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 والتقديرالشكر 
 بسم الله الرحمن الرحيم

رب العالسيؽ، وأفزل الرمؾات وأتؼ الدلام عمى خيخ خمقو أجسعيؽ، الحسج لله 
 الحبيب السرظفى محمد وعمى آلو الظيبيؽ الظاىخيؽ السعرؾميؽ. 

الله بعظفو ورعايتو مؽ إتسام الجراسة يقتزي أن أتقجم بكل الذكخ والامتشان  بعج أن وفقشي
(، لسا بحلو مؽ جيج وما تفزل بو مؽ دبي الجبؾري  )عبج الخالق الجكتؾر السذخف الأستاذ لأستاذي

تقؾيؼ صؾّبَ ىحه الخسالة وتؾجيييا بالؾجية العمسية الرحيحة، ولسا أفاضو عميَّ مؽ ملاحغات 
عمسية ناصعة، وكل ذلػ لا يدعشي ألا إن أدعؾ الله عد وجل بأن يجيؼ عميو الشعؼ، ويجفع عشو شخ 

 حدؽ تؾفيقو، أنو سسيع مجيب. البلايا والشقؼ، وأن يحيظو بعظفو ولظفو، ورعايتو و 

كسا أتقجم بجديل الذكخ والامتشان إلى عسادة كمية الإدارة والاقتراد الستسثمة بعسيجىا الاستاذ  
الجكتؾر زيشب عبج الخزاق عبؾد وإلى رئاسة قدؼ العمؾم السالية والسرخفية الستسثمة بخئيديا الاستاذ 

ي في الدشة التحزيخية، لسا قجمؾه لي مؽ مداعجة السداعج الجكتؾر إسعج مشذج وكحلػ جسيع أساتحت
كبيخة، والذكخ مؾصؾل لمدادة السؾقخيؽ في لجشة السشاقذة لدج خمل الخسالة والابانة عؽ مؾاطؽ 

 القرؾر فييا سائلًا السؾلى عد وجل أن يثيبيؼ عشي خيخ الجداء.

ن عمى لجسيع مؽ مج لي يج العؾ  عخفانوالوإنيا لفخصة طيبة بأن أتقجم بالذكخ 
، ومشيؼ مؾعفؾ مكتبة كمية الإادارة والاقتراد بجامعة بابل،   ولكل إتسام ىحه الخسالة

 مؽ ساعجني عمى إتسام الكتابة، ومؽ الله التؾفيق. 
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  : المستخلص

ييجف ىحا البحث إلى قياس وتحميل أثخ سعخ الفائجة الحكيقي في الائتسان السرخفي في      
يعج الائتسان إذ  ،(ARDLالاقتراد العخاقي وباستخجام نسؾذج الانحجار الحاتي للابظاءات السؾزعة )

 السرخفي مؽ اىؼ وسائل التسؾيل التي تحرل عمييا السؤسدات او الافخاد لكؽ ذلػ يعتسج عمى
مقجار التكاليف الستختبة عمى ىحا التسؾيل و ان ما يحجد ىحه التكاليف ىؾ سعخ الفائجة و بعض 

لحلػ فأن مذكمو البحث تتعمق بالعلاقة بيؽ سعخ الفائجة الحكيقي و اثخه  ،الستغيخات الاقترادية
السرخفي ام السباشخ عمى الائتسان السرخفي و ىل ان سعخ الفائجة لو دور فعال في تحجيج الائتسان 

تؾجج متغيخات اخخى تحجد ىحا الائتسان و بعج استخجام التحميل الؾصفي وججنا ) ىشا تخجع الى 
علاقو سعخ الفائجة بالائتسان السرخفي مؽ خلال الججاول و كحلػ الستغيخات الاخخى بالإضافة الى 

ك التغيخات في تتخ التحميل الكياسي ( وقج تؾصل البحث الى مجسؾعة مؽ الاستشتاجات اىسيا : 
 تأثيخىامؽ خلال ، والسؤسدات والاقترادسمؾك السدتثسخيؽ والسجخخيؽ اسعار الفائجة أثخا ميسا في 

وفعال في تسؾيل السذاريع  ميساً  اً للائتسان السرخفي دور وان السجخخيؽ والسدتثسخيؽ في رغبات 
، في الاقترادية التشسية لتحقيق ةالتي تحتاج الى رؤوس امؾال ضخس الاستثساريةالسذاريع  لاسيسا

الشسؾ والتشسية  اىجاف تحقيقل الجعؾة إلى تخفيض أسعار الفائجة حيؽ كانت اىؼ تؾصية ىي 
 التخكيد عمى مشح الائتسان الاستثساري والانتاجي لمسذاريع الانتاجية التي تجر دخلًا.و  الاقترادية
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 :المقدمت
ويزعيا البشػ السخكدي لغخض التأثيخ في حجؼ الشذاط يعج سعخ الفائجة أحج أدوات الدياسة الشقجية       

الفائجة بالائتسان السرخفي بعلاقة  معجلاتختبط وت ،الاقترادي بذكل عام والائتسان السرخفي بذكل خاص
ارف التجارية عمى أي كمسا قام البشػ السخكدي بديادة سعخ الفائجة سيؤدي إلى انخفاض مقجرة السر ،عكدية

سعخ الفائجة  بخفضأما لؾ قام  ،دبائؽ لغخض معالجة التزخؼ وتجشب فقجان قيسة الشقؾدمشح الائتسان لم
السذاريع مؽ أجل معالجة الفجؾة مدبائؽ وتسؾيل لسيؤدي إلى زيادة قجرة السرارف التجارية عمى مشح الائتسان 

الانكساشية وتقميل معجلات البظالة وتحديؽ مدتؾى الجخل لجى الأفخاد وزيادة الاستثسار في الاقتراد 
سعخ الفائجة الحكيقي معجل العائج الستؾقع مؽ قبل السقخضيؽ ويحرل عميو بعج طخح معجل  ويسثل .الؾطشي
ج الحي تحققو الأمؾال السقتخضة أو السقخضة. وأن استخجام سعخ ويبمغ سعخ الفائجة الحكيقي العائ ،التزخؼ

الكيسة الدمشية لمشقؾد في قخاراتيؼ السالية عشجما يتؼ  ة لأدراجالفائجة الحكيقي يديل لمسدتثسخيؽ  السعخفة السظمؾب
عسال لأل اكسا يداعج رجا ويعج أحج العؾامل الخئيدة التي تؤثخ عمى قيستيا بسخور الؾقت. ،استثسار الأمؾال

وما أن كان يحقق اليجف السظمؾب تحكيقو أم  ،وأصحاب الاستثسارات في تحجيج وحداب مجى نجاح السذخوع
 الستؾقعة. أولا في عل تغيخات معجلات التزخؼ والتغيخات الاقترادية الحالية 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2 

 

 : مشكلت البحث

 تسثمت مذكمة البحث بالإجابة عؽ التداؤلات الآتية:
 علاقة وتأثيخ معشؾي بيؽ سعخ الفائجة الحكيقي والائتسان السرخفي؟ىل ىشاك  .1
 ؟في الائتسان السرخفيئجة الحكيقي دور فعال دعخ الفالىل  .2
لدياستو الشقجية لمتأثيخ في الائتسان ي أستخجم سعخ الفائجة كيجف وسيط ىل البشػ السخكدي العخاق .3

 الدبائؽ؟السرخفي وزيادة مقجرة السرارف التجارية عمى اقخاض 
 هميت البحث :أ

دوات الدياسة الشقجية  أأحج  كؾنو ،في الاقتراد مؽ اىسية سعخ الفائجة ودورهالبحث  تأتي أىسية     
دي في نقل أثخ الدياسة الشقجية إلى الشذاط الاقترادي بذكل عام والائتسان السرخفي يدتخجميا البشػ السخك

تحقيق الاستقخار الاقترادي والشقجي   في يديؼ والحياليجف الؾسيط لمدياسة الشقجية  بؾصفو ،بذكل خاص
 ومعالجة الفجؾة الانكساشية والتزخسية.

 : فرضيت البحث

في  الفائجة الحكيقي والائتسان السرخفي معجلثيخ بيؽ علاقو وتأ وجؾد يشظمق البحث مؽ فخضية مفادىا     
في الاقتراد العخاقي ويحجد العسلاء مقجار الائتسان السرخفي السخغؾب الحرؾل  الاجل القريخ والظؾيل

 .ساس سعخ الفائجةأعمى و عمي
 داف البحث :ــهأ

 وهي كالآتي: ،من الاهداف يهدف البحث إلى تحقيق مجمىعة

 والائتسان السرخفي وفقاً لمشغخية الاقترادية. سعخ الفائجة الحكيقيتحميل العلاقة بيؽ  .1
 .في الاقتراد العخاقي الحكيقي الفائجة معجلواقع تحميل  .2
 .تحميل واقع عخض الشقج الؾاسع في الاقتراد العخاقي. .3
 عمى الائتسان السرخفي في العخاق. ،قياس وتحميل أثخ سعخ الفائجة الحكيقي .4

 منهجيت البحث :
 ،والائتسان السرخفي الفائجة الحكيقي معجلفي تحميل أثخ العلاقة بيؽ السشيج الاستقخائي استخجم الباحث     

ي اختبار وتقجيخ الشسؾذج استخجام أدوات التحميل الكياسي فب عؽ الاسمؾب الكسي )الاحرائي( فزلاً 
 والائتسان السرخفي متغيخاً تابعاً. ،مدتقلاً  اً متغيخ  سعخ الفائجة الحكيقيفكان  ،الكياسي
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 حدود البحث :
 . الاقتصاد العراقي حدود المكانية : ال .1

 (.2021 – 2004)  الحدود الزمانية: .2

 : هيكليت البحث

 لدعخ الفائجة الشغخي والسفاىسي  طارلإتشاول الفرل الأول ا ،فرؾل رئيدة ةتؼ تقديؼ البحث إلى ثلاث      
 الفائجةلدعخ طار الشغخي لإوشسل ثلاث مباحث : السبحث الأول يتزسؽ ا ،والائتسان السرخفي الحكيقي

سعخ تزسؽ العلاقة بيؽ للائتسان السرخفي والسبحث الثالث  السفاىسي اطار لإوالسبحث الثاني يتزسؽ ا
في  السرخفي والائتسانسعخ الفائجة تزسؽ واقع  فقج الثانيالفرل واما  ،فيالسرخ  والائتسان الفائجة الحكيقي

: تشاول والسبحث الثاني  ،لاقتراد العخاقيواقع سعخ الفائجة في ا وتشاول السبحث الأول، ،الاقتراد العخاقي
عمى الائتسان  خ سعخ الفائجةفيسا تشاول السبحث الثالث أث ،واقع الائتسان السرخفي في الاقتراد العخاقي

لسعخفة أثخ  استخجام نسؾذج قياسي عبخ)الكياسي( فتشاول الجانب التظبيقي  الثالث أما الفرل ،السرخفي
 ،مشسؾذج الكياسيالاطار الشغخي ليتزسؽ السبحث الاول  ،السرخفي الائتسانعمى سعخ الفائجة الحكيقي 

تشاول تقجيخ وتحميل أثخ سعخ الفائجة ما السبحث الثالث فأو  وصف وصياغة الشسؾذج الكياسي،والسبحث الثاني 
 الاستشتاجات والتؾصيات.ختتؼ البحث بجسمة مؽ ا. ثؼ ئتسان السرخفي في العخاقالحكيقي عمى الا

 :الدراساث السابقت 
 

 الدراساث الاجنبيت :-اولا

 (      ،Carlos Gonzalez Aguado دراست )  -1

  Interest Rates and Credit Risk انعىىان

 انفائذة ومخاطر الائتمان انمصرفٍ. معذلاث 

لمذخكات والتخاجع عؽ الدجاد استكذاف آثار التحؾلات في أسعار الفائجة عمى الخافعة السالية  انهذف
  ،مؽ قبل الدبائؽ )السقتخضيؽ(

جسالي معجل التخمف عؽ الدجاد في السجى إسعار الفائجة يديجان مؽ أأن ارتفاع وانخفاض  انىتائذ
بجلًا مؽ ذلػ تؤدي إلى السعجلات الأعمى تخمف أقل عمى السجى الظؾيل لأنيا  ،القريخ

 لسدتيجفة في جسيع الذخكات.تؤدي إلى انخفاض الخافعة السالية ا
 

 

 



 

4 

 

 ( :     ، Uduakobong S.Inam and Ekong E.Etim  دراست ) . ب

 Regulated Innterst Rates، Degregulated ، Intersted Rate and انعىىان

Economic growths in Nigeria  

 تأحُر سعر فائذة الاقراض عهً انىمى الاقتصادٌ فٍ وُزُرَا

مرتبت 

 انذراست

 مارستُر رسانت

ىجفت الجراسة إلى تحميل تأثيخ سعخ فائجة الاقخاض عمى الشسؾ الاقترادي في نيجيخيا لمسجة  انهذف
 ،(باستخجام جحر الؾحجة لمتحقق مؽ تكامل الدمدمة الدمشية لستغيخات الجراسة8102 – 0991)

ومعجل فائجة  ن ندبة الديؾلةإفي حيؽ  ،وتؼ استخجام الشاتج السحمي الاجسالي متغيخاً تابعاً 
 اقخاض والاستثسار والائتسان متغيخات مدتقمة لإا

باستثشاء معجل فائجة الاقخاض الستغيخ  I )1)أنَ جسيع الستغيخات يتؼ دمجيا في الفخق الأول  انىتائذ
 I(  )وىؾ ثابت عشج السدتؾى الأول  ،مجمج في الختبة صفخ

تأثيخ سمبي وغيخ معشؾي عمى الشسؾ أعيخت الجراسة أن معجل الفائجة وندبة الديؾلة ليسا  -
 الاقترادي.

 

 الدارساث العربيت والمحليت: -ثانيا

 الدراساث العربيت  -1

 (:2113 ،دراست )عبذانرزاق قاسم واحمذ انعهٍ . أ

 قُاس أحر انتغُراث فٍ سعر انفائذة انذائىت فٍ الاوشطت انمصرفُت الأساسُت انعىىان

 بحث دوري  صىف انبحج
تغيخ مذكمة البحث بتداؤل حؾل تأثيخ التغيخات في أسعار الفائجة الجائشة في الشذاط  انمشكهت

وجؾد علاقات  الباحثانويفتخض  ،دارة الخرؾم والأصؾلإالأساسي السرخفي الستسثل في 
 طخدية لكل مؽ سعخ الفائجة وحجؼ الؾدائع وحجؼ القخوض.

وعلاقة أسعار الفائجة  ،تحميل السؤشخات الاقترادية السؤثخة في تحجيج أسعار الفائجة التؾازنية انهذف
 أنساطيا وأشكاليا وآجاليا السختمفة. عمى أساسوالدياسة الائتسانية  ،بييكل الؾدائع التفزيمي

السرارف فالسكانية تسثمت في عيشة مؽ  ،الحجود السكانية والدمانية عمى اساستختمف  الاختلاف
 (.8108 -8112أما الدمانية فتسثمت لمسجة ) ،الدؾرية

 تتذابو مؽ تشاول علاقة سعخ الفائجة بالقخوض السرخفية السسشؾحة. انتشابه
نتائج بخنامج التحميل  عبخوجؾد علاقة طخدية وقؾية بيؽ أسعار الفائجة وليكل الؾدائع  انىتائذ

 SPSSالاحرائي 
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 ( :2115 ،دراست )أحمذ عخمان . ب

انتحهُم الاحصائٍ نتأحُر سعر انفائذة فٍ الائتمان انمصرفٍ واوعكاساته عهً انتىمُت  انعىىان

 الاقتصادَت.

 رسالة ماجدتيخ صىف انبحج
والاكثخ  ،تكسؽ مذكمة البحث في عجم وجؾد أسعار الفائجة الاندب لمشذاط السرخفي الدؾري  انمشكهت

 عبخوذلػ  ،تأثيخاً عمى مؤشخات الاقتراد الؾطشي لتحفيد الشسؾ الاقترادي نحؾ الارتفاع
  ،تأثيخىا عمى الاستثسار والانتاج

اعيار العؾامل السؤثخة بأسعار الفائجة ودورىا في تذجيع الاستثسار والانتاج وتحفيد الشسؾ  انهذف
 الاقترادي في سؾريا.

 (.8101- 8111ولمسجة ) ،الحجود السكانية والتي تسثمت في سؾريا ساسعمى اتختمف  الاختلاف
 - انتشابه
وحجؼ  ،تأثيخه الستتالي عمى ليكل الؾدائع عبخلؼ يؤثخ سعخ الفائجة بسعجل الشسؾ الاقترادي  انىتائذ

التي لؼ تدبب زيادة في معجل الشسؾ الاقترادي  ،القخوض الاستثسارية السسشؾحة للاقتراد
%( أي ان 8.2%( مقابل معجل نسؾ سكاني وصل الى )2.8الحي وصل الى ما يقارب )

ووججنا أن  ،(8101%( عام )1.20معجل الشسؾ الحكيقي في الاقتراد السحمي لا يتجاوز )
دبب وجؾد الزغؾط ب ،تأثيخ سعخ الفائجة عمى معجل الشسؾ الاقترادي الحكيقي شبو معجوم

بالاضافة الى حالة الخكؾد التي تزعف  ،التزخسية التي يعاني مشيا الاقتراد الدؾري 
 حداسية الاقتراد تجاه تغيخ سعخ اسعار الفائجة.

 

 الدراساث العراقيت  -2

 
 ( :2117 ،دراست ) ومارق قاسم حسُه  - أ

انُابان ومصر حانت دراسُت  –قُاس انعلاقت بُه سعر انفائذة وبعط انمتغُراث الاقتصادَت انكهُت  انعىىان

  (.2115 – 1991مع اشارة خاصت إنً انعراق نهمذة )

 اطخوحة دكتؾراه  صىف انبحج
تعاني أغمب الاقترادات مؽ ضعف فاعمية دور وتأثيخ أسعار الفائجة في الشذاط الاقترادي  انمشكهت

لاسيسا عشجما تكؾن أسعار الفائجة مقيجة ادارياً ويكاد دورىا ان يكؾن ضعيفاً ججاً إذا ما قؾرن بتأثيخ 
 الستغيخات الاقترادية الأخخى.

تحميل طبيعة التظؾرات التي حجثت في سعخ الفائجة والستغيخات الاقترادية السجروسة خلال مجة  انهذف
 البحث وفي البمجان الثلاثة.

 (8100 – 0991تختمف مؽ الحجود السكانية والستسثمة بـ )اليابان ومرخ( والحجود الدمانية ) الاختلاف
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 تشاول الاسمؾب التحميمي الشغخي لمستغيخ السدتقل )سعخ الفائجة( عمى اساستتذابو  انتشابه
 ،السحمي الاجساليىشاك تأثيخاً متبادلًا بيؽ أسعار الفائجة وبيؽ الستغيخات الاقترادية )الشاتج  - انىتائذ

 التزخؼ وسعخ الرخف(. ،الاستثسار 
أن ارتفاع سعخ صخف الجيشار العخاقي اتجاه الجولار الأمخيكي لؼ تشعكذ عمى العخض الكمي  -

 والسداىسات الشدبية لمقظاعات السختمفة بدبب ضعف مخونة العخض الكمي للاقتراد العخاقي.
 

 ( : 2118 ،دراست )حسه خهف راظٍ وشاكر محمىد - ب

سهامه فٍ الاوفاق مه انىاتذ انمحهٍ الارمانٍ إتحهُم انعلاقت بُه سعر انفائذة انحقُقٍ و انعىىان

 فٍ الاقتصاد انعراقٍ.

 بحث دوري  صىف انبحج
 ،ما ىؾ سمؾك السرمحة الحكيكية وسمؾك حرة الانفاق مؽ الشاتج في الاقتراد العخاقي انمشكهت

 الفخعية :سئمة لأوتشبع ىحهِ السذكمة مؽ عجد مؽ ا
 ،يسكؽ أن يغيخ سمؾك سعخ الفائجة الاسسي مؽ سمؾك الاستيلاك والاستثسار ىل .1

 وحرة الانفاق مؽ الشاتج السحمي الاجسالي؟
ىل يسكؽ لدمؾك سعخ الفائجة الحكيقي تحخيػ حرة الاستيلاك والخاصة في  .2

 الاستثسار في الاقتراد العخاقي كؾنو السحخك الجيشاميكي لمشسؾ الاقترادي؟
 تحميل تظؾر سمؾك سعخ الفائجة الاسسي والحكيقي في الاقتراد العخاقي. انهذف

 - الاختلاف
 - انتشابه
لأسباب عجيجة  ،ن أسعار الفائجة لؼ يتؼ تحجيجىا وفقاً لقؾى العخض والظمب في الاقترادإ انىتائذ

التغييخات  شارات الدياسة الشقجية لاجخاءإرسال إمثل عجم قجرة الشغام السرخفي عمى 
 الييكمية واصلاح الشغام السالي.
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 ( :2119 ،دراست ) غفران عماد كاظم . ث

 ( 2115 – 1991احر سعر انفائذة ومعذل انصرف فٍ الاقتصاد انعراقٍ نهمذة ) انعىىان

 رسالة ماجدتيخ. صىف انبحج
الاقترادي في العخاق حالة دون تحقيق ان عجم فاعمية معجل الرخف والفائجة في تؾجيو الشذاط  انمشكهت

 زيادة تشافدية الاقتراد العخاقي وضعف الشسؾ والتشسية.
تحميل أثخ تغيخات سعخ الرخف ومعجل الفائجة عمى الشذاط الاقترادي والعؾامل التي تؤثخ  انهذف

 (.8100 – 0991وتتأثخ بيسا لمسجة )
السداىسات الشدبية لمقظاعات الاقترادية السكؾنة  عمى الخغؼ مؽ ثبات معجلات الفائجة إلا أن انىتائذ

مسا يؤشخ بؾضؾح عجم تسكؽ الدياسة  ،لمعخض الكمي بقيت متأرجحة بيؽ الارتفاع والانخفاض
لانو مختبط بتعسق الاختلالات  ،قشاة الفائجة التأثيخ في اتجاىات العخض الكمي عبخالشقجية 

مسا حال دون نقل التأثيخات الشقجية  ،ووجؾد البظالة السقشعة ،الييكمية وضعف السخونة الانتاجية
 مؽ الدؾق الشقجي إلى الدؾق الحكيقي.

 

 ( :2121 ،مصطفً محمد صبرٌ(دراست  - ث

 -2114دور انسُاست انىقذَت فٍ تحذَذ اتزاهاث الائتمان انمصرفٍ فٍ انعراق نهمذة ) انعىىان

2121) 

 رسالة ماجدتيخ صىف انبحج
تتسثل مذكمة البحث في دراسة فاعمية الدياسة الشقجية ومجى تأثيخ أدواتيا )عسميات الدؾق  انمشكهت

أسعار الخرؼ وسعخ الفائجة( في الائتسان السرخفي  ،ندبة الاحتياطي القانؾني ،السفتؾحة
إذ أن السذكمة قائسة عمى أساس تبايؽ تأثيخ تمػ  ،ودرجة تأثيخ كل مؽ ىحهِ  الأدوات فيو

الائتسان السرخفي لاسيسا في عل عخوف اقترادية فييا تؾقعات الخبح العالية  الأدوات في
 واتداع مجالات الاستثسار مع انفتاح اقترادي ثخي مذؾه البشية.

 ،ندبة الاحتياطي القانؾني ،تحميل أثخ أداوت الدياسة الشقجية )عسميات الدؾق السفتؾحة انهذف
 السرخفي في العخاق.أسعار الخرؼ وسعخ الفائجة( في الائتسان 

 ،(8181- 8112الحجود الدمانية لمبحث والتي تسثمت لمسجة ) عمى اساستختمف  الاختلاف
 ،ندبة الاحتياطي القانؾني ،والستغيخات السدتقمة التي تزسشت )عسميات الدؾق السفتؾحة

سعخ الرخف  ،اما دراستشا فتزسشت )عخض الشقج الؾاسع ،أسعار الخرؼ وسعخ الفائجة(
ؾازي وسعخ الفائجة الحكيقي كستغيخات مدتقمة وتأثيخه عمى الائتسان السرخفي كستغيخ الس

 تابع.
 الستغيخ التابع )الائتسان السرخفي(. عمى اساستتذابو  انتشابه
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تترف الدياسة الشقجية في العخاق بارتفاع مدتؾى الديؾلة وتحقيق الاىجاف التذغيمية لا بج  انىتائذ
ولا  ،سعار الفائجة عمى القخوض بغية الديظخة عمى حجؼ الديؾلةمؽ زيادة أو تخفيض أ

( بدبب ارتفاع الانفاق 8112يخفى ما تعخض لو الاقتراد العخاقي مؽ تحجيات بعج عام )
وما تختب  ،الجاري والحي تسثل بديادة رواتب السؾعفيؽ التي أدت الى زيادة الظمب الكمي

فزلًا عؽ تعخض الدياسة الشقجية الى جائحة كؾرونا  ،عميو مؽ زيادة عخض الشقج
%( إضافة الى 2ولتحفيد الاقتراد اعتسج البشػ السخكدي بدعخ فائجة بشدبة ) ،(8181)

 تحفيض ندبة الاحتياطي القانؾني عمى الؾدائع الجارية.
 

 ( :2121 ،دراست ) رؤوف عمر و اوُس عىاد حمىد - س

مصرف انرشُذ  –تحهُم أحر سعر انفائذة وانمتغُراث الأخري عهً كفاءة الأداء انمصرفٍ  انعىىان

 حانت دراسُت.

 بحث دوري  صىف انبحج
يعج مرخف الخشيج كبكية السرارف التجارية الاخخى مؽ الؾسظاء السالييؽ التي تقجم خجماتيا  انمشكهت

يتحتؼ عميو دراسة العؾامل السؤثخة في الى الؾحجات ذات الفائض والؾحجات ذات العجد وبحلػ 
الجور الحي يمعبو سؾاء تمػ التي تقع تحت سيظختو أم تمػ التي خارج سيظختو بغية التعخف 
عمى آثارىا الايجابية والدمبية مؽ أجل تحاشييا ومؽ بيؽ العؾامل التي تقع خارج سيظخة ادارة 

 وض.السرارف التجارية ىي أسعار الفائجة عمى الؾدائع والقخ 
القخوض والتدييلات الائتسانية(  ،تحميل وقياس أثخ سعخ الفائجة والستغيخات الاخخى )الؾدائع انهذف

 (.0999 – 0990عمى كفاءة الاداء السرخفي في مرخف الخشيج لمسجة )
 – 0990أن سعخ الفائجة عمى الؾدائع لجى السرارف التجارية في العخاق خلال السجة ) انىتائذ

( 0992وقج أدنى متؾسط سعخ الفائجة ىؾ عام ) ،سؾاً مظخداً وبرؾرة مدتسخة( شيجت ن0999
 (0990%( وكان ذلػ في عام )0..2الحي بمغ )

 

 ( :2121 ،دراست )اوتصار عباس حسىن انمعمىرٌ-د 

 2114فٍ انعراق نهمذة ) الاقتصادٌ أحر الائتمان انمصرفٍ عهً بعط متغُراث الاستقرار انعىىان

-2121) 

 رسالة ماجدتيخ انبحجصىف 
 عجم فاعمية الائتسان السرخفي عمى بعض متغيخات الاستقخار الاقترادي. .0 انمشكهت

 عمى متغيخات الاستقخار الاقترادي. قؾيً  لؼ يكؽ للائتسان السرخفي دور .8
بيان أثخ الائتسان السرخفي عمى بعض متغيخات الاستقخار الاقترادي في العخاق لمسجة  انهذف

(8112 – 8180.) 
ارتباط الائتسان السرخفي مع متغيخات الاستقخار الاقترادي السعجة لمجراسة عؽ طخيقة  انىتائذ
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وجؾد علاقة طخدية بيؽ الائتسان السرخفي عشج فتخة الابظاء الأولى والثانية والخابعة علاقة 
سرخفي ووجؾد تكامل مذتخك بيؽ البظالة والائتسان ال ،عكدية عشج فتخة الابظاء الثانية

فيسا تؾجج علاقة طخدية بيؽ الائتسان السرخفي والبظالة في الاجل  ،وكحلػ مع التزخؼ
 الظؾيل.

 
 دى الافادة من الدراساث السابقت م
الدابقة في التعخف عمى الاطار السفاليسي لستغيخات  ؾثتدويج الباحث بالأفكار التي تشاولتيا البح .1

 البحث.
 الاستعانة بيا كسرادر لجعؼ الإطار السفاليسي والشغخي لستغيخات البحث. .2
 اتباع الخظؾات العمسية في بشاء واختبار الأنسؾذج الكياسي لستغيخات البحث. .3

 مميزاث الدراست الحاليت:
ان اغمب الجراسات الدابقة أعتسجت في تحميميا عمى دور سعخ الفائجة بذكل عام وتأثيخه في بكية  .0

واما في  ،الاستثسار ....ألخ(  ،الشسؾ الاقترادي ،خات الاقترادية الحكيكية إلا وىي )التزخؼ الستغي
 سعخ الفائجة الحكيقي ودوره في الائتسان السرخفي.الحالية اعتسجنا عمى  الجراسو

تؾعيف الباحث لمعجيج مؽ السؤشخات الشقجية )عخض الشقج الؾاسع وسعخ الرخف السؾازي وسعخ الفائجة  .8
 .الحكيقي ومجى تأثيخىا عمى الائتسان السرخفي 

لؼ تتظخق الجراسات الدابقة الى وجؾد علاقة مباشخة بيؽ سعخ الفائجة الحكيقي والائتسان السرخفي في  .2
 لاقترادات سؾاء العخبية أم الأجشبية.الاقتراد العخاقي أو في بكية ا
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ل وانفصم الأ  

    الائرًاٌ الدصرفي(و انفائذج الحقُقٍ يؼذلالاطار انُظرٌ )

:تمهُذ    

الدمصة  قبل مغ السصبقة الشقجية الدياسة أثخ نقل في فاعمية الأدوات أكثخ مغ الفائجة سعخ يعج        
 السالية القخارات عمى عام بذكل الفائجة سعخ ، اذ يؤثخالاقترادي الشذاط مكػنات إلى الشقجية

 للأفخاد بسا في ذلظ تأثيخه عمى الائتسان السرخفي والحي يعج الخكيدة والأنساط الاستيلاكية والاستثسارية
لغخض معخفة و  سكغ للاقتراد ان يؤدي وضائفو لحاو يعغ شخيقفي الشطام السالي الحي  الأساسية

 8رئيدةمباحث  ثلاث إلىلابج مغ تقديع الفرل  البحث ليكمية

  انفائذج . يؼذلل : الاطار انُظرٌ والدثحث الأ

 نلائرًاٌ الدصرفي. ٍالدفاهًُالدثحث انثاٍَ : الاطار 

 .انؼلاقح تين سؼر انفائذج الحقُقٍ والائرًاٌ الدصرفيالدثحث انثانث : 
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 ل والدثحث الأ

 الاطار انُظرٌ نسؼر انفائذج 

سعخ الفائجة احج أىع الأدوات والػسائل التي تدتخجميا الدمصات الشقجية في أي بمج لتحقيق  يعج    

، والاجتساعية، والدياسية، وقج تصػر مفيػم، ودور سعخ الفائجة في الشطخية قتراديةأىجافيا الا

 ، والستغيخات الجولية الستعاقبة.قتراديةمع تصػر الشطع الا متدامغالكمية بذكل  قتراديةالا

 يفهىو  سؼر انفائذج :  -لاً أو
اذ يعج  ،الائتسان خلال الدشة أوعغ تكمفة رأس السال  تػجج مفاليع متعجدة لدعخ الفائجة مشيا يعبخ 

  .(35 ،0202 ،حلالة ،محمد)ية مغ ندبة الفائجة الستختبة عمى السالئػ ىحا الدعخ ديشا ويحدب كشدبة م
ع القخوض، عشج تقجي الساليةالسؤسدات  أوبأنو الشدبة التي تحرل عمييا السرارف  يزا  أوعخف 

، ، والعيدى. )عبج السشععالسرخفية  ايجاع امػاليع في السؤسداتشخاص عشج كسا يعج ندبة  تعصى للأ
0222  8062). 

 السخكااااادي  البشاااااظ يتقاضااااااه الاااااحي الاااااثسغ وىاااااػ الخراااااع بداااااعخ اعاااااادة الفائاااااجة ساااااعخ يعاااااخف كساااااا     
8  0222، القرااااااايخ) عباااااااج الساااااااشعع الاجااااااال فاااااااي التجارياااااااة راقو الأ وخراااااااع القاااااااخوض تقاااااااجيع مقابااااااال

  والشقجية السالية راقو الأ لذخاء السخكدي  البشظ مغ السحجد الدعخ انو عمى ايزا يعخف (063
(Walid Mustafa Shawish2011:p169) السػجو الفائجة سعخ ضسغ يشجرج لا الدعخ وىحا 

 عمى السفخوض الدعخ انو عمى يعخف كسا ،بالديػلة التحكع اجل مغ وانسا الاستثسار غخاضلأ
 وقخارات الذخائية  القػة في ويؤثخ ،السال رأس مغ مئػية ندبة عغ عبارة ىػ و الأمػال استخجام

 انك وأيا   ( 824  0222 والجخادات ،والعام) الحدبان الخاص القصاعيغ مغ بكل الخاصة الاستيلاك
 عمييا يحرل التي الشدبة أو العائج مقجار عغ عبارة يبقى انو الا الفائجة سعخ تعخيف في الاختلاف

 التي الشدبة أو العائج مقجار يسثل انو كسا) السرارف، في معيغ مبمغ إيجاع مقابل السال رأس صاحب
 الدعخ ىػ الفائجة سعخ ان نجج ثع   ومغ .(الشقػد م غ م عيشا مبمغا اقتخاضو مقابلالسخكدي  البشظ يجفعيا

 ذيخل أو واحجة ميمةل استثسارا أكان سػاء التجارية السرارف إيجاعات مقابل السخكدي  البشظ يجفعو الحي
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 عغ تقل لا أن يشبغي التي التجارية السرارف لجى الفائجة سعارلأ مؤشخا الدعخ ىحا ويعج أكثخ، أو
 في الشقج عخض في التحكع عمى السخكدي  البشظ بسداعجة الفائجة سعخ يقػم كسا السخكدي، البشظ سعخ

 رفع ان كسا ،والصػيل  السجييغ الستػسط عمى وندولا صعػدا الدعخ ىحا تغييخ شخيق عغ لأو التج
 مسا الدػق، في عخض الشقج تقميز إلى ذلظ يؤدي ثع   ومغ الاقتخاض عسميات كبح يعشي الفائجة أسعار
 (232 02228العرار، التزخع في الاقتراد)  ندبة خفس إلى يؤدي

 : هًُح سؼر انفائذجأ -ثاَُاً 
 واتجاه حخكة لتحميل السؤشخات أىع مغ دورا ميسا لتحفيد الاقتراد، اذ يعج يؤدي سعخ الفائجة    

وتشصمق  ،الشقجية الدياسةادوات  عغ شخيق قتراديةالا الأنذصة عمى لمتأثيخ واداة  ،ككل الاقتراد
كسا يسثل التخكيبة  ،بسعجليا الحالي  والسػارد السدتقبمية اىسية سعخ الفائجة مغ كػنو مكياس لثسغ الدمع 

 ( p1080220William E. Alexander) مشيا الساليةخاصة  قتراديةالسيسة لمقصاعات الا
 إذا. الجولية السال رأس تجفقات عمى تؤثخ التي الخئيدة الستغيخات ىأحج الفائجة أسعار تعجو       

 بو يدسح الحي الحج إلى .ذلظ فديؤدي الأخخى، بالجول مقارنة ما دولة في الفائجة أسعار ارتفعت
 ذلظتمظ الجول التي ارتفعت فييا اسعار الفائجة  إلىتمظ الجول  مغ الأمػال تجفق تحفيد إلى ،القانػن 

 (85228 0222 ،والعيدى ،) عبج السشععوكالاتي لدببيغ  البمج
 الجول في السقخضيغ تذجع السختفعة الفائجة أسعار فإن ،تغييخ دون  الأخخى  العػامل تبقى عشجما -1

 .الاعمى فائجةال معجل ذات الجولة في الاستثسار عمى الأخخى 

 مغ للاقتخاض أخخى  مرادر عغ البحث إلى السقتخضيغ يجفعفي دولة ما  الفائجة أسعار ارتفاع  -2

 بأسعار فائجة اقل الأخخى  دول
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 :انفائذج أسؼارأَىاع   -ثانثاً 

 سعخ يػجج لا أي ،السالية الأصػل بسختمف السختبصة الدائجة الفائجة أسعار مغ العجيج تػجج       
 سعارلأ مختمفة لياكل لجيشا لحلظ ،والسقتخضيغ السقخضيغ بيغ السعاملات عغ شخيق الدػق  يحكع فائجة

  :كالاتي  وىي التكػيغ، ىحا إلى تؤدي التي والخرائز لمعػامل ووفق ا الفائجة

 :سؼر انفائذج انُقذٌ وسؼر انفائذج الحقُقٍ  -1

 بدبب يختفع الدعخ ىحا وان ،السدتثسخة لمسبالغ الدشػي  الشقجي العائج يكيذ سعخ الفائجة الاسسي      
 سمع) الفعمي شكمو في السقخض لجخل مكياسا ليذ الشقجي السبمغ عمى الفائجة سعخ أن أي التزخع،
وليذ  عائج الاستثسارات مغ الدمع والخجمات بخوز مفيػم اخخ لمفائجة يكيذ إلىمسا ادى  ،(وخجمات

وىحا السفيػم ىػ سعخ الفائجة الحكيقي  الحي يكيذ كسية الدمع والخجمات التي يسكششا الحرػل  ،كشقج
 سعخ شخح شخيق عغ الدعخ ىحا عمى الحرػلويتع  ،التزحية بيا عشج شخائيا ويتع ،مدتكبلا   عمييا 
 السدتقبل في دفعو يجب الحي الاقتخاض مبمغ ندبة وىي ،معجل التزخع مغ "الاسسي" الشقجي الفائجة

 البشظ يحجده الحي الفائجة معجلو  ،(معجل الدياسةبا) عميو يصمق ما وعادة ،القخض أصل إلى بالإضافة
        الشقجية الديػلة عمى والصمب العخض قػى  تفاعل عمى بشاء   السخكدي 

 (Jawar& Richard1988:p468 .)  

سعخ الفائجة الحكيقي بأنو العائج الستػقع مغ رأس السال ( Wicksell)وقج عخف الاقترادي    
 الأعسال، فيػ يسثل الخبح الحي يأمل رجال الإنتاجيأنو العائج الحكيقي لخأس السال  أو ،الحكيقي

 (.802 0202 ،)الذخبيشي الكفاية الحجية لخأس السالب، ويدسى رػل عميو مغ استثساراتيع الشقجيةالحب

 معدل التزخم -سعر الفائدة الحكيقي = سعر الفائدة الشقدي*
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 :انفائذج انذائُح والدذَُح  أسؼار -2

. والسقتخض لمسقخض البشكية الفائجة أسعار تحجيج عغ السدؤولة السؤسدة ىػ السخكدي  البشظ يعج   
 ،الادخارية والػدائع الثابتة لمػدائع السجفػعة التي تجفع الفائجة الجائشة عمى انيا السكافأة أسعاروتعخف 

    معيشة زمشية مجة في الشقجية الديػلة عغ لقاء تخمييع السػدعػن  عميو يحرل التي ةالشقجي العػائج أي
 (25ص،0224 ،) الحػراني

 مغ  الأمػالو قتخاضا عشج السقتخض يتكبجىا التي التكمفة ا أنيب الفائجة السجيشة  أسعار فعخ ت بيشسا   
 لئظو لأ الأمػال عمى لمحرػل السرارف تجفعيا التي الفائجة الجائشة أسعار عبخوتحجد  ،السرارف

، )عبيج السخكدي  لمبشظ عادة الخرعإ  سعخوكحلظ عمى  ،(السػدعيغ) فائزة أمػال لجييع الحيغ
 (.53 ،ص0225

 سؼر انفائذج الجارٌ وسؼر انفائذج انثاتد   -3

في الحي يتعامل بو السدتثسخون  الدػق  في فعميا   الدائج الدعخ أنوب الجاري  الفائجة سعخ يعج      
 الفائجة لدعخ بالشدبة أما ،(J.turovsky 2015 :P4والشقجية ) الساليةلحطة زمشية معيشة في الدػق 

 سعخا  اعتياديا  ومعقػلا  في ضػء خبختيع والسدتثسخيغ السزاربيغ يخاه  الحي الدعخ يسثل فيػ الثابت
مغ تجاربيع في الدػق بسعخفتيع بالطخوف الاقترادية والدياسية وىػ سعخ يتقمب  ،السكتدبة  العسمية

  .  (54 ص،0225) عبيج، ضاع الاقترادية و ببطء حدب الأ
 سؼر انفائذج الدؼهٍ وانفؼهٍ   -4

قات التي يجفع بيا السبمغ الأصمي والفائجة السدتحقة عميو فلابج مغ و الأبدبب تعجد واختلاف       
يختمف الدعخ الفعمي عغ الدعخ السعمغ  إذالتسييد بايااغ سعاخ الافاائاجة الاساعاماغ وساعاخ الفاائاجة الافاعامي 

فع الفائجة أسخع فكمسا كان د ،وذلظ لأمػر تتعمق بإمكانية استثسار الفائجة نفديا ،قات الجفعأو بأختلاف 
الحرػل عمى مخدود ة مكانيلاوذلظ  ،الفائجة السعمغ كمسا كان سعخ الفائجة الفعمي أعمى مغ سعخ

عمى مبمغ مئة ديشار تجفع في نياية السجة     ففائجة مقجارىا  ،ىحه الفائجة استثسارإضافي نتيجة 



ل .... الاطار انُظرٌ نسؼر انفائذج الحقُقٍ والائرًاٌ الدصرفيوانفصم الأ  
 

11 

 

ي أو يا تدفإنى أساس ربح سشػي إذا دفعت عمذاتو عمى السبمغ ذاتيا ديشار بيشسا الفائجة     تكػن)
 (Denise & Christian،        ) يمي ( محدػبة وكسا       )

 

 
 إعادة استثمار الفائدة                                          مبلغ الفائدة

 
 دينار     ( أشهر دينار                        لمدة )    ( أشهر بعد )

  
 دينار      ( أشهر دينار                        لمدة )    ( أشهر بعد )

 
 دينار      ( أشهر دينار                        لمدة )    ( أشهر بعد )
 

 دينار     ( شهرا    بعد )
                   

     سعر الفائدة المعلن = 
 

       سعر الفائدة الفعلي = 
 

 : الادارَحوغير  الادارَحانفائذج  أسؼار  -5
فخض حجود وبتحجيجا  أداريا    الشامية الجول في أغمب  الخئيدة الفائجة ذات الأىسية  أسعارتتحجد      

الإقخاض والإيجاع )وفي كثيخ مشيا تسارس الخقابة الخسسية ببداشة عغ شخيق تسمظ  سعارقانػنية لأ
 .(الخئيدةكل السرارف  أوالجولة لبعس 

 أومرخف  احتكارمغ أثار القمقة  )الشامية( ىحه الجولفي  الفائجة الاسعارومغ أسباب مخاقبة      
مػازنة أثار التذػىات عمى الأستثسار  سباب اخخى مشيالأوقج تكػن  ،الشقجية الدػق مرخفيغ عمى 

أمخيكا  اللاتيشية وبعس  دول كسا في ، والتجارة الخارجية ،، وعسميات الرخف الأجشبيرأسعاوالأنتاج و 
شخيق  عغ الفائجة محجدة إداريا  وليذ أسعارالرشاعية تكػن  الجولوفي كثيخ مغ  ،الاسيػيةالجول 

الفائجة أدنى مغ مدتػياتيا  أسعاروحيغ تكػن  ،قخار سياسي سعارلاأمدتػى ىحه  اختيار فإنالدػق 
يا فإنشػيمة،  مجةقيستيا الحكيكية  عغ الانخفاضاستسخت في خاصة إذ  ،التي يسكغ أن يحجدىا الدػق 

 أسعارالسدتثسخيغ عمى عكذ  ض ومغ ثع الأرصجة الستاحة لأقخ  الساليةتقميل السجخخات  إلىتتجو 
 (.53 ،ص0222)شكخي،  وفق أليات الدػق )العخض والصمب( دالتي تتحج الإداريةالفائجة غيخ 
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 : سؼر انفائذج الخفٍ الأساسٍ وانشايم -6

 لمتسػيل مثل التكاليف ، لثابتةالحي يتعمق بالتكاليف ا ىػ الدعخ  الخفي سعخ الفائجة     
 في مجال معيغ عغ السجال الآخخ . الاتجاهارية ويسكغ تدسيتو بالفخصة البجيمة بدبب دالا  

)فائجة الػدائع(  السرخفتكمفة مػارد  يسثل ذلظ الدعخ الحي فيػسعخ الفائجة الأساسي 8  أما   
 . الساليةراق و تكمفة إصجار الأو  الاستثسارالعائج عمى  إلييامزاف 

تكمفة تأخيخ و فذل الدجاد  اليو ا  مزافسعخ الفائجة الأساسي ىػ سعخ الفائجة الذامل8 في حيغ    
 الدجاد.
يعسل بدعخ فائجة مػجب مسا  فالسرخف التزخعكان معجل الفائجة الذامل أكبخ مغ معجل  اوإذ     

سعخ الفائجة  عغ شخيقاستصاع  أن يحقق  السرخفبسعشى إن  ،عمى التسػيل ليةاقجرة ع انو لجيويعشي 
 .(266 02248 ،) الديجان ا  الذامل أرباح

  : سؼر انفائذج َذتحذ -راتؼاً 
اذ يتعامل فيو السقخضيغ  ،الشقجيالصمب في الدػق و بسػجب قػى العخض  يتحجد سعخ الفائجة     

لحا يتصمب ملاحطة عجم وجػد سعخ فائجة  البػرصات و الػسصاء السالييغ. عغ شخيقوالسقتخضيغ 
الجيات الجيات السقخضة و نفديا و  الساليةبل يختمف ذلظ باختلاف الادوات  الساليةواحج في الدػق 

فائجة اساسي وىػ  الدمشية لمدجاد والزسانات السقجمة  ولكشيا تذتخك بدعخ الآجالالسقتخضة فزلا عغ 
       سعخ لو ىػ سعخ الفائجة الدػقي  أقخبن أو شخة 8 سعخ فائجة افتخاضي لا يتزسغ عشرخ السخا

 ( .32 02228 ،) الػصال
 

 :الاقرصادوظُفح سؼر انفائذج في  -خايساً 
 (238 ،ص0222 ،وجخادات) الحدبان كالاتي  لدعخ الفائجة عجة وضائف اىسيا   
الشسػ مغ ثع تحقيق ن جحب الادخار مغ وحجات الفائس واستثسارىا في وحجات العجد و ضسا -1

 الاقترادي .
 .الاستثسارات ذات العائج الاعمى إلىالحي يترف بالشجرة و تػجييو تقشيغ عخض الائتسان و   -1
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 .غيخ السرخفيةمشيا مغ قبل الػحجات تػازن الكسية السعخوضة مغ الشقػد بالكسية السصمػبة  -1
 .ستثسارعمى حجع الادخار والامغ الادوات التي تدتخجميا الدياسة الشقجية و تؤثخ بيا  -1
و في دولة معيشة ارتفاععمى السدتػى الجولي )  الأمػاليعتبخ مغ الستغيخات التي تؤثخ عمى تجفق   -1

 .العكذ صحيح (لتمظ الجولة و  الأمػاليذجع عمى انتقال 
 .الدائجة قتراديةحدب الحالة الالػششي وفق الدياسة السخسػمة لو و تػجيو الاقتراد ا -1

 : َظرَاخ سؼر انفائذج  -سادساً 
 : راء الدفكرٍَ انقذايً ػٍ سؼر انفائذجآ -1

التي سسيت فيسا بعج بالأفكار  الآراءالتي جاء بيا كل مغ افلاشػن وارسصػ مغ اقجم  الآراء تعج      
وضيفة الشقػد كػسيمة لتخاكع  إلىق.م ضج الفائجة ونطخ  (525 – 206، اذ وقف افلاشػن )قتراديةالا

ارسصػ شاليذ  أماالثخوة نطخة سمبية لأنو اعصى لمشقػد دور في بشاء الجولة العادلة التي نادى بيا، 
(ق.م فمع تكغ افكاره تختمف كثيخا عغ افكار افلاشػن اذ تعج  الفائجة عمى انيا نػع مغ  562 – 500)

ساعيا عمى اعتبار ان الشقػد ىي وسيمة لتدييل عسمية انػاع الخبا وعج  الخبا عسمية غيخ مقبػلة اجت
 (23ص ،0226 ،)القخيذي التبادل.

