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1  ة المقدم  .1

الخارجي التي يديرها البنك المركزي في نهاية   من أ جل التحويلبدأ ت المنصة الإلكترونية  

( كمرحلة أ ولى لإعادة تنظيم التحويلات المالية بما يؤمن الرقابة الاستباقية 2022عام )

عليها بدلً من الرقابة اللاحقة من خلال قيام الاحتياطي الفيدرالي بتدقيق الحوالات 

اإجراء بذلك، وجرى   اليومية، وكان ذلك  القيام  عادة  الفيدرالي  يتولى  ذ ل  اإ اس تثنائياً 

التخطيط للتحول التدريجي نحو بناء علاقات مباشرة بين المصارف في العراق والبنوك  

للقيام بالتدقيق المس بق  الخارجية المراسلة والمعتمدة، يتوسط ذلك شركة تدقيق دولية 

هنالك ترابط وثيق بين    أ ن   حيث سلة .  على الحوالات قبل تنفيذها من قبل البنوك المرا

نمو عرض النقد والاحتياطيات ال جنبية بأ فتراض ثبات اسعار النفط ، وهذه العلاقة  

قيد   ،ل ن  الموازنة  تنفيذ  عبر  الحكومي  نفاق  الإ ازداد  وبنفس الاتجاه كلما  ارتباطاً  تزداد 

الصرف للاحتياطيات الاجنبية هي التي تحدد عرض النقد من خلال الاساس النقدي  

خير مش تق من جانب المطلوبات عبر العملة المصدرة، وتكون العلاقة واضحة المعالم  والا

  الاحتياطيات الاجنبية لتي تاخذ بالتوسع كلما تقيدت  الفجوة السعرية للصرف  من خلال  

 
 ( ٢٠٢٥) ٢، العدد ٨مجلة جامعة كويه للعلوم الانسانية والاجتماعية، المجلد .  1

   ٢٠٢٥ أ ذار ١٠؛ قُبل في ٢٠٢٥ کانون الثانی ٢١أسُ تلم البحث في 

 ٢٠٢٥ تشرين ال ول ١ورقة بحث منتظمة: نشُرت في 

نفاق الحكومي المتزايد . وبالتالي فاإن دالة الاحتياطيات الاجنبية تعتمد على   في ضوء الإ

الاساس النقدي لكون الاخير يتكون في جانب الخصوم من العملة المصدرة في التداول  

 احتياطيات المصارف.  الىاإضافة 

 البحث:  أ همية   .1.1

باسثثثثث تقصثثثثثاء أ رر مكوقت عرض النقثد في الاحتيثاطيثات الاجنبيثة بعد  اهتم البحثث 

تطبيق المنصثة الالكترونية ، ل ن القاعدة النقدية توو ززددة اثافي الموجودات الاجنبية 

حركثة   وهي مقيثدة من خلالالميزانيثة العموميثة للبنثك المركزي    فيالنقثديثة    القنوات  عبر

التمويل من مصثدر نفطي عبر اثافي الصثادرات، وهذا   اعليه تسث يطر التي  العامنفاق  الا

 وتعبر هذه العملية، الناتج المحلي الاجمالي وبالتالي الطلب الكليالاجراء يحدد مس توى 

حركثة القثاعثدة النقثديثة ، وقسثثثثثصثب قيثد المنصثثثثثثة الالكترونيثة ، يكون اثثثثثثافي   عن

 akram.yousif@nawroz.edu.krd  :البريد الإلكتروني للمؤلف
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أ رر مکوقت عرض النقد على الاحتياطيات     قياس وتحليل

في العراق للمدة    الاجنبية بعد تطبيق المنصة الالكترونية

(2022-2024 ) 
   ٣، قاسم کمال عبدالکری ٢، اکرم صال یوسف ١ڤژین سلیم سال 

قلیم کوردس تان، عراقجامعة نوروز، كلية الادارة والاقتصاد، قسم الاقتصاد ١،٢،٣  ، ا 

______________________________________________________________________________________ 

 المس تخلص 

قسصب قيد المنصة الالكترونية   (2024-2022باسث تقصثاء أ رر مکوقت عرض النقد على الاحتياطيات الاجنبية بعد تطبيق المنصثة الالكترونية في العراق للمدة ) البحث  اهذ اهتم

، حيث أ نه بعد تطبيق المنصة الالكترونية والشروط التي وضعها الامتثال  ، يكون اافي الاحتياطيات الاجنبية المقيدة هي المحرك الاساس في خلق النقود عبر الاساس النقدي

العملة فأ ن دالة الاحتياطيات الاجنبية تعتمد على القاعدة النقدية، وبالمحصلة فان الطلب المتزايد على   الدوليةالدولي على العراق في تحريك أ مواله الاحتياطية الخااة لتمويل التجارة 

قيمة العملة من خلال اسث تقرار سثعر الصرثف ، بال العرض الزائد للنقود في اسث تقرار  وبالتالي يسثصب  جنبية عبر فائض الحسثا  اااري  حتياطيات ال  الى زددة ال   سث تؤدي المحلية

 السث ياسثة النقدية ويمكن القول أ نجنبية أ نخفاض مرونة الاحتياطيات الاجنبية لتغيرات سثعر الصرثف عبر سث ياسثة التعقيم النقدي. حتياطيات ال  الى انخفاض ال    سث تؤديالمحلية 

دة اثثثثافي الئتمان المحلي او اثثثثافي  في العراق محكومة بمكوقت القاعدة النقدية والمقيدة باليرادات النفطية عبر الموازنة العامة للدولة ، ويتوسثثثثع القاعدة النقدية ززد للبنك المركزي  

فض البنك المركزي بالتوسثثع النقدي )زددة الئتمان المحلي( في وروف العراق والدول النفطية الريعية ، سثث تحصثثل زددة في عرض النقد  ا ينخ  قامجنبية ، واذا حتياطيات الاال  

 . في معظم الاحيان المكون الاخر للاساس النقدي وهو اافي الاحتياطيات الاجنبية وذلك لن سعر الصرف ثابت في الاقتصاد العراقي

 . ( Nardlنموذج)  ،الكسر الهيكلي، مكوقت عرض النقد ، الاحتياطيات الاجنبية ، المنصة الالكترونية :  مفاتيح الكلمات

______________________________________________________________________________________ 
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الاحتيثاطيثات الاجنبيثة المقيثدة هي المحرك الاسثثثثثاس في خلق النقود عبر الاسثثثثثاس  

 .النقدي

 بحث: مشكلة ال  .2.1

بثل    والوزارة المثاليثةل يقرض للحكومثة    البنثك المركزييكمن مشثثثثثكلثة البحثث في أ ن  

جنبية أ كبر بالعكس يقترض من ال خيرة عبر سث ياسثة التعقيم، فاإن اثافي الموجودات الا

ذ يعتمد عرض النق  القاعدة النقديةمن   عبر القاعدة النقدية )السثثثث يولة المحلية( على   ود، اإ

نفاق الحكومي وطلب القطاع الخا    المضثثثثاعف النقدي . وهكذا يتضثثثثح كيف اإن الإ

 على العملة ال جنبية يحددان عرض النقد وكلاهما ل سلطة للبنك المركزي عليه .

 : بحث . هدف ال 3.1

هو التقدير الدقيق لمسار العلاقة بين مكوقت عرض النقد ا البحث  ان الهدف من هذ

( للمدة  العراق  المنصة الالكترونية في  تطبيق  بعد  - 2022و الاحتياطيات الاجنبية 

2024) . 

