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 دور البنوك المركزية في استدامة معدلات الاستثمار في الاقتصادات النامية الناشئة والفتية ، العراق حالة دراسية
The role of the central banks in sustaining investment rates in emerging and young 

developing economies, Iraq is a case study 
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 :المستخمص
الحيوية في تحقيؽ واستدامة النمو الاقتصادي مف خلاؿ تأميف  تعد قضية التمويؿ في الاقتصادات المعاصرة القضية         

ملأ الفراغ الذي يتركو نقص الموارد وضعؼ الانتاج وتدني لي دور البنؾ المركزي أتيوىنا يمعدلات متزايدة مف الاستثمار الفعاؿ، 
ى دور البنؾ في المحافظة عمى معدلات التعرؼ عم مستويات الفائض الاقتصادي في الاقتصاديات النامية الناشئة والفتية، ولغرض

مف حيث الاىداؼ والحوافز والآليات ، لكي يتوافر الاقتصاد عمى نسؽ مقبوؿ مف  لوارتأينا دراسة استراتيجيات التمويؿ  الاستثمار
ي وضماف استثماره التفاعؿ بيف  الاقتصادَيف الحقيقي والرمزي بحيث تصبح دورة النقد بدورىا آلية فعالة لتوليد الفائض الاقتصاد

 استثماراً منتجاً .
عمى توفير مصادر التمويؿ المختمفة  ىو المصدر الاكثر كفاءة والقادربنؾ المركزي ضية مفادىا ، اف الانطمقت دراستنا مف فر 

 لعمميات الاستثمار الضامف لاستدامة النمو الاقتصادي، وقد وزعنا دراسة ىذا الموضوع عمى ثلاثة مف المباحث ىي :
 : المعالـ وآليات التطور . ولا: الاقتصادات الناميةا

 . الاقتصادي في الاقتصادات الدوؿ النامية ثانيا: دور الاستثمار في استدامة النمو
 ثالثا: التمويؿ الاستثماري بيف الدوافع والغايات وفعالية الادوار المحفزة في الاقتصاد العراقي .

 استدامة ونمو الاستثمار ، الدوؿ الناشئة النامية والفتية . : البنوؾ المركزية ،الكممة المفتاحية
Abstract:  
           The issue of financing in contemporary economies is the vital issue in achieving and 
sustaining economic growth by ensuring increasing rates of effective investment, and here comes 
the role of the central bank to fill the void left by the lack of resources, weak production, and low 
levels of economic surplus in emerging and young developing economies, and for the purpose of 
identifying the role of the bank .In maintaining investment rates, we decided to study financing 
strategies for it in terms of goals, incentives, and mechanisms, so that the economy has an 
acceptable pattern of interaction between the real and symbolic economies, so that the monetary 
cycle in turn becomes an effective mechanism for generating economic surplus and ensuring its 
productive investment .Our study started from the hypothesis that the central bank is the most 
efficient source capable of providing various sources of financing for investment operations that 
guarantee the sustainability of economic growth. We divided the study of this topic into three 
sections :First: Developing economies: features and mechanisms of development .Second: The 
role of investment in sustaining economic growth in the economies of developing countries .Third: 
Investment financing between motives and objectives and the effectiveness of motivating roles in 
the Iraqi economy. 
Keyword: central banks, investment sustainability and growth, emerging and young developing 
countries . 
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 :المقدمة
يعد البنؾ المركزي مف اىـ المصادر الداعمة للاستثمار، اذ انو يشكؿ المورد الاكبر لتمويؿ الاستثمار وتحفيز النشاط         

الاقتصادي في البمداف الناشئة  ، فيو يقوـ بدور الوساطة المالية بيف المودعيف والمقرضيف عف طريؽ توجيو الامواؿ او المدخرات 
تقديـ الائتمانية  مف خلاؿ سياساتو ات الفائض الى الجيات التي تعاني مف العجز المالي، ويؤدي البنؾ المركزيمف الجيات ذ

مبنؾ دوراً ىاماً في الاقتصاد الوطني، فيو يعد ل حيث اف  ،في مختمؼ القطاعات الاقتصادية مختمؼ الخدمات المالية والمصرفية
ويتجمى ذلؾ مف خلاؿ حشد الموارد المالية واستخداماتيا ، ويحتؿ وظيفة تقديـ الائتماف ركيزة ميمة لممارسة النشاط الاقتصادي، 

بعد قبوؿ ادخارات المودعيف، اذ اف عممية الاقراض المصرفي ىي الوسيمة التي تحفز  لاستثمار الاىمية الاساسية وتمويؿ ا
ي ينعكس بالتالي عمى حجـ الطمب والعرض معبرا عنو بالناتج الاستثمار وترفع مف اداء النشاط الاقتصادي في البمداف الناشئة ،الذ

 .GDPالمحمي الاجمالي 
وفاعمية ، تكمف اىمية البحث في الدور الياـ لمبنؾ المركزي في استدامة معدلات الاستثمار في الاقتصادات الناشئة  :اهمية البحث

 مختمؼ القطاعات الاقتصادية .ل ة بشكؿ قروض وائتمافؿ توجيو الموارد الماليادواتو في تحفيز النشاط الاقتصادي مف خلا
في تقديـ الائتماف والعراؽ في اقتصادات البمداف الناشئة  ةؾ المركزيو ييدؼ البحث الى تقديـ دور ومساىمة البن:هدف الدراسة 

