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ملخصملخص

يهــدف هــذا البحــث إلى تقويــم السياســة النقديــة مــع قيــاس اثارهــا في نمــو الاقتصــاد العراقــي خــال المــدة يهــدف هــذا البحــث إلى تقويــم السياســة النقديــة مــع قيــاس اثارهــا في نمــو الاقتصــاد العراقــي خــال المــدة 
ــذي يعتمــد  ــي ال ــي والتحلي ــج الوصف ــد البحــث عــى المنه ــدف اعتم ــق هــذا اله ــد (. ولتحقي ــذي يعتم ــي ال ــي والتحلي ــج الوصف ــد البحــث عــى المنه ــدف اعتم ــق هــذا اله ))20042004--20202020(. ولتحقي
عــى بيانــات الساســل الزمنيــة، وباســتخدام طريقــة )عــى بيانــات الساســل الزمنيــة، وباســتخدام طريقــة )ARDLARDL(، توصــل البحــث  إلى عــدة اســتنتاجات مــن (، توصــل البحــث  إلى عــدة اســتنتاجات مــن 
أهمهــا ان هنــاك اثــراً ايجابيــاً للسياســة النقديــة مــن خــال عــرض النقــد بالمعنــى الواســع )أهمهــا ان هنــاك اثــراً ايجابيــاً للسياســة النقديــة مــن خــال عــرض النقــد بالمعنــى الواســع )M2M2( . كذلــك، ( . كذلــك، 
ــر الســلبي لســعر  ــن الاث ــة ولكــن ضعيفــة بــن ســعر الــرف والنمــو الاقتصــادي وب ــاك عاقــة طردي ــر الســلبي لســعر هن ــن الاث ــة ولكــن ضعيفــة بــن ســعر الــرف والنمــو الاقتصــادي وب ــاك عاقــة طردي هن
الفائــدة عــى النمــو الاقتصــادي. تلقــي الدراســة الضــوء أيضًــا عــى مخــاوف عــدم اســتقرار النظــام النقــدي الفائــدة عــى النمــو الاقتصــادي. تلقــي الدراســة الضــوء أيضًــا عــى مخــاوف عــدم اســتقرار النظــام النقــدي 
نتيجــة لتذبذبــات ايــرادات النفــط وقيمــة دولار. وبنــاء عــى ذلــك فإنــه مــن الــروري تعزيــز مصداقيــة نتيجــة لتذبذبــات ايــرادات النفــط وقيمــة دولار. وبنــاء عــى ذلــك فإنــه مــن الــروري تعزيــز مصداقيــة 
البنــك المركــزي واجــراء التكامــل وتوافــق السياســة النقديــة مــع السياســات الاقتصاديــة الأخــرى كالسياســة البنــك المركــزي واجــراء التكامــل وتوافــق السياســة النقديــة مــع السياســات الاقتصاديــة الأخــرى كالسياســة 

الماليــة والسياســة التجاريــة وغيرهــا، والعمــل عــى تجنــب الاعتــاد الكامــل عــى الايــرادات النفطيــة.الماليــة والسياســة التجاريــة وغيرهــا، والعمــل عــى تجنــب الاعتــاد الكامــل عــى الايــرادات النفطيــة.

الكلات المفتاحية: السياسة النقدية، النمو الاقتصادي، البنك المركزي، سعرالرف، سعر الفائدة.الكلات المفتاحية: السياسة النقدية، النمو الاقتصادي، البنك المركزي، سعرالرف، سعر الفائدة.
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المقدمةالمقدمة
ــم عــرض النقــد  ــة حيــث تعمــل عــى تنظي ــة الكلي ــة جــزءاً مهــا جــداً مــن السياســة الاقتصادي ــر السياســة النقدي تعت

والتحكــم بالســيولة النقديــة والائتــان، ويترتــب عــى ذلــك تغيــير ســعر الفائــدة مــا يؤثــر في مســتوى الاســتثار وســعر 

ــج  ــادة النات ــؤدي إلى زي ــذي ي ــوازن والاســتقرار الاقتصــادي ال ــق الت ــات وتحقي ــع الاضطراب ــن أجــل من ــك م ــرف وذل ال

المحــي الإجــالي الحقيقــي عــر الزمــن، والتــي تســمى بالنمــو الاقتصــادي. 

مــر العــراق بظــروف صعبــة عــى المســتوى الســياسي والاقتصــادي، واســهمت هــذه الظــروف في اضعــاف دور السياســات 

ــة  ــى التحتي ــرت الحــروب البن ــد دم ــتقرار الاقتصــادي، فق ــق الاس ــة، في تحقي ــة النقدي ــا السياس ــة، منه ــة الكلي الاقتصادي

لاقتصــاد العراقــي وأخــرت عمليــة التنميــة الاقتصاديــة والبشريــة لعــدة عقود بســبب الاســتنزاف الكبــير للمــوارد الطبيعية 

والبشريــة في العــراق. كــا شــهد العــراق في عــام 2003 تغيــيراً للنظــام الســياسي والنظــام الاقتصــادي حيــث تحــول مــن 

ــية  ــيرات في الاوضــاع السياس ــن التغ ــدوره ادى إلى سلســلة م ــذا ب ــة الســوق وه ــام الي ــط الشــامل إلى نظ ــام التخطي نظ

والاجتاعيــة والاقتصاديــة في البلــد ومــن بــن اهــم التغــيرات التــي طــرأت عــى الاوضــاع الاقتصاديــة هــي حصــول البنــك 

المركــزي عــى اســتقالية نســبية أكــر مقارنــة بالفــترات قبــل 2003.

مشكلة البحثمشكلة البحث
ــادي  ــتقرار الاقتص ــق الاس ــة تحقي ــيرة في عملي ــات كب ــة تحدي ــة الراهن ــراق في المرحل ــة في الع ــة النقدي ــت السياس واجه

والنهــوض بالنمــو الاقتصــادي عــى نحــو متســارع ومســتمر، ولاســيا في ظــل ضعــف فاعليــة ادواتهــا واعتادهــا الــكي 

عــى ايــرادات النفــط ومــن خــال اســتخدام الــدولار المتحصــل منهــا  لســحب الدنيــار العراقــي مــن ســوق النقــد مــن 

ــة.  ــة المحلي اجــل اســتقرار قيمــة العمل

تساؤلات البحث 

هل اثرت السياسة النقدية عى نمو الاقتصاد العراقي خال مدة البحث )2004-2020(؟ 

هل للسياسة النقدية آثار إيجابية أو سلبية عى النمو الاقتصادي في العراق خال الفترة المذكورة؟ 

اهمية البحث 

ــؤدي  ــذي ي ــة في العمــل عــى التنشــيط الاقتصــادي في العــراق ال ــة البحــث مــن خــال دور السياســة النقدي ــرز اهمي ت

ــج المحــي الاجــالي. ــدوره الى رفــع النات ب

هدف البحث

يهدف البحث الى تقويم وتحليل وقياس اثار السياسة النقدية في نمو الاقتصاد العراقي خال المدة )2020-2004(.

فرضية البحث: انطلق البحث من عدة فرضيات مفادها

ان التغــيرات في المعــروض النقــدي بالمفهــوم الواســع واســعار الــرف والفائــدة لهــا تاثــير ايجــابي عــى النمــو الاقتصــادي 

بصــورة مبــاشرة او غــير مبــاشرة خــال المــدة )2020-2004(.

هناك عاقة بن أدوات السياسة النقدية والنمو الاقتصادي في العراق.

نطاق البحث

مكانيا: يتضمن الاقتصاد العراقي. 

زمانيا: المدة الزمنية هي البيانات السنوية للمدة )2020-2004(.
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منهج البحثمنهج البحث
ــة  ــتخدام طريق ــاسي( وباس ــي – القي ــي- التحلي ــج )الوصف ــى المنه ــاد ع ــم الاعت ــث ت ــداف البح ــق اه ــل تحقي ــن اج م

 E-views( اســتنادا الى البيانــات الرســمية المنشــورة مــن قبــل البنــك المركــزي العراقــي بالاعتــاد عــى برنامــج )ARDL(

.)9

هيكلية البحثهيكلية البحث
ــرة الاولى  ــاول الفق ــة، يتن ــاور رئيس ــة مح ــث الى ثاث ــيم البح ــم تقس ــد ت ــث فق ــداف البح ــول الى اه ــل الوص ــن اج وم

الدراســات الســابقة، يليــه )الاطــار المفاهيمــي حــول نظريــات النمــو والسياســة النقديــة(، في حــن خصــص الفقــرة الثانيــة 

لفهــم واقــع السياســة النقديــة والنمــو الاقتصــادي في العــراق، امــا الفقــرة الثالثــة فقــد خصــص لتنــاول الجانــب العمــي 

والتطبيقــي لتقديــر النمــوذج  القيــاسي. واخــيرا تــأتي الاســتنتاجات والمقترحــات.

الدراسات السابقةالدراسات السابقة
دراســة )Khalaf ، 2018(: تهــدف الدراســة الى تفســير اســباب ضغــوط عــى ســوق الــرف الاجنبــي في العــراق، باســتخدام 

ــتخدم  ــاسي ويس ــي والقي ــج التحلي ــة المنه ــدت الدراس ــرف )EMP(، اعتم ــوق ال ــط س ــاس ضغ ــوزون لقي ــؤشر الم الم

النمــوذج)ARDL( . وصلــت الى نتيجــة مفادهــا ان هنــاك ضغطــاً في ســوق الــرف الأجنبــي عندمــا يتجــاوز الطلــب عــى 

العمــات الأجنبيــة، وضغــط ســوق الــرف يعنــي وجــود فائــض مــن العملــة المحليــة في ســوق الــرف الأجنبــي، مــا 

ــات  ــالي يحــدث التقلب ــة لحايتهــا، وبالت ــة إذا لم تتدخــل الســلطات النقدي ــة المحلي قــد يــؤدي إلى انخفــاض قيمــة العمل

الدوريــة والموســمية في الميــزان التجــاري. يحــدث هــذا الضغــط لان الاقتصــاد العراقــي هــو اقتصــاد صغــير مفتــوح يعتمــد 

في الغالــب عــى تصديــر النفــط، وهــو المصــدر الرئيــي للعملــة الأجنبيــة. تقــترح الدراســة تبنــى البنــك المركــزي العراقــي 

نظــام ســعر صرف ثابــت للســيطرة عــى التوقعــات التضخميــة وتعزيــز ســوق الــرف الأجنبــي.

دراســة )Kadhim،2021(: تهــدف الدراســة إلى إبــراز الــدور الــذي يؤديــه السياســة النقديــة في تحقيــق اســتقرار الأســعار 

 ، )Phillips-Perron )PPو )ADF( و  )VAR(في العــراق. المنهــج التحليــي والقيــاسي المتبــع في هــذه الدراســة هــو نمــوذج

وتوصــل إلى الاســتنتاج التــالي: الاتجــاه الجديــد للسياســة النقديــة بعــد عــام 2004 هــو تحقيــق اســتقرار الســعر مــن خــال 

مــزادات العملــة التــي يجريهــا البنــك المركــزي، والتــي تتمثــل في إعطــاء مســاحة كافيــة لاســتهداف الناتــج المحــي الإجــالي، 

لكنهــا لم تحقــق نجاحًــا ملموسًــا نتيجــة لذلــك، فقــد ادت الى التراجــع المســتمر في نمــو الناتــج المحــي الإجــالي الحقيقــي 

خــارج قطــاع النفــط وبمــا يتناســب مــع الإنفــاق الاســتثاري الحكومــي المنخفــض، وضعــف مســاهمة القطــاع الخــاص. 

ومــن اقتراحــات الدراســة هــي ان عــى البنــك المركــزي أن يأخــذ في الاعتبــار الاعتــاد في صياغــة سياســته النقديــة عــى 

تحديــد هــدف لنمــو الناتــج المحــي الإجــالي.