 : بحث . فرضية ال 4.1

أ نه بعد تطبيق المنصة الالكترونية والشروط التي وضعها الامتثال  ب   البحث تتمثل فرضية  

فأ ن دالة    وليةالدولي على العراق في تحريك أ مواله الاحتياطية الخااة لتمويل التجارة الد

تعتمد على القاعدة النقدية، وبالمحصلة فان الطلب المتزايد على  س  جنبية الاحتياطيات ال  

جنبية عبر فائض الحسا  اااري مسصباً  حتياطيات ال  يؤدي الى زددة الإ س    د المحليالنق

اس تقرار قيمة العملة من خلال اس تقرار سعر الصرف ، بال العرض الزائد للنقود المحلية 

مرونة الاحتياطيات   وانخفاضمن خلال  جنبية  حتياطيات ال  الى انخفاض ال    س تؤدي

 .الاجنبية لتغيرات سعر الصرف عبر س ياسة التعقيم النقدي

 : بحث . منهجية ال 5.1

  د البحثالنقد والاحتياطيات ال جنبية أ عتم  عرض   الظواهر ومكوقت دراسة    من أ جل 

من خلال  على النتائج    الذي يصن المنهج الاس تقرائي  أ ضافة الى  على المنهج الاس تدللي  

محصلة  هي  الواقع الاقتصادي ، من خلال الاخذ بالمعطيات والارقام الدالة والتي    دراسة

لعتماد على المصادر العلمية والمنشورات بالمجموعة من الانشطة والس ياسات والقرارات 

 بحث. الرسمية ، من اجل تحقيق الفرضية وهدف ال من ااهات والاحصائيات  

 هناك العديد من الدراسات السابقة المتعلقة بموضوع البحث ومنها: : لسابقة . الدراساتا 6.1

هذه الدراسة على تحليل تأ ثير تغيرات عرض النقد   تركز (  2017ي، العامر ) دراسة    -

من   لعينة  قياس ية  دراسة  باس تخدام  الدولية  دارة الاحتياطيات  اإ على  الصرف  وسعر 

اإلى تحديد دور عرض حيث تهدف الدراسة  (.  2015-2003الدول المختارة خلال الفترة ) 

النقد وسعر الصرف كمتغيرات رئاس ية في التأ ثير على الاحتياطيات الدولية. تم اس تخدام  

بياقت من اليابان والبرازيل ك مثلة لدول متقدمة وقش ئة، بالإضافة اإلى العراق كووذج  

نظم سعر الصرف المختلفة، سواء العائم أ و الثابت،  أ ن  لى  اإ الدراسة    وتوالت.لدولة قمية

دارة الاحتياطيات الدولية، حيث تؤدي نظم سعر الصرف العائمة   تلعب دورا محورد في اإ

التوسع  أ ن  اإلى  تشير  كما  الثابتة.  بالنظم  مقارنة  الضغط على الاحتياطيات  تقليل  اإلى 

النقدي قد يساهم في تراكم الاحتياطيات الدولية في الدول المتقدمة، بال يكون تأ ثيره أ كثر  

 .راق وطأ ة في الدول الريعية مثل الع

الدراسة  (Alexey,2019)دراسة    - هذه  في    تناولت  التغيرات  بين  العلاقة 

أ ن شراء  أ نه رغم  اإلى  النقود في الاقتصاد. ويشير  ال جنبي وعرض  النقد  احتياطيات 

يؤرر قشكل مباشر على ديناميكيات عرض   البنك المركزي لحتياطيات النقد ال جنبي ل

ل أ ن تأ ثيراته غير  النقود أ و الئتمان طالما أ ن هناك أ لية فعّالة لإدارة الس يولة في البنوك، اإ

المدفوعات )مثل زددة  ميزان  المباشرة قد تكون كبيرة. تتجسد هذه التأ ثيرات في تغييرات  

الفائض في الحسا  اااري أ و تدفق رؤوس ال موال اإلى القطاع غير المصرفي( وزددة  

ذا كان   في المخاطرة في القطاع المصرفي. كما يشير البحث اإلى أ ن عرض النقود ل يتوسع اإ

خااة   تراكم احتياطيات النقد ال جنبي مصحوبًا ززددة  اثلة في اناديق الثروة الس يادية،

نفاق اناديق الثروة الس يادية نمو   في اإطار قواعد مالية رسمية. من قحية أ خرى، يحفز اإ

ذا لم يقترن ذلك بانخفاض مكافئ في احتياطيات النقد ال جنبي. كما   عرض النقود فقط اإ

تراكم بنك روس يا لحتياطيات النقد ال جنبي في العقود الماضية قد    أ ن   في  يبرز البحث 

تأ ثيراته على عرض الاحتياطيات المصرفية في سوق ما بين   تم تحليله غالبًا من حيث 

البنوك. ولكن في هذا البحث، يتم تحليل أ ثار تراكم احتياطيات النقد ال جنبي من قبل  

التغيرات في ميزانية النظام المصرفي وميزان   البنك المركزي في س ياق أ وسع، بما في ذلك

 .المدفوعات

هذه الدراسة اإلى تحليل أ رر محددات الطلب    هدفت2020) ومطر،   الهنداوي دراسة )   -

تلعب   حيث  العراق،  في  النقدي  الاس تقرار  على  ال جنبية  الاحتياطيات  على 

ذلك  في  بما  الاقتصادي،  الاس تقرار  تحقيق  في  محوردً  دورًا  ال جنبية  الاحتياطيات 

-2006اس تخدمت الدراسة بياقت س نوية للفترة )و   .اس تقرار ال سعار والوو الاقتصادي

ونموذج  2020 المشترك،  التكامل  الوحدة،  اختبارات جذر  متضمناً  قياس يًا،  ( وتحليلًا 

وجود علاقة طردية بين الحسا   الدراسة    نتائج  حيث أ وهرت .(ECM)  تصحيح الخطأ  

النقدي والاس تقرار  الإجمالي وهنالك    .الرأ سمالي  المحلي  الناتج  بين  عكس ية  علاقة 

علاقة عكس ية بين الحسا  المالي والاس تقرار  وأ وهرت اأ ن هنالك    .والاس تقرار النقدي

لتعزيز  .النقدي زكفاءة  ال جنبية  الاحتياطيات  دارة  اإ أ همية  اإلى  النتائج  أ شارت  كما 

الاس تقرار النقدي في ول اعتماد العراق الكبير على النفط كمصدر رئاسي للدخل، وهو  

 .ما يبرز الحاجة اإلى التنويع الاقتصادي

اإلى تحليل أ رر الس ياسة النقدية   هدفت الدراسة  ( 2021، ابو شاويش ووراد ) دراسة    -

على الاحتياطيات ال جنبية في ال ردن على المدى القصير والطويل، باس تخدام منهجية 

الموزعة الإبطاء  لفترات  الذاتي  لعام   (ARDL) الانحدار  ال ول  الربع  الفترة من  خلال 

أ وهرت الدراسة وجود علاقة توازنية طويلة ال جل  و   .2019اإلى الربع الرابع لعام    2002

بين الس ياسة النقدية )عرض النقود الواسع، سعر الفائدة، ومس توى ال سعار النسصية( 

هناك علاقة اإيجابية حيث يؤدي زددة عرض النقود    و  .وحجم الاحتياطيات ال جنبية

ال جنبية تعزيز الاحتياطيات  ومعنوي على    وأ نكما    .اإلى  اإيجابي  تأ ثير  له  الفائدة  سعر 

الاحتياطيات ال جنبية في المدى القصير والطويل،  ا يعزز تدفق رؤوس ال موال ويزيد  

المحلية العملة  ال سعار  وأ  .الثقة في  اإلى  نس بة  المحلية  ال سعار  ارتفاع  أ ن  الدراسة  وهرت 

 .ال جنبية له تأ ثير سلبي على الاحتياطيات ال جنبية

العلاقة بين الاحتياطيات الدولية    تس تعرض هذه الدراسة  ( 2023Law,)دراسة    -

في   النقدية  من    17والاس تقلالية  الفترة  خلال  قش ئة  تم  2015اإلى    1991دولة   .

المتغيرات متعدد  الذاتي  الانحدار  نموذج  تقدير  تأ ثير   (PVAR) اس تخدام  لتحليل 

أ ن    ت الدراسة الىالتغيرات في الاحتياطيات الدولية على الاس تقلالية النقدية. وتوال 

انخفاض الاحتياطيات الدولية له تأ ثير أ حادي الاتجاه على الاس تقلالية النقدية، بمعنى  

وأ وهرت   .أ ن انخفاض الاحتياطيات يؤرر على الاس تقلالية النقدية، ولكن لاس العكس 

للصدماتنتائج   تتحرك  أ نه    تحليل الاس تجابة  الدولية،  تغيرات في الاحتياطيات  بعد 

الاس تقلالية النقدية في نفس الاتجاه في البداية، ثم تعود اإلى الاتجاه المعاكس بعد عام،  
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قبل أ ن تعود اإلى الاتجاه ال الي. كما أ ن التغيرات السلبية في الاحتياطيات لها تأ ثير  

التباين  تحليل تفكيك  وأ ن    .أ كثر ديمومة على الاس تقلالية النقدية مقارنة بالتغيرات الإيجابية

على الرغم من أ ن الصدمات في الاحتياطيات الدولية تفسر بعض التغيرات في   أ وهرت 

ل أ ن التأ ثير العام يبقى اغيًرا نسصيًا،  ا يشير اإلى أ ن هناك عوامل   الاس تقلالية النقدية، اإ

اإلى أ ن التعقيم، أ ي  ارسة موازنة ولخصت الدراسة    .أ خرى تؤرر على الاس تقلالية النقدية

دورا حاس يلعب  لتراكم الاحتياطيات،  النقدية  التأ ثيرات   ماالتأ ثيرات  من  التخفيف  في 

