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 الملخص
 

 لتنفيثذ الإجثرااات مث  مجموعثة 2003 عثام التغييثر بعثد النقديثة بالسثلةة ممثللاا  العراقي المركزي البنك اتخذ لقد

 والأولويثات المبثادئ هذه ملل توافر ولعدم السوق، اقتصاد إلى التحول وأولويات ومبادئ يتفق بما النقدية سياسته

 تسثعى التثي الأهثدا  تحقيثق عث ( ااتالإجثرا) الاتجاهثات تلثك ابتعثاد إلثى ذلثك أدى فقثد العراقثي، الاقتصثاد في

 و ،2003 عثثام التغييثثر بعثثد النقديثة السثثلةة وقثثرارات اتجاهثات توضثثي  إلثثى البحثث  ويهثد . لهثثا النقديثثة السثلةة

 التي الآثار توضي  ع  فضلاا  ،(2017 -2004) للمدة العراقي المركزي للبنك العمومية الميزانية مكونات تةور

 البحث  ويسثتند. العراقي المركزي للبنك العمومية الميزانية مكونات في النقدية السلةة وقرارات اتجاهات تحدثها

 غيثر 2003 عثام التغييثر بعثد العراقثي الاقتصثاد لإدارة نقديثة السياسثة وقثرارات اتجاهات أن مفادها فرضية إلى

 المعتمد التحليل في  الكمي بالأسلوب أستعُي  وقد المركزي، للبنك العمومية الميزانية مكونات في التأثير واضحة

 لثي  النقديثة السياسثة وقرارات اتجاهات أن إلى توصل التي النتائج أهم وتتملل ،(  )Spss No 23 برنامج على

 الأجنبيثة الموجثودات علثى كبيثر تثأثير لهثا حثي  فثي ،(DA) المحليثة الموجثودات علثى واضث  معنثوي تثأثير لها

(FA )النقدي الأساس و (MB ). 

 

                                                                            

             

Analysis of the impact of monetary policy trends on the components of the balance sheet of the 

Central Bank of Iraq for the period (2003-2017) 
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AL Iraqia University/ Administration & Economic College. 

Abstract 
 

The Central Bank of Iraq, represented by the monetary authority after the change in 2003, took a set of measures to 

implement its monetary policy in line with the principles and priorities of the transition to a market economy, and for 

the lack of such principles and priorities in the Iraqi economy, This has led these trends (measures) to move away 

from achieving the goals that the monetary authority seeks. The research aims to clarify the trends and decisions of 

the monetary authority after the change in 2003. And the evolution of the components of the balance sheet of the 

Central Bank of Iraq for the period (2004-2017), as well as to clarify the effects that the trends and decisions of the 

monetary authority have on the components of the balance sheet of the Central Bank of Iraq. The research is based on 

the hypothesis that the trends and decisions of monetary policy to manage the Iraqi economy after the change in 2003 

are unclear, affecting the components of the central bank’s balance sheet. The quantitative method was used in the 

analysis based on the program (Spss No 23).The most important findings are that monetary policy trends and 

decisions have no significant moral impact on domestic assets (DA), while they have a significant impact on foreign 

assets (FA) and monetary basis (MB). 
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 المقدمة

كان للبنك المركزي دور فاعل في إدارة الاقتصاد بعد التغيير      

عثثث  قريثثثق إدارة السياسثثثة النقديثثثة مسثثثتنداا إلثثثى 2003فثثثي عثثثام 

تةبيقثثات جديثثدة تعتمثثد علثثى أولويثثات التحثثول مثث  المركزيثثة فثثي 

          الفلسثثثفة والإسثثثتراتيجية فثثثي إدارة الاقتصثثثاد إلثثثى الثثثلا مركزيثثثة

التحثثول غيثثر مثثدروس ومفثثاج    )آليثثات اقتصثثاد السثثوق(، ولكثثون

سثثاهم مسثثاهمة واضثثحة فثثي تشثثتيت الإجثثرااات والتثثدابير التثثي 

اتخثذتها السثلةة النقديثة لتحقيثق أهثدافها التثي أيثار إليهثا صثراحةا 

، ممثا أدى 2004فثي عثام  56قانون البنك المركزي العراقي رقم 

 إلى اضةراب في هذا التةبيق.

 مشكلة البحث:

وضثثثول المثثثثنهج الاقتصثثثثادي المتبثثثث  تتمحثثثور فثثثثي أن عثثثثدم     

للاقتصثثاد الجديثثد، فضثثلاا عثث  قصثثور البييثثة التشثثريعية والقثثواني  

الاقتصادية المتعلقة بالعملية الاقتصادية جعثل اتجاهثات وقثرارات 

السثثلةة النقديثثة بأتباعهثثا سياسثثة نقديثثة تعتمثثد علثثى آليثثات اقتصثثاد 

يثة للبنثك السوق غير واضحة التأثير في مكونات الميزانيثة العموم

 المركزي العراقي.

 فرضية البحث

يفترض البح  أن اتجاهات وقرارات السياسة نقدية فثي إدارة      

تأثيرهثثا فثثي مكونثثات  2003الاقتصثثاد العراقثثي بعثثد التغييثثر عثثام 

 الميزانية العمومية للبنك المركزي غير واض . 

 أهداف البحث

 تتملل أهدا  البح  في: 

 سثثلةة النقديثثة بعثثد التغييثثر عثثام توضثثي  اتجاهثثات وقثثرارات ال

2003. 

  تةثثور مكونثثات الميزانيثثة العموميثثة للبنثثك المركثثزي العراقثثي

 (.  2017 -2004للمدة )

  توضي  الآثار التي تحدثها اتجاهات وقثرارات السثلةة النقديثة

 في مكونات الميزانية العمومية للبنك المركزي العراقي.    

 أهمية البحث

ي أن مكونثات الميزانيثة العموميثة للبنثك تبرز أهميثة البحث  فث     

المركثثثزي العراقثثثي والمتمللثثثة بثثثالموجودات المحليثثثة والأجنبيثثثة 

والأساس النقثدي ) القاعثدة النقثدي( تتثأثر فثي اتجاهثات وقثرارات 

 السلةة النقدية. 

 

 

 منهجية البحث

لغرض التوصل إلثى نتاجثات تخثدم أهثدا  موضثوح البحث ،      

وفي ضوا الفرضية، أعُتمد المنهج الاستقرائي في التحليل معززاا 

 بالأسلوب الكمي والمتملل في الانحدار الخةي المتعدد. 

 هيكلية البحث

للتوصل إلى هثد  البحث ، قسُثم علثى أربعثة محثاور، تةثرق      

يمي للبنثثك المركثثزي والسياسثثة المحثثور الأول إلثثى الاقثثار المفثثاه

النقدية. وكرس اللاني لتوضثي  تةثور تركيبثة الميزانيثة العموميثة 

للبنثثثك المركثثثزي العراقثثثي مثثث  جثثثانبي المةلوبثثثات والموجثثثودات 

(، وأهتم المحور اللال  بتوضثي  أثثر 2017-2003النقدية للمدة )

توجهات السياسة النقدية على الميزانيثة العموميثة للبنثك المركثزي 

(. في حي  خصص المحور الرابث  2017 -2003العراقي للمدة )

إلثثى قيثثاس و تحليثثل أثثثر قثثرارات و اتجاهثثات السياسثثة النقديثثة فثثي 

 2003مكونات الميزانية العمومية للبنك المركزي العراقي للمدة )

 (، وأخُتتم البح  بعدد م  الاستنتاجات والتوصيات.   2017 -

 النظريالاطار 

 والسياسة النقديةلبنك المركزي ا

 لبنك المركزيأولاً: مفهوم ا

يعُر  البنك المركزي على أنه مؤسسة نقدية حكومية تسثيةر      

علثثثى إدارة الن ثثثام النقثثثدي والمصثثثرفي لأي اقتصثثثاد، وتوجيثثثه 

الائتمثثثثان لتعزيثثثثز ودعثثثثم النمثثثثو الاقتصثثثثادي والمحاف ثثثثة علثثثثى 

اولثة داخثل الاستقرار النقدي ع  قريق كميات العملة النقدية المتد

)الثثدليمي: الاقتصثثاد بمثثا يتناسثثا وحاجثثات النشثثاق الاقتصثثادي. 

1990: 275).  

وعُر  على أنه مؤسسة نقدية تحتثل قمثة الجهثاز المصثرفي،      

ويقوم بوظيفة الإصدار النقدي والحفاظ على قيمة العملة الوقنية، 

ومسثثؤول عثث  وضثث  أهثثدا  السياسثثة النقديثثة والإجثثرااات التثثي 

تتخثثذها لتنفيثثذ تلثثك الأهثثدا ، ويرُاقثثا الائتمثثان المصثثرفي عثث  

  .(181:  2014،)الجنابي ريق تةبيق أدوات السياسة النقديةق

ويمكثث  تعريفثثه وفقثثاا لاهثثدا  التثثي نثثص عليهثثا قثثانون البنثثك      

علثى أنثه مؤسسثة نقديثة 2004( لعثام 56المركزي العراقثي رقثم )

تحتكثثر عمليثثة اصثثدار النقثثود، وتسثثعى إلثثى تحقيثثق والحفثثاظ علثثى 

اسثثتقرار الأسثثعار المحليثثة وتعزيثثز والحفثثاظ علثثى الن ثثام المثثالي 

فسي يستند إلى السوق، فضلاا ع  تعزيز النمو المسثتدام مستقر تنا

البنثثثك المركثثثزي  )والعمالثثثة والرخثثثاا فثثثي الاقتصثثثاد العراقثثثي. 

وم  هذا التعريث  يمكث  التعثر  علثى أهثم  (6: 2004، العراقي

أهدا  البنك المركزي العراقي، أمثا بالنسثبة لأهثم وظائفثه فكانثت 

بمثا فيهثا سثعر الصثر  تتملل في صثياغة وتنفيثذ السياسثة النقديثة 
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 ( مث  قانونثه4( المثادة )1وعلى وفق مثا ورد فثي )أ( مث  الفقثرة )

وعليثثه يمكثث   (.6: 2004،( )البنثثك المركثثزي العراقثثي56رقثثم )

 التعر  على مفهوم السياسة النقدية. 

