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 المشتخمص

( مكن المكاد  نانًكا  2اللاقكر   البنك  المرزك ا الاراقكف  كلاة الاسكوقصت ون ك   2004لسنة  56لقد منح القانون رقم 
على أن ًوموع البن  المرز ا الاراقف بالاسوقصت بما ًقوم به من مسكا  بيًكة ويقًكه أفدا كهد لقكد بكا  البنك  المرزك ا مسكوقص 
 بأدواوه ولم ًاد الرا اة المالًة لوموًت الاج   ف الموا نة على غكرار مكا زكان ًيكدل اكصت اليقبوكًن المالكًوًن لسكد ايوًاجكا 
الإنلااق الاام وبال ور  الوف أد  إلى لرب عنا ر الاسوقرار  كف الاقو كاد الزلكف ووكدفور النمكو وانيكراا  كرم الاسكونمارد 

 وعكن ف كاقالأمر الذا ًنًر وساؤت ملااده إلى أا مدى نجيك  السكل ة النقدًكة  كف اسكوادام الأدوا  الجدًكد    غًكر المبا كر  ( 
دًة  ف الاراق  كف المريلكة الرافنة.ولقكد واجهك  السكل ة النقدًكة  كف الاكراق  كف المريلكة الويولا  الوف  هدوها السًاسة النق

  ف عملًة ويقًه الاسوقرار الاقو ادا والمالف والنهوض بالونمًة على نيو موسار .  الرافنة ويدًا  زبًر 
 

Abstract 
Iraq status of Law no. 56 for the year 2004 has granted the Central Bank of        

independence. Clause (2) of second article has  defined that the Central Bank of Iraq 
should enjoy independence for its  effort in order to achieve its objectives. This bank  has 

financial leverage to become independent by its tools and it has no longer been the 
finance the budget deficit similar to what was happening through the last two periods of 
years to meet the needs of public outlay in the way that has led to  strike public outlay in 

s of macroeconomic , deterioration of the way that has led to strike the stability element
the growth, and deflection of investment opportunities, This raises the question about the 
extent to which the  monetary authority has been successful in using new tools (indirect) 

witnessed by the monetary policy in at have been  and about the  transitions aspects th
Iraq  through the current stage. the monetary authority in Iraq has encountered, 
significant challenges through current stage in the process of achieving the  economic 

development in an accelerating pace.and financial stability and promoting  
 

 

 المكدوى : 

 أدار لقككد منككت فككدا الويككوت نيككو اقو ككاد السككوق وولااًككت قككوى الاككرض وال لككب  ككف        
الوككف وككم اعومادفككا مككن اجككت النهككوض  الإجرائًككةالا ككوا   أفككمالاقو ككاد الاراقككف وايككدا  مككن 

بادرا  اللاردًة ووقلًت دور الدولكة الوكف بالاقو اد الاراقف وويدًنه و ه رؤًا واومد ويلاً  الم
ارج  منهزة باد عقدًن ون ا من اليروب والي ار الاقو ادا . وعلى الرغم مكن غًكاب 

الاقو كككادًة الوكككف ويكككدد مسكككارا  فكككذا الويكككوت وف اقكككه ال منًكككة و كككه ا كككوا   الإسككوراوًجًة
الادًكد  أن إلا .ًد  مدروسة وهًئ الق اعا  الاقو ادًة لذل  ووسافم  ف ولااًت ووجهاوها الجد

الككذا الككه  الأمككرفكذا الهككدا  إلككىت ومكن الككو ارا  والمؤسسككا  اليزومًككة بكادر   ككف الو كك
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 ف ممكا أع كى ان باعكا  عزسكًا  لكدى المؤًكدًن النوائج  ربا لإوبدوره داء لإربا   ف الاا ضبا
 لهذه الإجراءا . 

ا الويوت وولااًت فلًا  اقو اد النقدًة  ف موازبة فذ أدواوه قد سافم البن  المرز ا من اصت 
اللانًككة والقانونًككة لاسككًما قككانون البنكك  المرزكك ا  الإجككراءا السككوق مككن اككصت مجموعككة مككن 

المسوادمة من اصت الاعومكاد المو اًكد  الأدوا الجدًد الذا ًجسد فذا الويوت وًسمح بويًًر 
المريلة الجدًكد  لاسكًما المبا ر   ف ظت  الأدوا النقدًة غًر المبا ر  وويًًد  الأدوا على 

ًا كف دورا  زبًكرا  للدولكة  لأنكهًاد منب ا  لن ا  الق ا  الاام  الأدوا من  الأاًروان النو  
 للودات  ف الاصقا  الاقو ادًة. 

لسنة  56وجه  قد منح القانون رقم  أزمتوقوم السل ة النقدًة بدورفا على  أنومن اجت        
 أن( مكن المكاد  نانًكا  علككى 2لاة الاسكوقصت ون كك  اللاقكر   البنك  المرزك ا الاراقكف  ك 2004

ًولقكى  ولا أفدا كهًوموع البن  المرز ا الاراقف بالاسوقصت بما ًقوم به من مسا  بيًة ويقًه 
 ًمككا ورد  ًككه نككم  إلاجهككة بمككا  ككف ذلكك  الجهككا  اليزومًككة  أو ككام  أاوالًمككا  مككن  أا

( مكن القكانون  كف 26ت. وانسجاما  مع الماد   ًقلف بيًر ذل د  لص عن ايورام فذا الاسوقص
فًئكة عامكة مملوزكة للدولكة  أا أواليزومكة  إقكراضالوكف يظكر  علكى البنك  المرزك ا  أعصه

عملًككا  السككوق  أ ككاراليزومًككة  ككف  الأوراقغًككر مبا ككر باسككونناء  ككراء  أوب ككزت مبا ككر 
الرا اة المالًة لوموًت الاجك   ولم ًاد أًلاالملاوويةد  قد با  البن  المرز ا مسوقص بأدواوه 

الاكام  الإنلاكاق ف الموا نة على غرار ما زان ًيدل اصت اليقبوًن المالكًوًن لسكد ايوًاجكا  
لرب عنا ر الاسوقرار  ف الاقو اد الزلف وودفور النمو وانيكراا  إلى أد وبال ور  الوف 
  رم الاسونمار. 

 

 وشكمة البحح

 كف عملًكة   اق  ف المريلة الرافنة ويدًا  زبًر لقد واجه  السل ة النقدًة  ف الار
ويسكن  وإيكدالويقًه الاسوقرار الاقو ادا والمالف والنهكوض بالونمًكة علكى نيكو موسكار  

غًكر المسكوقر والكذا انكر ب كزت  الأمنكفجوفرا  ف مسووى الماً ةد لاسًما  ف ظت الولع 
الكذا ًنًكر  الأمكروكم اوااذفكاد الوف  والإجراءا المسوادمة  الأدوا زبًر على سرعة و اعلًة 

الجدًد   غًر المبا ر   الأدوا مدى نجي  السل ة النقدًة  ف اسوادام  أا إلىوساؤت ملااده 
       الويولا  الوف  هدوها السًاسة النقدًة  ف الاراق  ف المريلة الرافنة.  وعن ف اق( 

 

 

 

 هدف البحح
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دوها السًاسة النقدًة  ف الاراق باد عام الويولا  الوف  ه أفموولًح  إلىًهدا البيل      
السًاسكة النقدًكة غًككر المبا كر  وفكت نجيكك   أدوا مكن اكصت الاعومكاد المو اًككد علكى  2003

 لاسًما  ف ظت الويدًا  الوف وواجهها وما فف ف اق الأدوا السل ة النقدًة  ف اسوادام فذه 
 ول  الويولا   ف المسوقبت.

  

 فرضية البحح

 كف  يققك  باكض الانجكا ا السًاسة النقدًة  ف الاكراق  أنبيل على وقوم  رلًة ال
ويكدًا  زبًكر  وهكدد قكدروها  مكامأ نهكاإ إلاالنقدًة غًر المبا ر   الأدوا الويوت نيو اسوادام 

لاسكًما  كف ظكت الجمكود  كف الق كا  اليقًقكف بسكبب  الأدوا على الاسومرار  ف اسوادام فذه 
وااملها مع اسوقرار سار  كرا الكدًنار ف ذا  الذا لم ًزن  غًر المسوقر   الأمنًة الأولا 

 . بالزامت الاراقف زماًار للولام مو قا  

  

 هيكمية البحح 

وناوت  مياورالبيل  قد وم وقسًمه على امسة  الو وت إلى فدا و رلًة  من اجت
دور البن  النانف ناقش  والميوردور السًاسة النقدًة  ف الونمًة الاقو ادًة ب زت عام  الأوت

الإجراءا  الويدًنًة النالل على مناق ة  الميورالمرز ا الاراقف  ف الاقو اد الاراقف ورز  
 قد ياولنا  ًه ويلًت مدى نجاح السًاسكة الرابع  الميور د  ًما وناوتللبن  المرز ا الاراقف 

 . النقدًة للبن  المرز ا  ف ويقًه الأفداا الوف ولا  له
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 ة الٍكديةـــياس: الشالأوه المحور

 ودورها في الاقتصاد                     

 يـــالجاٌب التعريفي والمفاهيى :أولا

 شياستين الٍكدية والتىويميةلم         

النقدًكة فكف الإجكراءا  و الوكدابًر الوكف وواكذفا السكل ا  بيكرض الكويزم  كف السًاسة 
زهكدا وسكً  و ذلك  للو كوت  يجم الوموًت الم ر ف و نوعكهد و بالوكالف  كف عكرض النقكود

الوف ًواذفا البنك  المرزك ا  الإجراءا  بأنها أيًاناإلى الأفداا الاقو ادًة الزلًة. زما وارا 
وسككائت الباسككوادام  للوككأنًر علككى عككرض النقككد و/أو أسككاار اللاوائككد ويقًقككا لصسككوقرار النقككدا

ة المصئمكككة للنمكككو البًئكككووكككو ًر لكككب  ماكككدلا  الولكككام  وفكككو الامكككر الكككذا ًوكككًح لكككه نقدًكككةال
ً كبح  كف مقكدر   الأسكا وعلكى فكذا (د 1الاقو كادًة  الأفداالويقًه د الاقو ادا المسودام

 (.2النقدا الماروض  ر  على ًوالس للأساارالسل ا  النقدًة الويزم  ف المسووى الاام 

 أمككا السًاسككة الوموًلًككة  هككف ووالككه بوا ككًم و ووجًككه الوموًككت و سككصمة و  االًككة الونلاًككذ
د وً ككار   ككف ونلاًككذفا الق ككا  الاككام و الاككام مككن اككصت عملًككا  لويقًككه الأفككداا الونموًككة

