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انذًذلله سة انعبنًٍٍ ٔانظلاح ٔانسلاو عهى سٍذ انًشسهٍٍ َجٍُب محمد ٔعهى انّ ٔطذجّ انطٍجٍٍ 

 انطبْشٌٍ انزٌٍ يب خبة يٍ رًسك ثٓى ٔأيٍ يٍ نجأ أنٍٓى .

ً نًزبثعخ ْزِ انشسبنخانشكش ٔالايزُبٌ انى يٍ رششفارقذو ثجضٌم                             ذ ثّ يششفب

) الاسزبر انذكزٕس ٌٕسف عهً عجذ الاسذي ( نًب قذو نً يٍ سعبٌزّ الاثٌٕخ ٔجٓذِ فً رسٍٓم 

 ٔانًبجسزٍش يٍ خلال رٕجٍٓبرّ انعهًٍخ انظبئجخ انزً الأٔنٍخلاسًٍب ٔيًٓزً طٍهخ يذح انذساسخ 

 كبٌ نٓب الاثش انكجٍش فً ٔطٕل ْزِ انشسبنخ نٓزِ انظٕسح فجضاِ الله كم خٍش ٔاطبل فً عًشِ . 

َعٍى  الاسزبر انًسبعذ انذكزٕس ) يزًثهخ ثــ ٔاقذو شكش خبص انى عًبدح كهٍخ الاداسح ٔالاقزظبد 

ٔ )الاسزبر انًسبعذ انذكزٕس ادًذ طذاو عجذ  ٔ الاقزظبد( عًٍذ كهٍخ الاداسح جشاح طجبح 

) الاسزبر انذكزٕسح َذٔح ْلال سئٍس قسى الاقزظبد ٔ انظبدت ( يعبٌٔ انعًٍذ نهشؤٌٔ انعهًٍخ 

، ٔ قسى الاقزظبد فً جبيعخ انجظشح انزذسٌسٍخ فً  أحانٍٓئٔاعضبء الاعضاء  حجٕدح ( ٔالاسبرز

خ انًُبقشخ )الأسزبر انذكزٕس ادٌت قبسى ارٕجّ ثخبنض شكشي ٔرقذٌشي ٔادزشايً نشئٍس نجُ

شُذي ( نزذًهّ عُبء انسفش ٔقجٕنّ يُبقشخ سسبنزً ٔيلادظبرّ انقًٍخ ٔانسهسخ ٔنًب قذو نً 

نًب سجبء عجذالله (  ) الاسزبر انذكزٕس  اخض ثبنشكش ٔيٍ َظبئخ عهًٍخ ٔرٕجٍٍٓخ يًٓخ جذاَ، 
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           ٔ  ٔيلادظبد قًٍخ فً انًُبقشخ نهشسبنخ،نً يٍ َظبئخ  قذيبنًب انذكزٕس دسٍٍ عهً ْبشى ( 

            نلأسزبرٔانشكش انجضٌم ) الاسزبر انًسبعذ انذكزٕس شعجبٌ طذاو يُشذ ( نًسبعذرّ انذائًخ نً 

يظطفى محمد اثشاٍْى ( نًب قذو يٍ يسبعذح فً انذظٕل عهى انجٍبَبد الادظبئٍخ نهشسبنخ  )

 ٔاٌضبً اقذو انشكش ٔانعشفبٌ انى كم يٍ قذو نً ٌذ انعٌٕ ٔانًسبعذح ٔانزٕجٍٓبد انعهًٍخ انقًٍخ 

 ..ثزل يٍ جٓذ ٔرٕجٍٓبد نكم يٍ
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 ، ٔاسأل الله اٌ ٌٕفق انجًٍع ثعَّٕ ٔقذسرّ .  ) اًٌبٌ ٔدٍذس ( 
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يعد ا�ستقرار ا�قتصادي الھدف المحوري الذي تدور حوله النظريات ا�قتصادية التي تسعى الى تفسيره 

من انعكاس مباشر على مؤشرات ا�قتصاد  �خت0لهووضع الخطط للوصول اليه والمحافظة عليه لما 

الكلي, وبالتالي فأن الوصول الى اقتصاد مستقر ھو الخطوة ا�ولى نحو التقدم للنمو ا�قتصادي والتنمية 

  ا�قتصادية ،اذ ان عدم ا�ستقرار ا�قتصادي يؤدي الى تراجع مؤشرات النمو والتنمية ا�قتصادية .

ا على استقرار ا�قتصاد عديد من المؤشرات التي يمكن الحكم  من خ0لھويرتبط ا�ستقرار ا�قتصادي بال

فض0ً عن تأثره بالعديد من متغيرات ا�قتصاد الكلي التي تعد السيولة العامة احد اھم ھذه  ،من عدمه 

  المتغيرات 

المحافظة على السيولة بمعدل ما يحتاجه ا�قتصاد يعني خلق بيئة استقرار سعري لما للسيولة من  ان اذ

ا�ستقرار ا�قتصادي, فزيادتھا عن المستوى المطلوب يدخل ا�قتصاد الى مشكلة  فيتأثير مباشر 

ا�ساسية لخلق  لذلك فأن المحافظة عليھا ھي احد ا�ركان ،التضخم, وقلتھا تدخل ا�قتصاد الى الركود

  نظام اقتصادي مستقر.

فقد كان ا�قتصاد  ،ويعاني ا�قتصاد العراقي من مشكلة عدم السيطرة على السيولة وا�ستقرار ا�قتصادي

العراقي في النظام السابق يواجه مؤشرات التضخم المرتفعة التي نشأت بسبب توسع البنك المركزي 

لتمويل نفقاتھا بسبب الحصار ا�قتصادي على العراق وعدم ض الحكومة ابعملية ا�صدار النقدي واقر

ام  1996العامة عن تلبية مستويات ا�نفاق, سواء قبل توقيع مذكرة التفاھم ا�قتصادي  هإيراداتكفاية 

ا�مر على زيادة مستوى السيولة المحلية في ا�قتصاد والذي شكلت العملة في التداول  اوانعكس ھذ ،بعدھا

ومع منع  2003ر منھا. ولم يتغير الوضع عند تغير النظام ا�قتصادي والسياسي بعد عام الجزء ا�كب

التي  ك0ت, ا� انه مازالت المش2004لعام  56اقراض البنك المركزي للحكومة المركزية بموجب قانون 

للبنك المركزي العراقي  عرض النقدوما زال  هي من الحقبة السابقة مسيطرة  عليورثھا ا�قتصاد العراق

يتزايد بصورة مستمرة, وبالتالي فأن مشكلة عدم ا�نضباط في مستوى السيولة في ا�قتصاد العراقي 

خفاض شدتھا وانخفاض مستويات التضخم نتيجة للسياسة النقدية ا�نكماشية نموجودة على الرغم من ا

تويات التضخم الى المرتبة العشرية والتي استطاعت خفض مس 2004-2009)للبنك المركزي العراقي (

 بأدواتالواحدة,  وترتبط اسباب مشكلة السيولة في ا�قتصاد العراقي بالعديد من العوامل سواء المرتبطة 

السياسة النقدية للبنك المركزي العراقي ام المرتبطة بالنشاط المصرفي للمصارف العاملة في ا�قتصاد 

 المقدمــــــة 



      

 

2 

ى السيولة  الفائضة من ا�فراد بواسطة انشطتھا المصرفية مما العراقي وعدم قدرتھا على سحب مستو

في زيادة السيولة المحلية في ا�قتصاد العراقي وضعف قدرة المؤسسات المالية والنقدية على سحب  اسھم

ا�ستقرار ا�قتصادي للعراق فض0ً عن السياسة ا�نفاقية  فيالفائض منھا وبالتالي التأثير السلبي  

  لتي تفوق القدرة ا�ستيعابية ل0قتصاد العراقي.التوسعية ا

  اهمية الدراسة

تكتسب الدراسة اھميتھا من اھمية ا�ستقرار ا�قتصادي والمحافظة عليه ومن دور السيولة المحلية في 

السلبية الناتجة من  المشك0تتحقيقه وكذلك �ھمية الموضوع في ا�قتصاد العراقي لكونه يعاني العديد من 

ام بعده لذلك تعد عملية ضبط السيولة من   2003ع غير المنضبط في السيولة سواء كان قبل العام التوس

  اداه مھمة في المحافظة على مستويات ا�سعار والتضخم. بوصفھااھم مؤشرات ا�ستقرار ا�قتصادي 

  مشكلة الدراسة

متعددة وقد اتبعت الحكومات المتعاقبة سياسات متنوعة لحل تلك  مشك0تمن يعاني ا�قتصاد العراقي 

لسنة  56ومن اھم تلك السياسات النقدية التي تبناھا البنك المركزي العراقي بعد صدور قانون  مشك0ت

ا�ستق0لية التامة ، وركزت تلك السياسة على تثبيت سعر صرف الدينار مقابل الدو�ر  اونال بھ 2004

 ان ھذه السياسة زادت من التوسع في عرض النقد دون ان يكون لھذا التوسع اي اثار ا�مريكي ا�

التي من اھمھا معد�ت النمو في الناتج المحلي ا�جمالي تصادي واضحة في متغيرات ا�ستقرار ا�ق

له والتضخم والميزان التجاري وغيرھا ولم تستطع تلك السياسة من السيطرة على ھا التوسع بل ھناك كت

  نقدية كبيرة خارج المصارف دون ان يكون لھا اثر في دورة الدخل القومي .

  هدف الدراسة

  تھدف الدراسة الى:

) تحليل السيولة العامة في ا�قتصاد العراقي وانعكاسھا في اخت0ل ا�ستقرار ا�قتصادي للعراق خ0ل 1

  ).199-12017المدة (

على اھم العوامل التي ادت الى عدم ا�نضباط في مستوى السيولة المحلية في ا�قتصاد  )التعرف2

م المؤسسات المالية والمصرفية فض0ً أ العراقي سواء العوامل المرتبطة بادوات البنك المركزي العراقي

  عن العوامل ا�خرى التي ادت الى ظھور مشكلة السيولة في ا�قتصاد العراقي.



      

 

3 

) من 2017- 1991ر السيولة غير المنضبطة في مؤشرات ا�ستقرار ا�قتصادي خ0ل المدة (ثأ) بيان 3

  .)2017-2003  (و  )2002-1991 (و على مدتينحيث ا�ثار السلبية ام ا�يجابية 

  فرضية الدراسة

تفترض الدراسة ((ان التوسع غير المنضبط في مستوى السيولة المحلية ادى الى اخت0ل ا�ستقرار 
  ) ))1991-2017قتصادي خ0ل المدة (ا�

  منهجية الدراسة

لسيولة النقدية في ل التوسع غير المنضبط  الوصفي والقياسي لبيان اثرالتحليلي استخدمت الباحثة ا�سلوب 
  .)1991-2017ا�ستقرار ا�قتصادي خ0ل المدة (

  الحدود الزمانية والمكانية للدراسة

ويعود سبب اختيار المدة لكونھا تمثل مرحلتين قد  1991-2017تتناول الدراسة ا�قتصاد العراقي للمدة 
)التي شھدت الحصار ا�قتصادي على 1991 -2002مر بھا ا�قتصاد العراقي تتمثل ا�ولى بالمرحلة (

ر ا�قتصادي لكون البنك العراق وتوقيع مذكرة التفاھم وما لھذه المرحلة من انعكاس مباشر على ا�ستقرا
 ،  المركزي العراقي المسؤول ا�ول عن ا�صدار النقدي وبالتالي التوسع في مستويات السيولة المحلية

) المتمثلة بالتغيير السياسي وا�قتصادي ل0قتصاد العراقي وحصول 2003-2017اما المرحلة الثانية(
لية المصارف ا�خرى العاملة في ا�قتصاد الى ذلك استق0 فض0 عنالبنك المركزي على استق0له 

العراقي، ولما لذلك من اھمية كبيرة في مستويات السيولة المحلية  وانعكاسھا على ا�ستقرار ا�قتصادي 
فض0 عن زيادة ا�يرادات النفطية وارتفاع معد�ت انتاجه وتصديره في السوق المحلية مما اتاح للحكومة 

  واثر في زعزعة ا�ستقرار ا�قتصادي.زيادة انفاقھا بشكل كبير 

فصول ، يبين الفصل ا�ول ا�طار  ةولغرض اثبات صحة الفرضية من عدمه تم تقسيم الدراسة الى ث0ث
مباحث ، اذ وضح المبحث  ةالنظري للتوسع غير المنضبط واثره في ا�ستقرار ا�قتصادي من خ0ل ث0ث

، فيما وضح المبحث الثالث مؤشرات ا�ستقرار  فيھامؤثرة ا�ول مفاھيم السيولة المحلية والعوامل ال
صادي وبين اثر السيولة ا�قتصادي ، وقد جمع المبحث الثالث بين السيولة ومؤشرات ا�ستقرار ا�قت

يبحث في واقع فمنضبط الذي انعكس على متغيرات ا�قتصاد الكلي .اما الفصل الثاني الغير وتوسعھا 
مؤشرات ا�ستقرار ا�قتصادي من خ0ل البيانات التاريخية للمدة  فيالسيولة المحلية ومدى اثرھا 

والعوامل المؤثرة في   M2و  M1) اذ يدخل المبحث ا�ول في تحليل تطور عرض النقد 1991-2017(
، وفي المبحث الثالث بينا اثر  السيولة ، اما المبحث الثاني فقد شرح تطور مؤشرات ا�ستقرار ا�قتصادي

كل متغير على حدة ، وقد ذھب الفصل الثالث الى الجانب  استقرارمؤشرات  فيتطور معد�ت السيولة 
القياسي ودراسة مدى ا�ثر الذي تعكسه السيولة الزائدة على ا�قتصاد الكلي من خ0ل مؤشرات ا�ستقرار 

  ) .2017-1991ا�قتصادي للمدة (
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  -لسابقة : الدراسات ا

1- Jayaraman.T.K2001 . Efficeincy of fiscal and Monetary policies in 

Growth economic in south pacific island countries.  

الباسفيك  وقد *النمو ا�قتصادي في الجزر الواقعة جنوب  فيتبين الدراسة اثر السياستين المالية والنقدية 

السنوية الحقيقة لجميع المتغيرات اذ تضمنت المتغيرات المستقلة ا�نفاق تم استخدام معد�ت النمو 

الحكومي بشقية الجاري وا�ستثماري كاداة من ادوات السياسة المالية وعرض النقد بمفھومة الواسع 

)M2متغير مستقل ، واستنتجت الدراسة ) كاداة من ادوات السياسة النقدية فض0 عن الصادرات ايضا ك

، وان تحسن اداء قطاع  كان لھا اثر معاكسفما السياسة المالية أن للسياسة النقدية اثر ايجابي ، أ

كان له اثر سلبي في فمستقر الغير لوضع السياسي ما اأالنمو ا�قتصادي ،  فيثر ايجابياً أالصادرات 

  النمو.

  

2- Ryuzo Miyao 2004.  Use of money supply in the conduct of monetary 

police        

ن ا�قتصاد الياباني يعاني من مشكلة عدم تحقيق المستوى المطلوب من النمو في الناتج أتوضح الدراسة 

 اذالمحلي ا�جمالي بالرغم من التوسع في استخدام ا�دوات غير المباشرة من قبل السلطات النقدية ، 

استخدام مقاييس عرض النقود في ادارة وتوجيه تناولت الدراسة مفاھيم عرض النقد ومكوناته واثر 

السياسة النقدية اليابانية واثرھا في المتغيرات ا�قتصادية اليابانية مثل الناتج المحلي ا�جمالي وتطورات 

القاعدة النقدية في اليابان وحددت الدراسة مشك0ت ا�قتصاد الياباني المتمثلة بتحقيق الرفاھية ا�قتصادية 

الناتج المحلي ا�جمالي على ا�مد الطويل وابرز طرق ع0ج تلك المشك0ت من خ0ل  وزيادة نمو

السيطرة على عرض النقد باستخدام ا�دوات الكمية المباشرة ، وتوصلت الدراسة الى اھم توصية وھي 

 فيالمؤثر ا�قوى  بوصفه  m2عرض النقد الواسع  فيا�عتماد على عمليات السوق المفتوحة للتاثير 

  الناتج المحلي ا�جمالي .

ة تقع في المحيط الھاديجزر الباسيفيك.. موطن منعزل لكائنات حية فريد *  
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3 - IMF Working Paper . 2006 .Excess Liquidity and Effectiveness of 

Monetary policy : Evidence from sub – Saharan Africa  

  تبين الدراسة ان الفائض في السيولة يحصل بسبب امداد السيولة نتيجة تحسن ظروف الطلب في 

ى زيادة ا�قتصاد ، فان مقدار السيولة يزداد بسرعة دون تخفيف من السياسة النقدية وھذا بدوره يؤدي ال

ن آلية انتقال ، فإ في ا�قتصاد في حالة توازن زائدةكون ھناك فائض سيولة يالتضخم ،ھذا يعني عندما 

والتي عادة ما تمتد من تشديد أو تخفيف شروط السيولة إلى التغيرات في أسعار الفائدة أو السياسة النقدية ،

النقد تتطلب آلية نقل السياسة فھمًا لمدى اتساق الفائض  فيبوضوح ، تحليل تأثير السيولة الفائضة 

�حتياطيات الزائدة. ع0وة على ذلك ، فان مصدر ا�حتياطي القانوني مع طلب البنك التجاري على ا

فائض السيولة مھم من حيث اzص0حات أو التدابير السياسية المناسبة ، واستخدمت الدراسة بيانات ربع 

سنوية باستخدام متوسطات للبيانات الشھرية المقابلة للربع المعني وتم استبعاد اسعار النفط وتقدير البيانات 

ان العديد من  ا}المعززة  Dicky fuller) (ADFالصغرى واستخدام نموذج    بطريقة المربعات

المتغيرات � تزال تحتوي على جذر وحدة اي عدم اتصاف المتغيرات بالثبات ، وتشير النتائج الى ان 

ا�حتياطيات يمكن تفسيرھا بتقلبات القطاع الخاص والودائع الحكومية ، حيث ان تزايد الودائع الحكومية 

  يقلل من السيولة الفائضة . 

( السيولة العامة وفاعلية السياسة النقدية في السيطرة عليھا  2007 افتخار محمد مناحي الرفيعي -4

  .مع اشارة تطبيقية للعراق ) اطروحة دكتوراه مقدمة الى جامعة بغداد 

تحديد مدى فاعلية ادوات السياسة النقدية غير المباشرة في السيطرة على السيولة  الىتھدف الدراسة 

العامة في العراق وتفترض ان فاعلية السياسة النقدية محدودة في السيطرة على السيولة العامة في العراق 

اسة المالية وان وان السياسة النقدية سياسة تكييفية ودورھا ثانوي ومحدد بتدخل الدولة وتبعيتھا الى السي

الصناعة المصرفية في العراق غير متطورة و� زالت تقتصر على التعامل بالصكوك ومع ذلك فان 

باع ادوات نقدية غير مباشرة ن البنك المركزي توجه نحو اتأھا محدود جدا ، استنتجت الدراسة استخدام

امة في ا�قتصاد قد حقق ولو م مع توجھات اقتصاد السوق لغرض السيطرة على حجم السيولة العءتتوا

خرى من المحافظة على استقرار المستوى أو بأفي حجمھا وتمكن بدرجة  اً بشكل طفيف وتدريجي تقليص

العام ل0سعار و ان كان مرتفعا فض0 عن رفع قيمة العملة المحلية تجاه الدو�ر ا�مريكي في السوق 

  موازية .المنظمة وانعكاس ذلك على معد�ت الصرف في السوق ال
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            ( فاعلية اBنفاق الحكومي في تحقيق اBستقرار اBقتصادي في العراق للمدة  2008سكنة جھية فرج -5

  ) ) رسالة ماجستير مقدمة الى جامعة البصرة  .  1990-2006( 

ا�ستقرار ا�قتصادي من خ0ل متغيراته ويتم ذلك من  فيتھدف الدراسة الى بيان اثر ا�نفاق الحكومي 

خ0ل الوقوف على واقع ا�نفاق الحكومي خ0ل مدة الدراسة ودوره في تحقيق ا�ستقرار ا�قتصادي 

ھم في تصاد الكلي الذي يسوصياغة ا�ليات المناسبة لتفعيل الع0قة بين ا�نفاق الحكومي ومتغيرات ا�ق

صادي ، وتفترض الدراسة ان سياسة ا�نفاق الحكومي لم يكن لھا دور في تحقيق تحقيق ا�ستقرار ا�قت

ا�ستقرار ا�قتصادي ، واتخذت الدراسة المنھج ا�ستنباطي الى جانب المنھج ا�ستقرائي المبني على 

وف استنباط النتائج بعد استقراء الواقع ا�قتصادي من خ0ل ا�سلوب الكمي ، استنتجت الدراسة ان الظر

بشكل واضح على تزايد عجز الموازنة وان  ت) انعكس 2006- (1991التي مر بھا العراق خ0ل المدة 

) كانت موجبة وكذلك 2002-1996) بينما خ0ل المدة ( 2005-1991معد�ت النمو كانت سالبة خ0ل ( 

كس حالة التضخم تع�نھا ) وبنسبة كبيرة بالرغم من تصاعد ا�رقام المطلقة 2006- 2003خ0ل المدة (

  ان الجانب النظري يتطابق مع الجانب العملي . ايضاً  الدراسةالذي يعانيه البلد ، واستنتجت 

 

. دور السياسات اBقتصادية الكلية المؤثرة في تحقيق  2012الدليمي ، فواز جار الله نايف .   -6

  )2010- 1985اBستقرار اBقتصادي في تركيا للمدة(

� أ�� ا������ت ا�����د�� ا����� �
 إ��
	�ف ا��را��  �� 
دوا
	� ا�$*��(� و'�ى ��ر
	� "% ا�$#�"!� 

ا�$�1ل ا�./�1% '+ 38ل 
#��7  �2� '�1ل ا��4*6 ا�$��.� 5��2 "34 2+ '�1ل ا�/.��� ا�-��, '+



 9"�#
�2��� ا�$�<��ات ا����� "% '�1ل ا��4*6 و'�1ل ا�/.��� �
"��اض ان 
�آ�� ��'��;	� ان  �

ا�Cي ��$7B �$�1ل 'A*(@ '+ ا��4*6 او �$�1ل ���, '+ ا�$�1ل '�� ى '+ ا���-�ار ا�����دي 

 D�Eو �	ا�./�1% ��/.��� آ ;�إ�  �F�/ان ا� �ا��را�� �2 Gآ�
'��1ت '-/ �� '+ ا�A$  ا�����دي و

3ً'�2 �1

#-�K ا��(�ءة وز��دة '��1ت ا�A$  و
#-�K ا��" َ�'	$ ا�$��-�ة  %" �1�
�ه�� ا�����د�� و

� ا���31 ��+ '�<��ات ا�����د ا���% �	�ف 
#-�K ا���-�ار ا�����دي، ا��DO�A  إ��ا��را�� �� 



#-�K ا���-�ار ا�����دي اذا '� D�1Q ا���Gدة "%  5ا; إ��ا��را��  %" ���-Aا��*�ام ا������ ا� +�$�


T ا�- '% ا���"% �Aا�  $A� د '��و�� -A�2ض ا� U� ا�� ��2 ��A/$دون ا��*�ام ا������ت ا� +'

  . وا�;�$�ش
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. دراسة تحليلية للعRقة واBثر المتبادل بين الكتلة النقدية وسعر الصرف 2014ھباش ، فارس . -7

  )2011-2002) و(2001-1992دراسة حالة الجزائر للفترتين (


���X ا�4 ء �2� اه$�� �/X وادارة ا���31 ��+ ا����� ا�A-��� و��1 ا���ف "%  إ��
	�ف ا��را�� 

�� ��Yا�Z7 ا��#�6 "% آ7 '+ ا��4*6 وا�- ة ا�Qه�+ '+ ا�O
1$�� ا� ]��A � اء ا��اA' ���8	� أم آ3 ا�

�ر��Q وا�*�ر��Q و'�O��1 از'�ت ا�G�' %" GO1ان ا�$�" �2ت �$UA [�وث ا�.�ا��ت "% ا��/�د�ت ا�*

ا�/�ت ا�GOء ا�A!�ي '+ هC_ ا��را��  إ��و�$�ن '��;� 
�A"��� ��$^���ت ا� ]��A ، و
 D�E ا��را�� 

[�/
����� '�/�د�� "% ا�
�Oه�+ ��+ ��1 ا���ف وا����� ا�A-��� .ً� و��32 

� � �2�ً� ا;5 ه�Aك ار  

اBقتصادي دراسة لواقع  . محددات التضخم في اطار جدلية الفكر 2016كاظم ، حسين جواد .  -8

  )2013-2003التضخم في اBقتصاد العراقي والعوامل المحددة له للمدة(

]�ح ا�(�� ا�����دي [ ل ;!���ت ا��4*6 ���� ب 
#���% '+ 38ل 
-��6  إ��
	�ف ا��را�� 

$Q�Aر ا�����1ر و
#��7 وا�U ا��4*6 "% ا��1اق '+ � 2+ ا��C�Cب "% ا���6 ا�-���% �cا�$#�دات وا�

� ا�1 ا'7 ا��% 
^دي �� 
 7Qا�إ� c� %���-ب "% ا���6 ا�C�Cاءات ا���Qا� ���#
��1ر '+ 38ل 

#"��$� �	� C8ا�3زم ا�c� ع ا�$�� ى ا��1م�)
ان ا��C�Cب "% ا�$�� ى ا��1م  ��1ر ��"��اض� �fه�ة ار

c� �1ر �1 د��آ� '+ د إ���Z' 7'ا�.�, و�#, ا����(� وا2 ا U"ه �ة ����.�ة �2C*�$اءات ا��Q6 ا�

 إ��ا��4*6 ا����ت �2� ا�Qاءات ا������ ا��O' %" ���-Aل 
D�/B ��1 ا���ف ،و
 D�E ا��را�� 

ار
(�ع '� ;�ت  ا����Aج وه  ان ا�;(��ح ا�����دي و
�ه ر ا� �U ا�'A% ا;7�Z� g�1 آ/�� �2�

c� %���-ا���6 ا� 
�Q;, ا������ ا�A-��� و  إ��E% ا��را�� ��(7�1 دور ا������ ا�$���� ��1ر و

��1ر �� � ف �7�Z د��K �2� ا��E�A1 '+ 38ل '� ;�ت ا���6 ا�-���% �c��ورة درا�� ا��4*6 

  .ا��ا"�1 �3ر
(�ع �$�� ى ا���1ر 

الناتج المحلي  في. السيولة العامة واثرھا  2017الشرع ، فيصل ، عقيل شاكر ، عRء حامد. -9

  2015-2000اBجمالي في العراق للمدة 


 إ��
	�ف ا��را�� �Aر ا��� �� ا��1'� وا� .
 7��#

T T ا�$#�% ا�Q$��% "% ا��1اق و'��Aا� ���Oى ا��

��Aا� %" ��^
T ا�$#�% ا����Y %��$Q<��ات "% [6O ا��� �� ا��1'� وا"���D ا��را�� ان ا��� �� ا��1'� 


T . و
�1 هC_ ا��را�� ا��% 
�Aو�D ���س ا���31 وان ه�Aك �Aوا[� ��+ ا��� �� ا��1'� وا� _�O
�� ��32


T ا�$#�% ا�Aا��� �� ا��1'� وا� +��jذات اه$�� آ/��ة ��/, ا %��$Q� �'�1ا��� �� ا� �	آ��
��ر ا��% %" 

�6 ا������ "% ا��ZAط ا�����دي . "	% 
	�ف  T
�Aا��رات  إ� .
 7��#
ا��� �� ا��1'� "% ا��1اق و'�ى 


T ا�$#�% ا�Q$��% '+ 38ل ا���.�ة �2� ا��� �� ا��1'� ،  وا�/D ا��O;, ا�-���% ان �Aه� "% ا�����
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Aا��� �� ا��1'� وا� +�� ,;�Oا[�د�� ا� �� A1' ك ��32 دا����Aه
� _Cو'+ 38ل ه %��$Qا�$#�% ا� T

 ��^
  K�-#�� T ا���-�ار ا�����دي وا�A$  ا�����دي�
"% ا�Aا���31 �$�+ ����.� ا�A-��� ان 

. السيولة العامة واثرھا في مؤشرات اBستقرار اBقتصادي في  2017النائلي ، عRء حامد فيصل . -10

  )2015- 2000العراق للمدة (


. ر ا��� �� و'�ى ا���l^' ���Oات ا���-�ار ا�����دي ���<�� درا��  إ��
	�ف ا��را��   6O] %"


T ا�$#�% �Aا� ��2 g�1A$ا�(�1ل "% ا���-�ار ا�����دي ا� ���ا��� �� ا��1'� و'� ;�
	� ��/, ا���

ن ا��� �� ا��1'� �$�+ ا���.�ة ��2	� '+ ا��4*6 وا�/.��� و
(��ض ا��را�� أا�Q$��% "% ا��1اق و

ر ^�� "% '^�lات ا���-�ان 
���� ا�n�C� ���-A �$�+ ���� �� أ38ل ا�دوات ��m ا�$/��lة ���

jا��را�� ا D'�*وا�-���% ����*�ام ا��3ا�����دي وا�� %)E ب ا� ����#
�7 ا�;#�ار 7 ا���A'G و

��� ا��را�� ه  وQ د ��32 دا��� ' Q/� ��+ ا��� �� ا��1'� ا�/��X وا�$��1د ، وأه6 '� 
 D�E إ


T ا�$#�% ا�Q$��% وا�Aا� %"  $Aو ��+ ا� �	
��4*6 و'+ 38ل هC_ ا���31 �$�+ ����.� ا�A-��� و'� ;�

  ا������ "% هC_ ا�$^�lات ��#-�K ا���-�ار ا�����دي وا�A$  ا�����دي .

  

قتصاد الليبي . تاثير عرض النقود وسعر الصرف على التضخم في اB 2018داغر ، محمود محمد .  -11

'�1ل ا��4*6 "%  "%'#�و�� ا���1ف �2� ا�� آ7 '+ �2ض ا�A-� و��1 ا���ف  إ��
	�ف ا��را�� 

ن ه�Aك ��32 �//�� ��+ 
<��ات �2ض ا�A-� ) و��"��اض أ2009-��1990/% 38ل ا�(��ة (ا�����د ا�


�Oه�+ ، ا��DO�A �ف ا���/% و'��1ت ا��4*6 ا�$A*(4و��1 ا���� K-#�
 �$Y�-آ$� ان ا��//�� ا� �

�� "% ��E �1ف ا����Aر ا���/% وهCا �./��1 ا�#�ل ��(K ان ا���6 ا�-���% j ا��را��^� n�	��$�1ر ا��


.�[5 ا�A!��� ا�����د�� �' U' وأ ��Yا�Zم ا�- ة ا� 	)' K"و ��4 � �� ان �2Y�)ن ا��� �� ا�$#��� ا�

 �	-��[ �-��
ي �� ���/	� �Qاء ا�Cآ��GO' 7 وأر��ح ا�2� و8 "� '+ ا��
 ا�*�رج �#�B 2+ 2 ا�Y إ��


 ��Eت ا��را�� ا�[�(�ظ �	� أ �'" _GOA

(7�1 '��ف ��/�� ا�$�آGي jدوا
5 ا�$/��lة �$�  ��2 Gآ��


*7 �� از;5 إ��'+ وrY�f دون 
��1@ ا�����د  5)�A2 اتGه .  
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                  سعسلط الضوء على التوسع غير المنضبط الذي يحصل في عرض النقد الوات ةالمتواضع دراستنااما 

) في 2017- 1991للمدة (مؤشرات الاستقرار الاقتصادي  في تأثيره) ومدى M2( السيولة المحلية 

الظروف التي يعيشها الاقتصاد العراقي من خلال التحليل النظري والبياني للسيولة المحلية بالاستناد 

، فضلا عن توظيف النماذج القياسية  للاحصاء الجهاز المركزيالى البيانات الصادرة من البنك المركزي 

المتغيرات التابعة ( الناتج المحلي الاجمالي  في   M2المناسبة من اجل بيان اثر المتغير المستقل 

بشقيه الجاري والثابت ، الموازنة العامة ، سعر الصرف ، سعر الفائدة ، التضخم ، ميزان المدفوعات ) من 

وتتميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة بأنها اخذت بنظر الاعتبار ،  اجل الوصول الى نتائج اكثر دقة 

  .   المتغيرات بعضقرار الاقتصادي في حين ركزت الدراسات السابقة على جميع متغيرات الاست

  



  

  

  لوالمبحث الا

òÛìî�Ûa@À@Áj›ä¾a@�Ë@É�ìnÜÛ@ð‹ÄäÛa@Šb�üa@ @

  المبحث الثاني

ð‹ÄäÛa@Šb�üa@ÛýŠa‹Ôn�@†b—nÓüað@ @

  المبحث الثالث

‹qa@À@É�ìnÛa@@òÛìî�Ûa·ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@pa‹’û@ @

  

  

  لول الاــــــالفص
  الاطار النظري للتوسع غير المنضبط في السيولة واثره

 في الاستقرار الاقتصادي 



    

 

üa@Ý—ÐÛaëÞ ê‹qaë@òÛìî�Ûa@À@Áj›ä¾a@�Ë@É�ìnÜÛ@ð‹ÄäÛa@Šb�üa@ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@À@
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تشمل النقود واشباه النقود وتمثل محور اھتمام البنوك  �نھاتعد السيولة من المواضيع المھمة في ا�قتصاد 

التي كان من الممكن تحقيقھا ، ومن جھه  با�رباححيث ان احتفاظ البنوك بالسيولة الفائضة يعني التضحية 

اخرى فان نقص السيولة له اثار سلبية ليس على البنك فقط بل على الجھاز المصرفي وا�قتصاد القومي 

انين والتشريعات المصرفية ا�حتفاظ بحد ادنى من السيولة  ومن ھنا تم تقسيم الفصل الى لذلك تتطلب القو

  ثMث مباحث.

  لولمبحث الاا

  في السيولة )∗∗∗∗(الاطار النظري للتوسع غير المنضبط
  

  مفاهيم السيولة المحلية وانواعها - ل :والمطلب الا

في السيولة ويرجع سبب ذلك الى زيادة المشتريات من العملة  اَ يواجه البنك المركزي العراقي فائض

تراكم الدين على الحكومة في جانب الموجودات من ميزانية البنك  اوجنبية من قبل الحكومة العراقية ا�

و ان الطلب على السيولة ن مصدر السيولة الفائضة في العراق ھأدق لمركزي لتمويل انفاقھا ، وبصورة أا

ة بدنانير عراقية تفوق حاجتھا ا�نية ن الحكومة تقوم باستبدال العملة ا�جنبيمن عرضھا � المحلية أقل

مثل عملية مستقلة مما يضعف استقMلية ت ا�جنبية في البنك المركزي � ين تراكم الموجوداللمدفوعات وأ

ن اصبح ا�ن واضح أعدم ا�ستقMل ، السياسة النقدية وھذا ما حصل في التسعينات في الحصار مشابه ل

ان البنك المركزي مديناً وان  فيعنينسبة السيولة المحلية الى العملة المصدرة سجل فوق الواحد وھذا 

المصرفي يعمل مع فائض السيولة ، ويعد مقياس الواحد الصحيح فاصM بين فائض السيولة  امالنظ

وشحتھا وھو رقم تقريبي ، ففي بعض ا�حيان قد تكون النسبة اقل من الواحد ومع ذلك يوجد فائض تعود 

 2015، (علي  لة عن عمليات السياسة النقدية نسبته الى وجود عناصر محلية في جانب الموجودات مستق

 :212 -213.(  

  

  

                                                           
∗  . ������	 
��� �

� ا	����� �� ا	�
�	� ه� ا	���
 ا	�� 
  ا	���

 تمهيــــــــــد



    

 

üa@Ý—ÐÛaëÞ ê‹qaë@òÛìî�Ûa@À@Áj›ä¾a@�Ë@É�ìnÜÛ@ð‹ÄäÛa@Šb�üa@ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@À@
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� ا
	���� �وا���
  : ���ه�
 ا

ة من اقتصاد الى اخر تبعا لدرجة نمو وتطور الجھاز المصرفي في ذلك العاميختلف مفھوم السيولة 

المنھج عرفت وعلى وفق ھذا ،  )∗∗( ا�قتصاد ، وان ا�طار المفاھيمي للسيولة يعود لمنھج رادكليف

في قرارات ا�نفاق على  اَ ومؤثر اَ مھم Mَ امالسيولة الكلية في ا�قتصاد ، وتعد عضاع اوالسيولة على انھا 

  السلع والخدمات وتمثل مركز السياسات النقدية .

المالية الى نقود ، اي  راقھموان المعنى ا�قتصادي للسيولة ھو السيولة النسبية لتحويل المستثمرين �

  ).27:   2014درجة المرونة التي تتحول فيھا اصول معينة الى نقود (عاشور،

وقد عرف صندوق النقد الدولي السيولة على انھا المدى الذي يمكن فيه لMصول المالية ان تباع عند اشعار 

قدرة السھم على  اوودھا بكثرة ، راق النقدية ووجوھي سيولة ا� اوقريب منھا ،  اوقصير بالقيمة السوقية 

  )5:2015استيعاب كمية كبيرة من عمليات البيع والشراء دون تغيير كبير في السعر(العاني،

، اي قدرة المؤسسات  التزاماتھاا لجنة بازل فقد عرفت السيولة على انھا قدرة المصارف على الوفاء بام

كاف من السيولة دون ان يؤثر ذلك  بمستوىولة والحفاظ بسھولة وتكلفة معق التزاماتھاالمالية على الوفاء ب

  ).37:   2015الوضع المالي للمؤسسة (الصفار،  فيسلبا 

ويستخدم ا�قتصاديون عدة تعاريف لعرض النقد اعتمادا على طبيعة الودائع البنكية المشمولة في عرض 

  .M2سع ويرمز له او، وا�خر مفھوم   M1النقد ، وھناك مفھوم ضيق ويرمز له 

  M1) عرض النقد الضيق  1

لة بين ايدي ا�فراد اول خارج البنوك المتناويشير المفھوم الضيق لعرض النقد الى صافي العملة في التد

مضاف اليھا العملة المساعدة والودائع الجارية وتسمى وسائل الدفع الجارية للقطاع الخاص لدى 

النشاط  فيعرض النقد الضيق من الوسائل النقدية التي تؤثر مباشرةً  ويعدالمصارف التجارية ، 

يستخدم  �نه) ، وان ھذا المفھوم اخذت به البنوك المركزية في الدول 210:  2010،ود اوا�قتصادي (د

نقود الودائع التي تقوم  فضM عنفي ا�حصائيات التي يعدھا البنك المركزي والمستعملة وسيطا للمبادلة 

  بخلقھا المصارف التجارية من خMل قبول الودائع ومنح ا�ئتمان .

ل او، اذ يتكون ا�ساس النقدي من العملة في التد M0وا�ساس النقدي   M1 ويمكن التفريق بين 

رغبة المصارف في  اوواحتياطيات المصارف التجارية لدى البنك المركزي المفروض عليھا بالقانون 

ھذه ا�حتياطات التي تولدھا المصارف التجارية  اوالمقدار المطلوب قانونيا ، وما دزيادة احتياطاتھا عن 
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قابلة للزيادة فان الحجم الكلي لعرض النقود يزداد وھذا يفسر قدرة السلطات النقدية في السيطرة على 

يمكن حساب عرض النقود  اذ  M0تغيرات مستوى عرض النقود من خMل مراقبتھا ا�ساس النقدي 

  -لضيق من خMل المعادلة التالية :ا

M1 = C+DD 

M1 :-  عرض النقد بالمعنى الضيق  

C :-  العملة خارج البنوك  

DD :-  ) تحت الطلب )  اوالودائع الجارية  

يمثل مجموع المطلوبات النقدية للجھاز المصرفي في اي   M1ومن ھنا يمكن القول ان عرض النقود 

  ).109:1990-106لحظة من الزمن (الدليمي ،

 M2) عرض النقد بالمفھوم الواسع 2

الودائع ا�خرى  ه اليهمن عرض النقود بالمفھوم الضيق مضاف M2يتكون عرض النقد بالمفھوم الواسع 

سع من اوويندرج تحت وصف السيولة المحلية كونه  Mسع من عرض النقود اوويكون ھذا المفھوم 

        على اساس المعادلة   M2) ويتحدد عرض النقود 21:  2010، د او(د  M1 اوالمصرفية  السيولة

  - التالية :

M2=M1+TD 

TD الى حسابات جارية بدون  اوجلة اي العناصر التي يمكن تحويلھا الى نقود : تمثل حسابات الودائع ا�

  ).71:  2012بأقل حد ممكن (الحجار ،  اوخسارة 

بعض ا�قتصاديين وفي مقدمتھم  يرى اذيبين عرض النقود بالمفھوم الواسع الحجم الكلي لعرض النقود  

ل عن حجم الكميات النقدية امشوارتز وفريد مان ان ھذا المفھوم لعرض النقود الواسع � يشير الى تعبير ك

ات الدول المتقدمة والذي ذا التطور الحاصل في ھيكل اقتصادالمعروضة في داخل ا�قتصاد وحجتھم في ھ

          ينتج عنه تنوع ا�صول المالية التي يمكن تحويلھا الى وسائل دفع دون ادنى خسارة وباقل وقت 

وا�دخارية وحسابات القروض تدر دخM مستمرا  اuجلةممكن ، وان ھذه ا�صول المتمثلة بالودائع 

يشمل اشباه  M2لسون ان امل ، ويعرفه ساوملة في التدبصورة فوائد ، وھذا � يتوفر في وسائل الدفع كالع

          النقود التي تشمل النقود والتي تشمل ودائع ا�ستثمار في اسواق المال والتي تتم ادارتھا من قبل 
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سماسرة ا�ستثمار وودائع حساب ا�سواق النقدية التي تديرھا المصارف التجارية.                                

)mceachern,2007:p 318-319.(  

  ثانيا : انواع السيولة

  :  انواع  ةتقسم السيولة الى ثMث

  ) السيولة القانونية 1

تعمد السلطات النقدية والمالية متمثلة بالبنك المركزي بفرض نسبة احتياطي قانوني انطMقا من حرص 

نسبة من بان والثقة في المصارف ويتمثل ھذا ا�حتياطي وعنصر ا�وال المودعين وتوفير امالدولة على 

              لدى البنك المركزي اواجمالي الودائع التي تلتزم المصارف التجارية ا�حتفاظ بجزء منھا لديھا 

  )2005:12( الياس،

  -وال التي يحجبھا المصرف التجاري عن ا�قراض وتتضمن:موتتكون ھذه النسبة من ا�

المحلية ويمثل نسبة مئوية من الودائع وا�رصدة المستحقة على المصرف للمصارف  اَ نقدي اَ احتياطي •

 اوحوا�ت  اوي مبالغ مستحقة الدفع بواسطة البنك بموجب شيكات والفروع في الخارج وأ

  اعتمادات ، ويودع ھذا ا�حتياطي في البنك المركزي .

اته وتشمل ھذه ا�صول الرصيد النقدي امسائلة وھي نسبة مئوية من ودائع المصرف والتز اصو�َ  •

ذھب والمبالغ التي تكون تحت التحصيل من  اوبخزائن البنك وما بحوزته من سندات حكومية 

راق المالية والعمMت ا�جنبية واية وكوبونات ا�سھم وفوائد السندات والشيكات والحوا�ت وا�

 ) . 3: 2014خرى ذات سيولة عالية (عاشور ، اصول ا

  ) السيولة ا ضافية 2

 تتطلبهيتمثل ھذا النوع من السيولة بمقدار السيولة التي تحتفظ فيھا المصارف التجارية بمقدار اعلى من ما 

طبيعة العمل المصرفي ، وغرض ذلك ھو تدعيم الثقة فيھا واستغMل اي  اوالنسبة القانونية المفروضة علية 

 %20فرصة جديدة للتوظف تدر عليھا عائدا عاليا ، وتبلغ نسبة السيولة ا�ضافية عند المصرف ما يقرب 

  في المتوسط .

