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 المستخهص 
تحلٌل فاعلٌة السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق الاستقرار والنمو الاقتصادٌٌن هدؾ هذا البحث الى 

وهً المدة التً شهدت تبدلاً جوهرٌاً فً عمل السٌاسة النقدٌة ذلك بعدما منح القانون  ،2004-2011للمدة

عن قرارات وتدخلات الحكومة فً رسم وتحدٌد  ملة للسلطة النقدٌةالكاالجدٌد للبنك المركزي الاستقلالٌة 
بتلك السلطة الى احداث تؽٌٌر فً  ، مما حدا او فً الزامها على تبنً ادوات ووسائل معٌنةالخطط النقدٌة 

وبما ٌنسجممع الحرٌة الاقتصادٌة وآلٌات  فلسفتها واهدافها والادوات التً تستخدمها لتحقٌق تلك الاهداؾ
 ، الامر الذي منحها القدرة على التحكم بحجم الكتلة النقدٌة وبما ٌحقق الاستقرار السعري ،صاد السوق اقت

من خلال انشاء مزاد لبٌع وشراء العملة الاجنبٌة ) الدولار (على ان ٌكون البنك المركزي المتحكم الاقوى ذلك 
 لمزاد وفً اطار الاهداؾ الاقتصادٌة العامة ،بذلك المزاد من خلال التعلٌمات والضوابط التً تحكم سٌر هذا ا

تحقٌق مثلثاً ذهبٌاً للاستقرار الاقتصادي تمثلت اركانه باستقرار سعر  وبالفعل تمكنت السٌاسة النقدٌة من
الصرؾ وانخفاض واستقرار المستوى العام للأسعار بشكل نسبً فً حٌن تمثل الركن الثالث ببناء احتٌاطً 

التً هً اساس عملٌة النمو  توفٌر بٌئة استثمارٌة مستقرة اقتصادٌاً فً مما اسهم  ،ٌة  قوي من العملة الاجنب
فً تحقٌق النمو ودفع عجلة التقدم الا ان السٌاسة الاقتصادٌة للبلد لم تفلح فً استؽلال تلك البٌئة المستقرة  ،

ٌة علٌها وبالشكل الذي اوجد بسبب ؼٌاب الرإٌا الاستثمارٌة وتؽلب الرإٌا الاستهلاكوالازدهارالاقتصادي 
 تقاطع او عدم تنسٌق بٌن اهداؾ السٌاسة النقدٌة واهداؾ السٌاسات الاقتصادٌة وبالأخص السٌاسة المالٌة. 

 

 -معامل الاستقرار النقدي -الاستقرار الاقتصادي -النمو الاقتصادي المصطهحاث انرئٍسٍت نهبحث/

 . الاثر الارتجاعً الموجب - الهٌمنة المالٌة - لتضخماستهداؾ ا - التضخم الجامح -السٌاسة النقدٌة
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 في تحقيق الاستقرار والنمو الاقتصاديين  دور السياسة النقدية         
 ( 2004-2011في العراق للمدة )
 

 الممذيت :
تحتل السٌاسة النقدٌة مكانة اساسٌة فً معظم اقتصادٌات العالم وتزداد هذه الاهمٌة مع اتساع المبادلات       

ادي عالمً ، ذلك لما تمتلكه هذه السٌاسة من قدرة جٌدة على مواجهة المحلٌة والدولٌة فً ظل نظام اقتص
الصدمات الاقتصادٌة وضبط الاختلالات والاهتزازات التً تحصل فً اسواق النقد والمال وبالشكل الذي ٌترك 
 اثراً واضحاً فً استقرار مستوى الاسعار ومعدلات الفائدة فضلاً عن اسعار الصرؾ ، مما سٌفضً الى تحقٌق

الاستقرار الاقتصادي والذي ٌعد بدورهُ شرطاً جوهرٌاً لتحقٌق الكفاءة فً اقتصاد ما ، وفً العراق شهدت 

جاء منسجماً مع الدعوة الى اعتماد نظام  2003اتجاهات ومسارات السٌاسة النقدٌة تحولاً كبٌراً بعد عام 

اذ حصلت السلطة النقدٌة على الاستقلال  السوق وآلٌاته فً رسم وتنفٌذ السٌاسة الاقتصادٌة الكلٌة للبلد ،
الكامل فً وضعها للخطط النقدٌة وادارتها لأدواتها بما ٌكفل تحقٌق اهدافها العامة ، والتً تركزت بشكل 
اساسً على تحقٌق استقراراً سعرٌاً ٌوفر البٌئة المحفزة لحركة النشاط الاقتصادي الكلً ، الامر الذي 

، دون ان تنجح السٌاسات الاقتصادٌة الاخرى فً الاستفادة من هذا الاستقرار استطاعت النجاح النسبً فٌه 
 بٌن استقرار الاسعار واستقرار النشاط الاقتصادي . اً لتنشٌط حركة الاقتصاد باتجاه النمو ، وهو ما خلق تباعد

 يشكهت انبحث 
لٌة مما ادى الى ضعؾ التنسٌق بٌن السٌاسة النقدٌة والسٌاسات الاخرى وبالأخص السٌاسة الما

 .داخل الاقتصاد العراقً  الاقتصادٌٌن النموً الاستقراروحدوث تفارق ما بٌن هدف

 فرضٍت انبحث 
البحث   مدةفً ادارة السٌاسة النقدٌة فً العراق هما هدفان متفارقان طٌلة  الاقتصادٌٌن الاستقرار والنمو      

. 

 اهذاف انبحث:

تحقٌق  ا على الموازنة بٌن الاستقرار والنمو ، انطلاقاً من عدم امكانٌةتتبع مسار السٌاسة النقدٌة وقدرته .0
والا فؤن هذا الاستقرار سٌكون ناقصا وان ثماره ستتلاشى كلما زادت دون ان ٌرافقه نمو استقرار اقتصادي 

 .التضخم كفٌل بجعل معدلات النمو متباطئة وسلبٌة كما ان تكالٌفه بمرور الوقت ، 
التدهور فً معدلات النمو وتحدٌد السبل الكفٌلة لوضع  لأسبابٌر واضح وموضوعً الوصول الى تفس  .4

 الاقتصاد على مسار النمو الحقٌقً .
بٌان مدى ضرورة وامكانٌة مساهمة البنك المركزي فً تحقٌق النمو الاقتصادي وكذلك ضرورة التنسٌق   .3

 بٌنه وبقٌة السٌاسات لنجاح تلك المساهمة .
 هٍكهٍت انبحث :

 هدؾ التحقق من صحة الفرضٌة وبؽٌة الوصول الى اهداؾ البحث تم تقسٌمهُ الى :ب 
 الدراسات السابقة . .1
 . للسٌاسة النقدٌة  البنٌة التشرٌعٌة الجدٌدة  .2
 اثر السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق الاستقرار الاقتصادي . .3
 النمو الاقتصادي .علاقة السٌاسة النقدٌة ب .4
 الاستنتاجات والتوصٌات . .5
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 في تحقيق الاستقرار والنمو الاقتصاديين  دور السياسة النقدية         
 ( 2004-2011في العراق للمدة )
 

 انذراساث انسابمت  1-

 (Claridaand  Gertler،2000)  .دراست  1-1-
ركز خلالها الباحثان على السٌاسة النقدٌة ودورها فً تحقٌق الاستقرار الكلً، من خلال استعراضهما 
لبعض النظرٌات الاقتصادٌة التً تفسر فاعلٌة السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق هذا الاستقرار، داعمٌن دراستهما 

شواهد لعدد من الدول التً استطاعت معالجة الصدمات الاقتصادٌة ذات الاثار السلبٌة وتصحٌح ببعض ال
حالات الاختلال التً تصٌب النشاط الاقتصادي خلال الدورات التجارٌة ، وتوصل الباحثان الى ان الاستقلال 

 Clarida and)استقرارٌة ةفً قرارتها وادواتها هو الضامن الاساسً لأقصى فاعلٌ ةالكامل للبنوك المركزٌ
 Gertler ، 2000 ، PP 147-180  

 ( . 2001دراست  )فلاح حسن ثىٌنً ،   2-1-
اهتمت الدراسة بتحلٌل دور البنك المركزي فً تحقٌق الاستقرار السعري والنقدي ، مركزة على فاعلٌة       

، واكدت على  الحقٌقًوه النقدي ٌعلى تحقٌق اهداؾ التوازن الاقتصادي بجانب السٌاسة النقدٌة فً العمل
الدور الذي ٌقوم به البنك المركزي من نظام اقتصادي الى اخر ومن بلد الى اخر فً نفس النظام  اختلاؾ

الاقتصادي، وهذا الاختلاؾ تحكمه عوامل عدٌدة ٌؤتً فً مقدمتها البٌئة المحٌطة التً ٌمارس البنك فٌها 
وانصب الجانب التطبٌقً  فً ممارسة مهامه الرئٌسٌة،استقلالٌة ونشاطه فضلا عن ما ٌمتلكه من صلاحٌات 

توصلت الدراسة الى و ، للدراسة على تحلٌل نشاط كل من البنك المركزي المصري والبنك المركزي الالمانً
أن المصارؾ المركزٌة ذات الدرجة المرتفعة من الاستقلالٌة تولد معدلات تضخم أقل من المصارؾ المركزٌة 

ة ، أو أن أنظمة الهٌمنة النقدٌة مرتبطة مع التضخم المنخفض نسبٌا، بٌنما تكون أنظمة الهٌمنة المعتمد
 . ( 2001) فلاح ثوٌنً ، المالٌة مع التضخم المرتفع نسبٌا.

 .( Michael M. Hutchison، 2002دراست ) - 3-1
ودوره فً تحقٌق الاستقرار ذهبت هذه الدراسة الى تحلٌل اثر التدخل المعقم فً اسواق سعر الصرؾ     

السعري ، وبٌنت بان تدخل الحكومة من خلال سٌاستها النقدٌة فً اسواق اسعار الصرؾ ٌعد اداة فاعلة جداً 
ذات فً الاقتصادٌات على قٌمة العملة المحلٌة وخصوصاً  التؤثٌرفً تحقٌق الاستقرارالداخلً والخارجً عبر 

هو ان السلطات النقدٌة فً الدول الصؽٌرة هذه الدراسة ج توصلت له، واهم استنتاالانكشاؾ التجاري العالً
وبشكل كبٌر بالعلاقة التبادلٌة  مما ٌجعلها تهتماهم منفذ لأنتقال الأثر النقدي  بكونها تنظر الى اسعار الصرؾ

 ( . Michael، 2002)بٌن التضخم المحلً واسعار الصرؾ

 ( .2012،  عبذ انرحمن عبٍذ جمعت)دراست 4-1-
سعت هذه الدراسة الى توضٌح وتحلٌل مفهوم الهٌمنة المالٌة الحكومٌة على البنك المركزي فً          

للهٌمنة المالٌة آثار مباشرة وؼٌر مباشرة على  مجموعة من البلدان اضافة إلى العراق، واكدت على ان
إن ارتفاع معدلات دراسة الى متؽٌرات الاقتصاد الكلً وعلى الوضع الاستقراري للاقتصاد ، وتوصلت تلك ال

جاء نتٌجة لوجود ظاهرة الهٌمنة المالٌة النفطٌة من خلال مزادات  نمو عرض النقد فً الاقتصاد العراقً
توقؾ البنك المركزي عن بٌع )الدولار ( ولو  وانالعملة التً ٌقٌمها البنك المركزي العراقً بشكل ٌومً، 

مما ٌإدي بالنتٌجة الى ضٌاع الدٌنار العراقً بشكل سرٌع  انهٌار سعر صرؾ معدودة سٌقود الىلأٌام 

 . (  2012، عبد الرحمن الاستقرار )

بها هذه البحث ، فهً تناولهُ لدور السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق كل من الاستقرار  اما الاضافة التً جاء  
ري لتلك السٌاسة داخل النشاط والنمو الاقتصادٌٌن ، بٌنما ركزت الدراسات السابقة فقط على الدور الاستقرا

 الاقتصادي . 
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 في تحقيق الاستقرار والنمو الاقتصاديين  دور السياسة النقدية         
 ( 2004-2011في العراق للمدة )
 

 .2004بعذ عاو  نهسٍاست اننمذٌتانبنٍت انتشرٌعٍت الجذٌذة  2-
وفً اطار التحول نحو اقتصاد السوق من القانون رقم  2004انبثقت فلسفة السٌاسة النقدٌة بعد عام       

ٌة الكاملة بما ٌقوم به من مساع لتحقٌق والذي منح بموجبه البنك المركزي الاستقلال 2004( لسنة 56)

اهدافهُ فً المرحلة الجدٌدة والتً تمثلت فً التصدي للتضخم والسٌطرة على مناسٌب السٌولة النقدٌة 
والحفاظ على استقرار سعر الصرؾ والمساهمة فً تحقٌق معدلات مرتفعة من النمو الاقتصادي فضلاً عن 

وان تلك الاهداؾ مجتمعة اذا ما تم تحقٌقها ستقود الى بناء ركائز  ،العمل على استقرار النظام المصرفً 
قوٌة للاستقرار الاقتصادي ومقدمات ملائمة لمناخ الاستثمار المرؼوب بالإضافة الى تعمٌق السوق المالٌة 
 وتقوٌة سبل الوساطة فٌها وتمكٌنها للاندماج فً النظام المالً العالمً 