 ت مكنالمالًة وعاد  ما ورب  بالسًاسة المالًة للدولة. ووسافم ز الوموًت للبنو  و المؤسسا 
مبا ر   ف  االًة ويقًه أفداا السًاسة النقدًة و وقلًت أو ايوواء  فاوًن السًاسوًن ب رًقة

  و ق اعا  الإنوكا  ب كلاة عامكةد يًكل واوبكر أدا الإسوراوًجًةعلى الق اعا   لبًةفا السفنار
الاقو كادًة الزلًكةد لكذل   كان إعكدادفا لابكد أن ًكوم  كف فكذا الإ كار و قكا  من أدوا  السًاسكا 

 للووجها  الاامة للدولة. 
ة ونوعًككة مككن أفككم الوككدابًر الوككف وولككمنها السًاسككة الوموًلًككةد ويدًككد ا ككورا ا  زمًكك

للوموًت ق اعًا و ذل  لوو ًر ايوًاجا  الوموًت للق اعكا  ذا  الأولوًكةد لكواب  وووجًهكا  
الأولوًةد و ويدًكد لكواب   الوف لا ًزون لهابا وم منع أو اليد من وموًت باض الأن  ة 

 الو كوفا  الوكفمكوارد. لكذل  نجكد أن الااوص كا  والوموًت بما ًؤمن سصمة  االًة اسوادام ال
وموًلًكة و نقدًكةد وأن السًاسكا  الاقو كادًة مكن مالًكة و ًاانف منها الاقو اد ًقولكف وزامكت

وادم زت سًاسة أفداا الأارى و لا وواارض ماها. من نايًة أاكرى  كان أفمًكة الكدور الكذا 
وقوم به السًاسة الوموًلًة  ف دعم برامج الإ صح الاقو ادا والمالف وولح  ف أنها وواامت 

 فام ومؤنر وفو الجها  الم ر ف.  مع ق ا 
 ف إ ار الونسًه بًن السًاسة المالًكة و النقدًكة بوزامكت دورفكم  كف ويدًكد المويًكرا  

منت : إًرادا  و م كرو ا  الدولكة و النمكو المقكدر للكدات القكومف و ماكدت الاقو ادًة الزلًة 
ًككوم ويدًككد الزولككة الولككام المسككوهدا و موقككا مًكك ان المككد وعا د و وباككا لهككذه الوقككدًرا  

أفداا السًاسة الاقو ادًة الزلًة  ف  ًكاد  النقدًة المناسبة لويقًه ول  الأفداا يًل وومنت 
ماككدلا  النمككو الاقو ككاداد اسككوقرار الأسككاار الميلًككة و سككار ال ككراد و ويقًككه الادالككة  ككف 

 النقدًة .  يقه فذه الأفداا إلا بالونسًه بًن السًاسوًن المالًة وووو ًع الدات. و لا و
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وأغلب فلًة الاو ات  ف السًاسة النقدًة وأوف عن  رًه أسكاار اللاائكد  ق كًر  الأجكت 
إن الويًكرا   كف أسكاار فكذه  أو الارض النقدا أو الويًرا   ف أساار الأسهم والسندا  يًل

الأ وت ويدد وزللاة الاسودانة الاا ة وبالوكالف الويًكرا   كف النكرو  والوكف بكدورفا وكؤنر  كف 
لن ا ا  الاقو ادًة اليقًقًة. ومن المالوم أن وأنًر السًاسة النقدًة  ف أساار الأسهم ًأوف ا

ب رًقككة غًككر مبا ككر  وذلكك  عككن  رًككه وككأنًر سككار اللاائككد  علككى المككدى الق ككًر  ككف أسككاار 
اللاككردا وبالوككالف ًككؤنر  ككف الن ككا ا   الإقككراضالوككأنًر  ككف وزللاككة  إلككىالأسككهمد ممككا ًككؤدا 

زما أن ال ًاد   ف الارض النقدا ور ع من أساار الأسهم بجات الأسهم أزنكر  الاقو ادًة ززت.
جاذبًة مقارنة بالسكندا د وفكف بالوكالف ووسكع مكن ف كاق الكداوت المسكوقبلًة للمن ك  . ولزكن 
ال ًككاد   ككف أسككاار الأسككهم وككناز   ًككاد   ككف النككرو  المالًككة للأ ككراد وبالوككالف و ًككد مككن يجككم 

 كع مكن القًمكة السكوقًة لل كرزا . وًكرى الاقو كادًون أن وسكهًت أو اسوهصزهم. زمكا أنهكا ور
السًاسة النقدًة ًؤنر  ف أساار الأسهم عن  رًه ووقاا  الداوت المسكوقبلًة وبالوكالف وقًًد 

 ًمزن لهذه الووقاا  أن ويًر يجم نرو  المسونمرًن مما ًناز  ذل  على الاسوهص  اللاردا.
علكى  الإنلاكاقًلكا ممكا ًكؤنر  كف يجكم رزا  سكوويًر أزما أن وزللاة رأ  المات  ف ال 

الويًككرا   ككف الن ككا ا  اليقًقًكة لابككد أن ًزككون لهككا وككأنًرا   ككف  أنالاسكونمار اليقًقككف. زمككا 
مادلا  الولام. وًرى باض الاقو ادًًن أن وأنًر السًاسة النقدًة  ف أساار الأسهم لكم ًكوم 

سككا  لككن ًزككون موجانسككا  ككف زككت ال ككرزا . إن وككأنًر فككذه السًا إذاسككوًاابه ب ككور  موأنًككة 
وأنبو  الدراسا  أن فلًكة الاو كات الموالقكة بالسًاسكا  النقدًكة المو كدد  لهكا وكأنًر قكوا  كف 

ًوم وموًلها عن اا ة ال رزا  ال يًر  الوف لا ًمزن أن  ,ال رزا  الماومد  على الم ارا
ة بوالاكًض القكروض نوًجكة لهكذه البنو  الاا ك بإجراءا  رًه الأسواق المالًة والوف ووأنر 

 .السًاسا  المو دد 
أن البن  المرز ا الاراقف ومزن مكن بنكاء ايوًا كا  نقدًكة بمسكووى عكات وايوًا كا  

ح مكن الامكص  الأجنبًكة لزكن بوزللاكة عالًكةد مكا ًو لكب إعككاد  بإل امًكة وااوًارًكة ور كًد مكر
ًويملها المرز ا ووالاا ال رو  النظر  ف أدوا  السًاسة النقدًة بيًل والاا الوزللاة الوف 

الملارولكة  ًمككا ًوالككه بمككنح الوسكهًص  الائومانًككة الأمككر الككذا ً كب وجككاه ويلاًكك  الن ككا ا  
 الاقو ادًة وون ً  ال لب الداالف.

أن اسوجابة البن  المرز ا للو ورا  الوف وي ت  ف الاالم  ًها نو  من الكب ء يًكل 
بوالاكًض  2008لص مة المالًة الاالمًة أوااكر عكام ة اسوجاب  غالبًة البنو  المرز ًة الاربً
المرزكك ا الاراقككف علككى يالهككا إلا مككن البنكك   فككابًنمككا أبقاأسككاار اللاائككد  علككى الأدوا  النقدًككة 

 عملًة والاًض وايد  أجرافا باد ظهور الأ مة المالًة الاالمًة.
وزللاكة عالًكة المرزك ا نجكح  كف الميا ظكة علكى الاسكوقرار النقكدا لزكن ب البنك  زما أن

بر ككع أسككاار اللاائككد د وأن لهككذا أباككادا ا ًككر  علككى الاقو ككاد الككو نف ووجككاو  الوزللاككة الوككف 
ملًكون دًنكار ومنكت أربايكا  100المرز ا على ودائع البنو  لدًكه الوكف ووجكاو   البن  ًويملها

 ككا ًة للبنككو  الوجارًككة ًلككاا لهككا مئككا  المصًككًن الوككف ًويملهككا بسككبب  ككهادا  الإًككدا  
 .(7 والمدًونًة الداالًة
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أن يج  أر د  بمبالغ زبًر  ًؤنر زنًرا على مادلا  الاسوهص  والاسونمار يًل ً كت سكار 
وفككف وزللاككة ووجككاو  ماككدت %9سككابقة  أوقككا اللاائككد  علككى قككروض المسككونمرًن وجككاو    ككف 

 أرباح المسونمرًن  ف ماظم الق اعا  ما ًجات الاسونمار  ًها غًر مجد.
فو الوناقض الزبًكر بكًن السًاسكة المالًكة والنقدًكة يوكى وا ك  اليزومكة وإن الأغرب 

لاكام  ملًكار دولار( 72.8دًنكار عراقكف   نورًلًكو 86لإنلااق موا نة غًر مسبوقة وقكارب مكن 
ليلا  ال لب الميلف إلكى جانكب نلاقكا  عامكة  كإن البنك  المرزك ا الاراقكف ًويكدل عكن  2011

للاائد  والى اسونمار اللاكائض النقكدا لدًكه  كف م كارا ايوواء الولام من اصت  ًاد  سار ا
 اار  الاراق وفو ما ًوناقض مع الأفداا الو نًة  ف ويلاً  النمو. أجنبًه

وفذا ًانف لاا الونسًه بكًن السًاسكوًن المالًكة والنقدًكة لأن والاكًض ماكدلا  اقكت 
يلاك  ال لكب وويقًكه دون ذلك ( سكًؤدا إلكى  أوبالمائة مكنص   4من ول  الملارولة يالًا   إلى 

النمو من دون وزللاة على البن  المرز ا إلى جانكب أنكه ًالاكض وزكالًا ادمكة الكدًن الميلكف 
وامو ام السًولة من قبت المرز ا ما سًؤدا إلى نوائج على  اًد ويلاً   لكب أعلكى مكن 

ف  كالاراق أا برنامج ًاومد على السًاسة المالًة وسًر ع مادلا  الاسونمار وفو ما ًيواجه 
 الوق  اليالف أزنر من أا وق  ملى.