نقدية وانما النقدية وشبة النقدية التي � تحتفظ بھا المصارف بموجب تشريعات السلطة ال با�موالوتتمثل 

  .) 69:  2014( مرھج ،    للسياسة المصرفية على وفقعضھا ا�خر تحتفظ ببعض منھا ويستخدم ب
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  ) السيولة ا حتياطية  3

يقدم البنك المركزي التسھيMت  اذتشمل السيولة ا�حتياطية ا�صول القابلة للرھن لدى البنك المركزي ، 

عند الضرورة وذلك بمقابل رھن اصولھا  الMزمةالتجارية من اجل تحقيق السيولة  المصرفية للمصارف

بضائع مرھونة وفي العادة  اوراق المالية الممتازة التي يحددھا البنك وا� اوكالكمبيا�ت الجديدة المخصومة 

تلجا البنوك التجارية الى ا�قتراض من البنك المركزي لمواجھة الظروف الموسمية لكون السيولة 

  ) . 6:  2008ا�حتياطية ذات طبيعة موسمية ( الصائغ ،

  ) السيولة الفائضة 4

ما يسمى بالطلب  اوئضة يقصد بھا معادلة عرض النقود ورغبة البنوك التجارية با�حتفاظ باحتياطيات فا

افتراض ثبات حجم ا�حتياطيات الكلية للجھاز المصرفي التجاري فان ان على ا�حتياطيات الفائضة ، 

خلق نقود ائتمانية  اوھا في منح القروض امزيادة الطلب على حجم ا�حتياطيات الفائضة تعني عدم استخد

  ) 207:  2004مما يؤثر سلبا على عرض النقود . (علي ،

(السيولة القانونية + السيولة ا�ضافية + السيولة  –السيولة الفائضة = مجموع السيولة لدى المصارف 

  ا�حتياطية)

  للمدارس الاقتصادية  على وفقالمطلب الثاني :السيولة 

  :   : المدرسة الك)سيكية او

كان التركيز في ھذه المدرسة على  اذفي بناء ھذه المدرسة ريكاردو ومالثس ،  اسھموامن الكتاب الذين 

من الفكر ا�قتصادي  اَ رئيسي اَ ) الذي يحتل جزء 38: 1984( علي ،  ل~سعار العاملة تحديد المستوى سأم

ق علمية ومن ائا للمسائل النقدية والمالية ومعالجتھا بطراماھتم اان قسما من رواد ھذه المدرسة اعطو اذ،

Mا�نتاج    ة في اسواق السلع والخدمات وعناصرامسيكية ھي مبدأ المنافسة التالمبادئ ا�ساسية للمدرسة الك

الكMسيك ان عدم  يرىل ، كما اموا�جور كفيلة بجعل ا�قتصاد في حالة التشغيل الك ا�سعار، وان مرونة 

ي له حسب قانون اوحدوث حالة من العجز في الطلب �ن العرض يخلق الطلب علية وبنفس المقدار المس

 اَ اقتصادي اَ امنو ان ھناك نظامان الكMسيك  فيعنيله ) وھذا  الموازيساي ( العرض الكلي يخلق الطلب 

رفض  اذبين العMقات الحقيقية في ا�قتصاد اي دون تدخل الدولة ،  اميسوده التوافق وا�نسج اَ طبيعي

الخدمات  تأديةان تكون السياسة المالية محايدة وان يكون دور الدولة ھو ا الكMسيك تدخل الدولة وطالبو

  ) .203-201: 2009ة والضرورية (الجنابي،العاما�ساسية 
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والخارجي   ن الداخلي وم الوظائف ا�ساسية للدولة وھي تحقيق ا�ووكما صاغ ادم سمث في كتابه ثروة ا�

، وينتج عن ذلك ان تكون السياسة المالية تنسجم مع  العامالنفع بالمشروعات ذات  ام، تحقيق العدالة ، القي

يجب ان تكون ا�يرادات  فيعنية ) ، وھذا العامفروض المدرسة الكMسيكية ومنھا التقيد بمبدأ ( الموازنة 

فائض في الموازنة وكلما كان  اوة وبالتالي يؤكدون ان � يكون ھناك عجز العامية للنفقات اوة مسالعام

Mة اكثر وھذا يؤكد عدم اللجوء الى القروض وا�صدار النقدي في التمويل محجم الموازنة اقل كانت الس

  ) .Miller,2012:p 230الحكومي  (

وما ھي سوى وسيلة للمبادلة بين ا�فراد وتسديد قيم السلع وقياس  اَ حيادي اَ الكMسيك ان للنقود دور فيرى

القيمة ا�قتصادية للسلع والخدمات  ، اي انھا تتوسط عمليات البيع والشراء وانھا ليس لھا منفعة بذاتھا انما 

كمية  منفعتھا من السلع التي يتم شراؤھا بواسطة النقود ، وقد بين الكMسيك ان ھناك عMقة تناسبية بين

ل المحددة لقيمة النقود ( المستوى امواھتمت ھذه المدرسة بالعو ل~سعار العامالنقود المعروضة والمستوى 

نفسھا  ةبالنسبسعار ل~ العامي الى زياده في المستوى ان اي زيادة في عرض النقود تؤد اذ) ،  ل~سعار العام

سعار محتوى المدرسة الكMسيكية ، ل~ العاممستوى ، وقد شكلت العMقة بين كمية النقود والوا�تجاه نفسه

وبما ان وظيفة النقود ھي المبادلة فان كمية النقود التي يحتاجھا البلد يجب ان تتناسب مع حجم ا�نتاج 

  حدد عرض النقود المطلوب في البلد.الذي ي ھوان حجم المباد�ت  فيعنيالحقيقي مما 

جب ان ة وان بنك ا�صدار يامريكاردو ان ا�صدار النقدي يجب ان يخضع الى غطاء بصورة ت يرىو

 على للنقود المصدرة لكي يتجنب المغا�ة في ا�صدار النقدي وھذا يقتصر اويحتفظ برصيد من الذھب مس

ان  يعنيھذا ف) ،  85:  2010دور ا�حتياطي الذھبي في تفسير التغيرات في قيمة النقود  ( الحMق  ، 

 ل~سعار العامعرض النقود وبالتالي يزداد المستوى  فيھايزداد  فسوفالبلدان التي يزداد فيھا انتاج الذھب 

في ھذه الحالة تنخفض صادراتھا وتزداد ايراداتھا وھذا يؤدي الى خروج الذھب منھا كونھا اصبحت 

 العاممستورده اكثر مما انھا مصدرة وبالتالي ينخفض عرض النقود فيھا ويؤدي بدوره الى خفض المستوى 

�ستقرار في المستوى وبھذه الصورة يعاد التوازن في ميزان المدفوعات بصورة تلقائية ويعاد ا ل~سعار

وھنا يكون دور البنك المركزي ھو تسھيل عمل الجھاز النقدي بواسطة ادوات السياسة النقدية  ل~سعار العام

  ) . 196 -198:  2009(ارسMن ، 

  : ثانيا : المدرسة الكينزية

              ة        العامكتاب ا�قتصادي ا�نكليزي  جون مينارد كينز النظرية   1936 اوظھر في ع

تحت اثر  والفائدة والنقود ) الذي ھاجم فيھا المدرسة الكMسيكية بعد ان تعرضت الى ا�نھيار ام(لMستخد

ازدادت البطالة والتقلبات الدورية وكانت نسبة البطالة عالية  اذيركا امربا واوات الكساد الذي ساد اقتصاد
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عن رأيه الجديد وكانت النقطة ا�ساسية في كتابة ھو ان ا�قتصاد يمكن ان يكون في  عبر كينز اذومستمرة 

لم يكن ا�حالة خاصة ، وتبين ايضا من فل امالش اما�ستخداما ،  امحالة توازن في اي مستوى معين لMستخد

يس ھو الذي يقرره كل من العرض والطلب الكلي ل امالمدرسة الكينزية ان مستوى الدخل وا�ستخد

ت قرارات ا�نفاق وقرارات ا�نتاج تتخذ مستقلة عن بعضھا اوما د الشامل ا�ستخدامبالضرورة مستوى 

قد  ا�ستخداما� صدفة و لذلك فان التوازن في ا�نتاج والدخل و الشامل ا�ستخدامو� تتطابق في مستوى 

  ) Keynes , 2003 :12.(الشامل ا�ستخداميكون في اي مستوى اخر غير مستوى 

وقدم تفسير كينز دور النقود في النشاط ا�قتصادي من خMل اثرھا في متغيرات ا�قتصاد الكلي كالدخل 

ي اوتميل لMستثمار عندما يكون ا�ستثمار يس ا�سعار، بين كينز ان  ا�سعارو ا�ستخداموا�نتاج و

ا في حال كان ا�ستثمار اكبر ام) 244-243: 2006) في عدم وجود ارباح طارئة (البني ،  S=Iا�دخار ( 

يؤدي الى حدوث ارباح طارئة تشجع ا�فراد على زيادة ا�نفاق ا�ستثماري وتوسيع حجم فمن ا�دخار 

وحدوث  �سعاراا�نتاج ثم بعدھا يؤدي الى زيادة  عواملوالدخول ويؤدي ذلك الى زيادة تكاليف  ا�ستخدام

) ھنا تنعكس الحالة  S>Iا اذا حدث العكس وكان ا�دخار اكبر من ا�ستثمار ( اممستوى توازني جديد ، 

وا�نتاج وينعكس ذلك في  ا�ستخداممما يؤدي الى تخفيض  المشروعاتحدث خسائر يتحملھا اصحاب وت

 فياثره  اذاكد كينز اھمية سعر الفائدة من ،  ل~سعار العامانخفاض تكاليف ا�نتاج وبالتالي تراجع المستوى 

و ميز كينز بين نوعين من سعر  ل~سعار العاما�ستثمار وا�دخار وانعكاسه على عدم استقرار المستوى 

سعر الفائدة النقدي وسعر الفائدة الحقيقي ، سعر الفائدة النقدي حسب المفھوم الذي جاء به  ھماالفائدة ، 

سعر الفائدة الحقيقي فھو العائد  اماما يقترض من المصارف ، يدفعه المقترض عندل ھو السعر الذي ويكس

بين ھذين  بالمقارنة يتأثرالحقيقي المتوقع الحصول عليه من ا�ستثمار الجديد  ووضح كينز ان ا�ستثمار 

مما يؤدي الى السعرين ، اذا كان سعر الفائدة النقدي اقل من الحقيقي فان ھذا يؤدي الى خلق ارباح طارئة 

يقل معدل ا�دخار عن ا�ستثمار نتيجة لھبوط سعر الفائدة فينعكس ذلك في  وبالوقت نفسهزيادة ا�ستثمار 

ا اذا كان سعر الفائدة النقدي اكبر من الحقيقي فان ھذا يؤدي الى حدوث ام،  ل~سعار العامارتفاع المستوى 

تخفيض استثماراتھم ويصبح ا�دخار اكبر من ا�ستثمار  الى خسائر طارئة وبھذه الحالة يتجه المستثمرون

  ) 43-49:  1984( علي ،    .  ا�سعاربسبب ارتفاع سعر الفائدة النقدي مما ينعكس في انخفاض 

يعود الى دور المصارف التجارية في فا راي كينز في حدوث تقلبات بين اسعار الفائدة النقدي والحقيقي ام

تباع سياسة ائتمانية توسعية يؤدي الى زيادة ا�ئتمان وعرض النقد وانخفاض بسعر تقديم ا�ئتمان ، فان ا

وبالوقت  الرأسماليةالفائدة النقدي مما يشجع على الزيادة في الطلب على ا�ستثمار وارتفاع اسعار السلع 

 اذ�ستثمار يقل ا�دخار بسبب ھبوط سعر الفائدة مما يؤدي الى حدوث عدم التوازن بين ا�دخار وانفسه 

و زيادة الطلب  ا�ستخدامعلى زيادة ا�نتاج و المشروعاتيصبح ا�دخار اقل من ا�ستثمار يشجع اصحاب 
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كينز ان زيادة كمية النقود المعروضة  فيرى، ومن ھنا  ا�سعارارتفاع  علىلية مما ينعكس وعلى المواد ا�

سعر الفائدة وانعكاس سعر الفائدة على حجم ا�ستثمار  فيمن خMل اثرھا  ا�سعارتحدث زيادة في ارتفاع 

 الزيادة وا�نخفاض مقارنة بحجم ا�دخار ، اي ان اتباع المصارف التجارية سياسة ائتمانية توسعية اذمن 

ؤدي الى زيادة كمية النقود وانخفاض اسعار الفائدة وزيادة حجم ا�ستثمار عن ا�دخار وزيادة اكبر في ت

  ) . 462-465:  1990( الدليمي ،  ا�سعار�نتاج وبالتالي ارتفاع وا ا�ستخدام

  ثالثا : المدرسة النقدية 

 مان )فريد ويعد ا�قتصادي (ميلتونمن القرن العشرين جاءت المدرسة النقدية في منتصف عقد الخمسينات 

ھو صاحب ھذه المدرسة التي جاءت تحت مسمى ( النظرية الكمية الحديثة ) وجاءت افكارھا معاكسة 

المدرسة الكMسيكية وتسمى ايضا منھج شيكاغو ، اتجھت ھذه المدرسة الى  �فكاركينز واعادة  �فكار

على دور واھمية السياسة النقدية ، اذ تعد التقلبات التي تحدث في اقتصاد ما ھي نتيجة لحدوث  التأكيد

في ا�جل الطويل في مستوى التوازن الخاص  تأثيرتغيرات في السياسة النقدية وان عرض النقود ليس له  

الدخل في ا�جل القصير  بي ثم ومھماً على ا�نفاق الكل اَ مباشر اً بالدخل الكلي الحقيقي ، والنقود تمارس اثر

بمجموعة  وتتأثرل النقود حتى وان كانت غير ثابته ا� انھا تتمتع بدرجه من الثبات النسبي او، وسرعة تد

ل اوالمؤثرة في عرض النقود وبالتالي فان التحرك في سرعة تد العواملا عن تلك امتختلف تم العواملمن 

 ًM179:  2005في عرض النقود  ( الھيتي ، ا عن التغير امتم النقود يكون مستق . (  

انه في  اذسع اوالنشاط ا�قتصادي بل دوره  فيالنقوديون ان التغير في عرض النقود � يؤثر فقط  فيرى

ل الجوھري المحدد للنشاط ا�قتصادي وسبب ھذا ھو ان جانب الطلب على النقود العاما�جل القصير ھو 

ل المحدد للنشاط ا�قتصادي ، ولكي العاميتمتع بدرجة من الثبات النسبي وبالتالي تغيرات عرض النقد ھي 

ة ان السياسة النقدي النشاط ا�قتصادي يحتاج لھا وقت طويل اي فيتحدث التغيرات في النقود اثرھا 

بعد  ا�سعارد القصير وانما اثرھا يظھر في تخفيض وح التضخم يكون لھا اثر محدد على ا�المتشددة لكب

تزيد السيولة وتؤدي الى  فسوفت السلطات النقدية بزيادة عرض النقود ام، فاذا ق اومدة طويلة تمتد الى ع

زيادة اقبال ا�فراد على شراء ا�صول المالية وغير المالية ويؤدي ذلك الى زيادة الطلب الكلي مما ينتج 

ا اذا كان ا�قتصاد في امل ، امالزيادة في ا�نتاج والتشغيل اذا كان ا�قتصاد في حالة  اقل من التشغيل الك

 )Einstein,2011:p 85-87(ا�سعارض النقود سيؤدي الى رفع ل فان زيادة عرامحالة التشغيل الك

مان ان تحقيق ا�ستقرار النقدي يتطلب يعد فريدويحدث العكس في حالة خفض كمية النقود ، فضM عن ذلك 

دور السلطات النقدية ھو التحكم في  اذزيادة عرض النقود بنسبة ثابتة ومستقرة تتفق مع النمو ا�قتصادي ، 

عن طريق اختيار السياسة  ا�سعارا�نفاق من خMل التحكم بعرض النقد لتحقيق ا�ستقرار في مستوى 
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النقدية التي تعتمد القواعد بربط التغيرات في كمية النقود المعروضة بالتغيرات التي تحصل في الناتج 

  المحلي ا�جمالي .

في ا�قتصاد  اً كلي اَ تأثيرنظيم كمية النقود من قبل البنك المركزي ھو وحده الذي يمارس مان ان تويؤكد فريد

( عبد الحميد  وان ا�دوات ا�خرى التقليدية للسياسة ا�قتصادية وخاصة السياسة المالية � ينتج عنھا

  )  سوى اعادة توزيع الموارد بين القطاعات ا�قتصادية المختلفة . 67-65:  2013،

  المؤثرة في السيولة العوامل -المطلب الثالث : 

عرض النقد من خMل تغيير ا�حتياطي الموجود في البنوك التجارية عن طريق  فييؤثر البنك المركزي 

رصيد  فيوسائل ا�ئتمان الكمية كسعر البنك وعمليات السوق المفتوحة وتستطيع نسبة ا�حتياطي ان تؤثر 

عرض  فيارية وبالتالي على طاقتھا في ا�قراض ، وتؤثر الحكومة ايضا ا�حتياطي في المصارف التج

الخزانة وغيرھا من السندات الحكومية وسندات  بأذوناتالنقود من خMل عمليات السوق المفتوحة الخاصة 

راق البنكنوت اوعرض النقد عندما تقوم الحكومة بصنع النقود وذلك باللجوء الى طبع  يتأثر اذ العامالدين 

الكساد في ھذه الحالة يقوم البنك المركزي بالمساعدة لتمويل  اواثناء الحروب  في من خMل التمويل بالعجز

يؤدي الى اثار ضغوط تضخمية لما يسببه من  فسوفالعجز بواسطة الحكومة وان مثل ھذا التمويل بالعجز 

نتج عنه زياده في التوسع النقدي وسبب زيادة في نقود العملة التي بدورھا تؤدي الى زيادة نقود الودائع اذ ي

الذي يزيد فيه عرض النقد  بالمقدار نفسهعدم قدرة الناتج القومي بالزيادة  ھوھذه ا�ثار التضخمية 

  ) . 185:  2010(العجلوني ، 

عرض النقد عندما تتبع الحكومة سياسة فائض الميزانية عن طريق الضرائب ، فان  فيوللسياسة المالية اثر 

ينخفض عرض النقد ويترتب على ذلك  فسوفيتحول الى الحكومة وعلى ھذا النحو  فسوففائض ا�يراد 

انكماش حجم ا�ئتمان وبالتالي  ا�حتياطي النقدي مما يترتب عليه انخفاض رصيد المصارف التجارية من

فاض عرض النقود ويحدث عكس ذلك عندما تتبع الحكومة سياسة عجز الميزانية فان عرض النقود انخ

عرض  فيقوي ومباشر وغير مباشر  تأثيرسيزداد ، وتبين ان تصرفات الحكومة وسياساتھا المالية لھا 

  النقد.

المؤثرة في  العواملم المتغيرات ا�قتصادية وا�قتصاد القومي ككل يجب بيان اھ فيولمعرفة اثر السيولة 

ل امعرض النقود ومنھا ماله اثر توسعي ومنھا له اثر انكماشي ، اذ ان التغير في حجم السيولة يعود الى عو

  عديدة مختلفة من اقتصاد الى اخر ومن بلد الى اخر منھا تكون مباشرة ومنھا غير مباشرة .
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  -المؤثرة في عرض النقد كا تي :  العواملوفيما يلي شرح 

  صافي الموجودات ا جنبية  :  او

 اوة في عرض النقود سواء في ا�قتصادات المتقدمة المؤثر العواملتعد ا�صول ا�جنبية من اھم 

المصدرة للنفط التي تحتل التجارة الخارجية فيھا اھمية كبيرة في  ا�قتصاداتية و�سيما اوات النا�قتصاد

) ، اذ يحتل القطاع الخارجي و�سيما النفطي اھمية خاصة  173:  1984اقتصاداتھا ومنھا العراق ( علي ، 

يؤثر القطاع  اذمجمل النشاط ا�قتصادي وليس فقط من خMل اثره في السيولة  في تأثيرھامن خMل 

على العوائد النفطية كون العراق ذو اقتصاد  ت الحكومية التي تعتمد بشكل رئيسالخارجي بجانب النفقا

انب تعتمد صادراته بشكل كبير على تصدير النفط ، و عليه فان نمو الدخل القومي الحقيقي ريعي احادي الج

باستمرار اذا ما اراد  اً والتوسع النقدي في العراق يعتمد على حالة ميزان المدفوعات اذ يجب ان يكون ايجابي

  ) . 72:  2013( البياتي ،  للنمو في الدخل القومي الحقيقي  اَ للنمو النقدي ان يكون مواكب

تعرف ا�صول ا�جنبية على انھا صافي مجموع الذھب والعمMت ا�جنبية لدى الجھاز المصرفي بعد 

من ا�صول  بوصفه اصMً يحتفظ البنك المركزي في مختلف البلدان  اذات بالعملة ا�جنبية ، اماستبعاد ا�لتز

الذھب غطاء يقابل العملة ويمكن عده عملة يقبلھا مقابل ا�صدار النقدي اي يقوم البنك المركزي با�حتفاظ ب

ه في ا�زمات المالية والنقدية والمحافظة على استقرار اسعار امMت الدولية لذلك يمكن استخدامالجميع بالمع

الصرف للعملة المحلية ازاء العمMت ا�جنبية لذا فھو اصل له قيمة عالمية وقوة شرائية في كل ا�قتصادات 

المؤثرة في السيولة في ا�قتصاد ككل  ( ھالود ،  العواملولة الحائزة له ومن ھنا يصبح من لمصلحة الد

  ) .  48-49:  2007ماكدونالدز ، 

سعار النفط من جھة وزيادة حجم ا�يرادات النفطية بسبب ارتفاع اان زيادة ا�صول ا�جنبية تنتج عن تزايد 

لصافي الموجودات ا�جنبية في تغيير  اَ ر كبيراَ شكل ذلك دوالصادرات النفطية العراقية من جھة اخرى ، و

اثناء مدة الدراسة في السيولة المحلية  فيعرض النقد وتبين ان صافي الموجودات ا�جنبية لھا اثر توسعي 

  ) .179-178:  2018(علي ، 

  ا ئتمان المحلي  :ثانيا 

ان التوسع في ا�ئتمان يزيد من حجم  اذفي ا�قتصاد المحلي والقومي  اً مھم راَ ا�ئتمان المصرفي دو يؤدي

الطاقة ا�نتاجية في ظل فروض وقيود انسيابية مقبولة للموارد فھو يزيد ا�نتاج في مثل ھذه ا�صول 

 تعدانتاجية ذات عوائد مرتفعة  مشروعاتوال المقترضة في مويرتفع التشغيل عن طريق استثمار ا�

القروض الحاسم ا�كبر من وراء العملية ا�ئتمانية اي توسيع النشاط ا�قتصادي وذلك بتحقيق اھداف 
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نوعية والعمل على زيادة معد�ته حتى الكمية وال اذان القروض تھدف الى زيادة ا�نتاج من  اذمتعددة 

   والتقليل من ا�ستيراد  تحقيق نمو واستقرار اقتصادي والوصول الى فائض انتاجي والعمل على التصدير

  ) . 16:  2012( الشيخلي ، 

وال ليس بالضرورة ھم من ما�قتراض �ن الذين يملكون ا� و انه عمليات ا�قراضيقصد با�ئتمان 

ل اي الشخص ووال من الطرف ا�مان من شان ا�ئتمان ان يقوم بنقل ھذه ا� اذيستطيعون استثمارھا 

ا اميجري مباشرة بين صاحب المال والمقترض ، ف ا�قراض ومن اجل الى الطرف ا�خر  ل~موالالمالك 

قرض الجانب ا�ساسي في عملية منح ا�ئتمان يجري عن طريق المصارف التي تقوم بدور الوسيط بين الم

وال ماھمية جوھرية من اجل تقدم اقتصاد البلد فھو يعمل على تشغيل ا� والمقترض مما جعل ا�ئتمان ذا

توسيعھا وفي ذلك زيادة  اوا�عمال من مباشرة اعمالھم  لالمعطلة وجني ارباح وفوائد مما يمكن رجا

  ) . 55: 2016انتاجية راس المال (حسن،

تزويد ا�فراد  ويمكن تعريف ا�ئتمان ايضا على انه الخدمات المصرفية المقدمة للزبائن التي يتم بمقتضاھا

وال وفوائدھا معلى ان يتعھد المدين بسداد تلك ا� الMزمة با�موالفي المجتمع  والمنشآتوالمؤسسات 

على اقساط في تواريخ محددة ويتم تدعيم ھذه العMقة  اووالعمو�ت المستحقة عليھا والمصارف دفعة واحدة 

حال  واله فيام) من الضمانات التي تكفل المصارف استرداد 25: 2015من خMل مجموعة (العتيبي ، 

  توقف الزبون عن السداد بدون اية خسائر.

وتشير الدراسات المالية والنقدية الى ان السياسات ا�ئتمانية ھي جزء من السياسة النقدية فضM عن سياسة 

ة العامسعر الصرف وسياسة ا�صدار النقدي وان فاعلية ھذه السياسة تتطلب ان تكون درجة السيولة 

الظروف القائمة تؤدي الى  زيادة درجة السيولة عن ما تقتضيه السائدة اذ انمتMئمة مع طبقة الظروف 

  ضغوط تضخمية. 

ان  فيعنيمنھا صافي الموجودات ا�جنبية وھذا  اَ مطروح  M2ويتكون ا�ئتمان من السيولة المحلية 

ومن  اَ نبية صفرللسيولة المتاحة في ا�قتصاد عندما تكون الموجودات ا�ج اُ ياوا�ئتمان المحلي يكون مس

خMل ھذا تستطيع السلطة النقدية المتمثلة بالبنك المركزي ان تعمل على زيادة ا�ئتمان المحلي من خMل 

 2013ا�قتصادي السنوي، (التقرير معا كليھما اوا�جنبية بتخفيض الموجودات  اوزيادة السيولة المحلية 

:108 . (  

ة بشكل سلف مباشرة وسحب العاميقدم ا�ئتمان المحلي من قبل الجھاز المصرفي الى الحكومة ومؤسساتھا 

 اوعلى المكشوف فضM عن شراء سندات طويلة ا�جل وشراء اذونات الخزينة التي تصدرھا الحكومة ، 

ل من تسھيMت ائتمانية يتمثل بانه المقدار المقدم للقطاع العائلي وقطاع ا�عمافالمقدم للقطاع الخاص 
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راق المالية التي يصدرھا القطاع الخاص بما فيھا التسھيMت الممنوحة من الجھاز ووا�ستثمار في ا�

وان ھذه  العامالمصرفي للمصارف ا�قتصادية وتمثل ھذه حقوق الجھاز المصرفي على القطاع الخاص و

الحقوق ھي مقدار الموجودات ا�جنبية التي يحتفظ فيھا البنك المركزي والمصارف التجارية والقروض 

  ) .  120-121: 1990( الدليمي، العامالمقدمة الى القطاع الخاص و

 في الموازنة لسد ھذا العجز وان اً داخلية عندما تواجه عجز اوتلجأ الحكومة لMقتراض من مصادر خارجية 

القاعدة النقدية بشكل كبير �ن زيادة ا�ئتمان الذي تأخذه الحكومة  فياقتراض الحكومة من الجمھور يؤثر 

 اذوالممنوح لھا من قبل البنك المركزي � يتطلب اجراء تخفيض مقابل ا�ئتمان الممنوح للقطاع الخاص 

لقاعدة النقدية للجھة المانحة لMئتمان تؤدي القروض التي تمنح للحكومة الى زيادة الكتلة النقدية وتوسيع ا

  بواسطه المضاعف النقدي .

يؤدي ذلك الى رفع سعر الفائدة  فسوفا عندما تقوم الحكومة بتوسيع اقتراضھا من المصارف التجارية ام

ا من ناحية تقليص النفقات في القطاع اموبالمقابل ينخفض على اثرھا ا�ئتمان الممنوح للقطاع الخاص 

  -يتم بيانه من خMل ثMث حMت : فالخاص 

يكون تقليص ا�نفاق  فسوفل ھنا مان ا�قتصاد دون مستوى التشغيل الكفي حال كو -لى : والحالة ا 

ؤدي زياده دة في معد�ت الفائدة وا�دخار وتا�ستثماري للقطاع الخاص �ن زيادة ا�نفاق تؤدي الى زيا

 اوا�قتراض  فية دون التأثير العاممويل العجز في الموازنة الدخل الى زيادة ا�دخار ومن ھنا يتم ت

  ا�ستثمار في القطاع الخاص .

فان عملية  ا�سعارل في حالة عدم ثبات امن ا�قتصاد عند مستوى التشغيل الكفي حال كو -الحالة الثانية :

يتحول الزيادة في عرض النقد ودور السياسة النقدية الى مسببات  اذاقصاء القطاع الخاص اكثر واقعية 

  للضغوط التضخمية .  

في حالة افتراض وجود بطالة ان التوسع في النفقات الحكومية � يؤدي الى ارتفاع في  -الحالة الثالثة : 

السلطات النقدية ان توفق بين الزيادة في عرض النقد والتوسع  بإمكانمعد�ت الفائدة وھنا في ھذه الحالة 

  ) .  79-80: 2012في النفقات الحكومية (الحجار ، 

لويات السياسة النقدية والمالية التي يضعھا البنك المركزي لتحقيق معدل النمو اويعد ا�ئتمان المحلي من 

�طار الذي يتمثل على تنظيمات لعملية منح ا�قتصادي الذي رغب ا�قتصاد في تحقيقه اي انھا تعني ا

لويات ا�ستثمار بما يضمن تحقيق الربحية اوا�ئتمانات والتسھيMت المصرفية التي تھدف الى تحديد 

  مع ا�ھداف ا�ئتمانية للدولة . امالمصرفية وا�نسج
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التمويل لذلك يعد ضمن منظومة يقودھا البنك المركزي من  نظامھدف ا�ئتمان المحلي ھو تنشيط  وبما ان

التمويلي وھو المسؤول عن السيطرة على  نظاميكون البنك المركزي قلب ال اذخMل ھذا التخصص 

ھمية كبيرة في بأمتغيرات عرض النقد ومراقبة ا�نشطة التمويلية في جميع البلدان ويحظى ھذا ا�ئتمان 

  )  10:  2010ا�قتصادي ( النعيمي ، نظامار ال�ستقر ية وھو مرتكز اساسيمالية والعالما�سواق ال

  راس المال وا حتياطيات ( فقرة الموازنة ) : ثالثاً 

ل المؤثر الثالث بالنسبة لعرض النقود وتشمل فقرة الموازنة العاميعد حساب راس المال وا�حتياطيات 

راس المال المدفوع وا�حتياطيات لدى البنك المركزي والبنوك التجارية والموجودات الثابتة والصكوك 

(التقرير  ال وا�حتياطيات فھي عMقة عكسيةا العMقة بين راس الماموالكمبيا�ت قيد التحصيل ، 

لة اوؤدي الى استقطاع جزء من النقود المتداي ان زيادة راس المال ت)  28: 2013ا�قتصادي السنوي ،

ا املة ھي جزء من مكونات عرض النقد اي يؤدي ھذا الى انخفاض عرض النقود اووبالتالي النقود المتد

  يؤدي الى زيادة عرض النقود. ف ھذه ا�حتياطيات انخفاض

از المصرفي والمطلوبات ا�خرى �خرى فھي تمثل الفرق بين ا�صول ا�خرى لدى الجھا ا�صول اام

ا امويتم الحصول عليھا من خMل طرح الموجودات ا�خرى من حساب راس المال وا�حتياطيات ،  لديه

تبين ان عMقتھا مع عرض النقود ھي عMقة عكسية اي ان الزيادة من ففي عرض النقود  تأثيرھا اذمن 

           ة العاما�صول ا�خرى تؤدي الى انخفاض عرض النقد ويؤدي ھذا الى زيادة في عرض السيولة 

  ) . 97:  2007الرفيعي ،   (

ة وكذلك ايضا مع ان العMقة بين الموجودات ا�جنبية وعرض النقود ھي عMقة طردي نستنتج مما سبق

ؤدي الى ت ا�جنبية والتوسع في ا�ئتمان توالخاص فان زيادة الموجودا العاما�ئتمان الممنوح للقطاع 

ا العMقة بين ا�صول ا�خرى وعرض النقود فھي عMقة عكسية فان زيادة امزيادة عرض النقد ، 

من عرض النقود لذلك تاثير ھذا  اً جزءالتي تمثل ول اوا�صول ا�خرى تؤدي الى انخفاض العملة في التد

  بالنسبة لعرض النقود . اَ ل يكون عكسيالعام
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  المبحث الثاني

  يالاقتصاد ستقرارلال الاطار النظري

  مفهوم الاستقرار الاقتصادي واهدافه  - ل : والمطلب الا

��م ا�����ار ا�����دي - � : وا��  

دية بصورة مستمرة التي تسعى الى تحقيقھا السياسة النق يعد ا�ستقرار ا�قتصادي من ا�ھداف المھمة

 ا�قتصاداتعلى تحقيق ھذا الھدف من   التأكيد، ويختلف  ا�ستخداممن ا�نتاج والدخل و عالٍ  بمستوىو

ان في البلدان المتقدمة تسعى  اذية ، وايضا من ا�ختMف بين النظم ا�قتصادية للبلدان اوالمتقدمة والن

والمحافظة على ھذا  الشامل ا�ستخدامالسياسة النقدية بالتركيز على تحقيق حجم من ا�نتاج في مستوى 

النمو في ا�قتصاد وما يصاحب ذلك من توسع في  عواملالمستوى فضM عن ا�خذ بنظر ا�عتبار 

وثباتھا ، وتحقيق التوازن الخارجي  ا�سعاراستقرار ، والعمل على   ا�ستخداممستويات ا�نتاج والدخل و

ية اوا في البلدان النام،  الشامل ا�ستخداماي استقرار سعر الصرف ا�جنبي للعملة الوطنية عند مستوى 

لة في النمو ، فان السياسة النقدية امالمتخلفة اقتصاديا وذات النظم المالية والنقدية والصيرفية غير المتك او

تستھدف تحقيق نمو اقتصادي متوازن وتطوير المؤسسات النقدية والمالية والصيرفية على اسس سليمة 

 انه يرىوتختلف اراء ا�قتصاديين حول دور السياسة النقدية في تحقيق ا�ستقرار ا�قتصادي ، فبعضھم 

اخرون يجب على السياسة  يرى في حين،  ا�سعارستوى يجب عليھا ان تھدف الى منع التقلبات في م

ومجموعة اخرى تعتقد ان السياسة يجب ان تميز بين  اَ ثابت ا�سعارالنقدية ان تھدف الى ابقاء مستوى 

ا�ستعمال ا�نتاجي وا�ستعمال المضارب للنقود وتحد من التوسع النقدي على ھذا ا�ساس وبالتالي 

لMسعار كھدف اساسي في تحقيق ا�ستقرار  العامحول تثبيت المستوى اراء ا�قتصاديين  تاجتمع

من خMل الرقابة على نمط النشاط  ا�سعارا�قتصادي ويمكن الوصول الى المحافظة على استقرار 

  ) .  385-387: 1984ا�قتصادي نفسه ( علي ، 

اجل استعادة التوازن ويتحقق ذلك  يعرف ا�ستقرار ا�قتصادي من الناحية ا�قتصادية على انه التمھيد من

عندما � يتجه اي من المتغيرات ا�قتصادية الى التغبير بصوره سلبية خMل مدة معينة والوصول الى 

  ) . boyes,2011:p 292-293حالة التوازن عند تحقيق ھذا الشرط (

ويعرف ايضا على انه تحاشي بطالة الموارد ا�نتاجية عند ا�نكماش ا�قتصادي والفائض من الطاقة 

ا�نتاجية في مرحلة ا�نتعاش ا�قتصادي ، وكذلك التوسع المستمر في ا�نتاج من خMل كفاءة وانتاجية 

  ) .  27:  2009دود ، M ( الشامك اَ استخدامھذه الموارد  استخدامالعمل وراس المال مما يؤدي الى 
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 او ا�سعارمستوى  اووكذلك يعرف ا�ستقرار ا�قتصادي على انه يتمثل بتقليل التباين في الناتج الحقيقي 

  ) . 2014:53ا�ستھMك الحقيقي في ظل الصدمات العشوائية  ( جراح ،

وصول البلد الى حالة من النمو المتوازن التي يكون عندھا  بأنهوتعرف الباحثة ا�ستقرار ا�قتصادي 

الطبيعي وفي حالة حدوث خلل تقوم الحكومة بالتدخل من خMل  امعدل البطالة والتضخم عند مستواھم

  رسمھا لسياسات � تتعارض مع تحقيق ا�ھداف .

  اھداف ا ستقرار ا قتصادي - ثانيا : 

  : قتصادي انه يسعى الى تحقيق ا�ھداف التالية تبين من خMل مفاھيم ا�ستقرار ا�

   اKسعار) ا ستقرار في مستوى  1

وصول التضخم الى الصفر  �ن في بعض ا�حيان ا�رتفاع في تكاليف ا�نتاج  يعنيان ا�ستقرار � 

 ا�سعاريتطلب رفع اسعار السلع والخدمات من اجل تغطية فرق التكلفة وبھذه الحالة يكون ا�رتفاع في 

تقوم الحكومة  اذلزيادة ا�نتاج ومن جانب اخر يتطلب التضخم في تمويل العمليات التنموية  ،  اَ حافز

 مشروعاتبفرض ضرائب على مبيعات السلع ا�ستھMكية وتخصص حصيلة ھذه الضرائب لتمويل 

انتاجية في المجتمع وفي ھذا الصدد � يتعين ان يكون معدل التضخم يفوق معدل الزيادة في متوسط دخل 

يؤدي الى انخفاض الدخل الحقيقي لھذه الطبقة مع مرور الزمن  فسوفالفرد للطبقة الفقيرة �ن ذلك 

 فيعنيھو �  سعارا�ويترتب على ذلك سوء توزيع الدخل في المجتمع ومن ھنا نجد ان ا�ستقرار في 

  ) .  61:   2012عدم ارتفاعھا بمعد�ت كبيرة وباستمرار  (الوائلي ،  فيعنيثباتھا بل  اوجمودھا 

  ) تحقيق نمو اقتصادي مستقر  2

يعد النمو ا�قتصادي ھو تحقيق معد�ت عالية من الدخل القومي الحقيقي مما يؤدي الى رفع مستوى 

 فييؤثر النمو ا�قتصادي  ا�سعارالمعيشة من خMل ارتفاع دخول ا�فراد بشرط توفير استقرار 

ي الى زيادة الطلب ؤدان زيادة الدخل القومي ت اذا�ستقرار من خMل زيادة معدل النمو في الناتج القومي 

الكلي وبالتالي زيادة ا�نتاج وحدوث حالة من ا�ستقرار ، لكن النمو ا�قتصادي يسھم في رفع مستوى 

ن النمو في الدخل القومي اكبر من معدل الزيادة في السكان ، والمعيشة ويتحقق ا�ستقرار بشرط ان يك

يؤدي الى تناقص الطلب وبالتالي حدوث  ففسوواذا ما كان الدخل القومي اكبر من معدل نمو السكان 

  ) .11: 1999( باحنشل ،  نتاج وسوء حالة ميزان المدفوعاتالكساد وارتفاع معد�ت البطالة وتناقص ا�
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   ا ستخدام) تحقيق مستوى عال من  3

يھدف ا�ستقرار ا�قتصادي الى ضمان مستوى مرتفع من التشغيل ولكي يحدث ذلك يجب ان تحرص 

ممكن من التوظيف للموارد الطبيعية والبشرية  مستوىعلى تثبيت النشاط ا�قتصادي عند السلطات النقدية 

اع في مستوى وعلى السلطات النقدية ايضا ان تتخذ جميع ا�جراءات الMزمة لتجنب البطالة وا�رتف

وتقليص كلف الحصول على ا�ئتمان ودعم وتوفير ا�ئتمان للقطاعات ا�ستھMكية وا�نتاجية  ا�سعار

ورفع حجم الطلب الكلي الى المستوى الMزم  لتشغيل الموارد ا�نتاجية غير المستغلة  فضM عن اتخاذ 

ا�نكماشية وا�ضطراب في العMقات ا�جتماعية وتقليص الفوارق بين الناتج  العواملبتعاد عن Mالتدابير ل

  ) . 189:  2006رائي ، ام(الس القومي ا�جمالي الفعلي وبين الناتج القومي ا�جمالي المرغوب فيه 

  مؤشرات الاستقرار الاقتصادي - المطلب الثاني : 

  الناتج المحلي ا جمالي : او

يعد النمو ا�قتصادي من الموضوعات المھمة بالنسبة للباحثين وواضعي السياسة ا�قتصادية لذلك جاءت 

راء في تركيبة النمو ا�قتصادي. اھمية دراسة موضوع النمو من خMل مفاھيمه المتعددة بسبب اختMف ا�

حاجة الكلية في المجتمع وتفيض انه الزيادة في انتاج السلع والخدمات لتكفي البن النمو وسمالييعرف الرأ

ھا عواملعنھا كي تحقق مستوى اعلى من الرفاھية ، وتعد ظاھرة النمو معقدة التركيب وتتطلب تحليM دقيقا ل

ا�ساسية بالشكل الذي يساعد على فھم واستيعاب ابعادھا المختلفة ولم يوجد اتفاق بين ا�قتصاديين على 

ا�بعاد والسياسة  اذزادت العديد من المفاھيم التي تختلف من  اذل وواضح للنمو ا�قتصادي اومفھوم ش

ية التي ينظر منھا الى عملية النمو ومن ابرز ھذه المفاھيم ، النمو ھو الزيادة الحقيقية في الدخل اووالز

القومي في دولة ما خMل مدة زمنية معينة وھذا المفھوم يقيس مدى استغMل الطاقة ا�نتاجية المتاحة فكلما 

ة زاد ت معد�ت النمو  في ا�نتاج ارتفعت نسبة استغMل الطاقة ا�نتاجية في القطاعات ا�قتصادية كاف

  ) . 15-17:  2018الكلي ومن ثم الدخل القومي (السالم ، 

اجمالي الدخل الوطني بما  اوويعرف النمو ا�قتصادي ايضا على انه الزيادة في اجمالي الناتج المحلي 

اجمالي  اوقيقي يحقق زيادة متوسط نصيب الفرد ويجب ان تكون ناتجة عن زيادة في الناتج المحلي الح

طردة طويلة ا�جل في نصيب الفرد ھو الزيادة الم اوعدد السكان ،  الدخل الوطني وليست عن تراجع في

 اً طردة تعني زيادة ناتجة عن ظروف معينة � يمكن اعتبارھا نمون الدخل الحقيقي وان الزيادة المم

 اووبذلك يكمن القول ان ھناك نمو اقتصادي ، ا الزيادة الحقيقية يجب ان تستبعد اثر التضخم ام،  اَ اقتصادي

يزداد  اذزيادة حقيقية ا� اذا كان معدل الزيادة في الدخل النقدي اكبر من معدل التضخم  تعدالزيادة النقدية � 
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الدخل الحقيقي معبرا عنه بالزيادة في كمية السلع والخدمات التي يحصل عليھا الفرد في الفترة المعتبرة 

ا�قتصادي بتزايد قابلية اقتصاد ما على توفير السلع والخدمات خMل )، يھتم النمو 269،  :2012(صبار، 

ويعتمد النمو على مؤشر الناتج المحلي  اَ محلي او اَ فترة زمنية معينة مھما كان مصدر التوفير خارجي

رد البشرية و رؤس المباشرة وا�كثر اھمية في ھذا المؤشر من الموا العواملويرتبط ب GDPا�جمالي 

وال والتكنولوجيا والصادرات والھبات والخ ... اي بكل ما يسھم في زيادة الناتج الحقيقي ومتوسط ما�

ي معدل نمو او) و�ن معدل النمو ا�قتصادي يس 348:  2005نصيب الفرد من ھذا الناتج ( معروف ، 

عدل الزيادة في الدخل القومي الحقيقي يعادل معدل نمو السكان ، فانه اذا كان م –الناتج والدخل الحقيقي 

معدل الزيادة في عدد السكان فلن يترتب على ذلك زيادة في متوسط نصيب الفرد من الدخل الحقيقي بل 

كاني فان نصيب الفرد من سا اذا كان معدل نمو الدخل القومي الحقيقي اقل من معدل النمو الام اَ يبقى ثابت

ينخفض ثم ينخفض مستوى معيشة ا�فراد ويحدث التخلف ا�قتصادي ، ھذا  فسوفالدخل القومي الحقيقي 

ان الشرط ا�ساسي لحدوث التضخم ھو ان يكون معدل نمو الدخل القومي الحقيقي اكبر من معدل  فيعني

نمو السكان ، لذلك اذا كان معدل الزيادة في نصيب الفرد من الدخل النقدي اقل من معدل ارتفاع المستوى 

ا اذا كان معدل الزيادة في متوسط نصيب امينخفض متوسط نصيب الفرد من الدخل الحقيقي  ل~سعار العام

لMسعار يبقى متوسط نصيب الفرد من الدخل  العامي معدل ارتفاع المستوى اوالفرد من الدخل النقدي يس

الدخل النقدي اكبر من القومي الحقيقي ثابتا لذلك �بد ان يكون معدل الزيادة في متوسط نصيب الفرد من 

  .) 330-337:  2010(نجا  ،   ل~سعار ام معدل ارتفاع المستوى الع

  ثانياً ) سعر الصرف

في ظل ا�نفتاح ا�قتصادي الذي تعيشه  اول وذات قبول عاويعد سعر الصرف من ا�دوات القابلة للتد

العالمية وتشابك العMقات ا�قتصادية وارتفاع معد�ت التبادل التجاري وتعدد العمMت  ا�قتصادات

كون ھناك الية يتم من خMلھا التبادل بين العمMت وتقسيم كل عملة من العمMت لة ويجب ان تاوالمتد

اقي العملة التي لة مقابل العمMت ا�خرى ويطلق على ھذه ا�لية بسعر الصرف ، يعد الدينار العراوالمتد

في ا�قتصاد  اَ مھم اَ انه يؤدي دورفا بالنسبة للدو�ر امMته المحلية ،اميعتمد عليھا ا�قتصاد الوطني في تع

التجارة الخارجية في العراق ، فضM عن ان الصادرات  بمستوى اوالعراقي سواء على المستوى المحلي 

ريكي اھمية خاصة في ا�قتصاد العراقي وشھد سعر مالعراقية النفطية مقيمة بالدو�ر لذلك فان الدو�ر ا�

في السوق الموازية وقد بدا ھذا التدھور خMل  ر وھائMَ اَ كبي اَ صرف الدينار العراقي مقابل الدو�ر تدھور

مانينات من القرن الماضي بسبب استنزاف احتياطيات الدولة من العملة ا�جنبية بسبب الحروب فترة الث

في اضعاف السياسة النقدية  اسھموتجميد ارصدة العراق بسبب الحصار ا�قتصادي على العراق مما 

وجيھات وتحجيم دور البنك المركزي في السيطرة على سعر صرف الدينار العراقي نظرا لطبيعة اھداف وت
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 بدأ 2003 اوالمالي والمصرفي وخضوعه لقرارات سياسية اكثر منھا ذات طبيعة مصرفية وبعد ع نظامال

سعر الصرف بالتحسن بسبب استقMل وتدخل البنك المركزي بشكل مباشر في دعم الدينار العراقي من 

اھمية سعر الصرف من  في استقرار اسعار الصرف بشكل نسبي وتاتي اسھمت التيخMل الية مزاد العملة 

المحلية مع تحقيق  ا�سعارته في تحقيق ا�ھداف ا�قتصادية الكلية للدولة المتمثلة في استقرار ساھمخMل م

  ) 64:  2017ل للموارد ( الياس ، امالك امقدر من النمو ا�قتصادي وا�ستخد

  - :   وھما Mت ا�قتصاديةامويتصف سعر الصرف ببعض الوظائف التي تقوم في التع

يعد سعر الصرف من اكثر الوسائل المMئمة للمنتجين المحليين من اجل قياس  -وظيفة قياسية :  •

سعر  يعدالمحلية لمختلف ما ينتجونه مع اسعارھا في السوق الدولية وبالتالي  ا�سعارومقارنة 

  المحلية والعالمية . ا�سعارالصرف الرابط بين 

ر الصرف في تطوير صادرات معينة الى مناطق معينة من خMل يستخدم سع -وظيفة تطويرية :  •

دورة في تشجيع تلك الصادرات ومن جانب اخر يمكن ان يؤدي سعر الصرف الى ا�ستغناء 

 ا�سعاروتعطيل فروع صناعية معينة وا�ستعاضة عنھا بالواردات التي تكون اسعارھا اقل من 

مMئم لتشجيع واردات معينة وبالتالي يؤثر سعر المحلية في حين يمكن ا�عتماد على سعر صرف 

-hubbard,2013:p 571(  جغرافي للتجارة الخارجية لMقطارالتركيب السلعي ال فيالصرف 

573. (  

ا�قتصاد الدولي وذلك بفعل  بمستوىيمارس سعر الصرف وظيفة توزيعية  -الوظيفة التوزيعية : •

تقوم التجارة الخارجية باعادة توزيع الدخل القومي العالمي والثروات  اذارتباطه بالتجارة الخارجية 

  ) .2:  2012الوطنية بين اقطار العالم (علي ،

سعر الصرف من اھم المتغيرات ا�قتصادية التي تؤثر في مجال العMقات ا�قتصادية الدولية اذ يعكس  يعد

ويعبر عن المكانة ا�قتصادية للدول ويتم تحديد سعر الدولية والعالمية  ا�قتصاداتالعMقة المترابطة بين 

الصرف  نظاملقوى السوق ( العرض والطلب ) في سوق العرض بد�لة  على وفقالصرف كأي سلعة 

  المتعارف عليه .

