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 توطئة:
 Economicفً مقالتها المنشورة فً المجلة الفصلٌة الاقتصادٌة  Mary Finnأثارت الكاتبة الاقتصادٌة 

quarterly  متسائلة هل ان الانتفاع العالً فً استٌعاب الطاقة المنتجة  5991فً العامAbsorptive capacity 

هو ذي مٌول تضخمٌة ؟ ولابد من ان مثل هذا المعتقد فً النظم الاقتصادٌة الصناعٌة المتقدمة ٌجد سبٌله عبر المساواة 
 Resource – shortageبٌن المعدلات العالٌة للانتفاع من الطاقة المنتجة والظروؾ المحٌطة بنقص الموارد 

conditions  .وبخلافهِ فؤن الاقتصادات قد تستقر فً نطاقات آمنة من التضخم عندما مما ٌقود الى تضخم الاسعار
تكون درجة الانتفاع من الطاقة المنتجة بمستوى اقل. وبهذا امست الدراسات المتعلقة بالانتفاع الكامل من الطاقة 

 ه. المنتجة وعلاقتها بالتضخم مرتبطة بالتقلبات الحاصلة فً الناتج المحلً الاجمالً والتضخم نفس

 

The Absorptive Capacity of Operational Budget and Monetary 

Policy Fiscal Cost 

Summery: 
In light of the enquiry raised by the Economist Mary Finn in 1995 concluding that 

high utilization in absorptive capacity of the economy is of inflationary tendency for 

industrial countries due to the equality between high rates of utilization of absorptive 

capacity and resource – shortage conditions leading to price inflation, the same idea was 

used to prove that budget utilization of operational costs and elevating absorptive 

capacity at the expense of investment budget leads to inflationary tendency that becomes 

a burden on financing the step- in policy of the Central bank to control prices through 

its foreign currency reserves at a time when the economy turned  into an importer of 

non- tradable goods and being subject to Balassa-Samuelson effect based on intensifying 

non- traded goods price increase in industrial countries in coordination with its growth 

acceleration to be exported to Iraq as an inflationary force increasing the level of 

economic imbalances depleting the foreign currency needs of the Central Bank through 

the increase in the cost of financial or monetary step –in policy which is considered a 

disease of high consumption societies living on rental resources receiving as a result,  

price shocks from industrial countries due to the transition towards importing non- 

tradable goods to become tradable goods.          
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تجاه فً مقالتها فً اعلاه ولكن بؤ Mary Finn، فقد استخدمنا فكرة الباحثة المفارقة الفكرٌةومن 
% من الناتج المحلً الاجمالً 56اخر فً اقتصاد رٌعً كؤقتصاد العراق تهٌمن فٌه موارد النفط على قرابة 

% من احتٌاطات البنك المركزي 99و % من موارد الموازنة العامة 99وترتفع هذه المساهمة الى قرابة 

من الأتً: هل ان انتفاع الموازنة  ساإلالت. حٌث ٌمكن ان نثٌر واحتٌاطات الحكومة بالعملة الاجنبٌةالعراقً 
عة وعلى حساب الموازنة الاستثمارٌة تقود الى مٌول لطاقة الاستٌعابٌة فٌها بهذه السالنفقات التشؽٌلٌة ورفع ا

فً الاستقرار السعري وتصبح عبئاً على كلفة تموٌل سٌاسة التدخل تضخمٌة تقٌد اهداؾ السٌاسة النقدٌة 
استخدام العالٌة فً رونة مالان  فرضٌة مع التؤكٌد على. ؟ات سوق الصرؾ المفتوحةعبر عملٌللبنك المركزي 

واستقرار حتوا  التوقعات التضخمٌة بؽٌة التدخل فً سوق الصرؾ لا للبنك المركزي الاحتٌاطً الاجنبً
الطاقة نة مروٌتناسب مع  امر   عبر الموازنة العمومٌة للبنك المركزي القٌمة الخارجٌة للنقود )سعر الصرؾ(

والانتفاع من تخصٌصاتها مقارنة بالموازنة  فً الموازنة الاتحادٌة للنفقات التشؽٌلٌة العالٌة الاستٌعابٌة
من العملة الاجنبٌة  تلك الاحتٌاطٌات نمو قٌد علىفرض و ومشكلات الانتفاع من تخصٌصاتها الاستثمارٌة

 (5).ددات النمو فً القطاعات ؼٌر الرٌعٌةبصورة مستمرة تتناسب ومحو إازرة للاستقرار والتنمٌةمال
ته السعرٌة وبنا  مستوٌات اسعاره تحول العراق فً تكوٌنا هً فً هذا البحث خرىالمفارقة الا

حٌث  (النمو ةالمتسارع)على نحو ٌماثل ما هو علٌه فً البلدان الؽنٌة او الصناعٌة فً العالم الاول الراهنة 
 تماثلوالتً تنحصر ؼالباً بالخدمات وؼٌرها  non traded goodsلتداول السلع ؼٌر القابلة ل اسعاراصبحت 

 ماهو علٌه فً البلدان الؽنٌة، وبهذا بات العراق ٌخضع للاثر الاقتصادي المسمى
 Balassa-Samuelson effect ٌسمى احٌانا بـ  الذيوpenn effect  فوق مستوٌات ت حالةٌفسرحٌث

ولكن تبقى النامٌة  ول مقارنة بالبلدانالع ؼٌر القابلة للتدتسارعة النمو( للس)الم الاسعار فً البلدان المتقدمة
 الا انه عالً الاستهلاك المفارقة فً تضخم اسعار السلع ؼٌر القابلة للتداول فً اقتصاد رٌعً

 . (9) والخدمٌة السلعٌة فً قطاعاته (محدود النمو)
جنوب اسٌا وافرٌقٌا قد اصبحت بلدان مصدرة ، فنجد ان الكثٌر من بلدان اما المفارقة الاخٌرة 

المجتمعات ان    التً تقول: للخدمات وتخطت بذلك الحكمة الاقتصادٌة التارٌخٌة ومنذ الثورة الصناعٌة
قد انتقلت مرة النامٌة الحدٌثة تتحول من الزراعة الى الصناعة التحوٌلٌة ثم الخدمات. ولكن هذه البلدان 

