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المستخلص

من 2013- 1980للمدة معرفة العوامل المؤثرة على سرعة دوران النقود في العراقالبحث الى یهدف
وجود علاقة طویلة الاجل ، واظهرت النتائج أسلوب انجل جرانجر للتكامل المشترك وتصحیح الخطأاستخدام خلال 

نقود ولكلا النموذجین (الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي، سعر الصرف، معدل للعوامل المؤثرة في سرعة دوران ال
التضخم، سعر الفائدة، التطور المالي)  خلال مدة الدراسة، كما تبین ان هناك علاقة قصیرة الاجل للعوامل المؤثرة 

ي كلا النموذجین تؤثر في سرعة دوران النقود ولكلا النموذجین ایضاً وتوصلت الدراسة الى ان جمیع العوامل وف
على سرعة دوران النقود عدا عامل التطور المالي حیث جاءت معلمته غیر معنویة احصائیاً وبینت النتائج ان 

% من التغیرات 18% من التغیرات التي تحصل في سرعة دوران النقود تفسرها العوامل الداخلة في النموذج و 82
ت الدراسة ان دالة سرعة دوران النقود غیر مستقرة وفي كلا النموذجین تفسرها عوامل أخرى خارج النموذج واستنتج

وهذا یدل على عدم قدرة السیاسة النقدیة في العراق بالتنبؤ بسرعة دوران النقود لذا ینبغي علیها الأخذ بنظر الاعتبار 
.العوامل المؤثرة فیها لما لها من اثار كبیرة على الاقتصاد العراقي

السیاسة النقدیة في العراق، رالنقود، انجل جرانجدورانسرعة یة:الكلمات المفتاح

Abstract

The research aims to find out the factors influencing on velocity of money in Iraq
for the period 1980-2013 by using the Engle Granger method of co-integration and error
correction, and the results showed the presence of long-term factors affecting
relationship in velocity of money and both models (GDP, exchange rate, the rate
inflation, interest rate, financial development) during the period of the study also shows
that there are short-term factors affecting relationship in velocity of money and both
models, also study found that all the factors in both models affect the velocity of money
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except for financial development factor where it came from his parameter statistically
not significant and the results showed that 82% of the changes that occur in the velocity
of money explained by factors inside in the model and 18% of the changes are
explained by other factors outside the model, and the study concluded that the velocity
function of money is not stable in both models, this indicates a lack of monetary policy's
ability in Iraq to predict velocity of money.  So should by taking into account the factors
affecting them because of their significant effects on the Iraqi economy.

والدراسات السابقة:المقدمة.1

عدد مرات استخدام وحدة النقود في عملیات البیع والشراء خلال فترة تشیر سرعة دوران النقود الى :المقدمة-1-1
النقــود ذات أهمیــة كبیــرة نظــرا للــدور الــذي تلعبــه فــي التــأثیر علــى مســتوى دوران، والتغیــرات فــي ســرعة زمنیــة محــددة

مثلهـا فـي ذلـك مثـل التغیـرات فـي كمیـة النقـود المصـدرة مـن قبـل البنـك المركـزي فزیادتهـا أو و الأسـعار والطلـب الكلـي 
ثـر الــذي تولـده الزیـادة أو الانخفــاض فـي كمیــة النقـود المصـدرة علــى النشـاط الاقتصــادي ، الاانخفاضـها یحمـل نفــس 

بسـرعة دوران النقـود فـان واضـعي التنبـؤ بدقـة اسـتطاعتفهي تمثل مفهوما مفیـدا لواضـعي السیاسـة النقدیـة فمتـى مـا 
السیاسة یمكن ان یستهدف تحقیق مستوى معین من عرض النقود الذي یتسق مـع تحقیـق المسـتویات المرغوبـة للنمـو 

علاقــة اســتقراروتعــد قضــیة وغیرهــا مــن العوامــل الاقتصــادیة الاخــرىفــي النــاتج المحلــي الحقیقــي  ومعــدل التضــخم
لسـرعة دوران النقـود اهمیـة علماً ان ات اهمیة خاصة في تقییم فاعلیة السیاسة النقدیةتدفقات الدخل بالكتلة النقدیة ذ

الا انهــا غیـــر مســتقرة ممــا تجعـــل الســلطات النقدیـــة ممثلــة بالبنـــك فــي تحدیـــد النــاتج الكلـــي وكیفیــة الــتحكم فیـــهكبیــرة
النقــد والــذي یعتقــد انهــا تحقــق المركــزي العراقــي امــام مشــكلة لیســت بالســهلة فــي تحدیــد الكمیــة المناســبة مــن عــرض 

أهدافه لذا ینبغي الوقوف على العوامل التي تجعل سرعة دوران النقود غیر مستقرة وتشخیصها.
تعـــد ســـرعة دوران النقـــود مؤشـــرا للنشـــاط الاقتصـــادي فكلمـــا زاد النشـــاط الاقتصـــادي مشـــكلة البحـــث:-1- 1- 1

ث فــي فهــم ســلوك ســرعة دوران انعكــس علــى ســرعة اكبــر فــي معــدل دوران النقــود وتتعلــق مشــكلة البحــ
یلاحــــظ ان ســــرعة دوران النقــــود فــــي العــــراق اذالنقــــود فــــي العــــراق وتحدیــــد العوامــــل المــــؤثرة علیهــــا، 

الفتــرة الماضــیة والــذي صــاحبها تقلبــات فــي النشــاط الاقتصــادي فــي تقلــب خــلال وبتعاریفهــا المختلفــة 
لكـي تـتمكن السـلطات النقدیـة مـن بـاتتقلالـى هـذه وهـذا یسـتلزم معرفـة العوامـل التـي قـادت بشكل عام

.تحدید الحجم الأمثل لعرض النقد وتحقیق أهدافها المرجوة

تكمن اهمیة دراسة سلوك سرعة دوران النقود في الامور التالیة:أهمیة البحث:-2- 1- 1

ســـلوك ســـرعة دوران النقـــود وتحدیـــد العوامـــل المـــؤثرة فیهـــا وذلـــك مـــن خـــلال اســـتخدام التحلیـــل النظـــري فهـــم
.یل القیاسيوالتحل

 2013-1980معرفة العوامل المؤثرة في سرعة دوران النقود في العراق خلال المدة.
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وكیفیة التحكم فیه.   على النقود سرعة دوران النقود لصناع القرار الاقتصادي في تحدید الطلب الكلي اهمیة

لبحــث التأكــد منهــا والتــي یحــاول افرضــیات رئیســیةثــلاثتنقســم فرضــیة البحــث الــى فرضــیة البحــث:-3- 1- 1
وهي:

 هناك علاقة توازنیة طویلة الاجل بین سرعة دوران النقود في العـراق بتعاریفهـا المختلفـة والعوامـل
.2013-1980المؤثرة فیها خلال المدة 

 هناك علاقة توازنیة قصیرة الاجل بین سرعة دوران النقود في العراق بتعاریفهـا المختلفـة والعوامـل
.2013-1980المدة المؤثرة فیها خلال

 تتــأثر ســرعة دوران النقــود فــي العــراق بتعارفهــا المختلفــة بشــكل إیجــابي بكــل مــن (النــاتج المحلــي
الإجمــالي الحقیقــي، ســعر صــرف الــدولار مقابــل الــدینار العراقــي، معــدل التضــخم، ســعر الفائـــدة 

.2013-1980والتطور المالي) خلال المدة 
ة سلوك سرعة دوران النقود وذلك بهدف الوقوف على الجوانب یهدف البحث الى دراساهداف البحث:-4- 1- 1

التالیة:
 النظري التحلیلي لمفهوم سرعة دوران النقود والعوامل المؤثرة فیها.الإطاردراسة

.دراسة وتحلیل النظریات المفسرة لسرعة دوران النقود

 باسـتخدام 2013-1980المـدة (تحدید العوامل المحددة لسرعة دوران النقود في الاقتصـاد العراقـي خـلال (
القیاسي.النماذج

اســـتند البحـــث فـــي اســـتخلاص نتائجـــه علـــى منهجـــین همـــا، المـــنهج الاول، اســـلوب منهجیـــة البحـــث:-5- 1- 1
دوران النقـود سـرعة لالاطـار النظـريعـرض قراءة الدراسات السـابقة وكـذلك التحلیل النظري من خلال 

، امـا المـنهج الثـانيلهـاظریـات الاقتصـادیة المفسـرة والنعن طریق التطرق الى مفهومها وطرق قیاسـها
معرفــة العوامــل المحــددة لســرعة دوران النقــود فــي العــراق للمــدةلعلــى الاســلوب الكمــي القیاســي داعتمــ

من خلال تقـدیر سـرعة دوران النقـود وفقـاً لأسـلوب انجـل جرانجـر للتكامـل المشـترك )1980-2013(
.وتصحیح الخطأ

خمسـة البحث والوصول الى أهدافه فقد تم تقسـیم البحـث الـى اتاختبار فرضیمن اجل : هیكل البحث-6- 1- 1
الى الاطار النظريمنها الفقرة الثانیةوتطرقت، تناولت الفقرة الأولى المقدمة والدراسات السابقةفقرات

، ثرة فیهـاالنقود اما الفقرة الثالثة فقـد بینـت سـرعة دوران النقـود فـي العـراق والعوامـل المـؤ سرعة الدوران ل
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ـــــائج التقـــــدیرفـــــي حـــــین خصصـــــ ـــــل نت ـــــرا ت الفقـــــرة الرابعـــــة للنمـــــوذج القیاســـــي المســـــتخدم وتحلی ، واخی
الاستنتاجات والتوصیات.

سـبعة متغیـرات وهـي كـل مـن (معـدل سـرعة دوران النقـود بـالمفهوم اشـتمل البحـث علـىحدود البحـث:-7- 1- 1
ج المحلــــي الإجمــــالي الحقیقــــي النــــات، V2، معــــدل ســــرعة دوران النقــــود بــــالمفهوم الواســــع V1الضــــیق 

GDP ســــعر صــــرف الــــدولار مقابــــل الــــدینار العراقــــي ،EX معــــدل التضــــخم ،IN ســــعر الفائــــدة ،IR ،
هـو وقد كان السبب الرئیسي في اختیار هذه العینة، 2013-1980) خلال المدة FDالتطور المالي 

.یما مؤشرات السوق المالیةلا سالاخرى لعدم توفر البیاناتعوامل توفر البیانات كما تم استبعاد 

النشرات السنویة للبنك المركزي العراقي وكذلك التقـاریر الصـادرة مـن تم الاعتماد على بیانات البحث:-8- 1- 1
وقـد بلغـت عـدد المشـاهدات 2013-1980اذ جمعت البیانات لسـبعة متغیـرات وللمـدة وزارة التخطیط

.مشاهدة34

، معـدل V1(معـدل سـرعة دوران النقـود بـالمفهوم الضـیق تم استخدام كل من تحدید متغیرات الدراسة: -9- 1- 1
النـاتج المحلـي الإجمـالي الحقیقـي () كعوامل تـابع امـا كـل مـن V2سرعة دوران النقود بالمفهوم الواسع 

GDP سعر صرف الدولار ،EX معدل التضخم ،IN سعر الفائـدة ،IR التطـور المـالي ،FD ( عوامـل
. بسرعة دوران النقود في العراقؤثرة والتي تعتبر اهم العوامل المتفسیریة 

الدراسات السابقة:- 1-2
) والتي أجریت في باكستان اذ اخذت كل من الناتج الحقیقي والتطور المالي وسعر الفائدة Gill, 2010دراسة (

اسـة عامـاً وباسـتخدام نمـوذج التكامـل المشـترك لجوهانسـن وتوصـلت الدر 33كعوامل محددة لسرعة دوران النقود لمدة 
الى ان هناك علاقـة طردیـة بـین سـرعة دوران النقـود والعوامـل المحـددة لهـا، واوصـت الدراسـة القـائمین علـى السیاسـة 
النقدیة ان تأخذ بنظر الاعتبار سرعة دوران النقـود وكـذلك العوامـل المـؤثرة فیهـا لأنهـا مـن الأمـور الضـروري معرفتهـا 

) في نیجیریا والتي استخدم فیها نموج التكامل المشترك Akinlo, 2012لأي سیاسة نقدیة فعالة، إضافة الى دراسة (
وقــد توصــلت الدراســة الــى ان ســعر 2010-1986لمعرفــة العلاقــة بــین التطــور المــالي وســرعة دوران النقــود للمــدة 

لمـدة الصرف له اثر سلبي على سرعة دوران النقود وان معدل نصیب الفرد له اثر إیجابي علیهـا فـي نیجیریـا خـلال ا
المــذكورة وان الســلطات النقدیــة لا تســتطیع اصــدار المزیــد مــن النقــود دون تولیــد معــدلات تضــخم عالیــة كمــا اكــدت 

