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 00/5/4040ذأريخ انُشر  29/9/4044ذأريخ لثىل انُشر  24/9/4044ذأريخ اسرلاو انثحث 

نٗ ثٛبٌ انذٔس انز٘ رؤدّٚ رغٛشاد عمش انصشف فيٙ رؾهٛيم يزغٛيشاد انغٛبعيخ     إٚٓذف انجؾش 

، ٔقذ رٕصم انجؾش انًيزكٕس انيٗ   2003انُقذٚخ انزٙ اَزٓغٓب انجُك انًشكض٘ انمشاقٙ لاعًٛب ثمذ لبو 

، 2003لذد يٍ الاعزُزبعبد نميم هًْٓيب ليذو ٔظيٕػ انغٛبعيخ انُقذٚيخ فيٙ انميشاب لاعيًٛب ثميذ ليبو            

ؽصٕل انجُك انًشكض٘ لهٗ اعزقلانّ ْٕٔ يب هصش لهٗ عمش انصشف ثبنُغيجخ نهيذُٚبس   لهٗ انشغى يٍ 

انمشاقٙ يقبثم انذٔلاس الأيشٚكيٙ فيٙ عيٕب انمًيلاد الأعُجٛيخ، فعيلال ليٍ رنيك قيذو انجؾيش ليذد ييٍ             

َٓيب رميبنظ ييب ٚؾصيم نغيمش      خيز ثٓيب هٔ ثجمعيٓب لأ   را ريى الأ إانزٕصٛبد انزيٙ رصيت فيٙ يصيهؾخ انجهيذ      

يبو انذٔلاس الأيشٚكٙ فٙ انزمبيلاد انٕٛيٛيخ كيبٌ ييٍ هًْٓيب ييٍ انعيشٔس٘       هانمشاقٙ صشف انذُٚبس 

ؽصش انصلاؽٛبد انًزمهقخ ثغمش انصشف ثٛذ انجُك انًشكض٘ انمشاقٙ ٔلذو انزذخم يٍ قجم انغٓبد 

 الأخشٖ ثمًهّ.

 .، انغٛبعخ انُقذٚخ، لشض انُقذ، عمش انصشف انؾقٛقٙعمش انصشف انكهًاخ انًفراحيح:
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The Role of Exchange Rate Changes in Analysing Monetary 

Policy Variables in Iraq for the Period (2004-2020) 

Abstract 

The research aims to explain the role that exchange rate changes play in 

analyzing the monetary policy variables pursued by the Central Bank of Iraq, 

especially after 2003. The Central Bank on its independence, which affected the 

exchange rate for the Iraqi dinar against the US dollar in the foreign exchange 

market. In addition, the research presented a number of recommendations that are 

in the interest of the country if they are taken or some of them are taken because 

they deal with what happens to the exchange rate of the Iraqi dinar against the 

dollar It was necessary to limit the powers related to the exchange rate in the hands 

of the Central Bank of Iraq and not to interfere with its work by other parties. 

Key words: Exchange Rate, Monetary Policy, Cash Offer, Real Exchange Rate. 
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 انًمذيح:

ْزًيبو انكزيبة ٔانجيبؽضٍٛ ييٍ     بٚمذ يٕظٕق عمش انصشف يٍ انًٕاظٛك انًًٓخ انزٙ ؽفٛيذ ث 

رٔ٘ الاخزصيب  نكَٕيّ ييشرجػ اسرجبؼيبل ٔصٛقيبل ثقًٛيخ انمًهييخ انًؾهٛيخ نهجهيذ انًمُيٙ لُيذ يجبدنزٓيب ث ؽييذ            

ٚزمهي  ثغيمش انصيشف انيذُٚبس انمشاقيٙ فقيذ  يٓذ         انمًلاد الأعُجٛخ فٙ عٕب انصيشف الأعُجيٙ ٔفًٛيب   

(، اصشد ٔثشكم ٔاظؼ لهٗ عٛش انغٛبعيخ انُقذٚيخ انزيٙ    2020-2004رغٛشاد ٔاظؾخ ؼٕال انًذح )

ثّ عمش صشف  ًزكٕس ٚغهػ انعٕء لهٗ انذٔس انز٘، ٔثؾضُب ان2003ارجمٓب انمشاب لاعًٛب ثمذ لبو 

انمشاب ٔانزٙ خٕل ثًٕعجٓب انجُيك انًشكيض٘ ييٍ هعيم     فٙ رؾهٛم يزغٛشاد انغٛبعخ انُقذٚخ انزٙ ارجمٓب 

 انًؾبففخ لهٗ اعزقشاس انمشض انُقذ٘ فٙ انمشاب ثمٛذال لٍ انزذخلاد الأخشٖ.

 

 شكهح انثحث:ي

 رٛخ:رزًضم يشكهخ انجؾش ثبنزغبؤلاد اٜ 

 ٌ عمش انصشف دٔسال فٙ انًؾبففخ لهٗ انًزغٛشاد انغٛبعخ انُقذٚخ فٙ انمشاب.هْم . 1

دٔس عييمش انصييشف اٚغبثٛييبل فييٙ انًؾبففييخ لهييٗ اعييزقشاس عييمش صييشف انييذُٚبس انمشاقييٙ   ْييم كييبٌ. 2

 ٔقٕرّ انششائٛخ فٙ انغٕب انًؾهٛخ.
 

 أهًيح انثحث:

ر رٙ هًْٛخ انجؾش يٍ خلال يمشفخ انذٔس انز٘ ٚعؽهك ثّ عمش انصشف فٙ رؾهٛم يزغٛيشاد  

هعم انًؾبففخ لهٗ اعزقشاس انًغزٕٖ ، يٍ 2003انغٛبعخ انُقذٚخ انزٙ ٚزجمٓب انمشاب لاعًٛب ثمذ لبو 

 انمبو نلأعمبس فٙ انغٕب انًؾهٛخ.
 

 فرضيح انثحث:

ٚجُٗ انجؾش لهٗ فشظٛخ يفبدْب )ُْيب  دٔسال كجٛيشال نزغٛيشاد عيمش انصيشف ريؤصش فيٙ رؾهٛيم         

 يزغٛشاد انغٛبعخ انُقذٚخ فٙ انمشاب ثصٕسح اٚغبٚجخ(.
 

 هذف انثحث:

انصيشف فيٙ رغٛيشاد انغٛبعيخ انُقذٚيخ فيٙ انميشاب        ثشاص دٔس رغٛشاد عمش إنٗ إٚٓذف انجؾش 

 (2020-2004نهًذح )
 

 يُهجيح انثحث:

اعييزُجبؼٙ نذساعييخ ٔرؾهٛييم ؼجٛمييخ ٔ ييكم انملاقييخ ثييٍٛ    -رؾهٛهييٙ  -رييى الزًييبد انًييُٓظ َفييش٘  

 يزغٛشاد انجؾش.

 

ول: الإطثثار انُيثثرل وانًفثثاهيًي )يفهثثىو سثثعر انصثثرفص أَىاعثثهص و صا صثثهص   انًثحثثث الأ

 :يحذداذه(

ول: يعثرف سثعر انصثرف: تأَثه انُسثثح انرثي يثرى عهث  أساسثها يثادنثح انىحثذاخ انُمذيثح             ًطهة الأان

 (290:4004انًحهيح يماتم انىحذاخ الاجُثيح في ولد يعروف )انحسيُيص 

كزنك ٚميشف عيمش انصيشف: ْيٕ انغيمش انُغيجٙ نهمًهيخ انًؾهٛيخ ثذلانيخ ٔؽيذاد ييٍ انمًيلاد             

نُغييجٛخ يييٍ خييلال رفبلييم قييٕٖ انمييشض ٔانؽهييت ثييٍٛ لًهزييٍٛ  الاعُجٛييخ ٔٚؾغييت يضييم ثييبقٙ الأعييمبس ا

 .(Guillochon & Kawecki,2009:319) يمُٛزٍٛ
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ثًُٛب ٚمشفّ انجبؽضبٌ ث َّ رنك انغمش انز٘ ًٚكٍ يجبدنزّ ثمًهخ ثهذ يب ثمذد يٍ انمًلاد انًؾهٛخ 

 نهجهذ انًمُٙ خلال يذح صيُٛخ يمُٛخ.
 

