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Abstract 

The scholastic view of public religion differed, and this difference was on two extremes. All 

economic schools agreed that public debt is a monetary liquidity that was unjustly deducted 

from the income and output cycle as a result of the imbalance in the economic balance and the 

departure from the conditions of balance between aggregate demand and aggregate supply. 

Debt is a waste of financial resources allocated to productive accumulation. Except for the 

Keynesian school, which considers public debt to be an addition to aggregate demand after the 

decline in the role of the private sector in investment as a result of pessimistic expectations that 

warn of signs of economic contraction. Public debt is linked to the exchange rate through the 

interest rate channel, so that public debt causes competition for financial resources. This 

competition results in an increase in the local interest rate, which results in an increase in 

demand for the local currency with the aim of increasing investment, and the demand for the 

local currency raises the price of the local currency. Which means that there is an indirect 

relationship between public debt and the exchange rate, but this relationship may create damage 

in the balance of payments in the near future. They assumed the existence of a long-term causal 

relationship between internal public debt and the exchange rate. The main goal of this research 

is to verify the economic relationship between the investigated variables, using the 

cointegration model and the error term correction vector model to prove the research 

hypothesis. And the Kranger model of causality between the variables. The research reached 

the most prominent conclusion, which is that individual expectations for the internal public 

debt after each annual deficit in the state’s general budget cause a decrease in the value of the 

local currency due to the increase in demand for the dollar and the decrease in demand for the 

dinar, which means that there is causality in one direction. From internal public debt to the 

exchange rate, this is what was proven by the results of Kranger’s causality test. 
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  الخلاصة

طرفي نق ض فكل المدارس اتقتصيي ة ل اقفقت ىل  اه الد ا  اختلفت النظرة المدرسيي ل للد ا الم و ان ه ا ا اتخت ع ىل   

م  ا ةارة الدخل االن قن نت  ل الللل في التةا ه اتقتصيي ةلا ااتدتم ة ىا  ييراط التةا ه   الم و سيي ةلل نقد ل اقتتمت ملم 

المدرسييل الك نة ل   د ا التلب الكلي االمرض الكلي ااه الد ا اة ادر للمةارة الم ل ل الملصييصييل للترانن اتنت  ي ا ىدا

التي قمتبر الد ا الم و اضييي فل للتلب الكلي دمد قرا و ةار القت ل الل ن ىا اتسيييتتم ر نت  ل التةقم ش المتاييي  مل التي 

قن ر دة ةة دةاةر انكم ش اقتصي ةلا ا االد ا الم و  رقب  دعيمر الصيرع  ا خ ن قن ة سيمر الف  دة يت   تعيبب الد ا الم و 

المةارة الم ل ل  م   نتن ىا ا ه المةايمل ارقف ل في سييييمر الف  دة المحل ل االتي  نتن ىني     ةة   دحصييييةن  ةايمل ىل 

التلب ىل  المملل المحل ل ديدع    ةة اتسيتتم ر االتلب ىل  المملل المحل ل  رفو  ا سيمر المملل المحل ل  م   مني ا ةة 

ه ا ه الم قل قد قللق ضيييرر في المعيييتقبل القر ب في   ةاه ى قل غ ر  ب  يييرة د ا الد ا الم و اسيييمر الصيييرع ات ا

المدفةى ش ا اافترضيي  دة ةة ى قل سييبب ل طة لل ات ل د ا الد ا الم و الداخلي اسييمر الصييرع ااه اليدع اتسيي س  ا 

م تتب ش فرضيييي ل البح  دنمة ذج التك  ل ا ا البحي  اة التحقق  ا الم قل اتقتصيييي ة ل د ا المت  راش المبحةتل  عييييتم ن 

المايييترن انمةذج  ت ص قصيييح ل يد اللتذ انمةذج نران ر للعيييبب ل د ا المت  راش اقد قةايييل البح  ال  ادر  نت  ل  

 عييتللصييل اي اه التةقم ش الفرة ل للد ا الم و الداخلي دمد نل ى ة سيينةلا في المةا نل الم  ل للدالل سييبب في يدا  

ة التليب ىل  اليداتر اانلفي ض التليب ىل  اليد ني ر  مي   مني ا ةة سييييبب يل  انلفي ض في ق ميل الممليل المحل يل دعييييبيب   ي ة

 د ق  ه اايد  ا الد ا الم و الداخلي ال  سمر الصرع اا ا    اتبتتص نت  ن اختب ر العبب ل لكران ر .

 .VECMالد ا الم وا سمر الصرعا نمةذج :  المفتاحيةالكلمات 

 التحفيز الكهربائي بالإبر الصينية, اصابات مفصل الكتف.الكلمات المفتاحية : علاج حركي,  
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 :  المقدمة

المةا نل    الم لي في  الداخلي دعبب ىدو اتنضب ط  الم و  الد ا  ارقف ل  المراقي  ا  د ةن ل ى ل ل اقحد دام   م ني اتقتص ة 

الم  ل للدالل ي   قتم ة المةا نل الم  ل دة  ةة اتنف ق الم و ىل  يع ب ات راة الم و اى ةة     صحب    ةة الم ة في  

م في العةق دتداةر ق مل المملل المحل ل ا   ةة التلب ىل  الداتر ات ر كي  المةا نل الم  ل    ةة المد ةن  ل  م   ترن انتب ى 

ات اه   2019ااةتم ال   2004اارقف ل ق متص في ني  ل المت ع ىل  الرغن  ا التحعا الكب ر في ق مل المملل المحل ل دمد 

الن دعبب اد  ش سمر  النفتي  الر و  المةا نل  ا  في نضةب  ةارة  الرنةة  ا  ةل  ظ ار  الل ر  ل  اتسةاق  في  ف  

ف  راس نةف د انتا ر  اتر  الم لمي ىل   التا ار  و    2022ل   ل    2020في ى و    19-اتقتص ة  دمد  الم  ل  د لم ل ل  ةفمت 

ار قمظ ن  الع  سل النقد ل ىل  قبني قرار خفض ق مل الد ن ر المراقي ارفو ق مل الداتر ات ر كي ان ه اليدع  ا ا ا القر

ا راةاش المةا نل الم  ل دعبب ال ل قحة ل ةاتر المةا نل ال  ة ن ر  ا قبل البنك المرنةلا المراقي لتمة ل  تتلب ش المةا نل  

الم  ل  ا الد ن ر المراقي ا اقد اتبت الب ي  في فض ء البح  ا ةة ى قل  منة ل قص رة اطة لل ات ل د ا الد ا الم و  

ت ر كي فكلم   اة ى ة المةا نل ا   ةة المد ةن ل الم  ل دحتت الحكة ل ىا  ةارة  د دة للمةا نل اسمر ارع الداتر ا

  ا خ ن ق   ر ق مل الد ن ر المراقي .

 :     اكلل البح 

اه ىدو قنةل  ةارة المةا نل الم  ل ااستمرار ر م ل اتقتص ة المراقي قةةاة ي ن المد ةن ل الم  ل  م  قترن ققلب ش نب رة   

في ق مل الداتر ات ر كي  نمكس في خفض ق مل الد ن ر المراقي دعبب دح  الحكة ل المراق ل ىا قمظ ن ق مل ات راةاش 

 الم  ل  ا خ ن قن ة سمر الصرع.

 :    فرض ل البح 

ا ةة ى قل  منة ل قص رة اطة لل ات ل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر ات ر كي ااه ان لك ى قل سبب ل 

 قت ص  ا الد ا الم و ال  سمر ارع الداتر ات ر كي.

 :  أام ل اادع البح 

 إلق ء الضةء ىل  الم قل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر ات ر كي في العةق المراق ل.

ال  ن ع ه    2004ى نل البح  اة اتقتص ة المراقي ايداة البح  الة ن ل اي المدة  ا ن نةه الت ني لعنل    يداة البح :

 .  2022لعنل 

 : استلدو الب ي  اسلةب التحل ل الةافي االتحل ل الب  ني االق  سي تتب ش فرض ل البح . ني  ل البح 

: قعن البح  ال   بحت ا ا اذ قن التترق في المبح  اتان ال  اتط ر النظرلا االمف ا مي للد ا الم و الداخلي  ا كل البح 

اسمر الصرع ا د نم  قللص المبح  الت ني ال  قحل ل اق  س الم قل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر الصرع في اتقتص ة  

ىبر  ؤ راش الد ا الم و الداخلي اسمر الصرع المذخةذة  2022ل  ن ع ه ا 2004المراقي للمدة الممتدة  ا ن نةه الت ني 

  ا البنك المرنةلا المراقي.  

 المبحث الاول : الاطار النظري والمفاهيمي للدين العام الداخلي وسعر الصرف الموازي  . 

 المطلب الاول : الاطار النظري والمفاهيمي للدين العام الداخلي 

الفئ ش   الن قن المحلي ات م لي اقة  مص د ا  الم و في رفو  عتة  ش  الم و دذنص اةاة  ا اةااش قمة ل اتنف ق   مرع الد ا 

 (  397ا  2004المع امل ف ص ا اقل ذ الدالل للد ا الم و ىند   قم ة ات راةاش الم  ل ىا  ةا يل اتنف ق الم و )  ي ب ا 

التةا ي  دعداة المبلغ افةا ده في  نم   مرع الد ا الم و دذنص  بلغ  ا الم ن قحصل ىل ص الدالل  ا اتفراة االماراى ش  و  

 ( 2016ا  199المعتقبل ةفمل اايدة اا ىل  ةفم ش ااان     م ة الد ا الم و اة اتخت  ر اضرارة العداة ) اتىعر ا 

الم ل ل  االمؤسع ش  اتفراة  الحكة ل  ا  ققترضي   اة  ب لغ  الداخلي  الم و  الد ا  فذه  للد ا  الم و  التمر ف  ايي  ل ا  ا 

م في   نب اتنف ق الم و في المةا نل الم  ل للدالل .   االمصرف ل الداخل ل اقدفو ىني  فةا د د لعمر المحلي قاكل ق دام  ت    

اه نظرة اةو سم   ال  الد ا الم و ن نت نظرة سلب ل تنص  متقد اه ام  ف الدالل اي ام  ف   حداةة دحداة فرض ات ا 

الحكة ي  صرع  للمةارة ا ااتقتراض  الدالل  بدةة  اه  االدف ل االق نةه اقنظ ن اتسةاق ايم  ل يقةق اتفراة ا متقد 

 متي    تم ل قتص ة في النمة االتقدو ا ااه الد ا الم و دةادل للضرا ب غ ر اتةخ ر الل ن ىا الترانن الرأسم لي ات  

الم  مل للصن ى ش اات ةا ر الت  رلا ا متل الد ا الم و قن ة لنقل ات ةان  ا ةافمي الضرا ب اان الصن ى ةه االت  ر  

ت  ي ا ا رى ر ك رةا اه الد ا الم و  حتن ات ن ال  الدا ن ا ال لا  صفين اةو سم   د  ر المعتمد ا ل سي و في الترانن اتن

اتارد ل ا ة ل المةارة الم ل ل ىا الترانن الراسم لي اتنت  ي ا  ب اه  تف ء الد ا ةفمل اايدة  ا الضرا ب اان   تفق  

ي ات  حدة اتةخ ر ر ك رةا  و اةو سم   ا د نم   رى ن نة اه الد ا الم و ل س ا ايل للمةارة الم ل ل ىا الترانن الرأسم ل

الكلي ا بمد   التا  ل ااتستقرار  الفم ن ا د ن  الكلي  التلب  ال   االد ا  متل اض فل  اتةخ ر  ال لا  حدة  اتستتم ر اة  دل 