 لمختمؼ القطاعات الاقتصادية وتحفيز الاستثمار لممساىمة في رفع مستوى النشاط الاقتصادي .
المصدر الاكثر كفاءة والقادر عمى توفير مصادر التمويؿ المختمفة  والمؤسسات المالية ىي ةؾ المركزيو اف البن:الدراسةفرضية 

 لعمميات الاستثمار الضامف لاستدامة النمو الاقتصادي .
 مباحث ىي :ضمف منيجية الدراسة ىذه ثلاثة تت :منهجية الدراسة

 وآليات التطور .: الاقتصادات الناشئة : المعالـ اولا
 : دور الاستثمار في استدامة النمو الاقتصادي في الاقتصادات الناشئة .ثانيا
 : التمويؿ الاستثماري بيف الدوافع والغايات وفعالية الادوار المحفزة في الاقتصاد العراقي .ثالثا

 داف الناشئة . البمالعراؽ و في  ةؾ المركزيو بالبنيتمثؿ البعد المكاني  :الحدود المكانية لمبحث
 

 المبحث الاول
 الاقتصادات الناشئة : المعالم وآليات التطور

( ، قد يظير لموىمة الاولى مفيوـ EMEs)( )عند الحديث عف الاقتصادات )الاسواؽ( الناشئة  :اولا: مفهوم الاقتصادات الناشئة 
ليس كذلؾ فالياباف والاقتصادات الآسيوية وكأنو مصطمح جديد ، لكنو في الواقع The Emergence) الناشئ او النشوء )

 المتطورة اليوـ كانت في الامس دولًا ناشئة .
تشير الاقتصادات الناشئة الى مجموعة جزئية مف الاقتصادات النامية والتي حققت طفرة كبيرة في التصنيع والنمو الاقتصادي 

مف آسيا ، امريكا اللاتينية ، اوروبا الشرقية، افريقيا، وتعد بشكؿ سريع منذ الثمانينيات ، وتنتشر الاقتصادات الناشئة في كؿ 
 ( .Pelle ,S., 2007, p257البرازيؿ وروسيا واليند والصيف وجنوب افريقيا مف اكبر الاقتصادات الناشئة في العالـ )

 ويمكف التمييز بيف كؿ مف الاقتصادات المتقدمة والنامية والناشئة بإيجاز فيما يمي:

                                                           
  (قدم صندوق النقد الدولي)IMF( تصنيف للأسواق الناشئة )EMEs دولة منها على سبيل المثال : الصين، البرازيل،  22ضم  2102( في يوليو

 Financialالارجنتين، شيلي، المكسيك، إندونيسيا، ماليزيا ، تركيا، روسيا، جنوب افريقيا، بولندا. وهناك تصنيف اخر مثل التصنيف الصادر عن 
Times& Stock Exchange Group (FTSE)   دولة وقسمها الى مجموعتين 22وحددها في Advanced , Emerging & Secondary Emerging.  

 واضاف دولاً عربية كمصر والمغرب والامارات باعتبارها اسواقا ناشئة ثانوية .
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المتقدمة ىي دوؿ ما بعد الصناعية وتتميز بارتفاع دخؿ الفرد، وصناعات ذات قدرة تنافسية عالية، بالإضافة الاقتصادات  -1
الى بنية تحتية تجارية متطورة. والاقتصادات المتقدمة ىي أغنى دوؿ العالـ وتشمؿ استراليا، كندا، الياباف، نيوزيمندا، الولايات 

 المتحدة ومعظـ الدوؿ الاوربية.
لاقتصادات النامية فيي الدوؿ ذات الدخؿ المنخفض،  وتتميز بتصنيع محدود وركود اقتصادي ، وتضـ ىذه الفئة العدد اما ا  -2

 الاكبر مف دوؿ العالـ، منيا عمى سبيؿ المثاؿ: بنجلاديش، نيكاراجوا وزائير .
نمواً سريعاً ودرجة عالية مف  وتشير الاقتصادات الناشئة الى مجموعة فرعية مف الاقتصادات النامية وىي التي حققت  -3

التطور والتصنيع منذ الثمانينيات ، وتختمؼ ىذه الاقتصادات فيما بينيا بحسب درجة التقديـ الاقتصادي ومستوى دخؿ الفرد، 
دولة  24الا انيا تندرج تحت ىذه المجموعة لكونيا حققت نمواً اقتصادياً مرتفعاً في فترة زمنية قصيرة، ويمكف حصرىا في 

، وتوجد في آسيا، أمريكا اللاتينية، أوروبا الشرقية، وافريقيا مؤخراً، ويأتي عمى رأس  IMFقا لتصنيؼ صندوؽ النقد الدولي وف
 BRICSىذه الدوؿ البرازيؿ، روسيا، اليند، الصيف، وجنوب أفريقيا، وىي الدوؿ التي تعرؼ اختصاراً بمجموعة دوؿ البريكس 

Countries  . 
ولتأكيد الطابع العالمي لمعايير التي تدخؿ ضمنيا الاقتصادات :تي تتصف بها الاقتصادات الناشئة امة الثانيا: السمات الع

الناشئة ، نرى ظيور قواسـ مشتركة مف خلاؿ السمات الأساسية للاقتصادات الناشئة مف الناحية الاقتصادية . ىذا السمات 
 , DENIEUIL( )Denieuilالمنظورة فييا إلا أف ىناؾ بحسب ) تفرض نفسيا وبالتالي ميما كاف تنوع وخصوصية السياقات

