْٕسٚييخ انزييأصٛساد َزٛغييخ ،انًصييسفٛخ انًإظعييبد رٕاعٓٓييب قييد انزييٙ نًخييبؼسا

  قُبرٍٛ: لجس انًصسفٙ انقؽبق لهٗ ًسر ٔانزٙ نٓب، بًيًٓ اًيصدز ثمدِ انصسف

 انقىاة الأونى:

ٍ  ُٚشيأ  ٔانر٘ ،نّ انًجبشس صسثبلأ رزًضم انزٙ ٗ  ٔانميسض  ؽهيت نه رمصٚيصِ  خيلال  يي ٌ  لهي  الا زًيب

ٙ  انكهٙ الاقزصب  لٕايم لهٗ صٛسِأر لجس ،انًؾهٙ ٕ  رشيًم  انزي  ،انفب يدح  ٔيميدل  ٔانزعيخى،  انيدخم،  ًَي

ّ  يٍ انمًهخ قًٛخ سفكف ،الا زًبَٛخ ٔانزؽٕزاد انًبنٛخ انفسٔف لهٗ رإصس ثدٔزْب ٔانزٙ  ٚميصش  أٌ شيأَ

 رييساكى لهييٗ انًقزسظييٍٛ قييدزح صٚييب حث ٚييُمكط يييب ،انعييًبَبد قييٛى ٔٚسفييك انًؾهٛييخ، انًبنٛييخ ٔظييبقالأ

ٍ  ثًب انًقسظٍٛ قٕٛ  رخفٛفٔ اندٌٕٚ ٍ  ًٚكي ٍ  انًقزسظيٛ ٍ  ْٔيرا  برٕفٛسْي  يي ّ  يي  انؽهيت  ٚميصش  أٌ شيأَ

 ـييم فييٙ الا زًييبٌ رقييدٚى فييٙ انزٕظييك ئنييٗ انًصييبزف ٚييدفك يييب ْٔييٕ ،انًؾهييٙ الا زًييبٌ لهييٗ ٔانمييسض

ٍ  انُقٛط ٔلهٗ انزًٕٚهٛخ، انفغٕح ثبزرفبق ُٚمكط انر٘ يسالأ انٕ ا ك، يؾدٔ ٚخ ٍ  ذنيك  يي  اَخفيبض  لي

 .(Ahmed,2015:115-120) (Bruno & Shin,2015:119-32) انمًهخ قًٛخ
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 :انقىاة انثاوٍت

ٗ  انصسف نعمس انًجبشس  ٛس صسثبلأ ًضمزرٔ ٘  انًصيسفٛخ:  انًإظعيبد  لهي ّ  رًيسز  انير  ربصٛساري

ٙ  اَخفبض خلال يٍ انًصسفٙ انقؽبق لهٗ ٖ  في ٍ  نؾبنيخ  رٕنٛيدِ  َزٛغيخ  انًخيبؼس  ا زاا يعيزٕ  ليدو  يي

ٗ  ٚيإصس  ًيب ث انًصيسفٛخ،  انمًم ثٛئخ اظزقساز ٔلدو انًإكدح،  ٛس ٔانزٕقمبد انًعزقجهٙ انٛقٍٛ ٖ  لهي  ييد

 ٚدلى (،22: 5052 )انشٛخ، ٔانًقزسظٍٛ انًٕ لٍٛ ٔأ اء ظهٕا ا ازح لهٗ انًؾهٛخ انًصبزف قدزح

ٍ  انمًهخ قًٛخ زفك أٌ ثبنقٕل، Krugman (1999) ذنك ٘  أٌ ًٚكي ٗ  ٚيإ  ٍ  نهًخيبؼس  أقيم  ئ زاا ئني  يي

ٍ  عبَت يٍ ثبلاش ْبز يمصش ٔئؽعبض انًقسظٍٛ، عبَت ٍ  انُيبعى  انًقزسظيٛ  ثعيجت  انؽهيت  شٚيب ح  لي

ٙ  ،انًعزٕز ح ٔانخديبد انعهك ظمبزأ اَخفبض ٘  ،انؽهيت  ؽغيى  شٚيب ح  ٔثبنزيبن  يًبصهيخ  ثصٚيب ح  ٚقبثيم  انير

ٙ  انًمسٔض، الا زًبٌ ؽغى فٙ ٍ  ٔثبنزيبن ٘  أٌ ًٚكي ٗ  ذنيك  ٚيإ  ٙ  نهصٚيب اد  انُٓب ٛيخ  اٜصيبز  رمصٚيص  ئني  في

 انُفبيٛييخ انًخييبؼس رييساكى ئنييٗ ٚييإ ٘ قييد يًييب الا زًييبٌ، فغييٕح فييٙ يقبثهييخ ثصٚييب ح انصييسف، أظييمبز

 .(Krugman,1999:31-55) انزًٕٚم فغٕح ٔارعبق نهًصسف

 رييأصٛس أٌ ؽٛييش ٔيييٍ انزًٕٚهٛييخ ٔانفغييٕح انصييسف ظييمس ثييٍٛ انملاقييخ نزؾهٛييم خييسآ ارغييبِ ٔفييٙ

