
العدد )1719(ال�سنة ال�سابعة -الثلاثاء )9( �شباط 2010 ملحق اقت�صادي ا�سبوعي ي�صدر عن جريدة المدى

رئي�س مجل�س الادارة
 رئي�س التحرير
فخري كريم

البطاقة التموينية �ضالة ذوي الدخل 
المحدود  ت�سير في طريق مجهول!

الاق��ت�����ص��اد تح��ف��ي��ز  ك��ن��دا  في  ي��ن��اق�����ش��ون  ال�����س��ب��ع  مج��م��وع��ة  م��ال��ي��ة  وزراء 

5

13

تعثر م�سيرة �صناعة 
ال�سيارات البريطانية

�أزمة تويوتا تمتد لت�شمل 
�سيارات "ليكز�س" الهجينة

رئي�س غرفة تجارة و�صناعة ال�سليمانية : 
حجم التبادل التجاري بلغ اكثر من 9 مليارات 

9-8دولارفي الإقليم 3

المحلي و���ش��ح��ة  م���ن الاغ�����راق الاج��ن��ب��ي  ي��ع��اني  ���س��وق الادوي�����ة 

كتاب.. �سوق الأ�سهم المالية
)19(

14 ارتفاع أسعار الفائدة على القروض...

هل هي تعظيم لأرباح الم�صارف..
�أم كاهل على المقتر�ضين؟
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تقرير : قطاع الطاقة ي�شهد تراجعاً في تمويل الم�شاريع الجديدة بالاقترا�ض المبا�شر
المدى الاقت�صادي / خا�ص

�أكد تقرير نفطي ان قطاع الطاقة �سجل وتيرة ن�شاط مرتفعة 
على جمي���ع مكونات���ه ومخرجاته خلال فترة م���ا قبل الأزمة 
انعك����س عل���ى �ش���كل الدخول في م�ش���ا ريع عملاق���ة طموحة 
لي����س بالإم���كان انجازه���ا �إلا في ظ���روف الانتعا����ش ومنها 
الم�شاري���ع المتعلقة بتخزين النف���ط والغاز عند نقاط التوزيع 
الدولي���ة وانجاز العدي���د لم�شاريع النقل العملاق���ة بالأنابيب 
العاب���رة لل���دول . وا�ش���ار تقري���ر �شرك���ة نف���ط اله�ل�ال الذي 
ت�سلم���ت ) المدى الاقت�ص���ادي ( ن�سخة منه �إلى النجاح الكبير 
الحا�ص���ل على زي���ادة الإنتاج م���ن النفط والغ���از والكهرباء 
وطبيعة الاحتياجات النفطي���ة خلال فترة ذروة الطلب التي 

ا�ستطاعت تلبية م�ستويات الطلب وتذبذباته كافة .
ولفت التقرير الى النجاح الكبير الذي �شهده القطاع الخا�ص 
في الدخول �إلى قطاع الطاقة والم�ساهمة في تنويع مخرجاته 
وزيادة جاذبي���ة الا�ستثمار في مكوناته، حيث �شهدت الفترة 
الما�ضي���ة دخول العديد من �شركات النف���ط والطاقة الأجنبية 
في �شركات وتحالفات مع القطاع الخا�ص لدى الدول المنتجة 
للنف���ط والغ���از وتل���ك الت���ي في طريقه���ا لان ت�صب���ح منتجة 
ل���ه على حد �س���واء، فيما امت���دت وتيرة الن�ش���اط لت�صل �إلى 
ت�أ�سي����س بن���وك متخ�ص�صة في �ش�ؤون قط���اع الطاقة وتعمل 
على تموي���ل قنوات���ه الا�ستثمارية ب�ش���كل متخ�ص�ص و�أكثر 
فاعلي���ة في الأداء و�أكثر تحملا لمخاط���ر التمويل انطلاقا من 

قاعدة التخ�ص�ص والخبرة.
ون���وه التقرير  �إلى �أن انخفا�ض وت�ي�رة الن�شاط الاقت�صادي 
ب�ش���كل ع���ام انعك����س عل���ى القطاع���ات كاف���ة بما فيه���ا قطاع 
النفط عل���ى الرغم من �أهمية مخرجاته وع���دم مرونة الطلب 
عليه���ا لي�ص���ل الت�أث�ي�ر ال�سلب���ي �إلى ق���درة ورغب���ة ال�شركات 
النفطي���ة في الاقترا�ض لتمويل م�شاريعها الحالية والقادمة، 
�إيمان���ا منه���ا في �أن ارتف���اع مخاط���ر الا�ستثمار ل���دى جميع 
القطاع���ات ولدى الدول كاف���ة �أدى �إلى التحفظ في الإقرا�ض 
و�شروط���ه بالإ�ضاف���ة �إلى تركيزه���ا خلال الأزم���ة على تقنين 
م�شاريعه���ا و�ضبط �أن�شط���ة التو�سع المخطط له���ا واتجاهها 
�إلى �ضب���ط الم�صاري���ف الجاري���ة م�ش�ي�راً الى �أن م�ؤ�س�س���ات 
التموي���ل المتخ�ص�ص���ة وغ�ي�ر المتخ�ص�ص���ة لم تع���د متحم�سة 
كث�ي�را للدخ���ول في قرو�ض تجمع بنك���ي لتمويل م�شروعات 