اتقتص ة ىا الفتةر اات   ش اتقتص ة ل الكل ل ااه ىل ن  اتاتم و د لبت لل االمةا نل قيتن دنفعي  ا في ي ا قرى المدرسل  

في    النقةة ل اىب   خلل  ا عبب  الف  دة  سمر  ا رفو  الن فمل  اتستلدا  ش  ىا  الم ل ل  المةارة  ا ايل  الم و  متل  الد ا  اه 

اتستقرار اتقتص ةلا الكلي ا د ن اتنحراع في اتقتص ة المعتقر ا د نم    ءش  درسل التةقم ش المق ن ل االتي اي ا تداة 

 Ricardianم و اا ا التصةر ال د د  متمد ىل  فرض ل المك ف ء الر ك رةلا  للمدرسل النقةة ل دتصةر  د د ىا الد ا ال

Equivalence   ايعب ا ه الفرض ل اتفراة ت  م ةاه د ا الضر بل االد ا الم و ا راه اه الد ا الم و الح لي اة ضرا ب

المدخراش في قمة ل الضر بل المعتقبل ل في المعتقبل ل ا الد ا الم و الح لي  حدة  ا  عتةى المدخراش الفرة ل ااستلداو ا ه  
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 م   ترقب ىل  ذلك دق ء اتستي ن ت دت االتلب الكلي ت  ت  ر اا ا     عم  د لح  ة الم لي دعبب ال  ء اتر الع  سل الم ل ل  

 (  16 -4ا  2020في اتقتص ة الكلي )ىلي ا 

 تضل  م  ققدو في ا ا اتستمراض النظرلا اه ان لك اقف ق د ا نل المنظر ا االمدارس ىل  سةء ات ر الد ا الم و اانص  

 متل ىب  في اتستقرار االتةا ه ا حد  خلل في اتقتص ة الكلي ىدا ن نة ال لا  متبر اه الد ا اة س ةلل نقد ل  كتنةة  

اض ةخلت ا ه الع ةلل ال  اتستلداو ات تل ا كلت رافمل  يمل في رفو التلب ن نت خ رج اتستلداو ات تل اىند اتقتر

 الكلي ا   ةة الن قن المحلي ات م لي الحق قي اققل ل البت لل . 

اه الد ا الم و الداخلي  بدأ ى ةة  ا ا ةة ى ة في المةا نل الم  ل ا متل الد ا الم و التدفق الم لي ال لا  مةن المرنة الم لي 

ا    2015اا الم ةان ل الممة  ل الحكة  ل ا مكا ا ض ح ق   ل الد ا الم و لم ة المةا نل الم  ل د لمم ةلل اتق ل : ) ىلي ا  

 ( 5 – 4ن 

BDt = (Bt − Bt−1) + (TBt − TBt−1) + (CBCt − CBCt−1) … (1) 

 

يةاتش اللةانل في ية ة      TBtسنداش في ية ة القت ل الل ن اات نبي ا   Btقمتل المةا نل الم  ل ا    BDtي   اه :  

 ة ا البنك المرنةلا ىل  الحكة ل .   CBCt  القت ل الل ن اات نبي 

ات تل  التة  ص  خ ن  الم و  ا  الد ا  ا ا  ات ر  ا الل  الممكا  دل  ا  الكلي  اتقتص ة  في  دماكلل  ل س  الم و  الد ا  اه  ات 

 تستلدا  ش الد ا الم و اىدو قحة ل الد ا الم و افةا ده ال   اكلل  عتدا ل في   نب اتنف ق الم و الملت  في المةا نل . 

ا ا ال د ر د ل نر اه الد ا الم و الداخلي  ةء  ا ي لل ىدو اتنضب ط الم لي في المةا نل الم  ل للدالل ات انص  متل ن لك  

يل لماكلل الرنةة اتقتص ةلا اىدو نف  ل المةارة المحل ل اا ات راةاش الم  ل في المةا نل ا ااه ق د المةا نل  ةضل ا ةة  

  ش اتقتص ة الكلي ا مكا ا ض ح  م ةلل ق د المةا نل الم  ل د لاكل اتقي : ) ةةش ا ا لل ا الد ا الم و نحل  ؤقت ت 

 (  18-17ا  2018

 

BDt =  G − T + iBt−1 + iEBt−1 =   ∆M + ∆Bn + E∆Bo … (2) 

 

   ق  ر في العنداش ) الد ا الداخلي (     Bn∆ق  ر في ىرض النقةة ا متل اتقتراض  ا البنك المرنةلا ا  M∆ي   اه :  
∆Bo     ق  ر في اتقتراض الل ر ي اE  . سمر الصرع 

قحصل في المةا نل الم  ل قد  ا ا المم ةلل اى ه ن يظ تمل ى قل د ا المةا نل الم  ل اسمر الصرع ااه الصد  ش التي 

قعبب اد  ش في سمر الصرع ا نمكس ذلك في المعتةى الم و ل سم ر . ا عبب الد ا الم و الداخلي ارقف ل غ ر  رغةب  

في المعتةى الم و ل سم ر اذا ن ه اتقتص ة ىند  ريلل اتستلداو الك  ل للمةارة اتقتص ة ل ان ه التلب الكلي الل ن في  

ل ل ا ا   اذا ن ه اتقتص ة  ممل ةاه  ريلل اتستلداو الك  ل للمةارة ف ه قذت ر الد ا الم و ىل  سمر الف  دة  عتة  ش ى 

م ات  نمة التضلن دمعتة  ش غ ر  رغةب ف ي  اى ةة     حصل قم رض د ا درن  ن استيداع الع  سل النقد ل   كةه  ؤقت 

 ( 549ا  2015 ا الم و ) ادة يب ل ا للتضلن  و قة ي ش اللةانل الم  ل في اةارة الد

ل ا  متل الد ا الم و الداخلي يل لتمة ض النقص ال لا  حصل في التلب الكلي ىند س  ةة التةقم ش المتا  مل اادتم ة القت ل  

اتىم ن ىند   لدى قت ل  اتستتم ر  الرغبل في  الك نة ل دضمف  المدرسل  قمتقد  اذ  ا  الكلي  اتستتم ر االتلب  الل ن ىا 

 ض التلب الكلي ل ا قد ت  عبب الد ا الم و ارقف ل في سمر الف  دة اا  ةايمل  يصةن ا  ل اقتص ة ل اا ةة  ؤ راش انلف

م للتلب الكلي الل ن .  دل  متل قمة ض 

اقا ر المد د  ا ق  رب الدان الصن ى ل اه قلف ض نعبل الد ا الم و ال  الن قن المحلي ات م لي تدد اه  مر  ا خ ن  بدأ  

استدا ل الع  سل الم ل ل ااه قحق ق اتنضب ط الم لي في المةا نل الم  ل للدالل  مبر ىا ي لل نف ءة نظ و المةا نل الم  ل 

ا الم و قيدع ال  قلف ض نعبل الد ا الم و ال  الن قن المحلي ات م لي االتي قعتند ال  الص  ل  للدالل ا ني  ل اةارة الد 

 ( 46 – 45ا  2005الر  ض ل اتق ل ) ىبد الحم د ا 

 
∆Dt

GDP
=  

G − T

GDP
+ (

r − g

1 + g
)

 Dt

GDP
− 1 … (3) 

 

ي   اه :  
∆Dt

GDP
قمتل ق  ر نعبل الد ا ال  الن قن المحلي ات م لي  ا    

G−T

GDP
نعبل الم ة اا الف  ض ال  الن قن المحلي ات م لي   

 سمر الف  دة اتسمي ىل  الد ا  .  r مدن نمة الن قن المحلي ات م لي د تسم ر ال  ر ل  ا   g ا

ا تب ا  ا خ ن المم ةلل اه استدا ل الد ا الم و الداخلي  تتلب اه  كةه  مدن نمة الن قن المحلي ات م لي انبر  ا  مدن 

قتحق   ات  الم و  الد ا  ىل   الف  دة  سمر  لتحق ق  نمة  االي  تلةب  ف  ض  ان لك  المكس   لن  كا  ىند يصةن  اتستدا ل 

 اتستقرار في نعبل الد ا الم و الداخلي ال  الن قن المحلي ات م لي.
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 المطلب الثاني : الاطار النظري والمفاهيمي  لسعر الصرف الموازي   

سمر الصرع اة سمر  ب ةلل ىملل دمملل اخرى ا قعن سمر الصرع ال  سمر ا ا اتان سمر ارع رسمي االت ني سمر 

ارع  ةا لا ا اسمر الصرع الرسمي اة العمر المممةن دص في التم   ش الرسم ل اسمر الصرع المةا لا اة العمر 

   حدةاش  تل اسم ر العلو المحل ل االدال ل ااسم ر المممةن دص في اتسةاق المةا  ل ا عت  ب سمر الصرع اتسمي ال

 ( 285ا  2014ايمد ا  –الف  دة االمةا ل النفع ل للمتم  ل ا ) اللت ب 

نم   مرع سمر الصرع د ق  ا ا فمرة  مرع دذنص سمر الةيدة  ا النقد ات نبي  قدرام دةيداش  ا المملل الةطن ل ا رة  

اخرى  مرع دذنص سمر الةيدة  ا النقد المحلي  قدرام دةيداش  ا المملل ات نب ل ان  اتق  ا ا ت  ة د اخت ع د نيم   

 ( 14ا  2016ق  )الةاالا ا 

ا تذتر استي ن اتفراة دعمر الصرع الحق قي الا نعبل  ب ةلل سلمل  حل ل دعلمل ا نب ل ات  يتن اتفراة دعمر الصرع  

 ( Devereux , 2022 , 2اتسمي ) 

ل ا  متل سمر الصرع قةة اضمف المملل المحل ل  ق دل ضمف اقةة المملل ات نب ل ا متل  ؤ ر التةا ه د ا طلب اىرض 

 المةارة المحل ل اات نب ل في اتقتص ة الكلي . 

ا تحدة سمر الصرع د ا ىملل ااخرى استتن ةام ال  القةة الارا  ل للمملل المحل ل في  ةا يل القةة الارا  ل للمملل ات نب ل 

اال  سمر الف  دة ايرنل رأس الم ن االت  رة الل ر  ل ااضو   ةاه المدفةى ش ف ذا ن ه   ةاه المدفةى ش في ي لل ى ة  

  ةة التلب ىل  المملل ات نب ل  ق دل    ةة ىرض المملل المحل ل اا ا  مني ارقف ل سمر   مني ذلك قمة ل الم ة  ا خ ن  

ارع المملل ات نب ل  ق دل انلف ض سمر ارع المملل المحل ل ا   اذا ن ه   ةاه المدفةى ش في ي لل ف  ض  مني ذلك 

لفض  ا سمر ارع المملل ات نب ل  ق دل ارقف ل     ةة ىرض المملل ات نب ل  ق دل    ةة طلب ىل  المملل المحل ل اا ا  

 ( 407 – 406ا  2012سمر الصرع للمملل المحل ل ) ننم ه ا 

 تضل  م  سبق اه سمر الصرع  ق د دمدة ىةا ل  تل سمر الف  دة ايرنل رأس الم ن اي ن الت  رة الل ر  ل ات اه سمر 

المحل ل   المملل  التلب ىل   المحل ل  مني    ةة  الفةا د  ق مل  ارقف ل  م في قحد د سمر الصرع ته  الف  دة  لمب ةارام ر  ع 

ارقف ل سمر ارع المملل المحل ل اقد  ضر ا ا اترقف ل في سمر ارع المملل  ا   ةة ىرض المملل ات نب ل  م   مني  

المحل ل الم ةاه الت  رلا ات انن  نؤند ان  اه سمر الف  دة  ا المحدةاش الر  عل لعمر الصرع ادم  اه سمر الف  دة المحل ل  

ف رقف ل الد ا الم و ال لا  رفو  ا ق مل الف  دة قمتل    ةة قك ل ف الد ا الم و ن د تمل رادتل د ا الد ا الم و اسمر الصرع  

نراه  ص يب م ترقف ل في سمر ارع المملل المحل ل في الع  ق ش التب م ل ل قتص ة الكلي ات انن  ن د في ي لل اتقتص ة 

 المراقي استتن ءام نم  سنمرض ذلك في المبح  الت ني .

