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 یعد توازن المیزانیة العامة و محاربة التضخم من أهم الأهداف التي تصبو إلیها اقتصادت الدول، وعلى هذا
  الأساس قامت الدول النامیة بوضع خطط وبرامج لتحسین مؤشرات التوازن، و اختلفت في وضع استراتیجیاا لتحقیق ذلك الهدف،كما

 عملت على مسایرة التطور الحاصل في الدول المتقدمة.
 ولأن الدول النامیة تعاني من اختلال فإنه لابد أن یكون الاختیار هو الاعتماد على السیاسات الاقتصادیة

  الكلیة مالیة، نقدیة، سعر الصرف.
 تلجا الدولة إلى البحث عن مصادر للإیرادات العامة لتمویل نفقاا، و هذه المصادر على تعددها قد لا تكفي في تمویل هذه النفقات فتضطر

 الدولة إلى تغطیة هذا العجز بطبع أوراق من النقد المحلي تسمى لإصدار النقدي.
 

 الإصدار النقدي : یمكن للدولة أن تستخدم طریقة الإصدار النقدي كمصدر من مصادر الإیرادات العامة في الدولة لسد العجز في المیزانیة
 أي بطریق الاقتراض من البنك المركزي أو البنوك التجاریة.

 ویعني الإصدار النقدي إلتجاء الدولة إلى إصدار كمیة جدیدة من النقود الورقیة لحساب الدولة أو بواسطة الائتمان المصرفي عن طریق
 البنوك التجاریة في شكل نقود كتابیة كالقروض أو أذون الخزانة التي تصدرها الدولة لصالح البنك المركزي أو لصالح البنوك التجاریة

 في الحالة الثانیة.
 ویطلق على هذه الطریقة في الفقه المالي "التضخم المالي" أو التضخم الاقتصادي وهو یؤدي إلى انخفاض القوة الشرائیة للنقود وبالتالي

 یصبح عبئا على الدخل أو الثروة وبالتالي یفید التضخم في توزیع العبء العام بعیداً عن حركات الإنتاج أو الدخل عكس الضرائب.
 ویعني التضخم في لغة الاقتصاد "زیادة كمیة النقود أو وسائل الدفع التي تؤدي إلى زیادة الطلب الكلي على السلع والخدمات الاستهلاكیة
 على نحو لا یتوازن مع العرض الكلي لهذه السلع أو الخدمات الأمر الذي یرتب ارتفاعاً في مستوى الأسعار وانخفاضاً في قیمة النقود".
 ویعني هذا القول إن الزیادة في الكمیة النقدیة تؤدي إلى زیادة الأسعار مما یخفض حجم الاستهلاك ویطلق علیه الادخار الإجباري" وهو

 لصالح الدولة وتمكن الزیادة النقدیة الدولة في تغطیة نفقاتها العامة أو لتمویل الاستثمارات العامة.
 ومن ناحیة أخرى یؤدي الإصدار النقدي إلى مساوئ اجتماعیة نظراً لعدم ارتفاع الأجور لمواجهة ارتفاع السعار وخاصة في البلدان

 الفقیرة التي لا تتمتع بجهاز إنتاجي متقدم.
 ویترتب على ذلك:

 ١- عدم القدرة على مواجهة الإصدار النقدي الجدید لأنه یخلق قوة شرائیة جدیدة.
 ٢- عدم زیادة الإنتاج لمواجهة الأموال الجدیدة كقوة شرائیة وبالتالي ترتفع الأسعار نتیجة عدم امتصاص الكمیات الجدیدة من النقود.

 ویترتب على ما سبق التضخم الاقتصادي بما یعود بآثار ضارة في كافة النواحي الاقتصادیة كما یلي:
 ١- ارتفاع الأسعار یؤدي إلى ارتفاع الإنتاج وبالتالي یشكل مشكلة قومیة تقف عائقاً أمام زیادة الإنتاج.

 ٢- انخفاض القوة الشرائیة للعملة الوطنیة أمام العملات الأجنبیة یؤدي إلى ارتفاع ثمن الصادرات في الأسواق العالمیة مما یفقدها القدرة
 على المنافسة ومن ناحیة أخرى انخفاض حصیلة الدولة من العملات الصعبة یضعف الثقة في الإنتاج القومي.

