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 ُءا الا
  ،ًوماً بؾء ًوملى من ـرس في روحي بذرةً مازامت حنمو ا  

لى امروح امتي لا حزال حرافق خطواتي نحو اموصول...                              ا 

 )رحمَ الله(أ بي الحبُب 

لـبار دمؾةُ   شوقٍ وا 

  ،ا لى امؾَون امتي كاهت هغراتها حزًل كل همي

 لى من لم ثيقطػ بالدؽا  لي مَل نهار...                           ا  

 أ مـي الحٌـون

حـسانً بـِ   راً وا 

 ا لى ال يادي امتي تمخء لي دائماً مخُؾًَنَي وجساهءني وثآ زرني في امصؾاب ... 

  ا لى من ٍنمو حبهم في اؼماق روحي وفؤادي كُلَ لحغةٍ ...

 ا خوثــي واخواتي

 ،ا لى ذلك امسر الذي يمءُُني بامقوة ؼيء كل ضؾف

 الحبُ الذي ًؾُطي لحَاتي اموانها وٍرسمني بآ جمل ما ٍكون

 ال خر كُُي          

 زوجتي             ، ؼيءما ابخؾء الدَػ ،وأ من بي ووقف بجاهبي ،ا لى الذي ساهءني

 لى من طوق ؼيقي بؾغيم جمَله الذي من أ وساٍ ماحَِتا  

 حِءرأ خي        

  ...ُءثًِاٍ الحَاة أُس خاذاً ومؾلماً أ  ا لى من 

 مؾلمي

 لاؼرجيكاعم أ   م .د.أ  

 ا لى كل من وسؾِم قلبي ولم جسؾِم ورقتي

 حباً واحتَاماً 

 



 ج
 

 شكر وثقءٍر

 انلِم لك الذء حمءا أ بلؿُ بَ رضاك

 ذا رضُت .. ولك الذء بؾء امرضا  لك الذء حتى حرض .. ولك الذء انلِم 

قِياً .. لما ًًبغي لجلال وجهك وؼغيم سلطاهك حتى ًبلؿَُ الذء لك الذءُ حُ  باً وً

  مٌتهاٍ وحرض بَ ؼيا.

ف ؽــــ  المشــ ــســــ خاذي ام اضــــل أ  لى ا  ثوجــــَ باموــــكر وامؾرفــــان أ  

ؽــ  صــمٍ ومــا حكبــءٍ مــن ؼيــا  امقــرا ة كاعــم الاؼــرجي د م .أ .امرســا  

ــة وامخصــوًب ،  ــات ؽلمَ ــن ملاحغــات رصــَية وثوج  ــءاٍ م ــا أ ب ــ  م وؽ

ــا   ــر امرس ــءٍ وهصــَحخَ، مخغِ ــءاً بجِ ــل أ ب ــة، ولم ًبد ســءًءة وهصــاة قو

 . بمس خوى أ فضل

لى ـــل ا  ؽـــامر نـــران المؾمـــوري نَـــء  د أ . ،لـــما أ ثقـــءم باشـــكر الجزً

ـــــُ  قســـــم و  كَُـــــة الادارة والاق صـــــاد، أ .م.د سرمـــــء ئـــــمالله ر 

ـــاد ـــءم     الاق ص ـــكر والام يـــان  وأ ثق ـــل امو لىبجزً ـــادة ر ـــُ   ا  امس

ومــا امرســا  لجيــة المياقوــة مخ ضــلِم بالموافقــة ؽــ  مٌاقوــة ُــذٍ  وأ ؼضــا 

 .امرسا  ُذٍ لا ـيا  ةوثوج ات ؽلمَة سءًء ملاحظس َقءموهَ من 

 .مني كل اموكر وامثيا  والام يان مفلِ  

ــب  ــة في الجاه ــَ امقو ــء لملاحغاث ــء ؼبَ لى أ .د حمَ ــَ باموــكر ا  ــما أ ثوج ل

 امقِاسي.

ــة  ــَ امكوف ــامبي مــن جامؾ ــء الحســن امغ لى أ .د ؼب ــما أ ثوجــَ باموــكر ا  ل

 لملاحغاثَ امقوة .



 د
 

لى أ .م.د موكور امط  لملاحغاثَ  انلغوًة.  مقانيالما أ ثوجَ باموكر ا 

لى أ .م.د من مؾلومـات  لماقءمَمحمء حسن الجبوري  لما أ ثوجَ باموكر ا 

 وملاحغات قوة.

لى  زمـلا  في الماجسـ خم وسـام، حسـن، حـارث، لما أ ثوجَ باموـكر ا 

    .،بان ش يما  ،،زًية وزمِلاتي زًًب

 مل  من حتخلون مانهـة في قلـبي ثوجَ باموكر والام يان امؾمَقنلما أ    

ن لم جسػ امورقة ذمر أ    مانىتهم ومؾزتهم  ...سمائهم، فِم ًؾلمون وا 

 أُسرتي

 ساثذتيأ      

 صءقا أ          

ن أ خطآ ت وفي الخخام، فا ن ُذا جهءٌ ٌووبَ اميقص ف ن أ حسًت فمن الله، وا  ا 

   فمن ه سي وحس بي المحاو  .

   أ مجء المؾموري    :امباحث                      

 



 ه
 

 مُستخلص ال  

اجاهةةةةةةةا  الاحةةةةةةةو   ةةةةةةة  ا، و 3004العرا ةةةةةةة   عةةةةةةة  إن الحالةةةةةةةا اة الال ةةةةةةةا الاةةةةةةة   ا ةةةةةةة ا اة ا ةةةةةةةا  
لعةةةةةا   67لةةةةة   ةةةةةا ون اسةةةةةا ا اً إالس اسةةةةةا ال ل  ةةةةةا حةةةةة  باً إبةةةةةر ح ةةةةةو  ال  ةةةةة  ال ر ةةةةةزي   ةةةةة  اسةةةةةال ل ا  

سةةةةةاا ا  السةةةةة  ا ال ل  ةةةةةا ا وا ن ح  بةةةةةا و  ةةةةةا  ا اسةةةةة   ةةةةة   ا   ةةةةةا  الاوجةةةةة   حةةةةةو    إلةةةةة  أ، أ3005
ا ةةةةةةا  العرا ةةةةةة   ةةةةةة  ظةةةةةة  اةاةةةةةةا    ظةةةةةةا  السةةةةةةول  ةةةةةةن ج ةةةةةةا، والا و ةةةةةة ا الاةةةةةة   ا ةةةةةة    ةةةةةةا اة 

 ال      الذي  عا        ضً   ن اا   ال ظا  ال ال  وال  ر    ن ج ان اارى.

جةةةةة  الحلةةةةةاظ   ةةةةة  اةسةةةةةالرار ال لةةةةة ي ل ل  ةةةةةا س اسةةةةةا اسةةةةةا  ا  الاضةةةةةا   ةةةةةن أاا عةةةةة  السةةةةة  ا ا
،  سةةةةةةة   ر ع ةةةةةةةا سةةةةةةة  اً   احل ةةةةةةةل هةةةةةةة   ا سةةةةةةةعر ال ةةةةةةةر   ب اةةةةةةةاً أجةةةةةةةواسةةةةةةةاا     ةةةةةةةن أ ، ةةةةةةة  ال  ةةةةةةة 

جعةةةةة  الل ةةةةةوا  الال    ةةةةةا وا ل ةةةةةا  الل ةةةةةاع الحل لةةةةة   ةةةةةن ال لةةةةة ي   ةةةةةا  اة ا ةةةةةا  و ال  ا ةةةةةا ال ال ةةةةةا 
بةةةةر الس اسةةةةا ال ل  ةةةةا ة عةةةة   اللانةةةة بي ة ةةةةر  ا  ةةةةا   سةةةة ا    ةةةةرب . واسةةةةاا    السةةةة  ا ال ل  ةةةةا ة الةةةةا  أ

تلالالالالاافعمت   لالالالالا  ،فضلالالالالا   لالالالالا  ا ةةةةةذب   ةةةةة  الع  ةةةةةا لل ةةةةةاً ل سةةةةة  رب   ةةةةة  سةةةةةعر ال ةةةةةر  والةةةةةاح    ةةةةة 

ة ةةة  ظةةة   ظةةةا   ةةةر  ،فجلالالاالت طللالالابت  للالالا قطلالالاالت  لالالاان ت  نلالالاي لالالا ت  لالالاتعمتدا لالالادلتلأجنبعلالالا  
 ظةةةةةةا   3002-3004 ظةةةةةةا  اعةةةةةةو    ةةةةةة ار ، و ظةةةةةةا   ةةةةةةر   حل لةةةةةة    لسةةةةةة  ل ةةةةةةرح ا ن اةولةةةةةة   ع ةةةةةةن 

 جحةةةة  السةةةة  ا ال ل  ةةةةا  ةةةةن اةةةة     ظةةةةا  سةةةةعر  ةةةةر  با ةةةة ي، 3027-3002اعةةةةو    ةةةة ار والبا  ةةةةا 
 ا ةةةةذب   ةةةة  الع  ةةةةا  ةةةة  السةةةة  رب   ةةةة  سةةةةعر ال ةةةةر  و ال ةةةة    جةةةةوب ال ةةةةر   ةةةة ن السةةةةعر  سةةةةاع ا ا

 3027-3004الرسةةةة   والسةةةةعر ال ةةةةوازي، و ةةةةن بةةةة  الحلةةةةاظ   ةةةة  سةةةةعر  ةةةةر   سةةةةالر  سةةةة  ا ل  ةةةة ب 
سةةةةةةةعار واللةةةةةةةوب ال ةةةةةةةران ا  ةةةةةةة  اة ا ةةةةةةةا  . اة إن  جةةةةةةةا  هةةةةةةةذ  اة اب  ةةةةةةةان   ةةةةةةة  و الاةةةةةةةال  اسةةةةةةةالرار اأ

ا  ةةةةةةا  ال ول ةةةةةةا لةةةةةة ى ال  ةةةةةة  ال ر ةةةةةةزي  ةةةةةة  ظةةةةةة  اة لةةةةةةال اةسةةةةةةا     حسةةةةةةا  الضةةةةةة     ةةةةةة  اةحا 
بةةةة  ال  ةةةة ر الوح ةةةة  لعةةةةر  الع  ةةةةا ال   ةةةةر  ةةةةن   ةةةة  الح و ةةةةا،  لا ةةةة  ا ةةةةا    انةةةة ا  الةةةة ل  الاةةةة  ا 

 ةةةةةا ر   ةةةةة  الحلةةةةةاظ   ةةةةة  اسةةةةةالرار  هةةةةةو اةاةةةةةر ة ةةةةةر   ةةةةةا  جعةةةةة  سةةةةةعر ال ةةةةةر   سةةةةةال  ً ج   ةةةةةا . اأ
 سعار وال  الاضا اأ

. 
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 المحتوٌاتقائمة 

 اٌصفسح اٌّىظىع

 أ اٌَح اىقشآٍّح

 ب الاهذاء

 د-ج اىشنش واىتقذٌش

 هـ اىَغتخيص

 ذ-ص -و قائَح اىَحتىٌاخ

 ي-غ قائَح اىدذاوه

 ن قائَح اىَخططاخ

 ن قائَح الاشناه اىثٍاٍّح
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اٌؼٍّح ؤافزج   ٍسٍاسح إٌمذٌحٌ إٌظشي غٍشاٌتأ: اٌفصً الاوي

 والازتٍاغٍاخ اٌذوٌٍح
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 23-5 اٌسٍاسح إٌمذٌحاٌّثسث الاوي: 

 5 .الاقتصادٌح اىَذاسط ػثش اىْقذٌح اىغٍاعح تطىس ٍشاحواىَطية الاوه: 
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 16 اىْقذٌح اىغٍاعح ٍفهىً -عاتؼاا:
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 24 واٌّفهىَ الاصطلاذ زٍث ِٓ اٌؼٍّح ٔافزج ِاهٍح -:الأوي اٌّطٍة
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 24 اصطلاحا و ىغحا  اىؼَيح ّافزج :أولاا .

 24 ثاٍّاا: ٍفهىً ّافزج اىؼَيح 

 27-25 اىؼَيح ّافزج أّىاع -:ثاىثاا 

 27 ٍْها اهذاف ػذج هْاك -:اىؼَيح ّافزج أهذاف -:ساتؼاا 
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 المقدمة

دوات الميمة البنك المركزي العراقي من الأمن قبل العممة الأجنبية )الدولار( تعد نافذة بيع 
لييا تحقيق الاستقرار ، التي يعزى إ3002مل بيا بعد عام لمسياسة النقدية التي بدأ الع
المصدر ، لآنيا تمثل  فضلًا عن الادوات النقدية الاخرى النقدي في الاقتصاد العراقي
الحصول عمى العممة الأجنبية )المتحصمة من ايرادات النفط (  الوحيد الذي يتم من خلالو

لتغطية أنشطة القطاع الخاص المتمثمة ببعض عمميات التسوية وتمويل تجارتو من استيراد 
المحمي  يالانتاجوضعف الجياز لمسمع  ، ونتيجة لطمب المتزايد عمى العممة الأجنبية 

النفطية ( نعكس عمى حجم الاحتياطيات الدولية إذ أصبح الأمر يتطمب )ماعدا الايرادات 
تعتبر لتمبية لطمب اليومي المتزايد عمى العممة الاجنبية ، و  الدولية سحب من الاحتياطيات

لاقتصاد كونيا أداة دوات الميمة في الوقت الحاضر مع تطور االاحتياطيات الدولية من الأ
ومن أىم تمك الاىداف ,ضمان سيولة  في استقرار النظام الاقتصادي لمبمد ، اً ليا دور رئيس

وكذلك  ،رجية لديونيا بالعملات الأجنبية تدفق الاستيرادات ألييا والايفاء بالالتزامات الخا
تحتفظ الدول بالاحتياطيات الدولية من أجل ضمان استقرار سعر صرف العممة المحمية أمام 

 ر وسيط لغرض تحقيق اليدف النيائي والمتمثل بالاستقرار الاقتصادي ،النقد الأجنبي كمتغي

تتكون الاحتياطيات الدولية من عناصر رئيسة متعددة ، وىي العملات الأجنبية القابمة  و
لمتحويل، والذىب ، وحقوق السحب الخاصة، وموقف الاحتياطي لدى صندوق النقد الدولي 

ىذه الاحتياطيات من بمد  ونشوءر الاساسية لتكوين وقد اختمفت المصاد والاصول الاخرى ،
فإن ، مو وحجم الناتج المحمي الاجمالي إلى أخر، حسب درجة تطور الاقتصاد ومستوى الن

العراق من الدول الريعية التي تعتمد عمى الموارد الطبيعية في التصدير ) النفط ( والذي 
ي يتعرض إلى تذبذب في الأسعار %( من الناتج المحمي الاجمالي الذ86يشكل ما نسبة)

ينعكس عمى الاحتياطيات النقدية وطالما كانت الاستيرادات العراق أكثر من الصادرات فإن 
العممة لغرض المحافظة نافذة ذلك يتطمب من البنك المركزي إن يبيع العممة الأجنبية في 
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ن نسبة  عمى الاستقرار النقدي ،الذي بدورة يشكل سحب من الاحتياطيات الدولية ستنزاف اوا 
 .العممة تزداد مع انخفاض الناتج المحمي 

 

 

 تحلٌل دور الاحتٌاطٌات النقدٌة فً استقرار سعر الصرف . -1

العملة بالاعتماد على نافذة عرضها جنبٌة التً تحجم العملات الأقٌاس وتحلٌل  -2

 التً  .الرصٌد الدولً من الاحتٌاطٌات الدولٌة

 اٌجاد بدٌل أخر لآلٌة نافذة العملة فً الحفاظ على قٌمة العملة. -3

 

 

استقرار سعر الصرف قاد الى استنزاف الاحتٌاطً النقدي فً إن  الدراسة مثل مشكلةتت

مواجهة الصدمات العراق من ، مما ٌعنً ضمناً عدم تمكٌن  العراقً للبنك المركزي

 مستقبلاً. الاقتصادٌة

 

 

ادى إلى استنزاف  2003بعد عام نافذة العملة عمل من فرضٌة مفادها أن الدراسة نطلق ت

؛ ووظائف البنوك التجارٌة الٌةالاحتٌاطٌات النقدٌة الاجنبٌة للعراق فضلاً عن تعطٌل 

عنً ضمناً هشاشة والمؤسسات المصرفٌة؛ الأخرى فً تموٌل النشاط الاقتصادي، مما ٌ

 الاستقرار النقدي والاقتصادي مستقبلاً.

 

 

 

 

 

 

 الدراسةأهمية  -:اولاً 

 الدراسةمشكلة  -:ثانياً 

 فرضية الدراسة -:ثالثاً 
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 إلى إثبات صحة الفرضٌة من خلال:الدراسة هدف ت

التعرف فضلاً عن التعرف على حجم وكمٌة الاحتٌاطٌات الدولٌة لدى البنك المركزي  -1

 استنزاف هذه الاحتٌاطٌات.ثٌر على على نافذة بٌع العملة ومالها من تأ

 .الدولٌة الاحتٌاطٌات حجم فً العملةنافذة بٌع  تأثٌر بٌان -2

 .من ثم على نافذة بٌع العملة أثر تغٌرات اسعار النفط على الاحتٌاطٌات-3

 

 

وباسدددتخدام كافدددة البياندددات والمعمومدددات   (والاسدددتنباطي ،لاسدددتقرائياالتحميمدددي )عمدددى المدددنيج  دراسدددةعتمدددد الت     
 لمتوصل الى النتائج المطموبة.

 

بدراسة الاقتصاد العراقً ،  البعد المكانً والمتمثل -تتمثل حدود البحث فً بعدٌن هما:

 (.2003-2016البعد الزمانً والمتمثل بالمدة)ذلك إلى  أضف

 منهجٌة البحث

 

 

جل الوصول إلى اهداف البحث واثبات الفرضٌة فقد قسم البحث ، إلى ثلاثة فصول من أ

فضلاً عن المقدمة والاستنتاجات والتوصٌات . إذ بٌن الفصل الاول التأطٌر النظري 

 فصل  الثانً فقد  تطرق  إلى  لاحتٌاطٌات الدولٌة, أما الالسٌاسة النقدٌة ونافذة بٌع العملة و

الاحتٌاطٌات الدولٌة مع بعض المتغٌرات الاقتصادٌة فً الاقتصاد عملة ، ونافذة بٌع التحلٌل 

تحلٌل وقٌاس بعض , أما الفصل  الثالث فقد تضمن    2003_2016)العراقً للمدة)

 الاحتٌاطٌات الدولٌة .والعملة المتغٌرات الاقتصادٌة على نافذة بٌع 

 

 منهجية الدراسة -:خامساً 

 الدراسةهيكلية  -سابعاً:

 اهداف الدراسة -:رابعاً 
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 انعمهت والاحتياطياث اندونيت واننافذة بيع هضياصت اننقديتنانتأطيز اننظزي  :الأولانفصم 

 مسياسة النقدية ل التأطير النظريالمبحث الاول :

 تمهيد:

ي، نل ااصةي  ااعيالإ يلاا ،لإلس لساا يالإنية اا يييتاالط ايالإنظااااي يالإيحاالا يانحاال في اااياااصايالإحااافيا حلطاا ي 
  ييااخيلاانفيتناال فييحساا ةيالإس لساا يالإنية اا ي يااحاافيتط ااااليص ااايالإيااةاا يالا تااالةي الاحت لط االتيالإة لإ اا ي

لإااايالإنطاالطيالا تااالةاي ق اا يتحي االياساااةاهيالإياساا ي يلإساالي ااايالاسااتيااايإ ضاانعيصااخي ناا اتيانتياالفيا اااالي
أل ااايت اضانلي يي، ااةا سل، ان اصسليي،نل صةي  عيالإ يل ي يحلا يليلا تالةا,يكيلينتنل فيأ ضليي ض ع الإني يا

 يؤطااااتيتحة ااةي،ي اةااتسااليي، ااي تساالييي، ييك نلتساالي،الاحت لط االتيالإة لإ اا ي يحلا يسااليلإاااإ اااياااصايالإحااافي
ي.حجةيالاحت لط لتيالإة لإ  ي

 مزاحم تطور انضياصت اننقديت عبز انمدارس الاقتصاديت. -انمطهب الأول:

صلااايااي اا ي ة ايالإس لساا يالإنية اا ييااخيياااتيالإس لساا يالإنية اا ي تطاا ااتيالياا يان كسااتيتلاا يالإتطاا ااتي
ي.(1)ياحل يالإايالاىي يخينظلةينيةايالإايالا،ي   يلي لايالإيااحفيالإتايياتي سليالإس لس يالإنية  

:يكلنااتيالإس لساا يالإنية اا ي اااياااصتيالإياحلاا يتسااةهيالإااايحيل اا ي  ياا يالإ يلاا ييااخيالإتيل االتيالإتااايالمرحمةةة الاولةة 
 ايكي  ي سلئفيالإة عي ةيتط اياسيايلإ ا حييتؤ ايصلاييست ىيالاس لاييخيلنفيالإتحكة

يالإسةهيينسليتحي ليالاستيااايالإنيةاي ةصةيالإس لس يالا تالة  ي ايتحي ليااةا سل.
:ي اايالإياحل يالإتايظساتي  سليالا كالايالإك ني ا يا اايالاييا يالإ للإي ا ياصي للاتيك  اااعيياخي اةاةيالمرحمة الثانية

اي الإححالظيصلاايالإتا ايخيالا تاالةاي اأتياخيالإس لسا يالإس لس يالإنية  ي ايتحح ييالإطلابيالإكلا
يالإيللإ  يااياسةاةيالإ ح ةةيالإيلةاةيصلايتحي ليصلإ .ي

(ياصي1799ي–ي1791:ي ااايالإياحلا يالإتاايصالةيالااتيالةي  سالي للإس لسا يالإنية ا يلانفيالإحتااةي)المرحمة الثالثة
اا حتيالإس لسا يالإنية ا يتااج تيالإس لس يالإيللإ  يك نسليلإةيتحلحي اييحلا ا يالإتضالةيلإاصلإ يا

اااايالإس لساا يالاك اااي ااةاةيصلااايتحي االيااااةاهيالإس لساا يالا تااالة  ييااخيلاانفيالإااتحكةي اااي
يكي  يالإ اضيالإنيةا.ي

:ي اايالإياحل يالإتاياحتةةي  سليالإنيلشي الإجةفي  خيانالايالإس لس يالإيللإ  ي انالايالإس لسا ييالمرحمة الرابعة
الإااصاياصتيااةي يااةاةي ا ااةييلخ((ااالةايالايا كااايالإنية اا ي  ااةي ااةاياااصايالإجااةفيصلاااي ااةيالا ت

                                                           

ي.يي16،يصي1111،يةاايغ ةاءيلإلنطاي،يصيلخي،يي1،ية ايالإس لس يالإنية  ي ايالاستياااي الإتني  يالا تالة  ي،يطييحيةيض هياللهيالإيطل ااي(1)
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الإس لسااا يالإنية ااا ي حاااةالية خيغ ااااالي اااايتحي اااليالاساااتيااايالا تاااالةا،ي لااانهييااالي اااااتي
الإيااللإ  خيياااخياخيالإس لسااا يالإيللإ اا يلإاااة سليالإتاااا  ايالا اا ىي ااااياصااالةةياس تااالةيالإااااييسااات ىي

يالإت ايخ.ي
ا صا يالإااااياخيجااالءي ا ااالي للإاااثي يصليااا يالا تاااالةاي ت الإاااتيالإةااسااالتيالا تاااالة  يالإتاااايتؤ اااةيااااصايالإحا ااالي

الايا كااااي) الإتااااياللاااا(يالإاااصاي اااؤيخي ااي ااا يكااافيياااخيالإس لسااات خيالإنية ااا ي يالإيللإ ااا ي اااايتحي اااليالاساااتياااي
اخياصايالإ ااضيالإيا جييصاخي(ي1)الا تالةاييخيلنفيالإييجي  خياة اتيالإس لست خيلإتحي ليالإسةهيالإيطل ب.

الإنية اا ,ي  اااييت اال خيالاة ااي الاة اتيالإتااايتضااطلعي سااليالإس لساا يالإنية اا ييالإيااحاافيالإتااايياااتي سااليالإس لساا 
ي حسبياؤئيالإيةاا يالإحكا  ي الإتايس تةيتنل لإسلي  يلعيلإنتا:

 (المدرسة التجارية )المذهب التجاري  -اولًا:
 ةا  يالإتحك ايالا تالةايالإس لسايالإصاي اةأتيي للإياايالا لإاايتظساايياعينسل ا يالإيااخيي  ةْيالإحكايالإيلاك نت لا

الإلااالي يصطاااااي الإااااصايكلنااااتيااااحتاياسسلساااا  يتكيااااخي ااااايا ت اااالةتيصاااخيالإطاااال عيالإااااة ناي الإنظاااااةيالالن  اااا ي
ي.(1) الإينسج  ي الإحلسح  يالإتايكلنتيسلئةةي ايالإحتاةيالإنا ت  

اك نت ل  يكيلياسيسليأةةيسيثي اايكتالبي ااةيالاياةيايتاةتيصلاايياةىي ن ا ياخي تاةيالإيةاس يالإتجلا  يا يالإيل
 اااا خي)ياااخينسل ااا يالإيااااخيالإلااالي يصطااااي حتااااييطلاااعيالإيااااخيالإ اااليخيصطاااا(ي جياااعي ااا خيكتااالبيااااصتيالإحتااااةي

يا تااضلتييطتاك ييسةتيالإايحةيك  ايلإظس اينظا  يكي  يالإني ةيالإكنس ك  ي  يلي  ة.
(يل ااااييي ااافيلإلحكااااايالإتجااالااي  ااااةيضااايخيا كااالاتي ااااايكتااالبيالإي ساااا ةي1461-1951 ُ  اااةْيت يااال يياااالخي)

(England Tneasure by Foreign Tradeي الإينطا اي  اةي  لتاايسان ي)ااا حياااةيياجاعيي1446 
لإلحكايالإتجلااي اسل يالإس لس يالا تالة  ي ايانكلتاايينتاهيالإياخيالإ ليخيصطااي اا ي  نا اخي)كناييانكلتاااي

ي.ي(3)(  اسط يالإتجلاةيالإللاج  ي
ا ا ةييةا ح اة؛ي انط ن  سا اا؛ي يةيأيخيت يل ييلخي غ ااتيياخيا اةيااصتيالإيةاسا يياخياي الفيا تطالاةيكالنت  خي

 اخيالإني ةيتححييالإنطلطيالا تالةاي سةي لط خينةاةيالإني ةي اي نةاةيل  لعييخيانلحلضيالاس لايالإةالل ا ي
 ةاجاا يتحيااةاةيالإااا حي ااايينل سااتسةييااعيالإ لااةاخيالالاااىي ااايالإتجاالاةيالإللاج اا يالإتاااي  ااةاليياالخيااااةيياااةاي

الإلااالصياصيانااااي ااا خياخيتيل ااالتيسااا اييس اااااءيالإااا نةي كااالخيحااااا يالإطاااة ةيصلاااايي اااياخيالإتجااالاةيالإ ااالةي لإااا  
الإااهي حاك يالإي لةخيالإنح س يلايتت  هيصلايي ياخيالإتجلاةييعي لةيي  خي انيليتت  هيصلاايي اياخيالإتجالاةي

يالإ لة.

                                                           

ي.174،يص1111،ي  ا ت،يالإيؤسس يالإحة   يلإلكتلب،ي1الإيةلفيالإايالا تالةيالإنيةا،يط‘ ة عيط ا  ،يي(1)
يتلا خيالإحكايالا تالةاي(ي1) ي قةاةييخيالإحكايا غا ياياي–صةنلخيص ل يصلا, لإايانتطلاي تط ايالإحكايالإكنس كا،يالإجيءيالا ف,ييط   يصالة,

ي.74,يص1757.
ي.135,يصي1114يخيالإ ل ل  خيالإايالإط     خ,يالإجيءياس ف،ييط   يالإي نلء,ي قةاة,ي–ص ةيصلايالإي ي اا,يتلا خيالا كلايالا تالة  ي(ي3)
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كصلإ يي يييلخي ا اةي اضح ي  خيالإني ةي اأ يالإيلفياصيكلخي تحةثيصخيصلإ يالإجيءييخيالإ ا ةيالإصاي ظساي
جاالاةيالإللاج ااا يكاااأ يياالفيلإقااااضيالإحااا فيصلاااي ااالئضي ااا ي ااايصلإااا يصلااايطااكفينياا ةي  سااات ياي ااايالإت

ا ي لقاا يالا تااالةييStockاعيجة ااةاعي ااايغل اا يالااي اا ي جلناابيالإي ااياخيالإتجاالااي ااا ييحساا ةيالإااااي ضاا هيصنااا
ي.(1)الإحة ثياأ يالإيلف

  هي يطيصلايايليكلنت  خي اناياطلايالإايصن  يكي  يالإني ةي للإيست ىيالإ لةيلإلأس لاي  اىياخيالال ايلاي ت
نيااليأ ضاالعيصلااايساااص يالإتااةا في اافياخيلإساااص يتااةا فيالإنياا ةي ياال  طاااأيصل ساالييااخيالإييكااخياخييكي اا يالإنياا ةي ا 

ت طايالإنتلئجينحسسليالإتايتؤة سليالإتق اااتيالإحلة ا ي اايكي ا يالإنيا ةيصلااي  تساليالإطااائ  ،ي  نيالياساتنتجيةا  اةي
سجاافي ااايالإك ح اا يالإتاااي ااؤةاي سااليتق ااايالإنياا ةيالإااايا اا ةياخينظا اا يكي اا يالإنياا ةيالإكي اا ياااايتحساا ايط  اافيا

ي.(1)تق ااتيينلس  ي ايالاس لاييعيتق ايغ ايينلسبي ايس ايالإحلئةة
  اااىيا اا ةياخيساا ايالإحلئااةةيالإياانلحضيااا ينت جاا يسيةااالايالإ لااةي تيةيااايالا تااالةاي  نياالي  ااةيساا ايالإحلئااةةي

ضيس لسا يالإة لإا ي اايالإتاةلفيلإتحة اةيسا ايالإحلئاةةيالإياتحعيا يةلإ فيت  ايالإح الةيالا تاالة  ي لإساصاي سا ي  الاي
.ي(3)سخياسل اااي تحااةةي   اياافيي ضاا ص  ي اااايالإ اااضي الإطلاابيصلااايالإنياا ةي الاا االحيالإنلطاائ يصااخيالإتجاالاة

  جاايصالةياالجي ايااتحالعيسا ايالإحلئاةةي تحسا ايصلإا ي سا بيالإحلجا يالإااياأ يالإيالفي الإيااا ضيي الإيالاك تل  خ
لإي اااالةةي اساااات يلاالي كلنااااتيالإيااااالح ي ااااايالااااصياأ يالإياااالفيالإنيااااةايأاي ااااايأنلحاااالضيساااا ايالإحلئااااةةي ااااةاي

ي.)*(اسيكلخ
يااا ةيللاااا يالإاااصابي طاااتا يجي اااعيالإتجااالا  خي اااايتياااة ااةيالإك  اااايلإلنيااا ةيح نيااالياأ اياخيالإ اااا ةيتكياااخي اااايالإن

 اااصايالإيحساا ةيكاالخينت جاا يط    اا يلانحااالفيصيل اا يالإت االةفيصااخيصيل اا يا نتاالجي اات االطيالإ يلتاا خيي()* الإحضاا 
 للإني ة,ي ا  اةيالإنيا ةيا يناةاتسل،ي سا بي  ااةيالإنطالطيالإتجالاايا كسالةت,ي صلإا ينال عيياخينظااتسةيالإاايالإنيا ةيلاي

.ياصخيالإنيا ةيتححاييالإتجالاةي(6)الا ااةيا يالإة لإ يصلاايحاةيسا اءيك س ل يلإلي لةلإ ي يطي انيليا ضلعيكيست ةعيلإي ة
يصنةيالإيلاكنت ل خيالإص خيأصط ايأاي  يك اىيلإي ةأيالااتيلةي للإتجلاةيالإللاج  ي تحي ليي ياخيتجلاايي ا ل.

ي
ي
ي

                                                           

ي.136(يالإياةاينحسا،يص1)
ي.193,يص1751إ ااا ةيك  ,يةااسلتي ايتلا خيالا تالةي الإحكايالا تالةا,يالإجيءيالا ف,ييط   ياساطلة,يالإط   يالا لإا,ي قةاة,يي(1)

(
3
) Grant &Brue, The History of Economic Thougut,يseventh Edition,2006,P 92. 

 يطللإ تسااليتلحاا ضيساا ايالإحلئااةةيلإلةياا يياااللإحسليالإللااا ي اةصااتيأخيساا ايالإحلئااةةلإيااةيحل لإااتيالإاأساايللإ  يالإتجلا اا يأضااحلءيالإيااالح يالإي ي اا يصلااايي)*(
يالإياانلحضيااا يساا  بيايةااالايالإتجاالاةي لإيااليكلنااتيالإتجاالاةيالإللاج اا ياااايالإتااايتاا  ايالإااا حيالإااال ايلإليجتيااعيلإااصاياااا حيتلحاا ضيساا ايالإحلئااةةييطل االعي

 . لةةيالإيالح يالإ لي 
  اااياااصاي ياا فيكاا لإي  ي))الإااصابيطاااءييااةاش....يخي يلكاااي يلاا يكاافيياالي اغاابي  ااا.ي اافي  للإااصابي سااتط عيالإياااءيأةلاالفيالاا احيالإطااا اةيالإااايي)*(

 الإجن ((.

ي.111صةنلخيص ل يصلا,يياةايسل ل,صي(6)
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 ية الكلاسيكية والمدرسة النيوكلاسيكالمدرسة -ثانياً:
ت ةينظا  يكي  يالإني ةيالاسسلةيالإائ  يلإن تالة  خيالإكنس  ي للا يتط ايالإحكاايالا تاالةايالإكنسا كاي
 اااينظاتااايلإلظاا ااايالإنية اا ،ي اااايتتي اافي اااييجي صاا ييااخيالإحااا ضيالإيت لياا ي ااي اا يتق ااااتيكي اا يالإنياا ةي

ساتلةاةيالإكليافي   التيسااص ي غ االييخيالإ  ايفي ايالإتا  ايصلااي  يتساليي افي  التيالانتالجيصناةييسات ىياس
يتةا فيالإني ةيالإتاي يتليي سليالا تالة.

تؤكةياصتيالإنظا  يصلاياخيالإتق اي ايكي  يالإني ةي)الإيتق ايالإيستيف(ي ؤةايالإايتق ااتيتنلس   ي ايالإيست ىي
ةيالإ االةيلإلأساا لاي)الإيتق ااايالإتاال ع(ي يااخي ااةيتق ااااتيصكساا  ي اااي  ياا يالإنياا ة,ي االلإني ةييجاااةيصا اا يتحياافيالإياا 

الإت لةلإ اا ي اااياسساا الية خياخي كاا خيلإساالي ظاالئهيالاااىيكلسةلاالايا يالاكتنااليي ساااييحل ااةةيلايا ااايلإساالي اااي
,ياصياخيالإتحل فيالإكنس كاي لئةيصلاياسل يالإحافييلي  خيالإ  ايافيالإحي ي ا ي(1)الإظ ااايالا تالة  يالإحي ي  

للإاااةلفي الاساااتلةاةي الانتااالجي ي ااايفيصاااخي الإ  ايااافيالإنية ااا ي حاااايالإيطااالعيالإحي ياااايتتحاااةةيالإ  ايااافيالإحي ي ااا يك
الإ  ايفيالإنية  ي اصاييليتصابيالإ اينظا  يكي  يالإني ةالإتايتط ايالإاياخيتق ايكي  يصااضيالإنيا ةيتاؤةايالإااي
تق ااتيطاة  ي ايالإيست ىيالإ لةيلإلأس لاي يخي ةيصكس لعييعي  يتسلي اصايكلخياصايالإيسلاييي ا لاعي انااي يكاخي

اسصتيلةيصلايصاضيالإني ةيلإتحح ييا يتق ااييسالايالا تاالةيسخييالي حاةثيلإلي يا يالإي فيانايلإ  ي لسيكلخي
ي.(1)الإنية  يلإلنطلطيالا تالةايا ينتلجيالإتق ااتي ايالإيست ىيالإ لةيلإلأس لاي لإ  ي اييست ىيالانتلج

يح طا س  ليينسةيلإت ض حياصايالإي  هيالإنظاايأصتيةيالإكنس  يصلاييلي سياي ي لةلإ يالإت لةفيا يالإت ليفيلإ
(يY(ي اااي)T لإااا طيكي اا يالإنياا ةي يساات ىيالانتاالجي يااةياساات ةلإتي)ييMV=PTالإتااايااا قتيصلااايالإنحاا ياستااا:

يMV=PY الإصاي ي فيكي  يالإسلعي الإلةيلتيالإنسلئ  يالإينتج يلنفييةةييين  يي  ن ي اا حتيالإي لةلإ ي:ي

يحجةيالإنلتجي(Y)الاس لا،يي(P)ساص يتةا فيالإني ة،يي(V)تي فيكي  يالإني ة،يي(M)إصيأخي
 اص اااةتيااا لغتسلي  يااالي  اااةييااخيلإاااةخيالا تاااالةايالإ ا طاالنايالإحا اااةييلاطااالفيي(*)* لإيااةيطااا اتياااصتيالإنظا ااا 

   جاا ي خةلاالفيالإطلاابيصلااايالإنياا ةي اساات ةافيساااص يتااةا فيالإنياا ةيلإلي االينتي ساااص يتااةا فيالإنياا ةيالإةالل اا ي
الإصايا ي اايالإحي يا ييKلي يحس ةي تلتلهياصتيالإي لةلإ يصخيسل يسيMD=KPY ا قتيصلايالإنح يالاتا:ي

  ساال اي

 
  ي اافيالإ حااةةيالإنية اا يالإ احااةةيالإتاااي حااتحظي سااليالإحاااةيلاانفيالإساان ,ي  ااةيسااي تي  ااةياااصايالإت ااة فيي

                                                           

ي.167,يصي1764لإ  بيطي ا,يتلا خيالإحكايالا تالةا,يةاايالإحكي يلإلط لص ي الإنطا,ي قةاة,يي(1)
ي.366,صي1771ضي لضفيالإةلإ يا,يالإني ةي الإ ن  ,يةاايالإحكي يلإلط لص ي الإنطا,الإي اف,ص ي(1)

ج ا لعيلايتط ايالإايالإنظا  يالإكي  يلإلني ةيصلايالإاغةييخياصتيالةيالإكنسا  يصل سال،ي للإي لةلإا ييFisher)**(ياخيي لةلإ يالإني ةي ايحةيصاتسلي كيليالغسلي
ت ااةةيالإ  اياافيالإيلتلحاا يالإتاااي يكااخياخيتااؤ ايصلاااييساات ىيالاساا لايا ي  ياا يالإنياا ة،ي  يكااخيتحة ااةيلايتتضاايخياايصن اا يساا    ي اا خيصنلااااالي ساااي

يااخيالإنظا ا يالإكي اا يلإلنيا ةييااخيلاانفيالإتي  ايي اا خي تاااتيالإتاا ايخي  تاااتيالانتياالفيلإلنظاالةيالا تاالةا،ي تااااتيالانتيالفيتتسااةي تيل االتييFisherي  اهي
الإكسلةي الإا اجي تك خي ايالإ  تينحسايجي عيالإ  ايافيالإا ااةةي اايي لةلإا يالإت الةفييتق اات،يايالي تاااتيالإتا اخي اس  ي ايالإنطلطيالا تالةايتتاا حي  خي

ي لنسليت ك يحللإ يالاستيااايلانسليتلل ييخيالإة ااتيالا تالة  ي تحةثي  ةيانيضلءي تااتيالانتيلف.
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.ي تكياااخيأاي ااا يالإيةاسااا ي(1) ي لةلإااا يكي ااااجيا ينظا ااا ياساااااةةيالإنية ااا يالإتاااايتي ااافيالإيةاسااا يالإن  كنسااا ك 
الا تااالةايصلاااييحساا ةيالإطلاابيصلااايالإنياا ةيأايحجااةياسااااةةييالإن  كنسااك  ي ااايأنساالياكاايتي ااايتحل لساال

الإنية  يالإتاي اغبياس ااةيالاحتحلظي سليكيليأنسليا طتييسالإ يتحة اةيالإيسات ىيالإ الةيلإلأسا لاي  ااضيالإنيا ةي
ي الإطلبيصل اي لإ  ي كي  يالإني ةي يطيكيليتاىيالإنظا  يالإكي  يالإكنس ك  .

ياااالي اايالاياةيالإياا اي اايي لةلإا يكي ا يالإنيا ةي اساااةةيالإنية ا ي تضحيييليس ليأخي  لتيالإيتق ااتي است
)ساااص يالإتااةا في حجااةيالإناالتج(يج اافيياااخيالإس لساا يالإنية اا يح لة اا يلاانفييااةةيالإكنساا  ي الإن ااا يي̅  ̅  ي اافي

كنساا  ي  ن اا يالإنياا ةي يااطييااعيالإيساات ىيالإ االةيلإلأساا لا,ي  اااغةياااصاي اااخيالإس لساا يالإنية اا ييسياا ي ااايتحي االي
يااايالا تالةاييخيلنفيض طياسس لاي استياااال.الاستي

إخينت جاا ياااصتيالا تااضاالتيالإكنساا ك  ياةتيالإااايصااةْيالاةلاالايي جساالعيلإنساات يلاي يااليةاةيحجااةيالإااةلفي ل ااتي
  حكةي لصل  يس ايالإحلئةةيالإصاييليا يالايظلااةيص ن  ي تحةةي  ااضيالإنيا ةي طل سالي ااخيالاةلالايسا تح في

ي(:1  يكخيت ض حياصتيالإ ن  ي ايالإطكفي)ي(1)لاست يلا ا اةيتليلئ  يالإايا
 

 (1شكم )

 علاقت الادخار والاصتثمار بضعز انفائدة بحضب انتحهيم انكلاصيكي

    

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 .503, ص 1811وانمصارف, دار انكتب نهطباعت واننشز, انموصم,  انمصدر: ناظم محمود انشمزي, اننقود

                                                           
(

1
) Howard R. vane & JounL. Thompson, Monetarism Theory, Evidence & policy, Cowley Road,1979,P.2 

ي.316,ص1766نلظةييحي ةيالإطياا,يالإني ةي الإيالاه,يةاايالإكتبيلإلط لص ي الإنطا,يالإي اف,يي(1)
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(يA(ينت جاا يتياالطعيينحنااايالاةلاالاي الاساات يلايصنااةيالإنيطاا ي)r1 ساا ايالإحلئااةةي تحااةةيصنااةيالإيساات ىي)
يS1إلإاااييS(يصلااايالإيحاا ايالا ياايأيااليصنااةيلي اايةاةيالاةلاالاييااخيI(ييااعي)S(ي تساال ىي  ساالي)B صناةيالإنيطاا ي)

ي.CالإايB س تاتبيصل ايي لةةي ايالاست يلايأ ضلعييخيالإنيط ي
 تضحييخيصلإ ياخيالإتاك ييالاسلساايلإلتحل افيالإكنسا كاي اايي للإجا يالالاتنفي صاةةياسساتيااايالا تاالةاي
 كاا خي  اسااط يالإس لساا يالإنية اا ي حااةالي,  نااةيا اا طيالاساا لاي تكااة يالإساالعي ااايالإساا لية خيتاااا هيا ناالءي

كسلةيالا تالةاي يكاخيالإلجا ءيالإاايس لسا يالإنيا ةيالإال اا ي)ي الةةيكي ا يصااضيالإنياة(،يايالي تااتيالإاك ةي الإ
 ايا نلءي تااتيالإتضلةي  يكخي اياصتيالإحللإ يالإلج ءيالإايس لس يالإنيا ةيالإقللإ ا يالإيتي لا ي اايتيلا صيكي التي

ي سلئفيالإة عي ةيانلحلضيالإيست ىيالإ لةيلإلأس لا.

 انمدرصت انكنزيت -ثانثاً:

 ةأتياس كلايالإك ني  ي ايالإظس ايصيبيايي يالإكسلةيالإك  ايالإصايت اضتيلإايالإ لةاخيالإاأسيللإ  يلانفيالإحتااةي
 الإصايا  تي طفيالإنظا  يالإنية  يالإكنس ك  ي الحل سلي ايحفيالإيطلكفيالا تالة  ي الإتاييخي1717-1731

حيياا يلإلتاا ايخيلإتؤكااةيالايياا ي ااا ايا اياااليتحطااايالإ طللإاا ي ا اا طييساات ىيالانتاالجي  طاافي اااضيالإتليلئ اا يالإي
  ااةيظسااتيا كاالايك ناايي اايالإتحل اافيالإنيااةايصلاايطااكفيانتياالةاتي.(1)الإياصابيالإكنساا كاي ااايالإتحل افيالإنيااةا

)الإنظا اا يالإ لياا يلإلتطااق في الإحلئااةةي الإنياا ة(ي ااةيي جسسااليلإلنظا اا يالإكنساا ك  ي, ييااليلاطاا ي  اااياخيكتاالبيك نااي
ي.)*(احةثيتق  ااتيك  اةي ايالإحكايالا تالةاي  تحيطا يلعيجة ةاعيلإلنظا  يالا تالة  

اتسااةيتحل ااافْيك نااايي  اااةةيااااحلتيج لتاااييتياااةيلعيصلاااايالإتحل ااافيالإكنسااا كاي ااايالإجلنااابيالإنياااةا,ياصي اااةأي  اااةةي
،يكياالي  اافيالإكنساا  يكياالياكااييالإتحل اافيالإك ناايايصلاااي)**(لإنيااةاالإحااافي اا خيالا تااالةيالإ  ناااي الا تااالةيا

ةااساا يالإطلااابيصلاااايالإنيااا ةي  ااا خياخياناال ي ااانثية ا اااعيلإطلااابيالا اااااةيلإلنياا ةي ااااايةا اااعيالإي ااالينتي ةا اااعي
ينتيةاعي صلإ يالإحاضيالإكنس كايالإيلئافي ااخيالإنيا ةيلايتطلابيلإاصاتسليك نسالييجااةيي، ةا عيالإيضلا  ،ياسحت لطي
يت لةف. س ل يلإل

                                                           

ي.411صي,1767ي,الإيلااة,يالإل نلن  يالإياا  يالإةااي,1ط,يالإنية  ي الإس لسلتيالإنظا لت,يي ت لييحي ةيسس ا(ي1)
يياي  نثييااحف:يالإي فياخيالإتحل فيالإك نياي يكخي)*(

اصي ااةةيي1731 ااةي ااايتحل لاايالإااصايتضااينايكتل اااي))اساللإ ي ااايالإنياا ة((يصاالةيي1713الإياحا يالا لإااا:يتتضاايخي ااايكتل ااين ااصةيصااخيالاااانحيالإنياةايصاالةي
يتحل نعيلا لعيلإكناييحة ةاعيلإلني ةيتضيخيالإتطك  ي اياح يالإنظا  يالإكي  يلإلني ة.

  اةةي  ساليتحلا نعييحاانعيصاخييThe general theory of Employment, interest and moneyالإيطاس االإياحلا يالإ لن ا :ي   سالياااةايكتل ااي
ي.1734تحض فيالإس  لإ يصلةي

 اااايالإيجلااا يالا تااالة  يصيااابيالإنيااةيالإاااصاي جسااااي  ااضيالا تاااالة  خيالإاااينظا تاااايالإ ليااا ي1735الإياحلاا يالإ للإ ااا :ي  ااةيجااالءتي اااايييللإاا يالإينطااا ايصاالةي
ي  ةيكلخيالإييلفيينا لعيصلايالإتحل فيالإللصي للإطلبيصلايالإني ة.يHayek, Ohlinاي لف

الإاصاينالاضيالإتحل افيالإكنسا كاي كاصلإ ييWicksellتجةايالاطلاةيالإاياناي  فيك نيي ةيتةيتجال ايااصايالإحاافي ا خيالإيطالص  خيياخي  افيالا تاالةايي)**(
ي.Patinkinالا تالةاي
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 سصاي اخي جس يالإنظايالإنية  يصنةيك نيي ليتيصلاي ا ضيتلللإهي ا ضيالإنظا  يالإكنسا ك  يصناةيلي  ناتي
ااي ا يالإااة ايالإااصاي يكاخياخيتل  ااايالإنياا ةيصلااييساات ىيالا تااالةيالإيا ياي ي ناااياخيتق ااايكي ا يالإنياا ةي ااؤ اي

 الاسااات يلايياااخي اااةيتاااؤ اي اااايالإ ضاااعي للإت   ااا يالا تاااالة  يسااا اءيالإ يللإااا ي الانتااالجي الاساااتسن ي الاةلااالاي
إصي اكييالإك ني ا خي اايتحلا لسةيلإحلصل ا يالإس لسا يالإنية ا ي ااح يصليا يصلاايياةىي اةاةيتلا ييالا تالةايككف.