ااه المنين التقل دلا لتحل ل سلةن سمر الصرع  رقكة ىل  ي لل قةا ه   ةاه المدفةى ش ااتر الم ة االف  ض في سةق 

 ( Mussa , 1984 , 27الصرع ات نبي ) 

ا ا التب مي  دام اه اخت ن التةا ه في   ةاه المدفةى ش  للق ىرض اطلب للمةارة ات نب ل  ق دل المةارة المحل ل  م  

  مل سمر الصرع را ا قةا ه الم ةاه المدفةى ش لة ةة  ت  ر ر  س في الم ةاه  لمب ةارام  يم  في ضب  ا ق ل سمر 

 الصرع  تمتل دعمر الف  دة المحل ل .

اى ةة     ايد سمر الصرع ققلب ش نب رة دعب قمق ن الع  سل النقد ل ل اةن المحل ل االتمق ن اة فصل ات ر الع  سل النقد ل 

في سمر الصرع ىا ات ر الع  سل النقد ل في اتاداع المحل ل ا كةه ذلك  ا خ ن ق  و الع  سل النقد ل دعحب اا اض فل  

دعنداش   ل ل اا ا     ترقب ىل ص نقص اا    ةة ىرض النقد ) قمق ن اتاةن المحل ل (  الداتر  ا اال  العةق ااستبدالص  

 (21ا  1990اارقف ل سمر الف  دة الكا قد ت  نفو ا ا ات ر في اقتص ة  م ني  ا رنةة )المةسةلا ا 

 ا الةاضل  دام اه التمق ن النقدلا ن  راء ايترا لا  ا قبل الع  سل النقد ل  للق ي لل اتخت ن في قة اه سةق الصرع  

ات نبي ترقب ط التمق ن النقدلا دة  ةة انقص ىرض الكم  ش النقد ل نيدع االي  ةتر في اتاداع الةس تل ات ااة سمر 

قل د ا ارقف ل سمر الف  دة ا   ةة التلب ىل  المملل المحل ل اارقف ل سمر الصرع الف  دة اسمر الصرع لة ةة الم قل الةت 

ا  ةاه  االبت لل  االتضلن  النمة  رد ى ل   ( الني   ل  اتاداع  في  التذت ر  ال   الةس تل  قةة  اتاداع  ا ه  في  الت ت ر  ااه 

 المدفةى ش ( االتي  صتلل ىل ي  د لمردو العحرلا لن كةتس ن لدار .

افي ةراسل ىا اتقتص ة ات ر كي ااضحت اه التب  ا في سمر الصرع ا مدن التضلن  ترن ارقداةاش اقب  ن ش في سمر 

 ( Lilley , 2022 , 4الصرع ا    عبب ذلك  ا اخت تش في   ةاه المدفةى ش اىل  اتستقرار اتقتص ةلا الكلي ) 

( قمكس الحق قل في اتقتص ة المراقي ته اخت تش سمر الصرع قعبب اخت تش في  مدن التضلن  Lilleyاه ةراسل )

قراراش ق  ر ق مل المملل المحل ل ااترا  ىل  رةاة فمل ال ميةر يةن    ةة  عتة  ش التلب اا ا    نلمعص دةضةح  ا  

 الكلي اا اي ن اتاةن ااتر ذلك في  مدن التضلن ا اا ا    سةع نتترق لص في المبح  الت ني .
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 المبحث الثاني : تحليل وقياس العلاقة بين الدين العام الداخلي وسعر الصرف الموازي في الاقتصاد العراقي . 

 تحليل العلاقة بين الدين العام الداخلي وسعر الصرف الموازي   المطلب الاول:  

 ا ااداع ن ف ة المملل االتي قمتبر  ا ضما ققن  ش العةق المفتةيل اة قحق ق اتستقرار في ق مل الد ن ر المراقي ارفو 

  2003الت  رة الل ر  ل اقةي د اسم ر الصرع اذا دل ت اسم ر الصرع قبل ى و  القدرة الارا  ل ااةارة الع ةلل اقمة ل  

سمر ارع ا اقةف ر المملل ات نب ل للمص رع الت  ر ل يت  قتمكا  ا فتل اتىتم ةاش المعتند ل اخت د ش    17يةالي  

  7ا    2009راقي ) ىبد النبي ا  الضم ه اقح  ن ىرض النقةة  ا خ ن  راء الداتر  ا ا ارة الم ل ل ااستبدالص دد ن ر ى

– 6 ) 

اذ  تلت ن ف ة المملل ات نب ل اةاة  يمل  ا اةااش الع  سل النقد ل في ضب  اتستقرار العمرلا اقيد ل التةقم ش التضلم ل 

اقمة ة القةة الارا  ل للمملل ي    م رس البنك المرنةلا المراقي  ا خ ن ا ه الن ف ة ةاره في الدف ل ىا المملل المحل ل  

 ا نل الم  ل  ا الد ن ر المراقي لت ت ل اتلتةا  ش الم ل ل . ارفو ق متي  اقمة ل ي  ل المة

الم ل ل الحكة  ل اد مي  في سةق اتاراق الم ل ل  ؤةلا ال   ةايمل  اه قمة ل ى ة المةا نل  ا خ ن اادار اتاراق 

القت ل الل ن في طرح اتاراق الم ل ل ا اا ا التمة ل  متمد ىل  ا ك ن ل الحكة ل في اتقتراض اىل  ضب  المعتةى 

قةس س  سل   ل ل  اقب ل  ي لل  في  ل سم ر  )  الم و  اتقتص ة ل  للمةارة  الك  ل  اتستلداو  اتقتص ة  ريلل  ىند ااةن  م ل 

 ( 84ا   2915الل ك ني االمةسةلا ا 

 ا   يظل د  ن ش الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر ات ر كي في العةق المةا لا ن د في اغلب الايةر ا ةة 

الت    ل د ا قةا د ق مل الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر ات ر كي  و ا ةة فتراش  م نل ن د الم قل ىكع ل د ا  

 ر كي الكا في الم مل  تضل لن  اه قةا د ق مل الد ا الم و الداخلي  ةلد انتب ل الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر ات

الد ن ر المراقي اال لا  نمكس في العةق المةا  ل د رقف ل ق مل الداتر  في العةق دة ةة قة ص يكة ي في خفض ق مل 

ف  دع  ةة التةقم ش المتا  مل ىا ق مل ات ر كي فض م ىا ايع س اتفراة في ي لل    ةة المد ةن ل دعبب اد  ش سمر الن

الد ن ر المراقي  م   دفمين ال     ةة التلب ىل  الداتر ات ر كي اارقف ل سمره ا اقةةاة القدرة الدف ى ل للبنك المرنةلا 

ل ا  ةل التقل المراقي في الدف ل ىا الد ن ر ىند ارقف ل سمر النف  اقرانن اتيت  ط  ش ات نب ل اانلف ض المد ةن ل الداخل 

الد ن ر المراقي اا ا    لمعن ه  ا   الد ن ر المراقي دمض الاي دمد   2008ل   ل    2004االتف ؤن دق مل  تن قداةرش ق مل 

تن دمد ذلك قداةرش    2014ل   ل    2010يصةن ات  ل الم ل ل الم لم ل اقداى  قي  ىل  اسم ر النف  ااستمر التداةر  ا  

قداى  ش يرب ةاىش اترا دي ا   ةة النفق ش المعكر ل اانلف ض ات راةاش الم  ل في المةا نل  ق مل الد ن ر المراقي دمد  

اقذخر سداة الرااقب في القت ل الم و  م  قعبب ذلك دة  ةة الد ا الم و الداخلي اانلف ض ق مل الد ن ر المراقي في العةق 

لبنك المرنةلا المراقي ان نت اىل  قفةة تنلف ض الد ن ر  المةا لا نت  ل ضمف قمة ل العةق د لداتر ات ر كي  ا قبل ا

الداتر ات ر كي اي في ة عمبر   الداتر في ي ا ن نت في ددا ل    1303ي   دل ت    2016المراقي  ق دل  ة ن ر  ق دل 

الم و   ة ن ر  ق دل الداتر ا تن استمر استقر سمر ارع الداتر دحداة  م نل دعبب استقرار الد ا  1222دحداة    2014

ات اه الصد ل الكب رة في سمر الداتر ات ر كي قحققت دمد اقداو   2019-2017الداخلي اا انلف ضص دمعتة  ش دع تل سنل  

ال     2019في ني  ل    1900ىل  ختةة ق   ر ق مل الد ن ر المراقي ا  و الداتر  ا    2020  -12-20الحكة ل المراق ل في  

ا   2020في ني  ل    1450 المةا  ل  ا   م  قرن ا ا  العةق  الداتر ات ر كي في  في ددا ل    1202لقرار اد ل في سمر 

ددا ل    1470-1460ال      2020 ارقف ل    2021في  م  و  قةا ن  القرار  البح  ا  قي ا ا  ني  ل  دة  ال   الح ن  ااستمر ا ا 

ىل   عتة  قص الكب رة ات قة د قة ي ش   نعةب الم ة في المةا نل الم  ل للدالل ا   ةة الد ا الم و الداخلي ال لا دق   ح فظ  

يكة  ل فمل ل قدىة ال  قلف ض ق مل الد ا الم و الداخلي ال لا  متبر نرة تلن نب رة قكبر في ق د المةا نل الم  ل في   نب  

 اتنف ق الم و ات م لي .

ا ا ال د ر د ل نر اه    ةة الم ة في المةا نل الم  ل  ذقي خ رج ضةاد  انداق النقد الدالي في اط ر     عم  درن  ن  

التتب ت اتقتص ةلا ال لا  دىة ال  قق  د التلب الكلي دع  س ش   ل ل انقد ل  تادةة اسمر ارع للفض لتلب الكلي دحداة 

ة اافل ى   ل ل خت تش الم ل ل التي قم ني  ني  المةا نل ااتقتص ة الكلي  المرض الكلي اا ا البرن  ن اتقتص ةلا ا

فرضي  انداق النقد الدالي ىل  المراق الكا ت ايد  ممل دص ا نم  قذقي ا ه المد ةن ل الداخل ل الم ل ل خ ع درن  ن التمد ل 

عم  دع  س ش التلب الكلي ا ادرن  ن التمد ل الي ك لي الي ك لي ااة درن  ن  كمل اةاىن لبرن  ن التتب ت اتقتص ةلا اا     

ال لا اضمص البنك الدالي  فرض ققل ل الم ة في المةا نل الم  ل االم ة في الم ةاه الت  رلا اققل ل الد ا الم و الداخلي  

اذ  عم  الكلي  المرض  ةالل  الي ك ل ل اقتة ر  النقدلا ا م ل ل اتخت تش  التمد ل    االل ر ي اقحق ق اتستقرار  درن  ن 

 الي ك لي دع  س ش المرض الكلي .

