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 سعر الصرف يا سادة أ.د. محمود محمد داغر:* إن

 
لات مر   لةرم مبعارح ة رل  في الوقت الذي ينصرف فيه سعر الصررف الرب ايرعد  رلو الو ر

تعبر    اللععول النبلي لاستبطعع جزء م  البو   ،ةهذا هو اللهم ،تغييراته خرى، فإد  أم   لةم 
الشرائيم ) نل التخفيض(، ةتعزيز البو  الشرائيم لةو ل  النبليم ) نل الارتفعع(، ةاللشكةم اللرتبطم 

 أن هرع أي، ائيم وةد مرا رع  لةشرري م اللخةيرمبعلاستبطعع اة التعزيز هي انهرع ترلخح  ةرب البرو  الشرر 
  نل )الارتفعع( وةد ارتبعط بلستوى اللخح. عفعض( ةايراواً اضعفيً اضعفيم  نل )الانخ ضريبم

ةرر  فري متعبعررم نترعئ  تب عم وريًر  Exchange Regimeاختيررعر نمرعل الصررف عرل  لرذل  ي  
لررب مفع ررح الاقتصررعو ال ةرري إ  رر  ت ليررل قنررع  انتبررعل ت  يرهررع سررعر الصرررف ) يلررم العلةررم( ف ررً  

 ال قيبي.
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ة تغير  يلم العلةم انعكر  فري خيرعر نمرعل الصررف مرع اري  نمرعل أالت  ير ال بير لتبة   إد  
 ( ب طيعفه اللتعلو . Pegالربطةنمعل الصرف الثعات ) فه اللتعلو ،يع( بعطfloatingمرد )معول 

ل رر  ( de jureد تعةرر  السررةطعت النبليررم بشرركح ةاضرر   رر  طبيعررم نمررعل الصرررف فيهررع )أةينررلر 
هع نمررعل الصرررف ةطيفرره عسررسأب الترري ي ررلو اللختصررود  ةرر( هرري de facto) التعررعم ت الفعةيررم

 .الل لو
التبريررر السررنوي الررذي يصررلرا  ررنلةد النبررل الررلةلي )ترتيبررعت الصرررف ةقيرروو الصرررف  عررل  ةي  

Annual Report on Exchange Arrangements & Exchange Restrictions )
   ت ليرل اللثبرت الاسرلي  ً  وةلم، ف  ميي التعرف  ةب طبيعم نمعل الصرف لأهم فالو يبم الأ

Nominal Anchor  لةسيعسم النبليم. ةيعتلرل التبريرر فري الت ليرل  ةرب متعبعرم تبةر  العلةرم فري
 ة نل ذل  ي لو نمعل الصرف. ،السود، ةطبيعم البيوو التي تفرضهع السةطم النبليم

 اتذ فلررثً  يوضررا نمررعل الصرررف العراقرري ضررل  مالو ررم الررلةل الترري تتبررا نمررعل الصرررف
ص لسةوك خ  ش  كطيف م   Soft Pegم  نلط الربط النع م  Conventional Peg التبةيلي الربط

 لةسيعسم النبليم. عاسليً  عا مثبتً ل  ، كلع ياري التععمح ما  رف اللينعر العراقي    اللينعر العراقي
من ررويم  أن هررعةمرر  خرر ل متعبعررم مسرر  معمررم الررلةل الريصيررم ذات الاقتصررعو اللنفررت ، ناررل 

بسرةم  لر ت يلثرح الرلةلار اللكرود الررئي   عنً ا يع أة علربط بعلةم وةليم )اللةلار غعلبً ت ت نمعل ا
 فيهع(.

التبةبررعت فرري مفع ررح أ ررر خشرريم مرر   ،خيررعر الررربط نررعبا مرر  ا نيررم الاقتصررعو ة ررلل تنو رره إد  
فرري البررو  الشرررائيم عسررهع تانرر  تلكررح  يلررم العلةررم ةانعك عررل  الاقتصررعو  نررل اختيررعر البررليح اللرررد، ةي  

 كبر مبررات خيعر نمعل الصرف اللربوط )الثعات( ةب ي طيف كعد.ألةلخح الفروي 
ي سع ل هذا الللخح في ت ةيح مع ياري في اللنطبم م  تلاعيعت  رعو  ةسرريعم ةوةر سرعر 

 نمعل الصرف الثعات.لالصرف في ذل  ةم   م تبييم السيعسم النبليم في العراد ازاء خيعرهع 
 
 الحدث اللبنانيأولًا: 
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كلرع هرهلا النمرعل الةبنرعني ةمنرذ الايرم التسرعينعت، ةلرم تفةر   اع اسرتبرارً نبرليً  علم يشرهل نمعمًر
لةيررر  الةبنعنيررم، ةكررعد ال ررغوطعت السيعسرريم ةلا التبعينررعت اللاخةيررم فرري تغييررر نمررعل الررربط الل  كررم 

مرررر  معررررعلم السيعسررررم النبليررررم اللسررررتبر  للصرررررف لبنررررعد اللركررررزي ةالاهررررعز اللصرررررفي  عذلرررر  معةلًرررر
 اللتطور مبعرنمً الةل اللنطبم.