 :Types Exchange Rate انًطهة انثاَي: أَىاع سعر انصرف

 ثبٜرٙ: ٓبعًبنإَٕاق لذٚذح يٍ هعمبس انصشف ًٚكٍ هُْب  

 :Nominal exchange rate (NER) سعر انصرف الأسًي. 2

ٚقصذ ثغمش انصشف الاعًٙ ث َّ عمش انمًهخ الأعُجٛيخ ثذلانيخ ٔؽيذاد ييٍ انمًهيخ انًؾهٛيخ هٔ       

 (.3:2003)انمجبط،  ٘ عمش لًهخ يؾهٛخ ثذلانخ ٔؽذاد يٍ انمًهخ الأعُجٛخهثبنمكظ، 

 نٗ قغًٍٛ ًْب:إُٔٚقغى عمش انصشف الاعًٙ 

 .عمش انصشف انشعًٙ: ْٕ رنك انغمش انًمًٕل ثّ فٙ انًجبدلاد انزغبسٚخ انشعًٛخ. ه

عمش انصشف انًٕاص٘: ْٕ انغمش انًمًٕل ثّ فٙ الأعٕاب انًٕاصٚخ، ٔقيذ ٚكيٌٕ ُْيب  هكضيش ييٍ       .ة

 غّ.عمش صشف يٕاصٍ نُفظ انمًهخ فٙ انٕقذ َف
 

 :Real Exchange Rate (RER) سعر انصرف انحميمي. 4

ٚمشف ث َّ رنك انغمش انًقٕو ثمذد يٍ انغهمخ الاعُجٛخ انلاصيخ نششاء ٔؽذح ٔاؽيذح ييٍ انغيهك    

 رٛخ:( ًٔٚكٍ انزمجٛش لُّ ثبنملاقخ ا20:2012ٜانًؾهٛخ )خعش، 

 جُثيح(الأيؤشر الأسعار )/  الاسًي(سعر انصرف × انًحهيح يؤشر الأسعار سعر انصرف انحميمي =  )

ٔيييٍ هعييم رٕظييٛؼ رهييك َفزييشض هٌ ُْييب  ثهييذٍٚ ًْييب انمييشاب ٔرشكٛييب، ٚكييٌٕ عييمش انصييشف   

 (Greqory,2003:15)  رٙ:كبٜ

ER = (En.Pdz) / Pus  -------- (1) 

 إر هٌ:

:ER  عمش انصشف انؾقٛقًٙٚضم. 

:En  عمش انصشف الاعًًٙٚضم. 

:Pus (.عُجٛخعمبس الأيؤ ش الأ) هغهك انًزجبدنخ ثزشكٛبيؤ ش الأعمبس ثبنُغجخ ن 

:Pdz (.يؤ ش الأعمبس ثبنُغجخ نهغهك انًزجبدنخ فٙ انمشاب )يؤ ش الأعمبس انًؾهٛخ 

ٌ عييمش انصييشف انؾقٛقييٙ نهييذُٚبس انمشاقييٙ، يقبثييم انهٛييشح انزشكٛييخ ٚمكييظ انفييشب ثييٍٛ   ئنييزنك فيي

فكهًيب اسرفيك عيمش انصيشف انؾقٛقيٙ نهيذُٚبس        ،انقٕرٍٛ انششائٛزٍٛ فٙ رشكٛب ٔانقٕح انششائٛخ فٙ انمشاب

 كهًب اَخفعذ انقذسح انزُبفغٛخ نهمشاب رغبِ رشكٛب ٔثبنمكظ.
 

 :Effective Exchange Rate (EER) سعر انصرف انفعهي .0

ٔ انًقجٕظيخ  هٚمشف انغمش انصشف انفمهٙ ث َّ ليذد انٕؽيذاد ييٍ انمًهيخ انًؾهٛيخ انًذفٕليخ       

  دٔنٛخ ركٌٕ قًٛزٓب ٔؽذح ٔاؽذح.ثمًهخ ثهذ يب يقبثم يمبيهخ 

ؽًٛيذاد،  ) ُْٔيب  ليبيلاٌ هعبعيٛبٌ نًٓيب دٔسال كجٛيشال فيٙ رؾذٚيذ عيمش انصيشف انفمهيٙ ًْيب:           

2000 :66) 

 .عُجٛخ انزٙ رزكٌٕ يُٓب عهخ انمًلادلذد انمًلاد الأ. ه

 .عُجٛخهٔصاٌ انُغجٛخ انًؾذدح نكم لًهٛخ الأ. ة
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 :Real Effective Exchange Rate سعر انصرف انفعهي انحميمي .2

ٚمذ عمش انصشف انفمهٙ انؾقٛقٙ هؽذ انًؤ شاد انًًٓخ انزٙ ًٚكٍ هٌ ٚزى يٍ خلانٓيب يمشفيخ   

 قًٛخ انمًهخ انششائٛخ نغهمخ يب.

را كبٌ عمش انصشف انفمهٙ ٚمجش لٍ انًؤ ش انز٘ ٚقيٛظ يزٕعيػ انزغٛيش فيٙ عيمش صيشف       ئف

فٓزا ٚذل لهٗ هَّ يؤ يش رٔ دلانيخ يلائًيخ     ،يمُٛخ خشٖ خلال يذح صيُٛخلًهخ ثهذ يب رغبِ انمًلاد الأ

 .(Yannick,2006:19) خشٖلهٗ رُبفغٛخ انجهذ رغبِ انجهذاٌ الأ
 

 :Equilibrium Exchange Rate (EER) سعر انصرف انرىازَي .5

ْٕ رنك انغمش انز٘ ٚيؤد٘ انيٗ انزيٕاصٌ انًغيزذٚى نًٛيضاٌ انًيذفٕلبد لُيذيب ٚكيٌٕ الاقزصيبد          

 (.6: 2003ؼجٛمٙ )انمجبط، ٔانًُٕ ثًمذل 
 

 :The Immediate and Future Exchange Rate سعر انصرف الآَي وانًسرمثهي .7

ٌ الأعبط فٙ انزًٛٛض ثيٍٛ ْيزٍٚ انغيمشٍٚ ْيٕ     ئٔفًٛب ٚخص عمش انصشف اَٜٙ ٔانًغزقجهٙ ف

ًؾهٛيخ  ر ٚمشف عمش انصشف اَٜٙ )انمبعم( لهٗ هَّ لذد انٕؽيذاد انًذفٕليخ ييٍ انمًهيخ ان    ، إانضيٍ

ييب عيمش انصيشف انًغيزقجهٙ     هنششاء ٔؽذح ٔاؽذح يٍ انمًهخ الاعُجٛخ لهيٗ اٌ ريزى انزجيبدل فيٙ انؾيبل،      

)اٜعم( فٕٓ كبنغيمش اَٜيٙ نكُيّ ٚخزهيه لُيّ فيٙ اٌ لًهٛيخ رغيهٛى انمًهيخ انًيشاد  يشاؤْب فيٙ ريبسٚ               

 س انصيشف انٕٛيٛييخ عييمبهلاؽي ، ٔإرا ييب رييى الارفيبب ٚجقييٗ رنيك انغييمش صبثزيبل يًٓييب كبَيذ انزغٛييشاد فيٙ        

(Mishkin,2012:424). 

 

 :ثار انري يرركها ذحرير سعر انصرفانًثحث انثاَي: الآ

 :ول: آثار ذحرير سعر انصرفانًطهة الأ

 :ولًا: الآثار انسهثيح نرحرير سعر انصرفأ

إٌ  هثشص اٜصبس انغهجٛخ ْٙ اسرفبق الأعمبس ثغجت صٚبدح هعمبس انغهك ٔانخذيبد، ٔعيججّ هٚعيبل  

كٓب يُزغيبد يغيزٕسدح، ٔكهًيب صاد عيمش انيذٔلاس ٚيُمكظ لهيٗ عيمش         عيزٓلا ايمفيى انًُزغيبد انزيٙ ريى     

 (.66:2011 )انغبنجٙ، انًُزغبد انًغزٕسدح
 

 :ثاَياً: الآثار الإيجاتيح نرحرير سعر انصرف

هثييشص اٜصييبس ابٚغبثٛييخ ْييٕ لييذو خييشٔط انييذٔلاس ٔرذأنييّ خييبسط انغٓييبص انًصييشفٙ، ٔثبنزييبنٙ  

