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Abstract 
The study problem lies in the structural dependency of Iraq's Capital and Financial Accounts on 

external shocks, coupled with a diminished capacity to attract sustainable investments outside the 

oil sector. This study aims to analyze the development of these accounts for the period (2004–

2023), employing a descriptive-analytical approach based on data from the Central Bank of Iraq 

and the International Monetary Fund. The study concludes that the Iraqi Financial Account is 

characterized by a "rentier pattern" that reflects the economy's vulnerability to global price 

fluctuations, alongside an almost total absence of investments in non-extractive assets. The study 

recommends the necessity of diversifying capital flows and developing legal frameworks to 

attract Foreign Direct Investment (FDI) into non-oil sectors. 

Keywords: Balance of Payments, Capital Account, Financial Account, Economic Shocks, 

Iraqi Economy. 

 المضتخلص

ي العراق للصدمإت الخإرجية، وضعف 
ي التبعية الهيكلية لحسإب رأس المإل والحسإب المإلي ف 

تتمثل مشكلة الدراسة ف 
 عن قطإع 

ً
النفط. تهدف الدراسة إل تحليل تطور هذه الحسإبإت للمدة قدرتهمإ على جذب استثمإرات مستدامة بعيدا

. وتوصلت الدراسة إل أن 0222-0202) ي التحليلىي لبيإنإت البنك المركزي وصندوق النقد الدولي
( بإستخدام المنهج الوصف 

ي يتسم بنمط ريعي يعكس هشإشة الاقتصإد أمإم تقلبإت الأسعإر العإلمية، مع غيإ
ب شبه تإم الحسإب المإلي العراف 

ورة تنوي    ع التدفقإت الرأسمإلية وتطوير الأطر القإنونية لجذب  ي الأصول غير المنتجة. وتوصي الدراسة بض 
للاستثمإرات ف 

ي القطإعإت غير النفطية. 
ي المبإشر ف   الاستثمإر الأجنب 

، الصدمإت الاقتصإدية، الللنات الزئٔضٔ٘: ان المدفوعإت، حسإب رأس المإل، الحسإب المإلي
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 . ميَجٔ٘ البخح1

ي  :اّلًا: مغكلل٘ البخكح  
 
ي الهشإش ة البة وي ة لحس إب رأس الم إل والحس إب الم إلي ف

 
تكم ن مش كلة البح   ف

ممإ أع إق ق درتهمإ ية)النفطية، الأمني ة، والص حية(العراق، حي  يعإنيإن من تبعية مطلقة للصدمإت الخإرج
 عن تقلبإت الإيرادات النفطية. على جذب استثمإرات مستدامة أو 

ً
ي تمويل التنمية بعيدا

 
 المسإهمة ف

 البخح : ٍذفثاىٔاً

ي العراق للمدة ) -1
 
 (.0202–0222تحليل تطور بةية حسإب رأس المإل والحسإب المإلي ف

ى على تدفقإت رؤوس الأموال.  -0   تشخيص أثر الصدمإت الاقتصإدية الكي 

حإت سيإسإتية -3 ي اتجإه الصدمإت الخإرجية.  تقديم مقي 
 
 لتعزيز مرونة الاقتصإد العراف

ي : فزضككٔ٘ البخككح: ثالجككاً
 
ينطل  ا البح    م ن فرض  ية مفإده  إ أن  حس  إب رأس الم  إل والحس  إب الم  إلي ف

 م  ن كونهم   إ 
ل
 فني  ة للص  دمإت النفطي  ة والأمني   ة ب  د 

ل
الع  راق يعإني  إن م  ن اخ   تلالات بة وي  ة تجعلهم  إ اس   تجإبة

ان المدفوعإت على المدى الطويل . محركير  للتنمية،   ممإ يؤدي إل عدم استقرار مير 

ي  : اٍنٔك٘ البخكح  : رابعا
إن ه ذه الدراس ة لا تس ع فق ط إل توص يف الواق ع الح إلي لحس إب رأس الم إل ف 

   إ الكش    ف ع   ن مك   إمن الا   عف الهيكلي   ة والف   ر  ال إمن   ة في    ه، 
ً
، ب   ل تح   إول أيا ي

ان الم   دفوعإت الع   راف  م   ير 
يلي    ة يمك    ن أن تش    كل أسإسً    إ لص    يإغة سيإس    إت اقتص    إدية أ     ي  مرون    ة وق    درة ع    لى دع    م وتق   ديم رؤي    ة تحل

ي العراق خلال العقود المقبلة. 
 التنمية المستدامة ف 

ان  : مجتنع ّعٔي٘ البخح:اًخامض ي مير 
تقتض الدراسة على تحليل حسإب رأس المإل والحسإب المإلي ف 

ي دون التطرق بإلتفصيل إل 
ان الخ دمإت، وتع ود بع و الفج وات المدفوعإت العراف  الحس إب الج إري أو م ير 

ي س 
ي التفإصيل السنوية إل غيإب نشر بيإنإت مفص لة ل بعو البن ود ف 

 نوات مع ن ة م ن قب ل البن ك المرك زيف 
ي تقإرير البنك وصندوق النقد

 مإ استلزم الاعتمإد على القيم الإجمإلية المجمعة كمإ وردت ف 

ي كأداة رئيسة لتتبع البيإنإت الإحصإئية تعتمد   : ميَج البخح:صاًصاد
الدراسة على المنهج التحليلىي الوصف 

