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 :المستخمص

يعد تأثير السياسة النقدية في النشاط 
الاقتصادي من المواضيع الميمة في التحميل 

قائما الاقتصادي الكمي التي لا يزال الجدل 
حوليا؛ في حين يرى مؤيدو المدرسة النقدية 
إن السياسة النقدية ىي الأكثر فاعمية، نجد 
أن مؤيدي المدرسة الكينزية يؤكدون عمى 
أىمية السياسة المالية في تحقيق النمو 
الاقتصادي. فالإجراءات التي تتخذىا الدولة 
لمتأثير عمى الناتج المحمي الإجمالي وتحقيق 

اف الاقتصادية، أىميا رفع عدد من الأىد
معدلات النمو والوصول إلى التوظف الكامل 

تنبع اىميو البحث في واستقرار الأسعار. 
محاولة دراسة التفاعل بين السياسة النقدية 

والمالية من حيث الأىداف والأدوات 
والوسائل النقدية والمالية في كل من السوق 
النقدي والسوق السمعي ومدى تأثيرىا في 

قيق النمو الاقتصادي عن طريق استخدام تح
الأسموب القياسي، يسعى البحث الى تحقيق 
جممو من الاىداف منيا معرفة أثر مكونات 
السياسة النقدية عمى معدل النمو 
الاقتصادي، ولذلك توجيو أصحاب القرار 
باي مكون في السياسة النقدية لو التأثير 
الأعظم في النمو الاقتصادي. توصل البحث 

تبين  اىميا الى جممو من الاستنتاجات
طردية وذات تأثير معنوي  ىناك علاقة ان

ومعدل النمو، في العراق بين عرض النقد 
أي ان زيادة عرض النقد بمقدار وحدة واحدة 
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سوف يعمل عمى زيادة النمو الاقتصادي 
واختم البحث بجممة من  %.ٖ٘ٔبمقدار 

التوصيات لعل أبرزىا ضرورة عمل السياسة 
النقدية في السيطرة عمى الكتمة النقدية الكبيرة 
عن طريق تحقيق تناسب متوازن بين الكتمة 
النقدية والناتج المحمي الاجمالي العراقي 

لموصول الى توازن القطاعين الحقيقي 
 والنقدي.

السياسة النقدية، النمو  الكممات المفتاحية:
الاقتصادي، عرض النقد، سعر الصرف، 

 التضخم.

 
 

Abstract : 
The impact of monetary policy on 
economic activity is one of the 
important topics in 
macroeconomic analysis, about 
which there is still controversy. 
While the supporters of the 
monetary school see that 
monetary policy is the most 
effective, we find that the 
supporters of the Keynesian 
school stress the importance of 
fiscal policy in achieving 
economic growth. The measures 
taken by the state to influence 
the gross domestic product and 
achieve a number of economic 
goals, the most important of 
which are raising growth rates, 
achieving full employment and 

stabilizing prices. The importance 
of the research stems from an 
attempt to study the interaction 
between monetary and financial 
policy in terms of monetary and 
financial objectives, tools and 
means in both the money market 
and the commodity market and 
the extent of their impact on 
achieving economic growth by 
using the standard method. on 
the rate of economic growth, and 
therefore directing decision-
makers to which component of 
monetary policy has the greatest 
impact on economic growth. The 
research reached a number of 
conclusions, the most important 
of which is showing that there is 
a direct and significant 
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relationship in Iraq between the 
money supply and the growth 
rate, that is, increasing the 
money supply by one unit will 
increase economic growth by 
ٖٔ٘ٝ. The research concluded 
with a set of recommendations, 
perhaps the most prominent of 
which is the need for monetary 
policy to work in controlling the 

large monetary mass by 
achieving a balanced proportion 
between the monetary mass and 
the Iraqi GDP to reach the 
balance of the real and monetary 
sectors. 
Keywords: monetary policy, 
economic growth, money supply, 
exchange rate, inflation. 

 
 

 :المقدمة
يُعد موضوع السياسة النقدية من 

مع تغير الموضوعات الميمة والمتجددة 
العوامل الاقتصادية التي تؤثر في المتغيرات 
الاقتصادية المختمفة والتي يمكن من خلالو 
تحميل أثر كل منيما عمى النشاط 
الاقتصادي، إنَّ تحميل آثار السياستين ىو 
موضوع متداخل ومتشعب من حيث الأىداف 
والأدوات، كما إنيما يرتبطان بالمتغيرات 

ىما أو إحداىما سبباً الاقتصادية، فتصبح كمتا
في التغيرات الحاصمة في النشاط الاقتصادي 
وغني عن القول أن لمسياسات النقدية 
والمالية دوراً محورياً في إرساء المقومات 
الأساسية لمنمو الاقتصادي القابل للاستمرار، 
ذلك لأن اليدف الرئيس لتمك السياسات ىو 
تحقيق الاستقرار النقدي ومكافحة معدلات 

لبطالة المرتفعة عن طريق تحفيز ا
الاستثمارات المحمية وجذب الاستثمارات 
الخارجية والتي تمثل المحرك الأساس لعجمة 

 النشاط الاقتصادي.
يتناول البحث استعراض أىم أىمية البحث: 

المشاكل والأىداف التي تسعى مختمف 
الاقتصادات لتجاوزىا وتحقيقيا من خلال 

ىي اعتماد نقطة الانطلاق الصحيحة و 
سياسات نقدية ومالية واقعية وطموحة وفعالة 
اعتماداً عمى ما يعانيو العراق من مشاكل 
واختلالات أو ما يمتمكو من موارد وامكانيات 
متاحة وكذلك طبيعة الوضع الدولي ومدى 
تأثيره في القرار الاقتصادي المحمي لمعراق 

 وما يترتب عمييا من آثار.
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ة البحث في أن تكمن مشكممشكمة البحث: 
غياب التنسيق لمسياسة النقدية يؤثر سمبياً في 

 نمو الاقتصاد العراقي.
تكمن فرضية البحث الى مدى فرضية البحث 

تأثير السياسة النقدية المتمثمة بمتغيرىا 
الأساس وىو عرض النقد عمى النمو 

-ٕٓٓٓالاقتصادي العراقي لممدة )
ٕٕٜٓٔ.) 

راسة ييدف البحث الى؛ دأىداف البحث: 
واقع السياسة النقدية في الاقتصاد العراقي، 
ودراسة الاثار السمبية المترتبة عمى السياسة 
 النقدية وأثره عمى مستوى النمو الاقتصادي.

: لغرض تحقيق اىداف البحث ىيكمية البحث
والتحقق من صحة الفرضية من عدميا يتم 

 -تقسيم البحث الى ثلاث مباحث:
لمفاىيمي لمتغيرات المبحث الأول: التأطير ا

 الدراسة
المبحث الثاني: تحميل مؤشرات السياسة 
النقدية والنمو الاقتصادية في الاقتصاد 

 ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓالعراقي 
المبحث الثالث: قياس العلاقة بين متغيرات 
السياسة النقدية والنمو الاقتصادي العراقي 

 .ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓلممدة 
تم عرض الاستنتاجات والتوصيات  وأخيراً 

 ي تم التوصل الييا.الت
 
 
 

 المبحث الأول
 التأطير المفاىيمي لمتغيرات الدراسة
 اولًا: مفيوم وأىداف السياسة النقدية :

تطور مفيوم السياسة النقدية بتطور الفكر 
الاقتصادي والذي انعكس عمى تطور 
النظريات النقدية وبالتالي مفيوم السياسة 

تبعا النقدية لذا فقد وردت العديد من المفاىيم 
لمتطور المذكور. فقد عرفت السياسة النقدية 
)الكلاسيك(. بأنيا مجموعة الإجراءات التي 
يتخذىا البنك المركزي لممحافظة عمى عرض 
النقد تكفل استقرار الأسعار داخل الاقتصاد 

. ويتضح إن ىذا المفيوم ارتبط (ٔ)الوطني
بالنظرة الكلاسيكية للأدوات النقدية كالنقود 

دة واستمر النظر إلى دور وسعر الفائ
السياسة النقدية حتى أزمة الكساد العظيم 
عندما عجزت الأدوات النقدية بمعالجة 
الكساد الكبير في ظل الاقتصاد الكلاسيكي 
كان اليدف الأساسي لمسمطة النقدية ىو 
ثبات المستوى العام للأسعار وذلك من خلال 
التحكم في كمية النقود والسمع والخدمات في 

