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  المقدمة
عام   أن   اا اقتصادياستقراراا    2023شهد  بعد  نسبياا 

أدت العديد من التطورات المتمثلة بالحرب الروسية 
أسعار  على  مباشر  بشكل  اثرت  والتي  الأوكرانية 
الطاقة والغذاء بسبب تعطل سلاسل الإمداد، ومن 
ثم ارتفاع التضخم عالمياا. حيث استمر الًحتياطي  

برفع   الفائدة عدة مرات خلال عام الفدرالي  أسعار 
الذي 2023 التضخم  على  سيطرته  إحكام  بغية   ،

ومن  الفائدة،  اسعار  تغيرات  بعد  بصعوبة  تباطأ 
المتوقع ان يقوم الًحتياطي الفدرالي بتثبيت ومن ثم 

معتمداا في ذلك على تغيرات   تخفيض اسعار الفائدة
 . معدلًت التضخم

غير مباشر على بشكل مباشر و   العوامل أعلاه  اثرت
النقدية،   وسياسته  العراقي  البنك إذ  الًقتصاد  اتبع 

سياسة تشددية    2023المركزي العراقي خلال عام  
البنك   قام  حيث  التضخمية،  الضغوط  لمواجهة 

و السياسة  سعر  برفع  الًحتياطي  نسبة    المركزي 
ارتفعت    ،، إلى جانب ذلك2023الًلزامي خلال عام  

ولكن الأجنبية  عام   الًحتياطيات  من  أقل  بنسبة 
عالمياا،    ذيال  2022 النفط  أسعار  ارتفاع  شهد 

والذي تراجعت فيه اسعار النفط    2023مقارنةا بعام  
 ة الًوكرانية. يبعد استيعاب صدمة الحرب الروس

النقدية وشهد المؤشرات  عدد   2023خلال عام    ت 
 رات، وكما يأتي:   من التطوّ 

النقدية  - القاعدة  رصيد  بنسبة     (M0)سجّل  ارتفاعاا 
مقارنة بالعام السابق،    2023%( نهاية عام  13.7)

نهاية    (M1)فيما سجّل عرض النقد بالمفهوم الضيق  
)  2023عام   نسبته  بلغت  مقارنةا  %(  9.4ارتفاعاا 

كما سجّل رصيد عرض النقد بالمفهوم  بالعام السابق،  
%( مقارنة بالعام 7.5( ارتفاعاا بنسبة )M2الواسع )
إلى  و   ،السابق  الًرتفاع  الًحتياطيات  يُعزَى هذا  نمو 
زيادة    الفائضة سببت  النقدي  والتي    ( M0)الًساس 

الأجنبية الموجودات  لصافي  التوسعي  الأثر  لى   وا 
كما بلغ    ،2023نتيجة لًرتفاع الإنفاق الحكومي لعام  
وسجّل    %(2.6)  معامل الإستقرار النقدي ما نسبته

( النقدي  مقابل   2023عام  (  1.10المضاعف 
، فيما سجّل رصيد الًحتياطيات  2022( عام  1.16)

%(  3.7ارتفاعاا بنسبة )  2023الأجنبية نهاية عام  
  ( ترليون دينار قياساا 145.3عن العام السابق ليبلغ )

 . 2022( ترليون دينار نهاية عام 140.1بـ )
العام   - التضخم  مُعدّل  ما    2023عام  نهاية  سجّل 

( الأساس  4.4نسبته  التضخم  ومُعدّل  بعد  %(، 
النفطية )النفط والغاز(  المشتقات  استبعاد كُلٍّّ من 

 %(.4.6)نسبة    (واتومجموعتي )الفواكه والخضر 
النقدية   - السياسة  مستوى  على  البنك اأمّا  ستمر 

ب السياسة االمركزي  )سعر  الفائدة  سعر  عتماد 
)Policy Rate) )النقدية(   لغاية   %(4البالغ 

عام   إلى   2023منتصف  برفعه  يقوم  ان  قبل 
تم،  %(7.5) الإلزامي رفع    فيما  الًحتياطي   نسبة 

%(  15من )  كافة(المصارف  الودائع الجارية )  على
(  قليديةوالودائع الآجلة )المصارف الت  %(18إلى )
( الى  10من  الآجلة %(،  13)%(  والودائع 

 . %(8%( الى )5من ) (المصارف الإسلامية)
لمـــــدة  منتج حوالًت  بتفعيـــــل  المركزي  البنـــــك  قـــــام 

حزيران  14) في  يوم  فـــــــائـــــــدة    2023(  بســــــــــــــعر 
العمل بأدوات السياسة النقدية بعد إيقاف %( 7.5)

)حوالًت البنك المركزي العراقي وشــــــهادات الًيداع  
 الإسلامية( بمختلف آجالها.

المـــــالي لموازنـــــة - العجز    عـــــام  وفي مجـــــال تمويـــــل 
، قـام البنـك المركزي وبـالتنســــــــــــــيق مع وزارة 2023

ن تكون  أالمالية بإصــدار ســندات وطنية للجمهور و 
قـابلـة لردراو والتـداول في ســــــــــــــوق العراق ل وراق 
ــدر البنــك المركزي اعمــام إلى   المــاليــة، كمــا اصـــــــــــــ
تلــــك   ــة( لترويج  ــة والأهليــ المصــــــــــــــــــارف )الحكوميــ

 السندات لتشجيع الجمهور على التعامل بها.
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 دليل المفاهيم 
مجموعة من الًجراءات والأدوات  ســـــــياســـــــة النقدية: ال

التي تســتخدمها الســلطة النقدية والمتمثلة بالبنك المركزي  
  .لتحقيق مجموعة من الأهداف

تشــــمل جميع المصــــارف    :العاملة في العراقالمصـــار  
ــة  لوطنيــة )الحكوميــة والًهليــة( والأا جنبيــة العــاملــة بــدول

العراق المرخصـــــــة والخاضـــــــعة لإشـــــــراف البنك المركزي  
الًختصــــــــاصــــــــية  التجارية و العراقي بما فيها المصــــــــارف  

مرخصـــــــــــــة بمزاولة أعمالها وفقاا لإحكام الوالًســـــــــــــلامية،  
  40المــادة    2004لعــام    56قــانون البنــك المركزي رقم  

  2004لعام   94القســـــــــم الثامن وقانون المصـــــــــارف رقم 
ــلامية المرقم  4المادة   ــارف الإسـ ــنة   43وقانون المصـ لسـ
2015. 

ــرفي: العراقي  يشـــــتمل على البنك المركزي    الجهاز المصـ
 .العاملة في العراقمصارف وال

النقد الذي أصــــدره البنك المركزي  يه :ةالمصـــدر   العملة
 . إلى التداول باستثناء النقد في خزائن البنك المركزي 

لى التداول  إر  تمثل النقد المصـــــــــــــد العملة خارج البنوك:
ـــــن البنك المركـــزي إب) منه  مطروحاا  )ستثناء النقد في خزائـ

 .الموجود النقدي في خزائن المصارف التجارية
قتصادية  لًتشمل جميع أنواع ودائع القطاعات ا  الودائع: 

 .العاملة في العراقلدى المصارف 
يمثل النقد المصـــــــدر )العملة   : (M0)النقدي ســــا لأا

ها مضــــــــــافاا إلي  )خارو البنوك + العملة لدى المصــــــــــارف
ــة والًلزامية ــابات الجارية    ،الًحتياطيات الفائضـــــــــ الحســـــــــ

بالدينار (للمصارف التجارية لدى البنك المركزي العراقي  
 والدولًر(.

 يمثل النقد خارو البنوك :(M1)عرض النقد الضــــــيق  
القابلة للنقل   ذات الطبيعة الجارية  الودائعإليه مضــــــــــــــافاا 

 )بالدينار والدولًر(.  المصارف التجاريةلدى 
يمثل عرض النقد الضـــيق    :(M2) عرض النقد الواســع
قتصادية  لًالجميع القطاعات    خرى لأُ مضافاا إليه الودائع ا

ــتثناء قطاع الحكومة المركزية) ــارف   (باســــــــــ لدى المصــــــــــ
 .وودائع توفير البريد (رلًبالدينار والدو (التجارية 

هو قدرة المصــارف على خلق    :((m  المضـاعف النقدي
د و وهو حاصـــــل قســـــمة عرض النقالنقود في الًقتصـــــاد،  

 .(M0النقدي ) ساسالأ إلىالواسع 
تشــــــــــــــمـل الموجودات    :)صــــــــــافي(  جنبيـةلأالموجودات ا

المصــــــــــــــرفي مطروحـــــا منهـــــ  جنبيـــــةلأا الجهـــــاز   الـــــدى 
على الجهــاز المصــــــــــــــرفي المتمثلــة   جنبيــةلأالمطلوبــات ا

 .بالبنك المركزي والمصارف العاملة في العراق
ــافي   :(صـــــــافي)الموجودات المحلية  تمثل مجموع صـــــــــ

الخــــا     الــــديون على الحكومــــة والــــديون على القطــــاع
 .خرى الأُ وصافي البنود  خرى والقطاعات الأُ 

نســــــــــــــبــة من إجمــالي الودائع لــدى    :لزاميال حتيـايي  لاا
العراقالمصــــــــــــــــــارف   يتم   العـــــاملـــــة في  أنواعهـــــا  بجميع 

لــــدى البنــــك المركزي،  لًا الودائع الجــــاريــــة،  حتفــــاا بهــــا 
 ودائع التوفير، ودائع الثابتة.

ــعر ــر  الدينار العرااي مقابل الدو  ســـ   مريكي:لأا لارصـــ
 .هو السعر الذي يحدد من قبل البنك المركزي العراقي

يقيس المســتوى   المسـتهلك:  سـعارلأالرام القياسـي العام  
ــعارلأالعام   ــلع والخدمات    ســــــــ ــلة ثابتة من الســــــــ لتي  اســــــــ

معينة   أســاسلأســرة العراقية في العراق، بســنة اتســتهلكها  
ــاء ون م عـد من قبـل ويُ ،  (100=2012) هيـأة الًحصــــــــــــ

 .رقام القياسيةالأمديرية  /المعلومات الجغرافية
بعد  ســـــــاسلأيحتســـــــب التضـــــــخم ا  :ســـــا لأالتضـــــخم ا

المتذبذبة وهي   ســــــــــعارلأســــــــــتبعاد بعض الســــــــــلع ذات اإ
ــا الفواكـــه والخضــــــــــــــراوات في قســــــــــــــم ا ــذيـــة  لأمجموعتـ غـ

ــافة لإباوالمشـــــروبات غير الكحولية   النفط وغاز  )  إلىضـــ
هيأة الًحصـاء عد من قبل  ويُ ضـمن قسـم السـكن،    (الطبخ

 .رقام القياسيةالأمديرية  /ون م المعلومات الجغرافية
ســــعر الفائدة متوســــط  الفرق بين   يمثل  معامل الانتشـــار:

 .لأقراضسعر الفائدة على امتوسط على الًيداع و 



 

 

 

 الأوّلالفصل 

للسياسة    العالميةالتيوّرات 
 النقدية

International developments of 

monetary policy 

 

ذلك و   ،نقطة تحوّل واضحة في سياسات أسعار الفائدة  2023شهد عام  
بدأت   أن  بينها  بعد  تشدداا، من  أقل  قرارات  اتخاذ  في  المركزية  البنوك 

رفعها بوتيرة سريعة في العام  الإبقاء على أسعار الفائدة بعد سلسلة من  
، فضلاا عن إشارات خفض أسعار الفائدة بداية من العام المقبل،  2022

الصادرة عن الفيدرالي الأميركي للمرة الأولى في اجتماع كانون الأوّل  
الًمريكي  لتشدد    ونتيجة  .2023 الفدرالي  الدولًر  سياسة  قيمة  اخذت 

 .بالًرتفاع مقابل العملات العالمية

   ما يأتي:سيتناول التقرير في هذا الفصل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

عالميةالالنقديةالسياسةتيوّرات أوّلاا 

ةالعربيالنقديةالسياسةتيوّرات ثانياا 

العالميةالنقديةالسياسةآفاق ثالثاا 
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:  تيوّرات السياسة النقدية العالمية  أوّلاا
منــــذ    البنوك المركزيــــة حول العــــالمعــــدد من  اتجهــــت  

نتيجة أختلال هيكل اندلًع الًزمة الروســــية الًوكرانية 
ــعار والًنتاو، مكافحة التضـــــــــــخم عبر رفع   إلى الًســـــــــ

اســــعار الفائدة وذلك على حســــاب النمو الًقتصــــادي، 
ســــــــــــــعــار الفــائــدة أحيــث قــامــت الولًيــات المتحــدة برفع  

اذار    ةمر   (11) الأوّل    2022منــــــذ  كــــــانون  لغــــــايــــــة 
وبـدأت العـديـد من البنوك المركزيـة خلال عـام  ، 2023
ســــــعار أبقت أاتخاذ قرارات أقل تشــــــدداا، حيث    2023

ن قــامــت برفعهــا عــدة مرات خلال عــام أالفــائــدة بعــد  
عكس  ،2022 نحو    الصــــــــــــــين  على  اتجهـــــــت  التي 

، قتصاديالًنمو  ال  في سبيل دعمتخفيض سعر الفائدة  
  مراحـل أنكمـا    من البنوك المركزيـة  العـديـد  دخلـتوقـد  

ــتراتيجيات الخروو للتخل    خلال العام الحالي في اســـ
 التطوريأتي هذا   ،يديةمن السـياسـات النقدية غير التقل

ــادات من آثار جائحة كو  ــوء تعافي الًقتصـ رونا  في ضـ
 الروســــــــــية  الأزمةوالواقع الجديد للتضــــــــــخم الناجم عن 

 .الًوكرانية

 الدول المتقدمة  .1
 لولايات المتحدة  ا 1.1

تخفي  وتيرة رفع اســــــــــــــعـــار بـــدأ الفـــدرالي الًمريكي ب
ــعر الفائدة   ،الفائدة حيث قام الفدرالي الًمريكي برفع ســ

ثلاث مرات خلال هـــذا العـــام بعـــد ســــــــــــــلســــــــــــــلـــة من 
ســــــــعر   حيث وصــــــــل خلال العام الســــــــابق  الًرتفاعات
%( قبل ان يثبته عند هذا المســــــــتوى 5.5الفائدة إلى )

وهو مــــا أدى إلى انهيــــار   ،2023ل  وّ في كــــانون الأ
ــد منذ عام  ــارفل  2008كبير هو الأشــــــ   امريكية  مصــــــ

 (وادي الســيليكون )على نحو ما حدث لمصــرف   كبرى 
ــيولة لديه اء انخفاض قيمة من جرّ   انتيجة انخفاض السـ

