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 أأهمية الاحتياطات الأجنبية في اس تقرار الس ياسة النقدية 

The importance of foreign reserves monetary policy stability 

 ي الباحث: أأ.م. د. اثير عباس عباد                      الباحث: قصي عبد الوهاب حسين  
 12023/ 1/ 31شر:  ن تاريخ ال                                2022/ 9/ 29  : تاريخ القبول 

 المس تخلص: 

في الاحتياطتتات الاجنبيتتة متتن  يعد الأستثمار في الاحتياطات الاجنبية من المقومات الاساس ية التي تعتمد عليها الول المتقدمة، لما للأستتتثمار

، فهي  تعد ثروة للدول، من خلالها يضمن البنك المركزي والولة بصورة عامة الس يطرة على كل مفاصل فوائد تعود على ميزانية واقتصاد الول

الاقتصاد كالبطالة والتضخم، وحمايته من الصدمات الخارجية والاخلية، فضلا عن اس تخدامه في رفع معدلات النمتتو الاقتصتتادي، هي فهتتي  

بعد ان تزايدت موارد العراق من النقد الأجنتتت تزامنتتا متتع  ذات أأهمية في عملية اس تقرار الس ياسة النقدية من خلال أأداة نافذة بيع العملة.  تعد

ة ارتفاع أأسعار النفط وتزايد الصادرات النفطية والتي أأسهمت في زيادة الاحتياطات الأجنبية وعلى أأساس هذه الزيادة تقوم السلطات النقديتت 

من هنا برزت مشكلة البحث والمتمثلة بالتساؤل هل التتزيادة في الاحتياطتتات الاجنبيتتة   بتنقيد هذه الاحتياطات عن طريق نافذة بيع العملة.

جتتماا الميزانيتتة العموميتتة البنتتك المركتتزي العتتراق ومتتن ثتتن تحقيتتق أأهتتداف الس ياستتة النقديتتة،  ذ أأن للاحتياطتتات ان تحققت سوف تؤثر في ا  ا 

ه الأجنبية دور مهم في اقتصاديات الول المتقدمة والنامية، وكذي يعد امتلاك الول للاحتياطات الأجنبيتتة دليتتل عتتلى قتتوة اقتصتتادها وقدرتتت 

ان البنتتك المركتتزي يقتتوم متتن توصل البحث الى عدة اس تنتاجات أأهمهتتا  .على مواجهة الازمات الطبيعية والاقتصادية التي يمكن أأن يتعرض لها

راق قتتاع عتتلى خلال نافذة بيع العملة الاجنبية بعملية تنقيد الولارات الحكومية المتأأتية من الصادرات النفطية الى العملة المحلية، فالاقتصاد العتت 

%( من ا ختلال الحكومية )والمتمثلة بتتوزارة الماليتتة( 90الصادرات النفطية ومن ثم على ا ختلال الايرادات النفطية التي تشكل نس بة أأكثر من )

 التي تكون مقوم للدولار الامريكي.

Abstract: 

Central banks seek to achieve their goals through the accumulation of foreign reserves, as these are 

considered as the wealth of countries, through which the central bank and the state in general ensure 

control over all aspects of the economy such as unemployment and inflation, and protect it from 

external and internal shocks, as well as its use in raising economic growth rates. It is important in the 

process of stabilizing monetary policy through the currency selling window tool.After Iraq's foreign 

exchange resources increased with the rise in oil prices and the increase in oil exports, which contributed 

to the increase in foreign reserves, and on the basis of this increase, the monetary authorities monetize 

these reserves through the currency sale window.From here, the research problem arose, represented by 

the question about the role and importance of foreign reserves in the stability of monetary policy, as 

foreign reserves have an important role in the economies of developed and developing countries, and the 

possession of foreign reserves by countries is also evidence of the strength of their economy and its 

ability to face the natural and economic crises that it may be exposed to.The research reached several 

conclusions, the most important of which is that the Central Bank, through the foreign currency sale 
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window, is conducting the process of monetizing the government dollars generated through oil exports 

into the local currency. From the imbalance of government (represented by the Ministry of Finance). 

 :المقدمة

ركزية تبرز اهمية الاحتياطات الاجنبية وادارتها مع تزايد الازمات الاقتصادية والمالية، حيث يصبح الاحتفاظ بحجم ملاع منها لى البنوك الم

بفضتتل زيادة  2003تزايتتدت متتوارد العتتراق متتن النقتتد الأجنتتت بعتتد عتتام . كصمام امتتان لمواجهتتة الصتتدمات الاقتصتتادية الاخليتتة او الخارجيتتة

 الصادرات النفطية واهي تزامن مع ارتفاع اسعار النفط ليشكل عوائد مالية اجنبية وفيرة ستتاهمت في زيادة احتيتتاط  البنتتك المركتتزي العتتراق

دارة العرض النقدي وضتتبط الستت يولة تتتا يت  جراءاتها اللازمة لتمكين السلطات النقدية من ا  وافتتق من العملة الاجنبية، وتقوم الس ياسة النقدية با 

مع الأهداف الاقتصادية للدولة كتحقيق الاس تقرار النقتتدي )الاختتلخ والختتارت( مستت تعينة في ذي عتتلى دوعتتة متتن أأدواتهتتا المبتتا ة و تتير 

 المبا ة والتي تتمثل في نافذة بيع العملة. فالتحكم في العرض النقدي ليس بالأمر الهين بل هو عملية تتتنجم عتتن تفاعتتل متشتتابك لستتلوك  تت ى

ثفتتال تتتأأثيرات مقتتابلات الكتتتلة النقديتتة عتتلى العتترض النقتتدي، ولعتتل أأ  جتتزء متتن هتتذه المقتتابلات    المجمعتتات الاقتصتتادية، كتتما لا يمكتتن ا 

 .الاحتياطات الاجنبية التي يحتفظ بها البنك المركزي لمواجهة أأو تجنب الس ياسات الاقتصادية  ير المرثوب فيها

 :مشكلة البحث

ذ أأن للاحتياطات الأجنبية دور مهم في اقتصتتاديات  الول تعد الاحتياطات الأجنبية العامة والخاصة المحرك الرئيسي لعملية النمو الاقتصادي، ا 

المتقدمتتة والناميتتة، وكتتذي يعتتد امتتتلاك الول للاحتياطتتات الأجنبيتتة دليتتل عتتلى قتتوة اقتصتتادها وقدرتتته عتتلى مواجهتتة الازمتتات الطبيعيتتة 

 .والاقتصادية التي يمكن أأن يتعرض لها

 ومن هنا جاءت مشكلة البحث لتتمثل بالتساؤل الاتي:

 هل الزيادة في الاحتياطات الاجنبية ان تحققت سوف تؤثر في تحقيق أأهداف الس ياسة النقدية؟  -

 ما هو دور واهمية الاحتياطات الأجنبية في اس تقرار الس ياسة النقدية؟ -

 :فرضية البحث

 التصور اهي يوضح طبيعة العلاقة بين أأهمية تراكم الاحتياطات الاجنبية واثره في  اس تقرار الس ياسة النقدية.تستند فرضية البحث الى 

 :أأهمية البحث

اهي تؤديه الاحتياطات الأجنبية في اس تقرار الس ياسة النقديتتة تختلتتب التتبلدان وخاصتتة العتتراق وتتتأأثير  تنطلق أأهمية البحث من الور

ذي في النشاط الاقتصادي وخاصة الاستثمار في هذه الاحتياطات الاجنبية بغية تحقيق الاهداف الاقتصادية والاجتماعيتتة والس ياستت ية في 

 نافذة بيع العملة الاجنبية.العراق في ظل 

 :اهداف البحث

 :يمكن تحديد أأبرز الاهداف التي يسعى البحث ا لى تحقيقها ما يأأتي

 النقدية وادواتها ومفهوم الاحتياطات الأجنبية ومكوناتهاالتعرف على مفهوم كل من الس ياسة  -1

 التعرف على حجم الا ستثمار في الاحتياطات الأجنبية في ظل نافذة بيع العملة الاجنبية. -2

 :منهجية البحث

بغية الوصول الى الهدف المرجتتو متتن البحتتث فقتتد لى الاعتتتماد عتتلى المتتنهي الوصتتف  التالالتتيلخ متتن ختتلال وصتتب الاحتياطتتات الأجنبيتتة لى 

 السلطات النقدية في العراق وتحليلها بالتالاليل القياسي من خلال تحديد المتغير المس تقل والتابع.

 :هيكلية البحث
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قسم البحث الى ثلاثة مباحث بعد المقدمتتة والمنهجيتتة، حيتتث تضتتمن المبحتتث الأول مفهتتوم الاحتياطتتات الأجنبيتتة ومكوناتهتتا في العتتراق امتتا 

لة، فتت  المبحث الثان فتضمن توضيح مفهوم الس ياسة النقدية واداتها والاداة المس تخدمة في تنقيد الاحتياطات الأجنبية المسماة نافذة بيع العمتت 

ومناقشتتة نتتتات التالاليتتل  لعلاقة بين نافذة بيع العملة الاجنبية والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراقاجاء المبحث الثالث بتالاليل قياسي  

 القياسي، ومن ثم النتات والتوصيات.

 المبحث الاول: مفهوم وأأهمية وخصائص ومكونات الاحتياطات الأجنبية

 الاحتياطات الأجنبيةأأولا: مفهوم 

جاءت بداية نشوء الاحتياطات الأجنبية على الصتتعيد الوا بعتتد ا يتتار قاعتتدة اههتتب، ونالاتتراط لتتنقص الاحتياطتتات الأجنبيتتة متتن اههتتب 

دة واس تجابة لحجم التبادل الكبير بدأأت البلدان في اصدار النقد وفقا لمعتتايير أأختترى  تتير الاعتتتماد عتتلى اههتتب لوبتتده في بتتالة رثب تتا في زيا

المعروض النقدي من عمل ا الوطنية تما تت يا وبتتالة التطتتور الاقتصتتادي اهي تشتتهده، فبتتدأأ الا صتتدار النقتتدي يستتتند ا لى اههتتب ا ضتتافة ا لى 

.هناك أأكثر من مفهوم للاحتياطات يختلتتب 2موجودات أأجنبية أأخرى مثل عملات أأجنبية وأأوراق مالية لبلدان تتمتع اقتصادياتها بالتطور الكبير

تبعا لاختلاف وجهات النالار في تحديد مكوناتها، ودرجة س يول ا وتوافرهتتا لى الستتلطات النقديتتة، واختتتلاف أأهمي تتا وطبيعتتة الحاجتتة اليهتتا، 

فقتتد عرفهتتا المجلتتس التنفيتتذي لا دارة احتياطتتات النقتتد الأجنتتت متتن ختتلال المبتتاد  أألتوجيهيتتة في  والمدرستتة الفكريتتة التتتي ينتمتت  اليهتتا.