 ( ، 139ص ،  2012،)مظهر صالح 

( على تمتع البنك المركزي بالاستقلال الكامل عن 56( من القانون )2( من المادة )2اذ نصت الفقرة )

وان لا ٌتلقى اي تعلٌمات من اي شخص او جهة بما  ،ٌر عملٌاته المصرفٌة ٌالحكومة فً وضع خططهُ وتس
 ،ب احترام هذا الاستقلال فضلاً عن وجو ،فً ذلك الجهات الحكومٌة الا فٌما ورد فٌه نص ٌقضً بخلاؾ ذلك 

( من هذا القانون بمنؤى عن ضؽوط السلطة المالٌة فٌما ٌتعلق 26كما بات البنك المركزي بموجب المادة )

بإقراض الخزٌنة العامة او الحكومة بشكل مباشر او ؼٌر مباشر مع جواز قٌام البنك المركزي بشراء الاوراق 
لٌات وشروطها لسوق الثانوٌة وبما ٌنسجم ومتطلبات تلك العمالمالٌة الحكومٌة ولكن عن طرٌق عملٌات ا

كما لا ٌمنع البنك المركزي وفقاً لهذه المادة من تقدٌم تسهٌلات  ،على توجٌهات السٌاسة المالٌة  ولٌس بناءاً 
سٌولة الى المصارؾ الحكومٌة التً تخضع لإشرافه ورقابتهُ ولكن عن طرٌق عملٌات السوق الثانوٌة اٌضاً 

( ووفقاً لهذه المادة اصبحت السٌاسة النقدٌة متحررة من قٌد 51-53ص  ،2004 ،بنك المركزي العراقً )ال

الموازنة العامة ولم تعد تمثل الرافعة المالٌة لتموٌل العجز فً تلك الموازنة على ؼرار ما كان ٌحدث فً 
 الحقبة الماضٌة .

شكل العلاقة بٌن البنك المركزي والحكومة وحصرها د من القانون الجدٌ( 25،24كما حددت المادتٌن )       

اذ ٌتم التشاور مع الحكومة فً اجتماعات دورٌة منتظمة  ،بالتشاور والقٌام بؤعمال بالإنابة عن الحكومة 
واٌضاً جواز حضور البنك المركزي الاجتماعات  ،لتبادل المعلومات والتنسٌق فٌما بٌنهم كل بحدود مسإولٌته 

وتمتد اعمال الإنابة الى مسك حسابات الحكومة  ،الطبٌعة الداخلة فً نطاق اختصاصهُ  الحكومٌة ذات
والاشتراك فً عملٌات الاقتراض المحلٌة والاجنبٌة التً تقوم بها الحكومة وادارتها بصفته الوكٌل المالً لها 

دٌة مع الدول فضلاً عن ضرورة اشراك البنك المركزي فً المفاوضات حول القضاٌا المالٌة والنق ،
ذلك كله بشرط ان لا ٌتحمل البنك المركزي اٌة التزامات مالٌة او مسإولٌة قانونٌة  ،والمإسسات الدولٌة 

وبهذا فقد انهت تلك المادتٌن عقود من التبعٌة التً  ،( 22ص  ،  2012،نٌابة عن الحكومة ) مظهر صالح 

بنك المركزي والحكومة علاقة تكاملٌة تشاورٌة كانت تخضع لها السٌاسة النقدٌة واصبحت العلاقة بٌن ال
 ولٌس علاقة تكٌفٌة تتسم بوجوب تنفٌذ كل الاوامر الحكومٌة .

وجاءت المساهمة الجوهرٌة الاخرى لهذا القانون فً دعم التحول باتجاه اقتصاد السوق من خلال         
باشرة وتحٌٌد الادوات المباشرة فً ظل تؤكٌده على ضرورة الاعتماد المتزاٌد على الادوات النقدٌة ؼٌر الم

( من  29،28 ،30فقد اشارت المواد ) ،هذه المرحلة لان النوع الاخٌر ٌعد مثبطاً لنشاط القطاع الخاص 

الى ضرورة لجوء البنك المركزي فً اطار سعٌه للتؤثٌر والتحكم  ،الباب السادس الخاص بالوظائؾ النقدٌة 
وفً الاطار ذاته جُاء صدور  ،ات ؼٌر المباشرة فً تنفٌذه للسٌاسة النقدٌة وضبط الاوضاع النقدٌة الى الادو

لٌرسم معالم واسس التفاعل بٌن البنك المركزي والمإسسات  2004( لسنة 94قانون المصارؾ الجدٌد رقم )

لادوات اذ اسس هذا القانون قاعدة للتعامل ركائزها الشفافٌة والثقة المتبادلة وتحولت بموجبه ا ،المصرفٌة 
الرقابٌة للبنك المركزي من قوة مقٌدة لنشاط المصارؾ الى قوة مراقبة لهذا النشاط تتولى تهٌئة المناخ 
المناسب لعمل القطاع المالً دون اي قٌود تحد من حركتهُ وفعالٌتهُ حٌث ترتب على هذا القانون الؽاء خطط 

وتحدٌد اسعار الفائدة المناسبة وبصورة الائتمان وترك المصارؾ تعمل وفق سٌاستها فً منح الائتمان 
 .تنافسٌة ٌفرضها الوضع الاقتصادي الجدٌد 
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بدلاً   Rulesمحكومة باللوائح التنظٌمٌة الحذرة والتً تعتمد القواعد  توان جمٌع هذه الألٌات اصبح 

تجاهات من كونها لوائح اعتباطٌة تتخذ قرارات ادارٌة من دون النظر لألٌة السوق وانتظام عملها وا
بل انها تطاوع اشارات السوق السعرٌة التً باتت السٌاسة  ،استقرارها بعٌداً عن اي انحرافات سعرٌة 

مما ادى الى تولٌد تناؼم عالً بٌن فعل السٌاسة النقدٌة والجهاز الرقابً للبنك  ،النقدٌة تعمل بموجبها 
ذات العلاقة من جهة اخرى ) البنك المركزي من جهة وبٌن عمل مختلؾ المإسسات المصرفٌة وؼٌرها من 

 ( .53-55ص  ، 2004 ،المركزي العراقً 

فقد اصبحت السٌاسة النقدٌة تمتلك تشرٌعات قانونٌة تزٌد من فاعلٌتها وتضمن  ،وتؤسٌساً لما تقدم         
لادوات استقلالها من القرارات السٌاسة وتنظم عملها واجراءاتها وتمنحها المزٌد من الحرٌة فً اختٌار ا

كما ان ضمان الاستقلالٌة  ،والوسائل الملائمة لتحقٌق ؼاٌاتها وبما ٌنسجم مع التوجه الاقتصادي الجدٌد 
للبنك المركزي وفقاً لهذا القانون قد ارسى مبدأ الفصل بٌن القدرة على انفاق النقود من خلال الموازنة العامة 

وبكلؾ متدنٌة او معدومة خصوصاً عن طرٌق الاصدار  والقدرة على توفٌر تلك النقود من مصادرها المختلفة
 النقدي الجدٌد .

 اثر انسٍاست اننمذٌت في تحمٍك الاستمرار الالتصادي . 3- 
وفً ضوء الاهداؾ التً حددها القانون الجدٌد  ٌةحاولت السلطة النقدٌة بعد حصولها على الاستقلال

لً للوصول الى الاستقرار الاقتصادي الذي ٌشكل البٌئة كهدؾ او للأسعارتحقٌق استقراراً فً المستوى العام 
والمرحلة  تتلاءمالمناسبة لحركة كل الفعالٌات الاقتصادٌة ، وذلك عن طرٌق تفعٌل الادوات النقدٌة التً 

الجدٌدة وتنسجم مع المعطٌات الاقتصادٌة الحالٌة، ولأجل معرفة المدى التً استطاعت ان تنجزه من هذا 
 وكالاتً :ٌل اثر السٌاسة النقدٌة فً بعض المتؽٌرات الاقتصادٌة الهدؾ سٌتم تحل

 عرض اننمذ .1-3-
اتبع البنك المركزي مجموعة من الاجراءات والتدابٌر لإدارة عرض النقود والتحكم به بما ٌحقق 

 وقد عمد الى توجٌه تلك الاجراءات والتدابٌر ،الاستقرار السعري وٌضمن الوصول الى نظام مالً سلٌم 
باتجاه تعزٌز الثقة بالعملة المحلٌة اولاً وبالجهاز المصرفً ثانٌاً كمحاولة لتحجٌم التسرب النقدي من 

ولأجل تحقٌق ذلك لجؤ الى استخدام اشارة سعر الفائدة كؤداة  ،المصارؾ عن طرٌق تقلٌل العملة فً التداول 
دٌد سعر الفائدة وممارسة نشاط التحوٌل فضلاً عن اعطاء الحرٌة للمصارؾ فً تح ،لجذب الودائع الادخارٌة 

وقد اسفرت تلك الاجراءات عن تقلٌل نسبة العملة فً  ،الخارجً بهدؾ زٌادة قدرتها الأٌداعٌة والائتمانٌة 

وٌلاحظ ان هذه النسب  ،(1( الجدول )2007-2011التداول تدرٌجٌاً خصوصاً فً الفترة المحصورة بٌن )

معظم البلدان النامٌة الامر الذي ٌشٌر الى استمرار تخلؾ الوعً المصرفً  ما تزال عالٌة بالمقارنة حتى مع
للإفراد وعدم تطور الجهاز المصرفً فً العراق على الرؼم من الاصلاحات المصرفٌة المتبعة من قبل البنك 

 ابقة .المركزي ، لكن هذه النسبهً اقل ارتفاعاً بالمقارنة مع تلك النسب التً كانت سائدة فً الحقبة الس

( ضعؾ قدرة البنك المركزي فً السٌطرة على حجم الكتلة النقدٌة على 1وٌتضح اٌضاً من الجدول )       

اذ اخذت معدلات النمو فً عرض النقد تتزاٌد بشكل طردي مع تزاٌد  ،الرؼم من تطبٌق الادوات اللازمة لذلك 
الطلب الحكومً على النقود المتؤثرة بالدخل  الامر الذي ٌإكد قوة تؤثٌر دالة ،معدلات نمو الانفاق العام 

اي   FeedbackPositiveبالأثر الارتجاعً الموجب علٌها الحكومً من الموارد النفطٌة وفق ألٌة ٌطلق 

مقاٌضة نقود البنك المركزي كمطلوبات بالنقد الاجنبً المشترى من الحكومة كموجودات داخل المٌزانٌة 
ر ٌتماشى والنظرة الجدٌدة فً الفكر النقودي التً ترى فً النقود على انها العمومٌة للبنك المركزي وهو ام

ٌخضع فً بلد مثل العراق لتؤثٌر القطاع الحكومً بحكم هٌمنته على مكونات   Endogenousمتؽٌر داخلً 

 ، الناتج المحلً الاجمالً بشكل عام واٌرادات النفط بشكل خاص والتً تكون ثلثً ذلك الناتج ) مظهر صالح

 ( .258ص ، 2010
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وبهذا قد قادت الخصوصٌة الرٌعٌة للاقتصاد العراقً الى جعل عرض النقد احد متؽٌرات السٌاسة 

% اذ ٌتم 95المالٌة بسبب اعتماد الانفاق العام على الاٌرادات النفطٌة وبنسبة عالٌة تصل الى اعلى من 

ٌة من خلال سعر صرؾ الدٌنار المصدر من قبل البنك تحوٌل ) تنقٌد ( الاٌرادات الدولارٌة الى عملة محل
لذلك فان تضخم الكتلة النقدٌة ما هو الا انعكاس لزٌادة الطلب الحكومً على العملة المحلٌة  ،المركزي 

لتؽطٌة نفقاتها الداخلٌة وان السٌاسة النقدٌة باتت مقٌدة بالسٌاسة المالٌة من خلال الانفاق العام ومكوناته ، 

الامر الذي جعل مفهوم  ،( 1ضٌح  مدى ارتباط عرض النقد بالإنفاق العام من خلال الشكل )وٌمكن تو

التحكم المطلق  الاستقلالٌة من هذه الزاوٌة ٌنحصر وجوده بالقانون فقط لعدم قدرة البنك المركزي على
 بالأساس النقدي .