أ همية  النقدية. ويؤكد ذلك على  السلبية لتراكم الاحتياطيات الدولية على الاس تقلالية 

دارة نمو الاحتياطيات اإلى جانب الس ياسات التعقيمية للحفاظ على اس تقلالية أ كبر في   اإ

 . الس ياسة النقدية

 : لبحثمحاور ا .  2

 اإلى المحاور ال تية :  البحثولس تكمال ذلك تم تقس يم 

 الفهم النظري للعلاقة بين العرض النقد والاحتياطيات الاجنبية: 1.2

في مختلف الدول اهمية كبيرة لعرض النقود وتنظيم ااداره بما يتوافق    البنوك المركزيةتتولى  

النقود   لعرض  النقدية  السلطة  تتبع  مايس تدعي  وهو  الكلية  مع الاهداف الاقتصادية 

والعوامل التي يمكن ان تؤرر فيه ززددة حجمه او تقليله، و يمكن تعريف عرض النقود 

والتي تتحدد عادة من قبل    محددة زمنية  مدة  في  على انه تلك الكمية من النقود المتوافره  

او هي الكمية النقدية المتمثلة في وسائل الدفع بجميع انواعها ويتم تحديد    البنوك المركزية

عوامل منها ارر   خلال عدة النقدية من    ةالعرض النقدي ) كمية النقود( من جانب السلط

كمية النقود على مس توى العام للاسعار )معدل التضخم ( ومرحلة الدورة الاقتصادية  

وعلية   الرفاهية الاقتصادية  ومس توى  نمو  ومعدل  نشاط الاقتصادي  حالة  تعمل  اي 

النقدية   عدة  السلطات  من خلال  النقدي  العرض  التأ ثير على حجم  مباشر في  قشكل 

ق المفتوحة، معدل الخصم، الاقناع  و س ياسة السالالزامي و ادوات اهمها تغيير الاحتياطي  

 ( 24: 2014الادبي.... الخ )ااري،

دارة الع ض النقدي والتحكم فيه، وضبط  ر حيث تسعى السلطات النقدية في أ ي دولة اإلى اإ

حاله  مع  يتلائم  بما  ع  السيولة  النقدية   ن النشاط الاقتصادي  الس ياسة  أ دوات  طريق 

ة، وتعد مقابلات الكتلة النقدية المصدر الاساسي للتوسع النقدي  ة وغير المباشر المباشر 

( وكذلك تؤرر 112: 2019ف الاجنبي.)سويح وزن ثابت،الصر  حتياطياتاإ  خااة منها

يجابيا عًلى  ميزان المدفوعات , فزددة عرض النقود بما يتناسب مع حجم   الس ياسة النقدية اإ

  قي  اس تقرار   التي س تؤدي الىونمط معدل الوو الامثل يؤدي الى الاس تقرار النقدي  

التجارة   نمو  بدوره على  يساعد  وتدفق رؤوس    الدوليةسعر الصرف وهذا الاس تقرار 

ميزان المدفوعات ، والعكس فاإن تجاوز    على   يؤرر قشكل أ يجابي الاموال الاجنبية ،  ا  

النقد عما يتطلبه حجم  ونمط معدل الوو الاقتصادي الامثل ينتج عنه دخول    عرض نمو 

ميزان المدفوعات فالتحكم في العرض الكلي   علىالاقتصاد في موجة تضخمية تؤرر سلبا ً

للنقود يقع مباشرة تحت سلطة البنك المركز وعرض العملات الاجنبية جزء من العرض 

الوال بين عرض النقد الاجنبي وعرض العملة المحلية   حلقةالنقدي ويمثل سعر الصرف  

ذا كانت س ياسات التجارة الخارجية ل تقع   الا  تحت سلطة البنك المركزي مباشرة  ، واإ

وما تتضمنه من تأ ثير في سعر الصرف  يفترض البنك    ات النقديةانه عند تصميم الس ياس

التجارية  المعاملات  وبنود  الخارجية  التجارة  مجال  في  معينة  س ياسة  تطبيق  المركزي 

 ( 494: 2017وتدفقات رؤوس الاموال .)محمد ،

وان ميزان المدفوعات الذی يقاس بالحتياطي الاجنبي يتأ رر بالختلالت السائدة في  

سوق النقد والناتجة عن التفاوت في عرض وطلب النقود ففي ول ثبات سعر الصرف  

نتيجة الزددة رغبة الافراد في الاحتفاظ    النقديوبافتراض حدوث فائض في الطلب  

انخفاض في شراء سلع الخدمات الاجنبية من قبل المقيم    تؤدي الى بالنقود يقل الانفاق  

اما    المحلي  ا يؤدي الى زددة الاحتياطي الاجنبي وبالتالي تحسين في ميزان المدفوعات 

في حالة حدوث فائض في العرض النقدي والذي يعكس تناقص رغبة الافراد بالحتفاظ  

فيها   بما  والخدمات  السلع  على  الطلب  مس توى  يزداد  وبالتالي  الانفاق  يزداد  بالنقود 

الاجنبية  ا يؤدي الى انخفاض الاحتاطي الاجنبي وبالتالي تدهور في ميزان المدفوعات  

جنبية في الاد  الاقتصادي بين  حتياطيات ال  طلب على ال  ، ولقد تنوعت دوافع ال

البلدان باحتياطيات   ولعل من اهم الاس با  لحتفاظ  واخرى تحويطية  دوافع تجارية 

النقد الاجنبي هو رغبة هذه البلدان في تخفيف حدة الاختلالت غير متوقعة التي تطرأ   

قبل   من  موضح  هو  كما  الى الاحتياطيات الاجنبية  ينظر  اذ  الدولية  مدفوعاتها  على 

(frenkle ,1974 ( كمخزون احتياطي )Buffer stock  لتأ مين الذات من الازمات )

فقد    (The External Drainالمالية الناجمة في المقام الاول عن الصرف الاجنبي ) 

اتسمت التسعينات من القرن الحادي والعشرين بأ زمات مالية حادة شملت قشكل كبير 

اقتصادية    أ زماتعنها    تالعديد من الدول التي تعتمد على العملات الاجنبية وقد نتج

وخيمة تمثلت في الديون الزائدة والعجز التجاري  ا جعل الكثير من البلدان تسعى الى 

بالخوف من فقدانها لغادت التحوط    الشعورالعمل على تراكم الاحتياطيات الاجنبية مع  

 ( 44: 2021ضد اي تكرار او نوع جديد من الازمات )ابو شاويش ورواد ،

جانبي  علىيضاح تأثير عرض النقد عن طريق التعرف ن اإ لمنهج النقدي يمكا ووفق    

 لتالي: الة د لمعاالنقدية للبنك المركزي القاعدة ا

C + TR = DC + FER 

الاحتياطيات القانونية لدى بنك المركزي وكلاهما     TRالعملة في تداول     Cيمثلأ ذ  

المطلوبات بااهة  البنك  افی   يمثل  تقابلها  بالئتمان     DCرى لخالمركزي.  متمثل 

، زتمثله بالحتياطيات الاجنبية مقومة بالعملة     𝐹𝐸𝑅و المحلي)اوراق مالية وقروض(  

لنقدية، القاعدة  اجانب من جوانب المعادلة يمثل    وأ ن أ ي  المحلية يمثلان جانب الموجودات  

أ يلذلك     أ و لمحلي  ا  ن لئتماا  طريق ما عن  ايكون    فلنقدية سو القاعدة  اتغير في    ان 

 لتعبيرعنها: ايمــــكن ولعنصثثثثثرين افي كلا  أ ولأجنبي اطي لحتياا

ΔMB = ΔDC + ΔFER 

التو   من أ ن  تأثيرا  انللائتم  زيلمركالبنك  ا  قبل   سع  يحدث  سوف  في    المحلي  سلبيا 

لو    اطياتلحتي ا فيما  صحيح  والعكس   ، س ياسة    دم  س تخاالاجنبية  لتعقيم  االبنك 

تلك  في  يجابيإ تأثير  لمحليةالعملة  اتخفيض قيمة    أ نه ويعدلمحلي ، كما  ا  انلئتمالتخفيض  

  رفصالفي التدخل في سوق    زيلمركايتعمد البنك    ب أ و، وعندما يرغ  اطياتلحتي ا

لثابتة  ا  رف لصا  ر سعاألمحلية لس يما في انظمة  اللعملة    رف لصاجل المحافظة في سعر  امن  

لأجنبي بطريقة عدم  التعقيم ، فان  ا  طيلحتيااالمدار بواسطة ما يمتلكه من    نلمر ا  او

المخطط    أ ولقيمة المرغو   ا  ر بمقدا  ت ياطللاحتيا  يلمركز ا  ازةلعملية تقلل من حياهذه  