 ٣- كما یترتب على انخفاض القوة الشرائیة إلى ارتفاع الواردات وبالتالي تخفیض حجم الاحتیاطي النقدي من العملات الأجنبیة.
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 وبالتالي نصل للمعادلة الآتیة:
 انخفاض القوة الشرائیة = خفض معدل الصادر + خفض معدل الوارد.

 هذا الأثر یمثل خطورة على البلدان النامیة التي تعتمد في مواردها على الصادرات في تمویل میزانیاتها العامة.
 ٤- یترتب على التضخم حدوث المضاربات وارتفاع قیمة العقارات والمعادن النفیسة لعدم الثقة في العملة الوطنیة وهروب الأموال

 الأجنبیة من البلاد وعدم تشجیع الاستثمارات الأجنبیة في البلاد.
 وتعرف هذه الآثار بالعبء الاقتصادي للإصدار النقدي الجدید مما یؤدى إلى إعادة توزیع الدخل أو الثروة القومیة بشكل جدید لیتلاءم مع

 الكمیات الجدیدة للنقود
 ویمیز هذه الوسیلة للتمویل التضخمي بالسرعة والسهولة وبالتالي سرعة الانهیار النقدي والاختلال في میزان المدفوعات وهو ما حدث

 في فرنسا في الفترة ١٧٩٥ عندما قامت الثورة الفرنسیة مما أدى إلى انخفاض قیمة - ما بین ١٧٨٩العملة
 وما حدث في بریطانیا بعد حروب نابلیون والولایات المتحدة الأمریكیة بعد١٩٢٣ - الحرب الأهلیة والاتحاد السوفیتي عام ١٩١٨

 وألمانیا خلال الفترة ١٩٢٢ وفي غیرها من الدول خاصة بعد الحرب العالمیة الثانیة.
 وفي كثیر من الأحیان تملئ الظروف على الدولة ضرورة الالتجاء للإصدار النقدي لتمویل التنمیة وخاصة في البلدان النامیة ویشترك

 الكتاب في هذا الشأن ضرورة التمویل حتى لا یشكل الإصدار النقدي عبء إضافي على البلدان الفقیرة
 ولا یعنى القول بفتح الباب أمام طریقة الإصدار حیث یجب الحذر وعدم الالتجاء لهذا المصدر من الإیرادات إلا في حالات الضرورة لما

 یترتب علیها من آثار تضخمیة تؤثر على الحیاة الاقتصادیة للدولة
 عندما تلجأ الحكومة او المالیة العامة في النهایة الى البنك المركزي كبنك اصدار العملة، بغیة تمویل عجز مصروفات الموازنة بالاداة

 التضخمیة النقدیة، فان ذلك یأتي  بالغالب عبر آلیة قبول البنك المركزي لحوالات الخزینة كاداة لتمویل الدین العام الداخلي لقاء النقد
 المصدر، وسیستمر الحال اذا ما استسهل الأمر حتى یتهالك الاحتیاطي الاجنبي للبنك المركزي بسبب تعاظم الطلب بالدینار الجدید على
 الدولار القدیم (اي الاحتیاطیات الاجنبیة المتراكمة) والذي یمثل بالوقت نفسه طلباً مشتقاً على سلع وخدمات ومنافع اجنبیة لاسیما عندما

  تكون دوال الطاقات الانتاجیة المحلیة ضعیفة
 المرونة.

 عندها ستدخل البلاد في دوامات التوقعات التضخمیة واضطراب دوال الطلب نفسه وتحولها الى مستویات فائقة جراء حصول فائض
 طلب سلعي مرتفع امام شحة العرض او اخفاقه في تلبیة الطلب او الانفاق الكلي خصوصاً عند نفاد المخزونات السلعیة ونقص تعویضها

  بمرور
 الوقت.

