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 المستخلص  

ان إدارة الاحتياطيات الاجنبية بالشكل الذي يضمن كفاية هذه الأصول، التي يجب ان تكون تحت تصرف السلطة الاقتصادية  مننن اجننل             

يمكن استخدامه في معالجة المشنناكل الاقتصننادية سننوا  كارننت بصننورة مبا ننرة او  يننر  اتحقيق مجموعة محددة من الأهداف، وان لها دورا كبير

ي تأثيرهننا علنن  فنن     الأجنبيننة جنندوى وفعاليننة  لاحتياطينناتمبا ر في الاقتصاد العراقي , فضلاً عن مدى مسنناهمة الحسننار الرلسننمالي والمننالي  ل

الموائمة  بين المنافع المتحققة منها والتكنناليا المترتبننة علنن  الاحتفننا  بهننا، رفع سعر الصرف والدفاع عنه وتحقيق  العراقي من خلال    الاقتصاد

 لن للدولننة يمكننن التنني وان المستويات المثل  مننن الاحتياطيننات الأجنبيننةوفي تحقيق توازن في ميزان المدفوعات وتمويل الموازرة العامة للدولة 

  في العراق في  ل تقلبات اسعار النفط الخارجية الصدمات ضد تيذا مينأكت والمتاحة  الاستثمارية الفرص  ل في بها تحتفظ
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Abstract 

          The management of foreign reserves in a manner that ensures the adequacy of these assets, which must 

be at the disposal of the economic authority in order to achieve a specific set of goals, and that it has a great 

role that can be used in addressing economic problems, whether directly or indirectly in the Iraqi economy. 
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As well as the contribution of the capital and financial account. Foreign reserves have feasibility and 

effectiveness in their impact on the Iraqi economy by raising the exchange rate, defending it, achieving 

harmonization between the benefits achieved from them and the costs involved in maintaining them, and 

achieving a balance in the balance of payments and financing the state's general budget and that the optimal 

levels of foreign reserves that the state can maintain In light of the available investment opportunities and self-

insurance against external shocks in Iraq in light of fluctuations in oil price.  

Keywords : Foreign Reserves, Cash View, Exchange rate, Balance of Payments, General budget 

 

 

 المقدمة

حنندى الوسننائل المهمننة التنني تسننتخدمها إتعد الاحتياطيننات الاجنبيننة 

اذ تمثننل الاداة الرئيسننية الدولة للتننأثير فنني القطاعننات الاقتصننادية،  

التي تستخدمها السياسة الاقتصادية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي 

ان   وان لهذه الاثار اهمية كبيرة في توجيننه السياسننات الاقتصننادية ،

مننن دواعننني احتفننا  البننننو  المركزينننة بتلنن  الاحتياطنننات هنننو 

فضلا عننن ان  ،لاستخدامها كغطا  لو مقابل للأوراق النقدية المحلية

هذه الاحتياطات تمثننل قننوة  ننرائية دوليننة، ودعامننة لساسننية للقيمننة 

الخارجيننة للعملننة المحليننة فنني حالننة حنندوا عجننز فنني ميننزان 

ة الاحتفننا  باحتياطننات البلنند المدفوعات، يعهد إل  البنو  المركزينن 

من الأرصدة النقدية الأجنبية وإدارة القروض الخارجيننة ريابننة عننن 

الدولة  وتشمل هذه الاحتياطات : الذهب والعملات الأجنبيننة القابلننة 

 وكذل  حقوق السحب الخاصة   ،للتحويل إل  عملات لخرى

 اولا: اهمية الدراسة

قة الاحتياطيات الاجنبيننة  هر هذا البحث بالإجمالي ال  دراسة علا

الموازرننة العامننة  ،بالمؤ ننرات الاقتصننادية المتمثلننة لعننرض النقنند

قتصنناد سننعر الصننرف، ميننزان المنندفوعاتر، ومقنندار تأثيرهننا بالا

 قتصادي   العراقي وتحقيق استقرار ا

 ثانيا: مشكلة الدراسة 

تتحنندد مشننكلة البحننث فنني بيننان الاثننر الننذي تتركننه الاحتياطيننات 

عل  بعض متغيرات الاقتصنناد الكلنني اذ تعنند مننن الادوات   الاجنبية

 المهمة التي تستعمل في تحقيق النمو الاقتصادي والمالي والنقدي  

 ثالثا: اهداف الدراسة

ترمنني الدراسننة النن  تحقيننق عنندة لهننداف وهنني تحليننل علاقننة 

الاحتياطيات الاجنبيننة ودورهننا فنني سننعر الصننرف وتحليننل علاقننة 

تحليل علاقننة   وكذل ودورها في عرض النقد    الاحتياطيات الاجنبية

اخيرا تحليننل و  الاحتياطيات الاجنبية ودورها في ميزان المدفوعات

 علاقة الاحتياطيات الاجنبية ودورها في الموازرة العامة 

 رابعا: فرضية البحث

للاحتياطيننات  اتنطلق هذه الدراسة من فرضية مفادها ان هنال  دور

التنني لهننا ؤ رات الاقتصاد الكلي في العننراق  الاجنبية في   بعض م

 اهمية في السياسة الاقتصادية    

 

 هيكل البحثخامسا:

 منها:ن   ،تكون البحث من ثلاثة محاور

بنننبعض تحلينننل علاقنننة الاحتياطينننات الاجنبينننة  : المحوووور الاو  

   الاقتصادية الكلية المتغيرات

 بننالمتغيراتتحليننل دور الاحتياطيننات الاجنبيننة   : الثوانيالمحور  

       الاقتصادية في العراق

اليننات اسننتثمار الاحتياطيننات الاجنبيننة  لننندع   المحووور الثالووث:

   الاقتصاد العراقي
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 بوالمتغيراتالمحور الاو :  تحليول علاقوة الاحتياطيوات الاجنبيوة  