للبنوك  ا لبيع  اريق  طذلك  عن    ناس تهدافها ، سواء  كا  تقلل  اولمباشر  لتي سوف 

ضمن نفس ااانب في القاعدة     Cلتأثيراريق  طعن  أ و في القاعدة النقدية ،     𝑇𝑅من 

  لعملة ا  ف ص   ر سعاأفي   لتأثير الى  االنقد الذي يقود    ض عر   ضنخفاا  او  اعتفاروبذلك  

:  2017لجنبية)العامری،ات  ياطللاحتيا  يلمركز االبنك    ةزفي حيا بالتبعية  وهذا مايؤرر

29 )  . 
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 يش بهأ ذ  ،    لأهميةا  بالغ  النقد  وعرض  الاجنبية  اطياتلحتي ا  بين   لعلاقةاكذلك يعد   

 البلد  خلدا  النقد  عرض   لىا  الاجنبية  اطياتلحتي ا  بين  ما   لعلاقة ا  تلك   رورة ض  البعض

 للمنهج  فقوو  ،زيكلمر ا  البنك  لدى  يةرلتجاا  رف للمصا  القانوني  اطيلحتي ا  نس بة  لىا  ،

ما بيناينصب في    كيزلتر ا  نفا  الاجنبية،  طيات  لحتياا  تكوين  في  النقدي  لعلاقة 

  بدل   لمحلي،ا  النقدي  روضلمعا  عبر  العالمية  رلأسعا ا  مس توىو  الاجنبية  طياتلحتياا

دارةفي    كيزلتر ا  من ه ،  مباشر ة  بصور  لمحليا  النقد  ضعر   مقابل   الدولية  ت ياطلحتياا  اإ

يقدم خبر   مقابل   طياتلحتياا  تلك   ر لمقدا  لياود  معيار   الدولية  النقد  اندوق   ءالذا 

  الامد  ففي   ،  المطلوبة  الاجنبيةاطيات  لحتي ا  لحجم   القبول  توفر  لتي ا  لمحليا  النقد  ض عر 

 لكفايةا  حدود     أ و دون المس توى المطلو   نأ قل مطيات  لحتياا  تلك   تكون  قد   القريب

  في   مؤرره  تكون  اتس ياس  تصن  الى  المركزي  البنك  يدفع   ا  لمحلي،ا  النقد  عرض  امأ م

  لمحلي،ا  النقد  عرض   منها و  اطياتلحتي الك  ت  في    الطلب   ارتفاع   لمواجهة  المدفوعات   زانمي

ثم تشكل   ومن، اطياتلحتي ا لتلك  لتاحةواية الواول  حر  رلعتباا بنظر الاخذ مع

مدى    نم  ةالاجنبي   طياتلحتيااو  لمحلي ا  النقد  ضر ع  بين  ما  لعلاقةاتلك   حيث 

 قنواته  بمختلف  لمحليا  النقد  ضعر   امام  طياتلحتياا  تلك   اس تنزاف  او  كس تهلاا

(Wijnholds,2013:115)  ،ذ   في   لعملةا  قير ط   عن  النقدي  التوسع  ذلك  نكا   ما  واإ

𝐵 لمحليا  نلئتماا  او  لسميا  الدخل   ع تفاار  ق ير ط  عن و   التداول =  𝐷𝐶 +

𝐹𝐸𝑅 )  ( ول   وفي  ،  الواردات  في  الطلب  دةدز  لىاسوف يمتد    لتأثيرا  ن، فا  

  تدفع   دةدلزا   تلك   نالاموال فا  ؤوسلر   جيةرلخاا  والتدفقات  ادراتلصا  حجم  تثبا

𝐶)   المدفوعات  انسلبي في ميز  تأثير   احداث  لىا = 𝑥 − 𝑚  حجم  لى ا( والممتد  

  لىا  يقود   النقدي  وضبالمعر   التوسع  ان   تكون  لمحصلةاو،  ةالاجنبي   طياتلحتياا

  ل ظ  في  اتعو فلمداان ميز  ل ختلاا ط الاجنبية نتيجة ضغو  طياتلحتياا تلك  ضنخفاا

النظردت  لخر ا  العوامل ت  ثبا ماتعكسه   وهذا   ،   فقو   المدفوعات   ان لميز   ةلمفسر اى 

تلك   في   النقد  ض ر ع  تأثير   تتبع  نس تطيع  خلاله   من   والذي  النقدي  لمنهجا رايد 

    )  &Goldstein,1991:23) Frenkel   طياتلحتياا

تحليل العلاقة بين مكوقت عرض النقد و الاحتياطيات الاجنبية بعد تطبيق    2.2

 ( 2024- 2022المنصة الالكترونية في العراق للمدة ) 

البنك حسثثثثب قاعدة )ميلتون فريدمان( للنسثثثث بة المئوية لتجنب التضثثثثخم فأ نه على 

أ ن يزيثد المعروض النقثدي بنسثثثثث بثة ثابتثة تح عثام ، وتحثديثد المعروض النقثدي  المركزي

بمعدل يسثثثاوي نمو الناتج المحلي الاجمالي تح عام  دف توفير الاسثثث تقرار والقدرة على 

غير المنتظمة في معدل نمو المعروض وال  الهيكلية التنبؤ للاقتصثثثاد للاعتقاد بأ ن التغيرات

( في 2024-2022الاقتصثثادية. ولكن خلال المدة )  التقلباتالى   سثثوف تؤديالنقدي  

 الذي يحثدث الوو في يفوقالاقتصثثثثثاد العراقي فهنثالك درجثة الارتفثاع في الوو النقثدي  

لناتج المحلي الاجمالي وهبوط سثثثثعر الصرثثثثف في الاسثثثثواق الموازية لمصثثثثلحة العملة ل 

زاء هبوط في التضثخم أ و الوو في المسث توى العام للاسثعار ليمكن تفسثيرها  الاجنبية ، اإ

زاء  التصرثفاتأ و  ودالطلب على النقدالة  اإل من خلال فحص ومراقبة سثلوك   السثلوكية اإ

( . حيث أ ن من الاثار المالية العامة 4،   2024الطلب على السث يولة النقدية )اثالح ، 

على السثث ياسثثة النقدية في الاقتصثثاد العراقي هو ارتباط عرض النقد بالنفاق الحكومي  

لذا فثان اي ارتفثاع في الاحتيثاطيثات النقثديثة  القثاعثدة  وهثذا مؤشر للهيمنثة المثاليثة على  

 الاجنبية سثثثيزيد من الاسثثثاس النقدي ومن ثم عرض النقد، يضثثثاف قيد أ خر وهو

جنبية ال   تتقييد عملية تعقيم العملة المحلية عبر القيود التي فرضثثت على قفذة بيع العملا

لدى البنك المركزي أ رر كبير في الاسثثثثاس النقدي سثثثثصب زددة في عرض النقد، من 

خلال انخفثاض كميثة الكتلة النقثديثة المسثثثثثحوبثة من التثداول الذي أ دى اإلى انخفثاض 

ذ أ دى هثذا التقييثد اإلى حثدوث  الموجود النقثدي من العملة المحليثة لدى هثذا البنثك، اإ

انخفاض كمية الكتلة النقدية المسثحوبة   وذلك لسثصبالنشثاط الاقتصثادي    داخلتضثخم  

جنبي، وهنا اضثثثثطر البنك المركزي حتياطي ال  ال    أ رتفع  من أ نهمن التداول، على الرغم  

الى اتباع سث ياسثة أ ماكماشث ية من خلال رفع سثعر السث ياسثة لتعويض جزء من الضثغط 

على العملة المصثثثدرة من ثم عرض النقد  اضثثثافة الى امتصثثثا  فائض السثثث يولة لكبح 

:  2024المسث توى العام للاسثعار، من خلال السث يطرة على مؤشرات التضثخم.) نعمة ،  

7) .  
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 ( 1)  اادول

 ( 2024- 2022جنبية في العراق للمدة )حتياطيات ال  العلاقة بين مكوقت عرض النقد وال   تجاهاتاإ يبين  
الاحتياطيات   المدة الزمنية 