إن فنا  وباًنا  ف الأفكداا والأدوا  المسكوادمة لويقًكه الأفكداا مكا ً كًر إلكى عكدم 
الانسككجام بككًن السًاسككوًن المالًككة والنقدًككةد  اليزومككة مككن اككصت و ار  المالًككة وسككاى إلككى 

ا يكة الولكام بكأدوا  المرز ا إلى مز البن  مزا ية الرزود بويلاً  ال لب الميلف  ًما ًساى
وؤدا إلى الرزود الاقو كادا والوزللاكة وويملهكا  كف النهاًكة ا ًنكة الدولكة مبكدًا واو اوكه مكن 

 المرز ا على القرار الاقو ادا. البن  سً ر 
مزا يكة الولكام والميا ظكة  فالمالكًة  كأن وجهة نظر السًاسة النقدًة اصت اللاوكر  

الميا ظكة علكى اسكوقرار سكار ال كراد و ًمكا ًوالكه على الايوًا ا  من الامص  الأجنبًكة و
بسار اللاائد   إنها ماومكة بكًن البنكو  لزكن المرزك ا ًا كف مؤ كرا  علكى سكار اللاائكد  مكن 
اككصت سككار إعككاد  الا ككم. وان سًاسككة البنكك  المرزكك ا النقدًككة ومنلكك  بسككيب السككًولة مككن 

الولكام  كف  أنلرؤًكة ملاادفكا  وا ًت الونمًة الزلًة  كف البلكد مكن اكصت وبنًكه إلى أد السوق 
الولككام لككدًنا  إنالادًككد مككن المؤ ككرا  مككن الواقككع الاراقككف ولاًككد  أنالاككراق نقككدا  ككف يككًن 

يككد زبًككر  إلككى أيجموككهيقًقككف نككابع مككن الااككوصت الهًزلككف  ًككه والككى قلككة الاسككونمارا  الككذا 
 ئد  علًها.اللاا أساار الوف ومنت وزالًا ملا ة للم ارًع( والى ر ع  الأمنًةالماا ر 

سكصمة الواقكع النقكدا للاكراقد  وأزًكدالايوًا ا  النقدًة  ف  لأفمًة إدرازنابالرغم من 
وزدًسككها  كف الم كارا الاجنبًككه  أن إلاوفكو عامكت نلاسككف ًكؤدا  كف النهاًككة إلكى الاسكوقرارد 

وو ككور م كك لح السًاسككة .ألًهككاالياجككة  بككأم فككو  إلككا ًةًيمككت الاقو ككاد الاراقككف وزككالًا 
عبكر  الإي كائًا ( ,وولاًد باكض 3 ف القرن الا رًن باد يدول الدورا  الاقو ادًة  النقدًة

وا و ا  ور   2003نسبة الولام قبت عام  أنالن را  الاقو ادًة للبن  المرز ا الاراقف 
% 6,8انالالك  بماكدت  2007الولكام  كف عكام  أمكا% سكنوًا, 500الوساًنا  بلي  بماكدت 

 .(4% 32إلى  2007,وبلي  نسبة الولام باد عام 2007 ف الن ا النانف من عام 
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 ثاٌياً: علاقة الشياسة الٍكدية

 اديـــو الاقتصــــبالٍى             

د أيًانككاعصقكة السًاسكة النقدًكة بكالنمو الاقو كادا لًسكك  بمنكأى عكن سكوء اللاهكم  أن
على يساب النمو السًاسة النقدًة ومنح الأولوًة لصسوقرار النقدا  إنومن أوجه سوء اللاهم 

فذه السًاسة لا ومنح  أنالاقو اداد وان دور السًاسة النقدًة غًر المبا ر  ف الونمًة ًانف 
النمكككو الاقو كككادا الافومكككام الزكككا فد وان الويكككوت نيكككو الادار  النقدًكككة غًكككر المبا كككر  ًلاقكككد 

 السًاسة النقدًة ج ءا من  اعلًوها  ف الوأنًر على المويًرا  المسوهد ة.
أوى سوء اللاهم  ف اليالب من القراء  غًر الموأنًة للن كوم القانونًكة الموالقكة وًو 

 كاناف القكرار  كف  افوماموزذل   وباا ة ول  الموالقة باسوقصلًوها بأفداا البنو  المرز ًة
د ومككن الالكك  بككًن ملاهككومف أجككص الأ ككوتالنوككائج  وإغلاككاتبنوككائج الأجككت الق ككًر  ولكك  البنككو 
 إلكىاللاائكد   روالسلبًة  ف ولاسكًر الاصقكا  الاقو كادًة السكلوزًةد ومكن سكا والوباًةالاروبا  

 أ لككت ككف ويقًككه وا ككًم  الإدارًككةلككاا النقككة بولاككوق قككوى السككوق اليككر علككى القككرارا  
للمككوارد الاقو ككادًةد وزككذل  مككن الورزًكك   ككف السًاسككة النقدًككة علككى فككدا الاسككوقرار النقككدا 

   على النمو الاقو ادا.با وراض ولوح الآنار الاًجابًة لذل
 لصقو ككادًانككف ال ًككاد  النابوككة أو الم ككرد   ككف السككاة الإنواجًككة  الاقو ككاداالنمككو 

القومف والوف وساعد مع مرور الوق   ف  ًاد  الكدات والإنوكا  الاكامد  كف ظكت اليزكم الرا كد 
يالكة البلكد لأن  لا وانى ومامكا  أا وقكدم  كف الاقو اداوالادالة  ف الوو ًع. وال ًاد   ف النمو 

فنا  الادًد من الاوامت الوف ًجب ولاها  ف اليسبان يوى نسو ًع اليزم بأن النمو قكد أدى 
إلككى ويسككن.  مككنص  لككدًنا الهنككد بلككد ًاوبككر موا نككوه مككن أ قككر ال ككاوب  ككف الاككالم ولزككن النككاوج 

 كف  اقو كادًا لساودًة و هد  الهند نموا  االميلف  ف الهند ًبلغ نصنة ألااا الناوج الميلف 
. والسكبب  كف أن فكذه النسكبة لا ومنكت أا ونمًكة فكو أن ةبالمائ 5.5اصت نصل سنوا  بنسبة 

عدد السكزان  كف الهنكد ًبلكغ ملًكار نسكمة ولهكذا  كإن فكذا الكدات لا ًلاكف بمو لبكا  ربكع سكزان 
 ككة  ككف دولككة بمجككرد مار الاقو ككادًةالهنككد. وبالوككالف لا ًمزننككا اليزككم علككى وقككدم أو الونمًككة 

 .(5 دالها
 هف ملاهكوم أزنكر  كمولا مكن  الاقو ادًةفنال  وابًر مرادا لها وفو الونمًة  إنزما 

ودولًاد  واجوماعًا اقو ادًاملاهوم النمو وفو الملاهوم الذا ًيدد مدى وقدم الدولة أو واللاها 
ولككً  النمككو  الاقو ككادًةالونمًككة علككى د ًولككذل  ويككرم زككت الككدوت الجككاد  وذا  اليزككم الر كك

 .فوالو ور اليقًقيوى ًوم لها الوقدم  لاقو اداا
وفنككا ًجككدر بنككا الولارًككه بككًن ملاهككوم الونمًككة اليدًنككة, والملاهككوم الوقلًككدا للونمًككةد 

و نككف نا ككئ  اقو ككادبككالملاهوم الوقلًككدا مانافككا فككو سككاة أو قككدر  أا  الاقو ككادًة الونمًككة 
لقككومف بماككدت ًوككراوح بككًن ا ناوجككةوبسككً  أو رازككد للاوككر   وًلككة أن ًيقككه  ًككاد  ونمككو  ككف 

امسة إلى سباة  ف المئة وًيا ظ علًها. والناوج القكومف فكو مجمكو  زكت السكلع والمنوجكا  
بلد ما  ف  ور  ماًنة. وفنا   رًقة أاكرى ليسكاب الونمًكة وفكف يسكاب  اقو ادالوف ًنوجها 

السكزان  ًكه.  ًاد  دات اللارد ومانافا فو أن ً ًد إنوا  البلد ب ور  أسر  مكن  ًكاد  نسكبة 
أعلكى مكن عكدد السكزان بالوأزًكد سكورولاع  ًكه زمًكة النكرو    البلد الذا ًسو ًع أن ًيقه داص  
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زكت جوانكب  زت موا ن بسبب زنر  المات وقلة النا . ولزن فكذا الوارًكا لكم ًيك    ًجنًهاالوف 
ا  نمكو الونمًة والسبب فو أن الادًد من دوت الاالم النالل ومن غًره سبه لها أن مر  بلاوكر

  ف الناوج القومف ولزن لم وويًر أولا  النا   ًها زنًرا . 
 ايوًاجكاوهمأما الملاهوم اليدًل للونمًة ً ور  على الدولة أن وو ر لزت أ راده جمًع 

الأساسًة من غكذاء ومسكزن ورعاًكة  كيًة ويماًكة وأمكن. ًجكب علكى الدولكة أن ًزكون لهكا 
 رًه  ًكاد  الكدات ووكو ًر  كرم الامكت ووقكدًم القدر  على ر ع مسووى ماً ة الأ راد عن 

 كككف نلاكككو   وللكككو نوالإنسكككانًة  الاجوماعًكككةبزكككت القكككًم  والافومكككامأ لكككت الكككنظم الوالًمًكككة 
دائمككا. ولككذل  مككن أوجككب واجبككا   الأ لككتالمككوا نًند والنقككة بككالنلا  والقككدر  علككى ويقًككه 

 واجوماعًككة اقو ككادًة  والوابًككرد ووقككدًم اًككارا الككرأاالدولككة وككو ًر اليرًككةد اا ككة يرًككة 
 كف زكت  الااوًكارمواكدد  للمكوا نًند مكع وكو ًر زكت الوسكائت المادًكة الوكف واًكنهم علكى يرًكة 

الككذا يقككه ونمًككة   الاقو ككادمبككادع عامككة لنجككاح الونمًككة الاقو ككادًةد  هواوبككر فككذالجوانككب. 
وأمككن  مككن سكزن وغكذاء الأساسكًةسكًو ر للبلكد الكدات المناسككبد وًكنام زكت  ككرد  ًكه بيقوقكه 

 ورعاًة  يًة. 
السًاسككة النقدًككة إذن وويككدل عككن زمًككة النقككود الم لككوب ووا رفككا  ككف السككوق لوقابككت 

ولزكن زمًكة   , يجم الن ا  الاقو ادا الجكارا وايوًاجكا  نمكوه بقكدر ماكًن ميكدد ومسكوهدا
إلككف النقككد البنزنككو  الم ككدر مككن قبككت البنكك   بالإلككا ةالنقككود  ككف فككذه اليالككة ووسككع لو ككمت 

 الودائكع الجارًكة بالاملكة الميلًكة لوزكون مكا أًلكاز ا الموداوت اار  الجهكا  الم كر ف المر
زككت أنككوا  الودائككع  أًلككالولككم  ىنككم واككود  ووسككع مككر  أاككر  , ً لككه علًككه الماككروض النقككدا

ً لكه علًكه السكًولة  الجارًة بالاملة الأجنبًة وغًكر الجارًكة بزكت الامكص  لوزكون مكا الأارى
 الميلًة 
مجموعكة الكنظم واللكواب  والإجكراءا  والقكرارا  الوكف  إلكى ًر وسة النقدًة السًا 