الطاق���ة القادمة �أو تقديم الت�سهيلات المبا�شرة، ذلك �أن تقدير 
مخاطر الا�ستثمارات الممول م���ن قبلها خلال الفترة ال�سابقة 
لي�س بالأم���ر ال�سهل، بالإ�ضاف���ة �إلى �ضخامة حجم القرو�ض 
الت���ي تتطلبه���ا م�شاري���ع الطاقة ب�ش���كل خا�ص، الأم���ر الذي 
�أدى �إلى ع���ودة دور الحكوم���ات في �إدارة دف���ة القي���ادة م���ن 
جديد وذل���ك على م�ستوى البحث والتن�سي���ق والا�ستك�شاف 
والإنت���اج والتعاقد والتطوي���ر والاقترا�ض عند الحاجة �إلى 
ذل���ك، �سعيا منها لإدامة وتيرة ن�شاط الإنتاج والمحافظة على 
الدخ���ل القومي. �أو�ضح التقري���ر ان المتغيرات والم�ستجدات 
اللاحق���ة �أظه���رت الحاجة �إلى ظهور تكت�ل�ات جديدة من قبل 
�ش���ركات الطاق���ة بجميع �أ�شكاله���ا و�أحجامه���ا وتخ�ص�صاتها 
ان�سجاما مع متطلبات ومتغيرات وافرازات الأزمة مع الأخذ 
بعين الح�سبان �إدخال تعدي�ل�ات على �صيغ و�آليات الاندماج 
والا�ستحواذ بما يخ���دم  �أهداف ال�شركة والقطاع في الوقت 
نف�س���ه، حي���ث بد�أن���ا ن�شه���د م�ؤخ���را العدي���د م���ن التحالفات 
المدرو�س���ة ب�ي�ن �ش���ركات الطاق���ة العالمي���ة والمحلي���ة لتنفي���ذ 
م�شاري���ع محددة متفق عليه���ا م�سبقا وهذا يعتبر احد �أ�شكال 
التناغ���م والت�أقلم مع التحديات الت���ي عك�ستها الأزمة ورغبة 
م���ن الأط���راف كاف���ة  في الم�ضي قدم���ا نحو انج���از الم�شاريع 
وفق���ا للأولوية بالحاجة وتحقيق الأه���داف والحيلولة دون 

الخروج من ال�صناعة قدر الإمكان.
وفي م���ا يخ�ص �أه���م الأحداث في قطاع النف���ط والغاز خلال 
�أو�ض���ح  العرب���ي  منطق���ة الخلي���ج  الما�ض���ي في  الأ�سب���وع  
التقري���ر ان���ه في  الإم���ارات �أعلن���ت �شركة "دانة غ���از"، �أكبر 
�شرك���ة �إقليمي���ة م���ن القط���اع الخا����ص في ال�ش���رق الأو�سط 
تعم���ل في مج���ال الغاز الطبيع���ي، عن نتائجه���ا المالية لل�سنة 
المنتهي���ة في 31 كان���ون الاول ع���ام 2009، محقق���ة �إيرادات 
م���ن مبيعات المنتج���ات الهيدروكربونية بنح���و 1.28 مليار 
دره���م اماراتي ، بمعدل نمو ق���دره 12%، وربح �إجمالي بلغ 
436 مليون درهم امارات���ي، بنمو بلغت ن�سبته 69% مقارنة 
م���ع النتائج المحققة في 2008. وتعك����س هذه النتائج النمو 
المتوا�ص���ل الذي ت�شهده عمليات ال�شركة في م�صر، بالإ�ضافة 
�إلى ح�صيل���ة عام م���ن �إنتاج ومبيعات المكثف���ات من عملياتها 
في حق���ل خور م���ور في �إقلي���م كرد�ستان الع���راق.   من جهة 
ثاني���ة، فازت �شركة ليميار انترنا�شونال الألمانية بعقد قيمته 

29.6 ملي���ون درهم يهدف �إلى تق���ديم الخدمات الا�ست�شارية 
ل�شبك���ة �إم���داد الطاقة في �أبو ظبي، ويغط���ي العقد الخدمات 
الا�ست�شارية لأربع محطات فرعية بقدرة 13211 كيلوفولت، 
بما فيها محطات فرعية في الم�شتل، والق�صور الرئا�سية، كما 
�ستوفر ليميار الخدم���ات الا�ست�شارية لم�شروع محطة فرعية 
بق���در 132/22 كيلوفول���ت في منطق���ة الف�ل�اح التطويرية. 
ويتبع الم�ش���روع �شركة �أبو ظبي للنقل والتحكم "تران�سكو" 
كما �أر�ست تران�سكو عقد ا�ست�شارة بقيمة 16.3 مليون درهم 
عل���ى ال�شرك���ة البريطانية م���وت ماكدونالد، الت���ي �ستتولى 
تق���ديم الخدم���ات الا�ست�شارية لمحط���ة فرعية جدي���دة بقدرة 
33 .220 كيلوفول���ت في الق�شوي���رة، وخط���وط نقل مرتفعة 

م�صاحبة بقدرة 220 فولتاً.
من جهته���ا �أر�ست �شركة �أبو ظبي ل�صناعات الغاز )جا�سكو( 
عقدا قيمت���ه 200 مليون دولار على جنرال اليكتريك لتوريد 
ثماني���ة توربين���ات غاز وخدماته���ا الملحقة لم�ش���روع حب�شان 
5 للغ���از، حي���ث �أن توربين���ات الغ���از �ستولد �أك�ث�ر من 250 
مي���كاوات م���ن الكهرباء لمحط���ة حب�شان التي �ست�ض���م �أربعة 
خطوط لمعالج���ة الغاز، ومن المقرر �أن تبلغ الطاقة الإنتاجية 
للمجم���ع ملي���اري ق���دم مكعب���ة يومي���ا م���ن الغ���از. وك�شفت 
ع���ن محادث���ات في  النم�ساوي���ة  النفطي���ة  �شرك���ة او.ام.في 
المراح���ل الأولية مع �شركة بترول �أبو ظب���ي الوطنية �أدنوك 
لت���ولي م�شروعات غ���از في الإمارات.. يذك���ر �أن حكومة �أبو 
ظب���ي تمتلك ح�ص���ة 20 بالمئة في او.ام.في م���ن خلال �شركة 
زادت  والت���ي  )ايبي���ك(  الدولي���ة  البترولي���ة  الا�ستثم���ارات 

ح�صتها من 19.6 بالمئة في يناير/ كانون الثاني الما�ضي.
م���ع  نهائي���ا  عق���دا  النف���ط    وزارة  وقع���ت  الع���راق  وفي 
كون�سورتي���وم ي�ضم �شركتي �شتات اوي���ل النرويجية ولوك 
اوي���ل الرو�سي���ة لتطوي���ر حقل نف���ط كبير جنوب���ي العراق، 
ويح�صل الكون�سورتيوم على ر�سوم قدرها 1.15 دولار عن 
�إنتاج كل برميل نفط وبم�ستوى م�ستهدف للإنتاج يبلغ 1.8 
ملي���ون برميل يوميا وفقا للعقد. يذك���ر �أن حقل غرب القرنة 
الواق���ع بمحافظ���ة الب�صرة يع���د احد اكبر الحق���ول النفطية 

العراقية وي�ضم مخزونا يقدر بنحو 13 مليار برميل. 
كم���ا �أبرمت وزارة النفط اتفاقا نهائيا لتطوير حقل الحلفاية 
م���ع �ش���ركات النف���ط الوطني���ة ال�صيني���ة )�سي.ان.بي.�سي( 

وتوتال الفرن�سية وبترونا����س الماليزية، وتقدر احتياطيات 
حق���ل الحلفاية الواق���ع في جنوب العراق بنح���و 4.1 مليار 
برميل، وتملك �سي.ان.بي.�سي ح�صة �أغلبية في الم�شروع. 

