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The impact of the lack of integration of fiscal and monetary 

policies on domestic debt in Iraq for the period 2004-2023 

المالية والهكذية على الذيو الذاخلي في العزام  السياستين تهامل عذم تأثير

 2023-2004للنذة 

 

 

 

tcaAtsbA 
This study aims to analyses the relationship between fiscal and monetary policy during the period 

from 2004 to 2023, focusing on the extent of their integration and their impact on domestic debt 

and monetary stability. The analysis is based on annual fiscal and monetary data to understand the 

dynamics of economic changes throughout this period. The findings indicate that the relationship 

between fiscal and monetary policies was not sustainably integrated. Certain periods, such as 

2004–2007 and 2016–2019, witnessed positive coordination that led to economic stability, while 

other periods, such as 2012–2015 and 2020–2023, experienced clear imbalances. The study also 

revealed that domestic debt levels significantly increased during periods of declining government 

revenues, rising from 6.1 trillion in 2004 to 70.5 trillion in 2023, reflecting a growing reliance on 

domestic borrowing to finance deficits. In contrast, foreign reserves rose from 10.1 trillion in 

2004 to 145.2 trillion in 2023, contributing to the stability of the official currency market. The 

study concludes that achieving a better balance between fiscal and monetary policy requires 

structural fiscal reforms, including reducing dependence on domestic debt, diversifying 

government revenue sources, and strengthening the independence of the central bank to limit 

indirect monetary financing. The study also recommends developing the local bond market, 

improving public spending efficiency, and enhancing foreign reserves as a means to support 

monetary stability, thereby contributing to long-term fiscal sustainability and reducing the risks of 

inflation and monetary volatility. 

Keywords: Integration of policies – Internal debt – Sustainability. 
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ات الاقتصادية خلال هذه الا ، وأظهرت النتائج أن مدةلمالية والنقدية السنوية، بهدف فهم ديناميكيات التغت 

ن السياست ات، مثل العلاقة بي  ن المالية والنقدية كانت غت  متكاملة بشكل مستدام، حيث شهدت بعض الفتر ي 

 2019-2016و 2004-2007
ً
 إيجابيا

ً
ات أخرى، مثل ، تنسيقا -2012أدى إلى استقرار الاقتصاد، بينما شهدت فتر

ة أن مستويات الدين الداخلىي شهدت زياد بحث ، اختلالات واضحة، كما كشفت ال2023-2020و 2015 ات كبت 

ي انخفضت فيها الإيرادات الحكومية، حيث ارتفع من 
ات التر ي  6.1خلال الفتر

ن
ليون تري 70.5إلى  2004تريليون ف

ي 
ن
 2023ف

ً
ايدا ن  متر

ً
اض الداخلىي لتمويل العجز، و، مما يعكس اعتمادا

ي المقابل على الاقتر
ن
ارتفعت الاحتياطيات ف

ي  10.1الأجنبية من 
ن
ي تر  145.2إلى  2004تريليون ف

ن
ي دعم استقرار السوق الرسمي 2023يليون ف

ن
، مما ساعد ف

ن السياسة المالية والنقدية يتطلب إصلاحات مالية  بحث خلصت ال، و للعملة إلى أن تحقيق توازن أفضل بي 

، وتنوي    ع مصادر الإيرادات الحكومية، وتعزيز استقلالية البنك  هيكلية، تشمل تقليل الاعتماد على الدين الداخلىي

، كما أوصت ال المركزي ن   بحث للحد من التمويل النقدي غت  المباشر بتطوير سوق السندات المحلية، وتحسي 

ي تحقيق الانفاق الحكومي كفاءة 
ن
، وتعزيز الاحتياطيات الأجنبية كوسيلة لدعم الاستقرار النقدي، بما يساهم ف

 .استدامة مالية على المدى الطويل وتقليل مخاطر التضخم والتقلبات النقدية

 .الاستذامة – الذاخلي  الذيو –السياستين تهامل : الهلنات المفتاحية

 المكذمة

رمشاس الالرظادٞ ت١ٓ اٌس١اسح اٌّا١ٌح ٚاٌس١اسح إٌمذ٠ح أحذ اٌشوائض الأساس١ح ٌرحم١ك الاس اٌرٕس١ك٠ؼذ 

، ذؤشش تشىً ِثاشش الا٠شاد اٌحىِٟٛاٌرٟ ذشًّ الإٔفاق اٌحىِٟٛ ٚٚإٌّٛ اٌّسرذاَ،  فاٌس١اسح اٌّا١ٌح 

أسؼاس ٚػٍٝ ِسرٜٛ اٌذ٠ٓ اٌؼاَ ٚالاسرذاِح اٌّا١ٌح، ت١ّٕا ذرحىُ اٌس١اسح إٌمذ٠ح فٟ ػشع إٌمذ، 

، 2023-2004 ّذجٚخلاي اٌ ِسرٜٛ اٌرؼخُ ٚالاسرمشاس إٌمذٞ، اٌفائذج، ٚسؼش اٌظشف، ِّا ٠حذد

ظشٚف الالرظاد٠ح اٌذاخ١ٍح شٙذ الالرظاد ذمٍثاخ وث١شج ٔاذجح ػٓ ذفاػً ٘اذ١ٓ اٌس١اسر١ٓ ِغ اٌ

ٚاٌخاسج١ح، ح١س أؼىس رٌه ػٍٝ ِسر٠ٛاخ اٌذ٠ٓ اٌذاخٍٟ، ذ٠ًّٛ اٌثٕه اٌّشوضٞ ٌٍحىِٛح، 

ِذٜ ذىاًِ ٘اذ١ٓ اٌس١اسر١ٓ  تحس الاحر١اؽ١اخ الأجٕث١ح، ٚأسؼاس اٌظشف، ِّا جؼً ِٓ اٌؼشٚسٞ 

ح١ًٍ شاًِ ٚدل١ك ٌٍث١أاخ اٌّا١ٌح إٌٝ ذمذ٠ُ ذ ثحس ٚذٙذف ٘زٖ اٌ ّ٘ا ػٍٝ اسرذاِح اٌّا١ٌح اٌؼاِح.ٚأشش

اٌّزوٛسج، ِغ اٌرشو١ض ػٍٝ فُٙ اٌؼٛاًِ اٌرٟ ساّ٘د فٟ ذغ١شاخ ٘زٖ اٌّرغ١شاخ  ّذجٚإٌمذ٠ح خلاي اٌ

وّا ذسؼٝ إٌٝ ذم١١ُ دٚس وً ِٓ اٌس١اسح  ١ش٘ا ػٍٝ الأداء الالرظادٞ اٌىٍٟ،الالرظاد٠ح، ِٚذٜ ذأش

اد٠ح، ٚذس١ٍؾ اٌؼٛء ػٍٝ الأشش اٌّثاشش ٚغ١ش اٌّثاشش ٌٙزٖ اٌّا١ٌح ٚإٌمذ٠ح فٟ إداسج اٌرحذ٠اخ الالرظ

 ػٍٝ ِسر٠ٛاخ اٌذ٠ٓ اٌذاخٍٟ ٚالاسرمشاس إٌمذٞ.اٌس١اسر١ٓ 

ي تحلي   ل م   دى بح   ث تكم   ن مش  كلة ال :بحكككح مصكككهلة الاولا: 
ن
ن أو  التنس  يقف السياس   ة المالي   ة  عدم   ي ب   ي 

ن ق  د ي   دي إلى ، حي  ث أن ض  ع  س  تدامة ال  دين ال  داخلىي والاس  تقرار والنقدي  ة ع  لى ا ن السياس  تي  التنس  يق ب  ي 
ت   راام ال   دين الع   ام، ارتف   اك التض   خم، تاا   ل الاحتياطي   ات الأجنبي   ة، واض   طرا  س   عر ال    ف، مم   ا يزي   د م   ن 

 بح   ث تس   ل ال تحقي   ق الاس   تقرار الم  الىي والنق   دي، ل   ذلك المخ  اطر الاقتص   ادية ويح   د م   ن ق  درة الدول   ة ع   لى
، ا  الإنف    اق الحك    ومي

ن ن لإي    رادات، تلي    ات تموي    ل العج    ز، و إلى فه    م العلاق    ة ب    ي  ، والمالي    ةالنقدي    ة السياس    تي 
ن وت أثت  كل ك ع لى النم و  ات الاقتصادية الرئيسية، لتحديد مدى انسجام السياس تي  ها على الم شر ومدى تأثت 

 والاستدامة المالية. 

ض البحث  أن عدم تكام ل السياس ة المالي ة والنقدي ة ي  دي إلى تف اقم ال دين  :ثانياً: فزضيات البحح  تفتر

، واضطرا  الاس تقرار النق دي، حي ث ي  دي التوس ع الم الىي غ ت  المنض ب  إلى  ، وارتفاك العجز المالىي الداخلىي
، بينم     ا ي      دي التموي     ل النق     دي إلى ارتف     اك التض     خم، مم     ا يض     ع  الاحتياطي     ا اض ال     داخلىي

ت زي     ادة الاق     تر
ادات   الس  عر الرس  مي والم  وازي بس  اب ض  خامة الانف  اق الحك  ومي المول  د للاس  تت 

ن الأجنبي  ة ويزي  د الفج  وة ب  ي 
 غت  المنضبطة

 ثالجاً: أيذاف البحح 

1.  . ها على الدين الداخلىي ي اوقات الازمات المالية والنفطية وتأثت 
ن
ن على التنسيق ف كت 

 التر
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ي العراق خلال الم .2
 .2023-2004دة تحليل التطورات الاقتصادية فن

 المالية والنقدية والتحديات الهيكلية الناتجة عن الاعتماد على القطاك النفطي  .3
ن ات السياستي   .بحث  م شر

ن السياس ة المالي ة والنقدي ة  :رابعاً: اينية البحكح   تكتس ب ه ذه البح ث  أهميته ا م ن تحليله ا للعلاق ة ب ي 

ه  ا ع  لى ال  دين ال  داخلىي والاس  تقرار النق  دي، مم  ا  ي تق  ديم توص  يات لص  ناك الق  رار ح  ول كيفي  ة وتأثت 
يس  اهم فن

ي الاقتص    ادات 
تحقي    ق الاس    تدامة المالي    ة، وتقلي    ل مخ    اطر التض    خم، وتعزي    ز اس    تقرار العمل    ة، خصوصً    ا فن

 المعتمدة على الإيرادات النفطية. 