(   )الموجودات الخارجيتتة المتابتتة في أأي وقتتت لى الستتلطات Official Foreign Reserve( الاحتياطات الأجنبية )2001سبتمبر20)

النقدية والخاضعة لس يطرتها لأثراض التمويل المبا  في بالة اختلال المدفوعات، أأو لضبط حجمها بصورة  ير مبتتا ة عتتن طريتتق التتتدخل في 

صرف العملة، والمساعدة في الحصول على ائتمانات تجارية و ير تجارية وتمكن البلد من حماية اس  لاكه الجاري أأسواق الصرف التأأثير على سعر  

 من الانخفاضات المؤقتة او الموسمية في عائدات التصدير، أأو من الزيادات المفاجئة في أأسعار الواردات، وتساعد في دعم س ياسة سعر الصرف

.يعتتد صتتندوق النقتتد الوا هتتذا 3أأو لأثراض أأختترى( سواء باس تقرار أأسعار الصرف أأو بالمحافالاة على قيمة العملة في مواجهة مباد  التثبيت،

التعريب الأكثر انتشاراط ولكتتن متتن الأدق وصتتفه بالاحتياطتتات الأجنبيتتة الرسميتتة ويحتتتفظ بالموجتتودات في البنتتك المركتتزي تختلتتب احتيتتاط  

يداعات احتياط  المصارف في البنتتك المركتتزي عتتلى  العملات ومعالامها من الولار الأمريكي واليورو والجنيه الا سترليني والين اليابان ومختلب ا 

 سبيل المثال العملة المحلية الصادرة، من قبل الحكومتتة أأو المؤسستتات الماليتتة وتستت تخدم في وفتتاء اليتتون، وتقتضتتيات هتتذا التعريتتب يتعتتين أأن

.وهناك تعريتتب اختتر لاحتيتتاط  النقتتد الأجنتتت أأو متتا 4تكون، حيازتها في صورة اس تحقاقات السلطات النقدية بعملات أأجنبية قابلة التحويل

يدعى احتياط  الفوركس و  )الودائع والس ندات من العملة الأجنبية فقط التي تحتتتفظ بهتتا المصتتارف المركزيتتة أأو الستتلطات النقديتتة( ولكتتن 

 specialيشمل المصطلح في الا س تخدام الشتتعت الشتتائع صرف العمتتلات الأجنبيتتة واههتتب وموقتتب احتيتتاط  حقتتوق الستتحب الخاصتتة )

Drawing Rights والبعض يضيب فقرة الهبتتات والمستتاعدات بالعمتتلة الصتتعبة التتتي تحصتتل عليهتتا الولة متتن الول الأختترى،  أبتتد بنتتود )

 .وعرفت الاحتياطات الأجنبية على أأ ا )كمية الارصدة متتن اههتتب والعمتتلات الأجنبيتتة5الاحتياطات الأجنبية ويزيد من مركز الولة الماا

ل التجتتارة التي تس تعمل في مواجهة التقلبات المرتقبة التي يمكن أأن تطرأأ على ميزان المتتدفوعات، أأو دتتوع الوستتائل الماليتتة والفنيتتة اللازمتتة لتمويتت 

 الولية وتسوية المدفوعات بين الول(

 6 :وبناء على تعريب الاحتياطات الأجنبية أأعلاه يمكن تثبيت الآتي

 
، ص 25، بغتتداد، العتتدد ادارة الاحتياطات الأجنبية في البنوك المركزية من منالاور المباد  التوجيهية لصندوق النقد الوا، مجلة دراسات اقتصادية، بيتتت الح تتة، 2011الصفار، حسين جميل،   2

29. 
 .424، "دليل ميزان المدفوعات، الطبعة الخامسة، الفقرة 1998صندوق النقد الوا،  3
 .6يناير، ص  25، أأزمة الاحتياطيات الولية وتأأثيرها على تمويل الخطةالاستثمارية أأعقاب ثورة 2021فراج, أأحمد محمد س يد, عيسى, محمد عبد الشف ،  4
(، مجتتلة الكليتتة الا ستتلامية، إيتتة الا دارة والاقتصتتاد، جامعتتة 2012 -2003فت  عترض النـقد فت  العراق دراستتة قتتـياس ية المتتـدة ) ، أأثر الاحتياطات الأجنبية2016وسام نعمة رجيب،  الخفات، 5

 .545الكوفة، العدد الاول، ص 
 .2017، 14/9الشمري، مالاهر محمد صالح، مقابلة خاصة على قناة العراقية، 6
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 .ثطاءط العملة المحلية وأأداة لعم سعر الصرف ا توفر أأ  .1

  أأ ا الأداة الأساس ية البنك المركزي التدخل وتعديل اختلالات هيكل ميزان المدفوعات. .2

ا في وضع الجدارة الائتمانية البلد، وتعزز التصنيب الائتمان البلد في التعاملات الولية .3 ا مهمط  .أأ ا توفر عنصرط

مما س بق يتضح لنا مفهوم الاحتياطات الأجنبية بأأ ا كل الموجودات الخارجية التي يحتفظ بها البنوك المركزيتتة والخاضتتعة لستتلطته، والتتتي 

 تس تخدم في مواجهة التقلبات المحتملة التي يمكن ان تطرأأ على ميزان المدفوعات، او ا ا تس تخدم لأثراض التأأثير على سعر صرف العملة.

 يمكن الا  ارة هنا ا لى مفهوم الاحتياطات الأجنبية وفق دليل ميزان المدفوعات ووضع الا ستثمار الوا الصادر عن صندوق النقد الوا ) 

الموجودات الخارجية الموجودة تحت تصرف السلطة النقدية والخاضعة لستت يطرتها لتلبيتتة احتياجتتات متتيزان المتتدفوعات التمويليتتة أأو التتتدخل في 

أأسواق الصرف التأأثير على سعر صرف العملة، أأو  ير ذي من الأثراض ذات الصلة كالمحافالاة على الثقتتة في العمتتلة المحليتتة وتشتتكيل أأستتاس 

ليه في الٍاقتراض الخارت( ولا بد أأن تكون الموجودات الا حتياطية موجودات بالعملة الأجنبية وموجودات موجودة بالفعل، ويستبعد  يستند ا 

 منها الموجودات المحتملة. ويستند مفهوم الموجودات الا حتياطية ا لى مفهومي "الس يطرة" و"ا تابة الا س تخدام" بالنس بة السلطات النقدية .

 :7ثانيا: أأهمية الاحتياطات الأجنبية

 دعم الثقة في س ياسة ادارة النقد في سعر الصرف، مما يعزز من قدرة السلطات النقدية في التدخل لا دارة العملة الوطنيتتة واهي يمكنهتتا متتن .1

تحقيق الا س تقرار في قيمة العملة المحلية فف  نالاام سعر الصرف المرن، تستتمح موجتتودات الا حتيتتاط  الوا الرسمتت  البنتتك المركتتزي  شرتتاء 

 العملة المحلية، التي تعد جزءا من مسؤوليته )حيث يسك النقود نفسها على ا ا س ندات دين(. 

من خلال توفير الس يولة الكافية بالعملة الأجنبية لامتصاص الصدمات أأو تلطيفهتتا خاصتتة في بتتالات  الحد من التعرض للأزمات الخارجية، .2

 تقييد القروض.

 .8تعزيز الثقة لى الأسواق في قدرة البلد على الا يفاء بالالتزامات واليون الخارجية وتعزيز الا س تقرار الماا .3

 زيادة الثقة بالعملة المحلية وذي من خلال اس تخدام الاحتياطات الاجنبية كغطاء مقابل اصدار الاوراق النقدية داخل البلد. .4

 ركيزة اساس ية لمواجهة الكوارث والطوار . .5

 الس يطرة على مخاطر الس يولة والسوق والائتمان وهو الأسلوب الحكيم. .6

 توليد عائدات على المدى الطويل والمتوسط للأموال المستثمرة مع أأخذ قيود الس يولة وقيود المخاطر في الاعتبار. .7

 يعد احتياط النقد الأجنت مؤ اط هاماط لتالاديد التصنيفات الائتمانية للدول. .8

 متتيزان تمثل الاحتياطات قوة  ائية دولية البلد اهي يمتلكها وتوفر دعما القيمة الخارجية العملة الوطنية في الأوقات التي يالاهر فيها عجتتز في  .9

 المدفوعات الخارجية الناتجة عن هبوط مفاجئ في أأسعار الصادرات أأو ميزان التحويلات كتوقب التحويلات الخارجية.

ء مما س بق يتضح لنا ان لوجود الاحتياطات الاجنبية اهمية بالغة، لأ ا تعد من العوامل الاساس ية المحددة لثقة الائنين في الولة، ستتوا

 كانوا مواطنين دائنين البنك المركزي وتا يحتفالاون به من العملة المحلية.

 كما ت ن ايضا أأهمية وجود الاحتياطات الاجنبية في توفير مناخا مناس با للاطمئنان المستثمرين المحليين والوليين.

 الاحتياطات الأجنبيةرابعا: مكونات 

 طبقا لتصنيب صندوق النقد الوا تصنب الاحتياطات الأجنبية حسب مكوناتها ا لى الاتي: 

تشمل الأوراق المالية والعملة والودائع، حيث أأن الأوراق الماليتتة وحقتتوق الملكيتتة وستت ندات اليتتن تعتتتبر  الاحتياطات بالعملة الأجنبية: .1

 ذات س يولة عالية وقابلية تداول عالية، وكذي بالنس بة للأوراق المالية طويلة الاجل التي تتمتع   الأخرى بالستت يولة وقابليتتة التتتداول،

 
 . 295، "التمويل الوا مدخل بديث "دار الكتب والوثائق، بغداد، ص 2008العيساوي، عبد الكريم جابر،  7
 . 56، ص 2005التقرير الاقتصادي العربي الموبد،  8
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الاحتياطيات النقدية

الذهب وحقوق السحب الخاص

الاستثمارات

أجمالي الاحتياطيات الاجنبية الاخرى

ع فيقصد بها كما يقتصر ادراج الأوراق المالية المحررة بالعملة الأجنبية على الأوراق التي تصدرها الكيانات الغير مقيمة، أأما ف  يتعلق بالودائ

 الودائع لى البنوك المركزية الأجنبية وبنك التسويات الوا وبنوك أأخرى.

