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 صلخستالم

أن التوجه الجديد للسياسة النقديةة يةا الاة ان خةل قةنو  ةابون المنةز الل دةد  الجديةد   ة        

( وتفايل آليةا  ا تصةاا السةون 4002( لسنة )42( ، و ابون اللصا ف     )4002( لسنة )15)

الفنية والقابوبية والخطوا  الهاخة على الصايد النقد  والتا عل ط يق خجلوعة خل الإج اءا  

تهةةدف ىلةةى ت سةةيل ارسةةتق ا  ار تصةةاا  واللةةالا وتطةةوي ى والل اي ةةة علةةى اسةةتق ا  ا سةةاا  

الل لية لخلق بيئة ا تصااية تنايسية يا ظل الوضع ا خنةا يية  اللسةتق  والةث  اشة  ببةرل دمية  

دخة والإجة اءا  التةا تة  اتخا، ةا، ىر ابةه  ةثى ا اوا   ةد على سة عة وياعليةة ا اوا  اللسةتخ

( وعلةى اللةدق ا  الفاة ةة لةد  4050 – 4002استطاعت التأشي  على ع ض النقد يةا اللةد) )

ا ي اا ، خل قنو تاديد شقة ا ي اا يا الاللة الل لية والثقة بالجهاز اللصة يا ، وعلةى الة ي  

الاللة الا ا ية القديلة وتاديل سل  ال واتب وا جو  دثلز  خل ا تفاع ع ض النقد بسمب استمداو

ا  ا جنميةة لةد  ىلى ا تفاع بفقا  وزا ) اللاليةة )الجا يةة وارسةتثلا ية( و يةع اجة  اراتياطية

 المنز الل دد  .

Possibility Of Monetary Tools Developed To Influence The Money 

Supply In The Iraqi Economy For The Period 2004 - 2010 
Assist. Prof. Nizar K. Al-Khegani  &  Master's student: Hussein A. Al-issawi 

AlQadisiyah University/College of Administration and Economics/Department of 

Economics 

Abstract 

         The new orientation of monetary policy in Iraq, through the Central 

Bank Law new No. (56) for the year (2004), and the Banking Law No. 

(94) for the year (2004) and activating the mechanisms of the market 

economy through a series of technical procedures, legal and important 

steps on the monetary level, which aims to improve the economic and 

financial stability, develop and maintain the stability of domestic prices to 

create a competitive economic environment in light of the unstable 

security situation, which greatly affected the speed and effectiveness of 

the tools used and the actions that have been taken, but that these tools 

have been able to influence the money supply in the period (2004 - 2010) 

and the savings surplus of individuals, through enhancing the confidence 

of individuals in the local currency and confidence in the banking system, 

and despite the rise in money supply due to replace the Iraqi currency old 

and modify ladder wages and salaries as well as to the high expenses of 

the Ministry of Finance (current and investment) and raise the volume of 

foreign reserves in Central Bank. 

  

                                                           

 -( ب ث خستل خل  سالة اللاجستي  اللوسوخة )ا اوا  النقدية اللست دشة يي  اللماش ) واو  ا يا ت سيل أااء السياسة النقدية  

 الا ان: االة ا اسية(. -تجا ب اولية 
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 المقدمة:

ىن الصدخا  التا ببأ) بتيجة ال  وب اللتتالية وال صا  ار تصاا  الث  خ  به         

ار تصاا الا ا ا  د ولد أشا  خماش ) ويي  خماش ) والتا تلثلت بدياا) ارقتنو يا  يرل 

ار تصاا الا ا ا وتتلثل  ثى ارقتنر  بالجابب النقد  واللالا وخنها تبوى الهيرل اللالا 

ع ا ساا  وابخفاض اج  اللدق ا  والقو) الب اةية للأجو  وتد و  سا  وخبرلة ا تفا

  ر تصاااالص ف الاللة باللقا بة بالالن  ا جنمية والث  بدو ) أا  ىلى اقتنو التوازن 

 وزياا) ع ض النقوا وبالتالا زياا) ال غوط الت خلية على ار تصاا .الرلا 

ظه  توجه جديد للسياسة النقدية خل قنو  السياسا وتغي  الن ام 4002وباد عام          

أاواتها النقدية للوادمة  ثا الت وو وتفايل آليا  ا تصاا السون عل ط يق خجلوعة خل 

الإج اءا  الفنية والقابوبية والخطوا  الهاخة على الصايد النقد  والتا تهدف ىلى ت سيل 

لى استق ا  ا ساا  الل لية لخلق بيئة ارستق ا  ار تصاا  واللالا وتطوي ى والل اي ة ع

ا تصااية تنايسية يا ظل الوضع ا خنا يي  اللستق  والث  اش  ببرل دمي  على س عة وياعلية 

 ا اوا  اللستخدخة والإج اءا  التا ت  اتخا، ا .

ثلة بالمنز وتاتم  ا اوا  النقدية التقليدية واللست دشة التا تستخدخها السلطة النقدية واللتل        

الل دد  ،ا اش  دمي  يا توجه سياستها النقدية ب و ت قيق ارستق ا  الداقلا والخا جا 

خل قنو تن ي  لن تصاا و،لز خل قنو قفض خادر  الت خ  ودثلز اللستو  الاام للأساا  

الث   التيا  النقد  ااقل ار تصاا الوطنا بصو ) خنةلة ل ج  الناتج الل لا الإجلالا بالبرل

ولهثى الآشا  أ لية دمي ) يا يؤا  ىلى ت قيق التوازن بيل السون السلاية والسون النقدية ، 

ت قيق الإصنح النقد  وخل ش  الإصنح ار تصاا  ، وبالتالا تستطيع السلطا  النقدية ىن 

اا ت قق خجلوعة خل ا  داف الل دا) اسب اج  اللبرن  ار تصااية التا ياابا خنها ار تص

الث  أا   4002( لسنة 15واستل   ثا الدو  ىلى صدو   ابون المنز الل دد  الا ا ا     )

ىلى الت وو للنهج والية علل جديد) للسياسة النقدية خل قنو أاوا  السياسة النقدية يي  

اللماش ) واللست دشة ودل اولة لخفض خادر  الت خ  والل اي ة عليها ببرل الث  يتنءم خع 

