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The effect of monetary policy on growth rates in Iraq economy 

 for period (1995-2017) 

 أثر السياسة النقدية في معدلات النمو في الاقتصاد العراقي
 ( 7152 – 5441لممدة ) 

 فاضل كاظـ عبد  ***د.باسمو عمواف حسيف                                         
 

Abstract :The impact of monetary policy on the growth of gross national 
product on the Iraqi economy for the period (1995 - 2017) 
   The transition to a market economy and activate the forces of supply and 
demand in the management of the Iraqi economy, consider the one of the 
most important procedural steps that have been adopted for the 
advancement of the Iraqi economy and modernize in accordance with 
visions based on stimulating individual initiatives and reduce the role of the 
state, which exhausted after two decades and a half of wars and economic 
sanctions, Despite the absence of an economic strategy that sets the course 
of this transformation, many ministries and government institutions have 
initiated this goal, which has cost some confusion in performance, which 
gave the opposite impression to supporters of these measures. 
  The monetary policy in Iraq has played a key role in balancing the macro-
monetary variables in the Iraqi economy after the fall of the former regime as 
a result of the independence  
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obtained by the Central Bank of Iraq and freedom from the central 
constraints that prevailed before the science of 2003. 
 
    In order for monetary policy to play its full role in achieving stability, it 
must reach the level of optimization to achieve the country's objectives of 
macroeconomic stability, development and comprehensive employment, 
which are similar to the same objectives as the central bank in the overall 
economic objectives aimed at achieving the economic prosperity of the 
country. 
    The objective of this study is to identify the failures in the performance of 
monetary policy and to evaluate the efficiency of the modern monetary 
instruments used. The objective of this study is to identify the tools of 
monetary policy that are effective in achieving high economic growth rates 
and to identify the effects and causes that impede economic growth and 
prosperity. As a currency auction, which contributed greatly to the reduction 
and control of inflation despite the exorbitant costs of those policies. 
     The problem of research is the suffering of the Iraqi economy from sharp 
increases in the supply of money, which in turn leads to a rise in the general 
level of prices and thus the deterioration of the Iraqi exchange rate, and then 
low rates of economic growth. 
   The research started from the hypothesis that the monetary policy tools 
during the period from 1995 to 2003 had a negative impact on economic 
growth rates, while the effect of this after 2003 changed to become positive. 
   The first side discussed the theoretical framework of monetary policy and 
economic growth, while the second discussed the monetary policy in Iraq for 
the period (1995 - 2017), while the third was devoted to measure the 
impact of monetary policy in growth Economic situation in Iraq for the period 
1995-2017. 
Key words: Gross national product growth, exchange rates, money supply, 
consumer price index. 
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ادوات السياسة النقدية في تحقيق  تحميل فاعمية مف أجلالبحث ىذا تـ اختيار موضوع  : المستخمص
معدلات نمو اقتصادية مرتفعة، والتعرؼ عمى الاثار والمسببات التي تعيق تحقيق النمو والازدىار 

ىو تشخيص الاخفاقات في أداء السياسة النقدية وتقييـ كفاءة الادوات البحث ىدؼ فكاف الاقتصادي، 
النقدية الحديثة المستخدمة، كمزاد العممة، والتي ساىمت الى حد كبير في الحد مف التضخـ والسيطرة 

 عميو عمى الرغـ مف الكمف الباىظة لتمؾ السياسات.     
مف ارتفاعات حادة في عرض النقد الذي بدوره  أما مشكمة البحث فيي معاناة الاقتصاد العراقي     

وبالتالي تدىور سعر الصرؼ العراقي، ومف ثـ تدني معدلات  للأسعاريؤدي الى ارتفاع المستوى العاـ 
 النمو الاقتصادي . 

 3002-5441وقد انطمق البحث مف فرضية مفادىا اف ادوات السياسة النقدية خلاؿ المدة مف    
 3002في معدلات النمو الاقتصادي، بينما اختمف ىذا التأثير بعد عاـ كانت تؤثر بشكل سمبي 

 ليصبح ايجابياً. 
ولغرض اثبات تمؾ الفرضية فقد تـ تقسيـ  البحث الى عدة محاور، إذ ناقش المحور الاوؿ  الاطار    

ي العراؽ النظري لمسياسة النقدية والنمو الاقتصادي.، فيما ناقش المحور الثاني  السياسة النقدية ف
(، أما النحور الثالث فقد كُرّس لقياس اثر السياسة النقدية في النمو الاقتصادي 3052 -5441لممدة )

 (.3052-5441في العراؽ لممدة )
: معدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي، سعر الصرؼ، عرض النقد، الرقـ القياسي الكممات المفتاحية
 لأسعار المستيمؾ.

 
  -المقدمة :

يمثل ىدؼ التحوؿ الى اقتصاد السوؽ وتفعيل قوى العرض والطمب في ادارة الاقتصاد العراقي،    
واحداً مف اىـ الخطوات الاجرائية التي تـ اعتمادىا مف اجػػػل النيوض بالاقتصاد العراقي وتحديثو وفق 

عد عقديف ونصف مف رؤى تعتمد عمى تحفيز المبادرات الفردية وتقميل دور الدولة التي خرجت منيكة ب
الحروب والحصار الاقتصادي، فعمى الرغـ مف غياب الاستراتيجية الاقتصادية التي تحدد مسارات ىذا 
التحوؿ، الا اف العديد مف الوزارات والمؤسسات الحكومية بادرت في الوصوؿ الى ىذا اليدؼ، الامر 

 ؤيديف ليذه الاجراءات. الذي كمف بعض الارباؾ في الاداء مما اعطى انطباعاً عكسياً لمم
وقد كاف لمسياسة النقدية في العراؽ الدور الفاعل في موازنة المتغيرات النقدية الكمية في الاقتصاد   

العراقي بعد سقوط النظاـ البائد نتيجة للاستقلالية التي حصل عمييا البنؾ المركزي العراقي والتحرر 
 .3002مف قيود المركزية التي كانت سائدة قبل عمـ 

ومف اجل اف تقوـ السياسة النقدية بدورىا الكامل في تحقيق الاستقرار يجب اف تبمغ مستوى     
الامثمية لبموغ اىداؼ البلاد في استقرار الاقتصاد الكمي والتنمية وتحقيق الاستخداـ الشامل، والتي 
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ة الاجمالية الرامية تماثل الاىداؼ نفسيا التي يعمل عمييا البنؾ المركزي ضمف الاىداؼ الاقتصادي
 الى تحقيق الازدىار الاقتصادي لمبلاد . 

وقد تـ اختيار موضوع البحث ىذا بغية التعرؼ عمى ادوات السياسة النقدية الفاعمة والمؤثرة في     
تحقيق معدلات نمو اقتصادية مرتفعة، والتعرؼ عمى الاثار والمسببات التي تعيق تحقيق النمو 

واليدؼ مف ىذا الموضوع ىو تشخيص الاخفاقات في أداء السياسة النقدية  والازدىار الاقتصادي،
وتقييـ كفاءة الادوات النقدية الحديثة المستخدمة، كمزاد العممة، والتي ساىمت الى حد كبير في الحد 

 مف التضخـ والسيطرة عميو عمى الرغـ مف الكمف الباىظة لتمؾ السياسات.     
معاناة الاقتصاد العراقي مف ارتفاعات حادة في عرض النقد الذي بدوره أما مشكمة البحث فيي      

وبالتالي تدىور سعر الصرؼ العراقي، ومف ثـ تدني معدلات  للأسعاريؤدي الى ارتفاع المستوى العاـ 
 النمو الاقتصادي . 

