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Abstract                                                                  
  The inflation problem represents a real obstacle to development in all 
countries, whether developed or developing. That is why, the economic 
pioneers have spared no effort to put so many policies in order to fight 
inflation and provide a suitable atmosphere to stimulate domestic and 
foreign investments to push consequently the economic growth 
locomotive. In response to this purpose, inflation targeting came as a 
framework for management of monetary policy, after the other frames 
had shown ineffective in reaching the ultimate goal, especially in the light 
of the growing intensity of changes at the local and global economic 
levels. In the beginning, a lot of accumulated experimentation and 
expertise pointed out that monetary policy affects indirectly inflation rates 
through traditional approaches based on intermediate targets such as 
monetary aggregates or exchange rate, but this belief has been declined 
in many countries which have different development levels, due to the 
inefficiency in these mechanisms to reach the stability objective, the 
raison why the necessity was to focus on the inflation rates themselves 
as intermediates targets. This modern framework for monetary policy 
management is known as the inflation targeting policy, which has been  
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تمثللللل م للللخل  التةللللخي معةللللل  حييييلللل  امللللاي التنميلللل  اللللي خاالللل  الللللدول سللللواء المتيدملللل  او -:المستتتتتخل 

الناميلللل  ذ ولللللخا لللللي يللللدخت تواد الجخللللت اع تلللللادن أن ياللللد اللللي وةلللل  الخثيللللت مللللن السياسللللات التاميلللل  اللللل  
محاتبللللل  التةلللللخي وتلللللوايت يلللللو يلللللتلاءي ويحجلللللع اعسلللللتثمات المحللللللي واعينبلللللي ويلللللدا  بلللللخل   لللللا ت  النملللللو 

 تلللللللادن ذ وتلبيلللللل  لاللللللخا المسللللللع  يللللللاءت سياسلللللل  اسللللللتاداف التةللللللخي خ  للللللات  دات  السياسلللللل  النيديلللللل  اع
بعللللد ان ا اللللتت اع للللت اعخللللتا عللللدي يللللدواها اللللي الولللللول اللللل  تحييلللل  الاللللدف الناللللا ي ذ ع سلللليما اللللي 
 لللللل تعايلللللد حلللللد  الت يلللللتات علللللل  مسلللللتوا اع تللللللاد المحللللللي والعلللللالمي ذ اجلللللي بدايللللل  اعملللللت اخلللللدت العديلللللد 

ن التيلللللاتخ والخبلللللتات المتتاخمللللل  ان السياسللللل  النيديللللل  تلللللبثت الللللي معلللللدعت التةلللللخي ب لللللخل  يلللللت مبا لللللت مللللل
مللللللن خلللللللال المياتبللللللات التيليديلللللل  اليا ملللللل  عللللللل  اعسللللللتادااات الوسللللللي   مثللللللل الميللللللامي  النيديلللللل  او سللللللعت 

دي اللللللتف ذ اع ان هللللخا اععتيللللاد تتايلللل  اللللي الخثيللللت مللللن الللللدول وبللللاختلاف مسللللتويات ت وتهللللا بسللللبخ علللل
خجلللللاء  هلللللخي اعليلللللات الللللي بللللللوا هلللللدف اعسلللللتيتات اعملللللت اللللللخن اسلللللتدع  التتخيلللللع علللللل  معلللللدعت التةلللللخي 
الللللللي حلللللللد خاتالللللللا خاسلللللللتادااات وسلللللللي   وهلللللللخا اع لللللللات الحلللللللدي   دات  السياسللللللل  النيديللللللل  يعلللللللتف بسياسللللللل  
 اسللللتاداف التةللللخي التللللي ليللللت توايللللا واستحسللللانا منللللخ بدايلللل  ت بيياللللا اللللي التسللللعينات مللللن اليللللتن الماةللللي

 . 
 

 : المقدمة 

تاثيتها  3002خان عمتداد  اهت  التةخي اي العتا  وخلولا لما بعد متحل  الت ييت اي العاي 
عل  اع تلاد العتا ي مولد  اثاتا ا تلادي  وايتماعي  سلبي   خلت حايعا اماي العمل عل  تجعيل 

البن  المتخعن العتا ي اي وت ويت الن ا  اع تلادن وحتخ  البناء واععمات ذ لخل  ايد وة  
للخ اولوياته ةمن سيا  ماامه ون ا ه اي المتحل  اليديد  من تاتيخ العتا  مسال  التلدن 
للتةخي وخجض معدعته العالي  ذ اخ تعد السياس  النيدي  من السياسات اع تلادي  الجعال  اي 

نات السياس  اع تلادي  موايا   اهت  التةخي باعتباتها يعءا اساسيا وماما من ايعاء ومخو 
العام  لأن بلد ذ وتماتس هخي السياس  دوتها من خلال التاثيت اي حيي المعتوض النيدن بال خل 
الخن يتلاءي وال توف اع تلادي  السا د   بادف امتلاص السيول  العا د  او حين اع تلاد بتيات 

نحو ا تلاد السو   3002 نيدن يديد ذ وبعد تحول الن اي اع تلادن اي العتا  منخ عاي
واعتماد  وا العتض وال لخ اي ادات  اع تلاد  ساتع البن  المتخعن العتا ي من خلال ادواته 
النيدي  ال  تامين هخا التحول وتجعيل اليات ا تلاد السو  من خلال ميموع  من اعيتاءات الجني  

 . مبا ت  اي ةل المتحل  اليديد والت تيعي  ذ با ةاا  ال  اععتماد عل  اعدوات النيدي  ال
واي هخي الدتاس  سنتناول مدا ووا   ت بي  هخي السياس  وا   تو اا ومت لباتاا وميوماتاا 
اعساسي  بادف احتواء التةخي وخجض معدعته واهي المعو ات التي توايه تنجيخ هخي السياس  اي 

واعاا  المستيبلي  لتبني سياس  الو ت الحاةت عل  ةوء الوة  اع تلادن التاهن اي العتا  
 استاداف التةخي .
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 م خل  البح  : 
عان  اع تلاد العتا ي من م خل  التةخي المجت  خلال مد  الدتاس  وخلولا بعد سيو  الن اي 

بعدما تو جت الي اعات السلعي  عن اعنتاج بلوت  تام  واتحت ابواخ  3002الساب  اي عاي 
الخاتج ذ مما حدا بالبن  المتخعن العتا ي للتدخل للحد من هخي  الحدود اماي اعستيتادات من

 ال اهت  بلجته ممثلا للسل   النيدي 
 اتةي  البح  :

تن ل  اتةي  البح  من ااتتاض مجادي ان هنال  علا   اييابي  وتاثيت للسياس  النيدي  عبت ثلا  
معدعت التةخي اي العتا  ذ مت يتات لاا )عتض النيد ذ سعت اللتف ذ سعت الجا د ( عل  

وتوات اعتةي  المناسب  لتبني سياس  استاداف التةخي ذ اةلا عن اتسا  ال تو  والمت لبات 
 اعساسي  لتبني هخي السياس  م  وا   اعوةاع وال توف اع تلادي  اي العتا  .

 هدف البح  :
عتا  خاستتاتييي  يديد  يادف البح  ال  دتاس  امخاني  تبني سياس  استاداف التةخي اي ال

للسياس  النيدي  تادف ال  الحد من معدعت التةخي العالي  والولول ال  تحيي  معدل منخجض 
 .ومستيت للتةخي واهي المعو ات التي توايه عملي  تبنياا

 أهمي  البح  :
  استاداف تخمن اهمي  البح  اي ان اعستتاتييي  اليديد  عدات  السياس  النيدي  والمعتوا  بسياس

التةخي والتي تادف ال  تحيي  معدل ميبول ومستيت للتةخي تبنتاا الخثيت من بلدان العالي 
المختلي  سواء اخانت متيدم  او نامي  ذ وحييت العديد مناا نياحات متميع  اي الولول ال  معدل 

ن مستداي ذ منخجض ومستيت لمستوا اعسعات ذ مما خان لاا اعثت الباتع اي تحيي  نمو ا تلاد
وهو ما يستدعي دتاس  امخاني  تبني هخي السياس  اي العتا  للحد والسي ت  عل  معدعت التةخي 

 .العالي  ايه
 منايي  البح  :

من ايل تحيي  اهداف البح  ايد أستعمل الباح  المناج اعستيتا ي من خلال دتاس  وتحليل 
لمت لبات هخي السياس  و تو اا ذ اةلا معن  استاداف التةخي ومدا ت بي  اع تلاد العتا ي 

 عن استعمال التحليل اليياسي لبيان اثت المت يتات النيدي  عل  معدعت التةخي .
 المبحث الاول

 الاطار المفاهيمي لسياسة استهداف التضخم
 مفهوم سياسة استهداف التضخم –اولا 

ع ت سياس  استاداف التةخي توايا والبحت ملاخا للعديد من الدول النامي  التي ا لت اي 
تثبيت سعت لتف عملتاا بولجه ا اتا لموايا  م خل  التةخي ذ اع ان الدول التي عانت من 
م خل  التةخي المجت  ستوايه ا خالي  اي تحيي  معدل التةخي المستادف بسبخ لعوب  التنبب 
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. 1لتةخي المستيبلي  وهخي الحال  تن ب  عل  دول نامي  خثيتي  ياسا بالدول المتيدم  بمعدعت ا
 وبناءا عل  ما تيدي يمخن تعتيف سياس  استاداف التةخي عل  اناا : 

)هي ا ات لحتي  التلتف بيواعد السياس  النيدي  من  بل السل   النيدي  ب تض تحيي  معدل  .1
 .  2ب خل لتيح ويعلن عنه تسميا خادف لتل  السياس ( معين للتةخي  يتي تحديدي مسبيا 

وتعتف ايةا باناا ) اسلوبا يديدا وحديثا  دات  البنو  المتخعي  لسياستاا النيدي  متخع  عل   .3
معدل التةخي مبا ت  خادف وسي  للسياس  النيدي  اما الادف الناا ي لاا ااو تحيي  استيتات 

 . 3اعسعات اي اعيل ال ويل(
ويعتااا البعض بلللل ) ن اي للسياس  النيدي  يتميع باععلان العاي عن الادف التسمي او الادف  .2

الخمي لمعدل التةخي لجتت  عمني  واحد  او اخثت م  اععتتاف ال اهت بان تخجيض او استيتات 
 .4التةخي هو الادف اعولي للسياس  النيدي  ( 

للخمي  المستادا   العاييدي  التي تتسي با علان وتعتف ايةا عل  اناا ) إ ات للسياس  الن .4
لمعدل التةخي خلال سن  واحد  او اخثتذ وا  تات  انوني لتيح بان التةخي المستيت هو الادف 

 .5اعبتدا ي للسياس  النيدي  اي المدا ال ويل ( 

 
 متطلبات تطبيق سياسة استهداف التضخم  -ثانيا

تادف السياس  اع تلادي  لأن بلد إل  الحجا  عل  استيتات الأسعات وبالتالي عياد  النمو 
و د سعت العديد من الدول إل  يعل استاداف التةخي ا  ات الت يسي لسياساتاا  اع تلادن.
إن استيتات الأسعات يساي وبلا    اي عياد  النمو اع تلادن وخل  من خلال خجض  اع تلادي .

وا عدي الييينذ مما يدا  بال تخات إل  عياد  اعستثمات. وسيبدن خخل  استيتات الأسعات إل  مست
خما سيساي  عياد  تنااسي  اللادتات السلعي  الأمت الخن سينعخس إيياباَ عل  ميعان المداوعات.