  ثانياً: مفهوم السياسة النقدية

لقثثد قثثرأ علثثى مفهثثوم السياسثثة النقديثثة العديثثد مثث  التةثثورات      

سثثواا مثث  حيثث  الوظثثائ  أم الأهثثدا  نتيجثثة لتةثثور الن ريثثات 

النقدية، فعُرفت علثى أنهثا مجموعثة مث  الإجثرااات التثي تسثتعي  

بهثثا السثثلةة النقديثثة لرقابثثة تةثثور عثثرض النقثثود وتحقيثثق أهثثدا  

المفهوم الضثثيق اقتصثثادية معينثثة، ويةلثثق علثثى هثثذا التعريثث  بثث

 للسياسة النقدية. 

وقثثثد أخثثثذت تعريثثث  أوسثثث  يتملثثثل فثثثي الإجثثثرااات النقديثثثة       

رض النقثثود والمصثثرفية كافثثة التثثي تهثثد  إلثثى مراقبثثة كميثثة عثث

ومثث  التعثثريفي    .(25: 2014 ،) الثثدعميالمتاحثثة فثثي الاقتصثثاد 

السثثابقي  يمكثث  تعريثث  السياسثثة النقديثثة علثثى أنهثثا الاسثثتراتيجية 

المللثثى التثثي تتبعهثثا السثثلةة النقديثثة لغثثرض المسثثاهمة الفاعلثثة فثثي 

تحقيق النمو المتوازن عث  قريثق زيثادة النثاتج المحلثي الإجمثالي  

بالقثثدر الثثذي يضُثثم  الوصثثول إلثثى حالثثة الاسثثتقرار النسثثبي فثثي 

 الأسعار. 

 السياسة النقدية تلثاً: اتجاهاثا

تكثثثون اتجاهثثثات السياسثثثة النقديثثثة مرهونثثثة بنثثثوح المشثثثكلة       

الاقتصثثادية التثثي تعثثرض أم يتعثثرض لهثثا الاقتصثثاد. أي بلثثد، فقثثد 

يكون التوجه نحو الانكماش أم التوس  في محاولة منها لعلاج تلثك 

 2019 ،)علثي و محمثدالمشكلة، وتتملثل هثذه الاتجاهثات بثالأتي: 

:36-37). 

 السياسة النقدية الانكماشية .1

عندما يعاني أي اقتصاد مث  مشثكلة الضثغوق التضثخمية، أي      

بمعنى أخثر أن مقثدار عثرض النقثود المتاحثة فثي الاقتصثاد تفثوق 

كميثثثة السثثثل  والخثثثدمات المنتجثثثة، فثثثالأمر يتةلثثثا معالجثثثة هثثثذه 

المشثثكلة مثث  قابثثل البنثثك المركثثزي عثث  قريثثق لجوئثثه إلثثى أتبثثاح 

ياسثثة نقديثثة انكمايثثية تتملثثل فثثي تقلثثيص الانفثثاق والائتمثثان كثثأن س

يكثثون قيامثثه ببيثث  الأسثثهم والسثثندات للجمهثثور و/ أو زيثثادة نسثثبة 

الاحتياقي القانوني الالزامي على اجمالي الودائ  لدى المصار  

التجاريثثة و/ أو رفثث  سثثعر إعثثادة الخصثثم علثثى الأوراق الماليثثة 

صار  التجاريثة لغثرض الحصثول والتجارية المقدمة م  قبل الم

علثثى التسثثهيلات الاقراضثثية، كُثثل هثثذه الإجثثرااات يترتثثا عليهثثا 

سثثحا جثثزا مثث  السثثيولة النقديثثة )عثثرض النقثثود( فثثي الاقتصثثاد 

بالمسثثتوى الثثذي يتفثثق وكميثثة السثثل  والخثثدمات المنتجثثة، وبهثثذا 

 تتمك  السلةة النقدية م  معالجة الضغوق التضخمية.

 

 السياسة النقدية التوسعية  .2

يلجأ البنك المركزي إلى أتباح سياسثة نقديثة توسثعية فثي حالثة      

كون الاقتصاد يعاني م  الركود الاقتصادي، وتتملل تلك السياسثة 

بخفثثثع سثثثعر فائثثثدة البنثثثك ) سثثثعر السياسثثثة(، وفثثثي ضثثثوا ذلثثثك 

تثثثنخفع أسثثثعار الفائثثثدة المدفوعثثثة والمقبوضثثثة بهثثثد  تشثثثجي  

و/ أو خفثثع نسثثبة الاحتيثثاقي النقثثدي القثثانوني علثثى الاسثثتلمار، 

الودائثثث  لثثثدى المصثثثار  التجاريثثثة، لزيثثثادة قثثثدرتها علثثثى  مثثثن  

القروض و / أو دخول البنثك المركثزي مشثترياا لثاوراق الماليثة، 

وذلثثك لضثثخ أو لزيثثادة مقثثدار عثثرض النقثثود فثثي الاقتصثثاد بمثثا 

الي، و/ أو  يتناسا مث  الزيثادة الحاصثلة فثي النثاتج المحلثي الاجمث

خفع سعر إعادة الخصم على الأوراق التجارية المقدمة م  قبثل 

المصار  لغرض الحصول على التسهيلات النقدية، والذي بدور 

يثثؤدي إلثثى قيثثام المصثثار  التجاريثثة بخفثثع سثثعر الفائثثدة علثثى 

التسهيلات الممنوحة إلى الأفراد والمشروعات، فيترتا على ذلك 

رض النقثثود بمثثا يتناسثثا مثث  النثثاتج تشثثجي  الاسثثتلمار وزيثثادة عثث

 المحلي الاجمالي وتقليص معدلات البةالة. 

 السياسة النقدية المختلطة .3

تلجثأ البنثوا المركزيثة لهثذا النثثوح مث  السياسثة النقديثة بشثثكل      

خاص في الاقتصادات النامية التي تعتمد على الزراعة الموسثمية 

اعثثة يتبثث  البنثثك وتصثثدير المثثواد الأوليثثة. ففثثي مرحلثثة بثثدا الزر

      المركثثزي الإجثثرااات التثثي تهثثد  إلثثى زيثثادة كميثثة وسثثائل الثثدف 

)عرض النقود(، وفي مرحلة تسثويق المنثتج الزراعثي فثأن البنثك 

المركزي يتبث  إجثرااات مث  يثأنها تقلثيص مقثدار عثرض النقثود 

 بما يتوافق والزيادة الحاصلة الناتج المحلي الاجمالي. 

ة العمومية للبنك المركزي العراقي من تطور تركيبة الميزاني

 (2017-2003جانبي المطلوبات والموجودات النقدية للمدة )

تعكثث  الميزانيثثة العموميثثة للبنثثك المركثثزي فثثي أي اقتصثثاد      

عمليثثات البنثثك المركثثزي النقديثثة والماليثثة كمثثاا ونوعثثاا واتجاهثثاا. 

والأجنبيثة  وسو  يقتصر كلامنا على حركثة الموجثودات المحليثة 

مثث  جانثثا الموجثثودات و الأسثثاس النقثثدي ) القاعثثدة النقديثثة( مثث  

جانثثا المةلوبثثات، و الثثذي تتكثثون مثث  العملثثة فثثي التثثداول خثثارج 

الجهثثاز المصثثرفي مضثثافاا إليهثثا الاحتياقيثثات النقديثثة للمصثثار  

لثثدى البنثثك المركثثزي مثث  جانثثا الاسثثتخدامات، أمثثا مثث  جانثثا 

الموجثثودات المحليثثة  وصثثافي  المصثثادر فأنهثثا تتكثثون مثث  صثثافي

الموجودات الأجنبية لدى البنك المركزي. ويمك  توضثي  حركهثا 

 :  وكالاتي

 أولاً: الموجودات المحلية

( أن الموجثثودات المحليثثة لثثدى البنثثك 1يتضثث  مثث  الجثثدول )     

مليثار دينثار عراقثي.  3988بلغثت  2003المركزي العراقي عثام 
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مليثار   5394، فقد بلغثت 2006وقد استمرت بالارتفاح حتى عام 

دينثثار عراقثثي نتيجثثة لزيثثادة القثثروض والسثثل  الممنوحثثة للثثدوائر 

مليثثثار دينثثثار عراقثثثي فثثثي حثثثي   4675الحكوميثثثة التثثثي بلغثثثت 

مليثثار  719انخفضثثت قيمثثة السثثندات والحثثوالات  الحكوميثثة إلثثى 

مليثثار دينثثار  3079دينثثار عراقثثي فثثي العثثام نفسثثه بعثثد أن كانثثت 

وقد استمرت الموجودات المحلية بالانخفثاض  .2003عراقي عام 

مليار دينثار عراقثي، وذلثك نتيجثة  2456وبلغت  2014حتى عام 

لانخفاض قيمة السثندات والحثوالات الحكوميثة إلثى الصثفر مقابثل 

زيثثادة القثثروض والسثثل  الممنوحثثة للثثدوائر الحكوميثثة، فقثثد بلغثثت 

ت إلثى مليار دينار عراقي، ثم أخذت بالارتفاح حتى وصل  2456

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          .                                                                                                                            2017مليار دينار عراقي عام  19334

ثانياااً: الموجااودات ايجنبيااة )حقااوا البنااك المركاازي علااى العااال  

 :   الخارجي(

( أن الموجثثودات الأجنبيثثة لثثدى البنثثك 1ونلحثثم مثث  الجثثدول )     

، فقثثد بلغثثت 2013المركثثزي العراقثثي أخثثذت بالزيثثادة حتثثى عثثام 

مثا يقُثارب  2003مليار دينار عراقثي بعثد أن كانثت عثام  90679

ر دينثثثار عراقثثثي، ولثثثم تسثثثتمر بالزيثثثادة ولكثثث  أخثثثذت مليثثثا 42

مليثثار دينثثار  52618، فقثثد بلغثثت 2016بالانخفثثاض حتثثى عثثام 

 57326وبلغثثت  2017عراقثثي، ثثثم عثثاودت إلثثى الارتفثثاح عثثام 

% ، أي ازدادت حقثثوق 8,9مليثثار دينثثار عراقثثي وبمعثثدل تغيثثر 

 . 2017البنك المركزي العراقي على العام الخارجي عام 

( 2017 -2003الموجودات الداخلية والأجنبية في الميزانية العمومية للبنك المركزي العراقي للمدة )( 1جدول )
 

 السنة

 

 

 

 

القروض 

للدوائر  والسل 

)مليار  الحكومية

 دينار(

 (1) 

 

 و السندات

الحوالات 

 الحكومية

 )مليار دينار(

 (2) 

 

الموجودات 

لدى البنك  المحلية

)مليار  المركزي

 دينار(

 (1+2) = 

(3) 

معدل 

 التغير

% 

(4) 

 الموجودات الأجنبية

 لدى البنك المركزي

 )مليار دينار(

(5) 

معدل 

 التغير

% 

(6) 

 

2003 909 3079 3988 - 42 - 

2004 1458 3235 4693 17.7 13652 32404.

