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Abstract 

  The aim of the research is to show success or failure in the performance of 
the Central Bank of Iraq after 2003 by using the means and tools of modern 
monetary policy such as currency auction, existing facilities, the auction of 
remittances and bonds because of their role in achieving monetary stability, 
identification of the obstacles that stand in the way of achieving its objectives 
and the use of standard model in analyzing the impact of monetary policy 
indicators, namely, money supply, interest rate and exchange rate in the 
growth rate of the Gross Domestic Product (GDP) and the rate of inflation. 

In order to reach its goal, the research was divided into three 
chapters. The first chapter dealt with the central bank, monetary policy and 
monetary stability. The second chapter wasunder the title of "the Central 
Bank of Iraq and the development of monetary policy". The third chapter 
dealt with measuring the impact of tools of the Central Bank in achieving 
monetary stability in the Iraqi economy (1990-2015).  

The research was based on the hypothesis that the monetary policy 
carried out by the Central Bank of Iraq was sufficient to achieve the state of 
monetary stability during the period of the research. The research reached 
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conclusions, the most important of which is the usage of modern tools by the 
Central Bank in addition to traditional monetary tools that have significantly 
participated in achieving goals. The standard results showed that the 
indicators of the monetary policy used in the standard model for both 
equations have a significant impact on the dependent variables when the 
determining coefficient (R2) is 97%, which means that the independent 
variables interpreted 97% of the dependent variables. 

As is also evident from the relation between the independent and 
dependent variables used in the research, they do not all agree with the 
logic of economic theory due to the incorrect decisions taken in most areas 
(if not all) and the adoption of GDP on an almost single source of revenues 
representing in oil sector as arentier country. When studying the relation 
between the indicators of monetary policy used in our research as 
independent variables and the rate of growth of GDP as a dependent 
variable in the first model or the first equation, we find that the exchange 
rate is inconsistent with the nature of economic theory because of the sharp 
fluctuations of the foreign exchange rate against the dinar, which is slowing 
the process of economic growth. Similarly, in respect to money supply, the 
negative signal indicates its inverserelation with the rate of growth of GDP 
and this does not correspond to the logic of economic theory. 

This is due to the weakness of the productive economic sectors except the oil 
sector, which is not affected by money supply but has effect upon it. When 
studying the relation between the monetary policy indicators used in our 
search as independent variables and the rate of inflation as a dependent 
variable in the second standard model, we find that the money supply has 
an inverse relation with the inflation rate. This result does not agree with the 
logic of economic theory due to the nature of the Iraqi economy and the 
structure of its foreign trade, namely, the open borders and the dumping 
policy practiced by many countries of the world towards Iraq, as well as the 
interest rate. The positive sign indicates the direct relation between it and 
the rate of inflation and this is contrary to the logic of economic theory, 
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which indicates the existence of an inverse relation between them. This 
fluctuation in the interest rate shows that the Central Bank of Iraq was 
constrained by government decisions, making the interest rateexert a slight 
influence on the country's monetary policy 

 
 -المستخلص:

عن  3002يهدف البحث الى بيان النجاح او الإخفاق في أداء البنك المركزي العراقي بعد   
طريق استخدامه لوسائل وأدوات السياسة النقدية الحديثة كمزاد العملة والتسهيلات القائمة ومزاد 

قف في الحوالات والسندات لما لها من دور كبير في تحقيق الاستقرار النقدي ،وتحديد العوائق التي ت
طريق تحقيق أهدافه واستخدام النموذج القياسي في تحليل اثر مؤشرات السياسة النقدية والمتمثلة 
بعرض النقد وسعر الفائدة وسعر الصرف في معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي ومعدل التضخم .من 

ستقرار النقدي اجل الوصول إلى هدف البحث فقد تم تقسيمه إلى ثلاثة مباحث تناول الأول منها الا
والسياسة النقدية مخل نظري أما المبحث الثاني فجاء تحت عنوان استقلالية البنك المركزي العراقي 
واثرها في وضع  السياسة النقدية في العراق أما المبحث الثالث فتناول قياس وتحليل اثر أدوات البنك 

(  واعتمد البحث على 3012-1990المركزي في تحقيق الاستقرار النقدي في الاقتصاد العراقي )
فرضية مفادها ان السياسة النقدية التي يقوم بها البنك المركزي العراقي كانت كفيلة بتحقيق حالة 

استخدام البنك المركزي الاستقرار النقدي خلال مدة البحث ، وقد توصل البحث الى استنتاجات أهمها 
ليدية ساهمت بشكل كبير في تحقيق الأهداف كما لأدوات حديثة بالإضافة الى الأدوات النقدية التق

ويتبين من النتائج القياسية ان مؤشرات السياسة النقدية المستخدمة في النموذج القياسي ولكلا 
مما  %97( المتمثلة بمعامل التحديد R2المعادلتين لها تأثير كبير في المتغيرات التابعة عندما بلغ )

من المتغيرات التابعة ، كما ويتضح ايضاً من العلاقة بين  %97 يعني ان المتغيرات المستقلة فسرت
المتغيرات المستقلة والمتغيرات التابعة المستخدمة في البحث إنها لا تتفق جميعا مع منطق النظرية 
الاقتصادية يعود سبب ذلك للقرارات غير الصائبة المتخذة في اغلب المجالات ان لم يكن جميعها 

حلي الإجمالي على مصدر يكاد يكون الأوحد للإيرادات المتمثل بالقطاع النفطي واعتماد الناتج الم
كبلد ريعي .فالعلاقة بين مؤشرات السياسة النقدية المستخدمة في بحثنا كمتغيرات مستقلة ومعدل نمو 
الناتج المحلي الإجمالي كمتغير تابع في النموذج القياسي الأول او المعادلة الأولى فنجد ان سعر 

لصرف لا يتفق مع طبيعة النظرية الاقتصادية جاءت هذه النتيجة بسبب التقلبات الحادة التي كان ا
يشهدها سعر الصرف الأجنبي أمام الدينار والتي تعمل على تباطؤ عملية النمو الاقتصادي ،كذلك 

تج المحلي الحال بالنسبة لعرض النقد فالإشارة السالبة تدل على علاقته العكسية مع معدل نمو النا
الإجمالي وهذا لا يتفق مع منطق النظرية الاقتصادية وان سبب ذلك يعود الى ضعف القطاعات 
نما يؤثر فيه،أما العلاقة بين  الاقتصادية المنتجة عدا قطاع النفط الذي لا يتأثر بعرض النقد وا 
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تغير تابع في مؤشرات السياسة النقدية المستخدمة في بحثنا كمتغيرات مستقلة ومعدل التضخم كم
النموذج القياسي الثاني نجد  ان عرض النقد يرتبط بعلاقة عكسية مع معدل التضخم وهذه النتيجة 
مخالفة لمنطق النظرية الاقتصادية ، وذلك يعود إلى طبيعة الاقتصاد العراقي وهيكل التجارة الخارجية 

عديد من دول العالم تجاه العراق، كذلك فيه والمتمثلة بالحدود المفتوحة وسياسة الإغراق التي تمارسها ال
سعر الفائدة فالإشارة الموجبة تدل على العلاقة الطردية بينه وبين معدل التضخم وهذا مخالف لمنطق 
النظرية الاقتصادية الذي يشير الى وجود علاقة عكسية بينهم . وهذا التقلب في سعر الفائدة يبين ان 

لقرارات التي تطلقها الحكومة هذا يجعل من سعر الفائدة يمارس البنك المركزي العراقي كان مقيدا با
 تأثيراً طفيفا في السياسة النقدية للبلد .

 
 المقدمة : 

أن ظاااااهرة الاسااااتقرار النقاااادي متشااااعبة الجوانااااب ومتعااااددة الابعاااااد وتثياااار الكثياااار ماااان القضااااايا 
قساطاً كبياراً مان الاهتماام مان طارف التطبيقية والنظرية ، وتعتبر أحد المشكلات الاقتصادية التاي تأخاذ 

الحكومات والخبراء الاقتصاديين ، وتمثال السياساة النقدياة أداة رئيساة مان أدوات السياساات الاقتصاادية 
العامة والتي تسعى بدورها الى تحقيق الاستقرار النقدي ، اذ تستخدمها الدولة بجانب السياسات الأخرى 

لأجور والأسعار للتأثير على مستوى النشاط الاقتصادي من خلال كالسياسة المالية والتجارية وسياسة ا
تأثيرهااا فااي المتغياارات المحوريااة المكونااة لهااذا النشاااط كالاسااتثمار والأسااعار والناااتج والاادخل. ويعااد دور 
البنااك المركاازي ذا اهميااة بالغااة فااي إرساااء سياسااة نقديااة سااليمة ذات فاعليااة عاليااة فااي تحقيااق الاسااتقرار 

رجة الأولى.  وضمن هذا الإطار، انصرفت البنوك المركزية في بعض الادول المتقدماة التاي النقدي بالد
فصااالت وظيفاااة الإشاااراف والتنظااايم عااان بنوكهاااا المركزياااة، إلاااى التركياااز علاااى اساااتهداف معااادل التضاااخم 
اااا البناااوك  كهااادف رئااايس لسياساااتها النقدياااة وذلاااك فاااي ضاااوء تحريااار أساااواق رأس الماااال فاااي العاااالم.  أم 

ة التاي تتاولى مهاام التنظايم والرقاباة علاى البناوك، فتعتبار مساؤولة عان ضامان سالامة الأوضااع المركزي
 المصرفية وعن توفير البيئة المصرفية المناسبة إلى جانب وضع وتنفيذ السياسة النقدية.

 
 

اهميااة البحاااث ي تااأتي اهمياااة البحاااث ماان خااالال دراسااة العلاقاااة الوثيقاااة بااين السياساااات النقدياااة 
وبااين تحقيااق الاسااتقرار النقاادي والمتمثاال فااي اسااتقرار المسااتوى العااام ل سااعار وأسااعار الصاارف السااليمة 

 وأسعار الفائدة كل من زاويته الخاصة التي تتوخاها السياسات الاقتصادية العامة .
مشااكلة البحااث ي تتمحااور مشااكلة البحااث فااي الإجابااة علااى التساااؤل اةتااي ، هاال ان السياسااة 

 تي يقوم بها البنك المركزي كفيلة بتحقيق الاستقرار النقدي ؟النقدية السليمة ال
فرضية البحث ي ان السياساة النقدياة التاي يقاوم بهاا البناك المركازي العراقاي كفيلاة بتحقياق حالاة 

 الاستقرار النقدي خلال مدة البحث .
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رائي فاي منهجية البحث وهيكليته ي قبول او رفض الفرضية فقد استخدم الباحثان المنهج الاساتق
تحليل العلاقات الاقتصادية بين المتغيرات الاقتصاادية المكوناة للمشاكلة المدروساة خالال مادة البحاث ، 
والااذي جاارى تقساايمه الااى ثاالاث مباحااث تناااول الاول منهااا المفاااهيم النظريااة للاسااتقرار النقاادي والسياسااة 

المبحاث الثااني تحليال واقاع السياساة النقدية ونظرة على دور البنوك المركزية في تحقيقهما ، فيما تناول 
النقدية التي قام بها البنك المركزي العراقي خلال مدة البحاث وتقيايم الاساتقرار النقادي فاي العاراق خالال 
هااذه الماادة ، بينماااا اسااتخدم الباحثاااان طريقااة التحليااال القياسااي لمعرفاااة دور السياسااة النقدياااة فااي تحقياااق 

 بحث بعدد من الاستنتاجات يقابلها عدد مماثل من التوصيات .الاستقرار النقدي العراقي واختتم ال
 
 
 

 المبحث الاول
 الاستقرار النقدي والسياسة النقدية ، مدخل نظري

 اولا ي مفهوم الاستقرار النقدي ي 
لا يعني الاستقرار النقدي بقاء اسعار صرف العملات ثابتا دون تغير ، ولا يعني في الوقت ذاته 

، وبالمقابل فإن الاستقرار النقدي لا يعني التقلبات الشديدة في سعر الصرف، وبذلك التعويم الحر لها 
فإنه يعني تلك التغيرات في أسعار صرف العملة، أو المستوى العام ل سعار القابلة للتوقع بلا 