قطاع الخدمات . حٌث ترتفع الانتاجٌة فً قطاع الخدمات فً بلدان مثل ل المزدهرالتقدم والنمو  واحدة الى
القطاع الصناعً فٌها وهً تختلؾ عما مرت فٌه الهند و سٌرٌلانكا والنبٌال وؼٌرها الى ثلاث مرات انتاجٌة 

لخدمات فً . وٌلحظ ان صادرات االصٌن و مالٌزٌامثل   من مراحل نمو تحدٌث تقلٌدٌة كبلدان اسٌا الاخرى

الى اكثر من  5911% فً العام 5تلك البلدان السرٌعة النمو قد ازدادت نسبة الى الناتج المحلً الاجمالً من 

بل ان بلدان محدودة فً الجنوب الافرٌقً قد ازدادت صادرات الخدمات فٌها الى  9661% فً العام 56

 للمدة نفسها. % من الناتج المحلً الاجمال91ًحوالً 
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فً ستٌنٌات  William Baumalالتً جا  بها الاقتصادي الكبٌر  المقولةى هذا الاساس تصبح وعل
المجتمعات التً تستهلك الكثٌر من الخدمات هً المجتمعات التً تؽدو اكثر ؼناً وان  القرن الماضً بؤن

 نخفاض لاالا ٌقطر هً فًنمو انتاجٌتهم ، فؤن (ستٌرادهااحتى )مواطنٌها ٌصبحوا تواقٌن لشرا  الخدمات 
الكثٌر من المجتمعات الؽنٌة تستعٌن بالمصادر الخارجٌة  فقد بات عما تقدم روبؽض النظ. محال

والتً منها على سبٌل المثال تدقٌق الحسابات الٌومٌة لشركات الطٌران    services outsourcingللخدمات
وؼٌرها. فضلا عن ان الكثٌر من مراكز والتامٌن والمصارؾ الؽربٌة فً مراكز تكنولوجٌة معقدة فً الهند 

الاتصالات والعملٌات الادارٌة كالتؤمٌن والخدمات الصحٌة واستخدام المهارات قد تزاٌدت على نطاق العالم . 
لؽالبٌة تلك الخدمات فً وقت تتدنى فٌه انتاجٌة القطاعٌن الزراعً  اً صافٌاً مستورد مازال بلدنا العراقولكن 

رقة تتدنى فٌها انتاجٌة قطاع الخدمات على خلاؾ ما هو علٌه فً بلدان اسٌا الاخرى ، والصناعً ولكن المفا
فً بحثه الصادر فً  Baumalواصبحت بلادنا كدولة رٌعٌة مثلها مثل الامم الؽنٌة التً تناولها الاقتصادي 

/ تشرٌح ازمة  متوازنفً المجلة الاقتصادٌة الامرٌكٌة تحت عنوان الاقتصاد الكلً والنمو ؼٌر ال 5951العام 

    (.3)المناطق الحضرٌة
وبهذا امست الخدمات والمهارات والمتطلبات الخدمٌة من سلع ؼٌر قابلة للتداول كما ٌطلق علٌها 

الى تخضع فً تكوٌناتها السعرٌة  كخدمات  non tradeable عبر الاستٌراد الكثٌؾ لها من ٌجري اشباعها
جعل .مما   one price theoryمتسارعة النمو عبر فرضٌة السعر الواحدفً البلدان المتقدمة ال ماهو علٌه
تورٌدها والقٌام ب )كخدمات(مٌزة النسبٌة المحلٌة لها ( تفتقر للالى سلع قابلة للتداول  التً تحولت)تلك السلع 

متؽٌر  ه نموٌفرضاخذ الذي  القٌد الاخرهو  tradeableمتداولة  الى سلعوانتقالها  فً نطاق التجارة الدولٌة
بمتطلباته الخارجٌة كقوة استهلاكٌة تمول و)مٌوله الاستهلاكٌة العالٌة الموازنة العامة ب فًالنفقات التشؽٌلٌة 

الاسعار بشكل وتطلع  التنمٌة والنمو الاقتصاديعلى  اً مضافةقٌودفضلا عن فرضه  ،النقد الاجنبًاحتٌاطً ب
 قٌودهفً  ٌماثل امر كذلك هوو( جتمعات الصناعٌة عالٌة النموكما هو الحال علٌه فً الم منتظم الى التضخم

والضؽط على الكلفة المالٌة لسٌاسة تدخل البنك للسٌاسة النقدٌة  استنزاؾ الاحتٌاطٌات الاجنبٌةنمو  حالة
وتعوٌضها  قابلة للتداولالؼٌر  اضمحلال السلع المحلٌةالتً ٌسببها  السعرٌة لمواجهة الارتفاعاتالمركزي 

باسعارها المتضخمة على و وعلى النحو الذي اشار الٌة الكاتب)بومل( موردة من العالم الاول ٌلاتها البمث
 . seigniorageفضلا عن خسارة عائد الاصدار النقدي الدوام
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  : الكلً النمو الاقتصاديالنفقات التشؽٌلٌة و -5

ارتفاع ، كان اولهما اهٌن متناقضٌنبتبنً اتج 9659إتسمت الموازنة الاتحادٌة التً اعتمدت للعام 

فً المٌزانٌة % 16وثانٌهما، تحقٌق فوائض بنسبة  9655عن موازنة العام % 22النفقات التشؽٌلٌة بنسبة 

 .نفسه 9655الاستثمارٌة فً العام  هً حصٌلة انحراؾ الانتفاع من تخصٌصات الموازنةالاستثمارٌة و

لنفقات الموازنة التشؽٌلٌة تمتلك الطاقة الاستٌعابٌة  وإن هذٌن المإشرٌن المتناقضٌن، ٌعنٌان ان
فً حٌن تنحرؾ الطاقة الاستٌعابٌة المرونة والقدرة العالٌة على الامتصاص والانتفاع والتنفٌذ المالً 

فً %. فالفائض 36بنسبة لاتتعدى  والمالً وهبوطها عن معدلات الانتفاع الحقٌقًللمشارٌع الاستثمارٌة 