8 

2005 1821 3235 5056 7.7 19901 45.8 

2006 4675 719 5394 6.7 26346 32.4 

2007 3956 719 4675 (13.3) 38217 45.1 

2008 3236 719 3956 (15.4) 58841 54.0 

2009 3236 719 3956 0 51873 (11.8) 

2010 3236 719 3956 0 59252 14.2 

2011 3236 319 3555 (10.1) 71411 20.5 

2012 3156 0 3156 (11.2) 82001 14.8 

2013 2756 0 2756 (12.7) 90648 10.5 

2014 2456 0 2456 (10. 9) 77363 14.7 

2015 2356 6225 8581 249.4 63506 (17.9) 

2016 2356 17179 19534 127.6 52618 (17.1) 
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2017 2156 17179 19334 (1.0) 57326 8.9 

 (2017-2003( البنك المركزي العراقي، النشرة السنوية، دائرة الاحصاا والأبحاث، لاعوام )5و3و 2و1المصدر: بيانات العمود )

 

 ( احتسبت م  قبل الباحلة. 6و 4بيانات العمود ) -

  الارقام بي  قوسي  )( تعني الايارة سالبة. -

 

   ايساس النقدي )القاعدة النقدية(ثالثاً: 

( ان الأسثثاس 2يتضثث  مثث  الجثثدول ):  ماان جاناام الم ااادر .1

النقثثدي لثثدى البنثثك المركثثزي العراقثثي أخثثذ بالتزايثثد حتثثى عثثام 

مليار دينار عراقي بعد أن كان قثد بلثغ  73259فقد بلغ  2013

، وبمعثثثدلات تغيثثثر 2003مليثثثار دينثثثار عراقثثثي عثثثام  5666

مقارنثثة بعثثام  2007متفاوتثثة فقثثد حقثثق أعلثثى معثثدل تغيثثر عثثام 

حثثي  انخفثثع معثثدل النمثثو لاسثثاس %، فثثي 64.4بلثثغ  2006

% وقثثد 5.6حيثث  بلثثغ  2008مقارنثثة بعثام  2009النقثدي عثثام 

مقارنثثثة بعثثثام  2010عثثاود معثثثدل التغيثثثر إلثثثى الارتفثثثاح عثثثام 

 2012و 2011%، ثثثثم انخفثثثع للعثثثامي  18.9وبلثثثغ  2009

وبلثثغ  2012مقارنثثة بعثثام  2013وعثثاود إلثثى الارتفثثاح عثثام 

وجثودات الأجنبيثة فقثد %،  وذلك بسبا زيادة صافي الم15.6

 79968مليثثثار دينثثثار عراقثثثي  بعثثثد أن كانثثثت  88611بلغثثثت 

وانخفثاض صثافي الموجثودات  2012مليار دينار عراقي عام 

انخفثثثع الأسثثثاس النقثثثدي وبلثثثغ  2014المحليثثثة. وفثثثي عثثثام 

%( وذلثثك 9.6-مليثثار دينثثار عراقثثي وبمعثثدل تغيثثر ) 66231

بنثثثك بسثثثبا انخفثثثاض صثثثافي الموجثثثودات الأجنبيثثثة لثثثدى ال

مليار دينار عراقي مقابل زيادة صثافي  75446المركزي إلى 

( فثثي العثثام نفسثثه 9215 -الموجثثودات المحليثثة، حيثث  بلغثثت ) 

 . 2013( عام 15352 -بعد ان كانت )

 

 (2017 -2003)( الأساس النقدي في الميزانية العمومية للبنك المركزي العراقي للمدة 2جدول )

 

 

 

 

 السنة

الأسثثثثاس  مصادر الأساس النقدي ) القاعدة النقدية(

 النقدي 

)مليثثثثثثثار  

 دينار( 

(1+3)

= 

(7+9)

= (5) 

 

معثثثثثثثثدل 

 التغير 

% 

(6) 

 استخدامات  الأساس النقدي ) القاعدة النقدية(

صافي 

 الموجودات

المحلية لدى البنك 

)مليار  المركزي

 (1) دينار(

معدل 

 التغير

% 

(2) 

صثثثثثثثثثثافي 

موجثثثثثثود ال

ت 

 الأجنبيثثثثثثثة

لثثدى البنثثك 

 المركثثثثزي 

)مليثثثثثثثثثثثار 

 دينار(

(3) 

معثثثثثثثدل 

 التغير 

% 

(4) 

العملثثثة فثثثي 

التثثثثثثثثثثثداول 

خثثثثثثثثثثثثثثارج 

الجهثثثثثثثثثثثثاز 

 المصرفي

)مليثثثثثثثثثثثثثار  

 دينار( 

(7) 

معثثثثثثثثثثثدل 

 رالتغ

% 

(8) 

احتياقيات 

 البنثثثثثثثثثثثثثثك 

)مليثثثثثثثثثثثار  

 دينار( 

(9) 

معثثثثثثثثثثدل 

 التغير 

% 

(10) 

200

3 

184 - 5482 - 5666 - 4630 - 1036 - 

200

4 

1477 702.7 10742 95.9 12219 71.9 7163 54.7 5056 398.0 

200

5 

(3571) (341.8) 17366 61.7 13795 12.9 9113 27.2 4682 (7.4) 

200

6 

(8196) 129.5 25716 48.1 17520 27.0 10968 20.4 6552 39.9 

200

7 

(9409) 14.8 38217 48.6 28808 64.4 14232 29.8 14576 122.5 
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200

8 

(15982) 69.9 58841 54.0 42859 48.8 18493 29.9 24366 67.2 

200

9 

(4522) 71.7 49792 (15.4) 45270 5.6 21776 17.8 23494 30.6 

201

0 

(3398) (24.9) 57208 14.9 53810 18.9 24342 11.8 29468 25.4 

201

1 

(10681) 214.3 69379 21.3 58698 9.1 28287 16.2 30411 3.2 

201

2 

(16577) 55.2 79968 15.3 63391 8.0 30594 8.2 32797 7.8 

201

3 

(15352) (7.4) 88611 10.8 73259 15.6 34995 14.4 38246 16.6 

201

4 

(9215) (40.0) 75446 (14.9) 66231 (9.6) 36072 3.0 30159 (21.1) 

201

5 

(5618) (39.0) 63506 (15.8) 57888 (12.6) 34855 (3.4) 23033 (23.6) 

201

6 

9973 (277.5) 52618 (17.1) 62591 8.1 42075 20.7 20516 (10.9) 

201

7 

3180 68.1 57326 8.9 60506 (3.3) 40343 (4.1) 20163 (1.7) 

 -2003( البنثك المركثزي العراقثي، النشثرة السثنوية، دائثرة الاحصثاا والأبحثاث، لاعثوام )9و7و5و 3 و 1بيانات العمود ) -المصدر: 

2017) 

 ( احتسبت م  قبل الباحلة. 10و 8و 6و 4و2بيانات العمود ) -

 الارقام بي  قوسي  )  ( تعني الايارة سالبة.  -

، ثثثم 2015وأسثثتمر الأسثثاس النقثثدي بالانخفثثاض حتثثى عثثام        

مليثار دينثار عراقثي  62591وبلثغ  2016عاود إلى الارتفاح عام 

، وذلثك بسثبا زيثادة 2015% مقارنثة مث  عثام 8.1وبمعدل تغير 

صثثثثافي الموجثثثثودات المحليثثثثة علثثثثى حسثثثثاب انخفثثثثاض صثثثثافي 

مليثار دينثار  9973الموجودات الأجنبية، فقد بلغ مقدار كل منهمثا 

مليار دينار عراقي على التوالي للعثام ذاتثه. ثثم  52618عراقي و 

مليثثار دينثثثار عراقثثثي نتيجثثثة  60506وبلثثثغ  2017انخفثثع عثثثام 

لزيثثثادة صثثثافي الموجثثثودات الأجنبيثثثثة مقابثثثل انخفثثثاض صثثثثافي 

مليثار دينثثار   57326الموجثودات المحليثة، والثذي بلثغ مقثدارهما 

 قي على التوالي للعام ذاته. مليار دينار عرا  3180عراقي و 

تةثور الأسثاس النقثدي  : يمكث  تحليثلمن جانم الاستخدامات  .2

(، 2مثثثث  جانثثثثا الاسثثثثتخدامات وبالاعتمثثثثاد علثثثثى الجثثثثدول )

 :  وكالاتي

تتأل  استخدامات الأساس النقدي ) القاعدة النقدية( م  العملة      

في التداول ) خارج الجهثاز المصثرفي( و احتياقيثات المصثار  

بلغثت العملثة فثي  2003التجارية لدى البنثك المركثزي. ففثي عثام 

مليار دينار عراقي، أما احتياقيات المصار  فقثد  4630التداول 

وقد سجل كل منهما ارتفاعاا فثي مليار دينار عراقي،  1036بلغت 

مليثار دينثار عراقثي  7163فبلغت العملثة فثي التثداول  2004عام 

مليار دينار عراقثي، ممثا  5056واحتياقيات المصار  التجارية 

مليثار  12219ترتا على ذلثك زيثادة مقثدار الأسثاس النقثدي إلثى 

،فقثد سثجلا مثا 2013دينار عراقي. واستمرا بالارتفثاح حتثى عثام 

مليثثثار دينثثثار  38246مليثثثار دينثثثار عراقثثثي و  34995ره مقثثثدا

% علثى 16.6% و 14.4عراقي على التوالي، وبمعدل تغير بلغ  
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التوالي للعام ذاته، وقد انعك  هذا الارتفثاح علثى الأسثاس النقثدي 