 ق  دف ارستق ا  يا خؤش ا  السياسة النقدية . ت قي

 أهمية البحث:

تنمع أ لية الم ث خل أ لية  اللوضوع الث  تم ث ييه وخل الهدف الث  تساى لت قيقه          

لسياسة النقدية يا الا ان يا ظل الت وو ب و اللست دشة ل اوا  او و الربف عل خد  ياعلية 

وخد   د تها يا أااء وظاةفها ال ةيسية ورسيلا خا يتالق  4002ا تصاا السون ال   باد عام 

بت قيق ارستق ا  النقد  والسا   وت سيل سا  الص ف وىخرابيا  استخدام  ثى ا اوا  يا 

 ىطا  ىست اتيجية ا تصااية دلية . تثميت اتجا ا  السياسة النقدية لت قيق أ دايها يا

 : البحثمشكلة 

الهيرلية ال اا)  ارقتنر ىن ضاف وت اجع اللؤش ا  ار تصااية الرلية يا  ترلل خبرلة   

يا الا ان ت اف خل ياعلية السياسة النقدية التا ر يلرل ىن تؤش  لواد ا يا الليدان 

 ار تصاا  خل اون تطو  ايجابا خلاشل لهثى اللؤش ا  التا تادز ا السياسا  ا ق   .

 فرضية البحث:

ينطلق الم ث خل ي ضية خفاا ا :  ل تنءم ا اوا  النقدية اللست دشة أو تصمح دآليا             

 ؟  4002لالل السياسة النقدية يا الا ان يا ظل الت وو ب و ا تصاا السون باد عام 

 منهجية البحث:

ة لملوغ الهدف الث  يساى الم ث لت قيقه استخدم المااث ا سلوب ارستق اةا لميان ياعلي     

أاوا  السياسة النقدية اللست دشة يا ت سيل أااء السياسة النقدية ش  ارستاابة با سلوب 

 ارستنماطا خل قنلها  ياس ياعلية السياسة النقدية وأاواتها يا ار تصاا .

 للبحث : الزمانيةالحدود 
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، و،لز ب  اً للأاداث التا  ايقت تلز 4050ولغاية  4002يغطا الم ث اللد) الدخنية خل     

و ابون اللصا ف      اللد) خل تغيي  الن ام السياسا وصدو   ابون المنز الل دد  الجديد 

 (.4002( لسنة )42)

 هدف البحث: 

علية وخا ط أ  (4050( ىلى عام )4002ع ض النقد خل عام )يهدف الم ث ىلى ت ليل خسا      

 .الجديد) واللست دشة ا اوا  النقدية خل تغي ا  بتيجة رستخدام 

 : مفهوم السياسة النقدية وأهدافها وأدواتها . أولا

 :  مفهوم السياسة النقدية (0

تاتم  السياسة النقدية ا اا) ال ةيسية خل أاوا  السياسة ار تصااية الااخة والتا ترون خرللة      

للسياسا  ا ق   للدولة دالسياسة اللالية والتجا ية وا ساا  وا جو  ، و ثى السياسا  تؤش  

 يا اج  النباط ار تصاا  عل ط يق تأشي  ا يا الاديد خل اللتغي ا  ار تصااية الرلية .

ا تمطت السياسة النقدية يا بداية ببوةها يا الق ن التاسع عب  بنبأ) وتطو  المنوك      

ل ددية ، وبالإخران يه  خثل  ثا ار تماط للسياسة النقدية، خل قنو تاا يف عديد) خنها ال

تا يف )جو ابسل( الث  ع يها بأبها " السياسة التا يتماها المنز للت ر  با ض النقد دوسيلة 

لت قيق أ داف السياسة ار تصااية الااخة للدولة "  
(5)

 وع يها )ساخولسون( بأبها ااةلا يا،  

ارتجاى اللاادس رتجاى ال يح سواء يا االة الاجد أم يا االة الفاةض يا الطلب الرلا الاام بلا 

يدع  النلو ال قيقا ا خثل وارستق ا  يا ا ساا  
(4)

 . 

 أهداف السياسة النقدية :  (4

لقد تطو   أ داف السياسة النقدية خع تطو  الفر  ار تصاا  ، وأصم ت تتفق خع أ داف         

ارستق ا  يا اللستو  سات الن  ية الرنسيرية ىلى ت قيق  ى،السياسة ار تصااية ببرل عام ، 

ار تفاع يا خستو  التبغيل الراخل باد الن  ية الريندية  دف ت قيق  ىضايةش  الاام للأساا  

 ة الرساا الا ي  يا الثنشينيا  خل الق ن اللنص مأزخ
(2)

ويلرل بيان أ   أ داف السياسة  ، 

 : النقدية ودارتا 

: ىن ت قيق ارستق ا  يا ا ساا   و خل الب وط اللهلة  تحقيق الاستقرار في الأسعار -أ -

ار تصاا ، لت سيل االة ار تصاا ، يالتغي ا  يا خستويا  ا ساا  تؤا  ىلى تغيي  يا  يرل 

    يا تفاعها يؤا  ىلى خخاط  يا ارستثلا  و ثا بدو ) يؤش  يا النلو ار تصاا  وادوث 

 ال ي ) والقلق يا اتخا، الق ا ا    اباراسا  قطي ) تسمبقلل يا ار تصاا ، ودثلز يولد 

وتنفيث ا 
(2)

 .  

ت قيق أعلى خستو  خلرل خل  ت اوو السياسة النقديةتحقيق مستوى عال من الاستخدام :  -ب -

التبغيل خل قنو اللسا لة ب يع خستو  النباط ار تصاا   ، و د ازااا  أ لية  ثا الهدف خل 

 مل اروخا  الملدان اللختلفة رسيلا باد أزخة الرساا الا ي  
(1)

يا يت ) الثنشينيا  خل الق ن  

خل قنو سياسا  وىج اءا  اةتلابية خل شأبها ت فيد ارستثلا  والق اء على  اللنص م ،

المطالة ، أو ت قيق خستو  خايل خل التبغيل الراخل ينطو  على وجوا بطالة يون الصف  ، 

بلانى وجوا بسمة خل الااطليل عل الالل ر ي يمون بالالل با ج  الساةد ويطلق على  ثى 

للمطالة النسمة باللادو الطمياا 
(5)

( % وتهدف السياسا   5 – 2,1والتا يالما خا تت اوح بيل ) 

ال روخية على تخفي ها 
(1)

 . 