الإس لساا ي ااايالإتااا  ايصلااايجلناابيالإطلاابيالإكلااايك نااايالإيتق اااياسساال يالإااصايتنياافييااخيلنلإااايا االايالإتق ااااتي
  يلياخيالانحلليالاست يلااياا ياحاةيالإيك نالتيالإائ سا يلإساصايلإطلابييالإنية  يالإايالإنطلطيالا تالةايالإحي يا,

الإكلاااي  ااات طي  ن اا يصكساا  ييااعيساا ايالإحلئااةةي اااخياااةهيالإس لساا يالإنية اا يألااصي تاكاايي ااايالإتااا  اي ااايساا اي
الإحلئااةةي كليااليكاالخيينحنااايالاساات يلاياك اااييا ناا يلإساا ايالإحلئااةةيكاالخيا ااايالإس لساا يالإنية اا ي ااايالإطلاابيالإكلاااي

 اةيالإاةلفيك  اااع,ي ي الةيالإسالط يالإنية ا ي ي الةةيكي ا يالإنيا ةيالإي ا ضا يكطاااءياس االيالإيللإ ا ي اايالإسا لي يخي
الإنية  ي اخيتل يالإتق ااتيساتنيفيالإاايالإيطالعيالإحي ياايصاخيطا الي نالةيسا ايالإحلئاةةي الإتااي اة االيساتؤ اي ااي

الإكحل  يالإحة  يلإاأ يالإيلفي س ي ةيتق ايالإحجةيالإكلايلإنست يلايصلاياسل يالإ ن  ييلي  خيي ةلاتيالإحلئةةي ي
ي.(1)الاست يلايالإاياحةاثيسلسل ييخيالا لايالإيتتل   ي ايالإنلتجيالإةلفي ح فييضلصهيالاست يلايالإك نيا

ي(.1لتحل فيالإك نياييخيلنفيالإطكف)  يكخي  لخياصايالإيسلاياس تالةايلإ

 دور انضياصت اننقديت في ظم انتحهيم انكينزي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

ي6.3صي.1111,يالإا لض,يلإلنطايالإيا خيةاا,يالإلللإليص ةياحيةيالإس ةيتاجي ,ي الا تالةي الإ ن  يالإني ة,ي الا خي،ت يل ييل ا,(1)

R معدل الفائدة 
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Source: Marche Burda & Charles Wyploz, Macrocconomics, (Aearopeantext), 2
nd

 oxford UN, 

Inc, New York, First publish, 1997, p202. 

 اخيالإكي  يالإيائةةي ايظفي  لتيالإةلفييMS1الإاييMS0(يأخيتح فيينحنايصاضيالإني ةييخي1  خيالإطكفي)
ست ظهيسغااضيالإيضلا  ي ايالإسنةاتي تاتحعياس لااليالإس    ي س نلحضيي ةفيالإحلئةةي س بيي   أاي

الإ ن ااا يالإ كسااا  ي ااا خيسااا ايالإسااانةي ي اااةفيالإحلئاااةةي ااااصاي  نااااياخيالإينتجااا خيسااا هي ي اااة خيياااخيالإيطااالا عي
اياحاةيالإيك نالتيالإائ سا  يلإلطلابيالإكلااي ي الةةيالاسات يلايط يالعي  ياليأخيالاسات يليI1الإااييIoالاست يلا  يياخي

(ياصيااتحاااعيالإاااةلفيالإتااا ايناي3سلإ ااا يالإس لسااا يالإنية ااا يتاااؤةايالإاااايي ااالةةيالإاااةلفي اااا ييااالي ظسااااي اااايينحنااااي)
 يااخي اااةي ااا حيالإاااة ايالإائ سااايلإلس لسااا يالإنية اا ياااا يالإتااا  ايصلاااايي سااا بيصياافيالإيضااالصهي     يااخ

آلإ ا يي اةفيالإحلئاةة,ي تتا  اي  للإ ا يالإس لسا يالإنية ا يياخيلانفيطاكفيكافيياخيينحناايالإطلبيالإح لفييخيلنفي
تحض فيالإس  لإ ي ينحناايالإكحل ا يالإحة ا يلإااأ يالإيالف,ي يا نا يينحناايتحضا فيالإسا  لإ ي للإنسا  يلإي اةفيالإحلئاةةي

الإحلئااةةيحسلساا يلإلتق اااي ااايصاااضيالإنياا ة,ي تكاا خيالإس لساا يالإنية اا ي  للإاا ي ااايحاالفياصايكاالخيالإتق اااي ااايي ااةفي
اك اي ايالإتق اي ايكي  يالإنية,ي تك خيالإس لس يغ اي  للإا ياصايكالخيالإتق ااي اايي اةفيالإحلئاةةيا افيياخيالإتق ااي

ي ايصاضيالإنية.

أياالي للإنساا  يلإينحنااايالإكحل اا يالإحة اا يلإاااأ يالإياالفي تكاا خيالإس لساا يالإنية اا ي  للإاا ياصايكلنااتيحسلساا  يالاساات يلاي
 اا,ي ي نااياخيتق ااي اايي اةفيالإحلئاةةي نسا  يي  نا ي اؤةايالإاايي الةةي للإنس  يالإايس ايالإحلئةةيصاتييا نا ياك

ي.(1) ايالاست يلاي تك خيالإس لس يالإنية  يغ اي  للإ ي ايالإحللإ يالإ كس  

الا ائافي ااا خيصلااياخيالإس لسا يالإنية ا ي اايالإتط  اليااايا افي  للإ ا يي أل ااعيلا ةييخيالاطلاةياخيالإك ني  خ
يخيالإس لس يالإيللإ  ي استنة اي ايأصتيلةاةياصايصلاي نثياس لبيائ س  يا لإسليا ييةىيتجل بيس ايالإحلئةةي
لإلتق ااتي ايكي ا يالإنيا ةي ااصاي  تياةيصلاايطاكفيينحناايالإطلابيصلاايالإنيا ةيالإاصايسا ت  هيصلاايالاساتجل  ي

 ااتي ايي ةفيالإحلئةةي س بييا ةةيالإس  لإاي تحة ةاعياصاييليكلخيالإطلبيصلايالإني ةيسغاااضيالإيضالا  يلإلتق
تلةيالإيا نا ي للإنسا  يلإسا ايالإحلئاةةيالإيانلحضيجاةاع,ي الإسا بيالالااياا ياخيالانحالليالاسات يلاايلاي  تياةي ياطي

نيااليصلااايت   االتيالإيساات يا خيلإلحللإاا يالا تااالة   ي اااصايكلنااتييتطاالئي ي للإنساا  يصلااايساا ايالإحلئااةةي حساابي ا 
لإليسااتي في اااخيانلحاالضيساا ايالإحلئااةةيلإااخي ااؤةايالإااايااتحاالعيالانحاالليالاساات يلاايك  ااااعيح ااثيةالإاا يالاساات يلاي

ي.(3الإاأس  يكيلي  نسليالإطكف)

ي

ي
                                                           

ي.94,يص1113،يالإةاايالإجلي   ياسسكنةا  ,يي1ص ةيالإيطلبيص ةيالإحي ة.يالإس لس يالإنية  ي أستينلإ  يالإ ن يالإياكيا,يطي(1)
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ي
 المدرسة النقودية -رابعاً :

الإتااالا خيالإنياااةايلإل لا ااالتي  نااا اخي) ا اااةييااالخي(تاتكااايياطا حااا يالإيةاسااا يالإني ة ااا يصلاااايتيا اااايضااالةياااااةاتي
,ياصياكةيالإني ة  خي يخيلنفيالإط ااةيالإتاا ل  يصلايالإة ايالإصايتل  ااي(1)1741-1645الإيتحةةيالايا ك  ي

الإني ةي الإس لس يالإنية  ي ايالإنطلطيالا تاالةاي انااي يكاخيتحسا ايالإتيل التيالإتاايتحاةثي ااييسات  لتيالإاةلفي
ضيالإنيا ةيياخيتق اااتي, ياخي اةي ااخيصااضيالإنيا ةياا يالإيحاةةي الإنلتجي الإ يللإ يياخيلانفييالي طااأيصلاايصااي

ي.(1)الإائ سايلإيست  لتيالإنلتجي الإ يللإ ي اياسجفيالإيا اي يست ىيالاس لاي اياسجفيالإط  ف
 نظااعيسخيالإتيل لتي ايصاضيالإني ةيستي ةيلإتيل لتي ايالإنطلطيالا تالةايلإصاي اخي ا ةيلخي ؤكةي ياخيأجافي

ظهيالإكليفييخية خيالإتضلةيصلاايضا طيي اةفيالإتق ااي اايصااضيالإنيا ةي نسا  يالإيحل ظ يصلايتحي ليالإت ي
 ل تااا ي يساااتياةيت  ااالعيلإي اااةفيالإنيااا يالا تاااالةاي الإاااصاي اااة اتي حيااالياساااتيااااعينياااة لعي تلااا يااااايس لسااا يالإي اصاااةي
ةيالإ ل ت ،يلاخييخييضلي خيالإس لس يالإتاي ؤكةيصل سليالإني ة  خياايتجنبيالإسلطلتيالإنية  يلإ ضعي تسةي  ة

الإتاكااااةي ااااايالا تااااالةيلاخيالإيةاساااا ي ليااااتيصلاااااياساااال يالإجيااااعي اااا خيالإت   اااالتيالإاطاااا ةةي الإتاااااح حيالإااااصاتاي
لإلأساااا لا،يلإااااصايأكااااةتياااااصتيالإيةاساااا ياخيالإس لساااا يالإنية اااا يالإياناااا يلاي يكااااخياخيتسااااتلةةيلإتحي ااااليالاسااااتياااي

 اةي اةيت لإاةييالا تالةايلا العيصنةيت اضيالا تالةيإلإايااةيلتي اايالإ ااضيالإكلااي الإطلابيالإكلاايياخ
ألطلءي ايالإت   لتيييالي اؤةايإلإاايي الةةيالإتيل التي اايالإنالتجيلإاصلإ يجالءيالإتاك اةيصلااياا لغ يس لسا ينية ا ي
تيلفييخيصةةيالإتاكةيأايخييسيتسةياسسلس  يإصطلءينيطييت  عييخيالإني يالإنيةاي للإتنلسابيياعيي اةفيالإنيا ي

يالا تالةاي)أايات لعيس لس يالإي اصةيييل فيالإيا ن (.
لعيلإحا ةيلخي ط ااتيي اخيي لةةيصاضيالإني ةييخيلنفيي لةةيصيل لتيالإطااءي ايالإس ليالإيحت ح يس ؤةاي ت  

الإااايأاتحاالعيأساا لاياس االيالإيللإ اا ي أنلحاالضيالإ لئااةييياالي  نااايتات اابييححظاا يالاة اتيالإيللإ اا يلإااةىيالا ااااةي
 سا حل لإ خيالا ااااةيتلحا ضيح االيتسةييالإاص خي يلكا خيالإيي ااةيياخيالإنيا ةيييل اافييلك ا ي ل لا ييااخيالا االيالإيللإ ا 

الإنية اا ي اااصاي ااة  سةينحاا يطااااءياس االيالإيللإ اا يالإيا حاا ييياالي حضااايالإااايتيا ااةياساا لايالإساانةاتي أنلحاالضي
الإ لئاةيصل ساال,ي  التااالايتتساا بيالإي االةةي ااايصاااضيالإنيا ةيي االةةي اااياسنحاالليصلاااياسااا فيالإيللإ اا ي الإ  ن اا ي

ايالانحاالليصلااايكاافييااخيالاسااتسن ي الاساات يلا,ي اسااتنلةاعيالإاااي جساا ي تتضاايخيالإي االةةي ااايالإنحياالتيي االةةي اا
نظااةي ايالإ  يانتيلفياس لايالإنية  ي للصيالإنية  خيالإايأخيالإي لةةي ايصاضيالإني ةيتاؤةايالإاايي الةةياليا ي
 ااايالإطلاابيالإكلاااي  ااايالإيااةةيالإيااا اةي اااخياايي االةةي ااايصاااضيالإنياا ةيتتساا بي ااايالإي االةةيالإناالتجي يساات ىي

ي.(3)لاي  ايالإيةةيالإط  ل يتؤ ايي لةةيصاضيالإني ةي طكفيائ ساي اييست ىيالاس لاالاس 
                                                           

ي.163الإجيءيالإ لنا,يياةايسل ل,يصي–ص ةيصلايالإي ي اا,يتلا خيالا كلايالا تالة  ي(1)
ي.111يل كفيا ةجيلخ,يياةايسل ل,يصي(1)
ي.51ص ةيالإيطلبيص ةيالإحي ة,يياةايسل ل,يصي(3)
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 مدرسة التوقعات العقلانية -خامساً:
 تكليفيينسجسلي اؤاالي ينظ يتسليالإحكا  ي1741يتاجعياا فياصتيالإيةاس يالإايةااس ي لةي سليج خيي   لة

يعي ةا  يصيةيالإس   نلتييخيالإيااخيالإ طاا خيصلااي اةييجي صا يياخيالا تاالة  خيالإيطاتقل خي حيافيالا تاالةي
(يحتااي لتاتيت ااهي يةاسا يالإكنسا  يالإجاةةيكا خيااؤلاءيLucas-Sargent- Wallaceالإكلايياخيي افي)

 خيالإحكاايالإكنسا كاي  تجال يياطا حالتي ا اةييالخي اا لاعيالإااياكي ايصلايتط  اينظااايصالةي نسافيياخيي ا
س لس يتت ائةييعيا حيالإنظلةيالإاأسيللإاية  لعي لتجلتيالااجاييخياييتايالإيستححل ي ايتايا جيالإ طللإا ي الإتضالةي

 .ي(1) سي تياصتيالإيةاس يكصلإ ي للإ ينن  خي
صينن اا ياايانسااليغ اااييتح اايةياحااالئ لعيتحتاااضيالإت   االتيالإ ينن اا ياخيت   االتيالا ااااةي الإينطاا تيت   االتي

سنسليتستنةيالإايي ل يلتي ا   يصخيالإحللإ يالا تالة  ي لايتلتلهياصتيالإي ل يلتيصخيتل يالإتاايتساتنةيالإ سالي
الإس لسااالتيالا تاااالة  يالإحك ي ااا يياااخيالإنلح ااا يالإنظا ااا ي الإ يل ااا ي,سنساااليتساااتلةةيجي اااعيالإي ل يااالتيالإيتلحااا ي

ا اا يااا يالاصتيالةي يا ناا ياسسا لاي الاجاا ايالإتااايأ تاضاتسليالإنظا اا يالإكنساا ك  ي, الا تاااضيالإ االنايلإساصتيالإنظ
ي.(1) الإصاي ي ةيالإايايكلن  يتحي ليالإت ايخي  خيالإ اضي الإطلبي ايجي عيالاس الي طكفيتليلئا

 اكصاي اىيانالاياصتيالإيةاس ياخيالإس لسلتيالا تالة  يالإحك ي  ي ينسليالإس لس يالإنية  يتك خيغ ااينل  ا ي
 ااايالإتااا  ايصلااايالإنطاالطياس تااالةاي اااياسيااة خيالإط  اافي الإيااا ايالاي ااايحااللاتيالإاااةيلتيالإنية اا يغ اااي

يستياةي غ ايتحكي  ي اخي, لإكايتك خياصتيالإس لسلتينل   ي ن قاياخيتك خييMonetary Shockالإيت    ي
تايةيلإلتيل فييخيصةةيالإتاكةيلإةىيالإجيس اياايتكا خيي لنا ي  اضاح يكاايتكا خيت   التيالإجيسا ايصينن ا ي

ي.(3)  ااااتسةيسل ي 
 لإنظا ااا يالإت   ااالتيالإ ينن ااا يتط  يااالتياليااا ي اااايالا تاااالةيالإكلاااايينساااليصاااةةي جااا ةيييل ضااا ي ااا خيالإ طللإااا ي

 ااااياسياااةيالإط  ااافيسخييا نااا يالاجااا اي الاسااا لاي تاكاااةيالإجيسااا ايياااخي الإتضااالةيلاي اااايالاياااةيالإياااا اي لاي
ي لةتسيلي س بيي لةاتيسا   ي ايصاضيالإنيةي ؤةايالإايصةةي ج ةيت الةفي ا خيالإ طللإا ي الإتضالةي,  كليالتي
الااىينساتنتجياخيالإتحل افيلإنظا ا يالإت   االتيالإ ينن ا ياخيالإي الةةيالإيت   ا ي ااايالإ ااضيالإنياةايسا ا عيالإساا اي

تااا  ايحي ياااي ااايالإناالتجي الإ يللإاااي, اخيياالي تق اااي ااايالإيتق ااااتيالإحي ي اا ي ااايالإيااةىيالإيااا اياااايي لإاا  يلإااا
،ي للإس لساا يالإنية اا يصلاااي  االينظااا تسةيلايتياا ةي(6)الإي االةةيغ ااايالإيت   اا ي ااايصاااضيالإنيااةي)الإاااةي يالإنية اا (

يحي انلحاالضي  تاااي احااةاثيأايتااا  ايصلاااييساات ىيالانتاالجييلصااةايالإتضاالةيالإيحاالجايغ ااايالإيت  ااعيلإياالي ساا
                                                           

ي.164ص,يسل ليياةا,الإ لنايالإجيء,يالا تالة  يالا كلايتلا خ,يالإي ي اايصلايص ةي(1)
ي645يص,سل ليياةا,يا تطلاةياستا ب,يج اات نايجي  (ي1)
ي.461يص,1111,يييييياساةخ,ي الإت ي عيلإلنطايالاال  يالإةاا,ياللهيص ةياطلةيتاجي ,الا تالة,ين اةال  ,يسلي  لس خي  في(3)

(
4
) Brianيsnowdon & Howard R. vane, Modern Macroeconomics, Edward Elgar, Cheltenham, UK, 2005. p. 244. 
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لإي ةفيالإ طللإ ي اةي صلإ ي ا ض خي كاةي ج ةيصن  ييل  خيالإتضلةي الإ طللإ يسخيينحناي  ل  ي الصيصنةاةي
 (3الإلطيالإيستي ةيالإ ي ةاي كيليي ضعي ايطكفي)

 

 ( 5شكم )

 منحني فيهبش انكلاصيكي انجديد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Rudiger Dornbusch, Stanly Fisher, Macroeconomics, sixth Edition, 

International Edition, MC. Graw - Hill, Inc, 1994, pp–214-216. 

 جانب العرضمدرسة -سادساً:
ظساااتي اااي ةا اا يصيااةيالإ يلن ناالتييااخيالإياااخيالإيلضاااييةاساا يصا ااتي اسااةيا تااالة لتيجلناابيالإ اااضي
تؤكااةيصلااايالإ ياافي الاةلاالاي تيتاااحياجااااءيتلح ضاالتيك  اااةيصلااايالإضاااائب,ي يااخييؤ ااةاياااصايالإياانسجي)أا اااي

الإتضاالةي،ي نطاااتياااصتيالإيةاساا ينت جاا يلإحطاافيا تااالة لتيالإطلاابي ااايي اجساا يايياا ي(1)لا ااا(ي جاا اجيج لااةاي
الإاكاا ةاي كلنااتياك ااايااتيلياالعي تحح ااييجلناابيالإ اااضي,ااياخيا تااالة لتيجلناابيالإ اااضيااا يالإياانسجيالإااصاي
 يتاااحي اااخيالإس لساا يالا تااالة  ي جاابياخيت جااايلإي االةةيالانتلج اا ي صاااضيالإساالعي الإلااةيلتيالايااايالإااصاية ااعي

 خياخيي ااةلاتيالإضاااائبييؤ ااةاياااصتيالإيةاساا يلإلتاك ااةيصلااايتلحاا ضيي ااةفيالإضااا   ي ياانحيالإحاا ا يياصي اااي
الإ للإ اا ييااخيطااانسليالإتااا  ايالإساال ايصلااايحاا ا ييالا ااااةي يااخي ااةيتيل اافيياالي  اضاا ناييااخيصياافي اأ يياالفيأاي

يت   طيالإ يفي الاةللاي الاست يلاي الإصاي ؤةاي للإنت ج يالإايانلحلضييست ىيالإنطلطيالا تالةا.

                                                           

ي.465  فيسلي  لس خ,يالا تالة،يياةايسل ل,(ي1)

 منحنى فٌلبس
 معدل الاجور

B

  
A 

C 

 الطبٌعٌةمعدل البطالة 

 منحنى فٌلبس

 قصٌر المدى ظاهري

 معدل البطالة
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 اغةيالانتيلةاتيالإ اس  يالإتاي جستسلييةاس يا تالةايجلنبيالإ اضيلإليةاس يالإك ني  يجااءياايللإسليجلنبي
الإ اضيالإكلاي الإتاك ييصلايالإطلبيالإكلاي اخيانل ياؤىييطتاك يجي تسلييعيالإني ة  خياغةييؤالصتسةيصلاي

 ياييخيالا تالةيالإي يا)جلنبيالإني ة  خينت ج يتاك ياةيصلايالإي ا ضييخيالإني ةي اايللإسةيالإجلنبيالإحي
يالإ اض(,ي صلاياصايالاسل :

 حساااةياناااالاييةاسااا يا تاااالةايجلنااابيالإ ااااضيأخيالإس لسااا يالإنية ااا يالإ اجااابيات لصساااليااااايس لسااالتيالإنيااا ةي
 ااةلاعييااخيالإس لساالتيالإنية اا يالائتيلن اا يالانكيلطاا  يالإتااايتااؤ ايساال لعيصلااايايكلن اا يان االشيجلناابي الإال ااا 

تكلحااا يالائتيااالخيسااا ؤةايالإاااايتطاااج عيالاسااات يلايياااخي اااةيي ااالةةيالانتااالجي ي ااالةةييالإ ااااضي ي نااااياخيانلحااالض
الإ اضيالاجيللإاي انليسا هي نتيافيا اايالإس لسا يالإنية ا يالإاايالا تاالةيياخيلانفيجلنابيالإ ااضيالاجياللإاي
 لإاا  يالإطلاابيالاجيااللإا,يأاياخيالإس لساا يالإنية اا يالإتاااي ااؤيخي سااليأاااحلبياااصتيالإيةاساا يتتي اافي ااايس لساا ي

ي.(1)الإال ا ي الائتيلخيالإي سايالإني ة
 : مفهوم السياسة النقديةسابعاً 

يلإلس لس يالإنية  ينصكايينسل:يانل يت لا هييت ةةة

يالإنية  :-1 يالاجااي-الإس لس  يلاتي ف يالإياكيا يالإ ن  ي تلصال يالإتا يءات يصاضيالإنية يالإحلئةةيةااة  أس لا

ي.(ي1)ياةاهيالا تالةيالإكلالإتحي ليأ

الإس لس يالإتاي ت  سليالإ ن يالإياكيايلإلتا  اي ايالإس  لإ يالإنية  يالإيحل  يالإيتلح ياايي-الإس لس يالإنية  :-1

ي.(ي3)ي ايالإتةا فيةالفيالا تالةيالإ طنا

يالإنية  :-3 يي-الإس لس  يالإياكيا( يالإنية  )الإ ن  يالإسلط  ييخ يالاجااءاتيالإيلطط  يصاضيالإنيةيااا لاةااة
ي.(ي6)ية خيضق طيتضلي  تحي ليالإتطق فيالإكليفيلإلي ااةييخي س ايالإحلئةةييخيأجفي

صايكلنتيأاةا سلينية  يأ يجااءاتيالإنية  ي ااهيالإنظايصيليإاايجي عيالإيااااتي الاي-الإس لس يالإنية  :-6

ي.(ي1)يغ اينية  ي كصلإ يتي فيجي عيالاجااءاتيغ ايالإنية  يالإتايتسةهيلإلتا  اي ايالإنظلةيالإنيةا
                                                           

ي.364يل كفيا ةيجيلخ,يياةايسل ل,يصي(ي1)
(
2
)   R. Glenn hubbard & Anthony Patrick, Macroeconomics, first Edition , Pearson , New Jersey, 2006, p440.          

                                                                                                                                                         
3
 .356ص, 2119, الاردن, الجامعة ومكتبة للنشر اثراء دار,  الثانٌة الطبعة(, والكلً الجزئً) الاقتصاد علم اساسٌات,  واخرون طاقة محمد ((

4
 .077ص, 2101, مصر, الإسكندرٌة,  الجامعٌة الدار, الأولى الطبعة, والبنوك النقود اقتصادٌات, عامر مهدي وحٌد ((
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هي مجمىعت انىسائم انتي تتبعها الادارة اننقديت انمراقبت نعرض اننقد بهدف بهىغ  -يت :انسياست اننقد -5

) هدف اقتصادي معين كهدف انتشغيم انكامم
2
 ). 

 أهداف السياسة النقدية -:اً منثا

ي-لإلس لس يالإنية  ييجي ص ييخيالااةاهيااي:

يالا تالة  ؛تحي-1 يلإلي ااة ياسي ف يالإكليفي الاست يلف ي  نايسي ليالإتطق ف ي ايالإيجتيع يالإ طللإ  خي ج ة
ي.(ي3)ييي ج ةياةاي ايالإطل  يالإ طا  ي الإيللإ  

خيالإتضلةي لللي؛سيصي  ةييخيأاةيأاةاهيالإس لس يالإنية  تياااي ايالإيست ىيالإ لةيلإلأس لايإتحي ليالاس-1
 يلاي كصلإ ي  ةايالاةللاي الاستيحللإ ييخيصةةيالاستيااا،ي صةةيالإ ي ،ي الإيللييخيالإيستي في اصايس ؤ اي ا

ي.ي(ي6ي)لإل ا ةي ايالإيجتيعيإلإايإصلةةيت ي عيصكسا

خيالإني يالا تالةاي؛يستحي ليي ةفيني يا تالةايياتحع،ي  ا طييعيتحي ليالإتطق فيالإكليفيلإلي ااة-3
فيالإتا  اي ايالائتيلخي لةايصلايايتالصيالإحلئضي ايصناايالإ يفي ي لةةيالإتطق ف،ي  تةيصلإ ييخيلن

ي.ي(ي9)يلإايني يالإنلتجيالإي ياإصيكليليياةيالاست يلاي ؤةاي ؤ اي ايحجةيالاست يلا؛يإالإصاي ة اتي

يإصيإتح-6 يي ليالاستياااي ايأس لايالإحلئةة لليحللإ ييخيصةةيتلخيالإتيل لتيالإتايتحافي ايس ايالإحلئةة
 ايطااءييالإتايتؤ اي ايالإتلط طيالاست يلاايلإليستي ف،ي ضنيصخيتا  االي اياغ  يالإيستسلك خالإ ي خي؛ي

اااي ايأس لايالإحلئةةيتؤ اي ايالإتايتي فيصخيطا ليالا تااض،ي كصلإ يحللإ يصةةيالاستي،يعيالإي ياةيالإسل
اتيط  ل ياسجفي الإااخيلإايلسلئايك  اةي اي  ي يالإسنةاسس اليالإيللإ  يإصيإخيااتحلعيأس لايالإحلئةةي  ةايإ

ي.(ي4)يست يلا  ييستياةلللي  ئ ياأس لايالإحلئةةيضا اايلإخياستيااايالإ يلاا،يإصيإ

يإيتحي ليالاستياااي ايالاس ال-9 يالاستيااايتالإيللإ   يحللإ يصةة ي  خيالإيةلا خيص يلإلي ائي  ؤ اي اي ةاتسل
ي  فيالإنيةيلإتي  في الإييتاض خيأايحة ثيض هي اياستقنفيالإي ااةي س بيا    يالإحا فيصلايالإت

                                                                                                                                                                                       
(
0
 .085ص, 2116, عمان, الٌازوري دار, النقدٌة والسٌاسة المركزٌة البنوك, السامرائً وٌسرى الدوري زكرٌا(

(
2
 .583ص,  مصدر سابق ,النقود والبنوك, الدلٌمً اسماعٌل فاضل عوض(

3
  .423المصدر السابق نفسة، ص  ((

(
4
 .083ص, 2118, عمان, للنشر وائل دار, الثانٌة الطبعة, ونظري تحلٌلً مدخل والمصارف النقود, هذلول مشهور و حداد كرمأ(

(
5
 .258ص, 2113, دبً,  الوطنٌة الفجٌرة مطبعة, الاولى الطبعة, والبنوك النقود اقتصادٌات, فهد بن احمد محمد(

(
6
 .276ص, 2119, الاسكندرٌة, الجامعٌة الدار(, ستحدثاتوالم الاساسٌات)  والبنوك النقود اقتصادٌات,  الحمٌد عبد المطلب عبد(
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يا ياسلانتلج  الاست يلاات ييؤسسلت ياستيااا يأخ ي ة ي، يتح  فيس ال يصيل   ي ج ف يالاييلت ي تجنب الإيللإ  
ي.(ي1)يالاي افي كحلءة

ي-4 يااهيينئة يس ا يستحي ل ي الإيةاةي؛ يالإيحل   يالإالةاات يحجة ي ا يتؤ ا يالإااه يأس لا يتيل لت خ
يالإية  صلتي يي ياخ ي ة يالإتجلااي يخ يالإي ياخ يس ن ك يصلا يالاست ااةاتي اصا ي كصلإ يصلا يلإل لة الإتنل س  

ي.(ي1)لإل لة

ست ااةاتيالإيسلاي ي ايتحي ليالإت ايخي ايي ياخيالإية  صلتي صلإ ييخيلنفيتطج عيالإالةااتي تيل فيالا-5
ي افييخيالإللاجيصخيطا ليالإتحكةي ايصاضيالإنيةي س ايالإحلئةةيأ يس لس يأ ييخيلنفيجصبياؤ  ياس

ي.(ي3)يأس لايالإااه

يالإتسس نتيالائتيلن  ييالاسسلة-6 يت   ايكف ييخيلنف ي الاجتيلص   يالا تالة   يالإتني    ايتسا عيصيل  
ي.(ي6)يالإنيي ي ي لةةيالاةللاي الاست يلايالإ طنا

س اليالإيللإ  ي يلي لةةيالا تالةيالإ طناي ايس  فيت  ئاي ايتط  ايالإيؤسسلتيالإياا   ي اسيالاسسلةا-7
ي.(ي9)يلااتيالانتلج  الاةللااتي ت ج سسلينح يالاست ي

ي

ي

ي

ي
                                                           

(
0
) Ferderic S. Mishkin, The Economics Of Money ,Banking, and Financial Market , Tenth Edition, Pearson, 

London , 2013 , p437.                                                                                                                                               .                   
                                                                                                                                                                
(
2
)   R. Glenn Hubbard, Money, The Financial System, and The Economy, Sixth Edition, Pearson,    

Boston,2008,p480.                                                                                                                                                                        
                  

3
 الولاٌات, الاسلامً للفكر العالمً المعهد, الاولى الطبعة, الوضعً والاقتصاد الاسلامً الفقه بٌن النقدٌة السٌاسة, شاوٌش مصطفى ولٌد ((

 .092 ص, 2100, المتحدة
4
 .096 ص, 2101, عمان, ناشرون الفكر دار, الاولى الطبعة, والبنوك النقود اقتصادٌات, القادر عبد متولً السٌد ((

(
5
 .99ص, 2117, بنغازي, الثقافة شموع دار, الأولى الطبعة, النقود موضوع فً الأساسٌة الجوانب, الدوري احمد محمد(
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 أدوات السياسة النقدية -:تاسعاً 

يلإاي سي خيايل:تنيسةيأة اتيالإس لس يالإنية  يإ

ي- اا:ية اتيالإكي  اس-1

ي-أ يأصيل لتيالإس ليالإيحت ح  ييخيأاة يالاحت لط لتي ايالإتايت ة ي حجة ي ايالإتحكة يالإنية   ة اتيالإس لس 
الإجسلييالإياا اي  ستلةةيالإ ن يالإياكياياصتيالاةاةيلإ  عيأ يطااءيالا االيالإيللإ  يالإحك ي  ي الا االيالإيللإ  ي

 ااةي الإ ن  يالإتجلا  ،ييخياجفيالإتا  اي ايحجةيالاحت لط لتيالإيت  اةيلإلطاكلتيصاتيالإكحلءةيالإ للإ  ييخياس
ىيالإيالاهي ةي ايصاضيالإنيةي س ايالإحلئةةي حسبيحللإ يالإنطلطيالا تالةاييخيأجفيتحي ليالااةاهيلإة

 حايحللإ يي لنلةيالا تالةييخيضق طيتضلي  ي خخيالإ ن يالإياكياي ي ةي  عياس االيالإيللإ  يي.(ي1)يالإينط ةة
لإلأ ااةي الإ ن  يالإتجلا  ييخيأجفيتيل فيكي  يالإني ةيالإيتةا لإ ي  ؤةايإلإايتلح ضيالإي ةيالإطاائ  ي ايالا تالةي

لةي  لناييخي ج ةيانكيلط  ي يخي ةيانلحلضيالاستسن ي الاست يلاي ةيالإطلبيالإكلا،يأيلياصايكلخيالا تا
 خخيالإ ن يالإياكيايس ي ةي طااءيالا االيالإيللإ  يييلي ؤةايالإايي لةةيكي  يالإني ةيالإيتةا لإ ي الإس  لإ يييلي ة عي

 استلةةيالإ االييياةيالإ يل يالاجن اي.يصلإ يإلإايي لةةيالانحلليالاستسنكاي لاست يلااي س يةاةيالإطلبيالإكلا
ي.ي(ي1)ي يالإنية  يخيأجفيتحي ليأاةاهيالإس لس

يصلةةيالإلاةس اياي-ب

يالإ ن يا  االيالإتجلا  يأ يس ايلإياكياييخيالإ ن  يالإتجلا  يلإيلءياصلةتيلاةياس ي فيالإ يخيالإصاي تيلضلت
ة ةيحسلبيخياست يلفياصتيالاةااةي تحلإيا ضيالإييةي ييخيالإ ن يالإياكيايإلإايالإ ن  يالإتجلا  ،ي ا يالإحلئةةيا

ي يالا تالةا يالإنطلط يحللإ  ياالإصا ي خ حةة يانكيلط   يأ  يت س    يس لس  يحللإ يت لع ي ا يالا تالة يكلخ صا
ي تنلحضيتكللإ هيالا تااض يالإلاة يالإ ن يالإياكيايتلح ضيس ا يلإاالإ ن  يإ تلجاييالانكيلشي ستط ع

لاةيأ اا سليالإتجلا  ي تي ةيالإس  لإ يالإيت  اةيلإة سلي تنلحضيأس لايالإحلئةةي اصاي طجعيصلايي لةةيالاست يلاي

ي.ي(ي3)ي الانحلليالإكلاي يخي ةيتحي ليالانت لشيالا تالةا

                                                           
0
 .090ص, سابق مصدر,  السامرائً وٌسرى, الدوري زكرٌا ((

(
2
 .90ص, 2103, بٌروت, العصرٌة حسٌن مكتبة,  الاولى الطبعة, البنكٌة والتقنٌات البنوك اقتصادٌات, بوخاري لحلو و العاٌب ولٌد(

(
3
 .099 ص, سابق مصدر, القادر عبد متولً السٌد(
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هييلي ايحللإ يالإتضلةي ت عيالإ ن يالإياكيايس لس يانكيلط  ي  ي ةي ا عيس ايالإلاةي اصايس ي ةييخيتكللإ أ
ي ؤةايإ يالإ ن  ي ايالا تااضيلإصلإ يتا عيالإ ن  يأس لايالإحلئةةيالإحا فيصلايالائتيلخيييل لإايتيل فياغ  

ي ي الانحلليصلايالإيا ضي اصا يصلي  يالانحلليالإكلاي ا اة يييليس لحضيحجة يللا  الاست يلااي ا اة
ي.ي(ي1)يلإايانلحلضيحجةيالإطلبيالإكلاي كصلإ يانلحلضييست ىيالاس لا ؤةايإ

يالاحت لطايالإيلن نانس  يي-ج

تي فيالإنس  يالإتايتحتحظي سليالإ ن  يالإتجلا  ييخي  ي يالإ ةائعيالإيت  اةيلإة سليلإةىيالإ ن يالإياكياي  يفيالإ ن ي
اصتيالإنس  يصنةيات لعيس لس ينية  يت س   ي يخي ةيي لةةيحجةييلحضالإياكيايصلايالإتحكةي سصتيالإنس  يي تن

  للإتللإايالإلا جييخيحللإ ي ااضي  يةاةيالإطلبيالإكلا،يتايستت سعي لسلإ ن  يالإتجلا  يالإالإني ةيالإيت  اةيلإةىيا
يإ يالإكسلة يالإحللإ  ي ا يأيل يالا تالة، ي ا يالانت لش ي خلإا يتضلي   يضق ط ي ج ة يصنة يالإ ن يالإي لكس  خ

يالإ ن  يصلايالا ااضي س يفيالإطلبيصلايالإني ةي ي حةييخي ةاة الإياكياي ي ةي ا عينس  يالاحت لطاي اصا

ي.ي(ي1)ي يخي ةيالإتضلة

ي

ي

ي

ي

ي

ي

ي

ي
                                                           

(
0
 .077ص, 2101, عمان,  للنشر المسٌرة دار, الاولى الطبعة, والمصارف النقود, واخرون الوادي حسٌن محمود(

(
2
 .053ص, 2104, الاسكندرٌة, الجامعً التعلٌم دار, والبنوك النقود اقتصادٌات,  الرحٌم عبد براهٌمإ محمد(



 الأولانمبحث                                انفصم الأول                                            
 

 
 
20 

 

ي يكخيالاست لن ي للإيلططيلإت ض حيصيفيالإس لس يالإنية  

يالإ  يصيفيالإس لس يالإنية  ي ايتحي ليالااةاه(ي6الإيلطط)ي

ي

ي

ي

ي

ي

ي

ي

ي

Source : Jagdish Handa, Monetary Economics,2nd Edition, Routledge, New York , 2009, p307 

ي

يي لطاة،يإخيالإ ن يالإياكيايلاي سيخيلنفيالإيلططيأصنتيننحظيإ ي ك خيتط عيتحي ليأاةا  ي ا اة نيل
 ايالااةاهيينسليست  االإس لس يالإنية  ي خية اتةاهي  نةياست يلفيالإ ن يالإياكيايأصلإ يص ايسلسل ييخيالاا

يالإيتق ااتي ي ا يالااةاهيس هيتؤ ا ي اصت يالإتجلا   يالإ ن   يلإةى ي للاحت لط لتيالإيت  اة يالإيتي ل  الإتطق ل  
يتؤ الإيتي ل ي  اضيالإنيةي س ايالإحلئةةييالإ س ط يا س اءيي ايالإيتق ااتيالا تالة  يصلايحةيالإتاي ة اال

لااةاهيالإتاي طيحيا اي ايالا تالةي تحي لياكلخياستسن يأ ياست يلايأ يغ االييخيالإيتق ااتي يخي ةيت
يلإايتحي يسل.يالإ ن يالإياكيايإ

ي

 
 ادوات السٌاسة النقدٌة

 عملٌات السوق المفتوحة-
 سٌاسة سعر الخصم-
 نسبة الاحتٌاطً القانونً -

 

 اهداف تشغٌلٌة
 الاحتٌاطٌات الكلٌة-
 القاعدة النقدٌة ) غٌر المقترضة والمقترضة(-
 سعر الصرف-

 وسٌطةاهداف 
 (M2و  M1 ) عرض النقد-
اسعار الفائدة القصٌرة والطوٌلة -

 الاجل
 الطلب الكلً-
 

 اهداف نهائٌة
 انخفاض معدل البطالة-
 انخفاض معدل التضخم -
 استقرار الاسواق المالٌة.......الخ-
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ي

ي:ة اتيالإن ص  ي)الإي لطاة(اسي-1

يالإن عييخيالإا ل  يصلايالائتيلخي ايالإة فيالإانلص  ي ايصيةي-أ تنظ ةيالائتيلخيالاستسنكايلإيةيظساياصا
ياستلةي نا   اس ي  ة يالتييخيالإياخيالإيلضا، ي ايتياصت ي اييةلاةاة يالإحابيالإ للإي  يالإ لا لتيالإيتحةة ة

يالإيا ض يلإتنظ ة يالإ ن ييالإ لن   ي للإتيس طي  ؤ ا يصخيطا ليالإ  ع يالإي ياة يالاستسنك   يالإسلع يلإطااء الإييةي 
ييةاايالإي للإغيالإييةي ي  نتجييصي ي ةي ا عايالإة   يالا لإاييخي  ي يالإسل  يإالإياكياييخيلنفيتحة ةيييةا

ي  للإيصنا يالائتيلخ يتي ة يالائتيلخ، يت س ع يحللإ  يصلإ يأض ك ي ا يييةاايهيإلإا يصلا يالإتا  ا يصلا  ةاتا

ي.(ي1)يالا سلطيالإطسا  ييخيلنفيي لةةييةةيالإسةاة

يلإضيلخيح ثي يكخيلإلأ ااةيالا تااضييخيالإ ن  ي ضيلخاالا تااضي  اسط يالإسنةاتييعيتحة ةياليشي-ب
 ي ياليشيالإضيلخيالإصاي ي فيالإحالي  خيالإي يةةيسل ي ييعييالإتي ةي طاطيييالإيطتااةيالإسنةاتيالإيت  اةيلإة سةي

يالإياضي خ ي   ي  يلإلسنة يالإ نالإس     يكلخ ي خصا يانكيلط   يس لس  ي ت ع يالإياكيا ياليشيالإضيلخي  ي ا ع نا
ي.(ي1)ي  للإ ك ي ايحللإ يات لعيس لس يت س   

يالإسكخيالإ ن يالإيييية ا ي:تيلخيالإيين حيلإلأغااضيالإ يلا  يتنظ ةيالائ-ج اكيايالإيسلاي ي ايحفييطكل 
الإتايت ةييخيالإيطلكفيالإائ س ي ايالإ للإة،ي  تةيصلإ ييخيلنفيتسس فيالإحا فيصلايالإياضيالإطااءي  نلءي

يي.(ي3)يي سلطللإ ييةةيالإياضي ةييتلح ضي  ي ياسالإيسلكخي كصلإ ي سسةي ايتلح ضيالإة   يالإييةي ي اط

 نلصسةي ايتنح صيلايالإتا  اي ايالإ ن  يالإتجلا  ي ا ييةاةيك  اةيص ين يالإياكياي تيتعيالإ ي:ة االا نلعياس-ه
يصلإ يصخيطا ليطلبيالإت ل خي ي  تة يالإت سعي ايالائتيلخيةالفيالا تالة يأ  يكللإحة يي  ن  يائتيلن   س لس 

ي.ي(ي6)ي   لخيالإح ائةيالإتايتتاتاييخياصتيالإس لس 

ي

                                                           
(
0
 .603ص, سابق مصدر, الدلٌمً اسماعٌل فاضل عوض(

(
2
 .270ص, 2119, عمان, للنشر وائل دار, الاولى الطبعة, النقدٌة والنظرٌة والمصارف النقود, ارسلان ٌاسٌن رمزي, الجنابً عجمً هٌل(

(
3
 .055 ص, سابق مصدر, الرحٌم عبد ابراهٌم محمد(

(
4
 .006ص, 2112, عمان, للنشر المسٌرة دار, الاولى الطبعة, والبنوك النقود, واخرون خرٌس جمال(
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يالإ ن الإتا  ايالإي لطاي اي  ضياس-  ي تيتعي ايالإياكيايح لخي لجا ييل يخيسلط ييلإلتةلفيالإي لطاي حكة
 اياي الإت ل يلتيالإي لطاةيلإل ن  يالإتجلا  ي صل سليالالإتياةي سصتيتنظ ةيالائتيلخيصخيطا ليااةااياس سةهي

يلإ ي فايئتيلخلاةيسي هيالائتيلخي تحة ةيحةيا ااييجي ص ييخيالانطط يينسليتحة الإت ل يلتيالإتايتي في
الإ احةي صطلءياس لاي لئةةييلتلح يلإليا ضي حسبيالإنطلطلتي ا عيالإنطلطلتيالانتلج  ي  لحضيالإنطلطلتي

يي.(ي1)يغ ايالإياغ بي سلييخيأجفيتحج يسل

ي

 

                                                           
0
, للجامعات النشر دار, الثانٌة الطبعة, العالمٌة المالٌة الازمة الى الاشارة مع واسلامٌا وضعٌا النقدٌة الاقتصادٌات أساسٌات, الغزالً الحمٌد عبد ((

 .327ص, 2119, القاهرة
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 : التأطير النظري لنافذة العملت والاحتياطياث الدوليتالثانيالمبحث 

 العممة من حيث الاصطلاح والمفهومنافذة  ماهية -ول:المطمب ال 

 اصطلاحا  و لغةا  العممة نافذة :لاا و أ

: البيع الذي يتم بطريق  د)مزاد اسم ،موضع المزايدة، جمع مزادة، بيع المزافي المغة   نافذة بيع العممة-1
 بو ثمن . ثمن المزاد : الثمن الذي رسا ليرسو عمى من يعرض اعلاالمعروض  ءلى شراء الشيالدعوة إ
 .( 1)المزاد(

يدعو فيو  )أسموب يتبعو البنك المركزي لتصريف ما يصدره من أوراقالعممة اصطلاحا  نافذة-2
ىا وسعر الشراء ءتتضمن الكميات التي يريدون شرالى تقديم عروضيم التي المستثمرين المحتممين إ

 .( 2) المعروض ويتولى البنك قبول أفضل العروض(

  العممةنافذة : مفهوم ثانياا 

يمثل    العممةنافذة  -ن:إالعممة فمنيم من يرى نافذة محدد في عطاء مفيوم  اختمف الاقتصاديون والباحثون
كأحد الادوات في التدخل بسوق الصرف، بيدف تغطية فجوة لالية التي تتبعيا بعض البنوك المركزية ا

 .( 3) ة الاجنبية ثم استقرار سعر الصرفالطمب عمى العمم

ساليب المباشرة التي تستخدميا للاقتصادات الناشئة ذات العمق المالي المتوسط أحد الأ ي:ى العممة نافذة 
 سعر الصرف والمستوى العام للأسعارأو الضعيف لمتدخل في سوق الصرف، بيدف الحفاظ عمى استقرار 

 العممة بأنو أحد أدوات السياسة النقدية غير المباشرة لبيعنافذة ومن خلال ما تقدم يمكن أن نعرف .(4)
لى المصارف التجارية المجازة، إذ ييدف إلى السيطرة عمى العرض  وشراء العممة الأجنبية )الدولار( من وا 

والسيولة العامة لتحقيق ىدفيا من خفض التضخم وتحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار  .النقدي
 وكذلك سعر الصرف الذي يرتبط بالمستوى العام للأسعار بصورة مباشرة. 

                                                           
1
 . 492 ص ، 2002، الكتب عالم ، 1ط ،1ج ، المعاصرة العربٌة اللغة معجم: عمر الحمٌد عبد مختار حمدأ((

2
 . 2010، بغداد، 23ثرٌا الخزرجً، السٌاسة النقدٌة فً العراق، مجلة كلٌة بغداد للعلوم والاقتصادٌة الجامعة، العدد ((

(
3
ولٌد عٌدي عبد النبً، مزاد العملة الاجنبٌة ودوره فً تحقٌق استقرار سعر الصرف الدٌنار العراقً، المدٌرٌة العامة لمراقبة الصٌرفة   (

 .7، ص2010والائتمان، البنك المركزي العراقً، 
4
 .10، ص 2005، 2، العدد 3وم الاقتصادٌة، المجلد فلاح حسن ثوٌنً ، التوجٌهات الجدٌدة للسٌاسة النقدٌة فً العراق، المجلة العراقٌة للعل  ((
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 العممةنافذة أنواع  -:ثالثاا 

 العممة ذات الاتجاىين نافذة-1

 ،بصورة مباشرة، بائعا أو مشتريا لمعممة يقوم البنك المركزي في ىذه الحالة بالتدخل في سوق الصرف
 ،شكل عامب ،وسوق الصرفمع ضمان الاستقرار في سعر الصرف،  ،المحدد وبالنسبة التي تحقق اليدف

ن مصادر عرض العممة الأع في يق يتصف بكونو جنبية تكون محددة في اطار سوق الاحتكار القمة، وا 
ن الاعضاء إ لى ذلك متفاوتة من اقتصاد إلى أخر، أضف إ بوبنس ،القطاع التصدير الحكومي والخاص

والمصارف وبعض المؤسسات الاخرى، المشاركين في ىذه المزادات محدودين ويتمثمون بالبنك المركزي 
وفي ىذه الحالة يكون لمبنك  البنك المركزي، ادات عروض البيع أو الشراء من بتقديم مز  ذةنافقوم الت

والشكل .( 1)  المركزي القدرة عمى التأثير في المزاد وتختمف ىذه القدرة باختلاف عدد المشاركين في المزاد
  التالي يوضح عممية بيع العممة.

 

 العممةنافذة لية عمل آ (2)المخطط 

 

 

 

 

 

بلال قاسم ،قياس تأثير نافذة بيع العممة عمى التغيرات في سعر الصرف وعرض النقد في العراق، رسالة ماجستير المصدر: 
 . 2117،كمية الادارة والاقتصاد ،جامعو بغداد،

                                                           
(

1
) McCarty, Cynthia S. ( 2002) “Currency Auctions: Minimizing Collusive Behavior” USA, Journal of East-

West Business, Vol. 8(1), Jacksonville State University. 

                                                                                                                                                                                                 

 المزاد

Auction 
 القطاع الخاص البنك المركزي

للعملة  بائع

 الأجنبٌة

للعملة  مشتري

 الأجنبٌة

للعملة  بائع

 الأجنبٌة

للعملة  مشتري

 الأجنبٌة
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 تجاه واحد العممة ذات انافذة  -2

 فقط ، أي يتدخل باتجاهجنبية ة الأبائعا لمعمم العممةنافذة ىذه الحالة بالتدخل في  يقوم البنك المركزي في
حالة سوق الصرف يقع في جنبية وتمويل الاستيرادات، وىذه الطمب المحمي عمى العممة الأمواحد تمبية ل

 اطار سوق الاحتكار.