خا بدوتي استيتات الأسعات اي عياد  اعدخات ومن ثي توات الأموال اليابل  للإ تاض واعستثمات وه
وعليه اان هنا  عدد من المت لبات عبد من توااتها اي أن  .6سيبدن إل  عياد  النمو اع تلادن 

 ا تلاد ل تض ت بي  سياس  استاداف التةخي وهخي المت لبات هي : 
 المت لبات )ال تو ( العام  لسياس  استاداف التةخي  .1

                                                 
1

كلية الحدباء الجامعة ،  –د. سعدون حسين فرحان ، دور سياسة التضخم المستهدف في تحقيق استقرار سعر الصرف ، مجلة بحوث مستقبلية  - 

 . 81، ص 1008،  11الموصل ، العدد 
2

 - Gill Hammond , State of the art of inflation targeting , Central bank of England , 2012 , P5 .   
3

 . 172، ص  1011،  1د. عبد المطلب عبد الحميد ، السياسة النقدية واستقلالية البنك المركزي ، الدار الجامعية للنشر ، الاسكندرية ، ط - 
44

 - Eser Tutar , Inflation Targeting in Developing Countries and its Applicability to the Turkish Economy , July 

18 , 2002 p1 , .  
5

 - Lars Svensson , Inflation Targeting Key Developments of Monetary Economic , European central bank , 

October 2009 , p5, .     
6

 .  بالتعاون مع بنك انكلترا المركزي 11/9/1011دورة تدريبية بعنوان سياسة استهداف التضخم اقامها صندوق النقد العربي  بتاريخ  - 
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 حت  المعني  الدول  باا تتميع أن ييخ تيال الخلا ص أو المعاييت تل  العام  بالمت لبات نعني
 الحخي نست ي  ع بلدذ أن اي ال تو  هخي من  ت  نيص ا خا التةخيذ تستادف أناا يمخن اليول

 أنه عل 
 : 7وهخي المت لبات العام  هي  .التةخي يستادف

المتوس  الخن يسع  البن   الأيل اي التةخي لمعدل ت مي  أهداف عن التسمي ا علان - أ
 .المتخعن ال  تحيييه والمد  المحدد  لخل  

 ال ويل المدا اي  النيدي للسياس  الت يسي الادف هو الأسعات استيتات بان السل   النيدي  التعاي - خ
 .الادف المتسوي  التعاد بتحيي  أو اعلتعاي م 

 المت يتات هخي تتعل )المت يتات  من العديد عل  تحتون التي ال امل  المعلومات استتاتييي  - ت
 اني  آليات المتخعن لدا البن  تتوات أن ييخ ذ خما التةخي اي المستيبلي  للتحخي بالجتت 
 .)المحلي بالتةخي للتنبب متيدم 

 خ   حول والأسوا  باليماوت للاتلال النيدي  السياس  استتاتييي  حول ال جااي  عياد  -  
 لانعي وأهداف
 .النيدي  عسيما تل  المتعلي  بالتةخي المستادف  السياس 

 النيدي  للسياس  أساسي خادف التةخي هدف انياع اي أخثت للمساءل  المتخعن البن  إخةاع - ج
 المدا اي

 .ال ويل
 
 المت لبات ) ال تو ( اعولي  عستاداف التةخي  .3

هنا  عدد من ال تو  اعساسي  التي ييخ تواتها عند ت بي  سياس  استاداف التةخي ل تض 
 : 8تحيي  ااعلي  الت بي  لتل  السياس  وهخي ال تو  هي 

من خلال منحه الحتي  الخامل  اي التلتف والتحت  اي تلميي وتنجيخ  استيلالي  البن  المتخعن - أ
السياس  النيدي  وعدي التدخل الحخومي اي عمل البن  او ايباتي عل  اتباع ايتاءات او سياسات  د 

 تخون لاا دواا  لتحيي  مخاسخ او مناا  سياسي  .

                                                 
7

 ينظر ذلك في  - 

،  1012،  1مطاي عبد القادر ، فعالية السياسة النقدية في مواجهة التضخم ، مجلة الاقتصاد والمالية ، جامعة حسيبة بن بوعلي ، الجزائر ، العدد  -

 . 11ص

- For more see :
 
Gill Hammond , State of the art of inflation targeting , op - cit  , P5 .   

،  1011،  1د. رانيا عبد المنعم المشاط ، السياسة النقدية وتبني استهداف التضخم ، مجلة بنوك واعمال ، المعهد المصري المصرفي ، العدد  -

 11ص

 
8

الاشرف ، د. كامل علاوي كاظم ، د. هاوري محمد صالح ، سياسة استهداف التضخم في العراق ، مجلة الكلية الاسلامية الجامعة ، النجف  - 

 .91، ص1012،  17العدد
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أن  با ي اهداف السياس  النيدي اعستيتات السعتن هو الادف اعول واعسب  وله اعولوي  عل   - خ
تبني استاداف التةخي دون تبني استادااات اسمي  أختا مثل الأيوت أو مستوا الت  يل أو سعت 

 اللتف اعسمي خوناا تتعاتض وتحيي  استيتات الأسعات اي المدا ال ويل .
أن تخون اخ ييخ  ويود علا   مستيت  بين ادوات السياس  النيدي  ومعدل التةخي المستادف  - ت

السل   النيدي   ادت  عل  ت خيل نموخج ديناميخي للتةخي وتيديتي عند مستوا يمخن تحيييه 
والتحخي ايه وايا للمعلومات المستيبلي  المتاح  ذ لخا ييخ عل  السل   النيدي  أن تخون لاا اليدت  

 .9المستيبل . عل  التاثيت بادواتاا المتاح  بجعالي  اي حال  انحتاف المعدل عن  يمته اي 
اخ تمثل متون  وعم  الي اع المالي أهمي  بال   للت بي  السليي  استيتات الي اع المالي وت وتي -  

والجعال لسياس  استاداف التةخي؛ حي  تعتبت  و  السو  المالي مام  للبن  المتخعن بالأخص 
ديد أسعات اي  ل إ دامه عل  ت بي  سياس  السو  المجتوح  ذ ااو يلبح اي حاي  إل  تح

 . 10الجا د  بناءا عل   وا السو 
اخ ي خل عدي استيتات اع تلاد الخلي أدا  للت خي  اي اعالي   11استيتات اع تلاد الخلي - ج

سياس  استاداف التةخي؛ امن خلال هخا الوة  تجتض عل  البن  المتخعن الأهداف المتةاتب  
االت بي  الجعال لسياس  استاداف التةخي يت لخ أن ع تخة  السياس  النيدي  لييود المواعن  

 من إمخاني  التمويل النيدن لت  ي  العيع الحخومي . العام  للدول. إخ ييخ التيليل 
 المشاكل التي تواجه تطبيق سياسة استهداف التضخم في الاقتصادات الناشئة -ثالثا

 من تواتي لما ن تا التةخيذ استاداف سياس  ت بي  اي عالي  بخجاء  تتمت  اللناعي  الدول أن
 من يمل  النا    الأسوا  تعاني ذ بالميابل أهداااا تحيي  اي ونياحاا لتيسيد السياس  مت لبات
  12:يلي ايما يمخن إيياعها والتي التةخيذ استاداف عملي  تعي  الم اخل

 معدل بد   التنبب لعوب  عل  ينعخس مما خبيت ب خل وتخبخباا التةخي معدعت اتتجاع .1
 المستيبل . اي المستادف المعدلعدي تحيي   احتماعت وخخل  تعايد التةخيذ

 النيدي  السل   تيد حي  المحلي ذ العمل  عل  اللتف سعت اي الت يتات تاثيت دتي  اتتجاع  .3
 اتتجاع إل  دون تبدن لأناا الت يتاتذ هخي حد  من تثبيت للتخجيف سياس  انتااج عل  ميبت 

 للتةخي. المستيبلي  التو عات

                                                 
9

للمزيد انظر في : وجدي جميلة ، السياسة النقدية وسياسة استهداف التضخم دراسة قياسية لحالة الجزائر ، رسالة ماجستير ، كلية العلوم  - 

 .  101، الجزائر ، ص1011الاقتصادية وعلوم التيسير ، جامعة ابي بكر بلقايد ، 
10

،  1011،  2سياسة استهداف التضخم في البلدان الناشئة ، مجلة اداء المؤسسات الجزائرية ، جامعة ام البواقي ، العدد شوقي جباري ، تقييم  - 

 79ص
11

 . 79شوقي جبارة ، تقييم سياسة استهداف التضخم في البلدان الناشئة ، مصدر سبق ذكره ، ص - 
12

جارب بلدان نامية ، المديرية العامة للإحصاء والابحاث ، منشورات البنك المركزي الخبيرة د. رجاء عزيز بندر ، استهداف التضخم دراسة لت  - 

 . 11العراقي  ، ص

 . 81شوقي جباري ، تقييم سياسة استهداف التضخم في البلدان الناشئة ، مصدر سبق ذكره ، ص –للمزيد في ذلك ينظر في  -
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 حيي ل ت النيدي  بسبخ للسياس  المبا ت   يت الأدوات اعالي  عدي من النا    الدول تعاني  .2
 الدول   بل من المبا ت والتدخل السو ين بين التنسي  والنيدي  ومحدودي  المالي  السو  وةعف

 اع تمان. منح ميال اي
 استاداف عملي  اي الأساسي  التخيع  تمثل التي المتوايد  المعلومات ن ي ومحدودي  ةعف  .4

 بمعدل التنبب  اناا من التي اليياسي  النماخج بناء اي الأساسي المدخلات  تعتبت ااي التةخيذ
 التةخي .

 حول الياود خل بتوحيد النيدي  السل   من تاي التعاي التةخي استاداف سياس  ت بي  يت لخ  .5
 أهداف ويود إل  العملي الوا   ي يت بينما ذ المستادف تحيي  المعدل اي يتمثل واحد هدف
 تأساا عل  ولعل النا   ذ بتيسيدها الدول تاتي الخخت السالف الادف عن أهمي  تيل ع أختا

يمل   من هاما يعءا المختلين ن ت اي يمثل والخن المبا ت الأينبي اعستثمات ايتخاخ
 آثات عناا يتسبخ اللتف سعت اي خبيت  ت يتات حدو  المتو   امن خل   ل واي المويودات

 التةخي . معدل اتتجاع
 من خل بين التداخل حيي عن اةلا اللاعم ذ باعستيلالي  المتخعي  البنو  تمت  عدي  .6

 والنيدي . المالي  السياستين
الايمن  المالي  من  بل الحخوم  لتمويل عيع المواعن  العام  بالدات نيدن اخ ان هخي الايمن   .7

ايتاتءات  اللج  الم تتخ  اي الدول النامي  بسبخ عدي استيتات اعيتادات الةتيبي  وةعف
 التحليل الةتيبي وعدي اعستيتات السياسي .

 مزايا وعيوب تطبيق سياسة استهداف التضخم   –رابعا 
ان أن سياس  يتي ت بيياا ع بد من  اوت اييابيات او سلبيات او اعثنين معا لتل  السياس  وهخخا 

يات والسلبيات او المعايا الحال بالنسب  لسياس  استاداف التةخي ايد  ات لاا العديد من اعيياب
والعيوخ تي الت ت  الياا اي الخثيت من الدتاسات وسنت ت  لبعض هخي المعايا والعيوخ وخما ياتي 

 : 
 معايا سياس  استاداف التةخي  .1
الجا د  الت يسي  من ت بي  بعض الدول لسياس  استاداف التةخي تتمثل اي ولول تل   . أ

الدول واعبياء عل  معدعت منخجة  ومستيت  من التةخي اي اعيل ال ويل مما يبدن ال  
احدا  تاثيتات مام  واييابي  اي معدعت النمو اع تلادن وعياد  الدخل الو ني وتخجيض 

 .13معدعت الب ال  

                                                 
13  - Frederic  S. Mishkin, From Monetary Targeting to Inflation Targeting : Lessens from the industrialized 
Countries,  July 2001, p20 .    
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عد تبني سياس  استاداف التةخي يستا للتوالل م  اليماوت واعسوا  المالي  وهي تتلف ي . خ
بخوناا استتاتييي  و ني  تتتخع اي يخوتها ال  موا نياا اي بناء مب تاتاا اةلا عن عيادتاا 

 .14للملدا ي  وال جااي  وتعميياا للاستيتات النيدن المستداي 
ي سوف تيلخ اعهتماي العاي عل  النحو الخن ييعل ان اعهداف المعلن  واللتيح  للتةخ . ت

البن  المتخعن  ادتا عل  تحيي  اعنياع ذ خما ان اهداف التةخي المعلن  سوف تساعد عل  
ويود سياس  نيدي  مبسسي  تستند ال  اعلتعاي المبسسي المتين بيعل استيتاتي  اعسعات 

 .15الادف الت يسي لاا 
عديلات دوتي  ااةل للا تلاد لأنه يتت  ميال هاي لت بي  يع ي ن اي استاداف التةخي ت .  

