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 :المستخلص
الدراسة الكشف عن  للةنة ع نو سنلص الفن ا تنا ايهفنا  لينة   عطةنو الن من  ورهانص فن  سنب  الفن ا ال ا نت ف   هنا  حاولت 

اط ا كا ي ةننة، واهنناسب الالننر الهل ر ننا لمينن  سننو ، تننا ا   ر النن سة . وينند ع  ننت الدراسننة نبننج ال  ننا ل ال   رننة لطهةنناأسنن ةا
الدراسة الب اص  ا ساسنةة لب طةنات الب طنة ا ي  ةنة لط  نك ال  كن    ت اولتاله تياات والسةاسة الب اقةة ف  ف  لر  ولا. كصلك 

ة لططنب الططناا الانا  ال وانن  ي  ال لازاة اللكلفةة وال ي ااةة الب لفةة لط  ك. وح يت الللااب ال لاس ةة والسنطلكة لإ اءة
 عطى الب طة ا ي  ةة نب اية ك ي ة  دلالة الاحهةاطةات الدولةة وا ساس ال طد  وع ض ال طد. 

الفنن ا  أسنباروأيضنا لهبافنو الالنر فننف ارتمناا سنب  الفن ا الليةطننا لطندل ار البن اص واهاسلنو الايهفننا ية. وتنا انصا الفند  ينن   حسنا  
. وإ نناتة عطننى  لننك تنن ح تنن اف  ح كننة سننب  النن من وسننب  2013-1988لطسنن لات  ال سةسننةيننا فننف الب نن ت الليةيةننة ال  اسةننة لطنندل ار الب ا

 سبار الف ا الليةيةة لطب  ت ا خ   يد اليشت. لطدل ار الب ايا والارتااطات فف أالف ا الليةطا 
افنة ا ن ا ل لدو ينة ففنا ر اله لرنو  ين  اللنا  لسنب  الن من  والبلن  الك ين  تنا ال لازانة الب ضلخصل  نالاعهاار الااامنا      

ال مطا، ت ح ت طيد الدل  سلا يطيد نالاحهةاطةات الدولةنة لط  نك ال  كن   وانا الليةيةنة الهنا أكندتيا انصة الدراسنة.  ح اللاينة 
سنهدافة لطهغي ات ال ؤسسةة تا للةة ال لازاة البافة ويلاعند ت  نة  الططناا ال نالا أصنالت ن  هينى الل نلا نفنمهيا  ن ورة لا

 ال الةة البافة واسهط ار سلص الف ا.
Abstract 
   The paper attempts to explore the functioning of foreign exchange market in an oil dominated economy with a 
pegged exchange rate as a nominal anchor. Some mainstream theoretical models and empirical findings are 
presented to understand the Iraqi arrangements and policy, through an international perspective. Also, the paper 
addressed the essential components of foreign exchange operations of the central bank, highlighting the 
interconnections between the government budget and the central bank balance sheet. 
       The accounting and behavioral aspects of the private sector demand for foreign exchange are carefully 
considered in terms of international reserve , monetary base, and money supply. 
        Furthermore, the research work deals with the real appreciation of the Iraqi dinar and its economic 
consequences. In this regard, bilateral real exchange rates of the Iraqi dinar with the major currencies are computed 
for the years 1988-2003. Furthermore, positive co-movement of oil price and real exchange rate of Iraqi dinar and 
correlations with real exchange rates of other currencies are investigated. 
    Considering the crude oil price sharp decline and huge budget deficit, due to limited non-oil source of finance, 
public debt monetization will be constrained by the international reserve of the central bank, the fact that this paper 
confirms. The need for institutional changes in the budgeting and regulatory set of the financial sector has become 
very clear as a necessity for fiscal sustainability and foreign exchange market stability. 

                                                           

 خبير اقتصادي 
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  :مقدمة
اتو يلند اح ال ين اح ال من ال ففدر الب طة ا ي  ةنة تنا البن اص، و تغين ات سنب  الن من وصنا ر        

ال سننهلر ات السننطوةة والادفةننة والهلننلر ت وال نندتلعات الااريةننة ا خنن   فسننهط ة تننا الانناريا  ح 
فن ا الليةطنا   هغين ات ع يهيا فف الططب الكطا المبال تا ا فد الطفي  وال هلسن. ور تان سنب  ال

اماص اللكلفا الص  لية   عطا ال لر  ال مطنا . ةة فبطدة لك يا فب وتة ف شؤاا الإ سب  ال من، نكةف
ك ا يبد سب  ال من ف  يية أخ   عاف  تاع  تا الب يات الايهفا ية وال الةة الدولةة، لنصلك تانبنت 

 وسب  الف ا الليةطا المبال لطدول ا خ  .  اصة الدراسة ارتااطو نأسبار الف ا الليةيةة ال  اسةة
السننةط ة عطننى ح كهننو ع نند الهبننلر   نن   فنند  لا أو وفنن  ال ننأللا ت  يننت سننب  الفنن ا الاسنن ا     

لهبداة، ور ك  اللماظ عطى ثااتو لس لات عدة  وح اللاية لطهغيي  فا ام الططب عطنى الب طنة ا ي  ةنة 
ال  لك ال  ك رة عا ة ن طدار فن  الاحهةاطةنات نالب طنة  لهطار  فف الب ض نال هلسن الس ل . وتلهمظ

 ا ي  ةة لاسهك ال ال طص وتب ز تطك الاحهةاطةات ناسهةبا  الماسج ف  الب طة ا ي  ةة.
لك  ت  يت سب  الف ا الاس ا لا يب ا ثاات سب  الف ا الليةطا أ  اساة الهانا ل  ني  الطنلة     

الطنلة الشن اسةة ل نا يبا لينا فن  الب طنة ا ي  ةنة. ويند لهغين  سنب  الش اسةة للحدة ف  الب طة اللط ةة و 
سف ف  تغي ة ع د اعه ا  سنب  أو الف ا الليةطا عطى ال    ف  ثاات سب  الف ا الاس ا ن ديات 

الف ا ال  ح. ولة  ف  السيو اسنهيداا سنب  الفن ا الليةطنا  ح ا فن  لهبند  سنلص الفن ا 
د  ال سنهلرات الدولةنة. ك نا يبند تفنلة  سنب  الفن ا الليةطنا ورهططب الهلك  نالهضا  كنا لا لهبن

ف  ال بض ت ع دفا ل هبد ك ي ا ع  فسهل  تبا ل الطلة الشن اسةة والنص  يبن  ا ن سنار سنب  الفن ا 
 الاس ا فبدلا نم ص الضا   ي  الداخو والاارل.

حند اان  فلند ات ا نل لطد أُ مو سنب  الفن ا الليةطنا، تنا ن  انا، ر ن  اا يهنو الاالغنة    انل ا    
صننار ئنناسبا تمسنني   ننوف ا  اء اله  ننل  تننا ال طننداح ال فنندرة  الططنناا السننطبا  ينن  ال مطننا. ولطنند
ن نا لنؤ    ، اتر سنبار الفنا أعطنا  طمن ة تنا أتنا  الص  يفي يا لط لار  الط ةوةة نال  ض اليلل د 

، الليةطنا لطب طنة اللط ةننةرتمناا سننب  الفن ا  ره تنب عطيينا ب طننة ا ي  ةنة. و تنا الوتن ة اسن ةة  لنى 
ع طةننة  الننص  يطننل   لننى تنندالر الطنندرة اله اتسننةة الدولةننة لط طنند، تهنن امج ينندو  الاسننه  ار وتبنناص

 .الهف ةف
ول ننا تطنندم أعنندت الدراسننة فؤئنن ات سننب  الفنن ا الليةطننا لطنندل ار الب ايننا فنن   ةااننات لطسنن لات     

 ناا فهاال نة تنا البن ض والططنب عطنى و أوتبد ته ة كافةة ل هانبة انصا ال هغين  تنا  2013- 1988
الدراسنة سنطلك سنب  الفن ا الليةطنا  وت اولنتالب طة ا ي  ةة وا ام الايهفنا  النلط ا والسةاسنات. 
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الهبن ا عطنى اا ناط الهغين  تنا تطنك الندول والبن اص  وحاولنتتنا البنال .  ال سةسة ي  الدل ار والب  ت 
ح ت ايف ل دة طلرطة ف  ال ف . وتهكافو اصة الدراسة ت هبد  و أووفة ا   ا كاات ريلعةة الل اللسن 

 خ   ساطهيا تا سلص الف ا وسب  الف ا والاحهةاطةات الدولةة. أ فلاولاتفف 
وفنن  ال هليننف تننا ايهفننا  امطننا   افننة سننب  فنن امج لطب طننة ا ي  ةننة حهننى فننف اسننه  ار ت ننافا    

اسنة الايهفنا ية  ني  فططنب ال تناة ا انا الاحهةاطةات الدولةنة ، لكن  الهلند  ا ك ن  كةنم ت سن  السة
ال ه  و   خص ال سنهلر ات ،الاسنهي كةة ف ينا نالنصات، واندا   ناء ياعندة  اهايةنة لايهفنا  البن اص 

 خارل ال من الاام.
وبطيت فشكطة عدم ااضااط سب  الف ا الليةطا تا فاهطف  ول البال  في ة فب و ة لطالنر      

سة ن لطاء الضلء عطييا عي   ةاح وايف ارتااطو الضوةم فف ال هغين ات ال هلاصو ويد اكهمت اصة الدرا
   ال  ئلة ا  را لهمسي ة.

 

 اذج التنظيرــمن نم

 :لسلوك سعر الصرف 

نبند  زالنة فنا للنا  ينا  Nominal انا ا سن ةة  ةالايهفا ي اتع لفا ال طا ل  الليةيةة لط هغي     
لشاسف لسب  الفن ا الليةطنا انل اسناة ال سنهل  البنام ف  تغي  ال سهل  البام للأسبار. والهب رم ا

ع ي ننا نب طننة فشننه كة، ا  ك ا ننا ع نندفا يب نن   *P تننا الاننارل  لننى ا ينن ة Pللأسننبار تننا الننداخو 
 :rR الليةطا ال  اسا  نالدل ار. وال فا افطط  عطةو تا اصة الدراسة سب  الف ا

rR=P/rP*= (1/r)P/P*   (1) 
الاعهةنا     وحندات فن  الب طنة اللط ةنة للحندة واحندة فن  الب طنة  فن ا الاسن اال سنب  ال rحير 

ا ي  ةة(،  وبيصا الهب رم يفا  ال طفل  سنب  الفن ا الليةطنا لطب طنة اللط ةنة ، أ  ف  نلرا  لةنو 
ف  الب اص ، وال الص  تبه دة اصة الدراسة. أفا سب  الف ا الليةطا ف  يية الدولة ا ي  ةة تلناة 

أ  عكننن  سنننب  الفننن ا الليةطنننا لطب طنننة اللط ةنننة. ورننن تان  P*/P(1/r)=rP*/P البننن اص  تينننل 
طال ا يب   ع  ا سبار تا الداخو والاارل  لحندات فن  الب طنة  PPPال ميلم  هبا ل الطلة الش اسةة 

اللط ةننة. وفنن  الهبنناررم الشنناسبة لسننب  الفنن ا الليةطننا اسنناة ال سننهل  البننام  سننبار السننطف  ينن  
Pال هاي   يا 

NT  ا ين ة لطسنطف ال هناي   ينا  لنىP
T    وك ا نا تنا النداخو أP

T  /P
NT  وحسنب ،

اااماض سب  الف ا الليةطا. وف   أواااماض اصة ال ساة ال ارتماا  أواصا الهب رم ت ح ارتماا 
ال   رات لاسهادام اصا الهب رم أاو يية  كطمة الم صة ال دلطنة لإاهنال السنطف ال هناي   ينا ،و يبه ند 
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تنا السنطف  Ex anteلنار  لطدولنة تلناة البنال  الاناريا عطنى فند  وينل  تناسج فسن ا ال ين اح اله
ال هنناي   يننا. وث ننة وييننة ا نن  فما اننا أح ال ينن  تننا ا فنن  قةنناس الطنندرة اله اتسننةة الااريةننة وبننصلك 

 سبار صا رات ا        ي  أ  Terms of Tradeتكلح اساة الهاا ل الهلار  

P
x  فسهلر ات ا  وأسبارP

m ال يةاس ال  اسب لسب  الف ا الليةطا أ  ااP
m r / P

x  . 
ح سب  ال من احد البلافو ال لد ة لسب  الف ا الليةطنا تنا ال طند ال مطنا لكن   ور أك ا سطف     

ة ت تننف سننب  ا ةننة. الإاهايةننا البلافننو ا خنن   وف يننا الإاهايةننة خاصننة تننا ا فنند الابينند تننا  ايننة 
فن  الطندرة اله اتسنةة لط طند نامنج الهكنالةم، وانل فب نى ع ينة  صن  حسن تأالف ا الليةطا  ايا 

 الإاهايةة نسب  الف ا الليةطا.

              ساسننا تبننا ل الطننلة الشننن اسةة أال طنند  لهلدلنند سنننب  الفنن ا يمهنن ض  ا ا ننل لفنن  ال بنن وا اح   
غين  عن ض ال طنل  بالهالا لهبدل سب  الف ا ال طد ، عطى ت ض اسه  ار  لك الهبا ل، تابا ل سب تو 

وبالهنالا تكننلح  ساسنا فن  ثاننات ا سنبارأتيننل ل ططنا ا نل ل ف ندل تط ن ب أتنا النداخو والانارل. أفننا 
تغي ات سب  الف ا ال طد  اا  اتيا تغي ات سنب  الفن ا الليةطنا، أ  فنف سنب  الفن ا الاسن ا 

ل  ورا نل  تسنلة ا ل أا ل ل. ورطدم لا ال ا ت ت هما تغي ات سب  الف ا الليةطا ا  را تا اصو ا
ح أ   لهض   تغي  ا سبار ، لك  تدررلةا ولة  تلرا نبد زرا ة ع ض ال طد، وعدم تغي انا تنلرا يب نا 

ال را ة تا ع ض ال طد تكلح ا هنداء زرنا ة تنا ا رصندة الليةيةنة . وبنصلك يطهضنا الهنلازح ااامناض 
سنب  الماسندة عن  ال سنهل   سب  الماسدة لهبلرج ص نة ا سنبار تنا الططناا الليةطنا.  ح ااامناض

و لنك حسنب ف ندأ  ،الدولا ، تا ظو الاامهاا ، لهططب تغي  سب  الف ا لهغطةة تن ص اسنبار الماسندة
يضا   اات اث  البلافو أ خ   و نال هةلنة أ. واصا ال  دأ ف و  ي ة يب و سبار الماسدة ال ب واأتبا ل 

دفنة فالةنا ع طنو  نوةم ولا يمسن  ح كنة سنب  ال لا يب و تا الب اص نال  ة. و حهى تنا الندول ال هط
ح سنب  الفن ا الليةطنا ع ند أا نل ل  ورا نل  عن  أالف ا، واصة ف ي ة تا فلطيا. و لا ياهطنف 

فسننهل  الهننلازح تننا ا فنند الابينند لك ننو يشننص  تننا ا فنند الطفنني ، وتننا كننو ا حننلال لهلنند  ن سننهلرات 
  لى فسهلراتيا تا الاارل.الدخو الطلفا وسب  الماسدة وال طل  تا الداخو اساة 

ح سب  الف ا الليةطا ال فمينلم فشنها  فن  سنب  الفن ا الاسن ا وع اصن  أولطد اتض         
أخ  . و نالهالا ، ف دسةا، لا تليد حاية ل   رة خاصة نسنب  الفن ا الليةطنا  نو انا ا  رنة سنب  

لرات البافنة للأسنبار.  يند فبدلنة، نال   رنات ال مسن ة لل كنة ال سنه أوالف ا الاس ا فضاتا  ليينا، 
يضنا، ولنو فضنافي  أح ائهطاص سب  الف ا الليةطا ف  يلاعند السنطلك ا ف نو لط سنهيطك فبن وا أ

-pp304-306,546 ,14)تطدم تمسي ا فاهطما لل كة في اح ال ندتلعات نالب ينة فنف سنب  الفن ا 
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 هي ك السن ة الطا فنةو اسن Ct لنة ف مبنة ناسنهي ك السن ة اللالةنة. ور ططنا الائنهطاص فن   ا(550

Ct+1  وبفةغة ررا ةة فاسطة نالطل ارره ات الط ةوةةln: 
U(Ct,Ct+1) =lnCt+lnCt+1    (2) 

نأك طننو و لننصلك يكننلح اسننهي ك السنن ة  yيسننهيطك النندخو     ح  ورة اللةنناة نمهنن تي أواننصا يمهنن ض 
بنن ا اننصا الشنن ط يينند ، ور i خنن  فنن  البننام ال ا ننا الننص  اسننه    نسننب  تاسنندة اال ااةننة  خطيننا وفننا 

 :   (2)ال لازاة الص  ياضف لو تب ة  ال  اتف تا
Ct+1=yt+1+(1+i)(yt-Ct      (3)  

y)  (وا نا تسنهبا  تكن ة الندخو النداس  
p Permanent Income  نأانو اسناة فن  تندتطات الندخو

 ال سهط طةة ال افلفة:
 

yp=β[Σ( yt/(1+i)t)] (4) 
β= 1/Σ(1/(1+p)t   (5) 

 

تميداح أح الدخو النداس   انل اسناة فن  ال ن وة فب تنة ن ل نلا الية نة اللالةنة  (5)و  (4)ال با لهي  
 فسناواةوال سناة انا فبكنلس فل نلا فبناف ت الافن . وع ند  pلطهدتطات ال افلفة نسب  الافن  

الاسننهي ك نالنندخو الننداس  ، وتب رننم اللسننا  اللننار  ل ينن اح ال نندتلعات نأاننو النندخو اللننار  اايفننا 
 ,14)عاننارة عنن  تنن ص النندخو اللننار  عنن  النندخو الننداس   CA tك يفننا  اللسننا  اللننار  الاسننهي  

P305): 
CAt=yt - y

p
t   (6) 

 أوح اهةلة اللسا  اللار  لا تبن    لنى  ارتمناا أليهلصو  لى  RAIOMاصا اله  ي  يس ى فطاربة 
 نطة  ني  اللا ن  اااماض سب  الف ا الاس ا تلص   تلت( ال سهل  الهلازاا  و ال اهةلنة ال ما

وال سهط و تا ا ن  ال سنهيطك. و نبند تب رنم الاسنهي ك الانا  ناسنهابا  الاسنهي ك اللكنلفا فن  
لطم ص  ني  الندخو اللنار  والنداس  فط وحنا  فساوراالدخو الداس   يطلر فبا لة اللسا  اللار  لةكلح 

Gو خطيا الداس   Gtف و  الم ص  ي   خو اللكلفة اللار  
p

t : 
CAt=( yt -y

p
t)-(Gt-G

p
t)  (7)  

وتنا انصة ال  حطنة فن  اله  ين  ي ين   ني  السنطف ال هناي   ينا و ين  ال هناي   ينا تنا  النة ال  مبننة،  
ح يكلح الاسهي ك فن  السنطف  ين  ال هناي   ينا  لنى ال هناي  أولةكهشف أح ال  ن ا ف و ل سهي ك 

 .µ يا   ساة ثا هة 
pt

NT
Ct

Nt
/Pt

T
Ct

T
= µ  (8)  
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سنبار أسنبار السنطف  ين  ال هناي   ينا  لنى أوانل اسناة  rRرم سنب  الفن ا الليةطنا واسهبيد تب    
Pالسطف ال هاي   يا

NT
/P

T
 ل  هيا  لى:    
µCt

T
/Ct

Nt
    (9) = rRt 
ثا هنة وبيةنة ع اصن  الطن ا  µصا  سب  الفن ا الليةطنا فلن  ا ت افنا فن  ا سنبار طال نا أوبصلك 

از فن  اله  ين  ال هبن ل ااهينى  لنى  اسنهبا ة تب رنم سنب  ك ةات. واصا الط   (9)ا يس  ف  ال با لة 
اا حاصو     سب  الف ا الليةطا   اساة الهاا ل الهلنار   ني   µالف ا الليةطا تط راا.  ح 

ل  لى ال نااا. و ويطاا السطف  ي  ال هاي   يا وال هاي   يا(   ساة ك ةات الاسهي ك تا الططاا ا  
واننل المنن ض تنن ح ثاننات سننب  الفنن ا الليةطننا لهططننب ثاننات ت اسننب  ثا هننة µف ننا يسننه هب   ا كااننت 

صنن  وفننا ل ننهب فنن  ح  الننة ال  مبننة اننا لطططنناا الاننا  أأك ةننات الاسننهي ك فنن  الططنناعي . و ن ننا 
Qالسطف  ي  ال هاي   يا 

NT  لهنلزا  ني  اللكلفنةG
NT  (9)والططناا الانا  ي كن  كهاننة ال با لنة 

  ااة:أك ا تا 
µCt

T
/Qt

Nt
 -Gt

NT  
   (10) = rRt 

ح سنب  الفن ا الليةطنا لهلند  نلفنة اللكلفننة فن  فل نلا السنطف واله اسنب  ني  السننطف أوااطنص 
ال هاي   يا  لى  ي  ال هاي   يا تا اسهي ك الططاا الاا    اتة عطى فل لا  اهنال السنطف  ين  

فنن  الم  ننةات  ال هنناي   يننا. وبغننج ال  نن  عنن  الهلم ننات  زاء الااهطننالات الهننا اسننه دت  لننى الك ينن 
الاالغة الهل رد ت ح اصا ال  لى يد يساعد  عطى الي و  ف  فشكطة عدم الهلدلند الهنا تكه نف سنطلك 

فننا أح الاسننهي ك اللكننلفا كطننو فنن  السننطف  ينن  ال هنناي   يننا أسننب  الفنن ا الليةطننا.  ثنن  يمهنن ض 
 الاسهي ك الاا  تيل ف  العا السطف.                                 