جنبية كما ىو الحال في البمدان الريعية التي تعاني من حكومة تحتكر مصادر عرض العممة الأن الإ

وم البنك المركزي تمبية الطمب عمى السمع من خلال الاستيرادات، وىنا يقاختلال ىياكميا الاقتصادية، ويتم 

لى القطاع الخاص بسعر معمن مسبقا كونو المحتكر لمعممة، فتصبح نافذة بيع العممة ببيع العممة الأجنبية إ

و المؤثر عمى اتجاه سعر الصرف من خلال  لاعب الرئيسلىي سوق الصرف والبنك المركزي ىو ا

 .  ( 1 ) مبيعاتو

 

 العممة ذات اتجاه واحد نافذة ية عمل آل (3)المخطط 

 

 
 

 بلال قاسم مصدر سابقالمصدر: 

 

 

 

                                                           
 . /http://iraqieconomists.net/ar: شبكة الاقتصاديين العراقيينالتبعات المحتممة لمتطبيق"  –وتحديدىا لسقف مبيعات الدولار في مزاد العممة  2115،موازنة ،مرزا عمي  .1

 المزاد

Auction 
 القطاع الخاص البنك المركزي

 للعملة  بائع

 الاجنبٌة

 للعملة مشتري

 الاجنبٌة 

http://iraqieconomists.net/ar/
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 البيع العاجل -3

ذ يقوم ية التي يقوم بيا البنك المركزي إاليومية أو الاسبوععمى عمميات البيع النافذة يقوم ىذا النوع من 
، ويتحدد في ظل وبشكل نقدي المشترون بشراء العممة وفق السعر المعمن في لحظة اتمام عممية التبادل

 .( 1)  سعر الصرف الفوري )العاجل(

 جل البيع الآ -4

يع العممة، ولكنيا تتم بعقود النوع العمميات اليومية أو الاسبوعية التي يقوم بيا البنك المركزي لب ويقصد بيذا
عممية التبادل تتم ببيع  ن( يوما، فإ91، 61، 31الاستحقاق عمى سبيل المثال ) تختمف فييا مدة جموأ

ك المركزي فيتحدد سعر بنلى المشترين بعقود تستحق الصرف بعد مدة معينة وحسب ما يقره الالعممة إ
ن ىذه العممية تساعد عمى عقمنة التوقعات حول الاسعار المستقبمية لسعر الصرف، ومن جل، إالصرف الأ

 .( 2) ثم زيادة الثقة بقدرة السياسة النقدية عمى تحقيق الاستقرار

 -:( 3   (هناك عدة اهداف منها -:العممةنافذة أهداف  -:رابعاا 

 النقد والسيولة العامة.السيطرة عمى عرض  -1

ن ىذه الاداة تعد الاولى التي تم تطبيقيا المباشر في نمو الكتمة النقدية وا  الحد من التضخم عبر التأثير -2
ن السيطرة عمى عرض النقد وا  لمحد من التزايد المفرط في  ومازال العمل بيا مستمر 2113\11\4بتاريخ 

 النقدية .حجم السيولة من خلال السيطرة عمى القاعدة 

 العمل عمى توحيد معدلات الصرف مقابل الدينار العراقي في السوق العراقية.-3

ات جنبية وسد حاجل اشباع رغبة السوق من العممة الأتحقيق تجانس في الية سوق الصرف من خلا-4
 جنبية .كافة من العممة الأ القطاع الخاص لتمويل استيراداتو

 جنبية .بين العرض والطمب  من العممة الأ توازنلى تحقيق العممة إنافذة  تيدف-5
                                                           

1
 /.http://iraqieconomists.net/ar: العراقٌٌن الاقتصادٌٌن شبكة"  النقدٌة والسٌاسة التضخم ،برٌهً حمدأ  ((

(2)  Claro, Sebastián and Soto, Claudio (2013) “Exchange rate policy and exchange rate interventions: the 

Chilean experience” BIS papers No 73. 

                                                                                                                                                                                             

(
3
مظهر محمد صالح، نظام معدلات الصرف فً العراق، انموذج تشخٌصً للواقع العراقً،  بحث متاح على شبكة الاقتصادٌن العراقٌٌن - (

http://iraqieconomists.net/ar/.  

http://iraqieconomists.net/ar/
http://iraqieconomists.net/ar/
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 .*التعقيم النقدي وامتصاص السيولة وتقميل الفجوة بين السوق الرسمي والموازي -6

 العممة نافذة طبيعة  -: اا خامس

ظير العمل بيا  دوات السياسة النقدية التيفي البنك المركزي العراقي من أىم أ جنبية العممة  الأنافذة ن إ
العممة نافذة عد تالتي يعزي الييا في تحقيق الاستقرار النقدي في الاقتصاد العراقي. و  2113عام  بعد 

جنبية المتحصمة من الايرادات عمى العممة الأالقطاع الخاص حصول لمصدر الوحيد الذي يتم من خلالو ا
 وتمويل التجارة منالنفطية. بيدف تغطية انشطة القطاع الخاص المتمثمة بجزء من عمميات التسوية 

ن تمويل ىذا القطاع ينعكس عمى استقرار قتصاد يكاد ينعدم فيو الانتاج . إاستيراد السمع والخدمات في ا
بنك المركزي العراقي ة بالن السياسة النقدية المتمثمعار وسيولة الحصول عمى العممة الأجنبية . بما إالاس

اختمف عما ىو  2113لعراقي اتجو بمسار جديد بعد عام الاستقرار للاقتصاد ا عن تحقيق  ىي المسئوولو
بالتسييلات  شرة المتمثمةمن خلال العمل بعدد من الادوات غير المبا سابقة ،متبع في السنوات ال

التي يعتمد عمييا كثيرا في تحقيق جنبية المبتكرة عممة الأال نافذةفي مزادات حوالات الخزينة و  القائمة،
 . )1)  الاقتصاد من خلال مساىمتياالتوازن ليذا 

 مفهوم وانواع أسعار الصرف -المطمب الثاني:

 مفهوم سعر الصرف -:ولاا أ

 ىناك العديد من المفاىيم التي يمكن من خلاليا توضيح تعريف سعر الصرف ، إذ يعرف الصرف بأنو، 
خرى. ويمكن النظر بعممة دولة أمة دولة معينة مقومة عبارة عن السعر النسبي لعممتين ، بمعنى  قيمة عم

جنبية لشراء وحدة واحدة من العممة دات اللازمة من العممة الألسعر الصرف من زاويتين: الاولى عدد الوح
 ،جنبيةة لشراء وحدة واحدة من العممة الأالمحمية ، أما الثانية عدد الوحدات من العممة المحمية اللازم

 .( 2) العالم سو تبادل عممة دولة ما ببقية عملات دول وكذلك يعرف المعدل الذي يتم عمى أسا

ذ تقوم الدول عند تحميل إسعر الصرف المحمي الاكثر اعتمادا دولياً في الوقت الحاضر ،  يعد 
اقتصادياتيا باستخدام سعر صرف عملاتيا وليس صرف عملات البمدان الاخرى ، حتي تكون النتائج 

                                                           
-1920أحمد اسماعٌل ابراهٌم ، قٌاس درجة استقلالٌة البنك المركزي العراقً وعلاقتها بعجز الموازنة الحكومٌة ، العراق حالة دراسٌة للمدة  (1)

 .  2010، اطروحة دكتوراه غٌر منشورة ، كلٌة الادارة والاقتصاد ، جامعه بغداد ،  2002
2)  Habib Ahmed ,Exchange Rate Stability : theory and Policies From an Islamic Perspective, 

Islamic Development Bank, Islamic Research and training , No.57,  2001,  P.12                                                                                                                                                                            
 *سٌاسة التعقٌم :تستخدم من قبل البنك المركزي تقلٌل من الكتلة النقدٌة بهدف الحد من التضخم. 
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موافقة لممنطق الاقتصادي والنظرية الاقتصادية ، ففي حالة انخفاض سعر الصرف في الاقتصاد ىذا يعني 
جنبي الأسعار ، في حين لو تم استخدام سعر الصرف الأانخفاض قيمة العممة مما ينجم عنة ارتفاع 
اض سعر الصرف بعض  التقارير والبحوث  فإن انخف  من لمتعبير عن الاقتصاد المحمي كما يُستخدم 

 .( 1)  يعني ارتفاع قيمة العممة المحمية وىي نتائج مضممة 
 أنواع سعر الصرف-:ثانياا 

 سعر الصرف الاسمي-1
يعتمد عمى سمي بسعر عممة معينة مقومة بعممة اخرى أو سمة من العملات و يمثل سعر الصرف الا
ن  سعر الصرف الاسمي يعبر عن إ ان مستوى التضخم ، أي بمعنى أخرخذ بالحسبالاسعار الجارية ولا ي

 . ( 2) القيمة الاسمية لمعممة ولا يعكس قوتيا الشرائية 
 سعر الصرف الحقيقي-2

سعار النسبية لمسمع بين بمدين أو اكثر ،عن طريق ىذا السعر تتم الأ ن سعر الصرف الحقيقي يمثل إ
السمع المحمية مقومة  أسعار نإ خرآ  جنبية ، أي بمعنىالمحمية والأ عممية الاحلال والمبادلة بين السمع
جنبية مقومة بالعممة المحمية ، وكذلك يمكن تعريفة عمى أنو سعر الصرف بالعممة الأجنبية مقابل السمع الأ

  . ( 3)  الاسمي مطروحا منو معدل التضخم

 سعر الصرف التوازني-3

مع الطمب عمييا في سوق الصرف  يمكن تحديد سعر الصرف التوازني عندما يتساوى عرض عممة
 نو بيعي، غير إجنبي، وىو يحقق توازن مستديم لميزان المدفوعات عندما يكون الاقتصاد ينمو بمعدل طالأ

سعر الصرف التوازني يتأثر بمجموعة من العوامل أىميا التغير في ميزان المدفوعات وحجم المعروض 
 .( 4) عن معدلات التضخم والتغير في سعر الفائدة  فضلاً النقدي 

 
                                                           

(1)   Paul R. Krugman and Maurice Obstfeld, International Economics theory and policy , 

Addison Wesley ,  New York, 2009 , P. 318. 
                                                                                                                                                                                                

2
دراسة  تحلٍلٍة للآثار الاقتصادٌة لسٍاسة  النقدٌةبالسٍاسة  وعلاقتها صرف الأجنبًسٍاسة اللحلى مىسى بىخاري ،  ((

 . 02،  ص 0212،  1بٍروت ، ط ، الصرف الأجنبً ، مكتبة حسه العصرٌة 

(3) Thomas  E. Schweigert, Nominal and Real Exchange Rates and Purchasing Power Parity 

during The Guatemalan Flot , 1997-1922, Journal of Economic development, Volume 27, 

Number 2, December 2002, P.129  
                                                                                                                                                                                     

(4)Rebecca L. Driver and Peter F. Westaway , concepts of equilibrium exchange Rats, working 

paper no .248 Bank of England , London ,2004, P7. 
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 سعر الصرف الاسمي الفعمي-4
ن ازاء جميع معيفي بمد ن سعر الصرف الاسمي الفعمي يقيس متوسط التغير لسعر الصرف إ

أساس معينة،  لى مدةالاسمية محسوبا بالقياس إ ذ يمثل متوسط مرجح لأسعار الصرفالعملات الاخرى، إ
سعار العامة في البمد المعني مقابل نظرائيا في بمدان ىذا السعر في الحسبان اتجاىات الأولا يعتمد  

مختارة وعادة ما يتم إدخال الشركاء  مة العممة لمدةالشركاء التجاريين،  ويستخدم ىذا المتوسط لقياس قي
عن  اً ية النسبية لكل شريك وبالتالي يكون معبر التجاريين الرئيسيين لمدول في ىذا المتوسط ليعكس الأىم

 . ( 1)  مدى تحسن أو تطور العممة لمجموعة من العملات
 أنظمة سعر الصرف-ثالثا:

نظمة سعر الصرف تنحصر ما بين نظام الصرف الثابت ونظام اً مختمفة من أالعالم انواع لقد اتبعت دول
ثابت من الانظمة الاولى نظام سعر الصرف ال يُعدو  تطورىا،التعويم تبعاً لسياساتيا الاقتصادية ودرجة 

لى المزايا التي يحمميا ىذا النظام تتبعو الى يومنا ىذا، واستنادا إ الذي لا تزال كثير من دول العالمالمتبعة 
لنامية  سيما بالنسبة لمبمدان اجنبية القوية ولاواحدة أو أكثر من العملات الأعند ربط العممة المحمية بعممة 

و البمدان التي بينيا اتفاقيات تجارية، ولقد اثبت الواقع خطورة اتباع ىذا النظام وزيادة احتمالية تعرض أ
التي تعرضت ليا بعض الاقتصاديات والازمات المالية و المصرفية ،  البمدان المتبعة لو لأزمات العممة
كثر ى اعتماد نظم صرف ألإ بمدان كثيرة ، توجيتذ وشيمي وغيرىا، إكبمدان النمور الاسيوية والبرازيل 

مرونة و يتناسب مع الظرف الاقتصادي و الرغبة في زيادة اندماج اقتصادياتيا في الاقتصاد العالمي في 
، ويمكن توضيح انظمة سعر  ( 2) ظل زيادة حجم العلاقات الاقتصادية الدولية وتدفقات رأس المال الكبيرة

 الصرف في الشكل التالي:

 

 

                                                           

(1)Ymwb  Weerase Kera ,Nominul and Real Effective Exchange Rates for the seacen countries 

, The  south East Asian Central Bank (seacen), Research and Training Center, Kuala 

Lumpur Malaysia, 1992, P.1  
                                                                                                                                                                                           

(2)   Sozovska, Aleksandra (2004), “Exchange Rate Regimes in Transition Economies” 

USAID research, Jordan, P4. 
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 . نظام سعر الصرف العائم-1

جنبيـة لأيتم تحديد سعر الصرف بموجب ىذا النظـــــــــام مـن خـلال  العـرض والطمـب عمـى العمـلات ا     
ن وجــدت تــدجنبــي مــن غيــر إلأالصــرف افــي ســوق  خلات ن تتدخـــــــــــل بشــكل رســمي الســمطات النقديــة، وا 

لــى منــع يــدف إلــى تحديــد مســتوى لســعر الصــرف، بــل يإالســمطة النقديــة فــإن ىــذا التــدخل لا ييــدف  مــن 
ــــل بالمشـــاركة لضـــمان التمقائيـــة  ا النظـــام ففـــي ظـــل ىـــذ ،التقمبـــات فـــي ســـعر الصـــرف وىنـــا يكـــون التدخــــــــــــ

فيمــا بينيــا لتحديــد  جنبيــة معروضــة مــن العممــة الأالعوامــل التــي تقــف خمــف الكميــة المطموبــة وال تتفاعــل
ويتم تصحيح فائض وعجز ميزان المدفوعات  . بعيداً عن تأثير السمطات النقدية ،سعر الصرف التوازني

مـن رتفاع قيمـة العممـة، عمـى التـوالي انخفاض أو امن خلال ؛ تمقائياً في ظل نظام سعر الصرف العائم 
فــي عمميــة التصــحيح ليــا دور لا ، بمعنــى إن الاحتياطيــات الدوليــة الحكــومي أو سياســي تــدخل دون أي 

ن توقع سـعر الصـرف فـي المسـتقبل مـن الصـعوبات التـي تواجـو إ عند إتباع نظام سعر الصرف العائم ،
ة تســبب مخــاطر جوىريــة لممعــاملات الدوليــة، ســعر الصــرف العــائم، إذ إن اســعار الصــرف العائمــ نظــام

 .( 1)  فتؤثر سمبا عمى التجارة الدولية

 نظام سعر الصرف الثابت -2

لســـعر  بتقمبـــات عنـــد قيـــام الســـمطات النقديـــة باتبـــاع لنظـــام ســـعر الصـــرف الثابـــت فإنيـــا لا تســـمح        
جنبيــة، لأاســتجابة لتغيــرات قــوى العــرض والطمــب عمــى العمــلات ا ،جنبــيلأالصــرف  فــي ســوق الصــرف ا

إن قوى العرض والطمب سوف تتوقف عن القيام بدورىا في الوصول إلى السـعر التـوازني مما يؤدي الى 
عند مستوى معـين،  في سوق الصرف الأجنبي، وبدلًا من ذلك تقوم السمطات النقدية بتثبيت قيمة العممة

ن تتقمـب  فيمـا بـين تمـك لصـرف  ويـتم السـماح لأسـعار الصـرف أودنيـا لسـعر اويتم وضـع حـدود قصـوى 
الحـدود، وتعمـل السـمطة النقديـة بالمحافظـة عمـى سـعر الصـرف داخـل تمـك الحـدود مـن خـلال بيـع وشــراء 

إنَّ سـعر الصـرف الثابـت لـن يكـون دائمـاً عنـد المسـتوى و جنبـي،لأجنبية في سـوق الصـرف الأالعملات ا
جنبيــة، وىــذا مــا يعيــب نظــام لأالحقيقــي الــذي يتحــدد بتفاعــل قــوى العــرض والطمــب عمــى العممــة االتــوازني 

عمـى تحقيـق التـوازن فـي ميـزان  اً سعـــــر الصرف الثابت. نظراً لأنَّو لا يعكـس قـوى السـوق، فـلا يكـون قـادر 
من قيمتيـا الحقيقيـة يترتـب المدفوعات تمقائياً، فعندما تقوم السمطات النقدية بتثبيت عممتيا المحمية بأكثر 

  (2)مـر مـنالأعمى ذلك حدوث عجز في ميزان المدفوعات، ولغرض استعادة التـوازن فـي الأخيـر يتطمـب 
الســمطات النقديــة الحفـــاظ عمــى ســـعر صــرف عممتيــا أعمـــى مــن المســـتوى التــوازني، عبــر بيـــع جــزء مـــن 

                                                           

  .00صمصدر سابق ،لحلى مىسى بىخاري ، ا(1)
 
2
 .7(مظهر محمد صالح ،مصدر سابق، ص (
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نـــو عممـــة محميـــة، ويمثـــل ذلـــك التغيـــر احتياطياتيــا الدوليـــة مـــن الـــذىب والعمـــلات الأجنبيـــة وشـــراء بـــدلًا م
الســمطات النقديــة بتثبيــت قيمــة  قيــام الســالب فــي الاحتياطيــات الدوليــة لــدى الســمطة النقديــة، أمــا فــي حالــة
 دوث فـــائض فـــي ميـــزان المـــدفوعات؛عممتيـــا المحميـــة بأقـــل مـــن قيمتيـــا التوازنيـــة فـــإن ذلـــك يـــؤدي إلـــى حـــ

فيتمثـل ذلـك بـالتغير  جنبيـة وبيـع العممـة المحميـة،لأالعممـة اقيام السمطات النقدية بشراء  والسبب في ذلك 
 .(1) الموجب في الاحتياطيات الدولية لدى السمطة النقدية

 نظام سعر الصرف المدار -3
ىذا النظام يسمح بحد أدنى من التدخل الحكـومي  ليُسَـويا التقمبـات الزائـدة فـي المـدى القصـير  ن إ     

كثرة المضاربات أحد أىم مشاكل نظام  دعمى الاتجاىات الطويمة الأجل، وتعن يكون لو تأثير إ من غير
سعر الصرف العائم )غير المدار( وىي التي أدت إلى استخدام نظام التعويم المدار، و ينجم عن تقمبات 
أسعار الصرف إلى تخفيض تدفق التجارة الدولية والاستثمارات الدوليـة، و  تضـمن السـمطات النقديـة فـي 

جنبـي لحـد مـن وطـأة سـوق الصـرف الأىذا النظام ) التعويم المدار( عمى مسؤوليتيا في التـدخل فـي ظل 
ذا كانــت فــإالتقمبــات القصــيرة الأمــد دون محاولــة التــأثير فــي الاتجاىــات الطويمــة الامــد لأســعار الصــرف. 

الصرف، وفي الوقـت السمطات النقدية ناجحة  فإنَّ الدولة سوف تجني النتائج المترتبة عمى ثبات أسعار 
 نفسو، تحتفظ بالمرونة في ضبط الاختلال في ميزان المدفوعات.

ـــام بإ        ـــة القي ـــات فـــي أســـعار الصـــرف تتطمـــب مـــن  الســـمطات النقدي يـــع جـــزء مـــن بن معالجـــة التقمب
جنبية لتغطية ما يحتاجو الطمب الزائد عمى الصرف الأجنبي في السوق مما يخفف ممة الأاحتياطيات الع

تجاىــات قيمـة العممــة نحـو الانخفــاض، وكــذلك تقـوم الســمطات النقديـة بامتصــاص جـزء مــن العــرض مـن ا
جنبيـة( وذلـك  مـن العممـة الأحتياطيـات الاالزائـــــــــــــــــد من الصــــــــرف الأجنبـي فـي الســـــــــــــــــوق )تضـافتو إلـى 

ظ عمى نظام سعر الصرف المدار  إنَّو لا تزال لتخفف من اتجاىات قيمة العممة نحو الارتفاع  وما يلاح
ىناك حاجة إلى الاحتياطيات الدولية  ولكن ىذه الحاجة ليست كبيرة كما ىو الحـال فـي ظـل نظـام سـعر 
الصــرف الثابــت، بينمــا فــي ظــل نظــام ســعر الصــرف الحر)العــائم( يصــحح العجــز فــي ميــزان المــدفوعات 

دون أي تــدخلات رســمية أو حاجــة إلــى الاحتياطيــات مــن تمقائيــاً مــن خــلال التغيــر فــي أســعار الصــرف 
 .( 2) الدولية

 

 

 

                                                           
1
 ( مصدر سابق نفسة. (

2
 .23، مصدر سابق ،ص لحلى مىسى بىخاريا ((
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 الاحتياطيات الدولية  المطمب الثالث: مفهوم واهمية ومصادر

  أولاا : الاحتياط 

الاحتياط أصوليا ) الاحتياط ىو التحفظ، والتحيز عن الوقوع في المكروه ، و ىذا المعنى ىو المراد في -1

استعمالات الأصوليين ، ويعني التحفظ والتحرز عن الوقوع في مخالفة الواقع بواسطة العمل بتمام 

 . ( 1)المحتملات الذي ىو أعمى مراتب الاحتياط ( 

ي الأموال التي تم الحصول عمييا من زيادة الايرادات في موازنة معينة الاحتياط اصطلاحا ) ى -2
 .  ( 2)ويستخدم لتغطية عجز الموازنة أو لتغطية اعتمادات أضافية ( 

 ثانياا : مفهوم الاحتياطيات الدولية 

اختمف الكتاب والباحثين في عطاء مفيوم محدد للاحتياطيات الدولية بحسب وجية نظر الباحث ، أو 
ىداف التي ينشد تحقيقيا ، الٌا إن أغمب التعاريف التي درجت حول توضيح مفيوم الاحتياطيات الدولية الا

، تعطي  المعنى والمضمون نفسة. لم يستخدم مصطمح الاحتياطيات الدولية بشكل دائم ومستمر في 
بأسماء متعددة أو الادب الاقتصادي ، إذ إن الاصول التي تحتفظ بيا الحكومة لأغراض الاحتياطي تسمى 

ن في  مختمفة ، منيا )الاحتياطيات الخارجية ، أو الاحتياطيات الرسمية ، أو الاحتياطيات الدولية ( وا 
( . وقد عرفت الاحتياطيات الدولية 3الغالب تستخدم تسميات مختمفة لوصف نفس الفئة من الاصول.)

 بتعاريف مختمفة منيا : 

                                                           
(
1
 . 1052موجودة، ص، دار المعارف، القاهرة، سنة النشر غٌر  1، مادة حوط ، ط 13ابن منظور: لسان العرب، ج - (

2
 . 74ص موجودة، غٌر النشر سنة ومنقحة، مزٌدة طبعه الاول، الجزء الاصولً، المعجم:  علً صنقور محمد - ((
 

(3)-kathryn m.e .doMINGUEZ AND OTHERS : INTERNATIONAL Reserves And The Global financial Financial Crisis 
,National Bureau of Economic Research (N BER), 1050 Massachusetts Avenue Cambridge, AM 02138, Working 

Paper 17362, 2011, p5. 
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الخارجية التي في المتناول التي تسيطر عمييا السمطات النقدية  الاحتياطيات الدولية : ىي ألاصول-1
لتقوم بتمويل مباشر لاختلالات المدفوعات الخارجية ، والتنظيم غير المباشر ليذه الاختلالات ، وذلك من 

 . ( 1) خلال التدخل في أسواق الصرف لمتأثير عمى سعر الصرف أو لأغراض أخرى 

ي جميع أصول السمطات النقدية التي يمكن استخداميا بشكل مباشر أو عن الاحتياطيات الدولية : وى -2
 (2)طريق تحويميا إلى أصول أخرى ، لدعم سعر الصرف عندما تكون المدفوعات الخارجية في حالة عجر

الاحتياطيات الدولية : ىي الاصول التي يمكن استخداميا بصورة مباشرة لتسوية الديون الدولية ،  -3
 . ( 3) والمدفوعات لمدول الأجنبية 

الاحتياطيات الدولية : ىي الاصول الخارجية السائمة ، والسندات بالعممة الاجنبية ، والعملات الاجنبية  -4
 . ( 4) زي ، والذىب تحت سيطرة البنك المرك

الاحتياطيات الدولية : ىي الاصول الخارجية المتاحة عمى الفور لمحكومة بالعملات الاجنبية لمبمد أو  -5
 .  ( 5) السمطة النقدية تحوزىا عمى نحو فعال 

ومن خلال ما تقدم ، يتضح بأن الاحتياطيات الدولية ىي أصول خارجية تكون متاحة تحت سيطرة السمطة 
ثمة بالبنك المركزي ، التي تستخدميا من أجل تحقيق الاستقرار الاقتصادي عبر مواجية النقدية المتم

الاختلالات بصورة مباشرة ، كاختلال ميزان المدفوعات ، أو بصورة غير مباشرة ذلك من خلال تعديل 
 سعر الصرف ، فضلًا عن  زيادة الثقة في العممة المحمية .

تسيم في تحقيق الاستقرار الاقتصادي الداخمي عبر ادارة سعر  وكذلك يمكن للاحتياطيات الدولية أن
الصرف ، ومعالجة الاختلالات لمبمد من خلال دعم وتشجيع الصناعة المحمية و مواجيو الازمات الداخمية 

 في أوقات القمة وتراجع مصادر الايرادات العامة التي يتعرض ليا البمد . 

                                                           
(
1
 IMF,المبادئ التوجٌهٌة لاعداد نموذج قٌاسً للبٌانات ، الطبعة العربٌة  –صندوق النقد الدولً : الاحتٌاطٌات الدولٌة والسٌولة بالعملة الاجنبٌة - (
 . 13، ص 2013 

       (
2
)-International monetary Fund: Debt-and Reserve-Related Indicators of External Vulnerability ,Prepared       

       By The Policy Development And Review Department IN Consultation With Other Departments, 2000, P2.  

(
3
)- Jocelyn Horne And Daehoon Nahm : International Reserves And Liquidity : A Reassessment, The Australian 

Research Council (A R C ), P9.   

(
4
)- Joshua Aizenman :Financial Crisis And International Reserves, Princeton Encylopedia Of The World Economy, 

Princeton University Press , 2007 , p1 .  

(
5
)-matthieu Bussiere And Others : For A Few Dollars More : Reserves And Growth In Times of Crises , Banque De 

France , 2013 , p8.  
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مى فكرتين رئيستين ىما ، السيطرة الفعمية من  السمطات النقدية إن مفيوم الاحتياطيات الدولية يستند ع
عمى تمك الأموال ، وامكانية استخداميا . إن الاحتياطيات الدولية يجب إن تكون سائمة ويتم تسويتيا بالنقد 

 .  ( 1) الأجنبي وخاضعو لتصرف السمطات النقدية 

ونتيجة ذلك إن ىذه الاصول تكون قابمة لمتداول  أي يمكن استخداميا بحرية لتسوية المعاملات الدولية ،
عمى المستوى الدولي . لذا فان العملات الاجنبية التي غير قابمة لمتداول لا يمكن أن تكون ضمن 

. وفي سياق ذلك فإن السمتين المميزتين للاحتياطيات الدولية ىما، التحويل  ( 2) الاحتياطيات الدولية 
ن الاساس المنطقي لمسمة الاولى ، يفترض إن الاحتياطيات والتدخل من قبل المستخدمين  الرسميين . وا 

الدولية يجب إن تكون من أصول يمكن تحويميا الى نقد أجنبي بشكل مضمون وبالسرعة الممكنة ، أما 

الصرف الاجنبي في  الاساس المنطقي لمسمة الثانية ، تنتج من شرط تدخل البنوك المركزية في سوق
. أو سياسة سعر الصرف كانت ىذه البنوك مسؤولة عن  ( 3) ظل النظام الثابت للأسعار صرف العملات 

ن السمطة النقدية يجب إن تتمتع بالاستقلالية التامة من أجل تحكم سيطرتيا وبشكل كامل عمى  ادارتو ، وا 
ة وتحقيق الاستقرار الاقتصادي الاحتياطيات الدولية ، كذلك أمكانية استخداميا لمعالجة المشاكل الاقتصادي

 عند الضرورة الامر الذي يتطمب إن تكون الاصول سائمة . 

 الاحتياطيات الدولية والسيولة الدولية  -ثالثاا :

قبل الشروع في محور الاختلاف بين الاحتياطيات الدولية والسيولة الدولية ، يجب توضيح ما مقصود 
الموجود أو الاصل في التحول الى نقد سائل بسيولة ، وبسرعة ،  بالسيولة . تعرف السيولة بانيا : قدرة

 .  ( 4)  وبكمفة منخفضة

إن الكثير من الباحثين يستخدمون مصطمحي الاحتياطيات والسيولة الدوليتين كمرادفين ، ولكن في الحقيقة 
يوجد اختلافا فيما بينيما أضحى واضحا بعد البحث والتفحص في محتوى ومكونات كل منيما بشكل 

 مستقل 

                                                           
(
1
نموذج قٌاسً للبٌانات ، مصدر سابق ،  المبادى التوجٌهٌة لاعداد –صندوق النقد الدولً :  الاحتٌاطٌات الدولٌة والسٌوله بالعملة الاجنبٌة - (

 .2ص

(
2
)-International Monetary Fund : International Reserves  And Foreign currency Liquidity , Guidelines For A Data 

Template , p17.  

(
3
 . 157-156، ص  2010،  ، دار صفا للنشر والتوزٌع ، الاردن 1رشاد العصار ورٌاض الحلبً : النقود والبنوك ، ط - (

4
 . 91،ص 1990جامعه بغداد ، بغداد ،  –عوض فاضل اسماعٌل الدلٌمً : النقود والبنوك ، وزارة التعلٌم العالً والبحث العلمً - ((
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اطيات الدولية ، أي لمسيولة إن الراي السائد بشكل عام ، يكون مفيوم السيولة الدولية أوسع من الاحتي
بعدان ، البعد الاول : يشير الى مصادر العممة الأجنبية التي تكون تحت تصرف السمطات النقدية والتي 
يمكن تعبئتيا بسيولة لسد الطمب عمى النقد الأجنبي . أما البعد الثاني : يشير إلى التدفقات الداخمية 

ة عن التزامات قصيرة ألأجل بالعممة الأجنبية وأنشطة السمطات والخارجية لمصادر العممة الأجنبية النابع

 . (  1)   النقدية خارج الميزانية العمومية

  -:( 2)  إن مفيوم السيولة أوسع من مفيوم الاحتياطيات الدولية من ثلاثة جوانب

ل السيولة الدولية يشير مفيوم الاحتياطيات الدولية إلى الأصول الخارجية لمسمطات النقدية ، في حين تمث-أ
 مصادر العممة الاجنبية والتسربات من تمك المصادر الحكومية المركزية والسمطات النقدية.

تمثل السيولة الدولية مطموبات العممة الاجنبية لمسمطات النقدية والتزامات عمى المقيمين وغير المقيمين -ب
 يمين.، في حين تمثل أصول السمطات النقدية مطموبات عمى غير المق

يستند مفيوم السيولة الدولية التدفقات الدولية الداخمية والخارجية من العملات الاجنبية الناجمة عن -ج
أنشطة السمطات النقدية داخل وخارج الميزانية العمومية ، بينما يمثل مفيوم الاحتياطيات الدولية عمى 

 .  الميزانية العمومية

 ة السيادية والفوائض الحكومية بالعممة الاجنبية الاحتياطيات الدولية وصناديق الثرو  -3

إن المفاىيم المذكورة أعلاه ىي أموال متماثمة ، والتي تعكس الفائض في ميزان المدفوعات كما أن الوظيفة 
من  البنك الحساب الخارج  الرئيسة ليا تحقيق الاستقرار الاقتصادي. وتتم إدارة الفوائض الحكومية في

افة إلى الاحتياطيات الدولية عندما تكون أرصدة الحكومة من العملات الاجنبية ودائعا المركزي ، وتعد أض

 .  ( 3)  لدى البنك المركزي وضمن الميزانية العمومية

                                                           
1
)-International Monetary Fund: International Reserves And Foreign Currency Liquidity,op,Cit,p4.  ) 

2
)- Ibid , p4.                                                                                                                                                           )  

3
 . 444،ص 2015، دار الكتب ، بغداد ،  1وقائع ونظرٌات وسٌاسات ، ط –أحمد ابرٌهً : الاقتصاد النقدي  - ((
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بالنسبة لأموال صناديق الثروة السيادية، فيي أموال حكومية فائضة كذلك يمكن النظر الييا كأجزاء من 
 .( 1) نك المركزي فيقوم بافتراضيا صندوق باعتباره كيان مالي مستقل الاحتياطيات الدولية التابعة لمب

وفي الغالب تسمى صناديق الثروة السيادية الممولة من خلال الفائض الحكومي إلى الاستثمار في الاسيم  
فيي لا تسعى إلى أدارة السياسة النقدية أو سعر الصرف ، بالنسبة الى البنوك المركزية لكونيا ممزمة 

وفير مستوى معين من السيولة لمواجية متطمبات سعر الصرف لذلك تستثمر جزء من احتياطياتيا بشكل بت
 .  ( 2)  أساس في  السندات

 مصادر تراكم الاحتياطيات الدولية  -رابعاا:

ميزان المدفوعات ىو المصدر الرئيس لتراكم الاحتياطيات الدولية في أي بمد، أي إن الفائض المتحقق    
ن المتعمق في البحث عن كيفية تراكم  في الحسابين الرئيسين لمميزان يعد المصدر الأساس ليذا التراكم، وا 

 الاحتياطيات يستوجب مراجعو ىذين الحسابين.

 الحساب الجاري-1

عدد من الاقتصاديات تحقق فائضا في الحساب الجاري وينشأ في الأساس من الفائض المتحقق  إن ىناك
أم كان يسبب  وخاصة الريع النفطي في الميزان التجاري سواء كان ذلك ناتجا عن طبيعة الريعية للاقتصاد

 . (  3) ذلك قوة الاقتصاد وما ينتج عنة من تصدير عالي في ضوء توفر القدرة التنافسية 

 حساب رؤوس الأموال طويمة الأجل  -2

تحقق بعض الاقتصاديات فائضا في الحساب الرسمالي والمالي، ويعد ىذا الحساب مصدرا ميما لتراكم 
الاحتياطي، أي تنشأ الاحتياطيات الدولية في ىذه الحالة من خلال تدفق القروض الخارجية ، أو تدفق 

والمضاربة  الاموال التي تبحث عن الاستثمارات ذات أرباح لسريعةالاستثمارات الأجنبية المباشر، أو تمك 

                                                           
1
 . 445المصدر السابق نفسة ، ص-( (

2
 .2،ص 1009العدد السادس، الجزائر،  -عبد المجٌد قدي : الصنادٌق السٌادٌة والازمة المالٌة الراهنة، مجلة اقتصادٌات شمال أفرٌقٌا - ((

(
3
)-Tijana Soja: Optimal Level Of Foreign Reserves Example Of Bosnia And Herzegovina, Proceedings Of The 

Faculty Of Economics In East Sarajevo, Issue9, 2014, p 108-109.  
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في الاسواق المالية، وأسواق الصرف. و ىذا يحدث في البمدان التي تتميز بالانفتاح الاقتصادي وأنظمة 
 . ( 1)  الصرف المدارة

لمجموع رصيد  ( يكون مساوياً IRوحسب قيد ميزان المدفوعات فان التغير في رصيد الاحتياطيات الدولية)
  ( 2) -: (KA( ورصيد حساب الرأسمالي والمالي)CAالحساب الجاري)

          
ومن المعادلة أعلاه يتضح أن تراكم الاحتياطيات الدولية تنشأ من مصدرين، ىما الحساب الجاري  

 والحساب الرأسمالي والمالي. فإن الحساب الجاري، ىو ناتج عن الفائض المتحقق من مكونات ىذا
الحساب وخاصة الميزان التجاري. أما الحساب الرأسمالي المالي فإنو ينشا من الفائض المتحقق نتيجة تدفق 

 رؤوس الاموال الدولية الى الداخل سواء كانت استثمارات أم قروض. 

 مكونات الاحتياطيات الدولية -خامساا: 

بديلًا تاماً لبعضيا الاخر، وقد يكون غير إن الاحتياطيات الدولية تتكون من أصول مختمفة، قد تكون  
ذلك، أي تكون مختمفة من حيث درجات السيولة والخدمات الاحتياطي الاخرى مثل مخزن لمقيمة ويستعان 

 . وتتكون من :(  3) بيا في أوقات الازمات

 احتياطيات العممة الأجنبية  -1

وليس تحويميا إلى ذىب كما كان في  ويقصد بيا العملات الأجنبية القابمة لمتحويل بعضيا إلى البعض

إن ىذه العملات وطنية تحظى بقبول عام لتسديد الالتزامات خارج  . ( 4)  السابق في ظل قاعدة الذىب
حدود الدولة، كذلك الوظائف التي تؤدييا في الخارج ىي  الوظائف نفسيا في الاقتصاد المحمي، التي 

عن دورىا الرئيس كوسيط لمتبادل في ظل اتساع المعاملات  تستخدم في قياس أسعار السمع الدولية، فضلاً 

                                                           
Cédric Achille Mbeng Mezui And Uche Duru, Op.Cit P6.(5) 

(2)-Andreas Steiner: Reserve Accumulation and Financial Crises: From Individual Protection to Systemic Risk, 
University of Osnabrueck, Institute of Empirical Economic Research, Germany, March 2012,p7  

(
3
)Jocelyn Horne And Daehoon Nahm, Op.Cit,P14.                                                                                                                 

                     

(
4
 .243 ص ،مصدر سابق  والسٌاسات، النظرٌة ـ الدولً الاقتصاد: القادر عبد متولً السٌد(
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ن احتياطي العملات الأجنبية يتكون من الاصول المالية التي تشمل العملات والودائع  ( 1) الدولية  وا 
 .(.2) والأوراق المالية

 احتياطيات من غير العممة-2

تشمل عدة فئات منيا الذىب النقدي وحقوق السحب الخاصة وموقف الاحتياطي لدى صندوق النقد      

 . (3)  الدولي والاصول الاحتياطية الأخرى

 الذىب النقدي -أ

ويشير إلى الذىب الممموك من السمطات النقدية، المتمثل في سبائك الذىب، وحسابات الذىب غير 
ير المقيمين، فإن الذىب النقدي متمثلا  بالذىب الذي تحتفظ بو السمطات المخصصة )ودائع الذىب( من غ

النقدية كأصول احتياطية وكانت في السابق النقود الذىبية ىي الشكل الوحيد من النقود الذي كان مقبولا في 
ل ( وكان النظام النقدي يعم1914-1875جميع بمدان العالم في تسديد المدفوعات الدولية خلال المدة )

   . ( 4)  في ظل قاعدة الذىب الدولية

 حقوق السحب الخاصة -ب

إن الأصول الاحتياطيات الدولية التي انشأىا  صندوق النقد الدولي ليستكمل احتياطيات البمدان الاعضاء 
في الصندوق، وأن تخصيص حقوق السحب الخاصة ،عمى ضوء حصص كل بمد من البمدان الاعضاء 

، وشكمت نوعا جديدا من الاحتياطيات  1969قوق السحب الخاصة في سنة في الصندوق وتم أنشاء ح
الدولية التي يمكن إن تستخدميا البمدان الأعضاء في الصندوق لتسديد المدفوعات الخارجية إلى جانب 

كذلك تستخدم في المعاملات التجارية أو الخدمات عمى مستوى البمدان . ( 5)   الذىب والعملات الاجنبية

                                                           
1
 .160ص ،2003 لبنان، والتوزٌع، والنشر للدراسات الجامعٌة ،المؤسسة1ط الدولٌة، الاقتصادٌة العلاقات: الحجار بسام(  (

( 
2
)- Kathryn M.E. Dominguez And Others: International Reserves And The Global Financial Crisis, Op.Cit, P5.         

                                                                                                                         

(
3
) International Monetary Fund: International Reserves And Foreign Currency Liquidity,Op.Cit,P.23.                        

                                                                                                                                                                   

(
4
) International Monetary Fund: International Reserves And Foreign Currency Liquidity, Op.Cit,P.P, 24-25.            

                                                                                                                                                                                         
5
 .474ص ،2010 عمان، المسٌرة، ،دار2ط وسٌاسات، نظرٌات ـ الدولً الاقتصاد: شرار أبو الفتاح عبد علً ((
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ك المركزية لمبمدان الاعضاء في صندوق النقد الدولي ولا يمكن إن تستخدم من البمدان الأخرى من والبنو 
 .  ( 1)  غير الاعضاء في الصندوق نقد الدولي

وتعرف حقوق السحب الخاصة بالذىب الورقي، فيي ليست ذات كيان مادي؛  لأنيا لاتعد نقودا حقيقية، 
الخاصة، في حقوق السحب  ا الصندوق بين الاعضاء المشتركينإنما ىي عبارة عن قيود دفترية يجريي

ن تقيميا يتم عمى أساس سمة من العملات الارتكازية التي بوصفيا وحدة القياس لدى صندوق النقد  وا 
 .( 2) الدولي والمنظمات الدولية الأخرى 

 موقف الاحتياطي لدى صندوق النقد الدولي  -ج

يتمثل بالعملات الأجنبية التي بامكان البمد العضو إن يسحبيا من إن موقف الاحتياطي لدى الصندوق، 
الصندوق النقد الدولي في مدة قصيرة، أضف إلى ذلك  المديونية عمى صندوق النقد الدولي )بموجب 
اتفاقية القرض( في حساب الموارد العامة بسيولة لمبمدان الاعضاء، كذلك موقف الاحتياطي، متمثل 

اء في الصندوق، فإن حصة كل عضو تقدر وفقا لممعادلة التي تتضمن مجموعة بحصص البمدان الاعض
المؤشرات تقيس مستوى النشاط الاقتصادي في كل بمد عضو، وىذه المؤشرات ىي كل من الدخل  من

القومي، ومقدار الاحتياطيات الدولية ، وىيكل الصادرات، ونسبة الصادرات او الاستيرادات إلى الدخل 

بالاعتماد عمى اتفاقات معينة ، فإن كل بمد عضو بامكانة إن يقترض أو يسحب من  .  ( 3) القومي
الصندوق عند تعرضو إلى اختلال خارجي عمى إن ىذه  الحقوق ىي احتياطيات دولية يمكن استخداميا 

 .  (4)  يفي سداد المدفوعات الناتجة عن التجارة الدولية بين البمدان الاعضاء ، وىذا ما يسمى السحب العاد

 الاصول الاحتياطية الأخرى -د

تشمل الاصول التي تكون سائمة ومتاحة وتحت تصرف السمطات النقدية ؛ ولكنيا لم تدرج ضمن فئات 

 . ( 5)  -:أخرى من الاصول الاحتياطيات وتشمل الاتي

                                                           
1
 .237،ص2002 عمان، للنشر، مجدلاوي ،دار2ط الدولً، التموٌل: الحسنً تقً عرفان ((

(
2
 143ص القاهرة، العربٌة، النهضة دار النامٌة، الدول فً الفقر وصناعة الدولٌان والبنك النقد صندوق: الاحرش محمد العزٌز عبد محمد (

3
 .244ص سابق، مصدر القادر، عبد متولً السٌد ((

4
 .132محمد عبد العزٌز محمد الاحرش، مصدر سابق،-( (

(
5
) International Monetary Fund: International Reserves And Foreign Currency Liquidity,Op.Cit,P.25                         
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خيارات و المبادلات صافي القيمة السوقية لممشتقات المالية، والمتمثمة بالعقود المستقبمية ،والآجمة، وال-1
 مع غير المقيمين.

 القروض طويمة الاجل، لتمبية حاجيات تمويل ميزان المدفوعات.-2

الاصول المالية الاخرى غير متضمنو في مكان أخر التي تكون متاحة للاستخدام الفوري مثل أسيم  -3
 صناديق الاستثمار غير القابمة لمتداول.

 متاحة وسائمة عند الطمب تحت تصرف السمطات النقدية .الاصول اعادة الشراء التي تكون  -4

ن القروض طويمة الاجل في حساب الصناديق الائتمانية التي يديرىا الصندوق، التي يمكن استردادىا  وا 
الدولية، أما بالنسبة إلى  بسيولة لتمبية احتياجات ميزان المدفوعات، تكون من ضمن الاحتياطيات

تقدميا السمطات النقدية لغير المقيمين لا تكون متاحة بسيولة لاستخداميا في  القروض الطويمة الأجل التي

 .أوقات الحاجة، لا تمثل أصول احتياطية ولكن يتم تسجيميا كتدفقات محددة مسبقا

  -ويمكن توضيح مكونات الاحتياطيات الدولية بصيغو المعادلات:

                                  
                                   
                                    

     

 ( الى مصطمح الاحتياطي  Rحيث يشير الحرف )  

 (4( نحصل عمى المعادلة رقم ) 3(و)2وبجمع المعادلتين )
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 ( مكونات الاحتياطيات الدولية.4إذ توضح المعادلة رقم )

( للاحتياطيات الدولية، الذي يعكس اجراءات سياسة الاحتياطيات الدولية، لما لو من        )المكون 
 .  (1)  تدخل في سوق الصرف الأجنبي وادارة المحافظ الاحتياطية

 ( 2)  -:وقد يتغير خزين الاحتياطي الدولي لأربعة أسباب رئيسة

 الأجنبية.مبيعات ومشتريات الأصول الاحتياطية بالعملات -1

 تغيرات في تقيم الأصول الموجودة.-2

 تغيرات في مكونات غير العممة من الاحتياطيات. -3

 دخل الفائدة المستمم عمى الأصول الموجودة.-4

  -فإن المتغيرات الفعمية في الاحتياطيات الدولية، ىي مجموع تغيرات في الأرصدة لجميع مكوناتيا :

 

                       (              )  (         

         )                        

 

 ( يدل عمى التغير في المشتريات والمبيعات من الأصول الاحتياطية لعملات الأجنبية .   إذ إن )

 أسعار فائدة عمى الأوراق المالية. (  )

 أسعار فائدة عمى الودائع . (  )

 تدل عمى تغيرات التقييم.  (    )

 
                                                           

(
1
)International Monetary Fund: International Reserves And Foreign Currency Liquidity,Op.Cit,P18.                          

                                                                                                                                                                               
 (

0
)Kathryn M. E. Dominguez,Op.Cit,P7.                                                                                              
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 ادارة  الاحتياطيات الدولية  -:اا دسسا

 مفهوم ادارة الاحتياطيات الدولية-أ

إن مفيوم ادارة الاحتياطيات يتضمن ادارة كافة الاصول الخارجية الرسمية لمقطاع العام، أو تكون متاحة 
لمسمطة النقدية التي تمبي مجموعة محددة من الاىداف . وفي ضوء ىذا السياق فإن كيان ادارة الاحتياطي 

)  من الاىداف يكون مسئولا عن ادارة المخاطر ، وفي الغالب يتم حيازة الاحتياطيات لدعم مجموعة محددة
. كما إن المبالغة في تجنب المخاطر الاحتياطي، يجعل منيا أموال مكتنزة يحتفظ بيا فقط؛ لذلك يجب (1

المخاطر وتسمى )تابعة لمسوق(،  التميز بين الادارة والمحافظة للاحتياطيات الدولية التي تعمل عمى تجنب

 .( 2)  والثانية التي ىدفيا تعظيم العائد مع تامين السيولة التي تسمى )بالادارة الفعالة(

 أهمية ادارة الاحتياطيات الدولية -ب

تعد الادارة الكفوءة الاحتياطيات الدولية ذات أىمية كبيرة؛  لأنيا تزيد من المقاومة والمرونة للاقتصاد في 
جيو الصدمات الخارجية، ذلك من خلال تفاعميا مع الاسواق المالية بغية الحصول عمى المعمومات موا

بتطورات السوق. ويسمط الضوء عمى  القيمة التي تجعل صناع السياسة الاقتصادية عمى اطلاع
الاحتياطي أىمية الممارسات السميمة التي كسبتيا، إذ يتطمب وجود رقابة عمى الممارسات الضعيفة لادارة  

 .(  3)  ودرجة الاستجابة بفاعمية الأزمات المالية التي قد تتفاقم حدتيا 

 . ( 4)  :ويجب عمى ادارة الاحتياطيات مراعات ما يأتي

 المستوى الكاف من الاحتياطيات الدولية ، وىو أمر ذات أىمية كبيرة في تحقيق الاىداف المحددة.-1

 ومخاطر السوق، ومخاطر الائتمان.درجة السيطرة عمى مخاطر السيولة، -2

 تحقيق عائد معين يتفق مع حدود الخطر.-3
                                                           

(
 1

)
  
Paul R. Krugman And Others: International Economics Theory & Policy, Ninth Edition, Library Of Congress The 

United States Of America 2012,P467.
                                                                                                                                                                                                                 

                    
  

(
2
 ) International Monetary Fund: Guidelines For Foreign Exchange Reserve Management, Washington, D.C.: 

International Monetary Fund, 2004,P1.                                                                                                                                    
                                                  

(
3
 ،7،ص2001صندوق النقد الدولً: المبادئ التوجٌهٌة لادارة احتٌاطٌات النقد الاجنبً،  - (

( 
4
)   Tijana Šoja,Op.Cit,P110      .                                                                                                                                       
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وعمى ضوء ما تقدم إن ادارة الاحتياطيات الدولية ىي جزء من عمل السياسة الاقتصادية، التي ترتبط 
م بشكل وثيق مع السياسة النقدية والاىداف المراد تحقيقيا من أجل توفيره بكميات كافية ، والحفاظ عمى حج

 مناسب من الاحتياطيات الدولية من أجل استخداميا بشكل مناسب. 

