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  :مدخل في اتجاهات السياسة النقدية    -1

  
  المشكلة والمتطلبات : الاستقرار النقدي    -أ

 يخفى ان التضخم الجامح الذي عاشѧته الѧبلاد منѧذ مطلѧع عقѧد                لا
التѧѧѧسعينيات الماضѧѧѧية وبمتوسѧѧѧطات نمѧѧѧو سѧѧѧنوية فѧѧѧي المѧѧѧستوى العѧѧѧام    

حيث  بلغ التضخم مداه السنوي مѧرة ثانيѧة          %  50للاسعار زادت على    
وان % . 77 اذ قѧѧارب معѧѧدل نمѧѧوه نحѧѧو 2006فѧي شѧѧهر آب مѧѧن العѧѧام  

ظاهرة التضخمية قد جاء بفعل عѧاملين       هذا الاتجاه الجديد في تصاعد ال     
  :اساسيين 

  
التѧي  ) صѧدمة العѧرض   ( اختناقات العرض في القطاع الحقيقѧي       –اولهما

ترآѧѧѧѧزت اساسѧѧѧѧاً فѧѧѧѧي عجѧѧѧѧز قطѧѧѧѧاع تجهيѧѧѧѧز الوقѧѧѧѧود والطاقѧѧѧѧة  
وانعكاساته السلبية على تكاليف النقѧل والمواصѧلات والتكѧاليف          

  .الانتاجية والتسويقية الاخرى 
  

لكبيѧѧѧر للطلѧѧѧب الكلѧѧѧي او الانفѧѧѧاق الكلѧѧѧي علѧѧѧى الѧѧѧسلع   التѧѧѧأثير ا–ثانيهمѧѧѧا
والخѧѧدمات فѧѧي الاقتѧѧصاد ، الѧѧذي جѧѧاء انعكاسѧѧاً لاتѧѧساع  ظѧѧاهرة 
المѧѧصروفات الحكوميѧѧة الجاريѧѧة وهѧѧي ذات طبيعѧѧة اسѧѧتهلاآية    
عاليѧѧѧѧة ، اذ تزايѧѧѧѧدت فقѧѧѧѧرة الرواتѧѧѧѧب والاجѧѧѧѧور والمѧѧѧѧدفوعات   
 التحويليѧѧة نѧѧسبة الѧѧى النѧѧاتج المحلѧѧي الاجمѧѧالي غيѧѧر النفطѧѧي مѧѧن 

فѧѧѧѧي الموازنѧѧѧѧات   % 60 الѧѧѧѧى قرابѧѧѧѧة  2004فѧѧѧѧي العѧѧѧѧام  % 35
 مما يعنѧي ان ضѧغوط الطلѧب         2008 – 2005السنوية للاعوام   

الكلѧѧي قѧѧد اسѧѧهمت علѧѧى نحѧѧو آبيѧѧر فѧѧي تعظѧѧيم مخاطرالتѧѧضخم    
النѧѧѧاجم عѧѧѧن سѧѧѧحب الانفѧѧѧاق بѧѧѧشكل عѧѧѧام والانفѧѧѧاق الحكѧѧѧومي      

امѧѧѧام قѧѧѧصور قطاعѧѧѧات انتاجيѧѧѧة   ( الاسѧѧѧتهلاآي بѧѧѧشكل خѧѧѧاص  
  ѧѧيما فѧѧعة لاسѧѧا    واسѧѧصناعي آمѧѧي والѧѧشاط الزراعѧѧالي النѧѧي مج

تعكسه مستويات البطالة المرتفعة التي قاربت بمختلف اشѧكالها         
اذ اسѧѧѧهمت حالѧѧѧة  ) . مѧѧѧن اجمѧѧѧالي قѧѧѧوة العمѧѧѧل   % 50حѧѧѧوالي 

الاخѧѧѧتلال الاقتѧѧѧصادي وضѧѧѧياع فѧѧѧرص الاسѧѧѧتقرار الѧѧѧى جعѧѧѧل    
الѧѧسياسة النقديѧѧة  امѧѧام مѧѧسؤولياتها المباشѧѧرة فѧѧي تحقيѧѧق اهѧѧدافها 

ѧѧسة فѧѧدينار الرئيѧѧة الѧѧز قيمѧѧى تعزيѧѧل علѧѧضخم والعمѧѧض التѧѧي خف
العراقѧѧѧي اسѧѧѧتناداً الѧѧѧى المبѧѧѧادئ التѧѧѧي جѧѧѧاء بهѧѧѧا قѧѧѧانون البنѧѧѧك       

   .2004 لسنة 56المرآزي العراقي رقم 
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قѧد  ) عرض النقѧد والطلѧب عليѧه      (ان اعادة الاستقرار الى السوق النقدية       

فѧѧѧرص عѧѧѧٌد المѧѧѧدخل الѧѧѧرئيس للѧѧѧسيطرة علѧѧѧى معѧѧѧدلات التѧѧѧضخم اذ ان تѧѧѧوفير   
الاسѧѧتقرار لدالѧѧة الطلѧѧب النقѧѧدي وانخفѧѧاض سѧѧرعة تѧѧداول النقѧѧود وعѧѧٌد الѧѧدينار     
العراقي الموجود النقدي الرئيس الاآثر جاذبية للقيѧام بوظѧائف النقѧود وان هѧذا      
التوجه لم يقل اهميѧة عѧن وسѧائل الѧسيطرة علѧى مناسѧيب الѧسيولة النقديѧة علѧى              

 ظѧѧاهرة تحѧѧوط الافѧѧراد بالعملѧѧة اذ ان اسѧѧتمرار. وفѧѧق الادوات النقديѧѧة المتاحѧѧة 
الاجنبية وعدها خزين مѧستقر للقيمѧة ووسѧيلة لحمايѧة ثѧرواتهم او لتلافѧي آلѧف                  
المعѧѧاملات آلهѧѧا عوامѧѧل تفѧѧرض صѧѧفة اللااسѧѧتقرار علѧѧى دالѧѧة الطلѧѧب علѧѧى         
الدينــار ، اذ اصبح هذا الطلب يخضع الى توازن الحافظة بѧين مختلѧف عوائѧد                

وهѧѧذا يعنѧѧي ان  . عبѧѧر عѧѧن الѧѧسلوك الفѧѧردي   الموجѧѧودات المحѧѧتفظ بهѧѧا والتѧѧي ت  
فروقѧѧات سѧѧعر الفائѧѧدة والتوقعѧѧات التѧѧضخمية والتوقعѧѧات حѧѧول تغيѧѧرات سѧѧعر     

)  الѧѧدولرة (صѧѧرف الѧѧدينار العراقѧѧي ازاء الѧѧدولار جميعهѧѧا تѧѧصب نحѧѧو ظѧѧاهرة 
لѧѧذا فѧѧان تقلѧѧب الطلѧѧب  . وتوليѧѧد المفاضѧѧلة بѧѧين الاحتفѧѧاظ  بالѧѧدينار او بالѧѧدولار   

اللااسѧѧѧتقرار فيѧѧѧه بѧѧѧات مѧѧѧن الاهميѧѧѧة فѧѧѧي توليѧѧѧد ظѧѧѧاهرة النقѧѧѧدي واتѧѧѧساع حالѧѧѧة 
التوقعات التѧضخمية وتفاقمهѧا ممѧا يعنѧي اسѧتمرار ضѧعف الاسѧتقرار فѧي ذلѧك                   
الطلѧѧب النقѧѧدي ممѧѧا يزيѧѧد مѧѧن ضѧѧغوط الكتلѧѧة النقديѧѧة الفائѧѧضة علѧѧى ارتفѧѧاع           

)  دولѧѧرة(وهѧѧو الامѧѧر الѧѧذي انعكѧѧس سѧѧلبا  بѧѧصورة    . المѧѧستوى العѧѧام للاسѧѧعار  
  . سلعي فائض غير ملائم لحرآة النمو الاقتصادي متزايدة او طلب 

 
وازاء تعثر السياسة الاقتصادية في الكثير من مفاصلها في اخѧذ دورهѧا             
فѧѧي التѧѧصدي للظѧѧاهرة التѧѧضخمية ومѧѧѧا رافѧѧق ذلѧѧك مѧѧن ضѧѧعف اداء القطѧѧѧاع         
الحقيقي وتدني نموه الذي اسهم في توليد الضغوط التضخمية الاضѧافية لقطѧاع            

  باتѧت مطالبѧة      فان الѧسياسة النقديѧة     السوق السلعية ،     العرض وضعف استقرار  
قبل غيرها بالتѧصدي للظѧواهر المخلѧة للاسѧتقرار الاقتѧصادي الكلѧي ، معتمѧدة                 
علѧѧى حزمѧѧة مѧѧن الاجѧѧراءات فѧѧي نطѧѧاق سياسѧѧة نقديѧѧة عѧѧدت متѧѧشددة لمجابهѧѧة     
الظѧѧاهرة التѧѧضخمية المتѧѧصاعدة ، اذ ارتكѧѧزت تلѧѧك الحزمѧѧة منѧѧذ اواخѧѧر العѧѧام    

  . اتي سعر الفائدة وسعر الصـــرف  على اد2006
  

  لاحتѧѧواء nominal anchorان اعتمѧѧاد الѧѧسياسة النقديѧѧة مثبتѧѧاً اسѧѧمياً     
توقعات الجمهور التضخمية اي تثبيت تلѧك التوقعѧات عبѧر اداة سѧعر الѧصرف                
وعد ذلك هدفاً وسيطاً لتحقيق الاستقرار في المستوى العام للاسعار مѧن خѧلال          

بجعѧѧل سѧѧعر الѧѧصرف   ( الخارجيѧѧة للѧѧدينار العراقѧѧي   الرفѧѧع التѧѧدريجي للقيمѧѧة   
قѧѧد تطلѧѧب تѧѧوافر اشѧѧارة قويѧѧة تطلقهѧѧا ) الاسѧѧمي للѧѧدينار يماثѧѧل سѧѧعره  الحقيقѧѧي 

الѧѧسياسة النقديѧѧة تتمثѧѧل باعتمѧѧاد سѧѧعر فائѧѧدة اسѧѧمي يجعѧѧل مѧѧن سعــــѧѧـر الفائѧѧدة     
عند مستواه الموجب بغيѧة تحقيѧق اتجѧاهين مطلѧوبين فѧي             ) السالب(الحقيقـــــي  

  : الاستقرار ومكافحة الانشطة التضخمية وهمــا توليد
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حيѧѧث تمثѧѧل اشѧѧارة  الفائѧѧدة الاسѧѧمية ذات التѧѧأثير الموجѧѧب علѧѧى الفائѧѧدة  : الاتجѧѧاه الاول

الحقيقيѧѧة بمثابѧѧة نطѧѧاق حمايѧѧة قويѧѧة للمثبѧѧت الاسѧѧمي المѧѧشار اليѧѧه انفѧѧاً  
لѧѧضمان اسѧѧتمرار ثبѧѧات توقعѧѧات الجمهѧѧور التѧѧضخمية وتحييѧѧد تلѧѧك       

