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ABSTRACT: The study aims to analyze the trajectory of macroeconomic variables and their 

impact on the real money demand in Iraq over the period (2004–2023), utilizing modern 

econometric models, specifically the Conditional Error Correction Model (CEC). The study adopted 

an analytical inductive methodology for the data of macroeconomic variables, including real GDP, 

public expenditure, inflation, exchange rate, interest rates, and money velocity, converting annual 

data into quarterly data to ensure precision in economic measurement. 

The results indicate that real GDP grew at a compound rate of 3.6%, contributing to a 5.8% increase 

in real money demand, positioning it as a key economic driver in Iraq. The estimated model shows 

a positive long-term response of money demand by 0.26%. Public expenditure rose at a 7.7% 

compound rate, with a short-term positive impact of 0.20% on money demand. Inflation had a 

negative short-term effect of -0.42%, while the exchange rate positively impacted by 0.71%. Money 

velocity declined from 4.3 to 1.8 times, reflecting increased money hoarding as a precautionary 

measure. Interest rates showed a weak, statistically insignificant effect of 0.02%. The model 

confirmed a long-term relationship between the variables and real money demand via the bounds 

test, with a high adjustment speed of 129%, indicating economic volatility and shocks faced by Iraq. 

Thus, enhancing non-oil real economic growth and improving public expenditure efficiency are 

essential to support sustainable money demand in Iraq. 
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الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، الإنفاق العام، التضخم، سعر الصرف، أسعار الفائدة، سرعة  التي هي:    الكلية   الاقتصادية  لبيانات المتغيرات

 . بالقياس الاقتصادي ضمان الدقة  لمن أجإلى ربع سنوية  هذه المتغيرات السنوية بياناتتحويل ب دوران النقود، 

د والنق الحقيقي على مساهماً في زيادة الطلبو%، 3.6 بلغ الحقيقي نما بمعدل مركب الإجمالي ن الناتج المحليإ دراسةال نتائجأظهرت وقد 

بنسبة  بمعدل النقدي  %5.8  مركب  الطلب  إن  المقدر  النموذج  أظهر  إذ  العراق،  في  الاقتصادي  المحرك  يعد  المتغير  فهذا  بشكل ستجي،  ب 

%  0.20%، مع تأثير إيجابي قصير الأجل بنسبة  7.7  مركب بلغ  . كما ارتفع الإنفاق العام بمعدلفي الآجل الطويل  %0.26بنسبة    إيجابي

النقدي.    في بنسبة  والطلب  أثر سلباً  بنسبة  -0.42التضخم  إيجابياً  الصرف  أثر سعر  بينما  القصير،  سرعة  وانخفضت  %.  0.71% في الأجل 

النقود من   بالنقود كاحتياط.    1.8إلى    4.3دوران  الفائدة تأثيراً ضعيفاً  وأظهرت  مرة، مما يعكس زيادة الاحتفاظ  هو  و  ،%0.02بنسبة  أسعار 

ً   غير معنويتأثير   ، مع  حسب اختبار الحدود  النقدي  الحقيقي  وجود علاقة طويلة الأجل بين المتغيرات والطلب  المقدر  أكد النموذجكما  .  إحصائيا

تكيف عالية   إلى    ، والتي%129بلغت  سرعة  االتشير  العراق  قتصاديةلاتقلبات  واجهها  التي  فمن.  والصدمات  النمو   يضرورال  لذلك  تعزيز 

 دعم الطلب النقدي المستدام في العراق.  ل من أج وتحسين كفاءة الإنفاق العام   (،غير النفطي) الحقيقي الاقتصادي

 الصرف.  الحقيقي، سعر المحلي الإجمالي د، الناتجوالنق الحقيقي على الإنفاق العام، التضخم، الطلب الكلمات المفتاحية:

 

 المقدمة  .1

، ويختلف مدى التأثير حسب  ؤثر في الطلب الحقيقي على النقودالمتغيرات الاقتصادية الكلية من العوامل الأساسية التي ت  دتع

الاقتصاديات تقدم  النقدي، ومستويات  المتغيرات والطلب  بين هذه  أهمية   .ةمتقدمالومنها    ةناميال  العلاقة  إلى  الاشارة  كما لابد من 

الكلي   الاقتصاد  على مستوى  النقدي  الطلب  في سلوك دراسة  والمالية  والنقدية  الاقتصادية  السياسات  تأثير  ومديات  واستقراريته، 

 مالية وحقيقية أخرى. موجوداتالأفراد والشركات )مجمل الوحدات الاقتصادية( بالاحتفاظ بالنقود و / أو الاستثمار في 

فقد   العراق  يخص  وأزمات    تحديات  هاقتصاد  شهدفيما  داخلية  متعددةوصدمات  النفط و،  أسعار  في  التقلبات  أهمها:  خارجية 

وغيرها. السياسية  والاضطرابات  الأمنية  من  والأزمات  لابد  الكليةمتغيراتمسار  فهم    عليه  أ  ه  ة يالالمو  ةيادصتقالاككثر  بشكل 

ً يأساس  اً يلعب دورمنها    متغيركل  إذ إن    ة،ينقدوال الطلب  ا النقود  الحقيقي  في تحديد سلوك  فيه،  على  الف  والتأثير  ة من  مدعلى مدار 

 .حجمهتحديد و استقرار الطلب النقدي في اثرتاقتصادية كبيرة،  يراتوتغ شهد العراق تقلبات قدف 2023 حتى 2004

، مما الطلب الحقيقي على النقودوعلى إن المتغيرات الاقتصادية الكلية لها تأثيرات نسبية مختلفة في    تستندأهمية الدراسة:  .  1  .1

المتغيرات والعلاقة الاقتصادية والنقدية، وذلك على مستوى أنشطة الاقتصاد الكلي، مما يساعد في فهم  يساعد في فهم مسار هذه 

 الاقتصادية والنقدية، لتطوير الأنظمة الاقتصادية المحلية بهدف توجيه الاقتصاد نحو نمو وتقدم حقيقي فيه.سات فعالية السيا

 تي: يمكن توضيحها بالآ أهدافللدراسة   :ف الدراسةاهدأ .2. 1

كيفية   .أ تطورفهم  الكلية  تحليل  الاقتصادية  )  المتغيرات  المدة  العراق خلال  امو،  ( 2023  –  2004في  هذه    متغيرات:لن 

الإجمالي المحلي  العام،  ،الحقيقي  الناتج  الفائدة،معدل    الإنفاق  أسعار  دوران    التضخم،  الأجنبي، وسرعة  الصرف  سعر 

 الدراسة. ة مدخلال  في العراق هذه المتغيراتعلى ، والصدمات تحليل تأثير التقلبات الاقتصاديةو شخيصتكذلك  النقود.

العلاقة    ليلتحقياس و .ب المتغيراتطبيعة  النقود في العراقو  الكلية    بين هذه   لوك في س  تؤثروكيف  ،  الطلب الحقيقي على 

النقدي ل  واستجابته  الطلب  النسبي  منللتغير  متغير  المتغيرات  كل  الأ  الكلية  هذه  عبر  ضمن  والقصير،  الطويل  جلين 

الذي   ،لمتغيراتاذه  ه  والتأكد من وجود تكامل مشترك بين  عبر الزمن،  المتغيرات الاقتصادية المدروسة  سكون  شخيصت

 .بوجود فروق الآجل القصير فهم العلاقة طويلة الأجلل (CEC) نموذج تصحيح الخطأ المشروطتقدير ل ايعد شرط

تقديم   ، من أجلينوالقياس الاقتصادي  من التحليلالاستنتاجات  استنباط عدد من  عدد من النتائج وبلوغ    تسعى الدراسة إلى .ت

 .النقدية والمالية في العراقو الاقتصادية السياسات تحسينبهدف  ،اتجستنتا الا هذه توصيات مبنية على

ة مد الطلب الحقيقي على النقود في العراق خلال ال  فير المتغيرات الاقتصادية الكلية  بفهم أثمشكلة  التتعلق    مشكلة الدراسة:  .3  .1

الفقد    المدروسة، الاقتصاد  ال  اعدد ي  كلواجه  والمن  أ  والخارجية،  الداخلية  اتصدمتحديات  النقدي سلوك    في  تثرالتي   الطلب 

المتغيرات  ادقيقتحليلا  دراسة  ال تتطلب  لذلك  .  هاستقرارو أج   لهذه  الأ  ديناميكياتالفهم    لمن  والطويلة  في القصيرة  الاقتصاد   جل 

 . الأخرى موجوداتوال الاحتفاظ بالنقودنحو سلوك الأفراد والشركات  فيوكيفية تأثيرها  ،العراقي

 تي: حصر مشكلة الدراسة في التساؤل الآوبالإمكان 

 ؟ 2023إلى  2004ة من مدالعراق خلال البالطلب الحقيقي على النقود  في يف تؤثر المتغيرات الاقتصادية الكليةك

تحسين السياسات  تسعى ليساعد في تقديم رؤى  ل،  في العراق  العلاقة بين هذه المتغيرات والطلب النقدي هذا السؤال    يستكشف إذ  

 .في العراق والمالية الاقتصادية والنقدية

 النقدي الحقيقي  استجابة الطلب  و  د علاقة بين المتغيرات الاقتصادية الكليةووج"  فرضيةقوم الدراسة على  تفرضية الدراسة:  .  4.  1

 ".، بحيث تؤثر هذه المتغيرات بشكل نسبي متباين ومعقد في الطلب النقدي بالآجلين القصير والطويلفي العراق

الدراسة:  .5.  1 الدراسة  منهجية  لبيانات    منهجية  على  تعتمد  استقرائية  الكلية  تحليلية  الاقتصادية  الطلب ب  وعلاقتهاالمتغيرات 

العراق في  النقود  على  المدة  الحقيقي  منهجية(2023–2004)  خلال  اعتماد  ثم  اقتصادية  ، ومن  نموذج تصحيح   قياسية  باستخدام 

 . يدالنقالطلب والمتغيرات الكلية العلاقة بين تحليل أثر  لمن أج  ،(CEC) الخطأ المشروط

 تي:تتمثل بالآ  حدود الدراسة: .6 .1

 . فقط الاقتصاد العراقيالدراسة على   كزر ت الحدود المكانية:أ. 
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الموضوعية:ب.   كليةمتغيرعلى تحديد  تقتصر    الحدود  اقتصادية  بـ  م تم  ،ات  الإجمالي)ثلة  المحلي  العام،   ،الحقيقي  الناتج    الإنفاق 

 .الطلب الحقيقي على النقودب وعلاقتها، (سعر الصرف الأجنبي، وسرعة دوران النقود التضخم، أسعار الفائدة،معدل 

، ومن ثم تحويلها لبيانات إلى ربع سنوية من أجل تحقيق 2023  إلى عام   2004من عام    الزمنية  المدة  شملت  الحدود الزمنية:ت.  

 . دقة في نتائج القياس الاقتصادي وتحليلها

 مدخل نظري:  :في الطلب على النقود الاقتصادية الكلية عواملالتأثير  .2

"القيم النقدية لما تم إنتاجه    Gross Domestic Product (GDP)مثل الناتج المحلي الإجمالي  ي  الناتج المحلي الإجمالي:  .1.  2

مقيمة التي تكون إنتاج السلع والخدمات  قياس سنة(". أو "هو نةً ما تكودينة )عاعمن سلع وخدمات في اقتصاد ما خلال مدة زمنية م 

الناتج المحليثابتةجارية أو  بأسعار   الناتج    امحتسب  Nominal GDP)الاسمي )  الإجمالي  ، إذ يكون  بأسعار السوق الجارية، أما 

في   ناتجال  سعار سنة معينة )يطلق عليها سنة أساس(، أي يتم احتساب قيملأ  اوفق  بحتس يف  (Real GDP)الحقيقي    الإجمالي  المحلي

 (.Mankiw, 2021, 42معدل التضخم" )باستبعاد تأثير  الاقتصاد المحلي

الإجمالي  يعد  المحلي  معين،    اهام  ارثمؤ  الناتج  اقتصاد  في  المعاملات  حجم  تحديد  يؤثره  في  النقود بما  على  الطلب   1في 

Money Demand  ،الدخل الفردي وتحسن المستوى المعاشي، مما   ياشرة فبنعكس في زيادة م ت إن زيادة حجم الناتج سوف    اذ

إلى به  سوف يؤدي    إن انخفاض دخل الفرد  اذ ،  العكس  الانخفاض فمن المتوقع أن يحدث  أما في حالة  من الطلب على النقود.يزيد  

عليه فمن المتوقع إن   انخفاض الطلب على النقود.  ومنه  ،نحو الإنفاق الاستهلاكي ، وتخفيض حجم الادخارات  الدخلتوجيه معظم  

إذ بزيادة الناتج الإجمالي سوف يزداد الإنفاق   )أي علاقة طردية(،  اد إيجابيقوالن  يكون تأثير الناتج المحلي الإجمالي في الطلب على 

في  إيجابية  زيادة  ليقابله  المحلي  الاقتصاد  في  إيجابي  حقن  إلى  يقود  مما  الكلي،  الطلب  مكونات  أحد  والاستثماري(  )الاستهلاكي 

 .(Blanchard & Johnson, 2013, 90 – 110) على مستوى الاقتصاد الكلي الطلب النقدي

العام:.  2.  2 العام    الإنفاق  الإنفاق  الاستهلاكيفي    Public Expenditureيؤثر  الإنفاق  زيادة  إن  خلال  من  النقود  على   الطلب 

وى النشاط الاقتصادي الكلي في اقتصاد معين، ليزيد إلى رفع مست  انيؤديس  )بناء المشاريع الاقتصادية()كالرواتب( والاستثماري  

)الناتج الحقيقي( للوحدات الاقتصادية من الأفراد والشركات. ففي نموذج الطلب على النقود المتمثل    Real Incomeالدخل الحقيقي 

بـ  
Md

P
= f(Y, i)    العلاقة العام فإن  الإنفاق  زيادة  نتيجة  الدخل  زيادة  فعند  عليه  النقود،  على  والطلب  الحقيقي  الدخل  بين  طردية 

اليومية  س المعاملات  بدافع تغطية  بالنقود  الطلب على الاحتفاظ  إلى زيادة  المعاملات Transaction Demandيؤدي  ، أي زيادة 

 ,Aggregate Money Demand  (Mankiwينعكس بالإيجاب في الطلب الكلي على النقود    ممالى مستوى الاقتصاد الكلي،  ع

2019, 290 - 310) . 