 الاجنبية 

 )مليون دينار( 

العملة المصدرة )مليون  

 دينار( 

حتياطي المصارف لدى    اإ

البنك المركزي )مليون  

 دينار( 

الاحتياطي الالزامي  

 )مليون دينار( 

الئتمان المحلي المقدم من  

قبل البنك المركزي  

 للحكومة )مليون دينار( 

 العملة خارج البنوك 

 )مليون دينار( 

سعر الصرف  

 الموازي )دينار( 

Jan -22 91,221 78,206,707 25,979,470 10,921,157 41,997 72,059,939 1,482 

Feb -22 95,088 79,291,672 24,598,654 11,708,027 39,343 73,378,135 1,471 

Mar -22 97,922 80,895,421 25,651,145 11,657,550 38,804 74,465,318 1,471 

Apr -22 102,660 81,439,474 25,529,950 11,569,584 33,894 76,052,751 1,480 

May -22 109,698 83,347,950 26,575,979 11,748,573 28,907 76,420,472 1,480 

Jun -22 108,986 82,970,053 27,447,521 11,886,656 29,756 76,118,615 1,485 

Jul -22 115,489 82,638,044 30,210,125 12,031,516 25,188 76,295,094 1,485 

Aug -22 119,248 82,780,736 30,862,180 12,301,245 23,089 76,446,338 1,485 

Sep -22 121,897 81,671,022 31,137,839 12,627,496 18,752 75,915,830 1,478 

Oct -22 127,346 82,586,320 33,469,751 12,447,928 16,586 76,006,965 1,471 

Nov -22 134,428 84,309,399 36,435,464 12,403,806 13,215 77,404,398 1,480 

Dec -22 140,637 87,561,568 48,402,833 12,803,677 23,630 82,031,742 1,512 

Jan -23 148,969 93,511,657 45,744,853 13,622,101 21,376 85,781,639 1,598 

Feb -23 134,890 96,671,481 42,619,336 14,897,165 24,434 88,553,394 1,526 

Mar -23 142,346 96,964,049 45,053,748 14,567,701 20,019 88,368,752 1,558 

Apr -23 143,371 97,628,797 44,996,681 14,446,834 19,702 89,752,691 1,455 

May -23 142,394 99,193,973 42,486,197 17,734,657 24,203 90,676,513 1,455 

Jun -23 142,603 99,998,328 42,025,699 17,864,036 23,356 92,614,899 1,471 

Jul -23 142,951 99,769,819 33,665,712 17,770,804 22,037 91,120,727 1,498 

Aug -23 143,902 99,769,122 35,793,308 17,693,585 23,873 91,451,147 1,519 

Sep -23 144,104 100,060,601 41,574,006 17,438,716 23,001 91,844,882 1,548 

Oct -23 147,863 102,143,621 47,751,912 17,387,387 30,485 93,104,918 1,597 

Nov -23 147,484 102,601,078 39,680,295 17,774,277 29,469 93,762,380 1,603 

Dec -23 145,898 101,481,022 48,990,773 18,644,851 34,596 94,621,124 1,548 

Jan -24 140,529 101,323,527 51,561,718 18,812,215 30,732 92,183,401 1,527 

Feb -24 138,572 99,237,507 49,388,016 19,300,469 29,203 90,660,220 1,522 

Mar -24 141,693 98,333,508 49,664,239 18,422,499 28,252 90,136,476 1,494 

Apr -24 142,533 99,328,175 51,287,432 18,310,731 26,250 91,565,452 1,476 

May -24 141,728 100,791,930 52,261,711 20,208,415 29,952 92,353,447 1,464 

Jun -24 142,274 102,311,667 60,916,859 21,033,288 32,561 93,649,527 1,469 

Jul -24 144,577 104,385,660 59,411,695 21,357,954 34,062 95,363,337 1,494 

Aug -24 143,957 104,096,436 58,474,720 21,722,084 32,466 95,639,090 1,498 

Sep -24 142,950 104,126,600 54,230,689 21,546,053 30,157 95,683,139 1,500 

 :   عداد الباحثين بالعتماد على اإ المصدر : من 

 ( 2024-2020البنك المركزي العراقي ، الاحصاء والتقارير ، النشرات الس نوية )

. 2024لإسعار صف الدولر لس نة  التقارير الشهريةااهاز المركزي للاحصاء ،

نفاق الحكومي    يمكن القول أ نه من التحددت المهمة هو أ رتباط حركة عرض النقد بالإ

داخل الاقتصاد العراقي ، والربط بين تلك العلاقات هو اافي الإئتمان المقدم من قبل  

البنك المركزي للحكومة وكذلك اافي الاحتياطيات ال جنبية وأ نعكاس تلك العلاقة في  

نفاق الحكومي  حيث أ ن  جانب المطلوبات من خلال العملة المصدرة ،   العلاقة بين الإ
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والإيرادات النفطية تمثل العامل المحرك للنشاط الاقتصاد العراقي ، حيث من واجب  

الحكومة في ال قل تأ مين النفقات التشغيلية ولكن هذه النفقات تعتمد قشكل كبير على  

قدرة البنك المركزي لتويل الايرادات من الدولر الى العملة المحلية عبر أ لية سعر الصرف  

ذا لم ي كن لدى البنك المركزي القدرة على ذلك خلال مدة زمنية محددة فأ نه  الرسمي ، واإ

يصبح اإادار عملة محلية جديدة ضروردً لتعويض تلك النفقات . وعند متابعة حركة  

النقد من خلال اادول )  العملة المصدرة ) 1تطور مكوقت عرض  بلغت  فأ نه   )87  )

(  2023( ترليون دينار نهاية عام )101( ، بال بلغت )2022ترليون دينار نهاية عام )

%( لتعويض زددة النفقات . وأ ن العملة المصدرة  16 ا يمثل نمواً بنس بة تقدر بنحو )

ذ يعد أ رتفاع حجم المبيعات من   تتأ رر قشكل كبير بحجم المبيعات من العملة ال جنبية ، اإ

وس يلة للحد من الحاجة الى العملة المصدرة لتعويض النفقات العامة ومع   العملة الاجنبية

المنصة   فأ ن  ذلك من خلال  الفيدرالية  توجهات  نتيجة  معينة  بحدود  المبيعات  تخفيض 

البنك  قفذة  مبيعات  أ نخفاض  قسصب   ، المصدرة  العملة  زددة  الى  أ دت  الالكترونية 

المنصة  بتطبيقات  البدء  قسصب  الخارجية  التحويلات  من  ال جنبية  للعملة  المركزي 

الغ الحوالات . حيث مع أ س تمرار تزايد  ( وأ نخفاض مب2022الالكترونية في نهاية عام )

النفطية وأ رتفاع اافي احتياطيات ال جنبية للبنك المركزي العراقي وكذلك تزايد    العوائد

الاادار النقدي رافقها أ نخفاض شديد في مس توى تدخل الس ياسة النقدية في سوق  

النقد و ذا فقد خضعت تحركات الس يولة المحلية لس يطرة سلوك عوامل العرض والطلب  

من خارج منتظمة  غير  النقدية  السوق  أ دى   في  المركزي  ا  البنك  قفذة  لى  اإ   تأ ثيرات 

نفاق الحكومي دون توفر قدرة كافية   رتباطاإ  الاادار النقدي ااديد قشكل مباشر بالإ

على امتصا  الس يولة الفائضة  ا جعل العملة المحلية خارج المصارف هي المكون الاعلى  

 ( أ علاه . 1بأ س تمرار على باقي مكوقت القاعدة النقدية كما موضح في اادول )

تقدير أ رر مكوقت عرض النقد على الاحتياطيات الاجنبية بعد تطبيق المنصة  3.2 

 (. 2024- 2022الالكترونية في العراق للمدة ) 

يعاني الاقتصاد العراقي من تحددت اقتصادية كبيرة قجمة عن اعتماده المفرط على الطابع  

نتاج وتصدير النفط كمصدر أ ساسي لتوليد الناتج  الريعي، حيث يعتمد قشكل رئاسي على اإ

المحلي الإجمالي، في ول مساهمة محدودة  للقطاعات الاقتصادية ال خرى . هذا التركيز  

يجعل الاقتصاد عرضة لتقلبات ال سعار العالمية ولصدمات خارجية   المفرط على النفط 

وفي ول هذه الاختلالت الهيكلية، فاإن الس ياسات    .تؤرر قشكل مباشر على اس تقراره

النقدية التي يتم تبنيها قد تحدث أ ثاراً جانصية سلبية على الاقتصاد،  ا يزيد من تعقيد 

هذه   تأ ثير  فهم  الضروري  من  يصبح  لذلك،  معااته.  من  بدلً  الاقتصادي  الوضع 

قتصادي لتقليل الاعتماد  الس ياسات في س ياق الاعتماد الريعي، وضرورة تعزيز التنويع الا

ولتحليل متغيرات الدراسة، تم الاعتماد على بياقت شهرية اادرة عن البنك   .على النفط

المركزي العراقي وااهاز المركزي للاإحصاء ، وأ ن المتغيرات هي )الاحتياطيات الاجنبية  

Y العملة المصدرة ، X1  الاحتياطي المصارف لدى البنك المركزي ، X2   الاحتياطي ،

،  العملة خارج   X4الئتمان المحلي المقدم من قبل البنك المركزي للحكومة   X3 الالزامي

     ( X6، سعر الصرف الموازي  X5البنوك 

 نتائج اختبار جذر الوحدة مع الكسر الهيكلي  :  1. 