ضح ايزا  ان استخجام الشقػد في مشح القخوض مخفػض مغ وجية نطخه واذا ما وجج فائس أو وقج     
في الشقػد فلا بج مغ تػجييو نحػ الاستيلاك لا لمقخوض وحجتو في ذلظ ان السقخض سػف يدتغل 

لسقتخض وتحجث كارثة شبيعية تتسثل بديادة الصبقة الفقيخة في السجتسع، ونجج بحلظ ان رأي حاجة ا
 (202،ص0222السجرسييغ يشدجع مع ما جاء بو ارسصػ في ان الشقػد لا تمج نقػدا . )عبج القادر،

    : انُظرَح انكلاسُكُح نسؼر انفائذج -2
ووفقا  ليحه الشطخية يتحجد سعخ الفائجة في الدػق بالتعادل بيغ الادخار والاستثسار، وعميو  يخى    

الادخار( (التقميجيػن أن الفائجة ىي ثسغ تتحجد بتفاعل قػى العخض والصمب، أي عخض رأس السال 
غ الصمب عمى والصمب عمى رأس السال )الاستثسار(، ويتكفل سعخ الفائجة تمقائيا بتحقيق التػازن بي

الاستثسار والخغبة في الادخار، وعمى ذلظ فإن سعخ الفائجة يقع أيزا تحت تأثيخ قػى الدػق عشج 



ل .... الاطار انُظرٌ نسؼر انفائذج الحقُقٍ والائرًاٌ الدصرفيوانفصم الأ  
 

11 

 

الادخار عشج  يةذلظ السدتػى الحي تربح فيو كسية الاستثسار عشج سعخ فائجة معيغ معادلة لكس
 .(P 223،0222، D.N.Dwivedi.)ذاتوالدعخ 

    قج تعخضت لانتقادات عجة  يافإن العخضضحت ىحه الشطخية سبب دفع الفائجة مغ جانب أو وقج      
ن ما يحجد الفائجة ىي الشجرة الشدبية إإذ  العخضو تخكيدىا عمى جانب  الصمبىسيا إىسال جانب أ مغ 

لع تكغ نطخية  اذ ،والإنتاجية معا وليدت الإنتاجية فقط حتى اذا كانت الفائجة تتحجد بإنتاجية رأس السال
مجى  أوليع لسفيػم الفائجة، سػاء تعمق الأمخ بالفخق بيشيا وبيغ الخبح، أو كلاسيكية واضحة في تش

ا  شبيعة تأثيخىا، ناليظ عغ كيفية تحجيج ليكل سعخ الفائجة، وذلظ لان تحميميع كان قائس أومذخوعيتيا 
       ضيػر أفكار وآراء السجرسة  إلىعمى السشصمقات والأفكار التي سادت في تمظ السجة مسا أدى 

، التي اعصت مفيػما ججيجا وإضافة مسيدة عغ مفيػم الفائجة، ولاسيسا عشج بػن بافخيظ، والشيػ كلاسيك
ذ نطخ الاقتراديػن الكلاسيظ لدعخ الفائجة عمى أنيا أمخ إ، ارفيشج فيذخ، مارشال ويكدلكػنت 

( Fisherوالسؤسدات عمى الادخار أي تأجيل الاستيلاك، وقجم الاقترادي ) الأفخادضخوري يحفد 
يفزمػن الاستيلاك الحاضخ عمى  الأفخادن أوالتي تقػم عمى افتخاض   نطخية التفزيل الدمشي

الاستيلاك السدتقبمي، أي انيع يفزمػن الاستيلاك عمى الادخار ولا يدتصيعػن الربخ عمى عجم 
 8تتػقف عمى العػامل الاتية  م الربخ ىحهانفاق الجخل، ودرجة عج

 ارتفاعيشخفس التفزيل الدمشي للاستيلاك الحاضخ عمى الاستيلاك في السدتقبل ب حجم الدخل :  - أ
 .حجع الجخل

يكػن الجخل ثابتا  عمى مخ الدمغ  بانيختمف تػزيع الجخل للأفخاد تهزيع الدخل عمى مر الزمن:  - ب
بتدايج متدايجا  يكػن الجخل  او تحجد بحجع الجخلسعخ الفائجة السدتقبمي سي فإنوبالشدبة لمفخد 

بتدايج  متشاقرا   الجخل بدعخ اعمى او يكػن حجع الفائجة سيتحجد  فإنالعسخ، وفي ضل ىحا الػضع 
 العسخ وفي ضل ىحا الػضع فان سعخ الفائجة سيتحجد بدعخ اقل.

فكمسا كبخت درجة التأكج كمسا صغخت درجة التفزيل تأكد عن الاستستاع في السدتقبل: درجة ال - خ
 .الدمشي وقل سعخ الفائجة السدتقبمي والعكذ صحيح
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وتتسيد السجة التي نذأت فييا السجرسة الكلاسيكية بأنيا السجة التي بخز فييا الاىتسام بسذكمتي     
تشسي الثخوة والحث عمييا، الثخوة والكيسة وكان عمى الاقترادييغ الكلاسيكييغ البحث عغ الػسائل التي 

عمى مغ اذ بقي الاقتراديػن التقميجيػن )الكلاسيظ( والتقميجيػن الججد الشيػكلاسيظ مجة شػيمة مغ الد 
لا يخزعػن الشطخية الشقجية إلا بسكانة ثانػية لحلظ نجج تحميميع الشقجي قج تسيد بكثيخ مغ  اساس

عجوا الشقػد سمعة مغ الدمع وان  إذيل الشقجي، البداشة في اعتسادىع عمى العػامل الكسية في التحم
 ،الأسػاقتغيخات تمظ العػامل السختبصة بالصمب والعخض ب إلىالتغيخات الحاصمة في قيسة الشقػد تخجع 

التغيخ الحاصل  أوالتغيخ الحاصل في العخض  أوتحجد قيسة الشقػد بالتغيخ الحاصل في الصمب تفقج 
 (keith & howeiis،80227   في كمييسا معا .)

 : ُسَح نسؼر انفائذجُانُظرَح انك -3

الفائجة والشقػد عخضا مفرلا في  الشطخية العامةقجم الاقترادي جػن مايشارد كيشد في مؤلفو      
اختمفت  اذ ،معػامل السؤثخة فيو، وعخض الشقػد والعػامل السؤثخة فيول أووتحميلا دقيقا لمصمب عمى الشقػد 

اذ كانت نطخة  ،الشقػد والفائجة عغ تمظ التي سادت عشج الاقترادييغ الكلاسيظ إلىنطخة كيشد 
الامخ الحي يعشي ان كل ادخار سػف يتحػل  ،الشقػد عمى انيا وسيط في عسمية التبادل إلىالكلاسيظ 

بيان ابخز  استثسار وان حجع الادخار يخزع لتأثيخ سعخ الفائجة والعلاقة بيشيسا شخدية ويسكغ إلى
 (26ص ،80222 )القصاربي،فتخاضات التي جاءت بيا ىحه الشطخية بسا يأتيالا

التػضيف الكامل وذلظ لان التغيخات في تػقعات  يحققغيخ مدتقخ لا يسكغ ان الان الاقتراد  - أ
 . يشتج عشيا عجم استقخار في الاستثسارات الأعسال

والاجػر مشخفزة  سعارلاأقػى الترحيح التمقائي التي آمغ بيا الكلاسيظ ضعيفة لان مخونة  - ب
وقت شػيل لاستعادة حالة التػازن لػحجه بجون  إلىويحتاج الاقتراد  الأسػاقبدبب عجم كسال 

 . و آمغ بزخورة تجخل الجولة لترحيح السدارات الخاشئةفإنلحا  ،تجخل
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ان سعخ الفائجة يعج ضاىخة نقجية تتسثل في ثسغ التخمي عغ الديػلة، ويتػقف مقجار  (كيشد)خى ي - خ
الفائجة عمى قػة تفزيل الديػلة أي ثسغ الشقػد، ومغ ثع يتحجد سعخ الفائجة عغ شخيق تلاقي قػى 

 عخض الشقج مع الصمب عميو .

 (P131،0225،Rochon &Rossi) ثلاثة دوافع لمصمب عمى الشقػد وكسا يأتي 8 وجػدوقج بيغ كيشد 

 دافع السعاملات -2
يخى كيشد ان كسية الشقػد السصمػبة لأغخاض السعاملات تعتسج عمى مدتػى الجخل الاسسي،      

مدتػى الانفاق وبالتالي زيادة  ارتفاع إلىيؤدي  سعارالسدتػى العام للأ أوالجخل  ارتفاعوذلظ لان 
الصمب عمى الشقػد مغ اجل السعاملات، ومغ السفتخض ان يذكل ىحا الصمب ندبة معيشة مغ 

 اخخ حدب تفزيلاتو ومدتػى دخمو الذخري. إلىالجخل وىحه الشدبة تختمف مغ شخز 
  دافع الاحتياط -2

 إلىوالسذخوعات باحتياشي مغ الارصجة الشقجية مزافا   الأفخاداحتفاظ  إلىدتجعي ىحا العامل ي      
   ويحجث ذلظ لسػاجية حالات عجة مشيا تغيخ نسط الاستيلاك والذخاء  ،السبالغ السخررة لمسبادلات

ويترف  ،تػقع الحرػل عمى فخص لعقج صفقات رابحة ومػاجية الحػادث الصارئة وغيخ الستػقعةو 
حتياط والصمب عمى الشقػد لاغخاض السعاملات بانيسا لا يدتجيبان كل مغ الصمب عمى الشقػد بجافع الا

 ة.لتغيخات سعخ الفائج

 افع المضاربةد -3

           والسذخوعات للافادة مغ  الأفخاديتسثل الصمب عمى الشقػد بجافع السزاربة بالشقػد التي يحتفع بيا        
    ، وان الصمب الشقجي بجافع السزاربة لجى كيشد يتأثخ بالتغيخات الارباحبيجف تحااقيق  سعارلاأت فخوقا

للاحتفاظ بجدء كبيخ مغ ثخواتيع برػرة سائمة  الأفخادالحاصمة في سعخ الفائجة وان الاسباب التي تجفع 
 :عشجما يكػن سعخ الفائجة مشخفزا  

السعشييغ بالاحتفاظ بثخواتيع  الأفخاد فإنعشجما يكػن سعخ الفائجة مكياسا  لتكمفة الفخصة البجيمة،  - أ
الارصجة الشقجية السصمػبة  فإنبرػرة سائمة يخون ان تكمفة الديػلة ستكػن مشخفزة ومغ ثع 
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ذات العائج  الأصػلشخاء  إلى الأفخادلأغخاض السزاربة ستكػن كبيخة، الامخ الحي يجفع ب
 .السشخفس ويحتفطػن بثخوتيع برػرة سائمة

الدشجات فاذا كانت  أسعارتغيخات عكدية في  إلىالفائجة تؤدي  عارأسان التغيخات الحاصمة في  - ب
 إلىالدشجات لان انخفاض سعخ الفائجة يؤدي  أسعار ارتفاعذلظ يعشي  فإنالفائجة مشخفزة  أسعار

 ىا.أسعار  ارتفاعزيادة الصمب عمى الدشجات ومغ ثع 
 : َظرَح الأرصذج الدؼذج نلاقراض -4

تعج ىحه الشطخية امتجاد لمشطخية الكلاسيكية وقج عخفت باسع الشطخية الكلاسيكية الحجيثة التي وضع     
وتع تصػيخ وتشكيح ىحه الشطخية بػاسصة مجسػعة مغ  اسديا الاقترادي الدػيجي الذييخ ويكدل

وقج   Hansen)،ohlin Bertil،H.Rebertson،(Ericlindahl الاقترادييغ الدػيجييغ وىع كل مغ
ضحت ان الائتسان السرخفي أو دي، و اعصت ىحه الشطخية دورا  كبيخا  لمشقػد وتأثيخىا في الشذاط الاقترا

الفائجة واعتبخت ان الاكتشاز )الأرصجة  أسعارىػ احج مكػنات عخض الشقج، ومغ ثع فيي تؤثخ في 
 .للاقتخاضالأرصجة الشقجية السعجة  الشقجية السعصمة( عامل مؤثخ في الصمب عمى

ويتحجد سعخ الفائجة وفق ىحه الشطخية بتقاشع شمب الأرصجة السعجة للاقتخاض مع عخض         
 أوفي شمب القخوض  أماالتحبحبات في سعخ الفائجة تشذأ مغ التغيخات  فإنالأرصجة السعجة للاقتخاض، 

عخض وشمب الأرصجة  أرصجة الائتسان الستػفخة للإقخاض ويسكغ ان نبيغ مكػنات أوفي عخض الشقػد 
 ( 8 02228522 ،العيدى ،السعجة للاقتخاض عغ شخيق ما يمي )الديج عمي

ويتأثخ ، لدمع الاستيلاكية والدمع السعسخةيقتخض القصاع العائمي مغ اجل تػفيخ ا لقطاع العائمي :ا - أ
، وعجد الأقداط ومبمغيا و، مقجار السبمغ جة وعػامل أخخى أىسيا شخوط القخضشمبو بدعخ الفائ

السصمػب دفعو مقجما، ما يتختب عمى ذلظ ان درجة استجابة شمب القصاع العائمي للأمػال السعجة 
 .الفائجة أسعارم تغيخات أماللاقتخاض تكػن ضعيفة 

 إلىالسدؤول عغ الكيام بالاستثسارات الكبيخة والتي تحتاج  الأعساليعج قصاع :   الأعسالقطاع  - ب
وبحلظ فيي  ،أمػال شائمة لغخض تػفيخ السكائغ والآلات والسعجات اللازمة لمكيام بيحه السذاريع
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تختمف عغ الصمب الاستيلاكي مغ لجن القصاع العائمي بكػنيا اكبخ حجسا واكثخ حداسية تجاه 
انخفاض حجع ىحه الاستثسارات وذلظ  إلىالفائجة  أسعار رتفاعاتغيخات سعخ الفائجة، اذ يؤدي 

 ،)سيجل لفائجة وبالعكذبدبب استبعاد وتػقف السذخوعات التي يكػن العائج فييا اقل مغ سعخ ا

 (.444ص ،1987
الانفاق عمى مجال معيغ لا  أوان قيام الحكػمة بإنذاء السذاريع الاستثسارية  لقطاع الحكهمي :ا - خ

يتأثخ كثيخا بدعخ الفائجة وذلظ لان الحكػمة ليدت ممدمة بالاقتخاض لتسػيل مذاريعيا الاستثسارية 
 فإنسعخ الفائجة  ارتفاعوانسا يسكشيا تسػيل ىحه السذاريع عغ شخيق رفع الزخائب، وفي حال 

كسا ان تسػيل  . السعجة للإقخاض الأمػالالحكػمة تقػم بخفع الزخائب وبحلظ يشخفس الصمب عمى 
السعجة للإقخاض وبحلظ  الأمػالسػف يديج مغ الصمب عمى  الاقتخاضالانفاق الحكػمي عغ شخيق 

 الفائجة والتي تؤثخ سمبا في حجع الاستثسارات وىحا ما يصمق عميو بأثخ السداحسة أسعارتختفع 

(Effect Crowding)  
بيجف تسػيل السذاريع الاستثسارية يجعل ىحا الصمب شجيج الحداسية لاقتراض من الخارج : ا - ث

سيجعل الاستثسارات تتجو نحػ  ومعيش دولة لتغيخات سعخ الفائجة، فعشج انخفاض سعخ الفائجة في 
عخض الأرصجة السعجة للإقخاض  أما . وبالعكذ سعارلاأمغ اجل الافادة مغ فخق  الجولة ىحه

الادخار السحمي الحي يعشي الامتشاع عغ الاستيلاك الحالي فيتكػن مغ أربع مكػنات وىي 
وتػسيع الائتسان الشقجي وأخيخا  ،وكحلظ تخفيس الاكتشاز ،لمحرػل عمى مشفعة اكبخ في السدتقبل

 الإقخاض السحمي في الدػق السحمي 
 :  انُظرَح انُقىدَح في سؼر انفائذج -5

ان وجية نطخ مجرسة شيكاغػ وعمى رأسيع الاقترادي فخيجمان تتساشى مع أفكار السجرسة     
يخى فخيجمان ان الصمب عمى الشقػد يعتسج عمى مجسػعة مغ العػامل تتسثل بسدتػى  إذالكلاسيكية، 

في السدتػى العام  رتفاع، مدتػى الجخل الحكيقي، الشاتج القػمي، سعخ الفائجة وأخيخا معجل الاسعارلاأ
 )معجل التزخع(. سعارللأ
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ويخى أنرار ىحه الشطخية ان سعخ الفائجة يتحجد بػاسصة الادخار والاستثسار ويعتقجون انو لػ كان   
 سعخ الفائجة ضاىخة نقجية لاستصاعت الدمصات الشقجية تحخيكو نحػ السدتػيات السخغػبة.

 : َظرَح انرىقؼاخ انؼقلاَُح في سؼر انفائذج -6

في انياء الججل الجائخ بيغ السجارس الكلاسيكية والكلاسيكية السحجثة والكيشدية بذأن العجيج مغ    
استشتاجات ججيجة في تفديخ الطػاىخ  إلى، فقج ضيخت نطخية ججيجة تقػد قتراديةالانذصة والطػاىخ الا

معالجة ىحه الطػاىخ مغ اجل التي يسكغ ان تتخحىا الحكػمة  قتراديةالدياسات الا فإن قتراديةالا
 8(502-522ص،0222،العيدى ،)الديج عميالاتي مقات الاساسية ليحه الشطخية وكتتمخز بالسشص

لأنيا  احرائيا متحيدهىي تػقعات عقلانية أي انيا غيخ  الأفخادالشطخية ان تػقعات  ىحه تفتخض - أ
ما اضيختو  إلىفي السدتقبل استشادا  السالية الأسػاقمعمػمات وافية وكافية عغ حالة  إلىتدتشج 

 أسعارالفائجة و  أسعارفي تػفيخ السعمػمات الحجيثة عغ  الأسػاقليحه  اليةالعالجراسات عغ الكفاءة 
 قتراديةولا تختمف ىحه السعمػمات عغ تمظ التي تدتشج الييا الدياسات الا ،الساليةراق و الأ

قادرون  الأعسالورجال  الأفخاد فإنالحكػمية مغ الشاحيتيغ الشطخية والعسمية، وعمى ىحا الاساس 
تشبؤات صحيحة بالشدبة لدعخ الفائجة في السدتقبل كسا انيع قادرون عمى  إلىعمى التػصل 

 .تذخيز الاخصاء التي قج تحرل لأسباب عذػائية وترحيحيا
الكلاسيكية  الفائجة وىػ ما افتخضتو الشطخية  أسعاربزسشيا  الاسعارالاعتقاد بسخونة التغيخ في  - ب

القابمة للإقخاض  الأمػالفي الصمب عمى  )اصلا ورفزتو الشطخية الكيشدية فلا يػجج )فخ الديػلة
، وفي الػاقع لا يسكغ لدعخ الفائجة الشقجية الأسػاقوان سعخ الفائجة قادر عمى تحقيق التػازن في 

يشحخف كثيخا عغ سعخ التػازن لسجة شػيمة وفي حال حجوث الانحخافات  بسػجب ىحه الشطخية ان
 أويا ستكػن عذػائية وقريخة الاجل ولان السعمػمات الججيجة عغ انحخاف سعخ الفائجة صعػدا فإن

 إلىندولا سخعان ما تجعل الستعامميغ في الدػق السالي يرححػن تػقعاتيع فيعػد سعخ الفائجة 
 .حالة التػازن 

التي لا تتغيخ  إليةالفائجة الح أسعارالسعمػمات الساضية لغ تؤثخ في  أون ما يحرل في الساضي إ - خ
ما  إلىاحجاث غيخ متػقعة لان سعخ الفائجة الدائج يدتشج  أوالا في حالة ضيػر معمػمات ججيجة 
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يت ومغ اىع الانتقادات التي وج .ما يحرل مغ احجاث غيخ متػقعة أويتػقع بالشدبة لمسدتقبل 
فزلا  ان ىحه تػقعاتيع السدتقبمية وبالتالي  إلى الأفخادليحه الشطخية انيا لع تػضح كيفية تػصل 

الشطخية غيخ قابمة للاختبار الاحرائي، فزلا  عغ ان ىحه الشطخية تفتخض تػافخ معمػمات  فإن
بتكمفة مشخفزة وىحا مخالف لمػاقع، لحا ندتصيع القػل ان ىحه  السالية الأسػاقلكل الستعامميغ في 

 السالية الاوراقالشطخية مغ السسكغ ان تشصبق عمى سػق الدشجات الحكػمية لكغ تصبيقيا في سػق 
 (0227 ،)الجذعع امخا صعبا  

نطخيات القابمة للإقخاض والتػقعات العقلانية ( ىي  الأمػالان الشطخيات ) الكلاسيكية، الكيشدية،  - ث
لى ركدت عمى العػامل الحكيكية )الادخار و اختمفت في آرائيا حػل تحجيج سعخ الفائجة، فالأ

الثانية ركدت عمى العػامل  أماوالاستثسار( في تحجيج سعخ الفائجة، وعجّت الفائجة ضاىخة عيشية، 
ىخة نقجية بحتة، الشقجية )عخض الشقػد والصمب عمى الشقػد( في تحجيج سعخ الفائجة وعجّت الفائجة ضا

لتيع لع تكمل بالشجاح في جسيع العػامل الشقجية مع العػامل الحكيكية مغ اجل شخح أو الثالثة فسح أما
يا عجت ان الدػق تستاز بالكفاءة التامة أي ان كل فإنالخابعة  أما ،كيفية تحجيج سعخ الفائجة

 وبتكاليف مشخفزة  ذاتيايستمكػن السعمػمات  الساليةالاوراق  اسػاقالستعامميغ في 

 انؼىايم الدؤثرج في سؼر انفائذج الحقُقٍ: :  ساتؼا
 سااعخعمااى إن لمستغيااخات دورا  حاسااسا  فااي تحخيااظ  قتراااديةوالكتابااات الا ،تؤكااج الجراسااات والأبحاااث    

ىاحه  عاخضويسكاغ لشاا  ،ياا تتحباحب بحداب درجاة وقاػة ىاحه الستغياخاتفإنولتأثخىا بيحه العػامل،  الفائجة،
 8 تيكالآو الستغيخات 

  الساليةالشقدية و الستغيرات  -1
ا  ارتفاعاااتجعمياااا تتحباااحب الحكيقاااي الفائاااجة  ساااعختذاااسل ىاااحه الستغياااخات عاااجة عشاصاااخ تاااؤثخ فاااي        

 وانخفاضا  وىي8
 التزخم  معدلات - أ

سعخ الفائجة الحكيقي سيكػن غيخ  فإن ،مخنة ندبيا  ومعجل تزخع متػقع أسعارفي ضل وجػد     
 ارتفاعنخفاض سعخ الفائجة الحكيقي )ا إلىا أرتفع التزخع سيؤدي إذمتأثخ بالتغيخات في عخض الشقج. و 

مغ عخض الأرصجة القابمة  التػقع بحجوث تزخع سيخفس ذاتووفي الػقت  ،سعخ الفائجة الشقجي(
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لتعػيس الفخق التزخع" عمى الدعخ الحكيقي لمفائجة  ةو ، وسيقػم السقخضػن بإضافة  "علأللأقخاض
في القػة الذخائية لكل مغ القخض والفائجة التي يػلجىا التزخع خلال مجة  الانخفاضعغ الحاصل 

              صػل حكيكية والتي تدداد قيستيا مع التزخعا إلىوقج يقػمػن بتحػيل أرصجتيع  القخض
( P   ،5102 ،Jawar) 

 الفائدة العالسية  أسعار - ب
دولة سػق  إلى دولة مغ سػق  الأمػالحخكة  إلىالفائجة بيغ الجول  أسعاريؤدي الاختلاف في      
وبالتالي  ،الشقران حدب كسية التجفق أوبالديادة  أماعخض الشقج  فيالتأثيخ  إلىيؤدي ذلظ  إذ، ى آخخ 

 .)الفائجة السحمية تتأثخ بيحا التغيخ أسعار فإنالحخة القابمة للأقخاض ونتيجة لحلظ  الأمػاليؤثخ عمى 
 (263 ص،0223 ،يغالديجان

 :أثر مخاطر سعر الررف عمى معدلات الفائدة  - ث
وعشاااج قيااااس معاااجل الفائاااجة بسخااااشخ ساااعخ  ،ياااجخل ساااعخ الراااخف كستغياااخ ماااؤثخ فاااي ساااعخ الفائاااجة     

الرخف بالتغيخ السذخوط لدعخ الرخف فعشجئح نجج بأن ىشاك علاقة شخدية بيغ ساعخ الراخف وساعخ 
الفائجة . تػلجىا تقمبات ساعخ الراخف )التغياخ( عماى عائاجات السػجاػدات بالعسماة السحمياة وباحلظ يخغاب 

لمسخاشخة لحلظ فسغ الستػقاع باأن ىشااك علاقاة مػجباة بايغ  اليةم بسكافأةالسدتثسخيغ الأجانب بالتعػيس 
  European central bank،( Annual Report  ،2115).مخاشخة سعخ الرخف ومعجلات الفائجة

  أثر عجز السهازنة الحكهمية - ث
الجوميغ( مغ أىع  أوفي مدتػى الإيخادات)الزخائب  أوي في مدتػى الأنفاق الحكػم تتعج التغيخا   

قترادي القػمي ػمة لمتأثيخ عمى مدتػى الشذاط الاالسدتخجمة مغ قبل الحك الساليةأدوات الدياسة 
مباشخة عمى حجع الصمب  التأثيخمدتػيات نفقاتيا العامة  يالتغيخ ف عغ شخيق.فتدتصيع الحكػمة 

).الكمي كػن الأنفاق الحكػمي أحج مكػنات الصمب الكمي
 

 (111ص  ،1211،السٌذاوٍه

 الستغيرات الحكيكية  -2
  ىي8الفائجة  أسعارالحكيكية ذات الرمة ب قتراديةان أىع وابخز الستغيخات الا

 مدتهى الشذاط الاقترادي : - أ
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سعجلات الفائجة . ب تتأثخالتي أحج السؤشخات اليامة  الاقتراددرجة التذغيل وندبة العامميغ في  تعج   
 الفائجة سعخالبصالة، فزلا  عغ ارتفاع  ارتفاعمدتػى  وخاصةخفاض مدتػى الشذاط الاقترادي فإن

ت معجلا ارتفاعوالحالة معاكدة ففي حالة  ،زيادة في معجلات التزخع إلىالحي بجوره سػف يقػد 
 .(154ص   ،2414،والحلبي العصار)الفائجة سػف يشتعر الشذاط الاقترادي  

 :معدل الشسه الاقترادي - ب

الأمخ الحي يتصمب تسػيلا إضافيا  ، الإجساليالشاتج السحمي  فيالتأثيخ  إلىيؤدي الشسػ الاقترادي    
 ،الفائجة أسعارالسجخخات مسا يؤثخ فاي الشياية عامى  أووبالتالي زيادة الصمب عمى وحاجات الفائس 

القابمة للأقتخاض يكػن مشخفزا  خلال  الأمػالعمى  أوالججيجة  الاستثساراتونخى إن الصمب عمى 
لى و في الحالة الأ تشخفسالفائجة الحكيكية بذكل عام  أسعار فإند ومختفعا  أثشاء الخخاء وبالتالي الخكػ 

الأستيلاك الجاري ويقمل  –السحكػرة عشج الخكػد  أسعاروىشا يذجع ىبػط  ،في الحالة الثانية وتختفع
 .(111ص  ،1221 ،هوشٍار ) للاستثسارتكمفة الفخصة 

( بدبب الأستثسار ADالحي يحجث في الصمب الكمي ) الانخفاضوىحا ما يداعج عمى تعجيل      
وبالعكذ في حالة الخخاء يدداد الصمب عمى  ،مدتػى التذغيل الكامل إلىفيعيج بالتالي الشاتج الحكيقي 

ويديج تكمفة  ،الفائجة الحكيكية أسعاروىحا ما يخفع  الاستثسارلأغخاض  الاقتخاضالدمع والخجمات ويدداد 
 إلى(، ويعػد بالتالي ADالججيجة فيتعجل إتجاه التدايج في الصمب الكمي ) للاستثساراتالفخصة البجيمة 

الصمب عمى الشقػد وحالة التػسع في الشسػ والخخاء  مدتػى التذغيل الكامل وىكحا نخى أن لتغيخات
 :( 111 ص، 1212 ،العصار)الفائجة. أسعاروالخكػد ليا أثخ ميع في تغيخات 
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 سعر الفائذج

 

                                                                                 AS 

 

 R1 

 

 R2 

 

 

 

                                                                  AD1             AD2 

 

 الىمو الاقتصادي

  G1 G2 
 154ص،2414ط،الاردن-عمان،الىقىد والبىىك، دار صفاء للىشر والتىزيع ،المصدر : رشاد العصار، رياض الحلبي

 

 

 العجز في الحداب الجاري :
الحداب الجاري إن الصمب الأجشبي عمى العسمة السحمية أقل مغ الصمب السحمي عمى يعشي عجد       

عمى خفس سعخ صخف العسمة  ىحا يعسلوس ،الإنتاجيخاض التجارة والاستثسار العسلات الأجشبية لأغ
السحافطة عمى ثبات سعخ الرخف  فيا ما أصخت الدمصة الشقجية إذو  ،م العسلات الأجشبيةأماالسحمية 

الأمخ الحي يتصمب إستشداف ،حجع السجيػنية بالعسلات الأجشبية ارتفاعك اقترادية أوب سياسية لأسبا
مغ ذلظ  ،سعخ الفائجة في الدػق السحمية ارتفاع إلىالأحتياشات الخسسية مغ العسلات الأجشبية ويؤدي 

 Bastien) لحداب الجاري ولكغ بذكل غيخ مباشخالفائجة تأثخت بالعجد الحاصل في ا أسعارنخى إن 
    :   ). 

 : خرى عهامل أ - ث
نجج إن ىشالظ عػامل أخخى تؤثخ في تحخكات  التي تع ذكخىا في ىحا الدياق العػامل  فزلا  عغ   

مع التقجم التكشػلػجي والحزاري  الانخفاض إلىالفائجة فشخى إن معجلات الفائجة تسيل  أسعار
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 بالاستشاد، وذلظ تغيخ التحخكات في سعخ الفائجةفي  أمادورا  ى  التػقعات ، وتؤديلمسجتسعات والجول
يرعب   عغ إن القخارات السدتقبمية كسا ،غ بذأن معجلات التزخع السدتقبميةعمى تػقعات السدتثسخي

 أمايحه الستغيخات متاثخة  بالفائجة  أسعارلحا تكػن  ،التشبؤ بيا بجقة لإنيا عخضة لمتغيخات السفاجئة
 .(21،ص5112وجاسر،،لخليلا ) .رتفاعالا أو الانخفاضب

 أماالفائجة تكػن متغيخ تابع يتأثخ بيحه الستغيخات  أسعارولحا يسكغ ان ندتشتج مغ كل ىحا إن     
تحجده شبيعة العلاقة ونػع الستغيخ  إذ ،شكل غيخ مباشخ أووبذكل مباشخ  ،شخدية أوبرػرة عكدية 

 .التاثيخالحي يحكع تفديخ 

 : الحقُقٍ تسؼر انفائذج انُقذٌػلاقح سؼر انفائذج  - ثايُا

ت بيغ سعخ الفائجة الشقجي و الحكيقي ىػ السحجد الأخيخ أو ان التف  (Wicksell) يخى الاقترادي   
 8يأتيكسا اثخ الاختلاف بيغ ىحيغ الدعخيغ  معخفةويسكغ  سعارللأ

 : سؼر انفائذج انُقذٌ اقم يٍ سؼر انفائذج الحقُقٍ  -1
بدعخ فائجة نقجي اقل مغ  الأعسالستقخض رجال  يافإنسياسة ائتسانية تػسعية  السرارفعشج اتباع    

ل انخفاض و سعخ الفائجة الحكيقي ويشتج عغ ىحا الاختلاف بيغ سعخ الفائجة الشقجي والحكيقي امخيغ الأ
ان ىشاك علاقة  (Wicksell) الدمع الاستيلاكية ويفتخض عمى الحافد عمى الادخار وزيادة الصمب

الامخ  أماشخدية بيغ الادخار وسعخ الفائجة الشقجي وان انخفاض الادخار ىػ زيادة في الاستيلاك، 
جعل العائج عمى راس السال السقتخض اكبخ مغ كمفة  إلىيؤدي انخفاض سعخ الفائجة الشقجي  الثاني

 السرارفالتي تعخضيا  لأمػالام السدتثسخيغ فيدداد اقباليع عمى أماالاقتخاض مسا يحدغ فخص الخبح 
ويكدل ان الاقتراد يعسل الاقترادي  تاج الدمع و الخجمات وحدب افتخاضوتخريريا لأغخاض ان
يادة في زيادة الانفاق الاستثساري يػاكبو ز  فإنلجسيع وسائل الإنتاج  الكاملعشج مدتػى الاستخجام 

 .داخل سػق عػامل الإنتاج أسعار ارتفاع إلىمسا يؤدي  ،عػامل الإنتاجالصمب عمى 
 سؼر انفائذج انُقذٌ أػهً يٍ سؼر انفائذج الحقُقٍ : -2

اعمى مغ عائج الاستثسار الستػقع تحكيقو وتحجث ىحه  السرارفبسعشى ان كمفة الاقتخاض مغ    
ومع  ،تحديغ وضع ميدان السجفػعات إلىباتباع سياسة انكساشية تيجف  السرارفالحالة عشج قيام 
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 زيادة الادخار وانخفاض الاستيلاك إلىذلظ يؤدي  فإنارتباط الادخار بعلاقة شخدية مع سعخ الفائجة 
السشتجات مغ  أسعاراستثساراتيع ويشخفس حجع الصمب الكمي ومغ ثع انخفاض  الأعسالوسيقمل رجال 

ص  ،0225 ،حديغ .)ينذاشو الاقتراد ركػد في ويجخل الاقتراد في مخحمة الدمع والخجمات
26.) 
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 الدثحث انثاٍَ

 نلائرًاٌ الدصرفي الدفاهًٍُ الاطار
 : الجهاز الدصرفي ويكىَاخ  يفهىو -لا أو

وىاػ يزاع مجسال الشذااشات  ،ما دولةيعخف الجياز السرخفي بأنو مجسػعة السرارف العاممة في     
و يعااج الجياااز السرااخفي   ،الائتسااانسرااخفية وخاصااة تمااظ الستعمقااة بسااشح العسميااات الالتااي تسااارس بيااا 

السختمفاااة بساااا تحتاجاااو ماااغ رؤوس أماااػال قرااايخة  قترااااديةالسذاااخوعات الامعطاااع السداااؤول عاااغ تسػيااال 
مجسػعاة مراارف تختماف  عاغ شخياقويقجم خجماتو الستشػعة ويقاػم بػضائفاو  ،ومتػسصة وشػيمة الأجل

البشااظ  إلااىرااخفي )بسعشاااه الزاايق( ويشرااخف مفيااػم الجياااز الس ،فااي عااجدىا وأنػاعيااا مااغ دولااة لأخااخى 
البشااظ السخكاادي والسرااارف  إلااى)بااالسعشى الػاسااع ( فيذااسل بالإضااافة  أماااالسخكاادي والسرااارف التجاريااة 

 ص،0227 ،)خصااااب والسراااخفية الأخاااخى  السالياااةالتجارياااة السراااارف الستخرراااة وبكياااة السؤسداااات 
والسراااخفية الأخاااخى ىاااي )مؤسداااات وسااايصة وضيفتياااا نقااال ماااجخخات  السالياااةونعشاااي بالسؤسداااات (. 26

اسااتثسارات(،والعجيج مااغ ىااحه السؤسدااات تااجفع  أوقااخوض  إلااىوالذااخكات والحكػمااات وتحػيميااا  الأفااخاد
وبعااااس  ،وبعزاااايا تااااػفخ الخااااجمات مقاباااال أجااااػر معيشااااة ،غيااااخ مباشااااخة عمااااى الػدائااااع أوفػائااااج مباشااااخة 

باااقي الدبااائغ وىشاااك بعااس السؤسدااات التااي  إلااىئغ وتقااػم بإقخاضاايا السؤسدااات تقباال ودائااع تااػفيخ الدبااا
الأسايع والداشجات  أوتقػم باستثسار مجخخات الدبائغ فاي السػجاػدات الايخادياة مثال السػجاػدات الحكيكياة 

 الاتي8 ومغ أىع ىحه السؤسدات السكػنة لمجياز السرخفي ىي
وتااختبط تمااظ  ،قااجم بعااس الاقترااادييغ تعخيفااات مختمفااة لسفيااػم البشااظ السخكاادي  : انثُووىا الدريسَووح-1

فقاج عخفاو بعزايع بأناو ) الشطاام السراخفي الاحي يػجاج فياو مراخف  ،التعخيفاات ماع وضاائف البشاظ السخكادي 
وعخفاااو آخاااخ عماااى أّناااو ) البشاااظ الاااحي ياااتحكع فاااي الائتساااان ،واحاااج لاااو الدااامصة الكامماااة عماااى إصاااجار الشقاااج (

وكااحلظ يعااخف بأنااو )البشااظ الااحي يااشطع الدياسااة الشقجيااة ويعساال عمااى اسااتقخار الشطااام السرااخفي(. ،(ويشطسااو
فالبشااااظ السخكاادي ىاااااػ بشااااظ الحكػمااة ومدتذااارىا السااالي وتتسثااال ميستااو الأساسيااااة فااي رسااع وتشفيااح الدياسااااة 

خااخى فيااي مكسمااة وضااخورية لتأديااة بكيااة ميامااو ووضائفااو الأ أمااا ،الشقجيااة والخقابااة عمااى الائتسااااان السرااخفي
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ميستااو فااي الخقابااة عمااى الائتسااان السرااخفي. ويعااج البشاااظ السخكاادي بشاااظ البشااػك والسقااخض الأخيااااااااخ لمجيااااز 
 قاعاااااجة أساساااية لمييااااكل الائتساااانياميا واساااتخجالسرخفااااااي وىااااػ السداااااؤول بالاحتفااااظ باحتياشاااات الحكػماااااة 

 (.272، ص 2766 ،)الذسخي 
عمى ماخ الداشيغ  قتراديةنذأت السرارف التجارية نتيجة لستصمبات التصػرات ألا :الدصارف انرجارَح-2

وتعخف بأنيا)عبارة عغ مرارف تقػم بجسع أمػال الدبائغ بذاكل ودائاع لاجييا وتػضيفياا فاي عسمياات معيشاة 
ويعاااج الرااايارفة  ،غالسقتخضاااي إلاااى(، فياااي تقاااػم بقباااػل الػدائاااع السختمفاااة ماااغ السقخضااايغ وتساااشح الائتساااان 

يزااعػن أمااػاليع  كػديعااة لااجى ىااؤلاء  الأعسااالائاال السؤسّداايغ ليااا فقااج كااان التجااار ورجااال أو والراااغة مااغ 
الراايارفة بقرااج حفطيااا وفااي ذات الػقاات يقااػم الراايارفة بتحخيااخ إيرااالات لحفااع حقااػق أصااحاب الػدائااع 

ئااع  لاايذ لااجى الراايارفة باال يقػمااػا لااجييع كػدا الأمااػاللااى لمسرااارف وىااي حفااع و وىكااحا نذااأت الػضيفااة الأ
يعصاااي بحفاااع ماااا يستمكػناااو ماااغ ذىاااب لاااجى الرااااغة مقابااال إيراااال يحاااخره الراااائغ وإذا أراد الساااػدع ذلباااو 

ومااع مااخور الػقاات أصاابح الشاااس يقبمااػن الإيرااال بيااشيع فااي معاااملاتيع ، الرااائغ الإيرااال ويأخااح الااحىب
وىكاحا  ،الحىب السخدون عشجه مقابال فائاجة معيشاةويبقى الحىب مخدون لجى الراغة فقام الرائغ  بإقخاض 

لاحلظ  تعاج السراارف  ،( 22ص ،0224 ،مسراارف وىاي الإقخاض)رمزاان وجاػدةنذأت الػضيفة الثانياة ل
 الأفاااخادماااغ  الأماااػالػل الػسااايصة وتتسثااال وضيفتياااا الأساساااية فاااي قبااا السالياااةالتجارياااة أىاااع أقاااجم السؤسداااات 