 3002-5441وقد انطمق البحث مف فرضية مفادىا اف ادوات السياسة النقدية خلاؿ المدة مف    
 3002كانت تؤثر بشكل سمبي في معدلات النمو الاقتصادي، بينما اختمف ىذا التأثير بعد عاـ 

 ليصبح ايجابياً. 
ولغرض اثبات تمؾ الفرضية فقد تـ تقسيـ  البحث الى عدة محاور، إذ ناقش المحور الاوؿ  الاطار    

ثاني  السياسة النقدية في العراؽ النظري لمسياسة النقدية والنمو الاقتصادي.، فيما ناقش المحور ال
(، أما النحور الثالث فقد كُرّس لقياس اثر السياسة النقدية في النمو الاقتصادي 3052 -5441لممدة )

 (. 3052-5441في العراؽ لممدة )
 الإطار المفاىيمي لمسياسة النقدية  -أولاً  :
  -مفيوم السياسة النقدية ورأي المدارس الاقتصادية فييا : -5

تمثل السياسة النقدية اداة رئيسة مف ادوات السياسة الاقتصادية العامة، تستخدميا الدولة بجانب    
السياسات الأخرى  كالسياسة المالية  والتجارية وسياسة الأجور والأسعار لمتأثير عمى مستوى النشاط 

لأسعار و الاستثمار الاقتصادي مف خلاؿ تأثيرىا في المتغيرات المحورية المكونة ليذا النشاط كا
والناتج والدخل، اف مفيوـ السياسة النقدية قد طرأ عميو العديد مف التطورات مف حيث الاىداؼ 

 : (5)والوظائف تبعاً لتطور النظريات النقدية، ولمسياسة النقدية معنييف 
 السياسة النقدية بمعناىا الضيق:  .5
الوسائل التي يستخدميا البنؾ المركزي لمراقبة تشير السياسة النقدية بمعناىا الضيق الى كافة      

عرض النقد لتحقيق اىداؼ اقتصادية معنية كيدؼ النمو والاستخداـ الكامل، وبالمفيوـ التقميدي تعني 
السياسة النقدية مراقبة التغيرات في عرض النقد التي تؤثر عمى النشاط الاقتصادي مف خلاؿ الاثر 

                                                 
(2)

، عًاٌ،  2انسٛاساخ انُمذٚح ٔانًانٛح ٔاداء سٕق الأساق، داس انصف نهُشش ٔانتٕصٚع ، طعثاط كاظى انذعًٙ،  

 .142، ص1222الاسدٌ، 
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ي، ويرى اخروف اف السياسة النقدية تتضمف الوسائل المؤثرة عمى عمى سعر الفائدة في السوؽ النقد
 . (5)مستوى الانفاؽ الكمي مف خلاؿ سعر الفائدة ووفرة الائتماف

 السياسة النقدية بمعناىا الواسع: .7
وتعني جميع الاجراءات النقدية والمصرفية التي تستيدؼ مراقبة حجـ النقد في الاقتصاد القومي،      

ي العمل الذي يًوجو لمتأثير في النقد والائتماف وكذلؾ الاقتراض الحكومي، أي حجـ وىي بذلؾ تعن
يف الحكومي  .(3)وتركيب الدَّ

وكذلؾ تمثل السياسة النقدية السياسات والاجراءات الخاصة بالتأثير في مستوى الناتج والاسعار     
جـ الانفاؽ )الاستيلاؾ والاستثمار( عف طريق عرض النقد، ويأتي تأثير السياسة النقدية بتأثيرىا في ح

وخاصة بالنسبة للاستثمار عف طريق سعر الفائدة الذي يتأثر بعرض النقد، فزيادة عرض النقد تعمل 
عمى تخفيض سعر الفائدة وىذا بدوره يعمل عمى زيادة حجـ الاستثمار، وعف طريق المضاعف يرتفع 

لنقدية في اطار النموذج الكينزي الخاص بالطمب حجـ الناتج القومي، وىذا ما يعرؼ بدورة السياسة ا
 .(2)الفعاؿ

 السياسة النقدية في التحميل الكلاسيكي: 
يرتبط موقف الاقتصادييف الكلاسيؾ في السياسة النقدية بنظرتيـ الى النقود ووظائفيا، اذ جاءت   

ستار يخفي وراءه النظرة الكلاسيكية لمنقود عمى انيا مجرد وسيط في عممية التبادؿ وىي بمنزلة 
العمميات الحقيقية في الاقتصاد القومي، واسقطوا مف حساباتيـ وظيفتيا بوصفيا اداة للازدىار او 
الاكتناز، فالنقود مجرد عربة تحمل عمييا القيـ التبادلية في الاسواؽ، ولقد جاءت الفروض الكلاسيكية 

اقتصادياً يسوده التوافق بيف العلاقػػػػػػات  حوؿ دور النقود في الاقتصاد ايماناً منيـ بأف ىناؾ نظاماً 
 . (4)(say lawالحقيقية فػي الاقتصاد اذ ما تركت دوف تدخل مػػػػػػػػػف قبل السمطات العامة ) قانوف ساي 

   -السياسة النقدية في التحميل الكينزي:
وأستخمص  5434ـ قاـ كينز بدراسة وتحميل الازمة الاقتصادية التي سميت بالكساد الكبير في عا   

منيا ما يثبت عدـ صحة التحميل الكلاسيكي الذي يفترض تحقيق التشغيل الكامل بصورة تمقائية في 
ظل المنافسة التامة، وأكد اف الدخل القومي يمكف إف يتحدد عند مستوى دوف مستوى التشغيل الكامل، 

رة زمنية يتوقف عمى مقدار الطمب وبيّف كينز اف مقدار الانتاج الكمي الذي يحققو المنتجوف في كل فت
الكمي الفعاؿ خلاؿ تمؾ الفترة، لذا فاف كينز يرى أف مستوى التشغيل وحجـ الانتاج ومقدار الدخل 

                                                 
(2)

و 1222ْٛم عجًٙ انجُاتٙ ، انُمٕد ٔانًصاسف ٔانُظشٚح انُمذٚح، داس ٔائم نهُش، انطثعح الأنٗ، عًاٌ، الاسدٌ،   

 . 22، ص
(1)

  142ص عثاط كاظى انذعٙ ، يصذس سثك ركشِ ،  
(2)

و ، ص 1222فاٚض تٍ اتشاْٛى انحثٛة ، يثادئ الالتصاد انكهٙ ، داس انًؤنف نهُشش، انطثعح انشاتعح ، انشٚاض ، 

212. 
(3)

 .152عثاط كاظى انذعًٙ ، يصذس سثك ركشِ ، ص  
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القومي يتوقف بشكل أساس عمى حجـ الطمب الكمي الفعاؿ الذي يتوقف بدوره عمى عنصريف 
 . (5)أساسييف، ىما الطمب عمى الادخار والطمب عمى الاستثمار

اما السياسة النقدية فتحدد اىميتيا مف خلاؿ دورىا في تحقيق الاستقرار الاقتصادي وتخفيف حدة    
التقمبات الاقتصادية عف طريق الابقاء عمى مستويات الائتماف الكمي اللازمة لتحقيق قدر اكبر مف 

