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 اجاتالاستنت

التي تؤكد أن خيار أو بديل السياسة النقدية القائم عمى القواعد  فرضية الدراسةاستناداً إلى     
 يؤدي الى تحقيق الاستقرار الاقتصادي فإن الدراسة توصمت الى الاستنتاجات الآتية :

إن التحرك من بديل الى اخر ضمن بدائل السياسة النقدية سينعكس بحصول تغيرات في كلٍّ  -1
ن نتائج السياسة )ايجاباً او سمباً( من حيث المساىمة في تحقيق الاستقرار الاقتصادي م

 وخصائصيا من حيث الشفافية والمصداقية  .

ان الاتجاه العالمي السائد حالياً يعتمد بشكل كبير عمى انتياج )خيار سياسة القواعد( في  -2
 ويع باختيار ىذه القواعد .اتخاذ اجراءات السياسة النقدية مع مراعاة المرونة والتن

عندما عممت  1977بالنسبة لعينة البحث )امريكا( فإنو لم تثبت صحة الفرضية بعد عام  -3
السمطات النقدية عمى استيداف المجاميع النقدية ولم تأتِ بالتغيرات المرغوبة في تحقيق 

فظمت عند % ، أما البطال 5% و13الاستقرار في المستوى العام للأسعار وظل يتقمب بين 
% ، ولكن الفرضية تم اثبات صحتيا منذ بداية عقد التسعينيات عندما بَدأ 7ما يقارب 

استيداف سعر الفائدة والنتائج التي انعكست عمى أداء اقتصاد الولايات المتحدة متمثلًا 
% ، أما 3% و1بتحقيق الاستقرار السعري والاقتصادي ، فالتضخم أصبح يتراوح بين 

 % .5ضت الى ما يقارب البطالة فانخف

والتي شيدت  1992لقد أُثبت صحة الفرضية في عينة البحث )بريطانيا( وكان ذلك بعد عام  -4
اتباع السمطات النقدية استراتيجية استيداف التضخم )استيداف قاعدة( وتحقيق مستويات 

% ونجاح تمك الاستراتيجية بالوصول الى مستوى 3% و 1تضخم منخفضة وانحساره بين 
% في 5بدأت تنخفض لتصل الى ما يقارب  1992ستيداف ، أما البطالة فبعد عام الا

بعض السنوات ، بينما لم يثبت صحة الفرضية قبل ىذه المدة عندما كانت سياسة القواعد 
تعتمد عمى الاستيداف النقدي وفشل الاستراتيجية بالسيطرة عمى الضغوط التضخمية فظمت 

 %  .12% الى 7% ، أما البطالة فكانت تتراوح بين 12% و5معلات التضخم تتقمب بين 

أمّا في عينة بمدان التحول الاقتصادي ، فيما يخص جميورية التشيك ففي مرحمة الاستيداف  -5
النقدي والتدفقات الكبيرة لرأس المال الاجنبي خاصة بعد التحرير المالي تبين عدم صحة 
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 1997اتيجية استيداف التضخم بعد عام الفرضية ولكن مع تحول السمطة النقدية الى استر 
تحقق ىدف الاستقرار وخرج الاقتصاد من الكساد واثبتت الدراسة صحة الفرضية ، وذات 

 الكلام ينطبق عمى بولندا خاصة بعد اتباع استيداف التضخم وتوفير شروط انجاحو .

ة القواعد في إن تحقق صحة الفرضية في عينة البمدان النامية )مصر والجزائر( ونجاح سياس -6
تحقيق الاستقرار الاقتصادي ارتبط بشكل كبير بالإصلاحات المالية والنقدية التي سبقت 

 تطبيق سياسة القواعد )بشكل خاص اصلاح قانون البنك المركزي( .

ان تطبيق السياسة التحكمية في العراق ادى الى حالة من عدم الاستقرار الاقتصادي لأنيا  -7
، باستثناء  1987ات الموازنة العامة لمدولة لا سيما ما بعد عام ارتبطت بيدف تمويل عجوز 

السياسة النقدية التحكمية التي طبقت في عقد السبعينيات عمى أساس الاستجابة لمحالة 
الاقتصادية لمبمد )مضادة لمدورات( حققت استقرار اقتصادي متمثل بمعدلات منخفضة 

 لمبطالة والتضخم . 

سة من قبل البنك المركزي العراقي تمثمت بادئ الامر بمحاولة تطبيق ان اتباع قواعد السيا   -8
قاعدة تايمور والتي لم يكن بالإمكان ان تثبت صحة الفرضية بسبب ريعية الاقتصاد التي 
تظير بشكل فجوة ناتج ايجابية دائماً مما يجعل تطبيق قاعدة تايمور غير ممكنة وغير محققة 

 للاستقرار الاقتصادي .

لبنك المركزي عمى تغيير اسعار الفائدة استجابةً لمفجوة التضخمية وبيذا فأن قاعدة اعتمد ا -9
بقاعدة تايمور المطبقة لا تماثل تمك التي طُرحت في الادبيات الاقتصادية ويمكن ان ندعوىا 

 .    تايمور المكيفة

لى ان قرار البنك المركزي العراقي باستخدام قاعدة سعر الصرف كمثبت اسمي جنباً ا -11
جنب مع قاعدة تايمور )سعر الفائدة قصير الأجل( أدى الى تعويض التطبيق المجتزأ لقاعدة 

 تايمور وىذا المزج بين الاشارتين انعكس بشكـل واضح عمى اثبات صحة فرضية الدراسة .
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      ان عمل البنك المركزي العراقي عمى اعتماد مزيج من القواعد متمثلًا بإشارتي  -11
كان ليا ثمار ممموسة عمى المستوى العام للأسعار وبالنتيجة توفير  )سعر الفائدة والصرف(

 الارضية المناسبة لتنفيذ السياسات الاخرى بكفاءة .  

ان ريعية الاقتصاد العراقي عممت عمى وضع قيود في تطبيق وتنويع القواعد المتبعة في  -12
دان امكانية تكوين ( مما أدى الى فق M0ادارة السياسة النقدية )خصوصاً غياب التحكم بـ

مزيج مثالي من القواعد )تايمور وماكموم( والنتيجة عدم تحقيق اىداف السياسة بالسرعة 
 والكفاءة التي كان يمكن تحقيقيا.

قد وفرت مدى  2114إن ميزة الاستقلال التي ضمنيا قانون البنك المركزي العراقي لعام -13
لذي تمثل بانتياج سياسة )واي تراه مناسباً واسع من الحرية لمسمطة النقدية بانتقاء الخيار الذ

 القواعد(.

)سعر الفائدة ان اتباع البنك المركزي العراقي سياسة قواعد مُعمن عنيا تمثمت بإشارتي   -14
% 57والصرف( انعكست بشكل ايجابي عمى تحسن شفافية السياسة النقدية الى ما يقارب 

ات ، عمى الرغم من بعض % في عقد التسعيني13والتي كانت نحو  2114بعد عام 
الغموض الذي يحيط عممية تطبيق قاعدة تايمور من حيث تقدير معممات الاستجابة لمفجوتين 

 التضخمية والناتج بشكل يتناسب مع خصوصية الاقتصاد العراقي .

حققت قاعدة السياسة النقدية المتبعة من قبل البنك المركزي العراقي معدلات تضخم  -15
م واحد( وتحسن في قيمة العممة )الدينار( وعدّىا أحد أشكال الثروة متدنية )مكونة من رق

 والذي انعكس عمى مصداقية السياسة النقدية .)أي تحقق صحة الفرضية( .

 
 
 

 