ػرة ودائااع لااجييا وتعيااج اسااتخجاميا فااي مااشح الائتسااان لمسدااتثسخيغ ( التااي تفاايس عااغ حاااجتيع براا)السااجخخيغ
التػساع فاي السذااريع القائساة التاي تحتااج  أولإنذااء مذااريع اساتثسارية ججياجة  الأماػالالحيغ يحتاجػن لياحه 

 ،التااػفيخ ،رؤوس أماػال كبياخة فالسراارف التجارياة تقبال الػدائاع بجسياع أنػاعياا فيشااك )الػدائاع الجارياة إلاى
شاايادات الإيااجاع ( التااي تعااج فخصااا  اسااتثساريّة قراايخة الأجاال فيااي تااػفخ فااخص لمسااجخخيغ لاسااتثسار  ،لأجاال

 .(50ص ،0223 ،مجخخاتيع)أبػ حسج، وقجوري 

8 ويقرج بالستخررة انيا تتخرز في مشح الائتسان لسشذآت وافخاد  الدصارف الدرخصصح -3
 أو ،ىيئة تقػم بسشح القخوض لأغخاض خاصة( أووتعخف بأنيا )مؤسدة  ،معيشة اقتراديةوقصاعات    

الائتسان الحي تػفخه ليحه القصاعات  عغ شخيقىي )السرارف التي تتخرز بخجمة قصاعات معيشة 
 ،الاسكانمرارف كالسرارف الرشاعية والسرارف الدراعية و  ،بالذكل الحي يداىع في تصػرىا وتشسيتيا(
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ىحه السرارف تقػم بسختمف الشذاشات والعسميات السرخفية لكغ عشجما انتذخت الريخفة الذاممة بجأت 
 (.00، ص 0226وليذ لقصاع معيغ)الذسخي، 

السرااخف الااحي يمتاادم بتصبيااق احكااام الذااخيعة وُ 8 يعااخف السرااخف الاساالامي بأنااالسرااارف الاساالامية  -4
 السالياةم الػسااشة تصبياق مفياػ  عاغ شخياقالسراخفية والتسػيمياة والاساتثسارية  معاملاتوالاسلامية في جسيع 

 (.02ص ،0220 جي، )البمتا .أ السذاركة في الخبح والخدارة القائسة عمى مبج

 : الائرًاٌ الدصرفي ثاَُا :

 :هِ يفهىو الائرًاٌ الدصرفي وَشأذ  -1

 إلااىتخجااع اصااػل العسميااات الائتسانيااة براافتيا البداايصة  إذيعااج الائتسااان السرااخفي نذاااط قااجيع العيااج      
واساايع الائتسااان فااي بجايااة القااخن الدااادس عذااخ لمساايلاد فااي تسػياال الرااشاعات الحخفيااة القائسااة  ،وقاات بعيااج

زياااادة حرااايمة الاربااااح وتخاكسياااا ثاااع ازداد التعامااال  إلاااىآناااحاك مساااا زاد ماااغ حجاااع انتاجياااا وتػزيعياااا وادى 
 الأفاااخادبااايغ شاااائعة الاساااتخجام  ةعااااد واصااابحت إليةبالائتساااان خاصاااو فاااي السجتسعاااات ذات الأنطساااة الخأساااس

والسرخفية والحكػمات ايزا وقج اصابح الائتساان السراخفي ياؤدي اكثاخ ماغ وضيفاة فاي  الساليةوالسؤسدات 
السعاصخة وكانت الأجيدة السرخفية في بجاية تأسيديا تسارس دور الػسيط بيغ كال  قتراديةالسجتسعات الا

 إذالسقتخضاايغ  إلااىلااجفع مااغ السااػدعيغ قياميااا بتدااييل نقاال وسااائل ا إلااى ةمااغ السااجخخيغ والسدااتثسخيغ اضاااف
عسميااات  إلااىمااغ الأنذااصة السختمفااة وازدادت الحاجااة  التااي حراال عمييااا الأمااػالباسااتثسار يقااػم السقتااخض 

الائتسان السرخفي نتيجة لشسػ حجع التجارة وعمى السداتػى السحماي والاجولي ونساػ عسمياات التباادل التجااري 
 ،(32ص ،2753)الديج عمي،قتراديةالائتسان لتدييخ عسميات الانذصة الا إلىبذكل عام مسا زاد الحاجة 

ماع ضياػر السراارف  تاوالسجالات كافاة نطاخا لازديااد أىسي يوتعجدت وتشػعت مفاليع الائتسان السرخفي فاااا
ماا وابيغ الساجخخيغ )السقخضايغ ( و السداتثسخيغ ) السقتخضايغ (.  الساليةالػساشة  التجارية وقياميا بػضيفة 

)إساااع( مراااجره ائاااتسغ، "والائتساااان عماااى الساااال  يعشاااي اتخااااذ  فاااي المغاااة   الائتساااان الائتساااان السراااخفيمفياااػم 
آمغ بعزكع  فإن")  إلىوقج جاء الائتسان في الآيات القخآنية الكخيسة في قػلو تع الذخز أميشا  عمى السال"
 أماا( مغ سػرة البقخة )معجع السعااني الجاامع( 065نتو وليتق الله ربو (". الآية )أمابعزا  فميؤد الحي اؤتسغ 
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ىااػ )قيااام السرااخف بسااشح التدااييلات الائتسانيااة السسكشااة للأفااخاد  ىاصااصلاحمفيااػم الائتسااان السرااخفي فااي 
ف والسؤسدااات لغااخض تمبيااة احتياجاااتيع التسػيميااة للأنذااصة السختمفااة ولسااجة محااجودة مقاباال حرااػل السرااخ 

(. ويعخف كحلظ بأنو )الثقة التي يسشحياا السراخف لذاخز 205ص ،0225 ،) الأفشجي عمى عائج معيغ(
مؤسدااة معيشااة وتتسثاال ىااحه الثقااة بإقخاضااو مبمااغ مااغ السااال واسااتخجامو لأغااخاض معيشااة خاالال مااجة  أومعاايغ 

ادي متفاق عمياو عماااى بذخوط معيشة ويكػن ىاحا الإقاخاض مقابال ماخدود ماااا فانالصخ زمشية معيشة يتفق عمييا 
ان يقجم العسيال ضاسانات تسكااااااااغ البشاظ باساتخجاع امػالاو فاي حاال تػقاف العسيال عاغ ساجاد مبماغ القاخض() 

بأناو )تماظ الخاجمات السقجماة لمدباائغ التاي ياتع بسقتزااىا  كحلظ يعخف(. و 52، ص 0222 ،عدتو الدخيتي 
اللازماااة عماااى أنْ يتعياااج الساااجيغ بالػفااااء بتماااظ  الأمػالوالسؤسداااات والسشذاااآت فاااي السجتساااع بااا الأفاااخادتدوياااج 
عمااى اقداااط فااي تااػاريخ محااجدة،  أووفػائااجىا والعسااػلات السدااتحقة عمييااا والسرااارف دفعااة واحااجة،  الأمااػال

ويتع تجعيع ىحه العلاقة بتقجيع مجسػعة مغ الزسانات التي تكفل لمسراخف اساتخداد امػالاو فاي حالاة تػقاف 
ماغ وجياة نطاخ الباحاث فيعاخف  أماا،  (225ص 0222، الحسياجون اية خداائخ) عباج الدبػن عغ الػفاء بج
الاااحيغ يعخضاااػن اماااػاليع وبااايغ بااايغ الساااجخخيغ  السالياااةبالػسااااشة  )قياااام السراااخف بأناااوالائتساااان السراااخفي 

بتقاااجيع  السداااتثسخمقابااال قياااام  ،لاساااتخجاميا فاااي اغاااخاض مختمفاااة الأماااػالالسداااتثسخيغ الاااحيغ يصمباااػن ىاااحه 
 في تاريخ معيغ (. ةضسانات لمسرخف بتدجيج قيسة القخض مع الفػائج الستختبة عمي

 : أهًُح الائرًاٌ الدصرفي -2

إن أكثاااخ مجاااالات الاساااتثسار التاااي تكاااػن ذات جاذبياااة كبياااخة لاااجى السراااارف التجارياااة ىاااػ الائتساااان      
و عماى السراارف التجارياة  ،الاساتثسارات الأخاخى شو، مقارناة ماع م ةالستحققالفػائج  رتفاعالسرخفي، نطخا لا

و تبااخز أىسيااة  ،وادارة ائتسانيااا اليااةفعان تثباات كفاءتيااا فااي مجااال عسميااا، وان تتبااع احااجث الاساااليب لتقياايع 
ما يسيده عغ الائتسان التجاري، فالائتسان التجاري، يتسثل في الجيػن الشاشئة  عغ شخيقالائتسان السرخفي، 

و يتعماق بسااشح فإنا الائتسااان السراخفي أماا ،راق التجارياةو و السدااجمة فاي الأ ،ماغ التعااملات التجارياة الآجماة
تااى الحرااػل عمااى الائتسااان السرااخفي لسااجة محااجودة، ح فاايون ؤ جاامكثيااخ مااغ التجااار ي فااإنخوض، لااحلظ القاا

و ىااحا خاالاف الائتسااان التجاااري فااي  ،يتسكشااػا مااغ الاسااتفادة مااغ الخرااع الشقااجي السسشااػح ليااع لسااجة محااجودة
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، 0225 حال عجم الاستفادة مغ الخرع الشقجي، السسشػح لمتاجخ عشاج الداجاد قبال تااريخ الاساتحقاق.)كاضع،
 .(570ص

 تيا احاج مغ قتراديةالائتسان السرخفي احج السرادر السيسة،  في تسػيل مختمف القصاعات الا ويعج     
عمى السجتسع، نتائج جيجة  إلى، وان استخجام الائتسان السرخفي بالذكل الرحيح، يؤدي الساليةلمسػارد 

 اقتراديةضخار ان اساءة استخجام الائتسان السرخفي مغ شأنو، أن يتدبب في او  وعمى الاقتراد ككل،
                                                                     :(23ص ،0226  .  )حسدة و مال الله،ةكبيخ 

 8الاتي ويسكغ تحجيج أىسية الائتسان السرخفي عمى مدتػييغ ىسا 
وفاي  ،الاقتراادل الائتساان السراخفي  كػسايط ماالي فاي سيع ،ذاتومدتػى السرخف  عمىل :والسدتهى الأ 

و، تحقيااق الجاادء الاكبااخ مااغ عااغ شخيقاايااتع  إذذات الػقاات، ىااػ الاسااتثسار الاكثااخ جاذبيااة  لإدارة السرااخف، 
عمى ادارة السرخف، نتيجة لسا يحسمو مغ مخاشخ متعجدة، قج  ةاو قدالارباح، و كحلظ ىػ الاستثسار الاكثخ 

 (8222 ص 0227 تؤدي افلاسو. ) سالع،
لاقترااد الاػششي، وعمياو لو تأثيخ متذاابظ الأبعااد عماى ايكػن  إذمدتػى الاقتراد،  عمى السدتهى الثاني:

إذا لاع   اضاخار بالغاة الأىسياة إلاىقج تؤدي  أداة حداسةكويعج في ذلظ الػقت  ،وتصػره الاقتراد يتػقف نسػ
فالسبالغااة فااي حجااع  ،العامااة قتراااديةيااؤثخ حجااع الائتسااان السرااخفي عمااى الحالااة الا إذيحدااغ اسااتخجاميا، 

 إلاااىآثاااار تزاااخسية  ضاااارة، وان الانكسااااش فاااي ماااشح الائتساااان، قاااج ياااؤدي  إلاااىالائتساااان، يسكاااغ ان ياااؤدي 
ان  لاباج والاجتساعياة، لاحلظ قترااديةوبالتالي الحاج ماغ  التشسياة الا ،صعػبة  مػاصمة السذخوعات لشذاشيا

زياادة معاجلات  إلاىبساا ياؤدي  ،لفعمية للاقتراد القػمييكػن الائتسان متػازنا ، وممبيا  للاحتياجات التسػيمية ا
دايصخ عماى الائتساان،  بػساائل مباشاخة يأن  لاو حاي القصااع السراخفي  فاإنالشسػ و التشسية السشذاػدة، لاحلظ 

ويداعجىا في  ذلظ القخارات الائتسانية الرادرة عغ إدارة الائتسان  ،البشظ السخكدي  عغ شخيقوغيخ مباشخة، 
 حكػمااةخااخج عااغ الدياسااة الائتسانيااة لمسرااخف، وىااي مختبصااة بدياسااة التلا التااي  ،لتجاريااةفااي السرااارف ا

 (02-05ص ،0222 ،اصلا  لتحقيق أىجافيا. )السسمػك

 ،0220 ) الدبيااااجي، 8وكااااالاتي ويسكااااغ ذكااااخ أىااااع الجػانااااب التااااي تعبااااخ عااااغ أىسيااااة الائتسااااان السرااااخفي   
 .(44-43ص
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الستاحااة لمجياااز السرااخفي باايغ مختمااف  الساليااةااا يااؤدي الائتسااان السرااخفي دورا  ميسااا  فااي تػزيااع السااػارد 2
تػزيعياا عماى  عاغ شخياقبساا يزاسغ الاساتعسال الكفاػء لياحه الساػارد وذلاظ  قتراديةالقصاعات والأنذصة الا

 العاماااة قتراااديةجاف الاماااع الاىاا أمامذااخوعات مختمفااة بحدااب متصمباتياااا بسااا يحقااق نساااػا اقتراااديا اندااج
 لمجولة

يقاااػم  إذفاااتح الاعتساااادات السداااتشجية  عاااغ شخياااقيقاااػم الائتساااان السراااخفي بدياااادة حجاااع التجاااارة الجولياااة  -0
 بتدييل وتػسيع التبادل الخارجي .

والاساتسخار فيياا، التاي تفااػق   السالياةمااغ الساػارد  ،تمبياة حاجاة السشطساات الدراعياة والراشاعية  وغيخىاا -5
تقااػم بااجور الػساايط باايغ السااجخخيغ والسدااتثسخيغ، مااغ أجاال الاساايام فااي زيااادة الانتاااج،  إذ ،مػاردىااا الحاتيااة

 .ر في الاقتراد الػششيوالاستثسا
ماغ شاانيا السدااعجة فاي تحػيال رأس الساال ماغ شاخز لأخاخ،  ،يعج الائتسان السرخفي وسيمة مشاسابة -2
السدااتثسخيغ، مسااا يجعمااو واسااصة تسكااغ  إلااىمااغ السااجخخيغ  أومشاااشق العجااد،  إلااى مااغ مشاااشق الفااائس أو

 في الانتاج والتػزيع، ومغ ثع زيادة انتاجية رأس السال. الأمػالاستغلال 
 عااغ شخيااقيعساال الائتسااان السرااخفي عمااى رفااع معااجلات الاسااتيلاك بخاصااة للإفااخاد محااجودي الااجخل  -3

ومداااعجتيع عمااى شااخاء الداامع والخااجمات التااي يكػنااػا عاااجديغ عااغ شااخائيا مسااا يتختااب  تقااجيع القااخوض ليااع
لااجفع قيسااة الائتسااان عشااجما تختفااع دخااػليع السدااتقبمية وبااحلظ يداااعج الائتسااان عمااى تشذاايط  تاماااالالتد عمااييع 

 قترادزيادة حرة الدػق وزيادة حجع الانتاج ودعع الا إلىجانب الصمب عمى الدمع والخجمات مسا يؤدي 
ع ىااحه السااػارد عااغ شخيااق الػدائااع يااتقااػم بتجس إذتذااغيل السااػارد العاشمااة فااي التسااػيلات القراايخة الأجاال  -4

 وتػفيخىا لسدتخجمييا عغ شخيق الائتسان 
تحفيد السجخخيغ الحيغ يسمكػن الفػائس الشقجياة لاتػضيف أماػاليع  عغ شخيقتحفيد الشذاط الاقترادي  - 5

 زيادة الشساػ الاقترااادي. إلىسارياة السختمفاة مسا يؤدي فاي الأنذصاة الاستث
تدااتخجم الحكػمااة الائتسااان السرااخفي فااي ضاابط عااخض الشقااج، إذ تأخااح بعاايغ الاعتبااار حجااع الائتسااان  -6

، عااغ شخيااق انفاااق السؤسدااات للائتسااان لمجولااةالستػقااع مااغ الجياااز السرااخفي فااي وضااعيا لمخصااط العامااة 
 الجولةدعع وحجة الشقج في  إلى، الامخ الحي  يؤدي لاو التجدائخة  إلىيتع ضخ الشقػد  إذالسخرز  ليا، 
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التػسااع  أوزياادة الاساتثسار الااحي ياػفخ القااجرة الإنتاجياة فااي الاقترااد عاغ شخيااق إقاماة مذاااريع ججياجة   -7
ضاخسة ماااغ  إلياةمػارد م إلىىي مذاريع  كبيخة الحجع تحتاج  اليةالحاذ ان السذاريع  ،في السذاريع القائسة

 الحاتية  الساليةا عماى مػاردىع الرعب عمى أصحابيا تػفيخىا اعتساد
 : ذصُُفاخ الائرًاٌ الدصرفي  ثانثاً :

السختمفة ويسكغ تقديع أناػاع   الساليةتتعجد أنػاع الائتسان السرخفي الحي تقجمو السرارف والسؤسدات      
الدمشيااااااة وبحدااب نااػع  سااجةالائتسااان السرااخفي وفااق أسااذ معيشااة مشيااا تقداايع الائتسااان السرااخفي بحدااب ال

) أي القصااع السداتفيج  الزسان وبحدب الشذاط الاقتراادي ) أي بحداب الغاخض( وبحداب الجياة الصالباة
 ( مغ الائتسان (.)الائتسان حدب شكل  ادوات الائتسان

إن دراسااااااااة ىااااااحه العػامااااال لا تكاااااػن برااااػرة مشفرااامة وذلاااظ لارتباااااااط كاااااال مشاااايسا بااااالأخخ. ويسكاااااغ تقدااايع 
 الائتسااان السرخفي وفقأ للأسذ الآتية 8

 8(242-242ص ،0223 ،ي أو )فت:  إلىَقسى الائرًاٌ حسة انغرض  -1
السداااتثسخيغ لمكياااام  أوويقراااج باااو القاااخوض التاااي يسشحياااا السراااخف لمسشطسااايغ  الائتساااالا الاساااتثساري: -أ

 رؤوس أمػال كبيخة . إلىبالسذخوعات الإنتاجية التي تحتاج 
وىااااػ الائتسااااان الااااحي تسشحااااو السؤسدااااات السرااااخفية لتسػياااال العسميااااات التجاريااااة  الائتسااااالا التجاااااري : -ب

زياااادة عسمياااات الاساااتيخاد  عاااغ شخياااقشو التجااااري إذ يعسااال كااال تااااجخ عماااى زياااادة نذاااا ،وعسمياااات التداااػيق
فااي الغالااب لا يدااتصيع التاااجخ تغصيااة ىااحه العسميااات مااغ رأسااسالو  ،والترااجيخ فااي الداامع التجاريااة السختمفااة

والأداة التاي تدااتخجم لمحرااػل عماااااى  ،الخااص فيزااصخ للاقتااخاض مااغ السراارف لتغصيااة عسمياتااو التجاريااة
 .ت والدشجات الاذنيةالائتسان التجاري ىي الكسبيالا

مغ اجل الحرػل عماى ماا  الأفخاد إلىوىػ الائتسان الحي تقجمو السرارف  الائتسالا الاستهلاكي : - ث
وفاي الغالاب يأخاح ىاحا الشاػع ماغ الائتساان شاكل بياع الدامع بالتقدايط  ،يحتاجػنو مغ الدمع السختمفاة

 ماااغ احاااج أوحرااال عماااى الائتساااان لياااحه الدااامع ساااػاء ماااغ مشتجياااا الأصااامي يتااااجخ  برااافة ويكاااػن 
 .السرارف
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 : الائرًاٌ الدصرفي بحسة انفترج انسيُُح -2
 (                                                 253ص  ،0220 ،)كشعان8 الدمشية السجة يتزسغ الائتسان السرخفي حدب 

 ،يخرز ىحا الشػع مغ الائتسان لتسػيل العسميات التجارية والذخاء :الائتسالا السررفي قرير الأجل  –أ
ستة أشيخ ( وتدسى ىحه العسمية أحيانا بتسػيل رأس  أواقل )ثلاثة أشيخ  أوالدمشية سشة  مجتة  وتكػن 

                                                                                                           السال العامل في السذاريع الرشاعية والدراعية والتجارية.                                              
يخرز ىحا الشػع مغ الائتسان لتسػيل السذخوعات الرشاعية  الائتسالا السررفي متهسط الأجل :–ب

ت ججيجة وأحيانا يدتفياج مااغ ىااااحه رؤوس أماػال لذخاء ما تحتاجو مغ معاجات وآلا إلىالتي تكاػن بحاجة 
الائتسان الاستيلاكي السقجم للأفخاد لذخاء الدمع الاستيلاكية والدمع  عغ شخيقالقخوض السدتيمكػن 

 خسذ سشػات . إلىالدمشية ليحا الشػع مغ الائتسان اكثخ مغ سشة  السجةح أو وتتخ  ،السعسخة
يسااشح  إذ ،التسػيال عاادة ماغ السراارف الستخرراة يقاجم مثاال ىاحا الائتساالا السرارفي طهيال الأجال : -ت

 إذ ،إقاماة مذااريع  ججياجة كامماة إلاى، ويشراخف كاحلظ إليةوالانذصة ذات الصبيعاة الخأساس ،لتسػيل العسميات
 ة. عذخيغ سش أوعذخ سشػات  إلىان ىحا التسػيل تديج مجتو عغ خسذ سشػات،  وقج ترل 

 (111ص ،1998،)الذسري  : الائرًاٌ الدصرفي بحسة َىع انضًاٌ -3
الأشااخاف السختمفااة عااغ شخيااق الزااسانات التااي تقااػم  إلااىيقرااج بااو الائتسااان الااحي تسشحااو السرااارف  

 وكالاتي 8 نػعيغ إلىالجية السانحة للائتسان ويقدع  إلىبتقجيسيا ىحه الأشخاف 
السقتخضاايغ دون أن يقااػم ىااؤلاء السقتخضاايغ  إلااىيتسثاال فااي الائتسااان السقااجم  الائتسااالا رياار السزااسهلا:-ا

السحاجد  الػقاتالجياة السانحاة للائتساان وإنساا فقاط وعاػد بداجاد القاخوض فاي  إلاىبتقجيع اي ضسانات عيشية 
 السالياةمعخفاة مخاكادىع  عاغ شخياقوتكتفي السرارف بيحه الػعػد لثقتياا فاي قياام السقتخضايغ بداجاد دياػنيع 

 في الدػق 
السقتخضاايغ الااحيغ يقػمااػن بتقااجيع ضااسانات  إلااىويقرااج بااو الائتسااان السسشااػح  : الائتسااالا السزااسهلا  -ب

غيااخ السشقػلااة التااي  أوالسشقػلااة  الأمااػالعيشيااة لمسػافقااة عمااى مااشحيع القااخوض ومااغ الزااسانات السقجمااة فااي 
 يغفااي حالااة عااجم قااجرة السقتخضاا أماااتكااػن كزااسان لمسرااارف لتحراايل ديػنيااا عشااجما يحاايغ مػعااج الدااجاد .



ل .... الاطار انُظرٌ نسؼر انفائذج الحقُقٍ والائرًاٌ الدصرفيوانفصم الأ  
 

11 

 

السرارف تدتصيع تحريل ديػنيا عغ شخيق التراخف القاانػني بالزاسانات العيشياة  فإنسجاد ديػنيع عمى 
 السقجمة إلييع مغ شخف السقتخضيغ.

 الائرًاٌ الدصرفي بحسة الجهح انطانثح نه : -4
 (250ص ،2776،نػعيغ ىسا 8 )خميل إلى الائتسان السرخفي حدب الجية الصالبة لويقدع 

والييئااااات   الأفااااخاد إلااااىالقصاااااع الخاااااص اي  إلااااىيسااااشح ىاااااحا الشااااػع ماااااغ الائتسااااان  : الائتسااااالا الخاااااص -أ
 والذخكات الخاصة غيخ الحكػمية.

الػحااااجات الحكػميااااة السحميااااة  إلااااىويقرااااج بااااو الائتساااااان الاااااسقجم لمقصاااااااع العاااااام اي  الائتسااااالا العااااا  : -ب
 والاقميسية.

 الائرًاٌ الدصرفي حسة شكم ادواخ الائرًاٌ:-5
تمتاااادم السرااااارف التجاريااااة بتقااااجيع خااااجمات متشػعااااة لسختمااااف القصاعااااات  الائتسااااالا الشقاااادي الس ا اااار:-أ

الثابتة  الأصػلسػاء كانت تسػيل شخاء  ،مختمفة تيالكي تتسكغ ىحه القصاعات مغ الكيام بأنذص قتراديةالا
تسػياال احتياجااات التػسااع القراايخ الأجاال، كاال  أوتدااييل عسميااات الااجفع والاسااتيخاد  أو، لااةاو الستج الأصااػلو 

 عااجة أنااػاع مشيااا)القخوض إلااىمفيااػم الائتسااان الشقااجي. وىااي مقدااسة  إلااىىااحه الخااجمات السرااخفية تشتسااي 
  (70،ص0224 ،الصخادو )عبجالله،  (، الدحب عمى السكذػفراق التجاريةو خرع الأ ،والدمف

و عغ شخيقاذ يعسل السرخف  عمى السكذػفالدحب  ويصمق عمية أيزا 8الحداب الجاري السدين( 1
 وشجما تقػم الإدارة بالسػافقة عميالا ع ،في الدحب زهاو تجبػضع سقف محجد مغ السبالغ لا يدسح  لمدبػن 

وبيغ السرخف مقابل ضسانات يقجميا  ولعسيل بالتػقيع عمى عقج يبخم بيشوفي حجود معيشة بعج ان يقػم ا
السدحػبة كسا ويدسح لمدبػن في الإيجاع بيحا الحداب ويتع مشح  الأمػالالعسيل لمسرخف تزسغ حقو مغ 

مجتو الدشة الا  زاو يتجىحا الشػع مغ الائتسان لتسػيل رأس السال العامل اي ىػ تسػيل قريخ الأجل ولا 
تسجيج سقف التسػيل قريخ بأنو في حال قيام الدبػن بتججيجه مخة أخخى. ويعخف الدحب عمى السكذػف 

الأجل بػاسصة السرخف مع إمكانية استجعاء فػرية لمسبالغ السدحػبة . ويعخف كحلظ عمى انو قخض 
ل رصيج العسي زاو تتجيكػن برػره تمقائية يتكػن لحداب العسيل الجاري لتغصية الركػك السدحػبة التي 

  ( Kapoor & others،     8   )    الحدابالفعمي السػجػد في    
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 القروض والدمف:(2
التاي تاجر  الأصاػلالقخوض مغ أىع أنػاع الائتسان التي تقجميا السرارف نطخا لكػنياا تسثال اكباخ  جتع     

التاي وضاعيا  أىجافاوأرباحا عمى السرخف وكحلظ ليا أىسية كبيخة في ديسػمة السرخف وتسكيشو مغ تحقيق 
 إلاىو لا يسكاغ تحػيمياا لأنّا لاة سايػلة أو الا أنيا فاي الػقات ذاتاو تعاج ماغ اقال السػجاػدات الستج ،للأمج البعيج

 و لافإناانقااػد حتااى يحاايغ مػعااج اسااتحقاقيا فعمااى ساابيل السثااال اذا أعصااى السرااخف قخضااا لسااجة سااشو واحااجة 
)قياااام  وتعاااخف القاااخوض عماااى أنياااا ،ةيحرااال عماااى إجساااالي مبماااغ القاااخض الا بعاااج انتيااااء الداااشيسكاااغ ان 

اللازمة عمى ان يتعيج  الأمػالتدويجىع ب عغ شخيقالسرخف بتقجيع الخجمات للإفخاد والسؤسدات والحكػمة 
عمااى شااكل  أوالسقتااخض بدااجاد مبمااغ القااخض مااع الفػائااج والسراااريف والعسااػلات الستختبااة عميااة دفعااة واحااجة 

 (ضمانات تساعد للمصرف على استرداد اموالة فيي ايال عيدل السيدادأقداط  في تاريخ محجد مقابل تقجيع 
 يا )مبالغ نقجية يقاػم السراخف بتقاجيسيا لمعسالاء وفاق بخناامج زمشاي محاجدنّ أالدمف فيسكغ تعخيفيا عمى  أما

 (252ص ،0227 الجشابي ورسلان،) .(بتقجيع أجداء مغ السبمغ شبقا للاتفاق السبخم بيغ الصخفيغ
 التجارية:راق و خرم الأ (3
تتزسغ تعيج بجفع مبمغ معيغ مغ السال في تاريخ  اليةميا )سشجات نّ أراق التجارية عمى و تعخف الأ    

عغ شخيق التطييخ اي نقل السمكية وتكػن محكػمة بقػانيغ التجارة  لاو لمتجالاستحقاق السحجد وتكػن قابمة 
الكسبيالات التي تعج وسيمة تجارية معخوفة يتع بيا تدػية الجيػن وتعج مغ خرع ومغ أنػاعيا  ،لمجولة (

 ،0224 ،)عبجالله وشخادنقػد عغ شخيق خرسيا لجى السرخف إلىأكثخ الأنػاع أىسية لديػلة تحػيميا 
حامل الػرقة التجارية بسػجبيا  أويا )عسمية مرخفية يحق لمدبػن عسمية الخرع فتعخف بأنّ  أما .( 70ص

 (رقة التجارية قبل مػعج استحقاقياالسرخف عغ شخيق تطييخ الػ  إلىتحػيل السمكية  أومغ نقل 
 نْ أاي يقػم السرخف بذخاء الػرقة التجارية مغ السدتفيج قبل استحقاقيا مقابل  .(455،ص0223)الذسخي،

الػرقة مغ ضسغ مػجػدات السرخف التي يحق  يجفع لو ثسغ اقل مغ قيستيا الاسسية وعشيا سػف تربح
لو تػضيفيا في مجالات استثساراتو السختمفة .وكحلظ يدتصيع السرخف التجاري خرع تمظ الػرقة لجى 

مرارف تجارية أخخى ويصمق البشظ السخكدي عمى ىحه العسمية  إلىبيعيا مخة أخخى  أوالبشظ السخكدي 
       بشافحة الخرع.
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 المباشر: المصرفيالائتمان (  7

يتسيد ىحا الشػع مغ تدييلات الائتسان يكػن السدتفيج مشو ىػ شخز آخخ غيخ زبػن السرخف   
الحي يسشح تدييل الائتسان بشاء  عمى شمب الدبػن. ويتزح مغ تدسيتو بأنو تعيج بالجفع وليذ دفعا  

لتدام الحي قج بالا فعميا  كسا في الائتسان الشقجي اي تعيج يصسئغ السرخف بسػجبو زبائشو اتجاه الاخخيغ
 (.40، ص0223) ىسيذ،8لا يتحقق أويتحقق 

  الاعتسادات السدتشديه: - أ
ويتعيج بسػجبو  ،السدتفيج بشاء  عمى شمب فاتح الاعتساد إلىوىي تعيجات خصية صادرة مغ السرخف      

محجدة مقابل استلام السرخف السرجر زمشية  خلال مجة  معيشةقبػل سحػبات بكيسة  أودفع مبمغ محجد 
تػفيخ أدوات  عغ شخيقو  يؤدي السرخف  دورا  كبيخا  في تدييخ التجارة الخارجية فإنمدتشجات محجده 

الادخار والسجفػعات، وعسميات الاستيخاد والترجيخ عبخ الحجود الػششية فالاعتساد ىػ أي تختيب غيخ قابل 
والتجارية،  الساليةفي تشذيط وتدييل السعاملات  اقتراديةلسرجر للإلغاء يذكل تعيجا  واضحا لمسرخف ا

اذ يقػم السرخف السرجر بجور الػسيط السؤتسغ بيغ الاشخاف الستعاممة، وتتحجد اىسية الكفالة السرخفية 
 .( Rose 80225   ) االحاصمة للأشخاف الستعاممة بي السشفعة عغ شخيق

  8خطابات الزسالا - ب

يعخف خصاب الزسان عمى أنّو )تعيج يرجر مغ قبل السرخف بشاء عمى شمب احج الستعامميغ معو       
شخط مع ذكخ الغخض  أوقابل لمتعيغ بجون قيج  أوولرالح شخف اخخ السدتفيج بالجفع ويكػن مبمغ معيغ 

                               .الخصاب ومجة  الحي صجر مغ أجمو

 : (11ص ،1211 )الشمري،  الضمانسٍح لخطاتاخ وتوجذ ثلاث اوواع اسا 

 إذ ةمذخوعات معيش لإنجاز حكػميةوىي تعيجات تػجو لمسدتفيج مغ ىيئو  8خطاب الزسالا الابتدائي ( أ
ولكي  ،اشتخاك اكبخ عجد مسكغ مغ السشاقريغ لإمكان السختمفةيتع الاعلان عشيا بػسائل الاعلان 

 أوبخصاب ضسان  أماتذتخط ان تكػن مرحػبو  يافإنالعصاءات  ةججي إلىتصسئغ ىحه الجيات 
قج يقػم مقجم العصاء  ،مغ تقجيع العصاء وتػقيع العقج زمشية مجةتكػن ىشاك  إذ ،ةنقجي تأميشات

في تقجيخه وعشجىا يكػن مغ  أبدبب اكتذافو خص أوفي غيخ صالحو  أسعارلتغييخ  نتيجةبالاندحاب 
 --------.مرادره مبمغ الزسان الابتجائي السؤسدةحق ىحه 
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اي انو عشجما يقع الاختيار عمى الدبػن الحي قجم عمى  الحالةوفي ىحه  :خطاب الزسالا الشهائي ( ب
و يقػم بتقجيع خصاب الزسان الشيائي ليخد عميو خصاب الزسان فإنوتخسػ عميو  السحكػرة السشاقرة
سفعػل ال اري ويبقى س والحكػمةالعقج السبخم بيغ الدبػن  حوان ىحا الزسان ىػ لحدغ تشفي ،الابتجائي

 ط----------------------.اتسام تشفيح العقج أوو لحيغ تاريخ استحقاق
ان تجفع اليو  السدتفيجة الجيةمقجم العصاء عمى  أويذتخط الدبػن  :ةخطاب ضسالا الدفعات السقدم ( ت

 ةالحرػل عمى كفال ةلحلظ تصمب الذخك ةالعقج ليدتعيغ بيا عمى تسػيل مذخوع ةمغ قيس ةمعيش ةندب
 ن لمدبػ  ةمقابل ىحه السبالغ السجفػع ةلزسان الجفعات السقجم

وىي بصاقات بلاستيكية صغيخة الحجع يقػم السرخف بإصجارىا وتعصي حامميا  :بطاقات الائتسالا  ( ث
الحق في التعامل مع العجيج مغ السحلات التجارية الستعاممة مع السرخف السرجر لمبصاقة، وتترف 

عغ ىحه البصاقة بالعجيج مغ السدايا لمسرخف اذ تداعج عمى جحب الدبائغ وتعج مرجرا  مسيدا  للإرباح 
مغ حاممييا فزلا عغ أنَّ التعامل بيا يحج مغ الاستعسال السباشخ لمشقػد  الستحرمةػائج الف شخيق

جل في حال الذخاء عغ شخيق بدخعو ودون التعامل بالأ تواماالتد الػرقية وأيزا  تسكغ الدبػن مغ دفع 
ا كانت الحاسب الذخري وتدتعسل بصاقة الائتسان في عسميات الجفع بجلا  مغ الشقج، ولس أوالياتف 

 إذبصاقة بلاستيكية فيي تػفخ الخاحة وكحلظ الحساية لمدبائغ عغ شخيق رقع الزسان السػجػد بجاخميا 
يدتعسل في تتبع عسميات الجفع وىحه الخاصية غيخ مػجػدة في العسلات الشقجية لحلظ يرعب تتبعيا، 

بتػضيف امػالة،  اشخاف ىع )السرخف الحي يقػم ثلاثةوكسا ان بصاقات الائتسان تحقق مرمحة 
 إلىاصحاب السحلات التجارية الحيغ يحققػن زيادة في مبيعاتيع، حامل البصاقة الحي يقمل مغ حاجتو 

 .حسل

 (28-27 ،2118،ةفإنع)وكالاتي نػعيغ إلىويقدع :  قتراديةالرفة الا عمى اساس  -8
 ذاتياايقرج بو ذلظ الائتسان الحي يدتصيع فيو الساجيغ اساتخجام قيساة الائتساان  الائتسالا ذاتي الترفية: - أ

الاحي يقاجم لرااحب مراشع )الساجيغ(، ىاػ ائتساان  ذاتاي  فسثلا   الائتساان الانتااجي ،مغ اجل سجاد الائتسان
اسااتخجام القااخض فااي عسميااة  عااغ شخيااقيسكشااو تراافية القااخض  التراافية، لأن صاااحب السرااشع أوالدااجاد 

 يسكشان صاحب السرشع مغ الػفاء بسا عميو. الإنتاج، فالسرشع والسبيعات يػفخان أمػالا
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يقػم شالب الائتسان بدجاد الائتسان  و الفػائج الستختبة عمياو ماغ اماػال  الائتسالا رير ذاتي الترفية : - ب
باستخجام القاخض  (السجيغ)ما يقػم شالب الائتسان دخل في تكػيشيا، فسثلا  عشج (القخض)لا يكػن  الائتسان 

تجااه السراخف، وأن  تامااالتد فيعج غيخ ذاتي الترفية، لأن السجيغ يقػم بداجاد ماا عمياو ماغ   ،بذخاء مشدل
 دور في تكػيشو. أوىحا الجخل ليذ لمقخض اي صمة 

 َظرَاخ الائرًاٌ الدصرفي : -راتؼاً 
 :ذىجذ ارتؼح َظرَاخ نلائرًاٌ الدصرفي

 :انرجارَحَظرَح انقروض  -1
اماػال السراخف  تامااساتخجبخزت ىحه الشطخية في القخن التاسع عذخ ومزسػن ىحه الشطخياة ىاػ ان      

الايفاااء  أوالتجااري )السػجااػدات( يجاب ان تتػافااق ماع شبيعااة مرااادر أمػالياا )السصمػبااات( القرايخة الاجاال 
بيا عشج الصماب، وعماى ىاحا الأسااس جااء تأكياجىا عماى أن يقتراخ نذااط السراخف التجااري عماى عسمياات 

تتزاسغ الدايػلة  الاقخاض قريخ الاجل والحي مغ شأنو تحقيق الاخبح والدايػلة، إذ ان شبيعاة ىاحه القاخوض
خيااة القاخض التجاااري متااأثخة ذاتياا ، كسااا تساشح القااخوض مقاباال ضاسانات حكيكيااة وممسػسااة مثال الداامع وان نط

السرارف التجارية يجب ان تقتراخ فاي  بأفكار آدم سسث مشح صجور كتابو الذييخ )ثخوة الامع(، وتخى ان
وىاحه الاخياخة  ،والسعااملات التجارياة راقو باالأ قخوضيا عمى السجة القريخة والسحافطة عمى الديػلة والتعامل

مااجة اجمااو الدااشة، وان يكااػن  زاو تتجااالاجاال يجااب ان لا  تستاااز بااجور قراايخ لااخأس السااال والقااخض القراايخ
تكاػيغ رؤوس  إلاىالفائاجة، وىاػ لا يجاب ان يشراخف  أسعارو  الأعسالمػسسيا  ومتكخرا  ومتشاسبا  مع تقمبات 

 إلااىالبزاااعة وتشرااخف  لو جاتااالسداااىسة فااي السذاااريع اي تكااػن شبيعتااو التجاريااة متعمقااة بحخكااة  أوامااػال 
( وماغ ىشاا اكتدابت تداسيتيا ةتساادات السداتشجيفاتح الاع أوراق التجارية مثل )الدشج الاذني والكسبياالات و الأ

 (.875 2766 ،) السػلى  با)القخوض التجارية(
 َظرَح انذخم الدرىقغ: -2

اصاابحت السرااارف تتبااع مشيجااا  ججيااجا  لإدارة الداايػلة لااجييا  (2755-2707)بعااج أزمااة الكداااد الكبيااخ     
وىػ نطخية الجخل الستػقع، وتقػم ىاحه الشطخياة عماى اسااس ان السراخف يعتساج فاي تخصيصاو لمدايػلة عماى 

أن السرخف عشج تقجيسو لمقاخوض الصػيماة والستػساصة الاجال يتػقاع دخالا  ماغ  إذالجخل الستػقع لمسقتخض، 
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 اساتحقاقشاػل فتاخة  الياةعشكل اقداط دورية ومشتطسة، مسا يػفخ ذلاظ لمبشاظ سايػلة  السقتخضيغ يكػن عمى
ركدت ىاحه الشطخياة عماى اسااس ان الداجاد خالال ماجة قرايخة ىاػ الاحي يزاسغ تاػفيخ الدايػلة  إذالقخوض، 

ضاااع عسلائياااا أو قياااام  السرااارف بجراساااة  إلااىوتجشااب السخاااشخ، وماااغ ىااحا السشصماااق دعاات ىاااحه الشطخيااة 
والتػقعات حػل ما تحققو السذااريع ماغ رباح اساساا  لتسػيمياا الاحي يزاسغ الالتادام بتداجيج القاخوض وماغ ثاع 

السرارف بإمكانيا الكيام بعسميات الاقخاض شػيل الاجال  فإنضسان الديػلة السرخفية وعمى ىحا الاساس 
ساايسا وان عسميااة التصااػر الاقترااادي فااي  جانااب الاقااخاض قراايخ الأجاال، وكااان ليااحا الاتجاااه اىسيااة ولا إلااى

الشاميااااة قاااااج خمقااااات الحاجاااااة لمقاااااخوض شػيماااااة الاجااااال)  الاااااجولفاااااي  قترااااااديةوالتشسياااااة الا اليةالخأساااااس الااااجول
 (.36ص ،2753الذساع

  َظرَح الاحلال )انرحىَم(:  -3
وماا تعباخ عشاو ماغ العسمياات التاي يسارسايا السراخف  الأصػلتيتع ىحه الشطخية بتػسيع قاعجة تػضيف     

التباااجيل والقاااجرة عماااى بياااع وخراااع  أوالتجااااري وتقاااػم عماااى فكاااخة اذا كاااان السراااخف يتستاااع بسخوناااة التحػيااال 
و عشااج قيامااة فإناالغااخض الحفاااظ عمااى ساايػلة تااجعيع مخكااده السااالي  الأصااػلراق التجاريااة وتدااييل بعااس و الأ

تاااجعيع محفطاااة  أوالاساااتثسارات فاااي الداااػق السفتػحاااة  أوبػضائفاااو الستسثماااة بساااشح القاااخوض قرااايخة الاجااال 
 .)بياحه السصالبااة مخكاده التجااري لااغ يتاأثخ فاإنبداحب امااػاليع  الساػدعيغ  ةصالباام ةففاي حالا السالياةراق و الأ

 .(27-25ص ،0225،دحام
دورا ميساا فاي  تاؤديوشبيعاة تكػيشاو  الأصاػلتخى ىاحه الشطخياة باأن جاناب : َظرَح ادارج الدطهىتاخ-2

ج ايزاا عماى مرااادر ان الدايػلة تعتسا ذاتاوالػقات لدايػلة فاي السراخف ولكشياا تاخى فاي ا ةتاػفيخ واساتسخاري
ة الأساساااية عماااى الخراااػم .وتجياااب ىاااحه الشطخياااة عماااى التدااااؤل الستعماااق بأساااباب احتيااااج التغحياااة الخئيدااا

الدااحب مااغ جانااب  الاابل8 يتعمااق بسخاااشخ شو سااببيغ الأ والتااي تعاادى الااى الداايػلة  إلااىالسرااخف التجاااري 
السااػدعيغ والثاااني8 يتعمااق بخغبااة السرااخف فااي تااػفيخ الداايػلة لغااخض تمبيااة رغبااات شااالبي القااخوض عمااى 

التجااااري الحاااج الاقراااى ماااغ ف انػاعياااا وخاصاااو ان مثااال ىاااحا التػضياااف ىاااػ الاااحي يحقاااق لمسراااخف اخاااتلا
 (.27-25،ص0225،)دحام الارباح
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 : الدصرفي  أسس يُح الائرًاٌ -خايساً 
 قىاػذ وأسس يُح ائرًاٌ الدصرفي: .1

                                                                                                                                                       :الاتي على أسس وقىاعد معيىت مىهاتقىم مىح الائتمان المصرفي ان عمليت            
 (06ص،0226 ،)كسال

ان السشذاة التي قجم لياا الائتساان ساػف  إلىاي اشسئشان السرخف  لا لأمهال السررف :ماتهفر الأ . أ
عمييااا وفاااي  السرااخف مااااع الفػائااج الستختبااااة إلااىتكاااااػن  قااادرة عااااامى سااااااجاد مااااا بااحمتيا ماااااغ قااخوض 

 مػعجىا السحااااااجد
ويقرااج بااو حراااااااػل السرااخف عمااى الفػائااج الستختبااة عمااااى القااخوض التااي يسشحيااا  تحقيااا الاار   :  . ب

الفػائج مغ دفع الفػائج عمى الػدائاع ومػاجياة مرااريفو السختمفاة وكاحلظ الحراػل عماى  وتسكّشو ىحه
 بذكل أرباح صافية  المستثمرعائج عمى رأس السال  

وتحاجد مداؤوليتو  ،أنَّ شبيعة الػدائع تؤثخ في قجرة السرخف عمى مشح الائتساان السراخفي الهدائع: . ت
 السحتسمة في اي وقت اتجاه السػدعيغ.