,Priyatama and Apriansahالدراسـة علـى أهمیـة سـرعة الابتكـارات فـي القطـاع المـالي، كمـا تناولـت دراسـة (
–وران النقود اذ وجدت ان اسـتخدام النقـود الالكترونیـة ) في إندونیسیا العلاقة بین النقود الالكترونیة وسرعة د2010

كأداة دفع بدیلة كان مفیداً للاقتصاد الاندونیسي لا سیما للمشاریع متناهیـة الصـغر كمـا ان -أدوات الدفع الالكتروني
محـتفظ بهـا مسألة النقود الالكترونیة تعتبر عامل مهم قد غیر دلة الطلب على النقود وقلل من متوسـط كمیـة النقـود ال

) فـي نیجیریـا والتـي درسـت Okafoe and Etal, 2013وقد أدت الى زیادة دوران النقود في الاقتصاد، اما دراسـة (
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مسـتخدمة بیانـات سـنویة ومعتمـدة علـى نمـوذج التكامـل المشـترك 2012-1985محـددات سـرعة دوران النقـود للمـدة 
نها وجود علاقـة طردیـة بـین الـدخل وسـرعة دوران النقـود وتصحیح الخطأ وقد توصلت الدراسة الى عدة استنتاجات م

وبـــین ســـعر الفائـــدة وســـرعة دوران النقـــود والقیمـــة الســـوقیة للاســـهم وســـرعة دوران النقـــود ووجـــود علاقـــة عكســـیة بـــین 
التضخم وسرعة دوران النقود وسعر الصرف وسرعة دوران النقـود إضـافة الـى ان جمیـع العوامـل هـي ذو اثـر معنـوي 

دوران النقود في نیجیریـا، واسـتنتجت الدراسـة بانـه لا یمكـن للسـلطة النقدیـة اصـدار المزیـد مـن النقـود مـن على سرعة
دون ضـــغوط تضـــخمیة عالیـــة وعلیهـــا ان تأخـــذ بنظـــر الاعتبـــار عنـــد صـــیاغة سیاســـة نقدیـــة ســـلیمة النظـــرة التقلیدیـــة 

25) التي أجریت علـى Caruso, 2001سة (للاستقرار وسرعة دوران النقود في الاقتصاد غیر المستقر، وأكدت درا
دولــة والتــي تناولــت العلاقــة بــین أســعار الأســهم وســرعة دوران النقــود بــان ســرعة دوران النقــود بمعناهــا الواســع تتعلــق 
بأسعار الأسهم والتي تعتبر تكلفة الفرصة البدیلة وان قوة العلاقة بین سرعة دوران النقود وأسعار الأسـهم تختلـف مـن 

خــر وهــي تعتمــد علــى الأربــاح التــي یمكــن الحصــول علیهــا مــن ســوق الأســهم كمــا ان هنــاك اتجاهــات طویلــة بلــد الا
) فـي الهنـد والتـي تناولـت Ranjan and Kar, 2014الاجل بین أسعار الأصـول وسـرعة دوران النقـود، وان دراسـة (

ـــة والمعـــاملا ـــة الدینامیكیـــة بـــین ســـرعة دوران النقـــود والقطاعـــات الخارجی 2012-1982ت الالكترونیـــة للمـــدة العلاق
ARIMAوأثبتــت الدراســة بــان الســیر العشــوائي لســلوك ســرعة دوران النقــود غیــر عشــوائي وذلــك مــن خــلال اختبــار 

ـــدینامیكي ، كمـــا أظهـــر اختبـــار جرانجـــر للســـببیة ان التغیـــرات التـــي تحصـــل فـــي المعـــاملات  وهـــذا یخـــدم التحلیـــل ال
ل في سرعة دوران النقود وان التغیرات التي تحصل في سرعة دوران النقـود لا الالكترونیة تسبب التغیرات التي تحص

تســبب التغیــرات التــي تحصــل فــي المعــاملات الالكترونیــة كمــا ان القطــاع الخارجیــة والتــدخلات تســبب التغیــرات التــي 
ت، الـــدیون، تحصـــل فـــي ســـرعة دوران النقـــود ولـــیس العكـــس إضـــافة الـــى ان القطاعـــات الخارجیـــة (التجـــارة، التـــدفقا

التحــویلات المالیــة مــن الخــارج، الاســتثمارات فــي الهنــد وتــدخلات البنــك الاحتیــاطي الهنــدي) لهــا تــأثیر علــى ســرعة 
واخیــراً تــم اســتخدام دوال الاســتجابة النبضــیة لتحلیــل الصــدمات VARدوران النقــود وذلــك مــن خــلال تحلیــل نمــوذج 

ان ســرعة دوران النقــود الســنویة تســتجیب بعــد الســنة الأولــى والتــي تحصــل فــي المتغیــرات الأخــرى وقــد تــم ملاحظــة 
) في باكستان على سرعة دوران Omer, 2010للصدمات التي تحصل في القطاعات الخارجیة، فیما ركزت دراسة (

,M2, M1النقود والاستفادة منها من قبل القـائمین علـى السیاسـة النقدیـة اذ بینـت ان سـرعة دوران النقـود لكـل مـن (
M0 ( لدیها علاقة مستقرة مع محدداتها وأوضحت ان سلوك المدى الطویل لسرعة دوران النقود لكل منM0 وM2

تعتمـد علـى سـعر M1تعتمد على الدخل والتقلبات في الدورات الاقتصادیة وأسعار الفائدة وان سرعة دوران النقود للـ 
Altayee، وقـد اختبــرت دراسـة (M2و M0علـى الفائـدة والتضـخم والـدخل وهـذا نـاتج مــن تركیـز السیاسـة النقدیـة

and Adam, 213 في السودان العلاقة بین سرعة دوران النقود والتطور المـالي باسـتخدام عـدة طـرق قیاسـیة مثـل (
وقــد توصــلت الدراســة الــى وجــود علاقــة 2012-1992واختبــار جوهانســن للتكامــل المشــترك للمــدة VARنمــاذج الـــ 

مــن خــلال اختبــار جوهانســن VM1التطــور المــالي وســرعة دوران النقــود بــالمفهوم الضــیق ذات دلالــة إحصــائیة بــین 
للتكامل المشترك وان التطور المالي یـؤثر بشـكل إیجـابي علـى سـرعة دوران النقـود وهـذا یعنـي ان التطـور المـالي فـي 

ة دوران النقود لذا ینبغي مـن الاقتصاد السوداني یعمل في مراحل متقدمة وهذا عامل مهم جداً في عملیة التنبؤ بسرع
VM1القائمین على السیاسة النقدیة ان یأخذوه بنظر الاعتبار وان التضخم له تأثیر مباشر على سرعة دوران النقود 

الامــر الــذي یحــدد السیاســة النقدیــة مــن احــداث زیــادة معــدلات نمــو اقتصــادي مــن دون تــأجیج التضــخم واســتخدمت 
مش أداة المرابحة) وذلك لان الاقتصاد السوداني یهیمن علیه نظام التمویل الإسلامي الدراسة مؤشر معدل العائد (ها
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ان VARكمــا أظهــرت نتــائج VM1كبــدیل لاســعار الفائــدة اذ وجــدت علاقــة موجبــه بینــه وبــین ســرعة دوران النقــود 
و دراســـــة التغیـــــرات فـــــي جمیـــــع المتغیـــــرات تـــــؤثر علـــــى ســـــرعة دوران النقـــــود علـــــى المـــــدى الطویـــــل فـــــي الســـــودان،

)Anderson and Etal, ) فـي الولایـات المتحـدة الامریكیـة التـي اخـذت الفتـرة بـین الازمـة المالیـة فـي عـام 2015
اذ تمیـزت هـذه المـدة بتقلبـات فـي السـیولة وتغیـرات فـي الطلـب علـى 2008والازمة المالیة العالمیـة فـي عـام 1929

وأكـــدت الدراســة علـــى أهمیــة ادراج التفـــاعلات الضــمنیة بـــین النقــود فقــد شـــهدت هــذه المـــدة أزمــات مالیـــة واقتصــادیة
ـــ  ــة لل وانخفــاض تكــالیف المعــاملات فــي المــدى الطویــل اي M2مســتویات ثلاثــة متغیــرات وهــي تكلفــة الفرصــة البدیل

ومقیـاس المخـاطر المالیـة المتوقعـة للمشـاركین فـي السـوق وتـم تقـدیر نمـوذج سـرعة دوران النقـود M2استخدام بـدائل 
تتــأثر بكــل مــن عــلاوات المخــاطر والابتكــار V2وتوصــلت الدراســة الــى ان ســرعة دوران النقــود V2مفهوم الواســع بــال

المــالي والأنظمــة المصــرفیة الرئیســة كمــا ان البنــك الاحتیــاطي الفیــدرالي واجــه تحــدي متمثــل بعــدم قدرتــه علــى منــع 
فــاض الحاصــل فــي الطلــب علــى النقــود بســبب ولكــن الانخM2الاحتیاطــات الفائضــة الامــر الــذي أدى الــى ارتفــاع 

عــلاوات المخــاطر یجعلهــا تعــود الــى طبیعتهــا وخصوصــاً فــي ظــل التحــولات الناجمــة عــن الإصــلاح المــالي، وأثبتــت 
لهــا أهمیــة كبیــرة لصــانعي السیاســات لــیس فقــط اثنــاء الازمــات المالیــة M2الدراســة ایضــاً بــان ســرعة دوران النقــود للـــ 

الانتعـاش التـي تتبـع الازمـات وان سـرعة دوران النقـود تـزداد كلمـا انخفضـت عـلاوات المخـاطرة ولكن ایضاً في فترات
% تــؤدي الــى ارتفــاع معــدل 7-6مــن قمــم ازماتهــا وتوصــلت الدراســة الــى ان الزیــادة فــي ســرعة دوران النقــود بمقــدار 

% سنویاً .2التضخم بمقدار 

-1970عوامـــل المحـــددة لســـرعة دوران النقـــود خـــلال المـــدة ) فـــي الســـودان لمعرفـــة ال2003دراســـة (ســـلیمان، 
ومحاولة معرفة درجة استجابة سرعة دوران النقـود للمتغیـرات المختـارة وهـي (اجمـالي النـاتج المحلـي، نصـیب 2000

الفـرد مـن الـدخل القـومي، معـدل التضـخم، الرصـید النقـدي، نسـبة العملـة خـارج الجهـاز المصـرفي وعـدد فـروع البنـوك 
% مـن التغیــرات الكلیـة فـي ســرعة دوران النقـود تفسـرها التغیــرات فـي المتغیــرات 98یـة) وأوضـحت الدراســة بـأن التجار 

% من التغیرات فیها تعود الى عوامل أخرى ، وهناك علاقة طردیة بین سرعة دوران النقود وعـدد فـروع 2المختارة و 
تضــخم ونصــیب الفــرد مــن الــدخل القــومي وعلاقــة البنــوك التجاریــة ونســبة العملــة خــارج الجهــاز المصــرفي ومعــدل ال

عكســیة بــین ســرعة دوران النقــود والرصــید النقــدي المتبــاطئ ، وان السیاســات التوســعیة كالسیاســات التــي تهــدف الــى 
زیادة الدخل القومي قد تـنعكس فـي نهایـة الامـر فـي التضـخم وان السیاسـات التـي تنصـب فـي توسـعة القاعـدة البنكیـة 

ي في زیادة الحس الائتمـاني وبالتـالي التقلیـل فـي التعامـل بـالنقود كوسـیلة مباشـرة للـدفع ممـا أدى الـى لها مردود إیجاب
) فــي الســعودیة التــي حللــت ســلوك ســرعة دوران 2004تقلیـل التعامــل خــارج الجهــاز المصــرفي، و دراســة (المعیجــل، 

ن جمیـــع تقـــدیرات انحـــدارات التكامــــل وتوصـــلت الدراســـة الــــى ا2002-1968النقـــود والعوامـــل المـــؤثرة فیهــــا للمـــدة 
لهــا القــدرة التفســیریة العالیــة للمتغیــرات المختلفــة V3و V2و V1المشــترك لســرعة دوران النقــود بتعاریفهــا المختلفــة 

وجمیــع معاملاتهــا ذات معنویــة عالیــة وذات إشــارة مطابقــة لافتراضــات النظریــة الاقتصــادیة فقــد اثبتــت الدراســة وجــود 
ن سرعة دوران النقود بجمیع تعاریفها مع كل من الدخل الحقیقي وقیمة التداول في سوق الأسهم في علاقة عكسیة بی

حین جـاءت العلاقـة الطردیـة مـع معـدل الفائـدة والابتكـارات المالیـة ممثلـة بتطـور عـدد أجهـزة الصـرف الالـي وبعـد مـا 
التكامــل المشــترك فــي مســتواها الأصــلي تــم توصــلت الدراســة الــى اســتقرار البــواقي المقــدرة لحــدود الخطــأ مــن انحــدار 

تطبیــق نمــوذج تصــحیح الخطــأ لســرعة دوران النقــود بتعاریفهــا المختلفــة وتوصــلت الدراســة الــى ان افضــل التقــدیرات 
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اذ جـاءت جمیـع معـاملات V2و V1المتحصل علیها من تقدیرات نماذج تصـحیح الخطـأ لدالـة سـرعة دوران النقـود 
یة وذات إشارات مطابقة لافتراضات النظریة الاقتصادیة ، ومن خلال اختبار جوهانسـن ان المتغیرات التفسیریة معنو 

متغیر الدخل الحقیقي من اهم المتغیرات المحـددة لسـرعة دوران النقـود فـي حـین تـنخفض أهمیـة تـأثیر متغیـري معـدل 
عنــد صــیاغة السیاســة V3لــة مــن اكثــر دلاV2و V1الفائــدة والابتكــارات المالیــة وان ســرعة دوران النقــود بتعریفهــا 

) في العراق لمعرفة العلاقة السـببیة بـین 2012النقدیة لحالة المملكة العربیة السعودیة، دراسة (الجویجاتي والربیعي، 
ســرعة دوران النقــود والمســتوى العــام للأســعار والنــاتج المحلــي الإجمــالي وكــذلك معرفــة فاعلیــة السیاســة النقدیــة خــلال 

أثبتــت الدراســة ان هنــاك علاقــة ســببیة واحــدة مــن النــاتج Grangerوباســتخدام اختبــار ســببیة 2011-1991المــدة 
المحلـي الإجمــالي الــى سـرعة دوران النقــود فــي المــدى الطویـل وان التغیــرات فــي ســرعة دوران النقـود لهــا اثــار مباشــرة 

على دالة طلب على النقود. 