 .(66:2011 )انغبنجٙ، انًؾبففخ لهٗ الاؽزٛبؼٙ انُقذ٘ يٍ انمًلاد الأعُجٛخ
 

 :Characteristics Exchange Rate انًطهة انثاَي:  صا ص سعر انصرف

 ٙ: رٚزصه عمش انصشف ثبنمذٚذ يٍ انخصبئص ْٔٙ كًب ٚ

 :Arbitrationانرحكيى  .2

لُيذ رؾٕٚيم    رؾقٛي  انيشثؼ، فًيضلال   ٔرمُٙ ْزِ انخبصٛخ ٔعيٕد ؼيشف صبنيش فيٙ انمًهٛيخ ثٓيذف       

، خشٖ ْٙ انٕٛسٔ فٙ لًهٛخ انزجبدل انًزكٕسحهنٗ انذسْى انًغشثٙ ٚزى اعزخذاو لًهخ إانذُٚبس انمشاقٙ 

إر ٚكٌٕ  شاء انمًهخ فٙ انغٕب انزٙ ٚكيٌٕ فٛٓيب انغيمش يُخفعيب ٔثٛمٓيب فيٙ انغيٕب انزيٙ ٚكيٌٕ فٛٓيب           

 (.216:2006)َٕٚظ، انغمش يشرفمبل

ٕٚعذ فٙ ْزِ انخبصٛخ هَيٕاق هخيشٖ ييٍ انزؾكيٛى فًٛيب ٚزمهي  ثزجيبدل انمًيلاد         لٍ رنك  فعلال

 ًٔٚكٍ اخزصبس ْزِ الإَٔاق ثبٜرٙ:
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 عًهياخ انرحكيى انًثاشر: .أ

ْٙ انمًهٛخ انزٙ رزٕنذ كُزٛغخ انًقبسَخ ثٍٛ عمش لًهخ يمُٛخ ثذلانخ لًهيخ هخيشٖ فيٙ يشكيضٍٚ     

 يبنٍٛٛ يخزهفٍٛ ٔفٙ ٔف  يمٍٛ.
 

 كيى غير انًثاشر:عًهياخ انرح .ب

ْزا انُٕق يٍ انزشعٛؼ ٚفٓش ثزٕاعذ صلاس لًلاد يخزهفخ ثؾٛش لا ركٌٕ إؽذٖ ْزِ انمًيلاد  

 .يغزمبسح نذلانخ إؽذٖ انمًهزٍٛ الأخٛشرٍٛ نكُٓب يغزمبسح ثذلانخ لًهخ صبثزخ

 (216:2006)َٕٚظ، :رٙ ٕٚظؼ َٕق ْزا انزؾكٛىٔانًضبل اٜ

نييذٔلاس، انغُٛييّ ابعييزشنُٛٙ، انييٍٛ انٛبثييبَٙ( ٔٚييزى    إرا افزشظييُب ٔعييٕد صييلاس لًييلاد ْييٙ: )ا  

انزمبيم ثٓب فٙ كم يٍ َٕٛٚيٕس ، نُيذٌ ٔؼٕكٛيٕ، ييك افزيشاض هعيمبس انصيشف انغيبئذح فيٙ انًشاكيض           

 انًبنٛخ انضلاس ْٙ:

 ( ٍٚ ٚبثبَٙ.250( دٔلاس هيشٚكٙ = )2( عُّٛ إعزشنُٛٙ = )1)

 ( ٍٚ ٚبثبَٙ.130( دٔلاس هيشٚكٙ = )1)

رٙ: ٚجبق عُّٛ إعزشنُٛٙ ثًقذاس دٔلاسٍٚ صى ٚجبدل انذٔلاسٍٚ ثيبنٍٛ  انًشاعؾخ ركٌٕ كبٜفمًهٛخ 

( ٚييٍ 250( ٚييٍ ٚبثييبَٙ، ٔهخٛييشا ٚشييزش٘ صبَٛييخ عُٛييّ إعييزشنُٛٙ ثًقييذاس ) 260انٛبثييبَٙ فٛؾصييم لهييٗ )

 ( ٍٚ.10ٔثزنك ٚشثؼ )
 

 عًهياخ انرحكيى عه  يعذلاخ انفا ذج: خ.

ٚكٌٕ ُْب  فيشب فيٙ يميذلاد انفبئيذح لهيٗ لًهيخ يمُٛيخ فيٙ          ُٚش  ْزا انُٕق يٍ انزؾكٛى لُذيب

 (.102:2005 يشكضٍٚ يبنٍٛٛ يخزهفٍٛ )انؽشػ،
 

 :Speculationانًضارتح  .4

إر  ،رزى لًهٛخ انًعبسثخ يٍ هعم رؾقٛ  انشثؼ، ٔركٌٕ إيب لهٗ اسرفبق الأعيمبس هٔ اَخفبظيٓب  

فييٙ هعييمبس انصييشف يييٍ هعييمبس ٚؾقيي  انًعييبسثٌٕ انييشثؼ لييٍ ؼشٚيي  انزُجييؤ لييٍ رغٛييشاد انؾبصييهخ  

 انمًلاد انًخزهفخ فٙ انًغزقجم ٔٚغذٌٔ انغٕب اٜعهخ ٔعٛهخ نزؾقٛ  لًهٛبرٓى.

ٔيييٍ خييلال لًهٛييخ انًعييبسثخ ٚكييٌٕ انزمييشض انًجب ييش لأخؽييبس انصييشف، إر ٚؽهيي  لهييٗ          

انًعبسة انز٘ ٚزٕقك اسرفبق انمًهخ انًمُٛخ ثبنًعبسة لهٗ انصمٕد، هيب لٍ انًعبسة انز٘ ٚزٕقك 

 .220:2007) )َٕٚظ، خفبض قًٛخ انمًهخ فٛغًٗ ثبنًعبسة لهٗ انٓجٕغ فٙ عمش انمًهخاَ
 

 :Coverageانرغطيح . 0

ٔرنيك   ،ٔفًٛب ٚزمه  ثمًهٛخ انزغؽٛخ ف َٓب رزى ليٍ ؼشٚي  انهغيٕء انيٗ لًهٛيبد انصيشف اٜعيم       

 (.221:2006نزفبد٘ الأخؽبس انُبرغخ لٍ رقهجبد فٙ عمش انصشف )َٕٚظ،

انخبصييٛخ هٌ لهييٗ انًزمييبيهٍٛ فييٙ انزغييبسح انخبسعٛييخ انهغييٕء انييٗ لًهٛييبد     إر ٚفٓييى يييٍ ْييزِ  

انصشف اٜعهخ نهؾذ ٔانزقهٛم ييٍ هخؽيبس انصيشف لهيٗ قًٛيخ لٕائيذْى ثًيذفٕلبرٓى ثبنمًهيخ الاعُجٛيخ          

 انًز رٛخ يٍ صفقبد انزغبسح انخبسعٛخ.
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(63) 

 :انًطهة انثانث: يحذداخ سعر انصرف

ٔ انًؾييذداد الاقزصييبدٚخ انزييٙ ٚكييٌٕ نٓييب دٔسال  هشاد ٚزيي صش عييمش انصييشف ثبنمذٚييذ يييٍ انًزغٛيي  

فبنز صٛش انًزجبدل ٚزي صش ٔٚيؤصش فيٙ انمٕاييم      ،ٔاظؾبل فٙ ثُبء قٕٖ انمشض ٔانؽهت فٙ عٕب انصشف

 ٙ: رانًؾذدح نّ ٔيٍ هثشص ْزِ انًزغٛشاد يب ٚ

 :Balance of Paymentsييساٌ انًذفىعاخ . 2

إر اَيّ ٚمجيش ليٍ للاقيخ انذٔنيخ       ،ٙ عيمش انصيشف  ْيى انمٕاييم انًيؤصشح في    هٚمذ ْزا انًؾذد ييٍ  

ٔييٍ   ،إر ٚمكظ انمًهٛبد ٔانملاقبد ثٍٛ انمبنى انخيبسعٙ ٔيذفٕلبريّ نهذٔنيخ    ،انًمُٛخ ثبنمبنى انخبسعٙ

ٔيٍ صى ُْبنك للاقيخ يجب يشح ثيٍٛ     ،خشٖ ٕٚظؼ يذفٕلبد ٔيٕقه انذٔنخ فٙ انمبنى انخبسعٙهَبؽٛخ 

عيٕاب انصيشف ٔعيمش انصيشف.     هِ هؽيذ يصيبدس انٓبييخ نهًزميبيهٍٛ فيٙ      ذِّمي يٛيضاٌ انًيذفٕلبد ث   خؽبني 

