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 أ.د. سمير فخري نعمة
 عميد كلية الادارة والاقتصاد/جامعة نوروز/العراؽ

 تمهيد:
اساُ على القطاع النفطي يعتبر الاقتصاد العراقي احد الاقتصادات النامية الدعتمدة اس

كبتَ في تقرير سياستو الاقتصادية   لذا يوصف بعدـ قدرتو على امتلبؾ استقلبؿ لغرض التصدير،
الداخلية والخارجية، اي في برديد ورسم السياسة الدالية والنقدية وسياسة الصرؼ الاجنبي فاف 

ىي الاساس، بل أكثر من  الاراء تتفق على اف التوازف والاستقرار اصبح مستثتٌ واف الازمات
ذلك اف القطاع النفطي ىو المحرؾ الاساس لجميع القطاعات الاقتصادية بدكونات الناتج 

لذا اصبح من الدعلوـ أف العلبقة بتُ موقف الحساب الجاري والانفاؽ  المحلي الاجمالر،
و سعر والرابط بينهما ى الحكومي ىو الاساس في حركة الاقتصاد العراقي بدجمل مكوناتو،

ىداؼ الاقتصادية الكلية الدتمثلة بالتوازنتُ الداخلي لأالذ برقيق ا الصرؼ الذي يسعى
ومن الدسلم بو اف ىذه العلبقة تعتمد على مرونات كل من الحساب الجاري  ،والخارجي

والانفاؽ الحكومي لتغتَات سعر الصرؼ الحقيقي الفعاؿ والدعطوؼ على سعر الصرؼ 
الصرؼ في الاقتصادات الريعية والعراؽ منها الدور المحوري في  يلعب سعر الرسمي، لذلك

ىذا من جانب ومن  استقرار الاسعار والاجور والتوظيف،برقيق ىذه التوازنات بدا في ذلك  
لغب اف تكوف ىنالك دراسات وبناء لظاذج لسعر الصرؼ الحقيقي من قبل  جانب أخر،

ية مقيمة بشكل امثل اي بدعتٌ علبقة الانتاجية الجهات الدعنية، والتي بذعل من العملة المحل
بسعر الصرؼ الحقيقي، كي لظتلك القدرة في بناء قاعدة انتاجية للبقتصاد خارج القطاع 
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النفطي بشكل عاـ وقطاع السلع الدتاجر بها بشكل خاص، وذلك للمحافظة على الدسالعة 
 كي ينمو ىذا الناتج  بدعدؿ بنمو القطاعات الاقتصادية في مكونات الناتج المحلي الاجمالر

أكبر من لظو الانفاؽ الحكومي، لذا يعاني الاقتصاد العراقي اليوـ من عجز مالر بنيوي، لاف 
الانفاؽ الحكومي مرتبط وينمو بدعدؿ لظو الايرادات النفطية ويفوؽ كثتَاً لظو الناتج المحلي 

أكبر لقيمة العملة لغرض الاجمالر، فأف من الدتوقع التدخل بسوؽ الصرؼ وبزفيض اضافي 
مواجهة عجز اضافي اخر للميزاف الخارجي نتيجة الطفاض سعر النفط وحدوث عجز في 
الناتج المحلي الاجمالر، من ىنا لغب اف يدار الانفاؽ العاـ بقدر من الاستقلبؿ عن تقلبات 

تضخم  سعر النفط لاف توازف الدوازنة بعد ارتفاع كبتَ في سعر النفط يعرض الاقتصاد الذ
بزفيض سعر  "وىذا يبرر رفع قيمة العملة" التي لظتلكها جامح "بسبب الثروة الدالية الاسمية"

"نتيجة فائض الحساب الجاري، مع تضخم لزلي كبتَ، كما اف خفض الانفاؽ  الصرؼ
الحكومي بعد تراجع حقيقي في اسعار النفط يعتٍ الطفاض القدرات الانتاجية ومزيد من 

، وىذا يبرر للتدخل بقيمة العملة من خلبؿ بزفيضها" اي بدعتٌ لضن في حلقة البطالة والركود
مفرغة لغب كسر احدى حلقاتها"، لذلك نود القوؿ اف توازف الدوازنة في أقتصاد قائم على 
اساس النفط، لايضمن الاستقرار الاقتصادي، ففي حالة الفائض ستَتفع الطلب الكلي 

العجز سينخفض الطلب الكلي بسبب الانفاؽ الحكومي ليتجاوز العرض الكلي، اما حالة 
 دوف مستوى مكونات ىذا الطلب.