طات النقدية لمتأثير التشغيل باقل ارتفاع ممكف في الاسعار . ذلؾ مف خلاؿ التدابير التي تتخذىا السم
 .  (3)عمى حجـ الائتماف وكمفتو بحسب طبيعة الوضع الاقتصادي السائد )تضخـ او ركود(

  -اىمية السياسة النقدية واىدافيا : 
تأتي اىمية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار والنمو الاقتصادي واستقرار المستوى العاـ للأسعار    

المؤثرة في تغيرات العرض النقدي والتأثير عمى اسعار الفائدة، كما اف مف خلاؿ التحكـ بالعوامل 
لمسياسة النقدية دور ميـ في معالجة التضخـ وخصوصاً في الدوؿ النامية نظراً للارتفاع الكبير في 

 .معدلات التضخـ
 :(2)اما اىداؼ السياسة النقدية فتتمثل بالاتي

والاقتصادي، مف خلاؿ تجنب التغيرات المؤثرة في تحقيق مستوى مقبوؿ مف الاستقرار النقدي  -5
 قيمة العممة المحمية داخمياً وخارجياً  والتي تنشأ عف التغيرات في المستوى العاـ للأسعار.

 الاسياـ في تطوير المؤسسات المصرفية والمالية، وبما يخدـ تطور الاقتصاد الوطني.  -3
القطاعات الاقتصادية المختمفة بمسار  الاسياـ في تحقيق معدلات نمو اقتصادية مناسبة في -2

 يحقق زيادة حجـ الدخل القومي ونمو الناتج المحمي. 
مساندة عممية التنمية الاقتصادية وذلؾ بتوفير المناخ المناسب لتنفيذ مشاريع وبرامج التنمية  -4

الاقتصادية والاجتماعية وتوجيو الاستثمارات نحو القطاعات التي يتوجب تطويرىا وزيادة 
دلات نموىا بشكل يؤدي الى زيادة الاىمية النسبية لمساىمة ىذه القطاعات في تكويف مع

 الدخل القومي. 
رفع معدلات الادخار مف خلاؿ جمع المدخرات المحمية وتعبئتيا، والتي يمكف جمعيا بواسطة  -1

 المؤسسات المالية والمصرفية.
 الاسياـ في تحقيق التوازف المطموب في ميزاف المدفوعات.  -6
 ادوات السياسة النقدية  

  -ولمسياسة النقدية نوعاف مف الوسائل او الادوات تتمثل في :   
 الوسائل الكمية او العامة  -5

                                                 
(2)

 .  24ِ ـ،ص2313 –و 1224، ديشك،  2محمد صانح، انسٛاسح انُمذٚح فٙ سٕسٚح ، داس انشضا نهُشش ، ط 
(1)

 .22انًصذس انساتك َفسّ، ص 
(2)

َصش حًٕد يضَاٌ فٓذ، احش انسٛاساخ الالتصادٚح فٙ اداء انًصاسف انتجاسٚح، داس انصفاء، انطثعح الأنٗ،  

 .92و، ص ص1222عًاٌ،
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ويطمق عمى ىذه الوسائل او الادوات احيانا بالأدوات غير المباشرة، والغرض مف استخداـ     
الوسائل الكمية في التأثير في كمية الائتماف المصرفي، وينعكس عمى عرض النقد وعمى حجـ 
السيولة المحمية الاجمالية، وعمى ىذا الاساس تستطيع السياسة النقدية التأثير في النشاط 

 .(5)صادي مف خلاؿ ىذه الوسائل الكميةالاقت
 وتتضمف الوسائل الكمية او العامة الادوات الاتية: 

سعر اعادة الخصـ: يقصد بسعر اعادة الخصـ الفائدة التي يتقاضاىا المصرؼ المركزي مف  - أ
المصارؼ التجارية عند لجوء الاخيرة الى اعادة خصـ الاوراؽ التجارية او المالية الحكومية 

الاجل التي بحوزتيا، او الاقتراض بضماف الاوراؽ المالية الحكومية مف اجل  القصيرة
حصوليا عمى موارد نقدية جديدة او اضافية لتدعيـ احتياطاتيا النقدية وبالتالي زيادة مقدرتيا 

 .(3)عمى فتح الائتماف وخمق ودائع جديدة جارية
في السوؽ النقدية، مف خلاؿ عمميات السوؽ المفتوحة: ويقصد بيا تدخل المصرؼ المركزي  - ب

بيع او شراء السندات الحكومية والخاصة، بيدؼ تقميص أو زيادة حجـ المبالغ السائمة أو 
الاحتياطات النقدية لدى المصارؼ التجارية والتأثير في قدرتيا عمى خمق الائتماف، وبالتالي 

 .(2)تغيير كمية النقود المتداولة بما ينسجـ ومستوى النشاط الاقتصادي
شبو الاحتياطي القانوني: وتتمثل في شبو الاحتياطي النقدي القانوني الواجب الاحتفاظ بو مف   - ت

لدف المصارؼ التجارية لدى البنؾ المركزي، اذ يقوـ المصرؼ المركزي بتغيير ىذه النسبة 
قدرة بالزيادة والنقصاف تبعاً للأوضاع الاقتصادية السائدة، وتغيير ىذه النسبة يغيّر بدوره مف 

 . (4)المصارؼ التجارية الكمية عمى فتح الائتماف المصرفي
 الوسائل النوعية :  -3

تستيدؼ الوسائل النوعية لمسياسة النقدية توجيو الائتماف ازاء بعض القطاعات الاقتصادية التي       
د وكمفة تمثل اىمية استراتيجية، والتأثير في حجـ القروض الممنوحة الى قطاعات خاصة في الاقتصا

 . (1)الحصوؿ عمييا وامد استحقاقيا
وتتضائل اىمية الوسائل الكمية او العامة في الدوؿ النامية، وتتزايد اىمية الوسائل النوعية، ومف    

الممكف استخداـ تمؾ الوسائل لمحد مف القروض التي لا تدعـ عممية التنمية الاقتصادية، وتوجيو 
 ساسية التي تستند الييا عممية التنمية الاقتصادية. الائتماف المصرفي نحو القطاعات الا

 ثانياً : الاطار المفاىيمي لمنمو الاقتصادي 
 المفيوـ العاـ لمنمو الاقتصادي. -5

                                                 

د. اكشو حذاد ٔيشٕٓس يزنٕل ، انُمٕد ٔانًصاسف ، يذخم تحهٛهٙ َٔظش٘، داس ٔائم نهُشش ٔانتٕصٚع ، عًاٌ   (2)

 .225و ص 1224

 .22َصش حًٕد يضَاٌ، يصذس سثك ركشِ، ص ص   (1)

 153ْٛم عجًٙ، يصذس سثك ركشِ، ص (2)

 .22( َصش يحًٕد يضَاٌ ، يصذس سثك ركشِ، ص3)

 .23 ( انًصذس انساتك َفسّ، ص4)
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يُعرّؼ النمو الاقتصادي بأنو تحقيق زيادة في الدخل او الناتج القومي الحقيقي عبر الزمف،     
ويقاس معدؿ النمو الاقتصادي عادة بمعدؿ النمو في الناتج او الدخل الحقيقي، أي معدؿ 
التغير في الدخل القومي الحقيقي، ويميل غالبية الاقتصادييف للأخذ بمقياس معدؿ التغير في 

 ، حيث اف:(5)دخل الفردي الحقيقي بدلًا مف الدخل القومي الاجماليال
  الدخل القومي الإجمالي الحقيقيالدخل الفردي الحقيقي =                   

 عدد السكاف                                             
مي الاجمالي ومعدؿ التغير في الدخل الفردي الحقيقي = معدؿ التغير في الدخل القو   

الحقيقي مطروحاً منو معدؿ التغير في السكاف، وبيذا يفضل معدؿ التغير في الدخل الفردي 
 الحقيقي لأنو يأخذ في حساباتو معدؿ التغير في السكاف. 