يد ميل نحѧو الاسѧتقرار فѧي قيمѧة الѧدينار العراقѧي عبѧر                التوقعات وتول 
توفير عوائد موجبة على الودائع الادخارية  لدى المصارف ، فѧضلاً            
عن توفير اموال قابلة للاقѧراض ذات قيمѧة وعائѧد مѧشجع للاسѧتقرار               
المѧѧالي ولا يحمѧѧل الѧѧѧسوق النقديѧѧة والميزانيѧѧѧات العموميѧѧة عنѧѧѧصري     

ئѧѧدة المѧѧصرفية وهѧѧو امѧѧر لاتѧѧسوغه المنحѧѧة او الѧѧدعم فѧѧي مكونѧѧات الفا
مبادئ السوق المالية وقواعѧد العمѧل فيهѧا  ، وان ظѧاهرة دعѧم اسѧعار                
الفائѧدة تعѧد مѧѧن صѧلب مبѧѧادئ الموازنѧة العامѧة للدولѧѧة لتنѧشيط فѧѧرص       

  . الاستثمار واولوياته عبر استهداف التنمية وتعظيم معدلات النمو 
  

مѧستمر وعѧدها سѧبباً للتѧضخم الجѧامح          بѧشكل   ) الѧدولرة (تضييق نطاق    : الاتجاه الثاني 
  . واستمرار التوقعات التضحمية ونتاج لهما في الوقت نفسه 

  
لѧѧذا فѧѧان  اسѧѧتمرار البنѧѧك المرآѧѧزي العراقѧѧي باعتمѧѧاد سياسѧѧته       

قد استندت  )  القائمة على تكامل اشارتي الفائدة وسعر الصرف      (النقدية  
تѧѧѧضخم علѧѧѧى مؤشѧѧѧر للتѧѧѧضخم يمثѧѧѧل مرتكѧѧѧزاً اساسѧѧѧياً فѧѧѧي التѧѧѧصدي لل  

 core  -التѧضخم الاسѧاس   والتوقعات التضخمية هو مѧا يѧسمى بمؤشѧر    
inflation  )            هѧي  الذي يتمثل بالرقم القياسي لاسعار المستهلك مطروحاً منѧفقرت

ويعبѧѧر فѧѧي الوقѧѧت نفѧѧسه عѧѧن ) الوقѧѧود والاضѧѧاءة والنقѧѧل والمواصѧѧلات 
ضغوط الطلب او الانفاق الكلي الذي يقع ضمن اهتمامات واطѧر عمѧل             

ѧѧѧأثراً الѧѧѧرات تѧѧѧر المؤشѧѧѧن اآثѧѧѧو مѧѧѧر هѧѧѧذا المؤشѧѧѧة ، وان هѧѧѧسياسة النقدي
 وعلѧѧѧى هѧѧѧذا الاسѧѧѧاس عѧѧѧدت الѧѧѧسياسة النقديѧѧѧة  . بالتوقعѧѧѧات التѧѧѧضخمية

   . الحديثة بانها فن ادارة التوقعات 
  

ان فاعليѧѧѧة الѧѧѧسياسة النقديѧѧѧة فѧѧѧي خفѧѧѧض التѧѧѧضخم الاسѧѧѧاس مѧѧѧن 
ن آمѧѧا آѧѧان عليѧѧه الحѧѧال فѧѧي شѧѧهر آѧѧانو% 32مѧѧستوى نمѧѧو سѧѧنوي بلѧѧغ 

فѧѧѧي شѧѧѧهر حزيѧѧѧران % 12.4 الѧѧѧى مѧѧѧستوى سѧѧѧنوي بلѧѧѧغ 2007الثѧѧѧاني 
 ، قد اآد وبوضوح دور اشارة سعر الفائѧدة التѧي اعتمѧدها البنѧك                2008

المرآѧѧѧزي ضѧѧѧمن ميكانيكيѧѧѧات الانتقѧѧѧال النقѧѧѧدي واهميتهѧѧѧا فѧѧѧي احتѧѧѧواء  
ظواهر الارتداد في مѧستوى ثبѧات توقعѧات الجمهѧور التѧضخمية وصѧد               

 سѧѧѧوق الѧѧѧصرف وتحييѧѧѧد التوقعѧѧѧات هجمѧѧات المѧѧѧضاربين الطارئѧѧѧة فѧѧѧي 
التضخمية وابعادهѧا عѧن المفاجѧآت الѧسعرية غيѧر المرغوبѧة حتѧى وان                

وعلѧى هѧذا الاسѧاس ان اشѧارة     . آانت لمѧصلحة الѧدينار العراقѧي احيانѧاً       
سѧѧعر الفائѧѧدة باتѧѧت حѧѧائلاً امѧѧام نمѧѧو واسѧѧتفحال ظѧѧاهرة الѧѧدولرة  التѧѧي        
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لѧѧى مѧѧدى العقѧѧود  استѧѧشرت فѧѧي الحيѧѧاة الاقتѧѧصادية العراقيѧѧة وتنامѧѧت ع   
الثلاثѧѧة الاخيѧѧرة لتѧѧشكل مرآѧѧز الاضѧѧطراب فѧѧي النظѧѧام المѧѧالي العراقѧѧي 
واضѧѧعاف اسѧѧتقراره وبهѧѧذا اخѧѧذت الѧѧسوق النقديѧѧة مѧѧساراتها الواضѧѧحة   
والصريحة لاستعادة توازناتها عبر تعظѧيم الطلѧب النقѧدي علѧى الѧدينار              

% 28فعلى الرغم من ارتفاع الاصدار النقѧدي ونمѧوه بنѧسبة            . العراقي  
 فان التضخم الاساس قѧد انخفѧض      2008 وآذار   2007بين شهري آذار    

خلال المدة نفѧسها  ، ممѧا يؤآѧد قѧدرة الѧسوق النقديѧة علѧى                  % 52بنسبة  
اسѧѧتعادة توازناتهѧѧا فѧѧي نطѧѧاق مѧѧسؤولية الѧѧسياسة النقديѧѧة ودور ادواتهѧѧا    

  . المؤثر فيهـــا 
  

ر ان تأثير نشاط التمويل المصرفي في انعѧاش وتطѧور الاسѧتثما     
الخѧѧاص لا ينفѧѧي اعتمѧѧاد اسѧѧعار فائѧѧدة اسѧѧمية تجعѧѧل  مѧѧن سѧѧعر الفائѧѧدة      

،  ) وهو معدل الفائدة الاسمي الذي يجري تقييسه بالتѧضخــم          ( الحقيقي  
فѧѧي مѧѧستوى موجѧѧب وبخѧѧلاف ذلѧѧك يعنѧѧي ان اقراضѧѧاً واقتراضѧѧاً سѧѧيتم    
بعوائѧѧد سѧѧالبة لمѧѧصلحة الاطѧѧراف المقترضѧѧة علѧѧى حѧѧساب المѧѧدخرين     

سطي الدخل وهو امر يضعف مѧن الوسѧاطة الماليѧة           الذين جلهم من متو   
آمѧا  . ويسيئ الى ظاهرة الاستقرار وتدفق المѧوارد الѧى الѧسوق النقديѧة              

ان الاقѧѧراض الѧѧرخيص علѧѧى الѧѧرغم مѧѧن آونѧѧه لايѧѧشجع الادخѧѧار فأنѧѧه     
يѧѧؤدي فѧѧي الوقѧѧت نفѧѧسه الѧѧى توسѧѧيع فѧѧرص المѧѧضاربة وتحقيѧѧق الѧѧربح     

اجѧѧѧواء التѧѧѧضخم الѧѧѧسريع ، اذ ان الحѧѧѧصول علѧѧѧى قѧѧѧروض سѧѧѧهلة فѧѧѧي   
الѧѧشديدة لاتѧѧشق طريقهѧѧا سѧѧوى الѧѧى  قطѧѧاع المѧѧضاربة وجنѧѧي العوائѧѧد       
الѧѧسهلة واغѧѧراق الѧѧسوق بѧѧسيولة متاحѧѧة سѧѧهلة المنѧѧال سѧѧريعة المѧѧردود    
لاتخѧѧѧدم النمѧѧѧو الحقيقѧѧѧي وادامتѧѧѧه وتѧѧѧشجع علѧѧѧى التѧѧѧضخم  واسѧѧѧتمرار      

اذ مѧѧا زال يلحѧѧظ ان معѧѧدلات  . التوقعѧѧات التѧѧضخمية فѧѧي الوقѧѧت نفѧѧسه   
طاعѧات الحقيقيѧة  لاتتجѧاوز معѧدلات نمѧو سѧكان الѧبلاد فѧي               النمو في الق  

احسن الاحوال منذ سنوات طويلة وحتى الوقت الحاضѧر ، ذلѧك بѧسبب              
تѧѧشتت المѧѧوارد  الحقيقيѧѧѧة بعيѧѧداً عѧѧن اهѧѧѧدافها الاسѧѧتثمارية واستѧѧѧشراء      
التѧѧѧضخم واسѧѧѧتخدامها خلافѧѧѧاً  لمѧѧѧصلحة النѧѧѧشاط الاقتѧѧѧصادي الحقيقѧѧѧي   

زنة العامة للدولة هي مرآز الثروة فѧي        موضحين ان الموا  . وديمومته    
من الناتج المحلي الاجمالي وان     % 80العراق الذي يستحوذ على نسبة      

نѧѧѧѧشاط التنميѧѧѧѧة الاجمѧѧѧѧالي للѧѧѧѧبلاد  يعتمѧѧѧѧد بثقلѧѧѧѧه علѧѧѧѧى آفѧѧѧѧاءة المѧѧѧѧنهج  
الاسѧѧتثماري للدولѧѧة وحѧѧسن ادائѧѧه وان النѧѧشاط الخѧѧاص بѧѧدوره يتمحѧѧور  

 والنمѧѧѧو وان التمويѧѧѧل  حѧѧѧول الموازنѧѧѧة العامѧѧѧة  واهѧѧѧدافها فѧѧѧي التنميѧѧѧة    
يعѧد مѧسألة ثانويѧة قياسѧا بالتمويѧل الحكѧومي فѧي بنѧاء               مѧازال   المصرفي  

  . النشاط الاقتصادي والنهوض به 
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وعلى الѧرغم مѧن قيѧام البنѧك المرآѧزي العراقѧي  بخفѧض معѧدل الفائѧدة                    
% 16سѧѧنويا ليѧѧصبح % 20مѧѧن )  معѧѧدل فائѧѧدة الѧѧسياسة النقديѧѧة(المعتمѧѧد لديѧѧه 

 فانه لم يبتعد عن ضمان فائدة حقيقيѧة موجبѧة فѧي تعѧاملات الѧسوق                 سنوياً حالياً 
وان حѧѧѧذراً شѧѧѧديداً مѧѧѧا زال يѧѧѧساور الѧѧѧسياسة النقديѧѧѧة مغبѧѧѧةً ان تقѧѧѧود    . النقديѧѧѧة 