ىن النلو ار تصاا  يانا زياا) الناتج ال قيقا لللجتلع بلادو ادم   تشجيع النمو الاقتصادي: -ج -

 ديا خهلا  خل خادو النلو السرابا أو بلانى الدياا) يا ختوسط اقل الف ا ال قيقا ، و و ياد

تساى ىليه السياسة ار تصااية وخل ش  السياسة النقدية يا الدوو اللختلفة ، يماد بهاية ال  ب 

الااللية الثابية وب وز الملدان التا دابت قاضاة لل ر  ا جنما اتى خا باد ال  ب أقث  تالل 

ابتهاج السياسة على تطوي  ا تصااياتها، يران أخ  طمياا أن ينص ف جدء خل ا تلاخاتها ب و 

النقدية دوسيلة لت قيق النلو ار تصاا  ييها 
(8)

. 
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ابه سجل خن   أو بيان اسابا شاخل  يقصد بليدان اللديوعا توازن ميزان المدفوعات :  -د -

لرل اللااخن  ار تصااية التا تت  بيل اللقيليل يا الدولة، واللقيليل يا الدوو ا ق  ، قنو 

 ترون سنةيت ) زخنية خاينة عاا) خا 
(4)

يارقتنو يا خيدان اللديوعا  يرون على شرل ياةض  ، 

أو عجد ويرون لصالح الملد عندخا ي قق ياة ا يا خت صنته بالاللة الصامة خل الاال  

 .الخا جا ويرون ادم  خل خديوعاته للخا ج ، وبالارس يرون يا االة عجد 

بسمة خماالة عللة بلد خا بوادا   يقصد بسا  الص ف تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف : -ه -

خل عللة بلد أق  ، ويقصد بالص ف ا جنما تلز الاللية التا بلقت ا ا يت  ال صوو يا اولة خا 

على وساةل تسوية اللديوعا  يا بلد أق  
(50)

وياد  دف ت قيق استق ا  أساا  الص ف  ، 

)السا  الداقلا يا الدولة ( ، وسا  خ تمطا بالهدف ا وو و و ت قيق استق ا  ا ساا  الداقلية 

الص ف ) السا  الخا جا يا الدولة ( أ  السا  الث  ي بط بيل ار تصاايا  الل لية 

 وار تصاايا  ا جنمية يا داية التااخن  الخا جية .

 وتنقس  ىلى :أدوات السياسة النقدية ،  (3

ة تستهدف التأشي  يا اج  النقد أن ا اوا  الرلي الأدوات الكمية أو العامة )غير المباشرة(: -أ -

ببرل عام وارةتلان اللص يا ببرل قاص ، وينارس  ثا التأشي  على ع ض النقد وعلى 

 وت   شنث أاوا   ا : اج  السيولة الل لية الإجلالية ،

خل أ دم ا اوا  النقدية التا لجأ  ىليها المنوك الل ددية  أو )سعر البنك(: سعر إعادة الخصم .5

يا الق ن التاسع عب  وأواةل الق ن الاب يل اتى ظهو  سياسة السون اللفتواة يا الثنشينيا  

م 5824خل الق ن اللنص م، و د استالل  ثى ا اا) خص ف ابرلت ا  وو خ ) خنث عام 
(55)

 . 

ا اا) أي ا  ي اض توساية أو ابرلاشية وبط يقة تبمه آلية  ويستخدم المنز الل دد   ثى     

علل المنوك التجا ية عندخا تلنح الق وض لالنةها خل قنو ي ض سا  ياةد) على تلز 

 الق وض
(54)

 . 

يقصد بها اقوو المنز الل دد  للسون النقدية دماةع وخبت    عمليات السوق المفتوحة: .4

ال روخية بهدف التأشي  يا اج  السيولة بالبرل الث  يتنءم  للأو ان اللالية وبخاصة السندا 

خع خستو  النباط ار تصاا  
(52)

، أو  يام المنز الل دد  بميع وش اء ا و ان اللالية والسندا  

الخدينة( يا السون اللالية بغية التأشي  يا اج  النقد على ار تصاا أو التأشي   أ،وبا ال روخية )

على اج  ااتياطيا  المنوك التجا ية ي ن عل تأشي  ا على أساا  الفاةد) 
(52)

، لهثا ت تفظ 

المنوك الل ددية برلية دمي ) خل ا و ان اللالية ال روخية خختلفة الآجاو 
(51)

 . 

تاد  ثى ا اا) خل الوساةل ال ديثة ايث استخدخت  ثى السياسة  :قانونينسبة الاحتياطي ال .3

م ش  تماتها الدوو ا و بية باد ال  ب الااللية  5452 وو خ ) خل  مل الوريا  اللت د) عام 

الثابية 
(55)

، وتاد  ثى ا اا) وسيلة ياعلة يستخدخها المنز الل دد  للتأشي  والسيط ) يا اج  

نوح خل اللصا ف التجا ية للقطاع يي  اللص يا وعاا) خا يلجأ المنز الل دد  ارةتلان اللل

ىلى استخدام  ثى ا اا) لتأشي  على ع ض النقد ، ياند تخفيض بسمة اراتياطا القابوبا يان ،لز 

يؤا  ىلى زياا)  ابلية اللصا ف التجا ية واللؤسسا  القابلة للوااةع على خنح ارةتلان وزياا) 

على قلق بقوا الوااةع وخل ش  زياا) ع ض النقد عل ط يق الل اعف النقد  وىاداث  د تها 

خوجا  ت خلية ، وبالارس لإاداث خوجا  ابرلاشية 
(51)

 . 