)  11: 2013مبادلة عملة بعملة اخرى(فرحان، ويعرف سعر الصرف على انه السعر الذي يتم من خMله

اطلق ا�قتصاديون على سعر الصرف بانه سعر  اذملتين بين دولتين مختلفتين ويربط سعر الصرف بين ع

صرف ثنائي �ن الثنائية تعني وجود جانبين وعادة ما يشير سعر الصرف الثنائي الى عدد وحدات العملة 

سعر ) والمقصود ب 64:  2010الوطنية الMزمة لشراء وحدة واحده من العملة المحلية ( دانيالز ، فانھوز ، 

الصرف انه ثمن النقود والعمMت ا�جنبية بالنسبة للعملة الوطنية ويدفع لقاء العملة ا�جنبية بوحدات وطنية 
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ھا في امالوفاء واستخد و�غراضالمتاجرة والمضاربة  �غراضبقصد الحصول على العملة ذاتھا 

سعر الصرف ھو نسبة قيمة عملة دولة ما الى قيم عمMت الدول  اذنالحصول على سلع وخدمات اجنبية 

سلعة معروضة للبيع والشراء في اي مكان وطالما  بوصفھاراق ا�جنبية وھو ثمن النقود وا� اوا�خرى 

سعر الصرف ھو ثمن كغيره من ا�ثمان لذا فھو نسبة بين كميتين من القوة الشرائية وھما في ھذه الحالة 

  ) . 2007:281دات النقدية من العملتين المتبادلتين في اسواق الصرف  ( الرفيعي ،مقادير الوح

  ة امثالثاً ) الموازنة الع

ھا السياسي وشكل الحكومة امة ضرورة �بد منھا لكل دولة من دول العالم مھما كان نظامتعد الموازنة الع

 توجدان الدول � تستطيع ان تسير الوزارات والمصالح والمؤسسات الحكومية اذا لم  اذالموجودة فيھا 

ب عليھا ادارة ا�قتصاد الوطني تقوم بالوظائف الموكلة اليھا ويج ة وبدونھا � تستطيع الدولة انامموازنة ع

ال الدولة ونشاطاتھا المحور الذي تدور حولة جميع اعم تعدوتوجيھه في ا�تجاه المخطط له اي ان الموازنة 

ة اھمية كبيرة بالنسبة للسلطتين التشريعية امفي جميع المجا�ت على اختMف انواعھا ، للموازنة الع

تتضمن الموازنة  اذوالتنفيذية وللمواطنين كونھا تعكس ا�ھداف ا�قتصادية وا�جتماعية التي تتبناھا الدولة 

واحيانا في السنوات المالية التي تتلوھا وتكون ھذه  ستنفذ خMل سنة مالية فصلية مشروعاتج وامبر

ؤدي تنفيذھا الى تحقيق ا�ھداف ا�قتصادية وا�جتماعية التي ج ضمن خطة التنمية للدولة وياملبرا

خطة عمل  تعد فإنھامن ناحية اھمية الموازنة بالنسبة للسلطة التنفيذية  او) ، 77: 2012تتبناھا(علي ،

للوزارات والمصالح الحكومية التي تتكون منھا السلطة التنفيذية للسنة المالية القادمة وتتضمن الخدمات التي 

وال الMزمة لسير العمل في مالتي تنفذھا ا�جھزة الحكومية كما توفر ا� مشروعاتتقدمھا للمواطنين وال

 مشروعاتفي تحديد المسؤولية عن تنفيذ ال الجھاز الحكومي وفي تقديم الخدمات للمواطنين وتساعد

بالعمل في ا�جھزة الحكومية يضاف  امة تساعد في احMل اسلوب التخطيط السليم في القياموالموازنة الع

ھا كأداة لتوجيه السياسة ا�قتصادية نحو تحقيق ا�ھداف امة يمكن استخداملذلك ان الموازنة  الع

ع النشاط ا�قتصادي في مجا�ت معينة ومنحھا ا�عانات والتسھيMت ا�ستراتيجية للدولة عن طريق تشجي

الموازنة لمعالجة  امالحد منھا في مجا�ت اخرى عن طريق فرض الضرائب والرسوم وكما يمكن استخد او

ا بالنسبة للسلطة امالمشكMت ا�قتصادية التي تواجه البMد كالكساد ا�قتصادي وارتفاع نسبة التضخم ، 

تتضمن الموازنة على انھا وسيلة للرقابة على اعمال السلطة التنفيذية اي ان الموازنة يجب ان فعية التشري

ا�عتمادات  امتعرض على السلطة التشريعية قبل ان يتم تنفيذھا وتستطيع السلطة التشريعية ان تعدل ارق

لتنفيذية وعلى سياساتھا في تؤثر على السلطة ا فإنھاالمالية المطلوبة من قبل السلطات النقدية ولھذا 

المجا�ت ا�قتصادية وا�جتماعية والتعليمية والعسكرية بواسطة تعديل ا�عتمادات المالية المطلوبة لتنفيذ 

السلطة التنفيذية اثناء تنفيذ الموازنة بواسطة طلب  فيتلك السياسات وتمتد رقابة السلطة التشريعية 
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دم الموافقة على نقل ا�عتمادات ا� ضمن القواعد والحدود التي معلومات عن سير تنفيذ في الموازنة وع

 اوي ، امة فتكون بواسطة اعتماد الحساب الختاموضعتھا السلطة التشريعية بعد انتھاء تنفيذ الموازنة الع

ج ا�جتماعي وا�قتصادي الذي تنوي الحكومة امالموازنة للمواطنين فالموازنة تتضمن البرن �ھميةبالنسبة 

نفيذه خMل السنة المقبلة والموازنة تساعد في توزيع الدخول والثروات بين المواطنين ففي البMد المنتجة ت

ستفيد منھا نات متنوعة وخدمات مجانية كثيرة يللبترول والتي منھا العراق فان الموازنة تتضمن اعا

�ت ومعدات يؤمنھا رجال تنفذھا الشركات الخاصة واجھزة ولوازم وا مشروعاتالمواطنون كما تتضمن 

  ). 20:  2008ا�عمال في القطاع الخاص وھذا ما يعود عليھم بالربح والفائدة (عصفور ، 

  سعر الفائدة :رابعاً 

يرفعھا ففي حالة الركود تقوم  اوا�ستثمار وا�نتاج كونه يخفض التكلفة  فييؤثر سعر الفائدة بشكل مباشر 

ر يزيد ا�نتاج فتزداد ارباح المنظمين والدولة بخفض سعر الفائدة فيزداد الطلب على ا�ستثمار ھذا ا�

تؤدي الى ازدياد فا الصناعة الوطنية اذا كانت متطورة امويزداد حجم التشغيل وبالتالي تزداد دخول العمال 

ات وترتفع قيمة العملة الوطنية ويزداد استھMك ا�فراد بسبب رخص حجم التصدير ويتحسن ميزان المدفوع

) يؤدي ارتفاع سعر الفائدة الى خفض الطلب على ا�ستثمار 272:2002السلع ا�جنبية وايضا(العاني ،

وينخفض ا�نتاج وترتفع البطالة وتتراجع الدخول وتنخفض الصادرات ويدخل ا�قتصاد بحالة الركود 

خرى يزرع حالة التشاؤم ففي ھذه الحالة يبحث المستثمرون عن مجا�ت اخرى في دول ا ا�قتصادي الذي

 اذ) فاذا استمرت ھذه الحالة فترة طويلة فان ذلك يؤدي الى الكساد  97:  1984( علي ، والھمام�ستثمار 

الحصول  وال المودعين في المصرف بھدفاما�دخار وا�ستثمار من خMل توظيف  فييؤثر سعر الفائدة 

على فائدة ، يقترض المستثمر من المصرف بھدف التوظيف ويجب ان يكون سعر الفائدة له اقل من الربحية 

اذا كان  �نهلكي يستثمر وھنا يجب على السلطات النقدية ان تحدد سعر فائدة يخدم المدخر والمستثمر معا 

ستثمار ويحصل الركود ومن جھة لصالح المدخرين يزداد التوظيف في المصارف فينخفض بالمقابل ا�

 �نھاان زيادة حجم ا�ستثمارات وانخفاض حجم المدخرات  فيعنيھذا ف اَ اخرى اذا كان سعر الفائدة منخفض

ر الذي يشجع التضخم ، فلكي �  يحصل تضخم وركود يجب على السلطات النقدية وستتوجه للمضاربة ا�

ا�نتاجية واعلى من التضخم بالنسبة للمدخرين  مشروعاتالان تحدد سعر فائدة يكون اقل من الربحية في 

اي يخدم المدخر والمستثمر معا ليؤدي الى التحسن المستمر وتطوير القطاعات ا�نتاجية والخدمية ، يؤدي 

ان  فيعنيعلى الدخول ھذا  تأثيرها�ستثمار والتشغيل بشكل مباشر وينعكس ب فعا�َ  اً سعر الفائدة دور

فائدة يزيد الشغيل فتزداد الدخول ويطرا التحسن ا�قتصادي وا�جتماعي ويزداد ا�ستھMك انخفاض سعر ال

ا اميؤدي فا�رتفاع وا�نخفاض  اذا اثر سعر الفائدة في ا�سواق المالية من اموتزداد الرفاھية ا�جتماعية ، 

الى تراجع ا�ستثمار والتشغيل  ، ففي حالة ارتفاع اسعار الفائدة يؤدي ذلك تقدم او الى تراجع ھذه ا�سواق
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والھم في المصارف بد� من امومن ثم انخفاض ا�رباح وھنا يتوجه المضاربون في البورصات لتوظيف 

صرف الفائدة على سعر ا اثر سعر اممن شراء ا�سھم ،  شراء السندات بد� اوالتوظيف في ا�سھم 

وال اجنبية الى ا�قتصاد الوطني اميؤدي ارتفاع سعر الفائدة الى جذب روؤس فالصرف للعملة الوطنية 

ا�ستثمار والتصدير وبالمقابل انخفاض  فيفيزداد القطع ا�جنبي فتتحسن قيمة العملة الوطنية لكن ذلك يؤثر 

نخفض لديھا سعر فائدة مرتفع فت اقتصاداتوالھم الى اميشجع المدخرين على اخراج  فسوفسعر الفائدة 

ھيكل  فيسعر الفائدة  تأثيرا من ناحية امقيمة العملة المحلية  فيا�حتياطيات الوطنية ويؤثر ذلك سلبا 

الھيكل ا�قتصادي و�  فيتضع السلطات النقدية سعر فائدة معين يؤثر بشكل ايجابي فا�قتصاد الوطني ، 

  ) . 4 : 2012يؤدي الى تطوير قطاعات وتخلف قطاعات اخرى  (الجوراني ، 

  التضخم  :ساً امخ

الرأسمالية منذ بداية ظھورھا حتى  ا�قتصاداتا�ساسية التي تواجه  المشكMتتعد مشكلة التضخم من احد 

العراق من الدول التي  يعدية واوالمتقدمة والن ا�قتصاداتاصبحت ظاھرة اقتصادية ونقدية تواجه مختلف 

من قبل المدارس ا�قتصادية  اً كبير مااتعاني من تداعيات مشكلة التضخم ولقد حظي ھذا الموضوع اھتم

ذو صلة بحياتھم المعيشية وما له من  �نها�فراد به  امعات ومراكز ا�بحاث العلمية فضM عن اھتماموالج

ع والدولة والذي يعرف على انه ا�رتفاع المستمر في اثر سلبي في الكفاءة ا�قتصادية للفرد والمجتم

ارتفاع بعض اسعار السلع والخدمات في وقت معين وانخفاضھا في  فيعنيل~سعار ، و�  امالمستوى الع

من الممكن ان  اذفي وقت واحد � يعد تضخم ،  ا�سعار، وايضا ا�رتفاع المفاجئ في  اَ وقت اخر تضخم

  ) .  182،  2014الى وضعھا الطبيعي بعد زوال اسباب ھذا ا�رتفاع ( الوادي ،  ا�سعارتعود 

وترجع اسباب ھذا التضخم الى زيادة الطلب الكلي بالمقارنة مع العرض الكلي خاصة في حالة التشغيل 

في  بشكل مستمر ويطلق علية تضخم الطلب ، �ن السبب ا�سعاريؤدي ارتفاع الطلب الى ارتفاع  اذل امالك

زيادة في  هقابلنتج عن زيادة عرض النقد الذي � تيعود الى زيادة في ا�نفاق النقدي الذي ي ا�سعارارتفاع 

اي يرجع ھذا  ا�سعارفي زيادة مستوى  اَ اساسي Mَ امالمعروض السلعي والخدمي لذلك يشكل عرض النقد ع

  ) .mishkin,2012:p 244النوع من التضخم الى فائض الطلب (

 اوالبنوك التجارية بمنح التسھيMت بموافقة البنك المركزي  امويرجع سبب ھذا النوع من التضخم الى قي

       توسع في خلق ا�ئتمان واعتماد السلطات النقدية على سياسات نقدية تساعد على زيادة المعروض النقدي

  ) .  449:  2004( علي ، 
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يحصل نتيجة زيادة معد�ت ا�جور وتزايد معد�ت ا�رباح من قبل فا التضخم الناتج عن زيادة التكاليف ام

المحلية فضM عن تزايد اسعار مدخMت  ا�نتاج المستوردة  ا�سعارارباب العمل التي تؤدي الى تزايد 

المترتبة عن رفع  ا�سعارنتيجة �رتفاع ى ذلك لاويطلق على ھذا التضخم تضخم دفع التكلفة ، يضاف 

تزداد البطالة ويحصل ھذا النوع من التضخم بفرض وجود سلطة احتكارية في سوق العمل  فسوفا�جور 

ترتفع نتيجة �رتفاع ا�جور ومثل  فسوف ا�سعارسوق السلع فعندما توجد ھناك نقابات عمالية فان  او

زيادة في ا�رباح ، فان الالشيء عندما يكون ھناك محتكر في سوق السلع يعمد الى رفع السعر وذلك برغبة 

  )1982:595( خليل، ا�سعاررفع ا�رباح وزيادة ا�جور تؤدي الى زيادة 

ويحصل التضخم ايضا بسبب ا�خت�Mت الھيكلية في ا�قتصاد بسبب ضعف مرونة في الجھاز ا�نتاجي 

  ) . : 2010:161د،اوية بسبب ضعف قاعدة الموارد المحلية (داووتعاني منة الدول الن

يؤدي الى توجيه راس المال وا�يدي  ا�سعاران ارتفاع  اذيؤثر التضخم في تشغيل الموارد ا�قتصادية 

يتجه نحو الزيادة مما يدفع زيادة في تكاليف المعيشة فا اثره في ا�نتاج املة الى نشاطات غير انتاجية ، امالع

Mدخار وضعف في قيمة النقود ومما يجعل ان زيادة التضخم تؤدي الى نقص الميل ل اذبالنسبة للمستھلكين 

الضرائب  اما�فراد يقومون بشراء السلع خشية من ارتفاع اسعارھا في المستقبل ، ويخل التضخم بنظ

للنشاط ا�قتصادي فانه يؤدي الى تشوية جھاز  اَ مؤشر يعدالمستحقة على الشركات وبما ان التضخم 

ويخل بمقدرة السوق على نقل المعلومات وبالتالي سوء توزيع الموارد مما يؤدي الى اضعاف  ا�سعار

القدرة التنافسية للصادرات الوطنية ويجعلھا ادق جاذبية في ا�سواق الخارجية مقارنة بالسلع المنافسة 

رجية ويتحول ا�خرى وبالتالي فانه يحد من قدرة الدولة على التصدير والمنافسة في ا�سواق الخا

المستوردون والمستھلكون في ا�سواق الخارجية نحو السلع البديلة والمنتجات المتماثلة من الدول ا�خرى 

التي تتسم اسعارھا بالثبات وبالتالي زيادة المستوردات الوطنية تزيد المدفوعات الخارجية في الوقت الذي 

ر سلبية ضارة في سوق العمل مما يؤدي الى تنخفض فيه الصادرات للخارج وھذا بدوره يؤدي الى اثا

ن ويخل بالميزان التجاري وميزان المدفوعات وعلى امانخفاض الكفاءة ا�قتصادية وانخفاض الناتج الك

  ) . 267: 2009ا�قتصاد القومي ككل (الشمري،

الحقيقي عندما  ينخفض الناتج اذمعدل نمو الناتج الحقيقي بتكمن في اثره فا ا�ثار ا�قتصادية للتضخم ام

ثبات معدل النمو للسكان  اوبا�رتفاع وينعكس ھذا على خفض ا�نفاق ا�جمالي اي عند تزايد  ا�سعار تأخذ

والخدمات والموارد وكذلك  فان معدل متوسط نصيب الفرد ينخفض ويؤدي الى تقليل الطلب على السلع

ن في ا�سواق المالية يتحول نشاطھم في ا�دوات المتاحة وبالنھاية تفاقم التضخم يؤدي الى ركود ليامالع

الثابتة وبالنتيجة ينخفض الطلب ا�ستھMكي  اواقتصادي ويؤدي التضخم الى فقر ذوي الدخول المنخفضة 
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ة ويمتد ھذا التاثير على السلع المعمرة فضM عن زيادة عدد السكان بسبب عدم توافر الحاجات ا�ساسي

السلبي الى اصحاب المدخرات عندما ينخفض ميلھم لMدخار بسبب انخفاض اسعار الفائدة مع زيادة كمية 

  )  201:  2000( معروف ،  تصادية كالنمو والرفاه ا�قتصاديالنقود ثم يؤدي ذلك الى تخفيض الكفاءة ا�ق

  ميزان المدفوعات : سادساً 

يعد ميزان المدفوعات ظاھرة نقدية وليست حقيقية ھذا من وجھه نظر النقديين ، وما ھو ا� تسمية ا�ختMل 

في سوق النقد في داخل ا�قتصاد الوطني اي ان العMقة بين عرض النقود والطلب عليه ھي المحدد للعجز 

  الفائض الذي يحصل في ميزان المدفوعات .  او

ا عن ارتفاع المضاعف النقدي نتيجة خفض نسبة ا�حتياطي امود تكون ناتجة ان الزيادة في عرض النق

بسبب خفض سعر الخصم والفائدة والتوسع في منح  اومن الزيادة الصافية في القاعدة النقدية  اوالقانوني 

المالية وزيادة  راقولM اَ بسبب عمليات السوق المفتوحة عند دخول البنك المركزي مشتري اوالقروض 

المستثمرين فعندما  اوالشرائية لمن يملكھا من ا�فراد والشركات  اوعرض النقود تعني زيادة القدرة المالية 

 فسوف) فان ھذه الزيادة 45-1981:44سياسة نقدية توسعية (كروين ، اميزداد عرض النقود اي استخد

يقومون بزيادة  فسوفستمرارية انخفاضھا تؤدي الى انخفاض اسعار الفائدة باعتقاد المستثمرين با

يولد زيادة في الطلب الكلي بما  فسوفاستثماراتھم وھي الزيادة با�ستمرار تؤدي الى زيادة الدخل وذلك 

فيه الطلب على الواردات وذلك يقود الى حالة عجز في الميزان التجاري لكن زيادة عرض النقد بمعدل 

 امطلب المسببة للتضخم فيرتفع المستوى العاليخلق فجوة  فسوفمالي يفوق معدل نمو الناتج المحلي ا�ج

يؤثر من خMل عدة اتجاھات في السياسة النقدية ،  فسوف ا�سعارفي الدولة وان ھذا ا�رتفاع في  ل~سعار

يزداد الطلب المحلي على  في حينالى انخفاض الطلب ا�جنبي على الصادرات  ا�سعاريؤدي ا�رتفاع في 

 �غراضا الطلب على النقود ام)، 4:2016تيراد وھذا يؤدي الى عجز في الحساب الجاري (علي ،ا�س

 ا�سعاريزداد بسبب تغطية الزيادة في قيم المشتريات من السلع والخدمات بسبب زيادة  فسوفMت امالمع

ا�حتياطي وھكذا يزداد الطلب  �غراضيزيد من كمية النقود المحتفظ بھا  ا�سعاروكذلك فان ا�رتفاع في 

الكلي على النقود وتنخفض الفجوة بين عرض النقود والطلب عليھا ومن ثم يقل اثر السياسة النقدية التوسعية 

انخفاض اسعار الفائدة الحقيقية وبالتالي  فيعني ا�سعاربا�قتصاد القومي وميزان المدفوعات وان ارتفاع 

اسة يسياسة توسعية ويحدث العكس في حال اتباع سام ميزان المدفوعات ، ھذا في حال استخد فيتؤثر 

  ).26:2006انكماشية (خضر،

السيولة المصرفية بشكل كبير بحالة  تتأثراذ توجد عMقة وثيقة بين ميزان المدفوعات وعرض النقود ، 

لمصارف من ا�رصدة النقدية ا�جنبية ميزان المدفوعات من خMل التغيرات التي تحدث في احتياطيات ا
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ومن المعلوم ان العادات النقدية للمجتمعات الناوية التي تتصف بقلة الطلب على النقد بسبب مقارنتھا مع 

البلدان المتقدمة اقتصاديا ويعود ذلك الى عوامل مثل الشحة المصرفية المزمنة في راس المال وبالتالي 

وضعف الثقة بالجھاز المصرفي وا�فتقار الى سوق نقدية ومالية متطورة المردود العالي على ا�ستثمار 

ھذه العوامل جميعا تقود الى معدل عالٍ من ا�نفاق الفردي والى ضغوط تضخمية تظھر ا�ستجابة البطيئة 

التي يظھرھا عرض السلع والخدمات المنتجة تجاه التغيرات في عرض النقد وسبب ذلك ھو ظالٌة مرونة 

ج القائم وھكذا تعمل الزيادة في السيولة الناتجة عن وضع مMئم وايجابي في ميزان المدفوعات على ا�نتا

خلق ضغوط تضخمية تشجع على ا�ستثمار في ظل وجود موارد انتاجية محدودة مما يؤدي الى تسھيل 

كان مصدرھا  المضاربة التي تزيد الميول التضخمية مرة اخرى وھكذا فان الزيادة في عرض النقد مھما

ستقود في غالب ا�حتمال الى الزيادة في الدخل النقدي ويؤدي ذلك الى وضع تكون فيه الضغوط التضخمية 

  ). 228-231،  1986مستمرة وھدد بذلك ا�ستقرار ا�قتصادي الداخلي والخارجي ( علي ، 

  سياسات تحقيق الاستقرار الاقتصادي  -المطلب الثالث : 

  السياسة النقدية  -  : او

تختلف النظرة الى السياسة النقدية بالنسبة للفكر ا�قتصادي بمراحل تطوره المختلفة ، نجد ان السياسة 

ومن ثم اختلف  التأثيرفي النشاط ا�قتصادي ودور ھذا  تأثيرھادرجة  اذالنقدية مرت بعدة مراحل من 

ا�ھمية في اطار السياسات ا�قتصادية ، نجد ان السياسة النقدية في القرن التاسع عشر احتلت  اذموقعھا من 

الصدارة كمحدد للسياسة ا�قتصادية الكلية ثم بعد ذلك في القرن العشرين اكد كينز ان السياسة المالية ھي 

ت ا�قتصادية الكلية على ين السياسامكانھا في الطليعة ب لتأخذا�كثر فاعلية وبعد ذلك جاءت السياسة النقدية 

زاد الخMف بين انصار السياسة النقدية وانصار  اذريكي زعيم المدرسة النقدية ممان ا�قتصادي ا�يد فريد

ة ا�قتصادي والتر ھيلر الذي نادى بعدم امالسياسة المالية ، ادى ھذا الخMف الى ظھور مذھب بزع

بنسب معينة حتى يتحقق النقدية والمالية لمزج بين ادوات السياسة التعصب لسياسة معينة وطالب بضرورة ا

تؤثر السياسة النقدية في  ) ،17:  201عبد الحميد ، (النشاط ا�قتصاديب التأثيرطور من الفاعلية في  اكبر

ھا  الى جانب السياسات ا�خرى التي تستخدمھا الدولة كالسياسات امالنشاط ا�قتصادي من خMل استخد

تؤثر في النشاط ا�قتصادي من خMل  اذسياسة ا�جور  اوالسياسة التجارية  او ا�سعارسياسة  اوالمالية 

من اھم السياسات  تعدوا�نتاج والدخل كونھا  ا�سعارالمتغيرات ا�ساسية لھذا النشاط كا�ستثمار و

  في النشاط ا�قتصادي وتعد من اھم وظائف البنك المركزي . ماَ مھدورا  تؤديا�قتصادية 

وللسياسة النقدية مفھومان احدھما ضيق وا�خر واسع ، تعرف السياسة النقدية بالمفھوم الضيق انھا 

ا تحقيق اھداف اقتصادية معينة ا�جراءات التي تستخدمھا السلطات النقدية لمراقبة عرض النقد قاصدة منھ
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اي انھا تعني الوسائل التي تتبعھا ا�دارة التابعة للسلطات النقدية لكي تحقق اھدافھا المرسومة من خMل 

 فيعنيا مفھومھا الواسع ام)  185:  2006رائي ، اممراقبة عرض النقد لكي تبلغ ا�ھداف المرغوبة  (الس

 اموالصيرفية لما لھا من دور مؤثر في مراقبة حجم النقد المتيسر في النظشمول جميع التنظيمات النقدية 

ا�قتصادي وبھذا المعنى انھا تشمل جميع ا�جراءات التي تتخذ من قبل الحكومة والبنك المركزي والخزينة 

 مقدار وتوفير واستعمال النقد وا�ئتمان ، وتعرف ايضا على انھا اجراءات تبحث في في التأثيربقصد 

  ) .170: 2002(السويدي،الفائدة ووفرة ا�ئتمان  ا�نفاق الكلي بواسطة معدل بمستوى التأثير

تتمثل السياسة النقدية في ذلك الفرع من السياسة ا�قتصادية الذي يسعى الى تحقيق اھداف ا�قتصاد الكلي 

والسعي الى تحقيق  را�سعال والعمل على استقرار اممن رفع مستوى العمالة الى مستوى التوظيف الك

النمو والتنمية ا�قتصادية والعمل على تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات ، ويقوم البنك المركزي المتمثل 

 اذبالسلطة النقدية بوضع ھذه السياسة وذلك من خMل ا�دوات والوسائل التي يستخدمھا من خMل وظائفه 

ض النقدي وا�ئتمان المصرفي في المجتمع ويؤثر ھذا في تتمثل ادوات السياسة النقدية في تغير المعرو

مستويات اسعار الفائدة وبدوره في مستوى ا�ستثمار وينعكس ھذا ا�ثر في الطلب الكلي وبالتالي يؤثر في 

  ) . 264:  2011مستوى النشاط ا�قتصادي (اسماعيل ، 

في  تأثيرهيتحكم بالمعروض النقدي في المجتمع من خMل  اذيتولى البنك المركزي ادارة السياسة النقدية 

العديد من المتغيرات التي تحكم قدرة البنوك على منح ا�ئتمان فضM عن التحكم في ا�صدار النقدي الجديد 

( عبد يويؤثر ھذا في اسعار الفائدة ومن ثم في حجم ا�ستثمار الذي يمثل مكونا من مكونات الطلب الكل

)  ، وتھدف السياسة النقدية الى تحقيق ا�ستقرار ا�قتصادي وتخفيف حدة التقلبات  156:  2014الرحيم ، 

ا�قتصادية عن طريق ا�بقاء على مستويات ا�نفاق الكلي الMزمة لتحقيق اكبر قدر ممكن من التشغيل 

في حجم  للتأثيرية وذلك من خMل اتخاذ التدابير من قبل السلطات النقد ا�سعاروباقل ارتفاع ممكن في 

تؤدي الى تسريع عملية التنمية  اذركود ،  او اً ا�ئتمان وكلفته حسب الوضع ا�قتصادي القائم اذا كان تضخم

ج التنمية ا�قتصادية وا�جتماعية في اموبر مشروعاتا�قتصادية وذلك بتوفير المناخ المناسب لتنفيذ 

) ، فعندما ينخفض مستوى النشاط ا�قتصادي وتبدا نسبة البطالة  34-35:  2010ية ( غدير ، اوالبلدان الن

تسھم في زيادة حجم ) gwartney,2011:p 316با�رتفاع تقوم السلطة النقدية باتباع سياسة نقدية توسعية (

ع اا في حال ارتفامل ، امزيادة مستوى الطلب الفعلي الى المستوى الذي يحقق التشغيل الك اوا�نفاق الكلي 

با�رتفاع وتنخفض نسبة البطالة الى المستوى الذي يحقق التشغيل  ا�سعارمستوى النشاط ا�قتصادي وتبدا 

ل تعمل السلطة النقدية على اتباع سياسة نقدية انكماشية تسھم في تحقيق ا�نفاق الكلي وتحقيق مستوى امالك

 ) .2013:327ية ، او( ش ا�سعاراع في ل دون ارتفامالطلب الفعلي الى المستوى الذي يحقق التشغيل الك
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التي ادت الى ن خMل العمل بأدواته المستحدثة وعمليا يقوم البنك المركزي حاليا بتخفيض سعر الفائدة م

  تحقيق ا�ستقرار السعري وسعر الصرف على المدى القريب . 

  السياسة المالية  - ثانيا : 

 اذب �نفاقهادارة المال وتفعيل ا�ثار ا�يجابية  لمن خMتعد السياسة المالية اجراءات تتخذھا الحكومة 

العرض والطلب وبالتالي تحريك عملية النشاط  فيا�دوات المالية للتأثير  امتستطيع الحكومة استخد

 المھمةالوسائل المالية  اموزيادة الدخل القومي من خMل استخد اما�قتصادي بھدف زيادة معد�ت ا�ستخد

المتغيرات ا�قتصادية  فية وذلك للتأثير امة وا�يرادات والقروض العامالرسوم والنفقات العمن الضرائب و

  ) .  11:  2010ة للدولة  ( غدير ، اموالوصول الى اھداف السياسة ا�قتصادية الع

ادى تطور الحياة ا�قتصادية وا�جتماعية وظھور تدخل الدولة ودورھا الفعال والمؤثر في الشؤون 

ضاع الجديدة ، وا�قتصادية وا�جتماعية دعا الى وجود معنى للسياسة المالية يتناسب مع ھذا التطور وا�

ام ففي الفترة التي ساد فيھا الفكر الكMسيكي خMل النظرية التقليدية كانت الفلسفة ا�قتصادية تدور حول نظ

خصية والتوازن ا�قتصادي وا�جتماعي اقتصادي محايد اي يعتمد على حرية الفرد في تحقيق مصلحته الش

يتحقق بشكل تلقائي من خMل تفاعل العرض والطلب وبالتالي يمنع تدخل الدولة في الحياة ا�قتصادية 

ن الداخلي والعدالة وضمان المرافق وويقتصر دورھا في تحقيق الوظائف التقليدية مثل الدفاع الخارجي وا�

لكبير واشتدت حدته اصرت الدولة على اعادة النظر وفسحت المجال ا بعد ان حدث الكساد اامة ، امالع

فائض في  اويسمح بوجود عجز  اذه نظر كان مؤداھا ان تستخدم سياسة مالية بشكل اكثر دقة بھلوج

-2013:46ية ، او( ش لتضخم الذي يصيب ا�قتصاد القوما اوة اذا كان في ھذا عMج للكساد امالموازنة الع

الحديثة وھي ضرورة تدخل الدولة في الحياة  نظريته)، وان ھذه الفكرة جاء بھا كينز التي كانت بداية 3453

  ا�قتصادية وتطوير دورھا وانھاء ما كانت علية النظرية التقليدية  .

ا عليھا ان تقوم بخدمات اقتصادية واجتماعية امرا مقبو� ولزامان خMل فترة الكساد اصبح تدخل الدولة  اذ

تقوم الدولة بالتدخل بالنشاط ا�قتصادي لتحقيق ا�ستقرار وضمان  اذفضM عن الوظائف ا�ساسية ، 

اساليب التمويل بالعجز والخروج من ا�زمة عن طريق توجيه  اماستمرارية التنمية ا�قتصادية واستخد

التطور ا�قتصادي وا�جتماعي  Mتكبمش امة وا�ھتماممجال ا�شغال الع ة الى ا�ستثمار فيامالنفقات الع

 ام) وتعرف السياسة المالية على انھا استخد65: 2012( قاسم ، د توسع دور الدولة المھم والبارزوخاصة بع

ب انشطة حكومية معينة في تنمية واستقرار ا�قتصاد وھذه ا�نشطة ھي ادوات السياسة المالية ، الضرائ

ھي اجراءات تتخذ من قبل السلطات الحكومية بھدف تعديل حجم النفقات  اوة ، اموالقروض والنفقات الع

معالجة البطالة والتضخم (ھاشم  وبا�خصة والحصيلة الضريبية من اجل خدمة ا�ھداف ا�قتصادية امالع
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 امتتبعھا الدولة في استخد) وھناك تعريف اخر للسياسة المالية يبين انھا السياسة التي 1975:210،

  .لتحقيق ا�ھداف ا�قتصادية  امة والدين العاما�يرادات والنفقات الع

نستنتج من ذلك ان السياسة المالية ھي سياسة تتبع من قبل الدولة عندما تكون مكلفة في رسم السياسة المالية 

 امالنفقات وا�يرادات والدين الع اما استخدامفي حال كون الجھة المستخدمة للسياسة ھي وزارة المالية ، 

وال والعوائد معوائد ا�وعادة ما تكون من مصادر مختلفة مثل الضرائب المباشرة وغير المباشرة والرسوم 

ات الدولة في المشروعات ا�نتاجية وقد تكون من الصادرات والھبات والمساعدات ھماسا�قتصادية من م

فھو  اما الدين العامرأسمالية ،  اوة سواء كانت عادية اممن القروض الداخلية والخارجية ، والنفقات الع او

 اما يتحقق ا�داء وغالبا ما يكون الدين العمايراد عندما تحصل علية الدولة في ا�قتراض ويصبح نفقة عند

  ) . 206-207:  2010( رشيد ،  الخاص ينة التي يتم بيعھا للقطاعاذونات الخز اوالمحلي على شكل سندات 

تھدف السياسة المالية الى معالجة التضخم والكساد الذي يمكن ان يتعرض له ا�قتصاد القومي والمحافظة 

التشغيل المرتفع وتحقيق  بمستوىالتشغيل المرتفع الذي يصل الية ا�قتصاد القومي والمحافظة  بمستوى

وسائل توسعية في فترة الركود ا�قتصادي تؤدي الى زيادة الطلب  اما�ستقرار ا�قتصادي من خMل استخد

تقليل الضرائب ، اذا كانت  اوالكلي واغMق الفجوة ا�نكماشية ويتطلب ذلك انا زيادة في ا�نفاق الحكومي 

 ا�نفاق اوالموازنة في حالة توازن فان اتباع سياسة مالية توسعية يتطلب اللجوء الى سياسة العجز ما د

سياسة مالية انكماشية من اجل  اميتم استخدفا في فترة التضخم النقدي امز ا�يرادات ، اوالحكومي يتج

             زيادة اوتحقيق الطلب الكلي وغلق الفجوة التضخمية ويتطلب ذلك تخفيض ا�نفاق الحكومي 

الضرائب ، واذا كانت الموازنة في حالة توازن فتتطلب السياسة المالية ا�نكماشية اتباع سياسة تحقيق 

  ) . 247:  2002ين ، مز ا�نفاق الحكومي ( ا�اوالفائض في الموازنة طالما ا�يرادات الحكومية تتج
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  مبحث الثالثال

  الاقتصاديمؤشرات الاستقرار بالسيولة  التوسع في اثر

  الناتج المحلي ا جمالي  فياثر السيولة  -:  ً او

يؤدي الى اثر في الناتج المحلي ا�جمالي  فسوفان التوسع في عرض النقد اي اتباع سياسة نقدية توسعية 

وكذلك انخفاض سعر  ل~سعار امتؤدي الى ا�رتفاع في المستوى الع فسوفوھذه الزيادة في عرض النقد 

ن سعر الفائدة الفائدة وھذا ا�نخفاض يؤدي بدوره الى توسع حجم ا�ستثمارات نتيجة للعMقة العكسية بي

) وھذه الزيادة في الدخل تؤدي الى  24:   2016نجم عنه زيادة الدخل  ( رمضان ،وا�ستثمار والذي 

�ستثمار وا�نفاق الحكومي وا�ستيرادات ومن ثم زيادة في الطلب الكلي اي تؤدي الى زيادة ا�ستھMك وا

ا في حال تم اتباع سياسة نقدية انكماشية اي تقليص عرض امتعكس الزيادة على الناتج المحلي ا�جمالي ، 

الذي يؤدي الى ارتفاع اسعار الفائدة وبالتالي  ل~سعار اميؤدي ذلك الى انخفاض المستوى العفالنقد 

ان  فيعنينخفاض الدخل الذي ينعكس على انخفاض الناتج المحلي ا�جمالي ، ھذا انخفاض الطلب الكلي وا

  ) . parkin,2010:p 84-86(لي ا�جمالي بعMقة طردية  عرض النقود يرتبط مع الناتج المح

  سعر الصرف  فيثانيا : اثر السيولة 

يمكن بيان العMقة بين سعر الصرف وعرض النقود من خMل التغير في عرض النقود الذي ينعكس على 

سعر الصرف ا�جنبي وذلك �عتبار عرض النقد ھو متغير مستقل وسعر الصرف متغير تابع اي ان 

في القوة الشرائية الزيادة في عرض النقود التي تنتج من اتباع الدولة سياسة نقدية توسعية تؤدي الى الزيادة 

العملة ا�جنبية حالھا حال اي سلعة اخرى يزداد الطلب عليھا عندما ينخفض عرضھا  تعد اذللعملة ا�جنبية 

وان زيادة الطلب على العملة ا�جنبية يؤدي الى رفع سعر الصرف الى ا�على وبالعكس في حال انخفاض 

تنخفض القوة الشرائية على العملة ا�جنبية  عرض النقد اذ يؤدي الى خفض سعر الصرف وبھذه الحالة

نتيجة انخفاض الطلب عليھا ، اي ان العMقة بين سعر الصرف وعرض النقود ھي عMقة طردية اذا كان 

ا في حالة تغير عرض امفي سعر الصرف ،  اَ اذ يعد عرض النقد مؤثر اَ المعروض النقدي ا�جنبي ثابت

النقود المحلي ففي ھذه الحالة � يكون التغير في عرض النقود مؤثر على سعر الصرف اي ان سعر 

تؤدي الى  فسوفيحصل تغير بسيط ، فضM عن اتباع السلطات سياسة نقدية توسعية  اوالصرف � يتغير 

لك الى انخفاض سعر الصرف وان دفع المضاربين الوطنيين الى البحث عن اسعار فائدة اعلى فيؤدي ذ

وال الى الخارج مما يؤدي الى حصول حالة عجز ما� رؤوسا�نخفاض في سعر الفائدة يؤدي الى تدفق 