ٗ ئ ٚميٕ   انًؾهٙ الا زًبٌ زؽٕزادن انًسردح انزغرٚخ ٙ  انؾيدٔ   لجيس  انًبنٛيخ  انزيدفقبد  ني  ثشيكم  رشيًم  انزي

 ازرفييبق ٌأ Nier (5050) ٕٚظييؼ انًصييسفٛخ، انًإظعييبد رزهقبْييب انزييٙ ٔانٕ ا ييك انقييسٔض أظبظييٙ

ٕ  انًؾهٛيخ  انًصيبزف  ارغيبِ  ايكبَٛيخ  يٍ ٚسفك أٌ ًٚكٍ انصسف اظمبز ٍ  الاقزيساض  َؾي  انًصيبزف  يي

 ،الا زًييبٌ يخييبؼس رخفييٛط ٔثبنزييبنٙ انؾييدٔ ، لجييس انًبنٛييخ انزييدفقبد يمييدلاد ٚصٚييد ٔثًييب خ،عُجٛييالأ

 (.Nier,et.al.,2020:5) الاقساظٙ ٔانزٕظك

ٍ  اَؽلاقبًٔ انًبنٙ، ثبنسفك ٚمسف يب رأصٛس رؾذٔ Frommel & Midilic (2016) ٔٚجٍٛ  يي

 ّ ٍ  انًجبشيس  الازرجيبغ  َزٛغيخ  خ،عُجٛي الأ انقيسٔض  ريدفقبد  ثؾغيى  انٕصٛيق  ازرجبؼي  انًصييبزف قيسازاد  ثيٛ

 يخيبؼس  بَخفيبض ث انًصيؾٕثخ  انصيسف،  يمدلاد ازرفبق ٌاف انصسف، ٔظمس انًبنٙ ثبنسفك انخبصخ

 يييٍ انًصٚييد َؾييٕ نهًصييبزف  افمييخ لٕايييم ثًغًهٓييب ظزشييكم ،انًبنٛييخ انسافمييخ اَخفييبض أٔ ،الا زًييبٌ

ٕ  ،اندٔنٛخ الأظٕاب يٍ الاقزساض ٗ  ظيٛقٕ   ييب  ْٔي ٗ  ئٚغبثٛيخ  ريأصٛساد  ؽيداس ئ اني  الأظيٕاب  اقيساض  لهي

ٙ  انًؾهٛيٍٛ،  ٔانًقًٍٛٛ اندٔنٛخ الاظٕاب ثٍٛ انًصبزف رهمجّ انر٘ انٕظٛػ اندٔز لجس ،انًؾهٛخ  ٔثبنزيبن

 ٔخهيق  انزًٕٚهٛيخ  انفغيٕح  ارعبق انٗ ٚإ ٘ انصسف ظمس ازرفبق ٌاف ٔثبنزبنٙ الا زًبٌ، يُؼ فٙ انزٕظك

 ,Frommel & Midilic) انٕ ا ييك ؽغييى ثبَخفييبض انًصييؾٕثخ الا زًبَٛييخ انًخييبؼس يييٍ انًصٚييد

2016: 426-452). 

 Agarwal (2020) Nier  (2019) ٔيُٓييب اندزاظيبد  يييٍ انمدٚيد  ٔصقييذ رقيدو،  نًييب اظيزكًبلاً 

ٙ  نهًسؽهيخ  ٔفقيبً  انزًٕٚهٛيخ  انفغٕح فٙ انصسف ظمبزأ رأصٛس رجبٍٚ  ٔؽغيى  انكهيٙ،  الاقزصيب   ثٓيب  ًٚيس  انزي

 ظيمس  يميدلاد  فٙ انصٚب ح يك الا زًبٌ نزفبلم الاٚغبثٙ صسالأ ٚقزصسئذ  خ،عُجٛالأ انمًهخ يٍ يٕعٕ ارّ

ٍ  انًصيسف  يٕعيٕ اد  رفيٕب  لُيد  خ،عُجٛالأ انمًهخ يقبثم انًؾهٙ انصسف ٗ  خعُجٛي الأ انمًيلاد  يي  لهي

ٗ الأ انًسؽهيخ  صُيبء أٔ يُٓب، انزصايبرّ ٍ  فقيػ  ٔني ٙ  انمًهيخ،  قًٛيخ  ازرفيبق  يي  انزفبليم  اَمكيبض  زصيدد  انزي

ٙ  انفزيسح  فٙ انعهجٙ، انٗ الاٚغبثٙ ٘  انجُيك  ريدخم  اصُيبء  رمقجٓيب،  انزي ٙ  انزٕظيك  لاؽزيٕاء  انًسكيص  الا زًيبَ

ّ  قٛيٕ   رشدٚد لجس ّ  ٔييب  ،يُؾي ٍ  ذنيك  ٚؾدصي ٙ  ٚيُمكط  يجبشيس  صٛسأري  يي ٖ  ئظيمبف  في  رؾسكيبد  ريأصٛس  ييد