لمتغيرات  )السكون(  الاس تقرار  خااية  لتحليل  الوحدة  جذر  اختبارات  اإجراء  تم 

الدراسة، مع ال خذ في الاعتبار احتمالية وجود كسر هيكلي في السلاسل الزمنية. وأ ن 

هدف من هذه الاختبارات هو التحقق من اس تقرارية المتغيرات على مدى الزمن وتحديد  

،  (ADF) (Idrees,2024,426)فولر الموسع- درجة السكون باس تخدام اختبار ديكي

وتظهرهذه  .لتحديد الفترات الزمنية المثلى للتباطؤ (Schwarz) مع اعتماد معيار شوارتز

النتائج أ همية مراعاة الكسر الهيكلي عند تحليل خصائص السكون، لضمان دقة النتائج 

كما    .ولتقدی فهم أ عمق للخصائص الديناميكية للبياقت الزمنية المس تخدمة في الدراسة

 :(، ما يلي 2هو موضح في اادول )

 

 ( 2)  اادول

ع الاخذ بنظر الاعتبار الكسر الهيكليالزمنية لمتغيرات الدراسة م( ل ختبار الاس تقرارية للسلاسل ADFنتائج اختبار ) 

 

 
الذي يأ خذ بأ عتبار  (ADF) (، لإختبار  2حسب المعطيات المس تخلصة من اادول )

هنالك هيكلي  أ ن  كسر  هيكلية وجود  تغيرات  للمتغيرات   أ و  الزمنية  السلاسل  في 

 المدروسة فأ نه يلاحظ ال تي: 

، احتياطي المصارف لدى  Yجنبية  حتياطيات الا) ال  الدراسة  لمتغيراتالسلاسل الزمنية  

 X4 البنك المركزي للحكومة خلالمن  الذي يقدم ئتمان المحلي ، الإ  X2 البنك المركزي

( ل تظهر خصائص السكون عند المس توى،  ا يعن أ نها  X6 ، سعر الصرف الموازي

بعد    (Stationary) ومع ذلك، تصبح هذه المتغيرات ساكنة تحتوي على جذر الوحدة

أ خذ الفرق ال ول، مع وجود تغير هيكلي واضح في تواريخ محددة لكل سلسلة زمنية، كما  

 . .هو موضح أ علاه 
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الزمنية   المصدرةالدراسة  لمتغيراتالسلاسل  العملة   (X1 الإلزامي الاحتياطي   ، X3 ،

،  ا يعن  (Stationary at level) مس تقرة عند المس توى X5) العملة خارج البنوك

أ نها ل تحتوي على جذر الوحدة. وبناءً على هذه النتائج، س تعتمد الدراسة على اس تخدام  

الزمنية  السلاسل  في  الهيكلية  التغيرات  تأ ثير  الاعتبار  بعين  الانحداريأ خذ  نموذج 

 .للمتغيرات، لضمان تحليل أ كثر دقة وواقعية للبياقت

( )  Non Liner Autoregressive Distributed Lag  نتثثائج تقثثدير نموذج 2. 

NARDL  .) 

، 2013في عام     (Shin, Yu, & Nimmo) من قبل   (NARDL) تم تطوير نموذج  

بين المتغيرات ضمن    المشترك  التكامل علاقات  حيث يعد هذا الووذج أ داة فعالة لتحليل 

في    العلاقات اتجاهات  نموذج بقدرته على دراسة عدم التماثل في  الامعادلة واحدة. ويتميز  

،  ا يتيح فصل تأ ثير التغيرات الإيجابية عن تأ ثير التغيرات   الاجل القصير وال جل الطويل 

وفي س ياق هذه  .(Shin, 2013: 1) المتغير التابع  المفسر في التأ ثير علىالسلبية للمتغير  

أ رر مكوقت عرض النقد على الاحتياطيات ال جنبية في العراق بعد تطبيق   الدراسة

( المدة  خلال  الإلكترونية  ساتم  2024-2022المنصة   منهجية  أ س تخدام(، 

(NARDL) الم الزمنية  للفجوات  الذاتي  الخطي ال  بطئةالانحدار  يتيح هذا  ةغير  حيث 

ودراسة عدم  بين المتغيرات  غير الخطية  ال  التكامليةعلاقات  أ تجاهات الال سلو  تحليل  

مكانية   (NARDL) وتتميز منهجية .التماثل بين المتغيرات على المدى القصير والطويل باإ

من   متكاملة  كانت  سواء  الزمنية،  السلاسل  تكامل  طبيعة  عن  النظر  بغض  تطبيقها 

.  مس تقرة عند الفرق الثانيالدرجة ال ولى أ و مس تقرة عند المس توى، شريطة أ ل تكون  

 ز هذه المنهجية تحليل الصدمات الإيجابية والسلبية للمتغيرات المس تقلة أ و بعضهابر كما ت

(Meo, 2018: 5).  الاس تقرارية  وبعد نتائج  خلال  للسلاسلمعرفة  من    الزمنية 

الخااة  الزمنية  السلاسل  تكامل  درجة  لتحديد  الخطية  غير  الوحدة  جذر  اختبارات 

بمتغيرات الدراسة، وجد أ ن السلاسل الزمنية تتميز بالس تقرارية عند مس تودت مختلفة 

مناس بًا   NARDL الفرق ال ول(. بناءً على ذلك، يعتبر نموذج  من التكامل )المس توى أ و

لتحليل العلاقات محل الدراسة.

 (  3)  اادول

 (. NARDL)  المقدر من خلال   ملخص نتائج نموذج 
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 ( ما يأ تي : 3اادول ) معطيات يلاحظ من خلال  

يتعلق باختبار معنوية معادلة الانحدار لدالة الاحتياطيات ال جنبية أ وهرت  (Y) فيما   ،

، وهي قيمة معنوية عند جميع مس تودت (12.19744) بلغت    ( المحتس بةF)  النتائج أ ن قيمة

 Prob F-statistic) ذلك قيمة الاحتمالية المرتبطة  ذ يدع اإ %(.  1%،  5%،  10الدللة )

تم رفض فرضية   وبالتالي ،  .،  ا يشير اإلى مس توى من الدقة الإحصائية(0.000145 =

الصفر،   تساوي  معاملات الانحدار  جميع  أ ن  تفترض  التي  الفرضية وساالعدم  قبول  تم 

البديلة التي تشير اإلى أ ن هناك على ال قل معاملة واحدة تختلف قشكل معنوي عن الصفر.  

هذا يشير اإلى أ ن المعادلة الإجمالية تحمل دللة اإحصائية ولها تأ ثير على المتغير التابع، الذي  

المتغيرات   هو الاحتياطيات ال جنبية،  ا يعزز مصداقية الووذج في تفسير العلاقة بين

 . المدروسة

، )الاحتياطيات الاجنبية ( المتغير التابع التأ ثير علىفي  المس تقلةبالنس بة لدور المتغيرات 

من التغيرات  %(  95)   ( التي تفسر أ ن0.95)، التي بلغت  (R²) تظهر قيمة معامل التحديد

أ ما النس بة المتبقية،  .بواسطة المتغيرات التفسيرية المدرجة في الووذج  تفسر في المتغير التابع  

، فهيي تعود اإلى عوامل أ خرى لم يتم تضمينها في الووذج أ و اإلى أ خطاء  %(5)بث    تقدر والتي  

قياس   أ و  الووذج  قيود في اياغة  تكون قجمة عن  قد  . هذه  الدراسة  متغيراتتقديرية 

النتيجة تشير اإلى قوة الووذج في تفسير العلاقة بين المتغيرات وتعزز دقته في تمثيل السلوك  

 .الفعلي للاحتياطيات ال جنبية

تماثل في اس تجابة المتغير الغير الخطي، تشير نتائج اإلى وجود عدم  المقدر البالنس بة للووذج  

احتياطي المصارف لدى  ) التابع )الاحتياطيات ال جنبية( للتغيرات في المتغير التفسيري

النتائج أ ن قيمة المعلمة بلغت    ويلاحظ من خلال لال فترة الدراسة.  ( خ X2 البنك المركزي

، حيث بلغت قيمة  %5، وهي ذات دللة اإحصائية عند مس توى معنوية  ( 0.001127)

النتيجة    .(Prob = 0.0002)الاحتمالية   لنس بة تشير  هذه  البنك المركزي  أ ن رفع  اإلى 

ؤدي اإلى تقليل قدرة المصارف على الإقراض،  ا يحد من  سوف يالاحتياطي الإلزامي  

العملة   على  الطلب  تقليل  اإلى  بدوره  يؤدي  نفاق  الإ في  هذا الانخفاض  المحلي.  نفاق  الإ

هذه العلاقة الديناميكية   حيث تعكسال جنبية،  ا يعزز زددة الاحتياطيات ال جنبية.