ل فائض في ميزان المدفوعات و)، ففي حالة حص 493-494:  2012في ميزان المدفوعات ( كنعان ، 



    

 

üa@Ý—ÐÛaëÞ ê‹qaë@òÛìî�Ûa@À@Áj›ä¾a@�Ë@É�ìnÜÛ@ð‹ÄäÛa@Šb�üa@ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@À@

 في الاستقرار الاقتصادي 

38 

صرف العملة مقابل نبية وبالتالي ارتفاع سعر ا�ج يؤدي ذلك الى زيادة الطلب على العملة مقابل العمMت

العمMت ا�خرى مما ينجم عنھا ضعف في القوة التنافسية في ا�سواق الدولية وبالتالي انخفاض الطلب على 

سلع ھذه الدولة وانخفاض صادراتھا وزيادة وارداتھا مما يؤدي الى انخفاض سعر صرفھا  ( الوزني ، 

زيادة الكمية ى لافي ميزان مدفوعاتھا فان ذلك يؤدي  اَ تحقيق الدولة عجز ا عندام) ،  376:   2009

وانخفاض سعر صرفھا مقابل العمMت ا�جنبية مما يؤدي الى زيادة  المحليةالمعروضة من العملة 

صادراتھا وانخفاض وارداتھا يؤدي الى تحسين وضع ميزان المدفوعات وارتفاع سعر صرف العملة من 

)، ان زيادة النشاط ا�قتصادي يؤدي الى زيادة ا�ستيراد الذي يؤدي بدوره  2014:24،  جديد   ( حبيب

الى زيادة الطلب على العمMت ا�جنبية لتمويل عملية ا�ستيراد مما يقود الى انخفاض قيمة العملة المحلية 

ا يؤدي الى تقليل النفقات مقابل العمMت ا�جنبية والعكس صحيح ، اذا ساد الركود ا�قتصادي في الدولة فھذ

يؤدي انخفاض  اذا�ستھMكية التي تؤدي الى ازدياد النشاط ا�قتصادي وتقليل الطلب على العمMت ا�جنبية 

الطلب الى زيادة قيمة العملة المحلية لذلك يزيد الطلب ا�جمالي للدولة اكثر من غيرھا تتناقص في عملتھا 

ار ضعف اقتصاد الدولة �ن انخفاض قيمة العملة كان بسبب التوسع  قيمة العملة ليس معي اَ اي ان تناقص

من ذلك ان زيادة سعر صرف العملة ا�جنبية يؤدي الى  وتبينا�قتصادي وليس ا�نكماش ا�قتصادي ، 

تخفيض قيمة العملة الوطنية وانخفاض قيمة العملة ا�جنبية يؤدي الى زيادة قيمة العملة الوطنية وانخفاض 

سعر العملة ا�جنبية يرفع اسعار الصادرات من المنتجات الوطنية فاذا كانت مرونة الطلب ا�جنبي على 

من واحد فان ذلك سيؤدي الى انخفاض عرض العملة ا�جنبية بسبب عزوف المستوردين الصادرات اكبر 

رتفاع سعر ا�جانب عن استيراد السلع المحلية ويحدث العكس في حالة انخفض قيمة العملة الوطنية اي ا

  ) .  2008:45، صرف العملة ا�جنبية( مطر

  ة امالموازنة الع فيثالثا : اثر السيولة 

الناجمة عن الزيادة  ا�سعارفعندما ترتفع  ا�سعارفي  تأثيرهة من خMل امالنقد في الموازنة العيؤثر عرض 

في المعروض النقدي سيدفع حتما نحو زيادة النفقات الحكومية لمواجھة ا�حتياطيات الحكومية من سلع 

في المعروض النقدي لذا فان الزيادة  ا�سعاروخدمات ومن مرتبات واجور فكلھا يجب ان تساير مستوى 

تؤدي الى زيادة ا�نفاق الذي يؤدي الى زيادة دخول ا�فراد وتؤدي زيادة الدخول الى زيادة الطلب مما 

لة جديدة وزيادة امع ة انتاجھا ومنه ا�حتياج الى ايدٍ يؤدي الى زيادة الطلب في المؤسسات الى زياد

ينتقل  فسوفوبھذه الحالة  مامجلة التنمية الى ا�التوظيف مما يؤدي الى معالجة البطالة والكساد ودفع ع

ة بالضرائب كونھا تعد اما�قتصاد من حالة الكساد الى حالة ا�زدھار فضM عن ارتباط الموازنة الع

اعطاء  اوتلجا الحكومة الى تخفيض الضرائب بد� من زيادة ا�نفاق  اذ،  ل�يراداتالمصدر المھم 

اعفاءات ضريبية للمواطنين مما يؤدي الى زيادة الدخل التصرفي �ن الضرائب التي تقتطع من المواطنين 
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التخلص منھا وبالتالي تصبح ھذه ا�قتطاعات نسبة قليلة مما يؤدي الى زيادة  اوبنسبة معينة قد تم تحفظھا 

الى زيادة الطلب الكلي بما فيه الطلب ا�ستھMكي وا�دخار وبالتالي يؤدي  ل�نفاق الدخل التصرفي

تعد من فا ا�ثار المترتبة على عجز الموازنة ام) ،  5:  2011ا�ستثماري والطلب ا�ستھMكي ( محمد ، 

ة ، ان في حالة اماكثر الموضوعات ذات الجدل بين ا�قتصاديين بسبب اثر العجز المتراكم للموازنة الع

ذلك العجز تتطلب اللجوء الى مصادر تمويل اخرى تتمثل بالقروض  وجود عجز في الموازنة فان تغطية

ة الداخلية والخارجية فضM عن ا�صدار النقدي الجديد والتمويل عن طريق ھذه ا�ساليب يترك اثار امالع

ا عن طريق ا�قتراض من القطاع الخاص الذي امسلبية ترتبط بطبيعة كل مصدر ، فالقروض الداخلية تتم 

عن طريق  اوسحب الموارد من النشاط ا�قتصادي الذي يقوم به ھذا القطاع ثم تخفيض نشاطه يؤدي الى 

ا�قراض المصرفي التجاري الذي يؤدي الى رفع سعر الفائدة على القروض ثم مزاحمة القطاع الخاص 

مية من الحكو اوعن طريق ا�قتراض من الخارج سواء من المؤسسات الخاصة  اوفي النشاط ا�ستثماري 

  فانه يؤدي الى الوقوع في ازمة مديونية خارجية نتيجة تحمل اعباء القروض وفوائدھا في السنوات

ا اللجوء الى ا�صدار النقدي الجديد فانه يؤدي الى حصول ضغوط تضخمية في ا�قتصاد امالMحقة ، 

ة  فانه يؤدي الى امالع ا في حال وجود فائض في الموازنةام،  ل~سعار اموتتمثل في ارتفاع المستوى الع

انھا اقل ضرورة من غيرھا �ن وجود فائض يمثل  اوالمبالغة في ا�نفاق على انواع قد � تكون ضرورية 

قدرا من حصيلة الضرائب يفوق احتياجات الدولة مما يجعلھا تزيد من انفاقھا وان وجود الفائض في 

ة عن مستوى اما�نكماش ثم يقل مستوى النفقات العة يعرقل النشاط ا�قتصادي ويدفعه نحو امالموازنة الع

 �غراضا امة امة فضM عن انه قد يدفع السلطة التشريعية الى المطالبة بزيادة النفقات العاما�يرادات الع

الدولة  امان حالة التوازن المالي تعكس حسن استخد فيعنيلتحقيق اغراض فئوية وھذا �  اوسياسية 

                               ة وبالتالي حسن اداء الدولة لوظائفھا فضM عن كفاءة ادارتھا المالية امالع ل~موال

ا الموازنة التي تم اعدادھا في حا�ت الدورات ا�قتصادية سواء في حالة ام) ، 24:  2012( الحلفي ، 

النشاط ا�قتصادي يتم اعداد يطلق عليھا الموازنة الدورية ، ففي مرحلة ازدھار فالرواج  اوالكساد 

تصاص القوة الشرائية الفائضة في ا�قتصاد لمعالجة الضغوط التضخمية ويتم امالموازنة بفائض من اجل 

ذلك عن طريق زيادة ا�يرادات من الضرائب كما ويتم اعداد الموازنة بعجز في مرحلة الكساد نتيجة زيادة 

 اونتيجة ادارة عمومية تھدف الى زيادة ا�نفاق العمومي  النفقات على ا�يرادات وقد يكون ھذا العجز

 ل�يراداتتخفيض ا�يرادات العمومية وقد يكون ھذا العجز غير مقصود وانما قصور الدولة في تحصيلھا 

خMل ا�زمات  امان زيادة ا�نفاق الع اذ امل دافعة لزيادة ا�نفاق العاما سبب ھذا العجز فھو نتيجة لعوام، 

فترة الكساد تؤدي الزيادة الى اثار مباشرة على الدخل الوطني وتكون ھذه ا�ثار  وبا�خصا�قتصادية 

ايجابية �ن الجھاز ا�نتاجي في الدول المتقدمة يتميز بالمرونة ووجود طاقات عاطلة يمكن استغMلھا 

اجل محاربة الكساد ا�قتصادي الى زيادة  من اموتنشيطھا ويؤدي الى استعمال الزيادة في ا�نفاق الع
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الزيادة في التضخم وان الزيادة في الدخل الوطني تعمل على  امالتشغيل وقد ينتج عن الزيادة في ا�نفاق الع

ة امزيادة ا�يرادات الضريبية على المداخيل وا�رباح مما يؤدي الى القضاء على العجز في الموازنة الع

ة لم تقتصر على ھذا فقط امالع ة) ، وان العMقة بين عرض النقود والموازن 20:  2015مستقبM ( فاطمة ، 

ان ھناك عMقة موجبة بين عجز الموازنة  الى تشير الدراسات اذبل تمتد اثارھا الى ميزان المدفوعات 

 الحكومية وعجز الحساب الجاري ، اي ان عجز الموازنة الحكومية يؤدي الى تفاقم العجز في ميزان

  ) . 12: 2008،  ( الغالبي ، الجبوري   المدفوعات من خMل الحساب الجاري 

  رابعا : اثر السيولة في سعر الفائدة 

عرض النقد وا�دخار وا�ستثمار والدخول وسعر  فييعد سعر الفائدة من المتغيرات النقدية التي تؤثر 

سع من المتغيرات ا�خرى من او يعدالصرف وميزان المدفوعات وبشكل اساسي على ا�نتاج والتشغيل و

       المتغيرات ا�قتصادية الكلية فھو تكلفة بالنسبة للمستثمر وارباح بالنسبة للمودع في في تأثيره اذ

يزداد ا�دخار  اً المصرف ، يتحقق التوازن بين ا�دخار وا�ستثمار عن طريق سعر الفائدة ، اذا كان مرتفع

 اذب اَ يحدث العكس لذلك يجب ان يكون سعر الفائدة متغير ايجابيف اَ ا اذا كان منخفضاموينخفض ا�ستثمار 

الفائدة ثمن التضحية با�ستھMك سعر  يعديشجع ا�دخار وا�ستثمار معا ، فمن وجھه نظر الكMسيك 

الحالي كما عرفه مارشال ھو جزء ا�نتظار اي ھو جزاء التضحية با�ستھMك الحاضر انتظارا �ستھMك 

،  ل~فراديتحدد بمستوى التفضيل النقدي  اَ نقدي اَ سعر الفائدة متغير فيرىا كينز ام مقدار اكبر في المستقبل.

انخفض تفضيل ا�فراد للسيولة انخفض  اذ فاذا زاد تفضيل ا�فراد للسيولة ارتفع سعر الفائدة وبالمقابل

من ا�قتصاديين ان سعر الفائدة ھو ثمنا للنقود فلكل  الكثير يعد) ،  472،  2012سعر الفائدة  ( كنعان ، 

تغير نقدي ويمكن تعريفه على انه ثمن سلعة ثمن وثمن النقود سعر الفائدة ، نرى ان سعر الفائدة ھو م

التخلي عن النقود ويتحدد من خMل الطلب والعرض على النقود ومستوى الربحية ومعدل التضخم ويؤثر 

في زيادة معدل النمو  سھما�دخار وا�ستثمار ويحقق التوازن بين العرض والطلب على النقود وي في

لفائدة وبالمقابل اذا ازداد الطلب على النقد ارتفع سعر ا�قتصادي فكلما زاد عرض النقد انخفض سعر ا

الربحية الوطنية فكلما ازدادت ا�رباح ادى ذلك الى ارتفاع سعر الفائدة  بمستوىالفائدة ويؤثر ايضا 

  ) . 39:  1984وبالمقابل يؤدي  انخفاض ا�رباح  الى انخفاض سعر الفائدة ( علي ، 

يؤثر سعر الفائدة على كافة المتغيرات ا�قتصادية ويؤثر ايضا على الشرائح والطبقات ا�جتماعية وعلى 

تخفيضه وكونه متغير  اول عند رفعه امبعين ا�عتبار عدد من العو يأخذالدول ا�جنبية فكل سعر فائدة 

احداث تغيرات  او تالمشكMلمعالجة بعض الصعوبات و استخدامهنقدي تعمل السلطات النقدية على 

اقتصادية مثل التضخم والركود واحداث تغيرات ھيكلية في ا�قتصاد ، ففي حالة التضخم يؤدي ارتفاع 
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اثر على العمل ا�نتاجي ويدفع ا�فراد للمضاربات العقارية والتجار بالمجوھرات والخدمات  ا�سعار

وا�ستيراد والتصدير والمضاربة في ا�سھم والسندات والعمMت ا�جنبية وھذا الوضع يؤدي الى اكثر من 

ا�زمات  سنوات لكي يتحول ا�قتصاد الوطني من اقتصاد انتاجي الى اقتصاد خدمي تزداد فيه 5

وا�ضطرابات ا�قتصادية لذلك تلجا الدولة لرفع سعر الفائدة حتى تزيد التكلفة على المضاربات العقارية 

ر وھذا ا� با�سھمومن ثم انخفاض ارباحه وزيادة ا�يداع في القطاع المصرفي وزيادة تكلفة المضاربة 

ا في حالة امد تكون الدولة عالجت التضخم ، من خMل ھذا ق اوبد� من ارتفاعھا  ا�سعاريؤدي الى تراجع 

وزيادة حجم البطالة وتكدس ا�نتاج في المستودعات وانخفاض  ا�سعارالركود يؤدي الى انخفاض في 

يل الوطنية الى دول اخرى بحثا عن العمل وا�ستثمار وفي ھذه الحالة تستخدم امالدخول ونزوح الرس

النظر  �عادةھذه الحالة فينخفض سعر الفائدة مما يؤدي المستثمر السلطات النقدية سعر الفائدة لمعالجة 

بقرار ا�ستثمار لتنخفض زيادة طلب المستثمرين على القروض وزيادة حجم ا�نتاج وفي كافة القطاعات 

وتشغيل عمال جدد عاطلين عن العمل وزيادة دخول نتيجة زيادة ا�نتاج والتشغيل يؤدي ھذا كلة للخروج 

  ). 772:  2012ركود ( كنعان ، من حالة ال

  سا : اثر السيولة في التضخم امخ

على  ل~سعار امتتبين العMقة بين السيولة والتضخم من خMل اثر التغيرات في كمية النقود على المستوى الع

الكMسيك ان اثر التغيرات ا�قتصادية في كمية  فيرى اذلتفسير المدارس ا�قتصادية لظاھرة التضخم ،  اً وفق

النقود تتسم بالحياد وان النقود ليس لھا نفع ا� عند المبادلة اي ان النقود ليس لھا نفع ا� عند المبادة اي ان 

Mت وان النمو يقاس بالقدرة على زيادة امالنقود حيادية وليس لھا فائدة ا� عند انفاقھا اي طلبھا من اجل المع

السلع ، وتقوم النظرية الكMسيكية التي تسمى النظرية الكمية للنقود وعلى عدد من ا�فتراضات ، تبدا بحجم 

ل موضوعية وان النقود ليس لھا اثر في امMت ومستوى النشاط ا�قتصادي التي يتم تحديدھا بعوامالمع

ل على انه امت يعد متغير خارجي ويعMماتحقيق التوازن ا�قتصادي باعتبارھا وسيلة للتبادل وان حجم المع

ل الوحدة النقدية اومن ناحية سرعة دوران النقود وھي متوسط عدد المرات التي يتم فيھا تد امامتغير ثابت 

ل بطية امتتحدد بعو �نھاMت المختلفة خMل فترة زمنية معينة ، انھا ثابتة في المدى القصير امفي المع

النقود مثل درجة كثافة السكان وتطور العادات المصرفية ومستوى تطور وتقدم التغير ومستقلة عن كمية 

  ل � تتغير في ا�جل القصير . امالجھاز المصرفي وا�سواق المالية والنقدية وان ھذه العو

بكمية النقود تتبين من خMل التغير في النقود ويحدث نفس التغير في  ل~سعار اما عMقة المستوى العام

وذلك بافتراض ثبات  ا�سعاران ھناك عMقة طردية بين كمية النقود و فيعنياي ھذا  ل~سعار اموى العالمست

نتيجة  ل~سعار امھذه التغيرات التي تحصل في المستوى الع اذMت وسرعة دوران النقود امحجم المع
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ة النقود ھي دالة كمية للتغيرات التي تحدث في كمية النقود بنفس القدر ونفس ا�تجاه اي ان نظرية كمي

ھو متغير تابع ، قدم الكMسيك طلبا جديدا على النقود  ل~سعار امالنقود فيھا متغير مستقل والمستوى الع

يرغب ا�فراد  اذ اuجلةMت وھو ان النقود مخزون للقيمة للوفاء بالمدفوعات امفضMً عن طلب المع

با�حتفاظ بالنقود بصورة ارصدة نقدية ، اي ان قيمة النقود تتناسب طرديا مع النسبة التي يحتفظ بھا ا�فراد 

اي ان التغيرات في  ل~سعار امعلى شكل نقدي ان ذلك يعمل على رفع قيمة النقود اي ينخفض المستوى الع

على حجم ا�نتاج ثم على حجم الدخل  التأثيرئلة يؤدي الى نقدية سا بأرصدةميلھم لMحتفاظ  اورغبة ا�فراد 

  ) .  85-89:  2010(الحMق ،   ا�سعار بمستوىواخيرا 

فيھا وسمي ايضا تطلب لن في حينا كينز استطاع ان يدخل فكرة جديدة تقول ان النقود ليس فقط للمبادلة ام

لي اميرتبط بع ل~سعار امذلك فان المستوى العى النقود بدافع المضاربة وبناء على ھذا النوع من الطلب عل

ھي  تعدالطلب والعرض ووضح بان التشغيل الجزئي ھو الحالة الطبيعية لMقتصاد وان كمية النقود � 

المحدد ا�ساسي للطلب بل يتحدد الطلب بمستوى الدخل الذي يحدد قدرة ا�فراد على ا�نفاق ، وذلك فان 

 نتيجة للتقلبات في مستوى الدخل الكلي ومعد�ت ا�نفاق الكلي وانه � أتيت ا�سعارالتقلبات في مستوى 

بل انھا تؤثر في حجم ا�نتاج وخاصة  ا�سعاريشترط ان تكون زيادة كمية النقود ھي سبب ارتفاع مستوى 

تكون الطاقة ا�نتاجية قد  اذل اما في حالة التشغيل الكامان ا�قتصاد يعمل في مرحلة التشغيل الجزئي ، 

وصلت اقصى حد لتشغيلھا فان الزيادة في الطلب الكلي � تحدث زيادة في ا�نتاج والعرض الكلي للسلع 

 ا�سعاروالخدمات ويسمى الفرق بين الطلب الكلي والناتج الكلي فائض الطلب والذي ينعكس على ارتفاع 

)  وجود فائض  271-273: 2006رار( البني ، مما يخلق ضغوط تضخمية والذي بدورة يستمر باستم

يؤكد فريد مان ان معظم التقلبات في النشاط ا�قتصادي ومن ثم عدم  اذا النظرية النقدية امالطلب . 

ا�ستقرار وا�زمات ا�قتصادية جميعھا تقود الى التغيرات في كمية النقود التي � تتناسب مع التغيرات في 

الركود ا�قتصادي يسبب انخفاض في معد�ت نمو  اوضاع ا�نكماش اون معظم انتاج السلع والخدمات وا

ان عرض النقد  اذعرض النقود وان حا�ت التوسع ا�قتصادي يتبعھا تزايد في معد�ت نمو عرض النقد 

(  في المدى الطويل ا�سعارھو المحدد ا�ساسي لمستويات الناتج والعمالة في المدى القصير ومستوى 

  ) .  14-15:  2010،  طشطوش

  اثر السيولة على ميزان المدفوعات سادسا : 

ات مھو اسلوب تنظيم ا�ستM اوMت الدولة مع العالم الخارجي اميعد ميزان المدفوعات جدول يوجز مع

تطبيق  فيعنيMت الدولية لبلد ما خMل فترة زمنية معينة سنة مثM وھذا اموالمدفوعات النقدية في تلك المع

) فاذا كانت القيود منتظمة ودقيقة فان الحسابات  boakes,2009:p 158-159القيد المحاسبي المزدوج (
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الدائنة والمدينة ستكون متوازنة دائما وبھذا المعنى سيكون ميزان المدفوعات متوازنا ، تسبب المتغيرات 

ان المدفوعات لبلد ما والتي تعكس فائض لميز اوا عجز اما�قتصادية واسعار الصرف في اغلب ا�حيان 

ا�قتصادي داخل البلد وتستخدم السياسة النقدية لتعديل حا�ت عدم التوازن والتي  امبدورھا اثارا على النظ

يعاني منھا ميزان المدفوعات وفي نفس الوقت يمكن ن تعالج التقلبات التي تحدث في اسعار الصرف 

في قيمة العملة المحلية في السوق  التأثيرقتصادية المحلية من خMل باعتبار تلك التقلبات مصدر للمتاعب ا�

الدولية ، تلعب السياسة النقدية دور كبير في تصحيح ا�خت�Mت في ميزان المدفوعات . تستند النظرية 

النقدية الى التمييز بين النقود من مصدر خارجي التي تمثل ا�حتياطيات الدولية والنقود من مصدر داخلي 

قتصاد مفتوح وفي ظل ثبات سعر الصرف فان عرض النقود ھو متغير التي تمثل السيولة المحلية ففي ا

عجز ميزان المدفوعات لذا فان عرض النقد ھو اداة سياسية مستقلة مثلما ھو الحال  اوبفائض  يتأثرداخلي 

في ميزان المدفوعات ويمكن بيان ذلك  التأثيرفي اقتصاد مغلق ، يعد عرض النقود متغير مستقل يستطيع 

 املعMقة بين ا�ئتمان المصرفي المحلي والتغير في ا�حتياطيات الدولية وان المستوى العمن خMل ا

با�ئتمان المحلي وبالتالي فان  يتأثرعلى النقود �  بوالدخل الحقيقي متغيران مستقMن وان الطل ل~سعار

 تأخذان ا�جراءات  يعنيفعكسيا بالتغيرات في صافي ا�ئتمان المحلي وھذا  يتأثرصافي ا�صول ا�جنبية 

سعر  يتأثركانية توفير التسھيMت ا�ئتمانية المحلية وا�جنبية للمستثمرين المحليين عندئذ امبنظر ا�عتبار 

الفائدة المحلي بالمتغيرات الخارجية فالتغير في سعر الفائدة جزء مھم من سياسة نقدية محلية تؤثر في 

تالي فان الزيادة في ا�ئتمان المحلي بمقدار اكبر من الزيادة في الوضع التنافسي لMقتصاد المحلي وبال

) ،  43-44:  1986الطلب على النقود يؤدي الى انخفاض صافي ا�صول ا�جنبية وبالقدر نفسه ( علي ، 

اي ان التغير في صافي الموجودات ا�جنبية يطابق التغير في الطلب على النقود مطروح منه التغير في 

اتباع سياسة توسعية ناجمة من التوسع في ا�ئتمان المحلي يفوق الزيادة في الطلب  فيعنيا�ئتمان وھذا 

زان المدفوعات ويتمثل دور السلطة على النقود يؤدي الى تدھور صافي ا�صول ا�جنبية اي الى تدھور مي

لة منھا تقليص اوالنقدية ھنا من خMل الحد من التوسع في حجم ا�ئتمان الممنوح للوحدات ا�قتصادية مح

ج التصحيح القصير ا�جل تقليص اماستيرادات ھذه الوحدات وھذا ما يفسر اصرار واضعي السياسة وبر

كومة بشكل خاص لمعالجة ا�خت�Mت التي تصيب ميزان وا�ئتمان الممنوح للح اوا�ئتمان بشكل ع

  ) . 330:  2002ين ، مالمدفوعات ( ا�

     ولسعر الصرف اثر واضح في اسعار الواردات باعتباره يحدد قيمة العملة المحلية مقابل العمMت 

وال الدولية ما� ا�خرى ، اذ تعد اسعار الصرف من وسائل السياسة النقدية ا�كثر شيوعا في توحيد رؤوس

الدول بعضھا ببعض ، تعمل السلطة النقدية على منع عملتھا من ا�نخفاض �قل  اقتصاداتفھي تقوم بربط 

ما يمكنھا من  اوالزيادة عن الحد ا�على يعتمد على ما بحوزتھا من العمMت ا�جنبية  اومن الحد ا�دنى 
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اقتراضه منھا وتستطيع التدخل في سوق الصرف ا�جنبي من خMل بيع وشراء الودائع ا�جنبية تحت 

الطلب عبر عمليات السوق المفتوحة ويمكن ان تنعكس ھذه ا�جراءات على وضع ميزان المدفوعات 

ما اتسم  فانخفاض سعر صرف العملة المحلية يشجع الصادرات ويرفع من تكلفة الواردات من الخارج واذا

سعر الصرف بعدم ا�ستقرار فان ذلك يؤدي الى عدم الوضوح للمستثمرين والدائنين في الخارج الذين 

يقدمون تمويM لMقتصاد المحلي اي ان التقلبات في سعر الصرف تعني تقلبات في قيمة ا�يرادات 

التي تتسم اسعار سرفھا  وبذلك يتفادى المستثمرين والممولين تمويل ا�قتصادات الرأسماليةوا�صول 

ة ، فنشأة ا�ختMل تؤدي الى امبالتقلب ، ويوجد عMقة بين توازن ميزان المدفوعات وتوازن الموازنة الع

وال فيما بينھا فاذا كان البلد يواجه فائض في ميزان المدفوعات فان الزيادة في الطلب الكلي مزيادة تدفق ا�

 ا�سعارمنه اذ تنخفض الصادرات بسبب الزيادة في الناتج والتخلص  اوتقود الى خفض ھذا الفائض 

المحلية  ا�سعارا�جنبية في حين تزداد الواردات بسبب الزيادة في الطلب الكلي و ل~سعارالمحلية بالنسبة 

ا�جنبية وھكذا تصبح سياسة مالية توسعية مرغوبة اذا ما واجه البلد البطالة والفائض  ا�سعاربالنسبة الى 

ميزان المدفوعات في حين اذا واجھه البلد تضخم بجذب الطلب وعجزا في ميزان المدفوعات فان  في

 اوالسياسة المالية المقيدة تكون انسب من غيرھا ، لكن اذا واجھه البلد بطالة وعجز في ميزان المدفوعات 

ختلف عن السياسة تضخم بجذب الطلب وفائض في الميزان فان السياسة المMئمة لحل المشكلة محليا ت

السياسة المMئمة لعMج البطالة ھي سياسة مالية  لة دوليا ففي الوقت الذي تكون فيهالمMئمة لحل المشك

المقيدة ھي المMئمة لعMج العجز في ميزان المدفوعات بمجموعة  اوتوسعية تكون السياسة ا�نكماشية 

يكون من الضروري  عية وانكماشية وقدسياسات توس امواحدة من السياسات اي من الضروري استخد

العمالة في حين ان سياسة تخفيض العملة تكون مطلوبة لتحقيق التوازن  �نجازالسياسة التوسعية  اماستخد

  )  . 88-93:  2010في ميزان المدفوعات ( الدعمي ، 
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تتجسد اھمية عرض النقود في العراق من خ�ل السياسات المتبعة من قبل البنوك والمصارف وتحقيق 

ا/ھداف لكون عرض النقود يرتبط بھذه السياسات من خ�ل ھذه ا/ھداف . ويتم اعداد ھذه السياسات في 

ظل الظروف ا/قتصادية والسياسية الحالية والمستقبلية المتوقعة للعراق ،لھذا اصبح موضوع تحليل 

سيم الفصل الى ث�ث عرض النقود من ا/مور الجوھرية التي يجب ان يتسلط عليھا الضوء ومن ھنا تم تق

  مباحث .

  المبحث الاول

  فيها ) والعوامل المؤثرة 2017 – 1991(دة حليل واقع السيولة للمت

 m1و� : تطور عرض النقد الضيق ا

(العملة في التداول بيد ا/فراد)  من العملة خارج البنوك  m1يتكون عرض النقود بالمعنى الضيق   

في العراق ،  m1مكونات عرض النقود  1) (الطلب ) ويوضح الجدولوالودائع الجارية ( الودائع تحت 

حسب التطور المصرفي للبلد وتطور  Pخروتختلف نسبة ھذين العاملين المكونين لعرض النقود من بلد 

الحياة ا/قتصادية ومستوى ا/ستقرار ا/قتصادي الذي يتمتع به البلد والجدول التالي يبين تطور عرض 

 يتضح ان عرض النقود في حالة تزايد مستمر للمدةو) في العراق.  1991-2017ة   (للمد m1النقود 

المتدھورة التي واجھھا ا/قتصاد العراقي في الحصار  لWوضاع) ويرجع ھذا التزايد  (1995-1991

سجل  اذكان ا/صدار النقدي ينمو بمعد/ت متزايدة من اجل سد الحاجات ا/ساسية  اذخ�ل ھذه المدة 

حتى وصل في عام  ارتفاعهاصل و) مليون دينار و24670بمعدل ( 1991دار عرض النقد في عام مق

اعلى   1995% ) وقد سجلت سنة 195.13(    ) مليون دينار وبمعدل نمو سنوي(705064الى  1995

معدل تغيير  سنوي بسبب زيادة عرض النقود وكان ھذا ا/فراط الذي حصل في ا/صدار النقدي سببه 

السنوي الى  انخفض معدل النموفقد  1996تمويل العجز الذي حصل في الموازنة العامة ، اما في عام 

بين ان ھناك  اذ)  (%9.76  حين وصل الى 1999في سنة  اعلى انخفاض له) الى ان بلغ  36.23%(

الحكومي مما ادى الى  لbنفاقبسبب عقد مذكرة التفاھم ووضع حدود  1996وعام  1995بين عام  اَ فرق

  السنوي . تنظيم اصدار العملة وانخفاض معدل النمو

 تمهيــــــــــد
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  )1جدول (
  )2017-1991تطور عرض النقد الضيق للمدة (

  مليون دينار                                                                                              

  السنة
العملة خارج 

  البنوك
1  

  الودائع الجارية
2  

M1  
3  

معد النمو 
  السنوي
4  

1/3  
5  

2/3  
6  

1991  21873 2797 24670 / 0.89 0.11 
1992  36021 7888 43909 77.99 0.82 0.18 
1993  67134 19296 86430 96.84 0.78 0.22 
1994  199436 39465 238901 176.41 0.83 0.17 
1995  584398 120668 705064 195.13 0.83 0.17 
1996  881616 78887 960503 36.23 0.92 0.08 
1997  929828 108269 1038097 8.08 0.9 0.1 
1998  1192530 159346 1351876 30.23 0.88 0.12 
1999  1275220 208816 1483836 9.76 0.86 0.14 
2000  1474321 253685 1728006 16.46 0.85 0.15 
2001  1782691 376398 2159089 24.95 0.83 0.17 
2002  2563693 449908 3013601 39.58 0.85 0.15 
2003  1878486.1 1019703 12837080 325.97 0.15 0.08 
2004  7162945 2985681 15324220 19.37 0.47 0.19 
2005  9112837 2286288 6976940 (54.47) 1.31 0.33 
2006  10968099 4491961 15460060 121.59 0.71 0.29 
2007  14231700 7489467 21721167 40.5 0.66 0.34 
2008  18492502 9697432 28189934 29.78 0.66 0.34 
2009  21775679 15524351 37300030 32.32 0.58 0.42 
2010  24342192 27401297 51743489 38.72 0.47 0.53 
2011  28287361 34186568 62473929 20.74 0.45 0.55 
2012  30593647 33142224 63735871 2.02 0.48 0.52 
2013  34995453 38835511 73830964 15.84 0.47 0.53 
2014  36071593 36620855 72692448 (1.54) 0.5 0.5 
2015  34855256 30580169 65435425 (9.98) 0.53 0.47 
2016  42075230 28657797 70733027 8.1 0.59 0.41 
2017  31422104 29499844 59961028 (15.23) 0.52 0.49 

  ، سنوات مختلفة المجموعة ا/حصائية السنوية،  المصدر : البنك المركزي العراقي

  ) 1) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات الجدول (4،5،6العمود (
  *ا�قواس تشير الى اشارة السالب

  ال

) الى %16.46سجل عرض النقد زيادة بمعدل نمو سنوي من (فقد ) 2002 -  2000اما خ�ل المدة (

) وبمعدل  (1878486.1انخفض عرض النقود الى  فقد 2003) على التوالي ، اما في عام  39.58%(

ويعود سبب ا/نخفاض  2000)  مليون دينار عام   (1728006) بعد ما كان  3.83-نمو سنوي سالب (

على العراق وتدھور ا/وضاع السياسية وا/قتصادية ، اما بعد العدوان الث�ثي حرب  الى 2003في عام 

ستق�لية البنك المركزي والسياسة ا على وفقعاود عرض النقد ازدياده  2004وبداية عام  2003عام 

 2004) لسنة (94) وقانون المصارف العراقية  (56 ذي الرقمالنقدية المرسومة في قانون البنك المركزي 

ورفع حجم ا/حتياطيات ا/جنبية مقابل العملة المحلية من اجل الحفاظ على استقرار سعر صرف الدينار 

)  15324220الى  (   2004ية ، فقد  ارتفع عرض النقد عام العراقي مقابل سعر صرف العم�ت ا/جنب
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ويرجع سبب الزيادة 2013 )  واستمرت ھذه الزيادة حتى عام %19.37مليون دينار وبمعدل نمو سنوي (

) ،   34995453بلغت ا/ولى منھا (  اذالى ارتفاع كل من صافي العملة في التداول والودائع الجارية 

في عرض النقد  اَ ) سجلت انخفاض2014-2016) مليون دينار  اما المدة ( 38835511وا/خرى بلغت (

m1 وعام  65435425( الى 2015) وعام  72692448الى  (  2014انخفض عرض النقد عام  اذ (

%) ويعود سبب -99.89%) ، (- 9.98(%) ،  - 1.5) وبمعدل نمو سالب ( 70733( الى 2016

ا/نخفاض في ھذه المدة الى تدھور الحياة ا/قتصادية بسبب ا/زمة السياسية والحرب ضد داعش 

وتصدير النفط من قبل العصابات وانخفاض اسعار النفط وقلة ايرادات العراق  ا/رھابية على العراق 

منخفضة ادى الى تدھور الوضع  بأسعارع منتجاتھا ا/رھابية من خ�ل السيطرة على ا/بار النفطية وبي

) ارتفاعاً بمعدل نمو سنوي 2017-2016في عامي ( M1ا/قتصادي في العراق وسجل عرض النقد 

%) على التوالي بعد استقرار معد/ت صادرات النفط الخام فض�ً عن ا/رتفاع -15.23  -%  8.1(

  العالمية.  اtسواقبالنسبي في اسعاره 

  )1( الشكل

  )2017-1991تطور عرض النقد الضيق للمدة (

  

  )1المصدر : من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (

 2003لغاية عام  1991من عام  اَ توسعي اَ ) اتخذ اثر(m1) ان عرض النقد الضيق 1يوضح الشكل (  

بدا معدل النمو  2003) وبعد عام 1) من الجدول (4بمعد/ت نمو سنوية متزايدة موجبة كما في عمود (
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بلغ  1995اعلى معدل نمو سنوي له في عام   m1بالتذبذب بين ا/رتفاع وا/نخفاض وسجل 

  %) .-86.4بلغ ( 2006%) وادنى معدل له في عام 195.13(

  m2تطور عرض النقد الواسع  ثانيا :

( السيولة المحلية ) من المتغيرات ا/قتصادية المھمة لما لھا من اثر فعال في   m2يعد عرض النقد 

المؤشرات ا/قتصادية من التضخم، النمو ا/قتصادي و اسعار الفائدة و الموازنة العامة و ميزان 

تؤثر السيولة المحلية في ھذه المؤشرات  من خ�ل ا/رتفاع وا/نخفاض  اذالمدفوعات وسعر الصرف 

-2015الدراسة (  مدةخ�ل  m2بفعل ا/نشطة ا/قتصادية ، والجدول التالي يوضح تطور عرض النقد 

) وبمعد/ت نمو سنوية  1991-1995بالتزايد المستمر خ�ل  (  m2) يتسم عرض النقد الواسع 1991

وكانت نسبة  1995%) في عام 179.32حتى وصلت  الى ( 1991% ) عام  79.1 6عالية بدأت من (

) خ�ل 91.1) ، ( 86.3) ، (76) ، ( 77.2) ، (77.7في السيولة المحلية ، (   m1مساھمة عرض النقد 

 فقد  1996) ويعود سبب ھذه الزيادة الى ارتفاع معد/ت شبه النقد ، اما في عام  1995-1991المدة (

وسبب التراجع في معدل النمو ھو   1995%) مقارنة بعام 40.19( معدل النمو السنوي الى  ض انخف

 1997النقدي وتقليل ا/نفاق الحكومي وفي عام  لbصدارانعقاد اتفاقية التفاھم ووضع حد للتوسع المفرط 

) مليون دينار نتيجة ارتفاع شبه النقد وبمعدل نمو سنوي قدره  m1 )1242569 سجل عرض النقد 

) ازدادت السيولة   2002- 1998%) اما خ�ل المدة  ( 83التي بلغت ( M1%) وازياد نسبة  (14.6

وزيادة شبه النقد وبمعد/ت نمو سنوية متذبذبة بين ا/رتفاع   m1المحلية نتيجة ارتفاع عرض النقد 

%) وبعد استقرار واستمرار اتفاقية 19.2اذ بلغت نسبته ( 2000معدل نمو في عام  وا/نخفاض وبلغ اقل

  فض�ً عن زيادة ا/يرادات النفطية .  لWسعارنسبياً في المستوى العام  اَ النفط مقابل الغذاء مما وفر استقرار

 m1مساھمة %) وسبب ذلك ھو انخفاض  (3.8انخفض معدل النمو السنوي الى فقد   2003اما بعد عام 

بسبب انخفاض عرض النقد الضيق نتيجة لتدھور ا/وضاع ا/قتصادية في ا/قتصاد العراقي  ، اما عام 

) مليون دينار وبمعدل نمو  11498148واضحا بلغ ( اَ ارتفاع m2سجل عرض النقد فقد  2004

عملة خارج البنوك بسبب استق�لية البنك المركزي وازدياد ال m1% ) نتيجة ارتفاع عرض النقد 65.36(

  % ) .  88.2في السيولة المحلية (  m1وكانت نسبة مساھمة عرض النقد 
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  )2جدول (
  )2017-1991تطور عرض النقد الواسع للمدة (

  مليون دينار                                                                                     

 M1  السنة
1  

  شبه النقود
2  

m2  
3  

معدل النمو 
 M2السنوي
4  

1991  24670 7052 31722 / 
1992  43909 12920 56829 79.15 
1993  86430 27236 113666 100.01 
1994  238901 37954 276866 143.58 
1995  705064 68273 773337 179.32 
1996  960503 123669 1084172 40.19 
1997  1038097 204472 1242569 14.61 
1998  1351876 294364 1646240 32.49 
1999  1483836 373570 1857406 12.83 
2000  1728006 486066 2214072 19.2 
2001  2159089 678959 2838048 28.18 
2002  3013601 838640 3852241 35.74 
2003  2898189 1179819 6953420 80.5 
2004  10148626 1349522 11498148 65.36 
2005  11399125 3260225 14659350 27.49 
2006  15460060 5590189 21050249 43.6 
2007  21721167 5198829 26919996 27.88 
3008  28189934 6671993 34861927 29.5 
2009  37300030 8055259 45355289 30.1 
2010  51743489 8545678 60289167 32.93 
2011  62473929 9593380 72067309 19.54 
2012  63735871 11600257 75336128 4.54 
2013  73830964 13695621 87526585 16.18 
2014  72692448 17874482 90566930 3.47 
2015  65435425 17003287 82438712 (8.97) 
2016  70733027 17208826 84941853 3.04 
2017  61731948 12942449 72903478 (14.17) 

  العراقي ، المجموعة ا/حصائية السنوية ، سنوات مختلفةالمصدر : البنك المركزي 
  )2) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (3،4العمود (

  

) مليون دينار وبمعدل نمو سنوي                          (14659350الى   m2ارتفع عرض النقد فقد   2005عاماما في 

بالزيادة لغاية عام  m2% ) ، واستمر عرض النقد  77.7تسجل ( m1% ) وبنسبة مساھمة من  27.49( 

 ه ) مليون دينار بسبب زيادة عرض النقد الضيق وزيادة معد/ت شب (90566930فقد سجل  2014

) مليون  82438712بلغ  (  اَ شھدت السيولة المحلية انخفاضا ملحوظفقد )  ( 2015النقود ، اما في عام  

) مليون دينار ومعدل نمو 90566930( 2014مقارنة بعام )  %- 8.9ي سالب  (دينار  وبمعدل نمو سنو

%) وسبب ھذا ا/نخفاض يعود الى انخفاض اسعار  80.2(    m1% ) ونسبة مساھمة من  3.4سنوي  (

  m2) سجل عرض النقود 2017-2016النفط وانخفاض في صافي الموجودات ا/جنبية ،  وفي عامي   (
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واشباه النقود ويعد ا/رتفاع الملحوظ في ا/حتياطيات  m1نتيجة الزيادة في عرض النقود  اَ اثر توسعي

نسبة لزيادة ا/نفاق العسكري بسبب الحرب على الا/جنبية والبنك المركزي زيادة ا/نفاق الحكومي ب

  عصابات داعش ا/رھابية   . 

  )2شكل (
  تطور عرض النقد الواسع

  

  )2الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (المصدر : من اعداد 

ناتج من  m2ان ا/رتفاع في  اذ) 2017-1991) تطور عرض النقد الواسع للمدة (2يوضح الشكل (
نتيجة التوسع في العملة خارج البنوك وارتفاع الودائع الجارية ويمكن م�حظة ذلك من  m1الزيادة في 
  ) .3) العمود (2جدول ( كما في m2) الذي عكس اثرة في زيادة 1جدول (

  ثالثا : تحليل العوامل المؤثرة في السيولة 

  )2017-1991تحليل صافي ا�صول ا�جنبية للمدة(  -1
 في اَ توسعي اَ عد صافي ا/صول ا/جنبية من العوامل المؤثرة في عرض النقد وان الزيادة فيھا تمارس اثري

، ومن خ�ل البيانات التالية توضح ا/ھمية النسبية  فيھاعرض النقد فض� عن انخفاضھا له اثر انكماشي 

في  كان) ان صافي الموجودات ا/جنبية  3) يبين الجدول ( 2017-1991لمساھمة ھذه العوامل للمدة (

) مليون  25630(  1991 بلغت اعلى قيمة لھا عام  اذ)  1996 – 1991حالة توسع دائم خ�ل المدة (

)مليون وبمعد/ت نمو سنوية موجبة طيلة المدة المذكورة  991270(  1996عام  دينار واعلى قيمة له

استمرت الزيادة لكن بمعدل نمو فقد  1997اما عام  1996% )  0.15( و 1991% ) عام 0.08اع�ھا ( 

) بمعدل 1999 – 1998) مليون دينار وارتفعت خ�ل عامي  (101163%) بقيمة (-0.9سنوي سالب (

انخفض صافي الموجودات فقد  2000%) على التوالي ، اما عام 2.29 -% 0.35نمو سنوي موجب (

عامي     %) وارتفع خ�ل-0.98) مليون دينار وبمعدل نمو سنوي سالب (10802ا/جنبية الى (
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وبمعد/ت نمو سنوي  2002) في عام 66759الى (2001) في عام  25363) من (2001-2000(

انخفضت الموجودات ا/جنبية اي فقد  2003لي. اما عام %) على التوا1.63%) ،(1.35موجب (

بين الحصار على العراق و  ) مليون دينار ويعد ھذا فاص�ً -1465349اصبحت ذات قيمة سالبة (

ع رجعت قيمة صافي الموجودات ا/جنبية الى ا/رتفافقد ا 2003ا/حت�ل ا/مريكي للعراق اما بعد عام 

) مليون دينار مما ادى الى ارتفاع عرض النقود وسبب ذلك 3447443قد وصلت الى (و 2004منذ عام 

ھو ا/عتماد على تصدير النفط الى الخارج واستق�لية البنك المركزي و قانون المصارف العراقية 

  وانفصاله عن القرارات الحكومية اي اصبح جھة مستقلة في سياستھا .