   :الاقتصادية

  :الاحتياطيات الاجنبيةاولا :و مفهوم 

 يمكن التي للبلد النقدية السلطات الاحتياطيات الاجنبية هي  لصول 

 قابليننة ضننمان خلال من ير مبا ر ل لو مبا ر بصورة استخدامها

 عجز عند حدوا الصرف سعر لدع  لخرىر، لصول إل  التحويل

، ص: 2006السننامرائي، لالنندوري و الخارجيننة المنندفوعات فنني

    حتياطيننات علنن لاا الدولي النقد صندوق ، يعرف[1]ر2010-2011

 وقننت لي فنني النقدية للسلطات المتاحة الخارجية الأصول ارها  تل 

 لاخننتلالات المبا ننر التمويننل لأ ننراض لسننيطرته ةنننننوالخاضع

 عننن مبا ننرة لو  ير مبا رة بصورة حجمها لضبط لو المدفوعات

 لو العملة صرف سعر عل  للتأثير الصرف سوق في التدخل طريق

                                           مجتمعنننة  هنننذه الأ نننراض ولكنننل لخنننرى لأ نننراض

( international monetary fund , 2008, p.159) [2] ،

لننن  السننلي  وضننعها الاقتصنناديالتي يكننون الدولة  وبذل  يتضح ان

 الدول ان حين في التجارية والبنكية،بالالتزامات  الوفا  عن تتخلا

 حنندوا عننند تواجننه صننعوبات كبيننرة المنخفضننة الاحتياطيات اتذ

  الازمات 

 الاقتصادية    بالمتغيراتثانيا :و تحليل دور الاحتياطيات الاجنبية  

 العلاقة بين الاحتياطات الأجنبية ميزان المدفوعات  .1

ان علاقة الاحتياطيات بميزان المنندفوعات تتضننح مننن خننلال حالننة 

فعننندما يحقننق   العجز لو الفائض التي تحدا في ميزان المنندفوعات،

ميزان المدفوعات فائضنناً راجمنناً عننن الفننائض فنني ميننزان الحسننار 

يؤدي ال  ارتفاع سننعر الجاري بسبب زيادة الصادرات، فإن ذل  س

صننرف العملننة المحليننة، لننذا فننإن السننلطة النقديننة ممثلننة بالبننن  

تتدخل لشرا  العملة الأجنبية وبيع العملة المحلية لإعننادة   ،المركزي

، وهننذا سننيزيد مننن فيننه سننعر الصننرف عننند المسننتوى المر ننور

الاحتياطيننات الاجنبيننة  للبننن  المركننزي وكننذل  مطلوباتننه لزيننادة 

المحلننير   كمننا يننؤدي النن  ارخفنناض سننعر الفائنندة                                     عننرض النقنند

 .Pugel, 2007, pp)     في الاجل القصير إل  مسننتوى التننوازن

550)-559 [3]                                          

منناً عننن عجننز عجننزاً راج امننا عننندما يواجننه ميننزان المنندفوعات  

البننن  المركننزي علنن  رفننع سننعر الفائنندة الحسار الجاري، سيعمل  

المحلي من خلال اللجو  إل  الاحتياطيات الاجنبية، عبر بيع العملة 

الأجنبية و را  العملة  المحلية من اجل تقليص عرض النقد، وهننذا 

يؤدي ال  تدفق رؤوس الأمننوال الأجنبيننة  قصننيرة الاجننل ومننن ثنن  

في الحسار الرلسمالي والمالي يعوض عجز الحسار   تحقيق فائض

  [4] (Pugel, 2007, p. 550 551)   الجاري

 العلاقة بين الاحتياطات الأجنبية وسعر الصرف  2

مننن المعننروف ان البنننو  المركزيننة لمعظنن  دول العننال  تمتلنن   

احتياطات صرف اجنبية تكون عل   كل موجودات قابلة للتحويل 

وتستخدم الاحتياطيات من قبل السلطات النقدية لتمويل الاختلالات 

المحافظة عل  استقرار لسعار الصرف   فضلا عنفي المدفوعات   

حيث اره كلما زاد حجنن    ،محليتحقيق استقرار الاقتصاد ال  من ث و

الاختلال الذي تعاري منه الدولة سوف رحتاج النن  كميننة اكبننر مننن 

الاحتياطيات فبدون وجود احتياطيات سوف تواجه الدولة صننعوبة 

في اختيار رظام سعر الصننرف الثابننت اذ تحتنناج السننلطات النقديننة 

للحفا  عل  اسعار الصرف وللنندفاع عننن التننوازن الخننارجي النن  

اطيات رقدية لتجنب او لمواجهة التقلبات المؤقتننة فنني العننرض احتي

اذ كلمننا كننان حجنن  الاحتياطيننات  ،والطلب عل  العمننلات الاجنبيننة

امننا اذا كننان حجنن    ،كبيرا سنناعد فنني تقويننة مركننز العملننة المحليننة

الاحتياطي  ير كننافف فننان ذلنن  يننؤدي النن  ارخفنناض قيمننة العملننة 

لعملة المحلية  ير  منسننج  وعندها يصبح سعر الصرف ل  ،المحلية

 ،وبذل  يصبح هرور راس المننال المحلنني لمننرا حتميننا،مع الواقع  

ويترتب علنن  هننرور راس المننال المحلنني تطننور لسننواق صننرف 

موازية فان لية سياسة توسعية رقدية لو ماليننة تننؤدي إلنن  اسننتمرار 

الارخفاض في قيمة العملة المحلية ولكن لذا كان حج  الاحتياطيات 

بننن  المركننزي كبيننرا فأرهننا تسنناعد علنن  عننزل البلنند عننن لنندى ال

الصدمات التنني يتعننرض لهننا ميننزان المنندفوعات وسننعر الصننرف 

وتدعو ال  لتباع رظام صرف ثابننت، ولن لسننعار الصننرف الثابتننة 

تزيد حاجة السلطات المركزية إل  الاحتياطيات الاجنبيننة  إذ تقننوم 

لنن  تكننن متننوفرة هذه السننلطات بشننرا  الاحتياطيننات الأجنبيننة، إن  

ميننزان المنندفوعات   لديها لمعالجة العجز الذي يمكن لن يظهننر فنني

بهدف الحفا  علنن  لسننعار الصننرف فنني مسننتويات ثابتننة مننادام لا 

يسمح لأسعار الصرف هذه بالتحر  لكي تتوازن بصورة حرة في 

                            [5]ر124، ص: 2000لحشيش،  سوق الصرف الأجنبي

فارننه يجننب لن ي سننمح للاحتياطيننات اما عند اتباع سعر صرف مرن 

بمزيد من التحر  وبشكل مستقل عن التطورات النقدية لي لن قنندراً 
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اكبر من المرورة في سعر الصرف، يجب لن يقلل من الطلننب علنن  

 الاحتياطيننات الدوليننة مننن قبننل البنننو  المركزيننة، وبننذل  فأرهننا لا

للحفننا  علنن  المصننداقية بسننعر   تحتاج إل  مخزون احتينناطي كبيننر

لن تراجع الحاجة إل  الاحتياطيات الدولية هنا يستند عل    الصرف،

فكرة، لن لرظمة لسعار الصننرف المررننة تعنند قننادرة علنن  اسننتيعار 

الصدمات بشكل لفضل في الاقتصاد مقاررة مع لرظمة لخننرى لكثننر 

  ة إلنن  مخننزون احتينناطي كبيننرلننيه هنننا  حاجنن  مننن ثنن تشنندداً، و

(Choi, June 2006,P6) [6]    

تننؤثر : العلاقووة بووين الاحتياطووات الأجنبيووة والعوور  النقوود  .3

السلطة النقديننة المتمثلننة بالبننن  المركننزي علنن  عننرض النقنند مننن 

مل السابقة سننوا  بصننورة منفننردة  خلال تأثيرها عل  كل من العوا

جنننل بينننان دور السنننلطة النقدينننة الممثلنننة بالبنننن  ولأمجتمعنننة  ول

 بها الخاصة ادارة عرض النقد سوف ربدل بميزاريتها في المركزي

 يمكننن الننذي .الأصننول  الموجننودات الالتزامننات المطلوبات وهي

-195ص:،2002لالسننويدي،  ةالآتينن  المعادلننة وفننق  عل صيا ته

 :[7]ر197

 

S =F + G …………….(1) 

 :ان لي

ΔS =ΔF +ΔG ………………… (2)  

 :إن حيث

S النقدية الاحتياطات النقدي الأساس لو النقدية : القاعدة.  