نشاط   تنظيم  خلال  من  ال جنبية  الاحتياطيات  سلوك  على  النقدية  الس ياسات  تأ ثير 

 المصارف والطلب على العملة ال جنبية 

تماثل في اس تجابة المتغير التابع للتغيرات السالبة الاإلى وجود عدم  الووذج المقدر نتائج  تبين

 خلال فترة الدراسة. حيث بلغت قيمة المعلمة  X3 الاحتياطي الإلزامي) المس تقلفي المتغير  

معنوية(0.012314-) مس توى  عند  اإحصائية  دللة  هذا  %(  5)   ، وهي ذات  يعكس 

ذ تؤدي  اإ   التأ ثير أ ن خفض الاحتياطي الإلزامي يؤدي اإلى زددة الس يولة المتاحة في السوق

نتيجة ارتفاع الطلب على العملات ال جنبية. وفي  هذه الزددة   اإلى ضعف العملة المحلية 

الاحتياطيات  انخفاض  اإلى  ذلك  يؤدي  قد  العملة،  لدع  المركزي  البنك  تدخل  حال 

توضح ال جنبية.   التأ ثير على    حيث  النقدية في  للس ياسات  الدور الحساس  العلاقة  هذه 

دارة مس تودت الس يولة وعلاقتها بالعملة المحلية  .الاحتياطيات ال جنبية من خلال اإ

اإلى أ ن المتغير التابع يس تجيب لكل من التغيرات السالبة والموجبة   الووذج المقدر تشير نتائج  

خلال فترة   X4 البنك المركزي للحكومة  الذي تقدمهاالئتمان المحلي  ) في المتغير التفسيري

المعلمة   قيمة  بلغت  حيث  و (  0.683811-)الدراسة.  السالبة    ( 2.984573-)للتغيرات 

تظهر هذه النتائج أ ن خفض  %(.  5)للتغيرات الموجبة، وكلاهما معنوي عند مس توى دللة  

 الس يولة المحلية   أ رتفاعاإلى    س تؤديالبنك المركزي للحكومة    الذي تقدمهاالئتمان المحلي  

الاقتصاد  تحداخل  الزددة  هذه  يؤدي    فز.  الدولر،  ا  على  الطلب    لىاإ ذلك  ارتفاع 

عكس هذه العلاقة  وت.اس تنزاف الاحتياطيات ال جنبية وزددة الضغط على سعر الصرف

بعض  تأ ثير الس ياسة النقدية المتعلقة بالئتمان المحلي على الاس تقرار الاقتصادي من خلال  

المحلية،  التي  تعددة  الم قنوات  ال الس يولة  ال جنبية، و تشمل  العملات  على  الطلب 

 .ومس تودت الاحتياطيات ال جنبية

س تجيب للتغير بقييم  ي المتغير التابع  وجود عدم التماثل وأ نالووذج المقدر من خلال  تظهر

البنوك   خارج  العملة  للمتغير  حيث    X5الموجبة  المعلمة  أ ن،  بلغت    قيمة  -)  المقدرة 

%( . وبالتالي فأ ن ارتفاع العملة خارج البنوك 5( وهي معنوية عند مس توى ) 0.002960

،  ا يضع  من الخارج  يؤدي اإلى زددة الطلب على الدولر لس تيراد السلع والخدمات  

 ضغطًا على الاحتياطيات ال جنبية. 

المتغير التابع  وجود عدم التماثل وأ ن  المقدرة في الووذج أ علاه  النتائجيلاحظ من خلال  

للمتغير سعر الصرف الموازي  ي  بقييم الموجبة  للتغير  خلال مدة الدراسة،   X6س تجيب 

المعلمة   قيمة  بلغت  معنوية عند مس توى )334.5555)    حيث  %( . حيث  5( وهي 

يؤدي ارتفاع سعر الصرف الموازي )انخفاض قيمة الدينار العراقي ( اإلى زددة الطلب على  

للتدخل باس تخدام الاحتياطيات  المركزي  البنك  الموازية  ا يضطر  السوق  الدولر في 

الرسمي    الصرف سعر  بين    ال جنبية لتلبية الطلب المتزايد على الدولر  دف تقليل الفجوة

 والموازي.وسعر الصرف 

 (. Nardlاختبارات جودة نموذج)  .1

المس تخدم  من المشأتح القياس ية وأ ن الووذج    يخلواأ ن الووذج المقدر  من    التأ كد   من أ جل  

المنصة  تطبيق  بعد  النقد على الاحتياطيات الاجنبية  مكوقت عرض  أ رر  قياس  في 

 ( للمدة  العراق  في  بااودة   (2024- 2022الالكترونية  يجب  يتصف  القيام    لذلك 

 ( ال تي: 4كما في اادول )(Ghazi,2024,104)بالختبارات التشخيصية 

 (  4)  اادول

 ملخص نتائج الاختبارات جودة الووذج الدراسة
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(، يمكن اس تنتاج ما 4من خلال تحليل نتائج اختبارات ااودة الموضحة في اادول ) 

 :  يلي

 :غيا  الارتباط الذاتي التسلسلي 

أ ن قيمة  (     Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)أ وهر اختبار  

(  0.05)  وهي أ كبر من  ،(0.1006)بلغت     (Prob. Chi-Square) الاحتمالية المرتبطة

على    تنص  لتيا  ميةالعد  يةفرض الل  أ نه ساتم قبو هذا يعن  % ،  5المعنوية  مس توى    أ ي

 .بين بواقي الووذج، ورفض الفرض البديل ( ارتباط ذاتي تسلسلي)عدم وجود 

 :ثبات تجانس التباين 

المرتبطة(Breusch-Pagan-Godfrey)ختبارل  ا  وفق الاحتمالية  قيمة  بلغت   ، 

(Obs*R-squared Prob (0.7697)   (  5)، وهي أ يضًا أ كبر من مس توى الدللة%

(  عدم ثبات تجانس التباين)ل تعاني من مشكلة  المقدر يدل ذلك على أ ن بواقي الووذج 

 .،  ا يعزز موثوقية التقديرات

 :لبواقي الووذج المقدر التوزيع الطبيعي  

اختبار   الإحصائية  (Jarque-Bera)أ وهر  قيمة  وقيمة  (0.099684)بلغت   JB أ ن   ،

يشير  .%5، وكلاهما أ كبر من مس توى الدللة  (  0.951380)الاحتمالية المرتبطة بلغت  

الووذج   أ ن بواقي  اإلى  الووذج    هي موزعة توزيعا طبيعاذلك  المقدر    ،  ا يعزز صحة 

 .أ حصائيا

الووذج  وبالتالي   أ ن  اإلى  النتائج  هذه  ، حيث يخلو    أ حصائية  يتمتع بجودةالمقدر  تشير 

عدم ثبات  )  ( ومشكلةالارتباط الذاتي)  كلةمشالووذج من جميع المشأتح القياس ية ومنها  

الطبيعي(،(  التباين التوزيع  وصحة  ومشكلة)عدم  التقديرات  موثوقية  ذلك  يعزز   .

 .الاس تنتاجات المس تخلصة من الووذج 

 : والمقترحات   الاس تنتاجات 3. 

   : الاس تنتاجات 1.3 

بعد تطبيق المنصثثثة الإلكترونية وتطبيق الشرثثثوط التي فرضثثثها الامتثال الدولي على - 

العراق قشثأ ن تحريك أ مواله الاحتياطية الخااثة لتمويل التجارة الخارجية، أ اثبحت دالة 

الاحتياطيات ال جنبية تعتمد قشثثثثثكل كبير على القاعدة النقدية. وبذلك، يؤدي الطلب 

جنبيثة. فكلما زاد الطلثب على على النقود المحليثة اإلى زددة في الاحتيثاطيثات الا  المرتفع

العملة المحلية نتيجة للتجارة أ و غيرها من ال نشثثطة الاقتصثثادية، يترتب على ذلك زددة  

جنبيثثة التي يحتفظ  ثثا البنثثك المركزي العراقي لتلبيثثة هثثذا حتيثثاطيثثات الافي حجم ال  

 .الطلب وضمان اس تقرار السوق المالي

أ ن أ ي زددة تحدث في القاعدة النقدية نتيجة لرتفاع اثثثافي الاحتياطيات ال جنبية، - 

يتم تعقيمها من خلال تقليص أ و ضثثبط الئتمان المحلي. والهدف من هذه السثث ياسثثة هو 

الحفاظ على اسثثث تقرار السثثث يولة النقدية داخل الاقتصثثثاد ومنع حدوث تضثثثخم نتيجة 

 .تلك الزددة في الاحتياطيات ال جنبيةلزددة عرض النقود التي قد تنتج عن 

أ ن السثث ياسثثة النقدية في العراق محكومة بمكوقت القاعدة النقدية والمقيدة باليرادات  - 

حتياطيات النفطية ، ويتوسثثثع القاعدة النقدية ززددة اثثثافي الئتمان المحلي او اثثثافي ال  

البنثك المركزي بالتوسثثثثثع النقثدي )زددة الئتمان المحلي( في   قثامثتجنبيثة ، واذا  الا

وروف العراق والدول النفطية الريعية ، سثثث تحصثثثل زددة في عرض النقد  ا ينخفض 

المكون الاخر للاسثثاس النقدي وهو اثثافي الاحتياطيات الاجنبية وذلك لن سثثعر 

 الصرف ثابت في الاقتصاد العراقي .