  بح ث تمت د ه ذه ال: بحكح  حذود الخامساً: 
 
 ، ام ا 2023الى الع ام  2004 م ن الع ام: زمانياا

 
تش مل ف: مكانياا

 . ي
 الاقتصاد العرافر

،  :بحككح ال مهًجيككةسادسككاً:  ي
ي لتحلي  ل البيان  ات المتعلق  ة بالاقتص  اد الع  رافر

ت  م اس  تخدام الم  نهج الوص  ين

ن تأثت   بحث والمنهج التحليلىي ل ات الاقتصادية. السياستي   المالية والنقدية على الم شر

ي الص ادرة م ن زوزارة المالي ة العراقي ة،  التق ارير الحكومي ة :مصكادر البيانكات  سابعاً: 
، البن ك المرك زي الع رافر

   (وزارة التخطي  العراقية

تنااا   ، مح  اور تناول  ت ثلاث  ة فق  د  بح  ث لتحقي  ق اه  داف وفرض  يات ه  ذه ال :بحككح الييهليككة ثامهككا : 

   المحااااا   ، ام     ا التأص     يل النم     ري ومراجع     ة الادبي     ات الا   المحااااا   
الاقتص     اد فتن     اول تحلي     ل هيك     ل  الثاااااا  

ي 
ات التكام  فق  د تن  اول  الثالاا  المحاا   ، ام  ا الع رافر ن م   شر ن ل ب ي  المالي  ة والنقدي  ة وديناميكي  ة ال  دين السياس  تي 

،   الداخلىي
 
ا  بالتوصل الى مجموعة من الاستنتاجات والتوصيات.  بحث ختمت ال اخير

 ومزاجعة الادبيات بحح التأصيل الهظزي لل: الاول المحور

 ، المفًوم، الايذاف، الادوات، والانواعالماليةلسياسة ا -1-1-1

ي تس      تخدمها : السياساااااال المالياااااال مفهاااااا   -1
ع      رف بأنه      ا مجموع      ة م      ن الأدوات ال      تر

ج
السياس      ة المالي      ة ت

الحكوم      ة لإدارة الاقتص      اد الا      لىي ع      تا الإنف      اق الحك      ومي والإي      رادات ال ن      يبية، به      دف تحقي      ق الاس      تقرار 
ي و  (Blanchard, 2017, p.12ز الاقتصادي والنم و المس تدام

عت تا السياس ة المالي ة أداة رئيس ية لل تحكم فن
ج
ت

ي مختل                دورات الأعم              ال
، حي              ث ي              تم تع              ديلها لتلبي              ة احتياج              ات الاقتص              اد فن  الطل              ب الا              لىي

 (Mankiw,2021, p.230ز
الاساااااااا   ا   للسياس       ة المالي        ة مجموع       ة م        ن الاه        داف منه       ا تحقي        ق: أهاااااااياس السياساااااااال المالياااااااال -2

الازم   ات المالي   ة او تس   ل السياس   ة المالي   ة إلى تخفي     التقلب   ات الاقتص   ادية الناجم   ة ع   ن  اك، الاق صاااا  
ات الرك  ود،  الانف  اق الحك  ومي خ  لال زي  ادة  م  ن التض  خم أو الرك  ود  ي ف  تر

 وتخف  يض حج  مأو خف  ض ال ن  ائب فن
ات التض خم رف  ع مع دلات أو  الانف اق الحك ومي الإنف اق  ي ف  تر

 ,Baumol & Blinder, 2019ز ال ن ائب فن
ن  عن طريق تعزيز النم  الاق صا   كذلك من اهدافهاو  (154 زي ادة الاس تثمار والإنتاجي ة م ن خ لال تحس ي 

ي القطاع ات النم و لرف ع مع دلات البني ة التحتي ة 
ن
(، Stiglitz & Rosengard, 2015, p.312ز ز الإنتاجي ة ف

 ع   ن
ن
ائ   ب تص   اعدية لتحقي   ق العدال   ة  ت زيااااااال الااايخر  الاااي    إعاااا   فض   ع الاجتماعي   ة م   ن خ   لال ف   رض ةن

 
ن
تح يا  ال ا از   وكذلك، (Mankiw,2021, p.235ز وتقديم خدمات اجتماعية تدعم الفئات الأقل دخل

ا  الماايت عا    مااير 
 
ان التج  اريالعج  ز  م  ن خ  لال تخف  يض ف ن ي الم  ت 

ع  تا دع  م القطاع  ات الإنتاجي  ة وزي  ادة  فن
ادات الاستهلاكية الصادرات   (.Blanchard.2017, p118ز وتخفيض الاستت 

مالي  ة وأدوات  متعلق  ة ب الإيراداتتنقس  م أدوات السياس ة المالي ة إلى أدوات : السياسال الماليال أ  ا   -3
اا ا المشااا   متعلق  ة بالنفق  ات العام  ة، فم  ن جه  ة الأدوات الايراداي  ة منه  ا  ا تف  رض ع  لى دخ  ل الأف  راد و  الض 

يب ة ال دخل  ,Stiglitz &Rosengard, 2015ز لتحقي ق العدال ة الاجتماعي ةتعت تا أداة . والشر كات، مث ل ةن
p.290) ،     اا ا رااير المشااا ا ي  الض 

يب  ة القيم  ة المض  افة، و ي وال  تر
ف  رض ع  لى الس  لع والخ  دمات، مث  ل ةن

ج
ت

ن أو تقلي ل اس تهلا  س تخدم لتحف ت 
ج
 ,Baumol & Blinder, 2019ز الس لع والخ دمات ان واك معين ة م ن ت

p.157)  ي م      ا يخ      ق ادوات النفق      ات العام      ة مث      ل
ن
ن وال      ذي يش      مل  الإنفااااااار ال ااااااا  وف روات      ب الم      وظفي 

ي  تس   هم اك الرعاي   ة الاجتماعي   ة  وخ   دمات الص   حة والتعل   يمونفق   ات إطف   اء ال   دين الحك   ومي 
 ه   ذه النفق   ات فن

الإنفاااااار ، بالإض     افة الى (p 27102 ,a 2017a B .125ز تعزي     ز الاس     تهلا  وتحقي     ق الاس     تقرار الاجتم     ا ي 
ن النش  او الاقتص  ادي طوي  ل الأج  لوال  ذي يرك  ز   الاساامثما   ع  ن طري  ق دع  م  ع  لى بن  اء البني  ة التحتي  ة وتحف  ت 

س    تخدم الق    روض ، الاااايلع العااااا ا ا  ام    ا  (.pa 2021a B. 242. 227زمختل      القطاع    ات الاقتص    ادية 
ج
ت
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ي الموازن   ة
 الاس   تثماريةع   لى تغطي   ة النفق   ات ع   ادة يرك   ز ال   دين الع   ام و ، الداخلي   ة والخارجي   ة لتموي   ل العج   ز فن

ي النمو الاقتصادي
ي تسهم فن

ي مج ال الاس تثمار بحي ث تف وق قيم ة مع دل اكف التر
ا خصق الجزء الاك تا من ي فن

ي تغطي  ة الانف  اق الج  اري سيش  كل خط  ورة اكام  ا  النم  و الاقتص  ادي ع  ن مع  دلات ال  دين الحك  ومي 
ا اس  تخدم فن

ي المدى المتوس  والطويل
 (.n&.o .&  t lgit7o2 ,a 2015a B. 322ز فن
 السياساال المالياال ال  ساااعيل اهمه  ا ن  ذكرهن  ا  ع  دة ان  واك للسياس   ة المالي  ة : أناا اا السياساال المالياال -4
ات الرك  ود لتش  جيع و  ي ف  تر

س  تخدم فن
ج
أو خف  ض  النفق  ات العام  ةم  ن خ  لال زي  ادة  النم  و والنش  او الاقتص  اديت

ي ت   م تبنيه   ا خ   لال أزم   ة جائح   ة كوفي   د اج   راءات، وع   لى س   بيل المث   ال ال ن   ائب
ن الاقتص   ادي ال   تر  19-التحف   ت 

ات التض    خم لتقلي    ل  تس    تخدم السياساااال المالياااال الانكما اااايل، ام    ا (p 27102 ,a 2017a B. 125ز ي ف    تر
فن

ن تس     ل أو زي     ادة ال ن     ائب الانف     اق الحك     ومي الطل     ب الا     لىي ع     تا خف     ض حج     م  ي ح     ي 
السياسااااال الماليااااال ، فن

 الإنف   اق الحك   ومي والإي   راداتاللتحقي   ق ، المحاياااي 
ن ي يك   ون الحكومي   ة ت   وازن ب   ي 

ات ال   تر ي الف   تر
س   تخدم فن

ج
، وت

ي  ي حالة استقرار نستا
 (.p21 g  t p .7,t a 2019a B. 161زفيها الاقتصاد فن

 الهظزي للسياسة الهكذيةالتأصيل   -1-1-2

ي تتخ ذها البن و  المركزي ة مجموع ة م ن السياسة النقدي ة  ي : السياسل الن ييلمفه     -1
الإج راءات ال تر

النم و اقتص ادية مح ددة، مث ل اس تقرار الأس عار و و  نقدي ة تحقي ق أه دافلوأس عار الفائ دة  عرض النق د لإدارة 
ي الاقتص اد الا لىي م ن ، و الاقتصادي والتوظي  الاامل

عتتا السياسة النقدي ة أداة أساس ية لتحقي ق الت وازن فن
ج
ت

ي الطلب الا
 (.g  t 2tt 2B272a 2020a B. 245 522زلىي خلال التحكم فن

اله  دف ، اساا   ا  اعسااعا هن  ا  مجموع  ة اه  داف للسياس  ة النقدي  ة منه  ا : أهااياس السياساال الن يياال  -2
لمعم  م البن  و  المركزي  ة ه  و الحف  اا ع  لى اس  تقرار الأس  عار وتقلي  ل مع  دل التض  خم إلى مس  تويات  الاس  ا ي 
ن ي    دي اس    تقرار الأس   عار إلى تو  ،مس   تدامة تح يااا  النماااا  بالإض    افة الى عزي   ز ثق    ة المس   تثمرين والمس   تهل ي 
اض والاس  تثمار  التيس  ت  الا  مي دع  م الأنش  طة الاقتص  ادية م  ن خ  لال ع  ن طري  ق  الاق صااا   ، وتش  جيع الاق  تر

سياس  ة تس تهدف تقلي  ل البطال ة إلى أدون مس  توى ممك  ن دون ع  ن طري ق  ال  ظيا  الااماار  كالل  تح ياا 
ي تض  خم مف  رو 

ي لاساا   ا  المااا   بالإض  افة الى تحقي  ق ا، التس  اب فن
اس  تقرار الأس  واق المالي  ة بمس  اهمتها فن

ي أسعار الأصول 
 (Bernanke, 2018 : 188زوالحد من التقلبات فن

، تنقس  م أدوات السياس  ة النقدي  ة إلى أدوات تقليدي  ة وأدوات غ  ت  تقليدي  ة: أ  ا  السياساال الن يياال  -3
س    تخدم لتوجي   ي النش    او الاقتص    ادي، و ، (س   عر السياس    ةز اعسااااا   سااااع  الفا ااااي  ، مث   ل التقليدي    ة ام   ا   اك يج

 الاس     تثمار والاس     تهلا ، بينم     ا ي      دي رفع     ي إلى تقلي     ل الطل     ب الا     لىي 
ن ، بالإض     افة ي      دي خفض     ي إلى تحف     ت 
اء وبيع السندات الحكومي ة لل تو ، عمليا  الس ر المف  حل ي الس وق، تشمل شر

ي الس يولة النقدي ة فن
حكم فن

ي تح   تف  به   ا  م   ن خلاله   ا  ي   تحكم، فالاح يااااا  الن اااي  الإلااازا   أم   ا أداة 
ي كمي   ة النق   د ال   تر

البن   ك المرك   زي فن
ال يسااااير  منهااااا ،اع  ا  رااااير ال  لييياااال وبالنس    بة، لي    ل أو زي    ادة ق    درتها ع    لى الإق    راضالبن    و  التجاري    ة لتق

ي ال، و الاااااا   
ن
ي الأزم      ات الاقتص      ادية لزي      ادة الس     يولة ف

ن
س      تخدم ف

ج
اء ت ، الأص      ول طويل      ة الأج      لس      وق ع      تا شر
ااا  إش    ارات واض    حة لأس    واق بش    أن توجه    ات السياس    ة النقدي    ة المس    تقبلية  ي    وفر ال    ذي، ال  قعااااا   عنضا

 .(rednilB,2221:127زلدعم استقرار الأسواق المالية 
 المالية والهكذيةالسياستين التأصيل الهظزي للتهامل بين   -1-1-3

ن السياس ة المالي  ة : الهكذيككةمفًككوم التهامككل بككين السياسككة الماليككة والسياسككة  -1 يش ت  التكام ل ب  ي 