 سوق.ال
تستخدم السياسة النقدية أدواتيا بقصد تحقيق 
أىداف معينة ويتفق معظم الاقتصاديين أن 

 أىداف السياسة النقدية تنحصر بما يمي:
 استقرار مستوى الأسعار. -1
تحقيق مستوى عالي من  -6

 الاستخدام.
 تشجيع النمو الاقتصادي. -3
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 تحسين ميزان المدفوعات. -4
العمل عمى استقرار أسعار  -5

 الصرف.
تحميل العلاقة بين السياسة النقدية  ياً:ثان

 والنمو الاقتصادي:
إنَّ تطور ونمو الناتج المحمي الاجمالي 
بشكل عام يعبر عن الكفاءة الاقتصادية 
وتطور المستوى المعاشي، ومن ثَّم قياساً 
لمرفاىية، ويعد الناتج المحمي الاجمالي من 
أىم المؤشرات الاساسية، والميمة التي 

لًا عن مؤشرات أُخرى لرسم تستخدم فض
جراء المقارنات  السياسات الاقتصادية وا 

  .(ٕ)الدولية والمحمية
ولمسياسة النقدية دوراً بارزاً في زيادة      

الناتج المحمي الاجمالي من عدمو، إذ تؤثر 
السياسة النقدية من خلال ما يحصل نتيجة 
لتغير في المعروض النقدي والذي سوف 

لمحمي الإجمالي فعند يؤثر في الناتج ا
اعتماد السمطة النقدية سياسة نقدية توسعية 
فأنيا سوف تقوم بزيادة عرض النقود، وىذه 
الزيادة من عرض النقود ستؤدي إلى ارتفاع 
المستوى العام للأسعار وتدفع كذلك نحو 
انخفاض معدل الفائدة وىذا الانخفاض بدوره 
سيؤدي إلى توسع حجم الاستثمارات )نتيجة 

علاقة السالبة بين الاستثمارات ومعدل لم
الفائدة( والذي ينجم عنو زيادة الدخل، وىذه 
الزيادة في الدخل سيتولد عنيا زيادة في 
الطمب الكمي، وىذه الزيادة في الدخل ستعمل 

عمى زيادة الناتج المحمي الإجمالي، لذا فاِنَّ 
تنشيط السوق بأتباع سياسة نقدية توسعية 

واقعي مفصل بغية يحتاج إلى تخطيط 
 تحقيق الاىداف المرجوة.

وبالعكس في حالة إتباع السمطة النقدية 
لسياسة انكماشية، فأنيا ستقوم بتقميص 
عرض النقود )لمعالجة حالة تضخمية معينة( 
وىذا سيؤدي إلى انخفاض المستوى العام 
للأسعار، وارتفاع أسعار الفائدة والذي يدفع 

حدى مكونات نحو تقميل الاستثمارات وىي إ
الطمب الكمي، وبالتالي فان انخفاضيا سوف 
يسبب انخفاضو، وىذا سيؤدي إلى انخفاض 
الدخل، وبالتالي انخفاض الناتج المحمي 
الإجمالي نستنتج من كل ما سبق أن عرض 
النقود لو تأثير ميم عمى الناتج المحمي 

 .(ٖ)الإجمالي ويرتبط معو بعلاقة موجبة
الحقيقي فإنو يؤثر  أما من حيث سعر الفائدة

عمى تنمية القطاع المالي من خلال تأثيره 
عمى الادخارات المالية وعمى كمفة رأس 
المال، ويتحدد المعدل الحقيقي لمفائدة 
بوساطة العوامل الحقيقية وذلك في الأجل 
الطويل؛ وفي الأجل القصير، فإن المعدل 
الحقيقي لمفائدة يكون محدداً بوساطة كل من 

لسياسة النقدية، فضلًا عن العوامل إجراءات ا
الييكمية والبيئية التي تؤثر عمى توقعات 
التضخم ومواكبة ضبط المعدلات الاسمية 
في السوق من قبل السمطات الحكومية، 
وبذلك يمكن لإجراءات السياسة النقدية أن 
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تؤثر عمى المعدلات الحقيقية وأداء القطاع 
الحقيقي في الأجل القصير؛ فعمى سبيل 
المثال، إن استمرار ودعم معدلات فائدة 
حقيقية منخفضة أو سالبة عمى التمويل 
النقدي يمكن أن ينتج عنو توسع في 
المشاريع غير الإنتاجية، وتوجو الأموال نحو 
الاستيلاك بدلًا من الاستثمار، الأمر الذي 
ينعكس سمباً عمى النمو الاقتصادي والكفاءة، 

الموجبة فإنيا  أما معدلات الفائدة الحقيقية
يمكن أن تؤدي إلى تحسين كفاءة الاستثمار 
في حين إن المبالغة في المعدلات المرتفعة 
جداً لمفائدة يمكن أن تؤثر عمى ثبات النظام 
المصرفي وتؤثر عمى نحو عكسي عمى 

 .(ٗ)الكفاءة التخصصية
أن السمطات النقدية تحاول السيطرة عمى 

مو المعروض النقدي بحسب ضروريات الن
الاقتصادي، في حين يعد العديد من 
الاقتصاديين التضخم كمأزق اقتصادي يجب 
حسمو أو حمو، إذ يؤكد بعض الاقتصاديين 
أن نسبة صغيرة من التضخم مفيدة بشكل 

في حالة الازدىار، ، خاص لمنمو الاقتصادي
ويعد توفير معدل نمو اقتصادي مرتفع ىدفًا 

الأسعار بعيد المدى، ومع ذلك، إنّ استقرار 
واستقرار العممة ىما أىداف قصيرة المدى، 
ويعد تنسيق اليدفين ىذين شاقا، ولاسيما في 
مواجية العديد من الحواجز في الدول النامية 
وتساعد السياسة النقدية ولاسيما في سياسات 
الإنتاج والتجارة وميزان المدفوعات عمى زيادة 

معدل نمو ىذه الدول من مدّة تأمين معدلات 
دخار عالية والتأثير عمى معدلات الاستثمار ا

في السمع الرأسمالية في أثناء التطور 
الائتماني زيادة عمى ذلك، مساندة إنشاء 
مؤسسات مالية وائتمانية متخصصة 
نجاحيا، يمكنيا أيضًا تحقيق معدل النمو  وا 
المطموب واستخدام الائتمان المصرفي 
والمدخرات بشكل مباشر لتحقيق أىداف 

 .(5) نميةالت
 ثالثاً: مفيوم النمو الاقتصادي :

وقد ظيرت العديد من المفاىيم المتعمقة 
بالنمو الاقتصادي اذ يشير النمو الاقتصادي 
إلى الزيادة المتواصمة في الدخل الحقيقي 
لمفرد الواحد عن طريق التحسين المستمر 

 .(ٙ)لوسائل الانتاج في انحاء القطر كافة
كي سيمون كوزنتس يذىب الاقتصادي الامري

(S . kuznets إلى إن النمو الاقتصادي )
عممية تؤمن احداث زيادة مستمرة في انتاج 

. في حين ينظر (ٚ)الثروات المادية
الاقتصاديان جوار تيني وستروب إلى النمو 
الاقتصادي عمى انو معدل التغير في الناتج 

. وكذلك يعرفو بانو زيادة (ٛ)القومي الإجمالي
ل في طاقة الاقتصاد الوطني طويمة الاج

وقدرتو عمى امداد السكان بالسمع المتنوعة 
وتعتمد ىذه الطاقة المتزايدة عمى التكنولوجيا 
المتجددة وعمى التغيرات الييكمية والسموكية 
التي تتطمبيا عممية النمو ىذه، ويحتوي ىذا 
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التعريف عمى مكونات ثلاث لمنمو 
  -الاقتصادي وىي :

اجمالي الناتج  زيادة مستمرة في -1
القومي كتعبير عن النمو الاقتصادي والقدرة 
عمى امداد السكان بالسمع المتنوعة كعلامة 

 عمى النضج الاقتصادي.
التكنولوجيا المتقدمة ىي الاساس  -2

في النمو الاقتصادي المستمر وىي بمثابة 
 الشرط اللازم ولكنو غير الكافي.

الشرط المتمم لعممية النمو ىو  -3
لييكمية والسموكية الواجب احداثيا التغيرات ا

 لموصول إلى النمو الاقتصادي.
 