ــدي  ــتقرار النق ــق الاس ــد في تحقي ــرض النق ــم دور ع ــل وتقيي ــة تحلي ــتهدفت الدراس ــة 2019(: اس ــد و حم ــة )احم دراس

ومــدى مســاهمته في النمــو الاقتصــادي في العــراق، لتحقيــق هــذا الهــدف تســتخدم الدراســة المنهــج التحليــي والقيــاسي 

ــج  ــكي )TM( والنات ــن العــرض النقــدي ال ــة ب ــة قوي ــة معنوي ــت الدراســة الى عاق مــن خــال نمــوذج )ARDL(، توصل

المحــي الاجــالي )GDP( للفــترة )2004-2018(، أن زيــادة عــرض النقــد )M1( بمقــدار )1%( تزيــد مــن )GDP( بمقــدار 
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 )GDP( تزيــد )M3( وزيــادة عــرض النقــد ،)( بنســبة )%0.81GDP( يزيــد مــن )M2( بينــا زيــادة عــرض النقــد ،)0.80%(

بنســبة )%0.88(، تقــترح الدراســة ضرورة قيــام البنــك المركــزي بالتنســيق بــن محــددات العــرض النقــدي ومعــدل النمــو 

للناتــج المحــي الاجــالي.

دراســة )شــديد والشــاهر، 2019(: تهــدف الدراســة تحليــل تأثــير تغــير المعــروض النقــدي في اتجاهــات النمــو الاقتصــادي 

وتحليــل تغــيرات اســعار الفائــدة واثرهــا في اتجاهــات النمــو الاقتصــادي في العــراق، يســتخدم الدراســة المنهــج الاســتقرائي 

والاســتنباطي، توصلــت الدراســة الى ان ضعــف قــدرة الجهــاز المــرفي عــى جــذب الادخــارات مــن الافــراد والوحــدات 

الاقتصاديــة المختلفــة دفــع النــاس الى الطلــب عــى النقــود لإغــراض الاكتنــاز في العــراق. تقــترح الدراســة توفــير بيئــة مائمــة 

لجــذب الادخــارات المحليــة بهــدف زيــادة الطلــب الاســتثاري.

ــر  ــا الفك ــي عرفه ــاذج الت ــات والن ــم، النظري ــى أهــم المفاهي ــرف ع دراســة )فتيحــة، 2009(: اســتهدفت الدراســة التع

ــي.  ــي والتاريخ ــي والتحلي ــج الوصف ــة المنه ــتخدم الدراس ــة، يس ــة النقدي ــادي والسياس ــو الاقتص ــول النم ــادي ح الاقتص

فحســب نتائــج الدراســة، ان تأثــير السياســة النقديــة عــى النمــو الاقتصــادي تتوقــف عــى مــدى فعاليتهــا وقدرتهــا عــى 

ــه أثــر  ــة مــا بــن )2-3%( يكــون ل التوفيــق والحفــاظ عــى معــدلات تضخــم، وكــذا التحكــم في معــدلات تضخــم معقول

ايجــابي عــى معــدلات النمــو الاقتصــادي، مــن خــال تشــجيع الادخــار والاســتثار، يقــترح الدراســة تفعيــل السياســات 

ــة. ــة وخاصــة السياســة النقدي الكلي

يختلف هذا البحث المتواضع عن باقي الدراسات المذكورة اعاه، من خال:

ــع واســتخدام عــرض  ــج المحــي الاجــالي بالســعر الثابــت كمتغــير تاب ــل النات ــي يتمث المتغــيرات المســتخدمة للبحــث الت

النقــد و ســعر الــرف وســعر الفائــدة ومتغــير الوهمــي )الأزمــة الماليــة العالميــة وجائحــة كرونــا(، نــادرا مــا اســتخدمت 

تاثــير كل هــذه المتغــيرات معــا.

وتختلــف الدراســة عــن باقــي الدراســات الاخــرى مــن خــال المــكان والمــدة التــي يتــم دراســتها في البحــث الــذي يوجــد 

فيهــا تاثــير كورونــا فايــروس عــى الاقتصــاد العــالم بشــكل كبــير.

اضافة الى ما سبق،تختلف الدراسة في اسلوب تحليلها والنتائج التي توصلت اليها. 

دور الدولة في النمو الاقتصادي    دور الدولة في النمو الاقتصادي    
يقصــد بالنمــو الاقتصــادي الزيــادة في الناتــج القومــي الإجــالي الحقيقــي »Real GNP« أو في الناتــج المحــي الحقيقــي 

»Real GDP« بــن فترتــن )الــوزني و الرفاعــي، 2006 : 381(، أي بأســعار ثابتــة بعــد اســتخراج اثــر التضخــم. وباعبــارة 

اخــرى يقصــد بــه حــدوث زيــادة مســتمرة ومســتقرة في متوســط نصيــب الفــرد مــن الدخــل الحقيقــي. ويتطلــب هــذا 

ــر عــن معــدل النمــو  ــدور واخــرون، 2004 :380(. يعُ ــادة الســكان )من ــادة في الدخــل القومــي بنســبة أكــر مــن زي زي

الاقتصــادي عــى أنــه النســبة المئويــة للتغــير الســنوي في الناتــج المحــي الإجــالي الحقيقــي. 

رغــم المســاويء المصاحــب للنمــو الاقتصــادي )مثــل تلــوث البيئــة(، فهــو وســيلة رئيســية لتمكــن الــدول مــن   

التخلــص مــن الفقــر والســير نحــو التقــدم. لا يقتــر أثــره الإيجــابي عــى مســتوى معيشــة الفــرد فقــط، بــل يؤثــر عــى 

ــا. ــياسي أيض ــادي والس ــة الاقتص ــة الدول مكان

لذلــك، احتــل النمــو الاقتصــادي موقعــا هامــا في الفكــر الاقتصــادي. فــاذا كان يعتمــد النمــو الاقتصــادي لــدى ادم   
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ســميث عــى تقســيم العمــل وتطــور التخصــص، اي يتخصــص كل بلــد في إنتــاج الســلع والخدمــات التــي لهــا ميــزة مطلقــة 

في إنتاجهــا )معــروف و نجــم الديــن، 2016: 83(، يعتــر دافيــد ريــكاردو أن الأرض كعنــر اســاسي للعمــل الزراعــي هــي 

أســاس نمــو إقتصــادي. تكمــن المشــكلة في ســيطرة الاقطاعيــن عــى الارض. لأن الإقطاعــي، بــدلا مــن الرأســالين الصناعيــن 

والعــال، هــو مالــك الأرض، فانــه يســطير عــى الريــع في نهايــة المطــاف. وبذلــك فــأن النمــو الاقتصــادي لا يســتمر مــادام 

الاقطاعــي يربــح عــى حســاب الصناعين)ميســاوي، 2018: 51(. روبــرت مالتــوس ركــز عــى ميــل الســكان لارتفــاع عندئــذ 

يظهــر مفعــول قانــون النمــو غــير المتكافــئ بــن تيــاري زيــادة الســكان مــن ناحيــة والغــذاء مــن ناحيــة اخــرى. لأن الأرض 

بوصفهــا عنــر إنتــاج محــدود وغــير قابــل للزيــادة تخضــع لقانــون الغلــة المتناقصــة، كــا اكتشــف ريــكاردو، فحالمــا يبــدأ 

ــاح الى الانخفــاض، عندهــا يدخــل الاقتصــاد  ــك معــدلات الارب ــة وكذل ــد، يقــود مســتوى الإجــور الحقيقي الســكان بالتزاي

مرحلــة الركــود )يونــس، 2017: 525-524(. 

ان توقــف الاقتصــاد عــن النمــو وحــدوث الأزمــات الدوريــة لــدى ماركــس هــي انعــكاس الــراع الطبقــي بــن   

طبقــة العــال والرأســالين. ان حالــة فائــض الإنتــاج وانخفــاض النهــائي لمعــدل الربــح والاضطرابــات الاجتاعيــة، كنتيجــة 

للــراع الطبقــي، هــي التــي تجعــل النمــو لا يســتمر للأبــد. ومــع زيــادة الكثافــة الرأســالية لتكنلوجيــا الإنتــاج فــإن حصــة 

رأس المــال الثابــت ترتفــع وتنخفــض معهــا معــدل الربــح بموجــب قانــون فائــض القيمــة )الفــرق بــن كميــة إنتــاج العامــل 

ــش  ــود الجي ــم رأســالي يق ــاض، وأن أي تراك ــع الأجــور لانخف ــل يدف ــض العم ــا أن فائ ــل(، ك ــر العم والحــد الأدنى لأج

الاحتياطــي للعــال إلى الاختفــاء، مــا يدفــع الأجــور إلى الأعــى والأربــاح إلى الأســفل، ثــم يرتفــع معــدل البطالــة، فالنتيجــة 

النهائيــة هــي انهيــار الرأســالية )أحمــد، 2013: 38(. 

ــدًا أن  ــكاردو وجــون باتيســت ســاي، يدركــون جي ــد ري ــون الكاســيكيون، ومــن بينهــم ادم ســميث ودافي كان الاقتصادي

اقتصــاد الســوق الرأســالي يمكــن أن ينحــرف عــن مســتوى تــوازن الإنتــاج والعالــة. ومــع ذلــك، فقــد اعتقــدوا أن مثــل 

هــذه الاضطرابــات ســتكون مؤقتــة وقصــيرة الأجــل. كان رأيهــم الجاعــي هــو أن آليــة الســوق ســتعمل بسرعــة وكفــاءة 

نســبياً وتلقائيــا لاســتعادة تــوازن التوظيــف الكامــل. فانهــم اعتقــدوا اعتقــادا تامــا بــان اثــر التغــيرات في كميــة النقــود 

يتصف  بالحياد التام )السلياني، 2018: 25(.   

عــى النقيــض مــن هــذه الاعتقــادات، أن كتــاب كينــز )النظريــة العامــة للتشــغيل والفائــدة والنقــود( قــد احــدث تغيــيرات 

كبــيرة في الفكــر الاقتصــادي. الحداثــة النظريــة والاقــتراح الرئيــي للكتــاب هــو مبــدأ الطلــب الفعــال. كان رســالته واضحــة 

ــة  ــة إلى الأمثلي ــة الذاتي ــة« توجــه المصلح ــد خفي ــاك »ي ــن هن ــاج: لم تك ــف والإنت ــام للتوظي ــق بالمســتوى الع ــا يتعل في

ــة  ــد خفي ــز رفــض تحليــل قانــون »ســاي« وبــن عــدم وجــود ي ــة )Snowdon and R.Vane, 2005: 55(.  كين الاجتاعي

تعمــل عــى إعــادة التــوازن الــكي كلــا حــدث الاختــال، وطالــب بــرورة تدخــل الدولــة لعــاج أســباب الأزمــات وحــدد 

معــالم السياســة الاقتصاديــة الجديــدة، خصوصــا السياســات الماليــة والنقديــة، حتــى يصــل الاقتصــاد إلى التوظيــف الكامــل 

و يتحقــق التــوازن للدخــل الوطنــي )لميــاء، 2019: 12(. 