 ,Agarwal) انزًٕٚهٛييخ انفغييٕح رقهييٛص فييٙ ٚصييت ٔثًييب ،الا زًييبٌ رؽييٕزاد لهييٗ انصييسف أظييمبز

2019:3) (Nier,et.al.,2020:5.) 
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 ثاوٍاً: الاطار انتطبٍقً:

نيٗ  ئصيبز ظيمس انصيسف    آنٛيخ اَزقيبل   آؼيبز رؾهٛيم   ئثُبءاً لهٗ يب رقدو يٍ  زاظبد ظيبثقخ، ٔفيٙ   

صلاس ًَبذط قٛبظٛخ نقٛيبض ٔرؾهٛيم أصيس ٔارغيبِ انملاقيخ       الزًدد انجؾش لهٗ صٛب خانفغٕح انزًٕٚهٛخ، 

انزٙ رسثػ ثٍٛ ظمس انصسف ٔيإشساد انفغٕح انزًٕٚهٛيخ انيضلاس )انٕ ا يك، ٔالا زًيبٌ، ٔانفغيٕح( فيٙ       

، ٔثبلزًييب  ثٛبَييبد انمييساب (OLS)الاقزصييب  انمساقييٙ، ثزؽجٛييق يُٓغٛييخ انًسثمييبد انصييغسٖ انمب ٚييخ 

مد  يشيبْداد  ٔن ( ثٕاقك ثٛبَبد شٓسٚخ،5052-5002ًهذ انفزسح )نزهك انًزغٛساد ٔنعهعهخ شيُٛخ ش

 .( يشبْدح216انعهعهخ انصيُٛخ )

 :متغٍراث انىمىرج. 2

 :انمتغٍراث انتابؼت )انمؼتمذة(أ. 

 :خمانً انىدائغ انمصرفٍتإ( 1)

لهيٗ عيرة    انًصيسف  قيدزح ٔل نزكٍٕٚ انفغٕح انزًٕٚهٛيخ، انير٘ ٚمجيس ليٍ ييدٖ      انشق الأٔٚمد 

، ثًيب ًٚكُيّ ييٍ رقيدٚى الا زًيبٌ،      ٛبشح انًصسف نكيى كجٛيس ييٍ انٕ ا يك    ؽ رمكطفبزرفبق َعجزّ ، انٕ ا ك

ٌ ألهيٗ انُقيٛط ييٍ ذنيك ٔلُيد اَخفيبض ؽغيى انٕ ا يك، في           ٌٔ انزعجت فٙ رٕظيك انفغيٕح انزًٕٚهيخ،   

اظييزًساز انًصييسف فييٙ انُشييبغ الاقساظييٙ ثمييدِ انُشييبغ الاكضييس زثؾٛييخ ظييٛقٕ  انييٗ ازرفييبق يعييزٕٖ    

 .(22-62: 5052)يؾًٛٛد،  ٚغمم انًصسف ٚزخؽٗ ؽدٔ  انعلايخ ٔالاظزقساز انًبنٙثًب انفغٕح ٔ

 الائتمان انمصرفً:( إخمانً 4)

انًصييسف َؾييٕ انزٕظييك فييٙ ظٛبظييزٓب      فُصلييخ انشييق انضييبَٙ يييٍ انفغييٕح انزًٕٚهٛييخ،     ٚشييخص

غيٕح انزًٕٚهٛيخ،   ظٛقٕ  انيٗ ارعيبق انف   انؾغى انكبفٙ يٍ انٕ ا ك نزغؽٛزٓب،لُد لدو ٔعٕ  الاقساظٛخ، ٔ

، َبرغيخ ليٍ ليدو رًزيك انًصيبزف ثبلاظيزقساز انًيبنٙ انيلاشو ) أ  ٔيغجيم،          ؽبنخ يٍ انًخبؼسيٕنداً 

5052 :260-222). 

 :( انفدىة انتمىٌهٍت1)

انًصسف فيٙ  نقٛبض  زعخ ٔقدزح  ظبضانفغٕح انزًٕٚهٛخ )فغٕح انقًٛخ(، انًإشس الأمد يإشس ٚ

ٍ  انؾصييٕل لهييٗ انزًٕٚييم انييلاشو ٔرغؽٛييخ     عًييبنٙ الا زًييبٌ  ئانفييسب ثييٍٛ   انزصايبرييّ، كَٕييّ ٚزشييكم ييي

 .(22: 5050 ،)اندلًٙ عًبنٙ انٕ ا ك انًصسفٛخئانًصسفٙ ٔ
 

 انمتغٍر انمستقم )انتىضٍحً(:ب. 