ليرررر (  1500$=1وار  السيعسرررم النبليرررم ة برررعت  يلرررم الةيرررر  )إذلررر  الاسرررتبرار فررري  أد  لا إ
ع ارري  رافبرره تخةرري مصرررف لبنررعد  رر  جررزء مرر  اسررتب ليته مرر  خرر ل قبررول الترر  ير اللتبررعول مرر

طم التنفيذيررم مرر  خرر ل قبررول هررراء قعئلررم اللركررز اللررعلي للصرررف لبنررعد ةاللوازنررم الععمررم لةسررة
، ةبررذل  تنررعمب  اررم اللوجررووات الللفو ررموةات ويرر  الخزانررم الععمررم ةتنبيررلهع، مبعاررح الفعئررل  أ

ررالائتلعنيررم فرري قعئلررم اللركررز اللررعلي للصرررف لبنررعد ةالررذي كررعد اررلةرا ي    securitizedلهع ن  س 
 كرررومي جرررزءاً مررر  قعئلرررم ةراد الرررلي  الأضررر ت أةالتررري ، ةيعرضرررهع  ةرررب اللصرررعرف الةبنعنيرررم

 ةراد. ةب الاستلرار بببول هذا الأ هعي فز  ا عئلً ةتلر  ةيهع  عيً  أموجوواتهع 
ع معره جعلبًرةالاقرراض فري النمرعل اللصررفي  لاعللإير ام فرزً  عةهكةت الفوائل اللرتفعرم معةلًر

 ت فيز الفعئل  اللرتفعم مبعرنم بلصعرف اللنطبم. ب غطةاسعم ايلا عت وةلاريم 
ةراد اللعليررم ارري  اللركررزي الةبنررعني ةاللصررعرف ( الأSwapةرافررذ ذلرر   لةيررعت تبررعول )

هو الللول لعاز  Taxpayerوافا ال رائ   ز بععئل الفعئل  الل غري، متنعسي  ب د   ف  ةال ح ي  
)ةالأةراد اللعليم التي تصلرهع الخزانم لتغطيرم العارز ةالرلي   ازنم الععمم الةبنعنيم اللستلراللو 

تسرررذ ااف الرئيسرررم الللسررركم برررإوار  ال كرررم، لرررذل  طرررر مرات السيعسررريم لأعرررح اللغرررعفب اللترررراكم(
  ةب اللواط  الةبنعني.رائ  تنعمي العوائل اللصرفيم اتزايل معللات ال 

ال رل الرذي يصرع  فيره اسرتلراريم لرب إنصرح  أدارل مر   م  النع يم اللعليم اللصرفيم لا
قررلر   Stuckةهررذا ال ررل يعنرري توقرر  ،   مصرررف لبنررعد ةال كومررم الةبنعنيررمالع قررم التبعوليررم ارري

اللوجررررووات الائتلعنيررررم ة ررررةت  نررررل  أد  ي أة ت لررررح ت ةفررررم، ألررررلي   ةررررب مررررن   عئررررل ةراد اأ
ذا زيررلت إلا إعني عني ة ةررب رأسرره اللركررزي الةبنررمسررتويعت  عليررم لررلى الاهررعز اللصرررفي الةبنرر

 اللسرتلر  Deficitsاللترراكم بفعرح العاروزات  Debtالفوائل، يبعارح ذلر  ارتفرعع مسرتوى الرلي  
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ةراد وي  اضعفيم أيةم ال ريبيم لت لح ت ةفم ا لار ذا زاوت ال صإلا إ في اللوازنم السنويم،
 لتلويح العاز.