اذن ان النقــاش حــول دور الحكومــة في النمــو الاقتصــادي يرجــع الى بدايــة قــرن العشريــن، ومســتمر لحــد الان. وبهــذا 

الصــدد، يعتقــد أصحــاب المدرســة النقديــة، بزعامــة الاقتصــاد الامريــي ميلتــون فريدمــان، أن للسياســة النقديــة، بعكــس 

السياســة الماليــة، أثــرا فعــالا عــى مختلــف الأنشــطة الاقتصاديــة بــرف النظــر عــا أذا كانــت هــذه السياســة انكاشــية 

أو تضخميــة )تــركي و اخــرون، 2018: 11(. وخاصــة تحليــل ميلتــون فريدمــان هــي ان الاليــة التــي تجــري مــن خالهــا 

تأثــير كميــة النقــود عــى الدخــل القومــي يتــم مــن خــال سريانهــا مــن القطــاع النقــدي والمــالي الى القطــاع الحقيقــي، كــا 
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ان دور الحاســم يكــون لكميــة النقــود في رســم السياســة النقديــة، ويقــترح فريدمــان وانصــاره النقوديــون زيــادة كميــة 

النقــود ســنوياً بنســبة ثابتــة يتناســب مــع الزيــادة في الناتــج القومــي )المنــدلاوي، 2004: 25(.

يعُتقــد عمومًــا أن التغيــيرات في أي سياســة، يحتــاج الى توضيــح لهــا تأثيرهــا الأســاسي عــى الإنتــاج والعالــة بعــد حــوالي 

ســتة أشــهر، والاســعار في حــدود عامــن، والــذي يفــرض عــى صانعــي القــرار ان يفهــم ويتنبــأ مســار المتغــيرات الاقتصاديــة 

 .)234: 2014 ,D. Simpson(

ــن بشــأن  ــن الاقتصادي ــاك اتفــاق ب ــة، هن ــات المذكــورة اعــاه وبالتجــارب التأريخي ــادا بالنظري في الوقــت الراهــن واعت

دور السياســات الماليــة والنقديــة في النمــو الاقتصــادي وفي معالجــة الكســاد. ونكتفــي بذكــر مــا حــدث بعــد الهجــات 

ــا الهجــات، هبطــت  ــذي ت ــورك وواشــنطن العاصمــة في 11 ســبتمر 2001. في الأســبوع ال ــة نيوي ــة عــى مدين الإرهابي

البورصــة بنســبة 12 في المائــة زيــادة. عــاوة عــى ذلــك، زادت الهجــات مــن عــدم اليقــن بشــأن مــا ســيخبئه المســتقبل، 

والــذي قللــت مــن الإنفــاق الأسر والــشركات. بعــد الهجــات الإرهابيــة، زاد الكونجــرس الإنفــاق الحكومــي مــن خــال 

تخصيــص الأمــوال للمســاعدة في تعــافي نيويــورك وإنقــاذ صناعــة الطــيران المتعــرة. تســارع نمــو النقــود، وانخفضــت أســعار 

 2007 ,Mankiw( 2004 ــام ــا طــوال ع ــام 2003 وكان قوي ــاني مــن ع ــدة. انتعــش النمــو الاقتصــادي في النصــف الث الفائ

.)319:

البنوك المركزية والسياسة النقدية البنوك المركزية والسياسة النقدية 
تعــد البنــوك المركزيــة في جميــع أنحــاء العــالم مــن اهــم البنــوك وأصبحــت هــي المســؤلة عــن مؤسســات صنــع السياســات. 

ــا باســم »بنــك البنــوك« كتعبــير عــن دورهــا المميــز. عــى الرغــم مــن أن الــدور الحاســم  تعُــرف البنــوك المركزيــة أحيانً

للبنــك المركــزي مــن وجهــة نظــر الاقتصــاد الــكي هــو التحكــم في المعــروض النقــدي مــن خــال سياســاته النقديــة، فــإن 

  .)183: 2014 ,D.Simpson( العديــد مــن الوظائــف الاخــرى قــد يقــوم بهــا البنــك المركــزي

 - Riksbank of Sweden - ترجــع بدايــة عمــل البنــوك الى منتصــف القــرن الســابع عــشر. فتأســس البنــك المركــزي الأول

في عــام 1668. وبعــد ذلــك بوقــت قصــير، تــم إنشــاء البنــك المركــزي الأبــرز- بنــك إنجلــترا-. هــذا البنــك -المعــروف باســم 

Old Lady of Threadneedle Street- تــم تأسيســه في عــام 1694 كبنــك خــاص ليكــون بمثابــة بنــك للحكومــة ولمســاعدة 

الحكومــة في تمويلهــا، خاصــة في أوقــات الحــرب. لم يتــم التفكــير بالسياســة النقديــة في تلــك الاوقــات  كــا هــي الآن.

تــم إنشــاء البنــوك المركزيــة )في فرنســا في عــام 1800 واليابــان في عــام 1882 عى ســبيل المثال( لتكون مســؤلاً عــن الاحتفاظ 

بأمــوال الحكومــة، ومســاعدة الحكومــة في إصــدار ديونهــا وخدمتهــا. تأســس البنــك المركــزي )الاحتياطــي الفيــدرالي( في 

الولايــات المتحــدة في عــام 1913 وفتحــت أبوابــه عــام 1914. فضــا عــن وظائفــه النقديــة داخــل الولايــات المتحــدة أصبــح 

 .)184: 2014 ,D.Simpson( الاحتياطــي الفيــدرالي هــو البنــك المركــزي المهيمــن في العــالم عــى مــدار القــرن منــذ تأسيســه

بعــد ذلــك، قامــت معظــم الــدول بفتــح البنــك المركــزي. 

مــن ضمــن البنــوك المركزيــة التــى تؤثــر في وتــيرة النمــو الاقتصــادي العالمــي في الوقــت الحــالي هــو بنــك الصــن الشــعبي 

)PBoC( الــذي تأســس في عــام 1948 النظــام المــرفي الصــن كان انعكاســاً لفلســفة الدولــة التــي انتهــج التخطيــط المركزي 

حتــى أواخــر التســعينات.  في اواخــر التســعينيات وبهــدف إعــادة مركزيــة ســلطة صنــع القــرار، وتعزيــز اســتقالية بنــك 

الشــعب الصينــي عــن تأثــير حكومــات المقاطعــات، بــدأت عمليــة اعــادة هيكلــة البنــوك الاقليميــة. في الوقــت الحــاضر 



گۆڤاری کوردستانیی بۆ لێکۆڵیینەوەی ستراتییجیی

133

يعــد PBoC أكــر بنــك مركــزي في العــالم مــن حيــث إجــالي الأصــول )2012: 28 تريليــون يــوان صينــي(، متقدمًــا عــى 

 .)12 :2015 , Pibler( البنــك المركــزي الأوروبي والاحتياطــي الفيــدرالي الأمريــي

عليــه، تطــور دور ووظائــف البنــوك كمؤسســة مشرفــة عــى ســوق النقــد ومشــاركة في صنــع السياســات الاقتصاديــة التــي 

تؤثــر في النمــو الاقتصــادي في البلــد. وتشــمل هــذه الوظائــف، عــى ســبيل المثــال في البلــدان المتقدمــة، تنظيــم النظــام 

المــرفي، مســاعدة البنــوك في حالــة مواجهــة وضــع، إدارة أســعار الــرف واحتياطيــات النقــد الأجنبــي للدولــة، فحــص 

البنــوك للتأكــد مــن أنهــا ســليمة ماليًــا وأنهــا تتوافــق مــع مجموعــة مــن لوائــح المحاســبة الحكوميــة، والــخ. وهــو مقــرض 

المــاذ الأخــير للنظــام المــرفي، اضافــة الى التأمــن عــى الودائــع لتشــجيع الادخــارات عــى الرغــم مــن ان التأمــن لا يكــون 

   .)2012:199 ,Karl E. Cae et al( عــى جميــع الودائــع

ان ســلطة البنــك المركــزي عــى ســوق النقــد ليــس مطلقــة. لتوضيــح ذلــك، نســتعن بالبيانــات المختلفــة المنشــورة مــن قبل 

معظمــم البنــوك المركزيــة حــول عــرض النقــد، ويســتخدمها الاقتصاديــون عــى أنهــا مناســبة للمشــكلة المطروحــة، ويســمى 

المجمعــات النقديــة. ويرتبــط عــدد المجمعــات النقديــة بطبيعــة الاقتصــاد وكــذا درجة تطــور الصناعــة المرفيــة والمنتجات 

الماليــة. وباختصــار، تتكــون المجمعــات النقديــة عمومــا مــنM0 , M1 , M2 , M3,  حيــث )فتيحــة ، 2009:105(: 

ــا ايداعــات  ــاً اليه ــاز المــرفي مضاف ــة خــارج الجه ــة المتداول القاعــدة أو الأســاس النقــدي )M0(: وهــي مجموعــة العمل

البنــوك لــدى البنــك المركــزي.

عرض النقود بالمفهوم الضيق )M1(: ويتألف من صافي العملة في التداول مضافاً إليه الودائع الجارية.

عــرض النقــد بالمفهــوم الواســع )M2(: يشــمل مكونــات عــرض النقــد )M1( مضافــاً اليهــا الودائــع الآجلــة، وودائــع التوفــير 

لــدى المصــارف التجاريــة.

عــرض النقــد بالمفهــوم الأوســع )M3(: هــو عبــارة عــن أســاس الســيولة المحليــة )M2( مضافــاً اليهــا مجمــوع الادخــارات 

خــارج المصــارف التجاريــة والمتمثــل بــكل مــن مؤسســات الادخــار، بنــوك الادخــار المشــتركة، صناديــق الادخــار ، وجمعيــات 

الادخــار والإقــراض.

يخضــع M0 فقــط للســيطرة المبــاشرة للبنــك المركــزي، وبالتــالي يتــم تصنيفــه كأداة سياســية. امــا تتحــدد المجاميــع النقديــة 

الاوســع بالســوق. عــى ســبيل المثــال، يتــم تحديــد حجــم M1 مــن خــال ســلوك كل مــن البنــوك الخاصــة والأسر. ومــع 

ذلــك، يمكــن أن يؤثــر البنــك المركــزي عــى كل مــن الــشركات والأسر مــن حيــث الاحتفــاظ بالنقــود مــن خــال مضاعــف 

ــتقاليته،  ــدم اس ــزي، او ع ــك المرك ــية للبن ــات المؤسس ــف الطاق ــباب، ان ضع ــذه الاس ــود )Gärtner, 2006 :65(. له النق

ينعكــس ســلبأ عــى اداء الاقتصــادي.    