ي وص   ندوق النق   د ال   دولي للم   دةالرس   مية الص   إدرة ع   ن البن   ك المرك   زي ال
(. ي   تم تو ي   ف 0202–0222)ع   راف 

ي بةي    ة حس    إب رأس الم    إل والحس    إب 
ه    ذا الم    نهج ل    الط الأرق    إم ب    إلواقع الاقتص    إدي، وتفس    ير التح    ولات ف 

، ص  دمة جإئح  ة كورون  إ 0212)مثل ص  دمة انخف  إع أس  عإر ال  نفط  كإس  تجإبة للص  دمإت الاقتص  إديةإلي الم  
 (.0200الأوكرانية -، وصدمة الحرب الروسية0202

ي الممت د م ن ع إم  الشماىٕ ّالملكاىٕ:  الإطار: اًبعصا
وتقتض  الدراس ة ع لى ، 0202إل  0222الإط إر الزم إي 

ي دون التط      رق بإلتفص      يل إل تحلي      ل حس      إب رأس الم      إل والحس      إب 
ان الم      دفوعإت الع      راف  ي م      ير 

الم      إلي ف 
ان الخدمإت.   الحسإب الجإري أو مير 

، يتنإول المبح  الأول الإطإر النظري لحسإب  : ٍٔللٔ٘ البخح:اًثامي تتوزع الدراسة على مبحثير  رئيسير 

ي لتحلي  ل الاتجإه  إت 
، بخنم  إ يخص  ص المبح    الث  إي  ي العإم  رأس الم  إل والحس  إب الم  إلي

ة له  ذه الحس  إبإت ف 
 إل الاستنتإجإت والتوصيإت. (0202-0222)العراق للمدة

ل
 وأثر الصدمإت عل هإ، وصو 

 الإطار اليظزٖ لحضاب رأظ المال ّالحضاب المالٕ في مٔشاٌ المذفْعاتالمحْر الأّل: 

٘   -مٔشاٌ المذفْعات: اّلا ان الم دفوعإت بأن ه  الس جل ي :المفَكْو ّالأٍنٔك ف م ير  م ع رف
 
ي الم نظ

الإحص إيي

ة  ي دول  ة م  إ ولقي  ة دول الع  إلم خ  لال ف  ي 
ي ت  تم ب  ير  المقيم  ير  ف 

ال ذي يع  رع جم   ع المع  إملات الاقتص  إدية ال  ب 
 ، ي
ان طبيع  ة العلاق   ة 20،   0219زمني  ة مح   ددة، وع  إدة م   إ تك  ون س   نة مإلي  ة )كفإف  (. ويعك   س ه  ذا الم   ير 

ظه   ر مرا    ز الق   وة والا   عف  ي اقتص   إدهإ م   ن خ   لال م   إ يتا   منه م   ن أرص   دة الاقتص   إدية الدولي   ة للدول   ة ويز
ف 

ي مكونإت   ه الرئيس   ة. 
ان الم   دفوعإت م   ن كون   ه أداة تحليلي   ة وتخطيطي   ة  موجب   ة أو س   إلبة ف  وتةب   ع أهمي   ة م   ير 
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إع الق                    رار 
 
                    ن صز                    ن

 
ي رس                    م السيإس                    إت الاقتص                    إدية والمإلي                    ة والنقدي                    ة، إ  تمك

 
تس                    إعد ف

 (:Salvatore,2019,p452من)

ي على تمويل احتيإجإته من العملات الأجنبية. تق يم مدى قدرة الاقتصإد  .1
 الوطب 

0.  . ي  تحديد مدى استقراره المإلي الخإرج 

 معرفة مصإدر العجز والفإئو ووضع السيإسإت المنإسبة لمعإلجتهإ أو تعظيم الاستفإدة منهإ.  .2

 توجيه القرارات المتعلقة بإلسيإسإت التجإرية والمإلية والنقدية وسعر الضف.  .2

 حسإب رأس المإل جزءل : المفَْو ّالملْىات –المال حضاب رأظ  :ثاىٔا
 
عد ان المدفوعإت،  يز أسإسيًإ من مير 

ويخ    تص بتس     جيل التح     ويلات الرأس     مإلية ومع    إملات الأص     ول غ     ير المنتج     ة وغ    ير المإلي     ة. وي  ه     دف ه     ذا 
ي 
ي تك   وين رأس الم  إل ال   وطب 

 
ي ت  ؤثر ف

دون أن تك  ون نإتج   ة ع   ن  م   ن الحس  إب إل إ ه   إر طبيع  ة الت   دفقإت ال   ب 
 ، ة )الدليمي

 (.111،   0202معإملات جإرية أو تدفقإت استثمإرية مإلية مبإشر

 :  وتشمل أهم مكونإت حسإب رأس المإل مإ يلىي

ج  رى دون مقإب  ل مب  إشر  (:Capital Transfers. التخككْٓ ت الزأسمالٔكك٘ )1
ز
ي ت
وهي التح  ويلات ال  ب 

ي حيإزة الأصول أو 
امإت )وتؤدي إل تغ ير ف  : Blanchard, 2021, p. 510الالي   ي

 (. وتتمثل ف 

ي الحإل  ة العراقي  ة ض  من اتفإقي  إت ن  إدي ب  إر س )وزارة  -
ش  طا ال  ديون الخإرجي  ة كليً  إ أو جزئيً  إ، وه  و م  إ ب  رز ف 

 (.0219المإلية، 

-  ،  (.111،   0202المنح والمسإعدات الخإرجية المخصصة لمشإري    ع رأسمإلية أو لإعإدة الإعمإر )الدليمي