ــتراة بأموال الإيداعات لديها،  ــندات الحكومية المشــــ الســــ
ــعر الفائدة إلى تراجع ــخممُعدّل   كما أدى رفع ســـ  التضـــ

ــنوي  إلى   2023%( في كانون الثاني 6.4من ) الســــــــــ
  .2023الًول %( في كانون 3.4)

 
  

  تباطُؤاا  لولًيات المتحدةلالتضـــــــــخم ت بيانات  أَْ هَرَ وقد 
، حيث انخفض معدل التضــــــخم من 2023بداية عام 

الًول  6.4) ــانون  كـــ في   )%2023  ( في 3إلى   )%
%( في كانون 3.4قبل أن يصل إلى )  2023حزيران  
، وذلك نتيجة انخفاض أســــــــــــــعار الطاقة 2023الًول  

مؤشــــــــــــــر من مة الأغذية عالمياا، إلى جانب انخفاض  
ــعار الأغذية ــبة ) والزراعة لأســـــــــــ %( لعام 13.3بنســـــــــــ

 مقارنة بالعام السابق. 2023
 

 
 

ت قيمة الدولًر الًمريكي مقابل سـلّة العملات، انخفضـ
أي قبل قيام   (DXYمؤشــــر الدولًر الًمريكي )  حســــب

، بالمقابل 2022بداية عام الفدرالي برفع ســعر الفائدة  
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 )%(  الامريكي حول سعر الفائدةقرارت الفدرالي  (1) شكل

 2023-2022عامي 

 2023 عاممُعدلّات التضخم )%( للولايات المتحدة  (2شكل )



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ التطوّرات العالمية للسياسة النقدية ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأوّل 

3 

قيمة   اتجهتومع اســــتمرار الفدرالي برفع ســــعر الفائدة 
تصــــــــــــــاعـدياـا مع اســــــــــــــتمرار الفـدرالي  الـدولًر الًمريكي  

الًمريكي برفع أسـعار الفائدة ليصـل إلى أعلى قيمة له 
(، ولكن مع 111.9إلى ) 2022في تشــــــــــــــرين الًول  

  ، البنك المركزي الًوربي برفع ســــــــعر الفائدة  راســــــــتمرا
ــذا  ــة لهـ ــة المكونـ ــدد من البنوك المركزيـ ــانـــب عـ إلى جـ

ــر، ــر انخفضـــــت )لكنها   المؤشـــ لً فان قيمة هذا المؤشـــ
اليورو يشـــــكل أعلى   وذلك لأن(، 100 زالت أعلى من

 وزن نسبي بين العملات المستخدمة في هذا المؤشر.
 

 

 
 

 منيقة اليورو  2.1
الأساسية واختناقات أدى ارتفاع أسعار الطاقة والسلع  

وارتفاع   اليورو  منطقة  في  قوي  تضخم  إلى  العرض 
 .فروق التضخم بين بلدان منطقة اليورو

اتجـه البنـك المركزي الًوربي بعـد اندلًع ونتيجـةا لذلك، 
ــعر  ــهُر إلى رفع ســ ــية الًوكرانية بعدة أشــ الًزمة الروســ

%( في 4.5إلى )  2022في تموز  %( 0الفـائـدة من )
الًول   يُلحظ ،  2023كـــــانون  المركزي   إذ  البنـــــك  ان 

ا ولكن بوتيرة أقل من  ــا الًوربي رفع أســـعار الفائدة أيضـ
 .الفدرالي الًمريكي

 

 
 

  مســــــتويات مرتفعة التضــــــخم   مُعدّلًتبعد أن شــــــهدت  
، حيث ســــــجّلت 2023خلال عام  لدول منطقة اليورو

أدنى %( إلى 5.9)تضـــــــــــــخم  أعلى معدل  ســـــــــــــلوفاكيا
،  2023، في كــانون الًول  %(0.6معــدل لإيطــاليــا )

ــاســـــــي إلى   ــكل أســـــ وترجع بيئة التضـــــــخم المرتفعة بشـــــ
صـــــــــدمات العرض الســـــــــلبية المرتبطة بزيادة أســـــــــعار  
الطاقة والسلع الأساسية، واختناقات العرض، وتأثيرات  

 إعادة فتح الًقتصاد بعد الوباء.

الفائدة   ســـعررفع  قيام البنك المركزي الًوربي بونتيجة ل
ــعار ال ــعار طاقة إلى جانب اوانخفاض أســـ نخفاض أســـ

لــدول منطقــة    الغــذاء، فقــد انخفض معــدل التضــــــــــــــخم
ــاني  8.6من )  اليورو الثــ ــانون  كــ إلى    2023%( في 
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  حول سعر الفائدة البنك المركزي الاوربيرارت ( ق4شكل )

 2023-2022عامي  )%(

 2023-2022عامي 

 ( 1إيار )

هو مؤشـــــــــــر لقيمة  (DXYمؤشـــــــر الدولار الأمريكي )
ــلة من العملات  ــبة لســــــــــ دولًر الولًيات المتحدة بالنســــــــــ

،  الًســــــــــــــترليني  )اليورو، الين اليـابـاني، الجنيـه  الأجنبيـة
،  الســويســري(الدولًر الكندي، الكرونا الســويدية، الفرنك  

،  وغالباا ما يشـار إليها بسـلة عملات الشـركاء التجاريين 
( فــإن قيمــة الــدولًر 110فــإذا كــانــت قيمــة المؤشــــــــــــــر )

، أما إذا كانت قيمة المؤشــــــــر  %(10ارتفعت بنســــــــبة )
 %(.10( فإن قيمة الدولًر انخفضت بنسبة )90)

  (DXY)مؤشر الدولار الامريكي ( 3شكل )

 2023-2022عامي 



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ التطوّرات العالمية للسياسة النقدية ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالفصل الأوّل 
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بقيــت لكنهــا    %( في كــانون الًول لــذات العــام.2.9)
 %(.2أعلى من التضخم المستهدف البالغ )

 

 
 

أدى قيـــام البنـــك المركزي الًوربي برفع من جـــانـــب آخر،  
خلال  ســــــعر الفائدة إلى اســــــترجاع قيمة اليورو التي فقدها

من جرّاء ارتفــاع قيمــة الــدولًر الًمريكي بعــد   2022عــام  
 من قبل الفدرالي الًمريكي. رفع سعر الفائدة

 

 
 

اليورو مقابل   نلحظ من الشـــــــكل اعلاه بان ســـــــعر صـــــــرف
  2023الدولًر وصــــــلت الى اعلى مســــــتوى لها خلال عام 

في شـــــهر تشـــــرين الًول الذي تزامن مع رفع ســـــعر الفائدة 
 %(.  4.5من قبل البنك المركزي الًوربي ليبغ )

 

 

 اليابان  3.1

ــالبة   ياليابانالمركزي  بنك  الأبقى   ــعر فائدة ســـــ على ســـــ
ــالغـــــة  2023لعـــــام   عـــــام 0.1-)  البـــ مطلع  منـــــذ   )%
 ضمن سياسته التيسيرية. 2016
 في اجتمــاع مجلس  ياليــابــانالمركزي  بنــك  القرر  كمــا  

الإبقاء على   28/7/2023 ســــــــــــــياســــــــــــــاته المنعقد في
، ولكن مع (YCC)  ســـــياســـــة التحكم في منحنى العائد

ة التحكم في تم تطبيق ســــــــياســــــــ، حيث  تخفيف تنفيذها
العــــائــــد   عــــام  منحنى  انتقــــادهــــا  ولكن ت  2016منــــذ  م 

طويلة لتشــــويه الأســــواق من خلال منع أســــعار الفائدة  
 الأجل من الًرتفاع.

ــتهلك تراجع  وأ هرت   ــنوي للمســـــ بيانات التضـــــــخم الســـــ
ــنوي من ) %( في كانون 4.3معدلًت التضـــــــــخم الســـــــ

،  2023%( في كانون الأوّل  2.6إلى )  2023الثاني  
للمســـــــتهلكين في اليابان  إلً أن التضـــــــخم الأســـــــاســـــــي

ــل ل ــتوى وصـــــ ،  2023في كانون الأوّل    %(2.3) مســـــ
مســتوى تضــخم عند   البنك المركزي اليابانيويســتهدف  

فإن التضــخم البنك المركزي الياباني وبحســب  .  %(2)
 ناجم عن عوامل دفع التكلفة، نتيجة ارتفاع الًجور.

 

 

ــهري للين الياباني  فيما  ــط الشـــ ــت قيمة المتوســـ انخفضـــ
( 130.4مقابل الدولًر الًمريكي خلال هذا العام من )

الثـــــاني  /ين ــانون  كـــ في  ( 143.8إلى )  2023دولًر 
نتيجـة قيـام الفـدرالي   2023دولًر في كـانون الًول  /ين
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 2023 عاميابان  ال مُعدلّات التضخم )%(  (7شكل )

 2023 عاممُعدلّات التضخم )%( للمنطقة اليورو  (5شكل )

 2023 عام الدولار مقابل اليوروسعر صرف ( 6شكل )
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الًمريكي برفع ســــــــــــــعر الفـائـدة والـذي أدى إلى ارتفـاع  
العملات العـالميـة ومن بينهـا الين  قيمـة الـدولًر مقـابـل  

 الياباني.

 

 
ــيني أنه ابتداءا من  1 ــعب الصـ ــطس   20أعلن بنك الشـ ، 2019أغسـ

ســيتم احتســاب معدل الإقراض الرئيســي بموجب آلية تشــكيل جديدة.  
ــعير   ــؤولة عن التســـــــ ا إلى ما تقدمت به البنوك المســـــــ ــتنادا يتم   -اســـــــ

ــعر  ــية إلى سـ ــاسـ ــافة عدد قليل من النقاط الأسـ الأمر عن طريق إضـ

 

 الاسواق الناشئة  .2

 الصين  1.2
ــينينفّ  ــعب الصـــــ ــماه ب ـ (  PBOC)  ذ بنك الشـــــ   لما اســـــ
ووقف   (ســليمة بطريقة مســتهدفة وفعالةســياســة نقدية  )

ــاد ــامل للاقتصـــ ــاهمة في التعافي الشـــ   ، بثبات في المســـ
ــة، وتم  ــلاســــ ــين بســــ ــواق المالية في الصــــ وعملت الأســــ

ومعقول،  الحفاا على الســـــــــــــيولة عند مســـــــــــــتوى كافٍّ 
مســــتقرة بشــــكل عام عند   يوانأســــعار صــــرف ال  بقيتو 

 .يوتوازنمستوى تكيفي  

المركزيـة، فقـد اتجـه بنـك الشــــــــــــــعـب على عكس البنوك  و 
لمرتين خلال هذا  1الصــــــيني نحو تخفيض ســــــعر الفائدة

ــرف اليوان،   ــعر صـ ــتقرار سـ ــر على أسـ العام وهو ما يؤشـ
( 7.16من )%( 5.4بنســـــبة )حيث ارتفعت قيمة اليوان  

تموز  /يوان في  )  2023دولًر  يوان6.79إلى  دولًر  /( 
اء ســــــــــــــعر ، إلً أنـه يلحظ بقـفي كـانون الًول لـذات العـام

ــات متتالية من هذا  الفائدة دون تغيير لآخر خمس جلســـــ
 العام.

ــرين الًول   ــيني  الشــــعبعزز بنك    2023في تشــ  الصــ
دعم الســــــــــــــيولة للن ام المصــــــــــــــرفي مع تمديد قروض 

لكنه أبقى سـعر الفائدة دون   ،السـياسـة متوسـطة الأجل
 .تغيير

 

 

 

 

ا إلى معدل تســهيل  الفائدة لعمليات الســوق المفتوحة )  بالإشــارة أســاســا
يتم حســــــاب    -(  MLFالإقراض المتوســــــط الأجل، ما يعرف باســــــم  

معـــدل الإقراض الرئيس الآن بواســــــــــــــطـــة المركز الوطني للتمويـــل،  
 والذي يعمل كمرجع لتسعير الإقراض المصرفي. 
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 2023 عام الدولار مقابل الينسعر صرف ( 8شكل )

 ( 2إيار )
، خفض بنك اليابان سعر الفائدة إلى ما دون 2016في عام  

 الصفر في محاولة لتحفيز الًقتصاد الراكد في البلاد. 
ــلبية،   ان ــعار الفائدة سـ الأفراد يدفعون مقابل إيداع  تعني انأسـ

الأموال في المصــــــــــــــرف، وذلـك تشــــــــــــــجيعـاا ل فراد على إنفـاق  
ــتخدام هذه   ــرف، وقد تم اسـ ــعها في المصـ أموالهم بدلًا من وضـ

 السياسة من قبل العديد من البلدان.
ين  قانون بنك اليابان على أن الســـــــــــياســـــــــــة النقدية للبنك   و

، وبـالتـالي  يجـب أن تتهـدف إلى تحقيق اســــــــــــــتقرار الأســــــــــــــعـار
 المساهمة في التنمية السليمة للاقتصاد الوطنيت.

اســــتقرار الأســــعار أمراا مهماا لأنه يوفر الأســــاس للنشــــاط    يمثل
في اقتصـــــــــاد الســـــــــوق، يتخذ الأفراد  فالًقتصـــــــــادي في البلاد.  

ــتثمار، بناءا على  ــتهلاك أو الًسـ ــأن الًسـ ــركات قرارات بشـ والشـ
ــلع والخدمات. عندما تتقلب ا ــعار الســ ــعار، يجد الأفراد  أســ لأســ

ــتثمار   ــتهلاك والًســ ــعوبة في اتخاذ قرارات الًســ ــركات صــ والشــ
ــبة، وهذا يمكن أن يعيق التخصـــي  الفعّال للموارد في  المناسـ
الًقتصـــاد. كما يمكن ل ســـعار غير المســـتقرة أن تشـــوه توزيع 

 الدخل.
وعلى هذا الأســاس، حدد البنك هدف اســتقرار الأســعار بنســبة 

ل التغير الســـــــــنوي في مؤشـــــــــر أســـــــــعار %( من حيث معد2)
، كمـا التزم بتحقيق هـذا الهـدف  2013المســــــــــــــتهلـك في ينـاير  

 على أساس سنوي في أقرب وقت ممكن.
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ا  ــتنادا ــات التي انتهجهاواســــ ــياســــ بنك الشــــــعب   إلى الســــ
ــيني ــعرالصــ ــتقر ســ ــرف اليوان خلال عام  ، فقد اســ صــ
مســــــــتقرة    يوانأســــــــعار صــــــــرف ال، حيث بقيت  2023

ي كمـا ذُكر بشــــــــــــــكـل عام عنـد مســــــــــــــتوى تكيفي وتوازن
 سابقاا.