والجديــر بالذكــر، ان انشــطة البنــك المركــزي قــد يتغــير وحســب ظــرف البلــد. فمثــا، في مــارس 2008، بــدأ بنــك الاحتياطي 

ــدأت أســعار المســاكن في الانخفــاض في أواخــر عــام 2005،  ــا ب ــيرات رئيســية في سياســاته. عندم ــدرالي في إجــراء تغي الفي

ــارس  ــرق. في م ــدة ط ــداث بع ــذه الأح ــدرالي له ــي الفي ــتجاب الاحتياط ــة. اس ــة عالمي ــة مالي ــأة لأزم ــاحة مهي ــت الس كان

2008، شــاركت في إنقــاذ Bear Stearns، وهــي مؤسســة ماليــة كبــيرة، مــن خــال ضــان 30 مليــار دولار مــن التزامــات 

Bear Stearns إلى JPMorgan. في 17 ســبتمر 2008، أقــرض بنــك الاحتياطــي الفيــدرالي 85 مليــار دولار لشركــة التأمــن 

الأمريكيــة الدوليــة )AIG( لمســاعدتها عــى تجنــب الإفــاس. في منتصــف ســبتمر، حــث مجلــس الاحتياطــي الفيــدرالي 

الكونجــرس عــى تمريــر مــشروع قانــون إنقــاذ )المصــارف( بقيمــة 700 مليــار دولار، تــم التوقيــع عليــه ليصبــح قانونـًـا في 3 

  .)201-200: 2012 ,Karl E. Case et al(2008 ــام ــر ع أكتوب
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ــة المــراد اســتهدافها في اقتصــاد  ــوع الحال ــك حســب ن ــاً توســعياً أو انكاشــياً وذل ــة اتجاهــاً معين تتجــه السياســة النقدي

ــك  ــاع البن ــة إتب ــا في حال ــا. فمث ــة نحــو التوســع باســتخدام ادواته معــن. ففــي اوقــات الكســاد، تتجــه السياســة النقدي

ــن أجــل تمكــن  ــة م ــشراء الأوراق المالي ــوم ب ــه يق ــود الاقتصــادي فإن ــة الرك ــن حال ــزي سياســة توســعية للخــروج م المرك

البنــوك التجاريــة مــن رفــع قدرتهــا الاحتياطيــة النقديــة والتوســع في عمليــات الإقــراض، كــا أن زيــادة المعــروض النقــدي 

تحــدث انخفاضــاً في ســعر الفائــدة مــا يرفــع مــن حجــم الاســتثار والدخــل والعالــة وهــذا مــا يســمى عمليــات الســوق 

المفتوحــة. والعكــس هــو الصحيــح عندمــا يمــر الاقتصــاد بحالــة التضخــم )خــيرة، 2015: 32-33(. او إذا أراد البنــك المركــزي 

تقييــد عــرض النقــود، فإنــه يلجــأ إلى زيــادة ســعر الخصــم الــذي يتقاضــاه مــن البنــوك، وهــذا يحــد مــن قــدرة البنــوك 

التجاريــة عــى الاقــتراض مــن البنــك المركــزي، وبالتــالي يحــد مــن قدرتهــا عــى توليــد الائتــان. والعكــس يحــدث إذ قــرر 

البنــك المركــزي زيــادة عــرض النقــود في اثنــاء الركــود الاقتصــادي )الآفنــدي، 2012: 262(. وإن الاحتياطــي النقــدي القانــوني، 

والــذي يمثــل نســبة معينــة مــن إجــالي الودائــع لــدى المصــارف التجاريــة تحتفــظ بهــا كاحتياطــات لمواجهــة ســحوبات 

ــح  ــى من ــة ع ــدرة المصــارف التجاري ــزي ق ــك المرك ــع البن ــود والكســاد، ترف ــة الرك ــي حال ــو اداة اخــرى. فف ــن، ه المودع

الائتــان المــرفي مــن خــال تقليــل نســبة الاحتياطــي، ويقــوم بتقييــد قــدرة المصــارف التجاريــة عــى منــح الائتــان في 

اثنــاء التضخــم )حليمــة و نبيلــة، 2018: 15-14(. 

الشــكل )1( يوضــح العمليــة السياســة التوســعية والسياســة الانكاشــية. كــا تــرى في الجــزء الأعــى مــن الشــكل، فــإن 

انخفــاض معــدل الفائــدة ســيؤدي، مــع ثبــات العوامــل الاخــرى عــى حالهــا، إلى مزيــد مــن الإنفــاق الاســتثاري. ســيؤدي 

هــذا بــدوره إلى زيــادة الإنفــاق الاســتهاكي مــن خــال عمليــة المضاعــف، وزيــادة في إجــالي الناتــج. في النهايــة، يرتفــع 

إجــالي كميــة الســلع والخدمــات المطلوبــة عنــد أي مســتوى ســعر إجــالي معــن عندمــا تــزداد كميــة النقــود، وينحــرف 

ــة  ــة النقدي ــات بالسياس ــلع والخدم ــى الس ــب ع ــد الطل ــي تزي ــة الت ــة النقدي ــرف السياس ــن. تعُ ــى AD إلى اليم منحن

التوســعية.

  

 

 

  

  

 

الشكل )1(: السياسة النقدية التوسعية والانكاشية

2018 ,Krugman and Well :المصدر الشكل
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وعكســه صحيــح كــا في الجــزء الاســفل مــن الرســم التخطيطــي والــذي يعــر عــن السياســة النقديــة الانكاشــية 

)561Krugman and Well-560, 2018 :(. يتعلــق تحديــد معــدلات الفائــدة بنمــو الكتلــة النقديــة، كــا يعتــر مــن أهــم 

ــذا يجــب عــى الســلطات العامــة الاهتــام  ــا يخــص الادخــار والاســتثار، ل محــددات ســلوك العائــات والمســتثمرين في

ــدة ايضــا.  ــدلات الفائ ــات مع بتقلب

خاصــة القــول، مــع تطــور دور البنــوك التجاريــة والبنــوك المركزيــة، تطــور مفهــوم السياســة النقديــة ويقــوم البنــك المركــزي 

بتنفيذهــا عــادة ومــن خــال أدوات السياســة النقديــة للتحكــم في كميــة النقــود المعروضــة )طاقــة واخــرون، 2009: 355(.

التطورات المصرفية والسياسة النقدية في العراقالتطورات المصرفية والسياسة النقدية في العراق
ــة القــرن التاســع عــشر، اي في عهــد  ــدأت مــن منتصــف ونهاي ــادة نشــاطه في العــراق ب كان توســع العمــل المــرفي وزي

الحكــم العثــاني وعــن طريــق الــشركات والــدول والمصالــح الاســتعارية في العــراق. ثــم تطــورت بعــد الحــرب العالميــة 

ــم  ــادة تراك ــد. زي ــت البل ــة دخل ــشركات الاجنبي ــداب الريطــاني، فالمصــارف وال ــراق تحــت الانت ــت الع الاولى، حــن وقع

ــراق في مجــال  ــة لدخــول الع ــات الحقيقي ــل البداي ــب يمث ــكاك بالاجان ــادة الاحت ــال و زي ــة في مجــال الم الخــرات الاجنبي

تأســيس المصــارف. 

في بغــداد، تأســس (البنــك العثــاني) مــن قبــل جاعــة مــن الريطانيــن والفرنســين الراســالين في ســنة 1863، كــا ان اول 

مــرف اجنبــي (بريطــاني) افتتــح فــرع لــه في ســنة 1890، سرعــان مــا افتتــح لــه فرعــان اخــران الاول في البــرة والثــاني 

في الموصــل بســبب النشــاط التجــاري المتزايــد في هاتــن المدينتــن. وفي ســنة 1889، اخــذ البنــك )الشــاهي( الايــراني بفتــح 

فــروع لــه في بقيــة المــدن العراقيــة، وفتــح اول فــرع للمــرف )ايســترن بنــك ليمتــد(، الــذي تأســس في لنــدن ســنة 1909، 

وفي بغــداد ســنة 1912، ثــم جــاءت المصــارف الايطاليــة، خصوصــا بنــك )دى رومــا( )جاســم، 2007: 127(.

امــا القطــاع المــرفي المحــي نشــأ مــن قبــل الحكومــة متمثــا بإنشــاء المرفــن الصناعــي والزراعــي عــام 1935، ومــرف 

الرافديــن عــام 1941، والمــرف العقــاري عــام 1948. إســتجابة لهــذه التطــورات ولتنظيــم عمــل المصــارف التجاريــة بــادر 

صانعــو القــرار في العــراق بتأســيس البنــك المركــزي العراقــي عــام 1947. مــن هنــا بــدأت المنافســة بــن المصــارف الحكوميــة 

والمصــارف الخاصــة الاجنبيــة عــى تقديــم الخدمــة الأفضــل للجمهــور في عــام 1964 الحقــت أربعــة مصــارف بالمــرف 

ــم تأســيس مــرف الرشــيد ايضــاً.  ــن عــام 1974. بعــد 12 ســنة، ت ــذي ادمــج مــع مــرف الرافدي التجــاري العراقــي ال

ــار  ــك تقلــص إلى 3.217 دين ــدولار في عــام 1982 وبعــد ذل ــر بالذكــر، كانــت قيمــة الدينارتتناســب مــع 3.389 لل والجدي

إلى الــدولار بعــد تصاعــد الحــرب العراقيــة الإيرانيــةAbdulridha and Pushparaj, 2021: 16((، ثــم انخفــض الى حــوالي 

 .)16: 2021 ,Abdulridha and Pushparaj( دينــار لــكل دولار خــال التســعينيات )3000(

 ان اصدارالقانــون رقــم 12 لســنة 1991 مــن قبــل البنــك المركــزي العراقــي ســمح للقطــاع الخــاص مجــدداً بإنشــاء المصــارف 

ــة  ــب ســبعة مصــارف حكومي ــاً عــام 2010 الى جان ــدأت بمرفــن عــام 1992 وانتهــت الى )36( مرف ــي ابت الخاصــة الت

تجاريــة ومتخصصــة بضمنهــا المــرف التجــاري العراقــي )TBI( )عبدالنبــي، 2017: 2(. وفي نهايــة ســنة 2020 بلــغ عــدد 

المصــارف العاملــة في العــراق )76( مرفــاً الى جانــب )69( مرفــا مملوكــة مــن قبــل اصحــاب رؤوس الامــوال الخاصــة 

)البنــك المركــزي العراقــي، 2020: 27(.  

 عمومــا، اتســمت الفــترة )1980-2003( بوجــود ارتبــاط وثيــق بــن البنــك المركــزي ووزارة الماليــة حيــث ازداد عــرض النقــود 

بشــكل كبــير وعندهــا قــام البنــك المركــزي بطــرح ســندات ادخــار ســميت )ســندات القادســية( تــم توظيفهــا لتمويــل النفقــات 
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ــرف  ــن اســعار ال ــددة م ــواع متع ــة الى اســتخدام ان ــة اضاف ــل عجــز الميزاني ــران ولتموي العســكرية خــال الحــرب ضــد الاي

)عبدالرحيــم،2007: 145(. وبالتــالي اصبــح دور البنــك المركــزي هــو تمويــل الديــن العــام. امــا معــدلات الفائــدة فقــد كانــت 

تســعر اداريــاً مــن قبــل الســلطة النقديــة مــع فــارق كبــير وغــير معقــول مــا بــن معــدلات الفائــدة الدائنــة والمدينــة وبمــا يلغــي 

الوســاطة الماليــة للجهــاز المــرفي )بنــدر و كاظــم، 2018 :15-14(. 

منــذ عــام 2004، تبنــت الســلطة النقديــة نظــام ســعر الــرف الثابــت، النظــام الــذي لا تســمح لســعر الــرف أنّ يتقلــب في 

ســوق الــرف الاجنبــي اســتجابة لقــوى العــرض والطلــب عــى العملــة الاجنبيــة، وتدخــل البنــك المركــزي العراقــي مبــاشرة 

في ســوق الــرف الأجنبــي باســتخدام نافــذة المــزاد كأداة في الســوق المفتوحــة. مكّنــت الاحتياطيــات الدوليــة المتراكمــة لــدى 

البنــك المركــزي العراقــي، والتــي بلغــت ذروتهــا في مايــو 2014 عنــد 93.044.78 مليــون دينــار عراقــي، الســلطة النقديــة مــن 

اعتــاد نظــام ســعر الــرف الثابــت، وكوســيلة للســيطرة عــى التوقعــات التضخميــة، وتعزيــز الاســتثار، وتخفيــف هجــات 

المضاربــة عــى الدينــار العراقــي، واســتعادة ثقــة الجمهــور في سياســة الســلطة النقديــة. عــى الرغــم مــن ذلــك، فــإن القطــاع 

المــالي غــير متطــور: في عــام 2017، بلــغ إجــالي أصــول القطــاع المــرفي 69.22% والائتــان للقطــاع الخــاص 8.6% مــن الناتــج 

المحــي الإجــالي. وإن تقليــص دور البنــك المركــزي لازديــاد العــرض المحــي مــن العمــات الأجنبيــة عــن طريــق نافــذة المــزاد 

فقــط دليــل عــى ضعــف امكانيتــه وعــدم كفــاءة ادواتــه النقديــة للســيطرة عــى عــرض النقــد ومســاهمة فعالــة في النمــو 