ل رفرض وافعرري ال رررائ  ال كومررم انعكر  ب ررل   نرر برر واءواء مصرررف لبنرعد أارتبرعط  إد  
فررعنفارت الفبع ررم  ،مر  مررواطني لبنرعد مشرررةع زيرعو  ال رررائ  اللطرررةة مر  ال كومررم الةبنعنيرم

Bubble Burst  الرذي كرعد يغطري ة  ،الةبنعنيرممعهع   قم مصرف لبنعد بعل كومم  تةانفار
مسرررتوى لرررب إ، ةهنرررع ترررلنب سرررعر  ررررف الةيرررر  الةبنعنيرررمتررر  ير الت رررخم اللكبررروت  ةرررب الةيرررر  

يسري لةاهعز اللصرفي، ةت ل   Financial Panicالذ ر اللعلي  لألير ( ةب $1800=1)
 الذ ر جعنبي :

 . لووائا اللةلاريماس   ل كثيفم موجم -
 هةح نسبي في السةا ةالخلمعت اللستورو  بعللةلار ةاللبع م بعلةير . -

، اينلرع % فري السرود اللروازي 20انسربم  عنيرمالةبنمعل مشهل تراجعت فيه الةير  أن    دذإ
مررا رفررض اللصررعرف ات ويررح  ليررر ( 1512$=1سررعر الةيررر  ) أد  يصررر مصرررف لبنررعد  ةررب 

 ،لرررب الهررررةل مررر  الةيرررر  ن رررو الرررلةلارإلرررب الخرررعرج، ةاتارررعا الاليرررا إلشرررركعت ةوائرررا الافرررراو ةا
ي لا ة اجررراء مصرررفأي تصرر ي   كررومي أع للررع ي ررل ، ة تبةرر  سررعر الصرررف  عكلًرر أ ررب 

 يوق  انخفعض سعر الةير  غير مببول.
معبرررل، فلخةررره ة العرررعل ازاء مشرررهل أنرررعني سرررواء الععمرررح بعلبطرررعع الخرررع  اللرررواط  الةب إد  

ةان شرر  اللكبرروت  ،معمررم السررةا ةالخررلمعت مسررتورو  بعلررلةلار أد  طعللررع ال قيبرري قررل انخفررض 
انخفرررعض العلةرررم ا فررري ةتررر  ير ي ببررره مصررررف لبنرررعد(  كرررعد مررر  الت رررخم )بفعرررح التررروازد الرررذي

سرروأ مررع ي ررل  لعلةررم اقتصررعو  ررغير ةمنفررت  أ إد  ذ إ ،يخشررعا اللتخصصررود  مررع الوطنيررم ةهررذا
ليررر   1800خررر فعةرري ةالآ ل ررح وةلار ليررر  1512 ررلهلع معةرر  أي  لةصرررف هررو ةجرروو سررعر 

النعجم     Impoverishment ، بعلتعلي  لل ت لح الافراو لهذا الافبعرمبعاح اللةلار الوا ل
  ريبم ال لنيم التي يفعةهع انخفعض  يلم العلةم.ال



 
 

ي السياسة النقديةأوراق 
 
 ف

 
 

 

 
 13من  5 صفحة الصرف يا سادةإنه سعر  محمود محمد داغر

 

زمم يبا بشكح رئي   ةب قرلر  السرةطم التنفيذيرم فري نشبت الأ أدال ح الل تلح بعل  إد  
مرع مصررف أاللرتقبم ب ةرول لعارز اللوازنرم،  اللواط ، ةخرةج ال كومم ةطل نمتهلئم الشعرع 

 ر  ضربط اللنعفرذ  لرعلي بعارز اللوازنرم اللسرتلر، ف رً  زا اللبنعد فعةيه ف  ارتبعط قعئلم مرك
 للخول ةخرةج السةا ةالخلمعت.

 

 ثانيًا: الحدث الإيراني
يررراد نمررعل الصرررف إال تلاعيعترره قعئلررم  عليًررع. تتبررا ةهررو ال ررل  اللهررم الثررعني الررذي مررع تررز  

يبتعرل طيفره (، إلا أد  2018) IMF س  تصنيف الر  Compositeاللربوط بعلو م  العل ت 
، Crawl-like Arrangementsبه كثيرًا    الصررف الثعارت التبةيرلي لةعرراد، إذ يطةرذ  ةيره 

ةيبصرررل بررره التغيرررر اللسرررتلر بسرررعر الصررررف الثعارررت ن رررو دخرررر  عارررت اسرررتاعبمً لاخرررت ف ورجرررعت 
الت خم ةضغوطعت  سعل رأس اللعل، لذل  تغيرر الرلةل التري تتبرا هرذا الرنلط تصرنيفهع سرريعًع. 