 2022-2004( الت   راش العنة ل للد ا الم و الداخلي اسمر الصرع في اتقتص ة المراقي 1 كل )
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( اد  ن ش الملحق اتيص  ي الايرلا  ا المةقو   E-views 12:  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 الرسمي للبنك المرنةلا المراقي 

  قياس العلاقة بين الدين العام الداخلي وسعر الصرف الموازي في الاقتصاد العراقي .المطلب الثاني :  

اه نقتل البدا ل في ق  س الم قل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر ااستنت ج     مكا استنت  ص  ا طب مل الم قل 

اة قةا ف النمةذج الق  سي للم قل د ا الد ا  في اتقتص ة المراقي  د ا الد ا الم و الداخلي المت  و لم ة المةا نل الم  ل  

الم و الداخلي اسمر ارع الداتر في العةق المةا لا ااستن ةام ال  الةاقو اتقتص ةلا المراقي اه الم قل الترة ل د ا الد ا  

الداخلي اسمر   الم و الداخلي اسمر ارع الداتر في العةق المةا لا لي  ةتلل اقتص ة ل ىل  ق    ل ارقف ل الد ا الم و

لتلم ني في المةا نل الم  ل ات اه قةقو المص رع الت  ر ل  ارع الداتر ىل  الرغن اه سمر الصرع الرسمي اة العمر ا

م في قلف ض ق مل الد ن ر المراقي الا ارقف ل سمر الصرع الرسمي  ااتفراة د رقف ل ق مل الم ة في المةا نل قد  كةه سبب 

مر الصرع المةا لا في فض ء  للداتر  ق دل الد ن را ل ا س تن التحقق  ا طب مل ااق  ه الم قل د ا الد ا الم و الداخلي اس

اتختب راش الق  س ل ا ا تةقو الب ي  دة ةة ى قل قة ل طرة ل د ا ق  راش الد ا الم و الداخلي اسمر ارع الداتر اقكةه  

المم ةلل الق  س ل التقد ر ل اقد قن قحة ل  كل المم ةلل  ا الص  ل اللت ل ال  الص  ل اللةغ ر تم ل لت في التن  ة اق  نس  

 لتب  ا د ا الق ن الص  رة االكب رة اد لاكل اتقي :   ا

𝐄𝐗 =  𝐟(𝐃𝐞) … (𝟒) 
𝐋𝐎𝐆𝐄𝐗 = 𝐚 + 𝐛𝐋𝐎𝐆𝐃𝐞 + 𝛍 … (𝟓) 

قمتل الحد الت دت في المم ةلل ال لا  متل ق مل   𝐚 متل سمر ارع الداتر في العةق المةا لا نمت  ر ق دو ا     𝐄𝐗ي   اه :  

قمتل الم ل الحدلا ال لا  مكس  قدار   𝐛سمر ارع الداتر في العةق المةا لا في ي ن انمداو اتر الد ا الم و الداخلي ا  

 متل الد ا الم و الداخلي     𝐃𝐞الت  ر الحدلا في سمر ارع الداتر في العةق المةا لا نت  ل ق  راش الد ا الم و الداخلي ا  

  متل يد اللتذ الماةا ي ال لا  متل نل المت  راش اتخرى غ ر الداخلل في النمةذج . 𝛍ا 

اسمر   الداخلي  الم و  الد ا  د ا  للم قل  اتقتص ةلا  الق  س  اا  التقد ر  ريلل  المةا لا استكةه  العةق  في  الداتر    ارع 

  رسة ل افق اللتةاش اتق ل : 

 اولاً : اختبارات السلاسل الزمنية للسلسلة للدين العام الداخلي وسعر الصرف الموازي  

 طريقة الرسم البياني   .1

اتالي ىا  سكةه العلعلل الة ن ل لألا   الرسن الب  ني المع ر الة ني للمت  راش اتقتص ة ل ق د البح  ا متل التصةر متي  

الن  ن ىا    ت  ر اقتص ةلاا فض م ىا قدرقص في د  ه اق  ه ى و قص ىدلا أا قن  لي للعلعلل الة ن ل للمت  ر اتقتص ةلا 

 ل اخت ع  تةست ش الم ن ش ال ة  ل للعلعلل نكل اد لت لي ىدو سكةه العلعلل الة ن ل ا ل ا  ا  م لن سكةه الع سل الة ن

الد ا الم و الداخلي  ( لعلعلل  3( ا)2في نل فترة   ن ل االرسن الب  ني )  Eyىل  المعتةى الب  ني اة تب ش الةس  الحع دي  

De   في المعتةى  ارع الداتر في العةق المةا لااسمرI(0)   ن يظ  ا ا ا الرسن الب  ني ا ةة اق  ه قص ىدلا غ ر

ارع الداتر في العةق المةا لا  عتقر في سلعلل الد ا الم و الداخلي اا ةة اق  ه غ ر  عتقر  اةه في سلعلل سمر  

للمت  راش اتقتص ة ل ق د البح  اا ا  ؤ ر ىل  ىدو سكةه العلعلل   دممن  ىدو تب ش الةس  الحع دي للعلعلل الة ن ل 

 الة ن ل ا تن التحقق  ا العكةه  ا خ ن اختب راش ق  س ل تيقل ا يرا  اختب ر ة كي فةلر اف ل بس د راه . 

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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   I(0)في المعتةى اتالي للب  ن ش    Debt( سكةه العلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي 2 كل  )
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LOGDE

 
 (  E-views 12د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )المصدر :  ا اىداة الب ي  

 

   I(0)في المعتةى اتالي للب  ن ش  EXارع الداتر في العةق المةا لا ( سكةه العلعلل الة ن ل لعمر 3 كل  )
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 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 

للسلسلة الزمنية للإئتمان الحكومي    Dickey – fuller Augmentedفولر الموسع    - اختبار جذر الوحدة لديكي .2

 والائتمان الخاص . 

فقد قن اختب ر سكةه العلعلل الة ن ل للد ا   فةلر المةسو ىل  العلعلل الة ن ل للمت  راش اتقتص ة ل    -الإ راء اختب ر ة كي 

للمعتةى االفرق اتان )دحد ت دت ا دحد ت دت ااق  ه     Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر    Deالم و الداخلي  

اسمر   De( فذقضل اه العلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي  1( يعبم   ةضل في ال دان رقن )(%5ى و( ىند  عتةى  

ادمد أخ  الفرق    I(0)س ننل في المعتةى الم و الا غ ر  تك  لل  ا الدر ل  غ ر    Exارع الداتر في العةق المةا لا  

الداخلي   الم و  للد ا  الة ن ل  للعلعلل  المةا لا  اسمر    Deاتان  العةق  في  الداتر  الة ن ل اابح  Exارع  العلعلل  ت 

الفرق اتان   الدر ل   عتقرة في  المدو    I(1)الا  تك  لل  ا  ا ك ن ل رفض فرض ل  الةيدة  م   مني  ات قم ني  ا   ر 

(Ho:B=0( الق  لل دة ةة  اكلل   ر الةيدة اقبةن الفرض ل البد لل )H1:B≠0 التي قنص ىل  سكةه العلعلل الة ن ل )

ا ااه الممن  اتقتص ةلا تختب راش   ر الةيدة للع سل الة ن ل لمت  راش النمةذج اتقتص ةلا  تللص في الحصةن ىل   

االتي قنمكس في ىدو ا ةة    Spurious Regressionققد راش يق ق ل للم قل د ا  ت  راش النمةذج ال س ققد راش  ا فل  

للم قل الةا فل ى لي  دام د لإض فل ال  ق نب    𝑹𝟐ى قل  منة ل اا  نتق ل د ا  ت  راش النمةذج في ي ا اه  م  ل التحد د  

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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يدا   اكلل اترقب ط ال اقي د ا المت  راش الماةا  ل في النمةذج ا ي   اه اختب راش   ر الةيدة قق س سكةه العلعلل  

 الة ن ل لمت  راش النمةذج اقب ا الم قل الممنة ل لي ا العكةه د ا الع سل الة ن ل.  

    Exارع الداتر في العةق المةا لا اسمر  Deللعلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي   D.F( أختب ر  1 دان  ) 

Integration Level Time series 

Constant and 

Linear Trend 

Constant 

I(0) 

 

 

 

 Log Debt   الدين العام الداخلي  0.097885- 1.798192-

-4.000708 -3.460313  

Test critical values -3.430572 -2.874617 

-3.138884 -2.573817 

 0.7025  0.9470 Prob.* 

I(1) -11.22307 -11.18291   الدين العام الداخلي   Log Debt 

-4.000708 -3.460313  

Test critical values -3.430572 -2.874617 

-3.138884 -2.573817 

0.0000 0.0000 Prob.* 

I(0) -1.096242 -1.385522 سعر الصرفEX   Log 

-4.000708 -3.460313 Test critical values 

-3.430572 -2.874617 

-3.138884 -2.573817 

 0.9264  0.5890 Prob.* 

I(1) -9.864453 -9.774699 سعر الصرفEX   Log 

-4.000708 -3.460313 Test critical values 

-3.430572 -2.874617 

-3.138884 -2.573817 

0.0000 0.0000 Prob.* 

 

 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

ارع  اسمر    Deللعلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي   (PhiliPs - Perronد راه  )  -أختب ر   ر الةيدة لف ل بس .3

  . Exالداتر في العةق المةا لا   

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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فقد قن أختب ر سكةه العلعلل الة ن ل للد ا الم و   د راه ىل  العلعلل الة ن ل للمت  راش اتقتص ة ل  -ات راء أختب ر ف ل بس

للمعتةى االفرق اتان )دحد ت دت اا دحد ت دت ااق  ه ى و(     Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر    Deالداخلي  

ارع الداتر اسمر    De( فذقضل اه العلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي  2( يعب د  ن ش ال دان رقن )(%5ىند  عتةى  

اأه العلعلل الة ن ل للد ا الم و     I(0)غ ر س ننل في المعتةى الم و الا غ ر  تك  لل  ا الدر ل    Exفي العةق المةا لا  

تان لي  الا  تك  لل  ا الدر ل  أابحت س ننل دمد أخ  الفرق ا  Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر    Deالداخلي  

I(1)   ( ات قم ني  ا   ر الةيدة  م   مني ا ك ن ل رفض فرض ل المدوHo:B=0  الق  لل دة ةة  اكلل   ر الةيدة اقبةن )

 ( التي قنص ىل  سكةه العلعلل الة ن ل. H1:B≠0الفرض ل البد لل )

 

    Ex  اسمر الصرع المةا لا Deللعلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي   P.P( أختب ر 2 دان )

Integration Level Time series 

Constant and 

Linear Trend 

Constant 

I(0) -1.798136 -0.093899  الدين العام الداخلي   Log Debt 

-4.000511 -3.460173  

Test critical values -3.430477 -2.874556 

-3.138828 -2.573784 

 0.7026  0.9475 Prob.* 

I(1) -11.28335 -11.25289  الدين العام الداخلي   Log Debt 

-4.000708 -3.460313  

Test critical values -3.430572 -2.874617 

-3.138884 -2.573817 

0.0000 0.0000 Prob.* 

I(0) -1.077864 -1.592611 سعر الصرفEX   Log 

-4.000511 -3.460173 Test critical values 

-3.430477 -2.874556 

-3.138828 -2.573784 

0.9293 0.4847 Prob.* 

I(1) -10.01028 -9.897581 سعر الصرفEX   Log 

-4.000708 -3.460313 Test critical values 

-3.430572 -2.874617 

-3.138884 -2.573817 

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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0.0000 0.0000 Prob.* 

 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 

 I(1)في الفرق اتان    Debt( سكةه العلعلل الة ن ل للد ا الم و الداخلي 4 كل  )
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 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 I(1)في الفرق اتان    EX ارع الداتر في العةق المةا لا( سكةه العلعلل الة ن ل لعمر 5 كل  )
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 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

بموجب     Ex  صرف الدولار في السوق الموازيوسعر    Deالدين العام الداخلي  : تقدير التكامل المشترك بين  المطلب الثالث  