  )3جدول (
  ) 2017-1991تطور صافي الموجودات ا�جنبية للمدة (

  مليون دينار                                                                                    

  ، سنوات مختلفة المجموعة ا/حصائية السنوية،  المصدر : البنك المركزي العراقي

  )3احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات جدول () من 2العمود (

  صافي الموجودات ا/جنبية السنة
1 

  معدل النمو السنوي
2 

1991 25630 / 
1992 27553 0.08 
1993 31567 0.15 
1994 47012 0.49 
1995 60134 0.28 
1996 991270 15.48 
1997 101163 (0.90 
1998 137015 0.35 
1999 450169 2.29 
2000 10802 (0.98) 
2001 25363 1.35 
2002 66759 1.63 
2003 -1465349 (22.95) 
2004 3447443 (3.35) 
2005 2583789 (0.25) 
2006 14478180 4.6 
2007 43374860 2 
2008 66041021 0.52 
2009 62142941 (0.06) 
2010 68115947 0.1 
2011 79045754 0.16 
2012 93883760 0.19 
2013 109108413 0.16 
2014 101201863 (0.07) 
2015 78507151 (0.24) 
2016  06577 (0.17) 
2017 0.68543 (1) 
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 2005) مليون دينار عام 2583789كان اقلھا ( اَ توسعي اَ ) اخذت القيم اثر2008 -2005وخ�ل المدة (

،  -0.25كانت متذبذبة  (فاما معد/ت النمو السنوية  2008) مليون دينار في عام 66041021واع�ھا (

)وبمعدل نمو 62142941انخفضت القيمة الى (فقد  2009، اما في عام ) على التوالي  0. 52، 2، 4.6

) سجلت ھذه ا/عوام ارتفاع صافي الموجودات 2013-2010)،اما في المدة (-0.06سنوي سالب (

) 75.61الى(  2010وصل معدل سعر برميل النفط عام  اذا/جنبية نتيجة ارتفاع ا/يرادات النفطية 

فض�ً عن ازدياد معد/ت ا/نتاج  ات) دو/ر106معدل السعر الى ( وصل 2013وفي عام  اَ دو/ر

جديدة للموانئ العراقية  ، اما خ�ل المدة  /ت التراخيص فض�ً عن بناء مصافٍ والتصدير نسبة لجو

بمعد/ت نمو سنوي ادنى من ا/عوام  اَ انكماشي اَ سجل صافي الموجودات ا/جنبية اثرفقد ) 2014-2017(

سجل  اذھا انخفاض اسعار النفط اجع ا/يرادات النفطية التي اتبع/نخفاض ھو تراوسبب ھذا  التي سبقتھا

  .* على التوالي) 2017-2014للمدة () -1،  - 0.17، -0.24، -0.07ا/نخفاض ( 

  )3شكل (
  تطور صافي الموجودات ا�جنبية

  

  )3المصدر: من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات الجدول (

) ان ارتفاع صافي الموجودات ا/جنبية سببه يرجع الى ارتفاع ا/يرادات النفطية لكن 3شكل (يوضح 

معد/تھا اخذت اتجاه التذبذب كون العراق احادي الجانب واعتماده الكلي على النفط وان اسعار النفط 

 ً�عن متغيرات تحدد في السوق العالمية وھو متغير خارجي مرتبط بالنمو في ا/قتصاد العالمي فض

  .  اقتصادية وسياسية اخرى

                                                           

  .ا/قتصادي السنوي لسنوات مختلفة التقرير  *
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  )  2017-1991تحليل ا�ئتمان المحلي للمدة ( )2

يعد ا/ئتمان المحلي من العوامل المؤثرة والمھمة في عرض النقد وھو يمثل ا/ئتمان الكلي المقدم الى 

صافي ا/ئتمان  فيمنه ودائع الحكومة لدى الجھاز المصرفي ثم تغيير اي منھما يؤثر  ةالحكومة مطروح

  ) . 2017-1991في عرض النقد للمدة ( اَ الحكومي ومن خ�ل البيانات ن�حظ ان ل�ئتمان اثر

خ�ل  اَ توسعي اَ يبين ان الناتج المحلي ا/جمالي ياخذ مسار اذ) واقع ا/ئتمان المحلي 4و يوضح الجدول ( 

تتزايد بشكل ملحوظ وبمعدل نمو  ) معد/ت مرتفعة1998-1991( سجل خ�ل المدة  اذعقد التسعينات 

% ) على                                                               -0.57 -%0.15-% 3.63-% 0.73-% 0.6-%  0.11-% - 0.21(  بسنوي موج

م التوالي وترجع ھذه الزيادة الى التوسع الذي يحصل في ا/ئتمان الممنوح للقطاع العام والخاص ، اما عا

) مليون دينار نتيجة 1257263%) بلغ  (-0.18سجل معدل النمو  السنوي ل�ئتمان المحلي (فقد  1999

  .ا/نخفاض في ا/ئتمان الممنوح للقطاع العام 

ومعد/ت نمو سنوية موجبة لكن ا/ثر  اَ توسعي اَ ) سجل معدل ا/ئتمان اثر2007-2000وفي المدة (

انخفض  2008نوح للقطاع الخاص اكثر مما ھو للقطاع العام وفي عام التوسعي ا/كبر كان ل�ئتمان المم

ي ف والسبب) مليون دينار 11360846%) وبمقدار (-0.02معدل النمو ل�ئتمان المحلي ووصل الى  (

القروض ، اما  على الفائدة اسعار رفع خ�ل من كماشيةان نقدية سياسة المركزي البنك اتباع الى يعود لكذ

) مليون دينار بسبب منح السلف والقروض 12658193ارتفع ا/ئتمان المحلي الى (فقد  2009في عام 

ديد وبعدھا حساب خصم التس خرأالحساب الجاري ثم الديون المتالسكنية وا/ستھ�كية فض� عن 

  تالكمبيا/
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  )4جدول (
  )2017-1991تطور ا�ئتمان المحلي في العراق للمدة (

  مليون دينار

 السنة
ديون على القطاع 

  الخاص
1 

معدل النمو 
  السنوي%

2 

ديون على 
  القطاع الحكومي

3 

معدل النمو 
  السنوي%

4 

مجموع 
ا/ئتمان 
  المحلي
5 

معدل النمو 
  السنوي %

6  
 

1991 17829 / 31922 / 49751 / 
1992 24579 0.38 35769 0.12 60348 0.21 
1993 23679 (0.04) 43216 0.21 66895 0.11 
1994 60123 1.54 46701 0.08 106824 0.6 
1995 85701 0.43 99034 1.12 184735 0.73 
1996 665189 6.76 190318 0.92 855507 3.63 
1997 601443 (0.1) 380169 1 981612 0.15 
1998 889104 0.48 653109 0.72 1542213 0.57 
1999 799133 (0.10 458130 (0.3) 1257263 (0.18) 
2000 176992 (0.78) 2730973 4.96 2907965 1.31 
2001 238937 0.35 3719011 0.36 3957948 0.36 
2002 312257 0.31 5155187 0.39 5467444 0.38 
2003 605270 0.94 5556130 0.08 6161400 0.13 
2004 810603 0.34 5732338 0.03 6542941 0.06 
2005 1581696 0.95 6381243 0.11 7962939 0.22 
2006 2640453 0.67 7535417 0.18 10175870 0.28 
2007 3442425 0.3 8180989 0.09 11623414 0.14 
2008 4553683 0.32 6807163 (0.17) 11360846 (0.02) 
2009 5290727 0.16 7367466 0.08 12658193 0.11 
2010 9413153 0.78 12278004 0.67 21691157 0.71 
2011 13003188 0.38 15280982 0.24 28284170 0.3 
2012 20770625 0.6 14750252 (0.03) 35520877 0.26 
2013 23574328 0.13 11855657 (0.2) 35429985 0 
2014 25755358 0.08 15896085 0.34 41370077 0.17 
2015 25872785 0.04 28412902 0.79 54857059 0.33 
2016 26616637 0.01 40788242 0.44 67404879 0.23 
2017  27283588 0.03 16457240 (0.6) 43740828 (0.35) 

  ، سنوات مختلفة المجموعة ا/حصائية السنوية،  المصدر : البنك المركزي العراقي

  )4بيانات الجدول ( على ) من احتساب الباحثة با/عتماد2،4،5العمود (
  

) بسبب الزيادة في ا/ئتمان الممنوح ( 71.3%سجل /ئتمان المحلي اعلى معدل له بلغ  2010وفي عام 

ارتفع معدل ا/ئتمان نتيجة ا/رتفاع في فقد ) 2013- 2011للقطاع الخاص والعام ، اما خ�ل ا/عوام (

                لمدة  %) على التوالي ، اما ا0.13 –% 0.6 –% 0.38ا/تمان الممنوح للقطاع الخاص  (

ارتفع معدل ا/ئتمان المحلي نتيجة التوسع في ا/ئتمان الممنوح للقطاع العام فض� فقد ) 2016- 2012(

حصل انخفاض طفيف في معدل ا/ئتمان فقد  2017عن السلف والقروض الممنوحة للموظفين  , اما عام 
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%) بعد ما كان -0.35وي سالب قدرة () مليون دينار وبمعدل نمو سن43740828المحلي وصل الى (

  . 2016%) عام 0.23(

  )4شكل (
  تطور ا�ئتمان المحلي

  

  )4المصدر: من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (

اذ  )2017-1991(يوضح الشكل البياني  تطور ا/ئتمان معد/ت النمو ل�ئتمان المحلي في العراق للمدة 

%) عام 4.96بلغ ( اَ معدل نمو سنوي) سجل 2017-1991ومي خ�ل المدة (تبين ان ديون القطاع الحك

سجلت اقل  فقد %) ، اما ديون القطاع الخاص-0.17اذ سجل ( 2008واقل معدل نمو له عام  2000

%) ، اما 0.95سجل بنسبة ( 2005واعلى معدل نمو في عام  2000) في عام %0.78-معدل نمو لھا (

سجل  2010القطاع الحكومي والخاص فقد سجل اعلى معدل نمو لھا في عام  ا/ئتمان الكلي فھو مجموع

  %) . 0.35-( بلغ بنسبة   2017%) اما ادنى معدل نمو سجل في عام 0.71بنسبة (

  فقرة موازنة البنك المركزي ) ( صافي البنود ا�خرى )3

ا/رتفاع وا/نخفاض لمدة ھم في تغير عرض النقد من خ�ل من العوامل التي تس *تعد البنود ا/خرى
- 1991خ�ل ( اَ توسعي اَ اثر اَ ) ان صافي البنود ا/خرى متخذ5) يبين الجدول (2017-1991الدراسة (
) 123839) مليون دينار واعلى قيمة لھا (1991عام (مليون دينار ) 95837) بمعدل اع�ه (1994

%) ثم بعد ذلك 0.34) وكان (1993) وسجل اعلى معدل تغير سنوي له عام (1994مليون دينار عام (
%) -0.17) الى (1995%) عام (-0.27) مليون دينار بمعدل تغير سنوي سالب  ( 90807انخفض الى (

                                                           

  يقصد بصافي البنود ا/خرى حساب راس المال وا/حتياطي مضاف الية لبنود ا/خرى *
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) مليون دينار عام 138941واصل ارتفاعه من ( فقد ) 1998-1997( في عام ) ، اما1996عام (
%) على التوالي 0.7 -% 0.84) وبمعدل تغير سنوي موجب ( 1998) عام (0149253) الى 1997(

    كان %)بعد ما-1.85لبنود ا/خرى الى () انخفض معدل التغير السنوي لصافي ا2000وفي عام (
  .1999%) عام-0.63(

%) -32.25-% -1.07-% - 32.77( ) انخفض صافي البنود ا/خرى الى 2003-2001وفي السنوات  (
لموازنة البنك نكماشي في راس المال وا/حتياطي سبب ھذا ا/نخفاض الى ا/ثر ا/ زاعلى التوالي ويع

  %) على التوالي.  0.44- %  2.91سجلت معد/ت موجبة ( فقد )2005-2004(  االمركزي ، اما عام

  )5دول(ج
  ) 2017-1991تطور صافي البنود ا�خرى في موازنة البنك المركزي للمدة(

  مليون دينار

 السنة
حساب راس المال 

  وا/حتياطي
1 

النمو معدل 
  السنوي%

2 

صافي ا/صول 
  ا/خرى
3  

معدل النمو 
  السنوي %

4 

  المجموع
5 

معدل النمو 
  السنوي%

6 

1991 50929 / 44908 / 95837 / 
1992 10254 (0.8) 60176 0.34 70430 (0.27) 
1993 37105 2.62 57401 (0.05) 94506 0.34 
1994 90228 1.43 33611 (0.41) 123839 0.31 
1995 57102 (0.37) 33705 0 90807 (0.27) 
1996 21068 (0.63) 54301 0.61 75369 (0.17) 
1997 79104 2.75 59837 0.1 138941 0.84 
1998 88918 0.12 60335 0.01 149253 0.07 
1999 10168 (0.89) 45601 (0.24) 55769 (0.63) 
2000 -173866 (18.1) 126479 1.77 (47387) (1.85) 
2001 -226210 0.3 1731578 12.69 1505368 (32.77) 
2002 -290677 0.28 191881 (0.89) (98796) (1.07) 
2003 -401667 0.38 3488801 17.18 3087134 (32.25) 
2004 219278 (1.55) 11842491 2.39 12061769 2.91 
2005 2608599 10.9 14782290 0.25 17390889 0.44 
2006 -524263 (1.2) (5465853) (1.37) (5990116) (1.34) 
2007 -11633327 21.19 2969332 (1.54) (8663995) 0.45 
2008 -5921709 (0.49) (6909019) (3.33) (12830728) 0.48 
2009 -6726178 0.14 877165 (1.13) (5849013) (0.54) 
2010 -6456665 (0.04) (2075540) (3.37) (8532205) 0.46 
2011 -9438655 0.46 1633035 (1.79) (7805620) (0.09) 
2012 -14379095 0.52 (1696274) (2.04) (16075369) 1.06 
2013 -19497202 0.36 (1037030)  (0.39) (20534232) 0.28 
2014 -19732212 0.01 5046654 (5.87) (14685558) (0.28) 
2015 -20080809 0.02 4301834 (0.15) (15778975) 0.07 
2016 -22878156 0.14 6928439 0.61 (15949717) 0.01 
2017 -26519101 0.16 8937590 0.29 (17581511) 0.1 

  ، سنوات مختلفة المجموعة ا/حصائية السنوية،  المصدر : البنك المركزي العراقي

  )5جدول (ال) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات  2،4،5،6العمود (
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سالبة وبشكل واضح وبمعد/ت نمو  اَ ) قيم2017-2006صافي البنود ا/خرى خ�ل المدة ( وقد سجل

%)   ويعود -1.34( بلغ بنسبة 2006اقلھا في عام و 2012%) عام 1.06( اع�ھا بلغ ةسنوية متذبذب

ية سبب ذلك الى ا/زمة العالمية التي ادت الى انخفاض اسعار النفط الذي انعكس في ا/يرادات النفط

المتأتية من صادرات النفط الخام وزيادة ا/ستيرادات الخارجية فض� عن توسع ا/نفاق الحكومي بشكل 

  كبير يفوق امكانات القطاعات ا/قتصادية .

  )5شكل (
  تطور صافي البنود ا�خرى

  

  )5المصدر : من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (                        

خ�ل  اَ ) ثم تذبذب2000-1991في صافي البنود ا/خرى خ�ل المدة (  اَ ) استقرار5الشكل البياني (ويبين 

  ) بسبب التذبذب في اسعار النفط ومعد/ت تصديره .2017-2002المدة   ( 
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  المبحث الثاني

  )2017-1991تحليل واقع الاستقرار الاقتصادي ومؤشراته للمدة (

  )2017-1991الناتج المحلي ا�جمالي للمدة(تحليل واقع   -او� : 

يمثل الناتج المحلي ا/جمالي تلخيص النشاطات ا/قتصادية التي يقوم بھا المجتمع خ�ل مدة معينة غالبا 

تكون سنة وما تحصل علية عناصر ا/نتاج من عوائد نتيجة مساھمتھا في ا/نتاج المحلي لذلك يعد الناتج 

يمكن استخدامه في بيان تطور ونمو في اقتصاد دولة ما   اَ مھم اَ قتصاديا اَ المحلي ا/جمالي مؤشر

                                  ھات ا/قتصاد الحالةللتحلي�ت ا/قتصادية ووضع الخطط والسياسات ومعرفة توج

اھم مؤشرات ا/داء ا/قتصادي للبلد ومن المعايير ا/كثر  GDP) ، لذلك فان  6:  2016، ( السلمان

من سلع وخدمات وكذلك معرفة مواطن القوة والضعف والخلل في الھيكل  كافة شمولية لقياس انتاج الدولة

) نستعرض واقع الناتج 6) ومن خ�ل الجدول ( 9: 2017ا/قتصادي ومن ثم امكانية معالجته ( الشرع ،

الثابتة انخفض  اtسعارلعراق ، توضح النتائج في الجدول ان الناتج المحلي ا/جمالي بالمحلي ا/جمالي ل

) ارتفع الناتج  1994- 1992) مليون دينار عراقي وفي المدة   ( 7135ووصل الى ( 1991في عام 

اخذ الناتج 1995 ) مليون دينار عراقي على التوالي ، وفي عام 12703،   13318، 8964المحلي الى (

%) - 18.3) مليون دينار عراقي وبمعدل سنوي سالب (10377لمحلي ا/جمالي بالتراجع حتى بلغ (ا

وسبب ھذا التراجع يعود الى شحة الخزين من مستلزمات ا/نتاج وا/دوية ا/حتياطية فض� عن العقوبات 

في للناتج ، اما المكون ا/ساسي  يعدا/قتصادية التي فرضت على العراق ومنعته من تصدير النفط الذي 

تمكن العراق من  اذتم توقيع مذكرة التفاھم مع ا/مم المتحدة ( النفط مقابل الغذاء والدواء ) فقد  1996عام 

الى ان 1997الناتج المحلي ا/جمالي منذ عام  علىالتحرر من التقييد في تصدير النفط واثر ذلك ايجابيا 

%) ، وفي 39.3-( سالبوبمعدل نمو سنوي انخفض  1999) مليون دينار عام  21562(      وصل الى

  %)  . 96.45(   ليون دينار وبمعدل نمو سنوي سالب) م(480000الناتج المحلي الى  رتفعا2000 عام 
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  )6جدول (
  )2017-1991الجارية والثابتة للمدة( اTسعارتطور الناتج المحلي ا�جمالي ب

 مليون دينار                                                                         

 السنة
 اtسعارالناتج المحلي ا/جمالي ب

  الجارية
1  

  %معدل النمو السنوي
2  

الناتج المحلي ا/جمالي 
  الثابتة اtسعارب

3  

 % معدل النمو السنوي
4  

 
1991 21313 /  7135 / 

1992 56814 166.6 8964 25.63 
1993 140518 147.33 13318 48.57 
1994 703821 400.88 12703 (4.62) 
1995 2252264 220.5 10377 (18.31) 
1996 2556307  13.49 15528 49.64 
1997 3286925 28.58 26342 69.64 
1998 4653524 41.58 35525 34.86 
1999 6607664 41.9 21562 (39.3) 
2000 502136990 (24.01) 42358 96.45 
2001 419451138 (16.47) 25689 (39.35) 
2002 41022927 (90.22) 40344 57.05 
2003 29585788 (27.88) 26990  (33.1) 
2004 47959000 62.1 41607 54.16 
2005 61673489 28.6 43000 3.35 
2006 95587954 54.99 48000 11.63 
2007 111455813 16.6 48000 0 
2008 1570260610 40.89 51716 7.74 
2009 130642187 (16.8) 54721 5.81 
2010 167093204 27.9 57925.9 5.86 
2011 211309950 26.46 62896.9  8.58 
2012 254225490.7 16.98 70201.3 11.61 
2013 267395614 6.15 73158 4.21 
2014 266420384.5 (2.62) 177450742 (7.4) 
2015 199715699.9 (21.1) 182051372 2.59 
2016 203869832.2 (0.02) 199476600 9.57 
2017 255995179.1 0.26 201528215 1.03 

  المصدر: البنك المركزي العراقي ، المجموعة ا/حصائية لسنوات مختلفة

  )6) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (2،4العمود (

) مليون 419451138(الىالجارية الى ان وصل  اtسعارانخفض الناتج المحلي ا/جمالي ب2001وفي عام 

) مليون 29586000%) واستمر بالتراجع الى ان وصل الى (-16.47دينار وكان معدل ا/نخفاض (

بسبب الظروف السياسية التي مر بھا العراق  2003%) عام - (27.88الب دينار ومعدل نمو سنوي س

خ�ل الحرب وتدني العملة المحلية امام العم�ت ا/جنبية وزيادة النفقات العسكرية وتدھور التجارة 

ارتفع الناتج المحلي ا/جمالي لكن فقد ) 2007- 2004(  �ل المدةالخارجية وارتفاع نسبة البطالة ، اما خ

 ىويعود ذلك ال الترتيب%) على  16.5% ،  99.9% ،28.6% ، 62.1( بمعد/ت نمو سنوية متذبذبة 
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فقد   2008عام في ، اما  2007انخفاض اسعار النفط في ا/سواق العالمية نتيجة ل�زمة المالية بعد عام 

) مليون دينار عراقي وبمعدل نمو 157026061.6لى (ارتفع الناتج المحلي ا/جمالي الى ان وصل ا

%) ويرجع سبب ذلك الى ارتفاع اسعار النفط وتحسن الوضع ا/مني وارتفاع 40.89موجب سجل (

 2009 قطاع النفط وارتفاع الصادرات النفطية ، وكان عام  وباtخصمعد/ت النمو لمختلف القطاعات 

بسبب تراجع اسعار النفط  2009%) عام - 16.8(  الىتراجع معدل النمو السنوي  اذ 2008انعكاس لعام 

) 2013- 2010نتيجة ا/ثار السلبية ل�زمة المالية العالمية وانخفاض الصادرات النفطية ، وفي المدة (

% ، 16.98%، 34.09،  24.05%سجل الناتج المحلي ا/جمالي ارتفاعا لكن بمعد/ت نمو متذبذبة ( 

صادرات النفط  تذبذب% ) على التوالي وعلى الرغم من انھا موجبة نجد ان سبب التذبذب يعود الى 7.62

انخفض الناتج فقد )  2015 - 2014عامي ( في اسعار النفط من جھة اخرى ، اما  وتذبذبمن جھة 

ار ) مليون دين 207876191.8) الى   ( 266420384.5الجارية من  (  اtسعارالمحلي ا/جمالي ب

) على التوالي ويعود ھذا التقلب في  - 21.1،  - 2.62معد/ت نمو سنوية سالبة ( بعراقي على التوالي و

الثابتة فض�  اtسعارالجارية نتيجة التقلبات في الناتج المحلي ا/جمالي ب اtسعارالناتج المحلي ا/جمالي ب

صناعة بعد احت�ل داعش لمناطق عن ما تتعرض له بعض القطاعات ا/قتصادية وبخاصة الزراعة وال

واسعة في العراق والدمار الذي لحق بھذه القطاعات وكذلك سيطرته على ابار نفطية متعددة وكان ابرزھا 

  بار نفط عكاز وباي حسن وغيرھا  .ا

  )6شكل(

  الجارية والثابتة اTسعارتطور الناتج المحلي ا�جمالي ب

  

  )6على بيانات جدول (المصدر : من اعداد الباحثة با/عتماد 
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الجارية والثابتة  اtسعار) مدى التذبذب الذي لحق بالناتج المحلي ا/جمالي ب6ويوضح الشكل البياني (

نتيجة التذبذب في المساھمة النسبية للقطاعات ا/قتصادية في تكوينة وبخاصة في قطاع النفط والصناعات 

  ) .2017-1991ا/ستخراجية خ�ل مدة الدراسة (

  )2017-1991تحليل واقع سعر صرف الدينار العراقي للمدة( - ثانيا : 

يعد البنك المركزي ھو السلطة النقدية التي تسيطر على تقلبات اسعار الصرف للدينار العراقي في السوق 

داخلية وخارجية ، تتمثل ا/سباب  tسبابالموازية الذي شھد تطورا خطيرا خ�ل عقد التسعينات 

عقوبات ا/قتصادية التي ادت الى فقدان العراق الى مورد مھم للنقد ا/جنبي وذلك من خ�ل الخارجية بال

تتمثل بتنامي عرض العملة فتجميدھا وحرمان تلك ا/موال من الفوائد المستحقة لھا ، اما العوامل الداخلية 

الناتجة عن السياسة  العراقية بشكل كبير بسبب ا/صدار النقدي الواسع الناشئ عن التوسع في النفقات

بلغ سعر  اذالخاطئة للنظام السابق وھبوط معدل الناتج المحلي وتدھوره وانخفاض حجم ا/ستيرادات 

)  ي�حظ ان سعر الصرف في حالة  1999- 1991صرف الدينار العراقي امام الدو/ر خ�ل المدة    ( 

صادية واضطراب ا/وضاع ا/قتالنقدي  التوسع في ا/صدار بزيادة مستمرة في التسعينات بسب

-2002 اما في المدة(  ، على الوضع ا/قتصادي في العراقمن سلبيات  والسياسية لما خلفه الحصار

  للدو/ر ا/مريكي ، اما عام اَ ) دينار1939( متوسط سعر الصرف للسنوات الث�ث بلغفقد )  2000

شھد سلسلة من ا/جراءات على صعيد ا/وضاع النقدية والمصرفية فقد عادت المصارف الى فقد  2003

العمل بعد توقفھا بسبب العمليات العسكرية وتم اصدار عملة جديدة وصار ا/قتصاد ينعم بعملة موحدة 

ينار تلغي ا/زدواجية في العملة بين شمال العراق ووسطه وجنوبه وارتفعت قيمة الدو/ر مقابل الد

العمليات العسكرية تصاعدت  مدة) دينار عراقي للدو/ر وفي اثناء (3000العراقي ووصل الدو/ر الى 

معالم التغيير تظھر  بدأت) دينار عراقي للدو/ر وبعد انتھاء العمليات العسكرية 4000قيمة الدو/ر الى (

) دينار للدو/ر 1000 (ل الى اقل من اذ وص اَ مفاجئا وانتعاشا ملحوظ اَ على الدينار العراقي وشھدت تحسن

ويعود سبب ذلك الى استقرار الطلب على السلع من الحاجات ا/ساسية ، و الى حد كبير من عمليات 

المضاربة كما تم اصدار قوانين خاصة باستق�لية البنك المركزي وتم السماح للمصارف ا/جنبية بفتح 

الرامية  كافة ع بنوك خاصة فض�ً عن اتخاذ ا/جراءاتفروع لھا في العراق او الدخول في مشاركات م

الى رفع مستوى الجھاز المصرفي وتطوير نظام المدفوعات فض� عن ذلك عمد البنك المركزي على 

الدخول في عمليات بيع الدو/ر ا/مريكي للحفاظ على استقرار سعر صرف الدينار العراقي عند حدود 

  معينة مقابل الدو/ر ا/مريكي . 
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  ) 7جدول (
  )2017-1991تطور سعر صرف الدينار العراقي مقابل الدو�ر للمدة(

  دينار عراقي                                                                                             

  السنة
سعر صرف 
الدينار مقابل 

 الدو�ر
سعر الصرف  معدل التغيير %

الفرق بين  التغيير %معدل  الموازي
 السعرين

1991  10 / 10  0 

1992  21 1.1 21 1.1 0 

1993  74 2.52 74 2.52 0 

1994  458 5.19 458 5.19 0 

1995  1674 2.66 1674 2.66 0 

1996  1170 (0.3) 1170 (0.3) 0 

1997  1471 0.26 1471 0.26 0 

1998  1620 0.1 1620 0.1 0 

1999  1972 0.22 1972 0.22 0 

2000  1930 (0.02) 1930 (0.02) 0 

2001  1992 0.03 1929 0 63 

2002  1957 (0.02) 1957 0.01 0 

2003  1896 (0.03) 1936 (0.01) (40) 

2004  1453 (0.23) 1453 (0.25) 0 

2005  1469 0.01 1472 0.01 (3) 

2006  1467 0 1475 0 (8) 

2007  1255 (0.14) 1267 (0.14) (12) 

2008  1193 (0.05) 1203 (0.05) (10) 

2009  1170 (0.02) 1182 (0.02) (12) 

2010  1170 0 1186 0 (16) 

2011  1170 0 1196 0.01 (26) 

2012  1166 0 1233 0.03 (67) 

2013  1166 0 1232 0 (66) 

2014  1188 0.02 1214 (0.01) (26) 

2015  1190 0 1247 0.03 (57) 

2016  1190 0 1275 0.02 (85) 

2017 1190 0 1275 0 (85) 

   المصدر : البنك المركزي العراقي ،المجموعة ا/حصائية لسنوات مختلفة

  )7) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (2،4،5عمود (
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وضع ھذا القرار حيز التنفيذ في  اذاتخذ البنك المركزي قراره بتعويم اسعار الفائدة  31/1/2004وبتاريخ 

وسبب ذلك يعود الى قيام البنك  اَ ) دينار (1453الى  2004، ارتفع سعر الصرف في عام  2004/3/1

المركزي بتنظيم سوق علني لمزاد العملة بغية المحافظة على استقرار سعر الصرف وبما يحقق التوازن 

عر الصرف شھد س 2005) ، وفي عام  82:  2009بين عوامل الطلب والعرض على الدو/ر( الشدود ، 

الكميات المطلوبة  فيفي اسعار صرف الدو/ر تجاه الدينار في السوق المحلية مما اثر ذلك  اَ كبير اَ تذبذب

 ديناراَ  ) 1475ارتفع سعر الصرف الى (فقد  2006والمباعة في المزاد با/زدياد وا/نخفاض ، اما عام 

تجاه  2007صرف  للدو/ر انخفاضا في عام نتيجة للطلب المتزايد على الدو/ر ا/مريكي ، وشھد سعر ال

سجل سعر الصراف في  اذ%) 16.(5الدينار في ا/سواق المحلية وفي المزاد عن السنة السابقة بنسبة 

 2007/الدو/ر لعام  اَ ) دينار1267) دينار تجاه الدو/ر  ، والسوق الموازية (1255السوق المحلية (

ويعود سبب ذلك الى ان السياسة النقدية للبنك المركزي ھي تقوية ودعم سعر صرف الدينار العراقي تجاه 

الدو/ر والتقليل من التضخم الحالي ودفع عجلة النمو نحو التقدم وا/ستقرار في الوضع ا/مني على 

و/ر نتيجة السياسة النقدية شھد تحسن سعر صرف الدينار مقابل الدفقد    2008العموم في القطر ، اما في

انخفضت معد/ت اسعار الصرف للدو/ر اتجاه الدينار في ا/سواق  اذالتي يتبعھا البنك المركزي العراقي 

) دينار لكل (1170) معدل 2009%) عن السنة السابقة ، سجل سعر الصرف عام (5المحلية وبنسبة (

ارتفع سعر الصرف عام  اذالدو/ر ا/مريكي  دو/ر وشھد استقرارا في اسعار الصرف العراقي تجاه

%)عما كان علية في العام الذي سبقه نتيجة للسياسة التي اتبعھا البنك المركزي (2) بنسبة 2009(

باستخدام سعر الصرف كاداه لتحقيق ا/ستقرار في القيمة الخارجية للدينار العراقي ، وسجل سعر 

%) عما كان علية في (0.4بنسبة  اَ دو/ر وشھد ارتفاع ) دينار لكل(1186)معدل  2011الصرف عام (

استمر البنك المركزي في المحافظة على استقرار سعر صرف الدينار   2011العام السابق ، وفي عام 

قام البنك   2012) دينار لكل دو/ر ، وفي عام 1170العراقي اتجاه الدو/ر ا/مريكي عند سعر صرف (

) دينار (1166 الى ار مقابل الدو/ر بتخفيض سعره بواقع اربع دنانير ليصلالمركزي بتحسين قيمة الدين

) 1232بمعدل (  2013امام  الدو/ر الواحد ، وشھد سعر الصرف للدينار العراقي ارتفاعا في عام 

سبب ذلك الى قيام البنك المركزي باصدار  الكل دو/ر ويعز اَ ) دينار(1214) الى (2014 وانخفض عام 

جديدة لبيع وشراء العملة ا/جنبية والتي شدد البنك المركزي فيھا سياسته بفرض قيود جديدة على  تعليمات

المصارف كرد فعل للمخاوف بشان غسل ا/موال والتدفقات الخارجية غير القانونية للنقد ا/جنبي 

  والمرتبطة بزيادة الطلب على العملة ا/جنبية .

سعر الصرف للدينار العراقي على استقراره اتجاه الدو/ر ا/مريكي ) فقد حافظ 2017 - (2015اما المدة  

صرف الدينار العراقي تجاه الدو/ر في ھذا العام في السوق بلغ سعر  اذ) دينار لكل دو/ر (1190بسعر 
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ذلك الى تفاعل عوامل الطلب ا/عتيادي والطلب الناتج  الكل دو/ر امريكي ويعز اَ ) دينار1247المحلية (

عن التوقع او المضاربة ا/مر الذي انعكس في تزايد الفجوة بين سعر الصرف الرسمي وسعر صرف 

  السوق . 

  )7شكل (
  تطور سعر الصرف

  

  )7جدول (الالمصدر :  من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات 

التذبذب الذي حصل في سعر صرف الدينار العراقي خ�ل المدة              ) 7ويوضح الشكل البياني (

) من خ�ل ا/جراءات والسياسات التي 2017-2008) وتم ا/ستقرار النسبي خ�ل المدة (1991-1996(

وتخفيض  اtسعاراستقرار سعر صرف الدينار العراقي واستقرار  باستھدافاتبعھا البنك المركزي 

  . معد/ت التضخم

  )2017- 1991تحليل واقع الموازنة العامة في العراق للمدة ( - ثالثا : 

 المشك�تتعد مشكلة عجز الموازنة العامة على المستوى العالمي وليس فقط على العراق من اھم 
ا/قتصادية ويعود سبب ذلك الى ا/ثر التوسعي في ا/نفاق ل�قتصاد العراقي وتراجع نمو ا/يرادات 
العامة وعدم قدرتھا على تغطية اجمالي النفقات بسبب الحروب والعقوبات الدولية وانخفاض ا/يرادات 

نسبة العجز خ�ل المدة    مكونات الموازنة العامة تبين انان ) الى 8النفطية  ، تشير بيانات الجدول (
) مليون دينا رو في عام 583798الى (1991 ) مليون دينار في عام  13269) ارتفع من  ( 1995-1991(

ان ) ويرجع سبب ھذا ا/خت�ل في الموازنة العامة ھو 246.36ارتفع النمو السنوي للنفقات ( 1995
%) فض� عن عمليات اعادة 55.4 ( اعي وتخصيصات الدعم التي شكلتالزر لbنتاجالتخصيصات 

 تالمنشآيعتمد بشكل كبير على ارباح فا/عمار وتخصيصات البرامج الخاصة ، اما ھيكل ا/يرادات 
ا/قتصادية واغلبھا ناجم عن ارباح الجھاز المصرفي نتيجة ا/ستثمار في حوا/ت الخزينة ، اما العجز 

)  69586الى(  1996) مليون دينار في عام 364529انخفض من ( فقد )  1996-2002خ�ل المدة (
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%) في  58.18وسبب ذلك يعود الى ا/نخفاض في معدل نمو النفقات الذي وصل الى ( 2002في عام 
 1995ويعود ھذا التغير في الموازنة العامة الى ا/جراءات التي اتخذتھا الحكومة بعد عام  2002عام 

على مجا/ت معينة واجراءات تفعيل وزيادة حجم ا/يراد  هقتصارتقليل حجم ا/نفاق العام واالتي ادت الى 
وخاصة من الضرائب وادت القرارات المتعلقة بتطبيق مذكرة التفاھم دورا مھما في زيادة حجم ا/يراد 

%.) مليون دينار وبمعدل نمو 135.39بمعدل ( اَ بلغ عجز الموازنة ارتفاع  2003الجاري ، اما عام 
بسبب التوسع في تقديم الخدمات ا/جتماعية ونوعيتھا في الجوانب المختلفة ، اما %) 89.48للنفقات (

سجل عجز الموازنة العامة انخفاضا بسبب التراجع بالنمو السنوي فقد )  2007 – 2004خ�ل المدة (
  .  2007%) في عام  2.51للنفقات الذي وصل الى (

  )8جدول (
  )2017-1991تطور عجز الموازنة للمدة (

  مليون دينار                                                                                              

  السنة
  اجمالي النفقات

1  

اجمالي 
  ا/يرادات

2 

1/2  
3 

  العجز/الفائض
4 

معدل النمو 
  السنوي
5 

4/1  
6 

النمو 
السنوي 
  للنفقات
7 

النمو 
السنوي 
  ل�يرادات

8 
1991  17497 4228 0.24 -13269 / 75.83 / / 
1992  32883 5047 0.15 -27836 109.78 84.65 0.88 0.19 
1993  68954 8997 0.13 -59957 115.39 86.95 1.1 0.78 
1994  199442 25659 0.13 -173783 189.85 87.13 1.89 1.85 
1995  690784 106986 0.15 -583798 235.94 84.51 2.46 3.17 
1996  542543 178013 0.33 -364530 (37.56) 67.18 (0.21) 0.66 
1997  605802 410537 0.68 -195265 (46.43) 32.23 0.12 1.31 
1998  920501 520430 0.57 -400071 104.89 43.46 0.52 0.27 
1999  1033552 719065 0.7 -314487 (21.39) 30.42 0.12 0.38 
2000  1498700 1133034 0.76 -365666 16.27 24.39 0.45 0.58 
2001  2079727 1289246 0.62 -790481 116.18 38.01 0.39 0.14 
2002  869705 939291 1.08 69586 (108.8) 8.001 (0.58) (0.2)7 
2003  1982548 2146346 1.08 163798 135.39 36.26 1.28 1.29 
2004  32117491 32982739 1.03 865248 428.24 35.44 15.2 14.37 
2005  26375175 40502890 1.54 14127715 1532.79 22.1 (0.18) 0.23 
2006  38076795 49063361 1.29 10986566 (22.23) 31.9 0.44 0.21 
2007  39031232 54599451 1.4 15568219 41.7 39.88 0.03 0.11 
2008  59403375 80252182 1.35 20848807 33.92 35.09 0.52 0.47 
2009  52567025 55209353 1.05 2642328 (87.33) 50.26 (0.12) (0.31) 
2010  70134201 70178223 1 44022 (98.33) 62.76 0.33 0.27 
2011  78757666 108807392 1.38 30049726 68160.7 38.15 0.12 0.55 
2012  105139576 119817224 1.14 14677648 (51.16) 13.96 0.33 0.1 
2013  119127556 113840076 0.96 -5287480 (136.02) 44.38 0.13 (0.05) 
2014  113473517 105609846 0.93 -7863671 48.72 69.29 (0.05) (0.07) 
2015  82813611 72546345 0.88 -10267266 30.57 12.39 (0.27) (0.31) 
2016  73571003 53413446 0.73 20157551 (296.33) 0 (0.11) (0.26) 
2017  35919646 35411560 0.99 508086 (97.48) 0 (0.51) (0.34) 

  المصدر : البنك المركزي العراقي ، المجموعة ا/حصائية لسنوات مختلفة 

  )8) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (3،4،5،6عمود (

 2008في عام  دينارمليون )20848807ارتفع عجز الموازنة من (فقد  2009)-2008ما في عامي ( ا

      سبب ارتفاع نمو النفقات الىمليون دينار على التوالي ب 2009في عام  مليون دينار (2642328) الى 
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%) 85%)  وانخفاض العوائد الضريبية وا/عتماد على الواردات النفطية التي تشكل اكثر من (52.19( 

و التي انخفضت بشكل ملحوظ بسبب ا/زمة المالية العالمية وانخفاض اسعار النفط الخام ، اما في عام 

 اذ) مليون دينار عراقي بسبب التصاعد في ا/نفاق العام 44022ارتفع عجز الموازنة الى (فقد   2010

ريبية ، و انخفض عجز وانخفاض مساھمة ا/يرادات الض 2009) عن ما ھو علية في (%22ارتفع بنسبة 

%) (12.21نتيجة /نخفاض ا/نفاق العام الى 2011) مليون دو/ر في عام (30049726الموازنة الى 

سجلت الموازنة  2012%)، وفي عام  42.5بسبب انخفاض ا/نفاق الجاري وا/ستثماري بنسبة   ( 

%) 14.2عراقي وبنسبة(  ) مليون دينار14677648%) ليصل الى (3.2في الفائض بنسبة ( اَ انخفاض

وسبب ھذا التغير ھو نتيجة لزيادة النفقات العامة بنسبة تصل  2012من الناتج المحلي ا/جمالي في عام 

في  5287480-)وارتفع عجز الموازنة الى ( 2011%) في عام 12.21%) بعد ان كانت ((33.42الى 

فقد  2014عام في %) ، اما (4.1مليون دينار بسبب تراجع معدل النمو السنوي ل�يرادات الى 2013عام 

%) من الناتج المحلي ا/جمالي وسبب (8.4) مليون دينار عراقي  بنسبة 7863671بمعدل ( اَ سجل فائض

رت مؤشرات الموازنة اظھ 2015%) ، وفي عام (4.75ھذا الفائض ھو التراجع في النفقات العامة الى 

) مليون دينار عراقي ويرجع سبب ھذا العجز الى ا/نخفاض الكبير 7863671-العامة عجزا ماليا بنسبة (

  في ا/يرادات النفطية .