بعللةلار  س  الطيف أ  ا، كلرع تلرعرس السرةطم  تربط  لةتهعم  النع يم العلةيم  ع أد  إيراد ةلً 
 ةب الصرف ف ً   ر  تعرلو الللعرسرعت مرا  Restrictionsيراد اللركزي( قيووًا إن  النبليم )ا
 .Multiple Currency Practices MCPالعلةم 

كلررع ي ررعةل  Managed Floatingار ةقررل يبررلة أد  مثررح هررذا الررنلط أقرررل لةلرررد اللررل
، لأد  التغيرررات اللوجهررم تت بررذ مرر  سررعر  رررف  عاررت إلررب دخررر  ةيرره الرربعض خطررً  إطرر د ذلرر 

 ةهكذا بعيلًا    نلط مرةنم الصرف. ، عات
كلررع أد  هررذا النمررعل الررذي تتبنررعا السررةطم النبليررم  لةيًررع قررل يلن هررع مرةنررم الاسررتاعبم لةبي ررم 

 عليررم إذا مررع رافبرره تررلني فرري اسررتب ليم  Risksإلا أد  ذلرر  يرافبرره مخررعطر  الاقتصررعويم اللتغيررر ،
البن  اللركزي ةاست واذ السرةطم اللعليرم )الخزانرم(  ةرب البنر  ة يرعو  البررار الاقتصرعوي، إذ يررتبط 

 هذا الأخير انلط أيليولوجي ةأهلاف جعمل ، ةهو مع ي ل  في إيراد.
نعك  سررةبًع يررالتصررلير فإن رره  فررز لر   عليررم  ةررب ففرري الوقررت الررذي يلررن  نمررعل الصرررف قرر

  ةب  يع  الشرائ  الاجتلععيم اللختةفم.
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أة  ،فرغبرررم السرررةطم ات فيرررز الصرررعورات ةتبةيرررح الاسرررتيراوات اسرررتاعبم لة صرررعر اللفررررةض
وأاررت السررةطم النبليررم  ةررب تخفرريض إذ فرري ت فيررز قطع ررعت النلررو الاعلبررم لةبطررا الأجنبرري،  رغبررمً 

فرري الآةنررم الأخيررر  بعررل ال صررعر الأخيررر إلررب  لةررم معومررم  تالعلةررم  تررب ت ولررمسررتلر فرري  يلررم 
 ر  تبريبًرع بلرع ت لةره مر  مخرعطر  ةرب الاقتصرعو ا يرانري، ةالأهرم هرو مرع نخشرعا مر  التر  ير فري 

(، لرررذا فرررإد  Depreciate)هرررو الخفرررضالبرررو  الشررررائيم للعمرررم الشررررائ  اللخةيرررم طعللرررع أد  الاتارررعا 
لععول النبلي لفرض ال ريبم  ةب الرلخول جليعًرع وةد اسرتثنعء ةبرعلبو  نفسرهع،  ةرب الت  ير هو ال

خفررض العلةررم لا يرا رري الشررري م  ةبعلنتياررم فررإد .خرر ف ال ررريبم الترري ترا رري الشررري م اللخةيررم
، فعل صررعر الأخيررر قي ررل ا يررراوات Implicit Tax ةررب الرررغم مرر  أن رره ضررريبم ضررلنيم اللخةيررم 

ت النفط )ةبعض السةا البةيةم الأخرى( ةةلل  ازًا ةاضً ع ما متطةبعت الانفعد الععمم م   عورا
أزمرم اللعليرم الععمرم م صرورًا مرع لال كومي ال بير  اللاخةيم ةالخعرجيم ةأ ب  الب ر   ر  مخررج 

 اي  خيعري :
 التخةي    ارام  الانفعد ال كومي في التسةي  ةتطوير البلرات أمً  في رول العاز. -
 ء اللت رر ةكلع قبح ال صعر أيً ع إلب العلةم ةتخفي هع بكح مع ت لةه م  مرةنرمالةاو  -

قيرل هرليل ةمر ذي لةبرو  الشررائيم ل عسربي الرلخول بعلعلةرم الل ةيرم )الريرعل ةل   مرا  البرار
 ا يراني )التومعد((.