تيديت اتياهات السياس  النيدي  ويمخن البن  المتخعن من ان يخون اخثت متون  اي التعامل م  
 .16لدمات العتض وال لخ 

يعتبت استاداف التةخي اع ات المحجع عل  احدا  ت يت مبسساتي ب ع اء البن  المتخعن  . ج
تيلالي  من خلال تخجيض الة و  السياسي  عليه مما يمخنه من تحيي   دت اخبت من اعس

هدف استيتات اعسعات بالتتخيع عل  معدل او مدا واةح للتةخي اخ يبدن هخا اعسلوخ 
 ال  وةوح واستيلال وعدي تداخل مااي السل   التنجيخي  والسل   النيدي  .

يتميع ن اي استاداف التةخي بعدي اعتمادي عل  ويود علا   بين النيود والتةخي وبالتالي  . ح
اان ت بييه ع يتاثت باللدمات التي تحد  اي ستع  دوتان النيود مما يدعي من يدوا 
ت بييه اي حال  الدول النامي  خما ان استاداف معدل معين للتةخي وليس مستوا اعسعات 

عي لانعي السياس  بالأثت السلبي الخن تحدثه المبال   اي تخجيض انما يعخس بدوتي و 
 . 17اعسعات عل  الن ا  الحيي  للا تلاد 

 عيوخ سياس  استاداف التةخي  .3
عل  الت ي من المعايا التي تمتلخاا سياس  استاداف التةخي والتي تي الت ت  الياا اي الجيت  

ا اتت الياا بعض النخخ اع تلادي  وابتع تل  السابي  اع ان هنال  الخثيت من العيوخ التي 
 :18العيوخ هي 

                                                 
14

 . 118د. سعدون حسين فرحان ، دور سياسة التضخم المستهدف في تحقيق استقرار سعر الصرف ، مصدر سبق ذكره ، ص - 
15

 . 27عبد عون ، د. صفاء عبد الجبار ، تقييم سياسة استهداف التضخم في بلدان مختارة ، مصدر سبق ذكره ، ص د. توفيق عباس - 
16

 -  Eser Tutar , Inflation Targeting in Developing Countries and its Applicability to the Turkish Economy , op-

cit , p3 . 
17

 . 191اسة النقدية واستقلالية البنك المركزي ، مصدر سبق ذكره ، صد. عبد المطلب عبد الحميد ، السي - 
18

 ينظر ذلك في : - 

 د. سعدون حسين فرحان ، تحقيق التكامل بين التضخم المستهدف والنمو في الاقتصاد المصري ، مجلة بحوث مستقبلية، كلية الحدباء الجامعة، -

 118، ص 1011، 19العدد 

 . 81ر سياسة التضخم المستهدف في تحقيق استقرار سعر الصرف ، مصدر سبق ذكره ، صد. سعدون حسين فرحان ، دو -

 . 27د. توفيق عباس عبد عون ، د. صفاء عبد الجبار ، تقييم سياسة استهداف التضخم في بلدان مختارة ، مصدر سبق ذكره ، ص -

 . 191زي ، مصدر سبق ذكره ، صد. عبد المطلب عبد الحميد ، السياسة النقدية واستقلالية البنك المرك -
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ان سياس  استاداف التةخي ت تت  اي ان يخون معدل التةخي المستادف هو الادف الوحيد  . أ
للسياس  النيدي  وهخا ما ييوض الياخبي  التي تتمت  باا سياس  استاداف التةخي خون ان 

 النيدي  ال  تحيييه . ا لخ الدول تمتل  اخثت من هدف تسع  السياس 
ان التةخي اي الخثيت من الدول وخال  النامي  مناا هو تةخي مستوتد وبالتالي ااخا يحتاج  . خ

ال  تةاات واسناد ميموع  من سياسات اع تلاد الخلي عسيما سياسات سعت اللتف وليس 
 .اععتماد عل  استاداف التةخي خادف وحيد للسياس  النيدي  دون اعهداف اعختا 

ان واحد من اهي اسباخ انخجاض معدعت التةخي واستيتات اعسعات ينسخ اي  البه ال   . ت
تحتيت التيات  وت وت   اع اعتلاعت وليس ال  سياس  استاداف التةخي اةلا عن ان 
 تو  اعستاداف  د ع تن ب  عل  ا لخ الدول النامي  خال  ايما يتعل  بتوات يااع 

د يي  واليدت  عل  التنبب بمعدعت التةخي المستيبلي  و يتها  ملتاي مت وت وتوات بيانات
 من ال تو  سالج  الخخت .

ان استاداف التةخي ع يست ي  ان يمن  الايمن  المالي  خما ان مت لبات متون  اسعات  .  
اللتف المتن  من خلال التةخي المستادف سوف تسبخ عدي اعستيتات المالي االتعاتض 

ف وسياس  عتض النيد تيلل من  دت  البن  المتخعن اي السي ت  عل  بين سياس  سعت اللت 
 التةخي .

 د يبدن ت بي  ن اي استاداف التةخي ال  اتض  واعد لاتم  عل  لانعي السياس   . ج
النيدي  و د يحد خل  من حتي  التلتف تياي ال توف  يت المتو ع  التي  د توايه اع تلاد 

 . 
ةخي  دت  السياس  النيدي  عل  تا  اسعات الجا د  عند يت لخ ت بي  ن اي استاداف الت . ح

الحاي  ال  خل  اع ان هخا  د يمثل ة و ا عل  معدل نمو الناتج اي الدول خلال اتت  
 تخجيض التةخي . 

 اوت اعخ اء النايم  عن لعوب  التنبب بمعدعت التةخي المستيبلي  مما يبدن ال   . خ
ا بالبن  المتخعن بخلوص استتاتييي  استاداف اةعاف ملدا ي  السل   النيدي  ممثلت

 التةخي .
 المبحث الثاني

 مدى تطبيق البنك المركزي العراقي لمتطلبات وشروط سياسة استهداف التضخم

 الاقتصاد العراقي ومتطلبات سياسة استهداف التضخم  -اولا
بالتواا  والتنسي  م  تي  عملي  تسي وتنجيخ سياس  استاداف التةخي عل  عات  السياس  النيدي  

السياس  المالي  وتتحمل السل   النيدي  مسبولي  تحيي  الادف المعلن لاخي السياس  وتخون معتة  
للمسا ل  اماي البتلمان ذ ولخن هخا يت لخ توات تخا ع او اسس متين  متمثل  بالأ ت المبسسي  

اي امخاني  انتااج سياس  والتن يمي  لأن بن  متخعن ذ اخ تلعخ هخي اع ت الدوت الحاسي 
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استاداف التةخي من عدمه واي ةمان ااعلي  هخي السياس  عند التنجيخ اي الولول ال   ايتاا ذ 
وهي بمثاب   تو  ييخ ان تخون  ا م  ومت ابي  م  الوا   الجعلي لعمل البن  المتخعن ذ مما 

 .  19دمه اي أن بلديعخس لوت  واةح  عن ويود او امخاني  اتباع مثل هخي السياس  من ع
ول تض التاخد من  دت  البن  المتخعن العتا ي عل  اعخخ بناج استاداف التةخي اي العتا  ذ 
عبد من دتاس  ومعتا  مدا ت بي  البن  المتخعن لمت لبات سياس  استاداف التةخي اي الوا   

 العملي وخلاتي :
 استيلالي  البن  المتخعن :  .1

 3002ا ي باستيلالي  تام  وم لي  اي اداء ماامه واعماله بعد عاي يتمت  البن  المتخعن العت  
ذ وتمثل هخي اعستيلالي  خاحد المت لبات  3004( لسن  56وتحديدا بعد لدوت  انونه ت ي )

اعساسي  لت بي  سياس  استاداف التةخي اي  انونه ومماتسته عل  حد سواء ذ مما يعني ان 
خن مايا  لت بي  سياس  اعستاداف وا  هخا ال ت  نتيي  لي ت 3002الجتت  التي سبيت عاي 

 لسلخ استيلاليته واتاداته اي  ل اعن م  السابي  التي حخمت البلاد تباعا . 
عل  استيلاليته  3004ليد اثبتت تيتب  المماتس  الجعلي  عداء البن  المتخعن العتا ي منخ عاي 

ي وتنجيخ وتعديل سياسته النيدي  خما يتت ي بعيدا الخامل  اي اليياي بماامه وتحيي  اهدااه وتس
عن أن تدخل حخومي ذ خما ان اليا مين عليه ادوا دوتهي واتخخوا  تاتاتاي بخل حتي  وماني  
دون خةوعاي او تاثتهي باي   تاتات سياسي  ذ وبناءا عل  خل  يمخن اعستدعل عل  ان هنال  

ياس  استاداف التةخي وهي اعستيلالي  الخامل  ت ابيا ال  حد خبيت بين احد اهي مت لبات س
للبن  المتخعن والمماتسات الجعلي  للبن  المتخعن العتا ي اي هخا الميال حسخ مساتي خلال 

 المد  الماةي  .
 اععلان التسمي عن معدل ت مي مستادف للتةخي تسع  السل   النيدي  لتحيييه :  .3
ت  التةخي المجت  ب تض تخجيض معلاته والسي ت  بدء البن  المتخعن العتا ي بالتلدن ل اه 

عبت ايتاءات نيدي  متتابع  ذ اع انه لي يعلن عن  3004علياا بعد لدوت  انونه الخاص اي عاي 
أن مب ت ت مي بعينه يلتعي به خعدل للتةخي يستاداه ذ ويتي  خل  ال  ان السي ت  عل  معدعت 

ذ للعوب  تاثيتها عل  عتض النيد المتتب  اساسا  التةخي ليست ممخن  بالأدوات النيدي  حلتا
باعنجا  الحخومي وم تتيات الي اع الخاص من العمل  اعينبي  ذ اخ ان تبني مب تا ت ميا 
للتةخي عبد ان يخون م تتخا يلتعي به من  بل لانعي مختلف السياسات اع تلادي  وتحديدا 

 . 20نسياي لبلوا الادف المحدد المالي  والنيدي  مناا وبما يحي  التناس  واع
وعل  الت ي من ان هخا ال ت  يعد احد اهي ال تو  اعساسي  اللاعم  للاخخ بسياس  استاداف 
التةخي وع  ن  عنه عند تسماا وتلميماا وتنجيخها ذ اع ان هنال  دوع حييت نياحات اي 

له خالوعيات المتحد  تحيي  معدعت منخجة  من التةخي دون اععلان عن تحديد معدل ت مي 
                                                 

19
 . 91د. كامل علاوي كاظم ، م. هاوري محمد صالح ، سياسة استهداف التضخم في العراق ، مصدر سبق ذكره ، ص - 
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والمانيا اللتان لي تتبنيا سياس  استاداف للتةخي ذ اع اناما يلتعمان بتحيي  معدل منخجض 
للتةخي ذ وعليه يمخن اليول ان البن  المتخعن العتا ي  د اتخخ المسات نجسه ذ ااستاداف التةخي 