سٌتحول الى عامل تموٌل  9655فً موازنة سنة نتفاع من الطاقة الاستٌعابٌة الاستثمارٌة انحراؾ مستوى الا

 .9659مضاؾ ضمن التوسع السنوي فً الموازنة التشؽٌلٌة وطبٌعتها الاستهلاكٌة فً موازنة العام 

والموازنة بٌن الموازنة الاستهلاكٌة عالٌة المرونة  السنوٌة فً الطاقات الاستٌعابٌةوان هذا التناقض 
السٌاسة النقدٌة اعبا  انحراؾ الطاقة الاستٌعابٌة الاستثمارٌة المقٌدة بات ٌحمل ، الاستثمارٌة ضعٌفة المرونة

تتوافق من حٌث المنطق اؾ الى مصروفات عالٌة المرونة ضت وامتصاص فوائضها الى قوة انفاقٌة استهلاكٌة
ٌعابٌة والتً تإشر بؤن المعدلات العالٌة للانتفاع من الطاقة مع الدراسات الحدٌثة المتعلقة بنماذج الطاقة الاست

Capacity Utilization  ًوهو امر معادل فً جوهرهِ لمشروطٌات نقص الموارد الذي ٌقود الى تضخم ف
ٌاسة التدخل للبنك المركزي التً قدرة الاحتٌاطٌات الاجنبٌة لسالاسعار وهو امر ٌماثل فً فرضٌة هذا البحث 

مرونة الصرؾ العالٌة فً النفقات التشؽٌلٌة وارتفاع معدلات نموها وماتضٌفهُ من قوة طلب ستنفدها ت
ٌجنب الاقتصاد مشكلات التضخم  آنً بعرض حقٌقً ااستهلاكٌة عالٌة لاٌقوى الاقتصاد الوطنً على مواجهتهِ 

مٌة ومٌول التوقعات التضخللبنك المركزي فً سوق الصرؾ لصد   Step Inالا من خلال سٌاسة تدخل 
من خلال توفٌر عرض كاؾ من العملة الاجنبٌة ممول  فاظ على القٌمة الخارجٌة للدٌنارالتضخم المختلفة والح

 لتجارة الاستٌرادات المعظمة للعرض الحقٌقً .

ملٌار  566سقفاً للانفاق ٌبلػ  9659وازنة الاتحادٌة للعام لى المستوى التحلٌلً، اعتمدت الموع

% من اجمالً سقؾ الموازنة، 35حرى ملٌار دولار او بالا 35النفقات الاستثمارٌة قرابة ، كانت حصة دولار

 .% 56مثلت النسبة الاكبر البالؽة ملٌار دولار  56وان حصة الموازنة التشؽٌلٌة البالؽة 

كما تعتمدهُ إن تحلٌل قدرة الاستثمار المرؼوب فً تعظٌم معدلات النمو فً الناتج المحلً الاجمالً 

% بدلاً من 566على فرضٌة ان الانتفاع من التخصٌصات الاستثمارٌة هً بنسبة ، قد بنً حقاً 9659وازنة م

، وإن هذا الامر ٌعنً فً جوهرهِ ان حصة الاستثمار الحكومً لوحدهِ الى الناتج % فً وضعها الحالً 36

بالاعتبار ان نسبة الانفاق % آخذٌن 95ستكون بنسبة ملٌار دولار  516المحلً الاجمالً المقدر بحوالً 

النشاط الخاص فً . مع ادراك ان حصة % 56-11الحكومً الى الناتج المحلً الاجمالً هً بحدود 

% استناداً الى المٌل الحدي للاستهلاك فً العراق. ومن الوجهة النظرٌة فإن 56هً بحدود  الاستثمار الكلً

وهو حاصل % 31ً الاجمالً فً العراق سٌكون حوالً اجمالً الانفاق الاستثماري نسبة الى الناتج المحل

. وعندما نقارن الرؼبة فً الاستثمار فً  %56% والنشاط الخاص 95جمع النشاط الاستثماري الحكومً 

العراق نجدها عالٌة جدا ومشجعة وهً تفوق المتوسطات العالمٌة فً حصة الاستثمار المرؼوب الى الناتج 

 % .91-93ً تتراوح بٌن المحلً الاجمالً الدولً الت



                                                                                                                       
     

51العدد          51مجلة العلوم الاقتصادٌة والإدارٌة      المجلد           258  

  الطاقة الاستيعابية للنفقات التشغيلية
 ومرونة الكلفة المالية للسياسة النقدية

 

 

 

 

 
 

 
 
 

فإن هدؾ متوسط النمو  9656 – 9656وعند الرجوع الى مإشرات برنامج التنمٌة العراقً للسنوات 

% وان مثل هذا الهدؾ قد بُنً على حالة الانتفاع الكامل للطاقة 9.6فً الناتج المحلً الاجمالً هو بحدود 

 وٌة.ات الموازنة الاستثمارٌة السنالاستٌعابٌة لتخصٌص
ان مستوى تنفٌذ الموازنة الاستثمارٌة والانتفاع وعلى الرؼم مما تقدم ، تإشر الحقائق الاقتصادٌة 

% من اجمالً 36هو لاٌتعدى كما اسلفنا  9655من تخصٌصاتها كطاقة استٌعابٌة فً العام الحالً 

. وعند إفتراض % 16لػ والبا 9656التخصٌصات منخفضاً عن مستوى تنفٌذ الموازنة الاستثمارٌة فً العام 

 35استمرار السٌنارٌو المالً نفسهُ فؤن الطاقة الاستٌعابٌة للانتفاع من التخصٌصات الاستثمارٌة البالؽة 

فً الانتفاع لت القٌود المفروضة ظملٌار دولار اذا ما  55 ستختزل الى 9659ملٌار دولار فً موازنة العام 

 لها.الاستٌعابٌة للاستثمار على حامن الطاقة 

مما ٌعنً ان البلاد % سنوٌاً 1% الى 9.6محال من  تقدم ، فإن معدلات النمو ستنحرؾ لا وازا  ما

