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أحااد الاحتياطيااات الدوليااة مااغ المتاياارات التااي للااا دور فاعاال فااي الاقتصاااد الااوطني  اذ تعااد       

في تحقيق الاستقرار الخارجي سواء كان مغ خلال تحقيق التوازن  الأدوات أو الآليات التي تستخدم

الااتحكم فااي سااعر الصاارف  فساالات عااغ مسااا متلا فااي تحقيااق الاسااتقرار  الماادفوعات أوفااي مياا ان 

مغ البلدان الى تكويغ احتياطيات دولية ضخمة والتحكم السليم في كمياتلا  سع  الكثيرالداخلي. وقد 

نلا  وذلك لإبعاد الاقتصاد الوطني عغ الصادمات الخارجياة والوفااء والحفاظ على مستويات مثلى م

بالالت امات الدولية. وجاء موضوع  ذا البحث ليدرس العوامل او المؤثرات الاقتصادية التاي يمكاغ 

ماغ خلاللاا الاتحكم أو التا ثير فاي مساتوي الاحتياطياات الدولياة فاي العاراا ومحاولاة التعارف علاى 

 .ارة  ذه الاحتياطيات أداء دور ا بفاعليةالسياسة المناسبة لإد
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Abstract 
 

The International Reserves considered as one of the vital variables that has an Active Role in National Economy, and 

it is considered as tools or Mechanisms use in Achieving internal economical stabilizing , through Equilibrium in the 

Balance of Payment or Exchange Rate, as well as their contribution in the Equilibrium of Internal .Tended many 

Countries to Configure Huge International Reserves with Proper Control on it  Quantities and Keep the optimal level 

of these reserves, in order to Avoid the External Shocks of Economy and Pay International Obligations , The subject 

of this study is to examine the economic factors or influences through which control or influence on the level of 

international reserves in Iraq and try to identify the appropriate policy to manage these reserves can effectively 

perform their role. 

 
 

لأثا قلمج

احتلاااا  الاحتياطيااااات الدوليااااة مكانتااااة بااااارزة فااااي البنيااااان       

الاقتصادي وذلك لأ مية الدور الذي تقوم با  فاي أداء المادفوعات 

. الدولية والحفاظ على الاساتقرار الاقتصاادي الاداخلي والخاارجي

الدوليااة  الاحتياطيااات تكااويغ إلااى وقااد سااع  الكثياار مااغ البلاادان

 والتحكم السليم بكمياتلا والحفاظ علاى مساتويات مثلاى منلاا وذلاك

 الأزماااات) الخارجياااة الصااادمات عاااغ الاااوطني الاقتصااااد لإبعااااد

 حادة ماغ والحاد الدولياة والوفااء بالالت اماات المالية والاقتصادية(

المحلياة وحمايتلاا ماغ تقلباات أساعار  العملاة صارف ساعر تاد ور

  العملات الأجنبية.

أماااا فاااي العاااراا فاااان الوضاااع مختلاااك اذ ان البناااك المركااا ي لا 

لأنت  لا يستطيع التا ثير يستطيع الت ثير في حجم الاحتياطيات  ذلك 

في الطلب على العملة الأجنبية كما ان  ناك قواعد وقاوانتيغ تحكام 

بيااع وشااراء العملااة الأجنبيااة منلااا المباااد  الصااادرة مااغ صااندوا 

النقاد الاادولي التاي تاانع علااى عادم وضااع قيااود علاى بيااع وشااراء 

العملة الأجنبية  فسالا عاغ التحاول نتحاو اقتصااد الساوا وطبيعاة 

ت التي تفرض واقعا معيناا لعملياات بياع وشاراء العمالات الإيرادا

 الأجنبية.
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لأمنه يجلأثابحث

     مش  جلأثابحث

ان طبيعة الاقتصاد العراقي الريعية تحكما  باتجا اات معيناة       

فيماااا يتعلااااق بتكاااويغ حجاااام مناساااب مااااغ الاحتياطياااات الدوليااااة 

باالمتايرات واستخداملا وإدارتلا و ذا ما يجعال علاقتلاا وت ثر اا 

الاقتصادية الأخري علاقاة يشاوبلا الاماوض  وعليا  فا ن دراساة 

تلااك العلاقااة مااغ حيااث الاثاار ودرجااة الاسااتجابة يساااعد فااي رساام 

سياسااة اقتصااادية مااغ شاا نتلا تااؤمغ مسااتوي الاحتياطيااات الاالازم 

لعلاقااااات العااااراا الاقتصااااادية الدوليااااة مااااغ جانتااااب وتصااااحي  

 تايرات الكلية مغ جانتب اخر.الاختلالات الليكلية المتعلقة بالم

لأأه يجلأثابحثلأ

ت تي أ مية البحاث ماغ المكانتاة الباارزة للاحتياطياات الدولياة       

كعاماال وقااايي فااي مواجلااة الصاادمات الخارجيااة والداخليااة التااي 

يتعرض للا الاقتصااد  كونتلاا عامال اساتقرار خاارجي ماغ خالال 

ي للحفااظ علاقتلا بمي ان الحساب الجااري وعامال اساتقرار داخلا

 على مستوي الاسعار مغ خلال علاقتلا بسعر الصرف.

لأهلفلأثابحثلأ

يلاادف البحااث الااى دراسااة العلاقااة باايغ الاحتياطيااات الدوليااة       

ومجموعاة مااغ المتايارات الاقتصااادية الكلياة مثاال ساعر الصاارف 

والحساب الجاري والتسخم لمعرفة مدي الت ثير المتبادل بيغ  اذه 

ساتجابة فاي ظال الطبيعاة الريعياة للاقتصااد المتايرات ودرجاة الا

العراقااي لااارض اسااتخلاا مؤشاارات تساااعد متخااذ القاارار فااي 

 رسم سياسة اقتصادية سليمة مستقبلا.

  رضيجلأثابحثلأ

 -: يستند البحث على الفرضيات الآتية

   ان بناء احتياطيات دولية مناسبة لدي البنك المرك ي مغ شا نت

خارجيا مغ خلال تحقيق كفاياة ان يخلق بيئة اقتصادية مستقرة 

اسااتحقاقات الحساااب الجاااري وبيئااة مسااتقرة داخليااا مااغ خاالال 

الت ثير على سعر الصرف والحفااظ علاى قيماة العملاة المحلياة 

 مغ اجل السيطرة على معدلات التسخم.

   يمكااغ افتااراض ان العلاقااة باايغ الاحتياطيااات الدوليااة وبعاا

لتساخم( ماغ المؤشرات )الحساب الجااري وساعر الصارف وا

حياااث الاثااار ودرجاااة الاساااتجابة قاااد لا تتوافاااق ماااع المنطاااق 

الاقتصادي لما يعانتي  الاقتصاد العراقاي ماغ اخاتلالات  يكلياة 

 على مستوي الاقتصاد الكلي.

 

 

لأ منهجلأثابحث

اعتمااد البحااث بشااكل اساسااي علااى الماانلا الاسااتقرايي الااذي       

وقياسالا  يعتمد على وصك متايرات البحث المدروسة ماغ جانتاب

كميااا مااغ جانتااب اخاار للحصااول الااى النتااايا لااارض تحليللااا وفااق 

 السليم. المنطق الاقتصادي للمساعدة في اتخاذ القرار

لأهي  يجلأثابحثلأ

تنااااول المبحاااث الأول الجانتاااب  مبحثااايغتسااامغ البحاااث مقدماااة و

النظاااري ماااغ حياااث المفلااااوم والأ مياااة للمتايااارات المدروسااااة 

ور المتايارات المدروساة فاي بالإضافة الى استعراض زمناي لتطا

(. أمااا المبحااث الثااانتي فقااد تساامغ 7101 -7113العااراا للماادة)

الجانتب الكمي للبحث مغ حياث وصاك النماوذج القياساي وتقاديره 

وتحليل نتتايا القيااس. وانتتلاى البحاث بمجموعاة ماغ الاساتنتاجات 

 والتوصيات.