محــددات ســرعة دوران النقــود انهــا ســوف یــتم تطبیقهــا لأول مــرة تتمیــز هــذه الدراســة عــن مــا ســبقها مــن دراســات حــول
حسب علم الباحث علـى الاقتصـاد العراقـي وباسـتخدام نمـوذج انجـل جرانجـر للتكامـل المشـترك وتصـحیح الخطـأ ، اذ 

كمــا انهــا 2013-1980شــملت الدراســة علــى اغلــب العوامــل المحــددة لســرعة دوران النقــود فــي العــراق خــلال المــدة 
الصــورة امــام القــائمین علــى السیاســة النقدیــة فــي العــراق لكــي یؤخــذ هــذا العامــل بنظــر الاعتبــار عنــد تحدیــد ستضــع 

الحجم الامثل لعرض النقد وتحقیق أهدافهم.
طار النظري للدراسة:الا- 2
مفهوم سرعة دوران النقود وطرق قیاسها- 2-1

اد الوطني وهو یمثل مدى رغبة الأفراد فـي تعبر سرعة دوران النقود عن سرعة إنفاق العملة في الاقتص
إنفــاق النقــود أو الاحتفــاظ بهــا  ، وتعــرف ســرعة دوران النقــود بأنهــا متوســط عــدد المــرات التــي تنفــق فیهــا الوحــدة 

) أو إنهــا 77: 2009النقدیــة الواحــدة لإنجــاز المــدفوعات النقدیــة خــلال فتــرة زمنیــة معینــة ( الجنــابي وارســلان ،
نتقــل  فیــه وحــدة النقــد مــن یــد لأخــرى كوســیط للتبــادل لفتــرة مــن الــزمن هــي عــادة ســنة تلــذي تعبــر عــن المعــدل ا

) إلــى عــدد المـرات التــي تنفـق بهــا الوحـدة النقدیــة الواحــدة Velocity of moneyتشـیر ســرعة دوران النقـود (و 
) GNPالقــومي (لتســویة المــدفوعات النقدیــة خــلال فتــرة زمنیــة قــدرها ســنة. وهــي تعبــر عــن العلاقــة بــین الــدخل

ومتوســط الخــزین النقــدي خــلال فتــرة زمنیــة معینــة، وتكمــن اهمیــة ســرعة دوران النقــود مــن خــلال الاثــر المتبــاین 
والكبیر على معدل الأسعار والنقود، ولكن العرض النقدي في تأثیره علـى الإنفـاق والنـاتج یعتمـد علـى مـا یحـدث 

للطلب على السیولة أو سرعة دوران النقود. 
ســـرعة دوران یمكـــن قیـــاس ســـرعة دوران بعـــدة طـــرق الا ان هنـــاك طـــریقتین أكثـــر اســـتخداماً وشـــیوعاً وهمـــا 

سـرعة دوران النقـود لأغـراض المعـاملات الـى عـدد المـرات التـي لتشـیرو ) transaction velocityالمعاملات (
المبالغ المدینة على حاصل قسمة تتداول بها الوحدة النقدیة مقابل السلع والموجودات المالیة وتقاس على اساس

.)2004:20(المعیجل، متوسط الأرصدة في حسابات الودائع تحت الطلب
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، وغالباً ما تشـتمل علـى قـدر كبیـر مـن الازدواجیـةسرعة دوران المعاملات هي اكبر من سرعة دوران الدخلان 
لـذلك یمكـن ) 78مالیـة (الجنـابي وارسـلان:لأنها تتضـمن علـى السـلع الوسـیطة والانتاجیـة النهائیـة والموجـودات ال

اعتبـــاره مؤشـــراً تقریبیـــاً فـــي الاقتصـــاد للمعـــاملات النقدیـــة الكلیـــة كمـــا یمكـــن اعتبـــاره مقیاســـاً ملائمـــاً لمـــدى كفـــاءة 
استخدام النقود في تسویة الالتزامات المالیة.

تتـداول بهـا الوحـدة النقدیـة تشـیر الـى عـدد المـرات التـيوالتـي ) Income velocityامـا سـرعة دوران الـدخل (
الواحدة بوصفها دخلا لغرض تحویل الناتج النهائي خلال فترة زمنیـة معینـة وتقـاس حسـب هـذا المفهـوم بحاصـل 

علــى كمیــة النقــود وهــو المقیــاس لاســتخراج الجاریــة للنــاتج المحلــي الإجمــالي مــن الســلع والخــدماتالقیمــةقســمة 
.)19، 18(المعیجل:سرعة التداول

وعلى الرغم من سهولة هذا المقیاس الا ان هناك جدل كبیر بین الباحثین الأول حول مضامین التعاریف 
المختلفة للدخل (الناتج القومي الإجمالي، الناتج المحلي الإجمالي) والثاني حول التعریف الملائم للنقود فمنهم من 

هو الأفضل اما الفریق الثالث ن یرى ان التعریف الواسع هو الأنسب ومنهم میرى ان التعریف الضیق 
سرعة دوران النقود بهذا المعنى تعبر عن حجم الانفاق هو التعریف الملائم ، وان یرى ان التعریف الاوسع 

ان فاذا كانت سرعة الكلي على السلع والخدمات. فحجم الانفاق یتغیر اما بتغیر عرض النقود او سرعة الدور 
الدوران ثابتة، فعرض النقود سوف یحدد حجم الانفاق الكلي ومستوى الناتج الكلي، اما إذا كان سرعة الدوران غیر 
ثابتة لا یمكن توقعها فتصبح عندئذ رقابة البنك المركزي على عرض النقد غیر كافیة في التأثیر على حجم 

.)19(المعیجل:يالطلب الكل
ذه سیتم الاعتماد على المقیاس الثاني (سرعة دوران الدخل) وذلك لسهولة قیاسها ولتجنب وفي دراستنا ه

الازدواجیة وكذلك لتوفر البیانات إضافة الى اعتمادها من قبل اغلب الباحثین.
النظریات التي فسرت سرعة دوران النقود - 2-2

النظریــة النقدیــة مــن خــلال معادلــة التبــادل ان مــن النظریــات الأولــى التــي تطرقــت الــى ســرعة دوران النقــود هــي 
للاقتصادي الأمریكي فیشر والتـي نصـت علـى ان كـل مـا یدفعـه الافـراد ثمنـاً للسـلع والخـدمات التـي یشـترونها تسـاوي 
كـــل مـــا یحصـــلون علیـــه مـــن بیـــع الســـلع والخـــدمات التـــي یمتلكونهـــا ویمكـــن التعبیـــر عنهـــا ریاضـــیاً بالمعادلـــة التالیـــة

: )Brand, Gerdesmeier and Roffia ,2002;10()253: 2013(شنبیش، 

،   حجم المعاملات  =  P،   مستوى الأسعار = Vسرعة دوران النقود = ،Mحیث ان: كمیة النقود = 
Y

وبما ان حجم الإنتاج ثابت عند مستوى الاستخدام الكامل وان عرض الإنتاج یخلق الطلب علیه وان العوامل 
الحقیقیة هي المحدد الفعلي والنهائي لحجم الإنتاج فأن حجم المعاملات ثابت نسبیاً وهو یتحدد بعوامل تفسیریة عن 
العوامل التي تحدد عرض النقد، اما سرعة دوران النقود فأنها تتأثر بالبیئة التي تتداول فیها هذه النقود وتخضع 
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ما یمكن ان تتغیر في الاجل الطویل، أي ثبات سرعة دوران النقود لعادات واعتبارات لا تتغیر في المدى القصیر وان
. )Gill;179(وحجم المعاملات في المدى القصیر

اختلفت نظریة الأرصدة النقدیة مع نظریة فیشر في تفسیر حالة التوازن في الاقتصاد اذ ركزت نظریة فیشر في 
د ركزت على الطلب على النقود في تحلیلها اذ نصت على تحلیلها على عرض النقد، اما نظریة الأرصدة النقدیة فق

ان قیمة النقود تتحدد بعرض النقود والطلب علیه وان مستوى الأسعار یتم تحدیده عن طریق تساوي كمیة عرض 
النقد مع الكمیة التي یرغب الجمهور الاحتفاظ بها في أي وقت، وان أي تغییر یحصل في مستوى الأسعار وبالتالي 

في عرض النقود او الطلب علیها او كلیهما.التغیرالنقود یعود الىفي قیمة
یحتفظ الجمهور بالنقد كقوة شرائیة لتغطیة قیمة السلع والخدمات التي یحتاجونها ویشترونها خلال فترة زمنیة 

اد حجم المعاملات معینة وان حجم القوة الشرائیة المحتفظ بها بصورة نقد یختلف باختلاف حجم المعاملات فكلما ز 
ازداد مقدار القیمة الشرائیة التي یرغب الجمهور في الاحتفاظ بها ، كما ان الطلب على القوة الشرائیة هذا یتناسب 
مع طول المدة التي یختار الجمهور من خلالها الاحتفاظ بالنقد لتغطیة معاملاته منها فكلما زادت تلك الفترة كلما 

شرائیة وتستند هذه النظریة على معادلة التبادل نفسها ولكن یتم تفسیرها بشكل مختلف ازداد الطلب على النقد كقوة
:)36-2003:32(سلیمان،ویطلق علیها معادلة كامبردج وهي

Mحیث  ان : كمیة النقود المتوفرة او الطلب على النقود = 
Kحتفاظ بها بصورة نقد = نسبة السلع والخدمات المتوفرة والتي یرغب الجمهور الا

Yحجم التجارة او السلع والخدمات = 
Pالمستوى العام للأسعار = 

KPYمجموع النقود المطلوبة من قبل الجمهور للاحتفاظ بها كقوة شرائیة = 
) ونسبة السلع والخدمات المتوفرة التي 4ادلة في معادلة التبادل ( معVان العلاقة بین سرعة دوران النقود 

) علاقة عكسیة اذ یمكن الحصول على 6في معادلة الأرصدة النقدیة ( معادلة Kیرغب الاحتفاظ بها بصورة نقد 
Okafor and(سرعة دوران النقود من خلال المعادلة التالیة  etal,2013:33(:

ه تقلیل في المدة التي یحتفظ الجمهور خلالها بالأرصدة النقدیة والعكس ان أي زیادة في سرعة دوران النقود ینتج عن
تمثل مقیاس للطلب على النقد كمستودع للقیمة فان أي تغیر في قیمتها تؤثر بشكل عكسي على Kصحیح ، فـ 

.سرعة دوران النقود 
من قبل الاقتصادي الإنكلیزي كینز لقد انتقدت النظریة الكمیة بشقیها نظریة فیشر ونظریة الأرصدة النقدیة 

الذي كان من المدافعین عن النظریة الأخیرة الا انه بعد ذلك توجه بانتقادات للنظریة الكمیة التي افترضت ان 
عند مستوى الاستخدام الكامل وثبات سرعة دوران النقود ، فقد اكد كینز ان سرعة دوران النقود ثابتمستوى الناتج