صيس ظيمس انصيسف فيٙ     أثزقيدٚس   ؼيبز انزغسٚجيٙ انيٗ صيلاس ًَيبذط ٚخيزص الأل      ا نزقعيٛى   ٔفقبً

ٙ ٚخيزص  فيٙ ؽيٍٛ    عًبنٙ انٕ ا يك انًصيسفٛخ،  ئ عًيبنٙ الا زًيبٌ   ئثزقيدٚس اصيس ظيمس انصيسف فيٙ       انضيبَ

 انًزغٛيس انًعيزقم   ٔصيُف  صيسِ فيٙ يإشيس انفغيٕح انزًٕٚهٛيخ،     أانًصسفٙ، ٔلُُٙ انًُٕذط انضبنش ثقٛبض 

 .(1انغدٔل ) ٔرأصٛسارّ انًزٕقمخ

 انمتغٍراث انمستقهت )انتىضٍحٍت( (1دذول )ان

 انرمز انمؤشر انمتغٍر

 انتأثٍر انمتىقغ

خمانً إ

 انىدائغ

خمانً إ

 الائتمان

فدىة 

 انتمىٌم

 + + - EXC ظمس انصسف ثعمس انعٕب ) ُٚبز لساقٙ( ظمس انصسف

 ثبلاظزُب  ئنٗ انغبَت انُفس٘. بٌانجبؽض ئلدا انغدٔل يٍ  انمصذر:
 

نٛٓيب فيٙ   ئصلاس  ٔال زٚبظٛخ ُٚعيزُد   ذط انزقدٚس لهٗ شكمًَٕألهٗ يب رقدو ًٚكٍ صٛب خ  ثُبءً

رمكيط   ئذثُبء صلاس يمب لاد قٛبظٛخ، رخزهف فٙ يزغٛسْيب انًمزًيد ٔرزًبصيم فيٙ يزغٛسْيب انزٕظيٛؾٙ،       
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ٍ . (DEP)عًبنٙ انٕ ا ك ئصس ظمس انصسف فٙ يإشس أ انًمب نخ الأٔنٗ رجُيٗ انًمب نيخ انضبَٛيخ     فٙ ؽيٛ

صس ذاد انًزغٛيس  أ، ٔانًمب نخ انضبنضخ رمكط (CRI)عًبنٙ الا زًبٌ ئصس ظمس انصسف فٙ يإشس أنزجٍٛ 

 ٙ:أرٔكًب ٚ( GAP) فٙ يإشس انفغٕح انزًٕٚهٛخ

      {   } (1) 

       {   } (2)  

      {   } (3)

                      (1) 

                        (2) 

                       (3)

 :تحهٍم انىتائحانىمارج و. تقذٌر 4

نفؾيص اظيزقسازٚخ يزغٛيساد     Augmented Dickey-Fuller (ADF)رشٛس َزيب ظ اخزجيبز   

ؽصييب ٛبً نغًٛييك انًزغٛييساد )الا زًييبٌ   ئنييٗ أٌ انقييٛى انًؾعييٕثخ  ئ( 2انجؾييش، ٔانًدزعييخ فييٙ انغييدٔل )  

CRI انٕ ا ك ،DEP ٔظمس انصسف ،EXC   ٔانفغيٕح انزًٕٚهٛيخ ،GAP)    (0.05)رغيبٔشد ؽيبعص ،

ٔ كهًٛٓيب(، يًيب ٚضجيذ ليدو رًكُٓيب ييٍ       أٔ ارغيبِ شيُيٙ   ألُد انًعزٕٖ ٔفٙ انؾبلاد انضلاصخ )ؽد صبثيذ  

لا أَٓب اظزؽبلذ رؾقٛق اظيزقسازٚزٓب  ئرؾقٛق اظزقسازٚزٓب، ٔاصجبد يمُٕٚزٓب الاؽصب ٛخ لٍ انًعزٕٖ، 

نييى رزغييبٔش انقييٛى   ئذٔ كهًٛٓييب(، أٔ ارغييبِ شيُييٙ أٔل ٔفييٙ انؾييبلاد انضلاصييخ )ؽييد صبثييذ   لُييد انفييسب الأ

، ْٔرا يبلكعزّ انسظيٕو انجٛبَٛيخ انُبرغيخ ليٍ ئظيقبغ ثٛبَيبد       (0.05ـ)ؽبعص انؽصب ٛبً نٓب، ئانًؾعٕثخ 

 .1))انعلاظم انصيُٛخ نًزغٛساد انجؾش ٔثقًٛٓب انهٕ بزرًٛخ، انًدزعخ فٙ انشكم 

 انسلاسم انزمىٍتلاستقرارٌت بٍاواث  Augmented Dickey-Fuller(ADF)( وتائح اختبار 2اندذول )

 بصٍغتها انهىغارتمٍت نمتغٍراث انبحث

First Difference Level 

Variables Trend and 

Intercept 
Intercept None 

Trend and 

Intercept 
Intercept None 

-17.52645 

0.0000 

-16.96226 

0.0000 

-15.43170 

0.0000 

-0.780995 

0.9648 

-2.704134 

0.0749 

4.2196924 

1.0000 
CRI Prob. 

-15.09229 

0.0000 

-13.99313 

0.0000 

- 12.615767 

0.0000 

-3.379881 

0.0568 

-5.396709 

0.0000 

4.932592 

1.0000 
DEP Prob. 

-5.058545 

0.0002 

-4.856057 

0.0001 

-5.058545 

0.0002 

-4.727173 

0.0008 

-2.354616 

0.1561 

2.834176 

0.9989 
GAP Prob. 

-9.776097 

0.0000 

-9.679138 

0.0000 

-9.699858 

0.0000 

-1.020917 

0.9378 

-1.403789 

0.5800 

0.261990 

0.7612 
EXC Prob. 

 .Eviews 10ثبلالزًب  لهٗ يخسعبد ثسَبيظ  بٌانجبؽض ئلدا انغدٔل يٍ  انمصذر:
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 انهىغارتمٍت وبصٍغتها انبحث بمتغٍراثنهسلاسم انزمىٍت انخاصت  ( انرسىو انبٍاوٍت1انشكم )
 .Eviews 10ثبلالزًب  لهٗ يخسعبد ثسَبيظ  بٌانجبؽض ئلدا انشكم يٍ  انمصذر:



 انفغٕح انزًٕٚهٛخ فٙصس ظمس انصسف أ

(526) 

 رابؼاً: تقذٌر انىمارج ومىاقشت انىتائح:

انًزغٛييس انًعييزقم: ظييمس   أصييس رمكييط يغًٕلييخ انًُييبذط انقٛبظييٛخ نًإشييساد انفغييٕح انزًٕٚهٛييخ،  

ٔل ثًإشييس الأانًمجييس لُٓييب فييٙ انًُييٕذط   انزًٕٚهٛييخ انييضلاس انفغييٕح فييٙ يإشييساد ( EXC) انصييسف

 ٔفيٙ انًُيٕذط انضبنيش   (، CRI)عًيبنٙ الا زًيبٌ   ئًإشيس  ٔفٙ انًُٕذط انضبَٙ ث( DEPعًبنٙ انٕ ا ك )ئ

 .GAP)ثًإشس فغٕح انزًٕٚم )

 باخمانً انىدائغ انمصرفٍت: ول وانخاصأ. الأومىرج الأ

عًييبنٙ ئفييٙ يإشييس  (EXC)ظييمس انصييسف  أصييسعًييبنٙ انٕ ا ييك انًصييسفٛخ ئٚمكييط أًَييٕذط 

 .(3(، ٔكًب يٕظؼ فٙ انغدٔل )DEPانٕ ا ك انًصسفٛخ )

 (DEP)( فً إخمانً انىدائغ EXC( وتائح تقذٌر أثر سؼر انصرف )3اندذول )

Dependent Variable: LOGDEP 

Method: Least Squares 

Sample: 2004M01 2021M12 

Included observations: 216 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LOGEXC -5.707318 0.538063 -10.60715 0.0000 

C 25.33104 1.670852 15.16055 0.0000 

R-Squared 0.344587 F-Statistic 112.5117 

Adjusted R-Squared 0.341524 Prob. (F-Statistic) 0.000000 

Durbin-Watson stat 0.017754   

 .Eviews 10ثبلالزًب  لهٗ يخسعبد ثسَبيظ  بٌانجبؽض ئلدا انغدٔل يٍ  انمصذر:
 

 ( ٚزعؼ يب ٚأرٙ:3ٔيٍ انغدٔل )

عًبنٙ انٕ ا ك انًصسفٛخ ئفٙ يإشس  (EXC. أـٓسد َزب ظ انزقدٚس يمُٕٚخ انزأصٛس نعمس انصسف )2

(DEP). 

هًُؽيق  يٕافقيبً ن  (DEP)عًبنٙ انٕ ا ك انًصيسفٛخ  ئ( فٙ EXCصس انعهجٙ نعمس انصسف ). عبء الأ5

ؽغييى انٕ ا ييك  خفييطٚمًييم لهييٗ ازرفييبق يمييدل ظييمس انصييسف  شييٛس ئنييٗ أٌ ٚ انيير٘ ،الاقزصييب ٘

ؽغييى انٕ ا ييك انًصييسفٛخ  يإشييس  رغٛييس يييس انيير٘ ٚمكييط الأ، (5.707318-)ًمبيييم انًصييسفٛخ ٔث

 .(%1)ثمكط ارغبِ انزغٛس فٙ ظمس انصسف ثًقداز  (5.707318-ثًقداز )

يييٍ انزغٛييساد انؾبصييهخ فييٙ  (%34.4587) يقييدازِ ( يييبEXC. فعييس انزغٛييس فييٙ ظييمس انصييسف )3

 .(DEP)الا زًبٌ  يإشس

ٍ   ،ُزب ظرهك انيٍ أْى يب أـٓسرّ . 2  يمُٕٚيخ انًُيٕذط الاقزصيب ٘ انزيٙ أصجززٓيب قًٛيخ اخزجيبز        فعيلًا لي

Prob.(F-Statistic) ٙانصييسف، انيير٘  خييم فييٙ أٌ يزغٛييس ظييمس  (0.05) ؽييبعص نييى رييزخػ، انزيي

 انًُييٕذط قييد ؼييبثق فسظييٛخ انجؾييش فييٙ عص ٛييخ خعييٕق انٕ ا ييك انًصييسفٛخ نزييأصٛس ظييمس انصييسف   

(EXC.) 
 

