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 - البنك المركزي العراق

 افكار وقضايا حول الوضع الاقتصادي الراهن
 
 

ي ال 
 
ي العراق وي  يمثل سعر الصرف ف

 
 ع  حوال كافة القيمة الخارجية للنقود ف

 
عليه  الحفاظ د

 
ً
ي أ حد أمستقرا

 
ي البلاد لتحقيق الاستقرار ف

 
ي تواجه السلطة النقدية ف

كبر التحديات الت 
 ،ذ اعتمدت السياسة النقدية للبنك المركزيإ  ولجم التضخم.  للأسعار المستوى العام 

على نظام صرف يسمى بنظام سعر الصرف  ،ا من سبعي   عامً  أكب  قبل  تأسيسه منذ 
 جنبية وتحديالمربوط بالعملة ال  وأالثابت 

ً
ذلك لكون   ا دولار الولايات المتحدة. د

ي  ي هي المورد  إلىطبيعة ونشأة تدفقات النقد الجنتر
العراق ولاسيما عوائد النفط الت 

 أو ، جنبيةال الوحيد بالعملة  السيادي
 
مريكي ها متدفق بعملة واحدة هي الدولار ال ن جل

 ولى والبدءلمية الصل والنشأة منذ الحرب العاسوق النفط هي سوق دولارية ال  لكون
ي العراق بعد عشر سنوات من انتهاء تلك الحرب. 

 
 باكتشاف واستثمار النفط ف

 
،إالنظر عن هذا وذاك، ف وبغض ي

 
كما  ن التوجه نحو تعديل سعر صرف الدينار العراف

ساس بمشكلات ال ارتبط بالدرجة  ،٢٠٢٠ول الكانون   ١٩المركزي بتاري    خ  البنك أعلنه
ي 
 
ان المدفوعات،الحساب  العجز ف ي العام  إذ  الجاري لمب  

 
بحد  ٢٠٢٠يقدر العجز فيه ف

ي الموازنة العامة للدولة )العجز  ٪(٢٠قصى )سالبأ
 
ي كعجز ف

والذي انعكس وبشكل ثنائ 
ي 
ورة تعديل سعر الصرف و إلى ما يؤشر  (dual deficitالثنائ   ستتأكل ،بخلافه ،لا إصر 

ي الجنبية الاحتياطيات 
 
ي ششهد هبوطا تدريجيا وتناق للبنك المركزي العراف

 ا مستمر  ا  الت 
ي مستويات تغطية

 
.  ف ي

 
٪ من ٢٠ إلىجنبية ال ن تهبط الاحتياطيات أويتوقع   الدينار العراف

ي نهاية العام  ٥٧-٥٣البالغة بي    مستوياتها الراهنة
 
مالم يرتفع  ٢٠٢١مليار دولار ف

ي  متوسط بيع برميل النفط
 
 ع  ي   أنقريب منه وبخلافه لابد من  أو دولار  ٦٥ إلىالعراف

 
 ل  د

   التخفيض.  سعر الصرف باتجاه
 
وسعيها  ٢٠٢١ت توجهات الموازنة العامة ومع ذلك عد

ي  لإجراء
 
ة  تخفيض ف ، بمثابة توجه ذو صلة مباشر ي اقت اد البلاد الريعي

 
سعر الصرف ف

ي جوهره وسيلة تمويل تضخمية ) بتمويل الموازنة
 
التمويل العامة للدولة ويمثل ف

اء دينار رخيص أ (inflationary financingبالتضخم   منخفض القيمة م     أو ي شر
 
ر د

جنبية المرتفعة ال العملة  أو النفط الحكومية من الدولارات  من البنك المركزي بعائدات
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ي 
 
 hard moneyال عب  أو )سياسات النقد الثمي    ب شسميته  يمكن طار ماإالقيمة ف

policy ي الموازنة العامة الممول بالدينار يعادل نسبة  من( لسد جانب
 
العجز ف

 التخفيض. 
 

وات الحقيقية ذات إثارا آكما يحمل التخفيض  جنبية كافة ال صول ال يجابية لحاملىي الب 
وات من حائزي الصول أصحاب مثل  جنبية كالدولار والذهب ال الموجودات  أو الب 

ها.  جنبية هي بمثابة ثروات طارئة ال القيمة المضافة على الصول  أن إذ  والسيارات وغب 
windfalls ايدة ي  مب  

 
ي م لحة قيمة  بسبب التبدل ف

 
السياسات الحكومية لت ب ف

( يتأثر  السوق المحلىي نفسه لا أنالرغم من  وعلى  ثرواتها القائمة.   )بشكل مباشر
ي  أو القيمىي على المستهلك  أو ينقل العبء السعري  أنبالتخفيض كونه يستطيع  المشب 