 (1) الشكحالأخير  كلع يوض هع انهعرت العلةم ا يرانيم إلب مستويعت  يعسيم في الفتر  لبل 
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BONBAST.com.www: Source 

 ريعل( 10,000تومعد يسعةي  1 ةلًع أد  )*( )
وةلار يسرررعةي  1) 2017  زيرررراد% مررر  312نسررربم الانخفرررعض  سررر  الشررركح تبرررلر ارررر  

ريعل(، ة ةب الرغم م  الت س   152,500وةلار يسعةي  1) 2018 أيةولريعل( لغعيم  37,000
ريررعل لةررلةلار( فرري السررود اللرروازي، فرري الوقررت  120,000النسرربي إلا أن رره مررع زال ضررل   ررلةو )

 ريعل ل ح وةلار(. 42,000اللركزي ا يراني    سعر ) هفي  الذي يعة
 إد  مثح هذا التخفيض ةإد رج   عوات إيراد إزاء وةل الاوار )العرراد فري مبرلمتهع( إلا 

أد  ترر  يرا السررةبي  ةررب  يررع  النررعس مرر  خرر ل اهررععل فتيررح الت ررخم ةتلكررح الررلخح ال قيبرري هررو 
ةل نره أكبرر للرع ي رل   عليًررع  2017، 2009فري مر  ا تاعجرعت الأرجر ، ةهرو اللولرل للرع  رل  

 م  ا تاعج.
يررراد ةقرررار رفررا سررعر الل رةقررعت )البنررزي ( إغريرر  الررربط ارري  ال ررل  الاررعري فرري ةمرر  ال

 ام معري  مسرتهلف مر  الوقروو اللرل ول، لا ارح ذهر  الربعض إلرب البرول بر د  الرفرا الأخيرر بعل 
سنت / لتر ةهي  يلم مع زالت منخف م، متنعسي  أد  السعر يرج   25جعح البنزي  مثً ، بقيلم 

أنهر  الررلخح  قرل لررنخفض بشرل البعلرلخح ةلري  ب سرععر الرلةل الأخرررى، ةنمررًا لأد  سرعر الصررف 
 ي اللكتس  فإد  رفا سعر الوقوو ي  ر في وخح اللواط  ب ل .ال قيب

اسرررتب ليم البنررر   Minimize إد  ربرررط السرررةطم النبليرررم بعتاعهرررعت أهرررلاف الخزانرررم ةتلنيرررم
 اللركزي جعةت م  هلف ال صول  ةب البطا الأجنبي هلفًع رئيسًع، وةد مرا ع  للستوى الفبر.

ةلا ال م  التذكير أد  هلف ال صول  ةب البطا الأجنبي لم يفعرد  رعنا السيعسرم  ترب 
ةمنهع مصرعرف قبح ال صعر ةالتخفيض الأخير ةال بير في العلةم، فبل قعمت اللصعرف الايرانيم 

  عاترررم %20بلررن  فوائررل  عليررم  ةررب ا يررراوات اللةلاريررم ة ررةت إلررب أكثررر مرر ) كوميررم موجهررم 
يراد ةخعرجهع  ةب إيلاع أموالهم متنعسي  ب د  ت بذ الوسرعطم إ فز الللخرةد واخح لسنتي ( ملع 

اررري  الفعئرررلتي  اللائنرررم ةالللينرررم أي فعئرررل  ا يرررلاع )الععليرررم( مرررا فعئرررل   تبعربًرررعاللصررررفيم يسرررتل ي 

https://www.bonbast.com/
https://www.bonbast.com/
https://www.bonbast.com/
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ا قراض ةهو أمر يصع  ت ببه لأد  الأخير  تتوق   ةب رب يم الاستثلعر في الاقتصعو ا يراني 
 لذل  م ني  اللوو ي  بعللةلار خسعئر ةاض م ةقةح الثبم بعلاهعز اللصرفي. ةهو غير ملك .

 

           العراقي الحدثثالثاً: 

الةبنررعني ةا يرانرري ةقبةهلررع ال ررل  اللصررري )قبررح  بررعئلي نخةررص مرر  الت ةيررح اللبسررط لة ررل ي  ال
 ههري ( اللتلثح بعلا تاعجعت الشعبيم مع ي تي:

يلقييي  ،التخفيييا الرطييرع للعرليي  أ ييحً  ييي وزييحيل العةييلمات الرالييي  الر ييترر إنَّ  -1
 .بضحله ال لبي  على القل  الشرائي  للدخل ويد ع لرزيد  ن الطقر

إنَّ وبعي  ال لط  النقدي  الر ترر   ترثل  بقائر  الرركز الريالي االرززانيي  العرل يي    -2
سيزدي  إليى اناشيال العرلي  لا  حالي ،  ،العا ي إلى وأثزرات العةز الر ترر بالرلامن  

 طالرا كان ورليل العةز   تررًا وليس آحايًا.
إنَّ الا راع  ي حطز قطاع الزايرات عن طريق التخفيا ليس  ضرلنًا عرليًيا، طالريا  -3

 ه كثزرًا  ن التةارب، خاصً  عند ا يكيلن تالإنتاجي غزر  نلع، وهل  ا أثبت أنَّ الهيكل
تهالك وانللجيًا بل الأ ضل عرل  قلي  و اعد  ي استزرايات الرعيدات التزدير   قطاع