 (1جدول )
 )ملٌون دٌنار ( (2004-2011) تطور عرض النقد ومكوناته والإنفاق العام فً العراق للمدة

نمو عرض  الانفاق العام %نمو الانفاق العام
 %النقد

نسبة العملة 
من عرض 

 %النقد

عرض النقد 

MS1 

فً  ةصافً العمل الودائع الجارٌة
 التداول

 السنوات

- 32117491 - 70.5 10148626 2985681 7162945 2004 
(17.8) 26375175 12.3 79.9 11399125 2286288 9112837 2005 
47.1 38806679 35.6 70.9 15460060 4491961 10968099 2006 
0.6 39031232 40.5 65.5 21721167 7489467 14231700 2007 
52.2 59403375 29.8 65.6 28189934 9697432 18492502 2008 
10.5 65658000 32.3 58.4 37300030 15524351 21775679 2009 
27.7 83823000 38.7 47.0 51743489 27401297 24342192 2010 
15.3 96662767 20.2 45.5 62196000 33900000 28296000 2011 

 در :االمص
النشرات  ،لمدٌرٌة العامة للإحصاء والابحاثا ،البنك المركزي العراقً  ، ٌانات الخاصة بعرض النقدالب -

 ( .2004-2011)السنوٌة
 دائرة الموازنة العامة . ،وزارة المالٌة  ،البٌانات الخاصة بالإنفاق  -
 .نسب النمو من عمل الباحث  -

 (1شكل )
 (2004-2011فً العراق للمدة ) MS1 تطور الانفاق العام وعرض النقد

0
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 (1المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )
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( العلاقة القوٌة بٌن عرض النقد ومقدار الانفاق العام ، فاتجاه منحنى عرض النقد 1ٌوضح الشكل ) 

التؽٌرات ن التؽٌرات فً الانفاق العام هً التً تقود ٌؤخذ نفس اتجاه منحنى الانفاق العام ، مما ٌعنً ا
 الحاصلة فً عرض النقد .

 انطهب عهى الارصذة اننمذٌت الحمٍمٍت وسرعت تذاول اننمىد .2-3-
على الرؼم من اؼلب المحاولات الجادة التً ابدتها السلطة النقدٌة لتحقٌق الاستقرار فً دالة الطلب        

طرٌق استبدال العملة المحلٌة بعملة اخرى عالٌة المواصفات لتعزٌز ثقة الجمهور سواءاً عن  ،على النقود 
او من خلال الؽاء ظاهرة تعدد اسعار الصرؾ للدٌنار العراقً ازاء العملة الاجنبٌة ورفع قٌمة هذا  ،بها 

رة من هذه الفترة اذ فؤن الطلب على النقود لم ٌحقق الاستقرار المنشود الا فً السنوات الثلاثة الاخٌ ،الدٌنار 
ذلك لأسباب باتت متؤصلة فً بنٌة السوق النقدٌة العراقٌة ومنها ظاهرة الدولرة التً  ،شهد استقراراً نسبٌاً 

عبرت عن نفسها داخل الاقتصاد باستمرار تحوط الافراد بالدولار وعدهُ خزٌن مستقر للقٌمة ووسٌلة لحماٌة 
 عن ان العملة الجدٌدة وعلى الرؼم من كونها عالٌة المواصفات من فضلاً  ،الثروات او لتلافً كلؾ المعاملات 

ع سد حاجة السوق فً التعاملات التجارٌة الكبٌرة ذلك لان ومن ناحٌة المتانة فؤنها لم تستطالناحٌة الامنٌة ا

ذه دولار ومثل ه (23)الؾ دٌنار والتً لا توازي بقٌمتها سوى  (25)اعلى فئة نقدٌة من هذه العملة هً 

ومع خصوصٌة الاقتصاد العراقً  ،الفئة تعجز عن تسهٌل عملٌات التبادل النقدي الكبٌرة الا فً مقدار محدود 

( وانخفاض التعامل عن طرٌق المصارؾ اصبح  Cash paymentsالقائم على المعاملات النقدٌة الحٌة ) 

ذات الفئات العالٌة اذ ان فئة المائة  % من الطلب المحلً على الدولار هو لتسدٌد معاملات التبادل النقدي70

الامر الذي جعل الدولار ٌفعل فعلهُ فً المعاملات  ،دٌنار( الؾ 120دولار تعادل قٌمة نقدٌة بالدٌنار تقارب )

 ( . 285ص ، 2012،الداخلٌة ) مظهر صالح 

 ،خفاض حجم الادخاراتهذه العوامل مجتمعة بالإضافة الى ارتفاع المٌل الحدي للاستهلاك والذي ٌعنً ان     
ادت الى انخفاض الطلب على النقود فً السوق النقدٌة مما انعكس على ارتفاع سرعة تداول النقود خصوصاً 

بان اثرهُ فً زٌادة التقلبات الذي (  2كما هو موضح بالجدول ) (2004-2008)فً الفترة المحصورة بٌن 

حظ ان سرعة التداول اخذت بالانخفاض التدرٌجً وٌعود اما بعد تلك الفترة فٌلا ،السعرٌة وباتجاه التصاعد 
السبب فً ذلك الى قٌام السلطة النقدٌة برفع قٌمة الدٌنار العراقً عن طرٌق مزاد العملة اذ تحسن سعر 

وهو الامر الذي اضفى  ،% من قٌمته بالأعوام السابقة 25الصرؾ للدٌنار العراقً مقابل الدولار بما ٌعادل 

ستقرار وزٌادة الطلب على النقود اذ اصبحت العملة المحلٌة ٌوماً بعد ٌوم تحتل مكانة النقد فرص قوٌة فً ا
 العزٌز نسبٌاً خصوصاً فً اطار خزن القٌمة بعدما كان الدولار ٌمثل العملة الاولى فً خزن القٌمة . 
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 (2)جدول 
 )ملٌون دٌنار ((2004-2011)ق للمدة تطور الطلب على الارصدة النقدٌة الحقٌقة وسرعة دوران النقود فً العرا

سرعة* 
دوران 
 النقود
)7) 

الطلب على 
الارصدة النقدٌة 

 الحقٌقٌة
MD=MS 

MS1/P1 
(6) 

متوسط عرض 
 النقد

AMS1 

(5) 

 عرض النقد
MS1 

(4) 

المخفض 
الضمنً للناتج 

المحلً 
 الاجمالً

P1 

(3) 

الناتج المحلً 
بالاسعار 

 الثابتة
1988=100 

)2( 

الناتج المحلً 
لاسعار الجارٌةبا  

(1) 

 السنوات

6.7 7932.3 7961113.5 10148626 1279.4 41607.8 53235358.7 2004 
6.8 6733.9 10773875.5 11399125 1692.8 43438.8 73533598.6 2005 
7.1 7739.7 13429592.5 15460060 1997.5 47851.4 95587954.8 2006 
6.0 9454.3 18590613.5 21721167 2297.5 48510.6 111455813.4 2007 
6.3 9284.6 24955550.5 28189934 3036.2 51717.6 157026061.6 2008 
4.2 15133.1 32744982.0 37300030 2464.8 56527.8 139330210.6 2009 
3.9 1824.8 44521759.5 51743489 28356 60633.7 171956975.3 2010 
3.4 20353.4 56969744.5 62196000 3055.8 63486.8 194001461.0 2011 

 المصادر :
نقلاً عن البنك  ،الجهاز المركزي للاحصاء  ،وزارة التخطٌط  ،البٌانات الخاصة بالناتج المحلً الاجمالً  -

 (2004-2011النشرات السنوٌة ) ،المدٌرٌة العامة للإحصاء والابحاث  ،المركزي العراقً 

النشرات  ،مة للإحصاء والابحاث المدٌرٌة العا ،البنك المركزي العراقً  ،البٌانات الخاصة بعرض النقود  -

 (2004-2011السنوٌة )
 ( من عمل الباحث .7،6،5،3الاعمدة )  -
 *سرعة دوران النقود = الناتج المحلً الاجمالً بالأسعار الجارٌة / متوسط عرض النقود . -
 

 سعر انصرف . 3-3-
التً    Fixed Multiple regimeسجم انظمة الصرؾ الثابتة المتعددة نؼدا من الصعب ان ت

مع بناء  ،التشوهات  من والتً اسست الى سعر صرؾ هجٌن مصاب بكثٌر 2003ما قبل عام اعتمدت 

لذلك كان لزاماً على  ،فً اطار التوجه نحو اقتصاد السوق  لاقتصاد ٌرؼب بالتحررمرتكزات قوٌة ومستقرة 
ة الاقتصادٌة فً ظل التطورات وحركة الانشط ٌتلاءمصناع السٌاسة النقدٌة اللجوء الى نظام لسعر الصرؾ 

وبهذا قامت السلطة النقدٌة باعتماد  ،الحالٌة وٌحقق فً ذات الوقت الاستقرار والتحسن لقٌمة العملة المحلٌة 
نظام سعر الصرؾ المعوم المدار على ان ٌكون سعر الصرؾ حراً ٌتحدد وفق الٌة العرض والطلب ولكن تحت 

وحساسٌة تحركات هذا السعر على النشاط الاقتصادي فً بلد مثل  رقابة واشراؾ البنك المركزي لخطورة
 زادات الٌومٌة لبٌع وشراء العملةولأجل النجاح فً تطبٌق هذا النظام اتبع البنك المركزي اسلوب الم ،العراق 

ً وعُد ذلك واحداً من الاسالٌب المإثرة للسٌاسة النقدٌة فً استقرار الطلب الكل ،الاجنبٌة ) الدولار ( 
والمإدٌة الى استقرار المستوى العام للأسعار عبر التؤثٌر المباشر فً نمو الكتلة النقدٌة وضبط مناسٌب 
السٌولة من خلال استخدام المٌزانٌة العمومٌة للبنك المركزي كوسٌلة لتحقٌق التوازن النقدي الداخلً 

تمرٌر اشارة سعر الصرؾ التً ترؼب ٌمثل المجال الحٌوي والمناسب فً  وقد اصبح مزاد العملة ،والخارجً 

 لتوقعات الجمهور التضخمٌة .  Nominal Anchorالسٌاسة النقدٌة باعتمادها كمثبت اسمً 
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وتمكنت السلطة النقدٌة فً الوقت نفسه وعبر بوابة هذا المزاد من توحٌد معدلات الصرؾ للدٌنار  
ذلك من خلال اشباع  ،لذلك الدٌنار فً عموم البلاد العراقً فضلاً عن تحقٌق تجانس فً ألٌة سوق الصرؾ 

رؼبة السوق من العملة الاجنبٌة وسد احتٌاجات القطاع الخاص لتموٌل استٌراداته كافة ضمن معدلات صرؾ 
وبهذا قد وضع اسلوب المزاد النهاٌة لانحراؾ وتقلب الاشارات السعرٌة التً كانت تإدي  ،توازنٌة او حقٌقٌة 

اذ ساهمت هذه  ،( 26ص  ،2007 ،اط الاستثماري بشقٌه المالً والحقٌقً )الشبٌبً الى اضعاؾ النش

المزادات وبشكل كبٌر ومن خلال تحقٌق التوازن بٌن عرض العملة العراقٌة وعرض العملة الاجنبٌة فً انجاز 
حٌث  ،لسعرٌة الاستقرار لسعر الدٌنار ورفع قٌمته كهدؾ وسٌط للسٌاسة النقدٌة فً سٌطرتها على التقلبات ا

% فً مزاد البنك وبما ٌقارب 19ارتفع سعر الصرؾ للدٌنار العراقً ازاء الدولار خلال هذه المدة بما ٌقارب 

كما ٌلاحظ اٌضاً ان التباٌن بٌن سعر الصرؾ الاسمً    ،( 3%  فً السوق الموازٌة للصرؾ الجدول )18

رق بٌن السعرٌن طفٌؾ جداً كما ٌوضحه الشكل وسعر الصرؾ الموازي بات ٌتلاشى تدرٌجٌاً فقد اصبح الفا

وقد ادى هذا التحسن فً سعر الصرؾ الى هبوط مٌلان المستوى العام للأسعار فقد انخفض التضخم  ،( 2)

التحسن فً سعر الصرؾ على اسعار الاستٌرادات لكون  هذا%   من خلال انعكاس 3السنوي الى ما ٌقارب 

% من مكونات الرقم القٌاسً لأسعار 81تشكل حوالً    Tradable goodsالسلع القابلة للمتاجرة 

 المستهلك .
ات الاجنبٌة لدى البنك ٌولا ٌخفى ان هذا التحسن فً سعر الصرؾ جاء كنتٌجة مباشرة لتزاٌد الاحتٌاط     

والتً وسعت من قدرته التدخلٌة فً سوق  2011ملٌار دولار حتى نهاٌة عام  60المركزي الى ما ٌقارب ال 

ات ٌعتمد بالدرجة الاساس على تنقٌد الواردات الدولارٌة النفطٌة للحكومة ٌوان بناء تلك الاحتٌاط ،الصرؾ 
والتً تمثل المصدر الوحٌد من العملة الاجنبٌة خصوصاً بعد ؼٌاب تدفقات القطاع الخاص من العملة الاجنبٌة 

وجعل تلك  ،ٌة العمومٌة للبنك المركزي الامر الذي خلق تلازماً كبٌراً بٌن الموازنة العامة والمٌزان
الاحتٌاطٌات تتؤثر انخفاضاً وارتفاعاً بمستوى الانحراؾ فً الطاقة الاستٌعابٌة للنفقات التشؽٌلٌة ازاء النفقات 

وبهذا اصبح لزاماً على البنك المركزي اذا ما اراد الاستمرار فً تقلٌص الاثر التضخمً للنفقات  ،الاستثمارٌة 
لتدخل وبشكل ٌومً فً سوق الصرؾ بهدؾ تعقٌم فائض السٌولة النقدٌة والسٌطرة على الحكومٌة ا

 2010 ،الانحرافات السعرٌة التً تقود الى تزاٌد التوقعات التضخمٌة وتولٌد التضخم المستمر )مظهر صالح 