يبة تضخم انتقالية )باستثناء ح ول مشكلات وقتية   وبشكل مباشر كصر 
ً
ي حالا

النهائ 
امات المتبادلة( المتعاملي   ومبيعات ال  تتعلق بالتعاقدات بي    ن ألا إجل والديون والالب  

ي ذلك 
ي السوق  عدم ح ول لا يعت 

 
ي الطلب على السلع والخدمات ف

 
الداخلية انكماش ف

 أو شبه الكمالية  أو السلع ذات المرونة العالية ومنها السلع الكمالية  ولاسيما الطلب على
فيهية.  السلع ي سعر الصرف من أيضا أمنوهي     الب 

 
دينار لكل دولار  ١١٨٢ن التخفيض ف

 دينار لكل دولار قد يوفر بنفسه حماية جزئية للمنتج المحلىي لبعض السلع ١٤٥٠إلى
ي يمثل وجودها المستوردة 

 إالت 
ً
ي قمعت المنتج المحلىي غراق

ي السوق الداخلية والت 
 
 ا ف
ادات ما يؤدي ربما  الية الاستب  ي الحساب إلىبسبب ليبر

 
ي ف

ي جزئ  الجاري  تحسن تدريجر
ي دون تغافل ارتفاع 

 
ان المدفوعات العراف وضغط  نتاج المستوردةسعار لوازم الإ ألمب  

ي ال 
 
من الكبر  المتأثرولكن يبق    نشاط سوق العمل. جور صوب الارتفاع تدريجيا ف

ي 
 
ةال تخفيض سعر الصرف وف  حوال كافة هم ذوي الدخل المحدود والفئات الفقب 

ي المجتمع. 
 
ائية لمدخولاتهم بالعملة المحلية بنسبة إذ   والهشة ف  ستهبط القوة الشر

ورية وهي سعار ولاسيما المستو ال انخفاض القيمة الخارجية للنقود جراء ارتفاع  ردة الصر 
ورات و  ي الطلب عليها كالمواد الغذائية والصر 

 
 دوية ماال السلع المنخفضة المرونة ف

ة والهشة رين من الطبقات الفقب   يعوض المتصر 
ً
ي برنامجا حكوميا صارما

 يقتصى 
ي  أو والمحدودة الدخل سواء بتعديل تخ ي ات الرعاية الاجتماعية 

 اشاعة برنامج وطت 
ي نفسه أوانكماش الدخل النقدي خاص يت دى لحالات 

 انعدام فرص الدخل الحقيق 
 جراء واحدة منويمثل مثل هذا الإ   البطالة.  أو للطبقات الاجتماعية تحت طائلة الفقر 

ي 
 
ي تتبعها السياسة المالية من خلال تنفيذ الموازنة العامة ف

 قواعد العدالة الاجتماعية الت 
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ن ألا إوعلى الرغم من درجة التنسيق بي   السياستي   النقدية والمالية   بلوغ اهدافها. 
ي شسيب  سياساته و  البنك

 
ي يواجه قيودا حقيقية ف

 
جراءاته ولعوامل إالمركزي العراف

ي سنت دى لها وعلى أ
ي العراق والت 

 
ساسية وهيكلية مرتبطة بطبيعة النظام الاقت ادي ف

: ال النحو ي
 ئ 

 

 القيد الداخل  -١
 

 استقلالية البنك المركزي -ا
 

ي 
 
 ٥٦مستقلة بموجب قانون البنك المركزي النافذ رقم  هيئةيعد البنك المركزي العراف

ي بلوغ بشأنامر من الحكومة أو ية أيتلق   المعدل ولا ٢٠٠٤سنة ل
 
 سياسته النقدية ف

ائية للعملة الوطنية ودفع أ ي الاستقرار والحفاظ على القوة الشر
 
 عجلةهدافه الرئيسة ف

ي البلاد. 
 
سائل البنك المركزي بموجب المادة  التنمية والاستخدام ف من  ١٠٣ولكن ي 

 مام مجلس النواب. أ الدستور
 

 مست شكلية جراء هيمنة وقوة السياسةأن تلك الاستقلالية إف وعلى الرغم مما تقدم،
 ٢٠د علىيزي البنك المركزي الحكومة بشكل غب  مباشر ما أقرض ،خرىأبعبارة   المالية. 