 (:CRI)باخمانً الائتمان  ب. الأومىرج انثاوً وانخاص

عًييبنٙ الا زًييبٌ ئفييٙ يإشييس  )(EXCظييمس انصييسف  أصييسٚمكييط أًَييٕذط اعًييبنٙ الا زًييبٌ،  

(CRI( ٔكًب يٕظؼ فٙ انغدٔل ،)4). 
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 (CRI)فً الائتمان  ) (EXCوتائح تقذٌر اثر سؼر انصرف ( 4اندذول )

Dependent Variable: LOGCRI 
Method: Least Squares 
Sample: 2004M01 2021M12 
Included observations: 216 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LOGEXC -8.230192 1.010665 -8.143340 0.0000 
C 32.65789 3.138428 10.40581 0.0000 

R-Squared 0.236570 F-Statistic 66.31399 
Adjusted R-Squared 0.233003 Prob. (F-Statistic) 0.000000 
Durbin-Watson stat 0.010999   

 .Eviews 10ثبلالزًب  لهٗ يخسعبد ثسَبيظ  بٌانجبؽض ئلدا انغدٔل يٍ  انمصذر:
 

 ( ٚزعؼ يب ٚأرٙ:4انغدٔل )ٔيٍ 

 .(CRI)عًبنٙ الا زًبٌ ئ( فٙ يإشس EXC. أـٓسد َزب ظ انزقدٚس يمُٕٚخ انزأصٛس نعمس انصسف )2

هًُؽيييق ن يُبقعيييبً (CRI)عًيييبنٙ الا زًيييبٌ ئ( فيييٙ EXC. عيييبء انزيييأصٛس انعيييهجٙ نعيييمس انصيييسف ) 5

الا زًييبٌ  ؽغييى خفييطٚمًييم لهييٗ ازرفييبق يمييدل ظييمس انصييسف شييٛس ئنييٗ أٌ ٚ ، انيير٘الاقزصييب ٘

 (8.230192-ؽغيى الا زًيبٌ ثًقيداز )   يإشيس   رغٛيس  يس انير٘ ٚمكيط  الأ، (8.230192-)ًمبيم ٔث

، ٔزثًيب عيبء ذنيك َزٛغيخ نًيب ٚؾدصيّ ازرفيبق        (%1)ٔثمكط ارغبِ انزغٛس فٙ ظيمس انصيسف ثًقيداز    

 ٗ ٙ   يمدلاد ظمس انصسف يٍ رأصٛساد لهي  زاا ئ، رزًضيم ثبَخفيبض فيٙ يعيزٕٖ     انقؽيبق انًصيسف

ٔلدو اظزقساز ثٛئخ نؾبنخ يٍ لدو انٛقٍٛ انًعزقجهٙ ٔانزٕقمبد  ٛس انًإكدح،  رٕنٛدِ َزٛغخانًخبؼس 

 ازح ظيهٕا ٔأ اء انًيٕ لٍٛ   ئيدٖ قدزح انًصبزف انًؾهٛيخ لهيٗ    ًب ٚإصس لهٗثانمًم انًصسفٛخ، 

 (.22 :5052)انشٛخ،  ٔانًقزسظٍٛ

انزغٛيساد انؾبصيهخ فيٙ    ييٍ  ( 23.6570%)(، ييب يقيدازِ   EXC. فعس انزغٛيس فيٙ ظيمس انصيسف )    3

 .(CRI)الا زًبٌ  يإشس

ٍ  ،ُزييب ظرهييك انيييٍ أْييى يييب أـٓسرييّ    . 2 يمُٕٚييخ انًُييٕذط الاقزصييب ٘ انزييٙ أصجززٓييب قًٛييخ       فعييلًا ليي

أٌ يزغٛس ظمس انصسف انر٘  خم  (0.05) نى رزخؽٗ ؽبعص، انزٙ Prob. (F-Statistic)اخزجبز

 زًبٌ انًصسفٙ نزأصٛس ظمس انصسف. فٙ انًُٕذط قد ؼبثق فسظٛخ انجؾش فٙ عص ٛخ خعٕق الا 
 

 بانفدىة انتمىٌهٍت: ث. الأومىرج انثانث وانخاص

فييٙ يإشييس انفغييٕح انزًٕٚهٛييخ    ) (EXCظييمس انصييسف   أصييسٚمكييط أًَييٕذط انفغييٕح انزًٕٚهٛييخ  

(GAP( ٔكًب يٕظؼ فٙ انغدٔل ،)5.) 

 (GAP)فً انفدىة انتمىٌهٍت  ) (EXCثر سؼر انصرف أ( وتائح تقذٌر 5اندذول )

Dependent Variable: LOGGAP 
Method: Least Squares 
Sample: 2004M01 2021M12 
Included observations: 216 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LOGEXC -3.230676 0.558002 -5.789722 0.0000 
C 17.12357 1.732768 9.882209 0.0000 

R-Squared 0.135426 F-Statistic 33.52089 
Adjusted R-Squared 0.131386 Prob. (F-Statistic) 0.000000 
Durbin-Watson stat 0.005587   

 .Eviews 10ثبلالزًب  لهٗ يخسعبد ثسَبيظ  بٌانجبؽض ئلدا انغدٔل يٍ  انمصذر:
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 ( ٚزعؼ يب ٚأرٙ:5ٔيٍ انغدٔل )

(، فيييٙ يإشيييس انفغيييٕح انزًٕٚهٛيييخ EXCانصيييسف ). أـٓيييسد َزيييب ظ انزقيييدٚس يمُٕٚيييخ انزيييأصٛس ظيييمس 2

(GAP). 