مليثار دينثار عراقثي  73259فأرتف  هو الأخر، حي  بلثغ مقثداره 

 .  2012% عام 8ير % بعد أن كان معدل التغ15.6وبمعدل تغير 

ولم يستمر هذا الارتفاح في كل م  مقدار العملثة فثي التثداول       

واحتياقيات المصار  التجارية لثدى البنثك المركثزي وإنمثا أخثذ 

مليار  23033مليار دينار عراقي و  34855بالانخفاض، فقد بلغ 

% ( و 3.4وبمعثدل تغيثر ) 2015دينار عراقي على التوالي عثام 

علثثى التثثوالي، ممثثا ترتثثا عليثثه انخفثثاض فثثي مقثثدار  %(23.6) 

مليثثار دينثثار  57888الاسثاس النقثثدي للبنثثك المركثثزي، حيثث  بلثثغ 

، نلحثم 2016وفثي عثام  %(. 12.6 -عراقي وبمعدل تغيثر بلثغ )

أن مقدار العملة في التثداول قثد اسثتمر بالارتفثاح حيث  بلثغ معثدل 

%(، أما احتياقيثات 20.7)التغير فيه مقارنة م  العام الذي يسبقه 

المصثثار  التجاريثثة لثثدى البنثثك المركثثزي فقثثد انخفضثثت ولكثث  

 -بمعدل تغير أقل مما هو عليه فثي العثام الثذي يسثبقه، حيث  بلثغ )

%(، الأمر الثذي انعكث  علثى زيثادة الأسثاس النقثدي للبنثك 10.9

قثثي وبمعثثدل تغيثثر مليثثار دينثثار عرا 62591المركثثزي فقثثد بلثثغ 

 2017مقثدار الأسثاس النقثدي انخفاضثام عثام وقد سثجل %(. 8.1)

ليصثثثل  2016%( مقارنثثثة بن يثثره فثثثي العثثام 3.3-بمعثثدل نمثثو )

مليار دينار عراقثي، بسثبا انخفثاض معثدل تغيثر العملثة  60506

%( و كثثثثذلك انخفثثثثاض معثثثثدل تغيثثثثر 4.1-فثثثثي التثثثثداول إلثثثثى ) 

%( قياسثا بن يثره فثي 1.7 -احتياقيات المصار  التجارية إلثى )

 ي يسبقه. العام الذ

أثر توجهات السياسة النقدية في الميزانية العمومية للبنك 

 (.2017 -2003المركزي العراقي للمدة )

أولاً: سعر صارف الادينار العراقاي تجااد الادولار ايمريكاي للمادة 

(2003- 2017 ) 

( أن معدل سعر صر  الدينار العراقي 3يتض  م  الجدول )     

دينثار عراقثي لكثل  1896بلثغ  2003تجاه الدولار الأمريكي عام 

واحثثثد دولار أمريكثثثي، وهثثثذا يثثثدُل علثثثى انخفثثثاض قيمثثثة الثثثدينار 

 2003العراقي بسبا مثا تعثرض لثه الاقتصثاد العراقثي قبثل عثام 

م  حروب وفرض الحصار الاقتصادي ، فضلاا ع  تعرضه إلى 

ومثثا خلثث  مثث  تثثدمير  2003الاحثثتلال الأمريكثثي فثثي أوائثثل عثثام 

و الانفثثثثلات الامنثثثثي وعمليثثثثات السثثثثلا والنهثثثثا للبنيثثثثة التحتيثثثثة 

 15للمؤسسات العامة بالإضافة إلى عملية استبدال العملثة بتثاريخ 

، ولكون العملة الوقنية تشكل النسبة 2003تشري  اللاني م  عام 

الأكبر م  عثرض النقثود، ولخشثية أصثحاب راوس الأمثوال مث  

تعثثرض إلثثى مراجعثثة مراكثثز التبثثديل ولتفثثادي كلفثثة الاسثثتبدال وال

ثثكل كلفثثة أضثثافية علثثى العملثثة القديمثثة  المخثثاقر الأمنيثثة ممثثا يم

 )التقريثثرولحسثثاب الثثدولار الأمريكثثي بسثثبا زيثثادة الةلثثا عليثثه. 

 (  13 :2004ومةل   2003 ،الاقتصادي السنوي

فقثثد يثثهد سثثعر صثثر  الثثدينار العراقثثي  2004أمثثا فثثي عثثام       

(، إذ بلثغ 3الجثدول ) تجاه الدولار الأمريكي تحسناا كما يتض  م 

 -دينار عراقي لكثل واحثد دولار امريكثي وبمعثدل تغيثر )  1453

، وذلك بسبا دخول العملة الجديدة 2003%( مقارنة بالعام 23.3

إلثى التثداول ومثا لاقتثه مث  قبثول عثام لتثوافر يثروق الأمثان فيهثثا 

وصثثعوبة تزيفهثثا و تزويرهثثا والتلاعثثا بحقثثوق حائزيهثثا، الأمثثر 

يثه زيثادة الةلثا عليهثا بصثفتها خثزي  جيثد للقيمثة، الذي ترتا عل

فضلاا ع  مبايرة البنك المركزي بتن ثيم سثوق لمثا يسثمى بمثزاد 

العملة ) نافذة العملة( الأجنبية بهد  المحاف ة على استقرار سعر 

صر  الدينار العراقي وبمثا يحقثق التثوازن بثي  عوامثل العثرض 

مث  منافثذ عثرض والةلا علثى الثدولار الأمريكثي، والثذي وسث  

الدولار الأمريكي وم  ثم تحسي  قيمثة الثدينار العراقثي، علمثاا أن 

الةلا على الدولار لم يك  في حقيقة الأمر قلباا لأغراض تنموية 

وإنمثثا لتلبيثثة قلبثثات عمثثلاا المصثثار  التجاريثثة لأسثثباب تتعلثثق 

ب رو  بيية الاستلمار في الاقتصاد العراقثي المرتبةثة بثال ر  

ومةلث   2003 ، )التقريثر الاقتصثادي السثنويالعام.  الراه  ذلك

2004 :12-13)  

 

 (2018 -2003سعر الصر  الدينار العراقي تجاه الدولار الامريكي و سعر السياسة  في العراق للمدة ) (3جدول )

الدينار  سعر الصر  السنة

العراقي تجاه الدولار 

 (1) الامريكي

 معدل التغير %

(2) 

سثثثثثثثثثثعر السياسثثثثثثثثثثة     

 (3) الفائدة

 معدل التغير%

(4) 

2003 1896 - 6.35 - 

2004 1453 (23.3)% 6.0 (5.51) 

2005 1469 1.1% 7.0 16.66 

2006 1467 (0.13)% 16.0 128.57 
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2007 1255 (14.4)% 20.0 25.0 

2008 1193 (4.9)% 16.75 (16.25) 

2009 1170 (1.9)% 8.83 (47.28) 

2010 1170 0 6.25 (29.22) 

2011 1170 0 6.0 (4.0) 

2012 1166 (0.3)% 6.0 0 

2013 1166 0 6.0 0 

2014 1188 1.8% 6.0 0 

2015 1190 0.16% 6.0 0 

2016 1190 0 4.33 (27.83) 

2017 1190 0 4.0 (7.62) 

 (2017-2003( البنك المركزي العراقي، النشرة الاحصائية السنوية، لاعوام )3و 1بيانات العمود ) -المصدر: 

 

 ( احتسبت من قبل الباحثة. 4و 3بيانات العمود ) -

 الارقام بين قوسين )  ( تعني الاشارة سالبة.   -

( أيضثثثاا أن سثثثعر صثثثر  الثثثدينار 3ونلحثثثم مثثث  الجثثثدول )       

عاود إلى الانخفثاض،  2005العراقي تجاه الدولار الامريكي عام 

دينثثار عراقثثي لكثثل واحثثد دولار أمريكثثي وبمعثثدل  1469وقثد بلثثغ 

ذلك لأسثباب  % مقارنة بن يره في العام السابق. ويعود1.1تغير  

كليثثرة منهثثا قيثثام البنثثك المركثثزي العراقثثي ببيثث  مبثثالغ علثثى يثثكل 

نسثثا مثث  الكميثثات المةلوبثثة فثثي النافثثذة مثث  تشثثديد الرقابثثة علثثى 

المصار  الخاصة بعدم ترويج قلبات دوائثر الدولثة مث  الثدولار 

الامريكثثي وتوجههثثا إلثثى وزارة الماليثثة واقتصثثار الةلبثثات علثثى 

هد  الأساس م  النافذة يتملل في المحاف ثة العملاا فقط، لكون ال

علثثثى اسثثثتقرار سثثثعر صثثثر  الثثثدينار العراقثثثي تجثثثاه الثثثدولار 

الامريكثثي، وهثثذا الأمثثر أدى إلثثى انتشثثار إيثثاعة بثثي  المصثثار  

والمتعاملي  معها أن البنك المركثزي لثي  لديثه القثدرة علثى تلبيثة 

ارة قلبثثاتهم كافثثة مثث  النافثثذة، فضثثلاا عثث  عثثدم قيثثام وزارة التجثث

بتجهيز وكلاا البةاقة التموينية بالمواد التموينية كافة لعدة أيثهر، 

فترتا على ذلك ارتفاح اسعار مواد البةاقثة التموينيثة فثي السثوق 

المحلية وازدياد عمليات الاستيراد لها، مما ادى إلى زيثادة الةلثا 

على الدولار الأمريكي وم  ثم ارتفاح سعره مقابل انخفاض قيمثة 

  (10: 2005 ،. )التقرير الاقتصادي السنويالعراقيالدينار 

يثثهد سثثعر صثثر  الثثدينار  2006ويتضثث  أيضثثاا فثثي عثثام       

دينثار  1467العراقي تجاه الثدولار الامريكثي تحسثنناا قفيفثاا وبلثغ 

دينار عراقثي  1469عراقي لكل واحد دولار امريكي بعد أن كان 

%( 0.13-تغيثر )، وبمعثدل 2005لكل واحد دولار امريكثي عثام 

مقارنة بسعره في العام السابق. وقد استمر هثذا التحسث  فثي سثعر 

، 2008صر  الدينار العراقي تجاه الدولار الامريكي حتثى عثام 

دينار عراقي لكل واحد دولار امريكي بعد ان كثان  1193فقد بلغ 

. وذلثك 2006دينار عراقي لكل واحد دولار امريكثي عثام  1467

ي الوضثث  الأمنثثي، فضثثلاا  عثث  أن السياسثثة بسثثبا الاسثثتقرار فثث

النقديثثة للبنثثك المركثثزي العراقثثي تهثثد  إلثثى تقويثثة ودعثثم قيمثثة 

الدينار العراقي تجاه الدولار الامريكي وخفثع معثدلات التضثخم 

 ،)التقرير الاقتصثثثادي السثثثنويودفثثث  عمليثثثة التنميثثثة إلثثثى الأمثثثام.