ي حي    ٢٠٢٠ريليون دينار خلال العام ت
 
ي  ٢٦المادة  أنف

 
 من قانون البنك المركزي العراف

(.  أو قراض الحكومة سواء بشكل مباشر إ)تحظر  ي  غب  مباشر
 
 بل ورد نص صري    ح ف

اض مبلغ  يقول:  ٢٠٢١مسودة الموازنة الاتحادية للعام   ترليون دينار من البنك ٣٥اقب 
ي الجانب 

 
ي لسد عجز الموازنة ف

 
 ساس منها. ال المركزي العراف

 
ي 
ي مسودة الموازنة ليمثل جانب من هيمنة المالية ويأئ 

 
اض وب  هذه العلانية ف  ذلك الاقب 

 العامة على السياسة النقدية للبنك المركزي وهي نتيجة حتمية لريعية الاقت اد. 
وة  فالسوق ي يتبع تحركات الب 

ن البنك المركزي إوعليه ف  الحكومية. نشاط هامشر
 رث المالىي للدولة وهيمنتها. توابع الإ والسوق هما

 
ي يعيش إشكالية استقلاله بسبب قوة الماليةإتقدم، ف بناءً على ما

 
 ن البنك المركزي العراف

ي تكوين النشاط الاقت ادي،
 
 لا ذ يشكل الاقت اد الحكومي نسبةإ العامة والحكومة ف
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 عام تزيد كإنفاقن الموازنة  أو  جمالىي للعراق. تكوين الناتج المحلىي الإ  ٪ من٦٣تقل عن 
ي وقت  ٪ من ذلك الناتج٤٠على 

 
ي احتياطيات البنك المركزي  ل  ج   أنف

من مبادلة  تأئ 
ي الدينار  فإصدار  زاء الدينار الم در. إالنفط السيادية بالدولار  عوائد

ما من تدفق إ يأئ 
من حوالات  أو جنبية للحكومة ومبادلتها بالدينار الم در من البنك المركزي ال  العملة
ي يخ مها البنك المركزي بالدينار السائل  الخزينة

عن الم ارف لتمويل عجز  بالإنابةالت 
ة للموجودات ن الإ إف هوعلي نفسها.  الموازنة صدار النقدي للبنك المركزي هو دالة مباشر

 م دينار. أكانت دولار أ  من الحكومة سواء المتح لة
 

 ن المالية العامة هي المهيمنة على السياسة النقدية للبنك المركزي. إوبذلك يمكن القول 
 
:  -ب اض الداخل  من الاحتياط   حقيقة ام وهم؟ الاقت 
 

ا    للدينار.  مكانية السحب الحكومي المباشر من الاحتياطيات الجنبية الساندةإيثار كثب 
ة ولكن استمرار تمويليمكن  حقيقة لا العجز  السحب من احتياطي البنك المركزي مباشر
باستبدال كما يسمى ذلك   inflationary financeي التمويل بالتضخم أالحكومي )

 سيولد طلب حوالات الخزينة لوزارة المالية بالنقد الم در(
ً
  أو ا

ً
 فع   ا إنفاق

ً
  ال

ً
 على ا ضاغط

الجنبية جنبية من خلال مصروفات الموازنة ما يزيد من مبيعات نافذة العملة ال العملة 
 و  للسوق بسبب الطلب الم  

 
اض الداخلىي ل ي هذه الحالة من الاقب 

 
 وليس من أد ف

ً
صلا

ي خلال المدة ال انخفض الاحتياطي  ،فعلى سبيل المثال جنبية. ال العملة أصول  جنتر
ة ال  ي تنازل.  ٥٧قرابة  إلىمليار دولار  ٦٦من خب 

 
اكم الاحتياطي   مليار دولار وهو ف ويب 

ي منال  ي ومبادلتها بالدينار لدى البنك المركزيال مبيعات الحكومة من النقد  جنتر  . جنتر
كب  .بينما التمويل بمبادلة حوالات الخزينة وهي أ  أو٪ ١٠٠الدينار مغطى  وهنا يكون
جنبية للدينار ستنخفض بمرور الوقت ال ملة ن التغطية بالعإتتعهد بالدفع ف وثيقة مالية
النقدي على وفق هذه اللية  بالإصدار الاستمرار  أنالكتلة النقدية الم درة و  مع ارتفاع
تدهور كفاءة الموجودات الخارجية بسبب تعاظم نسبة  إلىلامحالة  سيؤدي

ي ال الموجودات  أو صول ال جمالىي إ إلى الموجودات المحلية
 
انية العمومية جنبية ف المب  

ي لتحل ال هبوط تغطية الدينار بالموجودات ذات  للبنك المركزي ومن ثم
صل الحقيق 

جها بتعديل سعر أو اسمىي حت  تبلغ القضية السعرية  صلأمحلها موجودات ذات 
ي مسودة،الصرف 

 
وع قانون الموازنة لكي لا كما جاء ف

الخ وم  أو تتجاوز المطلوبات  مشر
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ي هي ال الم در( قيمة الموجودات  النقدية )الدينار 
وة النقدية أجنبية الت   ما أو ساس الب 

، وهكذا يتم تعديل سعر الصرف باستمرار  outside money يسمى بالنقود الخارجية
يبة ي  وتبدأ اثار الصر 

ة تالدخول الثاب لصحابالتضخمية وتدهور المستوى المعاشر
كما   ،جنبيةال زي الدخل بالعملة التعويضية ولاسيما من حائ لم لحة اصحاب الدخول

 نوهنا. 
 