ييييك انًُؽيييق  (GAP)( فيييٙ انفغيييٕح انزًٕٚهٛيييخ  EXC. رُيييبقط انزيييأصٛس انعيييهجٙ نعيييمس انصيييسف )  5

 ٘ ٘ الاقزصيب  خفيط يعيزٕٖ انفغيٕح    ٚمًيم لهيٗ   ازرفيبق يميدل ظيمس انصيسف     شيٛس ئنيٗ أٌ   ٚ ، انير

 نفغييٕح انزًٕٚهٛييخ ثًقييداز  ايإشييس   رغٛييس يييس انيير٘ ٚمكييط  الأ، (3.230676-)ًمبيييم انزًٕٚهٛييخ ٔث

، ٔزثًييب عييبء ذنييك، َزٛغييخ (%1)ثمكييط ارغييبِ انزغٛييس فييٙ ظييمس انصييسف ثًقييداز   (3.230676-)

ظييمبز انصييسف فييٙ انفغييٕح انزًٕٚهٛييخ ثؾعييت ؽغييى يٕعييٕ اد انًصييسف يييٍ انمًهييخ  أرجييبٍٚ رييأصٛس 

سف انًؾهيٙ  ظيمس انصي   انصٚب ح فٙ يمدلاد يك الاٚغبثٙ نزفبلم الا زًبٌ صسٚقزصس الأ ئذعُجٛخ، الأ

عُجٛيخ لهيٗ انزصايبريّ يُٓيب     عُجٛخ، لُد رفٕب يٕعٕ اد انًصيسف ييٍ انمًيلاد الأ   انمًهخ الأيقبثم 

(Agarwal,2019:3()Nier,et.al.,2020:5.) 

انزغٛيساد انؾبصيهخ فيٙ    ييٍ   (13.5426%)(، ييب يقيدازِ   EXC. فعس انزغٛيس فيٙ ظيمس انصيسف )    3

 .(GAP)انفغٕح انزًٕٚهٛخ  يإشس

ٍ   ،ُزب ظرهك انيٍ أْى يب أـٓسرّ . 2  يمُٕٚيخ انًُيٕذط الاقزصيب ٘ انزيٙ أصجززٓيب قًٛيخ اخزجيبز        فعيلًا لي

Prob.(F-Statistic) ٙأٌ يزغٛس ظمس انصيسف، قيد ؼيبثق فسظيٛخ      (0.05) ؽبعص نى رزخػ، انز

 .ظمس انصسفانجؾش فٙ عص ٛخ خعٕق انفغٕح انزًٕٚهٛخ نزأصٛس 

 

 خامساً: الاستىتاخاث وانتىصٍاث:

انٓيدف انس ٛعيٙ    انفغٕح انزًٕٚهٛخفٙ  ظمس انصسفٌ ٚزسكٓب أصبز انزٙ ًٚكٍ كهذ  زاظخ اٜش

ّ  نٓرا انجؾش، يزخراً يٍ  أفصيؾذ  (، ٔلهٛيّ  5052-5002نهفزيسح )  انقؽبق انًصسفٙ انمساقٙ لُٛيخ ني

 رٙ:نٗ لد  يٍ انزٕصٛبد ٔكبٜئفعذ ثدٔزْب أنٗ لد  يٍ الاظزُزبعبد، انزٙ ئانُزب ظ 

 :الاستىتاخاث أ.

اندٔز انؾٕٛ٘ ٔانفبلم انر٘ ًٚبزظّ ظمس انصسف فٙ الاقزصب  انمساقٙ  فصؾذ انُزب ظ لٍأ .2

صٛسِ أصجبد رئْى قؽبلبد الاقزصب  انمساقٙ، لجس أؽد أٔانفغٕح انزًٕٚهٛخ ثمد انقؽبق انًصسفٙ 

 .(انفغٕح، الا زًبٌ، انٕ ا ك)انضلاس انًمُٕ٘ فٙ انًُبذط 

ٔنغًٛك  انقؽبق انًصسفٙ انمساقٙفٙ  انفغٕح انزًٕٚهٛخ يإشساد  فك فٙظمس انصسف ٓى ظأ .5

َفساً نًب شٓدِ ظمس صسف اندُٚبز انمساقٙ ، َؾٕ الاَخفبض (انفغٕح، الا زًبٌ، انٕ ا كانًُبذط )

ٙ  ثفعم يصا  انمًهخ خلال فزسح انجؾش يًب اظمف  رؽٕزاد  فٙ ّرأصٛس رؾسكبريٍ اظزقساز  َعج

 .رقهٛص انفغٕح انزًٕٚهٛخ ، ٔٚصت فٙالا زًبٌ

كدد انُزب ظ، ٔلهٗ انس ى عٕٓ  انجُك انًسكص٘ انمساقٙ فٙ انؾفبؾ لهٗ اظزقساز ظمس أ .3