 ویحدث ذلك على غرار ما حصل بعد عام 1990 حتى لو جزئیاً من ظواهر تضخمیة حادة تمثلت في  تدهور قیمة العملة الى ثلاث
  مراتب عشریة وتدني مستوى المعیشة

 معاً.
 لذا فان الركون الى فكرة الاصدار النقدي كوسیلة تمویل بدیلة للایرادات الحقیقیة النفطیة لتغطیة العجز  المالي الحكومي یقتضي قراراً
 خطیراً یتخذه مجلسا الوزراء والنواب وبقناعة السلطة النقدیة ابتداءً لكونه یقتضي تعدیل المادة 26 من قانون البنك المركزي رقم 56

 لسنة 2004 التي تنص صراحة على حظر اقراض الحكومة، ذلك لما یترتب كما ذكرنا من تدهور في قیمة العملة، لاسیما عند الافراط
 في تمویل المصروفات الحكومیة عبر هذه الطریقة النقودیة السهلة سواء في تمویل عجز الایرادات او عجز النفقات

  الحكومیة
 الإصدار النقدي: یمكن للدولة أن تستخدم طریقة الإصدار النقدي كمصدر من مصادر الإیرادات العامة في الدولة لسد العجز في المیزانیة

 أي بطریق الاقتراض من البنك المركزي أو البنوك التجاریة.
 ویعني الإصدار النقدي إلتجاء الدولة إلى إصدار كمیة جدیدة من النقود الورقیة لحساب الدولة أو بواسطة الائتمان المصرفي عن طریق
 البنوك التجاریة في شكل نقود كتابیة كالقروض أو أذون الخزانة التي تصدرها الدولة لصالح البنك المركزي أو لصالح البنوك التجاریة

 في الحالة الثانیة.
 ویطلق على هذه الطریقة في الفقه المالي "التضخم المالي" أو التضخم الاقتصادي وهو یؤدي إلى انخفاض القوة الشرائیة للنقود وبالتالي

 یصبح عبئا على الدخل أو الثروة وبالتالي یفید التضخم في توزیع العبء العام بعیداً عن حركات الإنتاج أو الدخل عكس الضرائب.
 ویعني التضخم في لغة الاقتصاد "زیادة كمیة النقود أو وسائل الدفع التي تؤدي إلى زیادة الطلب الكلي على السلع والخدمات الاستهلاكیة
 على نحو لا یتوازن مع العرض الكلي لهذه السلع أو الخدمات الأمر الذي یرتب ارتفاعاً في مستوى الأسعار وانخفاضاً في قیمة النقود".
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 ویعني هذا القول إن الزیادة في الكمیة النقدیة تؤدي إلى زیادة الأسعار مما یخفض حجم الاستهلاك ویطلق علیه الادخار الإجباري" وهو
 لصالح الدولة وتمكن الزیادة النقدیة الدولة في تغطیة نفقاتها العامة أو لتمویل الاستثمارات العامة.

 ومن ناحیة أخرى یؤدي الإصدار النقدي إلى مساوئ اجتماعیة نظراً لعدم ارتفاع الأجور لمواجهة ارتفاع السعار وخاصة في البلدان
 الفقیرة التي لا تتمتع بجهاز إنتاجي متقدم.

 ویترتب على ذلك:
 ١- عدم القدرة على مواجهة الإصدار النقدي الجدید لأنه یخلق قوة شرائیة جدیدة.

 ٢- عدم زیادة الإنتاج لمواجهة الأموال الجدیدة كقوة شرائیة وبالتالي ترتفع الأسعار نتیجة عدم امتصاص الكمیات الجدیدة من النقود.
 ویترتب على ما سبق التضخم الاقتصادي بما یعود بآثار ضارة في كافة النواحي الاقتصادیة كما یلي:

 ١- ارتفاع الأسعار یؤدي إلى ارتفاع الإنتاج وبالتالي یشكل مشكلة قومیة تقف عائقاً أمام زیادة الإنتاج.
 ٢- انخفاض القوة الشرائیة للعملة الوطنیة أمام العملات الأجنبیة یؤدي إلى ارتفاع ثمن الصادرات في الأسواق العالمیة مما یفقدها القدرة

 على المنافسة ومن ناحیة أخرى انخفاض حصیلة الدولة من العملات الصعبة یضعف الثقة في الإنتاج القومي.
 ٣- كما یترتب على انخفاض القوة الشرائیة إلى ارتفاع الواردات وبالتالي تخفیض حجم الاحتیاطي النقدي من العملات الأجنبیة.

 وبالتالي نصل للمعادلة الآتیة:
 انخفاض القوة الشرائیة = خفض معدل الصادر + خفض معدل الوارد.