انواع النمو الاقتصادي ىي عمى النحو 
 الاتي :

ويحدث عندما النمو التمقائي:  -1
يتزايد الناتج الداخمي الخام الحقيقي نتيجة 
لتفاعل المتغيرات الاقتصادية )الادخار، 
ن الانتاج، الاستثمار( بطريقة تمقائية، دو 

 (ٜ)المجوء إلى التخطيط في تحقيقة.
ىو نمو لا يممك  النمو العابر: -6

صفة الاستمرارية، ويتصف بكونو ناتجاً عن 
ظروف طارئو، عادةً ما تكون خارجية، لا 
تمبث أن تزول ويزول معيا النمو الذي 
احدثتو. ويمثل ىذا النمط من النمو حالة 
الدول النامية حيث يأتي استجابة لتطورات 

 .(ٓٔ)ئة في تجارتيا الخارجيةمفاج

 من النوع ذلك ىو النمو المخطط: -3
 شاممة تخطيط عممية نتيجة ينشأ الذي النمو

 وفعالية قوة لكن المجتمع، لموارد ومتطمبات
بقدرة  وثيقا ارتباطاً  يرتبط النمو من النمط ىذا

 المرسومة المخطط وواقعية المخططين
ماىير الج وبمشاركة والمتابعة التنفيذ وبفاعمية
 جميع عمى التخطيط عممية في الشعبية
 .(ٔٔ)مستوياتو

 -ثالثاً: مصادر النمو الاقتصادي :
بالرغم من اختلاف مفيوم النمو الاقتصادي 
من نظام لآخر بوصفو ىدفاً من أىداف 
السياسة الاقتصادية إلا ان شروط تحققو 

 -تبقى كما ىي باختلاف ىذه النظم وىي :
المادي الاستثمار في رأس المال  -1

 والبشري
إن قدرة الاقتصاد عمى تحقيق النمو 
الاقتصادي أو عدمو تبقى مرىونة بحجم 
الموارد المادية والبشرية التي يمتمكيا البمد 
باعتبارىما جوىراً عممية النمو فإذا وجيت 
السياسة الاقتصادية نحو الاستثمار في 
الطاقات المادية والبشرية فسيتمخض عنيا 

والوصول إلى النمو تحسن الإنتاجية 
 الاقتصادي.

 التقدم التكنولوجي : -6
ان التقدم التقني يشمل اختراع أي اكتشاف 
منتجات جديدة أو عمميات إنتاجية جديدة 
كما يشمل أيضاً التجديد أي تبني أساليب 
 إنتاجية جديدة لما ليا من دور كبير في
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عممية التنمية الاقتصادية و يكون التقدم 
ن الأول ىو التقدم التقني التقني عمى نوعي

المضمن أي انو يكون مضمناً في عناصر 
الإنتاج وبالتالي تحقق زيادة في الإنتاج عن 
طريق استخدام رأس مال متطور تكنولوجياً 
وقد يكون مضمناً في عنصر العمل و 
بالتالي تحقق زيادة في الإنتاج عن طريق 
تدريب العاممين وتأىيميم ورفع مستوياتيم 

ية والتعميمية ويقاس ذلك من خلال الإنتاج
 .(ٕٔ)التغيرات النوعية في العمل ورأس المال

 كفاءة التنظيم الاقتصادي: -3
إن الدول التي تستطيع إن تحسن كفاءة 
استخدام مواردىا تتمكن من تحقيق مستويات 
أعمى للإنتاج وترفع معدل نموىا الاقتصادي 
ذا كان التنظيم في دولة ما يفتقد الكفاءة  وا 

تسم بالإسراف فأنو يعوق عممية النمو وي
وبغض النظر عن التنظيم الاقتصادي ىناك 

توفرىا لتجنب عدم  شروط أساسية لابد من
الكفاءة وذلك إن الموارد لابد إن تستخدم 
لإنتاج السمع والخدمات التي يرغب بيا 

 .(ٖٔ)المجتمع
 المبحث الثاني

تحميل مؤشرات السياسة النقدية والنمو 
-ٕٓٓٓلاقتصادية في الاقتصاد العراقي ا

ٕٜٓٔ 
 
 

اولًا : تحميل أدوات السياسة النقدية في 
 العراق

تحميل عـرض النقـد في الاقتصـاد  -1
 العـراقـي:

( التطورات ٔويلاحظ من خلال الجدول )
( لممدة Mٕالحاصمة في عرض النقد الواسع )

 ٕٓٓٓ، إذ بمغ في عام ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓ
عراقي، وارتفع  ( مميار دينارٕٕٗٔحوالي )

( مميار ٖٕٛٛحوالي ) ٕٔٓٓليبمغ في عام 
دينار عرافي أي بمعدل نمو بمغ 

%(، وسجل معدل نمو بمغ ٛٔ.ٕٛ)
 .ٕٕٓٓ%( في عام ٓٗ.ٖٙ)

بعد تغيير النظام السياسي وما شيدتو 
السياسة النقدية تغييراً نحو الاندماج مع 
الاقتصاد العالمي والانفتاح عمى اقتصاد 

ن خلال تشريع او تعديل عدد السوق وذلك م
من القوانين ومن أىم ىذه التغيرات، اصدار 

( لسنة ٙ٘قانون البنك المركزي العراقي رقم )
( من المادة ٕوالذي بموجب الفقرة ) ٕٗٓٓ

الثانية منو منح البنك استقلالًا تاماً عن 
الحكومة العراقية في تسيير عممياتو 
المصرفية المركزية، وأصبحت السيطرة 

التحكم بعرض النقد من أولى اىتمامات و 
بمغ عرض  ٖٕٓٓالبنك المركزي. ففي عام 

%( نتيجة توسع عرض النقد ٕٙ.ٜٚالنقد )
بشكل كبير بسبب استقلال البنك المركزي 
وتوسع النشاط الاقتصادي بعد رفع العقوبات 
والحصار الاقتصادي وزيادة عمميات البناء 
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تفاع والتوظيف، مما اخذ عرض النقد بالار 
( ٕٕٗ٘ٔحوالي ) ٕٗٓٓليبمغ في عام 

مميار دينار عراقي بنسبة نمو بمغت 
%(. واستمر عرض النقد بالمفيوم ٕٗ.ٙٚ)

الواسع في النمو وبشكل متباين إلا في عام 
حقق معدل نمو سالب بمغ  ٕٗٔٓ

%( وىذا يعزى الى حالة الركود في ٜٙ.ٛ)
. إلا ان (ٗٔ)مستوى النشاط الاقتصادي

فى ليحقق معدل نمو موجب سرعان ما تعا
واستمر  ٕ٘ٔٓ%( في عام ٗٙ.ٙبمغ )

حوالي  ٜٕٔٓالنمو الموجب ليبمغ في عام 
%( ويعزى ىذا النمو لأحد مكونييا ٜٖ.ٛ)

الأساسيين المتمثل بعرض النقد الضيق 
(Mٔ( بنسبة )ٔٔ.٘ فيما عانت الودائع ،)%

الأخرى )الودائع الثابتة، التوفير والبريد 
%( لتسجل ٔ.٘خفاضاً بنسبة )والتأمينات( ان

. وكما (٘ٔ)ٜٕٔٓ( ترليون دينار لعام ٚ.ٙٔ)
 (.ٔمبين في الجدول رقم )
( يوضح تطور أسعار ٔومن خلال الجدول )

الفائدة الاسمي في الاقتصاد العراقي لممدة 
سعر  ٕٓٓٓ(، إذ بمغ عام ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓ)

( وانخفض ٚٓ.ٓالفائدة الاسمي حوالي )
، ٕٕٓٓو  ٕٔٓٓ( لعامي ٙٓ.ٓليبمغ )

بخضوع  ٖٕٓٓواتسمت المدة بعد عام 
الاقتصاد الى قوى السوق ، إذ بمغ سعر 

( ٚٓ.ٓنحو ) ٖٕٓٓالفائدة الاسمي في عام 
بعد ان صدر  ٕٗٓٓ( في عام ٙٓ.ٓوبمغ )

من   ٕٗٓٓقرار بتحرير سعر الفائدة عام 

قبل السمطة النقدية ومنح الحرية لمجياز 
الدائنة  المصرفي في تحديد اسعار الفائدة

والمدينة من خلال تقاطع قوى الطمب 
والعرض باستثناء سعر السياسة النقدية التي 
تستخدمو في التأثير في النشاط الاقتصادي 
وتحفيز الافراد عمى الادخار والاستثمار الى 
جانب ذلك الاىتمام بأسعار الفائدة المحمية 
وتوجيييا الى زيادة تراكم الاحتياطات الدولية 