ن الحكوم   ات والبن   و  المركزي   ة لض   مان تحقي   ق أه   داف الاقتص   اد  والسياس   ة النقدي   ة إلى تنس   يق الجه   ود ب   ي 
، مثل استقرار الأسعار، تعزيز النمو الاقتصادي، تحقيق التوظي  الاام ل، والاس تدامة المالي ة يعم ل ، و الالىي

ن وض   مان تواف   ق الإج   راءات الاقتص   ادية لتحقي   ق نت   ائج  ن السياس   تي  ه   ذا التكام   ل ع   لى تقلي   ل التناقض   ات ب   ي 
 (.rednilB,2221:212)الالىي  مستوى الاقتصاد أفضل على 

 البلاا الاا   : أينية التهامل بكين السياسكتين لتحكيكل الاسكتذامة الاقتصكادية      -2
ال ا از  يانر 

ي ت   ثر ع  لى الطل  ب الا  لىي والسياس  ة النقدي  ة  اك،  العاا ا الااا   
ن السياس  ة المالي  ة ال  تر ي   دي التكام  ل ب  ي 

ي الع       رض النق       دي إلى تحقي       ق ت       وازن اقتص       ادي مس       تدام 
ن
ي ت       تحكم ف

، ((1d02 dn, 2221: 573ال       تر
ي ال    تحكم بمع     دلات التض    خم م    ن خ     لال  اك، إ ا   ال ضاااا  بالإض    افة الى 

ن
تس    اهم السياس     ة النقدي    ة ف

وأسعار الفائدة، بينما يمكن للسياسة المالية أن تدعم كلك من خلال تخفيض العجز  التحكم بالسيولة
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ن ، و اساا يامل الاايلع العااا  كاالل  ، غ  ت  المن  تج  الانف  اق الحك  ومي الم  الىي والح  د م  ن  ي   دي التنس  يق ب  ي 
ن هيك  ل ا ن إلى تقلي  ل الاعتم  اد المف  رو ع  لى ال  ديون العام  ة م  ن خ  لال تحس  ي  لإنف  اق الحك  ومي السياس  تي 

يمك   ن للسياس   ة المالي   ة أن توج   ي الاس   تثمارات نح   و  اك،  تعزياااز النمااا  الاق صاااا  وتنوي       ع الإي   رادات، 
ي ض  مان اس  تقرار التموي  ل بأس  عار 

ن
القطاع ات الإنتاجي  ة والبني  ة التحتي  ة، بينم  ا تس  هم السياس ة النقدي  ة ف

 .(rednilB,2221:225زفائدة منخفضة 
 على استكزار الاقتصاد الهلي التهامل بين السياسة المالية والسياسة الهكذية انعهاس -3

ا رئيس     يًا  :اعهاااااياس الاق صاااااا يل ت اتااااا  - أ ً ن أه     داف السياس     ة المالي     ة والنقدي     ة م      شر ع     د التواف     ق ب     ي 
يج

ي ، و للتكام  ل
ن
ن اس  تهداف التض  خم ع  تا  ي  تجلى كل  ك ف حقي  ق وت، النقدي  ة وض  ب  العج  ز الم  الىي السياس  تي 

 الإنف    اق الحك    ومي وأس    عار الفائ    دةاس    تقرار 
ن عن    دما ترف    ع السياس    ة ، فاقتص    ادي م    ن خ    لال الت    وازن ب    ي 

النقدي    ة أس    عار الفائ    دة لتقلي    ل التض    خم، يج    ب أن تتب    تن السياس    ة المالي    ة سياس    ات إنف    اق مس    تدامة 
 (rednilB, 2221:245 ز تدعم هذا الهدف

ي توجي  ي  :الاايلع العااا  إ ا   - ب
 نس  بة ال  دين الع  ام إلى الن  اتج المح  لىي الإجم  الىي يعك  س م  دى التكام  ل فن

م   شر
ن  ي اعتم    اد ، نح    و تقلي    ل ال    دين وزي    ادة الإنتاجي    ةالسياس    تي 

ن يتض    ت التكام    ل فن النقدي    ة التوس    عية السياس    تي 
ي   ل تقل ،لتس   هيل تموي   ل العج   ز الم   الىي عن   د ال ن   ورة، م   ع ض   مان اس   تخدام العج   ز لتموي   ل مش   اري    ع إنتاجي   ة

يبية وضب  عرض النقد. الدين الداخلىي عتا تعزيز الإ   يرادات ال ن
ا  الماااايت عا  -   اااس  مااااير  ي اس    تخدام السياس    ة النقدي    ة لض    ب   :اساااا   ا  أسااااعا  الضا

التكام    ل ي    تجلى فن
 .سعر ال ف والسياسة المالية لتعزيز الصادرات وتقليل العجز التجاري

 مؤشزات التهامل بين السياسة المالية والهكذية -4

تق  يس ه  ذه النس  بة ق  درة الاقتص  اد ع  لى تحم  ل ال  دين و : نسااشل الاايلع العااا  إ  النااات  المحاا   الإ مااا    - أ
    ا للمع    ايت  الدولي    ة % 60تش    ت  نس    بة أق    ل م    ن . الع    ام

ً
 : 1d02 dn, 2221زإلى اس    تدامة مالي    ة جي    دة، وفق

ي الاقتص     ادات الريعي     ة مث     ل الع     راق، و،  (395
ش     ت  إلىف     أن فن

خط     ورة الاعتم     اد ع     لى  ارتف     اك ه     ذه النس     بة يج
 .الإيرادات النفطية

ام   ات  :الالااا ا  الح ااا    نساااشل الااايلع العاااا  إ   - ب ن توض   ت م   دى اعتم   اد الدول   ة ع   لى الإي   رادات لتغطي   ة التر
ي الاستدامةس ،%100ا تجاوزت اكف الدين

 (rednilB,2221:252 ز تواجي الدولة صعوبة فن
ي ال   دول الريعي   ة، يعت   تا ه   ذا الم    شر مقياسً   ا  :الالااا ا  الح ااا    الإلااا ا ا  النفبيااال إ  إ ماااا    نساااشل -  

فن
ي تعزي     ز تن    وك الاقتص    اد وتقلي     ل ، لاعتم    اد الاقتص    اد ع    لى الم     وارد غ    ت  المس    تدامة

تقلي     ل ه    ذه النس    بة يع    تن
 .المخاطر طويلة الأجل

تش  ت  ه  ذه النس   بة إلى ق  درة الحكوم   ة ع  لى تحقي   ق و  :نسااشل الع اااز المااا   إ  الناااات  المحاا   الإ ماااا    - ث
، يج  ب أن لا يتج  اوز العج  ز الم  الىي  معي  ار دولىي ، فالالم  الىي  الت  وازن   ا لص  ندوق النق  د ال  دولىي

ً
م  ن الن  اتج % 3وفق

 مالية. ال الاستدامة تحقيق المحلىي الإجمالىي لضمان
التض  خم ه  و م   شر مرك  زي للاس  تدامة الاقتص  ادية، حي  ث يج  ب أن يك  ون  :معااي  ال ضاا   المساا يا   - ج

       ا للبن       ك ا% 3-2ض       من ح       دود 
ً
يعك       س ض       ع  الاس       تدامة المالي       ة  ارتف       اك التض       خم، فل       دولىي س       نويًا وفق

ن و    (1d02 dn, 2221, : 422)النقدية غت  الفعالة السياستي 
 بمتوس    مع  دل نم  و الن  اتج المح  لىي الإجم  الىي  :معااي  النماا  الاق صااا   المساا يا  - ح

ق  اه ه  ذا الم   شر يج
  (.0p3e.B , 2llBprpnp, 2222, r. 322) .على مدى طويل

 يوض     ت كف     اءة الإنف     اق الحك     ومي  :ال اااااا   إ  الإنفاااااار الاسااااامثما  نساااااشل الإنفاااااار  - خ
ا تج     اوز اك. م      شر

ة من إجمالىي الإنفاق، فإني يعكس اختلالات هيكلية تعيق الاستدامة الاقتصادية    .الإنفاق الجاري نسبة كبت 
يق       يس م       دى ق       درة الدول       ة ع       لى تغطي       ة ديونه       ا  مااااااات   الاح ياجياااااااا  اع نليااااااال إ  الااااااايلع العاااااااا  -  
   .حتياطيات الأجنبيةبالا 
ااس - ذ ي ا :ت ااا   ساااع  الضا

 الس   عر الرس   مي وس   عر الس   وق للعمل   ة المحلي   ةويع   تن
ن تعك   س ه   ذه ، و لف   رق ب   ي 

 (rednilB,2221:271 ز .الفجوة قدرة السياسة النقدية والمالية على تحقيق استقرار العملة
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 2223-2224العزاقي للنذة الجاني: تحليل ييهل الاقتصاد  المحور

ي الن اتج المح لىي الإجم الىي  ( انش طة1ز يعك س الج دول: تحليل ريعية الاقتصكاد العزاقكي    -1-2-1
فن

ي 
ي الاقتصاد (2023-2004ز للمدة الاقتصاد العرافر

ي  ، ويمهر الاختلال الهيكلىي فن
بس اب هيمن ة القط اك  العرافر

، ال  نفطي ال  ذي ين  درا ض  من الأنش  طة الس  لعية ويش  كل النس  بة الأ  ي الع  ام ك  تا م  ن الن  اتج المح  لىي الإجم  الىي
ف  ين

، وه   و م   ا يعك   س بداي   ة 60 تص   ل الىكان   ت مس   اهمة القط   اك ال   نفطي  2004 % م   ن الن   اتج المح   لىي الإجم   الىي
ي الاقتص اد 

اللاحق ة، ارتفع ت ه ذه النس بة إلى  الاع وامخ لال و  ،الاعتماد الواضت على ال نف  كعن   رئي ي  فن
ي % 68

 فن
ً
ط  وال  هيمن  ة القط  اك ال  نفطي اس  تمرت و  ار ال  نف  عالميً  ا،أس  ع ارتف  اكج  ة نتي 2005ع  ام ال وتحدي  دا

أم   ا مع   دل النم   و الاقتص   ادي، فق   د أظه   ر %.49تق   ل مس   اهمة القط   اك ال   نفطي ع   ن ، حي   ث ل   م بح   ث م   دة ال
ا ي ً ا  الاع   وامش   هدت بع   ض  اكعك   س ت   أثت  تقلب   ات الس   وق النفطي   ة العالمي   ة تذب   ذبًا كب   ت  ً ي الع   امنم   وًا كب   ت 

 ف   ين
%، وهم ا نتيجت  ان مرتبطت ان بزي  ادة 37.12 بنس  بة 2016والع ام % 37.73 ارتف ع مع  دل النم و بنس  بة 2005

ي المقاب   ل، كان   ت هن   ا  س   نوات  ،إنت   اا ال   نف  أو ارتف   اك أس   عاره
 مث   ل تراج   ع فيه   ا مع   دل النم   و الاقتص   اديفن

، ات الخارجي   ةت   أثر الاقتص  اد بالأزم   %( نتيج   ة 23.28-زوبنس  بة  2020%( و16.84-زوبنس   بة  2009 الع  ام
ي 
ي  2009 الع   ام أبرزه   ا الأزم   ة المالي   ة العالمي   ة فن

ي أدت إلى انهي   ار الطل   ب  2020 الع   ام وجائح   ة كورون   ا فن
ال   تر

ي و .الع   المي وأس   عار ال   نف 
ة الاع   وامفن ا بع   د بح   ث م   ن ال الأخ   ت 

ً
، تمه   ر إش   ارات ع   لى 2017ع   ام ال، وتحدي   د
اس     تثمارات كافي     ة لتنوي         ع يً     ا وع     دم وج     ود ض     ع  الأداء الاقتص     ادي نتيج     ة انخف     اض أس     عار ال     نف  عالم