 .   (1)مفاجئات والتي تتم تحت السيطرة
وعليااه يمكاان تعريااف الاسااتقرار النقاادي بانااه الحالااة التااي تبقااى فيهااا اسااعار الفائاادة واسااعار الصاارف 
والمستوى العام لأسعار السلع الاعتيادية عند مستويات ضئيلة من التقلبات التي لا ينجم عنها صدمات 

 حادة . 
لتضخم ومعدل ساعر الفائادة ومن اهم المعايير التي يعرف الاستقرار النقدي من خلالها هي معدل ا    

 وسعر الصرف وسنتناولها تباعا .
معاادل التضااخم ييعااد التضااخم ماان اخطاار المشااكلات التااي تعاااني منهااا دول العااالم كافااة لتااأثيره  -1

المباشااااار علاااااى اقتصااااااداتها ، إذ اناااااه يضااااايف تكااااااليف اقتصاااااادية واجتماعياااااة ويعياااااق عملياااااة 
 الاقتصادي والكفاءة الاقتصادية. التخصيص الكفء للموارد مما يؤثر سلباً على النمو

ويعرف التضخم بأنهي الارتفاع العام في الاسعار ، الناجم عن أسباب متعددة سنأتي عليها     
لاحقاً، ويؤدي هذا الارتفاع الى حصاول تغييارات أخارى فاي المتغيارات الاقتصاادية، وهاو مبناي 

 . (2)توزيع الدخل.... ( –أنظمة التوزيع  –على آليات اقتصادية كلية )تكوين الاسعار 

                                                 
 . 15/1/1110لاوي, صحيفة الاهرام المصرية, ( د. حازم البب1

2) Janine B et Alain G, Dictionnareeconomique et sociale, paris : Hatier 1981, p212.   
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ختلااف مفهااوم التضااخم علااى وفااق الماادارس الاقتصااادية المختلفااة، فالمدرسااة الكلاساايكية وي     
تشااير الااى ان الاسااعار تتحاادد بالتفاعاال الحاار بااين العاارض والطلااب للساالع والخاادمات، فمعادلااة 

ثم جاءتمدرسة .)فيشر( مثلًا تتلخص بكون المستوى العام ل سعار يساوي كمية النقود المتداولة
النظرياااة الكلاسااايكية باااالقولي ان حركاااة الاساااعار او معااادل التضاااخم يتناساااب  كااامبردج فطاااورت

طردياااً مااع كمياااة النقااد، ويتناساااب عكسااياً ماااع حجاام الانتاااج ومعااادل الطلااب علاااى النقااود ، أماااا 
المدرساااة الكينزياااة فتااارى ان التضاااخم يعناااي زياااادة الطلاااب الفعلاااي عااان العااارض المتااااح للسااالع 

لاسااعار، وبالتااالي علااى وفااق هااذه المدرسااة، فااأن التضااخم والخاادمات، بمااا يااؤدي الااى ارتفاااع ا
يااارتبط باااالتغيرات فاااي كمياااة النقاااود، وفاااي اساااعار الفائااادة، وفاااي مساااتوى التشاااغيل فاااي الجهاااااز 

الا ان المدرسااااة الماركسااااية  شااااددت علااااى تحديااااد حركااااة اسااااعار الساااالع  ..الانتاااااجي لاي بلااااد
ياااؤدي الاااى حااادوث التضاااخم، وهاااو والخااادمات ، اي ان ارتفااااع تكلفاااة انتااااج السااالع والخااادمات 

مايرياااده اصاااحاب رؤوس الاماااوال دائماااا لرفاااع اربااااحهم مااان خااالال رفاااع الاساااعار ماااايؤدي الاااى 
التضخم. ويمكان القاول ان هنااك تضاخماً عنادما ترتفاع الاساعار المحلية)الوطنياة( بشاكل اسارع 

ويخشااى فااي ماان ارتفاااع الاسااعار العالميااة ففااي هااذه الحالااة تكاابح الصااادرات وتسااهل الااواردات 
 .(3)نهاية الامر ان تنضب احتياطات الدولة وقد تتحول الى دولة مدينة

 وهناك عدة أشكال تسبب حالة التضخم منها ي     
  التضااخم الناااجم عاان زيااادة الطلاابي وهااو ماان اكثاار الاسااباب المعروفااة للتضااخم ، اذ ياارى

رض النقااود ممااا يااؤدي الكلاسايك التضااخم بانااه ظاااهرة نقديااة بحتااة ، تتمثال ابتااداءً بزيااادة عاا
الااى ارتفاااع المااداخيل ، الااذي يولااد باادوره ضااغطاً  علااى الطلااب الساالعي ،ممااا يحاادث فجااوة 

التااااي هااااي تعبياااار لأخااااتلال قااااوة  Inflationary Gapيطلااااق عليهااااا الفجااااوة التضااااخمية 
 .(4)السوق

  التضاخم الناااجم عاان زيااادة اساعار عواماال الانتاااجي  يحاادث عنادما تمياال هااذه الاسااعار نحااو
 رتفاع نتيجة لأحد الاسباب الطارئة قد تكون سياسية او طبيعية .الا

  التضااخم الناااجم عاان زيااادة الاادخولي و يحاادث عناادما تاازداد دخااول العاااملين عاان مسااتواها
الحالي كنتيجة لمطالب نقابات العمال او غير ذلك فيؤدي الى زيادة في الطلب الكلي مماا 

 يدفع الاسعار نحو الارتفاع .
 م عاان الافااراط فااي الاصاادارالنقديي إذ إن المعااروض النقاادي غالباااً مااا يااؤدي التضااخم الناااج

الاااى آثااااار عكسااااية علاااى قيمااااة النقااااد ،وماااان ثااام يحاااادث آثاااااراً طردياااة علااااى المسااااتوى العااااام 
 . (5)للاسعار، وغالباً يحدث عند الازمات او الحروب او الكوارث الطبيعية 

                                                 
3

 www.Borsaat.com( مفهوم التضخم في سوق الفوركس على الموقع : 
4

 .15,ص0891( عبد الوهاب الامين , وزكريا عبد المجيد باشا ,مبادئ الاقتصاد ـ الجزء الثاني/ الاقتصاد الكلي ـ دارالمعرفة ـ الكويت 

  5)Frederic S. Miskin , The Causes of Inflation , Working Paper No. 1453 ,Cambride ,MA 2138     

,September ,1984,p.p12-14 .                                                                                                             

http://www.borsaat.com/
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 أنواع التضخمي
أن هااذه الانااواع غياار منفصاالة عاان بعضااها الاابعض ، حيااث  يمتاااز التضااخم بتعاادد أنواعااه، إلا 

تمتاااز بالاشااتراك فااي بعااض الخصااائص التااي تجمااع فيمااا بينهااا فهااي جميعااا تشااترك فااي خاصااية 
واحاادة وهااي عجااز النقااود عاان أداء وظائفهااا كاملااة وخاصااة وظيفتهااا كااا )مخاازن للقيمااة(. وماان أهاام 

 ي (6)انواع التضخم هي
 * التضخم البطيء

 الزاحف*التضخم 
 *التضخم الجامح أو السريع 

 *التضخم الركودي
 *التضخم المستورد 

سااعر الفائاادة ي ان لسااعر الفائاادة دور كبياار فااي البناااء الاقتصااادي ويعتباار ماان اهاام المؤشاارات التااي  -3
تسااتخدم لتحلياال اتجاااه وحركااة الاقتصاااد الكلااي بحيااث يسااتخدم كااأداة لتحريااك النشاااط الاقتصااادي عاان 

النقدية، وقد سلك كينز سلوكاً صحيحاً مبيناً الفرق بين الكفاية الحدياة لارأس الماال وباين طريق السياسة 
محاااادداتها وبااااين سااااعر الفائاااادة ومحدداتااااه ، إلا ان الاصاااارار علااااى الخلااااط مااااازال مسااااتمراً حيااااث عااااالج 
د المفكاارون بعااد كينااز الفائاادة والااربح دون تمييااز فااي عرضااهم نمااوذج الاقتصاااد الكلااي جااامعين الاقتصااا

الكلي الممثل في عرض النقود والطلب عليها مع الاقتصاد الحقيقي الممثل في عرض الادخار والطلب 
 على الاستثمار عند مستويات دخل مختلفة. 

و لسعر الفائدة عدة تعاريف ومفاهيم عناد رواد المادارس التقليدياة ورغام ان الوهلاة الاولاى تادل علاى ان 
ئاادة إلا ان هااذا الاخااتلاف فااي حاادود الالفاااظ فقااط ولاايس المعاااني. هناااك اخااتلاف وتباااين فااي مفهااوم الفا

 ومن هذه التعاريف هي ي 
اعتبر )آدم سميث( الفائدة هي ثمن لاستخدام رأس الماال النااتج عان الادخاار الحقيقاي وعلياه فهاو      

فاي ذلاك شاأن  لم يفرق بين الفائدة والاربح، ومان ثام كاان اساهامه فاي نظرياة الفائادة قلايلًا ومحادوداً شاأنه
. أماااا )مارشاااال( فقاااد نااااق  مفهاااوم (7))ريكااااردو( الاااذي لااام يكااان واضاااحاً فاااي التفرقاااة باااين الفائااادة والاااربح 

الحرمان كسبب للحصول على الفائدة، وفضل استعمال لفظ الامتناع للتعبير عن نفس المعنى لأن لفظ 
قتصااد( علاى أهمياة وضارورة الحرمان غير مرغوب فيه. وقد دافع )مارشال( فاي كتاباه )أصاول علام الا

الفائدة على رأس المال المقترض وارجع معارضتها في القرون الوسطى والقديمة الى عدم وضوح الفكرة 
.أماا )فيشاار( فااي كتابااه )نظريااة الفائادة( ، اعتباار أن سااعر الفائاادة هااو (8)عان طبيعااة وانتاجيااة رأس المااال

                                                 
 .114-111, ص1111,لبنان , 0نهل اللبناني للطباعة والنشر ,ط( وسام ملاك, النقود والسياسات النقدية الداخلية ,دار الم6
7

, 0884( للمؤلدددج )جدددورا نايهدددانز(, المكتبدددة الاكاديميدددة, 0891-0411( أحمدددد صدددقر, اددداري  النصريدددة الاقتصدددادية ل سدددهامات الكلاسدددي  )

 .001ص

 .09-01,ص0840ة, مصر, ( أحمد سعيد حسانين, مبادئ في النصرية الاقتصادية, دار الهناء لطباعة , القاهر8
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.في حين عرف )سامويلسن( الفائدة بانها دخال (9)ثمن عدم الصبر على انفاق الدخل وفرصة الاستثمار
 .(10)على شكل نسب مئوية تعطى كعلاوة لإقراض المال

ساااعر الصااارفي ان علاقاااة الاساااتقرار النقااادي بساااعر الصااارف معقااادة جاااداً حياااث ان عملياااة اختياااار  -2
النظااام المناسااب تمليهااا الظااروف الخاصااة بااذلك البلااد،  وسااعر الصاارف هااو سااعر رئيسااي فااي الأقتصاااد 
يااؤثر فااي آخاار المطاااف علااى الخاادمات المسااتوردة وتكلفااة الساالع وأرباااح صااناعة التصاادير الأماار الااذي 

علاااى النااااتج والعمالاااة ومعااادلات التضاااخم، واختياااار ترتياااب عملياااة الصااارف يحااادد درجاااة تاااأثر يااانعكس 
الاقتصاااد فااي حااالات الكساااد وحااالات الانتعااا  فااي الخااارج، كمااا يحاادد السياسااة المسااتقلة ونطاقهااا فااي 

 داخل البلد. وان لسعر الصرف عدة مفاهيم نبين منها الاتيي  
من العملاة المحلياة اللازماة لشاراء وحادة مان العملاة عرفه البعض على أنه ي عدد الوحدات  -أ 

. او هو عدد وحدات العملة (11)الأجنبية ، أي عملة أجنبية مقومة بوحدات العملة المحلية 
 . (12)الأجنبية المطلوبة لشراء وحدة من العملة المحلية

لوطنية كما يعرف سعر الصرف بأنه النسبة التي يتم على أساسها مبادلة الوحدات النقدية ا -ب 
بالوحادات النقدياة الاجنبياة فاي زمان معاين، ونقصاد بالعملاة الأجنبياة هناا كافاة الاعتماادات 
والمااااادفوعات المساااااتحقة والودائاااااع بعملاااااة ماااااا إضاااااافة الاااااى الشااااايكات الساااااياحية والحاااااوالات 