 
 

ا من  ــا ــين انخفاضـــ ــخم في الصـــ ــجّلت معدلًت التضـــ ســـ
ــاني  2.1) الثــ ــانون  كــ %(،  0.3إلى )  2023%( في 

ضــــــــــعف وهذا الًنخفاض في معدل التضــــــــــخم يعكس  
الطلــب المحلي، والــذي من المتوقع أن يســــــــــــــتمر في 

ومن المفترض أن    التـــأثير على توقعـــات التضــــــــــــــخم.
يســـهم انخفاض التضـــخم في الصـــين في عملية تباطؤ  

 .عالميةالتضخم ال

 
 تركيا  2.2
نحو    2023حزيران    فيالبنـــك المركزي التركي    اتجـــه

تشــــديد الســــياســــة النقدية، حيث قام برفع ســــعر الفائدة 
%( في حزيران  10)من بدءا  عاليةوبنسب  سبع مرات 

جاء   %( في كانون الًول للعام ذاته.44إلى )  2023
، إلى  هذا التشـــــــــديد نتيجة معدلًت التضـــــــــخم المرتفعة

   جانب تراجع قيمة الليرة التركية.

 

ــنوي بالتراجع خلال الربعين  ــخم الســــــــ بدأ معدل التضــــــــ
( من  انخفض  حيـــــــث  والثـــــــاني  في   (%57.7الًول 

الثــــــاني   ــانون  )  2023كــــ حزيران 38.2إلى  في   )%
، وذلك نتيجة انخفاض اســـــــــــعار الطاقة عالمياا   2023

انخفاض اســـعار الســـلع الًســـاســـية عالمياا، إلى جانب  
حـيـن   حـزيـران  38.2)مـن  ارتـفـع  فـي  فـي   )%2023  

نتيجـــة  %( في كـــانون الًول للعـــام ذاتـــه،  64.8إلى )

3
.6

5

3
.6

5

3
.6

5

3
.6

5

3
.6

5

3
.5

5

3
.5

5

3
.4

5

3
.4

5

3
.4

5

3
.4

5

3
.4

5

0

1

2

3

4

5

7
.1

4

7
.2

2

7
.3

1

7
.3

0

7
.2

5

7
.1

9

7
.1

6

6
.9

9

6
.8

9

6
.8

9

6
.8

4

6
.7

9
1

2

3

4

5

6

7

8

1
.2

0
2

3

2
.2

0
2

3

3
.2

0
2

3

4
.2

0
2

3

5
.2

0
2

3

6
.2

0
2

3

7
.2

0
2

3

8
.2

0
2

3

9
.2

0
2

3

1
0

.2
0

2
3

1
1

.2
0

2
3

1
2

.2
0

2
3

2
.1

1

0
.7

0
.1 0
.2

0

-0
.3

0
.1

0

-0
.2

-0
.5

-0
.3

-1

0

1

2

3
1

.2
0

2
3

2
.2

0
2

3

3
.2

0
2

3

4
.2

0
2

3

5
.2

0
2

3

6
.2

0
2

3

7
.2

0
2

3

8
.2

0
2

3

9
.2

0
2

3

1
0

.2
0

2
3

1
1

.2
0

2
3

1
2

.2
0

2
3

1
0

.5

1
0

.0

1
0

.0

1
0

.0

1
0

.0 1
6

.5

1
9

.0 2
6

.5 3
1

.5 3
6

.5 4
1

.5

4
4

.0

0

10

20

30

40

50

1
9

/1
/2

0
2

3

2
3

/2
/2

0
2

3

2
3

/3
/2

0
2

3

2
7

/4
/2

0
2

3

2
5

/5
/2

0
2

3

2
2

/6
/2

0
2

3

2
0

/7
/2

0
2

3

2
4

/8
/2

0
2

3

2
1

/9
/2

0
2

3

2
6

/1
0

/2
0

2
3

2
3

/1
1

/2
0

2
3

2
1

/1
2

/2
0

2
3

 2023 عام الدولار مقابل اليوانسعر صرف ( 10شكل )

 2023عام  أسعار الفائدة )%( للصين( 9شكل )

 2023عام  أسعار الفائدة )%( لتركيا( 12شكل )

 2023 عاممُعدلّات التضخم )%( في الصين  (11شكل )
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ب التعديلات  ببســــــــــــــفي تركيا  ارتفاع أســــــــــــــعار الطاقة 
 الضريبية وأسعار الصرف والًجور.

 

ــعر  على الرغم من قيام البنك المركزي التركي برفع ســـ
إلً أن التضـــــــــــــخم لم الفائدة بهذه الوتيرة من الزيادات، 

ــيطرة   ــبح خارو ســـ ــخم اصـــ ــتجيب، بمعنى ان التضـــ يســـ
، بعـد التراجع الكبير لقيمـة الليرة البنـك المركزي التركي

 التركية مقابل الدولًر الًمريكي.

 

 

 

 

 

 السياسة النقدية العربية تيورات ثانياا: 
 مجل  التعاون الخليجي دول .1

ــعودية، الًمارات، قطر،   قامت البنوك الخليجية )الســـــــــــ
ــعار الفائدة خلال  البحرين، الكويت، عُمان( برفع اســــــــــ

والتي جاءت مســـــــــــــايرة للفدرالي الًمريكي   2023عام 
،  2023سعار الفائدة عدة مرات خلال عام  أالذي رفع  

  2023%( خلال عــــام  1التغيير )حيــــث لم يتجــــاوز  
 .للبنوك الخليجية

 

 
 

التعــــاون الخليجي تعتمــــد  بــــالرغم من أن دول مجلس 
 المحليـــة  احتيـــاجـــاتهـــاعلى الًســــــــــــــتيرادات في تغطيـــة  
ــعار   ــركاء التجاريينوبالتالي فان ارتفاع الًســـ  لدى الشـــ

ــاا، إلً أن    يالخليج  دول مجلس التعـــاون ينعكس محليـ
حيث تراوحت   ،منخفضة  سنوي  معدلًت تضخمحققت 
ســــــــــــــجّلـت   ، إذ2023%( عـام  3.6%( و )0.1بين )
وهو الأعلى بين دول مجلس   %(3.6)  مُعـدّل الكويـت
وصــــلت معدلًت التضــــخم الســــنوية في حين  ،  التعاون 

وهو ما يؤشر   ،2023  عام%( 0.1في البحرين إلى )
 .على انكما  الًقتصاد
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السعودية الامارات قطر الكويت عُمان البحرين

2022 2023

 2023 عاممُعدلّات التضخم )%( في تركيا  (13شكل )

 الدولار مقابل الليرة التركية سعر صرف ( 14شكل )

 2023 عام 

   أسعار الفائدة )%( لدول مجلس التعاون الخليجي( 15شكل )

 2023-2022 عامي
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 خارج مجل  التعاون الخليجي  العربية دولال .2
دول   للنفط  تختلف  المنتجة  الخليجي  التعاون  مجلس 

العربية   الدول  للنفط  عن  مجلس  المنتجة  دول  خارو 
الخلي إذ يُلحظ  جي  التعاون  الفائدة،  في قرارات أسعار 

ان دول مجلس التعاون اتجهت نحو رفع أسعار الفائدة  
على غرار البنوك المركزية التي اتخذت قرارات برفع  

حين لم ترفع كل ، في  2023سعر الفائدة خلال عام  
في    %(3من ليبيا والجزائر أسعار الفائدة وابقتها عند )

 . 2023عام 
البنـك المركزي أدت الســــــــــــــيـاســــــــــــــة النقـديـة التي نفـذهـا  

ــام    الجزائري  عـــ معـــــدل رفع    من خلال  2023خلال 
 

إذ  ،  هو معدل الفائدة المطبق على عمليات إعادة التمويل الرئيسية  2
جّه السياسة النقدية مع هدف أساسي ألً وهو الحفاا  يشكل إشارة لتو 

   على استقرار الأسعار. 

ــف  %(  3)  %( إلى1من )الًحتياطي الًلزامي   منتصـــــ
، فيما لســــيولة المصــــرفيةاإلى امتصــــا    2023عام 

علـى   ــاء  الإبقـــــ ــدلتم  على    2التـوجيـهـي  المـعـــــ المـطـبـق 
%( لعــام  3عمليــات إعــادة التمويــل الرئيســــــــــــــيــة عنــد )

2023. 
المركزي الجزائري  كمــــا    الجزائري   الــــدينــــارأقر البنــــك 

إطــــار  ذلــــك  و   ،2023مطلع عــــام  الرقمي   تمكين  في 
رقابة أفضــــــــل على إجراء من  البنك المركزي الجزائري 

 المصارف.حجم السيولة المتداول فيما بين 
البنــــك المركزي الجزائري و  ذ  ــا    نفــــّ عمليــــة امتصـــــــــــــــ

( مليــار دينــار، 300الســــــــــــــيولــة المســــــــــــــتهــدفــة بقيمــة )
ــخمية   ــة التضــــ ــيولة الفائضــــ ــدر الســــ ــا  مصــــ لًمتصــــ

جراء تكملة إلى تعديل ســــــــــــــعر المحتملة ويأتي هذا الإ
ــا ــدينـ الـ ــة تموز وايلول    رصــــــــــــــرف  ــايـ الجزائري بين نهـ

ــبة )  2022 ،  ولًر %( مقابل الد4.1والذي ارتفع بنســـــــــ
بنســــــــــــــبــة    انخفضـــــــــــــــت  ري قيمــة الــدينــار الجزائ  إلً أن

 مقارنة مع بدايته. 2023%( في نهاية  1.3)
معدل التضخم    نخفضاونتيجة الإجراءات أعلاه، فقد  

  2023كانون الثاني  في    %(9.9من )لجزائر  لالسنوي  
 . 2023في كانون الًول  %( 4.1)إلى 
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الكويت الًمارات قطر السعودية عُمان البحرين

  لدول مجلس التعاون الخليجي )%( مُعدلّات التضخم (16شكل )

 2023 عام

 ( 3إيار )
التعــاون الخليجي  ترتبط البنوك المركزيــة لــدول مجلس  

ــد دول   ــة، حيـــث تعتمـ ــة وثيقـ ــدرالي الًمريكي بعلاقـ والفـ
بــاســــــــــــــتثنــاء ،  في ربط عملاتهــاعلى الــدولًر    المجلس

 20بسلة من العملات منذ  الكويت التي تربط عملتها  
تساير   التعاون   مجلسن بنوك  إوبالتالي ف،  2007أيار  

حيث ،  الًحتياطي الفدرالي في تغيرات أســـــــــــعار الفائدة
ؤدي إلى رفع قيمـة أن رفع أســــــــــــــعـار الفـائـدة للفـدرالي ي 

 .التعاون  الدولًر وبالتالي قيمة عملات دول مجلس
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 سعر صرف الدولار مقابل الدينار الجزائري  (17شكل )

 2023 عام
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 الدول العربية المستوردة للنفط .3

ــدرة للنفط،  ــهدت  على عكس البلدان العربية المصـــــ شـــــ
تغيرات    العربية المسـتوردة للنفط   دولالسـياسـة النقدية لل

ــرف عملاتها ومعدلًت  ــعار صـ ــعار الفائدة وأسـ في أسـ
 .2023التضخم السنوية عام 

أزمة مالية واقتصادية   2023خلال عام    مصرشهدت  
تمثلت في نق  السـيولة الًجنبية، حيث لجأت مصـر 
إلى الًقتراض من صندوق النقد الدولي بغية رفع قيمة 

نتيجة نق    ازي   الموفي الســوق الجنيه الذي انخفض  
 .السيولة الدولًرية

 

شــــهدت معدلًت التضــــخم في مصــــر ارتفاعاا من فيما 
%( 38.0إلى )  2023الثــاني  %( في كــانون  25.8)

ــرف   2023في أيلول   ــعر صــ وذلك نتيجة انخفاض ســ

الجنيه المصـــري في الســـوق الموازي، قبل أن ينخفض  
، وذلـك لعــدة 2023%( في كـانون الًول  33.7إلى )

 :اسباب، نذكر منها
ــبة   - ــيولة المحلية( بنسـ ارتفاع المعروض النقدي )السـ

مقـارنـة مع تموز من   2023%( في تموز  24.7)
 العام السابق.

أدّى  هور الســـــــوق الســـــــوداء إلى خلق فارق كبير   -
بين ســعر الصــرف الرســمي وســعر صــرف الســوق 
والذي انعكس على اســــعار الســــلع المســــتوردة ومن  

 ثم معدلًت التضخم خلال هذا العام.
لحصــــــــــول مصــــــــــر على تمويلات دولًرية من   ونتيجة

صـــــندوق النقد الدولي ومؤســـــســـــات دولية أُخرى خلال 
، إلى جانب رفع ســــــعر 2023 – 2022العام المالي  

الفـائـدة من قبـل البنـك المركزي المصــــــــــــــري والـذي أدّى 
واتجه  إلى ارتفاع ســـــــعر صـــــــرف الجنيه في الســـــــوق.

ــه خلال  البنـــك المركزي المصــــــــــــــري نحو تعويم الجنيـ
الثالث خلال عامين التعويم   وهو  2023ن الثاني كانو 

  ، حيــــث تقرر 2016والرابع منــــذ التعويم الًول عــــام  
جنيـه للـدولًر    (24.7)  خفض الجنيـه من مســــــــــــــتويـات

 %(.30)جنيه للدولًر بتراجع  (32)  إلى مستويات
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 2023معدل التضخم في الجزائر عام ( 18شكل )

أسعار الفائدة )%( حسب قرارات البنك المركزي ( 19شكل )

 2023المصري عام 

2023 
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 2023معدل التضخم في مصر عام ( 20شكل )
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 مية لآفاق السياسة النقدية العاثالثاا: 
ــخم في التراجع مع احتفاا  يتوقع أن  ــتمر التضــــــــــ يســــــــــ

ــدد ومع اقتراب العديد  ،البنوك المركزية بموقفها المتشــــــ
ــة النقدية،   ــياســـ ــديد الســـ من البلدان من ذروة دورات تشـــ

ومع   النقـدي،  لتشـــــــــــــــديـدفلا يوجـد مـا يبرر المزيـد من ا
قبل الأوان من شأنه أن يبدد   النقدي ذلك، فإن التيسير

وبمجرد أن تســــــــــــــير عمليـة    ،المكـاســــــــــــــب التي تحققـت
خفض التضــــــــــــــخم في طريقهـا بقوة وتتنـاق  توقعـات 
التضـــخم على المدى القريب، فإن تعديل ســـعر الفائدة 

أن ي ل سـعر الفائدة الحقيقي  بسـيسـمح  نحو التخفيض  
 دون تغيير حتى تصبح أهداف التضخم قريبة.