لأثةي الأثانظري

ثا  يجلأ  لأمفهوملأةتطوالأثةلني يي علأثالةايجلأةثا الرثعلأ

لأثاقرث 

 لأةلني يي علأثالةايجلأةثا الرثعلأثا  يجلأثا لاة جث

 مفهوملأةةظ ئفلأثةلني يي علأ -0

 مفهوملأثةلني يي ع 

 عااااارف صااااااندوا النقااااااد الااااادولي الاحتياطيااااااات الدوليااااااة      

International Reserves نتلااااا: تلااااك الأصااااول  لدولااااة مااااا ب

والتاي تاتحكم الخارجية التي تكون متاحة بسلولة للسلطات النقدية 

 صاحي فيلا مغ أجل التمويال المباشار لاخاتلالات المادفوعات والت

للااذه الاخاااتلالات مااغ خااالال التاادخل فاااي أساااواا  غياار المباشااار

الصارف للتا ثير فاي ساعر صارف العملاة والتساخم او لأغاراض 

أو  اااااي الأصاااااول الخارجياااااة  (.29:  7111أخاااااري )كيساااااتر 

ضااعة لساايطرتلا الموجااودة تحاا  تصاارف الساالطات النقديااة والخا

لأغراض مي ان المدفوعات أو لأغراض أخاري  وتشامل الاذ ب 

النقدي وحقوا السحب الخاصة ومرك  الاحتيااطي لادي صاندوا 

النقد الدولي والأصول مغ النقاد الأجنباي )عمالات ووداياع مالياة( 

 (.317 : 7102واسااتحقاقات أخااري )البنااك المركاا ي العراقااي 

دايااع لاادي البنااك المركاا ي  و ااذه الاحتياطيااات تختلااك عااغ الو

فاااالأخيرة  اااي وداياااع تحاااتف  بلاااا البناااوك التجارياااة لااادي البناااك 

المرك ي كنسبة ماغ الاحتيااطي القاانتونتي و اي ارصادة لا يملكلاا 

(. امااا الاحتياااطي الاادولي 22 : 7112   البنااك المركاا ي )بلقاساام

فلاااو بمثاباااة موجاااود يساااتخدم لااادعم مطلوباااات البناااك المركااا ي 

ملة المصدرة واحتياطي المصاارف بالعملاة المحلياة والمتمثلة بالع

 المودعة لدي البنك المرك ي بما في ذلك ودايع الحكومة وودايع 
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المؤسسااااات المالياااااة الأخااااري
 

ان  اااااذه  (.52: 7107)صاااااال   

الاحتياطيات بمثاباة للياة تساتخدم للمساا مة فاي تحقياق الاساتقرار 

خالال تاوازن الخارجي )استقرار ميا ان المادفوعات(  ساواء ماغ 

مي ان المدفوعات او ماغ خالال الاتحكم فاي ساعر صارف العملاة. 

وأحيانتااا تساااعد  ااذه الاحتياطيااات فااي تحقيااق الاسااتقرار الااداخلي 

كالساااايطرة علااااى التسااااخم عااااغ طريااااق سااااعر صاااارف العملااااة 

(. ولا يخفى علاى أحاد ماغ ان 52 : 7112أيسات)يونتس ولخرون  

الجوانتاااب  العاااراا عاااانتى ماااغ صااادمات وتحاااديات علاااى مختلاااك

السياسااية والاقتصااادية والاجتماعيااة والبيئيااة. والجانتااب الأ اام فااي 

موضاااوع الدراساااة  اااو الجانتاااب الاقتصاااادي. اذ كانتااا  ماااغ أ ااام 

التحديات في  ذا الجانتاب  او الحفااظ علاى قاوة واساتقرار الادينار 

العراقي  ولأجل تحقيق  ذا اللادف لاباد ماغ تاوفر احتيااطي قاوي 

 ااذه الاحتياطيااات تعااد المرتكاا  الااذي مااغ الموجااودات الأجنبيااة و

يبعد العراا عما يسمى بمخاطر البلدان وعلى رأس تلك المخاطر 

ياا تي نتقااع الاحتياااطي الأجنبااي لاادي البنااك المركاا ي )صااال   

7107 :52.) 

 لأةظ ئفلأثةلني يي ع

للاحتياطيااات دور فاعاال فااي الاقتصاااد مااغ خاالال الوظااايك       

 -(:255: 7105)الشمري وحم ة  التي تقوم بلا والمتمثلة بالآتي

   تستخدم كج ء مغ الاطاء النقدي للعملة المحلياة ساواء كانتا

 على شكل عملات قيادية أو ذ ب.

  الاحتياطات  ي المرتكا  الأسااس فاي بنااء واساتقرار القيماة

الخارجية للعملة الوطنية والدفاع عنلا ب سعار صارف عالياة 

 الاستقرار والموازنتة بيغ سعر الصرف الاسمي والحقيقي. 

  زيادة قدرة البلادان علاى مواجلاة وتحمال الصادمات التاي قاد

ام المااالي تنشااا فااي الأسااواا الماليااة الدوليااة  أو داخاال النظاا

 المحلي.

  تع ي  الاستقرار الماالي حياث تساعى البلادان إلاى زياادة تلاك

الاحتياطااات خاالال الساانوات التااي تتساام بالعوايااد التصااديرية 

   .العالية باية استخداملا في سنوات لاحقة غير مؤاتي  تختل

 فيلا شروط التبادل التجاري.

  الإيفااااء تع يااا  الثقاااة لااادي الأساااواا فاااي قااادرة البلاااد علاااى

 بالالت امات الخارجية.

 الصارف  مماا يعا ز  دعم الثقة في سياساة إدارة النقاد وساعر

 قدرة البنك المرك ي على التدخل لإدارة العملة الوطنية.  

 

 

 ثا لاة جث نقرثضلأمف هي  لأابقالأثا الرثعلأثا  يجلأ -3

لأثاحس بلأثا  ايلأ -لأأ

ميا ان يعد الحساب الجاري أحد المكونتات الرييسة في  يكل       

يعرض الحسااب الجااري تادفقات السالع والخادمات و  المدفوعات

والاادخل الأولااي والاادخل الثااانتوي باايغ المقيماايغ وغياار المقيماايغ  

ويتكااااون مااااغ مجموعااااة ملمااااة مااااغ الحسااااابات ضاااامغ مياااا ان 

امااااا البنااااك  (.9:  7118  )صااااندوا النقااااد الاااادولي الماااادفوعات

المعاااملات )عاادا المركاا ي العراقااي فقااد باايغ انتاا : يشاامل كافااة 

المعاملات المدرجة في البنود المالية( التي تتسمغ قيمات اقتصاادية 

 مقيماة وتقع  ذه المعاملات بيغ جلات مقيمة وجلات أخاري غيار

ويتكااون مااغ جااانتبيغ ( 792: 7102) البنااك المركاا ي العراقااي  

ملماايغ  مااا المياا ان التجاااري ومياا ان الخاادمات. وتاا تي أ ميااة 

انتا  يبايغ الانتفااا الأجنباي الكلاي علاى النااتا  الحساب الجاري مغ

المحلاااي الجااااري  ولأنتااا  يساااجل صاااادرات الدولاااة ماااغ السااالع 

 والخدمات المحلية كما ويسجل إنتفاا الدولة على السلع والخادمات

 .(732 : 7118   )العيساوي الاجنبية

لأ  قرلأثاعرف -لأب

يعرف سعر الصرف ب نتا : ساعر الوحادة الواحادة ماغ العملاة       

المحلية لبلاد ماا مقادرة بوحادات عملاة اجنبياة اخاري )علاي وعباد 

 بلاد عملاة مبادلاة با  ياتم الاذي ( او  و السعر30 : 7112 الجبار 

 مقوماة الأجنبياة العملاة ماغ الوحادة قيمة اخر  أي  و بلد بعملة ما

المحليااة العملاة مااغ بوحادات
 

(. وبتعبياار لخاار 25 :0987   )خليال

 فاي  و صورة العملة الأجنبية مقومة بالعملة المحلية ويتحادد ذلاك

سااعر  حريااة المتبااع  ااو النظااام كااان اذا الأجنبااي  الصاارف سااوا

 السلطات قبل مغ يتحدد والطلب  او العرض لآليات وفقا الصرف

الثابا  )الادليمي   الصارف المتباع  او ساعر النظام كان اذا النقدية

أداة ملماة تاربب بايغ الأساواا  ويعد ساعر الصارف (.79 :0991

المحلية والأسواا الأجنبية  وبالتالي فانت  ينقال لثاار التحركاات ماا 

-Exchange Rate Passيساامى بانتعكاااس أسااعار الصاارف 

Through والتاااي عرفااا  ب نتلاااا العلاقاااة بااايغ تحركاااات أساااعار

 David andالصارف وبايغ تعاديل أساعار السالع المتااجر بلاا)

others, 2004 :141 وتبعااات بااذلك فااان سااعر الصاارف يلعااب .)