ي   اك الاقتص    اد بمس    اهمة القطاع    ات غ    ت  النفطي    ة 
ي النم    و الاقتص    ادي فن

اج    ع فن ، حي    ث الاب    رز  2020ك    ان التر
ي أمام الصدمات الخارجي %، وهو ما يشت  إلى هشاشة23.28- انخفض بنسبة

 ة. الاقتصاد العرافر
 (2023-2004انخابتت ويؼذل انًُو نهًذة ) بالأسؼار(: هٍكم انُاتج انًحهً الاجًانً 1انجذول )

 انًتغٍر

 

 انسُت

يؼذل ًَو  اجًانً انقطاػاث انقطاع انسهؼً انقطاع انتوزٌؼً انقطاع انخذيً

GDP 

يساهًت 

 انُفػ%

2004 8,894,725 7,992,628 36,348,010 53,235,358 - 60 

2005 11,469,700 10,607,259 51,356,639 73,533,598 37.73 68 

2006 17,981,737 13,783,190 63,823,027 95,587,954 30.13 65 

2007 23,624,851 15,848,629 72,487,750 111,961,230 16.84 53 

2008 24,698,131 9,819,628 75,971,845 110,489,604 -0.9 60 

2009 26,252,680 16,893,790 82,310,711 125,457,241 13.63 53 

2010 27,483,879 19,059,025 86,894,070 133,436,974 6.42 51 

2011 29,272,146 20,606,755 93,689,576 143,566,477 7.51 51 

2012 29,261,539 27,361,722 106,889,979 163,513,290 14.08 51 

2013 30,904,234 30,604,952 114,174,194 175,683,380 7.36 49 

2014 29,277,056 30,053,042 120,151,085 179,481,183 2.28 52 

2015 27,019,649 30,709,146 126,768,778 184,497,574 2.8 58 

2016 26,781,280 30,617,966 152,587,125 209,986,371 13.58 64 

2017 27,079,112 31,727,300 143,801,759 202,608,171 -3.35 64 

2018 511,023,197 49,352,287 147,659,127 268,918,874 32.67 47 

2019 67,776,340 51,593,954 146,833,213 262,917,150 -2.23 50 

2020 65,150,183 42,698,356 93,400,604 201,249,143 -23.28 30 

2021 30285100 39982100 134194100 204461400 1.5 57 

2022 31993000 35,706,500 146774600 214,474,100 5.0 60 

2023 34602300 34401600 139,249,900 208253700 -2.9 57 

  5.5 7.47 7.45 7.91 7.14 انًُو انًركب

انتقارٌر الاقتصادٌت دائرة الإحصاء والأبحاث، ، انبُك انًركسي انؼراقً يٍ ػًم انباحج بالاػتًاد ػهى :انًصذر

 2023-2004انسُوٌت نهًذة 

 ، ي من اختلال هيكلىي
ي يعاون
على الناتج  كبت  يهيمن القطاك النفطي بشكل   اك من الواضت ان الاقتصاد العرافر

 على بحث مدة ال طوال% 60المحلىي الإجمالىي بنسبة تقتر  من 
ً
 مفرطا

ً
الريعية ، مما يعكس اعتمادا

كمحر  رئي ي للنمو الاقتصادي، هذا الاعتماد يجعل الاقتصاد عرضة للصدمات الخارجية الاقتصادية  
ي انتقل اثرها المرتبطة بتقلبات أسعار النف  العالمية، كما 

ي الازمة التر
ي الاعوام فن

ن
 2009 الى الاقتصاد ف

 نتيجة انخفاض أسعار النف  والطلب الع عندما شهد 2020و
ً
 اقتصاديا

ً
. الاقتصاد انكماشا  المي
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 (.1)بالاػتًاد ػهى انجذول يٍ ػًم انباحج : انًصذر

 خ   لال م   دة ال وع   لى ال   رغم م   ن أن القطاع   ات غ   ت  النفطي   ة
ً
 مركب   ا

ً
، مث   ل القط   اك بح   ث حقق   ت نم   وا

، إلا %(7.45ز بنس بة ، والقطاك السللي %(7.91ز بنسبة ، القطاك التوزيلي %(7.14زبنسبة الخدمي 
ي 
ن
افي  ة لتقلي ل الاعتم اد ع  لى الن  اتج المح لىي الإجم الىي ظل  ت مح دودة وغ ت  كأن مس اهمتها الإجمالي ة ف

 ع     ن ان ه     ذه الأنش     طة تعتم     د بش     كل غ     ت  مب     اشر 
ن
بس     اب اث     ار الم     رض  ع     لى الريعي     ة ال     نف ، فض     ع

ة، ف    الهولن  دي غ  ت  المب  اشر
ً
ي القطاع  ات غ  ت  النفطي  ة يعك  س نش  اطا

ن
 النمو ف

ن
بالإنف  اق الحك  ومي  مم  و 

ي أو قاع   دة إنتاجي   ة  الاي   رادات ع   لى المعتم   د
تس   تمد النفطي   ة، ول   يس نتيج   ة لتن   وك اقتص   ادي حق   يير

 .قوتها من القطاك الزرا ي او الصنا ي 

 
 (.1)بالاػتًاد ػهى انجذول  يٍ ػًم انباحج :انًصذر

ات النمو %7.47 الإجمالىي ما نسبتيللناتج المحلىي  مركبالنمو السجل معدل  فقد  ، مما يشت  إلى فتر
 يتمثل والانتاا النفطي أسعار النف   بانتعاش والمرتب المرتفع 

ً
 هيكليا

ً
ي ضعفا

، ل ن هذه المعدلات تخين
ي عدم استدامة ال

ن
ي نمو بساب غيا  التنوك الاقتصادي، فهذه ف

ر
النتائج تشت  بوضوح إلى أن الاقتصاد العراف

ي من 
ي تعيق يعاون

ن الريعية الاقتصادية التر ي شيان اثارهالسياستي 
هذه الريعية أدت  اك  ا،النقدية والمالية فن

 .مثل الزراعة والصناعة التحويلية إلى إضعاف القطاعات الإنتاجية الأخرى

 السياسة المالية، ييهل المواسنة العامة والمؤشزات -1-2-2

امج الاقتصادية : تحليل ييهل المواسنة العامة -1 ي تنفيذ التا
عد السياسة المالية المنهاا الحكومي فن

ٌ
ت

ي 
ن
 ف
ً
والاجتماعية والمالية والسياسية عتا الموازنة العامة، ومثل اقرار الموازنة الثلاثية الجديدة تطورا

ي اقرت  اك السياسة لضمان استقرارها وعدم تأخرها، استخدام هذه 
لمدة  2023حزيران من العام  15فن

ي تأري    خ العراق، وبالرغم من ان هذه الموازنة 2025-2024-2023زلة مثلتها الاعوام مقب
( و ي الاضخم فن

ي 
تمثل خطة متوسطة الاجل قابلة للتعديل الا انها وبساب الاعتماد ال بت  على البنود المالية لا زالت تعاون

 على تحليلات التكل
ً
امج الاقتصادية اعتمادا فة/العائد بالمشاري    ع الحكومية حتر من عملية التنفيذ وفق التا

( يتضت أن السياسة المالية 2من الجدول ز .نتمكن من رفد المدخلات بمخرجات المشاري    ع الحكومية
ي تمويل 2023-2004خلال المدة ز

 اك ، الانفاق الحكومي ( اعتمدت بشكل مفرو على الايرادات النفطية فن
ي معمم  الايراد الحكومي % من إجمالىي 90تجاوزت نسبة الإيرادات النفطية 

، مما جعل الاقتصاد الاعوامفن
 أمام تقلبات أسعار النف ، 

ً
 وبنسبة  اك هشا

ً
ا  كبت 
ً
ي العام 52-شهدت الإيرادات النفطية انكماشا

ن
 2009% ف

ي العام 60-و
ن
-بساب الأزمات العالمية، مما أدى إلى انكماش الناتج المحلىي الإجمالىي بمعدلات  2020% ف
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ي جانب تخر ارتفعت النفقات الجارية بشكل كبت  من % على ا21-% و7
، وفن ي  27.6لتوالىي

تريليون دينار فن
ي العام  118.2إلى  2004العام 

بالرغم من انحراف هذه النفقات عن الانفاق  2023تريليون دينار فن
، 160المخط  الذي قدر بقيمة ز

ً
ن ظلت النفقات الاستثمارية منخفضة نسبيا ي حي 

لم  اك ( ترليون دينار، فن
ي معمم 20تتجاوز 

ن السياسة المالية على تغطية الاعوام% من إجمالىي النفقات فن ، مما يعكس تركت 
 من تمويل 

ن
ة الأجل بد  امات قصت  ن

ي استخدام ادوات السياسة هذا  تنموية. المشاري    ع الالالتر
المنهجية فن

ي والدين الداخلىي بالرغم من تحقيق ال إلى تفاقم العجز المالىي  أدت المالية
موازنة العامة فوائض مالية فن
ي تنفيذ الخط  المالية

 اك ، نهاية السنة وساب كلك يرجع الى سوء تخطي  الموازنة وعدم كفاءة ادواتها فن
ي  7.02 بنحوتضخم العجز المخط  

ي و، الاعوام وكذلك الحال لبقية 2005تريليون دينار فن
بعض فن

ي مثل الاعوام
و  12.6حيث بلغ العجز الفعلىي  2020والعام  2014العام  تجاوز العجز الفعلىي المخط  فن

كما أن غيا  التنسيق   عار النف  وزيادة الإنفاق الجاري،نتيجة تراجع أسعلى التوالىي تريليون دينار  12.6
، مثل   السياسة المالية والنقدية دفع وزارة المالية إلى تمويل العجز باستخدام أدوات الدين الداخلىي

ن بي 
 لات لدى البنك المركزي، مما أدى إلى زيادة الدين الداخلىي وضغ  على الاحتياطيات النقدية. خصم الحوا

 ( يهٍوٌ دٌُار2024-2004(: وظغ انًوازَت انؼايت انفؼهٍت نهًذة )2انجذول )
 انًتغٍر   

 انسُت

 ػجس/فائط انًوازَت انُفقاث الاستخًارٌت انُفقاث انجارٌت انُفقاث انؼايت الإٌراداث انُفطٍت الاٌراد انحكويً

2004 32,988,850 32,625,108 32117000 27,597,000 4,520,000 871,850 

2005 40,435,740 39,453,950 26375000 27,066,000 -691,000 14,060,740 

2006 49,055,544 46,908,043 38807000 34,917,000 3,890,000 10,248,544 

2007 54,964,849 53,163,644 39031000 32,719,000 6,312,000 15,933,849 

2008 80,641,040 77,589,442 59403000 52,301,000 7,102,000 21,238,040 

2009 55,243,526 51,752,349 52567000 45,941,000 6,626,000 2,676,526 

2010 70,178,233 66,923,337 64352000 54,580,000 9,772,000 5,826,233 

2011 103,989,088 102,452,810 69640000 60,925,000 8,715,000 34,349,088 

2012 119,817,000 117,187,000 90375000 75,788,000 14,587,000 29,442,000 

2013 113,840,000 111,107,939 106873000 78,746,000 28,127,000 6,967,000 

2014 105,387,000 97,072,000 86556000 83,568,000 2,988,000 18,831,000 

2015 66,470,000 57,645,000 70398000 56,916,000 13,482,000 -3,928,000 

2016 54,409,270 44,806,000 67067000 55,162,000 11,905,000 -12,657,730 

2017 77,422,000 65,266,000 75490000 59,025,000 16,465,000 1,932,000 

2018 106,570,000 96,063,000 80873000 67,052,000 13,821,000 25,697,000 

2019 107,566,995 99,216,300 111723523 87,301,000 24,422,523 -4,156,528 

2020 63,199,689 37,706,575 76082443 72,873,537 3,208,906 -12,882,754 

2021 109,081,500 95,270,300 102,849,400 89,526,700 13,322,700 6,232,100 

2022 161,697,400 153,623,300 116,959,600 104,941,100 12,018,500 44,737,800 

2023 135,681,200 124,428,700 142,435,700 118,242,800 24,192,900 -6,754,500 

انباحج  بالاػتًاد ػهى وزارة انًانٍت, دائرة انًحاسبت, وتقارٌر يتفرقت نهبُك انًركسي  ػًمانًصذر: انجذول يٍ 