 وربمѧѧا فѧѧي 2008الѧѧضغوط  الانفاقيѧѧة واتجاهاتهѧѧا الواسѧѧعة فѧѧي موازنѧѧة العѧѧام   
طلѧب   الى اتجاهات تضخمية جامحة ناجمة عن ضѧغوط ال         2009موزانة العام   

لتعمل على نحو مѧضاد مѧع اهѧداف النمѧو والتنميѧة الحقيقيѧة لاسѧيما فѧي اربѧاك                     
الѧѧسوق وآلياتهѧѧا فѧѧي  تخѧѧصيص المѧѧوارد الاسѧѧتثمارية بѧѧصورة صѧѧحيحة ، ومѧѧا 
زال البنك المرآزي يرى بانه ما لѧم يظهѧر الاقتѧصاد الحقيقѧي تغيѧرات هيكليѧة                  

ب مع نسب التقѧدم     واضحة المعالم في رفع معدلات النمو بصورة حقيقية تتناس        
في الاستقرار الفعلي وميلان اتجѧاه التѧضخم نحѧو الانخفѧاض ، فانѧه لا منѧاص                  
من استمرار السياسة النقدية بصورتها المقيدة مع قدر مѧن التكييѧف آلمѧا سѧمح           
الحѧѧال بѧѧذلك ولفتѧѧرة آافيѧѧة مѧѧن الѧѧزمن تتناسѧѧب مѧѧع مؤشѧѧرات اسѧѧتقرار جديѧѧدة     

نمѧѧѧو نѧѧѧشاط قطاعاتѧѧѧه الماديѧѧѧة  يѧѧѧشهدها الاقتѧѧѧصاد الكلѧѧѧي ولاسѧѧѧيما فѧѧѧي درجѧѧѧة  
  . اوالحقيقية 

  
لѧѧذا ، فѧѧان اي خفѧѧض فѧѧي مѧѧستويات الفائѧѧدة ومعѧѧدلاتها تعتمѧѧده الѧѧسياسة    
النقدية سيتوقف بدون شك على تطور اتجاهات التضخم  خلال الاشهر المقبلѧة             

  . وهي مسالة ملازمة لتطور حالة الاستقرار في الاقتصاد الكلي آما نوهنا آنفاً 
  

فرصة لخفض اسعار الفائدة او معѧدلاتها       ال البنك المرآزي    واذا ما وجد  
فانه سيعمل عليها من دون الاخلال باسس ومبادئ الاستقرار الاقتصادي التѧي            

  . تعتمدها السياسة النقدية في تنفيذ اهدافها  بخفض التضخم 
  
  :ادارة الادوات النقدية    - ب  

لهدف اار د خفض التضخم والحفاظ على مستوى مستقر للاسعـعُ  
 الى لبنك المرآزى العراقيلالرئيس الذى سعت السياسة النقدية المتشددة  

ذلك بالترآيز على اشارتي ،  2006 منذ الفصل الاخير من العام اعتماده 
سعر الفائدة وسعر الصرف لتثبيت التوقعات التضخمية للجمهور وخفض 

عليها وتعزيز من خلال خفض سرعة تداول النقود وزيادة الطلب ( التضخم 
لتوفير فرص قوية للاستقرار التي تساعد ) جاذبية الاحتفاظ بالدينار العراقي 

  .على تنشيط النمو وتحقيق اهداف التنمية
  

واستناداً الى الوسائل العديدة التي اعتمدتها السياسة النقدية للسيطرة 
على مناسيب السيولة النقدية ومصادر النمو النقدى بما في ذلك ادارة 

عبر وسائل الاستثـمار المختلفة ( الاحتياطيات الفائضة لــدى المصارف 
 حسابـات الايـداع فـي التسهيلات القائمة  –لـدى البنك المرآزى العراقي 
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Deposit Standing Facilities او حوالات سندات البنك المرآزى 
ى اضافة الى استخدام المثبت الاسمي للتوقعات التضخمية عل) والخزانة 

 فقد استطاعت ، ا انفـاً اشارتي سعر الصرف وسعر الفائدة المشار اليهموفق
التضخم السياسة النقدية، وقدر تعلق الامر بالظاهرة التضخمية، من خفض 

% 34 البالغ قرابة 2006 في نهاية العام سجله اعلى مستوى  منسالاسا
استقر ، حيث 2008سنوياً في شهر آانون الثاني % 10ليصل الى حوالي 

 آخذين بالاعتبارسنوياً في شهر حزيران الماضي،  % 12 ,4عند مستوى 
ارتفاع اسعار المواد التي تعرض اليها الاقتصاد جراء خارجية الصدمة ال

اآثر الى حالياً الغذائية في السوق العالمية، مما يعني ان التضخم الذى هبط 
تحقيق اهدافها عبر  في ، يؤآد نجاح السياسة النقدية"سابقاً نصف مستواه من 

في مقدمتها اشارة سعر الصرف، حيث المناسبة واختيار مثبتاتها الاسمية 
 ثمانية خلال الاشهر ال% 20ساعد تحسن سعر صرف الدينار العراقي بواقع 

هبوط الذي ادى الى  الايجابي مثل هذا التطورحصول عشر الماضية في 
ضبط مناسيب لقدرة العالية في ا، اضافة الى سعارميلان المستوى العام للا

  .السيولة الفائضة لدى الجهاز المصرفي عبر اشارة سعر الفائدة 
  

في اطار تقييمه لاشارتي سعر الصرف وسعر الفائدة ومدى فاعليتها و
  :في تحقيق اهداف البنك المرآزى ، تمت ملاحظة مايأتي 

  
ت ة تأثير ملموس وربما مباشر،لأشارة سعر الصرف في تثبيـثم  -

ة ـــالتوقعات التضخمية واعتدال الاسعار، لكون السلع القابل
من مكونات % 81 تشكل حوالي    tradable goods ارةـــــللتج

) مؤشر التضخم العام  ( CPIي لاسعار المستهلك ـــــــالرقم القياس
اآبر في خفض التضخم  آان مصدره الارتفاع " مما يعني ان تأثيرا

لدينار العراقي الحقيقي الذى أنعكس على الحاصل في سعر صرف ا
أنخفاض آثير من أسعار الأستيرادات أو استقرارها او التصدى 

الخ  سواء للسلع النهائية او السلع الوسيطة الداخلة ...... لارتفاعها 
في العملية الأنتاجية والتي تتراوح مساهماتها فـي النشاطات الانتاجية 

من اجمالي %60 -% 30ردة بينللقطاع الحقيـقي آمدخلات مستو
  .المدخلات وعبر مختلف النشاطات الانتاجية 

  
اداة ( وان مايدعم أهمية الاستمرار في استخدام هذه الاداة 

للتصدى للتضخم والتضخم المستورد، هو تحسن ) سعر الصرف 
شروط التبادل التجارى للعراق مع العالم، معبراً عنها بأهمية 

  .الصادرات النفطية 
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الظروف الامنية السابقة التي تعرضت وحسب ان السوق المالية  

تشجع م ل) حيث تتعاظم المخاطر الائتمانية والمخاطر الاخرى (اليها البلاد 
المصارف على توفير الحد المقبول من الائتمان لتنشيط الاقتصاد ومكافحة 

الت الرآود الاقتصادى ولاسيما في النشاط الخاص بل على العكس فقد استم
% 100 بنسب بلغت لدى البعض منها  على السياسة النقديةLeanالمصارف 

ستثمار في ادوات البنك المرآزى لتحقيق أرباح لامن احتياطياتها الفائضة ل
  الذى تقدمه الوساطة المالية من تمويلدون الاآتراث للنشاط الاقتصادى

حكومية مطلوب حتى في حدوده الدنيا اللازمة آما مارست المصارف ال
الدور نفسه باستخدام فوائضها المتاحة والناجمة عن ايداعات حكومية 
متراآمة لم يتم صرفها عبر الموازنات العامة، لتتولى استثمارها في حساب 
تسهيلات البنك المرآزي قبل رفع متطلبات الأحتياطي الألزامي الى نسبة 

م من ذلك  موضحين انه  على الرغ. من اجمالي الودائع الحكومية% 75
ي ــــــــــــ حوال2008د بلغت حتى نيسان ـفان ودائع الحكومة المرآزية ق

 ترليون 29 ترليون دينارمن اجمالي مجموع رصيد الودائع البالغ 16
ئع الحكومية بمثل هذه النسبة المرتفعة البالغة ا لقد جاء تراآم الود.دينار 

رآود وتدني في استخدام من اجمالي الودائع المصرفية ، لتؤشر حالة % 55
تخصيصات الموازنة العامة عبر وظائفها وابواب الصرف المحددة فيها 
وهي تعكس في الوقت نفسه انخفاضاً ملموساً في نسب التنفيذ والانجاز 

ولما آانت السياسة النقدية .المالي وخاصة في نشاط الموازنة الاستثمارية 
تيجية واضحة في مواجهة للبنك المرآزي العراقي ، قد اعتمدت استرا

التضخم والتصدي لمشكلات استمراره ، وهو الامر الذي عجزت السياسات 
الحكومية المختلفة في معالجته ، فقد وجدت المصارف الحكومية في ادوات 
السياسة النقدية المتاحة ، ملجأً سهلاً لاستثمار ذلك التراآم الواسع للودائع 

 والسندات ، واظهار تزايد اعتمادها على الحكومية لديها في شراء الحوالات
الايردات التي باتت تحققها من عمليات الايداع لدى البنك المرآزي ، لتكن 
بديلا عن توسيع نطاق وساطتها المالية صوب السوق وتقوية مناخ القطاع 

اذ وصلت مدفوعات الفائدة . المالـــي في اقراض الجمهور والاقتراض منه 
مية جراء استثمارها للاموال الحكومية وبأدوات البنك الى المصارف الحكو

المرآزي مبالغ آبيرة ، تحققت عبر ايداع السيولة الحكومية المعطلة 
. والمخصصة اساساً للصرف على ابواب الموازنة العامة وفصولها المختلفة 

لما تقدم ، وبغية ان لا تشكل الودائع الحكومية ، عبئاً على عمليات السوق 
ة في مواجهة السيولة وحاجزاً امام تحقيق الاستقرار المطلوب في النقدي

المستوى العام للاسعار ، ولكون الودائع الحكومية هي اموال عامة معدة 
للصرف في نطاق تحقيق اهداف الموازنة العامة الاقتصادية والاجتماعية ، 

رار وان تراآمها قد جاء من خارج عمليات السوق النقدية ، لذا فقد آان ق
لقانوني على تلك الودائع االبنك المرآزي العراقي بزيادة نسبة الاحتياطي 
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الحكومية هو لعزل تأثيراتها الجانبية على الاهداف التشغيلية للسياسة النقدية 
  .في تصديها للظاهرة التضخمية من خلال ضبط مناسيب السيولة 