تستخدم  ثى ا اوا  خل  مل الاديد خل الدوو سواء اللتقدخة  الأدوات النوعية )المباشرة(  : -ب -

الناخية لغ ض التأشي  يا اج  ارةتلان اللص يا بالبرل الث  يتناسب خع خستو   أوخنها 

 :  ويلرل تلخيصها خل قنو خا يأتا ، النباط ار تصاا 

 و خاالجة ا زخا  التا تواجه المنوك ، و ال د خل الطلب على  خنه: الهدف  تنظيم الائتمان .5

الوااةع أشناء باض ا و ا  ارستثناةية دال  وب والروا ث الطمياية التا ترون ييها س وبا  

اللواعيل قا ج الإخرابيا  اللالية للمنوك التجا ية ايث تتدقل المنوك الل ددية يا  ثى ال ار  

ت ديد ال صص ارةتلابية أو تطميق  ثى السياسة لغ ض عنج باض  عم  وساةل ختادا) خنها

اللبادل ار تصااية دال د خل اللوجا  الت خلية 
(58)

. 
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: يف ض المنز الل دد  عقوبا  على اللؤسسا  اللالية اللختلفة التا  د تتمع  التأثير المباشر .4

سياسا  يي  خنةلة خل وجهة ب  ى ، وان المنز الل دد  يقوم بإج اءا  خماش ) اتجا ها 

د ي ه  موو عللية ىعاا) الخص  وىخداا ا باراتياطيا  النقدية التا ت تاجها ويي  ا 
(54)

 . 

: ي اوو صناع السياسة النقدية دثي ا التأشي  يا  سياسة المصارحة( الإقناع الأدبي )أو .2

خا يسلى بسياسة  أواللصا ف واللؤسسا  اللالية ا ق   خل قنو أسلوب الإ ناع ا ابا 

اللصا اة 
(40)

، يالمنز الل دد  يستخدم بفو،ى خل قنو ىعداا النب ا  الدو ية والندوا   

اةل ا عنم ا ق   لإ ناع المنوك التجا ية واللؤسسا  والدعوا  والت  ي  يا الص ف ووس

 .ب  و ) التااون لتنفيث سياسة اةتلابية ابرلاشية أو توساية 

 الأدوات النقدية المستحدثة للسياسة النقدية في العراق . : ثانيا

 ( :4000 – 4002نظرة عامة للسياسة النقدية في العراق للمدة ) (0

اتسلت السياسة النقدية  بروبها سياسة يا الفت ) خا باد اراتنو وعند تبريل اروخة ابتقالية     

بدةت خ الة جديد) للمنز الل دد  الا ا ا يب عت  وابيل واتخث  بقدية )تاقيلية( ب يث 

تخا، ىج اءا  دان الهدف خنها ىطنن اليد وخنح ارستقنلية ىلى ادا خا للمنز الل دد  الا ا ا با

الإج اءا  و س  سياسا  بقدية تاالج الوضع ار تصاا  اللت ا  والت خ  الجاخح والفوضى 

النقدية ول  ياد المنز الل دد  ال اياة اللالية لتلويل عجد اللوازبة اللالية يقد بدا المنز الل دد  

والت وو ب و  باتخا، وساةل الساا لتن ي  الرتلة النقدية ويقا للتطلما  ارستق ا  ار تصاا 

ا تصاا السون ال   
(45)

 . 

يقد بدا المنز الل دد  خل قنو أاواته النقدية اللست دشة يا خوادمة  ثا الت وو وتفايل آليا      

ا تصاا السون خل قنو خجلوعة خل الإج اءا  الفنية والقابوبية رسيلا  ابون المنز الل دد  

دايد على الجديد الث  يجسد  ثا الت وو ويسلح بتغيي  ا اوا  اللستخدخة خل قنو ارعتلاا اللت

ا اوا  النقدية يي  اللماش ) واست داث أاوا  بقدية جديد) ، وبالتالا تليد  السياسة النقدية يا 

 ( .4002( بالت    يا ظل التغيي  الث  اصل باد عام )4050 – 4002اللد) )

 استقلالية البنك المركزي : (4

يا وىاا يا ويجب أن يرون المنز أعطى الدستو  الا ا ا الجديد ارستقنلية للمنز الل دد  خال    

الل دد  الا ا ا خسئور أخام خجلس النواب الا ا ا وليس ال روخة 
(44)

، وان الهدف ا ساسا  

( لاام 15خل ارستقنلية  و ت قيق ارستق ا  النقد  ، و د أدد  ابون المنز الل دد  الجديد     )

قنلية ييلا يقوم به خل خساع خل اجل ( على أن يتلتع المنز الل دد  الا ا ا بارست4002)

مة استو يا ت قيق أ دايه وتنفيث خهاخه ، وبالتالا أصم ت استقنلية المنز الل دد  الا ا ا خرتس

  تغيي  أساسا يا المنز الل دد  ويق خا تتطلمه السياسة ار تصااية أو ابوبيا وخل ش  يان 

 النواب .الااخة للدولة ، يان ،لز يتطلب خوايقة خجلس 

( و ا يا الغالب 4002ويلرل استا اض ا اوا  النقدية اللطمقة يا الا ان باد عام )      

 أاوا  بقدية خست دشة يي  خماش ) ، دلا يأتا : 

و ا أي ا وااد خل ا اوا  التا استخدخها المنز الل دد  باد  عمليات السوق المفتوحة : -أ -

ان يا دلية اراتياطا النقد  لد  المنوك التجا ية ( بفاعلية لت قيق زياا) أو بقص4002عام )

والجلهو  ، وبالتالا التأشي  يا خقدا  خا تلن ه  ثى اللصا ف خل اةتلان ، يقد أقث   ثى ا اا) 

( خل  ابون المنز الل دد  الجديد القيام بالليا  48اتجا ا جديدا رسيلا باد أن أجاز  اللاا) )

تجا ية ال اةد) على تص يح خل  ملة بلوجب القابون اللص يا السون اللفتواة خع اللصا ف ال

أو خع الوسطاء اللالييل ال اةديل على الت قيص اللناسب 
(42)

، يالمنز الل دد  يدقل  ثى  

السون باةاا أو خبت يا لهثى ا و ان اللالية خستهديا خل و اةها التأشي  يا دلية اراتياطيا  

النقدية الفاة ة لد  المنوك التجا ية والث  يؤش  على قلق ارةتلان اسب ال  وف ار تصااية 

الساةد) خل دساا أو ت خ  
(42)

  طويل ا جل يختا  المنز يلثن لغ ض ت قيق بلو بقد ،

الل دد  ىست اتيجية تاتلد على ت اد  اراتياطيا  خل الاللة ا جنمية بهدف ت قيق استق ا  
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ا ساا  يا ار تفاع أو اربخفاض 
(41)

، وخل اب ز علليا  السون اللفتواة التا يقوم بها المنز  

 الل دد  الا ا ا  ا :