ونلاًذفا والاا ن ب عًنًه الأفداا الاامة لا ة الدولكة  ىًلاها البن  المرز ا وً را عل
 .  ف الونمًة الاقو ادًة والاجوماعًة و ف إ ار السًاسة الاامة للدولة

 
 

 
 
 
 

 ثالجاً: التطور الفكري

 ودـــلدور الٍك            

 الفكري الإطار  -1

على الن كا  الاقو كاداد  ووأنًرفا هد اللازر الاقو ادا و ورا  زبًرا   ًما ًواله بدور النقود 
مكن الق كا   الأنكروًو لب بيل وأنًر النقود عت الن ا  الاقو ادا الوارا على زًلاًكة انوقكات 
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الق ا  الاكارجف(.  -السلع والادما بقًة ق اعا  الاقو اد  ق ا   إلىالنقدا  سوق النقود( 
اللازرا الذا يزم فكذه  الإ ار إلىنظر  سرًاة  إلقاءلويقًه ذل   بالأمروقد ًزون من الجدًر 

 الاصقة  ًما ملى من المدار  اللازرًة.
لنقككداد اال لككب علككى النقككود دالككة  ككف الككدات  إنزمبرًككد ( علككى -  ً ككر فالزصسككًز أزككديًككل 

دالككة ال لككب علككى النقككود  إن إاالق ككًرد  الأجككتبككا  والاسككوقرار  ككف وووسككم فككذه الاصقككة بالن
الق ككًرد وًمزككن ولاسككًر ذلكك  بككالا وراض الزصسككًزف القائككت بنبككا  سككرعة  الأجككتمسككوقر   ككف 

الق ككًرد  لككص  عككن ا ورالككهم عككدم يساسككًة ال لككب علككى النقككود  الأجككتدوران النقككود  ككف 
 لويًرا  سار اللاائد .

وقرر عدم نبا  سرعة دوران النقكودد يًكل ووجكه سكرعة دوران  (5 ًةالنظرًة الزًن  أنغًر 
  كأنالوقلب عند يدول ويًكرا   كف سكار اللاائكد  السكوقف علكى السكندا د وبالوكالف  إلىالنقود 

عكدم اسكوقرار دالكة ال لكب علكى  إلىال وًت(  أوالق ًر   الأجتوقلب سرعة دوران النقود  ف 
 يساسًة ال لب على النقود لويًرا  سار اللاائد . إلى الق ًرد وًا ى ذل  الأجتالنقود  ف 

 

 :الٍكدي وٍطمكات التحمين  -2

ال لب على النقود لزونها وبيل  ف الاصقة بكًن الويًكر  كف زمًكة  واوبر النظرًة النقدًة نظرًة
نظرًكة ال لكب  (دمانًك رمًلوكون    كور 1956لاكف عكام   .مسكووى الأسكاار النقود والويًر  ف

 ف مقالوه ال هًر  بإعاد   ًاغة نظرًة زمًة النقود د  نظرًة الزمًكة الماا كر  على النقود 
فكف ويلًككت لجانكب ال لككب علكى النقككود ب رًقكة أزنككر اوسكاعا  مككن الويلًكت الزصسككًزف والويلًككت 
الزًنكك ا د  مككن اككصت  زككر النظرًككة  ككإن  بًاككة النقككود واولككا بككااوصا اسككوادامها وسككبب 

 نها .يًا وها و رو  الونا ت ع
أن دوا ع ال لب علكى النقكود وو لكب دراسكة وويلًكت ملاهكوم النكرو   دمانً رو ف فذا ًرى    

والأساار والاوائد من الأ زات الأارى البدًلكة لصيولاكاظ بكالنرو   كف  كور  سكًولة والأذواق 
 أو ما أ له علًه ا  صح وروًب الأ للًا  . 

الاقو ادا  يًر الاسوراوًجف  ف وقلبا  الن ا النقود فف المو نظروهم  ف اعوبار إًجا وًمزن 
لكً  لكه أا  النقود وأن عكرض النقكود وأن الوقلبا  الدورًة  ف الإنوا  فف نوًجة لويًر زمًة

اليقًقف وبالوالف السًاسة  وأنًر  ف المدى ال وًت على مسووى الووا ن الاام بالدات الزلف
 (.6.(لاسوقرار الاقو اداالأدا  اللااالة  ف ويقًه ا النقدًة  ف نظرفم فف

  

 طمبالي ــالعواون المؤثرة ف -3

 :دوانيفر عمى الٍكود وفل       

الم لوبككة مكن قبككت الجمهكور واومككد علكى مسككووًا  الأسككاارد  أن زمًكة النقككود دمانًكك رًاوقكد 
زمكا ًاوبكر أن الكدات اليقًقكف ًاوبكر الميكدد الأساسكف لل لكب   وويًر بويًرفا وبكنلا  النسكبةد

ماومكدا  كف  1.8الدالًة للنقكود أزبكر مكن الوايكدد وفكف بيكدود  د وأن مرونة ال لبعلى النقو
مع بًجو من أن النقود ما فكف إلا وايكد   دمانً رسلاة زمالًةد وًولاه  فذا الولاسًر أن النقود

 .الوف ًيولاظ بها أ يابها للي وت منها على منا ع وادما  من الموجودا 
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مسووًا  الأسكاار والكداوت علكى وزللاكة الايولاكاظ بكالنقود  ًاومد ال لب على النقود  لص على
  :وفف
 .سائت سار اللاائد  الذا ًمزن أن ًي ت علًه المقرلًن للنقود بدت ايولااظهم على  زت  _

النقود عند الايولااظ بها علكى مادت ارولاا  الأساارد إذا ًؤدا ارولاا  الأساار إلى والاًض قًمة -

  زت سائت

 (7 بالنقود ًد ع الأ راد إلى وقلًت زمًكة النقكود الميكولاظ بهكا سكائلة الايولااظإن ارولاا  وزللاة  
 لأنوواوبككر ماككدلا  اللاائككد  علككى القككروض غاًككة  ككف الأفمًككة بالنسككبة لمؤسسككا  الأعمككات 

قككروض البنككو  ومنككت أيككد ال ككرق الوككف وسككوادمها مؤسسككا  الأعمككات  ككف يًككا   رأ  المككات 
 (8 الموجسد  ف  زت أر د  نقدًة

 

 أهي الٍظريات الٍكدية : -4

النظرًككة النقدًككة الوقلًدًككة : رزكك   فككذه النظرًككة علككى الاصقككة الوناسككبًة بككًن زمًككة النقككود  _

والمسككووى الاككام للأسككاار د يًككل ا ورلكك  الولقائًككة  ككف يككدول الوككوا ن الاقو ككادا إذا ر لكك  

 ودات الدولة زما ا ورل  مسووى الو يًت الزامت ويًادًة النقود .

رًة الزًن ًة : أنبو  فذه النظرًة   ت الولقائًة الوكف ًسكًر و قكا لهكا نظكام السكار وقكانون النظ _

السوق  ف الايولااظ بال لب اللاالف عند المسووى الص م لويقًه الو يًت الزامت  قد وم البيكل  كف 

ت الاصقة بكًن مسكووى الإنلاكاق الكو نف والكدات الكو نف زمكا أع كى زًنك  للنقكود أفمًكة  كف الوبكاد

اكصت نظرًكة   الاقو ادا  إلا ة لزونها وسً  للوبادت  هف ما ن للقًمة وأنب  قًمة النقكود مكن

ولالككًت السككًولة وإرجاعهككا إلككى دوا ككع ماوللاككة فككف : دا ككع الماككامص  د دا ككع الملككاربة ودا ككع 

 الايوًا  .

جم الإنوكا  النظرًة الزمًة الماا ر  : قام  على عدم ا وراض يالة الو يًت الزامت أا أن ي -

الأساسكف لدراسكة  فو عن ر مويًر ولً  زمًكة نابوكة زمكا اعوبكر أن زمًكة النقكود فكو المويًكر

واعومكاده علكى المكنهج الاسكوقرائف د  لقكد افكوم بكدور السًاسكة   الوقلبا  الاقو ادًة الزلًكة

 النقدًة  ف ماالجة الأ ما  الاقو ادًة . 

 زي ــالجاٌي: دور البٍك المرك المحور

 الاقتصادمجىن في                         

 اً ــور ووــــأولا: تط

 البٍوك المركزية       
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لقد جكاء  ن كأ  البنكو  المرز ًكة موكأار  باكض ال كفء عكن ن كأ  البنكو  الوجارًكة 
 لاككف بكادع الأمككرد زانك  البنككو    الوكف ظهككر   كف الككدوت الأوروبًكة قبككت القكرن السككابع ع كر.

و ككف لككوء بسككا ة وووالككع   نقود ووقبككت الودائككع ووقككدم القككروض.الوجارًككة وقككوم بإ ككدارال
والمالف  ف ول  اللاور د لكم وزكن فنالك  ياجكة لوجكود فًئكة إ كرا ًة ووكولى  الاقو اداالن ا  

رسم سًاسة عامة أو ولكع القواعكد الونظًمًكة لامكت البنكو . ولزكن إ كرا  باكض فكذه البنكو  
مكا  مالًكة انازسك  سكلبا  علكى الاقو كادد الأمكر وووساها  ف إ دار النقود أدى إلى يدول أ 

الككذا اسككودعى وجككود مؤسسككة وانككى بونظككًم الن ككا  الم ككر ف وونظككًم عملًككة إ ككدار النقككود 
ومع و اًد  وقد أوزل  فذه المهمة  ف بادع الأمر إلى أيد البنو  القائمة..للويزم بارض النقد

وو اًكد يرزكة السكلع والأمكوات عبكر  وو اًكد ايوًاجكا  اليزومكا  للوموًكتد الاقو اداالن ا  
اليدودد أ بي  الماامص  الم ر ًة أزنر واقًدا د ظهر  الياجة إلى وجكود فًئكة مكن اكار  
البنو  لووولى عملًة الإ راا علكى عمكت ولك  البنكو  وونظكًم الامكت ال كر فد بالإلكا ة إلكى 

إن إن اء البنو  المرز ًة ونظًم عملًة إ دار النقدد  زان  ن أ  البنو  المرز ًة. ومن فنا  
 إنما جاء للويزم  ف عرض النقود وونظًم إ دارفا.