 . ي يجاي  هإ المهإجرون عند انتقإلهم الدائم إل الخإرج أو العودة إل بلدهم الأصلىي
 التحويلات الب 

-Acquisition/Disposal of Non. اقتيككاء الألككْل لمككج الميتجكك٘ أّ الككتخلص ميَككا ) 2

Produced Assets:)  وتش   مل المع   إملات المتعلق   ة بإلأص   ول غ   ير الملموس   ة مث   ل حق   وق الملكي   ة

ة تج بع د مث  ل الفكا 
ز
ي ل م ت
اخ يص والعلام إت التجإري ة، وك  ذلك الأص ول الطبيعي ة ال ب  اع والي  ي ة ول راءات الاخ ي 

 ، ي
ا ع لى ق درة الاقتص  إد 28،   0219حق وق اس تغلال الم وارد الطبيعي ة )كف إف  ً  ه ذا الحس إب م ؤشر

 
عَ د (. ويز

س تخدم لتحلي ل م دى تط ور بخ  ة الاس تثمإر ومن إخ  على جذب أو تقديم الم وارد الرأس مإلية غ ير المإلي ة، كم إ دز
ي مش            إري    ع إنتإجي            ة 

الأعم           إل وق            درة الاقتص           إد ع            لى الاس            تفإدة م           ن الم            نح الدولي            ة وتو يفه           إ ف 
(Salvatore,2019, p. 455.) 

ان  :المفَككْو ّالملْىككات –ثالجككاً: الحضككاب المككالٕ  ي م  ير 
يمث  ل الحس  إب الم  إلي القس  م الأ   ي  دينإميكي  ة ف 

ظه  ر  الم  دفوعإت، إ  يعك  س ت  دفقإ . وه  و يز ي
ت رؤوس الأم  وال المإلي  ة والاس  تثمإرية م  ن وال الاقتص  إد ال  وطب 

ي الحسإب الجإري أو كيفية 
 ,Krugman& Obstfeldالفوائو المتحقق ة ) استعمإلكيفية تمويل العجز ف 

2022, p. 320 :ن الحسإب المإلي من أرلعة بنود رئيسة
 (. ويتكو 

ي المبإشر )- (: وهو التدفا ال ذي ينط وي ع لى مش إركة Foreign Direct Investment– FDIالاستثمإر الأجنب 
ع   د م  ن أ    ي  أش   كإل  ، وع  إدة م   إ يك  ون طوي   ل الأج  ل ويز ي

ي إدارة مشر  وع داخ   ل الاقتص  إد ال   وطب 
ي ف  مس  تثمر خ   إرج 
ي العراق أبرز أشكإله. UNCTAD, 2023الاستثمإر استقرارًا )

 
ي قطإع النفط ف

 
 (. ويمثل الاستثمإر ف

اء الأجإن    ا ل    ةوراق المإلي    ة والأس    هم Portfolio Investmentsفظ    ة )اس    تثمإرات الحإ - (: وتش    مل شر
ي 
ات ف  ة الأج  ل تت  أثر  ش  عة ب  إلتغير والس  ندات الحكومي  ة دون ني  ة الس  يطرة ع  لى الإدارة، وهي ت  دفقإت قص  ير

 (.Blanchard, 2021, p. 512أسعإر الفإئدة والمخإطر السيإسية )

ي تجاي  ه      إ Other Investmentالاس      تثمإر ا خ      ر ) -
(: ويا      م الق      روع والودائ      ع والمش      تقإت المإلي      ة ال      ب 

ي تموي     ل العج     ز أو دع     م 
س     تخدم ه     ذا البن     د  ش     كل خ     إ  ف  الحكوم     ة أو القط     إع الخ     إ  م     ع الخ     إرج. و ز

 (.IMF, 2022, p. 12الاحتيإطيإت النقدية )
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ي يح تفا به إ Reserve Assetsالأص ول الاحتيإطي ة ) -
البن ك المرك زي بغ رع (: وهي الأص ول الأجنبي ة ال ب 

ي أو دع  م العمل  ة الوطني  ة أو تموي  ل العج  ز  ي س  وق الض  ف الأجن  ب 
 
ي  الت  دخل ف

 
)البن  ك المرك  زي الع  راف ي  الخإرج 

0202 .  (. وتشمل الذها النقدي، وحقوق السحا الخإصة، والاحتيإطيإت لدى صندوق النقد الدولي

سإب رأس المإل بإلحسإب المإلي بعلاق ة يرتبط ح :رابعاً: الع ق٘ بين حضاب رأظ المال ّالحضاب المالٕ

ع              رف ب                 ان الم              دفوعإت ” الحس              إب الرأس              مإلي والم              إلي “تكإملي              ة، إ  دش              كلان معً              إ م              إ يز ي م              ير 
ف 

(Salvatore,2019,p.458 ي حس إب رأس الم
إل مح دودة مقإرن ة بإلحس إب (. وغإلبًإ مإ تكون القيم المسجلة ف 

ن ال رئيس ال  المإلي  ، يعك س اتج إه حرك ة رؤوس الأموالذي إ  يظل الأخير هو المكو  ي
ي  (.10،   0219)كف إف 

وف 
ي تحق ا الفوائو أو العجوزات 

الاقتصإدات الايعية مثل العراق، يتاح أن الحسإب المإلي يلعا الدور الأ ي  ف 
 حس     إب رأس الم    إل ض    عيف الت    أثير  س      ا 