عُجٙ، ثًُٛب ٚشيكم  فٛمجش عبَت انًزؾصلاد فٙ يٛضاٌ انًذفٕلبد لٍ انمشض ابعًبنٙ نهصشف الأ

َيّ  ئرا يب رغبٔصد انًذفٕلبد انًزؾصيهخ ف إعُجٙ عبَت انًذفٕلبد انؽهت ابعًبنٙ لهٗ انصشف الأ

يٍ انمًهخ انًؾهٛخ فٙ عٕب انصشف، ٔيٍ صى انز صٛش انغهجٙ لهيٗ  ٚزشرت لهٗ رنك اصدٚبد انًمشٔض 

را رغييبٔصد انًييذفٕلبد انًزؾصييهخ كًييب ٚغييت انزفشقييخ ثييٍٛ   إعييمش انصييشف انمًهييخ ٔانمكييظ صييؾٛؼ  

انزغٛٛييشاد قصييٛشح الأعييم ٔؼٕٚهييخ الأعييم فييٙ يٛييضاٌ انًييذفٕلبد ٔاخييزلاف ر صٛشًْييب لهييٗ عييمش           

يييب هفٕلبد ٚييؤصش لهييٗ عييمش انصييشف ثييبنزخفٛط. انصييشف، فييبنمغض انؽٕٚييم الأعييم فييٙ يٛييضاٌ انًييذ

نؽجٛمخ ٔقٕٖ ٔ ذح ر صٛشًْيب   ٌ ر صٛشًْب ٚزغٛش رجمبلئانزغٛشاد انقصٛشح الأعم فٙ يٛضاٌ انًذفٕلبد ف

عيشاءاد  صلاػ ٔانغٛبعبد الاقزصيبدٚخ الأخيشٖ ٔاب  عٛبعبد اب ٚعبلهكًب رؤصش  ،لهٗ عمش انصشف

ت ييٕاصٍٚ انًيذفٕلبد ْٔيٙ: الاخيزلال انًؤقيذ، الاخيزلال       انًزجمخ ؼجقبل لإَٔاق الاخزلالاد انزٙ رصٛ

 (100:2003 انًٕعًٙ، الاخزلال انذٔس٘، الاخزلال انٓٛكهٙ )لٕض الله،
 

 :Financial Policy انسياسح انًانيح .4

انؾكٕيييخ انًمُٛييخ يييٍ هعييم يمبنغييخ    بنٛٓييإعييشاءاد ٔانغٛبعييبد انزييٙ رهغيي   ْٔييٙ يغًٕلييخ اب

 ٘ كيزنك اعيزخذاو انؾكٕييخ ناٚيشاداد انمبييخ ييٍ هعيم انقٛيبو ثببَفيبب          ٔٚقصيذ ثٓيب    ،انٕظك الاقزصيبد

ْذاف الاقزصبدٚخ ٔالاعزًبلٛخ ٔانًبنٛخ خيلال ييذح صيُٛيخ يمُٛيخ     انؾكٕيٙ هٔ انمبو نزؾقٛ  لذد يٍ الأ

ْذاف فٙ الاعزقشاس الاقزصبد٘ ٔللاط انزعخى ٔانكغيبد  ٔلبدح يب ركٌٕ عُخ ٔاؽذح ٔرزهخص رهك الأ

 .)الاَكًبػ(

دٔاد انٓبييخ نهغٛبعيخ انًبنٛيخ انزيٙ ٚكيٌٕ انٓيذف يُٓيب انغيٛؽشح لهيٗ          م انعشائت هؽذ الأٔرًض

خييشٖ لهييٗ هانزعييخى نزؾغييٍٛ قًٛييخ انمًهييخ انًؾهٛييخ يقبثييم انمًييلاد انخبسعٛييخ، كًييب رمًييم يييٍ َبؽٛييخ  

)انًغيزضًشٍٚ(   عبَيت خفط انغٕٛنخ انُقذٚخ انًزبؽخ. فبنعشائت انزٙ رفيشض لهيٗ هييٕال انًقًٛيٍٛ الأ    

ٔثبنزبنٙ رُخفط انزذفقبد الأعُجٛيخ نهذٔنيخ، ٔٚضٚيذ ليشض انمًهيخ انٕؼُٛيخ        ،ثبنغبنت لهٗ دخهٓىرؤصش 

ُٔٚخفط عمش صشفٓب رجمبل نزنك. هييب انعيشائت انزيٙ رفيشض لهيٗ هييٕال غٛيش انًقًٛيٍٛ فيٙ داخيم،           

      ً هيخ  فزمًم لهٗ رقهٛم رذف  سهط انًبل الأعُجٙ نلاعزضًبس فيٙ انيذاخم، ٔثبنزيبنٙ ٚقهيم انؽهيت لهيٗ انم

 .(31:2016 انًؾهٛخ، ٔرزذْٕس ثزنك انقًٛخ انخبسعٛخ نهمًهخ انٕؼُٛخ )لجذانؾًٛذ،
 

 :Monetary Policy انسياسح انُمذيح .0

عشاءاد ٔانزذاثٛش انزٙ رقيٕو ثٓيب انغيهؽخ    عبنٛت ٔابٚقصذ ثٓب يغًٕلخ انقٕالذ ٔانٕعبئم ٔالأ

ْيذاف اقزصيبدٚخ   هشيبغ الاقزصيبد٘ نزؾقٛي     )انزؾكى( فٙ لشض انُقٕد ثًب ٚيزلائى ييك انُ   انُقذٚخ نهز صٛش
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(64) 

 ٔنمم يٍ هْى الاْذاف انزٙ رغيمٗ انغٛبعيخ انُقذٚيخ انيٗ رؾقٛقٓيب ْيٙ: )فيبئ ،        ،خلال يذح صيُٛخ يمُٛخ

6:2010) 

 .رؾقٛ  الاعزقشاس فٙ انًغزٕٖ انمبو نلأعمبسه. 

 .رؾقٛ  الاعزقشاس انُقذ٘ ٔالاقزصبد٘ة. 

 .مانًغبًْخ فٙ رؾقٛ  ْذف انزٕـٛه انكبيد. 

انًشبسكخ فٙ رؾقٛ  يمذل ًَٕ اقزصبد٘ يشرفك، فزيؤد٘ هعيمبس انفبئيذح ك ؽيذ هْيى هدٔاد انغٛبعيخ       س. 

نيٗ صٚيبدح   إعيمبس انفبئيذح داخهٛيبل    هانُقذٚخ دٔسال ْبيبل فٙ انزي صٛش لهيٗ عيمش انصيشف فٛيؤد٘ اسرفيبق       

اٌ يًييب ٚغييبلذ لهييٗ رقهٛييم انمغييض فييٙ يٛييض       ،نييٗ داخييم انذٔنييخ انًمُٛييخ   إرييذف  سؤٔط الأيييٕال  

نييٗ إييب فييٙ ؽبنييخ اَخفيبض عييمش انفبئييذح فٛيؤد٘ رنييك    هانًيذفٕلبد ٔرؾغييٍٛ قًٛيخ انمًهييخ انٕؼُٛييخ.   

ٚزيذْٕس انًٛيضاٌ انزغيبس٘ َزٛغيخ نضٚيبدح انؽهيت       إر اسرفبق انًغزٕٖ انميبو نلأعيمبس داخيم انذٔنيخ،     

 لهٗ الاعزٛشاداد الأعُجٛخ ٔثبنزبنٙ اَخفبض عمش انصشف.

عُجٙ نزيٕفٛش انمًيلاد   انجُك انًشكض٘ انزذخم فٙ عٕب انُقذ الأٔفٙ ْزا انصذد قذ ٚزمٍٛ لهٗ 

 بسح إنّٛ فقذ ؽذد )كُٛيض( ريذخم   ٔيًب رغذس اب ،هٔ نضٚبدح الاؽزٛبؼٛبد الأعُجٛخ يٍ انمًلاد انًخزهفخ

 (66:2010)ثٕخبس٘، :رٛخ كبل اٜعٕاب انصشف الأهانجُٕ  انًشكضٚخ فٙ 

ٚغزٓذف يُّ رخفيٛط هصيش انزقهجيبد انقصيٛشح الأعيم بليبدح        قذ ٚزؾًم انجُك انًشكض٘ رذخلال يؾبٚذاله. 

 اعزقشاس عمش انصشف ٔنكُّ رذخم فٙ انًذٖ انؽٕٚم.