: F  النقدي السلطة لدى الأجنبية الأصول صافي.  

G مننن المقنندم المحلنني الائتمننان حج  لو المحلية الأصول : صافي 

 .النقدية السلطة قبل

المتداولننة زائنندا احتياطيننات وكذل  ان القاعنندة النقديننة تمننل العملننة  

 لننه مفهننوم المصننارف وتننرتبط القاعنندة النقديننة بعننرض النقنند بننأي

  :الآتية بالعلاقة

Ms =KS …………….(3) 

 معادلة وان  النقدي المضاعا  K:   ،النقد   عرضMs:  إن:   حيث

 : هي النقدي التوازن

Ms = Md ……………… (4)  

 النقود عل  الطلبMd : ان:  حيث

 بالشننكل (4) كتابننة المعادلننة إعننادة يمكننن  3 المعادلننة وباسننتخدام

 :الاتي

Ms =KS = Md …………………..(5) 

 قيمة رعوض (S) :عل  رحصل 5 بالمعادلة

Ms =K(F +G )=Md ……………(6) 

 رحصننل ٦  للمعادلننة الطبيعنني للأسنناس اللو اريتمية الصيغة رأخذ

 : عل 

LnMs=LnK(F+G)=LnMd… ……(7)  

 : لنا ينتج 7 الصيغة وبا تقاق

ΔLnMs ΔLnK(F+G) ΔLnMd Δt = Δt = Δt 

…………(8) 

Ms` M(F+G)` M = M(F+G) =Md`/Md 

…………(9) 

ً  النقدي وعل  كون المضاعا  : القصير المدى في ثابتا

ΔMs= F`+G` F+G =ΔMd…….(10)  

:ΔMs  النقد عرض رمو معدل  

:ΔMd  النقود عل  الطلب رمو معدل 

 رحصننل  10  المعادلة في وتعويضها  (2) المعادلة إل  وبالرجوع

 : عل 

ΔMs= F`+G` S =ΔMd  …….(11) 

 : ةتيالآ بالصيغة  11  المعادلة ركتب ان ويمكن

ΔMs= F. F`+  G.G`=Md …….. (12) 
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 :عل  رحصل صيا تها وبإعادة

ΔMs = F G S . ΔF + S . ΔG  …(13) 

 : نإ حيث

:ΔF  الأجنبية الاحتياطات رمو معدل.  

:ΔG  المحلي الائتمان رمو معدل.  

عنناملين    رستنتج مما سننبق ان معنندل رمننو عننرض النقنند يعتمنند علنن 

 الائتمننان هننو الاول هو معدل رمننو الاحتياطيننات الاجنبيننة والثنناري

   النقدية القاعدة عل  يعتمد منهما وكل المحلي

يرتبط عمل   الاحتياطات الأجنبية الموازنة العامة:العلاقة بين   .4

الموازرة العامة بالاقتصاد الوطني، إذ يت  وضعها مننن قبننل الدولننة 

وفقاً للحالة التي يمر بها الاقتصاد، فهي تمثل الأداة المبا رة لعمننل 

المرافننق العامننة  وان للاحتياطيننات الاجنبيننة دور فنني الموازرننة 

مننن جنناربي الايننرادات والنفقننات العامننة  العامة، اذا يكننون تأثيرهننا  

في الاحتياطيات   يرادات العامة يكون للضرائب دورفمن جارب الا

يلة الضننريبية، إذ إن فنني زيننادة الحصنن    ير مبا ر  دوروالاجنبية   

مننن فننائض الاحتياطيننات فنني ارشننا  ودعنن  وتنشننيط   استخدام جز 

رادات للإينن   قتصادية، سيجعل منها مصدراً اخربعض المشاريع الا

العامة من خلال زيادة عدد وحج  الأوعية الضريبية،  اما الدومين 

لصننناعية،   يمكننن لن تلجننأ الدولننة إلنن  القيننام بمشنناريع اقتصننادية

مهمننة  [8] ر103-100، ص ص: 2011لالعلنني،    ماليننةروتجارية،  

من خلال الاعتماد عل  الجز  الفننائض مننن احتياطاتهننا الاجنبيننة، 

وهذا يعني لن زيادة الاحتياطيات الاجنبية  يكون لها تننأثير ايجننابي 

في المشاريع الاقتصادية الحكومية ،كما لن زيادة الإيرادات العامة 

التي تحصل عليها الدولة من مشاريعها الاقتصننادية، لي المملوكننة 

الدولة، يمكن لن يخصص جز  منها لتعزيننز الاحتياطيننات من قبل  

الاجنبية ،ويكون دور الاحتياطيات الاجنبية  في النفقات العامة من 

فمن جارننب النفقننات    ،خلال جاربيها الارفاقي الاستثماري والجاري

 من فائض احتياطاتها الاجنبية  اً الاستثمارية قد تستخدم الدولة جز 

ع اسننتثمارية، عبننر إرشننا  البننن  التحتيننة مننن اجننل القيننام بمشنناري

ن الإيرادات المتحققة إعمل قطاعات الاقتصاد الوطني  اذ اللازمة ل

من هذه المشاريع يمكن لن تسه  بصورة  ير مبا ننرة فنني تعزيننز 

 الاحتياطيات الاجنبية  

من الاحتياطيات الاجنبيننة    يمكن استخدام جز فما النفقات الجارية  ل 

رفاق الجاري في لوقننات الأزمننات وعننندما تكننون من اجل تمويل الإ

الإيرادات العامة عاجزة عن تلبية الجز  الأكبننر مننن هننذه النفقننات، 

لما من حيث مساهمة النفقات العامة الجارية فنني دعنن  الاحتياطيننات 

الاجنبيننة، فننإن هننذا يعتمنند علنن  منندى مسنناهمة قطاعننات الاقتصنناد 

ارننت النفقننات متجهننة الننوطني فنني تلبيننة الطلننب الإضننافي، فكلمننا ك

لصننالح  ننرا  سننلع وخنندمات منتجننة محلينناً، كلمننا ازداد التننأثير 

  الإيجابي للنفقات الجارية في الاحتياطيات الاجنبية  

                                                            