بوتيرة  و  نحو الهبوط   العالمي  التضــــــخم يتوقع ان يتجه  
،  حول العالم  مع م المناطق قعة في  أســــــــــــــرع من المتو 

مع تراجع حدة المشـكلات على جانب العرض وتشـديد  
الســـــــــــياســـــــــــة النقدية. وتشـــــــــــير التوقعات إلى انخفاض  

،  2024في    %(5.2)  التضــــــــــــــخم الكلي العـالمي إلى
ــار الوقود والســــــــــــــلع   ــاجم عن انخفـــاض أســــــــــــــعـ وهو نـ
الأســــاســــية بســــبب ضــــعف الطلب العالمي، كما يتوقع 

إلى    للبلـدان المتقـدمـةانخفـاض التضــــــــــــــخم الســــــــــــــنوي 
 .2024%( عام 3.0)

ــات المتحــدةفي   ــدرالي الًمريكي إلى  ،  الولاي الفـ ــه  يتجـ
ــعر الفائدة ثلاث مرات خلال عام    .2024تخفيض ســـ

ــة النقدية  أن تحول الًحتياطي الفي ــياســـــــ درالي من الســـــــ
في أعقاب   الًعتياديةالتقييدية إلى الســـــــــياســـــــــة النقدية 

ــبح   ــعار الفائدة أصـــــ ــبوقة لرفع أســـــ إجراءاته غير المســـــ
ــا يـــدل على انخفـــاض حقيقي في  الآن في الأفق، ممـ
التضــــــــــــــخم. ويكمن التحـدي الـذي يواجهـه الًحتيـاطي  

فـإذا خفف أســــــــــــــعـار   ،تحقيق توازن دقيق  هوالفيـدرالي  
ــاء   ــاطر ببقـ ــه يخـ ــإنـ ــة، فـ ــايـ ــدة في وقـــت مبكر للغـ ــائـ الفـ

ذا تحرك ببطء شــــــــديد  %(،  2) التضــــــــخم فوق هدف وا 
لخفض أســــــــــــــعار الفائدة، فإنه يخاطر باســــــــــــــتســــــــــــــلام  
الًقتصـــــــاد لعبء أســـــــعار الفائدة المرتفعة وربما يؤدي 

 إلى انكما  الًقتصاد.

أن يصــــــــــل التضــــــــــخم إلى     يتوقع منيقة اليوروفي و 
كمــا تم تعــديــل   ،2024عــام    في  %(2.3)  ســــــــــــــط متو 

توقعات التضــــــــــخم باســــــــــتثناء الطاقة والغذاء بالخفض  
، وقام 2024لعام  %(2.6) لتصـــل في المتوســـط إلى

بــالخفض    2024الخبراء بتعــديــل توقعــاتهم للنمو لعــام  
، مع توقع أن ي ل النشـــاط الًقتصـــادي %(0.6)  إلى

 ضعيفاا على المدى القريب. 
ــمم البنك الم ــمان عودة  ركزي الًوربيويصـــــــ على ضـــــــ

في  %(2)التضـــــخم إلى هدفه المتوســـــط الأجل البالغ 
أن    وربيالبنك المركزي الأيرى  كما   الوقت المناســــــب.

ــة للبنك المركزي الأوروبي عند  ــعار الفائدة الرئيســـــ أســـــ
مسـتويات من شـأنها أن تسـاهم بشـكل كبير في تحقيق  

طويلـة بمـا فيـه   مـدةهـذا الهـدف، إذ تم الحفـاا عليهـا ل
  البنك المركزي الأوربي الكفاية. وسـوف تضـمن قرارات  

في المستقبل تحديد أسعار الفائدة عند مستويات مقيدة  
 .في طالما كان ذلك ضرورياا بالقدر الكا

ــاعدةوفي  ــواق الصـــ يتوقع ان    ،والبلدان النامية  الاســـ
، كما 2024عام   %(7.8يســـــــــجل التضـــــــــخم معدل )

يتوقع المســــــتثمرون تخفيض أســــــعار الفائدة في بعض  
الأســــواق الصــــاعدة بوتيرة أســــرع مقارنة بالًقتصــــادات 
ــجع رأس المال على التخلي عن  المتقدمة، مما قد يشـــــ
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ــواق   ــيل أصـــول الأسـ ــاعدة وتفضـ ــواق الصـ أصـــول الأسـ
التشـــــــــــــــديـد الكمي في ، إلى جـانـب ذلـك، فـإن  المتقـدمـة

ــل   ــادات المتقدمة الكبرى يواصـ ــيولة  الًقتصـ ســـحب السـ
من الأســــــــــــــواق المــاليــة، ممــا قــد يؤدي إلى تــداعيــات  
ــواق  ــمالية في الأســـــــــــ ــافية على التدفقات الرأســـــــــــ إضـــــــــــ

 .الصاعدة
استمرار تقلبات أسعار الفائدة العالمية في الوقت الذي  
أصــــــــــــــبح فيـه المســــــــــــــتثمرون أكثر حـذرا إزاء التغيرات 

ــاديـة   كرد فعـل تجـاه    –المفـاجئـة في البيـانـات الًقتصــــــــــــ
ــأكيــــد   الًعتمــــاد على تــ ــة على أهميــــة  البنوك المركزيــ

ــاعدة مخاطر نتيجة   ــواق الصـــــــ البيانات. وتواجه الأســـــــ
توقعات الأســــــــواق بقيام البنوك المركزية في الأســــــــواق  
المتقدمة بإجراء تخفيضـــــــــات حادة في أســـــــــعار الفائدة 
ذا مـــا ثبـــت خطـــأ هـــذه التوقعـــات، قـــد  هـــذا العـــام. وا 

يق أســــــعار يفترض المســــــتثمرون مجددا اســــــتمرار تطب
ــلب  ــينعكس بالســـــــ الفائدة المرتفعة لفترة أطول، مما ســـــــ
على أســــــــعار الأصــــــــول عالية المخاطر، بما في ذلك  

 الأسهم والسندات في الأسواق الصاعدة.

من خلال   الدول العربيةســـــــــتحدد آفاق التضـــــــــخم في 
ــعار الفائدة  ــتويات اســـــ ــة ومســـــ ــلع الرئيســـــ ــعار الســـــ أســـــ

كبير من وتغيرات أســـــعار الصـــــرف، حيث تعتمد جزء 
الدول العربية على الًســــتيرادات في تغطية احتياجاتها  

تأثر التضـخم المسـتورد   إلى الًسـتهلاكية وهو ما يؤدي
ــخم المحلي للبلدان العربية،   ــب تقرير  و على التضـ بحسـ

( من المتوقع  2023آفاق الًقتصــــــــــاد العربي )نوفمبر  
أن ينخفض معــدل التضــــــــــــــخم في الــدول العربيــة إلى  

 .2024%( عام 3.6)

دول مجل  التعاون  ســــــجل التضــــــخم في يويتوقع ان  
، حيـــث ترتبط  2024%( عـــام  2.3)معـــدل    الخليجي

، إذ سعار الًستيراداتأبلهذه الدول  مستويات الأسعار 
ــخم في دول مجلس أن   ــيطرة على معدلًت التضـــــ الســـــ

الحكومــــات   بتقــــديم  التعــــاون الخليجي نــــاجم عن قيــــام 

إلى جانب قيام عدد من  ،التضــــــــــــخم  لســــــــــــيطرةل  الدعم
 البنوك المركزية الخليجية بسياسة نقدية تشددية.

  ، مجل  التعـاون الخليجي   العربيـة خـارج  الـدولوفي  
من  أيضــاا   معرضــة للتضــخم المســتورد  الدول فتعد هذه

جرّاء التغيرات الًقتصــــــــــــــــاديـــة العـــالميـــة، حيـــث تؤدي 
تقلبات اســـعار الصـــرف في هذه الدول إلى زيادة كلف 
، االًســــــــــــــتيرادات ومن ثم ارتفـاع معـدل التضــــــــــــــخم لهـ

%(  5.7)  الجزائريتوقع أن يسجل معدل التضخم في  و 
تقـــــديم  2024عـــــام   إلى  الحكومـــــة  تســــــــــــــعى  ، حيـــــث 

 بغية السيطرة على معدلًت التضخم. الإعانات

ا   ــرأمــّ  تصــــــــــــــنّف من بين الــدول العربيــة  التيو   مصـــــــ
، تضــــــخملل أعلى معدل  المســــــتوردة للنفط، فقد ســــــجّلت

حيـث ارتبط ارتفـاع معـدلًت التضــــــــــــــخم في مصــــــــــــــر 
ــعر الصـــرف وشـــح العملة الًجنبية، ويقوم  بضـــغوط سـ
البنك المركزي المصـــري برفع أســـعار الفائدة بغية كبح 
معدلًت التضــــــخم إلى جانب الســــــيطرة على انخفاض  

يتوقع البنك الدولي أن يتراجع  ، قيمة الجنيه المصــــــــري 
ــر إلى في عام %(  26.7)  معدل التضـــــــــخم في مصـــــــ

2024. 
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 الثاني الفصل 
  مؤشرات وأدواتفي تيوّرات ال

 السياسة النقدية 
Developments of 

monetary policy 

indicators and 

instruments    

العديد من الأهداف الرئيسية المصممة   الى تحقيق   السياسة النقدية  سعىت
أبرز  يقتصادلًا  الًستقرار  لتعزيز ومن  استقرار    هو  الأهدافتلك  . 
تستخدم البنوك المركزية السياسة النقدية للسيطرة على  ، حيث  الأسعار
في التضخم   عام  )انخفاض  الًنكما   أو  الأسعار(  في  عامة  )زيادة 

الحفاا على معدلً إن  بالغ   تالأسعار(.  أمر  تضخم منخفض وثابت 
 الأهمية للاستقرار الًقتصادي.  

ضمان استقرار الأسعار    والأهداف الرئيسة للبنك المركزي العراقي هومن  
المنافسة على  قائم  مستقر  مالي  ن ام  وتعزيز  ويالمحلية  البنك .  كون 

 المركزي العراقي مسؤولًا عن: 

o الاسعار استقرار على  الحفاظ . 
o (الصر  ة سعرسياس ذلك في  بما)  النقدية السياسة تنفيذ . 
o الاجنبية الاحتياييات دارةإ . 
o العملة  دارةا  و  صدارإ . 
o  رومستق  تنافسي مالي بنظام  للنهوض المصرفي القياع تنظيم. 

o  الااتصاديالمساهمة في تحقيق النمو.   

 

 ما يأتي: سيتناول التقرير في هذا الفصل 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

النقديةالمؤشراتأهمتطوّرات أوّلاا 

رةالمباشغيرالنقديةالسياسةأدواتتطوّرات ثانياا 
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 أهم المؤشرات النقدية أوّلاا: تيوّرات

 ( M0)الأسا  النقدي  .1

رصــــــــــــــيـد القـاعـدة النقـديـة ارتفـاعـاا بنســــــــــــــبــة    شــــــــــــــهـد
 ترليون (  165.2%(، مســــــــــــــجّلاا مبلغ قـدره )13.7)

عــــام   في  )  2023دينــــار   ترليون (  145.2مقــــابــــل 
، ويُعزَى هــــذا الًرتفــــاع إلى  2022دينــــار في عــــام  

ــافي  ةزيــــاد الموجودات الأجنبيــــة وصـــــــــــــــ ــافي  صـــــــــــــــ
الموجودات المحليــة  لــدى البنــك المركزي بنســــــــــــــبــة  

من جــــانــــب   %( على التوالي323.8%( و )3.7)
ــادر، فضــــــلاا عن ارتفاع كل من العملة خارو  المصــــ

%( ، 15.3ك بنســــــــــــــبـــة )و البنوك واحتيـــاطيـــات البن
 ى التوالي من جانب الًستخدامات.%( عل12.3)

  

    ( (M1عرض النقد بالمفهوم الضيق .2
( ارتفاعاا M1ســــجّل عرض النقد بمفهومه الضــــيق )

مقـارنـة   2023%( نهـايـة عـام  9.4بلغـت نســــــــــــــبتـه )
( ترليون دينار  160.3، ليصــــــــــل إلى )2022بعام  

ــي( ترليون دينار  146.5مقابل ) ، في العام الماضـــــ
ــاس إلى نمو العملة خارو ويُعزَى ذلك   بالدرجة الأســـ

ــبة ) ــجّل )15.3البنوك بنســـ ( ترليون 94.6%( لتســـ
  2022( ترليون دينــار في عــام  82مقــابــل )دينــار  

 (M1%( من عرض النقد )59ولتشـــكّل ما نســـبته )
، فيمــــا 2022%( عــــام  56مقــــابــــل )  2023عــــام  

اا بلغــت نســــــــــــــبتــه  ارتفــاعــســــــــــــــجّلــت الودائع الجــاريــة  
(1.9( لتبلغ  ــابـــــــل %65.7(  مقـــــ ــار  دينـــــ ترليون   )

ل مــا   2022( ترليون دينــار لعــام  64.5) ولتشــــــــــــــكــّ
  2023عام (  M1%( من عرض النقد )41نسبته )
وعلى النحو المبيّن في  2022%( عـام  44مقـابـل )
. ومن خلال تحليــل هيكــل عرض النقــد (1جـدول )

(M1)    العملـة خـارو البنوك    زيـادة مســــــــــــــاهمـةنلحظ
 وهي،  2023الودائع الجارية في عام   حســـابعلى 

لً زالت تشــــــكّل نســــــب مســــــاهمة مرتفعة وهذا ناجم  
الجهاز المصــــــــــرفي بالشــــــــــكل الذي    عن عدم تطوّر

والتحول نحو    يســــــــــــــهــل التعــاملات النقــديــة المحليــة
الدفع الًلكتروني، في الوقت الذي يشـــــكّل اســـــتخدام 
العملات الورقية مخاطر كثيرة منها التزوير والسرقة  

 يرها.وغ
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 (  M1( عرض النقد بالمفهوم الضيق ) 1جدول ) 
 2023-2022عامي 

 )مليار دينار(
 Dec-2022 Dec-2023 المكونات 

 M1 146,488 160,318عرض النقد 

 9.4 22.1 النمو %  مُعدّل

 65,697 64,456 الودائع الجارية 

نسبة الودائع الجارية إلى عرض  
 %  M1النقد 

44.0 41.0 

 94,621 82,031 العملة خارو البنوك 

نسبة العملة خارو البنوك إلى  
 %  M1عرض النقد 

56.0 59.0 

  القاعدة النقدية( M0رصيد الأساس النقدي ) (23) شكل

 (مليار دينار) 2023- 2020 للأعوام
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)السيولة   M2عرض النقد بالمفهوم الواسع   .3
 المحلية( 

ــع   ــجّل عرض النقد بمعناه الواسـ ــيولة    (M2)سـ )السـ
ارتفـاعـاا بلغـت نســــــــــــــبتـه   2320المحليـة( نهـايـة عـام  

ل )  2022عـــام    عن(  7.5%) (  181.0ليســــــــــــــجـــّ
( ترليون دينــار لعــام  168.3)ل  ترليون دينــار مقــابــ