  )8شكل (
  تطور معد�ت فائض وعجز الموازنة

  

  )8المصدر: من اعداد الباحثة با�عتماد على بيانات جدول (
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) بسبب 2017-2004للعجز في الموازنة العامة ومن خ�ل المدة ( ا/ستقرار) 8ويوضح الشكل البياني (

زيادة النفقات العامة بشكل كبير يفوق ا/يرادات العامة التي تعاني من التذبذب بسبب ارتفاع وانخفاض 

  %) من مجمل ا/يرادات العامة .85اسعار النفط في ا/سواق العالمية التي شكلت اكثر من (

  حليل واقع اسعار الفائدة ت - رابعا : 

استخدم البنك المركزي سعر الفائدة كاداه مباشرة خ�ل عقد التسعينات  واستمر في تحديد اسعار الفائدة 

التي تتقاضاھا المصارف التجارية او التي تدفعھا المصارف او المؤسسات المالية ا/خرى الوسيطة ، 

على تطورات حالة ا/قتصاد التي اتصفت بالزيادة الكبيرة  بناءً وقام البنك المركزي بتغييرھا اكثر من مرة 

النظر في  بأعادهقام البنك المركزي  1998وفي عام  اtسعارفي السيولة وا/رتفاع الحاد في معدل 

تم فقد 2001 %) ، اما في عام 3+-(   تحريك اسعار الفائدة على جانبيھا الدائن والمدين وبھامش مرونة 

%) سنويا  وبقاء سعر الفائدة على الودائع ( 2تخفيض سعر الفائدة عن معد/ته على ا/ئتمان بنسبة 

باستثناء الودائع الثابتة لمدة سنتين بالنسبة نفسھا مع استمرار العمل بھامش المرونة ، ومن خ�ل 

 انطلب ا/ستثماري تبين الدراسات الخاصة بتقييم ھيكل اسعار الفائدة في زيادة حجم ا/دخارات او ال

سعر الفائدة له اثر محدود اذ ان الزيادة المتحققة في حجم ا/دخارات كانت بفعل عوامل اخرى في مقدمتھا 

تشكل الودائع الجارية بنسبة  اذارتفاع مستويات الدخول لبعض الشرائح ا/جتماعية والتحوطات ا/منية ، 

%) (59.7، اما ودائع التوفير فقد كانت نسبتھا  2002) في عام (M1%) من مجموع عرض النقد (14.9

تاثير  اذ%) من مجموع الودائع ، اما من (7.5من مجموع الودائع ، اما الودائع الثابتة فقد شكلت نسبة 

%) من مجموع (56.3شكلت القروض والسلف نسبة  2002ا/ئتمان فھو ضئيل ففي عام  فيسعر الفائدة 

قصيرة ا/جل النسبة ا/كبر منھا ، اما القروض طويلة ا/جل فلم تشكل حجم ا/ئتمان وشكلت القروض 

تتعلق في حالة عدم  tسباباي نسبة وھذا ما يعكس عزوف المستثمر عن طلب ھذا النوع من القروض 

فر البيئة امن الظروف المستقبلية وما يولده من ازمات على المستوى السياسي وا/قتصادي وعدم تو التأكد

ية المناسبة لنجاح ا/ستثمارات طويلة ا/جل والتوجه الى استثمارات قصيرة ا/جل ، ومن خ�ل ا/قتصاد

بالتقييد وضعف المرونة بسبب اتساع الفجوة  2002ھذا اتسمت السياسة النقدية للبنك المركزي خ�ل عام 

لجھاز المصرفي الى %) مما ادى الى لجوء ا18-10بين الفائدة المدفوعة والمستوفاة التي بلغت بحدود (

الحدود العليا عموما في حين ظلت الفائدة المدفوعة على ودائع  تأخذمنح ا/ئتمان على وفق معد/ت فائدة 

الجمھور تتسم بالھامش ا/قل دوما ا/مر الذي عمق من صفة عدم ا/ستقرار والركود جراء ضعف واقعية 

الفائدة بعد  tسعاراعتمدت السلطات النقدية ھيك� انكماشيا فقد  2003ھيكل اسعار الفائدة ، اما في عام 

السلبي للمرونة الذي لم يشجع على ا/دخار ويرجع سبب ذلك الى ارتفاع معد/ت التضخم  شالغاء الھام

  وعدم تحسن سعر الصرف للدينار العراقي .
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  )9جدول (
  )2017-1991تطور سعر الفائدة للمدة (

  نسبة مئوية %                                                                                                       

  اسعار الفائدة للبنك المركزي السنة

1991  /  
1992  /  
1993  /  
1994  /  
1995  /  
1996  /  
1997  /  
1998  /  
1999  /  
2000  /  
2001  /  
2002  /  
2003  /  
2004  6 

2005   7 

2006  16 

2007  20 

2008  15 

2009  8.83 

2010  6.25 

2011  6 

2012  6 

2013  6 

2014  6 

2015  6 

2016   4.33 

2017  4 

  المصدر : البنك المركزي العراقي ، المجموعة ا/حصائية لسنوات مختلفة
  )7،8،9*انظر الم�حق (

قرر مجلس ادارة البنك المركزي التحرير الكامل لسعر الفائدة على الودائع والقروض  2004وفي عام 

ويعد ذلك تحو/ جذريا في العمل المصرفي  كافة ا/دوات المالية ا/خرىووا/وراق المالية  توا/ئتمانا

الذي يعد الوسيلة في العراق للتحرك نحو تعزيز دور ا/شارات السعرية لمعد/ت الفائدة الدائنة والمدينة و

المثلى لتحقيق كفاءة عملية الوساطة المالية وازدياد المنافسة داخل النظام المصرفي ، ثم قرر البنك 

%) وتبعا لذلك فقد ارتفعت اسعار فائدة ا/ئتمان  7- %6من(  2005المركزي سعر الفائدة في عام 
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 للملجأ%)  10.5%) للثانوي ، ((10،  %) ل�ولي(9% وسجلت 1ا/خير بنسبة  والملجأا/ولي والثانوي 

) سنويا والودائع بالدو/ر ا/مريكي منح عليھا فائدة بنسبة (%4ا/خير وا/ستثمار الليلي فائدة بمعدل 

بفائدة  يوماَ 14 ) ول�ستثمار الليلي كذلك ، وقد تم قبول البنك المركزي منح فائدة  للودائع الثابتة لمدة (2%

) وكذلك قبول البنك المركزي ودائع بالدو/ر ا/مريكي (%7بفائدة   يوماَ )  (30) سنويا و(6%

%) سنويا ،( التقرير ا/قتصادي (3.25بفائدة  يوماَ  90) سنويا و(%3بفائدة  يوماَ  30 )واستثمارھا لمدة( 

             على ودائع التوفير بنسبة  2007عر الفائدة من العام س)، وفي حين كان 14-15: 2003السنوي 

%) اما على (0.48اي بزيادة قدرھا  2007%) في النصف الثاني لعام 9.68%) وارتفع الى (9.20( 

%) في النصف الثاني اي 11.96%) ارتفع الى( 11.51كان معدل الفائدة (فالودائع الثابتة للنصف ا/ول 

%) 16.55حددت اسعار الفائدة ل�ئتمان المصرفي بنسبة ( نفسه العام%) وفي 0.45بزيادة قدرھا (

  . 15-16) :  2005للنصف ا/ول (التقرير ا/قتصادي السنوي  

  

بتخفيض سعر الفائدة اربع مرات خ�ل النصف ا/ول والثاني  2008في حين قام البنك المركزي في عام 

من اذار  ابتداءً % 17الى  2008باط من ش ابتداءً % سنويا 19% الى 20خفض السعر من  اذ 2008لعام 

من  ابتداءً % 15% الى 16، ومن   2008% من تموز في عام 16ومن ثم تم تخفيض سعر الفائدة الى 

وتبعا لھذا انخفضت اسعار فوائد ا/ئتمان وايداعات المصارف بالدينار لدى 2008 تشرين الثاني في عام 

ھذا البنك خمسة نقاط ، اما اسعار الفائدة على  ايداعات المصارف بالدو/ر ا/مريكي فقد خفضت لتصبح 

 90% ل�ستثمار لمدة 2.50% الى 3ومن  يوماَ   30% ل�ستثمار لمدة 2.25% الى 2.75% بد/ من 2

% الى 15قام البنك المركزي بتخفيض سعر الفائدة من   2009، اما في عام 2008من ايار  ابتداءً  يوماَ 

كان  اذ2008 نقطة عن اعلى سعر له كان في عام  ةعشر وبھذا فقد خفض سعر الفائدة ث�ث % سنويا7

ما يقارب  2009%وكما بلغت الفوائد المدفوعة من قبل البنك المركزي على ايداعات المصارف لعام 20

) مليار دينار  للقطاع ا/ھلي ، اما (83)  مليار دينار للقطاع الحكومي و (184) مليار دينار منھا (297

السياسة النقدية التي اتبعھا البنك المركزي العراقي لتحقيق ا/ستقرار النقدي  tھداف استناداً 2010في عام 

ط ا/ئتماني لدى الجھاز المصرفي لغرض تمويل وزيادة معد/ت النمو ا/قتصادي من خ�ل تحفيز النشا

% ، اما اسعار 6% الى 7واحدة من يض سعر فائدة البنك المركزي مرة التنموية فقد تم تخ المشروعات

بنسبة  2009%) اي انخفضت عن عام 3.0كانت (ف 2010الفائدة على ا/يداع وا/ئتمان في عام 

%) وعلى ا/يداع لدى المصارف سجل انخفاض (6.5%) وبلغ سعر الفائدة على الودائع الثابتة 6.3(

استمر البنك المركزي باستعمال سعر   2010%) ، وفي عام (12%) وعلى ا/ئتمان كان (4.4الفوائد 

علية في %) عما كان (1.2%)اي ارتفع بمعدل  (4.2%) وبلغ سعر الفائدة على ودائع التوفير 6السياسة (

، وفي 2011%) عام (11.4%) وانخفض على ا/ئتمان الى (6.1، اما على الودائع الثابتة  2010عام 



    

 

@Ý—ÐÛaïãbrÛa Öa‹ÈÛa@À@ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üaë@òîÜ�a@òÛìî�Ûa@ÉÓaë@@I@ñ‡àÜÛ1991M2017H@

70 

ايام   7%) اما المبالغ المستثمرة كودائع بالدينار لمدة (6بقى البنك المركزي على سعر السياسة 2012عام 

%) للقطاع الخاص اما (149.8%) للقطاع الحكومي وارتفعت بنسبة (11.8انخفضت فائدتھا بنسبة فقد 

اما فائدة الودائع الثابتة 2012% 4.3الى 2011 %  عام 4.2من  اَ طفيف اَ على ودائع التوفير ارتفعت ارتفاع

انخفضت الى واما فائدة ا/ئتمان  2011%) عن عام (0.3%) اي انخفضت بمقدار (5.8سجلت 

%) 6استمر البنك المركزي باعتماده على سعر السياسة (  2013%) ، وفي عام (0.2%) بنسبة (11.2

 الملجأ%) ، اما ا/ئتمان ا/ولي والثانوي وقرض (4و ا/ستثمار بالدينار العراقي لمدة سبعة ايام بفائدة 

استمر البنك المركزي بسعر  2014% ) سنويا على التوالي ، وفي عام 9.5% ، 9% ، 8بلغ (فا/خير  

%) وودائع التوفير ايضا انخفضت (14نخفاض في فائدة ا/يداع وا/ئتمان بنسبة السياسة لكن حدث ا

%)  وا/ئتمان المصرفي انخفضت (5.37%) وكذلك بالنسبة للودائع الثابتة  بلغت (4.06فائدتھا الى 

وصلت الى  اذ 2015%) ، استمرت فائدة ودائع التوفير با/نخفاض في عام (10.671فائدته الى 

%) على التوالي (10.78%) و (5.36الى  اارتفعفقد تمان المصرفي ئا الودائع الثابتة وا/%) ام(3.91

وبذلك ن�حظ اتساع الفجوة بين الفائدة الدائنة والمدينة باتجاه تحوط اكبر يقلل من دور الوساطة المالية 

  للمصارف العراقية لت�في المخاطر النظامية السائدة في السوق المالية .

  )9شكل (
  تطور سعر الفائدة

  
  )9المصدر : من اعداد الباحثة با�عتماد على بيانات جدول (

  

) اذ ان اسعار الفائدة متذبذبة 2017-1991) تطور اسعار الفائدة في العراق للمدة (9ويوضح الشكل (

لية نتيجة /ستق� )2010-2004) كما يبين الشكل انھا مرتفعة خ�ل السنوات (2017-2004خ�ل المدة (

%) في عام 4) حتى وصلت الى (2017-2011البنك المركزي  ثم بعد ذلك انخفضت خ�ل المدة (

2017  .  
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  )2017- 1991تحليل مستوى معدل التضخم في العراق للمدة ( -خامسا : 

التي يعاني منھا معظم البلدان و/سيما البلدان النامية التي تعتمد على ايراداتھا  المشك�تيعد التضخم من 
اقتصاد ريعي يعتمد  ويعتمد اعتمادا كليا على النفط وذمن مصدر واحد ويعد العراق واحدا منھا كونه 

نفط الخام في ال بأسعارالمباشر  /رتباطھاايراده على ما يصدره من النفط الخام التي تتميز بعدم الثبات 
ا/سواق العالمية مما جعلھا عرضة للتقلبات الحادة التي اثرت بشكل مباشر في ا/نفاق الحكومي الذي 

اً خفاض انتاجھم مما كان سبباً رئيسيتميز ھو ا/خر بالحجم الكبير لضخامة القطاع العام والعاملين فيه وان
ن ا/نخفاض الكبير في معد/ته خ�ل السنوات للتضخم  ويعاني ا/قتصاد العراقي من التضخم بالرغم م

القليلة الماضية بسبب السياسة التي يتبعھا البنك المركزي في استھداف معد/ته فض�ً عن تثبيت سعر 
احد  يعدالدينار العراقي امام العم�ت ا/جنبية واستقرار اسعار السلع وكذلك انخفاض اسعار الوقود الذي 

) ، ويتم حساب التضخم با/عتماد على الرقم   71:  2016(مطوق ،  اtسعاراب البنود ا/ساسية في احتس
) يوضح تطور اسعار المستھلك ومعد/ت 10المستھلك ، ومن خ�ل بيانات الجدول ( ر/ سعاالقياسي 

الحتمية التي تقع  المشك�ت) ان مشكلة التضخم تعد من  2017 – 1991التضخم خ�ل مدة الدراسة  ( 
على عاتق كل دولة و/ يوجد اقتصاد / يعاني من مشكلة التضخم وتعود اسباب ھذه المشكلة الى ا/رتفاع 

ر في اسعار السلع والخدمات و/سيما الضرورية منھا ، ومن خ�ل الجدول التالي يتم توضيح مالمست
  معد/ت التضخم واسعار المستھلك .

% ) بسبب ارتفاع الرقم القياسي  492.15سجل التضخم  (  1994ه في عام وصل التضخم الى ذروت اذ
) ،  1993 – 1991(  التي سبقت سجل التضخم اعلى مستوى له مقارنة بالمدة اذ)  15461.6الى (

وسمي ھذا التضخم في ھذه المدة بالتضخم الجامح الذي ادى الى تدھور قيمة الدينار العراقي وضعف 
بسبب توقيع  2003معدل التضخم ينخفض لغاية  أبدفقد  1995المستوى المعيشي للسكان ، اما بعد عام 

حدة التضخم ادت الى تخفيف  ة التموينية التيمذكرة التفاھم مع ا/مم المتحدة التي نتج عنھا نظام البطاق
    الى  و 1995%) عام  351.39(الى)  2003 – 1995حتى وصل معدل التضخم السنوي خ�ل المدة ( 

  .  2003% ) عام  33.6( 

 tسعار. فقد ارتفع الرقم القياسي 1995مقارنة  انخفاضاً سجل معدل التضخم فقد   2003اما في عام 
) وسبب ھذا ا/رتفاع ھو زيادة الطلب على  21.5(   2002في  هعلي) عما كان 6943.4المستھلك الى (

السلع والخدمات وارتفاع القدرة الشرائية بسبب زيادة الدخول الناجم عن التعديل ا/خير في سلم الرواتب 
وا/جور لمختلف شرائح العاملين في الدولة وايضا من اسباب ارتفاع التضخم ھو ارتفاع اسعار الوقود 

النفطية الخاصة بتجھيز مادة  المنشآتنقص الذي حصل فيھا بسبب الظروف التي تعرضت لھا بسبب ال
%) بسبب انخفاض في مستوى 27انخفض معدل التضخم السنوي الى ( فقد  2004الوقود ، اما في عام 

في العام بسبب استق�لية البنك المركزي سياسته التحكمية  اtسعارالطلب الكلي ثم انخفاض في مستوى 
ارتفاعا  2005، وعادت معد/ت التضخم ل�رتفاع في عام  2004/10/4نافذة بيع العملة التي بدأت في  

%) بسبب ارتفاع اسعار المواد الغذائية واسعار  37( بقه اذ بلغت نسبة التضخم كبيرا عن العام الذي س
الوقود واسعار النقل والمواص�ت وصعوبة حركة البضائع عبر الحدود وبين المحافظات وتعثر توزيع 

  الحصة التموينية بسبب التدھور للوضع ا/مني .

لكن ھذا  سعارلW% ) بسبب ارتفاع المستوى العام  53.11في التضخم الى (  اَ ارتفاع 2006وشھد عام 
% ) وسبب ھذا  30.89انخفض الى (  2007في نھاية  عام  اَ سجل تراجع اذمر طوي� تا/رتفاع لم يس
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التراجع الى نجاح السياسة النقدية التي اتبعھا البنك المركزي التي توضحت في حركة السوق النقدية من 
بر ا/ستخدام ا/مثل من البنك خ�ل ارتفاع سعر صرف الدينار العراقي تجاه العم�ت ا/جنبية ع

انخفض  2008النقدية المتمثلة بسعر صرف العملة المحلية واسعار الفائدة ، وفي عام  tدارتهالمركزي 
الوقود لوفرة المعروض في السوق  رسعا t%) بسبب انخفاض الرقم القياسي  12.7معدل التضخم الى( 

  المحلية وانعكس ھذا على اسعار المواص�ت والنقل وانخفضت اسعارھا . 

  )10جدول (
  )2017-1991تطور معد�ت التضخم للمدة (

  نسبة مئوية %                                                                                           
  المستھلك Tسعارالرقم القياسي   السنة

1  
  معدل التضخم

2  
1991  461.9 / 
1992  848.8 83.76 
1993  2611.1 207.6 
1994  15461.6 492.15 
1995  69792.1 351.39 
1996  59020.8 (15.4) 
1997  72610.3 23.02 
1998  83335.1 14.8 
1999  93816.2 12.6 
2000  15.5 (99.98) 
2001  18 16.13 
2002  21.5 19.4 
2003  6943.4 33.6 
2004  8815.6 27 
2005  12073.8 37 
2006  18500.8 53.1 
2007  24205.5 30.89 
2008  24851.3 12.7 
2009  122.1 8.3 
2010  125.1 2.4 
2011  132.1 5.51 
2012  140.1 6.06 
2013  142.7 1.9 
2014  145.9 2.2 
2015  148 1.44 
2016  104.1 0.5 
2017  104.3 0.2 

) من احتساب الباحثة با/عتماد على بيانات 2عمود (// المصدر : البنك المركزي العراقي ، المجموعة ا/حصائية لسنوات مختلفة  
  )10جدول (

  *التقرير ا/قتصادي السنوي لسنوات متعددة

في خفض معد/ت  التضخم وتحسين ا/ستقرار النقدي الذي يؤدي  tھدافھاو نتيجة لبلوغ السياسة النقدية 

في  اَ انخفضاً ملحوظ  2009تنشيط مناخ النمو والتنمية ا/قتصادية في البلد فقد شھد عام الى بدوره 

%) بسبب انخفاض اغلب مكونات الرقم القياسي باستثناء فقرات 8.34معد/ت التضخم حتى وصل الى (
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انخفضت فقرة الوقود  اذغذائية ، سلع وخدمات متنوعة والدخان والكحوليات  ، ا/يجار ، المواد ال

%) وبعدھا  (3.5%) ثم تليھا فقرة ا/قمشة والم�بس بنسبة  37.3اعلى نسبة انخفاض ( الى وا/ضاءة 

سجل معدل التضخم انخفاضا بنسبة   فقد  2010%) ، اما في عام   2.2النقل والمواص�ت بنسبة (

) وا/غذية والمشروبات (0.35) بسبب انخفاض فقرة السكن والمياه والكھرباء والغاز بنسبة % 2.46(

%) على التوالي ، وفي  1.9%) ، (  0.5(  %) وايضا فقرة التعليم والصحة  2.9غير الكحولية بنسبة ( 

ارتفع عما  اذ 132.1م العراق والمستھلك في عم tسعارسجل ارتفاعا في الرقم القياسي العام  2011عام 

 اذ%) ويعود سبب ا/رتفاع الى زيادة بعض الفقرات   125.1كان يسجل ( 2010كان علية في عام 

%) وتليھا فقرة (السكن ، المياه ، (12.7سجلت فقرة السلع والخدمات المتنوعة اعلى نسبة ارتفاع بلغت 

والمطاعم والمشروبات الكحولية %) والتعليم 8.7%) والصحة بنسبة(  11.7الكھرباء والصحة ) بنسبة ( 

% ) ، وكما سجلت فقرة المشروبات غير الكحولية ارتفاعا بنسبة      4.9% ، 6.4% ، 7.1على التوالي (

%) وفقرة  1.2%) في حين ارتفعت اسعار فقرة التجھيزات والمعدات المنزلية والصيانة بنسبة ( 3.1(

فقد سجل ارتفاعا في  الرقم  2012السابق ، اما عام  %) مقارنة بالعام (2.8الم�بس وا/حذية بنسبة 

%) بسبب ارتفاع معظم الفقرات  (140.1المستھلك في عموم العراق وصل الى  tسعارالقياسي العام 

الكھرباء  ،المكونة لليلة السلعية  باستثناء فقرة ا/تصال والنقل والترفيه والثقافة ، وسجلت فقرة ( السكن  

%) ومن بعدھا فقرة ( والم�بس  (8.8%) تليھا فقرة التعليم بنسبة 9، الغاز ) اعلى نسبة ارتفاع لتبلغ  ( 

%) على التوالي ، واتسم عام 6.8( و  %) 7.9وا/حذية ) وفقرة ( السلع والخدمات المتنوعة ) بنسب ( 

تقدمة والنامية على حد سواء فقد انخفض بالسيطرة على معد/ت التضخم في جميع دول العالم الم 2013

الغذاء نتيجة /نخفاض  tسعار%) نتيجة /نخفاض مؤشر البنك الدولي  3.25معدل التضخم العالمي الى (

%) بسبب انخفاض متوسط اسعار الحبوب العالمية بنسبة  3الغذاء بنسبة  ( tسعارمؤشر البنك الدولي 

اذ سجل  لWسعارخ�ل ھذا العام استقرارا في المستوى العام  %) عن العام الماضي ، شھد العراق9.2(

  %) وھو بذلك يحتل المرتبة الثانية بعد دولة ا/مارات العربية المتحدة .  (1.9معدل التضخم 

) 145.9 المستھلك ارتفاعا في عموم العراق بنسبة ( tسعارسجل الرقم القياسي فقد  2014اما في عام 

وبوضوح   2014   المستھلك  عام tسعار%) اذ ظھرت مؤشرات الرقم القياسي  (2.2ومعدل تضخم 

ارتفاعا في معد/ت نمو المجاميع المكونة للسلة السلعية والخدمية للمستھلك قياسا بالعام الذي سبقه ، اما 

%) اذ ظھرت مؤشرات 1.2 ) وبمعدل تضخم ( 148سجل الرقم القياسي لھذا العام (فقد  2015في عام 

ارتفاع معد/ت اغلب المجاميع المكونة للسلة السلعية  2015المستھلك لعام  tسعارالرقم القياسي 

) ، وشھد -0.3 %والخدمية باستثناء ا/غذية والمشروبات غير الكحولية التي سجلت انخفاضا بنسبة (

  المستھلك .  ) انخفاضا في معد/ت التضخم نتيجة /نخفاض الرقم القياسي /سعار2017-2016( اعام
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  )10شكل(
  تطور معد�ت التضخم 

  

  )10الباحثة با/عتماد على بيانات جدول ( دالمصدر من اعدا

اتسمت  ) اذ2017-1991) تذبذب معد/ت التضخم في العراق خ�ل السنوات (10ويبين الشكل البياني (

) بسبب 1995-1994في معد/ته ووصلت ذروتھا في عامي ( كبيراَ  اَ ) ارتفاع1996- 1991المدة (

) استھدفت استقرارا واضحا على الرغم 2017-2001الحصار ا/قتصادي على العراق ، ا/ ان المدة ( 

من التباين في معد/ته ا/ ان ھذا التباين كان محدود في معد/ت التضخم بعد اتباع سياسة نقدية استھدفت 

  في العراق . لWسعارتقرار النسبي في المستوى العام معد/ته لتحقيق ا/س

  تحليل واقع ميزان المدفوعات  سادسا : 

مستوى  فيللع�قات ا/قتصادية الحقيقية مع العالم الخارجي كما يؤثر  اَ يعد الحساب الجاري انعكاس
ة شرات الرئيساحد المؤ بوصفهفي الناتج المحلي ا/جمالي  تأثيرهالفعاليات ا/قتصادية الداخلية من خ�ل 

) 11في صياغة السياسة ا/قتصادية وتنفيذھا في ضوء التغيرات السريعة التي مر بھا العراق ، والجدول (
) وسجل 1991-2004قع ميزان المدفوعات ويبين ان الحساب الجاري سجل عجزا في المدة (ايعكس و

%) (88.6ون دو/ر وبمعدل نمو سنوي ) ملي(15410.2-فقد بلغ العجز  2001اعلى مستوى له في عام  
%) ، (157.3) مليون دو/ر وبأعلى معدل نمو سنوي له (2404.6الى  2004ثم انخفض العجز في عام 

) مليون دو/ر في (1694.1شھد الحساب الجاري فائضا كان قدره فقد ) (2005-2008اما خ�ل المدة 
، وسجل الحساب الجاري عجزا قدره 2008) مليون دو/ر عام (28440.9ارتفع الى  2005

%)  ،وشھدت السنوات  (104.1وبمعدل انخفاض قدره  2009) مليون دو/ر في عام 28440.9(
ارتفع الى  2010) مليون دو/ر في عام (6477.4بـ اذ كان يقدر   اَ ملحوظ اَ ) فائض(2014-2010

حساب الجاري الى حالة عجز عاد الفقد   2015، اما عام  2014) مليون دو/ر في عام (24427.9
%) وترجع اسباب العجز في الحساب (107.8) مليون دو/ر وبمعدل نمو سنوي (1913.1مقداره 

  الجاري الى عجز الميزان التجاري وميزان الخدمات .
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) وبمعد/ت نمو سنوية (1991-2013سجل ھذا الحساب فائضا خ�ل المدة فاما حساب راس المال 
) على التوالي (1.5-) و (9.5-بمقدار  اَ سجل ھذا الحساب عجز2015 و 2014 متذبذبة اما ا/عوام

  .  2015%) عام (84.2-و  2014%) عام (146.71-وبمعد/ت نمو سنوية سالبة 

  )11جدول (
  )2017-1991تطور عجز وفائض ميزان المدفوعات للمدة (

  مليون دو�ر                                                                                  
صافي   السنة

الحساب 
  الجاري
1 

معدل 
النمو 
  السنوي
2 

صافي 
حساب 
  راس المال

3 

معدل 
النمو 
  السنوي
4 

صافي السھو 
  والخطا
5 

معدل 
النمو 
  السنوي
6 

الميزان 
  الكلي
7 

معدل 
النمو 
  السنوي
8 

1991  (3407) / 2841.2 / (666.5) / (1232.3) / 
1992  (7076.2) 1.08 5903 1.08 610.2 (1.92) (563) (5.42) 
1993  (8451.1) 0.19 7274.7 0.23 460 (0.25) (716.4) (1.29) 
1994  (9128) 0.08 7764.6 0.07 559.1 0.22 (804.3) 33.16 
1995  (10547.3) 0.16 7716.7 (0.01) 2026.3 2.62 (804.3) 32.62 
1996  (10046.1) (0.05) 10147.7 0.32 (905.9) (1.45) (804.3) (5.84) 
1997  (10129.7) 0.01 11431.3 0.13 (2105.8) 1.32 (804.2) (18.22) 
1998  (12045) 0.19 12293.7 0.08 (1052.9) (0.5) (804.2) (3.18) 
1999  (14527.8) 0.21 12161.5 (0.01) 1502.1 (2.43) (864.2) 13.37 
2000  (8169) (0.44) 12161.5 0 (1796.7) (2.2) 2195.8 (5.82) 
2001  (15410.2) 0.89 12161.5 0 2444.5 (2.36) (804.2) (0.37) 
2002  (782) (0.95) 12906.2 0.06 (360.3) (1.15) 11763.9 (14.63) 
2003  (934.5) 0.2 1306.5 (0.9) (972.1) 1.7 (600.1) (0.05) 
2004  (2404.6) 1.57 4839 2.7 1777.6 (2.83) 4212 (7.02) 
2005  1694.1 (1.7) 3888.9 (0.20) 589.2 (0.67) 6172.2 1.47 
2006  7095.6 3.19 2768.7 (0.29) 4006.9 5.8 13871.2 2.25 
2007  20062.7 1.83 675.1 (0.76) (4121.4) (2.03) 16616.4 1.2 
2008  28440.9 0.42 440.8 (0.35) (8462.6) 1.05 20419.1 1.23 
2009  1270.7 (0.96) 10.2 (0.98) (8255.5) (0.02) (7241.3) (0.35) 
2010  6477.4 4.1 25.3 1.48 (7945.9) (0.04) (1443.2) 0.2 
2011  26128.8 3.03 11.1 (0.56) (3189.6) (0.6) 22950.3 (15.9) 
2012  31910.2 0.22 2.3 (0.79) (3561.1) 0.12 25430.7 1.11 
2013  22590.3 (0.29) 20.3 7.83 (28114.2) 6.89 (5503.6) (0.22) 
2014  24427.9 0.08 (9.5) (1.47) (39874.5) 0.42 (15456.1) 2.81 
2015  (1913.1) (1.08) (1.5) (0.84) (1448.8) (0.96) (3363.4) 0.22 
2016  3554.7 (2.86) 0.5 (1.33) 6329.4 (5.37) 9884.6 (2.94) 
2017  2157.8 (0.39) (0.5) (2) (4991.8) (1.79) (2834.5) (0.29) 

  المصدر : البنك المركزي العراقي ، المجموعة ا/حصائية لسنوات مختلفة 

  )11لى بيانات جدول () من احتساب الباحثة با/عتماد ع2،4،5،6،7،8عمود (

) مليون - (666.5بمقدار   1991في عام  اَ سجل ھذا الحساب عجزفقد ما حساب صافي السھو والخطأ ا

) سجلت فائضا وبمعد/ت نم سنوية متذبذبة وكان اعلى مبلغ لھا في عام (1992-1995دو/ر اما المدة 

كانت ف) 2015-1996( %) ، اما المدة (262.4) بمعدل نمو سنوي موجب (2026.3 تسجلاذ  1995
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) مليون دو/ر (39874.5 2014في حالة تذبذب بين ا/رتفاع وا/نخفاض واعلى مبلغ سجل في عام 

  .*%) (41.8بمعدل نمو سنوي 

) مليون دو/ر  في عام (4006.9%) وكان المبلغ يقدر (580.058سجل فاما اعلى معدل نمو موجب  

خطاء التي ترد عن طريق غطية وا/ويعود سبب العجز في ھذه الفقرة الى النقض في عمليات الت 2006

  و ا/خطاء الواردة بشان مفھوم ا/قامة . أعار الصرف سو تعدد اأو اخطار التقييم أو التصنيف أالتبويب 

  )11شكل (
  تطور ميزان المدفوعات

  

  )11المصدر: من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (                             

) تطور معد/ت النمو السنوي لميزان المدفوعات لمدة الدراسة         11ويوضح الشكل البياني (

اتسمت با/ستقرار نتيجة للتوسع النقدي في الحصار فقد ) 200-1991) ، اذ ان المدة (1991-2017(

ب الحرب ) اتسمت بالتذبذب بسب2017-2001على ا/قتصاد العراقي في عقد التسعينات ، اما المدة (

وما سببته من دمار من جميع نواحي الحياة ا/قتصادية ، ثم حرب  2003ا/مريكية على العراق في عام 

  . 2014داعش ا/رھابي في عام 

  

  

  

  

                                                           
  التقرير ا/قتصادي السنوي لسنوات متعددة *
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  لمبحث الثالثا
  مؤشرات الاستقرار الاقتصاديباثر التوسع في السيولة 

  ) 2017- (1991للمدة  
  

بعد الحرب ا/يرانية العراقية خرج العراق بخسائر فادحة دمرت جميع جوانب الحياة ا/قتصادية 

وا/جتماعية وسبب ذلك اضرار كبيرة ، وبد/ من ان تفكر الحكومة العراقية بوضع حلول جذرية وتتفادى 

الى مجموعة  بغزو الكويت وعلى اثرھا تعرض العراق 1990الخسائر دخلت الحكومة بحرب الخليج عام 

من القرارات التي فرضھا مجلس ا/من ثم بعدھا دخل العراق في حالة دمار شامل وفقد بنيته ا/قتصادية 

مليار  232يعادل بما  1991والصناعية والعسكرية وتدني مستويات المعيشة وقدرت خسائر العراق عام 

قتصادية ومن اھمھا النفط اذ دو/ر ، وتوقف ا/نتاج المحلي بشكل ملحوظ في جميع القطاعات ا/

برميل  . ومن اجل  م�يين) 3.14) الف برميل بعد ان كانت (400انخفضت الصادرات العراقية الى (

اعادة اعمار ما دمرته الحرب تم ا/عتماد على سياسة التمويل بالعجز ( اتباع سياسة ا/صدار النقدي 

) 27:  2011 يقابلھا عرض سلعي مناسب ( شندي ، الجديد ) مما ادى الى تعاظم الكتلة النقدية التي /

ا/ستقرار بوالجدول التالي يوضح معد/ت النمو للمتغيرات ا/قتصادية واثر الزيادة في عرض النقد 

  ) .2017-1991ا/قتصادي للمدة (

  )12شكل (
  تطور معد�ت النمو لعرض النقد الضيق

  

  )12بيانات جدول (المصدر : من اعداد الباحثة با/عتماد على 

-1991) للمدة (m1معد/ت النمو السنوي لعرض النقود الضيق ( ر) تطو12يوضح الشكل البياني (
) كان في حالة ارتفاع ثم انخفض في 1995-1991) في العراق وتبين ان عرض النقد خ�ل المدة (2017
ووصل  2006) نتيجة لتوقيع مذكرة التفاھم ( النفط مقابل الغذاء) ثم اخفض في 2002-1996المدة (
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متذبذبة بين ا/رتفاع  شھدت معد/تفقد ) 2017-2007معدل النمو الى قيمة السالب ،اما المدة (
  وا/نخفاض. 

) نتيجة ا/صدار النقدي والتوسع 2017-1991بصورة كبيرة خ�ل المدة    ( m1لقد تطور عرض النقد 

في ا/ئتمان الحكومي المقدم للجھاز المصرفي لتمويل عجز الموازنة العامة له اثر كبير في تنامي عرض 

ة وتمويل ا/نفاق الحكومي ودفع اجور ورواتب المواطنين  . سجل النقد و زيادته وفي توسيع القاعدة النقدي

)  ثم 2002-1991%) للمدة (195.13اعلى معدل نمو سنوي له بلغ ( 1995في عام  m1عرض النقد 

%) بسبب الحروب وتوقف صادرات النفط واثار 8.08بلغ ( 1997انخفض الى ادنى معدل نمو له عام 

وادى بھا الى الزيادة  m2على السيولة المحلية  m1اثر الزيادة في فرض الحصار ا/قتصادي ، انعكس 

%) وادنى 179.32بلغ ( 1995سجل اعلى معدل نمو سنوي لھا عام  اذوتنامي معد/ت النمو السنوية لھا 

، وكان سبب ھذا ا/نخفاض ھو توقيع اتفاقية التفاھم مع  1997%) عام 14.61معدل نمو سنوي لھا بلغ (

دة التي ادت الى خفض ا/نفاق وھبوط معد/ت نمو السيولة . استمر عرض النقد بالزيادة خ�ل ا/مم المتح

%) 121.59بلغ ( 2006اعلى معدل نمو له عام  m1سجل  اذللمدة السابقة  اَ ) امتداد2017-2003المدة (

يھا تتوزع الى كل من فان الزيادة ف  m2عن الزيادة في العملة خارج البنوك والودائع الجارية ، اما  اَ ناتج

بلغ  2004عرض النقد الضيق وشبه النقد فقد سجل اعلى معدل نمو سنوي للسيولة المحلية عام 

%) نتيجة التطورات التي حصلت وعززت ثقة ا/فراد بالدينار العراقي بعد حالة التدھور التي 62.1(

وقانون  2004) لسنة 56( ذي الرقمعاشھا في التسعينات واصدار قانون البنك المركزي العراقي 

%) لعرض النقود الضيق ، 89.1بمعد/ت نمو مركبة سجلت ( 2004) لسنة 94المصارف العراقية (

  %) لعرض النقود الواسع .84.1و(

  )13شكل (
  تطور معد�ت نمو عرض النقد الواسع 

  

  )12المصدر : من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات جدول (
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) تطور معد/ت النمو السنوي لعرض النقد الواسع للمدة                 13( ويوضح الشكل البياني

شھدت حالة ارتفاع وثم بعد  انھا)1995-1991) في العراق ، ون�حظ من خ�ل المدة (1991-2017(

) نتيجة لتوقيع مذكرة التفاھم ، اما المدة              2002-1996ذلك انخفض معدل النمو في المدة (

  ي مدة تذبذب لعرض النقد الواسع بين ا/رتفاع وا/نخفاض  . ھ) ف2003-2017(

  )12جدول (
  )2017-1991معد�ت النمو السنوية للمتغيرات ا�قتصادية للمدة (

  % نسبة مئوية                                                                                                              

  السنة

  الموازنة العامة الناتج المحلي ا�جمالي عرض النقد
سعر 
  الصرف
7  

  التضخم
8  

  ميزان المدفوعات

M1  
1 

M2 
2 

GDP 
  الجاري
3  

GDP الثابت  
4  

  ا/نفاق
5  

  ا/يراد
6  

الميزان 
  التجاري
9  

حساب 
  راس المال
10  

1991  / / / / / / / / / / 
1992  77.99 79.15 166.57 25.63 87.94 19.37 110 83.76 107.7 107.76 
1993  96.84 100.01 147.33 48.57 109.69 78.26 252.38 207.62 19.43 23.24 
1994  176.41 143.58 400.88 (4.62) (71.08) (71.48) 518.92 492.15 8.01 6.73 
1995  195.13 179.32 220.01 (18.31) 246.36 316.95 265.5 351.39 15.55 (0.62) 
1996  36.23 40.19 13.5 49.64 (21.46) 66.39 (30.11) (15.43) (4.75) 31.5 
1997  8.08 14.61 28.58 69.64 11.66 (76.94) 25.73 23.02 0.83 12.65 
1998  30.23 32.49 41.58 34.86 51.95 26.77 10.13 14.77 18.91 7.54 
1999  9.76 12.83 41.99 (39.3) 12.28 38.17 21.73 12.58 20.61 (1.08) 
2000  16.46 19.2 (24.01) 96.45 45 57.57 (2.13) (99.98) (43.77) 0 
2001  24.95 28.18 (16.47) (39.35) 38.77 13.79 3.21 16.13 88.64 0 
2002  39.58 35.74 (90.22) 57.05 (58.18) 628.56 (1.76) 19.44 (94.93) 6.12 
متوسط 
 16.3 11.35 6.98 97.8 44.9 37.7 26.3 13.8 57.1 56.3  النمو

2003  (57.4) 80.5 (27.88) (33.1) (77.2) (77.150 (3.12) 33.49 19.5 (89.88) 
2004  19.37 65.36 62.1 54.16 62 53.67 (23.36) 26.83 157.31 270.38 
2005  (54.47) 27.49 28.6 3.35 (17.88) 22.8 1.1 37.09 (170.45) (19.63) 
2006  121.59 43.6 54.99 11.63 44.37 21.14 (0.14) 53.11 318.84 (28.81) 
2007  40.5 27.88 16.6 0 2.51 11.28 (14.45) 30.89 182.75 (75.62) 
2008  29.78 29.5 40.89 7.74 52.19 46.98 (4.94) 12.7 41.76 (34.71) 
2009  32.32 30.1 (16.8) 5.81 (11.51) (31.21) (1.93) 8.34 (95.53) (97.69) 
2010  38.72 32.93 27.9 5.86 33.42 27.11 0 2.46 409.75 148.04 
2011  20.74 19.54 26.46 8.58 12.3 55.04 0 5.6 303.38 (56.13) 
2012  2.02 4.54 19.21 11.61 33.5 10.12 (0.34) 6.06 22.13 (79.28) 
2013  15.84 16.18 6.15 4.21 13.3 (4.99) 0 1.86 (29.21) 782.61 
2014  (1.54) 3.47 (0.36) (7.4) (4.75) (7.23) 1.89 2.24 8.13 (146.8) 
2015  (9.98) (8.97) (25.04) 2.59 (27.02) (31.31) 0.17 1.44 (107.83) (84.21) 
2016  8.1 3.04 2.08 9.57 (11.16) (26.37) 0 (29.66) (285.81) (133.33) 
2017  (15.23) (14.17) 25.57 1.03 (51.18) (33.7) 0 0.19 (39.3) (200) 
متوسط 
  النمو

38.25 24.6 16.3 6.7 (3.01) 18.9 (2.04) 12.4 49.06 10.3 

النمو 
  )100(    ) 102.3(    )2.99(     3.4  )9.(68  ()92.4  4.6  ) 5.55(    84.1  89.1  المركب

  ) 1،2،6،7،81،10،11من اعداد الباحثة با/عتماد على بيانات الجداول (: المصدر 

   -) تبين ا/تي : 2017-1991مؤشرات ا/ستقرار ا/قتصادي للمدة ( فيولغرض توضيح اثر السيولة 

  الناتج المحلي ا�جمالي  فياثر السيولة  : او�ً 

 �نتاجيعد الناتج المحلي ا/جمالي من المؤشرات التي تعكس الكفاءة ا/قتصادية tي دولة وھو انعكاس 

يجب ان نبين معد/ت النمو السنوية لعرض النقد   GDP فيالسلع والخدمات فيھا ، ولتوضيح اثر السيولة 
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) ، فقد 15معد/ت نمو الناتج المحلي ا/جمالي من خ�ل الجدول ( فيبالمعنى الضيق والواسع واثره 

في  1995عام %) في 195.13) معدل (M1سجل معدل النمو السنوي لعرض النقد بالمعنى الضيق (

%) اما خ�ل المدة 179.32) بنسبة (M2حين سجل معدل النمو السنوي لعرض النقد بالمعنى الواسع (

) M2%) مقابل متوسط (56.3) نحو (M1بلغ متوسط النمو السنوي لعرض النقد (فقد ) 1991-2002(

) 2002-1991(  %) في حين حقق الناتج المحلي ا/جمالي متوسط نمو سنوي خ�ل المدة57.1قدره (

%) للناتج المحلي ا/جمالي الثابت فقد كان 26.3%) للناتج المحلي ا/جمالي الجاري و (13.8قدره (

%) بسبب تقييم ا/نتاج في القطاعات ا/قتصادية بأسعار السوق التي 400.88(  بلغ 1994�ھا في عام اع

ت التضخم وعند مقارنة معدل النمو ارتفعت بشكل غير طبيعي ابان الحصار ا/قتصادي وارتفاع معد/

) ومعدل النمو في الناتج المحلي ا/جمالي لم نجد ھناك اي انعكاس لذلك ، اذ M1,M2في عرض النقد (

كانت معد/ت النمو في عرض النقد تفوق معد/ت النمو في الناتج المحلي ا/جمالي بشكل كبير اي لم نجد 

/ثر زيادة عرض النقد في الناتج  اشارت النظرية النقودية  اذاي اثر لذلك كي يحفز النمو ا/قتصادي 

خ�ل المدة  اقتصاديا في العراق ةالمحلي ا/جمالي وھذا يدل على ان زيادة عرض النقد غي مبرر

لغرض تلبية حاجة الحكومة للنقود في تمويل انفاقھا التشغيلي دون النظر الى  ي) وانما ھ1991-2002(

وازي متطلبات تولم  ةغير منضبط تن ھنا يمكن القول ان زيادة عرض النقد كانا/نفاق ا/ستثماري وم

) وبلغت اقصاھا في M1,M2زادت معد/ت نمو (فقد ) 2017-2003النمو ا/قتصادي ، اما خ�ل المدة (

وانخفض معدل  2014%) واستمرت معد/ت النمو با/نخفاض حتى عام 121.5معدل نمو ( 2006عام 

فقد حصل انخفاض في معد/ت النمو بشكل ملحوظ فقد سجلت معد/ت  2017) ، اما في عام M1نمو (

%) ، وعند العودة الى معد/ت النمو السنوية للناتج 38.8%) وكمتوسط للمدة سجلت (-15.23نمو سالبة (

للسنوات  2010واقلھا في عام  2004المحلي ا/جمالي نجد اعلى معدل نمو سنوي تحقق في عام 

) ولذلك يمكن القول ان عرض النقد لم يكن له اي اثر واضح في زيادة معد/ت النمو في 2003-2017(

الناتج المحلي ا/جمالي بل كان ھناك فرط نقدي كبير وتوسع في اصدار النقود لم يؤثر في زيادة مساھمة 

  القطاعات ا/قتصادية في تكوين الناتج المحلي ا/جمالي . 
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  )14شكل (
  معد�ت نمو الناتج المحلي ا�جمالي فياثر تطور معد�ت النمو للسيولة  

  

  )12المصدر : من اعداد الباحثة با�عتماد على بيانات جدول (

) لم يستطع ان يسحب الناتج المحلي باتجاه النمو M2) ان عرض النقد بالمعنى الواسع (14ويبين الشكل (

) وكذلك الحال 2017-2012( وبخاصة خ�ل السنوات  اَ ا/جمالي اقل نموبل بالعكس كان الناتج المحلي 

كانت اكثر استقرارا لكنھا بمعد/ت اقل من ف) 2011-1997) ، اما في السنوات (1996-1991للسنوات (

  .   معد/ت نمو عرض النقد وھذا يؤكد عدم تأثير عرض النقد فقط لتمويل ا/نفاق الحكومي التشغيلي

  الموازنة العامة  فياثر السيولة  : ثانياً 

-1992ان المدة ( اذ) حالة عجز للموازنة العامة بصورة مستمرة 2017-1991تمثل مدة الدراسة (

) ھي مرحلة العقوبات ا/قتصادية على العراق وتدھور ا/وضاع السياسة وا/منية وا/جتماعية 2002

 فيقدي لتمويل عجز الموازنة  مما اثر سلباً وانخفاض الصادرات النفطية نتيجة تزايد ا/صدار الن

الموازنة العامة نتبع معد/ت النمو السنوية با/ستقرار ا/قتصادي ، ولكي نوضح اثر التوسع في السيولة 

لكل من ا/نفاق وا/يراد الحكومي ومعد/ت نمو عرض النقد بالمعنى الضيق والواسع من خ�ل جدول 

فقد سجل  M2,M1%) ، اما 44.9%) وا/يراد سجل ( 37.7ات سجل ( ان متوسط نمو النفق تبين) 15(

) ن�حظ ان معد/ت السيولة تفوق 2002-1991%) على التوالي للمدة  (38.25%) (56.3متوسط نمو (

معد/ت ا/يراد والنفقات لكن الموازنة في حالة عجز مستمر ، ھذا يعني ان الزيادة في السيولة تؤدي الى 

نعكس ھذا ا/فراط بشكل سلبي على ي اذمنضبط ، الغير الموازنة نتيجة ا/فراط النقدي الزيادة في عجز 

) 2017-2003، اما خ�ل المدة ( لbيراداتالموازنة بسبب ا/عتماد على تصدير النفط كمورد اساسي 

%) واستمرت معد/ت 121.5( وكانت 2006) وبلغت اقصاھا في عام M1,M2زادت معد/ت نمو (فقد 
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فقد حصل انخفاض في  2017اما في عام ) ، M1وانخفض معدل نمو ( 2014النمو با/نخفاض حتى عام 

%) وكمتوسط للمدة سجلت -15.23معد/ت النمو بشكل ملحوظ فقد سجلت معد/ت نمو سالبة (

/ت نمو الناتج المحلي ا/جمالي وتراجع النشاطات ا/قتصادية دفي مع اَ شھدت انخفاض فقد%) 38.8(

ز وترجمة ھذا العجز ھو تذبذب ا/يرادات بين وبھذه المدة استمر العج 2003نتيجة الحرب ا/ميركية عام 

سجل ا/نفاق متوسط  اذا/نخفاض وا/رتفاع ا/ انھا طيلة مدة الدراسة كانت ذات معد/ت نمو منخفضة ، 

%) و 38.25( M1%) ن اما عرض النقد 18.9%) وا/يراد سجل (-3.1نمو سنوي لھذه المدة بلغ ( 

M2  )24.06 ، (%ل تطور ا�/نفاق وا/يراد للموازنة العامة ان معد/ت النمو لھا اقل من ن�حظ من خ

معد/ت نمو السيولة  وانغير منضبط  اَ في النقد وتوسع اَ معد/ت النمو للسيولة وھذا يبين ان ھناك افراط

  تمويل ا/نفاق التشغيلي من خ�ل ا/فراط بالنقد . ىي اثر ايجابي للموازنة العامة سوليس لھا ا

  ) 15شكل (

  اثر تطورات معد�ت النمو للسيولة على الموازنة العامة

  

  )12المصدر : من اعداد الباحثة با�عتماد على بيانات جدول (

) اذ 2017-1991( /يراد في العراق للمدة  ) تطور معد/ت النمو ل�نفاق وا15يوضح الشكل البياني (

ن�حظ ان  اذن�حظ ان معد/ت ا/نفاق العام وا/يراد متذبذبة بين ا/رتفاع وا/نخفاض طيلة مدة الدراسة 

  معد/ت نمو عرض النقد تفوق معد/ت نمو ا/نفاق وا/يراد .