البلاسنند  تهسنناو  ح أح ئنن ط الهننلازح ل سنه    فلالنند  زاء ال اناط ة أد ف نندأ  تبنا ل أسننبار الماسندة يمين
 نني   طنندة والاننارل، وبا تننو تينناي  ر وس ا فننلال الننل البلاسنند ا عطننى حهننى تبينند ا سننلاص ئنن ط 

هننا ح سننب  صن ا الب طننة الأ اننى تنا الاننارل   ا تليبنت أالهنلازح فنن  يدلند ، تيننل يط نو سننب  تاسندة 
 يسه     يا سلا ل تمف لهغطةة الم ص، و يب   ع و  اساطة:

   (11) = r-r* ds
e 

 أوالط ا ا يس  ال الهغي  ال هليف تا سب  الب طة ا ي  ةة ، سب  الدولار  لحندات فن  الندل ار أ   
 ندفا الإسه لي ا، و الط ا ا ي   الم ص  ني  سنب  الماسندة تنا النداخو وا ين ة ا ي  نا. تب أواليلرو 

ح أ ل ننار ع ايننا لا  نند لسننب  الماسنندة تننا البنن اص  1200 لننى  1100ل تمننف سننب  صنن ا النندولار فنن  
ح ال سنه    ا ي  نا أعطى ف و تا أف ركا لهبلرج خسارة اااماض قة ة الب طنة اللط ةنة. أ  أيكلح 

د تللرنو ال  طن  ع دفا يللل الدولار  لى  ل ار ورلظمو نماسدة تا السلص الب اقةة وتا اياية ال دة يبي
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 لى  ولار تكلح البلاسد فكاتئة لاسه  ار ام  ال  ط  تا الللايات ال هلندة ا ف ركةنة. انصا ع ند  نج 
نال اسنة  20سنب  الماسندة  تلناوزال    ع  اافش ال ااط ة و الص  كاح ك ي ا يدا تنا البن اص ع ندفا 

 ,11)ا  و اسنف اي  ةننةفنف تلسن  سننب  الفن ا تنا البنن اص ولن  لنه ك  السننلص الب اينا فنن  اسنهطط

P271)  . 
 واسهبيد فهطانطة فةش   لط طد ال ب ا و ا ي  ا عطى الهلالا : 

r=R+dP
e
   (12) 

r*=R*+dP*
e     

(13) 
 Rو الطن ا ا ي ن  سنب  الماسندة الليةطنا *r  ،rالط ا ا يس  سب  الماسدة تنا النداخو والانارل  أ 
،R* انننارل  ح فضننناتا  لةنننو الهضنننا  ال هلينننف تنننا النننداخو والP ؛ ،P*   انننا  ال سنننهلرات البافنننة

 :(p102 ,13)الهغي  ال س ا، وف ي ا  dللأسبار و
 

= (R- R*)+ (dP
e
 - dP*

e
) (14) ds

e 
ح تغينن  سننب  الب طننة ا ي  ةننة  لحنندات فنن  ع طه ننا اننل فلفننطة تنن ص سننب  أوتمينند ال با لننة ا خينن ة 

ننأح سنب  الفن ا لهغين  نالضنان لإلغنناء  الماسندة وتن ص الهضنا . و يبن ا ف ندأ تبنا ل الطنلة الشن اسةة
 ت ص الهضا   ي  الداخو والاارل:

  

= (dP
e
 - dP*

e
)  (15) ds

e 
 أواسننبار الماسنندة  نني  الننداخو والاننارل تننا ظننو الاامهنناا ال ننالا،  تسنناو   (15)و تمهنن ض ال هطانطننة 

اللحندة  أحأو للاحند تطييد تام لل كة رأس ال نال. ورب ن  ف ندأ تبنا ل الطنلة الشن اسةة عن  يناالح السنب  ا
 تا الاارل: أواللاحدة ف  الب طة اللط ةة تشه   ام  ال طدار ف  السطف سلاء أامطت تا الداخو 

 SP*=P  (16) 
نبند يبطينا نالطل ارره نات، وتنا الالنر الهل ر نا تطن أ   (16)اا تما و ال با لة   (15)و ال با لة 
المنن ص الطل نننارره ا لط سنننهل  البنننام  سننناو  يأح المننن ص الطل نننارره ا لسننب  الفننن ا  (15)ال با لننة 

 للأسبار تا الداخو فط وحا ف و الم ص الطل ارره ا ل سهل  ا سبار تا الاارل.
خنن   ع نندفا لهغينن  سننب  أتب ننا ثاننات سننب  الفنن ا الليةطننا، وفنن  ييننة  (15)ح ال با لننة أوال ينن  

ح انصا الااهيناك أتميند ال ةاانات ل  ندأ تبنا ل الطنلة الشن اسةة . و  ا  الف ا الليةطا تينصا لهضن   ااهياكن
ح ت وينات اسنبار الماسندة سن ب لنصلك أيمي   (14)واسف ال طاص تا البال . وع د ال يلا  لى ال با لة 

سنناا  الاالنن اا عنن  تبننا ل الطننلة أ  تغينن  سننب  الفنن ا الليةطننا. وفنن  الفننبب حفنن  أالاالنن اا 
 لا لؤرد  لك الاسه هال ال    .ح تلطيو ال ةااات أعطى ا يو  أوالش اسةة نأسبار الماسدة 
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ح ل تمنف ك ين ا كنا لاطنى سنب  الفن ا أاح سنب  صن ا الندولار نالندل ار يلنب   (16)ت ي  ال با لنة  
الليةطننا ثا هننا نالااسننلام فننف تبننا ل الطننلة الشنن اسةة  ح الطنن ا ا ي نن ، ال سننهل  البننام للأسننبار تننا 

              ف ركةننة. ورمسنن   لننك ال سننار ن ننلر  النن منالبنن اص، تغينن  نأسنن ا فنن  ا ينن ة تننا الللايننات ال هلنندة ا
 . Pاماص اللكلفا ل تف وبالا  S  سب  ال من( الص  ع   اللت ة ال س ةة لطب طة ا ي  ةة يامج 

ا نل ل ال طند  الاسنةن( الفنو عطنى و ع د ت كيب تبا ل الطلة الش اسةة عطى فبا لة ك ةة ال طل   الا  
ئ ط الهلازح  دلالة ا سنبار تنا النداخو و الانارل  أوكة سب  الف ا ع ية تمس  ايضا ، ا  را، ح  

 :kفبكلس س عة  وراح ال طل   أووفبافو ك    ل  yو الدخو الليةطا  Mو ال طل  
M=k Py (17) 

M=kSP*y (18) 
و ال با لننة السننانطة ع نندفا تل ننف نالطل ارره ننات و يأخننص تما ننطيا فننف النن ف ، و ح تما ننو ال ا ننت  

    لى:صم ، تؤ 
 dM/M=ds/s+dP*/P*+dy/y  (19) 

dS/S=dM/M- dP*/P*- dy/y   (20) 
اح سب  الف ا الهلازاا   سب  الب طة ا ي  ةة( لهغي   ط  ينا فنف ا نل عن ض   (20)وف  ال با لة 

 . (PP 148-150,13)ال طد وعكسةا فف ا ل كو ف  ال اتب تا الداخو وفسهل  ا سبار تا الاارل
 تى فف اسهادام  الة تمضيو السيللة تا الططب عطى ال طل :و ال  يب لا له ا

M
d
/P=Lo e

-αr
y

β
   (21)  M/P= 

M الط ا ا يس  أ 
d
/P  اا ال طل  ا س ةة ال ططلبنة فطسنلفة عطنى ال سنهل  البنام للأسنبار لهكنلح
 r اساس الطل ارره نات الط ةوةنة ، eاللل  الا هداسا ف  ا رصدة الليةيةة ، Lo ارصدة حيةيةة ، و

ف وانة  βئناو ال  وانة لطططنب عطنى ال طنل  تلناة سنب  الماسندة،  αالدخو الليةطا ،  yسب  الماسدة، 
 Mفنف ع  نيا ع ند الهنلازح اسنهادم  لهسناو  الططب عطى ال طل  فف الدخو. و ح الططب عطى ال طل  

M دلا ف  
d : و لطاارل فبا لة ططب عطى ال طل  ف و الداخو . 

M*/P*= Lo* e
-αr

*y*  (22) 

و   (21)ل لفنو ننالهبلرج تنا ال بنا لهي   (SP*=P)ابنل   لنى ف ندأ تبنا ل الطنلة الشن اسةة  وأيضنا
 عطى: (22)

SM*/ Lo* e
-αr

*y*
β
= M/ Lo e

-αr
y

β
   (23) 

 و ح تغي  ال ا ت صم  الفو عطى:
dS/S=dM/M+αr- βdy/y-dM*/M*- αr*+ βdy*/y* (24) 
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 داااي   الاي  ةةح تغي  سب  ص ا الب طة أ طدل ، وتميد  لدراسة تغي  سب  الف ا  ي  (24)وال با لة  
 ت ص ا ل ال طل  فضاتا  لةو أث  ت ص الماسدة وفط وحا ف و أث  ت ص ا ل ال اتب: يساو  ع اقةة 

dS/S=(dM/M-dM*/M*)+ α(r-r*)-β(dy/y-dy*/y*)  (25) 

   ناخهاار اصا الم ضفش وطة اص   هبا ل الطلة الش اسةة لك يا تس  (24)ح الب ية أواهصك  
اننل الهغينن  ال هليننف تننا سننب  الفنن ا   ح تفننط  ال با لننة لدراسننة تنن ص تغينن  سننب   *r-rح أوب ننا 

فن  الطن ا ا ي ن . *r-r الف ا المبطا ع  ال هليف و لك نط ا الهغي  ال هليف ف  الط ا ا يس  و
لينف لسنب  الفن ا ااطنا نالل ا الفغي  لكنو ال هغين ات عندا الهغين  ال ه  dX/Xولطهاسةن اب   ع  

dsلنى لطهلاصنو و عطةو ك ا تنا ال با لنة ا  
e   و ح ،dS/S=dP/P-dP*/P*  فن  فهطانطنة تبنا ل

 الطلة الش اسةة الفو عطى ا تا:
p-p*= α∆ s

e
 +(m-m*)- β(y-y*) (26)  

 حسب تبا ل الطلة الش اسةة وبالهالا: s ∆والط ا ا يس  ال  
ds= αd s

e
 +(m-m*)- β(y-y*)  (27) 

 

ال هغين ات ال  ئنلة لهمسني  تغين ات سنب  الفن ا الاسن ا، وانا فهغين ات  (27)ال با لة  سهدعتاو لطد 
 ع ية  ي  الهغي  ال هليف تا سب  الف ا و الهغي  المبطا. وأيافت الة الططب عطى ال طل  

واننل فننا يسنن    (11) نناا الننابج اننافش فانناط ة  لننى الطنن ا ا ي نن  فنن  ال با لننة رينن  أولطنند  
الاال اا ع  تبا ل اسبار الماسدة، وتا ام  الليت يطه ا يبو اافش ال ااط ة  النة  ل نف فين اح ن

                 تننننن اك  المننننناسج أو (P519 ,14)ال ننننندتلعات تنننننا النننننداخو والانننننارل تنننننا المهننننن ات ال ا نننننةة 
 نال ليب.  (27)  البل ( ، و  صلك ي ك    اتة فهغي  في اح ال دتلعات  لى ال با لة 

و ي كنن  الااهطننال  لننى ال ي ااةننة الب لفةننة لط  ننك ال  كنن   ل ةنناح ويننو لخنن  لب يننة سننب  الفنن ا فننف 
 ال هغي ات الليةيةة وال طدية :

 (28)    (FX+DC)  λ M= 

ت نني  اح ال طننل  اننا ا سنناس ال طنند  فضنن وبا نال ضنناعم، وا سنناس ال طنند  اننل  (28)ال هطانطننة 
تننا يااننب ال ليننل ات فنن   DCوصنناتا الاسه نناح ال لطننا  FXالاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك ال  كنن   
. وت نني  اننصة ال هطانطننة نننأح الهلسننف λفننا ال ضنناعم تي فنن  لننو أال ي ااةننة الب لفةننة لط  ننك ال  كنن  ، 

ال طنند ، زرننا ة الاسه نناح ال لطننا، فننف  ثاننات سننب  الفنن ا وبيةننة ال بطةننات يسننه  ا الاحهةاطةننات 
و نال طا نننو تططنننةص الاسه ننناح ال لطنننا لننن اك  ال  رننند فننن   الدولةنننة لهبنننلرج علننن  فيننن اح ال ننندتلعات

 : (18)الاحهةاطةات ف  تاسج في اح ال دتلعات و نالهبلرج تا ال با لة 
 

(FX+DC) = kSP*y (29) λ 
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 تا ال ضاعم وال  ايطة: λوببد اسهةبا   

  (30 )SP*y- DC ن   FX=(k 
ا لهنللى  ورا تنا الهسنلرة، وطال نا لا ل  ح ت ح تغي  سنب  الفن  أفا ع د الهللل الل سب  الف ا أ

يطدم ال  ك ال  ك   اسه اح فلطا تكنلح الاحهةاطةنات الدولةنة وحنداا حاك نة لبن ض ال طند   انات سنب  
 ا ل ل الب ايا، ن ب ى:الف ا وال الاا 

dFX/FX=dM/M    (31) 
ك   سالب اهةلنة ح الاسه اح ال لطا تا في ااةة ال  ك ال   أواصا الهاسةن لا يضلا ناللطاسا، صلة  

صنا  ثا هنا عطنى يطهنو، وبالهنالا لن  يبند فلند ا للأسناس ألسةاسة الهبينة   تنا البن اص ، لكن  ال طندار 
 ال طد  و نالهالا لا لؤث  تا ع ض ال طد.

ا ننل ل  ورا ننل   االنن اا تغينن  سننب  الفنن ا وا سننبار تننا ا فنند الطفنني  عنن  فسننهلرات أوعننالب   
 الننة تمضننيو السننيللة الكي  رننة تننا الططننب عطننى ال طننل  نأايننا  الننة تننلازح ا فنند الابينند. ور ططننا فنن  

وع ننندفا يلبنننو فهغيننن ات ال طنننل  وال سنننهل  البنننام للأسنننبار والننندخو  LMالهنننلازح تنننا سنننلص ال طننند 
 تكلح الدالة: tنالطل ارره ات وتب   الل وا الفغي ة ع يا تا ال ف  

mt-pt= βyt - αrt     (32) 

 ارره ات الط ةوةة :نالطل  (6)وتكلح ال با لة  
S+P*=P   (33) 

الطن ا ا يسن  والمن ص  ي ي نا لنو  يساو  وع دفا لا لهلطا تبا ل الطلة الش اسةة ت ح الط ا ا ي   لا 
 ,IS (15ولنصلك يكنلح  ن    ف  لفنة الهنلازح تنا سنلص السنطف  dt ور تا الططب الكطا السطبا 

pp 186-188): 
dt=π+ø(s+p*-pt)+þy-ør   (34) 

ا ل ل الايهفنا   الكطنا أال هغي ات الاعهةا ية تا  (34) ت فبا لة الهلازح السطبا الكي  رة لطد تض 
ال مهننلا ن  نناتة ا سننبار وعنندم تبننا ل الطننلة الشنن اسةة وسننب  الفنن ا، وبالهننالا أصننالت فب نن ة عنن  

ة لاطنى  اا ا فد الطفي  و يكلح تلازح ا فد الابيد حالة خاصة، تب د تلطا تبنا ل الطنلة الشن اسةأو 
تط  ن . وب نا أح  –ا نل ل ف ندل أسب  الف ا   اتة عطى فهغي ات الدالة تنا الايهفنا  ال غطنا وانل 

سننب  الفنن ا لا يكننلح  اس ننا نال سننهل  الهننلازاا، ناله نناظ  فننف الاالنن اا عنن  تبننا ل الطننلة الشنن اسةة، 
  ا الهننلازاانفننمهو  الننة نننالم ص  نني  سننب  الفنن )dst+1) (Etي كنن   تليننف تغينن ة لطمهنن ة الطا فننة 

s
 وسب  الف ا المبطا:^

dst+1) = θ( s
^
-st)  (34) Et( 
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 (32)تهغين   النة الططنب عطنى ال طنل  رين   (34)و  هبلرضيا نالدالنة رين   (11)ث  اسهبيد الدالة ري  
 عطى ال لل الهالا:

Mt-pt= βyt – αr
*
t – αθ(s

^
-st)     (25) 

تا س عة الهبدلو  ي  يطاا السنطف والططناا  هماوتالواصا ا سطل  الص  ايه حو  ورا ل  لدراسة     
فسهل  ا سبار ثن  تطلنا ا سنبار فة نا نبند   هلاوزلف ا الف ا. ور دأ سب  اال الا فه    نسب  

  ايا عفةة. وال  ل ل يلاكا سب  الف ا الاس ا. 
للط ةنة لنو لثنار ح ل الب طة  ي  ا ي  ةة واواا أح   ح اشي   لى فطاربة ا  رة  ات صطةأنطا      

سبار الف ا والاحهةاطةات الدولةنة لط  نك ال  كن   و فين اح ال ندتلعات. و ألا يسهياح  يا تا سطلك 
أح للةة  ح ل الب طة ت طل  عطى فاناط  عطنى الاسنهط ار ال نالا تهبناظ  فنف زرنا ة الاامهناا و نوف 

ص يسنارعلح  لنى ف اك نة الب طنة اابدام الضلانن ال    نة للةنازة الب طنة.  ح ال هبنافطي  تنا السنل أو
زرنا ة الاحهةاطةنات  يناءت فةبلطلح تا تندالر قة نة الب طنة ا خن  . و  الها لهليبلح ارتماا قة هيا

وتنا اللاانب ال  نن   لا اخن  الهسننبي ات تنا ال طنداح ا سننيلرة لطلياينة فن  انصة ا لةننة. أو الدولةنة ف نص 
ت نة تنا ال  ن   لنى ال طنل  نفنمهيا تنلازح اللا ا ل ل  ح ل الب ن ت عن أ وات الهلطيو تا أ تاهطف

، ص  فالةا وراضف الاحهماظ  يا  لنى ال ما نطة فة نا  ني  البلاسند لط سنه    ال لالند تلناة ال اناط  أ
 وإ اتة الافش ال ااط ة تا ي ارات ف  لهلائى الاط .

 

 تقييم وضع الحساب الجاري 

 :  ـــيرف الحقيقــــوسعر الص

ا ص دوص ال طد الدولا ف يلا ك ةا لهطية  سب  الف ا الليةطا يطلم عطى يس  ا نلاث تطلر  
سب  الف ا الليةطا الهلازاا والاسهدافة الااريةة  ث ثة فطاربات ، ال ي اح الايهفا   الكطا و

وال  يب تل ر ا يطلم عطى اكهشاا أا اط ف  ال ةااات الدولةة لهطدل   وال يسه د تلصةميا . (18)
 الساسد. عطى اله  ي  

فطاربة ال ي اح الايهفا   الكطا  هطدل   الة لطلسا  اللار  ث  الهلصو ف  تطك الدالنة  ت دأ          
 لى و ف اللسا  اللنار  ال هلينف تنا ا فند ال هلسنن اسنه ا ا  لنى تليبناح حنلل فسنهط و ال هغين ات 

ل  تننا سننب  الفنن ا ببنند  لننك فب تننة الهبنندلو ال ططننةة ، أ  فلنند ات اللسننا  اللننار . و ا ساسنن
   ني  و االليةطا ل  م الملنلة  ني  اللسنا  اللنار  ال طندر واللسنا  اللنار  النص  له تنب عطنى الهسن

ال اتب المبطا وال  كن  ، ن ب نى اكهشناا سنب  الفن ا الليةطنا ال  سن  لطهلظةنم الكافنو. وا سناس 
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لهسنييو اليةناس  افمهلا فكةمن الهلازح السطبا تا ايهفا  ا ل لأال     لط طاربة الكطةة لا ل هبد ع  
وفنن  ال هغينن ات الهمسنني رة لطلسننا   وخدفننة في ننات ف اقاننة فينن اح ال نندتلعات والسةاسننة الايهفننا ية.

 أواللننار : ال ينن اح ال ننالا اللكننلفا ورطنناس   سنناة تنناسج ال لازاننة  لننى ال نناتب ال لطننا الإي ننالا 
 رنا ة ال سن ةة تنا تناسج ال لازانة ،ع ند اال اا تطك ال ساة ع  ال هلسن  لد  الش كاء الهلارري . ال

 ج ال    ع  ال كاتئ ال ركار  ،    تهضن   زرنا ة الا خنار وتن بك  تنا تلسن  اللسنا  اللنار .  
وال هغي  ا خ  له  نو تنا البافنو الندي ل  اتا والنص  يطناس   سناة السنكاح  ين  ال شنةطي  ايهفنا يا 

والمئننات  ينن   ،اا لنند  الشنن كاء الهلننارري االنن اا اننصة ال سنناة عنن  فسننهلا أو لننى فل ننلا السننكاح 
الاحهةاطةنات  أوال شطة ايهفا يا كاار الس  و ا طمنال.  ال هغين  ال النر صناتا ال لينل ات ا ي  ةنة 

الدولةة والها تؤث  تا اللسا  اللار  ناتلااي  تب ندفا تكنلح ف تمبنة يفنا  علن  اللسنا  اللنار  
  اللنار  وفن  يينة ثااةنة تسنهط  ال طنداح الهنا راك نت ف ك ا وبصلك تكلح ع يهيا عكسنةة فنف اللسنا

فطا ل  ك ي ة ف  صاتا ال ليل ات ا ي  ةة تدتطات  خو اسنه  ار تطنك ال لينل ات تنا الانارل وبينصا 
ال ب ى تكلح ع يهيا  يلا ةة فف اللسا  اللار . والبافو ال اننف ال ين اح ال مطنا تب ندفا ل تمنف سنب  

لنن  ا  البلنن   أولط طننداح ال فنندرة لطنن من تننا حنني  لنن امج المنناسج النن من لهلسنن  اللسننا  اللننار  
 لط طداح ال سهلر ة.