كمثثا نلحثثم مثث  الجثثدول أن سثثعر صثثر  الثثدينار . ( 61: 2008

العراقي تجثاه الثدولار الامريكثي حثافم علثى اسثتقراره عنثد سثعر 

دينثثار عراقثثثي لكثثل واحثثثد دولار امريكثثي منثثثذ بدايثثة عثثثام 1170

. وذلثك لةبيعثثة السياسثة النقديثة المتبعثثة 2011وحتثى عثام  2009

مثث  قبثثل البنثثك المركثثزي العراقثثي والمتمللثثة فثثي اسثثتخدام سثثعر 

الخارجيثثة للثثدينار  الصثثر  كثثأداة لتحقيثثق الاسثثتقرار فثثي القيمثثة

العراقثثي. و نلاحثثم تحسثث  سثثعر صثثر  الثثدينار العراقثثي مقابثثل 

دينثثار عراقثثي لكثثل واحثثد  1166الثثدولار الأمريكثثي، حيثث  بلثثغ 

دينثار عراقثي لكثل  1170بعد أن كثان  2012دولار امريكي عام 

، وقد حافم البنك المركزي خلال 2011واحد دولار امريكي عام 

صثثر  الثثدينار العراقثثي مقابثثل  علثثى اسثثتقرار سثثعر 2013عثثام 

دينثار عراقثي لكثل واحثد دولار  1166الدولار الأمريكي وقد بلغ 

امريكي ع  قريق التثدخل اليثومي فثي سثوق الصثر  ومواجهثة 

أية كميات تتةلبهثا السثوق والمشثتقة مث  احتياجثات تمويثل تجثارة 

 القةاح الخاص في الاقتصاد العراقي.  
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سثعر صثر  الثدينار العراقثي  اتجثه 2014ونلاحم في عثام       

دينثثار  1188مقابثثل الثثدولار الأمريكثثي نحثثو الانخفثثاض، فقثثد بلثثغ 

% مقارنثثة 1.8عراقثثي لكثثل واحثثد دولار امريكثثي وبمعثثدل تغيثثر 

 1166، والثثذي اسثثتقر عنثثد سثثعر 2013و 2012بن يثثره للعثثامي  

دينثثار عراقثثي لكثثل واحثثد دولار امريكثثي. وسثثبا ذلثثك يعثثود إلثثى 

ك المركثثثزي مثث  العملثثة الأجنبيثثة بمقثثثدار انخفثثاض مبيعثثات البنثث

 ،.)التقريثثثر الاقتصثثثادي السثثثنوي( مليثثثار دولار أمريكي 10.29)

و النثثاتج عثث  انخفثثاض الايثثرادات النفةيثثة العراقيثثة  ( 39: 2015

بسبا انخفثاض أسثعار الثنفط عالميثاا، فضثلاا عث  تعثرض العثراق 

إلثثثى الاحثثثتلال لثثثبعع اراضثثثيه مثثث  قبثثثل العصثثثابات الارهابيثثثة 

عش( وسيةرتها على موجودات المصثار  فثي تلثك المنثاقق )دا

 بما فيها البنك المركزي فرح الموصل. 

نلاحم أن سعر صر  الثدينار العراقثي تجثاه  2015وفي عام     

دينثثثار  1190الثثثدولار الأمريكثثثي اسثثثتمر بالانخفثثثاض حتثثثى بلثثثغ 

عراقثثثثي لكثثثثل واحثثثثد دولار امريكثثثثي نتيجثثثثة لتثثثثداعيات الأزمثثثثة 

. وقثثد 2014عثرض لهثثا الاقتصثثاد العراقثي عثثام المزدوجثة الثثذي ت

حافم على سعر صر  الدينار العراقي مقابثل الثدولار الأمريكثي 

. وذلثك لوضث  البنثك المركثزي عثدد 2017على قيمتثه حتثى عثام 

مثث  المعثثايير الأساسثثية فثثي تنفيثثذ عمليثثات بيثث  الثثدولار الأمريكثثي 

هثثا للمصثثار  التجاريثثة ويثثركات الصثثرافة والتحويثثل المثثالي ومن

مثثدى التثثزامهم بمتةلبثثات الامتلثثال الدوليثثة وقثثانون مكافحثثة غسثثل 

الأموال وتمويل الارهاب ع  قريثق نتثائج تقيثيم البنثك المركثزي 

لأداا مسيولي الامتلال و وحدات الإبلاغ و إدارة المخاقر، فضلاا 

ع  التزام المصار  ويركات التحويثل المثالي بتقثديم الكشثوفات 

صثة بمتةلبثات الافصثال المثالي عث  كثل مثا المالية التفصيلية الخا

تتضثمنه عمليثثات الشثثراا للثثدولار الأمريكثثي مثث  نافثثذة العملثثة فثثي 

البنثثثك المركثثثزي لغثثثرض إرسثثثالها إلثثثى كثثثل مثثث  الهييثثثة العامثثثة 

)التقريثثر الاقتصثثادي رائا والجمثثارا فثثي الوقثثت المحثثدد. للضثث

    (25: 2017 ،السنوي

 (  2017 -2003ثانياً: سعر فائدة البنك )سعر السياسة( للمدة )

لقثثد كانثثت السياسثثة النقديثثة المتبعثثة مثث  قابثثل البنثثك المركثثزي     

سياسثثثة انكمايثثثية وقليلثثثة المرونثثثة،   2002العراقثثثي خثثثلال عثثثام 

ويتضثثث  ذلثثثك مثثث  اتسثثثاح الهثثثوة بثثثي  الفائثثثدة المدفوعثثثة والفائثثثدة 

%( علثثى التثثوالي، الأمثثر 18 -10المقبوضثثة التثثي بلغثثت بحثثدود )

الثثذي عمثثق مثث  صثثفة الثثلا اسثثتقرار والركثثود لكثثون هيكثثل أسثثعار 

ومةلث   2003 ،)التقريثر الاقتصثادي السثنويالفائدة غير واقعي. 

2004 :15)  

والذي اتجهت فيثه معثدلات التضثخم إلثى  2003أما في عام        

 الارتفاح وانخفاض قيمة العملة الوقنية، وانخفثاض سثعر صثر 

الدينار العراقي تجثاه الثدولار الأمريكثي، اعتمثدت السثلةة النقديثة 

هيكلاا انكمايياا لأسعار الفائثدة بعثد إلغثاا الهثامش السثلبي للمرونثة 

الثثذي لا يشُثثج  علثثى الادخثثار، ولا يتناسثثا مثث  مثثا يتعثثرض إليثثه 

الجهاز المصرفي م  خسثائر نسثبية أو فقثدان لفثرص ربث  ناتجثة 

لقيمثة المتوقعثة للقثروض الممنوحثة فثي ع  التضخم جثراا تأكثل ا

  ،)التقريثثثثر الاقتصثثثثادي السثثثثنويظثثثثل أسثثثثعار فائثثثثدة منخفضثثثثة. 

  (15: 2004ومةل  2003

وبنااا على متةلبات تحقيق التوافق والانسجام  2004وفي عام     

والتوجثثه نحثثو اقتصثثاد  2003مثثا بثثي  السياسثثة النقديثثة بعثثد عثثام 

السثوق لتحقيثق التثوازن بثي  قثوى العثرض والةلثا علثى النقثثود، 

فضثثلاا عثث  أن سثثعر فائثثدة البنثثك ) سثثعر السياسثثة( يعُثثد جثثزااا مثث  

ركثثزي العراقثثي التحريثثر السياسثثة السثثعرية، فقثثد قثثرر البنثثك الم

الكامثل لسثعر الفائثدة علثى الودائث  والقثروض والأوراق التجاريثة 

د تحولاا جذرياا 2004والمالية كافة اعتبارا م  يهر آذار  ، وهذا يعُم

في العمثل المصثرفي فثي الاقتصثاد العراقثي للانتقثال نحثو تعزيثز 

دور الإيثثثارات السثثثعرية لمعثثثدلات الفائثثثدة ومثثث  قواعثثثد السثثثوق 

صول إلى السعر التوازني الذي يقلص الهوة بي  أسعار الفائثدة للو

ثثد الوسثثيلة المُللثثى لتحقيثثق كفثثااة  المدفوعثثة والمقبوضثثة، والثثذي يعُم

عملية الوساقة الماليثة وزيثادة المنافسثة داخثل الن ثام المصثرفي.  