 استراتيجية ادارة الاحتياطي -ج

 يتطمب إن تكون استراتيجيات ادارة الاحتياطي بما يتفق مع دعم سياسة البمد الاقتصادية، أضف إلى ذلك

ن تقيم استراتيجيات ادارة الاحتياطي ال بديمة كل منيا في كفاية الترتيبات النقدية ،وصرف العممة. وا 
 . (1) الاحتياطيات الدولية يكون من الافضل إن يتم من خلال تحميل التكمفة والمنافع من حيازة الاحتياطيات

 مؤشرات تحديد حجم الاحتياطيات الدولية  -:اا سابع

 قبل إن نتناول المؤشرات لا بد من التميز بين مفيومين الكفاية والأمثمية.

تعني الحالة التي تربط بين الوضع الفعمي للاحتياطيات الدولية لمبمد وبين الوضع  كفاية الاحتياطي:
أما الأمثمية : فيي ذلك المستوى الذي يتم الوصول اليو و يحقق ، المخطط لو و وفقا للأىداف المحددة

تسبب في الاستخدام الكفؤ لمموارد المتاحة في الاقتصاد، بمعنى أن أية زيادة أو نقصان ذلك المستوى ي
 .( 2 )انخفاض المنفعة المتحققة

ويتضح  من ذلك إن الحجم الامثل للاحتياطيات الدولية يعد ذلك الحجم الذي يحقق أكبر منفعة ممكنة 
 بحيث إن أية زيادة أو نقصان عن ذلك الحجم سيكون ليا تأثيراً سمبياً .

بالرغم من الفائدة الميمة للاحتياطيات الدولية كاداه لتجنب الأزمات، إلا أن ىناك حدا اقصى للاحتياطيات 

ن  . ( 3) اللازمة لمنع الاضطراب المالي؛ لذلك يتطمب الأمر تحديد المستوى الكاف من الاحتياطيات   وا 
الدولية في أغمب الاقتصادات الناشئة قد الادلة التجريبية تشير الى إن الموجودات الحالية من الاحتياطيات 

                                                           
(

1
 )International Monetary Fund: Guidelines For Foreign Exchange Reserve Management,Op.Cit,P4  .    

                                                                                                                                                                                       

(
2
 .082، ص0212الأردن،  ،دار وائل للنشر، عمان ـ1هٍل عجمً جمٍل الجنابً: التمىٌل الدولً والعلاقات النقدٌة الدولٍة، ط (

 

(3) European Central Bank: The Accumulation Of Foreign Reserves, An International Relations Committee Task 

Force , Occasional Paper Series No. 

43,2006,P30.                                                                                                                                                                   
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تتجاوز وبشكل كبير المستويات الكافية، وىذه الحالة دعت الى البحث عن منيجية سميمة لتقدير مستوى 
لا يوجد مقياس ، كافٍ من الاحتياطيات الدولية والتحسينات التي من خلاليا يتم ادارة ىذه الاحتياطيات

لاحتياطي، إنما توجد بعض المؤشرات المستخدمة من السمطات النقدية دقيق يعد مقياسا عالميا لكفاية ا
 . ( 1) لتحديد المستوى المناسب من الاحتياطيات الدولية

إن تحديد الحجم الكاف للاحتياطيات الدولية يتطمب عنصرين رئيسين، الأول ىو تحديد الاستخدام  
دنى من الاحتياطيات المطموبة لتمبية الاحتياجات الافضل للاحتياطيات الدولية ، والثاني ىو تحديد الحد الا

 . (2) محددة

 -ويمكن توضيح مؤشرات حجم الاحتياطيات الدولية بالآتي:

 مؤشر هيممر -1

( الذي تمكن من ملاحظة زيادة 1966) بدأت الدراسات الحديثة للاحتياطيات الدولية مع روبرت ىيممر
الطمب عمى الاحتياطيات من السمطة النقدية. وقد افترض ىيممر أن الحجم الامثل يعكس المفاضمة بين 

 (. 3) المنافع المتحققة من الاحتياطيات وتكمفة الاحتفاظ بيا 

للأزمات في الاقتصاد في ويعتمد منيج ىيممر في تحديد الحجم الأمثل، عمى الموازنة بين تكاليف التكيف 
واعتقد ىيممر إن المستوى الامثل  (. 4)  ظل غياب الاحتياطيات مع تكمفة الفرصة البديمة لحيازة الاحتياطيات
وتستند فرضية ىيممر في تحديد  (. 5)   من الاحتياطيات يجب إن يقمل من مجموع التكمفة المتوقعة لمتكيف

                                                           
(
1
) Carlos Segura Rodríguez And Katharina Funk,Op.Cit,P2                                                            .          

                                                      

(
2
)  Tijana Šoja,Op.Cit,P112                                                                                                                 .        

                                                                                                             

(3) Maurice Obstfeld And Others: Financial Stability, The Trilemma, And International Reserves, American 

Economic Journal: Macroeconomics 2,2010,P59. 

                                                                                                                                                                                             

(4) Joshua Aizenman And Hans Genberg: Research On The Demand For International Reserves: 

Developments In Academia, IMF, Independent Evaluation Office Of The International Monetary Fund, 

Background Paper BP/12/01,2012,P5. - Zhichao Zhang and others: Accumulation of Large Foreign Reserves 

in China: A behavioural perspective, Economic change and restructuring., 46 (1), Durham University, UK, 2013, 

p7. 
                                                                                                                                                                                                 

(
5
)   Kathryn M. E. Dominguez: Foreign Reserve Management During The Global Financial Crisis,   .     

     Op.Cit,P4.                                                                                                               
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الحجم الامثل للاحتياطيات الدولية عمى أساس الدافع الوقائي وبالتركيز عمى حالة عدم اليقين، الذي يقوم 
 .(  1) عمى اعتبارات رئيسة 

تكمفة حيازة الاحتياطيات الدولية السائمة ) التي تمثل الفرق بين المنافع من الاحتياطيات والعائد القياسي -1
 عمى السندات المحمية(.

 ة التكميف للاختلال في التوازن الخارجي )التي تمثل الميل الحدي للاستيراد(.تكمف-2

احتمال إن تكون ىناك حاجة فعمية للاحتياطيات في حجم معين ) تقاس عمى أساس تاريخ الاختلالات -3
 الخارجية السابقة(.

 ( 2) المعادلة الآتية لتحديد الحجم الامثل من الاحتياطيات الدولية  وقد اقترح ىيممر

 

 

      
        

      
        

 تمثل الحجم الامثل للاحتياطيات الدولية.      -إذ إن :

H .تمثل التغير الذي يحصل في للاحتياطيات الدولية 

M .تمثل الميل الحدي للاستيراد 

R .تمثل تكمفة الفرصة البديمة 

 ( تمثل احتمال إن يحصل عجز في ميزان المدفوعات. 0.5)

يرتبط طرديا  Hيرتبطان بعلاقة عكسية مع الحجم الأمثل من الاحتياطيات الدولية أما  MوR فإن كل من 
 مع حجم الأمثل في ظل ثبات سعر الصرف.

                                                           
(
1
 .50ص.2007السابع، العدد أفرٌقٌا، شمال اقتصادٌات مجلة الجزائري، الاقتصاد فً الدولٌة الاحتٌاطٌات كفاٌة: بلقاسم،  يزاٌر - (

(
2
)  International Monetary Fund: Debt- And Reserve-Related Indicators Of External                         .  

Vulnerability,Op.Cit,P12.                                                                                                              .                 
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 ة قد حققت الحجم الأمثل من الاحتياطيات الدولية.،  ىذا يعني إن السمطة النقدي1=    فإذا كانت 

 ، فيذا يعني إن ىناك عجز ـ أي نقص في الاحتياطيات.      1أما إذا كانت  

ذا كانت     ، فيذا يعني إن ىناك فائضاً من الاحتياطيات يتجاوز الحاجة إلييا.       وا 

 مؤشر نسبة الاحتياطيات الدولية إلى الاستيرادات-2

يعد أحد المؤشرات التقميدية لكفاية الاحتياطي لعدد من أشير الاستيرادات، ومن الممكن إن يظل وثيق 
الصمة عمى اعتباره وسيمة لدفع مستوى الاحتياطيات، وتحديد ىذه النسبة حسب حجم، ودرجة انفتاح 

ن استخدام المؤشر للاحتياطيات كنسبة من استيراد السمع والخدمات، ق د يبقي عمى استمرار الاقتصاد، وا 

 .  ( 1)  دعم مستوى استيرادات البمد الحالية في توقفات التدفقات الداخمية والخارجية

وحسب ىذا المؤشر، ينظر الى الحجم الكاف من الاحتياطيات الدولية عمى إن الحجم الذي يغطي 
الحساب الجاري، بينما يرى الاستيرادات لمدة ثلاثة أشير كعامل ميم لمواجيو المخاطر المتعمقة بتمويل 

 .( 2)  %(41-31البعض إن نسبة الاحتياطيات إلى الاستيرادات السنوية يجب إن تتراوح بين)

إن البمدان في ظل الانفتاح التجاري تكون عرضة إلى الصدمات الخارجية في حالة عدم وجود احتياطيات، 
الاجمالية )او الامتصاص( و فرص  إذ يصحح العجز في ميزان المدفوعات من خلال تخفيض النفقات 

ن التكاليف التكيف ينتج عنيا انخفاض حاد في الاستثمار  تكاليف التكيف العالية عمى الاقتصاد، وا 
والاستيلاك وبالتالي احداث ضغوط انكماشية، لذلك كمما زاد الانفتاح التجاري سيزيد من تعرض البمد 

ن تدني التكاليف يتطمب ق  (  3) در كبير من الاحتياطيات الدوليةلمصدمات الخارجية، وا 

                                                           
(
1
) Zdeněk Čech And Anton Jevčák: International Reserves In The CEE8 – Lessons From The Financial Crisis, 

Economic Analysis From The European Commission`S Directorate-General For Economic And Financial Affairs, 

Volume 8, Issue 3,2011,P2.                                                                                                                                                         
                                      

(2) Joshua Aizenman And Others: Adjustment Patterns To Commodity Terms Of  Trade Shocks: The Role Of 

Exchange Rate And International Reserves Policies, National Bureau Of Economic Research (NBER), 1050 

Massachusetts Avenue Cambridge, MA 02138, Working Paper Series 17692,2011,P5. 

                                                                                                                                                                                

(
3
) International Monetary Fund: Debt- And Reserve-Related Indicators Of External                             .  

Vulnerability,Op.Cit,P6.                                                                                                                       .       

                                                                                                                      .                                                          
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يعد ىذا المؤشر مفيدا لمحاجة الى الاحتياطيات البمدان التي ليا وصول محدود إلى أسواق رأس المال 
مقارنة بالبمدان الاخرى، وكذلك ذات أىمية بالغة للا قتصادات التي تعتمد بشكل كبير في تمبية متطمباتيا 

وبالاخص الاقتصادات النامية الريعية، أي إن أىمية ىذا المؤشر تزداد  من السمع والخدمات من الخارج ،
في الاقتصادات التي لا تستطيع تمبية الجزء الاكبر من السمع والخدمات، في حين تنخفض أىميتو في 

 الاقتصادات المتقدمة التي تتصف بتنوع الييكل الانتاجي.

 بالمعنى الواسعمؤشر نسبة الاحتياطيات الدولية الى عرض النقد -3

إن ىذا المؤشر يمكن القائمين من قياس حجم رؤوس الاموال الميربة من العممة، إذا كان الطمب غير 
بمعناىا  الاحتياطيات الى عرض النقد مستقر عمى النقود أو عند وجود نظام مصرفي ضعيف، تشير نسبة
قد يكون مفيدا في تقيم الاحتياطي في ظل الواسع، زد عمى ذلك فان نسبة الاحتياطيات الى القاعدة النقدية 

 M2ويستخدم مؤشر نسبة الاحتياطيات الى عرض النقد بالمفيوم الواسع  .( 1)  نظام سعر صرف ثابت
لمواجيات تأثير الازمات المالية، إذ إن عرض النقد بالمفيوم الواسع يدل عمى السيولة المتاحة في 

كذلك يشير إلى نسبة المخاطر المحتممة الاصول لدى الافراد الاقتصاد الوطني لشراء الاصول الاجنبية، 
ن مقدار النسبة التي يعتمد مؤشر نسبة الاحتياطيات إلى عرض النقد الواسع بحدود  والشركات المحمية، وا 

% 5% بالنسبة لمدول التي تعتمد عمى نظام سعر الصرف الثابت ، بينما تكون نسبة بحدود 21% الى 11
  ( 2)  لمدول التي تعتمد عمى نظام سعر صرف المرن% بالنسبة 11الى 

وفي حقيقة الأمر في الوقت الحالي لا يوجد نظام سعر صرف ثابت بشكل تام إذ تتباين أنظمة الصرف 
بين المرنة والمدارة من البنوك المركزية. ويعتبر ىذا المؤشر ميما بالنسبة الى الاقتصادات التي لدييا 

تعاني من ىروب رؤوس الأموال الى الخارج، وضعف الثقة في العممة ضعف في النظام المصرفي و 
المحمية، ويتضح من خلال ىذا المؤشر إنو توجد علاقة عكسية بين الطمب عمى الاحتياطيات مع سعر 
الصرف المتبع في البمد، إذ يزداد الطمب عمى الاحتياطيات في حالة السعر الصرف المدار الذي يتطمب 

 صرف وينخفض بحالة مرونة سعر الصرف.التدخل في سوق ال

                                                           
(
1
) International Monetary Fund: Debt- And Reserve-Related Indicators Of External                             .  

Vulnerability,Op.Cit,P14.                                                                                                                    .                                                  
                                                                                                            

(
2
) Cédric Achille Mbeng Mezui And Uche Duru,Op.Cit,P5 . 

 *محافظ البنك الاحتٌاطً الفٌدرالً. 
 المالٌة الارجنتٌنً.** النائب الاسبق لوزٌر 
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 مؤشر نسبة الاحتياطيات الدولية إلى الديون الخارجية قصيرة الجل-4

يعمل ىذا المؤشر عمى أساس احتساب الاحتياطيات الدولية كنسبة من الديون الخارجية قصيرة الاجل، 
في خدمة الديون الخارجية غيدوني**، الذي يعكس قدرة البمد -وعرف ىذا المؤشر باسم قاعدة غرينسبان*

عمى المدى القصير) الديون التي تستحق خلال سنة واحدة( وعند وجود تدىور حاد في ظروف التمويل 
الخارجي، ويعتبر البمد الذي يمتمك احتياطيات تكافئ الحجم الاجمالي لديون الخارجية التي تستحق خلال 

% من حجم 55طي الاحتياطيات الدولية ما نسبتو . ومن الضروري إن تغ  ( 1)  سنة واحدة بمدا ذو حكمة
الديون الخارجية قصيرة الاجل، وىناك من يعتقد إن ارتفاع الديون الخارجية في اغمب البمدان عمى أنو 

(. ويتضح إن استخدام ىذا المؤشر كمحدد لمحجم الكاف من الاحتياطيات  2السبب وراء الازمات المالية ) 
  بة لمبمدان التي تعاني من تفاقم ديونيا الخارجية.الدولية أكثر أىمية بالنس

 

                                                           
(

1
) Angana Banerji & Andrew Martinez: IMF Bilateral Surveillance on Reserves, International Monetary Fund, IEO 

Background Paper Independent Evaluation Office of the International Monetary Fund, BP/12/02, 2012, p7.    
                                                                                                                                                                               
(

2
)Javier Guzmán Calafell & Rodolfo Padilla Del Bosque: The Ratio Of International Reserves To Short-Term 

External Debt As An Indicator Of External Vulnerability: Some Lessons From The Experience Of Mexico And Other 

Emerging Economies, The Banco De México,P2. 
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 -:الفصل الثانً

ها على بعض المتغٌرات نعكاساتوا العملة والاحتٌاطٌات الدولٌة العلاقة  بٌن نافذةتحلٌل 

 فً الاقتصاد العراقً الاقتصادٌة

 :التمهٌد

من  اً ن كثير إ ذإ،  والقيمة أكثر السمع المتداولة في التجارة الدولية من ناحية  الكمية من النفط الخام ديع
أضف  نفقاتيا،  لمواجيو بمدان تعتمد عمى صادراتيا من النفط الخام في الحصول عمى الإيرادات اللازمة

لعممة احتياطاتيا النقدية المقومة با زيادةالحصول عمى العممة الأجنبية من أجل  ذلك  لىإ
الخام في  البمدان النفطية التي تعتمد عمى صادراتيا من النفط احد ىذه، ويُعد العراق )الدولار(الأجنبية

يؤثر سمباً  سوف انخفاض أسعار النفط الخام نإذ إ،  ) الدولار(العممة الأجنبيةمن الحصول عمى الإيرادات 
 سبب الارتباط الوثيق بين الإيراداتذلك ب عمى الإيرادات ولاسيما في ظل ىشاشة الاقتصاد العراقي . و

الاحتياطات الأجنبية مما  عمى ؤثرتن انخفاض الإيرادات إوالاحتياطات الأجنبية في العراق ،  النفطية
البنك المركزي  أمامن يإلى طرح خيار  يؤدي وىذار العراقي، ينعكس أثره في انخفاض سعر صرف الدينا

، ويكون العراقي يكون أوليا تحديد سقف مبيعات الدولار في المزاد، والخيار الثاني ىو إيقاف مزاد العممة 
 الخيار الاول ىو الافضل من اجل المحافظة عمى سعر الصرف العممة .

  العملة نافذة بٌع تداعٌات انخفاض اسعار النفط الخام على -المبحث الاول:

 الاحتٌاطٌات الاجنبٌةانخفاض اسعار النفط واثرة على   -المطلب الاول: 

فط ويمكن ايجازىا ادت الى انخفاض اسعار الن 4102ىناك عدة عوامل تضافرت منذ حزيران عام 
 بالنقاط الأتية:

 عوامل العرض والطمبً-:ولاًأ
،وبدأت  4102منتصف عام لقد بدأت زيادة العرض تظير في الاسواق عمى نحو أكبر من الطمب في 

الاسعار في الانزلاق في شير أيمول وكانت الاسواق تتوقع أن تخفض دول أوبك من انتاجيا وىي تنتج ما 
% من الانتاج العالمي لنفط الخام لتعادل العرض العالمي لمطمب ولكنيا لم تفعل شيئا بسبب 21يقدر 

من التخمي عن حصتيا في الاسواق وأبقت  الاسواق(أمتناع المممكة العربية السعودية )المنتج المرجح في 
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الوقت نفسو بدأ الطمب العالمي لمنفط ب ( مميون برميل يوميا،01منظمة أوبك عمى سقف انتاجيا عند )
  .  (0)سيا من جيةآتراجع بسبب الركود الاقتصادي في منطقة اليورو والتباطؤ في الصين و ب

( 8,6( إلى )4102النفط في عام ) نتاجالمتحدة الامريكية عمى زيادة ا ت الولاياتعممومن جية أخرى 
( . وقد تم استيعاب معظم ىذه 4100( مميون برميل يومياً في عام )7,22مميون برميل يومياً مقابل )

الزيادة في المصافي المحمية لأغراض الاستيلاك المحمي ما أدى إلى انخفاض الواردات النفطية وبالتالي 
 . (4)ض أسعار النفطانخفا
ً.تأثيرات التطور التكنولوجي والطاقات المتجددةً-:ثانيااً
جمالي إيحتل نسبة لا يستيان بيا من  أخذالإنتاج العالمي من الطاقة المتجددة بالنمو السريع و بدأ 

لمطاقات قد اتفقت البمدان المستيمكة لمنفط عمى تأسيس الوكالة الدولية لالاحتياطي العالمي لمطاقة . 
يجاد البدائل الصديقة لمبيئة  من لتخفيف ا حد ومل المتجددة ، مواجية مخاطر نضوب لالحاجة لمنفط ، وا 

 (. 0)الاحتياطيات النفطية والغازية
  ك بدلا من الاستيراد من دول أوبك.رغبة البمدان المستيمكة عمى الشراء من خارج دول أوب -:ثالثااً
الاعتماد عمى النفط المستخرج محمياً ولاسيما  في العالم ، مع زيادةمن كثيرة  بمدانىذا بوضوح في  تجمىوي

من  حل النفط المستخرج من البترول الصخري محل النفط المستورد ولقدلولايات المتحدة الأمريكية في ا
زيادة  لىضافة إبالاي ذلك الطاقة المتجددة و طار التحول من النفط إلى البدائل بما فإفي  دول أوبك

 .(2)الاىتمام العالمي بتقميل انبعاثات الكربون في الجو
منذ عام  )اليورو، الباوند، الين(ارتفاع مؤشر سعر صرف الدولار بالنسبة لمعملات الرئيسة ً  نإ -:رابعا  

. وحدات نقدية اكثر في سعر البرميل دفعالمستوردة إلى  البمدانيؤدي إلى اضطرار  ن ذلكإ( . 4102)
وانخفض نتاجيا إانخفاض الطمب العالمي عمى النفط وفي الوقت نفسو زادت بعض البمدان  عنةنتج مما 
 . (5)بعض البمدان بسبب الاضطراباتانتاج 
 النفطية الصادرات عمى يعتمد اقتصاد معين في النفط أسعار في انخفاض حصول نإ الواضح ومن

 لالحا ىو كما ، العامة للإيرادات رئيس وكمصدر الأجنبي )الدولار( النقد لعائدات رئيساً  مصدراً  بوصفو

                                                           
(1)

اَهٍار أسعار انُفط وانتىسع الالتصادي فً دول يجهس انتعاوٌ ، انًزكش انعزتً خانذ تٍ راشذ انخاطز ، تحذٌاخ   

 .5 - 4، ص 5115نلأتحاث ودراسح انسٍاساخ ، انذوحح ، 
(5)

ُىار ، حذج انهثىط : اَحار انًتىلعح لاَخفاض أسعار انُفط وانغاس ، انًزكش انعزتً نلأتحاث ودراسح انسٍاساخ انإتزاهٍى   

 .1ص ، 5116 انذوحح ، ،
(3)

عهى الالتصاد انعزالً وعهى انتًٍُح انًستذايح ، شثكح الالتصادٌٍٍ انعزالٍٍٍ انُفط سًٍز حسٍ نٍهى ، تأحٍز هثىط أسعار   

 ،5115 http://Iraqieconomists.net/ar                                                                          
(4)

 إتزاهٍى انُىار ، يصذر ساتك.  
(5)

 ،  5114عادل عثذ انشهزج شثٍة ، أسثاب اَخفاض أسعار انُفط وتأحٍزاته عهى الالتصاد انعزالً ، يمال يُشىر ،   

            www.iraqicp.com      

http://iraqieconomists.net/ar
http://www.iraqicp.com/
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 إن .المدفوعات وميزان التجاري الميزان وتدىور التصدير عائدات العراق يكون انعكاسو في انخفاض في
 الموازنة عجز ارتفاع عن فضلاً  العامة الإيرادات في اً مباشر  تأثيراً  يؤثر التصدير عائدات انخفاض مقدار

تقمص  أو تؤجل كذلك الاستثمارية النفقات ولاسيما العامة النفقات بتخفيض كيذا لوضع الحكومة وتستجيب
الركود  من جديدة موجة وظيور الاقتصادي النمو في تراجع ذلك عن ينجمف الاستثمارية المشاريع من حجم

 والحرب العالمية النفط أسعار ىبوط بسبب العراق يعيشيا التي الاقتصادية الظروف إن ذإ .( 0) الاقتصادي
 مالية خانقة بشكل تمثمت بأزمة أخرى مشاكل من يعاني العراقي الاقتصاد جعل الإرىاب) داعش( عمى
ففي  . ( 4) خاص بشكل الأمريكي الدولار مقابل العرقي الدينار صرف سعر توازن عمى السيطرة وعدم عام

 قطاعاتو أن إلا العراق عن الاقتصادي الحصار رفع من الرغم وعمى المحمي ظل انعدام التنوع الاقتصادي
 الاستثمارات وتعطيل الأمني الوضع سوء استمرار التدىور والسبب في ذلك من تعاني زالتما الاقتصادية

 .جنبيةوالأ المحمية
 باستثناء( 4106 - 4110) لممدة العراق في الإجمالي المحمي لمناتج التصاعدي الاتجاه من عمى الرغم

 لقطاع كانت الناتج ليذا  الأعظم النسبة أن( 0الجدول) من الملاحظ ،( 4102) و( 4119) عامي
 الإجمالي المحمي الناتج نصف من أكثر السنوات أغمب في شكل إذ الخام النفط لتحديدوبا والمقالع، التعدين

 وبالرغم( . 4110) عام%( 68.7) الإجمالي المحمي الناتج من  كانت نسبة مساىمتو إذ الجارية بالأسعار
 الناتج مكونات في الأكبر الثقل تشكل لازالت أنيا إلا اللاحقة السنوات في الأىمية ىذه انخفاض من

 الأزمة في ذلك سبب و( 4119) عام%( 24.86) مستوياتيا أدنى في بمغت حيث ، الإجمالي المحمي
( دولار لمبرميل لتنخفض 60)اذ بمغة  الخام النفط أسعار عمى نعكاسووا (4119)العام في العالمية المالية

 يأتي والشخصية الاجتماعية التنمية خدمات قطاع نالأ ( مميون دولار ،08962,7الايرادات النفطية الى )
 من كل يميو ثم العراق في الإجمالي المحمي الناتج مساىمتو في حيث من الخام النفط بعد الثانية بالمرتبة
  . التوالي عمى والزراعة والمواصلات النقل وقطاع والمفرد الجممة تجارة وقطاع المالي القطاع

 إلى دينار مميون( 470190777.5) من الإجمالي المحمي الناتج أنخفض( 4102) عام في
كما  النفطية الإيرادات انخفاض و بسبب في ذلك ، (4100) بعام مقارنة دينار مميون( 461601208.2)

 كانت نإ بعد دولار مميون( 82049.8) إلى وصمت والتي العام ذلك في( 4في الجدول رقم )
 من العالمية الأسواق في النفط أسعار انخفاض  نتج عن .4100  عام دولار مميون( 89402.5)
 . (4102) عام في لمبرميل دولاراً  ( 5,15,95إلى)( 4100) عام لمبرميل دولار (5,51595)
 

                                                           
(
1
 دار ، للدراسات العراق مركز ، السوق اقتصاد إلى الانتقال جدوى فً تنظٌر العراق فً الاقتصادي الإصلاح ، العنبكً محمد الحسٌن عبد(

 .62ص ، 2002 ، بغداد ، للطباعة الصنوبر
(
2
  2015  ، للتطبٌق التنفٌذٌة المتطلبات – والمتوسطة الصغٌرة المشارٌع تموٌل برنامج ، النصٌري عباس سمٌر(

             www.Iraqieconomists.net/er 
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( 2012 – 2003) للمدة قطاع لكل النسبٌة والأهمٌة العراق فً الإجمالً المحلً الناتج( : 1) جدول

 (دٌنار ملٌون) الجارٌة بالأسعار

وزارة التخطٌط، الجهاز المركزي للأحصاء، مدٌرٌة الحسابات القومٌة لناتج  -المصدر:

 (2012-2003المحلً الاجمالً للمدة)

 البرميل سعر انخفاض نتيجة ،( 4105) عام في ممحوظ وبشكل النفط أسعار في الانخفاض ستمرا ولقد
نخفض الناتج المحمي او  مميون دولار 50004.6وكان اجمالي الايراد النفطي ،  لمبرميل دولار( 55.0) إلى

استمر  4106في عام  مميون دينار 1,65363515لى  مميون دينار إ  51,4,1,19.5من  الاجمالي 
 ،مميون دولار 48289.9لى لمبرميل مما خفض الايرادات إولار د 25لى وط حتى وصل إسعر البرميل بيب

انُاتج انًحهً  انسُىاث       

الإجًانً بالأسعار 

)يهٍىٌ  انجارٌت

 دٌُار(

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

انشراعت 

وانغاباث 

وانصٍذ 

% 

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نهُفط 

انخاو 

ضًٍ 

قطاع 

انتعذٌٍ 

وانًقانع 

% 

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

انصُاع

ة 

ىٌهحانت

 ٌت %

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

انًاء 

وانكهزباء 

% 

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

انبُاء 

وانتشٍٍذ 

% 

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

انُقم 

وانًىا

صلاث 

وانخشٌ 

% 

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

تجارة 

وانفُادق 

ويا 

 % شابه

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

انًال 

وانتأيٍٍ 

وخذياث 

انعقاراث 

% 

الأهًٍت 

انُسبٍت 

نقطاع 

خذياث 

انتًٍُت 

الاجتًاعٍت 

وانشخصٍت 

% 

2003 2958788.6 8.4 68.7 1.0 0.2 0.7 7.7 6.5 1.3 6.3 

2004 53235358.7 6.9 57.9 1.8 0.8 1.3 8.3 6.1 6.9 10.4 

2005 73533598.6 6.9 57.6 1.3 0.8 3.6 8.0 5.7 7.4 8.9 

2006 95587954.8 5.8 55.3 1.5 0.8 3.6 7.1 10.7 8.3 11.2 

20007 111455813.4 4.9 53.0 1.6 0.9 4.4 6.6 8.7 9.7 12.8 

2008 157026061.6 3.8 55.5 1.6 1.2 4.2 5.5 5.3 8.6 14.9 

20009 13064432004 5.2 42.9 2.6 1.8 4.3 4.5 7.9 10.9 18.3 

2010 162064565.5 5.2 45.0 2.3 1.8 6.3 5.8 7.7 9.5 16.9 

2011 217109177.5 4.6 53.0 2.8 1.6 4.8 4.7 6.59 8.3 14.6 

2012 254225490.7 4.1 49.7 2.7 1.7 6.1 5.7 7.7 7.7 14.7 

2013 271091777.5 4.8 46.3 2.6 1.8 8.5 5.5 7.6 7.5 15.9 

2014 260610438.4 4.2 46.5 2.7 1.9 6.8 5.8 7.5 9.0 14.9 

2015 209491917.8 4.6 53.0 2.8 1.6 4.8 4.7 6.59 8.3 14.4 

2016 19653635.8 5.2 42.9 3.6 1.7 4.3 4.6 7.9 10.9 18.3 
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كان ناتج عن  4106-4105( في عامين 25( الى )55,0ن الانخفاض الحاصل في سعر النفط من )وا  
  وبك.عش( وعدم تخفيض الانتاج من دول أعمميات التيريب )دازيادة المعروض بسبب 

 

 )ملٌون دولار( ( أسعار النفط وحجم الاٌرادات النفطٌة2الجدول)

 )ملٌون دولار(الاٌرادات النفطٌة )دولار(سعر النفط السنوات

2003 28.2 9711.1 

2004 36 17455.7 

2005 50.6 23199.4 

2006 61 29708.1 

2007 69.1 37847.1 

2008 94.4 61883.7 

2009 61 38964.7 

2010 75.6 41453.0 

2011 103 79407.5 

2012 106.3 93778.5 

2013 103 89212.5 

2014 91.63 89129.8 

2015 55.3 51312.6 

2016 45 28489.9 

انًانٍت ، دائزة انًىاسَت انعايت نهًذة وسارة جًهىرٌت انعزاق ،  :لىالمصدر: من عداد الباحث استنادا إ

(3002 – 3002.) 
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 ارتباط الاحتٌاطٌات بالاٌرادات النفطٌة-المطلب الثانً:

توضح الاحتياطيات الأجنبية لأي بمد إلى الأصول الخارجية المتاحة التي تكون تحت تصرف السمطات 
خرى أما من الجية الأالنقدية والخاضعة لسيطرتيا لتمبية احتياجاتيا في تمويل ميزان المدفوعات من جية، 

لصمة كالمحافظة عمى خرى ذات ااالتدخل في أسواق الصرف لمتأثير عمى سعر صرف العممة ، أو غايات 
الثقة بالعممة المحمية وتشكيل أساس يستند إليو الاقتراض الخارجي . وتتضمن الأصول الاحتياطية الذىب 

يمكن  .( 0)  ووضع الاحتياطي في صندوق النقد الدولي وأصول احتياطية أخرى ،وحقوق السحب الخاصة ،
د الاحتياطيات أصلًا من الأصول يتم يمكن تصنيف الاحتياطيات الأجنبية إلى صنفين الأول الذي يُع

استخداميا كصمام أمان يقمل من الآثار الاقتصادية السمبية التي ترتبط عادة بالأزمات الخارجية وترتبط 
تداعياتيا مباشرة بوضع ميزان المدفوعات . أما الصنف الثاني ييتم و يركز عمى الاحتياطيات في دعم 

ة المختمفة ولاسيما السياسة النقدية وسياسة سعر الصرف ، حيث ومساندة السياسات الاقتصادية المحمي
يرتبط الاحتفاظ باحتياطيات رسمية من النقد الأجنبي برغبة الدول في تحقيق مجموعة من الأىداف من 

لدعم قيمة العممة المحمية وذلك  بينيا دعم الثقة في سياسات إدارة النقد وسعر الصرف ، أي امكانية التدخل
تاحة الوقت الكافي لامتصاص الصدماتعن طريق  يعتمد ارتفاع وانخفاض  .( 4) المحافظة عمى السيولة وا 

الاحتياطيات الدولية في الدول النفطية ومنيا العراق عمى مقدار العوائد النفطية وما تقرره الدولة )وزارة 
المحمية والعممة الأجنبية المالية( في طريقو استخدام عوائدىا فضلًا عن  طمب القطاع الخاص عمى العممة 

 ( 0) ،و ليذا السبب تنامت الاحتياطيات الأجنبية بشكل كبير في البمدان النفطية

 دولار ملٌار( 55.5) إلى وصلت حتىجنبٌة فً العراق من العملات الأقد تنامت الاحتٌاطٌات الدولٌة و

4) (2013) عام
النفط  انخفاض عوائد  في ذلك ىو بسببوالبالتناقص  تخذأن ىذه الاحتياطيات إ و .( 

( مميار دولار 66.0إلى ) الاحتياطيات  لتصل( 90,60لى )إالخام الناتج عن انخفاض سعر برميل النفط 

  (5)(4102عام )

                                                           

(1)Tsvetan Mancheve, International foreign exchange Reserves, The Bulgarian National 

Bank, Sofia, 2009, P.19. 
                                                                                                                                                                                                

(
2
 ، ظبً أبو ، العربً النقد صندوق ، والأجنبٌة العربٌة الدول بعض ربتجا الأجنبٌة الاحتٌاطٌات وإدارة تكوٌن طرق ، الشاذلً شفٌق احمد(

 .2ص ، 2014

(
3
 الاقتصادٌٌن شبكة موقع على منشور بحث ، العراق فً العمومٌة والمٌزانٌة الدولٌة والاحتٌاطٌات المركزي البنك استقلالٌة ، مٌرزا علً(

 http://Iraqieconomists.net/ar.                               4ص ، 2012 ، العراقٌٌن

(
4
 .5ص ، سابق مصدر ، 2013 لعام السنوي الاقتصادي التقرٌر(

(5)
 .11، ص 5114انثُك انًزكشي انعزالً ، انًذٌزٌح انعايح نلإحصاء والأتحاث ، انتمزٌز الالتصادي انسُىي نعاو   
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( مما أدى إلى تقميص احتياطيات البلاد من 4105عام ) ةاستمر ىذا الانخفاض في إيرادات النفطلقد و 
بنك  يمثل ولكون البنك المركزي العراقي.  (0) (4105( مميار دولار عام )61) ما يقدرالنقد الأجنبي 

قد استطاع إدارة موارد البلاد ف( ، 4112( لسنة )56قانونو رقم ) يةالدولة ومستشارىا المالي كما نص عم
الذي إدارتو لصندوق تنمية العراق ذلك الصندوق  من خلالالنفطية وغيرىا من مصادر العملات الأجنبية 

 فيتسمم العراق السيادة  بعد( وبشكل خاص 4110( في عام )0280بموجب قرار مجمس الأمن ) تأسس
 النفط ولكون لمبلاد الاتحادية بالموازنة وثيقاً  ارتباطاً  الصندوق ذلك إدارة ارتبطت ذإ (.4112/حزيران/48)

 النفطية بالإيرادات الخاص( 0) جدول رقم انظر%( 91) عن تزيد وبنسبة لمموازنة الرئيس المورد يشكل
%( 95) عمى تزيد قد وبنسبة ، الصندوق مصدر ىي الأجنبية العممة من البلاد تدفقات نإ لىضافة إبالا
 وانتياء( 4101) لسنة الأمن مجمس قرار نفاذ بعد آخر طوراً  أخذت ىذه الادارة ولقد . الداخمة التدفقات من

 صندوق موارد عتبرتا الأساس هذا وعلى .01/6/4100 في العراق تنمية صندوق عمى الدولية الحماية

تنمية العراق مرتبطة بالميزانية العمومية لمبنك المركزي وبالسياسة النقدية . حيث يقسم احتياطي العممة 
الأجنبية إلى  قسمين الأول يخص الحكومة ويتولى تمويل التجارة الحكومية اما الثاني يرتبط باحتياطي 

الطمب تمويل التجارة الخارجية لمقطاع الخاص من خلال تمبية  وظائفوتولى في واحدة من يالبنك الذي 
 .( 4) عن طريق مزاد العممة الأجنبية عمى العممة الاجنبية

ن طبيعة واردات وزارة المالية ىي بالعممة الأجنبية )الدولار( ، ومعظم نفقاتيا بالدينار العراقي فتقوم ببيع إ 
البنك المركزي، الذي يقوم بدورة في اعادة البيع الى القطاع الخاص من أجل تغطية استيراداتو الدولار الى 

ن قيام  البنك المركزي العراقي بفرض احتكار عمى مصدر الدولار ، بنحو أساسي ، ومن إذ إ بالدولار.
لطمب عمى الدولار أقل خلالو يتم تمويل موازنة الدولة وتغطية العجز في ميزان المدفوعات ، في حالة كان ا

ذا كان  أما أمما يحصل عميو البنك المركزي يذىب الفائض )الفرق( إلى احتياطي العممة الأجنبية ، 
إذ الطمب عمى الدولار أعمى من المورد الدولاري يستعمل البنك المركزي احتياطو لتغطية العجز )الفرق( ، 

من ىذه العممية يتحقق الحفاظ عمى استقرار سعر ن الاحتياطي يرتفع وينخفض تبعاً لتمك العلاقة وضإ
، إن البنك المركزي العراقي لا يستطيع خفض الطمب عمى الدولار إلا من خلال رفع سعر  الصرف

الصرف الرسمي لمدولار أتجاه الدينار العراقي حيث يمثل خياراً صعباً لأن الزيادة تنعكس في الأسعار 

                                                           
(1)

يهٍار دولار يع تزاجع انُفط يمال يُشىر عهى انًىلع  61انثُك انًزكشي : الاحتٍاطً الأجُثً نهعزاق هثط نُحى   

www.alnajafnews.info 
(
2
 . 62و 65ص ، سابق مصدر ، سلٌم مالً امنظ على والحفاظ الكلً الاقتصادي الاستقرار بناء للعراق النقدٌة السٌاسة ، صالح محمد مظهر(

http://www.alnajafnews.info/
http://www.alnajafnews.info/
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لى  تأثيره عمى جوانب أخرى . وفي ظل انخفاض ضافة إ، بالاوتزداد معاناة الفئات واطئة الدخل 
لى أن يعمل عمى تقميص مبيعاتو من الدولار لمقطاع المركزي يضطر إلبنك فاالاحتياطيات الأجنبية 

الخاص مما يؤدي إلى اتساع الفجوة بين الطمب عمى الدولار والعرض منو في السوق النقدي والنتيجة 
 النيائية ىي

 صرف سعر وانخفاض السوق فً الموازي الصرف وسعر الرسمً الصرف سعر بٌن قالفار زٌادة

) الدولار اتجاه العراقً الدٌنار
1
 ) . 

 (3002 – 3002ٌزاداث نهًذة )الاز اَخفاض أسعار انُفط انخاو عهى ( : تأث2ٍ)جذول

 (يهٍار دٌُار)

 

 انسُت

إجًانً 

 الإٌزاداث

يجًىع 

الإٌزاداث 

 انُفطٍت

يجًىع 

غٍز  الإٌزاداث

 انُفطٍت

َسبت الإٌزاداث 

انُفطٍت يٍ إجًانً 

 الإٌزاداث %

َسبت الإٌزاداث غٍز 

انُفطٍت يٍ إجًانً 

 الإٌزاداث %

2003 16055.5 15798.4 257.1 98.4 1.6 

2004 32988.8 32593.0 395.8 98.8 1.2 

2005 40435.7 39448.5 987.2 97.6 2.4 

2006 49055.5 46873.2 2182.3 95.6 4.4 

2007 54514.9 51499.3 3015.6 94.5 5.5 

2008 80641.0 76297.0 4344.0 94.6 5.4 

2009 55243.5 50190.2 5053.3 90.9 9.1 

2010 70178.3 63594.2 6584.1 90.6 9.4 

2011 103988.9 103061.8 927.1 99.1 0.9 

2012 119817.3 111326.2 8491.1 92.9 7.1 

2013 113840.1 105695.8 8144.3 92.8 7.2 

2014 105386.6 98511.9 6874.7 93.5 6.5 

                                                           
(
1
  على منشور مقال ، العراقً المركزي البنك فً الأجنبٌة العملة بٌع ونافذة الدولٌة الاحتٌاطٌات ، العلاق محسن علً(

www.newssabah.com 
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2015 659126.6 513126.6 146000 78 22 

2016 8190501.8 384898.8 7805623 83 17 

  

 (.3002 – 3002انًانٍت ، دائزة انًىاسَت انعايت نهًذة )وسارة جًهىرٌت انعزاق ،  انًصذر :

 الباحثنسب الاٌرادات تم احتسابها من قبل -

 المزاددٌد سقف المبٌعات تح -المطلب الثالث:

 الخام النفط صادرات من المتأتٌة ( العملة وشراء بٌع الأجنبٌة )نافذة العملة مزاد بعمل الاستمرار إن

 مما تطلب من .  الأجنبٌة العملات من الاحتٌاطٌات رصٌد استنزاف من الخشٌة أخرى جهة من للعراق

 نصت حٌث ، المزاد إٌقاف أو الدولار لمبٌعات  سقف وضع إلى اللجوء النواب لمجلس المالٌة اللجنة

 بتحدٌد المركزي البنك ٌلتزم .  ٌأتً ما على( 2015) لعام الاتحادٌة الموازنة قانون من( 50) المادة

 مع ٌومٌا   دولار ملٌون( 55) ٌتجاوز لا بسقف الٌومً ةمزاد فً( الدولار) الصعبة العملة من مبٌعاته

 البضائع إدخال مستندات تقدٌم المزاد فً المشارك المصرف وٌطالب ، البٌع عملٌة فً العدالة توخً

 ٌفرض وبخلافه للمبلغ شرائه تارٌخ من ٌوما  ( 30) خلال مركًالج والإدخال الضرٌبً التحاسب وبٌانات

 ، منه الصادرة التعلٌمات أو المركزي البنك قانون فً علٌها المنصوص العقوبات المصرف على

 .( 1 )  الدولار تجاه الدٌنار قوة على للحفاظ الأخرى المصرفٌة الأدوات واستخدام

 -منها:متعددة سباب أ: هناك أسباب تحدٌد سقف لمبٌعات الدولار -:اولا  

 العوائد النفطٌة-1

( 2512592)لى خفاض عوائد العراق النفطٌة إ،ان2014سعار النفط عالمٌا خلال عام فاض أنجم عن انخ

)   2013( ملٌون دولار عام 2521495ن كانت) ملٌون دولار بعد إ
2
 ). 

 رصٌد وزارة المالٌة من فوائض المٌزانٌة المتجمعة لسنوات السابقة-2

( 2013) بداٌة فً دولار ملٌار( 12) من أكثر(  DFI العراقتنمٌه  صندوق فً) الرصٌد هذا لقد انخفض

 (.2014) الثانً تشرٌن نهاٌة فً دولار ملٌار( 4) لىوإ( 2014) بداٌة وفً دولار ملٌار( 695) إلى

 رصٌد الاحتٌاطٌات من العملات الاجنبٌة والذهب لدى البنك المركزي-3

 والتً 2014 الثانً تشرٌن نهاٌة دولار ملٌار( 65) إلى البنك لدى الأجنبٌة الاحتٌاطٌات لقد انخفضت

 شهرا  ( 1595) ٌعادل أو دولار ملٌار( 56) الرصٌد هذا كان إن بعد استٌرادا   شهرا  ( 1395) تعادل

) 2013فً عام  استٌرادا  
3

  ).  

                                                           
(
1
 .www.mof.yov.ig/pages/ar 2015 المالٌة للسنة الاتحاد العامة الموازنة قانون ، المالٌة وزارة(

(
2
 .3ص ، سابق مصدر ، 2014 لسنه للصادرات السنوي التقرٌر(

(
3
 شبكة موقع على منشور بحث ، للتطبٌق المحتملة التبعات العملة مزاد فً الدولار مبٌعات لسقف وتحدٌدها( 2015) موازنة مٌرزا، علً(

 http://Iraqieconomists.net\ar. 2015 ، العراقٌٌن الاقتصادٌٌن
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ض فً سعر الصرف الدٌنار العراقً مقابل الدولار اعن تحدٌد سقف لمبٌعات الدولار انخف ولقد نتج

1) -: الامرٌكً وقد ساعد على هذا الانخفاض مجموعة من الاجراءات منها
  ). 

يتم الاحتفاظ  مركية وضريبة الدخل ،جالحوالات كتأمينات عن الرسوم ال ةمن قيم %(8نسبة ) جباية - أ
 الحوالات . أصحابفي حالة عدم الاستيراد من التجار  من قبل البنك المركزي  بيا

برفض  (45/5/4105)المؤرخ في  الأعمامالمصارف بموجب  يقوم البنك المركزي العراقي بتوجيو  - ب
تسميميم  ويتمفي حساباتيم لدى المصارف  وطمبات المواطنين السحب بالدولار من الودائع الدولاري

  %عن السوق الموازي05الذي يقل بحوالي  ( 0091)الدينار العراقي حسب سعر الصرف الرسمي

قطة معينة التحول قانون الموازنة قد أدخمت معمماً جديداً يفرض عمى البنك المركزي العراقي عند ن نإذ إ
لسعر  تمنح أي دورمن سياسة نقدية محافظة عمى استقرار سعر الصرف إلى سياسة نقدية جديدة لا 

ن البنك كان يعمل عمى توفير كميات من العممة الأجنبية )الدولار( إلى سوق المحمي يؤمن إالصرف . إذ 
عرض من العممة الأجنبية عالي المرونة تجاه مستوى  بمعنى تحقيقالمحافظة عمى استقرار سعر الصرف "

مزاداتو الأسبوعية بمقايضة  عن طريقذلك كان البنك المركزي يقوم  ولتأمينمعين لسعر صرف السوق " 
ضخامة كميات الدولار المباعة من قبل البنك المركزي أصبح مسار والسبب الدولار لقاء الدينار العراقي . 