 وأسنباروتا الب اص ث نة تن انن وثينا  ني  ال ين اح ال نالا واللسنا  اللنار  ل ين اح ال ندتلعات        
ورطاس   سناة فهلسنن ال ناتب ال لطنا لطمن    ،ال من. وال هغي ر  الااف  والسا س ا ا فسهل  الدخو

لى ا ي ة تا الللايات ال هلدة ا ف ركةة؛ وال  ل الايهفنا   والنص  يب ن  ع نو ننالم ص  ني  ال  نل تنا  
ال طنند ال ب ننا وئنن كاسو الهلننارري . وكط ننا ارتطننف ال سننهل  ال سنن ا لطنندخو لهلننو اللسننا  اللننار  الننل 

. وتضنناا الهلسن ،  ي  ننا لننؤث  ال  ننل الايهفنا   حسننب الهب رننم لاننف النصك  سننطاا ناللسننا  اللننار  
 ور ال  كن  ال نالا  تن اولفهغي ات لطه يي   ي  زف  ا زفة والل ف الاعهةا   وفة نا   ا كاانت الدولنة 

 .(p7 ,18)م لا أالدولا 
   

فننا حسننا  الهبنندلو ال ططننل  تننا سننب  الفنن ا الليةطننا لهط رننب اللسننا  اللننار  ال هليننف فنن  أ     
تلنناة سننب  الفنن ا الليةطننا المبننال. وتطنندر الل ننف ال   ننل  فةبه نند عطننى ف واننة اللسننا  اللننار  

ف واننة اللسننا  اللننار  فنن  ف واهننا الفننا رات والاسننهي ا ات تلنناة سننب  الفنن ا الليةطننا المبننال: 
اسنناة  x ف واننة الاسننهي ا ات  –اسنناة الفننا رات فنن  ال نناتب ال لطننا الإي ننالا(  x ف واننة الفننا رات 

الاسننهي ا ات فنن  ال نناتب ال لطننا الإي ننالا. اسنناة  x( 1-الاسننهي ا ات فنن  ال نناتب ال لطننا الإي ننالا 
ينو. وتنا البن اص يندراا أعطنى كناح الهبندلو ال ططنل  تنا سنب  الفن ا الليةطنا أوكط ا كاات ال  واة 



 2014والأربعون/  الثالث العدد– عشرة الثانية السنة/Iraqi Journal for Economic Sciences    قتصاديةإلا للعلوم العراقية المجلة
 

 

 

 (79) 

،تننا ا تننا، ف واننة ططننب الططنناا الاننا  لطب طننة ا ي  ةننة تلنناة سننب  الفنن ا الليةطننا واننا ت مننف 
ال ندتلعات ولنة  اللسنا  اللنار  تطنن  لهبدلو سب  الفن ا لي اسنب فطهضنةات تنلازح فل نو فين اح

 و لك لب  كماية ال ةااات ال ديطة.
  

والط رطة ال ااةة  يلافيا تطدل   الة لسب  الفن ا الليةطنا المبنال فاائن ة . وفن  ثن  حسنا          
سب  الف ا ال  سل  فف الل ف الهلازاا ف  تطك الدالة ع دفا تكلح ال هغي ات الهمسي رة ن سنهلرات 

ح. وف  ال هغي ات الهمسي رة لسب  الف ا الليةطنا المبنال: صناتا ال لينل ات ا ي  ةنة والهنا الهلاز
تطنناس اسنناة  لننى فل ننلا الفننا رات والاسننهي ا ات ، وعننا ة تلهننال ال طننداح ال دل ننة  لننى سننب  صنن ا 
حيةطننا فنن امج لهلسنني  ال ينن اح الانناريا. والهغينن  ال ننااا يسنن ى ت ويننات الإاهايةننة  أ   اهايةننة 

 و تا يطاا السطف ال هناي   ينا ف سنلبة  لنى الإاهايةنة تنا يطناا السنطف والاندفات  ين  ال هناي  الب
 يا، ث  يلسب اال اا اصة ال ساة ع  ال هلسن لد  الش كاء الهلارري  والب ية ط  ية  ني  ت وينات 

يطناا السنطف ح زرا ة الإاهايةة تا أالإاهايةة وسب  الف ا الليةطا المبال. وا صو تا اصة الب ية 
 ال هاي   يا ت تف ا يلر تا يطاا السطف  ي  ال هاي   يا.

وال هغي  ال الر الااماص الاسهي كا اللكلفا  لشدة ارتااطو  يلا ةا نططاا السطف والادفات  ين  ال هناي  
السلص سبار تا  يا. وا اك فهغي ات تهبطا نالسةاسة الايهفا ية ف و ييل  الهلارة الااريةة الها ت تف ا 

ال لطةة وتسي  تا زرا ة سنب  الفن ا الليةطنا تابنا لنصلك، وعافنو تل رن  ا سنبار فن  الهلدلند ال سن ا 
 ،ر الهنلازح وبنصلك تسني  تنا زرنا ة سنب  الفن ا الليةطنااسنبأوالص  ل تنف عنا ة فسنهلراتيا لهطهن   فن  

 سبار ال  هلات ال مطةة. أور اثو اصا ا ث  فا حفو تا الب اص نبد رتف 
طاربة ال ال ة، الاسهدافة الااريةنة، تندور حنلل اخهةنار  فطندار صناتا ال لينل ات ا ي  ةنة  النص  وال 

علنن  اللسننا  اللننار  الننص  لننؤ    لننى ال كننلث ع نند  لننك  أويبنند ف اسنناا وببنند  لننك حسننا  تنناسج 
علاسنند الاسننه  ار تننا الاننارل فطاراننة نأسننبار الماسنندة عطننى الطنن وض   ال طنندار . وليننصا الغنن ض تفننا

صناتا  يكنلح     ،ح تاهنار ال طنداح عالةنة ال دللاةنةأي  ةة في نة تنا انصة ال طاربنة. وفن  ال هلينف ا 
تناسج تنا اللسنا  اللنار  يمنلص فندتلعات الماسندة  ف اك نة ا،وك ين   اسالا اال ليل ات ا ي  ةة فطدار 

 ب نا فل نلعا عطى الدل   لامج فدللايهيا الااريةة. وع ندفا  لهانص ال  كن  ال نالا الندولا لط طند ال
لسةاسننننة سننننب  الفنننن ا وفينننن اح ال نننندتلعات تلايننننو السةاسننننة الايهفننننا ية صننننبلبة الاخهةننننار  نننني  

ال طد يا نا ل سنه  ار  فا يكلح دالاحهةاطةات الدولةة ال س ةة وال  ك  الاسه  ار  الدولا لطدولة.    ع 
الاسننه  ار  النندولا  ورسننهط و ل نندة طلرطننة صنناتا تنندتطات سنن لرة ك ينن ة اسنن ةا يفننا  ف كنن ة الانناريا 

 ي  ا وتا ام  الليت تكنلح الاحهةاطةنات الدولةنة لطسنططة ال طدينة ك ين ة. تب ندفا لهانص صناتا  ،فدل ا
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تلاة تلسي  سنب   ال ليل ات ا ي  ةة لط  ك ال  ك   فؤئ ا ف يوةا لطسةاسة يفب اصا الاخهةار تا 
ا   ا اسهيدتت السةاسة الايهفنا ية  الف ا الليةطا المبال وي لل عللزات تا اللسا  اللار .  ي  

فدل ا  تطد ياهطف ال وةنار ع نا كناح عطةنو فنف احهةاطةنات السنططة  أوال  ك  الاسه  ار  الدولا  اس ا 
ال طدية . والص  ل اسب الب اص والدول ال  اثطة لا انصا ولا  اك  نو ال  كن  ال نالا الندولا لطططناا البنام 

 اللكلفة وصاتا ال ليل ات الدولةة لط  ك ال  ك  .(   اس ةةأ  فل لا صاتا فدللاةة   
ناحننر تننا  11أالنن  يسنن  ا نلنناث تننا الفنن دوص  راسننة ئننارك  2013اخنن  عننام أو وتننا            

             الملننلة الداخطةننة   فسنناواةلننى و عطننى ع يهنني : ا   عنندا اا لهطننلر  فنن يب الهطيننة  وت تكنن  ال سنناا ة 
 ملننلة الااريةننة   تنناسج اللسننا  اللننار (. وال ااةننة فهطانطننة فينن اح الاسننه  ار( فننف ال -  الا خننار 
ال دتلعات   اللسا  اللار  + اللسا  ال الا = الهغي  تا الاحهةاطةات الدولةة(. وتشنكو للأا ل ل 

ا ننل ل والننص  لهضنن   اللسننا  اللننار  وسننب  الفنن ا الليةطننا الب يهنناح لامننا الفننةغة ال  يلرننة للأ 
يي . وببد  لك فبا لهاح نالفةغة ال اه لة ت بطاح ك  ف  اللسا  اللنار  وسنب  المبال فهغي ر   اخط

  .(PP6-7 ,19) الف ا نال هغي ات الااريةة لط  ل ل ال  يل  
 المللتي  وفهطانطة في اح ال دتلعات،  ف  أرببة  وال : فساواةوته كب  الب يهاح ال  يلرهاح، 

ي  ةنة ، وتلننلة ال ناتب  نني  المبطنا وال له ننو ، وسننب  يبه ند عطننى صناتا ال ليننل ات ا  :الادخــار  
الماسدة ، وعلافو فؤث ة تا تلللات  الة الا خار ف و فهلسن الدخو لطمن   وفبندل ا نل السنكاح واسناة 

تلللات الندخو النداس ، والضن اح الايه ناعا ، وتناسج ال لازانة البافنة ،  أوالإعالة ، والدخو ال هليف 
 سات ال طدية واله لرطةة، وصا رات ال لار  الط ةوةة.  ال يئة ال ؤسسةة، والسةا

وربه د عطى تللة ال اتب ال ب تة لاما، وسب  الماسندة، والبلافنو ال نؤث ة تنا تلنللات  النة  :الاستثمار
 الاسه  ار ف و فهلسن الدخو لطم   والدخو ال هليف والكماءة وال  ااة والسةاسات ال طدية واله لرطةة.

والص  يبه د عطى تللة ال اتب ، وسب  الف ا الليةطا المبال، وتلنلة ال ناتب تنا  :الحساب الجاري 
البننال ، والبلافننو ال ننؤث ة تننا تلننللات  الننة اللسننا  اللننار  ف ننو اسننب الهاننا ل الهلننار  وحفننة ال طنند 

  لةة.و ال ب ا ف  صا رات واسهي ا ات السطف ا  
اللسنا  اللنار  وتغين  الاحهةاطةنات الدولةنة.  : والص  يطفد ف و في اح ال دتلعات عداالحساب المالي

وفهغي اتو الهمسني رة انا المن ص  ني  سنب  الماسندة النلط ا والندولا، وسنب  الفن ا الليةطنا المبنال، 
والبلافو ال سؤولة ع  تلللات اللسا  ال الا ف و ال ااط ة تنا السنلص ال الةنة الدولةنة وف اينا  ول 

 الل السلص اللط ةة وتطييد ح كة رأس ال ال.الب  ت الاحهةاطةة الدولةة والهلي  
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الفةغة ال اه لة لكو ف  اللسا  اللار  وسب  الف ا الليةطا المبال: وا نا  الهناح تبه نداح عطنى 
اللنننار  واللسنننا  ال نننالا   امننن  ال هغيننن ات الااريةنننة وانننا: البلافنننو ال نننؤث ة تنننا تلنننللات اللسنننا 

تللة ال اتب تا ال طد ال ب ا والبال ،  أواسدة يفي ة ا فد والا خار والاسه  ار لامة الصك  ، وأسبار الم
 وتغي  الاحهةاطةات الدولةة.  

ريلةننة فطاربننة اللسننا  اللننار  لهطيننة  الهننلازح أوع نند تطنندل  النندوال وال طاراننة تلصننو الالننر  لننى     
ي و تا اصة  الااريا واا تطلر  لط رطة ال ي اح الايهفا   الكطا تا ال  يلةة السانطة وال  ي ة ف 

 الدراسة.  
 

ح ال  ا ل ال   رة ال  ي ة لاما، والها عطى اللانا،  علن ت عن  فلاكناة تغين  أوسلا له ي          
ح اصا لا يططو ف  ويااة تطنك ال  نا ل وأا يهينا أسب  الف ا تا ال طداح ال هطدفة ك ا ال افةة ،  يد 

 ال الةة.الليةيةة و   اتية فباللة تلطيطةة لو نالب ية فف ال هغيأتا ت  ة  
 

 سعر الصرف الحقيقي الثنائي بين الإسترليني والدولار الأمريكي
 ل

 FREDال فدر:  عدا  الااحر وال ةااات ف   الاحهةاطا المدرالا 
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 مريكي مع المتغيرات التفسيريةلأارتباط سعر الصرف الحقيقي الثنائي للإسترليني مع الدولار ا
 2013-1971من البيانات السنوية 

الباسنننننننننند  ال بطلفات
عطنننننننننننننى 
السنننننننننن د 
اللكلفا 
 ا ف ركا

الباسنننننننننننند 
عطنننننننننننننننى 
السنننننننننننن د 
اللكننلفا 
 ال  رطااا

ال ننننننننننناتب 
ال لطنننننننا 

الليةطننننا  
 ال  رطااا

ال نننننننناتب 
ال لطننننا 
الليةطا 
 ا ف ركا

ا رصننننندة 
ال طدينننننننننة 
الليةيةنننة 
 ال  رطااةة

ا رصننندة 
ال طدينننننننة 
 ا ف ركةة

اللسنننننا  
اللننننننننار  
 ال  رطااا 

اللسنننننا  
اللننننننننار  

 ركاا ف  

 (0.027) (0.045) 0.058 0.155 0.174 0.176 0.046 0.067 الارتااط

فسنننننننننهل  
 الدلالة

0.668 0.768 0.258 0.263 0.398 0.751 0.774 0.862 

 FREDال فدر : ف   عدا  الااحر وففدر ال ةااات  
 

  فنن  ينندول الارتانناط لنن  ت ينن  ع يننة  ات اعه ا يننة  حفنناسةة  نني  سننب  الفنن ا الليةطننا وأ  فنن
ح تكننلح أيننو تص ننصنا. ورنندل اننصا أح ال ةااننات السنن لرة فنن  ال هليننف أال هغينن ات الهمسنني رة، فننف البطنن  

 الهلطيو عطى صبلبة ال بن الإحفاسا  ي  سب  الف ا الليةطا وا ساسةات الايهفا ية.  
ح تبننا ل الطننلة الشنن اسةة  ينن  فهلطننا تننا  طننداح الاطننةب فنن  أ لننى  (P156 ,17)وتلصننطت الدراسننة 

ح تافنةج قة نة أ. وفن  تطنك الدراسنة  2008واياينة عنام  2000ل ةااات الشي رة  ني   داينة عنام ا
نال اسنة .  1.6نال اسة لنؤ    لنى زرنا ة ال سنهل  البنام للأسنبار   سناة  10الب طة تا الاطةب   ساة 

ر وانا نال اسة ف  اساة الهافةج تا ال سنهل  البنام للأسنبا 27وتا ا فد الابيد ل بك  نال هلسن 
  أنال اسننة فنن  اسنناة الهافننةج .  70نال اسننة وتننا ع نناح تفننو  10تننا السننبل ية حننلالا  فهماوتننة

سننبار ال سننهيطك ، وعطةننو ي كنن  أح لنن بك  تافننةج الب طننة كطةننا تننا أحسننب تل بننة الاطننةب يسننهابد 
خن   تنا الهطندل  أخمج سب  الف ا الليةطا نامج سب  الف ا الاس ا . ورسنه هب فن  ط رطنة 

ارتماا فبافو اابكناس تافنةج قة نة الب طنة تنا  VECMا ل ل فهلو تفلة  الاطأ أس ى والها ت
نال اسننة تننا ا فنند الابينند، وفننف  لننك تاطننى تسننلة لهفننلة  سننب   57ال سننهل  البننام للأسننبار  لننى 

 الف ا الليةطا ع  ط را تبدلو سب  الف ا الاس ا. 
ا الاسنن ا لطنندل ار الب ايننا تلنناة ي ةننف يب ننا، نننالطاف، تغينن  سننب  الفنن    ح اله  يننت تلنناة النندولار 

سنبار ال سنهلر ات تنا أالب  ت ا خن    هغين  سنب  صن ا الندولار تلناة تطنك الب ن ت وبالهنالا تن ح 
ربا  ف  ، تلهنل  الهضنا  تنا  طنداح ال  شنأ وااامناض سنب  صن ا الندولار و الب اص ، ف  ال  شأ ا  

بننو سننب  صنن ا النندل ار تلنناة الب نن ت ا خنن   ح اله  يننت تلنناة النندولار يلأتلنناة تطننك الب نن ت. أ  
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فنن  ا اسننب لنندول   (pp 282-283 ,17)لطسةاسننة ال طديننة ا ف ركةننة . ورأت الدراسننة  ابكاسنناا
زاح تب ن  عن  ال طنو ال سن ا لطهانا ل الهلنار  فنف أو الاطةب ربنن ع  تينا نسنطة فن  الندولار والينلرو نن

ين اء أك ن  اسنهط ارا. لكن  ف نو انصا الإتكنلح ع  تينا  الللايات ال هلدة ا ف ركةة وف ططة اليلرو، لكا
صننبب له نندل سننب  الفنن ا نفننمة أيلبننو   ارة ااتننصة ال  ننك ال  كنن   الب ايننا ل ةننف الب طننة ا ي  ةننة 

فسننه  ة نلكنن  تبننلر  النندولار تلنناة اليننلرو. ورهلنن ك سننب  الفنن ا النندل ار تلنناة النندولار عكنن  ح كننة 
ح كنو فن  الب طهني  تنا السنطة. و ي كن  تسنييو   ارة سنلص يو حسنب وزأا خي  تلاة اليلرو   ساة 

تا ال ف  خاصة وأح ا نن تغين  سنب  صن ا الندولار تلناة  ا  الف ا نلبو تبدلو سب  الف ا فهااعد
 اليلرو  و طانف  ور  ئاو ف ه  .

 وح السننةط ة عطننى ح كننة ا سننبار ينند لا ل مننف خمننج سننب  صنن ا الب طننة اللط ةننة لهفننلة  فنن  و  
 ن ز الهلنديات أكن . وفن   أولفن ا الليةطنا عن  فسنهل  تبنا ل الطنلة الشن اسةة ين ءا ال اا سب  اا

ويند ال سكلت ع يا تا السةاسنة الايهفنا ية اسنهلانة ا سنبار لهغين  سنب  الفن ا اسنهلانة تافنة.  
   اهناسب عندم ف س نة سنب  الفن ا الليةطنا عطنى ال  نل الايهفنا   تنا كي ةنا (10) الدراسنة  ت اولنت

رطفنند نبنندم و لليننت تشنناةص البلافننو ال لنند ة لهغينن ات سننب  الفنن ا الليةطننا ا نناك. وتننا امنن  ا
تكلح لو علايب وخة نة تنا  دسب  الف ا الليةطا ع  فسهل  الهلازح، و الص  ي اال ااالااسلام 

ح الهبنلر  يضن   نطناء سنب  الفن ا الليةطنا ع ند الهنلازح  وانصا أ عاية ال  ل الايهفا  . و يبهطد 
لةة اللصلل  لى  الهلازح تا سلص الفن ا لا تضن   ثانات سنب  للو ف  اللايف  ح  الهفلر لا س د

الف ا الليةطا ااهةك ع  ااسلافو فف ف دأ تبا ل الطلة الش اسةة وال فب ى الهلازح ال هبطنا نسنب  
 .الف ا الليةطا

 طارانة فنف الهغين  الااه نام ناللطندل ار الب اينا تلناة الندولار ل ي  ت الد سنب  الفن ا الليةطنا         
نال اسنننة  اسننناة  لنننى    488 لنننى    2012أرتمنننف عنننام  تططننند. النننص  ت يننن ة  ةاانننات الننندول ا خننن   

نال اسننة.   40  سنناة   2007، واز ا  عنن  فسننهل  عننام  2003ال سننهل  الننص  كنناح عطةننو عننام 
   2005ا نال اسننة  نني  عنناف 31وبال طاراننة ارتمننف سننب  الفنن ا الليةطننا لطنندولار الاسننه الا   سنناة  

لايهفنا ية اهةلة ل را ة الندخو فن  صنا رات ال نلار  الط ةوةنة، الملن  و اللدلند، والسةاسنة ا 2011و
الهافةم ف و  أوف  وفا ا ل اغا أح تبه د ف  تدا ي  لإزالة ال  ض اليلل د  ا اك  ااشغطت  يصا  ا 

  Corden)،   عن  ال سنهل  النص   لطندولار الاسنه الا يند ااامنج عط ا أح سب  الفن ا الليةطنا
ارتمنناا سننب  الفنن ا الليةطننا لطنندل ار الب ايننا فننف ت النند الططننب عطننى  ور سننل  .  2008 طغننو عننام 

الب طة ا ي  ةة، وخاصة للأ  اض الاسهي كةة نال ب ى اللاسف، وأيضا لا ي ك  الهططيو فن  فضنافي و 
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علاسننا الاسننه  ار الاننا  تننا الهكننالةم فنن  أئنند و نندا ارتمنناا . ا خينن ة اله  لرننة السننط ةة نال لفننطة
لنى تط ن   فةا ل  السطف الطا طنة ل سنهي ا . وفن  ال ميند  راسنة ا سنبار تنا  نلء الهكنالةم والسنبا 

 ننلة ل سننه  ار اللسنناسو لهافننةج أ خينن ة كننا لنن   أصننلا  ا ع ننال وأصننلا  ا فننلال ينندو  وا
   .تا الب اص الإاهال أ خ    وأاشطة ال راعا و الف اعا

  الف ا الليةطا يب   ع  الطدرة اله اتسةة الدولةة لطبن اص تن ح زرا تنو تميند تندالراا، أ  فا ام سبو 
ينننف ال شننناط كط نننا ا هبننند سنننب  الفننن ا الليةطنننا لطننندل ار الب اينننا فسنننهل  تبنننا ل الطنننلة الشننن اسةة ت ا

  يدرة الايهفا  عطى خطا ت   ع و يدلدة. ولك  ، أيضا، ل همف ال سهيطك فالاسه  ار  الإاهايا و 
ئنافو و      نفنلرة فاائن ة  اصا الااهماا فط لس تنلرا أسبار ف امضة لطسطف والادفات ال سهلر ة و 

وبفنمهو   فل نلا ال له نف سنه  ار  تفنيب الايهفنا  النلط ا و لل ةف ا ت ا ،  ي  نا ث نار ال شناط الا
 ارات النصل  يسنبلح تطك ال  ار فؤيطة. ولصلك لهلاطأ ا ت ا  نفمهي  الم  ية وفهانصو الطنالكطةة وأ طب 

ح وتنن ة الب طننة الاي  ةننة تننا اوفنن  ال بطننلم  طننى تنن ية  فططننب الاسننهي ك البايننو. لننى  ر نناسي  ع
واطئنة، و لنك فنف ت الند  لطب طة ا ي  ةنة س اتلبو فسهلرات تلازح سب  الف ا ا الايهفا  ال مطا 

ااننا عنندم ااسننلام الننلت ة الاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك ال  كنن  . وتطننك خاصننةة ل يهفننا  ال مطننا تلل 
ولا تمينند خ نن ة النندول تننا ظننو ا ننام الهبننلر  ،  .ال سنن ةة لطب طننة ا ي  ةننة فننف  ريننة ال نندرة فة ننا عنندااا

والهبنننلر  ال ننندار، ننننأح ح كنننات اسنننبار الفننن ا ا سننن ةة والليةيةنننة تب ننن  عننن  البلافنننو الايهفنننا ية 
لنننى  لنننك ،  نننو لهبنننصر تمسننني اا الااهايةنننات وفنننا   أوا ساسنننةة وف ينننا اخنننه ا الهكنننالةم ال سننن ةة 

 نا ساسةات. 