2008, p.11 ). 
 مف العوامؿ التي تسيـ في زيادة معدّؿ النمو الاقتصادي في الدوؿ الناشئة ىي .اولا: زيادة في معدلات النمو الاقتصادي :  

 توفر الموارد الاقتصادية . -1
 التقدـ التكنولوجي . -2
 مموارد الاقتصادية .الاستخداـ الامثؿ والشامؿ ل -3
 السياسات الاقتصادية المتبعة . -4
 توفر الاستقرار السياسي . -5

اف تحرير تجارة الدوؿ الناشئة، وتحرير سوقيا المالي وأسواؽ رأس الماؿ، ثانيا: تحرير التجارة وخصخصة سوق رأس المال : 
 ,Mathlouthiيحتذى بو مف باقي بمداف العالـ ) وتعزيز نمو ناتجيا المحمي الإجمالي والحد مف الفقػر ادى الى جعميا نموذج

2008, p. 18. ) 
مف اىـ السمات التي تتسـ بيا تمؾ الاقتصادات ىي اف الصادرات تطوير البحث التكنولوجي لصالح الصادرات المصنعة: ثالثا: 

 ( .Denieuil , 2008, p.11)تمؾ البمداف مف السمع والخدمات والمعموماتية والاتصالات  ذات التكنولوجيا العالية والمتطورة 
ي تطوير المرافؽ الخدمية والصحية اف مف بيف السمات التي تتصؼ بيا اقتصادات البمداف الناشئة ىرابعا: المعيار الاجتماعي: 

ومف الجدير بالذكر أف المفارقة في المعيار الاجتماعي يكمف في )الحد مف والتعميـ والحماية الاجتماعية فيي متطورة جدا، 
اشئ  الن الفقر، والديمقراطية التشاركية والاجتماعية ونظاـ الرعاية الصحية( لكنو حتى الآف لا يعتبر معيارا لوصؼ الاقتصاد

(Denieuil , 2008, p.11. ) 
أظيرت الدراسات أف الدوؿ الناشئة ليست مرادفا بالضرورة لمحكـ الرشيد. فقد عرفت بعض الدوؿ نموا  خامسا: الحكم الرشيد :

بشكؿ ممحوظ في ظؿ سوء الإدارة، أليس لمدوؿ التي يقاؿ انيا "الأكثر فسادا" في النظاـ العالمي الحالي الذي يقاؿ لو 
 بالنظر إلى مؤشرات النمو الاقتصادية في ىذا السياؽ. ( Denieuil , 2008, p.12)ديمقراطي" معدلات نمو جيدة "ال
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يبدو أف التغيير الكبير ليذه الدوؿ في ميزانيا التجاري يطوي صفحة ىيمنة صادرات سادسا: التغير في هيكل الميزان التجاري : 
 ,Mathlouthiيا المتقدمة تنمو بشكؿ كبير في إجمالي صادراتيا الصناعية )السمع الأولية، لأف حصة صادرات التكنولوج

2008, p. 19. ) 
اف اسباب ادراج بعض البمداف ضمف الدواؿ الناشئة يرجع سببو الى النمو اليائؿ  سابعا: كثافة الجهاز الصناعي الموجه لمتصدير:

 ( .Mathlouthi, 2008, p. 19)يا في صادراتيا الصناعي بسبب وجود الشركات العالمية عمى اراضي
تندرج بعض الدوؿ ضمف الاقتصادات الناشئة ليس بسبب تحسف أدائيا الصناعي والتصديري  ثامنا: تبني مبادئ اقتصاد السوق :

 ( .Mathlouthi, 2008, p. 19)أو الديناميكية سوقيا المحمي بؿ لانضماميا الرسمي الى مبادئ اقتصاد السوؽ 
تشكؿ الديموغرافيا أيضا سمة ممكنة لمدخوؿ في الاقتصاد الناشئ ، فبعض تمؾ البمداف  وبسبب تاسعا: المعيار الديموغرافي : 

وزنيا الديموغرافي مف مصمحتو أف يمثؿ سوقا محمية كبيرة، وأف يولد بالتالي حصة مف تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر التي 
 ( .Denieuil , 2008, p.20)عالمية لا يستياف بيا مف الثروة ال

ويمكف القوؿ اف البمداف الناشئة تمتاز بتكامميا الانتاجي والمالي والانفتاح الاقتصادي وجيودىا الكبيرة في اطار تطوير نوعية 
 الانتقاؿ مف التخمؼ الاقتصادي الى الاقتصاد الناشئ الرأسمالي 

تصنيؼ الدوؿ وتسجيميا في خانات التقدـ ودرجات :) مصادر الدخل الاساسية (ثالثا: مواطن الفعالية في الاقتصادات الناشئة 
النمو والنضج أو في المراتب الأقؿ نمواً )الناشئة( ، يتبايف ويختمؼ حسب المدارس الاقتصادية والمقاييس المتبعة فييا، فحسب 

 ( .11، 2009الأمـ المتحدة يتـ التصنيؼ كؿ ثلاث سنوات عمى قاعدة ثلاثة معايير)رزؽ ، 
 مستوى الدخؿ وفػقػا لنصيب الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي.  -اولا
توافر الموارد البشرية وفقا لرقـ قياسي مركب، يعتمد عمى مؤشر نوعية الحياة المادية )العمر المتوقع، استيلاؾ الفرد، معدؿ  -ثانيا

 الالتحاؽ المدرسي( . 
مستوى التنوع الاقتصادي أيضا وفقا لرقـ قياسي مركب، يقوـ عمى مؤشر حصة القطاعات الاقتصادية مف الناتج، واستيلاؾ  -ثانيا