نتيج    ة ارتبإط    ه المب    إشر بتقلب    إت الإي     رادات النفطي    ة، بخنم    إ ي    بف 
، إب الأصول غير المنتجة المتداولةمنح وغيمحدودية ال ، يمثل فهم الطبيع ة 118،   0202)الدليمي

ً
ا (. وأخير

ي الحإل  ة العراقي  ة، حي    يعك  س الأول ت  دفقإت 
النظاي  ة له  ذه الحس  إبإت خط  وة أسإس  ية لتحلي  ل اتجإهإتهم  إ ف 

ي ت  دفقإت مإلي  ة أ   ي  دينإميكي  ة 
ثرًا بإلص  دمإت الاقتص  إدية وت  أتحويلي  ة  ات أث  ر طوي  ل الأم  د، بخنم  إ يجس  د الث  إي 

 (.World Bank, 2021)ال لية

تحلٔل دٓيامٔلٔ٘ مٔشاٌ المذفْعات العزاقٕ في مْاجَ٘ الصذمات الاقتصادٓ٘  /المحْر الجاىٕ

عد تحليل الاتجإهإت الرقمية لحسإب رأس المإل خطوة أسإسية لفهم تطور العلاقإت ي :(2023–2004)

ع التحول من مرحلة الفوائو 0222 المإلية الدولية للعراق بعد عإم ن قراءة القيم السنوية من تتب 
ِّ
مك
ز
, إ  ت

ي من الألفية. 
ي بدأت منذ منتصف العقد الثإي 

ي رافقت سنوات إعإدة الإعمإر إل مرحلة العجز المزمن الب 
 الب 

٘ حضاب رأظ المال في مْاجَ٘ الصذمات الاقتصادٓ٘ ظهر الجدول  :اّلا : التطْر الشمني لحزك  ويز

ي حس    إب رأس 
ي لص    إف 

ي التط    ور ال    زمب 
م    ع (0202–0222الم    إل ومكونإته)ال    دائن والم    دين(خلال الم    دة)ا ي 

ات الاقتصإد ح طبيعة التغير
 
ية ل ل سنة توض رت على إبراز ملاحظإت تفسير

 
ي أث
 الحسإب. ية والسيإسية الب 

 ()الوحدة: مليون دولار أمزيكي(2023–2004)لمال في ميزان المدفوعاث العزاقي(: تطور حساب رأس ا1الجدول )
 المديه الدائه صافي حساب رأس المال السنت

2004 4.839,0 4.839,0 0,0 

2005 3.888,9 3.888,9 0,0 

2006 2.768,7 2.768,7 0,0 

2007 675,1 675,1 0,0 

2008 440,8 440,8 0,0 

2009 10,2 11,7 1,5 

2010 850,8 - - 

2011 11,1 - - 

2012 2,3 - - 

2013 20,3 - - 

2014 -9,5 1,0 10,5 

2015 -1,5 2,6 4,1 

2016 -0,5 - - 

2017 -0,9 - - 

2018 -5,8 6,7 6,5 

2019 -11,1 0,1 11,2 

2020 -8,1 0,1 8,2 

2021 -17,5 0,2 17,7 

2022 -27,0 0,6 27,6 

2023 -41,2 0,2 41,4 

 ,المذكورة في الجداول(, النشزة الإحصائيت السنويت: جداول ميزان المدفوعاث العزاقي, بغداد )للسنواثالبنك المزكزي العزاقيالمصدر:

ي أو صندوق (–تشير العلامة)
إل عدم توفر بيإنإت تفصيلية مةشورة رسميًإ من قبل البنك المركزي العراف 

ظهر الجدول)النقد الدولي لتلك السنة، واقتض الةشر على القيم الإجمإلية.  بوضوح أن حسإب رأس (1يز
 : ي العراق مر  بثلاث مراحل رئيسة خلال العقدين المإض ير 

 المإل ف 
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 (0228–0222الهٔللٕ ّعطب الذٌْٓ ). لذم٘ التغٔج 1

 للعراق على المجتمع الدولي بعد عإم  طبٔع٘ الصذم٘: -
ي ي الانفتإح المفإج 

 
 .0222تمثلت ف

(. ه ذه الأرق إم ل م تك ن نإتج ة 0222دولار ع إم مل  ون  2,829س جل الحس إب ف وائو ض خمة ) التخلٔل: -

ي ، ب   ل كإن   ت ص   دمة دائن   ة نإتج   ة ع   ن م   نح المس   إعدات الدولي   ة واطف   إء ال   ديون  ع   ن  ت   رامم رأس   مإلي إنت   إج 
 السيإدية )نإدي بإر س(. 