لةنة لسنبار الفن ا ع ند تبنا ل الطنلة الشن اسةة لكن  أثاات سب  الف ا الليةطا يب ا نطاء           
سنن ا م الهبننلر ، وحهننى فننف سننب  الفنن ا ا السننلص لا تضنن   اسننه  ار اننصا الهبننا ل ع نند اعه ننا  ا ننا

 صننلل ال الةننة ورسننه د أي  ةننة،  فنن  ال ، وط ةننة و طننى الهضننا . و ح ال طننال ااةننة لفننبلبة السننةط ة ع
  ال سن ةة فن  ي طنة علافنو الص  تلك نو البلاسند وال اناطيا  لى تلازح ال لم ة ال  طى ، و  الاحهماظ 
اال اتنو عن  فسنهلرات تبنا ل الطنلة الشن اسةة تمسن ة  أول  الد اح تغين  سنب  الفن ا ،  أيضاأخ  . و 
والاارل . أ  ف ط نا ل هبند سنب  الفن ا عن  تبنا ل الطنلة الشن اسةة سبار الماسدة  ي  الداخو أت ويات 

ل هبد ايضنا عن  فسنهل  تبنا ل اسنبار الماسندة. وبنصلك لا لهغين  تطنن لهغطةنة المن ص  ني  سنب  الماسندة 
 .  (11)عطى فليل ات الب طة اللط ةة فطاراة    ي ة ا ي  ا

ح كنة سنب  الفن ا الليةطنا وف ينا: اسنب تا ا نلاث الهل ر ةة عا ة فا تطه ا عدة علافو لهمسني  
الاسهي ا ات والفا رات( فن   أوالهاا ل الهلار ،  رية الاامهاا عطى الاارل  دلالة اساة الاسهي ا ات  
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هطنندم الهط ننا لاالاسننه  ار ا ي  نا ، و  0فن  الاننارل  لطننا الإي ننالا ،وصناتا الهنندتا ال ننالا ال ناتب ال
               كننننلفا  لننننى ال نننناتب ال لطننننا، وفؤئنننن  لطهلسننننف ال طنننند منننناص اللااسنننناة الإ فطاسننننا نالإاهايةننننة، و 

ا ننل الاسه نناح اايفننا ا ننل ال نناتب  أوال طنند فط وحننا ف ننو ا ننل ال نناتب ال لطننا الإي ننالا  ضعنن   ا ننل  
سبار الماسدة وأسبار ال من ... و ي انا. وث نة أخ   ن ا تييا أويد تل   فهغي ات  ،ال لطا الإي الا (
اينا أالية  ال طدرة لدالة االدار سب  الفن ا الليةطنا عطنى  اعه ا طى ا يو ، تا  ئكالةة ، ا  رة ع

.  ح سننب  الفنن ا الليةطننا ع نندفا ل لنن ا ل نندة طلرطننة فنن  النن ف  عنن  تبننا ل الطننلة  (11)ةتلازاةنن
فننا   ا كنناح الاالنن اا أح فبا لننة الاالنندار تننهط ص اننصا ال سننار.  عطننى ف يننا، تننأ أو اننى أالشنن اسةة ، 
 بل ا وا ولا، ت  نأس ف  وصف الية  ال طدرة نأايا تلازاةة.تص صنا، ص

تا حندة  تهلاوزلةة. و و سف تا فدااا ف  ال سهل  البام  سبار السطف ا  أو سبار ال من أ تغي ات    
 . (12)سبار ا صللأ تطط يا الك ي  ف 

ح حلن  أ يند ، ل سنهلر ةسبار ال من وسب  الف ا الليةطا تا الدول ال فدرة واألائك تا الب ية  ي  و 
الهننأثي  اننل فننا تبهنند نننو السةاسننات. وتننا النندول الهننا ليننة   النن من عطننى صننا راتيا ورننهلك   لنن ا ة نللنن  

ث  فلينب وك ين  عطنى سنب  الفن ا أ لسب  ال من ح ي ي أا اماص اللكلفا وفسهل  الططب الكطا لا  د 
ف  لهبطنا نا ا ةنة ال سن ةة لطن من تنا سنطة فنا ال طنداح ال سنهلر ة تنا أ. وال اللاصو تا الب اص الليةطا

ا نلناث ، و ال سهلر ات و ور البلافو ا خ   تا ف  لفة فلد ات سب  الف ا وال سهل  البنام للأسنبار
وعطنى سن يو ال  نال تليند ع ينة عكسنةة  ني  . ح الهأثي   ن م  الاتلناةأالها ي ت ، للد ا ح ، ل  تؤكد 

خن    طنت المهن ة ألن من تنا السن لات ا خين ة  ي  نا ويندت  راسنات سب  الف ا الليةطا لطدولار وسب  ا
 .) P 201 ,12عك   لك ت افا    2004 -1974

سنبار الفن ا،  ح المنلاسج الهنا تسنه    تنا الانارل أوا اك  ور لطمنلاسج ال مطةنة تنا تشنكو     
 و لطمنلاسج. ك نا ث  خاتج لسب  الف ا الليةطا تا ال طد ال فدر، وراتف لو تا ال طند ال سنهطأليا 

لةة ، تاف  نبج الهلسن  تنا اسنب الهانا ل الهلنار  لط طنداح و ح الل كة ال شه كة  سبار السطف ا  أ
وتنا امن  اللينت تافنف فن  وطنأة ارتمناا  ، ط ينا فسنهلر ة لط بنا ح والغنصاء أال فدرة لطن من كنلح 

 لةة.و سبار ال من تا ال طداح ال فدرة لهطك السطف ا  أ
 

 حيلة: الثلاثية المست

ح السةاسة ال طدية لا تسهطف الل نف  ني  أ ااة والص  ل ي  أعا ة فا ت  و تطك الاسهلالة ال   رة نال  طر 
يننو . ت نف سننب  الفن ا ال ا ننت وح رنة ح كننة رأس ال نال لا تسننهطةف و ا   دأحن تاهننارر وس ال  طنر،  نو 

الننهلك   أو ة لط سننهل  البننال ا الاسننهط ل نالسةاسننة ال طديننة أ  لا تننه ك  فنن    افننة اسننبار تاسنندة فغننال
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نالسيللة. وإ ا اخهارت الل رة تا السةاسة ال طدية فف سب  الف ا ال ا ت لا  د ف  تطييد ح كنة رأس ال نال. 
وع دفا تط و ال  واة تا سب  الف ا   الهبلر ( ي ك  الل ف  ي  الاسهط ل تا السةاسة ال طدينة  لنى ياانب 

سنبار الماسندة أا ل ل ا    صاتا ل ططا فن  تبنا ل أسهلالة تبه د عطى ح رة ح كة رأس ال ال. لك  اصة الا
سننبار الماسندة لا لؤكنند أح  راسننة السنطلك المبطةننة لسنب  الفن ا نالب يننة فنف .  يندأ(11)ال  ني  تنا ال با لننة 

ح أ سبار الماسدة  ني  الندول  وح  ي  أ نالهماوتس راح اصا ال  دأ.  ح ال ااط  ، ف  ففا ر فه لعة، كميطة 
سننبار أ لننؤ    لننى اانندتاا الهنندتطات ال أسنن الةة الننل البلاسنند ا عطننى حسننب فبا لننة الهبننا ل الهننا تطينند ت ويننات

 سبار الف ا لا  ي .أالماسدة نالهغي ات ال هليبة تا 
 

 ح رة ح كة رأس ال ال
 

          
 
 

      

  ا تسةاسة اطدية فسهططة                                  سب  الف ا ال
 

وحهى فف الب و الهام ل  دأ الهبا ل ايضنا تليند تسنلة لاططنات الي نة ف نو نبنج الطينل  عطنى ح كنة 
رأس ال ال والاسهبدا  لهبدلو سنب  الفن ا لإالناا سةاسنة اطدينة تسنهيدا سنب  الفن ا والسنيللة. 

سننه  ا ورضنن   ال  ننو عطننى الاسننهلالة ال  ثةننة تننا اح الاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك ال  كنن   سننلا ت
 وح سنب   أواهةلة الهدتطات ال أس الةة الاارينة ع ند ااامناض سنب  الماسندة  وح ال سنهل  الندولا، 

اليلرو، لطلمناظ عطنى ثانات سنب  الفن ا. وببنداا سنلا  أوالماسدة تا  طد ع طة اله  يت ف و الدولار 
عن  سةاسنة سنب   فنا  الهاطنا  اللاينف تهضنط  السةاسنة ال طدينة أت امج قة ة الب طة اللط ةة ننا ف

الهاطننا عنن  اله  ينت. واسننهطاا البنن اص  أوتطيينند رأس ال نال  أوالماسندة وي ننلل ال سننهل  الاناريا ليننا 
اللماظ عطى ثاات سب  الف ا لة  اهةلة ااسلام سب  الماسدة اللط ا فف ا ي ة ا ي  نا  نو اهةلنة 

 لضآلة  ور سب  الماسدة ف  يية ووت ة الب طة ا ي  ةة ف  يية أخ  .
 أووفف ت  يت سب  الف ا وح رة الهدتطات ال الةة ع   اللندو  ع ندفا لا يسنهطةف ال  نك ال  كن      

ل  ننل سننب   2007السةاسننة ال الةننة، السننةط ة عطننى الهضننا  ك ننا حفننو تننا البنن اص حهننى ايايننة عننام 
ة الدولةنة الف ا الليةطا لطب طة اللط ةة  لتي ة يد تيد  فطلفنات ال  نل ع ندفا تهآكنو الطندرة اله اتسنة

 ته ايص فبدلات الباسد عطى الاسه  ار. و 
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 اة تبالننة لطهننأثي  نالططننب الكطننا وح كننة أ مطننت  ور السةاسننة ال الةننة واننا أ  ح ال  ثةننة ال سننهليطة 
الاسنهط ار  لا الايهفا ية تنا الل نف  ني  ال  نل و ال سهل  البام للأسبار . ولا تهض   فكااةة السةاسة 

الايهفنا  النلط ا ف نو  صوخفناسةاسنهي  تنا الإطنار ال ؤسسنا ا ئن و نال    تا ف  لفنة فن  الس
كلاو ففدرا لط لر  الط ةبا ، وب ةة الإاهال ال ب وتة، والب ا ال الا، ... واكصا. وفف كو الهلم نات 

ا ننل ل ال  نن   لط  ثةنة ال سننهليطة تاطننى فن  ال  يوةننات الهننا ال به ن ة تننا السةاسننة ال طديننة عطنى ا  
-1997اعات نأح أزفنة الب طنة تنا ال كسنةك ف هفنف الهسنبي ات وا زفنة ا سنيلرة خاصة لليل  ي 

والاايةننار ال ننالا للأري هنني  فططننف الطنن ح اللننالا تبنن    لننى عنندم اكهنن اث السةاسننات ا نناك  1989
   نال  ثةة ال سهليطة.

 

 وفرة العملة الأجنبية:

ور الن سة  تنا ا نن الهطنلر الايهفنا   كاح للت ة الب طنة ا ي  ةنة فن  فنلر  الن من  الند طدل         
لا  اا نبند اللن   البال ةنة ال ااةنة، ك نا ايه انت فآسنا اللفنار نااططاعنو ثن  تطييند الهفن ا ننو تنا 
عيد ال من فطا و الغصاء، و ليد  اااماض سب  ال من  اسهدافة ا اماص اللكلفا وانل اسناس اللةناة 

لك ي  فن  ال طنداح الغ ةنة ننال لار  الط ةوةنة  تنا تلطينا  ي ت الهل بة البال ةة  تشو ا الايهفا ية . و
 الازات ت  لرة  ف و نيةة ال طداح ول  تمطن  تنا ت لرنف ايهفنا اا والطضناء عطنى المطن .  اينا تلرطنت 
تننا سةاسننات لنن  تفنن   أصنن  عطننى الاعهنن اا نننال  ض اليلل نند  والهلسننب لهططيننو أ نن ارة. والبنن اص 

 اح ال نندتلعات وإفكااةننة رات ال مطةننة والهننا ته  ننو ن لغنناء يينند فيننيسننهطةف الااهمنناا فنن  فينن ات الفننا 
ع نال الانا  و الندخو لةة  وح  غلط  ن ر ةة عطنى يطناا ا اماص اللكلفا  ن بدلات عاتلسةف الإ 

 (. (Hailu & weeksالباسطا. لك  الاف  لهططب ف  لفة أخ   ف  السةاسات  
الاننارل تطننو، تابننا لننصلك، ا ثنن  الاننال  تننا الطنندرة و ح سننب  الفنن ا يبنني  فبنندلات الهاننا ل فننف       

اله اتسةة الدولةة والها تلد  ت   ا ل الططاا السطبا وخاصة الف اعة. الهب ن  النص  واينو اله  ةنة 
أ طنب الندول ال فندرة  ع ا و واهاسلنوأئيدت تا الب اص ارتااطا نال لر  ال مطا، ال  ض اليلل د ، 

ظي  ال فنطط   د وي ،اسه الةا وك دا افةة  و وحهى ال هطدفة ف يا ف و ف  ال طداح ال لط لار  الط ةوةة
النندول  حأر حننظ وف ننص عطننل  و . لثننار فننلار  الغنناز عطننى الايهفننا  اليلل نند ، للصننف 1977، عننام 

ر نن  تننلرات ال ننلار  نبنند طمنن ات ا سننبار لنن  تننه ك  فنن   ظيننار ينندرة عطننى الإالنناز ال فنندرة لطنن من و 
والااهبا  الايهفا   ف  ال نلار  الط ةوةنة ك نا  الفي  ف  . أوررا الل لبةة اله  ل  ف ط ا ت ك ت كل 

لننلحظ تننا الهل بننة اليلل ديننة لاننصاك يططننص صننا رات الفنن اعة وره ننايص فبنندل ا ننل ال نناتب ال لطننا 
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ح الططاا اللدلد لن ر  ا اشنطة ال  هلنة لطسنطف ال هناي   ينا أالإي الا ف   ي  ال لر  الط ةبا. أ  
رة نالنصات يمين  ال ضن لح و اتبد ك ا كاات. وف  اصة ال     ح يدرتيا اله اتسةة الدولةة ل ع  الهفدل 

الايهفا   لارتماا سب  الف ا الليةطا، وال الا هبا  ع  ت اسب الطنلة الشن اسةة، النص  كناح ياس نا، 
لسنطف تهفنا  ا ، ي  الدولار، اليلرو، ف   وفا يبا لنو تنا سنلص الفن ا فن  وحندات الب طنة اللط ةنة

نال سننهلر ات وت لسنن    طننى فطاسننة نالب طننة ا ي  ةننة. واكننصا تبننلض ال  هلننات ال لطةننةأاللط ةننة 
ا ا  ف  ف  لر اله  ةة ااهمناء يندو  الاسنه  ار تنا يطناا السنطف ال هناي   ينا وبالهنالا الفا رات. و 
 ننو  عايننة  ثنن ة تننا تبطيننو طايننات  اهايةننة ياس ننةألا ل هيننا  سننب  صنن ا الب طننة اللط ةننة تنن ح ارتمنناا

تبنلرج ال سنهلر ات. لكن ، وي نو ال ضنا تنا  أوتلسةف الطاية الإاهايةة ، سنلاء   ن اض الهفندل  
حند تنا تلدلند فبندلات الباسند و ح سنب  الفن ا لنة  انل البافنو ا  أالهلطيو ، لا  د ف  الالهمات  لى 

 هدخطننة تننا   ةننة السةاسننات ال   وف يننا الهك للليةننا واله  ننة  و عطننى الاسننه  ار،  ننو ث ننة علافننو اخنن
نلسب ف حطة الهطلر الايهفا   وتنارر  ال  ارسنة تنا  هماوتتار ال س ةة كطيا تهماعو نكةفةات ا سب
لننصلك وفي ننا  طغننت يننلة النندلاسو فنن  النندور الك ينن  نالسننطب و ا ع ننال والسةاسننة الايهفننا ية.   يطنناا

 البلافو ا خ  ".    لط  ض اليلل د  تطهضا اللفاتة  خضاا  لك الهلطيو ل  دأ "   اات أث 
ا نن السنطلك النص  يك سنو   ف ا لهفو نال  ض اليلل د  فا يس ى اط نة ال نلار  وانل تب ين  للصنفو 

امنناص اللكننلفا ، فننف فسننهلرات فهداةننة فنن  الضننان و  ننآلة الإالنناز، والننص  يبه نند عطننى سننااء الإ 
 ع ال والدخو ا س  . عااء   ر ةة عطى يطاا ا أال لر  الط ةبا  وح 

الننص  يبه نند عطننى  ، Rentierح الك سننةك وفنن ي  ل م سنن ير يشننككلح تننا ينندرة ايهفننا  ال رننف وكنا
ال بننا ح  وح السننطف الهننا ل هليننا ال نناس، عطننى تللينند ال نن وة الهننا تننا اسننهطاعة " ا فنن  ال أسنن الةة" 

فندل  ف طة عطى الاا ايهفا    لى يااب وتن ة ال نلار  الط ةوةنة الطا طنة لطهأوفف  لك تليد   اهاييا.
ولطنند نطيننت  ح تطننك حننالات خاصننة.أادواةسننةا وبلسننهلااا، وينند لنن   الننابج أورضنن   ال  ننو نننال  ورب و 

ياصنن ة عنن  ت لرننف الفننا رات، وحفننة الفنن اعة الهللرطةننة عننا ة ف امضننة تننا  OPEC طننب  ول أ
 ال اتب ال لطا الإي الا  ي  ال مطا. و لك  ح ال لر  ال مطا لة  فل     ناتة عطنى فنا عنداة.  نو

اهال حسب الطدرة عطى الاسهي ا  الها رتبهينا وتن ة الب طنة ا ي  ةنة. تب ندفا ل تمنف تشكيو   ةة الإ يبيد 
تمننف الططننب الكطننا عطننى السننطف والانندفات   سننب ت سننل  فننف   سننبار الفننا رات لأالنندخو نبنند زرننا ة 

عطنى الاندفات  ال سهل  اللدلد. وبال هةلنة تن اا علافنو الإاهنال ا ساسنةة لإئنااا ال رنا ة تنا الططنب
  ح السطف ي ك  اسهي ا اا.
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 ارتمنااسبار ص تيا نالدولار ربطا ثا ها واصا يساعد عطى تلائا أ طب الدول ال مطةة ت بن أح        
عطنى ف نو تنا الانارل سنلا أح فبدل الهضا  تا الداخو ألب  تيا، لك  طال ا  س االاسب  الف ا 

سنط ةات ال رنف ثانات  ل طاوفنةف  ي طة الهلصةات و   اص.ل تمف سب  الف ا الليةطا ك ا تا ف ال الب
 سنهيداااالهنا يند تبهن ض انصا اليندا ته  نو تنا  صنبلبة  ال سةسنةسب  الف ا الليةطنا، والبيانة 

 وح  لنك وانل ئن ط اله  ينت. وحهنى فنف ت كن   أوالهضا  لطلماظ عطةو ي راا ف  ال سهلرات الدولةنة 
يفننل  الاالنن اا عنن  تبننا ل الطننلة الشنن اسةة  ينند لا  ننة سةاسننات فالةننة واطديننة صننارفة فنن  تطننك ال ي

خاصة فنف الا هبنا  ن ند  واسنف ف نو البن اص اهةلنة تن اك  لثنار الهضنا  اللناف .   لنى ياانب اله  ينت 
تُ ف   طداح ال رف ال مطا نا خار ي ء ف  علاسد ال من تا الاارل نشكو احهةاطةات  هس ةات فاهطمنة 

 يةننال الطا فننة... واننا  لا تهمنننلص عطننى سةاسننة خمننج الإاهنننال ف ننو صنن ا لا ال نن وة السنننةا ية وا
 لت  ةااات ا فد الابيد اح سنب  الن من الليةطنا ، تنا الاتلناة أو والهفدل  نس ب يل ، خاصة ويد 

البننام، ل  ننل نننأعطى فنن  علاسنند الاسننه  ار ال هبننارا عطييننا  فننلال الفنن ا لا تطننك. واننصا الننهلمظ لا 
 ات ل لايينة فاناط  تططانات ا سنبار تينصة فسنألة فاهطمنة ت افنا عن  لهض   ايهطاا ين ء فن  الإلن ا

صنبلبة  2014ف اك ة ث وة فالةة ف   لن ا ات الن من. وفن  ال شناكو الهنا يباايينا البن اص اياينة عنام 
تكيةم ا اماص البام ل لاراة اطص الإل ا ات  وح الهلرط  دللح خاريةة ت شنئ اله افنات   نافةة عطنى 

 لات الطا فة.فلار  ال من لطس 
 اة لينا،  ح الا ن ة ال كهسناة أأفا ت لرف الطاعدة الإاهايةة تيل اللينو ا خن  لطه  ةنة ال ايلنة ولنة  

ح أفنن  فباللننة  ةااننات ال ط اننة الدولةننة والهننارر  الايهفننا   اللنندلر لط طننداح ال هطدفننة ك ا ننا يمننداح 
لطل  البافطنة وتلليند الندخلل انا  نصاتيا اشطة  اهال السطف والادفات وتشغيو اأالهغي ات ال  يلرة تا 

ا ل يننا لطسةاسننة أوحهننى تننا تل بننة ال نن ورب الهننا تطنندم  .خنن   أع طةننة ال  ننل الايهفننا   و لةسننت 
 ال رنف. تا سنبارالهنا ي طيينا  صالايهفا ية تا  طد امطا ل  يمطت الايهفا  ا ناك ت افنا فن  الافناس

  الهضنا  ال ن امج وإ ارة سنب  الفن ا. ك نا لا والهكالةم تا ال  ورب عالةة عطى ال    فن ا يلرو 
 . (1) السم  وص اعةالهشييد  الف اعة عطىللصف اله لرف تا الف اعة الهللرطةة نال لاا ، وت تك  

ارتماا أسبار ال من وفا له تب عطييا ف  زرا ة ع ض الب طة أ ي  ةة ف  أ  ز ا ساا  ال ب وتة لارتمناا 
 اهال السنطف  الفا رات الف اعةة واااماض لط ةة، والص  يطل   لى تططصسب  الف ا الليةطا لطب طة ال

 ساسنا فنا اد  فكااات ال  ل والهشغيو تنا ال سنهط و. وتنا انصا السنةاص يكنلح السنؤال ليدوتال هاي   يا 
  رف ال مطا.ال  س ة ل لايية ا ثار السط ةة لط سةاسة الهدخواا 
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ل الإاهال ال هاي  نو  وح ال سهل  ال ططل  ن لينب ئن وط وف  اللساسو ال هفلرة، ا  را ل  ف ا و
 عايننة ااهشننار  أو الكمنناءة اتاننا  تنندا ي  تطننل  الننى ااامنناض سننب  الفنن ا الليةطننا لطب طننة اللط ةننة

 اهناسبالإاهنال السنطبا وت  يهنو لكن  لينا ت اينف . و يد تن ل  انصة السةاسنة تنا ف نف تداعةاتو السط ةة
زرنا ة فنلار  و تب نا . خن   أك ا سيهض  فن   راسنة تلنار   Allocativeأخ   تس ى تافةفةة  

 ،الططنب عطنى السنطف ال هناي   ينا و ين  ال هناي   ينا ف  اهةلهو صنبل الدخو اللط ا. و  ارتمااال من 
 يننلر أيضننا، ك ننا حفننو تننا البنن اص. ولننصلك لنن امج  اهننال الفنن اعة وسننلااا نسنن ب يمنن ة اوت تمننف 

 ،لص الدولةة وبصلك اا فبطاة ناسهط ل ع  الهكالةم تا النداخوالهكالةم وتاطى ا سبار فلد ة نالس
 وف  ال  ططا أح لهلو الططب الى السطف ال سهلر ة .