كما ويقصد بالنمو الاقتصادي حدوث زيادة مستمرة في اجمالي الناتج المحمي او اجمالي     
 ادة في متوسط الفرد مف الدخل القومي الحقيقي. الناتج القومي، بما يحقق زي

معدؿ النمو السكاني ولعمو عمينا اف  –معدؿ النمو الاقتصادي = معدؿ نمو الدخل القومي 
نستبعد ما يعرؼ بالنمو العابر، الذي يحدث نتيجة لعوامل عارضة، فالحروب والتقمبات 

 الطبيعية التي قد يكوف ليا الاثر عمى معدلات النمو.
ولكل ىذا فاف النمو العابر لا يمثل نمواً بالمعنى الاقتصادي وعمى ذلؾ فاف النمو    

 الاقتصادي يعني:
 * تحقيق زيادة في متوسط نصيب الفرد مف الدخل القومي.

 * اف تكوف الزيادة في متوسط دخل الفرد حقيقية وليست نقدية.
 * اف تتسـ الزيادة في متوسط دخل الفرد بصفة الاستمرارية.

وىذا يعني أف النمو الاقتصادي يركز عمى الكـ الذي يحصل عميو الفرد مف الدخل في      
المتوسط، أي عمى كـ السمع والخدمات التي يحصل عمييا، ولاييتـ بنوعية تمؾ السمع 
والخدمات مف ناحية، او بتوزيع الدخل بيف فئات المجتمع مف ناحية اخرى، اضافة الى أف 

 .(5)حقق تمقائياً دوف تدخل مف قبل السمطات الحكوميةالنمو الاقتصادي يت
   .العوامل المحددة لمنمو الاقتصادي -7

تُمثل عممية النمو الاقتصادي تفاعلًا بيف عوامل عديدة اقتصادية وفنية واجتماعية وثقافية   
وسياسية وغيرىا، والتي تؤثر في بعضيا البعض وتتأثر بعممية النمو ذاتيا، وحيث اننا بصدد 
العوامل الاقتصادية التي تعمل عمى احداث النمو الاقتصادي فسنتناوؿ فيما يمي اىـ ىذه 

 : (3)املالعو 

                                                 
(2)

 .352فاٚض تٍ نثشاْٛى انحثٛة، يصذس سثك ركشِ، ص  

ْــ . 2312-و1229محمد عثذ انعضٚض عجًٛح ٔأخشٌٔ، انتًُٛح الالتصادٚح تٍٛ انُظشٚح ٔانتطثٛك، انذاس انجايعٛح . (2)

 99-92ص

 .393فاٚض تٍ اتشاْٛى انحثٛة، يصذس سثك ركشِ، ص (1)
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فراس الماؿ العيني  راس الماؿ: الذي ينقسـ الى رأس ماؿ عيني وراس ماؿ بشري،  - أ
ىو كل اصل منتج كالآلات والمعدات، ويعبر المفيوـ الشامل لرأس الماؿ بجانب 
الآلات والمعدات الى كل ما يتعمق بالتجييزات الاساسية مف مباف وطرؽ ومطارات 

توفير الخدمات اللازمة لمقياـ بالمشروعات  وغيرىا، ىذه التجييزات تعمل عمى
الانتاجية والتي تعمل عمى زيادة الناتج القومي ومف ثـ تحقيق ارتفاع في معدؿ النمو 
الاقتصادي، أما رأس الماؿ البشري فيُعد الانساف الركيزة الاساسية لتحقيق النمو، وىي 

الحياة الكريمة لو،  في الوقت ذاتو اليدؼ الاساس الذي تسعى عممية النمو لتوفير
ومف ثـ يعد رأس الماؿ البشري، الذي ىو نواتو الانساف في المجتمع، مف اىـ العوامل 
التي تدفع بالنمو الاقتصادي في المجتمع، ولا يقتصر تكويف رأس الماؿ البشري عمى 
التدريب والتعميـ وانما يعتمد عمى توفير الخدمات الصحية والاجتماعية التي تعمل 

 اء وتطوير العنصر البشري والمساىمة في رفع مستوى الناتج القومي . عمى بن
السكاف: يأتي دور السكاف باعتباره المصدر الرئيس لمعنصر البشري الذي يمثل  - ب

الطمب الفعاؿ في المجتمع، ففي بعض المجتمعات تمثل قمة عدد السكاف عقبة اماـ 
ثرة عدد السكاف عقبة اماـ تحقيق معدلات نمو مرتفعة، وتمثل في مجتمعات اخرى ك

النمو الاقتصادي في المجتمع، كما اف العقبات التي تقف اماـ النمو ليست عدد 
السكاف بل قد ترجع الى السياسات الاقتصادية والظروؼ السياسية والاجتماعية التي 

 . (2)تتسـ بيا ىذه المجتمعات
تعمل عمى رفع معدؿ النمو  التقدـ الفني: يُعد التقدـ الفني مف العناصر الميمة التي  - ت

الاقتصادي  في المجتمع، ولا يقتصر دور التقدـ الفني عمى الاختراعات، انما يشمل 
ايضا استحداث وسائل جديدة في الانتاج، تحسيف اداء المعدات والآلات، تحسيف نظـ 

ب الادارة والتنظيـ، تحسيف نظـ التدريب، وتقميل الفاقد اثناء عممية الانتاج، لذلؾ يصع
فصل التقدـ الفني عف عناصر الانتاج الاخرى عمى أساس أنو متضمف داخل ىذه 
العناصر، ثـ أنو لو دور كبير في تحقيق معدلات نمو مرتفعة مف النمو الاقتصادي 

 . (5)خاصة في الدوؿ المتقدمة
 الموارد الطبيعية: تمثل قمة أو وفرة الموارد الطبيعية  في المجتمع احد العوامل الرئيسة - ث

لرفع معدؿ النمو الاقتصادي، ومثاؿ عمى ذلؾ توافر المياه والارض الصالحة لمزراعة 
والغابات والأنيار ومصادر الطاقة الطبيعية كالبتروؿ والغاز والثروات المعدنية 
الأخرى، فاذا استطاعت الدوؿ استغلاليا بالشكل الصحيح والامثل فأنيا تحقق 

 معدلات نمو اقتصادي مرتفعة.