أي الشقجياااة  ،براااػرة ساااائمة لااااجى السراااخف الأماااػال8 ويقراااج بياااا تاااػفيخ قاااجر كااااف مااااااغ  الدااايهلة . ث
باسااتخجاميا كزااسان فااااااي  أوببيعيااا  أمااا ،بدااخعة وبداايػلة نقااج إلااىالتااااي يسكااغ تحػيميااا  الأمااػالو 

 .مبات سحب السػدعيغ بجون أي تأخيخعسمية الاقتخاض ماااغ البشظ السخكدي لسػاجية ش
باااأخخ  أوان ىاااجف السراااخف ىاااػ إفاااادة السجتساااع والشياااػض باااو بذاااكل  الاجتساعياااة :السدااايولية   . ج

خارج نصاق العسل السرخفي مثل السداعجة في حل مذكمة البصالة ودعع السذاريع الخيخياة وتسػيال 
 .قتراديةخصط التشسية الا

 : يراحم يُح الائرًاٌ الدصرفي -2

 ،(35-830  0202الآتااااااااي 8 )محمد وآخااااااااخون،يسااااااااخ مااااااااشح الائتسااااااااان بعااااااااجة مخاحاااااااال تتسثاااااااال فااااااااي         
 (826 0226)الذسخي،

يقػم السرخف  بجراسة شمب العسيال  لتحجياج ماجى صالاحيتو السبجئياة وفقاا    فحص طمب الائتسالا: - أ
 لدياسة الإقخاض.
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تجسياااع السعمػماااات التاااي يسكاااغ الحراااػل عميياااا السراااادر السختمفاااة   التحميااال الائتسااااني لمعسيااال: - ب
 لسعخفة مقجرتو عمى سجاد الائتسان و إمكانيات العسيل. 

بشاء  عمى  السعمػمات التي حرل عمييا السرخف عغ العسيل وتاع تجسيعياا   تقييم مهقف العسيل: - ت
 ،ياااج مخااااشخ الائتساااان وتقييسيااااو يسكاااغ تحج ،الخاصاااة بالعسيااال السالياااةياااتع التحميااال الساااالي لمقاااػائع 
 ومشاقذة العسيل في مقجار الائتسان وشخيقة سجاده ،والعسػلات السختمفة والغخض الحي سيدتخجم فيو

 وكيفية صخفو وىامر الخبح، والزسانات السصمػبة.
بعاجم قبػلاو بذاخوط  أماابيغ السرخف والعسيل شالاب القاخض  ضاو التفتشتيي مخحمة  اتخاذ القرار : - ث

 بقبػل العسيل . أماو السرخف 
يذااتخط لبااجء اسااتخجام الائتسااان تػقيااع السقتااخض عمااى اتفاقيااة الائتسااان واسااتيفاء  صاارف الائتسااالا: - ج

 ت و التعيجات التي يشز عمييا اتفاق الائتسان. أماجسيع الالتد 
متابعاة الائتساان احاج الاىاجاف السيساة التاي يجاب عماى السراخف الكياام بياا   تعاج  متابعة الائتسالا: - ح

قااج تطيااخ مخاااشخ خاالال الستابعااة  لاابعس الترااخفات مااغ و  ،للاشسئشااان عمااى ساالامة مااشح الائتسااان
 العسيل التي تتصمب اتخاذ الإجخاءات القانػنية لسػاجيتيا لمحفاظ عمى حقػق السرخف.

 يساَا الائرًاٌ الدصرفي: -3
        0222،يحقااق الائتسااان السرااخفي مدايااا عجيااجة لمسشذااآت السقتخضااة تتسثاال بالاتي)الحداايشي والااجوري        

 (204-202ص 
                          تزاااااااع السراااااااارف كماااااااف قميماااااااة لمحراااااااػل عماااااااى القاااااااخوض قياساااااااا بكمفاااااااة الاقتاااااااخاض ماااااااغ الجياااااااات                                                        (2

 .الاجل والصػيمة الستػسصةالقخوض بيتعمق  الاخخى خاصو فيسا السالية
ليا السشذآت عمى اختلاف انػاعياا خاصاة السشذاآت  يخفف الائتسان السرخفي الرعػبات التي تتعخض (0

 .الرغيخة
السداااىسة فااي ممكيتيااا  أوالذااخكات السقتخضااة  أو( لا يقااػم السرااخف بالتااجخل فااي مجمااذ اداره السشذااآت 5

 مقارنو بالسسػليغ الاخخيغ.
 فاإنعسمياات التصاػر التقشاي والفشاي  تكاليف استبجال السكائغ ومعاجات العسال التاي تتصمبياا ارتفاع( بدبب 2

عسميااااااااااات.                               الالسرااااااااااارف لمحرااااااااااػل عمااااااااااى الائتسااااااااااان لغااااااااااخض تسػياااااااااال ىااااااااااحه  إلااااااااااىالذااااااااااخكات تمجااااااااااا  



ل .... الاطار انُظرٌ نسؼر انفائذج الحقُقٍ والائرًاٌ الدصرفيوانفصم الأ  
 

11 

 

زمشياو معيشاو لتداجيج اقدااط القاخوض السداتحقة ولا يسكاغ لمسراخف  لاو جج( تشطع عسميات الاقخاض وفق 3
السرااخف يبااجي نااػع مااغ  فااإنجة اسااتحقاقو وفااي حااال تعااحر التدااجيج قيسااة القااخض قباال ماا السصالبااة بتدااجيج

م اساتسخار السشذاآت وعاجم أمااتأجيال الداجاد وعاجم حجاد الزاسانات مساا يتايح الفخصاة  عمى اساس السخونة 
 ارباك سيػلتيا.

السسشػحاااة ليااا برااػره اكثاااخ فاعميااو لأنياااا لا  الأمااػال( يسكااغ الائتسااان السراااخفي السشذااآت مااغ اساااتعسال 4
 يختعاااني مااغ الاسااتحقاق الستكااخر لمقااخوض الصػيمااة والستػسااصة الاجاال مقارنااة بااالقخوض ذات الأجاال القراا

 التدجيج الدخيع والستكخر. إلىسيػلتيا بدبب اضصخارىا 
دون الحاجاة  الأفاخاد( يداعج الائتسان السراخفي عماى اساتثسار الفاائس الشقاجي ماغ  السشذاآت السقتخضاة و 5

 الاحتفاظ بالديػلة الشقجية بجون استثسار. إلى
تاااتسكغ السشذاااأة ماااغ الػفااااء بكيساااة  إذ( يسكاااغ تشدااايق تداااجيج اقدااااط القاااخض ماااع تشديااال الاناااجثار الداااشػي بااا6

  الشاجسة عغ عسميات التذغيل وبرػره تجريجية. الأمػالالقخض مغ 

 إلاى( يعسل الائتسان عمى زيادة ربحية رأس السال و يعج وسايمة لتحػيال اساتعسال رأس الساال ماغ شاخز 7
 اخخ اي انو وساشة لتبادل وتحػيل السجخخات الشقجية لسغ يحتاجيا ويدتصيع استغلاليا.

 :: مخاطر الائرًاٌ الدصرفي سادساً 
عشاجما يختماف السقتاخض عاغ ساجاد  أوالآخاخ ماغ الػفااء عميياا ف عجم مقجرة الصاخ  إلىتذيخ السخاشخ      

مبمغ القخض في التاريخ السحجد وتعج ىحه السخاشخ مغ أكثخ أنػاع السخاشخ وأقجميا بالخغع مغ ضيػر أنػاع 
( 52 02028 ،وقااااج عااااخف )زكخيااااا وحسااااادة ،(230 ص ،0224 ،حجيثااااة مااااغ السخاااااشخ )الذااااسخي ونعسااااة

تجااه  تاوامابالتد الػفاء مغ جخاء احتسال عجم قجرة الدبػن السخاشخ التي تحجث  السخاشخ الائتسانية بأنيا تمظ
 الخدائخ. إلىمسا يعخض السرخف  ،السرخف

 8الاسباب التي تعخض السرارف لمسخاشخ الائتسانية بالاتي اىع وتتسثل

 مخاااااشخ الإدارة وانساااااط الدياسااااات التااااي تتبعيااااا فااااي مجااااال التدااااعيخ وتػزيااااع الارباااااح والدياسااااات -1
 .(555ص ،0225 ،ا الخقابة الجاخمية )مصخالسحاسبية التي تصبقي

 مخاشخ العسيل)الذخكة( و تتعمق بصبيعة نذاط الذخكة وادائيا التذغيمي ومخكدىا السالي. -2
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مخاااشخ الاقتراااد الكمااي وتذااسل السخاااشخ الدياسااية وتقمبااات معااجلات الشسااػ الاقترااادي والدااكاني  -3
 وفي الدياسات الشقجية و قػانيغ تحػيل العسمة الأجشبية والتغيخات في القػانيغ والتذخيعات

السقتااخض و مااجى تااأثيخ الطااخوف عمييااا عمااى وصااف أنّ بعااس  ليااااو يد السخاااشخ الرااشاعية التااي   -4
الراااشاعات الإلكتخونياااة مثااال صاااشاعة الحاسااابات ترااااحبيا عاااادة مخااااشخ التقاااادم التاااي تشاااتج عاااغ 

 خزػعيا لمتحجيث.
انخفااض مداتػى القاخوض اي  إلاىالفائاجة ياؤدي  أساعار يااارتفاعان الفائجة  أسعارمخاشخ تحبحب   -5

 .انخفاض شمب الدبائغ عمى القخوض إلىل الفائجة عمى القخوض مسا يؤدي  ارتفاعاحتسال 
صااخف العساالات وىااحه لا تطيااخ الا عشااجما تكااػن ىشاااك عسميااة اقااخاض فااي  أسااعارمخاااشخ تحبااحب  -6

 إلىنتيجة لمتغيخات في سعخ صخف العسلات ندبة وتتسثل ىحه السخاشخ في تحقيق خدائخ ،الخارج
 عسمة الاجشبية السخجعية لمسرخف ال

فاي الػقات السحاجد حداب  تاواماالتد مخاشخ الديػلة وتشذأ مغ احتسال عجم قاجرة العسيال عماى تداجيج  -7
الجااااجول الدمشااااي الستفااااق عميااااو فيشذااااأ مااااا يعااااخف بسخاااااشخ الفذاااال فااااي السصابقااااة و السػاءمااااة باااايغ 
السداااحػبات الشقجيااااة لمعسااالاء وتدااااجيجات العسيااال السقتااااخض نتيجااااة لعاااجم تااااػفخ الدااايػلة الكافيااااة لااااو 

 .عسلاء اخخيغمبات لسػاجيو ش
، ان تغياخ ىاحه القاػانيغ والتذاخيعات تعصاي ونػعيتاو والأنطسة لحجع الائتسان مخاشخ تغييخ القػانيغ -8

، 0223مشاى،) لائتسان وبالعكذ عشاج تزايق السجاالمجال السرخف لمتػسع اكثخ في عسمية مشح ا
 (3ص
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 الدثحث انثانث 

 انؼلاقح تين سؼر انفائذج الحقُقٍ والائرًاٌ الدصرفي

 السرخفي الائتسانمع   وبعس الستغيخات الاقترادية غ سعخ الفائجةعشج البحث في العلاقة  بي    
معخوف إن السدتثسخ يػازن بيغ كل مغ سعخ وكسا  ،الساليةحخكة التجفقات واضحة مغ  خلال نججىا 

يتحخك  إذا كان ىشاك  رأس السال إذ ان  الاقتراد ومعجلات التزخع في الفائجة والائتسان السرخفي 
ادوات الدياسة الشقجية بشػعييا الكسية والشػعية واىع الستغيخات  السبحث في ىحا لأو تششلحا س ،عائج مختفع

 السؤثخة في الائتسان السرخفي )سعخ الفائجة وسعخ الرخف وعخض الشقج(. 

 يفهىو انسُاسح انُقذَح ::  لاأو
سعخ الفائجة لأحجاث تغيخات في  ،تغييخ كسية الشقػد السعخوضة إلىىي تمظ الدياسة التي تيجف    

تحقيق التػضيف  إلىالتي تخمي  ،لمجولة قتراديةلغخض تحقيق الأىجاف الاوفقا  لمطخوف الاقترادية 
 ،)خميل سعارثع تحقيق معجل نسػ مقبػل مع استقخار السدتػى العام للأ ،قتراديةالكامل لمسػارد الا

2772، 527.) 
وىااي الاجااخاءات والأساااليب  ،لاو لمتااجكسااا تُعااخف بأنيااا عبااارة عااغ الااتحكع فااي كسيااة الشقااػد الستاحااة    

 أسااعارو  فااي ادارة كاال مااغ عااخض الشقااػد والائتسااان ،الستعااجدة التااي تتخااحىا الداامصات الشقجيااة فااي الجولااة
والاجتساعيااااة  قتراااااديةلتحقيااااق أىااااجاف الجولااااة الا ،وتشطاااايع الداااايػلة اللازمااااة للاقتراااااد الااااػششي الفائااااجة

 (.225 ،2762 ،)عفخ  الساليةوالدياسة 
ناػعيغ 8 الشاػع  إلاىالبشظ السخكدي باعتباره الدمصة الشقجية يقدع أدوات ووسائل الدياساة الشقجياة وان     

عسمياات الداػق  ،غيخ السباشاخة وتذاسل سياساة ساعخ الخراع أوالعامة  أول يدسى بالأدوات الكسية و الأ
الشاػع  أمااقاج  . وتاؤثخ ىاحه الادوات فاي حجاع الائتساان وعاخض الش ،السفتػحة وندبة ألاحتياشي القاانػني

 8ؤثخ نػعيا  بغخض تػجيو الائتسان الثاني مغ الأدوات فتدسى بالأدوات الشػعية ) السباشخة( فيي ت
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 الأدواخ انكًُح  -1
 أساااعاريسكاااغ أن يدااتخجميا البشااظ السخكاادي لمتاااأثيخ فااي عااخض الشقااج و  اساساايةثاالاث أدوات  تػجااج     

سياساة ساعخ  ،التي تؤثخ عمى كسية الاحتياشيات والقاعجة الشقجية ،الفائجة وىي عسميات الدػق السفتػحة
والتااااي تااااؤثخ عمااااى  ،والتغيااااخات فااااي متصمبااااات الاحتياااااشي ،والتااااي تااااؤثخ عمااااى القاعااااجة الشقجيااااة ،الخراااع

ا عماى  مزاعف الشقػد. نطخ ا لأن استخجام البشظ السخكدي لأدوات الدياسة الشقجية ىحه لو تاأثيخ مياع جاج 
 ا ومجى فائجة كل أداة ندابي افسغ السيع فيع كيفية استخجامو ليا عسمي   ،الفائجة والشذاط الاقترادي أسعار

 8وندبة الاحتياشي القانػني 
 ػادج الخصىاسؼر  . أ

ولكاغ لا تػجاج  السالياةراق و عشجما تخغب السرارف التجارياة فاي ماشح الائتساان لعسلائياا بزاسان الأ    
فيقاػم البشاظ بفاخض  ،راق التاي تسمكياا لاجى البشاظ السخكادي و تقاػم بخراع ىاحه الأيا فإنلجييا سيػلة كافية 

رية عشجما تقاجم سعخ فائجة عمى القخوض التي يقجميا الييا بحات الأسمػب الحي تقػم بو السرارف التجا
(. وسعخ إعادة الخرع ىػ سعخ الفائجة الحي يتقاضاه Mcconnell ،    8  522)القخوض لعسلائيا

راق التجارياة و لياا ماغ خراع لالأ السالياةالبشظ السخكدي مغ السرارف التجارية مقابل تقجيساو التداييلات 
 .(022ص   ،0227 ،شارق الحاجوتقجيع القخوض قريخة الأجل) 

الفائجة بذكل عام مسا يشعكذ ذلظ عمى حجاع  أسعاريخ سعخ أعادة الخرع تغيخ في يشتج عغ تغ      
تااأثيخه عمااى الداايػلة  عااغ شخيااقويطيااخ تااأثيخ تغييااخ سااعخ اعااادة الخرااع عمااى عااخض الشقااج  ،الائتسااان

السراااخفية وبالتحجياااج عماااى الاحتياشياااات الشقجياااة لمسراااارف التجارياااة وذلاااظ لسعالجاااة حاااالات التزاااخع 
وخاصااة فااي  ا رأى البشااظ السخكاادي ىشاااك حاجااة لديااادة عااخض الشقااج إذ ،الاقترااادوالخكااػد التااي تراايب 

 عاغ شخياقتدييل شخوط الإقخاض والتػسع فاي ماشح الائتساان  إلى سيعتسجو فإنحالة الخكػد الاقترادي 
وىاااحا الأجاااخاء سيذاااجع السراااارف التجارياااة عماااى زياااادة  الفائاااجة( أساااعار) تخفااايس ساااعخ أعااااده الخراااع

بالتاالي زياادة قاجرتيا  ،مػجاػدات ساائمة إلاىتحػيل السػجاػدات قرايخة الأجال احتياشياتيا الشقجية وكحلظ 
الفائاااجة عماااى القاااخوض التاااي تقاااجميا السراااارف  أساااعارعماااى ماااشح الائتساااان ويشاااتج عاااغ ذلاااظ انخفااااض 

عمى زيادة شمباتيع عماى القاخوض بدابب  الافخاديذجع سالتجارية لعسلائيا . أن انخفاض كمفة الائتسان 
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زياااادة عاااخض الشقاااج وانعكااااس ذلاااظ عماااى الانتااااج والاااجخػل  الاااى وىاااحا ياااؤدي ،الاساااتثسارانخفااااض كمفاااة 
 حالة  والاستخجام . ويحرل العكذ في حال رغب البشظ السخكدي بتصبيق سياسة انكساشية نتيجة لػجػد

ماغ أجال معالجاة ىاحه الحالاة  تزخع فيعسل عمى رفع سعخ أعادة الخرع بيشو وبيغ السراارف التجارياة
 (. 252ص ،0222يحيى،)

 :ػًهُاخ انسىق الدفرىحح  . ب
سػاء  الساليةراق و مذتخ  للأ أوالدػق السالي كبائع  إلىويقرج بيا قيام البشظ السخكدي بالجخػل 

وذلظ لمتأثيخ في احتياشيات السرارف التجارية وقجرتيا عمى مشح الائتسان  ،الخاصة أوالحكػمية 
 ،     ،Alan)وبالتالي التأثيخ في عخض الشقج بالذكل الحي يشدجع مع شبيعة الشذاط الأقترادي

P.39) راق و كبائع للأ الساليةراق و إذا كان الاقتراد يعاني مغ تزخع يجخل البشظ السخكدي سػق الأ
السرارف التجارية وذلظ بيجف التخفيس مغ الاحتياشيات الشقجية لتمظ السرارف لتقميل  إلى السالية

ويؤثخ البشظ السخكدي في حجع  ،تالي يحج مغ التػسع في عخض الشقجقجرتيا عمى مشح الائتسان وبال
فيقػم  ،للأفخاد والسذخوعات الساليةراق و الاحتياشيات الشقجية لمسرارف التجارية عشجما يقػم ببيع الأ

وفي الحالتيغ يعسل البشظ السخكدي عمى  ،الحكػمية الساليةراق و ض شخاء الأىؤلاء بدحب ودائعيع بغخ 
 ،2762 ،)الديج عميأسعارستقخار اتقميل الإنفاق و  إلىالحج مغ التػسع في مشح الائتسان بذكل يؤدي 

 ( 253ص
الدػق لذخاء  إلىعشجما يكػن ىشاك ركػد وانكساش في الاقتراد فعشجىا يجخل البشظ السخكدي  أما      

 في الأمػالوىػ بيحا الاجخاء سػف يجفع بالسديج مغ  ،تػسعية إليةأي يتبشى سياسة م الساليةراق و الأ
ح الائتسان الدػق ويديج حجع الاحتياشيات الشقجية لمسرارف التجارية وىحا ما يجعميا تتػسع في مش

وبالتالي زيادة عخض الشقج ومغ ثع زيادة الأنفاق ورفع مدتػى الاستخجام والجخل . أنَّ ىحه الإجخاءات 
الفائجة وقخوض السرارف التجارية . فكيام البشظ السخكدي  أسعارو  الساليةراق و الأ أسعارتؤثخ عمى 

راق وبالتالي أنخفاض و زيادة عخض تمظ الأ إلىىحا يؤدي  فإنالدػق  إلى الساليةراق و بصخح الأ
الفائجة في الدػق وىحا يُعج مغ  أسعار ارتفاعىا مسا يديج مغ العائج عمييا مسا يشتج عغ ذلظ أسعار 

راق و العػامل السحجدة لحجع للائتسان السرخفي  . ويحرل العكذ عشجما يقػم البشظ السخكدي بذخاء الأ
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      وانخفاض عائجىا الساليةراق و تمظ الأ أسعار ارتفاعيا وبالتالي فيحا يعشي زيادة الصمب عمي السالية
 . في الدػق ويديج مغ حجع الائتسان الفائجة أسعاريعشي ذلظ  أنخفاض و 
(p:65 0227  Compbell & Connell) 

 َسثح الاحرُاطٍ انقاَىٍَ  . خ
احتياشيات السرارف  إلىيذيخ الاحتياشي القانػني والحي يعخف أيزا  با)الاحتياشي السصمػب(      

التجارية والتي تذكل ندبة معيشة مغ ودائع عسلائيا السصمػب أيجاعيا في البشظ السخكدي لتدػية 
جاف الشيائية الحدابات بيغ السرارف والتأثيخ في الشقج والائتسان السسشػح بالذكل الحي يحقق الأى

يقػم البشظ السخكدي بتغييخ ندبة الاحتياشي القانػني  ) ،p175،     ، guofeng) لمدياسة الشقجية
تتغيخ قجرة السرارف التجارية عمى مشح  إذ ،الدائجة قتراديةضاع الاو الشقران تبعاُ للأ أوبالديادة 

قات الخكػد الاقترادي أو إذ يخفس البشظ السخكدي ىحه الشدبة في  ،الائتسان تبعا  لتغييخ ىحه الشدبة
وىحا يعشي اعصاء بعس الحخية للأرصجة السعصمة  ،لتذجيع السرارف عمى التػسع في مشح الائتسان

وعمى العكذ مغ ذلظ  ،مغ قبل البشظ السخكدي وبالتالي زيادة الاحتياشيات الشقجية السسكغ الترخف بيا
زيادة ىحه الشدبة بيجف تقميز حجع الائتسان السرخفي  إلىقات التزخع أو ي في يعسج البشظ السخكد 

 (.65-60ص ،0227 ،)مدنان .نتيجة أنخفاض الأحتياشيات الشقجية الفائزة
 :الأدواخ انُىػُح نهسُاسح انُقذَح -2

 قتراديةىحه الأدوات بتػجيو الائتسان لجانب معيغ مغ القصاعات الا عغ شخيقيقػم البشظ السخكدي    
فتعسل ىحه  ،في جسيع الجول وبالأخز الجول الشامية نتيجة ضعف تأثيخ وفاعمية الػسائل الكسية

ويقػم البشظ السخكدي  ،عخض الائتسان ىجفا  ليا تعج ذاتة الػقتبالائتسان  شمب عمىالتأثيخ  فيالأدوات 
 ،0224 ،الصخاد ،)عبجالله الائتسان السػجو ليا عغ شخيق قتراديةتخفيس حجع الشذاشات الا أوبديادة 

 وىي كالتالي 8 اماستخجالادوات الشػعية السباشخة الاكثخ ا إلى. ويسكغ الاشارة ( 256ص
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 8  الاجراءات الس ا رة . أ
 ،ىي مغ أكثخ الأدوات السدتخجمة في تشطيع الائتسان السرخفي التي يدتخجميا البشظ السخكدي     

رفزو عمى سياسة اقخاضية معيشة لمسرارف التجارية ويرل  أومػافقة البشظ السخكدي  إلىوتذيخ 
 ،)الجليسيمشيا ملائسةفخض عقػبات عمى السرارف التي تتبع سياسات ائتسانية غيخ  إلىالأمخ 
2772، 0558) 

لمسرارف التجارية باعتباره السمجأ الأخيخ  الساليةراق و فس البشظ السخكدي إعادة خرع الأر  (2
للإقخاض عشجما يخى أن الدياسة الائتسانية لمسرخف التجاري غيخ مشدجسة مع الدياسة الشقجية 

 والعقارات والأراضي. الساليةراق و لمبشظ السخكدي مثل قيامو مشح القخوض لمسزاربة في الأ
ز قخوضيا مقجار رأسساليا أو رفس البشظ السخكدي اقخاض السرارف التجارية في حالة تج (0

 ز قخوضيا الحجود العميا السقخرة للإقخاض.أو تجتعشجما  أوا واحتياشياتي
 الاقشاع الادبي . ب

 السراخفيةالسخكدي مغ أجل اقشاع السؤسداات  يقرج بالإقشاع الادبي تمظ الجيػد التي يبحليا البشظ     
والسراارف التجارياة خاصاة فاي اتبااع سياساة نقجياة معيشاة يخغاب البشاظ السخكادي اتباعياا لعالاج  ،عامة
فيػ يحث السرارف التجارياة عماى تخفايس ساعخ الفائاجة والتػساع فاي الائتساان  ،محجدة اقتراديةحالة 

السداتػى  ارتفاعوعمى رفع سعخ الفائجة وتقميل الائتسان في حالات التزخع و  ،قات الخكػد والكدادأو في 
يااا يااؤثخ البشااظ عااغ شخيقويعااج الاقشاااع الأدبااي وساايمة مااغ وسااائل الدياسااة الشقجيااة التااي  ،سااعارالعااام للأ

الاقتااخاح والشااجاء والخجاااء  عااغ شخيااقالسخكاادي فااي عسميااات الائتسااان التااي تجااخي فااي الاقتراااد الااػششي 
ج والايجابياات التاي ساػف تعاػد عماى والتححيخ والػعيج الذفيي والكتابي وتػضايح الفػائا ،ن أو وشمب التع

 السرارف وعمى الاقتراد الػششي مغ جخاء الالتدام والتقيج بالدياسة الشقجية التي يخغبيا البشاظ السخكادي 
 (.046 ،0227 ،ومحبظ ،)الدسان

 تحديد حجم الائتسالا السسشهح  . ت
 مجةلغخض بشاء السداكغ وتحجيج  للائتسان السسشػح مغ قبل البشظ السخكدي يتع وضع حج أقرى  إذ   

 العالسية كالػلايات الستحجة الأمخيكية خلال الحخب الجولوقج شبقتو بعس  ،استخجاع تمظ القخوض
  8الاتيةويتع تحجيج حجع الائتسان السسشػح وفق الذخوط  ،ة والحخب الكػرية لمحج مغ التزخعالثاني
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وىػ يعشي أن البشظ  ،التجارية أن تفي بياتحجيج كفاية رأس السال التي يجب عمى السرارف  (2
 الأصػلالسخكدي يصمب مغ السرارف التجارية أن تحتفع بخأس مال لا يقل عغ حج معيغ مغ 

 .إليةالسخجحة بالسخاشخ لغخض حساية أمػال السػدعيغ مغ مخاشخ الائتسان والسخاشخ الخأسس
الاحتفاظ كشدبة مغ الػدائع وىي  فخض ندبة الديػلة القانػنية التي يجب عمى السرارف التجارية (0

 %( كحج أدنى في السرارف التجارية. 52 – 03لا تقل عغ )
وقج يفخض  ،تحجيج الحج الأقرى لمقخوض التي يقبل البشظ السخكدي اقخاضيا لمسرارف التجارية (5

 ز ىحا الحج.أو سعخ فائجة اضافي عشج تج
التي تعج  الساليةراق و بشظ السخكدي وكحلظ الألإعادة الخرع لجى ال القابمة الساليةراق و تحجيج نػع الأ (2

 جدءا  مغ الاحتياشي القانػني.
 : أثر سؼر انفائذج الحقُقٍ ػهً الائرًاٌ الدصرفي -  ثاَُا

إحجى الادوات الفعالة التي يسكغ لمبشظ السخكدي مغ استخجاميا لمتأثيخ عمى نذاط  الدياسيةتعج ىحهِ    
فإذا  ،السرارف التجارية وتػجيييا بحلظ الذكل الحي يتساشى والحالة التي يسخ بيا الاقتراد الػششي

 إلىذلظ سيجفعو لخفع سعخ الفائجة مسا يؤدي  فإنكان ىجف البشظ السخكدي تخفيس حجع الائتسان 
انكساش العسميات  إلىكمفة القخوض مسا يؤدي  ارتفاعف اقبال السدتثسخيغ عمى الاقتخاض بدبب ضع

خفس سعخ الفائجة  إلىو يعسج فإنإذا كانت سياسة البشظ السخكدي تػسيع حجع الائتسان  أماالائتسانية  
 (.111 ،1211 ،وآخرون الوادي) مغ أجل تذجيع الصمب عمى عسميات الاقتخاض

تؤثخ  إذمتابعة مغ قبل السجخخيغ والسدتثسخيغ   قتراديةأكثخ الستغيخات الا مغ الفائجة أسعارتعج     
 الادخار عغ شخيقتأثيخىا في قخارتيع  عغ شخيقيػميا   الأفخادوبذكل مباشخ في حياة  الأسعارتمظ 

، فزلا  عغ حداب التػفيخ إلى الأمػالتحػيل  أوشخاء الدشجات  أوالعقارات  والاستثسار الستسثل بذخاء
وشخاء السعجات  الأمػالاستخجام  عمى اساس  الأعساللذخكات  قتراديةيا تؤثخ في القخارات الافإنذلظ 

 أوتػفيخ أمػاليا في السرارف، وغالبا  ما يحكع عمى الدياسة الشقجية بأنيا تػسعية  أووالاجيدة الحجيثة 
ىحا يبجو دليلا  عمى أن  فإنسعخ الفائجة مثلا   تخفيسالتغيخات في سعخ الفائجة،  عغ شخيقانكساشية 
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دعخ الفائجة  يكػن دليلا  عمى ان الدمصة ل رفعي أ فإنع سياسة تػسعية، وبالسقابل الدمصة الشقجية تتب
 الشقجية تتبع سياسة انكساشية احيانا .

تتغيخ لأسباب كػن ان اسعارىا  ،الدياسة الشقجية اتجاهعمى مؤشخا  ضعيفا   الفائجة أسعارقج تكػن     
في اتباع  ،عشجما تخغب الدمصة الشقجيةسعخ الفائجة قج يشخفس  فإنأخخى غيخ الأسباب الشقجية 

قخار  أوأن تدتثسخ أقل  السشذآتقخرت  فاذا، ولكشيا تشخفس أيزا  لأسباب أخخى  ،تػسعية سياسات
سعخ الفائجة قج يشخفس حتى لػ اخحت الدصات الشقجية بدياسة  نفإالقصاع العائمي الاستيلاك أقل، 

سعخ الفائجة قج  فإن ،بدياسة تػسعية تأخحلػ ارادت الدمصة الشقجية ان  عمى سبيل السثال ،انكساشية
الفائجة قج تكػن مزممة فيسا يتعمق باتجاه الدياسة  أسعاروبسا ان  ،يختفع اذا زاد الانفاق الحكػمي

، اٌذجمان) استخجاميا كسخشج قج يغخي الدمصات الشقجية باتباع سياسات غيخ مشاسبة فإن ،الشقجية

1111 ،111.) 

التغيخ في سعخ الفائجة يتساشى عكديا  مع التغيخ في عخض الشقج، فكمسا  فإنوفي ضػء ما تقجم      
عغ الحكيقي زادت الكسية السعخوضة مغ الشقػد انخفس سعخ الفائجة وبالعكذ، ويتحجد سعخ الفائجة 

بيشسا سعخ الفائجة الشقجي يتحجد  ،العػامل الحكيكية )الادخار والاستثسار( في الأجل الصػيل شخيق
بػاسصة اجخاءات الدياسة الشقجية والعػامل الييكمية والبيئية التي تؤثخ في تػقعات التزخع ومػاكبة 

جخاءات الدياسة الشقجية ا وتشعكذ ،الاسسية في الدػق مغ قبل الدمصات الحكػميةضبط السعجلات 
وبالتالي عمى أداء القصاع الحكيقي في الأجل  ،الفائجة الحكيكية أسعارعمى  بذكل واضح

 (.8232 0225 ،الجخيجاتي)القريخ
الفائجة تكػن مغ الأسباب الخئيدة لتفديخ التقمبات التي  أسعارنلاحع أن  التقمبات الحاصمة في   

بعلاقة عكدية مع تغيخات  الساليةراق و يختبط سعخ الدشج في سػق الأ إذ ،الدشجات أسعارتحرل في 
 ،فكمسا انخفس سعخ الفائجة عمى الدشجات كمسا ازدادت الكسية السعخوضة ليا ،سعخ الفائجة الدػقي

ت صجر أتكمفة الاقتخاض لمجية التي  فإنوالدبب في ذلظ أنوُ عشج انخفاض سعخ الفائجة الحكيقي 
أي  ،رغبة الذخكات للاقتخاض عغ شخيق اصجار الدشجات ستختفع فإنوبالتالي  ،قميمة تكػن  الدشجات

والذخكات بذخاء  الأفخادويسكغ ملاحطة العكذ عشجما يخغب  ،أن الكسية السعخوضة لمدشجات ستدداد
 8 يػضح ذلظ الاتيالذكل و  ،ىحه الدشجات خرػصا  عشجما يكػن سعخ الفائجة ليحه الذخكات مختفعا  
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 :في الائرًاٌ الدصرفي الاخري الدؤثرجالدرغيراخ  - ثانثا

وسااعخ الرااخف ان السرااخفي وىااي تسثماات بعااخض الشقااج تااؤثخ فااي الائتساا ثانػيااةوىشاااك متغيااخات    
 (p33  D.N.Dwived :     ) وىي كالآتي8

 يمكه تىضيحها وكالاتي أثر عرض الىقد على الائتمان المصرفي: .1

 زمشية معيشة. مجةلة داخل الاقتراد خلال أو وسائل الجفع الستجمجسػع  يسثل عخض الشقج
 شاك مفاليع عجيجة لاا عخض الشقج8وى

مزااااافا  أليااااو الػدائااااع الجاريااااة لااااجى  لأو ( عبااااارة عااااغ الشقااااج فااااي التااااج Mعااااخض الشقااااج الزاااايق ) -أ
 التجارية. السرارف

 )غيخ الجارية( الدمشية( مزافا  أليو الػدائع  M( عبارة عغ ) Mعخض الشقج بالسعشى الػاسع ) -ب
 السرارف التجارية.في 

 (2شكل )  

 العلاقت بيه سعر الفائدة والكمياث المعروضت والمطلىبت مه السىداث.

 سعر الفائدة

BS 

 

 

 

 

 

                  

                            
 

 

BD                                           

 

 

  الدشدات                   

 

 ،عمان ،دار وائل للىشر والتوزٌع ،اقتصادياث الىقىد والبىىك ،عوض الرفاعً وعثذ الحفٍظ تلعرتً لمصذر: د.غالةا

 .111ص ،1221
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الػدائااع التااي تااع خمقيااا مااغ  ( مزااافا  أليااو M( عبااارة عااغ ) Mسااع )و عااخض الشقااج بااالسعشى الأ -ج
 قبل السؤسدات الحكػمية التي تعسل في الشذاط الاقترادي.

 الػحاااااجات ماااااغ قبااااال السسمػكاااااة الأصاااااػل( زائاااااجا   M( وىاااااي ) Mللاقترااااااد) العاماااااةالدااااايػلة  -د 
 ،شاخكات الاساتثسار الستخرراة )الأسايع وساشجات السالياةراق و غيخ السراخفية مثال الأ قتراديةالا

 .(راق الجاريةو سشجات الادخار والأ ،الػدائع الحكػمية ،السرارف العقارية
إن التػسع الشقجي سيػلج  كػن  ،للإقخاضزيادة الأرصجة القابمة  الىسعية تؤدي الدياسة الشقجية التػ    

 ،نسػ الأنفاق الجاري  إلى ستؤديفشتائج ىحه الدياسة  ،الفائجة أسعارفي  الانخفاضقػى قج تعكذ 
الصمب عمى الأرصجة القابمة للأقتخاض  رفع إلىيؤدي  وبحلظ سيدداد الصمب الكمي والجخل الشقجي مسا

 مسا يػلج ضغصا  لخفع سعخ الفائجة.
James and Richard  1988 p470)) 

 الأمػالفكمسا كانت  ،ويعج التغيخ في عخض الشقج أحج السؤشخات السباشخة في تغيخ سعخ الفائجة    
 الائتسانالحخة القابمة للأقخاض في السرارف كبيخ كمسا كان التػجو نحػ تخفيس سعخ الفائجة لتذجيع 

والعكذ  .(  ص ،    الحوراوً واخرون  (الأستثساري خاصة في ضل وجػد بيئة استثسارية جيجة
في السرارف قميمة يكػن التػجو نحػ رفع سعخ الفائجة  القابمة للأقخاض الأمػالأي كمسا كانت  ،صحيح

عخض الشقج بجوره عمى معجل التزخع فيؤدي التغيخ في عخض  ويؤثخ ،لمتقميل مغ الائتسان الاستثساري 
يعج الفائجة، و  سعخ الحي يخافقو عادة تغيخ في مدتػيات سعارالتغيخ في السدتػى العام للأ إلىالشقج 

الفائجة داخل الاقتراد، فكمسا أزداد عخض الشقج  أسعارعخض الشقج أحج أىع الأدوات تأثيخا  عمى 
 .(   ، ص0223 ،الديجانيغ ) وكمسا أنخفس عخض الشقج أرتفع سعخ الفائجة ،أنخفس سعخ الفائجة

فكمسا اتخح البشظ السخكدي  ،علاقة شخدية والائتسان السرخفي ىيالعلاقة بيغ عخض الشقج  إن  و    
زيادة  إلىيؤدي  زيادة عخض الشقج بجافع تخفيس سعخ الفائجة مسا إلىسياسة نقجية تػسعية سيؤدي 

الدبائغ لتسػيل احتياجاتيع الاستيلاكية  إلىمقجرة السرارف التجارية في مشح الائتسان السرخفي 
الصمب الكمي وىحا الأمخ  زيادة وبالتاليزيادة الصمب عمى الاستثسار  إلىيؤدي  مغ ثع ،والاستثسارية

ومغ   ،بذكل خاص اليةالخأسسو زيادة انتاج الدمع والخجمات بذكل عام  إلىالػحجات الانتاجية  سيحفد
 ،2766 ،)الذسخي  ثع ستدداد الصاقة الانتاجية للاقتراد الػششي ويختفع معجل الشسػ الاقترادي

266.) 
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 الصرف على الائتمان المصرفي : أثر سعر .2

بأنااوُ عااجد وحااجات العسمااة السحميااة التااي يااتع تبادليااا بػحااجة واحااجة مااغ العساالات سااعخ الرااخف يُعااخف     
ي وحجة واحجة مغ أو أنو عجد الػحجات مغ الشقج الأجشبي التي تد أو (262ص ،0222 ،)خالج الأجشبية

سااعخ وحااجة مااغ عسمااة أجشبيااة بأنااوُ أيزااا   عااخفو  ،(022ص  ،0222 ،)ماااىخ وعااػض الشقااج الااػششي
 .(656ص  ،0222 ،)خميل معبخا  عشيا بالػحجات مغ العسمة الػششية

 :عذج أوواع  إلىوٌقسم 

 سعر الصرف الاسمي  - أ

 ياخااح الااحي ،التااي يسكااغ اسااتبجاليا بكيسااة عسمااة دولااة أخااخى  الااجولىااػ مكياااس لكيسااة عسمااة إحااجى       
ساعخ صاخف رساسي  إلاىويقداع  ،الاجولتيغبشطخ الاعتبار القػة الذخائية لمعسمة مغ الدمع والخاجمات بايغ 

وساااعخ الراااخف الساااػازي  وىاااػ الداااعخ الاااحي تاااع  ،ويعتساااج بذاااكل أساساااي عماااى مقاااجار العاااخض والصماااب
 ،المجٍدذ)عثذ  السرارفالسػازية وىػ يختمف عغ سعخ الرخف الاسسي لجى  الأسػاقالاعتخاف بوِ في 

 (.121ص  ،1221

 سعر الصرف الحقيقي  - ب

ويخبط ساعخ الراخف  الاجشبية،يكيذ القػة الذخائية لمدمع والخجمات السحمية مقابل الدمع والخجمات     
 ،)الغدالثً وسعخ الراخف الاساسي  ويحداب وفاق الرايغة الآتياة سعارالحكيقي بيغ الارقام الكياسية للأ

 (:11ص  ،1211

Re = Ne   Epf 

 إذ إن : 

Re  ًسعر الصرف الحقٍق : 

Ne   ًسعر الصرف الرسم : 

Epf المحلٍح )الذٌىار( والأجىثٍح )الذولار( على التوالً. سعار: الرقم القٍاسً للأ 

 سعر الصرف التىازوي : - ت
التام بيغ الكسية السصمػبة والكسية  ي أو ىػ الدعخ الحي يحجد قػة سػق العسلات عشجما يحجث التد    

السعخوضة مغ أحجى العسلات الأجشبية بغس الشطخ عغ أثار السزاربة والرجمات الشقجية السؤقتة 
السدتػى  إلىويسكغ الػصػل  ،(02، ص2777 ،جي)حس غيخ الصبيعية الأمػالوحخكة رؤوس 
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مع الكسية السعخوضة مغ العسمة  تعادل الكسية السصمػبة عغ شخيقالتػازني في سػق الرخف الأجشبي 
 (.565 ،0225 ،)حديغ الأجشبية عشج سعخ معيغ يدسى بالدعخ التػازني

 العلاقة بين سعر الررف والائتسالا السررفي: . ث
كمسا ارتفع سعخ الرخف   إذ الائتسان السرخفي ىي علاقة عكديةالعلاقة بيغ سعخ الرخف و  ن  إ     

انخفاض مغ ثع  ،انخفاض مدتػى الديػلة الشقجية لجى السرارف التجارية إلى ذلظ الاجشبي سيؤدي
 إلىفيؤدي  لػ انخفس سعخ الرخف الأجشبي ذلظ أماالدبائغ.  إلىمقجرة السرارف في مشح الائتسان 

مشح  رارف التجارية عمىزيادة قجرة الس إلىمسا يؤدي  ،ارتفاع مدتػى الديػلة الشقجية لجى السرارف
 الدبائغ. إلىرخفي الائتسان الس
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  تمهيد:

ويدتخجمو البشظ السخكدؼ في التأثيخ عمى  ،يعج سعخ الفائجة أحج الستغيخات الكمية للاقتراد العخاقي    
إذ يدتخجـ البشظ السخكدؼ سعخ الفائجة  ،الشذاط الاقترادؼ بذكل عاـ والائتساف السرخفي بذكل خاص

ففي أوقات الخكػد يقػـ البشظ  ،في التأثيخ عمى الائتساف السسشػح مغ قبل الجياز السرخفي العخاقي
مشح الائتساف إلى الدبائغ لتسػيل عمى السخكدؼ بتخؽيس سعخ الفائجة مغ أجل تحفيد القصاع السرخفي 

فزلًا عغ تخؽيزو لتسػيل السذاريع الاستثسارية لتذجيع الاستثسار  ،احتياجاتيع الاستيلاكية والاستثسارية
وتع  ،لصاقة الانتاجية للاقتراد الػششيوتقميل معجلات البصالة ورفع معجلات الشسػ الاقترادؼ وزيادة ا

إذ تزسغ السبحث الأوؿ تحميل سعخ الفائجة في الاقتراد العخاقي  ،رئيدة مباحثتقديع الفرل إلى ثلاثة 
السبحث الثاني تزسغ تحميل الائتساف السرخفي في الاقتراد العخاقي لمسجة  ،(2021- 2004لمسجة )

والسبحث الثالث تزسغ تحميل العلاقة بيغ سعخ الفائجة الحؿيقي والائتساف السرخفي  ،(2021 – 2004)
 الشقجؼ والتعيجؼ:

 (2021 – 2004في الاقتصاد العراقي للمدة )  الحقيقي سعر الفائدة واقعالمبحث الأول : 

 (2021 – 2004للمدة  ) الائتمان المصرفي في الاقتصاد العراقي واقعالمبحث الثاوي : 

وبعط المتغيراث الاخري مع العلاقت بين سعر الفائدة الحقيقي  واقعالمبحث الثالث : 
 في الاقتصاد العراقي.الائتمان المصرفي 
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ودور البىك المركسي في اصلاح البىيت  2003عه الاقتصاد العراقي بعد عام  لمحت
 الاقتصاديت والمصرفيت

يعاني مغ اختلالات بشيػية عسيقة يتسثل  ىذاً اقتراداً ً  2003بعج عاـ  ما الحكػمات العخاؾيةورثت      
بديادة قصاع الشفط باعتباره القصاع السػلج لمثخوة والسرجر الخئيذ لمعسلات الاجشبية السدتخجمة لتسػيل 

وبشية تحتية مجمخة بدبب الاضخار  غيخ متقجمةالسػازنة العامة لمجولة، مع وجػد قصاعات اقترادية 
الحؼ لحق بالعخاؽ  خالتي قاـ بيا الشطاـ الدابق، إلى جانب التجميتي لحقت بيا نتيجة الحخوب الجديسة ال

بدبب عبء ىحه  ػنية الكبيخة التي اثخت عمى تصػر الاقترادفزلًا عغ السجي ،(2003)عاـ وبعج اثشاء 
ظ السخكدؼ العخاقي الجيػف، وما تحتاجو مغ متصمبات لخجمة اقداط الجيػف وفػائجىا، بالخغع مغ جيػد البش

مغ نادؼ باريذ، ونادؼ لشجف والتي نجع عشيا حرػؿ  لإعادة التفاوض مع الجائشيغووزارة السالية 
مغ اجسالي الجيػف والفػائج مع اعادة ججولتيا  (%68- 58 ) تخؽيزات مغ ىؤلاء الجائشيغ تخاوحت ما بيغ

 وفق اتفاقات أبخمت معيع ليحا الغخض.
البشظ السخكدؼ ىػ مدتذار الجولة في الذؤوف السالية والاقترادية ولغخض معالجة وبالشطخ لكػف      

مقصاع السرخفي لرد السالية بذكل كفػء وفعاؿ ىحه الاختلالات ووضع الخصط اللازمة لاستثسار السػا
حفيد ت عبخعج ونفح البشظ خصصو الشقجية بسا يداىع في تصػيخ القصاعات الاقترادية كافة، أ  والسالي، فقج 

القصاع الخاص والقصاعات الحكػمية عمى التعامل مع السرارؼ لاستقصاب الديػلة وتػجيييا نحػ 
 السجالات الاستثسارية ذات الاىسية التشسػية.