 (.2023-2004انؼراقً نهًذة )
ي بع    ض 

ن
والع    ام %( 19زبنس    بة  2005 ع    امال مث    ل الاع    وامع    لى ال    رغم م    ن تحقي    ق نم    و اقتص    ادي مرتف    ع ف

 بساب غيا  التن وك الاقتص ادي، 24زبنسبة  2012
ً
القط اك  يه يمن اك%(، إلا أن هذا النمو لم يكن مستداما

على النشاو الاقتص ادي بينم ا تم ل مس اهمة القطاع ات الإنتاجي ة الأخ رى، مث ل الزراع ة والص ناعة،  النفطي 
ن ف ص  د الص  دمات النفطي  ة،ض  عيفة وغ  ت  ق  ادرة ع  لى  ن ض  ع  التنس  يق ب  ي  والاعتم  اد  الاقتص  اديةالسياس  تي 

ي تخص  يق الم  وارد، مم  ا 
ي إع  داد الموازن  ات أدى إلى غي  ا  ال ف  اءة فن

م  ن هشاش  ة  عم  قع  لى نم  وكا البن  ود فن
ات  اك .الاقتص    اد وأض    ع  قدرت    ي ع    لى تحقي    ق التنمي    ة المس    تدامة حقق    ت مع    دلات النم    و المرك    ب للم     شر

%، بينم   ا 7.51ق   دره  مع   دل نم   و مرك   ب الاي   راد الحك   ومي وس   جلت  2023-2004الاقتص   ادية خ   لال الم   دة 
ا بل    غ 

ً
%، مم    ا ي ك    د هيمن    ة ال    نف  كمص    در رئي ي     7.27حقق    ت الإي    رادات النفطي    ة مع    دل نم    و قري    ب ج    د

ي 
ي نس  بتي م  ن  الاي  راد الحك  ومي للإي  رادات، وظل  ت مس  اهمتي فن

%.، فيم  ا 92% إلى 90مرتفع  ة، بنم  و طفي    فن
 ارتف    اكم    و الإي    رادات، مم    ا يعك    س %، متج    اوزة مع    دل ن7.70بل    غ مع    دل النم    و المرك    ب للنفق    ات الجاري    ة 

ن والخ دمات الس لعية وص يانة الموج ودة ونفق ات ال دين  امات المالي ة الجاري ة مث ل تعويض ات الم وظفي  ن
الالتر

الحك   ومي وقط   اك الرعاي   ة الاجتماعي   ة بض   منها التقاع   د العام   ة وه   ذه نفق   ات ثابت   ة غ   ت  منتج   ة ع   لى حس   ا  
ي س     جلت مع    دل نم    و م

% وبنس     بة مس    اهمة ض    عيفة م     ن 7.44عن    د  رك     ب أق    لالنفق    ات الاس    تثمارية، ال    تر
ي مش  اري    ع تنموي  ة مس  تدامة، وه  ذا انعك  س ع  لى م  ا يش  ت  إلى غي  ا  توج  ي فع   ال للاس  اجم  الىي النفق  ات 

تثمار فن
ي مكوناتي ( PDGالناتج المحلىي الإجمالىي ز

وه و  %،2.27حق ق مع دل نم و مرك ب متواض ع ق دره  اكالمشوه فن
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اد ع لى والنفق ات، م ا يوض ت ض ع  ال ف اءة الاقتص ادية وع دم ق درة الاقتص أقل من معدلات نم و الإي رادات 
   تحقيق نمو متوازن ومستدام. 

 
 (.2بالاػتًاد ػهى انجذول ) يٍ ػًم انباحج انًصذر:

ي الموازنة العامة 4يعكس الشكل ز :الانحزافات في المواسنة الجلاثية -2
( انحرافات هيكلية واضحة فن

ي التخطي  المالىي  2023العراقية للعام 
ن الموازنة المخططة والمتحققة، مما يشت  إلى ضع  كبت  فن بي 

درت  اك وإدارة الموارد، 
ج
تريليون دينار، بينما بلغت الإيرادات الفعلية  134المخططة ب  الايراد الحكومي ق

 بنسبة تريلي 136
ً
 طفيفا

ً
ي 1.4ون دينار، مما يمهر انحرافا

ز المشكلة الأساسية فن الانفاق % فق ، وتتا

درت النفقات العامة المخططة ب الحكومي 
ج
 142تريليون دينار، بينما بلغت النفقات الفعلية  198، حيث ق

 بنسبة 
ً
ا  كبت 
ً
 28-تريليون دينار، مما يعكس انحرافا

ج
، ق  64در العجز المخط  ب %، وعلى صعيد العجز المالىي

 بنسبة  6تريليون دينار، ل ن العجز الفعلىي بلغ 
ن
 هائع

ً
%. هذا 90-تريليونات دينار فق ، مما يعكس انحرافا

ي الموازنات لتحقيق مرونة 
التفاوت ال بت  يشت  إلى أن الحكومة تعتمد على تضخيم العجز المخط  فن

. مالية تمكنها من إعادة توزي    ع الموارد أو مواجه ي ي  ة التحديات المالية بشكل غت  منهجا
الانحرافات فن

ي إعداد وتنفيذ الموازنات العامة، حيث تعتمد على  للحكومة الاداء الاقتصاديالموازنة تعكس ضع  
فن

ي ترب  الإنفاق 
 من موازنة الأداء وال فاءة التر

ن
بالأهداف مبدأ التخصيق المالىي زموازنة البنود( بد 

ن الإيرادات والنفقات، مع استمرار الاعتماد المفرو  بالإضافةالتنموية،  إلى كلك، يمهر ضع  التنسيق بي 

ي تشكل النسبة الأكتا من 
، مما يتر  الاقتصاد عرضة للصدمات الايراد الحكومي على الإيرادات النفطية التر

 الخارجية المرتبطة بتقلبات أسعار النف . 

 
دائرة  ؼراقٍت، وزارة انًانٍت انؼراقٍت،انباحج بالاػتًاد ػهى جرٌذة انوقائغ انكم يٍ اػذاد شان يٍ ػًم انباحج انًصذر:

 انًحاسبت قسى انتوحٍذ.

 الجالح: مؤشزات السياسة الهكذية وديهاميهية الذيو الذاخلي  المحور

ي بموجب قانوني رقم يع: والهينهة المالية السياسة الهكذية -1-3-1
 56د البنك المركزي العرافر

ي العراق وان هذه المس ولية تتأور  2004لسنة 
ن
الم سسة المس ولة عن مراقبة وتوجيي النمام النقدي ف

ي 
ن
ي المستوى العام لأسعار عتا الاستقرار النقدي والمالىي والاسهام ف

ن
من هدف الحفاا على الاستقرار ف
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خفض البطالة ، ان قوة استقلالية البنك المركزي وصلابة عملياتي تكتسب تعزيز التنمية الاقتصادية و 
 من الديمومة تتناسب و درجة التنسيق والتشاور مع السلطات الاخرى وبشكل خاص السلطة 

ً
 عاليا
ً
قدرا

المالية لبلوغ اهداف الاستقرار الالىي وتقوية نشاطات التنمية الاقتصادية الذي تتطلع اليي السياسة 
ي والحكومة تبتدأ من النقدي

ن البنك المركزي العرافر ة والسياسة المالية الى حد ما ، كما ان قوة العلاقة بي 
ي تتطلع الى رسم اطار مستقر لأقتصاد البلاد الالىي عتا 

قوة علاقتي مع وزارة المالية ، و ي العلاقة التر
ن من ال ات محورين اساسيي  كات هما استقرار سعر ةف التشاور مع السياسة المالية بشأن تطور تأثت  مشتر

ة على  ي تهيمن إيراداتها المباشر
ي والسيطرة على التضخم، وبساب نفوك المالية العامة التر

الدينار العرافر
ي معمم السنوات 50نسبة من الناتج المحلىي الاجمالىي لن تقل عن 

ي تكوين  اك % فن
تقدر مساهمة الدولة فن

ي الدولة  %( فان80الناتج المحلىي الاجمالىي بحوالىي ز
ي يمكن ان تواجهها السياسة النقدية فن

الصعوبات التر
ي  الصعوبات يتخللها ال ثت  منالريعية 

لاستهداف التضخم، اي اخضاك اتجاهات  السياسات تنسيق فن
ي 
ي الاستقرار والتنمية، لذا فإن التفكت  فن

ال ف بالموازنة العامة لمشيئة اهداف السياسة النقدية فن
اتها بإرادة نقدية ، ام  امرا" مستحيلا"  استهداف التضخم عتا  الموازنة العامة والتحكم بثوابتها ومتغت 

ي يمكن ان تتيت للسياسة النقدية التأثت  على استمرار 
مالم يتم اختيار الادوات النقدية المستقلة التر

ي التضخم والتصدي لي ولا سيما استمرار التوقعات التضخمية على الرغم من توافر العوامل ا
لايجابية التر
عة الدولة الريعية.  ن ي اطار التن

ي الغالب فن
ي عائدات النف  على ازدهار الاقتصاد الالىي فن كها القطاك الخارجا

يتر
ي الموجودات الأجنبية عماد . (4:، 2211)صالح، 

ي أن صافن
ي تتمثل فن

ي الاقتصاد العرافر
ان الهيمنة المالية فن

ي تمويل إنفاقها فسوف تبادل العملة الأجنبية مع البنك  الأساه النقدي، لان الحكومة تعتمد على النف 
فن

ي الداخل ويزداد الإصدار النقدي تبعا 
المركزي للحصول على المبالغ الاافية من العملة المحلية لإنفاقها فن

المالية أي أنها هيمنة ممزوجة من خصائق الاقتصاد  -لذلك هذه الحالة أصبحت تسم الهيمنة النفطية 
، و لا  ن الحاامة لعمل وزارة المالية أو البنك المركزي، بتعبت  تخر لا يمكن التأثت  النفطي  تتعلق بالقواني 

ي اقتصاد النموكا 
يعات ولوائت تنميمية بل فق  عتا التغت  الجذري لبنية الاقتصاد، وفن عليها بتشر
ي خلق النقود، كما ان الودائع تشكل النسبة الأكتا 

 من النقود وتصل الى الاعتيادي يلعب الائتمان دورا فن
 العمق المالىي ونسبة الودائع من 90حوالىي 

ن ي البلدان المتطورة ماليا ، مع وجود تناسب واضت بي 
% فن

ي يكون هذا الدور المورد النف  وإنفاقي من قبل الحكومة ومن خلال 
ي الاقتصاد العرافر

النقود . ل ن فن
العملة المصدرة من النقود عالية  علما إن ، ونسبة ه النقدي و مضاع  الائتمان منخفضتحكمي بالأسا

انية العمومية للبنك المركزي هو عبارة عن ال ن ي المت 
عملة المصدرة الأساه النقدي من جانب المطلوبات فن