مزادات العممة الاجنبية والعمل  من خلال
عمى مناخ ملائم للاستثمار من خلال الية 
تحرير سعر الفائدة بين البنك المركزي 
والمصارف التجارية وىذه الاخيرة مع 

 .(ٙٔ)المقرضين والمقترضين
ويلاحظ ان البنك المركزي رفع سعر الفائدة 

لسحب  ٕٙٓٓ( في عام ٙٔ.ٓالاسمي الى )
لدى الجميور، وكان  اكبر كمية من النقد

البنك قد فرض سعر فائدة اسمي أعمى في 
( مقارنة في الأعوام ٕٓ.ٓبمغ )  ٕٚٓٓعام 

السابقة بيدف تقميل معدلات التضخم النقدي 
من خلال سعر الفائدة لمبنك المركزي )معدل 
فائدة السياسة النقدية التي يدفعيا لممصارف 
عمى ايداعاتيا والتي يتقاضاىا عن انكشاف 

رصدة تمك المصارف( ىذا ادى الى احجام ا
المستثمرين عن الاقتراض بسبب الفوائد 
المرتفعة إلا أنو عاد الى تخفيضيا الى 

، نتيجة تحسن سعر ٕٛٓٓ( في عام ٙٔ.ٓ)
صرف الدينار أمام الدولار من خلال المزاد 

قرر  ٜٕٓٓالعمني لمبيع وفي مطمع عام 
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البنك خفض سعر الفائدة الاسمي الى 
( بناءً عمى معمومات البنك بان معدل ٚٓ.ٓ)

%( في ٜٛ.ٖٓالتضخم قد انخفض من )
%( في عام ٓٚ.ٕٔالى ) ٕٚٓٓعام 
ٕٓٓٛ.(ٔٚ) 

فضلًا عن ذلك فان السياسة النقدية ثبتت 
( ٙٓ.ٓسعر الفائدة الاسمي عند حدود )

( بيدف تحقيق ٕ٘ٔٓ-ٕٔٔٓخلال المدة )
الاستقرار النقدي ورفع معدلات النمو 

وزيادة رصيد المصارف التجارية  الاقتصادي
من رؤوس الاموال لتمويل مشاريع التنمية 

( ٗٓ.ٓالاقتصادية، وانخفض عند المستوى )
( انسجاما مع ٜٕٔٓ-ٕٙٔٓخلال المدة )

توجييات السياسة النقدية ومرونتيا العالية 
المعتمدة حاليا في اسناد عممية التنمية 

ر ( يوضح التطو ٕ. والجدول )(ٛٔ)الاقتصادية
المستمر في أسعار الفائدة في الاقتصاد 

 (.ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓالعراقي لممدة )
أما عمى مستوى سعر الفائدة الحقيقي فقد بمغ 

، ثم اخذ يسجل ٕٓٓٓ( في عام ٕٓ.ٓ)
الى عام  ٕٔٓٓمستويات سالبة من عام 

نتيجة ارتفاع معدلات التضخم في  ٕٚٓٓ
، فضلًا ٕٕٓٓو  ٕٔٓٓالبمد خلال عامي 

، إلا ٖٕٓٓلتضخم بعد عام عن مستويات ا
بمغ  ٕٛٓٓانو سجل معدل موجب في عام 

( نتيجة السياسة التي تبناىا البنك ٗٓ.ٓ)
المركزي في رفع سعر الفائدة الاسمي 
لمكافحة التضخم في البمد، إلا انو سجل 

(، ٔٓ.ٓبمغ ) ٜٕٓٓمعدل سالب في عام 
لكن الاقتصاد العراقي حقق تعافي ليسجل 

عر الفائدة الحقيقي معدلات موجبة في س
نتيجة نجاح السياسة النقدية في كبح ظاىرة 
التضخم في الاقتصاد العراقي خلال المدة 

ٕٓٔٓ-ٕٜٓٔ. 
( تطورات سعر الصرف ٔويبين الجدول )

، إذ بمغ ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓالموازي خلال المدة 
دينار عراقي  ٖٜٓٔنحو  ٕٓٓٓفي عام 

نحو  ٕٕٓٓمقابل الدولار، وبمغ في عام 
ينار مقابل الدولار، أما بعد عام ( دٜٚ٘ٔ)

فقد انعكس التدخل المباشر من قبل  ٖٕٓٓ
البنك المركزي في سوق الصرف الأجنبي 
ومن خلال نافذة بيع العممة الأجنبية في 
زيادة الفجوة بين سعر الصرف الرسمي 
والموازي ويمكن ملاحظة ذلك من خلال 

( يتضح من خلال المدة ٔالجدول )
كمما حاول البنك ( أنو ٖٕٓٓ-ٜٕٔٓ)

المركزي رفع قيمة الدينار مقابل الدولار أو 
الابقاء عمى نفس المستوى السابق عبر ضخ 
كمية أكبر من الدولار ازدادت الفجوة بين 
سعر الصرف الرسمي والموازي، ىذه آلية 
تعمل عمى ارتفاع القدرة الشرائية لممستيمك 
المحمي من خلال ارتفاع قيمة الدينار مقابل 

ولار دون أن يحقق ذلك أي أثر ايجابي الد
عمى الانتاج الحقيقي وىذا يقود إلى زيادة 
حجم الاستيرادات العراقية، فضلًا عن زيادة 
الحوالات المالية الخارجية )ادخارات 
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واستثمارات( وزيادة الطمب عمى العممة 
الأجنبية في السوق الموازي، أن مثل ىذه 
ي السياسة تعمل عمى رفع الطمب الكم

المحمي وتقوية الناتج الاجنبي وتراجع نمو 
الاحتياطيات الأجنبية لدى السمطة 

، كذلك انخفاض المتحصلات (ٜٔ)النقدية
الدينارية المتدفقة إلى الموازنة العامة نتيجة 
شراء الدينار بسعر مرتفع. وخلال المدة 

( استطاعت السياسة النقدية ٖٕٓٓ-ٜٕٔٓ)
فجوة  أن تحقق اىدافيا النقدية وتقميص

الصرف بين سعر الصرف الرسمي والموازي 
وكان ذلك   ٕٛٓٓ( في عام ٖٛ.ٓٝإلى )

ناتج عن الاجراءات الذي اتخذىا البنك 
المركزي في التدخل في سوق الصرف 
وانتظامو وخمق طابع ايجابي مستقر لمذين 
مشاركين في السوق عن قابمية البنك 
المركزي في تمويل السوق بالنقد الاجنبي 

لة وحسب الطمب عميو، فضلًا عن بسيو 
إلغاء تعددية أنظمة الصرف، وىذا يحسب 
إلى إدارة السمطة النقدية، إلا أنو خلال المدة 

( ونتيجة التزام المركزي ٜٕٓٓ-ٜٕٔٓ)
بسياسة تخفيض سعر صرف الدولار كأنت 
لو اثار ارتدادية تمثمت في؛ ارتفاع سعر 

( دينار عراقي ٕٛٔٔالصرف الموازي من )
إلى نحو  ٜٕٓٓدولار في عام لكل 

( دينار عراقي لكل دولار في عام ٜٙٔٔ)
. مما انعكس في تدني فجوة الصرف ٜٕٔٓ

إلى  ٜٕٓٓ%( في عام ٕٓ.ٔمن )
 .ٜٕٔٓ%( في عام ٓ٘.ٓ)

( الذي يوضح معدلات ٗيبين الجدول )
(، ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓالتضخم في العراق لممدة )
( في عام ٘.٘ٔان معدل التضخم بمغ )

حوالي  ٕٕٓٓفع ليبمغ في عام وارت ٕٓٓٓ
( وىذا كنتيجة لتوقيع مذكرة التفاىم ٘.ٕٔ)

مع الأمم المتحدة والمتعمقة ببرنامج النفط 
مقابل الغذاء مما شاع التفاؤل في المجتمع 
العراقي من تحسين الأوضاع الاقتصادية، 
إضافة الى تحسن قيمة الدينار وبالتالي 