 .(13)والكمبيالات
 
 

 أنواع سعر الصرفي
متوساط التقلباات فاي قايم  سعر الصرف الاسميي وهذا المؤشر يقوم بدور المقياس الذي يعكاس -أ 

 .(14)العملات الأخرى بالنسبة لعملة معينة
ساعر الصاارف الحقيقاايي و يقااس بمقارنااة تكلفااة وحادة العماال فااي الانتااج الصااناعي بعااد ادخااال  -ب 

 .(15)التسوية اللازمة وهو يبين القدرة التنافسية لأسعار سلع الدولة
ان العلاقة بين سعر الصرف الحقيقي وسعر الصرف الاسمي تظهار مان خالال العلاقاة الاتياة 

 ي 
     

      

    
  

      

  
 

                                                 
 .111, ص0891( جمال الدين سعيد, النصرية العامة لكينز, مطبعة لجنة البيان العربي القاهرة , 9

 .01( أحمد سعيد حسانين, مصدر سابق, ص10

دراسة احليلية لحالة الجزائر, جامعة  –( لخديمي عبد المجيد, آثار اغيرات سعر النفط على الاستقرار النقدي في الاقتصاديات النفطية 11

 . 011, ص1100المسان, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية , 

 . 011( لخديمي عبد المجيد, المصدر نفسه , ص12

 . 014, ص0888( عرفات اقي الحسيني, التمويل الدولي, دار مجدلاوي, الأردن, 13
14

 ( مروان عطوان , الاسواق النقدية والمالية )البورصات ومشكلااها في عالم النقد والمال(, مشكلااها البورصات وانعكاسااها على البلدان

 . 4, ص0881النامية, ديوان المطبوعات الجامعية, الجزء الثاني, 

 . 4( مروان عطوان , المصدر نفسه , ص15
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 ي سعر الصرف الحقيقي .TCRحيث ان ي  
TCN.ي سعر الصرف الاسمي 

P2.ي مؤشر الاسعار في البلد الاجنبي 
P1.ي مؤشر الاسعار المحلي 

 سعر الصرف الفعليي  -ج 
ويعبر هذا النوع عن المؤشر الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة ما بالنسبة لعدد 
مااان العمااالات الأخااارى فاااي فتااارة زمنياااة معيناااة. وبالتاااالي مؤشااار ساااعر الصااارف الفعلاااي يسااااوي 

 ي (16) متوسط عدة أسعار صرف ثنائية
 سعر الصرف العاجلي  -د      

جنباااي المطباااق فاااي عملياااات البياااع والشاااراء للعمااالات الأجنبياااة مقابااال هوساااعر الصااارف الا    
 .(17)التسليم في الحال

 سعر الصرف اةجلي  -ه   
هاااو الساااعر الاااذي ياااتم علاااى أساساااه شاااراء أو بياااع عملاااة ماااا بتااااري  لاحاااق لتااااري  إبااارام عقاااد    

الصافقة، وياتم تحديااد الساعر وتاااري  التساليم ومبااالغ العملتاين موضااوع التعامال فااي بانفس تاااري  
 (18)ابرام عقد الصفقة

 ثانيا ي مفهوم السياسة النقدية ي
السياسااات الاقتصااادية العامااة، تسااتخدمها الدولااة  تمثاال السياسااة النقديااة أداة رئيسااة ماان أدوات

بجانااب السياسااات الأخاارى كالسياسااة الماليااة والتجاريااة وسياسااة الأجااور والأسااعار للتااأثير علااى مسااتوى 
النشاط الاقتصادي من خلال تأثيرها في المتغيرات المحورية المكونة لهذا النشاط كالاستثمار والأساعار 

 والناتج والدخل.
( بأنهااا الإجااراءات التااي تسااتخدمها الساالطات Kentلسياسااة النقديااة تبعاااً للاقتصااادي كناات )وقااد عرفاات ا

، بأنهاا   مجموعاة (20).. وعرفات أيضااً (19)النقدية لمراقبة عارض النقاد وتحقياق أهاداف اقتصاادية معيناة
فااي  القاارارات ذات الطااراز الحكااومي تصاادر ماان خاالال البنااك المركاازي للساايطرة علااى حجاام النقااود الاادائرة

 الاقتصاد   .
بأنها   مجموعة من الإجراءات والأعماال النقاادية وغيار النقاادية ذات  (Einzing)وعرفها إينزنك

 .(21)الأهداف الناقدية المؤثرة على الأنظامة النقادية  

                                                 
, 1111دراسة احليلية اقيمية ,ديوان المطبوعات الجزائرية ,الجزائر, –ياسات الاقتصادية الكلية ( قدي عبد المجيد , المدخل الى الس16

 . 015ص
17

) Poul Grand Jeau, précis de Gestionfinanciere international, D'organisations, Paris, p73.   
18

 .  019, ص0884, القاهرة, 0ة والنشر والتوزيع, ط( مدحت صادق, النقود الدولية وعملية الصرف الاجنبي, دار غريب للطباع
19

 0( أ.د. عبد الحسين جليل الغالبي , الصيرفة المركزية النصرية والسياسات ,مؤسسة النبراس للطباعة والنشر والتوزيع ,النجج الاشرف ,ط

 .040ص ,1105,

20) Christopher Ragan ,"Why Monetary Policy Matters-A Canadian Perspective" , September 2004, 

        PP(1-2). By web:Http://:www.mcgill.ca. 
21

) Enzing .P,Monetry policy – Ends & Means , (London: Oxford Wyman Publishing ,1964) , P(49-51) . 
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فقاااااد عرفهاااااا بأنهاااااا  الأداة التاااااي يساااااتخدمها البناااااك  (Johanson)أماااااا الإقتصاااااادي جونساااااون  
 . (22)نقد من خلال التحكم به لتحقيق الأهداف العامة للسياسة الإقتصادية  المركزي للتحكم بعرض ال

ويمكاان تعريااف السياسااة النقديااة بأنهااا ي مجموعااة الوسااائل والإجااراءات والأدوات التااي تتخااذ ماان 
 قبل السلطة النقدية بقصد تحقيق الاهداف الاقتصادية الكلية. 
 تطور السياسة النقدية في إطار النظريات الإقتصادية المختلفة 

لقااد نتجاات آراء عدياادة عاان الدراسااات السااابقة لنظريااة كميااة النقااود خاالال القاارن السااادس عشاار  
كاناات أساساااً للفكاار الكلاساايكي، إذ أكاادت آراء التجاااريون إن النقااود تااؤثر علااى المسااتوى العااام للاسااعار 

د أكدوا على اهمية النقود بأعتبارها متغير اقتصادي يؤثر بالمستوى العام للنشاط فقط. أما الفيزوقراط فق
 الاقتصادي. 

وقااد جاااء الكلاساايك بالعديااد ماان الفااروض مثاال حياديااة النقااود ، وان الاكتناااز مساااوي للصاافر ، وان     
هادف النشااط الاقتصاادي هاو الاساتهلاك كاذلك فاإن مروناة الاساعار والأجاور كفيلاة بإعاادة التاوازن فاي 

دية لعنصر العمال ظل سيادة سوق المنافسة التامة ، وحالة الاستخدام تتحقق عندما تكون الانتاجية الح
مساااوية ل جاار الحقيقااي علااى افتااراض ثبااات الاجااور والاادخول كاانمط انفاااق معااين وان احساان مسااتوى 

 .  (23)للإنتاج يتحقق بتساوي الايراد الحدي مع التكاليف الحدية
ويختلف كينز مع الكلاسيك في أن النقود ليست حيادية وانما تطلب لثلاثة دوافع هي دافع تسوية       
ادلات و دافع المضاربة و دافاع الحيطاة والحاذر)الاحتياط( . كاذلك يختلاف كيناز ماع الكلاسايك فاي المب

طبيعة دور سعر الفائدة إذ يرى كينز ان سعر الفائدة هو ظاهرة نقدية تتحدد من خلال تقاطع منحنيات 
بصااورة غياار  الطلااب علااى النقااود وعاارض النقااود فااي السااوق النقديااة ، وبالتااالي لسااعر الفائاادة دور فعااال

مباشرة في نقل الصدمة النقدية الى النشاط الاقتصادي وبالتالي التأثير في حجم الدخل القومي التوازني 
بالاعتمااااد علاااى تحليااال المروناااات ، مروناااة منحناااى الاساااتثمار بعلاقتاااه ماااع ساااعر الفائااادة والاااذي يسااامى 

 . (24))بالكفاية الحدية للاستثمار(
الأثار الاولاي للنماو النقادي سايقع علاى الانتااج أكثار مناه علاى الاساعار  اما النقودياون فيعتقادون أن    

وذلك لان معدل التضخم ونمو كمية النقود لا يتغيران بنفس الاتجاه في الاجل القصير لكان فاي الاجال 
الطوياال عااادة مااا يكااون التضااخم ظاااهرة نقديااة ، وبااذلك فااإن تحلياال النقوديااون يعطااي للنقااود أهميااة فااي 

الانتاااج فاااي الماادى القصاااير فيمااا ينحصااار تأثيرهااا فاااي الامااد الطويااال وبمعاادل نماااو ثابااات تأثيرهااا علاااى 
. ووفاااق هاااذه النظرياااة ان السياساااة النقدياااة المرناااة لا تكاااون (25)وتحقياااق ناااوع مااان الاساااتقرار الاقتصاااادي

ناجحااة فااي تحقيااق الاسااتقرار الاقتصااادي إذا مااا كاناات الاجااور والاسااعار مرنااة وان افتراضااها العقلانااي 
عل من التوقعات الاقتصادية سياسة فعالة على التأثير في الناتج الحقيقي سواء على المدى القصاير يج

                                                 
22

) L .  Ritter , W . Sliber , Money , (London : Basic books , 1973) ,P.3 . 
23

 . 145, ص1111, 1( د. سيج الدين السويدي , مدخل لأسس الاقتصاد , دار الكتب القطرية , ط
24
الاختيددار العددام والخدداص , ارجمددة: د. عبددد الفتددا  عبددد الددرحمن و د. عبددد العصدديم  –جديمس جددوارايني و ريجارداسددتروب , الاقتصدداد الكلددي ( 

 .  703, ص0888محمد , دار المري  للنشر , الرياض , 
25

) Laurence Harris  , Monetary Theory.  McGraw Hill Book Company, 1985, P 118. 
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أو الطويال وبالتاالي فاإن الادور الاساسااي للسياساة النقدياة فاي اسااتقرار النااتج سايكون محادوداً خصوصاااً 
 .(26)وان واضعي السياسة يمتلكون نفس المعلومات لدى الافراد

دد ماان الاراء المشااتركة بااين اقتصاااديو جانااب العاارض والنقوديااون إلا ان وبااالرغم ماان وجااود عاا 
اقتصاديو جانب العرض انتقدوا النقوديين بتركيزهم على المعروض النقدي واهمال الجانب الحقيقي مان 
الاقتصااد القااومي،  اذ ان الائتمااان ذو الكلفااة المنخفضااة باارأيهم ياؤدي الااى زيااادة الحااوافز الدافعااة لزيااادة 

 . (27)تاج والانتاجية وبالتالي العرض الكليالان
أدوات السياساة النقديااة يلكااي تقااوم السالطات النقديااة بتنفيااذ أهااداف السياساة النقديااة بشااكل أمثاال لابااد ان 
تختار الادوات النقدية المناسبة. وتختلف أدوات السياسة النقدية عند السلطة النقدية من دولة الى أخرى 

الاوضااااع الاقتصاااادية لهاااذه الدولاااة عااان تلاااك، ولاباااد مااان الاشاااارة الاااى ان  وذلاااك وفقااااً لطبيعاااة وظاااروف
السلطة النقدية حينما تقوم بتنفيذ السياسة النقدية في الدولة فإنما تحدد أولوياات أهاداف السياساة النقدياة 
والتااي ماان شااأنها تحقيااق تلااك الاهااداف وذلااك انطلاقاااً ماان معرفااة الساالطة النقديااة بالسياسااة الاقتصااادية 

. وتقساام أدوات السياسااة النقديااة الااى أدوات غياار مباشاارة )ادوات كميااة( وأدوات مباشاارة (28)لعامااة للدولااةا
 )ادوات نوعية( ، وكما يأتي ي