متغیرة وبناءا على ذلك فقد ادخل تغییرات على نظریة الطلب على النقود خاصة فیما یتعلق لیست ثابتة بل هي 
بالطلب على النقود لتفسیر التغیر في سرعة دوران النقود اذ افترض ان الطلب على النقود ینقسم الى ثلاثة اقسام 
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افع المضاربة ، واعتبر كینز ان الطلب طلب بدافع التبادل (المعاملات الجاریة) وبدافع الاحتیاط والقسم الثالث بد
على النقود لغرض المعاملات والاحتیاط یعتمد على الدخل وذو علاقة طردیة اما الطلب على النقود لغرض 

: 1999(حسن، المضاربة یعتمد على سعر الفائدة ویرتبط بعلاقة عكسیة ویمكن التمثیل عنها بالمعادلة التالیة 
30(:

رجة استجابة كمیة النقود الحقیقیة المطلوبة لتغیر معدل الفائدة ، وبما ان الطلب على النقود ذو دhحیث ان 
علاقة عكسیة مع معدلات الفائدة فان سرعة دوران النقود ترتبط بعلاقة طردیة مع معدل الفائدة اذ ان الارتفاع في 

دد من الدخل لذلك فان سرعة دوران النقود تكون معدلات الفائدة یشجع الناس لحیازة ارصدة النقدیة اقل لمستوى مح
.)13(المعیجل:اعلى ویعود السبب في ذلك للتقلبات الكبیرة في معدلات الفائدة 

وأضاف كینز ان التقلبات في سرعة دوران النقود یمكن ان تكون نتیجة للتوقعات المستقبلیة غیر المستقرة في 
ة والتي تؤدي الى عدم الاستقرار في سرعة دوران النقود لذلك اثبتت نظریته ان المستویات العادیة لمعدلات الفائد

بعلاقة طردیة بمعدلات الفائدة والتي تتقلب بشكل كبیر ، كما وجد طةسرعة دوران النقود لیست ثابته ولكنها مرتب
یر في سرعة دوران النقود عكس كینز تفسیراً لعدم فاعلیة السیاسة النقدیة كأداة لزیادة الطلب فاذا كان اتجاه التغ

اتجاه التغیر في كمیة النقود فان النقود تفشل في احداث أي تغییراً مباشراً على الدخل الحقیقي او على مستوى 
. )14(المعیجل :الأسعار 

Miltonعادة النظریة الكمیة للنقود من جدید على ید الاقتصادي میلتون فریدمان  Friedman والذي أعاد
ء هذه النظریة من جدید واختلف مع التقلیدیین في استخدام فرض التوظف الكامل كما اتفق معهم في ان النقود بنا

تلعب دوراً في عملیات التبادل ولكنه نظر الى النقود كأي سلعة او اصل اخر یطلبه الناس ، فالكمیات المطلوبة من 
ذات العلاقة والامر مشابه تماماً للكمیات المطلوبة أي سلعة تتحدد من خلال سعر السلعة والدخل وأسعار السلع

من النقود والتي تعتمد على سعر النقود والدخل وأسعار السلع الأخرى ذات العلاقة وغیرها من محددات الطلب 
انها المعتاد ، وان النقود تطلب لانها تمثل وسیلة بدیلة للثروة وتقوم بعملیة تسییر عملیة التبادل التجاري إضافة الى 

.)Gill;179(تحقق تیاراً من الخدمات
ویرى فریدمان ان الفرد لدیه مجموعة من الأصول البدیلة التي یمكن ان یوظف ثروته فیها وان الطلب على اصل 
ما هو دالة لمعدل العائد الخاص بهذا الأصل ولمعدلات العائد على الأصول البدیلة كما ان جزءاً من الثروة یستثمر 

ع لها عوائد تتمثل في معدل الفائدة المتحقق علیها وبالتالي فانه یمكن النظر الى معدل الفائدة على في صورة ودائ
انه معدل العائد على السندات والأسهم ، اما بالنسبة للجزء الذي لا یتلقى فائدة ( الجزء السائل من الثروة ) فان اهم 

هو العامل الأهم بالنسبة لقرارات الاحتفاظ بالأصول وان مكون من مكونات العائد علیه هو معدل التضخم المتوقع و 
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الطلب على النقود الحقیقیة هو دالة للثروة والتي تقاس بمتغیر الدخل الدائم ومعدلات الفائدة ومعدل التضخم وهي 
: )35(حسن: بذلك تقترب من النظریة الكینزیة وتأخذ الشكل التالي

، العائد المتوقع على YP، الثروة المقاسة بالدخل الدائم = Mdالحقیقیة = حیث ان: الطلب على الأرصدة النقدیة
، ، العائد المتوقع على الأسهم العامة نسبة الى النقود = السندات نسبة الى النقود = 

.العائد المتوقع على حیازة السلع نسبة الى النقود (معدل التضخم المتوقع) = 
وبما ان الطلب على الأصول یرتبط ایجابیاً بالثروة فأن الطلب على النقود مرتبط ایجابیاً بالثروة (الدخل الدائم عند 
فریدمان) ویستطیع الفرد حیازة الثروة في عدة اشكال بالإضافة الى النقود والتي صنفها فریدمان الى ثلاثة أصناف 

لسلع، وتتمثل الدوافع وراء حیازة هذه الأصول بدلاً عن النقود بالعائد المتوقع على وهي السندات والأسهم العامة وا
كل منها نسبة الى العائد المتوقع على النقود ویمكن كتابة معادلة سرعة دوران النقود بناءاً على معادلة الطلب على 

Okafor and(النقود السابقة وكما یلي  etal:40(:

سرعة دوران النقودلعوامل المؤثرة فيا- 2-3
اختلفــت النظریــات فــي تفســیر ســرعة دوران النقــود وطــرق حســابها ولكــل واحــده منهــا وجــه نظــر فــي ذلــك امــا العوامــل 
المــؤثرة فــي ســرعة دوران النقــود فأنهــا متعــددة ومتجــددة ومرتبطــة فــي المتغیــرات الاقتصــادیة التــي تتمیــز بالدینامیكیــة 

-32) (ســلیمان :67-59المعیجــل :(یفیــة تأثیرهــا علــى ســرعة دوران النقــود لــذلك ســیتم اخــذ اغلــب هــذه العوامــل وك
36.(

یعتبر الدخل من اهـم العوامـل المحـددة لسـرعة دوران النقـود وقـد لا تخلـو دراسـة مـن التأكیـد علـى الدخل: -2-3-1
لعلاقــة التــي تربطــه هـذا المتغیــر ، ولكــن هنــاك اخــتلاف بــین الاقتصــادیین فــي تحدیــد المقیــاس الأمثــل لهــذا المتغیــر وا

بســرعة دوران النقــود اذ یعتقــد الــبعض ان العلاقــة بــین الــدخل الحقیقــي وســرعة دوران النقــود علاقــة طردیــة كمــا فــي 
) ، ویستخدم الـبعض مقیاسـاً بـدیلاً عـن الـدخل الـدائم او Gill: 2010 , Akino:2012الدراسات التطبیقیة الحدیثة (

من اعتقادهم بـان النـاتج المحلـي الإجمـالي یعبـر عـن الـدخل للفتـرة الحالیـة وان الثروة (متوسط دخل الفرد) وهذا ناتج
ســلوك المســتهلك یعتمــد علــى الثــروة او الــدخل الــدائم وان الطلــب علــى النقــود یتــأثر بالــدخل الــدائم ولــیس فــي الــدخل 

بـین سـرعة ) ان العلاقـةFriedman, 1911; and Selden,1956الحـالي ، ویؤكـد بعـض الاقتصـادیین أمثـال (
دوران النقود ومتوسط دخل الفرد علاقة عكسیة وهي ساریة المفعول في الدول الصناعیة والنامیة على حـد سـواء فـي 

) Soligo,1967; and Melitz and correa,1970حـین یشـكك الـبعض الاخـر فـي هـذه العلاقـة ومـن هـؤلاء (
وح ســـلبیة العلاقـــة بـــین متوســـط الـــدخل الفـــردي ویلاحـــظ ممـــا ســـبق بانـــه لا یوجـــد اتفـــاق بـــین الاقتصـــادیین علـــى وضـــ

الحقیقي وسرعة دوران النقود .
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ان تزایـد نمـو عــرض النقـد سـیرفع إمكانیـة تغیـر معــدل الفائـدة وبالتـالي یزیـد مخـاطر حیــازة عـرض النقـود: -2-3-2
ـــب علـــى النقـــود ومـــن ثـــم تراجـــع ســـرعة دوران النقـــود وهـــذا مـــا بـــرره ـــاع الطل ـــؤدي الـــى ارتف كـــل مـــن الســـندات ممـــا ی

)Mascaro and Meltzer,1983; and Evans 1984 العوامـل المـؤثرة كأحـد) فـي إضـافة متغیـر عـرض النقـد
) الـذي اكـد بـان تزایـد تقلـب نمـو النقـود فـي Friedman,1984في سرعة دوران النقـود وهنـاك رأي مماثـل لفریـدمان (

الأمریكـي تغییـر الیـة عملیاتـه ممـا أدى الـى ارتفـاع عندما اعلن البنك الاحتیاطي الفیـدرالي 1979الفترة التي أعقبت 
مستوى عدم الاستقرار والذي أدى بدوره الى ارتفاع الطلب على النقود وانخفاض سرعة دوران النقود .

ان ارتفــاع معــدلات الفائــدة علــى الموجــودات البدیلــة للنقــود كــالودائع الزمنیــة والســندات معــدلات الفائــدة:-2-3-3
بالأفراد نحو الاقتصاد في ارصدتهم النقدیة بسبب تكلفة الفرصة المرتفعة للاحتفـاظ بـالنقود والتـي لا الحكومیة ستدفع 

تدر عائداً مقارنة بعوائد الموجـودات غیـر النقدیـة والـذي سـیؤدي الـى میـل الافـراد الـى تخفـیض ارصـدتهم النقدیـة بـدلاً 
رعة دوران النقود. من تفضیل السیولة ومن ثم سیؤدي ذلك بدوره الى ارتفاع في س

ان المستوى العام للأسعار احد اهم العوامل التي تؤثر علـى سـرعة دوران النقـود المستوى العام للأسعار:-2-3-4
على المدى القصیر والطویل وذلك من خلال تأثیرها على تكلفة الاحتفاظ بالنقود فأن الارتفاع الحاصل في المستوى 

ها مستقبلاً (التضخم المتوقع) یؤدي الى انخفاض القیمة الحقیقیة للنقود ومن ثـم عـدم العام للأسعار او التوقع بارتفاع
تفضیل الافراد والمؤسسات الاحتفـاظ بـالنقود ممـا یجعـل الانفـاق علـى السـلع والخـدمات امـراً منطقیـاً والـذي یـؤدي الـى 

ران النقود.تخفیض في متوسط الأرصدة النقدیة المحتفظ بها وهذا سیعمل على زیادة سرعة دو 

ان معدل التضخم المتوقع له علاقة بمعدلات الفائدة الاسمیة ففي الأسواق المالیة المتطورة تستجیب لمعدلات الفائدة 
الاسمیة التي تتمتع بحریة التحرك لاي توقع في ارتفاع المستوى العام للأسعار لتعویض الـدائنین عـن انخفـاض القـوة 

ئدة الاسمي والتضخم المتوقع لهما تأثیر على سرعة دوران النقـود مـن خـلال الطلـب الشرائیة وهذا یعني ان معدل الفا
على الأرصدة النقدیة، اما في الأسواق غیر المتطورة والتي تخضع فیهـا معـدلات الفائـدة للرقابـة فـان معـدلات الفائـدة 

سـلع بـدلا مـن الاحتفـاظ بـالنقود عنـد لا ترتفع للتعبیر عن التضخم المتوقع لها فان الافراد سوف یتجهون الى اقتنـاء ال
ارتفاع معدلات التضخم المتوقعة.