 سباب التدخل بقيمة العملة:  أ
ذ إواجو الاقتصاد العراقي بعد ازمة كورونا نوعتُ من الاختلبلات، الاختلبؿ الخارجي 

يبلغ في اقصاه  ابزذ التدىور الشديد والدستمر في الحساب الجاري الذ الناتج المحلي الاجمالر ل
%، ولينعكس بتدىور شديد ومستمر في سعر الصرؼ الحقيقي الدوازي من 20عجزأ بحدود 

نافذة بيع العملة معاً  خلبؿ زيادة الطلب على الدولار والطفاض مبيعات العملة الاجنبية عبر
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اه بسبب الطفاض مبيعات الحكومة للمركزي من العملة الصعبة اضافة الذ التوقع الدتشائم بذ
، لشا 2020العملة المحلية، أما الاختلبؿ الداخلي فيتمثل بعجز الدوازنة العامة خلبؿ عاـ 

ادى الذ التمويل عن طريق الاقتًاض الداخلي بصورة مباشرة، او غتَ مباشرة عن طريق خصم 
ترليوف دينار عراقي فضلآ عن أجمالر 26 اوراؽ الدين لتمويل العجز، ليبلغ أكثر من 

داخلي التًاكمي للسنوات السابقة لشا شكل ضغطاً كبتَاً على قيمة العملة المحلية الاقتًاض ال
والدعبر عنها بسعر الصرؼ من خلبؿ اشتقاؽ ىذا التمويل بطلب فائض على الدولار من 

"وازاء ىذا الوضع لد يكن اماـ السلطات الدالية والنقدية الا اف  خلبؿ نافذة بيع العملة،
لاختلبلتُ من خلبؿ بزفيض قيمة العملة المحلية، وذلك لدعالجة العجز تتدخل لاحتواء ىذين ا

الدزدوج في الحساب الجاري والدعطوؼ على عجز الدوازنة العامة، لغرض المحافظة على 
الاحتياطيات الاجنبية بحدودىا الامنة نسبة الذ العملة الدصدرة، وىذا يفسر انو عندما يكوف 

داخلي أكبر نتيجة  الددفوعات ومستمر، مسببأ لعجز خارجي كبتَ في ميزاف ىنالك عجز
التزامات الحكومة الخارجية والداخلية، مصحوبأ بركود لزلي مرتفع، ىنا سيلجأ اصحاب 
القرار الذ تغيتَ قيمة العملة، ولكن لغب مراعاة الاثار السلبية والتي لالػمل عقباىا نتيجة 

ذات الدخل المحدود، فضلًب عن خطوط  التدخل بتخفيض قيمة العملة، ومن العها الطبقات
% من أجمالر السكاف. علماً اف الناتج المحلي قد 30الفقر والتي بذاوزت بكل تأكيد حاجز 

% عن العاـ 69، واف الايرادات النفطية الطفضت 2020% لعاـ 11الطفض بنسبة 
اذ  2020لعاـ  %65السابق وأف نسبة الدين العاـ الذ الناتج المحلي الاجمالر ارتفعت لتبلغ 
لتدخل صعبأ ويفضل  اف ىذه الدؤشرات كفيلة بالتدخل بسوؽ الصرؼ" لذلك يعتبر قرارا

عدـ اللجوء اليو الا في حالة الاضطرار ،خاصة اف نسبة التخفيض في قيمة العملة  بذاوزت 
لذا فأف تقونً العملة  (،1450-1182% من اجمالر الدخل الحقيقي من)20حاجز 

ن قيمتها التوازنية، ادى الذ فائض طلب على الدولار وبطبيعة الحاؿ ادى الذ م المحلية بأكثر
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الطفاض قيمة العملة وأرتفاع سعر الصرؼ في السوؽ الدوازية" أف اىم مقاييس الدغالاة في 
في الحساب الجاري الذ الناتج المحلي الاجمالر يزيد عن  الاقتصادات الريعية ىو نسبة العجز

اض مؤشر الكفاية للبحتياطيات الاجنبية  لتغطية العملة الدصدرة )او %، اضافة الذ الطف4
مايعبر عن تغطية الاستتَادات لددة ستو اشهر بالحد الادنى( علماً اف عجز الحساب الجاري 

، وىذا ادى الذ 2020% لنهاية عاـ 20الذ الناتج المحلي الاجمالر وصل الذ أكثر من 
مليار دولار او اكثر بقليل نتيجة  52مليار دولار الذ  65ألطفاض الاحتياطيات الدولية من 

"لتغطية الانفاؽ  الاقتًاض الداخلي لتمويل العجز في الدوازنة العامة )التمويل بالتضخم(
الاستهلبكي الجاري عدنً الدرونة على حساب الانفاؽ الاستثماري"، ومع ثبات سعر 

