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 علي حسين نوري بني لام

 إ لى من فارقوإ إلحياة كي نحيا ... شهدإء إلعرإق

 إلمتوإضع هدي هذإ إلجهد  أ  



 
 ب 

 متنانشكر وا

له الطيبين الطاهرين وصحبه السلام على رسول الله محمد وعلى آلمين والصلاة و االحمد لله رب الع     
 المنتجبين الغر الميامين.

نتاج هذا الجهد الفكري علينا ي إسهم فأذى فمن حق من  يشكر الله من لا يشكر الناس، لما بعد فلاأ     
 قبولهلتواضعة و  احمد علي احمدول من نبتدأ به الدكتور وأيات الشكر والعرفان أن نتقدم لهم باسمى آ

 .ولسعة صدره وتفهمه للاراء التي قدمتها طروحةالاشراف على الأ

طروحتي وتقويمها ة ومناقشة ألتحملهم عبء قراءبالامتنان والتقدير  تقدمالمناقشة الموقرة أوللجنه      
  معة السودان للعلوم والتكنولوجيا.كلية التجارة / جا هر بالشكل الذي يليق بمكانةلتظ

ها لما ن اتقدم بجزيل الشكر لمكتبات الجامعات العراقية والسودانية ولموظفيها والتي لولاولا يفوتني أ     
دارة والاقتصاد / اد / جامعة بغداد، مكتبة كلية الإدارة والاقتص)مكتبة كلية الإ طروحةتم كتابة هذه الأ

الجامعة المستنصرية، مكتبة المعهد العالي للدراسات المحاسبية والمالية / جامعة بغداد، مكتبة كلية دجلة 
 .ارة / جامعة النيلين(مكتبة كلية التجم والتكنولوجيا و الجامعة، مكتبة كلية التجارة / جامعة السودان للعلو 

وللبنك ، لغويا   طروحةلقيامة بتقويم الأ الشكر والثناء حسن منديل العكيليولصديقي الاستاذ الدكتور      
  عن ممارسته لوظائفهلى كونه مؤسسة بحثية فضلا  الذي يرقى إالمركزي العراقي هذه المؤسسة العريقة 

توزيع هذه  تنويع طرقدورية و البيانات للالشكر والعرفان لما يجتهد من تقديمه دارة السياسة النقدية في إ
 البيانات بحيث تكون متاحة للجميع.

 ولكل من تمنى لي التوفيق في مسيرتي العلمية اقول شكرا   اصدقائي واقاربي وطلابيلزملائي و و      
 لخالصة.، واعانني الله على الرد على مشاعركم الطيبة ودعواتكم الا  جزي

توفي حقهم فقد تحملوا مني الكثير خلال مسيرتي ن لا يمكنها أ الشكر فإن كل كلماتأما أهلي      
 بة العلمية، وكنت كلما تقدمت خطوةلى هذه المرتإ وهونوا علي مشاق الطريق للوصول الدراسية وساندوني

نهم وأن لا اكون دوما  عند حسن ظالله أن ل سئ مني، وختاما أوزهوا   في طريق العلم وجدتهم أكثر فرحا  
 يحرمني رضاهم ما حييت.

 علي حسين نوري بني لام



 
 ج 

 المستخلص

الكمية واستخدامها  قياس مدى قدرة البنك المركزي العراقي على إدارة أدواتهإلى الدراسة  هدفت     

صرف مثل، ومعرفة أي من هذه الأدوات صاحب التأثير الأكبر في معدل التضخم وسعر الاستخدام الأ

استجابة معدل التضخم وسعر الصرف الدينار العراقي للتغير  مدةحديد عن تفضلًا  ،الدينار العراقي

تي : إلى وانطلقت من مشكلة رئيسة لخصت بالتساؤل الأ ،الحاصل في الأدوات الكمية للسياسة النقدية

معدل التضخم  فيير التأثت أدوات السياسة النقدية الكمية للبنك المركزي العراقي في أي مدى استطاع

  وسعر صرف الدينار العراقي ؟

أنه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين أدوات السياسة النقدية الكمية للبنك  الدراسة وافترضت     

سعر صرف الدينار و  الكلي والمتمثلة في معدل التضخم المركزي العراقي وبعض متغيرات الاقتصاد

 عن تطبيق الأنموذج القياسي الدراسة فقد تم استخدام المنهج الوصفي فضلاً  ثبات فرضيةأ غيةوب، العراقي

وتوصلت الدراسة إلى أنه وعلى الرغم من ظهور أثر لبعض  ،ساليب الكميةالأبعض طريق استخدام عن 

غير أن  الدينار العراقي صرفلمركزي العراقي في التضخم وسعر للبنك ا الكمية أدوات السياسة النقدية

وهذا ما كان واضحاً من عدم  ذ لم تظهر علاقة للأدوات مجتمعة،إلأدوات لا تعمل بشكل متكامل ذه اه

 مؤشر على وجود لذلك فإنهأن كل أداة تعمل بمفردها، أي  معادلات الانحدار الخطي المتعدد معنوية

وصت بالسعي لتكامل عمل أدوات السياسة أو ، ة النقدية للبنك المركزي العراقيفي عمل السياس خللاً 

سوف يسهم بزيادة قدرة البنك المركزي العراقي في السيطرة والتحكم بالمتغيرات والذي النقدية الكمية 

 الاقتصادية وتكون له اليد الطولى لإيجاد المناخ المناسب للتنمية الاقتصادية في العراق.
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Abstract 

     The main objective of this study is to measure the capability of the Iraqi 

Ceteral Banck to manage its quantitative tools and makes optimal use of 

them. Furthermore, the study also involves identifying which tool has the 

greatest impact on inflation and the exchange rate of the Iraqi dinar. As 

well as, determine the response period of inflation rate and the exchange 

rate of the Iraqi dinar to the change in quantitative tools of monetary 

policy. The study investihgates a main proplem summarized by the 

following question: To what extent can the quantitative monetary policy 

tools of the Iraqi Central Bank affect the inflation rate and the exchange 

rate of the Iraqi dinar? 

     The study assumes that there is a statistically significant relationship 

between the quantitative monetary policy tools of the Iraqi Central Bank 

and some macroeconomic variables represented by the inflation rate and 

the exchange rate of the Iraqi dinar. In order to prove the hypothesis of the 

study, the descriptive method was used instead of the quantitative 

approaches. The study concluded that, despite the impact of some of the 

quantitative monetary policy tools of the Iraqi Central Bank on the inflation 

and the exchange rates. These tools do not work in an integrated manner, 

as they did not show a combined relationship. This was evident from the 

insignificance of multiple linear regression equations; thus, each tool works 

alone. This indicates a defect in the work of the monetary policy of the Iraqi 

Central Bank.  This study recommendes that the combined relationship of 

the quantitative monetary policy tools will contribute to increase the Iraqi 

Central Bank capabilities in controling the economic variables, therefore 

allows the Iraqi Central Banck to have the upper hand in creating the right 

climate for economic development in Iraq. 
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 مقدمة

قدية، وذلك كون السياسة نهائية للسياسة الن ا  هدافأة الاقتصادية العامة للدولة تعد هداف السياسأن إ     

معدلات التضخم هداف هو السيطرة على هم هذه الأأات السياسة الاقتصادية، ومن بين حد مكونأالنقدية 

  وسعر صرف العملة.

 هثار آن أسواء كانت نامية أو متطورة، غير يصيب اغلب الاقتصاديات  ا  ذ يعد التضخم مرضا  و      

الدول تسخر كل  فإنثار سلبية على الاقتصاد، لذلك آن دولة إلى أخرى، وفي العموم هي تختلف م

لى التحكم به إ أبعض الاحيان تلجم، وفي اجهزتها الاقتصادية للحفاظ على معدلات مرغوبة من التضخ

للنمو الاقتصادي، ومن هنا  ا  ن التضخم ربما يكون محفز ألى إ، فبعض الدراسات توصلت هيطرة عليالسو 

  لى مستويات مرغوبة ومتفق عليها.إ هلطرة والتحكم بالتضخم بغية وصو يبرز دور السياسة النقدية في السي

 ،ورة واضحةبص هخر والذي يختلف هدف الدولة تجاههم الأسعر الصرف فهو المتغير الم أما     

لى رفع إشيط الصادرات، والدول المستهلكة تسعى لى خفض قيمة عملتها بهدف تنإ أفالدول الصناعية تلج

ن استقرار سعر أاغلب الاقتصاديين يرون  فإنعموم تخفيض قيمة الواردات، وعلى ال غيةقيمة عملتها ب

ثار مهمة في آة والسياسة النقدية، كون ذلك له الصرف لمدة طويلة يعد الهدف الأكبر للسياسة الاقتصادي

 خلق حالة الاستقرار الاقتصادي التي تسهم في عملية النمو.

ن أغير  ،يطرة على التضخم وسعر الصرفدوات ما تمكنها من السمن الأ البنوك المركزية وتمتلك     

دوات النوعية ففي العراق كان الاعتماد على الأ خرى،ألى إولة ثيرها تختلف من دأدوات ودرجة تهذه الأ

لى إتزامنا مع التحول دوات الكمية الاهتمام نحو الأ هتوج 2003بعد عام  أماي، في ظل النظام المركز 

، 29، 28في المواد ) 2004( لعام 56السوق، ولقد اشار قانون البنك المركزي العراقي رقم ) اقتصاد

، الإحتياطي، متطلبات التسهيلات القائمةو  س( اليها صراحة )عمليات السوق المفتوح، الباب الساد30
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جنبية الأ العملة بعض الاقتصاديين يعدون نافذةالبنك المركزي العراقي و  نأعن  (، فضلا  خيرالمقرض الأ

كبر في ن يكون المتحكم الأأ دوات يحاول جاهدا  ، وهو بهذه الأيضا  أدوات الكمية من الأ وحوالات الخزينة

هه من صعوبات جمه بعضها سياسية ما يواج على الرغم من ضخم وسعر صرف الدينار العراقيالت

 خرى امنية.أو 

 هداف الدراسة :أ

  -ة :الأتي الأهدافإلى تحقق الدراسة  سعت     

ثراء أراء التي قد تسهم في دراج بعض الآا  كان معقد من الجهد الفكري لمتغيرات الدراسة، و  . تبسيط ما 1

  موضوع الدراسة.

. تسليط الضوء على أدوات السياسة النقدية الكمية للبنك المركزي العراقي، والتي تم استخدامها بعد  2

 .2003العام 

مثل، الكمية واستخدامها الاستخدام الأ دواتهأدارة إقدرة البنك المركزي العراقي على . قياس مدى  3

  التضخم وسعر صرف الدينار العراقي.معدل كبر في ثير الأأالت ذودوات ي من هذه الأأعرفة وم

دوات الكمية نار العراقي للتغير الحاصل في الأالتضخم وسعر الصرف الديمعدل استجابة  مدة. تحديد  4

  حصائية حديثة.إساليب أالتابعة عن طريق استخدام للسياسة النقدية، ومحاولة بناء نماذج تنبؤ لمتغيرات 

 مشكلة الدراسة :

رصيد دواته الكمية التقليدية والمستحدثة )أ ك المركزي العراقي عملة مستخدما  لقد مارس البن     

( صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار، أيام 7تسهيلات الإيداع القائم  ،القانوني الإحتياطي



 

 
4 

قدرته  الامني والاقتصادي مما قد يحجم منة تتصف بعدم الاستقرار السياسي و في بيئ دراسةخلال مدة ال

معدل الاقتصاد الكلي )هدافة النهائية وتقلص من دورة الريادي في السيطرة والتحكم بمتغيرات أعلى بلوغ 

 لباتمن كل متغير متماشية مع متط التضخم، سعر الصرف الدينار العراقي( وتحقق نسب مرغوبة

  المرحلة الراهنه.

دوات السياسة النقدية أت ي مدى استطاعأ: إلى  الأتياؤل الدراسة في التسويمكن تلخيص مشكلة      

  التضخم وسعر صرف الدينار العراقي ؟معدل  فيثير أية للبنك المركزي العراقي في التالكم

 -: الأتيالرئيس تتفرع التساؤلات  ومن هذا التساؤل     

 التضخم وسعر صرف الدينار العراقي ؟معدل القانوني في  الإحتياطي. هل أثر رصيد  1

 ؟التضخم وسعر صرف الدينار العراقي معدل في  أيام 7يداع القائم . هل أثر رصيد تسهيلات الإ 2

التضخم وسعر صرف الدينار معدل . هل أثرت نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار في  3

 العراقي ؟

 أهمية الدراسة :

  -على مستوى الدراسة النظرية )العلمية( : الأهمية.  1

ذه المتغيرات مستحدثة، والبعض ن بعض هأو  ت الدراسة برؤيا تحليلية خصوصا  . التعرض لمتغيرا أ

 (.الأجنبية العملة كمية للسياسة النقدية )كنافذةدوات الخر يصعب تصنيفه ضمن الأالأ

هذا التاصيل دوات الكمية المستحدثة، لافتقار المكتبة العربية لمثل . محاولة صياغة إطار نظري للأ ب

 )التسهيلات القائمة(. لا سيماو 
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  -على مستوى الدراسة العملية : الأهمية.  2

العلاقة بين المتغيرات التابعة والمتغيرات المستقلة للدراسة، بحيث تكون متوافقة مع  هواتجا . وصف نوع أ

 وبناء نماذج توضح هذه العلاقة.لاقتصادي، المنطق ا

للأدوات الكمية  والمعتمد على بيانات من واقع عمل البنك المركزي العراقي ثر الفعليقياس الأب . 

 .للسياسة النقدية في معدل التضخم وسعر صرف الدينار العراقي

 لدراسة :مخطط ا

الدراسة التصور الذي يوضح طبيعة العلاقة بين متغيرات الدراسة، ولأغراض هذه  يمثل مخطط     

 عن العلاقة بين متغيرات الدراسة، ويفترض هذا وليا  إعداد مخطط اختباري يعطي تصورا  أالدراسة تم 

وسعر صرف  ومعدل التضخم ات السياسة النقدية الكمية من جههدو المخطط وجود علاقات ارتباط بين أ

 : الأتيأخرى، وكما هو مبين في الشكل  الدينار العراقي من جهه

 الدراسة ( مخطط1رقم ) الشكل

 

 عداد الباحثالمصدر : من إ
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 الدراسة :فرضية 

 دواتأبين  إحصائيةقة ذات دلالة نه )توجد علاأضت الدراسة فرضية رئيسة نصت على افتر      

معدل للبنك المركزي العراقي وبعض متغيرات الاقتصاد الكلي والمتمثلة في  الكمية لسياسة النقديةا

  -ة :الأتي، والتي تفرعت منها الفرضيات صرف الدينار العراقي(التضخم، سعر 

 للسياسة النقدية دواتأبين  إحصائيةنه توجد علاقة ذات دلالة أنصت على و  :ىولالأالفرعية  الفرضية

 التضخم في العراق.معدل و  الكمية

 -: تيما يأهذه الفرضية ثلاث فرضيات وك وتفرعت من     

 العراق.التضخم في معدل القانوني و  الإحتياطيرصيد بين  إحصائيةلالة . توجد علاقة ذات د 1

 التضخم في العراق.معدل و  أيام 7 يداع القائمالإ رصيدبين  إحصائيةدلالة  . توجد علاقة ذات 2

معدل و  مبيعات الدولار باتجاه جنبيةبين صافي نافذة العملة الأ إحصائية. توجد علاقة ذات دلالة  3
 التضخم في العراق. 

لسياسة النقدية أ دواتأبين  إحصائيةنه توجد علاقة ذات دلالة أ نصت علىو  :الثانيةالفرعية  الفرضية

 سعر صرف الدينار العراقي.و الكمية 

 -: ما ياتيهذه الفرضية ثلاث فرضيات وك وتفرعت من     

 سعر صرف الدينار العراقي.القانوني و  الإحتياطيرصيد بين  إحصائيةلالة . توجد علاقة ذات د 1

 .وسعر صرف الدينار العراقي أيام 7 لقائميداع االإ رصيدبين  إحصائيةقة ذات دلالة . توجد علا 2

سعر و  باتجاه مبيعات الدولار جنبيةبين صافي نافذة العملة الأ إحصائية. توجد علاقة ذات دلالة  3
 .الدينار العراقي صرف
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 -حدود الدراسة :

 . الحدود المكانية : تتمثل في العراق. 1

لغاية  2008مشاهدة )من شهر كانون الثاني لعام  132. الحدود الزمانية : سلسلة زمنية شهرية من  2

 (.2018لعام  ولشهر كانون الأ

 -مصادر الدراسة :

يح طار جنبية والرسائل والأمن المراجع والكتب العربية والأ المصادر الضرورية للدراسة تم جمعلقد      

وتقارير السياسة  من التقارير الاقتصادية، و ريات ومن شبكة المعلومات الدوليةالجامعية والبحوث والدو 

ني الرسمي للبنك المركزي الموقع الالكترو  ومن (2018 – 2008للبنك المركزي العراقي للمدة ) النقدية

 .(حصائيالموقع الإ) العراقي

 منهج الدراسة وطرق تحليل البيانات :

طريق استخدام عن  عن تطبيق الأنموذج القياسي وصفي فضلا  الدراسة على المنهج ال تعتمدإ     

وصف العلاقات بين متغيرات الدراسة، ثم تحويل جميع متغيرات  من خلالوذلك  ،ساليب الكميةالأبعض 

الضرورية امج الالكترونية بر للام مجردة وادخالها رقألى إو تابعة أدراسة سواء كانت متغيرات مستقلة ال

 -: الأتيواستخراج نتائج التحليل والتي تتمثل ب (E-views10)حصاء الاقتصادي الإ ومنها برنامج

 حصاءات استدلالية كمعاملات الارتباط والانحدار البسيط والمتعدد.إ.  1

 حصاءات وصفية كالرسوم البيانية والوسط الحسابي والانحراف المعياري.إ.  2

 كتحليل النسب والمقارنات للسلاسل الزمنية.. التحليل المالي  3
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 هيكل الدراسة :

الكمية سة النقدية االسي دواتأثر أولتحقق هدف الدراسة والذي يمكن تلخيصه في قياس العلاقة و      

التضخم، سعر الصرف الدينار معدل للبنك المركزي العراقي في بعض متغيرات الاقتصاد الكلي )

حتوت على المقدمة فقد أ أمامة وخاتمة وبينهما ثلاث فصول، الدراسة من مقدتكونت فقد العراقي( 

الية والدراسات السابقة، في حين تضمنت منهجية الدراسة ودراسات سابقة والاختلاف بين الدراسة الح

النظري لمتغيرات الدراسة الجانب للاستعراض  ولالاستنتاجات والتوصيات، ولقد كرس الفصل الأ الخاتمة

التحليل الكمي  أماالعلاقة بين متغيرات الدراسة في تحليل وصفي، في مبحثين، وناقش الفصل الثاني 

 الفصل الثالث.  متغيرات الدراسة فلقد اختص بعرضه لقياس العلاقات بين

 دراسات سابقة :

عن طريقة  فضلا   ،المصادر العلمية للباحث عن كبيرة كونها تعد مرشدا   أهميةللدراسات السابقة      

احث بالدراسات السابقة لمعرفة الحصول على البيانات فيما يخص الجانب العملي، هذا ويسترشد الب

ن طريق محاكاة هذه هداف الدراسة، وعأالباحثين لغرض تحقيق  دمة منساليب والطرق العلمية المستخالأ

ومن خلال تحليل الدراسات السابقة  ،العلمي الصحيح ة تسير في مسارهاالدراسة الحالي فإنالدراسات 

ث من الحصول عليها وتحليلها ـمكن الباحـدراسات التي تـواليتمكن الباحث من إيجاد الفجوه البحثية، 

 -: الأتي
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  . الدراسات العربية :أولا

 ( :2011)صالح . دراسة  1

دأ من قوة علاقة المركزي تبوالبنك  الحكومة العراقية ن قوة العلاقة بينانطلقت الدراسة من فكرة أ     

 مستقر لاقتصاد البلاد الكلي من خلال إطاررسم ل لمالية، وهي العلاقة التي تسعىمع وزارة ا الأخير

 -المشتركات وهما: ين منساسيثيرات محورين أالتشاور مع السياسة المالية بشأن تطور تأ

 .الخارجية لدينار العراقيقيمة ا وراقي ألدينار العالصرف لستقرار سعر أ . ا

معدلات  وسلامتها، من خلال السيطرة على التضخم وتقليل الدينار العراقي داخليا  قيمة ب . استقرار 

فقرات السلعية التي دارية والدعم السعري للنعكاس ذلك على تقييم الأسعار الإا  و  ،النمو السعرية السنوية

 العامة وموازنتها السنوية.هداف المالية تقع في نطاق أ

ذات ة في الدول ن تواجهها السياسة النقديمكن أأن الصعوبات التي من المالدراسة وافترضت      

ات هذا أثبمع السياسة المالية، وبغرض  يجاد تنسيقتكاد تكون شبه مستحيلة في إ الاقتصاد الريعي

 .الفرض فقد استخدمت الدراسة المنهج الوصفي

وتسيير  العراقية زية وجعله بعهدة الحكومةإلى أن تحويل مزاد البنك المركزي كسوق مركوتوصلت      

رف حالا ويحوله من نظام ص مصارفها التجارية، سيغير من طبيعة النظام النقدي لياته من خلال أحدآ

 ض والطلبسعار الصرف طبقا للعر ثابت أو شبه ترتيبات مجلس عملة إلى نظام صرف مرن تتغير فيه أ

خر بالتدخل بين الحين والأ من ذلك سيسمح للسلطات النقدية نه وعلى الرغمفي السوق النقدية، إلا أ

تدخل اليومي في سوق ن الرها وفقا للحلول المرسومة لها، وأسعار الصرف وضمان استقرالضبط أ

 استقرار سوق النقد.ن ينتهي لمصلحة التدخل الطارئ للبنك المركزي عند الحاجة لتنظيم الصرف لا بد أ
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  ( :2012أيوب )الهيتي و  . دراسة 2

 خلال الأجلالمتغيرات الحقيقية بتحديد دور النقود في التأثير ل وجود جدل تمثلت مشكلة الدراسة في     

ن ترفع من معدلات النمو أن الزيادة في عرض النقود ممكن أوحياديتها في المدى الطويل، فهل القصير 

 النامية ؟في البلدان 

تأثير  تقديرو  تحليل من خلال الاقتصادي، النمو فيالسياسات النقدية  رأث قياسل دراسةال وسعت     

 المعروض النقدي ن زيادةأ، وافترضت رات المالية على النمو الاقتصاديالمتغي هالمتغيرات النقدية تجا

 جمالي.نمو في الناتج المحلي الإل ؤديي

لزيادة في منحنى ن السياسة النقدية أكثر تأثيرا  من السياسة المالية، فاألى وتوصلت الدراسة إ     

في الطلب الكلي الناتج  ارتفاعمعززا  بذلك  ،على( نحو الأLMنتقال منحنى )إلى إادى  المعروض النقدي

الزيادة ذا كان إفي الناتج ومن ثم الأسعار فيما  زيادة هوالذي ينتج عن المعروض النقديادة في عن الزي

السياسة النقدية فعالة في المدى القصير ولا توجد  فإنذلك للي أكبر من العرض الكلي، في الطلب الك

 فعالية للسياسة المالية.

  ( :2014)راتول وكروش . دراسة 3

والتبعية  2002هيكلي في الجزائر بعد عام  مع ظهور فائض سيولةنه و تتضح مشكلة الدراسة من أ     

ن أالتضخم، والذي من المفترض ية سبب ظهور ئللنفط في مجال التصدير وزيادة قيمة الواردات الغذا

 عن تحقيق الاستقرار الاقتصادي. هلؤو جهزة الدولة المسأحد أ هواجه من قبل بنك الجزائر باعتبار ي

، لكالدورتقييم السياسة النقدية في الجزائر ومدى فاعليتها في تحقق المربع السحري لى وهدفت إ     

 .السحري كالدور مربعفي تحقق  بصورة فاعلة تسهمالسياسة النقدية  نوافترضت أ
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 بقىي الخاص، للقطاع الممنوحة القروض حصة أهمية من بالرغمنه أهم استنتاج فقد نص على أ أما     

 السياسة ضعف يظهر ما وهذا المنشود، مستوىال دون والمتوسطة الصغيرة مشاريعلل الممنوحة ئتمانالا

ت بتوصيه د وقوبلالاقتصا قطاعات كل على لازملعن توزيع التمويل ا وقصورها الجزائر، في النقدية

بالاستثمار  الموارد المالية استغلال حسن في همتس سوف فاعلة نقدية سياسة تبني على العملن مفادها أ

 .قيمتها تاكل من الموارد هذه حماية عن فضلا   المنتج، الحقيقي في القطاع

 ( : 2015)صالح . دراسة  4

ن تفاقم معدلات التضخم في مختلف الاقتصاديات العالمية جعلها ن مشكلة الدراسة تتضح في أإ     

ثار السلبية التي الاقتصادية والآ عديد من المشكلاتمشكلة إنسانية عالمية يمكن أن تؤدي إلى تفاقم ال

 م التنمية والتقدم ومنها في الاقتصاد والمجتمع العراقي.أما اساسيا   تشكل عائقا  

من خلال إستخدام الوسائل  سباب التضخم وآثاره، بغية تجنبها ولا سيمادف الدراسة معرفة أوكان ه     

ثار تغير عرض النقد في تزايد معدلات التضخم في الاقتصاد  عن معرفة آالناجعة لمعالجته، فضلا  

العراقي بغية تجنب زيادة هذه المعدلات، وافترضت وجود تأثير معنوي لعرض النقود في التضخم 

 (.2013 – 1990بالاقتصاد العراقي خلال المدة )

هم استنتاج توصلت اليه هو تمكن البنك المركزي العراقي من خفض معدلات التضخم بعد العام وأ     

اسا إلى تسعينات أسعار النفط الخام، وذلك قي ارتفاعبي الناتج عن جنفي ظل تزايد عوائد النقد الأ 2003

الاقتصادية ولا  لحياةالفاعلة دور في ا لسياسة النقديةإن ل هم فكانت فيالتوصية الأ أماالقرن العشرين، 

من خلال دعم استقلالية البنك المركزي العراقي، بوصف ذلك ضرورة أساسية لمعالجة المشكلات  سيما

 الاقتصادية ومنها التضخم.
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 ( : 2015)الجبوري . دراسة  5

 لعدم استقرار الصرف يؤثر في فر الاستقرار الاقتصادي نتيجهام تو ن عدتتضح مشكلة الدراسة في أ     

زيادة الطلب ن عدم استقرار الظروف الداخلية والاقليمية يشجع بدوره على الثقة بالدينار العراقي، كما أ

 ن هذا عامل مهم في تذبذب سعر الدولار.على الدولار ولا شك أ

 حدثته مزادات العملة في سعر صرف الدينار العراقيثر الذي أالدراسة إلى الوقوف على الأ وسعت     

ن هناك علاقة ارات عديدة لهذا الغرض، وافترضت أجراء اختبمن خلال إ 2013لى إ 2003دة للم

 .2013لى إ 2003راق خلال المدة الممتدة من بين كلا من مزادات العملة وسعر الصرف في الع ارتباط

واضح في تحسن نك المركزي العراقي لها أثر بجنبية للأن مزادات العملة الألى وتوصلت الدراسة إ     

على البنك المركزي نه واوصت بأ 2003ما بعد عام  همحاولة تثبيت رف الدينار العراقي أوسعر ص

 أجلمريكي في السوق العراقية )زيادة العملة المباعة في المزاد( من ن يستمر بضخ الدولار الأالعراقي أ

عليه وبالتالي إنخفاض سعر الصرف  المتزايد طلبمريكي ومن ثم تلبية الزيادة المعروض من الدولار الأ

 جنبي.الأ

 ( : 2016)طالب  . دراسة 6

إشراف البنوك المركزية على نشاط المؤسسات المالية والنقدية التي تعد  نتتضح مشكلة الدراسة في أ     

 لسلطة النقدية داخل الدولة من جههوتربعها على هرم ا تضررين من الأزمات المالية من جههالم أول

للبنوك المركزية لتبني هدف الاستقرار المالي كهدف جديد لسياستها النقدية التي  حقيقيا   دافعا  شكل أخرى 

ضلت لفتره طويلة محصورة في محاربة التضخم لا غير، وتعتمد البنوك المركزية الوطنية أو إلاقليمية 

بإدارة وتوجيه سياستها النقدية  دوات التي تسمح لهاالمركزي الأوربي على حزمة من الأ على غرار البنك
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بمحاربة التضخم أو معالجة الاضطرابات المالية، إذ  الأمرى وأهدافها المسطرة سواء تعلق بما يتماش

دوات أ جهودات كبيرة بغية تطويرن البنوك المركزية تبذل م( بأ2008-2007نا الأزمة المالية )بينت ل

ات المالية الحديثة الأكثر حدة والأسرع انتشارا ، طلبات الأزمحتى تتماشى مع مت وتجديدها سياستها النقدية

: كيف تسهم البنوك المركزية عبر أدوات سياستها  الأتين تلخص مشكلة الدراسة بالتساؤل ويمكن أ

النقدية في معالجة الأزمة المالية ؟ وكيف كان رد فعل البنك المركزي الأوربي على الأزمة المالية 

 (؟2007-2008)

ة إلا وهي رز المسائل الاقتصادية المعاصر يتمثل هدف الدراسة في تسليط الضوء على احد أبو      

إلى الإحاطة  م النمو الاقتصادي للدولة إذ سعتأما حقيقيا   صبحت تشكل هاجسا  الأزمات المالية التي أ

المفسرة للعدوى، أنواعها وقنوات انتقالها والنماذج النظرية ب خاصة بهذه الظاهرة كمسبباتها و بعدة جوان

إلى تحليل أكبر أزمة مالية شهدها العالم بشهادة جل الاقتصاديين منذ أزمة  أيضا  هذه الدراسة  سعىكما ت

لأزمة إلى تحديد الأسباب الحقيقية التي كانت وراء اندلاع ا ، وكذلك هدفت1929لكبير لعام الكساد ا

ة مالتطرق إلى تداعيات هذه الازمة على كل من الدول المتقد (، فضلا  عن2008-2007المالية )

لى مختلف الجهود التي بدأوالدول الن  ت للخروج من هذه الأزمة.امية، وا 

  -: الأتيترضت الدراسة واف     

. يرجع ظهور الأزمات المالية إلى تفاعل مجموعة من العوامل وليس إلى عامل واحد فقط، وعلية نرى  أ
نما نتيجة عدة عوامل.أ ( لم تظهر نتيجة2008-2007بأن أزمة )  زمة الرهن العقاري فقط وا 

اقتصادي في تبني حكومات الدول لبرنامج إنعاش  ن خطط الإنقاذ أحادية الجانب المتمثلة أساسا  . أ ب
 باهظة الكلفة ستؤدي إلى تدهور الوضع الاقتصادي في المستقبل.

أثناء اندلاع أزمة مالية إلى افتقاد  في . يؤدي تواجد معدلات الفائدة الرئيسية عند مستويات منخفضة ج
 داة معدل الفائدة.ة في مواجهة الأزمات إلا وهي أمركزي لأداة رئيسالبنك ال
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دوات التقليدية لسياستها طة الأاساجهة الأزمات المالية الكبيرة بو لا تستطيع مو ك المركزية ن البنو . إ د
 دوات جديدة ذات فاعلية أكبر.ستسعى إلى استحداث أ ومن ثمية، النقد

. تمكن البنك المركزي الأوربي عبر أدوات سياسته النقدية التقليدية وغير التقليدية من معالجة تداعيات  ه
 ( داخل منطقة اليورو.2008-2007الأزمة المالية )

هداف البنك المركزي خلال العقود الأخيرة ساهم نه قد طرأ تغير على مستوى أواستنتجت الدراسة أ     

انتقلت البنوك المركزية من السعي إلى تحقيق هدف  حولات اقتصادية دولية ومحلية، إذفي حصوله عدة ت

و تحقيق الاستقرار المالي )معالجة الأزمات المالية( أو استقرار الأسعار )محاربة التضخم( إلى السعي نح

في معالجة  سة النقدية أصبحت تسهم اسهاما  كبيرا  ، أي أن السياالسعي إلى تحقيق الهدفين السابقين معا  

نه عادة ما تواجه البنوك المركزية عند اندلاع أزمة مالية بتوصية نصت على أ الأزمات المالية، وقوبلت

أساسية تتمثل في مدى إمكانية لجوئها لأداة معدل الفائدة لكون هذه الأداة عادة ما تستخدم ما مشكلة 

 لأغراض أخرى قد لا تصب في خانة معالجة الأزمة المالية.

 ( : 2016)بن البار وبن السيلت . دراسة  7

ت معدلا ية فيثير السياسة النقدما مدى تأ هكان نصشكل تساؤل  لقد صيغت اشكالية الدراسة على     

 ؟(2014 - 1990) التضخم في الجزائر للمدة

ثر السياسة النقدية )معدل المعروض النقدي بمعناه قياس أل از دور الأدوات الكميةلى إبر وهدفت إ     

، وافترضت لات التضخممعد جباري وسعر إعادة الخصم( فيالإ الإحتياطي ، سعر الفائدة،2M واسعال

، سعر 2M واسعهناك علاقة تكامل متزامن بين السياسة النقدية )معدل المعروض النقدي بمعناه ال نأ

 .(2014 – 1990خلال المدة ) جباري وسعر إعادة الخصم( في معدلات التضخمالإ الإحتياطي الفائدة،
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 بين سعر الفائدة والتضخم وموجبة بين سعر سالب ذات اتجاهوجود علاقة لى وتوصلت الدراسة إ     

قدي بالمعنى جباري ولا لمعدل المعروض النالإ حتياطيإعادة الخصم والتضخم بينما لم يظهر أثر لا للإ

أسواق مالية  العمل على إيجادو  والمالية المصرفية صلاح الأجهزةالواسع في التضخم، وأوصت بضرورة أ

النقدية الملائمة للظروف  قدية من استخدام الأدواتالسلطات النتمكن من خلالها ت وفعالة متطورة

 والأوضاع الاقتصادية.

 ( : 2017)عقراوي والياس . دراسة  8

الاستقرار النقدي من خلال  لى تحقيقتمثلت مشكلة الدراسة في أن البنك المركزي العراقي يسعى إ     

كبر ي ثقة أالذي يعطو  ،ف العملة المحليةصر سعر لأسعار واستقرار أامستوى المحافظة على استقرار 

للبنك  هل هناك علاقة بين مزاد العملة:  الأتيبالتساؤل  العراقي، ويمكن تلخيص مشكل الدراسة بالدينار

 ؟ر صرف الدينار العراقيالمركزي العراقي واستقرار سع

ر البنك قتصاد ودو سعار في الاوسلوك هذه الأ اهأنواعسعر الصرف و أ لى توضيح ماهيةإ وسعت     

 ا  مباشر  ا  يجابيإ ا  ل مبيعات مزاد العملة، وافترضت أن هناك تأثير سعار من خلاالمركزي باستقرار هذه الأ

بيع  ي مقابل الدولار الأمريكي من خلالسعر صرف الدينار العراق لبنك المركزي العراقي فيلمزاد العملة ل

 الدولار لتلبية متطلبات السوق والتجارة الخارجية.

نظام التعويم المدار لسعر الصرف أي ن يعتمد العراق على أ وتوصلت الدراسة إلى استنتاج مفاده     

عر الصرف للدينار العراقي من المحافظة على س دية للبنك المركزي العراقي تستهدفن السياسة النقأ

 الدور الرقابي للبنك المركزي علىن العمل على زيادة ت بتوصيه نصت على أبلمزاد العملة، وقو  خلال

لى مزاد العملة وذلك المصارف التجارية التي تدخل إ مشترين للعملة الصعبة من البنك وبالخصوصال

 لخارج.ة داخل العراق ومنع تهريبها لعلى العملة الصعب للحفاظ
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 جنبية :ثانيا . دراسات أ

 : (& Manners Kearsn 2006. دراسة ) 1

حد ئدة والذي يعد ألصرف للتغير الحاصل في سعر الفالى قياس استجابة سعر اسعت الدراسة إ     

تي تم اختيارها عن )استراليا، كندا، نيوزلاندا، المملكة المتحدة( والهي ربع دول دوات السياسة النقدية في أأ

الفائدة ن تغيير سعر وأ صغيره نسبيا   اقتصاديات هذه الدولكون سلوب العينة العمدية طريق استخدام أ

لهذه  2004لشهر ابريل  بيانات يومية استخدمتولقد  سعار الفائدة العالمية،لهذه الدولة لا يؤثر في أ

 الدول.

دلة الانحدار الخطي وقياس قوة سلوب الكمي القياسي عن طريق تقدير معاوانتهجت الدراسة الأ     

سعر الصرف يتغير  التحديد المعدل، وتوصلت الدراسة إلى أنمعامل  ا  المتغيرات مستخدمثر بين الأ

 نقطة في سعر السياسة )سعر الفائدة(. 100% استجابة للتغير بمقدار 1.5بمتوسط قدرة 

 : (Bjornland 2008). دراسة  2

هذه السياسة في الدول ذات  ثر السياسة النقدية تعكس فاعليةانطلقت الدراسة من أن آليات انتقال أ     

ن لسعر الصرف دور وعلاقة وثيقة مع السياسة والصغير والتي تستهدف التضخم، وأ الاقتصاد المفتوح

استخدام معامل الارتباط الذاتي الهيكلي ات هذه العلاقة فقد تم أثب، وبهدف كالنروجالنقدية في هذه الدول 

(SVAR ) 2004ولغاية عام  1999ت من عام سلسلة زمنية ابتدأل. 

ن تتفاعل مع مختلف الصدمات، يمكن للسياسة النقدية في النروج أنه وتوصلت الدراسة إلى أ     

عن بناء  على المدى القصير والطويل، فضلا   عليه والسيطره وتستطيع الرد على تقلبات سعر الصرف
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جمالي، سعر الناتج المحلي الإصادية )التضخم، نوذج للتنبؤ بسعر الصرف بالاعتماد على متغيرات اقتأ

 الفائدة(.

 : ( Vinayagathasan 2013). دراسة  3

ثار تحدد بصورة افضل آلية انتقال آوالتي  تعرف على مؤشرات السياسة النقديةلى الالدراسة إ سعت     

 ال صدمات السياسات النقدية لدولثار انتق عن قياس آفي الاقتصاد السريلانكي، فضلا   هذه السياسة

وللتحقق من ذلك فقد تم استخدام نموذج لعالمية على نمو الاقتصاد المحلي، سعار النفط اأخرى وأ

ولغاية  1978(، ودوال الاستجابة وتحليل التباين لسلسلة زمنية امتدت من عام VARالانحدار الذاتي )

 .2011عام 

 أماسير حركة المتغيرات الاقتصادية، سعار الفائدة تلعب دور مهم في تفن أوتوصلت الدراسة إلى أ     

 .ا لا يؤثران في المتغيرات الاقتصادية السريلانكيةمهفإندمات السياسة النقدية الخارجية وأسعار النفط ص

 : (& Others Armas 2014. دراسة ) 4

اتجاه النظام  تضخم كرد على التحديات التي تواجهاعتمد البنك المركزي لبيرو سياسة استهداف ال     

ذ هذه السياسة في سلطة نقدية تنف أول ولمواجهة التحديات الخارجية، وهي المالي الدولي نحو الدولرة

من قبل  القانوني المتخذه الإحتياطيتوفير نظرة واسعة عن متطلبات  الدراسة استهدفت فإنالمنطقة لذلك 

 في استهداف التضخم. ثرهوقياس آ لبنك المركزي في بيروا

لة فاع رو يعد أداةالقانوني للبنك المركزي في بي الإحتياطيتوصلت الدراسة إلى أن متطلبات و      

السيطرة على التضخم في  ومن ثمثار التوسعية لزيادة الطلب المحلي لتقلص دور الائتمان، وتقلل الآ
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ف يحد من تدفقات جنبية سو على مطلوبات المصارف بالعملة الأ ذا تم تطبيقة عن أنه إالبلاد، فضلا  

 في النظام المالي المحلي. رأس المال

 :( & Hurtgen Cloyne 2014). دراسة  5

ها لا إذ إنس على سعر الفائدة بحد ذاته، ثير التغير في سعر الفائد وليتركز الدراسة الحالية على تأ     

السياسة النقدية في اقتصاد الممكلة ثر تقدير أل الدراسة سعت فإناسة النقدية، لذلك تزال تمثل مؤشر للسي

( على VARوبتطبيق انموذج ) 2007 - 1975المتحدة ولذلك استخدمت بيانات جديدة ومتعددة للمدة 

 .هذه البيانات

% 0.6ر تغير عكسي بمقدا % في سعر السياسة سوف يصاحبه1يير ن تغوتوصلت الدراسة إلى أ     

 .جمالي% في الناتج المحلي الإ0.5و نواتو ثلاث سأ في معدل التضخم بعد سنتين

 : (Dilmaghani & Tehranchian 2015). دراسة  6

وعة مختارة من الدول النامية في سعر الصرف لمجم ثر السياسة النقديةسعت الدراسة إلى تحري أ     

لتقدير ( سعيا  GMM، ولهذا الغرض فقد تم تحليل البيانات المقطعية وبطريقة )2010 – 2001لمدة ل

 نماذج قياسية توضح العلاقة بين المتغيرات.

وامل المؤثرة في سعر الصرف ولها آثار هم العالنقدية تعد أ ن السياسةوتوصلت الدراسة إلى أ     

ثار في تبع في هذه الدول، وتلخصت هذه الآبحسب طبيعة النظام الاقتصادي الم اخرتختلف من بلد إلى 

تأثير  أما، ا  ثر مؤشرات السيولة كذلك إيجابيلصرف، وأسعر ا يجابي فيإ ثرأن فجوه أسعار الصرف لها أ

 ا  يجابيثرهما إأ رف، والتضخم والصادرات فلقد كانفي سعر الص ا  سلبي الي فلقد كانجمالناتج المحلي الإ

 على التوالي. ا  وسلبي
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 : والدراسات السابقة لدراسة الحاليةوجه التشابة والاختلاف بين اأ

المتغيرات التابعة فقد  أمافي اختيار المتغيرات المستقلة تفردت الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة      

( 2011تناولت بعض الدراسات السابقة متغير واحد من متغيرات الدراسة الحالية باستثناء دراسة )صالح، 

قة للمتغيرات التابعة والتي ناقشت التضخم وسعر الصرف، في حين لم تتطرق بعض الدراسات الساب

دراسة )راتول وكروش، ( و 2016 ،طالبدراسة )( و 2012ة )الهيتي وأيوب، للدراسة الحالية كدراس

 .(Vinayagathasan, 2013( و دراسة )2014

ل تركيزها على من خلا لحالية عن الدراسات السابقةالتفرد في المتغيرات المستقلة للدراسة ا ويتضح     

%( لم 15القانوني والتي على سبيل المثال ) الإحتياطيفنسبة  استخدام الأداة وليس مؤشر الأداة نتيجة

نما رصيد   الإحتياطيالقانوني والناتج عن ضرب نسبة  الإحتياطيتعتبرها الدراسة الحالية أداة كمية وا 

 داةالأ تخدام الأداة هيء المؤثر من نتيجه اسلجز ة، وكذلك اعتبارها االقانوني في حجم الودائع المصرفي

 الكمية كما في صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار.

( و)الهيتي وأيوب، 2011مع دراسة )صالح،  اتفقت الدراسة الحالية وفيما يخص الحدود المكانية فقد     

 ،البيئة العراقي( في اختيار 2017)عقراوي والياس، و (2015الجبوري، )( و2015صالح، )( و2012

ومن حيث المنهج فقد تفردت سابقة في اختيار الحدود المكانية، في حين اختلفت عن كل الدراسات ال

 ات فرضيات الدراسة.ثبالدراسة الحالية في انتهاج المنهج الوصفي والمنهج الكمي لأ

ن قياس العلاقة بين التغيرات المستقلة التي اعتمدتها الدراسة الحالية )رصيد ويبقى أن نذكر أ     

، وصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات أيام 7يداع القائم القانوني، وتسهيلات الإ الإحتياطي

دراسة ي عر صرف الدينار العراقي( لم تقم أالدولار( والمتغيرات التابعة )معدل التضخم في العراق، وس

 من الدراسات السابقة بقياسها.
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 ولالفصل ال 

 الصرف أسعارنظريات التضخم و النظرية النقدية و 

 

ثبات الفرضيات تي تعد خارطة الطريق للوصول إلى أوال ن تناولت المقدمة منهجية الدراسةبعد أ     

وعرض  بنظرة تحليليةجنبية عض الدراسات السابقة العربية والأاستعرضت بن بعد أو  لى نتائج،والتوصل إ

جانب النظري لمتغيرات الدراسة بعرض ال ول، سوف يختص الفصل الأالحالية ة للدراسةالإضافة المعرفي

 -ن هما :تضخم وسعر الصرف في مبحثين رئيسيدوات الكمية والالأ

 دوات السياسة النقدية: أ ولالمبحث ال 

 وأهدافها النقدية السياسة ماهية:  ولالأ المطلب

 الاقتصادية المدارس نظر وجهة من النقدية السياسة:  الثاني المطلب

 (مباشرة الغير) الكمية الأدوات:  الثالث المطلب

 ر الصرفاسعالمبحث الثاني : نظريات التضخم وأ

 التضخم:  ولالأ المطلب

 الصرف راأسع:  الثاني المطلب
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 السياسة النقديةدوات أ:  ولالمبحث ال 

 هدافهاأالسياسة النقدية و  ماهية:  ولال  طلبالم

 مفهوم السياسة النقدية وتعريفها : . أولا

ن الذين نظروا أغير  19الاقتصادية خلال القرن حديثا في الادبيات  طلح السياسة النقديةمصبرز      

عدم  أوقتزمات و خر خلال الأبين الحين والا تظهروكانت كتاباتهم  يرينكث اللسياسة النقدية كانو 

 (.368: 1986علي، السيد الاستقرار الاقتصادي )

العامة، تستخدمها الدولة بجانب سياسات السياسة الاقتصادية  أحد مكوناتتعد السياسة النقدية و      

مستوى النشاط الاقتصادي  في تأثيرلل سعار، والأالأجورخرى كالسياسة المالية، والتجارية، وسياسة أ

 (.183:  2010 المتغيرات المحورية لهذا النشاط )حداد وهذلول، فيها تأثير وذلك من خلال 

التي تستخدمها السلطات النقدية  الإجراءاتالمعنى الضيق وهي مجموع  يانوللسياسة النقدية معن     

 خذهاالتي تت الإجراءاتالمعنى الواسع فهي جميع  أماالمتمثلة بالبنك المركزي لمراقبة عرض النقود، 

قتراض ستعمال النقود والائتمان وكذلك الأأفر و في مقدار توا تأثيرال بغيةوالبنك المركزي  والخزينة الحكومة

السلطة النقدية لتغيير  مارسةعمل مركزي واعي ت أي(، وهي 240: 2013الحكومي )البياتي وسمارة، 

 (. 36:  2013في كلفة الحصول على النقود )الهلالي،  تأثيرلاو أحجم النقود 

دواتها الرئيسة سياسة أسوق النقد عن طريق  ها هوتأثير نها السياسة التي يكون مجال أوعرفت على      

السياسات التي تؤثر في عرض النقود  أي هيالخصم  إعادة السوق المفتوح وسعرالقانوني و  الإحتياطي

نها مجموعة أعلى  ها(. ويمكن تعريف272:  1985المصرفية التي يخلقها الجهاز المصرفي )مبارك، 

دارة النظام النقدي للتحكم بعرض النقود إها السلطات النقدية في دوات والسياسات التي تنفذوالأ الإجراءات
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(. 264: 2014)الافندي،  سعاري والألالناتج الك في تأثيرهداف اقتصادية متعلقة بالأتحقق  أجلمن 

الرقابة على  غيةمجتمع بفي ال ات التي تتخذها السلطات النقديةوالسياسة النقدية هي مجموعة من العملي

 ها الحكومة فالنقود لاتدير نفسهاالي هداف الاقتصادية التي تصبواوتحقق الأ فيه بما يتفق تأثيرالو  الائتمان

هداف التي الأ رة النقود، وتوجيهها لتحققدان تتدخل السلطات النقدية مع الدولة لإأبنفسها، بل يجب 

 (.326:  1993الدولة )شامية،  تسعى اليها

 النقدية :ثانيا . التطور التاريخي للسياسة 

 أسهمكر الاقتصادي، ولقد فلى التطور في الإن التطور الذي مرت به السياسة النقدية يعود إ     

عن السياسة النقدية، ودراسات بحاث أفي ظهور  16القرن  خلالاسبانيا فرنسا و التضخم الذي شاع في 

الولايات ب والمعدنية لورقيةاوالتضارب بين النقود  ،في برطانيا برزتن المشكلات المالية التي أكما 

 السياسة النقدية في تلك الدول، بحث دورل خرىمن الدوافع الأتعد  17في نهاية القرن  الأمريكيةالمتحدة 

دت إلى ظهور أسباب المهمة التي خرى من الأالتضخم والمشكلات النقدية الأ فإن 19في القرن و 

جزاء إحد أكصبحت دراسة السياسة النقدية أفقد  20القرن  أماات المنتظمة للسياسة النقدية، الدراس

  .(Einzig, 1964 :47السياسة الاقتصادية العامة للدولة )

 -: الأتي بحسب حل التي مرت بها السياسة النقديةويمكن تلخيص المرا     

ية بطابع النظرة الحياد 20تميزت الفكرة عن السياسة النقدية في مطلع القرن   ى :ولالمرحلة الأ . 1

 من كانإذ الاقتصادية،  اةفي الحي اثر لهأنها عنصر محايد لا أالتي كان ينظر اليها على و  ،للنقود

الفكر و  الأحداث الاقتصادية كن مع تطورلمبادلات، ولل أداةن النقود هي مجرد أ إبان تلك المرحلة الشائع

ود، والتي تعد بدورها وسيلة لتفعيل و تخفيض قيمة النقأهمية السياسة النقدية في زيادة أ برزتالاقتصادي 

ذ إن(، و 37: 2013في توزيع الدخل )عبد الحميد،  تأثيروال نتاجالإ الفكر التقليدي كان هو المسيطر  ا 
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المتغيرات  في تأثيرمن خلال ال سعاروكانت السياسة النقدية السائدة هدفها تحقق الاستقرار في الأ

 ولحسب هذه النظرية المسؤول الأ دة النقود التي تعساسية في معادلة التبادل خاصة في كميالأ

الوحيدة  لوسيلةوكانت السياسة النقدية ا ،(327: 1993)شامية،  سعارساسي عن تحديد مستوى الأوالأ

، ديمستوى النشاط الاقتصا لىع تأثيرالالسيطرة على التضخم والانكماش و المستخدمة لتحقق الاستقرار و 

دول ثار وخيمة على اقتصاديات آمن  اوجدتهوما  1929مي الكبير عام لعالزمة الكساد اأن حدوث ألا إ

زمة، وتبين عجز السياسة النقدية عن تقديم ت عدم قدرة السياسة النقدية لوحدها في معالجة الأأثبتالعالم 

 (.100: 2005زمة في تلك الفترة )مفتاح، الحل للأ

ر الفكر الكينزي على يد الاقتصادي البريطاني ))جون هذه المرحلة بظهو  أمتازت  المرحلة الثانية : . 2

السياسة  عدم قدرة اميكية وليست ستاتيكية، وبسببلى النقود نظرة دينإكان ينظر  ينز(( الذيماينرد ك

هتمام بالسياسة المالية لى الأإكينز يدعو  أ، بد1929 عام في زمة الكساد الكبيرلأ إيجاد حل لىالنقدية ع

ن السياسة ألكينز  ىى والثانية، وهكذا بدولزمة في الفترة ما بين الحرب العالمية الأللخروج من تلك الأ

كبر للدولة للتدخل في الحياة أى، وتم اعطاء دور ولالمالية تاتي قبل السياسة النقدية وفي المرتبة الأ

جمود  على مفهوم كينز اعتمدوالسياسة النقدية ثانيا، وقد  أولاالاقتصادية عن طريق السياسة المالية 

الصدمات وعالج  ة تلائم السوق معء، وشك في كفافي بناء نظريته المدى القصير والأسعار على الأجور

 علاج الاختلالات في ميةدوات الكعجز الأ ظهور التضخم موضحا  لقاد  وهذا ماداء الاحتكار، 

 (.10: 1996)كمال،  قتصاديةالا

دى إلى ية السياسة المالية وهذا ما أهور النقائص في فاعللة ظشهدت هذه المرح  المرحلة الثالثة : . 3

بعض  فإنجدواها في معالجة التضخم، لذلك  وبعدم المرونة وتاكد عدم ءبالبط متازفهي تتراجع أهميتها، 

دوات السياسة النقدية لتحقق أستعمال بعض ألى إن عليها الرجوع أ 1951عام في  ترأ الدول المتقدمة
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ت تعود السياسة النقدية لتاخذ أبد ومن ثم( Johnson, 1969 :275قتصادي الوطني )الاستقرار الا

ن ألى إ ،مكانة هامة ولكن العودة للسياسة النقدية لم يكن بشكل كلي إذ اكتفت باحتلالهاى، ولمكانتها الأ

النظرية  إذ عادت لفكرة))ملتون فريدمان((،  ةزعامبمدرسة شيكاغو ب سميتالتي و النقوديين  ةجاءت موج

، والدعوة للتحكم في عرض النقود وهو الطريق لتحقق الاستقرار الاقتصادي وذلك الكمية للنقود مرة أخرى

وتكون هذه الزيادة  جماليلمعدل الزيادة في الناتج المحلي الإ حتى يزداد عرض النقود بمعدل مساو

وات الكساد كما في سنوات الرخاء مستقلة عن الدورة التجارية، ويزداد عرض النقود بنفس المعدل في سن

 (.101: 2005)مفتاح، 

و))دونالد ريغان(( لرئاسة  1979غيرت تاتشر(( رئيسة لوزراء بريطانيا عام  ريعندما انتخبت ))ماو      

 ،لى الموجة النقدية الثالثةإتنازلت الكينزية عن عرش الفكر  1980عام  الأمريكيةالولايات المتحدة 

( قمة عصر النقوديين، ثم تحدث بعدها الاقتصاديين عن نكبة النقوديين، 1982–1979وكانت الفترة )

بعد تطبيق  كثيرا   انخفضن التضخم قد أبطالة، بالرغم من تتراكم مشاكل التطبيق من كساد و  تأذ بدإ

 (.Smithin, 1990 :8السياسة النقدية لنمو عرض النقود )

النقدية و  المالية نصار كل من السياسةأبين  لال هذه المرحلةخ ا  فكري جدلا   ظهر  المرحلة الرابعة : . 4

ستقرار تحقق الا ن سياسته هي التيبأصبح كل فريق يؤمن أخاصة بعد ظهور عيوب كل منها، ف

، فهناك عودة في تسعينات القرن لخلفل مرة أخرى رجع الفكر الاقتصادي بذلكالاقتصادي للمجتمع، و 

الكينزي  فكرالعادة على يد الرئيس ))بل كلينتون(( لإو  الأمريكيةخصوصا في الولايات المتحدة  20

همية أفاعلية و نصار الفكر النقودي مصرون على أللسياسة الاقتصادية، هذا في  الوقت الذي بقى فيه 

 في تأثيرال فية قدرة أيمن  ةوا تجريد السياسة الماليولاوح ،وعدم فاعلية السياسة المالية السياسة النقدية

ن ينبري أزمات وتحقق الاستقرار الاقتصادي العام، ومن الطبيعي والخروج من الأ جمالياتج المحلي الإالن
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نصار السياسة المالية دفاعا عما يدعي عليهم النقوديون وما زالو يعرضون مزايا السياسة المالية عن أ

ساندة  وكونهاياسة النقدية همية السأ لا ينكرونبالنشاط الاقتصادي، فهم  تأثيرالنقدية وقدرتها في ال

على  هجوما   النقوديون في حين قادهمية، من حيث الأ لسياسة الماليةل ويةولالأ للسياسة المالية، لكن تبقى

جراءات تشريعية وهذا ا  لى ترتيبات و إلكونها تحتاج و لما تتميز بها من بطىء زمني  السياسة المالية نظرا  

 ظهورلى إلسياسته  فريقتعصب كل  قادلجة المشاكل الاقتصادية، وقد لمعا نسبيا   طويلا   ستغرق وقتا  ما ي

و أن التعصب للسياسة المالية أالذي يعتقد  ،مريكي ))والتر هيلر((فريق ثالث بزعامة الاقتصادي الأ

، فكلاهما خرىستخدام الأأحدهما بمفردها لا يغني عن ضرورة أستخدام أن لأ النقدية ليس له ما يبرره

وتحقق الاستقرار الاقتصادي لكل منهما  زماتللخروج من الأ خرىمنها عن الأ أيهمية أل صل ولا تقأ

 (.195: 2011فاعليتها في الظرف الاقتصادي السائد والمناسب لها )طوروس، 

 هداف السياسة النقدية :أثالثا . 