وباكد اليكرب الاالمًكة النانًكةد ونظكرا  للكاامة يجكم رؤو  الأمكوات الص مكة لإعكاد  
بناء الإقو ادا  المدمر د و ور  أفداا ومهام البنو  المرز ًكة مكن دور بسكً    كف عملًكة 

نككو  الوجارًككةد إلككى دور ونمككوا دعموككه الأدبًككا  الاقو ككادًة إ ككدار النقككود وونظككًم أعمككات الب
 منكذ انوهكاء   فنذا  واا ة ول  ال ادر  عن المؤسسا  الدولًة زالبن  وال ندوق الكدولًًن.

ا د راجكك   زككر  وككدات الدولككة  ككف الن ككا  ًاليككرب الاالمًككة النانًككة ويوككى أوااككر السككباًن
وقكد  كرض   لويقًه الونمًكة. الاقو اداا ً  د وفًمن  على ماظم الدوت  زر  الوالاقو ادا

فككذا الواقككعد وا و ككا   ككف الككدوت النامًككةد علككى البنككو  المرز ًككة أن ووجككاو   ككف سًاسككوها 
ولويقًكه ذلك    .الاقو كاداالنقدا إلى فدا المسافمة  ف دعم النمو  الاسوقرارالنقدًة فدا 

  الموا نكككا  الاامكككة زكككان مكككن ال بًاكككف أن وووسكككع البنكككو  المرز ًكككة  كككف وموًكككت عجكككو ا
للبنككو  مككن اككصت الإجككراءا   الائومانًككةلليزومككا د وأن ولجككأ إلككى الوككأنًر علككى السًاسككا  

نيو الق اعا  الوف ورغب الدولة بونمًوها واا ة ق اعا  الإنوكا   الائومانلووجًه  الانوقائًة
 السلاف زال ناعة وال راعة.
دد أنبوك  الوجربكة الاملًكة ا كأ فكذا لأزنكر مكن نصنكة عقكو الاوجكاهوباد السًر  ف فكذا 

النهجد يًل أدى الووسع النقدا المبالغ  ًه إلكى ارولاكا  ماكدلا  الولكامد والكذا أدى بكدوره 
ومكن نايًكة نانًكةد أد    .الاقو كاداإلى و اًد ظكروا عكدم الًقكًن ومكن نكم الإلكرار بكالنمو 

ارد وإلكااا الإنواجًكةد الأمكر للسًاسة النقدًة إلى إسكاء  اسكوادام المكو الانوقائًةالإجراءا  
واص كة القكوتد أن فكذا الكنهج   كت  كف   .الاقو كاداالذا اناز  سلبًا  على مادلا  النمكو 

نهاًكة الم كاا  ألك بًنما سافم  ف  ًاد  ماكدلا    .الاقو اداويقًه فدا  ًاد  مادت النمو 
أن ود   إلى أ ما  مالًة عمًقة  ف زنًر من دوت الاالم النامًة واا كة دوت أمًرزكا الصوًنًكة.

 الاربًة لم وزن  ف منأى عن منت فذه النوائج السلبًة. الدوت
وقد أملكى ذلك  ويًكرا  مليوظكا   كف دور البنكو  المرز ًكة منكذ أوائكت النمانًنكا د يًكل 

ا ًومرزك  مكن جدًكد يكوت إرسكاء سًاسكة نقدًكة سكلًمة ذا   اعلًكة أ بح دور البنك  المرزك 



 2011/والثلاثون الحادي العدد– التاسعةالسنة /Iraqi Journal for Economic Sciences  المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية              

 

 

 (127) 

ولككمن فككذا الإ ككارد ان ككر   البنككو    عالًككة  ككف ويقًككه الاسككوقرار النقككدا بالدرجككة الأولككى.
المرز ًككة  ككف باككض الككدوت الموقدمككة الوككف   ككل  وظًلاككة الإ ككراا والونظككًم عككن بنوزهككا 

زهدا رئً  لسًاسوها النقدًة وذلك   كف المرز ًةد إلى الورزً  على اسوهداا مادت الولام 
أمّكا البنكو  المرز ًكة الوكف ووكولى مهكام الونظكًم   لوء ويرًكر أسكواق رأ  المكات  كف الاكالم.

والرقابككة علككى البنككو د  واوبككر مسككؤولة عككن وككو ًر البًئككة الم ككر ًة المناسككبة وعككن لككمان 
 سصمة الأولا  الم ر ًة إلى جانب رسم وونلاًذ السًاسة النقدًة.

وبالنوًجةد  قد أ بي  السًاسة النقدًةد ورغم مرورفا بالادًد من الويكولا د ورزّك  
الاسوقرار الداالف  اسكوقرار المسكووى الاكام للأسكاار( والاسكوقرار  أاعلى الاسوقرار النقدا 

 الاارجف  اسوقرار سار ال را(د فذا  لص  عن وو ًر المو لبا  المالًة للن ا  الاقو ادا.
 

 للإطارلتطور الفكري ثاٌياً: ا

 الٍظري لشعر الفائدة            

فدا ويقًه الزلااء  الاقو ادًة  ف اسوادام الموارد النقدًة ًاد غاًة منلى وساى  أن
والولقائف  فالذاووالوف ًو لب ويقًقها مسووى مقبوت من النمو   الاقو ادًالانجا فا ماولا 

عكام لككدور دولككة ر ككًد  لووجًككه  إ ككارلككمن  بال كزت الككذا ًوككًح ولااًككت فلًكا  اقو ككاد السككوق
 مادت  إلىالن ا  الاقو ادا. وًاوبر فدا الو وت 
 اوجافا  رئًسة فف: ةمنافج ويدًد مادت ال را  ف نصن

والككذا وككم وقدًمككه بواسكك ة اللارًككد  (Elasticity’s Approach)مككنهج المرونككا  
لمً ان الوجارا على اعوبكار وًبدأ فذا المنهج بالورزً  على ر ًد ا A. Marshallمار ات 

فككذا  أ ككيابر ككًد مًكك ان المككد وعا  فككو نككاوج اللاككرق بككًن ال ككادرا  والككواردا  عنككد  إن
 الأسكاارويًًرا  ويدل  ف مادت ال را سوا ومار  وكأنًرا  علكى  أًةالمنهجد ومن نم  أن 

نهج ويسكن ولكع المًك ان الوجكارا. ومك إلكىالنسبًة لزت من ال ادرا  والواردا  بما ًؤدا 
والكذا ًروزك  فكذا المكنهج علكى المًك ان الوجكارا  (Absorption Approach)الاسوًااب 

المكاتد وفكو  كف مكنهج المرونكا   رأ  سوق السلع( وًهمت زكص  مكن سكوق النقكود ووكد قا  
 .(Monetary Approach)والمنهج النقدا 

ًكة القائمكة علكى فل (David Hume 1711-1776)دًلاًكد فًكوم  أ زكار إلكىرجكع ًو
لمالكككف باكككض ا القكككرن ا ًوسكككباًنا  ًوكككد ه وكككأنًر السكككار والوكككف قكككام بو وًرفكككا  كككف سكككوًن

د وًروزكك  المككنهج النقككدا لماككدت ال ككرا علككى ويلًككت و رنزككت   ًردمككانالاقو ككادًًن منككت 
فذه الاصقكة علكى وكد قا  السكلع  ووأنًرلنقود والارض منها اودراسة الاصقة بًن ال لب على 

 من والى الاار  ومن نم مادت ال را. واتالأموالادما  ورؤو  
 Purchasing)مككن الملاككافًم المهمككة  ككف ويدًككد ماككدت ال ككرا فككو واككادت القككو  ال ككرائًة 

Power Parity)   والوكف واكد مهمكة  ككف دراسكة وووقكع ويرزكا  ماكدت ال كراد وان زانكك
مادت ال را والوف وقر  (9 القرن الساد  ع ر إلىجذور نظرًة واادت القو  ال رائًة واود 

ماكدت ال كرا  إنالووا نف فو الكذا ًسكاوا بكًن القكو  ال كرائًة لاملوكًن ماوللاوكًند بمانكى 
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وقًكًم الامكص  ًكوم علكى  إن إاد ( 10 الأجنبًكة والأسكاارالميلًكة  الأسكاارًويدد بالزامت بًن 
 و ورًه الاملة  ف الداات والاار . إنما ًمزن  أسا 
السًاسكة الاقو ككادًةد  أفكداا أفككماكدت  ككرا وكوا ا مكن م إلكىًاوبكر فكدا الو ككوت         

 :إلىوالوف ورم    )5E’s)11 ف  إجمالهاوالوف ًمزن 
 (Efficiency)الاقو ادًة  الزلااء    -
 (Equilibrium)  وا ن الاقو ادا  داالف واارجف(الو   -
  (Equity)الادالة  ف وو ًع الدات   -
  (Economic Stability)( للأساارالاسوقرار الاقو ادا  المسووى الاام    -
  (Economic Development & Growth)النمو والونمًة الاقو ادًة    -

  

  التحديجية الإجراءات -الجالح  المحور

 لمبٍك المركزي العراقي                         

 زكككان لابكككد للبنككك  المرزككك ا الاراقكككف ان ًواكككذ مجموعكككة مكككن الاجكككراءا  لوكككوصئم مكككع
لوزًًا فلًا  البنك  مكع الووجكه اللازكرا  2003الويولا  الوف  هدفا الواقع الاراقف باد عام 

وا ًكك  الاسككوقرار  الجدًككد ولونسككجم مككع الافككداا المولككوعة لككه علككى ال ككاًد النقككدا  ككف
الميلًكة لالكه بًئكة اقو كادًة ونا سكًة  الأسكاارالميا ظة علكى اسكوقرار والاقو ادا والمالف 

والووجهكا  المسكوقبلًة ورسكم السًاسكا   الأفكداافلًكة الاكرض وال لكب  كف الكه  إلىوسوند 
 -:(12 بما ًأوف الإجراءا ول   أفمنيدد  إنوًمزن 

  

   ظيىيةالفٍية والتٍ الإجراءات:  أولا

 4اسكوبدات  مكن اكصت  2004زكانون النكانف عكام  15اسوبدات الاملة الو نًكة الاراقًكة  كف  -1
 –دًنار عراقف قدًم باملة جدًد  وقد يمل  فكذه الا كو  الادًكد مكن الم اًكا الهامكة  نورًلًو
مو اًكد  لمزا يكة الو وًكرد وويسكًن دًمومكة الاملكةد  إجكراءا  – أارىعدًد   إلا ًة ئا  
النقكة بالكدًنار الاراقكف وسكافم  كف  أعكاد الاكراق ممكا  إنيكاءملة مويد  وسوادم  ف زا كة وع

 ويسن سار  ر ه ب زت والح . 
 