 كما تسمى العملة الأجنبية بالعملة الصعبة ومن هذه العملات )الولار، الجنيه الاسترليني، الين اليابان و يرها من العملات( التي 

 

 :9تس توفي الشروط الأتية

تتمتع بالقبول العالم  التبادل التجاري ومتوفرة داخل الأسواق العالمية وخاضعة لقانون العرض والطلب، تا في ذي حصتتة التتبلد في  . أأ 

 التجارة العالمية.

س تخدامها كمخزن القيمة. الا س تقرار . ب   العالم  لأسعار هذه العملة في أأسواق الصرف المالية والتي يمكن ا 

دارة والخبرة في مجال العمليات المصرفية. . ج   الموثوقية في السلطة النقدية المصدرة لتلك العملة والقدرة العالية المؤسسات المالية للا 

 متابة في أأسواق تداول العملات عند الحاجة اليها لمعالجة اختلال ميزان المدفوعات والصدمات الاقتصادية الاخلية والخارجية. . د 

اهي يتكون من  يحة الا حتياط  أأي مبلغ العملات الأجنبية التي يجتتوز التتبلد العضتتو في  وضع الاحتياطات في صندوق النقد الوا: .2

 الصندوق سحبها منه خلال مدة وجيزة )أأي بصفة مديونية على صندوق النقد الوا(.

  موجودات احتياطية أأجنبية لى صندوق النقد الوا كموجودات احتياط  م ل الموجودات الا حتياطية  حقوق السحب الخاصة: .3

لى التتبلدان الأعضتتاء في الصتتندوق، اٍذ يقتتوم الأختتير بتوزيتتع حقتتوق الستتحب الخاصتتة بتتين أأعضتتاءه عتتلى أأستتاس نستت بة حصصتتهم في 

 الصندوق.

ما تملكه السلطات من س بائك وحسابات اههب  ير المخصصة لى  ير المقيمين   )اههب النقدي( المعادن، والاحجار الكريمتتة   اههب: .4

 الأخرى ضمن الموجودات الا حتياطية، ولا ينبغ  تقيدها في النموذج القياسي لتصنيب الا حتياط .

و  تتتؤدي دوراط بارزاط في تنميتتة اقتصتتاديات الول، وذي عتتن طريتتق تتتوفير فتترص توظيتتب وتحستتين المركتتز التنافسيتت  الاستتثمارات: .5

الى لصادرات الولة وحماية البيئة والمحافالاة عليها، فضلاط عن ذي فهي  توفر النقد الأجنت مما يعني زيادة الاحتياطات الولية ممتتا يتتؤدي 

 .10جذب المستثمرين  سبب توافر المناخ الجيد للاستثمار

والتي يمكن أأن تشمل الموجودات السائلة والمتابة تحت تصرف الستتلطات النقديتتة، لكنهتتا  تتير مدرجتتة في   موجودات احتياطية أأخرى: .6

 .11الفئات الوارد ذكرها اعلاه في الموجودات الا حتياطية

 

 ( مكونات الاحتياطات الأجنبية 1 كل ) 

 

 

 

 

 

 

 
جبار،    9 هاشم  والا2017الحسيني،  الا دارة  مجلة  ماجس تير،  رسالة  المختارة،  الول  من  لعينة  قياس ية  دراسة  الولية  دارة الاحتياطات  ا  على  وأأثره  الأجنت  الصرف  سعر  الا دارة  ،  إية  قتصاد، 

 . 189، ص 22والاقتصاد، جامعة كربلاء، العدد 
 . 64، ص  7، العدد 5، كفاية الاحتياطات الولية في الاقتصاد الجزائري، مجلة اقتصاديات  مال افريقيا، جامعة وهران، الجزائر، المجلد 2009بلقاسم، زايري،  10
 . 3، الاحتياطات الولية والس يولة بالعملة الأجنبية، ص 2013صندوق النقد الوا،  11
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، تقرير الس ياسة النقدية البنك المركزي العراق، ص 2016الوا،  من أأعداد الباحث بالاعتماد على المصدر حسب تصنيب صندوق النقد    -

6. 

ذا متتا يرادات تتجاوز نفقاتها العامة في خلال س نة مالية، فتتا  حققتتت وزارة  يعد الفائض الماا الحقيق  ما تحققه الحكومة متمثلةط بوزارة المالية من ا 

يرادات )مبيعات النفط الخام بصورة عامة( بقيمة أأكبر من نفقاتها )الانفاق الاستثماري والانفاق الجاري( فا  ا تحقتتق فائضتتاط  في الميزانيتتة، المالية ا 

ل ويمكن ان تقوم الحكومة باستثماره سواء داخليطا أأو خارجيطا بصورة صناديق س يادية أأو صناديق استثمار و يرها، والعكس في بال كانت ا ختلا

ختتتلال الم يرادات ا ضتتافية أأو تعزيتتز ا  ا حقيقيطا يتطلب تمويله سواء عن طريق البحث عن ا  وازنتتة الموازنة العامة أأقل من النفقات وتحقق حينها عجزط

يمثل المس توى الأمثل للاحتياطتتات الأجنبيتتة، أأي الحتتد الأد  لقيمتتة الاحتياطتتات    .12القائمة أأو االجوء ا لى الاقتراض الاخلخ و/أأو الخارت

ا، قتتدرة الستتلطة النقديتتة في الفتتاع عتتن ستت  عر الأجنبية التي يتوجب على السلطة النقدية حيازتها واهي يتم ابتسابه وفق معايير معتمدة دوليتتط

ومعيار  صرف العملة المحلية، وأأ  هذه المعايير)معيار عرض النقود واهي يمثل كفاية الاحتياطات الأجنبية لتغطية المعروض من العملة المحلية،

 التجارة واهي يمثل عدد الأ هر اهي يمكن أأن تمول فيه الاحتياطات الأجنبيتتة استت تيرادات التتبلد متتن الستتلع والختتدمات( وتبتت  هتتذه المعتتايير

يتغير الاحتفاظ بحجم الاحتياطتتات الاجنبيتتة نتيجتتة التغتتير .13بافتراض بدوث صدمة تؤثر على تراكم الاحتياطات الأجنبية بصورة   به تامة

الحاصل في ميزان المدفوعات واهي يعتمد على التعاملات التي تجري بين الول والعالم الخارت، ففتت  بتتالة فتتائض متتيزان المتتدفوعات يتتنعكس 

ايجاباط على تلك الموجودات، اما في بالة عجز ميزان المدفوعات ينعكس سلباط على تتتلك الموجتتودات، أأي ان الولة ستت تكون مضتتطرة الستتحب 

دارة الاحتياطتتات من احتياطاتها النقدية الاجنبية واههبية لمواجهة التزاماتها تجاه الول الأخرى.   ا تعتمتتد في ا  هناك قواعتتد متعتتارف عليهتتا دوليتتط

)أأوراق مالية، ودائع، ذهب...( ويتوخى فيها التوزيع الجغرافي وتنوع العمتتلات و يرهتتا متتن العوامتتل  الأجنبية من حيث كو ا موجودات سائلة

قتتتراض الاختتلخ متتن قبتتل .14تضتتمن استت تدامة هتتذه الاحتياطتتاتالتي تقلل من التعرض المخاطر وتوفر عوائد   تجتتدر الا  تتارة هنتتا ا لى أأن للا 

البنك المركزي العراق بصورة مبا ة أأي خصم مبا  للأوراق المالية المصدرة من قبل وزارة المالية وهتتو متتا يحالاتتره  الحكومة سواءط قام بتمويله

 قانون البنك المركزي العراق أأو بصورة  ير مبا ة عن طريق الخصم لصالح المصتتارف التجاريتتة المحليتتة، لكلتتيهما أأثتتر ستتلت عتتلى الاحتياطتتات

ذ يتتنعكس هتتذا الجتتزء عتتلى الا   ذا ما افترضنا أأن أأولوية الحكومة   تمويل ذي الجزء من الانفاق المتمثل بتعويضتتات العتتاملين، ا  نفتتاق الأجنبية ا 

متتن الاس  لاكي واهي يتم تلبيته عن طريق السلع والخدمات المس توردة بصورة رئيسة، مما س يول بدوره طلبطا مش تقاط على العملة الأجنبيتتة، و 

 امتتا .15الأوراق الماليتتة ثم ختتروج جتتزء متتن الاحتياطتتات الأجنبيتتة لتمويتتل هتتذه الاستت تيرادات، وهتتذا الأثتتر سيستت تمر حتتى تاريخ استت تحقاق

تراكم الاحتياطات الأجنبية، طالما س تقوم وزارة المالية بتنقيده لغتترض الحصتتول عتتلى العمتتلة  الاقتراض الخارت فسينعكس بصورة ا يجابية على

  .16 المحلية، وتسليم العملة الأجنبية ا لى البنك المركزي ليضاف ا لى الاحتياطات الأجنبية

 مفهوم الس ياسة النقدية واداتها نافذة بيع العملةالمبحث الثان: 

ا مهما من  وفاعلاط في تنالايم عرض النقود والتحكم  الس ياسة الاقتصادية الكلية حيث تؤدي الس ياسة النقدية دورا مهماتعد الس ياسة النقدية جزءط

أأهداف  في الس يولة النقدية والائتمان. ومن خلال هذا الور المهم تس تطيع السلطات النقدية والمتمثلة بالبنك المركزي  أعلى سلطة نقدية تحقيق

 
12 https://www.oecd.org/gov/ethics/corruption-risks-internal-control-mena-AR.pdf ,2015  ،p 35. 