ن م تستوحام صلهداف واسعة هي في الأأاسة النقدية إلى تحققه اليوم من ن ما تسعى السيإ     

السياسة  عىوتس ،(Binhammer & Sephto, 1988 :294هداف السياسة الاقتصادية العامة )أ

 -( :212: 1999)السامرئي والدوري، ة الأتيهداف تحقق الأ إلى النقدية

ساسية للسياسة هداف الأيعد هذا الهدف من الأ )مكافحة التضخم( : سعار. استقرار المستوى العام للأ 1

ثر مهم في الحياة الاقتصادية، وذلك عن طريق تسهيلها للتعديلات وتصحيحها أمن  سعارلما للأالنقدية 

بظهور  تفادي التضخم الممثل سعارللاختلالات والاتجاهات الخاطئة ويقصد باستقرار المستوى العام للأ

 انخفاضالنقد و وما يحدث من تقلبات في قيمة  سعارمد من التغيرات في الأاتجاه عام وواضح وطويل الآ

 (.370: 1988القوة الشرائية لوحدة النقد )ادجمان، 
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غير  الأجلوينعكس هذا في حدوث تغيرات في العلاقات الاقتصادية مما يجعل التعاقدات طويلة      

لدخل والثروة مستوى توزيع ا في هثاره الضار آلقرارات الاقتصادية و ل هو تشويهأمجدية، نتيجة لتحريفه 

 (.606: 2011 ية )ولسون،نتاجالإ قطاعاتارد بطريقة غير كفوءة بين الوتخصيص المو 

ن ضمان مستوى أعلى  يونالاقتصاد عجمأ لقد . تحقيق الاستخدام الكامل )خفض معدلات البطالة( : 2

هداف التي تسعى اليها السياسة النقدية، ويراد به سعي السلطات النقدية بين الأ يعد منمن التشغيل  عال

 1990شرية )الدليمي، مستوى ممكن من التوظيف للموارد الطبيعية والب أعلىت الاقتصاد عند في تثبي

دية هذا الهدف الوصول إلى حالة من الاستخدام الكامل للموارد، ولكي تحقق السياسة النق غية(، وب586:

ما يرافقها من د البطالة و الكفيلة بتجنب الاقتصا الإجراءاتتخاذ جميع أ أجلها تعمل بفاعلية من فإن

 (.93: 1996عن ما تحدثه من مشاكل اجتماعية )بو دياب،  والدخل فضلا   نتاجنكماشية في الإإعوامل 

ع ن فاعلية السياسة النقدية في تشجيإ ( :جمالي. تشجيع النمو الاقتصادي )زيادة الناتج المحلي الإ 3

ن تحقق هذا أهم محدداته، مع ملاحظة أواحد من ها في الاستثمار كتأثير النمو الاقتصادي تتم من خلال 

من عنه ن ينجم أنتهاج سياسة نقدية توسعيه قائمة على زيادة عرض النقود مع ما يمكن إالهدف يتطلب 

غلب الاقتصاديين انكماشية، ويعد إون مقرونة بسياسة ن تكأهذه السياسة يجب  فإنلذلك  ،ثار تضخميةآ

هداف أبمثابة  خرىهداف الألسياسة النقدية، بينما تعد الأس لي والرئيولن هذا الهدف هو الهدف الأأ

 (.190: 2006والسامرائي،  الدوريثانوية )

بتحقق هدف الاستقرار  ا  الصرف مرتبط أسعاريعد هدف تحقق استقرار  الصرف : أسعار. استقرار  4

سوف و صادرات هذا سوف يقود إلى زيادة ال فإنفي الدولة  سعارالأ تانخفضذا إ، فسعارالداخلي للأ

المحلية في الخارج سوف  زيادة الطلب الخارجي على العملة المحلية، وزيادة الطلب على العملةلتؤدي 

في الدولة  سعارالأ ارتفعتذا إ أماة(، الأجنبيسعر صرفها مقابل العملات  ارتفاعقيمتها ) رتفاعلايؤدي 
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ملة سوف ينخفض، ومن ثم ينخفض الطلب على الع ومن ثمن صادراتها سوف تنخفض، أهذا يعني  فإن

ن الطلب على عملة دولة ما ومن ثم أيلاحظ من ذلك  ،ةالأجنبيسعر صرف عملتها مقابل العملات 

في الطلب  هاما   دورا   ؤديغير الطلب على صادرات الدولة يت إذ إن، مشتقا   تحديد سعر صرفها يعد طلبا  

)السامرائي  سعاردور هام في استقرار مستويات الأن حجم الائتمان وعرض النقود يلعبان أعلى عملتها، و 

 (.213: 1999والدوري، 

عامة للبنك المركزي  ا  هدافأسياسة النقدية لا تخرج عن كونها هداف الأويتضح مما سبق أن      

 دعين أذ يمكن إنها لا تختلف في معظم الدول أهداف السياسة الاقتصادية العامة للدولة، و أمن  هومستوحا

دواتها ى إلى تحققه عن طريق استخدامها لأللسياسة النقدية، تسع ف للسياسة الاقتصادية هدفا  هد أي

 الكمية والنوعية.

 السياسة النقدية : أدواترابعا . 

خلق النقود المصرفية وزيادة المعروض منها عن طريق منح على تمتلك المصارف التجارية القدرة      

 إيجادالمتغيرات الاقتصادية، وهذا ما حتم على البنوك المركزية  في مؤثرا   الائتمان، وهذه القدرة تعد عاملا  

 كمية ونوعية أدواتدوات للحد من قدرة هذه المصارف، وبمرور الوقت استخدمت البنوك المركزية أطرق و 

 اتدو في متغيرات الاقتصاد الكلي، وهذه الأ تأثيرال ومن ثمفي عرض النقود  تأثيرتستهدف من خلالها ال

  -هي :

النوعية في عدد من الدول ولا سيما النامية إلى  دواتتستخدم البنوك المركزية الأ النوعية : دوات. الأ 1

في كيفية استخدام الائتمان وتوجيهه نحو القطاعات  تأثيرالكمية، وتهدف إلى ال دواتجانب الأ

 -: الأتيالنوعية المستخدمة  دواتالاقتصادية المرغوبة، ومن الأ
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 معينة عات اقتصاديةتضمن حصول قطاالتي تنظيمية القواعد مجموعة من ال: وهي  ه. الائتمان الموجأ 

على سياسة  أيمباشرة على الائتمان المصرفي و رقابة فعالة  الأقراضعلى التمويل ويوفر هذا النوع من 

:  2006السامرائي، التي تنتهجها المصارف التجارية وغيرها من المؤسسات المالية )الدوري و  الأقراض

2016.) 

و عدم الموافقة على سياسات الاستثمار أوامر المتعلقة بالموافقة وامر المباشرة : وهي الآب . الآ

والعقوبات  الإجراءاتوتتضمن كذلك  خرىالتي تنتهجها المصارف والمؤسسات المالية الأ الأقراضو 

وامر )الدليمي، دم تطبيقها للتعليمات والآحالة ع الجزائية التي تخضع لها تلك المؤسسات المالية في

1990  :616.) 

في  20ي عقد السبعينات من القرن ف دوات التي استخدمت مرارا  . الاقناع الادبي : وهي من الأ ج

على مدى قدرة البنك المركزي على استخدام نفوذه  داةوتعتمد فاعلية هذه الأ الأمريكية الولايات المتحدة

قراض في اقناع المصارف التجارية والمؤسسات المالية الوسيطة بالتخلي خير للأالأ أالملجوسلطاته كونه 

نتهاج تلك السياسات الائتمانية التي تنسجم ومضمون استراتيجية ا  ن سياستها التي تنوي استخدامها و ع

 (.236:  1997البنك المركزي للسياسة النقدية )رمضان، 

في  تأثيرفي عرض النقود والائتمان عن طريق ال تأثيرإلى ال اتدو هذه الأ سعىت الكمية :  دوات. الأ 2

 -: الأتي دواتات النقدية الموجودة لدى الجهاز المصرفي، وتشمل هذه الأالإحتياطيمقدار 

القانوني : وهي نسبة تفرضها البنوك المركزية على الودائع المختلفة للمصارف  الإحتياطيأ . نسبة 

وتحدد نسبة  ،هحساب المصرف لديلباقتطاع هذه النسبة وتحويلها لمركزي البنك اذ يقوم إالتجارية، 

القانوني وفقا للحالة الاقتصادية السائدة التي تمر بها الدولة ويكون الهدف من هذه المبالغ  الإحتياطي

 (.Miller, 2008 :395) لدى البنك المركزي هو ضمان لودائع المودعين
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بموجبها المصارف إلى البنك المركزي للحصول على السيولة  أتلج الخصم : وهي وسيلة إعادة ب . سعر

ن تكون هذه أمقابل التنازل له عن سندات قام هذا المصرف ذاته بخصمها للغير في وقت سابق، ويمكن 

حسب نوع السند بن لا يتعدى تاريخ استحقاقها مدة معينة تحدد أ، وبشرط الخاصةو أ العامةالسندات 

 (.219: 2001وطبيعته )لطرش، 

. عمليات السوق المفتوح : وهي وسيلة تقليدية استخدمتها البنوك المركزية في الرقابة على الائتمان  ج

البنك المصرفي والتحكم في حجم السيولة النقدية المتاحة لدى المصارف التجارية ويقصد بها دخول 

 ,Mishkinالتجارية والمالية ) وراقلبعض الأ و مشتريا  أ بائعا   ماليةوال نقديةسوق الالمركزي إلى الأ

2000 :439). 

من أدوات كمية ونوعية هي ليست جميع الأدوات المستخدمة من  أعلاهن ما ذكر أويمكن القول      

يستخدمها البنك المركزي ويستهدف من خلالها السيطرة  ةأدا أي فإنالبنوك المركزية، وكقاعدة عامة قبل 

 هوجياستهدف من خلال استخدامه ت ةن استخدم أداأدوات الكمية, و من الأ يالنقود ه والتحكم بعرض

 من الأدوات النوعية. ةمن قبله فبالامكان عد هذه الأدا المرغوبة هالائتمان المصرفي إلى الوجه

 لسياسة النقدية :ا أدواتخامسا . فاعلية 

ث لا يمن المزايا والعيوب بحو الكمية لها أالسياسة النقدية سواء النوعية  أدواتمن  أداةن كل إ     

 هت الانفاق لقطاعات اقتصادية معينقرارا فيها تأثير بشكل منفرد في  تلكو أ لأداةيمكن تفضيل هذه ا

ذا اخذنا بنظر الاعتبار اختلاف مستوى إهداف المرسومة للسياسة النقدية، وبخاصة تحقق الأ هباتجا

 يمر بها البلد. التطور المالي في ظل مراحل التطور الاقتصادي التي
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ن أها تبقى محدودة، فقد يؤخذ عليها فإنالنوعية للسياسة النقدية عموما  دواتففيما يخص فاعلية الأ     

 امها قد يولد ردود فعل غير مرغوباستخد فإنالسلطة النقدية، ومن ثم  تنفيذها يعد عملية تقديرية من

خصيص الموارد ن تؤدي إلى عدم الدقة في تأل ن من المحتمأفيها لدى العاملين في الجهاز المصرفي، و 

من مستويات التوازن،  كثيرا  ب أقلالفائدة عند مستويات  أسعار تذا بقإالمالية  ةوتثبيط جهود الوساط

عن الصعوبة في تنفيذ الحدود القصوى الائتمانية في حالة وجود عدد كبير من المصارف وفي  فضلا  

محدودة  ها أيضا  فإنفيما يخص الوسائل الانتقائية  لبلد، وتحديدا  حالات التدفقات المالية إلى داخل ا

الفاعلية وبخاصة في البلدان النامية، وذلك لوجود الكثير من المؤسسات المالية الوسيطة التي تسهم في 

في عدم  دواتبالنسبة لهذه الأ تأثيريتمثل الجانب السلبي في ال ،ئتمان خارج رقابة البنك المركزيمنح الا

وية بالنسبة لعملية ولمكانية تحفيز المصارف لتوجيه الائتمان نحو بعض القطاعات الاقتصادية ذات الأإ

التنمية عندما لا تكون تلك المصارف على استعداد لتقديم الائتمان لمثل تلك القطاعات بسبب طبيعة 

شئ  ما يرغبون بهعمل  ارف منن منع المصأدقة  أكثربتعبير  أيانشطتها وما يحيط بها من مخاطر، 

ن تلك القطاعات من أعندما يتوقعون  لا سيما، و اخرك شئ عندما لا يرغبون بذل الأقراضجبارهم على ا  و 

رباح وعالية المخاطر وتصعب فيها مراقبة الاستخدام النهائي لمثل تلك ن تكون قليلة الأأالمحتمل 

 (.604: 1982القروض )خليل، 

ن هناك ألا إات المختلفة لكل منها تأثير ه على الرغم من الفإنة الكمي دواتوبخصوص فاعلية الأ     

ذ يكون الهيكل المالي غير إالكثير من العوامل التي تضعف من فاعليتها وبخاصة في الدول النامية، 

التي تتبناها السياسة النقدية،  دواتناضج وغير متطور إلى المستوى الذي يسمح بالاستخدام الفاعل للأ

غير ملائمة بالنسبة للمشاكل التي تعاني منها تلك الدول، وعليه يكون نطاق  دواتتلك الأ كما قد تكون

في الدول النامية  دواتالسياسة النقدية نوعا ما محدودا فيها، ومن الممكن استعراض محددات هذه الأ

 باتجاهين.
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لوبان المرتبطان سالأالخصم هما  إعادة ن عمليات السوق المفتوح وسعرأ: يلاحظ  ولالأ هالاتجا

 ،قراضخير للأالأ أتلك الدول والمتمثلة بكونه الملجساسية التي يمارسها البنك المركزي في بالوظيفة الأ

حجم  إذ إن ،ضيقة وغير متطورة رأس المالوكل منها تكون محددة الاستخدام والفاعلية كون سوق 

متعاملين في السوق وفي مثل هذه الظروف عن محدودية ال ، فضلا  نواعها محدودة جدا  أالمالية و  وراقالأ

شراء واسعة النطاق عن طريق السوق تؤدي  وأالسلطات النقدية لتنفيذ عمليات بيع  ة منولامح أي فإن

ن البنك أفراد فيها، هذا من جانب و مما يقلل من ثقة الأ ،المالية وراقالأ أسعارإلى تغيرات حادة في 

، وعليه اخرستقرة قدر الامكان لتشجيع نموها وتطورها من جانب سواق مالمركزي يسعى إلى جعل تلك الأ

ين في خر ثر المترتبة في المشتريات والمبيعات المنفذة من قبل المتعاملين الافهو يكون مستعدا لموازنة الأ

في سيولة المصارف عن  تأثيرعن ال وبعيدا   دوره قد يكون إلى حد ما دفاعيا   فإنالسوق المفتوحة، وبذلك 

الدقيق والمهم  تأثيرال فإنسباب نفسها ة الخاص، وللأجراء المشتريات والمبيعات في السوق لحسابإق طري

وعلى معدلات الفائدة في الدول  الأعمالالخصم بالنسبة لتوقعات رجال  إعادة الذي يمارسه سعر

عر في بعض التغيرات في هذا الس تأثيرالصناعية المتقدمة قد لا يحدث في الدول النامية ويقتصر 

، الأجنبي رأس المالعلى تدفقات  وربما أيضا   ،جتذاب المدخرات المحليةإو في أ الأقراضالاتجاهات في 

سلوب نه الأأالقانوني فقد يبدو للوهلة الاولى  الإحتياطي تأثيرذا اراد البنك المركزي الاعتماد على إ أما

كن التغير في ولراض من البنك المركزي، قتعتماد المصارف التجارية للأإفي درجة  تأثيرفضل للالأ

جابي في سيولة النظام إيغير  تأثيرن التغير الكلي يكون له أو  جدا   القانوني قد لا يكون مناسبا   الإحتياطي

سلوب يكون محدود الاستخدام هذا الأ فإنالمصرفي مما يؤثر في الانشطة الاعتيادية للمصارف، ولذلك 

عن طريق استخدام  حتياطيات النظام المصرفي عموما  أفي  تأثيرمة الذا ارادت الحكو إ، كذلك أيضا  

قد يكون  تأثيرال فإنو المصارف التجارية، في تعاملها مع القطاع الخاص أحساباتها لدى البنك المركزي 
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 2008)عبداللطيف،  ذلك يكون غير ملائم أيضا   فإنعلى بعض المصارف دون غيرها ومن ثم  مقتصرا  

:26.) 

الكمية للسياسة النقدية في ضوء المشاكل التي تعاني منها الدول  دواتالثاني : لقد جرى تطور الأ هالاتجا

رجة كبيرة على طبيعة المشاكل مدى ملاءمتها للدول النامية يعتمد بد فإنالصناعية المتقدمة، ومن ثم 

افظة على استقرار وكذلك المح جماليهداف فيها كالتوسع في الهيكل المالي وتشجيع الطلب الإوالأ

والاستخدام، فالسياسة النقدية الانكماشية ترفع من كلفة الائتمان وتحفيز المؤسسات  سعاروالأ نتاجالإ

 أكثرقتراض بترشيد الائتمان ومن ثم يكون الأ مرتبطا   المالية الوسيطة التي يكون هيكل الفائدة فيها نسبيا  

 نتاجوالإ جماليفي الطلب الإ انخفاضبدوره إلى في الاستثمار والذي يؤدي  انخفاضصعوبة ويحدث 

 (.Furness, 1978 :235والاستخدام وعلى العكس منها بالنسبة للسياسة النقدية التوسعية )

الكمية بشكل عام كالتوقعات  دواتبعض العوامل التي تضعف من فاعلية الأ أن إلى شارةوتجدر الإ     

حتياطيات نقدية فائضة كبيرة، إحتفاظ المصارف التجارية با  ن و و المتفائلة لجمهور المقترضيأالمتشائمة 

 هن هناك بعض العوامل المؤثر أسواق المالية والنقدية، كما عن ضعف مستوى التطور وضيق الأ فضلا  

فراد في المركزي وعدم رغبة الأقتراض المصارف التجارية من البنك النسبية لأ هميةالأ انخفاضمنها 

 الإجراءاتتخاذ أن أالخصم، و  إعادة ضعاف فاعلية سعرإ المالية مما يؤدي إلى حتفاظ بالموجوداتالإ

و لتغطية عجز معين باستمرار أصدار السندات للتمويل إبتنفيذ سياسات الخزينة المتضمنة الكفيلة 

قتراض جراء بالمصارف التجارية إلى الأت السوق المفتوح فقد يدفع هذا الإعمليا أداةيضعف من فاعلية 

 الإحتياطيات المتوالية في ن عدم الدقة كذلك والمرونة والتغير أربحية و  أكثرأيسر و  أخرىمصادر  من

حالة من الارباك  وجدغير مؤكدة وغير محددة وقد ت داةالأ هثار التغيرات في هذآالقانوني تجعل من 

 .(27: 2008صعوبة )عبداللطيف،  أكثردارة السيولة إمن وعدم التاكد للمصارف وتجعل 
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 : السياسة النقدية من وجهة نظر المدارس الاقتصادية مطلب الثانيال

  . النظرية الكلاسيكية :أولا

، والذي وضع 19وائل القرن أو  18القرن واخر أبين  ما مدةليل الاقتصادي الذي ظهر في الن التحإ     

للنظرية  ا  ساسأو(( يعد والانجليزي ))ديفد ركاردالفكرية العالمان الاسكتلندي ))ادم سمث((  هقواعد

 الكلاسيكية للسياسة النقدية.

يرتبط موقف الكلاسيك من السياسة النقدية بنظرتهم إلى النقود ووظائفها،  : ة. قواعد النظرية الكلاسيكي 1

العمليات الحقيقية في الاقتصاد  هها مجرد وسيط في عملية التبادل وهي بمنزلة ستار يخفي ورائإذ إن

 (.26: 2014للادخار )الدعمي،  أداةماما من حساباتهم وظيفة النقود كت االقومي، واسقطو 

تلقائية من دون تدخل  هن النمو الاقتصادي يحدث بصفأويقوم التحليل الكلاسيكي على فرض      

 -ة :الأتيسس من الأ طاعين حقيقي ونقدي انطلاقا  الدول، ويقسم الاقتصاد إلى ق

 في القطاع الحقيقي.ما يحدث  فيأ . لا تؤثر النقود 

 .نتاجعند مستوى الاستخدام التام لعوامل الإ التوازن يتحقق ب . 

 .سعار. وظيفة النقود هي تحديد مستوى الأ ج

لقد استنبطت النظرة الكلاسيكية للسياسة النقدية من نظرية كمية النقود والتي تقوم على مجموعة       

والحجم  ولاتدالسرعة  ثبات مع الفاعل في تحديد قيمتهاالعامل  دن كمية النقود تعأمن الفروض وهي 

 تلقائيا   سعارمستوى الأ تغيرولا ي ،سعارمستوى الأ فيوثر تغيرات كمية النقود ي أيالحقيقي للمبادلات، 

 (.94: 1989)عطون، 
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قيقي تعد نظرية كمية النقود خلاصة الفهم الكلاسيكي للعلاقة بين القطاع الح . نظرية كمية النقود : 2

 16في القرن  سعارت المناقشات تدور حول ما يسمى بالتاريخ النقدي بثورة الأأوالنقدي للاقتصاد، ولقد بد

بصمتهم في وضع  االذين تركو  وائلالأ المفكرين ومن ،تدفق المعادن النفيسة لاورباعن  جتنتوالتي 

تؤدي دة في النقود المتداولة الزيان أمن درس فكرة  أولوهو  ،((جان بودان))نظرية كمية النقود الفرنسي 

 ومن بعده من خلال دراسته لتدفق الذهب والفضة إلى اوربا، ،دو قيمة النق انخفاضو  سعارزيادة الأ إلى

))ريتشارد والايرلندي  ((ديفد هيوم))عدد من الاقتصاديين في مقدمتهم الانجليزي  أخذ بهذا التفسير

العكسية  إلى العلاقة الذي توصل ((ديفد ريكاردو))و عة التداولبفكرة سر مرة  ولولأوالذي جاء  ((كانتيون

 ((افرينج فيشر))مريكي الاقتصادي الأ يغت فكرة ركاردو كميا  بواسطة، ولقد صبين كمية النقود وقيمتها

 (.223: 2012ن بمعادلة التبادل لفيشر )خليل، بما يعرف الأ

القوة الشرائية للنقود  هشر(( في كتابيكي ))افرينج فمريفيشر : عرض الاقتصادي الأأ . معادلة التبادل ل

ذ قام بتحليل العلاقة بين كمية النقود والانفاق الكلي على إالمنفتحة لنظرية )كمية النقود(، الصورة 

لاقة نج فيشر(( معادلة التبادل لشرح العي( وقد استخدم ))افر 43: 2010الخدمات والسلع )بوخاري، 

 ( :Hossain, 2009 :97) الأتي افكانت صيغته سعارالمستوى العام للأ لالهامن خالسببية التي تحدد 

MV = PT …. (1) 

 : إذ إن     

M عرض النقود =. 

V سرعة دوران النقود =. 

P سعار= المستوى الأ. 

T كمية الخدمات والسلع خلال فترة معينة =. 
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 سعاررانها تساوي المستوى العام للأن عرض النقود مضروبة في سرعة دو أيتضح  (1)من المعادلة      

ثبات فترض ثبات سرعة الدوران النقود و ن نظرية كمية النقود تأمضروبة في كمية السلع والخدمات، وبما 

يؤثر في المتغير التابع والذي  عرض النقود يعد متغير مستقلا   فإنكمية السلع والخدمات خلال الفترة، 

 : الأتيموضح في الشكل  ، وكما هوسعارهو المستوى العام للأ

 بحسب النظرية الكلاسيكية سعارى العام للأو ( العلاقة بين كمية النقود والمست2) رقم الشكل

 
ية للدراسات عالمؤسسة الجام الطبعة الثانية، "الاقتصاد السياسي في النقود والبنوك" 2004المصدر : حسون، سمير 

 .50بيروت، صوالنشر والتوزيع، 

يين الصيغة التي اقترحها فيشر خضعت للتعديل في جامعة كامبردج من قبل الاقتصادن هذه إ     

 رصدةعليه معادلة الأ اباشتقاق وصياغة ما اطلقو  ابيجو(( وقامو رثر أ))الانجليز ))الفريد مارشل(( و

 النقدية.

 دذ تعإ ((مارشل الفريد)): قام بصياغة هذه النظرية الاقتصادي الانجليزي  النقدية رصدةب . معادلة الأ

ن النقود أحتياط، و ها لغايات الإضتفظون ببعنهم سيحأنها جزء من ثروة الافراد، و أهذه النظرية النقود على 
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الدوافع السلوكية  ، وبحثت هذه الصيغةطويلةو أ قصيرةة مدن تكتنز لأتخزن قوة شرائية فلا خوف من 

يتهم من صيغة المبادلات لفشر فبتعويض كمية ، واشتق مارشل وزملاؤه نظر مرة وللأ للطلب على النقود

 2005هذلول، )حداد و  الأتيالنقدية ك رصدةتصبح معادلة الأ نتاجبالإبالدخل أو السلع والخدمات 

:105 : ) 

MV = PY …. (2) 

 : إذ إن     

MV مجموع الانفاق على السلع والخدمات النهائية =. 

PY ة للناتج الوطنيسمي= القيمة الأ. 

  .المعادلة تصبح فإن Vعلى  (2) طرفي المعادلة تذا قسما  و      

M = PY / V …. (3) 

نستطيع  ومن ثمالنقد تساوي تلك المطلوبة الكمية المعروضة من  فإن في حال توازن سوق النقد     

 .الأتيك المعادلة عندها تصبح Kبالرمز  V/1واستبدال مقلوب السرعة  Md ـب Mاستبدال 

Md = K PY …. (4) 

دد بكمية النقود سمي تحلمتولدة كنسبة ثابتة من الدخل الأمستوى المبادلات ا فإنساكنة  Kن أوبما      

حتياط تتوقف فراد بشكل نقود ولغايات الإها الأالتي سيحتفظ ب Kن أحتفاظ بها، فراد للإالتي يتطلبها الأ

 -ة :الأتيعلى العوامل 

 .أقل K ـن احتفاظهم بكانت متفائلة كا إذافراد توقعات الأ (1)
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 .Kفراد كلما زادت قلت ثروة الأ (2)

وذلك  Kن نزيد من أالنقدية كلما كان علينا  رصدةالقيمة الحقيقية للأ تانخفضكلما  سعارمستوى الأ (3)

النقدية لديهم لكي يعيدوا التوازن  رصدةفراد في زيادة الأسيرغب الأ ومن ثملان القوة الشرائية ليست ثابتة، 

 .سعارالأ رتفاعامع 

فراد النقدية التي يرغب الأ رصدةنه كلما زادت الأأوهذا يعني  Vهي مقلوب  Kن أومن الملاحظ      

 قلت سرعة دوران النقود والعكس صحيح. حتفاظ بهاالإ

 سسلنظرية كمية النقود من الأ هموجهتنبع الانتقادات ال لنظرية كمية النقود : ه. الانتقادات الموجه 3

 -: الأتيهم الانتقادات بأحصر  قوم عليها النظرية، ويمكنالتي ت

يعد  نتاجالإ إذ إن، تامعند مستوى التشغيل ال نتاجثبات حجم الإ نأالنظرية الكلاسيكية  تفترضأ . 

لان النقود بطبيعتها لا تؤدي وظيفة واحدة كما تقرر النظرية وهي وسيط  ،عن التداول النقدي مستقلا  

 (.91: 2010العجلوني، )الحلاق و للتبادل 

سباب لا قد ترتفع لأف ،سعارن كمية النقود ليست هي العامل الوحيد الذي يؤثر في مستوى الأإ ب .

في التحليل الكلاسيكي والتي  ويترتب عن افتراض حيادية النقود ازدواجيةعلاقة لها بتغير كمية النقود، 

المعروضة  ساس التغيرات في كمية النقودأى عل سعارالمستوى العام للأفي تتضح في تفسير التغيرات 

 ساس تغير العوامل الحقيقية وليس النقديةأالنسبية للسلع والخدمات على  سعاروتفسير تغير الأ همن جه

 (.196: 1999)الشمري،  ىأخر من جهه 

ذ إ عكس ذلك أثبتنقدية الكلاسيكية، والواقع النظرية ال ثبات سرعة دوران النقود من قبل اض. افتر  ج

دوران  ، وتعتمد سرعةالطويل أيضا   الأجلالقصير وفي  الأجلن تتغير سرعة دوران النقود في أيمكن 
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)مبارك  لمجتمع وغيرهالعادات الوتطور في  فرادوللأ لمشروعاتلات النفسية تأثير النقود على التوقعات وال

 (.253: 1996يونس، و 

 ثانيا . النظرية الكينزية :

ذ عجزت هذه إلسيادة النظرية النقدية الكلاسيكية،  ا  حد 1929الكساد العالمي زمة ألقد وضعت      

اسات عديدة ناقشت سلوك النقود زمة، ولقد استدعى ذلك ظهور در حلول للخروج من الأ إيجادالنظرية عن 

جراها الاقتصادي الانجليزي إهم هذه الدراسات التي أها في مجمل النشاط الاقتصادي، وكانت تأثير و 

زمة الكساد العالمي في كتابة "النظرية العامة للاستخدام ذ قدم الحلول الممكنة لأإجون مينارد كينز(( ))

 والفائدة والنقود" واحدث ثورة على التحليل الكلاسيكي.

ون في فهمهم للنقود يوالفروض التي يعتمد عليها الكينز  ديمكن حصر القواع . قواعد النظرية الكينزية : 1

 -: الأتيب

 نتاجن حجم كل من الإأفهو يرى  ،سباب عدم التوازنأهتم كينز بفكرة الطلب الكلي الفعال لتفسير أ.  أ

ساسيين هما الطلب على السلع ألف من عنصرين أوالذي يت عليها، ىولجة الأوالتشغيل والدخل يعتمد بالدر 

الطلب الثاني  أماونفسية  يةموضوعذاتية و لى عوامل ع ولذ يعتمد الطلب الأإالاستهلاكية والاستثمارية، 

 (.113: 1999)عبد الله،  رأس المالة الحدية لالكفايو  سعر الفائدة فيتوقف على

ثر ألدراسة  فاقالآمامة ألتفضيل السيولة فتح  هواخذ ،ل الطلب على النقود كمخزن للقيمةب . قام بتحلي

في  كبيرا   ا  صبحت تحتل حيز أذ إالنقود، النشاط الاقتصادي، وبذلك تغيرت النظرة إلى  فيالتغيرات النقدية 

 والتشغيل والدخل. نتاجالنظرية الاقتصادية، ومن ثم الاهتمام بالعوامل التي تؤثر في تحديد حجم الإ
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ت لتفسير التضخم والبطالة ائنها جأ. جاء بنظرية عامة للتشغيل والتي تعالج كل مستوياته وكما  ج

 ن تقلبات حجم الطلب الكلي الفعال.ع ساسا  أمنهما ينجم  ن كلا  أباعتبار 

هتم بالتحليل الكلي للمتغيرات الاقتصادية فالظواهر العامة التي يستخدمها في دراساته تدور حول أ.  د

 الكلي( والطلب والعرض الدخل القومي، الإنتاج، )حجم التشغيل،

سباب أالدولة لعلاج لب بضرورة تدخل اوبذلك ط ،بين عدم وجود يد خفيةإذ  ((ساي)). رفض تحليل  ه

زمات وحدد معالم السياسة الاقتصادية الجديدة حتى يصل الاقتصاد إلى التشغيل الكامل وتحقق لأا

 التوازن للدخل القومي.

كينز اهتماماته إلى دراسة الطلب على النقود نظرية تفضيل السيولة، ودرس العلاقة بين مستوى  ه. وج و

 (.32: 2004حتفاظ بالنقود لذاتها )بن علي، راد يفضلون الإفالأ إذ إنالانفاق والدخل القومي، 

حليله الذي يعد ن نقد كينز قانون ساي قام بادخال معدل الفائدة في تأبعد  . نظرية تفضيل السيولة : 2

مصطلح الكمية النقدية للتعبير ربط بين العالم النقدي والعالم الحقيقي، ويستعمل كينز ي ذيبمثابة العقد ال

 الطلب على النقود. نل السيولة للتعبير عالنقود ومصطلح تفضي عرض نع

عوامل ل المعروض النقدي، وتخضع كمية تقوم السلطات النقدية بتحديد عرض النقود أ . عرض النقود : 

 و الانكماشأواحتمالات تزايد التضخم  مستوى الائتمانو  في حجم العمالةكمية النقود  تأثيرمتعددة مثل 

بالنسبة لتغييرات سعر الفائدة  همن عرض النقود غير مأ، بمعنى ية المعطلةنتاجالإ وحجم العوامل

 (.47: 2010)بوخاري، 
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 ( عرض النقود عند الكينزيين3) رقم الشكل

 

، بيروتالدار الجامعية للطباعة والنشر،  "الاقتصاد النقدي والمصرفي" 1985المصدر : شيحة، مصطفى رشدي 

 .304ص

بانتقال نحو اليمين لمنحنى عرض النقد،  النقدية الحقيقية رصدةلأكل زيادة في عرض ا تترجمذ إ     

ثر أفي كلتا الحالتين لا يتو اليسار،  نتقال المنحنى نحولافي هذا العرض يؤدي  انخفاضبالمقابل كل 

 (.246: 1991بمتغيرات سعر الفائدة )كينز، 

يرتبط بتحقق دافع المعاملات  ولنقود إلى قسمين الأب . الطلب على النقود : يقسم كينز الطلب على ال

بين المدفوعات  ة الزمنيةمدي للمعاملات النقدية ومتوسط الوهذا الجزء من الطلب يخضع إلى الحجم الكل

تفاظ بالثروة، وفي هذا حمن اشكال الإ شكلا   هتكون من الطلب على النقد باعتبار القسم الثاني في أما

حتياط نقد وهي دافع المعاملات ودافع الإحتفاظ باللنظرية العامة ثلاث دوافع للإفي ايذكر كينز  طارالإ

 (.229:  1991ودافع المضاربة )كينز، 

ذاستعماله كوسيط في المبادلات و حتفاظ بالنقد بغرض : ويقصد به الإ( دافع المعاملات 1) ن كينز أ ا 

هو دافع  ول(، الأ134: 2006سمين )هني، فراد ومؤسسات وهذا بدوره يقسم إلى قأيقسم المتعاملين إلى 
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زاد الفاصل كلما زاد الحجم من  لماالدفع الذي مبرره الفاصل الزمني بين استلام الدخل وصرفه لذلك ك

إلى سد الفاصل  سعىلذي يالثاني هو الدافع المشروع ا أما ،حتفاظ به لهذا الغرضالدخل الذي يجب الإ

ساسي الذي يستند اليه هذا الدافع ل الأاستلام حصيلة البيع، فالعامجراء النفقات المهنية وقت إبين وقت 

(، وكما 52: 2004)بن علي،  هو الدخل وعليه فالطلب على النقود بدافع المعاملات دالة لمتغير الدخل

 ة :الأتيهو مبين في المعادلة 

Dt = f (Y) …. (5) 

 : إذ إن     

Dt طلب النقود بدافع المعاملات =. 

Y خل= الد. 

إلى  النقدية مضافا   رصدةمن الأ الإحتياطيفراد بحتفاظ الأإ: يستدعي هذا العامل  حتياط( دافع الإ2)

غير اللمواجهة الحوادث الطارئة و أو  لاستفادة من الفرص غير المتوقعةل المبلغ المخصصة للمعاملات

دخل فالطلب على النقود على مستوى ال يتوقف هذا الدافع أيضا   إذ(، 105: 2005)الموسوي،  همتوقع

 ة : الأتي(، وكما هو مبين في المعادلة 224: 1991، صخريحتياط يعد دالة للدخل )افع الإبد

Dp = f (Y) …. (6) 

 : إذ إن     

Dp  الإحتياط= طلب النقود بدافع. 

Y الدخل =. 

خط مستقيم موازي  حتياط ياخذ شكلن الطلب على النقود لغرض المعاملات والإأ( 4ويبين الشكل )     

 سعر الفائدة.اه نقود لذلك الهدف وعدم مرونته تجيعبر عن عدم حساسية طلب الوالذي سي أللمحور الر 
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 الإحتياط( الطلب على النقود لاغراض المعاملات و 4) رقم الشكل

 

، والنشر والتوزيعللطباعة  دار مجدلاوي الطبعة الثانية، "النقود والمصارف" 1999المصدر : عبد الله، عقيل جاسم 

 .137عمان، ص

 هدفب (سهم وسنداتأ) المالية وراقلألعملية بيع وشراء على أنها المضاربة تعرف ( دافع المضاربة : 3)

عتمد الورقة المالية ويوبيع الحصول على الربح، وعلى ذلك يصبح الربح عبارة عن الفرق بين ثمن شراء 

  ،(121: 2005المالية )الموسوي،  وراقال سوق الأبالتنباء باحو  حجم الربح على قدرة المضارب

نه أيعرفه على  إذالبديل الوحيد للنقود السندات هي ن أ افترض كينز تحليله لدافع المضاربةوعند       

فزيادة سعر  ،بعلاقة عكسية عائد السند وقيمته السوقية يرتبط، و ثابتا   سنويا   نقديا   صل يعطي لمالكه عائدا  أ

(. ويمكن 107: 2010قيمته السوقية والعكس صحيح )عبد القادر،  انخفاضالسند تعني  الفائدة على

 -: الأتيالفائدة بيانيا ك أسعارة بين الطلب على النقود لغرض المضاربة و ــر عن العلاقـالتعبي
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 ( الطلب على النقود لاغراض المضاربة5) رقم الشكل

 
ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  ي النظريات والسياسات النقدية"محاضرات ف" 2004المصدر : بن علي، بلعزوز 

 .54ص

ت النظرية الكينزية لعدة دراسات ووجهت لها علقد خض إلى النظرية الكينزية : ه. الانتقادات الموجه 3

 -( :2016: 1999)الشمري،  الأتيانتقادات ويمكن حصر هذه الانتقادات ب

سعر الفائدة كون سعر الفائدة  في ؤثرذي يوال ،لى التغيير في مستوى الدخلن الكينزيين لم يشيرو إأأ . 

سعر الفائدة عبارة عن ظاهرة  فإنيتحدد بتلاقي عرض النقود مع الطلب عليها لاغراض السيولة، لهذا 

نه من الصعوبة تحديد الطلب على النقود لاغراض السيولة النقدية دون معرفة مستوى الدخل أنقدية كما 

 ي يؤثر في الطلب على النقود.الذ

وهو الطلب على النقود  سعر الفائدة فقط هو من يحدد ا  عاملا  واحد نأالتحليل الكينزي  يقررب . 

 همية في تحديد سعر الفائدة.ألا تقل  أخرىفي حين نجد عوامل  ،لاغراض السيولة

اكتفى الكينزيون  لطويل وأنماا الأجل. لم تتناول النظرية الكينزية توضيح مستوى سعر الفائدة في  ج

ثر الزمن في تقرير سعر الفائدة همال لأأالقصير وهذا  الأجليضاح العوامل المحددة لسعر الفائدة في إب
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وما يؤكد ذلك تركيز  ،رية ساكنةظالنظرية الكينزية تعد ن فإنلهذا  ،سواق الائتمان المصرفيأخاصة في 

هتمام بانماط الاستهلاك المتغيرة ي فترة زمنية معينة دون الأهلاك فكينز على العلاقة بين الدخل والاست

 بمرور الزمن.

 ثالثا . النظرية الكمية الحديثة :

زمات يجة لقصور نظرياتهم عن معالجة الأ))جون ماينر كينز(( ونت(( وافرينج فيشربعد ))     

مريكي ))ملتون نبرى الاقتصادي الأ، اأخرىسمالي بين فترة و ألحادة التي عانى منها النظام الر الاقتصادية ا

على المنهج الكلاسيكي بوجهة  من التحليل الكلاسيكي والكينزي، ومركزا   ذ حاول الاستفادةإ ،فريدمان((

 النظرية المعاصرة لكمية النقود. إطارنظر حديثة، جعلت نظريته تصنف في 

 -: الأتينقود على استند فريدمان في تحليلة لل . قواعد النظرية الكمية الحديثة :  1

 .(186: 1988سمية للنقود في وقت معين تتحدد من طرف السلطات النقدية )محمود، أ . الكمية الأ

قات و الضرائب تؤدي إلى اقصاء النفأقتراض و / ويل النفقات الحكومية عن طريق الأن تمإب . 
نتيجة  لاقتصاد القومي هوالدخل فلا يتغير، وعدم الاستقرار في ا أما الخاصة بسرعة وبنفس القيمة

 (.786: 1994للسياسات الحكومية بينما القطاع الخاص فهو المستقر )سامي، 

في  جماليادخال الناتج المحلي الإ فإن. النقود تعطي منفعة لحائزها مثلما في ذلك مثل السلع وبذلك  ج
 فهو بمنزلة مقياس الحجم.يمثل قيد الانفاق  جمالين الناتج المحلي الإأالطلب على النقود يرجع إلى 

و قوة السياسة النقدية في تحقق الاستقرار وعدم اليقين في كفاءة السياسات أ. التاكد على فاعلية  د
المالية، واحسن سياسة تنتهج من طرف الحكومة هي السياسة التي تتحكم في نمو الكتلة النقدية بطريقة 

 الرئيس هو التوسع النقدي الكبير.منتظمة مع النمو الاقتصادي دون تضخم والذي سببة 

 ن هناك معدل طبيعي للبطالة.أ. رفض فكرة مصيدة السيولة و  ه
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ن أ أيدالة عرض النقود فتتغير باستمرار  أماود دالة مستقرة بمتغيرات محددة، ن الطلب على النقإ.  و
 (.163: 1999عرض النقود  مستقل عن الطلب عليها )عبد الله، 

 طلب عليها في النظرية الكمية الحديثة :. عرض النقود وال 2

النشاط  فيثر أ أيليس له  خارجيا   حسب فريدمان عرض النقود يعد متغيرا  بأ . عرض النقود : 

الانفاق  في مباشرا   ا  تأثير ، بينما يؤثر سعارثر فقط على مستوى الأأله  أنماالاقتصادي في المدى الطويل و 

ه هو الذي إذ إنالبنك المركزي الذي يتحكم كليا في عرض النقود ومنه على الدخل في المدى القصير، ف

 يتوفر على وسائل الرقابة والعمل على نموها بمعدل مستقر مع معدل نمو الاقتصاد.

نه أ الاقتصادي، وهنا يؤكد فريدمان تقلبات في عرض النقود ستقود إلى تقلبات في النشاط أين إ     

 جمالين ينمو الناتج المحلي الإأيف الكامل دون تضخم يتطلب المحافظة على تحقق التوظ أجلمن 

بنسبة ثابتة ض النقود و ضبط معدل التغيير في عر  أيبمقدار الزيادة نفسها في المعروض النقدي 

 .نقديا   ا  ومستقرة تبعا لمعدل النمو الاقتصادي والذي بدوره يحقق استقرار 

 ارتفاعالمالية سيؤدي إلى  وراقالسوق المفتوح للأزيادة عرض النقود من خلال زيادة عمليات و      

فراد والمشروعات، وبما النقدية لدى الأ رصدةالأ هذا سوف يؤدي إلى زيادة فإنالعائد،  انخفاضها و أسعار 

و زيادة أمالية مربحة و /  أوراقالنقدية وهذا يدفعهم نحو شراء  رصدةحتفاظ بالأبالإ فراد لا يرغبونن الأأ

العائد عليها،  انخفاضالسندات و  أسعارسيقود هذا الانفاق إلى تزايد  ومن ثملسلع والخدمات انفاقهم على ا

تزداد ولهذه الزيادة ها أسعار  فإنومع هذه الزيادة  خرىالذي يزداد الطلب فيه على الموجودات الأ الأمر

د معه الطلب على هذه الموجودات والذي يزدا إنتاجوتنشيط  سعارالأ ارتفاعب ضافية متمثلةإات تأثير 

ن زيادة عرض النقود ستسبب زيادة في الانفاق على أها، وهذا يعني إنتاجالموارد المستخدمة في 

 (.163: 1988الخدمات )محمود،  ومن ثمالموجودات العينية 
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ن تتجسد في أحتفاظ التي يمكن النقود احدى وسائل الإ فإنب على  النقود : طبقا لفريدمان ب . الطل

 فإنالبشري وبناء على هذا التحليل  رأس المالسهم العادية والسلع العينية و مثل السندات والأ أخرىصورة 

، مجيدفظ بها على اشكال مختلفة )للثروة المحت جماليدالة الطلب على النقود تعتمد على المقدار الإ

يلات مالكي الثروة حتفاظ بالثروة وعائداتها والاذواق وتفضوتكلفة الاشكال المختلفة للإ (،142: 2000

(، ويعتمد المقدار الحقيقي للنقود بشكل محدد على سعر الفائدة والمعدل المتوقع 312:  1985)شيحة، 

متغيرات  أيللتضخم والثروة بوصفها تتضمن ثروة بشرية ونسبة الثروة غير البشرية إلى الثروة البشرية، و 

(، وتاخذ دالة طلب 568: 1990)الدليمي، في الاذواق والتفضيلات  تأثيرن يكون لها أيمكن  أخرى

)الموسوي،  الأتيك Yو  Pى في المتغيرين ولالنقود عند فريدمان شكل دالة متناسقة من الدرجة الأ

2005 :143 : ) 

M = ƒ(Y,P,Rb,Ra, 1/p. ∂p/∂t,h,U) .... (7) 

 : إذ إن     

M الطلب على النقود =. 

P سعار= المستوى العام للأ. 

Rb لسندات= عائد ا. 

Ra سهم= عائد الأ. 

Y الدخل الدائم =. 

U  فرادلات الأتفضي في= المتغيرات التي تؤثر. 

H  =البشري رأس المال. 

1/p. ∂p/∂t ( رأس المال= عائد السلع المادية .)العيني 
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 تكلفة الفرصة انخفاضزيادة ثروة الفرد و  هوحتفاظ بها سائلة الطلب على النقود للإ زيادة إن سبب     

وائد الموجودات معدلات ع انخفاضو  معدل التضخم المتوقع نخفاضنتيجة لا ،حتفاظ بالنقودالبديلة للإ

رجة تفضيل الاعوان الاقتصاديين الثروة وزيادة د إجمالينسبة الثروة البشرية إلى  ارتفاع، و النقدية والمالية

 (.306: 1986حتفاظ بالنقود في صورة سائلة )قريصة، لإ

هم الانتقادات والصعوبات التي أيمكن حصر  إلى النظرية الكمية الحديثة : هات الموجه. الانتقاد 3

 -: الأتيب نظرية الكمية الحديثةواجهتها ال

ن أ انبرهمن خلال محاولتهم  فقط على تطور الناتج القومي تأثيرن للسياسة النقدية أأ . اعتبار 
ه على إذ إن، ذلك يجادلكنهم لم يتوصلوا لإ ،لخاصةو تبعد دائما الانفاقات اأالانفاقات العامة تطرد 

في قطاع المشروعات يزداد في نفس الوقت مع  ن الانفاق سواءأالعكس من ذلك تشير المعطيات إلى 
في اقتصاد يسود فيه  إلان يحصل أن استبعاد الانفاق الخاص لا يمكن أالانفاق العام، غير  ارتفاع

 .(309: 2000التشغيل الكامل )ملاك، 

ن الطلب على النقود يتغير أب . عدم واقعية افتراض استقرار دالة الطلب على النقود وهذا يعود إلى 
فراد، فعندما يتقدم الجمهور على تحول النقد الذي بحوزته إلى وجه غير منظم كلما تغير سلوك الأ على

 اض على عرض النقود.ة وسيلة للحفيآموجودات مالية، لكي يفعل العكس على الفور فلا توجد عندها 

ثر أكون سعر الفائدة ليس له  ا  ثانوي عاملا   عدف ،سعر الفائدة ولا سيما خرىهمال المتغيرات الأأ.  ج
 للسندات. لا لكونه عائدا  إمباشر 

 رأس المالعائد الاذواق و . اعتماد المعادلة على العديد من المتغيرات والتي يصعب حسابها )ك د
 (.البشري

في الابداع والابتكار ولكن يصعب تطبيقها في المجال العملي،  هدلة النهائية لفريدمان حج. تعد المعا ه
معادلة التبادل لفشر عن كونها صورة موسعة ل نموذج تحليلي، فضلا  أن هذه المعادلة هي مجرد أ أي
 (.80: 2004مارشل )بن علي، و 
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 )الغير مباشرة( الكمية دواتالثالث : ال طلبالم

 القانوني : تياطيالإح . أولا

 القانوني وتعريفه : الإحتياطي. مفهوم  1

جباري( هو حماية حتياطي القانوني )الإساسي من فرض البنوك المركزية للإلقد كان الهدف الأ     

قتطاع جزء من هذه الودائع بشكل رصيد دائم لدى إين لدى المصارف التجارية، وذلك بموال المودعأ

ى خلق قدرة المصارف التجارية عل في تأثيرنها الأصبحت وسيلة فنية من شأن أالبنك المركزي، إلى 

رف التجارية موال المقتطعة من الودائع لدى المصاالقانوني يعني زيادة الأ الإحتياطيالائتمان، فرفع نسبة 

بتخفيض و ، الأقراضقدرة المصارف التجارية على التوسع ب هثر أذ تنخفض على إنكماشي، إجراء إوهو 

(. 236: 2011جراء توسعي )ابو شاور ومساعدة، إالقانوني سوف يحدث العكس وهو  الإحتياطية نسب

 سائرومن ثم استخدمت في  1933عام  الأمريكيةفي الولايات المتحدة  ةداما استخدمت هذه الأ أولن ا  و 

 (.84: 2003دول العالم )قدي، 

 ودائع يفرضها البنك المركزي على ةنسب انهأالقانوني على  الإحتياطييف نسبة ويمكن تعر      

حتفاظ بها لدى البنك المركزي كوديعة بدون فوائد، وتتحدد هذه النسبة وفقا والتي يتم الإ المصارف

نسبة من الودائع  (، وهي أيضا  291: 2006قطف، ادية السائدة في البلد )العيسى و للظروف الاقتص

حتفاظ بها لديه وذلك حماية لإركزي تلك المصارف على االمقدمة إلى المصارف من زبائنها يلزم البنك الم

 (.28:  2013خاطر السيولة التي تتعرض لها )سعيد، ملهم ولزبائنهم في مواجهة 

القانوني هي النسبة التي يفرضها البنك المركزي على  الإحتياطيومما سبق يمكن القول أن نسبة      

رصيد  أماوالتوفير والثابتة(، سب نوع الوديعة )الجارية ودائع المصارف ويمكن أن تختلف هذه النسبة بح
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القانوني في مبالغ الودائع، وهو المؤثر في عرض  الإحتياطيالقانوني فهو ناتج ضرب نسبة  الإحتياطي

بها سائلة لدى  ظحتفالمبالغ التي تجبر المصارف على الإالنقود وفي المقدرة الائتمانية للمصارف، كونها ا

نوني القا الإحتياطيتأثر طرديا بمتغيرين هما نسبة القانوني ي الإحتياطيرصيد  فإن، لذلك البنك المركزي

القانوني وكلما  الإحتياطيزدادت رصيد إالقانوني  الإحتياطيزدادت نسبة إوحجم ودائع المصارف، فكلما 

 القانوني.  الإحتياطيزدادت رصيد إزدادت الودائع إ

 نوني :القا الإحتياطي تأثير آليات.  2

 في حالة الركود الاقتصادي ذ يقومإالقانوني في حالتين،  الإحتياطي يستخدم البنك المركزي     

، تهسيول بهدف تعزيز قدرة الجهاز المصرفي على خلق الائتمان ودعملقانوني ا الإحتياطيبتخفيض نسبة 

 حركة الانشاط الاقتصادي. نتعاشا  لمشروعات و لزيادة قروضه  ومن ثم

الذي  الأمر إذا اراد تخفيض حجم الائتمان، القانوني الإحتياطيرفع نسبة  إلى البنك المركزي عمديو      

حتياطيات المصارف التجارية مما يؤدي إلى التقليل من قدرته على خلق إتجميد جزء كبير من  يؤدي إلى

 .(199: 2009نكماش اقتصادي )البكري والصافي، إحدوث  ومن ثملنقود الائتمانية ا

الأدوات مع مقارنة بالحتياطي المصارف التجارية إ فيسريع المفعول  تأثيرذات  داةوتعد هذه الأ     

الصغيرة ويخضع الكل للنسب المحددة من الكبيرة أو ها يشمل كل المصارف سواء تأثير  إذ إن، خرىالأ

 .(195: 2000ابو الزيت، النظر عن حجم ودائعهم )الزعبي و  البنك المركزي بغض قبل

 القانوني : الإحتياطيامل المساهمة في تحديد فاعلية . العو  3

حجم  في تأثيرالبدوات السياسة النقدية أ من أداةالقانوني قد يكون غير فعال ك الإحتياطين إ     

 -( :277: 2014ة )الجنابي، الأتيسباب الائتمان وعرض النقود للأ
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تقدم  رباح لا، فنظر للتوقعات المتشائمة عن الأفاعليتها داةات الكساد الاقتصادي تفقد هذه الأوقأأ . في 

 الأقراضن المصارف نفسها تحجم عن أعن  فضلا   ،قتراض من المصارفالوحدات الاقتصادية على الأ

 درجة المخاطرة. رتفاعلا

 ازمنية قريبة كون هذ مراحلالنسبة بصورة مستمرة وخلال  ن يغيرأب . لا يستطيع البنك المركزي 

 الاضطراب في عمل المصارف. من ك سوف يخلق حالةالسلو 

ن أموال( بحيث تستطيع المصارف ياطيات كبيرة )ضعف في استخدام الأحتإحتفاظ المصارف بإ.  ج

 ت.أن شأالقانوني ومنح الائتمان  الإحتياطيالزيادة في  هتواج

ركات التامين وشركات على المؤسسات غير المصرفية مثل ش داةتفرض البنوك المركزية هذه الأ . لا د

 الاستثمار وفي بعض الاحيان تعفى منها المصارف المتخصصة.