عام كً ٌتضاعؾ متوسط دخل الفرد فٌها وبلوغ نقطة الازدهار  59من الناحٌة النظرٌة تحتاج الى اكثر من 

 :ماٌؤتً تختلؾ عن واقعها الراهن . موضحٌن بهذا الشؤنل
ستولد  دولار ملٌار 35بدلاً من  9659استٌعاب فعلً للتخصٌصات الاستثمارٌة فً موازنة ملٌار دولار  55

هو  capital output ratio ، اخذٌن بالاعتبار ان معامل رأس المالسنوٌاً  %9.1نمواً حقٌقٌاً لاٌتعدى 

والتً  نظرٌاً  رملٌار دولار التً ٌرؼب القطاع الخاص فً تخصٌصها للاستثما 96وان ( فً الؽالب. 6بحدود )

 ستكون% 566بدلا من % 36البالؽة  للنشاط الحكومً نفسهُ  تقع تحت قٌد القدرة الاستٌعابٌة الحالٌةربما 

، مما تولد  ملٌار دولار والمشار الٌها انفاً  96بدلا من  ملٌار دولار 1.9بنفقات فعلٌة لاتتعدى  هً الاخرى

 % سنوٌاً.5.1هو الاخر عدى نمواً حقٌقٌاً فً الناتج المحلً الاجمالً لاٌت

% 9.6الػ بالوعلى هذا الاساس سٌنحرؾ النمو فً الناتج المحلً الاجمالً عن اهداؾ الخطة الاستثمارٌة 

، أي مرونة عالٌة فً  الاتحادٌة فعل التناقضٌن الحاصلٌن فً الطاقة الاستٌعابٌة للموازنة% سنوٌاً ب1لٌصبح 

فً تنفٌذ الموازنة الاستثمارٌة % ومرونة منخفضة ومقٌدة 566 قدرهُ  ذالنفقات التشؽٌلٌة الاستهلاكٌة وتنفٌ

 (6) عموماً. %36ٌتعدى  لاالذي السنوٌة 

 انحراؾ النفقات التشؽٌلٌة واثارها على الكلفة المالٌة للسٌاسة النقدٌة: -9

 )الضؽوط التضخمٌة وسٌاسة التدخل(
ت البنك المركزي العراقً القادرة على خلق ٌخفى ان النمو فً النقد الاساس والذي ٌمثل مطلوبا لا

تحت تؤثٌر دالة الطلب الحكومً على  9656مقارنة بالعام  9655% خلال العام 55نقود والتً ازدادت بنسبة 

)بالاثر الارتجاعً الموجب وفق آلٌة ٌطلق علٌها  النفطٌة د الرٌعٌةرالنقود المتؤثرة بالدخل الحكومً من الموا
positive feedback)  وهو امر ٌتماشى والنظرة الجدٌدة new viewالتً ترى فً ودي فً الفكر النق

بحكم هٌمنة القطاع الحكومً ٌخضع لدالة الطلب على النقود  Endogenousالنقود على انها متؽٌر داخلً 
لثً على مكونات الناتج المحلً الاجمالً بشكل عام واٌرادات النفط بشكل خاص تلك الاٌرادات التً تكون ث

. وإن هٌمنة الموازنة العامة بالتبعٌة على اجمالً الانفاق الكلً مع مٌلان عالً للانفاق التشؽٌلً تجذلك النا
او الاستهلاكً فً ظل ظروؾ ٌتمحور فٌها النشاط الاقتصادي حول القطاع النفطً وتدهور واضح فً 

% جمٌعها اصبحت مدعاة 1الٌوم  مساهمة القطاعات السلعٌة فً الناتج المحلً الاجمالً التً لاتتعدى

بسٌاسة  التً ارتبط تموٌلهاالخارجٌة او المستوردة على السلع والخدمات لتحقٌق فائض فً الطلب الكلً 
التدخل التً ٌعتمدها البنك المركزي العراقً للحفاظ على استقرار سعر صرؾ الدٌنار العراقً واستخدام 

لمواجهة التوقعات التضخمٌة  nominal Anchorكمثبت اسمً  الاستقرار السعري للقٌمة الخارجٌة للنقود
والاستثمار المحلً التً ارتبطت بالقوى الهٌكلٌة التً ولدها الاختلال الاقتصادي بسبب نقص الانتاج 

  .والاعتماد على العرض الخارجً لمواجهة ضؽوطات الطلب
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سوقاً مركزٌة فإن انحرافات شدٌدة  ٌومٌاً فً سوق الصرؾ بؤعتبارهِ وما لم ٌتدخل البنك المركزي 
ستظهر على المستوى العام للاسعار وضؽوطاً تضخمٌة تنتهً بتوقعات تضخمٌة تولد ماٌسمى بالتضخم 

 (1المستمر. ) اي التضخمالناتج عن عزم القصور الذاتً 
ركزي وبعبارة اخرى اصبح هذا التدخل الٌومً فً سوق الصرؾ ٌرتبط بالموازنة العمومٌة للبنك الم

العراقً وقدرتها على التؤثٌر فً مناسٌب السٌولة المحلٌة وتعقٌم فائض السٌولة النقدٌة التً ولدتها فً 
كما إن تلازما كبٌراً بٌن الانفاق الحكومً والاحتٌاطٌات الاجنبٌة . وشقها التشؽٌلًالاساس النفقات العامة 
لساندة للدٌنار العراقً وؼطا هِ او فً استنفاد تلك سوا  فً تكوٌن تلك الاحتٌاطٌات اللبنك المركزي العراقً 

، وان سرعة بنا  الاحتٌاطٌات واستنفادها هو مرهون حقاً الاحتٌاطٌات عبر مكونات الانفاق التشؽٌلً العام 
وعلٌه ثمة ترابط بٌن تصرفات الموازنة  base moneyبحركة الموازنة العامة مثله كمثل النقد الاساس 

. وان الاحتٌاطٌات الاجنبٌة تتاثر ارتفاعاً لمٌزانٌة العمومٌة للبنك المركزي العراقً العامة وتصرفات ا
وانخفاضاَ بمستوى الانحراؾ فً الطاقة الاستٌعابٌة للنفقات التشؽٌلٌة إزا  النفقات الاستثمارٌة وبنا  

المركزي العراقً  وٌلحظ ان الاحتٌاطً الاجنبً للبنك الطاقات المنتجة وتطور قوى العرض فً الاقتصاد.