 .  52، كفاية الاحتياطات الولية في الاقتصاد الجزائري، جامعة وهران، الجزائر، ص 2009بلقاسم، زايري،  13
 .  170، الصناديق الس يادية ودورها في الاقتصاد الكل  لول مختارة، رسالة ماجس تير، إية الا دارة والاقتصاد، جامعة كربلاء، ص 2012المنصوري، واثق علخ مح ،  14
 . 5، ص 2017تقرير الس ياسة النقدية البنك المركزي العراق لعام   15
 .  69، الاحتياطات الولية والس يولة بالعملة الأجنبية، المباد  التوجيهية لا عداد نموذج قياسي البيانات، الطبعة العربية، ص  2013صندوق النقد الوا،  16
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تس تخدم السلطات النقدية أأهتتداف وستت يطة كعتترض  حيوية محددة وفق أأوليات تقررها المشكلة الاقتصادية التي يعان منها الاقتصاد، فأأحياناط 

النقود وأأسعار الفائدة الوصول ا لى تحقيق هدف  ائي كاس تقرار الأسعار والحد من التضخم واهي يعتبر متتن أأبتترز وأأ  الأهتتداف التتتي تستتعى 

اليها كافة اقتصادات العالم، تا التضخم من أأثار سلبية تتتنعكس عتتلى الاقتصتتاد والنمتتو الاقتصتتادي، ها فتتأأن التالاتتدي اهي واجهتتته الستتلطات 

( هو تضخم جامح بل منفلت، ها لابد لها من الس يطرة عليه من خلال رسم س ياسات نقدية مس تقلة عن 2003النقدية في العراق بعد عام )

س تخدام أأدواتها المختلفة لمحاربة التضخم الجامح.  أأي قرار س ياسي وضرورة أأن تكون السلطات النقدية مرونة وحرية في ا 

 

 أأولاط: مفهوم الس ياسة النقدية

م تعددت مفاهيم الس ياسة النقدية في الأدبيات الاقتصادية، فقد عرفت على ا  ا ما تقوم به السلطة النقدية من عمل يؤثر بصورة فاعلة في حجتت 

كما عُرفتتت الس ياستتة النقديتتة بأأ تتا . 17وتركيب الموجودات التي يحتفظ بها القطاع  ير المصرفي سواءط كانت نقدية أأو ودائع أأو س ندات حكومية

 .18دوعة الخطط والاستراتيجيات التي تمكن السلطات النقدية من مراقبة عرض النقود، تا يخدم تحقيق أأهداف الس ياسة الاقتصادية

الس ياسة التي تؤثر على الاقتصاد من خلال النقتتود، و  تتتلك الا جتتراءات التتتي يتختتذها البنتتك وتعرف الس ياسة النقدية أأيضا على ا  ا تلك  

نتاج السلع  والختتدمي .الاقتصتتاد النقتتدي 19المركزي بهدف التحكم بعرض النقد في الاقتصاد الوطني بحيث يتناسب هذا العرض مع النمو في الا 

 تتير فيعرف الس ياسة النقدية بأأ ا كل ما تقوم الحكومة من عمل يؤثر بصورة فاعلة في حجم وتركيب الموجودات السائلة التي يحتفظ بها القطتتاع 

.ان أأكثر المفاهيم شمولا تفهوم الس ياسة النقدية   دوعة من الا جراءات النقدية التي 20المصرفي سواء كانت عملة أأو ودائع او س ندات حكومية

جراءات  ير نقدية تسعى لتحقيق أأهتتداف نقديتتة ، ها قتتد ركتتز هتتذا المفهتتوم عتتلى الرابطتتة بتتين 21تسعى ا لى تحقيق أأهداف نقدية و ير نقدية وا 

عتتادة  الاهداف الوس يطة والأهداف النهائية من خلال تحكم السلطة النقدية تجموعة من التدابير والا جتتراءات النقديتتة كشرتتوط الا حتيتتاط  وا 

 سعر الخصم أأو ا جراءات  ير نقدية مثل القيود على المؤسسات المصرفية والقرارات التشريعية والا دارية.

: أأهداف الس ياسة النقدية  ثانياط

 يعد الهدف الرئيسي الس ياسة النقدية هو اس تقرار المس توى العام للأسعار من خلال الس يطرة على الكتلة النقدية اهي يعتتول عليتته في تعزيتتز

هتتذا الهتتدف تستتعى الستتلطات النقديتتة  والوصتتول الىالنمو الاقتصادي والمحافالاة على قيمة العملة الوطنية ، ودعم تنافس ية الصادرات الوطنية، 

.يعد مفهوم الس ياسة النقدية في تدخل الستتلطات النقديتتة لغتترض التتتأأثير عتتلى عتترض النقتتود وتوجيتته 22لتحقيق دوعة من الأهداف الوس يطة

س تخدام وسائل نقدية معينة وهدف الوصول ا لى تطبيق بعض الأهداف الاقتصادية  :23الا ئتمان با 

 يمكن تصنيب الاهداف العامة الس ياسة النقدية من خلال ما يأأتي: 

حيث يرتبط مس توى الا س تقرار في الأستتعار بالا ستت تقرار الاقتصتتادي العتتام في عتترض النقتتود، ا ضتتافة ا لى أأن   اس تقرار مس توى الأسعار: -1

 الا س تقرار يحفز الا ستثمار المحلخ والأجنت على بد سواء.

من حيث تشغيل اليد العاملة يعتبر من الأهداف المهمة واهي يسا  في توظيب الموارد البشرية والحد   الاس تخدام الأمثل الموارد البشرية:  -2

 من البطالة.

 
 .16، ص 20، العدد 1، رؤية حول مس توى التنس يق بين الس ياس تين النقدية والمالية في العراق، مجلة جامعة بابل، العلوم الانسانية، المجلد 2012العنبكي، عبد الحسين محمد، واخرون،  17
 . 185، البنوك المركزية والس ياسة النقدية، دار اليازوري، عمان، ص 2006الوري، زكريا، يسرى السامرائي،  18
 .9، الس ياسة النقدية والمالية والس يطرة على متغيرات التضخم واسعار الصرف، مركز حمورابي البحوث والراسات الاستراتيجية، بغداد، ص 2011قاسم، مالاهر محمد صالح،  19
،  4(، المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية، العدد  2020-1990، دراسة أأثر الس ياسات المالية والنقدية على الحد من الفقر دراسة تطبيقية على الاقتصاد المصري )2021فواز، محمود أأحمد،    20

 . 92ص 
 . 369انية، بغداد، ص ، اقتصاديات النقود والمصارف في النالام الرأأسمالية والا تراكية والأقطار النامية مع ا  ارة خاصة العراق، مطبعة اليوان، الطبعة الث1986عبد المنعم، الس يد علخ،  21
 . 16 ة، مصر، ص، دور الس ياسة المالية في تحقيق التنمية الاقتصادية، التوزيع العادل للدخول في التنمية الاجتماعية، ضبط التضخم، دار النهضة العربي1993عبد الوابد، عطية،   22
 . 5، ص 23، الس ياسة النقدية في العراق بين تراكمات الماضي وتحديات الحاضر، مجلة إية بغداد العلوم الاقتصادية الجامعة، العدد 2010الخزرت، ثريا،  23



 

 

 

 

 أأهمية الاحتياطات الأجنبية في اس تقرار الس ياسة النقدية 

  كانون الثان  ( 29العدد)                                                         277                                                   دارية الا قتصادية و الا راسات  ال مجلة  

2023 

 
 

أستقرار
مستوى
الأسعار

ألأستخدام
للمواردالأمثل

البشرية 

النموتحقيق
الأقتصادي 

أسعارأستقرار
الصرف

ميزانتوازن
المدفوعات

القطاعتطوير
المصرفي

المالوأسواق

من خلال زيادة حجم الناتج الا جماا وزيادة دخل الأفراد ورفع المس توى المعتتاو وزيادة الا ستتتثمار، بالا ضتتافة ا لى   تحقيق النمو الاقتصادي: -3

 .24تهيئة الموارد في النقد الأجنت والمحلخ المساهمة في زيادة معدلات النمو والمساهمة في التنمية الاقتصادية المطلوب تحقيقها

آة توضح ا ختلال  توازن ميزان المدفوعات:  -4 المصروفات الخارجية المتعلقة بالمعاملات بين الولة والعالم  حيث أأن ميزان المدفوعات عبارة عن مرأ

الخارت واهي يالاهر من خلال حساب الائن والمدين لفقرات الميزان ويوضح القوة في بالة وجود فائض، والضعب في بتتالة وجتتود عجتتز، 

ها تسعى الس ياسة النقدية ا لى المحافالاة على توازن ميزان المدفوعات وبهدف الحصول على أأكبر قدر ممكن من النقد أألأجنت كا حتيتتاط  لمتتا 

 له من أأثار على الأوضاع الاخلية والخارجية البلد.

نتتتاج والا ستتتثمار،  اٍس تقرار أأسعار الصرف: -5 س تقرار أأستتعار الستتلع والختتدمات والا  هدف مترابط مع أأهداف أأخرى  شكل  ير مبا  مثل ا 

لع خصوصاط وأأن بعض الول تعان في ضعب عمل ا المحلية وتتسم بالا نخفاض تجاه العملة الأجنبية كالولار ممتتا يتتؤثر مبتتا تاط في أأستتعار الستت 

س تقرار المس توى العام للأسعار  شكل مس تمر لا رتباطه  سعر الصرف الأجنت  .25المس توردة وينعكس في عدم ا 

: وسائل الس ياسة النقدية وتشمل دوعتتة متتن الأدوات المستت تخدمة متتن قبتتل البنتتك المركتتزي. هي تطوير القطاع المصرفي وأأسواق المال -6

تسعى السلطات النقدية في أأطار الس ياسة الاقتصادية ا لى تحقيق الأهداف العامتتة و  معتتدلات نمتتو عاليتتة الا ستت تخدام الكامتتل، وتتتوازن 

ن ا ختلفت هذه الأهداف من الول المتقدمة ا لى الول النامية لتباين معتتدلات النمتتو والاختتتلاف  ميزان المدفوعات والا س تقرار النقدي، وا 

المؤسساتي فيها، والأهداف المرتبطة بكل مربلة أأذ ان طبيعة المربلة تؤثر على أأولوية هتتذه الأهتتداف، ففتت  الول المتقدمتتة يصتتبح الهتتدف 

الأساسي الس ياسة النقدية هو الا س تقرار الاقتصادي في بين تتمحور الأهتتداف النهائيتتة في الول الناميتتة حتتول تحقيتتق الا ستت تقرار النقتتدي 

 .26والنمو الاقتصادي فضلا عن الأهداف الأخرى

 ( أأهداف الس ياسة النقدية 2الشكل ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