 ,Lafargue,2011 ) الطاقة، إضافة إلى نوعية الصادرات السمعية. وتوجد معايير أخرى لتحديد الاقتصاديات الناشئة منيا: 
p.102) 

% سنة 6.9إلى  2000سنة  3.56%فحصة الصيف مثلا في التجارة الدولية ارتفع مف نمو حصتيا في تجارتيا الخارجية، -1
ىذه الديناميكية في التجارة الدولية تسمح بتراكـ احتياطيات  380%بمعني أف حصتيا في التجارة الخارجية زادت بمعدؿ 2009

 2010والسمع الاستيلاكية مف الخارج. وفي  النقد الأجنبي في ىذه الدوؿ، وىو الأمر الذي يمكنيا مف اكتساب التكنولوجيات
كانت مجموعة مف الاقتصادات الناشئة مثؿ الصيف، روسيا، تايواف، اليند والبرازيؿ ضمف الدوؿ الحاصمة عمى المراتب الأولى 

ؿ تمؾ تعاد 2010مف حيث حجـ الاحتياطات الأجنبية. إف الاحتياطات الأجنبية التي تمتمكيا كؿ مف روسيا والبرازيؿ سنة 
 التي تحتفظ بيا كؿ دوؿ منطقة اليورو. 

قدرت حصة البرازيؿ، الصيف،  1990زيادة مطردة في الناتج المحمي الإجمالي ونصيب الفرد مف الدخؿ الوطني، ففي عاـ  -2
% لمولايات المتحدة و 24% مقابؿ 16قدرت ب 2010% وفي سنة 8.4اليند روسيا، وجنوب أفريقيا مف الثروة العالمية 

نصيب الفرد مف الدخؿ تضاعؼ أربعة مرات في  2000% ، ومنذ سنة 8% للاتحاد الاوربي . مع معدؿ نمو سنوي قدره 27
 الصيف وثلاثة مرات في البرازيؿ واليند . 

اقتصاد متنوع لا يعتمد عمى تصدير المواد الأولية، كاد اعتماد ىذا المعيار أف يقصي روسيا مف قائمة استطاعت منذ أواخر  -3
%مف  60.5سعينيات إحداث تغيرات عميقة في اقتصادىا مف خلاؿ تطوير قطاع الخدمات، والذي أصبح يساىـ بنسبة الت

 الناتج المحمي الإجمالي ليا.
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وجود رؤوس الأمواؿ الأجنبية التي يتـ استثمارىا لفترة طويمة، وتعتبر الصيف، البرازيؿ، الميكسيؾ، روسيا، اليند وجنوب أفريقيا  -4
استقطبت ىذه  2010العربية السعودية مف بيف أىـ الاقتصاديات المستقطبة الاستثمارية الأجنبي المباشر، ففي سنة والمممكة 

%مف رأس الماؿ المستقطب مف قبؿ الولايات  60مميار دولار في شكؿ استثمار أجنبي، وىو ما يعادؿ  1870الدوؿ السبعة 
 المتحدة الأمريكية.

 500ممساىميف الخواص ، فمف بيف أفضؿ لعدة بمداف حيث يكوف كؿ أو جزء مف رأس الماؿ امتلاكيا لشركات عالمية في  -5
 China( وشركة الصيف الوطنية لمبتروؿ ) Petrochinaشركة عالمية توجد العديد مف الشركات الصينية مثؿ )بتروتشاينا 

National Petroleum Corporation )  ريلاينس( واليندية مثلاRelianceوشركة ) ( النفط والغاز الطبيعيOil and 
Natural Gaz Corporation  ( والبرازيمية مثلا ) بتروبراسPetrobras  فاؿ ،Vale  ). 

 
 المبحث الثاني

 دور الاستثمار في استدامة النمو الاقتصادي في الاقتصادات الناشئة
اىتمت العديد مف الدوؿ الناشئة بتنويع مصادر الدخؿ، حيث بذلت المزيد مف :اولا: الاستراتيجيات اللازمة لضمان تنويع الدخل 

الجيود في سبيؿ ذلؾ مف أجؿ تعزيز الاستقرار الاقتصادي والتقميؿ مف الاثار المترتبة عمى الاعتماد مف مصدر اقتصادي 
إبراز أىـ الاستراتيجيات والخطط  واحد لتوليد الدخؿ، وفي ما يمي نسرد بعض التجارب الناجحة في تنويع مصادر الدخؿ مع

 .( 9، 2017المطبقة لدييا مف أجؿ ذلؾ  )احلاـ ىواري، 
تمكنت كوريا الجنوبية مف تحقيؽ طفرة اقتصادية كبيرة في مجاؿ التنويع في مصادر الدخؿ لتصبح : تجربة كوريا الجنوبية 1

 مى ثروات وموارد طبيعية معتبرة.نموذجا يحتذى بو لدى العديد مف الدوؿ رغـ أف ىذا البمد لا يحوز ع
 :  وقد ارتكزت تجربة التنويع في مصادر الدخؿ في كوريا الجنوبية عمى النقاط التالية