الاقتصــادي. بعبــارة اخــرى، ان القنــوات الاخــرى لســحب العملــة الصعبــة مــن ســوق المــال العالمــي غائبــة نســبيا. فمثــا، في 

.)68: 2018 ,Khalaf( عــام 2017، كان صــافي الاســتثار الأجنبــي في العــراق -2.55 % مــن الناتــج المحــي الإجــالي

والجديــر بالذكــر، البنــك المركــزي العراقــي صاحــب اربعــة فــروع موزعــة عــى محافظــات البــرة، الموصــل، اربيــل، 

ــة.  ــة النقدي ــذ السياس ــم وتنفي ــة في رس ــبه تام ــتقالية ش ــه إس ــام 2022( ول ــن، اي في ع ــت الراه ــليانية)مغلقة في الوق والس

يقــوم البنــك بالوظائــف والاعــال المذكــورة في الفقــرات الســابقة، بمــا في ذلــك اصــدار العملــة العراقيــة )مثــل اســتبدال العملــة 

الوطنيــة في 2004/1/15(، سياســة الــرف الاجنبــي، مكافحــة غســيل الامــوال وتمويــل الارهــاب، وتأمــن القــروض للمشــاريع 

ــي، 1(.  ــزي العراق ــك المرك ــك )البن ــا الى ذل الخاصــة الصغــيرة، وم

مــع تحليــل واقــع السياســة النقديــة العراقيــة في هــذه المرحلــة، مــن الــروري التركيــز عــى ان الاقتصــاد العراقــي يتميــز بأنــه 

اقتصــاد ريعــي معتمــد عــى القطــاع النفطــي بحيــث يشــكل أكــر مــن نصــف الناتــج المحــي الاجــالي واكــر مــن 90% مــن 

الميزانيــة الحكوميــة اضافــة الى اكــر مــن 90% مــن الصــادرات، مــع ضعــف دور القطــاع الخــاص وهيمنــة الدولــة عــى النشــاط 

الاقتصــادي )عبــد و حســن، 2019 :572(، فضــا عــن المديونيــة الدولــة الكبــيرة التــي اثــرت عــى تطــوره الاقتصــادي بســبب 

عــبء هــذه الديــون، وماتحتاجــه مــن متطلبــات لخدمــة اقســاط الديــون وفوائدهــا )البنــك المركــزي العراقــي :5(. 

يمكــن القــول نجــح السياســة النقديــة بشــكل نســبي في اســتقرار الاســعار عنــد الاخــذ بالاعتبــار مــا كانــت عليــه المنــاخ 

الاقتصــادي والســياسي ســابقاً، وبالاخــص مقارنــة بالسياســة الماليــة )داغــر وعاشــور،2014 :218(. ولكــن يحتــاج مؤسســة 

البنــك المركــزي لتوســيع ادوارهــا وطاقاتهــا لتحقيــق الاهــداف التــي تســعي اليهــا. 

عرض النقد والنمو الاقتصادي في العراق 

يبــدو مــن الــروري قبــل دراســة العاقــة بــن العــرض النقــد ومعــدل النمــو الاقتصــادي ان نبــن مــدى التطــور الحاصــل 

في عــرض النقــود الاســاس وبالمعنــى الضيــق والواســع في الاقتصــاد العراقــي خــال فــترة البحــث )2004-2020( والجــدول 

الاتي يوضــح هــذا التطــور.

ــد  ــك مــن خــال عــرض النق ــه، وذل ــود بشــتى أنواع ــارز في عــرض النق ــدور ب ــاز المــرفي ب ــوم الجه وفي هــذا الشــأن يق
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بالمفهــوم الواســع M2، ويشــتمل عــى مجمــوع النقــود القانونيــة والودائــع تحــت الطلــب وشــبه النقــود )ودائــع التوفــير 

ولأجــل(. ويوضــح الجــدول )2( تطــور كل مــن عــرض النقــد والناتــج المحــي الاجــالي بالأســعار الثابتــه كمعــر عــن النمــو 

الاقتصــادي في العــراق للمــدة )2020-2004(. 

 ياحــظ ان هنالــك تزايــدا مســتمرا في معــدلات نمــو عــرض النقــد وإيــرادات النفطيــة للمــدة )2004-2020(، لقــد اصبحــت 

مكونــات عــرض النقــد معتمــدة عــى مــا يجنيــه الاقتصــاد مــن إيــرادات بالنقــد الاجنبــي جــراء تصديــر النفــط الخــام، 

إذ إن هنــاك تناســقاً وعاقــة طرديــة مابــن مســار تطــور الإيــرادات النفطيــة وعــرض النقــد. وناحــظ أن هنــاك تذبذبــاً 

واضحــاً في معــدلات تغــير الســنوي لعــرض النقــد بســبب تذبــذب الإيــرادات النفطيــة )ثوينــى و جايــد، 2019: 466(.  

عــانى النمــو الاقتصــادي خــال الفــترة )1990-2003( مــن انخفــاض حــاد في وتيرتــه بســبب الحــروب والعقوبــات الدوليــة، 

ــج المحــي  ــادة التضخــم وزعزعــة الاســتقرار وانخفــاض معــدلات النات ــة، وإلى زي مــا أدى إلى توقــف الصــادرات النفطي

الإجــالي الســنوي )Al-shammri and Mohsin, 2022 :4265(، وشــهد الناتــج الإجــالي في العــراق تذبذبــاً واضحاً بســبب 

 Abdulridha( الظــروف الأمنيــة، ومحكــوم عليــه بالتفــاوت مــع الأيــردات النفطيــة الــذي يعتمــد عــى الاســعار العالميــة

.)2021:16 ,and Pushparaj
الجدول )1(: تطور عرض النقود وإيرادات النفط في الاقتصاد العراقي للفترة )2020-2004( 

)ترليون دينار(
عرض النقد الأساس السنة

)MO(
عرض النقد 

بالمعنى الضيق 
)M1(

عرض النقد بالمعنى 
)M2( الواسع

إيرادات النفط

النموالسنوي %

لإيرادات النفط

20049,479,416.6677,873,820.1679,124,916.66717,169,741.83
200513,439,980.8310,779,899.6713,574,500.0020,510,215.6719.4
200615,424,458.2512,914,373.3318,077,583.3323,868,947.5816.3
200721,622,920.2517,639,351.4220,661,545.4223,969,218.920.42
200836,009,814.1723,880,697.8329,372,928.6745,860,643.9291.3
200942,595,360.0832,032,390.0039,652,717.7524,041,683.67-47.5
201045,125,956.4045,623,639.2553,969,190.0835,613,679.8348.1
201154,001,020.4254,371,652.9263,597,078.0053,335,816.4249.7
201265,772,428.4265,052,883.0873,775,147.0858,021,056.338.7
201377,242,543.0073,572,905.9283,963,663.5059,488,197.422.52
201474,779,512.0077,009,654.5889,717,148.9253,257,180.50-10.4
201566,831,630.0073,627,550.7588,763,709.0828,723,302.00-46
201665,849,093.8374,703,976.4289,102,140.8320,887,072.00-27.2
201764,560,307.3375,175,418.5890,435,351.0832,713,454.9256.6
201864,526,657.0075,085,473.1791,602,765.5048,195,265.2547.3
201972,910,061.7581,668,403.5898,870,119.1747,578,195.33-1.2
202080,944,633.7594,916,090.92110,677,320.827,864,357.33-41.4

/https://cbiraq.org .المصدر: البنك المركزي العراقي، الموقع الاحصائي

*النسب تم استخراجها من قبل الباحثين.

ياحــظ تحســن مســتوى الناتــج المحــي الاجــالي بالاســعار الثابتــة تحســناً ملحوظــاً وبمعــدلات نمــو ايجابيــة للســنوات 

)2004-2008(، ثــم شــهد انخفاضــا في عــام 2009 وبمعــدل نمــو )3.38%(، وفي المــدة )2010-2013( اخــذ بالارتفــاع مســجا 



گۆڤاری کوردستانیی بۆ لێکۆڵیینەوەی ستراتییجیی

138

اعــى معــدل للنمــو خــال مــدة البحــث في عــام 2012 اذ بلــغ )13.93%(. والســبب الرئيــي لتراجــع او ارتفاعــه هــو تراجــع أو 

ارتفــاع اســعار النفــط في الســوق العالمــي. بــدأت اســعار النفــط في الاســواق العالميــة في الانخفــاض بحلــول عــام 2014، وبــدأت 

الحــرب ضــد الارهــاب واخــذ الناتــج المحــي الاجــالي معــه بالانخفــاض مســجا معــدل نمــو )2.26%(، ثــم اســتمر بالانخفــاض في 

المــدة )2015-2017(، ليشــهد مــرة اخــرى ارتفاعــا خــال المــدة )2018-2019(. والســبب الرئيــي هــو الارتفــاع اســعار النفــط 

ــج المحــي الاجــالي انخفــاض مســجا معــدل نمــو ســالب  ــرزاق، 2021 :478(. وفي عــام 2020 فقــد شــهد النات ــة )عبدال العالمي

.)13: 2020 ,UNDP( بســبب انتشــار الوبــاء كوفيــد-19 والــذي اثــرت عــى العاقــات التجاريــة للعــراق )%-11.32(

هنالــك عوامــل داخليــة التــي تؤثــر عــى اداء البنــك المركــزي وتصميــم سياســاته. فمثــا، كان الهــدف مــن تخفيــض قيمــة الدينــار 

العراقــي بنســبة 18% في كانــون الأول 2020 هــو المســاعدة في ســد الفجــوة في الميزانيــة والتــي بلغــت )80( ترليــون دينــار عراقــي 

 World( انــذاك. وبلــغ الديــن العــام العراقــي 46.9%  و68.3% مــن إجــالي الناتــج المحــي في عــام 2019 و2020 عــى التــوالي

bank , 2021 :10-11(، حيــث يتوقــع ان يتيــح هــذا القــرار توفــير المــوارد الكافيــة لتغطيــة هــذه الاحتياجــات وضــان انســيابية 

ــك  ــاً )البن ــادر عــى المنافســة دولي ــج المحــي ق ــة الإنفــاق الحكومــي مــن خــال جعــل المنت ــات المحلي ــب والمتطلب ــع الروات دف

المركــزي العراقــي، 2021 :14(. 