  (15 :2004ومةل   2003 ،)التقرير الاقتصادي السنوي

أن سثعر فائثدة  2004العراقي عام وقد أعل  البنك المركزي       

% سثثنوياا وأن يقُثثدم تسثثهيلات مصثثرفية 6البنثثك ) سثثعر السياسثثة( 

للمصثثثار  تتملثثثل بالائتمثثثان الأولثثثي واللثثثانوي والملجثثثأ الأخيثثثر 

للإقراض بسعر فائدة يملل سعر البنك + نقةتان و+ ثلاث نقاق و 

+ ثلاث نقاق ونص  على التوالي. ويكون سعر البنثك )السياسثة( 

ابل للتغيير عندما يرى البنك المركزي ضرورة لذلك وعلى وفق ق

)التقريثثثر الاقتصثثثادي متةلبثثثات رسثثثم وتنفيثثثذ السياسثثثة النقديثثثة. 

   ( 8 :2004 ،السنوي

ارتفثاح سثعر   2005( أيضثا فثي عثام 3ويتض  م  الجدول )     

% مقارنثثة 16.7% أي بمعثثدل نمثثو سثثنوياُ بلثثغ 7فائثثدة البنثثك إلثثى 

. وذلك اسثتنادا  إلثى موافقثة مجلث  إدارة البنثك 2004بن يره عام 

المركثثزي ، وتبعثثاا لثثذلك ارتفعثثت أسثثعار الفائثثدة علثثى تسثثهيلات 

الاقثثراض المتمللثثة بالائتمثثان الأولثثي واللثثانوي والملجثثأ الأخيثثر( 

%. ومعنثثى ذلثثك أن السياسثثة النقديثثة المتبعثثة خثثلال عثثام 1بنسثثبة 

التثي كانثت كانت انكمايية بهد  خفع معثدلات التضثخم  2005

 ،)التقريثثر الاقتصثثادي السثثنويتسثثيةر علثثى الاقتصثثاد العراقثثي. 

(، وكنتيجثة لهثذه السياسثة فقثد حاف ثت  14 :2004ومةلث  2003

الديون الحكومية والمتمللة في السندات والحوالات الحكومية على 

مقدارها قيلة العثام والثذي حصثل حثدوث تغييثر نحثو الزيثادة فثي 

إلثثثى الثثثدوائر الحكوميثثثة، وبلغثثثت القثثثروض والسثثثل  الممنوحثثثة 

مليثار دينثار عراقثي  909مليار دينار عراقي بعد أن كانثت 1821

. وهذا يدل على حدوث نمثو أو تغييثر فثي الموجثودات 2003عام 

% . أمثا الموجثودات الأجنبيثة فقثد ازدادت هثي 7.7المحلية بنسبة 
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الاخرى وذلك نتيجثة لارتفثاح أسثعار الثنفط عالميثاا والثذي انعكث  

     وره على حصيلة الايرادات النفةية.بد

كما نلاحم ان سعر فائدة البنك )سثعر السياسثة( قثد ارتفث  عثام     

% العام الذي يسبقه وبمعثدل نمثو 7% بعد أن كان 16إلى  2006

. ويعثثود سثثبا ذلثثك 2005% مقارنثثة مثث  ن يثثره عثثام 128.6بلثثغ 

ايثثية الارتفثثاح إلثثى توجثثه السثثلةة النقديثثة نحثثو اتبثثاح سياسثثة انكم

لغثثثرض كثثثب  الضثثثغوق التضثثثخمية وتحقيثثثق الاسثثثتقرار النقثثثدي. 

واستمر البنك المركزي العراقي بالتوجثه نحثو اتبثاح سياسثة نقديثة 

انكمايثثية ترتثثا عليهثثا انخفثثاض فثثي الثثديون الحكوميثثة المتمللثثة 

مليار دينثار عراقثي عثام  719بالسندات والحوالات الحكومية إلى 

، فثي 2005دينار عراقي عثام مليار  3235بعد ان سجلت  2006

حي  ارتف  مقثدار القثروض والسثل  الممنوحثة للثدوائر الحكوميثة 

مليار دينار  1821مليار دينار عراقي بعد أن كانت  4675فبلغت 

عراقثثي العثثام الثثذي يسثثبقه، وفثثي الوقثثت نفسثثه زادت الموجثثودات 

 19901مليثار دينثار عراقثي بعثد أن كانثت  26346الأجنبية إلثى 

نار عراقي نتيجة زيثادات الايثرادات النفةيثة المتولثد عث  مليار دي

  ارتفاح أسعار النفط عالمياا.

وقثثد اسثثتمرت السثثلةة النقديثثة برفثث  سثثعر فائثثدة البنثثك ) سثثعر     

وبمعثثدل نمثثو بلثثغ  2007% سثثنوياا عثثام 20السياسثثة( حتثثى بلثثغ 

، وتبعثثاا لثثذلك ارتفعثثت اسثثعار 2006% مقارنثثة بن يثثره عثثام 25

يلات الإقرض والإيثداح التثي يقثدمها البنثك المركثزي الفائدة للتسه

للمصار . وهذا يفسر استمرار البنك المركزي على اتباح سياسة 

انكمايثثية الغثثرض منهثثثا تخفثثيع معثثثدلات التضثثخم والمحاف ثثثة 

وقثثثد انعكثثث  اثثثثر هثثثذه عليهثثثا ثابتثثثة وتحقيثثثق الاسثثثتقرار النقثثثدي. 

مليثثار  4675السياسثثة علثثى الموجثثودات المحليثثة فانخفضثثت إلثثى 

دينار عراقي وهذا ناتج ع  الانخفاض الذي حصل فثي القثروض 

مليثار دينثار عراقثي لكث   3956الممنوحة للثدوائر الحكوميثة إلثى 

السندات والحوالات الحكومية حاف ت علثى مقثدارها قيلثة العثام، 

   في حي  ارتف  مقدار الموجودات الأجنبية.

مثث  حثثدة  حثثاول البنثثك المركثثزي التخفيثث  2008وفثثي عثثام     

سياسته الانكمايية التي يتبعهثا للتنسثيق مث  السياسثة الماليثة لتنفيثذ 

مشروح إعادة أعمار الاقتصاد العراقي، فخفع سعر فائثدة البنثك 

%( مقارنة بن يره عام 16.3-% سنوياا وبمعدل نمو )16.75إلى 

وفقثثثاا للسياسثثثة النقديثثثة المتبعثثثة مثثث  قبثثثل البنثثثك المركثثثزي  2007

تملثثل سياسثثة توسثثعية بهثثد  تشثثجي  الاسثثتلمار العراقثثي، والثثذي 

والنشاق الاقتصادي وخفثع معثدلات البةالثة وتحقيثق الاسثتقرار 

لك  رغثم اتبثاح البنثك المركثزي لهثذه السياسثة إلام النقدي والمثالي.

مليثثار دينثثار  3956أن الموجثثودات المحليثثة بقيثثت ثابتثثة وبلغثثت 

ميثثثثة عراقثثثثي وذلثثثثك للبثثثثات مقثثثثدار السثثثثندات والحثثثثوالات الحكو

والقروض والسل  الممنوحة للثدوائر الحكوميثة، وبالمقابثل زادت 

مليثثار دينثثار عراقثثي  58841الموجثثودات الأجنبيثثة حتثثى بلغثثت 

% مقارنثثة مثث  ن يثثره فثثي العثثام الثثذي يسثثبقه، 54وبمعثثدل نمثثو 

والسثثبا الاسثثاس يعثثود إلثثى الارتفثثاح الحاصثثل فثثي أسثثعار الثثنفط 

يثرادات النفةيثة المقومثة عالمياا وما ترتا عليه مث  زيثادة  فثي الا

 بالدولار الامريكي. 

وقد استمر البنك المركزي في خفع سثعر فائثدة البنثك عثام        

%( مقارنثة 47.3 -% سثنوياا وبمعثدل نمثو )8.8حتثى بلثغ  2009

ن يره في العام الذي يسبقه. وهذا يثدل علثى أن توجهثات السياسثة 

لائتمثثثثاني النقديثثثثة كانثثثثت توسثثثثعية تهثثثثد  إلثثثثى تحفيثثثثز النشثثثثاق ا

والاسثثتلماري اسثثتنادا لقواعثثد الاسثثتقرار الاقتصثثادي وآلياتثثه التثثي 

تعتمدها السلةة النقدية. ورغم أن البنك المركزي كان توجهه نحو 

اتباح سياسة نقدية توسعية إلام أن الموجودات المحلية لديه حاف ت 

. أمثثا الموجثثودات 2008و 2007علثثى مثثا كانثثت عليثثه لاعثثوام 

%( مقارنثثة بن يرتهثثا فثثي 11.8 -نخفضثثت بمعثثدل )الأجنبيثة فقثثد ا

الكبيثر فثي  ضالعام الذي يسبقه والسبا في ذلك يعود إلثى الانخفثا

العائثثدات النفةيثثة نتيجثثة لتراجثث  أسثثعار الثثنفط عالميثثاا خثثلال العثثام 

 . 2008على أثر تداعيات الأزمة المالية العالمية عام 

أنخفع  2010م ويتض  م  الجدول أن سعر فائدة البنك عا       

، 2015% سثنوياا حتثى عثام 6% سنوياا، وقد استقر على 6.3إلى 

وهذا يفسثر اسثتمرار السثلةة النقديثة بعتبثاح سياسثة نقديثة توسثعية 

حرصثثاا منهثثا علثثى تحفيثثز النمثثو الاقتصثثادي وتحقيثثق الاسثثتقرار 

النقثثثدي والمثثثالي وبلثثثوغ أهثثثدا  التنميثثثة الاقتصثثثادية. فثثثأثر هثثثذه 

ات المحلية لدى البنك المركزي كان مستقر السياسة على الموجود

، لكث  الموجثودات الأجنبيثة سثجلت 2009كما هو الحال فثي عثام 

% مقارنثة بالعثام الثذي يسثبقه. وقثد 14.2ارتفاعاا بمعدل تغير بلثغ 

مليار دينثار عراقثي وذلثك بسثبا زيثادة الايثرادات  59252بلغت 

مثثدفوعات، النفةيثثة، وقثثد حقثثق هثثذا الارتفثثاح فائضثثاا فثثي ميثثزان ال

(، والتثثي 2014 -2010وبويثثر بثثعقلاق خةثثة التنميثثة الوقنيثثة )