 :  مزادات العملة الأجنبية)اولا( 

( 4002/  50/  2( وت ديدا يا )4002لقد استخدم المنز الل دد   ثى ا اا) يا بهاية عام )   

بسمب ال  وف التا تا ض لها ار تصاا الا ا ا والتا بتج عنها جللة خل التداعيا  أ لها 

 الإصدا  النقد  الواسع والث  تسمب بابخفاض القو) الب اةية للدينا  الا ا ا والطمياة ال ياية

رستخ اجا وخا يد ى خل اصاا الا ا ا خقيدا ب  وف القطاع لن تصاا الا ا ا التا جالت ار ت

علن  صامة وعدم اعتلاا قطة  ااية لتنويع الإي ااا  الااخة للدولة، وان  ثى ا اا)  د اققت 

 أب ز اوخل جللة خل ا  داف 
(45)

 : 

 الدياع عل سا  ص ف توازبا خلا  ت قيق ارستق ا  يا  يلة الدينا  الا ا ا عل ط يق

ينارس ايجابيا على اللستو  الاام للأساا  ورسيلا السلع اللستو ا) النهاةية و خدقن  الإبتاج 

 ويقو   اعد) التصدي  .

 ار تصاا اراا ) والسيط ) على السيولة يا وسيلة يي  خماش ) لتطميق السياسة النقدية يا

 والل اي ة عليها .

  اا) ببرل دمي  يا السيط ) على ع ض النقد وعلى الاللة اللطموعة خل سا لت  ثى ا

قنو ش اء المنز الل دد  للاللة ا جنمية اللتوي ) لد  وزا ) اللالية لغ ض تلريل الوزا ) 

خل ايع النفقا  التبغيلية لللوازبة الااخة للدولة بالدينا  الا ا ا اون ال اجة ىلى ىصدا  عللة 

 اج  الرتلة النقدية وتسه  يا  يع خادر  الت خ  .ىضايية تديد خل 

( خمياا  وخبت يا  المنز الل دد  للدور  ا خ يرا يا اللداا 5يوضح الجدوو     )     

 ( .MOFالالنا وخبت يا  المنز الل دد  للاللة ا جنمية خل وزا ) اللالية )
البنك  في مزاد العملة الأجنبية ومشترياتمبيعات ومشتريات البنك المركزي للعملة الأجنبية  (0جدول )

 (دينار )مليون       ( 4000 – 4003المركزي للعملة الأجنبية من وزارة المالية للمدة )

 
 ، سنوا  خختلفة ، أعداا خختلفة . النب ) السنوية ، المنز الل دد  الا ا ا، اللدي ية الااخة للإاصاء وا ب اثاللصد  : 

( بلغ اللجلوع الإجلالا للبت يا  المنز الل دد  للاللة 4050 - 4002يخنو اللد) )     

( خليون اور  ، أخا اللماع يا اللداا 518,105(  اوالا )MOFا جنمية خل وزا ) اللالية )

( خليون اور  501,252( خليون اور  وخبت يا  المنز الل دد  بلغت )224,111يقد بلغ )

 .للد) قنو بفس ا

 مزادات حوالات الخزينة :)ثانيا( 

( و ا تلت على أساس ىبباء وزا ) اللالية )خداا 4002/  58/1طمقت  ثى ا اا) يا )      

ال وار ( وأعطت المنز الل دد  صناية الالل دوديل خالا بيابة عنها يا خداااتها ب يث 

از) يا الا ان لللدايد) عليها و تا ض ىصدا ا  اوار  الخدينة على اللصا ف الااخلة واللج

، ول  تقتص  خدااا  ال وار  ل وار  وزا ) اللالية يقط، ام اللداا بوا ع خداا دل أسموعيليق

 : دالآتاوىبلا ىصدا  اوار  للمنز الل دد  أي ا ، ويلرل توضيح ،لز بباء خل التفصيل 
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 :   حوالات وزارة المالية (5

جاء   ثى ال وار  باد أن ت  ارتفان بيل وزا ) اللالية والمنز الل دد  على ىعاا) جدولة 

( خليا  اينا  اللت تب على وزا ) اللالية والناج  عل اساب الس ب على 1,242الديل المالغ )

اللربوف و اوار  الخدينة الصاا ) عل وزا ) اللالية اللللودة للمنز الل دد   مل عام 

( ب يث يت  تسديد الديل على شرل أ ساط 4002)
(41)

 . 

( يوخاً ، ى، تصد  ا قي ) بسا  قص  45( أصد   اوار  ،ا  اجل )4002يفا عام )   

( يوخاً بلادر  ياةد) واسب خا ي سوا 45وتطفأ بقيلتها ارسلية عند ارست قان ، وتست ق باد )

لواد وي ق لللصا ف تداولها يا السون علية دل خداا ، ودلا تماع  ثى ال وار  بالسا  ال

الثابوية باد ىشاا  المنز الل دد  بثلز لغ ض ىج اء التسويا  النزخة يا اساباتها وسجنتها 

، وجاء الهدف خنها اللسا لة يا عللية التلويل النقد  لل روخة يا ااتياطياتها للإ  اض النقد  

تدع  ال روخة يا ااتياطياتها للإ  اض النقد  لل روخة باعتما  ا وااد) خل أاوا  الديل ، يها 

وسد الاجد الل تلل يا الا ان يا ا جل القصي  خع القليل خل اللخاط ) 
(48)

 . 