آخرون،   .121المس تقبل، ص ، البنك المركزي العراق، الادوار.. المهمات.. وخيارات 2021من أأعداد الباحث بالاعتماد على المصدر حسن لطيب كاظم، وأ

 
 .4، ص  407، الس ياسة النقدية في التالاليل الكينزي والنقدي، مجلة مصر المعاصرة، تصدر عن الجمعية المصرية للاقتصاد والتشريع والا حصاء، العدد 1987سهير محمود معتوق،  24
 . 25(، ص: 43) 12، الطلب على العملة الأجنبية والميزان الخارت وسعر الصرف، المجلة العراقية العلوم الاقتصادية، العدد 2015علخ، احمد اٍبريهي ،  25
الجبوري،    26 كريم  سوسن  جليل،  الحسين  عبد  الا دارية  2008الغالت،  العلوم  القادس ية  مجلة  النامية،  الول  من  عينة  في  النقدية  المجاميع  في  التغيرات  الكلية  الاقتصادية  المتغيرات  اس تجابة   ،

 . 4، ص 1(، العدد10والاقتصادية، إية الا دارة والاقتصاد، المجلد )

 أهداف

السياسة  

 النقدية 
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 ثالثا: نافذة بيع العملة الاجنبية )المفهوم والوافع(

فعمتتدت تعان العديد من البلدان النا  ئة من تخلب أأنالام ا المالية والمصرفية مما أأثرت على فاعلية س ياستت  ا النقديتتة وضتتعب أأدواتهتتا التقليديتتة 

س تخدام س ياستتة التتتدخل في  س تخدام أأدوات كمية جديدة تتناسب مع طبيعة أأنالام ا المالية تمثلت في ا  السلطات النقدية في تلك البلدان ا لى ا 

س تخدامه  أداة رئيستت ية بيتتد  سوق الصرف التأأثير في سعر الصرف باعتباره أأبد قنوات انتقال أأثار الس ياسة النقدية ا لى القطاعات الاخرى وا 

السلطة النقدية متتن ختتلال عمليتتات بيتتع و اء العمتتلات الأجنبيتتة بهتتدف تحقيتتق الاستت تقرار في الأستتعار وتخفيتتب بتتدة التقلبتتات في ستتعر 

 .27الصرف

قديم تعرف نافذة بيع العملة الاجنبية اصطلابا أأسلوب يتبعه البنك المركزي لتصريب ما يصدره من اوراق يدعو فيه المستثمرين المحتملين ا لى ت

.وتعتترف  ايضتتاط نافتتذة بيتتع 28عروضهم التي تتضمن ال يات التي يريدون  اءها وسعر الشراء المعروض ويتولى البنك قبتتول أأفضتتل العتتروض

ب التدخل العملة الاجنبية على ا ا نوع من انواع مزادات العملة ذات الاتجاه الوابد تمثل الالية التي تتبعها بعض البنوك المركزية  أبد أأسالي 

.كتتما وتعتترف بأأ تتا ابتتدى الأستتاليب 29في سوق الصرف بهدف تغطية فجوة الطلب المحلخ على العملة الأجنبية ومن ثم اس تقرار سعر الصرتتف

المبا ة التي تس تعملها الاقتصادات النا  ئة ذات العمق الماا المتوسط او الضعيب التدخل في سوق الصرف بهدف الحفتتاظ عتتلى استت تقرار 

.اختلب الاقتصاديون والباحثون في اعطاء مفهوم محدد نافذة بيع 30سعر الصرف والمس توى العام للأسعار في ظل س ياسة اس  داف التضخم

دف العملة الاجنبية فمنهم من يرى ان نافذة بيع العملة الاجنبية يمثل الالية التي تتبعها البنوك  أبد الادوات في التدخل  سوق الصرتتف، بهتت 

س تقرار سعر الصرف .ومن خلال ما تقدم يمكن ان نعرف نافذة بيتتع العمتتلة الاجنبيتتة بأأ تتا أأبتتد 31تغطية فجوة الطلب على العملة الأجنبية ثم ا 

ذ يهتتدف ا لى الستت يطرة لى المصتتارف التجاريتتة المجتتازة، ا  عتتلى  أأدوات الس ياسة النقدية  ير المبا ة لبيع و اء العملة الأجنبية )الولار( من وا 

العرض النقدي، والس يولة العامة لتحقيق هدفها من خفض التضخم وتحقيق الا س تقرار في المس توى العام للأسعار وكذي سعر الصرف اهي 

 يرتبط بالمس توى العام للأسعار بصورة مبا ة.

: انواع نافذة بيع العملة الاجنبية  رابعاط

تختلب أ لية عمل نافذة بيع العملة الاجنبية باختلاف هدف الس ياستتة النقديتتة، وتبعتتا لمكتتونات عتترض العمتتلة الأجنبيتتة ومستت توى التطتتور في 

 القطاع النقدي والماا في الاقتصاد، ومن أأنواع نافذة بيع العملة الأجنبية  :

 نافذة بيع العملة الاجنبية ذات الاتجاهين -1

يقوم البنك المركزي في مزادات نافذة بيتتع العمتتلة الاجنبيتتة ذات الاتجتتاهين بالتتتدخل في ستتوق الصرتتف، بائعتتاط او مشتتترياط العمتتلة بصتتورة 

مبا ة، وبالنس بة التي تحقق الهدف المحدد، مع ضمان الاس تقرار في سعر الصرف، وسوق الصرف  شكل عام يتصب بكونه يقع في اطتتار 

نَّ مصادر عرض العملة الأجنبية تكون محددة في قطاع التصدير الحكومي والخاص، وبنسب متفاوتة من اقتصاد ا لى  سوق احتكار القلة، وا 

ذ  نَّ الاعضاء المشاركين في هذه الحالة محدودين ويتمثلون بالبنك المركزي والمصارف وبعتتض المؤسستتات الاختترى، ا  أآخر، اضب ا لى ذي ا 

د تقوم النافذة بتقديم مزادات عروض البيع والشراء من البنك المركزي، وفي هذه الحتتالة يكتتون البنتتك المركتتزي القتتدرة عتتلى التتتأأثير في المتتزا

 .32وتختلب هذه القدرة باختلاف عدد المشاركين في المزاد ونسب م 

 
27 David F.Derosa, 2009, Central Baking and monetary Policy in Emerging Markets Nations,The 

Research Fundation of CFAInstitute, p 20-31 . 
 . 4مصدر سابق، ص، 2010الخزرت، ثريا،  28
واخرون،    29 بازم،  )2019لفتة، حسن  المدة  العراق  في  وقيد الاحتياط  الاجنت  العام  المصرفي  الين  دائرة  2004-2017،  العراق  المركزي  البنك  أأصدار  والمالية،  النقدية  الراسات  (، مجلة 

 . 17، ص5،  العدد 25الاحصاء والابحاث،المجلد 
قتصاد والعلوم الس ياس ية، المجلد ، الرقابة على عمليات الاندماج والاس تحواذ في قانون حماية المنافسة وتقويم تأأثيرها على هيكل السوق ومناخ الاستثمار، مجلة إية الا2018فؤاد، ياسمين محمود،  30

 . 15،  ص 2،العدد19
 .7زي العراق، ص ، مزاد العملة الاجنبية ودوره في تحقيق اس تقرار سعر صرف الينار العراق، المديرية العامة لمراقبة الصيرفة والائتمان، البنك المرك2010عبد النت، وليد عيدي،  31

32 McCarty، C. S., 2002, Currency Auctions: Minimizing Collusive Behavior, Journal of East-West Business،USA، p 67. 
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 ( أ لية عمل نافذة بيع العملة الاجنبية3الشكل )

 

، قياس تأأثير بيع العملة على التغيرات في سعر الصرف وعرض النقد في العراق، رسالة ماجس تير، إية 2017الباحث بالاعتماد على قاسم، بلال،  لمصدر من أأعداد  ا 

دارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ص  .23الا 

 نافذة بيع العملة الاجنبية ذات اتجاه وابد -2

يرادات الحكومة مع ثياب المصادر الأخرى مثل صادرات القطاع الخاص  في الول الريعية التي يكون فيها مصدر العملة الأجنبية متأأتٍ من ا 

نبيتتة والتحويلات من المقيمين في الخارج، حيث يقوم البنك المركزي في هذه الحالة بالتدخل في نافذة بيتتع العمتتلة الاجنبيتتة بائعتتا العمتتلة الأج 

فقط، أأي يتدخل باتجاه وابد تلبية الطلب المحلخ على العملة الأجنبية وتمويل الاس تيرادات، وفي هذه الحتتالة ستتوق الصرتتف يقتتع في ا طتتار 

 سوق الاحتكار.

نَّ الحكومة تحتكر مصادر عرض العملة الأجنبية كما هو الحال في البلدان الريعية  ا 

الاستت تيرادات، وهنتتا يقتتوم البنتتك المركتتزي ببيتتع العمتتلة التي تعان من اختلال هيأإها الاقتصادية، ويتم تلبية الطلب على السلع من خلال 

 الأجنبية ا لى القطاع الخاص  سعر معلن مس بقا كونه المحتكر العملة، فتصبح نافذة بيع العملة الاجنبية   سوق الصرف والبنك المركزي هو

 .33العضو الرئيس والمؤثر على اتجاه سعر الصرف من خلال مبيعاته

 ( الية عمل نافذة بيع العملة الاجنبية ذات الاتجاه الوابد 4 كل ) 

 

، قياس تأأثير بيع العملة على التغيرات في سعر الصرف وعرض النقد في 2017المصدر من أأعداد الباحث بالاعتماد على قاسم، بلال،  

دارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ص  .25 العراق، رسالة ماجس تير، إية الا 

ذ يقوم المشتتترون  شرتتاء   البيع العاجل: -3 يقوم هذا النوع من النافذة على عمليات البيع اليومية أأو الاس بوعية التي يقوم بها البنك المركزي، ا 

 .34العملة وفق السعر المعلن في لحالاة اتمام عملية التبادل و شكل نقدي، ويتالادد في ظل سعر الصرف الفوري العاجل

 ويمكن تعريفه على أأنه معاملات الصرف اليومية أأو الأس بوعية التتتي يقتتوم بهتتا البنتتك المركتتزي لبيتتع العمتتلة الأجنبيتتة في النافتتذة ويتتتم وفقتتاط 