يرات ارتفاع الطمب عميو، وتعكس ىذه التقد
حالة تفوق عرض النقد )التيار النقدي( عمى 
الناتج المحمي الإجمالي )التيار 

. ان معدلات التضخم بدأت (ٕٓ)الحقيقي(
و  ٚ.ٕٛبالارتفاع حتى وصمت الى )

( عمى ٕٗٓٓو  ٖٕٓٓ( في عامي )ٗ.ٖٙ
التوالي. وكان مصدر ارتفاع الأسعار ىو 
الشحة في الطاقة والمشكلات الأمنية وما 

ما من ارتفاع في أسعار النقل نجم عني
وتكاليف الإنتاج، وصاحب ذلك تحسن في 
الأجور والرواتب ولم يصاحبيا زيادة في 
انتاج السمع والخدمات المنتجة، وشيد 

زيادة في استيراد  ٕٗٓٓ-ٖٕٓٓالعامين 
السمع المختمفة لتغطية متطمبات السوق، ان 

( وبمغ ٕٚٓٓ-ٕٗٓٓالتضخم خلال المدة )
(، إلا ٗ.ٙٚإذ بمغ حوالي ) ٕٙٓٓفي عام 

ان استخدام أدوات السياسة النقدية كأداة 
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لتحقيق الاستقرار الاقتصادي من قبل البنك 
، ساىمت ٕٚٓٓالمركزي العراقي بعد عام 

في تقوية قيمة الدينار العراقي وتخفيض 
، وبفعل ىذه الإجراءات (ٕٔ)معدل التضخم

انخفضت معدلات التضخم لتصل الى 
ثم سجل معدل . ٕ٘ٔٓ ( في عامٛٗٔ)

بمغ حوالي  ٕٛٔٓالتضخم ارتفاع في عام 

( وذلك نتيجة ارتفاع أسعار المواد ٚ.ٗٓٔ)
الغذائية والايجارات، إذ ان لياتين الفقرتين 
أىمية استثنائية في مكونات سمة سمع 

. وسجل في نياية المدة (ٕٕ)المستيمك العراقي
معدل تضخم درجة سالبة بمغت  ٜٕٔٓعام 

 (. ٔوكما مبين في الجدول )(. ٘.ٗٓٔ)
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 ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓتطور عرض النقد في الاقتصاد العراقي لممدة (ٔجدول رقم)  
 

 السنة
عرض النقد 

بالمفيوم 
 M6الواسع 

معدل نمو 
عرض النقد 

بالمفيوم 
 M6الواسع 

سعر 
الفائدة 
 الاسمي

سعر 
الفائدة 
 الحقيقي

سعر 
الصرف 
 الموازي

الرقم 
القياسي 

عار لأس
 المستيمك

6222 6614 *** 2.27 2.26 1932 15.5 
6221 6838 68.18 2.26 -2.12 1969 18.2 
6226 3871 36.42 2.26 -2.13 1957 61.5 
6223 6953 79.66 2.27 -2.66 1932 68.7 
6224 16654 76.64 2.26 -2.61 1453 36.4 
6225 14684 19.83 2.27 -2.32 1476 49.9 
6226 61282 43.56 2.16 -2.37 1475 76.4 
6227 66956 67.87 2.62 -2.11 1667 122.2 
6228 34962 69.54 2.17 2.24 1623 116.7 
6229 45438 32.16 2.27 -2.21 1186 166.1 
6212 62386 36.92 2.26 2.24 1185 165.1 
6211 76178 19.53 2.26 2.22 1196 136.1 
6216 75466 4.56 2.26 2.22 1633 142.1 
6213 87679 16.18 2.26 2.24 1636 146.7 
6214 92768 3.48 2.26 2.24 1614 145.9 
6215 86595 -8.96 2.26 2.25 1647 148.2 
6216 88286 6.64 2.24 2.34 1675 124.1 
6217 89441 1.54 2.24 2.24 1658 124.3 
6218 95422 6.66 2.24 2.24 1629 124.7 
6219 123422 8.39 2.24 2.24 1196 124.5 
-6222البنك المركزي العراقي، المديرية العامة للإحصاء والابحاث، التقرير الاقتصادي السنوي لمبنك المركزي العراقي لمسنوات  المصدر :

6219. 
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ثانياً: تحميل مؤشرات النمو الاقتصادي في 
 العراق

 تطـور النـاتـج المحمـي الإجمـالـي : -1
( تطور الناتج المحمي ٕيوضح الجدول )

، ٕٚٓٓالاجمالي بالأسعار الثابتة لعام 
الناتج المحمي وتشير المعطيات إلى أن 

الإجمالي بالأسعار الثابتة فقد حقق معدلات 
نمو متباينة إذ سجل معدل نمو موجب في 

%(، إلا سجل معدل ٖٔ.ٕبمغ ) ٕٔٓٓعام 
، ٕٕٓٓ%( في عام ٜٓ.ٙنمو سالب بمغ )

أخذ يسجل معدلات نمو موجبة خلال  ثم
 ٕٚٔٓ(، إلا في عام ٕٙٔٓ-ٖٕٓٓالمدة )

حقق الناتج المحمي الإجمالي بالأسعار 
%(، في ٚٚ.ٖالثابتة معدل نمو سالب بمغ )

حين بمغ معدل نمو الناتج بالأسعار الثابتة 
 . ٕٛٔٓ%( لعام ٘ٛ.ٓحوالي )

ومن خلال تحميل الاقتصاد العراقي نجد انو 
راً مستمرا في الناتج المحمي شيد تدىو 

الاجمالي نتيجة لمسياسات الاقتصادية 
الخاطئة والحروب التي مر بيا والعقوبات  
الاقتصادية التي أوقفت معظم منشآتو 
الاقتصادية )الإنتاجية والخدمية( بشكل كمي 
أو جزئي، مما أدى الى استنزاف الموارد 
ن المالية لمبمد وتحطيم البنى التحتية فضلًا ع

الإىمال والاستخدام غير المناسب خلال ما 
يزيد عن عشرين عاما وتدىورت خلال ىذه 
الفترة القيمة الحقيقية للاستثمارات بسبب 
ارتفاع معدلات التضخم ، فتراجع النشاط 

الاقتصادي في القطاعات الاقتصادية 
المختمفة وتفاقمت مشكمة البطالة وتراجع 

 (ٖٕ).القيمة الحقيقية لدخول الأفراد
( أن نسبة مساىمة ٕويتبين من الجدول )

النشاط السمعي في الناتج المحمي الإجمالي 
%( ٘ٙ.٘ٙكمعدل متوسط بمغت أكثر من )

وىو حسب مؤشره النسبي والكمي يعكس 
مساىمة كبيرة لمقطاع السمعي قد تجعل 
الملاحظ ليذه النسب يحكم بتقدم الاقتصاد 

كل من العراقي، إلّا إنو عندما نأخذ مساىمة 
القطاع النفطي والقطاع الزراعي في القطاع 
السمعي يتبين ان ما بقي من نسبة مساىمة 
القطاع التوزيعي والقطاع الخدمي مساىمة 
ضئيمة جدّاً. وقد حقق القطاع السمعي معدل 

-ٕٓٓٓنمو مركب سالب خلال المدة 
%( وىذا يعزى ٛٗ.ٓبمغت نحو ) ٜٕٔٓ

لنفط الى الانخفاض التدريجي في أسعار ا
في الأسواق العالمية.  ٕٕٔٓالخام بعد عام 

(. وبصدد ٜوكما يتضح من الجدول )
الأىمية النسبية للأنشطة التوزيعية في تكوين 

(GDP( بالأسعار الثابتة لممدة )ٕٓٓٓ-
( التي تشمل )قطاع النقل ٜٕٔٓ

والمواصلات والتخزين وتجارة الجممة والفنادق 
صارف وقطاع المال والتأمين وخدمات الم

والعقار( سجمت معدل مساىمة في تكون 
%( ٓٔ.ٜٔالناتج المحمي الإجمالي بمغ )
%(. ٖٛ.ٔوبمعدل نمو مركب موجب بمغ )

أما بصدد الأىمية النسبية للأنشطة الخدمية 
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( بالأسعار الثابتة لممدة GDPفي تكوين )
( ٕ( يُلاحظ من الجدول )ٜٕٔٓ-ٕٓٓٓ)

زولًا، إذ إنَّيا سجمت نسباً متباينة صعوداً ون
بمغ المعدل السنوي للأنشطة الخدمية بمقدار 