 المشترك لجوهانسن جوسيليوس . منهجية التكامل 

المت  راش نت رام  قتب ىد ا ه  المت  راش ات  اقتص ة ل د ا  المتةا ا  مني ا ةة ى قل  التص يب  اا  الماترن  التك  ل  اه 

ا ة د ى قل قةا ه د نيم  في ات ل التة ل دح   التقلب ش المة بل في ايد المت  راش قل ي التقلب ش الع لبل في المت  ر  

ق متيم  ت  النعبل د ا  الةيدة  اتخر اقكةه  اتب ش اختب راش   ر  العلعلل    Unit Root Testدتل ا ادمد  الل ال دعكةه 

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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( سكةه    PhiliPs – Perron ااختب ر ف ل بس د راه    Dicky – fuller Augmentedالة ن ل )اختب ر ة كي فةلر المةسو  

يعب اختب ر ة كي   Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر  Deللد ا الم و الداخلي العلعلل الة ن ل في الفرق اتان 

  عل ةس   –فةلر المةسو ااختب ر ف ل بس د راه ا اته سنقةو دتتب ق  ني  ل التك  ل الماترن دذستلداو  ني  ل  ةا نعا  

(Johansen- juselius1990)    االتي قمد  ا افضل الترق المعتلد ل لتقد ر  ت ص التك  ل الماترن االتذن د  ا اي ة تص

الل اه   Maxium Eiganvalues test (max)( ااختب ر ات ك ه اتىظن trace𝜆)trace test د تستن ة ال  أختب ر الأتر 

( نت  ن أختب ر    3 ةضح ه ا ةة ى قل قةا ن ل طة لل ات ل د ا المت  راش اتقتص ة ل ى نل البح   ا ا ةضل ال دان )  

ارع الداتر في العةق اسمر    Deالد ا الم و الداخلي  تحل ل الم قل التة لل ات د د ا  ( لtrace  𝜆)    trace testالأتر  

   %5( ىند  عتةى  15.49 ا الق مل الحر ل  ) ( أنبر 72.73ي    ب ا أختب ر الأتر اه الق مل المحتعبل  )  Exالمةا لا  

اسمر   Deالد ا الم و الداخلي  (  ف ةا  ىدو ا ةة الا  ت ص قك  ل  اترن د ا  Ho: B =0اا ا  مني رفض فرض ل المدو ) 

اقبةن الفرض ل البد لل الق  لل دة ةة  ت ص اا انتر  ا  ت ي ش التك  ل الماترن ا   Exارع الداتر في العةق المةا لا 

(  انبر  29.65اه الق مل المحتعبل  )( ىا  ا ةة  ت ص ت ني للتك  ل الماترن ي    trace  𝜆ان لك  ةضل أختب ر الأتر )  

 Deالد ا الم و الداخلي  ( ااك ا قة د ى قل للتك  ل الماترن د ق  ا ا د ا  %5( ىند  عتةى )3.84 ا الق مل الحر ل  )

اا ا      ملن  نتةقو ا ةة ى قل سبب ل ىل  اتقل د ق  ه اايد د ا المت  راش    Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر  

 المدراسل ط لل فترة البح  . 

لتحل ل الم قل التة لل ات د   Maxium Eiganvalues test (𝜆max)ا ب ا ال دان ذاقص نت  ن أختب ر ات ك ه اتىظن  

  ي    ب ا أختب ر الأتر اه الق مل المحتعبل  )   Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر    Deالد ا الم و الداخلي  د ا  

(  ف ةا  ىدو Ho: B=0اا ا  مني رفض فرض ل المدو )    %5( ىند  عتةى  14.26  ا الق مل الحر ل )   (  أنبر43.08

اقبةن الفرض ل    Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر    Deالد ا الم و الداخلي  ا ةة الا  ت ص قك  ل  اترن د ا  

 ( الق  لل دة ةة  ت ص اا انتر  ا  ت ي ش التك  ل الماترن ا ان لك  فصل أختب ر ات ك ه اتىظن    r=1( اا )r ≠0البد لل )

Maxium Eiganvalues test (𝜆max)  (  انبر  29.65ىا ا ةة  ت ص ت ني للتك  ل الماترن ي   اه الق مل المحتعبل  )

اسمر   Deالد ا الم و الداخلي  ( ااك ا قة د ى قل للتك  ل الماترن د ا  %5(  ىند  عتةى )3.84 ا الق مل الحر ل  )

ا متل ا ا اتختب ر دمت دل قدى ن لنت  ن اختب ر اتتر في ناف الم قل التة لل ات ل    Exارع الداتر في العةق المةا لا  

. 

 Exارع الداتر في العةق المةا لا اسمر  Deللد ا الم و الداخلي ( نت  ن  ني  ل  ةا نعا  ةس ل ةس 3 دان )

 

 
 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

في    Ex  صرف الدولار في السوق الموازيوسعر    De  الدين العام الداخليالمطلب الرابع :   أختبار سببية كرانجر بين  

 2022- 2004الاقتصاد العراقي للمدة  

لص قدرة قنبؤ ل اىل   ا التب طؤ   De عتلدو اختب ر سبب ل نران ر لممرفل ف م  اذا ن ه التب طؤ الة ني الد ا الم و الداخلي  

لعمر   المةا لا  الة ني  العةق  في  الداتر  )  Exارع  ال دان  في  النت  ن  ف ه  4ا ايعب  الم و (  الد ا  الة ني  التب طؤ 

التب طؤ الة ني لعمر    Deالداخلي   الم و   Exارع الداتر في العةق المةا لا  لص قدرة قنبؤ ل اىل   ا  ي   اه الد ا 

د ستلداو العلعلل المعتقرة الا الفراق اتال  للعلعلل    Exارع الداتر في العةق المةا لا  الداخلي  عبب ققلب ش سمر  

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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% اىل ص نرفض  5( اقل  ا 0.000002( دممنة ل ى ل ل  دام )13.9373)  Fالة ن ل للمت  راش ا ي   ميرش ق مل  ململ  

العةق  في  الداتر  اق  راش سمر ارع  الداخلي  الم و  الد ا  ق  راش  د ا  سبب ل  دمدو ا ةة ى قل  الق  لل  المدو  فرض ل 

 المةا لا . 

  Ex صرف الدولار في السوق الموازيوسعر   De ( جدول سببية كرانجر للدين العام الداخلي4)

 

 
 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 

صرف الدولار  وسعر   De  الدين العام الداخليالمطلب الرابع :   أختبار السببية وفق أنموذج متجه تصحيح حد الخطأ بين 

 2022-2004في الاقتصاد العراقي للمدة    Ex في السوق الموازي

( اة لممرفل  ا ةة الم قل التةا ن ل    Vector Error Correction Modelاه سبب اخت  ر أنمةذج  ت ص قصح ل اللتذ  )

التة لل ات د د ا المت  راش ااق  ه ا ه الم قل دممن    اة المت  ر الي  تعبب دت  ر المت  ر اتخر ادتمب ر أةق ا ا  نتلق  

البح  ال د ا     ت  راش  ارقداة ل  او ان ن ى قل  المكس  او  الرسمي  الصرع  في سمر  الداخلي  ترن اداه  الم و  الد ا 

الد ا الم و المت  راش ؟  قظير نت  ن اختب ر  ت ص قصح ل اللتذ  دة ةة ى قل قةا ن ل طة لل ات د دذق  ه اايد قت ص  ا  

(  ل  تم ه    Tململ يد اللتذ ) أختب ر  خ ن فترة الدراسل  ي      Exارع الداتر في العةق المةا لا  سمر    Deالداخلي  

 تن خ ن  ير ا الا     اأه  قصح ل اللتذ في ات ل القص ر د ق  ه قحقق التةا ه     (   6.78071-الل ن س لبل ا منة ل  )

 ( . 5انم   ب ا في ال دان رقن )ي   د  ن ش البح  اي د  ن ش  ير ل   ( 1/ 0.48= 2.08) 

صرف  وسعر  De  ( للدين العامVector Error Correction Model( جدول أنموذج متجه تصحيح حد الخطأ )5)

  Ex الدولار في السوق الموازي

https://jhssrjournal.com/index.php/journal/article/view/338
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 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

( اال لا  متل الل ال المعتللصل  ا نمةذج قصح ل يد اللتذ دة ةة ى قل ىكع ل د ا الد ا الم و  6ا ب ا ال دان رقن )

ااي    C(2) C(3) C(4)دفتراش اترقداة اا التللف الة ني     Exارع الداتر في العةق المةا لا  اسمر    Deالداخلي  

م ق مل س لبل )C(1) س لبل ا منة ل نم  اه ق مل   (  0.0000( ا منة ل )0.480252-ال لا قمتل ق مل قصح ل يد اللتذ اي ا ض 

  Exارع الداتر في العةق المةا لا ال  سمر  Deاا ا  دلل ىل  ا ةة ى قل  منة ل اقةا ن ل  ا الد ا الم و الداخلي 

البةاقي اا المت  راش  ( ات  م ني  ا  اكلل اترقب ط ال اقي د ا  14.82261)  Fااه النمةذج المقدر  منةلا يعب ق مل  

 . 2.03الماةا  ل ي   ق مل ةاردا ااقعا انبر  ا الحد اتىل  

 

 Exارع الداتر في العةق المةا لا اسمر  Deالد ا الم و الداخلي (  دان اختب ر التةا ه اقصح ل اتخت ن د ا 6)
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 (  E-views 12اتيص  ي )المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن 

  Exارع الداتر في العةق المةا لا اسمر  Deالد ا الم و الداخلي ا مكا التحقق  ا ا ةة الم قل القص رة ات ل د ا 

اسمر الصرع   Deالد ا الم و الداخلي  ى قل قص رة ات ل د ا  للكاف ىا ا ةة  ضما سلعلل اتختب راش الق  س ل ا ل ا  

نل ذ ال  اختب ر االد لب  ه ا ةة اىدو ا ةة الم قل القص رة ات ل ا مكا استلراج نت  ن اتختب ر دصةرة    Ex  المةا لا

االتي   Chi-squareط لم  ق مل     Wald Testايعب اختب ر  قك  ل ل  ا نمةذج قصح ل يد اللتذ المقدر في ال دان اى ه  

ا ةة ى قل قص رة   ( ف ه ذلك  ا ر ال  0.0000) Probability منة ل ددتلل الق مل اتيتم ل ل اي ( 45.97798دل ت )

 ( : 7نم   ةضل في ال دان رقن ) Ex اسمر الصرع المةا لا Deالد ا الم و الداخلي ات ل د ا 
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صرف الدولار في السوق الموازي  وسعر    Deللعلاقة القصيرة بين الدين العام الداخلي Wald Test( اختبار 7جدول )

EX  

 
 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

ال دان )  ااة اختب ر   VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests( اختب ر  8انم   تضل  ا 

ا ايعب نت  ن ا ا اتيتب ر ان لك ى قل سبب ل د ق  ا ا   VECMنران ر للعبب ل لدىن نت  ن نمةذج  ت ص قصح ل يد اللتذ  

ي   ةر ل  منة ل الم قل ةاه االمكس ن لك    Deالد ا الم و الداخلي  ال     Exارع الداتر في العةق المةا لا  سمر   ا  

( ىل  التةالي اا ا  ا ر ال  قةة الم قل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر الصرع  0.0103( ا )0.0059% الا دل ت )  5

المةا لا ي   قة ص الحكة ل في    ةة الد ةه الم  ل  ت ر المل اع داذه ق  ر سمر الصرع الرسمي اا ا    يصل في  

 2020الردو اتخ ر  ا سنل 

 VEC Granger Causality Block Exogeneity Wald Tests( 8 دان )

 
 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

صرف الدولار في  وسعر  Deالمطلب الخامس : المشاكل القياسية للنموذج القياسي المقدر بين بين الدين العام الداخلي 