كًب ًٚكٍ هٌ ٚزذخم ثشكم يفبعئ لُذيب رؾذس رقهجبد إقزصيابدٚخ هٔ عٛبعيٛخ، ٔٚغيزٓذف ييٍ ْيزا      ة. 

 انزذخم رخفٛط آصبس ْزِ انزقهجبد لهٗ الاقزصبد.

ًٛخ أ دٔسٚييخ يضهًييب ٚزييذخم ثزخفييٛط هعييمبس انصييشف نمييلاط لغييض    قييذ ٚزييذخم بنغييبء آصييبس يٕعيي د. 

 يٕعًٙ هٔ دٔس٘ نًٛضاٌ انًذفٕلبد.

كًييب هٌ ُْييب  رييذخم يؤقييذ انييز٘ ٚٓييذف يُييّ إعييشاء ثمييط انزمييذٚلاد لهييٗ انؾغييى ابعًييبنٙ           س. 

 نلاؽزٛبؼٛبد نذٖ انجُك انًشكض٘.

 .لهٗ رقٕٚى يشزش كًب ٚزذخم انجُك انًشكض٘ فٙ ؽبنخ الارؾبداد انًشزشكخ نهؾفبؾ ط. 

ٌ رزييٕخٗ الاَزقبئٛييخ فييٙ انزييذخم فييٙ اعييزخذاو اؽزٛبؼييبد انُقييذ  هنييزنك ُٚجغييٙ نهجُييٕ  انًشكضٚييخ 

عُجييٙ، فصييمٕثخ سصييذ ؽييبلاد اخييزلال عييمش انصييشف ٔالأعييٕاب انًعييؽشثخ انزييٙ رمُييٙ افزقييبس      الأ

ٕ  لييٍ رنييك، إرا خفعييذ انجُيي   فعييلال، انقييشاساد انًزمهقييخ ثزٕقٛييذ انزييذخم ٔؽغًييّ انييٗ يٕظييٕلٛخ   

انًشكضٚخ ٔرٛشح رذخهٓب فٙ هعٕاب انُقيذ فيئٌ رنيك ييٍ  ي َّ يغيبلذرٓب لهيٗ إقُيبق الأعيٕاب ثبنزضايٓيب           

 ٔرؾغٍٛ انفمبنٛخ انًًكُخ نهزذخم انمشظٙ.
 

 :Inflation انرضخى. 2

   ّ ٔفيٙ   ،ْٕ اسرفبق انًغزٕٖ انمبو نلأعمبس ٔلهّٛ رغمٗ كم دٔنخ انٗ رلافٙ انزعيخى ٔيكبفؾزي

لاؽزًييبل ؽييذٔس انكغيبد ٔانشكييٕد إٌ ٔعييذ ٔرصيجؼ انًًٓييخ اؽزييٕاء رؾشكييبد    انٕقيذ َفغييّ ٚمييذ ليلاط  

نٗ هقم يغزٕٖ نٓب. نكٌٕ انزعخى ٚمذ يٍ هخؽش الاخزلالاد انزٙ ٚصيٛت اقزصيبداد انيذٔل    إالأعمبس 

ثبنعييمه، انييز٘ ٚييؤد٘ انييٗ إظييمبف انقييذسح انزصييذٚشٚخ نهذٔنييخ َفييشال لاسرفييبق ركييبنٛه اَزييبط انغييهك      

عمبس انصيبدساد يًيب ٚخفيط ييٍ قيذسح انذٔنيخ انزُبفغيٛخ فيٙ انغيٕب انخبسعٛيخ،           هٔانخذيبد ٔاسرفبق 

نيزا   ،عُجٛيخ لأنٗ ظمه قذسح انذٔنخ لهٗ رذثٛش انزًٕٚم انيلاصو نهزًُٛيخ ييٍ انمًيلاد ا    إٔثبنُزٛغخ ٚؤد٘ 

عُجٛييخ فييٙ عييٕب انمًييلاد. كًييب ٚييؤصش انزعييخى فييٙ صقييخ انًييٕاؼٍُٛ   ٚشرفييك عييمش انصييشف انمًييلاد الأ
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(65) 

ٔثبنزيبنٙ  ، هخ انًؾهٛخ، َٔزٛغخ نزنك رفقذ انمًهخ انًؾهٛخ قٕرٓب انششائٛخ كَٕٓيب هداح رجيبدل  ٔالأعبَت ثبنمً

نيٗ الاؽزفيبؾ ثًيذخشارٓى ثبنمًهيخ الاعُجٛيخ َٔزٛغيخ نيزنك رقيٕو انغيهؽبد انُقذٚيخ ثًؾبسثيخ            إٚهغ  الأفشاد 

ساد ٔرخفيٛط  انزعخى يٍ خلال رخفٛط قًٛخ انمًهخ انًؾهٛخ يٍ هعم رؾغٍٛ انقذسح انزُبفغٛخ نهصيبد 

عمبس انزجبدل انزغبس٘، ٔرغًٗ ْيزِ  هانًمشٔض انُقذ٘ يٍ انمًهخ انًؾهٛخ ٔرقٛٛذ انؽهت انًؾهٙ ثشفك 

انغٛبعخ )ثغٛبعخ انزصؾٛؼ( لهٗ هعبط عمش انصشف انزيٙ رزعيًٍ اعيزخذاو عيمش انصيشف كيشاثػ       

يغيزقشح، ٔثبنزيبنٙ    هعًٙ نلأعمبس انًؾهٛخ يك الأعمبس انمبنًٛيخ، ه٘ سثيػ انمًهيخ انًؾهٛيخ ثمًهيخ دٔنٛيخ      

فئٌ ُْب  للاقخ ٔصٛقخ ثٍٛ لشض انُقٕد ٔيغزٕٖ الأعمبس ٔهَّ ييٍ انصيمت ظيجػ الأعيمبس انًؾهٛيخ      

 .(126:2003دٌٔ ظجػ يمذل صٚبدح كًٛخ انُقٕد )قذ٘،

ّ  ثغمش انصشف يٍ خلال انًمبدنخ  :ٔٚزؾذد انًغزٕٖ انمبو نلأعمبس ٔللاقز

E = P / PF------(2) 

 إر إٌ:

:E  انصشفرًضم عمش. 

P :يؤ ش الأعمبس انًؾهٛخ. 

:PF يؤ ش الأعمبس الأعُجٛخ. 

( هٌ يؤ ش عمش انصشف ًٚضم قًٛخ هعًٛخ ثًمُٗ "هَّ قًٛخ رمزًذ لهٗ 2ٚزعؼ يٍ انًمبدنخ )

يغزٕٖ الأعمبس انؾبنٙ هٔ انًزذأل". فقذ ٚزغّ انًغزٕٖ انمبو نلأعمبس داخم انجهذ انٗ الاسرفبق ثشكم 

ٌٍ كجٛش فٙ انزغيبسح كًيب فيٙ انجهيذ انًمُيٙ ييك ثقيبء عيمش انصيشف          ٚفٕب يب فٙ انجلاد الأ خشٖ راد ٔص

ًزٓيب انؾقٛقٛيخ،   نمًهخ ْزِ انجهذ لهٗ يغزٕاِ، يًب ٚمُٙ هٌ عمش انصشف نمًهخ انجهيذ انًمُيٙ يغيبٔص نقٛ   

ٓى فٙ إظمبف انقذسح انزُبفغٛخ نهصبدساد. كًب هٌ ارغبِ يغزٕٖ انمبو نلأعمبس انيٗ الاسرفيبق،   يًب ٚغ

ٚقم لًب ْٕ فٙ انجهذاٌ الأخشٖ يك ثقبء عمش انصشف نمًهخ انجهذ لهٗ يغزٕاِ، يًب ٚمُٙ هٌ عمش ثًب 

 (.66:2011)انغبنجٙ، انصشف نٓزِ انمًهخ هدَٗ يٍ قًٛزٓب انؾقٛقٛخ

 

 ق:انًثحث انثانث: ذحهيم يرغيراخ انسياسح انُمذيح في انعرا

 :Monetary Policy in Iraqول: انسياسح انُمذيح في انعراق انًطهة الأ

رمذ انغٛبعخ انُقذٚخ ٔاؽذح يٍ هْى هفشق انغٛبعخ الاقزصبدٚخ انمبيخ فٙ انجهيذ   انسياسح انُمذيح:

انًمُٙ ٔقذ ؽفٛذ ْزِ انغٛبعخ ثبْزًبو يزضاٚذ يك رفبقى الاصيبد انًبنٛخ ٔلذو الاعيزقشاس الاقزصيبد٘   

رؽيٕس فهغيفخ انغٛبعيخ انُقذٚيخ ثزؽيٕس      لٍ رنيك اسريجػ    فعلال، انز٘  ٓذرّ انمذٚذ يٍ اقزصبداد انمبنى

 الافكبس ٔانُفشٚبد الاقزصبدٚخ انؾذٚضخ لاعًٛب انُقذٚخ يُٓب ثمذ يُزصه انقيشٌ انًبظيٙ )انغيٛذ لهيٙ،    

36:1666.) 