ن هما واحتياطيات المصارف ، أنفاق الحكومة من حسابها الجاري ، والعملة المصدرة  ي حصيلة عمليتي 
الأجنبية للبنك المركزي، ومبيعات العملة الأجنبية للقطاك الخاص، ولا المعزز بمبيعاتها من العملة 

يستطيع البنك المركزي التحكم بالأساه النقدي لأني لا يتمكن من تفادي تراام الموجودات الأجنبية 
ة محكومة بالموارد النفطية وت ف الحكومة بها  تحر  الاساه النقدي  بالإضافةوبالتالىي  لديي، والأخت 

 على حيازة البنك المركزي ادوات اعتما
ً
المالية المتمثلة بسندات وحوالات الخزينة من خلال  السياسةدا

اء من السوق الثانوي عند خصمها  ي الاصدار الاولىي او الشر
ن
مما يعمم من موجودات البنك المركزي ف

انية العمومية ن ،  المت   (5: 2229)ع  

كما  :والاثز على الذيو الذاخلي الهكذية والماليةتحليل العلاقة بين مؤشزات السياسة   -1-3-2

ي البلدان الريعية مختلفة عن البلدان المنتجة فقد تكون 
ي التحليل السابق، ان علاقة التنسيق فن

أسلفنا فن

ي استخدام ادوات 
 على درجة الاستقلالية فن

ً
ي البلدان المنتجة أكتر تكاملية ومنسقة اعتمادا

العلاقة فن

ن ومنها معدل التضخم الذي السياسة النقدية، ي ات متعلقة بالسياستي  مهر الجدول ادناه مجموعة م شر

ي السيولة المالية، سعر ال ف الذي يعكس تناسق 
يعكس مدى نجاح السياسة النقدية للتحكم فن

ي والاي
ي ظل تطورات الموازنة بشقيها الانفافر

ي تثبيت قيمة الدينار فن
، والاساه يرادالسياسة النقدية فن

. بالذي يتأثر الدين الداخلىي الى  بالإضافةوعرض النقد وسعر الفائدة،  النقدي ن  مدةخلال ال كلا السياستي 

ات الاقتصادية، 2023إلى  2004الممتدة من  ي مختل  المتغت 
ن
ة ف تعكس  اك ، شهد الاقتصاد تحولات كبت 

 ، ي مستويات الإنفاق الحكومي
ن
ات المالية والنقدية تقلبات حادة ف ، الحكومي الايراد الم شر ، الدين الداخلىي
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دين البنك المركزي على الحكومة، الاحتياطيات الأجنبية، سعر ال ف الرسمي والموازي، عرض النقد، 

ن مدى تكامل السي ن المالية أسعار الفائدة، والتضخم، مما أثر على الأداء الاقتصادي العام وبي   استي 

  ووالنقدية من عدمي. 
 
الايراد مليار دينار، بينما بلغت  32a117كومي بلغ الإنفاق الح ،2224عا  الف

ن النفقات والإيرادات، بينما ظل الدين  32a988عند  الحكومي  ي بي  مليار دينار مما يشت  إلى توازن نستا

ولم تقوم وزارة المالية بطرح اي ديون داخلية  2003يمثل هذا الدين ما قبل عام  اك  6a061الداخلىي عند 

ي هذه ال
ي أن تمويل ، كما لم مدةفن

يكن هنا  دين مسجل على الحكومة لصالت البنك المركزي، ما يعتن

، أما الاحتياطيات الأجنبية فقد بلغت  العجز لم يكن يعتمد على التمويل النقدي المباشر او غت  المباشر

10a109  بلغ سعر ال ف الرسمي 
ن ي حي 
مقابل الدولار، فيما سجل السعر الموازي  1a453مليار دينار، فن

ي هذه السنة 
، كان عرض النقد فن ي مليار  10a140نفس القيمة، مما يدل على استقرار سوق النقد الأجنتا

ا تضخمية %، وهو معدل مرتفع يعك26.8%، وسجل التضخم 6دينار، بينما بلغ سعر الفائدة 
ً
س ضغوط

  العا  و واضحة. 
 
ي الإنفاق الحكومي الذي ارتف2227ف

ي توسعًا فن
 39a031ع إلى ، شهد الاقتصاد العرافر

%، 90مليار دينار وتشكل الايرادات النفطية حوالىي  54a964إلى  الايراد الحكومي مليار دينار، بينما ارتفعت 

، حيث انخفض الدين الداخلىي إلى  اض الداخلىي
مليار  5a193مما أتاح للحكومة تقليل الاعتماد على الاقتر

ي دين البنك المركزي على الحكومة عند دينار 
ولم تقوم وزارة المالية بطرح اي  مستويات صفرية ، فيما بير

مليار  38a375ارتفعت الاحتياطيات الأجنبية إلى فيما ، سندات دين ليتم خصمها لدى البنك المركزي

، بينما بلغ السعر 1a267، مما عزز من استقرار العملة، حيث انخفض سعر ال ف الرسمي إلى دينار 

، ض ا، وهو ما يعكس انخفا1a214الموازي  ن ن السوقي  كما ادى توسع الانفاق الحكومي  لفجوة بي 

%، 12، وارتفع سعر الفائدة إلى مليار دينار  2a172ارتفع إلى  اكوالايرادات الحكومي الى تغت  عرض النقد 

حيث   2006% مقارنة بعام 30.9مما يشت  إلى محاولات البنك المركزي كبت التضخم، الذي انخفض إلى 

ي .%53.1كان عند 
بينما ارتفعت الإيرادات إلى  مليار دينار  69a640، بلغ الإنفاق الحكومي 2011 العام فن

103a989  ي الاعوام المقبلة لزيادة الانفاق ، مما أتاح للحكومة مليار دينار
مساحة مالية تم استغلالها فن

 والانفاق الاجتما ي بمختل  اشكالي
ن  تعويضات الموظفي 

ً
لم يكن هنا  دين مباشر  اك، الجاري وخصوصا

المعتمدة على النف  فقد تحسنت  الايراد الحكومي وبساب تحسن على الحكومة لصالت البنك المركزي، 

، والموازي 1a170، بينما ظل سعر ال ف الرسمي عند مليار دينار  71a119 وبلغت الاحتياطيات الأجنبية

مليار  6a247ارتفع إلى  عرض النقد بالمعتن الضيقيشت  إلى استقرار العملة المحلية، اما ، مما 1a217عند 

ي 5.6التضخم  %، مع معدل6تقر سعر الفائدة عند ، بينما اسدينار 
ن
%، مما يدل على تحسن ملحوا ف

ات الصدمة  2215 العا  بحل  استقرار الأسعار مقارنة بالسنوات السابقة.  ي مثلت تأثت 
السنة التر

" وانخفاض اسعار النف  الى مستويات متدنية فقد المزدوجة المتمثلة باجتياح تنميم "داع ي  ش الارهاوا

ن انخفضت مليار دينار  70a398تراجع الإنفاق الحكومي إلى  ي حي 
مليار  66a470إلى  الايراد الحكومي ، فن

، وبالتالىي قفز الدين الداخلىي إلى دينار  ، وهو مستوى مليار دينار  32a142، مما أدى إلى تفاقم العجز المالىي

ي المقابل، سجل دين البنك المركزي على الحكومة لأول مرة عند و ارنة بالسنوات السابقةمقمرتفع 
فن

6a225  ي الاعتماد على التمويل النقدي من خلا مليار دينار
ل خصم السندات مما يشت  إلى بدء الحكومة فن

ي البنك المركزي،
، واستقر سعر ال ف مليار دينار  63a435انخفضت الاحتياطيات الأجنبية إلى فيما  فن

ي سوق 1a216، بينما بلغ السعر الموازي 1a190الرسمي عند 
 ال ف،، مما يعكس استقرارًا نسبيًا فن

%، وانخفض التضخم إلى 6، بينما استقرت أسعار الفائدة عند مليار دينار  6a543سجل عرض النقد و 

  .مدةوهو أدون مستوى خلال هذه ال%، 1.4
 
ا، حيث ، شهد الاقتص2219 العا  ف

ً
اد توسعًا ماليًا جديد

، مما مليار دينار  107a566، بينما استقرت الإيرادات عند مليار دينار  111a723ارتفع الإنفاق الحكومي إلى 

اض الداخلىي الذي انخفض إلى 
ن تراجع دين البنك مليار دينار  38a314قلل الحاجة إلى الاقتر ي حي 

، فن
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. ارتفعت الاحتياطيات ، مما يعمليار دينار  14a125المركزي إلى  ي التمويل النقدي المباشر
ا فن
ً
كس انخفاض

للسعر  1a202سعر الرسمي ولل 1a190، مما دعم استقرار العملة عند مليار دينار  79a918الأجنبية إلى 

ايد ليصل إلى استمر عرض  الموازي، ن ي التر
%، 4، بينما استقرت الفائدة عند مليار دينار  8a677النقد فن

ضغوو التضخمية بساب التوسع المالىي %، مما يشت  إلى عودة بعض ال8رتفاعًا إلى وشهد التضخم ا

ر.     والانفاق غت  المتا
 
، وهو أعلى مستوى خلال مليار دينار  142a435، بلغ الإنفاق الحكومي 2223 العا  ف

، بينما ارتفعت الإيرادات إلى  ن ن استقر ، مليار دينار  135a681العقدين الماضيي  ي حي 
بنحو الدين الداخلىي فن

ي 42a643إلى مليار دينار الا ان دين البنك المركزي ارتفع  70a557بلغ 
، مما يعكس استمرار الحكومة فن

اام  الاعتماد على التمويل النقدي غت  المباشر من خلال خصم السندات بساب عدم اطفاء الدين المتر

ي دائرة الاحراا،عليها وهذا ما يفقد جزء من استقلالية السياسة النقدية و 
سجلت  كما    يضعها فن

يات البنك جاء كلك ، مليار دينار  145a257الاحتياطيات الأجنبية أعلى مستوياتها عند  ارتفاك مشتر

 عن 
ن
ات سعر ال ف المركزي من الدولار فضع وزارة المالية عن طريق تغيت  سعر ال ف  من خلالتغت 

 الجاري المتضخم.  الانفاق الحكومي يل السيولة لتمو عتا الموازنة العامة بساب نقق 
ً
وفر  اك  وخصوصا

ي العام  1450الى  1190من  تخفيض سعر ال ف المحلىي 
للموازنة العامة ترليون دينار  12حوالىي  2022فن

اربك الاسواق المحلية ورفع من اسعار السلع والخدمات المحلية والاجنبية، كما تم تعديل سعر الا أني 

ي ال ف 
ي فن
بساب التدخلات السياسة لغرض تنفيذ الوعود السياسية والاجتماعية من  2023العام الثاون

ات الى مشاال على المستوى الاقتصادي  اك  1300قبل بعض ال تل السياسة الى  ادت هذه التغت 

ن المالية والنقدية من خلال الضغ  على  ن السياستي  والاجتما ي فهذه التدخلات ضعفت من التكامل بي 

ة بواقع النقدية، وبالرغم من تخفيض سعر ةف الدينار مقابل الدولار الا ان الفجوة لا تزال  الادوات  كبت 

ن 1a532بلغ السعر الموازي  اك 18% ن السوقي  ات ، مما يشت  إلى اتساك الفجوة بي  ي ظل كل هذه التغت 
وفن

ي محاولة 7دة إلى ، بينما ارتفعت الفائمليار دينار  160a318نقد ليصل إلى عرض ال على انعكس كلك
%، فن

 .2022% مقارنة بعام 4للسيطرة على التضخم، الذي انخفض إلى 

 2023-2004نهًذة  انًتغٍراث انًانٍت وانُقذٌت أبرز(: 3)انجذول 
 انًتغٍر

 