 التقني .
 ي كبل الاستزرايات عن طريق التخفيا إلى وري  الر تلى الرعاشي،  عيدي  الا را -4

 .خاص  عند ا ونعدم أو وقل بدائل الإنتاج الرحلي
 . ا يززب أ  نظام صرل هل وجلي سعر صرل رسري و لام   أإنَّ أسل  -5

 إطييار ييي  وإيييرانو ييي  ييل هييتن الاسييتنتاجات ا لرتلاثييع  لأحييداث الاحتةاجييات  ييي لبنييان 
 وحلزل سعر الزرل، أين وقترب الاحتةاجات الأخزر   ي العراق  ن التةربتزن؟

 تستل ي هذا ا جعبم العوو  إلب تعريخ قري  نوض  م  خ له إجراءات السيعسم النبليم.
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إلا أد   2008الصرررف الثعاررت التبةيررلي منررذ نهعيررم  ررعل  ةررب الرررغم مرر  تبنرري العررراد نمررعل 
زاء  لةررم الررربط )الررلةلار( بعتاررعا الانخفررعض لةسررنوات اعت سررعر  رررف الررلينعر كعنررت مسررتلر  تبةبر

 (2ةكلع يوض هع الشكح ) 2017 تب  عل 

 
 اللصلر: البن  اللركزي العراقي، اللوقا الا صعئي.

 
ةلغعيم الآد ةهو أ رل أهرلاف  2018ةانتهعئهع  عل  2017ي  ظ انخفعض التبةبعت  عل 

ل رررلعد أواء الرررلينعر فررري السررريطر   ةرررب البرررو  الشررررائيم ةمنرررا ةجررروو سرررعري  فررري  السيعسرررم النبليرررم
 يين وجييلي سييعر صييرل عيياض  أو  يينخطا إلا  أليييس أسييل " الاقتصررعو ةهرري مبولررم يتبنعهررع ال عترر  

 ."وجلي سعرين
 1200-1190% )1  يبررح  رر  مررا هررعمل تبة ر( $1=1200إد  اسرتبرار الررلينعر  نرل )

$( ألغب ت  ير ال ريبم ال لنيم النعجلم    انخفعض  يلم العلةم  ةرب الشررائ  اللخةيرم 1وينعر/
 اللختةفم، ةأببب البو  الشرائيم لةلينعر العراقي  نل اللستهلف.

ز لررم ي صررح ةأد قعمررت   قررم مررع ارري  قعئلررم اللركرر 2015ة تررب  ررعل  2004منررذ  ررعل 
البنر  اللركرزي  ةرب ورجرم مببولرم مر  الاسرتب ليم البعنونيرم  ة رعفظ  لعلي لةبن  ةاللوازنم الععمرم، ال

ةا واريم،  ةب الرغم م  إد  الطعبا اللوضو ي لةبنيم الريصيرم لةلوازنرم الععمرم التري تسرتةم ايراوهرع 
 واء الخزانررم مرر   يرر  ياعررح  رررض النبرروو رهينًررع ةمرتبطًررع برر ،العررعل بعلررلةلار، اينلررع تنفررذ بعلررلينعر

1.120

1.170

1.220

1.270

1.320

التقلبات الشهرية لسعر صرف الدينار العراقي مقابل ( 2)الشكل 
 2019-2010الدولار الامريكي للمدة 
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( في ايعد الع قم اي  اللوازنرم الععمرم ةميزانيرم البنر  3ةيسع ل الشكح ) .تنبيل اللةلار إلب اللينعر
 اللركزي.

   العحق  بزن  ززاني  الرركز  والرلامن  العا  3الشكل ا

 
 اللصلر: م   لح البع  

)انخفررعض أسررععر الررنفط    2015 نتياررم الصررلمم اللزوةجررم الترري ةاجهررت الاقتصررعو العراقرري  ررعل
 صرررعبعت وا رررل( ةمرررع ةاجهتررره ال كومرررم العرا يرررم مررر  مررر زد، قعمرررت اللصرررعرف ال كوميرررم ة ترررب 
بعض اللصعرف الأهةيم، ف ً     البن  اللركزي ال م الخزانم    طريذ تبليم قرةض مبعهر  

ت الخزانررررم مرررر  اللصررررعرف ال كوميررررم إلررررب الخزانررررم، اينلررررع سررررعهم البنرررر  اللركررررزي بخصررررم  رررروالا
 لةلصعرف الععمم.