  
 Output  مѧѧنح مѧѧسـاحة آافѧѧـية لأسѧѧتهداف النѧѧاتج المحلѧѧي       ومѧѧن ثѧѧم  

targeting ى انѧѧاءعلѧѧتم اعطѧѧا يѧѧا"   وزنѧѧي  " ملموسѧѧصرف فѧѧعر الѧѧارة سѧѧلاش
 اشѧارة  لѧى عѧن الاعتمѧاد ع  " تثبيت التوقعات التضخمية والتضخم نفسه  فѧضلا       

ارتفѧѧاع وسѧѧعر الفائѧѧدة التѧѧي اتѧѧضح ان نتائجهѧѧا مهمѧѧة فѧѧي مكافحѧѧة التѧѧضخم،       
نتقѧѧال عبѧѧر ميكانيكيѧѧة الاو فѧѧي احѧѧلال الاسѧѧتقرار وخفѧѧض التѧѧضخم   ايجابياتهѧѧا
  . النقدى

  
في ضوء ماتقدم واستنادا الى الحقائق المذآورة انفاً ، فأن اهمية الѧضبط       
المتكرر من جانѧب  الѧسياسة النقديѧة لحѧدود التوسѧع المفѧرط فѧي نمѧو مѧستوى                     
الائتمان النقدي وتجنب تأثير التوسع غير الضروري لѧسحب الѧسيولة بأسѧرع             

ستعѧصية فѧأن مثѧل هѧذا الامѧر          مما يجب وانفلاتها في ظل مناخات تѧضخمية م        
على الرغم من انه  لايساعد على النمو الحقيقي فأنه يقود لا محال الى تعظيم               
فرص المضاربة والربح الѧسريع خѧارج النѧشاط الانتѧاجي وعلѧى نحѧو مѧضاد                 
تماما لمتطلبات تحقيق هدف النمѧو المѧستدام مѧع هѧدف الاسѧتقرار الاقتѧصادي                

 تقع  على عاتق السياستين المالية والنقديѧة         ومكافحة التضخم وهي المهام التي    
لѧѧذا ، قѧѧد يعيѧѧد .وحѧѧسب اولويѧѧات آѧѧل منهمѧѧا فѧѧي بلѧѧوغ اهѧѧدافهما المѧѧذآورة انفѧѧاً 

عنهѧѧѧا بالاحتياطيѧѧѧات  البنѧѧѧك المرآѧѧѧزي النظѧѧѧر فѧѧѧي ادارتѧѧѧه لادواتѧѧѧه والمعبѧѧѧر    
سѧواء فѧي حѧسابات الايѧداع فѧي التѧسهيلات القائمѧة ، او                ( المصرفية الفائѧضة    
  :لتحقيق مايأتي ) ته وسنداتهفي مختلف حوالا

  
تحفيـز المصارف بالتوجـه نحـو السوق لاسنـاد اتجاهات السياسة النقدية   - أ

ويـل المصرفـي الـذى تقتضيه حالة استهداف م الائتمـان والتفيـرفي تو
 لازالة بعض مظاهر الرآود الاقتصادى  في Output targeting الناتج

  .النشاط الخاص
عبر رآيزة سعر الصرف اى التصدي للتضخم واستهدافه الاستمرار في   -ب 

 مع ملاحظة اهمية الاحتفاظ Inflation Targetingاستهداف التضخم 
باشارة سعر الفائدة في التصدي للتوقعات التضخمية وخفض سرعة 
تداول النقود وضغوط الانفاق غير المبرر والمرتبطة باختلال سلوك 

لذا فان جعل الهدفين . تجذير التضخمالطلب النقدي للجمهور واثاره في 
للتعبير " يسيران معا) استهداف التضخم واستهداف النمو في الناتج ( 

 اذ سيوفر إستهداف .عن مرحلة جديدة في السياسة الاقتصادية للعراق
التضخم فرص إستقرار قوية لتعظيم النمو الاقتصادى، في حين سيوفر 

" مستدام مما يقتضي تنسيقااستهداف النمو فرص قوية للأستقرار ال
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بين السياستين النقدية والمالية لتحقيق أطار موحد من " وقويا" واسعا
   .الاستقرار والنمو الاقتصادى المرغوبين للبلاد 

 
    ة ــالتنميالتمويل ومسار    -2

                 
نѧѧـود ان نبѧѧين بѧѧشأن الموضѧѧوع فѧѧي اعѧѧلاه بأهميѧѧة تقيѧѧيم فѧѧرص النمѧѧو     

تدامة في العراق واخفاقاتها منذ اآثر من ثلاثة عقود والتي باتت           والتنمية المس 
تѧرتهن فѧѧي الوقѧѧت الحاضѧѧر الѧى زاويѧѧة ضѧѧيقة جѧѧدا لاتتمثѧل سѧѧوى النظѧѧر الѧѧى    
الهيكѧѧل التمѧѧويلي للقطѧѧاع المѧѧصرفي العراقѧѧي  وقدراتѧѧه الائتمانيѧѧة فѧѧي تمويѧѧل    

دور بهѧѧѧذا النѧѧѧشاط الخѧѧѧاص مѧѧѧن خѧѧѧلال مѧѧѧا تؤديѧѧѧه اشѧѧѧارة سѧѧѧعر الفائѧѧѧدة مѧѧѧن     
الخѧѧѧصوص ، والابتعѧѧѧاد عѧѧѧن النظѧѧѧرة المعمقѧѧѧة والمباشѧѧѧرة لأسѧѧѧاس المѧѧѧشكلة    
التنموية في العراق و الاسس والمقومات الفعلية التي يقف عليها مѧسار البنѧاء              
المادي والبѧشري ومѧستوى تقѧدمهما ونموهمѧا الحقيقѧي فѧي الѧبلاد ، مايقتѧضي                  

  :ي ـــايضاح ما يأت
  

قتѧصادية الѧسابقة  الѧى فѧشل مباشѧر فѧي نهѧوض        لقѧد تѧسبب فѧشل الѧسياسات الا       -
ألبنية التحتية للبلاد خلال السنوات السابقة والماضѧية والѧى تѧدني معѧدل النمѧو                
فѧѧي النѧѧاتج المحلѧѧي الاجمѧѧالي الحقيقѧѧي غيѧѧر النفطѧѧي بمѧѧستوى بلѧѧغ فѧѧي العѧѧام        

وعلى الرغم مѧن توقѧع ارتفѧاع النمѧو فѧي النѧاتج              %) 2سالب  ( حوالي   2007
الا انѧه فѧي     % 3 الѧى    2008الحقيقي غير النفطي في العѧام       المحلي الاجمالي   

الاحوال آافة سيكون مماثلا لمعدل نمو سكان البلاد تقريباً ممѧا لايѧضيف الѧى         
  .الازدهار الاقتصادي شيئاً يعتد بهِ 

  
ان ظѧاهرة التѧدني المѧѧستمر فѧي النمѧو الحقيقѧѧي قѧد جعلѧت الѧѧبلاد تتعѧايش علѧѧى         -

 الحاصѧѧل فѧѧي مѧستوى دخѧѧل الفѧѧرد الѧѧذي يزيѧѧد  الايѧرادات النفطيѧѧة وان التحѧѧسن 
 دولار فѧѧي عقѧѧد   370بعѧѧد ان تѧѧدنى الѧѧى   ( دولار سѧѧنوياً  3000حاليѧѧاً علѧѧى  

يѧѧѧأتي بفعѧѧѧل تعѧѧѧاظم عوائѧѧѧد القطѧѧѧاع النفطѧѧѧي وارتفѧѧѧاع )  التѧѧѧسعينيات الماضѧѧѧي
فѧي ظѧل ازدهѧار      % 70مساهمته فѧي النѧاتج المحلѧي الاجمѧالي الѧى اآثѧر مѧن                

  .ن  السوق النفطية عبر وضعها الراه
  

واذا ماتمѧѧت مقارنѧѧة معѧѧدلات النمѧѧو فѧѧي النѧѧاتج المحلѧѧي الاجمѧѧالي مѧѧع      
 آتنفيѧذ مѧالي   % 60الѧى   % 40آفاءة التنفيذ المادي والمالي الذي تراوح بين        

 ، فيمكن التوصѧل الѧى الѧصورة الواضѧحه           آتنفيذ مادي والى نسب متدنية جدا     
لاجمѧالي الحقيقѧي   التي تؤآد حالة التدني في معدلات النمو في الناتج المحلѧي ا     

مѧѧѧن خѧѧѧارج القطѧѧѧاع النفطѧѧѧѧي وعلѧѧѧى نحѧѧѧو بѧѧѧѧات يتناسѧѧѧب و تѧѧѧدني انتاجيѧѧѧѧة        
الاستثمارات في القطاع الحكومي ومѧستوى الانجѧاز والتنفيѧذ فيѧه ، فѧي وقѧتٍ                 
مازال النشاط الاستثماري لقطاعات الدولة الاقتصادية آمѧا ذآرنѧا آنفѧاً يهѧيمن      
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 عن هيمنته علѧى محѧاور       من اجمالي الاستثمارات الكلية ، فضلاً     % 85على  
  .ونشاطات التنمية في البلاد آافة 

  
ان المضي في اصلاح تحرير سعر الفائدة مع هدف البنك المرآѧزي العراقѧي                 -

في اصѧلاح قѧدرة ادارة الاقتѧصاد الكلѧي واصѧلاح  وتنميѧة المؤسѧسات الماليѧة              
 والѧѧسوق الماليѧѧة بغيѧѧة حمايѧѧة اسѧѧتقرار النظѧѧام المѧѧالي للѧѧبلاد وتѧѧوفير فѧѧرص        
الاسѧѧتقرار الاقتѧѧصادي الكلѧѧي عبѧѧر مكافحѧѧة النѧѧشاطات التѧѧضخمية واتجاهاتهѧѧا   
والتѧѧصدي لنѧѧشاطات المѧѧضاربة بѧѧصورها المختلفѧѧة ، فѧѧأن معѧѧدلات النمѧѧو فѧѧي   
الاقتراض المصرفي لѧم تتقѧاطع مѧع ظѧاهرة تحريѧر القطѧاع المѧالي وممارسѧة            

ية الѧѧسياسة النقديѧѧة الѧѧضابطة لمناسѧѧيب الѧѧسيوله والتѧѧصدي للظѧѧاهرة التѧѧضخم     
وعلѧѧى الѧѧرغم مѧѧن ذلѧѧك فقѧѧد  ارتفѧѧع الائتمѧѧان المѧѧصرفي  . الجامحѧѧه فѧѧي الѧѧبلاد 

 عنѧدما   2003 مليار دينار في العام      396.4الممنوح الى النشاط الخاص من      
 تريليѧون   2.8ليبلغ حوالي   % 6آانت  الفائدة السنوية السائدة للبنك المرآزي        

حينѧذاك قبѧل    % 17 في ظل فائدة سنوية بلغѧت        2008دينار في مطلع نيسان     
واذا ما أخذنا بالاعتبار ان نѧسبة تغطيѧة الائتمѧان           . حالياً  % 16تخفيضها الى   