المصارف  ذ تلجا  إالفائدة على السندات،  أسعار فيسلبي  تأثيرالقانوني له  الإحتياطية ن رفع نسبإ.  ه

 القانوني. الإحتياطيتسييلها بهدف الوفاء بمتطلبات إلى تخفيض سعر الفائدة على السندات لل

 عادة الخصم :إانيا . سعر ث

 الخصم وتعريفه :إعادة . مفهوم سعر  1

وفرها حظا في أ، و هو سعر إعادة الخصم من الناحية التاريخيةالكمية البنك المركزي  دواتأاقدم      

عادة إمن طور سعر  أوللقد كان بنك انجلترا و (، 358:  1982)شافعي،  19التطبيق خلال القرن 

( وبمرور 378: 1983لعقاد، وسيلة للسيطرة على الائتمان )قريصة وا هواستخدم 1839الخصم في عام 

 (.150: 2005)مفتاح،  هو تطبيق هذه الأداة الطريقة الرئيسة للسيطرة على الائتمان تصبحأالوقت 
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 وراقعادة خصمه للأإنه سعر الفائدة الذي يحصل عليه البنك المركزي مقابل أويمكن تعريفه على      

حتياطياتها النقدية وزيادة إتدعيم  أجلموال من لحصول على الألية التي تقدمها المصارف التجارية، لالما

( وكذلك هو عبارة عن سعر الفائدة 115: 2006قدرتها على منح الائتمان وخلق ودائع جديدة )ساكر، 

(، 50:  1996، يداتحم) القصير مدو الثمن الذي يتقاضاه البنك المركزي مقابل تقديم القروض في الاأ

المالية والسندات وتقديم القروض  وراقعادة خصم الأإهو سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي لقاء 

 (.11: 1996)بو دياب،  الأجلقصيرة 

السعر الذي يقوم البنك المركزي يبدو أن المفاهيم المتعددة لسعر إعادة الخصم لم تخرجه عن كونه      

، عملائهاصالح المالية والتجارية التي سبق أن قامت المصرف التجاري بخصمها ل وراقعادة خصم الأإب

حتياج إقراض المصارف التجارية في حال أبعن كونه سعر الفائدة الذي يقوم البنك المركزي  فضلا  

 المصارف إلى السيولة.

 سعر إعادة الخصم : تأثير آليات.  2

ة البنك المركزي وبفضل هذا السعر يستطيع البنك المركزي تحديد سعر إعاد الخصم يكون بإراد     

حجم الائتمان  فيأن يؤثر  في البنك المركزي غبعندما ير و ه إذ إنالمحافظة على الاستقرار الاقتصادي، 

زيادة سعر إعادة ف ه يقوم بتغيير سعر إعادة الخصمفإنالمصارف( إلى م القروض التي تقدمها )حج

أن تخفيض سعر إعادة الخصم يمكن  أيحجم الائتمان وبالعكس  انخفاض الخصم يمكن أن تؤدي إلى

 أن يؤدي إلى زيادة حجم الائتمان.

ن البنك للسيولة والائتمان م أخرىسعر إعادة الخصم في غياب مصادر  أداةوتظهر فاعلية      

ا تحصل على الذاتي(، أو أنهحتياطيات نقدية لدى المشروعات )التمويل إالمركزي، ففي حالة وجود 
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مقدرة السوق النقدية في تقديم القروض  في تأثيرالخصم لا يكون له جنبية فالرفع من سعر إعادة أقروض 

 للزيادة الحاصلة في عرض النقود. وزيادة حجم الائتمان نظرا  

التوسع في منح الائتمان من  فيلا يمكن أن يؤثر  مركزيال بنكللن سعر إعادة الخصم من أكما      

 من  نأقتراض، والمصارف التجارية تعي صحاب المشاريع مستعدين للأأالمصارف التجارية ما دام  قبل

، واستمرارهم في الطلب على هم أصحاب المشاريع الزيادة المفروضة في سعر إعادة الخصم مليتح

رفع أو  يةنتاجمكانية تعويض ذلك من خلال رفع الإلإ ائدة يعودفال أسعار ارتفاعالائتمان بالرغم من 

 السلع. أسعار

 أجلسعر إعادة الخصم من  والتي يخفض فيها البنك المركزي نكماشا  إحتى في الفترات التي تشهد و      

صحاب المشاريع أن طلب السيولة لا أيمكن أن لا ينجح في ذلك إذا رأى ه فإنسع في منح القروض التو 

 (.215: 2008يعود عليهم بعائد كبير )عبد الله، 

 الخصم :إعادة وامل المساهمة في تحديد فاعلية سعر . الع 3

 1984)قريصة،  يأتيكما الخصم غير فعال و إعادة ن تجعل سعر أيمكن  عوامل عدة هناك     

:163) :- 

عتماد المصارف التجارية على البنك إيقلل من  والذيلمصارف التجارية : ات لدى االإحتياطيأ . وفرة 

 عادة الخصم.إو أاض قتر جوء إلى الألالمركزي وال

حاجة المصارف التجارية للقروض التي  أهميةيقلل  هللسيولة : وهذا بدور  أخرىب . وجود مصادر 

يقدمها البنك المركزي ويحصل ذلك عندما يكون هناك مصارف عاملة في الدولة هي فروع لمصارف 

 جنبية.أ
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متفائلة وخاصة  الأعماللرجال  الخصم وكانت التوقعات إعادة سعر ارتفاع . التوقعات : في حال ج

 ارتفاعتوقعهم بتعويض وذلك له، ارتفاعمن  الأعمالرباح فقد لا يبالي رجال الأ ارتفاعبالنسبة للطلب و 

قتراض من بكثير من تكلفة الأ أعلىوهذا بدوره سيكون  نتاجرباح المتوقعة من الإتكلفة الائتمان من الأ

فض فقد لا الخصم منخ إعادة ئمة وفي نفس الوقت كان سعرن التوقعات متشاأفي حالة  أماالمصارف، 

وخاصة في حالة الركود  نتاجعلى الاقبال على الائتمان لكي يزيد من الإ الأعماليحفز ذلك رجال 

 الاقتصادي.

لحال في الدول سوق المالية صغيرة وغير منتظمة كما هو الأذا كانت اإق : اسو . صغر حجم الأ د

سياسة  فيشكل كبير يؤثر وبسوف ذلك  فإنالمالية والتجارية  وراقمل بالأار التعانتشإيقل  إذالنامية، 

 الخصم. إعادة سعر

 ثالثا . عمليات السوق المفتوح :

 . مفهوم عمليات السوق المفتوح وتعريفه : 1

في حجم  تأثيرالبنوك المركزية بغرض ال ستخدمهاتالتي  المهمة دواتالا من داةتعد هذه الأ     

من  أول، و الائتمانوخلق  ائعدنقود الو ومن ثم في قدرتها على خلق ، ات النقدية للمصارفتياطيالإح

وبمرور الوقت  ،1931الخصم عام إعادة هو بنك انجلترا كوسيلة بهدف تفعيل سعر  داةاستخدم هذه الأ

 (.150:  2005من الطرق الرئيسة للسيطرة على الائتمان )مفتاح،  داةصبح تطبيق هذه الأأ

 و مشتريا  أ المالية بائعا   وراقويقصد بعمليات السوق المفتوح هو قيام البنك المركزي بدخول سوق الأ     

وخاصة  نواعفراد من جميع الأأو أاء كانوا مصارف و المالية من المتعاملين في السوق المالية س وراقللأ

على منح الائتمان، وقد يصل ية و رفع قدرة المصارف التجار أالسندات الحكومية، وذلك بهدف خفض 
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(، ويمكن 267: 1990ة )جامع، الأجنبيالمالية الذهب والعملات  وراقليشمل إلى جانب الأ حيانا  أ الأمر

لبنك المركزي لغرض تغيير كمية ا راء وبيع السندات الحكومية مننها عبارة عن شأب تعريفها أيضا  

 2002هداف السياسة النقدية )الامين، أتحقيق  التجارية بصورة تنسجم مع ات لدى المصارفالإحتياطي

:268). 

ة من البنك المركزي، الذي يقوم بالرقابة الكاملة على حجم ر نها تتم بمبادأ داةومن مزايا هذه الأ     

طلوب درجة سواء كان الحجم الم أين تمارس بأنها تتميز بالمرونة، فيمكن أعمليات السوق المفتوح، كما 

ق المفتوح ، كما يمكن عكس عمليات السو و صغيرا  أ و القاعدة النقدية كبيرا  أات حتياطيالإاحداثه لتغيير 

 (.236: 2001في ممارستها )الناقة،  أبسرعة في حالة حدوث خط

 عمليات السوق المفتوح : تأثير آليات.  2

نقدية في الرقابة مكونات السياسة النقدية التي تستخدمها السلطة الحد أتعد عمليات السوق المفتوح      

ات النقدية للمصارف الإحتياطي في تأثيرفيما تمارسة من  داةالائتمان، وتظهر أهمية هذه الأعلى 

 التجارية وعلى سعر الفائدة في السوق.

المالية، مقابل صك مسحوب على البنك المركزي يحصل  وراققيام البنك المركزي بشراء الأ إذ إن     

ات النقدية لدى المصارف الإحتياطيزيادة  ، يؤدي إلىأو مؤسسة أو مصرفا   دا  عليه البائع سواء كان فر 

لدى المصرف التجاري الذي يتعامل معه، فتزداد  كالتجارية وذلك كون البائع سوف يودع هذا الص

لبنك الودائع بمقدار الصك، وتزداد الصكوك قيد التحصيل التي تقوم المصارف التجارية بتحصيلها من ا

 وراقات النقدية لدى المصارف التجارية، في حين تؤدي عملية بيع الأالإحتياطيتزداد  ومن ثم، المركزي

 ات.الإحتياطيامتصاص هذه  المالية إلى
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 في تأثيرنكماش عن طريق الحجم الائتمان بالتوسع والإ فيها تأثير وتمارس عمليات السوق المفتوح      

ذا رغب الو عرض النقود، ففي حالة التضخم  تصاص جزء من بنك المركزي بتقييد حجم الائتمان واما 

ها مما يؤدي إلى شراء المصارف أسعار المالية والسندات فتنخفض  وراقه ينزل بائع للأفإنالنقود المتداولة، 

لهذه السندات وتحويل السيولة النقدية النشطة إلى جامدة مما يؤدي إلى تضييق إمكانية الائتمان 

نكماش ينزل البنك في حالة الإ أماالفائدة،  أسعارنقد المتاح للتداول فترتفع يقل ال ومن ثمالمصرفي 

ها مما يغري الأفراد والمصارف لبيع ما أسعار والسندات فترتفع  وراقلهذه الأ المركزي إلى السوق مشتريا  

 ومن ثمتزداد السيولة لدى المصارف مما يؤدي إلى تزايد إمكانية الائتمان  ومن ثمبحوزتهم من سندات 

 .(15: 1996، وتشارلز تاينوتاسسعر الفائدة ) انخفاضيتوسع حجم النقد المعروض ويؤدي إلى 

 . العوامل المساهمة في تحديد فاعلية عمليات السوق المفتوحة : 3

السامرائي والدوري، ) الأتيقد تسهم بعض عوامل في الحد من فاعلية عمليات السوق المفتوح وهي      

1999 :239-241: )- 

تغير تلك العمليات، ومعنى بسيتغير  الأعمالن موقف رجال أ عمليات السوق المفتوحة لا تؤكد تماما   أ .

 وراقفي نواح كثيرة قد يستمر وقد يتسع حتى في حال بيع المصارف المركزية للأ الأعمالشاط نن أذلك 

 المالية. قورالألو ينكمش حتى في حال شراء المصارف المركزية أالمالية، قد يقل 

و نقص ألزيادة  و استثماراتها تبعا  أو تنقص قروضها أن المصارف في بعض الاحيان لا تزيد إب . 

لانها لا  حتياطياتها النقديةإفي بعض الاحيان عن الاستفادة من حتياطاتها النقدية، فقد تحجم المصارف إ

ر في وقت لا يكون الاستثمار فيها نها تخشى زيادة الاستثمالأ وأتراض منها قتستوثق ممن يطلبون الأ

 مربحا.
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في  الأعمالن رجال بعا لنقص معدلات الفائدة، وذلك لأت ن الطلب على الائتمان قد لا يزداد دائما  إ.  ج

ضروف معينة قد يرفضون ما تعرضه عليهم المصارف من قروض بمعدلات فائدة منخفضة، والعكس 

 صحيح. أيضا  

يع السندات الحكومية يعني زيادة الكمية المعروضة للبيع، وهذه الزيادة تؤدي ن قيام البنك المركزي ببإ.  د

ن البنك المركزي إ أيالمركز المالي للبنك المركزي،  في هذه السندات مما يؤثر سلبا   أسعار انخفاضإلى 

 هذه السندات في السوق المالية للمحافظة على مركزة المالي. أسعارعليه المحافظة على استقرار 
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 ر الصرفاسعأالمبحث الثاني : نظريات التضخم و 

 : التضخم ولال  طلبالم

  . مفهوم التضخم وتعريفه : أولا

، سواء ظهرت سعارالأ ارتفاعزيادة في كمية النقود تؤدي إلى  يعرف التضخم على أنه عبارة عن     

تكاليف المعيشة  ارتفاع(، وهو 70: 2002)شهاب،  الطلب عليهانقود أو تلك الزيادة من خلال عرض ال

مع القوة الشرائية للنقود فإذا  ا  لكل السلع والخدمات ويتناسب عكسي سعارفي المستوى العام للأ رتفاعوالا

إلى النصف  سعارالأ تانخفضإذا  أمال إلى النصف ئالقوة الشرائية للنقود تتضا فإن سعارتضاعفت الأ

، وآخرونا  في القوة الشرائية )شامية انخفاضالتضخم يمثل  فإنكذا وه ،القوة الشرائية للنقود تتضاعف فإن

 مدةب خلال ت، ويحسسعارالمستمر في المستوى العام للأ رتفاعالاأيضا  (، ويقصد به 285: 2010

الدخل الحقيقي  انخفاضالقيمة الحقيقية للنقود ومن ثم  انخفاضزمنية محددة عادة سنة، والذي يؤدي إلى 

 (.Dardy, 1976 :169) للفرد والدولة

لى التضخم كظاهرة نقدية كما جاء في النظرية الكلاسيكية إأن النظرة  أعلاهويلاحظ من التعاريف      

ن التضخم هو ناتج عن زيادة أأي أن سبب التضخم هو كمية النقود تغلب على النظرة الكينزية من 

ن افكار الكلاسيك أ(( الذي يرى Mishkinالطلب الكلي الفعال، وهذا ما يتفق مع وجهة نظر ))

ن كلاهما يعتقد أن التضخم العالي يحدث فقط في لأ والكينزيون حول عملية التضخم ليست مختلفة جدا  

ن الكلاسيك والكينزيون أعن  (، فضلا  Mishkin, 2004 :637حالة المعدل العالي للنمو النقدي )

 سعارالمستمر للأ رتفاعالطويل وهو حالة من الا الأجلن التضخم ظاهرة نقدية في أوفريدمان اتفقوا على 

(Mishkin, 2004 :632.) 
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فراد المجتمع الحائزين على النقود القدرة الشرائية لأ انخفاضنه ألذلك فيمكن تعريف التضخم على      

 لى مرحلة عدم التوازن بين المتغيرات الكلية للاقتصاد الوطني.إوالناتج عن وصول الاقتصاد 

والذي يعني أن  سعارفي المستوى العام للأ لتغيرل المئوية معدل التضخم فيعرف على أنه نسبة أما     

، ويحسب باستخدام الارقام القياسية )المتوسطات سعارالتضخم يحدث عندما يرتفع المستوى العام للأ

قيس الكلفة السوقية المستهلك ي سعارالمنتجات الفردية، أي أن الرقم القياسي لأ لافأالموزونة( لأسعر 

لسلة المستهلك من السلع والخدمات بالمقارنة إلى كلفة تلك الحزمة من السلع والخدمات في سنة معينة 

(Samuelson & Nordhaus, 2001 :338.) 

 سعارالمستوى العام للأ فإننه يعاني من التضخم أن نصف اقتصاد بلد معين بأولكي يصح  ا  واخير      

 -: الأتيأن يتصف بفي هذا البلد يجب 

ضية ناتجة عن ظروف خاصة مستمر، ولا يمثل حالة عر  سعارفي المستوى العام للأ رتفاعالا.  1

 ة زمنية معينة.وخلال مد

ة معينة بسبب سعر سلع ارتفاعكل السلع والخدمات، ف سعارفي المستوى العام للأ رتفاع. يشمل الا 2

خر لا يعد لعة معينة لوقت محدد أو لأي سبب اس نتاجإن تكون موسمية أو حضر طبيعة هذه السلعة كأ

 ها. ارتفاعكون سعر هذه السلعة سوف يعود إلى مستواه الطبيعي عند زوال سبب  تضخما  

 سعار، فالزيادة الطفيفة في مستوى الأوليس طفيفا   ملحوظ   سعارفي المستوى العام للأ رتفاع. حجم الا 3

 عة ولا تمثل ضغوط تضخمية.مر طبيدبيات الاقتصادية أتعد في الأ
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 التضخم :  أنواعثانيا . 

  -: سعارالأ ارتفاع. من حيث سرعة  1

 – 2بنسبة قليلة تتراوح بين  ارعسوى العام للأـتفع المسـم البسيط يرتخأ . التضخم البسيط : في حال التض

ة، ولقد امكن تحقيقة في هداف السياسة النقدية في الدول المتقدمأمثل هذا المعدل من  د، ويع% سنويا  3

 هذا المعدل البسيط محفزا   دنقدية في محاربة التضخم كما يعمعظم هذه الدول بعد أن نجحت السياسة ال

يحافظ على استقرار التكاليف في حدود مقبولة ومتوقعة، ويخفض من تكلفة المخاطر في  إذللاستثمار، 

 (.115: 2008الامين، ذ المشروعات الاستثمارية )بشير و تنفي

إلى حد ما، وفي  ويكون مستقرا   سعارمحدود في المستوى العام للأ ارتفاعب . التضخم المعتدل : وهو 

طويلة يطلق علية التضخم الزاحف وفي ظله تنخفض قيمة العملة غير أن النظام  مدةل هار حال استمر 

 (.301: 2008نجا، ي يؤدي وظائفه بكفاءة )السريتي و النقد

بصورة مذهلة،  سعارعلى الاقتصاد القومي، إذ ترتفع الأ نواع: وهو اخطر الأ . التضخم الجامح ج

الأرباح، ويستمر هذا النوع  انخفاضو  نتاجالأجور وزيادة تكاليف الإ ارتفاعفتنعدم الثقة بالنقود وتؤدي إلى 

(، 202: 2013، وآخرونأرقام قياسية )عبدالهادي  سعاربعد يوم وبشكل سريع حتى يبلغ مستوى الأ يوما  

% خلال العام، وقد يؤدي هذا 100كثر من أ% في الشهر أو 50هذا النوع نحو  في رتفاعيتجاوز الا إذ

 2013النوع إلى انهيار النظام النقدي بالكامل أو إلى تغيير العملة المستخدمة في الدولة )النسور، 

:197.) 

 

 



 
61 

 -:. من حيث مصدر التضخم  2

كنتيجة لضعف  السلع والخدمات المنتجة محليا   أسعارالذي يمس  أ . التضخم المحلي : وهو التضخم

تكاليف  ارتفاعلتلبية الطلب المحلي وندرة الموارد المحلية، مما يؤدي إلى  هي وعدم مرونتنتاجالجهاز الإ

 في ظهور ضغوط تضخمية محلية. السلع المحلية الذي بدورة يكون سببا   إنتاج

ها أسعار بسبب استيراد السلع والخدمات التي تشهد  أمستورد ينشالمستورد : التضخم ال ب . التضخم

مرتفعة والتي تدخل في  أسعارية الأجنبية بنتاجفي الأسواق الدولية أو من خلال استيراد المواد الإ ارتفاع

 كثر عرضة لهذا النوعه، والدول الأأسعار ها فترتفع إنتاجالسلع المحلية فيؤدي ذلك إلى زيادة تكاليف  إنتاج

في الاقتصاد العالمي، فالأزمات  على الأسواق العالمية والأكثر اندماجا   من التضخم هي الأكثر انفتاحا  

في كافة أنحاء العالم ولا تستطيع أي دولة التحكم في  اض الاقتصادية أصبحت تحصل معا  الأمر و 

 (.275: 2012استيرادها أو تصديرها )كنعان، 

  -: سعار. من حيث رقابة الدولة على الأ 3

والأجور والنفقات الأخرى  سعارالحاد في الأ ارتفاعيتسم هذا النوع من التضخم بأ . التضخم المكشوف : 

عام في الدخول النقدية وذلك دون أي تدخل من قبل  ارتفاعالتي تتصف حركاتها بالمرونة وتتجلى في 

تتجلى مواقف هذه السلطات  إذ ،فيها ووقفها تأثيرات أو الرتفاعالسلطات الحكومية للحد من هذه الا

السلبية مما يؤدي إلى تفشي هذه الظواهر التضخمية والتسارع في تضخمها، وتراكمها، فترتفع المستويات 

(، 57: 1985زدياد التداول النقدي للكميات النقدية المتداولة )عناية، امن  بنسبة أكبر سعارالعامة للأ

كل تلقائي وبحرية لتحقيق التعادل بين العرض والطلب وبدون بصورة مستمرة وبش سعارأي فيه ترتفع الأ

 (.37: 1995، عباستدخل الدولة )
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بب تدخل الدولة في مراقبة أن ترتفع بس سعاروهو تضخم مستتر لا تستطيع الأب . التضخم المكبوت : 

عمل بحرية السماح للعوامل الاقتصادية أن ت أي عدمكالتسعير الجبري أو المركزي وتحديدها  سعارالأ

عن طريق سياسات تتمثل بوضع ضوابط  رتفاعمن الا سعارمنع الأأيضا  (، ويعني 37: 1995، عباس)

 (.253: 1995)العيسى،  سعارالأ ارتفاعوقيود تحد من الأنفاق الكلي وتحول دون 

لظـواهر ن اأات السعرية واستفحالها، مما يمكن القـول بـرتفاعدون استمرارية الا ولقد حال تدخل الدول     

نمــا هــدفت ا  و  ،تقصــد القضــاء عليهــا وهــي لــم ولــم تقــض الدولــة عليــه بتــدخلها التضــخمية مــا زالــت موجــودة،

تجاهــــات التضــــخمية ، ومــــن ثــــم الحــــد مــــن حركــــات الارتفــــاعمــــن الا ســــعارمنــــع اســــتمرار الأإلــــى بتــــدخلها 

ها هــذا لدولــة عــن تــدخلبحيــث لــو تراجعــت ا ،ثارهــا فــي المجتمــعآالحــد مــن اســتفحال  بالنتيجــةالمتفشــية، و 

 (.59: 1985ثرها )عناية، آلاستفحلت هذه الاتجاهات ب

 سباب نشوء التضخم : أثالثا . 

: ينتج هذا النوع من التضخم نتيجة زيادة إجمالي الطلب على السلع والخدمات  . نظرية جذب الطلب 1

 ارتفاعينعكس على على إجمالي المعروض منها، ويؤدي ذلك إلى خلق فائض في الطلب الكلي مما 

زيادة حجم الائتمان المصرفي الطلب الكلي هو من فائض ال، وقد يكون مصدر سعارالمستوى العام للأ

أو أنه  ،الحكوميالاستهلاكي أو الإنفاق زيادة أو  الممنوح لتمويل النفقات الاستثمارية أو العجز الحكومي

ج نتيجة التحويلات أو عوائد التصدير، ومجموع عن العوائد النقدية المتأتية من الخار  ا  قد يكون ناتج

ابلة تضخميه في الاقتصاد فإذا نقص العرض الكلي أو فقد مرونته لمق العوامل السابقة تسبب ضغوطا  

 سترتفع. سعارالأ فإنالطلب، 

ذ إى العرض الكلي، لويختلف الاقتصاديون في تحديد العامل الأهم في تحديد تفوق الطلب الكلي ع     

أنصار المدرسة الكمية أن ذلك مردة زيادة عرض النقد في الاقتصاد مما يدفع إلى زيادة إنفاق يرى 
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فالتضخم هو ظاهرة نقدية، بينما يرى الكينزيون أن الاقتصاد قد يصل إلى حالة  ومن ثمالحكومة والأفراد، 

مار والإنفاق الحكومي التضخم حتى مع ثبات العرض النقدي نتيجة زيادة الميل الحدي للاستهلاك والاستث

 (.197-196: 2008)حداد وهذلول، 

 ولا سيما ،نتاجتكاليف عناصر الإ ارتفاع بسبب: يحصل تضخم التكاليف  . نظرية زيادة التكاليف 2

ذ تؤدي الزيادة إعضائها، أجور أالعمل عندما تكون النقابات العمالية قوية وقادرة على رفع  اليفتك

يصاحب الزيادة في الأجور زيادة  عندما لا سعارمستويات الأ ارتفاعر إلى السريعة في مستويات الأجو 

ة داخل الاقتصاد القومي، ويفرض هذا التحليل سيادة ية العمل في بعض القطاعات الرئيسإنتاجفي 

 (.220: 2000)مجيد،  في كل من سوق العمل وسوق السلع المنافسة غير التامة

حدوث هـذا النـوع مـن التضـخم  ك ثلاثة متغيرات تؤدي إلىأن هنالى إ ((Slavin)) وكذلك فقد اشار     

كثر هذه المتغيرات بروزا  هو الأجور والسبب في ذلك أن الأجور تمثل نحو ثلثي المشروع فمتى مـا أولكن 

مما يدفع المنتجين إلى معالجة هذه الزيادة  نتاجاستلم العاملون الزيادة في الأجور فسوف ترتفع تكاليف الإ

ن هـــذه الزيـــادة أمنتجـــاتهم، و  أســـعارلـــك مـــن خـــلال تحميلهـــا علـــى كاهـــل المســـتهلكين مـــن خـــلال زيـــادة وذ

تـؤدي بالنتيجـة إلـى زيـادة تكـاليف المعيشـة والتـي نتجـت بالأصـل مـن خـلال الزيـادة فـي معـدلات  سعاربالأ

 .(Slavin, 2002 :268الأجور )

بالقوانين المسيرة للنشاط الاقتصادي داخل  ط: هذا النوع من التضخم يرتب . نظرية التضخم الهيكلي 3

والبناء الاقتصادي يتمثل بمجموع العلاقات  ،في هذا النظام نتاجبطريقة الإو  س ماليالرأ هذا النظام

والنسب الثابتة، والتي تمتد من خلال الزمان والمكان بين القطاعات والمناطق والكميات والتيارات 

 ،(447: 1981وتوزيع الموارد المادية داخل المجتمع )شيحة،  إنتاج الاقتصادية، والتي ترتبط بعملية

سباب بنوية، أي إلى معطيات تتعلق بالبنيان اقتصادي، أو أفهذا النوع من التضخم راجع إلى 
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البنيان الديموغرفي البلدان النامية، والذي يتميز بأنه  فإنعلى سبيل المثال لسياسي و ي، أو االديموغراف

كثر فيه نسبة الأشخاص الذين لم يدخلوا بعد سن العمل يشجع على التضخم )ابو طه، بنيان شاب، ت

كما أن سيطرة المشروعات الكبرى ذات الصفة الاحتكارية، أو شبة الاحتكارية في البلدان  ،(87: 2012

الرأسمالية يمكنها من تحديد أثمان السلع، بحيث تحقق لها أكبر قدر من الأرباح، بصرف النظر عن 

ما تتحدد لأسباب سياسية  السلع الزراعية غالبا   أسعارالتغير في المعطيات الخاصة بالطلب، كما أن 

عن الاعتبارات الخاصة بالطلب والعرض  لدخول الزراعية، بعيدا  اتعلق بالحفاظ على مستوى معين من ت

 .(236: 1998عليها )المولي، 

 -ثار التضخم :آرابعا . 

ثار السلبية ولكن ثار الاقتصادية للتضخم العديد من الآالآ: يترتب عن  لتضخمثار الاقتصادية ل. الآ 1

 -: يأتيثار فيما أن نلخص أهم تلك الآ بشكل عام يمكن

لأنه  نتاجثار ضارة بالإآالتضخم على المدى البعيد سيلحق  : إن استمرار نتاجثر التضخم على الإأأ . 

وتوجههم نحو الاستهلاك بدل من الادخار  ،ع للقيمةيضعف ثقة الأفراد في العملة كمقياس ومستود

لى تناقص في عملية التراكم إصول مالية مما يؤدي لا مادية والتخلي عنها بتحويل ما لديهم من سيولة

ية خاصة الصناعية والثقيلة منها نتاجصحاب المشاريع الإأ هعملية الاستثمار، وتوجلالرأسمالي الضرورية 

 2008لول، ذالفعلي )حداد وه نتاجبحجم يفوق الإ نتاجالوسيطة المستخدمة في الإلى زيادة شراء السلع إ

:208.) 

 هثر التضخم على ميزان المدفوعات : يترتب على التضخم اختلال في ميزان المدفوعات بالاتجاأب . 

 ا  حر د التصدير، فإذا كان الاستيراحجم  انخفاضخلق عجز به كنتيجة لزيادة الطلب على الاستيراد و  نحو

 حال أماالدولة من العملة الصعبة، امتصاص موارد  باتجاهضغط يحجمه وترتفع مدفوعاته و  دادسوف يز 
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السوق المحلية  نحولخارج ويرتد لربة من فائض القوة الشرائية يقل ما يمكن تسفسوف  ا  ن الاستيراد مقيدو ك

ها، ومن زاوية أسعار  ارتفاعفي  با  مسب مما يترتب على ذلك زيادة في الطلب على السلع المنتجة محليا  

ها مقارنة مع المنتج في السوق أسعار  رتفاعأخرى يضعف التضخم قدرة البلد على التصدير كنتيجة لا

 1999سواق الخارجية )عبد الله، في الأ العالمية مما يسبب في تراجع تنافسية السلع المنتجة محليا  

:203.) 

ؤدي التضخم إلى صعوبة توظيف رؤوس الأموال في المشاريع يإذ ثر التضخم على الاستثمار : أ.  ج

نحو مشاريع تتميز  هالتي يقوم بها المستثمرون والتي تحتاج إلى مدة استرداد طويلة، وهذا يعني التوج

 (.264: 2004بالربح السريع والمضمون بغض النظر عن مدى فائدتها للمجتمع )الوزني والرفاعي، 

لأفراد من خلال استخدام ا يؤدي التضخم لحالة من الادخار السلبيار : ثر التضخم على الادخأ.  د

ي الإنفاق من خلال استخدامها فوذلك ، سعارات الأارتفاعسابقا  قبل حدوث  لمدخراتهم التي تم جمعها

ا  في تأثير بهدف المحافظة على نفس مستوى إنفاقهم، على أن الجانب الأكثر  على سلع الاستهلاك

، ونقص سعارات المتوالية في الأرتفاعثل في إقدام أصحاب رؤوس الأموال في ظل الاالاقتصاد يتم

 استثمارها في بلدان أقل تأثرا   خارج البلاد بغيةتثماراتهم إلى تحويل أموالهم لالعائد الذي يحققونه من اس

 (.338: 1984بالضغوط التضخمية، وبما يكفل تحقيق تلك الاستثمارات لعوائد مرتفعة )الروبي، 

 انخفاضلى إ السلع المنتجة محليا   أسعار ارتفاعثر التضخم على التجارة الخارجية : يؤدي أ. ه 

 انخفاضصادرت في البلد المعين كما يؤدي المما يعني تراجع حجم  ،سواقها الخارجيةأتنافسيتها في 

مما يعني  ،حجم الاستيرادزدياد إها الى أسعار  ارتفعتلى نظيراتها المحلية التي إالمستوردة نسبة  أسعار

لى زيادة الاستيراد إيؤدي  وهذا ،زيادة الاعتماد على الخارج واختلال ما يسمى بالميزان التجاري للبلاد
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ية وقوة نتاجالمحلي وتعطيل جزء كبير من الطاقة الإ نتاجوالاحجام عن السلع المحلية وتراجع حجم الإ

 (.263: 2004فاعي، العمل في البلاد وظهور البطالة )الوزني والر 

: يؤدي تغير قيمة النقود إلى إعادة توزيع الدخول والثروة بين الطبقات  ثار الاجتماعية للتضخمالآ . 2

 -ة :الأتيوالفئات الاجتماعية المختلفة، لذا نلتمس الأثر الاجتماعي للتضخم في النقاط 

صحاب الدخول أاليه بعض الأفراد  داري : والذي يصاحب التضخم ويلجا  أ . تفشي الرشوة والفساد الإ

من  نهم يفقدون جزا  كبيرا  مضاد يخفف من حدة التضخم وذلك لأ سلوبأثابتة وهم غالبا  من الموظفين، كال

سلوب مساعد لمواجهة أ، فيلجأون إلى الرشوة كسعاررنفاع حاد في الأادخولهم لما يحدثه التضخم من 

 (.82: 2002هذه الظاهرة )سليمان، 

إذ ع الثروات بشكل أصول عينية، على توزي ثارا  آن للتضخم أالتضخم على إعادة توزيع الثروة : ثر أب . 

ن الأفراد الذين يملكون عقارات وأراضي يزيد حجم ثروتهم في حال التضخم، بحيث يصبح بإمكانهم بيع إ

راد الذين لديهم أصول الأف أماق ما دفعوه عند قيامهم بالشراء، الأراضي بمبالغ نقدية تفو و هذه العقارات 

ما يكون  يتقاضون سعر الفائدة وغالبا   إذأثناء وجود حالة التضخم، في سائر نقدية سوف يتعرضون للخ

في قدرتهم الشرائية، أي بمعنى  انخفاض، مما يترتب علية سعارهذا السعر أقل من معدل الزيادة في الأ

 (.326: 2004سعيد، القيمة الحقيقية للثروة )حسين و  انخفاض

دية بين أفراد المجتمع . أثر التضخم على توزيع الدخول : تختلف معدلات الزيادة في الدخول النق ج

التضخم فبعض الفئات تزيد دخولها بمعدلات أكبر من معدل التضخم وهي فئات رجال  مراحلخلال 

 إذلدولة التضخم وهي فئة موظفي ا بمعدل أقل من معدل أخرى، في حين تزيد دخول فئات الأعمال

تظل  ن هذه العلاوات لا تعادل التضخم، في حينألا إ سعارالأ ارتفاعيحصلون على علاوات لمواجهة 

 (.261: 2004الرفاعي، و  يصحاب الإيجارات )الوزنأدخول بعض الفئات ثابتة مثل 
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بدأ خلال بمدثة التضخم من خلل اجتماعي هو الاشد ما يحأالتضخم على التطرف والعنف : إن  . أثر د
الكثير من خريجي  إذ إن العدالة الاجتماعية، فيزيد في دخول البعض القليل وينقص من دخول الكثير،

 سعارالذي لا يحتمل، ومعدل زيادة الأ سعارمستوى الأ ارتفاعالجامعات يفاجئون برواتبهم الدنية، مقابل 
عب من هذا شينسحب ال ومن ثم ،لا يقابلة زيادة مماثلة في الأجور مما يؤدي إلى حالة يأس في الواقع

المجتمع، الذي لم يتعهد في تامين حياته ولا يجد نفسه إلا وهو يقوم بافعال لا ترضى عنها نفسه قبل 
 (.111: 2011ين )رجب، خر الأ

 خامسا . مؤشرات التضخم : 

، وذلك من ارسعالتغيرات في الأ تحديدية لرقام القياس: تستخدم الأ سعاررقم القياسية للأ. مؤشرات الأ 1

 رتفاعيشير الا إذزمنية معينة،  مدةالسلع والخدمات خلال  أسعارعلى  ألتطورات التي تطر خلال تتبع ا

رقام الأ هميةتضح أ، وتالاقتصاد السلع والخدمات عن وجود ظاهرة التضخم في سعارأفي المستمر 

التي تحدث في الاقتصاد  عارسمن خلال مقدرتها على عكس التغيرات في مستويات الأ سعارالقياسية للأ

على مقدرتها في عكس التغيرات التي ذلك ه كلما كانت تلك الأرقام دقيقة وشاملة، كلما دل إذ إنالقومي، 

 (.107: 1980تحدث في القوة الشرائية للنقود )زكي، 

لسعرية تثبيت سنة أساس وأخرى سنة مقارنة وتنسب التقلبات ا هيتم بموجب أ . الرقم القياسي البسيط :

( 100إليها، ثم تجري مقارنة السنوات اللاحقة بسنة الأساس على افتراض أن سنة الأساس تساوي )

 ة :الأتيحسب الصيغة 

 (8.... ) 100× أسعار سنة الساس ÷ الرقم القياسي البسيط = أسعار سنة المقارنة 

ضوع المقارنة، والذي يمثل الرقم القياسية للسلع مو  سعارثم يتم استخراج الوسط الحسابي لجميع الأ     

 (.44: 2010رزق، )الحجار و  سعارالقياسي للمستوى العام للأ
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السلع بأوزان محددة، وقد تكون عبارة عن كمية أو  أسعارح ترجأن ب . الرقم القياسي المرجح : يمكن 

جيح يبرز الأهمية ساس أو سنة المقارنة، وهذا التر و المستهلكة، وذلك في سنة الأأحجم السلعة المباعة 

توجد ثلاثة طرق و  ،سعارالنسبية لسلعة من السلع المختلفة والداخلة في احتساب الرقم القياسي للأ

  -( وهي :206: 2013لاحتساب الرقم القياسي المرجح )النسور، 

طريقة سنة الأساس : وهو الرقم القياسي  ((Laspeyres))بطريقة لاسبير  سعارالرقم القياسي للأ( 1)

 ة :الأتيالمرجح بكميات سنة الأساس ويعبر عنه بالصيغة  سعارلأل

LI = ∑PnQo ÷ ∑PoQo …. (9) 

 :  إذ إن     

Pn سعر السلعة في سنة المقارنة =. 

Qo كمية السلعة في سنة الأساس =. 

Po سعر السلعة في سنة الأساس =. 

 سعارقارنة : وهو الرقم القياسي للأطريقة سنة الم ((Paache))بطرية باش  سعار( الرقم القياسي للأ2)

 ة : الأتيالمرجح بكميات سنة المقارنة ويعبر عنه بالصيغة 

PI = ∑PnQn ÷ ∑PoQn …. (10) 

 :  إذ إن     

Pn سعر السلعة في سنة المقارنة =. 

Qn كمية السلعة في سنة المقارنة =. 

Po سعر السلعة في سنة الأساس =. 
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مثل : وهو الوسط طريقة الرقم القياسي الأ ((Fisher))طريقة فيشر ب سعار( الرقم القياسي للأ3)

 ة :الأتيالهندسي لكل من الرقم القياسي بطريقة لاسبير والرقم القياسي بطريقة باش، ويعبر عنه بالصيغة 

FI = √ (∑PnQo ÷ ∑PoQo) × (∑PnQn ÷ ∑PoQn) …. (11) 

 أسعارسوق واحدة أو أسواق عدة بالاعتماد على ويتم احتسابه لالجملة :  سعارت . الرقم القياسي لأ

والرئيسية إلى فرعية  ،ذ يتم تقسيم السلع إلى مجموعات رئيسيةإها أسعار الجملة لغرض قياس التغيير في 

النقاط التي يثيرها هذا النوع هي عدم قياس  أمامختلفة من السلع،  أنواعتمل على وكل مجموعة فرعية تش

نه أ عن فضلا  ها لاتباع وتشترى بالجملة كما هو الحال في السلع إذ إنخدمات ال أسعارمعدل التغير في 

تتعامل معها إلا بالمفرد فهناك الكثير من السلع لا  يمكن التعامل معها بصيغة الجملة،ليس كل السلع 

 خالد،السلع والخدمات كافة )نجم و  نواعلأ الجملة لا يكون شاملا   سعارالرقم القياسي لأ فإنوعليه 

1995 :89.) 

وهو رقم قياسي يستخدم في قياس معدل التغير  : الناتج المحلي سعار. مؤشر المخفض الضمني لأ 2

 ا  مقياس دولذلك فهو يع ،جميع السلع والخدمات الداخلية في حساب الناتج المحلي الإجمالي أسعارفي 

 ة :الأتيسنة الواحدة ويحسب بالطريقة اللمعدلات التضخم في  ا  عام

 (12.... ) 100 × الناتج المحلي الحقيقي ÷ سميالناتج المحلي ال = خفض الضمني للناتج المحلي الإجماليالم

ذا كان الرقم القياسي للسنة الجارية أكبر من       ما إذا كان أ، ارتفعتقد  سعارن الأأفهو يعني  100وا 

، بينما إذا كان الرقم تانخفض قد سعارفهو يعني أن الأ 100الرقم القياسي للسنة الجارية أقل من 

 (.259: 2006قطن، )العيسى و  لم تتغير سعارن الأأفهو يعني  100القياسي للسنة الجارية يساوي 
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جع ، وير اورد مصطلح الفجوة التضخمية نهفإطار تحليل كينز للتضخم في إ:  . الفجوة التضخمية 3

بحيث  ،سعارعلى المستوى العام للأ وطغقياس الضل لمحاولة استخدامها ساب الفجوةتحأالهدف من 

تقدير الفجوة التضخمية  نفسالوقت اعتبرها ))كينز(( بمثابة الفجوة الدافعة للتضخم، كما حاول في 

تخاذ الإجراءات اللازمة للحد من أعلى  النقديةو  المالية ة السلطاتبهدف مساعد بوحدات نقدية حسابيا  

عتمد استقرار في الاقتصاد الوطني، وقد الكفيلة بتحقيق الا نقديةالو  المالية تلك الظاهرة، ووضع السياسات

في تحليلة للفجوة التضخمية على تحديد فائض الطلب في أسواق السلع، أي تحديد حجم الزيادة في 

خذ بعين الاعتبار فائض الطلب في أسواق الحقيقي في أسواق السلع، دون الأ الطلب الكلي على العرض

سلع سوف ينعكس بصورة مباشرة على ك على اعتبار أن اختلال التوازن في أسواق ال، وذلنتاجعوامل الإ

فراط في الطلب الكلي وتحدث الفجوة التضخمية نتيجة الا ،نتاجحداث اختلال في توازن أسواق عوامل الإا

الوطني  الجارية عن الناتج سعاربالأ على السلع والخدمات نتيجة الزيادة في حجم الإنفاق الوطني محسوبا  

الثابتة، كما يحدث فائض في المعروض النقدي نتيجة زيادة كمية النقود في  سعاربالأ الحقيقي محسوبا  

 ،(166: 2013حتفاظ بها في صورة نقدية )عبدالحميد، تلك النسبة التي يرغب الأفراد الإالاقتصاد على 

  -: الأتيوأهم المعايير المستخدمة في احتساب الفجوة التضخمية 

. معيار الإفراط النقدي : ويعبر هذا المعيار عن الفائض في الكتلة النقدية عن المستوى الملائم، وهو أ 

نقود هو المتغير يستند إلى نظرية كمية النقود، التي ترى أن التغير في نصيب الوحدة المنتجة من كمية ال

حديد حجم الافراط النقدي المتولد ، وهو ما يمكننا من تسعارحداث التغير في مستوى الأاالاستراتيجي في 

 ة :الأتيذلك بالعلاقة الرياضية  من التضخم، ويعبر عن
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גּ=   M ÷ Y …. (13) 

 :  إذ إن     

 .= متوسط نصيب الوحدة من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي من الكتلة النقدية גּ

M كمية النقود =. 

Y الثابتة سعار= الناتج المحلي الإجمالي بالأ. 

فراط النقدي الزائد عن المستوى الملائم الضروري للمحافظة على استقرار يتم احتساب حجم الاو      

 :  الأتيعلى النحو  سعارالأ

M' = ּגYt – Mt …. (14) 

M' حجم الافراط النقدي =.  

، عارسالأ ارتفاعيكون وراء  نقديا   ا  فراطاية النقود عن حجمها الأمثل يمثل فائض كم فإن ومن ثم     

 .(308: 2002)غزلان،  سعارفي الأ رتفاعالا رواستمرار هذا الفائض وتصاعدة يكون وراء استمرا

ا المعيار إلى النظرية الكينزية في الطلب الفعال، فإذا لم يكن هناك ذب . معيار فائض الطلب : يستند ه

 ارتفاعب سيعكس في صورة فائض الطل فإنبمقدار الزيادة في حجم الطلب الفعال  نتاجزيادة في حجم الإ

الفجوة التضخمية  فإن ومن ثمإذ سيواجه الاقتصاد حالة تضخم بحت،  ،سعارللأ في المستوى العام

فترة  أسعارالمتوقعة في المستقبل هي القيمة الكلية المتوقعة للسلع والخدمات المتاحة للفترة المقبلة مقاسة ب

الجارية، كما هو موضح في  سعارع والمقاس بالأالأساس مطروحة من مقدار الطلب الفعال والمتوق

 ة :الأتيالمعادلة 
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D = (Cp + Cg – I) – Yt …. (15) 

 : إذ إن     

D إجمالي فائض الطلب =. 

Cp الجارية سعار= الاستهلاك الخاص بالأ. 

Cg الجارية سعار= الاستهلاك الحكومي بالأ. 

I الجارية سعار= الاستثمار بالأ. 

Yt حلي الإجمالي الحقيقي= الناتج الم. 

الجارية عن الناتج المحلي  سعارالتضخم وفقا لهذا المعيار هو زيادة الطلب بالأ فإن ومن ثم     

 (.194: 2010العجلوني، يطلق علية فائض الطلب )الحلاق و  الإجمالي والذي

أفكار النظرية . معيار معامل الاستقرار النقدي : يستند هذا المعيار في قياس فجوة التضخم على  ج

قة بين التغير في كمية لاالكمية للنقود المعاصرة ))فريدمان(( والتي ربطت التضخم بالاختلال في الع

النقود المعروضة والتغير في الناتج المحلي الإجمالي، وحسب هذا المعيار يكون هناك تضخم في 

الاقتصاد مما يولد فائض طلب  الاقتصاد إذا زاد المعروض من النقود عن الناتج المحلي الإجمالي في

إلى الاختلال بين  ، ويرجع ذلك أساسا  رتفاععلى السلع والخدمات يدفع المستوى العام للأسعر نحو الا

 ة :الأتيسوق النقود وسوق السلع والخدمات، وياخذ معامل الاستقرار النقدي الصيغة 

 

 



 
73 

B = ∆M / M - ∆Y / Y …. (16) 

 : إذ إن     

B قار النقديستر الا= مؤش. 

∆M التغير في كمية النقود =. 

M كمية النقود =. 

∆Y التغير في الناتج المحلي الإجمالي =. 

Y الناتج المحلي الإجمالي =. 

حسب هذا المؤشر يكون الاقتصاد الوطني في حالة توازن إذا تساوت نسبة التغير في كمية النقود بو      

لي، وكلما تجاوز هذا المؤشر قيمة الواحد موجب يدل ذلك على مع نسبة التغير في الناتج المحلي الإجما

 (.171: 2013بداية في تفاقم حدة ظاهرة التضخم )عبد الحميد، 
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 ر الصرفاسعأالثاني :  طلبالم

  . مفهوم سعر الصرف وتعريفه :أولا

أن المعاملات يعد سعر صرف العملة وسيلة لربط اقتصاد الدولة باقتصاديات العالم، ففي حين      

بعملات مختلفة، هذا ما  الاقتصادية في الدولة تتم بالعملة الوطنية، يجري التعامل مع بقية دول العالم

مر ضروري للقيام بالمعاملات الاقتصادية أالعملات المختلفة وتحويلها، وهو م يلتقي هليآيجاد إلى إدعى 

 والتجارية بين دول العالم.

 2009السعر الذي يتم من خلال مبادلة عملة بأخرى )السريتي،  أنهب فف سعر الصر ويعر      

(، أي هو عدد وحدات من عملة معينة والواجب دفعها للحصول على وحدة واحدة من عملة أخرى 246:

(، وهو المعدل الذي يتم على أساسه تبادل عملة دولة ما ببقية عملات دول العالم 96: 2007)لطرش، 

وكذلك هو قيمة الوحدة الواحدة من العملة الأجنبية مقدرة بوحدات العملة  (،30: 1987)عبد العظيم، 

 (.17: 2004الوطنية )الحمزاوي، 

 أسعاريتضح أن سعر الصرف ما هو إلى قيمة العملة الوطنية مقيمة ب أعلاهوعند مراجعة التعاريف      

شترى بعملات البلدان المختلفة، وأن أي أن العملة الوطنية تعامل معاملة السلعة والتي ت ،العملات الأخرى

في حالة عكس المفهوم أي أن عملات  أماهذا الفهم لسعر الصرف يطلق علية بالتسعير المباشر، 

غلب اسعير غير المباشر وهو الشائع في البلدان هي السلع وأن العملة الوطنية هي ثمن لها فيسمى بالت

 بلدان العالم.

ركزت على الوظيفة التبادلية لسعر الصرف، وركزت أخرى على أن عن أن بعض التعاريف  فضلا       

 لسعر الصرف وظيفة الربط بين اقتصاديات العالم وهي الوظيفة الأهم.
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 ثانيا . وظائف سعر الصرف :

 -: الأتيلسعر الصرف وظائف عدة يمكن تلخيصها ب     

 ،لعملات إلى بعضها البعضلا تقتصر وظيفة سعر الصرف على عملية تحويل ا . وظيفة قياسية : 1

نفس السلعة في السوق الأجنبية،  أسعارالمحلية لسلعة معينة مع  سعارلغرض قياس الأ بل يستخدم أيضا  

نه وسيط بين أ أيفهو يقيس القوة الشرائية للعملة المحلية مقارنة بالقوة الشرائية للعملة الأجنبية  ومن ثم

نفس السلعة في  أسعارسلع والخدمات الأجنبية، ويمكن مقارنة ال أسعارالسلع والخدمات المحلية و  أسعار

 (.307: 2008عمارة، ء السلع من أرخص الأسواق )ناصف و تخاذ قرار شراأأسواق مختلفة و 

ق معينة من خلال دورة طف في تطوير صادرات معينة إلى منايستخدم سعر الصر  . وظيفة تطويرية : 2

ن يؤدي سعر الصرف إلى الاستغناء أو تعطيل فروع أيمكن  راخفي تشجيع تلك الصادرات، ومن جانب 

المحلية، في حين يمكن  سعارها أقل من الأأسعار صناعية معينة أو تعويضها بالاستيرادات التي تكون 

التركيب  فير الصرف يؤثر سع ومن ثممعينة،  يراداتلى سعر صرف ملائم لتشجيع استالاعتماد ع

 (.157:  2002ارجية )الحسني، رافي للتجارة الخغالسلعي والج

يمارس سعر الصرف وظيفة توزيعية على مستوى الاقتصاد الدولي، وذلك بفضل  . وظيفة توزيعية : 3

والثروات الوطنية بين أقطار العالم  إعادة توزيع الدخليقوم هذا الأخير ب إذطه بالتجارة الخارجية ارتبا

 (.27: 2013)صيد، 

 : الصرف  أسعار أنواعثالثا . 

قانون العرض والطلب، فالطلب على صادرات دولة ما يعني  وفقعلى يتحدد سعر صرف العملة      

طلب على عملتها وعرض من العملات الأجنبية، وفي بعض الأحيان تتدخل السلطات النقدية في تحديد 
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سعر الصرف متعددة لتحديد  أنواعهدافها الاقتصادية، وتستخدم لأ صرف العملات الأجنبية وفقا  سعر 

 -: الأتيمنها 

سمي عن عدد الوحدات من العملة المحلية التي تدفع يعبر سعر الصرف الأ سمي :. سعر الصرف الأ 1

مقياس لقيمة عملة بلد ما والتي يمكن مبادلتها  هذا السعريمثل لوحدة واحدة من العملة الأجنبية، و  ثمنا  

هذه العملات  أسعارحسب بت لامة الشراء أو بيع العتبادل العملات أو عملي م، ويتاخربقيمة عملة بلد 

 (.136: 2006)المعلنة( بعضها البعض )النقاش، 

ومن لذلك فهو السعر النسبي لعملتين مختلفتين بغض النظر عما يمثله هذا السعر من قوة شرائية،      

 ،للطلب والعرض عليها ا  سمي لعملة ما تبعالعملة ويتم تحديد سعر الصرف الأ فهو لا يبين حقيقة قيمة ثم

ن يتغير بتغير الطلب والعرض وبدلالة نظام الصرف المعتمد في البلد أولهذا يمكن لسعر الصرف 

 (.10: 2003)بلقاسم، 

الجارية به فيما يخص المبادلات  ولسمي إلى سعر صرف رسمي أي المعمر الصرف الأوينقسم سع     

ى يؤدي إل الأمربه في الأسواق الموازية، وهذا ل وهو السعر المعمو  الرسمية، وسعر صرف موازي

سمي في نفس الوقت لنفس العملة في نفس البلد )بن حمودة، أإمكانية وجود أكثر من سعر صرف 

2010 :7.) 

سمي غير قادر على قياس القيمة الحقيقية للعملة، فالعرض يتضح مما سبق أن سعر الصرف الأ     

مل سلوكيه كالرغبات ونفسية كالميل إلى تجنب المخاطر باقتناء والطلب على العملة قد يخضع لعوا

رائية للعملة سمي يهمل القوة الشعن أن سعر الصرف الأ يتأثر بالأشاعات، فضلا   نا  اعملات صعبة وأحي

إلى ظهور مفهوم جديد لسعر الصرف  اام كبير لدى الاقتصاديين، مما دعهتمألذلك فهو لا يحظى ب

 الصرف ومعدل التخضم والذي اطلق علية سعر الصرف الحقيقي. يجمع بين تقلبات سعر
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زمة لشراء ن الوحدات من السلع الأجنبية اللأيعبر سعر الصرف الحقيقي ع . سعر الصرف الحقيقي : 2

سمي وتباين عر الصرف الأسوحدة واحدة من السلع المحلية، أي أنه ذلك المؤشر الذي يجمع بين تقلبات 

الأجنبية وربطها  سعارعلى الأ أالتقلبات التي تطر  حسبانأخذ في الينه أار معدلات التضخم بإعتب

 (.104:  2005المحلية )قدي،  سعاربمستوى الأ

 ( :47: 2007ة )افاكتو، الأتيويمكن التعبير عن سعر الصرف الحقيقي بالمعادلة      

TCR = TCN P* / P … (17) 

 : إذ إن     

TCR سعر الصرف الحقيقي =. 

TCN سمي= سعر الصرف الأ. 

P* البلد الأجنبية سعار= المؤشر العام لأ. 

P البلد المحلية سعار= المؤشر العام لأ. 

 أسعاروهناك عدة مقاييس إحصائية لحساب سعر الصرف الحقيقي كالمقاييس المعتمدة على مؤشر      

تجار، ومقياس قيمة الأجور لأبلة لتجار والسلع الغير قاالمؤشر النسبي للسلع القابلة للأ المستهلك، وقياس

 أخرىلى إالنسبية التي تتغير من دولة ؤشرات مالنسبية والمحسوبة بالدولار والذي يستخدم لتفادي مشكلة ال

 (.2: 2003)بلقاسم، 

ذ إسمي، في حال ثبات سعر الصرف الأ طبيعيا   لا يمكن تفسير سلوك سعر الصرف الحقيقي تفسيرا       

قيم السلع  انخفاضذلك يدل على  فإننحفاض سعر الصرف الحقيقي ا، ففي حال رسعايعد كمؤشر للأ

زيادة قدرتها التنافسية مما  ومن ثمالمصنوعة داخل البلد بالمقارنة مع السلع المصنوعة في الخارج، 

 ينعكس على زيادة الصادرات للبلد، والعكس صحيح.



 
78 

لية وعملات الشركاء لصرف بين العملة المحا سعارهو المتوسط المرجح لأ . سعر الصرف الفعلي : 3

(، ويعبر سعر الصرف الفعلي عن المؤشر الذي Salvatore, 1996 :143كثر أهمية )التجاريين الأ

 ومن ثمزمنية ما،  مدةبالنسبة لعدة عملات أخرى في  يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة ما

ثنائية وهو يدل على مدى تحسن أو تطور  صرف أسعارمؤشر سعر الصرف الفعلي يساوي متوسط عدة 

 (.105: 2005عملة بلد ما بالنسبة لمجموعة أو سلة من العملات الأخرى )قدي، 

 : الأتيباستخدام مؤشر لاسبيرز للارقام القياسية وك هويمكن قياس     

TCNE = ∑ Zp ∗ INERpr ∗ 100𝑝  … (18) 

 : إذ إن     

TCNE سعر الصرف الفعلي =. 