سة النقدٌة الى نافذة للسٌا فً سوق الصرؾ قد حول مزاد العملةعلماً ان هذا التدخل المستمر  ،(295ص ،

م باستهداؾ الكتلة النقدٌة الى استهداؾ التضخوصاً بعد تحول فلسفتها مما ٌسمى فً تنفٌذ اجراءاتها خص

 .(  113ص  ،2011 ،) الدوسكً واخروننفسهُ من خلال اشارة سعر الصرؾ

د التً ٌمكن القول ان نظام الصرؾ فً العراق وبسبب الطبٌعة الرٌعٌة للاقتصا ،وتؤسٌساً على ما تقدم 
اوجدت التلازم بٌن عوائد النفط بالعملة الاجنبٌة والاصدار النقدي فضلاً عن استمرار سٌاسة التدخل 

من جانب السلطات النقدٌة فً سوق الصرؾ بكثافة عالٌة   Sustainable step in policyودٌمومتها 

تضخمٌة التً اخذت تفرزها وسعة كبٌرة بؽٌة فرض الاستقرار فً سعر صرؾ الدٌنار والتصدي للتوقعات ال
اخذ هذا النظام للصرؾ ٌتؽٌر تدرٌجٌاً وبشكل تلقائً بحكم الواقع  ،القوى الهٌكلٌة المتنامٌة فً الاقتصاد 

واذا ما  ،الى نظام صرؾ شدٌد الثبات  Managed floatمن نظام صرؾ معوم مدار Defactoالاقتصادي 

فً اصبح ٌساوي ما ٌقارب الواحد صحٌح وان العملة اخذنا بنظر الاعتبار بان مضاعؾ الائتمان المصر

او اكثر فؤن نظام الصرؾ ٌصبح  %100المصدرة التً تماثل عرض النقد امست مؽطاة بالنقد الاجنبً بنسبة 

 ، 2011 ،)مظهر صالح  Currency board arrangementsاقرب الى نظام ترتٌبات مجلس العملة 

 ( .18-19ص
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ان سٌاسة التدخل فً سوق الصرؾ لها تكالٌؾ تمثلت بتآكل جزء مهم من الى رة وختاماً ٌجب الاشا
ات الاجنبٌة ولكن عند مقارنة ذلك بالعوائد الاٌجابٌة التً اخذ ٌجنٌها الاقتصاد بتوجههُ نحو ٌالاحتٌاط

ٌل الاستقرار، تصبح تلك التكالٌؾ مبررة ، اذ ادى خفض مستوى الاسعار عبر اشارة سعر الصرؾ الى تقل
 تكالٌؾ الاستثمارات الحقٌقٌة واٌضاً الى رفع المستوى المعاشً للأفراد.

 (3)جدول 

تطور اسعار صرؾ الدولار الامرٌكً تجاه الدٌنار العراقً فً مزاد البنك المركزي العراقً والسوق الموازي للمدة 

(2011-2004) 

معدل نمو سعر 
 الصرؾ الموازي

سعر الصرؾ فً 
 السوق الموازي

مو سعر معدل ن
 صرؾ المزاد

سعر الصرؾ فً 
 مزاد البنك

 السنوات

- 1453 - 1452 2004 
1.3 1472 1.17 1469 2005 
0.2 1475 (0.13) 1467 2006 

(14.1) 1267 (14.4) 1255 2007 
(5.0) 1203 (4.9) 1193 2008 
(1.7) 1182 (1.93) 1170 2009 
0.3 1186 0 1170 2010 
0.8 1196 0 1170 2011 

 در :امصال

 ( 2004-2011النشرات السنوٌة ) ،المدٌرٌة العامة للاحصاء والابحاث  ،البنك المركزي العراقً  -
 معدلات النمو من عمل الباحث . -
 الارقام داخل القوس سالبة . -

 (2شكل ) 
 (2004-2011تطور سعر الصرؾ الرسمً وسعر الصرؾ الموازي فً العراق للمدة )
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سعر الصرف الرسمي 

سعر الصرف الموازي

 (3المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )
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( مدى تمكن البنك المركزي من تقلٌل الفجوة بٌن سعر الصرؾ الرسمً والموازي 2ٌوضح الشكل )     

، الامر الذي اضفى استقرارا نسبٌاً فً قٌمة العملة المحلٌة وقلل من حالات عدم الاستقرار السعري الناتجة 
 ربات على الدولار فً السوق الموازٌة . عن المضا

 سعر انفائذة .4-3-
تطلب التحرر المالً للأسواق ضرورة منح الحرٌة للجهاز المصرفً واطلاق قدرته فً تحدٌد معدلات         

وبالشكل الذي ٌضمن تحقٌق التوازن الحقٌقً لقوى العرض والطلب على النقد  ،الفائدة الدائنة والمدٌنة لدٌه 
البنك المركزي  تبنى ،تصاد السوق سٌاسة النقدٌة الجدٌدة فً سٌاق اقجل ذلك وانسجاماً مع متطلبات اللأ ،

التحرٌر الكامل لسعر الفائدة على الودائع والقروض والائتمانات والاوراق سٌاسة 2004فً شهر اذار عام 

نه ادى الى تفعٌل وتعزٌز دور تحولاً جذرٌاً فً العمل المصرفً كو سٌاسةال ت هذهوعد ،المالٌة الأخرى 
اشارات سعر الفائدة وفقاً لقواعد السوق وبما ٌضمن الوصول الى السعر التوازنً الذي ٌضٌق الفجوة بٌن 
اسعار الفائدة الدائنة والمدٌنة والذي ٌعد الوسٌلة المثلى لتقوٌة الوساطة المالٌة وازدٌاد المنافسة داخل النظام 

 ( .15ص ،2004 ،لاساسٌة للاستقرار المالً )البنك المركزي العراقً المصرفً وهما من الاركان ا

ولضمان اتساق تؤثٌرات اسعار الفائدة مع حركة النشاط الاقتصادي وحسبما تقتضٌه الظروؾ          

بكونه معدل فائدة   Policy Rateالاقتصادٌة السائدة لجؤ البنك المركزي الى تفعٌل سعر فائدة السٌاسة 

ستخدم فً المساعدة   على اطلاق اشارات قوٌة تإثر فً اتجاهات وتطور هٌكل اسعار الفائدة تؤشٌري ٌ
على ان ٌتم اعتماد سعر  ،والشروط الزمنٌة لمكوناتهُ من خلال التسهٌلات القائمة ) اقراضاً واٌداعاً ( 

ة على مناسٌبها للتؤثٌر على السٌولة النقدٌة والسٌطر   Operational targetالسٌاسة كهدؾ تشؽٌلً 

وجعلها تصب فً نهاٌة المطاؾ فً مسارات الاستقرار وؼاٌاتهُ القصٌرة والبعٌدة الأجل والمتمثلة بمواجهة 
ولأجل تحقٌق اعلى فاعلٌة وكفاءة فً استخدام هذا الهدؾ التشؽٌلً  ،الموجات التصاعدٌة للأسعار وتقلباتها 

كقاعدة مركزٌة تجعل سعر السٌاسة ٌتكٌؾ طردٌاً    Tayler Ruleاعتمدت السٌاسة النقدٌة قاعدة تاٌلر

ووفقاً لذلك اخذ هذا  ،(  12ص ، 2006 ،لفجوة الناتج المحلً الاجمالً وفجوة الاسعار )مظهر صالح 

 (2006-2008)ارتفاعاً ملحوظاً خلال المدةالسعر ٌتجه تصاعدٌاً عندما بدأ المستوى العام للأسعار ٌشهد 

الامر الذي دفع بالمصارؾ الى اعتماد هٌكل انكماشً لأسعار الفائدة خلال تلك  (4)كما ٌلاحظ فً الجدول 

وبالعكس اخذت تلك الاسعار تنخفض نسبٌاً عندما تراجع سعر السٌاسة تدرٌجٌاً وصولاً الى معدل  ،السنوات 

 Coreنتٌجة لانخفاض المستوى العام للأسعار حٌث وصل معدل التضخم الاساس  2011% فً عام 6
Inflation   والسبب الرئٌسً فً ذلك هو رفع سعر الصرؾ للدٌنار الى مستواه الحقٌقً 3الى ما ٌقارب  %

 % .25وبنسبة 

وعلل البنك المركزي اللجوء الى رفع سعر السٌاسة بان ذلك الاجراء قد جاء لمنح السوق المالٌة          
ٌحقق الوصول الى معدل فائدة حقٌقً موجب ٌساعد اشارات قوٌة لتعدٌل معدلات الفائدة المعتمدة لدٌها وبما 

على استمرار ثبات توقعات الجمهور التضخمٌة وتحٌٌدها الامر الذي ٌعنً ان سعر السٌاسة اصبح هو الذي 

فضلاً عن تولٌد مٌل نحو  ،( 3ٌقود اسعار الفائدة الاخرى خصوصاً قصٌرة الاجل كما موضح بالشكل )

نار العراقً عبر توفٌر عوائد موجبة على الودائع الادخارٌة لدى المصارؾ بدلاً الاستقرار فً الطلب على  الدٌ
بالإضافة الى توفٌر اموال قابلة  ،من تحوٌل هذه الودائع الى كتلة نقدٌة هائمة بؤتجاه السلع والخدمات 

لعمومٌة للإقراض ذات قٌمة وعائد مشجع على الاستقرار المالً ولا ٌحمل السوق النقدٌة والمٌزانٌات ا
وهو الامر الذي ٌقلص من حالة التباعد  ،للمصارؾ عنصري المنحة والدعم فً مكونات الفائدة المصرفٌة 

بٌن الادخار والاستثمار الناتجة عن الاقتراض ؼٌر المتكافئ بٌن عرض الاموال المعدة للإقراض والطلب 
سعر السٌاسة بات ٌشكل اداة ؼٌر مباشرة  وبالتالً فؤن ،علٌها واٌضاً عن وجود معدلات فائدة حقٌقٌة سالبة 

 ،للوصول الى معدلات فائدة توازنٌة تقلص الفجوة بٌن انتاجٌة الاستثمار والعائد على الادخار )الشبٌبً 

 .(   50 ص ، 2007
ٌمكن القول انه وعلى الرؼم من اعتماد هٌكل انكماشً من قبل البنك  ،وتؤسٌساً على ما تقدم       

الا ان هذا  ،ر الفائدة طٌلة سنوات هذه الفترة وهو الامر الذي ٌمكن ان ٌقلل حوافز الاستثمار المركزي لأسعا
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الاجراء له شٌئاً من الاهمٌة كونه ٌحد من سٌاسة الاقراض الرخٌص التً فضلاً عن كونها لا تشجع على 
ففً اوقات  ،السرٌع الادخار فؤنها تإدي فً الوقت نفسهُ الى توسٌع فرص المضاربة لأجل تحقٌق الربح 

اع المضاربة وجنً العوائد السهلة التضخم لا تشق القروض السهلة والرخٌصة طرٌقها سوى الى قط
كما ان اؼراق السوق بسٌولة متاحة سهلة المنال ٌإدي الى استمرار الارتفاع فً الاسعار ونمو  ،والسرٌعة

 الحقٌقً.التوقعات التضخمٌة وهو الامر الذي قد لا ٌساعد على النمو 

 (4)جدول 

 2004-2011)هٌكل معدلات اسعار الفائدة لدى البنك المركزي والمصارؾ العاملة فً العراق للمدة )

 التفاصٌل /السنوات 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

 الفائدة لدى البنك المركزي% 

        سعر السٌاسة        6.00 7.00 16.00 20.00 16.75 8.83 6.25 6.00

 الفائدة على الائتمان الاولً 8.00 9.00 18.00 22.00 18.75 10.83 8.25 8.00
 الفائدة على الائتمان الثانوي  9.00 10.00 19.00 23.00 19.75 11.83 9.25 9.00

 فائدة مقرض الملجؤ الاخٌر 9.50 10.50 19.50 23.00 20.25 12.33 9.75 9.50

% الفائدة لدى المصارؾ    
دٌنةولاً / الما  

 التوفٌر 6.50 5.50 6.00 9.18 9.47 6.84 5.52 5.24

 الثابتة ستة اشهر 7.10 6.40 7.00 10.43 10.54 7.82 6.06 5.91

 الثابتة لسنة واحدة 8.00 7.10 7.70 11.30 11.88 8.83 7.17 6.90

 الثابتة لمدة سنتٌن 9.10 7.90 8.50 12.56 13.11 10.12 8.18 7.85

 دائنة/ ال ثانٌاً  

 الاقتراض قصٌر الأجل 12.70 13.90 15.10 18.78 19.22 16.16 14.35 14.13

 الاقتراض متوسط الأجل 12.90 14.00 15.70 19.47 19.50 16.63 13.32 13.57

 الاقتراض طوٌل الأجل 13.50 14.70 16.20 19.53 19.57 16.47 14.35 13.74

 المصدر :

 (2004-2011)النشرات السنوٌة  ،مدٌرٌة العامة للإحصاء والابحاث ال ،البنك المركزي العراقً  -
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 (3شكل )
 (1990-2003تطور سعر فائدة السٌاسة وسعر الفائدة قصٌر الاجل فً العراق للمدة )

 (4ث بالاعتماد على بٌانات الجدول )المصدر : من اعداد الباح                  
     

( قوة الترابط او العلاقة بٌن سعر السٌاسة وسعر الفائدة قصٌر الاجل ، اذ ان كلا 3ٌتضح من الشكل ) 

السعرٌن ٌتحركان بنفس الاتجاه وان تحركات سعر الفائدة قصٌر الاجل تؤتً كاستجابة للتؽٌرات التً ٌحدثها 
اسة  ، الامر الذي ٌفسر اعتماد السلطة النقدٌة على سعر السٌاسة كؤداة قوٌة البنك المركزي فً سعر السٌ

 التؤثٌر فً اسعار الفائدة قصٌرة الاجل ومن ثم فً اسعار الفائدة الاخرى .