اء العملة -ج   واستعصاء جنبية(: ال مزاد البنك المركزي )نافذة بيع وشر

 حقائق الماض 
 .  الحاض 

 
ي مطلع خريف عام 

 
مريكية العراق بتوجيه من مساعد وزير ال  ساعدت الخزانة ٢٠٠٣ف

ة على اقامة مزاد  (Taylor's Rule)صاحب قاعدة  الخزانة جون تايلر النقدية الشهب 
السوق بموجبه وشستقر اسعار الصرف   جنبية يتحدد فيه سعر قطع تتوازنال للعملة 

  الثانوية الموازية الفعالة وقت ذاك.  كسوق مركزية حكومية للصرف مقابل السوق
المزاد السيطرة على القيمة  ويتولى هذا والغاية هو اعتماد نظام صرف مرن مدار. 

ي الخا
ي  أو رجية للنقود وعد سعر الصرف الحقيق 

 nominal anchorمثبت اسمىي  التوازئ 
ي كانت تتحكم 

ادية بالسعار للجم التوقعات التضخمية الت  من خلال السوق الاستب 
المستدام الموروث من زمن الح ار  التضخم أو بكونها قوة مولدة للتوقعات التضخمية 

ي حركتها )كما  التضخمية تخضع تلك التحركات وكأنما   الاقت ادي. 
 
بسبب التوقعات ف

ي استدامةالقانون نيوتن  إلىيمكن توصيفها 
 
لا إفعل الحركة دون توقف ولا يوقفها  ول ف

ي مستهدف(.  ،المثبت الاسمىي 
المزاد وسيلة تدخل  أصبحمن هنا   اي سعر صرف توازئ 

ي السيطرة على مناسيب السيولة
 
والت دي للتضخم بالتعقيم النقدي  بالدينار يومية ف

sterilization ي القيمة الداخلية للنقود  اي سحب السيولة بالدينار لتوليد
 
الاستقرار ف

وتوفب  عرض دولاري لمواجهة  ايضا، ذلك بعد الت دي للتضخم يوميا عبر المزاد
ي وبآلية شسمى  السوق إلىالتضخم المستورد الذي ينتقل من اسواق العالم 

 
 passالعراف

through. 
 

ي ذلك الوقت كانت وسائل تمويل التجارة التقليدية بالاعتمادات المستندية
 
 علما انه ف

LCS  .ي العراق للقطاع الخاص والعام معدومة الحركة تماما
 
ي الرافدين  ف

 
والرشيد  فمصرف

الخارجية  هما من دون مراسلي   دوليي   والبنك المركزي تخلى عن وظيفة تمويل التجارة
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مصرف  تأسيسالتجارية وتم  بالعماليتولى القيام  ومية بموجب قانونه بكونه لاالحك
TBI  وظيفةةكبديل لتمويل التجارة الخارجية للحكوم 

ً
 ، ما جعل المزاد يأخذ تلقائيا

 أووهي تمويل تجارة القطاع الخاص عن طريق التمويل المباشر النقدي  مشتقة: 
ي 
 
. عدد محدود من ال إلىبالتحويل المصرف ي المحيط الاقليمىي

 
 أن إلىفة إضا  مراسلي   ف

ة ولاسيما  ي الالبيع النقدي كانت تتسلمه السوق المصرفية الاجنبية مباشر
 
البداية  ردنية ف

ي حسابات التجار قبل 
 
غسل  ردن قواعد صارمة لمكافحةالتطبق  أنبكل يش لتودع ف

 . KYCموال واعرف زبونك ال 
 

ي خضم الت دي للتوقعات التضخمية اعتمد العراق نظام 
 
لبلوغ  crawling pegوف
ي  نظام

 العراق بالدخولألزمت سعر صرف ثابت بموجب ترتيبات اتفاقية نادي باريس الت 
ي مع صندوق النقد الدولىي 

تيبات استعداد ائتمائ  ي ادت SBA بب 
التضخم  خفض إلى، والت 

ي نهاية عا
 
صرف  نويا تقريبا والتمسك )بسعرس ٪٦٧دلا من ٪ سنويا ب٦ إلى ٢٠٠٨م ف

ذلك  إلىدينار مقابل الدولار مضافا  ١١٨٢يساوي  de factoمر الواقع ال بحكم  ثابت(
.  ١٠عمولة مصرفية بمعدل  ي تزايدت عددا الالم ارف  أنكما    دنانب 