 بووالمتغيراتالمحووور الثوواني: تحليوول دور الاحتياطيووات الاجنبيووة 

     :الاقتصادية في العراق

 اولاً: علاقوووة الاحتياطيوووات الاجنبيوووة فوووي الصوووادرات النف يوووة                                                             

يعهد إل  البنو  المركزي العراقنني الاحتفننا  باحتياطننات البلنند مننن 

ن الأرصنندة النقديننة الأجنبيننة وإدارة القننروض الخارجيننة ريابننة عنن 

الدولة، وتشمل هذه الاحتياطات : الذهب والعملات الأجنبيننة القابلننة 

للتحويل إل  عملات لخرى وكذل  حقوق السحب الخاصة، كمننا ان 

من دواعي احتفا  البن  المركزي بتل  الاحتياطات هو لاستخدامها 

كغطننا  لو مقابننل لننلأوراق النقديننة المحليننة فضننلا عننن ان هننذه 

يعمننل البننن  المركننزي علنن  ائية دوليننة، الاحتياطات تمثل قننوة  ننر

التنني يكننون المصنندر لاحتياطيننات مننن العمننلات الاجنبيننة ادارة ا

جنندول   الاساسي لها في العراق الايرادات النفطية وكما في الجنندول

  ر1رق  ل
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 العراق ( الصادرات النف ية والاحتياطيات الاجنبية  في 1جدو  ) 

 معد  النمو  الاحتياطيات الاجنبية معد  النمو  الصادرات النف ية السنه

2010 51.3 - 50622.11085 - 

2011 79.3 54.5809 61033.12658 20.56 

2012 93.8 18.28499 70337.27358 15.24 

2013 89.2 -4.90405 77747.25969 10.53 

2014 83.4 -6.50224 66368.65249 -14.63 

2015 44 -47.2422 457975.9863 590.04 

2016 28.1 -36.1364 382402.7073 -16.5 

 المصدر: و 

           11علي محسن اسماعيل ،السياسة المالية في مواجهة التحديات ، البنك المركز  العراقي ، ص -1

 .   2017 -2004البنك المركز  العراقي، النشرة الاحصائية السنوية للسنوات من بيانات  -2

                                                 

 (51.3)ارتفنناع صننادرات النننفط مننن  )1يلاحظ من الجدول رقنن  ل 

ممننا   (54.5809)وبمعدل رمننو  2011ر عام  79.3ال  ل  2010عام  

ر 11085 50622مننن ل ادى ال  ارتفعننت الاحتياطيننات الاجنبيننة  

ر مليننار دينننار عننام 12658 61033النن  ل  2010مليار دينار عننام  

   ر  20.56بمعدل رمو ل 2011

ر مليون 2 89ارتفعت  الصادرات النفطية ال  ل  2012اما في عام   

اطيننات %ر مما ادى ال  زينناد الاحتي28499 18دينار بمعدل رمو ل

ر فنني حننين 24 15ر وبمعدل رمننو ل27358 70337الاجنبية  ال  ل

ر وعلنن  التننوالي فنني 4 83،    2 89ارخفضت الصننادرات النفطيننة ل

فنني حننين ارتفعننت الاحتياطيننات فنني عننام   2014و  2013عننامي 

ر ويرجع سننبب 1 10ر وبمعدل رمو ل25969 77747ال  ل  2013

فقنند ارخفضننت   2014امننا فنني عننام    ،ذل  ال  ارتفنناع لسننعار النننفط

بالارخفاض بالصننادرات حيننث بلغننت   ةالاحتياطيات الاجنبية  متأثر

ر ،فنني حننين  63 14-رمو سالب قنندره ل  لر وبمعد65249 66368ل

ر  وعل  التننوالي فنني عننامي  1 28،  44ارخفضت  الصادرات ال  ل

ر، 1364 36-،  2422 47-ل وبعنندل رمننو سننالب  1620و  2015

     ارخفننننناض الاحتياطينننننات الاجنبينننننة  الننننن  ممنننننا ادى الننننن 

 وعلنن  التننوالي فنني عننامير  7073 382402، 9863 457975ل

ن السننبب الننرئيه لتننراك  أ، رسننتنتج ممننا سننبق، بنن  2016و 2015

عود ال  قطاع النننفط، الاحتياطيات الاجنبية  في الاقتصاد العراقي ي

 يزال يشكل العامل الابرز     ماالذي كان و

  

 الاقتصوادية فوي بوالمتغيرات الأجنبيوة الاحتياطيوات قوةثانيوا :علا 

  .العراقي الاقتصاد

 فوي النقود  والعور  الأجنبيوة الاحتياطوات بوين العلاقوة -أ

 العراقي    الاقتصاد

ر ارتفاع رصيد عرض النقننود 2يتبين من خلال بيارات الجدول ل    

مقاررننة ر  2018ر  إلنن  ل  2003بالمعن  الواسع خننلال المنندة مننن ل  

برصيد الاحتياطيات وهذا يدل عل  الكمية الكبيرة لحركننة  هننرور 

رؤوس الاموال حيث ان هننذا المؤ ننر يسننجل كميننة حركننة هننرور 

رؤوس الاموال إل  الخارج وذل  مننن خننلال مقاررننة رسننبة رصننيد 

عرض النقود بالمعن  الواسع مع رصيد الاحتياطيننات وكلمننا كارننت 

  ا ارة إل  وجننود كنن  هائننل وكبيننر هذه النسبة كبيرة كلما كان هنا

لهرور رؤوس الاموال وبالعكه، وقنند ازدادت هننذه النسننبة بشننكل 

تدريجي خلال المنندة، رتيجننة التنندهور الامننني ودخننول داعننش إلنن  

ة هننرور لننرؤوس الامننوال حصننول اكبننر حركنن  مننن ثنن العننراق و

 12.3%ر بعنند ان كارننت ل3 59ل    2004بلغت في عننام    إذخلالها،  

ثنن  بنندلت   2005%ر عننام    83.4ث  ارتفعننت النن  ل  2003ر عام  %

، ثنن  ارخفننض النن  2006% ر عام 5 95بالتصاعد التدريجي عام ل 

اسننتمر التذبننذر بننين الارتفنناع الكبيننر  ،2007% ر عننام  11.7ل

%ر ث  بدلت بعنند   93.3ال  ل  2012والارخفاض ال  ان وصل عام  

عننام   % ر  36.9ذل  بالارخفنناض التنندريجي النن  ان وصننلت النن  ل

ومن خلال الجدول يتضح ضعا قدر البن  المركزي فنني   ،  2017

السيطرة عل  حج  عننرض النقنند علنن  الننر   مننن تطبيننق الادوات 
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والذي يؤكد قوة تأثير دالننة الطلننب الحكننومي علنن  النقننود   اللازمة،