                                                 

 392ْـ ،ص2312و / 1222، . انشٚاض ،  3تصاد انكهٙ ، ط( لاتٍ تٍ تشاْٛى انحثٛة ، يثادٖ الال2)
(2)

 393انًصذس انساتك َفسّ ، ص 
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 ( 7152 -5441. السياسة النقدية في العراق لممدة )ثالثاً 

 طبيعة السياسة النقدية في العراق .1
تخدـ السياسة التي ينتيجيا البنؾ المركزي العراقي لأدوات السياسة النقدية في تعزيز قدرة    

المصارؼ في ادارة السيولة قصيرة الامد، ويوجو البنؾ المركزي العراقي السياسة النقدية المطموبة 
ومقدار النمو )والتي يمكف اف تُقيّـ وفق متغيرات وسطية متنوعة مف ضمنيا منحى العائد مف الصرؼ 

في عرض النقد(، اما بخصوص القدرة عمى ادارة السيولة فاف ادوات سياسة النقد المتبناة مف قبل 
البنؾ المركزي ينبغي أف تعمل مع اسواؽ النقد والاوراؽ المالية الاخرى لايجاد نظاـ تسديد فعاؿ يمنح 

ثر كمفة في توفير السيولة مف خلاؿ المصارؼ الثقة في تمبية التزامات الدفع لدييا وبكمف معقولة واك
استخداـ احتياجات اضافية كالنقد في الخزانات والارصدة مع البنؾ المركزي العراقي الزائدة عف حاجة 

 .  (3)متطمبات الاحتياطي القانوني
كما يساىـ البنؾ المركزي مف خلاؿ وظيفتو )عمميات السوؽ المفتوحة( في مبادلة الدولار        

العراقي، ليس فقط لتمويل التجارة الخارجية لمقطاع الخاص واحتياجاتو مف النقد الأجنبي بالدينار 
فحسب، وانما ممارستو كسياسة نقدية لمتدخل لاستقرار سعر الصرؼ ولمسيطرة عمى مناسيب السيولة 

وتوليد قوة المحمية واحتواء  النفقات العامة التي تولدىا الموازنة العامة وبشكل خاص النفقات الجارية، 
طمب محمية متنوعة عمى السمع والخدمات الخارجية اماـ ىشاشة التنويع الاقتصادي المحمي وتعاظـ 
الانفاؽ الفردي المستمد مف قوة النفقات العامة في الموازنة العامة الذي يمثل اساس التضخـ الناجـ 

% مف تكويف 1وى عف ضغوط الطمب الكمي، اذ لا تشكل مساىمة القطاع الزراعي والصناعي س
الناتج المحمي الاجمالي، مما جعل مزاد العممة الاجنبية وسيمة لامتصاص قوة الانفاؽ الحكومي المتولد 
مف الريع النفطي ونقدية السوؽ واحتياجاتيا الواسعة مف الطمب عمى السمع والخدمات الاجنبية عبر 

واليات تحويل خاصة خمفيا انعزاؿ  تمويل البنؾ المركزي لمتجارة الخارجية لمقطاع الخاص بوسائل
العراؽ عف العالـ وانزواءه ضمف الفصل السابع الذي لايمكف اف يوفر كفاءة عالية في تمويل التجارة 
الخارجية لمقطاع الخاص إلا مف خلاؿ الدفع المقدـ أو المباشر كبديل لوسائل تمويل التجارة الخارجية 

 .(5)ات لكوف العراؽ يحظى بمخاطر ائتمانية عالية عف طريق الائتمانيات التجارية والاعتماد
  -التحديات التي تواجييا السياسة النقدية في العراق : .2
اف مف أىـ التحديات التي تواجو السياسة النقدية في العراؽ في المرحمة الحالية تتمثل في إفرازات      

المتغيرات الاقتصادية والمالية الواقع السياسي  الذي يحد مف فاعمية آثار الادوات النقدية عمى 
المستيدفة، فضلًا عف التحديات الاخرى التي تشكمت في المرحمة السابقة نتيجة الحصار الاقتصادي 

                                                 
(1)

 .1224انثُك انًشكض٘ انعشالٙ، انتمشٚش انسُٕ٘،  
(2)

يظٓش محمد صانح، انسٛاسح انُمذٚح ٔانًانٛح ٔانسٛطشج عهٗ يتغٛشاخ انتضخى ٔاسعاس انصشف ، يشكض جًٕساتٙ  

 ،.  21و ، ص1222جٛح، نهثحٕث ٔانذساساخ الاستشاتٛ
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، ومف اىـ (3)3002والتطورات التي لحقتو نتيجة التراكمات التي شيدتيا البيئة الاقتصادية بعد عاـ 
  -التحديات التي تواجو السياسة النقدية كالاتي :

تُعد الدولرة واحدة مف اىـ التحديات التي تواجو صناع السياسة النقدية في البمداف الدولرة :  . أ
النامية عموماً  والعراؽ عمى وجو الخصوص، والتي تعني استخداـ دولار الولايات المتحدة او 
 عممة اجنبية ليا قدرة الاحلاؿ عمى العممة الوطنية في الوقت نفسو، وباستخداـ السياسة 
النقدية المتشددة التي يعتمدىا البنؾ المركزي العراقي في اطار استراتيجيتو الرامية الى تحقيق 
الاستقرار، قد اظيرت اف النظاـ المالي المدولر اخذ يتجو نحو الانخفاض التدريجي وأف 

 .  (2)ظاىرة الدولرة الجزئية باتت اقل مف السابق
عف العراؽ ودعـ سعر صرؼ الدينار مف قبل وعمى الرغـ مف رفع الحصار الاقتصادي    

البنؾ المركزي، الا اف ىذه الظاىرة لا زالت موجودة واف كانت بشكل اقل حدة كما كانت عميو 
، وبالتأكيد فاف سوء الوضع الامني وعدـ الاستقرار السياسي يعد مف ابرز  3002قبل عاـ 

ل الى الخارج تماشياً مع تحولات العوامل التي تغذي ىذه الظاىرة فضلا عف فتح باب التموي
 .(4)الاقتصاد العراقي نحو اقتصاد السوؽ 

تنسيق السياستيف المالية والنقدية : يعاني الاقتصاد العراقي مف وجود حالة مف عدـ التناسق  . ب
بيف السياستيف المالية والنقدية، وقد اتضحت ىذه الحالة بشكل اكبر بعد تفاقـ مشكمة التضخـ 

واختلاؼ الحموؿ التي تبنتيا كلاً  مف السمطتيف النقدية والمالية، اذ ترى السمطة  الركودي
المالية اف معالجة الركود اولُا ىو الاىـ، وتضعو ىدفاً  ليا في ىذه المرحمة، فيما تبدي 

 السمطة النقدية اف معالجة التضخـ ىو الاىـ.
لية تُعد  مف التحديات الجديدة في ظل اف مشكمة غياب التنسيق بيف السمطتيف النقدية والما    

استقلالية السمطة النقدية الذي منحيا ليا قانوف البنؾ المركزي الجديد، وعميو فأف البنؾ 
المركزي يجب أف يثبت أف استقلاليتو ىي خطوة ايجابية باتجاه تعزيز ومتانة الاقتصاد العراقي 

 . (5)الاىداؼ وتحقيقيا  مف خلاؿ ايجاد قنوات اتصاؿ مع وزارة المالية لتحديد
تطور مؤشرات السياسة النقدية: اشار قانوف البنؾ المركزي العراقي الى اف اىداؼ      . ت

السياسة  النقدية في العراؽ تتمحور في تحقيق الاستقرار النقدي، وادارة الموجودات الأجنبية، 
نتمائية، ومعالجة ورسـ سياسة التمويل الخارجي، وتوفير الموارد المالية، ووضع الخطط الا