 هذا الأثر یمثل خطورة على البلدان النامیة التي تعتمد في مواردها على الصادرات في تمویل میزانیاتها العامة.
 ٤- یترتب على التضخم حدوث المضاربات وارتفاع قیمة العقارات والمعادن النفیسة لعدم الثقة في العملة الوطنیة وهروب الأموال

 الأجنبیة من البلاد وعدم تشجیع الاستثمارات الأجنبیة في البلاد.
 وتعرف هذه الآثار بالعبء الاقتصادي للإصدار النقدي الجدید مما یؤدى إلى إعادة توزیع الدخل أو الثروة القومیة بشكل جدید لیتلاءم مع

 الكمیات الجدیدة للنقود.
 ویمیز هذه الوسیلة للتمویل التضخمي بالسرعة والسهولة وبالتالي سرعة الانهیار النقدي والاختلال في میزان المدفوعات وهو ما حدث

 في فرنسا في الفترة ١٧٩٥ عندما قامت الثورة الفرنسیة مما أدى إلى انخفاض قیمة - ما بین ١٧٨٩العملة.
 وما حدث في بریطانیا بعد حروب نابلیون والولایات المتحدة الأمریكیة بعد١٩٢٣ - الحرب الأهلیة والاتحاد السوفیتي عام ١٩١٨

 وألمانیا خلال الفترة ١٩٢٢ وفي غیرها من الدول خاصة بعد الحرب العالمیة الثانیة.
 وفي كثیر من الأحیان تملئ الظروف على الدولة ضرورة الالتجاء للإصدار النقدي لتمویل التنمیة وخاصة في البلدان النامیة ویشترك

 الكتاب في هذا الشأن ضرورة التمویل حتى لا یشكل الإصدار النقدي عبء إضافي على البلدان الفقیرة.
 ولا یعنى القول بفتح الباب أمام طریقة الإصدار حیث یجب الحذر وعدم الالتجاء لهذا المصدر من الإیرادات إلا في حالات الضرورة لما

  یترتب علیها من آثار تضخمیة تؤثر على الحیاة الاقتصادیة للدولة
 قد تكون أكثر القضایا إثارة للجدل وتعددا في الآراء الاقتصادیة في مختلف بلدان العالم ومنها العراق هي مسالة الاستقلالیة التي تحظى
 بها السلطات النقدیة ممثلة بالبنك المركزي عن الحكومة. بمعنى: إبعاد التأثیرات أو التدخلات الحكومیة عن قرارات السیاسة النقدیة. لقد

 جعلت الطبیعة الریعیة للاقتصاد العراقي، وبشكل خاص من خلال الإنتاج النفطي والإیرادات النفطیة، عرض النقد ونموه مرتبطین تلقائیا
 بالمركز المالي للحكومة وبسیاساتها الإنفاقیة. كما أدى ذلك لأن تكون السیاسة النقدیة مسایرة للسیاسة المالیة التوسعیة، فأصبحت تضخمیة

 تماما، وهو ما ضاعف الضغوط التضخمیة، وخاصة في عقد التسعینات من القرن الماضي، حیث ألحق الحصار الاقتصادي أضراراً
 كبیرة بالسیاسة النقدیة، وعمل على تعمیق مسایرتها للسیاسة المالیة التي باتت تعتمد على التمویل بالعجز من خلال الإصدار النقدي

 الجدید. في ظل هذه الظروف المتأزمة، وبعد غزو العراق عام 2003، صدر قانون البنك المركزي العراقي رقم (56) لعام 2004،
 مانحا البنك المركزي درجة عالیة من الاستقلالیة. وقد اتخذت السیاسة النقدیة بموجب القانون المذكور إطارا نقدیا جرى تصمیمه على
 وفق الأهداف التي تم اعتمادها لتحقیق الاستقرار في الأسعار المحلیة (أي خفض التضخم) والحفاظ على نظام مالي ثابت یعزز النمو
 والاستقرار الاقتصادي. كما شكل تثبیت مبدأ استقلالیة البنك المركزي العراقي في القانون المذكور نقلة نوعیة في النظام الاقتصادي

 للبلاد وظاهرة جدیدة غیر مألوفة في المنطقة أیضا. وجاء ذلك بعد تجارب مریرة كان التضخم الجامح وانهیار الدینار العراقي وضیاع
 ثروات أجیال بكاملها أبرز عناوینها. بدأت مشاكل البنك المركزي العراقي مع الحكومة منذ العام 2009، وقد تمثلت هذه المشاكل تحدیدا