ٔرمشف انغٛبعخ انُقذٚخ ث َٓب لًم يذسٔط رقيٕو ثيّ انغيهؽبد ييٍ خيلال انغيٛؽشح لهيٗ انُقيذ         

س انغمش٘ ثشكم لهٗ هعبعيٙ ٔانًغيبلذح لهيٗ انؾفيبؾ     ثبنزٕعك هٔ الاَكًبػ يٍ هعم رؾقٛ  الاعزقشا

 (.  Milton & Qrley,1993:247) لهٗ اعزقشاس انًُٕ الاقزصبد٘ ٔالاعزخذاو

ٔفًٛب ٚزمه  ثبنغٛبعخ انُقذٚخ فٙ انمشاب فقذ ٔظمذ انغهؽخ انُقذٚيخ فيٙ انميشاب يغًٕليخ ييٍ      

عيشاءاد  صيذد انمذٚيذ ييٍ اب   صلاػ الاقزصبد انمشاقيٙ ٔارخيزد فيٙ ْيزا ان    إالأعظ ٔانقٕالذ يٍ هعم 

لهٗ انصمٛذ انُقذ٘، كبٌ انٓذف يٍ ٔساءْب رمضٚض الاعزقشاس الاقزصبد٘ ٔانُقذ٘ يٍ هعم خه  ثٛئخ 

اقزصبدٚخ رغزُذ لهٗ آنٛخ انمشض ٔانؽهت ٔكبٌ انٓيذف انشئٛغيٙ نهجُيك انًشكيض٘ انمشاقيٙ ييٍ ٔساء       

مًم لهٗ اٚغبد َفيبو ييبنٙ رُبفغيٙ    عمبس ٔانرنك ْٕ انغمٙ نزؾقٛ  ٔانؾفبؾ لهٗ اعزقشاس يغزٕٖ الأ
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ٚغزُذ لهٗ اقزصبد انغيٕب، ٔكيبٌ ْيذف انجُيك انًشكيض٘ ييٍ ٔساء رنيك هٚعيبل رمضٚيض انًُيٕ انًغيزذاو            

( ٔايب يب ٚزمه  ثزؾهٛم يزغٛشاد انغٛبعخ انُقذٚيخ  25:2006 ٔانمًم ٔانشخبء )رقشٚش انجُك انًشكض٘،

 ٙ: رُقذ ٔعمش انصشف انؾقٛقٙ ٔكًب ٚنٗ لشض انإفٙ انمشاب فغُقٕو فٙ ْزا انًجؾش انزؽشب 
 

 انًطهة انثاَي:

 :Cash Offerعرض انُمذ  .2

فشاد هٔ هَّ كًٛخ انُقٕد انًزذأنخ فٙ انغٕب هٔ ٚمشف لشض انُقذ ث َّ انقذسح انششائٛخ لُذ الأ

 فٙ انًغزًك الاقزصبد٘ ٔنّ صلاصخ صٕس ْٙ:

M1:  ٛلشض انُقذ ثبنًمُٗ انع. 

M2: لشض انُقذ ثبنًمُٗ انٕاعك. 

M3: ٔعكلشض انُقذ ثبنًمُٗ الأ.  

ٌ لشض انُقٕد هنٗ إ( 1ٔفًٛب ٚزمه  لشض انُقذ ثبنمشاب رشٛش انجٛبَبد انٕاسدح فٙ انغذٔل )

( قذ عيغم ليشض انُقيٕد    2004( يهٌٕٛ دُٚبس ثبنًمُٗ انعٛ  َٓبٚخ لبو )10149قذ عغم يب قًٛزّ )

ُيبس َزٛغيخ انضٚيبدح فيٙ قًٛيخ ركُٕٚيّ إر ثهغيذ قًٛيخ انمًهيخ فيٙ انزيذأل            ( يهٌٕٛ د11399ٚاسرفبلبل ثهغ )

ثًُٛب ثهيغ يميذل انزغٛيش انغيُٕ٘      2004( يهٌٕٛ دُٚبس لبو 7163( يهٌٕٛ دُٚبس ثمذ اٌ كبَذ )9113)

( رغٛييشال فييٙ لييشض انُقييٕد ثُغييجخ   2006%(، فييٙ ؽييٍٛ  ييٓذ لييبو ) 12.3نمييشض انُقييٕد يييب َغييجزّ ) 

%( 71.0ر ثهغيذ ) إمًهخ فٙ انزذأل انٗ لشض انُقذ اَخفبظبل ٔاظؾبل %( فًٛب  ٓذد َغجخ ان35.6)

%( فعيلا  29.0( فٙ ؽٍٛ ثهغذ َغجخ انٕدائك انغبسٚخ انٗ اعًبنٙ لشض انُقذ )2005يقبسَخ ثمبو )

( يهٛيٌٕ دُٚيبس ٔثًميذل    21722( صٚبدح ٔاظيؾخ فيٙ ليشض انُقيذ إر ثهيغ )     2006لٍ رنك  ٓذ لبو )

( اَخفبظيبل ٔاظيؾبل فيٙ يميذل رغٛيش عيُٕ٘ إر ثهيغ        2006ب  ٓذ لبو )%(  ث40.5ًُٛرغٛش عُٕ٘ ثهغ )

( يهٛيٌٕ دُٚيبس ٔثًميذل    37300( ار ثهيغ ) 2006%( ٔلبٔد لشض انُقيذ انضٚيبدح خيلال ليبو )    29.8)

%( فييٙ ركُٕٚييّ فييٙ ؽييٍٛ   58.4%( اعييًٓذ انمًهييخ فييٙ انزييذأل ثُغييجخ )  32.3رغٛييش عييُٕ٘ إر ثهييغ ) 

( 2010فييٙ ؽييٍٛ عييغم يمييذل رغٛييش لييشض انُقييذ لييبو )  %( 41.6هعييًٓذ انٕدائييك انغبسٚييخ ثُغييجخ ) 

%( يقبثيم  47.0%( ٔ ٓذد َغجخ انمًهخ فٙ انزيذأل اَخفبظيبل ٔاظيؾبل ار ثهغيذ )    38.7اسرفبلبل ثهغ )

%( نهٕدائييك انغبسٚييخ، ْييزِ انضٚييبدح فييٙ لييشض انُقييذ َزٛغييخ نهضٚييبدح انؾبصييهخ  فييٙ الاٚييشاداد     53.0)

( 2006( دٔلاس ليبو ) 60)ا( يقبسَخ ثي 2010دٔلاس لبو )( 76.7انُفؽٛخ ار اسرفك عمش انجشيٛم انٗ )

 (. 16:2010%( لٍ انمبو انغبث  )رقشٚش انجُك انًشكض٘، 16.7ه٘ َغجخ صٚبدح يقذاسْب )

 ( يهٛييٌٕ دُٚييبس ٔثًمييذل رغٛييش ثهييغ    62474( اسرفييك لييشض انُقييذ نٛجهييغ )   2011ٔفييٙ لييبو ) 

%(لييبو 53.0)اانُقييذ يقبسَييخ ثيي%(يييٍ لييشض 54.7%( ٔ ييكهذ انٕدائييك انغبسٚييخ يييب َغييجزّ ) 20.7)

%( عيبءد ْيزِ انضٚيبدح فيٙ     4.3(، فًٛب اَخفعذ َغجخ انمًهخ فٙ انزيذأل ييٍ ليشض انُقيذ )    2010)

لشض انُقذ َزٛغيخ نلأصيش انزٕعيمٙ نهمٕاييم انخبسعٛيخ انًزًضهيخ ثشصيٛذ صيبفٙ انًٕعيٕداد الاعُجٛيخ           

( دٔلاس 76.7)اس يقبسَيخ ثي  ( دٔلا106انُبرغخ لٍ اسرفبق يمذل عمش ثشيٛيم انيُفػ انيز٘ ٔصيم انيٗ )     