ى، ب   دأ ه   ذا  التخكككذٖ: - كإن   ت ف   وائو  ريعي   ة دولي   ة  غ   ير مس   تدامة، ولمج   رد انته   إء ب   رامج الإعم   إر الك   ي 

 .   0228مل ون دولار( عإم  222إلانكمإش الشي    ع ليصل إل )الفإئو ب

 (0212–0229جع ّالتخْل البئْٖ ). لذم٘ الترا0

ى )داع   0229تزامنت مع الأزمة المإلية العإلمية ) طبٔع٘ الصذم٘: - (, 0212( ثم الصدمة الأمني ة الك ي 

ي الحس    إب م    ن م     إت الملاي    ير  إل )
 
. الص    دمة الحقيقي    ة 0229ع    إم  مل     ون دولار( فق    ط 12.0انه    إر ص    إف

ي عإم 
 
ي بقيمة )0212حدثت ف

 مل ون دولار(.  9.1-، حي  تحول الحسإب من الفإئو إل أول عجز حقيف 

ي الع   راق ه     للغإي   ة  فبمج   رد توق   ف الم   نح  ّالتخلٔكككل :-
كش   فت ه   ذه المرحل   ة أن حس   إب رأس الم   إل ف 

 إب عن توليد أي تدفقإت دائنة. الدولية وتحول جهود الدولة نحو الإنفإق العسكري، عجز الحس

 (0218–0211. لذم٘ العجش المشمً ّالالمتراب التينْٖ )2

ي انهيإر أسعإر النفط وتكإليف الحرب.  طبٔع٘ الصذم٘: -
 صدمة مزدوجة تمثلت ف 

ة. يلاح  ا هن  إ أن خإن  ة  ال  دائن التخلٔككل:  - ي حس  إب رأس الم  إل طيل  ة ه  ذه الف   ي 
  )الم   نح اس   تمر العج  ز ف 

امإت)الم    دين(معدوم    ة، ب أص    بحت ش    بهالواردة( وتح    ول الع    راق م    ن  متل    ا    بإلظهور. خنم    إ اس    تمرت الالي  
ي م   
ي  ن تش   ب رأس   مإلي  س   يط ولكن   ه مس   تمر للمعون   إت الرأس   مإلية إل بل   د يع   إي 

مم   إ يعك   س ض   عف الثق   ة ف 
 البخ ة الاستثمإرية الرأسمإلية. 

ي هش   0200رغ  م أن ع  إم  (:0202–0219.لككذم٘ الجائخكك٘ ّالتكلبككات الضككعزٓ٘ )   2
د قف  زة تإريخي  ة ف 

(، إلا أن حس إب ر إيرادات النفط ي الحسإب الجإري والم إلي
 بل  ))انعكست ف 

ً
 متفإقم إ

ً
-أس الم إل س جل عج زا

) 0200ع      إم مل       ون دولار( 02 ي
 إل  روة العج      ز الت      إري  

ل
. تكم       ن 0202ع      إم مل        ون دولار( 21.0-وص       و 

ي  الانفصإل التإم  بير  الوفرة المإلية 
النفطية ولير  حسإب رأس المإل. فإلعراق يمتل ك س  ولة الصدمة هنإ ف 

)أص    ول احتيإطي    ة(، لكن    ه لا دس    تط ع ج    ذب  م    نح رأس    مإلية  أو  تح    ويلات أص    ول غ    ير مإلي    ة ، ب    ل ع    لى 
العكس، زادت المدفوعإت الرأسمإلية للخإرج، ممإ دشير إل أن الفوائو النفطية لا تتحول إل بن إء رأس مإلي 

ي هذا الحسإب. 
 يظهر ف 

لا تمث  ل العلاق  ة ب  ير  حس  إب رأس الم  إل  :اىٔككا : الع قكك٘ بككين الحضككاب المككالٕ ّحضككاب رأظ المككال    ث

ي الع    راق مج    رد أرق    إم حس    إبية متوازن    ة، ب    ل هي انعك    إس ل       فج    وة التموي    ل التنم     وي  
والحس    إب الم    إلي ف 

. فبخنم إ يع ي  حس إب رأس الم إل ع ن  الأص ول النوعي ة  والم نح، ي يع ي  الحس إب  وهشإشة الاستقرار الخ إرج 
م الج دول) المإلي عن  الس ولة النفطية  والاحتيإطيإت. 

 
 الحس إب الم إلي وحس إب (0يقد

ة ب ير  مقإرن ة مب إشر
ي للعراق.  ي نمط التمويل الخإرج 

 هيكليًإ جوهايًإ ف 
ل
لً  رأس المإل، ويكشف تحو 

 الوحدة: مليون دولار أمزيكي(()2023–2004(: العلاقت بيه الحساب المالي وحساب رأس المال في العزاق )2الجدول )
 الأصول الاحتياطيت الاستثمار الآخز استثمار الحافظت الاستثمار المباشز صافي الحساب المالي السنت 

2004  4.839,0 300,0 0,0 4.539,0 7.327,8 

2005 2005  3.888,9 - 6.172,2 - - 

2006 2.768,7 - 9.868,7 - - - 

2007 1.523,8 - 17.555,3 - - - 

2008 440,8 - 21.588,6 - - - 

2009 10,2  6.974,6 - - - 
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2010 850,8  1.422,9 - - - 

2011 11,1  22.815,4- - - - 

2012 2,3, -25.078,7 - - - 

2013 20,3  -5.105,4 - - - 

2014     -15.462,7 -4.543,0 -4.507,7 5.482,2 -11.877,8 

2015 0,9  -16.229,5 - - - 

2016 -0,5  - - - - 

2017 -0,9  - - - - 

2018   22.302,5 5.073,5 -28,1 10.655,0 6.595,8 

2019 -11,1  13.1 120,7 - - 

2020   -9.571,0 3.044,0 2.519,4 -6.854,0 -8.272,2 

2021      

2022  54.693,5 2.236,5 -748,7 29.084,2 23.336,1 

2023  25.998,3 5.649,7 -243,1 3.661,2 20.078,8 

 ,النشزة الإحصائيت السنويت: جداول ميزان المدفوعاث العزاقي, بغداد)للسنواث المذكورة في الجداول( : البنك المزكزي العزاقي,المصدر