 .استحداث مجمس أعمى ميمتو التخطيط الاقتصادي 
  .تطوير وبناء القدرات والكفاءات الوطنية مف خلاؿ إرساء نظاـ تعميمي عصري 
  .تبني إصلاحات اقتصادية عميقة وعمى المدى البعيد 
 .دعـ وتثميف الشراكة بيف القطاعيف العاـ والخاص 
 .السعي نحو إحلاؿ الواردات وزيادة الصادرات 
 .تشجيع البحث العممي واقتناء التكنولوجيا مف خلاؿ شراء حقوؽ الترخيص لاستخداـ ىذه التقنيات والتكنولوجيات 
  الادخار الوطني وتسييؿ العمميات التمويمية.العمؿ عمى تنمية 
تعد التجربة الماليزية في تنويع مصادر الدخؿ مف التجارب الجديرة بالدراسة والاىتماـ، حيث يمكف لمدوؿ :: التجربة الماليزية 2

بمد يعتمد عمى تصدير النامية والناشئة الاستفادة منيا لمتخمص مف التخمؼ والتبعية، ففي خلاؿ عشريف سنة تحولت ماليزيا مف 
بعض المواد الاولية الزراعية إلى بمد مصدر لمسمع الصناعية، مع تحقيقيا لتطور ممحوظ في مؤشرات التنمية البشرية 
والصناعة والتكنموجيا والصادرات السمعية رخيصة الثمف وعممت عمى تحقيقيا مف خلاؿ اليد العامة منخفضة الاجر ، 

 .ة عالية مف التنوع في البنية الصناعية التي شممت الصناعات الاستيلاكية والوسيطة والرأسماليةواستطاعت ماليزيا تحقيؽ درج
تعد النرويج مف الدوؿ النفطية التي نجحت في تطبيؽ سياسات التنويع إلى حد كبير، حيث تبوأت مكانة : تجربة النرويج :3

وقطاعات التنمية وخدمات الاعماؿ القائمة عمى المعرفة مرموقة مف حيث حجـ الصادرات وتنوعيا، ومؤسسات الاعماؿ 
لتصنيع مصادر ىذه الصادرات، كما تعتبر التجربة النرويجية نموذجا في تنويع مصادر الدخؿ وفقا لغالبية الييئات الدولية 

 المتخصصة .
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 وىناؾ عدة عوامؿ ساعدت النرويج عمى نجاح تجربة التنويع في مصادر دخميا نذكر منيا:  
 نما في جميع السمطات الحكومية ت وفر إدارة حكيمة عادلة ونزيية وعمى درجة عالية مف الكفاءة ، ليس فقط في قطاع النفط وا 

 بصورة عامة.
  التمسؾ بمبدأ التنويع بيف الشركات لغرض تحسيف شروط العقود مف جية ولتحسيف الكفاءة في عمميات التشغيؿ مف جية

 أخرى.
 لوطنية مف قبؿ القطاع الحكومي في عمميات النفط إما مباشرة مف خلاؿ امتلاؾ أسيـ في امتيازات تمييد الطريؽ لممساىمة ا

 النفط أو بصورة غير مباشرة عف طريؽ تجييز الخدمات والمعدات لعمميات النفط.
  ر الشركات الدولية إلزاـ السمطات الحكومية منذ البداية بضرورة التمسؾ بتوازف معقوؿ بيف دور الشركات الوطنية مف جية ودو

 مف جية أخرى.
  .النجاح في خمؽ تعاوف بيف شركات النفط والسمطات الحكومية 
  إلى  27التركيز عمى تحقيؽ أعمى نسبة ممكنة لاستخلاص النفط مف المكامف والنجاح في مضاعفة نسبة الاستخراج مف %

77 . % 
 .التركيز عمى حماية البيئة والسلامة في كؿ عمميات النفط 
 يؽ مستوى تقني عالي للأداء في القطاع النفطي عف طريؽ البحث والتطوير وتطبيؽ النتائج في عمميات النفط عمى الساحؿ تحق

 القاري النرويجي .
التشابؾ البنيوي القطاعي  يتحقؽ :ثانيا: تحقيق التفاعل والتشابك البنيوي بين القطاعات الرئيسية والثانوية في الاقتصاد الوطني

في الاقتصادات الناشئة والنامية بيف القطاع العاـ والخاص مف خلاؿ بعض الاستراتيجيات المتبعة لتحقيؽ ىذا التفاعؿ وىي 
 :Avallone & Nicolas   (2008, p. 29 )كلاتي 

 تعزيز ودعـ البحث والابداع والتطوير التكنموجي في اقتصادات الدواؿ الناشئة . -1
رساء مخططات واستراتيجيات بعيدة المدى لمتنويع مبنية عمى اساس عممية محددة والاستفادة مف تجارب البمداف  -2 تطوير وا 

 الاخرى .  
 الاىتماـ الكبير بالقطاع الخاص وزيادة دوره فيما يرتبط بدفع عجمة التنمية الاقتصادية . -3
 التطوير المستمر لمبنى التحتية والمرافؽ العامة . -4
 تاح الكبير عمى الاستثمارات الاجنبية لأجؿ الاستفادة مف التجارب العممي ونقؿ التكنولوجيا والخبرات .الانف -5
 الاىتماـ الكبير بتنمية وتطوير راس الماؿ . -6
 السعي لتنويع الصادرات وزيادة تنافسيتيا مف خلاؿ الخفض مف تكاليؼ الانتاج . -7
 تشريعات التي تؤطر المناخ المالي والاقتصادي العاـ لمدولة .التحديث والتطوير المستمر لمختمؼ القوانيف وال -8
 .  ارساء مبادئ الحوكمة  والشفافية في سيرورة مختمؼ المؤسسات والييئات الاقتصادية والادارية داخؿ الدولة  -9