الادوات غيااار المباشااارة )الكمياااة( ي وهاااي الادوات التاااي تساااتهدف التاااأثير فاااي كمياااة الائتماااان  -1
 وليس نوعيته وهي 

المفتوحاة و  نسابة الاحتيااطي القاانوني( وتتمياز هاذه )سعر اعاادة الخصام و عملياات الساوق 
الادوات بساارعتها فااي احااداث الاثاار المطلااوب فااي عاارض النقااد وذلااك لساايطرة البنااك المركاازي 

 . (29)عليها بشكل كامل بعكس الادوات الاخرى التي تعتمد على سلوك المصارف التجارية
تجاهااات التااي تااوزع فيهااا المصااارف الادوات المباشاارة )النوعيااة( ويقصااد بهااا الرقابااة علااى الا -3

التجارية قروضها واستثماراتها المختلفة ، وهي ) ترشايد الائتماان والتااثير المباشار و  الاقنااع 
الادباي( إلا إن هاذه الادوات لا تناتج آثاارا إلا إذا دعمتهااا وساائل أخارى . إذ لايس مان السااهل 

التهدياد الشافهي أو ماا تقدماه مان تغيير سلوك البنوك التجارية والمؤسسات الأخرى من خلال 
رشادات  .(30)نصائح وا 

 ثالثاًي دور البنك المركزي في تحقيق الاستقرار النقديي 
تتمثل عناصر الاستقرار النقادي التاي يهادف البناك المركازي الاى تحقيقهاا فاي اساتقرار المساتوى  

الظاروف الاقتصاادية  العام ل سعار واستقرار سعر صارف العملاة وخلاق هيكال أساعار فائادة ينساجم ماع

                                                 
26

 . 011, ص1111( د. عامر لطفي . مساهمة في شر  النصريات الاقتصادية , دار الرضا للنشر , دمشق, 

 .748-743, ص 1110,عمان , 0ط( بول. ا . سامويلسون , وآخرون , الإقتصاد , ارجمة :هشام عبد الله , الدار الأهلية للنشر 27
28

( , المسار للدراسات 0889-0811( نجيب عبد الله الشامسي, القطاع المصرفي والسياسة النقدية في الامارات العربية المتحدة )

 . 141-140, ص0888, الامارات العربية المتحدة, 0والاستشارات والنشر, ط
29

-099, ص1119, عمان , الأردن, 1( د. أكرم حداد , مشهور هذلول, النقود والمصارف )مدخل احليلي ونصري( , دار وائل للنشر , ط

098 . 
30

, 0894( باري سيجل ,النقود والبنوك والاقتصاد ,ارجمة طه عبد الله منصور ,وعبد الفتا  عبد الرحمن ,دار المري  للنشر,الرياض ,

 . 145ص
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المحلية والتطورات الدولية ويسعى البنك المركزي الى تحقيق ذلك من خلال تنظيم نمو السيولة المحلياة 
فاااي الاقتصااااد الاااوطني بماااا يتناساااب وتمويااال النشااااط الاقتصاااادي الحقيقاااي مااان خااالال اساااتخدام أدوات 

الاحتيااطي النقادي الالزاماي بالإضاافة السياسة النقدية التقليدية المتمثلة فاي ساعر إعاادة الخصام ونساب 
الااى عمليااات السااوق المفتوحااة، الااى جانااب ذلااك يلجااأ البنااك المركاازي الااى اجااراءات اداريااة للتااأثير علااى 
لاازام  هيكاال الائتمااان المصاارفي وكلفتااه، وذلااك ماان خاالال تحديااد أسااعار الفائاادة علااى القااروض والودائااع وا 

اساتثمارات بعينهاا. أماا علاى صاعيد أساعار الفائادة فيجاب البنوك بتوجيه جزء من محفظتهاا المالياة نحاو 
على البنك المركزي إدخال اصلاحات متعددة بهدف خلق هيكل اسعار فائدة مرن ينسجم مع الاوضااع 

 الاقتصادية السائدة محلياً وتطورات أسعار الفائدة في الأسواق العالمية.  
السوق المصرفي بشكل غير مباشر وذلاك ويعمل البنك المركزي للتأثير على اسعار الفائدة في 

ساعر نافاذة  –من خلال تعديل أسعار الفائدة الرئيسية على أدوات سياسته النقدياة )ساعر إعاادة الخصام 
سااعر إعااادة شااراء شااهادات الايااداع( وماان خاالال عمليااات السااوق المفتوحااة المتمثلااة فااي بيااع  –الايااداع 

 . (31)شهادات الايداع بالعملة المحلية
لبناااك المركااازي  باااأن البيئاااة المصااارفية التااي تمكااان المؤسساااات المصااارفية مااان التناااافس ويااؤمن ا

بحرياة وعلاى أسااس متكافئاة هاي البيئااة المناسابة التاي تااوفر التمويال للنشااط الاقتصااادي باالحجم والكلفااة 
ك فاإن المناسبين استناداً الى قوى السوق، وهي التي ترفع كفاءة استخدام الموارد المالية. والى جانب ذلا

البنك يولي أهمية خاصة لتطوير القطاع المصرفي من الناحيتين المؤسسية والنوعية لتمكيناه مان القياام 
 . (32)بدوره المناسب في خدمة الاقتصاد الوطني

 المبحث الثاني
 استقلالية البنك المركزي العراقي واثرها في وضع السياسة النقدية في العراق

اولا ي خصااائص الاقتصاااد العراقااي ي واجهاات الساالطة النقديااة العراقيااة فااي المرحلااة الحاليااة وخاالال ماادة 
البحااث تحااديات كبياارة فااي عمليااة تحقيااق الاسااتقرار والنمااو الاقتصااادي والمااالي والنهااوض بالتنميااة علااى 

حداث تحسن جوهري في مستوى المعيشة ،  لعاراق يمكان ونتيجة للظروف التاي مار بهاا انحو متسارع وا 
 -بيان مميزات الاقتصاد العراقي بالنقاط الاتيةي

يعااااااااااني الاقتصااااااااااد العراقاااااااااي مااااااااان ارتفااااااااااع حجااااااااام المديونياااااااااة الخارجياااااااااة إذ تجااااااااااوز حجااااااااام  -1
 (33).3002( مليار دولار تقريبا في عام 132المديونية )

التوقاااااااااااف النسااااااااااابي للنشااااااااااااط الاقتصاااااااااااادي وتبااااااااااااطؤ معااااااااااادلات نماااااااااااو الاساااااااااااتخدام والنماااااااااااو  -3
 (34)الاقتصادي.

                                                 
31

 WWW.eshamel.net/vb/showthread.phpالشامل الالكتروني على الموقع: ( موقع 
32

 . 1( لخديمي عبد الحميد, مصدر سابق, ص

كليدة الادارة والاقتصداد جامعدة الحروب والنشاط الاقتصادي على البيئة في العدراق, رسدالة ماجسدتير مقدمدة الدى  اأثير( علي مصلوم جدا  , 33

 .73, ص1101القادسية, 

مكتدب الاستشدارات فدي لعماد محمد علي العاني, سياسة سعر صرف الدينار العراقي في ظل المتغيرات الاقتصدادية الراهندة, النددوة الثانيدة 34)

 .74, ص1112كلية الادارة والاقتصاد جامعة بغداد,

http://www.eshamel.net/vb/showthread.php
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تااااادهور فاااااي النشااااااط الاقتصاااااادي الخااااااص ولاسااااايما فاااااي القطااااااع الصاااااناعي والزراعاااااي ماااااع  -2
 (35)تحسن في القطاع التجاري.

ارتفاااااع معاااادلات التضااااخم فااااي الاقتصاااااد العراقااااي إلااااى مسااااتويات قياسااااية لا ساااايما فااااي عقااااد  -4
 (36)التسعينات اذ اصبح التضخم من النوع الجامح والمستمر.

نخفااااااض معااااادل النماااااو فاااااي النااااااتج المحلاااااي الإجماااااالي اذ ارتفااااااع معااااادلات البطالاااااة مقابااااال ا -2
 (37)% فاااااي عقاااااد التساااااعينات مااااان مجماااااوع القاااااوة العاملاااااة العراقياااااة .20بلاااااغ معااااادل البطالاااااة 

وبلاااااااغ معااااااادل نماااااااو النااااااااتج المحلاااااااي الاجماااااااالي الحقيقاااااااي فاااااااي منتصاااااااف عقاااااااد التساااااااعينات 
(3.13.)% 

ى مساااااتوى الاااااوزارات إذ تفااااااقم الفسااااااد الإداري ساااااواء علاااااى مساااااتوى الإدارات المحلياااااة او علااااا -6
جااااااء ترتياااااب العاااااراق بالمرتبااااااة الثالثاااااة علاااااى المساااااتوى الاااااادولي فاااااي انتشاااااار الفساااااااد الإداري 

 .3002وحسب تقرير منظمة الشفافية العالمية لعام 
شاااااحة مصاااااادر الاساااااتثمار المحلاااااي والأجنباااااي والغماااااوض فاااااي حجااااام عوائاااااد الااااانفط وقناااااوات  -2

 النفطية. إنفاقها وغياب كفاءة الأداء في إدارة الثروة
%( ماااااان ماااااادخلات الانتاااااااج 90الاعتماااااااد علااااااى الاسااااااتيراد بشااااااكل كبياااااار اذ ان اكثاااااار ماااااان ) -8

 (38)في الصناعة يتم استيرادها من الخارج.
بالإضااافة لمااا تقاادم فالاقتصاااد العراقااي يعاااني مشاااكل هيكليااة فااي مجماال قطاعاتااه الاقتصااادية 

 منهاي 
ت الهيكليااااة المهمااااة التااااي تعبااااث فااااي اخااااتلال هيكاااال الموازنااااة العامااااة ي ويعااااد احااااد الاخااااتلالا -1

التااااااوازن الاقتصااااااادي الااااااداخلي وهااااااذا الاخااااااتلال يااااااؤدي إلااااااى عجااااااز فااااااي الموازنااااااة العامااااااة ، 
فضااااالا عااااان الاخاااااتلال فاااااي أوجاااااه الإنفااااااق الحكاااااومي إذ ازداد الإنفااااااق العساااااكري مناااااذ عقاااااد 
الثمانينااااات علااااى حسااااااب تراجااااع الإنفاااااق علاااااى بقيااااة القطاعااااات الاقتصاااااادية . وبعااااد فااااارض 

عقوباااااااات الاقتصاااااااادية ازداد الإنفااااااااق لتاااااااأمين مفاااااااردات البطاقاااااااة التموينياااااااة ماااااااع انخفااااااااض ال
 (39)اكبر في الانفاق على قطاعات الصحة والتعليم والخدمات الاجتماعية.

                                                 
 .72,صالمصدر نفسه عماد محمد علي العاني,(35

, مجلة الكوت للعلدوم الاقتصدادية 1117-1117محمد سلمان العاني, ازامن التضخم والبطالة في الاقتصاد العراقي بعد الاحتلال للمدة من  (36

 .117ص,1100, 4, العدد 0والادارية, جامعة واسط , المجلد 

 .118, مصدر سابق , ص ( محمد سلمان العاني37

, 1118, 71رات مركددز العددراق للدراسددات االبطالددة, سلسددلة اصددد –الاخددتلال الهيكلددي  -الاقتصدداد العراقددي الددنفط( عبددد الجبددار الحلفددي, 38

 .78-78ص

, بغدداد, 7( اسماعيل عبيد حمادي,الاختلالات الهيكلية في الاقتصاد العراقي التشخيص وسبل المعالجة,سلسلة كتدب مركدز العدراق للدراسدات39

 .42ص
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اخاااااااتلال هيكااااااال الانتااااااااج ي ويمكااااااان ملاحاااااااظ ذلاااااااك مااااااان خااااااالال تتباااااااع مسااااااااهمة القطاعاااااااات  -3
المرتبااااااة الأولااااااى بمساااااااهمته فااااااي الاقتصااااااادية فااااااي الناااااااتج إذ ناااااارى ان قطاااااااع الاااااانفط يحتاااااال 

 .  (40)الناتج المحلي الاجمالي .