 . Inflation Targetingاستهذاف انتضخى 5-3-
ً هً ظاهرة مركبة على ان ظاهرة التضخم فً الاقتصاد العراق 2003اكدت المرحلة ما بعد عام       

تبلورت نتٌجة لتفاعل عدة عوامل حقٌقٌة ونقدٌة ارتبطت بالاختلالات الهٌكلٌة فً مجمل القطاعات الاقتصادٌة 
فعلى الرؼم من زوال بعض مسببات تلك الظاهرة خلال هذه المرحلة والتً تمثلت بانتهاء سٌاسة النقد  ،

لٌة فضلاً عن زوال القٌود على التجارة وانتهاء سلسلة الرخٌص وتبعٌة السٌاسة النقدٌة للسٌاسة الما
استمرت الاتجاهات السعرٌة بالتصاعد تحت ضؽط ودفع عوامل مستجدة  ،العقوبات الاقتصادٌة الدولٌة 

واٌضاً تقلٌص  ،ٌة تجسدت بالإخفاق فً محاولة اعادة اعمار البنٌة التحتٌة والمإسسات الانتاجٌة والخدم
فضلاً  ،لسلع التزاماً بشروط صندوق النقد الدولً وخصوصاً على المشتقات النفطٌة بعض االدعم الحكومٌل

 عن ارتفاع معدلات الفساد المالً والاداري والتدهور المستمر فً الملؾ الامنً  .
فٌما كان اكثر الضؽوطات اثراً هو الانفاق الاستهلاكً الحكومً والذي عظم من الاثر النقدي للموازنة        

اذ ان  سٌاسات الانفاق ؼٌر الرشٌدة التً كانت فً اؼلبها برامج للتوظٌؾ ؼٌر المنتج فً الجهاز  ،امة الع

-70جعلت معدل الانفاق الاستهلاكً ٌصل الى حدود ما ٌقارب  ،الحكومً ولتموٌل النفقات الجارٌة للحكومة  

ضخماً من الطلب اخذ ٌتزاٌد بفعل وقد ساعدت هذه السٌاسات على خلق تٌار  ،% من هٌكل الانفاق العام 80

وامام قصور القطاعات الانتاجٌة ولاسٌما فً مجالً النشاط الزراعً  ،دور مضاعؾ الموازنة الأنفاقٌة 
اصبحت الاسعار تتحرك  ،والصناعً عن تلبٌة او خلق عرض سلعً مكافئ لهذا الطلب الكلً المتزاٌد 

ً للأسعار العام كمإشر للتضخم الشامل اعلى مستوٌات خلال تدرٌجٌاً نحو الاعلى فقد سجل نمو الرقم القٌاس

وٌنعكس الامر نفسه فً معدل التضخم الاساس وفً  (5)الجدول   (2004-2007)المدة المحصورة بٌن 

كما ادى اختلال هٌكل الموازنة الى خلق زٌادات متواصلة فً عرض النقد كنتٌجة مباشرة  ،المدة نفسها 
مٌة النفطٌة الدولارٌة الامر الذي ساهم فً تؽذٌة توسعات الطلب الكلً  )مظهر صالح لتنقٌد الاٌرادات الحكو

 ( .6ص ، 2009،
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وبهذا اسهمت ضؽوط الطلب الكلً وعلى نحو كبٌر فً تعظٌم مخاطر التضخم الناجم عن سحب  
ت السعرٌة بمستوٌات واذا ما قورنت تلك التطورا ،الانفاق العام بشكل عام والانفاق الحكومً بشكل خاص 

فان ذلك سٌإكد ما ٌشٌر الى ان الاقتصاد العراقً ٌتخبط فً ظواهر الركود  ،البطالة ومعدلاتها المرتفعة 

فً وقت ما زال فٌه القطاع الحقٌقً ٌعانً من تدنً فً  ،وبمستوٌات مثٌرة للقلق    Stagflationالتضخمً 

ضح فً نشاطات العرض الكلً لقطاعات حٌوٌة فً الاقتصاد معدلات انتاجٌته والذي تإشره حالة القصور الوا
واذا ما ادركنا درجة  ،كقطاعات الطاقة والوقود والنقل والمواصلات وقطاعات الخدمات الانتاجٌة المهمة 

اختلال التوازن بٌن القطاعات السلعٌة وبٌن قطاعات الخدمات والتوزٌع حٌث اصبح القطاع النفطً ٌحتل 

% من مكونات الناتج المحلً الاجمالً الحكومً فٌما تقتصر مساهمة القطاع الصناعً 70لوحده ما ٌقارب 

% اما قطاع الخدمات فقد حظى بالنصٌب الاكبر فً الناتج 6.5% والقطاع الزراعً بنسبة لا تتعدى 1.5

هٌكلً كبٌر الامر الذي ٌإشر اختلال  ،% من مكونات ذلك الناتج 22المحلً الاجمالً بعد قطاع النفط وبنسبة 

% 65فً بنٌة الاقتصاد العراقً وتتؤتى خطورة مثل هذا الاختلال من امكانٌة سٌادة قطاع الخدمات وبنسبة 

كما ان سٌادة  ،اذا ما تم استبعاد القطاع النفطً وعندها سٌكون الاقتصاد ذات طابع خدمً ضعٌؾ الانتاج 
تزٌد من ضؽوط الطلب والتً ستتمدد الى السلع قطاع الخدمات تعنً تولٌد دخول نقدٌة تمثل قدرات شرائٌة 

المستوردة بسبب العجز شبه التام للجهاز الانتاجً المحلً مما ٌإثر سلباً فً مٌزان المدفوعات وٌرفع من 
وادى كل ذلك الى فتح الباب على مصراعٌه للمنتجات الاجنبٌة دون منافس  ،درجة الاعتماد على الخارج 

ة لها ، مما رفع الرقم القٌاسً للسلع المتداولة فً السوق المحلٌة الى مستوٌاتها وعلى وفق الاسعار العالمٌ
وانعكس ذلك اٌضاً على اسعار الخدمات المحلٌة التً اخذت تلاحق اسعار السلع المحلٌة  ،السعرٌة الدولٌة 

جارٌة وعلى والمستوردة بصورة مذهلة وتتطابق معها بعدما اخذت اسعار تلك الخدمات تتزاٌد بمستوٌات ت
رأسها خدمات الاٌواء واٌجار الدور السكنٌة وهو الامر الذي ساهم بقوة فً رفع المستوى العام للأسعار ) 

 ( . 20ص ، 2006 ،مظهر صالح 

ستقرار فضلاً عن تعثر السٌاسة الاقتصادٌة فً كثٌر من ا وازاء هذه الاختلالات الاقتصادٌة وحالة اللا       
اصبحت السٌاسة النقدٌة امام مسإولٌتها المباشرة فً العمل  ،ا فً التصدي لكل هذا مفاصلها فً اخذ دوره

لتحقٌق الاستقرار الاقتصادي عن طرٌق محاولة التؤثٌر على مناسٌب السٌولة العامة والسٌطرة على 
ً ٌطلقها اتجاهاتها والعمل على تقوٌة القطاع المالً واستقرارهُ وتحفٌزه للاستجابة الى اشارات السوق الت

معتمدة فً ذلك على حزمة من الاجراءات ارتكزت على اداتً سعر الصرؾ  ،البنك المركزي عبر سٌاستهُ 
فقد اصدر البنك المركزي مجموعة من القرارات تقضً  ،وسعر الفائدة فً اطار سٌاسة نقدٌة عُدت متشددة 

لأجل تثبٌت التوقعات التضخمٌة للجمهور  برفع سعر الفائدة ورفع قٌمة الدٌنار العراقً عن طرٌق مزاد العملة
حٌث ساهم سعر الفائدة وضمن مٌكانٌكٌات الانتقال النقدي فً احتواء ظواهر الارتداد فً مستوى ثبات ،

فضلاً عن المساهمة فً سحب جزء من السٌولة النقدٌة  ،التوقعات السعرٌة وصد هجمات المضاربٌن الطارئة 
كما باتت سٌاسة رفع قٌمة الدٌنار عن طرٌق المزاد من خلال ربطهُ بسلة  ،الفائضة عبر تشجٌع الادخارات 

وبالشكل الذي جعل السوق النقدٌة تستعٌد جزء  ،عائدات النفط تقؾ حائلاً امام نمو واستفحال ظاهرة الدولرة 
ٌمتلك فً حٌن اصبح المزاد العلنً للدولار  ،من توازنها عبر تعظٌم الطلب النقدي على الدٌنار العراقً 

الفاعلٌة والقدرة على امتصاص الكتلة النقدٌة المصدرة وبمعدل مرة ونصؾ المرة خلال السنة الواحدة مما 
وجاء تعظٌم دور هذا  ،خلق سٌطرة قوٌة على نمو التدفقات النقدٌة وتهدئة الاتجاهات السعرٌة المتصاعدة 

ٌل ومهما كانت مسبباته فً الامد القصٌر ولا المزاد منسجماً مع حقٌقة كون التضخم واستمراره فً الامد الطو
فؤن مصدره فً النهاٌة هو نمو وتوسع الكتلة  ،سٌما اهتزازات قطاع العرض التً ٌعٌشها الاقتصاد العراقً 

النقدٌة وبالتالً لا ٌتم خفض هذا التضخم الا عبر ضبط الظاهرة النقدٌة على نحو ٌحقق الاستقرار الاقتصادي 

وفً الاطار ذاته  ،( 24 ص ، 2006 ،مقدمة مسإولٌات السٌاسة النقدٌة ) مظهر صالح  الامر الذي ٌقع فً

فقد نجح البنك المركزي فً سحب جزء من السٌولة الفائضة من خلال اللجوء الى الاقتراض العام عن طرٌق 
وعٌن بآجال اصدار نوعٌن من السندات الاول خاص بوزارة المالٌة والثانً خاص بسٌاسة البنك المركزي والن

مختلفة ابتداءاً من اذونات الخزٌنة )ذات الثلاث اشهر ( مروراً بسندات الخزٌنة ) النصؾ سنوٌة والسنوٌة( ) 

 ( .107-108ص  ، 2011 ،الدوسكً واخرون 

مهماً من الاتجاهات السعرٌة خصوصاً  اً ولما تقدم ٌمكن القول بنجاح السٌاسة النقدٌة فً خفض جزء       

وما  2008فٌما ساعدت الازمة المالٌة العالمٌة عام  2011حتى نهاٌة عام  2008لتً تلت عام فً المدة ا
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اذ ٌلاحظ انه وعلى الرؼم من استمرار  ،تبعها من ركود اقتصادي على خفض الجزء الاخر من تلك الاتجاهات 

اس قد انخفض الى % خلال تلك المدة فؤن التضخم الاس30-20نمو الاصدار النقدي بنسبة تراوحت ما بٌن 

وٌعبر  ،( 5% الجدول ) 2.9وبمعدل  2010المرتبة العشرٌة الواحدة اذ وصل الى ادنى مستوى له فً عام 

هذا الانخفاض الحاد فً مستوٌات الاسعار عن الاثار الاٌجابٌة لسٌاسة البنك المركزي القائمة على تكامل 
فاض على ضرورة استمرار السٌاسة النقدٌة كما ٌإكد هذا الانخ ،اشارتً سعر الفائدة وسعر الصرؾ 

المتشددة كوسٌلة لا ؼنى عنها للاحتفاظ بالاستقرار السعري لطالما استمرت السٌاسة المالٌة بنهجها التوسعً 
 . 