) علѧѧى سѧѧبيل المثѧѧال (2006النقѧѧدي الممنѧѧوح الѧѧى النѧѧشاط الخѧѧاص فѧѧي العѧѧام  
 اضѧعاف احتياجѧات مѧساهمة القطѧاع الخѧاص فѧي الانفѧاق               7د فاقѧت    ــنجدها ق 

الفائدة السنوية التي اعتمѧدها     الاستثماري الكلي في العراق على الرغم من ان         
آمѧا لѧوحظ ان     . فѧي ذلѧك الوقѧت     % 16البنك المرآزي العراقي آانѧت بمعѧدل        

 2006الائتمان المصرفي الممنѧوح الѧى النѧشاط الخѧاص الѧذي بلѧغ فѧي العѧام                   
 ترليون دينار لم يؤد الى مѧساهمة للنѧشاط الخѧاص فѧي التكѧوين                1.88حوالي  

 مليѧار   270 بمѧا لايتعѧدى   فѧي العѧام نفѧسه        الرأسمالي الثابت بألاسعار الجاريѧة    
 الائتمѧان والتمويѧل     مقѧدار مѧن   % 15دينار في افضل الاحوال وهѧي اقѧل مѧن           

ان هѧذا المؤشѧر يوضѧح       .المصرفي الذي منح للقطاع الخاص فѧي ذلѧك العѧام              
بѧѧشكل جلѧѧي وبѧѧارز حجѧѧم التنѧѧاقض بѧѧين ارتفѧѧاع الائتمѧѧان النقѧѧدي الممنѧѧوح مѧѧن  

 وبين انخفѧاض مѧساهمة النѧشاط الخѧاص فѧي            المصارف الى النشاط الخاص ،    
 . التكوين الرأسمالي للبلاد 

 
  واقع  المصرفي في العراق  ال   -3
  

  المصارف الحكومية والخاصة   -أ   
اذا آѧѧان النظѧѧام المѧѧصرفي الرصѧѧين هѧѧو الѧѧذي يعكѧѧس قѧѧدرة      
وملاءة عالية تظهر على شكل ما يسمى بѧالثروة الѧصافية الموجبѧة اي             

موجѧѧѧودات والمطلوبѧѧѧات باسѧѧѧتبعاد رأس المѧѧѧال    البѧѧѧين فѧѧѧرق مقѧѧѧدار ال
والتحوطات، فѧأن مثѧل هѧذه الرصѧانة المѧصرفية سѧتعتمد فѧي الاحѧوال                 
آافѧѧѧة علѧѧѧى درجѧѧѧة ربحيѧѧѧة تلѧѧѧك المѧѧѧصارف وآفاءتهѧѧѧا وقѧѧѧدرة رؤوس   
اموالهѧѧا فѧѧي مواجهѧѧة الظѧѧروف والمتغيѧѧرات الاقتѧѧصادية، مثѧѧل تحريѧѧر   
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ر القطاع المѧالي  القطاع المالي والتغير في مسار السياسة النقدية وتطو 
  .الخ...وتطور مناخ الاستثمار 

الا ان ثمѧѧة تنѧѧاقض وحѧѧراك اخѧѧذ يѧѧضع الѧѧسياسة النقديѧѧة امѧѧام   
مهمѧѧة مباشѧѧرة وغيѧѧر مباشѧѧرة فѧѧي تطѧѧوير وتقويѧѧة نѧѧشاطات الوسѧѧاطة     
المالية وتقوية وبناء البنية التحتية المصرفية، فمهѧام اسѧتقرار وتطѧوير            

سياسة النقدية في السيطرة على     السوق المالية لا تقل اهمية عن مهام ال       
التѧѧѧضخم وتѧѧѧوفير فѧѧѧرص الاسѧѧѧتقرار الكلѧѧѧي آحاضѧѧѧنة للنمѧѧѧو وتعجيѧѧѧل  

  .الازدهار الاقتصادي
ان مثѧѧل هѧѧذا الموضѧѧوع يѧѧضع تناقѧѧضات القطѧѧاع المѧѧالي امѧѧام  
تѧѧѧأثير وقѧѧѧوة الѧѧѧسياسة النقديѧѧѧة للنهѧѧѧوض بالقطѧѧѧاع المѧѧѧالي واسѧѧѧتقراره     

  :الاعتبار ما يأتيبوتعميقه اخذين 
 الودائѧѧع الاهليѧѧة لѧѧدى الجهѧѧاز المѧѧصرفي مѧѧا زالѧѧت   ان مجمѧѧوع   -

من الناتج المحلѧي الاجمѧالي     %) 8 - 5 (تشكل نسبة لا تتعدى     
للعراق ، مما يعني ان العمق المالي المنشود ما زال في بدايتѧه             

  .بناء قطاع مالي قوي ومتينلالبسيطة 
  

ان نѧѧسبة الائتمѧѧان الممنѧѧوح الѧѧى النѧѧاتج المحلѧѧي   آѧѧذلك حѧѧظ لو ي   -
%) 3( مالي فѧي العــѧـراق مѧا زالــѧـت لا تتعـــѧـدى نѧسبة               الاج

وعلى وفق المعايير الدولية تمثѧل      %) 5(علما ان نسبة قدرها     (
مساهمة في النشاط الاقتصادي تعد محѧدودة التѧأثير فѧي تمويѧل              

، لذا فѧأن الѧسياسة النقديѧة مѧا زالѧت امѧام              )نمو اقتصادي مستدام  
    ѧѧѧو يѧѧѧى نحѧѧѧان علѧѧѧة الائتمѧѧѧر لتقويѧѧѧد خطيѧѧѧام  تحѧѧѧه النظѧѧѧساهم في

المѧѧصرفي الرصѧѧين بنمѧѧو عѧѧالي مѧѧن النѧѧشاط الاقتѧѧصادي عبѧѧر    
تجميع المѧوارد الادخاريѧة وتوجيههѧا نحѧو النѧشاطات الانتاجيѧة             
بعوائد مجزية مع اقل  المخاطر الممكنѧة اضѧافة الѧى مѧا يقدمѧه                
الجهاز المصرفي من خدمات مصرفية حديثة آالتنويع وانظمة        

ة النѧѧشاط الاقتѧѧصادي وتحѧѧسن  مѧѧدفوعات التѧѧي  تزيѧѧد مѧѧن آفѧѧاء  
  .مناخ عمل وتطور النظام المالي 

 
) 1.2(حѧѧظ ان رؤوس امѧѧوال الجهѧѧاز المѧѧصرفي البالغѧѧة لآمѧѧا ي   -

ترليѧѧون دينѧѧار  قبѧѧل تعѧѧديل رؤوس امѧѧوال مѧѧصرفي الرافѧѧدين      
%)  86( يعѧѧود معظمهѧѧا وبنѧѧسبة   2008والرشѧѧيد خѧѧلال عѧѧام   

الѧѧѧѧѧى القطѧѧѧѧѧاع المѧѧѧѧѧصرفي الاهلѧѧѧѧѧي  وموزعѧѧѧѧѧة الѧѧѧѧѧى نѧѧѧѧѧسبة      
للمѧѧѧѧѧѧѧѧѧصارف التجاريѧѧѧѧѧѧѧѧѧة الاهليѧѧѧѧѧѧѧѧѧة و نѧѧѧѧѧѧѧѧѧسبة   %) 66.06(
لفѧروع  %) 4.81(للمصارف الاسلامية و نسبة     %) 15.12(

المѧѧصارف الاجنبيѧѧة العاملѧѧة فѧѧي العѧѧراق، الا ان مѧѧساهمتها فѧѧي 
، فѧي حѧين ان المѧصارف        %)24(الائتمان الممنѧوح لا تتعѧدى       
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مѧѧن الائتمѧѧان %) 76(الحكوميѧѧة مѧѧا زالѧѧت مѧѧسؤولة عѧѧن مѧѧنح   
نѧѧي ان المѧѧصارف الاهليѧѧة هѧѧي ذات طبيعѧѧة     الممنѧѧوح، ممѧѧا يع 

متحفظѧѧة فѧѧي مѧѧنح الائتمѧѧان علѧѧى الѧѧرغم مѧѧن ضѧѧخامة رؤوس      
اموالهѧѧا ومѧѧا تمنحѧѧه اللѧѧوائح التنظيميѧѧة مѧѧن قѧѧدرة ائتمانيѧѧة تѧѧصل  

  .الى ثمانية اضعاف رؤوس اموالها
يفترض ان تكون رؤوس اموال المصارف الحكومية قد اصبحت الان            -

د ــѧѧـمѧѧوال الجهѧѧاز المѧѧصرفي بعمѧѧن مجمѧѧوع رؤوس ا%) 50(بحѧѧدود 
الѧى  ) الرافدين ، الرشѧيد     ( زيادة رؤوس اموال المصرفين الحكوميين      

مليار دينار على التوالي، اذ اصѧبحت  نѧسبة رؤوس           ) 400 ،   500( 
مѧѧن اجمѧѧѧالي رؤوس  %) 50(امѧѧوال المѧѧصارف الاهليѧѧѧة هѧѧذه المѧѧѧرة    

، وان اجمѧѧѧالي رؤوس %) 86(امѧѧѧوال الجهѧѧѧاز المѧѧѧصرفي بѧѧѧدلا مѧѧѧن  
ترليѧون دينѧار ولكنهѧا لا زالѧت         ) 2(ال الجهاز المصرفي هي الان      امو

جهѧاز  ان  من النѧاتج المحلѧي الاجمѧالي للعѧراق ممѧا يعنѧي              %) 2(دون  
 .التمويل المصرفي ما زال متواضعا في هيكليته

آفايѧѧѧѧة رأس المѧѧѧѧال  نѧѧѧѧسبة وعلѧѧѧѧى الѧѧѧѧرغم مѧѧѧѧن انخفѧѧѧѧاض    
 قبѧѧل %)12(البالغѧѧة المعتمѧѧدة للمѧѧصارف الحكوميѧѧة الѧѧى دون النѧѧسبة  

تعѧѧѧديل رؤوس اموالهѧѧѧا،  وارتفاعهѧѧѧا لѧѧѧدى المѧѧѧصارف الاهليѧѧѧة، فѧѧѧأن     
المصارف الحكومية تعد في منحهѧا الائتمѧان علѧى وفѧق النѧسبة العاليѧة         
المѧѧѧشار اليهѧѧѧا فѧѧѧي اعѧѧѧلاه مؤسѧѧѧسات مѧѧѧصرفية مجѧѧѧازة منغمѧѧѧسة فѧѧѧي      

  . والتعرض اليهاMoral Hazard المخاطر المعنوية
  

المѧѧصارف الاهليѧѧة  الѧѧتحفظ العѧѧالي الѧѧذي تتخѧѧذه آمѧѧا انعكѧѧس
معѧѧدلات سѧѧيولتها التѧѧي بلѧѧغ متوسѧѧطها  ارتفѧѧاع علѧѧى فѧѧي مѧѧنح الائتمѧѧان 