ةبرررذل  ارررلأت   قرررم جليرررل  اررري  موجرررووات اللركرررز اللرررعلي لةبنررر  الرررذي أ رررب  يت رررل  
موجررووات ائتلعنيررم م ةيررم ) رروالات ةسررنلات الخزانررم( بانرر  اللوجررووات الأجنبيررم، ةة ررح  اررم 

 .2016، 2015ترليود وينعر  راقي تبريبًع لععمي  16ال والات ةالسنلات اللخصومم إلب 
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ةلغعيررم الآد، ةأمكرر  تسررليل فوائررل الررلي ، ف ررً   رر   2017إلا أد  ذلرر  توقرر  منررذ  ررعل 
 ترليود وينعر لأقسعطه. 1.5مبةغ متواضا لا يتاعةز 

لذل  يلك  البول ب د  اللركزي ببي م تفمًع بلسعفم منعسربم  ر  السرةطم اللعليرم، ةهرو مرع 
 2017لصرف  نل اللستهلف منذ  عل سع لا في السيطر   ةب الت خم ةضلعد استبرار سعر ا

 ةلغعيم الآد.
 ةب الرغم م  ناعة السيعسم النبليرم فري إوار  ال تةرم النبليرم  برر اللثبرت الاسرلي  سرعر 
الصرف  إلا أد  دليم انتبعل ت  ير السيعسم النبليم ةقراراتهع إلب البطرعع ال قيبري )زرا رم،  رنع م، 

 ع  الاستيراو بشكح رئي .خلمعت( لم ت   كف   لأن هع ان صرت ببن
 Transmission Mechanism ofإد  مثرررح هرررذا ال رررع  بررر واء دليرررم الانتبرررعل 

Monetary Policy  مروا الارتبعط بلتغيرات الاقتصعو ال ةري الأخررى، ةهرو مرع لرم يكر  مسريطرًا
، لالراليييي  والتةارييي  والتشييي ز ةيرره مرر  قبررح السرررةطم النبليررم لارتبعطرره بررر واء السيعسررعت الأخرررى 

، الترري يلكرر  ثييعي يزييل إلييى حاليي  الانعييدام للعرييق الرييالي  ييي الاقتزيياي العراقيييف ررً   رر  
 ة فهع بعلهشعهم اللعليم التي لا تتي  لآليم الانتبعل العلح اتراتبيم سةسم.

م  أارز اللشعكح التي تواجههرع السرةطم النبليرم فري العرراد هري مرلى قرلر  سرعر الصررف 
برري، كررود الأخيررر هررو اللرر ذ الرررئي  لةنلررو الاقتصررعوي، ةبعلتررعلي لا فرري الترر  ير بعلاقتصررعو ال قي

رل  السر مم النبليرم لو رلهع ناعً رع لرأواء الاقتصرعوي ال ةري رغرم أهليرم ذلر . لرذل  ي  رظ  يلك    
أد  هنعلررر  طرة رررعت مررر  بعرررض السرررعو  اللتخصصررري  ترررل و إلرررب خفرررض سرررعر الصررررف لةرررلينعر 

 العراقي مبعاح اللةلار ت ت ذرائا:
 

     الى به يحطز على الاستزراي.$1=1200إنَّ سعر صرل الدينار ا - أ
 إنَّ هتا ال عر الرروطع ح ب رأيهم يرثل استنزاً ا للثرو  الدولاري . - ب

 ةلو ف كنع هذا الطرة عت نال الآتي:
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  يين الطبيعييي أن لا ي ييتطيع خطييا الييدينار حطييز الزييايرات ب ييبب انعييدا ها الن ييبي -1
 .صحً أ

 2004لعيام  56الدولار عرل  قابل  للتحليل طالرا أنَّ قانلن البنك رقم إنَّ الدينار كرا  -2
  .يدكد على البيع الب يط للعرل  الأجنبي  لطالبزها يون قزلي

لا اررح أد  البنرر  يرررى برر د  مشرركةم البطررعع ال قيبرري لا ت عررل  معليررم، اررح ت لرر  فرري اللنعفسررم 
سررةوك  ررل تخفريض أسررععر الصررف لهررذا  غيرر الععولرم لسررةا وةل الاروار ا قةيلري النعجلررم  ر 

اللةل مبعرنم بعللينعر العراقي، ةبعلتعلي فإد   رح  برل  نلرو البطع رعت ال قيقيرم ت لر  فري ضررةر  
 يرررعل جرررلار كلركررري لةعرررراد مرررا وةل الاررروار التررري تلرررعرس سيعسرررم اغرررراد مل ومرررم بسرررعر  ررررف 

 منخفض لا يسل  لبطعع ا نتعج الل ةي بعللنعفسم خع مً:
 

ماء ال ييلع الر ييتلري  طبيقًييا صييحيحًا للقييلائم الرعترييد  اأجهييز  الارييارت لا ورييار  و إنَّ  -
 وهل  ا يعر ه الةريع ا  دولزن ووةار .