للاسعات دون اععلان عن  ييلد به احتواء وخجض معدعته بما يةمن اعستيتات بالمستوا العاي
 . 21معدل ت مي محدد 

 تبني استيتات اعسعات خادف ت يسي ووحيد لعمل السياس  النيدي  :  .2
عل  هخا الادف ب خل واةح  3004تخعت الماد  الثالث  من  انون البن  المتخعن العتا ي لسن   

ي اعسعات وتدعيي ن اي ولتيح ااعتبتت )ان الادف الت يسي للبن  هو السعي لتحيي  اعستيتات ا
السو ( ذ وباخا اليانخ يعد النص التعاما لتيحا باحد ال تو  اعساسي  عستاداف التةخي 
المتعل  بةتوت  تحيي  اعستيتات اي مستوا اعسعات خادف ت يسي للسياس  النيدي  ذ لخنه ليس 

ن متتاايين امن يانخ الادف الوحيد حسخ الم لخ االبن  المتخعن العتا ي اي الوا   اخخ مساتي
استادف التةخي لتخجيض معدعته ومن يانخ اخت استخدي سعت اللتف خمثبت نيدن بناءا عل  
تواات خميات مناسب  من العملات اعينبي  المتاتي  من اعيتادات النج ي  أن ان البن  المتخعن 

 . 22اعتمد خلا اعستادااين اي ان واحد 
 يما يتعل  باستتاتييي  السياس  النيدي  واتياهاتاا المستيبلي  : اعتماد مبدأ ال جااي  العالي  ا .4

عمل البن  المتخعن العتا ي وا  هخا السيا  عل  ن ت المعلومات واعحلا يات والبيانات خاا  
التعاما منه بمبدأ ال جااي  العالي  اي عمله والمتعلي  بالعديد من المب تات  3004منخ عاي 

تيي  اع تلادي  )النيدي  والمالي  والي اع الحيييي واعسعات وميعان المداوعات والتيات  الخا
.....الخ( من خلال من وتاته وم بوعاته المتعدد  ذ اخ ن ت البن  المتخعن العديد من الم بوعات 
والن تات متةمن  اي خل  الحسابات الختامي  للميعاني  العمومي  والتيتيت اع تلادن السنون 

دن اي والن تات اعحلا ي  السنوي  اةلا عن التياتيت الجللي  حول مب تات الوة  اع تلا
العتا  عل   خل لحيج  م بوع  او من خلال مو عه عل  اعنتتنت ذ مما يجسح الميال  ع اء 
لوت  خامل  لليماوت عن الوة  اع تلادن التاهن والمستيدات ايه وخال  الباحثين والداتسين 

 من خون اعختلاص .  
مسا ل  البن  المتخعن من  بل البتلمان عن مدا انياع الادف المعلن لمعدل التةخي  .5

 المستادف : 
ان تبني سياس  استاداف التةخي وا تاتها تتي  مسبوليتاا ال  البتلمان لخا امن وايبه متابع  
ومسا ل  البن  عن مدا الولول  نياع معدل التةخي المستادف وةمن المدا العمني المحدد 
واسباخ اعخجا  ان ويد واليات تلحيح اعنحتاف عن هخا المعدل ذ االبن  المتخعن العتا ي وت ي 
 ياخ معدل محدد مستادف للتةخي اع ان هخا ع يعني عدي تعتةه للمسا ل  اماي البتلمان 
بولجه هي   مستيل  بمويخ الدستوت العتا ي الدا ي يتتب  باخا الميلس لعتض وتوةيح لوت  
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خاستتاتييي  سياسته النيدي  ومدا اداء ماامه ووايباته وانياع اهدااه وما حييه وما اخج  ايه عمله 
 .23وتبيته لمعالي  خل  

وبناءا عل  ما تيدي يمخن اعستنتاج بان سياس  استاداف التةخي للبن  المتخعن العتا ي لي 
متوات  وملعم  لتبني هخي تستواي ال  و تنا الحاةت خل ال تو  والمت لبات التي ييخ ان تخون 

السياس  ذ ااستيلالي  البن  المتخعن وال جااي  العالي   ت ين  يت خاايين دون استخمال بيي  
ال تو  اعختا اي و ت توايه ايه اعستيلالي  الحالي  خ تا خبيتا بجيداناا مت  اختا بعد ) تات 

بدل النواخ مما يعيد للوايا  خ ت اي تب  البن  المتخعن بميلس الوعتاء  المحخم  اعتحادي (
الايمن  الحخومي  عل  عمله ويحتاه عن مساتي ال بيعي اللحيح ذ وهخا يعني ان العتا  ليس 

 مبهلا حاليا وعل  المدا اليليت لتبني سياس  ا تلادي   ا م  عل  استاداف التةخي . 
 معوقات تبني سياسة استهداف التضخم في العراق  -ثانيا

س  استاداف التةخي اي العتا  تختنجاا عد  لعوبات وهخي اللعوبات تتعل  ببني  ان تبني سيا
و بيع  اع تلاد الخن يعاني من اعختلال المستمت اي تواعن خاا    اعاته وةعف  اعدته 
اعنتايي  وهيمن  الي اع النج ي خملدت ت يسي لتمويل اعيتادات العام  للدول  ن تا لل بيع  

د العتا ي اي توايت مت لبات اعنجا  العاي ذ اةلا عن المعو ات المتعلي  بميومات التيعي  للا تلا
تبني هخي السياس  ذ االعتا  ليس مايا اي الو ت الحاةت لت بي  سياس  استاداف التةخي بسبخ 
عدي توات اعتةي  المناسب  لتلميي وت بي  هخي السياس  وتنجيخها عبت اليات وادوات السياس  

 . ولعل ابتع معو ات تبني سياس  استاداف التةخي اي العتا  هي :النيدي  
 التنا ض المستمت بين السياستين النيدي  والمالي  .1
يعد انعداي التناس  بين هاتين السياستين لج  م تتخ  لمع ي او يمي  البلدان النامي  ذ ا بيع   

  نتيي  لتعا ي دوت الدول  اي  ياد  البلد النامي تتسي بايمن  السياس  المالي  عل  السياس  النيدي
اع تلاد وةعف الي اع او الن ا  الخاص بسبخ حياع  الدول  عل  اليعء اعخبت من اعمخانات 
والمواتد المادي  والب تي  . االبن  المتخعن العتا ي يتب  سياس  نيدي  مت دد  اع ان اعنجا  

ينا خل  اي المبح  الساب  ذ اميابل الحخومي اي تعايد مستمت وب خل مة تد سنويا خما ب
السياس  النيدي  المييد  من  بل السل   النيدي  هنا  توسعا ميابلا اي السياس  المالي  مما اثت سلبا 
عل  مستويات التةخي اي اع تلاد العتا ي اعمت الخن يت لخ يدي  التنسي  بين السياستين 

تادف أن بالتواا  م  لانعي السياسات اع تلادي  النيدي  والمالي  عند تحديد معدل التةخي المس
اعختا عل  ان يلتعي اليمي  بتحيي  هخا المعدل خلا ةمن ايتاءات سياسته م  منح السل   
النيدي  مسبولي  التنجيخ حلتا ذ اع ان وا   الحال اثبت ا ل التنسي  بين السياسات اع تلادي  
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يسمح بالتويه نحو تبني سياس  استاداف التةخي اي المعني  حت  و تنا الحاةت وبال خل الخن 
 المدا اليليت .

 تعدد اعستادااات  .3
البن  المتخعن العتا ي ومن خلال بتناميه المعلن للسياس  النيدي  يعمل عل  استاداف التةخي  

بالتعامن م  استاداف سعت اللتف ل تض السي ت  عل  سو  اللتف اعينبي ومن ثي تحسين 
نات العتا ي عن  تي  معاد البن  للعمل  اعينبي  ذ اعبت هخي المعادات خان البن  سعت لتف الدي

المتخعن يعتمد ادن  اعسعات لعتوض ال تاء للعملات اعينبي  ثي تحول بعد خل  ال  اععلان عن 
سعت بي  الدوعت مسبيا وتلبي  يمي   لبات الي اع الخاص بخل  السعت ذ وهخا يعد تدخلا اي 

 . 24تف وايتاء مماثل لسياس  تثبيت سعت اللتف للعمل  الو ني  سو  الل
ان استاداف سعت اللتف من  بل السل   النيدي  يعد تنا ةا واةحا م  اهي  تو  سياس  
اعستاداف اخ ييخ ان يخون المستوا العاي للأسعات اعستاداف اعول والوحيد الخن تسع  السل   

ي اللتف المتن الخن يعد معياتا ةمن المعاييت اعختا التي ال  تحيييه ذ وعليه ييخ اتباع ن ا
ييخ تواتها اي البلدان التي تسع  ال  استاداف مستوا معين للتةخي ذ اسياس  سعت اللتف 
المدات هي المتبع  من  بل البن  المتخعن العتا ي ب تض الحجا  عل   يم  العمل  الو ني  عبت 

 . معادات بي  و تاء العملات اعينبي 
وعليه اان تعامن استاداف التةخي م  استاداف سعت اللتف وا  تبي  مع ي مبيدن سياس  
استاداف التةخي  يت ممخن  ويتعاتض م  هدف تحيي  اعستيتات اي المدا ال ويل ذ اجي  ل 
ن اي سعت اللتف الثابت ع يمخن بلوا معدل التةخي المستادف وسعت اللتف المستادف اي 

لتةاتباما ذ ولتجادن مثل هخي التنا ةات والم اخل التي تنيي عناا الا بد من اتباع ن اي ان واحد 
 سعت اللتف المتن عند اتخاخ  تات بتبني سياس  استاداف التةخي .

 تيلخ ال لخ النيدن  .2
ان اع تلاد العتا ي يتلف بعدي استيتات ال لخ عل  النيود ايه اانال  اختلال اي سو  النيود 

النيد وال لخ عليه نايي عن تخبخخ ت ب  اعاتاد باعحتجا  بالأتلد  النيدي  اعاء  بين عتض
المعتوض من هخي اعتلد  ذ وعل  الت ي من اعتتجاع التدتييي اي  يم  العمل  المحلي  وتحسن 

ت سعت لتااا اماي الدوعت اعمتيخي نتيي  للسياس  النيدي  اليديد  للبن  المتخعن العتا ي عبت اليا
معاد العمل  اع انه عيعال هنا  عدي ييين بيو  الدينات العتا ي امع ي اللجيات التياتي  تتي بالدوعت 
اعمتيخي وتوياات اعحتجا  به خخعين مستيت للييم  وخوسيل  لحماي  الثتوات لدا اعاتاد مستمت  

يعني استمتات وتيت   وان استمتات هخي ال اهت  تجتض لج  عدي استيتات دال  ال لخ النيدن مما
تخبخخ ال لخ عل  النيود و ياخ اعستيتات ايه مما يعيد من ة و ات الختل  النيدي  الجا ة  عل  
اتتجاع مستوا اعسعات ذ ولما خان ال لخ عل  النيود يمثل يانبا اساسيا هاما اي دوت السياس  
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ت اةلا عن ان العوامل المبثت  النيدي  للحد من التو عات التةخمي  وتحيي  اعستيتات اي اعسعا
عل  دال  ال لخ النيدن ت خل يعء من العوامل المحدد  لعتض النيد لخا اان استيتات دال  ال لخ 

 .25النيدن يخون له اثتا خبيتا اي تحديد العتض النيدن والخن اا ةه احد العوامل المسبب  للتةخي 
 ةعف اع تلاد العتا ي اعاء اللدمات الخاتيي   .4