عبر نافذة بيع العملة ليتًاوح بتُ  الصرؼ سيؤدي الذ زيادة الطلب على العملة الاجنبية
% من اجمالر الاقتًاض الداخلي "كل ترليوف دينار لتغطية عجز الدوازنة نتيجة 60-70

%"، ليقابل ذلك 70-60الاقتًاض الداخلي سيؤدي الذ زيادة الطلب على الدولار بنسبة 
ذا بكل تاكيد ترليوف دينار، وى 70ارتفاع دين الكتلة النقدية الدصدرة لتكوف قريبة من 

سيؤدي الذ الطفاض نسبة الدوجودات الدولية في تغطية العملة الدصدرة، لذلك ستلجأ 
السلطات الدعنية الذ التدخل في سوؽ الصرؼ وبزفيض قيمة العملة المحلية من خلبؿ رفع 

 .18/12/2020"وىذا ماحدث فعلًب" بتاريخ  سعر الصرؼ.
 الاثار المالية لاعادة تقويم سعر الصرؼ:

 1182ف من أىم الاثار الدالية نتيجة التدخل بقيمة العملة ورفع سعر الصرؼ من إ
 ىي: 1450الذ 
 %( مقدار التدخل في قيمة العملة22ارتفاع نسبة كفاية الاحتياطيات الاجنبية بنسبة ) -1

اي مامعناه برقيق عائد اصدار نقدي جديد )سينيوريج( لشا لغعل عملية الاقتًاض الداخلي 
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من خلبؿ  ،2021لطات النقدية اكبر وىذا  واضح في مشروع قانوف موازنة عاـ من الس
 مؤشر الفجوة التمويلية.

برسن موقف الحساب الجاري من خلبؿ ألطفاض نسبة الاستتَادات من الاستهلبؾ  -2
وىذا  المحلي نتيجة الطفاض الدخل الحقيقي بسبب التدخل بتخفيض قيمة العملة المحلية،

رونة السعرية للبستتَادات ىذا من جانب ومن جانب أخر الطفاض مبيعات يعتمد على الد
 البنك الدركزي عبر نافذة بيع العملة بالحد الادنى بدقدار التدخل بسعر الصرؼ. 

%( نتيجة بزفيض قيمة العملة والنابذة عن برويل 22ارتفاع الايرادات الحكومية بنسبة ) -3
نارية والدنعكسة بتخفيض حجم العجز في الدوازنة اضافة الذ الايرادات النفطية الدولارية الذ دي

 ارتفاع الناتج المحلي الاجمالر.
ارتفاع اجمالر الانفاؽ الحكومي نتيجة استتَادات الحكومة بالعملة الصعبة، وتسديد  -4

الديوف الخارجية كفوائد وأصل القرض، اضافة الذ تسديد الدستحقات الاستثمارية الدرتبطة 
 النفطي. بالقطاع 

التدخل بقيمة العملة المحلية، حيث تنخفض ديوف  ألطفاض الدين العاـ الداخلي بدقدار -5
 الدصارؼ والبنك الدركزي على الحكومة  لكوف ايرادات الحكومة بالعملة الاجنبية.

ىو اعادة استثمار الايرادات  أف التحدي الاكبر لابزاذ قرار بزفيض قيمة العملة، -6
ة التخفيض بهدؼ بناء قاعدة انتاجية مستهدفة خارج القطاع النفطي، والتي الدتحققة نتيج

بذعل من الطلب على الدولار أف ينخفض نتيجة تعويض بعض السلع الدنتجة الدتاجر بها 
 والتي بذعل من نسبة الاستتَادات الذ الاستهلبؾ المحلي تأخذ بالالضسار.

اسة الدالية بددى أستجابة تغتَات الدستوى متابعة السياسة النقدية وبالتنسيق مع السي -7
للمحافظة على مستوى الدخل عبر موقف الدوازنة  العاـ للبسعار لتغتَات سعر الصرؼ،

 العامة.
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أف التوازف الدالر اكثر حساسية من التوازف الخارجي لتغتَات سعر الصرؼ، بسبب حركة  -8
انب اخر لالظتلك فوائض متًاكمة عرض النقد الدرتبطة بالانفاؽ العاـ ىذا من جانب ومن ج

والتي تسمى أحتياطيات استقرار مالر بذعل مرونة الصرؼ غتَ مقيدة عند حدوث عجز في 
 الدوازنة.