 هنالك  نا ت غزر رسري  ودخل  ن خحلها  ختلي ال لع الر رلح  والررنلع . -
ير سيعسررم ةبعلتررعلي فررإد  الأ ررح برر د ت ررود التعرفررم ال لركيررم البررليح النبررلي اللعررعول لترر  

( لررلةل Exchange Rate Warسررعر الصرررف )الترري تسررلب  رررل أسررععر الصرررف 
الارروار ا قةيلرري لررم تت بررذ ةبعلتررعلي، تغيرر  الصررنع م ةالزرا ررم مترر  ر  اهررذا ا غررراد الررذي 
كررعد ةلا يررزال ملكنًررع مععلاترره  رر  طريررذ الاررلار ال لركرري، ةهررو مررع تفعةرره جليررا الررلةل 

ي  فبررط بسررب  تررلني الايررراو اللت بررذ، اررح ةأيً ررع كب رره ةالررذي أ ررب  اللشرركةم ال رر واء لرر
 لنلو البطع عت الوطنيم م  زرا م ة نع م.

 نررررل اجررررراء مسرررر   ةررررب إ صررررعءات التاررررعر  الخعرجيررررم )الاسررررتيراو( سررررواء الوطنيررررم       
مةيرعر وةلار فري ةقرت لا  60ةاللةليم نال أد   ام الاستيراوات ب رلنهع كروسرتعد تنرعهز 

راوات ال لركيم مةيعر وةلار في أ س  الأ وال؟!  لرذل  مرع زلنرع نرل و إلرب تتعلى فيه ا ي
 تطبيذ قوائم التعرفم كلًع ةنوً ع ةإلا سيببب النلو رهي  البطعع النفطي ف س .
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إد  الا تاعجرررعت الأخيرررر  فررري العرررراد منبعهرررع اقتصرررعوي )الفسرررعو، البطعلرررم، الأواء        
 عسيم. الخلمي( انس    ةب  لذ البنيم السي

 ةل   قلر تعةذ الأمر بعلسيعسم النبليم نطرة الأس ةم الآتيم:      
 

 ييا ا كييان يحييدث لييل را ييق هييتن الاحتةاجييات خطضًييا للييدينار اثييريب  ثييرني  شييديد   -
 .التأثزر ؟ أ  إ ا صاحب  طالبات الرحتةزن ا قارًا عريقًا

ي الدول   تلقي الرواوب، إنَّ الاحتةاجات  بايرً  و شاركً  كانت ن بيًا خارج إطار  ل ط -
 ضر بأصحاب الرواوب الرتلاثع ؟ را ا كان يحدث لل صاحبها وخفيا ي  

وينرعر(  600,000 – 1,000,000فلعمرم رةاتر  اللرونفي  هري ضرل  هرري م )     
ةأي خفررض لسررعر الصرررف سرريغير البررو  الشرررائيم لةررلخح ن ررو الانخفررعض وةد أد يرا رري 

 الشرائ  اللخةيم اللتواضعم.

نخةررص إلررب إد  الأزمررم اللعليررم اللتلثةررم بسررعر الصرررف اللررنخفض اللف رري لتلكررح البررو  
الشرائيم في كرح مر  لبنرعد ةإيرراد اختةر   ر  ذلر  فري العرراد ةإد ت برذ تزامنًرع ايرنهم. ةهرذا يرلفا 
لةتف يررر الارررلي ب هليرررم اسرررتبرار سررعر الصررررف لاقتصرررعوات منفت رررم، اررح ةأد  الةاررروء السرررهح إلرررب 

متعلررلًا فررري إيررراد، مابرررًا فررري لبنررعد( يلثرررح أسرروء خيررعرات السيعسرررم النبليررم لأد  سرررعر التخفرريض )
الصرف هو  لعل ت رول الايرراو الأجنبري إلرب العلةرم الل ةيرم، خع رمً فري نررةف هشعهرم البنيرم 

 الاقتصعويم ةتفشي نعهر  الفسعو التي تتشعرك اهع اللةل الث  .
 

 ةاستعذ جعمعي سعاذ مختص في السعسم النبليم  )*( خبير اقتصعوي
 

لب إ هعر ا  بشرط النشر بإ عو  العراقيي .  يسل  الاقتصعويي  لشبكم م فونم النشر  بود 
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