ا نلط فسنهلرات تشنغيو طاينات  الب ايا والص  عطى ئناكطهو وف  ي طة ال شاكو الها يبااييا الايهفا 
ركنلح الااامناض أئند ع ندفا لا لنى ااامناض الإاهايةنة، و  الإاهال تا البدلد ف  ال  شآت، فا لنؤ   

لنى ف رند فن  الهندالر  تسهطةف تس ر  كو الب الة الماسضة. واصا ففندر يدلند ل رنا ة الهكنالةم يطنل  
( تنا ك ندا  عطنى أثن  صنبل    Lama and Medina p8ورطندم تمسني ا لط ناا ة الهنا لاح اانا  

 فلار ا  ال مطةة.
ا ننل ل تننلازح عننام، نفننةغة كي  رننة يدلنندة أدل  لطنند  رس الااح نناح الهل بننة الك ديننة  هلصننةم و تطنن

NKGEM  فدع ا  دالة رتاة لهطية  لثار السةاسة ال طدية لاسهط ار سب  الف ا  يدا  زالة ال ن ض
اليلل د ، فب تا   تف الإاهال الف اعا  ويطاا السنطف ال هناي   ينا ع لفنا. و كناح تلصنةم الإاهنال 

والااريةنة وعطنى     داخطةة، فهاي   يا و ي  فهاي   يا، نطدر ف  الل لا واله يي   ي  ال دخ ت ال
. وتلصنةم  ين  خطنا لطاعندة تنالطلر ... و فباللنة CESأساس  الة  اهال   اات  ف واة الإحن ل 

ح السةاسنة ال طدينة ألنى تلصنةة تاهطنف عن  ال هلينف.    اسنه هلا  لهااطؤ تغي  ا سبار ... و ااهيةنا 
ر سب  الف ا تضةف ت صا تا ال تاة ع    ساءة تافةص ال لار . و الها تطلم عطى الهدخو لاسهط ا

السةاسنة ال  يلرنة،  أواسنة ال الةنة، ةف يا السة ال  ض اليلل د  نسةاسات أخ   و لصلك لؤرداح فبالل
.  ح يضنا ن للنااأوانا ف نا يلهاينو البن اص  أ  ال هدخطة تنا أا  نة الإاهنال، و الهك للليةنا و  ي انا

تلل  تدخو السةاسة ال طدية، ل باللة الايهفا  ف  أث  وت ة ال لر  الط ةبا  عطى الطاعدة الإاهايةنة 
اللند النص  ته ئنى  لهلناوزوال  ل  ين  ال مطنا، كنا  سنب  الفن ا الليةطنا لطب طنة اللط ةنة كنا لا 

كلررنا الل لبةنة والفني ،  فبو الطدرة اله اتسةة الدولةة. واصا الط از ف  السةاسة فليل  تا الةاناح و
، ي ةنننف ال طنننداح الهنننا راك نننت احهةاطةنننات  ولةنننة ك يننن ة. وإلا كةنننم تل بنننت تطنننك فهماوتنننةوبننندريات 

الاحهةاطةات الضا ة  لللا اللماظ عطى سب  ف امج لطب طة اللط ةة، و لل تن ك سنلص الفن ا حن ا، 
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اك نت تلاسضنا، لهلصنطت لن م  . و لنل أي رنت الدراسنة عطنى تطنك ال طنداح ، الهنا ر  لهلناوزةن  تندخو، 
اعه ننا  ال الةننة البافننة لط باللننة لا لهبنند  الطفنند  ، لامننة الننصك ،ال هةلننة. و ع نندفا تلصننا الدراسننة

صن ا لا ثن وة سنةا ية و  ، تناايهطاا ي ء ف  تطك ال لار  و حل يا ع   ورة الندخو وسنلص الفن ا
 لة  ن  فااط  و أ  ار . لييا، واصا لا يب ا سل  تأييو الااهماا ف  تطك ال لار ، فا 

 2009لطد ت الدت ال ليل ات أ ي  ةة لط  ك ال  ك   نااه ام ول  تهبن ض  لنى الااامناض سنل  عنام 
ت ليلح  ل ار لطسن هي  الهناليهي   82ث   71 لى  2010عام  ت ليلح  ل ار 59طد ارتمبت ف  حلالا ت

ص الفن ا عطنى البن اص طال نا أح عطى الهلالا. وال فؤئ  لخ  يسهابد ااطااص فميلم  نغلطات سنل
ال ططننة الهننا ت نندأ  يننا الضننغلطات تننا سننلص الفنن ا ع نندفا و احهةاطةننات ال  ننك ال  كنن   تننا ت النند. 

تننا  أ  تنن امج الاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك ال  كنن    وتليننف اسننه  ار الااامنناض  سنناا    يلرننة،
حهنى اياينة  صا لن  يلفنو تنا البن اص  ةة ا سنبار ال سن ةة  وان أو/أساسةات الب يات  ي  الهدتطات و

 .2014عام 
ط سهلر ات عطنى لا ل ل تلازح عام حسا ا ل لاكاة لثار تغي  أسبار ال من و أسبار أخ   أ (9)عد أ

ايهفا  الل اس . وبي ت ال هاسب  ئدة حساسنةة  ايهفنا  الل اسن ، والبن اص تنا ا حن  ، لارتمناا اسنبار 
زرنا ة سنب   أحر دو ف  تلطيطنو و  ع د ايه اعي ا تشهد ا ثار.اااماض اسبار ال من و  أوال سهلر ات 

سنبار فل لعنة فن  السنطف ع ن  أال من لا تطهف  اهاسليا عطى زرا ة الاسهي ك والاسنه  ار  نو تهغين  
ع يننات ال سننهادم ال  ننهب ، وف شننؤاا الططننب نالب يننة فننف الطايننات الااهايةننة الطاس ننة ولننة  لفننطة 

انل دل تابنا لهغين  ا سنبار الدولةنة و  ا كاانت ا سنبار الداخطةنة لططاينة تبن  فاائ ة فف سب  الن من   لا
ا سنبار فسهابد تا الب اص. ال ي  كةنم تللنب السةاسنة الايهفنا ية  سنب  الن من عن  للةنات تكنلر  

امننناص  نن   اطنناص البنن ض ال هلينننف لطهشننكيطة ال ه اسنناة فنن  السنننطف تننا الننداخو وتسننةط  عطننى الإ 
يو ت  يت سب  الف ا الليةطا كا لا تضةف عطى الايهفا  ألططب. واصا ف  والادفات نلسب   ةة ا

 .اللط ا ت صة الااهماا ف  ال لر  ال مطا تا ال هاسب ال ياسةة
 

 والاحتياطيات سوق الصرف 

 :ودــــــــة و النقـــــالدولي

وظةمننة ا نام سننب  الفن ا اننل ا سناس تننا ت  نة  سننلص الفن ا والهنندخو فةنو ورننؤث  تنا           
ال  نك ال  كن   واطنناص تاعطةنة السةاسنة ال طديننة. عني  ف نف ينناالح ال  نك ال  كن   الب ايننا ا نام لل ننة 

 فاكناحالب طة أ  حف   صدار الب طة اللط ةة لطاء الب طة ا ي  ةة حف ا ، وف  ال احةة الب طةنة انصا 
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ئنار أة لط  نك ال  كن  . ك نا عطةو اللال  ح تط ة صاتا الاسه اح ال لطا سالاة تنا ال ي ااةنة الب لفةن
اعه ننا  ئننكو فننا فنن  ائننكال الهبننلر  ال نندار. وينند حفننو  أوالطنناالح  لننى  فكااةننة   ارة سننب  الفنن ا 

لة  لو ف  ر، ع د الطنلل  ح ا نام سنب  الفن ا تنا البن اص انل الهبنلر  ال ندار، تنا حني  ‘ الهااس 
 فنارا عن وض  دفا كاانت تطندم الأيام ال  ا  ع 2007ل  ت رس ةا ف  ال  ك ال  ك   حهى ي و عام 

و ال طاراة اسهب ض تا أ اناة ت تيانات سنب  الفن ا تنا البنال  حسنب  ط ال سبار. و ئ اء    ثة أ
عنندم ويننل  ع طننة ياالاةننة فسننهططة ؛ لل ننة الب طننة؛ واننا :  2013وص ال طنند النندولا لبننامفسنن  صنن د

 يية ناله  يننت ال احننف؛ اله  يننت فننف اله  يننت الهططينند ؛ ت تياننات فسننهط ة؛ اله  يننت ال احننف؛ ت تياننات ئنن
. والبن اص و نبو الفن دوص  (5)فد  لطل كة؛ اله تياات ال دارة ا خ  ؛ الهبلر  ال دار؛ الهبلر  اللن  
ح الدولنننة لةسنننت فطه فنننة ياالانننا أتنننا صننن ف اله تيانننات ال سنننهط ة وانننل لا ياهطنننف عننن  اله  ينننت عننندا 

اطفنااا خن ل سنهة  أونال اسنة زرنا ة  2كهنو عن  ألا  ل هبد سب  الفن ا تنا فند  ح   كصلكو ناله  يت. 
 أئي . 

 ي نننت الدراسنننات ال سنننلةة ت نننلا أئنننكال ت  نننة  أسنننلاص الفننن ا تنننا ال طنننداح ال افةنننة وال ااضنننة   
 Canales-Kriljenk و حهى يفبب تفن ةميا تنا فل لعنات فه اثطنة. وع لفنا تطبنب ال  نلك  .)

ت للينند ا ننام فلحنند لنندار الكه واةننا ل طا طننة ال  ك رننة  ورا رسةسننةا تننا اله  ننة ، وتننا أ طننب اللننالا
يطنلم ال  نك ال  كن    رب ناالب وض نالططاات والا ول نسب  فلحد ع د اعه ا  ا ام السنب  ال ن ح. و 

لهنللى  ور كن  أحأيضنا.  ال به ند تنا البن اصو انل  ، دور الااسف لطب طة ا ي  ةة اللكلفةة اةانة ع يا
، وبنصلك تطنلم ال ندار أو  ( أ خي  تنا ا نام سنب  الفن ا ال ا نت ال  ك ال  ك    ور الااسف   ال شه  

 ف   ي  الهلار  ال ب وتنة. و يية أخ   ن ي ة  ةف الب طة ا ي  ةة اللكلفةة نااه ام لطططاا الاا 
الهندخو تننا سننلص الفنن ا ناحهةاطةننات اللكلفننة و ال  نك ال  كنن   فله بننة  ع نن  ت سننيا تهننللاة    ارة

ح ال  نك ال  كن   يند أتا سلص الف ا  لا  ال سةسةل فارا اا ال ؤسسات لل ة فشه كة. وفف أح ا
 لهبافو فف فؤسسات أخ   فلازة ف و.

تنا ال ي ااةنة الب لفةنة لط  نك ال  كن   لهططنب حه نا  تغين ات  الدولةنة ح تغين  الاحهةاطةناتأف  ال بطلم 
ي  ةنة، صناتا ال لينل ات ا  ف عطنى ت لرنو زرنا ة  لط ي ااةنة الب لفةنة. وربه ند ا تا الب اصن  الاخن  

ساس ال طد   وح ا ال ليل ات الاي  ةة فف نطاء ا  لساسو ت تف صات أوع  ط را الهلسف ال طد ، 
ص   النهلك  فاائن ة نالب طنة ال فندرة  نو يبه ند فطنداراا عطنى ططنب ألا يسهطةف ال  ك ال  ك   و تغيي .

 أو ةننة فنن  زرننا ة احهةاطةننات ال فننارا الل يننلر. وينند ي كنن  ت لرننو زرننا ة فليننل ات الب طننة الاي 
و اسبيا لد  ال  ك ال  ك  . وتا اصة اللالة يفا  لدليا تاسج يضغن لامج سب  الماسندة وتلسنةف 
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الاسه اح ور بك  فة ا نبد عطى زرا ة ع ض ال طد كا له اسب فف ال سهل  اللدلند ل سناس ال طند ، 
لاحهةاطةننات الدولةننة لنن  تطهنن ح نننالهبية . ور كنن  فننا يسنن ى ال طننل  الاحهةاطةننة. واننصة ال رننا ة تننا ا أو

ينن اء تبية ننا. وبط رطننة  هشننه ريا ال فننارا،  واننل لت لرننو ال رننا ة نأصنندار حننلالات ال  ننك ال  كنن   
نسن ي ك  اطو ال ططلبات  ي  ال طدينة ورأس ال نال  لنى ياانب ال لينل ات نأئنارة سنالاة أ  أع ض 

أ  لنن  ا  صنناتا  ،صننالت ال سننألة أك نن  و ننلحا  أو  تسننهلتى تننا فميننلم صنناتا ال ليننل ات ال لطةننة.
ي  ةة نااطا  صاتا ال ليل ات ال لطةة وانا حالنة الهبينة  ن اهطنف أئنكاليا. ور كن   ال ليل ات ا

 Mohany andحالنة الهلسنف ال طند   أ زرا تيا فن  خن ل زرنا ة فطا طنة تنا ال ططلبنات ال طدينة 

Turner p43 .. 
لسب  صن ا ع طهينا اللط ةنة وبال هةلنة لا ند فن  سةاسنة لطهنأثي  تنا سنب   لا تليد  ولة لاتكه ث نالكافو

نطاسو تا اطاص فبني . وتسنهميد السةاسنة ال طدينة تنا ظنو الاامهناا ال نالا فن  الب ينة الط  ينة إالف ا و 
                نني  سننب  الماسنندة وصنناتا الهنندتا ال ننالا فنن  الاننارل، والب يننة البكسننةة  نني  سننب  الماسنندة والهضننا .

فة الهضا  الى تدتطات رأس الةة  اخطة ح ة فا يب ا وت ة اس ةة تنا الب طنة و اورؤ   رتف سب  الماسدة ل ط
. وتنا حالنة نطناء ال  نك ال  كن   فلالندا  ندعل  ، واا ا لةة الها ل  تب و تا البن اص للند ا ح ا ي  ةة

 نباا الطندرة عطنى الهفندل  وزرنا ة له م الهبنلر  سني تمف سنب  صن ا الب طنة اللط ةنة وفن  اهاسلنو  اأاو 
يهطناا ين ء فن  الب طنة الاي  ةنة تنا فطا نو يضط  ال  ك ال  ك   الى الهندخو لاعل  اللسا  اللار . فا 

يو، النى خمنج سنب  الماسندة وتططينو الهندتطات الداخطنة وتنا امن  ة وط ةة واصة تؤ  ، ا  را عطى ا ع ط
لنى ااهينال سةاسنة تبينة  لسنلب ين ء فن  الب طنة اللط ةنة   الليت زرا ة الاسه اح فا لندتف ال  نك ال  كن   

 الها تلسبت أص  اهةلة الهدخو تا سلص الف ا. 
اا را  فا ا يت ييات   بةة كاات تيه  نالايهفنا  الب اينا النى حيةطنة اله نايج   لاوتا الب اص لا الد 

 دوص ال طند الندولا رتنف  ي  اله  ةة  ورتف سنب  الفن ا الليةطنا لطندل ار الب اينا .وع ندفا ايهن ا صن
ح اننصا الاين اء لامننج أسنب  الفن ا الاسنن ا لطندل ار الب ايننا ليسنيام تننا خمنج الهضنا  لنن  ل ني  

الهضننا  فنندتلا النن    فسنناطا  فنن  الطنندرة اله اتسننةة الدولةننة لطبنن اص وركنن س ظنناا ة ااامنناض ينندو  
هطدفنة وال  اكن  اليةا ينة تنا ح الندول ال أالاسه  ار تا يطاا السطف ال هاي   يا  ي  ال مطا. ال ين  

ل. واننل فلقننم ف ططننا  ايننا تننا الفنندارة ولا وال  ننام ال ننالا النندولا تيننه  نالاسننهط ار تننا ال طننام ا  
 تللة الإاهايةة. تا ال طداح ال افةة تللة الدخو و تبااا فا اس ةو 

لة الهلصنو ع دفا تكلح ال يئنة الايهفنا ية ف س نة ل بندل تضنا  فن امج ي كن  نسنيل               
الننى تسننلرة ل  اك ننة احهةاطةننات  ولةننة فننف اللمنناظ عطننى سننب  الفنن ا. وينند ي بننت الفنني  زرننا ة 
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الاحهةاطةات الدولةة الى يااب يدرف  الهلسف ال طد . وف  ال احةة الب طةة لاي ك  الاسه  ار ننالهبية  
تنلازح اللات نة  ح اندا الهبينة   لن  يكن  لطلمناظ عطنى سنب  الفن ا حسنب ف ندأأالى فا لا اياينة. و 

لننى خمننج السننب   ح لننؤ   أح ت لرننو ا ننل الاحهةاطةننات الدولةننة نالهلسننف ال طنند  لا نند أسنناس أعطننى 
ال سنن ا لطب طننة اللط ةننة تننا حات ننة ال ليننل ات وفنن   لالاتننو ااامنناض سننب  صنن تيا تلنناة الب نن ت 

تلناة السنطف أ    لط طنل  سب ال سن ا النداخطا الخ   .ولك  الهبية   وتنا امن  ال  ندأ لطلمناظ عطنى ا 
 السةط ة عطى الهضا  .

 ا كاات اهةلة فين اح ال ندتلعات،  وح الهغين  تنا الاحهةاطةنات لةسنت الفنم  ولن   ولطهاسةن ي ك  الطلل 
لهندخو ال  نك ال  كنن   سنلا لهغينن  سنب  الفنن ا لهلطينا ال هةلننة الفنم رة، و ح ال  ننك ال  كن   لال  ننب 

، أ  تهغين  يسهك و ال طص لطلصنلل النى ال هةلنة الفنم رة أو هغي  سب  الف ا لهدخو فةشه   الماسج 
 ا حهةاطةات الدولةة ل لازاة في اح ال دتلعات تهسهابد اللاية  لى تغي  سب  الف ا.

لنى رتنف سنب  الفن ا الاسن ا لطب طنة اللط ةنة ورطهن ح  تطل  وت ة الب طة الاي  ةنة ع ند الهنلازح      
الهضا  ال ن امج، وع ندفا أو ثاات ال سهل  البام للأسب ار،  لك نأرتماا سب  الف ا الليةطا ع د 

ي  ةة ن ليب سب  الف ا الطاس  نالب طنة اللط ةنة  يشه   ال  ك ال  ك   تاسج االب ض ف  الب طة ا
سننبار الماسنندة وارتمنناا الططننب الكطننا المبننال وارتمنناا فبنندل ألننى ااامنناض  لننؤ    لننك،  نندوح الهبيننة ، 

ل سنل  فنف أانداا السةاسنة  سب  الف ا الليةطنا لطب طنة اللط ةنة. وانصا لا الهضا  وبالهالا ارتماا
لنى الهبينة   را ت أص   اللماظ عطى سب  ص ا حيةطا ف امج لطب طة اللط ةة، وبالهالا لطلنأ أالها 

لننى السننلص لشنن اء   نناتيا أح أي ةننف الب طننة اللط ةننة الهننا سنن ا و  أوك نن  أ  اعننا ة ئنن اء اللنن ء ا  
. وفة ننا سنن ا تلصننةم لطهماعننو  نني  السةاسننة ال طديننة وسننلص الفنن ا اللنن  ع نندفا  ي  ةننةالب طننة ا 

، والطفننند فننن   لنننك   ننناءة ا  ساسنننا لةسنننت حكلفةنننة وسنننب  الفننن ا عاس نننأتكنننلح الهننندتطات الداخطنننة 
 خفلصةة الل ف الب ايا نال طاراة. 