%( 9.38م  أهثم أهثدافها زيثادة النثاتج المحلثي الأجمثالي بنسثبة )

( 4.5 -3كمعدل نمو سنوي وتوليثد فثرص عمثل تتثراول مثا بثي  )

مليثثون فرصثثة عمثثل، اسثثتناد إلثثى التناسثثا بثثي  كلافثثة رأس المثثال 

 ( 6، ص2015السنوي: والعمل. ) التقرير الاقتصادي 

( أخثثذت الموجثثودات المحليثثة 2014 -2011وفثثي الأعثثوام )       

بالانخفثثاض علثثى الثثرغم مثث  أن السياسثثة النقديثثة المتبعثثة مثث  قبثثل 

البنك المركزي العراقي كانثت توسثعية، أمثا الموجثودات الاجنبيثة 

مليثار  90648حيث  بلغثت  2013فأخذت في الارتفاح حتثى عثام 

وذلثك بسثبا ارتفثاح  2014ها انخفضت في عثام دينار عراقي لكن

أسثثعار الثثنفط الثثذي انعكثث  فثثي زيثثادة الايثثرادات النفةيثثة ومثث  ثثثم 

حثثدوث فثثائع فثثي ميثثزان المثثدفوعات ولثثم يسثثتمر الوضثث  حتثثى 

 حثثدث انخفثثاض حثثاد ومفثثاج  فثثي أسثثعار الثثنفط عالميثثاا ويثثملت

الاقتصثثاد العراقثثي لكونثثه يعتمثثد علثثى الايثثرادات النفةيثثة تقريبثثاا 

% مثث  النثثاتج المحلثثي الإجمثثالي، ورافثثق ذلثثك سثثيةرة 95نسثثبة ب
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العصابات الارهابية على بعع الاراضي العراقيثة فترتثا عليهثا 

مليثار  77363إلثى  2014انخفاض في الموجودات الأجنبية عثام 

انخفع سعر فائدة البنك المركزي  2016وفي عام نار عراقي. دي

( مقارنثثة بن يثثره %27.8 -% سثثنوياا أي بمعثثدل تغيثثر )4.3إلثثى 

(. وذلثثثك عمثثثلاا مثثث  البنثثثك المركثثثزي 2015 -2011لاعثثثوام )

وانسجاماا م  توجهات السياسثة النقديثة ومرونتهثا العاليثة المعتمثدة 

في دعم وتعزيز التنمية الاقتصادية. وم  استمرار السياسة النقدية 

التوسعية المتبعة هذا العام فأن الموجودات المحلية اخذت بالزيثادة 

ك نتيجثثثة لزيثثثادة الثثثديون الحكوميثثثة والمتمللثثثة فثثثي السثثثندات وذلثثث

مليار دينار عراقي بعد  17179والحوالات الحكومية والتي بلغت 

، أمثا الموجثودات 2015مليار دينار عراقي عثام  6225أن كانت 

مليثار دينثار عراقثي وبمعثدل  52618الأجنبية فقد انخفضثت إلثى 

  %(.17.1 -تغير )

وقثثد واصثثل البنثثثك المركثثزي سياسثثته التوسثثثعية حتثثى عثثثام       

% سثنوياا بهثد  تحقيثق 4وقد خفع سعر فائدة البنك إلثى  2017

الاستقرار النقدي والمثالي وتشثجي  وتحفيثز النمثو الاقتصثادي مث  

المحاف ة على معدلات تضثخم منخفضثة. ومث  اسثتمرار السياسثة 

ث انخفثثثثاض فثثثثي التوسثثثثعية للبنثثثثك المركثثثثزي إلام أن الثثثثذي حثثثثد

الموجودات المحليثة نثاتج عث  انخفثاض مقثدار القثروض والسثل  

الممنوحثثثة للثثثدوائر الحكوميثثثة، وحاف ثثثت السثثثندات والحثثثوالات 

مقدارها كما كانت في العام الذي يسبقه، فثي حثي   الحكومية على 

مليثثثار دينثثثار  57326ازدادت الموجثثثودات الأجنبيثثثة فقثثثد بلغثثثت 

 . 2016ارنة بالعام %( مق8.9عراقي وبمعدل تغير) 

قياس و تحليل أثر قرارات و اتجاهات السياسة النقدية في 

مكونات الميزانية العمومية للبنك المركزي العراقي للمدة 

(2003 - 2017) 

 ذج القياسياولاً: توصيف اينمو

لغثرض قيثاس أثثر اتجاهثثات )قثرارات( السياسثة النقديثة فثثي        

 2003نك المركزي العراقي للمدة )مكونات الميزانية العمومية للب

( وباسثثثثتخدام البيانثثثثات السثثثثنوية، فقثثثثد اسثثثثتخُدم اسثثثثلوب 2017 -

الانحثثدار الخةثثي المتعثثدد ن ثثراا لوجثثود اكلثثر مثث  متغيثثر مسثثتقل، 

 .(SPSS NO-23)وبالاعتماد على لبرنامج الاحصائي الجاهز 

الانحثثدار الخةثثي المتعثثدد علثثى انثثه أسثثلوب كمثثي  ويعُثثر       

لعلاقثثة الخةيثثة بثثي  متغيثثرات عثثدة احثثداهما متغيثثر تثثاب  لتقثثدير ا

(. 2والباقي متغيرات مستقلة، يعُتقثد انهثا تثؤثر فثي المتغيثر التثاب )

اي ان الانحدار الخةي المتعدد عبثارة عث  انحثدار للمتغيثر التثاب  

(Y علثثى المتغيثثرات المسثثتقلة )x1, x2,…,xn(3) واسثثتخدمت .

 الصيغ الدالية الخةية للقيم المةلقة، ويمك  توصيفها كالأتي:

Y= β0+ β1X1+ β2X2 + e 

وتعر  المتغيرات التثي تثم اسثتخدامها فثي الصثيغة التةبيقيثة      

 -للدالة بالأتي:

أ. المتغيثثرات التابعثثة: وتملثثل مكونثثات الميزانيثثة العموميثثة للبنثثك 

 المركزي العراقي، وهي:

Y1 الموجودات المحلية :(Domestic Assets). 

Y2  الموجودات الأجنبية :(Foreign Assets). 

 Y3 )الأساس النقدي ) القاعدة النقدية:(Monetary Base). 

ب. المتغيثثرات المسثثتقلة: وتملثثل اتجاهثثات )قثثرارات( السياسثثة   

 -النقدية:

X1  سعر الصر :(Exchange Rate). 

X2 )سعر البنك )سعر السياسة :(Policy Rate). 

ثانيثثثاا: تقثثثدير وتحليثثثل العلاقثثثة الداليثثثة بثثثي  قثثثرارات )مؤيثثثرات( 

السياسثثة النقديثثثة ومكونثثات الميزانيثثثة العموميثثة للبنثثثك المركثثثزي 

  (.2017 -2003العراقي للمدة )

( ان النتثثائج التقديريثثة للعلاقثثة بثثي  1جثثدول )اليتضثث  مثث         

، سثثعر (ER)المتغيثثرات المسثثتقلة والمتمللثثة فثثي سثثعر الصثثر  

والمتغير التاب  المتملثل بثالموجودات   (PR)البنك) سعر السياسة(

R)معامثثل التحديثثد  ان قيمثثةتشُثثير الثثى  (DA)المحليثثة 
2

( بلغثثت 

تثثثثاب  %( مثثث  التغيثثثثرات فثثثثي المتغيثثثثر ال11.6اي ان ) (0.116)

( ناتجة ع  التغيرات الحاصلة في المتغيري  الموجودات المحلية)

%( تعثثود الثثى 88.4( و)سثثعر الصثثر ، سثثعر البنثثكالمسثثتقلي  )

متغيثثرات اخثثرى لثثم تثثدخل فثثي الانمثثوذج، وهثثذا يعكثث  درجثثثة 

أمثثا عثث  قبيعثثة علاقثثة  توصثثي  ضثثعيفة جثثداا لانمثثوذج الخةثثي.

تأثيرهمثثا المعنثثوي،  المتغيثثري  المسثثتقلي  بثثالمتغير التثثاب  ومثثدى

فيتضثثث  مثثث  نتاجثثثات التقثثثدير للمعلمتثثثي  أن قبيعثثثة العلاقثثثة بثثثي  

علاقثة (DA)  ( والمتغيثر التثاب ER, PRالمتغيثري  المسثتقلي  )

( و )سثثعر البنثثك ERسثثعر الصثثر   (عكسثثية، وتعنثثي ان زيثثادة 

PR  بمقثثثدار وحثثثدة واحثثثدة يثثثؤدي الثثثى انخفثثثاض الموجثثثودات )

( وحثثثثثدة علثثثثثى 331.973(، )4.001بمقثثثثثدار ) (DA)المحليثثثثثة 

( لكثل مث  t) فقثد اظهثر اختبثارالتوالي. أما عث  تأثيرهثا المعنثوي 

(ER)  و(PR)  (إذ كانثت 5انثه غيثر معنثوي عنثد مسثتوى ،)%

( علثى 1.102 -(، )0.547القيمة المحتسثبة لكثل منهمثا والبالغثة )

sig=0.478)التثثوالي وهثثي أقثثل مثث  القيمثثة الاحتماليثثة 
b
ذا ، وهثث(

دليثل واضث  علثى أن كثل مثث  سثعر الصثر ، سثعر البنثك )سثثعر 

السياسة( لي  لهما تأثير معنوي واض  على الموجثودات المحليثة 

(DA)  . 
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ركزي العراقي السياسة النقدية ومكونات الميزانية العمومية للبنك   المنتاجات تحليل العلاقة الدالية بي  قرارات )مؤيرات(  (4جدول )

(2017 -2003للمدة )
 

Sig  F R
-2 

 R
2

 الدالة المقدرة  

0.478
b

 0.787 0.031- 0.11 Y1=14297.923  - 4.001ER  -  331.973PR 

                  t =1.466       t =- o.547      t =-1.102 

                  sig =0.168     sig =0.595     sig =0.292   

   

0.000
b

   19.226         0.723 

  

0.762    Y2=199612.729  - 109.295ER  -  942.635PR 

                  t =8.2306       t =- 6.006      t =-1.257 

                  sig =0.000    sig =0.000     sig =0.233    

  

0.000
b

 27.058         0.788 

  

0.819    Y3=174825.335   - 91.233ER  -  1562.157PR 

                  t =9.595       t =- 6.674      t =-2.726 

                  sig =0.000     sig =0.000     sig =0.017   

   

 (spss No 23)المصدر: مخرجات البرنامج الإحصائي 

( وعنثد قيمثة 4.533( فقد بلغت قيمته المحتسبة )Fاختبار )أما     

sig= 0.787)احتماليثة بلغثت 
b
وهثي اكبثر مث  مسثتوى معنويثة  (

(، وتفسير ذلك يملل معنوية انموذج الانحدار عنثد مسثتوى 0.05)

R%(، يؤكد ذلك معامل التحديد 5)
2

. 