جخاءات والخصػات اليامة عمى الرعيج الشقجؼ سجسػعة مغ الإبفي العخاؽ  وكحلظ قاـ البشظ السخكدؼ      
ستقخار الاعمى  السحافطةوالتي تيجؼ إلى تعديد الاستقخار الاقترادؼ والسالي وتصػيخىا، فزلًا عغ 

لية العخض والصمب وبسا يحافع عمى استقلالية البشظ آيئة اقترادية تشافدية تدتشج إلى لخمق ب الشقجؼ
 الشقجية ومغ بيغ ىحه الاجخاءات: ياستوالسخكدؼ العخاقي في رسع وتشفيح س

 قجيع. ( تخليػف ديشار عخاقي4وبؿيسة ) 15/1/2004استبجاؿ العسمة الػششية في  .1
لدشة  56وقانػف لمبشظ السخكدؼ العخاقي بخقع  2004لدشة  94تذخيع قانػف ججيج لمسرارؼ بخقع   .2

 ووسائل سياستو الشقجية عخاقي، والحؼ ييجؼ إلى صياغة اىجاؼ ووضائف البشظ السخكدؼ ال2004
 يتػافق مع تػجييات الاقتراد العخاقي نحػ اقتراد الدػؽ، بسا 
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إلى ؾياـ البشظ بفتح السجاؿ اماـ السرارؼ الاجشبية لفتح فخوع ليا في العخاؽ، او السذاركة  ضافة  إ .3
 .رارؼ العخاؾية الخاصة وبجوف حجودفي رؤوس امػاؿ الس

عميسات تشطيسية أعجت وفق تالعسمة الاجشبية لمسرارؼ  ىايخ ي لتػفنافحة لمشقج الاجشبفتح فزلًا عغ   .4
 .و استقلالية تامةوسع القانػف الججيج مغ صلاحيات البشظ السخكدؼ العخاقي ومشحوقج  ليحا الغخض.

 .خاؼ مجمذ الشػابووضع تحت اش
)غيخ السباشخة(، إلى تغييخ ادوات الدياسة الشقجية لرالح الادوات الكسية السخكدؼ كسا سعى البشظ   .5

كسا ىػ الحاؿ في الجوؿ الستقجمة، لاف التػسع في استخجاميا سػؼ يػسع مغ قجرة البشظ في التأثيخ 
 .عمى الجياز السرخفي وخاصة عسميات الدػؽ السفتػحة

كػاحجة مغ  (%4)لمسرارؼ بالاستثسار الميمي لػدائعيا لجيو لقاء فائجة تبمغ السخكدؼ سسح البشظ  .6
 اداة ججيجة مغ ادوات سياستو الشقجية. ىاالخصػات السخحمية لمبشظ السخكدؼ العخاقي باعتبار 

اضافة إلى ؾيامو بتحخيخ ـيكل اسعار الفائجة التي تجفعيا السرارؼ لإصحاب الػدائع او تؿبزيا  .7
 استعجاده  بخ ععمى سلامة الشطاـ السرخفي والسالي  طةء مغ ميامو في السحافمغ السقتخضيغ كجد 

و قخض لغخض تسكيغ السرارؼ مغ مػاجية مذاكل الديػلة السؤقتة أ ائتسانيةلتقجيع تدييلات 
شخاء حػالات  انػف قبسػجب الكسا سسح  .%3.5اف الاولي مزافاً اليو ندبة لجييا لقاء فائجة الائتس

 الخديشة مغ الدػؽ الثانػية لغخض تػفيخ الديػلة لمسرارؼ الخاغبة في ذلظ.
بعجـ مشح انتساءات او قخوض مباشخة او غيخ مباشخة  الحقبشظ السخكدؼ لمالقانػف  مشحكسا       

لمحكػمة، او اؼ مؤسدة عامة او كياف حكػمي عجا ما يقػـ بو البشظ مغ مداعي لجعع الديػلة لجػ 
الحؼ يعج العخاقي مخررة )للاستقخار الاقترادؼ  اً مغ أف احتياشات البشظ السخكدؼ السرارؼ، مشصمق
  حاضشة لمتشسية(.

الى  2003%عاـ 65مؤشخات ميسة في تخؽيس مدتػيات التزخع مغ السخكدؼ كسا حقق البشظ       
% مغ سعخ 40، كسا تحدغ سعخ صخؼ الجيشار العخاقي تجاه الجولار بحجود  2011% خلاؿ عاـ 5

 .حالياً  ديشار/دولار 1166ر ليربح ديشار لكل دولا 2000والبالغ  2003صخفو عاـ 
كسا جخػ تغييخ شكل الخقابة السرخؼية مغ قبل البشظ السخكدؼ مغ رقابة مرخؼية متحكسة قائسة       

عمى اساس الالتداـ بقػاعج ثابتة غيخ مخنة الى رقابة مرخؼية )تمقائية( وقائية بسػجب قانػف الريخفة رقع 
، مسا يتيح لمجياز السرخفي العسل شطيسية وتصبيؿية اعجت ليحا الغخضضسغ لػائح ت 2004لدشة  94

 بسخونة وكفاءة بيجؼ تقػية وتخصيغ الاداء السرخفي وعمى وفق السعاييخ السرخؼية الجولية الحجيثة . 
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لمسداىسة في تخصيغ وكفاءة عسل  لتصػيخ مكتب مكافحة غدل الامػاؿ اضافة الى العسل السدتسخ
 (5)البشظ السخكدؼ العخاقي ، ص.عشو  اقي وابعاد الامػاؿ السذبػىة الجياز السرخفي العخ 
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 المبحث الأول
                                     في الاقتصاد العراقي الحقيقي  تحليل سعر الفائدة

 (4042 – 4002للمدة )
 ( :2021 – 2004سعر الفائدة في الاقتصاد العراقي للمدة ) واقع -أولاً 
فيػ  ،يعج سعخ الفائجة الستغيخ الاقترادؼ الحؼ يخبط بيغ السقخضيغ والسقتخضيغ في علاقات مالية     

وعشج الشطخ  ،زمشية معيشة يتفق عمييا لسجةاستخجامو الأمػاؿ السقتخضة  الدعخ الحؼ يجفعو السقتخض لقاء
لعجيج مغ التحجيات شػؿ إلى الاقتراد العخاقي بذكل عاـ والقصاع السرخفي بذكل خاص نجج أنو  واجو ا

عؿيع في جحب  ػد كػف الجياز السرخفي كافسجبقة إذ كاف سعخ الفائجة يترف بالالدشػات الدا
وتػجيييا نحػ الاستثسارات الشاتج عغ انخفاض سعخ صخؼ الجيشار العخاقي بدبب  الاحتياشيات الجولية

كسا  ،(2003اد العخاقي قبل عاـ )العقػبات الاقترادية وارتفاع معجلات التزخع الحؼ مخ بيا الاقتر
لمتأثيخ  و  بالثبات الا زيادة شؽيفة وذلظ لأف الدمصات الشقجية لع تدتخجم السجةتسيد سعخ الفائجة في تمظ 

 .(56ص ، 5802 ،ػٍذاٌ و اسًاػٍم) في الشذاط الاقترادؼ والحج مغ ارتفاع معجلات التزخع

التحخيخ التاـ لدعخ الفائجة وىي احجػ الجعائع  (2004) عاـالبشظ السخكدؼ العخاقي في  مغأع       
الاساسية لخصػات الاصلاح السالي وتع مشح السرارؼ الحخية في تحجيج معجلات الفائجة الجائشة والسجيشة 

بجلا يغ القجرة عمى اتخاد قخاراتيع ضويعج ذلظ الامخ محصة ميسة باتجاه بشاء قصاع مالي كفػء يتيح لمسقتخ 
وبحلظ سيحفد الافخاد والػحجات الاقترادية  ،يجيغ بالدياسات واوامخ البشظ السخكدؼ مغ جعميع مق

التسػيل اللازـ وحدب السشافدة السذخوعة وسيديج مغ حجة التشافذ بيغ السرارؼ لمحرػؿ عمى 
الاقتخاض عمى اساس الاسعار التشافدية والخجمات السقجمة مغ قبل ىحه  يجاع ولالالدبائغ  لاستقصاب

 كفاءة لخاس الساؿ في الجػانب السختمفةو السرارؼ وعميو ستكػف نتيجة ىحه الاجخاءات تخريز اكثخ 
يجعى  تأشيخؼ فائجة ة لسعجؿ ىسية بالغإذ اعصى البشظ السخكدؼ أ ( 9،ص 2008 ،للاقتراد العخاقي )باسع

 ، 2014 ،)داغخ، بيغ السرارؼ للاستثسار الشقجية وىػ يسثل سعخ الفائجة الميمي الدائج سعخ الدياسة
تقاشع قػػ  عبخومشح الحخية لمجياز السرخفي في تحجيج أسعار الفائجة الجائشة والسجيشة ( 212ص 

 عبخالعخض والصمب باستثشاء سعخ الدياسة الشقجية التي تدتخجمو في التأثيخ في الشذاط الاقترادؼ 
مداد العسمة الأجشبية  عبخالاىتساـ بأسعار الفائجة السحمية وتػجيييا إلى زيادة تخاكع الاحتياشيات الجولية 

آلية تحخيخ سعخ الفائجة بيغ البشظ السخكدؼ والسرارؼ التجارية  عبخوالعسل عمى مشاخ ملائع للاستثسار 
 .(508ص ، 5805 ،صانخ) وىحه الأخيخة مع السقخضيغ والسقتخضيغ
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 (:4042 – 4002أسعار الفائدة في الاقتصاد العراقي للمدة )ثاوياً : 
 (:4042 – 4002سعر الفائدة )سعر السياست( في الاقتصاد العراقي للمدة ) -1
وإف  اعتساد  ،دياستو الشقجيةلوفقاً الدياسة ىػ الدعخ السعمغ والحؼ يحجده البشظ السخكدؼ  يعج سعخ      

فزلًا  ،ىحا الدعخ ىجفاً تذغيمياً يدتخجـ لتحفيد السرارؼ العخاؾية تجاه التدييلات القائسة اقخاضاً وايجاعاً 
 .وتساشياً مع سياستو الشقجية ،لية التقمبات السالية قريخة الاجعغ ذلظ يعتبخ أداة لسػاج

ائجة بذكل كامل لمػدائع أسعار الف ( تحخيخ2004عاـ ) فقج قخركسا أف  البشظ السخكدؼ العخاقي   
وىػ ما يعج تحػؿ جحرؼ في العسل السرخفي والحؼ  ،والاوراؽ السالية الأخخػ  تئتساناالا ووالقخوض 

يعشي تفعيل اشارات سعخ الفائجة وفقاً لقػاعج الدػؽ مع الػصػؿ إلى الدعخ التػازني وتفعيل الفجػة بيغ 
أسعار الفائجة الجائشة )فائجة الاقخاض( والسجيشة )فائجة الايجاع( جاء ىحا التحخر تبعاً لمتحخر السالي 

 .للأسػاؽ في العخاؽ
والتأثيخ في  أنو سعخ تأشيخؼ ويعج بسثابة بػصمة للاستخشاد)اف اشارة سعخ فائجة البشظ السخكدؼ يعشي    

، اذ يتحجد بسػجبو ماذا يقخض البشظ السخكدؼ لمسرارؼ وماذا تػدع السرارؼ لجػ سمػؾ أسعار الفائجة
  يتلاءـديػلة واتجاىاتيا وبسا واصبح ىجفا تذغيميا لمدياسة الشقجية لزبط مشاسيب الالبشظ السخكدؼ( ، 

تجاه تحخيظ الفائجة الاخخػ لتحفيد السرارؼ ايقػد اسعار  واصبح وتحقيق الاستقخار الشقجؼ في العخاؽ
وبيحا كانت اشارة فائجة البشظ السخكدؼ ىي  (34ص ،5802 ،دسٍٍ) واقخاضاً  التدييلات القائسة ايجاعاً 

الحؿيقي دوره  الاستثسارؼ الػسيمة السزادة لمتزخع والتػقعات الشاجسة عشيا حتى يدتعيج الشذاط 
الرحيح، فالحفاظ عمى سعخ فائجة حؿيقي مػجب واعتباره بسثابة سعخ الشقػد الحؼ يخجـ استقخار الصمب 

. لحا فقج أجخػ البشظ السخكدؼ العخاقي تعجيلا عمى سعخ التزخسية عخاقي لسػاجية التػقعاتعمى الجيشار ال
واما  (2004)( عاـ %6بعج أف كاف ) 2005( عاـ %7الدياسة( ليربح ) سعخالفائجة السعتسج لجيو )

 تباع البشظع  لاىحا الارتفا نتيجةجاء ، و عمى التػالي%(20-%16كاف ) (2007 - 2006)عامي 
مغ  مػاليا لمبشظ السخكدؼ بجلاً السخكدؼ سياسو انكساشيو وليكػف دافعاً مغخيا لمسرارؼ عمى اقخاض أ

ىحا التعجيل في الدػؽ   الدعخيةالاخخػ مسا يحج الارتفاعات  الاقتراديةلى الافخاد والػحجات قخاضيا إإ
عػائج الأيجاع لجػ  والحفاظ عمى مدتػػ  الادخارلتحفيد معجلات الفائجة لتأدية دورىا في تعطيع مدتػيات 

السرارؼ ، فزلًا عغ تأثيخىا في معجلات الديػلة السرخؼية الفائزة ، بسا يخجـ أىجاؼ الدياسة الشقجية 
البشظ  فقج قاـ (2009ما عاـ )وأ (74 ، 2007، الذبيبي)وأولػياتيا والاستقخار الاقترادؼ بذكل عاـ. 

غ سعخ صخؼ الجيشار العخاقي ازاء نتيجة تحد ( 8.83لى )ائجة إبخفس معجلات الف السخكدؼ العخاقي
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ف ىحا التخؽيس جاء دوف الاخلاؿ ( وأ 8ص ،2012 الحمفي ،) الجولار والتػجو نحػ سياسة تػسعية
السعاملات  استقخارعمى  وقج انعكذ انخفاض معجلات الفائجة عخاقيسذ الاستقخار الاقترادؼ الأب

)  زيادة معجلات الشسػ الاقترادؼ ىحا التخؽيس الىمعجلات فائجة حؿيؿيو مػجبة وأدػ  إلىوالػصػؿ 
مشح الائتساف السرخفي لتسػيل السذاريع الاستثسارية لجعع الصاقة  عبخ%( عمى التػالي 8.2 ،     

ثع استسخ بالانخفاض ليرل نحػ  ،(72،  2008، السخكدؼ العخاقي )البشظ  الانتاجية للاقتراد العخاقي
( ويعدػ ذلظ التخؽيس إلى ؾياـ البشظ 2015%( لغاية عاـ )6( ثع استقخ بسعجؿ )2011%( عاـ )6)

( بػية تحفيد السرارؼ 2010السخكدؼ العخاقي لتشفيح سياستو  الشقجية عمى تثبيت سعخ فائجتو مغ عاـ )
صاع الخاص لجعع الشسػ وتػفيخ الائتساف لمق التجارية لمتػجو نحػ اقتراد الدػؽ لتسػيل السذاريع

 (52ص، 2010)التقخيخ الدشػؼ لمبشظ السخكدؼ العخاقي،  الاقترادؼ
%( ثع - (    %( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره    ( فقج سجل انخفاضاً ليبمغ )2016وفي عاـ )       

لتبشي البشظ السخكدؼ لسذخوع  (202 لغاية عاـ )%( 4( ليبمغ )2017سجل عاـ ) إذسخ بالانخفاض است
تخليػف ديشار  (6تخريز مبمغ ) عبختشسػؼ لتحفيد الشذاط الاستثسارؼ وتعديد الاستقخار الشقجؼ والسالي 

السرخؼ )البشظ السخكدؼ  عبخ الجياز عات قريخة ومتػسصة الاجل والسسػلةعخاقي لتسػيل السذخو 
ة داعسة ومدانجة للاقتراد العخاقي في ضل بدبب جعل الدياسة الشقجي ( وايزا19ص 2018 ،العخاقي

 انخفاض أسعار الشفط الخاـ وانتذار جائحة كػرونا(. ،الطخوؼ الخاىشة التي يعيذيا البمج )تقمبات أمشية
الاقترادؼ التي تعتسجىا الدياسة  الاستقخاروجاء ىحا التخؽيس دوف الأخلاؿ بأسذ ومبادغ        

، مسا عدز مغ قجرة الشطاـ السالي عمى الاستقخار ومشح الدػؽ ثلاثة عقػدمشح  الشقجية في تشفيح أىجافو  
( 2010)لعخاؽ في الأعػاـ التي أعقبت الشقجية فخصة الاستقخار والجيسػمة في أشج الطخوؼ التي مخ بيا ا

 .(1ص ، 2009، صالح) وبعجىا 
ساعجت اشارة سعخ الفائجة الدياسة الشقجية في تحقيق غاياتيا الستسثمة بتحػيل العسمة  بشاءاً عمى تقجـ    

استقخار  عبخ تحقيقلجسيػر التزخسية السحمية الى عسمة جاذبة ومرجة قػية في مػاجية تػقعات ا
 .الجيشار العخاقي 
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 (1) جذول

 (     )َسبت يئىَت(2021 – 2004نهًذة ) ٍالاقتصبد انؼراقسؼر انفبئذة )سؼر انسُبست ( فٍ 

 انسُىاث

(1) 

 سؼر انفبئذة

(2) 

 يؼذل انتغُر انسُىٌ%

(3) 

     6 ---- 
     7        
     16        
     20    
     16.75 -      
     8.83 -      
     6.25 -      
     6 -  
     6   
     6   
     6   
     6   
          -      
     4 -     
     4   
     4   
     4   
     4   
  انًصذر: 

 (.2021-2004نهًذة يٍ ) ،يذَرَت الاحصبء والابحبث ،( انُشراث انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراق2ٍ )انؼًىد -

 ( يٍ ئػذاد انببحج اػتًبدا ػهً انًؼبدنت اِتُت:3انؼًىد )-

 

 100× انسُت انسببقت    –انسُت انحبنُت يؼذل انتغُر انسُىٌ % =                      

 انسُت انسببقت             
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 (3شكم )

 الاقتصبد انؼراقٍتطىر سؼر انفبئذة )سؼر انسُبست ( فٍ 

 
 (1ػهً بُبَبث انجذول ) انًصذر: يٍ ئػذاد انببحج اػتًبدا  

 

 ( :2021 – 2004سؼر انفبئذة انُقذٌ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة ) واقغ  -2

%( 9.83( إلى )2004%( عاـ )9.50( أف سعخ الفائجة الشقجؼ قج ارتفع مغ )2يتزح مغ الججوؿ )   
%( بدبب الاجخاءات التي اتخحىا البشظ السخكدؼ العخاقي 3.47( وبسعجؿ تغيخ قجره )2005عاـ )

كسا شيج  ،التزخع وتحقيق الاستقخار الشقجؼ كػنو أحج اىجاؼ سياستو الشقجيةلمديصخة عمى معجلات 
%( عمى التػالي وبسعجلات تغيخ سشػية 23.50 ،%13.16( ليبمغ )2007 – 2006ارتفاعاً لمسجة )

%( عمى التػالي بدبب استسخار عسل البشظ السخكدؼ إلى تحقيق الاستقخار 78.57 ،%33.87قجرىا )
العسمة الأجشبية  ـخة عمى معجلات التزخع لمسحافطة عمى ؾيسة الجيشار العخاقي أماالاقترادؼ والديص

محج مغ تػسع السرارؼ التجارية بسشح القخوض بذكل متدايج إلى الدبائغ فزلًا ل ،ولار الأمخيكي()الج
 (5808 ،5886 ،5885)بيشسا شيج انخفاضا  للأعػاـ  ،ة عمى رؤوس الأمػاؿطوتجشب السخاشخ والسحاف

 ،%-14.85 ،%-03.35) وبسعجلات تغيخ سشػية قجرىا %(6.28 ،%05.11 ،%58.52ليبمغ )

لغخض تذجيع السرارؼ التجارية عمى مشح القخوض والدمف لمسػاششيغ ػهى انتىانً %( -55.62
فزلًا عغ الؿياـ بتسػيل السذاريع الاستثسارية  ،والسػضفيغ لتسػيل احتياجاتيع الاستيلاكية والاستثسارية

%( بيجؼ تحقيق الاستقخار الشقجؼ 9.50( بشدبة )2015 – 2011والخجمية. وقج شيج استقخاراً لمسجة )
وتحقيق معجلات مختفعة في الشسػ الاقترادؼ واستسخاره بتذجيع السرارؼ التجارية لسشح  ،والاقترادؼ

 القخوض إلى السػاششيغ. 
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%( عمى التػالي وبسعجؿ تغيخ 7.50 ،% 7.83(( سجل انخفاضاً الى )2017 ، 2016عاـ ) وفي    
%( وذلظ اندجاماً مع أىجاؼ الدياسة الشقجية التي كانت دعع ومدانجة الاقتراد -17.57سشػؼ قجره )

غاية العخاقي بعج تعخضو إلى الرجمات الاقترادية والأمشية وتخاجع معجلات الشسػ الاقترادؼ. واستقخ ل
( بدبب قخار البشظ السخكدؼ باستقخار سعخ الفائجة الشقجؼ. والحؼ يعكذ دوره في تذجيع 2021عاـ )

 الاستثسار وتحفيد الانتاج.
 (2) جذول

 )َسبت يئىَت(( 2021 – 2004سؼر انفبئذة انُقذٌ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة )

 يؼذل انتغُر انسُىٌ% سؼر انفبئذة انُقذٌ انسُىاث

2004 05.0 ---- 
2005 05.9 9523 
2006 29521 995.3 
2007 495.0 3.5.3 
2008 4054. 2151.- 
2009 24599 93504- 
2010 05.0 4450.- 
2011 05.0 0 
2012 05.0 0 
2013 05.0 0 
2014 05.0 0 
2015 05.0 0 
2016 35.9 235.3- 
2017 35.0 2542 - 
2018 35.0 0 
2019 35.0 0 
2020 35.0 0 
2021 35.0 0 

 .(2021-2004نهًذة يٍ) ،يذَرَت الاحصبء والابحبث ،انُشراث انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍانًصذر: 

 

. 
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 (4شكم )

 سؼر انفبئذة انُقذٌ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ 

 
 (.2انًصذر: يٍ ئػذاد انببحج اػتًبدا  ػهً بُبَبث انجذول )

 ( :2021 – 2004يؼذلاث انتضخى فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة ) - حبنخب

زيادة كسيات الشقػد الستجاولة عمى كسيات الدمع والخجمات مسا يؤدؼ إلى ارتفاع  يسثل التزخع   
مسا تشعكذ سمباً عمى ؾيسة العسمة  ،عمى الاقتراد تزخسية لسدتػػ العاـ للأسعار وخمق ضغػطا

الطخوؼ ىخة الخصيخة التي ساىع بذكل رئيذ بتصػرىا مغ ىحه الطا عانى ،والاقتراد العخاقي  السحمية.
والعقػبات الاقترادية التي الخميج الثانية وخاصة حخب  2003الاستثشائية التي مخ بيا العخاؽ  قبل عاـ 

الاقترادية البشية ادت الى تجميخ التي  2003ثع بعج ذلظ حخب عاـ  ،ا" عام12استسخت لأكثخ مغ 
 ،2006، 2005 ، 2004)عػاـ ارتفاع معجلات التزخع للأنلاحع   (3الججوؿ ) عبخبذكل كبيخ. 

لكغ الاصلاحات التي قامت الشقجؼ  دكاف سببيا عجـ الاستقخار الاقترادؼ و خاصة الاقتراو  (2007
سياسة استيجاؼ التزخع التي  ،استقلالية البشظ السخكدؼ  ،استبجاؿ العسمة )بيا الدمصة الشقجية مشيا 

والغاء العقػبات الاقترادية السفخوضة عمى العخاؽ كل ذلظ  ، 2006انتيجتيا الدمصة الشقجية بعج عاـ 
( فقج سجل معجؿ التزخع 2008اما في عاـ ) خاقي.في الاقتراد العساىع بانخفاض معجلات التزخع 

%( و يعػد الى نجاح الدياسة الشقجية التي -90.94( بسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )2.8انخفاضاً ليبمغ نحػ )
اتبعيا البشظ السخكدؼ العخاقي و التي اتزحت في حخكو الدػؽ الشقجية عبخ ارتفاع  سعخ صخؼ الجيشار 
العخاقي اتجاه العسلات الاجشبية و بذكل تجريجي عبخ استخجاـ امثل مغ البشظ السخكدؼ لي ادارتيو الشقجية 

ة السحمية و اسعار الفائجة )التقخيخ الاقترادؼ الدشػؼ لمبشظ السخكدؼ ، الستسثمة بدعخ صخؼ العسم
 (9، ص 2008
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        %( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره -2.75( فقج انخفس معجؿ التزخع الى )2009أما في عاـ )   
%( وقج عدت ادارة البشظ السخكدؼ بػسائميا الستعجدة ونجاحيا في بمػغ اىجافيا في خفس -198.21)

ؿ التزخع وتحديغ الاستقخار الشقجؼ والحؼ يفزي بجوره الى تشذيط مشاخ الشسػ والتشسية الاقترادية معج
في حيغ بمغ معجؿ التزخع لعاـ ( 35، ص2009في البمج )التقخيخ الدشػؼ لمبشظ السخكدؼ العخاقي ، 

%( 26.7سجمت ندبة الاستيخادات الى الشاتج السحمي الاجسالي ما ندبتو ) إذ (6.09%( )2012)
ارتفاع الاسعار العالسية لمدمع والخجمات  بدببفي زيادة الزغػط التزخسية  انعكذالامخ الحؼ 

وانعكدت ضغػط التزخع عمى السدتػػ السحمي بذكل رئيدي في ارتفاع الاسعار  .السدتػردة مغ الخارج
تخزع لعػامل  ولافي مجسػعتي الدكغ والتعميع نطخا لكػف التغيخات في ىحه السجسػعة تعج جػىخية 

( فقج انخفس  2019( اما في عاـ )48، ص2012التقخيخ الدشػؼ لمبشظ السخكدؼ العخاقي، )  مػسسية
%( انصلاقا مغ رسالو البشظ السخكدؼ العخاقي تبشي سياسو نقجيو كفؤه تشصمق مغ -0.2معجؿ التزخع )

ا محػريا في الاقتراد الكمي حؿيقو اف الاستقخار الشقجؼ  شخشا اساسيا  لتحقيق نسػ مدتجاـ وعشرخ 
وعاملا رئيدا في تػفيخ بيئة ملائسو الى الاستثسار وحسايو القػة الذخائية لمعسمة السحمية )التقخيخ الدشػؼ 

 ( 20،ص2019لمبشظ السخكدؼ العخاقي ،
%( بدبب 67 966وبسعج تغيخ سشػؼ بمغ ) %(3. فقج سجل ارتفاعاً ليبمغ ) (5850 أما في عاـ )    

سعخ الرخؼ الأجشبي )الجولار( مقابل انخفاض الجيشار العخاقي، مسا أدػ إلى ارتفاع السدتػػ  ارتفاع
العاـ للأسعار وغلاء السعيذة في البمج إذ اف اغمب مكػنات سمة السدتيمظ استيخادية واف ذلظ سيبقي 

التقخيخ الدشػؼ لمبشظ )الاقتراد العخاقي عخضاً لمتقمبات الدعخية الستػقعة في العالع سمباً او ايجاباً. 
 (48، ص2021السخكدؼ العخاقي ، 
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 (3جذول )

 (   )َسبت يئىَت(2021 – 2004يؼذلاث انتضخى فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة )

 الدظهات
(2) 

 معدل التضخم 
(4) 

 معدل التغير الدظهي %
(9) 

4002 40504 ---- 
400. 93594       

4001 .9520       

4003 9050 -      

400. 45. -      

4000 453.- -       

4020 4522 -       

4022 .510        

4024 1500      

4029 25.0 -      

4022 4549       

402. 2590 -      

4021 252      

4023 0523 -      

402. 0500 -      

4020 054- -       

4040 051 -       

4042 152        

 .(.2021-2004نهًذة يٍ ) ،يذَرَت الاحصبء والابحبث ،انُشراث انسُىَت ،انًصذر: انبُك انًركسٌ انؼراقٍ
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 (5شكم )

 يؼذلاث انتضخى فٍ الاقتصبد انؼراقٍ

 
 

 (3اػتًبدا  ػهً بُبَبث انجذول ) انًصذر: يٍ ئػذاد انببحج

 ( :2021 – 2004سؼر انفبئذة انحقُقٍ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة ) واقغ -رابؼب  

 ،تكمفة الحؿيؿية لأمػاؿ السقتخض والعائج الحؿيقي لمسقخض أو السدتثسخاليعكذ سعخ الفائجة الحؿيقي      
أف  نجج (4)متابعة الججوؿ  عبخ :ومعجؿ التزخع  )الشقجؼ( الاسسي اؼ يعبخ عغ الفخؽ بيغ سعخ الفائجة

عمى  (-6.05 %-18.81 ،% -54.16 ،% -00.1قذرها )حقق معجلات سالبة سعخ الفائجة الحؿيقي قج 
( عمى التػالي بدبب تغيخ -77.22% ، 45.62%، -141.14التػالي وبسعجلات تغيخ سشػؼ قجرىا )

ع الشطاـ الدياسي والػضع الاقترادؼ، وتعج ىحه السخحمة ىي مخحمة تحخيخ سعخ الفائجة لغخض دع
وتشذيط القصاعات الاقترادية بيجؼ رفع معجلات الشسػ الاقترادؼ عبخ تذجيع السرارؼ التجارية عمى 
اقخاض القصاعات الاقترادية لإعادة بشاء وتعسيخ السشذآت الانتاجية الحؼ تعخض الى الجمار والتخخيب 

لأف ارتفاع معجلات  عغ ارتفاع معجلات التزخع في الاقتراد العخاقي. ، فضلا 2003خلاؿ الحخب عاـ 
 التزخع ستؤدؼ الى تخاجع معجلات الفائجة الحؿيقي .

%(  انخفاض معجؿ -291.34وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره ) ( 04.12انى) فقذ ارتفغ (2008) اما عاـ 
التزخع وزيادة الصمب عمى العسمة الأجشبية نتيجة زيادة الصمب عمى الدمع السدتػردة بعج رفع الحرار 

(، بيشسا 2009%( عاـ )15.08والانفتاح التجارؼ مع العالع الخارجي. بيشسا انخفس إلى )الاقترادؼ 
%( بدبب سعي -51.53( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )2010%( عاـ ) 7.31سجل انخفاضاً نحػ )
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القصاع السرخفي الى تحقيق نتائج جيجة ليحا العاـ لتسػيل القصاع العاـ والخاص لتحقيق معجلات مختفعة 
ػ القصاعات الاقترادية، مغ ثع دعع الاقتراد العخاقي لتجشب حالات الخكػد والبصالة، فزلًا عغ ذلظ لشس

ؾياـ البشظ السخكدؼ العخاقي الى تحقيق اىجاؼ سياستو الشقجية بجعل البلاد تديخ بخصى الاستقخار الشقجؼ 
راسخة )البشظ السخكدؼ العخاقي،  القػية والتي مثميا باستقخار معجلات التزخع بسا يتشاسب وسياسة انسائية

(، بدبب استسخار سعي البشظ 2013%( عاـ )7.61(.ثع استسخ بالارتفاع ليرل نحػ )7ص، 2010
السخكدؼ لتحقيق الاستقخار الشقجؼ والاقترادؼ والسحافطة عمى ؾيسة العسمة السحمية أماـ العسلات 

%( -4.47وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره ) (7.27( ليبمغ نحػ )2014الأجشبية. بيشسا سجل انخفاضاً عاـ )
بدبب تجىػر الػضع الاقترادؼ والامشي، فالاقترادؼ كاف نتيجة انييار أسعار الشفط  الخاـ في 
الأسػاؽ العالسية، مسا ادػ الى العجد في السػازنة العامة وانخفاض معجلات الشسػ الاقترادؼ وارتفاع 

ػؿ عرابات داعر الارىابي الى الاراضي العخاؾية، معجلات البصالة، أما الػضع الامشي فتسثل بجخ
%( عاـ 8.11وبالتالي تػجيت الحكػمة الى الاقتخاض مغ السرارؼ التجارية. لكشو ارتفع الى )

( نتيجة انخفاض معجؿ التزخع والحج مغ الديادة في مشح القخوض مغ قبل السرارؼ التجارية 2015)
%( 6.43( فقج سجل انخفاضاً الى )2016ة، وفي عاـ )والسحافطة عمى رأس الساؿ لمسرارؼ العخاؾي

%( بدبب سعي البشظ السخكدؼ العخاقي الى دعع الاقترادؼ -20.720وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )
مشح القخوض والدمف الى السػاششيغ،  سياستو الشقجية الى تذجيع السرارؼ التجارية عبخ العخاقي عبخ

تقميل حالات الخكػد التي اصابت الاقتراد العخاقي خلاؿ الدشػات واقخاض السذاريع الاستثسارية لغخض 
 الدابقة وما شيجه تجىػر الأوضاع الاقترادية والامشية والاجتساعية.

عمى  %(4.24 ،%4.10 ،%4.11)فقج سجل ارتفاعاً مدتسخاً ليبمغ  (2019 – 2017)أما الدشػات      
في السسشػح الى الدبائغ، الحؼ يؤدؼ إلى خمق معجلات التػالي مغ أجل الحج مغ ارتفاع الائتساف السرخ 

 مختفعة مغ التزخع، وجاء ذلظ لتحقيق ىجؼ الاستقخار الشقجؼ في الاقتراد العخاقي. 
 ،%( عمى التػالي1.5 -% 6.9( فقج سجل انخفاضاً ليبمغ نحػ )2021 – 2020وفي الدشػات )

(. 2021%( عاـ )6( إلى )2020%( عاـ )0.6)مغ فاع معجؿ التزخع ويعدػ ىحا الانخفاض إلى ارت
مسا انعكذ سمباً عمى تخاجع سعخ الفائجة الحؿيقي. فزلًا عغ ؾياـ البشظ السخكدؼ بسشح القخوض لتسػيل 

 السذاريع الرغيخة والستػسصة مغ أجل رفع معجلات الشسػ الاقترادؼ.
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 (4) جذول

 )َسبت يئىَت(          ( 2021 – 2004سؼر انفبئذة انحقُقٍ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة )       

 انسُىاث
 سؼر انفبئذة انُقذٌ

(1) 

 يؼذل انتضخى %

(2) 

 سؼر انفبئذة انحقُقٍ

(3( = )2 )– (1) 

 يؼذل انتغُر انسُىٌ%

(4) 

2004 05.0 4050 2252 - --- 
2005 05.9 93594 43520- 222522- 
2006 29521 .9520 20509- 2.514 
2007 495.0 94514 0524- 33544 - 
2008 4054. 45. 2352. 402592- 
2009 24599 453.- 2.50. 295..- 
2010 05.0 4522 3592 .25.9- 
2011 05.0 .510 950 2151.- 
2012 05.0 1500 9522 245.1- 
2013 05.0 25.0 3512 249523 
2014 05.0 4549 3543 2523 - 
2015 05.0 2590 .522 225.. 
2016 35.9 252 1529 40534- 
2017 35.0 0523 3599 22500 
2018 35.0 0500 3522 2500 
2019 35.0 054- 35.3 4521 
2020 35.0 051 15.2 22500- 
2021 35.0 152 2503 .95.1 - 

 :انًصذر

 (.2021-2004نهًذة يٍ ) ،يذَرَت الاحصبء والابحبث ،انًركسٌ انؼراقٍانُشراث انسُىَت نهبُك  ػبر( 2 ، 1انؼًىد )

 .يؼذل انتضخى( -) سؼر انفبئذة انُقذٌ ػبر( يٍ ئػذاد انببحج 3انؼًىد )
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 (6) شكم

 سؼر انفبئذة انحقُقٍ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ 

 

 (.3ث اعتمادا على بيانات الجدول )من إعداد الباح: المصدر
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 المبحث الثاوي

 (2021- 2004الائتمان المصرفي في الاقتصاد العراقي للمدة ) واقع
 أولا  : انجهبز انًصرفٍ انؼراقٍ :

 َشأة انجهبز انًصرفٍ انؼراقٍ :  -1

( ومقخه في 1890تع إنذاء أوؿ مرخؼ تجارؼ في العخاؽ وىػ فخع مغ السرخؼ العثساني عاـ  )   
خيصاني والسرخؼ العخبي الأردني السرارؼ التجارية كالسرخؼ الببغجاد، ثع تػالت بعج ذلظ افتتاح 

ي ( والحؼ تع فرمو ؼيسا بعج الى السرخؼ الرشاع1935السرخؼ الدراعي الرشاعي الحؼ أنذئ عاـ)و 
نفديا تع تأسيذ مرخؼ الخافجيغ الحؼ قاـ بتقجيع  نفذ العاـوفي  ،(1941و السرخؼ الدراعي عاـ )

( كسرخؼ مخكدؼ، 1947لػششي عاـ )بعج ذلظ تع إنذاء السرخؼ اخجمات مرخؼية متشػعة، ثع 
(، وتع فتح فخع لمبشظ المبشاني في بغجاد 1953التجارؼ العخاقي كذخكة مداىسة عاـ ) السرخؼتأسذ و 

( الى جانب البشظ الػششي لمتجارة والرشاعة في إفخيؿيا تع فتح فخع لو في بغجاد ،ثع بعج ذلظ 1954عاـ)
( مميػف ديشار عخاقي ،ثع 5( بخأس ماؿ يقجر بػ )1956البشظ السخكدؼ العخاقي عاـ)استبجؿ اسسو الى 

(، وعسمت اغمب ىحه السرارؼ عمى تسػيل عسميات 1957افتتح فخع لمبشظ الػششي الباكدتاني عاـ )
 (:21ص ،2004 ،.)التقخيخ الدشػؼ لمبشظ السخكدؼ الائتساف الخاص بالتجارة

( تع إصجار قانػف يقزي بتأميع السرارؼ الأجشبية وتزسغ إنذاء مؤسدة عامة 1964وفي عاـ  )    
تع دمج السرارؼ الى لإدارة السرارؼ العخاؾية والعسل عمى تشطيع الائتساف السرخفي، بعج ذلظ 

                                                                                                 مجسػعات وىي:
                                                                           مجسػعة مرخؼ الخافجيغأ.

                                                                               بغجاد مرخؼمجسػعة ب.

                                                                  الاعتساد العخاقي  مرخؼمجسػعة ت.