INERpr  =سمي في سنة القياس مقارنة بسنة الأساسمؤشر سعر الصرف الثنائي الأ. 

Zp  حصة الدولة =p  من إجمالي صادرات الدولة المعنيةr مقومة بعملة الأخيرة. 

ين أحدهما المساهمة النسبية في السلع والخدمات والأصول يعتمد هذا السعر على محددين رئيسو      

سمي للعملة تجارية، والأخر هو سعر الصرف الأ بط معها الدولة بعلاقاتلدول التي ترتلالدولية الأخرى 

همية أكثر أالشركاء التجاريين للدولة  ن قيمة العملة المحلية مقابلأ ،(307: 2006الوطنية )معروف، 

ن يحد الشركاء التجاريأسعر الصرف مقابل عملة  ارتفاعمن قيمة العملة مع باقي بلدان العالم وبسبب 

 سعارلى احتساب الوزن النسبي لأإلحاجة ظهرت ا اخرها في نفس الوقت مع شريك تجاري ضانخفاو 

سمي، أنه سعر صرف ألى إهميته أسمية الفعالة )سعر الصرف الفعلي(، وعلى الرغم من الصرف الأ

 لىإت الشركاء التجاريين يتم الوصول وفي حال تم تعديلة بمعدل التضخم في الاقتصاد المحلي واقتصاديا

 مفهوم جديد وهو سعر الصرف الفعلي الحقيقي.
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د لوهو مؤشر يقيس إلى حد ما متوسط التغير في سعر الصرف لب . سعر الصرف الفعلي الحقيقي : 4

ما مقابل جميع عملات الشركاء التجاريين، بالاستند إلى فترة أساس، ويعتمد هذا المفهوم على نظرية 

 (.79: 2002تعادل القوى الشرائية )حميدات، 

خذ سعر الصرف الفعلي بنظر الاعتبار القوى الشرائية للعملة، على عكس سعر الصرف ألا ي     

الفعلي الحقيقي الذي يقيس متوسط موزون لاختلاف القوى الشرائية للعملة المحلية بالمقارنة مع القوى 

 ة :الأتي (، ويمكن حسابة بالمعدلة106: 2005الشرائية لعملات الشركاء التجاريين )قدي، 

TCRE = ∑ Zp ∗ IRERpr ∗ 100𝑝  …. (19) 

 : إذ إن     

TCRE سعر الصرف الفعلي الحقيقي =. 

IRERpr ة ي= مؤشر سعر الصرف الحقيقي، ويعكس سعر صرف عملة الشريك التجاري بالعملة المحل
 .المحلية سعاره مقارنة بمؤشر الأأسعار بار تطور مؤشر تمع الأخذ بعين الاع

Zp دولة = حصة الp  من إجمالي صادرات الدولة المعنيةr مقومة بعملة الأخيرة. 

سلع  أسعارن يكون مقياس لمدى منافسة أن سعر الصرف الفعلي الحقيقي يصلح أومن الملاحظ      

 فإنسلع الشركاء التجاريين، فعندما يزداد سعر الصرف الفعلي الحقيقي  أسعارالدولة المحلية مقارنة ب

ن معدلات التضخم في البلد أالدولة المحلية، وهو ناتج عن  رع المركز التنافسي لسعذلك مؤشر لتراج

 المحلي مرتفع بدرجة أكبر من معدلات التضخم في بلدان الشركاء التجاريين.

قوى العرض والطلب، عندما يحدث التساوي  ههو ذلك السعر الذي تحدد . سعر الصرف التوازني : 5

حد العملات، بغض النظر عن العوامل الأخرى أة والكمية المطلوبة من ة المعروضالتام بين الكمي

 المحددة، وبذلك نجد أن سعر الصرف المتوازن مثل سعر السلعة المتوازن.
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لكن في الواقع ما هو إلا مجرد فكرة نظرية لا وجود لها في الواقع العملي، ذلك نظرا للديناميكية      

يرى البعض أنه يمكن  إذؤدي إلى ندرة حدوث تساوي العرض والطلب، السريعة للاقتصاد الدولي والتي ت

العملة للوصول إلى تقدير غير دقيق للسعر المتوازن،  أسعارتقدير السعر المتوازن فقط من خلال مقارنة 

تى إذا لم تتغير العوامل حسعر الصرف المتوازن سريع التغيير بين لحظة وأخرى  فإنأية حال  وعلى

المحلي أو  نتاجلطلب والعرض على النقود، وفي حالة حدوث تغيرات حقيقية في مكونات الإالمؤثرة في ا

المستورد من الخارج، وهو ما يعني حدوث تغيرات في جانب الطلب المحلي على الواردات الأجنبية )عبد 

 : الأتيويمكن التعبير عن سعر الصرف المتوازن بالشكل . (39: 1987العظيم، 

 سعر الصرف التوازني( 6)رقم الشكل 

 
مكتبة النهضة المصرية،  "سياسة سعر الصرف وعلاقتها بالموازنة العامة للدولة" 1987المصدر : عبد العظيم، حمدي 

 .39القاهرة، ص

على العملة، وبذلك تمثل  العرضالطلب مع نقطة التوازن التي يتساوى عندها  Zتمثل النقطة  إذ     

منها، يرتفع  عرضالطلب على العملة مع ثبات الفي حالة زيادة  أماني، سعر الصرف التواز  Xالنقطة 

العملة مع ثبات الطلب  نم عرضجد أنه في حالة زيادة البينما ن X1سعر الصرف التوازني ويصبح 

 .X2إلى  نخفاضلالر السع هيتج
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رفة سعر الصرف الذي الدول إليها لمع أصرف التوازني يوجد عدة أبعاد تلجتحديد سعر ال أجلومن      

 (.27-25: 1997، وآخرونيلائم عملتها وهذه البعاد هي )الصادق 

وهما التوازن  ،على البعد الزماني هناك أسلوبين للتوازن في سعر الصرف عتمادا  إ أ . البعد الزماني :

لتقلبات فيه ن اأو  ، فالتوازن الساكن يفترض أن توازن سعر الصرف سيبقى ثابتا  ساكنوالتوازن ال متحركال

انحرافات عن  تمثلن هذه التقلبات أناتجة عن الدورة الاقتصادية والصدمات الداخلية منها والخارجية، و 

 لى توازنه.إالتوازن ويتوقع أن تزول بعد فترة ليعود سعر الصرف 

بادل تدهور شروط التثر الصدمات الهيكلية التي تصيب الاقتصاد مثل أالتوازن المتحرك فيقر ب أما     

 والإصلاحات الضريبية الهيكلية على تحريك توازن سعر الصرف. يةنتاجالإ ارتفاع ،التجاري

في الاقتصاد  مؤقته ر إلى التطوراتينظ التوازن الساكنسلوب ن الأأمثل الفرق بين الأسلوبين في توي     

توازن سلوب الالأ أما ،الصرف التوازني تغير في سعر على الامد البعيد أي لا يتوقع ذلكولن تستمر، وب

لى التطوراتفينظر إلى ا المتحرك الصرف  أسعارالتي ستحرك التوازن في والهيكلية العامة  لمستقبل وا 

 .لهذه التطورات تبعا على المدى البعيد الصرف أسعاراستجابة لهذه التطورات، ولهذا ستتغير 

خذ بهذا البعد نتيجة تعامل الدولة مع السلطات النقدية إلى الأ أتلجب . تعدد الشركاء التجاريين : 

صرف عملات دول  أسعارمجموعة من الدول )الشركاء التجاريين لها( وقيامها بقياس سعر عملتها مقابل 

 الشركاء التجاريين الرئيسيين لها.

ثار لمتغيرات ذات الآوهذا البعد يزيد من صعوبة قياس سعر الصرف التوازني نتيجة اختلاف إدراج ا     

مكانية ترابط المتغيرات ببعضها. في  عملية التقدير وا 
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 أسعارويقاس سعر الصرف التوازني هنا بسعر الصرف الفعلي والذي هو متوسط موزون لعدد من      

 عتمادا  إأ تعدد الأطراف التجارية ويتحدد الصرف الثنائية، وهذا يعني أن سعر الصرف التوازني يأخذ بمبد

 ف هؤلاء الشركاء التجاريين.صر  أسعارعلى التحركات في 

الأخذ بالاعتبار التضخم  ومن ثم: يعتمد هذا البعد على سعر الصرف الحقيقي،  سعار. الفرق في الأ ج

بين الاقتصاد المحلي والاقتصاد الأجنبي في تحديد سعر الصرف التوازني، وهذا المقياس هام لأنه 

تصاد محلي مقارنة بالخارج وذلك من حيث العرض يستخدم كمعيار لقياس القدرة التنافسية النسبية لاق

هذا البعد يأخذ ما يوفره سعر الصرف  فإن ومن ثمالمحلي والعالمي  رأس المالوالطلب على السلع، و 

 الحقيقي من مزايا وما يحمل من صعوبات وانتقادات.

 رابعا . العوامل المؤثر في سعر الصرف :

لى عوامل إالعملة لبلد ما، ويمكن تقسيمها  سعر صرفن ثؤثر في أيمكن  ةعديد عوامل هناك     

 -: يأتياقتصادية وغير اقتصادية وكما 

 -. العوامل الاقتصادية : 1

دما ترتفع قيمة الصادرات مقارنة بالواردات فهذا يؤدي إلى نأ . التغير في قيمة الصادرات والواردات : ع

على هذه العملة، وهذا ما يؤدي إلى تشجيع الاستيراد نتيجة لتزايد طلب الأجانب وذلك قيمة العملة  ارتفاع

 سعر الصرف.لسوف يعيد التوازن  ومن ثممن الخارج 

جذب تسهم في ب . التغير في معدلات الفائدة المحلية : إن الزيادة في معدلات الفائدة المحلية سوف 

 جنبي.قيمة العملة في سوق الصرف الأ ارتفاعالأجنبي وهذا ما يؤدي إلى  رأس المال
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معدلات الفائدة في البلدان الأجنبية سوف يحفز  ارتفاع. التغير في معدلات الفائدة الأجنبية : إن  ج

المستثمرين المحليين في المدى القصير على استبدال عملتهم بعملات تلك البلدان، وذلك لجني الأرباح 

لعملات زيادة الطلب على االفائدة في الخارج سيعمل على  أسعار ارتفاعفي سوق الأجانب، إذن ف

 (.158: 1999سعر الصرف )الحسني،  فيالأجنبية وهذا ما يؤثر 

معدلاته في الداخل  ارتفاعسعر الصرف ف فيعد التضخم من العوامل المؤثرة . معدلات التضخم : ي د

تدهور سعر صرفها مما يدل على أهمية  ومن ثمالقوى الشرائية للعملة المحلية  انخفاضيؤدي إلى 

 (.7: 1986حبيب، التأثر على سعر الصرف )السيد علي و في ال سعارالمستوى العام للأ

هم يقومون بعرضها لشراء فإن. أرباح الاستثمارات : عندما يحصل المستثمرون على عوائد استثماراتهم  ه

لاستثمارات ستزداد قيمة العملة المحلية في الأسواق المالية العالمية، ويؤدي قيام ا ومن ثمعملة محلية 

الأنفاق الاستثماري بها، كذلك يؤدي بيع  أجلالأجنبية في بلد ما إلى زيادة الطلب على عملة البلد من 

 هذه الاستثمارات داخل هذا البلد إلى زيادة الطلب على العملات الأجنبية، وتتحول الأموال من دولة إلى

دائن في الدولة والمدين في الدولة الأخرى الاتفاق بين ال الرباح حأخرى وذلك لدفع قيمة الديون والأ

 (.21: 2010)صالح، 

ناقشت مدارس فكرية كبيرة هذا  سعر صرف العملة فلقد فيثر أمية النقود من لا يمكن نكران ما لك     

 ((الفرد مارشل))رائد المدرسة الكلاسيكية وعزز هذه الفكرة  هقر أن أثر منذ ل هذا الأظته، و أثبتثر و الأ

ثر الموجب الأكبر في المستوى العام ، كل هؤلاء اعطو لكمية النقود الأدرسة النيو الكلاسيكيةزعيم الم

نه أقيمة العملة، ومن الجدير بالذكر أي سوف تنخفض  سعارفبزيادة كمية النقود سوف ترتفع الأ سعارللأ

ن ألى إثر همية هذا الأأقلل من  وأنما سعارمستوى الأ فيثر ألم ينكر ما لكمية النقود من  ((كينز))حتى 
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ساسي في المستوى العام ن كمية النقود هي المؤثر الأأ أثبتبنظريته الكمية الحديثة و  ن((فريدما))برز 

 .سعارللأ

 -. العوامل الغير اقتصادية : 2

سعر الصرف ولا سيما في المدى القصير  فيالاضرابات : إن من بين العوامل المؤثرة الحروب و أ . 

وضاع أ فيرابات السياسية، والتي تؤثر الاضو  الخارجية وأالحروب الداخلية  المدى البعيد هيفي  وأحيانا  

تغيير  ومن ثمنها أن تغير الطلب على الصرف الأجنبي أوالمال والتي من ش والتجارة الصناعة والزراعة

 .سعر الصرف

 الاشاعات والاخبار هي سعر الصرف الأجنبي فيعة من المؤثرات السري ب . الاشاعات والاخبار :

حول مستقبل اشاعات من بعض المتعاملين انفسهم  تصدر كانت صحيحة أو غير صحيحة فأحيانا   ءسوا

 وقت قصير ولا تلبث السوق أن تستعيد استقرارها.ل ستمري هاتأثير عملة ولكن 

راتهم أوضاعهم : يقوم المتعاملون في سوق العملات الأجنبية في ضوء مها. خبرة المتعاملين و  ج

تخاذ قراراتهم بشأنها وتحديد ما إذا كان من الضروري أو  سعاروخبراتهم بالسوق واحواله بتحديد اتجاه الأ

ثر بخبرة هؤلاء المتعاملين ومهاراتهم أتت سعارالأ فإنعليه  اء  وبن عليهتعديلها أو إبقائها على ما هي 

 (.82: 2011)الغالبي، 

 خامسا . أنظمة الصرف : 

نتهت إلى النظام العائم، فبعد الحرب أعدة تطورات بدأت بقاعدة الذهب و  ظمة الصرفعرفت أن     

العالمية الثانية اقرت اتفاقية بريتون وودز والتي تقوم على أساس أن العملة القائدة هي الدولار الأمريكي 

لن الرئيس تها به، ويكون الدولار الأمريكي مرتبط بالذهب إلى أن إعلط عمبذ تقوم دول العالم بر إ
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 ا  نهيار اإلى ذهب، وهذا ما عده الكثيرون  منع تحويل الدولار 1974في عام  ((نيكسون))الأمريكي 

 -: الأتيرئيسة وهي  أنواع ةلأتفاقية بريتون وودز، ومنذ ذلك الحين عرف نظام الصرف ثلاث

  . نظام أسعر الصرف الثابتة : 1

سعر  والمحافظة على السلطات النقدية في تحديد الصرف على تدخل أسعاريقوم هذا النوع من      

بين السلطات النقدية  تفاقلاوبطريقة نظرية با تتحدد العلاقة بين العملات إداريا   ذإ، يسمالصرف الأ

، فالدولة تقوم بتثبيت عملتها على أساس معين اقتصاديةسياسية و عطيات ملمختلف الدول على أساس 

تعطي أهمية كبيرة لقوى العرض والطلب على العملات الأجنبية  (، وذلك دون أن37: 2008)بربور، 

الصرف تفرض الدولة رقابة على  أسعاركما هو الحال في نظام الصرف الحر، وفي ظل صعوبات 

 .(71: 2010الاستقرار )يوسف،  ومن ثمالصرف لتحقيق التثبيت  أسعار

 الصرف الثابتة :  أسعارنظم  أنواعأ . 

 -: يأتيوكما  أنواع ةالثابتة ثلاث فنظم الصر  تتضمن     

د ( . سعر الصرف الثابت المرتبط بعملة واحدة : في ظل هذا النظام يتم تثبيت سعر صرف عملة البل1)

 الدول قوملى في حالات نادرة، وتإ يلتعدأي مريكي مثلا من دون بعملة دولية رئيسة كالدولار الأ

 (.49: 1997، وآخرونلة الارتكاز )الصادق مقدار التعديل مقابل عمعن  مسبقا   بالاعلان

( . سعر الصرف الثابت المرتبط بسلة عملات : في ظل هذا النظام يتم تثبيت سعر صرف عملة 2)

البلد المعني بسلة من العملات تمثل الشركاء التجاريين الرئيسين، وعادة ما يتم اختيار العملات المكونة 

للايكوو  هونكربط باليورو باعتبارها امتداد لسلة العملات المو الأ(، SDRلوحدة حقوق السحب الخاص )

 (.116: 2005)قدي، 
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( . سعر الصرف الثابت المرن : في ظل هذا النظام يتم تثبيت قيمة العملة مع وجود هامش معين 3)

نه في كثير من الأحيان يصعب معرفه ما إذا كانت العملة أيكون مسموح به لتقلبات سعر الصرف، كما 

سماح لنفسها بهامش تقلب مع ال أخرىومة أو مربوطة، إذ تقوم بعض الدول بربط عملتها بعملة مع

تصبح بذلك شبيها بالدول التي تعوم عملتها، وبغض النظر عن نوعية التثبيت بعملة واحدة  إذعريض، 

 (.160: 2003حجاز، الو سلة عملات ففي هذا النظام يتم تحديد مجال تقلب العملة المسموح به )أ

 -الصرف الثابتة : أسعارب . مزايا وعيوب نظم 

ثقة اليوفر نه بأ ةالصرف الثابتأسعار جمال مزايا نظام إلثابتة : يمكن الصرف ا أسعار( . مزايا نظام 1)

يساعد ، و في عملة البلد على أعتبار أن هذه العملة ترتبط بعملة معروفة أو بسلة من العملات الأجنبية

ن كما أ ،(100: 2008ه على نوع من الانضباط في السياسات الداخلية )العامري، البلدان التي تتبع

قلل من وي ،مع بلدان نفس منطقة العملة لتجارة الخارجيةحركة او  ط الاستثمارنشي سعر الصرف الثابت

 تقليل الصدماتب نه يقوم عن أ، فضلا  ات النقديةالإحتياطياستخدام معتمدا  على  هصدمات العرض المؤقت

 (.70: 1996)حميدات،  سعارالخارجية على الدخل المحلي والأ

يد تقينه يقوم بأ ةالصرف الثابت أسعار هم عيوب نظامأابتة : من الصرف الث أسعار( . عيوب نظام 2)

عن  ، فضلا  ات الدولية للدولة كبيرةالإحتياطيضرورة أن تكون ، ويتطلب دولحرية السياسات النقدية لل

 ، وتظهرادة توازن موازين المدفوعات على السياسات الوطنية التضخمية أو الانكماشيةعإعتماد سياسات إ

، عيوب في نظام التكافؤ الصارم بين عملة البلد والعملات الأجنبية وكما أظهرته الأزمة المالية الاسيوية

 (.100: 2008صرف متناقضة مع المعطيات الاقتصادية )العامري،  أسعارإمكانية الحصول على مع 
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  الصرف المرنه : أسعار. نظام  2

وفي ظل هذا النظام لا تتحمل  ،على نظام سعر الصرف المرن سم نظام تعويم العملاتأ يطلق     

اسبة تخاذ السياسات المنأخلل في ميزان المدفوعات عن طريق السلطات المالية والنقدية عبء معالجة ال

، وكذلك من خلال إحداث سعارمهمة في مستوى الأحداث تغييرات امن خلال الحد من الواردات و 

الفائدة، أو وضع قيود على انتقال  أسعارتغيرات في مستويات الدخل، أو إحداث تغييرات في مستوى 

 (. 165: 2012، وآخرون)موسى  رؤوس الأموال

ز (، فجهاOskooee, 1999 :122وهذا ما يسهم في توسيع درجة استقلالية السياسة النقدية )     

قيمة  في تأثيرالب الصرف والتي تنعكس بدورهايتكفل بإحداث التغيرات المناسبة في معدلات  سعارالأ

 (.Soofi, 2009 :36موال )الصادرات والواردات وكذلك انتقال رؤوس الأ

 -الصرف المرنه : أسعارنظم  أنواعأ . 

 والطلب على العرض بظروف الصرف يتحدد سعروبموجب هذا النظام  التعويم الحر )النظيف( : . (1)

ن التدخ في سوق الصرف الأجنبي دون العملات الأجنبية ــل بشكل رسمي من قبل السلطات النقدية، وا 

لى ستوى لسعر الصرف، بل تهدف إلى تحديد مها لا تهدف إفإنوجدت تدخلات من قبل السلطة النقدية 

ففي ظل هذا  ،)الحرية( مان التلقائيةلض اركةبالمش لالتدخ يكون منع التقلبات في سعر الصرف وهنا

العوامل التي تقف خلف الكمية المطلوبة والمعروضة من العملة الأجنبية تتفاعل فيما بينها  فإنالنظام 

 .(Wang, 2009 : 18) السلطات النقدية تأثيرسعر الصرف التوازني بعيدا  عن  لتحديد

بتفاعل قوى العرض  بموجب هذا النظام الصرفيتحدد سعر  إذير النظيف( : غالتعويم المدار ) . (2)

والطلب على العملات، وتدخل السلطات النقدية في السوق لإدارة سعر الصرف وذلك لمنع التقلبات 
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ويطلق صندوق النقد الدولي على هذا  ،مستوى معين لمسار سعر الصرف ديدالحادة في السوق، دون تح

مع عدم التحديد المسبق لمسار سعر الصرف، ومن خلال النوع من أنظمة سعر الصرف، التعويم المدار 

حركة سعر الصرف، بالتدخل في سوق الصرف الأجنبي،  في تأثيرهذا النظام تستطيع السلطات النقدية ال

الطويل دون سابق تحديد لمسار سعر الصرف أو استهدافه،  الأجلتجاه سعر الصرف في اعلى  تأثيرللو 

وهناك مؤشرات يمكن التنبؤ من خلالها بإمكانية  ،شر أو غير مباشرن هذا التدخل مباويمكن أن يكو 

:  2011، الھنداوي) مدى ظهور أسواق موازيةو ات الدولية الإحتياطيمستوى و  ميزان المدفوعاتكالتعديل 

10-11). 

 -الصرف المرنه : أسعارب . مزايا وعيوب 

يسهل ه أنالصرف المرن بأسعار ام مزايا نظ جمالإالصرف المرن : يمكن  أسعار( . مزايا نظام 1)

لي في تحديد سعر صرف العملات وتحقيق تعادل حقيقي لسعر الصرف آ، لأن تنظيمه نظامهذا التطبيق 

دون وجود مجال لتقدير العملات بأكثر أو بأقل من قيمتها، فهو يتحدد بفعل ظروف اقتصادية محركة 

 Aftab & others, 2012تجارة الدولية )للسوق، كما يساعد على وضع الدولة في مكانتها في ال

 هميسنه  عن أ، فضلا  القصير الأجلنظام على الحد من المضاربة برؤوس الأمول في اليعمل و  ،(216:

سعر الصرف وأنما  في تأثيريحتاج لتدخل البنوك المركزية لل، ولا بإعادة التوازن لميزان المدفوعات تلقائيا  

يسمح بحرية التجارة ، و (302:  2001يق بين العرض والطلب )ملاك، يقتصر دورها على المراقبة للتوف

عن  الخارجية، فضلا   والتصدي للصدمات الدولية من خلال إزالة القيود في العلاقات الاقتصادية والنقدية

عن  اتهايمكن أن يخفف من مسؤوليو  يوسع درجة استقلالية السلطات النقدية هذا النظام فإنذلك 

 (.51: 2011عملة )أمين، قيمة ال انخفاض
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 أسعارإن تغيرات مرن الصرف الأسعار هم عيوب نظام أمن الصرف المرن :  أسعار( . عيوب نظام 2)

التقلبات الحادة اليومية في  إذ إنالمحلية والدولية،  سعارتؤثر بشكل كبير على الأ هالصرف في ظل

 ،نشاط التصدير في تؤثر عكسيا   ن ثمومالسلع المحلية  أسعارالصرف تنعكس بشكل مباشر على  أسعار

في التقليل من أعباء المدفوعات أو التقليص من حجم الطلب على الإحتياجات  هذا النظام لم يسهمو 

سعر  ارتفاعإلى  يؤدي تعويم العملة المحليةن  عن أ، فضلا  ع في نظام التثبيتضمقارنة لما كان علية الو 

زيادة الواردات مما يؤدي إلى  ومن ثمعرقلة حركة الصادرات  صرفها مقابل بقية العملات مما يؤدي إلى

عجز في الميزان التجاري، كما يتسبب في اتجاه رؤوس الأموال المحلية نحو الاستثمار الخارجي لأنه 

ميزان  فيلبا أصبح بالإمكان مبادلة وحدة العملة المحلية بوحدات أكثر من العملة الأجنبية مما يؤثر س

 (.29: 2015ة، المدفوعات )دوح

  الصرف : أسعار. نظام الرقابة على  3

الصرف في مجموع الأحكام التي تحضر القيام بتصرفات معينة  أسعارتتمثل عملية الرقابة على      

كمنع التعامل بالعملات الأجنبية على الأفراد وقصرها على الجهات الرسمية التي تتولى إدارة الرقابة على 

لأجنبي المتواجد (، ويكمن جوهر هذا النظام في توزيع كمية الصرف ا152: 1988الصرف )الناشد، 

لتي على افي القوى  تأثيرسلطات النقدية لليتم تدخل ال ومن ثمالطلب الممكنة،  هوجألدى الدولة على 

والهدف من ذلك  ،على ظروف العرض والطلب للصرف الأجنبي تأثيرالصرف أي ال رأساسها يتحدد سع

في تشجيع بعض الصادرات وتحديد مجال استخدام الصرف الأجنبي والمحافظة على سعر  يتمثل غالبا  

 2009مرتفع للعملة الوطنية، كما قد يتمثل الهدف في اختيار الدول التي سيتم التعامل معها )مصطفى، 

:392.) 
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لعملة المحلية ا أسعاروتعتمد الدولة على نظام الرقابة على الصرف في حال رغبتها في التحكم في      

في الأسواق الدولية، فنظام الرقابة على الصرف يتطلب توافر أجهزة تقنية وفنية ذات فاعلية عالية، حتى 

تسهيل إجراءات التعامل، وبمقتضى أنظمة الرقابة على الصرف كل  أجللا تؤدي إلى انتشار الرشوة من 

لتي حصل عليها إلى البنك المركزي من يصدر بضاعة إلى الخارج لابد أن يقدم العملة الأجنبية ا

يوضح كيفية  الأتي(، والشكل 241: 2006لتحويلها إلى عملة وطنية وفق لسعر صرف محدد )راتول، 

 الصرف : أسعارتحديد سعر الصرف في ظل نظام الرقابة على 

 ( تحديد سعر الصرف في ظل نظام الرقابة على أسعار الصرف7) رقم الشكل

 
عادة التقويم" 2006حمد المصدر : راتول، م مجلة اقتصاديات شمال  "الدينار الجزائري بين نظرية أسلوب المرونات وا 

 .241، ص2افريقيا، العدد

الكمية  فإن( وهو سعر الصرف الرسمي 0,1P( أنه عند السعر )7نلاحظ من خلال الشكل )     

لنقدية تقوم بتنفيذ سعر السلطة ا فإن( لذلك 0,2Q( والكمية المعروضة هي )0,1Qالمطلوبة هي )

لكون الإحتياجات كثيرة ولا  نظرا  و ويات والإحتياجات وبما يتلائم والكمية المعروضة، ولالصرف حسب الأ

يمكن تلبيتها من خلال السعر الرسمي يلجأ المتعاملون الاقتصاديون للحصول على العملة الصعبة من 
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السعر الرسمي والسعر التوازني والذي هو السوق غير الرسمية، ومن هنا قد يتشكل سعر أعلى من 

(0,P .) 

حماية القيمة الخارجية للعملة من نه يعمل على أالصرف  أسعارومن مزايا نظام الرقابة على      

التدهور وزيادة كسب ثقة الأفراد بالتعامل بها من خلال تقييد الطلب على الصرف الأجنبي بدلا من 

شئة من المنافسة الأجنبية من االصناعات الن، ويسهم في دعم حليةجوء إلى تخفيض قيمة العملة الملال

هم في المحلي، والتي تس نتاجخلال منع استيراد السلع التي لها بدائل في الاقتصاد الوطني أو شبيهة بالإ

من  يتم لل في ميزان المدفوعات والمحافظة على توازنهخعلاج الن  عن أ، فضلا  طنيو تنمية الاقتصاد ال

نه يسهم في ، وألتحكم في بيع وشراء العملة الأجنبية ومنع خروج رؤوس الأموال من الدولةخلال ا

الحصول على الموارد المالية الناتجة عن الفرق بين السعر المنخفض الذي تشتري به العملات الأجنبية 

ية في الاقتصاد ية نحو القطاعات الأكثر فاعلنتاجالموارد الإ ، ويوجهوسعر البيع المرتفع الذي تباع به

الدفع  ات من وسائلالإحتياطيتنمية ويساعد على  ،يق التنمية الاقتصادية المستدامةتحق أجلمن 

 (.166: 2012، وآخرونالخارجي من ذهب وعملات قابلة للتحول )موسى 

ى الصرف فتتمثل في إن تقليل الدولة لوارداتها من الدول الأخر  أسعارعيوب نظام الرقابة على  أما     

ى مما يؤدي إلى ولتقليل وارداتها من الدولة الأ ومن ثمل من تلك الدول ثالمعاملة بالم هنعقد ينجم 

ن فرض القيود على الصرف قد يؤثر سلبا على تدفق و  ،انكماش التجارة الدولية الأجنبي إلى  رأس المالا 

منافسة المنتجات الأجنبية استخدام غير كفؤ للموارد ناجم عن عدم  لىإ قد يؤدينه  عن أ، فضلا  البلد

 (.272: 2008للمنتجات المحلية )هرمز وقنوع، 
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 سعر الصرف :سادسا . النظريات المفسرة ل

 . نظرية تعادل القوى الشرائية : 1

التعادل بين عملات الدول التي  أسعارما أثير التساؤل عن كيفية تحديد دظهرت هذه النظرية عن     

دى إلى حدوث اضطرابات ى والفترة التي تلتها ما أولالحرب العالمية الأ تخلت عن قاعدة الذهب خلال

من صاغ هذه النظرية هو الاقتصادي  أول(، وأن 129: 1997الصرف )صادق،  أسعارشديدة في 

، وهي امتداد لقانون 1916))ريكاردو((، ثم قام بتطويرها الاقتصادي السويدي ))غوستاف كاسل(( عام 

نص على أن المنتجات المتماثلة يجب أن تباع بنفس (، والذي يRogoff, 1996 :649السعر الوحيد )

 Hubbard & OBrien, 2011السعر في البلدان المختلفة بغض النظر عن البلد المنتج لها )

:232.) 

ولقد تم اللجوء إلى نظرية تعادل القوى الشرائية كون قانون السعر الواحد يطبق على السلع الفردية      

المركب من سلة السلع الداخلة في  سعارما نظرية تعادل القوى الشرائية تطبق على المستوى العام للأبين

 أسعار(، ويتمثل الأساس النظري لهذه النظرية على أن Krugman & others, 2011 :387التبادل )

 Mishkin, 2009الصرف بين أي بلدين سوف تتعدل لتعكس التغير في مستويات السعر للبلدين )

(، وتقدم نظرية تعادل القوة الشرائية على شكلين هما النظرية المطلقة والنظرية النسبية )النقاش، 439:

2006 :251.) 

أ . نظرية تعادل القوة الشرائية بالصيغة المطلقة : تشير النظرية في صورتها المطلقة إلى أن سعر 

الشرائية للعملتين كل في بلدها، ويتحدد صرف أي عملة مقوم بوحدات من عملة أخرى يتوقف على القوة 

في كل بلد ويكون سعر صرف أي عملتين يساوي  سعارسعر الصرف بحساب النسبة بين مؤشرات الأ

 في بلد العملتين : سعارالنسبة بين مؤشري الأ
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R = Pa ÷ Pb …. (20) 

 : إذ إن     

R سعر الصرف =. 

Pa المحلية سعار= مؤشر الأ. 

Pb الأجنبية سعار= مؤشر الأ. 

السلع والخدمات في مختلف البلدان وهذا يعني أن  أسعاروهذه المعدلة تشير إلى نتيجة وهي توحد      

مستوى السعر المحلي يساوي ناتج سعر العملة الأجنبية مقوما بالعملة المحلية ومستوى السعر الأجنبي 

 (.130: 1997)صادق، 

نسبة التغير في سعر الصرف  نإالنظرية ف وفقا  لهذهلنسبية : ب . نظرية تعادل القوة الشرائية بالصيغة ا

ويمثل قانون السعر الواحد المفهوم الأبسط لتكافؤ القوة ، لفرق التضخم بين دولتين ومساويا   يكون معادلا  

ن أفهو يقتضي ب ،بالسعر ذاته في كل بلدان العالم والذي ينص على أن البضائع المتماثلة تباع ،ئيةالشرا

يستند قانون السعر الواحد على فكرة المراجحة للسلع والتي تمثل  ،اثلتين متساوياعر السلعتين المتميكون س

عملية البيع والشراء المتزامنة للموجودات أو السلع المتشابهة في الأسواق المختلفة للحصول على الأرباح 

طبيق ( وعندما يتم تShapiro, 2003 : 117) سعارالخالية من المخاطر والاستفادة من فروقات الأ

للسلع الأساسية نحصل على نظرية تكافؤ القوة الشرائية، هذه النظرية تعبر عن  قانون السعر الواحد دوليا  

البلدان  أسعارحالة سعر الصرف بين العملتين من دولتين يجب أن تكون متساوية لنسبة مستويات 

(Eun & et.al ,2012 :148). 

 2006ة )عثمان، الأتيية تعادل القوة الشرائية بالمعادلة ويمكن التعبير عن الصيغة النسبية لنظر      

:22 : ) 
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IPd ÷ IPe = Et1 ÷ Et0 …. (21) 

 : إذ إن     

IPd في الداخل سعار= مؤشر الرقم القياسي للأ. 

IPe في الخارج سعار= مؤشر الرقم القياسي للأ. 

Et1 سعر الصرف الجديد =. 

Et0 سعر الصرف القديم =. 

 أسعارأحد هذه الصعوبات أن  ،النسبية الصعوبات واجهت نظرية تعادل القوة الشرائية هناك بعض      

القابلة تشمل السلع والخدمات  سعارالسلع والخدمات التي تدخل في حساب الرقم القياسي العام للأ

 على مجموعة من يتحدد سعر الصرف بناء   ومن ثموالسلع والخدمات غير القابلة للمتاجرة،  للمتاجرة

 (.972، 2007)خليل ، في التجارة التي لا تدخل أصلا   والخدمات السلع

 الفائدة : أسعار. نظرية تعادل  2

بين السوق النقدي وسوق الصرف  الفائدة عن العلاقة الموجودة التي تصل أسعارتعبر نظرية تعادل      

الصرف المنتضرة  أسعارمستوى معدل الفائدة في البلدين يجب أن يعكس العلاقة في تغيرات  إذ إن

الفائدة الدولية مع التغيرات  أسعار( أي أنه على المستوى الكلي سوف تتوازن 7: 2004)اليوسف، 

خر إذا ة عملة بلد معين مقابل عملة بلد االصرف فالقاعدة العامة تقول تنخفض قيم أسعارالمتوقعة في 

 2000والعكس صحيح )لعويسات،  ولد الأكان معدل الفائدة في البلد الثاني أكبر من نظيره في البل

:52.) 
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في السوق المحلية لمدة سنة مثلا، ويحصلون في نهاية  Mإذ يمكن للمستثمرين توظيف أموالهم      

ن يكون هذا المبلغ مساوي حسب هذه النظرية للمبلغ المحصل علية ويجب أ M(1-id)التوظيف على 

ني، وتوظيفها في الأسواق الأجنبية سعر الصرف الآعملات صعبة أجنبية بعند تحويل الأموال إلى 

عادة بيعها لأ ieبمعدل فائدة  بشكل يمكن من الحصول مجددا على مبالغ من العملة المحلية،  جلوا 

 : الأتيويمكن أن يعبر رياضيا عن ذلك بالمعادلة 

M(1+id) = M÷CC×(1+ie)×CT …. (22) 

 :  إذ إن     

CC سعر الصرف الفوري =. 

CT  = الأجلسعر الصرف. 

Id سمي الخارجي= معدل الفائدة الأ. 

Ie سمي الداخلي= معدل الفائدة الأ. 

 ة : الأتي( بالطريقة 22ويمكن إعادة صياغة المعادلة )     

CT ÷ CC = (1+id) ÷ (1+ie) …. (23) 

 :  يأتي( واحد من طرفي المعادلة لتصبح كما 23ويطرح من المعادلة )     

CT – CC ÷ CC = (id+ie) ÷ (1+ie) …. (24) 

 ة : الأتيفيمكن كتابة المعادلة بالطريقة  صغيرة جدا   ieواذا كانت      

CT – CC ÷ CC = id - ie .… (25) 

ن هذه النظرية تسمح بربط الأسواق النقدية الوطنية بأسواق الصرف )قدي، ومن الجدير بالملاحظة أ     
2003 :122.) 
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 : رصدة. نظرية الأ 3

شار إلى علاقة ميزان المدفوعات بسعر الصرف هو الاقتصادي ))راجنار نريكسه(( إذ من ا أولإن      

يقول أن سعر الصرف التوازني هو ذلك السعر الذي يؤدي على مدى مدة من الزمن أو عدد من السنين 

 (.214: 1977إلى أن يجعل ميزان المدفوعات في حالة توازن )الصفتي، 

نه سجل محاسبي يبين جميع المبادلات الاقتصادية التي ية دولة بأوعات لاان المدفعرف ميز وي     

جنبية أخرى خلال مدة زمنية معينة داخل الدولة والمقيمين في دولة أ تحدث بين المواطنين المقيمين

هذه النظرية تفسر سعر الصرف ضمن القاعدة والورقية من  فإن(، وعلى هذا 655: 2000)الراوي، 

 ( :15: 2005)شكري،  الأتيخلال 

يتحدد وفقا لقوى العرض والطلب والكميات المعروضة والمطلوبة من  سعارأ . سعر الصرف كباقي الأ

 الصرف الأجنبي.

ب . الكميات المعروضة والمطلوبة من الصرف الأجنبي مشتقة من حقوق البلد وديونه مع الخارج أي أن 

 ارجي لميزان المدفوعات.سعر الصرف يتحدد وفق المركز المالي الخ

ذا كان فيه عجز تنخفض قيمة العملة  ذا كان ميزان المدفوعات فائضا  فإ      ترتفع قيمة العملة الوطنية وا 

بالعملات الأجنبية طلب على العملة الوطنية مقوما الوطنية على أن جانب الحقوق )الإيرادات( يمثل 

 (.Kouri, 1983 :119ة مقابل العملات الأجنبية )وجانب الديون المدفوعة يمثل عرض العملة الوطني

لى البنك المركزي مقابل العملة لة أجنبية مقابل صادراته يبيعها إإن المصدر إذا حصل على عم     

الوطنية أو إن المستورد الأجنبي يطلب العملة الوطنية لتسديد وارداته المقيمة بالعملة الأجنبية والحالتين 

(، فيما يمثل عرض العملة الوطنية أو الطلب 319: 1995ة الوطنية )عوض، تمثل طلبا على العمل
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على العملة الأجنبية لتمويل واردات البلد المنظورة وغير المنظورة ويعكس ذلك وضع ميزان المدفوعات 

نتقاد وجه لهذه النظرية هو أن سعر الصرف لا يتحدد وأهم ا (،73: 1968)البيلاوي،  ام فائضا   عجزا  

بالداخل  سعارثر ببنود ميزان المدفوعات أي يتوقف على الأميزان المدفوعات فقط بل يؤثر ويتأبوضع 

 1985ميزان المدفوعات )كنونة،  رية تقلبات سعر الصرف وآثارها فيوالخارج، ولا تفسر هذه النظ

:223.) 
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 الفصل الثاني

 (2018 - 2008متغيرات الدراسة في العراق للمدة ) تطور

 

القانوني، ورصيد تسهيلات  الإحتياطيخصص هذا الفصل لتحليل متغيرات الدراسة المستقلة )رصيد      

وصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار( والمتغيرات التابعة )معدل  أيام 7 يداع القائمالإ

ه سير المتغيرات لى اتجا بهدف التوصل إوصفياا  التضخم في العراق وسعر صرف الدينار العراقي( تحليلاا 

 -فيها وتكون من مبحثين وهما : والعوامل المؤثره

 (2018 – 2008ية الكمية في العراق للمدة )دوات السياسة النقدأ : تطور ولالمبحث ال 

 العراقي المركزي البنك:  ولالأ المطلب

 2018 – 2008 للمدة العراق في القانوني الإحتياطي رصيد:  الثاني المطلب

 2018 – 2008 للمدة العراق في أيام 7 القائم الإيداع تسهيلات رصيد:  الثالث المطلب

 2018 – 2008 للمدة العراق في المفتوح السوق عمليات:  الرابع المطلب

 (2018 – 2008التضخم وسعر الصرف في العراق للمدة ) المبحث الثاني : تطور

 2018 – 2008 للمدة العراق في التضخم معدلات:  ولالأ المطلب

 2018 – 2008 للمدة العراق في الصرف سعر:  الثاني المطلب
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 (2018 – 2008دوات السياسة النقدية الكمية في العراق للمدة )أ : تطورولالمبحث ال 

 : البنك المركزي العراقي ولال  طلبالم

 ة عن البنك المركزي العراقي :تأريخي . نبذة أولا

 عداد وتنفيذ السياسة النقدية بغيةمن بين أهم المهام التي يمارسها البنك المركزي العراقي هي مهمة إ     

تحسين سعر صرف الدينار  منها تحقيق الاستقرار الاقتصادي،هداف الاقتصادية الأ تحقق مجموعة من

تحقيق الرفاهية الاقتصادية وذلك من خلال مكافحة التضخم و  خرىالأ الأجنبيةلعراقي تجاه العملات ا

 (.89: 2013)الهلالي، غير المرغوب فيها الوالحد من معدلات نموه 

)الموقع  الأتيوقد مرت السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي بمراحل عدة يمكن تلخيصها ب     

 الالكتروني الرسمي للبنك المركزي العراقي، تاريخ البنك المركزي العراقي( :

 ( :1950 – 1930. مرحلة ) 1

صدار العملة الورقية إلأغراض  1931عام  سس مجلس عملة العراق في العاصمة البرطانية لندنتأ     

ات عالية إحتياطيحتفاظ بسياسة نقدية تحفظية بالإ نتهجأو من عملة الدينار الجديد،  إحتياطيحتفاظ بوالإ

تم ربطه بالسعر التعادلي مع الباون  إذبربطه بالباون البريطاني  تهوتعززت قو  ،للغاية كغطاء للدينار

 .1959البريطاني لغاية عام 

والغي مجلس  ،تأسس المصرف الوطني العراقي وهو مصرف حكوميفقد  1947وفي عام  أما     

، الإحتياطيحتفاظ بصدار العملة الورقية والإإحال تسلم المصرف الجديد مسؤولية  1949ة في عام العمل

ن م 100حتفاظ بنسبة %اع السياسة النقدية التحفظية والإواستمر المصرف الوطني العراقي بإتب

  ات كغطاء للعملة المحلية القائمة. الإحتياطي
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خلال السنوات للتجارة الخارجية  اماعملاا ه أصبحتالتجارية الصيرفة  نإلى أ وتجدر الإشارة     

ن وكلاء ألا إالمصارف البريطانية، فيه هيمنت  فقد الانتداب البرطاني مرحلة ، أماخيرة للحكم العثمانيالأ

، وقد تعثر توسع منح بعض من الائتمان المحليو  محدودة مصرفية خدمات تقديمالنقد التقليديين واصلوا 

قدمت  إذ ،الخدمات المصرفية بالاستخدام المحدود للنقد وصغر حجم الاقتصاد وضآلة مبالغ الادخار

لاثينيات قررت الحكومة العراقية واسط الثأ، وفي المصارف خدمات للتجارة الخارجية بشكل حصري تقريباا 

سست الحكومة أ 1936 من الاقتصاد، ففي عام خرىلغرض توفير الائتمان للقطاعات الأنشاء مصارف إ

لى المصرف الزراعي والمصرف إانقسم المصرف  1940وفي عام  ،المصرف الزراعي والصناعي

سست الحكومة مصرف الرافدين أبشكل كبير،  لكل منهما زاد رأس المال المقدم من الحكومةالصناعي و 

 في بنك الحكومة صبحأأن المصرف الوطني العراقي ليكون المصرف التجاري الرئيسي، إلا  1941عام 

منه تمويل شراء الدور من  وكان الغرض الرئيسي 1948، ثم أسس المصرف العقاري عام 1947عام 

 حافتتأ فضلاا عن ،1956والمصرف التعاوني عام  1951سس مصرف الرهون عام أفراد، وتقبل الأ

 .خلال هذه الحقبة الزمنية والمصارف العراقية الخاصة نتيجة لتوسع الاقتصاد الأجنبيةفروع للمصارف 

 ( :1990 – 1950. مرحلة ) 2

، وشملت مسؤولياته لوطني العراقيلمصرف ال تأسيس البنك المركزي العراقي بديلاا  1956عام  شهد     

والرقابة على الجهاز المصرفي،  جنبي والاشرافة والرقابة على معاملات النقد الأدارة العملا  صدار و إ

فقد وسع التشريع  دارة القروض الحكومية، وبمرور السنين إنك بحسابات الحكومة وعمل على حتفظ البا  و 

الباون  بدلا من يكيالأمر إلى الدولار  ربط العملةتحول  1959من صلاحيات البنك المركزي ففي عام 

  دولار.  2.8دينار لكل  وبسعر البريطاني
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العقد الثاني،  وتعززت الصيرفة خلال كافة المصارف وشركات التأمين ممتا 1964تموز  14وفي      

لى ما يعادل إت قيمة الدينار العراقي ارتفع، 1973و 1971قيمة الدولار عام  انخفاضثر أوعلى 

 دولار للدينار الواحد. 3.3778

ي ومصرف الرافدين والمصرف تألف الجهاز المصرفي من البنك المركزي العراق 1987بحلول عام      

 من قيمة الدينار  %5تخفيض  أدىو  ،والمصرف العقاري زراعيوالمصرف ال الصناعي

 1991عام  حرب الخليجدولار وهو السعر الرسمي الذي استمر لحين  3.2169لى إلى تراجع قيمته إ

 .دينار للدولار الواحد  1.86سجل سعر السوق السوداء 1989عام  أواخرنه في أعلى الرغم من 

 ( :2003 – 1990. مرحلة ) 3

سرية وبالنظر لفرض الحصار الاقتصادي لم تعد تقنية الطبع السوي 1991بعد حرب الخليج عام      

تعرف  أصبحتو  ،جديدة من العملات الورقية ذات نوعية رديئةصدارية إمستخدمة كالسابق، فقد ظهرت 

لنظر للطبع وبا ،ردستان العراقو صدارية السابقة بالطبعة السويسرية واستمر التداول بها في منطقة كالإ

ت قيمة الدينار بشكل سريع بحيث بلغت في انخفضة، فقد وراق المالية الجديدالحكومي المفرط من الأ

 .دينار عراقي 3000لكل دولار  1995عام  أواخر

 الان( : – 2003. مرحلة ) 4

لى احتلال العراق، بدأ مجلس الحكم ومكتب إوالتي ادت  2003عام  نيةثر حرب الخليج الثاأوعلى      

جراء بديل مؤقت للحفاظ على إعملة الورقية القديمة كالالاعمار والمساعدات الانسانية بطبع المزيد من 

 النقد لحين طرح العملة الجديدة.عرض 
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العمل القانوني للعراق في  إطار، مما جعل 2003ايلول  19صدار قانون المصارف في إولقد تم      

لى تعزيز الثقة في الجهاز المصرفي وذلك بانشاء إالقانون  والمعايير الدولية ويسعى مجال الصيرفة متفقاا 

 جهاز مصرفي منفتح وامن وسليم وتنافسي.

كانون الثاني  15و 2003 ولتشرين الأ 15صدرت سلطة الائتلاف المؤقتة خلال الفترة ما بين إ     

طبعت العملات الورقية باستخدام تقنيات مضادة للتزوير من  إذة عراقية جديدة معدنية وورقية عمل 2004

كثر للاستخدام في أنحاء العراق وجعل النقود مناسبة خلق عملة واحدة موحدة تستخدم في كافة ا أجل

الحياة اليومية للجمهور واستبدلت العملات الورقية القديمة بالعملات الورقية الجديدة وبسعر واحد دينار 

قديم يعادل واحد دينار جديد باستثناء الدنانير السويسرية والتي استبدلت بسعر دينار سويسري قديم يعادل 

 دينار جديد. 150

( من 3وحددت المادة ) 2004ار من عام إذ( في 56لمركزي العراقي رقم )ولقد صدر قانون البنك ا     

ي العراقي تحقيق هداف الرئيسة للبنك المركز تتضمن الأن أنصت على  إذهداف البنك أهام و هذا القانون م

سس التنافس في ألى النظام المالي ثابت يقوم على سعار المحلية والعمل على الحفاظ عالاستقرار في الأ

ر على تعزيز التنمية المستدامة هداف سالفة الذكمع الأ نك المركزي العراقي تماشياا السوق، ويعمل الب

 تاحة فرص العمل وتحقيق الرخاء في العراق.او 

( من هذا القانون فقد حددت المهام التي يقوم بها البنك المركزي العراقي والتي أولا 4ما الماده رقم )أ     

 كان ابرزها : 

 جنبي.بما في ذلك سياسة الصرف الأ صياغة السياسة النقدية وتنفيذها في العراق -أ

فيما عدا  (27)لنص المادة رقم  دارته وفقاا ا  جنبي للعراق و الرسمي الأ الإحتياطيحيازة جميع  -ب

 رصيد التشغيل الخاص بالحكومة.
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 دارة مخزون الدولة من الذهب.ا  هب و حيازة الذ -ج

 والمالية للحكومة.تقديم الخدمات الاستشارية  -د

 توفير خدمات السيولة المصرفية. -ه

 دارتها.ا  صدار العملة العراقية و إ -و

 تجميع ونشر البيانات الخاصة بالنظام المصرفي والمالي. -ز

 وضع نظم فعالة وسليمة للدفع والاشراف عليها وتعزيزها. -ح

 صدار التراخيص والتصاريح للمصارف وتنظيم اعمالها والاشراف عليها.إ -ط

 والمنظمات المالية الدولية. الأجنبيةالمركزية  بنوكات الاك حسابات عن دفاتر حسابفتح وامس -ي

والمنظمات  الأجنبيةوالحكومات  الأجنبيةالمركزية  بنوكن تلقاء ذاته بفتح حسابات للالقيام م -ك

 ه.الدولية وتدوينها والحفاظ عليها في سجلات

ممارسته للمهام المنصوص عليها في هذا ثناء في أضافية تطرأ إو معاملات أية مهام االقيام ب -ل

 القانون.

ا ضرورية التي يراه الإجراءاتن يتخذ أثانيا( للبنك المركزي العراقي  4جازت المادة )إفي حين      

 . 2004( لسنة 93موال وتمويل الارهاب استنادا للقانون رقم )للقيام بمكافحة غسيل الأ

هداف الزمت البنك المركزي العراقي العمل على تحقيقها أراهنة بأطرت السياسة النقدية ال وبذلك فقد     

في نطاق بناء ركائز قوية للاستقرار الاقتصادي ومقدمات ملازمة لمناخ الاستثمار المرغوب به وحتمية 

التنمية الاقتصادية والاندفاع نحو تعميق السوق المالية الوطنية وتقوية سبل الوساطة فيها وتمكينها 

ي النظام المالي الدولي ومغادرة عهود من التضخم والتدهور في النمو والتنمية الاقتصادية للاندماج ف

 .(2أ : 2011 والانعزال التام عن العالم )صالح،
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 : 2003دوات الكمية المستخدمة من قبل البنك المركزي العراقي بعد عام ثانيا . ال

دية(( للبنك دوات الكمية ))التقليالأ 1976لعام ( 64ي العراقي رقم )لقد حدد قانون البنك المركز      

ي ما القانون السار أالسوق المفتوح،  ياتقانوني وسعر إعادة الخصم وعملال الإحتياطيالمركزي العراقي ب

والتسهيلات  دوات الكمية للسياسة النقدية بعمليات السوق المفتوحفقد حدد الأ 2004( لعام 56رقم )

 .الأخيروالمقرض  الإحتياطيالقائمة ومتطلبات 

ن القانون الجديد للبنك المركزي العراقي اغفل ذكر سعر إعادة الخصم بداعي عدم تطور أيبدوا      

ة النقدية للبنك المركزي يمكن الاعتماد عليها في اعطاء تصور عن السياس لا إذالسوق النقدية في العراق 

بين المصارف وذلك من  سائدةسعار الفائدة الأيتركز حول  لذلك فإن عمل البنك المركزي سوف ،العراقي

الكاملة في تحديد خلال تحديد سعر فائدة تأشيري يدعى بـ)سعر البنك المركزي( وللمصارف الحرية 

سعر فائدة يتم الاتفاق عليه بين المصارف  أيسعار الفائدة في التعامل فيما بينها في السوق على وفق أ

 .(114: 2013)الهلالي، 

سعار فائدة تعتمد عليه السوق الحرة في أوجه الجديد للسياسة النقدية نحو ويتضح من خلال ذلك الت     

عطاها البنك أام وتبين كذلك حجم المساحة التي تحديد مؤشراتها على وفق الوضع الاقتصادي الع

(، ذلك على الرغم من 119: 2008لية السوق )الشمري، آللمصارف التجارية كي تتحرك نحو  المركزي

لى جانب مزادات إ سمياا أ ن البنك المركزي العراقي قد استخدم سعر الفائدة )سعر البنك المركزي( كمثبتاا أ

 (.6: 2010)الخزرجي،  زيادة قيمة الدينار العراقيبهدف الحد من التضخم و  الأجنبيةالعملة 

تعتمد في  2004( لعام 56داتين كمييتين منصوص عليهما في القانون رقم )أ نأال ويجب عدم اغف     

دات بيع العملة فقد ما مزا، أالأخيرتطبيقها على )سعر البنك المركزي( وهما التسهيلات القائمة والمقرض 

 جزء من عمليات السوق المفتوح. عدها القانون
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ت مستحدثة قد يوجد ارباك في فهم آلية عمل هذه دوان تقسيم الأدوات الكمية إلى أدوات تقليدية وأإ     

القانوني وسعر إعادة الخصم وعمليات السوق  الإحتياطيات الكمية للسياسة النقدية هي دو الأدوات، فالأ

اج على صعيد الاستخدام دوات وأن تطور ولاقى رو مشتق من هذه الأ وكل مستحدث هو ،المفتوح

كمية المعروض من النقود  ثير فيلها البنك المركزي من التأمن خلا وسيلة يتمكن أين والانتشار، هذا وأ

بتداعها خلال مسيرة التطور في أو تم إ دوات الكمية التقليديةكمية سواء كانت مشتقة من الأ تعد وسيلة

 مجال الصيرفة المركزية.
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 2018 – 2008القانوني في العراق للمدة  الإحتياطي: رصيد  ثانيال طلبالم

 القانوني في العراق :  الإحتياطي. واقع  أولا

 2004( لعام 56( من القسم السادس لقانون البنك المركزي العراقي رقم )29نصت المادة رقم )     

للوائح على أنه )يطلب البنك المركزي العراقي من المصارف تنفيذ السياسة النقدية للعراق وبمقتضى ا

عراقي نقدية أو ودائع لدى البنك المركزي ال أرصدةحتياطي في شكل أالشأن أن تحتفظ بالمنظمة في هذا 

يه والذي يحسب كمتوسط مستويات في حده الادنى المنصوص عل الإحتياطيحتفاظ بمثل هذا ويتم الإ

في نهاية اليوم خلال الفترة الزمنية التي يحددها البنك المركزي العراقي والتي تتعلق بحجم  الإحتياطي

موال المقترضة وغيرها من الخصوم التي يجوز للبنك واعيد استحقاق ودائع المصارف والأونوع وم

السحب على المكشوف وقت القيام بعمليات  أيالمركزي العراقي أن يحددها ولا يسمح للمصارف في 

المحددة لكل  الإحتياطيرف بنفس المستويات من متطلبات وتحتفظ كافة المصا الإحتياطيعلى حسابات 

 فئة من فئات الخصوم ويجوز لها الحصول على تعويض مالي مقابل ذلك(.