 في طلب الحكومة أموالا من احتیاطي البنك، وهو ما رفضه البنك. وقد بین البنك للحكومة أن وجود هذا الاحتیاطي أو ما یعرف بغطاء
 العملة هو شيء أساس في الحفاظ على قیمة الدینار وعدم تذبذبه. وتفاقمت أزمة البنك المركزي مع الحكومة حین أصدرت المحكمة

 الاتحادیة العلیا قرارا في 18 كانون الثاني من العام 2011 یقضي بارتباط الهیئات المستقلة المشار إلیها في الدستور العراقي، برئاسة
 الوزراء مباشرة، ولیس برئاسة مجلس النواب، وجاء القرار بناء على طلب قدمه مكتب رئاسة الوزراء إلى المحكمة الاتحادیة في 2
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 كانون الأول من العام 2010، لتبیان جهة الارتباط. ویعود جوهر الخلاف في قضیة البنك المركزي العراقي من وجهة نظر عدد من
 المختصین إلى الخلل في الدستور العراقي، ففي المادة (110/ ثالثا) أصبح من ضمن اختصاصات الحكومة المركزیة "رسم السیاسة

 المالیة والكمركیة، وإصدار العملة، وتنظیم السیاسة التجاریة عبر حدود الأقالیم والمحافظات في العراق، ووضع الموازنة العامة للدولة،
 ورسم السیاسة النقدیة وإنشاء البنك المركزي وأدارته". في حین تؤكد الفقرة (1) من المادة (103) من الدستور على استقلالیة البنك

 المركزي، وأن الأخیر یسائل فقط أمام مجلس النواب كما نصت على ذلك الفقرة (2) من المادة نفسها. من جانب آخر، منح قانون البنك
 المركزي رقم (56) لعام 2004 البنك حریة واستقلالیة في إدارة السیاسة النقدیة في إطار السیاسة الاقتصادیة العامة للبلد، كما جاء في

 الفقرة (2) من المادة الثانیة في القانون، والتي تنص على"تمتع البنك المركزي العراقي بالاستقلال فیما یقوم به من مساعٍ بغیة تحقیق
 أهدافه وتنفیذ مهامه، ولا یتلقى البنك المركزي العراقي أي تعلیمات من أي شخص أو جهة، بما في ذلك الجهات الحكومیة". فالبنك

 المركزي - كما هو الحال في أغلب دول العالم - مرتبط بالبرلمان ولیس الحكومة. وقد تعقد الموقف بین البنك المركزي والحكومة حین
 صدرت أواخر العام 2012، مذكرة اعتقال بحق محافظ البنك المركزي سنان الشبیبي، المتواجد حینها خارج البلد لحضور مؤتمر

 اقتصادي دولي في الیابان، لیتم سحب یده من إدارة البنك المركزي بقرار من مجلس الوزراء وتناط مهمة إدارته برئیس دیوان الرقابة
 المالیة عبد الباسط تركي. قانون الموازنة العامة لعام 2015، جاء لیعید النقاش حول مدى استقلالیة البنك المركزي العراقي عن

 الحكومة، فقد ألزم القانون المذكور البنك المركزي العراقي، في فقرته الـ(50) بتحدید مبیعاته من العملة الأجنبیة (الدولار) في المزاد
 الیومي بسقف لا یتجاوز 75 ملیون دینار، مع توخي العدالة في البیع، ومطالبة المصرف المشارك في المزاد بتقدیم مستندات إدخال

 البضائع وبیانات التحاسب الضریبي والادخار الكمركي خلال 30 یوماً من تاریخ شرائه للمبلغ، وخلافه تطبق علیه العقوبات المنصوص
 علیها في قانون البنك المركزي أو التعلیمات الصادرة منه، واستخدام الأدوات المصرفیة الأخرى للحفاظ على قوة الدینار مقابل الدولار.