الدين مما يرفع أسعار    إلى زيادة الطلب على الأموال في أسواق  فقد يؤدي  Bondsتمويل الإنفاق العام بواسطة السندات    وعند

انخفاض  الفائدة،   إلى  يؤدي  المضاربما  بدافع  بالنقود  الاحتفاظ  على  تفضل  الطلب  والشركات  الأفراد  إن  إذ  في ة،  الاستثمار 

يتأثر    موجوداتال السائلة، عليه  بالنقود  الاحتفاظ  من  بدلاً  السندات  العائد مثل  )الذذات  النقود  يتأثر بشكل سلبي الطلب على  قد  ي 

المستوى  إلى زيادة  فإنه يؤدي  النقود  العام بطباعة  أما في حالة تمويل الإنفاق  المضاربة(.  النقود بدافع  الطلب على  حسب مرونة 

القو يقود لانخفاض  مما  التضخم(،  )ارتفاع  للأسعار  يدفع    ةالعام  النقدية،  للوحدة  بالنقود ل الأفراد  الشرائية  بالاحتفاظ  تقليل رغبتهم 

الطلب على النقود. ولكن في حالة عدم تأثير  تخفيض   ومنهالأجنبية أو العقارات،  تالأخرى مثل العملا  موجوداتوالتحول للالسائلة 

)الإنفا كبير  بشكل  التضخم  برفع  العام  مرن(،لق  إنتاجي  جهاز  النشاط    وجود  زيادة  بسبب  يرتفع،  قد  النقود  على  الطلب  فإن 

الاقتصادية   المعاملات  الكلي، أي زيادة حجم   – Blanchard, 2017, 140)و  (Mankiw, 2019, 340 - 345)الاقتصادي 

150.) 

كما إن توجيه الإنفاق العام نحو استثمارات منتجة مثل مشاريع البنية التحتية ومشاريع زيادة الإنتاج الحقيقي في الاقتصاد، فقد  

يساعد في زيادة الثقة بالاقتصاد المحلي وتعزيزها، مما يؤدي إلى زيادة الطلب على النقود نتيجة التوسع الاقتصادي المتوقع حدوثه 

(Ito, & Rose, 2007, 67 - 92).  المستدامة البرامج غير  نحو  العام  الإنفاق  توجيه  حالة  في  برامج    أما  على  الإنفاق  كزيادة 

الجهاز لانخفاض مرونة  ضخم أو انخفاض قيمة العملة )إجتماعية من دون وجود تغطية مالية حقيقية، فقد تؤدي لمخاطر حدوث ت

 .(Ito, & Rose, 2007, 123 – 145)(، مما يقود لانخفاض الطلب على النقود على مستوى الاقتصاد المحلي الإنتاجي

"مقياس لمتوسط أسعار السلع والخدمات في اقتصاد ما خلال مدة   General Price Level  يعد  المستوى العام للأسعار:.  3.  2

أسعار  مؤشر  يمثل  حيث  للنقود.  الشرائية  القوة  في  الانخفاض  مستوى  أو  التضخم،  معدل  قياس  في  يستخدم  إذ  معينة".  زمنية 

المستهلكون   Consumer Price Index (CPI)  المستهلك التي يشتريها  والخدمات  السلع  أسعار سلة محددة من  لقياس  "مؤشر 

من خلال مقارنة تكلفة السلة في سنة معينة مع تكلفتها في سنة أساس معينة،   هباستحتم االعاديون )مثل الغذاء، النقل، السكن(. حيث ي 

أما مؤشر   الاالمعومن ثم يعبر عنها كنسبة مئوية.  المحلي الإجمالي  ل  منيضمل   ااقتصادي  اقياسفيعد "م  (GDP Deflator)لناتج 

المحلي، وليس ما يستهلكه   الاقتصاد  داخل  المنتجة  السلع والخدمات  أسعار جميع  إذ يعكس  العام للأسعار،  المستوى  لقياس  أوسع 

 
أو بالاحتفاظ  في  التي يرغب الأفراد والشركات    يةدالنقالكمية  إلى "  Money Demandيشير الطلب على النقود    -1 ها على شكل سيولة )نقود نقدية و / 

 . المصدر: من الموجودات" أخرى مثل السندات والأسهم والعقارات وغيرها موجوداتودائع جارية( خلال مدة زمنية معينة، بدلاً من استثمارها في 

- Walsh, Carl E. (2017). Monetary Theory and Policy, 4th Edition, MIT Press, Cambridge, USA, P 95. 
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مقياسفقط    المستهلكون يعتبر  حيث  شاملاً ".  ال  اً  والإنفاق  الاستثمارات  يشمل  وليس    عاملأنه  فقط الاستهلاك  والصادرات، 

(Mankiw, 2021, 24 - 30 .) 

الأمريكي    وضحلقد   تغيراتفريدمان  ميلتون  الاقتصادي  بين  ما  ب الأ  العلاقة  ا   العام  اهامستوسعار  على  وفقاً لوالطلب  نقود 

  . في الاقتصاد الكليالطلب على النقود  اح لفهم  تمفهذه النظرية    تعد، إذ  Portfolio Choice Theoryمحفظة  للنظرية خيارات ا

 موجودات ار في  مستث ن الأفراد يواجهون خيار الاحتفاظ بالنقود، التي توفر سيولة ولكن بعائد منخفض )أو معدوم(، وبين الاإ  حيث

لفائدة والتوقعات المستقبلية اتمد على أسعار  عحتملة. وهذا الخيار يم  ية )سندات، أسهم( التي تكون عوائدها أعلى ولكن بمخاطرلما

(Krugman, 2018, 384 – 390)دلنقوالحصول عليه من الالمتوقع  السلعي والخدمي  العائد    فيتغيرات معدل التضخم    ؤثر. وت ،

 (.34، 2020)المحمدي والرفيعي،  متوقع من المكاسب نتيجة ارتفاع المستوى العام للأسعارلبعبارة أخرى ا

ارتفاع    اإذف الأفراد  فإن  توقع  للأسعار  العام  تنخفض  المستوى  ان  المتوقع  للنقود  ةالقومن  الأفراد سوف  الشرائية  فإن  لذلك   ،

إنفاقهم   بالنقود،     على شراء سلع وخدماتيزيدون من  الاحتفاظ  من  النقود، وزيادة معد  انخفاض  ومنهبدلاً  ل دوران الطلب على 

بعدم الاستقرار في  اذ    النقود في الاقتصاد، التي تمتاز  الفترات  بالنقود في  العام للأسعار، والتي تزداد مخاطر الاحتفاظ  المستوى 

إن ارتفاع المستوى    لذلك  يقية وينخفض الطلب على النقود.تصاحبها حالة عدم اليقين، حيث يزداد الطلب الكلي على المنتوجات الحق

يتر للأسعار  ف  اسلبي  اأثر  كالعام  بالنقود،  الاحتفاظ  تكلفة  بعلى  يسمى  الارصدة   "Inflation Taxالتضخم    ةبيضر"  يما  على 

لا    دالتي قو  عقارات،الأخرى كال  موجوداتدية، لذلك يتحول الأفراد من التفضيل النقدي إلى التفضيل الحقيقي من خلال شراء الالنق

 . (Walsh, 2017, 95 – 110)  المستوى العام للأسعارالارتفاع في  دنع تغير قيمتها الحقيقيةت

"، Foreign Exchange Rateالطلب على النقود "سعر الصرف الأجنبي    في  مؤثراتالمن أحد  :  . سعر الصرف الأجنبي4.  2

للعملة  الشرائية  القوة  في  يؤثر  الأجنبي  الصرف  الدولية. حيث سعر  التجارة  على  تعتمد  التي  المفتوحة  الاقتصادات  في  بالأخص 

المحلية مقارنة بالعملة أو العملات الأجنبية، عليه فإن رغبات الأفراد والشركات في الاحتفاظ بالنقود في اقتصاد ما، أو استبدالها 

 : (Krugman & et al, 2018, 462 – 465)أخرى. إذ قد يتأثر الطلب على النقود بسعر الصرف عبر عدة قنوات، منها  موجوداتب

انخفاض قيمة العملة المحلية(، تصبح الاستيرادات السلعية أكثر   ارتفاع سعر الصرف الأجنبي )  عند  التجارة الخارجية: .أ

أرخص تصبح  التي  السلعية  الصادرات  من  لدى  كلفة  ذاتها  السلع  المعاملات  الاجانب  من  في  تغيرات  إلى  يؤدي  مما   ،

الت )الميزان  يؤثر  جاري(،التجارية  سوف  الأمر  اهذا  على  الطلب  المعاملاتفي  هذه  تسوية  أجل  من  زيادة  ف.  لنقود 

 .النقود لأغراض المعاملاتالطلب على   زديادؤدي إلى اتسالصادرات 

عند ارتفاع سعر الصرف الأجنبي بشكل كبير، بمعنى انخفاض كبير في قيمة العملة المحلية مما يؤدي إلى   الثقة بالعملة: .ب

بالع ليبدأ هؤلاء في الاحتفاظ  العملة،  الثقة في هذه  الدولرة )فيما يعرف بملات الأجنبية كبديل  فقدان الأفراد والشركات 

Dollarization  (. مما قد يخفض من الطلب على النقود للعملة المحلية، بالأخص في الاقتصادات غير المستقرة )كما حدث

 في فترة التسعينات في العراق(. 

عند قيام هذه السياسة بالتدخل في سوق الصرف الأجنبي من خلال تثبيت سعر الصرف، عبر استخدام    السياسة النقدية: .ت

نقدية منها: المعروض النقدي أو أسعار الفائدة. فمثلاً عند ارتفاع سعر الصرف الأجنبي بشكل كبير فقد تقوم  الداوات  الأ

أقل جاذبية   بالنقود  الفائدة من أجل جذب رؤوس الأموال الأجنبية، هذا الأمر يجعل الاحتفاظ  النقدية برفع سعر  السياسة 

 ذات العائد. موجوداتبالمقارنة مع الاستثمار في ال

ف الاقتصادي والاستجابة عليه  الوضع  أو سلبي حسب  إيجابي  بشكل  الأجنبي  الصرف  النقود بسعر  الطلب على  يتأثر  قد 

 للسياسات الاقتصادية والنقدية.

الفضل   ود، إذ يع2في الطلب النقدي من خلال دافع المضاربة   اهام  امؤثر  Interest Ratesتعد أسعار الفائدة    . أسعار الفائدة:5.  2

وضح إن الطلب على النقود ا. حيث  John Maynard Keynesالاقتصادي البريطاني جون مينارد كينز    الىفي ادخال هذا الدافع  

المضا الفائدة،  بدافع  أسعار  على  يعتمد  مقارنة فربة  جاذبية  أقل  يصبح  )السيولة(  بالنقود  الاحتفاظ  فإن  الأسعار  هذه  ارتفاع  عند 

ال النقود، وعلى العكس يحصل عند انخفاض    موجوداتبالاستثمار في  المالية مثل السندات، ليؤدي ذلك إلى انخفاض الطلب على 

ترتفع عند الاحتفاظ بالنقود، مما   Opportunity Costأسعار الفائدة، حيث يزداد الطلب على النقود ذلك لأن تكلفة الفرصة البديلة  

يجعل السيولة أكثر جاذبية. بذلك فإن تأثير أسعار الفائدة في الطلب على النقود هو تأثير عكسي )ارتفاع أسعار الفائدة يخفض الطلب  

الن الطلبعلى  يزيد  الأسعار  وانخفاض  رئيسعليها(. وهذا    قود،  بشكل  يعتمد  و  التأثير  المضاربة  دافع  الفرصة  منطق  على  تكلفة 

 .(Mishkin, 2019, 470 – 490)البديلة، مع وجود تأثير أقل من دافع المعاملات )الذي يرتبط بالناتج المحلي الإجمالي( 

 :(Mishkin, 2019, 481)ومن الممكن التعبير عن دالة الطلب على النقود بصيغة دالية مبسطة كالأتي 
Md

P
= f(Y, i)                             (1) 

: الدخل الحقيقي أو الناتج  Y: المستوى العام للأسعار.   Real Money Demand.P: الطلب الحقيقي على النقود  Mdإن:    اذ

 : سعر الفائدة )علاقة عكسية(.iالمحلي الإجمالي الحقيقي )علاقة طردية(. 

 
 ثلاثة دوافع، هي: ل فإن الطلب على النقود يكون نتيجة  Keynesحسب  -2

 للنقود من أجل تسهيل المعاملات اليومية. ةكلما زاد الدخل زادت الحاجف، المتاحمع الدخل  اً طردي تأثريالذي  :Transaction Motiveدافع المعاملات  أ. 

 الدخل المتاح. تأثر أيضاً طردياً بي الذي :Precautionary Motiveدافع الاحتياط ب. 

ً يت :Speculative Motiveدافع المضاربة ت.   .المتوقعةأسعار الفائدة ب أثر عكسيا
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الأفراد والشركات من أجل    قبل  ن مواحدة  وحدة نقدية    استخدام  عدلم "  تمثل  :Velocity of Money  سرعة دوران النقود.  6.  2

 تتحرك  ي تال  السرعة التي تقيس فيها عدد المرات"هي  بعبارة أخرى  . أو  "خلال مدة زمنية معينة  أو توليد الناتج  إنجاز المعاملات

خلال مدة زمنية المالية  موجوداتتبادل النقود بالسلع والخدمات )المنتجة بشكل نهائي ووسيط( وال ها النقود في الاقتصاد، من أجل يف

باستخدام معادلة كمية   سرعة دوران النقودب  ا حتسويمكن ا  .(Abel & et al., 2020, 312 – 313)  "معينة )عادةً ما تكون سنة(

 كالأتي: النقود، 

V =
PY

M
                             (2) 

إن:   النقود.  :  Vحيث  دوران  للأسعارPYسرعة  العام  المستوى  هو  الذي  الاسمي  الإجمالي  المحلي  الناتج  عن  يعبر   : (P) 

 : كمية النقود المتداولة )عرض النقود(.M .(Y)مضروباً في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

النقود والطلب  علاقة عكسية بين    هنالك( فإن  2لمعادلة )ل  اووفق النقود   الحقيقيسرعة دوران    على 
Md

P
في الاقتصاد، إذ كلما    

، والعكس يحدث زادت سرعة دوران النقود أدى لزيادة الإنفاق على شراء السلع والخدمات، لينعكس في انخفاض الطلب على النقود

 (.34، 2020)المحمدي والرفيعي،  الطلب على النقودليؤدي إلى زيادة  سرعة دوران النقودفي حالة انخفاض 

 (: 2023 – 2004لمدة )ل الاخعلى النقود   الحقيقي الطلبعلاقتها ب و في العراق، يكلال  الاقتصادمتغيرات  راسمتحليل  .3

الإجمالي.  1.  3 المحلي  )  :الحقيقي  الناتج  الملحق  في  الواردة  البيانات  من  الإجمالي 1يلاحظ  المحلي  للناتج  العام  الاتجاه  إن   )

سنوية ما  ال التغيرمعدلات ، إذ تراوحت االسنوي متباين تغيره كان ( 2023 – 2004مدة )الخلال  ( في العراق100=2007الحقيقي )

 2020  عام   فيمثلاً ف،  عدة  تقلبات  المدروسة  ةمدشهدت ال  إذ%.  3.6  بلغ  مركب  نمو%(، وب13.9  و%    -12)النسبتين المئيتينبين  

)كوفيد   جائحة كورونال  الانعكاسات الاقتصادية  بسبب  ،%-12الحقيقي بنسبة تغير سنوي  المحلي الإجمالي  الناتج    نخفاض فيحدث ا

الذي انعكس على   النفطي  الإجمالي  بالأخص الناتج المحلي  ،التي انعكست على الاقتصاد العراقيالعالمية    أسعار النفط   تقلباتو  (19

مليون برميل / يوم، وبنسبة تغير سنوية سالبة بلغت    3.428انخفاض الصادرات النفطية العراقية للعالم الخارجي في ذلك العام إلى  

13.6%. 