 أظمبزٔاَخفبض  ،رجمبً نهفسٔف الاقزصب ٚخ ،صمٕ اً َٔصٔلًاٌ انزجبٍٚ انجعٛػ ألا ئانصسف، 

نًصبزف قدزح انٗ اظؽساة فٙ ئٔيعبزاثبد انمًهخ، ا ٖ  ،ٔانؾسة لهٗ ا زْبة ،انُفػ

، َزٛغخ نعٛب ح ؽبنخ لدو انٛقٍٛ انًعزقجهٙ  ازح ظهٕا ٔأ اء انًٕ لٍٛ ٔانًقزسظٍٛئانًؾهٛخ لهٗ 

  زاا انًصبزف نهًخبؼس.ئنّٛ ذنك يٍ اَخفبض فٙ يعزٕٖ ئآل  ٔيب، ٔانزٕقمبد  ٛس انًإكدح
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 انتىصٍاث: ب.

ييٍ خيلال   ، ظمس انصيسف اظزقساز  بٔنٕٚبرٓأانزٙ يٍ  ثسايظ ا صلاػ الاقزصب ٘ ٔظك ٔصٛب خ .2

ثًب ًٚكيٍ ييٍ اظيزخدايٓب ييٍ قجيم      عساءاد انعٛبظخ انُقدٚخ اندالًخ لاظزقسازِ، ئلهٗ رمصٚص انمًم 

 ٔ ٙ  انقؽيبق  فيٙ اظيزقساز ٔرؽيٕز   صيؾبة انقيساز فيٙ انزيأصٛس     أانعهؽبد انًبنٛيخ  ييٍ خيلال    انًصيسف

 .ثبنشكم انصؾٛؼاظزخدايٓب 

ٍ  بففيخ  انًؾًْٛيخ قصيٕٖ، ٔانمًيم لهيٗ     أاٚلاء ظمس انصيسف   .5 انزيٙ   يقجٕنيخ، يعيزٕٚبد   لهٛيّ ظيً

 .رقهص ؽغى فغٕح انزًٕٚم انًصسفٙ

 نعيمس انصيسف فيٙ الا زًيبٌ انًصيسفٙ،     صيس الاٚغيبثٙ   اندالًيخ نلأ  انُقدٚخ خانمًم لهٗ رجُٙ انعٛبظ .3

 انًصسفٙ.لهٗ فغٕح انزًٕٚم  انعهجٙ صسِأ ٚقهصيٍ خلال رٕفٛس انجٛئخ انًُبظجخ نّ، ثًب 

ثًيب ٚميصش ظيلايخ ٔاظيزقساز انقؽيبق      ، زؾعٍٛ انزيدزٚغٙ نعيمس انصيسف   ٔظك ئظزسارٛغٛخ يؾد ح نه .2

 .انًصسفٙ

انجؾش انًعزفٛط نًصٚد يٍ انًزغٛساد الاقزصب ٚخ فٙ انجٛئخ انمساقٛخ َفساً نخصٕصٛزٓب يٍ ؽٛش  .2

انمٕايم انًإصسح ٔارغبْبد رأصٛسْب، فٙ انفغٕح انزًٕٚهٛخ، ثًب ٚعبلد فٙ ارخبذ انزيداثس انلاشييخ قجيم    

شيخ يبنٛخ ثًب ًٚكٍ يٍ اؽزٕا ٓب ٔيمبنغزٓيب ٔانؾيد   أنٗ ئعبق انفغٕح انزًٕٚهٛخ ٔانٕصٕل رعخى ٔار

 ظسازْب.أيٍ 

 

 وانمراخغ: درانمصا

 انمصادر انؼربٍت:أولًا: 

يزغٛييساد انقؽييبق انًصييسفٙ    ، ظييمس انصييسف ٔأظييمبز انفب ييدح ٔأصسًْييب فييٙ ثمييط      5052، ئ زٚييط، ٚبظييًٍٛ ْييلال   .2

 ،انغبيميخ انزقُٛيخ انٕظيؽٗ، ثغيدا ، انميساب      ،د ا  ازح انسصيبفخ يمٓي  ،ا  ازٚخ ٔالاقزصيب  ركسٚذ نهمهٕو ، يغهخ انمساقٙ

 .26 انمد  ،22انًغهد 

 Financial.Stability، انصييب ز لييٍ انجُييك انًسكييص٘ انمساقييٙ،     5022، نٙ فييٙ انمييساب رقسٚييس الاظييزقساز انًييب    .5

Report: WWW.cbi.iq. 

 الاظيزضًبز أصيس ثميط يزغٛيساد انعٛبظيخ انُقدٚيخ فيٙ عيرة        ، 5052، أثيٕ ثكيس ليبيس   ؽيبفؿ،  ٔ لجيدانسشاب ؽًيد  ؽعٍٛ،  .3

 ٙ ، انمييد  22(، يغهييخ ركسٚيذ نهمهيٕو الا ازٚييخ ٔالاقزصيب ٚخ، انًغهيد     5022-5002نهًيدح )  انًجبشيس فييٙ انميساب   الاعُجي

 .232-222، 2، انغصء23
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