 وقد ،د كبير إلى ضرورات المحافظة عمى استقرار سعر صرف  لمدينار العراقي عرض النقد يخضع إلى ح
ن تصل مبيعاتو لموضحة في الفقرة السابقة الذكر إلى إباتباع السياسة النقدية ا البنك المركزي استمر

دولار  ( مميون75والبالغ مقداره ب)من  قبل البنك المركزي لى السقف الذي تم تحديده ن الدولار إاليومية م
لى سياسة نقدية جديدة التي تمثل تخمي عن ىذه السياسة عند الوصول إلى ىذا السقف والانتقال إولقد تم ال

مرن لمدولار في السوق المحمي أتجاه سعر صرف السوق بشكل تام الغير أحد مرتكزاتيا الاساسية بالعرض 
حدد حسب تحركات الطمب ت، أي يصبح عرض الدولار ثابت مما يجعل سعر صرف السوق معومأ وي

 .  ( 4)  بشكل رئيس

 انعكاس سقف مبٌعات الدولار على سعر الصرف -:ثانٌا  

ع الفجوة بين سعر الصرف ا( ارتف4105سقف مبيعات الدولار في مزاد العممة عام )  لقد نجم عن تحديد
( ويتضح ذلك عن طريق 4105%( في أيار )04الرسمي وسعر الصرف الموازي ليصل إلى حوالي )

                                                           
(
1
 2015 ، العراقٌٌن الاقتصادٌٌن شبكة موقع على منشور بحث ، ؟ وشفافٌتها مصداقٌتها العراق فً النقدٌة السٌاسة فقدت هل ، شبر بارق(

.http://Iraqieconomists.net\ar .                                                                 

(
2
 الاقتصادٌٌن شبكة ، اقتصادٌة نظر وجهة – الأجنبٌة العملة من الٌومٌة المبٌعات سقف بتحدٌد العامة الموازنة قٌام إشكالٌات ، حاتم جورج حاتم(

 http://Iraqieconomists.net\ar 2ص ، 2015 ، العراقٌٌن
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( قد باع البنك 0/4/4105استعراض الكميات المباعة والكميات المطموبة من الدولار في مزاد العممة ففي )
الطمب عمى الدولار من المصارف  ( مميون دولار فقط بالوقت الذي كان75المركزي العراقي مبمغ )

( بمغ طمب شراء الدولار من قبل 2/4/4105وفي )، ( مميون دولار 426) المشاركة في المزاد
( مميون دولار وثم استبعاد 71ن البنك المركزي لم يبع أكثر من )غير إ( مميون دولار  450المصارف )
المعروض اقل من السقف المحدد ففي ( مميون دولار من طمبات المصارف ليستمر 080أكثر من )

( 400( مميون دولار فقط في بينما كان الطمب حوالي )74البنك المركزي العراقي ) ( باع5/4/4105)
( في حين 8/4/4105( مميون دولار فقط في )69المركزي إلى ) مميون دولار . وتراجعت مبيعات البنك

  (0) ( مميون دولار096كان الطمب عمى الدولار )

ن ىذا الانخفاض في المعروض من الدولار وبالرغم من تجاوز السقف المحدد في بعض الأحيان جعل إ
من  سوق الصرف في العراق عمى أعتاب التعدد حيث يمكن تشخيص أسعار الصرف الآتية في ظل 

 . (4)تحديد سقف مبيعات البنك المركزي من الدولار

ذ يستخدم ىذا إ( دينار لمدولار الواحد . 0066سعر المزاد أو سعر الصرف الرسمي والذي يبمغ ) -0
السعر في التحويلات الرسمية المتعمقة بالميزانية العامة عمى الرغم من أن ىذه التحويلات الرسمية لا تتم 

نما مباشرة من خلال حسابات الدو  عن طريق لة لدى البنك المركزي أو من نافذة أو مزاد البنك المركزي وا 
ن لم يكن حصراً لمبيعات الدولار إلى إمزاد البنك المركزي مخصص أساساً  ن؛ لأ صندوق تطوير العراق

 . القطاع الخاص

دينار  40سعر الصرف الاسمي الفعمي و الذي يساوي سعر المزاد مضافاً إليو رسوم البنك ) -4
( دينار 0091( دينار لمتحويلات و )0087نو يساوي )إأي  دينار لمنقد / لكل دولار( 42لمتحويلات و

 لممبيعات النقدية .

المصارف ...الخ( وفي  –محلات الصرافة  –سعر صرف السوق الذي يتحدد وفق السوق )شركات  -0
ضواء تفاعل العرض والطمب وىو في الحقيقة سوق متصل بسوق الصرف الرسمي )مزاد العممة( ، فيو 

                                                           
(
1
 . 3ص ، سابق مصدر وشفافٌتها؟ مصداقٌتها العراق فً النقدٌة السٌاسة فقدت هل ، شبر بارق(

(5)
( ، تحٍج يُشىر عهى يىلع شثكح 5115عهً يٍزسا ، يتاتعح سىق انصزف فً انعزاق يُذ ألزار انًىاسَح )  

 ar\http://Iraqieconomists.net        .         5115، الالتصادٌٍٍ انعزالٍٍٍ 

                              

http://iraqieconomists.net/ar
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لكفاية أو عدم كفاية مبيعات البنك المركزي لممصارف التجارية في إشباع طمب القطاع  يضيق ويتسع تبعاً 
الخاص عمى الدولار من جية ، ومدى التزام ىذه المصارف بالتحويل لزبائنيا بالسعر الرسمي الفعمي من 

 ( دينار لكل دولار.0014جية أخرى وصل ىذا السعر في الأول من أيار إلى )

فرض البنك المركزي عمى  قد (4105يلات )البديل( في أواخر آذار من عام )سعر صرف التحو  -2
التحويل من الدينار إلى القيام بالمصارف استيفاء تأمينات قابمة للاسترجاع من زبائنيا المستوردين عند  

ع %( من مبمغ التحويلات أو في حالة عدم القيام بالاستيراد سوف لن تسترج8الدولار ويبمغ مجموعيما )
( دينار 0484يكون سعر الصرف بالنسبة لممستورد الذي لا ينفذ عممية الاستيراد مساوياً إلى ) ذإالتأمينات 

 لكل دولار .

 انخفاض حجم المبٌعات فً ظل انخفاض الاحتٌاطٌات الاجنبٌة -المطلب الرابع:

لى إ( 0091) سعر صرف المزاد من عمى خفض( عمل البنك المركزي العراقي 4106في بداية عام )
 0420، ليكون بذلك سعر الصرف في السوق الموازي بين ) (4105عن عام ) ( دينار لكل دولار0084)
ن وا   ( دينار.60 - 24( دينار لكل دولار خلال شير كانون الثاني ليصل الفارق بين السعرين )0442 -

ادات المقومة بالعممة الأجنبية ومن ىذا الإجراء جاء نتيجة لا انخفاض أسعار النفط الخام وأثرىا عمى الاير 
ىذا الانخفاض عمى الاحتياطيات ثم انخفاض الاحتياطيات الأجنبية لدى البنك المركزي ، ولقد انعكس 

جنبية ثم عمى مبيعات البنك المركزي من الدولار مما نجم عنة اتساع الفجوة بين السعر الرسمي والسعر الأ
ن أسعار النفط العالمية  تنخفض إلى إومن جانب أخرى  (.2) في السوق الموازي وكما موضح في جدول

لى تفاقم العراق ويؤدي إ( ، مما سيربك الوضع المالي في 4106( دولار لمبرميل في آذار )25حدود )
ن ىذا الوضع يمزم البنك إ( 0).(4105الأزمة المالية التي يعاني منيا الاقتصاد العراقي أصلًا منذ عام )

ي بالبحث عن وسائل جديدة لمسيطرة عمى سعر الصرف الدينار العراقي بدلا من استخدام المركزي العراق
 العممة.نافذة 

 

 

                                                           
(
1
 موقع على منشور مقال( 2016) عام فً النفط لأسعار الجدٌد الهبوط بعد العراق فً المالً للوضع تقٌٌمٌه مراجعة ، النصٌري عباس سمٌر(

                                                   http://Iraqieconomists.net\ar  2016، العراقٌٌن الاقتصادٌٌن شبكه
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( : يبٍعاث انبُك انًزكشي انعزاقً يٍ انذولار وأسعار انصزف خلال شهز كاَىٌ انثاًَ يٍ 4)جذول 

 (يهٍىٌ دولار)(                                               3002عاو )

انبٍع  انتارٌخ

 انُقذي

يبانغ انحىلاث 

 والاعتًاداث

يجًىع 

 انًبٍعاث

سعز  انُافذةسعز 

 انًىاسي

انفارق بٍٍ 

 انسعزٌٍ

3/1/2016 16.0 137.3 153.3 1182 1224 42 

4/1/2016 23.9 136.1 160 1182 1224 42 

5/1/2016 20.6 141.1 161.7 1182 1224 42 

7/1/2016 19.3 141.4 160.7 1182 1238 46 

10/1/2016 4.1 141.4 145.5  1182 1233 51 

11/1/2016 25.8 141.0 167.8 1182 1238 56 

12/1/2016 31.6 139.6 171.2 1182 1241 59 

13/1/2016 23.3 190.4 213.7 1182 1243 61 

14/1/2016 22.6 149.8 172.4 1182 1243 61 

16/1/2016 26.2 123.7 149.9 1182 1233 51 

18/1/2016 18.2 117.1 135.3 1182 1235 53 

19/1/2016 19.4 160.5 179.9 1182 1240 58 

20/1/2016 17.4 151.3 168.7 1182 1240 58 

21/1/2016 18.9 145.2 164.1 1182 1240 58 

22/1/2016 30.5 131.6 162.1 1182 1240 58 

25/1/2016 22.1 135.8 157.9 1182 1234 52 

26/1/2016 22.2 135.7 157.9 1182 1235 53 

27/1/2016 27.5 126.0 153.5 1182 1233 52 

28/1/2016 24.1 119.9 144.0 1182 1234 52 

31/1/2016 20.8 119.9 140.7 1182 1234 52 

  -تى إعذاد انجذول استُاداً إنى: انًصذر :

 انعًهت ، يُشىر عهى يىقع انبُك انًزكشي انعزاقً َافذة َتائج  انبُك انًزكشي انعزاقً ،

www.cbi.iq/lindex.php?pid=currencyAuctions&lang=ar 

 

ًمشترياتًومبيعاتًالبنكًالمركزيً-المطمبًالخامس:

جنبية المركزي لمعممة الأن عمل مزاد العممة يتكون من جانبين الجانب الاول الذي يمثل مشتريات البنك إ
لى مركزي لمعممة إوالجانب الاخر ىو مبيعات البنك ال ،عن المصارف ودوائر الدولة من وزارة المالية فضلاً 

المشتريات، والمبيعات ، انبين الجالمصارف وشركات التحويل والمؤسسات المالية الوسيطة، سيتم بيان 
 -وأثرىم عمى سعر الصرف:

 

http://www.cbi.iq/lindex.php?pid=currencyAuctions&lang=ar
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ًمنًالعممةًالأجنبية.ًمشترياتًالبنكًالمركزيً-:ولاًا

ن ىناك مساراً متصاعداً لمجموع مشتريات البنك المركزي من الدولار . ولقد إ( يتضح 5من خلال الجدول )
( من البنك المركزي العراقي من وزارة المالية 4116 - 4110خلال المدة ) المشتراتارتفعت الكميات 

زيادة الكميات المصدرة من أضف إلى ذلك وىذا جاء نتيجة  للارتفاع أسعار النفط الخام في السوق الدولية 
 ( مميون دولار لتشكل49718,0( إلى )9700.0النفط خلال ىذه المدة حيث بمغت الإيرادات النفطية من )

إما بنسبة %( من مجموع المشتريات 99نسبة مشتريات البنك المركزي العراقي من وزارة المالية ما نسبتو )
%( من مجموع 0لمشتريات البنك المركزي من المصارف ودوائر الدولة لممدة نفسيا فإنيا لا تتجاوز حدود )

دولة والمصارف  يعود إلى المشتريات ، إن سبب الانخفاض في مشتريات البنك المركزي من دوائر ال
انعدام دور القطاع الخاص وكذلك القطاع الحكومي غير النفطي في المساىمة في عرض العممة الأجنبية 

 . ( 0) ، إلى عدم المشاركة في العممية الإنتاجية والاقتصار  فقط في المجالات الخدمية والتجارية

( مميون دولار وكان 46711وزارة المالية إلى )ت مشتريات البنك المركزي من ارتفع( 4117في عام )
مميون دولار والناتجة عن ارتفاع صادرات العراق  )07827,0السبب ىو  ارتفاع الإيرادات النفطية إلى )

خصوصأ بعد عودة تصدير النفط عبر المنفذ الشمالي مع ارتفاع أسعار النفط عالمياً إلى الخام و من النفط 
. وىذا العام قد شيد أيضاً ارتفاع مشتريات البنك المركزي من المصارف  (4)لواحد( دولار لمبرميل ا64,67)

 ( مميون دولار .0201%( من مجموع المشتريات وبواقع )5,0ودوائر الدولة لتشكل ولأول مرة نسبة )

( حيث وصل 4118ولقد استمر الارتفاع في مجموع مشتريات البنك المركزي من دولار بشكل كبير عام )
( مميون دولار بسبب 60880,7( مميون دولار نتيجة ارتفاع مجموع الإيرادات النفطية إلى )25601) إلى

 ( مميون برميل0,85ارتفاع سعر وكمية النفط الخام المصدر إذ بمغ المعدل اليومي لصادرات النفط )
مشتريات البنك المركزي ( دولار لمبرميل الواحد .وشيدة في العام نفسة تراجع نسبة 88,8وبمتوسط سعر )

 %(.1,0من المصارف ودوائر الدولة إلى )

( دولار 58,96( إلى )4119وبسبب اللازمة المالية العالمية وانخفاض سعر برميل النفط في عام )
( مميون دولار مما نتجو عنة انخفاض مشتريات 08962,7( إلى )4119انخفضت الإيرادات النفطية عام )

                                                           
(
1
 .32ص ، سابق مصدر ، الأمرٌكً الدولار مقابل العراقً الدٌنار قٌمة رفع سٌاسة تقوٌم ، الدلٌمً فاضل عوض(

(5)
 .56، ص، يصذر ساتك  5115انتمزٌز الالتصادي انسُىي نعاو   
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( 25601( مميون دولار بعد أن كانت )40100ولار إلى النصف تقريباً لتصل إلى )البنك المركزي من الد
 .  (0)(4118مميون دولار عام )

( مميون دولار من 20111( مميون دولار منيا )20112(شيد ارتفاع المشتريات لتصل )4101وفي عام )
لمبرميل مما أدى زيادة الإيرادات ( دولار 76,60وزارة المالية وذلك بسبب ارتفاع أسعار النفط الخام إلى )

 ( مميون دولار .50250,1النفطية لتصل إلى )

( أخذت مشتريات البنك المركزي من وزارة المالية تنمو بصورة 4100– 4100وفي المدة الممتدة  )
( مميون 64111( وبواقع )4100%( من مجموع المشتريات في عام )011تصاعدية لتشكل ما نسبة )

( مميون دولار 27505( انخفضت مشتريات البنك المركزي من الدولار لتصل )4102ام )دولار . وفي ع
الإيرادات النفطية في  %( من مجموع المشتريات وبالمقابل انخفاض011من وزارة المالية لتشكل نسبة )

 ( ولقد استمر04,251لى ما يقدر )شتريات البنك المركزي لتصل إانخفضت م 4105ذلك العام، وفي عام 
( بالوقت 45,650ذ بمغت مشتريات البنك المركزي بما يقدر )( إ4106الانخفاض في العام الاحق) ىذا

 .مميون دولار(98500,9الذي شكمت الايرادات النفطية مقداره )

 ملٌون(   )2012 – 2003) للمدة الأجنبٌة العملة من العراقً المركزي البنك مشترٌات( : 5)جدول

 (                               دولار

 

 انسُىاث

 

 

 

يجًىع 

 انًشتزٌاث

يشتزٌاث 

انبُك يٍ 

وسارة 

 انًانٍت

َسبت يشتزٌاث 

انبُك يٍ 

وسارة انًانٍت 

إنى يجًىع 

 انًشتزٌاث %

يشتزٌاث 

انبُك يٍ 

انًصارف 

ودوائز 

 انذونت

َسبت يشتزٌاث 

انبُك يٍ 

انًصارف ودوائز 

انذونت إنى يجًىع 

 انًشتزٌاث %

 

الإٌزاداث 

 انُفطٍت

2003 901 900 99.8 1 0.2 9711.1 

2004 10852 10802 99.5 50 0.5 17455.7 

2005 10678 10600 99.2 78 0.8 23199.4 

2006 16510 16400 99.3 110 0.7 29708.1 

2007 28110 26700 94.9 1410 5.1 37847.1 

                                                           
(1)

 .15، ص، يصذر ساتك  5115انتمزٌز الالتصادي انسُىي نعاو   
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2008 45610 45500 99.7 110 0.3 61883.7 

2009 23013 23000 99.9 13 0.1 38964.7 

2010 41004 41000 99.9 4 0.1 51453.0 

2011 51003 51000 99.9 3 0.1 79407.5 

2012 57004 57000 99.9 4 0.1 93778.5 

2013 62000 62000 100 --- --- 89349.8 

2014 47515 47515 100 --- --- 83538.8 

2015 32450 32450 100 --- --- 51312.6 

2016 25653 25653 100 --- --- 28489.9 

 السنوٌة الإحصائٌة النشرة والأبحاث للإحصاء العامة المدٌرٌة ، العراقً المركزي البنك -: المصدر

 .(2012- 2003) للأعوام

 جنبٌةالأمبٌعات البنك المركزي من العملة  -:ثانٌا  

ارتفاع الكميات المباعة من الدولار من ( 6رقم ) خر مبيعات البنك المركزي  يلاحظ فيما يخص الجانب الأ
( مميون دولار وذلك بسبب 00075إلى  490( من )4116 - 4110قبل البنك المركزي العراقي لممدة )

الضخ النقدي السنوي المعزز بقوة تصرف الحكومة بإيراداتيا من العملات الأجنبية المتأتية من الايرادات 
ة بشقييا الاستيلاكي والاستثماري ولتغطية التزامات الدولة المالية النفطية لإشباع حاجات الموازنة العام

( ومن أجل إشباع 4117في عام ) و .(0)ق ولتصحيح وضع الاقتصاد العراقيالتي تراكمت من العيد الساب
بطريقتين العممة  في عمميات الاستيراد أصبح يباع الدولار في المزاد  دولاراحتياجات القطاع الخاص من ال

التحويلات الدولية )الحوالة(  وىي الغالبة التحويل إلى حسابات خارجية لممصارف  الطريقة الاولى تمثل :
تشمل  التي  الطريقة الثانية بنسبة أما ،المشاركة في المزاد لتمويل استيرادات القطاع الخاص بصورة رئيسة

ىذا  نا  السفر والعلاج وغيرىا . و متعددة لعل أىميا الحاجات المبيعات نقدية إلى المصارف لتمويل ال
( مميون 4998( مميون دولار وبواقع )05981ارتفاع الكميات المباعة من الدولار إلى ) شيد  4117العام

( 04980تمثل احتياجات السوق ومبمغ ) التي%( من مجموع المبيعات و 08,77دولار نقداً أي ما نسبتو )
%( من مجموع المبيعات . إن ىذا الارتفاع في الطمب عمى 80,40مميون دولار حوالة والتي تمثل نسبة )

ستيراد البضائع وأيضاً استغلال اعمى حجم  وسانعكاو  ةالتجار   حجملزيادة  نتيجة( جاء 4117الحوالة لعام )

                                                           
(
1
 . 5ص ، العراق فً السوق اقتصاد إلى والتحول التنمٌة لاستدامة الجدٌد الشرٌك... المرأة ، المهداوي جعفر وفاء(

   www.iier.org  
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قل من سعر أالواردة إلى البمد وبيعيا بسعر  فرق السعر بين النقد والحوالة مما أدى إلى زيادة الحوالات
 . (0)النقديالمزاد 
 ، المباعة الكميات ارتفاع(  4100 - 4118) المدة  ويلاحظ في  ،تمتع بيا ي عن الايجابيات التي فضلاً 
 دول في والاقتصادية السياسية الأزمات شكمت حيث الخارجية العوامل منيا أسباب عدة إلى يعود وىذا

يران سوريا) الجوار  منيا أخرى عوامل  لىضافة إبالا . الدولار إلى الدول تمك حاجة في والمتجسدة( وا 
  كبيرة  بمعدلات الحكومي الإنفاق معدلات ارتفاع السابقة السنوات شيدت حيث ، العامة المالية السياسة

( 4104 لعام دينار ميونم025484 إلى( 4110) عام دينار ميونم0190,5 من العام الإنفاق ارتفع)
  ينجم عنو مما الكمي الطمب في الارتفاع إلى استيلاكي ويؤديويذىب معظم ىذا الانفاق الى انفاق 

 تغطية اجل من الدولار عمى الطمب وارتفاع لسد الطمب الاستيلاكي الخارجي العالم من الاستيرادات ارتفاع
 القدرات وضعف والاقتصادي السياسي الاستقرار وعدم الضريبية السياسة ضعف فضلا عن الاستيراد
( مميون دولار 52260خفضت مبيعات البنك المركزي الى )( فقد ان4102أما في عام )(.4)المحمية الإنتاجية

 %( اما في عام48,05وارتفاع نسبة ما يشكمو المبيعات النقدية من مجموع المبيعات لتصل الى )
لانخفاض حتى في عام ( ، واستمر في ا22012لى )قد انخفضت مبيعات البنك المركزي إ( ف4105)

، وان ىذا الانخفاض جاء نتيجة الارتفاع المستمر في النفقات العامة ،  00012لى، لتصل إ 4106
 .( 6ويمكن توضيح حجم مبيعات المزاد في الجدول ) 

 
 ملٌون( )2012 – 2003) للمدة الأجنبٌة العملة من العراقً المركزي البنك مبٌعات( : 2) جدول

 (دولار

 

 السنوات

مجموع 

 المبٌعات

نسبة النقد  النقد

إلى 

مجموع 

مبٌعات 

 المزاد %

 

 الحوالة

نسبة 

الحوالة إلى 

مجموع 

مبٌعات 

 المزاد %

نسبة 

النقد 

إلى 

 الحوالة

2003 293 293 100 --- --- --- 

2004 6008 6008 100 --- --- --- 

2005 10463 10463 100 --- --- --- 

                                                           
(1)

 .51، يصذر ساتك ، ص 5119انتمزٌز الالتصادي انسُىي نعاو   

 انذٌُار انعزالً يمال يُشىر  حانثصزي ٌمتزح آنٍاخ سزٌعح نزفع لًٍ(2)

lite.php?Show=news&action=print&id=101499-index\http://www.alrafedain.net 

http://www.alrafedain.net/index-lite.php?Show=news&action=print&id=101499
http://www.alrafedain.net/index-lite.php?Show=news&action=print&id=101499
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2006 11175 11175 100 --- --- --- 

20007 15980 2998 18.77 12981 81.23 23.09 

2008 25869 8623 33.5 17246 66.5 17.13 

20009 33998 4570 13.45 29422 86.55 15.53 

2010 36171 2194 26.07 33977 73.93 6.45 

2011 39798 1459 3.67 38339 96.33 3.80 

2012 48649 3664 7.54 44985 92.46 8.14 

2013 55678 12226 22.9 41005 77.03 29.81 

2014 54463 14563 28.15 37165 71.85 39.18 

2015 44304 5989 13.52 38315 86.48 15.63 

2016 33304 4690 14.43 28834 85.57 16.26 

 السنوٌة الإحصائٌة النشرة والأبحاث للإحصاء العامة المدٌرٌة ، العراقً المركزي البنك -: المصدر

 (2012- 2003) للأعوام

 . 2002ى إل 2003من  نقدا المزاد العملة  جمٌع عملٌات البٌع فً*ان 

 أثر مزاد العملة على سعر الصرف -:ثالثا  

نلاحظ ( 7لجدول رقم )اكما في ( . 4101 - 4110)طور سعر الصرف خلال المدة نستعرض تما  عند
تحسن في قيمة الدينار  العراقي اتجاه الدولار الأمريكي ، ولقد  بمغ سعر صرف الدولار في المزاد لعام 

( دينار في عام 0071( دينار وىو ذات السعر في السوق الموازي . ليصل إلى )0250( )4112)
لصرف في المزاد نقطة( عن سعر ا 05( في السوق الموازي مسجلًا فارق قدره )0085( مقابل )4101)

وأن ىذا التحسن جاء  ،وىذا الفارق ناتج عن العمولة التي يتقاضاىا البنك المركزي من جراء بيع الدولار 
نتيجة استجابة سعر صرف الدينار إلى إجراءات البنك المركزي المتمثمة بتوظيف جزء من الاحتياطيات 

لنقدية لدى الجميور من خلال زيادة كمية الأجنبية لتخفيض قيمة الدولار وامتصاص جزء من الأرصدة ا
ارتفاع المبيعات من الدولار انعكس بشكل واضح عمى  المبيعات من الدولار في مزاد العممة الأجنبية  كذلك
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 (.4101%( في عام )4,2( إلى )4110%( في عام )00,6قيمة الدينار وانخفاض معدل التضخم من )
( 4100نقطة( عام ) 46ي السوق الموازي بالارتفاع ليصل إلى )واستمر الفارق بين سعر المزاد والسعر ف

ذ إوذلك بسبب الإجراءات التي اتخذىا البنك المركزي من اجل منع تيريب العممة الأجنبية )الدولار( . 
( دينار 0061( ليصل إلى )4104واصل سعر صرف الدينار العراقي في مزاد العممة بالارتفاع عام )

( وبمعدل 4100ك استمر الانخفاض في معدل التضخم ليصل إلى أقل مستوياتو عام )مقابل الدولار . كذل
( نقطة . وقد جاء ىذا 70%( ، لكن الفارق بين سعر المزاد والسعر الموازي استمر بالارتفاع ليصل )0,9)

كثرتيا تضر الارتفاع  نتيجة زيادة عدد الشركات الصيرفة والتحويل المالي الداخمة في مزاد بيع العممة لان 
بالاقتصاد وتؤثر في استقرار صرف الدولار في السوق المحمية بسبب في ذلك عدم امتلاكيا الخبرة التي 

زيادة عددىا سيساىم في زيادة الطمب عمى الدولار في السوق فضلًا عن تؤىميا لمنافسة المصارف الأىمية 
من الأزمات السياسية والاقتصادية في دول وىناك سبب أخر المتمثل  بالظروف الإقميمية المحيطة بالعراق 

يران( ومعبرة بذلك عن حاجة ىذه  الدول إلى العممة الأجنبية مما دفعيم في طمبيا من  الجوار )سوريا وا 
( . في 2121السوق الموازي في العراق ، مما أدى إلى ارتفاع سعر صرف الدولار في السوق الموازي)

( مميون دولار مقابل انخفاض سعر صرف 50748مركزي )( انخفضت مبيعات البنك ال4102عام )
( 46( دينار لكل دولار إلا إن الفارق بين السعرين انخفض إلى )0088الدينار مقابل الدولار ليصل إلى )

البنك ( استمرت مبيعات 4106%(.أما في عام  )4,4نقطة مقابل ارتفاع معدل التضخم السنوي إلى)
 %( .0,4( مميون دولار وانخفض معدل التضخم الى )00012)لى المركزي بالانخفاض لتصل إ

 (2012 – 2003)   للمدة الصرف سعرو الدولارالبنك المركزي من  مبٌعات( :  7) جدول

 انسُىاث

 

يبٍعاث انبُك 

انذولار  يٍانًزكشي 

 )يهٍىٌ دولار(

 سعز صزف انًشاد 

 )دٌُار عزاقً(

سعز صزف 

انًىاسي )دٌُار 

 عزاقً(

انفزق بٍٍ 

 انسعزٌٍ )َقطت(

2003 293 1896 1936 40 

2004 6108 1453 1453 0 

2005 10463 1469 1472 3 

2006 11175 1467 1475 8 

2007 15980 1255 1267 12 
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2008 25869 1193 1203 10 

2009 33998 1170 1182 12 

2010 36171 1170 1185 15 

2011 39798 1170 1196 26 

2012 48649 1160 1233 73 

2013 55678 1166 1232 66 

2014 54463 1188 1214 26 

2015 44304 1190 1233 43 

2016 33304 1182 1275 93 

 السنوٌة الإحصائٌة النشرة ، والأبحاث للإحصاء العامة المدٌرٌة ، العراقً المركزي البنك -: المصدر

 .(2012-2003) للأعوام

 

ويظير واضحاً وجود عدم تناسق بين ما يقوم بو البنك المركزي العراقي  من بيع وشراء العممة الاجنبية من 
( مشتريات 4118( حتى عام )4110)من ن العوام أ( نلاحظ 8الجدول )خلال عمل نافذة  العممة، من 

ولكن في العوام التي تمت ب لمبنك ، وىذه نقطة إيجابية تحسركزي العراقي اكبر من حجم مبيعاتالبنك الم
( اصبح جمين مقدار الزيادة في المبيعات نافذة العممة ، التي تشكل عاملًا سمبين عمى 4100عام )

   (4100،4101،4104،4100( من ثم ازدادت في العوام )4119كذلك في عام ) الاحتياطيات الاجنبية ،

بين المبيعات والمشتريات إذ أن  ( شيدت عدم توازن4106،4105،4102)ثم حصل العكس في العوام 
حجم مبيعات البنك المركزي اكبر من حجم مشتريات البنك المركزي، وان مقدار النقص الحاصل في 
مشتريات البنك المركزي ناتج من انخفاض الايرادات، ويتم تعويض ىذا الانخفاض من خلال السحب من 

 الاحتياطيات الأجنبية .

 (:8كما ىو موضح في الجدول )
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 )ملٌون دولار(.من العملة الاجنبٌة   مبٌعات ومشترٌات البنك المركزي(8)جدول 

 مجموع المشترٌات السنوات
 

الفرق بٌن المشترٌات  مجموع المبٌعات

  والمبٌعات

2003 901 293 608 

2004 10852 6008 4844 

2005 10678 10463 215 

2006 16510 11175 5335 

2007 28110 15980 12130 

2008 45610 25869 19741 

2009 23013 33998 -10985 

2010 41004 36171 4833 

2011 51003 39798 11205 

2012 57004 48649 8355 

2013 62000 55678 6322 

2014 47515 54463 -6948 

2015 32450 44304 -11854 

2016 25653 33304 -7651 

 

 السنوٌة الإحصائٌة النشرة ، والأبحاث للإحصاء العامة المدٌرٌة ، العراقً المركزي البنك -: المصدر

 (.2012-2003) للأعوام
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 المبحث الثاني 

 مع بعض المؤشرات الاستقرار الاقتصادي وتحليلها دراسة الاحتياطيات الدولية 

 تحميل دور الاحتياطيات الدولية في البطالة-اولًا:

عند تحميؿ دور الاحتياطيات الدولية في البطالة، يتطمب الامر البحث في اليدؼ الذي تُستخدـ        
الاحتياطيات مف اجمو وخاصة ذلؾ الجزء الفائض منيا عف الحجـ الكاؼِ. أي مدى مساىمة الاحتياطيات 

لى تنشيط القطاع إ سة الاقتصادية في البمد اليادفةالفائضة في توفير فرص عمؿ عبر إجراءات السيا
ف مدى مساىمة العمالة في توفير العممة الأجنبية كأحد مكونات الاحتياطيات إ الخاص. ىذا مف جانب، و

وعندما نتتبع  الدولية مف الجانب الاخر، يعتمد عمى القدرة التنافسية لقطاعات الاعماؿ الخاصة في البمد.
 4002الى عاـ  4002،يتضح مف عاـ تطور السمسمة الزمنية لمتغيرات الاحتياطيات الدولية والبطالة 

لى إوبمعدؿ نمو سنوي وصؿ مميوف دينار ( 6300.6( الى )4309.4رتفع حجـ الاحتياطيات مف )أ
وانخفض حجـ البطالة مميوف ( 1.16لى )إ مميوف(1.8رتفع حجـ البطالة مف )%( وبنفس الوقت أ3.12)

( ولكف سرعاف ما عادت معدلات البطالة بالارتفاع وعمى وتيرة 1.08بنسبة طفيفة بمغت ) 4002في عاـ 
يتضح مما تقدـ ،  ( .5.69وبمعدؿ نمو مركب مقداره ) ،(1.6) حتى بمغت مقدار 4002واحدة حتى عاـ 

ؾ علاقو في ف كانت ىناالدولية، وا  حتياطيات ف توفير فرص عمؿ لـ يعد ضمف أولويات استخداـ الاإ
منافسة الدولية وتوفير لى المرحمة التي تمكنو مف الف القطاع الخاص ، لـ يصؿ إبعض الاحياف ، كما إ

 جنبية ويقمؿ مف حجـ البطالة المحمية. العممة الأ

 )ملٍون دٌنار( لى للاحتٍاطٍات الذولٍة( حجم البطالة بنسبة إ 8الجذول ) 

 الاحتٍاطٍات الذولٍة السنوات

 الاسعار الثابتة

معذل النمو السنوي 

% 

اجمالً 

 )ملٍون عاطل(البطالة

معذل النمو 

 %السنوي

2003 9146.7 - 1.82 - 

2004 4309.4 
-52.89 

1.8 
-1.10 

2005 5700.7 
32.29 

1.17 
-35.00 

2006 6110.1 
7.18 

1.17 
0.00 

2007 6300.6 
3.12 

1.16 
-0.85 

2008 9311.7 
47.79 

1.08 
-6.90 

2009 8223.9 
-11.68 

1.11 
2.78 

2010 9165.4 
11.45 

1.15 
3.60 
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2011 1046.5 
-88.58 

1.19 
3.48 

2012 1133.3 
8.29 

1.23 
3.36 

2013 1229.8 
8.51 

1.27 
3.25 

2014 1026.8 
-16.51 

1.42 
11.81 

2015 6281.0 
511.71 

1.55 
9.15 

2016 5261.8 
-16.23 

1.6 
3.23 

معذل النمو 

 2009-2003المركب

 -5.35 

 

 -1.19 

معذل النمو 

 2016-2010المركب

 1.38  2.66 

معذل النمو 

 2016-2003المركب

 1.33  5.69 

-3002) للأعوام السنوية الإحصائية النشرة ، والأبحاث للإحصاء العامة المديرية ، العراقي المركزي البنك -: المصدر

3002). 

الاتية:وفقاٌ لصيغة معدل النمو السنوي من عمل الباحث -
     

  
       ) 

 (                 )الاتية :مل الباحث وفقاٌ لصيغة معدل النمو المركب من ع- 

 الاحتياطيات الدولية والتضخم -:ثانياً 

 دور الاحتياطيات الدولية في التضخم-1

يـ فػػي  تخفػػض  معػػدلات تسػػ فمو الاقتصػػادي يمكػػف أالاحتياطيػػات الدوليػػة بػػالنمسػػاىمة فضػػلًا عػػف       
التضخـ المحمي، عف طريؽ سياسة النفقات العامة وخاصػة الاسػتامارية والػدعـ المقػدـ ولمػا لػذلؾ مػف تػأاير 

تحركػات سػعر الصػرؼ فػي كمػا يػرار تخفػيض التكػاليؼ عمػى في زيادة العرض المحمػي عبػر زيػادة اانتػاج 
ف البمػداف التػي تشػيد معػدلات عاليػة مػف التبػادؿ التجػاري، االبػاً مػا تميػؿ فإمف العوامؿ الأساسية.  التضخـ

، حيث  يكػوف لتغيػرات سػعر الصػرؼ  إلى زيادة التركيز عمى سعر الصرؼ في إطار عمؿ السياسة النقدية
ف تػأاير سػعر تشيد معػدلات تبػادؿ تجػاري أقػؿ، فػإ تأايرات مباشرة في معدلات التضخـ. بينما  البمداف التي

 الصرؼ في بيئة التضػخـ سػوؼ يكػوف أقػؿ، الأمػر الػذي يتطمػب التركيػز عمػى أسػعار الفائػدة وفجػوة النػات 
ف الكاير مف البمداف تمجا وخاصة النامية منيا التي تشيد معدلات تبادؿ تجاري كبير والمعتمدة عمى إ  .(0)

                                                           
 (

1
)Jeffery Amato And Others: Research On Exchange Rates And Monetary Policy: An Overview, Bank For 

International Settlements Monetary And Economic Department, Bis Working Papers No 178,2005,P8. 
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ف  ا يكػػوف الجيػػاز الانتػػاجي ايػػر مػػر يػػة الجػػزء الأكبػػر مػػف السػػمع والخػػدمات عنػػدمجػػؿ تمبمػػف أ الاسػػتيرادات
سمي. حيث تقوـ ىػذه البمػداف بتغيػر ألى متغير سعر الصرؼ باعتباره مرتكز المحمي، إوعدـ كفاية العرض 

سػػعر الصػػرؼ المحمػػي مػػف اجػػؿ السػػيطرة عمػػى معػػدلات التضػػخـ. ففػػي حالػػة ارتفػػاع معػػدؿ التضػػخـ، تعمػػؿ 
السياسة النقدية في البمد عمى رفػع سػعر الصػرؼ لمعممػة المحميػة مقابػؿ العممػة الأجنبيػة عػف طريػؽ مبيعػات 

نتيجػة ىػذا ااجػراء  بالعممػة الأجنبيػة، فػإفالاسػتيراد مقومػاً يكػوف البنؾ المركزي مف العممة الأجنبيػة، وحيػث 
تكمف في تخفيض أسعار السمع المستوردة في الداخؿ، وبما إف الاقتصػاد المحمػي يعتمػد عمػى الاسػتيراد مػف 

إف تحقيػؽ اليػدؼ   (. 0)  أجؿ تمبية الجزء الأكبر مف طمبو، مما يردي الى  تخفيض المستوى العاـ للأسعار
والمتماؿ بتخفيض أو لحػد مػف معػدؿ التضػخـ وفقػاً إلػى ىػذه اتليػة، يتطمػب وفػرة احتياطيػات دوليػة المنشود 

مناسػبة مػف أجػؿ القيػػاـ بيػذا ااجػراء، حيػػث إف تػدخؿ البنػؾ المركػزي فػػي سػوؽ العممػة مػػف أجػؿ التػأاير فػػي 
واع الاحتياطيػات سػعر الصػرؼ، يتطمػب المجػوء إلػى اسػتخداـ جػزء مػف احتياطيػات العممػة الأجنبيػة كأحػد أنػ

 -الدولية، كما يمكف توضيح تأاير الاحتياطيات الدولية عمى التضخـ مف خلاؿ المخطط اتتي:

 التضخم فً الاحتٍاطٍات الذولٍة  دورٌبٍه (، 7مخطظ )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
(
1
 .011، ص2202دار انًسيرة نهُشر وانتىزيع، عًاٌ،  ،2يحًىد حسيٍ انىادي وآخروٌ: الاقتصاد انكهي، ط(

 

 

 لتضخمانخفاض 
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جػؿ مواجيػة مشػكمة التضػخـ فػي كجزء مف عمؿ السياسة النقدية مػف أعمى الراـ مف فعالية ىذا ااجراء    
ىنػاؾ الكايػر مػف السػمع والخػدمات ايػر المتػاجر بيػا إف البمداف المعتمدة عمى الاستيرادات بشػكؿ كبيػر، إلا 

التي لا يمكف تعويضيا مف خلاؿ الاستيراد، وىذه السمع والخدمات قد تعتبر سبباً ميماً لمتضخـ، ومف اـ لا 
ف ة التضػػخـ يمكػػف إف ىػػذا ااجػػراء فػػي معالجػػبمعنػػى إالصػػرؼ، يمكػػف الػػتحكـ بيػػا مػػف خػػلاؿ متغيػػر سػػعر 

قديػػة فػػي بيػػع العممػػة ف اسػػتمرار السػػمطات الن. كمػػا إ يكػػوف ناجحػػاً فػػي مواجيػػة مشػػكمة التضػػخـ المسػػتورد
جػػؿ المحافظػػة عمػػى سػػعر الصػػرؼ المحمػػي عنػػد المسػػتوى المراػػوب، سيسػػتنزؼ الاحتياطيػػات الأجنبيػػة مػػف أ

ىػذا إف لى  القيود التي تحدد مف عمؿ السياسة النقدية باتجاه تحقيػؽ ىػذا اليػدؼ. وراػـ ضافة إبالاالدولية، 
ف لػػػو إلا إ ااجػػػراء يعمػػػؿ عمػػػى تخفػػػيض المسػػػتوى العػػػاـ لأسػػػعار السػػػمع والخػػػدمات عمػػػى المػػػدى القصػػػير،

تعمػؿ عمػى صػادية التػي تداعيات سمبية كبيرة عمى القطاعات اانتاجية المحمية، لا سيما تمؾ المشاريع الاقت
التنميػة عف الاستيرادات، مما ينجـ عنو زيادة اعتماد البمػد عمػى الاسػتيرادات ويعرقػؿ جيػود  انتاج سمع بديمة

وحمايػػة المشػػاريع  لػػى تطػػوير اانتػػاج المحمػػي، فػػي ظػػؿ ايػػاب سياسػػة تجاريػػة لتنظػػيـ الاسػػتيراداتاليادفػػة إ
جنبيػة مػف عمى ما يحصؿ عميو مػف عمػلات أعتمد لصالح دعـ القطاع الخاص الاستيرادي الذي ي الوطنية 

 البنؾ المركزي. وعمى المدى البعيد ستتراجع القدرة التنافسية.

 تحميل دور الاحتياطيات الدولية في التضخم-2

ىؿ  :تيتا تسارؿالف نجيب عمى مقدار التضخـ لابد إتحميؿ دور الاحتياطيات الدولية وأارىا عمى  عند
 4002بع السمسمة الزمنية مف عاـ الاحتياطيات الدولية ومقدار التضخـ ، عندما نتتتوجد علاقة بيف حجـ 

لى إ 4002اع حجـ الاحتياطيات في عاـ ارتف ف ىوناؾ علاقة ،عندنجد إ 4002اـ لى عإ
رتفع حجـ ، قد أ 4002في عاـ مميوف دينار (  4309.4ف كاف )بعد إمميوف دينار ( 5700.7مقدار)

( 1229.8لى )الاحتياطيات الدولية إعنده زيادة  4002ما في عاـ ( ، أ37) ( الى27التضخـ مف )
وكذلؾ  4004اـ في عو (  6.1ف كاف )( بعد إ1.9لى )قد انخفض حجـ التضخـ إمميوف دينار 

عند انخفاض الاحتياطيات  4002اما في عاـ  ،مميوف دينار  (.1133.3)بمغت الاحتياطيات الدولية 
ف فإ  مميوف دينار(  6281.0ف كانت )بعد إمميوف دينار ( 5261.8الى )عف السنة السابقة الدولية 

الاحتياطيات  ذا نستنت  مما تقدـ توجد علاقة اير مباشرة بيفإ( 1.2( الى )1.7التضخـ انخفض مف )
ذ الزيادة في حجـ الاحتياطيات الدولية أار اير مباشر عمى التضخـ مف خلاؿ زيادة الدولية والتضخـ ، إ

 العرض. 
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 )مميون دينار( لى التضخمحجم الاحتياطيات الدولية بنسبة إ (9الجدول)  

الاحتياطيات بالأسعار  السنوات
 الثابتة

 التضخم معدل النمو السنوي%

2003 9146.7 - 33.6 

2004 4309.4 -52.89 27 

2005 5700.7 32.29 37 

2006 6110.1 7.18 53.2 

2007 6300.6 3.12 30.8 

2008 9311.7 47.79 2.7 

2009 8223.9 -11.68 2.8- 

2010 9165.4 11.45 2.5 

2011 1046.5 -88.58 5.6 

2012 1133.3 8.29 6.1 

2013 1229.8 8.51 1.9 

2014 1026.8 -16.51 2.2 

2015 6281.0 511.71 1.7 

2016 5261.8 -16.23 1.2 

معدل النمو 
 2009-2003المركب

 -5.35 

 

 

معدل النمو 
 2016-2010المركب

 1.38  

معدل النمو 
 2016-2003المركب

 1.33  

-2003) لسنواتالبنك المركزي العراقي ، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية  -المصدر :
2012). 
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 الاحتياطيات الدولية والناتج المحمي الاجمالي -:ثالثاً 

 مفهوم الناتج المحمي الاجمالي-1

اجمالي كمية السمع والخدمات التي ينتجيا المقيميف في البمد خلاؿ مدة يعرؼ النات  المحمي الاجمالي بانو 
ف النات  إبغض النظر عف جنسيتيـ وىذا يعني سنة، والذيف يعيشوف ضمف الرقعة الجغرافية لذلؾ البمد 

أو ىو قيمة السمع  .( 0)  المحمي الاجمالي ىو مفيوـ جغرافي يتحدد احتسابو بالرقعة الجغرافية لذلؾ البمد 
التي ينتجيا المجتمع أو الاقتصاد المحمي خلاؿ اعة في السوؽ ) القيمة السوقية( المنتجة والخدمات المب

ف يشمؿ ما ينتجو ينتجو المجتمع في الداخؿ دوف إما مدة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة ، أي قيمة 
ف يحسب النات  المحمي الاجمالي بالأسعار الجارية السوقية . ويمكف  إ( 4) المواطنوف العامموف في  الخارج 

ف يحسب بسعر الكمفة ويسمى النات  المحمي جمالي بسعر السوؽ ، وكذلؾ يمكف إويسمى النات  المحمي الا
 فة .الاجمالي بسعر الكم

 تحميل دور الاحتياطيات الدولية في الناتج المحمي الاجمالي-2

نمواً بمعدؿ  4002الاحتياطيات الدولية في عاـ رتفاع في ا نلاحظ ( 00)مف الجدوؿ         
( مميوف دينار 103551403.4%(، رافؽ ذلؾ تحسف طفيؼ في النات  المحمي ااجمالي بمقدار )32.29)

 4002وىذا تفسره أسعار النفط، و حققت الاحتياطيات الدولية نمواً في عامي %(. 1.68وبمعدؿ نمو )
الى  ف النات  المحمي ااجمالي ازدادإ %( عمى التوالي، الا3.12( و)%7.18بمعدؿ ) 4002و
وبمعدؿ  4002( مميوف دينار عاـ 111455813.4الى ) 4002( مميوف دينار عاـ 109389941.3)
تراجعت الاحتياطيات       استمرار ارتفاع أسعار النفط. رافؽ ذلؾ الي، ( عمى التو %1.89% و5.64)

( 124702075.0لى )ا تراجع النات  المحمي ااجمالي إ، كم4002( في عاـ %11.68-الدولية بمعدؿ) 
(، بفعؿ الازمة المالية العالمية في تمؾ المدة. حيث إف وفرة الاحتياطيات %3.38مميوف دينار بمعدؿ) 

نات ، وىذا يبرز دور الاحتياطيات،  وعقب إمكانية سحب جزء منيا لمواجية تأايرات انخفاض الأعطى 
. في حيف 4002%( في عاـ 8.51تحسف أسعار النفط العالمية ، ارتفعت الاحتياطيات الدولية بمعدؿ )

ف تراجع إ(. الا %7.63( مميوف دينار بمعدؿ نمو )174990175.0ارتفع النات  المحمي ااجمالي إلى )
، انعكس تأايره سمباً في النات  المحمي ااجمالي وكذلؾ نعكس عمى  4002أسعار النفط في عاـ 

                                                           
(
1
 .37،ص2002محمود حسٌن الوادي واحمد العساف ، الاقتصاد الكلً ، الطبعة الاولى ، دار المسٌرة للنشر ، عمان،  (

(
2
ادٌة فارس كرٌم برٌهً، الاقتصاد العراقً فرص وتحدٌات دراسة تحلٌلٌة للمؤشرات الاقتصاد ،التنمٌة البشرٌة، مجلة كلٌة بغداد للعلوم الاقتص (

 . 32، ص2011، اٌلول، 23الجامعة، كلٌة بغداد الجامعة، العدد
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ذ تراجعت الاحتياطيات س لتراكـ الاحتياطيات الدولية(، إالاحتياطيات الدولية )يعد نات  النفط المصدر الرئي
( مميوف دينار بمعدؿ 173335399.6(، كما تراجع النات  المحمي ااجمالي إلى )%16.51-بمعدؿ )

ة لـ تنعكس عمى ( ولكف ىذه الزياد193744445.6لى )ازداد النات  إ 4002(. أما في عاـ 0.20%)
  ( بسبب الزيادة في حجـ النفقات العامة،16.23-(.بمعدؿ نمو)5261.8ذ بمغت )حجـ الاحتياطيات إ
ف تغير اً في مواجية تراجع النات . كما إف للاحتياطيات الدولية ليا دوراً ميمإ نستنت  مما سبؽ

الاحتياطيات الدولية، يفسر عمى أساس تغير النات  المحمي ااجمالي بفعؿ نات  قطاع النفط. اما إذا كاف 
ف إ ذالاحتياطيات الدولية، إ تغير النات  بفعؿ قطاعات أخرى اير النفط، فيكوف تأاير ذلؾ  ضعيفاً في

لى المستوى الذي يمكنيا مف توفير مصدر ميـ الاقتصادية الاخرى لـ تصؿ إطاعات القدرة التنافسية لمق
ف الاقتصاد العراقي لـ ينجح في توظيؼ الفائض مف وبذلؾ يمكف القوؿ بإللاحتياطيات الدولية. 

 لـ يتمكف مف تحقيؽ التنويع. ونتقرار النات  المحمي الاجمالي ،لأالاحتياطيات الدولية بيدؼ تنويع واس

  )مميون دينار( في الناتج المحمي الدولية ( دور الاحتياطيات 10) الجدول 

الناتج المحمي الاجمالي  السنوات
بالأسعار الثابتة 

  2002سنة

معدل النمو 
 % السنوي 

الاحتياطيات 
الدولية بالأسعار 

 الثابتة

معدل النمو 
 السنوي%

نسبة 
الاحتياطيات 
الدولية الى 

الناتج المحمي 
 الاجمالي%

2003 66398213.0 - 9146.7 - 0.0138 
2004 101845262.4 53.39 4309.4 -52.89 0.0042 
2005 103551403.4 1.68 5700.7 32.29 0.0055 
2006 109389941.3 5.64 6110.1 7.18 0.0056 
2007 111455813.4 1.89 6300.6 3.12 0.0057 
2008 120626517.1 8.23 9311.7 47.79 0.0077 
2009 124702075.0 3.38 8223.9 -11.68 0.0066 
2010 132687028.6 6.40 9165.4 11.45 0.0069 
2011 142700217.0 7.55 1046.5 -88.58 0.0007 
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2012 162587533.1 13.94 1133.3 8.29 0.0007 
2013 174990175.0 7.63 1229.8 8.51 0.0007 
2014 173335399.6 0.20 1026.8 -16.51 0.0006 
2015 182331154.1 3.99 6281.0 511.71 0.0034 
2016 193744445.6 6.26 5261.8 -16.23 0.0027 

معدل النمو 
-2003المركب

2009 

 2.29  -5.35 

 

 

معدل النمو 
-2010المركب

2016 

 3.16  1.38  

معدل النمو 
-2003المركب

2016 

 5.42  1.33  

-2003العامة للإحصاء والأبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية للأعوام )البنك المركزي العراقي ، المديرية  -المصدر :
2012). 