%  13.9  متتاليبتغير سنوي    في العراق  الحقيقيالمحلي الإجمالي  في الناتج  كبير  ارتفاع    2016و  2012حدث في عامي    فيما     

مليون برميل / يوم )على   3.302و   2.423، يعود ذلك بسبب زيادة الصادرات النفطية العراقية للعالم الخارجي، إذ بلغت  %13.8و

 %. 10.1% و11.9التوالي(، وبتغير سنوي متتالي بنسبتي 

الناتج المحلي الإجمالي الحقيقيلعلاقة مبالنسبة لأما   النقود  الحقيقي  الطلبو  ا بين  خلال مدة في العراق    بالمعنى الواسع  على 

إلى   2004مليون دينار في    101845من    إن نمو الناتج الحقيقي  اذإن هناك علاقة إيجابية واضحة،    (1الموضحة بالشكل  )  الدراسة

في    207223 دينار  أدى 2023مليون  قد  من    الحقيقي  الطلب  ةاديزل  ،  ذاتها  المدة  الواسع( خلال  )بالمعنى  النقود   336648على 

في   نمو الاقتصاد الحقيقي  نا   ذلك.  %5.8بلغ    معدل نمو مركبوب  ، 2023مليون دينار في    1040687إلى    2004مليون دينار في  

سنوية   بنسبة  الحقيقي  الناتجيلاحظ  نمو    2012  عام  فيفمثلاً  .  اليومية  لمعاملاتبدافع تغطية ا  الطلب على النقودزيادة  ل  قادالعراق  

، أدى %13.8  الحقيقي بنسبة  نمو الناتجازداد    2016  عام  %، وفي0.8الطلب على النقود بنسبة    قادت الى ازدياد%،  13.9  بلغت

 ..%6.9بنسبة  على النقود الطلب ةاديزل

نخفاض مماثل في الطلب لم يصاحبه ا  2020  عام  في  الحقيقي العراقي  الانخفاض في الناتج  ( إن1من الملحق )  الملاحظولكن  

 تحوطال  من قبل الأفراد في العراق هو بدافع  زيادة الاحتفاظ بالنقودإن  قد يعكس    رموهذا الأ%،  15.2على النقود، إذ ارتفع بنسبة  

 في ذاك العام. العالمية الاقتصادية، المتأتية من انعكاس صدمتي كورونا وانخفاض أسعار النفط  خلال الأزمات

 
 (. 1الملحق ) المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على

الطلب   فيلنفط، مما يجعل تأثير الإنفاق  المعروف إن الإنفاق العام في العراق يعتمد بشكل كبير على إيرادات ا  الإنفاق العام: .  2.  3

ً على النقود حساس مليون دينار في   32117( إن الإنفاق العام في العراق ازداد من  1لأسعار النفط العالمية. فالملاحظ من الملحق )   ا

تقلبات كبيرة في الإنفاق  هذه المدة شهدت  اذ%. 7.7، وبمعدل نمو مركب بلغ 2023مليون دينار في عام  142436إلى  2004عام 

%، 38.1بنسبة    2019%، والارتفاع الذي حصل في عام    -43.8بنسبة    2015العام، فمثلاً الانخفاض الذي حدث للإنفاق في عام  
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إلى   يشير  لمما  الواضح  والأمالتأثير  الاقتصادي  الوضع  وانعكاسات  العالمية،  السوق  في  النفط  أسعار  على  تقلبات  والسياسي  ني 

 نذاك. آالمالية العامة 

يخص   بيانات  وفيما  فإن  الدراسة،  مدة  وخلال  العراق  في  الواسع  بالمعنى  النقود  على  الحقيقي  بالطلب  العام  الإنفاق  علاقة 

من في معظم الأعوام خلال هذه المدة، نتيجة إن الإنفاق العام    ما بين المتغيرين  إيجابية  تظهر وجود علاقة  (2والشكل )  (1الملحق )

النقود.   على  الطلب  يزيد  مما  العراق،  في  الاقتصادي  النشاط  يحفز  أن  انالمفترض  العام    اذ  بنسبة   2019في  الإنفاق  ازداد  قد 

النقود بنسبة  38.1 %، ليزداد الطلب 35.2ازداد هذا الإنفاق بنسبة    2021%، وفي عام  8.7%، لينعكس على زيادة الطلب على 

%، لينخفض الطلب على -43.8حدث انخفاض في الإنفاق العام بنسبة    2015%. وفي المقابل فإن في عام  10على النقود بنسبة  

بنسبة   كون  -10.3النقود  نتيجة  العراقية،  للحكومة  الإنفاقية  التوجهات  بتغيرات  الأفراد  تأثر  مدى  ذلك  ليعكس  الإنفاق   اسهام%، 

النشاط الاقتصادي الكلي في العراق، ومستويات على واقع    نعكسي، ل نسبة هامة من الموازنة العامة  بالتشغيلي )الرواتب والأجور(  

 الاحتفاظ بالنقود. 

 
 (. 1الملحق ) المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على

  ( 100=2007)  ( إن الاتجاه العام للرقم القياسي لأسعار المستهلك1يلاحظ من الملحق )  :)التضخم(   المستوى العام للأسعار.  3.  3

قد ارتفع من   العراق  المدة 8.1، وبمعدل نمو مركب بلغ  2023في عام    173.9إلى    2004في عام    36.4في  إذ شهدت هذه   .%

الأعوام   في  وبالأخص  مرتفع،  تضخم  هي  2017و  2006و  2005معدلات  متتالية  معدلات  التضخم  بلغ  إذ  و37،   %53.1 %

في رواتب الموظفين    التي حدثت  الزياداتأهمها  ونتيجة عوامل عدة منها: الاتجاه التوسعي للسياسة المالية في العراق  %،  24.5و

العراق في عام  التوجه نحو  و  المعاشي ،  اهملتحسين مستووالمتقاعدين   النفطية في  المشتقات  السياسة    توجه، و2006رفع أسعار 

السياسة   النقدية بنسبة  4بنسبة    نحو خفض سعر  التضخم  ارتفاع  مقابل  عام  %24.5  في  الاقتصادية %2017  الأوضاع  بسبب   ،

 والأمنية )تبعات تحرير الأراضي العراقية من سيطرة الجماعات الارهابية المعروفة بداعش(.

فقد اتجهت هذه المعدلات للانخفاض من أعلى    في معدلات التضخم في العراق،   انسبي  انخفاضت ا شهد  ض الأعوام قد عكما إن ب

، نتيجة استهداف سياسة البنك %0.1 بنسبة 2016 إلى أدنى معدل تضخم بنسبة في عام 2006% في عام 53.1معدل تضخم بنسبة 

التدخل في سوق الصرف الأجنبي، ومحاولة تحقييق استقرار في سعر صرف   المركزي العراقي للتحكم في معدلات التضخم عبر

 الدينار العراقي مقابل الدولار الأمريكي، وذلك بالاعتماد على نافذة بيع الدولار المتأتي أغلبه من بيع النفط الخام العراقي. 

(،  184.4  –  148.7%(، بارقام قياسية ما بين )24.5  -%  -19.2وبعد ذلك توجهت معدلات التضخم للتذبذب النسبي ما بين )

وتقلبات الاضطرابات السياسية والأمنية والاجتماعية في العراق،    الىسبب هذا التذبذب    يعود  (،2023  –  2017ذلك خلال المدة )و

اقتصادي، كذلك   العراقي في ركود  النفط مما أدخل الاقتصاد  انخفاضات في أسعار  الداخلي نتيجة توقعات حدوث  النقدي  الوضع 

المالية نتيجة   السياسة  لينعكس  في تحديد سعر الصرف الأجنبي  3تدخلات  ، مما أحدث اضطرابات ومضاربات في سوق الصرف 

 . 2023% في عام 4.4، وإلى 2022% في عام 4.9إلى  2020% في عام 0.6على ارتفاع معدلات التضخم، إذ ارتفعت من 

  ، فإن في العراق خلال مدة الدراسة  بالمعنى الواسع  الحقيقي على النقودالطلب  و  ا بين معدلات التضخمالعلاقة مأما فيما يخص  

)   البيانات الملحق  في  )  (1الموضحة  ا  (3والشكل  الطلبإ  تظهرفقد  النقود  الحقيقي  ن  النمو  قد  على  في  في   النسبي  استمر  حتى 

الحقيقي على النقود   انخفض الطلب  ، في حين%53.1  معدل  تضخمبلغ ال  2006  عام  في  لاً مثفعالي.  تضخم    التي واجهت  اتالسنو

ال  2017لكن في  و%،  -6.2بنسبة   الطلباانخفمقابل    ،%24.5  معدل  تضخمبلغ  إلى-17.6بنسبة    الحقيقي  ض   إن   %، مما يشير 

الحقيقي على عالي هو سلبي، إذ إن التضخم يؤدي لتأكل القوة الشرائية للنقود، مما يؤدي لانخفاض الطلب  محتمل للتضخم الالتأثير  ال

العراق في  فو.  النقود  المقابل  م   أعوام  إنفي  المنخفض  ،    2019عام    نهاالتضخم  انخفض  مثلا   صاحبه ،  %-0.2  بنسبةفيه  الذي 

 
من   دينار لكل دولار،  1450  متمثلا بـرسمي جديد    صرف   سعر  د يحدتعلى    2020/    12/    17بالاتفاق في  البنك المركزي العراقي ووزارة المالية  قام    -3

كورنا وانخفاض سعر   صدمتي  أنذاك، نتيجة انعكاسات  العراق  ي الذي كان يمر بهالاقتصاد   بسبب الوضع  أجل زيادة السيولة النقدية لدى الحكومة العرااقية، 

  اتينات ه انعكسناسب مع  غير م  دينار لكل دولار(  1190)البالغ    السابق  الصرف  سعرلذلك أصبح  ،  على دخول الموارد المالية للداخل العراقي  النفط الخام

 . المصدر: الورقة البيضاءالمطروحة في برنامجها الاصلاحي في  ة للاقتصاد العراقي، توجهات الحكومة الاصلاحي فضلاً عن  تين.الصدم

 .9، ص ، دائرة الإحصاء والابحاث 2020تقرير السياسة النقدية لعام  .(2020) .البنك المركزي العراقي -
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(2023-2004)علاقة الإنفاق العام بالطلب الحقيقي على النقود في العراق خلال المدة :2الشكل 

ي الطلب الحقيق
على النقود 

(مليون دينار)

الإنفاق العام 
(مليون دينار)
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زيادة الطلب على النقود ل   يؤديمن المتوقع ان  التضخم  انخفاض  يعود إلى إن    قد ،  %8.7بنسبة    الحقيقي على النقود  اد الطلبيدزا

بالسيولةوسيلة    اباعتباره للاحتفاظ  اقتصاديةصدممقابل ما هو متوقع حدوثه من    تحوط  توقع    خارجية،  ات    أسعارانخفاض  مثل 

، مما يؤدي إلى توجه تشاؤمي للأفراد العراقي المركزي لنفط التي سوف تؤثر على قدرة توفير السيولة النقدية لدى الحكومة والبنكا

 .  والشركات في الاقتصاد العراقي، يقودهم للاحتفاظ بالنقود لديهم لمواجهة مثل هكذا أزمات وصدمات في المستقبل

 
 (. 1الملحق ) المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على

 ( دولار  /  دينار)  1453في العراق قد ارتفع من    سعر الصرف الرسمي( إن  1يتضح من الملحق )  : سعر الصرف الأجنبي  .4.  3

 1550)دينار / دولار( إلى    1453زاد السعر الموازي من  ، بينما  2023  عام  في  (دولار   /  دينار)   1313إلى    2004عام    فيذلك  

لتبلغ  ،2023في عام  %18.1إلى  2004% في عام 0من الفجوة بين السعرين لتؤدي إلى اتساع . ( خلال المدة ذاتها دولار  / دينار)

الفجوة   متوسط نتيجة  %3.6  هذه  الأجنبي،  الصرف  سوق  على  العراق  في  النقدية  السياسة  سيطرة  في  نسبي  إلى ضعف  يعود   ،

والاتفاقات  العراقية،  المصارف  بعض  على  الأمريكية  بالعقوبات  متمثلة  وخارجية  المحلي،  الاقتصادي  الوضع  داخلية  ضغوط 

 الدولية لصندوق النقد الدولي مع العراق بجعل النظام مرن في سوق الصرف الأجنبي.

في   البيانات  فقد اظهرت  في العراق وخلال مدة الدراسة،  بالمعنى الواسع  على النقودالحقيقي  الطلب  سعر الصرف وعلاقة  أما  

النقودإ  (4والشكل )  (1الملحق ) النمو  قد  ن الطلب على   عام  في  مثلاً ف.  الأجنبي  حتى مع تقلبات سعر الصرف  النسبي  استمر في 

ال  2023 السعرين نسبة  فجوةبلغت  قد ازداد  الطلب  ، لكن%18.1  بين  النقود  تأثير سلبي 3بنسبة    على  إلى  % فقط، مما قد يشير 

  انخفض الطلب ، لكن%1 نسبة فجوة ارتفعت ال 2007 عام في حيث. ضعيف لأسعار الصرف الأجنبي في الطلب النقدي في العراق

، هذا يبين إنه عند ارتفاع سعر الصرف الأجنبي )انخفاض قيمة الدينار( يقلل من الثقة في العملة المحلية،  %-2.3بنسبة    على النقود

 ليؤدي إلى تقليل الطلب على النقود.