( 584( و،ا  آجاو )4005( يوخاً يا بداية عام )251و د أصد   اوار  جديد) ،ا  آجاو )   

( 4008ا بداية عام )للالية ي( ، وبدأ  وزا ) ا4( دلا يا الجدوو     )4050يوخاً يا عام )

( GSRSوار  الخدينة خل خو اها عل ط يق ب ام )بإاا ) خداا ا
(44)

ويق ب ام اللديوعا   

الث  يدي ى المنز الل دد  
(20)

 . 
                        ( 4000 – 4002يوماً للمدة ) (363،  084،  10) مزاد الحوالات لوزارة المالية ذات الآجال (4جدول )

 )مليون دينار(

 
 ، سنوا  خختلفة ، أعداا خختلفة . النب ) السنوية ، المنز الل دد  الا ا ا، اللدي ية الااخة للإاصاء وا ب اثاللصد  : 

( يوخاً قنو اللد) 45بناظ خل  ثا الجدوو أن ال صيد الإجلالا ل وار  ،ا  الآجل )         

( خليون اينا  يا ايل بلغ ىجلالا اللملغ اللماع اوالا 2011254(  د بلغ )4050 – 4002)

( 4004%( ، أخا يا عام ) 55 – 5( خليون اينا  وبأساا  قص  ت اوات خابيل )8251510)

( 584( يوخاً و )251( يوخاً ىلى )45بتغيي  آجاو اللدااا  التا تقيلها خل ) بدأ  وزا ) اللالية

( يوخاً و 251( ، يقد بلغ ىجلالا ال صيد القاة  ل وار  ،ا  الآجل )4050يوخاً يا عام )

( و 4004( خليون اينا  على التوالا للأعوام )4000000( و )2115055( يوخاً اوالا )584)

( يوخاً اوالا 251لالا اللملغ اللماع ل وار  ،ا  الآجل )( يا ايل بلغ ىج4050)

%( ، أخا بالنسمة ل وار  ،ا  الآجل 5,2 – 4( خليون اينا  وبأساا  قص  )2221150)

 %( .1,5( خليون اينا  وبسا  قص     )551050( يوخاً يقد بلغ ىجلالا اللملغ اللماع )584)

اوار  الخدينة التا يقوم بها المنز الل دد  تهدف وبالتالا يان  ثا النوع خل خدااا         

ىلى السيط ) على السيولة خل قنو تأشي  ا يا اراتياطيا  اللص يية الفاة ة لد  اللصا ف 

وتنبيط ا دة السون النقدية ، بالإضاية ىلى او  ا يا اختصاص ياةض السيولة النقدية بصو ) 

عاخة 
(25)

 . 
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 حوالات البنك المركزي :    (4

( يوخاً و 584بدأ المنز الل دد  بإصدا  اوار  قدينة قاصة بالمنز الل دد  ،ا  آجاو )   

( ل وار  الخدينة ،ا  4005و د بدأ الالل بهثا النوع خل اللدااا  يا عام )، ( يوخاً 251)

( ، وخل ش  بدأ الالل 2( يوخاً ، ودلا  و خوضح يا الجدوو     )251( و )584الآجاو )

 ( . 4050( يوخاً يا عام )45  الآجل )ب وار  ،ا
 ( 363،  084،  10مزادات حوالات الخزينة الخاصة بالبنك المركزي ذات الآجال ) (3جدول )

 )مليون دينار(                        (4000 – 4006يوماً للمدة )                                                 

 
 ، سنوا  خختلفة ، أعداا خختلفة . النب ) السنوية ، الا ا ا، اللدي ية الااخة للإاصاء وا ب اثالمنز الل دد  اللصد  : 

( يوخاً قنو 584خل قنو الجدوو أعنى بلغ ىجلالا ال صيد القاة  ل وار  ،ا  الآجل )    

 – 5,1( خليون اينا  وبأساا  قص  تت اوح خابيل )5455482( اوالا )4050 – 4005اللد) )

( خليون اينا  يا ال بلغ 54024110%( ، أخا ىجلالا اللملغ اللماع لهثى ال وار  اوالا )45

( و 211524( يوخاً اوالا )251(يوخاً و)45ىجلالا ال صيد القاة  ل وار  الآجاو )

( خليون اينا  على التوالا قنو بفس اللد) ، بينلا بلغ ىجلالا اللملغ اللماع 5144251)

%( ، أخا 1,5( خليون اينا  وبسا  قص  )451020( يوخاً  و )45لآجل )ل وار  ،ا  ا

( خليون اينا  5124420( يوخاً بلغ ىجلالا اللملغ اللماع لها )251بالنسمة ل وار  ،ا  الآجل )

 %( .45 – 51وبأساا  قص  ت اوات خا بيل )

ا يالل بها المنز الل دد  بستنتج خل قنو الفق تيل والجدوليل السابقيل أن  ثى اللدااا  الت   

بهدف السيط ) على السيولة الااخة خل قنو التأشي  يا اراتياطيا  الفاة ة لد  اللصا ف 

وخ اعف ارةتلان ، واعتما  ا بوع خل أبواع ارستثلا  اللتاح أخام الجلهو  والقطاع 

اللص يا  د اققت استق ا  يا السيولة لد  اللصا ف 
(24)

     . 

 ثى ا اا) بهدف خنح ا خان لللصا ف خل قنو  المنز الل دد  : استخدامالقائمةالتسهيلات  -ب -

ىاا ) ياةض السيولة لديها برفاء) عالية ضلل خادو خاتدو خل أساا  الفاةد) ، وان القابون 

الجديد  د سلح للمنز بتويي  الق وض و تسهين  الوااةع وخلا سة وظيفة الللجأ ا قي  

تخدخة سابقا والتا ر يسلح بها  ثا للإ  اض خ ل تسهين  اربرباف والسلف التا دابت خس

القابون 
(22)

وان  ثى التسهين  تهدف ىلى توسع أ داف السياسة النقدية ،ا  الصلة بأساا   ،

الفاةد)  صي ) الآجل و،لز باعتلاا سا  المنز )سا  السياسة( بوصفة سا ا تأشي   ىضاية ىلى 

(، وتنقس   ثى التسهين  ىلى بيل اللصا ف ضلل علليا  )ا بت بز سا  تمااو الاللة خا

بوعيل أساسييل 
(22)

  لا تسهين  الإيداع والإ  اض ودارتا :  

(، ايث 4002بدأ الالل بهثا النوع خل التسهين  يا عام )  تسهيلات الإقراض القائمة: .0

يلنح المنز الل دد  ارةتلان ىلى اللصا ف بلادر  ياةد) خ دا) ويا ضوء ا  داف ا ساسية 

سة والل اي ة على ب ام خالا خنت   وسلي  وضلان السيط ) على السيولة اللص يية للسيا

والتأشي  يا اتجا اتها عم  ىشا ا  سا يه ، ويرون  ثا التسهيل على شنث أبواع  ا 
(21)

 : 

 ( : Primary Creditالائتمان الأولي ) (0
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بدأ المنز الل دد  بلنح اةتلان أولا دلصد  لدع  تلويل اللصا ف التا ترون يا وضع    