 تييئة القواعد المادية والمالية اللازمة لتحقيؽ التشابؾ بيف القطاعات الاقتصادي في تمؾ الدوؿ . -11
البنوؾ المؤسسات المالية و إف  :صاد العراقي ثالثا: التمويل الاستثماري بين الدوافع والغايات وفعالية الادوار المحفزة في الاقت

ساسية لبناء أي اقتصاد حر يزيد مف دعائـ الدوؿ ويدفع بيا نحو عممية النمو الاقتصادي الدعامة الا المركزية اليوـ ىي
قوية ومتينة قائمة عمى التخطيط العممي وزاخرة بالكفاءة والخبرة والثقة  اتسس في بناء ىذا القطاعإذا كانت الأ، والاجتماعي 

مف الاسياـ في خطط التنمية والاستثمار عمى صعيد البناء والنمو الاقتصادي لمدوؿ  اتخاصة فأنيا تمكف ىذا القطاع
إذاً مف العوامؿ الجاذبة للاستثمار المباشر وجود قطاع خاص محمي مقتدر وكفوء فنياً  ، (1، 2006والمجتمعات) البياتي ، 
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محمية خاصة أو حكومية مقتدرة مالياً  يندسية والخدمية وكذلؾ وجود مؤسسات ماليةومالياً في الأنشطة التنفيذية والاستثمارية وال
ت استثمارية مع الشركات وبيوت الماؿ الأجنبية لتنفيذ مشاريع ولدييا التوجيات والرؤى والمرونة في الدخوؿ بشراكات وتحالفا

( ، ويعد حجـ الائتماف الممنوح مف قبؿ الجياز المصرفي مف أىـ وسائؿ  3، 2009استثمارية جديدة في العراؽ )الجواىري، 
لاقة موجبة مع الاستثمار إذ تأثير الجياز المصرفي في متغيرات الاستقرار الاقتصادي ومنيا الاستثمار . ويرتبط الائتماف بع

إف التوسع في حجـ الائتماف الممنوح مف قبؿ القطاع المصرفي يدفع الاستثمار نحو الارتفاع ، مف خلاؿ زيادة الطمب 
للأجور والعوائد الأخرى اللازمة لسير العممية الإنتاجية  زيادة الطمب الاستيلاكي توزيع  الاستيلاكي والاستثماري ، اذ ينجـ عف

ىذا الأمر يحفز المنتجيف عمى زيادة انتاجيـ وبالتالي يزداد الاستثمار، والعكس صحيح فأف انخفاض مستوى الاتماـ يؤدي ، و 
 ( .135، 2007الى تراجع حجـ الاستثمار )البديري، 

المصارؼ في مف حجـ الاتماف النقدي الممنوح مف قبؿ (  )(  الى ارتفاع نصيب القطاع الخاص1تشير البيانات في الجدوؿ )
وبأىمية نسبية بمغت  2010( ترليوف دينار عاـ 8.5( اذ بمغ حجـ الاتماف النقدي الممنوح )2010-2019العراؽ لممدة )

، ويعود السبب في 2010% مف اجمالي الائتماف النقدي الممنوح مف قبؿ المصارؼ التجارية في العراؽ في نياية عاـ 72.6
ذلؾ الى استمرار المصارؼ التجارية بمنح القروض مف اجؿ رفع حجـ الاستثمار المحمي ، واستمر الاتماف النقدي الموجو نحو 

ترليوف دينار بأىمية  (18.1)فقد بمغ حجـ الائتماف المقدـ لتحفيز الاستثمار حوالي   2015الاستثمار بالارتفاع ففي عاـ 
( ترليوف دينار 20.9فقد بمغ حجـ الائتماف الممنوح لرفع حجـ الاستثمار فقد بمغ ) 2019% ، اما في عاـ 49.3نسبية بمغت 

% مف اجمالي الاتماف النقدي الممنوح مف قبؿ المصارؼ التجارية في العراؽ، وكانت اغمب الزيادة 49.9بأىمية نسبية بمغت 
 في حساب القروض والسمؼ .

 )المبالغ بالترليون ( 2010-2019في العراق لممدة من  البنك المركزيالمقدم من قبل رصيد الائتمان  (1الجدول )
 GDPالناتج المحمي الاجمالي  الاهمية النسبية % حجم الائتمان الموجه نحو للاستثمار السنوات
2010 8.5 72.6 161.7 
2011 11.4 56.2 217.2 
2012 14.7 51.8 254.0 
2013 17.0 56.7 273.2 
2014 17.7 51.9 266.0 
2015 18.1 49.3 194.5 
2016 18.1 48.8 196.7 
2017 19.4 51.2 223.8 
2018 20.2 52.2 268.5 
2019 20.9 49.9 277.6 

 المصدر: مف اعداد الباحث بالاعتماد عمى :
 البنؾ المركزي العراقي، دائرة الإحصاء والأبحاث، التقرير الاقتصادي لسنوات مختمفة .-1
 البنؾ المركزي العراقي، النشرات الاحصائية السنوية، لسنوات وصفحات مختمفة .-2

                                                           
( . القطاع الخاص : يشمل الافراد والشركات والجمعيات الخاصة والشركات المساهمة والمختلطة) 
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 ( .1المصدر: مف اعداد الباحث اعتمادا عمى بيانات الجدوؿ )