مي مننن المننوارد الريعيننة النفطيننة وفننق اليننة المتأثرة بالدخل الحكننو

 Feedbackيطلننننق عليهننننا بالتغذيننننة  الارتجاعيننننة الموجبننننة ل 

Positive (  والنننذي يقصننند بنننه مقايضنننة رقنننود البنننن  المركنننزي

كمطلوبات بالنقد الاجنبي المشترى من الحكومة كموجننودات داخننل 

 ،  [9])  85، ص2012لصننالح،    الميزارية العمومية للبننن  المركننزي

وهو امر يتما   والنظرة الجديدة في الفكر النقودي التي تننرى فنني 

النقود عل  ارها متغير داخلنني  يخضننع فنني بلنند مثننل العننراق لتننأثير 

القطاع الحكومي بحك  هيمنته عل  مكورات الناتج المحلي الاجمالي 

التنني تكننون ثلثنني ذلنن  كل عننام وايننرادات النننفط بشننكل خنناص بشنن 

لننذل  فننان ارتفنناع عننرض  ،[10] ر011، ص: 2012لصننالح، الناتج

النقنند مننا هننو الا الارعكنناس لزيننادة الطلننب الحكننومي علنن  العملننة 

المحلية لتغطية رفقاتها الداخلية رتيجة للخصوصية الريعية للاقتصاد 

العراقي التنني جعلننت عننرض النقنند احنند متغيننرات السياسننة الماليننة 

النفطيننة وبنسننبة عاليننة بسبب اعتماد الارفاق العننام علنن  الايننرادات  

ر الايننرادات الدولاريننة النفطيننة   % اذ يت  تحويل ل تنقيد95تتجاوز  

المصدر الوحيد مننن العملننة الاجنبيننة وتحويلهننا النن  عملننة   دالتي تع

محلية من خلال سعر صرف الدينار المصدر مننن البننن  المركننزي 

 خصوصا بعد  يننار تنندفقات القطنناع الخنناص مننن العملننة الاجنبيننة

    [11]ر295، ص: 2010،  لصالح

 

 ( ت ور الاحتياطيات الاجنبية إلى عر  النقود والقاعدة النقدية في العراق      مليون دولار  2جدو  )

 القاعدة النقدية  %  M2الاحتياطات / عر  النقود  M2عر  النقود  الاحتياطيات  السنة

2003 8565.7 69538 12.3 - 

2004 6826.9 11498 59.3 12219 

2005 12234.0 14659 83.4 13795 

2006 20120.1 21050 95.5 17521 

2007 31730.5 269190 11.7 28808 

2008 50647.7 348610 14.5 42859 

2009 44332.6 45355 97.7 45270 

2010 50622.1 60288 83.9 53810 

2011 61033.1 72067 84.6 58698 

2012 70337.2 75336 93.3 63391 

2013 77747.2 89379 86.9 73259 

2014 66368.6 92638 71.6 66231 

2015 457975.9 842720 54.3 57888 

2016 382402.7 903340 42.3 - 

2017 350253.8 947500 36.9 - 

 . 2017 -2004البنك المركز  العراقي، النشرة الاحصائية السنوية للسنوات من المصدر : بيانات 

 فوي وميوزان المودفوعات الأجنبيوة الاحتياطيوات بوين العلاقة -ب

ميزان المدفوعات هو سجل مختصننر للعلاقننات : العراقي الاقتصاد

ن المقيمين العننراقيين مننع الاقتصادية والتجارية والمالية والنقدية بي

وهننو بننذل  يعكننه الوضننع الاقتصننادي  ، يننر المقيمننين الاجارننب

ر  يلاحننظ ان للفننائض 3للعراق، ومن خلال بيارات الجدول رقنن  ل  

المتحقق وخاصة في الحسار الجاري لالناتج عن صننادرات النننفط 

الخامر تأثير مه  في تراك  الاحتياطيات الاجنبية  في العراق حيث 

ر، امننا  7 8565ل  الاحتياطيننات الاجنبيننة  2003ي عننام بلغننت فنن 

ر مليننون 1900.7-ميننزان المنندفوعات فقنند حقننق عجننزاً مقننداره ل

معنندل رمننو  2005حققننت الاحتياطيننات الاجنبيننة فنني عننام  دينننار 

%ر، فنني حننين حقننق ميننزان المنندفوعات فائضنناً مقننداره 79.20ل

يوضننح %ر  وهننذا 104054.8ر مليننون دينننار بمعنندل ل4374.5ل

دور فائض ميننزان المنندفوعات فنني تعزيننز الاحتياطيننات الأجنبيننة  

معننندل رمنننو  2006حققنننت الاحتياطينننات الاجنبينننة فننني عنننام 

ر، رافننق ذلنن  فننائض فنني ميننزان المنندفوعات مقننداره 64.46ل%

%ر  وهنننا يتضننح دور 68.3ر مليون دينار بمعدل رمو ل7365.8ل

لمنندفوعات، الاحتياطيننات الاجنبيننة فنني اسننتيعار فننائض ميننزان ا

بمعنندل رمننو   2009تراجع رصيد الاحتياطيننات الاجنبيننة فنني عننام  
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مقننداره حقننق عجننزاً  ف%ر، اما ميزان المدفوعات  (12.46-سالب   

%ر  وبننذل  (131.0-  ر مليون دينار بمعدل رمو سننالب5817.3-ل

يتضننح دور الاحتياطيننات الاجنبيننة فنني مواجهننة عجننز ميننزان 

معدل رمو  2013بية في عام المدفوعات ،حققت الاحتياطيات الاجن

حقنننق فائضننناً مقنننداره ف%ر، امنننا مينننزان المننندفوعات، 10.53ل

%ر  اذ اسننننتوعبت 1.5-ر مليننننون دينننننار بمعنننندل ل 7860.9ل

، تراجعننت 2014الاحتياطيات فائض ميزان المدفوعات، في عننام  

%ر، وحقنننق مينننزان 14.63-ل الاحتياطينننات الاجنبينننة بمعننندل

         ر مليننون دينننار بمعنندل11871.2-المنندفوعات عجننزاً مقننداره ل

%ر  وهذا يفسر دور الاحتياطيات الاجنبية  في مواجهننة 251.0-ل

تراجنننع رصنننيد  2017عجنننز مينننزان المننندفوعات،  نننهد عنننام 

%ر، فنني الوقننت 8.40-الاحتياطيات الاجنبية بمعنندل رمننو سننالب ل

الننذي ارتفننع فيننه ميننزان المنندفوعات وحقننق فائضنناً مقننداره النن  

%ر  وبهننذا   202.0-دينار بمعدل رمو سالب ل  ر مليون1 20110ل

في استقرار   ان للاحتياطيات دور(  3)  يتضح من خلال جدول رق 

 والفائض    ميزان المدفوعات في حالتي العجز

 مليون دولار العراق( ت ور الاحتياطيات الاجنبية إلى اجمالي رصيد ميزان المدفوعات في  3جدو  )