 (5)جدول

 2004-2011)تطور الرقم القٌاسً العام والاساس لأسعار المستهلك ومعدلات التضخم فً العراق للمدة) 
(100=1993) 

 ضخم لتمعدلا
 الاساس%

 القٌاسً الرقم
الاساس للأسعار  

 ضخم معدلالت
 الشامل %

 للأسعار القٌاسً الرقم
 العام

 السنوات

39.0 7791.1 27.0 8815.6 2004 

30.8 10192.1 37.0 12073.8 2005 

31.7 13422.2 53.2 18500.8 2006 

19.3 16009.4 30.8 24205.5 2007 

13.0 18091.8 2.7 24851.3 2008 

7.1 19370.1 (2.8) 24155.1 2009 

2.9 19931.8 2.4 24734.8 2010 

6.5 21227.4 5.6 26119.9 2011 

 المصدر :

 (2004-2011)النشرات السنوٌة  ،المدٌرٌة العامة للإحصاء والابحاث  ،البنك المركزي العراقً  -
 الارقام داخل القوس قٌم سالبة . -
 

 يعايم الاستمرار اننمذي .6-3-
اذ ٌتضح  ،لم ٌشهد الاقتصاد العراقً فً هذه المرحلة اٌضاً استقراراً نقدٌاً وبالتالً اقتصادٌاً معتداً به        

)معامل الاستقرار = ان معامل الاستقرار النقدي كان طٌلة السنوات بعٌداً عن الواحد الصحٌح (6)من الجدول 

مما ٌفصح عن  كساد ( وجود اصؽر من واحدتضخم ،  وجود وجود استقرار ، اكبر من واحد شٌر الىٌ 0
بما قبل  بمعدلات اقل نسبٌاً مقارنةالضؽوط التضخمٌة على النشاط الاقتصادي لكن  استمرار وطؤة

والسبب الرئٌسً باستمرار تللك الضؽوطات ٌعود الى استمرار الهٌمنة المالٌة على الاساس  ،2003))عام

النفطٌة والتً اخذت تتسع كلما زادت حجم النفقات  قٌد الاٌراداتجدٌدة وعبر بوابة تن النقدي ولكن بطرٌقة
الامر الذي اسفر عن حصول زٌادات فً الكتلة النقدٌة كما تعبر عنها معدلات نمو عرض  ،واتسع هٌكلها 

وٌتضح ان تلك الزٌادات لم تتناسب مع معدلات نمو الناتج المحلً الاجمالً الذي استمر  (1)النقد فً الجدول 

نمو بمعدلات ضئٌلة وناتجة فً الوقت نفسهُ عن بنٌة هٌكلٌة مختلة ٌسهم فً ظلها الناتج النفطً بالنسبة بال
الامر الذي خلق فجوة بٌن وسائل الدفع المتزاٌدة ذات القوة الشرائٌة المعتد بها  ،العظمى من تلك المعدلات 

مثل تلك الوسائل تٌار الطلب الكلً من بسبب رفع قٌمة الدٌنار العراقً عن طرٌق سٌاسة سعر الصرؾ حٌث ت
جهة وبٌن المصادر المحلٌة للعرض السلعً التً ٌمثلها الناتج المحلً الاجمالً من جهة اخرى كما موضح 

 لمحلٌة.، وانعكست تلك الفجوة على زٌادة معدلات السٌولة ا(4بالشكل )

بعد ان وصل الى اعلى مستوى  2007عام  وٌتضح اٌضاً ان معامل الاستقرار النقدي اخذ بالاعتدال بعد      

الامر الذي ٌعكس بوضوح النجاح النسبً الذي اخذت ادوات السٌاسة  ، (31.1)له خلال هذا العام اذ بلػ 

النقدٌة الانكماشٌة تحققهُ تدرٌجٌاً والتً جعلت معدلات النمو السنوي فً عرض النقد تتراجع ولكن بصورة 
لاقتصادٌة الاخرى ً الاقتراب من الاستقرار النقدي لم ٌستؽل من قبل السٌاسات االا ان هذا النجاح ف ،متذبذبة 
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بل بالعكس وظؾ فً تعظٌم  ،ة المالٌة لتشجٌع الاستثمار المحلً فً القطاع الحقٌقً وبالأخص السٌاس
ك اذ استمالت المالٌة العامة سٌاسة تدخل البن ،الماكنة الاستهلاكٌة وعلى المستوى الحكومً والخاص 

 المركزي فً سوق النقد الهادفة لفرض الاستقرار النقدي لتصب فً خدمة تلك الماكنة . 
ومع انعدام مرونة الجهاز الانتاجً المحلً فً توفٌر متطلبات تلك الماكنة من السلع وبعض الخدمات        

تلبٌة تلك المتطلبات وفً اطار سٌاسة الباب المفتوح على مصراعٌه اصبحت الاستٌرادات هً المنفذ الاسرع ل
الامر الذي جعل فوائد الاستقرار النقدي وتكالٌفه تصب فً خدمة الاقتصادات الاقلٌمٌة التً تمثل الشرٌك  ،

وبهذا اخذت المرتكزات الاقلٌمٌة الاقتصادٌة التً تهٌمن على السلوك الاستهلاكً الراهن فً  ،التجاري للبلد 
د فً تحرٌك فوائض البلاد وتجفٌفها او تسٌٌرها وفق احتٌاجات العراق تكون القوة المركزٌة التً تنفر

الاوضاع الاقتصادٌة الاقلٌمٌة ومتطلباتها على حساب اوضاع السوق المحلٌة واستقرارها ونمائها لأن الؽاٌة 
وبهذا انتهت سٌاسات تدخل البنك المركزي  ،الرئٌسٌة هً تولٌد الربح وتعظٌم القٌمة المضافة عبر الحدود 

سوق النقد بهدؾ سحب السٌولة الفائضة او تعقٌمها باستنزاؾ حصة من الاحتٌاطات الاجنبٌة للبلاد فً 
عن طرٌق التحوٌلات ،لؽرض تموٌل السلوك الاستهلاكً المرتبط بالسلسة التجارٌة الاقلٌمٌة بشكل اساس 

وتتزاٌد فً مصارؾ الدول  المالٌة للتجارة الخارجٌة التً جعلت العملة الاجنبٌة الخارجة من البلاد تتركز

 ( . 2ص ، 2012 ،الاقلٌمٌة )مظهر صالح 

 (6جدول )
 )ملٌون دٌنار ( (2004-2011)تطور معامل الاستقرار النقدي ومعدلات السٌولة فً الاقتصاد العراقً للمدة 

 معدل السٌولة 

(1/2)100 
(6) 

 لاستقرار امعامل 

3/4 
(5) 

التؽٌر السنوي 
للناتج المحلً 

 الاجمالً%

(4) 

التؽٌر السنوي 
 لعرض النقد%

(3 ) 

 الناتج المحلً الاجمالً 

1988=100 
(2) 

 عرض النقد

MS1   

1)) 

 السنوات

24391.1 - - - 41607.8 10148626 2004 
26241.8 2.8 4.4 12.3 43438.8 11399125 2005 
32308.5 3.5 10.1 35.6 47851.4 15460060 2006 
44776.1 31.1 1.3 40.5 48510.6 21721167 2007 
54507.4 4.5 6.6 29.8 51717.6 28189934 2008 
65985.3 3.4 9.3 32.3 56527.8 37300030 2009 
85337.8 5.30 7.3 38.7 60633.7 51743489 2010 
97966.8 4.3 4.7 20.2 63486.8 62196000 2011 

 المصادر :
النشرات  ،المدٌرٌة العامة للاحصاء والابحاث  ،البنك المركزي العراقً  ،البٌانات الخاصة بعرض النقد  -

 .(2004-2011)السنوٌة 
نقلاً عن البنك  ،الجهاز المركزي للاحصاء  ،وزارة التخطٌط  ،البٌانات الخاصة بالناتج المحلً الاجمالً  -

 .(2004-2011)النشرات السنوٌة  ،المركزي العراقً 
 من عمل الباحث . (6،5،4،3)الاعمدة  -
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 (4شكل )
 (2004-2011والناتج المحلً الاجمالً الحقٌقً فً العراق للمدة ) MS1ر عرض النقد تطو

 

 (6المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على بٌانات الجدول )
( مقدار اتساع الفجوة بٌن الناتج المحلً الاجمالً الحقٌقً وبٌن عرض النقد 4ٌتضح من الشكل ) 

ٌعبر ، فعرض النقد ٌؤخذ بالتزاٌد المستمر وبمعدلات عالٌة بٌنما الناتج لا ٌتزاٌد الا فً سنوات معدودة والذي 
 ومعدلات متدنٌة جداً .

 اننًى الالتصادي .بانسٍاست اننمذٌت علالت 4-
البلد  من نمو اقتصادي ٌنتقل   2003توجهت الانظار بشدة الى ما سٌحققه الاقتصاد العراقً بعد عام         

بعد ما زالت العقبات التً كانت تحول دون ذلك النمو  ،من خلال معدلاتهُ وعجلتهُ المستمرة الى طرٌق التقدم 
الا ان ما  ،فقد تحرر الاقتصاد من اؼلال العقوبات الدولٌة ورحلت فلسفة عسكرة الاقتصاد وانتهت الحروب  ،

ؼٌاب اي فلسفة عمٌقة للنمو حلة وللأسؾ الشدٌد شهدت هذه المر فقد ،تحقق من نتائج خٌب معظم الآمال 
الامر الذي ٌمكن ان ٌإشر ضعؾ الادارة الاقتصادٌة للبلاد وعدم ادراكها لأساس وابعاد المشكلة  ،الاقتصادي 

التنموٌة وابتعادها عن النظرة المعمقة للأسس والمقومات والفرص التً ٌقؾ علٌها مسار البناء المادي 
وقد ادى كل هذا الى تخبط السٌاسات الاقتصادٌة  ،مهما ونموهما الحقٌقً فً البلاد والبشري ومستوى تقد

الحكومٌة فً الاداء الاقتصادي باستثناء ما ابدته السٌاسة النقدٌة من اداء استقراري ٌمكن القول بنجاحه 
مما شكلهُ هذا الاستقرار وعلى الرؼم  ،النسبً عند الاخذ بالاعتبار ما كانت علٌه المناخات الاستقرارٌة سابقاً 

النسبً من بٌئة استثمارٌة مستقرة فلم تفلح السٌاسات الاقتصادٌة الاخرى وبالأخص السٌاسة المالٌة كما تم 
ذكره سابقاً فً استؽلال تلك البٌئة عن طرٌق الانسجام مع الاثار الاستقرارٌة التً ولدتها السٌاسة النقدٌة فً 

قبولة من النمو فً القطاعات الحقٌقٌة باستثناء قطاع النفط وبالمستوى الذي حث الاقتصاد الى بلوغ معدلات م
اذ ان الاداة الرئٌسٌة للسٌاسة المالٌة وهً الموازنة  ،ٌعالج قصور العرض السلعً داخل السوق المحلٌة 

لبة على العامة قد صممت فً مدخلاتها ومخرجاتها لهدؾ تعظٌم الاثار التوزٌعٌة والاجتماعٌة واعطائها الؽ
مجالات الاستثمار ودفع عجلة النمو بما ٌصب فً توسٌع الطاقة المادٌة المنتجة للقطاعات الانتاجٌة فقد 

ولم تتعدى نسبة الانجاز فً الموازنة  ،% من اجمالً النفقات80شكلت النفقات الاستهلاكٌة ما ٌقارب نسبته 

 % فً احسن الاحوال 50الاستثمارٌة ال 

 ( .149ص ، 2012 ،) مظهر صالح
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كما  ،وتصمٌم الموازنة العامة بهذا الشكل جعلها تنحرؾ باتجاه ؼاٌات تشؽٌلٌة استهلاكٌة بحتة  
ادخلها فً دائرة التناقض بٌن مسؤلة الكفاٌة ) الانتاجٌة ( ومسؤلة العدالة فً توزٌع ثمار الناتج المحلً 

ره الى وضع السٌاسة المالٌة فً مرتسم حالً ومقبل وادى هذا التناقض بدو ،الاجمالً وبالأخص النفطً منه 
ٌإكد خٌارات لٌست بالبسٌطة عند مطابقتها بما حققته الموازنة العامة من نتائج اقتصادٌة خلال هذه المرحلة 

حٌث تإشر المعطٌات الكمٌة  ،والتً رجحت وهٌمنت فٌها كفة العدالة التوزٌعٌة على كفة الكفاٌة الانتاجٌة 
ة التشؽٌل التً تبنتها الموازنة استوعبت تشؽٌل اكثر من ثلاثة ملاٌٌن موظؾ حكومً فً حٌن الى ان سٌاس

وٌإكد هذا المعطى  ،منحت معاشات تقاعدٌة لأكثر من ملٌون متقاعد ومثلها الى مستحقً الرعاٌة الاجتماعٌة 
ضخم واذا ما اخذنا بالاعتبار  فالخمسة ملاٌٌن متلقً للدخل عدد ،المقدرة التوزٌعٌة العالٌة للموازنة العامة 

نظام الاعالة المعتمد فً العراق ) واحد مقابل خمسة ( سٌصبح لدٌنا خمسة وعشرون ملٌون من السكان 
وعند اللجوء الى تحلٌل مسؤلة الكفاٌة  ،متلقً للدخل الحكومً سوآءا بصورة مباشرة او ؼٌر مباشرة 

% من الناتج المحلً الاجمالً 70بقاً ٌهٌمن على ما ٌقارب  الانتاجٌة سنجد ان القطاع النفطً وكما ذكرنا سا

% من اٌرادات الموازنة ولكن هذا القطاع لا ٌساهم بتشؽٌل الا ما 94المملوك للدولة وتمول عوائده اكثر من 

فً حٌن تساهم بقٌة القطاعات  ،ملٌون عامل  8.5% فً احسن الاحوال من القوة العاملة البالؽة 2ٌقارب 

الامر الذي  ،% 30% من تلك القوة ولا تتعدى مساهمتها فً الناتج المحلً الاجمالً نسبة 98 فً تشؽٌل

% واذا ما 25% ترتفع بٌن العاملٌن فً سن الشباب لتكون  15جعل البلاد تعج ببطالة فعلٌة نسبتها تفوق 