اي  %) 30( النѧѧѧسبة المعياريѧѧѧة البالغѧѧѧة  لѧѧѧىويزيѧѧѧد ع%) 81(قرابѧѧѧة 
فѧѧي حѧѧين بلѧѧغ متوسѧѧط الانتѧѧشار بѧѧين   . بكثيѧѧرمѧѧرتين  تزيѧѧد علѧѧى بنѧѧسبة

         ѧوح الفائدة الممنوحة على الودائع والفائدة المستوفاة على الائتمان الممن
نقѧѧاط ممѧѧا  ) 8 -6( تتѧѧراوح  بѧѧين بمѧѧا لѧѧدى النѧѧشاط المѧѧصرفي الاهلѧѧي 

ضعفا صارخا في عمليات الوساطة الماليѧة ومؤشѧرا         هو الاخر   عكس  ي
. على ضعف صلابة الجهѧاز المѧصرفي  وخاصѧة المѧصارف الاهليѧة         

 الكثافة المصرفية العراقية ما زالѧت منخفѧضة ولا تتعѧدى            في حين ان    
  .الف نسمة لكل فرع مصرف 45اي بواقع %) 0.2(

آفايѧة رأس المѧال فѧي المѧصارف الحكوميѧة           نѧسبة   على الѧرغم مѧن انخفѧاض        و -
الا ان قناعѧѧة الجمهѧѧور ، وتѧѧدني المѧѧلاءة المѧѧصرفية طѧوال الѧѧسنوات الماضѧѧية  

) المالѧك القѧوي     (ترى بأنها مѧصارف مѧسندة ومѧضمونة مѧن جانѧب الحكومѧة               
 ѧѧѧن المѧѧѧو مѧѧѧي هѧѧѧلاس الفعلѧѧѧها للافѧѧѧال تعرضѧѧѧرف وان احتمѧѧѧي العѧѧѧستحيلات ف

فѧي حѧين    %) 77.4(مما جعلها تنفرد بأجمالي الودائع الكلية بنѧسبة         . العراقي
مѧن  %) 22.6(ما زالت المصارف الاهليѧة لا تحظѧى الا علѧى نѧسبة تقѧارب                
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وعلى الرغم من ان الودائع الحكومية التي تشكل اآبر ودائع          . اجمالي الودائع 
الخѧاص والاهليѧين عمومѧا مѧا زالѧت          الجهاز المصرفي ، الا ان ودائع القطاع        
مѧن مجمѧوع تلѧك الودائѧع        %) 61.4(تودع لدى المѧصارف الحكوميѧة بنѧسبة         

 .الخاصة
  

   ةرف الحكومياهيكلة المص   -ب

مѧѧن خطѧѧة  ) 7(مѧѧن مѧѧذآرة التفѧѧاهم والفقѧѧرة   ) 25(لأحكѧѧام الفقѧѧرة  " تنفيѧѧذا
رة الماليѧѧة العمѧѧل الملحقѧѧة بهѧѧا قѧѧام هѧѧذا البنѧѧك بمفاتحѧѧة دائѧѧرة الѧѧدين العѧѧام فѧѧي وزا    

لاعداد آشف اولѧي بالѧديون الأجنبيѧة الموروثѧة المترتبѧة بذمѧة مѧصرف الرافѧدين                  
مليѧѧار علѧѧى مѧѧصرف الرشѧѧيد ،  ) 1ر2(مليѧѧار دولار و) 27ر1(والبالغѧѧة بحѧѧدود 

وقѧѧد قѧѧام المѧѧصرفان باعѧѧداد آѧѧѧشف بالحѧѧسابات الموروثѧѧة تѧѧضمنت اسѧѧماء هѧѧѧذه         
يكلѧѧة ، ومبѧѧالغ التخفيѧѧضات الحѧѧسابات ، ومبالغهѧѧا ، ومبѧѧررات شѧѧمولها باعѧѧادة اله 

الجارية عليها في ضوء صافي تخفيضات الديون المترتبة بذمة العѧراق ، ويعمѧل          
المѧѧصرفان لتѧѧوفير المѧѧستندات والوثѧѧائق الرسѧѧمية الخاصѧѧة بهѧѧذه الѧѧديون لغѧѧرض     
شطبها من ميزانية المصرفين وادراجها ضѧمن الѧدين العѧام العراقѧي الѧذي تتѧولى                 

  . ين العام في وزارة المالية مسؤولية متابعته دائرة الد
  

آما يعمل مصرفي الرفداين والرشيد على تنفيذ قرار اللجنѧة الاقتѧصادية            
 بزيادة راسمال مѧصرف     26/3/2008الصادرة بجلستها الخامسة المنعقدة بتاريخ      

  . مليار لمصرف الرشيد ) 400(مليار دينار و ) 500(الرافدين الى 
  

فدين والرشيد ، فقد قام مصرف الرافدين بابرام   بهدف تطوير العمل في مصرفي الرا      -
عقد مع شرآة دولية لتنفيѧذ النظѧام المѧصرفي الѧشامل الѧذي سѧيربط فѧروع المѧصرف           
داخѧѧل وخѧѧارج العѧѧراق بѧѧشبكة اتѧѧصالات موحѧѧدة ، مѧѧع برمجѧѧة آافѧѧة اعمالѧѧه لاختѧѧزال  
الѧѧروتين وتطѧѧوير العمѧѧل ، وتقلѧѧيص الاجѧѧراءات وينفѧѧذ هѧѧذا المѧѧشروع خѧѧلال فتѧѧرة          

   . عامين
  

بدراسة العروض المقدمة له لتنفيذ النظام      " آما يقوم مصرف الرشيد حاليا               
المصرفي الشامل الخاص به لاختيار العرض الأفضل وتنفيذه باقصر فتѧرة زمنيѧة              

  . ممكنة 
  
لاحكѧام  " يتـم تنظيم العلاقة بين البنك المرآزي العراقي والجهاز المصرفي استنادا           -

 94 وقѧانون المѧصارف رقѧم        2004 لѧسنة    56آزي العراقي رقم    قانون البنك المر  
 مѧѧѧن مѧѧѧنح  حيѧѧѧث تخѧѧѧضع هѧѧѧذه المѧѧѧصارف لاشѧѧѧرافه ورقابتѧѧѧه ابتѧѧѧداءً 2004لѧѧѧسنة 

للѧسياقات  " بتصفية المصرف المتعثر فѧي اداءه وفقѧا       " الرخصة او الاجازة وانتهاءا   
  . القانونية الواردة في احكام هذين القانونين 
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كلѧѧѧة المѧѧѧصارف الحكوميѧѧѧة اعѧѧѧادة النظѧѧѧر بعѧѧѧدد العѧѧѧاملين   تتطلѧѧѧب عمليѧѧѧة اعѧѧѧادة هي   -
والمهѧѧارات الفنيѧѧة المѧѧѧصرفية المطلѧѧوب توفرهѧѧا لѧѧѧديهم لتطبيѧѧق الخطѧѧة التѧѧѧشغيلية       

لѧѧذلك تعمѧѧل هѧѧذه المѧѧصارف لوضѧѧع وتنفيѧѧذ خططهѧѧا الخاصѧѧة   . الجديѧѧده للمѧѧصرف 
بتѧѧѧدريب منتѧѧѧسبيها واآѧѧѧسابهم المهѧѧѧارات المѧѧѧصرفية المطلوبѧѧѧة بمѧѧѧا فيهѧѧѧا الخѧѧѧدمات  

ية الدوليѧѧѧة ومنهѧѧѧا فѧѧѧتح الاعتمѧѧѧادات المѧѧѧستندية حيѧѧѧث تمѧѧѧت الاسѧѧѧتفادة مѧѧѧن  الѧѧѧصيرف
الѧدورات التѧي يقيمهѧا المѧѧصرف العراقѧي للتجѧارة للاطѧѧلاع علѧى التجѧارب الدوليѧѧة        
لتنفيѧѧذ الاعتمѧѧادات المѧѧستندية وفѧѧق التعليمѧѧات الجديѧѧدة الѧѧصادرة عѧѧن غرفѧѧة تجѧѧارة     

  . باريس  
  

  رؤية مستقبلية / اصية مويلي للمصارف الاختصالتنمية والنشاط الت  -  ج
  

تؤشѧѧѧر اوضѧѧѧاع العѧѧѧراق الانمائيѧѧѧة ، ان الولѧѧѧوج فѧѧѧي انمѧѧѧاط مجتѧѧѧزأة      
 للتنميѧة تمثѧل   big pushللاستثمار لاتقوي نتائج النمو مالم تُعتمѧد دفعѧة قويѧة    
مѧѧن النѧѧاتج  % 20- 15الحѧѧد الادنѧѧى مѧѧن آميѧѧة الاسѧѧتثمار لاتقѧѧل نѧѧسبتها عѧѧن  

         ѧي مѧو ذاتѧه          المحلي الاجمالي اللازم لضمان نمѧسهل تحقيقѧر يѧو امѧستدام ، وه
في اقتصاد يتمتع بفائض مالي نسبي آالاقتصاد العراقي ، مبتعدين  قليلا عѧن              

ي نظѧѧѧام سѧѧѧوق غيѧѧѧر مكتمѧѧѧل  فѧѧѧي ادواتѧѧѧه  ـѧѧѧـميكانيكيѧѧѧات الاسѧѧѧعار والتخѧѧѧبط ف
ومؤسѧѧساته ، ليѧѧتمكن البرنѧѧامج الاقتѧѧصادي مѧѧن تحقيѧѧق مѧѧستوى مѧѧن التѧѧوازن     

 المѧѧѧستمر والѧѧѧذي تؤشѧѧѧره المعѧѧѧدلات الامثѧѧѧل ويبعѧѧѧد الѧѧѧبلاد عѧѧѧن شѧѧѧبح الرآѧѧѧود
المنخفѧѧضة فѧѧي نمѧѧو النѧѧاتج الحقيقѧѧي غيѧѧر النفطѧѧي الѧѧذي لѧѧم يغѧѧادر فѧѧي معدلاتѧѧه 
مستوى مماثѧل لمعѧدلات نمѧو سѧكان العѧراق منѧذ اآثѧر مѧن عقѧدين ونيѧف مѧن                       

  . الزمن 
  

ان ضѧѧمان روافѧѧع ماليѧѧة مهمѧѧة للنѧѧشاط الاسѧѧتثماري الخѧѧاص ، يتعѧѧاظم  
 وهѧѧѧو امѧѧѧر ينبغѧѧѧي ان لاينفѧѧѧصل فѧѧѧي Grant Elementفيهѧѧѧا عنѧѧѧصر المنحѧѧѧة 

الاحوال آافة عن متطلبات تحقيق الدفعة القوية في النمو المستدام والتѧي تѧستند              
 الѧѧѧذي يٌُعѧѧѧد مبѧѧѧدءاً اساسѧѧѧياً فѧѧѧي تقريѧѧѧر  indivisibilityعلѧѧѧى مبѧѧѧدأ اللاتجزيئيѧѧѧة 