ــكّل  2022 ــبته ) وليشـــــ الناتج   من %(54.8ما نســـــ
ح  المحلي الإجمالي بالأســــــعار الجارية، كما موضــــــّ 

 .(2جدول )في 
 

 (  M2مكونات السيولة المحلية ) ( 2جدول ) 
 2023-2022عامي 

 )مليار دينار(
-Dec المكونات  2202  Dec- 3202 النمو   

% 

 M1 146,488.0 160,318 9.4عرض النقد 

 5.3- 20,657 21,803.4 الودائع الأخُرى 

 M2 168,291.4 180,976.0 7.5عرض النقد 

( كمحصـلة  M2جاءت الزيادة في السـيولة المحلية )
%(، 9.4( بنســـبة )M1لنمو عرض النقد الضـــيق )
انـخـفـــــــاض مـن  ــالـرغـم  )الـودائـع    بـــــ الُأخـرى  الـودائـع 

%( 5.3الثابتة، التوفير والبريد والتأمينات( بنســـبة )
ــجّل ) مقابل   2023( ترليون دينار لعام 20.7لتســـــــ

ــام  21.8) ــار عـ ، إذ نلحظ ان  2022( ترليون دينـ
الودائع الُأخرى لً زالت تشـــكّل نســـب متدنية، حيث  

  2023عــام  (  M2%( من إجمــالي )11.4بلغــت )
، في الوقـــت الـــذي 2022عـــام    %(13.0مقـــابـــل )

ترتفع فيه العملة خارو البنوك بشــــكلٍّ مســــتمر على  
حســـاب مســـاهمة الودائع ســـواء الجارية أو الأخرى، 

ــدرة النـاجم عن ارتفـاع نتيجـة   ارتفـاع العملـة المصــــــــــــ
بعـد تنفيـذ الموازنـة العـامـة، من جـانـب،  الإنفـاق العـام  

ومن جانب آخر، أدت الًضـــــــــــطرابات في ســـــــــــوق 
 .نخفاض رغبة الأفراد بالًدخارالصرف إلى ا

 

 العوامل المؤثرة في عرض النقد .4

ــ )صـــــافي  كان للعوامل ال توســـــعية التي تمثلت بـــــــــــــــــ
الديون الحكومية، صــــــــــــافي ديون القطاع الخا ( 
ا في ارتفـاع عرض النقـد خلال عـام  دوراا واضــــــــــــــحـا

، إذ ارتفع رصــــــــــــــيـــد الـــديون الحكوميـــة من 2023
( 77.7إلى )  2022( ترليون دينـــار عـــام  76.0)

 .2023ترليون دينار عام 

( 9.4كمـــا انخفضــــــــــــــــت ودائع الحكومـــة بمقـــدار )
ترليون دينـار عن العـام الســـــــــــــــابق، إضـــــــــــــــافـة إلى  

( بمقـــــدار  الودائع الًخرى  ترليون 1.1انخفـــــاض   )
ــا    ــاع الخـ ــت ديون القطـ ــل ارتفعـ ــابـ ــالمقـ ــار، بـ دينـ

وانخفاض فقرة الموازنة    ( ترليون دينار3.2بمقدار )
، وبـذلـك يكون مجموع ترليون دينـار(  2.7بمقـدار )

 ( ترليون دينار.18.3العوامل التوسعية )

ــا مثلـــت صـــــــــــــــــافي الموجودات جميع العوامـــل   فيمـ
  . ( ترليون دينار4.5)الًنكماشية البالغة 
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 ( M2عرض النقد الواسع ) (25) شكل
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 2023- 2220عرض النقد والعوامل المؤثرة فيه عامي  (3)جدول 

 )مليار دينار(

 Dec-2022 Dec-2023 البيان 
مقدار التغير عن  

 العام الماضي
 نسبة النمو % 

صافي الموجودات الأجنبية لدى الجهاز 

 المصرفي ) البنك + المصارف( 
182,641 178,135 -4,506 -2.5 

 45,997 42,777 ديون القطاع الخاص والقطاعات الأخُرى 
 

3,220 
7.5 

 2.2 1,645 77,679 76,035 الديون الحكومية 

 0.1 358 301,811 301,453 مجموع الموجودات 

 146,488 160,318 13,830 9.4 ( M1عرض النقد )

 15.3 12,589 94,621 82,031 العملة خارج البنوك

 1.9 1,241 65,697 64,456 الودائع الجارية 

 5.3- 1,147- 20,657 21,804 الودائع الأخُرى 

 12- 9,289- 68,252 77,541 الودائع الحكومية 

-5.5 -3,036 ) 52,584( (55,620( فقرة الموازنة   

-13,472 141,493 154,965 المطلوبات غير النقدية مجموع   78. -   

.0 616 301,811 301,453 مجموع المطلوبات  1 

صافي الموجودات 
الأجنبية لدى الجهاز

المصرفي

ديون القطاع الخاص
والقطاعات الأخُرى

الديون الحكومية مجموع الموجودات

2022 2023

 الموجودات( عرض النقد والعوامل المؤثرة فيه )جانب  (27) شكل

 2023-2022عامي 

 

عرض 
M1النقد 

العملة 
خارج 
البنوك

الودائع 
الجارية

الودائع 
الأخُرى

الودائع 
الحكومية

فقرة 
الموازنة

مجموع 
المطلوبات
يةغير النقد

مجموع 
المطلوبات

2022 2023

عرض النقد والعوامل المؤثرة فيه )جانب المطلوبات(   (26) شكل

 2023-2022عامي 
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  الاحتياييات الأجنبية لدى البنك المركزي العرااي .5
ســــــــــــــجّل رصــــــــــــــيد الًحتياطيات الأجنبية نهاية عام 

ــبة )ارتفاع  2023 ــابق 3.7اا بنســـ %( عن العام الســـ
( 140.08ــ )ب( ترليون دينار مقارنة  145.3ليبلغ )

ــام   عـــ ــة  ــايـــ نهـــ ــار  دينـــ النحو 2022ترليون  ، وعلى 
 (.4جدول )المبيّن في 

بـالـدرجـة الأســـــــــــــــاس إلى ارتفـاع    يُعزَى هـذا الًرتفـاع
ــبة ) ــتثمارات الأجنبية في الخارو وبنسـ %(  4.1الًسـ

مقـــابـــل    2023لعـــام    ( ترليون دينـــار132.6لتبلغ )
رصيد    وارتفعالسابق، ( ترليون دينار للعام  127.3)

في   الموجود  بنســــــــــــــبــــــة    العراق الــــــذهــــــب  والخــــــارو 
( ترليون 12.3%( والذي بلغ ما يقرب من )11.6)

( ترليون دينـار  11مقـابـل )  2023دينـار نهـايـة عـام  
نتيجة قيام البنك المركزي بشـراء    ،2022نهاية عام 

بغيــة تحقيق المزيــد من   ،كميــات جــديــدة من الــذهــب
الًســــــــــــــتقرار والقـدرة على مواجهـة التغيرات المحليـة 

رصــــــــــــــيـد النقـد الًجنبي في خزائن  إلً أن ،والعـالميـة
ــبة )  انخفض البنك المركزي  ــجّل   %(80.8بنســـ ليســـ

( 1.6مقـابـل ) 2023( ترليون دينـار لعـام  0.323)
 .2022ترليون دينار لعام 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 

 2023-2022المكونات الرئيسة للاحتياطيات الأجنبية نهاية عامي (  4جدول ) 
 (مليار دينار ) 

 المساهمة )%( معدل النمو )%( 2023 2022 البند 
 0.2 -80.8  323 1,685 النقد الأجنبي في خزائن البنك  

 91.3 4.1 132,641 127,383 الأرصدة في البنوك الأجنبية ونيويورك  
 8.5 11.6 12,293 11,018 والخارو   العراق  الذهب الموجود في 

 100.0 3.7 145,257 140,086 الًحتياطيات الأجنبية  
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 ( المكونات الرئيسة للاحتياطيات الاجنبية نهاية  28) شكل

 )مليار دينار( 2023-2022 عامي 

 

 ( 4إيار )
كميات تنفيذ عمليات شراء  ب قام البنك المركزي العراقي  

بمــا يقرب من    2023خلال عــام    جــديــدة من الــذهــب
إطــــــار 12) في  ــادة  الزيــــ ــذه  هــــ جــــــاءت  وقــــــد  طن،   )

اســـــــــتراتيجية البنك المركزي لإدارة موجوداته بما يحقّق 
أعلى مســــــــــــــتويــات الًســــــــــــــتقرار والقــدرة على مواجهــة  

  .وليةالمتغيرات الًقتصادية المحلية والد
يشـــــــــــــــار إلى أنّ الـذهـب يعـد  من أهم الموجودات التي  
تحتفظ بهــا البنوك المركزيـة والمؤســــــــــــــســـــــــــــــات المــاليــة 

في  روف عـدم اليقين لمـا يمتـاز   اا آمن ـ  اا الـدوليـة، وملاذ
 .به من مقبولية على المستوى الدولي
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 ثانياا: تيوّرات أدوات السياسة النقدية غير المباشرة

 نافـذة بيع العملة الأجنبية  .1
  2023الصـــــرف الرســـــمي خلال عام ســـــجّل ســـــعر 

بعد قرار تغيير ســـــــــــعر   (%10.3أرتفاعاا بنســـــــــــبة )
( من  إلى  1450الصــــــــــــــرف  دولًر  لكــــــل  دينــــــار   )

 ( دينار لكل دولًر.1300)
ســـــــــــجّلت الكميات المباعة من الدولًر في نافذة بيع  
البنــــك المركزي )نقــــداا، تعزيز  العملــــة الأجنبيــــة في 

ــارف في الخـارو( لعـام   ــابـات المصــــــــــــ   2023حســــــــــــ
ا بنســبة ) ، لتســجّل  2022%( عن عام 28انخفاضــا

( مليــار دولًر  46.8( مليــار دولًر مقــابــل )33.5)
، نتيجة انخفاض كُلٍّّ من مـــــــبـــــــيـــــــعـــــــات  2022لعام 

نتيجة تطبيق    2023%( عام 8الــــــــــــنقــــــــد بــــــــنــــسبــــة )
ــة الًلكترونيــة تعزيز  ( في  الًليــة الجــديــدة )المنصـــــــــــــ
بغية   نقدي،ارصــــــدة المصــــــارف في الخارو والبيع ال
وانخفضـــــــــــــت    مواكبة أحدث الممارســـــــــــــات العالمية،

مبيعات الدولًر لأغراض تعزيز حسابات المصارف 
%( اما مبيعات  35للحوالًت في الخارو بنســــــــــــــبة )

لأ ــابـــــــــات                                                                                             الـــــــــدولًر  حســــــــــــــــــــ تـــــــــعـــــــــزيـــــــــز                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                        غـــــــــراض 
 .%(9.5الًعتمادات ارتفعت بنسبة )

توزعـت مبيعـات البنـك من العملـة    ،من جـانـب آخر 
( مليار دولًر لتعزيز رصــــــــــــــيد  23.6الأجنبية إلى )

ــارو ــار دولًر  1.5و )  ،المصـــــــــــــــــارف في الخـ ( مليـ
المصــــــارف لرعتمادات في الخارو،    رصــــــيدلتعزيز  

ــات  8.3و) ــت مبيعـ ا، إذ شــــــــــــــكّلـ ــدا ــار دولًر نقـ ( مليـ
ــدة في الخارو   الحوالًت والًعتمادات لتعزيز الأرصـــ

%( على التوالي،  4.6%( و )70.5مـا نســــــــــــــبتـه )
ــنــقــد ) ــات ال ــيــعــ ــب %( مــن إجمالي الكميات 24.9ومــ

 المباعة.

للدولًر  أمّا بالنســـــــــبة إلى مشـــــــــتريات البنك المركزي  
الًمريكي من وزارة المــاليــة، فقــد ســــــــــــــجّلــت ارتفــاعــاا  

( مليار دولًر خلال 64%( لتبلغ )20.0بنســـــــــــــبة )

ـــــة  2023عام  ـــ ـــ ــارنـ ـــ ــقـ ـــ مليار دولًر عام   (53.3بـــ)  مـ
الإنفـاق العـام خلال ، ويُعزَى ذلـك إلى زيـادة  2022
العـــــامـــــة    2023عـــــام   الموازنـــــة  قـــــانون  إقرار  بعـــــد 

(، ومن  2025،  2024، 2023)للســــــــنوات المالية  
مشــــــــــــــتريـات الـدينـاريـة من البنـك  للثَمّ زيـادة الحكومـة 

 المركزي.
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نقد حوالة اعتمادات المبيعات

2022 2023 %النمو 

 ( 5إيار )
الكترونيــة لبيع    البنــك المركزي ببنــاء منصـــــــــــــــةقــام  

بالتنســـــيق مع الجهات الدولية لغرض احكام  الدولًر
ــمن   وتن يم عمليات نافذة بيع العملة الأجنبية وتضــــ

تم تكليف شــــــــــــــركــة دوليــة  و   فــاعليــة الرقــابــة عليهــا،
متخصـــــــــصـــــــــة ببناءها وربط المصـــــــــارف مع البنك  

، بغية الحد من عملية الًحتيال  المركزي من خلالها
ــاع   للقطــ الًداء  ــاب ورفع مســــــــــــــتوى  ــل الإرهــ وتمويــ

جميع الســـــلطات   به  الأمر الذي ترحب  رفيالمص ـــــ
الرقـابيـة والًشــــــــــــــرافيـة في العـالم كونهـا تتمتع بـدرجـة  
عــــاليــــة من الًمتثــــال للمتطلبــــات الــــدوليــــة ومعرفــــة  

  المستفيد الحقيقي.