ععتماد العتا  ب خل خبيت عل  اعيتادات النج ي  خملدت ت يسي  يتادات المواعن  العام   نتيي 
للدول  واي تخوين الناتج المحلي اعيمالي مياتن  ببيي  الي اعات اعختا التي تعاني من الةعف 
ال ديد وخلولا اعنتايي  مناا مما يدل عل  ويود اختنا ات خبيت  اي يانخ العتض ومن ثي 
عياد  اعستيتادات لتيليل الجيو  بين ال لخ الخلي المتعايد والعتض الخلي المحدود ذ وعليه اان أن 
لدم  خاتيي  تبثت اوتا عل  الوة  اع تلادن اي البلد ذ اانخجاض اسعات النج  خلال اععواي 

ما اتب  ادا ال  انخجاض اعيتادات المالي  اي المواعن  العام  للدول  م 3015ذ 3014ذ 3002
خ   البناء واععمات بسبخ  ح  التخليلات المالي  النايم  عن هخا اعنخجاض ذ اةلا عن 
ان تليد اعحتيا ي من العملات اعينبي  اي البن  المتخعن العتا ي ملدتي الت يس من اعيتادات 

متات هخي النج ي  وي خل  اعد  لدعي  يم  الدينات العتا ي واستيتات سعت لتاه ذ اجي حال  است
اللدم  لمد   ويل  اان خل   د يبدن ال  تاثت تليد اعحتيا ي النيدن اعينبي ومن ثي هبو  
 يم  العمل  الو ني  مما ينيي عنه تلاعد الة و  التةخمي  ذ وبما ان اعستيتادات توات مع ي 

لاا متدوداتاا  احتيايات العتا  من السل  الناا ي  والوسي   اان أن لدم  خاتيي  اي هخا اليانخ
السلبي  عل  اع تلاد ذ الو اتتجعت اعسعات اي اعسوا  العالمي  اان هخا يبدن ال  اتتجاع 
معدعت التةخي نتيي  لتعايد التةخي المستوتد وتجاعله م  التةخي المحلي وهخا يعد بمثاب  

اعد  انتايي  واسع  ةتيب  تتحملاا البلدان التي تعتمد ب خل خبيت عل  اعستيتادات وتجتيد ال   
 .26و وي  مثل العتا  

لخا اان تحيي  معدل تةخي مستادف لن يخون سالا وتحي  به اللدمات الخاتيي  المختلج  ذ 
ااخا خانت البلدان الخاتيي  تست ي  ميابا  هخي اللدمات والسي ت  عل  اثاتها السلبي  ن تا 

ادات الحخومي  اةلا عن امتلاخاا لأليات للمتون  العالي  ليااعها اعنتايي وتنوع ملادت اعيت 
وادوات السياس  النيدي  التي تتميع بالمتون  الخااي  مما تتيح لاا اليدت  عل  تعديل وت ييت هخي 
السياس  اي الو ت المناسخ ذ اان العتا  يجتيت لاخي اعمخانيات مما يبدن ل اوت اثات اللدمات 

خل يم  ومناا اتتجاع معدعت التةخي دون اليدت  عل  الخاتيي  السلبي  عل  ا تلادي مولدي م ا
 استيعاباا خما الحال اي الدول المتيدم  .  

 ةتوت  توات  اعد  معلومات وبيانات  امل  ومتخامل  :  .5

                                                 
25

 - Rudiger Dornbusch , Stsrley Fischer , Richard Sturtiz , Macro Economics , Irwin Mc-Grew –Hill , Seventh 

Edition , P360  . 
26

 . 71-71، مصدر سبق ذكره ، ص 1009المديرية العامة للاحصاء والابحاث ، النشرة السنوية للعام البنك المركزي العراقي ،  - 



191 

 

تحتاج سياس  استاداف التةخي ال  بيانات ومعلومات عديد  ومتخامل  تمثل المب تات واليياسات 
اع تلادي  اةلا عن امتلا  البن  المتخعن لأليات تيني  متيدم  والتي الخمي  الد يي  والنماخج 

تمخن من التنبب بملدا ي  عالي  بمعدل التةخي بالمستيبل بما ي خل مب تا خميا وهداا وسي ا 
يبين مدا ا تتاخ هخا المعدل من معدل التةخي المستادف المحدد مسبيا وميدات الجيو  ان ويدت 

السياس  وخالا عندما يخون المعدل المتنبا به اعل  من المعدل المستادف ومن ثي تجعيل ادوات 
ب ي  تحيي  الت اب  بيناما او عل  اع ل ا تتاخ هخين المعدلين من بعةاما . اما اي العتا  الا 
تتوات ايه هخي اعمخانيات واعليات الم لوب  مما يلعخ تلميي سياس  استاداف التةخي والسيت 

ه سواء من ناحي  التنبب بمعدعت التةخي المستيبلي  او معالي  الجيوات بيناما عل   تي  تبني
 وبين معدل التةخي المستادف .

 استخداي معدعت الجا د  خادا  لتحيي  معدل التةخي المستادف : .6
تت لخ سياس  استاداف التةخي استخداي معدعت الجا د  خوسيل  لتحيي  المعدل المستادف 

خلال اععتماد عل  مب ت التةخي المتو   او المتنبا به خادف وسي  ي ات للتةخي وخل  من 
مدا الت اب  واعنحتاف بين هخين المعدلين ذ اجي حال  اتتجاع المعدل المتو   عن المعدل 
المستادف يتي تا  اسعات الجا د  للحد من امخاني  تعايد الة و  التةخمي  ذ اما اي حال  خون 

من المعدل المستادف ايتي خجض معدعت الجا د  خ ي  تبا ب وانخجاض النمو المعدل المتو   ا ل 
 اع تلادن .

وهخا يعني ان سياس  استاداف التةخي البحت هي التي تحدد اسعات الجا د  عبت مسات الولول 
ال  معدل التةخي المستادف ذ اخ يستدعي اعمت وة  مدا محدد عسعات الجا د   ليت  اعيل 

لي  سعت الجا د  الحيييي اي المدا اليليت ذ اخ ي يت هخا السعت اتتجاعا وانخجاةا من باستخداي ا
 بل البن  المتخعن وايا لما تحد  من ت يتات اي معدل التةخي المتو   ذ وهخي اعلي  تي  ةمن 

نجا  ن ا  ادات  السيول  النيدي  والسي ت  عل  حيماا ذ اعندما تتعايد السيول  مثلا بسبخ عياد  اع
العاي ميابل يمود  دتات اع تلاد اعنتايي  عل  امتلاص هخا التعايد اان اسعات الجا د  تاخخ 
دوتها اي احتواء تل  السيول  الجا ة  وا  سبل تحييي معدعت نمو الختل  النيدي  بما يواعن حيي 

والخدمات والسو  السل  والخدمات المتاح  ذ مما يبدن ال  عود  اعستيتات عبت تواعن سو  السل  
. اع ان هخي اعلي  ع تاخخ مداها الواس  اي 27النيدن اينخجض التةخي ال  المستوا المستادف 

العتا  خل  ان تاثيت ت يتات اسعات الجا د  محدود  وةيي  ذ وع    ان التاثيت المحدود لت يتات 
عت ل تحيي  المعدل معدعت الجا د  ع يتما   م   تو  تبني سياس  استاداف التةخي بل ت

المستادف ع سيما اخا اخخنا بن ت اععتبات ان هخي اعدا  تعد مجتاح الولول لاخا المعدل لدا 
 مع ي مبيدن هخي السياس  . 

 امكانية تبني سياسة استهداف التضخم في الاقتصاد العراقي -ثالثا
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ييي  متيدد  عدات  السياس  ان تبلوت توياات لانعي السياس  النيدي  اي العتا  نحو تبني استتات
النيدي  تستند عل  ناج استاداف التةخي يتواا  م   تو  ومعاييت سياس  استاداف التةخي 
ل تض تحيي  الادف اعساسي للبن  المتخعن العتا ي وهو استيتات مستوا اعسعات والمحاا   

ي السياسي واع تلادن عليه عل  المدا ال ويل يت لخ تحتخا م تتخا وااعلا عل  المستوا الو ن
 :28لتوايت البي   المناسب  والم لوب  لت بي  هخي السياس  اي المستيبل ذ من خلال العمل عل  

تحيي  التنسي  المتخامل والمستمت بين السياسات اع تلادي  المختلج  واعال  التنا ةات  .1
ان التنا ض بين هاتين  والتعاتةات بيناما عسيما بين السياستين النيدي  والمالي  ذ اخا تبين

السياستين خان له اثاتا سلبي  عل  الوة  اع تلادن اي البلاد ذ اعندما خان البن  المتخعن 
العتا ي يتب  سياس  نيدي  مت دد  للحد من اتتجاع معدعت التةخي خانت السياس  المالي  اي نجس 

خان لخل  اثاتها النيدي  السلبي  اي الو ت تناج سياس  التوس  المالي عبت تعايد اعنجا  العاي مما 
ال اء تاثيتات السياس  النيدي  المييد  وبالنتيي  عياد  معدل التةخي بدع من خجةه ذ وعليه اان 
تحديد معدل خمي مستادف للتةخي يستدعي ةتوت  تواا  لانعي السياسات اع تلادي  عليه 

سياسته وبالتنسي  والتعاون م  السل    واعلتعاي به والعمل عل  تحيييه خل من يانبه واي ن ا 
 النيدي  ممثل  بالبن  المتخعن العتا ي الخن يتول  مسبولي  التنجيخ وتحيي  هخا المعدل .

اععلان ب خل تسمي عل  ان تحيي  اعستيتات اي المستوا العاي للاسعات عبت استاداف  .3
دي  عل  المدا ال ويل ذ وياتي معدل ت مي محدد للتةخي هو الادف اعول والوحيد للسياس  الني

 اي ميدم  اعهداف اع تلادي  وله اعسبيي  عل  هخي اعهداف اي حال  تعاتةه معاا .
تععيع استيلالي  البن  المتخعن العتا ي والتييد التاي بما ياء اي  انونه باخا اللدد وعدي التدخل  .2

اخي اعستيلالي  وتواا  خاا  الجعاليات اي اعماله و تاتاته واعبتعاد عن أن ايتاء من  انه المس ب
 اع تلادي  والسياسي  عل  هخا المبدأ واعلتعاي به .