 
 (. 1الملحق ) المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على

الحقيقية:  .  5.  3 الفائدة  الملحق )أسعار  الحقيقية  1الملاحظ من  الفائدة  قد كان( إن أسعار  الدراسة  العراق خلال مدة  ت متقلبة في 

إذ تراوحت بنسبة من   لهذه 2018% في عام  23.2إلى ذروة الأسعار بنسبة    2004% في عام  -20.8بشكل كبير،  ، مع متوسط 

بلغت   بنسبة  الدراسة  مدة  خلال  )-3.5الأسعار  بين  ما  المدة  هذه  خلال  التضخم  معدلات  تقلبات  إلى  ذلك  يعود   .%19.2-  %-  

-42.7بنسبتي    2017و  2006%(، والتي أدت إلى تقلبات الفائدة الحقيقية في العراق، وظهور فائدة حقيقية سلبية في عامي  53.1

 % على التوالي، نتيجة عوامل عدة تم ذكرها سابقاً. -20.5% و

النقود الحقيقي على  الحقيقية والطلب  الفائدة  أسعار  لعلاقة  الواسع  وبالنسبة  فقد كان    بالمعنى  الدراسة،  العراق وخلال مدة  في 

المفترض نظرياً إن ارتفاع الفائدة الحقيقية يؤدي إلى خفض الطلب على النقود، بسبب زيادة تكلفة الاحتفاظ بالنقود بشكل سائل. لكن 

إن العلاقة ما بين أسعار الفائدة والطلب النقدي هي غير واضحة. فمثلاً   ( 5والشكل )  ( 1الملاحظ من البيانات الواردة في الملحق )

الحقيقية    2018في عام   الفائدة  النقود بنسبة  23.2عندما كانت  الحقيقي على  ازداد الطلب  %، وهذا الأمر يتعارض مع %27.1، 
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-2004)لمدة علاقة معدل التضخم بالتغيرات السنوية للطلب الحقيقي على النقود في العراق خلال ا:3الشكل 
2023)

ي معدل التغير السنو
)%(للطلب النقدي 

معدل التضخم 
)%(السنوي 
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ود في العراق علاقة الفجوة بين سعري الصرف الأجنبي بالتغيرات السنوية للطلب الحقيقي على النق: 4الشكل 
(2023-2004)خلال المدة 

معدل التغير السنوي
)%(للطلب النقدي 
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%. إن ما 20.1%، ليزداد الطلب النقدي بنسبة  0.5تحقق فيها فائدة حقيقية بنسبة    2009التوقعات النظرية. وفي المقابل فإن عام  

الفائدة والطلب   انفصال ما بين أسعار  العراق، بمعنى وجود  النقدي في  الطلب  الحقيقية في  الفائدة  تأثير أسعار  سبق يؤشر ضعف 

العراق، وسياسات نقدية غير فعالة من قبل البنك المركزي العراقي، وعدم    في  ةالعامالمالية  هيمنة قطاع    الى  النقدي، قد يعود ذلك

الفائدة.   أسعار  بتغيرات  المضاربة  بدافع  للأفراد  النقدي  الطلب  )مثل وتأثر  الأعوام  في بعض  المرتفع  التضخم  إن  الملاحظ  حيث 

( قد جعل الفائدة الحقيقية سالبة، الأمر الذي شجع الأفراد والشركات الاحتفاظ بالنقود بدلاً من توجيهها نحو 2017و  2006عامي  

 . الاستثمار في الاقتصاد العراقي

 
 (. 1الملحق ) المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على

 1.8إلى    2004)مرات( في عام    4.3سرعة دوران النقود انخفضت من  ( إن  1الملاحظ من الملحق )  . سرعة دوران النقود: 6.  3

فبلغت   2005مرات. وقد شهدت هذه السرعة الذروة في عام    3%، مع متوسط  -4.3، بمعدل نمو مركب بلغ  2023)مرة( في عام  

، ليشير ذلك إلى تحسن نسبي في النشاط الاقتصادي الكلي  مرات  1.8فبلغت    2020مرات، وكان أدنى مستوى للسرعة في عام    5

في العراق خلال مدة الدراسة، ويعود ذلك إلى تأثير الناتج النفطي وإجراءات السياسة النقدية في السيطرة النسبية على التضخم )في 

% في 53.1بداية مدة الدراسة بعدها قد تكون فقدت هذه السيطرة لاسباب تم ايضاحها سابقاً(، الذي انخفض من أعلى معدل بنسبة  

 . 2016% في عام 0.1إلى أدنى معدل بنسبة  2006عام 

علاقة بين سرعة دوران النقود والطلب الحقيقي على النقود بالمعنى  ( على وجود  1وقد أكدت البيانات الموضحة في الملحق )

الواسع في العراق خلال مدة الدراسة، التي بينت إن زيادة سرعة دوران النقود تؤدي لانخفاض دافع الاحتفاظ بالنقود )أي انخفاض 

%، بينما  -12.6مرات، لينخفض الطلب على النقود بنسبة    5زادت سرعة دوران النقود إلى    2005الطلب على النقود(. ففي عام  

الدوران    2020عام    في النقود بنسبة  1.8بلغت سرعة  ليزداد الطلب على  التدريجي في 15.2مرات،  %. حيث يعكس الانخفاض 

سرعة دوران النقود إلى زيادة الاحتفاظ بالنقود من قبل الأفراد في الاقتصاد العراقي، بسبب عدم اليقين الاقتصادي بالوضع الحالي 

 المالية والحقيقية الأخرى.  موجوداتضعف الاستثمار في ال بسبب والقادم، أو

  2020الأعوام الأخيرة من مدة الدراسة )ما بين عامي  في  وث تقلبات في سرعة دوران النقود  ( حد1كما لوحظ من الملحق )

تلك التقلبات   تعود مرة، قد    1.8مرة من ثم عادت إلى    2.5مرة إلى    1.8ارتفعت من  قد  السرعة  ان  هذه المدة  يلاحظ في  (،  2023و

المالية في العراق )لتؤدي إلى تقلبا الى ع ت وامل عدة منها مرتبطة بصدمة الجائحة والتدهور الاقتصادي نتيجة تدخلات السياسة 

تذبذب ما  الذي  ،    الطلب على بالنقوداثرت في مستويات  بقاً(، وهذه التقلبات  كما أشرنا لذلك سا  المستوى العام للاسعارواضطرابات  

 .ضمن هذه المدة %(15.2 -% 3بين )

 
 (. 1الملحق ) المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على

 

 :متغيراتهسكون تحديد النموذج الأساس واختبار   .4

ــي  :ومتغيراتةةه النمةةوذج وصةةي تمرحلةةة . 1. 4 ــن أجــل تحقيــق أفضــل نمــوذج قياس أثــر المتغيــرات الاقتصــادية  لدراســةم

ــى النقــود فــي العــراق، ــا بتحويــل البيانــات الســنوية ل وتحليــل نتــائج النمــوذج، الكليــة فــي الطلــب عل المتغيــرات إلــى هــذه فقــد قمن
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العراق خلال المدة علاقة أسعار الفائدة الحقيقية بالتغيرات السنوية للطلب الحقيقي على النقود في:5الشكل 
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عــدد المشــاهدات  تبلغ ــحيــث  لزيــادة عــدد المشــاهدات للحصــول علــى نتــائج أكثــر دقــة فــي التقــدير،وذلــك  بيانــات ربــع ســنوية،

ــاهدة. 80) ــن ( مش ــا يااختفضــلاً ع ــوذج اللرن ــيلالنم ــل ب خط ــل المتمث ــرات التحوي ــر متغي ــابع وال)المتغي ــرات المات  ــلمتغي  (ةتقلس

 .Double Natural Logarithmic Form المزدوجة ةالطبيعي ةوغاريتميصيغة الللل

ــاين ــل التب ــى تقلي ــات عل ــل اللوغاريتم ــل Variance إذ تعم ــي تحلي ــات ف ــة بيان ــل الدراس ــادية مح ــرات الاقتص  ،المتغي

ا كمرونــات نمــوذج المســتهدف تقــديرهل، وتفســير معلمــات اهــذه المتغيــراتفــي العلاقــة بــين  Linearity تحســين الخطيــةو

Elasticities ــر أو ــبي فـــي المتغيـ ــاتج عـــن التغيـــر النسـ ــابع النـ ــبة المئويـــة لتغيـــرات المتغيـــر التـ ــير النسـ ــا يســـمح بتفسـ ، ممـ

للمتغيـــرات الاقتصـــادية  تســـاعد الصـــيغ اللوغاريتميـــة الطبيعيـــة بــذلك .(Greene, 2012, 90, 199)المتغيــرات المســـتقلة 

 .الحصول على نتائج دقيقة في تقدير النموذج واختباراته الاحصائية والقياسية والاقتصادية في

 كالأتي:  هدفتسمال ثرالأي تقدير دم فخمستال  ذجوالنم توضيحا  ننكيمو

RMD = f(RGDP, PE, Inf, EX, RI, V)                           (3) 

 تي:الأ( بالصيغة اللوغاريتمية الطبيعية المزدوجة ك3نموذج )ال التعبير عنيمكن  حيث  

Ln RMD = B0 + B1 Ln RGDP + B2 Ln PE + B3 Ln Inf + B4 Ln EX + B5 Ln RI + B6 Ln V + εt      (4) 

 تي:الأ  (1) بالجدول  هاتوضيحيمكن   (4ستخدمة في النموذج )الم رموز المتغيرات نإذ إ
زية يرمالت ها(، واختصارات4وأنواعها المستخدمة في النموذج ) الكلية أسماء المتغيرات الاقتصادية  :1الجدول   

 نوع المتغيرات 
المتغيرات الاقتصادية الكلية اء سمأ  

لمتغيرات ز اللوغاريتمي ل يرمالت  
 اللغة الانكليزية  اللغة العربية 

 Real Money Demand Ln RMD الطلب الحقيقي على النقود  تابع 

 Real Gross Domestic Product Ln RGDP الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  مستقل 

 Public Expenditure Ln PE الإنفاق العام  مستقل 

 Inflation Rate Ln Inf معدل التضخم  مستقل 

 Parallel Exchange Rate Ln EX الموازيسعر الصرف  مستقل 

 Real Interest Rate Ln RI أسعار الفائدة الحقيقية  مستقل 

 Velocity of Money Ln V سرعة دوران النقود  مستقل 

 من اعداد الباحث. الجدول المصدر: 
 تمثل كل من:و

0B  :  معلمة الحد القاطع تعبر عن  (Intercept)ات  رتكون جميع المتغي  امدها النموذج عننبتة التي يبدأ ماث لقيمة الا  ، إذ تمثل

 .المستقلة تساوي صفر

jB :حيث إن ، (1) لوالجبة موضحمعلمات المتغيرات المستقلة ال تعبر عن(2 ,1,…6,i= .) 

tε  :الخطأ  يمثل إذ  )Error Term(  العشوائي  حد  الطلب  ،  في نموذج  المدرجة  للمتغيرات غير  العشوائية  التأثيرات  يمثل 

 الحقيقي على النقود. 

اختبار  2.  4 المتغيرات.  من  :سكون  لابد  تقديره  المستهدف  النموذج  متغيرات  تشخيص  التكامل  بعد  درجة   Order of  تحديد 

Integr-ation  سكون  مدى  ومعرفة  للسلاسل الزمنية الخاصة بهذه المتغيرات  Stationary  .اختبار   ماخدتسباسيتم ذلك    كل متغير

كون البواقي مرتبطة ذاتياً وغير متجانسة، حيث أن الاختبار يتم استخدامه في حالة  ،  Phillips – Perron (PP)بيرون    –فيلبس  

ل التجانس  وذلك  عدم  الخطأ  في  تصحيح  زمنية،    وجوددون  من  حد  ذو  تباطؤات  تكون  الزمنيةلمعنوية  إذ  التوصيف   عند  لسلسلة 

 . (Kozhan, 2010, 71) لاسيما في العينات الصغيرة من باقي الاختبارات أكثر كفاءة فضلاً عن أن هذا الاختبار يعدالخاطئ، 

 ( الأتي: 2في الجدول ) التي تم ادراجها (PP) ختبارلا Probability Values (Prob.)القيم الاحتمالية  إيجاد نتائجسيتم لذلك 
 (PP)ختبار لا (.Prob)قيم  نتائج: 2الجدول 

 المستويات  I(0)عند المستوى  I(1)عند الفرق الأول 

 

 المتغيرات 
None 

Trend & 

Intercept 
Intercept None 

Trend & 

Intercept 
Intercept 

Prob. Prob. Prob. Prob. Prob. Prob.  

0.0041 0.0379 0.0105 0.9790 0.3647 0.9235 Ln RMD 

0.0048 0.0073 0.0069 0.9971 0.9802 0.4709 Ln RGDP 

0.0001 0.0015 0.0003 0.9587 0.4774 0.5558 Ln PE 

0.0000 0.0001 0.0000 0.4016 0.0982 0.1186 Ln Inf 

0.0037 0.0184 0.0302 0.7351 0.9622 0.6169 Ln EX 

0.0000 0.0000 0.0000 0.8732 0.1816 0.1669 Ln RI 

0.0002 0.0000 0.0000 0.0070 0.1269 0.8400 Ln V 

 .Eviews 13 نتائج ماد علىتعبالا الباحث  اعدادالمصدر: الجدول من 

ــائج ــن نت ــيم يتضــح م ــار ) (.Prob) ق ــدول )وضــحالم (PPلاختب ــي الج ــع ان إ (2ة ف ــرات جمي  ــلمتغي ــر س ــتقلة غي ة اكنالمس

ــد المســتوى  ــذلك ف .I(0)عن ــد ل ــيم )ق ــم إيجــاد ق ــرق الأول .Probت ــد الف ــدها  I(1)( عن ــزمن،عن ــر ال ــرات عب  اســتقرت هــذه المتغي

ــعلأن  ــيم ) جمي ــرات.Probق ــذه المتغي ــن مســتوى ال ( له ــل م ــت أق ــاذج% لل5ة دلال ــكان ــا نم ــة المشــار له ــي الجــدول ) الثلاث  (.2ف
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ــدم  ــرفض فرضــية الع ــا ن ــه فإنن ــق  0Hعلي ــدم تحق ــى ع ــنص عل ــي ت ــكونالت ــر س ــرات عب ــذه المتغي ــزمن ه ــل الفرضــية ال ، ونقب

 .I(1)عند الفرق الأول  الزمن عبر هذه المتغيرات سكونالتي تنص على  1Hالبديلة 

(، 2)مراجعـــة الجـــدول ) لســـكونمـــن خـــلال نتـــائج اختبـــار ا: Model Specification ار النمةةةوذج الأسةةةاسيةةة . اخت3. 4

ــه(  ــد مختلطــة وتحليل ــرات الدراســة تع ــين متغي ــل ب ــإن درجــة التكام ــتويين  (Mixed Orders of Integration)ف ــد المس عن

I(1) وI(2) .ــإن النمـــوذج ــاس عليـــه فـ ــأخر  هـــو الأنســـبو الأسـ ــدار الـــذاتي المـــوزع التـ ــوذج الانحـ  Autoregressiveنمـ

Distributed Lag Model (ARDL) ، يمتلـــك المرونـــة للتعامـــل مـــع المتغيـــرات الاقتصـــادية  نمـــوذجال هـــذا أنحيـــث

 .(Nkoro & Uko, 2016, 68)  التي تستقر عند مستويات مختلفة

 يتكون من جزئين: (ARDL)انموذج  إن فضلاً عن

ــلالجةةةزلأ الأول:  ــأثير يمثـ ــأخر تـ ــابع المتـ ــر التـ ــاً  المتغيـ ــابع Lagged Dependent Variablesزمنيـ ــر التـ ــى المتغيـ ، علـ

 .هذاتيعتمد على القيم المتأخرة زمنياً ل إنن المتغير التابع ذ، إ"Autoregressiveالانحدار الذاتي ـ "ويعرف ب

ــأثيرات  الجةةزلأ الثةةاني: ــل ت ــاً يمث ــأخرة زمني ــتقلة المت ــرات المس ــر  Lagged Independent Variablesالمتغي ــى المتغي عل

 ".Distributed Lagالإبطاء الموزع  بـ "والمعروف   ،التابع

 (:Pesaran & et al. 2001: 286-326تي  )كالأ النموذجالخاص بجزئي ليمكننا توضيح الصيغة العامة لو

𝑦𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝛽𝑖

𝜌

𝑖=1

𝑦𝑡−𝑖 + ∑ 𝛾𝑗

𝑞

𝑗=0

𝑥𝑡−𝑗 + 𝜀𝑡 . . . (5) 

 :يمثلحيث 

𝑦𝑡 عند: المتغير التابع t. 

𝑦𝑡−𝑖 :في الفترة زمنياً  المتغير التابع المتاخر(t-i) . 