 .35لمعدلات الصرف الحالية والمعلنة من قبل البنك المركزي

 
 التبعات المحتملة التطبيق "  بكة الاقتصاديين العراقيين    –وتحديدها لسقب مبيعات الولار في مزاد العملة ) 2015(مرزا علخ، موازنة  33

http://iraqieconomists.net /ar،2022-3-5. 
  http://iraqieconomists.net/ar2022-3-4"  بكة الاقتصاديين العراقيين:، التضخم والس ياسة النقدية  )2011(علخ، احمد اٍبريهي ، 34

البنك  
   المركزي 

مزاد  
 العملة 

 

     

 مشتري للعملة الاجنبية بائع للعملة الاجنبية  

 القطاع الخاص 

مشتري للعملة الاجنبية  

 الاجنبية الاالاجنبية 

 بائع للعملة الاجنبية

 البنك المركزي للعملة الاجنبيةمشتري  بائع للعملة الاجنبية القطاع الخاص  مزاد العملة 
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ويقصد بهذا النوع العمليات اليومية او الاس بوعية التي يقوم بها البنك المركزي لبيع العملة، ولكنها تتم بعقود أأجله تختلب فيها  البيع الأجل: -4

( يوم، فا ن عملية التبادل تتم ببيع العملة ا لى المشترين بعقتتود تستت تحق الصرتتف بعتتد متتدة 90-60-30مدة الاس تحقاق على سبيل المثال )

معينة وحسب ما يقتتره البنتتك المركتتزي فيتالاتتدد ستتعر الصرتتف الأجتتل، أأن هتتذه العمليتتة تستتاعد عتتلى عقلنتتة التوقعتتات حتتول الأستتعار 

 .36المس تقبلية لسعر الصرف، ومن ثم زيادة الثقة بقدرة الس ياسة النقدية على تحقيق الا س تقرار

ان الجهاز المصرفي العراق يتبع الية نافذة بيع العملة الاجنبية ذات الاتجاه الوابد، حيث يقوم البنك المركتتزي  ومن خلال ما تقدم يتضح

لة الأجنبيتتة في هذه الحالة بالتدخل في نافذة بيع العملة الاجنبية بائعا العملة الأجنبية فقط، أأي عمله باتجاه وابد تلبية الطلب المحلخ عتتلى العمتت 

 وتمويل الاس تيرادات.  

: أأهداف نافذة بيع العملة الاجنبية  :37ثالثاط

 الس يطرة على عرض النقد والس يولة العامة. -1

 الحد من التضخم عبر التأأثير المبا  في نمو الكتلة النقدية والس يطرة على حجم الس يولة من خلال الس يطرة على القاعدة النقدية. -2

 العمل على توحيد معدلات الصرف مقابل الينار العراق في السوق العراقية. -3

تحقيق تجانس في الية سوق الصرف من خلال ا  باع لرثبة السوق من العملة الأجنبية وسد باجات القطاع الخاص لتمويتتل استت تيراداته  -4

 كافة من العملة الأجنبية.

 تهدف نافذة بيع العملة الاجنبية ا لى تحقيق توازن بين العرض والطلب من العملة الأجنبية. -5

 التعقيم النقدي وامتصاص الس يولة وتقليل الفجوة بين السوق الرسم  والموازي، -6

 )س ياسة التعقيم: تس تخدم من البنك المركزي لكي تقلل من الكتلة النقدية بهدف الحد من التضخم(.

 :طبيعة نافذة بيع العملة الاجنبية

التي يعزى اليهتتا في  2003ان نافذة بيع العملة الاجنبية في البنك المركزي العراق من ا  ادوات الس ياسة النقدية التي ظهر العمل بها بعد عام 

على  تحقيق الاس تقرار النقدي في الاقتصاد العراق، وتعد نافذة بيع العملة الاجنبية المصدر الوحيد اهي يتم من خلالها حصول القطاع الخاص

جتتارة العملة الأجنبية المتحصلة من ا ختلال الايرادات النفطية بهدف تغطية انشطة القطاع الخاص المتمثلة بجزء من عمليات التستتوية وتمويتتل الت 

نَّ تمويل هذا القطاع ينعكس على اس تقرار الأسعار وستتهولة الحصتتول عتتلى نتاج، وا   من اس تيراد السلع والخدمات في اقتصاد يكاد ينعدم فيه الا 

ه تستتار العملة الأجنبية.أأنَّ الس ياسة النقدية المتمثلة بالبنك المركزي العتتراق   المستتؤولة عتتن تحقيتتق الاستت تقرار للاقتصتتاد العتتراق واهي اتجتت 

كان متبعاط في الس نوات التي س بقت هذا التاريخ، ومن خلال العمتتل بعتتدد متتن الادوات  تتير المبتتا ة   اختلب عما هو 2003جديد بعد عام 

وازن لهتتذا المتمثلة بالتسهيلات القائمة، في مزادات حوالات الخزينة ونافتتذة بيتتع العمتتلة الاجنبيتتة المبتكتترة التتتي يعتمتتد عليهتتا كثتتيرا في تحقيتتق التتت 

. يقوم البنك المركتتزي بأأنشتتطة بارزة متتن ختتلال نافتتذة بيتتع العمتتلة الاجنبيتتة   عمليتتة تنقيتتد 38الاقتصاد من خلال مساهم ا في عرض النقود

لى ا ختلال الولارات الحكومية المتأأتية من خلال الصادرات النفطية الى العملة المحلية، فالاقتصاد العراق قاع على الصادرات النفطية ومن ثم ع

%( من ا ختلال الحكومية )والمتمثلة بوزارة المالية( التي تكون مقوم للدولار الامريكي. يتتبرز 90الايرادات النفطية التي تشكل نس بة أأكثر من )

بعملياتهتتا  دور البنك المركزي عبر تحويل هذه الولارات النفطية الحكومية الى الينار لكي تتتتمكن الحكومتتة )والمتمتتثلة بتتوزارة الماليتتة( متتن القيتتام

 
 . 512موزعون ونا ون، ص  -، الاقتصاد النقدي وقائع ونالاريات وس ياسات، الطبعة الأولى لبنان دار الكتب 2015علخ، أأحمد ابريهي ، 35

36  Claro ،Sebastian and Soto ،Claudio, 2013, ”exchange rate policy and Exchange rate interventions :the 

Chilean experience bis paper, p 73. 
 . /http//iraqieconomists.net /arنموذج تشخيصي الواقع العراق بحث متاح على   بكة الاقتصادين العراقيين اٍ صالح، مالاهر محمد، نالاام معدلات الصرف في العراق،  37
دكتوراه  ير منشورة، إية    ، أأطروبة)2008-1980 (، قياس درجة اس تقلالية البنك المركزي العراق وعلاق ا بعجز الموازنة الحكومية، العراق بالة دراس ية المدة2010أأبراهيم، أأحمد اسماعيل،   38

 . 42 الا دارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ص
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الاجنبية  الانفاقية، ها يسعى البنك المركزي الى الحفاظ على قيمة العملة المحلية عن طريق معادلة سعر صرف الولار عبر أألية نافذة بيع العملة

( ولغايتتة الان وبالتتتاا أأصتتبح البنتتك المركتتزي المحتكتتر الوحيتتد العمتتلة الاجنبيتتة واهي 2003التي لا زالت مس تمرة  منذ  هر تشرين الاول )

 .39يس تطيع من خلاله تمويل التجارة الخارجية للاقتصاد العراق

  40   ( عمل البنك المركزي في الورة النقدية والمالية5الشكل )

 

 .72، البنك المركزي العراق، الادوار.. المهمات.. وخيارات المس تقبل، ص 2021المصدر حسن لطيب كاظم، وأآخرون، 

( اعلاه الية وعملية تنقيد الولار التي تقوم بها الحكومتتة متتن ختتلال بيتتع الولارات المتأأتيتتة متتن تصتتدير التتنفط الى 5يلاحظ من الشكل ) 

ارف البنك المركزي العراق من اجل القيام بعملية الانفاق الحكومي وكذي بدوره يقتتوم البنتتك المركتتزي العتتراق ببيتتع هتتذه الولارات الى المصتت 

ق التجارية و كات التحويل الخارت عن طريق نافذة بيع العملة الاجنبية، وكما ان هذه العملية والاليتتة محصتتورة بتتين البنتتك المركتتزي العتترا

 وبين المصارف والمؤسسات المالية ومن ثم الى  كات الاس تيراد أأو المواطنون والمسافرون وأأخرون، كما تشير الائتترة ذات االتتون الاحمتتر في

ام الشكل التي تجمع البنك المركزي العراق والمؤسسات المالية مع انفصال بقية المتعتتاملين خارجهتتا حتتى الحكومتتة، وكتتذي الا  تتارة الى استت تخد

 البنك المركزي العراق احتياطاته لضمان اس تقرار سعر الصرف وتثبيته.

 المبحث الثالث: قياس العلاقة بين نافذة بيع العملة الاجنبية والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق

 قياس العلاقة بين سعر الصرف الرسم  والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق:  .1

Y=β0+β1X+μ 

 حيث أأن:

 Yالاحتياطات النقدية الاجنبية = 

 Xسعر الصرف الرسم  = 

 β0ثابت المعادلة = 

 
 .69، البنك المركزي العراق الادوار: المهمات: وخيارات المس تقبل، مركز الرافدين الحوار، الطبعة الاولى، بغداد، العراق، ص  2021الزبيدي، حسن لطيب كاظم، واخرون , 39
 . 72، المصدر نفسه، ص 2021الزبيدي، حسن لطيب كاظم، وأآخرون،  40
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 β1معامل النموذج = 

 μالمتغير العشوائي = 

            spssالمصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامي   

( اعلاه عدم امكانية قبول الفرض اهي ينص على وجود علاقة بين سعر الصرف الرسم  والاحتياطتتات النقديتتة البنتتك 1يتضح من الجدول )

، 1( ودرجة حرية )0.05( عند مس توى اللالة )4.54( اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.91المحتس بة والبالغة ) Fالعراق اذ ان قيمةالمركزي 

( ودرجة حريتتة 0.05( عند مس توى اللالة )1.74( و  اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.94المحتس بة والبالغة ) T(، وقد ظهرت ايضاط 15

يتضتتح متتن ختتلال  -5 (  ير معنوي أأيضاط.0.06(، وهذا يعني ان معادلة الانحدار الخط   ير معنوية ومعامل التالاديد والبالغ )15، 1)