تعتبر العلاقة بین تقلبات سعر صرف العملـة فـي بلـد مـا وسـرعة دوران هـذه العملـة علاقـة سعر الصرف: -2-3-5
عكســیة وخصوصــاً فــي الظـــروف التــي تكــون فیهــا درجـــة الاحــلال بــین العمــلات المختلفـــة كبیــرة، فــان ارتفــاع ســـعر 

لصرف الحقیقي للعملة یجعل الاحتفاظ بهـذه العملـة مـن قبـل الافـراد والمؤسسـات مرغوبـاً فیـه وهـذا سـوف یـؤدي الـى ا
ـــة وانخفـــاض ســـرعة دورانهـــا امـــا اذا انخفـــض ســـعر صـــرفها فـــان هـــذا ســـوف یـــدفع الافـــراد  زیـــادة الطلـــب علـــى العمل

ذي بدورة سیزید من سرعة دورانها.والمؤسسات الى عدم الاحتفاظ بهذه العملة ومحاولة التخلص منها وال

أوضحت بعض الدراسات ان من الضروري ربط سرعة دوران النقـود حجم العملیات في الأسواق المالیة:-2-3-6
بحجــم العملیــات فــي الأســواق المالیــة (عملیــات بیــع وشــراء الأوراق المالیــة) فــان زیــادة حجــم وقیمــة المعــاملات المالیــة 

النقود وبالتالي انخفاض سرعة دوران النقود.تؤدي الى زیادة الطلب على
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یعتبر انتشار فروع المصارف في مختلف ارجاء البلاد یساهم في تشریع انتقال النقود انتشار المصارف:-2-3-7
من شخص لاخر وعـاملاً مشـجعاً فـي تغییـر الـوعي المصـرفي ممـا یـؤثر علـى سـرعة دوران النقـود ، فـان زیـادة فـروع 

ف المدن الى اقبال الافراد على استخدام الشیكات وأجهزة الصرف الالي وزیادة الوعي المصـرفي المصارف في مختل
واســتخدام الودائــع الجاریــة نظــراً لاعتمــادهم علیهــا ولســرعة وســهولة اســتخدام شــبكة الصــرف الالــي إضــافة الــى كثــرة 

المصـارف التجاریـة وتعـدد فروعهـا وبالتـالي الحسابات الجاریة وكبر حجم المبالغ النقدیة التي تودع فیهـا نتیجـة لكثـرة 
زیادة سرعة دوران النقود.

ان الافــراد یمتلكــون محـافظ اســتثماریة متكونـه مــن عــدة أصـول بضــمنها موجــودات درجـة التطــور المــالي:-2-3-8
ســعار ســائلة علــى شــكل نقــود وودائــع جاریــة او زمنیــة، وان التحــول مــن الودائــع الجاریــة الــى الودائــع بســبب ارتفــاع أ

وان هذا الانخفاض جـاء الفائدة الزمنیة سوف تكون له اثار مباشرة على عرض النقود (انخفاض عرض النقود) 
بالدرجة الأساس من الأرصدة العاطلة فان سرعة دوران النقود لهذا الجزء ستزداد كما ان التحول من الودائـع الجاریـة 

مكانیــة التوســع فــي مــنح القــروض والــذي ســوف یــؤدي الــى زیــادة عــرض النقــود الــى الودائــع الزمنیــة ســتجعل للبنــوك إ
(سوف یعود عرض النقد الى مستویاته الاصلیة) وبما ان النقود التي تم خلقها من قبل الجهاز المصرفي عن طریـق 

راً صـعب منح القروض سوف تعمل على تحریك الاقتصاد وزیادة دوران النقـود ، لكـن قیـاس درجـة التطـور المـالي امـ
) ان نسـبة العملـة المتداولـة خـارج المصـارف الـى Bordo and Jonung,1981,1987,1990اذ یـرى كـل مـن (

) مؤشـراً اخـر هـو نسـبة النقـود خـارج المصـارف Aghevli,1980اجمالي عرض النقود في حین اعتمـد الاقتصـادي (
الــى عــرض النقــود بــالمفهوم الضــیق الــى اجمــالي الودائــع تحــت الطلــب والودائــع الزمنیــة او نســبة عــرض النقــود

ومن المتوقع انخفاض هاتین النسبتین مع انتشار النشاط المصرفي التجاري فمع حدوث تطور بالمفهوم الواسع 
وران مــالي یجــب ان تــنخفض هــذه النســبة وســتمثل الإشــارة الســالبة للمعامــل اثــراً ایجابیــاً للتطــور المــالي علــى ســرعة د

النقود .

ان زیــادة عـرض النقـود یصــبح لـدى النظـام المــالي ارصـدة نقدیـة كبیــرة مـن خــلال التوسـع فــي الائتمـان: -2-3-9
عملیات توفر النقود بشكل سریع (تصبح القـروض والائتمـان متاحـه بشـكل وافـر) وهـذا سـوف یـؤدي الـى زیـادة معـدل 

مـا یحصـل فـي فتـرات الركـود الاقتصـادي والكسـاد الاقتصـادي دوران النقود اما في حالة انخفاض عرض النقود وهذا 
والذي یؤدي الى التأخر في سـداد القـروض او عـدم الوفـاء بالالتزامـات وافـلاس المصـارف وانكمـاش معـاییر الائتمـان 

ن وهـــذا یـــدفع المســـتهلكین والمؤسســـات الـــى الاحتفـــاظ بـــالنقود لـــرغبتهم بـــأن یكونـــوا قـــادرین علـــى الوفـــاء بالتزامـــاتهم مـــ
.المدفوعات عند استحقاقها مما یؤدي الى انخفاض معدل دوران النقود في الاقتصاد

إضافة الى العوامل التي تم ذكرها انفاً فإن هناك عوامل أخرى تؤثر على سرعة دوران النقود ولو بشكل متفاوت هـي 
یضـــة فـــي الاقتصـــاد وطـــرق (درجـــة تحضـــر المجتمـــع، نمـــط التجـــارة الخارجیـــة، التكامـــل التجـــاري، مـــدى انتشـــار المقا

تحصیل وجبایة الضرائب).
والعوامل المؤثرة فیها تحلیل سرعة دوران النقود في العراق - 3
2013-1980واقع سرعة دوران النقود في العراق للمدة - 3-1
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شهدت فترة الثمانینات تذبذبات طفیفة في سرعة دوران النقود سرعة دوران النقود خلال عقد الثمانینات: -1- 1- 3
یجة الاستقرار النسبي الحاصل بالمؤشرات الاقتصادیة على الرغم من الانخفاض المستمر وهذا كان نت

) وقد یعود السبب في ذلك الى 1الحاصل في معدل نمو سرعة دوران النقود كما مبین في الجدول (
الازمات الحاصلة بسبب الحرب العراقیة الإیرانیة وانخفاض أسعار النفط.

1990-1980ان النقود في العراق للمدة ) تطور سرعة دور 1جدول (

السنوات

سرعة 
دوران النقود 

بالمفھوم 
معدل النموالضیق

سرعة 
دوران النقود 

بالمفھوم 
معدل النموالواسع

ـــــــــــ4.711469ـــــــــــ19805.950758
19813.293252-44.65832.409466-48.8596
19822.552794-22.48412.042227-15.2415
19832.283352-10.55481.663547-18.5425
19842.64566615.867651.95018317.23039
19852.601698-1.661881.922766-1.40589
19862.175081-16.39761.454784-24.339
19872.122272-2.427931.412441-2.91061
19882.048946-3.455081.300848-7.90069
19891.719545-16.07661.095385-15.7945
19903.641285111.75872.248302105.2522

).1المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (
ان عقد التسعینات شهد تغیرات كبیرة على جمیع سرعة دوران النقود خلال عقد التسعینات: -2- 1- 3

المستویات والتي اثرت بشكل مباشر على القطاع الاقتصادي اذ شهد في بدایته الحرب العراقیة الكویتیة والتي 
تصادیة التي شنتها الولایات المتحدة الامریكیة مع الدول المتحالفة معها وفرض اعقبها الحرب العسكریة والاق

الحضر الاقتصادي على العراق مما تسبب بتدهور المؤشرات الاقتصادیة لا سیما النقدیة منها ولاجل معالجة 
سلطات بعض المشاكل عمدت الحكومة آنذاك بعدة إجراءات اهمها تعویم العملة والذي اعطى حیز واسع لل

النقدیة بزیادة عرض النقد من خلال زیادة نفقات الدولة وخصوصاً برنامج إعادة ما دمرته الحرب وبناء المواقع 
وبشكل كبیر الرئاسیة والجوامع وغیرها من المشاریع الأخرى والتي تسببت في ارتفاع المستوى العام للأسعار 

جداً وحصول أزمات نقدیة حادة كادت ان تنهي الاقتصاد العراقي آنذاك كل هذا التغیرات اثرت وبشكل كبیر 
) اذ شهدت معدلات نمو سرعة 2على سرعة دوران النقود فقد شهدت طفرة كبیرة جداً وهذا یوضحه الجدول (

% لكل من سرعة دوران النقود 101% و 114الى1997دوران النقود ارتفاعات كبیرة جداً اذ وصلت في عام 
بالمفهوم الضیق وسرعة دوران النقود بالمفهوم الواسع على التوالي.
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1990-1980) تطور سرعة دوران النقود في العراق للمدة 2جدول (

السنوات

سرعة 
دوران النقود 

بالمفھوم 
معدل النموالضیق

سرعة 
دوران النقود 

بالمفھوم 
معدل النموالواسع

19911.720778-52.74261.263967-43.7812
19922.62152252.345121.94614153.97085
19933.72147341.958492.75493541.55885
19946.94147786.524995.902124114.2383
19959.49627736.804848.5794145.36138
19966.76825-28.72735.931782-30.8603
199714.53924114.815411.96944101.7849
199812.66821-12.868910.23538-14.4874
199923.2262983.3431615.7376553.7574
200029.4113626.6295822.4266542.50314
200119.42724-33.946514.41439-35.7265
200214.96852-22.950911.54408-19.9129
20038.932344-40.32587.374098-36.1222

).1المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (
تغیرت 9/4/2003بعد الحرب الامریكیة واسقاط نظام الحكم في :2003سرعة دوران النقود بعد -3- 1- 3

تطبیق السیاسة الاقتصادیة برمتها فبعد ان كان الاقتصاد العراقي یتبع ویطبق النظام الاشتراكي تحول الى
النظام الرأسمالي اذ بدأت برامج الإصلاح الاقتصادي والیات الحول الى النظام الحر بالتطبیق في عام 

) والسبب یعود الى الاستقرار النسبي 3ویلاحظ ان هذه الفترة شهدت تغیرات بسیطة كما في الجدول (2004
في المؤشرات الاقتصادیة لا سیما النقدیة منها. 

1990-1980سرعة دوران النقود في العراق للمدة ) تطور 3جدول (

السنوات

سرعة 
دوران النقود 

بالمفھوم 
معدل النموالضیق

سرعة 
دوران النقود 

بالمفھوم 
معدل النموالواسع

20045.245506-41.27514.629876-37.2143
20056.45075822.976855.0161168.342339
20066.1829-4.152364.540944-9.47291
20075.131207-17.00974.140261-8.82378
20085.5702888.5570694.5042288.790911
20093.502469-37.12232.880418-36.0508
20103.132076-10.57522.688121-6.67602
20113.47868511.066413.01561312.18294
20123.95236913.616753.34378310.88237
20133.841609-2.802353.2432-3.00806
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).1المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (
العوامل المؤثرة على سرعة دوران النقود في العراق - 3-2

فـي العـراق بنـوع مـن الاسـتقرار إضـافة الـى ســیرها 2013-1980تتمیـز المتغیـرات عینـة الدراسـة خـلال المـدة 
) والتي 2002-1997مطابق لما جاءت به النظریات من العلاقات التي تربط بینها باستثناء المدة (بشكل متناسق و 

شهد فیها معدل سرعة دوران النقود بالمفهوم الضیق وبالمفهوم الواسع ارتفاعاً ملحوظاً ویعود سـبب هـذا الارتفـاع الـى 
الدولــة بســبب تطبیــق مشــروع إعــادة بنــاء مــا تــدهور المؤشــرات الاقتصــادیة نتیجــة الحضــر الاقتصــادي وزیــادة نفقــات

دمرتــه الحـــرب وارتفـــاع المســـتوى العـــام للأســـعار ویمكـــن توضـــیح علاقـــة ســـرعة دوران النقـــود بـــالمتغیرات الاقتصـــادیة 
بشكل منفصل وكما یلي:  

لمحلي ان الدخل الحقیقي في العراق ممثل بالناتج االعلاقة بین سرعة دوران النقود والدخل الحقیقي:-1- 3-2
ذو علاقة موجبه مع سرعة دوران النقود وهذا ما بینه الشكل 2013-1980الإجمالي بالأسعار الثابتة خلال المدة 

V1یسیر مع سرعة دوران بالمفهوم الضیق GDP) اذ یلاحظ ان منحنى الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي 1(
ن هذا الامر ناتج من العلاقة المباشرة بینها وهذا ما على طول المدة واV2وسرعة دوران النقود بالمفهوم الواسع 

نصت علیه النظریة الاقتصادیة.