الجدول )2(: تطور عرض النقد ومعدل  النمو الاقتصادي في العراق للمدة )2020-2004(

)ترليون دينار(
الناتج المحلي السنة

الإجمالي بالاسعار 
الثابته لعام 2007

معدل النمو %

سعر الصرف 
الرسمي

سعر الفائدة الناتج المحليعرض النقد* 

2004101,845,262.40--14536
2005103,551,403.4048.761.6714697
2006109,389,941.3033.175.63146716
2007111,455,813.4014.291.88125520
2008120,626,517.1042.168.22119316.75
2009124,702,075.0034.993.3811708.83
2010132,687,028.6036.16.411706.25
2011142,700,217.0017.837.511706
2012162,587,533.101613.9311666
2013174,990,175.0013.817.611666
2014178,951,406.906.852.2611886
2015183,616,252.10-1.062.611906
2016208,932,109.700.3813.711904.33
2017205,130,066.901.49-1.8111904
2018210,532,887.201.292.6311904
2019222,141,229.707.935.5111904
2020196,985,514.2011.94-11.3212004

المصدر: البنك المركزي العراقي، الموقع الاحصائي، دائرة الإحصاء والأبحاث  النشرة الأحصائية السنوية، لسنوات مختلفة 
.)2020-2004(

• نمو عرض النقد: اعتمادا بالارقام الواردة في الجدول )1( 	
• النسب تم استخراجها من قبل الباحثين.	
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في ســنة 2020 حافــظ ســعر بيــع الــدولار الى المصــارف وعــر نافــذة بيــع العملــة الأجنبيــة عــى قيمــة    

ــار  ــغ )1450( دين ــد ليبل ــم اعتــاد ســعر الــرف الجدي ــكل دولار حتــى 2020/12/17 حيــث ت ــار ل البالغــة )1190( دين

للــدولار بمــا يتناســب مــع التطــورات الإقليميــة وعمليــة الإصــاح الاقتصــادي )البنــك المركــزي العراقــي، 2020: 9( 

وان اداة اخــرى للبنــك المركــزي هــو ســعر الفائــدة. وقــد قــام البنــك المركــزي في 2004/3/1 بتحريــر ســعر الفائــدة عــى 

الودائــع والقــروض والأوراق الماليــة التــي تتقاضاهــا أو تدفعهــا البنــوك والمؤسســات الماليــة الوســيطة، وان هــذا التحريــر 

لســعر الفائــدة جــاء تطبيقــا لإســتراتيجية الإصــاح المــالي لغــرض إتاحــة الفرصــة للمقترضــن لاتخــاذ قراراتهــم بــدلا مــن 

ــة دور  ــدة الحقيقي ــعار الفائ ــدان، 2017: 10(. ولاس ــندى و ضي ــزي )ش ــك المرك ــا البن ــي يصدره ــر الت ــم بالأوام تقييده

وتاثــير في النمــو الاقتصــادي. فأســعار الفائــدة الحقيقيــة كانــت بالســالب خــال الفــترة )2004-2007( كنتيجــة طبيعيــة 

لارتفــاع التضخــم. ثــم انخفــض التضخــم الــذي كان اقــل مــن 3% مــا عــدا عــام 2012 والــذي وصــل الى 6%. ولكــن اســتجابة 

ــدة الاســمي 16.75 )الحقيقــي =  ــا، في عــام 2008 عندمــا كان ســعر الفائ ــة طــوال المــدة. فمث الاســتثارات غــير متوازي

ــة اســتمر في  ــة بنســبة )-26.7%(. وان معــدل الاســتثارات المحلي 14.05(، انخفــض معــدل النمــو في الاســتثارات المحلي

الانخفــاض في معظــم الســنوات لحــد عــام 2014 والــذي بــدأ بالارتفــاع لحــد 2018. 

باختصــار، نجحــت الســلطة النقديــة مــن خــال اســتخدام نافــذة بيــع العملــة في الســيطرة عــى ســعر الــرف    

ــة في  ــوة الشرائي ــعار والق ــتقرار الأس ــالي اس ــدة 2004-2020 وبالت ــبيا للم ــتمر نس ــكل مس ــه بش ــاظ علي ــم الحف ــن ث وم

ــك المركــزي العراقــي، 2021 :14(، الا إن نجــاح هــذه الاداة في عــام 2020 كان عــى حســاب الضغــط عــى  الاقتصاد)البن

الاحتياطيــات مــن العمــات الدوليــة لــدى البنــك المركــزي في ظــل الانفــاق الاســتهاكي الكبــير مــن قبــل الحكومــة، مقابــل 

تناقــص عائــدات النفــط التــي تمثــل المصــدر الوحيــد لعــرض العملــة الأجنبيــة مــا يجعــل ســعر الــرف مســتقباً هــو 

ــادر عــى الحفــاظ عــى اســتقرار الأســعار وخفــض التضخــم. الآخــر غــير ق

عــاوة عــى ذلــك، فالبنــك المركــزي لــه ســلطة محــدودة عــن مســار المتغــيرات الاقتصاديــة. فالمســألة ليســت فقــط هــو ان 

العوائــل والمصــارف التجاريــة لهــا دور في فعاليــة أدوات السياســة النقديــة. في بلــد مثــل العــراق، هنــاك مشــاكل اخــرى 

تواجههــا صانعــو السياســة النقديــة والتــي تؤثــر في حجــم اثــار الأدوات النقديــة. مــن ضمــن هــذه المشــاكل هــي ظاهــرة 

ــرة )تجاوزنســبة  ــة في الدول ــى عــام 2007 مــن الاقتصــادات ذات النســب العالي ــرة. أن الاقتصــاد العراقــي يعــد حت الدول

ــبب  ــبة بس ــت النس ــك انخفض ــد ذل ــه بع ــة. وأن ــارف التجاري ــة في المص ــات الاجنبي ــاع المطلوب ــبب ارتف ــك بس 30%( وذل

ــة  ــة مقارن ــة المحلي ــدة عــى العمل ــع معــدلات الفائ ــه بالتضخــم ورف الســيطرة عــى المســتوى العــام للأســعار المعــر عن

ــة )نعمــة و ماشــيخ، 2017 :7(. بالأجنبي

وظاهــرة اخــرى هــي جريمــة غســل الأمــوال المتمثــل بـ«اعــادة ضــخ أمــوال غــير مشروعــة في إلاقتصــاد وفي المشروعــات 

الماليــة«، مــن قبــل تجــار المدخــرات، الاشــخاص السياســية، أو البيروقراطيــن لإخفــاء مصــدر الأمــوال الحقيقــي )النتشــة، 

2018 :27(. وهنــاك عــدة اســباب لظهــور هــذه الظاهــرة، منهــا الحــروب والحصــار والاوضــاع السياســية غــير المســتقرة 

وغيــاب كي للــدور الرقــابي الحقيقــي للدولــة عــى المصــارف التجاريــة، خصوصــا مــا بعــد ســنة 2003، وانتشــار الفســاد 

ــن الادخــار والاســتثار  ــوازن ب ــال الت ــوال الى الخــارج أدى الى اخت ــة اشــكالها، وهــروب رؤوس الام ــالي والاداري بكاف الم

وعــدم الاســتقرار النقــدي )ســعر الــرف(  كــا أنــه خلــق اختــالاً مــن عــرض العملــة، مــا يجعــل دور البنــك المركــزي 

صعبــا في التحكــم في عــرض النقــود، والخــوف مــن تقلبــات مســتقبلية مــا يعنــي قيــام الافــراد بــشراء العمــات الاجنبيــة 

وادخارهــا داخــل أو خــارج العــراق )دلي، 2018 :13-12(.
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اخــيراَ، وليــس اخــرا، الاكتنــاز والــذي هــو جمــع المــال وتكديســه والاحتفــاظ بالمتراكــم منــه نقــداً ســائا في مــدة   

ــة ادواة السياســة  ــرت في فاعلي ــاز المــرفي، ظاهــرة اخــرى اث ــور خــارج الجه ــدى الجمه ــة ل ــاً ماتكــون طويل ــة غالب زمني

النقديــة في العــراق. يعتقــد الخــراء أن )77%( مــن العملــة المتداولــة هــي خــارج إطــار منظومــة الجهــاز المــرفي وهــي في 

حالــة اكتنــاز، الأمــر الــذي يشــكل خطــراً كبــيراً، مــن أجــل توظيــف هــذه المــوارد ودفعهــا باتجــاه الادخــار وباتجــاه القطــاع 

ــم، 2017 :2-1(. ــع المســتويات )إبراهي ــاج إلى جهــد كبــير وواســع عــى جمي المــرفي نحت

المنهجية والمواصفات النموذجية

لبيــان واقــع اثــار السياســة النقديــة في نمــو الاقتصــاد العراقــي فقــد اختــص هــذا المبحــث لقيــاس وتحليــل هــذا الموضــوع 

مــن خــال الاســتعانة بالبيانــات الثانويــة )Secondary Data ( التــي تــم جمعهــا عــن البنــك المركــزي العراقــي للمــدة 

 .)2020-2004(

ومن أجل تحقيق هذا الهدف وتحديد العاقة بن المتغيرات، تم التعبير عن الناذج عى النحو الأتي:

)1(.……………)EX , IR , GDP=F) M2

ويتم استخدام دالة اللوغاريتمي مزدوج للنموذج وصيغته:

 )2(..…………  Ir - Ut Ex - B3 B2 + LM2 B1 + LGdp  =B0

حيث إن:

GDP= الناتج المحي الاجالي

M2= عرض النقد 

EX= سعر الرف  

IR= سعر الفائدة 

B3 ,Β2,Β1,Β0 ومعلات المتغيرات في المعادلة  

ياحــظ أن النــاذج منظومــة ذات طابــع احتــالي، لهــذا تــم إدراج حــد للخطــأ )Ut(، الــذي ينــوب عــن بعــض المتغــيرات 

التــي يمكــن أن تؤثــر في النمــو الاقتصــادي والتــي لم يتــم إدراجهــا في البحــث. كــا تــم ادخــال المتغــير الوهمــي خاصــة 

الأزمــة الماليــة العالميــة ووبــاء كرونــا)COVID-19( معــاً عــى النمــوذج.

7-1 عرض وتفسير النتائج

مــن خــال اســتخدام النمــوذج الخــاص بتقديــر وقيــاس اثــار السياســة النقديــة في نمــو الاقتصــاد العراقــي خــال المــدة 

ــر عــى النحــو الآتي : ــج التقدي ــإن نتائ )2004-2020(، ف

Stationarity 7-1-1 نتائج اختبار الثبات والاستقرارية

هنــاك العديــد مــن الطــرق المســتخدمة في اختبــار الساســل الزمنيــة، وقــد اعتمدنــا عــى اختبــار جــذور الوحــدة، حيــث 

ــير  ــير، وغ ــة للتغ ــدم وجــود جــذور الوحــدة في السلســلة الزمني ــة ع ــار أن السلســلة مســتقرة في حال ــذا الاختب ــد ه يفي

مســتقرة باحتوائهــا الاتجــاه العــام أو جــذور الوحــدة )فــرج و ســعيد ،2021 :104(، وبالاعتــاد عــى الاختبــار حصلنــا عــى 

النتائــج التاليــة، الجــدول )3( يعــرض نتائــج التحليــل :
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جدول )3(:نتيجة اختبار جذر الوحدة لجميع المتغيرات الداخلة في النموذج

ADF : Augmented Dickey-Fuller
1st Difference    )جذور الوحدة(Level )المستوى(

TrendInterceptTrendInterceptVaraibles
0.16150.0336**0.72710.7276GDP
0.85270.0252**0.0163**0.8287M2

0.0683***0.0717***0.83350.0001*EX
0.0002*0.0000*0.0003*0.0461**IR

مستوى المعنوية عند )1% *( و )5% **( و )10% ***( على التوالي.
.E-views 9 المصدر من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات السنوية للمدة )2004–2020( وباستخدام برنامج

يظهــر أن المتغــيرات )عــرض النقــد M2، ســعر الــرف، ســعر الفائــدة( ثابتــة ومســتقرة في المســتوى والفــرق الاول )التقاطع 

والتقاطــع مــع الاتجــاه/ Intercept - Trend( عنــد مســتوى المعنويــة )1%، 5% و10%( عــى التــوالي، ماعــدا الناتــج المحــي 

الاجــالي ثابتــة في الفــرق الاول عنــد مســتوى المعنويــة )5%(. وبهــذا يســمح بإجــراء عمليــة التكامــل المشــترك بــن متغــيرات 

النموذج.

)Johannsen test  Co -Integration Analysis /( :2-1-7 اختبار التكامل المشترك

التكامــل هــو مــن الاختبــارات المهمــة لبيــان مســتوى العاقــة بــن متغــيرات موضــوع البحــث، حتــى يســمح بإجــراء تقديــر 

النمــوذج مــن الــروري عــى الاقــل وجــود عاقــة واحــدة بــن واحــد مــن المتغــيرات المســتقلة ومتغــير التابــع )أحمــد، 

2019 :259(، وتتبــن نتائــج هــذا الاختبــار مــن خــال الجــدول )4(.