اخاااااتلال فاااااي ميااااازان المااااادفوعات ي حياااااث يعااااااني ميااااازان المااااادفوعات مااااان عجاااااز حااااااد او ماااااا  -2
 .  (41)يسميه الاقتصاديون بالاختلال الخارجي.

 (42)تمثلاااات باااااالاتي 2003امااااا التغياااارات التااااي طاااارأت علااااى هيكااااال الاقتصاااااد العراقااااي بعااااد عااااام 
 ي 

تمثاااال التغياااار الاساسااااي فااااي التوجااااه نحااااو التحااااول ماااان نظااااام ساااايطرة الدولااااة المركزيااااة علااااى  -1
مفاصااااال الاقتصااااااد الاااااى نظاااااام الساااااوق الحااااار والانااااادماج بشاااااكل عاااااام فاااااي النظاااااام التجااااااري 

 الدولي.
رفاااااااع العقوباااااااات الاقتصااااااااديةعن العاااااااراق وعاااااااودة تااااااادفق صاااااااادرات العاااااااراق النفطياااااااة بشاااااااكل  -3

 لعمل ببرنامج النفط مقابل الغذاء. منتظم دون قيود دولية وانتهاء ا
اعطاااااء اسااااتقلالية أكباااار للبنااااك المركاااازي فااااي رساااام السياسااااة النقديااااة وزيااااادة عاااادد المصااااارف  -2

 التجارية العاملة في العراق سواء الحكومية او الخاصة المحلية والاجنبية . 
 لجوء المصارف الى عمليات الصيرفة الشاملة وتغيير اليات عملها وانشطتها .  -4
د اتفاقياااااات التعاقاااااد المشاااااروط ماااااا باااااين العاااااراق وصاااااندوق النقاااااد الااااادولي لتطبياااااق الياااااات عقااااا -2

الاصااااالاح المعروفاااااة المعتمااااادة لااااادى الصاااااندوق اطفااااااء معظااااام الاااااديون المترتباااااة علاااااى العاااااراق 
 .  2003الناجمة عن المرحلة السياسية التي سبقت التاسع من نيسان 

( الااى أن الناااتج المحلااي الاجمااالي وبالأسااعار 1جاادول )يشااير الثانيااا ي تطااور الناااتج المحلااي العراقااي ي 
كان منخفضا عن العام الذي تلاه نتيجة ما مر به البلد من ظروف الحارب وماا  2003الثابتة في عام 

حقق الناتج المحلاي الاجماالي  2004تولد عنها من تخريب للبنى التحتية في هذا العام ومع بداية عام 
 2004( مليااااون دينااااار عااااام 41607.8ليبلااااغ ) 2003ن دينااااار عاااام ( مليااااو 26990.4ارتفاعااااً ماااان )

( ملياااون 51716.5الاااى ) 2008( واساااتمر النااااتج بالارتفااااع ليصااال عاااام 54.2وبمعااادل نماااو سااانوي )
( وسابب ذلاك هاو الاعتمااد علاى ايارادات قطااع الانفط لماا لاه مان تاأثير 6.6دينار وبمعدل نمو سانوي )

بالمساااهمة المحاادودة للقطاعااات الاخاارى سااواء كاناات انتاجيااة أو  علااى الناااتج المحلااي الاجمااالي مقارنااة
 خدمية أو توزيعية .

 )مليون دينار( -(   2015- 2003(الناتج المحلي الاجمالي في العراق للمدة ) 1جدول )
                                                 

, مجلدة العلدوم الانسدانية والاقتصدادية , جامعدة 0888 -0831تلالات الهيكلية فدي الاقتصداد العراقدي للفتدرة مدن الاخ ,خميس خلج موسى (40

 .017ص, 1111, 0, العدد  0الانبار, المجلد 

 .007المصدر نفسه, ص ,خميس خلج موسى (41

علدى بعدا المتغيدرات الاقتصدادية الكليدة لددول مختدارة للمددة ( عبد الجبار هاني عبد الجبار السامرائي, احليل اثار الساستين المالية والنقدية 42

   .077, ص1100كلية الادارة والاقتصاد ,  –, اطروحة دكتوراه غير منشورة , جامعة بغداد  1118 -0888من 
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معدل النمو 
 المركب %

معدل النمو السنوي للناتج 
المحلي الاجمالي بالأسعار 

 الثابتة %

ي الناتج المحلي الاجمال
 بالأسعار الثابتة

 السنوات

 
 
 
 

3.6 

 2003 26990.4 اااااااااااا
54.2 41607.8 2004 
4.4 43438.8 2005 
10.2 47851.4 2006 
1.4 48510.6 2007 
6.6 51716.5 2008 
5.8 54721.2 2009 
5.5 57751.6 2010 
10.2 63650.4 2011 
10.3 70201.3 2012 
9.6 76922.0 2013 

(0.14) 75581.3 2014 
(43.3) 42835.8 2015 

المصاادري الجاادول ماان اعااداد الباااحثين بالاعتماااد علااى بيانااات البنااك المركاازي العراقااي ، نشاارات ساانوية 
 متفرقة.

ان اي تغيير في اسعار النفط ساينعكس علاى النااتج المحلاي الاجماالي بصاورة مباشارة ولاوحظ ذلاك مان 
والأعاااوام التاااي لحقتهاااا بسااابب ارتفااااع ساااعر برميااال الااانفط الخاااام حياااث بلاااغ  2009خااالال ارتفاعاااه عاااام 

( دولار للبرميال ، 103) 2013واستمر بالارتفااع حتاى بلاغ عاام  2009( دولار للبرميل عام 61.06)
حيااث واكااب هااذا الارتفاااع فااي اسااعار الاانفط عالمياااً ارتفاعاااً فااي مسااتوى الناااتج المحلااي الاجمااالي ليكااون 

(.إلا ان الانخفااااض فاااي اساااعار %9.6( ملياااون ديناااار وبمعااادل نماااو سااانوي )76922.0) 2013عاااام 
علاى التاوالي ، أثار  2015و  2014( دولار للبرميال لعاامي 44.7( و )94.9النفط عالمياً الذي بلغ )

بصاااورة مباشااارة علاااى النااااتج المحلاااي الاجماااالي ليااانخفض خااالال العاااامين الاخيااارين مااان مااادة بحثناااا أي 
( ملياون ديناار عاام 42835.8، و ) 2014( مليون ديناار عاام 75581.3ليبلغ )( 2015،  2014)

الااى  2003( وقااد بلااغ معاادل النمااو المركااب ماان عااام 43.3-(و)0.14-وبمعاادل نمااو سااالب ) 2015
 ( .  %3.6) 2015عام 

 ثالثا ي مؤشرات السياسة النقدية في العراق
 عرض النقد   –أ      



015 

 

( فاي الاقتصااد العراقاي قاد تطاور M1أن عارض النقاد باالمفهوم الضايق )( ، 3يبين لناا الجادول )      
فااي حااين كااان  2015( مليااون دينااار عااام 65803115( إذ بلااغ )2015-2003خاالال ماادة البحااث )

( ، 20.6( مليون دينار وبمعدل نمو مركب خلال مادة البحاث بلغات نسابته )5773691) 2003عام 
( وذلااك 75.8اذ بلغاات )2004ل ماادة البحااث كااان عااام وان اعلااى معاادل نمااو ساانوي لعاارض النقااد خاالا

بسااابب التغييااار السياساااي وزياااادة الرواتاااب والأجاااور وكاااذلك زياااادة الحاجاااة لتاااوفير كمياااة كبيااارة مااان النقاااد 
من المدة نفسها  2012لتغطية تكاليف إعمار البلاد ، فيما كان أدنى معدل نمو سنوي موجب في عام 

وماان جاناب آخاار ساجل عاارض النقاد نمااواً ساالباً خاالال العااامين  ( . هاذا ماان جاناب ،6.8والتاي بلغاات )
، ويكماان الساابب فااي انخفاااض ( علااى التااوالي11.5-( ، )0.30-الاخياارين ماان ماادة البحااث وبحاادود ) 

حتااااااى بلغاااااات  2014مليااااااون دينااااااار عااااااام  38299676قاااااايم الودائااااااع الجاريااااااة التااااااي انخفضاااااات ماااااان 
، ويباااادو ان هااااذا الانخفاااااض كااااان بساااابب تصاااااعد العمليااااات  2015مليااااون دولار عااااام  30947859

العساااكرية فاااي شااامال وغااارب العاااراق وتراجاااع النشااااط الاقتصاااادي فاااي هااااتين المنطقتاااين المهمتاااين وفاااي 
غيرهمااا ماان مناااطق العااراق ممااا ادى الااى انخفاااض فااي الودائااع الجاريااة وماان ثاام معاادل النمااو الساانوي 

 .لعرض النقد 
 )مليون دينار( -(   2015- 2003كوناته في العراق للمدة ) وم M1(عرض النقد 2جدول )

معدل النمو 
المركب 
لعرض 

 ()النقد
 % 

نسبة 
الودائع 
الجارية 
الى 

عرض 
 النقد

نسبة 
العملة 
الى 

عرض 
 النقد

معدل النمو 
السنوي 

لعرض النقد 
( ) 

% 

عرض النقد 
M1 

الودائع 
 الجارية

العملة في 
 التداول

 السنة

 
 
 
 
 
 
 
 

20.6 

19.8 80.2 ------- 5773691 1143897 4629794 2003 
29.4 70.6 75.8 10148626 2985681 7162945 2004 
20.1 79.9 12.3 11399125 2286288 9112837 2005 
29.1 70.9 35.6 15640060 4491961 10968099 2006 
34.5 65.5 40.5 21721167 7489467 14231700 2007 
34.4 65.6 29.8 28189934 9697432 18492502 2008 
41.6 58.4 32.3 28300030 15524351 21775679 2009 
52.9 47.1 38.7 51743489 27401297 24332192 2010 
54.9 45.1 21.2 62692098 34396082 28296016 2011 
54.3 45.7 6.8 66880017 36286370 30593647 2012 
53.1 46.9 11.5 74591912 39596459 34995453 2013 
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51.5 48.5 (0.30) 74371269 38299676 36071593 2014 
47.1 52.9 (11.5) 65803115 30947859 34855256 2015 

المصادر ي الجادول مان اعاداد الباااحثين بالاعتمااد علاى بياناات البنااك المركازي العراقاي ، نشارات ساانوية 
 متفرقة . 

وقد أحتسب معدل النمو السنوي وفقاً للمعادلة الاتية ي   
R=( At – At-1 / At-1) * 100 

 تم احتساب معدل النمو السنوي المركب من خلال المعادلة التالية ي 
   (

  

  
 
 
   ]      

 سعر الصرف  -ب
وبعااد صاادور قااانون البنااك المركاازي العراقااي الجديااد اسااتخدم اساالوب الماازادات  2004منااذ عااام  

اليوميااة لبيااع وشااراء الاادولار ماان أجاال الساايطرة علااى عاارض النقااد والساايولة وبهااذا أصاابح البنااك المركاازي 
سااوق مركزيااة للعملاااة الاجنبيااة سااااهم فااي وضااع حاااد للتقلبااات فاااي قيمااة الاادينار العراقاااي مقاباال الااادولار 

 واتخذت الاجراءات لبدء المزادات على النقد الاجنبي لعدة أغراض منها ي الامريكي 
 تحقيق التوازن بين الطلب على الدولار وعرض الدولار .  -1
 استقرار أسعار الصرف والذي ينعكس على استقرار الاسعار .  -3
 الحد من ظاهرة الدولرة من خلال اشارة سعر الصرف .  -2
وهاااذا الهباااوط سااااعد علاااى  2006مقارناااة بعاااام  2007فاااي عاااام  %20هباااوط نساااب التضاااخم  -4

 ترليون دينار كمنافع .  21اضافة قوة شرائية للاقتصاد قدرت بحوالي 

( نارى تحسان متوساط ساعر صارف الادينار 3وعند تتبع مسار ساعر الصارف وكماا مباين بالجادول )
الاااى  2003( ديناااارلادولار عاااام 1936مقابااال الااادولار فاااي الساااوق الموازياااة وذلاااك بانخفاضاااه مااان )

( لثقااة الافااراد بعملااتهم 24.9-وبمعاادل نمااو ساانوي سااالب بلااغ ) 2004( دينااارلادولار عااام 1453)
 الجديدة وزيادة الطلب على الدينار العراقي الجديد كمخزن للقيم . 