 . Ex السوق الموازي

 التسلسلي .اولاً : مشكلة الارتباط الذاتي 

التعلعلي نل ذ ال  اختب ر   ال اقي  ا عتلدو ا ا اتختب ر   Serial Correlation LM Test للكاف ىا  اكلل اترقب ط 

نعتدن   Breusch-Godfreyللتذند  ا خلة النمةذج المقدر  ا  اكلل اترقب ط ال اقي التعلعلي ا ا   يظل ق مل اختب ر  

% اان  لد ن  الق مل  5فذذا ن نت الق مل انبر  ا  Chi-Squareىل  ا ةة اا ىدو ا ةة ا ه  اكلل اذ ن يظ ق مل ايتم ل ل 

(0.1127( المرقن  ال دان  يعب  البةاقي 9(  د ا  ذاقي  ارقب ط  ا ةة  ىدو  ىل   قنص  االتي  المدو  فرض ل  نقبل  دممن    )

  .الماةا  ل  انرفض الفرض ل البد لل االتي قنص ىل  ا ةة ارقب ط ذاقي د ا البةاقي 

 Exاسمر الصرع المةا لا   De( اترقب ط ال اقي التعلعلي د ا الد ا الم و الداخلي 9 دان )
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 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )               

 ثانياً : مشكلة التوزيع الطبيعي للبواقي

اترقب ط ال اقي ااترقب ط ال اقي ال ة ي د ا البةاقي للكاف    للبةاقي نعتلدو اختب راللتحقق  ا  اكلل التة  و التب مي  

د ني  غ ر  منة ل  م   مني قبةن فرض ل المدو التي قنص ىل  البةاقي   Q  ىا التة  و التب مي البةاقي ا اذ قا ر ايص ءة   

م اذا ن نت ق مل اتيتم ل ل   انبر  ا  م طب م   م   5قتة ل قة  م  %  ق دل الفرض ل البد لل التي قنص ىل  قة  و البةاقي قة  م 

م   5نبر  ا  ( سنقبل فرض ل المدو  ته ق مل اتيتم ل ل ا6غ ر طب م  م ايعب د  ن ش الاكل ) %  ااه البةاقي قتة ل قة  م 

م  اا ا  مني  س  ل النمةذج المقدر  ا اتخت ء الماةا  ل .   طب م  

 Exارع الداتر في العةق المةا لا اسمر  De( التة  و التب مي للبةاقي د ا الد ا الم و الداخلي 6 كل )

 
 

 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 تالثاً : مشكلة عدم ثبات تجانس التباين  

م فنتةقو ا ةةىدو  اكلل  م طب م    ا التب مي  دام دمد ميةر نت  ن اختب ر التة  و التب مي للبةاقي دذه البةاقي  قتة ل قة  م 

للكاف ىا  اكلل ىدو تب ش   Heteroskdasticityىدو تب ش ق  نس التب  ا ا اان  نعتلدو اختب ر  اكلل ىدو تب ش التب  ا  

 التب  ا .

( نعتدن ىل  ىدو ا ةة  اكلل ىدو تب ش التب  ا اذ 10في ال دان المرقن )  s ARCH‘Engleا ا   يظل ق مل اختب ر   

( دممن  نقبل فرض ل المدو االتي قنص ىل  ىدو ا ةة  0.1949% ااي )5انبر  ا    Chi-Squareن يظ ق مل ايتم ل ل  

 اكلل ىدو تب ش  التب  ا انرفض الفرض ل البد لل اا ا  مني اه النمةذج المقدر ت  م ني  ا  اكلل ىدو تب ش ق  نس التب  ا  

  . 

 Exارع الداتر في العةق المةا لا اسمر  De( نت  ن ىدو تب ش ق  نس التب  ا د ا الد ا الم و الداخلي 10 دان )
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 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

 

 التراكمي للبواقي اختبار السكون الهيكلي : رابعاً : المجموع 

 عتلدو للتحقق  ا خلة النمةذج المقدر  ا    Cumulative Sum (CUSUM)اختب ر الم مةل الترانمي للبةاقي  اه  

الفةاال الة ن ل اا التةقف ش الي كل ل المؤترة ىل  س ر الم قل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر الصرع المةا لا ا ي    دن  

لنمةذج المقدر  اقةل النمةذج المقدر د ا الحد اتىل  ااتةن  ةل ل استقرار ا كلي لنت  ن النمةذج المقدر دممن  اه  ملم ش ا

 مكا اه نمتمده في التنبؤ المعتقبلي لعمر الصرع المةا لا دفمل ق  راش الد ا الم و الداخلي ا نم   مكس ا ا اتختب ر  

 عتقرة ا كل  م خ ن  دة البح  دممن  اه    VECMقصح ل يد اللتذ    نمةذج  ت ص  الي كلي اه المملم ش المقدرة دص  ل

القص ر اات ل التة ل ااه اتخت تش التي يصلت في ات ل القص ر قمةة ال  التةا ه في   ان ن انع  و د ا نت  ن ات ل

 ات ل التة ل .

 ارع الداتر في العةق المةا لا الم مةل الترانمي للبةاقي للم قل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر( 7 كل )

 
 (  E-views 12المصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )
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 المطلب السادس : تحليل مكونات استجابة النبضة وتجزئة التباين

 عتلدو قحل ل  كةن ش اا ةاان اتست  دل لحع ب المض ىف ش الد ن   ك ل ا ذخ  دنظر اتىتب ر   مةل الم ق ش الد ن   ك ل  

المت  راش   التحل ل رةاة فمل نظ و  الداخل ل ىل  اتر يدا  اد ل في اتخت ء د تض فل ال  ق  س  المة ةةة ا ب ا ا ا 

الصد ل في المت  ر نفعص اىل  د قي المت  راش ا االيدع  ا ا ا التحل ل اة ق  س اتنحراع دمقدار انحراع  م  رلا اايد 

 اال لا  حصل في المت  ر الت دو نت  ل الت  راش التي قحصل في المت  ر المعتقل . 

 نت  ل اد  ش الد ا الم و ارع الداتر في العةق المةا لا( قحل ل التب  ا في سمر 11 دان رقن )

 

 (  views 12-Eالمصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

اه سمر   ىل   نتمرع  اه  نعتت و  الب  ن ش  فتراش ا ا خ ن  لمارة  للصد  ش  ق  س  ان لك  الب  ن ش  لص  ايعب  الصرع 

است  دل للصد  ش المتةقمل في المت  ر نفعص ا كةه  ت د ام دعبب المض رد ش التي قحصل في العةق المةا  ل الا اسةاق  

الظل للمملل ا نم  ت قة د است  دل لعمر الصرع لصد  ش الد ا الم و دمد ذلك قة د است  د ش ضم فل  ة بل في الفتراش  

لل الداخلي نفعص الصد  ش سمر الصرع اا ه الرةاة اا ال يقل ا ن لك قة د رةاة فمل  الم و  الم و لصد  ش الد ا  د ا 

 اتست  دل اي رةاة  ة بل .

 . ارع الداتر في العةق المةا لا( التحل ل الب  ني لداان است  دل النبضل للد ا الم و الداخلي 8 كل )
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 (  views 12-Eالمصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

%  ا  كةن ش التب  ا في المت  ر نفعص في العنل 100ا   ف م   لص قحل ل  كةن ش التب  ا ف ه سمر الصرع  فعر دنعبل  

% اذلك  58اتال  ىند يدا  اد ل دمقدار انحراع  م  رلا اايد تن  عتمر د لترا و ل صل ال  العنل الم  رة ال  نعبل  

ارع الداتر في رع ا الكا الد ا الم و الداخلي ت  فعر التب  ا في سمر  مةة ال  ضب  الع  سل النقد ل ت ق ل سمر الص

في العنل اتال  الكا  بدأ قفعر  كةن ش التب  ا يت  العنل الم  رة ا ترن الد ا الم و قب  ن ش  ة بل في    العةق المةا لا

 سمر الصرع يت  العنل الم  رة .
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   ارع الداتر في العةق المةا لا(  كةن ش التب  ا د ا الد ا الم و الداخلي اسمر 12 دان )

 

 (  views 12-Eالمصدر :  ا اىداة الب ي  د تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )

   ارع الداتر في العةق المةا لا(  كةن ش التب  ا د ا الد ا الم و الداخلي اسمر 9 كل )

 

 (  views 12-Eد تستن ة ال  البرن  ن اتيص  ي )المصدر :  ا اىداة الب ي  

افي اللت و ادمد اتط ل ىل  نت  ن اتختب راش الق  س ل اتبت الب ي  فرض تص الق  لل دة ةة ى قل د ا الد ا الم و الداخلي  

De    ارع الداتر في العةق المةا لا  اسمرEx    الن  نف ي   م  ةفو الب ي  ال  قبني   مةىل  ا التةا  ش دمد استنت  ص

   مةىل  ا اتفك ر المعتللصل  ا نتذ ن البح   
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 الاستنتاجات :  

قن اتب ش فرض ل البح  دة ةة سبب ل د ق  ه اايد  ا الد ا الم و الداخلي ال  سمر الصرع نم    نةر في خ قمل البح    -1

ادتداءام د ختب ر سكةه   البح   الق  سي  ا  ال  نب  التك  ل  التي   ءش دمد استكم ن  الة ن ل  رارام دمني  ل  الع سل 

التب  ا  اقحل ل  كةن ش  الصد  ش  است  دل  دتحل ل  اانتي ءام  ات ل  االتة لل  القص رة  العبب ل  ااختب راش  الماترن 

 االتاتت د ا المت  راش اتقتص ة ل .

الد ا الم و الداخلي ي لل  ت   ل للظ ارة الر م ل في اتقتص ة المراقي فمو نل انلف ض في  نعةب ات راةاش الم  ل   -2

 ذاش المصدر النفتي ن د ارقف ل  عتة  ش الد ا الم و .

التةقم ش الفرة ل للد ا الم و الداخلي سبب في يدا  انلف ض في ق مل المملل المحل ل دعبب    ةة التلب ىل  الداتر  -3

اانلف ض التلب ىل  الد ن ر  م   مني ا ةة سبب ل د ق  ه اايد  ا الد ا الم و الداخلي ال  سمر الصرع اا ا    

 منة ل الم قل العبب ل د ا الد ا الم و الداخلي اسمر الصرع . اتبتتص نت  ن اختب ر العبب ل لكران ر  ا خ ن  

اه المنين القد ن للمةا نل الم  ل للدالل اس  ةة التة ي ش الع  س ل ىل  القراراش اتقتص ة ل  االم ل ل اة العبب دللق   -4

اتلتةا  ش الم ل ل الةا ب ات ف ء دي  ااىتب را  يق  كتعب لل ميةر يعب نظر ل اتخت  ر الم و ا  م   مني قةا د  

 ىبء الد ا الم و . 

 استمرار م ارة المد ةن ل الم  ل دعبب قمة ل الد ةه للنفق ش اتستي ن ل المتبتل في المةا نل الم  ل للدالل .  -5

استمرار الحكة ل د تقتراض   مل  ا ا  ل الد ةه المترانمل  متدة اتتر ىبر البند الت دت في المةا نل الم  ل المتمتلل  -6

ا ايل  في  الم ل ل سبب  الفةا د  ا ه  قكةه  االتي  ا  الحكة ي  ات تم ه  ىل   الم ل ل  الف  دة  اسم ر  دعبب  الد ةه  دلد ل 

 اتستتم ر الل ن . 

 التوصيات : 

دم   -1 الم ل ل  الع  سل  اإةاء ارفو نف ءة  ال   ةا نل درا ن  دنةة  للدالل  ا  ةا نل  الم  ل  المةا نل  قمد ل  ني  ل 

  ضما ىدو يصةن ي تش ى ة المةا نل الم  ل المعتداو . 