دورات ملمااات فااي النشاااط الاقتصااادي الخااارجي  كمااا وانتاا  يعااد مااغ 

ا داف السياسة النقدية التي تسعى جا دة الى تحقيق استقراره لان 

ذلااك سااينعكس ايجابيااات علااى تحقيااق معاادلات معينااة فااي النشاااط 

و نااااك نتوعاااان  عات.الاقتصاااادي او التساااخم او ميااا ان المااادفو

أساسيان مغ أنتظمة الصرف  ما: نتظام الصرف الثاب  مغ خالال 

ربب العملة المحلية بعملة أجنبية واحدة أو مجموعاة ماغ العمالات 

ونتظام الصرف المعوم حيث يتحدد سعر الصرف مغ خالال قاوي 

السااوا  فساالا عااغ أنتظمااة فرعيااة أخااري تكااون ماا يا مااغ كاالا 

 النظاميغ الرييسيغ.
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   ثانضخملأ-ج

 مفهوملأثانضخملأةث ب لاه 

التسخم ظا رة متشعبة ومتعددة الت ثير وتكااد يشامل ت ثير اا       

و ااو أحااد لأجوانتااب الاقتصاااد الحقيقيااة والنقديااة علااى حااد  سااواء.

الأسااباب التااي تقااوض الاسااتقرار الاقتصااادي أذا مااا ارتفااع الااى 

 مستويات عالية ويفقد الثقة بالنظام الاقتصادي القايم.

ويمكغ تعريك التسخم علاى انتا  الارتفااع المساتمر فاي المساتوي 

 (.702 : 0983العام للأسعار)صقر 

 الطلااب: مصاادريغ مااغ التسااخم الاقتصااادي ياا تي الأدب فااي      

 لا الاذي العارض جانتاب والماالي وماغ النقدي التوسع بسبب الكلي

 الاختناقاات وكثارة الإنتتااجي الجلااز مرونتاة لعادم للطلاب يستجيب

 انتعكاساا الأسعار تت ايد والطلب العرض بيغ الفجوة وكلما اتسع 

 :7119وأثار الشاحة ) علاي   الإنتتاجية المدخلات تكاليك لارتفاع

(. و ناك مغ يعتقاد ان التساخم أساباب  نتقدياة نتتيجاة زياادة كمياة 2

النقود )عرض النقد( عغ الحاجة الفعلية للاا )الطلاب علاى النقاد(  

ب التساخم  او ماالي بسابب زياادة الانتفااا و ناك مغ يعتقد ان سب

العام دون ان يقابل  انتتاج حقيقي والابع  الآخار ياري انتا  يحاد  

لأسباب  يكلية نتتيجة التايرات فاي  يكال الاقتصااد نتتيجاة اعتمااد 

 (0 :7117براما للتنمية الاقتصادية )واصك وحسيغ  

 ومساابباتلا التسااخمية الظااا رة مصااادر أمااا فااي العااراا فااان      

ياا تي  بمااا تفسااير ا واقعيااة يمكااغ اساساايات تنطلااق مااغ الرا نااة

 -:(07 : 7111)صال   

 الج يااي  التحرياار انliberalization  الساالع اسااعار لاابع 

 ترجما  قاد الحكاومي الادعم برنتااما ضمغ المقدمة والخدمات

 للأسعار. العام المستوي في ارتفاع حالة الى

 مساتوي كان علاى سواء المرتبك الحكومي الاداري التدخل ان 

 منافاااذ ماااغ توزياااع الوقاااود او التموينياااة البطاقاااة نتظاااام ادارة

 مجلولاة ساعرية تقلبات الى الرسمية  ادي والمحطات التوزيع

 الاقتصاااد قاادرة فاقاا  رماديااة او سااوداء ولاادت اسااواقا الاتجاااه

 .التحمل على والمواطغ الوطني

  المنتجات مغ الكثير انتتاج توقك ان . 

بالقاادرة  تتمتااع ممااغ وغير ااا وال راعيااة الصااناعية المحليااة      

 اثمانتلاا لانتخفااض الخارجياة التجارة في المقارنتة والمي ة التنافسية

 دولياااة منافاااذ ماااغ المساااتوردة إحااالال مثيلاتلاااا الاااى ادي النسااابية 

 الارقم القياساي رفاع للاا  مماا العالمياة الاساعار وفق على واقليمية

 الدولية. السعرية مستوياتلا الى ةالمحلي السوا في المتداولة للسلع

 المحلياااة السااالع اساااعار تلاحاااق المحلياااة الخااادمات اساااعار اخاااذت

وتتطاابق معلاا بعاد ان كانتا  تتبااط   مذ لاة بصاورة والمستوردة

 عنلا لسنوات.

 لأآ  الأثانضخم

و ناك العديد مغ الآثار الاقتصادية للتساخم منلاا تلكال قيماة       

قيمتلاااا وارتفااااع أساااعار السااالع العملاااة المحلياااة بسااابب انتخفااااض 

المحلية مقارنتة بالسلع الأجنبية مماا ياؤدي الاى انتخفااض تنافسايتلا 

فااي الأسااواا الخارجيااة وبالتااالي انتخفاااض الصااادرات والاعتماااد 

على الاستيرادات في سد الطلب المحلي  فسلا عغ التوزيع غيار 

العاااادل للااادخل اذ سااايت ثر أصاااحاب الااادخول الثابتاااة والمنخفساااة 

حاب السندات نتتيجة انتخفاض دخوللم الحقيقية )حسايغ وعباد وأص

(. ومااغ لثااار التسااخم الممتاادة  ااي الحااد مااغ 22 : 7112الجبااار  

النمو الاقتصادي نتتيجة خف  الحاف  على الادخار بسابب ارتفااع 

أسااعار السااالع الاسااتللاكية مماااا يااؤدي الاااى انتخفاااض الاساااتثمار 

أحااد مقومااات النمااو وبالتااالي انتخفاااض الناااتا المحلااي الااذي  ااو 

 الاقتصادي.

 ث ااانقرثضلأتطاااوالأثةلني ييااا علأةمالااارثعلأثةقنعااا  لأثا  ااا لأ

لأ(3002-3002ثا لاة جلأ  لأثاقرث لأا  ل لأ)

فاي  اذا البحاث سايتم تنااول المادة ال منياة التاي لحقا  تاييار       

وما رافقا  ماغ أحادا   7113النظام السياسي في العراا منذ عام 

مفاصل الاقتصاد ومنلا المتايرات  وتقلبات اقتصادية طال  جميع

( يوضاا  لنااا واقااع الاحتياطيااات 0الجاادول ) موضااوع الدراسااة.