ملٌار  99ملٌار دولار عندما كانت نفقات الموازنة العامة بحوالً  1.9قد تعاظم من  9655-9666خلال المدة 

فً ، ملٌار دولار  5.5بحدود مزاد العملة الاحنبٌة للبنك المركزي بكونهِ نافذة التدخل دولار بلؽت مبٌعات 

ملٌار دولار  39الى ماٌمكن تقدٌرهُ بحوالً ن العملة الاجنبٌة ارتفعت مبٌعات البنك المركزي العراقً م حٌن

فً موازنة بلػ سقؾ الانفاق الناجم عن الانفاق العام وتعقٌم فائض السٌولة  السوق لأمتصاص ضؽوط طلب

 .9655فً العام (ملٌار دولار 11)اوترٌلٌون دٌنار 566فٌها قرابة 

لسٌاسة التدخل التً ٌتولاها البنك المركزي fiscal cost ان ارتفاع الكلفة المالٌة وٌستدل مما تقدم، 

نسبة الى الناتج المحلً الاجمالً، تعنً على وجه الخصوص العراقً فً سوق النقد عموماً وسوق الصرؾ 
فً جوهرها كثافة التدخل للسٌطرة على مناسٌب السٌولة والحفاظ على استقرار الاسعار ولاسٌما سعر 

 .اطً كافً لمواجهة أثار النفقات التشؽٌلٌة فً الطلب على العملة الاجنبٌةالصرؾ شرٌطة توافر احتٌ
نسبة الى الناتج وٌلحظ بهذا الشؤن، انه كلما ارتفعت الكلفة المالٌة لسٌاسة تدخل البنك المركزي 

المحلً الاجمالً، فؤن نتائج الاستقرار فً سعر الصرؾ وخفض التضخم ٌقوي من موثوقٌة وصدقٌة 
تحت قٌد سِعة وقوة  نقدٌة فً بلوغ اهدافها فً الاستقرار وتحسٌن مناخ التنمٌة والاستخدامالسٌاسة ال

  .والعكس بالعكس الاحتٌاطً الاجنبً للبنك المركزي
فعلى سبٌل المثال اظهرت حسابات الكلفة المالٌة لسٌاسة التدخل للبنك المركزي فً سوق الصرؾ 

% نسبة الى الناتج المحلً الاجمالً. ومع استقرار سعر 59.9بحدود  9661والتً بلؽت اقصاها فً العام 

مرتبة العشرٌة الذي دخل ال disinflationفً التضخم السنوي الاساس  معدلات الزٌادة الصرؾ وانخفاض
% نزولاً عن متوسطاتهِ التارٌخٌة البالؽة 3، حٌث بلػ التضخم السنوي  9655الواحدة فً مطلع العام 

، فؤن الكلفة % سنوٌاً رافق ذلك تحسناً كبٌراً فً احتٌاطات البنك المركزي العراقً من العملة الاجنبٌة19.9

% . ولكن اللافت للنظر، 3.3لتبلػ  9656اقصت فً العام المالٌة للتدخل نسبة الى الناتج المحلً الاجمالً تن

% 1وظهور اتجاهات تضخمٌة خلال العام والتً تقدر  9655إن انخفاض الإدا  الاستثماري فً موازنة العام 

سنوٌا او اكثر قد حمل سٌاسة التدخل اتجاهات جدٌدة ٌتوقع ان تبلػ الكلفة المالٌة للتدخل نسبة الى الناتج 

لأرتباطها بؤستمرار النفقات التشؽٌلٌة والعوامل % وان المإشرات هً فً تصاعد 1-1جمالً بٌن المحلً الا

 السٌاسٌة الملازمة التً تعٌشها بلادنا.
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العب  الحقٌقً لأنحراؾ الطاقة الاستٌعابٌة فً وعلى هذا الاساس ، فؤنه لابد من تحلٌل نتائج 
مرونتها العالٌة على كلفة تموٌل سٌاسة التدخل لتحقٌق بوالموازنة العامة لمصلحة النفقات التشؽٌلٌة 

المضادة للتضخم الناجم عن ضؽوط الطلب الكلً، إذ ان هنالك تلازم قوي وواضح بٌن مرونة الاستقرار 
احتٌاطات البنك المركزي من العملة الاجنبٌة لفرض الاستقرار السعري وبٌن  مرونة استخدام التدخل من خلال
موضحٌن بهذا الشؤن ماٌؤتً  نتفاع من الطاقة الاستٌعابٌة للنفقات التشؽٌلٌة المولدة للتضخم.مرونة وسِعة الا

: 

% فً الجانب التشؽٌلً فً الموازنة الاتحادٌة للعام الحالً هو ناجم 99ان التوسع البالػ  اولاً:

المٌل نحو الاستثمار  حساربالاساس عن تعاظم الطاقة الاستٌعابٌة الاستهلاكٌة والمٌل نحو الاستهلاك إزا  ان

والتً بلػ مستوى  9655الطاقة الاستٌعابٌة فً الجانب الاستثماري فً الموازنة العامة للعام  وانخفاض

 وربما اكثر. % 566 بنسبة الجانب التشؽٌلً% فً حٌن نفذ 36فٌها  التنفٌذ

 9659ٌلٌة فً موازنة العام إن إنحرافاً قد ٌجري لمصلحة المرونة المتوافرة فً النفقات التشؽثانٌاً: 

% إذا ما 11% كما هو مخطط لها حالٌاً لتبلػ على المستوى التركٌبً 56حٌث سترتفع النفقات التشؽٌلٌة من 

% 36مستوٌات التنفٌذ او الطاقة الاستٌعابٌة للموازنة الاستثمارٌة وبقائها بالنسبة نفسها البالؽة انحسرت 