𝑥𝑡−𝑖 :في الفترة زمنياً  المتاخرة ير أو المتغيرات المستقلةالمتغ(t-i) . 

𝛽𝑖 , 𝛾𝑗 :  مرتبطة بالتأخيرات الزمنية. ومعاملاتtϵالعشوائي في النموذج : يمثل حد الخطأ. 

، إذ لطويلة بين المتغيرات الاقتصاديةأداة قوية في دراسة العلاقات في الآجلين القصيرة وال  ث يم  (ARDL)فإن انموذج    عليه

ات في ريتأث، وتحليل الBound Testاختبار الحدود  ر إيجاد نتائجبع الطويل الآجلفي ات تأثيرللتحليل  إجراء على يساعد النموذج

وعند توفر شرط التكامل المشترك بين المتغيرات  ، تصحيح الخطأ  معلمة ضمنتذي ي ال (ARDL) انموذج عبر إيجاد الآجل القصير 

فإن   الحدود  اختبار  نتائج  استخراج  وعبر  القياس  محل  يمنالالاقتصادية  "وذج  بـ  المشروط نموذج  عرف  الخطأ  تصحيح 

Conditional Error Correction (CEC) (Narayan, 2004, 193 – 206). 

 : وتحليل نتائجه ،في الطلب الحقيقي على النقود العراقي أثر متغيرات الاقتصاد الكليقياس  .5

يهـــدف هـــذا التحديـــد ضـــمان إن  :Optimal Lag Length Selection. تحديةةةد المةةةدة المثلةةةى للتةةةأخير الزمنةةةي 1. 5

ــار  ــاس المخت ــوذج الأس ــديناميكياتالنم ــد لل ــد زائ ــن دون تعقي ــق م ــكل دقي ــتقط بش  ــ يل ــرات  ةالزمني ــين المتغي ــة ب الخاصــة بالعلاق

الارتبـــاط الـــذاتي الاقتصـــادية محـــل الدراســـة، ممـــا يســـاعد علـــى رفـــع كفـــاءة تقـــدير النمـــوذج المســـتهدف، ويزيـــل مشـــكلة 

Autocorrelation  بين البواقي (Hamilton, 1994, 302 – 304). 

الشكل ب  ذه المدةه  نتائج  م توضيحتوقد  ،  (AIC)معيار    د علىامتلاعبا   (ARDL)لنموذج    لذلك سيتم تحديد مدة التأخير المثلى

 الأتي:  (7)

 
 نتائج تحديد مدة التأخير المثلى :7الشكل 

 .Eviews 13المصدر: الشكل من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج 
ً  (7الموضــحة فــي الشــكل ) (AIC)معيــار  نتــائج تظهــر ً  20لأفضــل  تــدرجا إن  ذإمــن القــيم الأعلــى للأدنــى،  نموذجــا

قيمــة لـــ  ، لأن أقــلARDL(1, 0, 1, 1, 1, 0, 1)هــو  نمــوذجأفضــل  نوكــا .مــن غيرهــابعــض النمــاذج تقــدم أداء أفضــل 
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(AIC) ــد ــد النمــوذج -3.29بلغــت  ق ــى هــي عن ــأخير المثل ــدة الت ــإن م ــذلك ف ــة  يذوال ــ الســابق ذكــره، ARDL، ب ــق الملاءم يحق

(Fit  ) مع( البساطةParsimony ،)تقدير مشكلة الإفراط في  من  جنبناما يب(Over-fitting)  المستهدف  نموذجالا. 

الحدود  2.  5 المشترك  إمكانية  يفحص هذا الاختبار  :Bounds Test. اختبار  التكامل  المتغيرات    بين  Co-integration  وجود 

حيث إن اختبار الحدود يختبر أي الفرضيتين مقبولة    الآجل الطويل.في    التي تبين العلاقة بين هذه المتغيراتالاقتصادية المدروسة،  

التي   1Hالفرضية البديلة  التي تفترض عدم وجود علاقة طويلة الآجل بين المتغيرات المدروسة. و  0H، والمتمثلتان: فرضية العدم  

 تفترض وجود علاقة طويلة الآجل بين هذه المتغيرات. 

 ( الأتي:3في الجدول ) هايتم توضيح وف س، والتي ختبارهذا الانتائج  نجدوف سلذلك 
 اختبار الحدود نتائج : 3الجدول 

A. Bounds Test: 

Null hypothesis: No levels relationship 

Number of cointegrating variables: 6 

Trend type: Rest. constant (Case 2) 

Sample size: 77  
    
    Test Statistic  Value 
    
    F-statistic  32.398279 
    

B. Bounds Critical Values: 
       
        10% 5% 1% 
       
       Sample Size I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 
       
       75 2.103 3.111 2.449 3.550 3.219 4.526 

80 2.088 3.103 2.431 3.518 3.173 4.485 

Asymptotic 1.990 2.940 2.270 3.280 2.880 3.990 
       
       
* I(0) and I(1) are respectively the stationary and non-stationary bounds. 

 .Eviews 13المصدر: الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج 
 ةمقارنوب، 32.398279قد بلغت   F-statisticقيمة إن  (A)الجزء  (3) الجدول نتائج اختبار الحدود الواردة في يتضح من

القيمة الواردة    المحتسبة  هذه  الحرجة  القيم  الجدول  مع  )  (B  زءج ال)في  الدلالة  مستويات  القيمة ف  %(،1%،  5%،  10عند  إن 

نا نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية البديلة فإن  ، عليهللقيم الحرجة  I(0)والأدنى    I(1)كانت أكبر من الحدين الأعلى  قد  المحتسبة  

 . ةسلمتغيرات الاقتصادية محل الدراا نيب  Co-integrationوجود التكامل المشترك  هو قرارالفإن  عليه ،

 : تقديره لأثر المستهدفا تمعاملا ليحل. ت3. 5

الواردة في اختبار    حسب  ت نتائجبين  المختارة في   وجود علاقة توازنية  (3الجدول )  الحدود  الطويل بين متغيرات  في الآجل 

الجدول   )مراجعة  المستقلة  الاقتصادية  للمتغيرات  إن  بمعنى  المستهدف،  الأثر  نموذج  الطلب 1تقدير  في  الآجل  تأثيرات طويلة   )

مع  والآجل القصير، تضمن معلمات الآجل الطويلالذي ي تقدير الأنموذج  الاستمرار في نا مكنيكما    .Ln RDMالحقيقي على النقود 

المعلمة ب  تقدير  الخطأ  نموذج  الخاصة  إنError Correction Model (ECM)تصحيح  إذ  تصحيح  ن  يبيالنموذج    هذا  ،  مدى 

التابع   المتغير  في  الآجل  (Ln RDM)الانحراف  في   ةنتيج  طويلال  في  المستقل  المتغير  في  تحدف  مؤقتة(   انحرافات )صدمات 

 . CointEq(-1)معلمة تصحيح الخطأ عبر تقدير  )التعديل( سرعة التكييفاستخراج  يتم القصير، حيث الآجل

ف النقود    لأنموذجا  معلمات  تقدير  لابد منلذلك  الحقيقي على  الطلب  الدراسة في  الكلي محل  أثر متغيرات الاقتصاد  لاستهداف 

Ln RDM  ،تصحيح الخطأ المشروطوالمبينة في نموذج    في العراق  Conditional Error Correction (CEC)   الذي يمثل

الـ   نموذج  تقدير  في  مستخدم  مفهوم    (ARDL)مفهوم  يشير  حيث  المدروسة.  الاقتصادية  بالمتغيرات  الخاصة  الزمنية  للسلاسل 

(CEM)    تقدير نموذج الخطأ  لعملية  العودة   (ECM)تصحيح  المتغيرات نحو  بين  الآجل  الانحرافات قصيرة  يبين تصحيح  الذي 

المتغيرات النموذج بشرط وجود تكامل مشترك بين  التقدير هذا   ,Pesaran & et al, 2001)  للتوازن في الآجل الطويل، ويتم 

إن(301 أخرى  بعبارة  النقود  هنالك    .  على  الحقيقي  الطلب  بين  الآجل  الكلي    Ln RDMعلاقة طويلة  الاقتصاد  في ومتغيرات 

العراق، قد تواجه انحرافات قصيرة الآجل بسبب صدمات اقتصادية )مثل ارتفاع مستوى الأسعار العامة(، ليتم تصحيح ذلك بشكل 

 الآجل الطويل. في للتوازن Ln RDMتدريجي يعيد الطلب الحقيقي على النقود 

 الأتي: (4الجدول )لقياس الأثر المستهدف في  (CEC)قد تم توضيح نتائج نموذج تصحيح الخطأ المشروط ل
 

 

 

 (CEC) نموذجتقدير معلمات  نتائج :4الجدول 

A. Conditional Error Correction 

Dependent Variable: D(LNRMD)   
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Method: ARDL    

Date: 04/06/25   Time: 11:28   

Sample: 2004Q4 2023Q4   

Included observations: 77   

Dependent lags: 1 (Automatic)   

Automatic-lag linear regressors (1 max. lags): LNRGDP LNPE LNINF LNEX 

        LNRI LNV   

Deterministics: Restricted constant and no trend (Case 2) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Number of models evaluated: 64  

Selected model: ARDL(1,0,1,1,1,0,1)  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNRMD(-1)* -1.290273 0.087345 -14.772072 0.0000 

LNRGDP** 0.332988 0.170323 1.955044 0.0549 

LNPE(-1) 0.078442 0.084002 0.933806 0.3539 

LNINF(-1) -0.108569 0.169098 -0.642049 0.5230 

LNEX(-1) 0.240385 0.390209 0.616041 0.5400 

LNRI** 0.026010 0.110543 0.235291 0.8147 

LNV(-1) -0.102498 0.122480 -0.836849 0.4057 

C -0.003372 0.007423 -0.454195 0.6512 

D(LNPE) 0.197676 0.059556 3.319165 0.0015 

D(LNINF) -0.415036 0.145024 -2.861839 0.0057 

D(LNEX) 0.709488 0.288750 2.457099 0.0167 

D(LNV) -0.312082 0.082143 -3.799225 0.0003 
     
     R-squared 0.884911     Mean dependent var 0.0000000 

Adjusted R-squared 0.865435     S.D. dependent var 0.164551 

S.E. of regression 0.060362     Akaike info criterion -2.634629 

Sum squared resid 0.236836     Schwarz criterion -2.269361 

Log likelihood 113.4332     Hannan-Quinn criter. -2.488525 

F-statistic 45.43467     Durbin-Watson stat 1.590774 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     *   p-values are incompatible with t-bounds distribution. 

** Zero-lag variable.   

B. Error Correction 

Dependent Variable: D(LNRMD)   

Method: ARDL    

Date: 04/06/25   Time: 11:28   

Sample: 2004Q4 2023Q4   

Included observations: 77   

Dependent lags: 1 (Automatic)   

Automatic-lag linear regressors (1 max. lags): LNRGDP LNPE LNINF LNEX 

        LNRI LNV   

Deterministics: Restricted constant and no trend (Case 2) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Number of models evaluated: 64  

Selected model: ARDL(1,0,1,1,1,0,1)  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     COINTEQ* -1.290273 0.076149 -16.94398 0.0000 

D(LNPE) 0.197676 0.037642 5.251487 0.0000 

D(LNINF) -0.415036 0.054045 -7.679471 0.0000 

D(LNEX) 0.709488 0.170885 4.151834 0.0001 

D(LNV) -0.312082 0.054578 -5.718047 0.0000 
     
     R-squared 0.884911     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.878517     S.D. dependent var 0.164551 

S.E. of regression 0.057353     Akaike info criterion -2.816447 
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Sum squared resid 0.236836     Schwarz criterion -2.664252 

Log likelihood 113.4332     Hannan-Quinn criter. -2.755570 

F-statistic 138.4010     Durbin-Watson stat 1.590774 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

*   p-values are incompatible with t-Bounds distribution. 

 .Eviews 13المصدر: الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج 
 الأتي:  (CEC) ( لنموذج تصحيح الخطأ المشروط4الواردة في الجدول ) نتائجال يلاحظ من

المتغيراتتأثير  وهي عبارة عن   :Long-Run Coefficients  الطويل  الأجلمعلمات    . تحليل1.  3  .5 في    ات   الأجل المستقلة 

 كالأتي: المستخرج لمعلمات النموذج في الآجل الطويلن تحليل ا مكوبالإ لنموذج المقدر،ل الطويل

ذات دلالة  و  ة سالب  ذو قيمةة ملالمع  إذ يلاحظ إن هذه،  1.290273-التي تساوي  و:  (ECM)  تصحيح الخطأ  معلمة نموذج .أ

  شرط وجود تكامل مشترك  ليتحقق بذلك%،  5أقل من مستوى الدلالة    كان  (p-value = 0.0000)أن قيمة  حيث    ،ةمعنوي

ً ته نتائج اختبار الحدود سابقظهركما أبين المتغيرات، و طويل  بالآجل الالتوازن   عن  نحراف% من الا129  ليشير إلى إن  .ا

معلمة تصحيح   قيمة، وذلك لأن  زمنية )ربع سنوية حسب تحويلات الدراسة الحالية(  ةفتركل    في  )تعديله(  يتم تصحيحه

كبيرة   تقلبات مما يعكس حدوث،  (Over-Adjustment) سريع جداً تصحيح ال ذلك إنشير وي الواحد،أكبر من  الخطأ هي

تأثر نتيجة  العراق،  في  النقود  الحقيقي على  الطلب  اقتصادية  في  بمتغيرات  القصير  كلية  الطلب  الآجل  تقلبات    في  )مثل 

 .للطلب النقدي في الآجل الطويل التوازنتحقق قبل  وذلك ،أسعار النفط والأزمات الأمنية والسياسية(

للمتغير المستقل على معلمة تصحيح الخطأ أي    حيث تستخرج كل معلمة  طويل:ال  المتغيرات المستقلة في الآجل  معاملات .ب
Coefficient

COINTEQ
المرون  ، النتيجة  أجل    Elasticity  ةلتعكس  الطويل، من  بالآجل  التابع  المتغير  في  متغير مستقل مؤثر  لكل 

المقدر  التفسير الاقتصادي لكل معلمة خاصة بالمتغير المستقل أكثر دقة في التحليل الاقتصادي لمعلمات الانموذج   جعل 

(Ghatak, 2019, 154)  . بالأتي: وضحكما م 

الحقيقي  معلمة - الإجمالي  المحلي  الحالية  الناتج  بـ:  بالفترة  Ln RGDP  تتمثل  =
0.332988

1.290273
= قيمة بذلك    ،0.26 فإن 

 نقود ال  على  يطلب الحقيق% في ال0.26  بنسبة  استجابة إيجابيةؤدي إلى  ي%  1  بنسبة  زيادة  إن  تعني  Ln RGDPمعلمة  

الف الحالية  تفي  لتأثير    نإ  ،(غير متغيرة   العوامل الأخرى  إنض  ارتف با)  الطويل  الآجلب  Ln RMDرة  النتيجة الإيجابية 

الناتج الحقيقي في الطلب الحقيقي للنقود يتماشى مع النظرية الاقتصادية، التي تشير إلى إن زيادة الدخل الحقيقي ترفع من 