ٌر جداً ٌإشر ان % وهو امر خط40% فان اجمالً البطالة سٌرتفع الى 25اضفنا التشؽٌل الناقص البالػ 

وٌزداد الامر  ،البلاد عاطلة بقوة عن الانتاج وان الكفاٌة فً تخصٌص الموارد الانتاجٌة عند ادنى نقطة 

% من 6.5اذ لا تتعدى مساهمة هذا القطاع  ،خطورة اذا ما اخذنا بالاعتبار مشكلة القطاع الزراعً بؤهمٌتها 

ارب عشرة ملاٌٌن نسمة لم ٌعد مصدراً قوٌاً للعرض الناتج المحلً فً حٌن ان الرٌؾ الذي ٌضم ما ٌق

واذا ما نظرنا الى القطاع  ،% 30الزراعً بل انه اصبح لا ٌستطٌع  سد حاجته من الؽذاء الا بؤقل من 

% من الناتج المحلً ذلك بسبب 1.5الصناعً فالأمر ؼٌر مختلؾ فهذا القطاع لا ٌساهم الا بنسبة اقل من 

%  من مصانع القطاع الخاص البالؽة ثلاثٌن الؾ مصنع 90حكومٌة كما ان % من المصانع ال90توقؾ 

الؾ عامل ومهندس صناعً عاطلٌن ٌتلقون اجور ومرتبات من 700 واصبح اكثر من  ،تشهد الحالة نفسها 

الحكومة مما ٌعنً ان البلاد اضاعت جٌلاً صناعٌاً كاملاً اندمج حالٌاً بسوق العمل ؼٌر المنتظمة ضمن 
وفً الوقت الذي ٌنبؽً فٌه ان ٌكون القطاع الخاص القائد لعملٌات النمو فً الناتج  ،التشؽٌل الناقص  معطٌات

 المحلً الاجمالً انسجاماً مع مبادى السوق نجد ان الدولة وقطاعها العام تهٌمن على ما ٌقارب نسبته 

ان نسبة القطاع الخاص  وعلى الرؼم من ،% للنشاط الخاص 20تاركة ما نسبته  ،% من ذلك الناتج 80

الا ان ثلثً نشاطات ذلك القطاع  ،% من النشاط الكلً اذا ما تم استبعاد النفط من مكونات الناتج 65ستصبح 

فضلاً عن ان نشاط القطاع الخاص  ،هً خدمٌة ضعٌفة الارتباط بالنشاط الانتاجً والاستثماري الحقٌقً 
وهذا كلهُ ٌإشر انخفاض النشاط الانتاجً الخاص )  ،لحكومً اصبح شدٌد الاعتماد على النشاط الاستهلاكً ا

( ) كل النسب هً معدل متوسط لطٌلة سنوات الدراسة ، وتم مطابقتها 59-60ص ،  2010 ،مظهر صالح 

 مع بٌانات المجموعة الاحصائٌة ، وزارة التخطٌط ، الجهاز المركزي للاحصاء ( .
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تلك الاختلالات الهٌكلٌة فً بنٌة الناتج المحلً انعكس  معالجةان فشل السٌاسات الاقتصادٌة فً 
بصورة مباشرة على تدنً معدل النمو فً ذلك الناتج خصوصاً ؼٌر النفطً فلم ٌبلػ نمو هذا الناتج مستوٌات 

واذا ما اخذنا بالاعتبار حقٌقة  ، (7)تفوق معدلات نمو السكان الا فً سنوات معدودة كما ٌوضحه الجدول 

% تصبح معدلات نموه ضعٌفة جداً والى المستوى الذي ٌكون 65ة النشاط الخدمً علٌه وبنسبة تفوق هٌمن

وكذلك الحال بالنسبة الى معدلات نمو  ،فٌه الناتج السلعً عاجزاً بشكل كبٌر عن توفٌر متطلبات السوق 
لاقتصادي ومتلائمة مع فرص الناتج المحلً الاجمالً الكلً فلم تكن تلك المعدلات بمستوٌات كافٌة للنهوض ا

 ،( 5كما تعكس نسبة مساهمة النفط فً ذلك الناتج  درجة احادٌة الاقتصاد الشدٌدة الشكل )  ،النمو المتاحة 

 40-60واذا ما تم مقارنة معدلات نمو ذلك الناتج مع كفاءة التنفٌذ المالً والمادي للدولة والذي ٌتراوح بٌن 
% من 85ة جداً كتنفٌذ مادي وفً ظل هٌمنة النشاط الاستثماري للدولة على % كتنفٌذ مالً والى نسبة متدنٌ

ٌمكن التوصل الى الاسباب الكامنة وراء حقٌقة ذلك التدنً فً الناتج  ،اجمالً الاستثمارات الكلٌة فً البلد 
ناتج المحلً وفً الاطار ذاته فاذا ما حللنا الزٌادات الحاصلة فً نصٌب الفرد من ال ،الحقٌقً ؼٌر النفطً 

الاجمالً لوجدنا اٌضاً انها تعود بؽالبها الى نمو الاٌرادات النفطٌة الناتجة عن ارتفاع اسعار النفط وتعاظم 

 . (8)نسبة مساهمته فً ذلك الناتج كما ٌوضحه الجدول 

السٌاسة  فؤن فشل السٌاسة الاقتصادٌة فً زج المدخلات الخارجٌة الاستقرارٌة التً ولدتها ،لما تقدم       
النقدٌة فً استثمارات اقتصادٌة حقٌقٌة جعل كل جهود ونتائج السٌاسة النقدٌة تصب فً مجرى ظواهر ؼٌر 

فقد قاد التحسن فً قٌمة الدٌنار العراقً والاستقرار  ،اٌجابٌة اخذت تتعاظم وتتلازم كلما تحسنت المإشرات 
ؼٌر منظور على الاجر الاسمً وتعظٌم الاجر  النسبً فً المستوى العام للأسعار الى اضافة دخلاً فعلٌاً 

واصبح متوسط ذلك الاجر ٌفوق بكثٌر متوسط دخل الفرد من الناتج  ،الحقٌقً على حساب تدنً الانتاجٌة 
مما خلق زٌادة فً كل من الاستهلاك والادخار ومع فقدان حلقة القدرة على تحوٌل هذا  ،المحلً الاجمالً 

ٌة مرؼوبة قادرة على توفٌر المتطلبات السلعٌة للسوق المحلٌة اتجهت الزٌادة فً الادخار الى استثمارات محل
ولنفس السبب اخذت الادخارات المتحققة طرٌقها  ،الاستهلاك الى الخارج وباتجاه السلع الاجنبٌة المستوردة 

وبات  ،منخفضة جداً الى الخارج اٌضاً عن طرٌق الاٌداع فً المصارؾ الاقلٌمٌة ذات العائد الجٌد والخطورة ال

للعالم الخارجً على حساب النشاط  ValueAddedجل ما تفعله السوق العراقٌة الٌوم هو تولٌد قٌمة مضافة 

الاقتصادي الوطنً الذي اخذ ٌدخل فً مرحلة الركود المستمر خصوصاً فً القطاع الحقٌقً ؼٌر النفطً  ذلك 
على حساب ركود وبطالة القطاعات المنتجة وتحوٌل قوة  بفعل اؼراق البلاد بالسلع الاستهلاكٌة المستوردة

 ،العمل الى ممارسة سلوك منؽمس فً المضاربة والعٌش على هوامش قطاع التجارة الخارجٌة الاستهلاكٌة 
وبالنتٌجة فقد ادى هذا كله الى جعل النموذج الاقتصادي العراقً الراهن مولداً للنشاط الاقتصادي السالب او 

 Iraqi economicد استهلاكاً وادخاراً وهو ما ٌمكن ان نطلق علٌه بمرض العراق الاقتصادي العابر للحدو
disease   ( . 158-160ص   ،  2012 ،كناٌة عن المرض الهولندي فً الاقتصاد ) مظهر صالح 

السٌاسة ٌمكن القول ان الاستفادة من ثمار الاستقرار النسبً الذي حققتهُ  ،وختاماً لهذه المسٌرة        
النقدٌة كبٌئة استثمارٌة ٌقتضً اعادة هندسة السٌاسات الاقتصادٌة المسإولة عن تحرٌك القطاعات الانتاجٌة 

كما ٌتطلب اعادة تخطٌط سٌاسات اعمار  ،بما ٌزٌد من قابلٌة تلك القطاعات على المنافسة للقطاع الخارجً 
ٌة التحتٌة والمشارٌع الاستراتٌجٌة وبالشكل رصٌنة ولاسٌما للمشروعات الكبرى وبشكل خاص مشارٌع البن

وبهذا ستتولد قوى كبٌرة قادرة على تحرٌك  ،الذي ٌجعلها قادرة على جذب قوة العمل والتصدي للبطالة 
 العجلة الاقتصادٌة .
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 (7)جدول 

 (2004-2011)فً العراق للمدة  بالأسعار الثابتة تطور الناتج المحلً الاجمالً مع النفط وبدون النفط

 ()ملٌون دٌنار (100=1988)
معدل نمو الناتج المحلً 
 الاجمالً   بدون النفط%

معدل نمو 
الناتج المحلً 

 الاجمالً%

نسبة مساهمة 
النفط فً 
 الناتج%

الناتج المحلً 
الاجمالً بدون 

 النفط

الناتج المحلً 
 الاجمالً 

 السنوات

- - 57.9 17516.9 41607.8 2004 
5.1 4.4 57.6 18418.05 43438.8 2005 
16.1 10.1 55.3 21389.6 47851.4 2006 
5.0 1.3 53.7 22460.4 48510.6 2007 
0.8 6.6 56.2 22652.3 51717.6 2008 
49.5 9.3 40.1 33860.1 56527.8 2009 
2.4 7.3 42.8 34682.5 60633.7 2010 

(4.4) 4.7 47.8 33140.1 63486.8 2011 
 المصدر :

المدٌرٌة العامة للإحصاء  ،نقلاً عن البنك المركزي العراقً  ،الجهاز المركزي للإحصاء  ،وزارة التخطٌط   -

 ( .2004-2011النشرات السنوٌة والتقارٌر الاقتصادٌة )  ،والابحاث 
 الارقام بٌن قوسٌن قٌمة سالبة .معدلات النمو من عمل الباحث . -

 (8)جدول 

-2011)لنفطً وؼٌر النفطً بالأسعار الجارٌة فً العراق للمدة تطور نصٌب الفرد من الناتج المحلً الاجمالً ا
2004) 

معدل نمو نصٌب 
الفرد من الناتج 
 المحلً بدون النفط

معدل نمو نصٌب 
الفرد من الناتج 
 المحلً الاجمالً

نصٌب الفرد من الناتج 
المحلً الاجمالً بدون 

 النفط

نصٌب الفرد من 
الناتج المحلً 

 الاجمالً

الاجمالً الناتج المحلً   السنوات 

- - 825825 1961581 53235358.7 2004 
35.0 30.1 1114982 2552363 73533598.6 2005 
33.0 30.0 1483089 3317874 95587954.8 2006 
17.2 13.2 1738563 3754996 111455813.4 2007 
29.1 36.5 2245294 5126243 157026061.6 2008 
14.9 (14.0) 2640098 4407510 139330210.6 2009 
14.1 19.6 3014976 5270938 171956975.3 2010 
(0.2) 20.6 3007908 6359600 194001461 2011 

 المصدر :
المدٌرٌة العامة للاحصاء  ،نقلاً عن البنك المركزي العراقً  ،الجهاز المركزي للاحصاء  ،وزارة التخطٌط   -

 ( .2004-2011صادٌة   ) النشرات السنوٌة والتقارٌر الاقت ،والابحاث 
 الارقام بٌن قوسٌن قٌمة سالبة .معدلات النمو من عمل الباحث . -
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 (5الشكل )
(                 2004-2011تطور الناتج المحلً الاجمالً الحقٌقً مع النفط وبدون النفط  فً العراق للمدة )

1988=100)) 

 

 ( 7احث بالاعتماد على بٌانات الجدول )المصدر : من اعداد الب

 

( درجة اعتمادٌة الناتج المحلً الاجمالً الحقٌقً على الانتاج النفطً داخل الاقتصاد 5ٌوضح الشكل )

العراقً ، اذ تعكس نسبة مساهمة النفط فً ذلك الناتج مدى هٌمنة القطاع النفطً على بقٌة القطاعات 
 الانتاج النفطً تقود بدورها الى زٌادة الناتج المحلً الاجمالً الحقٌقً . الانتاجٌة والخدمٌة ، فكل زٌادة فً

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الاستنتاجاث :
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( ، الاصلاح الجوهري للسٌاسة 2004( لسنة )56شكل صدور القانون الجدٌد للبنك المركزي العراقً ) -0

لبنك المركزي فً ادارة السٌاسة النقدٌة النقدٌة من الناحٌة التشرٌعٌة ، اذ تم بموجبه منح استقلالٌة واضحة ل
، كما وفر له ؼطاءً قانونٌاً لعملٌة التحول نحو آلٌة السوق ، من خلال ما نص علٌه وبشكل صرٌح بخصوص 