القت ل   -2 ىل   التك ل ف  اققل ل  التحت ل  البن   اتقتص ة ل ىبر خلق  التنم ل  في  الل ن  القت ل  نعبل  ا رنل  رفو 

د تستتم راش الل ال اا ا    قن ةلا دص المدرسل الك نة ل التي قضما يصةن ي لل ال  ب  الل ن ىند الق  و في  

 الم لي للقت ل الل ن ددن يصةن ي لل الترة الم لي . 

ددارا   -3 قمظن  التي  االل ال  الحكة  ل  اتستتم راش  قمظ ن  ىبر  المراقي  اتقتص ة  في  الدخل  قنة و  ص ةر 

 ات راةاش الضر ب ل التي قضما ىدو قحقق ي لل الترة الم لي . 

ضرارة ا   ة ي لل  ا التنع ق د ا الع  ست ا الم ل ل االنقد ل في اةارة  لف الد ا الم و االقراض الحكة  ل ديدع  -4

 ضب   مدتش الف  دة اققل ل قذت ر اترقف ل في الفةا د ىل  استتم راش القت ل الل ن . 
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م : المص ةر د لل ل المرد ل  :   ت ن  

( اقتص ة  ش الم ل ل الم  ل ا    مل الق ارة ا نل ل اتقتص ة االملةو الع  س ل ا الق ارة ا  صر  2016اتىعر ا خد  ل ) .1

. 

ةار ال   مل ال د دة للتبو االنار االتة  و ا  ( ااةن اتقتص ة الم و ا الم ل ل الم  ل ا 2004 ي ب ا   دلا  حمةة ) .2

 الق ارة ا  صر .

التحل ل اتقتص ةلا الكلي  1993ادة يب ل ا ىبد الفت ح ىبد الع و ) .3 النظر ل االع  س ش اتقتص ة ل ا  ناةراش   –( 

    مل ال بل ال ردي ا ال   مل المرد ل الل ب ل المظم  . 

( ققلب ش أسم ر الصرع ا ة ةاه المتبةى ش ال   م ل ا الع يل المرنة ل ا دا ىنكةه 1990المةسةلا ا ض  ء    د ) .4

 ا ال ةا ر . 

 ( النقةة االص رفل االع  سل النقد ل ا ةار المنيل اللبن ني للتة  و االنار ا ة اق ا سةر   . 2012ننم ه ا ىلي ) .5

اادح    ناةرة في  ةقو البنك المرنةلا المراقي .  ( نظر ل الد ا الحكة ي ا ةراس ش  2020ىلي ا ايمد ادر يي ) .6

 المراق د داة .
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( س  سل الد ا الم و اخص  ص اتقتص ة النفتي  ا ةراس ش اادح    ناةرة في  ةقو  2015ىلي ا ايمد ادر يي ) .7

 البنك المرنةلا المراقي . المراق د داة .

النبي ا ال د ى دلا )   .8 الد ن ر المراقي ا ةراس ش    2009ىبد  المملل ات نب ل اةاره في استقرار سمر ارع  (  ةاة 

 اادح    ناةرة في  ةقو البنك المرنةلا المراقي . المراق د داة .

 ىبد الحم د ا ىبد المتلب ) د  سنل ( اقتص ة  ش الم ل ل الم  ل .  .9

10.  ( نةار ن من اي در  ةنس  ا  اتقتص ة ل  2015لا االمةسةلا  الع  س ش  الم لي    –(  العةق  في  الم و ااترا   اتط ر 

 ا ت  راش اتقتص ة الكلي ا ةار ال   ارلا الملم ل للنار االتة  و ا ىم ه ا اترةه . 

( ةراس ش  تقد ل في النظر ل اتقتص ة ل الكل ل ا    مل الملك 2014اللت ب ا ف راق دا ا لل . ايمد ا ىبد المة ة ) .11

 ىبد المة ة ا العمةة ل ا  دة . 

( ق  س اقحل ل اتر ى ة المةا نل في الد ا الم و في المراق للمدة  2018ا لل ا اسراء سم د ) ةةش ا نض ن   نر .    .12

 ا   لل    مل الكةش للملةو اتةار ل ااتقتص ة ل .  2016  -2003

( سمر الصرع الحق قي التةا ني ا ةار ال   ارلا الملم ل  للنار االتة  و ا ىم ه ا  2016دا الةاالا ا ىبد الر اق ) .13

 اترةه . 

 

  لحق د  ن ش المت  راش اتقتص ة ل الل ال د لبح 

1 2 3 4 5 

T Debt اEx Debt % Ex% 

Jan,2004 6,296,814 1,476 --------  ----------- 

Feb,2004 6,298,208 1,409 0.02213817972072096 -4.539295392953935 

Mar,2004 6,368,688 1,422 1.119048465849337 0.9226401703335662 

Apr,2004 6,318,833 1,442 -0.7828142939330651 1.406469760900131 

May,2004 6,499,598 1,462 2.860733936155624 1.386962552011095 

Jun,2004 6,537,151 1,460 0.5777741946501935 -0.1367989056087593 

Jul,2004 6,179,211 1,463 -5.475473948819598 0.205479452054802 

Aug,2004 6,479,241 1,463 4.855474266860283 0 

Sep,2004 6,779,261 1,463 4.630480638087087 0 

Oct,2004 6,354,511 1,463 -6.265432176161978 0 

Nov,2004 6,354,501 1,463 -0.000157368521358503 0 

Dec,2004 6,061,688 1,462 -4.607962135815225 -0.06835269993165082 

Jan,2005 6,118,520 1,457 0.9375606266769365 -0.3419972640218871 

Feb,2005 6,068,560 1,461 -0.8165373325575431 0.2745367192862114 

Mar,2005 6,144,060 1,469 1.244117220559748 0.5475701574264136 

Apr,2005 6,394,090 1,474 4.069458957106531 0.340367597004776 

May,2005 6,744,080 1,473 5.473648322122471 -0.06784260515604324 

Jun,2005 6,512,000 1,468 -3.441240317433958 -0.3394433129667363 

Jul,2005 6,340,940 1,475 -2.626842751842751 0.4768392370572139 

Aug,2005 6,037,630 1,480 -4.78336019580693 0.3389830508474523 

Sep,2005 6,219,640 1,481 3.014593474591854 0.06756756756756132 

Oct,2005 6,440,670 1,476 3.553742660346893 -0.3376097231600261 

Nov,2005 6,543,940 1,477 1.603404614737292 0.06775067750677266 

Dec,2005 6,593,960 1,478 0.7643713114729111 0.06770480704130221 

Jan,2006 6,543,950 1,482 -0.7584213431685915 0.2706359945872761 
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Feb,2006 6,794,000 1,480 3.821086652556938 -0.1349527665317152 

Mar,2006 6,744,000 1,480 -0.7359434795407682 0 

Apr,2006 6,243,940 1,481 -7.414887307236062 0.06756756756756132 

May,2006 5,943,900 1,485 -4.805299218121895 0.2700877785280165 

Jun,2006 5,743,900 1,485 -3.364794158717344 0 

Jul,2006 5,693,910 1,486 -0.8703145946134194 0.06734006734006038 

Aug,2006 5,793,930 1,488 1.756613645105043 0.1345895020188337 

Sep,2006 5,993,930 1,488 3.451888441869345 0 

Oct,2006 5,994,900 1,485 0.0161830385073003 -0.2016129032258118 

Nov,2006 5,794,890 1,463 -3.336335885502673 -1.481481481481484 

Dec,2006 5,645,390 1,396 -2.579859151769925 -4.579630895420373 

Jan,2007 5,594,390 1,318 -0.9033919711481376 -5.587392550143266 

Feb,2007 5,894,410 1,298 5.36287244900695 -1.517450682852806 

Mar,2007 5,664,114 1,290 -3.907023773371721 -0.6163328197226536 

Apr,2007 5,814,174 1,284 2.649311083781147 -0.4651162790697661 

May,2007 5,964,234 1,274 2.580934110331068 -0.7788161993769416 

Jun,2007 6,084,477 1,269 2.016067780036801 -0.392464678178961 

Jul,2007 6,034,427 1,260 -0.8225850800323564 -0.7092198581560294 

Aug,2007 6,134,407 1,253 1.656826737650485 -0.5555555555555536 

Sep,2007 6,054,621 1,249 -1.300631014538156 -0.3192338387869143 

Oct,2007 5,868,591 1,245 -3.072529230153298 -0.3202562049639757 

Nov,2007 5,663,551 1,240 -3.493853976192918 -0.4016064257028163 

Dec,2007 5,193,705 1,214 -8.295961314729928 -2.09677419354839 

Jan,2008 4,979,705 1,225 -4.120372643421222 0.906095551894559 

Feb,2008 4,813,705 1,225 -3.333530801523388 0 

Mar,2008 4,732,918 1,222 -1.678270687547323 -0.2448979591836764 

Apr,2008 5,032,948 1,216 6.339218215908238 -0.4909983633387905 

May,2008 5,140,448 1,212 2.13592510790892 -0.3289473684210509 

Jun,2008 4,919,682 1,205 -4.294684043102858 -0.5775577557755818 

Jul,2008 4,819,672 1,202 -2.032854969081333 -0.2489626556016589 

Aug,2008 4,863,672 1,196 0.9129251949095308 -0.4991680532445919 

Sep,2008 4,584,846 1,188 -5.732829023009778 -0.6688963210702336 

Oct,2008 4,584,836 1,185 -0.0002181098340048315 -0.2525252525252486 

Nov,2008 4,604,356 1,183 0.4257513245839118 -0.1687763713080215 

Dec,2008 4,455,569 1,180 -3.231439966848781 -0.2535925612848655 

Jan,2009 4,416,059 1,178 -0.8867554289923474 -0.1694915254237262 

Feb,2009 4,416,039 1,178 -0.0004528924998470352 0 

Mar,2009 4,416,029 1,178 -0.0002264472754864855 0 

Apr,2009 4,355,529 1,179 -1.370009119052429 0.0848896434634927 
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May,2009 4,455,549 1,187 2.296391551979116 0.6785411365564098 

Jun,2009 4,555,539 1,180 2.244167890421589 -0.5897219882055604 

Jul,2009 4,855,539 1,184 6.58538978592873 0.3389830508474523 

Aug,2009 7,563,519 1,184 55.77094530596911 0 

Sep,2009 7,965,519 1,183 5.314986317876636 -0.08445945945946276 

Oct,2009 7,876,519 1,183 -1.117315770635907 0 

Nov,2009 8,058,039 1,183 2.304571346809414 0 

Dec,2009 8,434,049 1,185 4.666271781509135 0.1690617075232437 

Jan,2010 8,584,049 1,185 1.778505199578517 0 

Feb,2010 8,503,029 1,185 -0.9438436336978052 0 

Mar,2010 11,252,019 1,185 32.32953809754147 0 

Apr,2010 11,535,529 1,185 2.519636698089478 0 

May,2010 11,556,529 1,185 0.1820462676657586 0 

Jun,2010 11,726,529 1,185 1.471029926027101 0 

Jul,2010 11,668,029 1,185 -0.4988688468684943 0 

Aug,2010 11,689,029 1,185 0.1799789835969623 0 

Sep,2010 11,830,029 1,185 1.206259305199775 0 

Oct,2010 11,940,529 1,185 0.9340636443072148 0 

Nov,2010 12,140,539 1,185 1.675051415226236 0 

Dec,2010 9,180,806 1,185 -24.37892584505515 0 

Jan,2011 9,028,316 1,185 -1.660965279083338 0 

Feb,2011 8,899,816 1,185 -1.423299760442587 0 

Mar,2011 8,758,816 1,185 -1.58430241703873 0 

Apr,2011 8,159,539 1,187 -6.841986405468504 0.1687763713080104 

May,2011 8,184,529 1,196 0.3062673026012819 0.7582139848357095 

Jun,2011 8,029,529 1,197 -1.893816980793883 0.08361204013378476 

Jul,2011 8,268,639 1,197 2.977883260649539 0 

Aug,2011 8,232,139 1,199 -0.4414269385808245 0.1670843776107045 

Sep,2011 8,082,139 1,200 -1.822126667200352 0.08340283569641116 

Oct,2011 7,837,139 1,200 -3.031375728628272 0 

Nov,2011 7,651,859 1,200 -2.364128031925938 0 

Dec,2011 7,446,859 1,217 -2.679087526312229 1.416666666666666 

Jan,2012 7,157,759 1,205 -3.882173678862455 -0.9860312243221036 

Feb,2012 7,101,269 1,236 -0.7892134954529784 2.572614107883808 

Mar,2012 7,051,269 1,240 -0.7040995067219669 0.323624595469263 

Apr,2012 7,051,279 1,263 0.0001418184443213733 1.85483870967742 

May,2012 7,030,569 1,249 -0.2937055816398693 -1.108471892319873 

Jun,2012 6,880,569 1,240 -2.133539973791598 -0.7205764611689314 

Jul,2012 6,880,549 1,254 -0.0002906736346952599 1.129032258064511 
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Aug,2012 6,880,539 1,248 -0.0001453372398096953 -0.4784688995215336 