هلية نفسها الت 
ي فقه تمويل التجارة

 
ة ف الاعتمادات المستندية الخارجية اي من خلال فتح  ليس لها خبر

خية على هذا السلوك  المزاد.  أو التمويلىي الميش بالتعاطي مع النافذة  وظلت مسب 
 

ي العام  أنالنافذة  أو المزاد  أنكانت النية 
 
 ويعود الرافدين ٢٠٠٦تنتهي بعد عامي   اي ف

 هلىي من دون آليات المزاد وي بح تدخل البنكالوالرشيد بفتح الاعتمادات للقطاع 
 
ً
ي سوق الصرف مختلف

 
ي فرض الاستقرار، ا المركزي ف

 
ي الرافدين أني أ ف

 
 يبدأ مصرف
ي تمويل التجارة الخارجية للقطاع الخاص، ولكن 

 
 اليوم لا إلىوالرشيد بمهامهما ف

 الشديد.  للأسفيستطيعان النهوض بهذه المهمة التمويلية 
 

ي 
الوزراء  السيد رئيس إلىدراسة  ٢٠١٦قدمت شخ يا عام   هو عليه.  الحال على ما وبق 
ي تمويل التجارة ولكن تم  أو عن آلية المزاد  للإقلاع سبق بناء على استفسارهال 

 
النافذة ف

الدراسة قد  أنعلى الرغم من  أشهر الجهة القطاعية قبل  النظر بها من قبل تأجيل
 الوزراء حينها.  حظيت بدعم السيدين رئيشي 

 
حة على وتقوم ال : أي مالية البديلة المقب  ي

 ئ 



 
 

ي السياسة النقدية أوراق 
 ف 

 
 

 

 
ي  مظهر محمد صالح

 11من  7 صفحة حول الوضع الاقتصادي الراهنافكار وقضايا  -البنك المركزي العراف 

 

 
ك  استحداث))رؤية   تجميعي لتمويل تجارة القطاع الخاص((.  أو مصرف مشب 

 
ي تمويل تجارة القطاع الخاص بالعودة إلى أصول تمويل

 
وري التوسع ف  بات من الصر 

 المستندية من خلال إقامة أو تأسيس بنك الاعتماداتالتجارة الخارجية عن طريق فتح 
ك  تمويل التجارة الخارجية للقطاع الخاص( يكون )مصرف  syndicate bankمشب 
يك  مالكيه ي هم من الم ارف الحكومية التجارية والهلية فضلا عن توافر شر اتيجر  اسب 

ي رصي   وترتبط تمويلاته بنافذة البنك المركزي لبيع العملة الجنبية  من بنك اجنتر
 
ً
البنك المركزي كل من سلطات وزارة التجارة والجهاز المركزي  إلىفة إضا ويراقب تجاريا

بما يضمن تدفق السلع إلى العراق بالكمية  الجماركوالسيطرة النوعية وإدارة  للتقييس
ي للتجارة )كتدفقات مالية خارجية( من التدفق والنوعية ي يتطابق بها التمويل الخارجر

 الت 
ي للسلع والخدمات الداخلة وهو أمر 

ي  الحقيق 
 
ي ف  يحقق غاية الطلب على النقد الجنتر

ي دون ششبات  للاقت اد توفب  منافع 
ي على رأسماليةالوطت 

 خارجة سالبة لا تضق 
ي أي قيمة مضافة.  الاقت اد 

 الوطت 
 

 القيد الخارج   -٢

 
: الدبلوماسية الاقت ادية ال العراق والبنك الاحتياطي الفيديرالىي   مميةال والإرادة مريكي

 
 رادة الدوليةوالإالعراق  (أ)
 
،أو 
ً
ي قادت لا

ي حرب الخليج الثانية والت 
 
وط المنتصر ف  لم يخرج العراق عن دائرة فرض شر

ي العراق والقبول بقرار مجلس  إلى
 
ي  ١٤٨٣من ال تغيب  النظام السياشي السابق ف

 
مايس  ف

ي واحدة من فقراته صندوق تنمية العراق ٢٠٠٣
 
بطبيعته  الذي يمثل DFI/الذي اسس ف

ي )ولم لحة حكومة جمهورية فتح
 
ي باسم البنك المركزي العراف

 
 العراق( حساب مصرف

ي نيويورك 
 
الخام  لتودع فيه عوائد النفط NY FEDلدى البنك الاحتياطي الفيديرالىي ف

ي الم در والمشتقات النفطية والغاز )
 
 موال مجمدة تعودأية أ أون وجد( إالعراف

ي دول العالم. 
 