و�أبرم���ت وزارة النفط  العقد النهائ���ي لتطوير حقل "بدرة" 
الواق���ع في محافظة "وا�سط" جنوب بغداد مع ائتلاف ي�ضم 
�أربع �شركات ماليزية ورو�سية وكورية وتركية. وين�ص عقد 
ا�ستثم���ار الحقل على �إنتاج 170 �ألف برميل يوميا ويح�صل 
الائت�ل�اف الم�ستثمر عل���ى 5 دولارات و50 �سنتا عن البرميل 
الواح���د، والائت�ل�اف الفائ���ز بتطوير هذا الحق���ل يتكون من 
�ش���ركات "كاز ك���روم" الرو�سي���ة بن�سب���ة 40 % و"تي اي بي 
�أو" التركي���ة بن�سب���ة 10 % و"ك���وكاز" الكورية بن�سبة 30 % 

و"بترونا�س" الماليزية بن�سبة 20 %.
�أم���ا في ال�سعودية فقد قال التقري���ر ان �شركة الزيت العربية 
ال�سعودي���ة "�أرامك���و ال�سعودي���ة" تق���وم حالي���اً بمراجع���ة 
وفح����ص العرو����ض المقدم���ة من �ش���ركات الهند�س���ة العالمية، 
حيث تعتزم �أرامكو ال�سعودية �إر�ساء العقود قبل نهاية �شهر 
�آذار المقب���ل. وكانت ثلاث �شركات قد رفعت عرو�ض الهند�سة 
والإن�ش���اء )EPC( لم�ش���روع تطوي���ر ال�سفاني���ة بتاريخ 11 
يناي���ر كانون الثاني الما�ضي، و�سيت���ولى الفائز في الم�شروع 
بن���اء من�صت�ي�ن جديدتين في البح���ر، وتحديث ت�س���ع �أخرى 
قائم���ة علاوة عل���ى بن���اء خط���وط �أنابي���ب في الم�شروع،كما 
ي�شم���ل العقد �أي�ضاً توريد و�إن�شاء كوابل بحرية بقيمة ت�صل 

�إلى نحو250 مليون دولار .
وا�ضاف التقرير: ان  �أرامك���و ال�سعودية وكونوكو فيليب�س 
الأمريكي���ة قام���ت بتمدي���د مهل���ة تق���ديم العرو����ض لوح���دة 
معالجة الم���واد ال�صلبة بم�صفاتهما الم�شتركة في ينبع والتي 
�ستبل���غ طاقته���ا الإنتاجي���ة 400 �أل���ف برمي���ل يومي���ا، حيث 
�أ�صب���ح الموعد النهائ���ي بتاريخ 22 �آذار  ب���دلا من 28 �شباط  
م�ش�ي�راً الى ان �شرك���ة كيه.ب���ي.ار الأمريكي���ة �أتم���ت و�ض���ع 
ت�صمي���م الم�صف���اة ووزعت المناق�صة عل���ى 11 حزمة للأعمال 
الهند�سي���ة والتوريدات والبناء. وق���دم مقاولون �سعوديون 
عرو�ضه���م لخم�سة عقود �أخرى ت�شمل وحدة تكويك ومن�ش�أة 
خام ووحدة بنزين ووح���دة للتك�سير بالهيدروجين ومجمع 
�صهاري���ج، وم���ن المتوق���ع �أن تر�س���ي �أرامك���و وكونوكو كل 

العقود في �آيار القادم .

بغداد  / علي الكاتب
  �شه���دت الاع���وام الما�ضي���ة متغيرات ع���دة حدثت في قط���اع ال�صناع���ات الدوائية 
وا�ست�ي�راد العقاقير والادوية من الخارج ال���ذي يختلف كثيرا عن بقية ال�صناعات 

وال�سلع الم�ستوردة لم�سا�سها المبا�شر بحياة النا�س و�صحتهم .
و�أجم���ع عدد من المتخ�ص�صين بال�ش�أن الدوائ���ي على الاغراق ال�سلعي الذي ت�شهده 
�أ�س���واق الادوي���ة ، فيما طالب البع����ض الاخر ب�ض���رورة اعتماد معاي�ي�ر التقيي�س 
وال�سيط���رة النوعي���ة للادوي���ة الم�ست���وردة الى الع���راق �ضماناً لجودته���ا و�سلامة 
المواطنين .  و يقول الدكتور ال�صيدلاني عماد ف�ؤاد في م�ست�شفى الطفل المركزي :  
ان م���ن الامور المهمة الواجب اتباعها من الاجهزة المخت�صة في وزارة ال�صحة هي 
ا�ستيراد الادوية والعقاقير الطبية التي من غير الممكن ت�صنيعها في العراق حاليا 

من ال�شركات الر�صينة والمعروفة عالميا بجودة منتجاتها .
وي�ضي���ف ف����ؤاد : نظ���راً لوجود �شح���ة كبيرة في ال���دواء والعلاج���ات وغيرها من 
الم�ستزلم���ات الطبي���ة الاخ���رى ،عل���ى ان تكون تل���ك ال�صفق���ات موقعة �ضم���ن عقود 
ا�صولي���ة بين الدول���ة �أو القطاع الخا����ص ولاب�أ�س ان ت�ش���رف وزارة ال�صحة على 
العق���ود الموقع���ة م���ن قبل �ش���ركات القط���اع الخا�ص وذل���ك ل�ضمان ج���ودة الادوية 
الم�ستوردة وخ�ضوعها للموا�صفات الطبية والعلمية قبل ان تدخل الحدود العراقية 
لتخ�ض���ع مرة اخرى للفح����ص المختبري والبكتريولجي ل�ضم���ان �صلاحيتها وهو 
ام���ر  منطقي ل�سرعة تلف الادوية وتعر�ضها لعوامل كيميائية قد ت�سهم  في انعدام 
مفعوله���ا او تفاعلها كيميائيا وغير ذل���ك. ويتابع ف�ؤاد : على الاجهزة المخت�صة في 
وزارة ال�صح���ة اع���ادة العمل بنظام الح�ص����ص الدوائية ال���ذي كان معمولا به في 
ال�ساب���ق بين ال�صيدلي���ات والمذاخر الاهلية وايجاد ان�سيابي���ة منا�سبة و�آلية عادلة 
للتوزي���ع المنظم ب�ي�ن ال�صيدليات ،وذل���ك ل�ضمان ح�صول المر�ض���ى على الدواء في 
كل م���كان وزمان من دون ان يكلفه ذلك العناء الكب�ي�ر والم�شقة وانفاق مبالغ طائلة 
،مع �ض���رورة وجود التن�سيق الكامل مع الاجهزة المخت�ص���ة تلك ل�ضمان ان�سيابية 
ت���ك الادوية ون�شر الثقاف���ة ال�صحية بين ا�صحاب المذاخر ذاتهم. فيما يقول الخبير 
ال�صناع���ي محمد مال الل���ه ع�ضو مجل�س ادارة �شركة الن���ور ل�صناعة الادوية :  ان 