ثر تطبيق النموذج القياسي وقياس العلاقة بين حجم مبيعات الولار والأحتياطات النقدية البنك المركزي العراق،  أأنه توجد أأستت باب أأختترى تتتؤ 

 العراق.على أأمكانية البنك المركزي العراق من اٍس تغلال زيادة حجم مبيعات الولار التي يحققها في زيادة الأحتياطات النقدية البنك المركزي 

 قياس العلاقة بين سعر الصرف الحقيق  والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق:  .2

Y=β0+β1X+μ 

 حيث أأن:

 Yالاحتياطات النقدية الاجنبية = 

 Xسعر الصرف الحقيق  = 

 β0ثابت المعادلة = 

 β1معامل النموذج = 

 μالمتغير العشوائي = 

 سعر الصرف الرسم  والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق ( معامل الارتباط والانحدار بين  1جدول ) 

 المحتس بة   R 2R F المحتس بة   T معامل بيتا  قيـمة الثابت 

-1167 3.33 0.94 0.24 0.06 0.91 

 8.68=    0.01 ( ومس توى اللالة 15،  1)  عند درجـة حريـة   ( F )القيـمة الجدولية الت  

 4.54=    0.05 ( ومس توى اللالة 15،  1)  عند درجـة حريـة   ( F )القيـمة الجدولية الت  

 2.58=    0.01 ( ومس توى اللالة 15،  1)  عند درجـة حريـة   ( T )القيـمة الجدولية الت  

 1.74=    0.05 ( ومس توى اللالة 15،  1)  عند درجـة حريـة   ( T )القيـمة الجدولية الت  

 سعر الصرف الحقيق  والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق ( معامل الارتباط والانحدار بين  2جدول ) 

 المحتس بة   R 2R F المحتس بة   T معامل بيتا  قيـمة الثابت 

-2344 4.18 1.11 0.28 0.08 1.24 

 8.68=    0.01( ومس توى اللالة  15،  1)  عند درجـة حريـة   ( F )القيـمة الجدولية الت  

 4.54=    0.05( ومس توى اللالة  15،  1)  عند درجـة حريـة   ( F )القيـمة الجدولية الت  

 2.58=    0.01( ومس توى اللالة  15،  1)  عند درجـة حريـة   ( T )القيـمة الجدولية الت  
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       spssالمصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامي   

( اعلاه عدم امكانية قبول الفرض اهي ينص على وجود علاقة بين سعر الصرف الحقيق  والاحتياطات النقديتتة البنتتك 2يتضح من الجدول )

، 1( ودرجة حرية )0.05( عند مس توى اللالة )4.54( اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )1.24المحتس بة والبالغة )  Fالمركزي العراق اذ ان قيمة  

( ودرجة حريتتة 0.05( عند مس توى اللالة )1.74( و  اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )1.11المحتس بة والبالغة ) T(، وقد ظهرت ايضاط 15

تشير نتتتات أأختبتتار  -6 (  ير معنوي أأيضاط.0.08(، وهذا يعني ان معادلة الانحدار الخط   ير معنوية ومعامل التالاديد والبالغ )15، 1)

الفرضية الى اٍن تغير حجم مبيعات الولار البنك المركزي العراق، له دور في التغيير الحاصل في )اههتتب وحقتتوق الستتحب الختتاص( وبنستت بة 

%( والتغيتتير الحاصتتل لأجتتماا الاحتياطتتات الاجنبيتتة وبنستت بة 95%( والتغيير الحاصتتل لأستتتثمارات البنتتك المركتتزي العتتراق وبنستت بة )57)

%( وهذا ما لى التوصل اليه من خلال قبول معادلة الأنحدار الخط  لتحقتتق الشرتتوط لقبولهتتا، أأمتتا النستتب المتبقيتتة فتعتتود لتغتتير عوامتتل 92)

 أأخرى  ير داخلة في النموذج القياسي.

 قياس العلاقة بين حجم مبيعات الولار والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق: .3

Y=β0+β1X+μ 

 حيث أأن:

 Yالاحتياطات النقدية الاجنبية = 

 Xحجم مبيعات الولار = 

 β0ثابت المعادلة = 

 β1معامل النموذج = 

 μالمتغير العشوائي = 

 والاحتياطات النقدية البنك المركزي العراق ( معامل الارتباط والانحدار بين حجم مبيعات الولار3جدول )

 المحتس بة R 2R F المحتس بة T معامل بيتا قيـمة الثابت

2720 0.01 0.26 0.07 0.01 0.07 

 8.68=  0.01( ومس توى اللالة 15، 1) عند درجـة حريـة ( F )القيـمة الجدولية الت 

 4.54=  0.05( ومس توى اللالة 15، 1) عند درجـة حريـة ( F )القيـمة الجدولية الت 

 2.58=  0.01( ومس توى اللالة 15، 1) عند درجـة حريـة ( T )القيـمة الجدولية الت 

 1.74=  0.05( ومس توى اللالة 15، 1) عند درجـة حريـة ( T )القيـمة الجدولية الت 

   spssالمصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامي

اعلاه عدم امكانية قبول الفرض اهي ينص على وجود علاقة بين حجم مبيعتتات الولار والاحتياطتتات النقديتتة البنتتك   (3)  يتضح من الجدول

، 1( ودرجة حرية )0.05( عند مس توى اللالة )4.54( اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.07المحتس بة والبالغة )  Fالمركزي العراق اذ ان قيمة  

( ودرجة حريتتة 0.05( عند مس توى اللالة )1.74( و  اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.26المحتس بة والبالغة ) T(، وقد ظهرت ايضاط 15

 (  ير معنوي أأيضاط.0.01(، وهذا يعني ان معادلة الانحدار الخط   ير معنوية ومعامل التالاديد والبالغ )15، 1)

 :الاس تنتاجات

الأجنبية بأأ ا كل الموجودات الخارجية التي يحتفظ بها البنوك المركزية والخاضعة لسلطته، والتتتي تستت تخدم مفهوم الاحتياطات  يعد   .1

 في مواجهة التقلبات المحتملة التي يمكن ان تطرأأ على ميزان المدفوعات، او ا ا تس تخدم لأثراض التأأثير على سعر صرف العملة.

 1.74=    0.05( ومس توى اللالة  15،  1)  عند درجـة حريـة   ( T )القيـمة الجدولية الت  
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بالغة، لأ ا تعد من العوامل الاساس ية المحددة لثقة الائنتتين في الولة، ستتواء كانتتوا متتواطنين لوجود الاحتياطات الاجنبية اهمية   .2

دائنين البنك المركزي وتا يحتفالاون به من العملة المحلية، بالا ضافة الى ان الاحتياطتتات الأجنبيتتة تستتاعد في تتتوفير مناختتا مناستت با 

 للاطمئنان المستثمرين المحليين والوليين.

لى المصتتارف  .3 تعد نافذة بيع العملة الاجنبية أأبد أأدوات الس ياسة النقدية  ير المبا ة لبيع و اء العملة الأجنبية )الولار( متتن وا 

ذ يهتتدف ا لى الستت يطرة عتتلى العتترض النقتتدي، والستت يولة العامتتة لتحقيتتق هتتدفها متتن خفتتض التضتتخم وتحقيتتق  التجاريتتة المجتتازة، ا 

 الا س تقرار في المس توى العام للأسعار وكذي سعر الصرف اهي يرتبط بالمس توى العام للأسعار بصورة مبا ة.

يتبع الجهاز المصرفي العراق الية نافذة بيع العملة الاجنبية ذات الاتجاه الوابد، حيث يقوم البنك المركزي في هذه الحتتالة بالتتتدخل  .4

في نافذة بيع العملة الاجنبية بائعا العملة الأجنبية فقط، أأي عمتتله باتجتتاه وابتتد تلبيتتة الطلتتب المحتتلخ عتتلى العمتتلة الأجنبيتتة وتمويتتل 

 الاس تيرادات.  

يقوم البنك المركزي من خلال نافذة بيع العملة الاجنبية بعملية تنقيد الولارات الحكومية المتأأتية من خلال الصادرات النفطية الى  .5

العملة المحلية، فالاقتصاد العراق قاع على الصادرات النفطية ومن ثم على ا ختلال الايرادات النفطية التي تشتتكل نستت بة أأكتتثر متتن 

 %( من ا ختلال الحكومية )والمتمثلة بوزارة المالية( التي تكون مقوم للدولار الامريكي.90)

عدم امكانية قبول الفرض اهي ينص على وجود علاقة بين سعر الصرف الرسم  والاحتياطات النقدية البنك المركتتزي العتتراق اذ  .6

(، 15، 1( ودرجة حرية )0.05( عند مس توى اللالة )4.54( اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.91المحتس بة والبالغة ) Fان قيمة

( ودرجتتة 0.05( عند مس توى اللالة )1.74( و  اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.94المحتس بة والبالغة )  Tوقد ظهرت ايضاط  

 (  ير معنوي أأيضاط.0.06(، وهذا يعني ان معادلة الانحدار الخط   ير معنوية ومعامل التالاديد والبالغ )15، 1حرية )

عدم امكانية قبول الفرض اهي ينص على وجود علاقة بين سعر الصرف الحقيق  والاحتياطات النقدية البنك المركزي العتتراق اذ  .7

، 1( ودرجتتة حريتتة )0.05( عنتتد مستت توى اللالة )4.54( اقتتل متتن قيم تتا الجدوليتتة والبالغتتة )1.24المحتس بة والبالغة )  Fان قيمة  

( 0.05( عنتتد مستت توى اللالة )1.74( و  اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )1.11المحتس بة والبالغة )  T(، وقد ظهرت ايضاط  15

 (  ير معنوي أأيضاط.0.08(، وهذا يعني ان معادلة الانحدار الخط   ير معنوية ومعامل التالاديد والبالغ )15، 1ودرجة حرية )

عدم امكانية قبول الفرض اهي ينص على وجود علاقة بين حجم مبيعات الولار والاحتياطات النقدية البنك المركتتزي العتتراق اذ  .8

، 1( ودرجتتة حريتتة )0.05( عنتتد مستت توى اللالة )4.54( اقتتل متتن قيم تتا الجدوليتتة والبالغتتة )0.07المحتس بة والبالغة )  Fان قيمة  

( 0.05( عنتتد مستت توى اللالة )1.74( و  اقل من قيم ا الجدولية والبالغة )0.26المحتس بة والبالغة )  T(، وقد ظهرت ايضاط  15

  (  ير معنوي أأيضاط.0.01(، وهذا يعني ان معادلة الانحدار الخط   ير معنوية ومعامل التالاديد والبالغ )15، 1ودرجة حرية )

تعتبر مسؤولية توفير الحجم الامثل للاحتياطات الاجنبية ليس مسؤولية البنك المركزي باعتباره المسؤول عن الس ياستتة النقديتتة  .9

في البلد فحسب بل   جزء من عمل الس ياسة الاقتصادية للأهمية الكبتتيرة لهتتذه الاحتياطتتات في مواجهتتة الازمتتات الاقتصتتادية 

والاختلالات التتتي تحتتدث في اقتصتتاد الولة كتتكل، وذي متتن ختتلال العمتتل عتتلى ضرورة التنستت يق والانستتجام بتتين اجتتراءات 

 الس ياس تين النقدية والمالية.

