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د. مظهر محمد صالح *: الدينار العراق
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 **جدليت 

 
 

ي اسلوب الصدمة 
 
على الرغم من اتباع السياسة النقدية للبنك المركزي العراق

shock ي ب
 
ي تعديل قيمة الدينار العراق

 
، الا ان ٢٠٢٠كانون الاول   ١٩ جراءاتإق

ي سعر صرف الدينار وبمعدل بلغ 
 
ي الحساب  ٪٢٠التخفيض ق

 
جاء مطابقا للعجز ق

ي نسبة الى الناتج المحلىي الاجمالىي الذي قدر بنحو 
 
ان المدفوعات العراق الجاري لمي  

ي  للأسسن التعديل جاء مطابقا إ. وب  هذا ف٢٠٢٠٪( للعام ٢٠)سالب 
النظرية الت 

ان  ي الحساب الجاري لمي  
 
ي العجز او الفائض ق

تقرن تعديل سعر الصرف بحالت 
ما تقلب العجز والفائض الى الناتج المحلىي الاجمالىي بنسبة تزيد  إذا المدفوعات 

 ٪ )سالب( او )موجب(. ٤على 
 

وقد ظل الجدل لدى بعض الذوات من الاقتصاديي   عن اهمية ان لجوء البنك 
ي الى فلسفة تعويم العملة  المركزي

 
ي   floatingالعراق كمقدمة للتعديل التدريج 

gradual من اعتماد اسلوب الصدمة ومفاج 
ً
السوق بقيمة خارجية بديلة  أةبدلا

ي بي   ليلة وضحاها!(. 
 
 منخفضة للدينار العراق

 

ي اعتماد نظام للصرف تحدد بموجبه 
ي جوهره يعت 

 
فتعويم سعر صرف العملة ق

ي سوق الصرف. وهذا القيمة الخار 
 
جية للعملة الوطنية تبعا لقوى العرض والطلب ق

ي على عكس نظام الصرف الثابت 
الذي تتولى  fixed exchange regimeيأت 

السلطة النقدية او البنك المركزي تحديد قيمة الدينار ازاء العملة الاجنبية بشكل 
ي مسبق وعلى وفق قواعد سياسته النقدية. فسياسات تعويم سعر 

الصرف الت 
ي العام  اعتمدت منذ فشل نظام )بريتون وودز(
 
القائم على قاعدة الصرف  ١٩٧١ق

ي توقف حكومات البلدان او مصارفها المركزية من محاولات  بالذهب، لا
تعت 
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ي 
 
ي سوق الصرف وتعديل اسعار عملاتها على نحو يجعلها ذات افضلية ق

 
التدخل ق

ي بالتعويم مع اقتصادات البلدان تنظيم التجارة الدولية لاقتصاد البلد ا
لمعت 

 الاخرى. 
 

ي واعتماد 
 
وعلى الرغم مما تقدم وبغية تفسي  اهمية سياسة )تعويم( الدينار العراق

ي سوق الصرف بدلا من )التخفيض( على وفق اسلوب الصدمة 
 
ي ق

سعر توازت 
shock  ي نهايات العام

 
ي ق

 
ي قيمة الدينار العراق

 
 فلابد من ان ،٢٠٢٠الذي حصل ق

ي  ن ما أنبي   بهذا الش
 :يأت 

 

،
ً
ي اقتصادنا ذو الطبيعة الاحادية الريعية )السيادية (يعد البنك المركزي  اولا

 
ق

ي توفي  مصادر عرض العملة 
 
ي )السوق المركزية( والمتصرف الاحتكاري ق

 
العراق

ي سوق 
 
الاجنبية  عي  عمليات السوق المفتوح والطرف الرئيس للتدخل اليومي ق

قف بالغالب وفرض الاستقرار وثبات سعر الصرف من اية تقلبات الصرف وبلا تو 
، ذلك ٢تزيد على  ي مناسيب  بإجراء٪ فوق السعر الرسمي

 
عمليات التعقيم ق

اي مبادلة العملة الاجنبية من احتياطيات البنك  sterilizationالسيولة المحلية 
ي س لأغراضالمركزي 

 
عر الصرف عمليات السوق المفتوح بغية فرض الاستقرار ق

ي )الحالة العراقية   وعلى وفق نظام الصرف الثابت. 
 
وهنا يكون منحت  العرض ق

 عموديا  ويأخذ عديم المرونة  انفا(
ً
ويطلق على دور البنك المركزي  verticalشكلا

اته ي العالىي القوة  وتأثي  ي تحركات السوق وتشكيلاتها بالمتغي  الخارج 
 
 strongق

exogenous   ي حي
 
الطلب على العملة الاجنبية من خلال قوى  منحت   يأخذ .ق

 السوق نفسها انحدارات مختلفة المرونة. 
 

ي مصادر عرض عملتها 
 
ي الاقتصادات النامية)غي  الريعية(والمتنوعة ق

 
ثانيا، ق

ادا وتصديرا من خلال قوى السوق الحر، يكون  الاجنبية وانفتاحها التجاري استي 
ً لسياسات التعويم ونظمه  نما يرغب البنك المركزي تصحيح اوضاع حي آخر، معت 

قوى العرض  تأثي  شارات السوق السعرية تحت إسعر الصرف ولاسيما بعد انحراف 
ي تبت  سياسة 

 
ي يعتمدها البنك المركزي ق

والطلب عن الاشارة السعرية الرسمية الت 
شارات سعر الصرف المعتمدة إسعر الصرف الثابت )اي بعد ان يصبح تدخله ب
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تنحرف سوق الصرف عن نقاط استقرارها  مجزية بكمياتها لضمان ان لالديه غي  
ن العرض إوب  هذا ف  السعري ذلك بسبب محدودية احتياطيات البنك المركزي(. 