البنك  المرزك ا  أعلكن 1/3/2004اللاائد   لاف  أساارويرًر الق ا  المالف ولاسًما ويرًر  -2

ؤسسككا  المالًككة وككد اها الم ككارا والم أواللاائككد  الوككف ووقالككافا  أسككااروالًككه عككن ويدًككد 
نقدًة مبا ر   كوات  وكر  الي كار يًكل قكام بواكدًت  زأدا الوسً ة ل بائنها والوف اسوادمها 

مككن القككانون  57مككن مككر   ككوات ولكك  اللاوككر  وذلكك  اسككونادا  الككى المككاد   ولأزنككراللاائككد   أسككاار
لاككرض  ككف القككانون اليككالف و قككا  للووجهككا  الجدًككد  ممككا ًجاككت فلًككا  ا أليًكك السككابه والوككف 

 وال لب وامت بزلااء  ومنا سة عالًوًن  ف السوق المالًة . 
 

http://us.mg4.mail.yahoo.com/dc/blank.html?bn=324.3&.intl=us&.lang=en-US#_ftn7
http://us.mg4.mail.yahoo.com/dc/blank.html?bn=324.3&.intl=us&.lang=en-US#_ftn7
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ايككد الا ككوا   الأجنبًككةلقككد زانكك  الموا قككة الوككف ي ككل  علككى مككنح وككرااًم الم ككارا -3
الجهكود لبنكاء ق كا  م كر ف ن ك  وونا سكف  كف الاكراق  إ كار كف  الإمامنيو  الأارىالهامة 

مؤ كر فكام علكى النقكة  كف مسكوقبت الاقو كاد    وًاد اسوصم البن  المرز ا للادًد من ال لبا
 ككأن ولكك  الم ككارا سوسككاعد علككى وا ًكك  المنا سككة  أفمًككة الأمككور أزنككرالاراقككف, وربمككا مككن 

  ف الق ا  الم ر ف الاراقف . والإبدا المو اًد  
 
 إلى  Rule Baseما ًسمى بـ  أسا الويوت من الرقابة الم ر ًة المويزمة القائمة على -4

لوف اسو ا  البن  المرز ا الاراقف ا( Prudent-man Base 13الوقائًة الولقائًة الرقابة 
مككن  ككرض  2004لسككنة  94الجدًككد رقككم  ةال ككًار وبموجككب قانونككه وقككانون  أساسككهاعلككى 

 الإدارًككة الإجككراءا عملًككا  الرقابككة الوقائًككة عبككر اللككوائح الونظًمًككة وو بًقاوهككا باًككدا عككن 
الككذا ًمزككن الجهككا  الم ككر ف بالامككت علككى و ككه نظككم مرنككـة  مككرالأالرقابًككة القسككرًة د وفككو 

  ف ور ًن الامت الم ر ف.   وزلااء 
 
جدولككة الككدًن الاككام الككداالف الموروككب لم ككلية البنكك  المرزكك ا الاراقككف علككى و ار   أعككاد -5

المالًككة والنككاجم عككن يسككاب السككيب علككى المز ككوا ويككوالا  الا ًنككة ال ككادر  عككن و ار  
ملوزة للبن  المرز ا الاراقف والوف ورازم  اكصت عقكد الوسكاًنًا  ب كزت اكام المالًة والم

/ زككانون 31ـف بلككغ مجمككو  الككدًن المككذزور فنلاككا  كك بسككبب ظككافر  الوموًككت الولككامف د يًككل
دًنار عراقف . ًسدد الدًن بموجكب  نورًلًو( 5ر4وفو وارًخ جدولوه مبليا قدره   2005اوت

سكنة ابوكداء  مكن  7ر5ربع سكنوًة علكى مكدى  بأقسا   المالًة الجدولة مع و ار أعاد اولااقًة 
ملًار دًنار عراقكف ذلك  مكن اكصت  180د وان مبلغ القس  الوايد فو بيدود  2006/ فذار31

 % . 5 ائد  سنوًة قدرفا  إلىيوالة ا ًنة بــــه د زمـا ًالع الدًن  إ دار
المويككد  بيًككة  للأمككم( الوككابع DMFASالككدًن والويلًككت المككالف   إدار الامككت و ككه نظككام -6

الاا كة  رالوقكارًم ابقة جداوت المدًونًكة الاارجًكة للاكراق مكع الجهكا  الدائنكة واسكوارا  
 الدًن الاام  ف و ار  المالًة. أدار مع دائر   وبالونسًهبالمدًونًة 

  
الكككذا با كككر بكككه البنككك  المرزككك ا منكككذ  الأمكككروفكككو  الأجنبكككفمككك اد ًكككومف للنقكككد  إدار   -7
الرئًسة لهذا الم اد  كف مسكاعد  والاًكا الوقلبكا  الملار كة  الأفداا. وولا   4/10/2003

 ككف سككار ال ككرا والوككف قككـد ويككدل ب ككور  مؤقوككة ووسككهًت ولككع سككوق ًامككت باوجككافًن 
السكًولة  أولكا للوكأنًر علكى  الأمكد وًلكة  أدا زما انه ًمنت  الأجنبفومبًاا  النقد  لأغراض

ولك   إنلكويظ  2008مبًاكا  الاملكة للبنك  المرزك ا للاكام  إلكىوسار ال را. عند الرجكو  
اصت عكام  الأجنبًةيًن بلي  مبًاا  الاملة  ملًون دولار  ف 25869المبًاا  قد بلي  نيو 

 .(14 %(38.22ب ًاد  وبلغ   إا(د 15980  2007
 
 وككر  قرًبككة بدائًككة مككن النككايًوًن  إلككىويككدًل نظككم المككد وعا  الم ككر ًة الوككف زانكك  واككد  -8

والذا ًانف نظام الوسوًا  عبر  RTGSنظام  إدااتالوقنًة والبنًة الويوًة وذل  عن  رًه 
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قًقككف الاسككومرارًة  ككف الوسككوًة الكك من اليقًقككف للمككد وعا  عالًككة القًمككة  ووانككف زلمككة الي
ًروب  بهذا النظام  ف الوق  اليالر د عبر إدار  البن  المرز ا لكه نمانًكة  إذوعدم الووقا( 

م كر ف الرا كدًن والر كًد والمياسكبا  الاامكة  كف و ار  المالًكة  إلى إلا ة أفلًةم ارا 
 باليساب الجارا للا ًنة لدى البن  المرز ا .  الأمرقدر واله 

 
ونا سكًة لكمن بًئكة  أسك النهوض بالن كا  الم كر ف اليزكومف وولكاه علكى  إ ار ف  -9

د  قد جرى ووقًع مذزر  ولاافم بًن البنك  المرزك ا الاراقكف  الأدوا م ر ًة واعد  مونوعة 
فًزلككة م ككر ف الرا ككدًن والر ككًد اللككذًن ًهًمنككان علككى يككوالف  أعككاد وو ار  المالًككة علككى 

 ككف  إلًهككاوجككارا الاراقككف . وولككمن  مككذزر  الولاككافم الم ككار % مككن الن ككا  الم ككر ف ال90
 إسكوراوًجًةفًزلوهما وفما الهًزلة الو كيًلًة والهًزلكة المالًكة د وا كة  لإعاد ا وًن  أعصه

الم ر ًن اليزومًًن,  لص عكن  بإدار والا وا  الونلاًذًة لصروقاء  الأفدااوويدد بموجب 
 علًهما من اصت جالها لمن المدًونًة الاامة للدولة. ماالجة المدًونًة الاارجًة الموروبة

 

 التشريعية والكاٌوٌية  الإجراءاتثاٌياً : 

اسككوقصلا  منيككه  2004لسككنة  56و ككرًع قككانون جدًككد للبنكك  المرزكك ا الاراقككف ذا الككرقم   -1
ًكذ سكل ا  رقابًكة  االكة لونلا الأسكاارللسكاف لويقًكه اسكوقرار  والكيا   وولاوًلكا   قانونًا  وامكا  

الكذا  2003عكام  أًلكوتزا ة المو لبا  الوارد   ف قانون الم ارا الاراقكف الكذا  كر   كف 
نظككام مككالف ًامككت و قككا للماككاًًر الدولًككة يًككل سككووم رسككملة  إرسككاءا ككو  رئًسككة نيككو  ًاككد 

بالماكاًًر المياسكبًة المقبولكة دولًكا زمكا سوالكع لرقابكة  موالالوك الم ارا ب كزت مناسكب ا
مجموعكة لكوائح ونظًمًكة جدًكد  ملا كلة لزكف وسكاعد علكى ونلاًكذ فكذا  إ دار  اعلة  لص  عن

 القانون .
ًمزكن   ًوجد الادًد من المويًرا  الوف ًوم اعومادفكا  كف ماظكم بلكدان الاكالم د والوكف

درجككة اسككوقصلًة البنككو  المرز ًككة د وواككد المويًككرا  الأساسككًة   عككن  رًقهككا الواككرا علككى
الميا ظ و ًاغة السًاسة النقدًكة وويدًكد أفكدا ها ويكدود وموًكت  بواًًنالأرباة الوف وواله 

د إذ ًوم ويدًد اصلها اسوقصلًة البن  المرز ا اليزومة من المؤ را  المهمة الوف وقا  من
أو ان ماًنة لزكت مويًكرد وزكذل  ويكدد درجكا  وروًبًكة للمؤ كرا  النانوًكة لهكذه المويًكرا د 

اوها علككى البنكك  المرزكك ا الاراقككف اولككح أن درجككة وعنككد و بًككه فككذه المويًككرا  ومؤ ككر
البنكك  المرزكك ا الاراقككف اللاالًككة   المويققككة (  ككف لككوء المويًككرا  والمؤ ككرا    اسككوقصلًة

 .(15 % د وفو مؤ ر والح لمدى ودرجة الاسوقصلًة 78المذزور  قد بلي  
 

الم ككر ًة اككار  اللككوائح الونظًمًككة الوككف ومزككن الم ككارا مككن ونوًككع عملًاوهككا  إ ككدار  -2
المً انًككة الامومًككة بمككا ًيقككه قككدرا  ونا سككًة عالًككة وي ككولها علككى مككوارد مالًككة ب جككات 

 . ماوللاة والاض الماا ر  ف مجالا  الاسونمار
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يًل وـم بموجبه د وأفدا هفًزله الونظًمف بما ًولاه  وإعاد ويدًل البن  المرز ا الاراقف -3
 الأمكواتويوًت الاارجف واسويدال مزوب لمزا ية غسكت المدًرًة الاامة للرقابة على ال إلياء

قًكود والوكف  إايرًة الويوًت الاارجف دون  إ صقمع سًاسة البن   ف  منسجما   والذا جاء
جاء  لونسجم مع ملمون الماد  النامنة من اولااقًكة  كندوق النقكد الكدولف الموالقكة بويرًكر 

 اليساب الجارا لمً ان المد وعا . 
 