الدوليااة وبعاا  المتاياارات الاقتصااادية الكليااة فااي العااراا للماادة 

 المذكورة.
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 (7101-7113العراا للمدة )الاحتياطيات الدولية وبع  المتايرات الكلية في ( 0) جدول

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

صندوا النقد العربي     سنوات متفرقة    المديرية العامة للأبحا  والإحصاء  النشرات السنوية البنك المرك ي العراقي  المصادر: 

 .نتشرة الاحصاءات العربية  سنوات مختلفة

لاحتياطيااات الدوليااة ان الماادة تشااير بيانتااات الجاادول الااى ان ا      

ثام انتخفسا  بنسابة  7113لسانة  ملياار ديناار 70ال منية بدأت ب

ملياار فقاب و اذا يعاود الاى 2 ى% في السانة اللاحقاة لتصال الا11

الااذي اقتسااى    9/2/7113ظااروف الحاارب وتايياار النظااام فااي 

الانتفتاااع علااى العااالم تحرياار الحاادود الخارجيااة للدولااة ومااغ ثاام 

في السنوات اللاحقة بعد  لدت الاحتياطيات ارتفاعات شالخارجي ثم 

  الى ان وصلنتسبيا ان بدأ الوضع الاقتصادي في العراا يتحسغ 

حياث وصال  الاحتياطياات الاى  7103 سنةالى اعلى قيمة ل  في 

 سانةمليار دينار  بعد ذلك حصل تراجع مغ جدياد فاي  28حوالي 

المياة والادخول تذباذبات أساعار الانفب فاي الساوا العوذلك  7102

في مرحلة الشحة المالية  مما أثر سلبا علاى اجماالي الاحتياطياات 

 . العراقية

أما سعر الصرف فنلاح  انت  في بداية المدة كان مرتفعا جادا       

دينااار للاادولار الأمريكااي  0851حااوالي  7113 ساانةاذ بلااف فااي 

الواحااد ثاام باادأ بالانتخفاااض الكبياار فااي الساانوات اللاحقااة الااى ان 

واصاب  شاب  مساتقر الاى نتلاياة  7119 سانةفي  0021وصل الى 

المدة و ذا يرجع الى السياسات والتدابير النقدية التي قام بلا البنك 

المركاا ي مااغ اجاال الحفاااظ علااى اسااتقرار سااعر الصاارف منلااا 

اعااالان البناااك المركااا ي انتتلااااء العمااال بنظاااام الصااارف الثابااا  

يتحدد سعر الصرف  واعتماد نتظام الصرف المعوم المدار   حيث

البنااك  وإشاارافوفااق لليااة العاارض والطلااب ولكااغ تحاا  رقابااة 

 (.9: 7102)داغر ومعارج   المرك ي

أما الحساب الجاري فقد كان يعانتي مغ عج  فاي بداياة المادة       

ليرتفاااع الاااى  7113( ملياااون دولار فاااي عاااام  211بلاااف حاااوالي )

رب وذلاااك بسااابب ظاااروف الحااا 7112( ملياااار دولار عاااام 7.2)

وحالة الفوضاى التاي رافقا  العملياات العساكرية وغيااب السالطة 

الحكوميااة وفاات  الحاادود علااى مصااراعيلا امااام الساالع الأجنبيااة 

والأسواا العالمية مما أدي الى زيادة الاستيرادات العشوايية وقلة 

نتتيجااة المحلااي  الصااادرات بساابب توقااك معظاام مفاصاال الاقتصاااد

 سانةوضع الحساب الجااري فاي  العمليات العسكرية. وبدأ يتحسغ

سعر الصرف الدينار  الحساب الجاري مليار$ $مليار الاحتياطيات السنة

 مقابل الدولار الامريكي

 %  التسخم

2003 21.1 1.283- 0851 32.6 

2004 7.392 7.215- 0235 27 

2005 11.825 0.223 0227 30 

2006 17.704 2.191 0212 31 

2007 30.451 02.151 0755 19 

2008 49.218 78.781 0093 13 

2009 42.557 0.057- 0021 7.1 

2010 51.876 1.288 0021 2.9 

2011 61.033 71.712 0021 6.5 

2012 70.327 79.520 0011 5.6 

2013 77.747 77.591 0011 2.4 

2014 66.369 72.278 0011 1.6 

2015 54.366 2.911 0082 1.7 

2016 45.324 1.277 0091 1.9 
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( مليار دولار وبعد ا استمر 0.0223اذ حقق فاي  قدره) 7115

الوضع الإيجابي ل  بسبب تحسغ الوضاع الاقتصاادي والاساتقرار 

تراجع بشاكل كبيار باال بادأ 7119فاي مطلاع سانة الأمني النسابي . 

( ملياار دولار  ثام بعاد ا أخاذ بالتا رج  0.057وحقق عج  بلاف )

تفاع والانتخفااض الاى ان وصال الاى مساتوي متادنتي جادا بيغ الار

( ملياون دولار فقاب و اذا يعاود 277في لخر المدة اذ وصل الى )

الاى الشاحة الماليااة التاي تساابب  بلاا انتخفااض أسااعار الانفب خاالال 

 السنوات الثلاثة الأخيرة.

أماااا معااادلات التساااخم فلاااي الأخاااري كانتااا  ت رجحااا  بااايغ     

الماادة المدروسااة حيااث بلااف حااوالي  الارتفاااع والانتخفاااض خاالال

وذلااك بساابب الحاارب وانتخفاااض قيمااة  7113ساانة % فااي 37.1

% 30ثام ارتفاع الاى  7112 سانةي ف% 72العملة ثم انتخف  الى 

بعد ا اخذ بالانتخفاض في السانوات اللاحقاة واخاذ  7111 سنةفي 

معدلات شب  مستقرة حتى نتلاية المدة و اذا يعاود الاى الإجاراءات 

التااي اتبعتلااا الساالطة النقديااة بالساايطرة علااى نتمااو الكتلااة النقديااة 

 والسيولة والحفاظ على استقرار قيمة العملة المحلية .

لأتوصيفلأةثخنب الأةتقللرلأثان وذجلأثاقي   

الإطار The Economic Model يعد النموذج الاقتصادي       

العام الذي يتسمغ جميع المفاا يم والأساس النظرياة المساتندة الاى 

 Internationalواقع العلاقة التي تربب بيغ الاحتياطيات الدولية 

Reserves   وأ اام المتاياارات الكليااة  والتااي يااتم اختيار ااا علااى

لتاااي علاااى غرار اااا نتبناااي صاااور أسااااس النظرياااة الاقتصاااادية وا

العلاقات المتوقعة بيغ المتايرات المختلفة التي يتسامنلا النماوذج 

الكماااي. وباااذلك يلااادف النماااوذج القياساااي الاااى تفساااير العلاقاااات 

المدروساة لكاي يسااعد فاي توقاع قايم الظاوا ر التابعاة والمرتبطاة 

بقاايم معينااة للظااوا ر المسااتقلة وقاايم أخااري مااغ خااارج النمااوذج 

ببقااء المتايارات الأخاري التاي لام تادخل فاي التقادير أو  مشروطة

 المرتبطة بالمتاير العشوايي .

لأأةةلأ:لأتوصيفلأةصي غجلأثان وذج

تاام صااياغة النمااوذج الم مااع اختباااره وتقااديره مااغ خاالال تحديااد 

 والحسااااب الجااااري وساااعرالعلاقاااة بااايغ الاحتياطياااات الدولياااة 

الاساااتجابة الصاارف والتسااخم ومعرفااة الأثاار المتبااادل ودرجااة 

بينلما باعتبار ماا متايارات ملماة علاى مساتوي العلاقاات النقدياة 

 .  7101-7113والاقتصاد الكلي في العراا للمدة مغ 

 -حيث ان :

R  الاحتياطيات الدولية : 

B الحساب الجاري : 

EX  سعر الصرف : 

INF التسخم : 

لأ  ني :لأثةخنب اثعلأثا سبقجلأا نقللر:

تم اجراء مجموعة مغ الاختبارات للبيانتات التاي سايتم تقادير ا     

مثاال اختبااار اسااتقرارية المتاياارات عباار الاا مغ   اذ تاام اسااتخدام 

فااااولر المطااااور. واختبااااار التكاماااال المشااااترك  -اختبااااار ديكااااي 

)جو انتسون( واختبار الساببية)كرانتجر( واختباارات الابطااء مثال 

(HQ , SC , AIC وماغ ثام اجاراء الا ) نتحادار الاذاتي لتقادير

وقياس درجة الاستجابة باستخدام تقدير النبسات وتحليل مكونتات 

 التبايغ بيغ المتايرات المدروسة.