القانوني  يالإحتياطمفهوم  القانوني للمصارف( فإن الإحتياطي)اللائحة التنفيذية المتعلقة بوبحسب      

لاء لدى المصارف التجارية بجميع ودائع العم إجماليبنك المركزي العراقي هو نسبة من الالزامي لدى ال

ئوية من قيمة القانوني فهي نسبة م الإحتياطيما نسبة أبها لدى البنك المركزي،  ظحتفالإنواعها يتم اأ

وقت وفق  أيحتياطي القانوني يحددها البنك المركزي العراقي ويمكن تعديلها في الودائع الخاضعة للإ

 (.110: 2013للسياسة النقدية المراد اتباعها )الهلالي، 

مصرف بما  أيالمودعين المحتفظ بها في  أرصدةالقانوني فتشمل  حتياطيما الودائع الخاضعه للإأ     

بالدينار العراقي  أخرىفيها الودائع الجارية وذات الطبيعة الجارية والودائع الثابتة وودائع التوفير وودائع 

باستثناء ودائع المصارف أو فقرات نقدية برسم التحصيل وهي مبالغ صكوك أو اشباه  الأجنبيةأو بالعملة 
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القانوني لضخامتها  الإحتياطيية بمتطلبات ول الودائع الحكوموقد تم شم ،الصكوك غير المستحصلة

 القانوني للمصارف(. الإحتياطي)اللائحة التنفيذية المتعلقة بثيرها في عرض النقد ومكوناته أوت

القانوني،  الإحتياطيساس لمتطلبات ضمن الوديعة الأ تدخل خرىهي الأ الأجنبيةن ودائع العملة إ     

هيمنة الدولار على الدينار العراقي ولهذا  أيومن ثم عملية الدولرة  الأجنبيةلا يمكن تفضيل ودائع العملة و 

دوات سياسة أأن تكون بعملة الدينار )ملخص عن يجب  الأجنبيةفإن المتطلبات مقابل الدينار أو العملة 

 البنك المركزي العراقي(.

القانوني هو حماية  الإحتياطيا كان الغرض من رصيد إذجراء يمكن أن يخضع للنقد فن هذا الإإ     

ثير في عرض النقد فإنه أا كان الهدف منه التإذما أن فيجب أن يقتطع من نوع الحساب، موال المودعيأ

لية سيولة على المصارف التي سوف يمنح المصارف التي لا تتوفر فيها فروع حسابات بالدولار افض

 حسابات بالدولار. نظمت

بشكل ينسجم مع التوجهات الجديدة للبنك  1/11/2004القانوني في  الإحتياطيالعمل ب أبتداولقد      

القانوني يتم  الإحتياطيد السوق، وأن رصيد لى اقتصاإراقي في تعزيز متطلبات الانتقال المركزي الع

صيد الموجود في حساب ساس دائم ويعني الر أالمعدل المتوسط الشهري وليس على احتسابه على 

ف لدى البنك المركزي في نهاية يوم العمل المصرفي باستثناء ودائع الاستثمار الليلي المصر  إحتياطي

لى حساب مقاصة مفرد إتم نقل الودائع الجارية المجمدة ويستمر تثبيت المتطلبات لمدة شهر على أن ي

 : الأتيةالقانوني فتوضحه المعادلة  الإحتياطيما عن كيفية احتساب رصيد ألكل مصرف، 

 (26.... ) القانوني الإحتياطينسبة ×  حتياطيانوني = رصيد الودائع الخاضعة للإالق الإحتياطيرصيد 
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دارة العامة لها يضم جميع لى البنك المركزي من خلال الإإ وم المصارف بتقديم تقرير موحدتق إذ     

العاملة في  الأجنبيةالودائع والاستقطاعات المسموح بها ولفروعها كافة في العراق، وكذلك المصارف 

 أيشهر تقويمي  الإحتياطيذلك الشهر، ويقصد بمدة احتساب يوم عمل مصرفي من  اخرالعراق قبل 

المنتهية في يوم الخميس الثاني قبل نهاية الشهر التقويمي )الهلالي،  ربع أو الخمسالاسابيع مدة الأ

2013 :111.) 

القانوني  الإحتياطير نسبة فامناسبة لمن يخالف تو  وقد اجاز القانون للبنك فرض العقوبة التي يراها     

 القانوني للمصارف( : الإحتياطي)اللائحة التنفيذية المتعلقة بالمقررة وكما جاء في 

لى إني غرامة القانو  الإحتياطيرصيد  الذي يساوي الإحتياطيحتفاظ بالمصرف الذي يخفق بالإ . يدفع 1

ى المبلغ الذي يكون فيه % عل5اليها  ي مضافاا ولالبنك المركزي العراقي تساوي الفائدة على الائتمان الأ

ي ولئتمان الأالقانوني ويستخدم سعر الا الإحتياطيمن رصيد  أقل المحتفظ به فعلياا  الإحتياطيمتوسط 

ويفرض البنك المركزي العراقي هذه الغرامة على  الإحتياطيحتفاظ بلمدة الإ الأخيرالنافذ في اليوم 

 .الإحتياطيحتفاظ بالشهر الذي يلي مدة الإوقت خلال  أيالحساب الجاري للمصرف في 

لشهرين متتالين يباشر  الإحتياطيات عن العجز في تلبية متطلبات ا تحققت على المصرف غرامإذ.  2

 سلوب متدرج وتوقيت مناسب.أبهدف حل مشكلة السيولة للمصرف ب رقابياا  البنك المركزي العراقي تدخلاا 

 القانوني في العراق : الإحتياطيثانيا . واقع رصيد 

نوع الودائع في الجهاز المصرفي ونسبة لتغير حجم و  القانوني تبعاا  الإحتياطييتغير رصيد      

 الإحتياطييوضح رصيد  الأتيائع، والجدول القانوني الذي يفرضه البنك المركزي على الود الإحتياطي

 القانوني خلال مدة الدراسة :
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 2018 – 2008القانوني في العراق للمدة  الإحتياطي( واقع رصيد 1جدول )
 دينار عراقي( مليار)

 رصيد التاريخ ت
 الإحتياطي
 القانوني

 رصيد التاريخ ت
 الإحتياطي
 القانوني

 رصيد التاريخ ت
 الإحتياطي
 القانوني

 9979 2015آيّار  89 7297 2011أيلول  45 12393 2008كانون الثاّني  1

 9869 2015حزيران  90 7729 2011تشرين ألأوّل  46 15014 2008شباط  2

 9862 2015تمّوز  91 7786 2011تشرين الثاّني  47 15577 2008إذار  3

 9824 2015آب  92 7815 2011كانون الأوّل  48 14293 2008نيسان  4

 9530 2015أيلول  93 8395 2012كانون الثاّني  49 14742 2008آيّار  5

 9587 2015تشرين ألأوّل  94 8217 2012شباط  50 16863 2008حزيران  6

 9451 2015تشرين الثاّني  95 7772 2012إذار  51 16615 2008تمّوز  7

 9390 2015كانون الأوّل  96 7831 2012نيسان  52 18396 2008آب  8

 9314 2016كانون الثاّني  97 8002 2012آيّار  53 18522 2008أيلول  9

 9343 2016شباط  98 8696 2012حزيران  54 18332 2008تشرين ألأوّل  10

 8613 2016إذار  99 8182 2012تمّوز  55 18286 2008تشرين الثاّني  11

 8623 2016نيسان  100 8176 2012آب  56 19994 2008كانون الأوّل  12

 8684 2016آيّار  101 8465 2012أيلول  57 19734 2009كانون الثاّني  13

 8615 2016حزيران  102 8400 2012تشرين ألأوّل  58 21009 2009شباط  14

 8503 2016تمّوز  103 8555 2012تشرين الثاّني  59 9320 2009إذار  15

 8400 2016آب  104 8624 2012كانون الأوّل  60 9284 2009نيسان  16
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 8545 2016أيلول  105 9026 2013كانون الثاّني  61 8919 2009آيّار  17

 8744 2016تشرين ألأوّل  106 9085 2013شباط  62 8315 2009حزيران  18

 8858 2016تشرين الثاّني  107 9305 2013إذار  63 8764 2009تمّوز  19

 8708 2016كانون الأوّل  108 9052 2013نيسان  64 8879 2009آب  20

 8572 2017كانون الثاّني  109 9073 2013آيّار  65 9113 2009أيلول  21

 8556 2017شباط  110 9149 2013حزيران  66 8915 2009تشرين ألأوّل  22

 6179 2017إذار  111 9942 2013تمّوز  67 9353 2009تشرين الثاّني  23

 6186 2017نيسان  112 9826 2013آب  68 9417 2009كانون الأوّل  24

 6227 2017آيّار  113 9655 2013أيلول  69 9341 2010كانون الثاّني  25

 6295 2017حزيران  114 9764 2013تشرين ألأوّل  70 9850 2010شباط  26

 6216 2017تمّوز  115 9870 2013تشرين الثاّني  71 9970 2010إذار  27

 6177 2017آب  116 9627 2013كانون الأوّل  72 7901 2010نيسان  28

 6093 2017أيلول  117 9931 2014كانون الثاّني  73 8231 2010آيّار  29

 6320 2017تشرين ألأوّل  118 9762 2014شباط  74 8301 2010حزيران  30

 6305 2017تشرين الثاّني  119 9924 2014إذار  75 8704 2010تمّوز  31

 6505 2017كانون الأوّل  120 9910 2014نيسان  76 8870 2010آب  32

 6668 2018كانون الثاّني  121 9884 2014آيّار  77 6467 2010أيلول  33

 6683 2018شباط  122 9731 2014حزيران  78 6686 2010تشرين ألأوّل  34

 6667 2018إذار  123 9408 2014تمّوز  79 6581 2010تشرين الثاّني  35



 
112 

 6748 2018نيسان  124 9591 2014آب  80 7155 2010كانون الأوّل  36

 9409 2018آيّار  125 9840 2014أيلول  81 6821 2011كانون الثاّني  37

 8931 2018حزيران  126 10174 2014تشرين ألأوّل  82 6909 2011شباط  38

 9057 2018تمّوز  127 10418 2014تشرين الثاّني  83 6993 2011إذار  39

 9214 2018آب  128 10576 2014كانون الأوّل  84 6733 2011نيسان  40

 9489 2018أيلول  129 10512 2015كانون الثاّني  85 7038 2011آيّار  41

 10262 2018تشرين ألأوّل  130 10812 2015شباط  86 7189 2011حزيران  42

 10384 2018تشرين الثاّني  131 10098 2015إذار  87 7224 2011تمّوز  43

 10410 2018كانون الأوّل  132 9758 2015نيسان  88 7403 2011آب  44

 عتماد على المصدر : الباحث بالإ

 .(2018 – 2008ي العراقي للاعوام )للبنك المركز  السنوية التقارير الاقتصادية.  1

 حصائي.الإ الموقعالموقع الالكتروني الرسمي للبنك المركزي العراقي، .  2

 

 القانوني في العراق : الإحتياطيرصيد  هثانيا . اتجا

انوني فسوف تقسم السلسة الزمنية الق الإحتياطيوتتبع التغير الحاصل في رصيد  تسهيل تحليل غيةب     

عدد ÷ ويتم احتساب الوسط الحسابي والذي يساوي )مجموع قيم المشاهدات  لى اثنى عشر شهراا إ

 الإحتياطي –الحالي  الإحتياطيالقانوني والتي تساوي ) الإحتياطيشاهدات( ونسبة التغير في رصيد الم

سة وكما هو مبين في اهه خلال مدة الدراـاتجو  درجته ( لمعرفة100× السابق  الإحتياطي÷ السابق 

 : الأتيالجدول 
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 2018 – 2008القانوني للمدة  الإحتياطيالحسابي ونسبة التغير في رصيد ( الوسط 2جدول )

 نسبة التغير الوسط الحسابي التاريخ ت

1 2008 16586 ---- 

2 2009 10919 (34)% 

3 2010 8171 (25)% 

4 2011 7245 (11)% 

5 2012 8276 14% 

6 2013 9448 14% 

7 2014 9929 5% 

8 2015 9889 (0.4)% 

9 2016 8746 (12)% 

10 2017 6636 (24)% 

11 2018 8660 31% 

 (SPSS , Excelبرنامجي ) بالإعتماد علىالمصدر : الباحث 

 

 الإحتياطيي رصيد كانت التغير ف 2011ولغاية عام  2009نه ومن العام يتضح أ( 2من الجدول )     

يادة موجبة ومستقرة الز  أصبحت 2014ولغاية عام  2012سالب ومتناقص ومن عام  هالقانوني باتجا

ولكن هذه المرة التغير  2017و 2016و 2015 الاعوامفي  أخرىالسالب مرة  هالاتجاخذت أنوعا ما، ثم 
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القانوني خلال مدة الدراسة مر  الإحتياطيأن رصيد  أي، كان التغير موجب 2018وفي العام متزايد، 

 : الأتيبثلاث حالات مختلفة، وكما هو موضح في الشكل 

 2018 – 2009القانوني في العراق للمدة  الإحتياطيرصيد  ه( اتجا8)رقم الشكل 

 

 (Excel)عتماد على برنامج المصدر : الباحث بالإ

 : للبنك المركزي العراقيالقانوني  الإحتياطيصيد في ر  هثالثا . العوامل المؤثر 

القانوني  الإحتياطيراجع إلى تخفيض نسبة  2009عام القانوني  الإحتياطيرصيد  انخفاضن إ     

ة للبلد ولغرض % نتيجة لتحسن الضروف الامنية والاقتصادي25% إلى 75على الودائع الحكومية من 

ني القانو  الإحتياطيتخفيض نسبة  استمرار لىإراجع ف 2010في عام  هانخفاضما أتشجيع الاستثمار، 

ايلول من نفس العام، بقت هذه النسبة لغاية شهر  إذ% 20لى إ% 25على الودائع الحكومية من 

القانوني على الودائع الحكومية  الإحتياطيتوحيد نسبة  سببفكان ب 2011في عام  نخفاضواستمرار الا

% يحتفظ 5% يحتفظ بها لدى البنك المركزي و10% موزعة بواقع 15بلغت  إذوودائع القطاع الخاص 

استقرار  سببه اا نسبي اا فقد شهدت استقرار  2014و 2013و 2012والاعوام ، ا لدى خزائن المصرفبه
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سماح  بسبب ذلكالقانوني و  الإحتياطيرصيد في  انخفاض 2015وشهد عام ، القانوني الإحتياطينسبة 

 الإحتياطي%( وهي نسبة 15)%( من نسبة 50) همقدار ما  باستثمارركزي العراقي للمصارف البنك الم

الودائع  إجمالي انخفاضراق لتمويل عجز موازنة الدولة، و القانوني بشراء حوالات خزينة جمهورية الع

فكان  2016القانوي لعام  الإحتياطيفي رصيد  نخفاضما استمرار الاأ، الجهاز المصرفيالجارية لدى 

%( 15) من نسبة %(50ستثمار بمقدار )نتيجة للاستمرار بسماح البنك المركزي العراق للمصارف للا

%( من نسبة 5اقي باطلاق نسبة )عن قرار البنك المركزي العر  القانوني فضلاا  الإحتياطيوهي نسبة 

مشاكل في السيولة أو لتمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة  هالقانوني للمصارف التي تواج الإحتياطي

ام في ع نخفاضالقانوني الا الإحتياطي، ولقد واصل رصيد مصارف التي لا تواجه مشاكل سيولةلل

نواع %( ولباقي أ15ت للودائع الجارية )بلغ إذالقانوني  الإحتياطيوذلك بسبب تعديل نسبة  2017

شراء لالقانوني للمصارف  الإحتياطي( من نسبة %50رار باطلاق نسبة )%( مع الاستم10الودائع )

ازداد رصيد  2018، وفي العام تمويل عجز موازنة الدولةبهدف راق حوالات خزينة جمهورية الع

%( من رصيد 50نتيجة لايقاف السماح للمصارف المجازة كافة باستثمار )القانوني وذلك  الإحتياطي

 .(2018 – 2009بنك المركزي العراقي للاعوام القانوني )التقارير الاقتصادية لل الإحتياطي
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 2018 – 2008في العراق للمدة  أيام 7 يداع القائم: رصيد تسهيلات الإ ثالثال طلبالم

 التسهيلات القائمة في العراق : ةواقع أدا . أولا

 2004( لعام 56ب( من القسم السادس لقانون البنك المركزي العراقي رقم ) 28نصت المادة رقم )     

ن يقدم تسهيلات عامة للمصارف التجارية المرخصة أو الحائزة إنه يجوز للبنك المركزي العراقي )على أ

العراقي بموجب القانون المصرفي وطبقا للقواعد التي نص عليها وحددها على تصريح من البنك المركزي 

 البنك المركزي العراق(.

مان للمصارف لإدارة تئداة إلى منح الاالعراقي من خلال ممارسته لهذه الأويسعى البنك المركزي      

السياسة النقدية ذات داف هألتي توسع من اسعار الفائدة و السيولة لديها ضمن معدل معتدل لأ فائض

سعر  هنك ))سعر السياسة النقدية(( بوصفوذلك باعتماد سعر الب الأجلسعار الفائدة قصيرة أالصلة ب

 لى :إ(، وتقسم التسهيلات القائمة 27: 2016)عبد النبي،  اا تاشيري

 القائم :  قراض. تسهيلات الأ 1

بمنح تسهيلات يقوم البنك المركزي  إذ، 2004بدأ العمل بهذا النوع من التسهيلات في شهر اب      

من آفظة على نظام مالي منتظم وسليم و ساسية للسياسة النقدية بهدف المحاهداف الأللمصارف استنادا للأ

  -أنواع : ةون هذا التسهيل على ثلاثويك

كمصدر دعم تمويل للمصرف الذي يكون في وضع سليم  ياا أول ائتماناا ي : يمنح البنك ولأ . الائتمان الأ

س ماله ولمدة لا تزيد أ% من ر 20صرف هذا الائتمان لغاية جهة نظر البنك المركزي ويستخدم المو من 

ضافية بموافقة البنك المركزي وبسعر فائدة نقطتين فوق سعر السياسة إأو لمدة  على خمسة عشر يوماا 

 النقدية.
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يمنحه البنك المركزي للمصارف لغاية شهر واحد ويعد  الأجلان الثانوي : وهو ائتمان قصير لائتمب . ا

مصدر دعم للمصارف غير القادرة على تدبير التمويل من السوق، ويمنح بسعر فائدة مساوي إلى سعر 

 الية ثلاث نقاط. السياسة النقدية مضافاا 

: يقوم البنك المركزي في الضروف الاستثنائية بمنح الائتمان إلى المصارف  . تسهيلات الملجأ الأخير ج

 ملائماا  داء التزاماته من وجهة نظر البنك المركزي ويوفر ضماناا أعلى  ا كان المصرف قادراا إذفي حالة 

بالنيابة عن  مكتوباا  صدر وزير المالية إلى البنك المركزي ضماناا إتحسين السيولة لديه ويكون قد  غيةب

في تحسين سيولته والعودة إلى  همصرف للبنك البرنامج الذي سيعتمدالحكومة لتسديد القرض ويقدم ال

عتماد على مصادر تمويل من السوق ويفرض البنك فائدة تزيد بنسبة ثلاث درجات ونصف على فائدة الإ

 بقرار من البنك مدة الواحدةال دتتجاوز ثلاثة اشهر وقد تملات وقاتلأ ى ويكون متاحاا ولالائتمان الأ

 .المركزي

منها تسهيلات  الأخير ،واعأن ةم والذي يتضمن ثلاثالقائ قراضمن خلال استعراض تسهيلات الأ     

( 56لعراقي رقم )داة المنصوص عليها في قانون البنك المركزي ايظهر تداخل بين هذه الأ جأ الأخيرالمل

ن كل التقارير إلى أ شارةغلب هي نفس الأداة وتجدر الإوعلى الأ ض الأخير،داة المقر وبين أ 2004لعام 

هملت هذه نه لم يتم استخدامها اطلاقا واوذكرت أ عراقي تطرقت للمجأ الأخيرالاقتصادية للبنك المركزي ال

 . التقارير ذكر المقرض الأخير

 يداع القائم : . تسهيلات الإ 2

 غيةب مريكي حصراا ع بالدينار العراقي وبالدولار الأودائوهي قبول  1/3/2005بدأ العمل بها في      

رغبة المصارف امتصاص العرض الفائض من السيولة العامة واستثماره لديه لقاء فائدة في حالة 

 365ساس سنة أع على ايدن الإويقرر البنك المركزي الفائدة على هذا النوع م أيام 7بالاستثمار لمدة 
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اع القائم للمصرف يدف الاقتصادية، ولا يحتسب مبلغ الإبحسب الضرو  خرويتغير هذا السعر من حين لأ

 (.العراقي المركزي للبنك المصرفية بالتسهيلات تنفيذية لائحة) القانوني الإحتياطيضمن متطلبات 

غير  اا يوم 30و اا يوم 14سهيلات لمدة البنك المركزي العراقي منح هذه التأن لى إ شارةوتجدر الإ     

نها سوف تستبعد من عملية التحليل كون هذه التسهيلات عانت من قطوعات خلال مدة الدراسة، أ

 التوقف : يبين مبالغ هذه التسهيلات وأوقات الأتيوالجدول 

 2018 – 2008يوم للمدة  30يوم و  14يداع القائم ( رصيد تسهيلات الإ3جدول )
 )مليار دينار عراقي(

 يوم 30يداع القائم تسهيلات الإ يوم 14القائم يداع سهيلات الإت التاريخ

2008 8004 10126 
2009* 1532 4206 
2010 --- --- 
2011 --- --- 
2012 --- --- 
2013 --- --- 
2014 --- --- 
2015 --- --- 
2016** 5581 5609 
2017 4437 22254 
2018 658*** 13191 

عتماد على تقارير السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي للاعوام المصدر : الباحث بالإ
(2008 – 2018). 

 البنك المركزي العراقي هذا النوع من التسهيلات خلال شهر كانون الثاني وشباط. *منح
 ولالبنك المركزي العراقي هذا النوع من التسهيلات خلال شهر اب وأيلول وتشرين ال  ** منح

 .ولكانون ال وتشرين الثاني و 
ت خلال شهر كانون الثاني وشباط منح البنك المركزي العراقي هذا النوع من التسهيلا ***

 .وحزيران وتموز وابايار و نيسان و اذار و 
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 في العراق : أيام 7 يداع القائمثانيا . واقع رصيد تسهيلات الإ

 (56)رقم  والذي نص عليها قانونه للبنك المركزي العراقي ائمة من الأدوات الكميةالتسهيلات الق تعد     

تسهيلات يداع القائم، وفيما يخص الإتسهيلات القائم و  قراضالأتسهيلات ، وتتكون من شقين 2004لعام 

ذا ما هو  مدة الدراسةركزي العراقي خلال مصرف لطلب قرض من البنك الم يأالقائم فلم يتقدم  قراضالأ

فقد  أيام 7 يداع القائمالإتسهيلات ما أ، السيولة لدى الجهاز المصرفي العراقييؤشر وجود فائض في 

 : الأتيكما هو مبين في الجدول  هاكان رصيد

 2018 – 2008في العراق للمدة  أيام 7 يداع القائمتسهيلات الإ( واقع رصيد 4جدول )
 دينار عراقي( مليار)

 رصيد التاريخ ت
 يداعالإ

 القائم

 رصيد التاريخ ت
يداع الإ

 القائم

 رصيد التاريخ ت
يداع الإ

 القائم

 169 2015آيّار  89 1301 2011أيلول  45 2211 2008كانون الثاّني  1

 283 2015حزيران  90 1887 2011تشرين ألأوّل  46 221 2008شباط  2

 236 2015تمّوز  91 2245 2011تشرين الثاّني  47 939 2008ار إذ 3

 159 2015آب  92 2470 2011كانون الأوّل  48 3084 2008نيسان  4

 212 2015أيلول  93 2150 2012كانون الثاّني  49 1936 2008آيّار  5

 151 2015تشرين ألأوّل  94 2419 2012شباط  50 2406 2008حزيران  6

 168 2015تشرين الثاّني  95 3173 2012ار إذ 51 281 2008تمّوز  7

 332 2015كانون الأوّل  96 3238 2012نيسان  52 469 2008آب  8

 674 2016كانون الثاّني  97 3296 2012آيّار  53 1587 2008أيلول  9
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 896 2016شباط  98 3156 2012حزيران  54 1076 2008تشرين ألأوّل  10

 1372 2016ار إذ 99 2473 2012تمّوز  55 933 2008تشرين الثاّني  11

 1151 2016نيسان  100 3004 2012آب  56 940 2008كانون الأوّل  12

 1267 2016آيّار  101 2402 2012أيلول  57 796 2009كانون الثاّني  13

 1062 2016حزيران  102 2110 2012تشرين ألأوّل  58 732 2009شباط  14

 716 2016تمّوز  103 3009 2012تشرين الثاّني  59 3643 2009ار إذ 15

 493 2016آب  104 3115 2012كانون الأوّل  60 3628 2009نيسان  16

 416 2016أيلول  105 3203 2013كانون الثاّني  61 4069 2009آيّار  17

 214 2016تشرين ألأوّل  106 3577 2013شباط  62 3903 2009حزيران  18

 387 2016تشرين الثاّني  107 3501 2013ار إذ 63 3065 2009تمّوز  19

 327 2016كانون الأوّل  108 3158 2013نيسان  64 2946 2009آب  20

 328 2017كانون الثاّني  109 3652 2013آيّار  65 3287 2009أيلول  21

 416 2017شباط  110 2797 2013حزيران  66 3099 2009تشرين ألأوّل  22

 385 2017ار إذ 111 3557 2013تمّوز  67 3201 2009تشرين الثاّني  23

 311 2017نيسان  112 3718 2013آب  68 2803 2009كانون الأوّل  24

 248 2017آيّار  113 3896 2013أيلول  69 3085 2010كانون الثاّني  25

 213 2017حزيران  114 2890 2013تشرين ألأوّل  70 3365 2010شباط  26

 257 2017تمّوز  115 2963 2013تشرين الثاّني  71 2842 2010ار إذ 27

 216 2017آب  116 3134 2013كانون الأوّل  72 2390 2010نيسان  28
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 221 2017أيلول  117 4297 2014كانون الثاّني  73 2271 2010آيّار  29

 227 2017تشرين ألأوّل  118 3045 2014شباط  74 966 2010حزيران  30

 170 2017تشرين الثاّني  119 2380 2014ار إذ 75 1899 2010تمّوز  31

 101 2017كانون الأوّل  120 2284 2014نيسان  76 1927 2010آب  32

 77 2018كانون الثاّني  121 775 2014آيّار  77 1844 2010أيلول  33

 67 2018شباط  122 3149 2014حزيران  78 1497 2010تشرين ألأوّل  34

 75 2018ار إذ 123 500 2014تمّوز  79 1076 2010تشرين الثاّني  35

 108 2018نيسان  124 323 2014آب  80 1066 2010الأوّل كانون  36

 69 2018آيّار  125 353 2014أيلول  81 1280 2011كانون الثاّني  37

 47 2018حزيران  126 166 2014تشرين ألأوّل  82 1825 2011شباط  38

 198 2018تمّوز  127 345 2014تشرين الثاّني  83 1913 2011ار إذ 39

 601 2018آب  128 383 2014كانون الأوّل  84 1051 2011نيسان  40

 202 2018أيلول  129 359 2015كانون الثاّني  85 1231 2011آيّار  41

 171 2018تشرين ألأوّل  130 497 2015شباط  86 948 2011حزيران  42

 66 2018تشرين الثاّني  131 400 2015ار إذ 87 1044 2011تمّوز  43

 60 2018كانون الأوّل  132 40 2015نيسان  88 1216 2011آب  44

 عتماد على المصدر : الباحث بالإ

 .(2018 – 2008ي العراقي للاعوام )للبنك المركز  السنوية التقارير الاقتصادية.  1

 .(2018 – 2008تقارير السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي للاعوام ).  2
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 في العراق : أيام 7 يداع القائمرصيد تسهيلات الإ هثانيا . اتجا

فسوف تقسم  أيام 7 يداع القائملتغير الحاصل في رصيد تسهيلات الإتسهيل تحليل وتتبع ا غيةب     

لى اثنى عشر شهرا ويتم احتساب الوسط الحسابي والذي يساوي )مجموع قيم المشاهدات إالسلسة الزمنية 

يداع القائم الحالي والتي تساوي )الإ أيام 7 يداع القائمدات( ونسبة التغير في تسهيلات الإعدد المشاه÷ 

اتجاهه خلال مدة الدراسة وكما و  درجته (  لمعرفة100× يداع القائم السابق الإ÷ يداع القائم السابق الإ –

 : الأتيهو مبين في الجدول 

 2018 – 2008للمدة  أيام 7 يداع القائمسابي ونسبة التغير في تسهيلات الإ( الوسط الح5جدول )

 نسبة التغير الوسط الحسابي التاريخ ت

1 2008 1340 ---- 

2 2009 2931 119% 

3 2010 2019 (31%) 

4 2011 1534 (24)% 

5 2012 2795 82% 

6 2013 3337 19% 

7 2014 1500 (55)% 

8 2015 250 (83)% 
9 2016 747 199% 

10 2017 228 (66)% 
11 2018 145 (44)% 

 (SPSS , Excelبرنامجي ) بالإعتماد علىالمصدر : الباحث 
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كان موجب  2009في عام  أيام 7 يداع القائمالإتسهيلات ن التغير في أ( يتضح 5من الجدول )     

 موجباا  تغيراا  2013و 2012متناقص وشهد عامي فكانت التغير سالب و  2011و 2010ما في عامي أ

، تغير موجباا  2016فقد شهدتا تغير سالب ومتزايد وشهد عام  2015و 2014ما عامي أولكن متناقص 

 2018م ستمر في العاا، و اا بسال أيام 7 يداع القائمرصيد تسهيلات الإكان التغير في  2017وفي العام 

يداع القائم مرت وخلال مدة الدراسة ن تسهيلات الإأ أي، بوتيرة متناقصة كن هذه المرهول نخفاضبالا

 :  الأتيبتغييرات وتذبذب مستمر وكما هو موضح في الشكل 

 2018 – 2009في العراق للمدة  أيام 7 يداع القائمرصيد تسهيلات الإ ه( اتجا9)رقم الشكل 

 

 (Excel)عتماد على برنامج المصدر : الباحث بالإ

 في العراق : أيام 7 يداع القائمفي تسهيلات الإ هثالثا . العوامل المؤثر 

سعر  ارتفاعلى إ 2009عام  خلال أيام 7 يداع القائمالسبب في زيادة رصيد تسهيلات الإ يعود     

يداع كان سعر الفائدة على تسهيلات الإ فقد 2011و 2010ما عامي أ%، 5 تكان إذ هاالفائدة علي

 2012هدته الاعوام الاستقرار النسبي الذي شها، و رصيد انخفاضلى إ أدى% مما 4 أيام 7 القائم
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قرار سعر الفائدة % وكذلك است6ة عن مستوى مدتقرار سعر الفائدة خلال هذه اللى اسإفراجع  2013و

في سعر الفائدة  انخفاض 2014ولقد شهد العام ، %4عند مستوى  أيام 7 يداع القائمعلى تسهيلات الإ

زيادة  أي% 6% وبقاء سعر الفائدة عند مستوى 2لى إ% 4من  أيام 7 يداع القائمسهيلات الإعلى ت

 أيام 7 يداع القائمفي رصيد تسهيلات الإ نخفاضالاها، واستمرار رصيد انخفاضلى إ أدىالفجوة بينهما 

سعر  انخفاضن المشاركة في هذه النافذة بسبب لى عزوف المصارف عإ عودفي 2015لعام ا خلال

 %.1لى إركزي العراقي على هذه التسهيلات الفائدة الممنوح من قبل البنك الم

لى الزيادة السبب السماح للمصرف إ أيام 7 يداع القائمعاود رصيد تسهيلات الإ 2016ي عام وف     

 .مليار دينار عراقي( 500العراقي للتجارة بالاستثمار مبلغ لا يزيد عن )

بسبب ايقاف السماح بالاستثمار  انخفض أيام 7 يداع القائمالإتسهيلات رصيد  فإن 2017ما العام أ     

للمصارف الحكومية )الرافدين والرشيد والمصرف العراقي للتجارة والصناعي والزراعي التعاوني والعقاري( 

يداعات الإ ارر استم عن (، فضلاا 2017عام  139دارة )المرقم هذه الأدوات وبموجب قرار مجلس الإفي 

 .يوم وبصورة دورية 30و 14لمدة 

ورة ولكن بص نخفاضاستمرار الا أيام 7رصيد تسهيلات الإيداع القائم شهد  2018وفي العام      

%( الى 0.5سعر الفائدة على هذا النوع من التسهيلات من ) ارتفاعمتناقصة ويرجع السبب في ذلك إلى 

بنك المركزي العراقي يوم )التقارير الاقتصادية لل 14القائم يداع تسهيلات الإ%( مع ايقاف العمل بال1)

 (.2018 – 2009للاعوام 
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 2018 – 2008: عمليات السوق المفتوح في العراق للمدة  رابعال طلبالم

  . واقع عمليات السوق المفتوح في العراق :أولا

 2004( لعام 56العراقي رقم )أ( من القسم السادس لقانون البنك المركزي  28نصت المادة رقم )     

نه )يجوز للبنك المركزي العراق في سبيل تحقيق أهدافه أن يقوم بأداء عمليات السوق المفتوح مع أعلى 

المصارف التجارية الحائزة على ترخيص أو تصريح من قبل البنك المركزي العراقي بموجب القانون 

لمناسب حسب تقدير البنك المركزي العراقي المصرفي، أو مع وسطاء ماليين حاصلين على الترخيص ا

 وطبقا للقواعد التي يحددها( عن طريق :

( أو بموجب اتفاقيات إعادة الشراء أو جلالآلبسيط غير المشروط )النقدي أو أ . البيع أو الشراء القطعي ا

ن قبل الحكومة ة عقود مالية مشابهة أو أوراق مالية لديون صادرة من قبل البنك المركزي العراقي أو ميأ

شراء الأوراق المالية للديون الصادرة عن الحكومة على  وتحمل عائد السوق، على أن تقتصر عمليات

 عمليات تجري في السوق المفتوحة وفي السوق الثانوية فقط.

 جنبي.( للنقد الأجلالآ)النقدي أو شروط ب . الشراء أو البيع البسيط غير الم

دوات الكمية من الأ الأجنبيةة ونافذة العملة نلقد عد البنك المركزي العراقي مزادات حوالات الخزي     

كزي العراقي للبنك المر  السنوية ليه كل التقارير الاقتصاديةاشارت أنقدية في العراق، وهذا ما للسياسة ال

 (2018 – 2008للاعوام )

من الدين العام وتصدر هذه الحوالات من وزارة المالية لتمويل  الأجلتمثل الحوالات النوع قصير  إذ     

 العجز المؤقت في الموازنة العامة للدولة وهي لمدد مختلفة منها :
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 المالية وتشمل : ةزادات حوالات وزار م.  1

وقد توقف العمل بها في نفس  2006يوم التي بدأ تطبيقها في كانون الثاني  28يوم و 63مزاد  . أ

 السنة.

 .2009 ولواستمر لغاية كانون الأ 1/7/2004يوم بدأ تطبيقة في  91ب . مزاد 

 ولغاية الوقت الحالي. 2010يوم بدأ تطبيقة في تموز  182مزاد  . ج

 وتوقف العمل به حاليا. 2009يوم بدأ تطبيقة في اب  365. مزاد  د

 : وتشمل . مزادات حوالات البنك المركزي 2

 الان. غايةول 2010من كانون الثاني  عتباراا إعمل به يوم بدأ ال 91مزاد  . أ

 .2009ار ذأوانتهى في  2006من اب  عتباراا إيوم بدأ العمل به  182ب . مزاد 

 .2008وتوقف في نهاية  2006يوم بدأ العمل به في حزيران  365. مزاد  ج

ي مضاعف ويسعى البنك المركزي من بيعها للسيطرة على السيولة العامة من خلال التأثير ف     

 (.112: 2013نواع الاستثمار امام الجمهور والقطاع المصرفي )الهلالي، أالائتمان لكونها نوع من 

هو أنه  ولالأساسين أتستبعد من عملية التحليل لسببين سوف  ةداى أن هذه الأإل ةشار وتجدر الإ     

ي وليس في السوق ولفي السوق الأ ولاكمية كونها تتد ةداأ لبنك المركزي العراقي لا تعدوبنص قانون ا

ا سايرنا التوجه العام للبنك إذصدار، والسبب الثاني هو أنه إأن البنك المركزي هو جهة  أيالثانوي 

وجود  أي كمية فإن السلسلة الزمنية لها غير مستقرة ةداأعتبارها إكزي العراق وبعض الاكاديميين في المر 

 تدار من قبل البنك المركزي العراقي بمفردة. كونها لاول قطوعات في السلسلة،
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 غيةاليومية لبيع وشراء الدولار ب سلوب المزاداتأفقد استخدم البنك المركزي  الأجنبيةما نافذة العملة أ     

ار في ر السيطرة على عرض النقد والسيولة العامة والتي تصب في الحد من التضخم وتحقيق الاستق

سعار بصورة مباشرة، ولقد باط سعر الصرف بالمستوى العام للأالمستوى العام للأسعار وذلك بسبب ارت

بمثابة سوق البنك المركزي  أصبح إذ ولا يزال العمل به مستمراا  4/10/2003بدأ تطبيق المزاد في 

سلوب التعويم المدار ووضع هذا المزاد حد لتقلبات قيمة الدينار مقابل أواستخدام  الأجنبيةمركزي للعملة 

ات إحتياطيواستطاع البنك المركزي بناء  2003الدولار وحصول تقارب بين سعر الصرف قبل عام 

مليار  10لغ االب (I.M.Fالدولي )ساس الذي حدد من قبل صندوق النقد فاقت على الأ الأجنبيةالعملة 

 (.7: 2010دولار لضمان حالة الاستقرار )الخزرجي، 

"الدولار" يستخدمه البنك المركزي العراقي مثل جميع  الأجنبيةن سعر الصرف المعوم مقابل العملة إ     

 الدول النفطية، ولغرض اشباع الطلب يباع الدولار في المزاد بطريقتين :

لى حسابات خارجية للمصارف المشاركة في المزاد لتمويل إالتحويل  أيى / التحويلات الدولية : ولالأ

 استيرادات القطاع الخاص بصورة رئيسة.

همها السفر ألمصارف لتمويل حاجات متعددة لعل لى اإيعات النقد : تشمل مبيعات نقدية الثانية / مب

 والعلاج.

ي تؤمن ن يطلق عليه )قواعد المزاد( التأعها الطريقتين تحدد ما يمكن تشب ن الحاجات المذكورة التيإ     

 نه يضع حداا ألا يستجيب لكل الطلبات المقدمة و ن البنك المركزي العراقي أاشباع الطلب الاعتيادي، و 

لتقليل الفجوة  فرة للبنك المركزياساسية المتو للدولار ويمثل المزاد الوسيلة الأعلى المبيعات اليومية  أعلى

سمي وسعر الصرف السوقي من خلال تغيير عرض الدولار مقابل الطلب عليه بين سعر الصرف الأ

 (.2013)ميرزا، 
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 في العراق : الجنبيةثانيا . واقع نافذة العملة 

ن البنك المركزي أو  كمية، ةداأر مزادات العملة عتباإانون البنك المركزي العراقي على ق نص لقد     

ا لم يقم البنك إذنتفي ت ه الصفهن هذأ ،العراقي وبعض الاكاديميين يبوبونها ضمن عمليات السوق المفتوح

ن البنك المركزي العراقي يشتري العملة أ، والواقع ةشراء من السوق مباشر المركزي العراقي بالبيع وال

مل الصيرفة، وبرغم من ذلك من وزارة المالية ويقوم ببيعها في السوق وهو بهذا الحال مارس ع الأجنبية

في  الأجنبيةمن العملة  والمشتريات المبيعاتالفرق بين  أي الأجنبيةن يؤثر صافي النافذة العملة أفيمكن 

وصافي النافذة  ومشتريات مبيعاتيبين  الأتيمية والجدول داة كأ هاعتبار إعرض النقد، وبذلك يمكن 

 خلال مدة الدراسة : 

 2018 – 2008في العراق للمدة  الجنبية( واقع نافذة العملة 6جدول )

 دولار امريكي( ليون)م

مبيعات  التاريخ ت

 الدولار

مشتريات 

 الدولار

صافي 

 النافذة

مبيعات  التاريخ ت

 الدولار

مشتريات 

 الدولار

صافي 

 النافذة

 603 5000 5603 2013تمّوز  67 -304- 2000 1696 2008كانون الثاّني  1

 -1593- 6500 4907 2013آب  68 -537- 2000 1463 2008شباط  2

 -2849- 8000 5151 2013أيلول  69 -1716- 3500 1784 2008إذار  3

 184 4500 4684 2013تشرين ألأوّل  70 -3899- 6000 2101 2008نيسان  4

 838 3500 4338 2013تشرين الثاّني  71 -241- 2000 1759 2008آيّار  5

 -3723- 8500 4777 2013كانون الأوّل  72 -4141- 6000 1859 2008حزيران  6

 -508- 4500 3992 2014كانون الثاّني  73 2448 0 2448 2008تمّوز  7
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 923 2500 3423 2014شباط  74 412 2000 2412 2008آب  8

 713 4000 4713 2014إذار  75 -6160- 8000 1840 2008أيلول  9

 732 3500 4232 2014نيسان  76 905 2000 2905 2008تشرين ألأوّل  10

 301 3965 4266 2014آيّار  77 -2899- 6000 3101 2008تشرين الثاّني  11

 1221 3500 4721 2014حزيران  78 -3499- 6000 2501 2008كانون الأوّل  12

 -1640- 5300 3660 2014تمّوز  79 3054 0 3054 2009كانون الثاّني  13

 1654 3500 5154 2014آب  80 2364 0 2364 2009شباط  14

 1181 3750 4931 2014أيلول  81 2938 0 2938 2009إذار  15

 -857- 5000 4143 2014تشرين ألأوّل  82 587 2000 2587 2009نيسان  16

 73 4500 4573 2014تشرين الثاّني  83 2035 1000 3035 2009آيّار  17

 420 3500 3920 2014كانون الأوّل  84 -2646- 5500 2854 2009حزيران  18

 2828 0 2828 2015كانون الثاّني  85 -669- 3000 2882 2009تمّوز  19

 -402- 2000 1598 2015شباط  86 3106 0 3106 2009آب  20

 581 2000 2581 2015إذار  87 522 2000 2522 2009أيلول  21

 328 2750 3078 2015نيسان  88 1243 2000 3243 2009تشرين ألأوّل  22

 -2134- 5500 3366 2015آيّار  89 -1423- 4000 2577 2009تشرين الثاّني  23

 2706 2250 4956 2015حزيران  90 -669- 3500 2831 2009كانون الأوّل  24

 1999 3000 4999 2015تمّوز  91 -1065- 4000 2935 2010كانون الثاّني  25

 1464 4000 5464 2015آب  92 757 2000 2757 2010شباط  26
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 1156 2500 3656 2015أيلول  93 1175 2000 3175 2010إذار  27

 1170 2500 3670 2015تشرين ألأوّل  94 -119- 3000 2881 2010نيسان  28

 1443 3250 4693 2015الثاّني تشرين  95 1169 2000 3169 2010آيّار  29

 715 2700 3415 2015كانون الأوّل  96 -1208- 4000 2792 2010حزيران  30

 2119 1200 3319 2016كانون الثاّني  97 1071 2000 3071 2010تمّوز  31

 1296 1200 2496 2016شباط  98 -1589- 5000 3411 2010آب  32

 822 1250 2072 2016إذار  99 -3148- 6000 2852 2010أيلول  33

 -618- 2850 2232 2016نيسان  100 3034 0 3034 2010تشرين ألأوّل  34

 337 2237 2574 2016آيّار  101 -2309- 5000 2691 2010تشرين الثاّني  35

 1411 1659 3070 2016حزيران  102 -2599- 6000 3401 2010كانون الأوّل  36

 210 2000 2210 2016تمّوز  103 -155- 3000 2845 2011كانون الثاّني  37

 90 2922 3012 2016آب  104 1127 2000 3127 2011شباط  38

 316 2000 2316 2016أيلول  105 1369 2000 3369 2011إذار  39

 611 2600 3211 2016تشرين ألأوّل  106 -2395- 5000 2641 2011نيسان  40

 275 3170 3445 2016تشرين الثاّني  107 -1549- 5000 3451 2011آيّار  41

 1002 2565 3567 2016كانون الأوّل  108 -769- 4000 3231 2011حزيران  42

 973 2620 3593 2017كانون الثاّني  109 252 3000 3252 2011تمّوز  43

 518 2840 3358 2017شباط  110 -2723- 6000 3277 2011آب  44

 108 3800 3908 2017إذار  111 -1399- 5000 3601 2011أيلول  45
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 971 2650 3621 2017نيسان  112 -5- 4000 3995 2011تشرين ألأوّل  46

 -67- 3750 3683 2017آيّار  113 -931- 4000 3069 2011تشرين الثاّني  47

 -565- 3300 2735 2017حزيران  114 -4060- 8000 3940 2011كانون الأوّل  48

 513 3125 3638 2017تمّوز  115 579 4000 4579 2012كانون الثاّني  49

 425 4000 4425 2017آب  116 -376- 2500 2124 2012شباط  50

 210 2570 2780 2017أيلول  117 1446 2000 3446 2012إذار  51

 532 3000 3532 2017تشرين ألأوّل  118 -754- 4000 3246 2012نيسان  52

 -1039- 4500 3461 2017تشرين الثاّني  119 -60- 4000 3940 2012آيّار  53

 -733- 4200 3467 2017كانون الأوّل  120 -4468- 8000 3532 2012حزيران  54

 1116 2750 3866 2018كانون الثاّني  121 988 4000 4988 2012تمّوز  55

 -456- 4250 3794 2018شباط  122 124 4000 4124 2012آب  56

 -132- 4500 4368 2018إذار  123 1688 4000 5688 2012أيلول  57

 1427 2500 3927 2018نيسان  124 -7085- 12500 5415 2012تشرين ألأوّل  58

 -1526- 5500 3974 2018آيّار  125 3468 0 3468 2012تشرين الثاّني  59

 -2316- 5150 2834 2018حزيران  126 -3901- 8000 4099 2012كانون الأوّل  60

 -311- 4500 4189 2018تمّوز  127 4252 0 4252 2013كانون الثاّني  61

 -2421- 6250 3829 2018آب  128 -4755- 8000 3245 2013شباط  62

 1329 2829 4158 2018أيلول  129 2655 0 2655 2013إذار  63

 -1399- 5500 4101 2018تشرين ألأوّل  130 -2495- 6000 3505 2013نيسان  64
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 461 3500 3961 2018تشرين الثاّني  131 -2097- 7000 4903 2013آيّار  65

 -865- 5000 4135 2018كانون الأوّل  132 211 5000 5211 2013حزيران  66

 عتماد على المصدر : الباحث بالإ

  .(2018-2008للبنك المركزي العراقي للاعوام ) السنوية التقارير الاقتصادية.  1

 حصائي.الموقع الإالموقع الالكتروني الرسمي للبنك المركزي العراقي، .  2

 

 في العراق : باتجاه مبيعات الدولار الجنبيةصافي نافذة العملة  توجهثانيا . 

فسوف تقسم السلسة  الأجنبيةتسهيل تحليل وتتبع التغير الحاصل في صافي نافذة العملة  غيةب     

عدد ÷ ويتم احتساب الوسط الحسابي والذي يساوي )مجموع قيم المشاهدات  لى اثنى عشر شهراا إالزمنية 

صافي  –والتي تساوي )صافي النافذة الحالي  الأجنبيةالمشاهدات( ونسبة التغير في صافي نافذة العملة 

واتجاهه خلال مدة الدراسة وكما هو مبين  درجته ( لمعرفة100× صافي النافذة السابق ÷ النافذة السابق 

 : الأتيي الجدول ف

 – 2008للمدة  مبيعات الدولار باتجاه الجنبيةصافي نافذة العملة ل ( الوسط الحسابي ونسبة التغير7)جدول 

2018 

 نسبة التغير الوسط الحسابي التاريخ ت

1 2008 (1636) ---- 

2 2009 916 156% 

3 2010 (403) (144)% 

4 2011 (257) 36% 
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5 2012 (696) (171)% 

6 2013 (731) (5)% 

7 2014 351 148% 

8 2015 988 181% 

9 2016 656 (34)% 

10 2017 154 (77)% 

11 2018 (424) (376)% 

 (SPSS , Excelبرنامجي ) بالإعتماد على: الباحث  المصدر

 

مبيعات  باتجاه الأجنبيةالعملة  نافذةشهد صافي  2009ي العام نه وفأ( يتضح 7من الجدول )     

للتغير الموجب ثم شهد  2011شهد تغيرا سالب ليعود في عام  2010تغير موجب وفي عام  الدولار

  .2013و 2012ومتناقص في عامي  سالباا  تغيراا 

 2017و 2016ما عام أ موجب ومستقر تقريباا  هدتا تغييراا فقد ش 2015و 2014ما عامي أ     

 : الأتي، وكما هو موضح في الشكل ومتزايداا  سالباا  هافي فقد كان التغيير 2018و

 

 

 

 



 
134 

 2018 – 2009في العراق للمدة  العملة الجنبية باتجاه مبيعات الدولار صافي نافذة اتجاه( 10)رقم الشكل 

 

 (Excel)عتماد على برنامج المصدر : الباحث بالإ

 في العراق : مبيعات الدولار هباتجا الجنبيةثالثا . العوامل المؤثرة في صافي نافذة العملة 

ما مشتريات الدولار فقد أ%(، 31مريكي بمعدل )في مبيعات الدولار الأ ارتفاع 2009شهد عام      

، مبيعات الدولار باتجاه الأجنبية العملة صافي نافذ ارتفاعلى إ أدى%( وهذا ما 50ت بنسبة )انخفض

تج عن زيادة المبيعات %( نا6مريكي بنسبة )في مبيعات الدولار الأ ارتفاعفقد شهد  2010عام ال وفي

 العملة في صافي نافذة انخفاضلى إ أدى%(، مما 78ت بنسبة )ارتفعمشتريات الدولار و  المباشرة،

في عام  مبيعات الدولار باتجاه الأجنبيةالعملة  صافي نافذة ارتفاعما أ، مبيعات الدولار اتجاهب الأجنبية

ات بنسبة ارتفع الدولارمشتريات %( و 10مريكي بنسبة )مبيعات الدولار الأ ارتفاعفقد كان سببة  2011

عام  هالذي شهد مبيعات الدولار باتجاه الأجنبية العملة الحاد في صافي نافذة نخفاضن الا، وأ%(24)

دولار مبيعات ال ارتفاعات المتتالية للاعوام السابقة هذا على الرغم من نخفاضثير الاألى تإراجع  2012
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يمية وزيادة الطلب على الدولار لاغراض قلتازم الضروف الأ وبسبب( %22.4مريكي بمعدل )الأ

 (.%11.8لى )إمركي دولار الأ منالمشتريات  ارتفاعالمضاربة، في حين بلغت نسبة 

 ارتفاعلى إ 2013لعام  مبيعات الدولار باتجاه الأجنبيةالعملة  نافذةصافي  ارتفاعلى إيعود السبب و      

 ،(%8.8ما للمشتريات فقد بلغ )أ( %9.2بلغ للمبيعات ) إذالمشتريات  ارتفاعمن  أكبرالمبيعات بمعدل 

المصارف  ة علىتعليمات شدد فيها على فرض قيود جديد 2014صدر البنك المركزي العراقي عام إلقد و 

جنبي والمرتبطة بزيادة الخارجية غير القانونية للنقد الأموال والتدفقات ن غسيل الأأكرد فعل للمخاوف بش

 باتجاه الأجنبيةالعملة  نافذةصافي  ارتفاعبعد  جراءاتت هذه الإلقد جاء، و الأجنبيةالعملة  الطلب على

ت انخفض(، في حين %2.8كان بمعدل )مريكي مبيعات الدولار الأ انخفاض إذ إن مبيعات الدولار،

 الأجنبية العملة صافي نافذة ارتفاع السبب فيو  ،(%23.4المشتريات من وزارة المالية كان بمعدل )

من  (%86.5)تعزيز رصيد بنسبة لة و لى زيادة المبيعات كحواإ 2015في عام  مبيعات الدولار باتجاه

المصارف  أرصدةركزي العراقي والتي تقضي بتعزيز المبيعات وذلك نتيجة لتعليمات البنك الم إجمالي

 انخفاض فييعود السبب و  ،خرىالراغبة بالشراء لدى مراسيلها في الخارج لتمويل التجارة والعمليات الأ

بنك المركزي العراقي لى تطوير الإ 2016في عام  مبيعات الدولار باتجاه الأجنبية العملة ي نافذةصاف

لية فتح الاعتمادات المستندية آعتماد إفذته من خلال تشجيع المصارف على بيع العملة عبر نا إجراءات

صافي  انخفاضفي  رستمراإ 2017العام  وشهد ،سلوب الحوالاتأعن  بدلاا لتمويل التجارة الخارجية 

التي  الأجنبيةوذلك بسبب التشدد في عملية متابعة العملة  مبيعات الدولار باتجاه الأجنبية العملة نافذة

الحاد في  نخفاضسبب الا أماات التحويل المالي، نك المركزي ببيعها سواء للمصارف أو لشركيقوم الب

لى تقلص الفجوه بين السعر الرسمي إ 2018صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار عام 

 – 2009بنك المركزي العراقي للاعوام في السوق الموازية )التقارير الاقتصادية لل وسعر الدينار العراقي

2018.) 
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 (2018 – 2008التضخم وسعر الصرف في العراق للمدة ) المبحث الثاني : تطور

 2018 – 2008: معدلات التضخم في العراق للمدة  ولال  طلبالم

 ة عن التضخم في العراق :تأريخي . نبذة أولا

 ترجع جذوره إلى سبعينيات القرن الماضي, إذة جديدة على الاقتصاد العراقي ن التضخم ليس بظاهر إ     

نما ظهرت كنتيجة لتفاعل ا  لم تتشكل بفعل عامل واحد و في الاقتصاد العراقي ظاهرة مركبة  ويعد التضخم

نتاجي كنتيجة للتدهور القطاع الإلاختلالات الهيكلية في عدة عوامل نقدية وحقيقية بمرور الزمن ترتبط با

صاب قطاعاته وبخاصة الزراعة والصناعة التحويلية، والعوامل الهيكلية فيه تدفع بالتوقعات أالذي 

ه ترتبط بالطلب فمن المعلوم أن الاقتصاد العراقي هو اقتصاد ريعي وأن مصادر الدخل في ،التضخمية

ساس للدخل فزادت من النفقات المصدر الأ أصبحتولة ن الدإلذا ف ،نتاجيةنتاج والإالخارجي وليس بالإ

مما ولد كم من النقود زاد من ظاهرة التضخم )المكتب الاستشاري لكلية  ،التي لم يقابلها تحصيل ضريبي

بها بها التضخم في العراق  ة التي مرتأريخي( ويمكن تلخيص المراحل ال20: 2008دهوك الجامعة، 

 -: الأتيب

 ( :1980 – 1970. مرحلة ) 1

أسعار النفط عالميا وكنتيجة لتطبيق  ارتفاعالتضخم بعد  ظهر 1980 -1970 سنواتخلال ال     

إذ عمدت الدولة إلى التضخم المستهدف من خلال  ،مرحلةخمسية والانفجارية في تلك الخطط التنمية ال

 ارتفاعالقيام بمشاريع تنموية كبيرة تم تمويلها من الزيادة الحاصلة في ميزانية الدولة بفضل تأميم النفط و 

أسعاره وكان الهدف منها تحريك الاقتصاد العراقي نحو الرواج مع زيادة رواتب الموظفين والانفتاح على 

اا كبيراا ارتفاعوشهدت العملة العراقية  ،الطلب المحلي المتزايد على السلعلخارج لتغطية الاستيرادات من ا
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عتماد البنك المركزي على ا  دولار و  3.33العراقي بما يساوي  في قيمتها إذ حدد سعر الصرف للدينار

سياسة أسعار الصرف الثابتة ساعد على خلق ثقة عالية بين المواطن العراقي والعملة المحلية ولم يكن 

عتمدت الدولة على سياسة ا  بية في الاقتصاد العراقي انذاك و جنأهناك دور كبير للدولار أو لأي عملة 

 2007ة على استقرار الأسعار )الخزرجي، التسعير المركزي وسياسة دعم الأسعار لغرض المحافظ

:147.) 