 : على اوء ماتم اس تنتاجه من بحثنا هذا نقترح مايلي : المقترحات 3. 2 

)الطلب الكلي(،-  او الامساك بالعملة المصدرة من    نوصي بضغط الانفاق الحكومي 

الاحتياطيات  من  جزء  لتحرير  المركزي  البنك  يتبعا  التي  الاجرائية  الوسائل  خلال 

الزمن   عبر  الاستثماري  الانفاق  لصالح  العام   الانفاق  مكوقت  تغيير  مع  الاجنبية، 

 ة.لينعكس بمرونة اكبر في اافي الميزان التجاري عبر تخفيض الاس تيرادات الاس تهلاكي 

اعادة تقييم القيمة الحقيقية لسعر صف الدينار مقابل الدولر )لستبعاد المغالة( لصالح  - 

او التخفيف عنها بما في    ة في الاسعاراافي الاحتياطيات الاجنبية ل متصا  الصدم

ذلك ادمة اسعار النفط عن طريق تغيير الانفاق الحكومي او تغيير مكوقته لصالح  

تخفيض   عبر  التجاري  الميزان  اافي  في  اكبر  بمرونة  لينعكس  الاستثماري  الانفاق 

الس يطرة   تتكيف المتغيرات الاقتصادية الكلية محققة  الاس تيرادات الاس تهلاكية ، كي 

ب الس يولة ومن ثم المس توى العام للاسعار، اذ نسعى من خلال هذا التحليل  على مناسا 

 قيمة العملة المحلية كبديل ل س تخدام الاحتياطيات الاجنبية .    تخفيضالى 

العمل على توس يع اس تخدام المنصة الإلكترونية لتمويل التجارة الخارجية قشكل    ضرورة •

وهذا   أ كثر فاعلية، من خلال تحسين البنية التحتية لتسهيل المعاملات التجارية الدولية

زز من قدرة العراق على تمويل التجارة الخارجية باس تخدام الاحتياطيات ال جنبية  ما يع

 قشكل أ كثر كفاءة،  ا يساهم في اس تقرار احتياطياته من العملات ال جنبية.

 : المصادر 

(، ارر الس ياسة النقدية على حجم الاحتياطيات 2021ابو شاويش ووراد، رشا يوسف وطالب عوض ) 

( ، 15)6الاجنبية :حالة الاردن ، مجلة جامعة القدس المفتوحة للبحوث الادارية والاقتصادية،  

2021  003-015-006-https://doi.org/10.33977/1760 

، فعالية الس ياسة النقدية فی ضبط نمو العرض النقدی  (2019) سويح، جمال، و زن ثابت، وعلال 

مجلة أ فاق للعلوم الاقتصادية والتس يير، جامعة   .(2016-2000) والتضخم فی اازائر خلال الفترة

 .(17)5االفة،  -زدن عاشور

مجلة رؤى الاقتصادية،  .(2013-2000) س ياسة عرض النقود في اازائر للفترة ، (2014) ااري،علي

 . (7)جامعة الوادي، 

، أ شكالية الازدواجية النقدية في العراق: بين التعقيم الموازي والطلب على   (2024االح، مظهر محمد)

 .ش بكة الاقتصاديين العراقيين .النقود

رضا  رحيم  ردض  ادارە  (2017) العامري،  على  وتأ ثيرهما  الصرف  وسعر  النقد  عرض  تغيرات   ،

رسالة  (،2015- 2003الاحتياطيات الدولية )دراسه قياس ية مقارنة بعينة من الدول المختارە للمدە  

 .ماجس تير غير منشورة، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة كربلاء، العراق

، تقييم فاعلية الس ياسة النقدية في تحقيق اس تقرار سعر الصرف في  (2017) محمد، منال جازر موسى

الفترة خلال  سوهاج،   (2017-1990) مصر  جامعة  التجارة،  كلية   .(4)47مجلة 

https://doi.org/10.21608/jsec.2017.40046 

مجلة نقود والمصارف، دائرة الإحصاء  .، الس ياسة النقدية والتحددت المالية (2024) نعمة، سمير فخري

 .وال بحاث، البنك المركزي العراقي، العراق

أ حمد   محمد   ، علي  أ حمد  حمدي  ومطر،  على   (2020) .الهنداوي  الطلب  محددات  أ رر  قياس 

 . (3)46مجلة الاقتصاد والتجارة،  .الاحتياطيات ال جنبية على الاس تقرار النقدي في العراق

 Alexey Ponomarenko, (2019) . Alexey Ponomarenko, Foreign exchange 

reserves and money supply, Bank of Russia Working Paper 

Series note19, Bank of Russia. 

https://doi.org/10.14500/kujhss.v8n2y2025.pp496-505
https://doi.org/10.33977/1760-006-015-003
https://doi.org/10.21608/jsec.2017.40046
https://ideas.repec.org/p/bkr/wpaper/note19.html
https://ideas.repec.org/p/bkr/wpaper/note19.html
https://ideas.repec.org/s/bkr/wpaper.html
https://ideas.repec.org/s/bkr/wpaper.html


505                                                                                                           مجلة جامعة كويه للعلوم الانسانية والاجتماعية   
 

 

 505-https://doi.org/10.14500/kujhss.v8n2y2025.pp496 DOI:| rticleAOriginal  

Frenkel, J. A., & Goldstein, M. (1991). International financial policy. 

International Monetary Fund,Washington. 

Ghazi, kovan T. . and Dhahir, A. S. (2024) “Measuring and analyzing the 

determinants of poverty in developing countries during the period 1990-

2020 using PANEL models”, KOYA UNIVERSITY JOURNAL OF 

HUMANITIES AND SOCIAL SCIENCES, 7(1), pp. 94–107.  

https://doi.org/10.14500/kujhss.v7n1y2024.pp94-107   

Idrees , N. R. and Neamah, S. F. (2024) “Analyzing and measuring the 

impact of the reciprocal relationship between exchange rates and interest 

rates: on the market value of Malaysia from (2000-2020)”, KOYA 

UNIVERSITY JOURNAL OF HUMANITIES AND SOCIAL 

SCIENCES, 7(1), pp. 423–436. 

https://doi.org/10.14500/kujhss.v7n1y2024.pp423-436   

Law, Chee-Hong,(2023). The Impacts of International Reserves on 

Monetary Independence in Emerging Countries: An Asymmetric 

Analysis, Global Journal of Emerging Market Economies.  DOI: 

10.1177/09749101211073933  

Meo, M. S. (2018). Time series non-linear ARDL model / asymmetric 

ARDL cointegration. MEO School of Research, The Superior College 

Lahore, Pakistan. http://dx.doi.org/10.13140/RG.2.2.10711.93608  

Shin, Yongcheol et al, (2013) Modelling Asymmetric Cointegration and 

Dynamic Multipliers in a Nonlinear ARDL Framework , 

https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1807745  

Wijnholds, J. de Beaufort. (2013). The need for international reserves and 

credit facilities. Springer Science & Business Media. 

Yousif, A. S. ., Abdulkareem, Q. K. ., & Salih, V. S. . (2024). Measuring 

the Impact of Structural Changes to the Components of Monetary 

Sterilization on the Exchange Rate after Applying the Electronic 

Platform in Iraq for the Period (2021-2024). Journal of 

Ecohumanism, 3(8), 13022 –. https://doi.org/10.62754/joe.v3i8.6123   

 

https://doi.org/10.14500/kujhss.v8n2y2025.pp496-505
https://doi.org/10.14500/kujhss.v7n1y2024.pp94-107
https://doi.org/10.14500/kujhss.v7n1y2024.pp423-436
http://dx.doi.org/10.13140/RG.2.2.10711.93608
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.1807745
https://doi.org/10.62754/joe.v3i8.6123