ي من قوة السوق وقرارتها وصنع أوالطلب على العملة الاجنبية بالشكل الاساسي ي
ت 

جنبية لصناع السوق توقعاتها ويخضع للتدفقات الداخلة والخارجة من العملة الا 
ي ان يتبت  البنك  floatingيكون للتعويم  ا نفسهم. وهنأ

 
الاساس الموضوعي ق

اي ان يجري التعويم لبلوغ توازن   المركزي سياسة صرف ثابتة مصححة بالتعويم. 
 السوق من خلال قوى العرض والطلب الحقيقية. 

 

ي ت
 
ي أوبذلك يصبح البنك المركزي ق

 
قرب أسوق الصرف ثي  سياسته وقوة تدخله ق

ي الضعيف   . weak exogenousالى المتغي  الخارج 
 

كانت السوق العراقية لا تستطيع ان   إذا ولكن يبق  التساؤل عن اهمية التعويم فيما 
ي التعويم عندما يرفع البنك المركزي يده كسوق مركزي 

 
تصحح اسعار الصرف ق

ي سوق يتعير العرض فيها دون تدخل 
 
مستمر  interventionلتظهر قوى الطلب ق

ي الطلب على العملة الاجنبية من دون تدخل قوة السلطة النقدية  ومكثف يلت 
نفسها حت  تستطيع السياسة النقدية قمع التوقعات التضخمية او إدارتها، ذلك 
بكون السياسة النقدية الحديثة تعرف: على انها فن ادارة التوقعات او التصدي 

ن تلك القوى هي صاحبة العرض إمية. وعليه فللقوى المولدة للتوقعات التضخ
ة  وإذا المحدود من العملة الاجنبية ازاء طلب غي  محدود  ما استمر التعويم لفي 

ي للطلب من جانب البنك المركزي ف ن التوقعات إاطول دون تدخل جدي وملت 
ستتفاقم وتؤدي الى انهيار المنظومة  inflation expectationsالتضخمية 
 السعرية. 

 

ي بنسبة 
 
ات ٢٠وعلى الرغم من انخفاض الدينار العراق ٪ الا ان الاسعار او مؤشر

ة( سوى   ي الاشهر الاخي 
 
ي سجلت ق

ي ارتفاعاتها السنوية )الت 
 
-٣التضخم لم تشهد ق

 ٪ سنويا. ١مرتفعة من  ٪٣،٣
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ي تاري    خ العراق 
 
، ومن دون تذكر احدى أسوأ السيناريوهات لسعر الصرف ق

ً
ختاما

ي 
 
ي وانهيار الاحتياطيات  الاقتصادي ق

ي من القرن الماض 
سنوات الحصار التسعيت 

الا ان هناك مازال من يعتقد من الذوات الاقتصاديي   العراقيي   انه كان   الرسمية. 
ي 

 instantعلى البنك المركزي ان يصحح سعر الصرف من خلال )تعويم لحظ 

floating وليس اعتماد نظام معوم لسعر الصرف )floating exchange rate 

regime  ي سادت بانحرافها
ات اسعار سوق الصرف الموازي الت  وعلى وفق مؤشر

ي 
 
ي قيمة الدينار مقارنة بالسعر المركزي الرسمي الثابت ق

 
الى معدلات انخفاض ق
ي كانت تتقلب بنحو سالب  ٢٠٢٠الفصل الاخي  من العام 

ي   ٪. ١٠والت 
ولكن ينبغ 

لسوق بانحرافاته هي بالنتيجة لصيقة ان ندرك ان السوق الموازي وحركاته وا
 
ً
اي هي  ،وقوة السوق المركزي نفسه لتأثي  المركزي للصرف وتنحرف وتعتدل تبعا

ي سوق الصرف 
 
ي التدخل ق

 
ي وقدرته ق

 
ة لسياسة البنك المركزي العراق دالة مباشر

ي اوضاع بلادنا الريعية وتركيب اسواقها 
 
وان ، واشباع الطلب على العملة الاجنبية ق

ي لمناسيب  اي
ي سوق الصرف وممارسة التعقيم الجزت 

 
ي ق

امتناع او تدخل جزت 
من جانب السلطة النقدية تحت سياسات  partial sterilisationالسيولة 

ي تكوين التوقعات التضخمية وانهيار القيمة 
 
التعويم سيؤدي الى تطور متسارع ق

 لتدهور القيمة الخارجية للنقود وان
ً
فلات سعري لا يحُمد الداخلية للنقود تبعا

عقباه ما سيفقد التعويم معناه كنظام بديل لسياسة سعر الصرف الثابت وعندها 
 ولكن بكلفة عالية لصد 

ً
قد يتطلب التدخل بالاحتياطيات الاجنبية مجددا

 certaintyالتوقعات السعرية وامتصاصها وتوطينها عند مستوى اليقي   
 والاستقرار. 

 
ي السياسة النقدية، نائب محافظ البنك )*( باحث وكاتب أكاديمي 

 
متخصص ق

 مستشار رئاسة الوزراء للشؤون المالية و  المركزي الاسبق
 

ي يوم 
 
ي منصة الاقتصاد نيوز على الواتس أب ق

 
)**( الكاتب يشي  الى جدل تم ق

مهند الحامدي والمهندس منار الدكتور وشارك فيه استاذ الاقتصاد  12/3/2021
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