قطاع الادوي���ة والعقاقير الطبية عانى في العراق كث�ي�را ب�سبب الظروف ال�سابقة 
م���ن الح���روب والعقوب���ات الاقت�صادية، ب���ل كان الاكثر ت�ضررا من ب�ي�ن القطاعات 
الاقت�صادي���ة الاخرى وذلك يرجع لكونه قطاعاً يعتمد توفر �شروط �صحية متكاملة 
ل�ضم���ان بقاء جودته وا�ستعماله وهذا لاينطبق كثيرا على بقية القطاعات الاخرى 
الت���ي تتاث���ر ب�شكل متف���اوت. وي�ضيف مال الل���ه : ان متغيرات كث�ي�رة �شهدها هذا 
القطاع اثرت ب�شكل ايجابي ا�سهمت فيها عوامل متعددة داخلية وخارجية ،لتظهر  
بع���د ذلك م�صطلح���ات لم تكن معروفة او متادولة �سابقا منه���ا الامن الدوائي الذي 
يعد في الوق���ت الحا�ضر �ضرورة  من �ضرورات الحياة الكريمة للمواطن العراقي 
، وم���ن هنا كثر الحديث عن الحاج���ة الى توفير الامن الدوائي الذي لن يتحقق الا 
بتحقي���ق تنمي���ة �شاملة لقطاع ال���دواء في العراق وذلك عبر تنمي���ة وتطوير قطاع 
ال�صناع���ات الدوائي���ة المحلي وت�شجي���ع ا�سهام القطاع الخا����ص الى جانب القطاع 
الحكوم���ي الع���ام في ه���ذا المجال من اج���ل تطوي���ر ال�صناعة الدوائي���ة في العراق 
والت���ي تعد �سباق���ة ومتطورة مقارن���ة بغيرها في الدول المج���اورة ،والمحاولة في 
تنوي���ع ال�صناعة الدوائية المحلي���ة �إذ ان ال�صناعة العراقية غالب���ا ماتعرف بانتاج 
مفردات معينة من الدواء ،والتحول هنا الى افاق او�سع عبر الدخول في �صناعات 
دوائي���ة اخ���رى �سبقتنا فيه ال���دول المتقدمة خا�ص���ة المواد الكيميائي���ة المتخ�ص�صة 
بالم���واد الطبي���ة وه���و لن يتحق���ق الا بزي���ادة الاط�ل�اع والاحتكاك بتل���ك التجارب 
العالمي���ة المتط���ورة وار�سال المتخ�ص�ص�ي�ن في دورات خارجية بغي���ة الاطلاع على 
اخ���ر الم�ستج���دات في عالم ال�صناع���ة الدوائية. وي���رى الدكتور خمي����س المحمدي 
م���ن كلي���ة ال�صيدلة في جامع���ة بغداد : ان �صناع���ة الدواء والعق���ار الطبي تعد في 
الوقت الحا�ضر من اولويات الاقت�صاد العالمي ،ومن هنا يجب ان تكون لها الح�صة 
الاك�ب�رفي دعم وتقدم الاقت�صاد العراقي ال���ذي عانى كثيرا من الظروف ال�سيا�سية 
والاقت�صادية التي المت بلدنا،وبرغم تراجع ال�صناعة الدوائية المحلية بعد �سقوط 
النظ���ام لظروف لا تخف���ى على احد و�سط���وة المنتج الم�ستورد ال���ذي بتنا لا نعرف 
م�ص���در و�صلاحي���ة الكث�ي�ر م���ن الادوية الت���ي افتر�شت لتب���اع على قارع���ة الطرق 
والا�س���واق بعي���دا عن الاماك���ن المعروفة لبيعه���ا والتعاطي بتجارته���ا في المذاخر 

وال�صيدلي���ات الر�صينة والمجازة. ويلفت المحمدي الى ان تلك الظروف لم تثن من 
عزيم���ة العراقي�ي�ن اذ انتف�ضت ال�صناعة الدوائية العراقية م���ن جديد وكمثال على 
ذل���ك م�صنع ادوية �سامراء الذي ا�ستمرت ملاكاته في العمل برغم الظروف الامنية 
ال�صعب���ة وا�ستط���اع بعد تح�سن الو�ضع الامن���ي العودة بق���وة الى ا�سواق الدواء 
 ) GMP ( المحل���ي بع���د القيام بتطبيق النظ���ام العالمي للت�صنيع الدوائ���ي الجيد
واخ�ض���اع جميع م�ستلزمات الانت���اج الدوائي لطرق الفح����ص والتحليل المعتمدة 
دولي���ا  وجع���ل المنت���ج الدوائ���ي خا�ضع���اً الى الرقاب���ة الدقيق���ة وب�أح���دث �أ�ساليب 
ال�سيط���رة النوعي���ة ، وكذلك ت�شكي���ل ق�سم البح���وث والتطوير ال���ذي يعد م�صدرا 
لتطوي���ر ال�صناعة الدوائية والذي توج���د فيه ملاكات علمية متخ�ص�صة تعمل على 
اجه���زة متطورة ،وق���د ا�سهمت عوامل ع���دة في عودته الى مكانت���ه الطبيعية منها 
م���ا يمتلك���ه م���ن �سمعة جي���دة تراكمت م���ن �سنين ع���دة وتجربة غيره م���ن الانواع 
الم�ست���وردة التي لا تحم���ل ذات الموا�صفات م���ا جعل المواطن يف�ض���ل تناول ادوية 