الرقم القياسي  رتفاعنعكاس لاإوهو  رتفاعل التضخم يميل إلى الاويلاحظ أن المسار العام لمعد     

% 8.47مقداره  1980 - 1970للمدة  سنوياا  لأسعار المستهلك وقد سجل معدل التضخم متوسطاا 

 (.31: 2011)شندي، 

 ( :1990 – 1981. مرحلة ) 2

يرادات النفطية الا رتفاعطلع السبعينيات نتيجة لان التضخم في العراق كانت جذوره نقدية منذ مإ      

وتزايد عرض النقد واتساع الطلب الكلي، وتزامنت معدلاته المتزايدة في مطلع الثمانينات نتيجة الحرب 

 .(36: 2008سباب هيكلية )العنبكي، يرانية لأالإ -العراقية 

ود % وذلك يع4.7إذ تراجع معدل النمو في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي خلال هذه الفتره ليبلغ       

ت قيمة النفط انخفضإذ  ،يرانإمتعددة نتيجة لدخول العراق الحرب مع  وقاتإلى توقف صادرات النفط ولأ

لتبلغ  1984ر عام مليون دولا 9009.3إلى  1980مليون دولار عام  26245.5الخام المصدر من 

فقد حققت  1985 - 1980 سنواتما خطة التنمية الاقتصادية للأ 1990مليون دولار عام  9932.6

%( بسبب استنزاف الموارد لصالح الحرب وتراجع عدد المشتغلين في 15.7معدل نمو سالب بلغ )

الذي شكل  مرالأستخدام العمالة العربية ا لىإالقطاعات الاقتصادية كالزراعة والصناعة مما دفع بالدولة 

عبئاا على ميزان المدفوعات فيما بلغ الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي باستثناء القطاع النفطي عام 
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أي بنسبة  1990مليون دينار عام  14273.7مليون دينار لينخفض إلى  15578.9حوالي  1980

% وهي أعلى من معدل نمو حصة 3.1ذه الفترة %( فيما بلغ معدل نمو السكان خلال ه0.9) انخفاض

% وهذا يعكس حالة التدهور الاقتصادي التي 1.4الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي والبالغة 

 (.5: 2011البلد )محمد،  عاشها

ولظروف  ،يرانإالحرب مع  أدفي ب 1980وتحول الاقتصاد العراقي إلى اقتصاد حرب بعد عام      

 (.147: 2007)الخزرجي،  ت الزيادات الواضحة في مستوى الأسعار تدريجياا الحرب بدأ

% 13.91ويتضح أن الرقم القياسي لأسعار المستهلك استمر في الزيادة وبمعدل نمو مركب قدره      

% وأن معدل التضخم اخذ 8.4خلال هذه المدة وهو مرتفع عما حققه في المدة السابقة والمقدر بحوالي 

كأدنى  1986% عام 1.26% لتلك السنة إلى أن بلغ حوالي 19.66وقدر بـ  1980عام  يزداد منذ

 1999)الاعظمي،  1990% في عام 51.64 ليصل إلىمستوى له خلال هذه المدة ليرتفع بعد ذلك 

:80.) 

 ( :2002 – 1991. مرحلة ) 3

بسبب ظروف الحصار الاقتصادي وتوقف الصادرات النفطية إلتي كانت تسهم بدرجة كبيرة في      

لذلك، مع ضرورة اصلاح البنى  جنبي تبعاا يرادات الدولة السيادية وحصول شحة في موارد النقد الأإ

عبر ها التحتية الاقتصادية والاجتماعية لجأت الحكومة العراقية خلال مرحلة الحصار إلى تمويل نفقات

نقدياا عالياا بسبب الطلب الكلي  صدار النقدي الجديد الذي سبب تضخماا إجبار الجهاز المصرفي إلى الإ

على السلع والخدمات من قبل المستهلكين وقصور في العرض خصوصاا بعد أن فقدت النقود وظيفتها 

 أدىة كمية النقد المتداولة مما الهائل في المستوى العام للأسعار نتيجة زياد رتفاعكمخزن للقيمة بسبب الا

بدوره إلى إحداث اختلال  أدىإلى التضخم الحاد الذي سرى في الاقتصاد العراقي خلال الحصار والذي 
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ختفاء الطبقة الوسطى ليصبح المجتمع مقسما إلى  كبير في مصادر الدخل وتباين في توزيع الدخول وا 

 (.44: 2004)حمادي،  فقير خرثري والأ ولجزئين الأ

معدل  اعفة مسجلخذ يتزايد بصورة مضأمن التسعينات  وللنصف الأويلاحظ أن مستوى الأسعار ل     

خذ يتزايد بمعدل نمو أوأن معدل التضخم  1995 - 1991% للمدة 250.60نمو سنوي مركب مقداره 

معدل  ارتفاعبب % للمدة نفسها وأن س264.28% وبمتوسط نمو سنوي قدره 17.15مركب قدره 

ى التي تلت ولهو سنوات الحصار الأ 1995 - 1991التضخم ليصل إلى هذا المستوى خلال المدة 

عن تدمير البنية التحتية مما  حرب الخليج وما تبعها من عقوبات اقتصادية فرضت على العراق فضلاا 

زيادة كمية النقود في الاقتصاد صدار النقدي الجديد ومن ثم نذاك إلى اللجوء لسياسية الإأومة حدا بالحك

تسعت الفجوة التضخمية بصورة كبيرة فقد أكما  ،قيمة النقود انخفاضالمستوى العام للأسعار و  ارتفاعو 

مليون أي الفرق بين الطلب الكلي  6.242.466إذ بلغت حوالي  1995قيمة لها في عام  أكبرسجلت 

%( مقابل 18.3الناتج المحلي الإجمالي قدره )والعرض الكلي، إذ كانت نتاجاا لمعدل نمو سالب في 

ن معدل التضخم إف 2002 - 1995ما بالنسبة للمدة أ% 195.1موجب في عرض النقد قدره  معدل نمو

نتيجة لتوقيع مذكرة التفاهم مع الامم المتحدة والمتعلقة ببرنامج النفط مقابل  1996في عام  انخفضقد 

عن تحسن قيمة  وضاع الاقتصادية فضلاا العراقي من تحسن الأل في المجتمع الغذاء مما شاع التفاؤ 

الطلب عليه وتعكس هذه التقديرات حالة تفوق عرض النقد "التيار النقدي" على  ارتفاعومن ثم  ،الدينار

 (.33: 2011الناتج المحلي الإجمالي "التيار الحقيقي" )شندي، 
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 : الان( – 2003. مرحلة ) 4

تضخماا ممتداا  2004لسنة  (56)لقد ورث الاقتصاد العراقي قبل صدور قانون البنك المركزي رقم      

نتقالية سببتها عزلة البلاد عن العالم إصاد المحلي عبر عوامل من القطاع الخارجي إلى مداخل الاقت

 (.4أ : 2011وضياع القيمة الخارجية للنقود )صالح، 

ح الذي عاشته البلاد منذ عقد التسعينات الماضية ومتوسطات نمو يخفى أن التضخم الجام ولا     

 هذ بلغ التضخم مداه السنوي مر % قد عاد من جديد، إ50سعار زادت على سنوية في المستوى العام للأ

% وأن هذا الاتجاه الجديد في تصاعد 77فقارب معدل نموه نحو  2006ثانية في شهر اب من العام 

 -: رئيسيناء بفعل عاملين رة التضخمية قد جالظاه

في عجز قطاع  ساساا أقي "صدمة العرض" التي تركزت / اختناقات العرض في القطاع الحقي ولالأ

نتاجية والتسويقية ف النقل والمواصلات والتكاليف الإنعكاساته السلبية على تكاليا  والطاقة و  تجهيز الوقود

 الأخرى.

والخدمات في الاقتصاد الذي جاء  السلع علىالثاني/ التأثير الكبير للطلب الكلي أو الانفاق الكلي 

لاتساع ظاهرة المصروفات الحكومية الجارية وهي ذات طبيعة استهلاكية عالية إذ تزايدت فقرة  نعكاساا إ

% في 35ير النفطي من جمالى غالرواتب والأجور والمدفوعات التحويلية نسبة إلى الناتج المحلي الإ

ما يعني أن ضغوط م 2008 - 2005نات السنوية للاعوام % في المواز 60إلى قرابة  2004العام 

سهمت على نحو كبير في تعظيم مخاطر التضخم الناجم عن سحب الانفاق بشكل عام أالطلب الكلي قد 

واسعة لاسيما في مجالي ما قصور قطاعات إنتاجية أ ،ق الحكومي الاستهلاكي بشكل خاصوالانفا

النشاط الزراعي والصناعي كما تعكسه مستويات البطالة المرتفعة التي قاربت بمختلف اشكالها حوالي 

 (.1: 2008% من إجمالي قوة العمل )صالح، 50
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ن التحول نحو استيراد سلع غير قابلة للتداول وتحولها إلى سلع قابلة للتداول كالشركات الامنية إ     

رات والخدمات الطبية وخدمات البنية التحتية والكثير من الخدمات والسلع التي كان يوفرها الاقتصاد والمها

المحلي قد تلاحمت بتوافر وجود مهارات ومقاولين يمثلون جميعهم قوى هيكلية جديدة في الاقتصاد تلازم 

أن حساسية اتساع  ،لعرضطبيعة التحولات التشغيلية والاستهلاكية في الانفاق الكلي في البلاد مع ا

القوى الهيكلية ولاسيما الناجمة عن ظاهرة التحول في قابلية التداول السلعي على أن مرونة سياسة تدخل 

البنك المركزي ذات طبيعة تلازمية موجبة بل أن التدخل في السوق النقدية وتعاظم مرونته هو مرتبط 

أجورها أو  ارتفاعللتوقعات التضخمية في حالة  بتنامي دور تلك القوى الهيكلية بكونها دالة مولدة

بصورة توقعات تضخمية وتوليد ظاهرة مايسمى  مدخولاتها المماثلة في السوق الدولية لتعكسها فوراا 

 (.12أ : 2012بالتضخم ذي القصور الذاتي )صالح، 

مجلس النواب والذي جاء  الخاص بزيادة أسعار الوقود منأسعار الوقود أثر القرار  ارتفاعكما أن      

مدى اربعة اشهر من صدور  استجابة للضغوط الدولية المتعلقة بموضوعة الديون التي يراد شطبها وعلى

ائية والاستهلاكية ت جميع أسعار السلع الغذارتفعات متواصلة، إذ ارتفاعالأسعار تشهد  أصبحتالقرار 

 2013% )الهلالي، 100كثر من ها النقل لأعار الخدمات وفي مقدمت% وأس25كثر من أساسية إلى الأ

:156.) 

سهمت في ألتي مر بها البلد هم العوامل التي نشأت في ظل الاوضاع اأن من إضافة إلى ذلك فبالإ     

تغذية التضخم وكان في مقدماتها الانقطاعات المفاجئة والمستمرة في مصادر الطاقة بأنواعها "الوقود، 

النشاط الاقتصادي بشكل عام وعلى الأسعار المعلنة بشكل خاص وذلك من الكهرباء" في التأثير على 

سعار أسواق الموازية با للحصول على مصادر الطاقة من الأخلال توقف المعامل عن العمل ولجوئه
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مضاعفة ليعكسها المنتجين على أسعار منتجاتهم النهائية والتي يتحملها المستهلك العراقي )محمد، 

2009 :71.) 

% 53.2ليسجل مانسبته  2007و 2006وقد بلغ معدل التضخم أعلى مستوى له في عامي      

لى الاختلال الهيكلي فيما بين القطاعات ا  % على التوالي وذلك نتيجة لتدهور الوضع الامني و 30.8و

نسبة بلغت  إذنقدي والناتج المحلي الإجمالي الاقتصادية "انعدام التوازن" واتساع الفجوة بين المعروض ال

 (.6: 2011محمد، ) 2007% عام 24.2لى الناتج المحلي الإجمالي إالسيولة المحلية 

لى إ 1991م مليار دينار في العا 23رقم العملة المتداولة من  ارتفاعلى إالتضخم المستمر  أدىلقد     

دينار  25000لى إدينار  25فئة للعملة من  أكبر ارتفاعترليون دينار في الوقت الحاضر و  30حوالي 

صفار مما زاد من أضافة ثلاثة إجديدة للعملة المتداولة ب وبهذا رسم التضخم ارقاماا  ،بمرور الوقت

نتاج كميات كبيرة منها رافقتها عمليات خزن وتوزيع وعد وفرز إسمية ورتب تكاليف ات النقدية الأالعملي

التشغيلية المصاحبة لها )صالح،  وتدقيق مرافقة لها وبمستويات مضاعفة ساعدت على تعاظم المخاطر

 (.3: ب 2012

ا بأرادة نقدية ن التفكير في استهداف التضخم عبر الموازنة العامة والتحكم بثوابتها ومتغيراتهإلذا ف     

دوات النقدية المستقلة التي يمكن أن تتيح للسياسة النقدية التأثير مالم يتم اختيار الأ يلاا امسى امراا مستح

ر التضخم والتصدي له ولاسيما استمرار التوقعات التضخمية على الرغم من توافر العوامل على استمرا

طار إي الإيجابية التي يتركها القطاع الخارجي"عائدات النفط" على ازدهار الاقتصاد الكلي في الغالب ف

 (.3ب : 2011النزعة الرعوية للدولة الريعية )صالح، 

النقدية منذ صدوره  هدارة عملياتإزي العراقي الذي منحه الاستقلالية في وقد الزم قانون البنك المرك     

 دوات السياسة النقدية غير المباشرةأ واستخدام أولابالعمل على مواجهة التضخم  2004في العام 
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كثر من أسعار والتوقعات التضخمية التي طالت اقتصاد البلاد على مدى شاراتها للتصدي للأا  و  )الكمية(

كلفة  الذي ترك الأمر% سنويا وهو 50عقدين من الزمن بلغت متوسطات التضخم فيها مايزيد على 

% عن مستوياتها 40-30نتاجية بمعدلات تراوحت بين لى الرفاهية الاقتصادية وتدني الإعالية ع

المعاصرة  ساتكثر من ذلك حسبما تؤكده الدراأالمرغوبة لمختلف قطاعات الاقتصاد الوطني أو ربما 

 (.2ب : 2011)صالح، 

اهرة لها ظن هذه الأ ي مر بها التضخم في العراق، يبدوللمراحل الت تأريخيمن خلال العرض الو      

 -سباب رئيسة ساهمت في تذبذب مؤشرها وعدم استقراره منها :أ

خلال هذه الفترة سهمت الحروب الخمسة التي خاضها العراق أذ إ. عدم الاستقرار الامني والسياسي :  1

 ى، حرب الخليج الثانية، الحرب ضد تنظيم القاعدة واخيراا وليرانية، حرب الخليج الأ)الحرب العراقية الإ

ن الطلب الكلي في تزايد ناتج عن أنتاجية في العراق مع ملاحظة لحرب ضد داعش( بتعطيل الاجهزة الإا

 الدولة نحو اقتصاديات الحرب. هعن توج زيادة عدد السكان، فضلاا 

يستوجب زيادة في عرض النقود، ونتيجة  الأمرن إ. تزايد الانفاق الحكومي : ولموجه هذه الزيادة ف 2

 ن الطلب الكلي الفعال سوف يزداد.إلذلك ف

اتج المحلي الإجمالي في العراق . سلبية القطاعات الاقتصادية : إذ هيمن قطاع الطاقة على الن 3

 إنتاجية القطاعات الاقتصادية الأخرى كالزراعة والصناعة وغيرها. نخفظتوا

روف طبيعية كاغلب ظاهرة التضخم في العراق تحت ظ هن البنك المركزي العراقي لم يواجإلذلك ف     

 دواته فيما يخص التضخم يعد نجاحاا وعبر استخدامة لأ ههدافأن نجاحه في تحقيق أدول العالم و 

 .استثنائياا 
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 . واقع معدلات التضخم في العراق :ثانيا 

اظ على معدلات التضخم يسعى البنك المركزي العراقي حالة حال كل البنوك المركزية في العالم للحف     

يبين معدلات التضخم في العراق  الأتي%( أي الحفاظ على حالة التضخم الزاحف، والجدول 3 – 0بين )

 خلال مدة الدراسة :

 2018 – 2008في العراق للمدة  التضخممعدل ( واقع 8جدول )

 معدل التاريخ ت
 التضخم

معدل  التاريخ ت
 التضخم

معدل  التاريخ ت
 التضخم

 1.70 2015آيّار  89 5.10 2011أيلول  45 1.30 2008كانون الثاّني  1

 2.20 2015حزيران  90 4.80 2011تشرين ألأوّل  46 8.10 2008شباط  2

 2.60 2015تمّوز  91 4.80 2011تشرين الثاّني  47 5.60 2008آذار  3

 2.60 2015آب  92 6 2011كانون الأوّل  48 5.50 2008نيسان  4

 2.10 2015أيلول  93 5.40 2012كانون الثاّني  49 4.60 2008آيّار  5

 1.60 2015تشرين ألأوّل  94 5.70 2012شباط  50 6.30- 2008حزيران  6

 1 2015تشرين الثاّني  95 8.30 2012آذار  51 1.40- 2008تمّوز  7

 2.30 2015كانون الأوّل  96 8.70 2012نيسان  52 5.20- 2008آب  8

 0.90- 2016كانون الثاّني  97 7.20 2012آيّار  53 0.30 2008أيلول  9

 1.50 2016شباط  98 5.80 2012حزيران  54 7.60 2008تشرين ألأوّل  10

 1.80 2016آذار  99 5.70 2012تمّوز  55 6.70 2008تشرين الثاّني  11

 2.10 2016نيسان  100 7 2012آب  56 6.80 2008كانون الأوّل  12

 2.50 2016آيّار  101 6.40 2012أيلول  57 0.60 2009كانون الثاّني  13
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 0.10 2016حزيران  102 4.80 2012تشرين ألأوّل  58 0.20 2009شباط  14

 0.40- 2016تمّوز  103 4.50 2012تشرين الثاّني  59 3.10- 2009آذار  15

 0.20 2016آب  104 3.60 2012كانون الأوّل  60 5.70- 2009نيسان  16

 0.30 2016أيلول  105 2.80 2013كانون الثاّني  61 5.60- 2009آيّار  17

 0.20 2016تشرين ألأوّل  106 2.20 2013شباط  62 0.70 2009حزيران  18

 1.00- 2016تشرين الثاّني  107 1.30 2013آذار  63 1.50- 2009تمّوز  19

 0.70- 2016كانون الأوّل  108 1.20 2013نيسان  64 0.30- 2009آب  20

 0.90- 2017كانون الثاّني  109 1.10 2013آيّار  65 2.70- 2009أيلول  21

 0.80- 2017شباط  110 2.30 2013حزيران  66 6.40- 2009تشرين ألأوّل  22

 0.30 2017آذار  111 2.50 2013تمّوز  67 4.90- 2009تشرين الثاّني  23

 1 2017نيسان  112 0.10 2013آب  68 4.40- 2009كانون الأوّل  24

 0.10 2017آيّار  113 0.30 2013أيلول  69 2.20 2010كانون الثاّني  25

 0.10- 2017 حزيران 114 3.10 2013تشرين ألأوّل  70 2.50 2010شباط  26

 0.70 2017تمّوز  115 2.70 2013تشرين الثاّني  71 3.40 2010آذار  27

 0.20 2017آب  116 3.10 2013كانون الأوّل  72 2.90 2010نيسان  28

 0.40 2017أيلول  117 4 2014كانون الثاّني  73 1.60 2010آيّار  29

 0.10 2017ألأوّل تشرين  118 3 2014شباط  74 1.70 2010حزيران  30

 0.70 2017تشرين الثاّني  119 2 2014آذار  75 0.60 2010تمّوز  31

 0.80 2017كانون الأوّل  120 1.50 2014نيسان  76 1.70 2010آب  32
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 0.40 2018كانون الثاّني  121 1.40 2014آيّار  77 2.70 2010أيلول  33

 0.10- 2018شباط  122 2.30 2014حزيران  78 3.60 2010تشرين ألأوّل  34

 0.80- 2018آذار  123 2.30 2014تمّوز  79 3.10 2010تشرين الثاّني  35

 1.30- 2018نيسان  124 2.70 2014آب  80 3.30 2010كانون الأوّل  36

 0.70 2018آيّار  125 2.10 2014أيلول  81 5.80 2011كانون الثاّني  37

 1.70 2018حزيران  126 0.90 2014تشرين ألأوّل  82 5.90 2011شباط  38

 1.50 2018تمّوز  127 3 2014تشرين الثاّني  83 5 2011آذار  39

 0.20 2018آب  128 1.60 2014كانون الأوّل  84 5.80 2011نيسان  40

 0.10 2018أيلول  129 0.40- 2015كانون الثاّني  85 6.60 2011آيّار  41

 1.10 2018تشرين ألأوّل  130 0.30 2015شباط  86 6.10 2011حزيران  42

 0.80 2018تشرين الثاّني  131 0.20 2015آذار  87 6.20 2011تمّوز  43

 0.10- 2018كانون الأوّل  132 0.50 2015نيسان  88 5.20 2011آب  44

 عتماد على المصدر : الباحث بالإ

 .(2018 – 2008للبنك المركزي العراقي للاعوام ) السنوية التقارير الاقتصادية.  1

 حصائي.الموقع الإالموقع الالكتروني الرسمي للبنك المركزي العراقي، .  2

 

 معدلات التضخم في العراق : هثالثا . اتجا

لى اثنى إتسهيل تحليل وتتبع التغير الحاصل في معدلات التضخم فسوف تقسم السلسة الزمنية  غيةب     

عدد المشاهدات( ÷ ويتم احتساب الوسط الحسابي والذي يساوي )مجموع قيم المشاهدات  شهراا عشر 
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 التضخم السابق ÷ التضخم السابق –)التضخم الحالية ونسبة التغير في معدلات التضخم والتي تساوي 

 : الأتيواتجاهه خلال مدة الدراسة وكما هو مبين في الجدول درجته (  لمعرفة 100× 

 2018 – 2008( الوسط الحسابي ونسبة التغير في معدلات التضخم للمدة 9جدول )

 نسبة التغير الوسط الحسابي التاريخ ت

1 2008 2.8 ---- 

2 2009 (2.76) (201)% 

3 2010 2.44 188% 

4 2011 5.60 129% 

5 2012 6.09 9% 

6 2013 1.89 (69)% 

7 2014 2.23 18% 

8 2015 1.39 (38)% 

9 2016 0.47 (66)% 

10 2017 0.21 (56)% 

11 2018 0.35 68% 

 (SPSS , Excelبرنامجي ) بالإعتماد علىالباحث المصدر : 
 

ما الاعوام أحاد،  انخفاضشهد معدل التضخم  2009م العانه وفي يتضح أ( 9من الجدول )     

، وفي العام صهمتناق زيادة افي معدلات التخضم ولاكنه زيادة( فلقد شهدت 2012، 2011، 2010)
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، 2015الاعوام )وفي  ،2014في العام  ارتفاع هحاد تلا انخفاضفقد شهد معدل التضخم  2013

فقد استمر معدل التضخم  2017ما العام أ متزايد في معدلات التضخم، انخفاض شهدتا( 2016

ح في الشكل وكما هو موض 2018في عام  رتفاعولكن بصورة متناقصة إلى أن تحول للا نخفاضبالا

 : الأتي

 2018 – 2009معدل التضخم في العراق للمدة  ه( اتجا11)رقم الشكل 

 

 (Excel)عتماد على برنامج المصدر : الباحث بالإ

 رابعا . العوامل المؤثرة في معدل التضخم في العراق :

لى نجاح إ 2009معدل التضخم( لعام  انخفاضيعود التحسن الملحوض في معدلات التضخم )     

لى جانب إسعار، تبعها البنك المركزي في تحقيق الاستقرار في المستوى العام للأإالسياسة النقدية التي 

تزايد عن  ناتج ارتفاعفقد شهد  2010ما معدل التضخم لعام أالتحسن الكبير في الوضع الامني، 

 رتفاعلى الاإسعار السلع الغذائية أن عادت أالضغوط التضخمية في العديد من دول العالم بعد 

عن زيادة الانفاق الحكومي  في الدول الفقيرة، فضلاا  لا سيماتهدد الامن الغذائي و  أصبحتوبمستويات 
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سعار، وفي عام للضغط على الأ هنتاجية مرنإب مع عدم وجود قاعدة العراقي في فقرة الأجور والروات

لى حفز العمل إسعي المجتمع الدولي  من على الرغم كبيراا  اا ارتفاعشهدت معدلات التضخم  2011

فمن ابقى معدلات التضخم مرتفعة هو التسعيرة الجديدة للكهرباء وزيادة  محلياا و  من الغذائي،لتحسين الا

ذ بلغ إفقد بلغ معدل التضخم في العراق اقصى مستوياته  2012الطلب على الدور المستاجرة، وفي عام 

غلب مكونات سلة أن ألى إويعود السبب في ذلك  2011ناقصة عن عام ( ولكن الزيادة مت6.09)

ن الاقتصاد العراقي سوف يبقى عرضة للتقلبات السعرية العالمية والتي كانت باتجاه أالمستهلك استيرادية و 

م اتسم العاو ، سعار السكن والتعليمأ ارتفاعما محليا فما زاد من الضغوط التضخمية أالزيادة في هذا العام، 

ر السلع الغذائية نتيجة سعاأ انخفاضلى إلسبب في ذلك ابعدم وجود ضغوط تضخمية ويعود  2013

محليا و روف المناخية في البلدان المنتجة الأخرى، ظبعض البلدان كالبرازيل وتحسن ال نتاج فيزيادة الإ

بعض السلع الواردة في ن زيادة الانفاق الحكومي قابلها مرونة في الطاقة الاستيرادية واستمرار لدعم إف

( 1.9ن كان )أ( بعد 2.2ذ بلغ )إفي معدل التضخم  اا نسبي اا استقرار  2014شهد العام و  البطاقة التموينية،

سعار المواد الغذائية ألى استقرار إوكلاهما ضمن المدى المقبول ويعود السبب في ذلك  2013في عام 

ما محليا فشهد هذا أنتاج، ستويات قياسية في الإلى مإسعار النفط والوصول أالعالمية ناتج عن هبوط 

وفي عام  سعار شراء المحاصيل الزراعية الاستراتيجية،ألدعم مفردات البطاقة التموينية و  اا العام استمرار 

سعار المواد الغذائية أ انخفاضلى استمرار إت ويعد السبب في ذلك انخفضن معدلات التضخم إف 2015

ن البنك المركزي احتوى التضخم من خلال تمسكة إما محليا فأالطلب،  انخفاضنتيجة زيادة المعروض و 

دلات التضخم في مع انخفاضولقد استمر  ل سياسة النقد الرخيص،لابعدم تمويل عجز الموازنة من خ

زمة الركود الاقتصادي العالمي وما نجم عنها من تراجع معدلات النمو نعكاسا لأإوذلك  2016العام 

عما حققته السياسة النقدية للبنك المركزي  قتصادية كافة وما يتفرع عنها من نشاطات، فضلاا للانشطة الا

 جراءات لدعم السيولة المحلية.إلراهن والمتمثل بحالة الركود من العراقي في ظل الوضع ا
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عار مجاميع سفي أ انخفاضبسبب  نخفاضفإن معدل التضخم استمرت بالا 2017وفي العام      

التضخم في معدل  ارتفعوبقاء مجاميع أخرى من مكونات الرقم القياسي للأسعار على حالها، و ساسية أ

)التقارير  وعات من مكونات الرقم القياسي للأسعارسعار مجمأ ارتفاعلاستمرار  نتيجة 2018العام 

 (.2018 – 2009بنك المركزي العراقي للاعوام الاقتصادية لل

 للسياسة النقدية في معدلات التضخم :دوات الكمية ثر الأخامسا . 

يرجع أنصار هذا المذهب النقدي تفسيرهم لظاهرة التضخم إلى إفراط السلطات النقدية في إصدار      

يفوق قوة العرض المحلي الحقيقي  فائضاا  نقدياا  الذي ينجم عنه طلباا  الأمرالنقود داخل الاقتصاد القومي، 

تستعمل السياسة النقدية العديد من الإجراءات والتي ترتبط  هثار آوالخدمات في المجتمع، وللحد من  للسلع

يصعب الفصل بين النقد والائتمان من  إذقيق رقابة فاعلة على الائتمان بعملية الإصدار النقدي وتح

 (.125: 2006ثيرهما في تحقيق الاستقرار في مستويات الأسعار )عناية، أحيث ت

ة إن الهدف الرئيس للسياسة النقدية في التعامل مع التضخم ينطلق من مفردات نظرية وعملية مرتبط     

يلاحظ إن العديد من البنوك المركزية استهدفت التضخم لإدارته السياسة  بجوهر الاستقرار الاقتصادي، إذ

 (.Issing, 2011 :3النقدية )

تنسيق مع مختلف المؤسسات المالية والمصرفية التي تعمل تحت وتعمل البنوك المركزية بالتعاون وال     

شرافه على رسم السياسة النقدية التي تكفل تحقيق الاستقرار النقدي من خلال التوازن بين عرض  رقابته وا 

تباع مجموعة إالنقود والطلب عليها في الاقتصاد، ففي ظل ظروف التضخم يعمل البنك المركزي على 

ارية على خلق الائتمان، وذلك نكماشية التي تكفل الحد من قدرة المصارف التجدية الامن السياسات النق

 .(428: 1973التقليل من حجم السيولة في التداول )الروبي،  غيةب
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ن البنوك المركزية تقوم برفع سعر إهور التضخم فظدواتها المتعددة ففي حال أوذلك عن طريق      

تقوم البنوك المركزية  إذلتأثير في حجم الإنفاق الكلي، على الائتمان وا إعادة الخصم وذلك بهدف الرقابة

أخرى  ةبذلك بغية إغراء المدخرين على الادخار بشكل موجودات مالية كالودائع لدى المصارف، ومن جه

ترتفع تكلفة حصول  ومن ثمرفع تكلفة حصول المصارف التجارية على القروض من البنك المركزي، 

(، أو تقوم البنوك المركزية 166: 2006النقد والقروض من المصارف التجارية )عناية،  الأفراد على

بذلك امتصاص للسيولة نتيجة لشراء  ةلية عارضة للأوراق المالية مسببسواق المابالدخول إلى الأ

ارف قدرة هذه المص انخفاضالمصارف التجارية لبدائل النقود وتقليص حجم السيولة لديها مما يؤدي إلى 

للعلاقة القائمة بين الكتلة النقدية المتداولة ومستوى الأسعار فإن هذا الإجراء  على منح الائتمان، ونظراا 

ن البنوك أعن  (، فضلاا 326:  2002عبد النعيم، في خفض التضخم )محمود و  من شأنه أن يسهم

القانوني للحد من قدرة المصارف على منح الائتمان، وهذا يعد إجراء  الإحتياطيالمركزية ترفع نسبة 

الاستثمارات  انخفاضانكماشيا المقصود منه التقليل من سيولة المصارف التجارية، ما يؤدي إلى 

الأسعار ويسهم في كبح  انخفاضالطلب الكلي، مما يؤدي إلى  انخفاضومعدلات التوظيف ومنه 

 .(110: 2002التضخم )مجدي، 

 دوات الكمية في معدل التضخم :رابعا . النماذج القياسية للأ

 الإحتياطيانسجاماا مع النظرية الاقتصادية والتاصيل النظري للدراسة فإن العلاقة بين رصيد      

ن معامل بيتا سوف يكون سالب ي العراق هي علاقة عكسية، لذلك فإالقانوني ومعدل التضخم ف

 يبين العلاقة بينهما : الأتيوالانموذج 

Y1 = B – B1X1 …. (27) 
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عراق فهي علاقة عكسية ومعدل التضخم في ال أيام 7 يداع القائمأما العلاقة بين رصيد تسهيلات الإ     

  يبين العلاقة بينهما : الأتينموذج أيضاا، والأ

Y1 = B – B2X2 …. (28) 

لار ومعدل التضخم في العراق، الأجنبية باتجاه مبيعات الدو والعلاقة عكسية بين صافي نافذة العملة      

  يبين العلاقة بينهما : الأتينموذج والأ

Y1 = B – B3X3 …. (29) 

 شكل مستمر خلال مدة الدراسة سعياا إلىوبما أن البنك المركزي العراقي استخدم الأدوات الكمية ب     

نموذج المتعدد يمكن أن تصاغ بالأ الخطي الانحدار ل التضخم في العراق فإن معادلةالتأثير في معد

 :  الأتي

Y1 = B – B1X1 –B2X2 – B3X3 …. (30) 

 : إذ إن     

Y1 معدل التضخم في العراق =.  

B الحد الثابت =. 

B1  القانوني الإحتياطي= معامل بيتا لرصيد. 

X1  القانوني الإحتياطي= رصيد. 

B2 أيام 7 القائميداع = معامل بيتا لتسهيلات الإ. 

X2 أيام 7 يداع القائم= تسهيلات الإ. 

B3 معامل بيتا لصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار =. 

X3 صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار =. 
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 2018 – 2008الثاني : سعر الصرف في العراق للمدة  طلبالم

 الدينار العراقي وسعر صرفه :ة عن  . نبذة تأريخيأولا

نه أة التي مر بها سعر صرف الدينار العراقي، فيمكن القول تأريخياستعراض المراحل ال أجلمن      

ات من العملة الأجنبية، الإحتياطيحصلت وفرة نسبية في  1972حزيران  1تأميم النفط في  روبعد قرا

على الرغم من وجود سوق موازية لسعر ن سوق الصرف لم تشهد تغيرات حادة إعن ذلك ف فضلاا 

وفي بعض الاحيان يكون سعر  الصرف إلا أن الفرق بينها وبين سعر الصرف الرسمي بسيط جداا 

الذي لا يحفز على نمو وازدهار هذا  الأمرمنه في السوق الرسمي،  أقلالصرف في السوق الموازي 

الثابت هو النظام المعتمدة والمهيمن (، كان نظام سعر الصرف 23: 2001السوق )الشماع والعمري، 

دولار  3.3ة ثابتة وهي ما يعادل مريكي بنسبلدينار العراقي مقابل الدولار الأ، إذ تحدد قيمة ا1980حتى 

 ارنة التي مر بها سعر صرف الديتأريخيما المراحل الأ(، 63: 2015مريكي لكل دينار عراقي )معارج، أ

 -: الأتيالعراقي فيمكن تحديدها ب

 ( :1990 – 1980. مرحلة ) 1

تطورات مهمة وكبيرة في سعر صرف  1990ولغاية عام  1980تخللت المدة الممتدة من عام      

 –الحرب العراقية  علىمعدلات التضخم بسبب تمويل الانفاق  ارتفاعالدينار العراقي، إذ تتميز هذه المدة ب

بين  إلى ظهور فرق أدىعن توقف صادرات النفط، مما  ات الدولية، فضلاا الإحتياطييرانية واستنزاف الإ

حتى تاريخ العمل  ، لكن هذا الفرق كان قليلاا الموازيةعنه في السوق  الرسميسعر الصرف في السوق 

 (.71: 2010بنظام الاستيراد بدون تحويل خارجي )كريم، 
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ن  وعند الشروع بتطبيق هذا القانون رسمياا       بدأت عمليات استيراد وتصدير خفية عبر منافذ حدودية وا 

كانت محدودة الحجم والتأثير في عقد الثمانينيات، وأصبح سعر صرف الدينار العراقي يتحدد بموجب 

عبر تهريب العملة العراقية للدول المجاورة، كل  العجز بالميزان التجاري الخفي، الذي يغطى انذاك تلقائياا 

 (.26: 2001دت إلى تدهور قيمة العملة المحلية بصورة تدريجية )الشماع والعمري، هذه العوامل ا

 ( :2002 – 1991. مرحلة ) 2

تعاظم دور السوق الموازية للصرف في النشاط الاقتصادي والتمويلي، وجذب ما في حوزة المقيمين      

، وما تمخض 1990راق عام من العملة الأجنبية، بفعل ظروف الحصار الاقتصادي الذي فرض على الع

عنه من توقف المصدر الرئيس للمعروض من العملة الأجنبية متمثلاا بالصادرات النفطية إلى الأسواق 

عن تجميد  الدولية، التي تعد الأساس في تمويل استيرادات العراق وتنوع مصادر عرضه السلعيه، فضلاا 

ارج، ومع الاستمرار في تطبيق نظام الصرف الثابت العراقية من العملة الأجنبية المودعة في الخ رصدةالأ

الذي جعل من هذه السوق الموازية معياراا للتعرف على حجم  الأمرلعراقي تجاه العملة الأجنبية، للدينار ا

الاختلال في توازن الاقتصاد الكلي الداخلي والخارجي، مما حدى بالسياسة النقدية إلى تبني ما يعرف 

جراء بغية تخذ هذا الإألموازية مع الاقتصاد الكلي ولقد بمبدأ التحرر المالي عبر ربط نشاط السوق ا

هو فرض السيطرة الكبيرة على استخدامات العملة الأجنبية، والثاني تشجيع تدفق  ولمرين، الأأتحقيق 

موال )صالح، أخرى الحد من ظاهرة هروب رؤوس الأ هة من المقيمين في الخارج، ومن جهالعملة الأجنبي

2001 :36.) 

بنك المركزي صدر الإللتعامل مع السوق الموازية، إذ  طار قانونيإوقد تجسد ذلك عبر صياغة      

قراراا يجيز بموجبة تأسيس مؤسسات مالية غير مصرفية متمثلة بالشركات  1993العراقي في العام 

 (.157: 2001ومكاتب الصيرفة للتعامل بالعملات الأجنبية )عطو، 
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ات إحتياطي انخفاضللتدهور، ويعود ذلك إلى  ن أسعار الصرف في السوق الموازية تعرضتأإلا      

يرادات الحكومية الاعتيادية الا انخفاضعن الإيرادات النفطية، فضلاا  انخفاضالعملة الأجنبية الناجم عن 

(، 74: 2010كالضرائب والرسوم، مما انعكس سلبا على الموازنة الحكومية والعجز المالي فيها )كريم، 

صدار النقدي، صرفي لزيادة الإغط على الجهاز المالذي دفع الحكومة إلى تمويل العجز عبر الض الأمر

جراء إلى تنامي عرض العملة العراقية بشكل واسع، وتسبب ذلك بزيادة كبيرة في معدلات هذا الإ أدىإذ 

إلى انعكاسات سلبية على سوق الصرف ومعدلاتها محدثة تدهور خطير  أدىالتضخم وبشكل متسارع 

 (.150: 2009سعار الصرف )العطواني، أوكبير في 

توافق مع هذا التدهور لسعر صرف الدينار طلب متزايد على العملات الأجنبية، الدولار على وجه      

ما عرض العملات أات التجارية، يأخرى وسيطاا للعمل هومن جه ه للقيمة من جهالخصوص خزيناا 

ة لدى الجهاز أجنبي الأجنبية وتحويل الأفراد لحيازاتهم من تلك العملات إلى سوق الصرف أو إلى ودائع

ن إمن هذا التحول، على هذا الأساس فمر متوقف على تقدير الأفراد للعائد المتوقع أالمصرفي فهو 

الاختلال والتدهور الذي حصل في سعر صرف الدينار في السوق الموازية ناجم عن اختلال قوى 

طلب  ولإلى قسمين الأ الطلب على العملة الأجنبية انقسم إذ إنالعرض والطلب على العملة الأجنبية، 

طية عمليات الاستيراد بدون غعلى العملة الأجنبية لأغراض المعاملات، إذ يتسرب معظمها إلى الخارج لت

ما العرض للعملة أتحويل خارجي، والثاني طلب لاغراض التحوط والوقاية وهو ما يعرف بظاهرة الدولة، 

 (.37: 2001الموازية حول العائد المتوقع )صالح، الأجنبية فهو رهن قرارات المستثمرين في السوق 

سعار الصرف المتعددة، في محاولة منها لمعالجة أعتماد نظم إلى التوسع في إعمدت الحكومة      

الصرف السائدة  راسعأتباع سياسة تتلائم وظروف الحصار، ولقد قدر عدد إب هالوضع والتعامل مع

سعار، أ 10مالية والمصارف ووزارة التجارة وغيرها بما يزيد على اجهزة الدولة ووزارة ال والمتعددة، من
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 100بالغ مريكي لكل دينار عراقي، سعر الصرف التحاسبي الأدولار  3.2السعر الرسمي البالغ  همهاأ

الغ مريكي، وسعر المعاملات التي تجريها السفارات والمصدرين والفنادق والبأدينار عراقي لكل دولار 

مريكي، أدينار عراقي لكل دولار  450بالغ مريكي، وسعر الحوالات والأاقي لكل دولار دينار عر  1200

وهو وسعر الصرف التشجيعي للصادرات والذي يقدر بدينار واحد لكل دولار، وكذلك سعر الموازنة العامة 

على عن سعر الصرف في السوق الموازية والذي يتحدد  مريكي، فضلاا أدينار عراقي لكل دولار  1500

 (.65: 2001ة العرض والطلب )عطو، ليآوفق 

 ثارلاقتصاد العراقي تجلت هذه الآثار سلبية على اداء اآعن سعار الصرف أاسفرت التعددية في      

يحصل على الموارد  ولنتاج السلع العام والخاص كون الأإنافسة غير المتكافئة بين قطاعات في الم

و أرباح القطاع العام أما وهمية أفإن هذا الاختلاف بالأسعار يعكس  ومن ثمبأسعار تختلف عن الثاني، 

ن عدم التكافؤ بين القطاعيين يقود إلى ظاهرة اخطر على إعدم تطور القطاع الخاص، فضلاا عن ذلك ف

الثقة بالعملة الاقتصاد متمثلة بسوء تخصيص الموارد، كما افرزت التعددية في أسعار الصرف فقدان 

العادات الاستهلاكية للمجتمع ويزيد من استهلاكه مستندا إلى  فين يؤثر أنه أمن ش المحلية وهذا

 (.78: 2006المفاضلة بين النقود والسلع )شندي، 

ن قيمة أ( 1995 – 1991ة )مدنار العراقي في اليعند النظر في معدلات النمو لسعر صرف الدو      

في سعر صرف الدينار العراقي  نخفاضبلغ معدل الااا حاداا، إذ انخفاضصرف الدينار العراقي شهدت 

 اا نسبياا،ارتفاعبعد هذه الفترة إذ شهدت قيمة الدينار العراق  نخفاض%(، ولم يستمر الا100لهذه المدة )

لى ردم الفجوه بين سعر إ سعىتعززه بواسطة سياسة نقدية ت لكن هذا التحسن لم يدم طويلاا، لأن الدولة لم

الإجراءات المتخذة من قبل السلطات النقدية متمثلة بزيادة عدد  إذ إنموازي، الصرف الرسمي وال

المؤسسات المالية غير المصرفية للتعامل بالعملات الأجنبية بيعاا وشراءا كانت غير مجدية في تعزيز 
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من  الثقة بقيمة الدينار العراقي وتحقيق استقراراا نسبياا، إذ انعكس هذا على تدهور سعر صرف الدينار

نتاجية على وضعها إلى جانب (، فضلاا عن بقاء القطاعات الإ1999 – 1997جديد خلال السنوات )

 (.66-65: 2015محدودية الصادرات العراقية )معارج، 

لسعر صرف الدينار  ( بعض التطورات الإيجابية نسبياا 2002 – 2000ولقد حدث خلال المدة )     

عتماد على قاعدة سعر السوق سعار الصرف بالإأالعراقي، إذ اتجهت السلطات العراقية إلى تقليص عدد 

السلطات أيضاا  تالسفر والسياحة، وقام وشركات دينار( للسفارات والمنظمات الدولية 200ناقص )

أخرى  همن جه (،161: 2002طو، دينار لكل دولار( للسلع المستوردة من قبلها )ع 750بتحديد سعر )

اتاح التحسن الذي بلغه ميزان المدفوعات العراقي فرصة لتحسين قيمة الدينار مقابل العملة الأجنبية، إلا 

من خلالها إلى  سعىلسياسة الاقتصادية إلى ثوابت تلم يتحقق والسبب يعزى إلى افتقار ا الأمرن هذا أ

قي، إذ لم يبلغ سعر صرف الدينار العراقي في السوق الموازية تحقيق استقار في سعر صرف الدينار العرا

دينار لكل دولار( فانعدام سياسة التعقيم للزيادة الحاصلة  936سعار الصرف المتعددة والبالغ )أمتوسط 

ساسيات غياب التنسيق بين أتمويل المشتريات الحكومية عد من في عرض النقد من جراء طريقة 

 2015)معارج،  سعار الصرفأالسياستين النقدية والمالية، فالعجز في الموازنة العامة حافظ على تعددية 

:66.) 

 الان( :  – 2003. مرحلة ) 3

وحصول البنك المركزي العراقي على استقلالية في رسم وتنفيذ  2003بعد احتلال العراق عام      

، وبدأ عملية إعادة هيكلة الاقتصاد العراقي من 2004لعام  (56)موجب القانون رقم سياسته النقدية ب

نحو اقتصاد السوق، كان يتوجب على صناع  هطار التوجإمرتكزات قوية لهذا الاقتصاد في  بناء أجل
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السياسة النقدية اللجوء إلى نظام سعر صرف يتلائم مع التطورات الاقتصادية الحاصلة ويستطيع تحقيق 

 التحسن والاستقرار في قيمة الدينار العراقي.

قام البنك المركزي العراقي مزاد العملة الأجنبية ليضع حد للتعددية الرسمية أ 2003العام  أواخروفي      

عتماد نظام الصرف المعوم المدار، إذ يتحدد سعر ا  و سعار الصرف في العراق وما افرزته من تشوهات لأ

همية سعر أكن تحت رقابة واشراف البنك المركزي لخطورة و لطلب، وللية العرض واآالصرف وفق 

 الصرف في الاقتصاد العراقي.

ليه ام في تحديد سعر الصرف الذي ترمي ولقد أضحى مزاد العملة الأجنبية يمثل المجال الملائ     

تحقيق هدفها النهائي متمثلاا و هدفاا وسيطاا للسياسة النقدية بغية أسمياا أالسياسة النقدية وتعتمده مثبتاا 

 بإستقرار المستوى العام للأسعار والحد من الضغوط التضخمية.

السياسة النقدية  دواتأية السوق الرسمي للصرف في العراق واحداا من عد مزاد العملة الأجنبولقد      

معدلات التضخم  الفاعلة في استقرار الطلب الكلي المؤدي إلى استقرار المستوى العام للأسعار وخفض

عبر التأثير المباشر في نمو الكتلة النقدية والتحكم في السيولة، وقد إستطاع مزاد العملة الأجنبية اشباع 

رغبات السوق من العملة الأجنبية وسد احتياجات القطاع الخاص لتمويل كافة استيراداته، ضمن معدلات 

زاد العملة الأجنبية نهاية للتقلبات في سعر صرف توازنية حافظت على نظام مالي مستقر، بهذا وضع م

، إذ ساهم مزاد العملة الأجنبية في تحقيق توازن في الفترة السابقةصرف الدينار العراقي التي عانت منها 

ما بين عرض العملة المحلية )الطلب على العملة الأجنبية( والطلب على العملة المحلية )عرض العملة 

 (.26: 2007الأجنبية( )الشبيبي، 
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 2004يكي مقابل الدينار العراقي بعد عام الأمر حسن واستقرار سعر صرف الدولار مما قاد إلى ت     

ساساا من جراء قيام أتية أالبنك المركزي العراقي المتات الدولية لدى الإحتياطيوهو محصلة مباشرة لزيادة 

 (.5ب : 2011الوحيد للعملة الأجنبية )صالح، الأخير بتنقيد العوائد النفطية للحكومة التي تمثل المورد 

 ثانيا . واقع سعر الصرف في العراق :

نما بثبات سعر ر صرفها مقابل العملات الأخرى، وأسع انخفاضن قوة العملة لأي بلد لا تقاس بإ     

ار من تذبذب واضح وكان سعر صرف الدين عانى الدينار العراقي ومنذ صدوره مدة طويلة، ولقدالصرف 

جدول يبين سعر صرف  الأتيالعراقي ضحية للوضع السياسي والامني الذي عاشته الدولة العراقية، و 

 الدينار العراقي في السوق الموازية خلال مدة الدراسة :

 2018 – 2008للمدة  ي في السوق الموازيةالعراق سعر صرف الدينار( واقع 10جدول )
 مريكي(ي لكل دولار أ)دينار عراق

 سعر التاريخ ت
 الصرف

 سعر التاريخ ت
 الصرف

سعر  التاريخ ت
 الصرف

 1309 2015آيّار  89 1200 2011أيلول  45 1224 2008كانون الثاّني  1

 1305 2015حزيران  90 1200 2011تشرين ألأوّل  46 1225 2008شباط  2

 1230 2015تمّوز  91 1200 2011تشرين الثاّني  47 1222 2008آذار  3

 1217 2015آب  92 1218 2011كانون الأوّل  48 1216 2008نيسان  4

 1223 2015أيلول  93 1206 2012كانون الثاّني  49 1212 2008آيّار  5

 1220 2015تشرين ألأوّل  94 1236 2012شباط  50 1205 2008حزيران  6

 1219 2015تشرين الثاّني  95 1240 2012آذار  51 1202 2008تمّوز  7

 1216 2015كانون الأوّل  96 1263 2012نيسان  52 1196 2008 آب 8



 
160 

 1234 2016كانون الثاّني  97 1250 2012آيّار  53 1188 2008أيلول  9

 1240 2016شباط  98 1241 2012حزيران  54 1185 2008تشرين ألأوّل  10

 1260 2016آذار  99 1253 2012تمّوز  55 1183 2008تشرين الثاّني  11

 1277 2016نيسان  100 1248 2012آب  56 1180 2008كانون الأوّل  12

 1283 2016آيّار  101 1228 2012أيلول  57 1179 2009كانون الثاّني  13

 1266 2016حزيران  102 1200 2012تشرين ألأوّل  58 1178 2009شباط  14

 1273 2016تمّوز  103 1207 2012تشرين الثاّني  59 1178 2009آذار  15

 1280 2016آب  104 1222 2012كانون الأوّل  60 1179 2009نيسان  16

 1289 2016أيلول  105 1226 2013كانون الثاّني  61 1187 2009آيّار  17

 1298 2016تشرين ألأوّل  106 1231 2013شباط  62 1180 2009حزيران  18

 1295 2016 تشرين الثاّني 107 1255 2013آذار  63 1184 2009تمّوز  19

 1303 2016كانون الأوّل  108 1267 2013نيسان  64 1184 2009آب  20

 1292 2017كانون الثاّني  109 1270 2013آيّار  65 1183 2009أيلول  21

 1272 2017شباط  110 1237 2013حزيران  66 1183 2009تشرين ألأوّل  22

 1254 2017آذار  111 1218 2013تمّوز  67 1183 2009تشرين الثاّني  23

 1251 2017نيسان  112 1209 2013آب  68 1185 2009كانون الأوّل  24

 1250 2017آيّار  113 1211 2013أيلول  69 1185 2010كانون الثاّني  25

 1248 2017حزيران  114 1220 2013تشرين ألأوّل  70 1185 2010شباط  26

 1258 2017تمّوز  115 1218 2013تشرين الثاّني  71 1185 2010آذار  27
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 1254 2017آب  116 1222 2013كانون الأوّل  72 1185 2010نيسان  28

 1255 2017أيلول  117 1222 2014كانون الثاّني  73 1185 2010آيّار  29

 1259 2017تشرين ألأوّل  118 1222 2014شباط  74 1185 2010حزيران  30

 1252 2017تشرين الثاّني  119 1222 2014آذار  75 1185 2010تمّوز  31

 1251 2017كانون الأوّل  120 1218 2014نيسان  76 1185 2010آب  32

 1246 2018كانون الثاّني  121 1222 2014آيّار  77 1185 2010أيلول  33

 1229 2018شباط  122 1213 2014حزيران  78 1185 2010تشرين ألأوّل  34

 1217 2018آذار  123 1214 2014تمّوز  79 1185 2010تشرين الثاّني  35

 1202 2018نيسان  124 1213 2014آب  80 1185 2010كانون الأوّل  36

 1200 2018آيّار  125 1204 2014أيلول  81 1185 2011كانون الثاّني  37

 1200 2018حزيران  126 1207 2014تشرين ألأوّل  82 1185 2011شباط  38

 1201 2018تمّوز  127 1200 2014تشرين الثاّني  83 1185 2011آذار  39

 1206 2018آب  128 1205 2014كانون الأوّل  84 1187 2011نيسان  40

 1207 2018أيلول  129 1221 2015كانون الثاّني  85 1196 2011آيّار  41

 1205 2018تشرين ألأوّل  130 1241 2015شباط  86 1197 2011حزيران  42

 1120 2018تشرين الثاّني  131 1270 2015آذار  87 1197 2011تمّوز  43

 1195 2018كانون الأوّل  132 1298 2015نيسان  88 1199 2011آب  44

 عتماد على المصدر : الباحث بالإ

 .(2018 – 2008للبنك المركزي العراقي للاعوام ) السنوية التقارير الاقتصادية.  1

 حصائي.الموقع الإالموقع الالكتروني الرسمي للبنك المركزي العراقي، .  2
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 : في السوق الموازية سعر صرف الدينار العراقي هثانيا . اتجا

فسوف  في السوق الموازية تسهيل تحليل وتتبع التغير الحاصل في سعر صرف الدينار العراقي غيةب     

)مجموع قيم والذي يساوي  ويتم احتساب الوسط الحسابي لى اثنى عشر شهراا إتقسم السلسة الزمنية 

في السوق الموازي والتي  عدد المشاهدات(  ونسبة التغير في سعر صرف الدينار العراقي÷ المشاهدات 

 درجتهلمعرفة  ( 100× سعر الصرف السابق ÷ سعر الصرف السابق  –تساوي )سعر الصرف الحالي 

 : الأتيمبين في الجدول  اتجاهه خلال مدة الدراسة وكما هوو 

 – 2008للمدة  في السوق الموازية سعر صرف الدينار العراقيل( الوسط الحسابي ونسبة التغير 11جدول )

2018 

 نسبة التغير الوسط الحسابي التاريخ ت

1 2008 1203 ---- 
2 2009 1182 (1)% 
3 2010 1185 0.2% 
4 2011 1196 1% 
5 2012 1233 3% 
6 2013 1232 0% 
7 2014 1214 (1)% 
8 2015 1247 3% 
9 2016 1275 2% 

10 2017 1258 (1)% 
11 2018 1202 (4)% 

 (SPSS , Excelبرنامجي ) بالإعتماد علىالمصدر : الباحث 
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سعر صرف الدينار العراق في التغير في  كان 2009العام  فينه و يتضح أ( 11من الجدول )     

كان هناك استقرار في حركة سعر  2013ولغاية عام  2010سالب ومن عام  هباتجا السوق الموازية

 ارتفاعما لبث أن تحول إلى  انخفاضفشهد  2014ما العام نار العراقي في السوق الموازية، أصرف الدي

وكانت هناك زيادة في سعر صرف الدينار العراقي في السوق الموازية ولكنها زيادة  2015في العام 

في سعر صرف الدينار  اا انخفاض 2018و 2017، في حين شهد العامان 2016متناقصة في العام 

 العراقي في السوق الموازية وبصورة متناقصة وهذا ما يدل على تعافي سعر الصرف خلال العامين

 : الأتيوكما هو موضح في الشكل  الاخيرين،

 2018 – 2009للمدة  في السوق الموازية سعر صرف الدينار العراقي ه( اتجا12)رقم الشكل 

 

 (Excel)عتماد على برنامج المصدر : الباحث بالإ
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 : في السوق الموازية ثالثا . العوامل المؤثرة في سعر صرف الدينار العراقي

في سعر صرف الدينار العراقي وذلك لتمكن البنك المركزي العراقي من  تحسن 2009العام شهد      

ن يحتفظ بنسبة من أذ استطاع إات مهمة من العملة الأجنبية بلغت مستويات جيدة، إحتياطيبناء 

 ر.شه 12ات الأجنبية التي تغطي المتطلبات الاستيرادية لمدة الإحتياطي

فقد شهد استقرار نسبي ناتج عن نجاح البنك المركزي العراقي في المحافظة على  2010ما عام أ     

دوات لأ إدارتهات الأجنبية والمخاطر التي تواجه استنفاذها من خلال الإحتياطيالتوازن السليم بين وضع 

نك المركزي على الرغم من محاولة الب اا ارتفاعشهد سعر الصرف  2011وفي عام ، السياسة النقدية

استمرار  2012وشهد عام ، روف الأقليميةظزم الألى تإالعراقي الحفاظ علية ويعود السبب في ذلك 

دينار عراقي لكل  1233ذ بلغ أعلى مستوياته )إسعر صرف الدينار العراقي في السوق الموازية  ارتفاع

مية وزيادة الطلب على الدولار روف الأقليظزم الألى استمرار تإمريكي(، ويعود السبب في ذلك أدولار 

 يكي لاغراض المضاربة.الأمر 

ناتج عن متابعة   اا استقرار  سعر صرف الدينار العراقي في السوق الموازية شهد 2013عام ال وفي     

لكل متطلبات  هدواته الكمية والنوعية وتوفير لأ هالبنك المركزي العراقي لسعر الصرف الموازي واستخدام

، وواصل سعر الصرف ة الأجنبية في سبيل كبح جماح سعر الصرف وهذا ما تحقق فعلاا السوق من العمل

نتيجة لاستمرار سياسة البنك المركزي العراقي في دعم العملة المحلية وزيادة  2014في العام  نخفاضالا

عن تفاعل  اا في سعر صرف الدينار العراقي ناتج اا ارتفاعفقد شهد  2015ما العام ، أثقة الجمهور بها

لدينار العراقي مقابل الدولار واستمر سعر صرف ا، عوامل الطلب الاعتيادية والطلب الناتج عن المضاربة

دينار عراقي  1275ند )وبلغ اقصى مستوياته ع 2016في عام  رتفاعالايكي في السوق الموازية بالأمر 

تثبيت سعر صرفه الرسمي عند  لىإويعود السبب في ذلك متناقص،  ارتفاعولكنه مريكي( ألكل دولار 
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عن  اا في سعر الصرف ناتج اا انخفاضفقد شهد  2017ما العام ، أ2016( منذ كانون الثاني لعام 1190)

 في السوق الموازية سعر الصرف شهد 2018وفي العام  (،1190سعر الصرف الرسمي عند )تثبيت 

البنك المركزي )التقارير الاقتصادية  منجراءات الرقابة على الصرف ناتج عن استمرار إ اا ملحوظ اا تحسن

 (.2018 – 2009بنك المركزي العراقي للاعوام لل

 : صرفالر اسعأدوات الكمية للسياسة النقدية في ثر الأثالثا . 