 أوي  ةننة ة ا ال اسنند فنن  الب طنن ايهطنناا تهلنناوزال  ننا ل ال   رننة لطهنندخو تننا سننلص الفنن ا لا        
الن طص لينطناء عطنى ح كنة سنب  الفن ا الاسن ا الهنلازاا  ن   ال ند  ال   نل . وتبه ند  اسهك ال

ك اتنننة الهننندخو،  دلالنننة تكننن ار ع طةنننات  ةنننف وئننن اء الب طنننة الاي  ةنننة الهنننا تطنننلم  ينننا سنننططة ا ارة 
ات ال   رنة الاحهةاطةات، عطى فد  ال  واة ال سن لا  ينا لسنب  الفن ا. و لمين  فضنافي  ا ط وحن

لى تلار  نبج الدول تا الهدخو وف يا كلررا الل لبةة الها ااهططت ف  تئنة ال طنداح ال افةنة  اهط ص 
تنا عطندل  فن  الن ف . لطند  ،حةااا  تلصف فهطدفةأو ،لى ص ف ال طداح ال ف بة حدل ا  وعالةة الدخو  

 اي  سب  الف ا  ني  عنافتلللت كلررا الل لبةة ف  سب  الف ا ال ا ت الى ال  ح واتسف فد  تغ



 2014والأربعون/  الثالث العدد– عشرة الثانية السنة/Iraqi Journal for Economic Sciences    قتصاديةإلا للعلوم العراقية المجلة
 

 

 

 (95) 

وببننند  لنننك اعه ننندت الهبنننلر  وال طفنننل  الهبنننلر  ال ننندار.  ا سنننيلرة   داينننة الازفنننة 1997و  1990
طارا  لطسةاسة ال طدية لك يا ع طةا  نطينت  اله فت رس ةا  اسهيداا الهضا  نفمهو  فف ا خي  وباله اف 

اسننهيداا الهضننا  ننن  ارة سننب  تيننه  نسننب  الفنن ا الننى يااننب فبنندل الهضننا . ولنن  ت لفنن  سةاسننة 
ف طنة اللا نلة ولنصلك تبند كلررنا الل لبةنة فن  ا  الماسدة  و كاح حل  السيللة ال لطةة ياضف لط ياننة

ح اسهيداا  تا سةاسهيا ال طدية ك ا ت ي  تا اصا الكها .     Sterilizationعطى اا ةة الهبية  
دينة صنواة ور ندو اح اللينات ال ب ةنة لا الهضا  واسنهط ار سنب  الفن ا يلبنو في نات السةاسنة ال ط

تسهطةف اله كي  عطى الهضا  وتهن ك لايةنة ال هغين ات الهكةنم فنف ال   نت ال سةسنا تينا ت اينب و نف 
اللسنننا  اللنننار  وسنننب  الفننن ا الليةطنننا نلكننن  ااه افينننا نالطننندرة اله اتسنننةة الدولةنننة ر ننن  تسننن ةة 

ا   ننك كلررننا الل لبةننة  ال  كنن  ( وتاننا ل سةاسنهيا ال طديننة ال بط ننة اسننهيداا الهضننا . وحسننب ينناالا
الب طننة ا ي  ةننة تطننف ال سننؤولةة عطننى وزارة ال الةننة وال  ننك ال  كنن   فبننا  له  ننة  الهنندخو تننا سننلص 
الفنن ا وحسننب ينناالح تاننا ل الب طننة ا ي  ةننة الكننلر  يكننلح وزرنن  ال الةننة والايهفننا  فسننؤولا  عنن  

ررنا الل لبةنة وظةمنة  طنلرة سةاسنة لطب طنة الاي  ةنة سةاسة الب طة الاي  ةة. وتا ام  الليت ل  نك كل 
فف وزارة ال الةة. ورش ا ال  ك ال  ك   عطى فكاتب الف اتة و لالة الب طنة الاي  ةنة ور اينب  نالهباوح 

صنمطاتيا ورسننبى الننى تطننلر  سننلص الفنن ا نفننمهو عضنلا  تننا لل ننة سننيؤول لطب طننة الاي  ةننة. وفنن  
اات ع  ة لطهغي  وياء تلثةطينا ل ةناح السنبة و اله نلا  تنا واينف ح اصة اله تيألى  ئارة الض ور  الإ

ال  ارسنة الهنا لا تط ننو الاخهن ال  لننى صنةغة ت  ة ةنة  وح  ي اننا. و ال  ايشنة الهننا  ارت تنا البنن اص 
ي  ةنة فن  ال  نك ال  كن   كاانت تبلزانا الدراينة ن ند  اله نلا، حلل سب  الف ا وااتصة  ةف الب طة ا 

فن   لننك  وأك ن سنب  الفنن ا.   وإ ارةسناليب ت  ننة  سنلص الفن ا أا  اللنن  تنا  ن    طنداح الايهفن
صنن دوص اسننهط ار الب طننة الاي  ةننة لنندل ة وزرنن  ال الةننة،  1997اسننهلدثت وزارة ال الةننة الكلررننة عننام 

 ارة الإي اسةة لطف دوص ل لاتظ ال  ك ال  ك   الكلر  الل لبا. وتهنألف الاحهةاطةنات الكلررنة  ي  ا الإ
دوص اسهط ار الب طة الاي  ةة والاحهةاطةات الدولةة لط  ك ال  ك   وردل ا ا ال  ك ال  ك   فبنا . ف  ص 

 وأرصندةوع د ال  اثطة فف الب اص تكاتئ الاحهةاطةات اللط ةة ا اك الاحهةاطةات الدولةة لط  ك ال  ك   
 ا سننيلرة زفننة. وببنند ا  حسننانات وزارة ال الةننة تننا الاننارل وك ا ننا لنندار فنن  ال  ننك ال  كنن   الب ايننا

ي  ةنة والهندخو ا ناك اسهيدا الهدخو ف اك ة احهةاطةات  ولةة أ  ئن اء البن ض ال اسند فن  الب طنة ا 
اااماض تندتا الب طنة ا ي  ةنة،  أووربه د عطى علافو عدة ف يا زرا ة   Discretionaryتطدل   

، وت اينف السنلص ووتن ة الب طنة وح كة فؤئ ات السلص ف و الم ص  ني  اسنبار عن وض الشن اء وال ةنف
ح الهنندخو يأخننص  الاي  ةننة ال ططلبننة لطهنندخو. وبغننج ال  نن  عنن  فنند  الهص ننص  تننا سننب  الفنن ا تنن
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نالاعهاار ففدر الا ط ا  وال دة ال ف ةة ال طدرة لاسه  ارة وااسلام الهدخو فنف السةاسنة الايهفنا ية 
 اللاررة . 

ا ل ل الب اص فف اخه ا الللن ، نطنا أمطةة الط راة ف  تا ال  طكة الب بةة السبل ية واا الدولة ال 
ررنال لطندولار. وف نو البن اص تنلت   3.75ن بندل  1986سب  ص ا ال رال تلاة الدولار ثا ها  ف ص عنام 

فؤسسننة ال طنند السننبل ية، ال  ننك ال  كنن  ، احهةايننات الططنناا الاننا  فنن  الب طننة الاي  ةننة ع نن   ةننف 
السبل ية ال لطةة. و أئارت الهطارر   لى ويل  سلص ص ا ليو  تنا الدولار فطا و ال رال لط فارا 

ر   تبافو يطاا ا ع نال ننالبطل  ا يطنة تنا و لك  ح. السبل ية وال فا يمهطدة الب اص رس ةا  للد الا 
و رب ا تنا سنةاص الالنر عن  فان ل فن  الطيند الشن عا  Informal Marketالإطار  ي  ال س ا 

 ن م  الب طنة ع ن  الن ف   لنى فاا لنة  أسن ةةطةة الإي اض فن  فاا لنة قة نة عطى الماسدة ،  هللرو ع 
، فنف تناسج تنا 2014حهنى اياينة عنام   ي  ع طهي . ورب و الايهفنا  السنبل   ايضنا ، ف نو البن اص

، وت الند المناسج تنا السن لات الاخين ة. و لهططنب 1999اللسا  اللار  ل ي اح ال ندتلعات ف نص عنام 
ةننة الب طننة ال فنندرة ناحهةاطةننات  ولةننة تغطةننة تافننة. وحسننب افننل  الطنناالح الطنناالح السننبل   تغط

فنف اللكلفنة  نالهشناورياهار ال  ك ال  كن   السنبل  ، فؤسسنة ال طند، ا نام الفن ا وسنب  الفن ا 
ولط  ننك ال  كنن   سننططة تطدل رننة  نن   ال  ننام وتننا حنندو  السننب  ال همننا عطةننو. و ينند  نني  الطنناالح 

، الص  حاتظ عطى ثااتو ل دة طلرطنة، وت ططنا ال انا رة لطهبندلو فن  ال  نك  ي اءات تبدلو سب  الف ا
ال  كنن   وباله سننيا فننف وزارة ال الةننة ثنن  ففننا ية فلطنن  الننلزراء. وتننا البنن اص، وفننف الاخننه ا  نني  
افننل  الدسننهلر و ينناالح ال  ننك ال  كنن   الننص  صنندر ي طننو، يسننهطةف ال  ننك ال  كنن   تغيينن  سننب  

افل  ياالاو و ل  ل هو  اللدل حلل اصة الف حةات النى اهةلنة حاسن ة الف ا نف حةاتو حسب 
 نبد . 

 

 تنظيم التدخل

 في سوق الصرف: 

 وار وال مل  فة ا  ني  الندواس  ال سنؤولة خي ة از ا  الااه ام  هطسة  الب و وتلزرف ا تا الس لات ا   
انداا والب طةنات لازالنت هط ل تنا ا ع  السةاسات ال الةة وال طدية. ور   ف   ال  نلك ال  ك رنة الاسن
ا أسنلاص ال  ك رنة  تنح تندخو ال  نلك أسةاسة سب  الف ا  يد اللكلفات تا الك ي  فن  الندول. ك نا 

حةنناح ك ينن ة فطاراننة نالسةاسننة ال طديننة، فة ننا عنندا  لننك، الهننا تهسنن  عطننى أالفنن ا يكه مننو الغ ننلض تننا 
الدول تا اللية صناحاة الفن حةة تنا تغيين  سنب   طب،  نطدر أك   ف  الشمافةة والل لا. وتاهطف ا 

الهدخو تا سلص الف ا، واو يسه د الهدخو  لى يلاعد فلند ة فسناطا ، فن  يينة  أوالف ا ال   ت و /
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اللكلفة نالائه اك فف  وأخ   فا، أم لدار نالسططة الهطدل رة. تا نبج  ال طداح تطك اللية اا اللكلفة، 
فف اللكلفة، وحهى تليد  ول يط ر ال  ل اح ا ام سنب   الهشاور  ك   نبد ال  ك ال  ك  ، وف يا ال  ك ال

ين ار لنو ينلة الهشن رف. و ل منص ال  نك ال  كن   سةاسنة سنب  الفنن ا  أوح يفندر  هشن رف أالفن ا ن ب نى 
 نال اسة ف  اللالات.78     ا ام السب  تا 

، ث ثننة فن  ال الةننة وث ثننة فنن  تنا ال كسننةك، فنن   ، تليند لل ننة الب طننة الاي  ةننة فشنكطة فنن  سننهة   
ح يل نى أ  لاين ار لا يفندر  وأ صلات يكلح الط ار للزر  ال الةنة ال  ك ال  ك  ، وتا حالة تبا ل ا 

 هأكيد عضل واحند عطنى الاينو فن  وزارة ال الةنة. انصة الطل نة انا الهنا تبند  لينو الب نو لهندخو ال  نك 
ةة وايلزر اندا سةاسنة الفن ا فسنؤولةة فشنه كة ال  ك   تا سلص الف ا. تا الي د وكلررا الل لب

فننف ال  ننك ال  كنن   .وفننف ا ننام  الهشنناور نني  اللكلفننة وال  ننك ال  كنن  ، وتننا فالي رننا اللكلفننة  نبنند 
لى رتف سب  ص ا الب طنة  السب  الباس   لؤ   رتف سب  الماسدة، ف  ي و ال  لك ال  ك رة ال سهططة، 

تننا نبننج النندول ف ننو ال  ازرننو، اننل اكلاننك، كلررننا الل لبةننة،  لا ت  ننب اللكلفننة  ننصلك.اللط ةننة وينند 
الاكلاك  لدل  ال  نك     ايلزر ادا،  ي و لا ت طك ال  لك ال  ك رة الاحهةاطةات الدولةة نالكافو، و تا

ال  ك   الاحهةاطةات الدولةة اةانة ع  اللكلفة. تنا كلررنا الل لبةنة لهندخو ال  نك ال  كن   فسنهادفا  
خينن ة تننا اسننهادام الاحهةاطةننات اللكلفننة واللكلفننة ليننا الكط ننة ا  ةاطةننات ن لاتطننةحفننة فنن  الاحه

فنننف ال  نننك ال  كننن  . تنننا ايلزر اننندا يسنننهطةف ال  نننك ال  كننن   اسنننهادام  الهشننناورال  طلكنننة لينننا نبننند 
الاحهةاطةات ال  طلكة لطلكلفنة وال ؤسسنات الاخن   تنا الهندخو اسنه ا ا  النى   وتلكنلل  ين  رسن ا. 

ه تياات الها اعه دت تا ال  ك ال  ك   الب ايا ل ةنف الب طنة الاي  ةنة  تمهن ض اسنهط ل ال  نك ال ي  ا 
ال  ك   تنا الهفن ا نالب طنة ا ي  ةنة الهنا نللزتنو ولا ياضنف لضنلانن فن  يينة أخن   وانل وحندة 

ليننا ي  نو ع ينة الدولنة فننف سنلص الفن ا.  ح ياعننة ال هناي ة نالب طنة ا ي  ةنة تننا ال  نلك ال  ك رنة 
 ارة البطةا تنا ال  نلك ال  ك رنة. انصة تنا ال طنداح ة والفمطات الك ي ة ف  ص حةة الإص حةات فلدو 

لى عطى ال فدر اللكلفا لهنلتي  الب طنة الاي  ةنة وركنلح الهندخو فن  اينو و الها لا تبه د نالدرية ا  
  ةننة فنن  ال  ننلك فننا ال ةننف ال  ننه   لطب طننة الايأى سننب  الفنن ا  نن   ال نند  ال ططننل . اللمنناظ عطنن

ال  ك رة لطدول ال مطةة تيصة ال  ارسة لا ت درل     فميلم الهدخو. وتا  طداح أخ   تطالنب كنلا ر 
 نناا السننلص فنن  ال فننا ر أو ال  ننلك ال  ك رننة   رننا ة صنن حةة   تننة ال هنناي ة ل ب تننة فنن  لنندل اا ن

هنو. ويند تسنهادم ال  ننلك ال اائن ة والملررنة لط بطلفنات، وتي ينن  للساسنيهو تلناة حلن  الهنندخو وويي
سننبار ف س ننة. و ال  ك رننة ال نن ا ات تننا ع طةننات الهنندخو ل  نناء الاحهةاطةننات تننا ويننت تكننلح قة ننة ا 

لى فهانبة  هدخو ثااا فهفو لهأكيند ففنداقةة ال  نك ال  كن  . وع ندفا لهنأخ   حةااا ، أيلهال الهدخو، 
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ل تنا وال فنداقةة ورهآكنو أثن  الهندخو ا  الهدخو ال حا نس ب فهططاات ال لاتطة عطةو يد يض   لك ن
تلسنني  الهليبننات، ورهضنن  ف ننا تطنندم ااسننلام فميننلم الهنندخو فننف   ااه نناء سننلص الفنن ا لطططنناا 

 الاا  أص .  
ينا تينصة ال اتنصة وراهطف  تدخو ال  لك ال  ك رة ت افا  ع  ال ةف ال  ه   ف  ااتصة ال  ك ال  ك   الب ا

الهندخو ن ب ناة ال هبنارا عطةنو نبند  لن اول ةة تا البن اص. والبن اص لن  لطب طة الاي  اا السلص ال سة 
وتننا سةاسننة  الهنندخو تكننلح ال  ننلك  نناا الاعهةا يننة، و أ  تننا ا   1990و ي ننو عننام   2003عننام 

وسنةطا .  ي  نا تنا ااتنصة ال ةنف  أوال  ك رة ن  هيى الل رة تا اخهةار الشن رك النص  يند يكنلح ففن تا  
اللصنلل النى كنو السنلص تنا ياانب الططنب ورهلائنى اله يين  النص  تهن   عطةنو  ال  ك يلاولال  ه   

 رباا ئاو احهكاررة . أ
تننا  طننداح ف ننو كلللف ةننا وال كسننةك وئننيطا وال  ازرننو يلنن   الهنندخو فنن  خنن ل ال نن ا ات، واننا       

فا اعه ند و تاطنى ع ينا فة نا نبند ع ند 2003اخن  عنام أو الالةة الها اعه داا ال  ك ال  كن   الب اينا 
، تننا ال سن ةة تنا البن اص سنبار الفنن ا أسنبار صن ا تبطن  فسنناطا . وحهنى تنا تهن ة ال نن ا  لن  تكن  أ

  لاسننب  السننلص  غننال عنن  السننب  اللننار  وال مضننو لنند  ال  ننك ال  كنن   والننص  لا ي تاهطننف الغالننب، 
 ناليافش الاعهةا   .

وتنا  واا ت بك  نشكو خسارة رأس الةة،ح خساس  ال  لك ال  ك رة لهل طيا نال هةلة ال له ف        
ظياراننا تننا كشننلتات حسننا ةة فبهنن ا  يننا فنن  ييننة   البنن اص فنن   ، تسنند  فنن  ال لازاننة البافننة نبنند 

ول  يلدث أح تطدم ال  ك ال  ك   الب ايا  لى وزارة ال الةة لهبنلرج خسناس  للند  ياهاراا وزر  ال الةة
 طنب ال  ارسنات أوأرباا تا ال ي ااةة الب لفةة، تنا . و ته تب عطى تغي ات سب  الف ا خساس  ا ح

تأخنص اك  رنة ال فنارا، حالةنا  ن وةنار    ربناا والاسناس ، ح تن بك  تنا حسنا  ا  أال لاس ةة،  وح 
 اء ال  نلك ال  ك رنة ولكن  أوزانا  في نا تنا تطينة   وا ربنااالية ة البا لة. وع لفنا  لا تشنكو الاسناس  

ال ناتب ال لطنا ع ند  اك يبهند  أولنى فل نلا فلينل ات ال  نك    ين ا اسناةلهشكو حل ا ك حي  ا ت تمف 
  .ح الاساس  تا اصة اللالة لا تاهطف ع  الاصدار ال طد    . يا ف  يية سةاسة الاسهط ار الكطا

دخو ال هبنارا عطةنو تط رانا  اللاينة النى الهن Currency Board ر ما ا ام لل نة الب طنةو         
ح يااننب البنن ض تننا ف ننو حالننة البنن اص تنن  تلينند حايننة لطهنندخو فل ننلعةا    فننا أتننا سننلص الفنن ا 

 فلهك  لطدولة.
ي  ةنة لطططناا البنام ولنة  ع طةنة تغيين  صناتا ف كن  الب طنة ا رهض    الهدخو تنا سنلص الفن ا و 

الاحهةاطةات و فهططاات الهدخو تنا سنلص الفن ا  ارة  لط  ك ال  ك   وحسب. وا اك صطة يلرة  ي  
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تبه نند  وأحةاانناتننا اخهةننار ع طننة النندل  ا ي  ننا فهططاننات سةاسننة سننب  الفنن ا.  اللكلفننة ا   ت اعنن 
 وات اننا نالب طننة ال لطةننة فطاسننة نالب طننة الاي  ةننة أ  ع نند أنبننج اللكلفننات، ئننيطا وبينن و فنن   ، 

وبنصلك يطندفلح تطنك،   وات الندل أالهطينة  تبنلرج ح طنة  تدالر سب  ص ا الب طة اللط ةنة يضن  
 اض اللكلفة  وح الالا ف  الاسارة . ي   عطى 

اشننطة الططننناا الاننا ، صنننا راتو فنن  السنننطف والاننندفات أكنننلح تتننا ال طنننداح  ينن  ال مطةنننة وع نندفا 
ب ض الب طة الاي  ةة ت  ند لطسنططة ال طدينة فن  الب اينة ل فدر اا الوالهدتطات الاسه  اررة الداخطة، 

لننى السننلص لطلفننلل عطننى الب طننة  ا تلييننت   ح اللكلفننة  وض اللكلفننة نالب طننة الاي  ةننة،   نطنن
 ناتا. انصا ع ندفا ل لايينة الططنب الإ ناحهةاطاتنوالاي  ةة ويت السندا  سنلا لهندخو ال  نك ال  كن   

تهلائنى اللكلفنة ئنن اء الب طنة الاي  ةنة الهننا ت رند فن  ال  ننك ال  كن   فاائن ة. ولننصلك ت اعنا ال  ننلك 
الدولةننة حايننة النندل  اللكننلفا. اننصا الطنن از فنن   طاتيننااحهةاال  ك رننة ع نند اخهةننار الب نن ت لاسننه  ار 

لاي  ةنة والطنلااي  الهنا صندرت نبند أصن   نالب طنة أل ا ات اللكلفنة  ح الب يات لا ي ي  تا الب اص   
 ية اله افات عطى ال  ك ال  ك   تلاة اللكلفة تا الب اص . ألا ت تب  2003عام 
ي  ةننة اننا : النندولار أا سننلص الفنن ا  هسننبة ع نن ت لهنندخو الاحهةنناطا المنندرالا الاف ركننا تنن     

ح وااند الاسنه لي ا، الني  الةانننااا، الكن وح ال  ورلنا، الكنن  و ااالك ند ، الكن وح النداا اركا، اليننلرو، ال
السلرد ، الم ااك السلرس  . ورهبافو الاحهةاطا المندرالا تنا ع طةنات الهندخو فنف وزارة الا اانة وفنف 

 .ركا، وال  لك ال  ك رة لطدول الاخ   ف  ص دوص اسهط ار الف ا ا 
الهنندخو تننا  ول الب نن ت الاحهةاطةننة تاهطننف ع يننا تننا  ول الب نن ت  ينن  البننا  ة  ينن اءات ح       

. Currency Swapلى لنندليا ف واننة ك ينن ة فنن  خنن ل اتماقةننات تاننا ل الب نن ت و لطلنندو  تننا  
 افة ئ وط الب و ال  افا   ا، لغ ض  اتة الى الهدخو لاسهط ار سب  الف وتسهادم الاحهةاطةات، 

وت لرنو الهلنارة الااريةنة تنا     Maintaining Orderly Market Conditionsلطسنلص 
 نناا لهبننصر فبيننا اللفننلل عطننى ت لرننو خنناريا. ولهسننييو فنندتلعات اللكلفننة الااريةننة خاصننة أو 

وتب رنن  ثطننة ال سننه     ناله سننيا فننف ا ارة النندل  وتننلتي  السننيللة نالب طننة الاي  ةننة لططنناا ال فننارا
 نطدرة الا   عطى اللتاء ناله افاتيا الااريةة .                  
خاصننة تننا  ولننة  ،الاحهةاطةننات وإ ارةولكنن  فنن  الضنن ور  اله يينن   نني  خنندفات الفنني تة ال  ك رننة 

  ي  ةة لسندا  الندل  الاناريا فنأال  لك ال  ك رة تساعد اللكلفات تا اللفلل عطى ع طة تامطةة. 
لن ا ات اللكلفنة  ح  فنا تنا البن اص تنأ ،ل ا اتيا نالب طة ال لطةة واا الطاعدة تا الندول  ين  ال مطةنة 

 ص  . أنالب طة الاي  ةة 
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يد تب د الدولة، السططة ال طدية،  لى ف اك نة احهةاطةنات  ولةنة ع ن  الهندخو تنا سنلص الفن ا       
تطهطف الب ض ال اسد ع  الططب فف سنب  الفن ا   يات ف س ة، ورب اأو الش اء نالفاتا وتا  ل  اولة

ي  ةنة فن  ففنا راا  ين  ال  ه  نة ال ط لل. وتطنك السةاسنة ل لايينة ااامناض تنا عن ض الب طنة ا 
 وتنة  هططانات اسنباراا. ويند بلةنة ال و ووار ات الفا رات ف  السنطف ا   الاسه  ار ا ي  اف و تدتطات 

 وا ي  ةننةسننة الهنندخو لط لازاننة  نني  فكلاننات السننيللة ال لطةننة تهنن اك  الاحهةاطةننات ااتلننا  ع  ننةا لسةا
ع ند  نج ال  ن  عن  " الاحهكنناك  فنف الاامهناا ال نالا الهنام، و و ولكنا  سنب  صن ا الب طنة اللط ةنة . 