 في هذا السیاق، یشار إلى أن مبیعات العملة الأجنبیة في النصف الأول من عام 2014 من نافذة البنك المركزي قد بلغت تقریبا 25 ملیار
 دولار، حسب البیانات المنشورة في موقع البنك، وللعام بأكمله قیاسا على نصفه الأول تقدر المبیعات 50 ملیار دولار وقد حدد قانون
 الموازنة سقف المبیعات 75 ملیون دولار في الیوم، وعند تنفیذ هذه المادة حرفیا، آخذین بالاعتبار أیام العمل وهي دون 250 یوم في
 السنة، فإن سقف المبیعات السنویة بموجب القانون، قد لا یتجاوز 18 ملیار دولار، وبذلك تكون مبیعات النافذة أقل من نصف الطلب

 المقدر لعام2015 . إن تقلیص مبیعات النافذة لا یعني خفض الطلب على العملة الأجنبیة، بل تقیید العرض من المصدر الحكومي.
 وسوف نواجه تناقضا واضحاً بین سعر الصرف المحدد رسمیا ومقدار المبیعات الذي قرره قانون الموازنة سلفا. كما إن تحدید سقف

 لمبیعات الدولار في مزاد العملة (75 ملیون دولار یومیاً، والذي یساوي حوالي ثلث المعدل الیومي في 2014) مع التزام البنك
 المركزي بهذا السقف، یطلق إشارة سیفسرها أغلب المتعاملین في السوق إلى أن السیاستین المالیة والنقدیة غیر ملتزمتین جدیاً بالحفاظ
 على مستوى مستقر للأسعار وعن تأمین مستوى مستقر لسعر صرف الدینار تجاه الدولار، وسیؤثر ذلك سلباً في توقعاتهم ویدفعهم إلى
 اللجوء للتحوط من خلال زیادة الطلب على الدولار بأكثر من الحاجات التي یبررها مستوى الدخل والإنتاج (الطلب الاعتیادي). ویقود

 ذلك - من بین نتائج أخرى - إلى المضاربة وقلقلة التوازن في سوق الصرف. لقد أثبت التاریخ الاقتصادي في العراق - كما في غیره من
 الدول - أن للتوقعات أثرا كبیرا في التطورات الاقتصادیة والمالیة والنقدیة، سلباً أو إیجاباً. وسیقود تفاعل الطلب الاعتیادي والطلب الناتج
 عن التوقع/المضاربة في ظل عرض مُقَیَد (بسقف) للدولار إلى توسع السوق الموازیة في العملة والعودة فعلیاً إلى أسلوب إدارة للصرف

 مقارب لذلك الذي ساد قبل 2003، وسیقود ذلك بالنتیجة إلى توسع متزاید للفجوة بین سعر الصرف الرسمي وسعر صرف السوق، وهذا
 ما حدث فعلا، فقد كان الفارق بین السعر الرسمي وسعر السوق بحدود الـ 2%، وكان هذا الفارق ضمن المعاییر المقبولة عالمیا، في

 حین إن الفارق الحالي هو بحدود الـ 10% وهو فرق كبیر یعني إننا أصبحنا إزاء سعرین، السعر الرسمي (1166) وسعر السوق
 السوداء. لقد ارتفع سعر صرف الدولار مؤخرا بصورة تدریجیة من 1200 دینار لیصل إلى قرابة 1300 دینار، في أعلى معدل له منذ
 سنوات. ومن المتوقع أن یستمر التقلب في أسعار الصرف، خصوصا مع استمرار تدهور أسعار النفط عالمیا وتحدید سقف لمبیعات البنك
 المركزي العراقي. وللحد من التدهور المستمر لسعر صرف الدینار العراقي، لا بد من تجنب فرض سقف على مبیعات الدولار في مزاد

 العملة للحد من نشاط المضاربین وطمأنة الأسواق المحلیة وتقلیص الفارق بین السعر الرسمي للدولار وسعره الموازي، مع إعلان
 استعداد البنك المركزي لإشباع الطلب على الدولار بقدر التزام الطلب بحاجات أساسیة یجري تحدیدها ابتداءً بمهنیة عالیة وبشكل دوري،

 وحسب الحاجة. على أن یراعى في تقریر الكمیة المعروضة من الدولار للبیع في كل یوم مستوى رصید الاحتیاطیات من العملات
 الأجنبیة، صعوداً ونزولاً. كما ینبغي تشدید المراقبة على المصارف المستلمة للدولار من مزاد العملة لتأمین التزامها بتمویل الاستیرادات

 المبینة في الوثائق التي تقدمها.
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