                                                 
(1)

يعٕلاخ انُٕٓض ٔانحهٕل انًفتشضح ، تحج غٛش  1222تاسى عثذ انٓاد٘، يعطٛاخ الالتصاد انعشالٙ فٙ عاو  

 5يُشٕس ص
(2)

 13، يصذس سثك ركشِ، ص ص  1221-1222يظٓش محمد صانح، استشاتٛجح انسٛاسح انُمذٚح فٙ انعشاق  نهسُٕاخ  

– 12. 
(3)

 .9يصذس سثك ركشِ، ص تاسى عثذ انٓاد٘ حسٍ 
(2)

  25انًصذس انساتك َفسّ، ص 
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الأزمات النقدية والاقتصادية، وتعجيل النمو الاقتصادي، ومراقبة الصيرفة والمؤسسات المالية 
 .(3)الوسطية

واتجيت السياسة النقدية في العراؽ إلى تحقيق التوازف الداخمي والخارجي للاقتصاد،     
ر اقتصادي مفترض، الا اف ذلؾ وتحقيق التنمية الاقتصادية السريعة والمتوازنة في ظل استقرا

لـ يتحقق كما يجب وذلؾ لاف البيئة الاقتصادية والاجتماعية التي تعمل في ظميا السياسة 
النقدية لـ تكف مييأة لإنجاح الاىداؼ المطموب تحقيقيا في العراؽ خلاؿ مدة البحث، 

 :(2)ونستعرض تطور المؤشرات الرئيسية وكالآتي
 (5جدوؿ ) 

 ( 3052_  5441النقدية في العراؽ لممدة ) مؤشرات السياسة 
سعر الصرؼ )دينار  السنوات

 لكل دولار(
 * M1عرض النقد 
 )مميار دينار(

الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ 
**)%( 

5441 5624 201064 232.2503423 
5446 5520 460102 -56.5522313 
5442 5425 5023042 32.06254463 
5443 5630 5215326 54.26322216 
5444 5423 5432326 53.12226324 
3000 5420 5233006 4.423463523 
3005 5434 3514034 56.2240351 
3003 5446 2052605 54.2566446 
3002 5426 1222605 22.6563506 
3004 1462 50543636 36.46540633 
3001 1478 55244531 26.41443043 
3006 1396 51460060 12.34223652 
3002 1214 53235562 20.3301226 
3003 1180 33534424 3.66230301 
3004 1185 22200020 -3.54444502 
3050 1185 15242434 3.444141535 
3055 1217 63422434 1.604015442 
3053 1222 62221325 6.034046456 

                                                 
(1)

 9، ص 1222انثُك انًشكض٘ انعشالٙ ، انًذٚشٚح انعايح نلإحصاء ، انُششج انسُٕٚح ،  
(2)

 25َصش صًٕد يضَاٌ، يصذس سثك ركشِ، ص 
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3052 1222 22320464 5.324443002 
3054 1206 23643443 3.321424024 
3051 1216 61421431 5.242220333 
3056 1303 20222032 0.131422253 
3052 1251 25565115 0.534013344 

 المصادر:
 البنؾ المركزي العراقي، التقارير السنوية، سنوات مختمفة.  - 
 قاعدة بيانات البنؾ الدولي، سنوات مختمفة. - 

   500=5442*عرض النقد بسنة أساس 
 500=5442الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ بسنة اساس * 

 سعر الصرؼ  -5
شيد سعر الصرؼ ارتفاعاً ممحوضاً في عقد التسعينات حيث بمغ في منتصف العقد    

دينار لمدولار الواحد، ولـ يتغير الحاؿ كثيراً خلاؿ النصف 5624( إلى ما يقارب 5441)
دينار لمدولار 5423المستمر ليبمغ قيمتو الثاني مف العقد اذ واصل سعر الصرؼ ارتفاعو 

 5426(، فقد بمغ 3002-3000، ثـ واصل الارتفاع خلاؿ المدة ) 5444الواحد في عاـ 
انخفاضاً ممحوظاً في سعر الصرؼ  3004، فيما شيد عاـ  3002دينار لمدولار في عاـ 
ف وصل الى دينار لمدولار الواحد ، وواصل الانخفاض الى أ 5463لمدينار اذ وصل الى 

، وجاء ىذا الاستقرار الكبير في سعر صرؼ الدينار العراقي 3052ديناراً في عاـ  1251
عمى نافذة بيع العممة التي اثبتت  3002نتيجة لفاعمية السياسات النقدية التي تركزت بعد عاـ 

 فاعميتيا بالرغـ مف الكمف المرتفعة ليذه السياسة.
 عرض النقد  -7

(، 3052-5441تزايد عرض النقد في العراؽ بشكل كبير ومستمر خلاؿ المدة المبحوثو )   
( 50543636( مميار دينار، وارتفع الى )201064فخلاؿ منتصف عقد التسعينات بمغ )

، ولكف ىذا 3052( مميار دينار عاـ 25515115، ليبمغ نحو )3004مميار دينار في عاـ 
قد لـ يقابمو معدلات مرتفعة مف التضخـ، ونعتقد أف السبب ىو الارتفاع الكبير في عرض الن

أف نسب عالية مف المعروض النقدي تذىب الى الادخار السمبي )الاكتناز( التي لاتجد طريقيا 
 الى الاستثمار. 

 الرقم القياسي لأسعار المستيمك:  -3
ؾ طواؿ عقد التسعينات عانى الاقتصاد العراقي مف ارتفاع الارقاـ القياسية لأسعار المستيم    

والربع الاوؿ مف الالفية الجديدة نتيجة لمحصار الاقتصادي المفروض عمى العراؽ، ولكف بعد 
ومع الاستقلالية النسبية لمسمطة النقدية فقد انخفضت تمؾ المعدلات بصورة كبيرة،  3002عاـ 
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( في عاـ 232.2503423ففي الوقت الذي بمغ بو الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ نسبة )
 .3052( في عاـ 0.534013344انخفض الى نسبة ) 5441

 
 رابعاً. معدلات النمو في الاقتصاد العراقي:

، إذ 3002سجمت معدلات نمو الناتج المحمي الاجمالي ارتفاعاً ممحوظاً فيما بعد عاـ     
أعمى  3004سجمت قبل ذلؾ التاريخ معدلات نمو سالبة في أغمب السنوات، وقد سجل غاـ 

%(، ونعتقد أف السبب يعود الى رفع الحظر عف تصدير النفط 14معدؿ نمو بمغ قرابة )
 %( مف الناتج المحمي الاجمالي.61-%60العراقي الذي يشكل نسب تتراوح بيف )

 
 (3جدوؿ ) 

 ( 3052_  5441معدلات نمو الناتج المحمي الاجمالي في العراؽ لممدة ) 
معدل نمو الناتج  السنة

 الاجمالي المحمي
معدل نمو الناتج  السنة

 المحمي الاجمالي
5441 3.530 3002 5.2221 
5441 55.030 3003 3.333 
5442 35.322 3004 2.224 
5443 24.312 3050 6.403 
5444 52.133 3055 2.146 
7111 5.406 3053 52.4264 
7115 3.201 3052 2.600 
7117 -6.400 3054 0.200 
7113 -22.500 3051 3.422 
7112 14.512 3056 52.034 
7111 4.400 3052 -3.022 
7111 50.513   

 المصدر: البنؾ الدولي، قاعدة بيانات البنؾ الدولي، سنوات مختمفة.
 