 ثخنب الأث نقرثالجلأثا نغيرثع -0

الافتااراض الأساااس عنااد تحلياال نتمااوذج الانتحاادار الااذي يتساامغ   

سلاسل زمنية  او ان السلسالة ال منياة ثابتاة   أي ان المتوساب او 

 ماادتيغزمنيااة والتبااايغ المشااترك باايغ  ماادةالتبااايغ ثاباا  فااي أي 

ولايس علاى الا مغ الفعلاي  مدتيغزمنيتيغ يعتمد على الفجوة بيغ ال

الاذي حساب فيا  التباايغ المشاترك
 
((Gujarati , 2012 : 216 

تام تطبياق اختباار اساتقرارية المتايارات ( 711 : 7107)محمد   

  Unit rootالمدروسااة مااغ خاالال تطبيااق اختبااار جااذر الوحاادة 

 Augmentedفاااولر المطاااور  -وذلاااك بتطبياااق اختباااار ديكاااي 

Dickey–Fuller (ADF)   وبعااد اختبااار جااذر الوحاادة كانتااا

 النتايا كما في الجدول الآتي :

 

  

 (7101 -7113( نتتايا اختبار الاستقرارية للمتايرات المدروسة للمدة ) 7جدول ) 

مستوي 

 المعنوية

 

شكل 

 الانتحدار

 

مستوي 

 الفروا

  التقدير

مدة 

 الابطاء

 

الجدولية  المتايرات

t 

المحسوبة 

t 

بدون  5%

 قاطع

الفرا 

 الاول

0.922- 7.395- 7 R 

 B 7 -3.192 -7.220الفرا بدون  01%
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مااغ الجاادول أعاالاه نتلاحاا  ان السلساالة ال منيااة للاحتياطيااات       

استقرت عند الفرا الاول وبادون وجاود قااطع عناد  ( Rالدولية ) 

(  فكاان  B%( . اما بالنسبة للحساب الجااري )5مستوي معنوية )

%( 01الاستقرار عند الفرا الأول وبدون وجود قاطع وبمستوي)

لفارا الأول وبمساتوي ( مستقرا عند اEX  وكان سعر الصرف )

(  INF%( وباادون قاااطع  وكااذلك الحااال بالنساابة للتسااخم )01)

عناد مساتوي قااطع  ايساا فاستقر عناد الفارا الاول وعادم وجاود 

 . %(5 )معنوية

 

 

 

 ثخنب الأثان  مللأثا شنركلأ -7

التكاماال المشااترك  ااو ان المتاياارات المتكاملااة تشااترك فااي       

الاتجا اااات العشاااوايية و اااذا ياااوفر وسااايلة فعالاااة لفلااام العلاقاااات 

سايتم اختباار و .(Enders, 2015)  التوازنتياة فاي الاجال الطويال

( Johansson Methodالتكامل المشاترك بطريقاة جو انتساون )

واختباار   Trace Testوالتي تتسمغ اختباريغ  ما اختبار الأثر 

اللاذان يوضاحان   Maximum Eigen Valueالإمكان الأعظم 

طويلاة الأجال أم لا   وبماا ان  فيما اذا كانت   نااك علاقاة توازنتياة

التحلياال يحتااوي علااى أربعااة متاياارات داخليااة   فاااذا كانتاا   ااذه 

المتايرات متكاملاة تكااملات مشاتركات فماغ المحتمال ان يكاون  نااك 

اجاااراء التكامااال  أكثااار ماااغ متجااا  للتكامااال المشاااترك   وقاااد تااام

لألأ-: الآتي (3) لمتايرات النموذج كما في الجدول

لأ

 (7101-7113( اختبار التكامل المشترك للمتايرات المدروسة في العراا للمدة )3جدول ) 

 فرضية العدم

Null 

Hypothesis 

الفرضية 

 البديلة

Alternative 

Hypothesis 

القيمة 

 الإحصايية

Statistical 

Value 

القيمة 

 الحرجة

Critical 

value 

 Trace Testاختبار الأثر 

R= 0 

R ≤ 2 

R ˃ 1 

R ˃ 3 

*
80.079 

*
2.082

 

22.851 

3.820 

 Maximum Eigen Value Test  اختبار الإمكان الأعظم

R= 0 

R= 2 

R= 1 

R= 3 

*
50.802

 

4.841
* 

27.584 

3.841 

 %0*النتايا معنوية عند مستوي   Eviews 10برنتاما نتتايا الاختبار في المصدر : مغ عمل الباحثة بالاعتماد على          

أعلاه نتلاح  ان نتتايا اختبار جو انتساون السابق  مغ الجدول      

توض  ان  ناك اكثر ماغ متجا  لاختباار التكامال المشاترك وذلاك 

لتفوا القيمة الإحصايية على القيمة الحرجة لكافة المتجلات وعند 

% . اما اختباار الإمكاان الأعظام فيوضا  أيساا 0مستوي معنوية 

  مماا % 0وجود متجليغ للتكامل المشاترك عناد مساتوي معنوياة 

 يشير الى وجود علاقة توازنتية طويلة الاجل بيغ المتايرات. 

 ثخنب الأثاسببيجلأا رثن رلأ -2

و اااو اختباااار يساااتخدم ماااغ اجااال تحدياااد اتجااااه الساااببية بااايغ       

 متايرات البحث  وبعد اجراء الاختبار كانت  النتايا كما ي تي :

 الاول قاطع

بدون  01%

 قاطع

الفرا 

 الاول

0.110- 0.293- 7 EX 

بدون  5%

 قاطع

الفرا 

 الاول

0.922- 7.557- 7 INF 
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 ( اختبار السببية لكرانتجر2جدول )

        
Null Hypothesis: Obs   F-Statistic Prob. 

        
EX does not Granger Cause B2    10  1.57020 0.5305 

                B2 does not Granger Cause EX  0.96956 0.6327 

        
                IF does not Granger Cause B2         10  0.51670 0.7634 

                            B2 does not Granger Cause IF  83.9913 0.0816 

        
                 R does not Granger Cause B2         10  0.40948 0.8069 

                             B2 does not Granger Cause R  2.52348 0.4368 

        
                 IF does not Granger Cause EX         10  1.80435 0.5020 

                             EX does not Granger Cause IF  883.039 0.0252 

        
                R does not Granger Cause EX          10  4.42455 0.3407 

                            EX does not Granger Cause R  9.15882 0.2423 

        
                R does not Granger Cause IF          10  1.54176 0.5342 

                            IF does not Granger Cause       

R                       647.259 0.0295 

         

 نتلاح  مغ الجدول أعلاه :

   عدم وجود علاقة سببية مباشرة بيغ سعر الصارف والحسااب

الجاري  بمعنى انتلما مستقلان عغ بعسلما وبكلا الاتجاا يغ. 

سياسة البناك المركا ي فاي تحدياد ساعر بيغ وذلك لعدم تنسيق 

التجاااارة فاااي تحدياااد طبيعاااة الصاااادرات الصااارف ماااع وزارة 

 دات.ارستيوالا

  وجود علاقاة ساببية باتجااه واحاد ماغ الحسااب الجااري باتجااه

% وقد يعود ذلك الى التسخم 01التسخم عند مستوي معنوية 

 المستورد.

  عدم وجاود علاقاة ساببية مباشارة بايغ الاحتياطياات والحسااب

تجا يغ  وقاد الجاري أي انتلما مستقلان عغ بعسلما وبكلا الا

تااارتبب فاااي  يكاااون سااابب ذلاااك الاااى ان زياااادة الاحتياطياااات لا

العاااراا بالحسااااب الجااااري اذ ياااتم تمويااال الاساااتيرادات ماااغ 

 الإيرادات النفطية مباشرةت.