  ( مبيعات ومشتريات الدولار الامريكي29شكل )

 )مليار دولار(   2023-2022عامي 

 



 دية تطوّرات عرض النقد وادوات السياسة النقـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  الثانيالفصل  
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 التسهيلات القائمة  .2

البنـك المركزي العراقي خلال هـذا العـام بـاعتمـاد  قـام
البالغ  ( Policy Rate) ســـــــــعر الســـــــــياســـــــــة النقدية

بغيـة الســــــــــــــيطرة على معـدلًت   %( ســــــــــــــنويـاا،7.5)
 .التضخم المحلية

سجّلت المبالغ المستثمرة  ،  تسهيلات اليداع القائمة
ا بنســــــــــــــبـة )   ا( يومـا 30)  لمـدة %( عـام 42.1ارتفـاعـا

ــابـــل   (2,091)لتســــــــــــــجـــل    2023 مليون دينـــار مقـ
، مليون دينــار  2022( مليون دينــار عــام  1,471)

، 182،  90فيمــا بلغــت المبــالغ المســــــــــــــتثمرة لمــدة )
( مليون دينــار على 336،  49،  732( يوم )364

 التوالي. 
كما بلغت شــــــــــــــهادات الإيداع الًســــــــــــــلامية بالدينار  

 لعراقي لأجل:ا
- (91( بـمـبـلـغ  يـوم  ــار 254,710(  ديـنـــــ مـلـيـون   )

 %(.5.0بسعر )
ا 182) - ــا ــتثرة انخفاضــــ ( يوم ســــــجّلت المبالغ المســــ

( عـــــام  42.9بنســــــــــــــبـــــة  لتســــــــــــــجـــــل    %2023( 
(  198,000( مليون دينــار مقــابــل )113,000)

 %(.  6.0و بسعر ) 2022مليون دينار عام 
- (364( بمبلغ  يوم  دينـــــــار 150,000(  مليون   )

 %(.8.0بسعر )
تم ايقاف العمل في جميع المنتجات منتصـــــــف عام 

( 14حوالًت البنـك المركزي )  والًبقـاء على 2023
  ( مليــار دينــار. 5,619يوم التي يبلغ رصــــــــــــــيــدهــا )

( يوم البالغة  14وشـــــــــــــهادات الًيداع الًســـــــــــــلامية )
بســــــــــــــعر11,166,800) دينــــــار  مليون    فــــــائــــــدة   ( 
ا  %(.7.5) ــهيلات ال  أمــّ اراض  فيمــا يخت تســـــــ

ــل البنـك المركزي عملـه بهـذه الأداة   ،القـائمـة واصــــــــــــ
البنك المركزي النقدية بهدف  تنفيذاا لأهداف ســياســة  

ــيطرة   ــمن السـ ــارف وبما يضـ منح الًئتمان إلى المصـ
والتأثير فيها عن طريق   على الســـــــــيولة المصـــــــــرفية

)الإشـــارات الســـعرية( التي وضـــعت   مُعدّلًت الفائدة
 لكل نوع منها وفقاا لما يأتي:

 .%( سنوياا 9.5الًئتمان الأوّلي ) -
 .سنوياا %( 10.5الًئتمان الثانوي ) -
 .%( سنوياا 11.0قرض الملجأ الأخير ) -

 

ولم يقدم أي من المصــــــــــارف الحكومية أو الخاصـــــــــة  
 .2023على أي من هذه الًئتمانات خلال عام 

( الكميات المباعة من الدولار عبر نافذة بيع العملة الأجنبية )نقد، تعزيز رصيد في الخارج( والكميات  5جدول )

   2023-2022عامي المشتراة 

 )مليار دولار(

 
 المبيعات  الاعتمادات  حوالة  نقد

(1 ) 

 المشتريات 

(2 ) 

 الفجوة 

(2-1 ) 

2022 9.08 36.33 1.39 46.81 53.36 6.55 

2023 8.35 23.62 1.52 33.50 64.00 30.50 

  19.94 - 28.43 9.35 - 34.98   - 8.04 )%(  مُعدّل النمو

( 6إيار )  
مــا   26/6/2023قرر البنــك المركزي العراقي في  

 يأتي:
%( إلى 4رفع ســـــــــــــعر الســـــــــــــياســـــــــــــة النقدية من )

(7.5  .)% 
ــة النقدية )حوالًت   ــياســــــــ إيقاف العمل بأدوات الســــــــ
ــداع   الًيـــــ ــادات  ــهـــــ وشــــــــــــ الـعـراقـي  الـمـركـزي  ــك  الـبـنـــــ

آجــالهــا والإبقــاء على أداة الإســــــــــــــلاميــة( بمختلف  
( يوم فقط بســـــــعر فائدة 14رة الًجل )ي واحدة قصــ ـــــ

(7.5.)% 



 دية تطوّرات عرض النقد وادوات السياسة النقــــــــ  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  الثانيالفصل  
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 الاحتيايي اللزامي  .3

انســــــــجاماا مع توجهات الســــــــياســــــــة النقدية ومرونتها  
 العالية المعتمدة لإســـــــناد عملية التنمية الًقتصـــــــادية
 والســــــــيطرة على الســــــــيولة والمحاف ة على رصــــــــانة

نسبة الًحتياطي الإلزامي    رفعتم   القطاع المصرفي،
للودائع الحكومية والخاصـــــة والتي تم احتســـــابها في 

، للحد من الضــغوط التضــخمية التي 2023  نيســان
 .2023شهدها عام 

%(  45.6سجّل الًحتياطي الإلزامي ارتفاعاا بنسبة )
ــام  (  18.6ليبلغ ) عــ ــار  ــابــــل   2023ترليون دينــ مقــ

ذلــــك2022عــــام    ( ترليون دينــــار12.8)  ، ويُعزَى 
زامي على الودائع  الإلالًحتيـــاطي  حجم  إلى ارتفـــاع  

%( ليســجّل 73.3لدى المصــارف الخاصــة بنســبة )
(2.6( مع  ــة  ــارنـــ مقـــ ــار  دينـــ ترليون  ترليون 1.5(   )

، وارتفـاع الًحتيـاطي الإلزامي  2022دينـار في عـام  
%(  42.5مصـــارف الحكومية بنســـبة )على ودائع ال
( 11.3( ترليون دينار مقارنة مع )16.1ليســــــــجّل )

 .2022ترليون دينار عام 
الودائع الخـاضــــــــــــــعـة   نخفضـــــــــــــــتمن نـاحيـة أُخرى ا

    %(  27.8للاحتيــاطي بــالعملــة الأجنبيــة بنســــــــــــــبــة )
الودائع الخــاضــــــــــــــعــة للاحتيــاطي بــالــدينــار ارتفعــت  و 

 %(.40بنسبة )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

 ( 7إيار )

البنـــــك   قبـــــل  في ضــــــــــــــوء الإجراءات المتخـــــذة من 
ــة على  ــاف ـــ المحـــ إلى  ــة  ــادفـــ والهـــ العراقي  المركزي 
ا إلى قرار مجلس   رصــانة القطاع المصــرفي واســتنادا

 رر ما يأتي:ق، ت 2023( لسنة 60الإدارة المرقم )

الودائع   على  الإلزامي  الًحتيـــــــاطي  نســــــــــــــبـــــــة  رفع 
المسـتلمة من قبل مصـارفكم بالدينار والدولًر لتكون  

(18( من  بــــــدلًا  و %15(  ــاريــــــة  الجــــ للودائع   )%
صارف  للودائع الآجلة للم  %(10%( بدلًا من )13)

للودائع الآجلــة    %(5%( بــدلًا من )8)التجــاريــة و  
 للمصارف الإسلامية.



 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 لث الفصل الثا

 الأسعار 
The Prices 

 
 
 
 
 

 

 

 

ة من يتم حساب معدل التضخم على أنه متوسط الزيادة في أسعار سلّ 
المختارة على مدار عام واحد. ويعني التضخم المرتفع السلع والخدمات  

أن الأسعار ترتفع بسرعة، بينما يعني التضخم المنخفض أن الأسعار 
ترتفع بشكل أبطأ، إذ يمكن مقارنة التضخم بالًنكما  الذي يحدث عندما  

الشرائية.  القوة  هناك علاقة    ،من جانب آخر   تنخفض الأسعار وتزداد 
قوية بين مُعدّلًت التضخم وأسعار الفائدة التي تُعد أهم عوامل التكلفة 
الحقيقية   الفائدة  على  التضخم  يؤثر  حيث  والأفراد،  للمصارف  بالنسبة 

 . من خلال علاقته بالفائدة الًسمية سواء الدائنة أو المدينة

  هتأثر ك،  بمحركات عدة لمعدلًت التضخمسوة بباقي الدول  ايتأثر العراق  
بمعدلًت تضخم الشركاء التجاريين، كونه يستورد احتياجاته السلعية من  

 الخارو. 

 سيتناول التقرير في هذا الفصل: 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اتجاهات الرقم القياسي العام لأسعار المستلك  اولا 

عاميةالسلعالمجاميعحسبالتضخممُعدّلًتتطوّرات
.2022بعاممقارنة2023 ثانياا 

.(وسنوي شهري أساسعلى)العامالتضخم ثالثاا 

لعامالإجماليالمحليالناتجلأسعارالضمنيالمخفض
.2022بعاممقارنة2023

رابعاا 

(.وردالتضخم المست)الرقم القياسي للاستيرادات  خامساا 

.(والحقيقيالًسمي)الفائدةسعر
سادساا 
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 المستهلك  سعارتجاهات الرام القياسي لأالاا: وّ أ

المســــتهلك في العراق   ســــعار هر الرقم القياســــي لأأ
نموه   مُعدّللهذا العام كمؤشـر للتضـخم انخفاضـاا في 

 ســجّللي  ،%( للعام الســابق 5( مقابل )%4.4ليبلغ )
عــــام  122.2) نقطـــــة  ( 117.0مقـــــابــــل )  2023( 

 سعارالرقم القياسي لأ  سجّلفيما    ،2022نقطة عام  
)المشــــتقات النفطية )النفط  )المســــتهلك بعد اســــتبعاد  

( 123.9)  (والغـاز( ومجموعـة الخضــــــــــــــر والفواكـه(
عــــام   عــــام 118.5مقــــابــــل )  2023نقطــــة  ( نقطــــة 

%(  4.8من )  ســـــــاسلينخفض التضـــــــخم الأ  2022
  يُعزَى و   ،2023عـــــام    %(4.6)  إلى  2022عـــــام  
ــخم في العراق  إلىذلك   ــن ديناميكيات التضــــــــ تحســــــــ

ــددة   ــة النقدية المتشـ ــياسـ والفضـــل جزئياا يعود إلى السـ
للبنك المركزي العراقي إلى جانب انخفاض أســــــــعار  

مؤشــر من مة  المواد الغذائية عالمياا، حيث انخفض 
بنســبة   2023لعام   الأغذية والزراعة لأســعار الغذاء

 ســــــــــــــعـارثر العراق بحركـة الأيتـأ، حيـث  (13.8%)
)انخفـــاضــــــــــــــــاا وارتفـــاعـــاا( مع الشــــــــــــــركـــاء التجـــاريين  

 أســـــــــعاروالصـــــــــدمات الخارجية الناجمة عن تقلبات  
ــلع الأ ــالنفط وارتفاع بعض الســـــــ ــاســـــــ ــيّماية ســـــــ  لًســـــــ

النقــــل( في الًســــــــــــــواق  )الغــــذائيــــة والحــــديــــد واجور 
 .ميةالعال

ــ ــلعية عند مقارنة المكونات الرئيســــــــــ ــلة الســــــــــ ة للســــــــــ
ــته حظ ليُ  ،مع العام الســـــــــــابق  2023لك لعام  للمســـــــــ

ارتفاع مع م مجموعات الرقم القياســـــــــــي باســـــــــــتثناء  
تي )الســــــــــــــكن، الميـــاه، الكهربـــاء، الغـــاز( و مجموع

ات  تطوّر وفيما يلي تحليلاا مفصـــــــــــلاا ل  .)الًتصـــــــــــال(
  2022مقارنة بعام    2023 ت التضــــــــخم لعاممُعدّلً

 وبحسب المجاميع السلعية.

التضخم حسب المجاميع   تمُعدّلا اتتيوّر ثانياا: 
 2022 بعام  مقارنة  2023  عام  السلعية
ــروبـات غير    ت مجموعــةســــــــــــــجّلــ الاغـذيـة والمشـــــــ

%( نتيجـة ارتفـاع  5.9بنســــــــــــــبـة )  ارتفـاعـاا الكحوليـة  
جميع فقرات هذه المجموعة والتي تشــــمل )الًغذية، 

والتي تشـــــــكل ،  الخبز والحبوب، اللحوم، الًســـــــماك(
 .%(29.6)بـأعلى وزن نسبي  

%(  والتي 8.3بنســــــــــــــبـة )  النقـلوارتفعـت مجموعـة  
  الذي يُشــــكّل تاتي بالمرتبة الثالثة في الوزن النســــبي  

 من سلّة المستهلك. %(15.2)

مجموعــــــة   ارتفعــــــت  والمعــــدات  كــــــذلــــــك  التجهيزات 
ــبة )  المنزلية ــعار  7.7بنســـــــــ %(، نتيجة ارتفاع اســـــــــ
وســــــــــــــجلـــت   والتجهيزات والًجهزة المنزليـــة.الأثـــاث  

ــةمجموعــــة   ــذيـ بنســــــــــــــبــــة    الملاب  والأحـ ا  ارتفــــاعــــا
ــلع والخـدمـات المتنوعـة ومجموعـة    %(6.6)   الســـــــ

بنســــــــــــــبة    الصـــــــــحة%(، ومجموعة 6.9بنســــــــــــــبة )
الترفيـ  والثقـافـة،  وســــــــــــــجلـت مجموعـات   .%(5.4)

التعليم  والفنــــادق،  بنســــــــــــــبــــــة    الميــــاعم  ا  ارتفــــــاعــــــا
 %( على التوالي.%3(، )%7.6(، )7.9)

)الســـكن، المياا، الكهرباء،   مجموعة  بينما ســـــجّلت
ــةالغـــاز(   فقرة    %(0.3)  بنســــــــــــــبــ انخفــــاض  ــة  نتيجــ

 %(.16.5امدادات المياه والكهرباء بنسبة )

ا بنســـــــبة    الاتصــــالســـــــجلت مجموعة كما  انخفاضـــــــا
ــريبة  6.2) %( نتيجة قرار مجلس الوزراء بالغاء ضــ

%( وقرار 20البالغة ) الهاتف النقال  بطاقات شــحن
بتخفيض أســــعار الًنترنت بنســــبة   وزارة الإتصــــالًت

ا.20)    %( أيضا
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 2023مقارنة بعام  2022الرقم القياسي لأسعار المستهلك لعام ( 6جدول )

(2012=100) 

 2022مُعدّل عام  القسم  ت
 (نقطة)

 2023مُعدّل عام 
 (نقطة)

مُعدّل التضخم لعام  
2023 )%( 

 5.9 115.0 108.6  الكحولية  الًغذية والمشروبات غير 1
 4.5 147.3 140.9  التبغ 2
 6.6 116.6 109.4  الملابس والًحذية 3
 0.3- 120.9 121.3  الغاز السكن، المياه، الكهرباء، 4
 7.7 116.8 108.4  والصيانة التجهيزات والمعدات المنزلية  5
 5.4 157.3 149.3  الصحة  6
 8.3 122.8 113.4 النقل  7
 6.2- 111.3 118.6 الًتصال  8
 7.9 116.0 107.5  الترفيه والثقافة  9

 3.0 159.7 155.1 التعليم  10
 7.6 134.8 125.3 المطاعم والفنادق  11
 6.9 152.8 142.9  السلع والخدمات المتنوعة  12

 4.4 122.2 117.0 الرقم القياسي العام   
 4.6 123.9 118.5  الرقم القياسي العام بعد الًستبعاد   

 .المعلومات الجغرافية هيئة الاحصاء ونظم وزارة التخييط /   المصدر: 

 التضخم العام )على أسا  شهري(ثالثاا: 
ــهريةلت  ســـــــــــجّ  ــخم الشـــــ خلال عام    معدلات التضـــــ
التقلبــــات تقلبــــات شــــــــــــــهريــــة، وذلــــ  2023 ك نتيجــــة 

ــلة في ســـــــــوق الصـــــــــرف، حيث ارتفع الرقم   الحاصـــــــ

%( لشـــــهر 4القياســـــي لأســـــعار المســـــتهلك بنســـــبة )
الثــــاني   ل شــــــــــــــهر 2023كــــانون  انخفض  ، بينمــــا 

الًربعة اللاحقة، قبل ان يعاود الًرتفاع لبقية أشــــهُر 
2023( ــات  الـمـجـمـوعـــــ أثـّرت  ــث  حـيـــــ ــة  ،  ــذيـــــ الًغـــــ
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يـاه، الســــــــــــــكن، الم(، )والمشــــــــــــــروبـات غير الكحوليـة
(، )النقل( في مســــــار التضــــــخم لعام  الكهرباء، الغاز

ــبياا  2023 ، إذ تمثل هذه المجاميع المذكورة وزناا نســـ
  %( من إجمالي سلة المستهلك.70بحدود )

 

 

الناتج المحلي    ســــــــعارالمخفض الضــــــــمني لأرابعاا:  
  2023لعام   )الرام القياســــــي الضــــــمني(    جماليال

 2022مقارنة بعام  

مقيــاس لمــدى التغير في المخفض الضــــــــــــــمني  يعــد  
بنـــــــاءا  الًجمـــــــالي  المحلي  في   النـــــــاتج  التغير  على 

الًســــــــعار، ويعد هذا المؤشــــــــر اكثر شــــــــمولية، لأنه 
نتـاجـه داخـل البلـد وليس فقط إيعتمـد على كـل مـا تم  

 على سلة من السلع والخدمات.