ن الاقتصادي وبشكل مباشر من خلال السياسة النقدية لكون سعر أي الشازداد التدخل الحكومي ف     

دوات الكمية المتعددة )عمليات السوق المفتوح، سعر الحكومة وذلك من خلال الأداة فعالة بيد أالصرف 

سعر  فيثير ألالها التخذ يستطيع من إالقانوني( التي يمتلكها البنك المركزي،  الإحتياطيعادة الخصم، إ

ثير على حجم المعروض النقدي من العملة المحلية في سوق أصرف العملة المحلية من خلال الت

 (.Kearns & Manners, 2006 :158جنبي )الأ الصرف

 الأمرالقانوني  الإحتياطيسياسة توسعية على تخفيض نسبة  هتباعإيعمد البنك المركزي في حالة و      

القانوني  الإحتياطينه يرفع نسبة أحالة السياسة الانكماشية فما في أالذي يرفع من قيمة الطلب الكلي، 

ن أ(، 42: 2010مما يقلل من قدرة المصارف على خلق النقود والائتمان ويقلل من عرض النقد )احمد، 

كمية النقود في  انخفاض إذ إنعلى سعر الصرف،  جوهرياا و  عكسياا  عرض النقد يؤثر تأثيراا  انخفاض

 انخفاضنسبة للخارج، ومن ثم الداخل أقل منها في الخارج يساعد على زيادة سعر الفائدة في الداخل بال

سعر صرف العملة المحلية  انخفاضقيمتها أي  ارتفاعلى إالذي يؤدي  الأمرعرض العملة المحلية، 

 (.857: 2005العملة الأجنبية )عطية،  لةبدلا

سعر الفائدة، فقيام السلطات  فيسعر الصرف من خلال التأثير  فيادة الخصم يؤثر سعر إعو      

موال إلى الدولة تدفقات الأ انخفاضو سعر الفائدة  انخفاضالنقدية بتخفيض سعر إعادة الخصم يؤدي إلى 
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سعر صرف  انخفاض فيموال من الدولة إلى الدول ذات سعر الفائدة الأعلى، مما يؤدي وهروب الأ

ن تأثير سعر إعادة أدة سعر إعادة الخصم، و العملة للدولة، ويحدث العكس في حال قامت الدولة بزيا

أكثر من منها  الأجلموال القصيرة تحركات رؤوس الأ في الخصم على سعر الصرف يكون واضحاا 

 (.47: 1987)عبد العظيم،  الأجلرؤوس الأموال الطويلة 

ما مزادات العملة للبنوك المركزية فهي المزادات التي تمارس وظيفة عمليات السوق المفتوح في أ     

جنبي فحسب، حتياجاته من النقد الأا  التجارة الخارجية للقطاع الخاص و مبادلة الدولار بالدينار ليس لتمويل 

 (.12ب : 2011نما يمارسها كسياسة نقدية للتدخل في تحديد سعر الصرف )صالح، أو 

 دوات الكمية في سعر صرف الدينار العراقي في السوق الموازية :رابعا . النماذج القياسية للأ

 الإحتياطين العلاقة بين رصيد صادية والتاصيل النظري للدراسة فإانسجاما مع النظرية الاقت     

معامل بيتا سوف  نالموازية هي علاقة عكسية، لذلك فإالقانوني وسعر صرف الدينار العراقي في السوق 

 يبين العلاقة بينهما : الأتينموذج لب والأيكون سا

Y2 = B – B1X1 …. (31) 

وسعر صرف الدينار العراقي في السوق  أيام 7 يداع القائمأما العلاقة بين رصيد تسهيلات الإ     

  يبين العلاقة بينهما : الأتينموذج ازية فهي علاقة عكسية أيضاا، والأالمو 

Y2 = B – B2X2 …. (32) 

 والعلاقة عكسية بين صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الدينار     

  يبين العلاقة بينهما : الأتينموذج العراقي في السوق الموازية، والأ

Y2 = B – B3X3 …. (33) 
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مستمر خلال مدة الدراسة هادفاا التأثير وبما أن البنك المركزي العراقي استخدم الأدوات الكمية بشكل      

المتعدد يمكن أن تصاغ  الخطي الانحدار ن معادلةنار العراقي في السوق الموازية فإفي سعر صرف الدي

 :  الأتينموذج بالأ

Y2 = B – B1X1 –B2X2 – B3X3 …. (34) 

 : إذ إن     

Y2 سعر صرف الدينار العراقي في السوق الموازية =.  

B الحد الثابت =. 

B1  القانوني الإحتياطي= معامل بيتا لرصيد. 

X1  القانوني الإحتياطي= رصيد. 

B2 أيام 7 يداع القائملإ= معامل بيتا لتسهيلات ا. 

X2 أيام 7 يداع القائم= تسهيلات الإ. 

B3 مبيعات الدولار افي نافذة العملة الأجنبية باتجاه= معامل بيتا لص. 

X3 مبيعات الدولار العملة الأجنبية باتجاهافي نافذة = ص. 
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 الصرف وسعر التضخم في الكمية النقدية الس ياسة أ دوات أ ثر قياس
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 ثالثالفصل ال

 قياس أثر أدوات السياسة النقدية الكمية في التضخم وسعر الصرف

 

، واختص بالتحليل الوصفي لهذه المتغيرات بيانات متغيرات الدراسة انين عرض الفصل الثبعد أ     

تم سوف ي ،تي ناقشها المبحث الثانينوع العلاقة المفترضة بين متغيرات الدراسة وال إلىن توصلنا وبعد أ

 وهو (E-veiws10)ثبات هذه العلاقات عبر استخدام برنامج ا الفصل تحليل البيانات ومحاولة أفي هذ

ت، ويتم ذلك من خلال حدث، وباستعمال الاختبارات التي سوف تكون ملائمة للطبيعة البياناصدار الأالإ

 -مبحثين هما : إلىتقسم الفصل 

 اسيةدوات القي: الإطار النظري للأ ولالمبحث ال 

 الزمنية السلاسل:  ولالأ المطلب

 المشترك التكامل:  الثاني المطلب

التضخم وسعر صرف بين الكمية و  السياسة النقدية دواتأني : تحليل وقياس العلاقة بين المبحث الثا

 الدينار العراقي

 العراق يف التضخم ومعدل الكمية السياسة النقدية أدوات بين العلاقة وقياس تحليل:  ولالأ المطلب

 العراقي الدينار صرف وسعر الكمية السياسة النقدية أدوات بين العلاقة وقياس تحليل:  الثاني المطلب
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 دوات القياسية: الإطار النظري للأ ولالمبحث ال 

  : السلاسل الزمنية ولالمطلب ال 

 . مفهوم السلسلة الزمنية : أولا

مرتبة حسب تسلسل زمني، بحيث كل فترة زمنية وهي مجموعة من القيم لمؤشر إحصائي معين      

هي متتالية لقيم متغير إحصائي خلال  اخرتقابلها قيمة عددية للمؤشر تسمى مستوى السلسلة، وبمعنى 

ة من المشاهدات لظاهرة (، وأيضاً تعرف على أنها مجموع223: 2004مجالات زمنية متساوية )سالم، 

ة ترات متساوية أو عبارة عن قيم ومقادير هذه الظاهرة في سلسلوقات محددة، وفي المعتاد على فأما في 

صالح خ المتتالية متساوية )أبو ، سنين، وفي العادة تكون الفترات بين التواري، أشهرأيامتواريخ متتابعة مثل 

 (.410: 2004عوض، و 

 -( :396: 2002نوعين )الحسناوي،  إلىوتنقسم السلاسل الزمنية      

 وتكون البيانات فيها بدلالة الزمن مثل ظاهرة الولادات بدلالة الزمن. تمرة :. السلاسل المس 1

والتي تكون فيها البيانات بدلالة الزمن ولكن خلال مجال زمني محدد مثل  . السلاسل المتقطعة : 2

 (.، الهزات الارضية التي تحدث أحياناً اخرمطار المتساقطة في فصل دون الا)كميات 

 لنظرية للسلسلة الزمنية : الاشكال ا ثانيا .

 -( :168: 2001جلاطو، ) يأتية الزمنية وكما هناك ثلاثة اشكال نظرية للسلسل     

ن وهذا بشرط أ Xtهذا الشكل يمثل علاقة تجميعية بين مركبات السلسلة الزمنية  . الشكل التجميعي : 1

 ة :تيالأتكون المركبات مستقلة عن بعضها البعض ويعرف رياضيا بالمعادلة 
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Xt = Tt + Ct + St + et …. (35) 

ع وجود ارتباط م Xtهذا الشكل يمثل العلاقة الجدائية بين مركبات السلسلة الزمنية  . الشكل الجدائي : 2

 ة :الأتيبين هذه المركبات، ويعرف رياضيا بالعلاقة 

Xt = Tt × Ct × St × et …. (36) 

ة تجميعية وجدائية في آن واحد بين مركبات السلسلة الزمنية هذا الشكل يمثل علاق . الشكل المختلط : 3

Xt ة :الأتي، ويعرف رياضيا بالمعادلة 

Xt = Tt × Ct + St × et …. (37) 

 

 . مركبات السلسلة الزمنية :  ثالثا

ويقصد بها العناصر المكونة للسلسلة الزمنية، وهي تفيد في تحديد سلوكها في الماضي وكذلك      

 -: الأتيهذه المركبات في العناصر ويمكن إدراج  المستقبل

ة عن مقدار الاندفاع في الزيادة أو العام للسلسلة بأنه عبار  يعرف الاتجاه كبة الاتجاه العام :. مر  1

 (.12: 2002زمنية )حشمان،  قيم ظاهرة ما خلال مدةالنقصان ل

ى الظاهرة بسبب حالة طارئة غير منتظمة التي تقع علالغير هي التغيرات  . المركبة الفصلية : 2

 (.25: 2009لا يمكن توقع حدوثها مسبقا )راتول،  ومن ثممتوقعة وهي لا تحكمها قوانين معينة 

زمنية طويلة، وبصفة عامة  التي تطرا على الظاهرة خلال مدة هي تلك المتغيرات . المركبة الدورية : 3

 (.14: 2002ة الزمنية بشكل منتظم )حشمان، هذه المركبة تمثل تأثير عوامل خارجية على السلسل
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هي تلك التغيرات التي تقع نتيجة سبب طارئ غير متوقع، أي تعبر عن تلك  العشوائية :. المركبة  4

 (.398: 2009التذبذبات غير المنتظمة ذات فترة زمنية قصيرة )طعمة، 

 . استقرار السلاسل الزمنية :  رابعا

 إلىيقي تكون أغلب السلاسل الزمنية غير مستقرة لذلك لا بد من تحويلها في الواقع العملي والتطب     

سلاسل زمنية مستقرة يسهل نمذجتها، ومقصود بالاستقرارية هو فحص درجة تكامل السلسة الزمنية 

والكشف عن وجود استقرار في السلاسل الزمنية لهذه المتغيرات من عدمة، وذلك كون  تغيرات الدراسةلم

بظاهرة  إحصائياً  ظهور ما يعرف إلىمما يؤدي  عدم السكون في الغالب،بمنية تتصف السلاسل الز 

يقصد به إن العلاقة المعنوية بين المتغيرات ناتجة عن أن الشيْ المشترك الوحيد الانحدار الزائف، الذي 

 .(Rao, 1994 :91) بينها هو وجود اتجاه عام في سلاسلها الزمنية

 -سلسلة زمنية زائف : متغيرات بين ن الانحداردل على أومن المؤشرات التي ت     

 .(2R). كبر معامل التحديد  1

 زيادة المعنوية الإحصائية للمعلمات المقدرة بدرجة كبيرة. . 2

 (.D.W. وجود ارتباط تسلسلي ذاتي يظهر في قيمة دربن واتسن ) 3

ها عامل الاتجاه الزمني، الذي يعكس ما يوجد ب أن البيانات الزمنية غالباً  إلىويعود سبب ذلك      

معينة تؤثر على جميع المتغيرات فتجعلها تتغير في نفس الاتجاه بالرغم من عدم وجود علاقة  ظروفاً 

 .(658: 2005عطية، حقيقية تربط بينهما )

جود ويعد اختبار سكون السلسلة الزمنية من الأمور المهمة لكثير من النماذج القياسية لمعرفة مدى و      

 (.644: 2005لسلة الزمنية )عطية، ظاهرة الانحدار المزيف من عدمة الناتج عن عدم سكون الس
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 & Gujaratiة تعد سلسلة ساكنة )الأتيفإذا تضمنت السلسلة الزمنية الخصائص الإحصاية      

Porter, 2009 :784). 

 ة :تيالأثبات الوسط الحسابي للقيم على مر الزمن ويعبر عنه بالمعادلة أ . 

𝐸(𝑌𝑡) = μ …. (38) 

 

 ة :الأتيب . ثبات التباين للقيم على مر الزمن ويعبر عنه بالمعادلة 

𝑉𝑎𝑟(𝑌𝑡) = E[𝑌𝑡 − μ]2 = 𝜎2 …. (39) 

 

. إعتماد قيمة التغير )التباين المشترك( ما بين مدتين زمنيتين على الفجوة أو التأخر بينهما، وليس  ج

 ة : الأتيلي الذي يحسب عنده التغاير ويعبر عن ذلك بالمعادلة على الوقت الفع

𝑌𝐾 = E[(𝑌𝑡 − μ)(𝑌𝑡+𝐾 − μ)] …. (40) 

 :  إذ إن     

μ  =.الوسط الحسابي 

𝜎2 .التباين = 

𝑌𝐾 )معامل التباين المشترك )التغاير =. 

السلسلة الزمنية مما يعكس في حقيقته عدم سكون  إلىويؤدي وجود اتجاه زمني في بيانات السلسة      

حصل ذلك غالباً في وي رات وتجعلها تسير في الاتجاه نفسهاتجاه العوامل المختلفة التي تؤثر في المتغي

 (.215: 1993و الكساد التي تؤثر على البيانات )الشوريجي، موجات الركود أ
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 . اختبارات استقرار السلسلة الزمنية :  خامسا

وجود جذر الوحدة في بيانات هذه السلسلة،  إلىسكون السلسلة الزمنية في معظم الاحيان  يرجع عدم     

جراء اختبار جذر من عدمه يقتضي ذلك إ نموذجفي الأ ولمعرفة استقرار السلسة الزمنية لكل متغير

 1979 للرفو  -ديكي هميةً وشيوعاً هو اختبار ن أكثرها أختبارات لجذر الوحدة إلا أد عدة االوحدة، وتوج

كالرسم  خرى عن جود اختبارات أ(، فضلاً 233: 2005)العبدلي،  1988 بيرون - واختبار فيليب

  -: يأتيلة الارتباط الذاتي، وكما ودا البياني

  التحليل البياني للسلاسل الزمنية :.  1

فضلًا عن ي عن مدى سكون السلسلة الزمنية لأي متغير، أوليعطي الشكل البياني الزمني تصور      

سطات العينات قدرته في بيان اتجاه عام تصاعدي أو تنازلي للسلسلة الزمنية الناجم عن اختلاف متو 

عدم سكون السلسلة الزمنية الذي يتوجب لتحقيق السكون ثبات قيم  الجزئية للسلسلة كلها، بمن ثم

 (.Dahlhaus, 2000 :164المتوسط في كل فترة زمنية )

 اتي :. دالة الارتباط الذ 2

همية كبيرة في بيان الخصائص الهامة للسلسلة الزمنية والتي تأخذ تعد دالة الارتباط الذاتي ذات أ     

 .الصيغة

ADF = 𝑌𝑘÷ 𝑌𝑜 …. (41) 

𝑌𝑘 ة :الأتيلسلسلة زمنية معينة وفق الصيغة  بطاء= التباين المشترك عند الإ 

𝑌𝑘 = ∑(𝑌𝑡− 𝑌) (𝑌𝑡+𝑘−𝑌)

𝑛−𝑘
 …. (42) 
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 : إذ إن     

= 𝑛 حجم العينة. 

 𝑘عدد مرات التباطأ الزمني =. 

 𝑌𝑜 ة :الأتيوفق الصيغة  على = التباين للسلسة الزمنية نفسها وتحسب 

𝑌𝑜 = 
∑(𝑌𝑡− 𝑌)

2

𝑛−1
 …. (43) 

نة، فإن قيمة معامل الارتباط الذاتي المحتسبة للعينة غالباً عندما تكون بيانات السلسلة الزمنية ساك     

1ي ومتوسط حسابي يساوي صفر وتباين يساوي ما تكون لها توزيع طبيع

n
 (.655: 2005)عطية،  

 لر :لفو  –كي ي. اختبار د 3

ه لر على ثلاث عناصر للتحقق من مدى سكون السلسلة الزمنية من عدملفو  –كي ييرتكز اختبار د     

بالنسبة لصيغة السير العشوائية فهي  أماخدم، حجم العينة، مستوى العينة( وهي )صيغة النموذج المست

 (.Dickey & Fuller, 1979 :428تتمثل بثلاث صيغ )

 تجاه العام :الا. بعدم وجود الحد الثابت و أ 

∆𝑌𝑡 = 𝑝𝑌𝑡−1 + 𝜇𝑡 …. (44) 

 تجاه عام :. وجود حد ثابت وبدون اب 

∆𝑌𝑡 = 𝑎 + 𝑝𝑌𝑡−1 + 𝜇𝑡 …. (45) 

 



 
176 

 تجاه عام :. وجود حد ثابت وا ج

∆𝑌𝑡 = 𝑎 + 𝑎1𝑇 + 𝑝𝑌𝑡−1 + 𝜇𝑡 …. (46) 

ن السلسلة الزمنية تحتوي على جذر أوالذي ينص على    𝑝 : 0H=  1ومن خلال فرض العدم      

ص على سكون السلسلة الزمنية يتم التحقق من والذي ين   𝑝 : 1H  >1الوحدة، يقابلة الفرض البديل

مع القيمة الحرجة لاختبار  (tau)القيمة المحتسبة  للصيغ الثلاث من خلال المقارنةلر لفو  –كي ياختبار د

 .(Wooldridge, 2013 :349%( )10%، 5%، 1لر عند المستويات )لفو  –كي يد

سع لمعالجة نقطة الضعف في الاختبار البسيط اختبارهما المو  1981لر عام لفو  –كي يولقد اقترح د     

وتجنب مشكلة الارتباط الذاتي في حد الخطأ، ويمكن ذلك من خلال تضمين دالة الاختبار بما يكفي من 

  (.111: 2015معارج، تباطؤات داخل المتغيرات المفسرة )

 (.Gujarati & Porter, 2009 :759) الأتيوتكتب المعادلة بالشكل      

∆𝑌𝑡 = 𝑝𝑌𝑡−1 + ∑ 𝑝𝑖+1
𝐾
𝑖=1 ∆𝑌𝑡−𝑖 + 𝜇𝑡 …. (47) 

 

𝒀𝒕−𝟏∆:  إذ إن = 𝒀𝒕−𝟏 − 𝒀𝒕−𝟐  و∆𝒀𝒕−𝟐 = 𝒀𝒕−𝟐 − 𝒀𝒕−𝟑 .وهكذا 

 بيرون : – يب. اختبار فيل 4

ر، إذ يعتمد للفو  –كي يبيرون البديل الأكثر استعمالًا من اختبار د – ربما يكون اختبار فيليب     

كن يختلف عنه لر، وللفو  –كي يعلى الصيغ الثلاثة نفسها التي يأخذها اختبار د بيرون – اختبار فيليب

في طريقة معالجته لمشكلة الارتباط الذاتي بين البواقي، بحيث تنتفي الحاجة لإضافة عدد معين من 
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خير من بيرون، فيصحح الأ – ر فيليبرتباط الذاتي وفي ظل اختباتباطؤات المتغير التابع لحل مشكلة الا

ار بيرون أكثر دقة من اختب – ة غير معلمية، ويكون اختبار فيليبمن خلال استخدام طريق (t)قيمة 

بيرون بنفس  – تبار فيليب، ويشترك اخذات الحجم الصغيرةنات لر وخصوصا في العيلفو  –ديكي 

(، 20: 2007ن خلاله القيمة الحرجة )العبدلي، لر الذي تتعين ملفو  –كي يالجداول التكرارية لاختبار د

 (.Kozhan, 2010 :74كذلك يتم استخدام فرضيتي )العدم والبديلة( نفسهما في الاختبارين )
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 المطلب الثاني : التكامل المشترك 

 :. اختبار التكامل المشترك  أولا

والتعرف على درجة  المستخدمة في الدراسةللمتغيرات  استقرارية السلاسل الزمنية تاكد منبعد ال     

بين السلاسل  الأجلويلة يمكن استخدام طريقة التكامل المشترك لاختبار وجود علاقة توازنية ط ،هاتكامل

ويعد اختبار التكامل  ،ن تكون السلاسل الزمنية متكاملة من الدرجة نفسهاألكن يشترط في ذلك  ،الزمنية

 على صحة توصيف النموذج توازنية مستقرة في النظرية الاقتصادية ودليلااختبارا لوجود علاقة  المشترك

مفهومه فيعتبر من المفاهيم المهمة في السلاسل الزمنية الاقتصادية وتعود  أما (142: 2012)الوائلي، 

 1987كرانجر عام  - ، وقام بتوضيحها بالتفصيل انجل1981كرانجر عام  إلىفكرة التكامل المشترك 

(Engle &Granger, 1987 :251-276.) 

 : رانجرك –. اختبار انجل  1

ذ ، إحصائية للسلاسل الزمنيةوتقوم فكرة التكامل المشترك على المفهوم الاقتصادي للخصائص الإ     

علاقة فيما يتعلق بفكرة ال ولا سيمامفهوم التكامل المشترك مفهوم النظرية الاقتصادية و تم الربط بين 

ن المتغيرات الاقتصادية التي تفترض أذ ينص نموذج التكامل المشترك على إالطويل،  لالأجالتوازنية في 

البعض بشكل لا تتباعد عن بعضها  ،طويلال الأجلة بينهما في النظرية الاقتصادية وجود علاقة توازني

هذا  ويصحح ،القصير الأجلهذه المتغيرات عن التوازن في  مكانية تباعدإ، مع الطويل الأجلكبير في 

ادية للتحرك نحو التوازن عادة هذه المتغيرات الاقتصإالتباعد عن التوازن بفعل قوى اقتصادية تعمل على 

 .(198: 2011،وآخرونعموري )الم الأجلطويل 

منهجية جديدة لاختبار التكامل المشترك بين المتغيرات  Engle and Grangerقدم كل من      

يتم  ذلك دير لمعامل التكامل المشترك بعدعلى مبدأ الحصول على تق الاقتصادية، ويرتكز هذا الاختبار
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ويتم الاختبار من   𝐼 ~ (0)ء نشو  إلىالمتشكلة من هذا المعامل الاختبار فيما إذا أدت التوليفة الخطية 

 -ة :الأتيخلال الخطوات الرئيسة 

وذلك يتم من خلال اختبار   𝐼 ~ (1)أ . اختبار إذا كان المتغيران متكاملين من نفس الدرجة لنقل 

، فإذا كانت السلاسل الزمنية متساوية من نفس الدرجة نقوم بتقدير Unit Root testالجذر الوحدوي 

 ة :الأتي( وفق المعادلة OLSمعالم العلاقة طويلة الأمد بواسطة )

𝑌𝑡 = ∝̂0+ ∝̂1 𝑋𝑡 + 𝑈𝑡 …. (48) 

رات مشتقة لمتجه التكامل المشترك وسيتم تقديرها للحصول على البواقي، وتمثل هذا المعادلة تقدي     

 ة :الأتيوفق الصيغة على وتحسب البواقي 

𝑈𝑡 = 𝑌𝑡 − ∝̂0+ ∝̂1 𝑋𝑡 …. (49) 

تقيس البواقي مدى انحراف العلاقة المقدرة في الأمد القصير عن اتجاهها التوازني في الأمد ذ إ     

 الطويل.

( وفقاً tu، فنقوم باختبار وجود جذر آحادي في البواقي )تنتج بواقي الانحدار السابقة ب . أن المعادلة

 للصيغة:

∆�̂�𝑡 =  𝜆�̂�𝑡−1 +  𝐸𝑡 …. (50) 

ننا نرفض فرضية التكامل المشترك أي أن قبول فرضية إحادي فآاحتوت البواقي على جذر فإذا 

( هذا يعني أن البواقي ساكنة B= 11H :أن قبول الفرضية البديلة ) ( ، في حينB= 00H :العدم )

ذا قمنا بتقدير العلاقة إنه أبينها تكامل مشترك، ونتوصل هنا  يوجد نموذجوالسلاسل الزمنية لمتغيرات الأ

 (.202: 2016، العفلوكي) سوف لن نحصل على انحدار زائف (OLS)بطريقة 
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  : وسيليوسج –. اختبار جوهانسن  2

ن اختبار جوهانسن الذي أتم استخدام اختبار جوهانسن في تحديد العلاقة التكاملية بين المتغيرات، و      

و أيستخدم عندما يزيد عدد المتغيرات عن متغيرين  (،Johansen, 1990 :169 &Juselius)اقترحه 

حصائيان  إتباران هناك اخو حتى عندما يكون عددهما اثنين ولتحديد عدد متجهات التكامل المشترك 

(Johansen, 1991 :1551  ): 

و أن عدد متجهات التكامل المشترك يقل أ: والذي يختبر فرضية العدم القائلة λtraceاختبار الأثر أ . 

ويحسب حسب الصيغة  r  (r=n)ن عدد المتجهات يساويإمقابل الفرضية البديلة ب ،r)) يساوي العدد

 ة :الأتي

λtrace (r) = -T ∑ INn
i=r+1  (1-λ^r+1) …. (51) 

 : إذ إن     

T : تمثل حجم العينة.  

r : قيمة التكامل المشترك. 

n : عدد المشاهدات. 

i : عدد متجهات التكامل المشترك.   

ن عدد متجهات التكامل المشترك أذ يتم اختبار فرضية العدم بإ:  λMax  اختبار القيمة العظمىب . 

ويحسب وفق  (n=r+1)ن عدد متجهات التكامل يساوي أبل الفرضية البديلة بمقا r  (r=n)ي يساو 

 ة :الأتيالصيغة 

λMax (r,r+1) = -T In (1-λ^r+1) …. (52) 
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 ( :ARDLالموزعة ) بطاء. اختبار منهج الانحدار الذاتي لفترات الإ 3

لب أن تكون المتغيرات محل ني منها اختبارات التكامل المشترك إذ تتطانتيجة للمشاكل التي تع     

صبح منهج الانحدار الذاتي لفترات (، لذلك فقد أ204: 2016العفلوكي، الدراسة من نفس رتبة التكامل )

( شائع The Bounds Testing Approach( أو منهج اختبار الحدود )ARDLالموزعة ) بطاءالإ

 (.16: 2007جي، تخدام في السنوات الاخيرة )الشوربالاس

هل هناك علاقة توازنية  ى نقوم بأختبارول( خطوتين ففي الخطوة الأARDLتضمن اختبار )وي     

الخطة الثانية  إلىبين مستويات المتغيرات، فإذا كانت هذه العلاقة موجودة، ننتقل عند إذ  الأجلطويلة 

أ القصير لنموذج تصحيح الخط الأجلالطويل ومعلمات  الأجللتي تتضمن تقدير معلمات توازن ا

 (.146: 2011الديناميكي )الجراح، 

 -ة :الأتييستلزم القيام بالخطوات  (ARDLولتطبيق أختبار التكامل المشترك باستخدام نموذج )     

 ن ذلك سوف يبطل النموذج بالكامل )ادربوشود متغير ساكن في الفرق الثاني لأأ . التأكد من عدم وج

 (.17: 2013، وعبد القادر

غير المقيد  تصحيح الخطأ أنموذجالمتغيرات في ى لقيم ولالمثلى للفروق الأ بطاءلإب . تحديد فترة ا

متجه انحدار ذاتي غير مقيد وسوف يتم ذلك باستعمال أربعة معايير مختلفة  أنموذجوذلك باستعمال 

 -لتحديد هذه الفترة وهي :

 .Akaike(. معيار معلومات اكايكي 1)

 .Shwarz(. معيار معلومات شوارز 2)

 .Hannan & Quinn(. معيار معلومات حنان وكوين 3)



 
182 

 .Final Prediction Error(. معيار خطأ التبؤ النهائي 4)

المقدرة أعلاه )حسن  ويتم اختيار الفترة الملائمة التي تملك أقل قيمة من المعايير الإحصائية     

 .(189: 2013، شومانو 

 (.OLSة )بواسطة طريق UECM. يتمثل في تقدير النموذج  ج

 2016. تتمثل في اختبار المعنوية المشتركة لمعلمات المتغيرات المبطأة لفترة واحدة )العفلوكي،  د

:206.) 

 Fلفترة واحدة بقيمة  لمات المتغيرات التوضيحية المبطأهالمحتسبة لمع F. هنا يتم مقارنة قيمة  ه

 الجدولية.

 لأن له توزيع غير معياري، قيمة الحد الأدنى لإحصاء هذا الأخير نظراً  وهناك قيمتان حرجتان     

 وتفترض أن كل المتغيرات مستقرة في قيمتها الأصلية )عند مستواها( أي أنها متكاملة من المرتبة

𝐼 ~ (0) ى لقيمها بمعنى أنها متكاملة ولوقيمة الحد الأعلى وتفترض أن المتغيرات مستقرة في الفروق الأ

 -ة :الأتيكون النتيجة وفقاً للحالات وت 𝐼 ~ (1) من الرتبة واحد

الجدولية فسوف يتم  Fالمحسوبة أكبر من قيمة الحد الأعلى لقيمة  F(. إذا كانت قيمة إحصائية 1)

رفض فرضية العدم القائلة بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات ويعني ذلك وجود علاقة تكامل 

 بين المتغيرات(. جلالأزنية طويلة مشترك بين المتغيرات )علاقة توا

الجدولية فيتم قبول فرضية  Fالمحسوبة أقل من قيمة الحد الأدنى لقيمة  F(. إذا كانت قيمة إحصائية 2)

المحتسبة تقع بين قيم  Fإذا كانت قيمة إحصائية  أماالعدم بعدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات، 



 
183 

مكانية تيجة ستكون غير جازمة بمعنى عدم إالن نالحرجة )الجدولية( فإ Fالحدين الأدنى والأعلى لقيم 

 تحديد عما إذا كان هناك تكامل مشترك بين المتغيرات من عدمه.

المحسوبة مقارنة بالقيمة الحرجة للحد الأعلى  Fومما يجب ملاحظته أنه سيتم الاعتماد على قيمة      

إذا كان هناك تكامل مشترك بين  لتحديد عما 𝐼 ~ (1) إذا كانت كافة المتغيرات متكاملة من الرتبة

ن النتيجة ستتم ، فإ𝐼 ~ (0) إذا كانت جميع المتغيرات متكاملة من الرتبة صفر أماالمتغيرات من عدمه، 

 (.358: 2013المحسوبة بالقيمة الجدولية للحد الأدنى )بلق،  Fعلى أساس مقارنة قيمة إحصائية 

 ثانيا . تقدير معلمات النماذج القياسية :

على أنها حد طرق تقييم معلمات النماذج القياسية والتي عرفت تعد طريقة المربعات الصغرى أ     

المقدر هو القيمة العددية لها الناتجة عن تطبيق  إذ إن ،غير المعروفة علماتسلوب لتقدير بعض المأ

يقة المربعات طر  ت العينة المعينة بالدراسة، وتسعىذلك القانون أو تلك الطريقة على مجموعة بيانا

لقيم المقدرة عن القيم إيجاد خط مستقيم يقترب من جميع النقاط، إذ يكون مجموع إنحرافات ا إلىالصغرى 

 (.44: 1999دنى ما يمكن )صالح، الحقيقية أ

القياسي المقدرة باستخدام طريقة المربعات الصغرى بالخصائص  نموذجوتتميز معلمات الأ     

 -( :143: 2012ر، )سالفاتو  الأتيالإحصائية 

لف عن الصفر نقول الفرق بين المقدرة ووسط توزيعها فإذا كان هذا الفرق يخت أي أن . عدم التحيز : 1

 أنه متحيز.عن ذلك المقدر 
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المربعات  الخطية وغير المتحيزة تكون مقدراتمن بين المقدرات  . أفضل مقدرات خطي غير متحيز : 2

لها تباين أقل  إذ إنمتحيزتين  عامل بيتا( أفضل مقدرتين خطيتين وغيرالصغرى العادية )الحد الثابت و م

 كن مقارنته مع بقية المقدرات الخطية وغير المتحيزة الأخرى.ما يم

إذا اقتربت قيمته من المعلمة الحقيقية مع اقتراب حجم العينة من  يكون المقدر متسقاً  . الاتساق : 3

 اللانهاية(.اللانهاية )بمعنى أنه غير متحييز في 
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التضخم بين الكمية و السياسة النقدية دوات أني : تحليل وقياس العلاقة بين المبحث الثا

 وسعر صرف الدينار العراقي

الكمية ومعدل التضخم السياسة النقدية دوات أ: تحليل وقياس العلاقة بين  ولالمطلب ال 

 في العراق.

 القانوني ومعدل التضخم في العراق : طيحتيالعلاقة بين رصيد الإ . قياس اأولا

 القانوني ومعدل التضخم في العراق : حتياطيالعلاقة بين رصيد الإ أنموذج. تقدير معلمات  1

 القانوني ومعدل التضخم في العراق حتياطيرصيد الإملات الارتباط والانحدار بين ا( مع12جدول )

 t معامل بيتا قيمة الثابت الاستجابة مدة
 بةالمحسو 

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

 130،  1 0.135 0.01 0.03 0.368 0.003- 2.19 مدة بدون 

 129،  1 0.717 0.01 0.07 0.847 0.007- 2.59 شهر 1

 128،  1 3.152 0.02 0.16 1.775 0.015- 3.29 شهر 2

 127،  1 8.271 0.06 0.25 2.876 0.024- 4.12 اشهر 3

 6.85=  0.01مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 2.358=  0.01مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
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اشهر كي يستجيب للتغير  ةثلاث إلىحتاج إ معدل التضخم في العراقن أ( يتضح 12من الجدول )     

عند مستوى  الخطي البسيط الانحدار ةلهرت معنوية لمعادظ فلقد، لقانونيا حتياطيرصيد الإ الحاصل في

الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبرأهي  8.271والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.01الدلالة 

من  %6ن المتغير المستقل يمكنه فقط تفسير أي أ ،ن قيمة معامل التحديد منخفضة جداً أو ، 6.85

من  كبروالتي هي أ 2.876والبالغة  (tالمحتسبة للـ) قيـمةال حاصل في المتغير التابع، ومنالتغير ال

 ةشار إهر بظ 0.024 ن معامل بيتا والبالغ وأتضح معنوية معامل بيتا، ت 2.358الجدوليـة والبالغة قيمتها 

حصل يفسوف  يمليار دينار عراقبمقدار  القانوني حتياطيرصيد الإ نه وفي حالة زيادةأي أ سالبة

لاقتصادية والتاصيل العلمي النظرية ا مع اً كان متوافق، وهذا ما 0.02بمقدار  معدل التضخمفي  انخفاض

معدل التضخم في مخطط لها وكان لها تأثير معنوي في  ما هو تسير على وفق، فالأداة الكمية دراسةلل

جراء اختبار لبسيط فسوف نقوم بإنحدار الخطي االعراق، وللتاكد من عدم وجود مشاكل في معادل الا

 .وبمدة الاستجابة نفسها ،ين المتغيراتب التكامل المشترك

 التضخم في العراق :معدل القانوني و  حتياطيرصيد الإل. قياس استقرار السلسلة الزمنية  2

لقياس استقرار السلسلة الزمنية لرصيد  لر الموسع(لفو  –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ن السلسلة الزمنية اشهر، لذلك فإ 3عند مدة استجابة  القانوني ومعدل التضخم في العراق حتياطيالإ

 مشاهدة. 129سوف تكون 

 المستقل والتابع : ينالمثلى للمتغير  بطاء. تحديد فترة الإ أ

استجابة القانوني ومعدل التضخم في العراق عند مدة  حتياطيلرصيد الإالمثلى  بطاءلاختبار فترة الإ     

 Akaike and Shwarz and) ثلاثة معاييربالاعتماد على  بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ اشهر، 3

Hannan & Quinnالذي يعطي أقل قيمة لهذه المعايير. بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذ 
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خم في العراق عند درجة القانوني ومعدل التض حتياطيالمثلى لرصيد الإ بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ13جدول )
 (127،  1حرية )

 Lag AIC SC H & Q المتغير

 18.028 18.024 18.019 0 القانوني حتياطيرصيد الإ
1 *16.797 *16.844 *16.816 

 4.879 4.893 4.870 0 معدل التضخم في العراق
1 *3.470 *3.517 *3.489 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
 المثلى بطاءفترة الإ إلى*تشير 

 

  (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 13من الجدول )     

 واحده. إبطاءحيتاطي القانوني ومعدل التضخم في العراق بلغت أقل قيمها عند فترة لرصيد الإ

 : ي ومعدل التضخم في العراقالقانون حتياطيلر الموسع لرصيد الإلفو  –. اختبار ديكي  ب

 القانوني ومعدل التضخم في العراق حتياطيلر الموسع لرصيد الإلفو  –( اختبار ديكي 14جدول )

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -12.576 -2.554 القانوني حتياطيرصيد الإ
 --- -4.145 في العراق معدل التضخم

 القيم
 الحرجة

1% 4.031- 4.031- 
5% 3.445- 3.445- 
10% 3.147- 3.147- 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
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 𝐼 ~ (1) ولالقانوني عند الفرق الأ حتياطي( يتضح أن السلسلة الزمنية لرصيد الإ14من الجدول )     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت  (t)ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة 

%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1اتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )و 

𝐻 ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

ولا  𝐼 ~ (0)السلسلة الزمنية لمعدل التضخم في العراق فهي ساكنه عند المستوى الاصلي  أما     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام ( t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة تحتوي على 

𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < 1 

 والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية.

تضخم في القانوني ومعدل ال حتياطيوبسبب اختلاف مستويات سكون السلاسل الزمنية لرصيد الإ     

اختبار  أنسبن ، فإولالمستوى الاصلي والفرق الأ ثباتهما عندأي اشهر،  3العراق عند مدة استجابة 

 -: يأتيجراء اختبارين وكما ، والذي يستلزم إ(ARDLلقياس التكامل المشترك هو منهج )

 : القانوني ومعدل التضخم في العراق حتياطي. اختبار الحدود لرصيد الإ 3

 معدل التضخم في العراقالقانوني و  حتياطيحدود لرصيد الإنتائج اختبار ال( 15جدول )

 5.957 المحتسبة  Fقيمة 
 القيم الحرجة

Level 10% 
Level 5% 
Level 2.5% 

Level 1% 

 الحد الاعلى
3.51 
4.16 
4.79 
5.58 

 الحد الادنى
3.02 
3.62 
4.18 
4.94 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
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على الحرجة أكبر من قيم الحد الأ 5.957بالغة المحتسبة وال F( أن قيمة 15يوضح الجدول رقم )     

القانوني ومعدل  حتياطين رصيد الإ%(، فيمكن القول إ10% و5% و2.5% و1عند المستويات )

بين المتغيرات  طالخطي البسي الانحدار علاقة تكامل مشترك، وأن معادلةالتضخم في العراق يرتبطان ب

 ( خالية من المشاكل ويمكن قبولها.12اشهر والموضحة في الجدول ) 3وعند مدة استجابة 

 : القصير ومعلمة تصحيح الخطأ الأجلالطويل و  الأجل. مقدرات معلمات  4

راق القانوني ومعدل التضخم في الع حتياطيبعد التاكد من وجود علاقة تكامل مشترك بين رصيد الإ     

( يجب 12المقدرة في الجدول ) الخطي البسيط الانحدار اشهر، وصحة معادلة 3استجابة  مدةد عن

 : الأتي، وكما هو موضح في الجدول الأجلقصيرة  وهل هي علاقة طويلة أو اكتشاف طبيعة العلاقة

 في العراقالقانوني ومعدل التضخم  حتياطيبين رصيد الإ الجلة وطويلة ر ت قصي( اختبار العلاقا16جدول )

 Coefficient Std.Error t-Statistic Prop المتغير

C 11.48 3.212 3.575 0.000 

X1 -0.001 0.000 -3.127 0.002 

Coint Eq -0.157 0.036 -4.265 0.000 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

دى الطويل لمعدل التضخم في العراق للتغير على الم ن هناك استجابةيتضح أ( 16من الجدول )     
تدل  Coint Eqن قيمة ( وأ3.127المحتسبة ) tالقانوني إذ ظهرت قيمة  حتياطيالحاصل في رصيد الإ

وهي معنوية إذ  (15.7) تصل إلى الطويل بسرعة الأجل إلىالقصير  الأجلمن  على وجود تصحيح
 .0.000لها  Probبلغت قيمة 
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 :ومعدل التضخم في العراق أيام 7م القائ الإيداعة بين رصيد تسهيلات العلاققياس  . ثانيا

 :معدل التضخم في العراقو  أيام 7القائم  الإيداعالعلاقة بين رصيد تسهيلات  أنموذجمات تقدير معل.  1

 اقالتضخم في العر معدل و  أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات ملات الارتباط والانحدار بين ا( مع17جدول )

 t معامل بيتا قيمة الثابت الاستجابة مدة
 المحسوبة

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

 130،  1 1.038 0.01 0.09 1.019 0.02 1.56 مدة بدون 

 129،  1 1.794 0.01 0.12 1.339 0.03 1.45 شهر 1

 128،  1 0.997 0.01 0.09 0.998 0.02 1.52 شهر 2

 127،  1 2.289 0.02 0.13 1.513 0.03 1.32 اشهر 3

 126،  1 2.540 0.02 0.14 1.594 0.03 1.26 اشهر 4

 125،  1 3.433 0.03 0.16 1.853 0.04 1.16 اشهر 5

 124،  1 4.505 0.04 0.19 2.122 0.04 1.15 اشهر 6

 3.92=  0.05مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 1.657=  0.05ة مستوى الدلال عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

اشهر كي يستجيب للتغير  ةست إلىحتاج إ معدل التضخم في العراقن أ( يتضح 17من الجدول )     

عند  الخطي البسيط الانحدار ةلهرت معنوية لمعادظ فلقد، أيام 7القائم  الإيداعتسهيلات الحاصل في 

الجدوليـة من قيمتها  كبرأهي  4.505والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.05لدلالة مستوى ا

 %4ن المتغير المستقل يمكنه فقط تفسير أي أ ،ن قيمة معامل التحديد منخفضة جداً أو ، 3.92والبالغة 
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من  كبروالتي هي أ 2.122والبالغة  (tالمحتسبة للـ) قيـمةال ومنمن التغير الحاصل في المتغير التابع، 

هر ظ 0.04ن معامل بيتا والبالغ أغير  تضح معنوية معامل بيتا،ت 1.657الجدوليـة والبالغة قيمتها 

فسوف تحصل  ليار ديناربمقدار م أيام 7القائم  الإيداعتسهيلات نه وفي حالة زيادة أي أ ،موجبة ةشار إب

، دراسةلاقتصادية والتاصيل العلمي للة ا، وهذا ما خالف النظري0.04بمقدار  معدل التضخم زيادة في

في معدل التضخم، وللتاكد من  مرغوب تأثير كس ما هو مخطط لها ولم يكن لهافالأداة الكمية تسير ع

ين ب جراء اختبار التكامل المشتركنحدار الخطي البسيط فسوف نقوم بإعدم وجود مشاكل في معادل الا

 .وبمدة الاستجابة نفسها ،المتغيرات

 التضخم في العراق :معدل و  أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات لقياس استقرار السلسلة الزمنية .  2

لقياس استقرار السلسلة الزمنية لرصيد تسهيلات  لر الموسع(لفو  –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ن السلسلة الزمنية ك فإاشهر، لذل 6عند مدة استجابة  ومعدل التضخم في العراق أيام 7القائم  الإيداع

 مشاهدة. 126سوف تكون 

 : متغيرات المستقل والتابعللالمثلى  بطاء. تحديد فترة الإ أ

ومعدل التضخم في العراق عند  أيام 7القائم  الإيداعلرصيد تسهيلات المثلى  بطاءلاختبار فترة الإ     

 Akaike and) ثلاثة معاييرعلى بالاعتماد  بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ اشهر، 6مدة استجابة 

Shwarz and Hannan & Quinnالذي يعطي أقل قيمة لهذه  بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذ

 المعايير.
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ومعدل التضخم في العراق  أيام 7القائم  الإيداعالمثلى لرصيد تسهيلات  بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ18جدول )

 (124،  1عند درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q 

 17.215 17.229 17.205 0 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات 

1 15.588 15.636 15.607 

2 *15.535 *15.607 *15.564 

 4.757 4.771 4.747 0 معدل التضخم في العراق

1 3.425 *3.473 *3.445 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 المثلى بطاءفترة الإ ىإل*تشير 

 

  (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 18من الجدول )     

لمعدل التضخم في العراق  أما، إبطاءبلغت أقل قيمه عند فترتي  أيام 7القائم  الإيداعلرصيد تسهيلات 

واحدة، وبسبب  إبطاءند فترة قل قيمة عأ (Shwarz and Hannan & Quinn)فلقد بلغت قيم معايير 

 على حدة. ينالموسع للمتغير  فوللر -ديكي جراء اختبار فسوف يتم إ بطاءاختلاف فترات الإ
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 : أيام 7القائم  الإيداعلر الموسع لرصيد تسهيلات لفو  –ب . اختبار ديكي 

 أيام 7القائم  الإيداعلر الموسع لرصيد تسهيلات لفو  –( اختبار ديكي 19جدول )

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) لمتغيرا

 -15.550 -3.046 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات 
 القيم

 الحرجة
1% 4.033- 

3.446- 
3.148- 

5% 
10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 ولعند الفرق الأ أيام 7 القائم الإيداعتسهيلات ( يتضح أن السلسلة الزمنية لرصيد 19من الجدول )     

𝐼 ~ (1)  ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة(t)  المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد

%( لذلك فنقبل الفرضية 10% و5% و1ثابت واتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )

𝐻البديلة   ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

 : لمعدل التضخم في العراقالموسع  فوللر -ديكي اختبار  . ج

 لر الموسع لمعدل التضخم في العراقلفو  –( اختبار ديكي 20جدول )

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 --- -4.272 معدل التضخم في العراق
 القيم

 الحرجة
1% 4.032- 

3.445- 
3.147- 

5% 
10% 

 (E-views10) رجات برنامجعلى مخ إعتمادا  المصدر: الباحث 
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ولا  𝐼 ~ (0)السلسلة الزمنية لمعدل التضخم في العراق فهي ساكنه عند المستوى الاصلي  أما     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام  (t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة تحتوي على 

𝐻فنقبل الفرضية البديلة   %( لذلك10% و5% و1أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < 1 

 والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية.