ايتاء اللاحات هيخلي  يدي  وااعل  اي بني  اع تلاد العتا ي عل  مستوا العتض الخلي بما  .4
 يةمن تحجيع وت يي  نمو الي اعات الحيييي  العتاعي  واللناعي  والخدمي  اعساسي  واعال 
اعختنا ات اياا للتحخي بالعوامل  يت النيدي  التي تسبخ  اوت التةخي عبت الولول ال  حد 

 مناسخ من التواعن بين التدايات السلعي  والخدمات المحلي  م  نمو الختل  النيدي  .
ت ويت وتوسي  السو ين النيدن والمالي بما يبمن اعستخداي الجاعل لأدوات السياس  النيدي  عبت  .5

ن السو ين للتاثيت اي الن ا  اع تلادن وايتاء الت ييتات والتعديلات اي اعدوات النيدي  هخي
اللاعم  لسد اعنحتااات التي  د تحد  بين معدلي التةخي المستادف والتةخي المتنبا به بحي  

 يمخن تلحيحاا اي الو ت المناسخ وخلال مد   ليت  .
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تلادي  واعحلا يات الخمي  للمت يتات اع تلادي  خاا  تاي   وتوايت البيانات والمعلومات اع  .6
عل  مستوا اع تلاد الو ني لت خيل النماخج اع تلادي  اليياسي  وتيمي  المت يتات المام  
والةتوتي  اللاعم  لوة  معدل التةخي المتنبا به والخن يستخدي خمب ت وسي  لتحيي  المعدل 

 المستادف للتةخي .
سعت اللتف المتن الخن يعد احد اهي المعاييت الم لوب  اي سيا  اعخخ اعلتعاي بسياس    .7

بسياس  استاداف التةخي م  اخخ التحو  من المخا ت التي  د تنيي عن خل  اي  ل اعنجتاح 
المالي والتياتن الواس  اي اع تلاد العتا ي اي الو ت الحاةت وخال  من ناحي  التاثيت عل  

د تستويخ حييي  العلا   اليوي  بين سعت اللتف والتةخي اي العتا  حيي السيول  الداخلي  و 
التدخل المتي   وحسخ الةتوت  اي سو  اللتف اعينبي للحد من التخبخبات الحاد  اي سعت 
لتف الدينات العتا ي ذ ان اي سعت اللتف المتن يبدن ال  نيل عبئ ادات  السيول  من ن اي 

دوات السياس  النيدي  وخال  اسعات الجا د   ليت  اعيل ذ سعت اللتف التدخلي الحالي ال  ا
خما اعلت مع ي البلدان التي تبنت سياس  استاداف التةخي من خلال استخداماا خمت يت ت  يلي 
وسي  للتحخي بنمو حيي الختل  النيدي  والتي تعد محددا  ويا لمعدعت التةخي عل  المدا ال ويل 

. 
لعتا ي هي احدا  تو  ومت لبات سياس  استاداف التةخي ذ ان مسا ل  البن  المتخعن ا .8

اةلا عن ان خل  يعبت عن مدا ال جااي  والملدا ي  التي يلتعي باا ذ لخا عبد من التاخيد عل  
هخا المسات ومماتسته ب خل مستمت مما تولد الثي  والييين لدا اليماوت حول اتياهات الوة  

بيانبه النيدن وخوسيل  تساعد اعاتاد عل  بناء تو عاتاي  اع تلادن السا د المستيبلي وخال 
المستيبلي  ون ا اي اع تلادن بما يحجع اعنجا  اعستثماتن وتحيي  معدعت نمو ا تلادن 

 مستداي .

 المبحث الثالث
 قياس وتحليل اثر المتغيرات النقدية على معدلات التضخم

النماخج اليياسي  ليياس تاثيت مت يتات السياس  النيدي  اي هخا المبح  سوف يتي تناول خيجي  بناء 
متمثل  اي عتض النيد وسعت اللتف وسعت الجا د  باعتباتها مت يتات مستيل  عل  معدل التةخي 

 (  .3015-3000باعتباتي مت يت تاب  اي العتا  للمد  )
 توصيف النموذج القياسي -اولا

داد النموخج اع تلادن ذ حي  يعتف النموخج ب خل تعد متحل  توليف النموخج من أهي متاحل إع
عاي بانه تمثيل تمعن مبس  للوا   الجعلي يبن  عل  ااتتاةات عد  إما النموخج اع تلادن ايعتف 
بانه: ميموع  من العلا ات اع تلادي  التي توة  عاد  بليغ تياةي  تسم  المعادل  )او 

توةح سلوخي  او ميخانيخي  هخي العلا ات التي  ( ذ والتيEquationsميموع  من المعادعت( )
 Structuralتبيين عمل ا تلاد أو   اع معين ذ وي ل  علياا المعادعت الايخلي  )
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Equations)29  والتي يتي اياا تحديد العلا   بين المت يتات المستيل  التوةيحي  والمت يت التاب .
 .30)المعتمد( وا  من   الن تي  اع تلادي  

يخص المت يتات التي سيتي تناولاا وبحثاا من حي  الولف وعلا تاا من ويا  ن لت الن تيل   وايما
 اع تلادي  ااي خالآتي وحسخ معادل  النموخج :

INF =  (MS , EX , i) 
INF =                    ………..(1) 

بمعلدل التةلخي ايل  ويتملع يتةمن النموخج اليياسي مت يلت تلاب  واحلد يتمثلل   المتغيرات التابعة -1
 .(INFله بالتمع )

 وتتمثل اي اعتي :  المتغيرات المستقلة  -3
وهو يتتب  بعلا    تدي  م  معدل التةخي ذ أن انله خلملا اعداد علتض  (MSعرض النقد ) - أ

النيلد سلوف يللبدن إلل  انخجللاض اليلو  ال للتا ي  للنيلود )عيللاد  علدد الوحللدات النيديل  المسللتعمل  
نجساا( ويبدن إل  عياد  ال لخ الخلي ميابلل ثبلات أو ت يلت ا لل الي المعلتوض ل تاء السلع  

السللعي مللن السلل  والخللدمات والتللي سلوف تللدا  إللل  نحلو اتتجللاع الأسللعاتذ وهلخا يللبدن حتمللا  
إلللل  حلللدو  م لللخل  ذ والتلللي تعتبلللت ملللن أهلللي الم لللاخل التلللي توايللله اع تللللاد وهلللي م لللخل  

 ي حال  انخجاض عتض النيود.التةخيذ و د تحد  الحال  العخسي  ا
وهنا  علا   مام  بين سعت اللتف ومعدل التةخي من خلال علا    (EXسعر الصرف ) - خ

سللللعت اللللللتف بحيللللي المعللللتض النيللللدن ذ إخ أن سللللعت اللللللتف ييلللليس العلا لللل  بللللين العمللللل  
ن العيللاد  اللي عللتض النيللود تعنللي تخجلليض  يملل  العمللل   المحليلل  للبلللد والعملللات الأينبيلل  ذ وا 

حلي  إعاء العملات الأينبي  ا ن عدد الوحدات من العمل  المحلي  المداوع  للحلول علل  الم
عمل  واحد  من العمل  الأينبي  سيلبح أخبت وان هخا اعتتجاع اي سعت الللتف يلبدن الل  
اتتجللاع اسللعات اعسللتيتادات وبالتللالي اتتجللاع المسللتوا العللاي للاسللعات أن معللدل التةللخي ممللا 

    بين سعت اللتف ومعدل التةخي علا    تدي  .يعني ان العلا
اخ يتتب  سعت الجا د  بعلا   عخسي  م  المستوا العاي للاسلعات أن ان تال   (iسعر الفائدة ) - ت

سعت الجا د  سواء اخان عل  اعيداع او اع تاض يبدن بدوتي ال  تيليص حيي النيد المتداول 
 لتةخي .وانخجاض ال لخ الخلي وبالتالي انخجاض معدل ا

وهو عنلت مستيل آخت يةاف ال  النموخج اع تلادن ليعبت عن عدي  :المتغير العشوائي   -2
  .31( Uiإمخاني  التعبيت المحدد بين المت يتات المستيل ذ ويتمع له بالتمع )

 (  1يدول )
                                                 

ذ عمان  ذ دات ميدعون للن ت والتوعي  )بين الن تي  والت بي ( ذ اع تلاد اليياسي التحليلي ذ د. أحمد محمد م عل د. وليد اسماعيل السيجو -29
 .27ذ ص 3002 ذ الأتدنذ 
 .34ذ ص 3003بخيت و د. سحت اتح اللهذ ميدم  اي اع تلاد اليياسيذ دات الختخ والوثا   ذ ب داد ذ د. حسين  -30
31

 . 91ذ صملدت سب  خختي علي بخيت وسحت اتح اللهذ ا  تلاد اليياسيذ  حسين - 
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 مت يتات النموخج اليياسي
 المتغيرنوع  رمز المتغير اسم المتغير باللغة الانكليزية اسم المتغير
 تاب   Inflation Rate INF معدل التضخم
 مستيل Money Supply Ms عرض النقد
 مستيل Exchange Rate EX سعر الصرف
 مستيل Interest Rate i سعر الفائدة
المتغير 
 العشوائي

Random Variable Ui مستيل 

 الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على وصف النموذج 
 معلمات النموذجتقدير  -ثانيا

( إخ ت يت ال تا   المستعمل  للتولل OLS دّتت العلا   باستعمال  تيي  المتبعات الل تا )
ال  معادل  لتوليف البيانات المتاح ذ وويدت معلمات المعادل  باستعمال ميموع  من المعاييت 

 -اهماا:
 المعايير الاقتصادية .1

تحدد هخي المعاييت م  ت ابياا م  من   الن تي  اع تلادي ذ ومن خلالاا تحدد العلا   الن تي  
 بين المت يتات المستيل  والمت يت التاب . 

 المعايير الاحصائية .2

إن هخي المعاييت تتحدد وا  الن تي  ا حلا ي  عن  تي  ميموع  من اعختباتات ا حلا ي  يتي 
اععتماد عل  معلمات النموخج الميدت  ومدا معنوي  هخي المعلماتذ ومن  من خلالاا تيديت دتي 

  -:أهي هخي المعاييت
  اختباتt 

يخ ف هخا اعختبات مدا المعنوي  اعحلا ي  للمعلم  الميدت  اي النموخج اليياسيذ ااخا خانت 
(اليدولي  اخل  يدل عل  معنوي  المعلم  الميّدت ذ أن ان هنا  t( المحتسب  أخبت من  يم )t يم )

( المحتسب  (tعلا   بين المت يت المستيل والمت يت التاب  )المعتمد(ذ وبالعخس اي حال  خون  يم  
 اليدولي ذ أن عدي معنوي  المعلم  الميّدت .  t)أ ل من  يم  )

  اختباتF 

( Fنحدات للنموخج الميّدت خخلذ وخلما خانت  يم  )إن هخا اعختبات يوةح معنوي  معادل  اع
(اليدولي  اان خل  يع ي معنوي  اخثت للنموخجذ وبالعخس عندما تخون Fالمحتسب  أخبت من  يم  )

( اليدولي  أن عدي معنوي  العلا   الميّدت  أو عدي معنوي  معادل  F(المحتسب  أ ل من  يم )F يم )
 نحدات. ا
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  2اختبات معامل التحديدR 

هو ميياس يوةح نسب  الت يت اي المت يت التاب  الخن سبباا الت يت اي المت يت المستيلذ عن  
( بين R2( تعتف اليو  التجسيتي  للمت يتات المستيل ذ وتتتاوح  يم )R2 تي  اختبات معامل التحديد)

R2≥0 اللجت والواحد )
المت يتات  ( اخلما عادت  يم  معامل التحديد دّل خل  عل   و  تجسيت1≥

 .32 المستيل  للت يتات الحالل  اي التاثيت اي المت يت التاب )المعتمد(
 (2-اختباتR )Square-Adjusted R: 
يستخدي هخا اعختبات  عال  التحيع النايي عن إةاا  المت يتات الخاتيي  إل  اعنموخج وخل    

لمعتا  اليو  التجسيتي  لمعامل التحديد أو ا تتبا  بلوت  أخثت د  ذ ايد تي ا عتماد عل  معامل 
 ( وخل  لتةمنه دتيات حتي  أخثت.R2التحديد المعدل الخن تخون  يمته إ ل من  يم )

 المعايير القياسية .3

تعاني النماخج اليياسي  الميدت  بواس   المتبعات الل تا باعتماد السلاسل العمني ذ وبعض 
البيانات المي عي  من عد  م اخلذ ومن أهي هخي الم اخل م خل  اعتتبا  الخاتي بين  يي المت يت 

 . 3 للاحي الع وا ي اي مد  عمني  معين  وبين  يمتاا اي اعو ات السابي  أو ا
 

 اختبار استقراريه السلسلة الزمنية  -ثالثا
لخا  ذ العمن اي ال اهت  ت يت تلف التي اعحلا ي  الم اهدات عدد باناا العمني  السلسل  تعتف
 بمعلماتاا والتنبب واتياهاتاا سلوخاا ومعتا  العمن م  ال اهت  لدتاس  تستخدي احلا ي  أدا  ااي