 ـ التجارؼ العخاقي السرخؼمجسػعة ث.
( تع إصجار قانػف السرخؼ التجارؼ والحؼ يقزي بأف تكػف كل مغ ىحه 1976وفي عاـ )  _

لمعاـ  السرارؼ مدتقمة إداريا وماليا و ذات شخرية معشػية ، ثع تع إجخاء تعجيل عمى القانػف الدابق
والبشظ التجارؼ  مرخفاف ىسا مرخؼ الخافجيغ (  يشز عمى دمج السرارؼ وبحلظ أصبح لجيشا1970)
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(  تع دمجيسا في مرخؼ واحج ليربح السرخؼ التجارؼ الػحيج في العخاؽ، 1974) العخاقي وفي عاـ
رارؼ ( بيجؼ تحفيد الس1988ثع بعج ذلظ تع فرميسا الى مرخؼ الخشيج و مرخؼ الخافجيغ عاـ )

إدارتو لمسػجػدات و بيجؼ  إذعمى السشافدة بيشيسا وتقميل الأعباء السمقاة عمى مرخؼ الخافجيغ مغ 
الخاص دورا في التشسية الاقترادية فقج تع الدساح لمقصاع الخاص بإنذاء السرارؼ بعج  الجيازإعصاء 

بيشيا  2004ؼ في عاـ مرخ  25العاـ فقج أصبح في العخاؽ  الجيازاف كاف إنذاء السرارؼ حكخا عمى 
مرخؼ خاص و مرخؼ إسلامي واحج و أخخ مذتخؾ بيشيسا وىػ السرخؼ  18مرارؼ حكػمية و 6

 (125ص ،2009،مدناف) الاستثسارؼ.
 هُكم انجهبز انًصرفٍ انؼراقٍ :  -2

مغ السرارؼ وىي السرارؼ الحكػمية  مجسػعتيغيتكػف ـيكل الجياز السرخفي العخاقي مغ     
 : الاتيوالسرارؼ الخاصة وتزع كل مجسػعة عجد مغ السرارؼ وكسا مػضح في الذكل 

 (1يخطط )

 هُكم انجهبز انًصرفٍ انؼراقٍ

 

 

 

 

 

 

 
 34ص.2021انبُك انًركسٌ انؼراقٍ ، انًذَرَت انؼبيت نلإحصبء والأبحبث، انتقرَر الاقتصبدٌ انسُىٌ نهؼبو انًصذر: 

 المشاكل التي تىاجه الجهاز المصرفي العراقي :  -3

خاصة في عقج الثسانيشيات والتدعيشيات السرخفي مجسػعة مغ السذاكل والاختلالات  الجيازيعاني    
للأعػاـ ػادر الاصلاح السرخفي كتذخيع القػانيغ لمسرارؼ والاستثسار ضيخت بو  مغ القخف الساضي

 40السادة  2004لعاـ  56برػرة متتالية، ومغ ىحه القػانيغ )قانػف السرارؼ رقع  (5883- 5882)
 الأشخاؼ عمى السرارؼ( والحؼ تزسغ :

 ( يصرف74( وَضى )2021هُكم انجهبز انًصرفٍ انؼراقٍ نؼبو )

( 67المصارف الخاصة )

 مصرف
 ( مصارف7المصارف الحكومية )

المصارف 
الإسلامية 
المحلية  

(28) 

 مصرف

المصارف 
التجارية 
المحلية 

(25 )

 مصرف

المصارف 
الإسلامية 
الأجنبية 

(2 )

 مصرف

المصارف 
الأجنبية 

(12 )

 مصرف

المصارف 
المتخصصة 

(3 )

 مصارف

المصارف 
( 3التجارية )

 مصارف

المصارف 
الإسلامية 

 ( مصرف1)
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تشطيع أعساؿ السرارؼ ليكػف لمبشظ السخكدؼ العخاقي دوف غيخه سمصة اتخاذ كافة الإجخاءات اللازمة  - أ
  تستثل جسيعيا لأحكاـ ىحا القانػف.وكحلظ الأشخاؼ عمييا وعمى فخوعيا لجعميا 

بتقجيع السعمػمات التي  المبشظ السخكدؼ الحق دوف غيخه سمصة مصالبة السرارؼ والفخوع التابعة لي - ب
 . وعسلائو التي يحتاجيا البشظ السخكدؼ  ياوالفخوع التابعة ل السرخؼتتعمق بذؤوف 

الؿياـ بعسل ترحيحي وفقا لسا يشز عميو ىحا القانػف مغ أجل تصبيق ليحه لمبشظ السخكدؼ سمصة  - خ
القػانيغ مغ قبل الييئات السخخرة ولمفخوع التابعة ليا وامتثاليا ليتعمق بتشفيحه لسثل ىحه القػانيغ ولا 

بسا يتعمق بتشطيع يكػف لأؼ اجخاء تتخحه أؼ جية تابعة لمحكػمة غيخ البشظ السخكدؼ العخاقي 
 الخاص بالسرارؼ.القخوض والاعتساد 

الدمصة الشقجية )البشظ السخكدؼ العخاقي( لجعع الجياز السرخفي  عبخوعمى الخغع مغ الجيػد السبحولة     
، الجيازالتي تزعف مغ إمكانية الشيػض في ىحا  مغ السذاكلالعخاقي إلا انو ما يداؿ يعاني الكثيخ 

ومػاكبة الشطع السرخؼية العخبية والجولية، وأخح دوره بالتشسية والاستقخار السالي والاقترادؼ ومغ اىع ىحه 
 (http://uabonline.org)اتحاد الطصارف العربية، السذاكل والاختلالات ىي: 

يعج الػعي السرخفي مغ الأمػر السيسة التي تعدز عسل الشذاط الػعي السرخفي :  ضعف (0
رخفي وأساليبو وكحلظ تػسيع قاعجة الستعامميغ معو شخيق الالساـ بأدوات العسل الس ، عغالسرخفي

وأف أبخز ما يؤخح عمى الجياز السرخفي العخاقي ىػ تجني مدتػػ الػعي السرخفي بدبب عػامل 
تتعمق بالسجتسع وأخخػ تتعمق بصبيعة الجياز السرخفي ففي ما يخز العػامل السرخؼية فيي متعمقة 

عادات السرخؼية الالسرارؼ وجػدة تقجيع الخجمة السرخؼية، وكحلظ الجور الإعلامي لشذخ  بعسل
            (                                                                                                                            10، ص2015)جاسع،  ،واشلاع الجسيػر عمييا بذكل مدتسخ

ضعف الاستقخار الأمشي والاقترادؼ : الػضع الأمشي في العخاؽ لا يداؿ يذكل عؿبة اماـ تحػؿ   (5
وتصػيخ الجياز السرخفي، إذ لا يسكغ لمسرارؼ مداولة اعساليا في بيئة مزصخبة أمشيا وغيخ 

اتاح ليا  ،(2014اذ تعخض العخاؽ ليجسة مغ قبل العرابات الارىابية عاـ ) ،اقترادياً مدتقخة 
عمييا إذ استػلت عمى  تسيصخ التي  السشاشق فخصة الديصخة عمى فخوع السرارؼ السػجػدة في

( فخعا 37( فخعا تابعا لمسرارؼ الحكػمية و)84( فخعا مغ فخوع السرارؼ التجارية مشيا )121)
يشار ( مميار د900لسرارؼ الجياز الخاص، وقج بمغت ؾيسة السػجػدات الشقجية السدتػلى عمييا)

، 2018عخاقي مغ ضسشيا مػجػدات في البشظ السخكدؼ العخاقي في السػصل) عبج الشبي، واخخوف، 
 (. 2ص
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ؾياس الكثافة عبخ انخفاض الكثافة السرخؼية أؼ مجػ انتذار الخجمات السرخؼية في الاقتراد   (1
ف ويعاني ( الاؼ ندسة عغ شخيق ندبة عجد الفخوع إلى عجد الدكا10السرخؼية بعجد الفخوع لكل )

اتزح أف الكثافة السرخؼية لا تداؿ  2016العخاؽ مغ انخفاض الكثافة السرخؼية إذ أف في عاـ 
( ألاؼ ندسة لمبمجاف 10( مرارؼ لكل )6( ألف ندسة في حيغ يبمغ )35بحجود فخع واحج لكل )

العخاقي، ( ألاؼ ندسة مرخؼ واحج في الجوؿ العخبية مثل لبشاف)البشظ السخكدؼ 10الستقجمة ولكل )
(، مسا يؤثخ عمى انخفاض جػدة الخجمات السقجمة مغ 78،ص2016التقخيخ الدشػؼ للاستقخار السالي

 حاجة السدتثسخ في الػقت السشاسب.يؤثخ عمى تمبية مسا قبل السرارؼ وتخاجع كفاءة الأداء 
والإدارية  يةمكػادر الفشارؼ خاصة الحكػمية وقمة الخبخات لتخىل الييكل الادارؼ في اغمب السر  (1

 ( .11، ص2016محمد،  ة. )الكفؤ 
دػؽ الأوراؽ السالية وشخكات التحػيل ب الستسثمة جة لمقصاع السرخفيضعف مداىسة السؤسدات الدان (2

 ، وصشجوؽ التػفيخ ، وصشجوؽ التقاعج. الػساشة الساليةالسالي، وشخكات التأميغ، وشخكات 
 :تالعراقيالمصارف رأش مال تطىر  ثاوياً : 

ثػخ فػي تعديػد الاسػتقخار السرػخفي أ لسػا لػو   اً يػايجاب اً السرخفي مؤشػخ  الجيازالشسػ في راس ماؿ يعج 
 الاتي: (5مغ بيانات الججوؿ) ونلاحطىحا قجرتيا عمى مػاجية السخاشخ السرخؼية، و  فيػ يعدز
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 (5ججوؿ )                                               
 )يهٍىٌ دٌُار( (5850-5881رؤوش ايىال ويىجىداخ انجهاز انًصرفً فً انؼراق نهًذج ) 

 يىجىداث انًصبرف يؼذل انتغُر% انًصرفٍ انجهبزاجًبنٍ راش يبل  انسُىاث

2004 243.604 - 166 800 571 

2005 658.731 170 213 203 008 

2006 898.716 36 4 253 453 625 

2007 1.209.817 34 6 282.180.087 

2008 1.830.273 51 3 307.194.947 

2009 2.311.449 26 3 334.235 927 

2010 2.848.493 23 2 363 360 199 

2011 4.054.246 42 3 143.877 896 

2012 5.875.891 44 9 128 200 325 

2013 7.662.845 30 4 124 140 101 

2014 9.081.274 18 5 150 206 878 

2015 10.147.898 11 7 136 233 599 

2016 11.739.281 15 7 132 613 975 

2017 14.341.320 22 2 111 285 271 

2018 15.001.306 4 6 122 994 835 

2019 15.351.276 2 33 133.089.806 

2020 16.778.264 9 2 138.468.929 

2021 17.696.513 5 4 159.424.417 

 (.2021- 2004) يٍ نهًذة ،ػهً انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍانًصذر: يٍ ئػذاد انببحج اػتًبدا 

 

خلاؿ  متػاصلا قج شيج ارتفاعاً  السرخفي الجياز ؿاس مأر  اجسالياف  (5مغ الججوؿ ) يتبيغ         
 ) عاـ في ديشار مميار(    .   ) ؾيسة رأس الساؿ بحجود نلاحعاذ (، 2021-2004السجة مغ )

ىحه الديادة في  تخجعو ( ، 3880) دينار في عام مليار( 1.038.373) ارتفعت لتدجل(، ثع 2004
( تع مشح 2008، ففي عاـ )عجاد السرارؼأ  في الجياز السرخفي الى الديادة السدتسخة ؿاس مأر 

جيياف للاستثسار(  -التسػيل الاسلامي -اجازة لعجد مغ السرارؼ الستسثمة بسرخؼ ) اليجػ
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انتخكػنتيششتاؿ الحؼ يقع في محافطة اربيل لغخض تػسيع نذاط الجياز السرخفي ونذخ ومرخؼ 
السرارؼ  ؿامػ اس ؤو ر  تاستسخ و  عجد مغ فخوع السرارؼ في مختمف السحافطات في البمج،

 للأعػاـديشار  مميار    .   . )( و)5.875.891( و)4.054.246) حتى بمغت بالارتفاع
العخاقي  البشظ السخكدؼ نتيجة لتشفيح السرارؼ تعميسات  التػاليعمى ( 2013و  2012و  2011)

التي تتسثل بديادة رؤوس امػاؿ السرارؼ الى مدتػيات عالية ورفع ملائتيا السالية بسا يتشاسب مع 
مميار ديشار   6 1.3  .15)) السرخفي بالديادة ليدجل الجيازالسعاييخ الجولية، واستسخ راس ماؿ 

استسخ راس ماؿ ىكحا . و (12ص ،5805 ،انتقرٌر انسُىي نهثُك انًركسي( )2018في عاـ) 
%( ليدجل مبمغا قجره 9.2ارتفاعاً بشدبة )(    )سجمت خلاؿ عاـ السرخفي بالديادة، اذ  الجياز

ثع   (    ( تخليػف ديشار عخاقي في عاـ )15.351.276ديشار مقابل ) مميار( 16.778.264)
( 5.4( وبسعجؿ نسػ قجره )2021( في عاـ )17.696.513استسخ بالارتفاع فقج سجل مبمغاً كاف )

  .(2020مقارنة بالعاـ )
-2004السرػػػخفي العخاقػػػي لمسػػػجة مػػػغ) الجيػػػاز( يػضػػػح لشػػػا تصػػػػر اجسػػػالي راس مػػػاؿ 7والذػػػكل )       

 ( والحؼ يعدػ إلى عػامل عجيجة مشيا :2021

 السحمية والاجشبية السجازة مغ قبل البشظ السخكدؼ العخاقي.زيادة عجد السرارؼ  -1
ؾياـ السرارؼ بخفع رؤوس امػاليا تمبية لتػجيات البشظ السخكدؼ العخاقي الحؼ رفع الحج الادنى  -2

( مميار ديشار عمى أفْ يتع ذلظ خلاؿ ثلاث سشػات اعتباراً مغ تاريخ 250خؤوس الامػاؿ الى )ل
 (30/6/2013ولغاية  30/6/2010صجور ىحا القخار في) 

 رغبة السرارؼ في تػسيع اعساليا لمحرػؿ عمى اعمى ترشيف ائتساني مسكغ. -3
مرخؼية كبيخة قادرة عمى السشافدة وتقجيع خجمات مرخؼية كبيخة ومتسيدة مؤسدات مالية و  انذاء -4

 وتسػيل السذخوعات الاقترادية الكبيخة.
 عمى حقػؽ مداىسييا.تحقيق السرارؼ ارباح انعكدت ايجابياً  -5
تسكيغ السرارؼ مغ زيادة احتياشي التػسعات لفتح السديج مغ الفخوع والسكاتب السرخؼية وتقجيع  -6

السديج مغ الخجمات السرخؼية لمسشاشق السحخومة مشيا، وادخاؿ التقشيات الحجيثة في اعساليا، اذ 
 يختبط زيادة الاحتياشي بسقجار راس الساؿ والارباح الستحققة.

عمى اقامة العلاقات السرخؼية الستكافئة مع السرارؼ العخبية العخاؾية دة قجرة السرارؼ زيا -7
والاجشبية، اذ إ فَّ اغمب العقػد السبخمة مع السرارؼ الاجشبية كاف يتقاضى بسػجبيا السرخؼ 
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الاجشبي عسػلات كبيخة مقابل تثبيت الاعتسادات او مشح السرارؼ الخصػط الائتسانية القريخة 
 . محجودةتكػف جل و الا

 الاستقخار لديادة الإيجابية السؤشخات مغ العخاقي السرخفي الجياز ماؿ رأس في الديادة ىحه وتعج 
 حساية وتػفيخ ومتانتو، سلامتو وضساف السخاشخ، مػاجية عمى سرارؼال قجرة وتعديد السرخفي،

اماـ متصمبات التشسية الاقترادية ومع ذلظ يعج ىحا الارتفاع في راس الساؿ ضئيلًا  ،لمسػدعيغ أكبخ
في العخاؽ نطخاً لارتباط الحجود التشسػية الكبيخة تحتاج الى قخوض وتدييلات نقجية كبيخة لتجخل في 

 الدػؽ العخاؾية ولتداىع بفاعميو في تصػيخ الاقتراد العخاقي.

 (3شكل)
 للجهاز الطصرفي العراقي راس الطال والطهجهداتاجطالي 

 

 5(.البظك الطركزي العراقي بحدب بيانات جدول ) بياناتعلى  ا  عتطاداالباحث من اعداد الطصدر : 
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 (8شكم )            

 (2021نهؼبو ) انؼراقٍ انجهبز انًصرفٍالاهًُت انُسبُت نرؤوش ايىال 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 . 34ص  2021انتقرَر الاقتصبدٌ انسُىٌ نؼبو  انبُك انًركسٌ انؼراقٍ انًصذر:                       

 
 (:4042-4002حجى انىدائغ نذي انًصبرف انؼراقُت نهًذة يٍ)   -حبنخب  

( أفَّ ؾيسة اجسالي الػدائع لجػ السرارؼ العخاؾية قج شيجت تصػراً ممحػضاً 6يبيغ لشا الججوؿ )     
(، اذ ارتفعت ؾيستيا باستسخار خلاؿ مجة البحث، ؼبعج أفْ كانت تبمغ ما 2021-2004خلاؿ السجة مغ )

مميػف  (96.071.378ارتفعت الى ما يقارب ) قج( 2004) مميػف ديشار في عاـ (8.619.809يقارب)
إذ سجل  .السرارؼ العاممة عجد لديادةتيجة ات حجثت نالدياد (، وجاءت تمظ2021ديشار في العاـ )

( ليحتل السختبة الاولى 2021%( في عاـ )20.3الخاص ارتفاعاً بمغت ندبتو ) لمقصاعرصيج الػدائع 
( تخليػف 35.9( تخليػف ديشار مقابل )43.2في الشسػ بيغ القصاعات الاخخػ مغ إذ ندب الشسػ اذ بمغ )

%( عمى 22.3%( و)18.6( ويعدػ ذلظ الى ارتفاع الػدائع الجارية والتػفيخ بشدبة )2020ديشار لعاـ )
%( مغ اجسالي القصاع الخاص عمى التػالي ونست الػدائع 35.7%( )60ػالي اذ شكمت كل مشيسا )الت

%(. بيشسا سجل رصيج الػدائع لقصاع الحكػمة 4.3%( وبسعجؿ مداىسة بمغت )30.3الثابتة بشدبة )
( 25.3)( مقابل 2021( تخليػف عاـ )28( ليبمغ )2020%( ؾياساً بعاـ )10.8السخكدية ارتفاعاً بشدبة )

في رصيج الػدائع الجارية والثابتة بشدبة  الحاصل( ويعدػ ذلظ الى الارتفاع 2020تخليػف ديشار لعاـ )
%( عمى التػالي الشاجع عغ تحدغ الايخادات الحكػمية نتيجة تحدغ اسعار الشفط 17.2%( و)9.1)

 (35، ص2021التقخيخ الدشػؼ لعاـ  الخاـ )البشظ السخكدؼ العخاقي،

 المصارف الاجنبية

 المصارف الحكومية

 المصارف التجارية

 المصارف الاسلامية

 المصارف الحكومية
(     %) 

 المصارف الاجنبية
(   %) 

 المصارف الاسلامية
(    %) 

التجارية المصارف  
(    %) 
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 (1جذول )
 )يهُىٌ دَُبر( (4042-4002 نهًذة يٍ ) نجهبز انًصرفٍحجى انىدائغ نذي ا

 %انسُىٌ  انتغُر َسبت اجًبنٍ انىدائغ انسُىاث

2004 8.619.809 ---- 

2005 10.769.995 24 94 

2006 16.928.295 57 18 

2007 26.188.926 54 71 

2008 34.524.959 31 83 

2009 38.582.477 11 75 

2010 42.461.140 10 05 

2011 49.802.000 17 29 

2012 56.150.094 12 75 

2013 68.855.487 22 63 

2014 74.073.336 7 58 

2015 64.344.061 -13 13 

2016 62.398.733 -3 02 

2017 67.048.631 7 45 

2018 76.893.927 14 68 

2019 82.106.425 6 78 

2020 84.924.168 3 43 

2021 96.071.378 13 12 
 (.2021- 2004)يٍ نهًذة  ،انًصذر: يٍ ئػذاد انببحج اػتًبدا ػهً انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍ 
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 (9شكم )

 (2021-2004حجى انىدائغ نذي انجهبز انًصرفٍ نهًذة يٍ) 

 
 5( ل)على بيانات الجدو ا  عتطادالباحث من اعداد االطصدر: 

 :2004-2021 تىزيع الائتمان المصرفي في  العراق للمدة )  -رابعاً 
 اذ ،صػػػرتقػػج تو  ((    عسميػػة الاصػػلاح السرػػخفي فػػي الجيػػاز السرػػخفي العخاقػػي بعػػج عػػاـ  بػػجأت     

الغػػاء الدػػقػؼ الائتسانيػػة لمسرػػارؼ وتحخيػػخ سػػعخ الفائػػجة  ادت الػػى زيػػادة نذػػاشو ومػػغ ىػػحه الاصػػلاحات
الى ارتفاع مدتػػ اداء الجياز السرخفي في العػخاؽ عػغ شخيػق زيػادة ندػبة  ػمسا اد عمى ودائع الائتساف

السدػاىسة  مسػا ادػ الػىالػدائع السرخؼية وحجع الائتساف السرػخفي وزيػادة ندػبة القػجرة الساليػة لمسرػارؼ 
، ويسكػػػغ تػضػػػيح تػزيػػػع (270ص،2010)ميػػػجؼ ،  الفاعمػػػة فػػػي التشسيػػػة الاقترػػػادية وزيػػػادة رأس ماليػػػا

لائتسػػػاف السرػػػخفي وبشػعيػػػة) الائتسػػػاف الشقػػػجؼ والائتسػػػاف التعيػػػجؼ السسشػػػػح مػػػغ قبػػػل السرػػػارؼ التجاريػػػة ا
 :يأتي(، ؼيسا 2021-2004العاممة في العخاؽ لمسجة ) 

 :    -     للمدة مه ) (الائتمان الىقديالتسهيلاث الائتماويت المباشرة ) -1

ملاحطة كفاءة  عبخ(     -     ويسكغ تػضيح نذاط الجياز السرخفي العخاقي لمسجة )     
السرارؼ التجارية عشج مشح الائتساف الشقجؼ، أذ شيجت ىحه السخحمة تغييخا جحريا في التعميسات 

الائتساف والزػابط في مشح الائتساف الشقجؼ عغ شخيق رفع الدقػؼ الائتسانية إذ تسشح السرارؼ التجارية 
الشقجؼ باعتباره  قميل السخاشخة وكحلظ لتقميل اثخ الطخوؼ الدياسية والاقترادية غيخ السدتقخة في 
العخاؽ، فالسرارؼ التجارية تفزل ىحا الشػع مغ الائتساف )قريخ الاجل( لأفّ السرارؼ لا تخغب في 

لى السخاشخ الائتسانية وعجـ استثسارية تدتسخ لسجة شػيمة مسا يجعميا تتعخض ا لأغخاضمشح الائتساف 
الاستقخار الاقترادؼ والدياسي ومخاشخ التزخع والسخاشخ الاخخػ. ويسكغ معخفة التصػر الحؼ حجث 

 –      في رصيج الائتساف الشقجؼ السسشػح مغ قبل السرارؼ التجارية العاممة في العخاؽ لمسجة 
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 القصاعيللائتساف الشقجؼ عمى  القصاعي( الحؼ يبيغ التػزيع 7نتائج الججوؿ ) عبخاذ نلاحع ،     1
( و شكل 2004( مميػف ديشار عاـ )824.673)العاـ والخاص( أفَّ إجسالي الائتساف الشقجؼ بمغ )

مغ إجسالي الائتساف الشقجؼ في حيغ شكل  (    الائتساف السسشػح الى القصاع العاـ ما ندبتو )%
 (. 75.2ص ندبة )%الجياز الخا

( 5.331.565)( بمػػغ إجسػػالي الائتسػػاف 5883واسػػتسخ الائتسػػاف الشقػػجؼ السسشػػػح بالديػػادة ففػػي عػػاـ )     

( وذلظ بدبب ؾياـ السرارؼ بسػشح سػمف 5882عاـ ) في مميػف ديشار( 0،404،128)مميػف ديشار مقابل
لذػػػخيحة كبيػػػخة مػػػغ السػػػػاششيغ، ويػػػحىب اغمػػػب الائتسػػػاف  والاسػػػتيلاكيةدػػػكشية القػػػخوض الوتقػػػجيع  لسػضفييػػػا

مميػػػف ديشػػار اؼ بشدػػبة  (0.550.801)سػػجل رصػػيج الائتسػػاف السقػػجـ لػػو  إذالخػػاص  الجيػػازالسقػػجـ الػػى 
مميػػػف ديشػػار اؼ بشدػػبة ( 628،554)( مقابػػل 2006( مػػغ إجسػػالي الائتسػػاف فػػي عػػاـ )70.6مدػاىسة )%
( 2006العػاـ فػي عػاـ ) القصػاعبمػغ الائتسػاف السقػجـ الػى  في حػيغ(، 2005( في عاـ)54.4مداىسة )%

( مميػػف ديشػار 767.163( مقابػل )29.4)% مميػف ديشار وبشدػبة مدػاىسة بمغػت( 451.551) ما يقارب
شذػػاشيا فػػي مػػشح بالسرػػارؼ التجاريػػة  اسػػتسختكسػػا  (.2005( فػػي عػػاـ )44.7)% ىػػي وبشدػػبة مدػػاىسة

اسػػعار فائػػجة  البشػػظ السخكػػدؼ عمػػىبقػػاء ا الػػىفػػي ذلػػظ دػػبب الويخجػػع الائتسػػاف لمقصاعػػات الاقترػػادية كافػػة 
تحفيد الشذػاط  في  ىجافياأ احج  يسثل كجدء مغ سياستو الشقجية التي (2005لعاـ)( 7البالغ )% مشخفزة 

تذػػػجيعيا عمػػػى تقػػػجيع التسػيػػػل للأنذػػػصة  ومػػػغ ثػػػعتخؽيس كمفػػػة الأمػػػػاؿ عمػػػى السرػػػارؼ عبػػػخ الاقترػػادؼ 
( ارتفاعػػػػا ممحػضػػػػا فػػػػي حجػػػػع الائتسػػػػاف إذ سػػػػجل 2014-2013شػػػػيج العػػػػاميغ ) إذ الاقترػػػادية السختمفػػػػة

مميػػػػػػػػف ديشػػػػػػػار مقابػػػػػػػل  (11.051.834)( 2014الخصػػػػػػػيج الإجسػػػػػػػالي للائتسػػػػػػػاف الشقػػػػػػػجؼ خػػػػػػػلاؿ عػػػػػػػاـ )
(. وسػػػػػػػجل الائتسػػػػػػػاف السقػػػػػػػجـ لمقصػػػػػػػاع العػػػػػػػاـ مبمػػػػػػػغ 2013عػػػػػػػاـ ) فػػػػػػػي مميػػػػػػػػف ديشػػػػػػػار (56.625.805)
لعػاـ  ؾيسة الائتسػاف بمغت في حيغ (2014( عاـ )48مميػف ديشار وبشدبة مداىسة )% (03.144.653)
. امػػػا ؾيسػػػة الائتسػػػاف (43.4وبشدػػػبة مدػػػاىسة )% مميػػػػف ديشػػػار (01.881.146)لمقصػػػاع العػػػاـ  (2013)

( فػػػػي عػػػػاـ 52مميػػػػػف ديشػػػػار وبشدػػػػبة مدػػػػاىسة )% (04.412.010) تالسقػػػػجـ لمقصػػػػاع الخػػػػاص فقػػػػج بمغػػػػ
( مميػػػػػف ديشػػػػار وبشدػػػػبة 16.947.533كانػػػػت ؾيسػػػػة الائتسػػػػاف السقػػػػجـ لمقصػػػػاع الخػػػػاص ) ولكػػػػغ( 2014)

(. واسػػػػتسخ رصػػػػيج الائتسػػػػاف الشقػػػػجؼ السسشػػػػػح بالديػػػػادة خػػػػلاؿ الأعػػػػػاـ 2013( لعػػػػاـ )56.6مدػػػػاىسة )%
-49.817.737-42.052.511- 38.485.672بمغ رصيجه ) إذ( 2018-2019-2020-2021)

سػػبب الديػػادة فػػي حجػػع الائتسػػاف الشقػػجؼ إلػػى سياسػػة  يخجػػعالتػػػالي، ( مميػػػف ديشػػار عمػػى 52.971.508
ساىست فػي ؾيػاـ السرػارؼ بديػادة الإقػخاض  قجو  %(4بتخؽيس سعخ الفائجة الى )العخاقي  البشظ السخكدؼ 
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معجلات الشسػ الدشػية لسجسػع الائتسػاف الشقػجؼ  تػضيح (7كسا تزسغ الججوؿ ) .خوعاتلمسػاششيغ والسذ
 القصػاعيلتػضيح التػزيع و البحث لتػضيح ندب الديادة والانخفاض لإجسالي الائتساف الشقجؼ.  مجهخلاؿ 

وأفَّ ( 5850-5881) مػػغ الخػاص( لمسػجة الجيػاز السؤسدػات العامػة،، الحكػػمي الجيػازللائتسػاف الشقػجؼ )
تػػأتي الحكػمػػة ومػػغ ثػػع  كافػػة دػػشػات البحػػثولالعػػاـ  الجيػػازاكثػػخ مػػغ  اً وبػػارز  اً ميسػػ اً مقصػػاع الخػػاص دور ل

 .البحثمجة السخكدية اما السؤسدات العامة فقج امتازت بتحبحبيا خلاؿ 
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 ( 7جذول )

 )يهُىٌ دَُبر( 2021 -2004قبم انًصبرف انتجبرَت فٍ انؼراق نهًذة ) يٍ الائتًبٌ انُقذٌ انًًُىح 

 انسُت

(1) 

انحكىيت 

 انًركسَت

(2) 

انًإسسبث 

 انؼبيت

(3) 

الائتًبٌ انُقذٌ 

انًًُىح 

 نهقطبع انؼبو

(4) 

الائتًبٌ انُقذٌ 

انًًُىح نهقطبع 

 انخبص

(5) 

اجًبنٍ الائتًبٌ  

 CCانُقذٌ 

(6) 

يؼذل 

 انتغُر

انسُىٌ 

 CCنهـ

% 

(7) 

 َسبت

يسبهًت 

انجهبز 

 انؼبو

% 

(8) 

 َسبت

يسبهًت 

انجهبز 

 انخبص

% 

(9) 

 75.2 8 24 ـــــ 824.673 620.267 204.406 190.336 14.070 2004

2005 135.754 631.409 767.163 950.287 1.717.450 108 44 7 55.3 

2006 24.445 759.439 783.884 1.881.014 2.664.898 55 2 29 4 70.6 

2007 16.595 1.054.992 1.071.587 2.387.433 3.459.020 29 8 31 69 

2008 33.771 575.382 609.153 3.978.301 4.587.454 32 6 13 3 86.7 

2009 399.389 644.506 1.043.895 4.646.167 5.690.062 24 18 3 81.7 

2010 2.308.382 886.022 3.194.404 8.527.131 11.721.535 106 27 3 72.7 

2011 7.349.951 1.637.817 8.987.768 1.136.5371 20.353.139 73 6 44 2 55.8 

2012 7.668.063 6.120.523 13.788.586 14.650.102 28.438.688 39 7 48 5 51.5 

2013 6.377.684 6.626.795 13.004.479 16.947.533 29.952.012 5 32 43 4 56.6 

2014 8.367.709 8.010.217 16.377.926 1.7745.141 34.123.067 13 9 48 52 

2015 1.0879.901 7.802.727 18.682.628 18.070.058 36.752.686 7 71 50 8 49.2 

2016 11.615.969 7 383 184 18 999 153 18 180 970 37.180.123 1 16 51 1 48.9 

2017 11.279.281 7 221 255 18 500 536 19 452 293 37.952.829 2 08 48 7 51.3 

2018 15.595.379 2 674 220 18 269 599 20 216 073 38.485.672 1 4 47 5 52.5 

2019 18.355.430 2 654 868 21 010 298 21 042 213 42.052.511 9 27 50 50 

2020 21.234.010 2 717 075 23 951 085 25 866 652 49.817.737 18 5 48 1 51.9 

2021 19.223.528 4.169.687 23 393 215 29.578.293 52.971.508 6 33 44 2 55.8 

                               انًصذر7                                                                                                                      

 .(5850- 5881نهًذج ) ،يٍ إػذاد انثادث اػتًادا ػهى انتقارٌر انسُىٌح نهثُك انًركسي انؼراقً( 3-0انؼًىد) -

 7 الأتٍحانًؼادنح  ػثرتى استخراج الاهًٍح انُسثٍح نكم قطاع تانُسثح نلئتًاٌ انًصرفً  -

 اجًانً الائتًاٌ انُقذي نهسُح  َفسها( ÷ )الاهًٍح انُسثٍح نهقطاع نسُح يؼٍُح = يقذار الائتًاٌ انُقذي انًًُىح نهقطاع نهسُح
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 (20شكل )
 (4042 -4002الجهاز الطصرفي العراقي حدب القطاع  للطدة ) الططظهح من قبل الظقدي  الائتطان  

 
 (.7انببحج اػتًبدا  ػهً بُبَبث انجذول)يٍ اػذاد  انًصذر:

 (4042-4002( نهًذة يٍ )الائتًبٌ انتؼهذٌانتسهُلاث الائتًبَُت غُر انًببشرة) -4

( نتيجػػػة الطػػػخوؼ غيػػػخ 2009الدػػػابقة لمعػػػاـ) للأعػػػػاـنطػػػخاً لعػػػجـ تػػػػافخ بيانػػػات الائتسػػػاف التعيػػػجؼ       
 مػػػغ للائتسػػػاف التعيػػػجؼ لمسػػػجة القصػػػاعيلػػػحا سػػػيتع تحميػػػل بيانػػػات التػزيػػػع ، التػػػي مػػػخ بيػػػا العػػػخاؽ السدػػػتقخة

العػاـ والخػػاص قػػج  قصػػاعيالمقػجار الائتسػػاف لكػػل مػغ  ونجػػج اف (8( والػػاردة فػػي الجػجوؿ)2009-2021)
 البحث.بيغ الارتفاع والانخفاض خلاؿ مجة  ما شيج تحبحبا

( مميػػػف ديشػػار فػػي عػػاـ 46.071.845كسػػا يلاحػػع أف مجسػػػع الائتسػػاف التعيػػجؼ انخفػػس مػػغ )        
 -13.63( وبسعػػجؿ تغيػػخ سػػشػؼ مقػػجاره )2010( مميػػػف ديشػػار فػػي عػػاـ )39.790.906( الػػى )2009)

يػػجؼ نتيجػػة انعكػػاس آثػػار الازمػػة الساليػػة عػػاـ بدػػبب تخاجػػع السرػػارؼ الحكػميػػة بسػػشح الائتسػػاف التع (%
العخاؾيػػة بذػػكل خػػاص، بيشسػػا  سؤسدػػات السرػػخؼيةبذػػكل عػػاـ وال الشطػػاـ السرػػخفي العػػالسي( عمػػى 2008)

( مميػف ديشار عاـ 53.667.025( ثع ارتفع الى )2012( مميػف ديشار عاـ )44.174.190ارتفع الى )
بدػػبب تػسػػع السرػػارؼ الحكػميػػة والأىميػػة فػػي مػػشح  % (21.49( وبسعػػجؿ تغيػػخ سػػشػؼ مقػػجاره )2013)

التجػارؼ، بدػبب اعتسػاد الاقترػاد  الجيػازلتسػيػل  ة الاعتسػادات السدػتشجي عبػخػيػل الائتساف التعيجؼ والتس
العخاقي عمى الاستيخادات بذكل كبيخ لتمبية الصمب السحمي عمى الدمع والخجمات، بيشسا شيج انخفاضاً في 

، 51.830.145، 11.550.384، 18.211.021، 28.685.161) ( ليبمػػػػػػغ 2019 - 2014الدػػػػػػشػات )

،  -2.01)  عػػجلات تغيػػخ سػػشػؼ مقػػجارىاديشػػار عمػػى التػػػالي وبسمميػػػف  (52.536.555، 52.113.311

0

5000000

10000000

15000000

20000000

25000000

30000000

2
0
0
4

 2
0
0
5

 2
0
0
6

 2
0
0
7

 2
0
0
8

 2
0
0
9

 2
0
1
0

 2
0
1
1

 2
0
1
2

 2
0
1
3

 2
0
1
4

 2
0
1
5

 2
0
1
6

 2
0
1
7

 2
0
1
8

 2
0
1
9

 2
0
2
0

 2
0
2
1

 

 الحكومة المركزية

 المؤسسات العامة

 القطاع الخاص



 المصرفي في الاقتصاد العراقي والائتمان الحقيقي الفائدة تحليل طبيعت سعرالفصل الثاوي ..

92 

 

تخاجػػع حجػػع الاسػػتيخادات  بدػػببعمػػى التػػػالي  ( -%8.53  -%5.14 ، - %03.60، -04.56، -58.15
، عجػػػد أسػػػعار الػػػشفط انخفػػػاض)انعكػػػاس التقمبػػػات الاقترػػػادية وعػػػجـ الاسػػػتقخار الدياسػػػي والأمشػػػي مشيػػػا و 

 .لائتساف التعيجؼا( لتػضيح 11الذكل ) لقج تع رسعو السػازنة العامة، دخػؿ الارىاب....ألخ(. 
 ( .انجذول ) 

 )يهُىٌ دَُبر(    (      -    ) يٍ الائتًبٌ انتؼهذٌ يٍ قبم انًصبرف انتجبرَت فٍ انؼراق نهًذة

الحكهمة  الدظة
 الطركزية

طؤسدات ال
 العامة

ائتطان 
 الجهاز العام

ائتطان الجهاز 
 الخاص

اجطالي 
الائتطان 
 التعهدي

معدل 
الظطه 
 الدظهي 
PCلـ 

ندبة 
مداهطة 

الجهاز العام 
% 

ندبة 
مداهطة 
الجهاز 
الخاص

% 
 

 1 2 3(1+2) 4 5(3+4) 6 7(3:5) 8(4:5) 

 28 72 ـــ 46.071.845 12.715.979 33.355.866 8.550.785 24.805.081 2009

2010 18.848.045 8.517.379 27.365.424 12.425.482 39.790.906 -13 6 69 31 

2011 20.095.399 9.442.067 29.537.466 9.494.995 39.032.461 -1 91 76 24 

2012 18.695.635 12.005.914 30.701.549 13.472.641 44.174.190 13 17 70 30 

2013 23.036.597 15320.825 38.357.422 15.309.603 53.667.025 21 49 71 29 

2014 21.684.985 14.039.915 35.724.900 15.182.731 50.907.631 -5 14 70 30 

2015 15.483.909 10.898.839 26.382.748 14.150.406 40.533.154 -20 4 65 35 

2016 12.366.252 7.976.573 20.342.825 12938782 33.281.607 -17 9 61 39 

2017 5.104.492 12.468.679 17.573.171 10.078.207 27.651.378 -16 9 64 36 

2018 4.368.360 11.951.972 16.320.332 9.016.301 25.336.633 -8 37 64 36 

2019 4.223.147 12064.943 16.288.090 8.981.732 25.269.822 -0 26 64 36 

2020 4.703.897 11740.979 16.444.876 9.005.219 25.450.095 0 713 65 35 

2021 5.143.670 11696.503 16.840.173 10.804.000 27.644.173 8 621 61 39 

                       انًصذر7                                                                                                                      

- 5881)يٍ نهًذج  ،يٍ إػذاد انثادث اػتًادا ػهى انتقارٌر انسُىٌح نهثُك انًركسي انؼراقًالائتًاٌ انتؼهذي  اجًانً-

5850.) 

 فرجاغٍر يتى( 2004-2008) يٍ يلدظح تٍاَاخ انًذج-
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 ( 22شكل )
 (5      -    الائتطان التعهدي من قبل الطصارف التجارية في العراق للطدة ) 

 
 وببستؼًبل انبرَبيج اكسم. ( ػهً بُبَبث انجذول ) ا  ػتًبداانببحج  يٍ اػذاد انًصذر :

      
الائتسػػاف التعيػػجؼ  ةندػػب فَّ أنلاحػػع مػػجة البحػػث  السقارنػػة بػػيغ الائتسػػاف التعيػػجؼ والشقػػجؼ خػػلاؿ عبػػخو      
 كثػػخ أمانػػاً مػػغتعػػجه ا ولأنَّيػػاالسرػػارؼ تفزػػمو  لأفالائتسػػاف السرػػخفي  جسػػاليؼيسػػا يتعمػػق بإ اكبػػخ كانػػت

حدػػػب الشػػػػع بجاريػػػة يسكػػػغ معخفػػػة ؾيسػػػة الائتسػػػاف التعيػػػجؼ السسشػػػػح مػػػغ السرػػػارؼ الت، و الائتسػػػاف الشقػػػجؼ
 :( الاتي9)بيانات الججوؿمغ خلاؿ  الجيازو 
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 ( 9جذول )

 (ديظار)مليهن             (    -     ) نهًذج انجهاز انًصرفًانًًُىح يٍ قثم  الائتًاٌ دجى

الائتًبٌ  انسُىاث

 انُقذٌ

(1) 

الائتًبٌ 

 انتؼهذٌ

(2) 

اجًبنٍ الائتًبٌ 

 (3)انًصرفٍ

 َسبت

(3(/)1%) 

 َسبت

(3(/)2%) 

2004 824 673 --- 824 673 100 --- 

2005 1 717 450 --- 1 717 450 100 --- 

2006 2 664 898 --- 2 664 898 100 --- 

2007 3 459 020 --- 3 459 020 100 --- 

2008 4 587 454 --- 4 587 454 100 --- 

2009 5 690 062 46.071.845 51 761 907 10 99 89 

2010 11 721 535 39.790.906 51 512 441 22 75 77 2 

2011 20 344 076 39.032.461 59 376 537 34 26 65 7 

2012 28 438 688 44.174.190 72 612 878 39 16 60 8 

2013 29 952 012 53.667.052 83 619 064 35 82 64 2 

2014 34 123 067 50.908.393 85 031 460 40 13 59 9 

2015 36 752 680 40.533.154 77 285 834 47 55 52 4 

2016 37 180 123 33.281.607 70 461 730 52 77 47 2 

2017 37 952 829 23.061.378 61 014 207 62 2 37 8 

2018 38 486 947 25.336.633 63 823 580 60 3 39 7 

2019 42 052 511 25.269.822 67 322 333 62 46 37 5 

2020 49 817 737 25.411.057 75 228 794 66 22 33 8 

2021 52.971508 27.644.173 80 615 681 65 71 34 3 

 انببحج استُبدا  انً :يٍ اػذاد انًصذر:  

- 2004)يٍ نهًذة  ،يٍ ئػذاد انببحج اػتًبدا ػهً انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍ الائتًبٌ انُقذٌ وانتؼهذٌ -

2021.) 

 .انتٍ ير بهب انؼراق غُر انًستقرة ( َتُجت انظروف2008-2004) يٍ انسُىاثفر بُبَبث اػذو تى -
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 التعيػػجؼ الائتسػػافحجػػع وندػػبة مدػػاىسة  أفَّ  نجػػج، وكػػحلظ قػػج ارتفػػع بذػػكل واضػػححجػػع  أفَّ  ونلاحػػع      
الدشػات)  خلاؿ مشيسا كل ارتفاع استسخارمغ  خغعبال الشقجؼ الائتسافأكبخ مغ حجع وندبة مداىسة  كانت

العامػة  الإيػخاداتحجػع  وارتفاع اولًا، (، وذلظ بدبب تحدغ الطخوؼ الدياسية والاقترادية2009-2015
 الائتسػػافحجػػع  ارتفػػاعوالػػحؼ تصمّػػب  الاسػػتيخادات ثانيػػاً حجػػع  ارتفػػاع مػػغ تختػػب عميػػو مػػافػػي تمػػظ الدػػشػات و 

 الاعتسػػػاداتفػػتح  عبػػخ الاسػػتيخادالسػػختبط بعسميػػة  بذػػكل خػػاص التعيػػجؼ الائتسػػافو بذػػكل عػػاـ السرػػخفي 
امػػػػػا فػػػػػػي الدػػػػػشػات الستبؿيػػػػػػة مػػػػػغ مػػػػػػجة  السدػػػػػتشجية وخصابػػػػػات الزػػػػػػساف اللازمػػػػػة لتغصيػػػػػػة ىػػػػػحه العسميػػػػػػة،

 الائتسافيفػؽ حجع وندبة  كاف الشقجؼ الائتسافحجع وندبة مداىسة  لاحع أفّ ش( ف2021-2016)البحث
 الإيػخاداتحجػع  وانخفػاض، اولاً  فػي البمػج والاقترػاديةتخاجػع الأوضػاع الدياسػية والأمشيػة  بدببالتعيجؼ، 

حجػػػع  انخفػػػاض، ومػػػا تختػػػب عميػػػو مػػػغ ثانيػػػاً  العامػػػة نتيجػػػة تػػػجىػر أسػػػعار الػػػشفط فػػػي سػػػػؽ الػػػشفط الجوليػػػة
تخاجػػع  ثػػعومػػغ نتيجػػة التػػأثخ بجائحػػة كػرونػػا،  ثالثػػاً  حالػػة الانكسػػاش الاقترػػادؼعػػغ  فزػػلا  ، الاسػػتيخادات

، وىػحا مػا يسكػغ والسدػتشجي الاعتسػاداتفتح  عبخ الاستيخادحجع الأئتساف التعيجؼ السختبط بتغصية عسميات 
 :الاتي أف يػضحو الذكل

 ( 24شكل )
 ن الططظهح من قبل الجهاز الطصرفيحجم الائتطا

 
 (9انًصذر :يٍ اػذاد انببحج اػتًبدا ػهً بُبَبث جذول )
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 المبحث الثالث
الائتمان  وبعط المتغيراث الاخري مع سعر الفائدة الحقيقي  العلاقت بين

 (2021-2004للمدة ) المصرفي في الاقتصاد العراقي
سعر الفائدة الحقيقي و الائتمان الىقدي المباشر في الاقتصاد العراقي  العلاقت بين –أولاً 

 (:4042-4002للمدة )
 يدتخجـ البشظ السخكدؼ العخاقي في سياستو  الشقجية ما يعخؼ بقاعجة تايمػر التي تعػد إلى الاقترادؼ    
(( John Taylor ))  والتي تخكد عمى أف  الدياسة الشقجية الجيجة ىي التي تعسل عمى جعل سعخ الفائجة

في كل مغ التزخع وفجػة الأساس )سعخ البشظ( الدائج في الدػؽ الشقجؼ دالة شخدية )علاقة شخدية( 
فيتع رفع ىحا الدعخ عشجما يكػف التزخع أعمى مغ  ،أؼ ربط سعخ الفائجة بحالة الاقتراد ،الشاتج

ومغ ثع فأف  امكانية تصبيق الدياسة  ،السعجلات السدتيجفة وخفزو في حالة اتجاه الاقتراد نحػ الخكػد
وتعصي لرشاع القخار وأشخاؼ الأسػاؽ السالية  ،الشقجية تكػف فعالة ومؤثخة عشجما تتدع بالذفاؼية

والسذخوعات القجرة عمى التشبؤ وبالتالي تجشب التكاليف التي تتختب عمى عجـ التشاسق والتشاغع بيغ 
التغيخات في أسعار الفائجة والتغيخات في الستغيخات الاقترادية الأخخػ وخرػصاً الشاتج السحمي 

 (43،ص2008 ، العخاقي)البشظ السخكدؼ  الاجسالي والتزخع
 (5884 – 5881)( أف سعخ الفائجة الحؿيقي شيج انخفاضاً مدتسخاً لمسجة 10الججوؿ ) عبخيلاحع     

 ،بدب ارتفاع مجلات التزخع  عمى التػالي(%- 6.05،%-18.81 ،% -54.16 ،%-00.1)لتبمغ 
 5.331.565 ،  0.404.128 ،  551.341)بالسقابل شيج الائتساف الشقجؼ السباشخ ارتفاعاً مدتسخاً ليبمغ 

اما عاـ)  ،قصاعات الاقتراديةمميػف ديشار عمى التػالي وذلظ مغ أجل دعع وتذيط ال (3.459.020، 
بدبب (  -%291.34)( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 17.45(فقج ارتفع سعخ الفائجة الحؿيقي الى ) 2008

مغ أجل الديصخة عمى معجلات التزخع  الدياسة()سعخ قخار البشظ السخكدؼ العخاقي بخفع سعخ الفائجة
وبالسقابل ارتفع الائتساف الشقجؼ السباشخ  السحمية. العسمة وتحقيق الاستقخار الشقجؼ والسحافطة عمى ؾيسة

( بيجؼ سعي البشظ السخكدؼ %32.62( مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )4.587.454الى )
العخاقي الى تسػيل السذاريع الاستثسارية ونسػ القصاعات الاقترادية واعادة بشاء الجياز الانتاجي الحؼ 

 اىسل مشح سشػات شػيمة. 