والوف اوايك   2004( لسنة 56ًة الوف منيها قانون البن  المرز ا الاراقف رقم  الاسوقصل-4

بككر  ككف ولككع و ككًاغة سًاسككا  البنكك  المرزكك ا بمككا ًنسككجم مككع أز لا  ل ككاناف القككرار مجككا
 الافداا الموزلة له.

 (:16وفنا لابد من الا ار  الى ان ملاهوم الاسوقصلًة ًانف نصل نقا  جوفرًة 
 ة ب زت مبا ر او غًر مبا ر.عدم اقراض اليزوم -‌أ

 عدم ولقف الاوامر من اليزومة  ف وسًًر ادوا  السًاسة النقدًة. -‌ب

الككككو  يسككككاباوها للمككككدقه الاككككارجف و قككككا  لماككككاًًر الوككككدقًه الدولًككككةللبنو   -‌ت
المرز ًكككةد الا ان فكككذه الاسكككوقصلًة لكككمن اليزومكككة ولا ًمزكككن نلاكككف الواكككاون 

 لبلد.والو اور  ف ويقًه الافداا الاقو ادًة ل
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 ةـــــالمحور الرابع: ودى نجاح الشياس

 الٍكدية لمبٍك المركزي                       

ًكوم ايوسككاب الأسكا  النقككدا عكاد  مككن اكصت  ككا ف الموجكودا  الأجنبًككة بيكو   البنكك  
المرز ا ملا ا  لهكا  كا ف الائومكان الميلكف والكذا ًمنكت يكوالا  الا ًنكة الموجكود  لكدى البنك  

 باد  رح اليساب الجارا لليزومة  ف جانب الم لوبا .المرز ا 
 كف الأسكا  النقكدا وب كزت اكام اقكراض البنك   ا  زبًكر ا  وان لزت من فذه المويًرا  انر

المرزكك ا لليزومككة مككن اككصت  ككراء يككوالا  الا ًنككة وذلكك   ككف البلككدان الوككف ووموككع اقو ككادًاوها 
الاملكة الاجنبًكة والاًكرادا  اليزومًكةد الا ان  بالونو   ف قاعدوه الانواجًة وبالوالف ونكو  م كادر

فككذا مككن الامككور الوككف لا ًوككو ر  ككف الاقو ككاد الاراقككف والككذا ًو ككا بايادًككة الجانككب مككن اككصت 
 اعوماده على النلا   ف وموًت إنلااقها.

وفو الامر الذا ًل م باللكرور  ان البنك  المرزك ا لا ًسكو ًع الكويزم بالاسكا  النقكدا 
ن ولاككادا وككرازم الموجككودا  الأجنبًككة لدًككهد والااًككر  ميزومككة بككالموارد النلا ًككة لانككه لا ًككومزن مكك

وو ككرا اليزومككة بهككاد أا ان انككر الانلاككاق اليزككومف علككى المويًككرا  النقدًككة ًوجلككى  ككف  ًككاد  
(. وإن بًانككا  الا ككدار النقككدا  ككف الاككراق وازكك  مي ككلة وككأنًر مبًاككا  17الا ككدار النقككدا 

 نبًة إلى البن  المرز ا ومبًاا  الأاًر للق ا  الاام ماا .اليزومة من الاملة الأج
 

 ( 1الجدوت رقم  
 ومسافمة  ا ف الموجودا  الأجنبًة    ملًار دًنار عراقف( (M0)القاعد  النقدًة للاراق 

 و ور القاعد  النقدًة  
 ملًار دًنار عراقف

  
  
  

2004 2005 2006 2007 2008 

 
2009 

 
2010 

 زانون الأوت
انون ز

 الأوت
زانون 
 الأوت

زانون 
  فذار زانون الأوت زانون الأوت الأوت

  40,690   45,270   42,859    28,808   17,521   13,795   12,219  القاعد  النقدًة

               مواردفا     

لدى البن   الأجنبًة ا ف موجودا  الاملة  -1
 49,339 49,792  58,718    38,217   25,973   17,366   10,742  المرز ا الاراقف

 ا ف الموجودا  من الاملة الميلًة لدى البن   -2
  1,477   المرز ا

  
(3,571) 

  
(8,452) 

  
(9,409)  (15,859)   (4,522) 

  
(8,649) 

  40,690   45,270   42,859    28,808   17,521   13,795   12,219  الاسواداما      

  22,681   21,776   18,493    14,232  10,968  9,113     7,163   الجها  الم ر ف عملة اار  -1

  18,009   23,494   24,366    14,576   6,553     4,682     5,056   (3+2+1ايوًا ا  بنزًة   -2

  15,190   21,101   21,554    13,176   4,173     2,327     4,199   اليساب الجارا للدًنار الاراقف -1

          1,432     1,212      الودائع اللًلًة للدًنار الاراقف -2

  2,819     2,393     2,812     1,400     948        1,143     857      الدًنار الاراقف باليساب الجارا-3

 ( www.cbi.iqقسم الإي اء   -الم در: موقع الًن  المرز ا على  بزة المالوما  الدولًة

وًمزننا على وجه الويدًد وقًًم مدى  اعلًة السًاسة النقدًة لكمن فكذه اليالكة الوكف 
ولاها  ًها الواقع الاقو ادا من اصت مجموعة من الميددا  الوف  ا ها البن  المرز ا 

 الاراقف زهدا لهد والوف ًمزننا وبًانها  ف:
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لويقًككه  2003قو ككاد الاراقككف باككد عككام الولككام: بككالرغم مككن اللككروا المؤاوًككة لمجمككت الا -1
الا باد  ور   وًلة من الي ار الاقو كادا علكى الاكراق اسوقرار  ف اساار السلع والادما  

بموجكب لويًر اليا كت  كف المسكووى الاكام لصسكاار اان الرقم القًاسف لصساار والذا ًاز  
( لا  ات ًؤ ككر 2ت رقككم  او ان ميككدد  للادًككد مككن مزونككا  الانلاككاق الاككام والككذا ًبككًن الجككدو

 ارقام مرولااة بالرغم من ويسنه الودرًجف.
 

 (2جدوت رقم  
 مؤ ر الارقام القًاسًة

الكككككككككرقم القًاسكككككككككف  مادت الولام الرقم القًاسف الاام 
 الاسا 

 باسكككككونناء الوقكككككود 
 والنقت(

 الولام الاسا 

2006 18500.8 53.2 13422.2 31.7 

2007 24205.5 30.8 16009.4 19.3 

2008 24851.3 2.7 18091.8 13.0 

2009 24155.1 -2.8 19379.1 7.1 
د 2009الم در: و ار  الوا ً  والوااون الانمائف/ الجها  المرزك ا لصي كاء ووزنولوجًكا المالومكا د الن كر  السكنوًة لاكام 

 .63م 

 
ا كبح اليلاكاظ علكى ماكدت مسكوقر مكن نمكو  2003باكد عكام  اللاائد : وأساارعرض النقد  -2

وفككو الامككر الككذا انازكك  علككى نسككبة الاملككة  ككف  الأساسككًة الأفككدااالنقككود مككن  عككرض
% ويجككم 80.2الوككف و ككل  الككى  2003الوككداوت مككن اككصت انالاالككها عككن ماككدلا  عككام 

% علككى 34.5% و 65.5 2007% لوبلككغ  ككف عككام 19.8للودائككع لككدى الم ككارا بليكك  
  .2007الووالف لاام 

 (3جدوت رقم  
 2007-2003قد ونسب افمًوها لللاور  و ور مزونا  عرض الن

 ا ف الاملة  السنوا 
 1 ف الودوت 

الودائع الجارًة 
2 

 3عرض النقد 
M 

3÷1 % 2÷3 % 

2003 4630000 1144000 5744000 80.2 19.8 

2004 7163000 2986000 10149000 70.6 29.4 

2005 9113000 2286000 11399000 79.9 20.1 

2006 10968000 4492000 1546000 70.9 29.1 

2007 14232000 7489000 21721000 65.5 34.5 
 ون را  سنوًة ماوللاة. 54و م 24م 2009الم در:البن  المرز ا الاراقفد المدًرًة الاامة لصبيال د الوقرًر السنوا لاام 

 

زان  وايكد  مكن النوابك  الوكف عمكت علًهكا البنك  المرزك ا فكو الميا ظكة  سار ال را: -3
ا ناب  للدًنار الاراقكف مقابكت الكدولار الامرًزكف وفكف المارو كة بالكدولر  على سار  ر

وذل  بالاعوماد على نظام الواوًم المدار وفو الامر الذا ادى الكى والاكًض قًمكة الكدولار 
 .ور ع قًمة الدًنار

 (4جدوت رقم  
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 الأمرًزفمادت سار  را الدًنار الاراقف مقابت الدولار 
 م ادسار ال سار السوق اللاور 

2006 1475 1467 

2007 1267 1255 

2008 1203 1193 

2009 1182 1170 
 .60د م 2009المدًرًة الاامة لصي اء والابيالد الن ر  السنوًة -الم در: البن  المرز ا الاراقف

 
الا ان الميا ظة على اسوقرار سار ال را فكذا جكاء علكى يسكاب لكخ مبكالغ زبًكر  

باد ان زانك   2009ملًار دولار عام  33.992السوق الميلًة بلي  ومو اًد  من الدولار الى 
( ان 5ومن المصيظ زكذل  مكن اكصت مراجاكة الجكدوت رقكم   2006ملًار دولار عام  11.175

فنال   جو  بًن المبالغ الوف ً ورًها البنك  المرزك ا مكن الاملكة الأجنبًكة مكن و ار  المالًكة 
م ادا  الاملة الوكف وقكام ب كزت دورا ًااد لاها من اصت والمبالغ من الاملة الاجنبًة الوف 

والكذا ًاكود  كف % مكن قًمكة الاملكة الموداولكة 32.38 ما ًقرب مكن 2009نسبوها عام   بلي
الكذا  الأمكروفو  2008ج ء منه الى انالااض الاًرادا  النلا ًة والا مة الاالمًة أواار عام 

 علًها. لاجنبًة وً زت عبء  ًو لب وي ًة اللارق من الايوًا ف من الاملة ا
 

 (5الجدوت رقم  
 م ورًا  ومبًاا  البن  المرز ا الاراقف للاملة الأجنبًة     ملًون دولار

م ورًا  البن  من  الاام
الاملة الاجنبًة من 

 و ار  المالًة

م ورًا  البن  من 
الاملة الأجنبًة من 

 الم اد

مبًاا  البن  المرز ا 
من الاملة الأجنبًة  ف 

 م اد ال

2006 18000 110 11175 

2007 26700 1413 15980 

2008 45500 350 25869 

2009 23000 13 33992 
 .35د م 2009المدًرًة الاامة لصي اء والابيالد الن ر  السنوًة -الم در: البن  المرز ا الاراقف