Friction  ت أو لثننار تمننو   " و فننا ل طننل  عطةننو ال فننطط  فنن  تكننالةم الفننمطات وتهنن ات الهننأخي
ال الةة الدولةة فل   ف  ي ةف اصة البياات لهما ال ب يلح عطنى   تا ا ام ف  الب يات أال ااط ، 

. أ  عدم  فكااةة النهلك  نسنب  الماسندة وسنب  الفن ا وال طنل  تنا لح واحند ي لل ال  ثةة ال سهليطة
فا أصنطط  عطةنو اطناص  أولك  فا ا نشأح تافةم الاله ام نسب  ص ا ثا ت الل حف ة     اطاص 

تاطى السةاسنة ال طدينة فسنهططة ت افنا عن  سنب  الفن ا تنا سنب   ن ب ى .Target Zoneاليدا 
الهغينن  ن ننا لا ل رنند عنن   لننةك  فنن  و  طال ننا نطننا سننب  الفنن ا  نن   ال طنناص الماسنندة و   ارة السننيللة

  1987لخنن وح عننام و                 Williamsonعشنن ة نال اسننة صننبل ا و انن ولا. ك ننا ايه حننو  
,ECB, p8 Chmelarovaا اصا الهفلر يكلح الهدخو   وررا تا حنالات صنبل  (. و عطى وت

ا ول ليد  اسهط ار ال سنهل  البنام للأسنبار. و يند  أوس رف تا سب  الف ا لؤ   الطدرة اله اتسةة، 
خو تننا سننلص تلصننطت الدراسننة ال شننار الييننا لامننا، ع نند ال طاراننة  نني  تل بننة الةاننناح وك واتةننا  لطهنند

ك ين  فن  أ وات اللياينة فن  الطدفة ويطاعيا ال الا ع يا ورلت  لى ال هو   االف ا الى اخه ا  ي  
تططاات سب  الف ا وال ااةة، الها تف ف     الدول ال ااضة فف تاطف  يطاعيا ال الا وإفكاااتنو 

 لدو ة. وتا كطها الدولهي  كاح الهدخو يطلم عطى ح كة أسبار الف ا اليلفةة وفند  اال اتينا عن  ال
ااامناض سنب  صن ا ع طهينا لهلائنا  فطاوفنةلنى تنا و   ا  ك واتةنا نالدرينة ال هلسن الينلفا. وتينه

ا ثار الضارة ل ااماض عطى يطاا ال فارا  ليو خا . أفا الةاناح تهسهيدا تا تندخطيا البكن  
ارتمناا سنب  صن ا ع طهينا فااتنة تندالر يندرتيا اله اتسنةة تنا أسنلاص الفنا رات، وفن   فطاوفةأ  

ح الهندخو  أفا تسب  نالي . وبي ت الهطدل ات داض قة  احهةاطةاتيا  الدولةة ع يية أخ  ، لا ت رد ااام
 ي  ةة، وال فنا لهسنا فنف اندا الهندخو  كنا لا لن امج سنب  صن ا اتا ك واتةا أك  ة  ةبا لطب طة 

ع طهيا اللط ةة  ي  ا تا الةاناح أك  ة ئ اء لطب طنة أ ي  ةنة كنا لا ل تمنف سنب  صن ا الني . و أيضنا 
لنى البلاسنند  الهطندل ات ع اينة السةاسنة ال طدينة   سنب البلاسند عطنى الاسنه  ار نالب طنة اللط ةنة كشنمت 
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انصا و تغين  سنب  الفن ا، وال فا لهض   الل ف  ي  سنب  الماسندة و  ، ي  ةةاعطى الاسه  ار نالب طة 
 ال ؤئ  في  فف الاامهاا ال الا و لو ع ية فف الهدتطات ال الةة أ ي  ةة .

فطةنار  ولار اياينة  61ت اك ت  لى حنلالا  الب ايا ح تدتطات صافةة تدخو  لى ال  ك ال  ك   ور حظ أ
نال اسنة ف ينا اياينة عنام   79 ي  ةة ال ااعنة فن  الداخطنة وصنطت  لنى اوفل لا الب طة  2012عام  

 ب ى  ي  ةنة لط  نك ال  كن   أعطنى فن  ال طنل  ننالاحهى اياية  لك البام كاانت ال لينل ات . و  2012
نال اسنة ف ي نا عطنى الهنلالا. و فن   108.9و  128.7الضيا و حهى نال ب ى اللاسف تينا   سناة  

ال هليننف ااامنناض اننصة ال سننب   ايننا ف تمبننة، خاصننة وأح ياعنندة الهغطةننة الهافننة يطفنند ف يننا اسنناة 
ب طنة النص  الاحهةاطةنات الدولةنة  لنى الب طنة ال فندرة و لةسنت ال طنل  نأك طينا . ك نا أح ا نام لل نة ال

لطه م نبدم  صندار الب طنة اللط ةنة  لا فطا نو ع طنة أي  ةنة ل فن ا، أيضنا،  لنى فنا يفندر عن  ال  نك 
ال  كنن   فططلبننات عطةننو، و لننة  كننو ال طننل ،  ح ع طةننة تكنناث  ال طننل  تننا ال  ننام ال فنن تا  اخطةننة 

Endogenous ر ف  السنططة لا تط  لايهفا ية وع ياتيا نال فارا و أ  تاضف ل ل   الب طةات ا
   ال طدية.

 سعر الصرف الحقيقي 

 ي:ـــار العراقــــللدين

نال اسنة تطهن ح  هلسن  سنب   10ح زرا ة سنب  الن من   سناة أف ا اسه هلهو  راسات سانطة           
ح  سنب  الفن ا أ.  ين   (P 200, 12)نال اسة  5الف ا الليةطا لب طة ال طد ال فدر لط من   ساة 

اسهلا  ل را ة سب  الن من ننأعطى فن  انصة ال سناة . ويند يبنل  اللن ء ا ك ن  فن   الليةطا تا الب اص
فضناتا  لنى فنا كناح  2007و  2003تطك ال هةلة  لى الهضا  البارم الص  ئنيدة البن اص  ني  سن ها 

تؤكنند سننب  الفنن ا الليةطننا تننا البنن اص. و  فننام اسننهط ارأسننانطا. و لبننو الهضننا  اننل الهلنند  ا ك نن  
 ك ا سيهض . ال ةااات  لك ،

 ح الهضا  الص  ئيدة الب اص أينام اللفنار ااهينى نامنج ك ين  تنا سنب  الفن ا الليةطنا،        
ح الهضا  الص  لنؤ   أ ح سب  الف ا الاس ا لطدل ار الب ايا كاح له ايف نأس ا ف  الهضا . أ  

سننب  الفنن ا  لننى رتننف سننب  الفنن ا الليةطننا اننل الننص  لهنن اف  فننف وتنن ة الب طننة ا ي  ةننة  تياطننى 
 ت اك  لثار الهضا .  عطى ال    ف  لهلس  أوالاس ا ثا ها 

سبار فسنهلر اتو نالب طنة أت  زاء الدولار واا الطاعدة الغالاة ت تمف و ح ع طة ال طد ال مطا ت          
ح الب ينة عكسنةة  ني  أاللط ةة ع دفا ل امج سب  ص ا الدولار تلاة الب  ت ا خ  . وال بن وا 

ا الدولار، تلاة الب  ت ا خ   وخاصنة الينلرو، وسنب  الن من . لنصلك واينو البن اص  نغلط سب  ص  
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ل ع ن  وا   ،اااماض الدولار وصبل  سب  ال من وك ا ا ل تباح ال سهل  البنام للأسنبار تنا البن اص 
لط ارتماا أسبار ال سهلر ات وال ااا اهةلة لضغن الططب ال لم  نا امناص اللكنلفا. وتماعطنت الضنغ

سبار ال  هلات ال مطةة وكاات ال لفطة اصا الارتمناا الشنااا لسنب  الفن ا أفف ا ثار الك ي ة ل تف 
ح يبدل سنب  صن ا الندل ار أساا   عاية ال  ل . وث ة افةلة أالليةطا لطدل ار الص  كاح ف  ي طة 

ك  بلن ال طهن ا    مطنت أح الهبندلوأ يند لك  اصة اللصنمة ،الب ايا تلاة الدولار ع  ا ل امج ا خي 
ورللنب عن   ،س سط ةات ال رف ال مطنا تا زرا ة سب  الف ا الليةطا لطدل ار الب ايا، وبالهالا يك   

الايهفا  اللط ا ت صة، عطى ر    آلة ف  و اا ال هليف ،تا تلس  الطدرة اله اتسنةة الدولةنة ورب نا 
 تبلرج ال سهلر ات نطدر. 

بينا سبار ال  هلات أور   ت  ر  رتف       ال مطةة نأاو ل رو الهشلاات ع    ةة ا سنبار ال سن ةة ورط  
ف  الهكالةم ال سن ةة لطمن   ال دلطنة لط نلار ، وانل صنلة  نن  تلمنظ. لكن  انصا ال  طنا لهغاتنو عن  

ثنن  الإي ننالا الكطننا ل تننف اسننبار ال  هلننات ال مطةننة واننل سننط ا فنن  ييننة  سننيافو تننا رتننف سننب  ا  
 ال  ل الايهفا   تابا لصلك.  الف ا الليةطا لطدل ار وخمج

ورسهادم  سب  الف ا الليةطا ال  اسا، ا ا، ليةاس فد  الا هبا  ع  تبنا ل الطنلة الشن اسةة  والنص  
لل تلطا  لاطى سب  الف ا الليةطا ثا هنا. وانصا ال ؤئن  انل سنب  صن ا الندل ار تلناة الندولار ا  

ا هننة الطننلة الشنن اسةة و يلسننب نال با لننة فبكنلس الطنن اءة ال هبننارا عطييننا لسننب  الفنن ا و  لحندات ث
 الهالةة:

 /CPIUSA ) Re = (1/E) (CPI Iraq 
  Re  ،سب  الف ا الليةطا لطدل ار تلاة الدولارE ، سب  الف ا الاس ا لطدولار نالدل ار الب ايا 

CPI Iraq  ، ال ي  اليةاسا للأسبار تا الب اصCPIUSA  هلندة ال ي  اليةاسا للأسبار تا الللايات ال
ا ف ركةننة. و  لننك نبنند تلحينند سنن ة ا سنناس للأريننام اليةاسننةة للأسننبار تننا النندولهي ، و يكننلح سننب  
الفنن ا الليةطننا نأسننبار سنن ة ا سنناس. و ينن ت البننا ة عطننى عنن ض سننب  الفنن ا الليةطننا  نن ي  

 x100%                  قةاسا أ  فسهل  سنب  الفن ا الليةطنا اسناة  لنى سن ة ا سناس :   
(Ret /Re0)      ت ف  اليلافشt  رطندم و               لس ها ال طاراة و ا سناس عطنى الهنلالا. 0و

 2007، 1991، 1988اللدول أ ااة سب  الف ا الليةطا لطدل ار الب ايا نس لات أسناس ثن ث : 
 Real Effectiveلننى حسننا  سننب  الفنن ا الليةطننا المبننال لطنندل ار الب ايننا و واننصك  أح ا   .

Exchange Rate   واننل فهلسننن فننلزوح لسننب  صنن ا النندل ار الب ايننا تلنناة ي ةننف الب نن ت
ا خ   الها لهبافو  يا الب اص تنا ع ياتنو الدولةنة. لكن  حسنا  انص ال ؤئن  لهططنب تلضني   ةاانات 
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  ننافةة واكهمي ننا نلسننا  سننب  الفنن ا الليةطننا  ال  نناسا  نني  النندل ار الب ايننا وعنند  فنن  الب نن ت 
 لغ ض ك ا سيهض . ا ي  ةة و ال يما ا

أ ااة سب  الف ا الليةطا لطدل ار الب ايا تلاة الدولار. و ا  ا لااامناض فبندل الهضنا  تنا البن اص 
عد تو كا يسنهادم أ، والم ص طفةم.  ويد 2012فطار  ل ا ال عطةو تا عام  2013سةكلح لبام  

لشن كاء الهلنارري . وسنب   ح ا خي  لهططب  ةاانات عن  كنو ا المبال دي  ع  سب  الف ا الليةطا 
سننب   ورهضنن  فنن  أ انناة ت النند انناة يمننا نننالغ ض لسةاسننة سننب  الفنن ا. أالفنن ا الليةطننا ال  نناسا 

الفنن ا الليةطننا لطنندل ار الب ايننا   ن بنندلات ك ينن ة، و ينند و صننو  لننى فسننهلرات تمينند تآكننو الطنندرة 
، ور ينن  الشننكو ال ةننااا و ، و لننك ارتااطننا فننف فبنندلات الهضننا  البالةننة اله اتسننةة الدولةننة لطبنن اص 

 ل ف  الط ح اللالا.والهالةة أح الهفاعد كاح ع ةما تا البطد ا    اللداول
 

 2013 - 1988سعر الصرف الحقيقي الثنائي للدينار العراقي للسنوات  

 رال فدر :  عدا  الااح
 

 الرئيسةالعملات سعر الصرف الحقيقي الثنائي للدينار العراقي تجاه 

ال هلسن الاسةن فف الب  ت  الدولار أ ف ركاتلاة  الس ة
 ال سةسة

سب  ال من 
 2013 دولارات 

س ة ا سناس 
1988 

سنننننننننننننننننننننن ة 
 ا ساس
2007  

 س ة ا ساس 
1999 

 فف اليلرو  دوح اليلرو

1988 100.0 22.5 190.68    

200820042000199619921988

600

500

400

300

200

100

0

Year

IQ
 D

in
ar

 R
ea

l E
xc

ha
ng

e 
Ra

te

Iraqi Dinar real Exchange rate



 2014والأربعون/  الثالث العدد– عشرة الثانية السنة/Iraqi Journal for Economic Sciences    قتصاديةإلا للعلوم العراقية المجلة
 

 

 

 (104) 

1991 63.8 14.4 122.03    
1992 54.1 12.2 103.39    
1993 45.1 10.2 86.44    
1994 39.7 8.9 75.42 72.90  98.95 
1995 49.7 11.2 94.92 86.20  103.52 
1996 59.0 13.3 112.71 105.62  122.13 
1997 56.4 12.7 107.63 102.88  110.29 
1998 57.9 13.0 110.17 113.22  72.32 
1999 52.4 11.8 100.00 100.00 100.00 100.00 
2000 54.4 12.2 103.39 106.87 108.84 153.42 
2001 61.5 13.8 116.95 131.27 132.70 127.96 
2002 71.3 16.0 135.59 151.17 151.09 128.96 
2003 92.76 20.87 176.86 186.80 184.14 145.27 
2004 154.84 34.84 295.25 294.05 288.71 187.80 
2005 202.71 45.61 386.53 383.32 377.09 258.81 
2006 300.00 67.50 572.03 570.07 560.51 299.58 
2007 444.44 100.00 847.46 800.25 784.20 323.68 
2008 509.778 114.70 972.03 930.25 902.83 418.79 
2009 562.12 126.48 1071.86 1082.42 1049.94 266.51 
2010 564.76 127.07 1076.86 1033.13 1014.53 337.99 
2011 573.56 129.05 1093.64 993.62 976.89 458.55 
2012 577.87 130.02 1101.86 1014.32 1005.53 450.92 
2013 577.87 130.02 1101.86 1052.47 1034.04 432.43 

  عدا  الااحرال فدر:  
تنا البنال  لهأكند  ال سةسنةإا ا فف الب ن ت و  ول هانبة سب  الف ا الليةطا لة  تلاة الدولار وحسب

والطفد فن  تنلتي  ح فنة ال ؤئن ات انصة الهبنلرج عن  شةنا  فؤئن  سنب  الفن ا الاسه هال لاما . 
ربننا وببنندة كلررننا و طننأ فننف الي نند وي راننا ف يننا فننف الفنني  ثنن  الاتلننا  ا  و   ا. وكنناح المبننالالليةطننا 

الل لبةننة والللايننات ال هلنندة ا ف ركةننة وببننداا   رطااةننا وأعنن ة فننف الةاننناح. وبننصلك ع نند فهانبننة سننب  
يةطننا الب ايننا فننف النندولار  ا ننا ابه نند فؤئنن ا فبهنندلا ل هانبننة الاالنن اا عنن  تبننا ل الطننلة الفنن ا الل

 الش اسةة لطدل ار الب ايا عطى ال سهل  الدولا. 
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و الدول ، وف  لفة اليلرو، الهنا أعند اا اسنبار الفن ا الليةيةنة  زاءانا لا تغطنا كاتنة الهبناف ت  
فنن ا الليةيةننة لطنندل ار الب ايننا تلنناة الب نن ت ا خنن   سننبار الح أألااريةننة لطبنن اص لكنن  لا اهليننف ا

 ال د  الص  ت س و ال ل لعة ال اهارة. تهلاوز
 

 الرئيسةأسعار الصرف الحقيقية الثنائية للدينار العراقي تجاه الدولار الأمريكي وعدد من العملات 
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 الرئيسةين الدينار العراقي والعملات سعار الصرف الحقيقية الثنائية بأ

 1999سنة الأساس 

Japan China India Korea EU UK USA الس ة 
63.8 89.1 74.5 56.5  78.1 75.42 1994 

73.8 95.6 90.4 67.0  95.5 94.92 1995 

106.0 107.5 111.0 81.3  115.2 112.7 1996 

108.5 102.0 103.7 90.1  105.4 107.6 1997 

119.8 106.6 108.2 127.9  106.6 110.2 1998 

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 1999 

111.6 106.5 107.2 99.3 120.7 113.2 103.4 2000 

157.8 123.0 126.1 126.8 141.3 136.9 117.0 2001 

185.7 145.9 146.6 140.7 154.1 152.5 135.6 2002 

213.3 192.5 180.6 172.9 168.2 184.6 176.9 2003 

308.1 317.8 289.9 274.8 256.7 278.4 295.3 2004 

434.2 418.3 365.8 323.5 339.7 371.6 386.5 2005 

696.2 611.6 542.1 450.6 503.2 547.9 572.0 2006 

993.8 848.4 708.4 652.0 687.9 751.4 847.5 2007 

1108.6 871.2 820.3 877.2 738.3 932.2 972.0 2008 

1293.0 948.4 905.1 1088.5 855.1 1187.6 1071.9 2009 

1242.9 930.2 779.7 979.1 902.9 1190.0 1076.9 2010 

1127.1 881.6 766.1 944.3 876.5 1149.0 1093.6 2011 

1166.6 862.5 825.1 966.8 952.8 1163.0 1101.9 2012 

1446.1 831.4 827.9 941.3 923.5 1166.2 1101.9 2013 

 ال فدر:  عدا  الااحر
سبار الف ا الليةيةة ال  اسةنة  ني  الندل ار الب اينا وع ن ت تطنك الندول رايب نا اسنبار أإ اتة عطى و 

تاناط، وفب لرهينا الإحفناسةة، لب  تينا وين   حسنا  فبناف ت الار  REERالف ا الليةيةة المبالة 
الف ا الليةطا ال  ناسا لطندل ار الب اينا  ح فبدل ا ل سب أسبار الف ا وسب  ال من. ور حظ  ي  أ

 نو وع ند  2013ف تمبا ن ا لا يطارح فف اسبار الف ا لايةة الدول. و لك لة   ي  اللفار و عام 
 . 2004اليةاس ع  س ة 

ح فبدل ا ل سب  الف ا الليةطنا ال  ناسا  ني  ع ن ت الندول و الندولار أوف  فؤئ ات اللدول الد 
لي نند والفنني  و اليننلرو. وتننا المهنن ة ال ااةننة فلياننا تننا الي نند والفنني  ا ف ركننا كنناح فلياننا تننا ا

فا سب  الف ا الليةطا المبنال تطند كناح تنا الي ند ي رانا فن  الفنم  وتنا الفني  فليانا. أوالةاناح. 
ح سب  الف ا الليةطنا تنا الفني  لن  له نايص تنا تهن ة از اارانا  ا نا كناح ف امضنا تنا أوال هةلة 

الليةطنا  عطنى نك ين  فن  ا نل السنب الف ا الليةطنا لطندل ار الب اينا أ سب  ح ا لأا ساس. ور دو 
الفنن ا الليةيةننة المبالننة تنن تان  وأسننبارسننبار الفنن ا الليةيةننة ال  اسةننة ح أألطنن من. وبنني  اللسننا  
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عكسننةا فننف سننب  الفنن ا الليةطننا المبننال لطللايننات ال هلنندة ا ف ركةننة ناسننه  اء الةاننناح و ال  طكننة 
ان  الاسنه هايات اح السنب  الليةطنا لطن من سنب  الفن ا الليةطنا المبنال . وفن  أالة ال هلدة  تا ح

             لننن تان عكسنننةا وب ب لرنننة  حفننناسةة عالةنننة فنننف سنننب  الفننن ا الليةطنننا المبنننال لطننندولار ا ف ركنننا 
ك الفني  وكنصل ي  ا الارتااط فليب وفب نل  فنف أسنبار الفن ا ال  اسةنة والمبالنة لطي ند و  الإسه لي او 

تا حالنة سنب  الفن ا الليةطنا ال  ناسا لطينلرو ، وارتاناط  سنب  الفن ا الليةطنا لطندل ار فنف سنب  
 ال من الدل ار ال ا عطى. 