ي أو صندوق –)تشير العلامة 
 
( إل عدم توفر بيإنإت تفصيلية مةشورة رسميًإ من قبل البنك المركزي العراف

 السنة، واقتض الةشر على القيم الإجمإلية.  النقد الدولي لتلك

 (: "لذم٘ التراكه الأّلٕ"2002–2004لذم٘ التأصٔط ّبياء الاحتٔاطٔات ) ,1

: اتسمت هذه المرحلة ببداي ة ت رامم الأص ول الاحتيإطي ة ل دى البن ك المرك زي، حي   قف زت الاتجاِ العاو -

ي مليإر  01لتتجإوز  0222مليإر دولار عإم  2.2من حوالي 
 .0228دولار ف 

 ع  لى  الاس  تثمإر ا خ  ر  )الودائ  ع والعم  لات النإتج  ة ع  ن مبيع  إت ال  نفط( م  ع   التخككذٖ: -
ً
ك  إن الاعتم  إد كلي  إ

ي المب    إشر ) ي الاس    تثمإر الأجن    ب 
ي البداي    ة.  222( ال    ذي ل    م يتج    إوز FDIض    عف ش    ديد ف 

رغ     م  مل     ون دولار ف 
   أي 

ً
، إلا أن الاقتص  إد    ل  انكش  إفيإ ي امم الاس  تقرار الةس  ب  ي أس  عإر ال  نفط كإن  ت ته  دد ه  ذا ال  ي 

أن أي ه  زة ف 
ة.   المإلي مبإشر

 (: "لذم٘ الاصتيشاف2014–2002ٔ٘ ). لذم٘ تذبذب الأصعار ّالأسم٘ الأمي2

ي ع إم  الاتجاِ العاو: -
ى كإن ت ف  . الص دمة الك ي 

ً
 ح إدا
ً
ة تذب ذبإ المحإفظ إت  تض  ر ) 0212ش هدت ه ذه الف ي 

ي الحسإب
 بلغت قيمته ) وأزمة داع (، حي  سجل صإف 

ً
ا  كبير
ً
 مل ون دولار(.  11,260-المإلي عجزا

وح   ده لتموي    ل  0212مل    ون دولار( ع   إم  11,822-انخفا   ت الأص   ول الاحتيإطي   ة بمق    دار ) التخككككذٖ: -

ع   ن هشإش   ة النظ   إم الم   إلي  فبمج   رد ت   زامن هب   و   0212العج   ز الج   إري والإنف   إق العس   كري.  كش   ف ع   إم 
ف له إ  للحف إ  ع  لى أس عإر ال نفط م ع أزم  ة أمني ة، تح  امم لةص ول  إل  مس  تي   ول الحس إب الم  إلي م ن  م ي 

 استقرار العملة. 

 (: "لذم٘ التنْٓل بالعجش2012–2015. لذم٘ الزكْد ّالتعافي الهػ )3

ي )الاس تثمإر ا خ ر( وس حا الاحتيإطي إت.  الاتجاِ العكاو:  - اع الخ إرج 
ب دأت الدول ة بإلاعتم إد ع لى الاق ي 

ي عإم 
 بل  0218لكن ف 

ً
 مليإر دولار.  00.2، ومع تحسن أسعإر النفط، سجل الحسإب المإلي فإئاإ

ي Portfolio Investmentاس  تمرار ض  عف  اس  تثمإر الحإفظ  ة  ) التخككذٖ: -
 س  إلبة ف 

ً
( ال  ذي س  جل قيم  إ

ي للاس  تثمإر  بع  و
ي خ  روج رؤوس الأم  وال أو ض  عف جإ بي  ة س  وق الأوراق المإلي  ة الع  راف 

الس  نوات، مم  إ يع  ب 
 . ي  الأجنب 

 (: "لذم٘ الفْائض التاريخ2023٘ٔ–2012. لذم٘ الجائخ٘ ّالكفشٗ اليفطٔ٘ )4

ي  الاتجككاِ العككاو:  -
 ع  ن ت  دهور أس  عإر  0202 ع  إم ف 

ً
 نإتج  إ
ً
 )ص  دمة كورون  إ(: س  جل الحس  إب الم  إلي عج  زا

ي  8.0-ال       نفط، وانخفا       ت الأص       ول الاحتيإطي       ة ب          )
-)ص       دمة الح       رب الروس        ية 0200ملي       إر دولار(. ف 

 بل  )
ً
 تإريخيإ

ً
 مل ون دولار(.  12,692الأوكرانية(: سجل الحسإب المإلي فإئاإ
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ي  التخذٖ )اصتذام٘ الفائض(: -
 
 على  الأص ول الاحتيإطي ة   0200نلاحا أن الفإئو الكبير ف

ً
جإء معتمدا

هذا دشير إل أن الف إئو ه و  نق دي  بح ت ول يس مليإر دولار( 09ر( و الاستثمإر ا خر )مليإر دولا 02.2)
 . 
ً
 إنتإجي   إ

ً
ي ع   إم و اس   تثمإريإ

 
ي الحس   إب الم   إلي إل0202ف

 
ورغ   م أن   ه رق   م  ملي   إر دولار(  01.9)انخف   و ص   إف

، إلا أنه يوضح شعة تأثر الحسإب بإل  لخفو الإنتإج. أولك بلس  تقلبإت السعاية العإلمية وقراراتكبير

-2003)الٕ في مٔشاٌ المذفْعات العزاقٕ: الاتجاٍات العام٘ لحضاب رأظ المال ّالحضاب المثالجا