ي )لدى إذ   للحكومة العراقية ف

ي حساب ابتدائ 
 
 تودع عائدات النفط ابتداءً ف

) اي حساب المقبوضات النفطية بغية  OPRA اسمه البنك الاحتياطي الفيديرالىي



 
 

ي السياسة النقدية أوراق 
 ف 

 
 

 

 
ي  مظهر محمد صالح

 11من  8 صفحة حول الوضع الاقتصادي الراهنافكار وقضايا  -البنك المركزي العراف 

 

ي حددت وقتها ب استقطاع
٪ من عوائد كل برميل نفط ٥تعويضات حرب الكويت الت 

ي م در
 
حساب اخر لدى الاحتياطي  إلى)وتذهب الاستقطاعات كتعويضات(  عراف
  يديرالىي ثمالف

ً
مم المتحدة ال اي لجنة  UNCC إلىحساب تابع  إلىتحول لاحقا
ي المبلغ بعد الاستقطاع فيذهب JPMorganبنك  للتعويضات المفتوح لدى

 
. اما صاف

/صندوق تنمية العراق كما  DFIالاحتياطي الفيديرالىي يسمى  الحساب الرئيس لدى إلى

ي لم لحة والممسوك م  Iraq 2نوهنا سلفا ويسمى اليوم
 
ن قبل البنك المركزي العراف

 حكومة العراق. 
 

ي  ثانيا،
 
 حوال كافة منطقة دولار لكون سوق النفط هي سوق دولاريةال يعد العراق ف

ي التسعب  والتسديد.  بالصل
 
ومن جانبه يمتلك البنك المركزي قرابة ن ف احتياطياته  ف

ي ٧٠الحكومة العراقية بمبادلة  بالدولار والناجمة عن قيام
 
ي حسابها ف

 
٪ من دولاراتها ف

ي الذي ي دره البنك المركزي بغية  إلىوتحول المريكي البنك الفيديرالىي 
 
الدينار العراف

ي هو بنك  تغطية نفقات الموازنة العامة
 
بالعملة الوطنية لكون البنك المركزي العراف

ي تجارته الدولية منطقة دولا صدار. وعليه فالعراق حاليا هوالإ 
 
كائه التجاريي     أو ر ف مع شر

 ٪. ٩٠كافة بنسبة 
 
هما وبنسبة  جنيه أولم يكون العراق منطقة يورو  فما ي وغب 

ليت   ٪ فلا فائدة من١٠٠اسب 
 البنك أودع أنفالتصرف بالدولار حت  و  نقل الحسابات الدولارية موضوع البحث. 

ي بنك 
 
ي احتياطاته وايرادات الحكومة بالدولار ف

 
ي أو المركزي العراف ، ف أو روئر ي

 نهإصيت 
لدى الخزانة  OFACسيخضع لرقابة مكتب السيطرة على الموجودات الخارجية 

بي    موال بالدولار ماال والذي يستطيع التجميد والم ادرة على حركة  مريكيةال 
ها.  أو  SWIFTمة التحويلات ظأنبحكم سيطرته على  الم ارف العالمية  غب 

  
ي ضوء ما تقدم ف ثالثا،

 
ن التخلىي عن عملة الدولار كعملة احتياطية والعمل بعملة إف

عملات دولية بديلة واستخدام وسائل  إلى احتياطية اخرى وتحويل ايرادات النفط
كلف على اقت اد نفطىي مثل  شسديد وبناء احتياطيات من غب  الدولار هو عمل م 

ي الذي مازال يتعاط بعوائد نفوطه
 
فالدولار  بعملة الولايات المتحدة.  الاقت اد العراف

ي المعاملات والتجارة الدولية  ٪ من التحويلات المالية٨٦مريكي مازال يهيمن على ال 
 
ف

ي تمنحها الم ارف العالمية و ٦٠وعلى 
ن ف الاحتياطيات  أن٪ من القروض الت 



 
 

ي السياسة النقدية أوراق 
 ف 

 
 

 

 
ي  مظهر محمد صالح

 11من  9 صفحة حول الوضع الاقتصادي الراهنافكار وقضايا  -البنك المركزي العراف 

 

، ف دول العالم هي بالدولار. جنبية لال الرسمية بالعملة 
ً
ا ن تغيب  آليات دفع إواخب 

مصرفية  أو jurisdiction منطقة ولاية قضائية إلىتعويضات حرب الكويت ونقلها 
من الدولىي كي ال مجلس  قرار من إلىسيحتاج فيها العراق  اخرى غب  الولايات المتحدة،

 
ً
ي  أنيغب  آليات استقطاع تعويضات حرب الكويت )علما

من تلك التعويضات  المتبق 
تعديل قرار مجلس  نإلذا ف مليار دولار(.  ٥٢،٢ أصلليار دولار من م ٢،٦يقال هو قرابة 