 .الاحتياطيات الدولية والموازنة العامة -:رابعاً 

 مفيوـ الموازنة العامة-0

يػرادات اجازة عبارة عف عممية توقع و تعاريؼ منيا: ىي  لقد عرفت الموازنة العامة عدة           لنفقات وا 
ف وا  . (0)والماليػػػة  لاقتصػػػادية ا  المعتػػػاد، تعبػػػر عػػػف أىػػػدافيا فػػػي  مقبمػػػة، سػػػنة  زمنيػػػة  عػػػف مػػػدّة  الدولػػػة 

الموازنة العامػة تعكػس الفمسػفة الاقتصػادية والاجتماعيػة لمنظػاـ السياسػي القػائـ، حيػث يػرتبط تطػور الموازنػة 
و بػػذلؾ تعػػد الموازنػػة العامػػة  العامػػة و ونطػػاؽ أىػػدافيا وفقػػاً لتطػػور دور الدولػػة وطبيعػػة النظػػاـ السياسػػي. 

يراداتيػػا لمػػدة زمنيػػة مسػػتقبمية االبػػا مػػا تكػػوف سػػنة واحػػدة،  خطػػة ماليػػة تتضػػمف تقػػديراً  ف وا   لنفقػػات الدولػػة وا 
، وأي منيا يحتؿ سمـ الأولويػة، ويػتـ تنفيػذ بنػود (4)إعداد الموازنة يتـ وفقاً للأىداؼ المراد تحقيقيا مف الدولة

ف مسػػألة مػػاذا سػػتكوف عميػػو النفقػػات العامػػة إو   موافقػػو مػػف السػػمطة التشػػريعية. الموازنػة بعػػد الحصػػوؿ عمػػى
                                                           

0
 . 269، ص 0992، ، بيروثًاني نلاقتصاد انعاو، دار انُهضت انعربيتحًد حشيش: أساسياث انًانيت انعايت ـ يدخم ندراست أصىل انفٍ انأعادل  ((

(
2
 .  022، ص2222، ، انعاتك نصُاعت انكتاب، انقاهرةطاهر انجُابي: عهى انًانيت انعايت وانتشريع انًاني، طبعت يُقحت (
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)الحقيقيػػة والتحويميػػة( يعتمػػد عمػػى التشػػريعات الماليػػة، وبطريقػػة مماامػػة تعتمػػد الايػػرادات المرتبطػػة بيػػا عمػػى 
داً كبيػراً عمػى حالػة .   كذلؾ تعتمد الموازنػة اعتمػاً (0)التشريعات المالية وعمى التطورات الاقتصادية المحتممة

الاقتصػػاد الػػوطني، إذ إنيػػا تػػرار بػػو وتتػػأار بػػو، حيػػث إف الموازنػػة العامػػة تتػػأار بػػالظروؼ الاقتصػػادية التػػي 
يمػػػر بيػػػا البمػػػد، ففػػػي أوقػػػات الازدىػػػار الاقتصػػػادي تػػػزداد حصػػػيمة الدولػػػة مػػػف اايػػػرادات )الضػػػريبية وايػػػر 

اانفػػاؽ المختمفػة، فػػي حػيف تػػنخفض حصػيمة إيػػرادات الضػريبية( كػي تقػػوـ بإعػادة ترتيػػب أنفاقيػا عمػػى أوجػو 
كبيػراً فػي التػأاير فػي الموازنػة  . كػذلؾ تمػارس التجػارة الخارجيػة دوراً  الموازنػة فػي أوقػات الكسػاد الاقتصػادي

العامػة، و ذلػؾ بسػػبب  الضػرائب الجمركيػة التػػي تماػؿ جػزءاً ميمػػاُ مػف اايػرادات العامػػة، إذ تػزداد حصػػيمتيا 
لػػػػى تػػػػأاير الأحػػػػواؿ الاقتصػػػػادية ضػػػػافة إبالالازدىػػػػار الاقتصػػػػادي وتقػػػػؿ خػػػػلاؿ مػػػػدة الكسػػػػاد، أانػػػػاء أوقػػػػات ا

في حالة عجز أو فائض ،  تكوف الموازنةقد . و (4)الخارجية لمدوؿ التي يتـ التعامؿ معيا في الموازنة العامة
ف ىػذا إؽ بالدولػة. حيػث فيعتبر عجز الموازنة العامة مف المفاىيـ الميمة في قياس الحالة الماليػة التػي تتعمػ

ف يوضح المركز المالي للاقتصاد العاـ. ونتيجة لحالة الاختلاؼ في ىياكؿ اانتاج ومستوى يمكف إالمفيوـ 
تطػػور البنػػى التحتيػػة بػػيف البمػػداف الناميػػة والبمػػداف المتقدمػػة صػػناعياً، لػػذلؾ قضػػية عجػػز الموازنػػة العامػػة فػػي 

حيػػث يمكػػف تعريػػؼ عجػػز .(2)ليات أكاػػر ممػػا فػػي البمػػداف المتقدمػػةالبمػػداف الناميػػة تواجػػو العديػػد مػػف الاشػػكا
قػػؿ مػػف نفقاتيػػا، وليػػذا المتحصػػمة مػػف الدولػػة أ نيػػا الحالػػة التػػي تكػػوف فييػػا اايػػراداتعمػػى إالموازنػػة العامػػة 

 كبر مف اايرادات( ففي ىذه الحالػة يكػوف الادخػار الحكػوميي البمد مف عجز الموازنة )نفقات أفعندما يعان
ف تػوفره سػواء بػالاقتراض أو عػف طريػؽ مصػادر إذ يتماؿ العجز بالفرؽ الذي يجب عمى الحكومة إ.(2سالباً)

النفقػات واايػرادات خػلاؿ سػنة واحػدة،  نػو يماػؿ الفػرؽ بػيفنػة مفيػوـ سػنوي، أي إأخرى. ويعتبر عجػز المواز 
عامػػة عمػػى النفقػػات العامػػة وىػػذا وتكػػوف الحالػػة المعاكسػػة لمعجػػز ىػػي فػػائض الموازنػػة، أي زيػػادة اايػػرادات ال

العجز الحكومي السػنوي تػراكـ متػزامف مػع المتغيػرات المقاسػة الأخػرى، حيػث  د. ويع(2) اتخر مفيوـ سنوي
يماػػؿ العجػػز السػػنوي حاصػػؿ جمػػع إيػػرادات اانػػي عشػػر شػػيراً مطروحػػاً منيػػا حاصػػؿ جمػػع كػػؿ النفقػػات عػػف 

                                                           
)

1
) Robert Eisner: Which Budget Deficit ? Some Issuses of Measurement and Their Implications, The American 

Economic Review. Vol . 74, No. 2, Papers And Proceeding Of The Ninety Sixth Annual Meeting Of The 

American Economic Association, 2010 ,P 140.   
2
 . 513، ص 2221، عًاٌ،دار انًسيرة، 0َت انعايت، طيحًد شاكر عصفىر: أصىل انًىاز ((

(
3
) Homi Kharas & Deepak Mishra: Fiscal Policy, Hidden Deficits, And Currency Crises, International Monetary 

Fund, Working Paper Wp/98/130, Washington, D.C, 1997, P. 32.  

(
4
) Andrew.B & Ben.S. Bernanke: Macroeconomics, Fifth Edition, Published By Dorling Kindersley (India), 

2009, P 40. 

(
5
) Jacqueline Murray Brux: Economic Issues and Policy, Fifth Edition, South – Western Cengage Learning, 

2011, P. 392.  
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الموازنة العامة في ظؿ شروط معينػة، إذ تقػوـ . وفي بعض الاحياف تسمح الدولة بالعجز في (0)المدة نفسيا
أحياناً عمى زيادة نفقاتيا العامة عمى اايرادات العامة خلاؿ مدة زمنيػة معينػة، وىػذا مػا يطمػؽ عميػو بػالعجز 

ر الأزمػات الماليػة التػي الغالػب مػا تصػاغ السياسػات الماليػة مػف قبػؿ صػناع السياسػة لمنػع تػأاي ففػي، المنظـ
يتحػدد  فاالأولكػذلؾ  يمكػف التمييػز بػيف العجػز أو الفػائض الاسػمي والحقيقػي  ، (.4)تتعرض ليا اقتصاداتيا

عمى اساس  الفرؽ بيف النفقات واايرادات، وىذا ما يعتقدهُ الكاير عندما يفكروف في عجز الموازنة. أما فػي 
الأخذ بنظر الاعتبػار معػدؿ التضػخـ، ولفيػـ ىػذا الاخػتلاؼ مػف  يعبر عف العجز الاسمي مع الثانيةالحالة 

 .(2)ف التضخـ يخفض مف الديف بأالميـ ملاحظة 

 دور الاحتياطيات الدولية في النفقات العامة -2

الحيازة الوقائية للاحتياطيات الدولية لازمة لتحقيؽ الاستقرار في النفقات العامة خاصة فػي البمػداف يعد      
ف الطمب فييا اير مداف التي تتميز بتقمب اانتاج وا  أمر ااية في الاىمية وعمى وجو التحديد تمؾ البالنامية 

ستخداـ جزء مف بشكؿ عاـ يمكف او  . (2)ف تكاليؼ تحصيؿ الضرائب عاليةة، كما إمرف تجاه النفقات العام
الحػػػالات ايػػػر الطبيعيػػػة  الاحتياطيػػػات الدوليػػػة فػػػي سػػػبيؿ تمويػػػؿ النفقػػػات العامػػػة فػػػي حػػػالات معينػػػة أو فػػػي

والاستانائية وخاصة في أوقات الأزمات والكوارث. ويمكف بياف دور الاحتياطيات الدولية في النفقات العامة 
 مف خلاؿ جانبي الانفاؽ.

جؿ القياـ بمشػاريع احتياطياتيا الدولية مف أمف فائض  تستخدـ الدولة جزءاً ف يمكف إ -النفقات الاستامارية:
ف اايػرادات المتحققػة مػؿ قطاعػات الاقتصػاد الػوطني. كمػا إبر إنشاء البنػى التحتيػة اللازمػة لعاستامارية، ع

 .(  2)مف ىذه المشاريع قد تسيـ بصورة اير مباشرة في تعزيز الاحتياطيات الدولية

                                                           
(

1
) Andree and Others: Monitoring and Forecasting Annual Public Deficit Every Month: The Case of France, 

Empirical Economic S 34, 2008, P. 496.  

)
2
) Ansgar Belke : Fiscal Stimulus Packages And Uncertainty In Times Of Crisis Economic Policy For Open 

Economies, Economic Analysis & Policy, Vol . 39 No . 1 , March _ 2009, P 25.   

(
3
) David C. Colander: Economics, Sixth Edition, Published By Mc Grow _ Hill Companies, American New 

York, 2006, P 753.   

(
4
)-Joshua Aizenman: Financial Crisis And International Reserves,Op.Cit,P2.- Joshua Aizenman & Nancy 

Marion: International Reserve Holdings With Sovereign Risk And Costly Tax Collection, The Economic Journal, 

114, USA, (July),2004, P569. 

(
5
)Kishore G . Kulkarni:The Budget Deficit And Macroeconomic Performance , Association For Asian 

Studies, The Journal Of Asian Studies , Vol . 62 , No . 4, 2010, P. 1285.                                                              
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اانفاؽ الجاري جؿ تمويؿ الاحتياطيات الدولية مف أ عف امكانية استخداـ جزءً مف فضلًا  -النفقات الجارية:
عندما تكػوف اايػرادات العامػة عػاجزة عػف تمبيػة الجػزء الأكبػر مػف ىػذه النفقػات. أمػا مػف في أوقات الأزمات 

حيث مساىمة النفقات الجارية في دعـ الاحتياطيات الدولية، فإف ىػذا يعتمػد عمػى مقػدار مسػاىمة قطاعػات 
لنفقات متجية لصالح شراء سػمع وخػدمات منتجػة الاقتصاد الوطني في تمبية الطمب ااضافي، فكمما كانت ا

 .(0)  محمياً، كمما ازداد التأاير اايجابي لمنفقات الجارية في الاحتياطيات الدولية

 العامة في العراق تحميل دور الاحتياطيات الدولية في الموازنة-3

، في الوقت الذي دينارمميوف ( 9146.7) بمقدار 4002ياطيات الدولية في عاـ الاحتبمغت لقد          
( 1093.5لى )النفقات العامة إبمغت ( مميوف دينار. كذلؾ 1183.9فيو اايرادات العامة الى )بمغت 

دينار،  وحققت الاحتياطيات  يوف( مم90.3في حيف حققت الموازنة العامة فائضاً مقداره )مميوف دينار . 
( 12847.5الراـ مف تراجع اايرادات العامة الى )%(،عمى  32.29نمواً بمعدؿ ) 4002الدولية في عاـ 

ريب. كما تراجعت النفقات %(، بفعؿ تراجع انتاج النفط الناجـ عف اعماؿ التخ10.33-مميوف دينار بمعدؿ )
%(. اما الموازنة العامة حققت فائضاً مقداره 40.0-( مميوف دينار بمعدؿ )8366.2لى )العامة إ

%(، وىذا يفسر التحسف الممحوظ في رصيد الاحتياطيات 1092.2نمو )( مميوف دينار بمعدؿ 4481.3)
أسعار النفط، حققت مع ارتفاع الدولية. حيث استوعبت الاحتياطيات الدولية فائض الموازنة العامة. 

لى (. كما ارتفعت اايرادات العامة إ%47.79نمواً بمعدؿ ) 4002الاحتياطيات الدولية في عاـ 
( مميوف دينار 9154.6(. وارتفعت النفقات العامة الى )43.17%ار بمعدؿ نمو )( مميوف دين12367.6)

( مميوف دينار بمعدؿ نمو 3213%(. في حيف حققت الموازنة العامة فائضاً مقداره )48.2بمعدؿ نمو )
%(. وىذا يوضح مدى مساىمة الاحتياطيات الدولية في استيعاب فائض الموازنة العامة.      30.4)

-(بمعدؿ ) (8223.9الى  4002اللازمة المالية العالمية، تراجعت الاحتياطيات الدولية في عاـ ونتيجة 

نسبة الما ب%(. أ29.22-( مميوف دينار بمعدؿ )8753.5ى )، كما تراجعت اايرادات العامة إل%(11.68
تراجع فائض حيف %(. في 9.0-( مميوف دينار بمعدؿ )8334.5لى )يضاً إت العامة تراجعت ألمنفقا

%(.   وارتفعت الاحتياطيات الدولية في عاـ 87-( مميوف دينار بمعدؿ )418.9لى )الموازنة العامة إ
( مميوف دينار 15945.5لى )ر. كما ارتفعت اايرادات العامة إ(مميوف دينا1046.5بمقدار)  4000

ما %(. أ6.3معدؿ نمو )( مميوف دينار ب11541.8لى )%(، كذلؾ النفقات العامة إ46.83بمعدؿ نمو )

                                                           
(
1
)  Carlo Favero & Francesco Giavazzi : Debt And The Effects Of Fiscal Policy, The Federal Reserve 

Bank Of Boston For Its Hospitality While This Paper Was Completed, February 2008, P . 6                        
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%(. وىذا يفسر عف 64660.3( مميوف دينار بمعدؿ نمو )4403.7الموازنة العامة، حققت فائضاً مقداره )
، (%16.51-، تراجعت الاحتياطيات الدولية بمعدؿ )4002ما في عاـ أ طريؽ ارتفاع اايرادات النفطية، 
(. اما النفقات العامة، 9.46-%دينار بمعدؿ )( مميوف 13983.4لى )كذلؾ تراجعت اايرادات العامة إ

وازنة العامة، فقد تراجع الفائض %(. اما بالنسبة لمم31.4-( مميوف دينار بمعدؿ )11086.8لى )تراجعت إ
( عف السنة السابقة. كذلؾ استمرت الاحتياطيات الدولية 503.8-%( مميوف دينار بمعدؿ )2896.6لى )إ

( 38656.2لى )اما النفقات تراجعت إ 4002في عاـ ( 16.23-و)( بمعدؿ نم5261.8ينخفض بمغت )
( مميوف دينار  301161.8ذ بمغت )نسبة  الايرادات إلوكذلؾ الحاؿ بأ  53.3-مميوف دينار بمعدؿ نمو )

لى عدـ وجود علاقة مباشرة بيف حجـ الاحتياطيات الدولية ،نستنت  مف ما سبؽ إ( 312.81بمعدؿ نمو )
لى النفقات معظـ الايرادات العامة تذىب إإف يتجمى واضحاٌ في الجدوؿ التالي إذ  وىذاء والايرادات العامة

ف كاف الاخير نسبتو منخفضة بشقية الاستيلاكي والاستاما الدراسة البحث كانت النفقات مدة ،وخلاؿ ري، وا 
 الاستيلاكية تخذ معظـ الايرادات العامة. 

 الموازنة )مميون دينار( ( دور الاحتياطيات الدولية في11 الجدول)

الاحتياطيات  السنوات
 الدولية

بالأسعار 
 الثابتة

معدل نمو  
 سنوي%

الايرادات 
 العامة

معدل نمو 
 سنوي%

النفقات 
 العامة

معدل نمو 
 سنوي%

الفائض او 
 العجز

معدل نمو 
 سنوي%

2003 9146.7 - 1183.9 - 1093.5 - 90.3 - 

2004 4309.4 
-52.89 

14328.2 
1110.25 

13953 
1176.0 

375.9 
316.3 

2005 5700.7 
32.29 

12847.5 
-10.33 

8366.2 
-40.0 

4481.3 
1092.2 

2006 6110.1 
7.18 

10154.9 
-20.96 

8033.3 
-4.0 

2121.6 
-52.7 

2007 6300.6 
3.12 

8638.7 
-14.93 

6175.5 
-23.1 

2463.2 
16.1 

2008 9311.7 
47.79 

12367.6 
43.17 

9154.6 
48.2 

3213 
30.4 

2009 8223.9 
-11.68 

8753.5 
-29.22 

8334.5 
-9.0 

418.9 
-87.0 

2010 9165.4 
11.45 

10860 
24.06 

10853.2 
30.2 

6.8 
-98.4 
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2011 1046.5 
-88.58 

15945.5 
46.83 

11541.8 
6.3 

4403.7 
64660.3 

2012 1133.3 
8.29 

16556.4 
3.83 

14528.2 
25.9 

2028.2 
-53.9 

2013 1229.8 
8.51 

15443.8 
-6.72 

16161.1 
11.2 

717.3- 
-1.8 

2014 1026.8 
-16.51 

13983.4 
-9.46 

11086.8 
-31.4 

2896.6 
-503.8 

2015 6281.0 
511.71 

72954.6 
421.72 

82813.6 
647.0 

8344.7 
188.1 

2016 5261.8 
-16.23 

301161.8 
312.81 

38656.2 
-53.3 

14065.7 
68.6 

معدل النمو 
-2003المركب
2009 

 -5.35 

 

 1.42  1.04  4.13 

معدل النمو 
-2010المركب
2016 

 1.38  1.73  1.28  1.08 

معدل النمو 
-2003المركب
2016 

 1.33  2.18  1.05  1.04 

-2003وزارة التخطيط، الجهاز المركزي للأحصاء، مديرية الحسابات القومية لناتج المحمي الاجمالي لممدة) -المصدر:
2012). 

 احتسابها من قبل الباحث .معدلات النمو تم -

 الاحتياطيات الدولية وميزان المدفوعات -:خامساً 

بمػد، الػذي يعكػس الوضػع الاقتصػادي تجػاه ال لاقتصػاد عػف الاسػتقرار الخػارج ف ميزاف المدفوعات يعبرإ    
بقيػة العالـ الخػارجي. فميػزاف المػدفوعات، ىػو سػجؿ لتجػارة البمػد مػف السػمع والخػدمات والأصػوؿ الماليػة مػع 

ف يحقػؽ التػوازف، فػإذا كػاف ىنػاؾ عجػز فػي الحسػاب الجػاري يفتػرض إف ميزاف المدفوعات يجب إ أذ ،العالـ
جؿ تحقيؽ التػوازف يعوض بالضبط مقدار العجز مف أ أف يكوف ىناؾ فائضاً في الحساب الرأسمالي والمالي

والرأسػمالية والماليػة، يبػيف مػا  ف معنػى العجػز أو الفػائض فػي الحسػابات الجاريػةإفي ميزاف المدفوعات. أي 
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ف إإذا كاف البمد مقترض صافي مف أو مقرض إلى بقية العالـ. حيث إف العجػز فػي الحسػاب الجػاري يعنػي 
مػف  اً صػافي اً ف البمػد يعػد مقترضػإالبمد يحقؽ فائضاً صافياً فػي الحسػاب الرأسػمالي والمػالي، وىػذا يشػير إلػى 

ف يقترض مػف الخػارج مػا يكػافد مقػدار إعجز في الحساب الجاري، يجب بقية العالـ. ولكي يقوـ البمد بسد ال
 . ( 0)  أو المجوء إلى الاحتياطيات الدولية العجز

 اهمية ميزان المدفوعات-1

فػػػي اقتصػػػاد البمػػػد، حيػػػث يحػػػدد حجػػػـ وطبيعػػػة تػػػرار ف ميػػػزاف المػػػدفوعات يوضػػػح بعػػػض المسػػػائؿ التػػػي إ   
الخػػارجي. كػػذلؾ يوضػػح الأىميػػة النسػػبية لمتعػػاملات الاقتصػػادية مػػع العلاقػػات الاقتصػػادية لمبمػػد مػػع العػػالـ 

البمػػػداف الأخػػػرى، عبػػػر توضػػػيح المسػػػاىمة فػػػي التجػػػارة الخارجيػػػة مػػػف حيػػػث حجػػػـ المبػػػادلات ونػػػوع السػػػمع 
. كػػػذلؾ يػػػبف ميػػػزاف المػػػدفوعات موقػػػؼ البمػػػد الاقتصػػػادي تجػػػاه العػػػالـ الخػػػارجي مػػػف حيػػػث القػػػوة (4)المتبادلػػػة

وامػػؿ المحػػددة لسػػعر الصػػرؼ عػػف طريػػؽ محػػددات عػػرض و طمػػب العمػػلات الأجنبيػػة، والضػػعؼ، ويبػػيف الع
كػػذلؾ يوضػػػح مػػدى إمكانيػػػة الجيػػػاز اانتػػاجي فػػػي تػػػوفير احتياجػػات الدولػػػة مػػػف السػػمع والخػػػدمات وتغيػػػرات 

إلى ذلػؾ بيػاف تػأاير السياسػات الاقتصػادية فػي ىيكػؿ التجػارة أضؼ الطمب الخارجي عمى صادرات الدولة، 
ويعد ميزاف المدفوعات مف الادوات الميمة التي  تسػاعد السػمطات الاقتصػادية عمػى تحديػد نػوع .(2)الخارجية

السياسػػة الماليػػة والنقديػػة الملائمػػة مػػف خػػلاؿ قيػػاـ الدولػػة بػػأجراء تغييػػرات عمػػى الضػػرائب الجمركيػػة أو عمػػى 
ادات والأرصػدة الدوليػة. كمػا قيمة العممة أو عرض النقػد وبيػاف تػأاير ىػذه التغييػرات فػي الصػادرات والاسػتير 

أو تمػػؾ الأخػػريف ميػػزاف المػػدفوعات مصػػدراً لممعمومػػات عػػف المعػػاملات التػػي ينػػت  عنيػػا التزامػػات تجػػاه  ديعػػ
، وكذلؾ يوضح الزيػادة أو النقصػاف فػي حيػازة البمػد مػف  المعاملات التي تتبع وسائؿ تغطية ليذه الالتزامات

 .(2)تمويؿ الفرؽ بيف الحساب الجاري وحساب رأس الماؿالاحتياطيات الدولية التي تستخدـ بيدؼ 

 

 

                                                           
(
1
)Michael Melvin&William Boyes:Principles Of Macroeconomics, Eighth Edition, Joesabation, South-

Western Cengage Learning, China, 2011 ,P124.                                                                                                             
                                                                       

2
 .92، ص 2226 بيروث، ،دار انفجر، 0طانعربي ساكر: يحاضراث في الاقتصاد انكهي ،  يحًد ((

(
5

 . 92، ص2226، يُشىراث انحهبي انحقىقيت، بيروث ، 0يحًىد شهاب وسىزي عدني َاشد: أسس انعلاقاث الاقتصاديت اندونيت، ط يجدي  (

(
4
)Michael Parkin And Others: Economics, 6th Ed, Pearson Education Limited, England, 2005,p772.  
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 تحميل دور الاحتياطيات الدولية في ميزان المدفوعات-2

، و شيد الحساب مميوف دينار((9146.7مقدار،  تراجعت الاحتياطيات الدولية ب4002في عاـ        
 لرأسمالي والمالي فائضاً مقداره، في حيف حقؽ الحساب ا( مميوف دينار 1008.7-الجاري عجزاً مقداره )

( مميوف دينار وىنا يتضح 2051.6-ما ميزاف المدفوعات، حقؽ عجزاً مقداره ). أ( مميوف دينار  (6.4
ولقد حققت الاحتياطيات الدولية في عاـ  دور الاحتياطيات الدولية في تمويؿ عجز ميزاف المدفوعات.

( مميوف دينار 791.5ي الحساب الجاري بمقدار )%(، وقد رافؽ ذلؾ فائض ف32.29معدؿ نمو ) 4002
لى الحساب الرأسمالي جع العجز عف السنة السابقة ليا. أما بنسبة إي بمعنى ترا%( أ160-بمعدؿ نمو )

%(. في حيف حقؽ ميزاف المدفوعات 140.4-( مميوف دينار بمعدؿ )1066.8-والمالي حقؽ عجزاً مقداره )
دينار. وىذا يوضح دور فائض ميزاف المدفوعات في تعزيز الاحتياطيات ( مميوف 2043.9فائضاً مقداره )

(، رافؽ ذلؾ فائض في الحساب 7.18%معدؿ نمو ) 4002الدولية.  وحققت الاحتياطيات الدولية في عاـ 
لى ميزاف الحساب الرأسمالي إما بنسبة %(. أ173( مميوف دينار بمعدؿ نمو )2162.1الجاري بمقداره )
%(. في حيف حقؽ ميزاف 102.8( مميوف دينار بمعدؿ نمو )2163.5-عجزاً مقداره )والمالي شيد 

( مميوف دينار وىنا يتضح دور الاحتياطيات الدولية في استيعاب 2244.5المدفوعات فائضاً مقداره )
%(، في 11.68-بمعدؿ ) 4002فائض ميزاف المدفوعات.  وتراجع رصيد الاحتياطيات الدولية في عاـ 

%(. بينما حقؽ (96-( مميوف دينار بمعدؿ 235.7لى )ي تراجع فيو فائض الحساب الجاري إلذالوقت ا
ما ميزاف %(. أ133.1-( مميوف دينار بمعدؿ )1295.7ميزاف الحساب الرأسمالي والمالي فائضاً مقداره )

في ة ( مميوف دينار وبذلؾ يتضح دور الاحتياطيات الدولي1079.1-المدفوعات حقؽ عجزاً مقداره )
%(، 8.51تراجعت الاحتياطيات الدولية  بمعدؿ نمو ) 4002ما في عاـ مواجية عجز ميزاف المدفوعات. أ

%(، في حيف حقؽ ميزاف 25-( مميوف دينار بمعدؿ )3573.4رافؽ ذلؾ فائض الحساب الجاري بمقدار )
ما ميزاف المدفوعات، . أ%(78.8-( مميوف دينار بمعدؿ )867.4-الحساب الرأسمالي والمالي عجزاً مقداره )

ف فائض الحساب الجاري يوضح سبب تحسف رصيد ( مميوف دينار. وبذلؾ فإ1243.5حقؽ فائضاً مقداره )
، تراجعت 4002ما في عاـ أ  لاحتياطيات فائض ميزاف المدفوعات،الاحتياطيات الدولية. حيث استوعبت ا

( مميوف 3779.3الحساب الجاري فائضاً مقداره )%(، في حيف حقؽ 16.51-الاحتياطيات الدولية بمعدؿ )
( مميوف دينار 2393.8-%(. حيف حقؽ الحساب الرأسمالي والمالي عجزاً مقداره ) 6دينار بمعدؿ نمو )

( مميوف دينار ، وىذا يفسر دور 1836.6-%(. وحقؽ ميزاف المدفوعات عجزاً مقداره )176.0بمعدؿ نمو )
استمرت الاحتياطيات الدولية  4002عجز ميزاف المدفوعات. وفي عاـ الاحتياطيات الدولية في مواجية 

-( بمعدؿ نمو )%2775.2( في حيف حقؽ الحساب الجاري عجزا مقداره )16.23-بتراجع بمعدؿ نمو )%
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( مميوف دينار بمعدؿ نمو )%(وحقؽ ميزاف -6329.4( وحقؽ الحساب الرأسمالي والمالي عجزا مقداره )22
ف كلأ مف الحساب الجاري والحساب الرأسمالي يتضح إ ( مميوف دينار854006-قداره )المدفوعات عجزاً م

ف الاحتياطيات الدولية ليا أا والمالي أنيـ قد ساىما في تراكـ الاحتياطيات الدولية ر عمى ميزاف ،وا 
عكس رتفاع حجـ الاحتياطيات الدولية يحدث تحسف في ميزاف المدفوعات ويحدث الالمدفوعات ففي حالة ا

 في حالة انخفاض حجـ الاحتياطيات الدولية.

 )مميون دينار(الاحتياطيات الدولية وميزان المدفوعات  ( دور 12جدول) 

الاحتياطيات  السنوات
الدولية 

بالأسعار 
 الثابتة

معدل النمو 
 %السنوي

ميزان في 
الحساب 
الجاري 

بالأسعار 
 الثابتة

معدل 
النمو 

السنوي 
% 

ميزان 
الحساب 
 الراسمالي
والمالي 

بالأسعار 
 الثابتة

معدل 
النمو 

السنوي 
% 

فائض او عجز 
ميزان المدفوعات 

 بالأسعار الثابتة

2003 9146.7 - -
1008.7 - 6.4 - -2051.6 

2004 4309.4 -52.89 
-

1310.6 30 2637.4 4109.4 2295.7 

2005 5700.7 32.29 791.5 -160 -1066.8 -140.4 2043.9 
2006 6110.1 7.18 2162.1 173 -2163.5 102.8 2244.5 

2007 6300.6 3.12 4018.7 86 -3193.2 47.6 2271.9 

2008 9311.7 47.79 5316.6 32 -3911 22.5 3466.3 
2009 8223.9 -11.68 235.7 -96 1295.7 -133.1 -1079.1 
2010 9165.4 11.45 1164.3 394 411.7 -68.2 1138.2 

2011 10464.8 -88.58 4520.7 288 -3910.1 -
1049.7 1782.1 

2012 11332.6 8.29 4760.4 5 -4096.9 4.8 1491.3 
2013 12298.3 8.51 3573.4 -25 -867.4 -78.8 1243.5 
2014 10268.1 -16.51 3779.3 6 -2393.8 176.0 -1836.6 

2015 6281.0 511.71 3554.7 -6 1448.8- 65.2- 102676- 
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2016 5261.8 -16.23 2775.2 -22 6329.4- 77.1- -854006 

معدل النمو 
-2003المركب

2009 

 -5.35 

 

 1.64  5.92  

معدل النمو 
-2010المركب

2016 

 1.38  2.81  6.32  

معدل النمو 
-2003المركب

2016 

 1.33  5.36  4.09  

 -( 2012-2003السنوية للأعوام )البنك المركزي العراقي ، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث ، النشرة الإحصائية  -المصدر :
 .(3002-3002ارة التخطيط، الجهاز المركزي للأحصاء، مديرية الحسابات القومية لناتج المحلي الاجمالي للمدة)وز
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 قياس وتحليل  -الفصل الثالث :

ونافذة بيع على الاحتياطيات الدولية الاقتصادية بعض المتغيرات تحليل  -المبحث الاول:

 العملة

 التمهيد

أن بعض المتغٌرات الاقتصادٌة المتمثلة فً الدٌن العام ؛ والضرٌبة الكمركٌة ؛ و عرض 

النقد ؛ و سعر الصرف ؛ والنفقات العامة ؛ والاستٌرادات؛ لها تأثٌر على عمل نافذة بٌع 

العملة ؛ والاحتٌاطٌات الدولٌة سنتناول فً هذا الفصل جانبٌن : الجانب الاول والذي ٌختص 

فضلاً عن احتساب كفاٌة الاحتٌاطٌات الدولٌة، اما  وتوضٌح اثارها ،المتغٌرات  بتحلٌل هذه

 الجانب الثانً ٌتناول الجانب القٌاسً لهذه المتغٌرات.

 الدين العام  -: ولاا أ

 مفهوم المديونية-1

الدائنين ى المدينين تجاه وجية نظر صندوق النقد الدولي المديونية ىي الالتزام الذي يترتب عم من  
تسديد ىذا الدين بالعملات الأجنبية أو من خلال السمع والخدمات متضمناً دفع الفوائد أو بدون  ويتطمب
وكذلك يعرف البنك الدولي المديونية عمى أنيا المقدار القائم من الخصوم المالية الفعمية وليس (1) فوائد

التي تقتضي أداء مدفوعات من ي وقت لغير المقيمين في أ الاحتمالية عمى المقيمين في اقتصاد معين
 .(2) المدين لتسديد المبمغ الأصمي والفوائد عند نقطة أو نقاط زمنية في المستقبل

الدول حركة تدفقات رؤوس الأموال في صوب مية التي تنجم عن المديونية ىي العم ويعرف الباحث
مب غلاا تحدث أزمة المديونية الخارجية, وعمىوعند انقطاع حركة التدفقات  المقترضة من الدول الدائنة،

 يكون سبب الانقطاع إلى عدم مقدرة الدولة المدينة عمى الوفاء بالتزاماتيا الخارجية.
( كتمة 1984لعدم وجود مفيوم موحد وشامل لممديونية الخارجية ومتفق عميو, تكونت في عام ) ر نظالبو 

صندوق النقد الدولي والبنك الدولي ومنظمة التعاون والتنمية الاقتصادية, وبنك عمل تشمل كل من 
جمالي المديونية الخارجية ن افي تقريرىا السنوي وىو, إوشامل  اً موحد اً مفيومفوضعت التسويات العالمية, 

, التي تقود إلى دفع مقيمي دولة معينة في تاريخ معين يكون مساوي إلى مبمغ الالتزامات التعاقدية الجارية
 .(3)بالفوائد أو بدونيا,  دفع أصل الدين مصحوباً  اه غير المقيمين بو, ويتضمن التأكيد عمىتجب

                                                           

 .  39, ص 1991دارة الدين الخارجي, واشنطن, صندوق النقد الدولي, ا (1)
(
2
) Word Bank, External debt, 1981, p111.  

 
3
 .285، ص2115، 1شبيب، حسن كريم، التمويل الدولي أسس نظرية وأساليب تحميمية، ط ( مايح (
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لااى معيااار تاااريخ الاسااتحقاق ىناااك أنااواع إ تسااتخدم لتقساايم المديونيااة الخارجيااة, فوفقاااً متعااددة وىناااك معااايير 
 :(1)لممديونية ىي

 الأجل التي يستحق دفعيا خلال عام. المديونية قصيرة -1
 المديونية متوسطة الأجل التي يستحق تسديدىا خلال سنتين إلى ثلاث سنوات. -2
 المديونية طويمة الأجل التي تستمر مدة استحقاقيا إلى ثلاثين عام.  -3
 

 حجم المديونية في العراق -2
دوات الدين العام الداخمي من حوالات الخزينة بالاعتماد عمى قانون الادارة المالية والدين العام أتتكون 
التي ىي واحدة من الادوات ،والذي خول وزارة المالية اصدار حوالات الخزينة  2114( لعام 95رقم )

اع في مزاد العممة جل )سنوية أو نصف سنوية( تقوم بتصديرىا وزارة المالية، وتبالأالحكومية قصيرة 
البنك المركزي كونو الوكيل المالي لموزارة المالية، ويتعامل داخل العراق عن طريق   عميويقيمو ويشرف 

عممية عرض عطاءات الشراء ، وتباع بسعر خصم معين وتطفأ بقيمتيا الاسمية عند الاستحقاق 
و تمكين الحكومة من من اصدار الحوالات ى الأساسن اليدف إ وتكون مضمونة من الحكومة.

 2114( في عام 56الاقتراض النقدي لتمويل عجز وقتي في الموازنة العامة وبموجب قانون رقم )
صبح وأذ تم الفصل بين أىداف ادارة الدين والادارة النقدية إالذي منح  البنك المركزي استقلالا رسميا 

لى الاداة إما بنسبة أجال استحقاقيا. ألى وسائل تمويمية اخرى تختمف من حيث إعمى الحكومة المجوء 
ىي حوالات الخزينة العامة المسحوبة من المصارف العامة  2115الاخرى التي بدا العمل بيا بعام 

القروض المباشرة  ذلك لىإأضف التي يمكن خصميا في السوق الثانوية من قبل البنك المركزي ، 
عامة عمى التنسيق مع السمطة النقدية المصارف لمخزانة العامة  الجياز المصرفي وحفزت الخزانة ال

الخاصة والعامة للاستثمار في نصف الاحتياطيات الالزامي لصالح الخزينة، كذلك يوجد دين متبقي 
 . 2111بذمة وزارة المالية الذي اعيد جدولتو بموجب الاتفاقية الموقعة في عام 

 في العراق  الخارجيالعام الدين  - أ

ا ديون مميار دولار ضمني 141لى ما يقارب قد وصل الدين الخارجي العراقي إ 2113في نيسان من عام 
 وق النقد الدولي ونادي باريس نتج عنيامفاوضات شاقة وطويمة مع صند دول الخميج العربي ، وبدأت

 .(2) % منيا81اطفاء نسبة تقدر 

 -لى:وتقسم الديون الخارجية إ
                                                           

(
1
) H Bhatia, Public Finance, 2000, 21 Revised Edition, Vikas Publishing House pvtltd, P.199. 

2
، 2112بغداد، –,العراق  1عمى نظام مالي سميم,ط( مظير محمد صالح قاسم, السياسة النقدية لمعراق بناء الاستقرار الاقتصادي الكمي والحفاظ (

 .128ص
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 .مميون دولار 41912ديون دول نادي باريس.-1

 مميون دولار. 3519،11عضاء في نادي باريس.ديون دول غير الأ-2

 مميون دولار. 41912,1ديون دول مجمس التعاون الخميجي.3

 مميون دولار. 2789,6جنبي. التجاريين من القطاع الخاص الأ ديون الدائنين-4

 العممة نافذة بيعو الدولية عمى الاحتياطيات الداخمي تحميل دور الدين -ب

مميون 6390347لى إ 2114دين الداخمي قد زاد في عام ن النجد أ  (13)الجدول ادنىلى النظر إعند 
مميون دينار بمعدل  4309.4لىلذي انخفضت الاحتياطيات الدولية إ%( بالوقت ا(37.9دينار بمعدل نمو

عام %(، وفي 1464.6مميون دينار بمعدل نمو) 8874924لى%( أما مبيعات المزاد ازدادت إ52.89-نمو)
بسبب الوضع  %(8.4-مميون دينار بمعدل نمو) 5167884لى انخفض الدين الداخمي إفقد  2117

مبيعات  مميون دينار وكذلك ارتفعت 6300.6لى ، وزادت الاحتياطيات الدولية إالامني الغير مستقر 
مني والأوكان سبب الانخفاض الوضع السياسي %( 22.8مميون دينار بمعدل نمو) 20246660لىإالمزاد 

مميون دينار بمعدل نمو 10560519لى رافق زيادة الدين الداخمي إ 2111 ما في عام، أالمتردي 
ومبيعات مزاد  %(11.45مميون دينار بمعدل نمو) 9165.4زيادة كل من الاحتياطيات الدولية الى%( 25.4)

م ما في عا، أسعار النفط بسبب تحسن أ%( 6.7مميون دينار بمعدل نمو) 42862635لى العممة إ
%( وانخفضت 41.7مميون دينار بمعدل نمو) 45161931لى فقد ازداد الدين الداخمي إ 2116

%( وكذلك انخفضت مبيعات المزاد 16.23-مميون دينار بمعدل نمو ) 5261.8لى الاحتياطيات الدولية إ
ويتضح من التحميل السابق عدم يوجد تأثير لمدين  %(.22.3-مميون دينار بمعدل نمو ) 42462600لى إ

الرغم من إن في بعض  ى حجم الاحتياطيات عمىلنسبة إالالعام عمى حجم مبيعات مزاد العممة ، وكذلك ب
ن العراق الا إ، الموازنةلى السحب من حجم الاحتياطيات لسد العجز الحاصل في الدول إ الحالات تمجأ

لى الاقتراض من صندوق النقد الدولي لسد راق إيعتبر من الدول التي تبالغ بحجم احتياطياتيا ولقد لجأ الع
لمسياسات الخاطئة والحروب التي خاضيا النظام  جاء نتيجة الكبير لدينا ز في الموازنة ، ولكن حجمالعج

 .  السابق
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 دينار(مميون ) العممةنافذة بيع عمى عمى الاحتياطيات و  الداخمي اثر الدين(  31الجدول)  

الدين العام  السنوات
 الداخمي

معدل النمو 
 السنوي%

الاحتياطيات 
 الدولية

معدل النمو 
 السنوي%

معدل النمو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

2003 4634750  - 9146.7 - 567248 - 

2004 6390347 
37.9 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 6566526 
2.8 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 5639040 
-14.1 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 5167884 
-8.4 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 4436849 
-14.1 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 8420732 
89.8 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 10560519 
25.4 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 12195537 
15.5 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 11524793 
-5.5 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 13020079 
13.0 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 19873098 
52.6 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 31864435 60.3 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 45161931 41.7 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 
معدل النمو 

-2003المركب
2009 

 4.59-  -5.35 

 

 1.53 

معدل النمو 
-2010المركب
2016 

 1.46  1.38  1.63- 

 2.26  1.33  1.79 معدل النمو 
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-2003المركب
2016 

-2001والأبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية للأعوام ) البنك المركزي العراقي ، المديرية العامة للإحصاء -المصدر :
 ( 3وبالاعتماد عمى الممحق رقم ) .(2032

 جمعدلات النمو تم احتسابها من قبل الباحث .--

 العممة نافذة بيعتحميل دور الدين الخارجي عمى الاحتياطيات الدولية و -ج

مميون دينار وبمغت  95422175 بمغ 2116ن العام الخارجي في عام ن الديإ( 14نلاحظ من الجدول )
 16483125%( وبمغت مبيعات العممة 7.18مميون دينار وبمعدل نمو مقداره) 6110.1الاحتياطيات 

  93758000لى انخفض الدين الخارجي إ 2117ي عام وف %(،7.0مميون دينار وبمعدل نمو مقداره)
مميون دينار بمعدل  6300.6لى الدولية إ %( وازدادت الاحتياطيات1.7-مميون دينار بمعدل نمو مقداره)

مميون دينار بمعدل نمو مقداره  20246660لى %( وازدادت مبيعات العممة إ3.12نمو مقداره )
مميون دينار  وبمعدل نمو  76949895 لى نخفض الدين الخارجي إا 2118وفي عام %(،22.8)

ذلك ارتفعت الاحتياطيات سعار النفط ، كمن الدين الخارجي وتحسن أ اً ءاد جز %( نتيجة لسد17.9-مقداره)
لى %( وارتفعت مبيعات العممة إ47.79مميون دينار بمعدل نمو مقداره ) 9311.7لى الدولية إ

لى ازداد الدين الخارجي إ 2111ي عام %(، وف53.7مميون دينار بمعدل نمو مقداره ) 31120407
 1046.5لى ذلك ازدادت الاحتياطيات الدولية إ%( ك8.4مميون دينار وبمعدل نمو مقداره ) 73275332

مميون دينار  47598408لى  %( وازدادت مبيعات العممة إ88.58-مميون دينار بمعدل نمو مقداره )
مميون دينار وبمعدل  72675000لى ازداد الدين الخارجي إ 2116%(، وفي عام 11.0بمعدل نمو مقداره)

مميون دينار بمعدل نمو  5261.8لى %( وكذلك انخفضت الاحتياطيات الدولية إ2.4نمو مقداره )
%(، 22.3-مميون دينار وبمعدل نمو مقداره) 42462600لى ات المزاد إ%( وانخفضت مبيع16.23-مقداره)

 ،لخارجي والاحتياطيات الدولية بين حجم الدين اغير مباشرة  وناك علاقن ىمن خلال ما تقدم يتضح أو 
نيا تزيد من إتسديد القروض فضلًا عن عمى دولية تمكن الدولة من حيث كمما زاد حجم الاحتياطيات ال

توجد فلا لى مبيعات المزاد نسبة إبالما ذلك يمكن السحب من الاحتياطيات ،أحجم الثقة مع الدول العالم وك
 ممةالخارجي ازدادت مبيعات الع نمع حجم الدين الخارجي، حيث كمما انخفض حجم الدي  مباشرة علاقة

 .أو العكس
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 العممة      )مميون دينار(نافذة بيع حجم ثر الدين الخارجي عمى الاحتياطيات و ( أ 31الجدول)  

معدل النمو  الدين الخارجي السنوات
 السنوي%

الاحتياطيات 
 الدولية

معدل النمو 
 السنوي%

معدل النمو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

2003 0 - 9146.7 - 567248 - 

2004 0 
- 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 0 
- 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 95422175 
- 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 93758000 
-1.7 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 76949895 
-17.9 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 75989598 
-1.2 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 67575810 
-11.1 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 73275332 
8.4 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 75213000 
2.6 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 75479712 
0.4 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 69812284 
-7.5 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 70281000 0.7 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 72675000 2.4 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 

معدل النمو 
-2003المركب
2009 

 1.46 
 

 -5.35 

 

 1.53 

معدل النمو 
-2010المركب
2016 

 8.96  1.38  1.63- 

 2.26  1.33  1.07 معدل النمو 
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 20032016المركب
-2001وزارة التخطيط، الجهاز المركزي للأحصاء، مديرية الحسابات القومية لناتج المحمي الاجمالي لممدة) -المصدر:

 (.2وبالاعتماد عمى الممحق رقم ) .(2032

 معدلات النمو تم احتسابها من قبل الباحث .- 

 العممة نافذة بيععمى الاحتياطيات و  تحميل دور الضرائب الكمركية -:ثانيا  

ذ مريكي, , إ؛ بسبب الاحتلال الأواضحاً  انيياراً  2113لقد شيدت الايرادات الكمركية  منذ العام 
تركت الحدود مفتوحة بعدىا نتيجة تراجع الوضع الامني بسبب حل الجيش بقرار من سمطة التحالف 

كما في مميون دينار, 248 ايراد بمغ  2113ام . حيث سجل الع23/5/2113( في 2بموجب الامر رقم )
مميون دينار عراقي عام  81020ازداد بعدىا بشكل تدريجي ليحقق ايرادات بمغت ( 15الجدول )
-بمعدل نمو) مميون دينار 4309.4%( وانخفضت الاحتياطيات الدولية الى 325.4بمعدل نمو )2114

 2117م ، وفي عا%(1464.6مميون دينار بمعدل نمو) 8874924لى %( وازدادت مبيعات العممة إ52.89
ذلك ازدادت الاحتياطيات %( وك4.6مميون دينار بمعدل نمو ) 229076لى ازدادت الضرائب الكمركية إ

%( ورافق ذلك زيادة في مبيعات العممة بمقدار 3.12بمعدل نمو ) مميون دينار 6300.6لى الدولية إ
 لى انخفضت الضرائب الكمركية إ 2111م وفي عا%(، 22.8مميون دينار بمعدل نمو ) 20246660

مميون دينار  1046.5لى  وازدادت الاحتياطيات الدولية إ%( 5.7-مميون دينار وبمعدل نمو ) 373943
مميون دينار بمعدل نمو  42862635لى %( وكذلك ازدادت مبيعات العممة إ88.58-بمعدل نمو )

-مميون دينار بمعدل نمو )  396400لى ية إانخفضت الضرائب الكمرك 2115%(، وفي عام 11.0)

%( وانخفضت 511.71مميون دينار بمعدل نمو) 6281.0لى %( وانخفضت الاحتياطيات الدولية إ19.0
ن الضرائب ويتضح مما تقدم إ %( ،17.4-مميون دينار بمعدل نمو ) 54626832لى مبيعات العممة إ

تشكل موردا ميما من موارد الدولة، التي تحسن من الوضع المالي لمدولة ، ولكن لا توجد علاقة  الكمركية
نسبة ما باللدولية انما علاقة غير مباشرة ، أتياطيات ائب الكمركية وحجم الاحيرادات الضراامباشرة بين 

ذ كمما زاد ات الكمركية إالمزاد وحجم الايرادمبيعات عممة توجد علاقة طردية بين حجم لمبيعات مزاد ال
التي المباعة في المزاد إلى القطاع الخاص التي ستدخل إلى البمد عمى شكل سمع وخدمات موال مقدار الا

  يترتب عمييا ضرائب كمركية سوف تزداد الايرادات الكمركية . 
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 دينار( العممة)مميون نافذة ( اثر الضرائب الكمركية عمى الاحتياطيات الدولية ومبيعات31الجدول )  

الضرائب  السنوات
 الكمركية

معدل النمو 
 السنوي%

الاحتياطيات 
 الدولية 

معدل النمو 
 السنوي%

معدل النمو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

2003 248 - 9146.7 - 567248 - 

2004 81020 
325.4 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 118176 
45.9 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 219032 
85.3 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 229076 
4.6 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 376538 
64.4 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 388641 
3.2 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 396532 
2.0 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 373943 
-5.7 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 480850 
28.6 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 541633 
12.6 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 489500 
-9.6 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 396400 -19.0 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 647000. 1.76- 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 

معدل النمو 
-2003المركب
2009 

 1.33  -5.35 

 

 1.53 

معدل النمو 
-2010المركب
2016 

 8.16-  1.38  1.63- 

 2.26  1.33  1.83 معدل النمو 
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-2003المركب
2016 

-2001لممدة)وزارة التخطيط، الجهاز المركزي للأحصاء، مديرية الحسابات القومية لناتج المحمي الاجمالي  -المصدر:
2032.)  