ا هذا  شهد مخفض الناتج المحلي الًجمالي انخفاضا
( ليبلغ  )159.3العام  مقابل  عام  %194.7(   )%

ة  ، مما يدل على ان الناتج قد انكم  بنسب 2022
%( وهو أقل من معدل تغيره بدون استبعاد  15.5)

، مما يدل على ان  (% 20-أثر الًسعار الذي يبلغ )
بأسعار انخفاض  والخدمات  هناك  المنتجة    السلع 

 داخلياا.

ــاتج المحلي   ــا انخفض المخفض الضــــــــــــــمني للنـ فيمـ
ــالــي الــنــفــطــي  الًجــمـــــ )  غــيــر  إلــى  209.2مــن   )%

%( 1بنســــــبة )  انخفض%(، أي ان الناتج  207.2)
ــل   أقــ ــاض  وهو  انخفــ ــالي  من  المحلي الًجمــ ــاتج  النــ

بالًســـعار الجارية بدون اســـتبعاد أثر الًســـعار البالغ  
%( وهذا يدل على ان قطاع النفط هو القطاع  3.4)

الًكثر تــأثراا بــانخفــاض الًســــــــــــــعــار نتيجــة ارتبــاطــه  
 بالقطاع الخارجي المعرّض للصدمات. 

  الناتج المحلي   \الجارية    سعاربالأ  جماليالناتج المحلي الإ  المخفض الضمني =
 100الثابتة *  سعارلأاب الًجمالي

كانون الثاني شباط آذار نيسان أيار حزيران تموز آب أيلول الأولتشرين يالثانتشرين الأولكانون

)%(التضخم الشهري  4.0 -0.2 -0.7 -1.1 -0.2 0.7 0.6 0.5 0.0 0.1 0.2 0.3

)%(التضخم بعد الاستبعاد  4.0 -0.5 -0.7 -1.1 0.2 1.4 0.6 0.3 -0.2 -0.2 0.4 0.4
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1.0

2.0
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4.0

5.0

 2023-2022( المخفض الضمني عامي 7جدول ) 

  2022 2023 
 الناتج المحلي الإجمالي )مليار دينار( 

 330,046.4 415,628.5 الجارية   سعاربالأ
 207,223.4 213,490.5 الثابتة   سعاربالأ

 159.3 194.7 )%(  جماليمخفض الناتج المحلي الإ
 الناتج المحلي الإجمالي غير النفطي )مليار دينار( 

 904.9 ,181 175,858.9 بالأسعار الجارية  
 87,793.9 84,065.9 بالأسعار الثابتة  

غير   مخفض الناتج المحلي الإجمالي
 207.2 209.2 )%(  النفطي

ل التضخم (31)شكل   )%( 2023لعام  العام والأساسالشهري  مُعدّ
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 ( المستورد)التضخم الرام القياسي للاستيرادات خامساا: 

يشــــير التضــــخم المســــتورد إلى ارتفاع اســــعار الســـلع  
ــتوردة   ــلع المسـ ــعار السـ في بلد معين نتيجة ارتفاع اسـ
من بلــد آخر، وبمــا أن العراق يســــــــــــــتورد احتيــاجــاتــه  

تضــــــــــــــخم  معـدلًت اليتـأثر ب  الخـارو فـانـهالمحليـة من  
والذي ينعكس سلباا على اقتصاد    ،شركائه التجاريينل

 .خرى ذ يتحمل تكلفة تضخم الدول الأإ ،العراق 
عام   %(1.7)من  التضـخم المسـتورد مُعدّل  انخفض
 إلى ذلك   يُعزَى و  ،2023%( عام 1.2) إلى  2022
ــتيرادات  كُلٍّّ   انخفاض ــخم و من الًســــــــ   العالميالتضــــــــ

ــبة اكبر  ي، من انخفاض الناتج المحلي الًجمالبنســــــ
والذي انعكس على معدل التضـخم في العراق والذي 

%( عـام  4.4إلى )  2022%( عـام  5انخفض من )
2023.  

 
 2023-2022ت عامي ( الرقم القياسي للاستيرادا 8جدول ) 

 2022 2023 
 6.9 8.7 التضخم العالمي )%(

 43.7 55.2 )مليار دولًر(الًستيرادات  
  جماليالإ  حلي المالناتج 
 الجارية )مليار دولًر( سعاربالأ

284.7 253.9 

 1.2 1.7 التضخم المستورد )%(
  سعاربالأ  جماليالناتج المحلي الإ \التضخم المستورد= الًستيرادات 

 .العالميالجارية * التضخم 

 )الاسمي والحقيقي(سعر الفائدة : سادساا 

الًســمي فائدة ســعر الن متوســط  أ  إلىتشــير البيانات  
ــير الأجل يداعقراض والإالإعلى  ــا  قصـــ ا عام نخفضـــ
ــيل  2023 ــابـــل  ــــــــــــــــــــــــــــ%( م4.9)  ،%(11.4)  ابلغـ قـ

في حين ارتفع   ،%( على التوالي5.1)،  %(11.6)
ســــــــــــــعر الفـائـدة الحقيقي على الإقراض والإيـداع عـام 

قـــــابـــــل ــــــــــــــــــــــــــــ%( م0.5)  ،%(7.0)ليبلغـــــا    2023
انخفــاض ، نتيجــة  %( على التوالي0.1)،  %(6.6)

 .%(4.4بلغ ) اذ 2023التضخم خلال عام  مُعدّل
ا   حـافظ علىفيمـا يخ  معـامـل الًنتشـــــــــــــــار فقـد    أمـّ

ــبة ) ــابق   2023عام (  %6.5نســـــ مقارنة بالعام الســـــ
قياســـــــــاا بالنســـــــــبة المعيارية البالغة    مرتفعاا   الذي يُعدو 
هــــداف  أ   أمــــامعــــائقــــاا    %( وهــــذا الفــــارق يعــــد3-4)

ــتقرار الأ ــة النقدية في تحقيق اسـ ــياسـ ــعارالسـ ودعم   سـ
فالبرغم من قيام البنك المركزي  النمو الًقتصــــــــــادي.

ــة خلال حزيران   ــياســــــــ ــعر الســــــــ من   2023برفع ســــــــ
%(، إلً أن المصـــــــــــــــارف اتجهـت 7.5%( إلى )4)

وذلك بالًعتماد  ،نحو الحفاا على معامل الًنتشـــــار
الذي ضــــــــــمن لها  و   المنخفض  على معدل التضــــــــــخم

مقارنة    2023ســـــــــــعر فائدة حقيقي أعلى خلال عام 
 .2022بعام  
ــعرأمّا  ــط ســـ ــير بالدولًرفائدة   متوســـ   الإقراض القصـــ

( بـلـغ  ــد  ــامـي  11.7فـقـــــ لـعـــــ ،  2023و    %2022( 
ــعر الفائدة على الودائع  ب ــط ســ المقابل انخفض متوســ

إلى    2022%( عام 2.9لمدة ســــــــــــــنة بالدولًر من )
 .2023%( عام 2.8)

إلى أن متوســــــط ســــــعر الفائدة   (9جدول )الويشــــــير  
ــنة بالدينار أعلى من متوســــــــط   على الودائع لمدة ســــــ
سعر الفائدة على الودائع لمدة سنة بالدولًر، وهو ما 
يؤدي إلى تقليـل الطلـب على الـدولًر مقـابـل الـدينـار،  
ومن ثم تخفيض الضـــــغط على ســـــعر الصـــــرف في 

بينما متوســــــط فائدة الًقراض على   الســــــوق المحلية.
اكبر من متوسط فائدة الًقراض على الدينار   الدولًر
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باستثناء النفط 

2022 2023

 %( ) للناتج ( المخفض الضمني32) شكل
 2023-2022عامي 
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ــة تعمل على زيادة الطلب على العملة   ــياســ وهذه الســ
 المحلية مما تؤثر في سوق الصرف.

%( عام 8.8فقد ارتفعت من ) أمّا معامل الًنتشـــــــار
2022  ( ــام  8.9إلى  عــــ الأخرى   %2023(  وهي 

 المذكورة آنفاا.المعيارية أعلى من النسبة 

يداع  قراض والإ مُعدّل سعر الفائدة الحقيقي على الإ ( 9)   جدول
 2023-2022)%( عامي 

 2023 2022 الفقرات 
 11.4 11.6 قراض القصير بالدينار  متوسط فائدة الإ

 4.9 5.1 متوسط الفائدة على الوائع لمدة سنة بالدينار  
 6.5 6.5 بالدينار معامل انتشار متوسط الفائدة  

 7.0 6.6 قراض الحقيقي  متوسط فائدة الإ
 0.5 0.1 يداع الحقيقي  متوسط فائدة الإ

 4.4 5.0 التضخم العام   مُعدّل
 11.7 11.7 ر  ولًقراض القصير بالدمتوسط فائدة الإ

 2.8 2.9 ر لدولًمتوسط الفائدة على الوائع لمدة سنة با
 8.9 8.8 بالدولًر معامل انتشار متوسط الفائدة  

 . التضخم مُعدّل –  الًقراض الحقيقي= متوسط فائدة الًقراض قصير الًجلمتوسط فائدة 
 . التضخم  مُعدّل  –متوسط فائدة الًيداع الحقيقي = متوسط الفائدة على الودائع لمدة سنة  
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 النقدية  السياسةتيوّرات أداء 
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يهدف البنك المركزي العراقي إلى تحقيق الًستقرار في الًسعار المحلية  
، واستناداا 2004( لسنة  56وذلك وفقاا لقانون البنك المركزي العراقي رقم )

ذلك   هذاإلى  تحقيق  على  المركزي  البنك  آنفاا    الهدف  عمل  المذكور 
العراقي   التضخم، سيما وان الًقتصاد  وبالتالي تحقيق استقرار معدلًت 
يعتمد بشكل كبير على الًستيرادات في تغطية احتياجاته وهو ما يعني  

  الأمر الذي انتقال ارتفاع اسعار السلع المستوردة إلى الًقتصاد المحلي  
 ا. ا مستوردا يخلق تضخما 

برفع    2023، قـــام البنـــك المركزي مطلع عـــام  أعلاهفي إطـــار الهـــدف  و 
قيمـــة الـــدينـــار العراقي مقـــابـــل الـــدولًر الًمريكي، إلى جـــانـــب ذلـــك، فقـــد  

ــف عام  ــة النقدية في العراق منتصـــ ــياســـ ــدد،   2023انتقلت الســـ إلى التشـــ
وذلك عبر أدوات الســــــــياســــــــة النقدية، إذ قام البنك المركزي برفع ســــــــعر 

ــياســـــة والًحتياطي الإلزامي وذلك في إطار ســـــحب الســـــيولة المحلية   الســـ
 ومن ثم المحاف ة على المستوى العام للاسعار. 

مســتوفيةا    الًجنبيةوشــهد هذا العام تحقيق مســتوى عالٍّ من الًحتياطيات  
المعـايير الـدوليـة، ومعـدلًت تضــــــــــــــخم مقبولـة بـالرغم من التحـديـات التي 

نيـة نشــــــــــــــأت خلال هـذا العـام المتمثلـة بـانطلاق عمـل المنصــــــــــــــة الًلكترو 
 للتحويلات الخارجية.