 

 
 
 
 
 

 الخاتمة والاستٍتاجات 

ارًككة  ككف الاككراق باوجككاه وبنككف فلًككا  لقككد يومكك  الويككولا  السًاسككًة والاقو ككادًة الج
اقو اد السوق والانلاواح على الاكار  زكأدوا  مهمكة  كف ويرًك  عجلكة الونمًكة الاقو كادًة د 
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يومكك  علككى البنكك  المرزكك ا موازبككة فككذه الويككولا  مككن اككصت ويًًككد سًاسككوه وجككاه السًاسككة 
 ارى . اليزومًة من جهة والويوت نيو الأدوا  النقدًة غًر المبا ر  من جهة أ

أن فككذه الدراسككة أولككي  أن السككل ة النقدًككة  ككف الاككراق نجيكك  الككى يككد زبًككر  ككف اسككوادام 
الأدوا  النقدًة الجدًد  وزان لها مياولا  مهمة من اجت وامًه السوق المالًكة ووكو ًر بًئكة 
مسكككوقر  ومووا نكككة د ألا أن فكككذه الأدوا  واجهككك  عكككدد زبًكككر مكككن الويكككدًا  الوكككف أ ر وهكككا 

منًككة غًككر المسككوقر  الآمككر الككذا ًجاككت ف ككاق السًاسككة النقدًككة الجدًككد  ونجايهككا الأولككا  الأ
المرزك ا غًكر  مرفون الى يد زبًر باسوجابة الق ا  اليقًقف لول  الأدوا  لاسًما وان البنك 

 قادر على ويمت فذا الوأاًر الى ما لانهاًة . 
ن أدوا  السًاسكة اا أن الق ا  الإنواجف سًزون مرز  أ ارا  السوق ومكن نكم وزكو

النقدًككة جككاف   لويقًككه الموا نككة بككًن الوككد قا  السككلاًة والوككد قا  النقدًككة باعومككاد عملًككا  
السوق الملاووية بالم ادا  الالنًة لبًع و راء الاملة الميلًكة والأجنبًكة والودائكع الائومانًكة 

الزبًر علكى إًراداوكه  وان الا أ الزبًر  ف وزرً  السًاسة الاقو ادًة القائمة باعوماد الاراق
من بًع النلا  الاام الوف وؤدا الى ر ع سار  را الاملة الميلًة مقابت الدولارد الأمر الكذا 
ًكؤدا الكى إلكااا القكدر  الونا سكًة لل ككناعا  الو نًكة بسكبب اعومكاد فكذه ال كناعا  علككى 

غًكر  بًاًكة( مداصوها من المواد الأولًة على المسووردا  الأجنبًكة  الماومكد  علكى م كادر 
الأمككر الككذا ًوسككبب  ككف  ًككاد  اسككوًراد البلككائع الأجنبًككة وولالككًلها علككى المنوجككا  الميلًككة 
وولااككت ال ًككاد   ككف ارولاككا  أسككاار المككواد الاككام مككن الككنلا  زمككا  الكك   ككف الاقو ككاد الهولنككدا 

 د أواس  السوًنا  من  ًاد   ف بًكع مكاد  اليكا  يكًن ا داد ال لكب علًكه لارولاكا  أسكاار الكنلا
وأدى ذل  الى ارولاا  الإًرادا  وارولاا  قًمة الاملة الميلًة ما أدى بدوره الى لكاا القكدر  

 الونا سًة لل ناعة الميلًة والوقو   ف  خ الاقو اد ألرًاف.
وللمان السًر لويقًه الاسوقرار الاقو ادا أن وقوم السًاسكة المالًكة الجدًكد  علكى 

بكًن الإنلاكاق الاسكونمارا والإنلاكاق الاسكوهصزف الاكام  الاسور اد بالنسكب والماكاًًر الالمًكة
والاسوًرادد السًاسة الوف من  أنها أن ور ع زلااء  الإنوا   ف الق اعا  الإنواجًكة ال كناعًة 
وال راعًة وويسًن البنى الويوًةد وأدرا  يقًقة انه لا ًمزكن ماالجكة الولكام اليكالف  الكذا 

داالًككة الككى  ًككاد  مادلاوككه( بككإجراءا  الأدوا  النقدًككة و ككًر الوقككائع المًدانًككة الاارجًككة وال
الوقلًدًة  ق  بت ًجب أن وزون موراب ة ومووا نكة مكع السًاسكة المالًكة المسكوند  الكى يماًكة 
الإنوا  الميلف ال ناعف وال راعف بق اعًه الاام والاام  مكن غًكر الكنلا  الاكام( نكم  ًكاد  

لوكوا ن الاقو كادا المناسكبة أو المنالًكة يكًن ًلااكت ووًر  نموه الودرًجفد و ولا  الى نق ة ا
الناوج الميلف الإجمالف من السلع والادما  المنوجكة ميلًكا د ملااولكه  كف ردم اللاجكو  اليالًكة 

 بًن الود قا  النقدًة  الارض النقدا( والود قا  السلاًة  الناوج الميلف(.
 ًها الدراسة فـف :ومن اصت ما وقدم د  ان أفم الاسونواجا  الوف وو ل  إل

فنال  عدد زبًر من الإجراءا  المهمة وال يًية الوف قام بهكا البنك  المرزك ا الاراقكف   - 1
أن فنالك   إلاباوجاه موازبة الويوت نيو اقو اد السوق على ال اًد الو رًاف واللانفد 

ياجكككة  الًكككة لمراجاكككة السًاسكككا  الماومكككد  مكككن قبلكككه  كككف لكككوء اللا كككت  كككف ويقًكككه 
ر ألسككارا وفككو الهككدا المبا ككر للسًاسككة النقدًككة والمالًككة والهككدا الاكككام الاسككوقرا



 2011/والثلاثون الحادي العدد– التاسعةالسنة /Iraqi Journal for Economic Sciences  المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية              

 

 

 (136) 

 ككف النمككو الاقو ككاداد  مككن  دًة ومككا ًمنلككه السككار مككن دور رئككً للسًاسككة الاقو ككا
مسوهلزًن ومنوجًن ومسونمرًن وعاملًن وزذل  المؤسسا  المالًة والم ر ًة( وفنا 

سككار ال ككرا واللاائككد   دواوهككاأع ككى الما كك  الاقو ككادا و نككا  للسًاسككة النقدًككة وأ
والاداار والاسونمار واعوبارفا الإدار  الرئًسكًة لليكد مكن الولكام. وعلًنكا الوأزكد مكن 
اللارلككًة الوككف وككدعف أن "الككدعم"  والمق ككود بككه دعككم المنوجككا  النلا ًككة والياجككا  
الأساسككًة الاسككوهصزًة والادمًككة( أدى الككى الإ ككرا  والوبككذًر  ككف الاسككوهص  الاككام قككد 
الاا الاسونمارا  الاامة و اد من عج  الق ا  والاا الاسونمار الاكام و اد مكن 

 .يجم الولام 
 
نيكو اسكوادام الأدوا  النقدًكة  2003 ف السًاسكة النقدًكة باكد عكام  ا  والي فنال  ويولا   - 2

 غًر المبا ر  لاسًما عملًا  السوق الملاووية ونسبة الايوًا ف القانونف. 
 
سًاسة النقدًة باد أرباة سنوا  من الويكوت عكدد زبًكر مكن الويكدًا  الأمنًكة وواجه ال    - 3

والاقو ادًة والوف واًه عملًة ولااًكت اسكوادام الأدوا  الجدًكد  والوكف  كزل  لكيو ا 
 زبًر  على السل ة النقدًة . 

 
أن اسو راا مسوقبت السًاسكة النقدًكة الرافنكة ًبقكى مرفونكا الكى يكد زبًكر بمكدى قكدر   - 4

ق ككا  اليقًقككف علككى الويككر  واسككوًااب فككذه الأدوا   لككص عككن مككدى و ككور السككوق ال
 المالًة وعمقها بال زت الذا وساعد  ًه ول  الأدوا  على الامت بسهولة . 
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 .40د م 2009د بيداد 2008من الن ر  السنوًة للبن  المرز ا الاراقف (البًانا  12 
 13 )Prudent-man rule  وفو عبار  عن قانون اعومد اوت الامر من قبت مجموعكة مكن

ًقككوم علككى ار ككاد اولائكك  المككوزلًن باسككونمار امككوات اليًككر بال ككزت الككذا  الأمرًزًككةالولاًككا  
عة  كككف عهكككدوهم بالزومكككان والزلاكككاء  والمولككك الأمكككواتًلكككمن ان ًو كككا واكككاملهم مكككع ولككك  

والمسككؤولًة وبمككا ًلككمن ويقًككه وارد ماقككوت واليلاككاظ علككى القًمككة اليقًقًككة للموجككودا  
 ووجنب الاسونمارا  الم زو   ًها.

أ.د. نرًكككا الا رجكككف: "السًاسكككة النقدًكككة  كككف الاكككراق بكككًن ارل المالكككف وويكككدًا   (14 
لنقدًككة  ككف الاككراق الوككف أقامهككا مرزكك  الإ ككصح اليالككر"د بيككل مقككدم الككى نككدو  السًاسككة ا

 .6د م 2009الاقو اداد و رًن الأوت 
د.  ككصح يسككن نككوًنف: مؤ ككرا  قًككا  اسككوقصلًة السًاسككة النقدًككة للبنكك  المرزكك ا ( 15 

د ال ككلاية الاقو ككادًة  29/12/2009د جرًككد  ال ككباح الاراقًككةد عككدد ًككوم  2009  الاراقككف
 ككوت علككى النسككاة الموسككاة مككن المقككات مككن اككصت الاو ككات والككذا ومزككن الباينككان مككن الي

 بالزاوب ب ور  مبا ر . 
 كرا  الونمًكة .. د. عبد اليسًن الانبزف: "ايوًا ف النقد الأجنبكف  كف البنك  المرزك ا  (16 
 د ال لاية الاقو ادًة.15/2/2010الاسوقرار؟" جرًد  ال باح الاراقًةد الادد ًوم  أم
الكفد "مصيظكا  يكوت دور المويًكرا  النقدًكة  كف الولكام و اعلًكة (  د. ايمد برًهكف ال17 

السًاسة النقدًة"د بيل مقدم الى ندو  السًاسة النقدًة  ف الاراق الوف أقامها مرز  الإ صح 
 .1د م 2009الاقو اداد و رًن الأوت 

  