( وحققت معدل نمو مركب موجب ٕٚ.٘ٔ)
 %(.ٖٗ.ٔبمغ )

وتجدر الإشارة إلى أنَّ ارتفاع نسبة الانشطة 
الخدميَّة لا يُعبر عن تحقيق عممية التنمية 
الاقتصاديَّة في ظل انخفاض نشاط أىم 
القطاعات الاقتصادية )الصناعي والزراعي( 

لأنَّ التنمية الاقتصاديَّة يجب أنْ تتضمن 
انتقال الاىمية النسبية من القطاع الزراعي 
إلى قطاع الصناعة ثم إلى قطاع الخدمات 
وذلك بفعل زيادة الطمب عمى السمع المصنعة 
الناجمة عن زيادة دخل الفرد، ومن ثمَّ 
سيؤدي إلى توسيع القاعدة الصناعية الذي 

مب عمى قطاع يفضي إلى تطور ىيكل الط
الخدمات وىذا بدوره يؤدي إلى ارتفاع 

 .(ٕٗ)اىميتيا النسبية
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 (ٕجدول )

الناتج المحمي الإجمالي ونسبةُ مساىمة الانشطة الاقتصادية فيو للاقتصاد العراقي بالأسعار 
 (6227=122الثابتة )

 السنة

الناتج المحمي 
الاجمالي 

 بالأسعار الثابتة

معدل نمو 
ج النات

بالأسعار 
 الثابتة %

نسبة 
الانشطة 
 السمعية

نسبة 
الانشطة 
 التوزيعية

نسبة 
الانشطة 
 الخدمية

6222 46358.6 *** 77.67 16.54 9.78 
6221 43335.1 6.31 77.16 13.64 9.64 
6226 42344.9 -6.92 76.14 13.43 12.43 
6223 66398.6 64.58 71.55 16.73 15.76 
6224 121845.3 53.39 63.16 64.17 16.71 
6225 123551.4 1.68 66.68 64.13 13.59 
6226 129389.9 5.64 59.64 66.41 17.95 
6227 111455.8 1.89 58.56 66.65 18.79 
6228 162666.5 8.63 58.72 66.93 18.37 
6229 164726.1 3.38 58.73 66.87 18.76 
6212 136687.2 6.42 58.16 66.93 18.94 
6211 146722.6 7.55 59.35 66.16 18.49 
6216 166587.5 13.94 59.99 66.62 17.41 
6213 174992.6 7.63 62.37 66.24 17.59 
6214 178951.4 6.66 61.69 66.61 16.12 
6215 183616.3 6.61 66.82 16.72 16.42 
6216 628936.1 13.79 71.42 13.62 15.22 
6217 621259.4 -3.77 71.22 15.72 13.32 
6218 626776.3 2.85 72.32 16.42 13.32 
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6219 611789.8 4.45 72.52 16.52 13.22 
 15.67 19.12 65.65   المتوسط

معدل النمو 
 المركب

  2.48- 1.38 1.43 

البنك المركزي العراقي، المديرية العامة للإحصاء اعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات  المصدر :
 .6219-6222قتصادي السنوي لمبنك المركزي العراقي لمسنوات والابحاث، التقرير الا

 
 

 المبحث الثالث
قياس العلاقة بين السياسة النقدية و النمو 

 (ٜٕٔٓ -ٕٓٓٓالاقتصادي العراقي لممدة )
 اولًا: توصيف صياغة الانموذج القياسي

سنقوم في ىذه الفصل بقياس العلاقة بين 
قتصادي متغيرات السياسة النقدية و النمو الا

( من ٜٕٔٓ -ٕٓٓٓفي العراق لممدة )
( وقد ٕٔ Eviewsخلال استخدام برنامج )

تم تقسيم السمسمة الزمنية الى بيانات ربعية 
ولذلك لزيادة عدد المشاىدات، وقد تم 
استخدام اختبارات عديدة مثل اختبار 
الاستقرارية وتقدير النموذج واختبار الحدود 

الطويمة الاجل واختبار المعادلات القصيرة و 
فضلا عن استخدام اختبار الارتباط الذاتي 

 .عدم تجانس التباينواختبار 
ييتم ىذا المبحث باعتماد الأساليب القياسية 
لتقدير العلاقة بين المتغيرات والتي سبق وأن 
تم تحميميا في الفصل السابق، واختبار صحة 
فرضياتيا من خلال بناء عدة نماذج قياسية 

ياس العلاقة ولبيان قياس وبعدة صيغ لق
العلاقة بين بعض المتغيرات النقدية والنمو 
الاقتصادي العراقي، فقد تم بناء نموذج يمثل 

 .ٜٕٔٓ- ٕٓٓٓسمسمة سنوية لممدة 
توصيف متغيرات انموذج الدراسة 

(Specification of the Model) 
تعد النماذج القياسية أحد أىم أدوات القياس 

اسات الاقتصادية التي تستخدم في الدر 
لمعالجة المشاكل الاقتصادية من جية 
ولمعرفة مدى امكانية تحقق فروض النظرية 
الاقتصادية من جية اخرى. وأن المرحمة 
الأولى لدراسة أية ظاىرة اقتصادية دراسة 
كمية ىي التعبير عن ىذه الظاىرة بصيغة 
رياضية معبراً عنيا برموز ومعادلات رياضية 

تعكس العلاقات المختمفة وىذه المعادلات 
بين المتغيرات التي يتضمنيا النموذج، 
وتسمى ىذه المرحمة مرحمة توصيف 

 .(ٕ٘)وصياغة النموذج
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 (ٖجدول )

 توصيف المتغيرات الاقتصادية المعتمدة في الأنموذج القياسي
 Symbol متغيرات الأنموذج ت

variable 
Variable 

type 
 M6 Independent عرض النقد الواسع 1
معدل التضخم والمتمثل بالرقم القياسي  6

 لأسعار المستيمكين
INF Independent 

 R Independent سعر الفائدة 3
 EX Independent سعر الصرف 4
 GDP Dependent الناتج المحمي الاجمالي   5

 المصدر من عمل الباحثة.
 

موذج، ولغرض أثبات أثر ولغرض تحديد الشكل الرياضي وعدد المعادلات التي يحتوييا الأن
 (ٖالمتغيرات المستقمة عمى المتغيرات والتابعة، تم تشخيص المتغيرات المشار إلييا في الجدول )

 في الأنموذج الرياضي، وعمى النحو الآتي:
 علاقة المتغيرات النقدية في النمو الاقتصادي

GDP=a +β1m6+ β6inf+ β3r+ β4ex  
a.تمثل الثابت : 

β1، β6، β3، β4 :معممات 
GDPالناتج المحمي الاجمالي : 

Mٕ :عرض النقد الواسع 
Rسعر الفائدة : 

EXسعر الصرف : 
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قياس علاقة بعض متغيرات النقدية ثانياً: 
 والنمو الاقتصادي

 اختبار جذر الوحدة: .1
لمتحقق من سكون السلاسل الزمنية تم 

فولر  –استخدام طريقة أو اختبار ديكي 
الوحدة لاختبار جذر    ADFالموسع 

لمسلاسل الزمن، وتشير النتائج الموضحة في 
 (.ADF( لاختبار )ٗالجدول )

( لم GDPان المتغير التابع ) .ٔ
يستقر بالمستوى وانما استقر عند الفرق 

 الأول )وعند حد ثابت(.
اما المتغيرات المستقمة السمسمة  .ٕ

( مستقرة inf، mٕ،ex،teالزمنية وىي )
استقر  (INFبالمستوى، فيلاحظ ان متغير )

( Mٕبالمستوى وعند حد ثابت، اما متغير )
فاستقر بالمستوى وعند )حد ثابت واتجاه 

( فقد استقر بالمستوى EXعام( اما متغير )
وعند حالتو الثلاث )عند حد ثابت وعند حد 
ثابت واتجاه زمني و بدون حد ثابت واتجاه 

 عام(.
( قد استقر Rفيلاحظ ان متغير ) .ٖ

 حد ثابت.عند الفرق الأول وبدون 
وبما ان المتغير التابع قد استقر عند الفرق 
الأول والمتغيرات المستقمة قد استقرت 
بعضيا عند المستوى والأخرى قد استقرت 
عند الفرق الأول، لذا سوف نقوم باستخدام 