 معد  النمو %  الاحتياطيات  السنة
اجمالي رصيد ميزان 

 المدفوعات 
 معد  النمو % 

2003 8565.7 - -1900.7 - 

2004 6826.9 -20.29 4.2 -100.2 

2005 12234.0 79.20 4374.5 104054.8 

2006 20120.1 64.46 7365.8 68.3 

2007 31730.5 57.70 11757.9 59.6 

2008 50647.7 59.61 18755.2 59.5 

2009 44332.6 -12.46 -5817.3 -131.0 

2010 50622.1 14.18 6286.3 -208.0 

2011 61033.1 20.56 10393.7 65.3 

2012 70337.2 15.24 7986.8 -23.1 

2013 77747.2 10.53 7860.9 -1.5 

2014 66368.6 -14.63 -11871.2 -251.0 

2015 457975.9 590.04 -13473.6 13.4 

2016 382402.7 -16.50 19712.0- 46.3 

2017 350253.8 -8.40 20110 1 -202.0 

  2017 -2004البن  المركزي العراقي، النشرة الاحصائية السنوية للسنوات من المصدر : بيارات    

 

الاحتياطيووات الأجنبيووة والموازنووة العامووة فووي العلاقووة بووين  -ت

 الاقتصاد العراقي

لن الاعتماد عل  النفط كمصدراً رئيسا لتمويل الموازرة العامننة       

لدى إل  تراجع لهمية الموارد المالية الأخرى كالضرائب والرسننوم 

الأوعيننة الضننريبية  وبشكل خاص الضرائب المبا رة ليه لضننعا

لحمننادي،     ة المكلفة بتقدير وجبايننة الضننرائببل لعدم كفا ة الأرظم

لن اعتماد الموازرة العامة عل  عائنندات  ،[12] ر340، صفحة  2006

النفط وبصورة رئيسة يعد حالة  اذة والتنني تعكننه الطننابع الريعنني 

القلق والمشوه والمتخلا للهيكل الاقتصادي، كما لرها تثير حالة من  

عل  مستقبل الاقتصاد في حالة تعرض البلنند إلنن  مخنناطر خارجيننة 

الننذي العامننل الأمننني    كارخفاض لسعار النننفط العالميننة، فضننلاً عننن

، 2009لالحننافظ، بشننكل مبا ننر علنن  الإرتنناج النفطيينننعكه لثننره 

   [13] ر169ص: 

دولننة وتشننريعها يكننون بعملننة لن عمليننة عننرض الموازرننة العامننة لل

واحدة وهي العملة الوطنية، فنني حننين لن ا لننب إيننرادات الموازرننة 

لالنفطيةر لصلاً تننت  بعملننة لجنبيننة، لمننا إرفنناق الموازرننة العامننة يننت  

بعملتننين همننا العملننة الأجنبيننة والعملننة الوطنيننة، إذ تسننتخدم العملننة 

فتسننتخدم للإرفنناق  الأجنبية للمدفوعات الخارجية، لما العملة الوطنية

ومننن خننلال بيارننات وزارة   [14] ر8، ص:  2009،لابريهي    الداخلي

الماليننة العراقيننة ورشننرات البننن  المركننزي العراقنني يمكننن تحليننل 

ر4ل  رقننننن   فننائض وكمنننننننننا فننننني الجنننندولالعلاقة بين العجز وال
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 ( 2017-2003الاجنبية  للمده ) عجز الموازنة والاحتياطيات العلاقة بين ( 4جدو  ) 

 معد  نمو الاحتياطيات الاحتياطيات  معد  نمو عجز الموازنة عجز الموازنة النفقات العامة الايرادات العامة  السنة

2003 2146346 1982548 163798 - 8565.700052 - 

2004 32982739 32117491 865248 428.24 6826.914453 -20.29 

2005 40502890 26375175 14127715 1532.79 12234.06596 79.2 

2006 49055545 38806679 10248866 -27.45 20120.10184 64.45 

2007 54599451 39031232 15568219 51.90 31730.56462 57.7 

2008 80252182 59403375 20848807 33.91 50647.77125 59.61 

2009 55209353 65658000 2642328 -87.32 44332.62256 -12.46 

2010 70178223 70134201 44022 -98.33 50622.11085 14.18 

2011 108807392 78757666 30049726 68160.70 61033.12658 20.56 

2012 119466403 90374783 14677648 -51.15 70337.27358 15.24 

2013 113840676 119127556 -5287480 -136.02 77747.25969 10.53 

2014 105609846 115937762 -78637 -98.51 66368.65249 -14.63 

2015 72546345 82813611 -392725 399.41 457975.9863 590.04 

2016 53413446 73571003 -1265816 222.31 382402.7073 -16.5 

2017 77335955 75490115 180000 -114.22 350253.8071 -8.4 

 .2017 -2004البنك المركز  العراقي، النشرة الاحصائية السنوية للسنوات من المصدر : بيانات 

              معننندل رمنننو 2004حققنننت الاحتياطينننات الاجنبينننة  فننني عنننام 

%ر  فنننني حننننين ارتفعننننت الايننننرادات العامننننة النننن  20.29-ل

ر مليننون دينننار وكننان سننبب ارخفنناض  الاحتياطيننات 32982739ل

ارتفعت الاحتياطيات الاجنبيننة   بفعل  روف الحرر و زو العراق،

ر  بينمننا  ننهدت الموازرننة العامننة %2 79بمعنندل ل 2005فنني عننام 

ر مليننون دينننار، اذ تراجننع العجننز عننن 14127715فائضاً مقداره ل

فط  وزيننادة الصننادرات السنننة السننابقة   بسننبب ارتفنناع اسننعار الننن

النن   2016النفطيننة، تراجعننت الاحتياطيننات الاجنبيننة فنني عننام 

كما حققت الموازرة العامة   ،%ر16.5-ر بمعدل ل7073 382402ل

%ر، 222.31بمعنندل لر مليننون دينننار  1265816-ل  عجزاً مقننداره

 وهذا يفسر دور الاحتياطيات الاجنبية  في مواجهة العجز 

للاحتياطيات الاجنبية  دوراً مهماً فنني تمويننل رستنتج مما تقدم، بان   

عجننز الموازرننة العامننة، كمننا يعنند لهننا دوراً فنني اسننتيعار الفننائض  

ر تطننور الاحتياطيننات الاجنبيننة  وعجننز 1ويوضح الشكل البينناري ل

   الموازرة العامة خلال مدة البحث
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 الاقتصاد في الصرف وسعر الأجنبية الاحتياطات بين العلاقة -ث