�سامراء و�سط وجود ادوية م�صنعة في دول الجوار وبا�سعار ارخ�ص .
ويطال���ب زاه���د عب���د الله  من الاجه���زة الحكومي���ة المخت�صة زي���ادة �أجراءتها على 
الح���دود والمناف���ذ الحدودية �سعي���اً ل�ضمان الفح����ص الدقيق للادوي���ة الداخلة الى 
الع���راق والتاكد ب�شكل قاطع من �صلاحية المنتج الدوائي للا�ستهلاك لما في ذلك من 
تاثيرات �صحي���ة خطيرة على المواطن وتداعيات اقت�صادي���ة كبيرة على الاقت�صاد 
الوطن���ي ، خا�صة بعد تراجع ال�صناع���ة الدوائية المحلية لا�سباب تتعلق بالظروف 
الت���ي مرت على الب�ل�اد الامر الذي ادى الى وجود �شحة كب�ي�رة في الادوية خا�صة 
في الم�ست�شفيات الحكومية التي لا تتوفر في �صيدلياتها اب�سط انواع الادوية التي 

يحتاجها المر�ضى فكيف الحال مع الادوية الاخرى؟ 
ويق���ول عبد الله : على الدولة توفير الدواء ال�ضروري لحياة الكثيرين الذي ي�أتي 
بع���د الغذاء ك�ضرورة من �ضرورات الحي���اة لا�سيما مع الزيادة ال�سكانية الحا�صلة 
في الع���راق وا�ستم���رار الاعم���ال الإرهابية الت���ي تعر�ض المواطن�ي�ن الم�صابين الى 
مخاطر وامرا�ض جانبية خطيرة ما يلزم توفير مختلف انواع الادوية والعلاجات 

المطلوبة لزيادة الا�ستهلاك من الدواء وهي في زيادة دائمة.

�سوق الادوية يعاني من الاغراق الاجنبي و�شحة المحلي
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 * ما طبيعة الم�شهد التجاري في �إقليم كرد�ستان ؟ 
 ـ بالن�سب����ة للقطاع����ات الت����ي تت�س����م بالن�ش����اط في اقليم 
كرد�ست����ان ن�ستطي����ع ان نق����ول: القط����اع التج����اري  ل����ه 
اولوي����ة ح�س����ب الم�شاري����ع الت����ي اعل����ن عنه����ا وتم����ت 
الم�صادق����ة عليها من هيئة الا�ستثم����ار حيث بلغ ال�سقف 
الم����الي للإجازات التي منحت  9 مليارات  دولار  بواقع 
اك��ث�ر من 1700 م�شروع  ولكن ه����ذا لايعني ان القطاع 
الخا�����ص لم ينف����ذ م�شاري����ع �أخ����رى ، ل����ذا ف�����أن  تركي����ز 
الحكومة  حاليا الاهتمام بالقطاع ال�صناعي والزراعي  
وال�صحي وال�سياحي  لان القطاع التجاري ي�ستطيع ان 
يتكف����ل به القطاع الخا�ص  �أم����ا بقية القطاعات فتحتاج 

الى تدخل من الحكومة .
  وفي ما يخ�ص دخ����ول ال�شركات الاجنبية فلدينا اكثر 
م����ن 1100 �شركة  في الاقليم  ون�ستطي����ع �أن نقول: �أن 
�أغلبه����ا �ش����ركات تركي����ة  وب�ش����كل دقي����ق )558( �شركة 
تركية  وت�أتي بعدها ال�شركات الايرانية ، حيث بلغ عدد 
ال�شركات في ال�سليمانية بلغ  في �أواخر  2008ـ 2009    
)145( �شرك����ة تركية ،  وق����د تزايد  هذا  العدد وال�سبب 

يرج����ع الى ان الحكومة التركية  ت�شجع التجار الاتراك  
على الا�ستثم����ار والت�صدير والعم����ل  ك�شركات متعهدة 
في مج����ال البناء  بينما �سيا�سة  الجارة ايران  التو�سع  
والم�سان����دة  ولكن الا�شهر ال�ستة  الاخيرة  �شهدت حركة 
تجاري����ة لافتة للنظر   بين اقليم ك����رد �ستان وايران عن 
طري����ق برويزخ����ان  وبا�شم����اخ بحي����ث بل����غ  م�ؤخراً 7 
ملي����ارات والع����دد  في ت�صاعد  فاذا  ق����ارن  هذا التبادل  
التج����اري  م����ع ال�سن����وات  ال�سابق����ة   ن����رى  ان  هذي����ن 

المعبرين كان بحدود 3 مليارات  دولار. 
  

*  ه��ل ان حج��م التب��ادل التج��اري ب�ين الاقليم 
ودول الجوار على ح�ساب القطاعات الاقت�صادية 

الاخرى  ؟ 
   الحقيق����ة  حالي����ا كل ال�شركات ترغ����ب بالا�ستثمار في 
الع����راق عموم����اً و في اقلي����م كرد�ست����ان  تحدي����دا لذلك 
ه����ي تخل����ق الت�سهي��ل�ات ال�ضرورية  وتعم����ل الدعايات  
في �سبيل �إي�ص����ال ال�سلعة  للم�ستهل����ك الامر الذي خلق 
�أج����واء م����ن التناف�س  بينهما والكث��ي�ر ممن يت�صور ان 

الدخ����ول في هذا القطاع  �سهل والحقيقة انه عك�س ذلك 
،  لان����ه  يحتاج �إلى الكثير من ر�أ�س المال للا�ستثمار فيه  
ل����ذا �أرى ان الوق����ت قد حان لل�ش����ركات ورجال الاعمال 
بتغيير هذا النوع م����ن الا�ستثمار. و�صحيح ان التاجر 
يبح����ث عن الارباح ال�سريعة ك����ون الم�شاريع ال�صناعية 
والزراعي����ة تك����ون ارباحه����ا م�ؤجل����ة وت�أت����ي بعد ثلاث 
او ارب����ع �سن����وات وهذه �أحد الا�سب����اب التي جعلت من 

التجار يلج�ؤون الى القطاع التجاري  .
والم�شكل����ة الاخ����رى الت����ي تواجهن����ا في هك����ذا نوع من 
الم�شاري����ع انها تحت����اج الى مكنن����ة حديثة و�أي����دٍ عاملة 
ماه����رة وتقني����ة عالي����ة وتكنولوجي����ا حديث����ة ، وه����ذه 
العنا�صر  غير متوفرة في اقامة الم�شاريع ال�صناعية  .