 :التوصيات

من الضروري ان يقدم البنك المركزي العراق التسهيلات الضرورية لعم ورفع قدرة الجهاز الانتات العتتراق واستت تخدام متتزادات العمتتلة  -1

 لتشجيع اس تيراد وسائل الانتاج المختلفة.

اعتماد مصادر أأخرى في الحصول على العملة الاجنبية  ير المصدر النفط ، وذي من خلال ان تتاج س ياستتة اقتصتتادية نا تتة في ضرورة   -2

 تطوير الانتاج المحلخ وزيادة الصادرات، من اجل الحصول على العملة الاجنبية ومساهم ا في دعم الاحتياطات الاجنبية.
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دعم الاحتياطتتات الاجنبيتتة لمتتا لهتتا متتن دور بارز ومهتتم في المحافالاتتة عتتلى استت تقرار ستتعر الصرتتف، ومنتتع بتتدوث الاختتتلال في متتيزان  -3

 المدفوعات، والس يطرة على مخاطر الس يولة ومخاطر السوق ومخاطر الائتمان.

ضرورة أأنشاء صندوق س يادي هدفه الاس تخدام في اوقات الازمات الاقتصادية والمالية الطارئة والحد من الصدمات التتتي تتعتترض لهتتا  -4

أأسعار النفط، وكذي لضمان المس تقبل للأجيال القادمة، ولكتتن متتن الضرتتوري ان تكتتون أأدارة الصتتندوق الستت يادي متتن قبتتل الستتلطة 

النقديتتة والمتمتتثلة بالبنتتك المركتتزي العتتراق متتع الالتتتزام  شرتتوط ومعتتايير الكفتتاءة الاقتصتتادية، وتتتا يضتتمن تحقيتتق ايتترادات ا ضتتافية الى 

 الاحتياطات الاجنبية.

 قائمة المصادر

، قياس درجة استت تقلالية البنتتك المركتتزي العتتراق وعلاق تتا بعجتتز الموازنتتة الحكوميتتة، العتتراق بتتالة 2010أأبراهيم، أأحمد اسماعيل،   −

 دكتوراه  ير منشورة، إية الا دارة والاقتصاد، جامعة بغداد. ، أأطروبة)2008-1980 (دراس ية المدة

، كفاية الاحتياطات الولية في الاقتصاد الجزائري، مجلة اقتصاديات  مال افريقيا، جامعة وهران، الجزائر، 2009بلقاسم، زايري،   −

 .7العدد 

 ، كفاية الاحتياطات الولية في الاقتصاد الجزائري، جامعة وهران، الجزائر. 2009بلقاسم، زايري،  −

 .2005التقرير الاقتصادي العربي الموبد،  −

 .2017تقرير الس ياسة النقدية البنك المركزي العراق لعام  −

دارة الاحتياطتتات الوليتتة دراستتة قياستت ية لعينتتة متتن الول 2017الحسيني، هاشم جبتتار،  − ، ستتعر الصرتتف الأجنتتت وأأثتتره عتتلى ا 

 .22المختارة، رسالة ماجس تير، مجلة الا دارة والاقتصاد، إية الا دارة والاقتصاد، جامعة كربلاء، العدد 

، الس ياسة النقدية في العراق بين تراكمات الماضي وتحديات الحاضر، مجتتلة إيتتة بغتتداد العلتتوم الاقتصتتادية 2010الخزرت، ثريا،   −

 .23الجامعة، العدد 

 -2003فت  عترض النتتـقد فتتت  العتتراق دراستتة قتتـياس ية المتتـدة ) ، أأثر الاحتياطات الأجنبية2016وسام نعمة رجيب،  الخفات، −

 (، مجلة الكلية الا سلامية، إية الا دارة والاقتصاد، جامعة الكوفة، العدد الاول.2012

 ، البنوك المركزية والس ياسة النقدية، دار اليازوري، عمان.2006الوري، زكريا، يسرى السامرائي،  −

، البنك المركتتزي العتتراق الادوار: المهتتمات: وخيتتارات المستت تقبل، مركتتز الرافتتدين 2021الزبيدي، حسن لطيب كاظم، واخرون , −

 الحوار، الطبعة الاولى، بغداد، العراق.

، الس ياسة النقدية في التالاليل الكيتتنزي والنقتتدي، مجتتلة مصرتت المعتتاصرة، تصتتدر عتتن الجمعيتتة المصرتتية 1987سهير محمود معتوق،   −

 .407للاقتصاد والتشريع والا حصاء، العدد 

 .2017، 14/9الشمري، مالاهر محمد صالح، مقابلة خاصة على قناة العراقية، −

، اس تقلالية الستتلطة النقديتتة ودورهتتا في تحقيتتق أأهتتداف الس ياستتة النقديتتة بتتالة الجزائتتر 2018  يخاوي، بليمة، سامية عزي،   −

( رسالة ماجس تير، قسم العلوم الاقتصادية، إية العلوم الاقتصادية والتجارية، وعلوم التس يير، جامعة أأحمد دراية 2015–1980)

 أأدرار.
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نمتتوذج تشخيصيتت الواقتتع العتتراق بحتتث متتتاح عتتلى  تت بكة الاقتصتتادين اٍ صالح، مالاهر محمد، نالاتتام معتتدلات الصرتتف في العتتراق،  −

 ./http//iraqieconomists.net /arالعراقيين 

، ادارة الاحتياطتتات الأجنبيتتة في البنتتوك المركزيتتة متتن منالاتتور المبتتاد  التوجيهيتتة لصتتندوق النقتتد 2011الصفار، حسين جميتتل،   −

 .25الوا، مجلة دراسات اقتصادية، بيت الح ة، بغداد، العدد 

 .424، "دليل ميزان المدفوعات، الطبعة الخامسة، الفقرة 1998صندوق النقد الوا،  −

 ، دليل ميزان المدفوعات ووضع الاستثمار الوا، الطبعة السادسة. 2009صندوق النقد الوا،  −

 ، الاحتياطات الولية والس يولة بالعملة الأجنبية.2013صندوق النقد الوا،  −

، الاحتياطات الولية والس يولة بالعملة الأجنبية، المباد  التوجيهية لا عداد نموذج قيتتاسي البيتتانات، 2013صندوق النقد الوا،   −

 الطبعة العربية. 

، اقتصاديات النقود والمصارف في النالام الرأأسمالية والا تراكية والأقطار الناميتتة متتع ا  تتارة خاصتتة 1986عبد المنعم، الس يد علخ،  −

 العراق، مطبعة اليوان، الطبعة الثانية، بغداد.

، مزاد العمتتلة الاجنبيتتة ودوره في تحقيتتق استت تقرار ستتعر صرف الينتتار العتتراق، المديريتتة العامتتة 2010عبد النت، وليد عيدي،   −

 لمراقبة الصيرفة والائتمان، البنك المركزي العراق.

، دور الس ياسة المالية في تحقيق التنميتتة الاقتصتتادية، التوزيتتع العتتادل للدختتول في التنميتتة الاجتماعيتتة، 1993عبد الوابد، عطية،   −

 .ضبط التضخم، دار النهضة العربية، مصر

الأجنبية والميزان الخارت وسعر الصرف، المجلة العراقية العلوم الاقتصادية، العدد ، الطلب على العملة  2015علخ، احمد اٍبريهي ،   −

12 (43. 

 http://iraqieconomists.net/ar ، التضخم والس ياسة النقدية "  بكة الاقتصاديين العراقيين:2011علخ، احمد اٍبريهي ، −

 موزعون ونا ون. -، الاقتصاد النقدي وقائع ونالاريات وس ياسات، الطبعة الأولى لبنان دار الكتب 2015علخ، أأحمد ابريهي ، −

، رؤية حول مستت توى التنستت يق بتتين الس ياستت تين النقديتتة والماليتتة في العتتراق، مجتتلة 2012العنبكي، عبد الحسين محمد، واخرون،   −

 .20جامعة بابل، العدد 

 ، "التمويل الوا مدخل بديث "دار الكتب والوثائق، بغداد.2008العيساوي، عبد الكريم جابر،  −

، اس تجابة المتغيرات الاقتصادية الكلية التغيرات في المجاميع النقدية في 2008الغالت، عبد الحسين جليل، سوسن كريم الجبوري،   −

 .1(، العدد10عينة من الول النامية، مجلة القادس ية العلوم الا دارية والاقتصادية، إية الا دارة والاقتصاد، المجلد )

، الرقابة على عمليات الاندماج والاس تحواذ في قانون حماية المنافسة وتقويم تأأثيرها على هيكل السوق 2018فؤاد، ياسمين محمود،   −

 .19ومناخ الاستثمار، مجلة إية الاقتصاد والعلوم الس ياس ية، العدد 

، دراسة أأثر الس ياسات الماليتتة والنقديتتة عتتلى الحتتد متتن الفقتتر دراستتة تطبيقيتتة عتتلى الاقتصتتاد المصرتتي 2021فواز، محمود أأحمد،   −

 .4(، المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية، العدد 1990-2020)
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 البحوث والراسات الاستراتيجية، بغداد.

(، مجتتلة 2017-2004، الين المصرتتفي العتتام وقيتتد الاحتيتتاط  الاجنتتت في العتتراق المتتدة )2019لفتة، حسن بازم، واخرون،   −

 .5الراسات النقدية والمالية، اصدار البنك المركزي العراق دائرة الاحصاء والابحاث، العدد 
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