( دينارلادولار وبمعدل 1475( و )1472فقد أرتفع سعر الصرف الى )2006و  2005أما في عامي 
بدأ سعر الصرف بالانخفاض ويعود  2007لى التوالي، ومع حلول عام ( ع0.2( و )1.3نمو سنوي )

سبب التحسن أي ارتفاع قيمة الدينار العراقاي مقابال الادولار الامريكاي الاى السياساة النقدياة التاي طبقهاا 
البنك المركزي بدعم الدينار العراقي وبهذا يتضاح اساتقرار ساعر الصارف فاي الساوق الماوازي وامتاد هاذا 

( وبالإمكااان 1.5-( ديناارلادولار وبمعاادل نمااو ساانوي )1214حيااث بلااغ ) 2014حتااى عااام الانخفااض 
( ان الانخفاااض الااذي حاادث فااي سااعر الصاارف لكاالا السااوقين الرساامي 3الملاحظااة ماان خاالال جاادول )

 كان سببه مزاد العملة والسوق الموازي وتحجيم ظاهرة الدولرة . 
 (2003-2015لتضخم للمدة )(معدل سعر الصرف ومعدل سعر الفائدة وا3جدول )
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معدل 
 التضخم 

الرقم 
القياسي 
لأسعار 
 المستهلك

سعر 
 الفائدة

معدل النمو 
 السنوي %

سعر 
الصرف 
 الرسمي

سعر 
الصرف 
 الموازي

 السنوات

33.6 6943.5 6.4 -------- 1896 1936 2003 
26.9 8815.6 6.0 (24.9) 1453 1453 2004 
36.9 12073.8 7.0 1.3 1496 1472 2005 
53.2 18500.8 16.0 0.2 1467 1475 2006 
30.8 24205.5 20.0 (14.1) 1255 1267 2007 
2.7 24851.3 16.8 (5.1) 1193 1203 2008 
(2.8) 24155.1 8.8 (1.7) 1170 1182 2009 
2.4 24748.5 6.3 0.3 1170 1186 2010 
5.6 26133.3 6.0 0.8 1170 1196 2011 
6.1 27716 6.0 3.1 1166 1233 2012 
1.9 28230.3 6.0 (0.1) 1166 1232 2013 
2.2 28863.4 6.0 (1.5) 1188 1214 2014 
1.4 28900.2 6.0 7.4 1190 1304 2015 

معدل      11.6 (21.7)
 النمو

المصدري الجدول من اعداد الباحثين بالاعتماد على بيانات البناك المركازي العراقاي ، نشارات  
 سنوية متفرقة.
( نتيجة 7.4( وبمعدل نمو سنوي )1304فقد أرتفع سعر صرف دينارلادولار ليبلغ )2015اما في عام 

ما عاناه الاقتصاد العراقي مان ركاود فاي أغلاب القطاعاات الاقتصاادية بسابب الازماة المالياة والأوضااع 
ب وبادء عملياات الامنية غير المستقرة التي مرت بها البلاد والتي تأتي في مقادمتها الحارب علاى الارهاا

 التحرير منها .
 سعر الفائدة  -تا 
شهدت السياسة النقدياة علاى مساتوى ساعر الفائادة تغيارات متذبذباة وذلاك بتطبياق هيكال جدياد  

في اسعار الفائدة على الدينار يتميز بدرجة عالية من المرونة في سارعة التحارك بالارتفااع والانخفااض 
 . لمواكبة متغيرات السياسة الاقتصادية 



019 

 

وبالإمكان التعرف علاى السياساة النقدياة مان خالال ساعر فائادة تأشايري هاو ساعر البناك الاذي  
تحدد بموجبه الاسعار في السوق الاولي والسوق الثانوي وتسهيلات الملجأ الاخير بالإضافة الى اسعار 

 . ودائع الاستثمار الليلي لذا يعتبر سعر البنك ملائماً للمحافظة على استقرار الاسعار
(أنه لم يتغير إلا فاي 2ويتضح من خلال تتبعنا لمسار سعر الفائدة خلال مدة البحث )الجدول 

( وذلااك بقيااام البنااك 16.8( الااى )16.0حيااث كااان سااعر الفائاادة مااا بااين ) 2008الااى  2006الاعااوام 
نقاد المركزي برفع اسعار الفائدة على القاروض والإياداع بهادف ساحب السايولة النقدياة لتقلايص عارض ال

 وبالتالي السيطرة على معدلات التضخم . 
كما ونجحت السياسات التي اتبعها البنك المركزي العراقي في رفاع ساعر الفائادة علاى القاروض  

الا ان البناااك المركااازي خفاااض ساااعر الفائااادة علاااى القاااروض والإياااداع ماااع بداياااة عاااام  2008حتاااى عاااام 
 لتنشيط الاقتصاد العراقي وتشجيع الاستثمار.  2009

 ثا ي معدل التضخم
يعد التضخم في الاقتصااد العراقاي ظااهرة مركباة لام تتكاون بفعال عامال واحاد والمتمثال بالزياادة  

فااي أسااعار المشااتقات الماليااة أو الزيااادة فااي الساايولة النقديااة التااي حصاالت نتيجااة الانفاااق الجاااري ماان 
ة تارتبط باالاختلالات الهيكلياة فاي الانفاق العام ، بل ظهرت كنتيجة لتفاعل عوامل عديادة نقدياة وحقيقيا

القطاع الانتاجي كنتيجة للتدهور الذي أصااب قطاعاتاه الانتاجياة وخصوصااً قطااع الزراعاة والصاناعة 
التحويليااة ، وماان المعلااوم ان الاقتصاااد العراقااي هااو نمااوذج للاقتصاااد الريعااي أي تاارتبط مصااادر الاادخل 

( ان الرقم القياسي لأسعار 2تاجية ، ويبين الجدول)فيه بالطلب الخارجي بغض النظر عن الانتاج والإن
( وبمعاادل نمااو 28900.2الااى ) 2015( حتااى وصاال فااي عااام 6943.5بلااغ ) 2003المسااتهلك عااام 

 ( خاااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااالال ماااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااادة البحااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااث 11.6المركااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااب )
( وذلاك بساابب الغااء الرساوم والضاارائب 33.6بلاغ معاادل التضاخم ) 2003( ففاي عاام 2015-2003)

الكمركية على السلع المستوردة وزياادة اقباال الاسار علاى شاراء الماواد المنزلياة والسايارات بالإضاافة الاى 
( ، وحقيقااة 53.2حيااث بلااغ ) 2006ذلااك يمكاان ملاحظااة ان اعلااى مسااتوى لمعاادل التضااخم كااان عااام 

ل مثال هااذا المساتوى فااي معادل التضااخم ، لكاان الامار هنالااك العدياد ماان الاساباب التااي ادت الاى حصااو 
ظاهر هذه الاسباب هاو اتسااع النفقاات الحكومياة الجارياة والتاي عاادة ماا تكاون ذات طبيعاة اساتهلاكية 

انخفاضااً فاي  2007وانخفاض العرض نتيجاة لارتفااع تكااليف الانتااج والتساويق، وبعاد ذلاك شاهد عاام 
نااك المركاازي لتقليلااه ماان خاالال اتباعااه لسياسااة نقديااة ( والساابب هااو سااعي الب30.8معاادل التضااخم الااى )

 .هدفها رفع قيمة الدينار العراقي من خلال رفع اسعار الفائدة 
فظهار معادل التضاخم ساالباً  2009وبهذا يلاحاظ اساتمرار معادلات التضاخم بالانخفااض حتاى عاام 

العراقاي مقابال الادولار ( وهو أدنى معدل تضخم خلال مدة البحث لارتفااع قيماة الادينار 2.8-بحوالي )
، وبتتبااع  2009( دينااارلادولار عااام 1182الااى )2006( دينااارلادولار عااام 1475فااي هااذا العااام ماان )

( المشااار اليااه سااابقاً ساانلاحظ عودتااه الااى الارتفاااع خاالال 3مسااار معاادل التضااخم ماان خاالال جاادول )
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مدة بحثنا وسبب ارتفاعه هو السنوات اللاحقة من مدة البحث ولكن بمعدلات اقل مما كانت عليه بداية 
ان الاقتصاااد العراقااي منفااتح علااى العااالم الخااارجي فااي تجارتااه الخارجيااة واعتماااده فااي أغلااب مكونااات 
اساااتهلاكه علاااى الاساااتيراد ، لهاااذا تتاااأثر الاساااعار المحلياااة بالأساااعار الخارجياااة. بالإضاااافة الاااى الطبيعاااة 

لااذلك لا يشااهد اسااتقراراً لارتباطااه بسااعر الاانفط  الانفاقيااة للاقتصاااد العراقااي والااذي يعااد اقتصاااد ريعااي ،
 المسعر عالمياً .

 رابعا ي نشأة البنك المركزي العراقي ي 
ظهاارت رغبااة العااراق بإنشاااء مصاارف مركاازي يتااولى عمليااة  1930بعااد تشااكيل الحكومااة العراقيااة عااام 

وفاي ذلاك الوقات  إصدار العملة العراقية كشكل من أشاكال اساتكمال الاساتقلال السياساي والاقتصاادي ،
أثيرت مشكلة الجهة التي تتولى إصدار العملة الورقية ، وفي بداية الأمر تام إساناد إدارة العملاة العراقياة 

 1932إلى لجنة مقرها لندن ، إلا إن الجمهور قد عاارض الفكارة وأهمال المشاروع فاي حيناه. وفاي عاام 
ن المشروع لم ينفذ بسبب الاخاتلاف اقترحت الحكومة تأسيس مصرف وطني يقوم بمهمة الإصدار ، لك

شاكلت لجناة عراقياة لإصادار العملاة .  1920على القاعدة التي تستند إليها العملة الجديدة . وفي سانة 
تام أول  1921ويعد الدينار هو الوحدة النقدية في العراق التي جعلت مقياسا لتقادير القيماة ، وفاي سانة 

ه مارات عديادة بسابب تغيار وتطاور الأسااس النقادي فاي البلاد. إصدار للدينار العراقي ، وقد تغيار محتاوا
وبساابب اضااطراب الأحااوال الماليااة فااي العااالم وخااروج انكلتاارا عاان قاعاادة الااذهب تاام تعااديل قااانون العملااة 

وأصااابحت قيمتهاااا تعاااادل ليااارة إساااترلينية واحااادة ، الأمااار الاااذي جعااال  1921العراقياااة فاااي كاااانون الأول 
الارتباااط بالعملااة الإسااترلينية ممااا عاازز الثقااة بالعملااة العراقيااة فااي الااداخل  الاادينار العراقااي ياارتبط تمااام

والخاااااارج إلاااااى أن جاااااااءت الحااااارب العالميااااااة الثانياااااة التاااااي أخلاااااات بالأنظماااااة النقديااااااة وحرياااااة التحوياااااال 
 .(43)الخارجي

الذي نص على تخويل الحكومة الاشتراك في تأسيس  32صدرقانون العملة رقم1929وفي عام
ق شاروط معيناة،وكان المقصاود بتأسايس هاذا المصارف ايجااد مؤسساة حكومياة أهليااة مصارف أهلاي وفا

مشتركة تُمنح امتياازاً خاصاا لإصادار العملاة وتقاوم بالإضاافة الاى ذلاك بكافاة المعااملات التاي تقاوم بهاا 
والاذي ناص علاى  42صدر قانون المصرف الوطني العراقاي رقام  1942المصارف التجارية، وفي عام

التااي اسااس فيهااا المصاارف الااوطني قانونااا نقطااة  1942ف المركاازي، وبااذلك تعااد ساانة  تأساايس المصاار 
 .(44)تحول في تاري  العراق النقدي

 ي3002خامسا ي اجراءات البنك المركزي العراقي بعد 
مجموعة من الاجراءات لتتلائم مع التحولات التي  3002أتخذ البنك المركزي العراقي بعد عام  

ن أهم تلك الاجراءات ما يأتي ي   شهدها الواقع العراقي وا 

                                                 
 ( أنصرفي ذل  كلا من:11

 . 01, ص 0841مطابع ثنيان , بغداد ( ذكرى اليوبيل الفضي لتأسيس البن  المركزي العراقي , 0841 – 0814البن  المركزي العراقي ) -