 

 انسُت

دٌٍ انبُك  انذٌٍ انذاخهً الاٌراد انحكويً انُفقاث انؼايت

انًركسي ػهى 

 انحكويت

سؼر  الاحتٍاغٍاث

انصرف 

 انرسًً

سؼر 

انصرف 

 انًوازي

ػرض انُقذ 

11 

سؼر 

انفائذة 

 انسٍاست

يؼذل 

 انتعخى

2004 32117000 32,988,850 6061000 0 10109000 1453 1453 1014900 6 26.8 

2005 26375000 40,435,740 6593000 0 17846000 1472 1478 1139900 7 37.1 

2006 38807000 49,055,544 5645000 0 26158000 1475 1396 1546000 8 53.1 

2007 39031000 54,964,849 5193000 0 38375000 1267 1214 2172100 12 30.9 

2008 59403000 80,641,040 4455000 0 58958000 1172 1180 2819000 16 12.7 

2009 52567000 55,243,526 8434000 0 52224000 1171 1183 3730000 8 8.3 

2010 64352000 70,178,233 9180000 0 59263000 1170 1185 5174300 6.5 2.5 

2011 69640000 103,989,088 7446000 0 71119000 1170 1217 6247400 6 5.6 

2012 90375000 119,817,000 6547000 0 81312000 1166 1222 6373600 6 6.1 

2013 106873000 113,840,000 4255000 0 90097000 1232 1222 7383100 6 1.9 

2014 86556000 105,387,000 9520000 0 76973000 1214 1206 7269200 4 2.2 

2015 70398000 66,470,000 32142000 6225392 63435000 1190 1216 6543500 6 1.4 

2016 67067000 54,409,270 47362000 16225392 53106000 1190 1303 7073300 4 2 

2017 75490000 77,422,000 47678000 16225392 57893000 1190 1251 7116200 4 2 

2018 80873000 106,570,000 41822399 14925392 76017000 1190 1195 7782900 4 4 

2019 111723523 107,566,995 38331548 14125392 79918000 1190 1202 8677100 4 2 

2020 76082443 63199689 64246550 40552392 78293000 1191 1351 103353000 4 8 

2021 102849400 109081500 72030000 44452392 92526000 1450 1600 119549978 4 6.6 

2022 116959600 161697400 69495700 44452392 140086000 1300 1500 146487925 4 5 

2023 142435700 135681200 70557500 42643142 145257000 1300 15320 160318372 7 4 

انًصذر: انجذول يٍ ػًم انباحج بالاػتًاد ػهى انبُك انًركسي دائرة الاحصاء والابحاث، وزارة انًانٍت دوائر 

 . 2023-2004انًوازَت وانًحاسبت قسى انتوحٍذ نهًذة 

ن السياسة المالية  التحليل السابقيتضت من : الماليةالاثار الهكذية للسياسة  -1-3-3 أن العلاقة بي 

ات التوسع المالىي 
ات الزمنية المختلفة، حيث أن فتر والنقدية كانت ديناميكية ومتفاوتة التأثت  عتا الفتر
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ي الاحتياطيات الأجنبية وسعر ال ف، مما  2019-2016و 2007-2004مثل 
ي فن ترافقت مع استقرار نستا

، حيث تم تموي ن ن السياستي   بي 
ن
ايدة وليس فق  عتا الدين عكس تكامل ن

ل العجز من خلال الإيرادات المتر
، ا اجع المالىي مثل لداخلىي

ات التر ، فقد أدى انخفاض الإيرادات إلى زيادة الاعتماد 2015-2012أما خلال فتر
اف الاحتياطيات ن ، مما رفع الدين العام وأدى إلى استتن اض الداخلىي

بساب دفاعها عن العملة  على الاقتر
ي توفت  أدوات كافية لاحتواء هذه الضغوو دون اللجوء إلى  الماليةينما لم تنجت السياسة ، بالمصدرة

فن
ا مصحوبًا بارتفاك الإيرادات، 2023-2020 مدةخلال الو  .بالعجزالتمويل  ً ، شهد الاقتصاد توسعًا ماليًا كبت 

، إلا أن  ي تقليل نسبة الدين الداخلىي إلى الناتج المحلىي الإجمالىي
استمرار الاعتماد على التمويل مما ساعد فن

ها الم عرض النقد النقدي عتا البنك المركزي يشت  إلى مخاطر مستقبلية تتعلق بزيادة  حتمل على وتأثت 
ي المستقبل لضمان و  التضخم واستقرار العملة،

ن المالية والنقدية فن ن السياستي  ز أهمية التنسيق بي  تتا
ار بالاحتي اطيات الأجنبية أو زيادة الضغوو التضخمية، حيث إن استدامة الدين الداخلىي دون الإةن

ي حال 
اض الداخلىي والتمويل النقدي قد ي دي إلى ضغوو أكتا على الاقتصاد فن

استمرار الاعتماد على الاقتر
ي أسعار النف . 

 146.5ارتفع عرض النقد بمفهومي الضيق من  اك  حدوث صدمات خارجية أو تقلبات فن
ي العام 

ي العام  160.3إلى  2022تريليون دينار فن
، اما بمفهومي الواسع فقد ارتفع من  2023تريليون دينار فن

ي العام  181.0تريليون دينار إلى  168.3
ي  ي جزء 2023تريليون دينار فن

، كما بلغت العملة المصدرة والتر
غت بل اك من الاساه النقدي زعرض النقد( والذي يتضمن الاحتياطيات الم فية لدى البنك المركزي، 

‎لا‎المالية‎التغيرات‎الاجمالي،‎من93‎%‎‎ترليون وتشكل  94ترليون فيما بلغت العملة خارا البنو   101
ا من ‎شهد‎اك‎النقدية‎اثارها‎ترك‎دون‎تمر

ً
 طفيف

ً
ي 5.2معدل التضخم العام انخفاضا

ي 4.4إلى  2022% فن
% فن

ي العام  2023
ن اثرها فن كما لازالت فجوة سعر ال ف   2024وهذا جاء على حسا  الاحتياطيات الذي بي 

ة على  يبة غت  مباشر ي السوق مما ينعكس بصورة ةن
ت ثر بارتفاك مستويات الاسعار بساب المضاربة فن

 السعر الرسمي والموازي  اك مات بعض السلع والخد
ن  .12‎%‎بلغت الفجوة بي 

 
 .2023قتصادي انسُوي انًصذر: انبُك انًركسي انؼراقً، دائرة الاحصاء والابحاث، انتقرٌر الا

ي المالي ة العام ة 
ي الاقتص اد او فن

ي عرض النقد تعك س سياس ة توس عية ته دف إلى تعزي ز الس يولة فن
أن الزيادة فن

او ع ن  ،الانف اق الحك ومي عن طريق اما ارتفاك حجم المبيعات النفطية الى البنك المركزي وه ذا يرف ع س ق  
ي انخفض ت  طريق ارتفاك عجز الموازنة المولد للدين ال داخلىي بدلال ة خص م ح والات 

الخزين ة والس ندات ال تر
ي الع   ام 

ي جان   ب  2022( ترلي   ون ع   ام 49( بع   د ان كان   ت ز45الى ز 2023ل    ن ل   يس بالمس   توى المطل   و  فن
فن

ي تشكل ز
ي 22موجودات البنك المركزي والتر

%( ويعزى الانخفاض الى تس ديد وزارة المالي ة وإق رار الموازن ة فن
اني  ة العمومي ة ل  دى البن  ك وق ت مت  أخر، أن ارتف  اك حج م ال  دين الحك  ومي أ ن ي المت 

ن
دى الى ارتف اك الموج  ودات ف

وه     ذا  2023( ترلي     ون ع     ام 165الى ز 2020( ترلي     ون ع     ام 88المرك     زي فق     د ارتف     ع الأس     اه النق     دي م     ن ز
ي ب   ل يعك   س 

ي القط   اك الحق   يير
ة لان التوس   ع لا يعك   س النش   او الاقتص   ادي فن يعك   س سياس   ة توس   عية خط   ت 

، كم   ا ان العمل   ة خ   ارا البن   و  لازال   ت تش   كل نس   بة زتن   امي الانف   اق الا   لىي الاس   تهلا  %( ب   الرغم م   ن رف   ع 60كيي
ي لا يزال غت  ج

ن
ي الا ان الجهاز الم ف

وون    للسيولة المحلية. اكنسبة الدفع الال تر
، حي  ث 2023مقارن  ة بع  ام  2024وارتفع  ت مبيع  ات ناف  ذة العمل  ة الأجنبي  ة ل  دى البن  ك المرك  زي خ  لال ع  ام 

ي الع ام  بلغ إجم الىي المبيع ات
ي الع ام  56.103ح والىي  2023فن

 80.969إلى  2024ملي ار دولار، بينم ا ارتف ع فن
ة ع   ن زي   ادة ملي   ار دولار   ع   امي  25بمق   دار  مع   تا

ن مم   ا ادى كل   ك الى انخف    اض  2024- 2023ملي   ار دولار ب   ي 
ي الع   ام  145انخفض   ت الاحتياطي   ات م   ن  اك ملي   ار دولار،  13الاحتياطي   ات الاجنبي   ة بمق   دار 

ن
ترلي   ون دين   ار ف
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ي الع  ام  130الى  2023
يات البن  ك المرك زي لع  ام 2024ترلي ون فن ، 64.000بل  غ  2023، كم  ا أن إجم الىي مش  تر

ي ع  ام  تبينم  ا ارتفع  
يات فن ملي  ار دولار، مم  ا يش  ت  إلى زي  ادة ق  درها  68.654إلى  لتص  ل 2024إجم  الىي المش  تر

 .مقارنة بالعام السابقمليار دولار  4.654

 
 .2023انًصذر: بالاػتًاد ػهى انبُك انًركسي انؼراقً دائرة الاحصاء والابحاث، انتقرٌر الاقتصادي      

٠ّصً اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ اٌسٍطح إٌمذ٠ح اٌرٟ : 2024-2023الوضع المالي والهكذي  تحليل -1-3-4

وّا  -ذؼذ اٌشو١ضج اٌصا١ٔح ِٓ اٌس١اسح الالرظاد٠ح، ٚاٌّرّصٍح تاٌس١اسح إٌمذ٠ح، ٚاٌرٟ ٠ُؼرثش ِٓ أتشص أ٘ذافٙا 

( ذحم١ك الاسرمشاس إٌمذٞ، ٠ٚٙذف ٘زا الاسرمشاس إٌٝ خفغ 2024ٌسٕح  56ِٛػح فٟ لأٛٔٗ سلُ )

ِٓ ا٘ذاف  ارم١ًٍ حاٌح اٌلا٠م١ٓ فٟ الالرظاد ٚاٌّحافظح ػٍٝ الاحر١اؽ١اخ اٌذ١ٌٚح، ِسر٠ٛاخ اٌرؼخُ ٚذ

اٌثٕه اٌّشوضٞ ذحس١ٓ ٚػغ الاحر١اؽ١اخ )اٌّسرّذج لٛذٙا ِٓ إٌفؾ( ٚتاٌراٌٟ ٕ٘ان خطٛسج ِٓ ِغثح ذمٍثاخ 

٘زٖ الاحر١اؽ١اخ أسؼاس إٌفؾ ٚاٌى١ّاخ اٌّظذسج حسة اٌرغ١شاخ اٌذ١ٌٚح، فٙزا اٌثٕه ِؼٕٟ تاٌّحافظح ػٍٝ 

ا حذشد طذِح ارسرىْٛ سثثاً لا١ٙٔاس ل١ّح اٌؼٍّح اٌّح١ٍح  ارِٓ أجً سلاِرٙا ٌٍج١ً اٌحاٌٟ ٚالأج١اي اٌّمثٍح، 