)المدفوع غالباً بنمو حقيقي في    نمو اقتصاديإن حصول    عكسيي  العراقالطلب النقدي بدافع إنجاز المعاملات. وفي الشأن  

، مما يعكس إن الطلب النقدي مرتبط بشكل وثيق  في العراق  دولى النقإيرادات نفطية( يدفع بالإيجاب نحو زيادة الطلب ع

 .بالنشاط الاقتصادي الحقيقي

ً   تأثير معنويذو  ليست    المقدرة  المعلمة  نكول أ  (p-value = 0.0549)، لأن  %5عند مستوى الدلالة    إحصائيا  كبر هي 

 . ، يعود ذلك بسبب تأثر إحصائيات الناتج الحقيقي بالطبيعة الريعية للاقتصاد العراقي%5 مستوى الدلالة عند من

Ln PE(−1)  تتمثل بـالإنفاق العام بالفترة السابقة:    معلمة - =
0.078442

1.290273
=  العوامل الأخرى  إنض  ارتفا  فعند  ،0.06

في   الطلب الحقيقي على النقود% في  0.06  بنسبة  استجابة إيجابية% تؤدي إلى  1  بنسبة  Ln PE(-1)قيمة    زيادة  فإنثابتة  

،  إحصائيا    ةمعنوي  غير  الإنفاق العام للفترة السابقة تعد  لكن معلمة . على الرغم من هذه الاستجابة  بالآجل الطويل  العراق

لها تأثير    في العراقذا يشير إن الإنفاق العام  ه.  %5  مستوى الدلالة عند  أقل من  (p-value = 0.3539)  قيمة  لأن  وذلك

قد يعود ذلك بسبب   الطويل،  للنقود في الآجل  الطلب الحقيقي  المؤسسات  محدود على  الفساد الإداري والمالي في بعض 

، فأغلب الإنفاق يتم توجيه نحو الإنفاق التشغيلي  ضعف كفاءة الإنفاق العام في الاقتصاد العراقي  ؤدي إلىي  الحكومية، مما

، أو قد يعود إلى تسرب جزء من  )الرواتب والدعم المجتمعي( الذي يتجه في الغالب نحو انفاق استهلاكي وغير استثماري

، ليعكس ذلك إن غير رسمية، مما يؤدي إلى ضعف تأثير الإنفاق في الطلب النقدي  ةيدتصااقالإنفاق العام نحو قطاعات  

 . الإنفاق العام في العراق لا يعد محرك رئيسي للطلب على النقود في الآجل الطويل

السابقة:    معلمة - للفترة  التضخم  Ln Inf(−1)  وهيمعدل  =
−0.108569

1.290273
= فرض  ف  ،0.08− العوامل   بقاءعلى 

على    يقلحقيالطلب  افي    لاستجابة عكسية )انخفاض(  يتؤد%  1  بنسبة  Ln Inf(-1)قيمة معلمة    زيادة  فإن  ثابتة  الأخرى

وهذه الاستجابة تتوافق مع النظرية الاقتصادية،   الطويل،  في الآجل%  -0.08  نسبةب  Ln RMDرة الحالية  تقود في الفال

النقدي في الاقتصاد  للنقود، لينعكس على انخفاض الطلب  القوة الشرائية  حيث إن ارتفاع معدل التضخم يؤدي إلى تآكل 

  عند   مستوى الدلالة  أكبر من  تعد  (p-value = 0.5230)  إحصائياً، لأن  غير معنويالعكسي    التأثير  هذا  لكنالعراقي. و

الت  نيب ي  امم  ،5% ال  الكبيرةبات  قلإن  )تفي  العراق  في  بعد عام  ضخم  العراق  بالتضخم ك  2003إذ شهد  ا  متقلبات كبيرة 

في غير  2006عام    حدث  تأثير  إلى  أدت  نت  يف  ودالنقلى  عالطلب    يف  مادستم(  الحقيقي يالعراق،  الدخل  إنخفاض  جة 

 . للأفراد

Ln EX(−1)  وهي  سعر الصرف في الفترة السابقة:  معلمة - =
0.240385

1.290273
=  في الفترة السابقة   قيمة  زيادة  فإن  ،0.19

رة الحالية  تقود في الفالعلى    يقلحقيالطلب  افي  %  0.19  لاستجابة إيجابية بنسبةتؤدي  %  1  بنسبة  Ln EX(-1)معلمة  ل
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Ln RMD  هذا    الطويل،  الآجلب معنويالتأثير  ولكن  لأن  غير  من  (p-value = 0.5400)  إحصائياً،  مستوى    أكبر 

الموازي( يدفع الأفراد    قسوال  ف في لصرا  ي )ارتفاع سعرقدينار العراال   إنخفاض قيمة  نس إعكيوهذا    %.5  الدلالة عند

، وعدم ثقة الأفراد بالاستثمار في ارنيدلطي، بسبب توقعهم بحدوث إنخفاضات أخر بقيمة اتياكاح  للاحتفاظ بالنقود المحلية

العراقي،الأخرى  موجوداتال الاقتصاد  في  الدولرة  تأثيلالمان  إ   إذ  ، وكذلك وجود ظاهرة  إن  س يل  فصرالسعر    رحظ 

 .قار الع قود لدى الأفراد فيالن بة الطلب علىاتجسا أثيرية الكافية في تغييرلتوة اقبال

Ln RI  فهيأسعار الفائدة الحقيقية للفترة الحالية:    معلمة - =
0.026010

1.290273
=   العوامل الأخرى  بقاءض  ارتفا  ندع، ف0.02

قود في العلى  يقلحقيالطلب افي % 0.02 إستجابة إيجابية بنسبة تؤدي إلى%  1 بنسبة  Ln RIفإن قيمة معلمة  دون تغيير

  (p-value = 0.8147)  ة إحصائياً، لأنغير معنوي  Ln RI  تأثير  وأيضاً يعد  ،الطويل  الآجلب  Ln RMDرة الحالية  تالف

قد يكون سبب ذلك وجود نسبة مرتفعة من النقود خارج الجهاز المصرفي،    %.5  مستوى الدلالة عند  أكبر من  التي تعد

النظريةي  إن هذا الأمر  ولانعدام ثقة الأفراد بهذا الجهاز. كما  الفائدة يؤدي إلى تخفيض  قتصاديلاا  خالف  ة في إن ارتفاع 

على  ا واللطلب  بسبب  البدالود  جقود  في  يلفرصة  الاستثمار  في  إ   ،أخرى  موجوداتة  الاقتصادية    نإذ  النظرية  مخالفت 

نتيجة ضعف تعامل الأفراد وثقتهم بالمصارف، فضلاً    سوق الفائدة في العراق،  ثيرأتالخاصة بأسعار الفائدة يعكس ضعف  

ف عدم  بايلاع عن  العراق  في  النقدية  السياسة  للتأثسأداة    مداستخة  الفائدة  سلوكياتيعر  في  المرفالأ  ر  تجاه  بفاد  ن  ياضلة 

مع باقي    جعل الأفراد ينظرون لسعر الفائدة ككلفة للمقارنةالأخرى، أي عدم    موجوداتفي الالاحتفاظ بالنقود والاستثمار  

 .الفرص البديلة المتاحة أمامهم

السابقة:    معلمة - الفترة  في  النقود  Ln V(−1)  هيسرعة دوران  =
−01.02498

1.290273
= قيمة معلمة   عند زيادةف،  0.08−

Ln V(-1)  رة الحالية  تقود في الف العلى    يقلحقيالطلب  افإن في  %  1  بنسبةLn RMD  يستجيب بشكل    الطويل  الآجلب

  ة إحصائياً، لأن غير معنوي  لكن هذه الاستجابة تعد  ،على فرض عدم تغيير باقي العوامل الأخرى%  -0.08  سلبي وبنسبة

(p-value = 0.4057)  وهذا الأمر متوقع في الاقتصاد العراقي، لأن زيادة    %.5  مستوى الدلالة عند  أكبر من  التي تعد

، مما يشير إلى إن هذه السرعة ليست عاملاً مؤثراً سرعة دوران النقود تخفض من الحاجة لدى الأفراد للاحتفاظ بالنقود

 .في تحديد الطلب النقدي بالآجل الطويل

ال - الثابت معلمة  c  وهي :  قطع  =
−0.003372

1.290273
= فعند0.003− الفترة    عوامل الجميع    بقاءض  ارتفا  ،  )في  تغيير  دون 

 ً خفض    تؤدي إلى%  1  هذه المعلمة بنسبة  زيادةفإن    (، وسواء في الآجل الطويل أو الآجل القصيرالحالية والمتأخرة زمنيا

)وهو أمر   %-0.003  نسبة ضئيلة تبلغب  الطويل  الآجلب  Ln RMDرة الحالية  تقود في الفالعلى    يقلحقيالطلب  ااستجابة  

في   اللوغاريتميات(متوقع  باستخدام  المقدرة  القياسية  في    ،النماذج  النقدي  الطلب  لانخفاض  الطبعي  الاتجاه  يعكس  مما 

العراق عندما لا تتغير العوامل الاقتصادية الكلية، بسبب وجود تشوهات هيكلية في الاقتصاد العراقي كوجود الدولرة في 

 الاقتصاد، والهيمنة النفطية على قطاعات الاقتصاد بشكل مفرط. 

، %5  مستوى الدلالة عند  التي هي أقل من  (p-value = 0.6512)  ة إحصائياً، لأنمعنوي  هذه المعلمة غير  تأثيركما إن  

الهيكلية في   عوامل، نتيجة القود في العراقاللطلب على  ابذلك فإن هذه المعلمة لا تلعب دوراً مؤثراً في تفسير تغييرات  

لها تفسير في معظم    الاقتصاد قد يكون  العوامل  فتقلبات هذه  الدولرة(،  للعراق، وجود ظاهرة  الريعي  تغييرات  )الطبيعة 

النقود إن    .الطلب على  العراقيهذا  فضلاً عن  الناتج   قد  الطلب في سياق الاقتصاد  اقتصادية كلية )مثل  يتأثر بمتغيرات 

 غالباً لا يكون لها أثر كبير في المتغير التابع المتمثل بالطلب النقدي. cالحقيقي(، لذلك فإن معلمة القطع الثابت 

 

 

تحليل2.  3  .5 الآجلامعلم  .  عبارة عن  :Short-Run Coefficients  قصيرال  ت  الآجل   تأثيرات  وهي  في  المتغيرات   فروق 

 كالأتي:والتي هي ، قصيرال

 ن بثبات باقي العوامل الأخرى فإ  و  ،0.197676تساوي  التي    :D(Ln PE)  في الآجل القصير  لإنفاق العاممعلمة الفرق ل .أ

تعني   القيمة  الإ هذه  في  القصير  D(Ln PE)  امعال  اقفنالتغير  الآجل  إلىت  %1بنسبة    في   لبطلل  إستجابة موجبة  ؤدي 

لأن عالية،    معنوية  إن هذه القيمة ذو دلالةا  مك،  .%0.20  نسبةب  في العراق  Ln RMDالحقيقي على النقود للفترة الحالية  

(p-value = 0.0015)    معاال  قنفاالإ ن التغيرات الفورية في  إيعكس    هذا%.  5  مستوى الدلالة  من  قلأوهي  D(Ln PE) 

نقود بغرض إنجاز  لا  ىعلزيد من الحاجة للطلب  ي  امم،  في العراق تحفز النشاط الاقتصادي  صير )كالرواتب(قفي الآجل ال

 .تصادفي الاق المعاملات

ل  .ب الفرق  القصيرمعلمة  الآجل  في  العوامل -0.415036تساوي  و  : D(Ln Inf)  لتضخم  تغيير  عدم  فرض  على  إذ   ،

% 1  بنسبة  هاتغير  دنعذو تأثير سلبي وذو دلالة إحصائية، ف   في الآجل القصير  D(Ln Inf)  ضخمالتتغير    فإن الأخرى  

،  .%-0.42  نسبةب  في العراق  Ln RMDعلى النقود للفترة الحالية    يالحقيق  لبطال  إستجابة عكسية )انخفاض(  ؤدي إلىت

 الأجلفي    التضخم  تأثيرلإن ما سبق    %.5  مستوى الدلالة  من  قلأ  (p-value = 0.0057)معنوية لأن    بدلالة إحصائية

علىلل  ةاسيسوبح  بيسل  بكونه  قصيرال العراقي،النقود    طلب  الواقع  مع  إن  يتماشى  المرتفعلتا   إذ  العراق  ضخم    في 

 . في الاقتصاد العراقي وة الشرائية، ليخفض الرغبة بالاحتفاظ للنقودقآكل الت يؤدي إلى  (زماتالأ تواسنبالأخص في )
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ل .ت الفرق  القصيرمعلمة  في الآجل  العوامل  0.709488تساوي  و   :D(Ln Ex)  سعر الصرف  افتراض ثبات  يعني عند   ،

في    إن  الأخرى الصرفالتغير  القصير  D(Ln EX)  سعر  الآجل  إيجابي    في  تأثير  تغيرها  و ذو  فعند  إحصائية،  بدلالة 

للفترة الحالية    يالحقيق  لبطالإستجابة موجبة    ؤدي إلىي  %1بنسبة   ، %0.71  نسبةب  في العراق  Ln RMDعلى النقود 

على    يالحقيق  لبط لل  ةبي يجاالإ  ستجابةالإإن    %.5  مستوى الدلالة  من   قلأ  (p-value = 0.0167)لأن    إحصائية  معنويةوب

ا يدفع  القصير  الآجل  في  الصرف  ارتفاع سعر  العراقي بسبب  الدينار  قيمة  في  الانخفاض  لافرلأالنقود يعكس  فاظ تحلاد 

من   اعتيادي  يةمحلال  ودقنالبالمزيد  السلوك  هذا  يعد  تقلبات    في  كاحتياطي،  من  المحلية  عملتها  تواجه  التي  الاقتصادات 

 ي. العراق بمواجهت العملات الأجنبية، كما في الاقتصاد

، بافتراض عدم تغير العوامل  -0.312082تساوي  و  :D(Ln V)  سرعة دوران النقود في الآجل القصيرمعلمة الفرق ل .ث

النقودالتغير في    إنف  الأخرى ذو تأثير سلبي وبدلالة إحصائية، فعند تغير    في الآجل القصير  D(Ln V)  سرعة دوران 

في    Ln RMDعلى النقود في الفترة الحالية    يالحقيق  لبطلإستجابة عكسية )سلبية( ل  ؤدي إلىي  %1هذه السرعة بنسبة  

وهذا أمر متوقع لأن   %.5  الدلالة  من   قلأ  (p-value = 0.0003)لأن    إحصائية عالية   معنويةوب  ،-%0.31  نسبةب  العراق

على النقود   يالحقيق  لبط لا  للحاجة للاحتفاظ بالنقود، أي انخفاض  زيادة تداول النقود بشكل سريع يؤدي إلى إستجابة سلبية

 . في العراق

 : (Model Fit) جودة النموذجمؤشرات  .3. 3 .5

على   يالحقيق لبطال في  اتريغ % الت88.5فسر بت  المقدر يقوم ن النموذجإ هذه القيمة تعني :R-squared = 0.884911 .أ