وهن����اك م�شكلة �أكبر تتعلق  بالبن����وك ففي ال�سابق كان 
البن����ك ال�صناعي يدعم الم�شروع بما يقارب 70% كر�أ�س 
م����ال في حين الان  البنوك متوقفة عن الدعم  لذلك نرى  
ان الم�شاري����ع ال�صغ��ي�رة لا ت�ستطيع الدخ����ول  بمناف�سة  
م����ع الم�شاري����ع الكب��ي�رة  ، مايدعون����ا الان  لتفعي����ل دور 
ال�صغ��ي�رة  الم�شاري����ع  دع����م  ال�صناع����ي  في  الم�ص����رف  

اذا لم  �أق����ول  ان الحكوم����ة  والمتو�سط����ة  وب�صراح����ة 
تتدخل فالقطاع الخا�ص لاي�ستطيع تحمل الم��سؤولية .

  ا�ضاف����ة الى الا�سب����اب الت����ي ذكرتها  ن����رى كل مواطن  
يمل����ك مالًا  تراه يبح����ث عن  فر�صة رب����ح �سريعة  وفي 
وق����ت قيا�سي   وه����ذا مبد�أ م�ش����روع ، وفي زمن النظام 
ال�ساب����ق  كان �أغلب التج����ار يبحثون عن فر�صة �سريعة  
لتجمي����ع �أموالهم  بدافع من الخوف  ونتيجة لل�سيا�سة 
القمعي����ة حتى �أ�صبح  المواطن ي�ضطر الى عدم ت�سجيل 
�أي �ش����يء  ب�أ�سمه  خوفا من الم�صادرة  هذا المفهوم بقي 
�سائ����داً في �سيا�سة التجار كذل����ك العقوبات الاقت�صادية  
الذي فر�ضت على العراق في ال�سابق كان لها �أثر �سلبي  
حيث ركزت الحكوم����ة على الاهتمام بواردات الكمارك  
كونه����ا الم�ص����در الا�سا�س����ي لتموي����ل ميزاني����ة الاقلي����م  
لذل����ك تم التركي����ز على القط����اع التجاري اعتم����اداً على 
ال����واردات الت����ي ت�أتي من الكمارك  وه����ذه ال�سيا�سة تم 
العمل بها من �سنة 1992 الى 2003  حيث تم الاعتماد 
عل����ى ال����واردات الم�ستح�صل����ة  م����ن الحكوم����ة المركزية  
كل ه����ذه الا�سباب مجتمعة  جعل����ت  القطاعين الزراعي 
وال�صناع����ي يرزح����ان تح����ت وط�����أة المناف�س����ة  والبنك 
ال�صناع����ي توقف ع����ن الدعم  ه����ذه كلها م�ش����اكل حالت 

دون تطور القطاعين  الزراعي و ال�صناعي . 

*ما ال�ضوابط المتبعة على الا�ستيرادات التجارية 
في الاقليم  ؟ 

 الحقيق����ة  لابد من تفعيل القان����ون ، ففي ال�سابق كانت 
هناك قوان��ي�ن ولكن غير مفعل����ة  كالموا�صفات العراقية 
له����ذه الحاجة  معروف����ة �سابقا ولكن من����ذ نحو �سنة �أو 
�أك��ث�ر  تم تفعي����ل  جه����از التقيي�س وال�سيط����رة النوعية  
ل����ذا فنحن �أول  من ح�صل على  اج����ازة �صادرة من هذا 
الجه����از  من �أجل ت�شجيع التجار  الاخرين ، وذلك لعدم   
وج����ود ثقافة تجارية ل����دى التجار في الاقليم  من حيث 
�شهادة المن�ش�أ وال�شهادة ال�صحية ، وبعد فترة �أ�صبحت 
الام����ور طبيعي����ة  في التعام����ل التج����اري  ل����دى التجار 

كافة.
 الان الموا�صف����ات العراقي����ة فعلت  وتطبق على الحدود 
ولاب����د للتاج����ر ان يح�ضر �شه����ادة SGS وه����ي �شركة 
عالمي����ة فاح�صة   م�ستقلة  ومراكزها موجودة في اغلب 
دول العالم فالكادر الذي يقوم بفح�ص الب�ضاعة  يذهب 
الى ال�شرك����ة  كونه����ا طرف����اً  ثالث����اً ويت����م فح�����ص جميع 
النم����اذج  ولكن الم�شكل����ة الرئي�سة التي نواجهها هي كل 
المراكز الحدودية في ابراهيم خليل  وحاج عمران  هذا 
النظام مفعل   ما عدا الحدود العراقية  لم تفعل بها هكذا 
�أنظمة �أي ان الب�ضاعة التي تدخل من ربيعة   وطربيل  
و�أم ق�ص����ر ، حي����ث ان  الب�ضاعة الت����ي تدخل من خلالها 
يك����ون فح�صه����ا �سطحياً �سواء  �أكانت م����واد غذائية  �أم 
�أدوية  �أم م�شروبات �أم �سكائر ، حيث ا�ستحدثت  لجان 
جديدة لفح�ص المواد  الاخرى كالمواد الإن�شائية،  كذلك 
لابد من ا�ستحداث الموا�صفات العراقية لانها تعاني من 
الق����دم  ا�ضاف����ة الى ان هن����اك مواداً جدي����دة ا�ستحدثت  
غير موجودة في الموا�صفات العراقية مثل )�شراب ريد 

بيل(.

رئي�س غرفة تجارة و�صناعة ال�سليمانية : حجم التبادل 
التجاري بلغ اكثر من 9 مليارات دولارفي الإقليم

�شهد اقليم كرد�ستان خلال ال�سنوات القليلة الما�ضية ن�شاطاً تجارياً لافتاً للنظر في ظل ك�ساد 
و�سبات القطاعات الاقت�صادية الاخرى.