ومعدل  أيام 7القائم  الإيداعوبسبب اختلاف مستويات سكون السلاسل الزمنية لرصيد تسهيلات      

 أنسبن ، فإولالمستوى الاصلي والفرق الأ ثباتها عندأي اشهر،  6التضخم في العراق عند مدة استجابة 

 : يأتيجراء اختبارين وكما ، والذي يستلزم إ(ARDL)ر لقياس التكامل المشترك هو منهج اختبا

 : ومعدل التضخم في العراق أيام 7القائم  الإيداع. اختبار الحدود لرصيد تسهيلات  3

 معدل التضخم في العراقو  أيام 7القائم  الإيداع( نتائج اختبار الحدود لرصيد تسهيلات 21جدول )

 2.00 المحتسبة  Fقيمة 

 القيم الحرجة

Level 10% 

Level 5% 

Level 2.5% 

Level 1% 

 الحد الاعلى

3.51 

4.16 

4.79 

5.58 

 الحد الادنى

3.02 

3.62 

4.18 

4.94 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

دنى الحرجة عند يم الحد الاأقل من ق 2.00البالغة المحتسبة و  F( أن قيمة 21يوضح الجدول رقم )     

ومعدل  أيام 7القائم  الإيداعن رصيد تسهيلات %(، فيمكن القول إ10% و5% و2.5% و1المستويات )
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بين المتغيرات  الخطي البسيط الانحدار علاقة تكامل مشترك، وأن معادلةالتضخم في العراق لا يرتبطان ب

 عن لا يمكن قبولها، فضلاً تعاني من المشاكل و ( 17في الجدول )اشهر والموضحة  6استجابة  مدةوعند 

 القصير والطويل. الأجلإنتفاء الحاجة لتقدير معلمات 

العلاقة بين صافي نافذة العملة الجنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل ثالثا . قياس 

 في العراق :التضخم 

معدل بيعات الدولار و اتجاه مالعلاقة بين صافي نافذة العملة الأجنبية ب أنموذجمات . تقدير معل 1

 التضخم في العراق :

التضخم في معدل صافي نافذة العملة الجنبية باتجاه مبيعات الدولار و ملات الارتباط والانحدار بين ا( مع22جدول )

 العراق

 t معامل بيتا قيمة الثابت الاستجابة مدة
 المحسوبة

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

 130،  1 4.334 0.03 0.18 2.082 0.028 - 1.83 مدة بدون 

 3.92=  0.05مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 1.657=  0.05مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 للتغير الحاصل في بصورة مباشرة استجاب معدل التضخم في العراقن أ( يتضح 22من الجدول )     

 الخطي البسيط الانحدار ةلهرت معنوية لمعادظ فلقد، صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار

الجدوليـة من قيمتها  كبرأهي  4.334والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.05عند مستوى الدلالة 
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 %3ن المتغير المستقل يمكنه فقط تفسير أي أ ،تحديد منخفضة جداً ن قيمة معامل الأو  ،3.92والبالغة 

من  كبروالتي هي أ 2.082والبالغة  (tالمحتسبة للـ) قيـمةال ومنمن التغير الحاصل في المتغير التابع، 

شارة إهر بظ 0.028 ن معامل بيتا والبالغوأ تضح معنوية معامل بيتا،ت 1.657الجدوليـة والبالغة قيمتها 

 مليون دولاربمقدار  الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار صافي نافذة العملة نه وفي حالة زيادةأي أ ،ةسالب

لاقتصادية النظرية ا مع اً كان متوافق، وهذا ما 0.02بمقدار  معدل التضخمفي  انخفاضحصل يفسوف 

ا تأثير معنوي في مخطط لها وكان له ما هو تسير على وفق، فالأداة الكمية دراسةوالتاصيل العلمي لل

نحدار الخطي البسيط فسوف نقوم معدل التضخم في العراق، وللتاكد من عدم وجود مشاكل في معادل الا

 .وبمدة الاستجابة نفسها ،ين المتغيراتب جراء اختبار التكامل المشتركبإ

التضخم معدل ر و . قياس استقرار السلسلة الزمنية لصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولا 2

 في العراق :

لقياس استقرار السلسلة الزمنية لصافي نافذة  لر الموسع(لفو  –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ن عند الاستجابة المباشرة، لذلك فإ العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراق

 مشاهدة. 132السلسلة الزمنية سوف تكون 

 : للمتغيرات المستقل والتابعالمثلى  بطاءديد فترة الإ. تح أ

ومعدل التضخم في  جنبية باتجاه مبيعات الدولارالمثلى لصافي نافذة العملة الأ بطاءلاختبار فترة الإ     

 Akaike) ثلاثة معاييربالاعتماد على  بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ العراق عند الاستجابة المباشره،

and Shwarz and Hannan & Quinnالذي يعطي أقل قيمة لهذه  بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذ

 المعايير.
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جنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل المثلى لصافي نافذة العملة ال بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ23جدول )

 (130،  1التضخم في العراق عند درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q المتغيرات

صافي نافذه العملة الأجنبية باتجاه مبيعات 

 الدولار 

0 17.869 17.893 17.879 

1 17.828 *17.874 *17.847 

 4.885 4.899 4.876 0 معدل التضخم في العراق

1 3.625 *3.671 *3.644 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 المثلى بطاءفترة الإ إلى*تشير 

 

لصافي نافذة  (Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 23من الجدول )     

 واحده. إبطاءأقل قيمهن عند فترة  ولار ومعدل التضخم في العراق بلغتجنبية باتجاه مبيعات الدالعملة الأ
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دولار ومعدل التضخم لر الموسع لصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات اللفو  –ب . اختبار ديكي 

 : في العراق

لر الموسع لصافي نافذة العملة الجنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل التضخم في لفو  –( اختبار ديكي 24جدول )

 العراق

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

صافي نافذة العملة الجنبية باتجاه 

 مبيعات الدولار

14.243- --- 

 --- -4.283 في العراق معدل التضخم

 القيم

 الحرجة

1% 4.029- 

3.444- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 جنبية باتجاه مبيعات الدولارصافي نافذة العملة الأ( يتضح أن السلسلة الزمنية ل24من الجدول )     

المحتسبة في  (t)ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة  𝐼 ~ (0) المستوى الاصليعند 

%( 10% و5% و1حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )

𝐻لذلك فنقبل الفرضية البديلة   ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

ولا  𝐼 ~ (0)م في العراق فهي ساكنه عند المستوى الاصلي السلسلة الزمنية لمعدل التضخ أما     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام  (t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة تحتوي على 
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𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < 1 

 لزمنية.والتي تنص على سكون السلسلة ا

وبسبب تطابق مستويات سكون السلاسل الزمنية لصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار      

اختبار  أنسبن أي ثباتها عند المستوى الاصلي، فإ، وعند الاستجابة المباشرة ومعدل التضخم في العراق

 -: يأتيجراء اختبارين وكما لزم إ، والذي يست(نجراكر  –انجل )لقياس التكامل المشترك هو اختبار 

كرانجر للتكامل المشترك بين صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار  - . اختبار انجل 3

 ومعدل التضخم في العراق :

 : كرانجر –بواسطة اختبار انجل  نموذجأ . تقدير معلمات الأ

لصافي نافذة العملة الجنبية باتجاه مبيعات  كرانجر – لبواسطة اختبار انج نموذج( تقدير معلمات ال 25جدول )

 الدولار ومعدل التضخم في العراق

 Coefficient Std.Error t-Statistic Prop المتغير

C 1.839 0.260 7.071 0.000 

X3 -0.028 0.013 -2.081 0.039 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

المحتسبة والموضحة في  tوالتي ظهرت معنوية من خلال قيم  الخطي البسيط معادلة الانحدارتولد      

جراء اختبار السكون لها يتضح وجود تكامل مشترك بين ( سلسلة من البواقي، والتي بإ25قم )الجدول ر 

 المتغيرات من عدمة.
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 ب . اختبار جذر الوحدة للبواقي :

موسع لبواقي معادلة الانحدار بين صافي نافذة العملة الجنبية باتجاه مبيعات ر اللفول –( اختبار ديكي 26جدول )

 الدولار ومعدل التضخم في العراق

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 --- -4.834 بواقي معادلة الانحدار

 القيم

 الحرجة

1% 4.029- 

3.444- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10)مخرجات برنامج الباحث بالاعتماد على  إعدادالمصدر : من 

 

بين صافي  الخطي البسيط نحدارالا لبواقي معادلة( يتضح أن السلسلة الزمنية 26من الجدول )     

 𝐼 ~ (0) المستوى الاصليعند  جنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراقنافذة العملة الأ

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت ( t)ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة 

%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1واتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )

𝐻 ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

التضخم في العراق لذلك فيمكن القول أن صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل      

بين المتغيرات وعند الاستجابة  الخطي البسيط الانحدار علاقة تكامل مشترك، وأن معادلةيرتبطان ب

 ( خالية من المشاكل ويمكن قبولها.22والموضحة في الجدول ) المباشرة
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جنبية باتجاه القانوني وصافي نافذة العملة ال حتياطيرابعا . قياس العلاقة بين رصيد الإ

 معدل التضخم في العراق :بين غيرات مستقلة( و بيعات الدولار )كمتم

جنبية باتجاه صافي نافذة العملة الأالقانوني و  حتياطيلاقة بين رصيد الإالع أنموذجمات تقدير معل.  1

 التضخم في العراق :معدل بين مبيعات الدولار )كمتغيرات مستقلة( و 

 في العراق، معدل التضخمثير معنوي بلم يظهر لها تأ أيام 7م القائ الإيداعداة تسهيلات ن أبما أ     

 : الأتيالانحدار الخطي المتعدد وكما هو موضح في الجدول  أنموذجنها سوف تستبعد من فإ

 التضخم في العراقمعدل المتغيرات المستقلة و ملات الارتباط والانحدار بين ا( مع27جدول )

 t معامل بيتا قيمة الثابت المتغير
 لمحسوبةا

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

X1 3.39 -0.02 2.005 0.27 0.07 5.098 2  ،127 * 

X3 -0.03 2.626 

 *مدة الاستجابة شهرين

 4.79=  0.01مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 2.353=  0.01مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 1.657=  0.05مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

للتغير الحاصل  شهرين للاستجابة إلىمعدل التضخم في العراق احتاج ن أ( يتضح 27من الجدول )     

هرت معنوية ظ فلقد، القانوني وصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار حتياطيرصيد الإ في
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والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.01عند مستوى الدلالة  الخطي المتعدد الانحدار ةللمعاد

ن أي أ ،ن قيمة معامل التحديد منخفضة جداً أو  ،4.79الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبرأهي  5.098

المحتسبة  قيـمةال ومنصل في المتغير التابع، من التغير الحا %7فقط تفسير  ايمكنه ةالمستقل اتالمتغير 

 0.05عند مستوى الدلالة  1.655الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبروالتي هي أ 2.005والبالغة  (tللـ)

 سالبة،شارة إهر بظ 0.02 ن معامل بيتا والبالغوأ ،القانوني حتياطيلرصيد الإ تضح معنوية معامل بيتات

تغيير  يصحبهالقانوني سوف  حتياطيبمقدار مليار دينار في رصيد الإ زيادةفي حال حدوث  هنأي أ

والتي هي  2.626 (tالمحتسبة للـ) قيـمةال بلغتو معدل التضخم في العراق، نقطة ب 0.02عكسي بمقدار 

لصافي  تضح معنوية معامل بيتات 0.01عند مستوى الدلالة  2.353الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبرأ

في  هنأي أ سالبة،شارة إهر بظ 0.03 ن معامل بيتا والبالغوأ ،لة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولارنافذة العم

جنبية باتجاه مبيعات الدولار سوف ن دولار في صافي نافذة العملة الأبمقدار مليو  زيادةحال حدوث 

النظرية  مع اً قكان متوافوهذا ما معدل التضخم في العراق، نقطة ب 0.03تغيير عكسي بمقدار  يصحبه

مخطط لها وكان لها تأثير  ما هو تسير على وفقالكمية  ، فالأدواتدراسةالعلمي للالاقتصادية والتاصيل 

 ل في معادل الانحدار الخطي المتعددمعدل التضخم في العراق، وللتاكد من عدم وجود مشاكمعنوي في 

 .بمدة الاستجابة نفسهاين المتغيرات، و ب جراء اختبار التكامل المشتركفسوف نقوم بإ

القانوني وصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه  حتياطيرصيد الإل . قياس استقرار السلسلة الزمنية 2

 مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراق :

لرصيد لقياس استقرار السلسلة الزمنية  لر الموسع(لفو  –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ق عند وني وصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراالقان حتياطيالإ

 مشاهدة. 130ن السلسلة الزمنية سوف تكون مدة استجابة شهرين، لذلك فإ
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 : لتابعاالمتغير المثلى لمتغيرات الدراسة المستقلة و  بطاء. تحديد فترة الإ أ

جنبية باتجاه مبيعات القانوني وصافي نافذة العملة الأ حتياطييد الإالمثلى لرص بطاءلاختبار فترة الإ     

بالاعتماد  بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ عند مدة استجابة شهرين، ومعدل التضخم في العراق الدولار

 بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذAkaike and Shwarz and Hannan & Quinn) ثلاثة معاييرعلى 

 ة لهذه المعايير.الذي يعطي أقل قيم

جنبية باتجاه العملة ال وصافي نافذة القانوني حتياطيالمثلى لرصيد الإ بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ28جدول )

 (127،  2مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراق عند درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q المتغير

 18.025 18.039 18.015 0 القانوني حتياطيرصيد الإ

1 *16.796 *16.843 *16.815 

صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه 

 مبيعات الدولار

0 17.884 17.908 17.894 

1 17.844 *17.891 *17.863 

 4.898 4.912 4.888 0 معدل التضخم في العراق

1 *3.518 *3.565 *3.537 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 المثلى بطاءفترة الإ إلى*تشير 

 

  (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 28من الجدول )     

لصافي  أماواحدة،  إبطاء أقل قيم عند فترة في العراق بلغتالقانوني ومعدل التضخم  حتياطيلرصيد الإ
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 & Shwarz and Hannan)لغت قيم معايير جنبية باتجاه مبيعات الدولار فلقد بنافذة العملة الأ

Quinn)  واحدة إبطاء قل قيمة عند فترةأ. 

القانوني وصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه  حتياطيالموسع لرصيد الإ لرلفو  –ب . اختبار ديكي 

 : مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراق

جنبية باتجاه مبيعات القانوني وصافي نافذة العملة ال طيحتياالموسع لرصيد الإ لرلفو  –( اختبار ديكي 29جدول )

 الدولار ومعدل التضخم في العراق

 I ~ (0) I ~ (1) المتغير

 -12.601 -2.495 القانوني حتياطيرصيد الإ

جنبية باتجاه صافي نافذة العملة ال

 مبيعات الدولار

14.118- --- 

 --- -4.143 معدل التضخم في العراق

 القيم

 رجةالح

1% 4.031- 

3.445- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 𝐼 ~ (1) ولالفرق الأعند  القانوني حتياطيرصيد الإل ( يتضح أن السلسلة الزمنية29من الجدول )     

وجود حد ثابت وحد ثابت  المحتسبة في حالة (t)ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة 
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%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1واتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )

𝐻 ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

 مبيعات الدولار ومعدل التضخم في العراق ذة العملة الأجنبية باتجاهصافي نافالسلسلة الزمنية ل أما     

المحتسبة  (t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة ولا تحتوي على  𝐼 ~ (0)ي ساكنه عند المستوى الاصلي فه

% 5% و1الحرجة عند المستويات ) اأكبر من قيمه لهما في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام

𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10و ∶ 𝑃 <  .سلاسلهما الزمنيةوالتي تنص على سكون  1

لتابع عند نفس المستوى فلا يمكن سكون السلاسل الزمنية للمتغيرات المستقلة والمتغير ا وبسبب عدم     

المتعدد  الخطي الانحدار ن معادلة( لذلك فإليوسيسو ج - جراء اختبار التكامل المشترك )جوهانسنإ

 ( لا يمكن قبولها.27والواردة في الجدول )
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الكمية وسعر صرف  السياسة النقدية دواتأياس العلاقة بين تحليل وقالمطلب الثاني : 

 الدينار العراقي.

 قانوني وسعر صرف الدينار العراقي :ال حتياطيالعلاقة بين رصيد الإقياس   .أولا

 القانوني وسعر صرف الدينار العراقي : حتياطيالعلاقة بين رصيد الإ أنموذج. تقدير معلمات  1

 القانوني وسعر صرف الدينار العراقي حتياطيرصيد الإباط والانحدار بين ملات الارتا( مع30جدول )

 t معامل بيتا قيمة الثابت الاستجابة مدة
 المحسوبة

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

 130،  1 8.296 0.06 0.25 2.880 0.003- 1248 مدة بدون 

 6.85=  0.01مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 2.358=  0.01مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية ـمةقيال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

كي يستجيب للتغير  مدة إلىحتاج ي لا سعر صرف الدينار العراقين أ( يتضح 30من الجدول )     

عند مستوى  الخطي البسيط نحدارالا ةلهرت معنوية لمعادظ فلقد، القانوني حتياطيرصيد الإ الحاصل في

الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبرأهي  8.296والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.01الدلالة 

من  %6ن المتغير المستقل يمكنه فقط تفسير أي أ ،ن قيمة معامل التحديد منخفضة جداً أو ، 6.85

من  كبروالتي هي أ 2.880والبالغة  (tلمحتسبة للـ)ا قيـمةال ومنالتغير الحاصل في المتغير التابع، 

شارة إهر بظ 0.003 ن معامل بيتا والبالغ وأ تضح معنوية معامل بيتا،ت 2.358الجدوليـة والبالغة قيمتها 

حصل يفسوف  مليار دينار عراقيبمقدار  القانوني حتياطيرصيد الإ نه وفي حالة زيادةأي أ ،سالبة
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النظرية  مع اً كان متوافق، وهذا ما من الدينار بالالف 3بمقدار  ر العراقيسعر صرف الدينافي  انخفاض

ما هو مخطط لها وكان لها تأثير  تسير على وفق، فالأداة الكمية دراسةلاقتصادية والتاصيل العلمي للا

نحدار الخطي معنوي في سعر صرف الدينار العراقي، وللتاكد من عدم وجود مشاكل في معادل الا

 .وبمدة الاستجابة نفسها ،بين المتغيرات المشترك جراء اختبار التكاملسوف نقوم بإالبسيط ف

 القانوني وسعر صرف الدينار العراقي : حتياطيستقرار السلسلة الزمنية لرصيد الإ. قياس ا 2

لقياس استقرار السلسلة الزمنية لرصيد  ر الموسع(لفول –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ن السلسلة الزمنية عند الاستجابة المباشرة، لذلك فإ القانوني وسعر صرف الدينار العراقي يحتياطالإ

 مشاهدة. 132سوف تكون 

 : للمتغيرات المستقل والتابعالمثلى  بطاء. تحديد فترة الإ أ

جابة القانوني وسعر صرف الدينار العراقي عند الاست حتياطيالمثلى لرصيد الإ بطاءلاختبار فترة الإ     
 Akaike and Shwarz and) ثلاثة معاييربالاعتماد على  بطاءالمباشرة نقوم بتحديد طول فترة الإ

Hannan & Quinnالذي يعطي أقل قيمة لهذه المعايير. بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذ 

ينار العراقي عند القانوني وسعر صرف الد حتياطيالمثلى لرصيد الإ بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ31جدول )
 (130،  1درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q 

 18.019 18.033 18.010 0 القانوني حتياطيرصيد الإ
1 *16.783 *16.830 *16.802 

 10.008 10.022 9.998 0 يسعر صرف الدينار العراق
1 *8.378 *8.424 *8.397 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
 المثلى بطاءفترة الإ إلى*تشير 
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  (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 31من الجدول )     

 واحده. إبطاءالقانوني وسعر صرف الدينار العراقي بلغت أقل قيمها عند فترة  حتياطيلرصيد الإ

 : وسعر صرف الدينار العراقيالقانوني  حتياطيالموسع لرصيد الإ لرلفو  –ب . اختبار ديكي 

 القانوني وسعر صرف الدينار العراقي حتياطيالموسع لرصيد الإ لرلفو  –( اختبار ديكي 32جدول )

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -12.715 -2.482 القانوني حتياطيرصيد الإ

 -10.338 -2.894 العراقيسعر صرف الدينار 

 القيم

 الحرجة

1% 4.029- 

3.444- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 𝐼 ~ (1) ولالفرق الأعند  القانوني حتياطيرصيد الإ( يتضح أن السلسلة الزمنية ل32من الجدول )     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت  (t)ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة 

%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1تجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )وا

𝐻 ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

ولا تحتوي  𝐼 ~ (1) ولالفرق الأعند فهي ساكنه  سعر صرف الدينار العراقيالسلسلة الزمنية ل أما     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من  (t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة على 
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𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < والتي  1

 تنص على سكون السلسلة الزمنية.

دينار لالقانوني وسعر صرف ا حتياطيوبسبب تطابق مستويات سكون السلاسل الزمنية لرصيد الإ     

اختبار لقياس التكامل المشترك  أنسبن ، فإولأي ثباتها عند الفرق الأ، عند الاستجابة المباشرةالعراقي و 

 - : يأتيجراء اختبارين وكما ، والذي يستلزم إنجراكر  -هو اختبار انجل 

 القانوني وسعر صرف الدينار حتياطيكرانجر للتكامل المشترك بين رصيد الإ - . اختبار انجل 3

 العراقي :

 : كرانجر – بواسطة اختبار انجل نموذجأ . تقدير معلمات الأ

القانوني وسعر صرف الدينار  حتياطيلرصيد الإ كرانجر – بواسطة اختبار انجل نموذج( تقدير معلمات ال 33جدول )

 العراقي

 Coefficient Std.Error t-Statistic Prop المتغير

C 1247 9.852 126.6 0.000 

X3 0.002- 0.001 2.880- 0.004 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

المحتسبة والموضحة في  tوالتي ظهرت معنوية من خلال قيم  الخطي البسيط تولد معادلة الانحدار     

شترك بين جراء اختبار السكون لها يتضح وجود تكامل م( سلسلة من البواقي، والتي بإ33قم )الجدول ر 

 المتغيرات من عدمة.
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 : ب . اختبار جذر الوحدة للبواقي

القانوني وسعر صرف الدينار  حتياطيلر الموسع لبواقي معادلة الانحدار بين رصيد الإلفو  –( اختبار ديكي 34جدول )

 العراقي

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -10.590 -2.957 بواقي معادلة الانحدار

 القيم

 الحرجة

1% 4.029- 

3.444- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

بين رصيد  الخطي البسيط الانحدار لبواقي معادلة( يتضح أن السلسلة الزمنية 34من الجدول )     

 تحتوي على جذر ساكنة ولا 𝐼 ~ (1) ولالفرق الأعند  القانوني وسعر صرف الدينار العراقي حتياطيالإ

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من قيمها  (t)الوحدة إذ ظهرت قيمة 

𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < والتي تنص  1

 على سكون السلسلة الزمنية.

علاقة نوني وسعر صرف الدينار العراقي يرتبطان بالقا حتياطيلذلك فيمكن القول أن رصيد الإ     

والموضحة  بين المتغيرات وعند الاستجابة المباشرة الخطي البسيط الانحدار تكامل مشترك، وأن معادلة

 ( خالية من المشاكل ويمكن قبولها.30في الجدول )
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ينار وسعر صرف الد أيام 7القائم  الإيداعالعلاقة بين رصيد تسهيلات ثانيا . قياس 

 العراقي :

وسعر صرف الدينار  أيام 7القائم  الإيداعالعلاقة بين رصيد تسهيلات  أنموذجمات . تقدير معل 1

 : العراقي

 وسعر صرف الدينار العراقي أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات ملات الارتباط والانحدار بين ا( مع35جدول )

 t معامل بيتا قيمة الثابت الاستجابة مدة
 محسوبةال

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

 130،  1 7.923 0.06 0.24 2.815 0.001- 1230 مدة بدون 

 6.85=  0.01مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 2.358=  0.01مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

كي يستجيب للتغير  مدة إلىحتاج ي لا سعر صرف الدينار العراقين أ( يتضح 35من الجدول )     

 الخطي البسيط الانحدار ةلهرت معنوية لمعادظ فلقد، أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات  الحاصل في

الجدوليـة قيمتها من  كبرأهي  7.923والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.01عند مستوى الدلالة 

 %6ن المتغير المستقل يمكنه فقط تفسير أي أ ،ن قيمة معامل التحديد منخفضة جداً أو ، 6.85والبالغة 

من  كبروالتي هي أ 2.815والبالغة  (tالمحتسبة للـ) قيـمةال ومن لتغير الحاصل في المتغير التابع،من ا

شارة إهر بظ 0.001 ن معامل بيتا والبالغ وأ يتا،تضح معنوية معامل بت 2.358الجدوليـة والبالغة قيمتها 

فسوف  مليار دينار عراقيبمقدار  أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات  نه وفي حالة زيادةأي أ ،سالبة

 مع اً كان متوافق، وهذا ما من الدينار بالالف 1بمقدار  سعر صرف الدينار العراقيفي  انخفاضحصل ي
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ما هو مخطط لها وكان لها  تسير على وفق، فالأداة الكمية دراسةيل العلمي لللاقتصادية والتاصالنظرية ا

نحدار الخطي تأثير معنوي في سعر صرف الدينار العراقي، وللتاكد من عدم وجود مشاكل في معادل الا

 .وبمدة الاستجابة نفسها ،ين المتغيراتب شتركجراء اختبار التكامل المالبسيط فسوف نقوم بإ

 وسعر صرف الدينار العراقي : أيام 7القائم  الإيداعستقرار السلسلة الزمنية لرصيد تسهيلات . قياس ا 2

لقياس استقرار السلسلة الزمنية لرصيد تسهيلات  لر الموسع(لفو  –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ن السلسلة الزمنية فإ، لذلك الدينار العراقي عند الاستجابة المباشرةوسعر صرف  أيام 7القائم  الإيداع

 مشاهدة. 132سوف تكون 

 : للمتغيرات المستقل والتابعالمثلى  بطاء. تحديد فترة الإ أ

عند  وسعر صرف الدينار العراقي أيام 7القائم  الإيداعالمثلى لرصيد تسهيلات  بطاءلاختبار فترة الإ     

 Akaike and) ثلاثة معاييرلى بالاعتماد ع بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ الاستجابة المباشرة

Shwarz and Hannan & Quinnالذي يعطي أقل قيمة لهذه  بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذ

 المعايير.
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عند  العراقيوسعر صرف الدينار  أيام 7القائم  الإيداعالمثلى لتسهيلات  بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ36جدول )

 (130،  1درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q يراتالمتغ

 17.218 17.232 17.209 0 أيام 7القائم  الإيداعتسهيلات 

1 15.555 15.601 15.574 

2 15.501 *15.570 *15.529 

 10.008 10.022 9.998 0 العراقيسعر صرف الدينار 

1 *8.378 *8.424 *8.397 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 المثلى بطاءفترة الإ إلىتشير *

 

لرصيد  (Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 36من الجدول )     

لسعر صرف الدينار العراقي فلقد  أما، إبطاءبلغت أقل قيمه عند فترتي  أيام 7القائم  الإيداعتسهيلات 

 إبطاءل قيمة عند فترة قأ (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)بلغت قيم معايير 

على  اتالموسع للمتغير  فوللر -ديكي جراء اختبار فسوف يتم إ بطاءواحدة، وبسبب اختلاف فترات الإ

 حدة.
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 : أيام 7القائم  الإيداعلر الموسع لرصيد تسهيلات لفو  –ب . اختبار ديكي 

 أيام 7القائم  الإيداعر الموسع لرصيد تسهيلات لفول –( اختبار ديكي 37جدول )

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -15.856 -3.120 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات 
 القيم

 الحرجة
1% 4.030- 

3.444- 
3.147- 

5% 
10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
 

 ولعند الفرق الأ أيام 7القائم  عالإيداتسهيلات ( يتضح أن السلسلة الزمنية لرصيد 37من الجدول )     

𝐼 ~ (1)  ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة(t)  المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد

%( لذلك فنقبل الفرضية 10% و5% و1ثابت واتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )

𝐻البديلة   ∶ 𝑃 <  نية.والتي تنص على سكون السلسلة الزم 1

 : لسعر صرف الدينار العراقيالموسع  فوللر -ديكي . اختبار  ج

 ر الموسع لسعر صرف الدينار العراقيلفول –( اختبار ديكي 38جدول )

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -10.338 -2.894 سعر صرف الدينار العراقي
 القيم

 الحرجة
1% 4.029- 

3.444- 
3.147- 

5% 
10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  حث المصدر: البا
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ولا تحتوي  𝐼 ~ (1) ولالأ فرقفهي ساكنه عند ال سعر صرف الدينار العراقيالسلسلة الزمنية ل أما     

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من ( t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة على 

𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < والتي  1

 تنص على سكون السلسلة الزمنية.

وسعر  أيام 7القائم  الإيداعوبسبب تطابق مستويات سكون السلاسل الزمنية لرصيد تسهيلات      

تبار لقياس اخ أنسبن ، فإولأي ثباتها عند الفرق الأ، لدينار العراقي وعند الاستجابة المباشرةصرف ا

 - : يأتيجراء اختبارين وكما ، والذي يستلزم إنجراكر  -التكامل المشترك هو اختبار انجل 

وسعر صرف  أيام 7القائم  الإيداعكرانجر للتكامل المشترك بين رصيد تسهيلات  - . اختبار انجل 3

 : الدينار العراق

 : كرانجر – بواسطة اختبار انجل نموذجأ . تقدير معلمات الأ

وسعر صرف  أيام 7لرصيد تسهيلات الإيداع القائم  كرانجر – بواسطة اختبار انجل نموذج( تقدير معلمات ال 39جدول )

 الدينار العراقي

 Coefficient Std.Error t-Statistic Prop المتغير

C 1230 4.617 266.4 0.000 

X3 0.001- 0.002 2.814- 0.005 

 (E-views10) رجات برنامجعلى مخ إعتمادا  المصدر: الباحث 
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المحتسبة والموضحة في  tوالتي ظهرت معنوية من خلال قيم  الخطي البسيط تولد معادلة الانحدار     

جراء اختبار السكون لها يتضح وجود تكامل مشترك بين ( سلسلة من البواقي، والتي بإ39قم )الجدول ر 

 المتغيرات من عدمة.

 : يب . اختبار جذر الوحدة للبواق

وسعر  أيام 7القائم  الإيداعلر الموسع لبواقي معادلة الانحدار بين رصيد تسهيلات لفو  –( اختبار ديكي 40جدول )

 صرف الدينار العراقي

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -10.466 -2.852 بواقي معادلة الانحدار

 القيم

 الحرجة

1% 4.029- 

3.444- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  احث المصدر: الب

 

بين رصيد  الخطي البسيط الانحدار لبواقي معادلة( يتضح أن السلسلة الزمنية 40من الجدول )     

ساكنة ولا تحتوي  𝐼 ~ (1) ولالفرق الأعند  وسعر صرف الدينار العراقي أيام 7القائم  الإيداعتسهيلات 

المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من  (t)ة على جذر الوحدة إذ ظهرت قيم

𝐻 %( لذلك فنقبل الفرضية البديلة10% و5% و1قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < والتي  1

 تنص على سكون السلسلة الزمنية.
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علاقة رتبطان بالقائم وسعر صرف الدينار العراقي ي الإيداعلذلك فيمكن القول أن رصيد تسهيلات      

والموضحة  بين المتغيرات وعند الاستجابة المباشرة الخطي البسيط الانحدار تكامل مشترك، وأن معادلة

 ( خالية من المشاكل ويمكن قبولها.35في الجدول )

لدولار وسعر صرف العلاقة بين صافي نافذة العملة الجنبية باتجاه مبيعات اثالثا . قياس 

 الدينار العراقي :

العلاقة بين صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف  أنموذج مات. تقدير معل 1

 الدينار العراقي :

سعر صرف الدينار لجنبية باتجاه مبيعات الدولار و صافي نافذة العملة املات الارتباط والانحدار بين ا( مع41جدول )

 العراقي

 t ل بيتامعام قيمة الثابت الاستجابة مدة
 المحسوبة

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

 130،  1 1.318 0.01 0.10 1.148 0.002 1220 مدة بدون 

 129،  1 1.076 0.01 0.09 1.037 0.002 1220 شهر 1

 128،  1 1.455 0.01 0.11 1.206 0.002 1220 شهر 2

 127،  1 2.996 0.02 0.15 1.731 0.003 1220 اشهر 3

 126،  1 3.755 0.03 0.17 1.938 0.003 1221 اشهر 4

 125،  1 3.452 0.03 0.16 1.858 0.003 1221 اشهر 5

 124،  1 2.723 0.02 0.15 1.650 0.003 1221 اشهر 6

 123،  1 1.366 0.01 0.11 1.169 0.002 1221 اشهر 7
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 122،  1 1.888 0.02 0.12 1.374 0.002 1221 اشهر 8

 121،  1 3.999 0.03 1.80 2.000 0.003 1221 اشهر 9

 3.92=  0.05مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال

 1.657=  0.05مستوى الدلالة  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

ة اشهر كي يستجيب تسع إلىحتاج إ ين سعر صرف الدينار العراقأ( يتضح 41من الجدول )     

 ةلهرت معنوية لمعادظ فلقدمبيعات الدولار،  هجنبية باتجاللتغير الحاصل في صافي نافذة العملة الأ

هي  3.999والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.05عند مستوى الدلالة  الخطي البسيط الانحدار

ن المتغير المستقل أي أ ،التحديد منخفضة جداً  ن قيمة معاملأو ، 3.92الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبرأ

والبالغة  (tالمحتسبة للـ) قيـمةال ومن% من التغير الحاصل في المتغير التابع، 3يمكنه فقط تفسير 

ن معامل أغير  تضح معنوية معامل بيتا،ت 1.657الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبروالتي هي أ 2.000

 هباتجا الأجنبية نه وفي حالة زيادة صافي نافذة العملةأي أ ،ة موجبةشار إهر بظ 0.003بيتا والبالغ 

بالاف  3دولار فسوف تحصل زيادة في سعر صرف الدينار العراقي بمقدار  يونمبيعات الدولار بمقدار مل

كس ما ، فالأداة الكمية تسير عدراسةلاقتصادية والتاصيل العلمي للدينار، وهذا ما خالف النظرية امن ال

في سعر صرف الدينار العراقي، وللتاكد من عدم وجود  المرغوب تأثيرال مخطط لها ولم يكن لهاهو 

 ،ين المتغيراتب جراء اختبار التكامل المشتركنحدار الخطي البسيط فسوف نقوم بإمشاكل في معادل الا

 .وبمدة الاستجابة نفسها
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جنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف . قياس استقرار السلسلة الزمنية لصافي نافذة العملة الأ 2

 الدينار العراقي :

لقياس استقرار السلسلة الزمنية لصافي نافذة  لر الموسع(لفو  –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

ن فإ، لذلك اشهر 9ر العراقي عند مدة استجابة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الدينا

 مشاهدة. 123ية سوف تكون السلسلة الزمن

 : المستقل والتابع للمتغيراتالمثلى  بطاء. تحديد فترة الإ أ

وسعر صرف  جنبية باتجاه مبيعات الدولارالمثلى لصافي نافذة العملة الأ بطاءلاختبار فترة الإ     

 ثلاثة معايير بالاعتماد على بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ ،اشهر 9ر العراقي عند مدة استجابة الدينا

(Akaike and Shwarz and Hannan & Quinnإذ ) الذي يعطي أقل  بطاءيتم اختيار طول الإ

 .قيمة لهذه المعايير

وسعر صرف  ة الجنبية باتجاه مبيعات الدولارالمثلى لصافي نافذة العمل بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ42جدول )

 (121 ، 1الدينار العراقي عند درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q 

جنبية باتجاه مبيعات صافي نافذة العملة الأ
 الدولار

0 17.896 17.920 17.906 
1 17.854 *17.903 *17.874 

 9.973 9.987 9.963 0 العراقيسعر صرف الدينار 
1 *8.448 *8.497 *8.468 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
 المثلى بطاءفترة الإ إلى*تشير 
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لصافي نافذة  (Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 42من الجدول )     

لسعر صرف الدينار  أماواحده،  إبطاءجنبية باتجاه مبيعات الدولار بلغ أقل قيمه عند فترة العملة الأ

قل قيمة عند أ (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)العراقي فلقد بلغت قيم معايير 

 واحدة. إبطاءفترة 

جنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الأر الموسع لصافي نافذة العملة لفول –ب . اختبار ديكي 

 : الدينار العراقي

جنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الدينار الموسع لصافي نافذة العملة ال لرلفو  –( اختبار ديكي 43جدول )

 عراقيال

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

صافي نافذة العملة الاجنبية باتجاه 

 مبيعات الدولار

14.032- --- 

 -10.065 -2.691 العراقيسعر صرف الدينار 

 القيم

 الحرجة

1% 4.034- 

3.447- 

3.148- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار( يتضح أن السلسلة الزمنية ل43ل )من الجدو      

المحتسبة في  (t)ساكنة ولا تحتوي على جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة  𝐼 ~ (0) المستوى الاصليعند 
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%( 10% و5% و1حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من قيمها الحرجة عند المستويات )

𝐻لذلك فنقبل الفرضية البديلة   ∶ 𝑃 <  والتي تنص على سكون السلسلة الزمنية. 1

ولا تحتوي  𝐼 ~ (1) ولفرق الأفهي ساكنه عند ال سعر صرف الدينار العراقيالسلسلة الزمنية ل أما     

ن المحتسبة في حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر م (t)جذر الوحدة إذ ظهرت قيمة على 

𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1قيمها الحرجة عند المستويات ) ∶ 𝑃 < والتي  1

 تنص على سكون السلسلة الزمنية.

وبسبب اختلاف مستويات سكون السلاسل الزمنية لصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات      

المستوى الاصلي والفرق  ثباتها عندأي اشهر،  9الدولار وسعر صرف الدينار العراقي عند مدة استجابة 

جراء اختبارين ، والذي يستلزم إ(ARDLاختبار لقياس التكامل المشترك هو منهج ) أنسبن ، فإولالأ

 -: يأتيوكما 

 : ي. اختبار الحدود لصافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الدينار العراق 3

 العراقيجنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الدينار نافذة العملة الصافي ختبار الحدود ل( نتائج ا44جدول )

 3.098 المحتسبة  Fقيمة 

 القيم الحرجة
Level 10% 
Level 5% 
Level 2.5% 

Level 1% 

 الحد الاعلى
3.51 
4.16 
4.79 
5.58 

 الحد الادنى
3.02 
3.62 
4.18 
4.94 

 (E-views10) ى مخرجات برنامجعل إعتمادا  المصدر: الباحث 
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أقل من قيم الحد الادنى الحرجة  3.098المحتسبة والبالغة  F( أن قيمة 44يوضح الجدول رقم )     

ن صافي نافذة العملة الأجنبية باتجاه %(، فيمكن القول إ10% و5% و2.5% و1عند المستويات )

 الانحدار علاقة تكامل مشترك، وأن معادلةمبيعات الدولار وسعر صرف الدينار العراقي لا يرتبطان ب

( تعاني من 41في الجدول )والموضحة اشهر،  9استجابة  مدةبين المتغيرات وعند  الخطي البسيط

 القصير والطويل. الأجلإنتفاء الحاجة لتقدير معلمات   عنلا يمكن قبولها، فضلاً المشاكل و 

 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات و  القانوني حتياطي. قياس العلاقة بين رصيد الإ رابعا

 : بين سعر صرف الدينار العراقيغيرات مستقلة( و )كمت

 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات القانوني و  حتياطيلاقة بين رصيد الإالع أنموذجمات تقدير معل.  1

 : غيرات مستقلة( وبين سعر صرف الدينار العراقي)كمت

ثير معنوي في سعر اه مبيعات الدولار لم يظهر لها تأذة العملة الأجنبية باتجداة صافي نافبما أن أ     

الانحدار الخطي المتعدد وكما هو موضح في  أنموذجنها سوف تستبعد من فإ ،صرف الدينار العراقي

 : الأتيالجدول 

 قيالمتغيرات المستقلة وسعر صرف الدينار العراملات الارتباط والانحدار بين ا( مع45جدول )

 t معامل بيتا قيمة الثابت المتغير
 المحسوبة

R 2R F 
 المحسوبة

 درجة الحرية

X1 1258 -0.003 3.033 0.35 0.12 8.810 2  ،129 * 
X2 -0.007 2.971 

 *بدون مدة استجابة
 4.79=  0.01مستوى الدلالة  عند (Fللـ) الجدولية قيـمةال
 2.353=  0.01لة مستوى الدلا  عند (tللـ) الجدولية قيـمةال

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
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يحتاج لمدة للاستجابة للتغير الحاصل  سعر صرف الدينار العراقي لان أ( يتضح 45من الجدول )     

 ةلهرت معنوية لمعادظ فلقد، أيام 7القانوني ورصيد تسهيلات الإيدع القائم  حتياطيرصيد الإ في

هي  8.810والبالغة  (Fللـ) المحتسبة قيـمةال إذ إن 0.01عند مستوى الدلالة  الخطي المتعدد رالانحدا

 ةالمستقل اتن المتغير أي أ ،قبولةن قيمة معامل التحديد مأو  ،4.79الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبرأ

والبالغة  (tتسبة للـ)المح قيـمةال من التغير الحاصل في المتغير التابع، ومن %36فقط تفسير  ايمكنه

تضح معنوية ت 0.01عند مستوى الدلالة  2.353الجدوليـة والبالغة من قيمتها  كبروالتي هي أ 3.033

أي أنه في  سالبة،شارة إهر بظ 0.003 ن معامل بيتا والبالغوأ ،القانوني حتياطيلرصيد الإ معامل بيتا

 3بمقدار  انخفاض يصحبهالقانوني سوف  حتياطيبمقدار مليار دينار في رصيد الإ حال حدوث زيادة

من  كبروالتي هي أ 2.971 (tالمحتسبة للـ) قيـمةال بلغتو ، دينار من سعر صرف الدينار العراقي بالالف

لرصيد تسهيلات  تضح معنوية معامل بيتات 0.01عند مستوى الدلالة  2.353الجدوليـة والبالغة قيمتها 

 أي أنه في حال حدوث زيادة سالبة،شارة إهر بظ 0.007 يتا والبالغن معامل بوأ ،أيام 7الإيداع القائم 

 بالالف 7بمقدار  انخفاض يصحبهسوف  أيام 7ر مليار دينار في رصيد تسهيلات الإيداع القائم بمقدا

النظرية الاقتصادية والتاصيل العلمي  مع اً كان متوافقوهذا ما ، دينار من سعر صرف الدينار العراقي

سعر صرف الدينار ما هو مخطط لها وكان لها تأثير معنوي ب تسير على وفقدوات الكمية دراسة، فالألل

، وللتاكد من عدم وجود مشاكل في معادل الانحدار الخطي المتعدد فسوف نقوم بإجراء اختبار العراقي

 .ين المتغيرات، وبمدة الاستجابة نفسهاالتكامل المشترك ما ب
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 أيام 7القائم  الإيداعالقانوني ورصيد تسهيلات  حتياطيرصيد الإل لزمنية. قياس استقرار السلسلة ا 2

 وسعر صرف الدينار العراقي :

رصيد لاستقرار السلسلة الزمنية لقياس  ر الموسع(لفول –)ديكي سوف يتم استخدام اختبار      

عند الاستجابة  راقيوسعر صرف الدينار الع أيام 7القائم  الإيداعالقانوني ورصيد تسهيلات  حتياطيالإ

 مشاهدة. 132ن السلسلة الزمنية سوف تكون المباشرة، لذلك فإ

 : المتغير التابعالمستقلة و  المثلى لمتغيرات الدراسة بطاء. تحديد فترة الإ أ

 أيام 7القائم  الإيداعالقانوني ورصيد تسهيلات  حتياطيالمثلى لرصيد الإ بطاءلاختبار فترة الإ     

بالاعتماد على  بطاءنقوم بتحديد طول فترة الإ نار العراقي، عند الاستجابة المباشرة،وسعر صرف الدي

 بطاءيتم اختيار طول الإ ( إذAkaike and Shwarz and Hannan & Quinn) ثلاثة معايير

 الذي يعطي أقل قيمة لهذه المعايير.

 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات و  القانوني يحتياطالمثلى لرصيد الإ بطاء( نتائج معايير اختبار فترة الإ46جدول )
 (129،  2وسعر صرف الدينار العراقي عند درجة حرية )

 Lag AIC SC H & Q المتغير

 18.019 18.033 18.010 0 القانوني حتياطيرصيد الإ
1 *16.783 *16.830 *16.802 

 17.218 17.232 17.209 0 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات 
1 15.555 15.601 15.574 
2 15.501 *15.570 *15.529 

 10.008 10.022 9.998 0 العراقيسعر صرف الدينار 
1 *8.378 *8.424 *8.397 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 
 المثلى بطاءفترة الإ إلى*تشير 
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  (Akaike and Shwarz and Hannan & Quinn)( يتضح أن قيم معايير 46من الجدول )     

رصيد  أماواحدة،  إبطاء أقل قيم عند فترة ر العراقي بلغتالقانوني وسعر صرف الدينا حتياطيلرصيد الإ

قل قيمة أ (Shwarz and Hannan & Quinn)فلقد بلغت قيم معايير  أيام 7القائم  الإيداعتسهيلات 

 .إبطاءعند فترتي 

 أيام 7القائم  الإيداعالقانوني ورصيد تسهيلات  حتياطيالموسع لرصيد الإ لرلفو  –ب . اختبار ديكي 

 : وسعر صرف الدينار العراقي

وسعر  أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات و القانوني  حتياطيالموسع لرصيد الإ لرلفو  –( اختبار ديكي 47جدول )

 صرف الدينار العراقي

 𝐼 ~ (0) 𝐼 ~ (1) المتغير

 -12.715 -2.482 القانوني تياطيحرصيد الإ

 -15.856 -3.120 أيام 7القائم  الإيداعرصيد تسهيلات 

 -10.338 -2.894 العراقيسعر صرف الدينار 

 القيم

 الحرجة

1% 4.029- 

3.444- 

3.147- 

5% 

10% 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

 الإيداعالقانوني ورصيد  تسهيلات  حتياطيرصيد الإل السلسلة الزمنية ( يتضح أن47من الجدول )     

على جذر  يحتوينولا  اتساكن 𝐼 ~ (1) ولالفرق الأعند  وسعر صرف الدينار العراقي أيام 7القائم 
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 افي حالة وجود حد ثابت وحد ثابت واتجاه عام أكبر من قيمهو  لهمالمحتسبة  (t)الوحدة إذ ظهرت قيمة 

𝐻%( لذلك فنقبل الفرضية البديلة  10% و5% و1ند المستويات )الحرجة ع ∶ 𝑃 < والتي تنص  1

لمتعدد الزمنية، لذلك فسوف يتم اختبار التكامل المشترك لمعادلة الانحدار الخطي ا سلاسلهماعلى سكون 

 - : يأتيوكما  جوسيليوس -وباستخدام اختبار جوهانسن 

 : جوسيليوس -انسن بار جوه. قياس التكامل المشترك باستخدام اخت 3

 : بين المتغيرات المستقلة وسعر صرف الدينار العراقي  λtraceاختبار الأثر  أ .

 بين المتغيرات المستقلة وسعر صرف الدينار العراقي  𝛌𝐭𝐫𝐚𝐜𝐞اختبار الثر  (48جدول )

 Eigenvalue Trace Statistic Critical value Prob المتجهات

None 0.072 21.093 35.192 0.656 

At most 1 0.061 11.249 20.261 0.518 

At most 2 0.022 2.968 9.164 0.586 

 (E-views10) على مخرجات برنامج إعتمادا  المصدر: الباحث 

 

( يتضح عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات المستقلة وسعر صرف الدينار 48من الجدول )     

جراء اختبار لإ قيمها الحرجة وبذلك تنتفي الحاجه قل منأ Trace Statisticقيم العراقي، إذ كانت 

( تعاني من 45ن معادلة الانحدار الخطي المتعدد والتي تم التوصل لها في الجدول )القيمة العظمى، وأ

 مشكلة الانحدار الزائف ولا يمكن قبولها.
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 الخاتمة

و الكمي تنتاجات سواء من التحليل الوصفي أتتضمن الخاتمة عرض لما توصلت له الدراسة من اس     

 تي :خص بعض البحوث المستقبلية وكما يأوما اوصت به فضلًا عن اقتراحات ت

 -:  . الاستنتاجاتأولا

السياسة دوات أ للشمولية في عرض 2004لعام  (56) يفتقر قانون البنك المركزي العراقي رقم . 1

ن كمية غير أ السابقة سعر إعادة الخصم أداةوتجارب الدول  ، ففي حين يعد الاقتصاديوندية الكميةالنق

 .صراحة القانون تجاهل ذكرها

ي، سوف مريكي بالدينار العراقودائع الدولار الأالقانوني المفروض على  حتياطياحتساب مبلغ الإ . 2

ن المصارف التي لا تمتلك حسابات بالدولار سوف يخلق حالة من عدم المساواة بين المصارف، إذ إ

وأن الطلب على الائتمان هو  بالدولار، خصوصاً  اً تتوافر لها سيولة أكبر من المصارف التي تمتلك حساب

 العراقي. بالدينار

( لعام 56م )داتين كميتين منصوص عليهما في قانون البنك المركزي العراقي رقهناك تداخل في أ . 3

قراض القائم يلات الألى تسهتقسم إ ةخير هيلات القائمة، كون الأخير والتسوهما المقرض الأ 2004

 خير.الأقراض القائم تتضمن الملجأ الأ يداع القائم، وتسهيلاتوتسهيلات الإ

ى عدم رغبة رتفاع مناسيب السيولة وهذا ما ينعكس علعاني الجهاز المصرفي العراقي من اي . 4

 قراض القائم.تسهيلات الأ داةأقتراض من البنك المركزي العراقي، وتعطيل المصارف العراقية بالأ

مفتوح، وهذا ما ة التي يصدرها ضمن عمليات السوق النيبوب البنك المركزي العراقي حوالات الخزي . 5

ويتناقض مع  داةالتقارير الاقتصادية للبنك، غير أن ذلك يتنافى مع جوهر عمل الأفي كل  اً ظهر واضح
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ن تتم في السوق يجب أ ن عمليات السوق المفتوحالمركزي العراقي، والذي نص على إ قانون البنك

 الثانوية.

دوات البنك المركزي العراقي، كمية من أ أداةية بصورتها الحالية لا يمكن عد نافذة العملة الأجنب . 6

في السوق الثانوية، أي أن  المفتوح يجب أن تمارس هذه الأداة ن ضمن عمليات السوقفلكي تبوب م

 يقوم البنك المركزي بالبيع والشراء من السوق.

لة ريعية دو  كون العراقول ،سعار المستهلك على الرقم القياسي لأعتماداً يحتسب التضخم في العراق إ . 7

ن التضخم الذي يعاني ح العراق على اقتصاديات العالم فإنتاجي ولانفتاالإ فضلًا عن عدم مرونه الجهاز

 منه الاقتصاد العراقي هو تضخم مستورد وليس تضخم محلي.

المدار عن طريق تدخل البنك المركزي العراقي في تحديد سعر العراق سعر الصرف المعوم  يعتمد . 8

كان للعراق سعري صرف نه وخلال المدة المدروسة سمي وللسوق سعر صرف مختلف، أي أف الر الصر 

 لى هدر في المال العام ناتج عن الفرق بين السعرين.دى إهذا ما أ

ني ومعدل التضخم في العراق، وقد القانو  حتياطيجل بين رصيد الإتكاملية طويلة الأهناك علاقة  . 9

القانوني،  حتياطيستجابة للتغير الحاصل في رصيد الإاشهر للا 3لمدة حتاج معدل التضخم في العراق ا

عن أن السلسلة الزمنية لرصيد  ( بعد الكشفARDLثبات هذه العلاقة باستخدام منهج )وقد تم أ

ول والسلسلة الزمنية لمعدل التضخم في العراق ساكنة عن حتياطي القانوني ساكن عند الفرق الأالإ

 المستوى الاصلي.

 ، ولنوسعر صرف الدينار العراقي يرتبطان بعلاقة تكامل مشتركالقانوني  حتياطيرصيد الإ إن . 10

ن الاستجابة القانوني أي أ حتياطييستجيب للتغير الحاصل في رصيد الإج سعر الصرف لمدة كي ايحت
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ن سكون كرانجر( بعد التاكد م –ثبات هذه العلاقة باستخدام اختبار )انجل كانت مباشرة، ولقد تم أ

 ول.عند الفرق الأ الخطي البسيط الانحدار منية للبواقي معادلةالسلاسل الز 

ل التضخم في العراق، ومعد أيام 7رصيد تسهيلات الإيداع القائم  ليس هناك علاقة تكاملية بين . 11

ن السلسلة الزمنية لرصيد تسهيلات ( بعد الكشف عن أARDLهذه العلاقة باستخدام منهج ) وقد تم نفي

ول والسلسلة الزمنية لمعدل التضخم في العراق ساكنة عن أيام ساكن عند الفرق الأ 7الإيداع القائم 

 المستوى الاصلي.

 وسعر صرف الدينار العراقي يرتبطان بعلاقة تكامل أيام 7يداع القائم رصيد تسهيلات الإ إن . 12

تسهيلات الإيداع القائم  يحتاج سعر الصرف لمدة كي يستجيب للتغير الحاصل في رصيد ، ولنمشترك

كرانجر( بعد  –ثبات هذه العلاقة باستخدام اختبار )انجل الاستجابة كانت مباشرة، ولقد تم أن أي أ أيام 7

 ل.و عند الفرق الأالبسيط  الخطي الانحدار معادلةالتاكد من سكون السلاسل الزمنية لبواقي 

ولار ومعدل التضخم في جنبية باتجاه مبيعات الدملة الأهناك علاقة تكاملية بين صافي نافذة الع . 13

الحاصل في صافي نافذة العملة  يحتاج معدل التضخم في العراق لمدة كي يستجيب للتغير العراق، ولن

كرانجر( بعد الكشف  -ر )انجل اختباثبات هذه العلاقة باستخدام باتجاه مبيعات الدولار، وقد تم أ جنبيةالأ

 ساكنه عند المستوى الاصلي. البسيط لزمنية لبواقي معادلة الانحدار الخطين السلسلة اعن أ

جنبية باتجاه مبيعات الدولار وسعر صرف الدينار العراقي لا يرتبطان ن صافي نافذة العملة الأإ . 14

( بعد الكشف ARDLنفي هذه العلاقة باستخدام منهج )وقد تم ، جلة الأر لا طويلة ولا قصي بعلاقة تكامل

لي جنبية باتجاه مبيعات الدولار ساكن عند المستوى الاصة الزمنية لصافي نافذة العملة الأن السلسلعن أ

 ول.ساكنة عند الفرق الأ والسلسلة الزمنية لسعر صرف الدينار العراقي
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عراقي في التضخم للبنك المركزي ال الكمية النقديةدوات السياسة على الرغم من ظهور أثر لبعض أ . 15

أي أن  ،بشكل متكامل اذ لم تظهر علاقة للأدوات مجتمعةدوات لا تعمل وسعر الصرف غير أن هذه الأ

 في عمل السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي. تعمل بمفردها، وهذا ما يؤشر خللاً  كل أداة

 -التوصيات :ثالثا . 

البنك المركزي العراقي وفقهاء القانون في تحديد مواطن الضعف في  أن تتضافر جهودمن المهم  . 1

 لأدواتيكون واضحاً بصورة عامة، ومحدد  القانون ورفع توصية للبرلمان العراقي لتصحيح القانون بحيث

 بصورة خاصة. السياسة النقدية الكمية

سوف يسهم في خلق جو من  ةعملة الوديعالقانوني على الودائع كل حسب نوع و  حتياطيفرض الإ  . 2

المنافسة الصحيحة بين المصارف العراقية، فضلًا عن أنه سوف يشجع المصارف على فتح حسابات 

بالدولار، وهذا ما سوف يمكن البنك المركزي العراقي من الرقابة على كمية أكبر من النقود المتداولة في 

 .اً أمريكي اً ر أو دولا اً عراقي اً العراق سواء كانت دينار 

بينها  التداخل توضيحل خير والسعيالمقرض الأ أداةعدم اكتفاء البنك المركزي العراقي بتجاهل ذكر  . 3

والعمل على رفع أحد الأدوات من  خير والواردة ضمنا في أداة التسهيلات القائمةوبين أداة الملجأ الأ

 القانون.

المركزي العراقي لحث المصارف التجارية بالتوسع في منح تخاذ الإجراءات المناسبة من قبل البنك أ . 4

 وجه الاستثمارات المتنوعة.مان أو استثمار فائض السيولة في أالائت
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إن يقوم البنك المركزي العراقي بلفت انتباه الحكومة واجهزتها الاقتصادية لتفعيل السوق المالية في  . 5

سواق مالية في المدن الكبرى وتوسيعها من خلال فتح أترويج لها العراق وعن طريق تنويع أدواتها وال

 عمليات السوق المفتوح. ، وهذا ما سوف يسهم في تفعيل أداةوربطها بالنظام المالي الدولي

يجاد الأدوات المناسبة لها سواء كانت أوراق . 6 مالية أو  اً تفعيل عمليات السوق المفتوح وتقويتها وا 

في اقتصاديات الدول المتقدمة ومن  مالية في العراق كونها أداة مؤثرةعملات وبالتعاون مع الأسواق ال

 الضروري تعميم التجربة في العراق.

يسهم في تجنب العراق زيادة الإنتاج المحلي وعدم الاعتماد على الاستيراد خصوصاً السلع الزراعية  . 7

 سعار الخارجية.الأرتفاع تحمل اعباء ا

السيطرة على سعر الصرف التوجه نحو اعتماد التعويم الحر وأن يقوم البنك المركزي العراقي ب . 8

 دواته المتاحة وليس عن طريق التدخل المباشر في سعر الصرف.باستخدام أ

القانوني للبنك المركزي العراقي عن طريق تحديد نسبة  حتياطيتعزيز فاعلية أداة رصيد الإ . 9

بعاد هذه النسبة على مجمل أدوات ووسائل وني وفق منهج علمي مدروس، وقياس أالقان حتياطيالإ

 السياسة النقدية مع عدم اغفال إنعكاساتها على واقع نشاط القطاع المصرفي في العراق.

يوم وبدون انقطاع، سوف ينعكس  30يوم و 14و أيام 7استقرار منح التسهيلات الإيداع القائم  . 10

 ر هذه الأداة بمعدل التضخم في العراق وسعر صرف الدينار العراقي.بالايجاب على تأثي

إيقاف العمل بمزادات العملة بصيغتها الحالية والتي تعتمد سعر المزاد كمؤشر سعري، والعمل على  . 11

ترك سعر الصرف لآلية العرض والطلب وبذلك فإن كمية المعروض من العملة الأجنبية سوف يكون لها 

 تأثير اقوى في سعر صرف الدينار العراقي.
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سوف يسهم بزيادة قدرة البنك المركزي العراقي الكمية قدية السعي لتكامل عمل أدوات السياسة الن . 12

في السيطرة والتحكم بالمتغيرات الاقتصادية وتكون له اليد الطولى لإيجاد المناخ المناسب للتنمية 

 الاقتصادية في العراق.

 -مستقبلية :رابعا . توصيات لبحوث 

 قتصاد الكلي.متغيرات الا دوات السياسة النقدية النوعية بالتأثير فيمساهمة أ . 1

دوات من خلال التكامل بين الأ على متغيري التضخم وسعر الصرف تفعيل سيطرة السياسة النقدية . 2

 .النوعية والكمية

 دراسة قياسية لعتبة التضخم في العراق. . 3

 العوامل غير النقدية المؤثرة في سعر صرف الدينار العراقي. . 4

 الدينار العراقي.سعر صرف ظام سعر الصرف المعوم الحر وانعكاساتها على لى نآليات الانتقال إ . 5
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 .العراقي المركزي البنك سياسة أدوات عن ملخص العراقي، المركزي البنك.  3

 .(2018 – 2008) للاعوام العراقي المركزي للبنك السنوية الاقتصادية التقارير.  4
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