 المصرفي في الاقتصاد العراقي والائتمان الحقيقي الفائدة تحليل طبيعت سعرالفصل الثاوي ..

97 

 

%( وبالسقابل -13.58%( وبسعجؿ تغيخ قجره )15.08( فقج سجل انخفاضاً الى )2009وفي عاـ )     
( %50.52( مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )5.690.062سباشخ الى )ارتفع الائتساف الشقجؼ ال

 عبخمغ أجل تذجيع السرارؼ التجارية الى مشح الائتساف الى الأفخاد والسذاريع لجعع الشسػ الاقترادؼ 
وىشا لابج مغ التأكيج عمى تعديد دور وفاعمية الاجخاءات الشقجية  ،تسػيل القصاعات الاقترادية الخئيدة

أؼ لابج مغ تحقيق القجر اللازـ مغ الاندجاـ  ،يقتزي وضػح معالع وأىجاؼ الدياسة الاقترادية لمبمج
والتشديق بيغ كل مغ الدياسة الشقجية وسياسات الاقتراد الكمي وبذكل أكبخ مشيجية وانتطاما  نحػ 

بيشسا   (.16 ،2009 ،ستثسار الحؿيقي ورفع معجؿ التشسية في البمج )البشظ السخكدؼ العخاقيتذجيع فخ الا
وبالسقابل ارتفع %( -20.21)( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 5808عاـ )%( 4.10)الى  انخفاضاسجل 

واستسخ  ،%(086.35) مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره( 00.450.212)الائتساف السرخفي الى 
وبالسقابل ارتفع %( -13.32)وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره  (5800)%( عاـ 3.9الى ) الانخفاض في 

مميػف ديشار بدبب قخار البشظ السخكدؼ بتخؽيس الأمػاؿ ( 58،111.843)الى  الشقجؼ السباشخالائتساف 
 انثُك)عمى السرارؼ لتحفيدىا عمى مشح الائتساف للأنذصة الاقترادية السختمفة بأسعار مشاسبة 

%( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 3.41) سجل ( فقج 2012(. أما عاـ )4 .5800.انًركسي انؼراقً 
وبسعجؿ تغيخ  مميػف ديشار (55.115.355)الى  الشقجؼ السباشخ%( وبالسقابل ارتفع الائتساف - 12.56)

وبالسقابل ارتفع  (5801%( لغاية )7.61)فقج ارتفع ليدجل  (2013اما عاـ ) ،%(39.78سشػؼ قجره )
( مميػف ديشار بدبب قخار البشظ السخكدؼ 36.752.680الائتساف السرخفي بذكل مدتسخ ليرل الى )

%( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 8.11الى ) ارتفع( 2015أما عاـ ) ،العخاقي بتسػيل القصاعات الاقترادية
وبسعجؿ تغيخ  ( مميػف ديشار36.752.680الى ) الشقجؼ السباشخ%( بالسقابل ارتفع الائتساف 11.55)

 الائتساف السرخفي بالسقابل سجل( 2016%( عاـ )6.43انخفس الى ) لكشو   ،%(7.70سشػؼ قجره )
سياستو الشقجية في تحفيد  عبخ( مميػف ديشار بدبب ؾياـ البشظ السخكدؼ 37.180.123) ارتفاعاً 

وتعديد الاستقخار السالي والشقجؼ بسا يكفل تحقيق الخخاء لمسجتسع العخاقي. بيشسا ارتفع  ،الاقتراد الػششي
%( وبالسقابل الائتساف الشقجؼ ارتفع الى 14.00( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )2017%( عاـ )7.33الى )

سا انخفس وارتفع الائتساف الشقجؼ. بيش%( 5.84)مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره  (14.625.556)
وبالسقابل ارتفع الائتساف الشقجؼ الى  %(0.86)وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره  (5805)%( عاـ 7.41الى )

عاـ  %(4.24)بيشسا ارتفع الى  ،%(0.18)مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره ( 15.153.614)
 (15.825.200)%( وبالسقابل ارتفع الائتساف الشقجؼ الى 2.16( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )2019)
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مميػف ديشار بدبب اشلاؽ مذخوع السبادرة مغ قبل البشظ السخكدؼ العخاقي لتسػيل السذاريع الرغيخة 
وبسعجؿ ( 5858)عاـ %( 3.20)والستػسصة بيجؼ تحقيق التشسية الاقترادية. بيشسا سجل انخفاضاً الى 

عع الاقتراد الػششي في ضل بدبب قخار البشظ السخكدؼ العخاقي مغ د%(  -01.88)تغيخ سشػؼ قجره 
انييار أسعار الشفط الخاـ وانتذار جائحة كػرونا. وبالتالي أدػ الى ارتفاع الائتساف الشقجؼ الى 

 ( فقج انخفس5850وفي عاـ ) ،%(05.13)مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره  (16.504.414)
بدب ارتفاع معجلات   %(-51.23)%( بسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 1.07الى ) سعخ الفائجة الحؿيقي
( مميػف ديشار 52.971.508وبالسقابل ارتفع الائتساف السرخفي الى )%( 6.43التزخع التي بمغت )

%( بدبب الجور الحؼ لعبو البشظ السخكدؼ العخاقي في ضل الأزمات 6.33وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )
الاقترادية والرحية دوراً محػرياً في تحخيظ عجمة الاقتراد الػششي وتبشى سياسة جػىخية داعسة 

جؼ لتدخيع بشاء نطاـ اقترادؼ متكامل لمتػجيات السالية والانفاؾية لمجولة وبسا يخجـ الشيػض بالػاقع الشق
 (.1، 2021 ،)البشظ السخكدؼ العخاقي
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 (10جذول )

        ( 2021- 2004انُقذٌ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ نهًذة )سؼر انفبئذة انحقُقٍ والائتًبٌ            

 سؼر انفبئذة انحقُقٍ انسُىاث

% 

يؼذل انتغُر 

 انسُىٌ%

 الائتًبٌ انُقذٌ

 يهُىٌ دَُبر

 يؼذل انتغُر انسُىٌ %

2004 2252 - --- .425139 --- 
2005 43520- 2205.0- 2532352.0 108.258  

2006 20509- 2.514 451125.0. 55.16 

2007 0524- 33544 - 952.05040 29.79 

2008 2352. 402592- 25..352.2 32.62 

2009 2.50. 295..- .51005014 21.85 

2010 3592 .25.9-  2253425.9. 109.68 

2011 950 2151.- 4059225031 73.56 

2012 9522 245.1- 4.529.51.. 39.78 

2013 3512 249523 4050.45024 5.32 

2014 3543 2523 - 9252495013 13.92 

2015 .522 225.. 9153.451.0 7.70 

2016 1529 40534- 9352.05249 1.63 

2017 3599 22500 9350.45.40 2.07 

2018 3522 2500 9.52.15023 1.40 

2019 35.3 4521 2450.45.22 9.26 

2020 15.2 22500- 205.235393 18.46 

2021 2503 .95.1 - .450325.0. 6.33 

 (.2021-2004نهًذة يٍ )  ،انًصذر: انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍ
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 (13شكم ) 

 الظقديسعر الفائدة الحقيقي والائتطان 

 
 (10انًصذر: يٍ اػذاد انببحج اػتًبدا  ػهً بُبَبث انجذول )

 (:2021 -2004)يٍ الائتًبٌ انتؼهذٌ فٍ الاقتصبد انؼراق نهًذة و انحقُقٍ سؼر انفبئذة واقغحبَُب   

( الى 2009%( عاـ )15.08أف سعخ الفائجة الحؿيقي قج انخفس مغ ) (00)الججوؿ  عبخيلاحع     
 بالسقابل انخفس الائتساف التعيجؼ مغ %(- 20.21)( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 5808%( عاـ )7.31)

%( -13.63مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره ) (16.468.683) مميػف ديشار الى( 13.840.512)
عمى حجع الائتساف التعيجؼ السسشػح  ارتفاع سعخ الفائجة الحؿيقي يؤثخ سمباً  إف  للأعػاـ السحكػرة. وبسعشى 

 %( 1.6)( انخفس سعخ الفائجة الحؿيقي الى 2011مغ قبل السرارؼ التجارية العخاقي. وفي عاـ )
مميػف ( 16.815.130)بالسقابل انخفس الائتساف التعيجؼ الى %(   - 13.32)وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 

 %(. -0.68)ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 

عمى التػالي وبالسقابل %( 4.30 ،%1.10)فقج ارتفع سعخ الفائجة الى ( 5801-5805) أما الأعػاـ   
 انخفس لكشومميػف ديشار عمى التػالي. ( 21.334.825 ، 11.041.068)ارتفع الائتساف التعيجؼ الى 

مميػف  (28.685.161)( وبالسقابل انخفس حجع الائتساف التعيجؼ الى 2014%( عاـ )7.27الى )
بدبب تجىػر الػضع الاقترادؼ نتيجة انخفاض اسعار %(  -2.01)ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 

 الشفط الخاـ في الأسػاؽ العالسية. وتجىػر الػضع الامشي في البمج. 
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عمى التػالي وبسعجلات  %(3.11 ،%5.00)فقج شيج انخفاضا  الى ( 5803-5802)وفي الأعػاـ       
 ، 18.211.021%( بالسقابل انخفس الائتساف السرخفي الى )-20.72 ،%11.55ىا )تغيخ سشػية قجر 

( يهٍىٌ دٌُار ػهى انتىانً تسثة تذهىر انىضغ الاقتصادي وتذهىر انقطاع انتجاري 11.550.384

 َتٍجح اَخفاض أسؼار انُفط انخاو وتراجغ انصادراخ انُفطٍح فً الاقتصاد انؼراقً.

 ،%4.10 ،%4.11)فقج سجل سعخ الفائجة الحؿيقي ارتفاعاً الى ( 2019 – 2017)أما الأعػاـ      

 ، 51.830.145)بالسقابل سجل الائتساف التعيجؼ انخفاضاً مدتسخا ليبمغ  ،عمى التػالي %(4.24

 ،-16.91مميػف ديشار عمى التػالي وبسعجلات تغيخ سشػية قجرىا )( 52.536.555 ، 52.113.311
%( عمى التػالي بدبب تجىػر الػضع الاقترادؼ وتحبحبات أسعار الشفط الخاـ ما -0.26 ،% -8.37

بيشسا سجل انخفاضاً في الاعػاـ  ،فزلًا عغ تجىػر الشذاط التجارؼ في البمج ،بيغ الارتفاع والانخفاض
%( عمى التػالي وبالسقابل ارتفع الائتساف التعيجؼ الى 1.07 ،%6.51ليبمغ ) (5850 ، 5858)
 ،% 0.71( مميػف ديشار عمى التػالي وبسعجلات تغيخ سشػية قجرىا )27.644.173 ، 25.411.057)

 %( عمى التػالي.8.62
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 (11) جذول

 سؼر انفبئذة انحقُقٍ والائتًبٌ انتؼهذٌ

 سؼر انفبئذة انحقُقٍ انسُىاث

% 

يؼذل انتغُر 

 انسُىٌ %

يهُىٌ  الائتًبٌ انتؼهذٌ

 دَُبر

يؼذل انتغُر 

 انسُىٌ%

4002 2252 - --- --- --- 
400. 43520- 2205.0- --- --- 
4001 20509- 2.514 --- --- 
4003 0524- 33544 - --- --- 
400. 2352.- 402592- --- --- 
4000 2.50. 295..- 2150325.2. --- 
4020 3592 .25.9- 9053005001 29519- 
4022 950 2151.- 9050945212 2500- 
4024 9522 245.1- 2252325200 29523 
4029 3512 249523 .9511350.4 4252. 
4022 3543 2523 - .0500.5909 .522- 
402. .522 225.. 205.9952.2 4059.- 
4021 1529 40534- 9954.25103 235.0- 
4023 3599 22500 495012593. 21502- 
402. 3522 2500 4.59915199 .593- 
4020 35.3 4521 4.54105.44 0541- 
4040 15.2 22500- 4.522250.3 0532 
4042 2503 .95.1 - 4351225239 .514 

 .(2021-2004نهًذة يٍ ) ،انًصذر: انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍ
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 (22شكل )
 سعر الفائدة الحقيقي والائتطان التعهدي

 

 (22على بيانات الجدول )الطصدر: من اعداد الباحث اعتطادا  

 (:2021 – 2004عرض الىقد والائتمان المصرفي في الاقتصاد العراقي للمدة ) واقعثالثاً : 
( مميػف ديشار عاـ 12.254.000) ارتفع مغ (M2الػاسع )( أف عخض الشقج 12مغ الججوؿ ) يتزح   

بدبب %( 19.83قجره )( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ 2005( مميػف ديشار عاـ )14.684.000( الى )2004)
زيادة الػدائع الجارية لجػ السرارؼ العخاؾية وزيادة العسمة الستجاولة في الاقتراد العخاقي ، مسا انعكذ 

( مميػف ديشار  وبسعجؿ 1.717.450( مميػف ديشار الى )824.673عمى زيادة الائتساف السرخفي مغ )
الديػلة لجػ السرارؼ ، ثع شيج عخض %( ويعدػ ذلظ الى زيادة حجع 108.258تغيخ سشػؼ قجره )

( مميػف ديشار نتيجة الديادة السدتسخة 89.512.076( ليبمغ )2013الشقج زيادة مدتسخة ومتلاحقة لغاية )
في الػدائع الجارية. ودائع التػفيخ. والدبب الخئيذ لديادة عخض الشقج ىػ الديادة في الػدائع الجارية لجػ 

تح مرارؼ خاصة ججيجة. مسا ادت الى زيادة الديػلة وبالتالي انعكدت السرارؼ التجارية. فزلًا عغ ف
 ( مميػف ديشار.83.619.064عمى ارتفاع الائتساف السرخفي الى )

( مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػية 84.572.272( فقج انخفس عخض الشقج الى )2015وفي عاـ )   
شظ السخكدؼ الى تحقيق الاستقخار الشقجؼ. وسعي الب %( بدبب انخفاض الػدائع الجارية-9.10قجره )

( مميػف ديشار بدبب اقخاض السرارؼ التجارية 77.285.834كحلظ انخفس الائتساف السرخفي الى )
القصاع الحكػمي لتسػيل العجد في السػازنة العامة نتيجة انييار اسعار الشفط وتخاجع الايخادات الشفصية 

0

10

20

30

40

50

60

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

 سعر الفائدة الحقيقي

 الائتمان التعهدي



 المصرفي في الاقتصاد العراقي والائتمان الحقيقي الفائدة تحليل طبيعت سعرالفصل الثاوي ..

104 

 

( بدبب الازمات التي تعخض 2020تسخ الانخفاض لغاية عاـ )واس (.2015 ،)البشظ السخكدؼ العخاقي 
(   -Covidليا البمج ) العسميات الارىابية ، انخفاض اسعار الشفط ، الاحتجاجات الذعبية وجائحة 

والتي اثخت في انخفاض حجع الائتساف بدبب ؾياـ الافخاد بدحب ودائعيع مغ السرارؼ الامخ الحؼ ادػ 
 بدبب            بمغ إذ( عاود الائتساف ارتفاعو 2021وفي عاـ )الى انخفاض حجع الائتساف ،  

( الى 2016عخض الشقج ارتفع عاـ ) اوام ، فط الخاـ في الأسػاؽ العالسيةارتفاع أسعار الش
( 2021واستسخه بالارتفاع حتى عاـ )    %)( مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )          )

ويعدػ ىحا  الارتفاع إلى نسػ مكػنات الديػلة  ،       وبسعجؿ تغيخ) (           ليدجل)
ويسكغ  ،والتأميشات( ،التػفيخ ،السحمية ) عخض الشقج والػدائع الاخخػ(ويقرج بالػدائع الاخخػ )الثابتة 

 (. 12الججوؿ ) متابعة تمظ التصػرات في عخض الشقج في
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 (12جذول )

 ػرض انُقذ و الائتًبٌ انًصرفٍ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ     )يهُىٌ دَُبر(            

معدل التغير  2Mعرض الظقد  الدظهات
 الدظهي%

معدل التغير  الائتطان الطصرفي
 الدظهي %

4002            ---    .    --- 
400.                   .   .           
4001                   .   .          
4003                   .   .          
400.                   .   .          
4000                    .   .            
4020                    .   .    -     
4022                    .   .          
4024                   .   .          
4029                    .   .          
4022                   .   .         
402.            -       .   .    -     
4021                   .   .    -     
4023                   .   .    -      
402.                   .   .         
4020                    .   .         
4040                     .   .          
                         .   .         

 (.2021-2004)نهًذة يٍ انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍ. انًصذر: 
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 (15شكم )

      ػرض انُقذ و الائتًبٌ انًصرفٍ فٍ الاقتصبد انؼراقٍ

 

 (24الطصدر: من اعداد الباحث اعتطادا  على بيانات الجدول )

 ( :2021 - 2004)في الاقتصاد العراقي للطدة  سعر الصرف والائتطان الطصرفي -رابعا  
يعج الجيشار العخاقي العسمة التي يعتسج عمييا الاقتراد الػششي في تعاملاتو السحمية كسا يؤدؼ الجولار    

دوراً ميساً في الاقتراد العخاقي سػاء كاف عمى السدتػػ السحمي أـ عمى مدتػػ العلاقات الجولية لمعخاؽ 
ويتدع سعخ صخؼ الجيشار (، 2،ص2010وذلظ لارتباشو بدعخ صخؼ الجيشار العخاقي)عبج الشبي،

العخاقي بالازدواجية فزلًا عغ الدعخ الخسسي الحؼ يعج سعخاً مخكدياً لتقييع جسيع إيخادات الخديشة العامة 
سعخ الرخؼ السػازؼ ) وىػ  ويػجج(، 259،ص2001بسا فييا السعاملات الحكػمية)الذساع والعسخؼ ،

غيخ الخسسية والحؼ تتع ؼيو السعاملات الاقترادية في سػؽ الرخؼ السػازية  يتع التعامل بوالدعخ الحؼ 
 ( .130،ص2002)الغالبي، غيخ الخسسية( وعادة يصمق عميو تدسية )الدػؽ الدػداء(

، وذلظ بدبب التحجيات الدياسية  2003بعج عاـ الجيشار العخاقي تغيخات كبيخة  شيج سعخ صخؼ وقج    
الاقتراد العخاقي كسا اخح سعخ الرخؼ السػازؼ لمجيشار العخاقي بالابتعاد كثيخا  والاقترادية التي يػاجييا

عغ سعخ الرخؼ الخسسي، فزلًا عغ ضيػر تختيبات متعجدة لدعخ الرخؼ غيخ الخسسي، الى جانب 
التعجدية في أسعار الرخؼ التي نجست عغ الطخوؼ غيخ الايجابية التي شيجىا الاقتراد العخاقي، وما 

( سعخا 17بمغ عجد ىحه الأسعار ) إذ(  2003ء الإدارة للاقتراد الػششي لمسجة ما قبل عاـ ) فخضو سػ 
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( فقج شيج بجأ عسمية إعادة 2003(، أما ما بعج عاـ )36،ص2001مػازياً حتى العاـ السحكػر)صالح ،
ػجور تأىيل الاقتراد العخاقي، فيشاؾ عػامل عجيجة ساىست في تحدغ واستقخار سعخ الرخؼ مشيػا ص

( ومػا أتاحػو مػغ تحقيػق الاستقلالية التامة لمبشظ 2004( لمدشة ) 56قانػف البشظ السخكدؼ عجد ) 
السخكدؼ في رسع وتشفيح سياستو الشقجية ولجػئو إلى الاعتساد عمى الػسائل غيخ السباشخة لمدياسة الشقجية 

لثبات والتحدغ في سعخ صخؼ الجيشار ومغ أىسيا ؾياـ البشظ السخكدؼ بتشطيع مداد لمجولار بيجؼ تحقيق ا
عخاؾية ججيجة بجيلا عغ العسمة القجيسة أعصت لمبشظ  العخاقي تجاه الجولار إلى جانب ؾيامو بإصجار عسمة

السخكدؼ إمكانية الديصخة التامة عمى عسمية الإصجار والحج مغ عسميات التدويخ لمعسمة التي كانت تتخؾ 
حلظ أصبح ىشاؾ سياسة لمبشظ السخكدؼ أكثخ وضػحاً أتاحت لو التستع آثارا سمبية عمى ؾيسة الجيشار، وب

بالاستقلالية الججيجة لاستقخار سعخ صخؼ الجيشار العخاقي ومتابعة تحخكاتو وجعميا ضسغ حجود معيشة 
( وقج ساىع ىحا السداد في تحقيق  2003/10/4مدادات العسمة الأجشبية التي اعتسجت مشح )  عبخ

رسع  مشو بشدبة جيجة برفتو احج الػسائل غيخ السباشخة التي اعتسج عمييا البشظ في الأىجاؼ السصمػبة
وتشفيح سياستو الشقجية الججيجة، اذ دعت الحاجة البشظ السخكدؼ إلى إنذاء مداد العسمة لتحديغ ؾيسة الجيشار 

 إف  سعخ الرخؼ    واستسخ العسل بو خلاؿ مجة البحث (، 10،ص2012العخاقي)داغخ وميػس،
الاجشبي يؤثخ تأثيخاً عكدياً عمى الائتساف السرخفي. اؼ ارتفاع سعخ الرخؼ الأجشبي سيؤدؼ الى 
انخفاض الديػلة لجػ السرارؼ التجارية. وبالتالي تقل قجرة السرارؼ عمى مشح القخوض الى الدبائغ. 

دولار أمخيكي ( ديشار لكل 1453( اف سعخ الرخؼ السػازؼ قج ارتفع مغ )13الججوؿ ) عبخكسا يلاحع 
اتداع  وذلظ بدبب%( 1.30( وبسعجؿ تغيخ قجره )2005( ديشار عاـ )1472( الى )2004عاـ )

عمى حيازات العسػلات الأجشبية وتذجيع تجفقيا مغ  مغ اجل الديصخةالتعامل في الأسػاؽ السػازيػة و 
الدياسة الشقجية مبجأ عتخاؼ بالدعخ السػػازؼ عشجما تبشت الى الاالسؿيسيغ في الخارج لجأت الحكػمة 

التحخيخ السالي إذ تع دمج الشذاشات الثانػية لمدػؽ السػازؼ لمرخؼ بسجسل الاقتراد الكمي وتع وضع 
( 824.673(. بالسقابل ارتفع الائتساف السرخفي مغ )65،ص2001)عصػ،الإشار القانػني والسؤسدي

( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 2005( مميػف ديشار عاـ )1.717.450( الى )2004مميػف ديشار عاـ )
%( بدبب سعي السرارؼ الى تسػيل القصاعات الاقترادية بيجؼ رفع معجلات الشسػ 108.258)

( وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره 2006( ديشار عاـ )1475الاقترادؼ. كسا ارتفع سعخ الرخؼ الى )
لمعاـ السحكػر بدبب ( مميػف ديشار 2.664.898%( وبالسقابل ازداد الائتساف السرخفي الى )0.20)

 استسخار مشح السرارؼ التجارية القخوض الى الدبائغ والذخكات.



 المصرفي في الاقتصاد العراقي والائتمان الحقيقي الفائدة تحليل طبيعت سعرالفصل الثاوي ..

108 

 

-14.10( ديشار وبسعجؿ تغيخ سشػؼ قجره )1267سعخ الرخؼ الى ) ارتفع ( فقج 2007أما عاـ )    
%( بدبب سعي البشظ السخكدؼ الى تحقيق الاستقخار الاقترادؼ والشقجؼ والسحافطة عمى ؾيسة الجيشار 

( مميػف ديشار وبسعجؿ تغيخ 3.459.020العخاقي. وبالسقابل ادػ الى زيادة الائتساف السرخفي الى )
بيجؼ سعي البشظ السخكدؼ لتذجيع السرارؼ عمى مشح الائتساف لتحقيق  %(29.79سشػؼ قجره )

( ديشار . 1182( ليبمغ )2009لغاية ) الارتفاع معجلات مختفعة في نسػ الاقتراد العخاقي. ثع استسخ 
( مميػف ديشار لمعاـ السحكػر بدبب استسخار 5.690.062كسا سجل الائتساف السرخفي ارتفاعاً ليبمغ )

كدؼ في تحقيق ىجفي الاستقخار والشسػ الاقترادؼ في الاقتراد العخاقي وتجشب الخكػد البشظ السخ 
 والبصالة.

. 1196. 1186فقج شيج سعخ الرخؼ السػازؼ ارتفاعاً مدتسخاً ليبمغ )( 5805 - 5808)وفي الاعػاـ    
 . 00.450.212)( ديشار لكل دولار عمى التػالي. وبالسقابل ارتفع الائتساف السرخفي ليبمغ 1233

 مميػف ديشار عمى التػالي.  (55.115.355
ديشار بالسقابل  (0501 .0515)( فقج انخفس سعخ الرخؼ السػازؼ الى 2014 – 2013أما الأعػاـ )

( مميػف ديشار عمى التػالي بدبب 34.123.067.  29.952.012ارتفع الائتساف السرخفي الى )
 استسخار دور البشظ السخكدؼ في تذجيع السرارؼ التجارية لسشح الائتساف الى الدبائغ.

عمى  ( ديشار1275. 1247( فقج ارتفع سعخ الرخؼ السػازؼ الى )2016 – 2015وفي الأعػاـ )   
التػالي بدبب عسميات السزاربة في سػؽ العسلات الأجشبية. وبالسقابل ارتفع الائتساف السرخفي الى 

( مميػف ديشار عمى التػالي بدبب زيادة الصمب عمى الائتساف 37.180.123.  36.752.680)
 اجية.السرخفي مغ قبل الدبائغ وبذكل مدتسخ لجعع السذاريع الاستثسارية لديادة الصاقة الانت

. 1209. 1258فقج شيج سعخ الرخؼ السػازؼ انخفاضاً مدتسخاً ليبمغ )( 5806 – 5804)أما الأعػاـ   
( ديشار عمى التػالي بدبب سعي البشظ السخكدؼ العخاقي الى تحقيق الاستقخار الشقجؼ والسحافطة 1196

لسقابل ارتفع الائتساف السرخفي الى عمى ؾيسة الجيشار العخاقي أماـ العسلات الاجشبية )الجولار الامخيكي( با
مميػف ديشار عمى التػالي بدبب اشلاؽ البشظ ( 15.825.200،  15.153.614 ، 14.625.556)

 (.2019-2017)البشظ السخكدؼ العخاقي.  السخكدؼ مذخوع السبادرة لتسػيل السذاريع الرغيخة والستػسصة
ديشار  (0141 . 0511)سعخ الرخؼ السػازؼ الى  شيج انخفاضفقج  (5850- 5858)وفي الاعػاـ     

عمى التػالي لغخض تسػيل العجد في السػازنة العامة نتيجة انتذار جائحة كػرنا وانييار اسعار الشفط 
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مميػف ديشار عمى  (25.640.285 . 16.504.414)الخاـ. وبالسقابل ارتفع الائتساف السرخفي الى 
 التػالي بدبب اقخاض السذاريع الاستثسارية والتجارية مغ قبل السرارؼ العخاؾية.

 (13)جدول 
 سعر الصرف والائتطان الطصرفي في الاقتصاد العرقي

 سعر الصرف الطهازي  الدظهات
 ديظار

معدل  التغير 
 الدظهي%

 الائتطان الطصرفي
 مليهن ديظار

 معدل التغير الدظهي%

4002 22.9 --- .425139 --- 
400. 2234 2590 2532352.0 20.54..  
4001 223. 0540 451125.0. ..521 
4003 2413 22520- 952.05040 40530 
400. 2409 .50.- 25..352.2 94514 
4000 22.4 2532 - .51005014 425.. 
4020 22.1 0599  2253425.9. 20051. 
4022 2201 05.2 4059225031 395.1 
4024 2499 9500 4.529.51.. 9053. 
4029 2494 050.- 4050.45024 .594 
4022 2422 2521- 9252495013 29504 
402. 2423 4532 9153.451.0 3530 
4021 243. 4542 9352.05249 2519 
4023 24.. 2599- 9350.45.40 4503 
402. 2400 95.0- 9.52.15023 2520 
4020 2201 2503- 2450.45.22 0541 
4040 2492 9504 205.235393 2.521 
4042 2232 20522 .450325.0. 1599 

 (.2021-2004نهًذة يٍ )انتقبرَر انسُىَت نهبُك انًركسٌ انؼراقٍ انًصذر: 
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 انفصم انثانث

ػهى وبؼض  المتغيراث واثشها سؼش انفائذة الحقٍقً  قٍاط وتحهٍم  
  (4042-4002في الاقتصاد انؼشاقً نهمذة)   المصشفي الائتمان

  5 تمهٍذ

وطبيعة  ،الفائجة الحكيقي والائتسان السرخفيبعج أن تظخقشا عؽ الاطار الشغخي لدعخ      
كحلػ التظخق إلى تظؾر سعخ الفائجة الحكيقي  ،العلاقة بيشيسا وفقاً لسشظق الشغخية الاقترادية

مؽ و  (،2021– 2004)وبعض الستغيخات الشقجية والائتسان السرخفي في الاقتراد العخاقي لمسجة 
سعخ الرخف السؾازي( ،  M عخض الشقج الؾاسع  ،ثؼ طبيعة العلاقة بيؽ )سعخ الفائجة الحكيقي

الستغيخات ونأتي في ىحا الفرل الى معخفة أثخ  ،والائتسان في الاقتراد العخاقي لمسجة السحكؾرة
في الائتسان  وسعخ الرخف السؾازي(   Mعخض الشقج الؾاسع  ،الشقجية )سعخ الفائجة الحكيقي

نسؾذج  ،استخجام أساليب الاقتراد الكياسي وشسمت )الاستقخارية عبخالسرخفي بأسمؾب كسي 
استقخارية  ،عجم ثبات التبايؽمذكمة ،LMمذكمة الارتباط الحاتي  ،ARDLالانحجار الحاتي 

 وتؼ تقديؼ الفرل إلى ثلاثة مباحث رئيدة وىي كالآتيCUSUM)، 4الشسؾذج ككل 

 الاطاس انىظشي نهىمىرج انقٍاسً . المبحث الأول :

 .نثاوً : تىصٍف انىمىرج انقٍاسًالمبحث ا

 وتحهٍم أثش سؼش انفائذة الحقٍقً ػهى الائتمان المصشفي.المبحث انثانث : قٍاط 
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 المبحث الأول
 الاطاس انىظشي نهىمىرج انقٍاسً

 الاطاس انىظشي لاستقشاسٌت انسلاسم انضمىٍت: أولاً : 
 5ىيسيسيت اىضمىَتتعشٍف الاستقشاسٍت   .2

تعخف الدمدمة الدمشية بأنيا مجسؾعة مؽ السذاىجات أو الكياسات التي تأخح عمى إحجى      
....ألخ( عمى فتخات زمشية متتابعة عادةً ما ،الظبية والظبيعية ،الاجتساعية ،الغؾاىخ )الاقترادية
 (.6 ،5002 ،)شعخاوي  تكؾن متداوية الظؾل

ىا تذخيص السعيارية في تظبيقات تحميل خ عبيعج استقخارية الدلاسل الدمشية أداة تتؼ        
 عمى أساسوكحلػ معخفة الخرائص الاحرائية لمدلاسل الدمشية لمبحث  ،الدلاسل الدمشية

 تكامميا. درجة 
ونغخاً لسا وضحتو العجيج مؽ الجراسات طخيقة الفحص الشغخي قج لا تؤدي الى نتائج       

وخاصة في عل وجؾد العجيج مؽ الاختبارات  ،مؤكجة بذأن طبيعة استقخار سلاسميا الدمشية
ذلػ يتزح ان أغمب الجراسات الدمشية التي يتؼ  عبخو   الكياسية التي تؼ تظؾيخىا ليحا الغخض

استخجاميا تتدؼ بحالة مؽ عجم الاستقخار وذلػ نتيجة لاحتؾائيا عمى ما يدسى بجحر الؾحجة 
(Root unit) ( وىحا ما تشص عميوِ فخضية العجمH  )حا يشظبق عمى أغمب الدلاسل الدمشية وى

ميساً وفي حال كانت  اختباراً لكؾنو يعج  ،التي يتؼ فحص استقخارية سلاسميا الدمشية قبل تقجيخىا
نتائج اختبار جحر الؾحجة لمدلاسل الدمشية غيخ مدتقخاً يؤدي ذلػ الى نتائج انحجار زائفة 

(Mahran & Gudarizi    6  8)،  وفي أغمب الأحيان عشج عيؾر الشتائج وتكؾن في
حالة مؽ عجم الاستقخار لمدلاسل الدمشية فأن سبب ذلػ يكؾن أما اعتساد الباحث عمى مذاىجات 

)نقار  ويسكؽ تؾضيحيا كالآتي  (DS( و)TS)غيخ واقعية أصلًا أو قج تكؾن مؽ نؾع 
 4(253 ،5022،والعؾاد
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 (:TSانىىع ) انسهسهت انضمىٍت غير المستقشة مه . أ

يكؾن  (t)في ىحا الشؾع مؽ الدلاسل الدمشية في حال حجوث أي تغيخ في المحغة أو الدمؽ      
( ويسكؽ علاج حالة عجم الاستقخار ىحه الدمدمة الدمشية باستخجام Transientتأثيخهُ عابخاً )

 (.OLSطخيقة أخخى وىي طخيقة السخبعات الرغخى )

 (:DSمه ) انسهسهت انضمىٍت غير المستقشة . ب

وفي حال عيخت نتائجو وكانت غيخ  ،(TSيعج ىحا الشؾع أكثخ انتذاراً مؽ الشؾع الأول )    
ويستاز ىحا  ،( لغخض تحقيق استقخار الدمدمة الدمشيةDifferentفيتؼ استخجام الفخوق ) مدتقخة

أنوُ في حال حجوث أي صجمة في لحغة زمشية معيشة ستؤثخ عمى الدمدمة  الشؾع مؽ الاستقخارية
-10 ،2014 ،وحمسة ،)انٍاش الدمشية بذكل انعكاسات مدتسخة ومتشاقرة عمى الدمدمة الدمشية

11.) 

 ششوط الاستقشاسٌت انسهسهت انضمىٍت :  .4

 (: Gugarati،7972004:) الدمدمة الدمشية مدتقخة يجب تؾفخ الذخوط الآتية

 ثبات المتوسط الحسابي عبر الزمن. . أ

E(Yt) =  ….( ) 

 إذ ان :

 الؾسط الحدابي.:      

 

 :زمنثبات التباين عبر ال . ب

E(Yt –   )       ……( ) 

 انخباٌه عبر انسمه.    =
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معتسجاً عمى الفجؾة  ذاتةالستغيخ  ،( بيؽ قيستيؽCovarianceإن يكؾن التبايؽ السذتخك ) . ت
 مجتيؽأي عمى الفخق بيؽ  ،الدمشية وليذ عمى الكيسة الفعمية لمدمؽ الحي يحدب عشج التغايخ

 زمشيتيؽ.

ومؽ أىؼ الاختبارات التي تدتخجم لسعالجة البيانات التي تعاني مؽ جحر الؾحجة ىي اختبار      
 Augmented)لخ السؾسعواختبار ديكي فؾ Simple Dickey-Fuller) )ديكي فؾلخ البديط 

Dickey-Fuller)  والحي يعج مؽ أىؼ الظخق السدتخجمة في معالجة البيانات التي تعاني مؽ
 ،ومدتؾى السعشؾية( ،وحجؼ العيشة ،إذ يعتسج ىحا الاختبار عمى )صيغة الشسؾذج ،جحر الؾحجة

ثلاثة صيغ ( باستخجام طخيقة السخبعات الرغخى في ADFويعسل اختبار ديكي فؾلخ السؾسع )
 ( 2324-230 ،5020 ،)عظذان وىي كالآتي

 اىصَغت الأوىي2.5

∆Yt= a+Yt- +∑        
 
   +et…………. ( ) 

 أي بوجود انحذ انثابج     

H : =0 or p=1،a= 0 

H :<0 or p<1،a   

 اىصَغت اىثاوَت5 .4

∆Yt = a+ Bt+ Yt- +∑        
 
   + et…………. (2) 

 والفخوض السخاد اختبارىا ىي4 ،أي بؾجؾد الحج الثابت والاتجاه العام    
H : =0 or p=1،a=0، B=0 

H :<0 or p<1، a ، B  

يسثل  et)و) ،( يسثل الفخوق الأولى لمدمدمة∆و) ،يسثل الدمدمة السخاد اختبارىا Y)نَّ )إإذ     
 حج الخظأ العذؾائي.

 اىصَغت اىثاىثت5 .3

∆Yt = Yt-  + ∑        
 
   +et…………. (3) 

 والفخوض ىي4 ،والاتجاه العام الحج الثابتأي بجون    
H : =0 or p=1 

H :<0 or p<1 

التدمدمي  رتباطالا( إلى أَنْ تختفي مذكمة kيتؼ إدراج عجد مؽ الفخوق ذات الفجؾة الدمشية )و    
ؾسع فؾلخ الس -ديكي ثؼ نختبخ الشتائج باستخجام اختبار ،(D.W)اختباراعتساداً عمى 

(Augmented Dickey-fuller.) 
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، والفخضية البجيمةسشعسل عمى اختبار فخضية العجم  (ADF)وبعج إجخاء اختبار جحر الؾحجة   
( السحدؾبة )الإحرائية( اكبخ مؽ قيستيا الحخجة )الججولية( فأَنَّيا تكؾن t)فإذا كانت قيسة 

 إحرائياً ليحا سشخفض فخضية العجم ونقبل الفخض البجيل أي خمؾ الدمدمة مؽ جحر معشؾية
قل مؽ قيستيا الحخجة نخفض أالسحدؾبة  (t) كانت قيسة بيشسا إذاالؾحجة والدمدمة ساكشة، 

فإذا  ،ىالفخضية البجيمة ونقبل فخضية العجم والدمدمة تكؾن غيخ ساكشة وسيتؼ اخح الفخوق الأول
 ةأما إذا كانت غيخ مدتقخ  ،الستغيخ يعج متكاملا مؽ الجرجة الأولى نَّ إِ حققت الدمدمة الاستقخار ف

 ،ذَ)عبة تربح الدمدمة مدتقخ  إلى أَنَّ عمى وىكحا الأجرجة الفيتؼ تكخار الاختبار بأخح فخوق مؽ 

4022 5203-202) 

 4 لأسباب عجيجة أىسياوتخجع أىسية دراسة الدسات الإحرائية لمدلاسل الدمشية   
 إِنَّ استقخار الدلاسل الدمشية اقترادياً يختمف عؽ استقخارىا إحرائياً.  . أ

 يددادإِنَّ الظبيعة غيخ الداكشة لمستغيخات الاقترادية تؤثخ في نتائج الاختبارات الكياسية إذ  . ب
 ل ما يسكؽ.احتسال الارتباط الدائف وتبايؽ الكيسة السقجرة لسعمسات الانحجار لكؾنو يكؾن اق

أو  ،I(0)أما درجة التكامل فيي تختمف إذا ما كانت الدمدة الدمشية مدتقخة في السدتؾيات    
ويتؼ معخفة درجة التكامل بأجخاء اختبار  ،I(2)أو في الفخق الثاني  ،( )Iمدتقخة في الفخق الأول 

 فؾلخ السؾسع عمى الفخق الأول4 -ديكي

Yt=Yt–Yt-  

 4  الثاني الفخق و 

Yt= Yt– Yt-  

كان الفخق الأول مدتقخاً والجالة غيخ مدتقخة في السدتؾيات يقال إِنَّيا متكاممة مؽ فإذا    
)انجىابً  وفي الغالب تكؾن الدلاسل الدمشية غيخ ساكشة مؽ الجرجة الأولى ،I(1)الجرجة

 . (  11 -10  ، 2011 ،وانغانبً
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 ( طخق اختبارات جحر الؾحجة54) السخظطويبيؽ 

 ( 4) اىمخطط

 اختباساث خزس اىوحذة

 

 اىمتغَشاث مستقشة

 

 

I(2)، I(1)، I(0) 

اىمتغَشاث 

 مستقشة عىذ

  

I(2)   ،  I(1) 

خمَع اىمتغَشاث 

مستقشة عىذ 

 اىفشق الأوه

I(1) 

خمَع اىمتغَشاث 

 مستقشة عىذ

I(1) ، I(0) 

 أو  ملاهما

 مستقش عىذ 

I(0) 

 

اختباس سبَت تودا 

 2441ٍاموتو 

ومارج الاوحذاس 

 VARاىزاتٌ 

اخشاء اىتنامو 

 اىمشتشك

ARDL 

 

طشٍقت اىمشبعاث 

( OLSاىصغشى )

باستخذاً الاوحذاس 

 اىخطٌ اىبسَط

 

عىذ وخود تنامو مشتشك اومورج تصحَح 

 اىخطأ ىقَاط اىعلاقت اىطوٍيت واىقصَشة الأخو

عىذ عذً وخود تنامو اومورج متده الاوحذاس 

 VARاىزاتٌ 

 

VECM 

 حاه وخود أمثش مه متغَش داخيٌفٌ 

ECM 

 فٌ حاه وخود متغَش داخيٌ واحذ
 -2431قَاط وتحيَو محذداث اىطيب عيي اىىقود فٌ الاقتصاد اىعشاقٌ ىيمذة ) ،اىمصذس5 ماىل علاً عفاث عودة اىذىَمٌ

 .222 ص ،4023 ،ميَت الاداسة والاقتصاد ،خامعت الاوباس ،سساىت ماخستَش غَش مىشوسة ،(4021

 (:ARDLىمىرج الانحذاس انزاتً نهفدىاث المىصػت )ن الاطاس انىظشيثاوٍاً : 

  ( ARDL5 ) تعشٍف اىىمورج .2

الجيشاميكية لمتكامل السذتخك التي شاع  اذج( احج اساليب الشسARDLيعج انسؾذج )      
استعساليا في الاعؾام الاخيخة اذ يقجم ىحا الانسؾذج طخيقة لإدخال الستغيخات الستباطئة زمشيا 

فقج طبق ىحا الانسؾذج مؽ لجن محمد  ىاشسي بيداران وشيؽ  ،كستغيخات مدتقمة في الانسؾذج 
(Pesaran and Shin 1999)  وتؼ تظؾيخه مؽ(Pesaran) ( 4002وآخخون في عام)، 

ومؽ مسيدات ىحا الانسؾذج انو لا يذتخط ان تكؾن الستغيخات الجاخمة في الانسؾذج متكاممة مؽ 
او متكاممة  I(0)الختبة نفديا اذ يسكؽ استعسالو اذا كانت الستغيخات متكاممة مؽ الجرجة صفخ 

لسذتخك لجؾىاندؽ. وكحلػ او مديج مؽ كمييسا بخلاف مشيج التكامل ا I(1)مؽ  الجرجة واحج 
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يقجم ىحا الانسؾذج مقجرات كفؤة وغيخ متحيدة لان الانسؾذج يكؾن خالياً مؽ الارتباط الحاتي 
 (. Khalil and Mikhael، 2   ، 2)وايزا يدتخجم ىحا الانسؾذج في العيشات الرغيخة 

انسؾذج ترحيح  كحلػ يقجم ىحا الانسؾذج تحميلًا اقترادياً للأجل القريخ والظؾيل وفق     
ويتؼ ( UECM) (Unrestricted Error Correction Model)الخظأ غيخ السقيج

 Bound Test)اختبار وجؾد العلاقة الظؾيمة الاجل بيؽ الستغيخات وفق مشيج اختبار الحجود 

Approach)  عؽ طخيق مقارنة قيسة اختبار(F-Stat مع الكيؼ الججولية الخاصة السقجمة )
السحتدبة اكبخ مؽ الحج الاعمى  (F–Stat) ، فاذا كانت قيسة Narayan(2005مؽ لجن )

ي أ ( ≠H :b)وقبؾل الفخضية البجيمة (  H0:b=0) لمكيسة الحخجة فيشا يتؼ رفض فخضية العجم
وجؾد علاقة التكامل الظؾيمة الاجل بيؽ الستغيخات، اما اذا كانت الكيسة السحتدبة تقع بيؽ 

الحجود العميا والجنيا فالشتيجة تكؾن غيخ حاسسة، في حيؽ اذا كانت أقل مؽ الحج الادنى فيحا 
  (                              Alimi،45022    يعشي عجم وجؾد العلاقة الظؾيمة الاجل 

 (: ARDL ) نمىرج استخذاو ممٍضاث

 ( Budha،3:2012) يتسيد ىحا الشسؾذج بالخرائص الآتية
لا يذتخط أن تكؾن الستغيخات الجاخمة في الشسؾذج متكاممة مؽ الختبة نفديا إذ يسكؽ  . أ

أو متكاممة عشج الفخق الأول  I ( ) استخجامو إذا كانت الستغيخات متكاممة عشج السدتؾى 
(1I(   أو مديج مؽ كمييسا عمى خلاف مشيج التكامل السذتخك لجؾىاندؽ. 