ي إ ،٢٠٠٣لسنة  ١٤٨٣من ال 
سالبة صوب  شارة سياسيةإمن  أكب  عطاء إن تم فسيعت 

ي وضع يقدم على هكذا ! الولايات المتحدة
 
زاء إخطوات  ولا اعتقد ان العراق هو ف

يرتبط  وهو من الدولىي ال مريكية من خلال مجلس ال التعاطي مع الولايات المتحدة 
.  الإطار بمعاهدة  ي اتيجر  الاسب 

 

  منطقة الولاية القضائية أحماية  )ب(
 
  مريكيةال موال العراق ق

 
ي ال للرئيس  immunityلا توجد حماية 

 
 على اموال جمهورية العراق ف

ً
منطقة  مريكي حاليا

ي اعتمدت   jurisdictionمريكية ال الولاية القضائية 
بالمر كما يعتقد البعض والت 

على حساب صندوق تنمية  ٢٠٠٣نذ شهر مايس عام م ١٣٣٠٣ول بالرقم الالرئاشي 
ي لم لحة حكومة جمهورية  وقت ذاك والمفتوح باسم البنك DFIالعراق 

 
المركزي العراف

ي نيويورك.  ى البنكاي الحساب المفتوح لد ،العراق
 
وقد  الاحتياطي الفيديرالىي المريكي ف

: ظل موضوع الحماية يفش حاليا على النحو ال ي
 ئ 

 
 بموجب  ه لاأنكرر أ 

ً
 مر رئاشي تنفيذي للرئيس المريكي علىأتوجد حماية رسمية حاليا

ي منطقة الولاية القضائية 
 
  مرال مريكية وهو ال الودائع العراقية ف

ً
الذي ظل يتجدد سنويا

ي العام  executive orderمريكي ال الرئاشي  للأمر طبقا 
 
 – ٢٠١٢حت  أخر تجديد ف

 مليون دولار سميت ٤٠٠سدد العراق حينها تعويضات للأمريكان وبنحو  إذ  ٢٠١٣
مريكية على اموال ال وجرى اخر تمديد للحماية   (.tort claimsالذى  )بمطالبات

ي عهدالعراق كما ذكرنا 
 
ي اعلاه ف

 
ط بموجبه أو الرئيس  ف م العراق  أنباما الذي اشب  يلب  

ي  بهيكلة الم ارف الحكومية ضمن
 
وطيات صندوق النقد الدولىي المنوه عنها ف

مشر
ي 
ي العام  الموقع SBAاتفاق الاستعداد الائتمائ 

 
وكانت الحماية وقتها نهائية   .٢٠١٠ف

 عن انتهاء حماية  ولسنة واحدة فقط. 
ً
مم المتحدة على اموال العراق وعلى ال  فضلا

ي  ٢٠٠٣لسنة  ١٤٨٣النحو الذي وفره القرار 
 منذ صدور القرار  والت 

ً
ممىي ال انتهت ايضا



 
 

ي السياسة النقدية أوراق 
 ف 

 
 

 

 
ي  مظهر محمد صالح

 11من  10 صفحة حول الوضع الاقتصادي الراهنافكار وقضايا  -البنك المركزي العراف 

 

ي نهاية العام  ١٩٥٦
 
ي حينها لانتهاء الحماية أ ٦والذي أعطى مهلة  ٢٠١٠ف

 
ممية ال شهر ف

ي حسابال على 
 
وتفرعاته الممثلة  OPRAالمقبوضات النفطية  موال العراقية ولاسيما ف

ي حينه.  DFIبحساب 
 
 بي   السنوات  وقد انتهت الحمايتي     ف

ً
-٢٠١١تباعا

فالسؤال هو كيف استمرت اموال العراق تحمى لغاية اليوم دون ملاحقات من  .٢٠١٣
؟ دائني    ي اعتقادي ان وجود استقطاعات حرب الكويت على آلية   تجاريي   محتملي  

 
ف

)اممية( تلقائية لحساب العائدات النفطية المفتوح لدى  النفط ظلت توفر حماية عوائد
FRBNY.  ،ي الذي يضم احتياطاته بالدولار

 
فهي محمية  اما حساب البنك المركزي العراف

ي تقول  بموجب
موال البنوك المركزية المستقلة أن إالقواني   الاحتياطية الفيديرالية الت 

تقل ايضا( توفر بنفسها الحماية الاحتياطي الفيديرالىي )كبنك مركزي مس لدى البنك
حجز لدائني   تجاريي   لكون تلك  أو  attachmentsاية ملاحقات قضائية  القانونية من