اٌؼاَ  ف١ّا تٍغد اٌّث١ؼاخ فٟ( ١ٍِاس دٚلاس، 56تم١ّح ) 2023ِا١ٌح، ٚ٘زا اٌثٕه غزٜ إٌافزج فٟ اٌؼاَ -ٔفط١ح

 ( ١ٍِاس دٚلاس.11اٌٝ ) 2024

 
ي تس    تهدف  النقدي   ة للسياس    ة المالي    ةوبغي   ة الس    يطرة ع   لى الاث    ار 

س   عر ال     ف الم   وازي اطل    ق البن    ك وال   تر
 ، ع   لى ال   رغم م   ن ارتف   اك ع   دد بطاق   ات ال   دفع و المرك   زي مجموع   ة م   ن الاج   راءات المتعلق   ة بالش   مول الم   الىي

ي إلى أك  تر م  ن ز
وون ( ملي  ون حس  ا ، 13ن ز( ملي  ون بطاق  ة، وع  دد الحس  ابات الم   فية إلى أك  تر م  19الإل   تر

وني   ة إلى أك   تر م   ن ز ن محفم   ة، بينم   ا م   ا زال   ت نس   بة العمل   ة ل   دى الجمه   ور 5وع   دد المح   اف  الإل تر ( ملاي   ي 
 .%( من العملة المصدرة90تتجاوز ز

 الاستهتاجات والتوصيات

 الاستهتاجات: اولًا

ن  تشالع أ اء السياسل الماليل  الن ييل: . 1  واضحًا بي 
ن
ات شهدت تكامل أظهرت البيانات أن هنا  فتر

ي 
ن نمو 2019-2016و 2007-2004السياسة المالية والنقدية، كما حدث فن ، حيث كان هنا  توازن بي 

اض الداخلىي وتحقيق استقرار نقدي. 
ي تقليل الحاجة إلى الاقتر

، مما ساعد فن الإيرادات والإنفاق الحكومي

ات  ، حيث أدى انخفاض  2015-2012مثل بالمقابل، شهدت فتر ن ن السياستي  ي التنسيق بي 
ا فن
ً
ضعف

اف الاحتياطيات الأجنبية.  ن  الإيرادات إلى زيادة الدين الداخلىي واستتن

ي الإيرادات،  . اليلع الياخ   كا  أ ا    يسيل ل موير الع ز: 2 
ن
ا ف
ً
ي شهدت انخفاض

ات التر ي الفتر
ن
ف

اض الداخلىي بشكل مكث ، مما أدى 2023-2020و 2015-2012مثل 
، لجأت الحكومة إلى الاقتر
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ات إلى أكتر من  ي بعض الفتر
ن
، ووصل ف تريليون، مما يزيد  70إلى ارتفاك الدين الداخلىي بشكل كبت 

 من الأعباء المالية المستقبلية. 

: زيا   الا . 3  ي شهدت أزمة مالية، مثل  ع ما  ع  ال موير الن ي  رير المشا  
ات التر -2015خلال الفتر

ايد على خصم السندات و 2023 ن ونات الخزينة لدى البنك المركزي، مما اك، اعتمدت الحكومة بشكل متر

ي  6.2أدى إلى ارتفاك الدين الممول من البنك المركزي من 
ي  42.6إلى  2015تريليون فن

، 2023 تريليون فن

ي السيولة النقدية. 
 مما يشت  إلى تزايد مخاطر التضخم وضع  قدرة البنك المركزي على التحكم فن

   ع  الاس   ا  الن ي : 4 
 
سجلت الاحتياطيات الأجنبية نموًا  . تحسع الاح ياجيا  اع نليل     ها ف

ات، حيث ارتفعت من  ي بعض الفتر
ي  10مستدامًا فن

ي ت 145إلى  2004تريليون فن
مما ساعد ، 2023ريليون فن

ي شهدت تراجع الإيرادات، ل ن هذا التحسن لم يكن دائمًا، حيث شهدت 
ات التر ي دعم استقرار العملة خلال الفتر

ن
ف

ي 
ن
ا كما حدث ف

ً
ات تراجعًا ملحوظ  ، مما أدى إلى ضغوو على سعر ال ف. 2015-2012بعض الفتر

ا ا5
 
   هي  انكما 

ا  التر   الفير
 
ا: . ان فاا ال ض   ف

 
ات   ق صا ي ي بعض الفتر

كان التضخم مرتفعًا فن

ي 53.1، حيث بلغ 2007-2004مثل 
ي  ،2006% فن

ن
ي شهدت تراجعًا ف

ات التر ي الفتر
ن
ل ني انخفض ف

، مثل  ة 8-2، حيث استقر عند 2019-2015الإنفاق الحكومي %، وهو ما يعكس العلاقة المباشر

ن  ن بي   التوسعية والتضخم. السياستي 

ي 6-4ظلت أسعار الفائدة مستقرة عند . ضع  اس  يا  أسعا  الفا ي  كأ ا  ن ييل تاعلل: 6 
% فن

ن  ي التضخم أو تحفت 
ات، مما يشت  إلى أن البنك المركزي لم يستخدمها كأداة رئيسية للتحكم فن

معمم الفتر

ن على استقرار السيولة النقدية والسي كت 
طرة على سعر ال ف الاستثمار، وهو ما قد يكون ناتجًا عن التر

 أكتر من التوجي نحو سياسات نقدية أكتر ديناميكية. 

 التوصياتثانياً: 

٠جة أْ ٠ىْٛ ٕ٘ان ذٕس١ك أٚػح ت١ٓ ٚصاسج اٌّا١ٌح  . تؼسٌس انتكايم بٍٍ انسٍاست انًانٍت وانُقذٌت:1 

ٚاٌثٕه اٌّشوضٞ ٌؼّاْ ػذَ اسرخذاَ اٌرٛسغ إٌمذٞ وثذ٠ً ػٓ الإطلاحاخ اٌّا١ٌح، تح١س ٠رُ ذم١ًٍ الاػرّاد 

ػٍٝ اٌر٠ًّٛ غ١ش اٌّثاشش ِٓ اٌثٕه اٌّشوضٞ ػثش خظُ اٌسٕذاخ، ٚاٌرشو١ض ػٍٝ ذ٠ٕٛغ ِظادس اٌر٠ًّٛ ِٓ 

 اٌّا١ٌح ٚذؼض٠ض الإ٠شاداخ غ١ش إٌفط١ح. خلاي ذط٠ٛش اٌسٛق

ٚػغ حذٚد لا١ٔٛٔح ٚاػحح ٌى١ّح اٌر٠ًّٛ اٌزٞ ٠ّىٓ أْ ذحظً  . وظغ سقف نهتًوٌم انُقذي نهحكويت:2 

ػ١ٍٗ اٌحىِٛح ِٓ اٌثٕه اٌّشوضٞ، تح١س لا ٠ؤدٞ إٌٝ ذٛسغ ٔمذٞ غ١ش ِس١طش ػ١ٍٗ ٠ض٠ذ ِٓ اٌؼغٛؽ 

 ّذٜ اٌط٠ًٛ.اٌرؼخ١ّح ٠ٚؼؼف اسرمشاس الالرظاد ػٍٝ اٌ

ذثٕٟ س١اساخ لإػادج ١٘ىٍح  ٠ٕثغٟٔظشًا ٌلاسذفاع اٌّسرّش فٟ اٌذ٠ٓ اٌذاخٍٟ، . إػادة هٍكهت انذٌٍ انذاخهً: 3 

اٌذ٠ٓ ِٓ خلاي إطذاس سٕذاخ ؽ٠ٍٛح الأجً تأسؼاس فائذج ِٕخفؼح، ٚذشج١غ الاسرصّاس اٌّحٍٟ ٌر٠ًّٛ اٌؼجض 

 لظ١ش الأجً. تذلاً ِٓ الاػرّاد اٌّفشؽ ػٍٝ الالرشاع اٌذاخٍٟ

ذثٕٟ س١اساخ ٌض٠ادج الاحر١اؽ١اخ الأجٕث١ح ِٓ  . تؼسٌس الاحتٍاغٍاث الأجُبٍت كًصذر نلاستقرار انُقذي:4 

خلاي ذؼض٠ض اٌظادساخ، ٚجزب الاسرصّاساخ الأجٕث١ح اٌّثاششج، ٚذم١ًٍ الاػرّاد ػٍٝ الاحر١اؽ١اخ ٌذػُ 

 ى١ِٛح.اٌؼٍّح فٟ الأٚلاخ اٌرٟ ذشٙذ ذمٍثاخ فٟ الإ٠شاداخ اٌح

٠ٕثغٟ ذحم١ك ذٛاصْ ت١ٓ ذم١ًٍ اٌؼجض اٌّاٌٟ  . ظبػ الإَفاق انحكويً دوٌ انتأحٍر ػهى انًُو الاقتصادي:5 

ٚػذَ اٌرأش١ش اٌسٍثٟ ػٍٝ إٌّٛ الالرظادٞ، تح١س ٠رُ ذم١ٍض إٌفماخ غ١ش إٌّرجح، ِصً الإٔفاق اٌجاسٞ 

 اج١ح ٠ٚخٍك فشص ػًّ جذ٠ذج.اٌّشذفغ، ِماتً ص٠ادج الإٔفاق الاسرصّاسٞ اٌزٞ ٠ؼضص الإٔر

: ٌرم١ًٍ الاػرّاد ػٍٝ اٌرمٍثاخ فٟ أسؼاس إٌفؾ، . إصلاح انُظاو انعرٌبً وزٌادة الإٌراداث غٍر انُفطٍت6 

ذٛس١غ لاػذج الإ٠شاداخ اٌحى١ِٛح ِٓ خلاي ذط٠ٛش إٌظاَ اٌؼش٠ثٟ، ٚذحس١ٓ وفاءج اٌرحظ١ً، ٚذؼض٠ض  ٠ٕثغٟ

 لرظادٞ.دٚس اٌمطاع اٌخاص فٟ ذحم١ك إٌّٛ الا
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ٌرم١ًٍ الاػرّاد ػٍٝ الالرشاع اٌذاخٍٟ ِٓ اٌثٕه اٌّشوضٞ، ٠جة ذؼض٠ض  . تطوٌر سوق انسُذاث انًحهٍت:8

سٛق اٌسٕذاخ اٌّح١ٍح، تح١س ٠ىْٛ ٕ٘ان ؽٍة لٛٞ ِٓ اٌّسرصّش٠ٓ اٌّح١١ٍٓ ٚاٌذ١١ٌٚٓ، ِّا ٠خفف ِٓ 

 ذاِح.اٌؼغٛؽ اٌر١ٍ٠ّٛح ػٍٝ اٌحىِٛح، ٠ٚٛفش ِظادس ذ٠ًّٛ تذ٠ٍح أوصش اسر

ٌؼّاْ اسرمشاس اٌسٛق إٌمذٞ، ٠جة ذم١ًٍ اٌفجٛج  . ظبػ انفجوة بٍٍ سؼر انصرف انرسًً وانًوازي:9 

ت١ٓ اٌسؼش٠ٓ ِٓ خلاي س١اساخ ٔمذ٠ح أوصش شفاف١ح، ٚاٌحذ ِٓ ذذخلاخ اٌثٕه اٌّشوضٞ فٟ سٛق اٌظشف، إلا 

 إٌٝ اٌسٛق اٌّح١ٍح. ػٕذ اٌؼشٚسج اٌمظٜٛ، ِغ ذثٕٟ إجشاءاخ ٌرحس١ٓ ذذفماخ اٌؼٍّح الأجٕث١ح

 المصادر
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