 معدلات النمو تم احتسابها من قبل الباحث .- -

 العممة  نافذة بيعتحميل دور عرض النقد واثرة عمى الاحتياطيات الدولية و  -:ثالثا  

بمعدل  مميون دينار 10148828زداد عرض النقد بمقدار ا 2114( في عام 16عند تتبع الجدول )
%( 52.89-مميون دينار بمعدل نمو ) 4309.4لى الدولية إ%( وانخفضت الاحتياطيات 49.82نمو)

 2117،وفي عام  %(1464.6مميون دينار بمعدل نمو ) 8874924لى وارتفعت مبيعات مزاد العممة إ
%( وازدادت الاحتياطيات الدولية 31.80مميون دينار بمعدل نمو) 21721167لى ازداد عرض النقد إ

مميون  20246660لى %( وازدادت مبيعات العممة إ3.12بمعدل نمو ) مميون دينار 6300.6بمقدار 
مميون دينار   51743489لى زادة كل من عرض النقد إ 2111عام  ما في%(، أ22.8دينار بمعدل نمو )

%( 11.45مميون دينار بمعدل نمو ) 9165.4لى %( وكذلك الاحتياطيات الدولية إ38.72وبمعدل نمو )
فقد زادة  2113ما في عام %(،  أ6.7مميون دينار بمعدل نمو ) 42862635لى إيعات مزاد العممة ومب

مميون  1229.8لى  ذلك ازدادت الاحتياطيات الدولية إمميون دينار وك 73830964لى عرض النقد إ
مميون دينار بمعدل  68595296لى %( وازداد حجم مبيعات العممة إ14.4دينار بمعدل نمو )

%( 28.06مميون دينار بمعدل نمو ) 83796351لى ازداد عرض النقد إ 2116، وفي عام %( 14.4نمو)
%( وكذلك انخفضت 16.23-مميون دينار بمعدل نمو ) 5261.8لى وانخفضت الاحتياطيات الدولية إ

لا ن  ومن خلال ما سبق نستنتج إ %(.22.3-مميون دينار بمعدل نمو ) 42462600لى مبيعات العممة إ
نسبة لمبيعات مزاد العممة فإن أحد ما بالأبين عرض النقد وحجم الاحتياطيات الدولية ، توجد علاقة مباشرة 

حجم يتناسب مع اقتصاد البمد ويمنع حدوث التضخم فظة عمى حجم الكتمة النقدية عند ىدافو المحاأ
 والارتفاع الحاد في المستوى العام للأسعار. 
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 دينار( العممة  )مميون نافذة بيعالاحتياطيات الدولية و ( اثر عرض النقد عمى 32الجدول )  

النقد  عرض السنوات
 الضيقبالمعنى 

معدل النمو 
 السنوي%

الاحتياطيات 
 الدولية

معدل النمو 
 السنوي%

معدل النمو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

2003 6773807 - 9146.7 - 567248 - 
 

2004 10148828 
49.82 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 11389125 
12.22 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 16480080 
44.70 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 21721167 
31.80 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 28189934 
29.78 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 37300030 
32.32 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 51743489 
38.72 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 62473929 
20.74 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 63735871 
2.02 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 73830964 
15.84 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 72692448 
-1.54 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 65435425 -9.98 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 83796351 28.06 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 

معدل النمو 
-2003المركب
2009 

 2.47  -5.35 

 

 1.53 

معدل النمو 
-2010المركب
2016 

 3.47  1.38  1.63- 

 2.26  1.33  4.28 معدل النمو 
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-2003المركب
2016 

-2001المديرية العامة للإحصاء والأبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية للأعوام )البنك المركزي العراقي ،  -المصدر :
2032.) 

 معدلات النمو تم احتسابها من قبل الباحث .- -

 العممةنافذة تحميل أثر سعر الصرف عمى الاحتياطيات ومبيعات  -:رابعا  

بمعدل  2114في عام   1453 ن سعر الصرف قد شيد ارتفاع بمغإ نجد (17الجدول ) لىعند النظر إ
-مميون دينار بمعدل نمو مقداره ) 4309.4لى %( وانخفضت الاحتياطيات الدولية إ(20.86-نمو مقداره 

مميون دينار بمعدل نمو مقداره  8874924لى كذلك ارتفعت مبيعات مزاد العممة إ%( و 52.89
وازدادت %( 14.45-بمعدل نمو مقداره ) 1255لى سعر الصرف إانخفض  2117%(، وفي عام 1464.6)

لى %( وازدادت مبيعات العممة إ3.12مميون دينار بمعدل نمو ) 6300.6لى الاحتياطيات الدولية إ
لى انخفض سعر الصرف إ 2112%( ، وفي عام 22.8مميون دينار بمعدل نمو مقداره) 20246660

مميون دينار بمعدل نمو  1133.3لى الدولية إ%( وازدادت الاحتياطيات 0.34-بمعدل نمو مقداره ) 1166
مميون دينار بمعدل نمو مقداره  59984217لى %( وكذلك ازدادت مبيعات العممة إ8.29مقداره )

وانخفضت  %( 0.00بمعدل نمو مقداره ) 1166استقر سعر الصرف عمى  2114، وفي عام %(26.0)
%( وكذلك انخفضت مبيعات 16.51-مميون دينار بمعدل نمو مقداره ) 1026.8لى  الاحتياطيات الدولية إ

فقد انخفض  2116ي عام %( ، اما ف3.6-مميون دينار بمعدل نمو مقداره ) 66118082لى العممة إ
 5261.8لى %( وانخفضت الاحتياطيات الدولية إ0.67-بمعدل نمو مقداره ) 1190لى سعر الصرف إ

مميون  42462600لى %( وكذلك انخفضت مبيعات العممة إ16.23-مميون دينار بمعدل نمو مقداره )
ومن خلال ما سبق يمكن إن نستنتج  سعار النفط ،بسبب انخفاض أ ،%(22.3-دينار بمعدل نمو مقداره )

مبيعات  ، وكذلك الأمر معن توجد علاقو غير مباشرة بين سعر الصرف وحجم الاحتياطيات الدولية إ
 سعار الصرف اد العممة عمى تحقيق استقرار في أذ يمثل سعر الصرف من الاىداف التي يسعى مز العممة إ
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 (دينار )مميون  العممة نافذة بيع( أثر سعر الصرف عمى الاحتياطيات و  33الجدول) 

سعععععععععععععععععععععععر  السنوات
الصععععععععععععععرف 

 الرسمي

معععععععدل النمععععععو 
 السنوي%

الاحتياطيعععععععععععات 
 الدولية

مععععدل النمعععو 
 السنوي%

مععععدل النمعععو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

2003 1836 - 9146.7 - 567248 - 
 

2004 1453 
-20.86 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 1469 
1.10 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 1467 
-0.14 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 1255 
-14.45 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 1193 
-4.94 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 1170 
-1.93 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 1170 
0.00 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 1170 
0.00 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 1166 
-0.34 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 1166 
0.00 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 1166 
0.00 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 1182 2.06 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 1190 -0.67 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 

معععععععععععدل النمععععععععععو 
-2003المركعععععععب
2009 

 5.81- 
 

 -5.35 

 

 1.53 

معععععععععععدل النمععععععععععو 
-2010المركعععععععب
2016 

 3.58  1.38  1.63- 
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معععععععععععدل النمععععععععععو 
-2003المركعععععععب
2016 

 2.61  1.33  2.26 

-2001البنك المركزي العراقي ، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية للأعوام ) -المصدر :
2032.) 

 معدلات النمو تم احتسابها من قبل الباحث .- 

 العممةونافذة بيع واثرها عمى حجم الاحتياطيات الدولية العامة تحميل دور النفقات  -:خامسا  

 لاىإ 2114ازدادت النفقاات العاماة فاي عاام  فقاد  ميال دور النفقاات ( مان تح18نتمكن مان خالال الجادول )
مميون  4309.4لى وانخفضت الاحتياطيات الدولية إ%( 1176.0مميون دينار بمعدل نمو مقداره ) 13953

مميااون دينااار  بمعاادل نمااو  8874924لااى ( وازدادت مبيعااات العممااة إ%52.89-دينااار بمعاادل نمااو مقااداره )
-ممياون ديناار بمعادل نماو مقاداره ) 6175.5لاى انخفضت النفقات إ 2117(، وفي عام %1464.6مقداره )

%( وكاذلك 3.12ممياون ديناار بمعادل نماو مقاداره )  6300.6لى  ( وازدادت  الاحتياطيات الدولية إ23.1%
 2111مااا فاي عااام %(، أ22.8ممياون دينااار بمعادل نمااو مقاداره ) 20246660لااى ازدادت مبيعاات العمماة إ

ذلك ازدادت %( وكااااااا6.3ممياااااااون ديناااااااار بمعااااااادل نماااااااو مقاااااااداره ) 11541.8لاااااااى ازدادت النفقاااااااات العاماااااااة إ
%( رافاااق ذلاااك ارتفااااع فاااي 88.58-ممياااون ديناااار بمعااادل نماااو مقاااداره ) 1046.5لاااى الاحتياطياااات الدولياااة إ
انخفضات  2116عاام %( ، وفاي 11.0مميون دينار بمعدل نمو مقاداره ) 47598408مبيعات العممة بمغة 

وانخفضات الاحتياطياات الدولياة %( 53.3-مميون دينار بمعدل نمو مقاداره ) 38656.2لى النفقات العامة إ
لاااااى مبيعاااااات العمماااااة إ%( وكاااااذلك انخفضااااات 16.23-ممياااااون ديناااااار بمعااااادل نماااااو مقاااااداره ) 5261.8الاااااى 

%(. ونستنتج من التحميل السابق وجود علاقة طردية 22.3-معدل نمو مقداره )مميون دينار ب 42462600
لدولية تكاون مترافقاة و انخفاض في الاحتياطيات احتياطيات الدولية حيث كل زيادة أبين النفقات العامة والا

توجد علاقة غير مباشرة عكساية ف سبة لمبيعات المزاد نلأما بمع الزيادة أو الانخفاض في النفقات العامة ، أ
 . النافذة بين حجم النفقات العامة وحجم مبيعات
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      دينار(العممة ) مميون  نافذة بيع( حجم النفقات العامة واثرها عمى الاحتياطيات الدولية و 34جدول)  

مععععععععععععععععععدل  النفقات العامة السنوات
النمعععععععععععععععععو 

 السنوي

الاحتياطيعععععععععات 
 الدولية

مععععدل النمعععو 
 السنوي%

مععععدل النمعععو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

2003 1093.5 - 9146.7 - 567248 - 
 

2004 13953 
1176.0 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 8366.2 
-40.0 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 8033.3 
-4.0 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 6175.5 
-23.1 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 9154.6 
48.2 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 8334.5 
-9.0 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 10853.2 
30.2 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 11541.8 
6.3 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 14528.2 
25.9 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 16161.1 
11.2 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 11086.8 
-31.4 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 82813.6 647.0 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 38656.2 -53.3 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 

مععععععععععععدل النمعععععععععععو 
-2003المركعععععععب

2009 

 1.04  -5.35 

 

 1.53 

مععععععععععععدل النمعععععععععععو 
-2010المركعععععععب

2016 

 1.28  1.38  1.63- 
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مععععععععععععدل النمعععععععععععو 
-2003المركعععععععب

2016 

 1.05  1.33  2.26 

-2001وزارة التخطيط، الجهاز المركزي للأحصاء، مديرية الحسابات القومية لناتج المحمي الاجمالي لممدة) -المصدر:
2032.) 

 معدلات النمو تم احتسابها من الباحث .-

 الاستيرادات  -:سادساُ 

نوع العلاقة بين حجم الاستيرادات ،وحجم الاحتياطيات الدولية ،  ن نبين( يمكن إ19الجدول ) كما مبين في
مميون دينار  30951806لى ازداد حجم الاستيراد إ 2114ي عام وكذلك حجم مبيعات العممة في المزاد، ف

ممياااون ديناااار وبمعااادل نماااو  4309.4%( وانخفضااات الاحتياطياااات الدولياااة الاااى 58.9وبمعااادل نماااو مقاااداره)
%(، 1464.6ممياون ديناار بمعادل نماو مقاداره ) 8874924لاى وازدادت مبيعاات العمماة إ%( 52.89-مقاداره)

%( 14.9-مميااون دينااار وبمعاادل نمااو مقااداره ) 42701688ى انخفضاات الاسااتيرادات إلاا 2118ي عااام وفاا
%( وازدادت 47.79ممياااون ديناااار وبمعااادل نماااو مقاااداره ) 9311.7بينماااا ازدادت الاحتياطياااات الدولياااة الاااى 

فقاااد  2119ام %(، امااا فااي عاا53.7ممياااون دينااار وبمعاادل نمااو مقاااداره ) 31120407لااى العممااة إمبيعااات 
%( وانخفضاات الاحتياطيااات 6.4مميااون ديناار وبمعاادل نمااو مقاداره ) 45432534لااى ازدادت الاساتيرادات إ

لااااااى دت مبيعااااااات العممااااااة إ%( وازدا11.68-مميااااااون دينااااااار بمعاااااادل نمااااااو مقااااااداره ) 8223.9لااااااى الدوليااااااة إ
عاااوام %(، وشااايدت الاساااتيرادات انخفااااض فاااي الا29.1ممياااون ديناااار وبمعااادل نماااو مقاااداره ) 40185636

-مميااون دينااار وبمعاادل نمااو مقااداره) 43707000، 2116( حيااث بمغاات فااي عااام 2113،2114،2116)

%( وكاااذلك 16.23-ممياااون ديناااار وبمعااادل نماااو مقاااداره ) 5261.8لاااى وانخفضااات الاحتياطياااات إ%( 26.2
%(. ويتضااح ماان 22.3-مميااون دينااار وبمعاادل نمااو مقااداره)  42462600لااى مبيعااات العممااة إانخفضاات 

توجااد علاقااة غياار مباشاارة بااين حجاام الاسااتيرادات وحجاام الاحتياطيااات الدوليااة ، وتوجااد ن التحمياال السااابق إ
ي دة فااعلاقااة طرديااة بااين حجاام الاسااتيرادات وحجاام مبيعااات العممااة حيااث كممااا زادت الاسااتيرادات ترافقااو زيااا

 . مبيعات العممة والعكس صحيح
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 (دينار)مميون العممة     نافذة بيعيات الدولية و حجم الاستيرادات واثرها عمى الاحتياط (  35) جدول 

معععععععدل النمععععععو  الاستيرادات السنوات
 السنوي%

الاحتياطيععععععععععععات 
 الدولية

مععععدل النمعععو 
 السنوي%

مععععدل النمعععو  العممةنافذة بيع 
 السنوي%

 2003 19481968 - 9146.7 - 567248 - 
 

2004 30951806 
58.9 

4309.4 
-52.89 

8874924 
1464.6 

2005 34639104 
11.9 

5700.7 
32.29 

15401536 
73.5 

2006 45030275 
30.0 

6110.1 
7.18 

16483125 
7.0 

2007 50160530 
11.4 

6300.6 
3.12 

20246660 
22.8 

2008 42701688 
-14.9 

9311.7 
47.79 

31120407 
53.7 

2009 45432534 
6.4 

8223.9 
-11.68 

40185636 
29.1 

2010 52039275 
14.5 

9165.4 
11.45 

42862635 
6.7 

2011 57172388 
9.9 

1046.5 
-88.58 

47598408 
11.0 

2012 72754398 
27.3 

1133.3 
8.29 

59984217 
26.0 

2013 74051824 
1.8 

1229.8 
8.51 

68595296 
14.4 

2014 66002752 
-10.9 

1026.8 
-16.51 

66118082 
-3.6 

2015 59196330 -10.3 6281.0 511.71 54626832 -17.4 
2016 43707000 -26.2 5261.8 -16.23 42462600 -22.3 

مععععععععععععدل النمعععععععععععو 
-2003المركعععععععب

2009 

 7.92  -5.35 

 

 1.53 

مععععععععععععدل النمعععععععععععو 
-2010المركعععععععب

2016 

 2.78  1.38  1.63- 

 2.26  1.33  4.89 مععععععععععععدل النمعععععععععععو 
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-2003المركعععععععب
2016 

-2001البنك المركزي العراقي ، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث ، النشرة الإحصائية السنوية للأعوام ) -المصدر :
 معدلات النمو تم احتسابها من قبل الباحث .- (1وبالاعتماد عمى الممحق رقم ).(2032

 كفاية الاحتياطيات الدولية -سابعاُ 

دون التعرض لمدى كفاية  فحسبلا يكتمل بتحميل الايرادات العامة لمدولة ،عمل النافذة  ىمية تحميلأن إ
يمثل الاحتياطيات الدولية الجزء الاىم من الاساس النقدي لمبنك  بلالاحتياطات الدولية لممرحمة القادمة ، 

قا،  الذي يوضح لنا مدة الامان المركزي ، يمكن حساب كفايتو حسب المقاييس التي تم الاشارة الييا ساب
ن يتعرض ليا ، التي تحدد وبشكل إي صدمة اقتصادية يمكن أن يعيشيا الاقتصاد جراء إالتي يمكن 

 -سعار النفط التي تمثل القاعدة التي يقوم عمييا الاقتصاد الكمي في البمد . وكما يأتي :أخاص انخفاض 

 : ستيرادات لى اشهر تغطية الاإنسبة الاحتياطيات الدولية  -1

 2116من خلال ىذا المؤشر سيتم مقارنة اشير كفاية الاحتياطيات الدولية للاستيرادات الفعمية وفق عام
)بإفتراض ثبات نسبة الاستيرادات وعدم وجود ايرادات دولارية( ، بمبيعات المركزي في النافذة بيدف تمويل 

 السفر والعلاج والدراسة . الاستيرادات بصورة رئيسة فضلًا عن نسبة قميمة جدا لغرض

 ( :R/IMنسبة الاحتياطيات الدولية الى الاستيرادات ) . أ

كفاية الاحتياطيات  =  -
متوسط الاحتياطيات الدولية مع حساب وزارة المالية     

المعدل الفصمي لقيمة الاستيرادات     
 

                 

         
= 

 

 شير 18≈ 18,423.43206= 

كفاية الاحتياطيات  =  -
متوسط الاحتياطيات الدولية بدون حساب وزارة المالية     

المعدل الفصمي لقيمة الاستيرادات     
 

                 

         
= 
 شير 15≈ 3.13112 15,32= 
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 ويتضح  قدرة الاحتياطيات الدولية مع حساب وزارة المالية عمى تمويل نفس المعدل الفصمي لاستيرادات
شير  16لى تنخفض المدة إشير تقريبا في حين لو تم استبعاد حساب وزارة المالية  16ولمدة 2116عام 

 تقريبا .

 

 ( .R/Au.Sنسبة الاحتياطيات الدولية لمبيعات البنك المركزي في النافذة )  . ب

كفاية الاحتياطيات  =  -
متوسط الاحتياطيات الدولية     

معدل المبيعات الشيرية من العممة الاجنبية     
 

                 

             
= 
 شير 17≈17.09729197= 

كفاية الاحتياطيات  =  -
متوسط الاحتياطيات الدولية بدون حساب وزارة المالية     

معدل المبيعات الشيرية من العممة الاجنبية     
 

                 

             
= 
 شير 14≈ 14.19553555= 

يتضااااااااح قاااااااادرة الاحتياطيااااااااات الدوليااااااااة مااااااااع حساااااااااب وزارة الماليااااااااة عمااااااااى تموياااااااال معاااااااادل المبيعااااااااات 
ساااااتبعاد شااااايراً تقريباااااا، فاااااي حاااااين لاااااو تااااام ا 14 ولمااااادة 2116مااااان العمماااااة الاجنبياااااة لعاااااام نفساااااة الشااااايرية 

ن ىنااااااك إ يتضاااااحومااااان خااااالال ماااااا سااااابق شاااااير تقريباااااا . 16حسااااااب وزارة المالياااااة تااااانخفض المااااادة الاااااى 
و كفايتيااااااا  لتغطيااااااة باااااااً ، بااااااين كفايااااااة الاحتياطيااااااات الدوليااااااة لتغطيااااااة الاسااااااتيرادات شااااااير تقري 2فااااااارق 

بيااااع نافااااذة اسااااتعمال  بيااااع العممااااة ، وىااااذا يبااااين جنبيااااة فااااي النافااااذةماااان العممااااة الأ مبيعااااات البنااااك المركاااازي
ن غاياااااات النافاااااذة إ ذلااااارئيس فاااااي تمويااااال الاساااااتيرادات . إعااااان دورىاااااا ا خااااارى فضااااالاً لاغاااااراض أالعمماااااة 
، ولكاااااان لاااااام تتطاااااارق التعميمااااااات إلااااااى تحوياااااال  بتموياااااال الاسااااااتيرادات والساااااافر والعاااااالاج والدراسااااااةمحااااااددة 

و الاصاااااااول ول الخاصاااااااة كالممتمكاااااااات والعقاااااااارات ألاااااااى الخاااااااارج النااااااااجم عااااااان بياااااااع الاصااااااارأس الماااااااال إ
الرأساااااااامالية الخاصااااااااة كالشااااااااركات والمؤسسااااااااات)وىي بتوقااااااااع الباحااااااااث والمحممااااااااين كبياااااااارة بساااااااابب عاااااااادم 

ى التحاياااااال فااااااي لااااااوء إصااااااحاب الاصااااااول لمجااااااب لامااااااد طوياااااال( ، وىااااااو مااااااا ياااااادفعا و الاسااااااتقرار الامنااااااي
عماااااى الطماااااب عماااااى الااااادولار ويناااااتج و الشاااااراء مااااان الساااااوق مماااااا يسااااابب ضاااااغوطا المساااااتندات الرسااااامية أ

نافاااااذة لتعاااااويض المركااااازي لزياااااادة بياااااع الااااادولار فاااااي الالبناااااك نخفااااااض فاااااي قيماااااة الااااادينار ، داعيااااااً ا عنياااااا
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الاقتصااااااادي  وعمااااااى ضاااااوء مااااااا تقااااادم يتبناااااى الباحااااااث الااااارأيلاساااااعار .ساااااتقرار االااااانقص والحفااااااظ عمااااااى ا
البنااااك  ناااااك خمطااااا بااااين دورن يوجااااد ىوأ ماااال نافااااذة بيااااع العممااااة ،خاااارى تااااؤثر عمااااى عبتااااداخل سياسااااات أ

نائي المركاااااازي فااااااي تنفيااااااذ السياسااااااة النقديااااااة واسااااااتخدام الادوات التااااااي تلائاااااام الوضااااااع الاقتصااااااادي الاسااااااتث
ن ىاااااذا الخماااااط ىاااااو شاااااكمي لااااايس الا، فااااادوره الرقاااااابي يقتصااااار عماااااى تااااادقيق لمبماااااد، وباااااين دوره الرقاااااابي فاااااإ

الوثاااااائق المقدماااااة لاااااو ومتابعاااااة الجيااااااز المصااااارفي والعمااااال عماااااى تطبيقاااااو المعاااااايير العالمياااااة ، ولا يترتاااااب 
مااااااا الأمااااااوال، أعميااااااو متابعااااااة عمميااااااات الاسااااااتيراد والتأكااااااد ماااااان صااااااحتيا وضاااااامان عاااااادم تيريااااااب رؤوس 

مااااااوال فيااااااي حالااااااة طبيعيااااااة نظااااااراً لمااااااا يعيشااااااو البمااااااد ماااااان ظااااااروف لأىااااااروب رؤوس انساااااابة لعمميااااااات بال
بيئااااااااة اقتصااااااااادية مسااااااااتقرة  اقتصااااااااادية وسياسااااااااية وامنيااااااااة غياااااااار مسااااااااتقرة، وعميااااااااة يبحااااااااث الجميااااااااع عاااااااان

ماااااااواليم واساااااااتغلال مااااااادخراتيم، وبماااااااا يخااااااااص اساااااااتنزاف الاحتياطياااااااات الدولياااااااة مااااااان ماااااااازاد لاساااااااتثمار أ
ن ان عاليااااااة الاحتياطيااااااات الدوليااااااة ،وا  ماااااان البمااااااد العممااااااة، وفااااااي ظاااااال المؤشاااااارات السااااااابقة يعتباااااار العااااااراق
 تعااااد العااااراق ماااان الاااادول العربيااااة التااااي تبااااالغ فاااايبعااااض الدراسااااات ومنيااااا دراسااااات صااااندوق النقااااد العربااااي 

ن العااااراق يمجااااأ دية والجزائاااار ولبنااااان، ويعااااود ذلااااك إلااااى إلااااى السااااعو حجاااام الاحتياطيااااات الدوليااااة اضااااافة إ
ي تسااااااتثمر احتياطياتيااااااا فااااااي صااااااناديق ساااااايادية وادوات ذات لااااااى الساااااايولة العاليااااااة مقارنااااااة بالاااااادول التااااااإ

يااااارادات المتأتياااااة نخفااااااض الالاساااااتنزاف الحاصااااال للاحتيااااااطي بسااااابب اعائاااااد عاااااالي، وعماااااى الااااارغم مااااان ا
ن المؤشااااارات الساااااابقة تعكاااااس وضاااااع نسااااابي جياااااد للاحتياطياااااات الدولياااااة لااااادى البناااااك مااااان بياااااع الااااانفط فاااااإ

  المركزي.
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 التحليل القياسي-المبحث الثاني :

 -التمهيد:

ن الاقتصاد القٌاسً التحلٌلً ٌحظى بأهمٌة كبٌرة بوصفه اداة للبرهنة على مدى مطابقة حجم واشارة إ

ٌحاول المتغٌرات المختلفة لمنطق النظرٌة الاقتصادٌة ، لما ٌتمٌز به من دقة وقدرة على التفسٌر و

الاختبارات التجرٌبٌة للفرضٌات الاقتصادٌة لتحدٌد العلاقات بٌن  جراءاالاقتصاد القٌاسً القٌام ب

  1المتغٌرات الاقتصادٌة التً تشرح سلوك المشاهدة 

توصٌفاً للخطوات المتبعة فً تحلٌل وقٌاس النموذج  وذلك من خلال المبحث فً البدء ستضمن هذا 

ج اختبار السكون ستكون منطلقاً لتحدٌد ن نتائإلزمنٌة المعتمدة للمتغٌرات ، إذ اختبار سكون السلاسل ا

 الأسلوب القٌاسً المعتمد .

و نظراً لكون العلاقة بٌن المتغٌرات الداخلة فً الدراسة هً علاقات مباشرة و غٌر مباشرة  تنتج من 

تجاه السببٌة بٌن المتغٌرات الذا سٌتم الاعتماد على اختبار سببٌة كرانجر لمعرفة  ؛تغٌرات متداخلة

)عرض النقد, الدٌن العام الداخلً , الدٌن العام الخارجً  ,الاستٌرادات , الضرائب الكمركٌة ,سعر 

الصرف، النفقات العامة ، مع مبٌعات مزاد العملة ، والاحتٌاطٌات الدولٌة ( .  ومن ثم تحدٌد التوصٌف 

دة زمنٌة تصل لستة سنوات عتماد المشاهدات الشهرٌة لماتم الرٌاضً للنموذج  وفقاً لنتائج السببٌة ، سٌ

 . 1112إلى عام  1111  من عام  ابتداءً 
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 توصيف النموذج وتحديد الأسلوب القياسي المعتمد   -ول:الأالمطلب 

 توصيف النموذج  -اولاً:

 :الآتٌةتشمل الدراسة المتغٌرات 

 X1   العملة نافذة بٌع 

 X2  الاحتٌاطٌات الدولٌة 

 TAX   الضرائب الكمركٌة 

 M2   عرض النقد 

  ED  ًالدٌن العام الداخل 

 IDE  ًالدٌن العام الخارج 

 G   النفقات العامة 

 EM  الاستٌرادات 

 EXCH   ًسعر صرف الدٌنار العراق 

الذي  لمتغٌراتاستقرارٌة جراء اختبار االابد من  ولغرض توصٌف العلاقة رٌاضٌاً 

سٌوضح لنا اتجاهات العلاقة بٌن المتغٌرات التً ٌمكن من خلالها تحدٌد توصٌف رٌاضً 

،وإن المتغٌرات المعتمدة هً مزاد العملة قٌاس والتحلٌل الأثر بٌن متغٌرات العلاقة 

 والاحتٌاطٌات الدولٌة.
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 المتغيرات Stationarity اختبار استقرارية 

ختبار استقرارٌة متغٌرات الأنموذج وتحدٌد رتبة التكامل المشترك للسلسلة الزمنٌة االخطوة الأولى ٌجب 

ن المتغٌرات مستقرة أم لا وٌتم ذلك من خلال تطبٌق اختبار جذر الوحدة ل)دٌكً فولر إومعرفة هل 

( ADFبعد إجراء اختبار جذر الوحدة )، و   Eviews.10(، وبإستعمال برنامج ADFالموسع 

 تً :لآاا على النتائج الموضحة فً الجدول الموسع حصلن

 :الآتٌةتشمل الدراسة المتغٌرات 

 X1   العملة نافذة بٌع 

 X2  الاحتٌاطٌات الدولٌة 

 TAX   الضرائب الكمركٌة 

 M2   عرض النقد 

  ED  ًالدٌن العام الداخل 

 IDE  ًالدٌن العام الخارج 

 G   النفقات العامة 

 EM  الاستٌرادات 

 EXCH   ًسعر صرف الدٌنار العراق 

 

 

 



 انمبحث انثاوي                       انفصم انثانث                                                      
 

111 
 

ج( نتائج اختبار سكون السلاسل الزمنٌة لمتغٌرات النموذ 11جدول )      

 

  Eveiws 10المصدر: من اعداد الباحث استناداً الى مخرجات برنامج 

 

 

 

 

المتغيرالمستوىالفرق الاول

ثابتثابت واتجاهبلا ثابت أو اتجاهثابتثابت واتجاهبلا ثابت أو اتجاه

-7.532809-8.035399-7.8025411.461207-1.1421-1.84799tM2

-2.598416-4.09455-3.527045-2.597939-4.09255-3.525621% level
-1.945525-3.475305-2.903566-1.945456-3.47436-2.902955% level

-1.61376-3.165046-2.589227-1.613799-3.1645-2.588910% level

-7.532809-8.035399-7.8025411.461207-1.1421-0.59176t

-2.598416-4.09455-3.527045-2.597939-4.09255-3.544061% levelG

-1.945525-3.475305-2.903566-1.945456-3.47436-2.910865% level

-1.61376-3.165046-2.589227-1.613799-3.1645-2.5930910% level

-8.306624-8.397132-8.3492290.921048-1.90099-0.50648t

-2.598416-4.09455-3.527045-2.597939-4.09255-3.525621% levelEXCH

-1.945525-3.475305-2.903566-1.945456-3.47436-2.902955% level

-1.61376-3.165046-2.589227-1.613799-3.1645-2.588910% level

-5.708165-7.220599-6.2005363.712082-0.509242.378168t

-2.599934-4.100935-3.531592-2.598907-4.09661-3.528521% levelED

-1.945745-3.478305-2.905519-1.945596-3.47628-2.90425% level
-1.613633-3.166788-2.590262-1.613719-3.16561-2.5895610% level

-12.59849-12.45949-12.54584-0.682061-5.99899-5.3017t

-2.598416-4.09455-3.527045-2.598416-4.09255-3.525621% level

-1.945525-3.475305-2.903566-1.945525-3.47436-2.902955% levelTAX

-1.61376-3.165046-2.589227-1.61376-3.1645-2.588910% level

-0.355355-2.547443-3.594229-1.246955-1.634322.447081t

-2.604746-4.121303-3.546099-2.604073-4.11844-3.544061% levelEXPO

-1.946447-3.487845-2.91173-1.946348-3.48651-2.910865% level

-1.613238-3.172314-2.593551-1.613293-3.17154-2.5930910% level

-10.00822-9.861921-9.933261-6.187482-8.31297-8.35808t

-2.598907-4.096614-3.528515-2.597939-4.09255-3.525621% levelX1

-1.945596-3.476275-2.904198-1.945456-3.47436-2.902955% level

-1.613719-3.16561-2.589562-1.613799-3.1645-2.588910% level

-8.583662-8.63848-8.6342320.038005-2.36253-0.97104t

-2.598416-4.09455-3.527045-2.597939-4.09255-3.525621% levelX2

-1.945525-3.475305-2.903566-1.945456-3.47436-2.902955% level

-1.61376-3.165046-2.589227-1.613799-3.1645-2.588910% level
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ن السلاسظظظل الأصظظظلٌة كانظظظت غٌظظظر مسظظظتقرة عنظظظد المسظظظتوى أونلاحظظظظ مظظظن خظظظلال الجظظظدول أعظظظلاه  بظظظ

متغٌظظظر مظظظزاد العملظظظة الظظظذي اسظظظتقر عنظظظد الفظظظرق الاول والضظظظرائب الجمركٌظظظة ( ؛ لظظظذلك تظظظم  )بإسظظظتثناء

ن إتبظظظٌن  للسلسظظظلة الأصظظظلٌة( First-differenceإجظظظراء اختبظظظار جظظظذر الوحظظظدة بظظظالفروق الأولظظظى ) 

 تً :لآوكا  (%5المتغٌرات جمٌعها استقرت عند مستوى معنوٌة )

    متغٌظظظظرات عظظظظرض النقظظظظد وا نفظظظظاق العظظظظامm2, G,  قظظظظد اسظظظظتقرت عنظظظظد الفظظظظرق الاول سظظظظواء

 .كان بوجود ثابت أو ثابت واتجاه زمنً أو بلا ثابت أو اتجاه

     متغٌظظظر سظظظعر الصظظظرفexch   قظظظد اسظظظتقر عنظظظد الفظظظرق الاول سظظظواء كظظظان بوجظظظود ثابظظظت أو

 .ثابت واتجاه زمنً أو بلا ثابت أو اتجاه

  ًمتغٌر الدٌن الداخلED  اتجاه زمنً ثابت و ت أواستقر عند الفرق الاول وجود ثاب. 

  متغٌر الضرائب الجمركٌةTAX  ًقد استقر عند المستوى بوجود ثابت واتجاه زمن. 

   متغٌظظظر الاسظظظتٌراداتEXPO  قظظظد اسظظظتقر عنظظظد المسظظظتوى سظظظواء كظظظان بوجظظظود ثابظظظت أو ثابظظظت

 .واتجاه زمنً 

  متغٌظظر مظظزاد العملظظةX1  قظظد  اسظظتقر عنظظد المسظظتوى سظظواء كظظان بوجظظود ثابظظت أو ثابظظت واتجظظاه

 زمنً أو بلا ثابت أو اتجاه

     متغٌظظرا الاحتٌاطٌظظات الدولٌظظة X2ول سظظواء كظظان بوجظظود ثابظظت قظظد اسظظتقرت عنظظد الفظظرق الأ

 أو ثابت واتجاه زمنً أو بلا ثابت أو اتجاه

ٌة والاسظظظتقرارٌة لمتغٌظظظرات بت السظظظباعلظظظى مظظظا اتضظظظح مظظظن نتظظظائج اختبظظظار ءً اخلاصظظظة هظظظذا المبحظظظث وبنظظظ

انمووووذج الانحووودار الوووذاتي ن الأسظظظلوب المناسظظظب للقٌظظظاس والتحلٌظظظل هظظظو أسظظظلوب إالدراسظظظة ٌتضظظظح 

 . ستخدامه فً المبحث الثانً من هذا الفصل ا، حٌث سٌتم  للإبطاء الموزع
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 (Causality Testاختبار العلاقة السببية ) - 

مظظظنهج السظظظببٌة ٌعظظظد مظظظن أهظظظم المنظظظاهج فظظظً تحدٌظظظد صظظظٌ  النمظظظاذج الاقتصظظظادٌة إذ ٌهظظظدف هظظظذا المظظظنهج  

إلظظظى البحظظظث عظظظن أسظظظباب الظظظظواهر الاقتصظظظادٌة وفهمهظظظا للتمٌٌظظظز بظظظٌن الظظظظواهر التابعظظظة مظظظن الظظظظواهر 

، 1191وطظظظوره سظظظٌمز عظظظام  1121قتظظظرح هظظظذا المظظظنهج كرانجظظظر عظظظام او (1)المسظظظتقلة المفسظظظرة لهظظظا.

فظظان أنمظظوذج) كرانجظظر( ٌسظظتخدم فظظً تحدٌظظد مظظا إذا كظظان التغٌظظظرات  Yو  Xمتغٌظظرٌن همظظا  وبظظافتراض

وفظظً حالظظة وجظظود مثظظل Y تسظظاعد فظظً تفسظظٌر التغٌظظرات الحالٌظظة فظظً المتغٌظظر  Xالسظظابقة فظظً المتغٌظظر 

ختبظظظار ، وٌمكظظظن اعظظظادة الاYلظظظى إ Xهظظظذه العلاقظظظة فٌقظظظال بوجظظظود علاقظظظة سظظظببٌة تتجظظظه مظظظن المتغٌظظظر 

 X.(1)ٌتسبب بالتغٌرات فً المتغٌر  Yالمتغٌرلمعرفة هل إن 

وٌسظظظظتخدم اختبظظظظار) كرانجظظظظر( فظظظظً التأكظظظظد مظظظظن مظظظظدى وجظظظظود علاقظظظظة تغذٌظظظظة مرتظظظظدة أو اسظظظظترجاعٌة ) 

Feed Back Effect.وٌمكن اختبار سببٌة كرانجر من ( 1)( أو علاقة تبادلٌة بٌن متغٌرٌن 

 :(1)تًلآل تقدٌر أنموذج انحدار ذاتً وكاخلا

   ∑         ∑                   

 

   

 

   

 

   ∑        ∑          

 

   

 

   

          

اختبظظظار السظظظببٌة مظظظن  ( ثظظظم ٌظظظتمOLSوٌظظظتم تقظظظدٌر المعظظظادلتٌن باسظظظتخدام طرٌقظظظة المربعظظظات الصظظظغرى )

( F)ذا كانظظظت إ( للتعظظظرف علظظظى معنوٌظظظة معلمظظظات القظظظٌم الحالٌظظظة والسظظظابقة، فظظظFجظظظراء اختبظظظار )اخظظظلال 

( الحرجظظة فٌظظتم قبظظظول فرضظظٌة العظظدم أي بعظظدم وجظظود علاقظظة سظظببٌة بظظظٌن Fقظظل مظظن قٌمظظة )أالمحسظظوبة 

( الحرجظظظة فٌظظظتم رفظظظض فرضظظظٌة Fكبظظظر مظظظن قٌمظظظة )أ( المحسظظظوبة Fذا كانظظظت قٌمظظظة )إالمتغٌظظظرٌن ، امظظظا 

 (1)العدم وقبول الفرض البدٌل بوجود علاقة سببٌة بٌن المتغٌرٌن.

                                                           
 .232، ص2112شيخي محمد، طرق الاقتصاد القياسي محاضرات وتطبيقات، الطبعة الاولى، دار الحامد لمنشر، عمان،   ((1
واثرها في النمو الاقتصادي في ليبيا) منهج محمود محمد داغر وعمي محمد عمي، الانفاق العام عمى مشروعات البنى التحتية ( (2

 .121. ص2111، 11السببية (، مجمة بحوث اقتصادية عربية، الجمعية العربية لمبحوث الاقتصادية، لبنان العدد

 .233، ص بق ذكرهشيخي محمد، مصدر س ( (3
الحكمة لمطباعة والنشر، كوتسوينس، نظرية الاقتصاد القياسي، ترجمة د. محمد عبد العال واخرون، دار   ((4

 .12،ص1111بغداد،
حميذ عبيذ عبذ َمأمُن احمذ خبش، انعلاقت انسببيت بيه الأسعاس َانمساحاث انمضسَعت َإوخاج انشص في انعشاق نهفخشة   ( 1)

 .20، ص 8108، 0، مدهت الإداسة َالاقخصاد نهذساساث الاقخصاديت َالإداسيت َانمانيت ، خامعت بابم، انعذد 0791-8112
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 -:(2)ربع حالات ٌمكن حدوثها وهًأن تكون هناك إنه ٌمكن إللسببٌة فبظل اختبار كرانجر 

 وتسمى علاقة سببية باتجاهين  Xيسبب في  Yو المتغير  Yيسبب في  Xن المتغير إ -1

وتسووومى علاقوووة سوووببية باتجوووا  واحووود  Xلا يسوووبب فوووي Y والمتغيووورYيسوووبب فوووي  Xالمتغيووور إن  -2

 Yلى إ X من 

وتسووومى علاقوووة سوووببية باتجوووا  واحووود   Xيسوووبب فوووي Y والمتغيووورYلا يسوووبب فوووي  Xالمتغيووور إن  -3

 Xلى إ Yمن 

وتسوووومى علاقووووة مسووووتقلة بووووين  Xلا يسووووبب فووووي Y والمتغيوووورYلا يسووووبب فووووي  Xالمتغيوووور إن  -4

 المتغيرين 

 :الآتًقة ظهرت النتائج الواردة بالجدووبعد اجراء اختبار السببٌة لمتغٌرات العلا

 اختبار السببٌة لكرانجر( 11) جدول

 

 العلاقة

F-

Statistic Prob. 

X1 does not Granger Cause 

X2 1.59626 0.0211 

X2 does not Granger Cause 

X1 15.9 0.0569 

EXPO does not Granger 

Cause X2 0.64698 0.5270 

X2 does not Granger Cause 

EXPO 2.00595 0.1428 

EXCH does not Granger 

Cause X2 8.65214 0.0005 

X2 does not Granger Cause 

EXCH 0.87037 0.423 

G does not Granger Cause X2 0.52005 0.5969 

X2 does not Granger Cause G 0.38877 0.6795 

M2 does not Granger Cause 

X2 3.1261 0.0506 

X2 does not Granger Cause 0.19697 0.8217 

                                                           
(6)Samuel Cameron, Econometrics, McGarw Hill, New York, 2005, p385. 
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M2 

ED does not Granger Cause 

X2 3.47308 0.0372 

X2 does not Granger Cause 

ED 2.50705 0.0897 

EXPO does not Granger 

Cause X1 3.83045 0.0268 

X1 does not Granger Cause 

EXPO 0.07557 0.9273 

EXCH does not Granger 

Cause X1 0.11597 0.8907 

X1 does not Granger Cause 

EXCH 0.00928 0.9908 

G does not Granger Cause X1 3.18697 0.0478 

X1 does not Granger Cause G 0.13068 0.8777 

M2 does not Granger Cause 

X1 0.23454 0.7916 

ED does not Granger Cause 

X1 0.04538 0.9557 

X1 does not Granger Cause 

ED 0.39602 0.6747 

 مخرجات البرنامج ا حصائًالمصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد على 

 

 أظهرت نتائج اختبار السببية وجود العلاقة السببية التالية  :

 إذ إن مزاد العملة من  لى الاحتٌاطٌات الدولٌةإحد من مزاد العملة أو هوجود علاقة سبٌة بإتجا ،

بعد اعتماده على الاٌرادات النفطٌة والتً تمتاز بتذبذب وعدم استقرار اسعارها ؛ لان ترتبط 

بطلب العالمً للبترول فضلاً عدم الالتزام بنظام الحصص فً منظمة الوبك ، لذلك  ٌعتمد مزاد 

حصول على العملة الأجنبٌة  العملة فً بعض الاحٌان بالسحب من  الاحتٌاطٌات الدولٌة لغرض ال

. 
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 أي إن حجم الدٌن  لى الاحتٌاطٌات الدولٌةإحد من الدٌن الداخلً اتوجد علاقة سببٌة بإتجاه و ،

ٌتأثر بمقدار الاحتٌاطٌات الدولٌة فإذا كان البلد ٌمتلك احتٌاطٌات كبٌرة ٌقلل من لاعتماد على 

 الدٌن الداخلً.

 إن وجود حجم كبٌر لى الاحتٌاطٌات الدولٌة إالصرف  حد من سعرأتوجد علاقة سببٌة بإتجاه و ،

من الاحتٌاطٌات الدولٌة ٌزٌد من نسبة الاستقرار فً سعر الصرف ،إذ ٌمكن إن تستخدم 

الاحتٌاطٌات الدولٌة فً التأثٌر على سعر الصرف وذلك من خلال تكوٌن منطقة عازلة ضرورٌة 

التخفٌف من تقلبات اسعار الصرف بهدف لحفاظ على نظام سعر الصرف المدار ،فضلاً عن 

توفٌر بٌئة اقتصادٌة مستقرة للاستثمار الأجنبً والنشاط الاقتصادي ولٌس فقط لأسباب تجارٌة 

 بحتة.

 إذ تعتمد الاستٌرادات وبالدرجة العملة نافذة لى إحد من الاستٌرادات أتوجد علاقة سببٌة بإتجاه و

طرحها مزاد العملة لكً ٌلبً مقدار الطلب الداخلً الاساس على حجم العملات الأجنبٌة التً ٌ

 .الاستهلاكً ،وخصوصاً عنده ضعف الانتاج المحلً الذي لا ٌلبً الطلب المتزاٌد الداخلً 

 إذ إن النفقات العامة عند  العملةنافذة لى إحد من النفقات العامة أتوجد علاقة سببٌة بإتجاه و

عات العملة الأجنبٌة  فً المزاد؛ لان الجزء الداخلً من زٌادتها ٌتطلب الامر زٌادة فً حجم المبٌ

النفقات العامة ٌكون فً العملة المحلٌة )النفقات التشغٌلٌة والنفقات الاستهلاكٌة( بما إن الاٌرادات 

التً تحصل علٌها وزارة المالٌة من جراء بٌع النفط تكون بالعملة الأجنبٌة )الدولار( ، فتعمل 

ملة الأجنبٌة إلى البنك المركزي للحصول على العملة المحلٌة والذي بدورة الوزارة على بٌع الع

ٌقوم ببٌع جزء من الأموال التً حصل علٌها إلى المصارف ،والشركات ،والتجار من خلال 

 مزاد العملة  .