 .111, ص 0898النقود والمصارف ,جامعة الموصل,د. ناظم نوري الشمري ,  -
44

 .015,ص0818, بصري, بغداددار ال ,مطبعة0,ط العراق في والمصرفي النقدي ( سعيدعبودالسامرائي,النصام
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ترليااون(  4ماان خاالال اسااتبدال ) 3004كااانون الثاااني عااام  12اسااتبدال العملااة الوطنيااة فااي  -أ 
ذه الخطااوة العديااد ماان المزايااا العامااة كالفئااات دينااار عراقااي قااديم بعملااة جدياادة وقااد حملاات هاا

الاضافية و مكافحة التزوير وتحسين ديمومة العملة الامر الاذي أعااد الثقاة بالادينار العراقاي 
 . (45)وساهم في تحسين سعر صرفه بشكل واضح

وذلاك بجعال آلياات  3004لا2لا1تحريار القطااع الماالي وخصوصااً تحريار أساعار الفائادة فاي  -ب 
 . (46)تعمل بكفاءة ومنافسة عاليتين في السوق المالية العرض والطلب

التحاااول مااان الرقاباااة المصااارفية المتحكماااة الاااى الرقاباااة الوقائياااة التلقائياااة التاااي اساااتطاع البناااك  -ج 
لساااانة  94المركاااازي العراقااااي علااااى أساسااااها وبموجااااب قانونااااه وقااااانون الصاااايرفة الجديااااد رقاااام 

ح التنظيميااااة وتطبيقاتهااااا بعيااااداً عاااان ماااان فاااارض عمليااااات الرقابااااة الوقائيااااة عباااار اللااااوائ3004
الاجراءات الادارية الرقابية القسرية الامر الذي يمكن الجهاز المصرفي من العمل على وفق 

 . (47)نظم مرنة كفوءة في ترصين العمل المصرفي
 سادسا ي أستقلالية البنك المركزي العراقيي 

الساااااحة العربيااااة حيااااث اكتسااااب يعااااد البنااااك المركاااازي العراقااااي ماااان أقاااادم البنااااوك المركزيااااة فااااي  
ولكااان هاااذه الاساااتقلالية  3004( لسااانة 26( مااان قاااانون )3وفاااق الماااادة ) 3002اساااتقلاليته بعاااد عاااام 

الممنوحاة للبناك هاي اساتقلالية نسابية لا يمكان أن تكاون مطلقاة خصوصااً فاي العاراق كبلاد ريعاي يعتماد 
ستقلالية هو تقليل تدخل السالطة التنفيذياة على ايرادات النفط لتمويل الميزانية العامة وأن الهدف من الا

المتمثلااة بالحكومااة فااي عماال البنااك المركاازي وعلااى الاارغم ماان الاسااتقلالية التااي أكتساابها البنااك المركاازي 
( أن تكاااون هناااك اجتماعاااات بااين محاااافظ البناااك المركاازي العراقاااي أوأحاااد 34نااص القاااانون فااي مادتاااه )

السياساتين النقدياة والمالياة لأناه أمار ضاروري للتنسايق باين  ممثليه والمساؤولين الحكاوميين للتنسايق باين
 .  (48)السياسات الاقتصادية

وبهذا فإن البنك المركزي العراقي لا يتلقى أي توجيهات أو أوامر من أي جهة حتى وان كانت حكومياة 
ولااذلك يجااب احتاارام هااذه الاسااتقلالية ولاان يقااوم أي شااخص أو جهااة بالتاادخل فااي نشاااط البنااك المركاازي 

 . (49)العراقي 
 المبحث الثالث

-1990تقرار النقدي في العراق)قياس وتحليل اثر ادوات السياسة النقدية في تحقيق الاس
3012) 

                                                 
( د. سنان الشدبيبي, ملامدا السياسدة النقديدة فدي العدراق, ورقدة قددمت الدى الاجتمداع السدنوي الحدادي والثلاثدون لمجلدس محدافصي المصدارف 45

, 1114بدي ,, صندوق النقدد العربدي, أبدو ظ1114المركزية ومؤسسات النقد العربية والذي عقد في الجمهورية العربية السورية في سبتمبر 

 . 09ص

ية , ( أيسر ياسين, السياسة النقدية للبن  المركزي العراقي ومتطلبات التنميدة الاقتصدادية, بحدث منشدور فدي المجلدة العراقيدة للعلدوم الاقتصداد46

1100. 

 . 08( د. سنان الشبيبي, مصدر سابق, ص47

 .1, ص1101والميزانية العامة في العراق, مقالة منشورة في مجلة النور, ( د. علي ميرزا, استقلالية البن  المركزي والاحتياطات الدولية 48

 . 5جامعةبغداد, ص -( بان صلا  الصالحي, دورالبن  المركزي في مالية الدولة, كلية القانون 49
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 اولايتوصيف الانموذج 
نما  تعد العوامل المؤثرة في الاستقرار النقدي من العوامل المهمة لذا لا يمكن أن تحلل نظريا فقط وا 
يتطلب الأمر تحديد وقياس أثرها أو دورها ونسبة مساهمة كل من المتغيرات لتحويل العلاقة بين 

ت رياضية باستخدام الرموز في تحديد اتجاه ونوع العلاقة بين المتغيرات المتغيرات إلى معادلا
 الاقتصادية .

واستنادا إلى منطق النظرية الاقتصادية التي توضح طبيعة العلاقات التي تربط المتغيرات المستقلة مع 
إلى أفضل المتغيرات التابعة في النموذج القياسي وبالاعتماد علي أسلوب الانحدار المتعدد للوصول 

 -النتائج التي يمكن الاعتماد عليها وتحليلها وفيما يخص العلاقة بين متغيرات بحثنا فهي كاةتي ي 
 -المتغيرات التابعة ي تضمن النموذج متغيرين تابعين هما ي -1

 ( بالأسعار الثابتة .     معدل النمو للناتج المحلي الإجمالي ) - أ
 ( .INمعدل التضخم ) - ب

أقتصر البحث على دراسة تأثير المتغيرات اةتية لكونها الأساسية في  -المستقلة يالمتغيرات  -3
النموذج القياسي المقدر والتي تفسر الارتفاع أو الانخفاض في المتغير التابع خلال مدة 

 -البحث  وهي كما يأتي ي
 ويرتبط بعلاقة طردية مع معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي -( ي   عرض النقد )  - أ

 وعكسية مع معدل التضخم وفقاً لمنطق النظرية الاقتصادية .
ويرتبط بعلاقة طردية مع معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي  -(  يERسعر الصرف ) - ب

 وعكسية مع معدل التضخم حسب منطق النظرية الاقتصادية .
بين سعر وفقاً لمنطق النظرية الاقتصادية هنالك علاقة عكسية  -( يIRسعر الفائدة ) -جا 

 الفائدة ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي وطردية مع معدل التضخم .
وهو عنصر مستقل يضاف للنموذج الاقتصادي القياسي ليعبر عن  -المتغير العشوائي ي -2

المتغيرات المستقلة الاخرى والتي لم تدخل في النموذج لعدم إمكانية التعبير عنها بأرقام او 
 ى بيانات تفصيلية عنها . والجدول الاتي يوضح ذلك .عدم امكانية الحصول عل

 (متغيرات الانموذج القياسي4جدول )
 النوع الرمز باللغة الانكليزية المتغير

معدل نمو الناتج المحلي 
 تابع Gross Domestic Product Growth GDPG الإجمالي

 تابع Inflation IN التضخم
 مستقل Exchange Rate ER سعر الصرف
 مستقل Money Supply M1 عرض النقد
 مستقل Interest Rate IR سعر الفائدة
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 وبذلك تكون المعادلات التقديرية للنموذج القياسي كاةتيي

                                    
                             

( سنة والتي 26البحث على بيانات سلسلة زمنية تتكون من )لقد اعتمد  -ثانيا ي مصادر البيانات ي
( وتم الحصول على البيانات الخاصة 1990-2015تمثل عدد المشاهدات لكل متغير من )

 بالمتغيرات التابعة والمستقلة كمجاميع إحصائية ونشرات سنوية متفرقة للبنك المركزي العراقي .
تأتي هذه الخطوة بعد قيامنا بتوصيف وصياغة النموذج  -ثالثا ي تقدير معلمات النموذج القياسي ي

القياسي بالصورة الصحيحة اذ يتم استخدام طرق عديدة للحصول على تقدير معلمات النموذج وتتطلب 
 هذه الخطوة معرفة بكافة طرق الاقتصاد القياسي لاختيار الطريقة الأفضل منها .

حقة ليتحدد مدى الاعتماد على نتائج التقدير باستخدام وهي الخطوة اللا-رابعا ي تقييم وتحليل النتائجي
 المعايير الاقتصادية والمعايير الاحصائية ومن ثم المعايير القياسية .

نتائج الاستقراريةي    وهي ) معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي ، معدا التضخم ، عرض النقد ،  -1
جمالي ( للتأكد من استقرار السلاسل الزمنية وفقاً سعر الصرف ، سعر الفائدة، قيم الناتج المحلي الإ

  -لاختبار ) ديكي فولر الموسع( وبالمستويات الثلاثة اةتية ي
 عند المستوى بقاطع فقط . -1
 عند المستوى بقاطع واتجاه . -3
 عند المستوى بدون قاطع واتجاه . -2

 تقرارية السلاسل الزمنية( نتائج اس5 جدول)                                                  
قاطع واتجاهدون عند مستوى ب I(0) عند مستوى بقاطع واتجاه I(0) عند مستوى بقاطع المتغير  I(0) 

القيمة 
 الإحصائية

القيم 
 الحرجة

القيمة  النتيجة
الإحصائ

 ية

القيم 
 الحرجة

النتيج
 ة

القيمة 
الإحصائ

 ية

القيم 
 الحرجة

 النتيجة

GDP
G 

2.0423
43- 

2.2340
20- 

3.9863
32- 

3.6236
04- 

مستقرة 
بمستوى 
معنوية 

(1)% 

2.0116
64- 

4.2242
02- 

2.6023
03- 

2.3280
24- 

مستق
رة 
بمس
توى 
معنو 
ية 

(1%
) 

6.6322
32- 

3.6602
30- 

1.9220
30- 

1.6090
20- 

مستقرة 
بمستوى 
 %(1معنوية )
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IN 3.2462
12- 

2.2340
20- 

3.9863
32- 

3.6236
04- 

غير 
 مستقرة

2.0809
22- 

4.2242
02- 

2.6023
03- 

2.3280
24- 

غير 
مستق
 رة

3.0912
44- 

3.6602
30- 

1.9220
30- 

1.6090
20- 

مستقرة 
بمستوى 
 %(2معنوية )

ER 3.9808
83- 

2.8082
46- 

2.0306
86- 

3.6204
12- 

مستقرة 
بمستوى 
معنوية 

(10)% 

3.3404
99- 

4.4982
02- 

2.6284
46- 

2.3689
22- 

غير 
مستق
 رة

0.4824
80- 

3.6292
22- 

1.9280
88- 

-
1.6028

20 

 غير مستقرة

M1 0.6422
80 

2.2340
20- 

3.9863
32- 

3.6236
04- 

غير 
 مستقرة

1.4226
22- 

4.2242
02- 

2.6023
03- 

2.3280
24- 

غير 
مستق
 رة

1.8362
22 

3.6602
30- 

1.9220
30- 

1.6090
20- 

مستقرة 
بمستوى 
معنوية 

(10)% 

IR 2.2281
22- 

2.2228
22- 

3.9918
28- 

3.6222
43- 

مستقرة 
بمستوى 
 معنوية

(1)% 

2.2104
92- 

4.2942
09- 

2.6131
99- 

2.3420
29- 

مستق
رة 
بمس
توى 
معنو 
ية 

(2%
) 

0.6292
44- 

3.6692
29- 

1.9264
06- 

1.6084
92- 

 غير مستقرة

 (E-views9المصدريا الجدول من إعداد الباحثين بالاعتماد على مخرجات برنامج )
قد استقرت سلسلته عند مستوى ( ان معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي 5يلاحظ من الجدول)     
أما سلسلة سعر الصرف وعرض   %5بينما استقرت سلسلة التضخم عند مستوى معنوية  %1معنوية
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 %1اما سلسلة بسعر الفائدة فقد استقرت عند المستويين  %10النقد فقد استقرت عند مستوى معنوية 
 .%5و 