 خل  ليخن موسمي  أو دوتي  لتيلبات تخة  ال واهت هخي خانت إخا ما والتحي  ميبل  لمتحل  عمني 
  33.  الميبل    والدتاسات أساس للتخ ي 

 دتاس  مناا الادف متلاحي  تواتيخ سلسل  اي ال واهت من ل اهت   يي باناا ذ أيةا   وتعتف
 أسباباا وتحليل العمن من مد  خلال تمثلاا التي ال اهت  عل   تأت  د تخون الت يتات التي

 .34للمستيبل  الماةي حواد  استمتات اخت  عل  اعتمادا واستخداماا للتنبب ونتا ياا
وتحديد  العمني  السلاسل استيتاتي  مدا لتحديد الد يي  اعختباتات من الوحد  يخت اختباتات وتعد
 Augmented Dickeyالموس   اولت ديخي اختبات من اعااد  عل  عملنا و د تخاملاا مدا

Fuller  معدل التةخي ذ  وهي النموخج اي للمت يتات المعتمد  العمني  السلاسل استيتاتي  لتحليل
 وا  عل  نتا ج اعختبات عتض النيد ذ سعت اللتف ذ سعت الجا د  ذ واليدول ادناي يوةح
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 .173ذ ص1991ذ  ب داد ذ ذ ميدم  اي اليياس اع تلادن  الخ حسن نيي -3

33 - Chris Chatfield , The Analysis Of Time Series An Introduction , 5th ed . M London, 1995 , P.11 . 
 . 3ص ذ سن  تويد ع ذ ب داد ذ اعحلا ي  والبحو  للتدتيخ العتبي المعاد ذ العمني  السلاسل ذ خوايه عهدن خالد - 34
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 وناما للمت يتاتبد او عمني واتياي ثابت حد او اي  ثابت بحد اخانت سواء الثلاث  المستويات
 (عندtال  يداول ) استنادا   (اليدولي tم ) ومياتنتاا (المحتسب t يم  ) احص يتي آنجا حي  المخخوت 
 العمني  للمت يتات السلاسل استيتاتي  لوح  %( ذ و د10%( و)5%( و)1 ( معنوي  مستوا
ذ اخ خانت  ات  يخختمستواها وبدون أن  عند الخال  باع تلاد العتا ي اعلاي اي الياا الم ات

%( 10( اليدولي  وبمستوا معنوي  )t( المحتسب  اخبت من الييي الحتي  للللل )tالييي اعحلا ي  للللللل )
%( وخما 1لخاا  مت يتات النموخج باستثناء بيانات التةخي التي استيتت عند مستوا معنوي  )

 H1 بول الجتةي  البديل  ) ( و Ho : ρ=oالعدي ) اتةي  يعني تاض وهخا (8موةح اي يدول )
: ρ =1تيي  اعتماد امخاني  يعني مستواها مما عند العمني  السلاسل هخي استيتاتي   بول ( ان  

 بيناا . العلا   تيديت ( ايOLSاععتيادي  ) المتبعات الل تا
 (3) يدول

 ADF اختبات باستخداي المستوا عند النموخج للعتا  مت يتات استيتاتي  اختبات
مستوى  ( الجدوليةt) ( المحتسبةt) الصيغة المتغير

 المعنوية
نتيجة 
 الاختبار

INF    بويود  ا
 واتياي

-9.328569 -4.992279 
-3.875302 
-3.388330 

1% 
5% 
10% 

 مستيت  
 %1عند 

MS    بويود  ا
 اي 

-2.758475 -4.121990 
-3.144920 
-2.713751 

1% 
5% 
10% 

 مستيت  
 %10عند 

EX  ا   بويود 
 اي 

-2.763024 -4.057910 
-3.119910 
-2.701103 

1% 
5% 

 10% 

 مستيت  
 %10عند 

I    بويود  ا
 اي 

-2.920430 -4.004425 
-3.098896 
-2.690439 

1% 
5% 
10% 

 مستيت  
 %10عند 

 (Eviews9)اليدول من اعداد الباح  باععتماد عل  مختيات البتنامج اعحلا ي
 القياسي احصائيا وتحليل العلاقة الاقتصاديةتقدير النموذج  -رابعا

اي هخي الجيت  من المبح  نعمل عل  استختاج المعادل  التيديتي  الخال  بالنموخج اليياسي 
لمت يتات السياس  النيدي  والتةخي من خلال استختاج  يي معلمات النموخج اعحلا ي  استنادا ال  

( ادناي ومن ثي 2  البيانات الواتد  اي يدول )( وباععتماد علEviews9البتنامج اعحلا ي)
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تحليل تل  النتا ج احلا يا وا تلاديا أن مدا اتجا  تل  المعلمات م  من   الن تي  اع تلادي  
. 

 (2يدول )
 3015-3000بيانات المت يتات النيدي  ومعدل التةخي للمد  

عرض النقد مليون  السن 
 دينار

سعر الصرف  سعر الفائدة
 دينار

 دل التضخممع

2000 1,728,006 7.35 1930 5 
2001 2,159,089 7.35 1929 16.4 
2002 3,013,601 6.35 1957 19.3 
2003 5,773,601 6.35 1896 18 
2004 10,148,626 6 1453 39 
2005 11,399,125 7 1469 30.8 
2006 15,460,060 16 1467 31.7 
2007 21,721,167 20 1255 19.3 
2008 28,189,934 16.75 1193 13 
2009 37,300,030 8.83 1170 7.1 
2010 51,743,489 6.25 1170 2.9 
2011 62,473,929 6 1170 6.5 
2012 63,735,871 6 1166 5.6 
2013 73,830,964 6 1166 2.4 
2014 72,692,448 6 1188 1.6 
2015 65,435,425 6 1190 1.7 

العراقي ، المديرية العامة للاحصاء والابحاث ، النشرات السنوية للاعوام المصدر/ البنك المركزي 
(2222-2212) 

 
تيدت معلمات النموخج اليياسي واستنادا ال  بيانات اليدول اعلاي وباععتماد عل  مختيات 

( اي ادناي والتي من خلالاا نعمل عل  ايياد 4( وخما اي يدول )Eviews9البتنامج اعحلا ي )
 ل  التيديتي  الخال  بنموخج المت يتات النيدي  والتةخي :المعاد

INF =                                       
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( t  يم  )  اتتجاع خلال من احلا يا   المعلمات خاا نياح  معادل  اعلايالتيديت للم نتا ج اوةحت
%( باستثناء معنوي  5( عند مستوا معنوي  )1.78( اليدولي  والبال   )t المحتسب  مياتن  بللل ) 

( اليدولي  ذ خما ان اتتجاع  يم  احلاء   tمعلم  سعت الجا د  ااي  يت معنوي  خوناا ا ل من ) 
(F(   المحتسب  والبال )عند مستوا معنوي  2.42( مياتن  م   يماا اليدولي  البال   )7.32 )
عل  معنوي  النموخج ب خل عاي أن ان النموخج معنون خليا وويود علا   بين %( وهو ما يدل 5)

الخن يمثل  (Adjusted R-squaredالمت يتات التابع  والمستيل  ذ اما معامل التحديد المعدل )
%( من الت يتات التي تحلل اي 55( والخن يعني ان )0.55اليو  التجسيتي  للنموخج ايد بلغ )

عدل التةخي( سبباا الت يتات الحالل  اي المت يتات المستيل  وان النسب  المتبيي  المت يت التاب  )م
 . عوامل أختا تدخل ةمن المت يت الع وا ي%( من الت يتات اي المت يت التاب  تسبباا 45)

(4يدول )  
 تيديت معلمات نموخج مت يتات السياس  النيدي  والتةخي واختباتاتاا اعحلا ي  

          
Variable Coefficie

nt 
Std. Error t-Statistic Prob.   

          
C 

84.3920
4 

29.63151 2.848051 0.0147 

MS 
-6.23E-

07 1.72E-07 
-

3.634139 0.0034 

EX 
-

0.03181
7 

0.014479 -
2.197431 

0.0484 

I 
-

0.55844
0 

0.610898 -
0.914130 

0.3787 

F-statistic 
7.23400

3 
   

Adjusted R-
squared 

0.55492
3    

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
          

F-statistic 
1.20738

4     Prob. F(2,10) 0.3391 
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Obs*R-squared 3.11212
2 
    Prob. Chi-
Square(2) 

0.2110 

          Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
          

F-statistic 
0.89644

8 
    Prob. F(3,12) 0.4712 

Obs*R-squared 
2.92930

1 
    Prob. Chi-
Square(3) 0.4027 

Scaled explained 
SS 

1.30906
3 
    Prob. Chi-
Square(3) 0.7270 

 (Eviews9)المصدر/ من اعداد الباحث بالاعتماد على البرنامج الاحصائي          
( وهي اخبت 0.31(  د بل ت )Chi-Squareلم خل  اعتتبا  الخاتي اان احلاء  )اما بالنسب  

%( مما يدل عل  عدي ويود م خل  اعتتبا  الخاتي بين  يي الخ ا الع وا ي 5من مستوا معنوي  )
 )البوا ي( لخا نيبل اتةي  العدي ونتاض الجتةي  البديل  لنموخج السياس  النيدي  ومعدل التةخي .

 
 

ان اختبات ثبات تيانس التباين لبوا ي النموخج اثبت عدي ويود م خل  عدي ثبات تيانس خما 
%( لخا 5( وهي اخبت من مستوا )0.40( بل ت )Chi-Squareالتباين ذ اخ ان  يم  احلاء  )

ااننا نيبل بجتةي  العدي ونتاض الجتةي  البديل  . وهو الحال نجسه بالنسب  عختبات التوعي  
( وبمستوا معنوي  Jarque-Bera( )0.38خ اء الع وا ي  اخ بل ت احلاء  )ال بيعي للأ

%( مما يعني عدي ويود م خل  اي التوعي  ال بيعي 5( وهي اخبت من مستوا معنوي  )0.86)
  ( ادناي ذ لخا نيبل اتةي  العدي ونتاض الجتةي  البديل  .7لبوا ي النموخج  خل )

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-15 -10 -5 0 5 10 15

Series: Residuals
Sample 2000 2015
Observations 16

Mean       7.11e-15
Median   1.229494
Maximum  12.55435
Minimum -12.80340
Std. Dev.   7.088634
Skewness  -0.251117
Kurtosis   2.588927

Jarque-Bera  0.280814
Probability  0.869005
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( اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية بالاعتماد على مخرجات برنامج 1كل )ش
(Eviews9) 

 
تعتبت نتا ج التحليل للنموخج اعلاي ميبول  من الناحي  اعحلا ي  خونه خا معنوي  عالي  ذ اما من 
الناحي  اع تلادي  اان النموخج الميدت ا ات الخثيت من الم اخل اي ا لخ معلماته وعدي ت اب  

 ا لخ مب تاته م  من   الن تي  اع تلادي  وحسخ التوةيح اعتي : 
( وهي  يم  مويب  ومتوااي  م  84.22( : ب ت  يم  معلم  الحد الثابت )Cالحد الثابت ) - أ

الوة  اع تلادن السا د اي العتا  ذ أن ان التةخي سيخون مويودا وبميدات المعلم  
حت  وان خانت المت يتات المستيل  معدوم  او مساوي  لللجت ذ ويععا السبخ اي خل  

ةخي مستوتد من الخاتج وبالتالي اان مستوا ال  ان التةخي اي العتا  هو اي ا لبه ت
 .اعسعات اي السو  محخوي بمستوا اسعات المواد المستوتد  

( نتا ج مخالج  لمن   B1( : خانت نتا ج التيديت لمعلم  عتض النيد )MSعتض النيد )  - خ
الن تي  اع تلادي  التي تنص عل  ان معدل التةخي يتتب  بعلا    تدي  م  عتض 