 الانتفاع من نفقات الموازنة العامة.وذلك حسب الاهمٌة النسبٌة لاجمالً 
هنالك تطورات خطٌرة تحذرها السلطة النقدٌة بؤن الضؽط على كلفة تموٌل السٌاسة النقدٌة ثالثاً: 

لتحقٌق الاستقرار فً سعر الصرؾ ومواجهة الضؽوط التضخمٌة وتوقعاتها سٌعرض الاحتٌاطٌات الاجنبٌة 
سبب السلوك الاستهلاكً للسوق وتحول الكثٌر من السلع ؼٌر للبنك المركزي العراقً الى مخاطر التآكل ب

وهً السلع التً ٌصعب تعاطٌها  non tradable goodsالقابلة للتبادل التجاري او ؼٌر القابلة للتداول 
كما هو علٌه  one price goodsولاتخضع لنظرٌة السعر الواحد لارتفاع تكالٌؾ اٌصالها بالتجارة الدولٌة 

أخذت تتحول  فالكثٌر من السلع ؼٌر القابلة للتداول. او القابلة للتداوللع القابلة للتبادل التجاري الحال فً الس
أخذت تُفرض على سٌاسة التدخل والكلفة المالٌة لها بسبب اتساع بتكالٌؾ باهضة الى سلع قابلة للتجارة 

تحت وطؤة تدهور النشاط الاستثماري  قاعدة الطلب لها وفقدان قاعدة العرض لتلك السلع ؼٌر القابلة للتداول
 بؤشكالها وادوارها وإدا ها المختلؾ.والنشاط الانتاجً الملازم لهُ وضعؾ البنٌة التحتٌة 

ان نشو  هذه الظاهرة أخذ ٌفقد البلاد مزاٌاها المحلٌة فً السلع والخدمات ذات الخواص المحلٌة 
، فٌإشر الوضع الراهن دخل للبنك المركزي العراقًوٌضٌؾ استنزاؾ واعبا  على الكلفة المالٌة لسٌاسة الت

ظواهر خطٌرة متنامٌة منها : إتساع الخدمات الطبٌة الخارجٌة التً كانت متوافرة محلٌاً دون الحاجة بان 
ل ومثلها مثل خدمات الشركات الامنٌة وٌماثلها شرا  السكن خارج العراق واٌجاد تصبح سلعة قابلة للتداو

قٌٌن دون الاستثمار فً الاسكان الوطنً عن طرٌق اتساع ظاهرة شرا  المساكن خارج بدائل اٌوا  للعرا
. ولاٌفوتنا فً هذا الجانب ان قٌام شركات اجنبٌة بتنفٌذ مشارٌع اسكان وجلب لوزام العمل والبنا  البلاد

دل، مإكدٌن ان الكثٌر لاٌختلؾ كثٌراً عن اتساع ظاهرة السلع ؼٌر القابلة للتبادل وتحوٌلها الى سلع قابل للتبا
المفقودة اصبحت سلعة متاجرة ٌتحدد  والكثٌر من المهارات من لوازم البنٌة التحتٌة ومستلزماتها واساسٌاتها

على حساب انعدام السعر المحلً ومزاٌا الانتاج الوطنً سعرها وفق نظرٌة السعر الواحد اي السعر العالمً 
ل  ظاهرة هً فً اتساع طالما الجانب الاستثماري فً الموازنة ٌتضا، وان هذه ال للسلع ؼٌر القابلة للتداول
 .لمصلحة الجانب التشؽٌلً
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وخلاصة القول، اصبحت الخدمات الداخلٌة كسلع ؼٌر متداولة اصطلاحاً تحولت الى سلعة قابلة للتبادل 
الاقتصاد ولاسٌما من فً structural forces  التجاري مما بات هذا الامر ٌقوي من سلوك القوى الهٌكلٌة

كالمقاولٌن المحلٌٌن والاجانب والكثٌر من  non tradableالمتعاملٌن مع هذه السلع ؼٌر القابلة للتداول 
واصبحت مصدراً مهماً من مصادر تقوٌة التوقعات التضخمٌة عبر الاجرا  والمهارات التً اتسعت قاعدتها 

ت القاعدة الوطنٌة للسلع ؼٌر القابلة للتداول مما ٌضؽط كلما ضعف pass throughالاثر الانتقالً الخارجً 
المفضٌة الى التضخم ولكن على حساب على الاحتٌاطات الاجنبٌة كقوة تدخل لمواجهة مصادر تلك التوقعات 

استنزاؾ الاحتٌاطات الاجنبٌة التً ٌناظر تدهورها ضعؾ الطاقة الاستٌعابٌة للجانب الاستثماري ولمصلحة 
لً فً الموازنة العامة. وبهذا فؤن عب  الموازنة العامة التشؽٌلً اصبح قٌداً مالٌاً ثقٌلاً بسبب الجانب التشؽٌ

اختلال مكونات الموازنة ، وان ذلك العب  المالً لسٌاسة التدخل اصبح مرتبطا ارتباطا ضمنٌا وصرٌحاً 
 بالموازنة التشؽٌلٌة.

 الاستنتبجبت :
 

واستسهال المرونة الكبٌرة فً طاقاتها الاستٌعابٌة على حساب د التوسع فً الموازنة التشؽٌلٌة ولّ  - أ
وضعؾ مرونتها، بجعل فائض الطلب الكلً  قدرة الانتفاع من تخصٌصات الموازنة الاستثمارٌة انحراؾ

فً سٌاسات التدخل الداخلً معتمداً على توافر الاحتٌاطات الاجنبٌة للبنك المركزي ومرونة استخدامها 
والمدفوعة بفائض الطلب الكلً وتلبٌة ذلك الطلب بالعملة قٌم السٌولة الفائضة فً سوق الصرؾ لتع

 .  tradableالاجنبٌة لمصلحة تموٌل التجارة الخارجٌة للسلع القابلة للتبادل 
فً سوق الصرؾ والتً  للسٌاسة النقدٌة سٌاسة التدخل فٌها تباتتركات شوعلٌهِ لوحظ إن ثمة م