( كبَيذ انضٚيبدح فيٙ ليشض انُقيذ      2012( ٔفٙ ليبو ) 16:2011نهمبو انغبث  )رقشٚش انجُك انًشكض٘،

%( ٔرنييك ثغييجت الاَخفييبض انًهؾييٕؾ فييٙ انٕدائييك انغبسٚييخ ار عييغهذ  2.02ؼفٛفييخ ثًمييذل ًَييٕ ثهييغ )

(، 2011َٓبٚيخ ليبو )   ( يهٛيٌٕ دُٚيبس  34187)ا( يقبسَيخ ثي  2012( يهٌٕٛ دُٚيبس َٓبٚيخ ليبو )   33142)

( فًٛييب 2011لييبو ) (45.3)ا%( يقبسَييخ ثيي 48.0فًٛييب اسرفمييذ َغييجخ انمًهييخ فييٙ انزييذأل ار ثهغييذ )     

(، ٔاصداد 2012%( ليبو ) 52.0( انيٗ ) 2011%( ليبو ) 54.7رشاعمذ َغجخ انٕدائك  انغبسٚخ ييٍ ) 
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ُٚيبس يقبثيم   ( يهٛيٌٕ د 73832( نٛغيغم ييب يقيذاسِ )   2013%( َٓبٚيخ ليبو )  15.8) لشض انُقذ ثُغجخ

( ٔنى ٚؽشه ه٘ رغٛش يهؾٕؾ خلال ْزا انميبو لهيٗ َغيجخ    2012( يهٌٕٛ دُٚبس فٙ َٓبٚخ لبو )63736)

( اَخفبظيبل فيٙ   2014يغبًْخ انمًهخ فٙ انزذأل ٔانٕدائك انغبسٚخ فٙ ليشض انُقيذ، فًٛيب  يٓذ ليبو )     

( نٛغيغم  2014بو )%( َزٛغخ نزشاعك يمفيى انفمبنٛيبد الاقزصيبدٚخ َٓبٚيخ لي     1.5-) لشض انُقذ ثُغجخ

%( يقبسَيخ  50.4( يهٌٕٛ دُٚبس ٔٚمضٖ رنك انيٗ اَخفيبض انٕدائيك انغبسٚيخ انيٗ )     72692) يب يقذاسِ

%( يقبسَييخ 49.6( فًٛييب عييغهذ َغييجخ انمًهييخ فييٙ انزييذأل اسرفبلييبل ار ثهغييذ )    2013(لييبو )52.6)اثيي

ذأل فيٙ ليشض   (، الايش انز٘ ٚمكيظ اسرفيبق َغيجخ يغيبًْخ انمًهيخ فيٙ انزي       2013%( لبو )47.4)اث

عيمبس انيُفػ انمبنًٛيخ    هانُقذ ٔرنك َزٛغخ نؾبنخ انشكٕد فٙ يغزٕٖ انُشبغ الاقزصبد٘ ٔلاعًٛب اَخفبض 

( 2015ٔفييٙ لييبو )  (،30:2014( )رقشٚييش انجُييك انًشكييض٘،  2014فييٙ انُصييه انضييبَٙ يييٍ لييبو )  

%( 10.0-( يهٛيٌٕ دُٚيبس ٔثًميذل رغٛيش عيبنت ثهيغ )      65435ٔاصم لشض انُقيذ الاَخفيبض ار ثهيغ )   

%( 53.3%( فًٛب اعًٓذ انمًهخ فٙ انزذأل ثُغيجخ ) 46.7اعًٓذ انٕدائك انغبسٚخ فٙ ركُّٕٚ ثُغجخ )

نيٗ صٚيبدح ليشض    إ( 2020،2016،2016،2016،2016ٔكزنك رشٛش انجٛبَبد فٙ الالٕاو انزبنٛيخ ) 

ٕ  إلهٗ انزٕانٙ ( 75524، 75524، 77828، 86771، 103353) ثهغذ ، إرانُقذ  ر ثهغذ ثًميذل ًَي

 ٜ ، 11.4، 1.09، 2.0 ،15.4) رييٙعييُٕ٘ اٚغييبثٙ خييلال ْييزِ الالييٕاو انًييزكٕس ٔكبَييذ لهييٗ انُؾييٕ ا

عيجبثّ ٔيجشساريّ ٔقيذ رنيك ييشرجػ ثبعيزقشاس انٕظيك        ه( ْٔزا انزغٛيش فيٙ يميذل ليشض انُقيذ نيّ       19.1

 يُٙ ٔانغٛبعٙ ٔالاقزصبد٘ لاعًٛب يب ٚزمه  ث عمبس انُفػ فٙ الاعٕاب انمبنًٛخ.الأ

 ( )يهيىٌ ديُار(4040-4002ُ  انضيك في انعراق نهًذج )ذطىر عرض انُمذ تانًع (1جذول )ان

 (200=4006وتالأسعار انثاترح )

َسثح انعًهح في 

انرذاول إن  

 عرض انُمىد %

َسثح انىدا ع 

  إنانجاريح 

 عرض انُمىد %

يعذل انرغير 

انسُىل نعرض 

 انُمىد %

عرض انُمىد 

تانًعُ  

 انضيك

صافي 

انعًهح في 

 انرذاول

انىدا ع 

 انسُىاخ انجاريح

(6) (5) (4) (3) (2) (1) 

70.6 29.4 ------ 10149 7163 2986 2004 

80.0 20.0 12.3 11399 9113 2286 2005 

71.0 29.0 35.6 15460 10968 4492 2006 

65.5 34.5 40.5 21722 14232 7490 2007 

65.6 34.4 29.8 28190 18493 9697 2008 

58.4 41.6 32.3 37300 21776 1524 2009 

47.0 53.0 38.7 1743 24342 27401 2010 

45.3 54.7 20.7 62474 28287 34187 2011 

48.0 52.0 2.02 63736 30594 33142 2012 

47.4 52.6 15.8 73832 34996 38836 2013 

49.6 50.4 (-1.5) 72692 36072 36621 2014 

53.3 46.7 (-10.0) 65435 34855 30580 2015 

55.7 44.3 15.4 75524 42075 33449 2016 

52.4 47.6 2.0 76986 40343 36643 2017 

52.0 47.9 1.09 77828 40498 37330 2018 

54.9 45.09 11.4 86771 47638 39132 2019 

58.0 41.9 19.1 103353 59987 43366 2020 

 .(1لهٗ ثٛبَبد انٕاسدح فٙ انغذٔل ) ثبلالزًبد بٌانجبؽض إلذاديٍ انغذٔل  انًصذر:

 انجُك انًشكض٘ انمشاقٙ، انًذٚشٚخ انمبيخ ناؽصبء ٔالأثؾبس انُششح انغُٕٚخ نغُٕاد يزفشقخ.

 انقٛى ثٍٛ قٕعٍٛ )عبنجخ(. *
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 :Real Exchange Rateانًطهة انثانث: سعر انصرف انحميمي 

خش، آٚمشف عمش انصشف انؾقٛقٙ ث َّ ًٚضم قًٛخ انمًهخ يمجشال لُٓب ثبنقٕح انششائٛخ نغهك ثهذ 

 عُجٛخ انزٙ رهضو  شاء ٔؽذِ يٍ انغهك انًؾهٛخ.ه٘ يقذاس انٕؽذاد يٍ انغهك الأ

-2004عييمبس انصييشف فييٙ انمييشاب نهًييذح )   ه( رؽييٕس 2ٔفييٙ ْييزا انصييذد ٕٚظييؼ انغييذٔل )   

ٌ قًٛخ عمش انصشف انشعًٙ ٔانًٕاص٘ ثهيغ   ( ث2ٚلاؽؿ يٍ انغذٔل ) ( ٔثبلأعمبس انضبثزخ، إر2020

( ٔؽققييذ انًمييذلاد انشعييًٛخ ٔانًٕاصٚييخ رغٛييشال 2005( دُٚييبسال نهييذٔلاس انٕاؽييذ لييبو )1453كلاًْييب )

( اسرفبليبل  2006%( لهٗ انزٕانٙ، ٔ ٓذ عمش انصيشف انًيٕاص٘ ليبو )   1.30% 1.10ٔاٚغبثٛبل ثهغ )

( نٛصيم  2006لا اَّ اَخفط ثمذ ليبو ) إ%(، 0.20مذل رغٛش عُٕ٘ ثهغ )( ٔث1475ًظئٛلال إر ثهغ )