مقومات النمو الذاتي المستدام بما توفره من اطار ايجѧابي لنطѧاق الاقتѧصاديات              
 الѧѧذي يقѧѧود الѧѧى تعظѧѧيم عوائѧѧد الانتѧѧاج فѧѧي External Economiesالخارجيѧѧة 

 مقتѧرحين النشاطات الانتاجية المباشرة لتساير النمو الذاتي المستدام في البلاد ،   
  : بهذا الشأن مايأتـي 

   
  النشاط التنظيمي 
  

ان الرافعة المالية التѧي تكفѧل نجѧاح مѧشاريع النѧشاط الخѧاص ومبادراتѧه                 
ا مبدءاً مهمѧاً مѧن مبѧادئ اللاتجزيئيѧة ، ينبغѧي لهѧا ان تتѧزامن                  والتي يُُعد وجوده  

مѧѧع اسѧѧس ومتطلبѧѧات هيكلѧѧة بعѧѧض الاوجѧѧه المهمѧѧة للنѧѧشاط  الحقيقѧѧي الخѧѧاص      
  : وبأتجاهين 
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اعادة تحديث المناطق والمجمعات الصناعية القائمة حالياً التي يمتلكها            :الاول

  ѧѧاليب عمѧѧا واسѧѧوفير تكنولوجيѧѧق تѧѧن طريѧѧاص عѧѧاع الخѧѧاج القطѧѧل وانت
 ) 7 – 5(وتѧѧسويق تغѧѧادر العѧѧصر التكنولѧѧوجي الماضѧѧي ، مѧѧع انѧѧشاء  

مجمعات صناعية جديدة في عموم البلاد موجهѧة لتوليѧد قѧدر عѧال مѧن            
الترابطات الامامية والخلفية فيما بينها وبين فروع النѧشاط الاقتѧصادي           
القѧѧائم ، وهѧѧو امѧѧر يلبѧѧي مبѧѧدأ مѧѧن مبѧѧادئ اللاتجزيئيѧѧة المتمثѧѧل بتحقيѧѧق   

 علѧى الانتѧاج الѧصناعي المحلѧي سѧواء لاغѧراض احѧلال               ب مѧستمر  طل
  . الاستيرادات او للتصدير 

  
 ضѧѧمن مبѧѧادئ اللاتجزيئيѧѧة ويتمثѧѧل بتѧѧوافر قѧѧدر بجانѧѧب العѧѧرضويتمثѧѧل  :الثاني

 supply of social overheadمهѧѧم مѧѧن رأس المѧѧال الاجتمѧѧاعي  
capital   وع اѧѧصناعية موضѧѧاطق الѧѧأ للمنѧѧة تهيѧѧة التحتيѧѧث  او البنيѧѧلبح

والتѧѧي يعѧѧد وجودهѧѧا مكمѧѧلاً ملزمѧѧاً مѧѧن مكمѧѧلات النمѧѧو الѧѧذاتي المѧѧستدام     
اذ لѧѧوحظ فѧѧي العѧѧالم اليѧѧوم ، ان نمѧѧواً  . لاغѧѧراض برنѧѧامج الدفعѧѧة القويѧѧة 

او % 1فѧѧي البنيѧѧة التحتيѧѧة يѧѧؤدي لامحѧѧال الѧѧى نمѧѧو يѧѧساوي    % 1قѧѧدره 
اآثѧѧر فѧѧي النѧѧاتج المحلѧѧي الاجمѧѧالي الحقيقѧѧي ، فѧѧضلا عѧѧن اسѧѧهامه فѧѧي        

  . امل رأس المال للنشاطات الانتاجيـــة المباشرة خفض مع
  

 الخاص فلابѧد مѧن اعتمѧاد منѧاطق           النشاط الزراعي وعلى صعيد   
) 7( انѧشاء    بѧاقتراح استراتيجية زراعية تضمن امن الحبوب في العراق        

) 1(مليون دونم لكل منطقة بمقدورها توفير       ) 1(مناطق زراعية بواقع    
اعيѧة مѧن الرقѧع الѧسبع فѧي اطѧار       مليون طن حبوب ضمن آѧل رقعѧة زر     

زراعة حديثة آثيفة يتولاهــѧـا النѧشاط الزراعѧي الخѧاص بمعونѧة الدولѧة               
  . لضمان الامن الغذائي للعـــــراق 

  
 وفق المبادئ نفسها ،     المجمعات السكنية فضـلا عن توسيع فكرة     

مما يقتضي دعѧم نѧشاط شѧرآات القطѧاع الخѧاص والابتعѧاد عѧن النѧشاط                  
  . يذ مثل هذه المشاريع الكبرى الفردي في تنف

  
  النشاط التمويلي 
  

ينѧѧصرف الѧѧرأي فѧѧي هѧѧذا الجانѧѧب الѧѧى اهميѧѧة تفعيѧѧل مѧѧصارف التنميѧѧة        
فѧي العѧѧراق وتحويѧل مهامهѧѧا مѧن مѧѧصارف شѧѧاملة    ) الاختѧѧصاصية ( الحكوميѧة  

الى مصارف اختصاصية حقاً وعلى وفق الاهداف الاساسية التي أنشأت عليها            
  : لامر ، ونوصي بما يأتــي تلك المصارف في بادئ ا
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يتولى برنامج اعѧادة هيكلѧة المѧصارف الحكوميѧة مهمѧة تكييѧف اوضѧاع                  -أ 
لتأخѧѧذ ) الѧѧصناعي ، الزراعѧѧي ، العقѧѧاري   ( المѧѧصارف الاختѧѧصاصية  

 الѧѧى القطѧѧاع الخѧѧاص وهѧѧي   القѧѧروض الميѧѧسرة علѧѧى عاتقهѧѧا مهѧѧام مѧѧنح   
مѧѧدد القѧѧروض التѧѧي يرتفѧѧع فيهѧѧا عنѧѧصر المنحѧѧة مѧѧن حيѧѧث الѧѧسماحات و   

وفѧѧي اطѧѧار مبѧѧدأ اللاتجزيئيѧѧة فѧѧي التمويѧѧل    .. التѧѧسديد والفائѧѧدة وغيرهѧѧا  
  . لانجاح برنامج الدفعة القوية في التنمية 

  
اعѧѧادة هيكѧѧل الѧѧدعم فѧѧي الموازنѧѧة العامѧѧة للدولѧѧة واعتمѧѧاد سѧѧلم اولويѧѧات       -ب 

لايغفل النشاط الانتاجي للقطاع الخاص عن طريق اسناد رؤوس امѧوال           
الاختѧѧѧѧصاصية الثلاثѧѧѧѧة ، شѧѧѧѧريطة ان لاتتحمѧѧѧѧل المѧѧѧѧصارف الحكوميѧѧѧѧة 

الميزانيѧѧات العموميѧѧة للمѧѧصارف المنѧѧوه عنهѧѧا ايѧѧة نفقѧѧات دعѧѧم ، وانمѧѧا      
تقتѧѧصر مهامهѧѧا علѧѧى ممارسѧѧة الوسѧѧاطة الماليѧѧة وتطويرهѧѧا بمѧѧا يخѧѧدم        

  . لبلاد لاهداف التنمية وضمان العمق المالي 
  

قدراً من المزايѧا    ينبغي ان يتلقى النشاط الاستثماري الخاص في العراق            -ج 
الماليѧѧة والاقتѧѧصادية والحѧѧصانات بمѧѧا يكفѧѧل النهѧѧوض بѧѧـه عѧѧن طريѧѧق       
تفعيل القوانين والانظمة والتعليمات الѧسائدة ومѧا يمكѧن ان يѧضاف اليهѧا             

  . من تحسينات تخدم مناخ الاستثمار الخاص في العراق 
  
  استنتاجات ختامية   -4
  

حد المقبول من تشجع على توفير ال  السوق المصرفية لامازالت
الائتمان الممنوح الى  النشاط الخاص ومواآبة التوجهات الاقتصادية الراهنة 
للدولة في تنشيط التنمية واعادة الاعمار ومكافحة مظاهر البطالة و الرآود 
الاقتصادى ولاسيما في القطاع الحقيقي الاهلي، بل على العكس فقد استمال 

سة النقدية لاستثمار احتياطياتها على ادوات السياالكثير من المصارف 
من فوائضها في ادوات % 100 بنسب بلغت لدى البعض منها الفائضة و

 وما البنك المرآزى العراقي لتحقيق ألربح دون الاآتراث للنشاط الاقتصادى
 مطلوب يحتاجها السوق في الحدود اللازمة  تقدمه الوساطة المالية من تمويل

صارف الحكومية الدور نفسه باستخدام فوائضها آما مارست الم. والمرغوبة 
المتاحة والناجمة عن ايداعات حكومية متراآمة لم يتم صرفها عبر الموازنات 
العامة السنوية ، لتتولى استثمارها في حساب تسهيلات البنك المرآزي 
وغيرها من الادوات المتوافرة قبل ان يتم رفع متطلبات الأحتياطي الألزامي 

موضحين انه على الرغم من . من اجمالي الودائع الحكومية% 75الى نسبة 
 16 حوالي 2008ذلك  فان ودائع الحكومة المرآزية قد بلغت حتى نيسان 

  . ترليون دينار 29ترليون دينارمن اجمالي مجموع رصيد الودائع البالغ 
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لقد ادى مثل هذا الاتجاه لدى المصارف وأستمرار رغبتها في تعظيم 
ن خلال ميلان استثماراتها و الناجمة عن فوائضها النقدية  نحو الارباح م

أدوات السياسة النقدية المتاحة لمواجهة السيولة والسيطرة على مناسيبها 
 التي مازالت  تؤشرها ضعف عمليات الوساطة المالية،العالية ،الى اضعاف 

وح، وان معدلات الفائدة على الادخار وتعاظمها على الائتمان المصرفي الممن
للسياسة النقدية وهو تحقيق الهدف الثاني  مثل هذا الامر قد اخذ يتعارض مع 

اى رفع قدرة الوساطة المالية بين وحدات  ( الاستقرار في النظام المالي 
الفائض والعجز المالي، وخفض مستوى الانتشار بين الفائدة الدائنة والمدينة 

  " ) . ذلك سابقا نقاط آما ذآرنا 8على " التي تزيد حاليا
  
يعمل وفق قد ن البنك المرآزي العراقي فأي ضوء ما تقدم ، ــف

  : استراتيجيته في السياسة النقدية  على 
  

تحفيـز المصارف بالتوجـه نحـو السوق لاسنـاد اتجاهات السياسة   -أ
ويـل المصرفـي الـذى تقتضيه حالة م الائتمـان والتفيـرالنقدية في تو
المحلي الاجمالي والتصدي لاوجه البطالة والرآود  استهداف الناتج