أما بخصوص العلاقة بي  المتغيري  المستقلي  والمتمثللان فثي     

  (PR)، سثثثعر البنثثثك) سثثثعر السياسثثثة((ER)سثثثعر الصثثثر  

، فقثثد تشُثثير (FA)والمتغيثثر التثثاب  المتملثثل بثثالموجودات الأجنبيثثة 

R)معامثثل التحديثثد  ارتفثثاح قيمثثةالنتاجثثات التقديريثثة  الثثى 
2

(، إذ 

ات في المتغير التثاب  %( م  التغير76.2اي ان ) (0.762بلغت )

( ناتجثثثثة عثثثث  التغيثثثثرات الحاصثثثثلة فثثثثي الموجثثثثودات الأجنبيثثثثة)

( والنسبة المتبقيثة سعر الصر ، سعر البنكالمتغيري  المستقلي  )

%( تعثثثود الثثثى متغيثثثرات اخثثثرى لثثثم تثثثدخل فثثثي 23.8والبالغثثثة )

الانموذج، وهذا يعكث  درجثة توصثي  عاليثة لانمثوذج الخةثي. 

رارات السياسثة النقديثة لهثا تثأثير كبيثر معنى ذلك أن اتجاهثات وقث

 .  (FA)على الموجودات الأجنبية 

 (PR)و  (ER)أمثثا عثث  قبيعثثة علاقثثة المتغيثثري  المسثثتقلي      

ومثثثدى تأثيرهمثثثا المعنثثثوي، فيتبثثثي  مثثث   (FA)بثثثالمتغير التثثثاب  

نتاجثثثات التقثثثدير للمعلمتثثثي  أن قبيعثثثة العلاقثثثة بثثثي  المتغيثثثري  

علاقة سثالبة، تعنثي (DA)  غير التاب ( والمتER, PRالمستقلي  )

(  PR( و )سثثعر البنثثك ERسثثعر الصثثر   (ان زيثثادة كثثل مثث  

بمقثثدار وحثثدة واحثثدة يثثؤدي الثثى انخفثثاض الموجثثودات الأجنبيثثة 

(FA) ( وحدة على التوالي. 941.635(، )109.295بمقدار ) 

( أن المتغيثثر t) فقثثد اظهثثر اختبثثارأمثثا عثث  تأثيرهمثثا المعنثثوي،     

الموجثودات  ( لثه تثأثير معنثوي علثى المتغيثر التثاب ER)المستقل 

( عنثثثثد 6.006-المحتسثثثثبة ) (t). إذ كانثثثثت قيمثثثة (FA)الأجنبيثثثة 

. فثي حثي  تثأثير المتغيثر (sig=0.000 )مسثتوى احتماليثة بلغثت 

 %(، إذ بلغثت قيمثة5غيثر معنثوي عنثد مسثتوى) (PR) المستقل 

(t) ( عنثثثثثثد مسثثثثثثتوى احتماليثثثثثثة بلثثثثثثغ 1.257 -المحتسثثثثثثبة )

(sig=0.233
b
(، وهثذا 0.05، وهي أكبثر مث  مسثتوى معنويثة )(

دليل واض  على أن سثعر الصثر  لثه تثأثير واضث  الموجثودات 

، في حي  سعر البنك)سعر السياسة( لي  لثه تثأثير (FA)الأجنبية 

 .(FA)معنوي على الموجودات المحلية 

( وعنثثد 19.226( فقثثد بلغثثت قيمتثثه المحتسثثبة )Fأمثثا اختبثثار )    

sig= 0.000)احتماليثثة بلغثثت  قيمثثة
b
وهثثي أقثثل مثث  مسثثتوى  (

(، ومعنثثى ذلثثك أن أنمثثوذج الانحثثدار معنثثوي عنثثد 0.05معنويثثة )

R%(، ويؤكد ذلك قيمة معامل التحديد 5مستوى )
2

. 

، سثعر البنثك) (ER)أما عث  تثأثير كثل مث   سثعر الصثر         

دي على المتغير التاب  المتملل بالأساس النقث  (PR)سعر السياسة(

ارتفثاح ، فقد تشُير نتاجات التقديري  الى (MB)) القاعدة النقدية( 
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R)معامثثل التحديثثد  قيمثثة
2

%( 81.9أي أن ) (0.819(، إذ بلغثثت )

( ناتجثثة عثث  الأسثثاس النقثثدي مثث  التغيثثرات فثثي المتغيثثر التثثاب  )

سعر الصر ، سثعر التغيرات الحاصلة في المتغيري  المستقلي  )

%( تنُسثثا الثثى متغيثثرات 18.1والبثثالغ )( ومثثا تبقثثى منهثثا البنثثك

اخرى لم تدخل في الانموذج، وهذا يعكث  درجثة توصثي  عاليثة 

جداا لانموذج الخةي. معنى ذلك أن اتجاهثات وقثرارات السياسثة 

 الأسثثاس النقثثدي ) القاعثثدة النقديثثة النقديثثة لهثثا تثثأثير كبيثثر علثثى

MB)  . 

 أمثثثثثا عثثثثث  قبيعثثثثثة علاقثثثثثة المتغيثثثثثري  المسثثثثثتقلي  سثثثثثعر     

( بثثثالمتغير التثثثاب  PRو سثثثعر البنثثثك )السياسثثثة   (ER)الصثثثر 

(MB)  ومثثدى تأثيرهمثثا المعنثثوي، فيتضثث  مثث  نتاجثثات التقثثدير

( ER, PRلمعلمتيهما أن قبيعة العلاقة بي  المتغيري  المستقلي  )

 (علاقثة سثالبة، تعنثي ان زيثادة كثل مث   (MB)  والمتغيثر التثاب 

مقثثدار وحثثدة واحثثدة ( ب PR( و )سثثعر البنثثك ERسثثعر الصثثر  

(، 92.233بمقثثدار ) (MB)يثثؤدي الثثى انخفثثاض الأسثثاس النقثثدي 

 ( وحدة على التوالي. 1562.157)

( أن للمتغيثثر t) فقثثد اظهثثر اختبثثارأمثثا عثث  تأثيرهمثثا المعنثثوي،     

( تأثير معنثوي علثى المتغيثر التثاب  الأسثاس النقثدي ERالمستقل )

(MB) إذ بلغثثثت قيمثثثة .(t) ( عنثثثد مسثثثتوى 6. 674-المحتسثثثبة )

sig=0.000 )احتماليثثة بلغثثت 
b
وهثثو أقثثل مثث  مسثثتوى معنويثثة  (

غيثر  (PR) للمتغيثر المسثتقل   (t)(. في حي  كثان اختبثار 0.05)

( عنثثثثد مسثثثثتوى احتماليثثثثة 2.726 -معنثثثثوي، إذ بلغثثثثت قيمتثثثثه )

(sig=0.017
b
(، وهثثذا 0.05، وهثثو أقثثل مثث  مسثثتوى معنويثثة )(

سعر الصثر  لثه تثأثير واضث  فثي الأسثاس  دليل واض  على أن

، في حي  سعر البنك)سعر السياسة( لثي  لثه تثأثير (MB)النقدي 

 .(MB)معنوي على الأساس النقدي 

( وعنثثد 19.226( فقثثد بلغثثت قيمتثثه المحتسثثبة )Fأمثثا اختبثثار )    

sig= 0.000)قيمثثة احتماليثثة بلغثثت 
b
وهثثي أقثثل مثث  مسثثتوى  (

أنمثثوذج الانحثثدار معنثثوي عنثثد (، ومعنثثى ذلثثك أن 0.05معنويثثة )

R%(، ويؤكد ذلك قيمة معامل التحديد 5مستوى )
2

. 

 الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات

أن كل م  سعر الصر ، سعر البنك)سعر السياسة( لي  لهما  .1

 .(DA)تأثير معنوي واض  على الموجودات المحلية 

أن اتجاهثثات وقثثرارات السياسثثة النقديثثة لهثثا تثثأثير كبيثثر علثثى  .2

 .(FA)الموجودات الأجنبية 

 أن اتجاهثثات وقثثرارات السياسثثة النقديثثة لهثثا تثثأثير كبيثثر علثثى .3

  . ( MB الأساس النقدي ) القاعدة النقدية

 

 التوصيات

ضرورة وضول المنهج الاقتصادي المتب  في إدارة الاقتصثاد  .1

العراقثثثي للوصثثثول إلثثثى نتثثثائج سثثثليمة وفاعلثثثة عنثثثد تةبيثثثق 

 الإجرااات والتدابير المتخذة م  قبل السلةة النقدية. 

ضرورة توافر بيية قانونية وتشثريعية وخاصثة مثا يتعلثق منهثا  .2

قرارات بالناحية الاقتصادية، تساعد على أن  تكون اتجاهات و

 السياسة النقدية تتفق و القواني  الصادرة والتشريعات. 

يتةلثثا أن تكثثون اتجاهثثات وقثثرارات السياسثثة النقديثثة تتناسثثا  .3

 م  المنهج الاقتصادي المعتمد في إدارة الاقتصاد.     

 الم ادر

 :  على الموق  (56(، قانون رقم )2004البنك المركزي العراقي )
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