( وتستخدم Over Nightخالا سلي  خل وجهة ب   المنز الل دد  على أساس ارستثلا  الليلا )

( يوم أو للد) ىضايية 51%( خل  أسلالها وللد) ر تديد عل )40اللصا ف  ثا ارةتلان لغاية )

المنز الل دد  وبسا  ياةد) بقطتيل يون )سا  السياسة(  بلوايقة
(25)

، يقد بلغ خادو الفاةد)  

 ( .4002%( يا عام )8دان ) أن( باد 4050%( يا عام )8,41)

 ( : Secondary Creditالائتمان الثانوي ) (4

و و اةتلان  صي  الآجل يلن ه المنز الل دد  وتصل خد) است قا ه عاا) شه  وااد ، و و    

ياتم  خصد  لدع  تلويل اللص ف الث  يرون يي   اا  على تدبي  التلويل خل السون ، ويلنح 

( ىلى 4050بسا  ياةد) خساو  لسا  السياسة خ اف ىلية )شنث بقاط( ، يقد وصل يا عام )

(4,41.)% 

 الملجأ الأخير للإقراض : (3

( خل  ابون المنز الل دد  صناية للمنز الل دد  بإ  اض اللصا ف التا 20أعطت اللاا) )  

تاابا خل أزخا  خالية يا ظل ظ وف استثناةية يا االة ى،ا دان اللص ف  اا ا على أااء 

، وان سا  الفاةد) اللف وض على منز الل دد  ويوي  ضلابا خنةلا التداخاته خل وجهة ب   ال

( 4050بلغ يا عام ) ى،%( ، 2,1هين  سيرون سا  المنز خ ايا ىلية بسمة ) ثى التس

(4,11. )% 

 تسهيلات الإيداع القائمة : .4

 ثا النوع خل التسهين   اة  على أساس  موو المنز الل دد  لوااةع بالدينا  الا ا ا و/ أو    

بالدور  ا خ يرا بهدف اختصاص الا ض الفاةض خل السيولة الااخة واستثلا ى لدية لقاء ياةد) 

  ا ل يا ااو ى،ا  يمت اللصا ف بارستثلا  ، وي دا سا  الفاةد) على خثل  ثى التسهين  بسا

خل سا  المنز الل دا خل  مل المنز الل دد  بلقدا  بقطتيل ، و ثا النوع خل التسهين  يالل 

على أ اخت  اعد)  صينة  ساا  يواةد ،ا  آجاو  صي ) جدا 
(21)

، وتالل على س ب السيولة  

هين  خل الجهاز اللص يا تلقاةيا وخل ش  تقليص اج  السيولة الااخة يا ار تصاا ، وتنقس  تس

 الإيداع القاةلة ىلى بوعيل  لا :

ويستخدم  ثا النوع خل الوااةع يا ال د خل السيولة والنلو يا ودائع بالدينار العراقي :  (0

 ع ض النقد وىاا ) اراتياطا الفاةض لد  اللصا ف وباد) أشراو خنها :

 ( الاستثمار الليليOver Night : ) و و تامي  عل ارستثلا  يا الآجل القصي  )للد) ليلة

( و د جاء بناءا على طلب خل  مل اللصا ف ال ايمة 4001وااد) ( ، و د بدأ الالل به يا عام )

يا  ثا النوع خل ارستثلا  ، ايث يفتح اساب لد  المنز الل دد  بالدينا  الا ا ا يواع اللملغ 

د)( وخل ش  ي سب المنز الل دد  الفاةد) يا اليوم التالا وخل اللطلوب استثلا ى )للد) ليلة واا

ش   يد خملغ الواياة والفاةد) يا ال ساب الجا   لللص ف اللواع ،يقد بلغ خادو الفاةد) على 

 %(.2,41( )4050ارستثلا  الليلا بالدينا  الا ا ا عام )

 ( يوماً :30( يوماً و )02ودائع لمدة ) سهين  الإيداع القاةلة بالدينا  ،  ثا النوع الثابا خل ت

ب يث يقدم اللص ف طلب يتح اساب جا اً لد  المنز الل دد  باسلة قاص بالواياة ، وخل ش  

( يوخاً وت تسب الفاةد) على أساس خد) 20( يوخاً أو )52ي دا الواياة وخد) ارستثلا  سواء )

 (.4004%( على التوالا عام )52( و )%52ارستثلا  للواياة ، بلغ خادو الفاةد) لهثى الوااةع )

 ودائع بالدولار الأمريكي :  (4

 ( الاستثمار الليليOver Night :)( 4001بدا استخدام  ثا النوع خل السياسة يا عام ، )

ايث يقدم اللص ف طلب ىلى المنز الل دد  بفتح اساب باسلة بالدور  ا خ يرا لغ ض 

اياة خ ايا ىليها الفاةد) يا اساب اللص ف الجا   لد  ارستثلا  الليلا ، ى، يت   يد خملغ الو

، وان خادو الفاةد) على ارستثلا  الليلا بالدور  ا خ يرا  د بلغ  المنز الل دد  يا اليوم التالا

 . (4004%( عام )5)
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 ( يوماً :10( يوماً و )30ودائع لمدة ) ( ى، 4001استخدم  ثا النوع خل السياسة يا عام ، )

يالد اللص ف على تقدي  طلب ىلى المنز الل دد  بفتح اساب خخصص بالدور  ا خ يرا و 

خادو الفاةد) على  ثى الوااةع بلغ يا عام  أن، يا ايل  ىيداعه يا المنز اسب اللد) التا يختا  ا

 .%( على التوالا 5,10%( و )5,41( )4004)

 . إمكانية الأدوات النقدية المستحدثة على التأثير في عرض النقد  : ثالثا

ع ض النقد  و ااد اللؤش ا  النقدية اللهلة الث  يارس صو ) الوضع ار تصاا  يا      

خ الة زخنية وعااتاً خا يطلق علية )الرتلة النقدية( ، ويقصد با ض النقد بأبه خجلوعة خل 

للجتلع قنو يت ) زخنية خاينة ، آ  ابه ي   جليع وساةل الديع يا ا وساةل الديع اللتداولة

واللؤسسا  واللب وعا  اللختلفة ، و د اقث ت ديد  ا ي اااللتااة يا التداوو والتا ب وز) 

ار تصااييل وط يقة اسابه ، ودلا ياتم  بلثابة ايل على خفهوم ع ض النقد جدر واساا بيل 

واقا ل اةديه على التص ف اللطلق باللمالغ التا ب وزته  ىصدا ىالجهة التا تتولى عللية 
(28)

  ،

خثل الناتج الل لا  ا ق  ياقتنو ع ض النقد ينارس ببرل اقتنو يا اللتغي ا  ار تصااية 

الفاةد) ، وان المنز الل دد   و السلطة  وأساا الص ف  وأساا  للأساا واللستو  الاام 

أو خل قنو الل اعف النقد   الإصدا النقد سواء دان خل قنو  ال ةيسية التا تت ر  با ض

النقدية ل مط التوسع النقد  بنسب شابتة  أاواتهالنقد  ، وي اوو المنز الل دد  خل قنو 

وخستق ) خع خادو الناتج وخع ااجة اللتااخليل يا ار تصاا 
(24)

. 