  لم يتم   ىخرأعوامل    فسر هذه التغيرات بسبب% ت11.5  ةبالغالالنسبة  وباقي  ،  في العراق  Ln RMDالنقود للفترة الحالية  

 وة هذا النموذج في التفسير.لق قويعكس ما سب  الإنموذج المقدر،ب هااستخدام

  (Ln RMD)  ات المتغير التابعريغ % لت86.5  تهب سن  ما  فسر ت  إن هذه القيمة  :Adjusted R-squared = 0.865435 .ب

غير المستخدمة في الإنموذج    ىخرالأعوامل  ال  باقي  بسبب  Ln RMDم بتفسير تغيرات  وقت %  13.5  ةقياالبالنسبة  أما  ،  

 .المستقلة عدد المتغيراتمت النموذج  التفسيرية لهذا قوةلل ما سبق ليشير ،المقدر

  (p-value = 0.0000)لأن    ،ية للنموذج ككللذو دلالة إحصائية عا  إن هذه الإحصائية  :F-statistic = 45.43467 .ت

 لنموذج. ما تم تقديره لن الاعتماد امكبالإ عليه فإنه، %5 مستوى الدلالة أقل منوهي 

المقدر  سالبال  ةالقيمتشير    : Akaike Info Criterion (AIC) = -2.816447 .ث الق  جيد نسبياً، ة إن الإنموذج  م  يلأن 

للاعتماد عليه في التفسير، أي النموذج ذو جودة في التقدير من حيث  ن الإنموذج ملائم  إ   يتعن  المنخفضة )الأكثر سلبية(

 .التوازن ما بين الدقة والتعقيد، بذللك بالإمكان الثقة بنتائج تحليل الطلب الحقيقي للنقود في العراق

 مشكلة  بذلك فإن النموذج المقدر لا يعاني من،  2من    ةقريبنتيجة  إن هذه ال  :Durbin-Watson Stat = 1.590774 .ج

 النموذج. هذا ن الاعتماد علىامكبالإ يهلعبين البواقي،  (Autocorrelation) ذاتيال باطتالار

التشخيصية.  6 النموذج  فيالاختبارات    د هذهعتسا  :(Diagnostics)  الاختبارات  من خلال ،  المقدر وموثوقيته  التأكد من صحة 

 وبالإمكان الاعتماد عليها في ،  ت متحيزةيسل  النموذج  نتائج هذه  ضمن إنبما ي  .المشكلات القياسية  احتواى هذا النموذج على ص  فح

 . من أهم الاختبارات التشخيصية:(Greene, 2018, 181 – 183) التنبؤو التفسير الاقتصادي

الطبيعي  .1.  6 التوزيع  ً توزيع  موزعة   قيابوال  من إن  يتحقق  :Normality Test  اختبار  ً طبيعي  ا  . Normally Distributed  ا

 الأتي:  (8في الشكل ) هنتائج حيث تم توضيح، Jarque – Bera Test اختبارات وجود هذه المشكلة هي ممن أه

 
 Jarque – Beraاختبار نتائج  :8الشكل 

 .Eviews 13ل من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج شكالمصدر: ال
 3.558195قد بلغ  Kurtosisالتفرطح ، وإن 0.332339طفيف بلغ إيجابي  Skewnessالانحراف  إن( 8يتضح من الشكل )

، ليشيران إلى وجود قيم متطرفة في بواقي النموذج المقدر، لكن هذا لا يؤثر على النتائج المقدر لأن العينة كبيرة نسبياً )إذ بلغت  

المركزي    77 الحد  نظرية  وحسب  الشكل(،  في  مبينة  كما  التوزيع   Central Limit Theremمشاهدة  جعل  على  تنص  التي 

   الطبيعي للبواقي أقل أهمية في العينات الكبيرة .

قبل  ن  فإننا  لذلك%،  5  مستوى الدلالة  أكبر من  كانت  (p-value = 0.298631)  قيمة  فإن  Jarque – Bera Testوبالنسبة لـ  

ً توزيع  ةوزعم  بواقيالن  إ  وهذا يعني  ،0Hفرضية العدم   ً طبيعي  ا ً   ا إن    ر إلىيش ي  بما  .المقدر  النموذج  نتائجة  عزز الثقة بدلاليبما  ،  تقريبا

، بالرغم من وجود تقلبات اقتصادية كبيرة Ln RMD  الطلب الحقيقي على النقودات  ط لبيانامنط معظم الأالتقا  نجح في  هذا النموذج

 .والسياسية ةنيمضطرابات الأالاعار النفط وصدماتها، وصدمة جائحة كورونا، وسأ اتبلفي العراق خلال مدة الدراسة، مثل تق
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الا  .2.  6 منه    : Autocorrelation Test  الذاتي  باط تراختبار  من  الغرض  مشكلةالتأكد   بواقيال  بينالذاتي    باطترالا  وجود 

(Residuals)البواقي إن  السابقة.زمن  في فترة  ، أي  للفترات  بالبواقي  المشكلة  لأهم اختبارات    ية معينة مرتبطة  فحص وجود هذه 

 الأتي: (5في الجدول ) نتائج هذا الاختبار حيوضت وتم، Breusch – Godfrey Serial Correlation LM Test هي
 Breusch – Godfreyاختبار نتائج  :5الجدول 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 
     
     F-statistic 0.129299     Prob. F(2,63) 0.8789 

Obs*R-squared 0.317922     Prob. Chi-Square(2) 0.8530 
     

 .Eviews 13المصدر: الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج 
قد بلغت    Breusch – Godfrey  ختبارلا  Prob.Chi-Square(2)قيمة  إن    (5الجدول )  الواردة في  نتائجالمن    يتضح

قي لا ترتبط في فترة ابوال  نإ  الذي يعني  ،0Hل فرضية العدم  قبن  نافإن  لذلك،  %5أكبر من مستوى الدلالة    قيمةالتي هي    ،0.8530

تقديرات بثقة  اليعزز من    رموهذا الأ،  الذاتي  باطترمن مشكلة الا  لا يعاني   معينة مع البواقي في فترات سابقة، مما يعني إن النموذج

حدثت خلال مدة لتقلبات الاقتصادية التي  فقد نجح في التقاط ا  الديناميكيات قصيرة الآجل،  التقاط  قدن هذا النموذج  فإ، بذلك  النموذج

 .لاقتصاد العراقيلمتغيرات ا الدراسة

  ي أ،  بواقيال  بين  تباينوجود تجانس في ال  التأكد من إن  هلغرض منا:  Heteroskedasticity Test  التباين  تجانس اختبار    .3.  6

التباين   استخدام.  Homoskedasticityثبات  هذه ل  ARCH Heteroskedasticity Testاختبار    ممكن  وجود  عن  لكشف 

 الأتي: (6في الجدول ) نتائج هذا الاختبار حيوضت تمو ،المشكلة
 ARCHاختبار نتائج  :6الجدول 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 2.365050     Prob. F(1,74) 0.1283 

Obs*R-squared 2.353745     Prob. Chi-Square(1) 0.1250 
     

 .Eviews 13المصدر: الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج 
قيمة أكبر    هيو،  0.1250قد بلغت    Prob.Chi-Square(1)قيمة    إن(  6الجدول )  في  الواردة  الاختبار  من نتائج  بينيت

إن ف  هليع  .بواقيبين ال  (التباين)ثبات    تجانس التباين  إن هنالك  وهذا يعني  ،0Hل فرضية العدم  قبن  الذلك فإنن%،  5  مستوى دلالة  من

ن يؤدي لتباين متغير أ الاقتصادية دون تقلباتبسبب التقاطه لل الاعتماد على هذا النموذج مكنية، بذلك يق وثومذات   النموذجتقديرات 

نوع   اختيARCHمن  نتيجة  الن،  للنموذجار  الملائمة  متغيتو،  تأخيرات  واجههارضمين  التي  الاقتصادية  التقلبات  تفسر معظم   ات 

 .خلال مدة الدراسة الاقتصاد العراقي

عبر   Parameter Stability  معاملات النموذج  استقرايختبر  :  Structural Stability Test. اختبار الاستقرار الهيكلي  4.  6

 هما: اختبار   . من الاختبارات المستخدمةStructural Breaks  ةبب تغيرات هيكليتتغير بس  الاقتصادية  المتغيرات  أي إنالزمن،  

Cumulative Sum of Residuals (CUSUM Test)تغيرات هيكلية  وجود  بسببتتراكم    مدى كون البواقي   : الذي يفحص. 

الاختبار  يفحص  :Cumulative Sum of Squared Residuals (CUSUMSQ Test)  واختبار في تباين    وجود  على  هذا 

 .التغيرات الهيكلية حدوث لكشف عنل البواقي

 الأتي: (9الاختبارين في الشكل )هذين تم توضيح نتائج وقد 

 
B. CUSUMSO Test A. CUSUM Test 

  
 (CUSUM, CUSUMSQ) نتائج اختباري :9الشكل 

 .Eviews 13المصدر: الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج 
الحدود الحرجة  ضمن    حول الصفر  ةرجحأتم  كانت قد  (  CUSUM, CUSUMSO)  إن نتائج اختباري  (9يتضح من الشكل )

نقبل فرضية العدم    فإننا  لذلك  محصورة ما بين الحدود الحرجة )الخطوط الحمراء(،  قد كانت  النتائجإذ إن    %،5  مستوى الدلالة  عند

0H،  الاستقرار    بذلك المقدرتحقق  الانموذج  لمعلمات  اختبار    .الهيكلي  نتيجة  بينت  هنالك    CUSUMحيث  بينق علاإن  الطلب   ة 

التقلبات   وجود  على الرغم من و،  مدة الدراسةظلت مستقرة خلال    المختارة قدوالمتغيرات المستقلة    Ln RMDالحقيقي على النقود  
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لم    بواقين تقلبات الإ  CUSUMSQوبينت نتيجة اختبار    طويل.ال  في الآجل  موثوقية المرونات  من  يعزز  الأمر  هذاو  ،الاقتصادية

 تي واجهها نجح في التعامل مع التقلبات ال  قد  ظهر أنهيل  المقدر  ، مما يدعم استقرار النموذجالدراسة  ةمدتتغير بشكل منهجي خلال  

التغيرات  دون أن تؤثر   ، ومنالاقتصاد العراقي المتغيرات  هذه  ى لك يمكن الاعتماد عللذ،  المدروسة  على العلاقات الأساسية بين 

 . قتصاديةلاقرارات االفي اتخاذ   نتائج معلمات النموذج المقدر للآجلين الطويل والقصير

 والتوصيات  الاستنتاجات. 7

ــة صــحة فرضــيتهايب :الاسةةتنتاجات. 1. 7 ــت الدراســة الحالي ــدة وم راأث ــ وجــود ن ــى ختلف ــمعق ــة عل ــرات الاقتصــادية الكلي ة للمتغي

 ، إذ توصلت الدراسة إلى الأتي:2023إلى  2004ة من مدالطلب الحقيقي على النقود في العراق خلال ال

 هي كالأتي:  :متغيرات الاقتصاد الكليب الطلب الحقيقي على النقودة علاق  .1

النمو الاقتصادي .أ أن  الدراسة  العراق  يالحقيق  توضح  كان له و،  2023و  2004% بين عامي  3.6  هومعدل مركب  ب  نما  في 

  متغير يعكس العلاقة الطردية بين    مما%.  5.8  معدل مركب بلغالطلب ب  نما  إذالطلب الحقيقي على النقود،  مع    ةإيجابي  علاقة

 العراقي. والسيولة النقدية في الاقتصاد الحقيقي الناتج المحلي الإجمالي

مليون    32117491من  فقد ارتفع الإنفاق  %،  7.7بمعدل نمو مركب بلغ    في العراق  ن زيادة الإنفاق العامإ أظهرت الدراسة   .ب

على النقود    الحقيقي  في رفع الطلب  الإنفاق مثلاً   ساهمو،  2023  عام  مليون دينار في  142435636إلى    2004  عام  دينار في

عام  10بنسبة   في  الل.  %2021  للإنفاق  الإيجابي  الدور  الاقتصاديعايبرز  النشاط  تعزيز  في  احتياجات    العراقي  م  وزيادة 

 . في بعض الأعوام السيولة النقدية

% 53.1   بلغ التضخم نسبةمثلاً في العراق هي علاقة سلبية، ف  الحقيقي على النقود  بالطلب  معدل التضخم المرتفعة  علاقة  نإ .ت

  في العراق  يسلط الضوء على كيفية تأثير التضخم السلبيل%. -6.2بنسبة  النقدي إلى انخفاض الطلب ىأدمما ، 2006في عام 

 القوة الشرائية، مما يدفع الأفراد إلى تقليص احتفاظهم بالنقود. تأكل على

عند ارتفاع  ، والنمو النسبيب  في العراقالطلب الحقيقي على النقود    استمر  الأجنبي  سعر الصرف  مسار  عمقد اظهرت البيانات   .ث

 يؤدي إلى تقليل الطلب على النقود مما  في العملة المحلية،    الأفراد  ثقة)انخفاض قيمة الدينار( يقلل من  سعر الصرف الأجنبي  

 . في العراق

عدم   ، مع2018% في  23.2و  2004% في  -20.8بين    في العراق ما  تراوحت أسعار الفائدة الحقيقية  فقد  ة الدراسةمدخلال   .ج

 . مما يشير إلى ضعف تأثير أسعار الفائدة على سلوك الأفراد في العراق، تأثير غير واضح على الطلب النقدي وجود

من   .ح النقود  دوران  سرعة  عام    4.3انخفضت  في  في    1.8إلى    2004مرات  النشاط 2023مرة  ضعف  على  يدل  مما   ،

ل  الكلي  الاقتصادي كوسيلة  بالنقود  الاحتفاظ  واوزيادة  الأزماتلاحتياط  من  اليقين    الاقتصادي،  لوقاية  عدم  يعكس  مما 

 .الاقتصادي في تلك الأوقات

المشترك .2 التكامل  الحدود  :Co-integration  اختبار  اختبار  المتغيرات    Bounds Test  أظهر  بين  تكامل مشترك  وجود 

، حيث في  المدروسة، مما يعني وجود علاقة طويلة الأجل بين هذه المتغيرات والطلب الحقيقي على النقود  الكلية   الاقتصادية

   فرضية وجود علاقة طويلة الأجل. قبل، مما ي32.398279يساوي  F-statistic الإحصائية المحتسبة لـ كان

الحقيقي .3 الإجمالي  المحلي  الناتج  نتائج:  أثر  المقدر  أظهرت  الحقيقي  النموذج  الإجمالي  المحلي  الناتج  في    Ln RGDP  أن 

%  1بنسبة    Ln RGDP  تؤدي زيادة  إذفي الأجل الطويل،    Ln RMDد  الطلب الحقيقي على النقو  فيله أثر إيجابي  العراق  

إيجابيةإلى   ذلك0.26بنسبة    استجابة  ومع  النقود.  على  الطلب  في  إحصائياً،    %  معنوي  غير  الأثر  هذا  يعكس   والذيكان 

العراق، والذي يعتمد بشكل كبير على   الحقيقي في  لاقتصادا  المؤثرة في   بسبب الطبيعة الريعية  بين المتغيرين  ضعف الارتباط