دالة مباشرة  هً عملٌاتها فً مواجهة التضخم المولد عن الطلب الكلً، تزاٌدٌة، ومزاد العملة الاجنب اداتها
التً ادت الى  واتساع قاعدتها لأنحراؾ الطاقة الاستٌعابٌة فً الموازنة العامة لمصلحة الجوانب التشؽٌلٌة

ن خلال موبمرونة عالٌة الاجنبً العرض السلعً  تموٌل رافعة تنامًصوب  يالاقتصادالنشاط انحراؾ 
لبٌع العملة الاجنبٌة كنافذة لعملٌات السوق مزاد البنك المركزي العراقً  وسٌلتهو المذكورة سٌاسة التدخل

ومواجهة الضؽوط  او القٌمة الخارجٌة للدٌنار استقرار سعر الصرؾ هدفهاانفاً  اشرناكما المفتوحة 
 ٌة.التضخمٌة التً ٌولدها فائض الطلب الاستهلاكً للموازنة التشؽٌل

نب السلطة النقدٌة من جا sustainable step in policy اودٌمومته التدخل سٌاسة كما ادى استمرار
 بصورة فرضها الواقع الاقتصاديوالنظام النقدي  تلقائً فً تؽٌر حصولالى فً سوق الصرؾ 

de facto بؽٌة  وسعته بحكم كثافة التدخل( ذلك ثابت صرؾ شبه من نظام معوم مدار الى نظام تحوله )اي
والتصدي للتوقعات التضخمٌة  الدٌنار صرؾاستقرار سعر  او فرض الاستقرار على القٌمة الخارجٌة للنقود

 .تفرزها القوى الهٌكلٌة المتنامٌة فً الاقتصاد اخذت التً
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نً نشاط البنٌة اضاؾ التدهور فً القطاعات السلعٌة وانشطة الخدمات المرتبطة بالانتاج او ؼٌرهِ وتد -ب

% من حصة الفرد فً نهاٌة 51تساوي الا  التحتٌة )بعد ان بلؽت حصة الفرد من البنٌة التحتٌة المادٌة لا

الذي توسع فً  سبعٌنٌات القرن الماضً( فؤن مٌلاناً استهلاكٌاً اضٌؾ على الطلب على السلع المستوردة
وهً المٌزة الوحٌدة التً  non tradableة للتداول خواصهِ الاحلالٌة بسبب فقدان البلاد للسلع ؼٌر القابل

توفرها التنمٌة عادةً من خلال مكونات البنٌة التحتٌة والخدمات المحلٌة المرتبطة بالانتاج والنشاط 
، الا ان انحسار الموازنة الاستثمارٌة والمٌلان نحو توسع الموازنة التشؽٌلٌة قد ولد طلباً جدٌداً الاقتصادي

قابلة للتداول تؤخذ خواص السوق وتحولها الى سلع  non tradableالسلع ؼٌر القابلة للتداول خارجٌاً على 
الدولٌة وتضاؾ الى قائمة الاستٌرادات وتمثل شكلاً مضافاً من اشكال ضؽوط الطلب الكلً الذي تولدهُ 

ستٌرادات عبر نتائج مالم تمول الاالموازنة التشؽٌلٌة واتساع مداها بمصروفات لا ٌقابلها عرض محلً كاؾِ 
سٌاسة التدخل للبنك المركزي لفرض الاستقرار ولكن على حساب استنزاؾ احتٌاطات البلاد من العملة 

 .الاجنبٌة والتً هً مخصصة فً تموٌل السلع القابلة للتداول من حٌث التوجه
ول كالشركات الامنٌة ان التحول نحو استٌراد سلع ؼٌر قابلة للتداول وتحولها الى سلع قابلة للتدا -جـ 

والمهارات والخدمات الطبٌة وخدمات البنٌة التحتٌة والكثٌر من الخدمات والسلع التً كان ٌوفرها 
، قد تلاحمت بتوافر ووجود مهارات ومقاولٌن واجرا  ٌمثلون جمٌعهم قوى هٌكلٌة الاقتصاد المحلً

ت التشؽٌلٌة والاستهلاكٌة فً تلازم طبٌعة التحولا New structural forcesجدٌدة فً الاقتصاد 
ولاسٌما الناجمة عن ظاهرة إن حساسٌة اتساع القوى الهٌكلٌة الانفاق الكلً فً البلاد. مع العرض 

، على مرونة سٌاسة التدخل للبنك المركزي ذات طبٌعة تلازمٌة موجبة، التداول السلعً قابلٌة التحول فً
مرتبط بتنامً دور تلك القوى الهٌكلٌة بكونها دالة هِ هو بل ان التدخل فً السوق النقدٌة وتعاظم مرونت

المماثلة فً السوق الدولٌة لتعكسها مولدة للتوقعات التضخمٌة فً حالة ارتفاع اجورها او مدخولاتها 
 inertia inflationتوقعات تضخمٌة وتولٌد ظاهرة ماٌسمى بالتضخم ذي القصور الذاتً فوراً بصورة 

. 
لتضخم ٌستمر بسبب عامل التوقعات التضخمٌة المؽذى بضؽوط الطلب الكلً وان هذا النوع من ا

ولاسٌما الجانب التشؽٌلً على حساب الجانب الاستثماري مالم تتدخل السٌاسة النقدٌة بإحتٌاطٌاتها الاجنبٌة 
سلع ؼٌر القابلة للتداول والمن العملة الاجنبٌة لتموٌل التجارة الخارجٌة من السلع لتوفٌر العرض اللازم 

عبر عملٌة تحوُلها الى قابلة للتداول بؤستمرار وهو استنزاؾ واختلال ناجم عن اختلالٌن: القابلة للتداول 
اولهما، اختلال الموازنة العامة لمصلحة الجوانب التشؽٌلٌة وانحسار الاستثمارات. وثانٌهما، اختلال الهٌكل 

 الاقتصادي ضعٌؾ العرض للسلع ؼٌر القابلة للتداول.
ٌّم استهلاكٌة فً قائمة واسعة تإمن عن طرٌق الاستٌراد  -د وعلى حساب تدهور البنٌة التحتٌة إن ترسٌخ ق