واحد لابد من تشخيصو اف الاعتماد على )التكييف النقدي( لتوفتَ رافعة  ء"شي
زئية في مواردىا غتَ مالية لؽثل الدلجأ الاختَ للمالية العامة التي عجزت عن برقيق توازنات ج

الريعية من خلبؿ )التكييف الدالر( فذىبت لضو اعادة توزيع الاثار الريعية للبحتياطيات 
الدولية عبر اثر السعر لدصلحة تعديل العجز الدالر نفسو. فتعديل سعر الصرؼ ىو الاثر 

 .الدالر للسياسة النقدية في ظروؼ ريعية غتَ مواتية"
 :تاكيد على النقاط التاليةاود ال وىنا الاستنتاجات:

لالظلك عمق مالر لغرض معالجة عجز الدوازنة العامة، عندما يكوف ىنالك عجز في  -1
ميزاف الددفوعات، وخاصة عندما يكوف ميل الادخار منخفض والسوؽ الدالية لد تتعمق بعد 

جمالر بسبب لذلك يكوف العجز في الدوازنة ذات تاثتَ مباشر وسلبي على لظو الناتج المحلي الا
العجز الدزدوج علماً أف زيادة اسعار النفط ترفع منحتٌ الانفاؽ الحكومي الذ الاعلى "اي 

دلؽقراطية  بدعتٌ الانفاؽ الحكومي مرف لزيادة الاسعار وغتَ مرف للبلطفاض" وىذا يفسر
الاحزاب وعلبقتها بالاقتصاد الريعي" لذلك لغب الامساؾ بالانفاؽ الاستهلبكي الجاري 

الانفاؽ الاستثماري للقطاعات الاقتصادية الزراعية والصناعية   وزيادة د بزفيض قيمة العملة،عن
 كنسبة الذ الانفاؽ العاـ، لتعويض جزء من الرفاىية التي فقدت على الددى الدتوسط .

من الطبيعي جدأً اف تتدخل الحكومة وبدعزؿ عن السياسة النقدية بالدعوة الذ التخفيض  -2
عملة عندما يكوف ىنالك عجز في ميزاف الددفوعات، يقابلو ركود لزلي كبتَ، ولكن في قيمة ال

ىذه نتيجة طبيعية، ومن الدفتًض الوقوؼ على اسباب ىذه النتيجة، والتي سببها السياسات 
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الاقتصادية الخاطئة عبر الحكومات الدتعاقبة طيلة السنوات السابقة والدستمره الذ يومنا ىذا 
امية لتقييم تلك السياسات وتلك الحكومات، وعند التمعن بدشروع بدوف حسابات خت

قانوف الدوازنة سنلبحظ عدـ امتلبؾ صاحب القرار رؤية اقتصادية اصلبحية واضحة الدعالد 
 لوقف استنزاؼ مقدرات الدورد الريعي.

 التوصيات:
من الضروري اف تتضمن الدوازنة العامة كشف بزطيطي فصلي، لدتابعة موارد  -1
استخدامات موازنة النقد الاجنبي لانها المحرؾ الرئيسي لكل القطاعات الاقتصادية والدتضمنة و 

في جانب الدوارد "رصيد الافتتاح لدى البنك الاحتياطي الفدرالر والبنك الدركزي العراقي 
مقبوضات الايرادات النفطية، مقبوضات من ايرادات الحكومية الاخرى، اضافة الذ الاقتًاض 

جي والتمويل بألاجل، اما جانب الاستخدامات" استتَادات الحكومة من السلع الخار 
والخدمات، مدفوعات الدقاولتُ الاجانب في القطاع غتَ النفطي، مدفوعات للشركات 
الاجنبية، تسديد اقساط وفوائد الديوف الخارجية، مبيعات العملة الاجنبية الذ البنك الدركزي " 

طيطي، التقدير الدقيق لدوقف موازنة النقد الاجنبي كفائض اـ والذدؼ من ىذا الكشف التخ
 عجز .

مالؽكن الاشارة اليو اف عجز ميزاف الددفوعات قد بذاوز الحد واستنزؼ الاحتياطيات  -2
لشا اضطر الحكومة للبقتًاض من الخارج لتجاوز الدين  2020الدولية للبنك الدركزي لعاـ 

 .ب مراعاة النقاط التالية عند اعداد الدوازنةالخارجي شروط الاستدامة من ىنا لغ
 التنبؤ الدقيق للبيرادات النفطية .1
 الانفاؽ الحكومي. .2
 سعر الصرؼ الحقيقي التوازني. .3
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الاحتياطيات الدولية للبنك الدركزي، للوقوؼ على حجم العجز والذي سيموؿ  .4
 بألاقتًاض الداخلي.

ؽ صرؼ أجل وىو مانفتقده الذ سو  نتمتٌ على الدعنيتُ في السياسة النقدية استحداث -3
، ىذا الاجراء سيساىم في برقيق التوازف لسوؽ الصرؼ وىو ىدؼ حقيقي بحد ذاتو الاف

 لكوف عرض العملة الاجنبية ىو مشتق من الطلب على العملة المحلية.