  سااعر الصاارف باتجاااه وجااود علاقااة سااببية باتجاااه واحااد مااغ

% وذلااك لتاا ثير تاياارات سااعر 5التسااخم وبمسااتوي معنويااة 

عار بشااكل مباشاار و ااذه نتتيجااة الصاارف علااى مسااتوي الاساا

 منطقية تتطابق مع الواقع.

  عاادم وجااود علاقااة سااببية مباشاارة باايغ الاحتياطيااات وسااعر

الصااارف  أي انتلماااا مساااتقلان عاااغ بعسااالما الااابع  وبكااالا 

الاتجا يغ. وقد يعود ذلك الاى سايطرة البناك المركا ي للاتحكم 

 في سعر الصرف بمع ل عغ مستوي الاحتياطيات الدولية.

 لاقااااة سااااببية باتجاااااه واحااااد مااااغ التسااااخم باتجاااااه وجااااود ع

 الاحتياطيات وقد تكون  ذه العلاقة عشوايية.

  Varتحللللأمل لأثةلاط ءلأثا ث ىلأان وذجلأ -4

مدة واحدة بالاعتمااد  يدد الابطاء  مان  ( يوض 5)الجدول       

و ي معاايير لاختباار  (AC, SC , HQعلى المعايير المذكورة )

( للاختياار بايغ  LR , FPEمعيااري )ك وكاذل الفجاوات ال منياة

النماذج المرشحة   والملاحا   ان التاي تحمال اقال قيماة عناد مادة 
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الابطاء  ي الأولى وعلي  ستكون  اي مادة الابطااء المثلاى لتقادير 

(Var. ) 

لأ

 

 (Var( عدد مدد الابطاء لأنتموذج  ) 5جدول ) 

HQ SC AIC FPE LR lag 

30.78021 30.29015 30.30277 2.19118 NA 1 

78.32722
* 

72.32172
* 

78.57007
* 

33.802299
* 

27.11005
* 

0 

 

الأ ااارلأثا نبااا   لألاااايالألأ VAR  اثااا ت:لأتقاااللرلأةتح ياااللأثن اااوذجلأ

-3002ثةلني يي علأةلاقالأثا نغيرثعلألأثا  يجلأ  لأثاقرث لأا  ال لأ)

3002) 

( ان  ناك أربعة نتماذج للانتحادار الاذاتي 1يوض    الجدول)       

 للمتايرات المدروسة في البحث .

  ( عند افتراض ان الاحتياطيااتR متايارا تابعاا والمتايارات )

الأخااري المتخلفااة زمنيااا متاياارات مسااتقلة نتلاحاا  ان المتاياار 

(B الحساااب الجاااري لاام يكااغ عنااد مسااتوي معنويااة مقبااول )

( سعر الصرف كان عناد مساتوي  EX-1اما متاير ) احصاييا.

% (يااؤدي 0% والااذي يعنااي تاياار سااعر الصاارف) 5معنويااة 

% (و اااي نتتيجاااة -1.185الاااى تايااار الاحتياطياااات بمقااادار) 

منطقيااااة اذ ان ارتفاااااع سااااعر الصاااارف يااااؤدي الااااى تراجااااع 

الاحتياطيااات فااي ظاال مواجلااة انتخفاااض قيمااة العملااة   أمااا 

( فلام تثباا  معنويتا    فااي حاايغ  INF-1التساخم لساانة ساابقة )

( معنوياا عناد مساتوي  R-1كان أثر الاحتياطيات لسانة ساابقة )

%( 0%( بمعناى ان تاير اا لفتارة ماضاية بمقادار )5معنوية )

يااااؤدي الااااى تاياااار مسااااتوي الاحتياطيااااات الحاليااااة بمقاااادار 

%( 0%( . أما الحد الثاب  فكاان معنوياا عناد مساتوي )0.02)

% 83التفساايرية للااذا النمااوذج فقااد كانتاا  حااوالي . امااا القااوة 

    و اااذا ماااا تؤكاااده قيماااة معامااال التحدياااد
مماااا يعناااي ان  

% ماااغ التايااارات فاااي المتايااار 89المتاياارات المساااتقلة تفسااار

 التابع.

  عناد اعتباار التساخمINF  متايارا تابعاا والمتايارات الأخااري

المتخلفااة زمنيااا متاياارات مسااتقلة فلاام تتساا  معنويااة معلمااات 

المتاياااارات عمااااد مسااااتوي مقبااااول معنويااااا ماعاااادا متاياااار 

%( 01فكانت  بمستوي اقل مغ )  R-1الاحتياطيات لسنة سابقة 

و ااذا يشااير الااى ان تاياار مسااتوي الاحتياطيااات لساانة سااابقة 

-1.352%( يؤدي الاى انتخفااض التساخم بمقادار ) 0بمقدار )

%( و ذه النتيجة تشير الى ان زيادة موجاودات النقاد الأجنباي 

% ماغ 90يفسار    للا أثر إيجابي في مكافحة التسخم وكاان

 تاير المتاير التابع.

  عناادما يكااون سااعر الصاارفEX  متاياارا تابعااا والمتاياارات

الأخري المتخلفة زمنيا متايرا ت مستقلة فلم تثب  معنوية كالا 

  EX-1(   فاي حايغ كاان )   B-1  (   )INF-1   (   )R-1ماغ )

%( بمعنى تاير سعر الصارف فاي 01( معنوي عند مستوي )

%( ياؤدي 0السنة الحالية يرتبب بتايرات  لسانة ساابقة بمقادار )

%(  وكاذلك 1.252الى تايار ساعر الصارف الحاالي بمقادار )

%(  وفسار معامال 0معنوية الحد الثاب  عند مستوي معنوياة )

ي الاى % ماغ تايار المتايار التاابع يعا 28حوالي    التحديد 

 المتايرات المستقلة .

 ( وعند افتراض المتايرB متايرا تابعا والمتايارات الأخاري )

المتخلفة زمنيا متايرات مستقلة فلم تتس  معنوية أي ماغ تلاك 

المتايرات عناد مساتويات مقبولاة احصااييا  اذ كانتا  بمساتوي 

معنوياااة ضاااعيك لا يمكاااغ التعويااال عليلاااا بالتقااادير والتحليااال 

 الآثار.واستنتاج 
 

 Vector Auto regression ( VAR)(  نتتايا تقدير نتموذج  1جدول ) 

     
     
 B2 EX IF R 

     
     

B2(-1) -0.505891  2.149863  0.161901 -0.389931 

  (0.73367)  (4.46469)  (0.26114)  (0.57645) 

 [-0.68954] [ 0.48153] [ 0.61997] [-0.67644] 
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EX(-1) -0.064726  0.454076  0.019042 -0.085429 

  (0.04977)  (0.30289)  (0.01772)  (0.03911) 

 [-1.30041] [ 1.49914] [ 1.07485] [-2.18448] 

     

IF(-1)  1.979616 -5.974882  0.049646  1.472476 

  (1.60129)  (9.74452)  (0.56997)  (1.25815) 

 [ 1.23627] [-0.61315] [ 0.08710] [ 1.17035] 

     

R(-1)  0.905057 -4.974089 -0.354232  1.144765 

  (0.74486)  (4.53280)  (0.26513)  (0.58524) 

 [ 1.21507] [-1.09735] [-1.33608] [ 1.95605] 

     

C  37.01039  927.4202 -0.680677  91.10176 

  (40.2690)  (245.054)  (14.3335)  (31.6397) 

 [ 0.91908] [ 3.78455] [-0.04749] [ 2.87935] 

     
     

 R-squared  0.326563  0.782329  0.912345  0.891184 

 Adj. R-squared -0.010156  0.673493  0.868517  0.836776 

Sum sq. resids 1067.810 39543.65 135.2865 659.2008 

 

لأ(لأا ن وذجلأثا قلالأIRF اثلاق لأ:لأتح يللأ ةث لأث ن  لاجلأثانبضجلأ)

ان تحليل النبسات  و مقياس لقياس درجة اساتجابة الاحتياطياات 

 B( للمتاياارات الأخااري المسااتقلة ) الحساااب الجاااري Rالدوليااة )