وضعؾ الطاقة الاستٌعابٌة للانتفاع من تخصٌصات الموازنة الاستثمارٌة وانحرافها الى مرونة عالٌة للأنتفاع 
لتدوٌر السنوي المستمر لفائض فً الموازنة اللاحقة عبر امنها الى تخصٌصات استهلاكٌة تشؽٌلٌة 

محال ثوابت صعبة التؽٌٌر مستنزفة لأدوات  ، سٌولد لاالتخصٌصات الاستثمارٌة بسبب ضعؾ إدا  استنفادها
 .التدخل للسٌاسة النقدٌة وفً مقدمتها احتٌاطات البنك المركزي العراقً

% كمستوى تنفٌذ 36ٌرتفع من وحتى إذا ما تعاظم الاثر الاستثماري فً الموازنة الاتحادٌة السنوٌة و

، فؤن الحال سٌنسحب على سلوك النشاط الخاص الاستثماري مما سٌولد متطلبات % او اكثر11سنوي ولنقل 

فوراً فً الطلب الكلً واتساعهِ على السلع ؼٌر القابلة للتجارة  ولوازم تنمٌة لاٌمكن تعوٌض التدهور الحاصل
الملازمة للاستثمار والكفا ات الفنٌة عالٌة من الطلب على المهارات ، بل على العكس فؤن البلاد ستمر بفورة 

والتً ستشكل الخاص بما فً ذلك تنشٌط الاستثمار الاجنبً وما ٌتطلبهُ من بنٌة تحتٌة مادٌة وبشرٌة ملازمة 
قوة ثالثة على الاحتٌاطٌات الاجنبٌة للبنك المركزي لتلبٌة احتٌاجاتها ومتطلباتها الخارجٌة وعدّها عب  ثقٌل 

لفرض الاستقرار تحت قٌد ارتفاع الكلفة المالٌة لسٌاسة  من القوى الهٌكلٌة ومشكلاتها على السٌاسة النقدٌة
 .التدخل
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ختاماً، إن انحراؾ الطاقة الاستٌعابٌة للانتفاع من تخصٌصات الموازنة الاستثمارٌة كتوجه للسٌاسة 

فً ارتفاع الطاقة جم عن التلازم بٌن المرونة الاحلالٌة العالٌة ومواجهة الاستنزاؾ الناالاقتصادٌة الصحٌحة 
وارتفاع الكلفة المالٌة للسٌاسة الاستٌعابٌة التشؽٌلٌة بمرونة السٌاسة النقدٌة فً التدخل فً سوق الصرؾ 

، بؽٌة الحفاظ على صدقٌة وموثوقٌة سٌاسات البنك المركزي فً النقدٌة نسبة الى الناتج المحلً الاجمالً
الاستقرار والتصدي للدوال المولدة للتوقعات التضخمٌة التً تطلقها القاعدة الواسعة من القوى الهٌكلٌة 

 المشار الٌها.
والتمتع الاستمرار بالسلوك الرٌعً الاستهلاكً الحالً  امافؤن الاقتصاد الوطنً هو بٌن خٌارٌن :  لذا،

الانمائً للبلاد تصحٌح المسار  واماد الاقتصادي . بعوائد النفط وتدهور التنمٌة واستنزاؾ مستقبل البلا

% لمصلحة الموازنة 11وبنسب مرتفعة لاتقل عن منها بحصر عوائد النفط ولاسٌما الاستثمارات الجدٌدة 

 سن التنفٌذ والإدا  الصحٌحٌن.حُ توافر الاستثمارٌة شرٌطة 
حتى فً ظل البدٌلٌن اعلاه،  ٌدةالجد من تحمٌل السٌاسة النقدٌة أعبا  القوى الهٌكلٌةوعلى الرؼم 

 .الذي لابدٌل لهُ فً بنا  مستقبل العراق الاقتصادي والاجتماعً الصحٌح الوطنً ن خٌار التنمٌة هو الخٌارلك

 وعلى هذا الاساس نوصً بما ٌؤتً :
ات تخصٌصتودع فٌهِ  عن طرٌق خلق صندوق ضامن للأستثمارالموازنة الاستثمارٌة تنفٌذ ( رفع كفا ة )اولاً 

. فً الموازنة لوازم التنمٌة والتنفٌذ الاجنبًالسنوٌة او اٌة فوائض مالٌة لمصلحة توفٌر  الاستثمار
وٌكون هذا الصندوق ممُول وضامن للشركات المقاولة بؽٌة رفع الطاقة الاستٌعابٌة للموازنة الاستثمارٌة 

 بمساعدة وإدا  عالً لشركات المقاولات الدولٌة.
لمواجهة القوى الهٌكلٌة  من العملة الاجنبٌة والحفاظ علٌها ٌاطات البنك المركزي العراقًاحت تحصٌن)ثانٌاً( 

ولاسٌما ان قاعدة المختلفة التً تولدها نتائج الموازنة بشقٌها الاستثماري والتشؽٌلً على الاستقرار 
تصاد وتحولهِ القوى الهٌكلٌة المولدة للتوقعات التضخمٌة اصبحت آصرة قوٌة متلازمة مع مٌول الاق

والتً  .تجارة خارجٌةللتداول وتحولها الى قابلة للتداول عبر تموٌلها كللتعامل مع السلع ؼٌر القابلة 
ٌضع أعبا  على  ، وهو أمراصبحت شكلا من اشكال السلع القابلة للتجارة وتخضع لنظرٌة السعر الواحد 

ا البنك المركزي لتقوٌة مناخ الاستثمار ، الكلفة المالٌة لسٌاسة التدخل لفرض الاستقرار التً ٌعتمده
 وتكاملسٌستمر الى الامد البعٌد الى حٌن إكتمال نطاق التنمٌة  ونرى ان هذا الامر وفق هذه المتلازمة

وإكتمال دورة بنا  سلع ملازمة للانتاج المحلً  خدمات عالٌةتوافر مناسبة وبالصورة التحتٌة البنٌة ال

سنوات او  56لاتقل عن مدة من الزمن  ستلزم بطبٌعتهِ ٌالاتجاه جدداً وهذا م محلٌاً  ؼٌر قابلة للتجارة

 .ربما اكثر
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