    العراقي   

ارعكننه تننأثير هيمنننة القطنناع النفطنني وتراجننع مسنناهمة القطاعننات 

الاقتصننادية الأخننرى فنني تنننامي معنندلات التضننخ  فنني الاقتصنناد 

العراقي، الا ان وفرة العملننة الأجنبيننة كأحنند مكورننات الاحتياطيننات 

الاجنبية  اعط  إمكارية اسننتقرار الأسننعار مننن خننلال متغيننر سننعر 

 لاقتصادي  الصرف من اجل تحقيق الاستقرار ا

حيث ادى تراجع لهمية ومساهمة مكورات الناتج المحلي الإجمننالي  

 ير النفطية وتأثيرها السلبي في العرض ومن ثنن  ارتفنناع معنندلات 

التضننخ  المحلنني، النن  الاعتمنناد علنن  الاسننتيرادات لسنند النننقص 

الحاصننل فنني هننذا العننرض، وبمننا ان لسننعار الاسننتيرادات مقومننة 

النن  الننتحك  بسننعر صننرف العملننة بالعملة الأجنبية الامر الذي لدى  

المحلية مقابل النندولار كننأداة لتخفننيض معنندل التضننخ ، لي بمعننن  

استخدام سعر الصرف كمثبت اسمي لتخفيض معدل التضخ   وهننذا 

يتحقق من خلال رفع سعر الصرف النندينار العراقنني مقابننل العملننة 

 الأجنبية عبر اللجو  ال  الاحتياطيات الاجنبية  ور   مساهمة هننذا

الاجننرا  فنني السننيطرة علنن  معنندلات التضننخ  ضننمن معنندلات 

منخفضة، الا ان تأثيره  ارعكه سلباً في القنندرة التنافسننية للقطاعننات 

الاقتصادية الأخننرى  يننر النفطيننة ومننا لننذل  مننن تننأثير سننلبي فنني 

التشغيل  لضا النن  ذلنن  مننا يطلبننه عمننل هننذه السياسننة مننن وفننرة 

 ف رصيد الاحتياطيات الاجنبية  العملة الأجنبية قد لدى ال  استنزا

بعد ان اتبع رظام سعر الصرف الحر المدار من قبل البن  المركزي 

ت  اعادة تقينني  سننعر الصننرف  2003من خلال مزاد العملة في عام 

الرسمي وهذا التطبيننق ادى إلنن  تحسننن قيمننة النندينار العراقنني ولن 

وق الاختلاف بين سعر الصرف في السوق الرسمي وسعره في السنن 

حتنن  اصننبح    5الموازية بات يضْمَحل تدريجاً كما في جنندول رقنن   

ر،  بعد ذل  اصننبح 1453اذا وصل ال  ل  2004متطابق خلال عام  

ر، 2011-2005الفارق بين السعرين طفيا جننداً خننلال الاعننوام ل  

حينننث  2012بعد ذل  ارتفع الفننارق بننين السننعرين وذلنن  فنني عننام 

ر دينار لكل دولار وبمعنندل   1166ل  وصنل سعنر الصنرف الاسمي

%ر، اما سعر الصننرف المننوازي فقنند وصننل 0.34رمو سنوي بلغ ل

اي ان الفننارق ، %ر  4.13ر وبمعدل رمننو سنننوي بلننغ ل  1233ال  ل

ريجيا ثنن  اخننذ هننذا الفننارق تنند %  67بننين السننعرين وصننل النن   

حيننث بلننغ  سننعر  2016% عننام 93 بالزيننادة النن  ان وصننل النن 

ر دينننار لكننل دولار وبمعنندل رمننو سنننوي   1182ل  الاسمي  الصرف

ر 1275اما سعر الصرف الموازي فقد بلغ ل،  %ر1.37-سالب بلغ ل

 %ر   2.24وبمعدل رمو سنوي بلغ ل

 

 

 مليون دولار  ة إلى سعر الصرف في العراق( ت ور الاحتياطيات الاجنبي 5جدو  )

 معد  النمو  سعر صرف المواز  معد  النمو  سعرالصرف الاسمي السنة

2003 1936 - 1930 - 

2004 1453 24.94 1453 -24.71 

2005 1469 -1.10 1472 1.307 

2006 1467 0.13 1475 0.20 

2007 1255 14.45 1267 -14.10 

2008 1193 4.94 1203 -5.05 

2009 1170 1.92 1182 -1.74 

2010 1170 0 1186 0.33 

2011 1170 0 1184 -0.16 

2012 1166 0.34 1233 4.13 

2013 1166 0 1232 -0.08 

2014 1166 0 1214 -1.46 

2015 1166 0 1247 2.71 

2016 1182 -1.37 1275 2.24 

2017 1182 0 1273 -0.15 

2017 -2003العراقننننننني، النشنننننننرة الاحصنننننننائية السننننننننوية للسننننننننوات منننننننن البنننننننن  المركنننننننزي المصننننننندر: بيارنننننننات  
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المحووور الثالووث: اليووات اسووتثمار الاحتياطيووات الاجنبيووة  لوودع  

 الاقتصاد العراقي

 اولاً : الرؤى والدوافع التي قدمها  صندوق النقد الدولي

عننام  النندولي فنني النقنند قدمها صننندوقوهنا  مجموعة من الدوافع  

 لتنميننة  الحكومننات تنندفع التنني سننبارالعدينند مننن الالوجود  2001

 (Hufner, 2004, p. 83)  وهنني من العملننة الإجنبيننة احتياطاتها

للبننن  المركننري   النقديننة السياسننات في الثقة العمل عل  زيادة  [15]

    وإدارته لتحقيق الاستقرار النقدي والمالي

 يمكننن اسننتعمالها التي الأجنبية العملات سيولة عل  المحافظة -1

 حالننة  الظروف الاقتصادية التي قد تواجه المصارف لمواجه في

 .القروض عل  الحصول صعوبة

العمل عل  تلبية الالتزامات المالية  الخارجية للبلد من خننلال   -2

 توفير مستوى من الثقة وخصوصا في فترات الازمات الاقتصادية  

 الأجنبنني النقنند مننن احتياجاتهننا تلبيننة فنني الدولننة مسنناعدة -3

   الديون الخارجية والتزامات

الوطنية  الطوارئ لو الكوارا للمواجهة احتياطي عل  الحفا  -4

   للبلد مالي جديد دخل توليدو

   تخصيص المدخرات الوطنية من اجل الاجيال القادمة -5

 ثانيا: الحج  الملائ  للاحتياطيات الاجنبية في العراق

ان تحديد المضمون الملائ  للاحتياطيننات الاجنبيننة فنني العننراق يننت  

من خلال تقدير حج  الاحتياطيات الفائضة، وبهذا يضمن للاقتصاد 

العراقي القدر المناسب والكافي من الاحتياطيات الذي يت  من خلاله 

 ر6الجنندول ل مواجهة العجز الطارئ في ميزان المدفوعات، يبننين 

 2004 عننام منننذ مسننتمر تزاينند فنني كارت فائضةال الاحتياطيات لن

 ر(13570109إلنن   دينننار  مليننون    ر  3197703من  ل    زادت  حيث

ر ارننه اذا كارننت قيمننة 6ل  يبننين الجنندول  2017دينننار عننام مليننون 

فننان الاقتصنناد   2017دينار عام  مليون  ر  587000.8الاستيرادات ل

ر مليننون دينننار 13219855.19-ل ي يحتنناج إلنن  تخفننيضالعراقنن 

كاحتياط وقائي، مما يدل عل  ان هنا  احتياطات فائضة تزيد علنن  

  هارفس ر مليون دينار في السنة 13570109ل

دينارمليون      ( تقسي  الاحتياطيات الاجنبية إلى احتياطيات وقائية واحتياطيات فائضة في الاقتصاد العراقي 6جدو  )  