يا  أقث بسمة صايا الاللة يا التداوو خل ع ض النقد  د  أن( 2ويناظ خل الجدوو     )     

( يا بهاية عام 10,1دابت ) أن( باد 21( )4050اربخفاض التد يجا اتى بلغت يا عام )

يا صايا الاللة يا التداوو زياا) يا بسمة الوااةع الجا ية خل ( و ابل  ثا اربخفاض 4002)

 أن( باد 12( )4050خل ع ض النقد يا عام )ع ض النقد ايث بلغت بسمة الوااةع الجا ية 

النقدية  ا اوا ( و ثا يدو على ياعلية 4002( يا عام )44,1دابت  ثى النسمة تساو  )

، خل قنو تاديد  ا ي اااللست دشة يا التأشي  على ع ض النقد وعلى اللدق ا  الفاة ة لد  

، وعلى ال ي  خل ا تفاع ع ض النقد يا الاللة الل لية والثقة بالجهاز اللص يا  ا ي ااشقة 

دثلز ىلى ا تفاع بفقا   وا جو بسمب استمداو الاللة الا ا ية القديلة وتاديل سل  ال واتب 

لد  المنز الل دد   ا جنميةوزا ) اللالية )الجا ية وارستثلا ية( و يع اج  اراتياطيا  

على استق ا  أساا  الص ف للدينا  ال فاظ يقابله عللة ع ا ية خل اجل  أنوالث  بال  و ) 

( 4050( خليون اينا  عام )M1( )15122284الا ا ا ايث بلغ ع ض النقد بلفهوخة ال يق )

 ( .4002( خليون اينا  يا عام )50528581باد أن دان )
 )مليون دينار(       (4000 – 4002تطور عرض النقد ومكوناته للمدة ) (2جدول )

 ، سنوا  خختلفة ، أعداا خختلفة . النب ) السنوية ، الل دد  الا ا ا، اللدي ية الااخة للإاصاء وا ب اثالمنز اللصد  : 
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 الاستنتاجات :

ر تسةةةتطيع واةةةد ا ت قيةةةق ارسةةةتق ا  ار تصةةةاا  وقلةةةق بيئةةةة خناسةةةمة السياسةةةة النقديةةةة  أن .5

   يرليةة وعةدم التنسةيق لنستثلا  والتنلية و،لز لرون ار تصاا الا ا ا ياةابا خةل اقةتنر

بيل أاوا  السياسةة ار تصةااية الرليةة )دالسياسةة اللاليةة والسةا ية والإبتاجيةة وارسةتي ااية 

 والتجا ية(.

استطاع المنز الل دد  باد صدو   ابوبه الجديد واصوله على ارستقنلية التاخة يةا تسةيي   .4

وبالخصوص ا اوا  النقدية اللست دشة يي  أاوا  السياسة النقدية أاواته، الالل على تفايل 

 ع ض النقد وت قيق ارستق ا  النسما يا خستو  ا ساا .لسيط ) على يا ا اللماش )

خهلة سا لت يا  يع  يلة الدينا  ا خ  الث  سا   يا زياا)  أاا)تاتم  خدااا  الاللة  .2

 ا جنميةاراتياطيا   ثى  أناراتياطيا  ا جنمية لد  المنز الل دد  الا ا ا ، ايث 

تاتم  الل  ك ال ةيس لت  ك سون الص ف بروبها سون الص ف الل ددية القاةد) للادر  

 . ا جنميةص ف الدينا  الا ا ا اتجاى الالن  

 

 التوصيات :

يجب أن تالل السياسة النقدية على الت ر  يا ع ض النقد ببرل الث  ي قق التنسيق بيل بلو  .5

للوصةةوو ىلةةى االةةه خةةل التةةوازن بةةيل القطةةاعيل  النةةاتج الل لةةا الإجلةةالادليةةة النقةةوا وبلةةو 

 ال قيقا والنقد .

عدم التدقل ال روخة يا شؤون المنز الل دد  الا ا ا و   سةمب دةان رن  ةثى التةدقن   .4

تاتم  تجاوزاً على  ابون المنز الل دد  الجديةد وتةؤا  ىلةى قلةق تو اةا  ت ةخلية تةنارس 

سةةتو  الاةةام للأسةةاا ، وت ةةاف خةةل علليةةة ت قيةةق بلةةو اقيقةةا يةةا ببةةرل خماشةة  علةةى الل

 ار تصاا الا ا ا.

يتح ادم  عدا خل اللصا ف خل اجل زياا) ياعلية السياسة النقدية وتلريل المنز الل دد   .2

الا ا ا خل التأشي  ببرل ادم  على التغي ا  يا ع ض النقد، ربد خل تقليص الاللة يا 

 الجا ية .التداوو وزياا) الوااةع 
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لةةدينا  الا ا ةةا قةةنو اللةةد) ( علةةى سةةا  الصةة ف التةةوازبا لM1ايةةد  بالةةة بخيةةت، اشةة  عةة ض النقةةد ) (28

 . 2، ص4001، 44(، خجلة الالوم الإبسابية، الادا 5441 - 5480)

 5445عدبان خ لد اسل، ياعلية السياسة النقدية واو  ا يا ارستق ا  ار تصاا  يا الاة ان للسةنوا  ) (24

 .24، ص 4004(، أط واة ادتو اى، جاخاة المص )، دلية اراا ) وار تصاا، 4005 -