 مؤشرات تحليلية  لحركة أسعار الصرف وسعر النفط الحقيقي
فبننننننننندل ال  نننننننننل  ال هغي   وال بطلفات

السننن ل  نال اسننننة 
 نننننننننني  عننننننننننافا 

 2013و 1994

فبننننننننندل ال  نننننننننل 
ة السنننن ل  نال اسنننن

 نننننننننني  عنننننننننننافا 
 2013و 2004

 فباف ت الارتااط
فنننف سنننب  الفننن ا 
الليةطننننننا المبننننننال 

 ا ف ركا

فباف ت الارتاناط فنف 
 سب  ال من

 سب  الف ا
الليةطننننننا ال  نننننناسا 
 ي  الب طة اللط ةنة 

 والدولار ا ف ركا

 0.123 (**0.619  (0.39  (0.3  كلررا الل لبةة 
 **0.876 (**0.801  3.63 1.8 الي د
 **0.743 (**0.657  4.44 1.4  الفي

 (0.350  (0.342  1.3 (1.3  الةاناح
 0.058 (0.199  (1.8  (0.1  ال  طكة ال هلدة

 **0.784 (**0.875  (0.46   2.57 اليلرو
 **0.941 (**0.666  14.09 17.18 الب اص

سننننننننننب  الفنننننننننن ا 
الليةطنننننننا المبنننننننال 

REER 
 

 (0.119  (0.110  (2.48  (0.56  كلررا الل لبةة
 **0.604 (0.359  0.06 0.37 الي د 
 **0.606 (0.153  3.49 1.42 الفي 
 (**0.715  0.217 (0.77  (1.87  الةاناح

 (**0.562  **0.835 (3.05  (0.78  ال  طكة ال هلدة
 0.059 (*0.507  (1.15  (0.1  اليلرو

الللاينننننننننننننننننننننننننات 
 ال هلدة

 0.6)  1.88) 1  0.640**) 

 1  8.0 9.51   2013 من الليةطا   دولارات سب  ال
؛ * فب نل  ن سنهل   لالنة 0.01ح ال ي  سالب؛ ** فب ل  ن سهل   لالنة أف ح ات: ال ؤئ ات ف   عدا  الااحر؛   ( يب ا 

دأ و سب  الفن ا الليةطنا ال  ناسا لطينلرو ل ن وع دفا لا تل ف ع فة تلص فبافو الارتااط تيل  ي  فب ل   حفاسةا. ؛ 0.05
 .، والمبال ف   داية السطسطة1999ف  عام 
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 مسار الطلب على  

 العملة الأجنبية :  

لطد تس  الهلطيو ال     والالر الهل ر ا ا ل الططب عطى الب طة ا ي  ةنة تنا البن اص نسنب  الفن ا 
 الليةطننا والنندخو. وإلنن ا ات النن من الهننا ليننا النندور النن سة  تننا تلدلنند فسننهل  ال نناتب ال لطننا ع نن 

اننا تننا امنن  الليننت ت  ننو ففنندر  ا امنناص ال ضنناعمة، –النندخو  الاامنناص اللكننلفا و  ورة ا امنناص 
وططننب الططنناا الاننا   الاي  ةننةو لننصلك لاطننى اله اسننب  نني  النندخو وتنندتا الب طننة  .الب طننة ا ي  ةننة

ا ، و لننك تننا حنندو  فننعطييننا  نن   ال ننديات الهننا تسنن     رننا ة الاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك ال  كنن   
وع دفا ل    لططب الططاا الانا  لطب طنة ا ي  ةنة اسناة  لنى فنلار  الن من تندل  .يسه هب ف  الهل بة

ال ؤئ ات عطى اسه  ار فطلفات اسهط ار سب  الف ا. لك  ف  يية أخن   لا ي كن    منال أثن  ت الند 
وطال ننا . سنب  الفن ا الليةطننا لطندل ار الب اينا تننا رتنف ططنب الططنناا الانا  عطنى الب طننة ا ي  ةنة

ناله الد وفنف تلمنظ ال فنارا تنا  ي ا نيا لطططناا الانا  الدولةة لط  ك ال  ك   تسه   الاحهةاطةات 
تنا ال  نام ال فن تا تسنه   ظناا ة الاحهةاطةنات الماسضنة   ةف  يية والللن  الك ين  لطل اسنف اللكلفةن

 تا ال فارا فا يلبو سةاسة الهبية  فططلبة.
كااننت و  1997ح سننب  الفنن ا يننا  الهضننا  ي ننو عننام أة اللفننار  نن  تلطيننو  ةااننات تهنن  أو       

اامفنن ت الب يننة  نني  سننب   2003ا رصنندة ال طديننة الليةيةننة تنن امج ن بنندلات ك ينن ة. وببنند عننام 
وت النند الاالنن اا عنن  فسننهل  تبننا ل الطننلة الشنن اسةة  سنن ا وح كننة ال سننهل  البننام للأسننبارلااالفنن ا 

 ار الب ايننا. وفنن  ال هليننف اسننه  ار الاامفننام نسنن ب وتنن ة للسننا  زرننا ة سننب  الفنن ا الليةطننا لطنندل
 الب طة ا ي  ةة.

              لطنند أظينن ت الدراسننة الهبننارض  نني  فطهضننةات الهطننا ا  نني  سننب  الفنن ا ال سنن ا وسننب  السننلص 
الدور ال يا ا لط  ك ال  ك   و لانن فكاتلة  سو الافلال. ور ه ن  الااسنلام  ني  السةاسنة ال طدينة و 

الافه ننال وئنناكة تاننا ل ال بطلفننات ، أا  ننة الب ننو ال لاسنن ا والهنندييا و ة تطننلر  ةننلإينن اءات ال يا و ا
  نناتة عطننى   حننداث تغيينن  تننا ت  ننة  سننلص الفنن ا وأسننطل   يفننال الب طننة ا ي  ةننة فنن  ال فنندر 

 ح الاسه  ار الب اينا الانا  تنا الانارلأالططاا الاا . و كصلك الل لا الطاالاا نش  لىاللكلفا 
لطنند  نني  الهلطيننو الإحفنناسا اسننهط ار سننلص و   نالب يننة فننف ال اتننصة اللكلفةننة ل ةننف الب طننة ا ي  ةننة.

كاات الب ية  ي  الك ةة والسب  تا سنلص  لى  غلط نال ب ى الاصط حا . و  الف ا، و ل  لهب ض
 الف ا وا لة تا ال ةااات اليلفةة و الشي رة.
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ى فسنهلرات تؤكند ال ن ض  لن 2003الب ايا ع  فسهلاة لبام لطد ارتمف سب  الف ا الليةطا لطدل ار 
ف ننو صننبلبات ت  ةننة الططنناا الإاهننايا  ينن  ال مطننا ع نن  ال اننا رة الاسننه  اررة لطططنناا اليلل نند  و 

  ةنة الهكنالةم وا سنبار ا ا ةنة   ءينوإالاا . و يسهليب اصا الل ف ف ايبة السةاسة الايهفا ية 
   الها تسهلطيا.

ا ال ال هغي  ا ك   تاعطةة تا تلدلد الططب الكطا المبنال ك نا انل فبن وا و ا خين  ماص اللكلفالإا
يبي ، ف   ي  علافو أخ  ، ال اتب ال لطا الإي الا ن ا لا لهبد  ال اتب ا يفى النص  تطن رة علافنو 

  اناتب  اء الطنل  البافطنة. و الندخو البناسطا وفنأا فد الابيد، راس ال ال والهك للليةا وحلن  والعةنة 
يطاا ا ع ال الاا  والدخو  ال كهسب ف  الب و تا الدولة  وصاتا الهللر ت  لى الططاا البناسطا 

يضننا  الننة نال نناتب ال لطننا الإي ننالا الننص  يل كننو ألهننألف النندخو الاننا  ال  كنن  الهفنن ا نننو واننل 
ر الننص  ا امنناص اللكننلفا . و النندخو الاننا  ال  كنن  الهفنن ا نننو يافننص  نني  الاسننهي ك والا خننا

ا ي  ةننة لاسننهي ا  سننطف الاننارل. وفنن  الاسننهي ك لهللنند ططننب عطننى الب طننة  أويسننه    تننا الننداخو 
فنن  الاسننه  ار الننداخطا لطططنناا الاننا  ايضننا ل شننأ ططننب عطننى الب طننة ا ي  ةننة لاسننهي ا  وخنندفات  و 

بنو ططنب عطنى فا اسه  ار الططاا الاا  تا الاارل تيل نأي أال دخ ت ا ي  ةة لهكلر  رأس ال ال 
ا ننل ل فهبنند  ال بننا لات لهططننب ييننل ا أالب طننة ا ي  ةننة.  ح تلصننةم اننصة ال   لفننة نأك طيننا تننا 

 ااة يدراا فبا لة االدار لطططب عطى الب طنة ألهلضي  ال ةااات ليصا الغ ض، وال لة   لسب ا.  وتا 
وسنب  الفن ا الليةطنا  امناص اللكنلفا،، نفمهو فلند ا لي  Ot دلالة  ل ا ات ال من  FXDtا ي  ةة 

فن   ةاانات     LnFxDt-1 وال سنهل  السنا ا لطططنب عطنى الب طنة ا ي  ةنةRERt ال  ناسا لطندل ار
 واا تا الهالا: 2013-2005الس لات 

LnFXDt = - 4.39 +  0.172 Ln Ot + 0.880 LnRERt + 0.508 LnFxDt-1    …(1f)  
P Value     0.020   0.213              0.018                  0.007  
 

R-Sq = 98.9% ;  R-Sq(adj) = 98.1% ; D-W = 2.02256 
 

ليةطنا لطندل ار الب اينا سنب  الفن ا ال أح ات يدرة تمسي رة  ي الةة عالةة، ور حنظ  ع ةأوال با لة 
لطططننب عطننى الب طننة ا ي  ةننة و الإئننارة تننا الاتلنناة الفننلة  وفب لرننة فبافننو الاالنندار  فلنند  رسننة 

. ول  ي ين  تنأثي   1.789وتا ا فد الابيد   0.88لةة  وف واة الططب السب رة تا ا فد الطفي  عا
ينل  لإلن ا ات الن من ال ه اف نة و تطندل  فبافنو الاالندار  ين  فب نل . و فن  ال  كن ، وانصا فنا  ا  نا 

ك ال  كن   فن  امناص اللكنلفا و ف ةبنات ااتنصة ال  نالإ  لةو، تطدل  فبا لة االدار نفةغة فاه لنة  ني  
ا امناص اللكنلفا  أو. و ال بندلات أ اناة  دلالنة ا امناص اللكنلفا  2013 -2005 ةااات لطسن لات 
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وسب  الف ا الليةطا لطدل ار الب ايا ، وتا واحدة ف ينا أ نةم ال سنهل  السنا ا فن  الططنب عطنى 
 الب طة ا ي  ةة:

 

تنصة ال  نك ال  كن   النص  يبه ند عطنى فن  اا FXDtفبا لة ططنب الططناا الانا  عطنى الب طنة ا ي  ةنة
 :2013-2005لطس لات  RERt، وسب  الف ا الليةطا لطدل ار GOtا اماص اللكلفا 

 

 

    LnFXDt =  - 3.24 +   0.813 LnGOt + 0.592 LnRERt      (2f) 
      P Value   0.02      0.016                 0.116 
 ل

      R-Sq = 93.4%,   R-Sq(adj) = 91.2%, D-W= 1.86313 
  

 وتا ال با لة أ ااة أ ةم ططب الس ة السانطة عطى الب طة ا ي  ةة  لى ال هغي ات ال سهططة ل م  المه ة:
LnFXDt = - 5.03 +  0.416 LnGOt + 1.05 LnRERt + 0.279 LnFxDt-1   (3f) 
P Value     0.006    0.052               0.005                 0.091 
   R-Sq = 99.3% ,  R-Sq(adj) = 98.7% , D-W= 2.28708 
 

و ال با لننة ال ال ننة تغننالا تننا اسننهلانة ططننب الططنناا الاننا  عطننى الب طننة ا ي  ةننة لهغينن ات ا امنناص 
 اللكلفا ع د اسهابا  سب  الف ا الليةطا ف  ف  لفة الهمسي  ل م  المه ة:
  LnFXDt = - 1.574 +  1.191 LnGOt                          (4f) 
 P Value     0.04        0.00 
   R-Sq = 89.7% ,  R-Sq(adj) = 88.3% , D-W= 1.696 

فنا سنب  الفن ا اص اللكنلفا و ن ب لرنة  حفناسةة ، أوتا ال بنا لات الن  ث ظين  تنأثي  عنالا للأامن
فنندل  الطفنني  والابينند لننو  ورا وا ننلا وب  واننة عالةننة تننا ا  (3f)الليةطننا تطنند أظينن ت ال با لننة 
ال ب لرنة الإحفناسةة عالةنة ايضنا. عطةو تا ف واات الططب السب رة و  ن سهل  لا ل سل  فف ال هبارا

أك    ي اعنا فن  يينة ف وانة الططنب السنب رة وحلن  فبافنو الاالندار فنف ا امناص  (2f)لك  ال با لة 
 . D-Wاللكلفا و

 ل

ح سب  الف ا الليةطا فؤث  تا الططب عطنى أ (3f)  و (2f) ي ت تطدل ات الاالدار ف  ال با لهي  
يننو فنن  اللاحنند   ال  واننة ( فننف ا امنناص اللكننلفا أالب طننة ا ي  ةننة ، ولننصلك كنناح فبافننو الاالنندار 

سننهابد سننب  الفنن ا الليةطننا اصننا  فبافننو الاالنندار أعطننى فنن  اللاحنند   اننو االفننلة . وع نندفا 
 اسهلعب تبو سب  الف ا الليةطا. 
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نفط والأنفاق الحكومي ترليون دينار ومبيعات العملة الأجنبية للقطاع الخاص من نافذة البنك المركزي العراقي صادرات ال
 2013 -2005مليار دولار للسنوات  

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 الس ة
 *115 105 79 70 53 59 39 39 26 ا اماص ت ليلح  . 
 89.4 94.1 79.0 51.6 39.3 61.1 39.4 30.5 23.6 $صا رات ال من فطةار 

 53.2 48.6 39.8 36.2 34.0 25.9 16.0 11.2 10.5 $ فطةار ف ةبات الب طة
 ال فدر: ال ش ة الإحفاسةة الس لرة لط  ك ال  ك   الب ايا، عدة س لات ، * تطدل  الااحر.

 

 

 الاحتياطيات المؤشرات النقدية و

 زي:ــــــركك المــــة للبنــــالدولي

 نناءة ال   لفننة ال هبططننة نسننلص الفنن ا ابنن ض أ انناة فكلاننات ا سنناس ال طنند  وأيضننا الل ننف لإ 
ي حننظ: اسننه  ار ت النند صنناتا الاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك ال  كنن   وهة  هيننا تننا    ال ننالا لط فننارا 

ا.   نك ال  كن   الب اينح تط ة صاتا الاسه اح ال لطا سالاة تا في ااةنة الأ ساس ال طد ،  و اتكلر  
اسنناة تغطةننة الاحهةاطةننات الدولةننة لطب طننة ال فنندرة أك نن  فنن  الضننوف، وكننصلك  ننآلة ال ضنناعم و 

 ال طد . 
 الموجودات الأجنبية للبنك المركزي والنقود ترليون دينار

ال ليننننننننننننل ات  الس ة
 ا ي  ةة

ال ططلبات 
 ا ي  ةة

صننننننننننننننننننننناتا 
ال ليننننننننل ات 

 ا ي  ةة

 ال طل 
M1 

الب طننننننننة 
تنننننننننننننننننا 

 داولاله

الب طننننننننننننننننننة 
 ال فدرة

تغطةننننننننننننننننننننننننننننة 
الاحهةاطةنننننننننننات 
الدولةنننة لطب طنننة 

 ال فدرة%

ا سنننناس 
 ال طد 

2010 59,2 2,0 57.2 51.7 24.3 27.5 208.0 53.8 
2011 71,4 2,0 69.4 62.5 28.3 32.2 215.6 58.7 
2012 82,0 2,0 78.0 63.7 30.6 35.8 217.9 63.4 
2013 90,6 2,0 88.6 73.8 35.0 40.6 218.2 73.3 

 

 2013لأساس النقدي ترليون دينار نهاية عام مكونات ا

 ال ططلبات ال ليل ات
 32.7احهةاطةات ال فارا  88.6صاتا ال ليل ات ا ي  ةة 
 40.6الب طة ال فدرة       (15.3صاتا الاسه اح ال لطا   

 73.3فل لا ال ططلبات        73.3فل لا ال ليل ات     
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 لعلاقة بين الموازنة العامة خامسا: ا

 واحتياطيات البنك المركزي العراقي:

لل تفلراا ايهفا  فةو ي ةف ااشطة السطف والادفات ال هاي   ينا  ولةنا لطططناا الانا  وبالهنالا تفنا  
ع طةننات الهفنندل  وفننلار  الفننا رات  اخننو اطنناص الططنناا الاننا . تننا ايهفننا  فنن  اننصا ال ننلا تكلاننت 

ة لط  ننك ال  كنن   فنن   ةننف الب طننة اللط ةننة  لننى الططنناا الاننا  لطنناء ع طننة اي  ةننة. الاحهةاطةننات الدولةنن
الشن كات الااصنة ، و ن اسب  وأربنااوإل ا ات اللكلفة ف  الض اسب ال م و ة عطى ث وات و خلل ا ت ا  

أخنن   ورسننلم اننا نفننلرة  ينن  فاائنن ة تطننف ايضننا عطننى  خننو ا ئنناا  والشنن كات الااصننة. وتشننه   
تلهايو ف  الب طة ا ي  ةة ايضا ف  الططاا الاا  لطاء ين ء فن   ل ا انا نالب طنة اللط ةنة. اللكلفة فا 

ا نل ل تاللكلفنة انا ففندر الب طنة ا ي  ةنة وانا  ي  ا الايهفنا  الب اينا انل عطنى البكن  فن   لنك ا  
لاحهةاطةننات صنن  نالب طننة ا ي  ةننة. وتكلاننت اأناسبننة ليننا  لطلفننلل عطننى النندل ار الب ايننا  ح  ل ا اتيننا 

الدولةة لط  ك ال  ك   ع   فاا لة الب طنة ا ي  ةنة نالندل ار فنف اللكلفنة أصن . والططناا الانا  فشنه   
لطب طة ا ي  ةة  ات ا صو اللكلفا ف  ال  ك ال  ك  .   ح اتلاة تدتطات الب طة ا ي  ةة تا الب اص ال 

ا نل ل الاعهةنا   تا الهلطيو ال سنه د فن  ا  ا ل ل الاعهةا  . وليصا الس ب لا  د ف  الهاف  عك  ا  
ح فلاكاة ا ام الهدتطات تا البن اص لهططنب تلصنةما لخن  ور اثنو المن ص  ي ي نا اخنه ا الل كنة أل كهشف 

 ناتلاة عط   الساعة  ع  ا خ   الها اا نالبك  ف يا . 
 :في النموذج الاعتيادي

+الب طنة ا ي  ةنة لاسنهادافات الططناا اللكنلفا = الهغي  تا الاحهةاطةات الدولةة لط  ك ال  ك       
 تاسج في اح الب طة ا ي  ةة لطططاا الاا .   

 :في النموذج العراقي
الهغي  تا الاحهةاطةات الدولةة لط  ك ال  ك   +  صناتا اسنهادافات  الططناا الانا  لطب طنة ا ي  ةنة = 

 تاسج في اح الب طة ا ي  ةة لطططاا اللكلفا.
( والهننا امينن  ف يننا اح ال لازاننة البافننة لا تسننهادم احهةاطةننات ال  ننك 4انطننة  ي يننا اللنندول  واننصة ال هط

  تفننا  ف ةبننات وزارة أال  كنن    لا ع نندفا تكننلح  لنن ا ات النن من ايننو فنن  ال نندتلعات الااريةننة لطلكلفننة 
 ن  فن  اسنهادافات  لى ال  نك ال  كن   ري نا سنالاا. وفا افنت  لن ا ات الن من أك ا ي  ةةال الةة ف  الب طة 

اللكلفة لطب طة ا ي  ةة لا ي ك  لط لازاة البافة الاسهئ ار نل ء ف  الاحهةاطةات الدولةنة لط  نك ال  كن  . 
ا ننل ل الب ايننا يبنن ز تنناسج الب طننة ا ي  ةننة تننا الططنناا اللكننلفا الاحهةاطةننات الدولةننة لط  ننك   تننا ا  أ

 ال  ك   والططاا الاا  يسه  تيا.
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    الخاتمة:
كاات ال ي ة ا ساسةة ليصة الدراسة ال اائ ة  هييئة فؤئن ات ك ةنة عن  سنطلك سنب  الفن ا        

الهبن ا عطنى فسنار الطنلر فن   ةاانات سن لرة . و . و ال سةسنةالليةطا لطندل ار الب اينا تلناة الب ن ت 
د ات  عنا ة ال طنا  حنلل فلن فلاولةالفطة  ي  سب  ال من وسب  الف ا الليةطا، فف  ت اولأيضا 

سب  الفن ا الليةطنا . و لن  تهسنف الدراسنة لهلطينو الب ينة  ني  سنب  الفن ا الليةطنا وال  نل تنا 
الب اص  ا ا ال    تا فديات ارتماا سنب  الفن ا الليةطنا لا يشنك تنا أح لثنارة اله  لرنة لا يسنهياح 

ل تفناعد  لنى  يا تال سنألة لا تندور حنلل االن اا ننال ب ى ال نأللا عن  تبنا ل الطنلة الشن اسةة  نو ان
فسهلرات لا تطارح يلا را فف اططة ال ندء. و فن  ال هلينف أح تلاينو الدراسنة فشنكطة صنبلبة تلندلا 
ا ن ح كة سب  الف ا الليةطا  ح ا فن  لهبطنا نم وينات الهضنا   ني  الندول   ناتة عطنى تغين ات 

 ي  ةنة و اطنة ارتماا سب  الف ا الليةطا ل تف الططب عطى الب  أحسب  الف ا الاس ا. و لهض  
 أو يصا ت ح فلاصطة ت الدة تلبو ف  الفبب الاسه  ار عطنى نطناء سنب  الفن ا الاسن ا  وح تبندلو 

اعه ا  سةاسات سب رة اخ   لطهأثي  عطى يااب الططب تا  سلص الف ا. و  لطند أفكن  تطندل   وال 
ة و نبي نة ف اسناة تنا ططب عطى الب طة ا ي  ةة نفةغة فاه لة فنا يميند اا ةنة تييئنة  ةاانات فهكافطن

 اللل  لطهب ا عطى الب يات الها تكه ف سب  الف ا الليةطا والططب عطى الب طة أ ي  ةة.
 2015لطد أال  تطدل  الططب عطى الب طة ا ي  ةة نبد  عدا  تطندل ات عن  ا امناص اللكنلفا لبنام    

ح سنني اررلاات تطنندل  أة.  ينند ل سننهما ة فنن  فبننا لات الاالنندار تننا اله  ننؤ عطننى ططننب الب طننة أ ي  ةنن
 ا ةة ع  ال ي ة ا ساسةة لطدراسة.أا اماص اللكلفا اا  صاتيا فططلبة    اض أخ   لا تطو 
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