حظ اف مقدار الائتماف النقدي الممنوح الى القطاع الخاص المحفز للاستثمار قد احتؿ النسبة الاكبر لاومف خلاؿ الجدوؿ اعلاه ن
لي الائتماف النقدي نسبتا الى حجـ الناتج المحمي الاجمالي خلاؿ مدة الدراسة، وقد سجمت الاىمية النسبية اعمى مستوى مف اجما

 %.48.8فقد بمغت  2016% فيما سجمت الاىمية النسبية ادنى مستوى ليا في عاـ 72.6فقد بمغت  2010في عاـ  ليا
% مف الناتج 15.0في العراؽ قد شكمت نسبة البنؾ المركزي وتجدر الاشارة الى اف رصيد الائتماف المصرفي الممنوح مف قبؿ 

( وىذه النسبة لا تتناسب مع 2019، )البنؾ المركزي العراقي ، التقرير السنوي،  2019في نياية عاـ  GDPالمحمي الاجمالي 
جة ماسة الى تمويؿ المشاريع الاستثمارية التي تتعمؽ بالبنية التحتية وخاصة في المشاريع واقع الاقتصاد العراقي الذي ىو بحا

 ( .79، 2019، داغر، محمودالزراعية والصناعية والصحية والتعميـ )
، وىذا في العراؽ قد ارتفعت بشكؿ كبيرالبنؾ المركزي وبناء عمى ما تقدـ نلاحظ ايضا اف نسبة الائتماف النقدي المقدـ مف قبؿ 

 يدؿ عمى زيادة الطمب عمى الائتماف لمقياـ بالمشاريع الاستثمارية الاقتصادية المختمفة .
 

 التمويل الاستثماري بين الدوافع والغايات وفعالية الادوار المحفزة في الاقتصاد العراقي/المبحث الثالث
ويمكف تشخيص عوامؿ تحقيؽ الانسجاـ والتوافؽ بيف اىداؼ الاستثمار بصورة عامة وحاجات الاقتصاد الوطني لمتوافر عمى      

 النمو المستداـ مف خلاؿ ما يأتي :
يعد تشييد البنى التحتية ضرورة لا غنى عنيا لعممية النمو : ضعؼ البنية التحتية مع ضرورتيا لنمو الاقتصادي المستداـ -1

, إذ اف وجودىا يعد مف اىـ عناصر جذب الاستثمار وتنمية  النامية والفتية والتنمية الاقتصادية لاسيما في البمداف الناشئة
ف عممية التنمية الشاممة يجب انو ترافقيا خدمات لمبنى التحتية موازية ليا تيدؼ إلى تحسيف االاقتصاد الوطني وتطوره, كما 
 خلاؿ تزويدىـ بالخدمات المادية والاجتماعية. الظروؼ المعيشية للأفراد مف

ػػتيدفة تشػػير النظرية الاقتصػادية الػػى اف معػػدلات الاسػػتثمار المتحققػػة فػػي الاقتصػاد ىػػي الوسػيمة لتحقيؽ معػػدلات النمػػو المس 
علاقػػة مػػع النػػاتج المحمػػي الاجمالي ) سامويمسوف ، والتػػي تبػػيف مػػدى التػػرابط بػػيف معػػدلات النمػػو المتحقػػؽ مػػف خػػلاؿ ال

2006 ،611.) 
مميار  100 -70الى اف العراؽ بحاجة الى  2003اشارت التقديرات التابعة لمصندوؽ والبنؾ الدولييف بعد عاـ  ففي العراؽ 

( ، حيث اف البنؾ الدولي قدر حاجة البنية 3، 2003دولار لإعادة الاعمار )المجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي اسيا، 

0

50

100

150

200

250

300

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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، 2009، 2008مميار دولار )التقرير الوطني لحاؿ التنمية البشرية في العراؽ ،  20.4التحتية لجميع القطاعات حوالي 
 2003، اف القائميف عمى التخطيط يدركوف حجـ الخسائر المادية التي لحقت بالاقتصاد العراقي اباف الحقبة التي سبقت (109

، ولذلؾ فاف العراؽ بحاجة الى استثمارات ضخمة لإعادة اعمار البنية التحتية والقطاعات الاقتصادية ، واف ىذه الاستثمارات 
تموؿ مف مجموعة طرؽ افضميا المؤسسات المالية المتمثمة بالمصارؼ التجارية لما تممكو مف امكانات مالية كبيرة ) وزارة 

 ( . 28، 2005التخطيط، 
اـ التشابؾ الاقطاعي وىذا يعني ضرورة دعـ الاستثمار في القطاعات المتشابكة مع بعضيا، اي خمؽ درجة مف انعد  -2

 (  .   72، 2011الاعتمادية لمقطاعات الاقتصادية مع بعضيا )شندي ، اديب، 
التشابكي الامامي والخمفي النظاـ القطاعي في العراؽ يمتاز بعدـ الترابط بيف مرافقو وىذا مف شأنو خمؽ درجة مف الانقطاع 

بالمخرجات والمدخلات ، لذلؾ يجب ربط القطاعات فيما بينيا وذلؾ مف خلاؿ زيادة حجـ الاستثمار في تمؾ القطاعات وىذا 
 ( .72، 2015)الشمري، مايح،  مؤسسات المالية للاستثمار الداعـ لتؾ القطاعات الائتماف المقدـ مف قبؿ اليعتمد عمى حجـ 

لابد مف زيادة الاستثمار في تمؾ ىنا النشاط الاقتصادي  عات الاقتصادية المساىمة في تحفيزالاشارة الى اف القطاوتجدر 
مما يؤدي بالتالي الى زيادة فاعمية تمؾ بأسعار فائدة متياوي في العراؽ  المؤسسات الماليةالقطاعات وتقديـ الائتماف مف قبؿ 