 (.(ARDLاختبار 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 ( 588)  ...................قياس وتحميل بعض المتغيرات النقدية في النمو الاقتصادي العراقي 

                 

                                                                                         

 نتائج اختبار ديكي فولمر لمتغيرات النموذجٗجدول   

 (.ٕٔ Eviewsالمصدر: من عمل الباحثة بالاستناد الى البرنامج الإحصائي )
 

 المتغيرات الاختبار حد ثابت ثابت + اتجاه عام نبدو حالة السكون

في  ADF GDP 1.2989- 6.3233- 2.6788 غير ساكنة   
 المستوى

 الاحتمالية 2.7114 2.5557 2.8622

في    ADF GDP 3.4861- 6.4356- 1.16546- ساكنة
 الفرق الاول

 الاحتمالية 2.2635 2.3583 2.6374

 في المستوى ADF inf 6.9616- 1.3616- 1.6332- ساكنة  

 الاحتمالية 2.2424 2.8669 2.1977

 في المستوى ADF M6 2.7723- 5.2298- 2.7296 ساكنة

 الاحتمالية 2.8626 2.2222 2.7985

 في المستوى ADF  R 6.1996- 6.8596- 2.7894- غير ساكنة

 الاحتمالية 2.6283 2.1862 2.3725

في الفرق  ADF R 6.7164- 6.7745- 6.7636- ساكنة
 الاول

 الاحتمالية 2.2765 2.6116 2.2271

في  ADF  EX 9.3631- 7.1698- 6.6989- ساكنة
 المستوى

 الاحتمالية 2.2222 2.2222 2.2222
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تقدير نموذج الانحدار الذاتي  .6
 ( :ARDLزع )للإبطاء المو 

تم أجراء محاولات عديدة وبمستويات مختمفة 
لتقدير المعادلات وقد تم اختيار المعادلة 

الخطية المبينة في أدناه لتوافقيا مع النظرية 
الاقتصادية والإحصائية كما أنيا تخمو من 

 المشاكل القياسية.

 
 (٘جدول )

 تقدير نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع

 
 (.(EVIEWS 16ن عمل الباحثة بالاعتماد عمى برنامج المصدر: م
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( أن النموذج ذات ٙوتبين نتائج الجدول )
( بناء ٖ،ٗ،ٖ،ٗ،ٗمدد تخمف زمني ىي)
من  AIC (Akaike)عمى قيم معيار اكايك 

( توصيف لمنموذج كونيا ٕٓبين افضل)
تعطي اقل قيمة ليذا المعيار ويتم تحديدىا 

حصائي، أذ أن تمقائياً من قبل البرنامج الا
( تعني تخمف زمني لمدة واحدة، ٔالقيمة )

( تعني عدم وجود تخمف زمني وىكذا ٓو)
حسب مدد التخمف التي يحددىا البرنامج 

 لكل متغير من المتغيرات.
تشير الاختبارات الاحصائية لمنموذج الى 
جودة النموذج المقدر عن طريق معامل 

( ٜٜ.ٓ( المعدل والبالغة )Rٕالتحديد )
والبالغة  F-statisticلًا عن قيمة فض
( ٓٓ.ٓ( وبمستوى معنوية )٘.ٜٕٖٜٕٗ)

اما الاختبارات القياسية فقد اوضحت أن 
النموذج خال من مشكمة الارتباط الذاتي 

 (.٘ٓ.ٕوالبالغة ) D-Wبدلالة اختبار 
ولمتحقق من وجود تكامل مشترك بين 
المتغيرات في النموذج يتم الاستعانة بمنيجية 

( لمتكامل Pound Testالحدود ) اختبار
(، أذ ٙالمشترك والموضحة في الجدول )

المحسوبة بمغت    F-statيظير أن قيمة 
( وىي اكبر من القيمة الجدولية ٚٔ.ٙ)

( عند ٙ٘.ٕ( والادنى )ٜٗ.ٖالاعمى )
% مما يعني رفض فرضية ٘مستوى دلالة 

العدم القائمة بعدم وجود تكامل مشترك 
لاقة تكامل مشترك بين والاقرار عن وجود ع

 متغيرات النموذج.

 
 (ٙجدول )

 اختبار الحدود لمتكامل المشترك

 
 ((EVIEWS 16المصدر: من عمل الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 
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ونظراً لوجود تكامل مشترك بين متغيرات 
النموذج، فأن ىذا التكامل ينطوي عمى 

 علاقة طويمة الاجل بين تمك المتغيرات.
قدير نموذج تصحيح الخطأ وبناءً عمى ت

(ECM( في اطار منيجية )ٗ،ٗ،ٖ،ٗ،ٖ  )
( تم الحصول عمى AICوفقاً لمعيار )

مرونات معاملات الأجل القصير كما يظير 
( نتائج اختبار نموذج ٚفي الجدول )
 تصحيح الخطأ.

يلاحظ ان جميع المتغيرات النقدية ذات تأثير 
معنوي احصائيا في الاجل القصير، وذلك 

%. ويتضح أن معامل ٘اقل من  p.vلكون 

( الذي ٔ- Conit Eqتصحيح الخطأ )
يكشف عن تصحيح الاختلالات الحاصمة 
في الاجل القصير باتجاه أعادة التوازن في 
الاجل الطويل، كان بقيمة سالبة ومعنوية 

( وبمستوى معنوية -ٔٚ٘ٙٓ.ٓبمغت نحو )
 %(.ٔاقل من )

بمعنى عندما ينحرف مؤشر النمو 
دي خلال الفترة القصيرة الأجل في الاقتصا

( عن قيمتيا التوازنية في ٔ-tالمدة السابقة )
الأجل الطويل فأنو يتم تصحيح ما يعادل 

وىو  (t)% في ىذا الاختلال في الفترة ٘.ٙ
 معدل تكيف جيد نسبياً.

 
 (ٚجدول )

 ARD( وفق منيجية ECMنموذج تصحيح الخطأ )

 
 ((EVIEWS 16عمى برنامج  المصدر: من عمل الباحثة بالاعتماد
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( ٚأما في الأجل الطويل يوضح الجدول )
معاملات الأجل الطويل في إطار منيجية 

ARDL وقد اظير معممات المتغيرات ،
التوضيحية تأثيراً معنويا واحصائياً، وكما 

 يمي.
  سجل عرض النقد تأثير إيجابي

ومعنوي عمى النمو الاقتصادي، أي ان زيادة 
ر وحدة واحدة سوف يعمل عرض النقد بمقدا

 %.ٖ٘ٔعمى زيادة النمو الاقتصادي بمقدار 
ويدعم ىذا الرأي كثير من الاقتصاديين 
وخاصة من أتباع النظرية الكمية أمثال: 
)فريدمان( وغيره من اقتصادي مدرسة 
)شيكاغو( الذي يرون أن زيادة كمية النقود 
في الأجل الطويل كافية لإحداث النمو 

يرى أن النقود ىي عامل . (ٕٙ)الاقتصادي
مؤثر في النمو الاقتصادي في الأجل 
الطويل لذا فان زيادة عرض النقد يؤدي إلى 
توسع وتقدم النشــاط الاقتصادي وبالعكس 
وبذلك فان تغيرات عرض النقد كافية 

 لإحداث توسع أو انكماش في الاقتصاد.
  سجل التضخم تأثير عكسي

يتوافق ومعنوي عمى النمو الاقتصادي، وىذا 
مع منطق النظرية الاقتصادية كما أشار إليو 
فريدمان من خلال تأثيره عمى عرض النقد 
حيث تؤدي الزيادات في عرض النقود في 
المدى الطويل إلى توقع الأفراد ارتفاع 
الأسعار، ومن ثم ارتفاع في معدلات الفائدة، 
مما يؤدي بالمقرضين إلى طمب معدلات 

عنو ارتفاع أكبر في  أعمى لمفائدة، الذي ينتج
معدلات الفائدة عما كانت عميو في المدى 
القصير، والذي ينعكس سمبا عمى الاستثمار 
والإنتاج، وىذا ما أكدتو نتائج الاختبار، فعند 

 جمع معاملات عرض النقود المتخمفة 
  سجل سعر الصرف تأثير إيجابي

ومعنوي عمى النمو الاقتصادي، وىذا التأثير 
من خلال  التجارة الخارجية  الإيجابي يأتي