ي : (2023
من خلال تحليل البيإنإت والجداول السإبقة، يمكن استخلا  عدد من الاتجإهإت العإمة الب 

ان  ي مير 
 
ت تطور حسإب رأس المإل والحسإب المإلي ف

: مير   ي خلال العقدين المإض ير 
 
 المدفوعإت العراف

يتاح من البيإنإت أن الحسإب المإلي : (Reserve-Driven Trend)اتجاِ الهٔني٘ الاحتٔاطٔ٘. أ

  بإلمعب  التقليدي، بل هو حسإب لإدارة  الأصول الاحتيإطية . وقد سجل 
ً
  استثمإريإ

ً
ي ليس حسإبإ

 
العراف

مل ون دولار نتيجة صدمة ارتفإع أسعإر النفط  02,226.1بلغت  0200هذا البند قفزة تإريخية عإم 
 110( أن إجمإلي الاحتيإطيإت الدولية وصل إل  روته بنحو 0202العإلمية. ويؤكد صندوق النقد الدولي )

 وصل إل 0202مليإر دولار بنهإية عإم 
ً
 قويإ
ً
اديإ  استير

، إلا أن هذا الاتجإه يظل  11.2، ممإ وفر غطإءل
ً
شهرا

ي حإل انخفإع أسعإر النفط دون مستوى عر 
ميل 82ضة للتآمل ف   للي 

ً
 .دولارا

  :( IMF, 2024, Iraq: 2024, 9) 

 :اتجاِ ضعف الاصتجنار الأجيبي ّتذبذب الاصتجنارات الأخزى ب.
ً
 مقلقإ

ً
يظهر الجدول اتجإهإ

ي المبإشر  ي ضعف الاستثمإر الأجنب 
ي  1.6، حي  لم تتجإوز التدفقإت حإجز (FDI) يتمثل ف 

مليإر دولار ف 
ي ) 0202عإم 

( إل أن  الاستثمإر ا خر  )الذي 0202رغم الوفرة المإلية. و شير البنك المركزي العراف 
 0200مل ون دولار عإم  09,282.0دشمل القروع والودائع( يتسم بإلتذبذب الحإد، حي  انخفو من 

مإلية غير الاحتيإطية نحو الخإرج أو ، ممإ يعكس هروب الأصول ال0202مل ون دولار عإم  2,661.0إل 
ة الأجل امإت خإرجية قصير  

، ).تسوية الي  ي
 (.11،   0202البنك المركزي العراف 

)صدمة كورونإ(  0202تعكس بيإنإت عإم  :اتجاِ الاىلغاف المالٕ أماو الصذمات الاقتصادٓ٘ ج. 

ي  0212وعإم 
، حي  سجل صإف 

ً
 حإدا
ً
 انكمإشيإ

ً
ة.  )الصدمة الأمنية( اتجإهإ  سإلبة كبير

ً
الحسإب المإلي قيمإ

 لتحليل البنك الدولي )
ً
ي يعمل ك   ممتص للصدمإت0202ووفقإ

 Shock) "(، فؤن الحسإب المإلي العراف 
Absorber)  

ً
اف الأصول الاحتيإطية فورا للموازنة العإمة  فعند وقوع صدمة سعاية سإلبة، يتم استي  

ي عإم 
 .( مل ون دولار8,020.0-بخسإرة أصول بلغت ) 0202لتغطية العجز التجإري، وهو مإ حدث ف 

تواجه حركة حسإب رأس المإل  :رابعاً: التخذٓات الزئٔض٘ التي تْاجُ حزك٘ رأظ المال في العزاق

ي دعم الاستقرار، ومن أبرزهإ: 
 والحسإب المإلي تحديإت بة وية أعإقت دورهإ ف 

، حي   الاعتمإد الايعي  -1 ي ان الخإرج 
 للمير 
ً
 وجوديإ

ً
الشديد: يمثل الاعتمإد المطلا على النفط تحديإ

ي انكشإف مإلي حإد للعراق 0202تسببت صدمإت مثل  جإئحة كورونإ 
  و انخفإع الطلا العإلمي  ف 

(World Bank, 2021.) 

ي البخ ة الاستثمإرية من ضعف البةية الت -2
حتية وتعقيد الإجراءات البخ ة الاستثمإرية غير الجإ بة: تعإي 

ي )الشمري،  ي ترفع من  كلفة الفرصة البديلة  للمستثمر الأجنب 
 عن المخإطر السيإسية الب 

ل
الإدارية، فالا

0202   ،118.) 

غيإب سوق مإلية متطورة: إن عدم وجود سوق مإلي فعإل يحد من قدرة الاقتصإد على استقطإب  -3
، رؤوس الأموال السإخنة أو تمويل المشإري    ع عي   ي

 أدوات مإلية متنوعة كإلأسهم والسندات الدولية )كفإف 
0219   ،60.) 
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يعإت حديثة تنظم ملكية الأصول غير  -4 ي لةصول غير المنتجة: يفتقر العراق لتشر
ضعف الإطإر القإنوي 

ي حسإب رأس المإل 
 
اع(، ممإ يجعل بند  الأصول غير المنتجة  ف

الملموسة )الملكية الفكاية، براءات الاخي 
 (.Salvatore, 2019, p. 465ه معطل )شب

ي المنطقة، وفخرهإ تداعيإت الأزمة  -5
 
: تؤدي التوترات الج وسيإسية ف ي

عدم الاستقرار السيإسي والأمب 
الأوكرانية على سلاسل التوريد، إل زيإدة درجة المخإطر السيإدية للعراق، ممإ ينعكس سلبًإ على ثقة 

 (.IMF, 2022المستثماين )

ت الاقتصإدية: إن غيإب التةس ا بير  السيإسة المإلية والنقدية يخلا حإلة من  عدم تذبذب السيإسإ -6
 .Blanchard, 2021, p)مد للتدفقإت الرأسمإلية والمإليةاليقير  ، وهو مإ يع ا التخطيط طويل الأ 

525.) 