) 1المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (

ان العلاقة بین سرعة دوران النقود وعرض النقد في العلاقة بین سرعة دوران النقود وعرض النقد: -2- 3-2
) باستثناء فترة التسعینات والتي 2قة عكسیة وكما مبین من خلال الشكل (علا2013- 1980العراق خلال المدة 

شهدت طفرة كبیرة بسبب الازمات النقدیة التي حصلت آنذاك ، كما یتبین ان علاقة سرعة دوران النقود بعرض النقد 
عرض النقد مما علاقة ضعیفة وهذا ناتج من ضعف العمل بالسندات والتي تنخفض أسعار الفائدة علیها كلما ازداد

یدفع الافراد الى زیادة طلبهم على النقود وبالتالي انخفاض سرعة دوران النقود.
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) 1: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (رالمصد

) ان العلاقة بین سعر الفائدة 3یتبین من خلال الشكل (العلاقة بین سرعة دوران النقود وسعر الفائدة:-3- 3-2
في العراق الا ان هناك بعض الطفرات 2013-1980بشكل عام خلال المدة لنقود علاقة طردیة وسرعة دوران ا

في كل من متغیرات سرعة دوران النقود في فترة التسعینیات وهذا یعود الى الوضع الاقتصادي بشكل عام اذ كان 
ر الكثیر من المؤشرات كما الاقتصاد العراقي یعاني من الحضر الاقتصادي المفروض آنذاك والذي أدى الى تدهو 

ان هناك طفرة في سعر الفائدة في الفترة الأخیرة وهي ناتجة عن ارتفاعات في معدلات التضخم وارتفاع أسعار 
الفائدة الاسمیة من قبل البنك المركزي العراقي.
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) 1المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (

ان العلاقة بین معدل التضخم ممثل بالمستوى العام ومعدل التضخم:العلاقة بین سرعة دوران النقود-4- 3-2
في العراق الا ان هناك بعض الطفرات في 2013-1980خلال المدة للأسعار وسرعة دوران النقود علاقة عكسیة 

یها ) وتحدیداً الفترة التي حصلت ف4سرعة دوران النقود بالمفهوم الضیق وبالمفهوم الواسع كما موضح بالشكل (
وهذا یتعارض مع المنطق الاقتصادي وان سبب سلبیة هذه العلاقة هو سلوك الافراد 1996أزمات نقدیة بعد عام 

بزیادة طلبهم على النقود لغرض تسویة مدفوعاتهم الیومیة كلما ارتفع المستوى العام للأسعار مما یؤدي الى 
انخفاض سرعة دوران النقود .
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) 1عتماد على الملحق (المصدر: من عمل الباحث بالا

ان العلاقة بین سعر صرف الدولار مقابل العلاقة بین وسرعة دوران النقود وسعر صرف الدولار:-5- 3-2
في العراق V2وسرعة دوران النقود بالمفهوم الواسع V1وسرعة دوران النقود بالمفهوم الضیق EXالدینار العراقي 

) وهذا ما تؤكده النظریة الاقتصادیة فأن ارتفاع 5لذي یوضح الشكل (علاقة طردیة وا2013-1980وخلال المدة 
سعر صرف الدولار مقابل الدینار یعني ذلك انخفاض سعر صرف العملة المحلیة اتجاه الدولار والذي بدورة یؤدي 

الى انخفاض قیمتها مما یدفع الافراد الى التخلص منها. 

) 1ملحق (المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على ال

یتبین من خلال قراءة الاشكال العلاقة بین سرعة دوران النقود وحجم العملیات في الأسواق المالیة:-6- 3-2
) ان العلاقة بین سرعة دوران النقود وحجم العملیات في الأسواق المالیة ممثلة بمؤشر عدد الصفقات 7، 6البیانیة (

علاقة عكسیة اذ یلاحظ ان كلما زادت عملیات البیع 2013-2004ومؤشر حجم التداول في العراق خلال المدة 
والشراء في سوق العراق للأوراق المالیة تقابلها اخفاض واضح في سرعة دوران النقود.
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:: من عمل الباحث بالاعتماد علىرالمصد
التقاریر السنویة لسوق العراق للأوراق المالیة- 1
) 1بیانات الملحق (- 2

:الباحث بالاعتماد على: من عمل رالمصد
التقاریر السنویة لسوق العراق للأوراق المالیة-3
) 1بیانات الملحق (-4

) ان العلاقة بین 8یتبین من خلال قراءة الشكل (العلاقة بین سرعة دوران النقود وعدد المصارف: -7- 3-2
وهذا یتنافى مع منطوق علاقة عكسیة2013- 2006عدد المصارف وسرعة دوران النقود في العراق خلال المدة 
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الاقتصادي ویعود سبب ذلك الى ضعف عمل هذه المصارف وانخفاض دورها في الاقتصاد اذا ما اخذ بنظر 
الاعتبار عددها المتزاید خلال هذه المدة .

:: من عمل الباحث بالاعتماد علىرالمصد
النشرات السنویة للبنك المركزي العراقي -1
) 1بیانات الملحق (-2

یلاحظ ان التطور المالي ذو علاقة شبه طردیة مع العلاقة بین سرعة دوران النقود والتطور المالي: -8- 3-2
وهذا ما یتوافق مع النظریات الاقتصادیة، اذ یبین الشكل 2013-1980سرعة دوران النقود في العراق خلال المدة 

دوران النقود بالمفهوم الضیق والواسع فقد ) ان منحنى التطور المالي یسیر بشكل شبه مستقر اما معدل سرعة 5(
شهد بعض التغیرات والذي یؤكد ان هناك عوامل أخرى أدت الى هذه التغیرات من دون متغیر التطور المالي.

) 1المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على الملحق (
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) ان العلاقة بـین 10راءة الشكل (یتبین من خلال قوالتوسع بالائتمان:العلاقة بین سرعة دوران النقود-3-2-9
ویعـود السـبب فـي سـلبیة فـي العـراق علاقـة عكسـیة 2013-2004سرعة دوران النقود والائتمان النقدي خلال المـدة 

هـذه العلاقــة الــى ضــعف الائتمــان الممنــوح إضــافة الــى عــدم اســتخدامه داخلیــاً اذ تــذهب اغلــب القــروض الــى اســتیراد 
ستثمارها داخلیاً لا سیما القروض الزراعیة. السلع من الخارج بدلاً من ا

: من عمل الباحث بالاعتماد على رالمصد
النشرات السنویة للبنك المركزي العراقي -1
) 1بیانات الملحق (-2

ونتائج التقدیرالنموذج القیاسي المستخدم - 4
الاطار النظري للنموذج القیاسي: - 4-1

یرات الاقتصادیة والمالیة لاختبار الاستقراریة مـن الأولویـات ان اخضاع المتغاختبارات الاستقراریة:-4-1-1
ــــر مســــتقرة  ــــة تجعــــل السلســــلة غی ــــك لوجــــود اتجاهــــات عشــــوائیة معنوی ــــة وذل ــــي الدراســــات التطبیقی الضــــروریة ف

ومعرفة درجة تكامل هذه السلاسل للمتغیرات لغرض اختبار استقراریة السلاسل الزمنیة ) و 2011:181(حمود،
Dickey and)ة (الاتیـالمعادلـة یعتمـد علـىوالـذيAugmented Dickey-Fullerاختبـار سـیتم اسـتخدام 

Fuller, 1981:




 
p

j
tjtjtt YtayaaY

1
12110  (15)

Phillips(والذي یعتمد المعادلة الاتیةفیلبس بیرونوكذلك اختبار and Perron, 1988:335( :

ttt etayaaY   2110 (16)

Engleتعتمد منهجیة انجل وجرانجر على خطوتین وهما (للتكامل المشترك:كرانجر –اختبار انجل -2- 4-1
and Granger, 1987:(
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:على استقرار تدل النتائج كانتااذفالتحقق من استقرار السلاسل الزمنیة للمتغیراتبعد الخطوة الأولى
ة للمتغیرات في مستویاتها الاصلیة فهذا یعني ان المتغیرات متكاملة تكاملا مشتركا ومن ثم السلاسل الزمنی

اما اذا كانت السلاسل الزمنیة غیر مستقرة في ،یمكن استخدام الطرق الاحصائیة التقلیدیة للتقدیر
ن نفس الدرجة، تكون متكاملة مو مستویاتها الاصلیة وتصبح مستقرة بعد اخذ الفرق الاول لها او الثاني 

- وفق الصیغة الآتیة:فیتم تقدیر نموذج العلاقة التوازنیة الطویلة الاجل
(17)

فإذا تم قبول فرضیة العدم یتم بعد ذلك اختبار استقرار البواقيفوباستخدام طریقة المربعات الصغرى ، 
أي Unit Rootمن النموذج تحتوي على جذر الوحدة سلسلة البواقي المقدرة فیدل ذلك الى ان

عدم وجود تكامل مشترك بین متغیرات السلاسل الزمنیة في النموذج، یعني ذلكان سلسلة البواقي غیر مستقرة 
یستنتج من ذلك بان سلسلة البواقي ، رفض فرضیة العدم الى والعكس في حالة التوصل 
وجود تكامل مشترك بین متغیرات السلاسل من ذلك یستنتج و ر وحدة أي إنها مستقرة المقدرة لا تحتوي على جذ

. )وجود علاقة طویلة الأجل بین هذه المتغیرات(الزمنیة

:تقدیر ان التوصل الى نتائج تشیر الى وجود علاقة طویلة الاجل بین المتغیرات فلابد من الخطوة الثانیة
العلاقة في الأجل القصیر، أو لغرض معرفة، )Error Correction Model(نموذج تصحیح الخطأ

التذبذب قصیر الأجل حول اتجاه العلاقة في الأجل الطویل، ویتم تقدیر هذا النموذج بإدخال البواقي 
William and(ووفقاً للمعادلة التالیةكمتغیر مستقل مبطأ لفترة واحدةالانحدار طویل الاجلالمقدرة في 

Greene, 2003:654 ( :

الى حد الخطأ ، وهنا یجب ان یكون معامل حد الخطأ المقدر الى الفرق الاول ، اذ یشیر الرمز 
سالب الاشارة ومعنوي احصائیاً ، حیث یمثل هذا المعامل نسبة اختلال التوازن في المتغیر التابع التي یمكن 

، فهو یأخذ في )Error Correction Model(ویسمى بنموذج تصحیح الخطأ تصحیحها من فترة الى اخرى ،
تها ، حیث یمثل معامل حد انظر الاعتبار التفاعل الحركي في الاجل القصیر والطویل بین المتغیرات ومحدد

)tو تعدیلها في الفترة (التي یتم تحصیلها انسبة اختلال التوازن في الفترة السابقة تصحیح الخطأ 
).2011:112(آل طعمة،

سیتم استخدام سبعة متغیرات في النموذج خمسة منها متغیرات تفسیریة وهي كل البیانات المستخدمة: -3- 4-1
، التطور IR، معدل الفائدة IN، معدل التضخم EX، سعر الصرف GDPمن (الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي 

وسرعة دوران النقود بالمفهوم V1غیرات تابعة وهي (سرعة دوران النقود بالمفهوم الضیق ) واثنان متFDالمالي 

ttt eXY  10 
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) فقد تم الاعتماد على بیانات الجهاز المركزي للإحصاء والأبحاث في وزارة التخطیط إضافة الى V2الواسع 
احتساب المتغیرات:وفیما یلي عملیة2013-1980البیانات النشرات السنویة للبنك المركزي العراقي ولمدة 

 الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي = الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة
 سعر الصرف = سعر صرف العملة المحلیة مقابل الدولار الامریكي
 تم توحید سنة الأساس للسلاسل (2009معدل التضخم = الرقم القیاسي لأسعار المستهلك بسنة أساس

متغیر المستوى العام للأسعار عن طریق تقسیم السلاسل الزمنیة المختلفة على احدى الزمنیة الخاصة ب
كسنة أساس للسلسة 2009السنوات بشرط ان تكون مشتركة في كلا السلسلتین وبعدها تم اختیار سنة 

ز بشكل نهائي باعتبارها سنة تتمتع بنوع من الاستقرار ومعتمدة من قبل الجهات الرسمیة لا سیما الجها
.المركزي للإحصاء والأبحاث في وزارة التخطیط والبنك المركزي العراقي)

معدل الفائدة = معدل الفائدة الموازي
 التطور المالي = عرض النقد بالمفهوم الضیقM1 عرض النقد بالمفهوم الواسع /M2
 سرعة دوران النقود بالمفهوم الضیقV1 النقد بالمفهوم = الناتج المحلي الإجمالي الاسمي / عرض

M1الضیق 
 سرعة دوران النقود بالمفهوم الواسعV2 الناتج المحلي الإجمالي الاسمي / عرض النقد بالمفهوم =

M2الواسع 
یمكن تحدید العلاقة بین المتغیرات التفسیریة وفقاً لما حددته تحدید نوع العلاقة بین المتغیرات: -4- 4-1

صادي وكما یلي:النظریات الاقتصادیة والمنطق الاقت
 ان هناك علاقة طردیة بین الناتج المحلي الإجمالي الحقیقيGDP وسرعة دوران النقود وفقاً للمفهومین

V1 وV2 .
 ان هناك علاقة طردیة بین سعر صرف الدولار مقابل الدینار العراقيEX ًوسرعة دوران النقود وفقا

. V2و V1للمفهومین 
ل التضخم ان هناك علاقة طردیة بین معدIN وسرعة دوران النقود وفقاً للمفهومینV1 وV2 .
 ان هناك علاقة طردیة بین سعر الفائدةIR وسرعة دوران النقود وفقاً للمفهومینV1 وV2 .
 ان هناك علاقة عكسیة بین التطور الماليFD وسرعة دوران النقود وفقاً للمفهومینV1 وV2 .