 الاحتياطات الوقائية      الاحتياطات الفائضة  الاستيرادات الاحتياطي بالأسعار الجارية السنة

2004 6826.914453 21302.3 3197703 -3190876.086 

2005 12234.06596 20002.2 886532 -874297.934 

2006 20120.10184 18707.5 1573983 -1553862.898 

2007 31730.56462 16622.5 2819976 -2788245.435 

2008 50647.77125 30171.2 1790445 -1739797.229 

2009 44332.62256 32673.3 12929391 -12885058.38 

2010 50622.11085 42400.2 28400849 -28350226.89 

2011 61033.12658 45700.5 24025157 -23964123.87 

2012 70337.27358 62900.1 24518041 -24447703.73 

2013 77747.25969 66500.1 30900763 -30823015.74 

2014 66368.65249 67300.1 17316891 -17250522.35 

2015 457975.9863 567000.7 13978052 -13520076.01 

2016 382402.7073 505000.4 12698011 -12315608.29 

2017 350253.8071 587000.8 13570109 -13219855.19 

 ر من اعداد الباحث 4العمود ل  البن  المركزي العراقي، النشرة الاحصائية ،بيارات  ر 1،2،3المصدر: العمود ل 
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 الاستنتاجات 

ق الاسننتقرار للاحتياطيات الاجنبيننة  دور مهنن  فنني تحقينن  -1

 الاقتصادي في العرق 

ساه  الفائض المتحقق في ميزان المنندفوعات مننن خننلال  -2

صننادرات النننفط بشننكل رئننيه فنني تكننوين الاحتياطيننات 

 الاجنبية  في العراق  

سعر الصرف   ال استند عمل السياسة النقدية في العراق   -3

من اجل تخفيض معدل التضخ  والحفننا  علنن  اسننتقرار 

مسننتوى الأسننعار، وذلنن  مننن خننلال رفننع سننعر صننرف 

العملة المحليننة مقابننل العملننة الاجنبيننة، وهنننا يبننرز دور 

 الاحتياطيات الاجنبية  في معالجة التضخ   

  التوصيات

للاحتياطيننات الدوليننة بالشننكل   الكفننؤةضرورة ضمان الإدارة   -1

يحقننق الموازرننة بننين المنننافع المتحققننة منهننا والتكنناليا  الننذي

 المترتبة عن الاحتفا  بها بشكل سائل 

الربط بين مستوى الاحتياطيات الدولية ومؤ رات الاسننتقرار  -2

الاقتصننادي، لي الأخننذ بنظننر الاعتبننار المتغيننرات الرئيسننة 

وذات الصلة الوثيقة بالاستقرار الاقتصادي عند تحديد الحجنن  

   من الاحتياطيات الدوليةالكافِ  

يفضل اتباع سياسات اقتصادية مناسننبة تأخننذ بنظننر الاعتبننار  -3

هدف زيادة مساهمة قطاعننات الننناتج المحلنني الإجمننالي  يننر 

النفطية وتنميتها بالشكل الذي يسه  في زيادة العرض المحلي 

ن إير المبا ر من قبل الحكومننة  اذ  عبر التدخل المبا ر لو  

استمرار الاعتماد عل  متغيننر سننعر الصننرف كمثبننت لسننمي 

من لجل تخفيض لو السيطرة علنن  معنندلات التضننخ ، يننؤدي 

ال  استنزاف الاحتياطيات الدولية هذا من جهننة، كمننا لن هننذا 

الاجرا  يؤدي ال  رفع لسعار السننلع والخنندمات المحليننة مننن 

سننيكون تننأثيره   مننن ثنن جهة لخرى، ووجهة رظر الخارج من  

سلبياً في الناتج المحلي الإجمالي لمننن  يننر القطنناع النفطننير 

 في الاجل القصير والمتوسط والقدرة التنافسية فيما بعد  

استثمار الجز  الفائض من الاحتياطيات الدولية فنني مجننالات  -4

لكثر عائننداً ولقننل سننيولة، ضننمن اسننتثمارات صننناديق ثننروة 

فنني الننداخل لمننا لهننا مننن تننأثير إيجننابي فنني  سننيادية وخاصننة

الاسننتقرار الاقتصننادي، وبالشننكل الننذي يعمننل علنن  زيننادة 

العرض المحلي لوما يتطلبه من مستلزمات لوليننة ووسننيطةر 

والننذي يننوفر لمكاريننة زيننادة الصننادرات فيمننا بعنند التنني تعنند 

المصدر الرئيه لتننراك  الاحتياطيننات الدوليننة  اذ إن العننراق 

جننة لإرشننا  صننناديق ثننروة سننيادية يكننون لهننا فنني لمننه الحا

ترابطنننات مالينننة متقابلنننة منننع الموازرنننة العامنننة للدولنننة 

 والاحتياطيات الدولية لدى البن  المركزي 

العمننل علنن  تننوفير البيلاننة الملائمننة مننن حيننث البننن  التحتيننة  -5

والتشريعات اللازمننة لجننذر وتشننجيع الاسننتثمارات الأجنبيننة 

رافننداً لزيننادة الننناتج المحلنني  الحقيقيننة وبالشننكل الننذي يعنند

الإجمالي من  ير القطاع النفطي لما لذل  من تننأثير مهنن  فنني 

تحقيننق الاسننتقرار الاقتصننادي الننداخلي، فضننلاً عننن توجيننه 

الناتج الفائض ال  التصدير الامننر الننذي يجعننل منننه مصنندراً 

 اضافياً للاحتياطيات الدولية 

ولينننة لتلبينننة الأولويننة فننني اسنننتخدام الاحتياطيننات الدإعطا  -6

متطلبات التنميننة الاقتصننادية، وذلنن  لتننوفير العملننة الأجنبيننة 

اللازمننة لبنننا  القاعنندة الإرتاجيننة الأساسننية للنهننوض بواقننع 

القطاعات الاقتصادية، والحنند مننن اسننتنزاف هننذه العملننة فنني 

ل ننراض الاسننتيرادات الثارويننة وذات التننأثير الضننعيا لو 

 ية  السلبي في عملية التنمية الاقتصاد
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