يقجم ىحا الشسؾذج مقجرات كفؾءة وغيخ متحيدة لأنوُ يخمؾا مؽ الارتباط الحاتي وأيزاً يدتخجم  . ب
 ىحا الأنسؾذج حتى في العيشات الرغيخة .

 : ARDL))خطىاث تقذٌش نمىرج  .4
الدلاسل الدمشية وتحجيج رتبة تكامميا باستخجام اختبار جحر الؾحجة لجيكي  اختبار استقخارية . أ

 (.ADFفؾلخ السؾسع )
 عبخ( و VARفتخات الابظاء السثمى باستخجام نسؾذج الانحجار الحاتي غيخ السقيج )تحجيج  . ب

( في حيؽ HQ( ومعيار )SC( و)AICمجة الابظاء السثمى التي تحسل أقل قيسة لمسعاييخ )
( إذا كانت البيانات سشؾية وحجؼ العيشة صغيخة يسكؽ استخجام حج أعمى Pesaranيؾصي )

 (.22 ،5025 ،)محسؾد وبذارلفتخات الابظاء
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اختبار وجؾد علاقة تكامل مذتخك طؾيمة الأجل باستخجام  عبخ( ARDLتقجيخ نسؾذج ) . ت
الشسؾذج عؽ طخيقة مجسؾعة  وان اختبار سلامة واستقخارية (Bound test)اختبار الحجود 
 (934 ،5025 ،)جار الله وذنؾن  مؽ الاختبارات

 (.Waldاختبار معشؾية السعمسات السقجرة باستخجام اختبار ) (1
 (.Bound Test)اختبار الحجود  (2
 (.CUM SUM SQ( و)CUM SUM)اختبار استقخارية الشسؾذج عؽ طخيق اختبار  (3

تقجيخ السعمسات قريخة الأجل )نسؾذج ترحيح الخظأ( وطؾيمة الأجل والحي يسكؽ تقجيخه وفق 
 (:188 ، 2011 ،)خهفالريغة الآتية 

 (Yt) = c +Yt-  +  Xt-  + ∑     
   (Yt-I ) +∑     

   (X t-i)+ t 

 إر أن :

 حمثم انفروق. :   

C  انحذ انثابج : 

n ، m انحذود انعهٍا نمذد انخخهف انسمىً نهمخغٍراث انمسخقهت وانمخغٍر انخابع :،  

𝛽  .مقذرة انمخغٍر انمسخقم الابطاء نسىت واحذة  : 

a1، a2  .معهماث الأجم انطوٌم : 

I  ( 2،3، : ممكه أن حكون ….. )ut  .ًحذ انخطأ انعشوائ 

C +Yt-  + BXt-   الابطاءاث نسىت واحذة نهمخغٍرٌه انخابع : مىطقت الأجم انطوٌم )مىطقت

 وانمسخقم(.

∑     
   (Yt-I ) .مىطقت الابطاءاث نهمخغٍر انخابع : 

∑     
   (X t-i) مىطقت الابطاءاث نهمخغٍر انمسخقم :. 

 الاختباساث انتشخٍصٍت :ثانثا : 

 : LM testمشكهت الاستباط انزاتً اختباس  .2

عبخ الفجؾات الدمشية واختلاف التبايؽ لإخظاء عمى كفاءة  تؤثخ مذكمة ارتباط البؾاقي       
مسا يؤثخ عمى  ،أي تربح ليذ ليا تبايؽ أقل مؽ كل السعمسات السقجرة الستاحة ،السعمسات

فاذا  ،(LM) مةعؽ ىحه السذك الاختبارات لمكذفوأىؼ  ،ليحا الشسؾذج اختبار الفخضيات الخاصة
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( 0.02( أكبخ مؽ مدتؾى معشؾية ) S-Statisticلاختبار )( .Probكانت القسية الاحتسالية )
أما إذا كانت الكيسة الاحتسالية  ،(LMفيعشي ان الشسؾذج لا يعاني مؽ مذكمة الارتباط الحاتي )

(Prob.( أقل مؽ مدتؾى السعشؾية )فالشسؾذج يعاني مؽ مذكمة الارتباط الحاتي0.02 )  عبجالله(
 (.251 ،وبؾ قربة

 : Breusch –Pagan-Godferyمشكهت ػذو ثباث انتباٌه اختباس   .4

لأنو لا يفخض نؾع محجد  الاختباراتالأقؾى عمى الاطلاق مؽ بيؽ كل يعتبخ ىحا الاختبار       
لشسحجة عجم تجانذ التبايؽ بل يدسح لمباحث باختبار الستغيخات التي تفدخ وتذخح عجم تجانذ 

الُأس السشاسب  واختيارفيسكششا اختبار الستغيخات التفديخية أو الستغيخ التابع أو البؾاقي  ،التبايؽ
 ،)العقابويسكؽ كتابة الريغة كالآتي ،أو متغيخات أخخى يفتخضيا الباحث نسحجة تبايؽ البؾاقي

5022، 256-251)4 

. et       f (X  ، X  ، …..، Xk) et ، Yt ، Z ] 

تسثل حجؼ  nفإذا كانت  ،ليحا الاختبار ىي ثبات تبايؽ البؾاقي ( H) العجميةوالفخضية    
فأن الاحرائية  ،معامل التحجيج السزاعف لمشسؾذج السقتخح مؽ طخف الباحث  R ،العيشة

 مزاعف لاغخانج4 عبخالسحدؾبة ليحا الاختبار 

LM = n × R    X  (p) 

( نقبل فخضية 0.02)اكبخ مؽ بسدتؾى معشؾية  ( P- value) ت الكيسة الاحتساليةفاذا كان    
فان تبايؽ  (0.02اقل مؽ ) ( P- value)أما لؾ كان  ،العجم أي سمدمة البؾاقي ذات تبايؽ ثابت

 البؾاقي غيخ ثابت الدمؽ.
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 ( : CUSUM)  اختباس المجمىع انتراكمً نلاخطاءسابؼا : 

لأخظاء التشبؤ باستخجام الانحجارات ( عمى السجسؾع التخاكسي CUSUMيعتسج اختبار )     
 ý( jنقجر التشبؤ بالكيسة السدتقبمية لمفتخة السقبمة ) (   – j)إذ أنشا في المحغة  ،الانعكاسية الدابقة

( فتكؾن Yj( فيي ) j( نقجر التشبؤ في المحغة ) -jباستخجام الشسؾذج السقجر باستخجام السقجر )
 :(22 ،5022 ،)العقابعمى الشحؾ الآتي Wj( Residu Recursif)البؾاقي الانعكاسية 

Wj = 
        

  
 

 4 يسثل مقجر الانحخاف السعياري لبؾاقي التشبؤ. Seإذ أنَ 4 

 نكخر ىحه العسمية مؽ أجل كل العيشا السسكشة 4 

(n +  ) (k + 3) (k+ 4)……n 

 ( عمى الشحؾ الآتي Cumsum4( وعشجئح تكؾن احرائية )Wjونحدب قيؼ )

Wt = 
   

   
 ∑    

       ، t   (n +k) (k + 3) (n+k)…..n  

يسثل مجسؾع مخبعات البؾاقي السحدؾبة انظلاقاَ مؽ الشسؾذج السقجر عمى أساس ( SCRإر أنَ )
 حجؼ العيشة.
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 المبحث انثاوً

 انىمىرج انقٍاسً وصٍاغت  تىصٍف

 انىمىرج انقٍاسً:وصٍاغت   تىصٍفأولا : 

يقرج بالشسؾذج الكياسي ىؾ عبارة عؽ نسؾذج اقترادي يعبخ عشوٌ بخمؾز رياضية تسثل طبيعة 
العلاقات الاقترادية لمغاىخة السجروسة وبرؾرة أقخب الى الجقة مدتخجماً في ذلػ العؾامل 
السحجدة أو السؤثخة في سمؾك الغاىخة بذكل جدئي أو كمي بزسشو العامل غيخ السحجد والستسثل 

وفي ىحه السخحمة  ،(47 ،2006 ،)انسٍفو وآخرون (Random Variable)يخ العذؾائي بالستغ
وىشا استشج الباحث عمى السعمؾمات الستؾافخة عؽ الغاىخة مؾضؾع  ،سيتؼ تحجيج متغيخات الشسؾذج

 وكسا في السعادلة الآتية4  ،البحث

TBC = (M2، PER، RIR) 

TC =    +     M +    PER +   3 RIR + Ui 

 ار ان :

TBC .)الائخمان انمصرفً )انمخغٍر انخابع : 

M2 )عرض انىقذ انواسع )انمخغٍر انمسخقم الأول : 

PER )ًسعر انصرف انموازي ) انمخغٍر انمسخقم انثاو : 

RIR .)سعر انفائذة انحقٍقً )انمخغٍر انمسخقم انثانث : 

B0 نهمعهمت.  : انحذ انثابج 

B ،B2، B3  لاوحذار انمخغٍراث انمسخقهت عهى انمخغٍر انخابع.: انمٍم انحذي 

Ui .ًانمخغٍر انعشوائ : 
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 (22)  خذوه

 متغَشاث اىىمورج

رمزه باللغة  المتغير باللغة الإنكليزية باللغة العربية المتغير
 الانكليزية

 العلاقة نوعو

 الائتمان المصرفي
 الكلي

Total Bank  Credit  TC    تابع  

 عكسيو  مستقل Real interest rate  RIR الحقيقيسعر الفائدة 
 Parallel exchange سعر الصرف

rate  

PER عكسيو  مستقل 

 طرديو مستقل  Money supply 2 M عرض النقد الواسع
 :وفقاً نهىظشٌت الاقتصادٌت ثاوٍاً : انؼلاقت بين المتغيراث المستقهت والمتغير انتابغ

 الائتمان اىمصشفٌ 5( وM2) اىواسعاىعلاقت بَه عشض اىىقذ  .2

كمسا ارتفع عخض الشقج  ،العلاقة بيؽ عخض الشقج الؾاسع والائتسان السرخفي علاقة طخدية    
 ،)اىشمشًمسا يؤدي الى ارتفاع الائتسان السرخفي  ،الؾاسع سيؤدي الى انخفاض سعخ الفائجة

2433، 421). 

 اىمصشف5ٌاىعلاقت بَه سعش اىصشف اىمواصً والائتمان  .2

كمسا ارتفع  ،عكديةوالائتسان السرخفي علاقة  سعخ الرخف السؾازي بيؽ  تسثل العلاقة      
مسا  ،انخفاض حجؼ الديؾلة الشقجية لجى السرارف التجارية سيؤدي الى سعخ الرخف السؾازي 

 والعكذ صحيح. ،الى الدبائؽالائتسان سيؤدي الى انخفاض قجرة السرارف عمى مشح 

 بَه سعش اىفائذة اىحقَقٌ والائتمان اىمصشف5ٌاىعلاقت  .3

سعخ الفائجة كمسا ارتفع  ،عكديةوالائتسان السرخفي علاقة  سعخ الفائجة الحكيقيالعلاقة بيؽ     
 .(421 ،2433 ،)اىشمشً والعكذ صحيح ،الائتسان السرخفي سيؤدي الى الحكيقي
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 ثانثاً : مصادس بٍاواث انىمىرج :

 عبخوتؼ جسع البيانات  ، اتسذاىجعجد مؽ العمى سمدمة زمشية تتكؾن مؽ أعتسج الباحث      
 – 2004) مجيخية الاحراء والابحاث لمسجة ،الشذخات والتقاريخ الدشؾية لمبشػ السخكدي العخاقي

2021.) 
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 المبحث انثانث
 تحهٍم وتقذٌش أثش المتغيراث المستقهت ػهى المتغير انتابغ

( M2( نلاحظ ان الستغيخ )22مؽ خلال الججول رقؼ ) تحليل نتائج استقرارية السلاسل الزمنية :أولا:  
( PER%( ، كسا ونلاحظ الستغيخ )2استقخ عشج الفخق الاول وبؾجؾد قاطع فقط وعشج مدتؾى السعشؾية )

( RIRالستغيخ )%( ، اما 2استقخ عشج الفخق الاول ايزاً وبؾجؾد قاطع فقط وعشج مدتؾى السعشؾية )
( عشج TC%( ، وكحلػ استقخ الستغيخ )2فاستقخ عشج السدتؾى وبؾجؾد قاطع فقط وعشج مدتؾى السعشؾية )

 . %(2الفخق الاول وبؾجؾد قاطع فقط وعشج مدتؾى السعشؾية )

 (21خذوه ) 

  استقشاسٍت اىسلاسو اىضمىَتوتائح اختباس 

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF) 

Null Hypothesis: the variable has a unit root 

 At Level      

  TC RIR PER M2  

With Constant t-Statistic - .6    -3.4826 - . 676 - .6226  

 Prob.                                  

  No ** n0 n0  

With Constant & Trend  t-Statistic - .546  - .5 37 -2.9546 - .226   

 Prob.                                  

  No n0 n0 n0  

Without Constant & 

Trend  t-Statistic   .4327 -2.36 3   . 4 8 - .7  8  

 Prob.                                  

  n0 ** n0 n0  

 At First Difference     

  d(TC) d(RIR) d(PER) d(M2)  

With Constant t-Statistic -4.6 45 -2.84 5 - . 45  -3.329   

 Prob.                                  

  *** * ** **  

With Constant & Trend  t-Statistic -4.3 46 -2.  78  3.5296 -2. 897  

 Prob.                                  

  ** n0 n0 n0  

Without Constant & 

Trend  t-Statistic -4.88 6 -2.9294 -4.8982 -3.4322  
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 Prob.                                  

  *** *** *** ***  

       

Notes:      

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not 

Significant   

b: Lag Length based on SIC   

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values. 

     

 (Eviews12اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً عيي مخشخاث بشوامح )

 (:ARDLتحهٍم وتائح اختباس نمىرج الانحذاس انزاتً ) :ثاوٍاً 

اىمتغَش اىتابع )الائتمان اىمصشفٌ عيي (  M2، IRI، PERأثش اىمتغَشاث اىمستقيت ) .2

 :اىنيٌ(

بسا ان بعض الستغيخات استقخت عشج الفخق الاول والبعض الاخخ استقخ عشج السدتؾى،      
( مؽ اجل ARDLاستخجام نسؾذج ) تؼلحلػ  ،ولؾجؾد اكثخ مؽ متغيخ مدتقل ومتغيخ تابع واحج

 قياس وتحميل العلاقة بيؽ متغيخات الشسؾذج الكياسي .

 ( 21خذوه )

عيي اىمتغَش ( M2عشض اىىقذ ،سعش اىصشف ،)سعش اىفائذة اىحقَقٌاثش اىمتغَشاث اىمستقيت 

 (ARDLباستخذاً ومورج ))الائتمان اىىقذً( اىتابع 
 

Dependent Variable: TC 

Method: ARDL 

Date: 03/30/23   Time: 09:28 

Sample (adjusted): 2010 2021 

Included observations: 12 after adjustments 

Maximum dependent lags: 1 (Automatic selection) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (0 lag، automatic): RIR PER M2  

Fixed regressors: C 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

          
TC(- )  . 55749  .277993 3.79775   .  67 

RIR -278   7.  673646. - .66  49  . 4 7 

PER -7   8.35 55 45.84 - .29 984  .2374 

M2 -66.33388 83.67 3  - .79279   .4539 

C 1.09E+08 653 766   .67 927  . 387 

          
R-squared  .7568 5     Mean dependent var 7  45 49 

Adjusted R-squared  .6 7852     S.D. dependent var    8 365 

S.E. of regression 6232  9.     Akaike info criterion 34.42266 

Sum squared resid 2.72E+14     Schwarz criterion 34.6247  
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Log likelihood -2  .536      Hannan-Quinn criter. 34.34786 

F-statistic 5.446 69     Durbin-Watson stat  .3 8696 

Prob(F-statistic)  . 25878    

          
*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

        selection. 

 (Eviews12بشوامح ) اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً عيي مخشخاث

متغيخ سعخ الفائجة الحكيقي بمغت  السيل الحجي لسعمسةقيسة  أن( 26الججول ) عبخيلاحظ      
وىؾ يتفق ( وتعشي وجؾد علاقة عكدية بيؽ سعخ الفائجة والائتسان السرخفي -5120001)

سعخ في  بالتالي ارتفاع سعخ الفائجة الحكيقي بسقجار وحجة واحجة  ،ظق الشغخية الاقتراديةومش
سعخ  لأنوذلػ  (.51200الائتسان السرخفي بسقجار ) سيؤدي إلى انخفاضالفائجة الحكيقي 

الفائجة واحجة مؽ سياسات البشػ السخكدي التي يتبعيا في التأثيخ في حجؼ الائتسان السرخفي 
 ،تحجيج سعخ الفائجة ولسجة طؾيمة عبخإذ تكؾن القخوض مذجعة لمسدتثسخ السقتخض  ،الاستثساري 

إذ تتحسل الجولة الفخق بيؽ سعخ الفائجة الحكيقي وسعخ الفائجة السخفض عمى الائتسان 
وىحا يسثل انفاقاً تتحسمو الجولة بيجف جحب  ،الاستثساري لرالح السرارف التي تسشح القخوض

ت وزيادة الظاقة الانتاجية في الاقتراد العخاقي لتحقيق الشسؾ والتشسية أو تؾسيع الاستثسارا
مسا يعشي وجؾد علاقة  (،-12222.92أما معمسة سعخ الرخف السؾازي فبمغت ) ،الاقترادية

 ،وىؾ يتفق ومشظق الشغخية الاقترادية عكدية بيؽ سعخ الرخف السؾازي والائتسان السرخفي
 السؾازي بسقجار وحجة سيؤدي إلى انخفاض الائتسان السرخفي ان ارتفاع سعخ الرخففبالتالي 

وجاء ذلػ بيجف سعي البشػ السخكدي العخاقي بالديظخة عمى ندب  (.12222.92بسقجار )
الديؾلة وتحقيق الاستقخار الشقجي وتجشب استسخار زيادة كسيات الشقؾد التي تؤدي إلى خمق 

أما معمسة عخض ة السحمية )الجيشار العخاقي(. فجؾات تزخسية قج تشعكذ سمباً عمى قيسة العسم
وتعشي وجؾد علاقة عكدية بيؽ عخض الشقج الؾاسع  (-11.3333)فبمغت  M2الشقج الؾاسع 

ان ارتفاع عخض الشقج فوالائتسان السرخفي وىؾ لا يتفق ومشظق الشغخية الاقترادية. وبالتالي 
  .،بسقجار وحجة واحجة يؤدي إلى ارتفاع الائتسان السرخفي

الستغيخات السدتقمة  ان ويعشي ( R-squared=0.75) قيسة معامل القؾة التفديخية أما        
مؽ  (0.21)سعخ الرخف السؾازي وسعخ الفائجة الحكيقي ( تفدخ   ،)عخض الشقج الؾاسع

يعؾد الى ف (0.41)أما الستبقي  ،التغيخات الحاصمة في الستغيخ التابع )الائتسان السرخفي الكمي(
وقج تكؾن عؾامل اقترادية حكيكية أو عؾامل  ،أخخى لؼ تجخل ضسؽ الشسؾذج السقجرمتغيخات 
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 ( وىي أكبخ مؽF-Statistic=5.44( فبمغت قيستيا السحدؾبة )Fأما اختبار ) سياسية وادارية.
جؾد ( التي تشص عمى و  H( فشقبل بالفخضية البجيمة )0.02مدتؾى معشؾية ) عشج قيستيا الججولية

 ونخفض فخضية العجم.  ،علاقة وتأثيخ معشؾي بيؽ الستغيخات السدتقمة السحكؾرة والستغيخ التابع

 في الاخم انطىٌم:تقذٌش المؼهماث واختباس الحذود  .4
 

 ،M2، PER) ( لمستغيخات السدتقمة الثلاثProbان قيؼ ) (21مؽ الججول ) كسا نلاحظ    

RIR )( وىي 0.292 ،0.220 ،0.292عيخت بسا يمي )وىحا ما يجل عمى (0.02مؽ )كثخ أ ،
، سعخ الرخف، عخض الشقج الؾاسع( سعخ الفائجة الحكيقيعجم وجؾد تأثيخ لمستغيخات السدتقمة )

، وىحا لا يتفق ومشظق الشغخية الائتسان السرخفي الكمي(الظؾيل عمى الستغيخ التابع ) مجلأافي 
 .الاقترادية

 

( 22خذوه )  
 الاخو اىطوٍو واختباس اىحذودتقذٍش معيماث 

ARDL Long Run Form and Bounds Test 

Dependent Variable: D(TC) 

Selected Model: ARDL(1،  ،  ،  ) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Date: 03/30/23   Time: 09:30 

Sample: 2009 2021 

Included observations: 12 

          
Conditional Error Correction Regression 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

          
C 1.09E+08 653 766   .        .     

TC(- )*  . 55749  .277993  .2  54   .8468 

RIR** -278   7.  673646.  .        .     

PER** -7   8.35 55 45.84 - .29 984  .2374 

M2** -66.33388 83.67 3  - .79279   .4539 

          
  * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

** Variable interpreted as Z = Z(-1) + D(Z). 

     

          
Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

          
RIR 498664 4 2.29E+08  .2 743   .834  

PER  275687. 563 457.  .226569  .8272 

M2   89.865 5693.599  .2 8983  .84 4 
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C -1.96E+09 9.04E+09 - .2 66 6  .8347 

          
EC = TC - (49866414.1608*RIR + 1275686.5777*PER + 1189.8650*M2 - 

         9577 9 8 .3894)  

          
     

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

          
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

          
   Asymptotic: n=1000  

F-statistic   .676485       2.37 3.2 

K 3 5    2.79 3.67 

  2.5    3. 5 4. 8 

       3.65 4.66 

     

Actual Sample Size  2  Finite Sample: n=35  

        2.6 8 3.532 

  5    3. 64 4. 94 

       4.428 5.8 6 

     

   Finite Sample: n=30  

        2.676 3.586 

  5    3.272 4.3 6 

       4.6 4 5.966 

          
     
     

 (Eviews12اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً عيي مخشخاث بشوامح )

EC = TC - (49866414.1608*RIR + 1275686.5777*PER + 

1189.8650*M2 - 9577 9 8 .3894( 

  

 (:Waldوتائح اختباس نمىرج )ثانثا : 

بمغ مقجارىا  ( F-Statistic)أن الكيسة الاحتسالية لاختبار  (22الججول ) عبخيلاحظ      
(0.3242Probability =) ( 0.02وىي أكبخ مؽ مدتؾى معشؾية)،  مسا يعشي أن الستغيخات

التي تشص عمى  فشخفص فخضية العجم ،خ التابعالسفدخة )التؾضيحية( ليا تأثيخ معشؾي عمى الستغي
 لمستغيخات السفدخة في الستغيخ التابع.عجم وجؾد تأثيخ معشؾي 

C(2) = C(3) = C(0) = 0 
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 (23خذوه ) 

 Waldوتائح اختباس 
Wald Test: 

Equation: Untitled 

        
Test Statistic Value Df Probability 

        
F-statistic   .3 7 93 (3، 7)   .3427 

Chi-square  3.95 278  3   .2668 

        
    

Null Hypothesis: C(2)=C(3)=C(4)=0 

Null Hypothesis Summary: 

        
Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err. 

        
C(2) -278   7.   673646. 

C(3) -7   8.35  55 45.84 

C(4) -66.33388  83.67 3  

        
Restrictions are linear in coefficients. 

 (Eviews12اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً عيي مخشخاث بشوامح )

 وتائح الاختباساث انتشخٍصٍت : سابؼا :

 5(LMوتائح اختباس مشنيت الاستباط اىزاتٌ ) .2

  بمغت (F-Statistic) لإحرائية ( ان الاحتسالية23نتائج الججول ) عبخيلاحظ          
(Prob =  . 7 7) ( 0.02وىي أكبخ مؽ)، مؽ  السقجر يخمؾالشسؾذج الكياسي  مسا يعشي أن

 . مذكمة الارتباط الحاتي
 

 (24خذوه )

 (LMوتائح اختباس مشنيت الاستباط اىزاتٌ )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

Null hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 

          F-statistic  .47 238 Prob. F(1،6)  .27 7 

Obs*R-squared 2.363 43 Prob. Chi-Square(1)  . 242 

               
 (Eviews12اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً عيي مخشخاث بشوامح )

 وتائح اختباس مشكهت ػذو ثباث انتباٌه: .4

( F-Statistic)( لاختبار probالاحتسالية ) كيسةالإن   ( نلاحظ  الججول ) عبخ    

(، وىي غيخ معشؾية، وىحا ما يجل عمى عجم احتؾاء 0.02( وىي اقل مؽ )0.0522) بمغت
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وعادةً ىحه السذكمة تكؾن مراحبة لبيانات  الشسؾذج عمى مذكمة عجم ثبات تجانذ التبايؽ.
 ت شخطاً حتسياً.السقظع العخضي لحا فيي ىشا ليد

 ( 40خذوه )

 عذً ثباث اىتباٍهوتائح اختباس مشنيت 
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

Null hypothesis: Homoscedasticity 

          
F-statistic  .2 944      Prob. F(4،7)  . 25  

Obs*R-squared  .282659     Prob. Chi-Square(4)  . 443 

Scaled explained SS  .7 6925     Prob. Chi-Square(4)  . 4 5 

          
 (Eviews12اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً عيي مخشخاث بشوامح )

 5( CUSUM) اىمدموع اىتشاممٌ ىيبواقٌاختباس خامسا 5 

ىؾ عبارة عؽ  ،(CUSUMالسجسؾع التخاكسي لمبؾاقي ) ( أنَ 26( و) 22الذكل ) عبخيلاحظ      
 ،(0.02مسا يعشي ان الشسؾذج مدتقخاً عشج مدتؾى معشؾية ) ،خط داخل حجود السشظقة الحخجة

  يدتشتج مؽ ىحا الاختبار أن ىشاك استقخاراً واندجاماً في الشسؾذج ككل.و 
 واندجاماً.يؾضح اختبار مخبع السجسؾع التخاكسي لمبؾاقي ان ىشاك استقخاراً الحي ( 26أما الذكل )   

 (21اىشنو )                                                     

 (CUSUM) اختباس اىمدموع اىتشاممٌ ىيبواقٌ وتائح 
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 ( 16شكم )

 نهبواقً مربع انمجموع انخراكمً
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 (Eviews12عيي مخشخاث بشوامح )اىمصذس 5 اعذاد اىباحث اعتماداً 

 انتحهٍم الاقتصادي نهىمىرج انقٍاسًسادساً : 

 اىتحيَو الاقتصادً فٌ الاخو اىقصَش5 .2

والائتسان  جؾد علاقة عكدية بيؽ سعخ الفائجةو ( ARDLاختبار نسؾذج ) عبختبيؽ  . أ
بالتالي ارتفاع سعخ الفائجة الحكيقي بسقجار  ،السرخفي وىؾ يتفق ومشظق الشغخية الاقترادية

 ( مميؾن ديشار.5120001بسقجار ) ؤدي إلى انخفاض الائتسان السرخفيوحجة واحجة سي
 السرخفي وىؾ يتفق مع الائتسانوجؾد علاقة عكدية فتبيؽ أما سعخ الرخف السؾازي  . ب

دي بالتالي ان ارتفاع سعخ الرخف السؾازي بسقجار وحجة سيؤ  ،ومشظق الشغخية الاقترادية
 ( مميؾن ديشار.12222.92بسقجار ) إلى انخفاض الائتسان السرخفي

وجؾد علاقة عكدية بيؽ عخض الشقج الؾاسع والائتسان  تبيؽ M2عخض الشقج الؾاسع اما  . ث
عخض الشقج بسقجار  ان ارتفاعفوبالتالي  ،السرخفي وىؾ لا يتفق ومشظق الشغخية الاقترادية
الدبب في ذلػ يعؾد إلى نعتقج ان  و ،وحجة واحجة يؤدي إلى ارتفاع الائتسان السرخفي

الاقتراد العخاقي والتي تسثمت بانخفاض أسعار الشفط الخام  االتقمبات الاقترادية التي شيجى
الديؾلة  فزلًا عؽ تخاجع ندب ،وانخفاض الاحتياطيات الاجشبية لجى البشػ السخكدي العخاقي
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كحلػ انخفاض الؾدائع السرخفية )الجارية  ،الشقجية لجى السرارف الحكؾمية والخاصة
والتؾفيخ( في بعض الأعؾام نتيجة الآثار الدمبية لتخاجع أسعار الشفط وتخاجع رغبة السؾدعيؽ 

 في. خ دائعيؼ في الجياز السرو لدحب مؽ با
 انتحهٍم الاقتصادي في الاخم انطىٌم : .4

اختبار الشسؾذج في الاجل الظؾيل عجم وجؾد تأثيخ لمستغيخات السدتقمة )سعخ  عبختبيؽ      
الفائجة الحكيقي، سعخ الرخف، عخض الشقج الؾاسع( في الامج الظؾيل عمى الستغيخ التابع 

ونعتقج ، مشظق مع مشظق الشغخية الاقترادية، وىحا الامخ لا يتفق مع )الائتسان السرخفي الكمي(
 4يعؾد الى لػذالدبب في  ان

 تتعمق بالسرخف 4اسباب داخمية  -اولًا 

الخبحية والديؾلة والسخاطخة 4 فأن ارتفاع سعخ الفائجة يؤدي بجوره الى تخفيض حجؼ الديؾلة  
السرخفية فزلًا عؽ زيادة ربحية السرخف، الامخ الحي سيديؼ الى ارتفاع في حجؼ 

 السخاطخة والحالة معاكدة.

 اسباب خارجية )خارج ارادة السرخف( 4 –ثانياً 

تتعمق الأخظار الدياسية بالتغييخات الدياسية السفاجئة والتي  الاخظار الدياسية والامشية 4 - أ
يسكؽ أن تؤدي إلى تغييخات في القؾانيؽ والتذخيعات الستعمقة بالأعسال التجارية 
والاستثسار، وىحا يسكؽ أن يؤدي إلى تقمبات في الأسعار وفقجان الاستثسارات. كسا يسكؽ 

إلى تقميل الأعسال التجارية والاستثسار  أن تؤدي الأحجاث الأمشية السفاجئة والرخاعات
 في السشظقة الستأثخة، وىحا يديج مؽ السخاطخ السختبظة بالأعسال التجارية

 الاخظار الاقترادية )سياسات استثسارية، طبيعة الشغام الاقترادي، الدياسة الجبائية( - ب
تتعمق الأخظار الاقترادية بالدياسات الاستثسارية والشغام الاقترادي في البمج السعشي. 

ؾمية الزعيفة فيسا يتعمق بالاستثسار فعمى سبيل السثال، يسكؽ أن تؤدي الدياسات الحك
والتشسية إلى عجم جحب الاستثسارات الأجشبية وتخاجع نسؾ الاقتراد. كسا يسكؽ أن تؤدي 
سياسات الجباية السختفعة والتي تديج مؽ تكاليف الأعسال، إلى تقميل الأرباح وتذجيع 

 الذخكات عمى البحث عؽ بمجان أخخى للاستثسار فييا.
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تتعمق الأخظار القانؾنية بالقؾانيؽ والتذخيعات الستعمقة بالأعسال  الاخظار القانؾنية 4 - ت
، والتي يجب اتباعيا بحخص لتفادي السخاطخ السختبظة بالسدائل التجارية والاستثسار

القانؾنية. فعمى سبيل السثال، القؾانيؽ الستعمقة بالسمكية الفكخية، والتي تحسي حقؾق 
السمكية الفكخية، يسكؽ أن تؤدي إلى مخاطخ قانؾنية كبيخة إذا لؼ يتؼ احتخاميا. كسا يسكؽ 

لستؾقعة إلى تغييخات في القؾانيؽ الستعمقة بالأعسال أن تؤدي التعجيلات القانؾنية غيخ ا
 .ؽ أن يدبب مذاكل قانؾنية لمذخكاتالتجارية والاستثسار، وىحا يسك



 الاستنتاجات والتوصيات……………………………………………………………………… .…………  

434 

 

 

 :الاستنتاجات  -أولاً 
في   تأثيرىامؽ خلال  تترك التغيرات في اسعار الفائدة أثرا ميسا في الافراد والسؤسدات والاقتراد ، .4

 .رغبات السدخريؽ والسدتثسريؽ 
التي تحتاج الى  الاستثساريةالسذاريع  لاسيساللائتسان السررفي دور ميؼ وفعال في تسؾيل السذاريع  .2

 الاقترادية التشسية لتحقيق ةرؤوس امؾال ضخس
سعر الفائدة ) كل مؽ علاقة عكدية بيؽفي الاجل القرير وجؾد اعيرت نتائج الاختبار الكياسي  .3

 سعر الفائدة الحكيقي بسقدار وحدةارتفاع ومؽ ثؼ فإن  (يالائتسان السررفوسعر الررف السؾازي في 
( ىؾ متفق  08880.17و)( -000222سؾف يؤدي الى انخفاض الائتسان السررفي بسقدار )

 ومشظق الشغرية الاقترادية .
 عرض الشقد الؾاسع بيؽ أن ىشاك علاقة عكدية في الاجل القرير نتائج الاختبار الكياسي اعيرت  .4

 وىؾ لايتفق ومشظق الشغرية الاقترادية  السررفي،الائتسان و 
ويعشي الستغيرات %( 07( أن معامل القؾة التفديرية بمغت )ADRLنتائج اختبار الشسؾذج ) اعيرت .5

( مؽ %75)( تفدر  رف السؾازي سعر الر و عرض الشقد الؾاسع،  سعر الفائدة الحكيقيالسدتقمة )
فيعؾد الى  (%25)أما الستبقي  ،)الائتسان السررفي الكمي(التغيرات الحاصمة في الستغير التابع 

وقد تكؾن عؾامل اقترادية حكيكية أو عؾامل سياسية  ،متغيرات أخرى لؼ تدخل ضسؽ الشسؾذج السقدر
 .وادارية

السدتقمة )عرض الشقد الستغيرات ( ان ىشاك علاقة وتأثير معشؾي بيؽ Fتبيؽ مؽ خلال اختبار ) .6
                     والستغير التابع )الائتسان السررفي(. (السؾازي وسعر الفائدة الحكيقيرف سعر الر ،الؾاسع

 
 
 
 
 



 الاستنتاجات والتوصيات……………………………………………………………………… .…………  

435 

 

                                                   
( في الأجل الظؾيل أن ARDLنتائج الاختبار الكياسي مؽ خلال اختبار الشسؾذج ) اعيرت .7

 ،ىي غير مؤثرة عمى الستغير التابع )الائتسان السررفي((  RIR، PER، M2)الستغيرات السدتقمة 
التجارية في وىذا الأمر لا يتفق ومشظق الشغرية الاقترادية بدبب الآلية الستعبة مؽ قبل السرارف 

 ية لمشغام السررفي. فزلًا عؽ عدمالعراق ىي آلية غير متقدمة وغير مؾاكبة لمتظؾرات العالس
ذي انعكس في عدم رغبة الأفراد لمتعامل مع القظاع السررفي وضعف الاستقرار الدياسي والامشي ال

 الثقة بو.

 ثانياً : التوصيات :
التركيز عمى مشح و  الشسؾ والتشسية الاقترادية اىداف تحقيقل الدعؾة إلى تخفيض أسعار الفائدة .4

 الائتسان الاستثساري والانتاجي لمسذاريع الانتاجية التي تدر دخلًا.
بشغام مررفي انتاجي اكثر مسا ىؾ استيلاكي اي ان الائتسان السقدم يتجو نحؾ انتاج ضرورة العسل  .2

 سمع وخدمات التي تؤدي الى زيادة الشاتج السحمي الاجسالي.
تظبيق سياسة نقدية ناجحة لأنيا مدؤولية البشػ السركزي في تقييؼ عرض الشقد وتكؾيؽ احتياطي نقدي  .3

فزلًا عؽ ذلػ التشديق الكامل مع الدياسة السالية بذقييا)الانفاقية  ،مؽ العسلات الأجشبية والذىب
 والزريبية(.

الفائدة في الاقتراد وتحريكيا بيؽ مدة واخرى باتجاه الزيادة والشقران العسل عمى أىسية تحرير سعر  .4
 .اشالاقتراد العراقي أي في حالة الركؾد أم حالة الانتع يسر بياتبعاً لمحالة الاقترادية التي 

التردي لمتزخؼ واستيدافو وتحقيق اطار مؾحد مؽ الاستقرار والشسؾ الاقترادي السرغؾبيؽ وضرورة  .5
قيام الجيات ذات العلاقة بالاىتسام بدقة الدراسات التي تديؼ في تدييل الية مشج الائتسان السررفي 

 ودوره البارز في تحفيز ادوات الدياسة الشقدية.
ي بيؽ السرارف السحمية وصؾلُا إلى مؤسدات كبرى قؾية مالياً قادرة تذجيع فكرة الاندماج السررف .6

 عمى التشافس مع السرارف العالسية والاقميسية .
تشجيع  بغيةنشر الىعً المصرفً بين افراد المجتمع  على ومن خلال البنك المركزي العمل .7

 .منتجة استثماراتالادخارات وتىجيهها نحى 
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 .2018(، الجدائخ، 4(، العجد )2بدكخة، السجمج )
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العسخؼ عسخو ،اثخ تعجدية اسعار الرخف عمى كفاءة الشذاط الاقترادؼ ،دراسات  د. ىسام الذساع، د. .11
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 212، ص77،2014،العجد20(، مجمة العمؾم الاقترادية والادارية ،بغجاد، السجمج2011-2004لمسجه)

دراسة بعنوان سعر الصرف العراقي ما بين النظام الواقعي ،حسين عطوان مهوس –محمود محمد، داغر .13

 .،4004-4002النظام المعلن للمده و
راضي ، حدؽ خمف ، ومحسؾد ، شاكخ ، تحميل العلاقة بيؽ سعخ الفائجة الحكيقي واسيامو في الانفاق  .14
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السرارف  زكخياء، بؾلشجرا الياس، حسدة، سايح، السخاطخ السالية وأثخىا عمى السخدودية السرخفية، .15

 .2020الاسلامية الكؾيتية أنسؾذجاً، مجمة الشسؾ الاقترادؼ، 

سالؼ ،شيساء ميجؼ ابخاليؼ محمد" تقييؼ كفاءه معاييخ مشح الائتسان وعلاقتيا بالأداء السالي بالتظبيق عمى  .16
 .2019الجدء الثاني(،-)العجد الخابع20البشؾك" مجمة البحؾث السالية والتجارية ،
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 ،  4000الحكمة ،

الذخيبيشي، ابخاليؼ زكخيا واخخون، قياس اثخ سعخ الفائجة في القظاع الخاص في معسل الاسسشت  .18
 .2021السرخؼ، رسالة ماجدتيخ في الاقتراد، جامعة ديساط، 

سياسة سعخ صخف الجيشار العخاقي في عل الستغيخات الاقترادية الخاىشة، العاني، عساد محمد عمي،  .19
الاقتراد العخاقي بيؽ الؾاقع والظسؾح، الجدء الأول، الشجوات العمسية التي أقاميا مكتب الاستذارات في 

 .2005الادارة والاقتراد، جامعة بغجاد، 
لاثار السالية والشقجية لتدايج الجيؽ العام الجاخمي عبج الخحيؼ، محمد، مالػ، ولعيبي، إسساعيل، ميثؼ،  تحميل ا .21

" السجمة العخاقية لمعمؾم الاقترادية/ الدشة الثامشة 2002- 2018في الؾلايات الستحجة الامخيكية لمسجة 
 2020، لذيخ كانؾن الأول،67عذخة ، العجد 

ساني الرائب، مجمة جامعة عبجالقادر، سمؾػ  عبج الجبار، السخاطخ الائتسانية واثخىا في القخار الائت .21
 .2008(،1(، السجمج )4كخبلاء العجد )

عمار حمد خلف قٍاش تأثٍر تطىر الجهاز المصرفً على الىمى الاقتصادي فً العراق ، جامعة بغداد،  .22

 9077(، 77(، المجلد )64كلٍة الادارة والاقتصاد، العدد )
والستغيخاتالاخخػ عمى كفاءة الاداء عسخ ، رؤوف ، حسؾد ، انيذ عؾاد ، تحميل اثخ سعخ الفائجة  .23

 2021السرخفي مرخف الخشيج ، 
عيجان ،جميل كامل، واسساعيل استبخق ، اثخ الدياسة الشقجية عمى الاستقخار سعخ الرخف الاجشبي في  .24

 2015(،1( السجمج)17العخاق، مجمة الكؾت لمعمؾم الاقترادية والادرية ،جامعة واسط ،العجد)
عمي، وآخخون، تحميل العلاقة بيؽ تقمبات أسؾاق الأسيؼ والشذاط الاقترادؼ في فتح الله، سحخ محمد  .25

 .2011(، 63(، العجد )17الؾلايات الستحجة الأمخيكية، مجمة العمؾم الاقترادية والادارية، السجمج )
 قاسؼ ، عبج الخزاق والعمي ، احسج قياس اثخ سعخ الفائجة الجائشة في الانذظة السرخفية الاساسية ، .26

2013. 
محمد، دليؼ كؾثخ، الخرخرة  ودورىا في تظؾيخ القظاع السرخفي في العخاق ،مجمة الكؾت ،لمعمؾم  .27

 .11،ص24،2016الاقترادية والادارية ،جامعة الكؾت ،العجد
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Abstract : 

        This research aims to measure and analyze the impact of the real 

interest rate on bank credit in the Iraqi economy, using the Autoregressive 

Distributed Delays (ARDL) model. The problem of the research is to answer 

the following questions: Is there a relationship and a significant effect 

between the real interest rate and bank credit? Is the real interest rate an 

effective role in bank credit? Did the Central Bank of Iraq use the interest 

rate as an intermediary goal for its monetary policy to influence bank credit 

and increase the ability of commercial banks to lend to customers? In order 

to answer the questions raised, the researcher hypothesized that there is a 

relationship and a significant effect between changes in the real interest rate 

as an independent variable and bank credit as a dependent variable. The 

researcher developed a standard model that included (the real interest rate, 

the parallel exchange rate and the broad money supply) as independent 

variables and bank credit as a dependent variable. The independent variables 

(the broad money supply, the parallel exchange rate, and the real interest 

rate) explain (0.75) of the changes in the dependent variable (total bank 

credit), while the remaining (0.25) is due to other variables that were not 

included in the estimated model, and may be real economic factors. or 

political and administrative factors. 
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