 .بسبب ارتباطها عادةً بمتغيرات خارجية عالمية الإيرادات النفطية غير المستقرة

العام والتضخمد .4 الإنفاق  المقدر  تبيني :  ور  النموذج  العامإ  من  الإنفاق  العراق    Ln PE  ن   الطلب  فيإيجابي    بشكل  يؤثرفي 

القصير،    الحقيقي الأجل  في  النقود  استجابة موجبة%  1بنسبة    Ln PE  زيادة  فعندعلى  إلى   Ln  النقدي  لطلبل  فإنه يؤدي 

RMD    للتضخم  إن  ن حيفي  %.  0.20بنسبة  Ln Inf    بنسبة    التضخم  زيادة  ؤديتإذ  ،  في الطلب النقدي  أثر سلبي معنويله

ا1 إلى  من%  تخفض  سلبية  التضخم   ببس ب،  %-0.42بنسبة    النقدي  الطلب  ستجابة  فترات  في  للنقود  الشرائية  القوة  تآكل 

 ، والتي سوف تقلل من الطلب الحقيقي على النقود في العراق.المرتفع

في   معنوي  أثر إيجابيذو    Ln EX  يجنبسعر الصرف الأ  النموذج المقدر إن  أظهر:  أثر سعر الصرف وسرعة دوران النقود .5

ً   Ln RMD  على النقود  الحقيقي  الطلب  فإن%  1بنسبة    Ln EX  زيادة  فعندالأجل القصير،   %. 0.71بنسبة  و   يستجيب إيجابيا

النقوثر  بينما كان لأ السرعة بنسبة    إذ إنر سلبي معنوي،  أث  Ln Vد  سرعة دوران  ً   الطلب  يستجيب%  1زيادة   النقدي سلبا

وانخفاض الطلب    دوران النقود  سرعةزيادة  بين    الدالي ما  طاتبالاري  ف يؤكد النظرية الاقتصادية    هذا الأمر  %.-0.31بنسبة  

 . على النقود

ً نظري   توقعم  ما هو  على عكس  :ر أسعار الفائدة الحقيقيةضع  أث .6  ئيل أثر إيجابي ض  Ln RI  كان لأسعار الفائدة الحقيقيةفقد  ،  ا

 لطلب استجابة موجبة لإلى  يؤدي  %  1بنسبة    Ln RI  زيادة  فعند،  Ln RMD  على النقود  الحقيقي  وغير معنوي على الطلب

ة عدم ثقبسبب    ية،العراق  جذب الأموال للمصارف  يعكس ذلك ضعف فعالية السياسة النقدية فيل% فقط.  0.02بنسبة    النقدي

 . سلوكيات الاحتفاظ بالنقود في الاقتصاد العراقي بالأخص في ر أسعار الفائدةالأفراد بالمصارف، مما يحد من أث

التي بلغت   سرعة تكيف عاليةإن  (  CECأظهر نموذج تصحيح الخطأ المشروط )  :سرعة التكي  في نموذج تصحيح الخطأ .7

لكل  129 كبيرةينزم  فترة%  تقلبات  وجود  إلى  يشير  مما  نسبي(  ة،  استقرار  الصدمات   )عدم  بسبب  النقود  على  الطلب  في 
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 على تفسير   قادر  ردمقال  كان النموذج  فقد  مع ذلكار النفط والاضطرابات السياسية.  الاقتصادية قصيرة الأجل مثل تقلبات أسع

 النموذج.  نتائجوثوقية ، مما يعزز م في العراقعلى النقود  الحقيقي في الطلب التي تحدث % من التغيرات88.5 ما نسبته

 بناءً على الاستنتاجات السابقة نوصي بالأتي:. التوصيات:  2. 7

ــى ال .1 ــي عل ــاتينبغ ــي  سياس ــراقالاقتصــادية ف ــي الع ــو الاقتصــادي الحقيق ــز النم ــى تعزي ــز عل ــي(، التركي ــر النفط  )غي

ــلال  ــن خ ــداد م ــاديةاع ــات اقتص ــة سياس ــذ ومتابع ــا  ها،تنفي ــدعمبم ــات ت ــذه السياس ــة ه ــات الإنتاجي ــناعة  القطاع )الص

ــوع الاقتصــادي والزراعــة( ــق التن ــى اليو ،ليحق ــاد عل ــن الاعتم ــل م ــنفط عاقط ــقل ــك اال ــب ذل ــة  ســتثمارلا. يتطل ــي البني ف

الصــغيرة والمتوســطة، ممــا يســهم فــي زيــادة النــاتج المحلــي  فــي العــراق، أهمهــا المشــاريع التحتيــة وتحفيــز المشــاريع

 .تحسين الطلب على النقود لينعكس على الحقيقي، الإجمالي

 وضــمان توجيــه المــوارد وترشــيدها، التركيــز علــى تحســين كفــاءة الإنفــاق العــام العراقيــة يجــب علــى الحكومــة .2

ــة ــة المالي ــة نحــو العام ــة المشــاريع الإنتاجي ــتدامة الحقيقي ــةالمس ــة والصــناعات المحلي ــة التحتي ــل تطــوير البني ــا . ، مث كم

ــن ــد م ــفافية لاب ــادة الش ــة، زي ــة والمالي ــاد الإداري ــة الفس ــة ومكافح ــات الحكومي ــض المؤسس ــي بع ــا ، ف ــادة مم ــن زي يمك

 الكلي. يعزز النشاط الاقتصاديل، في العراق تأثير الإنفاق العام على الطلب الحقيقي على النقود

ــي دب ــلا .3 ــزي العراق ــك المرك ــى البن ــن عل ــز  م ــي اته س ــايستعزي ــدلات التضــخمف ــى مع ــيطرة عل ــلال ،لس ــن خ ــل  م تفعي

نـــه إذ إاســـتهداف ســـعر الصـــرف الأجنبـــي و الـــتحكم فـــي المعـــروض النقـــدي بـــالأخص ،السياســـات النقديـــة أدوات

ــؤثر ال ــيالأه ــم ــتقرار م ف ــراق اس ــي الع ــعار ف ــام للأس ــتوى الع ــن. المس ــد م ــا لاب ــادة  كم ــن زي ــد م ــراءات للح ــاذ إج اتخ

 وتقـــديم الـــدعم للقطاعـــات ،لأســـعارالمســـتوى العـــام لضـــبط كات التضـــخم المرتفـــع، أوقـ ــالطلـــب علـــى النقـــود فـــي 

ــى القــوة الشــرائية للنقــودر س ــم ــهــذا الأالمتضــررة،  الاقتصــادية ــدعيم مــا  .فــي العــراق يحافظ عل ــة ت فضــلاً عــن إمكاني

ــة  ــة العام ــي الموازن ــالي ف ــز الم ــيض العج ــتهدف تخف ــة منضــبطة تس ــة مالي ــبق بسياس ــق س ــدف تحقي ــراق، به ــي الع ف

 الاستقرار السعري التي تدعم الثقة بالدينار.

ــك المركــزي .4 ــى البن ــي ينبغــي عل ــى العراق ــق العمــل عل ــي ســتقرارلاا تحقي ــي ف ــدينار العراق ــيض  ،ســعر صــرف ال لتخف

ــمي  ــعر الرس ــين الس ــوة ب ــوازي،الفج ــدخلات  والم ــلال ت ــن خ ــةنقدم ــة ي ــوق الصــرف فعال ــي س ــي ف ــة  الأجنب ومراقب

ــوق ــذا الس ــي ه ــاعد ل. المضــاربات ف ــي يس ــةف ــة المحلي ــي العمل ــة ف ــز الثق ــدولرةتعزي ــاهرة ال ــن ظ ــض م ــا  ،، ويخف مم

 في العراق. تقلبات سعر الصرف الناتجة منومن الضغوط التي تؤثر على الطلب على النقود  خفضي

 ــلا .5  ــ والمصـــارف أســـعار الفائـــدة فـــي تحســـين فعاليـــة السياســـة النقديــة د مـــنب تطـــوير القطـــاع  مـــن خـــلال العراق،ب

جــذب بيئــة المصــرفية للابشــكل فعــال  ليــوفر المصــرفي مــن أجــل زيــادة الثقــة فيــه، عبــر تحســين الخــدمات المصــرفية،

ــى ال ــراد والمصــارف يمكــنكمــا المصــرفي.  قطــاعالأمــوال إل ــين الأف ــة ب ــاء الثق ــة بن ــز الشــفافية فــي عبــر  العراقي تعزي

 .زيادة الطلب على النقود فييساعد  مماالمعاملات المالية، 

 عــدم اليقــين خفــيض ظــروفت لمــن أج ــتعزيــز الاســتقرار الاقتصــادي  فــي العــراق مــن ينبغــي للسياســات الاقتصــادية .6

ــك ب،  ــق ذل ــاط. يمكــن تحقي ــالنقود كاحتي ــاظ ب ــا يحــد مــن الاحتف ــرامج دعــم اجتمــاعي واقتصــادي  مــن خــلالم ــاتب  أوق

بـــدلاً مـــن  ةالمنتجـ ــ الشخصـــي للأفـــراد والشـــركات نحـــو المجـــالات هـــدف تشـــجيع الإنفـــاقب والصـــدمات، الأزمـــات

ــلبي  ــاظ الس ــودلالاحتف ــذا ، إنلنق ــر ه ــزز الأم ــن يع ــاط الاقتصــادي م ــي النش ــتدام الكل ــدي المس ــب النق ــدعم الطل ــي  وي ف

 العراق.

ــات .7 ــراء دراس ــن الضــروري إج ــة م ــة و متخصص ــن أج ــدوري ــى  لم ــة عل ــادية الكلي ــرات الاقتص ــأثير المتغي ــل ت تحلي

 يةات الاقتصــادالعلاق ــمــن فهــم  ومتخذيــه يمكــن صــانعي القــراروف س ــ ممــا. فــي العــراق الطلــب الحقيقــي علــى النقــود

 .بشكل يتناسب مع التغيرات في السوق في العراق تكييف السياسات الاقتصادية والنقديةكذلك و ،بشكل أفضل
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 ( 2023–2004في العراق للمدة ) والمالية يةنقدالوتطور بعض المتغيرات الاقتصادية  مسار  :1الملحق  

 المتغيرات 

 

 

 

 السنوات 

الناتج المحلي  

الإجمالي  

بالأسعار  

الثابتة 

(100=2007  )

 (مليون دينار)

معدل  

التغير 

السنوي  

)%( 

الصادرات  

النفطية  

)مليون  

برميل / 

 يوم(

معدل  

التغير 

السنوي  

)%( 

الرقم القياسي  

لأسعار  

المستهلك  

(2007=100 ) 

معدل  

التضخم  

السنوي  

)%( 

سعر  

السياسة  

)%( 

سعر  

الفائدة  

الحقيقي  

)%(* 

سرعة  

دوران  

النقود  

بالمعنى  

 * الواسع

سعر الصرف  

الأجنبي 

الرسمي  

 دولار( /)دينار

سعر الصرف  

الأجنبي 

الموازي 

 دولار( /)دينار

الفجوة بين 

 * السعرين

  معاالإنفاق ال

 )مليون دينار(

معدل  

التغير 

السنوي  

)%( 

الطلب  

الحقيقي  

على النقود  

)مليون  

 دينار(

معدل  

التغير 

السنوي  

)%(* 

 ةةة  336648 ةةة  32117 0.0 1453 1453 4.3 20.8- 6.0 26.8 36.4 ةةة  1.538 ةةة  101845 2004

2005 103551 1.7 1.405 -8.6 49.9 37.1 6.3 -30.8 5.0 1469 1472 0.2 26375 -17.9 294269 -12.6 

2006 109390 5.6 1.505 7.1 76.4 53.1 10.4 -42.7 4.5 1467 1475 0.5 38807 47.1 275916 -6.2 

2007 111456 1.9 1.643 9.2 100.0 30.9 20.0 -10.9 4.1 1255 1267 1.0 39031 0.6 269561 -2.3 

2008 120627 8.2 1.850 12.6 112.7 12.7 16.8 4.1 4.5 1193 1203 0.8 67277 72.4 309846 14.9 

2009 124702 3.4 1.906 3.0 122.1 8.3 8.8 0.5 2.9 1170 1182 1.0 55590 -17.4 372162 20.1 

2010 132687 6.4 1.890 -0.8 125.1 2.4 6.3 3.8 2.7 1170 1185 1.3 70134 26.2 482863 29.7 

2011 142700 7.5 2.166 14.6 132.1 5.6 6.0 0.4 3.0 1170 1196 2.2 78758 12.3 546527 13.2 

2012 162588 13.9 2.423 11.9 140.1 6.1 6.0 -0.1 3.3 1166 1233 5.7 105140 33.5 550913 0.8 

2013 174990 7.6 2.390 -1.4 142.7 1.9 6.0 4.1 3.1 1166 1232 5.7 119128 13.3 627091 13.8 

2014 178951 2.3 2.516 5.3 145.9 2.2 6.0 3.8 2.9 1166 1214 4.1 125321 5.2 637201 1.6 

2015 183616 2.6 3.000 19.2 148.0 1.4 6.0 4.6 2.3 1167 1247 6.8 70398 -43.8 571259 -10.3 

2016 208932 13.8 3.302 10.1 148.1 0.1 4.3 4.2 2.2 1182 1275 7.9 67067 -4.7 610847 6.9 

2017 205130 -1.8 3.309 0.2 184.4 24.5 4.0 -20.5 2.4 1184 1258 6.3 75490 12.6 503563 -17.6 

2018 210533 2.6 3.500 5.8 149.0 -19.2 4.0 23.2 2.8 1183 1209 2.2 80873 7.1 640206 27.1 

2019 222141 5.5 3.968 13.4 148.7 -0.2 4.0 4.2 2.7 1182 1196 1.2 111724 38.1 695636 8.7 

2020 195403 -12 3.428 -13.6 149.6 0.6 4.0 3.4 1.8 1190 1234 3.7 76082 -31.9 801512 15.2 

2021 198497 1.6 3.020 -11.9 158.7 6.1 4.0 -2.1 2.2 1450 1474 1.7 102850 35.2 881449 10.0 

2022 213490 7.6 3.311 9.6 166.5 4.9 4.0 -0.9 2.5 1450 1483 2.3 116960 13.7 1010759 14.7 

2023 207223 -2.9 3.470 4.8 173.9 4.4 6.0 1.6 1.8 1313 1550 18.1 142436 21.8 1040688 3.0 

معدل النمو  

 * المركب )%(
 ةةة  5.8 ةةة  7.7 ةةة  0.3 4.3 4.3- ةةة  ةةة  ةةة  8.1 ةةة  4.2 ةةة  3.6

 ةةة  ةةة  ةةة  ةةة  3.6 1302 1257 3.0 3.5- 6.9 10.5 ةةة  ةةة  ةةة  ةةة  ةةة  *المتوسط
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 النسب المئوية الواردة في الملحق تم استخراجها من قبل الباحث.فضلاً عن   والفجوة بين السعرين،   وأسعار الفائدة الحقيقية،  ، النقود دورانسرعة  * 
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