( وهي علا   عخسي  مخالج  للن تي  ذ خما ان 6.23E-07-بل ت         ) النيد ذ اخ
ميدات المعلم   ليل يدا وهو ما يعخس ةعف تاثيت عتض النيد عل  معدعت التةخي 
اي اع تلاد العتا ي ذ ويعود السبخ اي خل  ال  ان العيادات اي عتض النيد اي العتا  

اعستيتادات من الخاتج التي عععت من تيليل  تتتيي  لخ متعايد يتي تعويةه عبت نااخ 
الجيو  بين ال لخ الخلي والعتض الخلي المتدني بسبخ اعختلال الايخلي اي بني  الي اع 
اعنتايي ذ اةلا عن سي ت  السل   النيدي  عل  سعت لتف الدينات من خلال معاد 

  ي  اعستيتادات العمل  اليومي وبالتالي تيديي ما يحتايه السو  من عمل  لعب  لت
والحجاض عل  اسعاتها عبت ت  ي  خامل ال لخ عل  العملات اعينبي  ومن  حدو  
مويات تةخمي  نايم  عن اختلاف اعسعات . وبالتالي ونتيي  لةعف العلا   بين 
عتض النيد ومعدل التةخي اي العتا  اةاا  ال  مخالج  النتا ج لمن   الن تي  

 مال مت يت عتض النيد من النموخج الميدت ن تا عنعداي تاثيتي .اع تلادي  ابا مخان اه
( اتتبا اا بعلا   B2( : ا اتت نتا ج تيديت معلم  سعت اللتف )EXسعت اللتف ) - ت

( وهي ا ات  مخالج  لمن   0.021-عخسي  م  معدل التةخي ذ اخ بل ت  يمتاا )
والتةخي هي علا    تدي  ذ الن تي  اع تلادي  التي تبين ان العلا   بين سعت اللتف 

واي هخي الحال  اان اتتجاع سعت لتف الدينات العتا ي بميدات دينات واحد سيبدن ال  
ذ وعل  الت ي من مخالج  النتا ج اعلاي انخجاض معدل التةخي بميدات المعلم  الميدت  

يت يعلل للن تي  اع تلادي  اع ان حال  اع تلاد العتا ي يمخن الختوج من خلالاا بتجس
خل  من خلال ان اتتجاع سعت لتف الدينات العتا ي أن اعدياد عدد الدنانيت التي يتي 
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مبادلتاا بنجس الخمي  من العملات اعينبي  او الدوعتات تحديدا ذ وهخا اعتتجاع اي سعت 
اللتف سيبدن حسخ من   الن تي  ال  اتتجاع اسعات اعستيتادات وبالتالي اتتجاع 

ا ذ ونتيي  لتستخ خمي  خبيت  من العلم  اي التداول من السو  ال  خعا ن اعسعات مب ت
البن  المتخعن نتيي  لسحخ خميات خبيت  من الدنانيت ميابل نجس خمي  الدوعتات بسبخ 
اتتجاع سعت اللتف للدينات وهو ما يبدن تدتيييا ال  انخجاض المعتوض النيدن 

ا  ومن يا  اختا  انخجاض ال لخ اعيمالي والسيول  النيدي  اي السو  تدتيييا من ي
نتيي  عتتجاع اعسعات مما يععع تدتيييا من حال  اعنخجاض اي المستوا العاي للاسعات 

 ن اي وعسيما العتا  اي النيدن الن اي إن وبالتالي اخجاض معدعت التةخي ذ خما
 بين التلاعي وبسبخ ذ للنيود الخاتيي  الييم  ايه سعت اللتف يمثل الخن اللتف معدعت
 خبيت يانخ اي العوا د تل  تحولت ان النيدن)بعد اعينبي  واعلدات بالعمل  النج  عوا د
 ت يت  د اللتف اسعات ن اي اان النيدي ( لدا السل   اينبي  احتيا يات ال  مناا

الثبات مما اةعف متونته اي   ديد لتف ال  ن اي مدات معوي لتف ن اي من بالتدتيج
 .35الت ييت والتحخي بالمويات التةخمي  

( اتتبا اا B3( : اما بالنسب  لسعت الجا د  ايد ا اتت نتا ج تيديت معلمته )iسعت الجا د  ) -  
بعلا   عخسي  م  معدل التةخي وهي نتا ج متوااي  م  من   الن تي  اع تلادي  التي 

سيبدن ال  خجض معدعت التةخي ذ اخ بل ت المعلم  تنص عل  ان عياد  سعت الجا د  
وهو ما يعني ان عياد  معدل الجا د  من  بل البن  المتخعن بميدات وحد  واحد   )0.558-)

%( نتيي  عنخجاض حيي اع تتاض من 55سيبدن ال  خجض معلات التةخي بميدات )
ال  خجض حيي الختل   البنو  وعياد  معدعت اعدخات واعيداع اياا اعمت الخن يبدن

النيدي  المتداول  وبالتالي انخجاض حيي ال لخ الخلي وانحسات ايوته م  العتض الخلي 
 وبالتالي انخجاض المستوا العاي للاسعات .

 
 
 
 

 الاستنتاجات:
تمثل سياس  استاداف التةخي إ اتا يديدا  دات  السياس  النيدي  بالتتخيع عل  هدف استيتات  .1

ذ ولاخي السياس  عدد من المت لبات  مد ال ويل خادف ناا ي لاخي السياس الأسعات اي اع
اعساسي  واعولي  التي من الوايخ توااتها او ت بيياا من  بل أن دول  تحاول انتااج سياس  

                                                 
35

 . 19-18د. مظهر محمد صالح ، السياسة النقدية والمالية والسيطرة على متغيرات التضخم وسعر الصرف ، مصدر سبق ذكره ، ص 
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استاداف التةخي ذ و د نيح البن  المتخعن العتا ي اي تلبي  بعض مت لبات هخي السياس  
ت اي مستوا اعسعات الخن عد الادف الت يسي لعمل السل   النيدي  وعل  تأساا هدف اعستيتا

بحسخ  انون البن  المتخعن العتا ي ذ ونتيي  لخل  ايد است اع اعخيت من احتواء المويات 
التةخمي  اليامح  وتحيي  اعستيتات النسبي اي المستوا العاي للاسعات والولول بمستويات 

 السنتين اعخيتتين من مد  الدتاس  .% اي 3التةخي ال  ما دون معدل 
لي يست   العتا  تلبي  مع ي المت لبات اعساسي  لسياس  استاداف التةخي ذ اخ عمل البن   .3

المتخعن العتا ي عل  استاداف ا اتتي سعت اللتف ومعدل التةخي اي ان واحد ذ وهو ما 
هو اع ات  الوحيد   تنا ض م  مت لبات اعستاداف التي  ت ت عل  ان يخون معدل التةخي

المستادا  ذ خما ان عدي تحديد ت ي محدد مستادف للتةخي سبخ اخت اي عي تلبي  اهي 
المت لبات اي خل  عل  الت ي من احتواء تل  المعدعت ذ اخ يمخن اعستنتاج ان العتا  
است اع استاداف معدل منخجض للتةخي دون تحديد ت ي محدد لخل  وهي الي  معمول باا اي 

 عض الدول المتيدم  .ب
ا اتت نتا ج التحليل اليياسي للنموخج الميدت الخاص بمت يتات السياس  النيدي  والتةخي  .2

معنوي  عالي  للنموخج بلوت  عام  ذ خما ان اليو  التجسيت للمت يتات المستيل  ميبول  و بيعي  
 خاتي والتعدد الخ ي .وخلو النموخج الميدت من م اخل اليياس وعل  تأساا م خلتي اعتتبا  ال

 اتت نتا ج العلا   بين عتض النيد والتةخي مخالج  لمن   الن تي  اع تلادي  بسبخ  .4
اع ات  السالب  لمعلم  عتض النيد ذ اةلا عن ةعف العلا   بيناما بسبخ ل ت حيي 
المعلم  الميدت ذ أن ان عتض النيد ع يماتس أن دوت يخخت اي مستويات التةخي وبا مخان 
اهماله من النموخج الميدت ذ عل  العخس من خل  اان سعت الجا د   اتت علا ته بمعدل 
التةخي علا   م ابي  لمن   الن تي  اع تلادي  )العلا   عخسي ( وان العلا   بيناما ميبول  
من حي  اليو  مياتن  ببيي  المت يتات وهو ما يدل عل  ان لسعت الجا د  اثت واةح اي حتخ  

 التةخي بحسخ نتا ج النموخج الياسي الميدت . مستويات
( مويب  الييم  وهو ما يعني ان التةخي اي اع تلاد C اتت نتا ج  ياس الحد الثابت ) .5

سيخون مويودا حت  وان انعدمت  يي خاا  المت يتات المستيل  ذ مما يبخد حييي  ان التةخي 
نتيي  ععتماد العتا  الخبيت عل   اي اع تلاد العتا ي مستوتد من الخاتج اي ا لخ حاعته

 اعستيتادات اي ت  ي  مت لباته ن تا للاختلال الايخلي اي خاا    اعاته اعنتايي  .  
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 التوصيات :
عل  الدول  التي تنجخ سياس  استاداف التةخي ان تعمل عل  تحديد المعدل المستادف اما  .1

% مثلا ذ او عل   خل 2المستادف عل   خل هدف اسمي بت ي محدد خان تحدد المعدل 
(% م  ةتوت  اعلتعاي بتحديد ا ات عمني محدد 2-1حعم  مستادا  خان تحددي بمعدل )

 للولول ال  المعدل المستادف .
ان ييوي البن  المتخعن بمتا ب  الت يتات التي تحد  اي سعت الجا د  بال خل الخن يحي  الخجاء   .3

ت  عل  المديات المستادا  للتةخي اي المستيبل ذ م  العلي باستخداي هخي اعدا  من ايل السي 
بان أن انحتاف اي اسعات الجا د  الحيييي  يمخن ان يبدن ال  اعاد  توعي  الثتو  من الميتةين 

 ال  الميتتةين . 
العمل عل  ان يخون الادف الناا ي والوحيد للسياس  النيدي  اي اع تلاد العتا ي هو هدف  .2

ات باعتبات إن تحيي  الأهداف الأختا  يت مةمون النتا ج ذ لخا عل  السل   استيتات الأسع
النيدي  ممثل  بالبن  المتخعن العتا ي ان تلخ اهتماي عملاا اي استاداف التةخي دون اعخخ 
ببيي  اعستادااات التي اي ميدمتاا استاداف ا ات  سعت اللتف ذ خون هخا اعيتاء يتعاتض 

عستاداف التي تبخد عل  ةتوت  اعتماد مستوا اعسعات خادف وحيد م  مت لبات سياس  ا
 وناا ي للسياس  النيدي  .

اع اء استيلالي  اخبلت للسلل   النيديل  واليال  التلي سلتي  عليالا مسلبولي  ا عللان علن سياسلات  .4
اسللللتاداف التةللللخي ل للللتض ةللللمان حلللل  مسللللا لتاا عللللن الأهللللداف التللللي تسللللمتاا امللللاي السللللل   

الدوللل  ذ اةللاا  اللل  خللل  العمللل عللل  تععيللع اسللتيلال اليللتات المللالي والنيللدن وان الت للتيعي  اللي 
يخون مبنيا  عل  أساس الوة  اع تلادن اليا ي والمتو   مستيبلا بعيدا عن التياخبات السياسي  

 والحعبي  للختل السياسي  المختلج  الم اتخ  اي العملي  السياسي .
سوا  المالي  والنيدي  وعياد  ااعليتاا من ايل تنجيخ عل  الدول  ان تعمل عل  ت ويت اع .5

واستيعاخ ايتاءات السياس  النيدي   يت المبا ت  للسي ت  عل  حتخ  المت يتات اع تلادي  
 عسيما المستوا العاي للاسعات .
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