 سيتنناول التقرير في هذا الفصل ما يأتي: 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

لبنكالدىالًجنبيةالًحتياطياتكفايةمؤشراتتحليل
المركزي  اولاا 

سرعة تداول النقود ثانياا 

النقديالًستقرارمعامل ثالثاا 

النقديالإفراطنسبة رابعاا 

القوة الشرائية للنقود خامساا 

النقديالمضاعف سادساا 

التعقيم النقدي سابعاا 



 تطوّرات أداء السياسة النقديةــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الرابعالفصل  
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  جنبيةتحليل مؤشرات كفاية الاحتياييات الالاا: وّ أ
   لدى البنك المركزي 

مقياس    الًجنبيةتعد مؤشـــــــــــــرات كفاية الًحتياطيات  
لمـدى الًســــــــــــــتخـدام الأمثـل للاحتيـاطيـات من جـانـب  

لى وضع الًقتصاد من جانب آخر.  وا 
تشـير البيانات إلى انخفاض نسـبة الًحتياطيات إلى 

ــدرة من ) إلى   2022%( عام 159.9العملة المُصـــ
عـــــــام  143.2) العملـــــــة  %2023(  نمو  نتيجـــــــة   ،

المُصــــــــــــــــدرة بنســــــــــــــبـــة أكبر من نمو الًحتيـــاطيـــات  
ــدرة )الًجنبية ( 101.5، حيث بلغت العملة المُصــــــــــ

( ترليون دينـــار 87.6مقـــابــل )  2023ترليون لعـــام  
%(، بينمــا ســــــــــــــجّلــت 15.9وبنســــــــــــــبــة نمو بلغــت )

( 145.3%( لتبلغ )3.7الًحتياطيات نمو بنســــبة )
ــابـــل )ترليون د ( ترليون 140.1ينـــار هـــذا العـــام مقـ

. وبـالرغم من هـذا الًنخفـاض إلً  2022دينـار عـام  
 البــالغــةمن النســــــــــــــبــة المعيــاريــة  أنهــا لً تزال أعلى  

 ، أي أن الدينار العراقي مُغطى بالكامل.%(100)
إلى عرض النقـد   الًجنبيـةأمـّا نســــــــــــــبـة الًحتيـاطيـات  

البالغة  ( فقد تجاوزت النســـبة المعيارية  M2الواســـع )
بالرغم من انخفاض هذه النسبة عن العام    %(،20)

مقابل    2023%( عام 80.3)الســـــــــــــابق لتســـــــــــــجل 
والنــاجم عن زيــادة عرض    2022%( عــام  83.2)

ــد أكبر  M2الواســــــــــــــع )  النقــ ــة  ــادة  ( بنســــــــــــــبــ من زيــ
الجـدول  كمـا موضــــــــــــــحـة في    الًجنبيـةالًحتيـاطيـات  

ــتيرادات  أ، كذلك تجاوز مؤشــــــــر (10) شــــــــهُر الًســــــ
( 30.7( شهور، إذ سجّل )6المعيار المحدد بـــــــــــــــ )

( شــــــــــــــهر لعـام 21.0)  مقـابـل 2023لعـام    شــــــــــــــهر
ــات    ،2022 ــاطيــــ الًحتيــــ ــادة  زيــــ ــة  ــة نتيجــــ   الًجنبيــــ

الًســــــــــــــتيرادات ــاض  أن    وانخفـــــ على  ــدل  يـــــ ــذا  وهـــــ
تجـاوزت النســــــــــــــبـة المعيـاريـة   الًجنبيـةالًحتيـاطيـات  

العــالميــة، ممــا يعني ضــــــــــــــيــاع فرصـــــــــــــــة بــديلــة في 
لى زيادة التحوط من جانب من جانب،    اســتثمارها   وا 

ــاد العراقي يعتمد على النفط   آخر، كون ان الًقتصـــــ
 الخام الذي يتأثر بالصدمات الخارجية.

 
 

 

 

 

 

 

 

 
 يعام الًجنبيةالًحتياطيات  مؤشرات كفاية( 10جدول )

2022-2023 
 دينار()ترليون 

 2022 2023 

 145.3 140.1 الاجنبيةالاحتياطيات 

M2 168.3 181.0 

 101.5 87.6 العملة المصدرة

 M2  )%( 83.2 80.3 \الاجنبيةالاحتياطيات 
العملة المصدرة \الاجنبيةات يالاحتياط

)%( 
159.9 143.1 

اشهُر الاستيرادات    \الاحتياطيات 

 )شهر( 
21.0 30.7 

 ( 8إيار )
ا، ســواء كانت متقدمة جميع الًقتصــادات تقريبا تســعى 

ــئة أو نامية، ــيدة ل حتياطيات إلى أو ناشــــــــ   ادارة رشــــــــ
(prudent reserves) ،حقق  ت من الممكن أن   التي

فهي تقلــل من احتمــالًت حــدوث أزمــات    ،فوائــد كبيرة
في ميزان المــدفوعــات، وتســــــــــــــــاعــد في الحفــاا على 
الًســــتقرار الًقتصــــادي والمالي في مواجهة الضــــغوط  
 على أسـعار الصـرف و روف السـوق غير المنت مة،

حتيـــاطيـــات بهـــذه الفوائـــد المهمـــة، وفي حين تتمتع الً
ا تكلفـة الفرصــــــــــــــة البـديلـة   من   -فـإنهـا تحمـل أيضــــــــــــــا

الًحتيــاطيــات التي تحقق معــدل عــائــد أقــل ممــا يمكن 
. وتشــــــكل هذه التكاليف أحد  اســــــتثمارهاتحقيقه إذا تم 

ــدان مســــــــــــــتوى  ــا تقرر البلـ ــدمـ ــة عنـ ــارات المهمـ الًعتبـ
 لأغراض وقائية. احتياطياتها المناسب

0 50 100 150 200

رادات الاستي\الاحتياطيات الاجنبية

(شهر)

العملة \الاحتياطيات الاجنبية

)%(المصدرة 

M2\الاحتياطيات الاجنبية

2022 2023

)%(

   الاجنبيةمؤشرات كفاية الاحتياطيات ( 34) شكل

 2023-2022 عامي
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 النقودة تداول سرعثانياا: 

تشـير البيانات إلى انخفاض سـرعة تداول النقود من 
( مرة في عام 2.1إلى )  2022( مرة في عام  2.8)

، وهذا يؤشــــــر إلى انخفاض في عدد المرات 2023
التي ينفق فيها الدينار العراقي الواحد خلال الســــنة، 
نتيجة انخفاض الناتج المحلي الًجمالي بالًســـــــــعار 

مرار ارتفـاع عرض مع اســــــــــــــت ،2023الجـاريـة عـام  
ــر إلى تباطؤ في  ــيق، مما يؤشـــــ النقد بالمفهوم الضـــــ

جدول وكما موضـــــــــــح في  النشـــــــــــاط الًقتصـــــــــــادي.
(11). 
 

عامي   فيها  والعوامل المؤثرة  النقود( سرعة تداول 11جدول ) 
2023-2022 

 )مليار دينار(

 جماليالناتج المحلي الإ السنة 

 الجارية   سعاربالأ

(1 ) 

عرض النقد  

M1)   ) 

(2 ) 

سرعة 

 تداول النقود 

(2/1 ) 

2022 415,628.5 146,488  2.8 
2023 330,046.4 160,318  2.1 

 
ستقرار النقدي )مقيا  الضغط  معامل الاثالثاا: 

 التضخمي( 
 2023ســــــــــتقرار النقــــــــــدي عــــــــــام لــــــــــغ معامــــــــــل الًب
حيــــــــــث  2022%( لعــــــــــام 2.7مقابــــــــــل )%( 2.6)

ــو  انخفــــــض ــدّل نمــــ ــالي امُعــــ ــاتج المحلــــــي الإجمــــ لنــــ
 مــــــــــــا نســــــــــــبته 2023بالأســــــــــــعار الثابتــــــــــــة لعــــــــــــام 

ــتقرار يشــــــير إلــــــى أن 2.9%) (، وان معامــــــل الًســــ
هنـــــاك توجـــــه نحـــــو الًنكمـــــا  الًقتصـــــادي بســـــبب 

 انكما  الناتج المحلي الإجمالي.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 فراط النقدينسبة الرابعاا: 
إن تحقيق الًستقرار في المستوى العام ل سعار في 
الحجم  تحــــديــــد  إلً عبر  يتحقق  الطويلــــة لً  المــــدة 
الًمثــل لكميــة النقود، أي أن التغير في نصــــــــــــــيــب  
الوحـــدة المنتجـــة من كميـــة النقود هو الـــذي يحـــدث 

أي  ال الأســــــــــــــعــــــار،  مســــــــــــــتوى  في  أن القوى تغير 
التضـــــخمية تنســـــب لًرتفاع نصـــــيب الوحدة المنتجة 
من كمية النقود عن حجمها الًمثل، مما ينشـــــأ عنه 

 إفراط نقدي يؤدي إلى ارتفاع في الأسعار. 
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 ( 9إيار )
ــر معامل  ــتقرار النقدي )يفســـ ــح B) الإســـ ــكلٍّ واضـــ بشـــ

مدى الضـــــغوط التضـــــخمية )الفجوة التضـــــخمية( التي 
يعاني منها الًقتصــــــــــــــاد، وجوهر هذا المقياس هو أن 
عدم التناســــــــــب بين الزيادة في كمية النقود مع الزيادة  
في النــاتج المحلي ســــــــــــــيؤدي إلى اختلال بين التيــار 
ع النقــدي وتيــار العرض للســــــــــــــلع والخــدمــات ممــا يــدف

الأسعار نحو الإرتفاع المستمر. وكلما اقترب المؤشر 
(B من الواحـد )زدادت حـالـة الإســــــــــــــتقرار النقـدي في إ

البلـد وكلمـا كـانـت قيمتـه مســــــــــــــاويـة للواحـد فهـذا يعني  
زداد المُعدّل عن إحصــــــــــــول إســــــــــــتقرار نقدي، أمّا إذا 

تضــــــــــــــخميــة   الواحــد فهــذا يعني أن هنــاك ضــــــــــــــغوطــاا 
ذا قل المُعدّل عن رتفاعات محتملة في الأســـــعاراو  ، وا 

والدخول   الواحد فهذا يعني تلاشـي الضـغط التضـخمي
 .بمنطقة الًنكما  الًقتصادي
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%( لعام 8.3) ا منســـــــــــــــجّل الإفراط النقدي ارتفاعا 
، نتيجة 2023%( عام 8.5إلى نســـــــــــــــبة ) 2022

( وانخفاض الناتج M2ارتفاع عرض النقد الواســـــع )
المحلي الإجمالي بالًســـــــــــــــعار الثابتة، إلً أنه لًزال 

حاجة الًقتصاد، وهو هناك فائض من السيولة عن 
 ما أدى إلى ارتفاع المستوى العام ل سعار.

 

 
 

 

 القوة الشرائية للنقودخامساا: 

ــكلٍّ طفيف من  ــرائية للنقود بشــــ ــت القوة الشــــ انخفضــــ
ــام  0.85) عـــــ  )%2022  ( ــام 0.82إلــى  لــعـــــ  )%

، نتيجة ارتفاع مســــــــــتوى التضــــــــــخم بنســــــــــبة  2023
ــة البنــك  ،  2023%( عــام  4.4) نتيجــة ســــــــــــــيــاســـــــــــــ

قرار المركزي الـــداعمـــة لقيمـــة الـــدينـــار، إلى جـــانـــب  
لى المشـمولين  إمجلس الوزراء بزيادة المواد المجهزة 

 .بالرعاية الًجتماعية
كما تبين ان القوة الشــــــــــرائية للدينار عند اســــــــــتخدام 
ــاس(  ــتبعاد )التضـــــخم الًســـ الرقم القياســـــي بعد الًســـ

%( 0.84من )  انخفضت هي الُأخرى بشكلٍّ طفيف
ــام   ــام  0.81إلى )  2022عـ ــة 2023%( عـ ، نتيجـ

%(،  4.6ارتفاع مســـتوى التضـــخم الأســـاس بنســـبة )
وبــالتــالي فــإن القوة الشــــــــــــــرائيــة للنقود لً زالــت عنــد 
مسـتوياتها المقبولة بالرغم من أن البلد يشـهد ارتفاعاا 

 في المستوى العام ل سعار.

 
 

 ( m)  النقدي المضاعفسادساا: 
ــأثير على  النقود والتــ البنوك في خلق  ــدرة  مقــ يقيس 
حجمها داخل الًقتصاد الوطني ويتم ذلك من خلال 

 عرض نســــــــــــــبـــة يمثـــل وهو  عمليـــة خلق الودائع،
 قيمة كانت النقدية وكلما القاعدة إلى(  (M2النقود

 العرض كان كلما (1من ) أكبر المضاعف النقدي
 تغيرها أو النقدي الأســـــاس ثبات عند أكبر النقدي
النقدي. ســــــجّل  العرض حجم تغير من أقل بمقدار

ــاعف النقــدي مقــدار )   2023( عــام  1.10المضـــــــــــــ
وبــانخفــاض نســــــــــــــبتــه    2022( عــام  1.16مقــابــل )

%(، ويُعزَى هـذا الًنخفـاض إلى ارتفـاع النمو 5.4)
%( والتي تفوق  13.7بالأســـــــــــاس النقدي بنســـــــــــبة )

%(  7.5الزيـادة في عرض النقـد الواســــــــــــــع البـالغـة )
وهذا ناجم عن ارتفاع صـــــــــافي الموجودات الأجنبية  
وصـــــــــــــافي الموجودات المحلية  لدى البنك المركزي 

)بنســــــــــــــ التوالي،  323.8%( و )3.6بــــة  %( على 
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الرقم القياسي بعد   السنة 
بأساس الًستبعاد 

(2012=100 ) 

القوة  
الشرائية 
 للنقود% 

الرقم القياسي  
ل سعار بأساس 

(2012=100 ) 

القوة  
الشرائية 
 % للنقود 

2022 118.5 0.84 117.0 0.85 

3202  123.9 0.81 122.2 0.82 
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لـــــدى  الًحتيـــــاطيـــــات  معـــــدل  ارتفـــــاع  فضــــــــــــــلا عن 
المصــارف بصــورة اكبر من معدل نمو الودائع التي 

 تشتق من المضاعف النقدي.
 

 
 

 التعقيم النقدي سابعاا: 

 سـياسـات التعقيم النقدي العراقي بع البنك المركزي يتّ 
لإلغــاء التــأثيرات الضـــــــــــــــارة للتــدفقــات الًجنبيــة من 
خلال الســــــــــــــحـب من الًحتيـاطيـات الًجنبيـة لإبقـاء  

بغية المســاهمة في تحســين    مســتقراا الًســاس النقدي 
ــاديين  بعض مؤشـــــــرات الًســـــــتقرار والتوازن الًقتصـــــ

 الداخلي والخارجي في الًجل القصير.

  2022( عام 0.96التعقيم من )انخفضـــــــــــت درجة 
، مما يشـــير إلى انخفاض  2023عام   (0.88إلى )

صـــافي الًصـــول    زيادة  نشـــاط عملية التعقيم، نتيجة
ــبة أكبر من   المحلية ــافي الًصــــول الًجنبية  بنســ صــ

 (.39شكل ). للبنك المركزي 
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 ( 10إيار)
هو   البنوك  التعقيم  ــدمـــــه  تســــــــــــــتخـــ نقـــــدي  إجراء 

المركزية من أجل وقف الآثار الســــــلبية الناشــــــئة  
عن تـدفقـات رأس المـال الـداخلـة أو الخـارجـة من  

ــاد البلد. ــيكي قيام   اقتصــ ــمن التعقيم الكلاســ يتضــ
ــراء  البنوك المركزية بإجراء عمليات البيع والشـــــــــــ

ــواق المفتوحة. وتبلغ درجة التعقيم بين   في الأســــــ
الصــــــحيح، حيث يشــــــير الواحد الصــــــفر والواحد 

لى التعقيم التام، امّا الصـــــفر فيشـــــير إالصـــــحيح  
 .إلى انعدام التعقيم

 2023- 2022النقدي عامي  التعقيم( 39شكل )