الجدول )4(: نتائج اختبار)Johnnsen( لبيان التكامل المشترك بين متغيرات النموذج

الفرضية المتغيرات
Trace Statistic Critical Valueالصفرية

قيمة الاحتمال الحرجة)0.05(

127.930947.856130.0000لايوجد*الناتج المحلي الاجمالي
M2 29.7970700.000 61.27562على  الأقل1*عرض النقد

20.7425915.494710.0074 على الأقل 2*سعر الصرف
4.7107723.8414660.0300على الأقل 3*سعر الفائدة

نتائج الاختبار: وجود )4( متجهات متكاملة،*رفض الفرضية الصفرية عند مستوى المعنوية )1% و %5(
.E-views 9 المصدر من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات السنوية للمدة )2004– 2020 ( وباستخدام برنامج

مــن خــال الجــدول )5( نجــد ان كافــة المتغــيرات الداخلــة في النمــوذج ذو عاقــة تكامليــة مشــتركة مــع بعضهــا البعــض 

في مســتوى المعنويــة )1% و 5%(، وبهــذا يرفــض فرضيــة العــدم التــي تشــير الى عــدم وجــود عاقــة احصائيــة معنويــة بــن 

المتغــيرات داخــل النمــوذج. لــذا نقبــل الفرضيــة البديلــة التــي تقــر بوجــود عاقــات تكامليــة مقبولــة اقتصاديــا واحصائيــا 

وقياســيا.

)ARDL( باستخدام ))Econometrics Model Estimation 3-1-7 تقدير الناذج القياسية

عنــد الحصــول عــى عاقــة التكامــل المشــترك، تــأتي الخطــوة الاحقــة في الاختبــار، وهــي تصميــم وتقديــر النمــوذج لبيــان 
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آثــار السياســة النقديــة في نمــو الاقتصــاد العراقــي خــال المــدة )2004-2020(، وخــال عــدة محــاولات اكتشــفت الدراســة 

 ARDL- Auto-regressive( ــوذج ــتخدم نم ــية. تس ــة والقياس ــة الاقتصادي ــترطه النظري ــا تش ــاً لم ــم وفق ــوذج المائ النم

Distributed Lag Models(، لأن متغــيرات الدراســة اســتقر بعــد أخــذ مســتوى تحقيــق اســتقرارية البواقــي عنــد الفــرق 

الأول بواســطة اختبــار)ADF(، وهــذه النــاذج تعطينــا نتائــج أكــر دقــة وأكــر توافقــاً مــع المنطــق الاقتصــادي مــن حيــث 

)الحجــم والقيمــة والإشــارة( )فــرج و ســعيد،2021 :104(. الجــدول )5( يعــرض نتائــج القيــاس:
ARDL الجدول )5(: يبين نتائج تقدير معلمات المقدرة لنموذج

المتغيراتالمعلمةالقيمة الاحتمال الحرجة

0.31590.287368
الناتج المحلي الاجمالي بسعر الثابت متغير التابع 

)GDP)-1

0.04051.178018M2 عرض النقد
0.06690.001003EX سعر الصرف الاسمي
0.0164-0.060962IR سعر الفائدة
0.4695-2.216744Constant

   Dummy variableالأزمة المالية العالمية ووباء كرونا
0.0080-0.237467

.E-views 9 المصدر من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات السنوية للمدة )2004–2020( وباستخدام برنامج

مــن الجــدول رقــم )5( يتبــن أن عــرض النقــد بالمعنــى الواســع لــه انعكاســات عــى الناتــج المحــي الاجــالي بســعر الثابــت 

وذلــك بالاعتــاد عــى القيمــة الاحتــال الحرجــة التــي اقــل مــن مســتوى المعنويــة )5%( وبالاعتــاد عــى )حجــم وقيمــة 

واشــارة( المعلمــة المقــدرة الخاصــة بعــرض النقــد، ان زيــادة  عــرض النقــد بالمعنــى الواســع بـــمقدار )1%( يــؤدي الى زيــادة 

الناتــج المحــي الاجــالي بســعر الثابــت بمقــدار )1.17%(. ان ازديــاد  المعــروض النقــدي، ورفــع قيمــة الدينــار العراقــي ادت 

الى ارتفــاع الاســتيرادات وبالتــالي ازداد الإنفــاق الــكي. وهــذه النتيجــة تثبــت بــأن للسياســة النقديــة لهــا اثــار ايجــابي عــى 

زيــادة الناتــج المحــي الاجــالي.

يتبــن مــن الجــدول اعــاه ان ســعر الــرف  يؤثــر ايجابــا عــى الناتــج المحــي الاجــالي الحقيقــي وذلــك عنــد مســتوى 

المعنويــة مــن )10%(، بحيــث يــزداد الناتــج المحــي الاجــالي الحقيقي بنســبة )0.001%( بزيادة ســعر الرف بـــمقدار)%1(. 

لا يؤثــر عــى الناتــج المحــي الإجــالي الا بشــكل ضئيــل جــدا ففــي هــذه الحالــة، ان ضعــف العاقــة يــؤشر الى ضعــف آداء 

السياســة النقديــة. فنتيجــة لاختــالات الهيكليــة المعروفــة في الاقتصــاد العراقــي، منهــا عــدم تــوازن التجــارة الخارجيــة، 

وضعــف مرونــة العــرض الــكي وانخفــاض الإنتاجيــة، شــجعت هــذه الاداة )اي ســعر الــرف( الاســتيرادات عــى حســاب 

الصــادرات )شــديد و الشــاهر، 2019 :336(. 

يتبــن مــن الجــدول )5( أيضــا ان لســعر الفائــدة تأثــير ســلبي طفيــف عــى الناتــج المحــي الاجــالي الحقيقــي وذلــك عنــد 

مســتوى المعنويــة اقــل مــن)5%(، بحيــث زيــادة ســعر الفائــدة بـــمقدار)1%( يــؤدي الى انخفــاض الناتــج المحــي الاجــالي 

ــو  ــت نح ــة كان ــة النقدي ــاه السياس ــدف واتج ــة. فه ــذه الحال ــية في ه ــة عكس ــدار )-0.06%(، أي ان العاق ــي بمق الحقيق

ــد  ــؤدي الى النمــو الاقتصــادي الأسرع، فق ــي ت ــدلا مــن تشــجيع الاســتثارات الت ــة، ب الســيطرة عــى الضغــوط التضخمي

اتســم هيــكل أســعار الفائــدة بالجمــود والثبــات وعــدم إمكانيــة جــذب المدخــرات وتحقيــق الأربــاح الاقتصاديــة بســبب 

ــة التــي يتعــرض لهــا الاقتصــاد وتــردي الوضــع الأمنــي، في ظــل نظــام مــالي يفتقــر للتطــور )شــليمون،  المخاطــر النظامي

  .)11 :2017
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واخــيرا فــان للأزمــة الماليــة العالميــة وجائحــة كرونــا تأثــير ســلبي عــى الناتــج المحــى الاجــالي باســعار ثابتــة وذلــك عنــد 

مســتوى المعنويــة اقــل مــن )5%(، بحيــث ان تعمــق الأزمــة الماليــة العالميــة وانتشــار اكــر لوبــاء كرونــا تؤثــر في انخفــاض 

الناتــج المحــي الاجــالي بســعر الثابــت بنســبة )-0.23 %( لــكل )1%(، فالازمــة المزدوجــة )الماليــة وجائحــة كورونــا( أثــرت 

بشــكل كبــير عــى النشــاط الاقتصــادي العالمــي والمحــي واغــاق الابــواب امــام التجــارة الخارجيــة وتوجــه الانفــاق نحــو 

الاداخــارات )بــدون الاســتثارات( والاكتنــاز. وكل هــذا تثبــت الحقيقــة بــأن للسياســة النقديــة دوراً محــدوداً في تحقيــق 

النمــو الاقتصــادي.

)Diagnostic tests( 4-1-7الاختبارات التشخيصية لمصداقية الناذج 

ــر  ــة تقييــم النمــوذج المقــدر، لــي تكــون تقدي ــاء النمــوذج القيــاسي هــي مرحل ــة مراحــل بن  الخطــوة الاخــيرة في تكمل

معلــات النمــوذج أكــر دقــة وتعتمــد عليهــا صنــاع القــرار، وكذلــك يمكــن ان تســتخدم النــاذج المقــدرة لأغــراض التنبــؤ، 

وفي هــذا الســياق اســتخدم هــذا البحــث عــدة اختبــارات تشــخيصية بمــا في ذلــك: )احمــد و حمــة، 2019 :216(.

7-1-5 اختبارات لمصداقية ومائمة النموذج:

 ،)F-test،  Aic،S.E ،Adjusted R2 ،R2( مــن هــذا الجانــب هنــاك اختبارات ومــؤشرات كثيرة، الا ان اهمهــا هــي  

ــو الاتي:  ــى النح ــل ع ــج التحلي ونتائ

)ARDL( نتائج الاختبارات التشخصية لمصداقية النموذج المقدرة باستخدام :)الجدول )6
المقاييس 

الاحصائية 

AICS.EF-StatisticAdjusted- R2R-squared
-4.2523030.026848119.3991

)0.000166 (  

0.9883140.996661

.E-views 9 المصدر من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات السنوية للمدة )2004–2020( وباستخدام برنامج

 

يتبــن مــن الجــدول )6( أن معامــل التحديــد ومعامــل التحديــد المعدلــة )R-Squared وAdjusted R2( مرتفعــة جــداً في 

النــاذج المقــدرة، وبمــا ان قيمــة )F( وبدلالــة إحصائيــة )0.000166( وهــي اقــل مــن قيمــة P-Value ))0.05، لــذا نرفــض 

فرضيــة العــدم التــي تقــر بانعــدام العاقــة بــن المتغــيرات المســتقلة والمتغــير التابــع. ومــن جهــة اخــرى ناحــظ ان قيمــة 

ــات المفقــودة AIC(( يســاوي )4.252303-(وهــذا يشــير الى  )Stander Error( يســاوي )0.026848(، واقــل قيمــة البيان

صحــة النمــوذج مــن الناحيــة الاحصائيــة.

Diagnostic test and Statistical Indicators : 7-1-6 اختبارات لتقييم مدى صاحية النموذج

ضرورة فحــص صاحيــة النمــوذج المقــدر وامكانيــة تطبيقهــا في الحيــاة العمليــة حاليــا ومســتقبا، وكذلــك لغــرض اعطــاء 

الثقــة لصانــع القــرارـ فــان النمــوذج المقــدر خــالٍ مــن المشــاكل القياســية او تجــاوز غالبيــة المشــاكل القياســية )أحمــد، 

2019 :261(، والجــدول )7( يبــن قيــم ودلالات احصائيــة لبعــض هــذه الاختبــارات.
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الجدول )7(: يبين نتائج اختبار لصلاحية النموذج
القرار النهائيمستوى المقبولةقيمة الاحتمال الحرجةالاختباراتالمشاكل القياسية

Breusch-Godfrey مشكلة الارتباط الذاتي
:Test0.08750.05 أكبر من

لا توجد 
المشكلة

Variance Inflation مشكلة الارتباط المتعدد
Factors

بين 

     5.8 – 1.1
بين )1– 10(

لا توجد 
المشكلة

مشكلة عدم تجانس 
التباين

ARCH test for Het-
eroskedasticity0.13570.05 لا توجد أكبر من

المشكلة
لا توجد أكبر من Ramsey Reset Test0.13530.05مشكلة التشخيص

المشكلة 
مشكلة التوزيع التطبيعي 

للبيانات
Jarque – Bera

 Histogram Normality
test

لا توجد أكبر من 0.9329100.05
المشكلة

.E-views 9 المصدر من اعداد الباحثين بالاعتماد على البيانات السنوية للمدة )2004–2020( وباستخدام برنامج

ــل  ــاك دلي ــس هن ــه لي ــن أن ــا، يتب مــن خــال الجــدول )7( و باســتخدام النموذجــن )OLS – ARDL( والتنســيق بينه

عــى وجــود أي مــن المشــاكل القياســية الجديــرة بالذكــر. واجتــاز النمــوذج كافــة الاختبــارات الإحصائيــة )كالارتبــاط الــذاتي، 

ومشــكلة الارتبــاط المتعــدد، ومشــكلة عــدم تجانــس التبايــن، ومشــكلة التشــخيص، ومشــكلة التوزيــع الطبيعــي للبيانــات(، 

وذلــك دليــل عــى اختيــار ســليم للنمــوذج.