عرض النتائج وتحلیل- 4-2
) ان جمیــع 4یتبــین ومـن خــلال النتـائج التــي تـم التوصــل الیهـا فــي جـدول (ائج الاســتقراریة:نتـ-5-2-1

المتغیرات غیر مستقرة في مستویاتها وانها تصـبح مسـتقرة بعـد اخـذ الفـرق الأول هـذا مـا بینتـه نتـائج اختبـار 
فــي المســتوى المحتسـبة اقــل مـن قیمتهــا الجدولیـةtاذ جـاءت قیمــة PPوفیلیـبس بیــرون ADFدوكـي فــولر 
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% وهذا ما یدل على 5% و 1الأصلي للبیانات في كلا الاختبارین ولجمیع المتغیرات عند مستوى معنویة 
عـدم اســتقرار السلاســل الزمنیــة للمتغیــرات فــي مســتویاتها الاصـلیة، امــا عنــد اخــذ الفــرق الأول للبیانــات فــأن 

ختبــارین ولجمیــع المتغیــرات عنــد مســتوى المحتســبة تصــبح اكبــر مــن قیمتهــا الجدولیــة وفــي كــلا الاtقیمــة 
% وهذا یعني ان السلاسل الزمنیة للمتغیرات مستقرة عند الفرق الأول. 5% و 1معنویة 

2013- 1980) نتائج الاستقراریة للمتغیرات في العراق خلال المدة 4جدول (
الفروق المستویات

الحد الثابت مع الاتجاهالمتغیرات
الحد الثابت 

ثابت مع الحد ال
الاتجاه

الحد الثابت 

ADF
-3.357231 -2.531124 -1.604942 -1.602478 V1
-2.431787 -2.210559 -1.63404 -1.620798 V2
-7.670919 -7.03424 -1.626725 0.332347 GDP
-2.791551 -2.713542 -1.406605 -0.941669 EX
-2.85662 -2.49164 -1.239443 0.164129 IN
-4.124509 -4.106232 -2.641405 -2.452117 IR
-6.340783 -0.557521 -2.804309 -2.158226 FD

-3.77 -2.644302 -3.77 -2.636901 1%
-3.19 -1.952473 -3.19 -1.951332 5%

P-P
-5.006456 -5.047838 -1.738732 -1.771741 V1
-5.592906 -5.637033 -1.779659 -1.790661 V2
-8.901572 -7.000104 -2.166612 0.867677 GDP
-5.955878 -5.98156 -1.318012 -1.237515 EX
-2.10032 -2.3175 -0.966996 1.079786 IN
-5.490818 -5.575799 -1.818548 -2.103606 IR
-6.363054 -6.469354 -2.969878 -2.174778 FD
-4.273277 -3.65373 -4.262735 -3.646342 1%
-3.557759 -2.95711 -3.552973 -2.954021 5%

الاصدار التاسع E-Viewsالمصدر : من عمل الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج 
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بعد التوصل الى استقرار السلاسل الزمنیة لجمیع المتغیرات عند نتائج تقدیر دالة سرعة دوران النقود: -2- 5-2
ودالة سرعة دوران النقود بالمفهوم V1وران النقود بالمفهوم الضیق اخذ الفرق الاول لها تم تقدیر دالة سرعة د

) والتي أعطت نتائج متقاربة الى حد كبیر 6) والجدول (5والتوصل الى نتائج التقدیر والمبینة بالجدول (V2الواسع 
النقود باستثناء اذ بینت النتائج ان جمیع العوامل التفسیریة ذات تأثیر واضح ومعنوي احصائیاً على سرعة دوران

والتي اشارت نتائجه بأنها غیر معنویة احصائیاً وهذا ما یدل على ضعف ومحدودیة اثر FDعامل التطور المالي 
، أي ان التغیرات التي تحصل في العوامل 2013-1980هذا القطاع على المؤشرات الاقتصادیة خلال المدة 

، معدل EX، سعر صرف الدولار مقابل الدینار العراقي GDPالتفسیریة (الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي 
) تؤدي الى تغیرات في سرعة دوران النقود، كما أوضحت النتائج نوع هذا التأثیر من IR، سعر الفائدة INالتضخم 

لتي واINخلال إشارة المعلمات للعوامل التفسیریة فجمیعها مطابقة لما تم افتراضه مسبقاً عدا إشارة معامل التضخم 
جاءت اشارته سالبة والتي تدل على العلاقة العكسیة بین التضخم وسرعة دوران النقود في العراق وهذه النتیجة 

في نیجیریا ویعود السبب في ذلك الى سلوك )(Okafoe and Etal, 2013تنطبق مع النتیجة التي توصل الیها 
وى العام للأسعار حیث یزداد طلبهم على النقود الافراد اتجاه الطلب على النقود عند حصول ارتفاع في المست

المعدل ان لغرض تسویة مدفوعاتهم الیومیة مما یؤدي ذلك الى انخفاض سرعة دوران النقود، واخیراً بینت قیمة 
، سعرGDP% من التغیرات الحاصلة في سرعة دوران النقود تفسر من قبل (الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي 82

).FD، التطور المالي IR، سعر الفائدة IN، معدل التضخم EXصرف الدولار مقابل الدینار العراقي 

2013- 1980في العراق خلال المدة V1) نتائج تقدیر دالة سرعة دوران النقود 5جدول (
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -9.27307 9.09007 -1.02013 0.3164
GDP 0.432117 0.115391 3.744805 0.0008
EX 0.005346 0.001177 4.542033 0.0001
IN -0.24457 0.04801 -5.09408 0.000
IR 0.644131 0.234669 2.744846 0.0105
FD 0.001482 0.096136 0.015415 0.9878

R-squared 0.841627 Mean dependent var 6.822515
Adjusted R-squared 0.813346 S.D. dependent var 6.544871
S.E. of regression 2.827609 Akaike info criterion 5.075525
Sum squared resid 223.8705 Schwarz criterion 5.344883
Log likelihood -80.2839 Hannan-Quinn criter. 5.167384
F-statistic 29.7596 Durbin-Watson stat 1.612268
Prob(F-statistic) 0

الاصدار التاسع E-Viewsالمصدر : من عمل الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج 
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2013- 1980في العراق خلال المدة V2) نتائج تقدیر دالة سرعة دوران النقود 6جدول (
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -10.3347 6.508182 -1.58795 0.1235
GDP 0.303682 0.084352 3.600155 0.0012
EX 0.004129 0.000865 4.773237 0.0001
IN -0.17886 0.035044 -5.1038 0.0001
IR 0.472569 0.172352 2.741877 0.0105
FD 0.05396 0.068912 0.783034 0.4402

R-squared 0.8472 Mean dependent var 5.302766
Adjusted R-squared 0.819914 S.D. dependent var 4.923921
S.E. of regression 2.089542 Akaike info criterion 4.470552
Sum squared resid 122.2532 Schwarz criterion 4.739909
Log likelihood -69.9994 Hannan-Quinn criter. 4.56241
F-statistic 31.04917 Durbin-Watson stat 1.734145
Prob(F-statistic) 0

الاصدار التاسع E-Viewsالمصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج 

بعد تقدیر الدالة ینبغي معرفة وجود علاقة طویلة الاجل بین نتائج العلاقة التوازنیة الطویلة الاجل:-3- 5-2
والمبینة في V2و V1ات ام لا وهذا ما یتم توضیحه اختبار استقراریة البواقي لدوال سرعة دوران النقود المتغیر 

) فقد اكدت النتائج بان سلاسل البواقي المقدرة لدالة سرعة دوران النقود 12، 11) والشكلین (8، 7الجدولین (
جاءت مستقرة بمستویاتها الاصلیة والتي تعني V2ع ودالة سرعة دوران النقود بالمفهوم الواسV1بالمفهوم الضیق 

ان هناك علاقة توازنیة طویلة الاجل.

-1980في العراق خلال المدة V1دالة سرعة دوران النقود المقدرة للبواقي ل) نتائج الاستقراریة 7جدول (
2013

P-P ADF
-4.77667 -4.21472 معامل التقاطع
-3.64634 -2.6369 1%
-2.95402 -1.95133 5%
-4.68769 -3.97781 التقاطع مع الاتجاه
-4.26274 -3.77 0.01
-3.55297 -3.19 0.05

الاصدار التاسع E-Viewsالمصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج 
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2013- 1980مدة للفي الاجل الطویل في العراق V1لدالة سرعة دوران النقودالمقدرة ) استقرار البواقي 11الشكل (

الاصدار التاسعE-Viewsالمصدر: من عمل الباحث بالاعتماد مخرجات برنامج 

2013- 1980في العراق خلال المدة V2دالة سرعة دوران النقود المقدرة للبواقي ل) نتائج الاستقراریة 8جدول (
P-P ADF

-5.09443 -4.47747 معامل التقاطع
-3.64634 -2.6369 0.01
-2.95402 -1.95133 0.05
-5.0045 -3.99093 التقاطع مع الاتجاه
-4.26274 -3.77 0.01
-3.55297 -3.19 0.05

الاصدار التاسع E-Viewsالمصدر : من عمل الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج 

2013- 1980لمدة لفي العراق في الاجل الطویل V2لدالة سرعة دوران النقودالمقدرة) استقرار البواقي12الشكل (
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الاصدار التاسعE-Viewsالمصدر: من عمل الباحث بالاعتماد مخرجات برنامج 

لغرض معرفة إمكانیة السیاسة النقدیة من التنبؤ استقراریة دالة سرعة دوران النقود في الاجل الطویل: -4- 5-2
) ان دوال سرعة دوران 14، 13ن من خلال قراءة الشكلین (بسرعة دوران النقود ینبغي ان تكون الدالة مستقرة ویتبی

تعاني من عدم الاستقرار وهذا یؤكد بان السیاسة النقدیة في العراق غیر قادرة على التنبؤ بمعدل V2و V1النقود 
نقد سرعة دوران النقود وهذا الامر یضع القائمین على هذه السیاسة امام مشكلة تحدید الحجم المناسب من عرض ال

وبما یحقق أهدافها لذا ینبغي ان یؤخذ هذا العامل بعین الاعتبار.

2013-1980في الاجل الطویل في العراق خلال المدة V1) استقرار دالة سرعة دوران النقود13الشكل (

الاصدار التاسعE-Viewsالمصدر : من عمل الباحث بالاعتماد مخرجات برنامج 

2013-1980في الاجل الطویل في العراق خلال المدة V2لة سرعة دوران النقود ) استقرار دا14الشكل (

الاصدار التاسعE-Viewsالمصدر : من عمل الباحث بالاعتماد مخرجات برنامج 
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بعد التوصل الى علاقة توازنیة طویلة الاجل بین المتغیرات لذا نتائج العلاقة التوازنیة قصیرة الاجل:-5- 5-2
من اختبار العلاقة التوازنیة قصیر الاجل ویتم ذلك من خلال ادخال متغیر حد الخطأ المقدر والمتباطئ زمنیاً لابد 

في نموذج الاجل الطویل واخذ فروق المتغیرات وتقدیر الدالة من جدید لمعرفة وجود علاقة قصیرة الاجل من عدمه 
وهذا ما تم اختباره لدالة سرعة دوران النقود بالمفهوم وذلك من خلال إشارة معامل حد الخطأ ومعنویته الإحصائیة 

) والتي اكدت على 10، 9والنتائج مبینه في الجدولین (V2ودالة سرعة دوران النقود بالمفهوم الواسع V1الضیق 
) ان تصحیح اختلال سرعة دوران النقود بالمفهوم الضیق 9وجود علاقة توازنیة قصیر الاجل.  ویظهر الجدول (

اشهر تقریبا ، في حین اظهرت نتائج الجدول 10% من السنة حتى یعود الى التوازن وما یعادل 0.83اج یحت
% من السنة للعودة الى التوازن وهو 0.92) ان تصحیح الاختلال لسرعة دوران النقود بالمفهوم الواسع یحتاج 10(

شهرا .   11ما یعادل 

2013-1980القصیر في العراق خلال المدة للأجلV1قود ) نتائج تقدیر دالة سرعة دوران الن9جدول (
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.23836 0.562106 0.424048 0.675
D(GDP) 0.298972 0.087013 3.435947 0.002
D(EX) 0.007022 0.001674 4.195459 0.0003
D(IN) -0.29609 0.09921 -2.9845 0.0061
D(IR) 0.555636 0.25304 2.195842 0.0372
D(FD) 0.013211 0.088026 0.150081 0.8819
E1(-1) -0.83573 0.193422 -4.32076 0.0002