 
 
 

 خامساً. قياس اثر السياسة النقدية في النمو الاقتصادي
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 .  توصيف النموذج القياسي المستخدم.5
سيتـ قياس أثر السياسة النقدية في معدلات النمو في الاقتصاد العراقي مف خلاؿ      

استخداـ متغيرات )سعر الصرؼ، عرض النقد، الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ( كمتغيرات 
 مستقمة، ومتغير معدؿ النمو في الناتج المحمي الاجمالي كمتغير تابع.

 رمزه نوعو المتغير
 ER مستقل سعر الصرف
 M1 مستقل عرض النقد

 CPI مستقل الرقم القياسي لأسعار المستيمك
معدل النمو في الناتج المحمي 

 الاجمالي
 GDPG تابع

 
 أما طبيعة العلاقة بيف متغيرات النموذج وفقاً لمنظرية الاقتصادية فيي كالاتي:

 ىنالؾ علاقة موجبة بيف عرض النقد ومعدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي.  . أ
ىنالؾ علاقة موجبة بيف الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ ومعدؿ نمو الناتج الممحي  . ب

 الاجمالي. 
 ىنالؾ علاقة موجبة بيف سعر الصرؼ ومعدؿ نمو الناتج المحمي الاجمالي.  . خ

 -.صياغة النموذج رياضياً :7

GDPG=  +   ER+  M1+  CPI +    
  -حيث إف :
GDPG : .معدؿ نمو النتاج المحمي الإجمالي 

 ER.سعر الصرؼ : 
M1.عرض النقد : 
CPI.الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ : 
: الكمية المستقمة مف الناتج الممحي الاجمالي التي يجب اف تتوفر حتى لو كانت   

 المتغيرات المستقمة تساوي صفراً. 
 : معامل عرض النقد    
 : معامل الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ    
 : معامل سعر صرؼ الدينار العراقي    
Ui حد الخطأ = 

 تقدير النموذج   .3
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 في تقدير النموذج وكالاتي: EVIEWS 9.5سيتـ الاعتماد عمى حزمة برنامج         
غالبا ما تتسـ السلاسل الزمنية التي تصف المتغيرات  استقرارية السلاسل الزمنية: . أ

الاقتصادية الكمية بعدـ الاستقرار، وذلؾ لأنيا معظميا يتغير وينمو مع الزمف مما يجعل 
مف متوسطيا وتباينيا غير مستقريف ومرتبطيف بالزمف، ولذلؾ مف الضروري اختبار 

حالة عدـ الاستقرار، ومعرفة درجة استقرارية السلاسل الزمنية قبل تقديرىا، ومعالجتيا في 
فولر الموسع -تكامميا، مف خلاؿ استخداـ اختبار جذر الوحدة، وفد استخدمنا اختبار ديكي

(Augmented Dickey-Fuller.ليذا الغرض ) 
( إذ تبيف أف سمسمتي )معدؿ نمو الناتج 3وكانت نتائج الاستقرارية موضحة في الجدوؿ )

قياسي لأسعار المستيمؾ( كانت مستقرتاف عند مستواىما، أما المحمي الاجمالي و الرقـ ال
 سمسمتي )عرض النقد وسعر الصرؼ( فاستقرتا عند الفرؽ الاوؿ.

 (3جدوؿ ) 
 نتائج استقرارية السلاسل الزمنية

 
UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (ADF(   

Null Hypothesis: the variable has a unit root  
 At 

Level 
     

  GGDP ER M1 CPI  
With Constant t-

Statisti
c 

-
1.5213 

-
5.4304 

 
0.3460 

-
34.343
5 

 

 Prob.  
1.111
2 

 
1.172
7 

 
1.414
3 

 
1.111
1 

 

  *** n0 n0 ***  
With Constant   &
Trend  

t-
Statisti
c 

-
1.3101 

-
2.4643 

-
5.2455 

-
5.2132 

 

 Prob.  
1.115
3 

 
1.122
7 

 
1.122
3 

 
1.145
1 
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  *** * n0 n0  
Without Constant & 
Trend  

t-
Statisti
c 

-
4.5422 

-
0.2121 

 
5.4034 

-
54.344
2 

 

 Prob.  
1.111
7 

 
1.321
1 

 
1.437
4 

 
1.111
5 

 

  *** n0 n0 ***  
 At First 

Difference 
    

  d(GGD
P) 

d(ER) d(M1) d(CPI)  

With Constant t-
Statisti
c 

-
3.0521 

-
1.1341 

-
2.4222 

-
24.454
2 

 

 Prob.  
1.111
1 

 
1.111
7 

 
1.175
5 

 
1.111
1 

 

  *** *** ** ***  
With Constant   &
Trend  

t-
Statisti
c 

-
2.3012 

-
1.1235 

-
2.2445 

-
26.213
1 

 

 Prob.  
1.111
1 

 
1.115
5 

 
1.124
7 

 
1.111
1 

 

  *** *** * ***  
Without Constant & 
Trend  

t-
Statisti
c 

-
3.3345 

-
1.2043 

-
3.3003 

-
45.132
3 

 

 Prob.  
1.111

 
1.111

 
1.112

 
1.111
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1 1 1 5 
  *** *** *** ***  

Notes:      
a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at 
the 1% and (no) Not Significant   

b: Lag Length based on SIC    
c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values. 

 
( بسبب أف متغيرات ARDLمف الممكف الاف استخداـ نموذج الابطاءات الزمنية الموزعة )    

النموذج بعظيا استقر عند مستواه والبعض الاخر استقر عند الفرؽ الاوؿ، وقبل تطبيق 
 Lag Order Selectionخلاؿ اختبار )النموذج ينبغي معرفة الابطاء الزمني المناسب مف 

Criteria( الموضح في الجدوؿ )(، إذ حددت معايير )2AIC, SC, FPE, LR أف فترة )
 الابطاء المثمى ىي الفترة الاولى.

 (2جدوؿ )
 اختبار اختيار فترة الابطاء المثمى

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
0 -

661.132
0 

NA   5.40 e+
24 

 
66.4132
0 

 
62.5154
4 

 
66.4455
2 

5 -
602.332
6 

  
42.2145
3*  

  5.44 e+
22* 

 
63.2332
6 

  
62.2340
4*  

 
63.1332
2 

3 -
131.226
4 

 
54.2052
1 

 5.16 e+
22 

 
63.5226
4 

 
62.4660
5 

 
63.1321
2 

2 -
163.304
0 

 
56.4641
3 

 5.15 e+
22 

  
65.4304
0*  

 
64.0043
0 

  
65.4363
3*  

 
بعد معرفة فترة الابطاء المثمى وقبل تطبيق النموذج ينبغي التأكد مف خمو النموذج مف     

(، وعدـ ثبات LMمشكمتي الارتباط الخطي عف طريق تطبيق اختبار مضاعف لاغرانج )
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( وقد Breusch-Pagan-Godfrey( عف طريق اختبار )Heteroskedasticityالتبايف )
 (.1، 4شكمتيف وكما ىو موضح في الجدوليف )تبيف خمو النموذج مف تمؾ الم

 (4جدوؿ )
 (LMنتائج اختبار )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
          F-statistic 0.124