)المدى الاقت�صادي( حاورت رئي�س غرفة تجارة و�صناعة ال�سليمانية ح�سن باقي ح�سن عن 
حجم الن�شاط التجاري في الاقليم وال�ضوابط المتبعة في دخول ال�سلع والب�ضائع التجارية.

حوار / المدى الاقت�صادي
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 بروك�سل / )ا ف ب( 
ي�سع���ى الاتح���اد الاوروب���ي لانطلاقة جدي���دة الا�سبوع 
المقبل بمناق�شة ملامح حكومة اقت�صادية تتولى تن�سيق 
�سيا�س���ات ال���دول الاع�ض���اء  بعدم���ا هزته ازم���ة العجز 
في الميزاني���ة اليوناني���ة وا�ضعفته الانطلاق���ة المتعثرة 

لم�ؤ�س�ساته الحديثة.
ودعا رئي����س الاتحاد الاوروبي هيرم���ان فان رومبوي 
الى ه���ذه القم���ة معتزم���ا عبره���ا ال�ش���روع في و�ض���ع 
ب�صمات���ه عل���ى نهج الاتح���اد الاوروبي بعدم���ا بقي في 

الظل منذ ت�سلم مهماته في كانون الاول الما�ضي .
و�ست�ش���كل هذه القمة اختب���اراً �أولًا للرئي�س الجديد في 
وق���ت تجد فيه القي���ادة الاوروبية المنبثق���ة من معاهدة 

ل�شبونة �صعوبة في اثبات فاعليتها.
وق���ال موظف اوروبي كبير "انه قلق جراء الكلام الذي 

ي�سري ب�ش�أن انحطاط اوروبا".
وتطمح اوروب���ا بعدما و�ضعها الانكما����ش الاقت�صادي 
جدي���دة  �ستراتيجي���ة  تحدي���د  الى  ه����ش،  و�ض���ع  في 
للتنمي���ة في ال�سن���وات الع�ش���ر المقبل���ة �ستطل���ق عليه���ا 
ا�سم "الاتحاد الاوروب���ي 2020"، تتمحور بخ�صو�ص 
الا�ستثم���ار في مج���الات مث���ل البح���ث والتكنولوجيات 
الجدي���دة وال�سيارات الاقل تلوث���ا. والمطلوب ا�ستبدال 
"�ستراتيجية ل�شبونة" التي اطلقت العام 2000 و�سط 
�ضج���ة اعلامي���ة، وكان هدفه���ا ان تجع���ل م���ن الاتح���اد 
الاوروب���ي في غ�ض���ون عق���د اقت�ص���اد المعرف���ة الاك�ث�ر 
حيوية في العالم. ويجم���ع الكل على انها ف�شلت لجملة 
ا�سب���اب ابرزها عدم وجود �آليات ملزمة. ولن يتم اقرار 
ال�ستراتيجي���ة الجدي���دة في �صيغته���ا النهائي���ة الا في 
حزيران المقبل ، غير ان ر�ؤ�ساء دول وحكومات الاتحاد 
الاوروبي �سيتفقون غداً الخمي�س على المبادىء الرامية 
الى تعزيز تن�سيق الخيارات الاقت�صادية الكبرى في ما 

بينهم ومع الاتحاد الاوروبي.
و�ستك���ون ه���ذه ال�ستراتيجية مكملة لميث���اق الا�ستقرار 

الذي يقت�صر على مراقبة العجز في الميزانيات.
وح�ض فان رومبوي على ب���ذل "جهد جماعي" لتخطي 

ال�ضع���ف في النمو وح���ذر اخيرا م���ن ان المطروح على 
المحك هو "ا�ستمرار" اوروبا ونموذجها الاجتماعي.

ويتوق���ع الرئي����س الفرن�س���ي نيك���ولا �سارك���وزي قيام 
اليها  الـ27" التي تدعو  للدول  "الحكوم���ة الاقت�صادية 

باري�س منذ �سنوات من دون جدوى.
ول�ضم���ان الت���زام الدول الاع�ضاء الخ���ط الم�شترك الذي 
�سيتم تحدي���ده، طرحت الرئا�سة الاوروبية للاتحاد في 
فترة ما فكرة اعتماد "اجراءات ت�صحيحية" مثل تغريم 
هذه الدول بالحد م���ن بع�ض الم�ساعدات الاوروبية لها، 
غ�ي�ر انه تم التخلي عن خي���ار العقوبات هذا بعدما اثار 

احتجاجات كثيرة ولا �سيما من برلين.
وق���ال دبلوما�سي اوروب���ي، "ت�صوروا دول���ة اوروبية 
يقول لها الاتحاد الاوروبي: اذا لم تقومي بهذا الا�صلاح 
او ذاك، �س���وف تفر����ض عليك عقوبات! ه���ذا كفيل حمل 

الر�أي العام على معاداة اوروبا واي ا�صلاحات".
ويبقى اجراءان ممكنان هم���ا مكاف�أة الدول التي تلتزم 
التعه���دات بمنحه���ا مزي���دا م���ن الام���وال م���ن الاتح���اد 
الاوروب���ي، وان ت�ضطل���ع ال���دول الاوروبي���ة م���داورة 

بدور ال�شرطي في ما بينها.
و�سيك���ون في و�سع المفو�ضي���ة الاوروبية اي�ضا توجيه 
تحذي���رات للدول التي لا تح�ت�رم الالتزامات الم�شتركة، 
غ�ي�ر ان البل���دان تعت���زم في نهاي���ة المط���اف الاحتف���اظ 
بال�سيط���رة للح���د من ق���درة بروك�سل عل���ى التدخل في 

�ش�ؤونها، ما يولد �شكوكا في جدوى الالية الجديدة.
وم���ع تفاقم الازم���ة الاقت�صادية التي ن�ش����أت في جنوب 
اوروب���ا وتحدي���دا في اليون���ان وانتقل���ت الى ا�سبانيا 
والبرتغال ب�سبب ال�شكوك ب�ش�أن قدرة هذه البلدان على 
ت�سديد ديونها، بات من الملح الم�ضي قدما لتحفيز النمو 
وتر�سي���خ اللحم���ة الاقت�صادية داخ���ل الكتلة الاوروبية 

وخ�صو�صا داخل منطقة اليورو.
و�ستترق���ب الا�س���واق غ���داً الخمي����س في خت���ام القم���ة 
�ص���دور ر�سالة مطمئنة عن الدول ال���ـ27 في وقت باتت 
م��سأل���ة تقديم م�ساعدة مالي���ة اوروبية لاثينا تطرح في 

�شكل اكثر الحاحا يوما بعد يوم.