 ( . INFوالتسخم  EXوسعر الصرف 

لأ

 ( نتتايا قياس النبسات ودرجة استجابة الاحتياطيات لبع  المؤشرات في العراا2جدول)

 Period R B2 EX IF 

     
      1 9.077450  0.000000  0.000000  0.000000 

     

 2  8.083822 -0.636847 -0.470691  1.184766 

     

 3  7.301359  0.724102 -0.252380  1.204703 
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 4  5.659125  0.956095  0.433533  1.170672 

     

 5  4.048231  1.103908  0.619793  0.940538 

     

 6  2.577425  0.975324  0.683044  0.699281 

     

 7  1.425131  0.787033  0.604456  0.464159 

     

 8  0.595540  0.567406  0.482609  0.273120 

     

 9  0.062334  0.370570  0.346434  0.130236 

     

 10 -0.236390  0.210707  0.224441 0.034553 

 

( يتس  لنا درجة استجابة الاحتياطيات الدولية 2مغ الجدول )      

بمقاادار انتحااراف معياااري واحااد فااي المتاياار نتفساا  لصاادمة مفاجئااة 

والمتاياارات الأخااري . ونتلاحاا  ان درجااة اسااتجابة الاحتياطيااات 

الدوليااة لااذاتلا كااان موجبااا بشااكل عااام وي خااذ بالانتخفاااض الااى ان 

يصاال الااى قيمااة سااالبة فااي الساانة الأخياارة . امااا درجااة اسااتجابة 

الساانة  الاحتياطيااات للحساااب الجاااري فكانتاا  مساااوية للصاافر فااي

الأولى ثم تتحول الى قيمة سالبة في السنة الثانتية ثم ت خذ بالارتفااع 

التادريجي حتااى الساانة الخامساة ثاام تعااود للانتخفااض مااغ جديااد فااي 

نتلاية المدة المدروسة . في حيغ كانت  درجة اساتجابة الاحتياطياات 

الدوليااة لصاادمة مفاجئااة مقاادار ا انتحااراف معياااري واحااد لسااعر 

صاافر فااي الساانة الأولااى ثاام تتاا رج  باايغ القاايم الصاارف مساااوية لل

السالبة والموجبة  اذ أخذت قيماا ساالبة فاي السانتيغ الثانتياة والثالثاة 

بعد ا ارتفع  في السنوات اللاحقة حتى السانة الساابعة وثام أخاذت 

بالانتخفاض حتى نتلاية السلسلة. وجميع قيم درجاة الاساتجابة كانتا  

رجاة اساتجابة الاحتياطياات ضعيفة بشاكل عاام. فيماا كانتا  نتتاايا د

الدولية لصادمة مفاجئاة بمقادار انتحاراف معيااري واحاد للتايار فاي 

التسخم فكانت  أيسا مساوية للصفر في السنة الأولاى ثام ت خاذ قايم 

( للسنوات الثلا  التاي تليلاا  وبعاد ا تبادأ بالانتخفااض 0) أكبر مغ

كل (. وبشا0مغ السنة الخامساة حتاى نتلاياة السلسالة بقايم أقال ماغ )

عاااام ان درجاااة اساااتجابة الاحتياطياااات للمتايااارات الأخاااري تعاااد 

ضعيفة نتسابيات وقاد يعاود ذلاك الاى الاخاتلالات الليكلياة التاي يعاانتي 

منلا الاقتصاد العراقي نتا يك عغ ان  ذه المتايرات لا تعمال وفاق 

منطااق النظريااة الاقتصااادية لتلااك الأسااباب و ااذا يتفااق مااع فرضااية 

 البحث.

تح يللأ الاجلأث ن  لاجلأتب لالأثةلني يي علأةلاقاالأخ مس لأ:لأتقللرلأةلأ

لألألأ( (VDثا الرثع

( نتتاااايا تحليااال مكونتاااات التباااايغ الخااااا 8يوضااا  الجااادول )     

للاحتياطياااات الدولياااة المتااا تي ماااغ الصااادمات التاااي تحاااد  فاااي 

( . أمااا الاعماادة S.Eالخطاا  المعياااري ) متاياارات النمااوذج وباايغ

ومااغ  لتبااايغ الكلااي.الأخااري فتمثاال نتساابة تبااايغ كاال متاياار مااغ ا

%( مااغ مكونتااات 011يفساار ) (R( نتااري باا ن متاياار)8الجاادول )

التباايغ للمتاياار ذاتا  فااي السانة الأولااى عناد حاادو  صادمة بمقاادار 

انتحراف معياري واحد للمتاير نتفسا  ثام ي خاذ بالانتخفااض الطفياك 

%( بعاااد ماارور عشااار سااانوات . اماااا 95.01الااى ان يصااال الاااى )

شاااايء مااااغ مكونتااااات التبااااايغ فااااي  ( فانتاااا  لا يفساااارBالمتاياااار )

الاحتياطيات الدولياة فاي السانة الأولاى عناد حادو  صادمة بمقادار 

انتحااراف معياااري واحااد ثاام ي خااذ بالارتفاااع التاادريجي حتااى الساانة 

%( بمعناى ان الحسااب الجااري ياا داد 0.89العاشارة ليصال الاى )

تفسااايره فاااي مكونتاااات تباااايغ الاحتياطياااات الدولياااة طيلاااة الماااادة 

( ف نتااا  كاااذلك لا EX( . اماااا المتايااار )7101-7113)المدروساااة 

يسا م بشيء في تفساير مكونتاات التباايغ للاحتياطياات الدولياة عناد 

حدو  صدمة بمقدار انتحراف معياري واحاد فاي السانة الأولاى ثام 

%( وبشكل عاام 1.22ي خذ بالارتفاع التدريجي الى ان يصل الى )
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الاحتياطيااات ان سااعر الصاارف ذو تاا ثير ضااعيك لمكونتااات تبااايغ 

( فانتا  INFخلال المدة المدروسة. وكاذلك الحاال بالنسابة للمتايار )

لا يفسر شيء مغ مكونتات تباايغ الاحتياطياات الدولياة عناد حادو  

صاادمة بمقاادار انتحااراف معياااري واحااد فااي الساانة الأولااى ثاام ت خااذ 

 %( .7.022نتسبة التفسير بالارتفاع لتصل الى )

 

 ( نتتايا تحليل درجة استجابة تبايغ الاحتياطيات وبع  المؤشرات الاقتصادية في  العراا8جدول )

 

لأ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

وعناااد مقارنتاااة نتساااب تفساااير اساااتجابة الاحتياطياااات الدولياااة       

بالنسبة لتبايغ المتايارات المساتقلة نتلاحا  ان التساخم  او الأكثار 

دمة تفسيرات يلي  الحساب الجاري ثم سعر الصرف عند حادو  صا

بمقدار انتحراف معياري واحد لتلك المتايرات  وقد يعود ذلك الاى 

اسااتخدام الاحتياطيااات لمعالجااة التسااخم ومااغ ثاام تلبيااة متطلبااات 

 الحساب الجاري مغ خلال السيطرة على سعر الصرف .

لأثة ننن لا علأ

تعاااد الاحتياطياااات الدولياااة وسااايلة السااايولة الدولياااة لتحويااال  -0

لمعالجاة الالت اماات تجااه الادول الأصول الى نتقاود حاضارة 

الأخااااري. و ااااي تاااارتبب بعلاقااااة مااااع بعاااا  المؤشاااارات 

الاقتصااادية الكليااة مثاال سااعر الصاارف والحساااب الجاااري 

 والتسخم.

وجود علاقة سببية بيغ التسخم والاحتياطياات الدولياة و اذا  -7

يعود الى دور البناك المركا ي للاتحكم بساعر الصارف للحاد 

 مغ ارتفاع معدل التسخم.