حيث تتأثر معدلات النمو الاقتصادي 
بطبيعة العلاقات التجارية الخارجية وما ينجم 
عنيا من عدم استقرار اسعار الصرف اذ 
تمعب الصادرات والاستيرادات دوراً ىاماً في 
تحديد سعر صرف العممة المحمية وبالتالي 
التأثير عمى وضع ميزان المدفوعات فعند 

يادة صادرات بمد ما لسمعة معينة يؤدي ذلك ز 
إلى زيادة عرض العملات الأجنبية في داخل 
البمد وبالتالي تحسين وضع ميزان المدفوعات 
كما تؤدي زيادة عرض العملات الأجنبية 
إلى رفع مستويات الاستثمار في الداخل 
وبالتالي توفير فرص العمل لمعاطمين وتحقيق 

 النمو الاقتصادي.
د زيادة الاستيرادات فان ذلك يؤدي أما عن

إلى استنزاف كافة الموارد المـالية لمبمد 
وبالتالي تضعف قدرة البمد عمى تمويل 
المشاريع الاستثمارية مما يؤثر سمباً عمى 

 معدلات النمو الاقتصادي.
  سجل سعر الفائدة تأثير إيجابي

ومعنوي عمى النمو الاقتصادي، وىذا يتوافق 
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احتل سعر تصادية حيث مع النظرية الاق
الفائدة مكانة ىامة في الفكرين النقدي 

ذلك والمالي عمى مختمف العصور، وتزامنا 
مع ظيور وتطور النقود. حيث تناولت 
النظريات الاقتصادية المختمفة الدور 

كحمقة  الأساسي الذي تمعبو أسعار الفائدة
 وصل بين المدخرين والمستثمرين.

ئدة عمى تنمية يؤثر المعدل الحقيقي لمفا
القطاع المالي من خلال تأثيره عمى 
الادخارات المالية وعمى كمفة رأس المال، 
ويتحدد المعدل الحقيقي لمفائدة بوساطة 
العوامل الحقيقية وذلك في الأجل الطويل؛ 
وفي الأجل القصير، فإن المعدل الحقيقي 
لمفائدة يكون محدداً بوساطة كل من إجراءات 

فضلًا عن العوامل الييكمية  السياسة النقدية،
والبيئية التي تؤثر عمى توقعات التضخم 
ومواكبة ضبط المعدلات الاسمية في السوق 

من قبل السمطات الحكومية، وبذلك يمكن 
لإجراءات السياسة النقدية أن تؤثر عمى 
المعدلات الحقيقية وأداء القطاع الحقيقي في 
الأجل القصير؛ فعمى سبيل المثال، إن 

رار ودعم معدلات فائدة حقيقية استم
منخفضة أو سالبة عمى التمويل النقدي يمكن 
أن ينتج عنو توسع في المشاريع غير 
الإنتاجية، وتوجو الأموال نحو الاستيلاك 
بدلًا من الاستثمار، الأمر الذي ينعكس سمباً 
عمى النمو الاقتصادي والكفاءة، أما معدلات 

يمكن أن تؤدي الفائدة الحقيقية الموجبة فإنيا 
إلى تحسين كفاءة الاستثمار في حين إن 
المبالغة في المعدلات المرتفعة جداً لمفائدة 
يمكن أن تؤثر عمى ثبات النظام المصرفي 
وتؤثر عمى نحو عكسي عمى الكفاءة 

 التخصصية.

 
 (ٛجدول )

 تقدير العلاقة طويمة الاجل

 
 ((EVIEWS 16المصدر: من عمل الباحثة بالاعتماد عمى برنامج 
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 اولًا: الاستنتاجات:
 استنتاجات الجانب التحميمي.

أن واقع الاقتصاد العراقي لا  .ٔ
يستطيع السيطرة عمى نمو عرض النقد من 
خلال ادواتو المختمفة بل أشار إلى عكس 
ذلك اذ اخذت معدلات النمو في عرض النقد 
تتزايد بشكل طردي مع تزايد معدلات نمو 

لامر الذي يؤكد قوة تأثير دالة الانفاق العام، ا
الطمب الحكومي عمى النقود المتأثرة بالدخل 
الحكومي من الموارد النفطية من خلال 
مقايضة نقود البنك المركزي كمطموبات بالنقد 
الاجنبي المشترى من الحكومة كموجودات 

 داخل الميزانية العمومية لمبنك المركزي.
تميز سعر الفائدة في الاقتصاد  .ٕ

اقي بالثبات الا زيادات طفيفة وذلك لان العر 
السمطات النقدية لم تستخدم سعر الفائدة 
لمتأثير في النشاط الاقتصادي والحد من 

 .ارتفاع معدلات التضخم
ان ارتفع سعر الصرف مقارنةً  .ٖ

بسعر النافذة العممة فذلك يعكس طمباً محمياً 
اضافياً عمى الدولار الأمريكي، أي ان 

لم تمبي الطمب عمى الدولار السمطة النقدية 
بصورة تامة، لذا فان القرارات التي يتخذىا 
البنك المركزي تجاه حجم مبيعاتو من الدولار 
الأمريكي تؤثر بصورة مباشرة عمى سعر 
الصرف في السوق الموازي، فكمما قمت 
المبيعات ارتفع سعر الدولار الأمريكي. ان 
لد ىذه الآلية تضمن تعقيم عرض النقود المتو 

من الزيادة التي يشيدىا الانفاق الحكومي 
كنتيجة لمزيادة في العائدات النفطية، وفي 
ظل غياب ىذه الآلية فان معدل التضخم 

 سيرتفع بصورة لا نيائية.
 استنتاجات الجانب العممي

تأثير معنوي في سجل عرض النقد  .ٔ
ومعدل النمو، اذ العراق بين عرض النقد 

المستقل  سجمت درجة استجابة المتغير
%( أي ان زيادة ٜٜلممتغير التابع ما قيمة )

عرض النقد بمقدار وحدة واحدة سوف يعمل 
 %.ٖ٘ٔعمى زيادة النمو الاقتصادي بمقدار 

سجل معدل التضخم في العراق  .ٕ
تأثيراً عكسياً وذات دلالة معنوية عمى النمو 
الاقتصادي، سجل سعر الصرف في العراق 

مى النمو الاقتصادي، تأثيراً إيجابياً ومعنويا ع
سجل سعر الفائدة تأثيراً إيجابي ومعنوي عمى 

 النمو الاقتصادي.
 ثانيا: التوصيات:

يتميز الاقتصاد العراقي بسمات  .ٔ
عديدة منيا الايجابي كتوفير المواد النفطية، 
فيو يمتمك ثاني اكبر احتياطي في العالم، 
ووفرة المواد المعدنية والأراضي الزراعية، 

بية، إذ بقى الاقتصاد أحادي وأخرى سم
الجانب يعتمد عمى القطاع النفطي، مما 
يجعمو عرضة لمصدمات الخارجية، كما 
يتميز بالتضخم وعجز الموازنة والبطالة 
وعجز القطاع الزراعي عن الإيفاء 
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باحتياجات السكان والصناعة بالمواد 
 الغذائية. 

العمل عمى تقميل عرض النقد عن  .ٕ
لمشاريع الاستثماري طريق الانفاق عمى ا

وتقميص الانفاق عمى الانفاق الاستيلاكي 
الامر الذي يؤدي الى انخفاض معدلات 
التضخم فضلا عن انخفاض أسعار الفائدة 

 وبالتالي زيادة الاستثمار.
انشاء صندوق سيادي لمفوائض  .ٖ

النفطية ضرباً من الخيال في المرحمة 
الراىنة، الا ان انشاء مثل ىذا الصندوق عند 
ارتفاع أسعار النفط يبقى الملاذ الاخير 

لضمان استقرار الاقتصاد وبقائو بعيداً عن 
التقمبات المفرطة في الإيرادات، وتعويض 
فشل سياسات الحكومات المتعاقبة في إدارة 
الفوائض الكبيرة التي تحققت خلال عقد 
مزدىر من الوفرة المالية الريعية والتي كان 

اء الاقتصاد من الممكن ان تسيم في بن
 وتنميتو وجعمو اقل احادية. 

عمى السياسة النقدية ان تعمل  .ٗ
لمسيطرة عمى الكتمة النقدية الكبيرة عن طريق 
تحقيق تناسب متوازن بين الكتمة النقدية 
والناتج المحمي الاجمالي العراقي لموصول 

 الى توازن القطاعين الحقيقي والنقدي. 
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