R-squared 0.61083 Mean dependent var -0.06391
Adjusted R-squared 0.521022 S.D. dependent var 3.676453
S.E. of regression 2.544409 Akaike info criterion 4.891506
Sum squared resid 168.3245 Schwarz criterion 5.208947
Log likelihood -73.7098 Hannan-Quinn criter. 4.998315
F-statistic 6.801478 Durbin-Watson stat 1.648194
Prob(F-statistic) 0.000201

الاصدار التاسع E-Viewsلاعتماد على نتائج برنامج المصدر: من عمل الباحث با
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2013-1980القصیر في العراق خلال المدة للأجلV2) نتائج تقدیر دالة سرعة دوران النقود 10جدول (
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.1869 0.420297 0.444687 0.6602
D(GDP) 0.223527 0.064954 3.441308 0.002
D(EX) 0.005509 0.001251 4.402668 0.0002
D(IN) -0.22976 0.074116 -3.09996 0.0046
D(IR) 0.418484 0.18906 2.213498 0.0358
D(FD) 0.082202 0.06657 1.234823 0.2279
E2(-1) -0.92623 0.1939 -4.77683 0.0001

R-squared 0.621996 Mean dependent var -0.04449
Adjusted R-squared 0.534764 S.D. dependent var 2.788201
S.E. of regression 1.901781 Akaike info criterion 4.30929
Sum squared resid 94.03606 Schwarz criterion 4.626731

Log likelihood -64.1033 Hannan-Quinn criter. 4.4161
F-statistic 7.130389 Durbin-Watson stat 1.702771

Prob(F-statistic) 0.000142

الاصدار التاسع E-Viewsالمصدر: من عمل الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج 
الاستنتاجات والتوصیات: - 5
الاستنتاجات:-5-1

وســرعة دوران وجــود علاقــة عكســیة بــین عــرض النقــد وحجــم العملیــات فــي الســوق المالیــة مــن جانــب-1- 1- 5
مــن خــلال التحلیــل النظــري واســتخدام الاشــكال البیانیــة 2013-1980النقــود مــن جانــب اخــر للمــدة 

وهــذه نتیجــة تنطبــق مــع المنطــق الاقتصــادي، إضــافة الــى وجــود علاقــة عكســیة بــین عــدد المصــارف 
والتوســــع فــــي الائتمــــان مــــن جهــــة وســــرعة دوران النقــــود مــــن جهــــة أخــــرى وهــــذا جــــاء عكــــس المنطــــق 
الاقتصادي ویعود السبب الى ضعف القطـاع المصـرفي فـي التـأثیر علـى سـرعة دوران النقـود وهـذا مـا 
أكدتــه النتــائج العملیــة فــي عــدم معنویــة عامــل التطــور المــالي امــا ســلبیة العلاقــة مــع الائتمــان النقــدي 

م اســتثمارها الممنـوح فقـد تعـود الــى اسـتخدام القـروض الممنوحــة خارجیـاً عـن طریـق اســتیراد السـلع وعـد
في الداخل. 

، سـعر صـرف GDPوجود علاقة توازنیة طویلة الاجل بین كل من الناتج المحلـي الإجمـالي الحقیقـي -2- 1- 5
FD، التطـــور المـــالي IR، ســـعر الفائـــدة IN، معـــدل التضـــخم EXالـــدولار مقابـــل الـــدینار العراقـــي 
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ــالمفهوم الضــیق  وهــذا مــا یــدل V2فهوم الواســع ، ســرعة دوران النقــود بــالمV1وســرعة دوران النقــود ب
على وجود تكامل مشترك بین المتغیرات.

، سـعر صـرف GDPوجود علاقة توازنیة قصیرة الاجل بین كل من الناتج المحلي الإجمالي الحقیقـي -3- 1- 5
FD، التطـــور المـــالي IR، ســـعر الفائـــدة IN، معـــدل التضـــخم EXالـــدولار مقابـــل الـــدینار العراقـــي 

ــالمفهوم الواســع V1مفهوم الضــیق وســرعة دوران النقــود بــال وهــذا مــا یــدل V2، ســرعة دوران النقــود ب
على وجود تصحیح لكل اختلال یحصل في الاجل القصیر.

تبــین مــن خــلال نتــائج التقــدیر ان جمیــع العوامــل التفســیریة تــؤثر علــى ســرعة دوران النقــود فــي العــراق -4- 1- 5
)V1 ،V2باســـتثناء 5% و 1ســتوى معنویــة ) مــن خــلال المعنویـــة الإحصــائیة للمعــاملات عنـــد م %

الــــذي جــــاءت معنویتــــه الإحصــــائیة فاشــــلة وهــــذا مــــا یؤكــــد علــــى ضــــعف FDعامــــل التطــــور المــــالي 
. 2013-1980ومحدودیة القطاع المالي في العراق خلال المدة 

اق تم تأكید نوع العلاقة بین المتغیرات وفقاً للمنطق الاقتصادي اذ استجابة سرعة دوران النقود في العر -5- 1- 5
)V1 ،V2 بشـــكل إیجـــابي للتغیـــرات التـــي تحصـــل فـــي كـــل مـــن النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي الحقیقـــي (

GDP سعر صرف الدولار مقابل الدینار العراقي ،EX سعر الفائدة ،IR عدا معدل التضخمIN اذ
اثـر بشـكل سـلبي علــى سـرعة دوران النقـود ویعـود الســبب فـي ذلـك الـى ســلوك الافـراد فـي زیـادة طلــبهم

على النقود عند ارتفاع معدلات التضخم لتسویة معاملاتهم الیومیة.
) V1 ،V2% من التغیـرات التـي تحصـل فـي سـرعة دوران النقـود فـي العـراق (82اثبتت الدراسة ان -6- 1- 5

، سـعر صـرف الـدولار مقابـل الـدینار العراقـي GDPیفسرها كل من الناتج المحلي الإجمالي الحقیقـي 
EX معــدل التضــخم ،IN ســعر الفائــدة ،IR التطــور المــالي ،FD مــن التغیــرات تفســرها 18وان %

عوامل أخرى خارج النموذج. 
2013-1980) وخــلال المــدة V1 ،V2أوضــحت النتــائج ان دالــة ســرعة دوران النقــود فــي العــراق (-7- 1- 5

ود وان أي غیر مستقرة وهذا یعني عدم قدرة القائمین على السیاسة النقدیة من التنبؤ بسرعة دوران النقـ
زیادة في عرض النقد قد تسبب ارتفاع حاداً في المستوى العام للأسعار. 

ودالــة ســرعة دوران النقــود بــالمفهوم V1بینــت نتــائج تقــدیر دالــة ســرعة دوران النقــود بــالمفهوم الضــیق -8- 1- 5
انها متقاربـة الـى حـد كبیـر وهـذا نـاتج مـن ضـعف العمـق المـالي فـي العـراق وهـذا مـا یؤكـد V2الواسع 

عدم قدرة هذا العامل تفسیر التغیرات التي تحصل في سرعة دوران النقود.
% مــن الســنة حتــى یعــود الــى 0.83ان تصــحیح اخــتلال ســرعة دوران النقــود بــالمفهوم الضــیق یحتــاج -9- 1- 5

اشــهر تقریبــا ، فــي حــین اظهــرت النتــائج ان تصــحیح الاخــتلال لســرعة دوران 10التــوازن ومــا یعــادل 
شهرا .   11% من السنة للعودة الى التوازن وهو ما یعادل 0.92سع یحتاج النقود بالمفهوم الوا
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التوصیات:- 5-2
الاخذ بنظر الاعتبار العوامل المحددة لسرعة دوران النقود من قبـل القـائمین علـى السیاسـة النقدیـة فـي -1- 2- 5

العراق لما لها من اثار مباشرة في تحقیق اهداف هذه السیاسة.
لنقــد مــن قبــل القــائمین علــى السیاســة النقدیــة فــي العــراق فــي ظــل عــدم تحدیــد الحجــم الأمثــل لعــرض ا-2- 2- 5

قدرتهم بالتنبؤ بسرعة دوران النقود وبما یحقق أهدافها لا سیما الاستقرار النقدي. 
ان ضعف العمق المالي في العراق یضع القائمین على تطبیـق السیاسـة الاقتصـادیة برمتهـا امـا اتخـاذ -3- 2- 5

الي لا سیما خفض أسعار الفائـدة وتشـجیع المـواطنین علـى التعامـل مـع إجراءات تدفع نحو التطور الم
المصارف، إضافة الى وضع اجـراءات رادعـة لكـل عملیـة تلكـئ تحصـل مـن قبـل أي مصـرف وتفعیـل 
القوانین وبشكل صارم لیعزز ذلك ثقة الافراد في القطاع المصرفي ویدفعهم نحو مزید من التعاملات.  

تطبیـق السیاسـة الاقتصـادیة الاخـذ بنظـر الاعتبـار حالـة التـوازن التـي تتمتـع ینبغي على القائمین علـى-4- 2- 5
بها سرعة دوران النقود عند تطبیق القرارات.

دراسة مؤشرات التطور المالي بشكل منفرد وربطة بمتغیر سرعة دوران النقـود فـي العـراق لا سـیما بعـد -5- 2- 5
ر سرعة دوران النقود.لمعرفة دور التطور المالي في التأثیر على متغی2003عام 
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دوران النقود والعوامل المؤثرة فیها في العراق) سرعة1الملحق (

السنوات

الناتج 
المحلي 
الإجمالي 
الحقیقي
GDP*

سعر
الصرف

EX

المستوى 
العام 

للأسعار
IN

معدل 
الفائدة

IR
التطور المالي

FD

سرعة دوران 
النقود 

بالمفھوم 
الضیق
V1

سرعة دوران 
النقود 

بالمفھوم 
الواسع
V2

عرض النقد 
وم بالمفھ

الضیق
M1*

عرض النقد 
بالمفھوم 

الواسع
M2*

198019.0460.0066120.315.7579.174265.9507584.7114692.65023.3473
198118.9080.007880.486.1373.163743.2932522.4094663.44554.7093
198218.8090.0089740.486.1379.999682.5527942.0422274.98076.2259
1983170.0100680.56.1372.855492.2833521.6635475.52747.5868
198416.7480.0108610.56.1373.712362.6456661.9501835.49997.4613
198516.9910.0113211.186.1373.904242.6016981.9227665.777.8074
198617.7810.0114631.176.1366.884112.1750811.4547846.736310.0716
198719.4350.0130651.176.1366.553242.1222721.4124418.29312.4607
198819.4320.01585526.1363.488662.0489461.3008489.48414.9381
198918.8260.01685436.1363.702041.7195451.09538511.868218.6308
199029.7110.02555846.1361.744723.6412852.24830215.35924.875
199110.6820.073235106.1373.453221.7207781.26396724.6733.586
199214.1630.013445216.574.237072.6215221.94614143.90959.147
199318.4530.413992746.574.028083.7214732.75493586.43116.753
199419.1642.4514484567.2585.026926.9414775.902124238.901280.971
199519.57111.0655916747.2590.344989.4962778.57941705.064780.413
199621.7289.3577911707.2587.641296.768255.931782960.5031095.948
199726.34211.5124114717.2582.3250814.5392411.969441038.0971260.973
199835.52513.2128416207.3580.7957912.6682110.235381351.8761673.201
199941.77114.8746319727.3567.7579123.2262915.737651483.8362189.908
200042.35815.6150919307.3576.2516629.4113622.426651728.0062266.188
200143.33518.1718919296.3574.1968219.4272414.414392159.0892909.948
200240.34421.6821319576.3577.1223614.9685211.544083013.6013907.558
200326.9928.745511936682.555028.9323447.3740983312.2334012.152
200441.60736.495851453688.263675.2455064.62987610148.6911498.15
200543.43849.9894514726.577.76016.4507585.01611611399.1314659.35
200647.85176.59179147510.473.44366.18294.54094415460.0621050.25
200748.046100.208812672080.687855.1312074.14026121721.1726920
200850102.8822111916.780.861665.5702884.50422828189.9334861.93
20095710011188.882.239653.5024692.88041837300.0345355.29
201057.7516102.4571185685.825523.1320762.68812151743.4960289.17
201163.6504108.191196686.688313.4786853.01561362473.9372067.31
201270.2013114.7421233684.6023.9523693.34378363735.8775336.13
201373.158116.871412326.2584.422953.8416093.243269605.182448.08

لى بیانات البنك المركزي العراقي (النشرات السنویة اعداد مختلفة) وبیانات الجهاز المركزي المصدر: من عمل الباحث بالاعتماد ع
.للإحصاء والأبحاث، وزارة التخطیط

*ملیار دینار عراقي