 القطاعات في تنويع الدخؿ .
لاقتصاد العراقي في توليد الدخؿ عمى مصدر واحد لذلؾ يجب تشجيع الاستثمار مف اجؿ تحقيؽ مصادر متعددة ، اعتماد ا -3

رفع مف سقؼ الائتماف المقدـ الى الشركات المحمية والاجنبية التي فاعمية البنؾ المركزي المحفز الذي يويكوف ذلؾ مف خلاؿ 
الدخؿ وبالتالي تعدد مصادر الدخؿ ، لذلؾ اف  لزيادة اعدة جديدة مف المورد تسيـ في زيادة حجـ الاستثمار ، مما يؤسس الى ق

البنؾ المركزي مف قبؿ  مواؿ المقدمة عمى شكؿ ائتماف يمنححجـ الاستثمار الذي يسيـ في تنويع الدخؿ يعتمد عمى حجـ الا
في تقديـ القروض لتحفيز  العراقي البنؾ المركزيتميز بو ي ذات الفائض المالي الكبير ، وىذا ما والمؤسسات المالية

 ( . 28، 2010الاستثمار)صالح ، مظير، 
 

 الاستنتاجات
ىي المصدر الاكثر كفاءة والقادرة عمى توفير لبنؾ المركزي والمؤسسات المالية فرضية البحث التي تنص عمى اف افي ضوء  

قتصادي فقد تـ التوصؿ الى الاستنتاج الرئيسي لمدراسة مصادر التمويؿ المختمفة لعمميات الاستثمار الضامف لاستدامة النمو الا
وىو فاعمية وقدرة المصارؼ في الدوؿ الناشئة عمى دعـ الاستثمار وتقديـ الدعـ الائتماني لو وعدـ قدرة المصارؼ التجارية في 

 جات .الاستنتاالعراؽ عمى دعـ الاستثمار وانخفاض حجـ الائتماف المقدـ لتحفيز الاستثمار، ومف جممة 
في تحقيؽ النمو المستداـ في اغمب الدوؿ  المتمثؿ ) بالبنؾ المركزي والمؤسسات المالية الاخرى ( قطاع المصرفيالمساىمة  -1

 الناشئة وذلؾ مف خلاؿ الكفاءة المالية المقدمة للاستثمار والمساىمة في تنويع الدخؿ في تمؾ البمداف .
في البمداف الناشئة وانخفاضو في العراؽ  الممنوح مف قبؿ المؤسسات المالية والبنؾ المركزي  ارتفاع الاىمية النسبية للائتماف -2

 مقارنتا بحجـ الاستثمار الذي يحتاجو العراؽ  .
لتحقيؽ النمو المستداـ في العراؽ الذي يتمثؿ بانخفاض حجـ الائتماف الممنوح بنؾ المركزي غياب الارادة الواضحة مف قبؿ ال  -3

ستثمار مف خلاؿ سعر الفائدة المتدني او النسبة المنخفضة لسعر الفائدة والصورة منعكسة في اغمب بمداف العالـ لتحفيز الا
 تحفيز الاستثمار مف خلاؿ تقديـ الدعـ المالي  .ل اضحة في مساىمة البنوؾ المركزيةالناشئ الذي تكوف الصورة و 
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الائتماف  متدنية مف حجـ سيـ بنسبةلبنؾ المركزي في العراؽ، لكنو يامتمكيا مف حجـ الامكانات المالية التي ي عمى الرغـ -4
بقاء الاعتمادية الريعية عمى مصدر  الي تنويع مصادر الدخؿ ، مما يعمؽ مفالمحفز للاستثمار وتحقيؽ النمو المستداـ  وبالت

 واحد لمدخؿ .
يرفع مف كمفة مشاركة القطاع الخاص المحمي و  الاجنبي  الاستثمار تحتية  سبب رئيسي وميـ في طردتردي البنى الاف   -5

 . للاستثمار في الداخؿ 
 

 التوصيات 
في دعـ الاستثمار ورسـ رؤى وسياسات واضحة مستقبمية  البنؾ المركزي والمؤسسات الماليةضرورة رفع نسبة مساىمة  -1

 والاستفادة مف تجارب بعض الدواؿ الناشئة .
لقطاعات القطاعات الاقتصادي مف خلاؿ زيادة الاستثمار الموجو وزيادة الدعـ لتمؾ االعمؿ عمى توثيؽ التشابؾ القطاعي بيف  -2

 .مف قبؿ البنؾ المركزي 
للاستثمار في بعض القطاعات المنتجة المنافسة ، وتييئة البنى التحتية  الدخؿ مف خلاؿ زيادة الدعـ الماليتنويع مصادر  -3

 العراقي .في دخؿ لدعـ النشاط الاقتصادي مصادر المف ع اف ينو الجاذبة للاستثمار مف شئنو 
لدعـ الاستثمار مف خلاؿ وضع قوانيف وتشريعات وسياسات  والمالي بقيادة البنؾ المركزي العمؿ عمى تحفيز النشاط المصرفي -4

رد لو دستورية مف قبؿ الحكومة العراقية مف اجؿ النيوض بواقع الاقتصاد العراقي ، وجعمو اقتصاد جاذب للاستثمار وليس طا
 وىذا يتحقؽ مف خلاؿ تقديـ الائتماف الميسر منخفض الفائدة .  
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