   : سعر الصرف فياثر السيولة  :لثاً ثا

 اذيعد سعر الصرف من المتغيرات ا/قتصادية الذي تأثر سلبياً بسبب الحصار على العراق في التسعينات 

المحلية للدينار بسبب التوسع في ا/صدار النقدي   نتيجة عدة عوامل  العملةادى الحصار الى تدھور قيمة 

ح اثر السيولة على سعر كانت نتيجة للحرب وا/زمات التي مر بھا ا/قتصاد العراقي ولغرض توضي
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) ، تبين من الجدول ان معد/ت النمو لعرض النقد في حالة 15جدول (الالصرف ن�حظ معد/ت النمو في 

سعر  في) وھذه الزيادة المستمرة اثرت بشكل سلبي 2017-1991تزايد مستمر طيلة مدة الدراسة (

%) 57.1و ( M1%) 56.3سجل (  الصرف ، اي ان متوسط النمو السنوي لعرض النقد الضيق والواسع

M2  ) للمدة نفسھا ، 8.15) ويقابله متوسط النمو السنوي لسعر الصرف بمقدار (2002-1991للمدة (%

تبين ان الزيادة في عرض النقد تؤدي الى خفض القيمة للعملة المحلية نتيجة ارتفاع معد/ت التضخم 

 ىلزيادة في عرض النقد / تؤثر في سعر الصرف سوالناتج من ا/فراط والتوسع في النقد وھذا يعني ان ا

انھا تخفض القيمة للعملة العراقية نتيجة ا/ستيرادات وا/عتماد على قطاع النفط ، اما بالنسبة للمدة 

%) لعرض النقد 38.25سجل متوسط النمو لعرض النقد الضيق والواسع بمقدار (فقد ) 2003-2017(

في حين سجل متوسط النمو السنوي لسعر الصرف              M2لعرض النقد الواسع  )24.06و  (  M1الضيق 

مما  لWسعارھذا يعني ان الزيادة في عرض النقود تؤدي الى الزيادة في المستوى العام و %) -2.04(

تنص  يؤدي الى تراجع قيمة العملة المحلية للدينار العراقي وان ھذا ا/ستنتاج يؤكد صحة الفرضية التي

على ان العراق لديه فائض في السيولة لكن معد/ت النمو ا/قتصادية ليست بمستوى ھذا الفائض بمعنى 

ان السيولة الفائضة ما ھي ا/ افراط في النقد وتوسع غير منضبط وھذا التوسع يؤدي الى تراجع قيمة 

  العملة المحلية وزيادة سعر الصرف للدو/ر مقابل الدينار العراقي .

  )16( شكل
  سعر الصرف فياثر تطور معد�ت النمو للسيولة  

  

  )12المصدر : من اعداد الباحثة با�عتماد على جدول (

معد/ت نمو سعر الصرف للمدة                  في) اثر تطور معد/ت نمو السيولة 12يوضح الشكل البياني (

) ان معدل النمو لسعر الصرف في حالة 1995-1991) ويوضح الشكل ان السنوات  (1991-2017(

فقد ) 2017-1996( %) ، اما المدة 518.92قدره (كان  1994 اعلى معدل نمو سنوي عامتزايد وبلغ 

  شھدت حالة استقرار . 
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  التضخم  فياثر السيولة  :رابعاً 

عاني منھا تد او في دولة واحدة بل ھي مشكلة تعد مشكلة التضخم ظاھرة مركبة لم تتشكل بفعل عامل واح

كانت جذور التضخم من السبعينات نتيجة /رتفاع ا/يرادات النفطية  اذجميع الدول النامية والمتقدمة ، 

/يرانية وتراجع معد/ت نمو الناتج وتزايد عرض النقد واتساع الطلب الكلي نتيجة الحرب العراقية ا

المحلي ا/جمالي واستمرار النمو الكبير للعملة في التداول وتعاظم ا/سباب الھيكلية والنقود في التسعينات 

ان ا/قتصاد العراقي  اذفخلفت حالة تزامن بين التضخم والركود وھي حالة تعرف بالتضخم الركودي ، 

، فقد  اtسعارخل الدولة بشكل كبير في الحياة ا/قتصادية فتشوه ھيكل كان يدار من قبل الحكومة اي بتد

ارتفع معدل النمو السنوي للتضخم  اذ)  2002-1991بصورة مضاعفة في المدة ( اtسعارتزايد مستوى 

%)  6.98بمتوسط سنوي قدره ( 1994%) عام 492.15الى ان وصل ( 1992%) عام 83.76من (

ارتفاع التضخم الى سنوات الحصار التي تلت حرب الخليج وما تبعھا من  خ�ل ھذه المدة ويعود سبب

عقوبات اقتصادية فرضت على العراق فض� عن تدمير البنى التحتية مما جعل الحكومة تلجأ الى 

وانخفاض  لWسعارا/صدار النقدي الجديد وبالتالي زيادة كمية النقود التي ادت الى ارتفاع المستوى العام 

%) وقد سجل ھذا اعلى معدل 179.32قيمة النقود بسبب ارتفاع معدل النمو السنوي لعرض النقد بمقدار (

%) 30.11-( وصل الى اً سجل التضخم انخفاضفقد  1996)  ، اما عام 2002- 1991له خ�ل ھذه المدة (

الدينار العراقي ، اما في المدة  بسبب توقيع مذكرة التفاھم مما نتج عنھا تحسن ا/وضاع ا/قتصادية وقيمة

               بلغ مقداره  2006) فقد وصل معدل التضخم الى اعلى معدل نمو سنوي له عام 2003-2017(

 ل%) بسبب تزايد العمليات التخريبية وانعكاساته على ا/يرادات النفطية ، ثم انخفض معد53.11( 

 2003%) عام 33.49%) بعد ما كان (26.83الى (وصل  اذعن العام الذي سبقه  2004التضخم عام 

) ان معد/ت نمو عرض النقد الضيق 15%) . ن�حظ من خ�ل الجدول (12.4وبمتوسط سنوي بلغ (

M1,M2 ) على التوالي اما التضخم 84.1%) (89.1في حالة تزايد مستمرة وبمعد/ت نمو مركبة (%

كاس زيادتھا ادى الى تزايد معد/ت التضخم لكن %)  وان انع-99.2فقد سجل معدل النمو المركب له (

 m2%) و56.3) (2002-1991للمدة (  M1المتوسط السنوي لعرض النقد  سجل اذبمعد/ت نمو اقل 

سجل متوسط ف) 2017-2003( %) ، اما المدة 6.98%) يفوق المتوسط السنوي للتضخم (57.1سجل (

النقد تؤدي الى زيادة التضخم اي ھناك افراط في %) ، وھذا يعني ان زيادة عرض 12.4النمو للتضخم (

  ا/صدار النقدي لغرض زيادة ا/نفاق الحكومي  .
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  ) 17شكل (

  التضخم فياثر تطور معد�ت النمو للسيولة 

  

  )12المصدر : من اعداد الباحثة با�عتماد على بيانات جدول (

معد/ت النمو للتضخم للمدة  في) اثر تطور معد/ت النمو السنوية للسيولة 17يوضح الشكل البياني (

 سنة سجلت اعلى معدل نمو للتضخم فيھا اذ) تذبذب 1995- 1991) ، شھدت المدة (1991-2017(

  %) 492.15بلغ (  1994

  ميزان المدفوعات  فياثر السيولة  :خامساً 

) ويرجع سبب ھذا العجز الى ا/خت�ل 2017-1991شھد ميزان المدفوعات عجزا طيلة مدة الدراسة (

) نوضح 15الھيكلي في الميزان التجاري بسبب تفوق ا/ستيرادات على الصادرات ، ومن خ�ل جدول (

 - 1991للمدة ( M2و  M1ميزان المدفوعات ، سجل متوسط نمو عرض النقد باثر التوسع في السيولة 

%) على التوالي ، ويقابله الميزان الجاري سجل متوسط نمو 57.1%) (56.3) بنسبة (2002

%) ن�حظ ان معد/ت النمو لعرض النقود الضيق 16.13%) وحساب راس المال سجل بنسبة (11.35(

ع سبب العجز والواسع تفوق معد/ت نمو الميزان الجاري وراس المال بسبب التوسع في السيولة ، ويرج

في الميزان التجاري وميزان الخدمات بسبب انخفاض الصادرات النفطية التي تعد المصدر الرئيس في 

%) من ايرادات العراق ، اما العجز في حساب راس المال 95ميزان المدفوعات العراقي والتي تشكل (

) 2017-2003الخارج ، اما المدة (الخدمات كافة من  tنواعسببه يرجع كون العراق من البلدان المتلقية  ف

سجل معدل فقد اما الميزان التجاري  M2%) 24.06و(  M1%) 38.25سجل عرض النقد نمو بمعدل (ف

%) ن�حظ من معد/ت النمو ان عرض 10.3%) وحساب راس المال سجل معدل نمو بنسبة (49.6نمو (

وراس المال ، ن�حظ من خ�ل معد/ت  النمو للحساب الجاري تالنقد /زالت معد/ت النمو تفوق معد/
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النمو ان عرض النقد يفوق الحساب الجاري وحساب راس المال وھذا يعني ان فائض عرض النقد ما ھو 

 فيلھا اي اثر ايجابي  انھا ليس توسع غير منضبط وافراط بالنقد وتبين من خ�ل معد/ت النمو للسيولة ا/

ات يعاني من العجز في حين السيولة فيھا توسع وفائض وھذا ميزان المدفوعات اي ان ميزان المدفوع

يوجد اي انعكاس على ا/قتصاد العراقي والتجارة  يعني انه بالرغم من الفائض في السيولة ا/ انه /

انه ثبت ان بزيادة عرض النقد ارتفعت ا/ستيرادات وانخفضت الصادرات لذلك ھو توسع  اذالخارجية 

غير منضبط في ا/صدار النقدي وزيادة / جدوى منھا ويعود سبب ذلك الى اعتماد العراق على جانب 

  وھو النفط الخام  . لbيراداتواحد 

  ) 18شكل (
  وعاتاثر تطور معد�ت النمو للسيولة على ميزان المدف

  

  )12المصدر : من اعاد الباحثة با�عتماد على بيانات جدول (

معد/ت نمو الحساب الجاري وراس المال  في) اثر تطور معد/ت النمو للسيولة 18يبين الشكل البياني (

) للحساب الجاري و راس 2002-1991) ، اتسمت المدة (2017-1991لميزان المدفوعات خ�ل المدة (

ن�حظ انھا حالة تذبذب بين ا/رتفاع ف) 2017-2003) ، اما المدة (m2المال بحالة ا/ستقرار وكذلك (

  ى السالب .وا/نخفاض وحتى وصل فيھا الحساب الجاري ال
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  المبحث الاول 

xˆìàäÛa@õbäië@Ñî–ìnÛ@ð‹ÄäÛa@‘b�üa@ @

  المبحث الثاني 

@Šbjn‚üaë@‹í‡ÔnÛa@wöbnã@ÝîÜ¥â‡ƒn�¾a@ï�bîÔÛa@xˆìàäÜÛ@ @

        

        

  

  الثالثل ــــــالفص
  قياس وتحليل النتائج $ثر السيولة في متغيرات الاستقرار الاقتصادي 
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يعد التحليل القياسي لعرض النقود من اھم الخطوات في ھذه الدراسة كون ھذا التحليل يعطي نتائج ادق 

وذات تفصيل اكثر مما يعطي مفھوما واضح لحركة عرض النقد والتوسع فيه واثره في ا'ستقرار 

  الفصل الى مبحثين .ا'قتصادي ومن ھنا تم تقسيم 

  المبحث الاول
  الاساس النظري لتوصيف وبناء النموذج القياسي

  

ا'ساسية ' بد من استخدام ا'سلوب القياسي وعلية يتركز ھذا الفصل على  الدراسةمن اجل اثبات فرضية 
قياس وتحليل العAقة بين عرض النقد الواسع في العراق وبين المتغيرات ا'قتصادية لAستقرار 
ا'قتصادي والھدف من ذلك ھو معرفة طبيعة العAقة السببية بين ھذه المتغيرات وعرض النقد ومدى 

  . ھذه المتغيرات فيلنقد عرض ا تأثير

  المطلب الاول : توصيف النموذج 

يتم فيھا تحديد  اذتعد مرحلة توصيف النموذج من اھم المراحل في اعداد النموذج ا'قتصادي القياسي 
معطيات  على وفقوالمتغيرات التابعة الداخلة في النموذج ا'قتصادي  ستقلالعAقة بين المتغير الم

  : كما يلي  )24:   2002(بخيت  ، ويمكن بيان المتغيرات التابعة والمستقلةالنظرية ا'قتصادية 

   -:  المتغيرات المستقلة •

) و   2002-1991للمدتين (  M2وھو عرض النقد الواسع  اَ واحد اَ تشمل المتغيرات المستقلة متغير
بعد سقوط النظام 'ختAف ظروف كل مدة فا'ولى مدة الحصار ا'قتصادي والثانية ما ) 2003-2017(

  . وا'نفتاح ا'قتصادي

 -المتغيرات التابعة : •

 ) 2017-2003) و(2002-1991تشمل مؤشرات ا'ستقرار ا'قتصادي للمدتين (

والناتج المحلي ا'جمالي  GDPCالناتج المحلي ا'جمالي با'سعار الجارية ونرمز له بالرمز  )1
 . GDPFبا'سعار الثابتة ونرمز له بالرمز

 . EXRسعر الصرف ونرمز له بالرمز  )2
 . EDعجز/ فائض الموازنة ونرمز له بالرمز  )3
 . CPIالتضخم من خAل المستوى العام لAسعار ونرمز له بالرمز  )4
  . BPعجز/فائض ميزان المدفوعات ونرمز له بالرمز  )5

 تمهيــــــــــد



    

 

@Ý—ÐÛasÛbrÛa @ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@pa�Ìnß@À@òÛìî�Ûa@‹qþ@wöbnäÛa@ÝîÜ¥ë@‘bîÓ@

88 

  المطلب الثاني : تقدير وتحليل النموذج 

من اجل معرفة العAقة بين المتغير المستقل والمتغيرات التابعة لقد تم استخدام نموذج ا'نحدار البسيط  

وسيتم استخراج النتائج با'عتماد على وتوضيح ھذه العAقة اذا كانت طردية او عكسية ، موجبة او سالبة 

ويعد من احد  وھو برنامج يمكننا من خAله تحليل البيانات تحليAً احصائيا كامEviews9.5  َAبرنامج 

وتھدف دراسة ا'نحدار الى تقدير  التي تستخدم في مجا'ت العلوم المستقلة المھمةيب ا'حصائية ا'سال

  ) . 177: 2013معالم المعاد'ت الرياضية التي تعبر عن العAقة السببية بين المتغيرات (الھAلي ،

بقيم واتجاه المعلمات  وان النموذج القياسي سوف يخضع لAختبار استنادا الى المعايير ا'قتصادية ممثله

   -المقدرة وبعد ذلك اخضاعھا الى ا'ختبارات ا'حصائية التي تمثل ا'تي : 

1( T(test) :-  قة ، فاذا كانتAالذي يوضح معنوية معلمات العt ر من الجدولية دل ذلكالمحسوبة اكب 

 المستقل والعكس صحيحوجد عAقة بين المتغير التابع والمتغير تعلى معنوية المعلمة المقدرة اي 

 .) 228: 2014(ھباش ، 

2( F(test) :- يوضح المعنوية الكلية للدالة  فاذا كانت  الذيF)( ) المحسوبة اكبر منF الجدولية عند (

 . )129: 2013(شيخي ،مستوى معنوية معين يدل على معنوية المعادلة ككل

�معامل التحديد ( )3
الذي يعد مقياسا لجودة النموذج التي تبين النسبة المئوية من التغيرات الكلية  -:)�

في التغيرات الكلية في المتغير التابع التي يمكن توضيحھا بواسطة المتغيرات المستقلة وتنحصر قيمة 

) اي كلما زادت قيمتھا دل ذلك على قوة تاثير المتغير المستقل في >�R>10معامل التحديد بين (

 .) 73:  1998(محبوب ،  لمتغير التابعا

ي  موجب او عدم وجود ارتباط ذولغرض بيان ما اذا كان ھناك ارتباط   -: )D.Wدربن واتسن ( )4

عند مستوى معنوية معين اذا كانت ) المحتسبة مع القيمة الجدولية D.Wيستوجب مقارنة (

DW<(4-du) < du     ھذا يعني ' يوجد ارتباط تسلسلي والنموذج مقبول احصائيا ، اما اذا كانت ف

DW<du < d1 ھذا يعني ان النتيجة غير حاسمة ، اما اذا كانت                                                        ف

)  d1 – 4(<  DW )   <du -4 النتيجة غير حاسمة ، واذا كانت  (d1<Dw  ھذا يعني ارتباط

 .  )129:  2006(راشد ،  ارتباط سالب  Dw>4-dlاو  تسلسلي موجب
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  المبحث الثاني

  ادي القياسي المستخدم حليل  نتائج التقدير والاختبار للنموذج الاقتصت

  ) 2002-1991مؤشرات الاستقرار الاقتصادي للمدة( في: تحليل اثر السيولة المطلب الاول 

 gdpcوالناتج المحلي ا'جمالي الجاري m2 و ةالع+قة بين السيولة المحليياس قاو'ً : 

 m2وبأفتراض ان خAل ھذه المدة  gdpcو m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي  :  gdpcھو المتغير المستقل و

  )13جدول (

  الع+قة الخطية بين السيولة المحلية والناتج المحلي ا'جمالي الجاري 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -5.03E+15 1.34E+16 -0.376620 0.7143 

M2 2.02E+10 7.58E+09 2.668379 0.0236 
     
     R-squared 0.415896     Mean dependent var 2.19E+16 

Adjusted R-squared 0.357486     S.D. dependent var 3.79E+16 
S.E. of regression 3.04E+16     Akaike info criterion 78.89325 
Sum squared resid 9.22E+33     Schwarz criterion 78.97406 
Log likelihood -471.3595     Hannan-Quinn criter. 78.86332 
F-statistic 7.120247     Durbin-Watson stat 2.113350 
Prob(F-statistic) 0.023558    

     
     

 Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :المصدر 

Gdpc = -5.03E+15 +  2.02E+10M2   

والناتج  د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية  

  الجارية وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي : باvسعارالمحلي ا'جمالي 

0.42   =�
�   

2.66 = T   

   7.12  =F  

     2.11   =D.W  



    

 

@Ý—ÐÛasÛbrÛa @ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@pa�Ìnß@À@òÛìî�Ûa@‹qþ@wöbnäÛa@ÝîÜ¥ë@‘bîÓ@

90 

%) من المتغير التابع ، كما 41.58ان يفسر(المتغير المستقل استطاع ان  المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

وان اشارة المعلمة ) في المتغير التابع 2.02يؤدي الى تغيير (ان تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

  الجاري و ھذا يتفق مع النظرية ا'قتصادية . GDPو  m2تدل على العAقة الطردية بين 

) 7.12) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fتعكسه قيمة اختبار (معنوية النموذج الذي اما من ناحية اختبار 

وھذا يدل على معنوية النموذج وفي ھذه  %) 5) وبمستوى معنوية (4.96وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  .كما يدل على العAقة الخطية بين المعلمات الحالة نرفض فرضية العدم ونقبل البديلة

اثبتت العAقة بين المتغير التابع  اذ) 2.2وھي اكبر من الجدولية () 2.66) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

نرفض فرضية  اي ان المتغير المستقل ذو معنوية واھمية احصائية لذلك  m2ان المتغير  والمتغير المستقل 

  . العدم ونقبل الفرضية البديلة 

ع تق (d.w)اي ان قيمة  اكبر من الجدولية  انھا )2.11) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (
  . ا'رتباط اي انه عدم وجود مشكلة  فرضية العدم  قبولضمن منطقة 

وقد تم اعتماد الصيغ ا'خرى للدالة نصف خطية ولوغاريتمية المزدوجة ولكن تم اختيار افضل الصيغ من 

  .∗1 ناحية المؤشرات ا'حصائية و ا'قتصادية والقياسية

 GDPFوالناتج المحلي ا'جمالي الثابت m2  قياس الع+قة بين السيولة المحلية ثانيا : 

وبأفتراض ان خAل ھذه المدة  GDPFو m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 
m2  وھو المتغير المستقلGDPF :  ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي  

  ) 14جدول (
  بين السيولة المحلية والناتج المحلي ا'جمالي الثابتالمزدوجة  اللوغاريتميةالع+قة 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LOG(M2) 0.325633 0.059925 5.434050 0.0003 

C 5.470823 0.806041 6.787280 0.0000 
     
     R-squared 0.747021     Mean dependent var 9.822207 

Adjusted R-squared 0.721723     S.D. dependent var 0.604742 
S.E. of regression 0.319013     Akaike info criterion 0.703845 
Sum squared resid 1.017696     Schwarz criterion 0.784663 
Log likelihood -2.223070     Hannan-Quinn criter. 0.673923 
F-statistic 29.52890     Durbin-Watson stat 1.895307 
Prob(F-statistic) 0.000287    

     
          
  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :ا����ر   

                                                           
����ر
� ا��
	    والقياسية .اعتماد جميع الصيغ لكل المؤشرات لكن تم اختيار افضل الصيغ من ناحية المؤشرات ا'حصائية وا'قتصادية  تم ∗

) ���� ��
 )31ا���و�
� �� ا��
	 ا������� ا



    

 

@Ý—ÐÛasÛbrÛa @ð†b—nÓüa@Ša‹Ôn�üa@pa�Ìnß@À@òÛìî�Ûa@‹qþ@wöbnäÛa@ÝîÜ¥ë@‘bîÓ@

91 

 

LogGdpf = 5.470823 +   0.325633M2  

 والناتج د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية 

  ة وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :الثابت باvسعارالمحلي ا'جمالي 

 0.75 =�
�  

6.78 =T   

   29.52  =F  

     1.89   =D.W  

          المتغيرتغيرات %) من 75المتغير المستقل استطاع ان يفسر (ان  المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

%) 32بمقدار( يؤدي الى تغيير  في المتغير التابع التابع ، كما ان تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

  .وحدة

) 29.52القيمة المحسوبة سجلت ( فأن) fما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (ا

وھذا يدل على معنوية النموذج وفي ھذه  %)5) وبمستوى معنوية (4.96وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  الحالة نرفض فرضية العدم ونقبل البديلة.

التابع اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.2) وھي اكبر من الجدولية (6.78) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية ذو اھمية احصائية  m2ان المتغير  والمتغير المستقل 

  البديلة .

تقع في  (d.w)اي ان قيمة اكبر من الجدولية انھا ) 1.89) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  ي .ذاتمنطقة قبول فرضية العدم وعدم وجود مشكلة ارتباط 

 edعجز/فائض الموازنة العامة وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  ثالثا : 

ھو  m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  edو m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي  : edالمتغير المستقل و
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  ) 15جدول(

  edوعجز/ فائض الموازنة العامة m2بين السيولة المحليةاللوغاريتمية الع+قة 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LOG(M2) 0.677824 0.150690 4.498126 0.0011 

C 5.583486 2.026924 2.754660 0.0203 
     
     R-squared 0.669237     Mean dependent var 14.64114 

Adjusted R-squared 0.636161     S.D. dependent var 1.329949 
S.E. of regression 0.802213     Akaike info criterion 2.548126 
Sum squared resid 6.435453     Schwarz criterion 2.628944 
Log likelihood -13.28876     Hannan-Quinn criter. 2.518204 
F-statistic 20.23314     Durbin-Watson stat 1.351627 
Prob(F-statistic) 0.001146    

     
     

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :المصدر 

Loged =5.583486 + 0.677824LogM2 

و                 د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية 

  عجز/ فائض الموازنة العامة وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

 0.66 =�
�  

4.49 =T   

  20.23  =F  

1.35   =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان  66(ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر  المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  .) وحدة0.67بمقدار(يؤدي الى تغيير  في المتغير التابع تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

) 20.23) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fاما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض   %)5) وبمستوى معنوية (4.96وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  .العدم ونقبل البديلة

اثبتت العAقة بين المتغير التابع  اذ) 2.2) وھي اكبر من الجدولية (4.49) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم ونقبل  اھمية احصائية للنموذج ذو m2ان المتغير  والمتغير المستقل

  . اي ان المعلمة ذو اھمية احصائية الفرضية البديلة
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في تقع  (d.w)اي ان قيمة اكبر من الجدولية انھا  ) 1.35) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . باط الذاتيا'رتمنطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

 exrسعر الصرف وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  رابعا : 

 m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  exrو m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  : ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي   exrھو المتغير المستقل و

  )16جدول (

 exrوسعر الصرف  m2بين السيولة المحلية المزدوجة الع+قة اللوغاريتمية  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LOG(M2) 1.162971 0.100258 11.59983 0.0000 

C -9.267462 1.348558 -6.872126 0.0000 
     
     R-squared 0.930823     Mean dependent var 6.273149 

Adjusted R-squared 0.923905     S.D. dependent var 1.934833 
S.E. of regression 0.533730     Akaike info criterion 1.733159 
Sum squared resid 2.848680     Schwarz criterion 1.813977 
Log likelihood -8.398956     Hannan-Quinn criter. 1.703238 
F-statistic 134.5560     Durbin-Watson stat 0.604415 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد : المصدر 

  

Logexr = -9.267462+1.162971Log m2  

و                 د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية  

  سعر الصرف وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

 0.93  =�
�  

11.59 =T   

  134.55  =F  

     0.60   =D.W  

المتغير التابع ،  تغيرات %) من 93ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  في المتغير التابع .وحدة  ) 1.16يؤدي الى تغيير (كما ان تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 
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 )134.55) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (ا

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض   %)5) وبمستوى معنوية (4.96وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  العدم ونقبل البديلة.

اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.2) وھي اكبر من الجدولية (11.59) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  حصائية للنموذجاھمية ا ذو m2التابع والمتغير المستقل ان المتغير 

  ونقبل الفرضية البديلة .

تقع في  (d.w)اكبر من الجدولية اي ان قيمة  انھا ) 0.60) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . ارتباط ذاتيمنطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

 CPIالتضخم وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  خامسا : 

 m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  cpiو m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  : ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي   cpiھو المتغير المستقل و

    )17جدول (  
 cpiوالتضخم   m2الع+قة الخطية بين السيولة المحلية  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CPI 4.15E-16 3.96E-17 10.46783 0.0000 

C -2.66E-11 2.94E-12 -9.047686 0.0000 
     

     
     
     R-squared 0.976360     Mean dependent var -6.67E-13 

Adjusted R-squared 0.967495     S.D. dependent var 2.04E-11 
S.E. of regression 3.67E-12     Akaike info criterion -49.56034 
Sum squared resid 1.08E-22     Schwarz criterion -49.39871 
Log likelihood 301.3620     Hannan-Quinn criter. -49.62018 
F-statistic 110.1352     Durbin-Watson stat 2.276983 
Prob(F-statistic) 0.000001    

     
          
  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  : المصدر  

Cpi = -2.66E-11 + 4.15E-16m2  

و                 د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية 
  التضخم وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

 0.97  =�
�  
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10.46 =T   

110.13 =F  

     2.27  =D.W  

المتغير التابع ، تغيرات  %) من 97ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

) وحدة كما 4.15بمقدار(يؤدي الى تغيير  في المتغير التابع كما ان تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

  .جاءت مطابقة للنظرية ا'قتصادية  cpiان اشارة المعلمة 

) 110.13القيمة المحسوبة سجلت () اذ ان fاما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض   %)5) وبمستوى معنوية (4.96وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  العدم ونقبل البديلة.

اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.2) وھي اكبر من الجدولية (10.46) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  اھمية احصائية للنموذج ذو m2ستقل ان المتغير التابع والمتغير الم

  ونقبل الفرضية البديلة .

تقع في  (d.w)اكبر من الجدولية اي ان قيمة  انھا) 2.27) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . ارتباط ذاتي منطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

      مؤشرات الاستقرار الاقتصادي للمدة فيتحليل اثر السيولة  :المطلب الثاني 

)2003 -2017(  

 gdpcوالناتج المحلي ا'جمالي الجاري m2  ةقياس الع+قة بين السيولة المحلياو' : 

ان  وبافتراضخAل ھذه المدة  gdpc و m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

m2 ھو المتغير المستقل و gdpc   ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي :  
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  )18جدول(

 gdpcوالناتج المحلي ا'جمالي الجاري  m2بين السيولة المحلية المزدوجة الع+قة اللوغاريتمية  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LOG(M22) 0.756206 0.222715 3.395406 0.0048 

C 5.647402 3.906505 1.445640 0.1720 
     
     R-squared 0.470010     Mean dependent var 18.89738 

Adjusted R-squared 0.429242     S.D. dependent var 0.926123 
S.E. of regression 0.699673     Akaike info criterion 2.247158 
Sum squared resid 6.364044     Schwarz criterion 2.341564 
Log likelihood -14.85368     Hannan-Quinn criter. 2.246152 
F-statistic 11.52878     Durbin-Watson stat 2.115124 
Prob(F-statistic) 0.004784    

     
     

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  ا����ر /

Loggdpc = 5.647402 +0.756206m2 

و                 د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية  
  كالتالي :وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل الناتج المحلي ا'جمالي الجاري 

 0.47  =�
�  

3.39  =T   

11.52  =F  

     2.11   =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان 47المتغير المستقل استطاع ان يفسر (ان  المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  .)0.75بمقدار (يؤدي الى تغيير في المتغير التابع تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

) 11.52) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fاختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (اما من ناحية 

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض  %)5) وبمستوى معنوية (4.67وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  العدم ونقبل البديلة.

اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.145() وھي اكبر من الجدولية 3.39) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  اھمية احصائية للنموذج ذو m2ان المتغير التابع والمتغير المستقل 

  ونقبل الفرضية البديلة .
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تقع في  (d.w)اكبر من الجدولية اي ان قيمة انھا   ) 2.11) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . ا'رتباط الذاتيمنطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

 gdpfوالناتج المحلي ا'جمالي الثابت m2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  ثانيا : 

خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  gdpc و m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

m2 ھو المتغير المستقل و gdpc   ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي :  

  )19جدول (    

  gdpfو الناتج المحلي ا'جمالي الثابت  m2الع+قة الخطية بين السيولة المحلية    

]     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.87E+15 1.48E+15 -1.260367 0.2297 

M22 1.21E+08 24561391 4.915374 0.0003 
     
     R-squared 0.650170     Mean dependent var 4.47E+15 

Adjusted R-squared 0.623260     S.D. dependent var 4.60E+15 
S.E. of regression 2.82E+15     Akaike info criterion 74.11375 
Sum squared resid 1.04E+32     Schwarz criterion 74.20816 
Log likelihood -553.8531     Hannan-Quinn criter. 74.11274 
F-statistic 24.16090     Durbin-Watson stat 1.456219 
Prob(F-statistic) 0.000282    

     
     

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :المصدر 

و الناتج  لغرض التحقق من فرضية الدراسة وھي ان ھناك عAقة ذو د'لة احصائية بين عرض النقد

  المحلي ا'جمالي الثابت وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

Gdpf =-1.87E+15 +  1.21E+08m2  

0.65  =�
�  

4.91  =T   

24.16  =F  

     1.45   =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان 65ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  .)وحدة1.21بمقدار (يؤدي الى تغيير  في المتغير التابع تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 
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) 24.16) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fتعكسه قيمة اختبار (اما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي 

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض  %)5) وبمستوى معنوية (4.67وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  العدم ونقبل البديلة.

المتغير اثبتت العAقة بين  اذ) 2.145) وھي اكبر من الجدولية (4.91) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  اھمية احصائية للنموذج ذو m2التابع والمتغير المستقل ان المتغير 

  ونقبل الفرضية البديلة .

تقع في  (d.w)اكبر من الجدولية اي ان قيمة انھا )  1.45) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . ا'رتباط الذاتيمنطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

  edعجز/فائض الموازنة العامة وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  ثالثا : 

 m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  ed و m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  :ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي   ed ھو المتغير المستقل و

  )20جدول (

 edوعجز/فائض الموازنة m2الع+قة الخطية بين السيولة المحلية  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -2.95E+16 4.31E+16 -0.684099 0.5059 

M22 1.67E+09 7.16E+08 2.335684 0.0362 
     
     R-squared 0.295600     Mean dependent var 5.82E+16 

Adjusted R-squared 0.241415     S.D. dependent var 9.44E+16 
S.E. of regression 8.22E+16     Akaike info criterion 80.85763 
Sum squared resid 8.79E+34     Schwarz criterion 80.95203 
Log likelihood -604.4322     Hannan-Quinn criter. 80.85662 
F-statistic 5.455418     Durbin-Watson stat 2.480190 
Prob(F-statistic) 0.036178    

     
     
  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :المصدر   

و عجز/فائض  لغرض التحقق من فرضية الدراسة وھي ان ھناك عAقة ذو د'لة احصائية بين عرض النقد 

  الموازنة وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

Ed = -2.95E+16 + 1.67E+09m2   

 0.29  =�
�  
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2.33  =T   

5.45  =F  

     2.48   =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان 29ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( انفاَ المذكورة تشير نتائج التقدير 

  . )وحدة1.67بمقدار( يؤدي الى تغيير  في المتغير التابعتغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

 )5.45) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fاما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض  %)5) وبمستوى معنوية (4.67وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  العدم ونقبل البديلة.

اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.145) وھي اكبر من الجدولية (2.33) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  حصائية للنموذجاھمية ا ذو m2التابع والمتغير المستقل ان المتغير 

  ونقبل الفرضية البديلة .

تقع في  (d.w)اكبر من الجدولية اي ان قيمة   انھا )2.48) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (
  . ا'رتباط الذاتيمنطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

 exrسعر الصرف وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  رابعا: 

 m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  exrو m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  :ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي  exr و ھو المتغير المستقل 

  ) 21جدول(

 exrوسعر الصرف  m2الع+قة الخطية بين السيولة المحلية 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 46528.08 17774.31 2.617715 0.0213 

M22 -0.000563 0.000295 -1.911128 0.0783 
     
     R-squared 0.219332     Mean dependent var 16954.73 

Adjusted R-squared 0.159281     S.D. dependent var 36937.94 
S.E. of regression 33868.67     Akaike info criterion 23.82193 
Sum squared resid 1.49E+10     Schwarz criterion 23.91634 
Log likelihood -176.6645     Hannan-Quinn criter. 23.82093 
F-statistic 3.652412     Durbin-Watson stat 1.419108 
Prob(F-statistic) 0.078288    

     
      

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :المصدر 
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و سعر  لغرض التحقق من فرضية الدراسة وھي ان ھناك عAقة ذو د'لة احصائية بين عرض النقد    

  الصرف وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

Exr =46528.08 +-0.000563m2 

0.21  =�
�  

2.61  =T   

3.65  =F  

     1.41   =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان 21ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  . )وحدة0.0005بمقدار ( ) في المتغير التابع1.67يؤدي الى تغيير (تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

) 3.65) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fاما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (

 نقبلمعنوية النموذج عدم وھذا يدل على  %)5) وبمستوى معنوية (4.67وھي اكبر من القيمة الجدولية (

  البديلة. ونرفض العدم 

اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.145) وھي اكبر من الجدولية (2.61) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  اھمية احصائية للنموذج ذو m2التابع والمتغير المستقل ان المتغير 

  ونقبل الفرضية البديلة .

تقع في  (d.w)اكبر من الجدولية اي ان قيمة انھا )  1.41) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . ا'رتباط الذاتيمنطقة قبول فرضية العدم اي انه عدم وجود مشكلة 

 CPIالتضخم وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  امسا : خ

ھو  m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  m2 ,cpiفي قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  :المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي  ھو cpi المتغير المستقل و 
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  ) 22جدول (

 cpiالتضخم  m2الع+قة الخطية بين السيولة المحلية 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 97461661 30341194 3.212189 0.0068 

M22 -1.063544 0.503227 -2.113448 0.0545 
     
     R-squared 0.255725     Mean dependent var 41634918 

Adjusted R-squared 0.198473     S.D. dependent var 64577168 
S.E. of regression 57814667     Akaike info criterion 38.70695 
Sum squared resid 4.35E+16     Schwarz criterion 38.80136 
Log likelihood -288.3021     Hannan-Quinn criter. 38.70594 
F-statistic 4.466664     Durbin-Watson stat 1.093652 
Prob(F-statistic) 0.054466    

     
     

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد  :المصدر 

و التضخم  د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية    

  وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

Cpi =97461661 +  -1.063544m2  

 0.25  =�
�  

2.11  =T   

4.46  =F  

     1.09  =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان 25ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  .) وحدة-1.06بمقدار(يؤدي الى تغيير في المتغير التابع تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

) 4.46) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (fاما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار (

 نقبلمعنوية النموذج عدم وھذا يدل على  %)5معنوية () وبمستوى 4.67من القيمة الجدولية ( اقلوھي 

  البديلة. ونرفضالعدم 

اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.145من الجدولية ( اقل) وھي 2.11) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

البديلة ونقبل وفي ھذه الحالة نرفض فرضية  مھم احصائيا رغي m2التابع والمتغير المستقل ان المتغير 

  . العدمفرضية 

  ان القرار غير حاسم .من الجدولية اي  اقلانھا )  1.09) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (
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 bpميزان المدفوعات وm2 قياس الع+قة بين السيولة المحلية  سادسا : 

 m2خAل ھذه المدة وبأفتراض ان  bp و m2في قياس العAقة بين  Eviewsمن خAل استخدام برنامج 

  :ھو المتغير التابع تمكنا من بناء النموذج التالي   bpھو المتغير المستقل و 

  ) 23جدول (

 bpوميزان المدفوعات   m2الع+قة الخطية بين السيولة المحلية 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2 0.000275 0.000108 2.547610 0.0243 

C 6840.558 6500.918 1.052245 0.3119 
     
     R-squared 0.333002     Mean dependent var 21259.24 

Adjusted R-squared 0.281695     S.D. dependent var 14615.90 
S.E. of regression 12387.40     Akaike info criterion 21.81031 
Sum squared resid 1.99E+09     Schwarz criterion 21.90472 
Log likelihood -161.5773     Hannan-Quinn criter. 21.80931 
F-statistic 6.490315     Durbin-Watson stat 1.347047 
Prob(F-statistic) 0.024302    

     
     

  Eviews9.5با'عتماد على مخرجات برنامج  الباحثةمن اعداد : المصدر 

وميزان  د'لة احصائية بين عرض النقد  ذووھي ان ھناك عAقة  الدراسةلغرض التحقق من فرضية    

  المدفوعات  وظھرت العAقة بين المتغير التابع والمستقل كالتالي :

Bp =6840.558 + 0.000275m2   

 0.33  =�
�  

2.54  =T   

6.49  =F  

     1.34   =D.W  

%) من المتغير التابع ، كما ان 33ان المتغير المستقل استطاع ان يفسر ( المذكورة انفاَ تشير نتائج التقدير 

  ) في المتغير التابع .0.00027يؤدي الى تغيير (تغيير عرض النقد الواسع بوحدة واحدة 

) 6.49) اذ ان القيمة المحسوبة سجلت (f(اما من ناحية اختبار معنوية النموذج الذي تعكسه قيمة اختبار 

وھذا يدل على معنوية النموذج نرفض  %)5) وبمستوى معنوية (4.67من القيمة الجدولية ( اقلوھي 

  .العدمونقبل  البديلة
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اثبتت العAقة بين المتغير  اذ) 2.145) وھي اكبر من الجدولية (2.54) المحسوبة (tاما بالنسبة لمعنوية (

وفي ھذه الحالة نرفض فرضية العدم  اھمية احصائية للنموذج ذو m2التابع والمتغير المستقل ان المتغير 

  ونقبل الفرضية البديلة .

 dlاكبر من  du  من الجدولية اي ان قيمة  اقل انھا) 1.34) المحسوبة والبالغة (d.wوكما يظھر من قيمة (

  . غير حاسمقرار اي انه 
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  ات ـــــاولا : الاستنتاج

) بين ان ھناك ع%قة وثيقة و ذو د�لة احصائية بين عرض 2002-1991ان التحليل القياسي للمدة ( -1
) بينت ان 2017-2003ا�قتصادي وعدم وجود مشكلة ارتباط ذاتي ، اما المدة (النقد ومؤشرات ا�ستقرار 

  الع%قة بين التضخم وعرض النقد الواسع غير معنوية وغير مھمة احصائياً.