 اعتماد الٌات اقتصاد السوق فً ادارة وتنفٌذ السٌاسة النقدٌة .
سٌق طٌلة سنوات البحث ، فعلى لم تشهد العلاقة ٌن السٌاسة النقدٌة والسٌاسة المالٌة توازن او تن -4

الا ان السٌاسة النقدٌة اصبحت  2003الرؼم من ضمان القانون الجدٌد لاستقلالٌة السلطة النقدٌة بعد عام 

خاضعة لقٌد جدٌد وهو الالتزام بتنقٌد الاٌرادات النفطٌة لتوفٌر العملة المحلٌة للدولة ، والذي قلل من سٌطرة 
ولة ، فضلاً عن ان هذه الاستقلالٌة قد فسرت بشكل خاطئ من قبل الحكومة اذ تلك السٌاسة على مناسٌب السٌ

 اخذت النظرة الى البنك المركزي بكونه مإسسة تعمل خارج اطار الدولة تزداد ٌوماً بعد ٌوم . 
ركز البنك المركزي على استخدام اداة سعر الصرؾ وعن طرٌق مزاد العملة لأجل تهدئة معدلات الزٌادة  -3

توى العام للأسعار وبما ٌحقق الاستقرار السعري فً نهاٌة المطاؾ ، منطلقاً بذلك من اعتماد فً المس
الاقتصاد العراقً وبشكل كبٌر على الاستٌرادات لتؽطٌة العجز السلعً الذي تعانٌه السوق ، ومستنداً على 

 ات الاجنبٌة للبلد والذي اخذ ٌتزاٌد بشكل ملحوظ .ٌحجم الاحتٌاط
مستمر للبنك المركزي للسٌطرة على مسار سعر الصرؾ عن طرٌق احتٌاطً النقد ادى السعً ال -2

الاجنبً، الى تحوٌل الادوات الاساسٌة الاخرى للسٌاسة النقدٌة والمتمثلة بعرض النقد وسعر الفائدة الى 
لدى البنك  الحكومة من اٌراداتها النفطٌة بإٌداعاتمتؽٌرات تابعة، بسبب تؤثر القاعدة النقدٌة بدرجة كبٌرة 

 المركزي وبؤنفاقها الممول من هذه الاٌرادات .
اتضح من خلال دراسة وتحلٌل حركة المتؽٌرات الاقتصادٌة ، ان الاقتصاد العراقً لم ٌشهد تكامل او  -5

، اذ استمرت معدلات نمو الناتج الحقٌقً خصوصاً ؼٌر ً الاستقرار والنمو الاقتصادٌٌن التقاء ما بٌن هدف
م توفر فاض دون المستوى المقبول على الرؼم من زوال الحروب والعقوبات الدولٌة ، لعدالنفطً بالانخ

ة ولضعؾ الاستقرار الامنً والسٌاسً ، وبالنسبة للاستقرار فقد تحقق بشكل نسبً الادارة الاقتصادٌة الكفإ

 ( وذلك بجهود منفردة للسٌاسة النقدٌة .2008-2011ولسنوات معدودة )
لكبٌر على الاٌرادات النفطٌة فً تموٌل الانفاق الحكومً والناتج عن الطبٌعة الرٌعٌة سٌإدي الاعتماد ا -2

للاقتصاد ، الى سلب السٌاسة النقدٌة الكثٌر من فاعلٌتها فً التؤثٌر فً الطلب الكلً ، بٌنما ٌجعل للسٌاسة 
 الاسعار . المالٌة دوراً مهماً فً تحدٌد مسار المتؽٌرات الاقتصادٌة الكلٌة وبضمنها مستوى

 انتىصٍاث :
 ٌجبوالمحافظة علٌه ،  الاقتصادي لسٌاسة النقدٌة فً تحقٌق الاستقرارالكبرى ل همٌةلااانطلاقاً من  -0

توفٌر المناخ الملائم لعمل تلك السٌاسة بحرٌة سواء من خلال الاحترام المطلق لاستقلالٌتها او عدم التشكٌك 
 .برصانة خططها وكفاءة ادواتها 

تحقٌق هدؾ الاستقرار لا ٌمنع من ان ٌكون لها دور كبٌر فً لسٌاسة النقدٌة بالوقت الحاضر ان تبنً ال -4
العكس ٌجب ان تمارس السٌاسة النقدٌة دورا فاعلاً فً  على بل، توفٌر مستلزمات الحركة التنموٌة فً البلد 

تقرار الاقتصادي حقٌقة فً الجانب الحقٌقً ؼٌر النفطً الامر الذي سٌجعل الاس دعم عملٌة النمو خصوصاً 
 .راسخة داخل الاقتصاد المحلً 

ان ٌمر عبر بوابة التنسٌق المشترك مع بقٌة السٌاسات  ٌنبؽً هااهداف تحقٌقعمل السٌاسة النقدٌة تجاه  -3
ولٌس عن طرٌق الهٌمنة او التبعٌة من طرؾ على حساب الاخر ، كما ٌجب ان لا ٌتم التكرٌس الى مفهوم 

مركزي بمعناه الشامل بكونه ٌجسد عزلة وفصل السٌاسة النقدٌة عن السٌاسات الاخرى او استقلالٌة البنك ال
 .التقاطع مع الاهداؾ الاخرى 
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ان الاستفادة من ثمار الاستقرار النسبً الذي حققتهُ السٌاسة النقدٌة كبٌئة استثمارٌة ٌقتضً اعادة  -2

الانتاجٌة بما ٌزٌد من قابلٌة تلك القطاعات على هندسة السٌاسات الاقتصادٌة المسإولة عن تحرٌك القطاعات 
كما ٌتطلب اعادة تخطٌط سٌاسات اعمار رصٌنة ولاسٌما للمشروعات  ،المنافسة للقطاع الخارجً 

وبهذا ستتولد قوى  ،الاستراتٌجٌة الكبرى وبالشكل الذي ٌجعلها قادرة على جذب قوة العمل والتصدي للبطالة 
 لة الاقتصادٌة .كبٌرة قادرة على تحرٌك العج

عدم المؽالاة فً الاعتماد على اداة سعر الصرؾ ، لان تلك الاداة بدأت تستنفذ دورها فً تهدئة الزٌادات  -5
السعرٌة فً ظل استمرار تصاعد الانفاق الحكومً ومحدودٌة الطاقات الانتاجٌة ، كما ان سعر الصرؾ لا ٌعد 

حلٌة ، وبالتالً فؤن استقرار هذا السعر لا ٌضمن استقرار المحدد الاوحد لمسار اسعار السلع داخل السوق الم
 المكونات السعرٌة الاخرى داخل تلك السوق ، 

فً ظل استمرار توسع الانفاق الحكومً بفعل تزاٌد العائدات النفطٌة ، والذي اخذ ٌحد من قدرة السٌاسة  -2
السٌاسة المالٌة للدولة لمكافحة النقدٌة على مواجهة الضؽوطات السعرٌة ، ٌجب التركٌز وبشكل كبٌر على 

الاتجاهات التضخمٌة ،عن طرٌق تؽٌٌر بنٌة الموازنة العامة لصالح الانفاق الاستثماري الموجه لتوسٌع 
الطاقات الانتاجٌة والبنى الارتكازٌة بما ٌكفل توفٌر حاجة السوق من المنتجات السلعٌة والخدمٌة ، واعادة 

 .من الترشٌد والتخصٌص الامثل هٌكلة الانفاق الاستهلاكً بما ٌض
 

 المصادر: 
مجلة العراق للاصلاح  ،اسبابا واثاراً ومعالجات  ،التضخم الاقتصادي فً العراق  ،ابراهٌم موسى الورد  .0

 . 2006تشرٌن الاول ،العدد الثالث  ،الاقتصادي 
 .2009 ،البنك المركزي العراقً  ،التضخم والسٌاسة النقدٌة  ،احمد ابرٌهً العلً  .4
اثر السٌاسة المالٌة والنقدٌة على التضخم فً الاقتصاد العراقً للمدة  ،ازاد احمد الدوسكً واخرون  .3

 .2011 ، 23عدد  ، 7مجلد  ،مجلة تكرٌت للعلوم الادارٌة والاقتصادٌة  ،تحلٌل وقٌاس  (2010-2003)
جتماعٌة فً منطقة الآسكوا مسح التطورات الاقتصادٌة والا ،اللجنة الاقتصادٌة والاجتماعٌة لؽربً اسٌا  .2

،2004 . 
 ..www.CBI.Org ، العراقً المركزي البنك سٌاسة ادوات عن ملخص ، العراقً المركزي البنك .5
 .2007 ،ابو ظبً  ،صندوق النقد العربً  ،ملامح السٌاسة النقدٌة فً العراق  ،سنان الشبٌبً  .2
اثر الهٌمنة المالٌة الحكومٌة على فاعلٌة السٌاسة النقدٌة فً تحقٌق الاستقرار عبد الرحمن عبٌد جمعة ، .7

 . 2012النقدي ، اطروحة دكتوراه ؼٌر منشورة ، كلٌة الادارة والاقتصاد ، جامعة بؽداد ، 
فلاح حسن ثوٌنً ، دور البنك المركزي فً تحقٌق التوازن الاقتصادي ، اطروحة دكتوراه ؼٌر منشورة ،    .8

 . 2001الادارة والاقتصاد ، الجامعة المستنصرٌة  ،  كلٌة
المجلة العراقٌة للعلوم  ،التوجهات الجدٌدة للسٌاسة النقدٌة فً العراق  ،فلاح حسن ثوٌنً  .9

 .  2005 ، 8المجلد الثالث العدد  ،الاقتصادٌة/الجامعة المستنصرٌة 
-2005)الاقتصاد العراقً للمدة قٌاس وتحلٌل الصدمات النقدٌة فً  ،محمد صالح سلمان الكبٌسً  .01

  58العدد   16المجلد  ،كلٌة الادارة والاقتصاد /جامعة بؽداد  ،مجلة العلوم الاقتصادٌة والادارٌة  ، (1980

 .2010عام 
بناء الاستقرار الاقتصادي الكلً والحفاظ على نظام مالً  ،السٌاسة النقدٌة للعراق  ،مظهر محمد صالح  .00

 .2012بؽداد  ،بٌت الحكمة  ،سلٌم 

http://www.cbi.org/
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 ،الطاقة الاستٌعابٌة للنفقات التشؽٌلٌة ومرونة الكلفة المالٌة للسٌاسة النقدٌة  ،مظهر محمد صالح  .04

  56العدد 18 المجلد  ،المجلة العراقٌة للعلوم الاقتصادٌة/الجامعة المستنصرٌة 
مركز  ،ر الصرؾ طرة على متؽٌرات التضخم واسعاٌالسٌاسة النقدٌة والمالٌة والس ،مظهر محمد صالح  .03

 .2011بؽداد  ،حمورابً للبحوث والدراسات الاستراتٌجٌة 
ندوة عن التضخم ودور السٌاسات المالٌة  ،الاتجاهات الراهنة للتضخم فً العراق  ،مظهر محمد صالح  .02

 .2006بؽداد  ،معهد الاصلاح الاقتصادي  ،والاقتصادٌة 
 ،البنك المركزي العراقً  ،اخ الفائدة المصرفٌة التنمٌة الاقتصادٌة الوطنٌة ومن ،مظهر محمد صالح  .05

2009. 
 ،البنك المركزي العراقً  ،السٌاسة المالٌة بٌن المدخل الصعب والمخرج الامثل  ،مظهر محمد صالح  .02

2009. 
رإٌة فً المشهد الاقتصادي  ،الاقتصاد الرٌعً المركزي ومؤزق انفلات السوق  ،مظهر  محمد صالح  .07

 .2012  ،بنك المركزي العراقً ال ،العراقً الراهن 
الدولة الرٌعٌة من المركزٌة الاقتصادٌة الى  ،مدخل فً الاقتصاد السٌاسً للعراق  ،مظهر محمد صالح  .08

 . 2010بؽداد  ،بٌت الحكمة  ،دٌمقراطٌة السوق 
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The role of monetary policy in achieving economic stability and 

growth in Iraq for the period (2004-2011) 

Abstract : 
The objective of this research to analyze the effectiveness of monetary 

policy in achieving economic stability and growth for the period 2004-2011 ،This 

period of time saw a fundamental shift in monetary policy after the issuing new 

law the Central Bank of the full independence of the monetary authority ،This is 

Prompt the monetary authority to bring about a change in the philosophy and 

objectives and the tools used to achieve the desired  goals ،Which give them the 

ability to control the size of the money supply and to achieve price stability 

Indeed، Monetary policy has been able to achieve the golden triangle of economic 

stability ،Consisted of staff، exchange rate stability and low and stable general 

level of prices in relative terms، while representing the third pillar to build a 

strong reserve of foreign currency ،This could  provide a stable investment 

environment، which is the basis of economic growth process. But the country's 

economic policy has failed to exploit those stable environment ، Creating 

intersection or a lack of coordination between monetary policy objectives and 

goals of economic policies، particularly fiscal policy   . 

 

Key Words: The Economic growth، The Economic Stabilization، Monetary 

stability coefficient، Monetary policy، Hyper Inflation، Inflation Targeting، 

Fiscal Dominance، Positive feedback. 

 