 هذا الامر ٌؤكد  لا توجد علاقة سببٌة بٌن حجم مبٌعات العملة فً المزاد والضرائب الكمركٌة،

على عدم وجود اتساق بٌن حجم ما ٌتم بٌعة من العملة الصعبة فً المزاد ومقدار الاٌرادات التً 

ن مبٌعات مزاد العملة من الدولار تتم لغرض إٌمكن الحصول علٌها من الضرائب الكمركٌة ، إذ 

ن ٌقابل بتغٌر فً أن التغٌر فً المبٌعات لابد من إتغطٌة متطلبات الاستٌرادات وبالتالً ف

ئب الجمركٌة مع ا، وفً حال عدم تناسب التغٌرات فً الضر ةالضرائب الجمركٌة المتحصل

التغٌرات فً مبٌعات مزاد العملة فإن هذا مؤشر على عدم استخدام العملة الصعبة بالشكل الأمثل 

ة غراض اخرى من تهرٌب العملواضحة فً عمل المزاد إذ ٌستخدم لأ وجود حالة فسادو

ن ٌتحصل علٌها من الضرٌبة إعدم الاستغلال الامثل للموارد التً ٌمكن فضلاً عن  وغٌرها،

 الجمركٌة.
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 وهذا ٌؤكد ما والاستٌرادات جنبٌةلا توجد علاقة سببٌة بٌن حجم مبٌعات المزاد من العملة الأ ، 

ئب الجمركٌة جاء فً النقطة السابقة من عدم اتساق حركة الاستٌرادات مع مزاد العملة والضرا

 عض .ببالتً من المفترض أن تكون تغٌرات كل منهم متسقة مع بعضها 

 

 على نتائج اختبار السببٌة سٌكون النموذج المستخدم فً قٌاس وتحلٌل العلاقة كالآتً : ءوبنا

                   

 حٌث إن :

 الاحتٌاطٌات الدولٌة     

 العملة نافذة بٌع         

 الدٌن العام الداخلً        

 سعر صرف الدٌنار العراقً        

 

 تحديد الأسلوب القياسي المعتمد في القياس والتحليل  -:ثانيا

 ةٌعتمد اختٌار الأسلوب المستخدم لقٌاس والتحلٌل العلاقة موضوع البحث على نتائج اختبار إستقرارٌ

 : ( 9)السلاسل الزمنٌة لمتغٌرات الدراسة 

 عتماد أسلوب الانحدار السلاسل الزمنٌة مستقرة عند المستوى فهذا ٌعطً مؤشراً لا إذا كانت

 الخطً البسٌط 

 الاخر عند المستوى فهنا  هابعضمنٌة مستقرة عند الفرق الأول  وإذا كانت  بعض السلاسل الز

  ARDLعتماد أسلوب اٌتم 

 اعتماد أسلوب التكامل المشترك  إذا كانت جمٌع  السلاسل الزمنٌة مستقرة عند الفرق الأول  فٌتم

 ج تصحٌح الخطأ .1غٌر المقٌد أو نمو VARوالذي ٌمكن من خلاله اعتماد أسلوب 

   . ًإذا كانت السلاسل الزمنٌة مستقرة عند الفرق الثانً ٌمك اعتماد نموذج الانحدار الذات 

 

 

 

                                                           

آلاء نوري حسٌن  :  دراسة العلاقة طوٌلة الاجل بٌن بعض متغٌرات الاقتصاد الكلً وأثرها على النمو    (9)

( ،  أطروحة دكتوراه غٌر منشورة ، كلٌة ا دارة والاقتصاد ، جامعة 1111 -1111الاقتصادي فً العراق للمدة )
 19، ص 1119كربلاء ،  ،
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 قياس وتحليل العلاقة بين متغيرات الدراسة  -المطلب الثاني :

 (ARDLانموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع ) -:اولاً 

الدٌنامٌكٌظظظظة للتكامظظظظل المشظظظظترك التظظظظً شظظظظاع  ةحظظظظد اسظظظظالٌب النمذجظظظظأ( ARDLٌعظظظظد انمظظظظوذج )       

ذ ٌقظظظدم هظظظذا الانمظظظوذج طرٌقظظظة  دخظظظال المتغٌظظظرات المتباطئظظظة زمنٌظظظا إسظظظتعمالها فظظظً الاعظظظوام الاخٌظظظرة ا

كمتغٌظظرات مسظظتقلة فظظً الانمظظوذج , إذ طبظظق هظظذا الانمظظوذج مظظن لظظدن محمظظد  هاشظظمً بٌسظظاران وشظظٌن 

(Pesaran and Shin 1999 وتظظظظم تطظظظظوٌره مظظظظن لظظظظدن بٌسظظظظاران وآخظظظظرون فظظظظً عظظظظام )

ون المتغٌظظظرات الداخلظظظة فظظظً الانمظظظوذج ن تكظظظإنظظظه لا ٌشظظظترط إ. ومظظظن ممٌظظظزات هظظظذا الانمظظظوذج (1)1111

 I(0)ذا كانظظت المتغٌظظرات متكاملظظة مظظن الدرجظظة صظظظفر إذ ٌمكظظن اسظظظتعماله إمتكاملظظة مظظن الرتبظظة نفسظظها 

و مظظظزٌج مظظظن كلٌهمظظظا علظظظى خظظظلاف مظظظنهج التكامظظظل المشظظظترك أ I(1)و متكاملظظظة مظظظن الدرجظظظة واحظظظد أ

حٌظظظظزة لان الانمظظظظوذج ٌكظظظظون .وكظظظظذلك ٌقظظظظدم هظظظظذا الانمظظظظوذج مقظظظظدرات كفظظظظؤة وغٌظظظظر مت (1) لجوهانسظظظظن

 .(11)ٌستخدم هذا الانموذج حتى فً العٌنات الصغٌرة من الارتباط الذاتً واٌضاً اً خالٌ

كظظظذلك ٌقظظظدم هظظظذا الانمظظظوذج تحلظظظٌلاً اقتصظظظادٌاً ل جظظظل القصظظظٌر والطوٌظظظل وفظظظق انمظظظوذج تصظظظحٌح      

( وٌظظظتم UECM) (Unrestricted Error Correction Modelالخطظظظأ غٌظظظر المقٌظظظد )

 Boundجظظظل فٌمظظظا بظظظٌن المتغٌظظظرات وفظظظق مظظظنهج اختبظظظار الحظظظدود )تبظظظار وجظظظود علاقظظظة طوٌلظظظة الأاخ

Tast Approach عظظظن طرٌظظظق مقارنظظظة قٌمظظظة اختبظظظار )F- Stat  مظظظع القظظظٌم الجدولٌظظظة الخاصظظظة

المحتسظظبة اكبظظر مظظن الحظظد  F – Statذا كانظظت قٌمظظة إ, فظظNarayan (2005المقدمظظة مظظن لظظدن )

( وقبظظظول الفرضظظظٌة البدٌلظظظة  H0: b=0الاعلظظظى للقٌمظظظة الحرجظظظة فهنظظظا ٌظظظتم رفظظظض فرضظظظٌة العظظظدم )

(H1: b≠0 )ذا كانظظظظت القٌمظظظظة إمظظظظا أجظظظظل بظظظظٌن المتغٌظظظظرات , ي وجظظظظود علاقظظظظة تكامظظظظل طوٌلظظظظة الأإ

أقظظل مظظن الحظظظد  ذا كانظظتإمظظا أالمحتسظظبة تقظظع بظظٌن الحظظدود العلٌظظا والظظدنٌا فالنتٌجظظة تكظظظون غٌظظر حاسظظمة, 

 .(11)الادنى فهذا ٌعنً عدم وجود علاقة طوٌلة الاجل

 (:ARDLوٌمكن اتباع الخطوات الآتٌة لتقدٌر انموذج  ) 

                                                           
(8) Saed Khalil and Michel Dombrecht ,The Autoregressive Distributed Lag Approach to co-integration 

testing: application to opt inflation, PMA WORKING PAPER,2011, p2. 
(

9
 (  Birendra Bahadur Budha ,  Demand for Money in Nepal: An ARDL Bounds Testing Approach,   NRB 

Working Paper,  NRB/WP/12,2012, p3. 
11

علً عبد الزهرة حسن و عبد اللطٌف حسن شومان, تحلٌل العلاقة التوازنٌة طوٌلة الاجل باستعمال اختبارات جذر الوحدة واسلوب دمج  ((

 .112, ص1111, 11, العدد 1(, مجلة العلوم الاقتصادٌة , جامعة البصرة , المجلد ARDLتوزٌع الابطاء)النماذج المرتبطة ذاتٌا ونماذج 

(
11

) R. Santos Alimi,  ARDL Bounds Testing Approach to Cointegration A RE-Examination Of Augmented 

Fisher Hypothesis in an  Open Economy,  Asian Journal of Economic Modelling, Vol 2, No 2, 2014, p 107. 
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( ومظظظظن VARالابطظظظظاء المثلظظظظى باسظظظظتعمال انمظظظظوذج الانحظظظظدار الظظظظذاتً غٌظظظظر المقٌظظظظد )مظظظظدة تحدٌظظظظد  -1

( ومعٌظظظظار SCشظظظظوارز )( و AICقظظظظل قٌمظظظظة  للمعظظظظاٌٌر الاكاٌظظظظك )أخظظظظلال مظظظظدة الابطظظظظاء التظظظظً تحمظظظظل 

. فظظظظً حظظظظٌن ٌوصظظظظً  بٌسظظظظاران اذا كانظظظظت البٌانظظظظات سظظظظنوٌة وحجظظظظم العٌنظظظظة (11)(HQهظظظظانن كظظظظوان )

 . (11)1صغٌر ٌمكن استعمال حد اعلى لفترات الابطاء 

جظظظظظل باسظظظظظتعمال ( اختبظظظظظار وجظظظظظود علاقظظظظظة تكامظظظظظل مشظظظظظترك طوٌلظظظظظة الأARDLتقظظظظدٌر انمظظظظظوذج ) -1

 .  (11)(Bound Tastاختبار الحدود )

 بار سلامة واستقرارٌة الانموذج عن طرٌق مجموعة من الاختبارات وهً :اخت --1

-Breuschاختظظظظظظار خلظظظظظظو الانمظظظظظظوذج مظظظظظظن الارتبظظظظظظاط التسلسظظظظظظلً عظظظظظظن طرٌظظظظظظق اختبظظظظظظار ) -أ 

Godfrey Serial Correlation LM Test.) 

 (.Wald Testاختبار معنوٌة المعلمات المقدرة باستعمال اختبار ) -ب 

 CUSUM , CUSUMالانمظظظظوذج عظظظظن طرٌظظظظق اختبظظظظار ) اختبظظظظار اسظظظظتقرارٌة  -ج 

Squares) 

 .جل جل )انموذج تصحٌح الخطأ( وطوٌلة الأتقدٌر المعلمات قصٌرة الأ -1

 نتائج القياس والتحليل  -:ثانياً 

 الإبطاء المثلى  مدة  تحديد  -1

ٌجب معرفة عدد مدد ا بطاء المثلى لهذه المتغٌرات، وبعد إجراء الاختبار كانت النتائج كما فً الجدول 

( SC( و معٌار سكوارز )AICالتالً إذ ٌتم تحدٌد مدد ا بطاء المثلى بالاعتماد على معٌار اكاٌك  )

 -قل قٌمة لهذه المعاٌٌر:إذ ٌتم اختٌار مدة ا بطاء التً تحمل أ رئٌسة كوٌن بصورة –ومعٌار هانان

المثلى( عدد مدد ا بطاء  11جدول )  

Lag AIC SC HQ 

0 106.6312 106.8012 106.6981 

1 97.45273 98.47327* 97.85411 

2 96.49051* 99.21195 97.56087* 
                                                           

11
 رغد اسامة جار الله و مروان عبد الملك ذنون, قٌاس اثر التطور المالً على النمو الاقتصادي فً عٌنة من الدول النامٌة باستخدام نموذج ((

 . 11, ص111, ملحق العدد 11وصل, المجلد (, مجلة تنمٌة الرافدٌن , جامعة الم1111 -1121للفترة ) ARDLالانحدار الذاتً للابطاء الموزع 

(11( Paresh Kumar Narayan, Reformulating Critical Values for the Bounds Fstatistics Approach to 

Cointegration: An Application to the Tourism Demand Model for Fiji, Department of Economics Discussion, 

Papers ISSN 1441-5429 , No. 02/04, P11. 
11

زهرة هادي محمود و اكد سعدون بشار, تحلٌل اقتصادي لاستجابة عرض محصول البطاطا للعروة الربٌعٌة فً العراق باستخدام نموذج  ((

 .11, ص1111, 1, العدد 11تصحٌح الخطأ والتكامل المشترك, مجلة زراعة الرافدٌن, جامعة بغداد, المجلد 
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3 97.08685 98.95784 97.82272 

4 96.90451 100.4764 98.30935 
 %(5المثلى وجمٌع الاختبارات معنوٌة مستوى )* تشٌر إلى عدد فترات ا بطاء 

AIC ،  معٌار اكاٌك :SC ،  معٌار سكوارز:HQ كوٌن -:معٌار هانان 

 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائً

اٌٌر ( نستنتج إن عدد مدد ا بطاء هو فترتٌن إبطاء بالاعتماد على المع  11ومن خلال الجدول )       

 التً تحمل أقل قٌمة عند مدة ا بطاء الأولى وعلٌة ستكون مدة ا بطاء المثلى.    SCو  AICالمذكورة 

 تقدير النموذج  -2

 :الآتًظهرت لدٌنا النتائج  ARDLبعد تقدٌر النموذج وفق أسلوب 

ARDLوخائح اومُرج (     83خذَل )      

Variable Coefficient Std. Error 
t-
Statistic Prob.*   

X2(-1) 0.108595 0.108289 -1.00283 0.3198 

X1 -0.0092 0.002616 -1.75514 0.0841 

EXPO -0.00004 1.04E-05 4.085182 0.0001 
EXCH 17.77211 3.342455 5.317081 0.000 

C -20897.95 3924.766 -5.32464 0.000 

          

R-squared 0.9953 
    Mean dependent var 

  226.91 
Adjusted R-

squared 0.991838 

    S.D. dependent var 
  237.867 

S.E. of regression 130.6703 
    Akaike info criterion 

  12.6779 
Sum squared 

resid 1075708 
    Schwarz criterion 

  12.9027 

Log likelihood -436.7255 
    Hannan-Quinn criter. 

  12.7672 

F-statistic 27.60778 
    Durbin-Watson stat 

  2.3316 

Prob(F-statistic) 0.000       
 

 Eviews 10انمصذس : مه إعذاد انباحث اسخىاداً انّ مخشخاث بشوامح 
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ذ كانظظظت القظظظدرة إ ARDLالظظظذي  ٌوضظظظح نتظظظائج تقظظظدٌر انمظظظوذج حظظظظ مظظظن الجظظظدول المظظظذكور انفظظظاً نلا     

 Adjusted R-squared( وكانظظظظظت قٌمظظظظظة R2=0.995المقظظظظظدر )التفسظظظظظٌرٌة ل نمظظظظظوذج 

% مظظظظن التغٌظظظظرات 99ن المتغٌظظظرات المسظظظظتقلة الداخلظظظظة فظظظظً الانمظظظوذج المقظظظظدر تفسظظظظرة إي أ (0.991)

وهظظظظً ( 27.6) المحتسظظظظبة كبٌظظظرة Fذ كانظظظظت قٌمظظظة إفظظظً المتغٌظظظر التظظظظابع, وكظظظذلك الانمظظظظوذج معنظظظوي 

 :H0ي نظظظظرفض فرضظظظظٌة العظظظظدم )أن الانمظظظظوذج المقظظظظدر معنظظظظوي إي أ% 5معنوٌظظظظة عنظظظظد مسظظظظتوى 

b=0( ونقبل الفرضٌة البدٌلة )H1: b≠0  .) 

بعد ذلك سنقوم بتقدٌر نموذج تصٌحً الخطأ لا استخراج معلمات الأجل القصٌر ومن ثم اجراء اختبار 

 الحدود لمعرفة مدى وجود علاقة توازنٌه طوٌلة الأجل 

 ائج الواردة فً الجدو ل الاتً :أظهر نموذج تصحٌح الخطأ النت

 

( مخرجات نموذج تصحٌح الخطأ 11جدول  )   

 ARDL Error Correction Regression 

Variable Coefficient 
Std. 

Error t-Statistic Prob.    

D(X1) -0.004592 0.001528 -3.006206 0.0038 

CointEq(-1)* 0.25609 0.129144 -6.392911 0.0000 
  المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائً 

 

ٌظهر الجدول أعلاه إن معامل تصحٌح الخطأ معنوي ولكن إشارته لٌست سالبة وهذا دلالة على عدم 

فقد  (x1)وجود علاقة توازنٌه طوٌلة الأجل  ، أما معلمة الأجل القصٌر الخاصة بمتغٌر مزاد العملة 

أظهرت وجود علاقة عكسٌة ، إذ إن إشارة المعلمة الخاصة بمتغٌر مزاد العملة )سالبة( وهذا دلالٌة 

(  -0.004على إن زٌادة مزاد العملة سٌؤدي إلى انخفاض الاحتٌاطٌات الدولٌة ، إذ تشر المعلمة البالغة )

حتٌاطٌات بمقدار %( ٌؤدي إلى انخفاض الا1إلى إن حصول زٌادة فً مزاد العملة بمقدار )

(% وعلى ارغم من إن المعلمة تظهر متدنٌة إلا إن الأثر التراكمً لها ممكن أن ٌكون ملموس 0.004)

على مستوى الاحتٌاطٌات فا رتفاعات المتراكمة لمزاد العملة ٌؤدي بالنتٌجة إلى انخفاضات متراكمة 

 رة .فً الاحتٌاطٌات الدولٌة وهذا ما ظهر جلٌاً فً السنوات الأخٌ
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لمعرفة مدى وجود علاقة توازنٌه طوٌل  F-Bounds Testالخطو التالٌة تتمثل باختبار الحدود 

 الأجل ، والجدول الاتً ٌبٌن نتائج اختٌار الحدود 

( نتائج اختبارات الحدود 11جدول )   
F-Bounds Test  

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

F-statistic 1.68587 10% 2.37 3.2 
k 3 5% 2.79 3.67 

    2.50% 3.15 4.08 

    1% 3.65 4.66 
 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائً 

 

 ( المحتسبة كانتF-statisticsن قٌمة )إحظ نتائج اختبار الحدود ومنه نلاالجدول أعلاه  ٌوضح 

مما ٌشٌر إلى عدم معنوٌة الاختبار أي ( 2.37الصغرى البالغة )من القٌمة الجدولٌة أقل وهً ( 1.6)

تً تشٌر إلى انعدام العلاقة للة اطوٌ هوجود علاقة توازنٌعدم أمكانٌة رفض فرضٌة العدم أي عدم 

، وهذه النتٌجة متسقة مع ما أظهره معامل تصحٌح الخطأ فً اختبار تصحٌح  جلة الأالتوازنٌه طوٌل

فً عدم وجود علاقة توازنٌه طوٌلة الأجل إلى إن متغٌرات الدراسة وعلى وجه الخطأ ، وٌعود السبب 

الخصوص مزاد العملة والاحتٌاطٌات الدولٌة كان التفاعل بٌنهما و ظهورهما بشكل مؤثر فً الاقتصاد 

 العراقً قبل مدة قصٌرة نسبٌاً بحدود العشر سنوات أو أكثر بقلٌل .

معىُيت انمعهماث انمقذسة َخصُصا انمعهماث قصيشة الأخم هر والذي ٌظ Wald Testأما عن اختبار 

 فكان وخائح ٌزا الاخخباس كما َاسد في اندذَل الاحي :

Wald Test .... ختبار ( نتائج ا 12جدول )    

Test Statistic Value Df Probability 

F-statistic 2.502272 (2, 63) 0.04 
Chi-square 5.004544 2 0.0019 

 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائً 

 

كاوج  Chi- squar( نهىمُرج َمىً وهحظ إن قيمت Wald Test(  وخائح اخخباس ) 82يُضح اندذَل ) 

% ٌَزا يشيش إنّ َخُد علاقت قصيشة الأخم بيه 5معىُيت نهمعهماث انمقذسة عىذ مسخُِ معىُيت 

 مقذس.مخغيشاث الاومُرج ان
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مشكهت الاسحباط انخسهسهي باسخعمال  مهالاومُرج انمقذس  خهُ اخخباسأما انخطُة انخانيت فٍي 

َكما ٌُ مُضح في  َالاسحباط انزاحي(  (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testاخخباس

  اندذَنيه أدواي

 

( اختبار وجود الارتباط التسلسلً 19جدول )    
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F-statistic 4.157528     Prob. F(2,61) 0.203 

Obs*R-
squared 8.397222 

    Prob. Chi-
Square(2) 0.415 
 

 المصدر: من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائً
 

 

ي نقبل فرضٌة العدم أن الانموذج المقدر خالً من الارتباط التسلسلً إ( 19) نلحظ من الجدول      

غٌر معنوٌة  Chi-Squareو  Fن قٌمة اختبار لأالتً تقضً بعدم بوجود ارتباط تسلسلً بٌن البواقً 

 . % ونرفض الفرضٌة البدٌلة بوجود الارتباط التسلسل5ًعند مستوى معنوٌة 

ن الانموذج تشٌر إلى أكانت  الاحصائٌة اٌضاً فإن المؤشرات  تً الارتباط الذامشكلة عدم  أما اختبار 

% وعلٌه سنقبل فرضٌة العدم 5غٌر معنوٌة عند مستوى  Q-statن قٌمة لأخالً من الارتباط الذاتً 

 وكما هو ظاهر فً الجدول الاتً :  ي عدم وجود ارتباط ذاتً بٌن البواقً ونرفض الفرضٌة البدٌلةأ
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( اختبار وجود الارتباط الذاتً 11جدول )     

 
AC PAC Q-Stat Prob* 

1 -0.17 -0.17 2.1051 0.147 
2 0.009 -0.02 2.1115 0.348 

3 0.156 0.159 3.9531 0.267 

4 -0.05 0.004 4.1447 0.387 
5 -0.103 -0.12 4.9693 0.42 

6 -0.23 -0.312 9.1208 0.167 
7 -0.017 -0.122 9.1449 0.242 

8 -0.127 -0.12 10.458 0.234 
9 -0.107 -0.084 11.404 0.249 

10 -0.034 -0.104 11.499 0.32 

11 0.144 0.094 13.265 0.276 
12 -0.055 -0.081 13.53 0.332 

13 -0.026 -0.138 13.591 0.403 
14 0.08 -0.133 14.171 0.437 

15 -0.018 -0.119 14.202 0.51 

16 0.049 -0.005 14.43 0.567 
17 -0.012 0.002 14.443 0.636 

18 0.031 -0.03 14.536 0.694 
19 0.055 0.007 14.835 0.733 

20 -0.001 -0.011 14.835 0.786 
21 0.038 -0.008 14.98 0.824 

22 -0.028 -0.083 15.061 0.86 

23 0.025 0.001 15.127 0.89 
24 -0.067 -0.044 15.622 0.901 

25 0.006 0.032 15.627 0.925 
26 -0.062 -0.047 16.069 0.935 

27 -0.036 -0.049 16.218 0.949 

28 0.021 -0.011 16.271 0.962 
29 -0.038 -0.014 16.447 0.97 

30 0.033 -0.018 16.581 0.977 
31 0.009 -0.009 16.591 0.984 

32 0.104 0.09 18.035 0.978 
 ا انباحث بالاعخماد عهّ مخشخاث انبشوامحاعذاد  انمصذس: مه



 انمبحث انثاوي                       انفصم انثانث                                                      
 

119 
 

 

 

(  CUSUM , CUSUM Squaresَلاخخباس اسخقشاسيت الاومُرج انمقذس يمكه الاسخعاوت باخخباس )

انمُضحت بانشكهيه أدواي ، إر يشيش انشكم الاَل إنّ  إن انمدمُع انخشاكمي نهبُاقي داخم حذَد انقيم 

% ٌَزا يذل عهّ اسخقشاسيت انمعهماث انمقذسة ، في حيه انشكم انثاوي  5انحشخت عىذ مسخُِ معىُيت 

% َرنك 5يُضح انمدمُع انخشاكمي نمشبعاث انبُاقي كان داخم حذَد انقيم انحشخت عىذ مسخُِ معىُيت 

 يذل عهّ اسخقشاسيت انمخغيشاث انذاخهت في الاومُرج.

  cusum (  اختبار  11 شكل  )                                              
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 الاستنتاجات-اولاً :

 

شهههالاقتصاد هههرلاقت أزتاهههلقة مهههجقمر  هههجقم لاالأهههجق،هههلقت إهههااتفقت   هههز ق قاد لأهههجق  ههه قتا  هههر ق -9

بإهههبلقت  هههزلق؛ هههز قاتزد هههرلقت ا  هههرفقت أرمهههجقمههه قلأاهههجقةقإهههأرزقت ههها مقت  هههر،قمههه قلأاهههجق ة

 عل قتصزهرلق)لاتعش(ق كاهق ،ق ؤثزقبشكلقكب زقعل ق لأ،قتص د رم رفقت لاا  ج.

  أ شههه  مههر اظههزت ق مب أ ههج  ر ههج  ،اههل ت أملههج مهه تلا عمههل  هه ل مهه  مههاتلت  زؤاس هههزال    -2

 ب ئهههج عههه  ت لأم ههه   ب ههه  اعل هههج مإهههد ز   غ هههز ما هههجاة اإ رإههه ج تاد هههرلا ج ظهههزا  مههه  ت بلهههلا

 ممرب هههج عاهههلا باضههها  ا دلألههه   مهههلا زتدا، إهههد  لات مهههات ا،ة صإهههدثمرز مإهههد ز  تاد هههرلا ج

 ت مد  هههل ت كمزك هههج ت ضهههزتئل ااإهههبج تصإهههد زتلاتف  لأههه، مههه  ت أملهههج ت مههه تلا مب أهههرف  لأههه،

 .عل ار

اإههههبجقمإههههرهمجققتزد ههههرلت  ر ههههلقمهههه ق ههههد لقكب ههههزق،ههههلقه كههههلقتص ههههزتلاتفقت أرمههههجقالأههههالاقت -3

%قاههههههذتق لأأهههههلق19ذقا هههههلفقههههههذيقت اإهههههبجق،هههههلقبأههههه قتصعهههههات،ققتص هههههزتلاتفقت ا م هههههجق 

 هههلامرفق ق هههلاا ق ههزئ سق لاشهههرمقتصاد هههرلا قامههه قثهه،ق،ههه تص ههزتلاتفقت ا م هههجقههههلقت م هههز قت

 ،لقةإأرزقت ا مقإدؤثزقبشكلقمبرشزقاكب زق،لقملأملقت اشرمقتصاد رلا .

ذقمههههجقت أملههههجقت أزتا ههههجق)إههههأزقت  ههههز (ق إههههدمرعفقت إههههلمجقت ا لا ههههجقت م ر،ظههههجقعلهههه قا تق -4

دمكاههفقمهه قد  هه  قإههأزقت  ههز قت زإههملقعهه قمز ههلقمهه تلاقت أملههجقات م ر،ظههجقعل هههقعاههلاق

   ز .بدجقد ز برقصإ مرق،لقتصعات،قت مإدا رفقثر

ا  هههر قا مهههجقمأاههها ق،هههلقلات هههجقتصإهههد زتلاتفقبإهههبلقت ههه،ق كههه ق لضهههزتئلقت لأمزك هههجقدههه ث زق -5

 ع قت  إرلاقتصلاتز قات مر لق،لقت مار،ذقت  لاالا ج.قت زتلاتفقت ضزتئلقت لأمزك جق،ض  ق

ق هههه لقمهههه قعمههههل ق،ههههز قادهههها، زقإههههد لات،تصق  ههههرلا ق،ههههلقماهههه،قلاازقت لاا  ههههجق   د رم ههههرفق-6

ق شهههزامقا، هههر ققت دشههه  لقبهههزتم قمز هههلقعههه قذ ههه قكهههر قإهههات قمااهههرقت  هههرئ قت لأههه  قإهههدثمرزت

ق  قكمههر.قات  ههرلازتفقتصاد ههرلا قت امههاق،ههلقد ث زهههرق هه لقمهه قمبرشههزقغ ههزقبشههكلقاةقمأ اههج 

قبشههكلقد ث زهههرق ههاأكسقت  ههرلازتف ق،ههلقكب ههزقبشههكلقدإهها،قت دههلقت أرملههجقتص ههلا قدشهه  لق  ههرلا 

ق.بألاق، مرقت لاا  جقتص د رم رفق،لق  لأربل

ذ يوضح نظام إلدولية ونظام سعر الصرف المتبع، علاقة ميمة بين التغير في الاحتياطيات اتوجد -8
ن إلصرف والاحتياطي. ووفقاً لذلك، فسعر الصرف المدار وجود علاقة وثيقة بين تغيرات سوق ا
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ن إظام سعر الصرف المدار يجب عمييا البنوك المركزية في الاقتصادات التي تعمل في ظل ن
لطمب عمى الاحتياطيات الدولية ليذا الغرض. في حين لا يتطمب عمل السمطة النقدية تزيد من ا

كبير من لى الاحتفاظ بحجم إتعمل وفق نظام سعر الصرف المرن  في الاقتصادات التي
ن سعر الصرف في ىذه الحالة وذلك لأ ؛في سعر الصرف جل التأثيرأالاحتياطيات الدولية من 

العرض والطمب في سوق العملات. ومن ثم فإن قدراً أكبر من المرونة في يتقرر وفقاً لتفاعل قوى 
 .سعر الصرف من شأنو أن يقمل من الطمب عمى الاحتياطيات الدولية

 استنتاجات الجانب القياسي للبحث:

ون لجميع المتغيررات عنرد صمي، وتحقق صفة السكفي مستواىا الأعدم سكون المتغيرات المدروسة -1
 مما مكَّن من اجراء اختبار التكامل المشترك وتقدير نموذج متجو تصحيح الخطأ.ول، فرقيا الأ

جنبيررررة إلررررى سررررببية تتجررررو مررررن مبيعررررات العممررررة الأ وضررررحت نتررررا ج سررررببية جرانجررررر وجررررود علاقررررةأ-2
 ه قتص د رم هرفق  لاقمه قت هلا  قت هلات للقتدالألاقع اجقإبب جقب دلأريقاالاحتياطيات الدولية ،كذلك 

 .  قتص د رم رفقت لاا  ج  لاقم قإأزقت  ز قتدالألاقع اجقإبب جقب دلأريقااق،ت لاا  ج
ذ تعتمد الاستيرادات وبالدرجة إالعممة نافذة بيع لى إحد من الاستيرادات اتوجد علاقة سببية بإتجاه و -3

 .العممةنافذة بيع طرحيا عمى حجم العملات الأجنبية التي ت ساسالأ
، وىرذا والاسرتيرادات جنبيرةمرن العممرة الأنافرذة بيرع العممرة  لا توجد علاقة سببية بين حجرم مبيعرات -4

يوضررررح حجررررم الأمرررروال الترررري يخسرررررىا الاقتصرررراد نتيجررررة لعرررردم اسررررتغلال الامثررررل لمررررورد الضرررررا ب 
 الكمركية. 

 التوصيات-ثانياً :

جٛال ٔكزنك نضًاٌ لأياخ فٙ اسعاس انُفظ ، ح ذحذ يٍ انصذك سٛادٚٚداَشاء صُاضشٔسج -1

اداسج انسهطح انُمذٚح  يع ٔجٕد يعاٚش انكفاء الالرصادٚح تًا ٚضًٍ ذحد انًسرمثم ٔذكٌٕ 

 ذضاف إنٗ الاحرٛاطٛاخ الأجُثٛح . انحصٕل عهٗ يٕاسد أضافّٛ

 

انرُسٛك تٍٛ انسٛاسح انُمذٚح ٔانًانٛح ٔفماً نًا ٚرًا شاء يع ذُشٛظ الالرصاد َحِٕ  انرٕجّ -2

انعشالٙ، ٔرنك يٍ خلال تشَايج عًم ٚضًٍ اسرمشاس فٙ انًسرٕٖ انعاو نلأسعاس؛ ٔذُشٛظ 

فٙ انمطاع انخاص ؛ أضافح إنٗ ٔضع تشَايج اسرٛشاد ٚحذ يٍ اَحذاس ٔذسشب الاحرٛاطٛاخ 

 الأجُثٛح. 
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خ ذرسى تانكفاءج فٙ إداسج الالرصاد انعشالٙ، يٍ خلال انرُسٛك انعانٙ تٍٛ إذثاع سٛاسا -3

ٌَّ الاسرمشاس انُسثٙ فٙ انًسرٕٖ انعاو نلأسعاس انز٘ ٔفشذّ إانسٛاسرٍٛ انُمذٚح ٔانًانٛح، إر 

انسٛاسح انُمذٚح فٙ انعشاق عثش انرحكى تأداج سعش انصشف، لاتذ أٌ ٚشافمّ سٛاسح يانٛح لادسج 

 اسرثًاساخ ذذفع عجهح انًُٕ انحمٛمٙ فٙ الالرصاد انعشالٙ.عهٗ ذٕنٛذ 

 

نلاحرٛاطٛاخ انذٔنٛح تانشكم انز٘ ٚحمك انًٕاصَح تٍٛ انًُافع  ءج ضشٔسج ضًاٌ الإداسج انكفٕ -4

 انًرحممح يُٓا ٔانركانٛف انًرشذثح عٍ الاحرفاظ تٓا تشكم سائم.

 

لأَٓا يصذس دائى نهصذياخ ٔالاعرًاد عهٗ يصادس  ؛ذمهٛم الاعرًاد عهٗ الاٚشاداخ  انُفطٛح -5

انذخم الاخشٖ كانضشائة ٔانشسٕو  يع يشاعاج طثٛعح انُشاطاخ انرٙ ذفشض عهٛٓا نرجُة 

ٌ ٚكٌٕ أٌ ذمٕو ذطٕٚش انمطاع انسٛاحٙ  لأَّ ًٚكٍ إالاضشاس تانطثماخ انفمٛشج , كزنك ًٚكٍ 

 يصذساً غُٛاً ٚسذ حاجاخ انحكٕيح.

 

يش الأانعًهح نكٍ  َافزج نٗ إداسج سعش انصشف عٍ طشٚكإانسهطح انُمذٚح انشغى يٍ سعٙ ت -6

ٌ ْزِ لأ؛ٚرطهة يٍ انسهطح انُمذٚح ذشذٚذ انًشالثح عهٗ انجٓاخ انًرعايهح فٙ سٕق انصشف 

ر ذسعٗ ْزِ انجٓاخ إيٕال الأعٍ غسٛم  انرعايلاخ ٚشٕتٓا انكثٛش يٍ انفساد الاداس٘ فضلاً 

انعًهح ٔالافادج يٍ فٕاسق َافزج جُثٛح انرٙ ذحصم عهٛٓا يٍ لأانهًضاستح فٙ كًٛح انعًهح 

ٌ ٚمٕو انثُك انًشكض٘ تإنغاء ششكاخ انٕساطح ٔانسًاح إسعاس فٙ انسٕق انًٕاصٚح, ًٔٚكٍ الأ

 نهًٕاطٍُٛ تششاء انذٔلاس يٍ انثُك انًشكض٘ يثاششج.

 

تاعرثاسِ انسثة انشئٛسٙ يٍ انضشٔس٘ ذٕجّ انسٛاسح انًانٛح إنٗ انحذ يٍ الاَفاق انحكٕيٙ  -7

فٙ صٚادج عشض انُمذ ٚضاف انٗ انرٕجّ َحِٕ ذًٕٚم انُفماخ الاسرثًاسٚح نكٙ ٚصم الالرصاد 

انعشالٙ إنٗ يشحهح ذُٕٚع انًٕاسد ٔصٚادج الاسرثًاساخ انرٙ سرجة انٓذس فٙ الاحرٛاطٛاخ 

 الاجُثٛح.
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 2131 المرلية للسنة الاتحرد العرمة الموازنة قرنون ، المرلية وزارة .23
www.mof.yov.ig/pages/ar. 

 

 البحوث والدراسات: .4

   
ىُاس ل حذة الٍبُط : الآثاس الملُلعت لوخفاض أععاس الىفط َالغاص ل المشكض العشبي الإبشاٌدم -1

 .1ص ل 2016 الذَحت ل للأبحاث َدساعت الغداعاث ل

http://www.alrafedain.net\indexlite.php?Show=news&action=print&id

=101499 

: العراقيين الاقتصرديين شبكة"  النقدية والسيرسة بريهي، التضخم أحمد-2

http://iraqieconomists.net/ar   ./ 

 العربية الدول بع  تجررب الأجنبية الاحتيرطير  وإدارة تكوين طرق ، الشرذلي شفيق أحمد-1
 .2ص ، 2131 ، ظبي أبو ، العربي النقد صندوق ، والأجنبية

 عل  منشور بحث ، ؟ وشفرفيتهر مصداقيتهر العراق في النقدية السيرسة فقد  هل ، شبر بررق-1

                                                                 . http://Iraqieconomists.net\ar. 2131 ، العراقيين الاقتصرديين شبكة موقع
 الذيىاس العشالي اما  اىشُس  تالبصشا يملشح آلداث عشيعت لشفع لدم-5

ااداس دَلس اع تشاجع الىفط اما   60البىك المشكضا : الحلداطي الأجىبي لاعشاق ٌبط لىحُ -6

 www.alnajafnews.infoاىشُس عاى المُلع 

 العملة من اليومية المبيعر  سقف بتحديد العرمة الموازنة قيرم إشكرلير  ، حرتم جور  حرتم-9
 2ص ، 2131 ، العراقيين الاقتصرديين شبكة ، اقتصردية نظر وجهة – الأجنبية

ar\http://Iraqieconomists.net 
8-

-
خالذ به سا ذ الخاطش ل تحذياث اوٍداس أععاس الىفط َاللُعع الللصادا في دَ  اياظ 

 .5 - 4ل ص 2015للأبحاث َدساعت الغداعاث ل الذَحت ل اللعاَن ل المشكض العشبي 

عاى الللصاد العشالي َعاى اللىمدت المغلذاات ل الىفط عمدش حغه لداُ ل تأثدش ٌبُط أععاس -9

                      http://Iraqieconomists.net/ar 2015 بكت الللصاديده العشالدده ل 

                                                    

 التنفيذية المتطلبر  – والمتوسطة الصغيرة المشرريع تمويل برنرمج ، النصير  عبر  سمير-31

 www.Iraqieconomists.net/er 2131  ، للتطبيق

 الجديد الهبوط بعد العراق في المرلي للوضع تقييميه مراجعة ، النصير  عبر  سمير-33
  2131، العراقيين الاقتصرديين شبكه موقع عل  منشور مقرل( 2131) عرم في النفط لأسعرر

http://Iraqieconomists.net\ar                                                   
 المركز  البنك في الأجنبية العملة بيع ونرفذة الدولية الاحتيرطير  ، العلاق محسن علي-32

 www.newssabah.com  عل  منشور مقرل ، العراقي

 العراق في العمومية والميزانية الدولية والاحتيرطير  المركز  البنك استقلالية ، ميرزا علي-31
.                               1ص ، 2132 ، العراقيين الاقتصرديين شبكة موقع عل  منشور بحث ،

http://Iraqieconomists.net/ar 

http://iraqieconomists.net/ar
http://iraqieconomists.net/ar
http://www.alnajafnews.info/
http://iraqieconomists.net/ar
http://iraqieconomists.net/ar
http://iraqieconomists.net/ar
http://www.iraqieconomists.net/er
http://www.newssabah.com/
http://iraqieconomists.net/ar
http://iraqieconomists.net/ar
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اىشُس ( ل بحدث 2015عاي ادشصا ل الابعت عُق الصشف في العشاق اىز ألشاس المُاصوت )-14

           .      2015ل عاى اُلع  بكت الللصاديده العشالدده 

ar\http://Iraqieconomists.net 

 التبعر  – العملة مزاد في الدولار مبيعر  لسقف وتحديدهر 2131 ،،موازنة علي مرزا-31

 ./http://iraqieconomists.net/ar:  العراقيين الاقتصرديين شبكة" للتطبيق المحتملة

العراقي،  مظهر محمد صرلح، نظرم معدلا  الصرف في العراق، انموذ  تشخيصي للواقع -31

  .mists.net/ar/http://iraqieconoبحث مترح عل  شبكة الاقتصردين العراقيين 
 السوق اقتصرد إل  والتحول التنمية لاستدامة الجديد الشريك... المرأة ، المهداو  جعفر وفر -39

 . 7ص ، العراق في
 الدينرر الصرف سعر استقرار تحقيق في ودوره الاجنبية العملة مزاد النبي، عبد عيد  وليد-32

 ،2131 العراقي، المركز  البنك والائتمرن، الصيرفة لمراقبة العرمة المديرية العراقي،

 .9ص

 

 

 الرسائل والاطاريح:

 

 المُاصوددت بعيددض َعيللٍددا العشالددي المشكددضا البىددك اعددلميلدت دسجددت لددداط ل ابددشاٌدم اعددماعد  أحمددذ (1)

 الداسة كاددت ل اىشُسة غدش دكلُساي اطشَحت ل 2008-1980 لامذة دساعدت حالت العشاق ل الحكُادت

 . 2010 ل بغذاد جااعً ل َالللصاد

 عادى َأثشٌدا الكادي الللصداد الغدشاث بعط بده الج  طُيات العيلت دساعت:    حغده وُسا آلء   (2)

 الإداسة كاددت ل اىشُسة غدش دكلُساي أطشَحت  ل( 2014 -1988) لامذة العشاق في الللصادا الىمُ

 . 2012ل  ل كشبيء جااعت ل َالللصاد

بددع العمادت عادى اللغددشاث فدي عدعش الصدشف َعدشض الىمدذ فدي العدشاقل (بي  لاعمل لداط تدأثدش وافدزة 3)

 .20012سعالت ااجغلدش غدش اىشُسةل كادت الداسة َالللصاد لجااعً بغذادل

 

 

 

 

 

 

http://iraqieconomists.net/ar
http://iraqieconomists.net/ar
http://iraqieconomists.net/ar/
http://iraqieconomists.net/ar/
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 (1الملحق رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

نافذة مبيعات  السنوات
 دولارالعملة 

سعر الصرف 
 الموازي

العملة  نافذة   مبيعات
 دينار

2003 
293 1936 567248 

2004 6108 1453 8874924 

2005 10463 1472 15401536 

2006 
11175 1475 16483125 

2007 15980 1267 20246660 

2008 25869 1203 31120407 

2009 
33998 1182 40185636 

2010 
36171 1185 42862635 

2011 39798 1196 47598408 

2012 48649 1233 59984217 

2013 
55678 1232 68595296 

2014 
54463 1214 66118082 

2015 44304 1233 54626832 

2016 33304 1275 42462600 
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 (2)المحق رقم 

الدين الخارجي  مليون  الصرف الموازيسعر  السنوات
 دولار

 الدين الخارجي دينار

2003 1936 0 0 

2004 1453 0 0 

2005 1472 0 0 

2006 1475 64,693 95422175 

2007 1267 74,000 93758000 

2008 1203 63,965 76949895 

2009 1182 64,289 75989598 

2010 1185 57,026 67575810 

2011 1196 61,267 73275332 

2012 1233 61,000 75213000 

2013 1232 61,266 75479712 

2014 1214 57,506 69812284 

2015 1233 57,000 70281000 

2016 1275 57,000 72675000 
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 (3 )الملحق رقم

 دينارالاستيرادات  سعر الصرف الموازي دولار الاستيرادات السنوات

2003 10,063 1936 19481968 

2004 21,302 1453 30951806 

2005 23,532 1472 34639104 

2006 30,529 1475 45030275 

2007 39,590 1267 50160530 

2008 35,496 1203 42701688 

2009 38,437 1182 45432534 

2010 43,915 1185 52039275 

2011 47,803 1196 57172388 

2012 59,006 1233 72754398 

2013 60,107 1232 74051824 

2014 54,368 1214 66002752 

2015 48,010 1233 59196330 

2016 34,280 1275 43707000 
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 (4الملحق رقم )

M2 ED EXCH EXPO TAX G X1 X2 

60,809 9,028,316 1170 2382182.8 15580.96 3,583,740 2,845 43.60417 

59,740 8,899,816 1170 2858619.4 18697.15 7,539,833 3,127 52.325 

58,453 8,758,816 1170 3287412.3 21501.72 12,735,146 3,369 60.17375 

59,265 8,159,539 1170 3763848.9 24617.91 17,828,846 2,641 68.89458 

59,602 8,184,529 1170 4192641.8 27422.49 22,951,921 3,451 76.74333 

62,322 8,029,529 1170 4669078.4 30538.68 28,861,159 3,231 85.46417 

64,438 8,268,639 1170 4859653 31785.16 35,791,501 3,252 88.9525 

65,125 8,232,139 1170 5288445.9 34589.73 41,786,546 3,277 96.80125 

65,111 8,082,139 1170 5717238.8 37394.3 46,753,668 3,601 104.65 

67,148 7,837,139 1170 6188911 40479.33 53,102,654 3,995 113.2836 

68,973 7,651,859 1170 6712991.2 43907.14 58,146,385 3,069 122.8765 

72,180 7,446,859 1170 7251364.5 47428.44 69,639,523 3,940 132.7311 

69885 7,157,759 1166 3031433.3 20035.42 3,843,468 4579 47.22083 

70477 7,101,269 1166 3637719.9 24042.5 9,032,673 2124 56.665 

72034 7,051,269 1166 4183377.9 27648.88 13,879,760 3446 65.16475 

73626 7,051,279 1166 4789664.5 31655.96 21,146,963 3246 74.60892 

71239 7,030,569 1166 5335322.5 35262.33 29,653,611 3940 83.10867 

71197 6,880,569 1166 5941609.2 39269.42 37,979,778 3532 92.55283 

71436 6,880,549 1166 6184123.8 40872.25 46,132,256 4988 96.3305 

72362 6,880,539 1166 6729781.8 44478.63 53,576,997 4124 104.8303 

72332 6,680,539 1166 7275439.8 48085 60,540,661 5688 113.33 

72913 6,647,529 1166 7875663.6 52052.01 67,880,750 5416 122.6797 

73271 6,647,519 1166 8542578.9 56459.8 75,091,126 3468 133.0683 

75466 6,547,519 1166 9227682.8 60987.81 90,374,783 4099 143.7402 

75779 6,527,519 1166 3085492.7 22568.04 4,470,874 48650 51.24167 

77212 4,582,519 1166 3702591.2 27081.65 9,491,016 4252 61.49 

78465 4,562,529 1166 4257979.9 31143.9 16,788,178 3245 70.7135 

82004 4,545,529 1166 4875078.4 35657.51 24,036,601 2655 80.96183 

82594 4,495,529 1166 5430467.1 39719.75 32,741,459 3505 90.18533 

84175 4,445,529 1166 6047565.6 44233.36 41,687,042 4903 100.4337 

83699 4,615,529 1166 6294405 46038.81 48,892,341 5211 104.533 

82686 4,585,529 1166 6849793.7 50101.05 60,192,555 5603 113.7565 

84671 4,455,539 1166 7405182.4 54163.3 70,225,129 4907 122.98 

85125 4,455,549 1166 8016109.9 58631.77 79,434,769 5151 133.1259 

85309 4,405,549 1166 8694918.3 63596.74 87,274,923 4684 144.399 

87707 4,255,549 1166 9392239.7 68697.12 106,873,027 4338 155.9796 

89217 4,205,549 1166 2750114.7 20395.83 3,858,545 3,992 42.78333 

90230 4,692,549 1166 3300137.6 24475 8,647,883 3,423 51.34 

91635 4,836,369 1166 3795158.2 28146.25 13,035,950 4,713 59.041 

94200 5,811,869 1166 4345181.2 32225.42 17,347,076 4,232 67.59767 

93302 6,211,869 1166 4840201.8 35896.67 22,215,339 4,266 75.29867 

94071 6,658,869 1166 5390224.7 39975.83 27,602,713 4,721 83.85533 

93953 7,463,869 1166 5610233.9 41607.5 31,470,255 3,660 87.278 

93909 7,363,869 1166 6105254.6 45278.75 36,274,228 5,154 94.979 
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94887 7,020,019, 1166 6600275.2 48950 41,474,228 4,931 102.68 

95404 7,020,019 1166 7144797.9 52988.38 41,474,407 4,143 111.1511 

95675 6,520,019 1166 7749823.1 57475.46 47,857,507 4,573 120.5634 

97971 9,520,019 1166 8371349 62084.92 56,938,729 3,920 130.2325 

87,062 16,030,411 1187 2466513.8 16516.67 2,826,894 2,828 261.7083 

85,963 16,725,411 1187 2959816.5 19820 5,823,480 1,598 314.05 

88,944 20,150,803 1187 3403789 22793 11,237,128 2,581 361.1575 

89,481 20,050,803 1187 3897091.7 26096.33 16,135,540 3,078 413.4992 

90,621 19,575,303 1187 4341064.2 29069.33 21,570,927 3,366 460.6067 

89,630 19,075,303 1187 4834367 32372.67 28,186,469 4,956 512.9483 

87,854 19,075,303 1187 5031688.1 33694 35,520,403 4,999 533.885 

85,673 20,440,623 1187 5475660.5 36667 41,353,105 5,464 580.9925 

85,176 20,453,718 1187 5919633 39640 45,435,844 3,656 628.1 

84,752 20,453,898 1187 6408002.7 42910.3 50,680,027 3,670 679.9183 

82,936 21,238,348 1187 6950635.7 46543.97 55,475,580 4,693 737.4941 

82,595 32,142,805 1187 7394608.2 143376.7 70,397,515 3,415 796.6402 

82,548 34,142,805 1190 1821125 26958.33 2,943,531 4777 219.2417 

83,793 36,542,815 1190 2185350 32350 7,058,029 53231 263.09 

85,394 37,942,825 1190 2513152.5 37202.5 11,687,629 3,319 302.5535 

86,764 38,390,155 1190 2877377.5 42594.17 15,639,813 2,496 346.4018 

87,219 38,534,287 1190 3205180 47446.67 23,911,618 2,072 385.8653 

86,742 41,336,566 1190 3569405 52838.33 30,328,588 2,232 429.7137 

87,585 42,197,762 1190 3715095 54995 34,459,129 2,574 447.253 

88,014 42,877,762 1190 4042897.5 59847.5 40,681,257 3,070 486.7165 

88,418 43,910,951 1190 4370700 64700 45,198,901 2,210 526.18 

88,087 45,195,451 1190 4731282.8 70037.75 51,455,567 3,012 569.5899 

87,139 45,383,451 1190 5131930.3 75968.58 56,131,024 2,316 617.823 

88,082 47,362,251 1190 5543504.5 83301.25 67,067,437 3,211 667.3716 

 

 

 

 

  



Abstract 

That the transition situation experienced by the economy lraq  after 2003, and 

shift in trends monetary policy newly effect that the central bank on 

independence based on the law 56 year 2004,lat to the use of modern cash 

tools and commensueate with the requirements  of the market oriented 

system of the hand and the speciflcity that characterizes the lirq economy in 

light of the structural imbalance suffered by it as well as the failure of the 

financial system and banking on the other hand ,monetary authority has 

adopted a policy of targeting inflation in order to maintain monetary stability 

in the country were used in order to achieve nominally ,due to the economy 

and financil fragility and the separation of the real sector from the cash which 

makes the traditional channels do not meet the impact of monetary policy 

interest rate is largely ineffective  monetary authority used the window to sell 

the currency to him to control and control the exchange real  as well as the 

provision of foreign currencies sector your of import bridge the lack of GDP 

(under the system of exchange declared floating system of real exchange is 

divided into two phases first 2003-2009 the two and second floating system 

2009-2016 fixed exchange rate system) the monetary authority  succeeded in 

using the currency sale window to control the exchange rate and to reduce the 

exchange gap between the offlcial price end the parallel price and then keep 

the exchange rate relatively stable for the duration 2003-2016 thus stabilizing 

prices and purchasing power in the economy ,but the success of this tool was 

at the expense pressing the international reserves the central bank in light of 

consumer spending the great by the government  compared to decrease the 

revenue oil representing the only source to view the currency foreign which 

makes the  exchange rate in the future is also unable to maintain the stability 

of prices and reduce inflation ,thus the lraq currency is threatened with 

collapse but it remains the only effective tool of the monetary authority under 

the special circumstances experienced by the lraq economy.                                   
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