كيدات على الاساتنتاج الساابق ظلار وجاود علاقاة ساببية ماغ ت  -3

سعر الصرف والحساب الجاري باتجاه التسخم  مما يتطلب 

الااتحكم بمسااتويات التسااخم مااغ خاالال المحافظااة علااى سااعر 

الصرف الأجنبي المساتند بتع يا ه ماغ الاحتياطياات الدولياة 

 لتمويل الاستيرادات ومعالجة مي ان الحساب الجاري.

ود علاقااااة سااااببية باااايغ الاحتياطيااااات والحساااااب عاااادم وجاااا -2

الجاري  وقد يكون السبب في ذلك ان زياادة الاحتياطياات لا 

تاارتبب بتاياارات الحساااب الجاااري كااون اغلااب الاسااتيرادات 

عشااااوايية تعااااود للقطاااااع الخاااااا  نتا يااااك عااااغ ارتباااااط 

الاحتياطيااات بااالإيرادات النفطيااة  عنااد اعتبااار الاحتياطيااات 

المتاياارات الأخااري المتخلفااة زمنيااات مسااتقلة متاياارات تابعااات و

ثبت  معنوية ساعر الصارف وكاان ماغ حياث الأثار والاتجااه 

يتطاابق ماع النظرياة الاقتصاادية  فاي حايغ لام تثبا  معنويااة 

 المتايرات الأخري.

أما في حال اعتبار التسخم متاير تابع والمتايرات الأخاري  -5

لاحتياطياات المتخلفة زمنياا متايارات مساتقلة ثبتا  معنوياة ا

وكانتااا  ماااغ حياااث الأثااار والاتجااااه تتطاااابق ماااع النظرياااة 

 الاقتصادية  في حيغ لم تثب  معنوية المتايرات الأخري.

وعنااادما يكاااون ساااعر الصااارف متايااارات تابعاااات والمتايااارات  -1

الأخاااري المتخلفاااة زمنياااات مساااتقلة فلااام تثبااا  معنوياااة تلاااك 

ف المتايرات عند مستوي مقبول احصايياَ ماعدا سعر الصر

 لسنة سابقة.

 Period S.E. R  B2 EX IF 

      
       1 9.077450 100.0000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  12.23843  98.64414  0.270782  0.147918  0.937161 

 3  14.32230  98.01581  0.453326  0.139057  1.391803 

 4  15.47987  97.26964  0.769538  0.197473  1.763350 

 5  16.07800  96.50678  1.184761  0.331657  1.976799 

 6  16.34172  95.90460  1.503036  0.495742  2.096618 

 7  16.44029  95.50950  1.714242  0.624995  2.151264 

 8  16.47019  95.29375  1.826707  0.708588  2.170958 

 9  16.47864  95.19755  1.875406  0.752059  2.174980 

 10  16.48324  95.16492  1.890699  0.770179  2.174204 
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كاااان تحليااال دوال اساااتجابة النبساااة يشاااير الاااى ان درجاااة  -2

استجابة الاحتياطيات للمتايرات الأخري ضعيفة نتسبيات  وقاد 

يعود ذلك الى الاختلالات الليكلية التي يعانتي منلا الاقتصااد 

( عنااد VDالعراقااي  يشااير تحلياال درجااة اسااتجابة التبااايغ ) 

واحاد ان التساخم  حدو  صدمات بمقدار انتحاراف معيااري

 او الأكثاار تفساايرات يلياا  الحساااب الجاااري ثاام سااعر الصاارف 

 للتبايغ في الاحتياطيات الدولية.

لأثانوصي علأ

الا تمااام الحقيقااي باادور الاحتياطيااات الدوليااة كونتلااا تسااتطيع  -0

 القيام بدور عامل استقرار خارجي وفي بع  الأحيان داخلي.

في معالجة مشكلة يجب الت كيد على دور الاحتياطيات الرييس  -7

التسااخم مااغ خاالال معالجااة تقلبااات أسااعار العماالات الأجنبيااة  

كمااا يمكااغ ان يكااون  ناااك تنساايق باايغ تاياارات الاحتياطيااات 

 والتايرات التي تطرأ على مي ان الحساب الجاري.

إجاااراء اصااالاحات اقتصاااادية شااااملة علاااى  يكااال الاقتصااااد  -3

رات ذات العراقاي لااارض تفعيال درجااة الاساتجابة باايغ المتاياا

 العلاقة النقدية.

عند رسم أي سياسة على مستوي الاقتصااد الكلاي فاي العاراا  -2

يجب الأخذ بنظر الاعتبار درجة استجابة الاحتياطيات الدولياة 

للتذبذب في المؤشرات الاقتصادية الكلية ولثار  ذه العلاقة مغ 

أجااال رسااام سياساااة ساااليمة علاااى مساااتوي القطااااع الخاااارجي 

 والاقتصاد الكلي.

لأا ع  الأث

(. كفاياااة الاحتياطياااات الدولياااة فاااي الاقتصااااد 7107بلقاسااام  زاياااري .)

 (  الج اير.2الج ايري. مجلة اقتصاديات شمال افريقيا  العدد )

 (. منشور المصطلحات  باداد .7102البنك المرك ي العراقي .)

.  0ط والماليااة  النقدياة والسياسااات النظرياات (.0987خليال   سااامي .)

 .والتوزيع  والترجمة للنشر كاظمة شركة الكوي  : 

 ملاـوس عـاـطوان معارج  حسيـاـغ و محمــود محمــد داغــر  محمــود

 الاواقعي النظاام بايغ ماا العراقاي الادينار صرف سعر (. 7102.)

   العراقاي المركا ي البنك  (7107-7112) للمدة المعلغ والنظام

 . باداد

 دار . باااداد : 0ط والبنااوك  النقااود (.0991.) فاضاال   عااوض الاادليمي

 .للنشر  الحكمة

 التموياال (.7105.) كااريم حماا ة  حسااغ و شاابيب الشاامري  ماااي 

النباراس  مطبعاة . النجاك : تطبيقية وأساليب نتظرية أسس الدولي

    .للنشر 

 الاساتقرار بنااء: للعراا النقدية السياسة (.7107.) محمد صال   مظلر

 .باداد سليم  مالي نتظام على والحفاظ الكلي الاقتصادي

 العاراا فاي للتساخم الرا نة الاتجا ات (.7111.)محمد  صال   مظلر

 .باداد    والاقتصادية المالية والسياسات التسخم نتدوة  

 . الكوياا  :الكليااة الاقتصااادية النظريااة (.0983.) صااقر احمااد صااقر 

 . المطبوعات وكالة

 الادولي الاساتثمار ووضع المدفوعات مي ان دليل الدولي  النقد صندوا

 . 7118   واشنطغ  

 المرك ي البنك النقدية  والسياسة التسخم (.7119.) بريلي أحمد علي 

 . باداد العراقي 

 التحليااال فاااي مقدماااة (.7112.) عفااااف الجباااار  عباااد و مجياااد   علاااي

 . الاردن الكلي  الاقتصادي

  ( حديث مدخل) الدولي التمويل (.7118.) جابر الكريم عبد العيساوي 

 . باداد   0ط

 الدولية  الاحتياطيات عغ الإبلاغ إطار تحسيغ (.7111.) ي كيستر  لن

 .واشنطغ  الدولي  النقد صندوا   والتنمية التمويل

طااااارا الاقتصااااااد القياساااااي محاضااااارات (. 7107.) محماااااد  شااااايخي

 .ار ومكتبة الحامد للنشر والتوزيعد. عمان :  0طوتطبيقات  

 باايغ الكلااي الاقتصاااد مباااديء (.7117.) حساايغ احمااد   خالااد  واصااك 

  . الاردن والتطبيق  النظرية

دور الاحتياطياات الدولياة فاي  (.7112.) يونتس  عدنتان حسيغ ولخرون

الامااارات حالاااة دراسااية للمااادة  –نتمااو النااااتا المحلااي الإجماااالي 

مجلااة الاااري للعلااوم الاقتصااادية والإداريااة كليااة  .0988-7102

 .(0)  العدد( 02)قتصاد  جامعة الكوفة المجلد الإدارة والا
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