Sep,2012 6,680,539 1,228 -2.906749020679922 -1.602564102564108 

Oct,2012 6,647,529 1,200 -0.4941218066386588 -2.28013029315961 

Nov,2012 6,647,519 1,207 -0.0001504318371536861 0.5833333333333358 

Dec,2012 6,547,519 1,222 -1.504320634510414 1.24275062137531 

Jan,2013 6,527,519 1,226 -0.3054592128713174 0.3273322422258529 

Feb,2013 4,582,519 1,232 -29.79692590707128 0.4893964110929794 

Mar,2013 4,562,529 1,255 -0.4362229594683576 1.866883116883123 

Apr,2013 4,545,529 1,268 -0.3726003714168203 1.035856573705174 

May,2013 4,495,529 1,269 -1.099981982295128 0.07886435331230235 

Jun,2013 4,445,529 1,236 -1.11221615965551 -2.600472813238774 

Jul,2013 4,615,529 1,217 3.824066832091289 -1.53721682847896 

Aug,2013 4,585,529 1,209 -0.6499796664694358 -0.6573541495480728 

Sep,2013 4,455,539 1,211 -2.834787436738484 0.1654259718775863 

Oct,2013 4,455,549 1,220 0.0002244397367068274 0.7431874483897705 

Nov,2013 4,405,549 1,218 -1.122196164827272 -0.1639344262295062 

Dec,2013 4,255,549 1,222 -3.404796995788717 0.3284072249589487 

Jan,2014 4,205,549 1,222 -1.174936535803017 0 

Feb,2014 4,692,549 1,222 11.57993879039336 0 

Mar,2014 4,542,529 1,222 -3.196983132195319 0 

Apr,2014 4,836,369 1,218 6.468643348231784 -0.327332242225864 

May,2014 5,811,869 1,222 20.17009041286966 0.3284072249589487 

Jun,2014 6,211,869 1,213 6.882467584868146 -0.7364975450081856 

Jul,2014 6,658,869 1,215 7.195901909715085 0.1648804616652955 

Aug,2014 7,463,869 1,213 12.0891400626743 -0.1646090534979438 

Sep,2014 7,363,869 1,204 -1.339787715995555 -0.7419620774938185 

Oct,2014 7,020,019 1,207 -4.669420382138789 0.2491694352159568 

Nov,2014 6,520,019 1,200 -7.122487845118364 -0.5799502899751396 

Dec,2014 9,520,019 1,206 46.01213585420534 0.4999999999999893 

Jan,2015 16,030,411 1,221 68.38633410290462 1.243781094527363 

Feb,2015 16,725,411 1,241 4.335509551189931 1.638001638001629 

Mar,2015 20,150,803 1,270 20.48016637677843 2.33682514101532 

Apr,2015 20,050,803 1,297 -0.4962581391917742 2.125984251968505 

May,2015 19,575,303 1,309 -2.371476094997293 0.9252120277563502 

Jun,2015 19,075,303 1,306 -2.554238879469706 -0.2291825821237548 

Jul,2015 19,075,303 1,231 0 -5.742725880551302 

Aug,2015 20,440,623 1,217 7.157527196291458 -1.137286758732736 

Sep,2015 20,453,718 1,222 0.064063605106357 0.4108463434675525 

Oct,2015 20,453,898 1,220 0.0008800356003701992 -0.1636661211129264 
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Nov,2015 21,238,348 1,219 3.835210286078472 -0.08196721311475308 

Dec,2015 32,142,805 1,216 51.34324477591195 -0.2461033634126308 

Jan,2016 34,142,805 1,235 6.222232316065756 1.5625 

Feb,2016 36,542,815 1,240 7.029328726799111 0.4048582995951345 

Mar,2016 37,942,825 1,261 3.831149844367499 1.693548387096766 

Apr,2016 38,390,155 1,277 1.178958077054104 1.268834258524976 

May,2016 38,534,287 1,284 0.3754400053868068 0.5481597494126911 

Jun,2016 41,336,566 1,266 7.272170366094999 -1.401869158878499 

Jul,2016 42,197,762 1,273 2.083375769530549 0.5529225908372793 

Aug,2016 42,877,762 1,281 1.611459868416709 0.628436763550666 

Sep,2016 43,910,951 1,289 2.409615035411594 0.6245120999219366 

Oct,2016 45,195,451 1,298 2.925238398958841 0.6982156710628295 

Nov,2016 45,383,451 1,296 0.4159710675306627 -0.1540832049306662 

Dec,2016 47,362,251 1,303 4.360179661083952 0.5401234567901315 

Jan,2017 47,348,351 1,292 -0.0293482672519052 -0.8442056792018371 

Feb,2017 47,005,154 1,272 -0.7248341130190572 -1.547987616099067 

Mar,2017 46,804,306 1,254 -0.4272893138484335 -1.415094339622647 

Apr,2017 47,528,646 1,251 1.547592650983876 -0.2392344497607613 

May,2017 47,703,806 1,250 0.3685356405903173 -0.07993605115906855 

Jun,2017 47,624,236 1,248 -0.1668001081506998 -0.1600000000000046 

Jul,2017 47,030,216 1,258 -1.247306098516732 0.8012820512820484 

Aug,2017 46,816,216 1,254 -0.455026615229659 -0.3179650238473775 

Sep,2017 46,936,236 1,255 0.256364162366296 0.07974481658692411 

Oct,2017 47,304,756 1,259 0.7851503047666686 0.3187250996016023 

Nov,2017 47,464,266 1,252 0.3371965389695753 -0.5559968228752932 

Dec,2017 47,678,796 1,251 0.451982129039985 -0.07987220447284171 

Jan,2018 47,678,796 1,246 0 -0.399680255795365 

Feb,2018 47,578,796 1,229 -0.209736839831276 -1.364365971107539 

Mar,2018 46,649,565 1,217 -1.953035970056916 -0.9764035801464565 

Apr,2018 46,449,565 1,202 -0.4287285422704401 -1.232539030402624 

May,2018 46,149,565 1,200 -0.6458618073172495 -0.1663893510815306 

Jun,2018 46,129,145 1,200 -0.04424743765190087 0 

Jul,2018 46,003,145 1,201 -0.2731461855622897 0.08333333333332415 

Aug,2018 45,532,718 1,206 -1.022597476759468 0.4163197335553815 

Sep,2018 43,617,784 1,206 -4.205621988127306 0 

Oct,2018 42,932,948 1,205 -1.570084349081102 -0.08291873963516272 

Nov,2018 42,532,938 1,199.78 -0.9317086727890222 -0.4331950207468905 

Dec,2018 41,822,918 1,195.31 -1.669341534788871 -0.3725683041891026 

Jan,2019 43,227,122 1,194.81 3.357498871790821 -0.04183015284737746 
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Feb,2019 43,454,406 1,193.40 0.5257902665831038 -0.118010394958179 

Mar,2019 43,454,406 1,196.01 0 0.2187028657616885 

Apr,2019 42,454,406 1,194.83 -2.301262615349064 -0.09866138242992096 

May,2019 42,354,396 1,193.50 -0.2355703669484899 -0.1113129064385654 

Jun,2019 41,410,990 1,193.99 -2.227409877359598 0.04105571847508038 

Jul,2019 41,210,990 1,194.82 -0.4829635804408428 0.06951482005710385 

Aug,2019 40,678,880 1,198.97 -1.291184705827253 0.3473326526171272 

Sep,2019 40,396,892 1,194.87 -0.6932049259959939 -0.3419601824899865 

Oct,2019 39,243,703 1,195.63 -2.854647827857648 0.06360524575896864 

Nov,2019 38,968,703 1,201.09 -0.7007493660830089 0.4566630144777095 

Dec,2019 38,331,548 1,201.71 -1.635042870171999 0.05161977870102863 

Jan,2020 38,313,536 1,202.34 -0.04699001459581576 0.0524252939561043 

Feb,2020 38,331,459 1,193.84 0.04677981170937429 -0.706954771528856 

Mar,2020 38,134,166 1,198.53 -0.5147025580215958 0.3928499631441485 

Apr,2020 38,134,166 1,226 0 2.29197433522732 

May,2020 38,134,166 1,227.21 0 0.09869494290375425 

Jun,2020 37,874,212 1,243.33 -0.6816826674536425 1.313548618410865 

Jul,2020 47,191,212 1,230.01 24.59985174080981 -1.071316545084566 

Aug,2020 52,239,526 1,223.09 10.69757225137595 -0.5625970520564905 

Sep,2020 52,239,526 1,221.61 0 -0.1210049955440717 

Oct,2020 52,239,410 1,241.42 -0.0002220540821884498 1.621630471263358 

Nov,2020 60,246,559 1,248.62 15.32779370976816 0.5799809895119968 

Dec,2020 64,246,559 1,351.35 6.639383338059201 8.227483141388102 

Jan,2021 64,046,559 1,460.50 -0.3113007188447203 8.077108077108086 

Feb,2021 63,547,186 1,460.72 -0.7797030906843916 0.01506333447449659 

Mar,2021 63,547,186 1,460.79 0 0.004792157292299315 

Apr,2021 64,026,168 1,475.64 0.7537422664160242 1.016573224077399 

May,2021 64,031,873 1,486.38 0.008910419252328161 0.727819793445561 

Jun,2021 65,210,126 1,486.93 1.840103912000202 0.03700265073534048 

Jul,2021 65,210,126 1,473.04 0 -0.9341394685694726 

Aug,2021 67,210,126 1,475.14 3.067008335484589 0.1425623200999482 

Sep,2021 67,214,816 1,470.57 0.006978115172695531 -0.3098011036240745 

Oct,2021 67,214,816 1,481.06 0 0.7133288452776831 

Nov,2021 68,214,816 1,480.78 1.48776722084607 -0.01890537858020291 

Dec,2021 69,912,394 1,477.10 2.488576675190335 -0.2485176731182204 

Jan,2022 69,525,033 1,479.49 -0.5540662790062711 0.1618035339516766 

Feb,2022 69,816,441 1,475.10 0.4191411171282633 -0.2967238710636866 

Mar,2022 70,328,391 1,473.76 0.7332800020556806 -0.0908412988949836 

Apr,2022 70,328,591 1,473.62 0.0002843801730101348 -0.009499511453703314 
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