 -بتخلفين زمنييني( VARالتقدير بطريقة متجهات الانحدار الذاتي ) -3   
بما ان السلاسل الزمنية لمتغيرات النموذج استقرت جميعها عند مستواها لهذا من المؤكد انها تحمل    

صفات الامد البعيد ولا حاجة لاستخدام اختبار التكامل المشترك لذلك اصبح النموذج القياسي جاهزا 
النموذج القياسي بتخلفين زمنيين للتقدير حسب  للتقدير بعد إتمام مراحل اختبار الاستقرارية  فتم اختيار

( إذ تم اختيار النموذج التخلفي الذي Akaike( واستنادا الى قيمة معيار )Eviews9نتائج برنامج )
 ( .Akaikeحصل على اقل قيمة لل)

اظهرت نتائج التقدير للعوامل المؤثرة على معدل نمو الناتج  -للمعادلة الأولى ي VARاختبار  -1
 الاجمالي كما يأتي ي المحلي

                         (                (    

             (     
                               (          (       (         (        

                        R2 = 0.970178          R-2 = 0.954272             F= 
60.99705 
                                             t-tab1% = 2.518            F –tab1% = 
5.7804                      

بلغ  GDPGتشير نتائج المعادلة المقدرة أن معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي       
يرتبط  ER( وحدة مع بقاء العوامل الاخرى ثابتة، كما ويلاحظ ان سعر الصرف 6146.032)

بعلاقة طردية مع معدل نمو الناتج المحلي الاجمالي للسنة الحالية وهذا لايتفق مع طبيعة النظرية 
ي الاقتصادية جاءت هذه النتيجة بسبب التقلبات الحادة التي كان يشهدها سعر الصرف الاجنب

امام الدينار العراقي والتي تعمل على تباطؤ عملية النمو الاقتصادي والاشارة الموجبة تدل على ان 
للسنة الحالية  GDPGزيادة سعر الصرف بمقدار وحدة واحدة لسنتين سابقتين يؤدي الى زيادة 

قة فالاشارة السالبة تدل على العلا M1( وحدة، اما بالنسبة لعرض النقد 442.2881بمقدار )
للسنة الحالية وبهذا فزيادة عرض النقد فزيادة عرض النقد بمقدار وحدة  GDPGالعكسية بينه وبين 

( وحدة وهذا لايتفق مع منطق النظرية 0.243424بمقدار ) GDPGواحدة سيؤدي الى انخفاض 
الاقتصادية وان سبب ذلك يعود الى ضعف القطاعات الاقتصادية المنتجة عدا قطاع النفط الذي 
لايتاثر بعرض النقد وانما يؤثر فيه، في حين يتبين لنا من الاشارة السالبة العلاقة العكسية بين 

للسنة الحالية وهذا يتفق مع منطق النظرية الاقتصادية إذ  GDPGسعر الفائدة لسنتين سابقتين مع 
لسنة ل GDPGان زيادة سعر الفائدة لسنتين سابقتين بمقدار وحدة واحدة يؤدي الى انخفاض 

( فسجل نسبة R2( وحدة، اما بالنسبة الى اختبار معامل التحديد )924282.4الحالية بمقدار )
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( من العوامل %97( هذا يدل على ان النموذج استطاع تفسير مانسبته )%97مرتفعة بلغت )
( تتمثل بتأثير عوامل اخرى تدخل ضمن المتغير العشوائي %3وان ما نسبته ) GDPGالمؤثرة في 

( قريبة من الواحد الصحيح فهذا يدل على قوة العلاقة بين المتغيرات المستقلة R2ا إن نسبة ).وبم
( وبناءاً على R2\( )95%وتاثيرها على المتغير التابع . كما وبلغت نسبة معامل التحديد المعدل )

وهي اعلى من  )60.99202( بلغت )Fما اظهرته نتائج التحليل القياسي فأن قيمة اختبار )
وبذلك نرفض فرضية العدم ونقبل  %1( عند مستوى معنوية 2.2804قيمتها الجدولية والبالغة )

الفرضية البديلة أي ان العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع معنوية وهنالك تأثير 
نوية المعالم ( فقد بينت النتائج معtللمتغيرات المستقلة في المتغير التابع .اما فيما يتعلق بأختبار )

( المحتسبة tلأن قيمة ) %1المقدرة للحد الثابت وسعر الفائدة وسعر الصرف عند مستوى معنوية 
،في حين تبين ان معنوية عرض النقد عند مستوى 2.518)اكبر من قيمتها الجدولية البالغة )

 وبالتالي نرفض فرضية GDPGمما يدل على ضعف معنويته وانه ذو تأثير طفيف على  50%
 العدم ونقبل بالفرضية البديلة وهذا يدل على معنوية المعلمات الداخلة في النموذج القياسي .

 -للمعادلة الثانية ي  VARاختبار  -3
                       (              (    

           (     
                       (        (       (       (         

R2 = 0.970399          R-2 = 0.954611             F= 61.467 
t-tab1% = 2.518            F –tab1%= 5.780 

( وحدة مع بقاء العوامل 2403.082بلغ ) INتشير نتائج المعادلة المقدرة ان معدل التضخم       
يرتبط بعلاقة عكسية مع معدل التضخم للسنة  ERالاخرى ثابتة ، كما ويلاحظ ان سعر الصرف

الحالية وهذا يتفق مع منطق النظرية الاقتصادية والاشارة السالبة لسعر الصرف تدل على ان ارتفاع 
سعر الصرف بمقدار وحدة واحدة لسنتين سابقتين يؤدي الى انخفاض معدل التضخم بمقدار 

زي العراقي باتخاذ القرارات المتعلقة بالسياسة ( وحدة ، نتيجة لاستقلالية البنك المرك189.9961)
فالاشارة السالبة تدل على العلاقة العكسية بين عرض النقد  M1النقدية .اما فيما يخص عرض النقد 

ومعدل التضخم للسنة الحالية فارتفاع عرض النقد بمقدار وحدة واحدة ولسنتين سابقتين يؤدي الى 
( وهذه النتيجة مخالفة لمنطق النظرية 0.2222بمقدار )انخفاض معدل التضخم للسنة الحالية 

الاقتصادية ، وذلك يعود الى طبيعة الاقتصاد العراقي وهيكل التجارة الخارجية فيه والمتمثلة بالحدود 
المفتوحة وسياسة الاغراق التي تمارسها العديد من دول العالم تجاه العراق، اما بالنسبة لسعر الفائدة 

IR وجبة تدل على العلاقة الطردية بين سعر الفائدة ومعدل التضخم اي ان ارتفاع سعر فالاشارة الم
الفائدة لسنتين سابقتين بمقدار وحدة واحدة يؤدي الى ارتفاع معدل التضخم للسنة الحالية بمقدار 

( وحدة وهذا مخالف لمنطق النظرية الاقتصادية الذي يشير الى وجود علاقة عكسية 929062.4)
وهذا التقلب في سعر الفائدة يبين ان البنك المركزي العراقي كان مقيدا بالقرارات التي تطلقها بينهم . 
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الحكومة هذا يجعل من سعر الفائدة يمارس تاثيرا طفيفا في السياسة النقدية للبلد . اما بالنسبة الى 
وذج استطاع ( هذا يدل على ان النم%97( فسجل نسبة مرتفعة بلغت )R2اختبار معامل التحديد )

( تتمثل بتأثير عوامل اخرى لم %3وان ما نسبته ) IN( من العوامل المؤثرة في %97تفسير مانسبته )
( قريبة من الواحد الصحيح فهذا يدل على معنوية النتائج . R2تدخل ضمن النموذج .وبما إن نسبة )

رته نتائج التحليل القياسي ( وبناءاً على ما اظهR2\( )95%كما وبلغت نسبة معامل التحديد المعدل )
( عند 2.2804وهي اعلى من قيمتها الجدولية والبالغة ) ) 61.46200( بلغت )Fفأن قيمة اختبار )
وبذلك نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية البديلة أي ان العلاقة بين المتغيرات  %1مستوى معنوية 

المستقلة في المتغير التابع .اما فيما يتعلق  المستقلة والمتغير التابع معنوية وهنالك تأثير للمتغيرات
( فقد بينت النتائج معنوية المعالم المقدرة للحد الثابت وعرض النقد وسعر الصرف عند tبأختبار )

،وسعر الفائدة 2.518)( المحتسبة اكبر من قيمتها الجدولية البالغة )tلأن قيمة ) %1مستوى معنوية 
وبالتالي نرفض فرضية العدم ونقبل بالفرضية  INهذا يدل على ضعف تاثيره في  %50عند مستوى 

 البديلة وهذا يدل على معنوية المعلمات الداخلة في النموذج القياسي.
 الاستنتاجات

استخدام البنك المركزي لأدوات حديثة بالإضافة الى الادوات النقدية التقليدية ساهمت بشكل كبير  .1
 في تحقيق الاهداف .

 تحرير اسعار الفائدة واعتماد سعر البنك بوصفه سعرا تأشيرياً بهدف تحقيق الاستقرار النقدي . .3
ادى الى انخفاض  3004لسنة  26بعد حصول البنك المركزي على استقلاليته وفقاً للقانون  .2

 معدلات التضخم وارتفاع معدلات نمو الناتج المحلي الاجمالي .
علاقة باتجاه واحد بين المتغيرات المستقلة المستخدمة في  يلاحظ من الجانب التطبيقي وجود .4

النموذج القياسي والمتمثلة بعرض النقد وسعر الفائدة وسعر الصرف وبين المتغيرات التابعة معدل 
 نمو الناتج المحلي الاجمالي ومعدل التضخم .

منية للمتغيرات أظهرت النتائج القياسية فيما يخص اختبار الاستقرارية ان جميع السلاسل الز  .2
الداخلة في النموذج القياسي المقدر ولكلا المعادلتين استقرت عند مستواها مما يدل على وجود 
علاقة توازنية طويلة الامد بين المتغيرات لذلك لاتوجد حاجة لإجراء اختبار التكامل المشترك 

 لاثبات ذلك .
مستخدمة في النموذج القياسي ولكلا يتبين من النتائج القياسية ان مؤشرات السياسة النقدية ال .6

 %97( المتمثلة بمعامل التحديد R2المعادلتين لها تاثير كبير في المتغيرات التابعة عندما بلغ )
 من المتغيرات التابعة . %97ممايعني ان المتغيرات المستقلة فسرت 

مة في البحث انها يتضح ايضاً من العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغيرات التابعة المستخد .2
لاتتفق جميعا مع منطق النظرية الاقتصادية يعود سبب ذلك للقرارات غير الصائبة المتخذة في 
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اغلب المجالات ان لم يكن جميعها واعتماد الناتج المحلي الاجمالي على مصدر يكاد يكون 
 الاوحد للايرادات المتمثل بالقطاع النفطي كبلد ريعي .

 التوصيات
ق سير العلاقة بين السياسة النقدية والسياسات الاقتصادية الاخرى المالية و التجارية لابد من تواف .1

 وغيرها بنفس الاتجاه لتحقيق الاهداف والحد من التناقض في اتجاهات السياسات الاقتصادية .
دعم البنك المركزي لتنويع الاحتياطيات النقدية بسلة من العملات الاجنبية الاخرى بالاضافة الى  .3

 الدولار .
تنويع مصادر الحصول على العملة الاجنبية وعدم الاعتماد على مصدر واحد للعملة الاجنبية  .2

 والمتمثلة بالدولار المتأتي من الايرادات النفطية .
على البنك المركزي كسلطة نقدية وعن طريق السياسة النقدية التحكم بعرض النقد من خلال  .4

 لناتج المحلي الاجمالي .التنسيق بين نمو عرض النقد ونمو ا
 على البنك المركزي استهداف سعر الصرف وسعر الفائدة من اجل التصدي لظاهرة التضخم. .2
عدم الاتكال بشكل رئيسي على قطاع النفط في تكوين الناتج الملي الاجمالي على اعتبار انه  .6

القطاع الحاكم والقائد للاقتصاد بل لابد من تشجيع بقية القطاعات الاقتصادية للمساهمة في 
تكوين الناتج ونموه لكي لا يتأثر الاقتصاد ويبقى مستقراً في حال حدوث أي تغيرات في اسعار 
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