052 
    Prob. F(1,16) 0.421

1 
Obs*R-
squared 

0.250
112 

    Prob. Chi-
Square(1) 

0.244
2 

 
 (1جدوؿ )

 (Breusch-Pagan-Godfreyنتائج اختبار )
Heteroskedasticity Test :Breusch-Pagan-Godfrey 

F-statistic 2.244
634 

    Prob. F(4,17( 0.024
5 

Obs*R-
squared 

4.633
213 

    Prob. Chi-
Square(4( 

0.046
0 

Scaled 
explained SS 

4.433
224 

    Prob. Chi-
Square(4( 

0.040
2 

 
 ( والذي أوضح الاتي:ARDLنتائج اختبار )( 6ويوضح الجدوؿ )

%( وىذا يعني أف التغير في المتغيرات المستقمة 40( بمغ )R2إف معامل التحديد ) .5
%( مف 40)عرض النقد، الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ، وسعر الصرؼ( تفسر بحدود )

 التغيرات الحاصمة في معدلات نمو الناتج المحمي الاجمالي.
كاف معنوياً لكل متغيرات النموذج عدا سعر الصرؼ وعرض النقد عند فترة ( tإف اختبار ) .3

 الابطاء الاولى.
 %(.5( كانت معنوية بنسبة )Fإف احصائية ) .2

 (6جدوؿ )
 (ARDLنتائج اختبار نموذج )

Dependent Variable: GGDP  
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Method: ARDL   
Sample (adjusted): 1999 2017  

Included observations: 14 after adjustments 
Dynamic regressors: CPI DER DM1   

Variable Coeffici
ent 

Std. 
Error 

t-
Statistic 

Prob *.   

GGDP(-1( -
0.63411 

0.2254
52 

-
3.0221
02 

0.5342 

CPI -
3.00356 

0.1341
10 

-
2.2433
05 

0.0233 

CPI(-1( 4.24442
4 

5.5256
54 

2.3241
44 

0.0253 

DER 0.54443
3 

0.0626
50 

3.3243
26 

0.5020 

DER(-1( -
0.01434 

0.0453
43 

-
5.3463
41 

0.3316 

DM1 -
3.36E-
06 

5.06E-
06 

-
3.6434
50 

0.0243 

DM1(-1( 1.25E-
08 

6.30E-
07 

0.0340
44 

0.4232 

C 3.44114
2 

2.3252
35 

5.5264
02 

0.2232 

R-squared 0.40464
0 

    Mean 
dependent var 

1.436124 

Adjusted R-
squared 

0.41234
3 

    S.D. 
dependent var 

51.22463 
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S.E. of 
regression 

55.1342
4 

    Akaike info 
criterion 

2.126423 

Sum squared 
resid 

403.423
2 

    Schwarz 
criterion 

3.225244 

Log 
likelihood 

-
11.4265 

    Hannan-Quinn 
criter. 

2.255025 

F-statistic 53.0522
2 

    Durbin-
Watson stat 

3.024564 

Prob(F-
statistic) 

0.20443
4 

   

 
 

 سادساً. النتائج:
 الناتج الممحي الاجمالي.  فيقوة تأثير الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ عمى  البحثاظير  .5
 العلاقة العكسية بيف متغير الرقـ القياسي لأسعار المستيمؾ والناتج المحمي الإجمالي .  .3
التنسيق بيف السياستيف المالية والنقدية يؤثر بصورة سمبية عمى تحقيق الازدىار والتقدـ غياب  .2

 الاقتصادي .
واجيت السياسة النقدية خلاؿ مدة الدراسة تحديات وصعوبات في ظل ظاىرة الدولرة  والتي  .4

 تعيق عممية تفعيل استخداـ الادوات الجديدة والتي شكمت ضغوطا عمى السياسة النقدية 
 التوصيات:امنً. ث

يجب اف يكوف ىنالؾ تنسيق بيف السياسة النقدية والمالية مف اجل تحقيق الاستقرار  .5
 الاقتصادي .

ات اجنبية متنوعة والتقميل مف الاعتماد عمى طدعـ اجراءات البنؾ المركزي في توفير احتيا .3
والسعي لتشكيل سمة عملات تحتوي عمى العملات الأجنبية  يةالدولار فقط كعممة احتياط

كاليورو واليف والباوف والذىب، وذلؾ لمحد مف التقمبات في قيمة الاحتياطي لدى البنؾ 
المركزي جراء تذبذب سعر صرؼ الدولار في البورصات العالمية والسعي الى تنويع العملات 

 .الأجنبية
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 المصادر
انسٛاساخ انُمذٚح ٔانًانٛح ٔاداء سٕق الأساق، داس انصف نهُشش ٔانتٕصٚع عثاط كاظى انذعًٙ،  .2

 .1222، عًاٌ، الاسدٌ،  2، ط

ْٛم عجًٙ انجُاتٙ ، انُمٕد ٔانًصاسف ٔانُظشٚح انُمذٚح، داس ٔائم نهُش، انطثعح الأنٗ، عًاٌ،  .1

 .1222الاسدٌ، 

ف نهُشش، انطثعح انشاتعح ، انشٚاض فاٚض تٍ اتشاْٛى انحثٛة ، يثادئ الالتصاد انكهٙ ، داس انًؤن .2

،1222. 

 .  1224، ديشك،  2حًذ صانح، انسٛاسح انُمذٚح فٙ سٕسٚح ، داس انشضا نهُشش ، ط .3

 . 1224محمد صانح جًعح، انسٛاسح انُمذٚح فٙ سٕسٚح، انطثعح الأنٗ، ديشك، داس انشضا نهُشش .4

سف انتجاسٚح، داس انصفاء، َصش حًٕد يضَاٌ فٓذ، احش انسٛاساخ الالتصادٚح فٙ اداء انًصا .5

 .1222انطثعح الأنٗ، عًاٌ،

اكشو حذاد ٔيشٕٓس يزنٕل ، انُمٕد ٔانًصاسف ، يذخم تحهٛهٙ َٔظش٘، داس ٔائم نهُشش  .9

 .1225ٔانتٕصٚع ، عًاٌ 

محمد عثذ انعضٚض عجًٛح ٔأخشٌٔ، انتًُٛح الالتصادٚح تٍٛ انُظشٚح ٔانتطثٛك، انذاس انجايعٛح  .2

.1229. 

 .1222، . انشٚاض ،  3ى انحثٛة ، يثادٖ الالتصاد انكهٙ ، طلاتٍ تٍ تشاْٛ .2

 . 1224انثُك انًشكض٘ انعشالٙ، انتمشٚش انسُٕ٘،  .22

يظٓش محمد صانح، انسٛاسح انُمذٚح ٔانًانٛح ٔانسٛطشج عهٗ يتغٛشاخ انتضخى ٔاسعاس انصشف ،  .22

 . 1222يشكض جًٕساتٙ نهثحٕث ٔانذساساخ الاستشاتٛجٛح، 

يعٕلاخ انُٕٓض ٔانحهٕل انًفتشضح  1222طٛاخ الالتصاد انعشالٙ فٙ عاو تاسى عثذ انٓاد٘، يع .21

 .، تحج غٛش يُشٕس

 .1222انثُك انًشكض٘ انعشالٙ ، انًذٚشٚح انعايح نلإحصاء ، انُششج انسُٕٚح ،  .22

 
 
 
 
 