) ادى الى تعميق ا�خت%ل 2017-1991ان التوسع غير المنضبط في عرض النقد خ%ل مدة الدراسة ( -2
ا�يرادات التي تتحول الى نفقات  فيقطاع النفط في الحصول  فييجة ا�عتماد في الناتج المحلي ا�جمالي نت

  اليات البنك المركزي  . في وفق

ان الزيادة في عرض النقد الواسع وغير المنضبط  ادت الى تدھور سعر الصرف للدينار العراقي  -3
د�ت التضخم وانخفاض معد�ت مع ارتفاعاَ وزيادة العجز في ميزان المدفوعات والموازنة العامة و كذلك 

  النمو. 

الواردات النفطية مما يؤدي الى الزيادة في تبادل العم%ت ا�جنبية مع البنك المركزي  فياعتماد العراق  -4
  المبالغ ال%زمة لتغطية النفقات وبالتالي سوف يزداد ا�صدار النقدي . علىللحصول 

ى منخفض من التضخم وبدون جمود كبير في ا�سعار يھدف ا�ستقرار ا�قتصادي للوصول الى مستو-5
  .  او ثباتھا لكنه يعني عدم ا�رتفاع بمعد�ت كبيرة ، وتحقيق نمو اقتصادي مستقر

ان التوسع غير المنضبط في السيولة المحلية سببه معد�ت نمو تفوق النمو السنوي للمتغيرات  -6
في معد�ت التضخم  ارتفاعاَ عل العراق يواجه ا�قتصادية  ومؤشرات ا�ستقرار ا�قتصادي وھذا ج

  وانخفاض القيمة الحقيقة للدينار.

ا�ستق%لية ، قام  علىبعد حصوله  2003استطاع البنك  المركزي تحقيق بعض النجاحات بعد عام  -7
وتنظيم عرض النقد وخفض معدل التضخم الى مرتبة عشريه واحدة وتحسين سعر الصرف  بإدارة

في  التأثيرواستقراره من خ%ل سياسة نقدية متشددة استھدفت ا�ستقرار في ا�سعار ا� انھا لم تستطع 
  المتغيرات ا�قتصادية ا�خرى  .

يادة ا�يرادات النفطية لتمويل ا�نفاق ز فياعتماد سياسة مالية توسعية اخذ البنك المركزي يضغط  -8
زيادة عرض النقد دون ا�خذ  فيالحكومي التشغيلي الواسع خ%ل مدة الدراسة اجبرت البنك المركزي 

  بنظر ا�عتبار ا�ستقرار ا�قتصادي .

 لديھم من نقود في يتوافرما  بأدخارلم تؤثر السياسة المصرفية في العراق الى اقتناع المواطنين  -9
 التأثيرفي  سلبياَ المصارف لغرض تمويلھا الى استثمارات حقيقة مما جعل عرض النقد خارج المصارف 

  . بسبب عدم توفر ا�مان والتنمية في المصارف ا�ستقرار ا�قتصادي  بمعد�ت
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  التوصيات  -ثانيا :

اعادة النظر في السياسة ا�قتصادية الكلية مما يؤدي الى تغير واضح في ھيكلة الناتج المحلي ا�جمالي  -1
  العامة . لoيرادات رئيسالنفط كمورد  فيوزيادة نسبة مساھمة القطاعات السلعية بد�ً من ا�عتماد 

ن بقاء السياسة النقدية منفصلة عن استق%لية البنك المركزي وعدم ربطة مع الحكومة فض% ع فيالحفاظ  -2
  الى تغيير ا�ھداف المرجوة . يؤديسوف  لrخرى احداھماالسياسة المالية �ن اتباع 

تقليل العجز في ميزان المدفوعات من خلل تنويع الصادرات من غير النفط �ن النفط عرضة للتقلب في  -3
  اخت%ل ويقود به للعجز .ا�سعار وھذا يجعل المزان الكلي غير مستقر ويعاني من 

اعتماد سياسة نقدية تھدف الى ضبط عرض النقد بالمعنى الضيق وبالمعنى الواسع مما يت%ئم مع تطور  -4
المحفزة للنمو ا�قتصادي وليس  الرئيسةالمتغيرات ا�قتصادية من ناحية وضع عجلة النمو في القطاعات 

  لتمويل ا�نفاق الحكومي .

ان بين السوق السلعي والنقدي زتحقيق التوازن بين العرض الكلي مع الطلب الكلي وخلق تو فيالعمل  -5
  للمعروض النقدي . اَ وجعل الناتج المحلي مساوي

التركيز في السياسة المالية للحكومة في تغير ا�تجاھات التضخمية عن طريق تغيير بنية الموازنة العامة  -6
واتاحة الفرصة للقطاع الخاص بالمساھمة  الرئيسةاري في القطاعات بما يكفل زيادة ا�نفاق ا�ستثم
  بالقطاعات ا�نتاجية ا�خرى . 

في تحقيق التوازن بين عرض النقد والطلب عليه مما له ا�ثر  فعا�َ  اَ السياسة النقدية ان تمارس دور في -7
  ايجابياً .في مؤشراته تأثيراً  والتأثيرالمباشر في تحقيق ا�ستقرار ا�قتصادي 

اعادة الثقة بالقطاع المصرفي واعادة  فيضبط التوسع النقدي من خ%ل سياسة نقدية ومصرفية قادرة  -8
 بوصفھاالعقود لدى ا�فراد والمؤسسات العامة والخاصة الى داخل الموازنات المصرفية وليس خارجھا 

  غير مبرر من دورة الدخل .  اَ انقطاع
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 ادر ــــــــــــالمص

 القران الكريم  )1
  

  اولا : المصادر العربية 

  ) الجمعي ا#قتصادية (ا#قتصاد التحليلي . النظرية 2013ابراھيم ، نعمة الله نجيب .  )2
  مؤسسة شباب الجامعة للنشر والتوزيع . ،ا#سكندرية  ،

  . مبادى ا#قتصاد والمالية العامة . دار زھران للنشر :ا#ردن 2009احمد ،عبد الغفور ابراھيم . )3
  . مبادئ ا#قتصاد الكلي . عمان : دار مكتبة الحامد للنشر والتوزيع .  2002ا#مين ، عبد الوھاب .  )4
. مقدمة في التحليل ا#قتصادي الكلي .  الرياض : جامعة الملك  1999.  باحنشل ، اسامة بن محمد )5

  سعود للطباعة . 
. مقدمة في ا#قتصاد القياسي . وزارة التعليم العالي   2002بخيت ، حسين علي ، فتح الله ، سحر .  )6

 والبحث العلمي . دار الكتب : جامعة بغداد . 
ية البنك المركزي العراقي ودورھا في بعض . استقQل2017بخيت ، غالب شاكر واخرون . )7

  المتغيرات ا#قتصادية . كلية ا#دارة وا#قتصاد : جامعة واسط .
  .ا#قتصاد الكلي .المؤسسة الحديثة للكتاب : طرابلس لبنان  2006البني ، حازم . )8
ل الجزئي . مدخل الى علم ا#قتصاد ( التحلي 2009البياتي ، الشمري ، طاھر فاضل ، خالد توفيق .  )9

  والكلي ) . عمان : دار وائل للنشر والتوزيع . 
. النقود والبنوك والمتغيرات ا#قتصادية  2013البياتي ، سمارة ، طاھر فاضل ، ميرال روحي .  )10

  المعاصرة . عمان : دار وائل للطباعة والنشر . 

  وزارة التخطيط / دائرة السياسات ا#قتصادية والمالية  2010تقرير ا#قتصاد العراقي  )11
 2004ومطلع عام  2003التقرير ا#قتصادي  )12
 2005التقرير ا#قتصادي  )13
 2008التقرير ا#قتصادي  )14
 2009التقرير ا#قتصادي  )15
 2010التقرير ا#قتصادي  )16
 2011التقرير ا#قتصادي  )17
 2012التقرير ا#قتصادي  )18
 2014التقرير ا#قتصادي  )19
 2015التقرير ا#قتصادي  )20
 2016التقرير ا#قتصادي  )21
 الفصل ا#ول  2017التقرير ا#قتصادي  )22

. دراسة العQقة بين عرض النقد وا#نفاق الحكومي في ا#قتصاد العراقي  2013الثعلبي واخرون . )23
  ) . كلية ا#دارة وا#قتصاد : جامعة البصرة . 2011-1991للمدة (

.البنك المركزي ودورة في تحقيق ا#ستقرار ا#قتصادي في العراق  2014اح ، نعيم صباح .جر )24
  ) .كليه ا#دارة وا#قتصاد :جامعة البصرة2013-2003للمدة(
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. تحليل ا#ئتمان المصرفي باستخدام  2010الجز راوي ، النعيمي ، ابراھيم محمد علي ، نادية شاكر . )25
لمختارة ( دراسة نظرية تطبيقية ) في مصرف الشرق ا#وسط مجموعة من المؤشرات المالية ا

  2010.  83المالية . مجلة ا#دارة وا#قتصاد . العدد  2005-2007العراقي لQستثمار خQل الفترة 
.النقود والمصارف والنظرية النقدية . عمان : دار وائل  2009الجنابي ،ھيل عجيمي جميل واخرون،  )26

  للنشر والتوزيع .
. سياسة ا#ستھداف المباشر وغير المباشر للتضخم ومدى اسھامھا  في 2016حسين كاظم . جواد ، )27

  ادارة السياسة النقدية في العراق . مجلة العلوم ا#قتصادية . كلية ا#دارة وا#قتصاد : جامعة البصرة. 
ي العراق للمدة . فاعلية السياسة النقدية في ظل تحرير اسعار الفائدة ف 2012الجوراني ،سQم ھامل . )28

  : جامعة بغداد .93) .مجلة ا#دارة وا#قتصاد . عدد1990-2008(
. دور سعر الصرف في تحقيق ا#ستقرار ا#قتصادي في سورية . جامعة  2015حبيب ، راقي بديع .  )29

 دمشق .
بيروت : دار المنھل ومكتبة راس المنبع  . ا#قتصاد النقدي والمصرفي .2012الحجار  ، بسام .  )30

  للنشر والتوزيع . 
.البعد المالي في تطور بعض المتغيرات النقدية في العراق للمدة  2016حسن ، باسم عبد الھادي .  )31

  ) .مركز البيان للدراسات والتخطيط : بغداد2003-2015(
البنوك والمصارف المركزية . . النقود و 2010الحQق ، العجلوني ، سعيد سامي ، محمد محمود .  )32

  عمان : دار اليازوري للنشر والتوزيع .
. اصQح ا#داء المالي للموازنة العامة في العراق للمدة               2012الحلفي ، ھادي عبد الواحد جياد .  )33

 ) . جامعة البصرة .2004-2010( 
.المعھد العربي للتخطيط :  .ميزان المدفوعات ودوره في الية ا#صQحات 2006خضر ، احسان . )34

  الكويت .
. النظريات والسياسات النقدية والمالية . الكويت : شركة كاظمة للنشر 1982خليل  ، سامي .  )35

  والتوزيع والترجمة . 
. ابحاث في السياسة النقدية المعاصرة في العراق / العQقة السببية بين  2017داغر / محمود محمد . )36

  ) .بغداد .2011-1990الصرف في العراق للمدة ( عرض النقد والتضخم وسعر 
. التحديات التي تواجھھا السياسة النقدي، وصعوبات ا#تساق مع  2017داغر ، محمود محمد . )37

  السياسة المالية . مجلة الدراسات النقدية والمالية . البنك المركزي / دائرة ا#حصاء وا#بحاث .
ثير عرض النقود وسعر الصرف في التضخم في . تا 2018داغر ، محمود محمد واخرون .   )38

 ا#قتصاد الليبي . جامعة بغداد . كلية ا#دارة وا#قتصاد .
. اقتصاديات النقود والتمويل الدولي . الرياض : دار  2010دانيالز ، فانھوز ، جوزيف ، ديفيد .  )39

  المريخ للنشر .
 المسيرة للنشر والتوزيع . . مبادئ ا#قتصاد الكلي .عمان . دار2010داود ، حسام علي . )40
  مبادئ ا#قتصاد الكلي . . 2010داود ، علي . )41
. السياسات النقدية والمالية واداء سوق ا#وراق . عمان : دار صفاء  2010الدعمي ، عباس كاظم .  )42

  للنشر والتوزيع . 
  . النقود والبنوك . 1990الدليمي ، عوض فاضل اسماعيل . )43
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. دور السياسات ا#قتصادية الكلية المؤثرة في تحقيق  2012ف . الدليمي ، فواز جار الله ناي  )44
 ) . جامعة الموصل . كلية ا#دارة وا#قتصاد .2010-1985ا#ستقرار ا#قتصادي في تركيا للمدة(

البنوك المركزية والسياسات النقدية . عمان : دار  . 2006الدوري ، السامرائي ، زكريا ، يسرى .  )45
  اليازوري العلمية للطباعة والنشر . 

. مقارنة بين قيم معامل ا#رتباط الذاتي في تقدير المعلمات بطريقة  2006راشد ، صفوان ناظم .  )46
: جامعة المربعات الصغرى العامة . المجلة العراقية للعلوم ا#حصائية .كلية الحسابات والرياضيات 

 الموصل . 
. تحليل وقيsاس العQقsة بsين التوسsع المsالي         والمتغيsرات  2010راھي ، محمد غالي واخرون .  )47

) .مجلة الغري للعلوم ا#قتصادية وا#دارية . كليsة ا#دارة 2010-1974ا#قتصادية في العراق للمدة (
 وا#قتصاد : جامعة الكوفة . 

  مبادئ ا#قتصاد الكلي . عمان : دار البداية للنشر والتوزيع.  . 2010رشيد ، عبد الحكيم .  )48
. مستقبل الدولة الريعية في العراق .الغدير للطباعة والنشر :  2015الرضا ، نبيل جعفر واخرون .  )49

  العراق 
. السيولة النقدية واثرھا في سعر صرف الدينار العراقي تجاه 2007الرفيعي ، افتخار محمد مناحي  )50

والمصرفية   قسم العلوم المالية –) . كلية ا#دارة وا#قتصاد  2000-2009ا#مريكي للمدة ( الدو#ر 
  .  276. مجلة دنانير . العدد الثاني 

.السيولة النقدية وتاثيرھا في سعر صرف الدينار العراقي تجاه  2007الرفيعي ،افتخار محمد مناحي . )51
  دارة وا#قتصاد .مجلة دنانير /العدد الثاني) .كلية ا#2009-2000الدو#ر ا#مريكي للمدة (

. دور اtنفاق الحكومي في تحقيق ا#ستقرار  2014الزاملي ، الجبوري ، بتول مطر ، دعاء محمد .  )52
) . كلية ا#دارة وا#قتصاد / جامعة القادسية . مجلة  2003-2012ا#قتصادي في العراق للمدة (

  .  1العدد   16. المجلد  القادسية للعلوم ا#دارية وا#قتصادية
.دار ا#يام للطباعة والنشر :  2018السالم ، التميمي ، رجاء عبد الله عيسى ، زھرة حسن عباس . )53

  عمان 
. اقتصاديات النقود والبنوك  2010السريتي , غز#ن ، السيد محمد احمد ، محمد عزت محمد .  )54

  وا#سواق المالية : رؤية للطباعة والنشر .
. مبادئ ا#قتصاد الكلي : مؤسسة رؤيا  2010السريتي ، نجا ، محمد احمد ، علي عبد الوھاب .  )55

  للطباعة والنشر والتوزيع 
  .النقود والبنوك .جامعة قطر  2002السويدي ،سيد سعيد . )56
. النقود والمصارف وا#سواق المالية .  2004السيد علي , العيسى ، عبد المنعم , نزار سعد الدين .  )57

  عمان : دار الحامد للنشر والتوزيع .
  . الجزء ا#ول . اقتصاديات النقود والمصارف .  1984السيد علي ، عبد المنعم .  )58
  . مدخل في علم ا#قتصاد الكلي .  1984السيد علي ، عبد المنعم .  )59
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  )6ملحق (

  )1997-1991تطور اسعار الفائدة للمدة ( 

 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 التفاصيل  / السنوات

        البنك المركزي %الفائدة لدى 
        سعر السياسة

        ا:ئتمان ا:ولي فيالفائدة 
        ا:ئتمان الثانوي فيالفائدة 

        فائدة مقرض الملجا ا:خير
        ودائع التسھيAت المصرفية
ا:ستثمار اليلي بالدينار 

        العراقي
        ايام  7ا:ستثمار ل 
        يوم 14ا:ستثمار ل 
        يوم 30ا:ستثمار ل 

ا:ستثمار اليلي بالدو:ر 
        ا:مريكي
        ايام 7ا:ستثمار ل 
        ايام 30ا:ستثمار 

        يوم 90ا:ستثمار ل 
        الفائدة لدى المصارف %

        او: : المدينة
 10 10 10 10 10 9 9 التوفير

 11 11 11     الثابتة ستة اشھر
 12 12 12 9.5 9.5 9.5 9.5 الثابتة لسنة واحدة
 18 18 18 18 14 10 9.5 الثابتة لمدة سنتين

        ثانيا : الدائنة
الحساب الجاري المدين 

        (المكشوف )
        خصم الكمبيا:ت

 20 20 20 20 13 13 13 ا:قراض قصير ا:جل
 23 23 23 23 13 13 13 متوسط ا:جلا:قراض 

 25 25 25 25 13 13 13 ا:قراض طويل ا:جل
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  )2004- 1998تطور اسعار الفائدة للمدة (

  

 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 التفاصيل  / السنوات

        الفائدة لدى البنك المركزي %
 6       سعر السياسة

 8       ا:ئتمان ا:ولي فيالفائدة 
 9       ا:ئتمان الثانوي فيالفائدة 

 9.5       فائدة مقرض الملجا ا:خير
        ودائع التسھيAت المصرفية

        ا:ستثمار اليلي بالدينار العراقي
        ايام  7ا:ستثمار ل 
        يوم 14ا:ستثمار ل 
        يوم 30ا:ستثمار ل 

        ا:ستثمار اليلي بالدو:ر ا:مريكي
        ايام 7ا:ستثمار ل 
        ايام 30ا:ستثمار 

        يوم 90ا:ستثمار ل 
        الفائدة لدى المصارف %

        او: : المدينة
 6.5 7  10 10 10 10 التوفير

 7.1 8  11 11 11 11 الثابتة ستة اشھر
 8 9  12 12 12 12 واحدةالثابتة لسنة 

 9.1 10  18 18 18 18 الثابتة لمدة سنتين
        ثانيا : الدائنة

 13.7       الحساب الجاري المدين (المكشوف )
 13.3       خصم الكمبيا:ت

 12.7 14  18 20 20 20 ا:قراض قصير ا:جل
 12.9 15  21 23 23 23 ا:قراض متوسط ا:جل

 13.5 16  23 25 25 25 ا:جلا:قراض طويل 
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 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 التفاصيل  / السنوات

        الفائدة لدى البنك المركزي %
 6 6.25 8.83 15 20 16 7 سعر السياسة

 8 8.25 10.83 17 22 18 9 ا:ئتمان ا:ولي فيالفائدة 
 9 9.25 11.83 18 23 19 10 ا:ئتمان الثانوي فيالفائدة 

 9.5 9.75 12.33 18 23.5 19.5 10.5 فائدة مقرض الملجا ا:خير
        ودائع التسھيAت المصرفية

      14 5 ا:ستثمار اليلي بالدينار العراقي
 4 4.25 6.83 13 18   ايام  7ا:ستثمار ل 
   13 14 19 15 6 يوم 14ا:ستثمار ل 
   14  15 20 16 7 يوم 30ا:ستثمار ل 

       2.5 ا:ستثمار اليلي بالدو:ر ا:مريكي
   1 2 2.75 2.8  ايام 7ا:ستثمار ل 
   1.25 2.25 3.25 3.3 7 ايام 30ا:ستثمار 

   1.5 2.5 3.5 3.5 3.25 يوم 90ا:ستثمار ل 
        الفائدة لدى المصارف %

        او: : المدينة
 5.24 5.52 6.84 8.8 10 6 5.5 التوفير

 5.91 6.06 7.82 8.9 11.16 7 6.4 الثابتة ستة اشھر
 6.9 7.17 8.83 11.1 12.3 7.7 7.1 الثابتة لسنة واحدة
 7.85 8.18 10.12 12.2 13.6 8.5 7.9 الثابتة لمدة سنتين

        ثانيا : الدائنة
 14.72 15.13 16.76 18.9 21.2 15.3 14.5 المدين (المكشوف )الحساب الجاري 

 14.47 14.76 16.34 19.1 20.6 15 14.3 خصم الكمبيا:ت
 14.13 14.35 16.16 18.1 20.6 15.1 13.9 ا:قراض قصير ا:جل
 13.57 13.32 15.63 17.8 21.8 15.7 14 ا:قراض متوسط ا:جل
 13.74 14.35 16.47 18 20.5 16.2 14.7 ا:قراض طويل ا:جل
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  )2017-2012تطور اسعار الفائدة للمدة (

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 التفاصيل  / السنوات

       الفائدة لدى البنك المركزي %
 4 4.33 6  6 6 6 سعر السياسة

 6 6.33 8 8 8 8 ا:ئتمان ا:ولي فيالفائدة 
 7 7.33 9 9 9 9 ا:ئتمان الثانوي فيالفائدة 

 7.5 7.83 9.5 9.5 9.5 9.5 فائدة مقرض الملجا ا:خير
       ودائع التسھيAت المصرفية

       ا:ستثمار اليلي بالدينار العراقي
 0.5 1.29 1 1.42 4 4 ايام  7ا:ستثمار ل 
 0.75 0.95     يوم 14ا:ستثمار ل 
 1 1.2     يوم 30ا:ستثمار ل 

       ا:ستثمار اليلي بالدو:ر ا:مريكي
       ايام 7ا:ستثمار ل 
       ايام 30ا:ستثمار 

       يوم 90ا:ستثمار ل 
       الفائدة لدى المصارف %

       او: : المدينة
 4.06 4.39 4.46 4.39 4.88 5.7 التوفير

 4.47 4.73 4.86 5.16 5.75 5.87 الثابتة ستة اشھر
 5.53 5.65 5.76 6 6.61 6.78 الثابتة لسنة واحدة
 5.86 6.1 6.19 6.59 7.46 7.87 الثابتة لمدة سنتين

       ثانيا : الدائنة
 13.4 13.57 13.32 13.51 14.48 14.58 الحساب الجاري المدين (المكشوف )

 13.04 13.52 13.35 13.39 14.44 14.33 خصم الكمبيا:ت
 12.57 12.38 12.29 12.6 13.57 13.87 قصير ا:جلا:قراض 

 12.44 12.3 12.28 12.37 13.3 13.3 ا:قراض متوسط ا:جل
 12.17 11.94 12.51 13.1 13.61 13.74 ا:قراض طويل ا:جل
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.083174 Prob. F(2,23) 0.9205 

Obs*R-squared 0.193876 Prob. Chi-Square(2) 0.9076 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/25/19   Time: 23:49   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 0.092377 1.830058 0.050478 0.9602 

C -2363539. 81767145 -0.028906 0.9772 
RESID(-1) 0.007034 0.207989 0.033820 0.9733 
RESID(-2) -0.085357 0.209998 -0.406465 0.6882 

     
     R-squared 0.007181 Mean dependent var 3.02E-08 

Adjusted R-squared -0.122318 S.D. dependent var 3.00E+08 
S.E. of regression 3.18E+08 Akaike info criterion 42.12596 
Sum squared resid 2.32E+18 Schwarz criterion 42.31794 

Log likelihood -564.7005 Hannan-Quinn criter. 42.18305 
F-statistic 0.055449 Durbin-Watson stat 2.009561 

Prob(F-statistic) 0.982388    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 4.835091     Prob. F(2,23) 0.0177 

Obs*R-squared 7.991841     Prob. Chi-Square(2) 0.0184 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/25/19   Time: 23:55   
Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LOG(M2) 0.000761 0.092832 0.008193 0.9935 

C -0.012840 1.471221 -0.008728 0.9931 
RESID(-1) 0.618744 0.204691 3.022822 0.0061 
RESID(-2) -0.193034 0.206775 -0.933546 0.3602 

     
     R-squared 0.295994     Mean dependent var 9.64E-16 

Adjusted R-squared 0.204167     S.D. dependent var 1.287189 
S.E. of regression 1.148295     Akaike info criterion 3.250386 
Sum squared resid 30.32735     Schwarz criterion 3.442362 
Log likelihood -39.88022     Hannan-Quinn criter. 3.307471 
F-statistic 3.223394     Durbin-Watson stat 1.941529 
Prob(F-statistic) 0.041312    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 13.12784     Prob. F(2,23) 0.0002 

Obs*R-squared 14.39232     Prob. Chi-Square(2) 0.0007 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/25/19   Time: 23:57   
Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2 -2.17E-09 9.83E-09 -0.220896 0.8271 

C 0.066412 0.437810 0.151692 0.8808 
RESID(-1) 0.793671 0.208517 3.806263 0.0009 
RESID(-2) -0.090166 0.211147 -0.427032 0.6733 

     
     R-squared 0.533049     Mean dependent var 9.54E-16 

Adjusted R-squared 0.472142     S.D. dependent var 2.336571 
S.E. of regression 1.697608     Akaike info criterion 4.032271 
Sum squared resid 66.28309     Schwarz criterion 4.224247 
Log likelihood -50.43566     Hannan-Quinn criter. 4.089356 
F-statistic 8.751895     Durbin-Watson stat 1.519446 
Prob(F-statistic) 0.000469    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 23.68525     Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 18.17528     Prob. Chi-Square(2) 0.0001 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 00:00   
Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     GDPC -2.28E-09 9.40E-10 -2.427182 0.0235 

C 0.508373 0.319894 1.589190 0.1257 
RESID(-1) 0.723763 0.185520 3.901274 0.0007 
RESID(-2) 0.218610 0.191855 1.139455 0.2662 

     
     R-squared 0.673159     Mean dependent var 6.58E-17 

Adjusted R-squared 0.630527     S.D. dependent var 2.273002 
S.E. of regression 1.381628     Akaike info criterion 3.620356 
Sum squared resid 43.90461     Schwarz criterion 3.812332 
Log likelihood -44.87480     Hannan-Quinn criter. 3.677440 
F-statistic 15.79017     Durbin-Watson stat 0.899163 
Prob(F-statistic) 0.000009    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 18.04230     Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 16.48965     Prob. Chi-Square(2) 0.0003 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 11:09   
Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2 0.289603 0.226521 1.278483 0.2138 

C -4964550. 9074506. -0.547088 0.5896 
RESID(-1) 0.926393 0.204218 4.536295 0.0001 
RESID(-2) -0.044892 0.249787 -0.179722 0.8589 

     
     R-squared 0.610728     Mean dependent var 3.31E-09 

Adjusted R-squared 0.559953     S.D. dependent var 52312837 
S.E. of regression 34702265     Akaike info criterion 37.69846 
Sum squared resid 2.77E+16     Schwarz criterion 37.89044 
Log likelihood -504.9292     Hannan-Quinn criter. 37.75555 
F-statistic 12.02820     Durbin-Watson stat 2.041147 
Prob(F-statistic) 0.000061    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 20.46840     Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 17.28728     Prob. Chi-Square(2) 0.0002 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 11:11   
Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LOG(M2) 0.093407 0.137704 0.678315 0.5043 

C -1.294884 2.162647 -0.598750 0.5552 
RESID(-1) 0.926111 0.207715 4.458565 0.0002 
RESID(-2) -0.052985 0.243516 -0.217583 0.8297 

     
     R-squared 0.640270     Mean dependent var -2.63E-16 

Adjusted R-squared 0.593348     S.D. dependent var 2.573953 
S.E. of regression 1.641390     Akaike info criterion 3.964918 
Sum squared resid 61.96571     Schwarz criterion 4.156893 
Log likelihood -49.52639     Hannan-Quinn criter. 4.022002 
F-statistic 13.64560     Durbin-Watson stat 1.980146 
Prob(F-statistic) 0.000025    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 13.12784 Prob. F(2,23) 0.0002 

Obs*R-squared 14.39232 Prob. Chi-Square(2) 0.0007 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 11:14   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 -2.17E-09 9.83E-09 -0.220896 0.8271 

C 0.066412 0.437810 0.151692 0.8808 
RESID(-1) 0.793671 0.208517 3.806263 0.0009 
RESID(-2) -0.090166 0.211147 -0.427032 0.6733 

     
     R-squared 0.533049 Mean dependent var 9.54E-16 

Adjusted R-squared 0.472142 S.D. dependent var 2.336571 
S.E. of regression 1.697608 Akaike info criterion 4.032271 
Sum squared resid 66.28309 Schwarz criterion 4.224247 

Log likelihood -50.43566 Hannan-Quinn criter. 4.089356 
F-statistic 8.751895 Durbin-Watson stat 1.519446 

Prob(F-statistic) 0.000469    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 13.12784 Prob. F(2,23) 0.0002 

Obs*R-squared 14.39232 Prob. Chi-Square(2) 0.0007 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 11:14   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 -2.17E-09 9.83E-09 -0.220896 0.8271 

C 0.066412 0.437810 0.151692 0.8808 
RESID(-1) 0.793671 0.208517 3.806263 0.0009 
RESID(-2) -0.090166 0.211147 -0.427032 0.6733 

     
     R-squared 0.533049 Mean dependent var 9.54E-16 

Adjusted R-squared 0.472142 S.D. dependent var 2.336571 
S.E. of regression 1.697608 Akaike info criterion 4.032271 
Sum squared resid 66.28309 Schwarz criterion 4.224247 

Log likelihood -50.43566 Hannan-Quinn criter. 4.089356 
F-statistic 8.751895 Durbin-Watson stat 1.519446 

Prob(F-statistic) 0.000469    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 15.34774 Prob. F(2,23) 0.0001 

Obs*R-squared 15.43478 Prob. Chi-Square(2) 0.0004 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:08   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 -1.48E-07 2.21E-06 -0.066996 0.9472 

C 3.840759 99.42666 0.038629 0.9695 
RESID(-1) 0.820175 0.207718 3.948502 0.0006 
RESID(-2) -0.087851 0.207831 -0.422705 0.6764 

     
     R-squared 0.571659 Mean dependent var 2.62E-14 

Adjusted R-squared 0.515788 S.D. dependent var 556.3910 
S.E. of regression 387.1666 Akaike info criterion 14.89154 
Sum squared resid 3447654. Schwarz criterion 15.08352 

Log likelihood -197.0358 Hannan-Quinn criter. 14.94863 
F-statistic 10.23183 Durbin-Watson stat 1.575319 

Prob(F-statistic) 0.000179    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 20.91358 Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 17.42068 Prob. Chi-Square(2) 0.0002 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:10   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     LOG(M2) -0.004328 0.051419 -0.084178 0.9336 

C 0.059975 0.815145 0.073576 0.9420 
RESID(-1) 1.022297 0.198585 5.147900 0.0000 
RESID(-2) -0.307538 0.200222 -1.535986 0.1382 

     
     R-squared 0.645210 Mean dependent var -1.60E-15 

Adjusted R-squared 0.598934 S.D. dependent var 1.005874 
S.E. of regression 0.637018 Akaike info criterion 2.071917 
Sum squared resid 9.333226 Schwarz criterion 2.263893 

Log likelihood -23.97088 Hannan-Quinn criter. 2.129002 
F-statistic 13.94239 Durbin-Watson stat 1.351800 

Prob(F-statistic) 0.000022    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 13.76893 Prob. F(2,23) 0.0001 

Obs*R-squared 14.71218 Prob. Chi-Square(2) 0.0006 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:12   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 -3.08E-10 5.35E-09 -0.057513 0.9546 

C 0.009336 0.240310 0.038849 0.9693 
RESID(-1) 0.901973 0.201327 4.480142 0.0002 
RESID(-2) -0.261041 0.201757 -1.293841 0.2086 

     
     R-squared 0.544896 Mean dependent var -1.78E-15 

Adjusted R-squared 0.485534 S.D. dependent var 1.303903 
S.E. of regression 0.935241 Akaike info criterion 2.839929 
Sum squared resid 20.11755 Schwarz criterion 3.031905 

Log likelihood -34.33904 Hannan-Quinn criter. 2.897014 
F-statistic 9.179284 Durbin-Watson stat 1.180728 

Prob(F-statistic) 0.000352    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 83.99024 Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 23.74836 Prob. Chi-Square(2) 0.0000 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:14   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     EXR 0.000380 0.000307 1.236285 0.2288 

C -0.366216 0.407106 -0.899558 0.3777 
RESID(-1) 0.825236 0.210680 3.917008 0.0007 
RESID(-2) 0.157347 0.221772 0.709500 0.4851 

     
     R-squared 0.879569 Mean dependent var -5.92E-16 

Adjusted R-squared 0.863860 S.D. dependent var 2.218260 
S.E. of regression 0.818473 Akaike info criterion 2.573202 
Sum squared resid 15.40767 Schwarz criterion 2.765178 

Log likelihood -30.73823 Hannan-Quinn criter. 2.630287 
F-statistic 55.99349 Durbin-Watson stat 1.562312 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 1.085892 Prob. F(2,23) 0.3543 

Obs*R-squared 2.329519 Prob. Chi-Square(2) 0.3120 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:20   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 0.001001 0.054329 0.018424 0.9855 

C -146244.3 2436185. -0.060030 0.9527 
RESID(-1) 0.286967 0.209332 1.370871 0.1836 
RESID(-2) -0.197017 0.219614 -0.897107 0.3790 

     
     R-squared 0.086278 Mean dependent var 6.90E-11 

Adjusted R-squared -0.032903 S.D. dependent var 9283894. 
S.E. of regression 9435390. Akaike info criterion 35.09379 
Sum squared resid 2.05E+15 Schwarz criterion 35.28576 

Log likelihood -469.7661 Hannan-Quinn criter. 35.15087 
F-statistic 0.723928 Durbin-Watson stat 1.872516 

Prob(F-statistic) 0.548028    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 20.91358 Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 17.42068 Prob. Chi-Square(2) 0.0002 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:30   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     LOG(M2) -0.004328 0.051419 -0.084178 0.9336 

C 0.059975 0.815145 0.073576 0.9420 
RESID(-1) 1.022297 0.198585 5.147900 0.0000 
RESID(-2) -0.307538 0.200222 -1.535986 0.1382 

     
     R-squared 0.645210 Mean dependent var -1.60E-15 

Adjusted R-squared 0.598934 S.D. dependent var 1.005874 
S.E. of regression 0.637018 Akaike info criterion 2.071917 
Sum squared resid 9.333226 Schwarz criterion 2.263893 

Log likelihood -23.97088 Hannan-Quinn criter. 2.129002 
F-statistic 13.94239 Durbin-Watson stat 1.351800 

Prob(F-statistic) 0.000022    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 13.76893 Prob. F(2,23) 0.0001 

Obs*R-squared 14.71218 Prob. Chi-Square(2) 0.0006 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:32   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 -3.08E-10 5.35E-09 -0.057513 0.9546 

C 0.009336 0.240310 0.038849 0.9693 
RESID(-1) 0.901973 0.201327 4.480142 0.0002 
RESID(-2) -0.261041 0.201757 -1.293841 0.2086 

     
     R-squared 0.544896 Mean dependent var -1.78E-15 

Adjusted R-squared 0.485534 S.D. dependent var 1.303903 
S.E. of regression 0.935241 Akaike info criterion 2.839929 
Sum squared resid 20.11755 Schwarz criterion 3.031905 

Log likelihood -34.33904 Hannan-Quinn criter. 2.897014 
F-statistic 9.179284 Durbin-Watson stat 1.180728 

Prob(F-statistic) 0.000352    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 83.99024 Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 23.74836 Prob. Chi-Square(2) 0.0000 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:34   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     EXR 0.000380 0.000307 1.236285 0.2288 

C -0.366216 0.407106 -0.899558 0.3777 
RESID(-1) 0.825236 0.210680 3.917008 0.0007 
RESID(-2) 0.157347 0.221772 0.709500 0.4851 

     
     R-squared 0.879569 Mean dependent var -5.92E-16 

Adjusted R-squared 0.863860 S.D. dependent var 2.218260 
S.E. of regression 0.818473 Akaike info criterion 2.573202 
Sum squared resid 15.40767 Schwarz criterion 2.765178 

Log likelihood -30.73823 Hannan-Quinn criter. 2.630287 
F-statistic 55.99349 Durbin-Watson stat 1.562312 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 7.210306 Prob. F(2,23) 0.0037 

Obs*R-squared 10.40487 Prob. Chi-Square(2) 0.0055 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:36   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 4.14E-06 0.000125 0.033196 0.9738 

C -174.0972 5599.112 -0.031094 0.9755 
RESID(-1) 0.713666 0.205131 3.479073 0.0020 
RESID(-2) -0.182262 0.205378 -0.887444 0.3840 

     
     R-squared 0.385365 Mean dependent var 9.68E-13 

Adjusted R-squared 0.305196 S.D. dependent var 26153.21 
S.E. of regression 21799.99 Akaike info criterion 22.95316 
Sum squared resid 1.09E+10 Schwarz criterion 23.14514 

Log likelihood -305.8677 Hannan-Quinn criter. 23.01024 
F-statistic 4.806870 Durbin-Watson stat 2.008556 

Prob(F-statistic) 0.009641    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 8.348920 Prob. F(2,23) 0.0019 

Obs*R-squared 11.35683 Prob. Chi-Square(2) 0.0034 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:40   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     LOG(M2) -0.010086 0.183286 -0.055030 0.9566 

C 0.145455 2.905547 0.050061 0.9605 
RESID(-1) 0.785329 0.199726 3.932036 0.0007 
RESID(-2) -0.295103 0.201146 -1.467104 0.1559 

     
     R-squared 0.420623 Mean dependent var 4.44E-16 

Adjusted R-squared 0.345053 S.D. dependent var 2.805646 
S.E. of regression 2.270576 Akaike info criterion 4.613898 
Sum squared resid 118.5769 Schwarz criterion 4.805874 

Log likelihood -58.28762 Hannan-Quinn criter. 4.670982 
F-statistic 5.565947 Durbin-Watson stat 2.108582 

Prob(F-statistic) 0.005068    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 6.849371 Prob. F(2,23) 0.0046 

Obs*R-squared 10.07844 Prob. Chi-Square(2) 0.0065 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:42   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 -2.49E-10 1.23E-08 -0.020218 0.9840 

C -0.001925 0.553493 -0.003478 0.9973 
RESID(-1) 0.726417 0.199360 3.643751 0.0014 
RESID(-2) -0.298428 0.199505 -1.495841 0.1483 

     
     R-squared 0.373276 Mean dependent var 5.76E-17 

Adjusted R-squared 0.291529 S.D. dependent var 2.561111 
S.E. of regression 2.155706 Akaike info criterion 4.510067 
Sum squared resid 106.8826 Schwarz criterion 4.702043 

Log likelihood -56.88591 Hannan-Quinn criter. 4.567152 
F-statistic 4.566247 Durbin-Watson stat 2.166688 

Prob(F-statistic) 0.011905    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 27.46751 Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 19.03182 Prob. Chi-Square(2) 0.0001 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:44   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     INF 1.14E-05 9.96E-06 1.145634 0.2637 

C -0.147676 0.310917 -0.474969 0.6393 
RESID(-1) 0.883192 0.207617 4.253940 0.0003 
RESID(-2) -0.023237 0.224460 -0.103522 0.9184 

     
     R-squared 0.704882 Mean dependent var 3.43E-15 

Adjusted R-squared 0.666389 S.D. dependent var 2.320727 
S.E. of regression 1.340431 Akaike info criterion 3.559813 
Sum squared resid 41.32536 Schwarz criterion 3.751789 

Log likelihood -44.05747 Hannan-Quinn criter. 3.616897 
F-statistic 18.31167 Durbin-Watson stat 1.055460 

Prob(F-statistic) 0.000003    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 4.491622 Prob. F(2,23) 0.0226 

Obs*R-squared 7.583583 Prob. Chi-Square(2) 0.0226 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 19:53   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     M2 9.97E-06 5.02E-05 0.198528 0.8444 

C -381.5190 2236.702 -0.170572 0.8661 
RESID(-1) 0.431248 0.187972 2.294214 0.0312 
RESID(-2) -0.480974 0.190764 -2.521305 0.0191 

     
     R-squared 0.280873 Mean dependent var 5.39E-13 

Adjusted R-squared 0.187074 S.D. dependent var 9610.237 
S.E. of regression 8664.819 Akaike info criterion 21.10788 
Sum squared resid 1.73E+09 Schwarz criterion 21.29986 

Log likelihood -280.9564 Hannan-Quinn criter. 21.16497 
F-statistic 2.994415 Durbin-Watson stat 1.698693 

Prob(F-statistic) 0.051681    
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 32.15586 Prob. F(2,23) 0.0000 

Obs*R-squared 19.88755 Prob. Chi-Square(2) 0.0000 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   
Date: 02/26/19   Time: 20:08   

Sample: 1991 2017   
Included observations: 27   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     BP -3.29E-05 2.77E-05 -1.188255 0.2469 

C 0.202013 0.267412 0.755438 0.4577 
RESID(-1) 0.891348 0.206740 4.311454 0.0003 
RESID(-2) 0.004026 0.217586 0.018504 0.9854 

     
     R-squared 0.736576 Mean dependent var 1.32E-16 

Adjusted R-squared 0.702216 S.D. dependent var 2.353385 
S.E. of regression 1.284231 Akaike info criterion 3.474152 
Sum squared resid 37.93276 Schwarz criterion 3.666128 

Log likelihood -42.90105 Hannan-Quinn criter. 3.531236 
F-statistic 21.43724 Durbin-Watson stat 1.068800 

Prob(F-statistic) 0.000001    
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dl 

D w 
du 

0.697  1.023  
2003-2017  

dl  D w  du  
0.81  1.07  

  



ABSTRACT

This study is an explanation of the surplus effect or uncontrolled

expansion of cash liquidity (M1, M2) on indicators of economic stability.

The research problem has focused on the developments of liquidity

growth on GDP, the general budget, the exchange rate. The study shows

that the increase in liquidity growth rates has a negative impact on

economic stability and its indicators for the period of study (L99T2AU).

The uncontrolled expansion of liquidity leads to inflation due to the

decline in GDP due to the lack of diversification of the economic sectors

in lraq. The study has only reflected the increase in the budget deficit due

to increased spending on imports and deficit balance of payments, which

in turn leads to the devaluation of the local currency of the lraqi dinar.

The economic analysis of descriptive historical data of the variables of the

lraqi economy has shown that the growth rates of money supply

significantly exceeds the rates of variables referred to in the research, and

found that this expansion of liquidity caused by the cash issue in the

nineties to finance the deficit experienced by the lraqi economy because

of wars, and the deterioration of economic and social conditions and the

low standard of living due to the blockade before 2003. Also, the study

shows the relationship between the presentation of money and indicators

of economic stability in theory as mentioned in the first chapter. The

second chapter has shed light on the reality of liquidity and its impact on

economic stability through the indicators used for the duration of the

study (1991-2017).

The study has been completed by the use of economic measurement

methods as it is necessary to study the relationship between the



expansion of liquidity and economic stability to reach the reality of the

impact of this expansion and trends in economic stability and indicators.

The study of the relationship between the presentation of money and

economic variables is very important as it reflects the relationship

between financial policy instruments and variables. The study's

recommendations focus on controlling monetary expansion through a

monetary and banking policy that is capable of restoring confidence in the

banking sector, as well as achieving a balance between the supply of

money and demand on. Besides, it is recommended to reconsider the

macroeconomic policy and to control the supply of money in the narrow

and wide sense in line with the evolution of economic variables.