 الاصتيتاجات ّالتْلٔات

 الاصتيتاجات  :أّلًا

ان المدفوعإت إثبإت الفرضية )التبعية الايعية(: توصلت  -1 الدراسة إل صحة الفرضية القإئلة بأن مير 
ان صدمإت  بإمتيإز  حي  أ هر التحليل أن الحسإب المإلي يتحرك كمتغير تإبع لأسعإر 

ي هو  مير 
العراف 

ي رفعت الأصول  0200النفط العإلمية، خإصة بعد طفرة عإم 
النإتجة عن الأزمة الروسية الأوكرانية، والب 

 يإت قيإسية دون انعكإس  لك على التنمية الرأسمإلية. الاحتيإطية لمستو 

هشإشة حسإب رأس المإل: استنتجت الدراسة أن حسإب رأس المإل انتقل من  الفإئو المدعوم  -0
(  
ً
(. هذا العجز يؤكد غيإب قدرة 0202–0212( إل  العجز البة وي المزمن  )0222–0222دوليإ

ي على جذب الأصول غير المن
اع، تكنولوجيإ( واعتمإده ال لىي على المنح الاقتصإد العراف 

تجة )براءات اخي 
ي تلاشت بمرور الزمن. 

 الب 

ي سنوات الوفرة  -2
: أث ت التحليل وجود  مفإرقة هيكلية   فف  انفصإل النمو المإلي عن التطور الرأسمإلي

 قدره 0200المإلية )مثل 
ً
رأس المإل مليإر دولار، بخنمإ سجل حسإب  22.5(، سجل الحسإب المإلي فإئاإ

 قدره )
ً
ي أن التدفقإت المإلية النفطية لا تتحول إل ترامم رأسمإلي منتج.  02-عجزا

 مل ون دولار(، ممإ يعب 

ي المبإشر ) -2  أن الاستثمإر الأجنب 
: تبير  ي النوعي ي FDIضعف الاستثمإر الأجنب  ي القطإع الاستخراج 

كز ف  ( يي 
 نتيجة 

ً
ي السوق المإلية المحلية والمخإطر فقط، بخنمإ تغيا  استثمإرات الحإفظة  تمإمإ

ضعف الثقة ف 
اممة.   السيإسية والأمنية المي 

ي يفتقر للمصدات  0202وعإم  0212أثر الصدمإت المزدوجة: أ هرت بيإنإت عإم  -2
أن الاقتصإد العراف 

اف فوري لةصول الاحتيإطية لتعويو عجز  الرأسمإلية  حي  أدت الصدمإت الأمنية والصحية إل استي  
 قإت الرأسمإلية الداخلة. التدف

 التْلٔات  ثاىٔاً:

ي يحفز معإملات  الأصول غير  -1
ورة صيإغة إطإر قإنوي  : نوصي بض 

ً
تفعيل حسإب رأس المإل تنمويإ

اد التكنولوجيإ وحمإية الملكية الفكاية، لامإن انتقإل حسإب رأس المإل من   المنتجة ، مثل تشج ع استير
 للمنح المتلاشية إل حس

ً
. كونه حسإبإ ي والرأسمإلي

 إب للتبإدل المعرف 

: يجا العمل على جذب  استثمإرات الحإفظة  عي  تطوير سوق العراق  -0 تنوي    ع محفظة الحسإب المإلي
، لتقليل الاعتمإد على  الأصول  ي لةوراق المإلية وتقديم أدوات دين حكومية جإ بة للمستثمر الأجنب 

 الاحتيإطية  النفطية كأداة وحيدة للتوازن. 
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)مثل صدمة أوكرانيإ(، توصي الدراسة ي استثمإري: لمواجهة أثر الصدمإتصندوق سيإدتأسيس  -2
 
ل
بتحويل الفوائو المإلية الاستثنإئية إل استثمإرات رأسمإلية خإرجية وداخلية عي   صندوق سيإدي ، بد 

اف عند انخفإع أسعإر النفط.   من إبقإئهإ كأصول احتيإطية سإئلة عرضة للاستي  

اخيص لتشمل توجيه الاستث -2 ورة تعديل سيإسة جولات الي  ي للقطإعإت غير النفطية: ض  مإر الأجنب 
ي الحسإب المإلي وتقليل تبع ته 

 
ي تحسير  بند الاستثمإر المبإشر ف

 
قطإعإت الصنإعة والزراعة، ممإ دسهم ف

 لقطإع الاستخراج. 

ورة توفير بيإن -1 ي بض 
 
إت تفصيلية لبنود حسإب تعزيز الشفإفية الإحصإئية: نوصي البنك المركزي العراف

ي البيإنإت، لتمكير  البإحثير  من تقديم تحليلات 
 
 ف
ً
ي شهدت نقصإ

رأس المإل )الدائن والمدين( للسنوات الب 
 أدق للسيإسة المإلية الخإرجية. 
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