للحفاظ على الاستقرار النقدي والمالىي للبلاد، وهنالك سابقة قضائية  موال هي ال 
بموجب قرار لمحكمة نيويورك يوم ردت دعوة لملاحقة قضائية  الشأن بهذا  للأرجنتي   

 تجاريون قبل اكب  من عقد ونيف من الزمن .  اثارها دائنون
 

  )ج( إ
 
 )قيد الديبلوماسية دارة المحفظة الاستثمارية الخارجية للبنك المركزي العراق

  والكفاءة(
 

ي لاحتياطاته المتاحة  ينصرف النقاش الاقت ادي اليوم
 
حول التوظيف المالىي العراف

 سواء  والمشار اليه آنفا، الجنبيةبالعملة 
ً
ي تحديدا

 
وهي اموال البنك المركزي العراف

ه من الم ارف  أو مريكي ال البنك الفيديرالىي  تدار استثماراتها لدى أوكانت مودعة أ  غب 
ي جوهره  فهو  خرى. العالمية ال  أو وروبية الالمركزية 

 
دارة المحفظة الاستثمارية إيمثل ف

ي بالعملة
 
ة  لاحتياطيات البنك المركزي العراف الجنبية وهي استثمارات بالغالب ق ب 

و )موجودات أصول أيت وره البعض( وهي  جل )ليست فوائض الخزينة العامة كماال 
ي الم در جنبية(أ

 
كعملة وطنية من البنك المركزي بكون الدينار  ساندة للدينار العراف

نا أكما   outside moneyنقود خارجية  )هو مطلوبات لحامله ويمثل ثروة بوصفها شر
 .)
ً
شبه  أو جنبية على سيولتها العالية ال وعادة ما تحافظ تلك الاحتياطيات   سلفا

بل تتم باستثمارات مالية  جل،جنبية ولا تذهب باستثمارات طويلة ال ال بالعملة  السائلة
ة ي حالة شبه نقد ال جل ومدرة للدخل وتجعل الموجودات ال  ق ب 

 
جنبية المستثمرة ف

ي دول  أشهر  ٦- ٣وروبية وبأجل ال أومريكية ال كحوالات الخزينة  سائل
 
بالغالب ف



 
 

ي السياسة النقدية أوراق 
 ف 

 
 

 

 
ي  مظهر محمد صالح

 11من  11 صفحة حول الوضع الاقتصادي الراهنافكار وقضايا  -البنك المركزي العراف 

 

ي عالىي جدا  ت نيفها
 أو استثمارها بوديعة ثابتة لمدة محددة قابلة للكش  أو  AAAالائتمائ 

ي  أو عند الحاجة.  السحب
 
يمكن الاحتفاظ بجزء منها ب ورة سائلة بحساب جاري ف

ي العالم.  ولىالالبنوك المركزية  واحدة من
 
فة المركزية تطبيقاتها   ف وهكذا تمارس ال ب 

ي إدارة محافظها وحماية احتياطاتها الجنبية  وعلى وفق
 
ادلة الاستثمار المعتمدة عالميا ف

ي 
ط  والت   إلىشبه سائلة وآمنة ولا يمكن تحويلها  أو تكون الموجودات سائلة  أنششب 

 diversificationتنوي    ع المحفظة جل عالية المخاطر فضلا عن ال طويلة  استثمارات
 جنبية ذات الت نيفال بمختلف العملات وادوات الاستثمار المالىي كالسندات الحكومية 

ي الممتاز،
 ذلك بغية المحافظة على قيمة المحفظة الاستثمارية من مخاطر سعر الائتمائ 

ي ادوات مالية  سبيل المثال لا فعلى  الصرف وتقلب قيم العملات. 
 
يجوز الاستثمار ف

اء  كات بناءأعالية المخاطر كشر كات ال ناعية وما أوالطرق  سهم شر ي  أو يماثلها  الشر
 
ف

ي   الثابتةالموجودات 
فالاستثمارات المادية الطويلة  على سبيل المثال، كالعقارات والمبائ 

ي التنمية وصناديقها السياد جل هي من مهام السياسة الاقت اديةال 
 
ي حي     ية. ف

 
ي ف

 تأئ 
ي 
 
موجوداتها الاحتياطية الجنبية وقتية وشبه سائلة لتأمي    استثمارات البنوك المركزية ف
ي النظام المالىي 

 
  الاستقرار ف

ً
ذلك بموجب قوانينها واهدافها  و والنقدي للبلاد سوية

 كسلطات نقدية. 
 

 
، نائب محافظ البنك المركزي ) ي السبق. *( باحث وكاتب اقت ادي أكاديمىي

 
 العراف

 
 

لى إ شارةالإ بشرط النشر بإعادة العراقيين.  يسمح الاقتصاديين لشبكة محفوظة النشر حقوق 
 .المصدر
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