) CUSUM of Squares Test(  :7-1-7 اختبار استقرارية الناذج

بعــد تقديــر النــاذج بطريقــة )ARDL(، إن الخطــوة التاليــة هــي اختبــار الاســتقرار الهيــكي لمعامــات الأجــل الطويــل 

والقصــير، مــن خــال الشــكل، ومــن خــال اختبــار)CUSUM Of Squares Test ( ان البيانــات المســتخدمة في النمــوذج 

مســتقرة، لأن المنحنــى الخــاص بالبيانــات يقــع بــن الخطــن وهــذا يــدل عــى اســتقرارية البيانــات عنــد مســتوى المعنويــة 

.)%5(

))COSTM Of Squares Test  )2( الشكل

.9 E-views المصدر من اعداد الباحثن بالاعتاد عى البيانات السنوية للمدة )2004 – 2020 ( وباستخدام برنامج



گۆڤاری کوردستانیی بۆ لێکۆڵیینەوەی ستراتییجیی

145

الاستنتاجاتالاستنتاجات
ــزي  ــك المرك ــح البن ــعار. ونج ــام لاس ــتوى الع ــم بالمس ــو ان تتحك ــراق ه ــة في الع ــة النقدي ــي للسياس ــدف الرئي ان اله

ــد.  ــوق النق ــن س ــي م ــار العراق ــحب الدني ــدولار وس ــع ال ــال بي ــن خ ــدف م ــذا اله ــق ه لتحقي

بعــد عــام 2003 شــهد الناتــج المحــي الإجــالي الحقيقــي في العراق تذبذبــاً واضحاً بســبب الظــروف السياســية والاقتصادية، 

ومحكــوم عليــه بالتفــاوت مــع الإيــردات النفطيــة التــي تعتمد عــى الاســعار العالمية. 

ــج المحــي  ــن عــرض النقــد M2 مــع النات ــة ب ــاسي وجــود عاقــة طردي ان مــا يمكــن اســتنتاجه ايضــا مــن النمــوذج القي

الاجــالي، ويظهــر ذلــك مــن زيــادة عــرض النقــد بـــمقدار )1%( الــذي يــؤدي الى إرتفاع النمــو الاقتصــادي بمقــدار )1.17%(. 

تبــن ان ســعر الــرف  يؤثــر عــى  معــدلات النمــو ولكــن بشــكل ضئيــل، بحيــث زيــادة ســعر الــرف بـــمقدار )%1( 

ادت الى ازديــاد معــدلات النمــو  بنســبة )00.001%(. ان العاقــة العكســية بــن ســعر الفائــدة مــع الناتــج المحــي الاجــالي 

خــال مــدة الدراســة ليســت قويــة، ويظهــر ذلــك مــن ان زيــادة ســعر الفائــدة بـــمقدار )1%( يــؤدي الى انخفــاض النمــو 

الاقتصــادي بمقــدار )0.06-(. باختصــار، ان متغــيري ســعر الــرف وســعر الفائــدة لهــا تأثــير ضئيــل جــدا عــى الناتــج 

المحــي الإجــالي.

ــر مــن خــال اشــارة  ــيرات ســلبية عــى النمــو الاقتصــادي، وتظه ــه تأث ــا ل ــة ومــرض كورن ــة المالي المتغــير الوهمــي لازم

ــدرة ناقصــاً.  ــة المق معلم

النظــام النقــدي في العــراق واجــه، وبالامــكان ان يواجــه في المســتقبل، عــدم الاســتقرار نتيجــة لضعــف ادوات السياســة 

النقديــة، منهــا اتبــاع نظــام ســعر الــرف الثابــت. ففــي حالــة انخفــاض ايــرادات النفــط، او حتــى انخفــاض قيمــة الــدولار 

ــار، خصوصــا ان االجهــازي الانتاجــي  الامريــي لأي ســبب كان، مــن المتوقــع ان يحــدث انخفــاض ماثــل في قيمــة الدين

المعتمــد عــى النفــط غــير مــرن في العــراق. 

إضافــة إلى ذلــك، غــذت المضاربــات والتوقعــات الســلبية وغســيل الامــوال والاكتنــاز الضغــط عــى الدينــار العراقــي، مــا 

أدى إلى انخفــاض الطلــب لصالــح الــدولار الأمريــي، كــا حــدث في 2014 و2015. طالمــا النظــام النقــدي في العــراق غــير 

متقــدم ولديــه مشــاكل هيكليــة وتحكــم أكــر مــن لاعــب قــادر في عــرض النقــد، أن البنــك المركــزي يواجــه صعوبــات في 

رســم سياســته النقديــة. ويمكــن للبلــدان المجــاورة أن تتدخــل في تصميــم السياســة النقديــة في العــراق، عــى الرغــم مــن 

أن هــذه النقطــة لا تنــدرج في إطــار هــذه الدراســة.

المقترحاتالمقترحات
ــة  ــادئ موضوعي ــا مــن خــال اســس ومب ــة منه ــة وخاصــة النقدي ــل الحقيقــي للسياســات الاقتصادي العمــل عــى التفعي

وعمليــة دون التطــرق إلى الحســابات السياســية وخاصــة العمــل عــى التنســيق بــن السياســات الماليــة والنقديــة وتكاملها 

في رفــع النمــو الاقتصــادي.

العمــل عــى اصــاح النظــام المــرفي باعتبــاره أحــد أهــم ركائــز تطبيــق السياســة النقديــة، خصوصــا تشــجيع الادخــارات 

عــن طريــق تأمــن الودائــع مــن قبــل البنــك المركــزي وتوســيع نطــاق عمــل البنــك المركــزي مــع المصــارف التجاريــة )عــى 

ســبيل المثــال، انقــاذ المصــارف الخاصــة المميــزة في حــالات الازمــة(.

تسريع الإصاح المالي والمرفي. ومن ضمن هذه الاصاحات المالية، تطوير نظام التحويات المرفية بن المصارف.
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طالمــا النظــام النقــدي في العــراق بنــي عــى اســاس ســعر صرف ثابــت، فــإن الاســتمرارية في توفــير احتياطيــات نقديـــة 

اجنبيـــة مـــن خـــال تنويـــع الموجــودات الاجنبيــة هــي سياســة مقبولــة وضروريــة.

ــر  ــي تؤث ــة، والت ــاته النقدي ــج سياس ــا في  نتائ ــر ايجاب ــاته يؤث ــم سياس ــي في رس ــزي العراق ــك المرك ــة البن ــز مصداقي تعزي

بدورهــا عــى ارتفــاع معــدل النمــو الاقتصــادي أو اســتقرار معــدل النمــو. وهــذا يحتــاج الى توفــير اســتقالية اكــر بــدلا 

ــل الاشــخاص والاحــزاب السياســية.   مــن التدخــل في سياســاته مــن قب

في المــدى الطويــل، ان تقليــل الاعتــاد عــى ســعر الــرف الثابــت، اي تقليــل الدعــم الحكومــي لقيمــة الدينــار العراقــي، 

ــة النمــو الاقتصــادي. وهــذا  ــك المركــزي في عملي ــة للبن ــة في اســتقرارية اكــر للنظــام النقــدي ومســاهمة فعال ــا اهمي له

يتطلــب العمــل عــى تحقيــق التنــوع الاقتصــادي وبنــاء النظــام المــالي المتقــدم.

The Effects of Monetary Policy on Economic Growth in Iraq )2004The Effects of Monetary Policy on Economic Growth in Iraq )200420202020--((

Abstract:Abstract:

This study aims to evaluate monetary policy with measuring its effects on the economic growth in 

during )20042020-(. To achieve this goal, the study relies on the descriptive and analytical approach 

using time series data, and by applying the )ARDL( method, and it has reached several conclusions. 

The most important one is that there is a positive relationship between the money supply )M2( and 

economic growth. Also, there is a positive but weak relationship between the interest rate and economic 

growth, while a negative impact through the interest rate on the growth have been found. The study 

sheds light on the concerns about the instability of the monetary system as a result of fluctuations in 

oil revenues and the value of the US dollar. Accordingly, it is necessary to enhance the credibility of 

the Central Bank and conduct the integration and alignment of monetary policy with other economic 

policies such as fiscal policy, trade policy and others, and worذk to avoid complete dependence on oil 

revenues.

Keywords: monetary policy, economic growth, central bank, exchange rate, interest rate.Keywords: monetary policy, economic growth, central bank, exchange rate, interest rate.
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کاریگەرییەکانی سیاسەتی نەختینەیی لەسەر گەشەی ئابووریی کاریگەرییەکانی سیاسەتی نەختینەیی لەسەر گەشەی ئابووریی 
لە عێراقدا )لە عێراقدا )20042004--20202020((

پوختەپوختە
ئامانجــی ئــەم لێکۆڵینەوەیــە هەڵســەنگاندنی سیاســەتی نەختینەیــی و پێوانکردنــی کاریگەرییەکانیەتــی لەســەر گەشــەی 

ئابووریــی لــە مــاوەی نێــوان )2020-2004(. بــۆ هێنانــەدی ئــەم ئامانجــە، لێکۆڵینەوەکــە پشتدەبەســتێت بــە شــێوازی 

ــە  ــەش ب ــۆدی ARDL و بەم ــی میت ــەن و پەیڕەوکردن ــاوە درێژخای ــای م ــی دات ــە بەکارهێنان ــفیی ب ــیکاریی و وەس ش

چەندیــن دەرئەنجــام گەیشــتووە. گرنگترینیــان ئەوەیــە کــە پەیوەندییەکــی ئەرێنیــی هەیــە لــە نێــوان خســتنەڕووی دراو 

)M2( و گەشــەی ئابووریــی. هەروەهــا، پەیوەندییەکــی ئەرێنیــی بــەڵام لاواز لــە نێــوان رێــژەی ئاڵوگــۆڕ و نەرێنیــی لــە 

نێــوان رێــژەی ســوود و گەشــەی ئابوورییــدا دۆزراونەتــەوە. لێکۆڵینەوەکــە تیشــکیش دەخاتەســەر ئــەو دڵەڕاوکێیانــەی 

ــای دۆلاری  ــەوت و بەه ــی ن ــەزی نرخ ــی هەڵبەزوداب ــی وەک ئەنجام ــەتی نەختینەی ــی سیاس ــە ناجێگیری ــەبارەت ب س

ئەمریکیــی، لــە ئــارادان. بــەم پێیــە، پێویســتە متانــەی بانکــی ناوەندیــی پتەوبکرێــت و سیاســەتی نەختینەیــی لەگــەڵ 

ــت، هــاوکات کار  ــی و هاوشــێوەکانی، بگونجێنرێ ــی، سیاســەتی بازرگانی ــی وەک سیاســەتی دارای سیاســەتە ئابوورییەکان

بکرێــت بــۆ کەمکردنــەوەی پشتبەســن بــە نــەوت. 

وشە کلیلییەکان: سیاسەتی نەختینەیی، گەشەی ئابووریی، بانکی ناوەندیی، رێژەی ئاڵوگۆڕ، رێژەی سوود. وشە کلیلییەکان: سیاسەتی نەختینەیی، گەشەی ئابووریی، بانکی ناوەندیی، رێژەی ئاڵوگۆڕ، رێژەی سوود. 
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