  .  مما يقتضي رفع العمق المالي للبلاد .الاقتصادي 
  

والاستمرار في التصدي للتضخم واستهدافه عبر الاشارات السعرية    -ب
التي يعتمدها البنك المرآزي في استهداف التضخم ، وتحقيق أطار 

  .رغوبينموحد من الاستقرار والنمو الاقتصادى الم
  

رقماً مستهدفاً للتضخم لابد مѧن تحديѧده مѧشترآاً والѧذي             فان   ،  ذاـل
سѧѧيكون حتمѧѧاً عنѧѧد مѧѧستوى الكѧѧسر او الحѧѧد الطبيعѧѧي  المقبѧѧول  للتѧѧضخم   

 على السياسات الاخرى    وفي نطاق المرتبة العشرية الواحدة ، قد يفرض       
التنѧسيق  سواء الماليѧة او الاسѧتثمارية او التجاريѧة الالتѧزام بѧه بمѧا يحقѧق                  

 وسѧائل وادوات العمليѧات      يمكѧن تكييѧف   الكافي مѧع الѧسياسة النقديѧة حتѧى          
لخفѧѧض التѧѧضخم والѧѧسيطرةعلى  النقديѧѧة التѧѧي يمارسѧѧها البنѧѧك المرآѧѧزي   

 التناسѧق والانѧسجام فѧي وحѧدة         حقѧق وهو الاساس الذي ي   مناسيب السيولة   
 . السياسة الاقتصادية لبلوغ اهدافها في النمو والاستقرار 

  
  

   قاسمظهر محمد صالحم. د   
  شار البنك المرآزي العراقي مست

  وعضو مجلس ادارته
  جداول وبيانات// المرافقات 

  



 20042005200620072008Share toالتفاصیـــــــــــل
the totalنیسان

المفترض ان        500,000         25,000      10,000     10,000       4,000 الرافدیــن1
یكون       400,000           2,000        2,000       2,000       2,000الرشیـــد2
              600              600           600          600          600 الزراعي التعاوني3
         25,000         25,000      25,000     10,000       1,000 الصناعي4
           1,100           1,100        1,100       1,100       1,100 العقـــاري5
           1,000           1,000        1,000       1,000       1,000العراق6
       115,512       160,864    140,861   140,861   140,861بنك التجارة 7

150,561   165,561   180,561    215,564       1,043,212    50.79        
         52,973         52,973      52,973     52,973       5,280 بــــغداد8
         60,000         60,000      60,000     60,000     10,000 العراقي التجاري9

         55,000         55,000      55,000     50,000     10,500 البصــــرة10
         31,000         31,000      27,000     15,000       7,500 الشرق الاوسط11
         29,750         29,750      29,750     25,000       5,760الاستثمــــار12
         10,000         10,000      10,000     10,000     10,000 المتحد للاستثمار13
         25,000         25,000      25,000     25,000       1,144 الاھلي الـعـراقـي14
         50,000         50,000      25,000     25,000       1,600الائتمان العراقي15
         25,000         20,020      10,000       1,000       1,000الاقتصـــــــاد16
         50,000         50,000      50,000     25,000       2,400دار السلام 17
         30,000         30,000      30,000     30,000       6,300بابــــــل 18
         25,126         21,180      16,810     16,810       6,000سومــــــر19
         51,000         51,000      31,000     24,000       2,500الوركاء20
         25,000         22,344      22,344     10,300       4,120الـخـلیــــج21
         25,000         25,000      20,000     20,000     10,000الموصـــل22
       100,000       100,000      25,000     10,000       1,250الشمال23
         16,000         16,000      16,000     16,000       1,777الاتحاد العراقي24
         30,000         25,000      25,000           -           -مصرف اشور 25
         55,000         55,000      55,000           -           -مصرف منصور 26
         25,000         25,000التعاون الاقلیمي27
         56,500         56,500           -           -عبر العراق 28

87,131     416,083   585,877    810,767       827,349       40.28        
         25,596         25,596      25,596     25,596       4,550الاسلامي28
           8,000           8,000        2,000       1,491       1,362ایــلاف29
         25,000         25,000 البلاد الاسلامي30
         25,000         25,000 دجلة والفرات31
         25,000         25,000الوطني الاسلامي32
         25,000الھدى33
         50,000         50,000      50,000     50,000           -كوردستان34

5,912       77,087     77,596      158,596       183,596       8.94          
المؤسسة العربیة المصرفیة 35
میلي ایران36
زارات التركي37

-           -           -            -               -            
243,604   658,731   844,034    1,184,927    2,054,157    

جدول رقم (١)

مجموع فروع المصارف الاجنبیة*
المجموع الكلي 

رؤوس الاموال المصارف العراقیة  وفروع المصارف الاجنبیة العاملة في العراق

 ( ملیون دینار )

مجموع المصارف الحكومیة  

للفترة  عـــام ٢٠٠٤ ولغایة نیسان ٢٠٠٨

التخصیصات لتغطیة نفقات  او مصروفات رأسمالیة

مجموع المصارف الاھلیة 

مجموع المصارف الاسلامیة
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نسبة المشاركةراس المال /بالملایینالجھة الأجنبیة المشاركةاسم المصرف العراقيالتسلسل

التجاري العراقي 1
البنك الأھلي 

%6000049المتحد/البحریني

HSBC2500070%دار السلام للأستثمار 2

الأئتمان العراقي 3

     الوطني الكویتي     
25000ومؤسسة التمویل الدولیة

       75%     
  10%

الأھلي العراقي 4

بنك الصادرات والتمویل 
%2500049الاردني

بغداد 5

شركة العراق القابضة   
وبنك الخلیج المتحد 

52973البحراني

      39,1%   
    9,9%

6

من ضمن مؤسسیھا بنك  المنصور للاستثمار
قطر الوطني

5500023,20%

7

التعاون الأقلیمي للتنمیة 
والأستثمار

من ضمن مؤسسي 
المصرف الزراعي 

الأیراني/اقتصاد نوین 
25000الأیراني /

65% , 9,9%

1
المؤسسة العربیة المصرفیة 

(البحرینیة) فرع العراق

2
المصرف الزراعي التركي 

(زرات)فرع العراق

3
   بنك ملي ایران (فرع 

العراق)

4
بنك بیبلوس اللبناني(فرع 

العراق

اسماء المصارف العراقیة الأھلیة ورؤوس اموالھا والجھات الأجنبیة المشاركة معھا ونسبة 

اسماء فروع المصارف الاجنبیة في العراق

جدول رقم (٢)

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


End 
Ofمایس نیسان اذارشباطكانون الثانيأخـــــــر
Jan.FebMarAprMayPeriodالفتـــــرة

.1,087,2593,774,9535,955,2869,593,38214,084,77414,455,03214,149,58914,095,46315,917,90816,293,406Central Govtالحكومة المركزیة
1,040,4683,707,9785,890,0779,532,23813,993,82414,363,58814,057,64914,002,90315,824,66616,194,825Demandجاریة
3,9923,9153,8703,2853,2853,2853,2853,2853,2853,285Savingتوفیر 

42,79963,06061,33957,85987,66588,15988,65589,27589,95795,296Timeثابتة
1,097,7471,413,5171,124,7922,583,6642,701,6142,880,6962,633,6512,800,1792,923,1993,385,027Public Instituationsالمؤسسات العامة

1,041,5871,355,2771,059,8422,380,6592,510,9002,806,5822,557,1002,725,1142,849,4273,307,932Demandجاریة
1,037279238242243242242238242242Savingتوفیر 

55,12357,96164,712202,763190,47173,87276,30974,82773,53076,853Timeثابتة
2,133,6663,431,3393,689,9174,751,24910,972,49911,060,5349,067,0848,935,71810,066,3258,378,422Private Sectorالقطاع الخاص

1,019,7032,157,3931,925,6232,764,6688,055,1128,000,2145,837,7515,614,4806,583,0584,825,883Demandجاریة
1,033,5951,131,4341,537,6891,729,9222,643,4912,752,9922,893,2802,967,6743,050,3213,157,391Savingتوفیر 

80,368142,512226,605256,659273,896307,328336,053353,564432,946395,148Timeثابتة
4,318,6728,619,80910,769,99516,928,29527,758,88728,396,26225,850,32425,831,36028,907,43228,056,855Total Depositsاجمالي الودائع

جدول رقم (٣)
 رصید الودائع لدى المصارف التجاریة حسب النوع والقطاع

 DEPOSITS WITH COMMERCIAL BANKS BY DEPOSTOR AND TYPE
( Million ID)   

2007

2008

2003200420052006
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End 
Ofمایس نیساناذارشباطكانون الثانيأخـــــــر
Jan.Feb.Mar.Apr.MayPeriodالفتـــــرة

.15,86214,070135,75424,44516,59535,79631,37132,77135,91443,415Central Govtالحكومة المركزیة
7,6427,629Overdrafts    7,5947,655    2987,600-2,6962,913122,19812,106المكشوف

7,91413,686Discounted Bills    7,5108,036    5,2393,2951,9105,3894,4073,553الاوراق التجاریة المخصومة
20,35822,100Loans & Advances  16,26717,080  7,9277,86211,6466,95012,48624,643القروض والسلف
208,850190,336631,409759,4391,054,9921,030,500530,944988,2011,007,021577,488Public Institutionsالمؤسسات العامة
172,076178,971584,537707,510833,727823,841314,278280,262291,987291,871Overdraftالمكشوف

0000000000Discounted Billsالاوراق التجاریة المخصومة
36,77411,36546,87251,929221,265206,659216,666707,939715,034285,617Loans & Advancesالقروض والسلف
396,418620,267950,2871,881,0142,387,4332,428,7882,548,5822,812,9412,608,2022,748,307Private Sectorالقطاع الخاص
95,764115,855216,417436,890502,880542,984675,684672,266596,942664,317Overdraftsالمكشوف

59,56757,77860,792Discounted Bills  37,64937,90167,35564,14361,20654,75556,615الاوراق التجاریة المخصومة
263,005466,511666,5151,379,9811,823,3471,831,0491,816,2832,081,1081,953,4822,023,198Loans & Advancesالقروض والسلف

621,130824,6731,717,4502,664,8983,459,0203,495,0843,110,8973,833,9133,651,1373,369,210Totalالمجموع

رصیـــد الائتمان النقدي المباشر الممنوح من قبل المصارف التجاریة  
CREDIT EXTENDED BY COMMERCIAL BANKS

( Million ID)   

جدول رقم (٤)

2007

2008

2003200420052006
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Total Assets for Commercial Banks
20023,191,193
*200333,795,126
*2004165,366,762
*2005206,756,953
*2006245,160,639
*2007267,013,431

May /2008272,529,269

 التجاریة .
السوق بعد ان تم التخلي عن سعر الصرف الرسمي اضافة الى زیادة عدد المصارف

المبالغ العالیة منذ عام ٢٠٠٣ ناجمة عن فروقات تقییم العملة الاجنبیة على وفق اسعار السوق 

جدول رقم (٥)
موجودات المصارف التجاریة  العاملة في  العراق

( ملیون دینار عراقي) 

 ملاحظة*
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