( ْٔيزا ٚيذل لهيٗ اٌ انجُيك انًشكيض٘      -5.05( دُٚبسال نهيذٔلاس انٕاؽيذ ٔثًميذل رغٛيش ثهيغ )     1267انٗ )

 (.66:2010يبصال يغزًشال فٙ سفك قًٛخ انذُٚبس انمشاقٙ )كشٚى ،

( دُٚبس 1182لُذيب ٔصم ) 2006إر  ٓذ عمش انصشف انًٕاص٘ رشاعمبل ٔاظؾبل ؽزٗ لبو 

فيٙ انميبيٍٛ    %(  ٔثقٙ عمش انصشف انشعًٙ صبثزبل1.74-نكم دٔلاس ثًمذل رغٛش عهجٙ عُٕ٘ قذسِ )

( دُٚييبسال نهييذٔلاس انٕاؽييذ، فًٛييب اسرفييك عييمش انصييشف فييٙ انغييٕب        1170( إر ثهييغ )2011، 2010)

ٕسٍٚ، ثًمذل رغٛش عيُٕ٘ إٚغيبثٙ   نهذٔلاس انٕاؽذ نهمبيٍٛ انًزك ( دُٚبسال1196، 1185انًٕاص٘ إنٗ )

( 1166( اَخفط عمش انصشف انشعًٙ إنيٗ ) 2012لهٗ انزٕانٙ. لبو ) %(0.92 %،0.25قذسِ )

%(، ثًُٛب ؽقي  عيمش انصيشف انًيٕاص٘     0.34-دُٚبس نهذٔلاس انٕاؽذ ثًمذل رغٛش عُٕ٘ عهجٙ قذسِ )

انصييشف انشعييًٙ  (،  ييٓذ عييمش2014ٔ 2013فييٙ لييبيٙ ) %(،3ثهييغ ) 2012رغٛييشال إٚغبثٛييبل لييبو 

ثغجت عٕٓد انجُك انًشكض٘ نزؾغٍٛ قًٛخ انذُٚبس انمشاقٙ. هيب لٍ عيمش انصيشف انًيٕاص٘     اعزقشاسال

( دُٚبسا نهذٔلاس انٕاؽذ ٔؽققذ يغزٕٖ عيهجٙ ثبنُغيجخ   1214، 1232فقذ اَخفط عمش انصشف انٗ )

انؾكٕيييخ انًشكضٚييخ  %( لهييٗ انزييٕانٙ. ْييزا ٚشعييك إنييٗ دٔس   1.48-%، 0.08-نهزغٛييش انغييُٕ٘ ثهييغ ) 

ٔانجُك انمشاقٙ انًشكض٘ يٍ خلال فشض قٕٛدال عذٚذح لهٗ انجُٕ  سدال لهٗ انًخيبٔف ثشي ٌ ـيبْشح    

غغٛم الايٕال ٔانزيذفقبد انخبسعيخ غٛيش انًشيشٔلخ نهُقيذ الأعُجيٙ انًشرجؽيخ ثضٚيبدح انؽهيت نهمًيلاد           

مش انصشف انشعًٙ إنٗ (. ٔلهٗ ظٕء رنك اسرفك ع40: 2014الاعُجٛخ )انجُك انًشكض٘ انمشاقٙ، 

( ثًميييذل رغٛيييش عيييُٕ٘  2015( دُٚيييبس نكيييم دٔلاس ليييبو ) 2015( دُٚيييبس نكيييم دٔلاس ليييبو ) 1167)

( دُٚبسال نهذٔلاس انٕاؽذ، ٔثًميذل  1192( انٗ )2020%( ٔاعزًش ثبلاسرفبق ؽزٗ ٔصم لبو )0.09)

لأليٕاو  %( فيٙ ا 2.24%، 2.27%( ٔؽق  عمش انصشف انًٕاص٘ يمذل ًَٕ ثهغ )0.84رغٛش قذسِ )

( اَخفييط عييمش انصييشف انًييٕاص٘ 2016ٔ 2016ٔ 2016(، ثًُٛييب فييٙ الالييٕاو )2016ٔ 2015)

-( دُٚبسا نهذٔلاس انٕاؽذ، ٔثًمذل رغٛش عيُٕ٘ عيهجٙ قيذسِ )   1196( إر ثهغ )2016يززبنٛب ؽزٗ لبو )

( دُٚيبسال نهييذٔلاس انٕاؽييذ خييلال  1234( إر ٔصييم انييٗ )2020%(، غٛيش اَييّ ؽقيي  صٚيبدح لييبو )  1.07

 بو انًزكٕس.انم
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 ( )يهيىٌ ديُار(4040-4002سعار انصرف في انعراق نهًذج )أذطىر  (2جذول )ان

 (200=4006وتالأسعار انثاترح )

فرق يا تيٍ 

انًىازل 

 وانرسًي

يعذل انرغير 

 انسُىل %

سعر صرف 

انذيُار في 

 انسىق انًىازل

يعذل انرغير 

 انسُىل %

سعر صرف 

انذيُار في 

 انسىق انرسًي
 انسُىاخ

(5) (4) (3) (2) (1) 

0 --- 1453 --- 1453 2004 

3 1.30 1472 1.10 1469 2005 

8 0.20 1475 (-0.13) 1467 2006 

12 (-14.10) 1267 (-14.45) 1255 2007 

10 (-5.05) 1203 (-4.94) 1193 2008 

12 (-1.74) 1182 (-1.92) 1170 2009 

15 0.25 1185 0 1170 2010 

26 0.92 1196 0 1170 2011 

67 3.09 1233 (-0.34) 1166 2012 

66 (-0.08) 1232 0 1166 2013 

48 (-1.46) 1214 0 1166 2014 

80 2.71 1247 0 1167 2015 

93 2.24 1275 1.28 1182 2016 

75 (-1.25) 1259 0.16 1184 2017 

26 (-3.97) 1209 (-0.08) 1183 2018 

14 (-1.07) 1196 0 1182 2019 

42 3.17 1234 0.84 1192 2020 

 .(2ثبلالزًبد لهٗ ثٛبَبد انٕاسدح فٙ انغذٔل ) بٌانجبؽض إلذاديٍ انغذٔل  انًصذر:

 انجُك انًشكض٘ انمشاقٙ، انًذٚشٚخ انمبيخ ناؽصبء ٔالأثؾبس انُششح انغُٕٚخ نغُٕاد يزفشقخ.

 انقٛى ثٍٛ قٕعٍٛ )عبنجخ(. *

 

 :الاسرُراجاخ

هْى انًزغٛشاد الاقزصبدٚخ انزٙ رؤد٘ دٔسال يًٓبل فٙ اقزصبداد دٔل ٚمذ عمش انصشف ٔاؽذال يٍ  .1

 انمبنى ثشكم لبو ٔانمشاب ثشكم خب .

، لهٗ انشغى يٍ ؽصٕل انجُك 2003لذو ٔظٕػ انغٛبعخ انُقذٚخ فٙ انمشاب لاعًٛب ثمذ لبو  .2

انذٔلاس انًشكض٘ لهٗ اعزقلانّ ْٕٔ يب هصش لهٗ عمش انصشف ثبنُغجخ نهذُٚبس انمشاقٙ يقبثم 

 الأيشٚكٙ فٙ عٕب انمًلاد الأعُجٛخ.
 

 انرىصياخ:

يييٍ انعييشٔس٘ ؽصييش انصييلاؽٛبد انًزمهقييخ ثغييمش انصييشف ثٛييذ انجُييك انًشكييض٘ انمشاقييٙ ٔلييذو   .1

 انزذخم يٍ قجم انغٓبد الأخشٖ ثمًهّ.

 لاثذ يٍ انزُغٛ  ثٍٛ انغٛبعزٍٛ انًبنٛخ ٔانُقذٚخ يٍ هعم رؾقٛ  اعزقشاس الأعمبس فٙ انغٕب انًؾهٛخ .2

 ٔانًؾبففخ لهٗ اعزقشاس عمش انصشف انذُٚبس انمشاقٙ هيبو انذٔلاس الأيشٚكٙ.

 

 وانًراجع: درانًصا

 انًصادر انعرتيح:أولًا: 

 انجُك انًشكض٘، انزقشٚش الاقزصبد٘ انقٕيٙ، نغُٕاد يزفشقخ انًذٚشٚخ انمبيخ ناؽصبء ٔالأثؾبس، ثغذاد. .1
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