الاتحاد الأوروبي يحاول �إقرار �ستراتيجية 
اقت�صادية للخروج من �أزمته

دبي / وكالات
 قال تقرير اقت�صادي ن�شر الا�سبوع الما�ضي �إن الا�ستثمارات الخليجية في دول حو�ض البحر المتو�سط 
بلغت نحو 96.7 مليار دولار منذ عام 2003 وحتى الآن، �شملت نحو 700 م�شروع ا�ستثماري لتكون 

دول التعاون ثاني اكبر م�ستثمر بالمنطقة بعد �أوروبا. و�أرجع التقرير الذي �أعدته �شبكة "�أنيما انف�ستمنت 
نيتورك" هذا النمو المطرد للا�ستثمار الخليجي في المنطقة �إلى "ا�ستثمارات دولة الإمارات العربية المتحدة 

خلال عامي 2006 و2007 لا�سيما في المجال العقاري وقطاع ال�سياحة." و�أو�ضح التقرير �أن "التكامل 
بين احتياجات وموارد �أوروبا ودول مجل�س التعاون والبلدان المتو�سطية يدعو �إلى و�ضع �أنموذج مندمج 

للتعاون الخليجي الأوروبي المتو�سطي على غرار التعاون الثلاثي القائم بين اليابان وال�صين وتحالف 
بلدان جنوب �شرقي ا�سيا." كما اقترح تقرير ال�شبكة التي ت�ضم 70 وكالة ا�ستثمارية حكومية، "�إر�ساء 

علاقات تعاون تقوم على الثقة مع الم�ؤ�س�سات ال�صغرى والمتو�سطة الكفيلة وحدها ب�إحداث ن�شاط مكثف ذي 
قيمة م�ضافة عالية والقادرة على توفير اماكن العمل المطلوبة لمكافحة البطالة خلال ال�سنوات الـ20 المقبلة." 

وجاء في التقرير الذي بثته وكالة الأنباء الكويتية �أن "مثل هذا التعاون الثلاثي الاقت�صادي والا�ستثماري 
يتحقق من خلال بادرة اقت�صادية في المتو�سط تجمع بين بلدان الاتحاد الأوروبي وبلدان مجل�س التعاون 

الخليجي والبلدان المتو�سطية تقوم على اعتماد ميثاق للا�ستثمار الم�ستدام في المتو�سط."

تقرير: 96 مليار دولار ا�ستثمارات خليجية 
دبي / وكالاتفي ال�شرق الأو�سط

توقع متخ�ص�صون ا�ستمرار ت�ساقط الم�صارف الأمريكية للعام 
2010، برغ���م م�ؤ�شرات تع���افي الاقت�صاد، و�س���ط توقعات �أن 

ي�شهر قرابة 200 م�صرف �إفلا�سهم العام الحالي.
ويق���ول محلل���ون �إن مخاط���ر الدي���ون الهالك���ة لعام���ي 2006 
و2007، تهدد القطاع الم�صرفي، الذي �شهد العام الما�ضي �إغلاق 
140 م�صرف���اً، ج���راء الأزم���ة المالي���ة التي ع�صف���ت بالاقت�صاد 
العالمي في 2009.و�سي�صل حجم خ�سائر دافع ال�ضرائب جراء 
�إفلا����س الم�صارف، التي �سترتف���ع بن�سبة 43 في المئة عن العام 

الما�ضي، 50 مليار دولار.
وبح�سب ما �أورد "ماركتووت�ش" عن غيرارد كا�سيدي، المحلل 
الم�ص���رفي م���ن "RBC Capital Markets" ف�إن ما بين 
175 �إلى 200 م�ص���رف معر�ض للانهيار هذا العام، و�أن الرقم 

مر�شح للارتفاع.
و�ستبل���غ دورة الإفلا����س هذه ذروتها عام���ي 2011 �أو 2012، 
وف���ق كا�سي���دي، م�ضيف���اً: "�س�ن�رى ف�ش���ل وته���اوي المئات من 
الم�ص���ارف خ�ل�ال ه���ذه ال���دورة، ول�سن���ا عل���ى يق�ي�ن بتوقي���ت 

نهايتها."
وتاب���ع المحلل الاقت�صادي الذي كان �ضمن �أول من تنب�أ بتزايد 
�أع���داد الم�ص���ارف المفل�س���ة: "�إذا افتر�ضن���ا �أن ال���دورة ت���دوم 
لخم�س���ة �أعوام وبد�أت �أواخ���ر عام 2007 �أو في مطلع 2008، 

�إذ لن تنتهي حتى 2013."
وي���رى المحللون �أن الم�ص���ارف المثقلة بدي���ون هالكة منذ ذروة 
�أزم���ة الائتم���ان لن تخرج من نفق الإفلا����س برغم تعافي ونمو 

الاقت�صاد.
 Keefee, Bruyette" وقال فرد كانون المحلل الم�صرفي في

Woods &": هناك قول م�أثور في هذا القطاع ب�أن الديون 
الهالكة �صناع���ة الأوقات الطيبة.. الدي���ون الهالكة التي تهوي 
بالم�صارف الآن قدمت عامي 2006 و2007، �إبان ازدهار قطاع  

العقارات."
وا�ضاف : "ما لم ترتفع قيم���ة العقارات �أو العقارات التجارية 
بنح���و 50 في المائ���ة خلال الـ12 �شه���راً المقبل���ة، ف�إ�ضافة نقاط 
عدة �إجمالي الدخ���ل العام لن تحول الديون الهالكة �إلى �أخرى 

جيدة."
و�شه���د �شهر كانون الأول الما�ضي  �إفلا����س 15 م�صرفاً �أمريكياً 
وتوقع كانون �أن يتجاوز عدد البنوك التي �ستغلق �أبوابها هذا 
العام تلك التي �أفل�ست العام الفائت وبلغت 140 م�صرفاً، كلفت 
م�ؤ�س�س���ة �ضمان الودائع الفيدرالي���ة قرابة 36.4 مليار دولار، 
ويتوق���ع �أن ترتفع �إلى م���ا بين 49 ملي���اراً �إلى 56 ملياراً، هذا 

العام.
وفي �شه���ر �أيلول الما�ضي دعا �صن���دوق النقد الدولي حكومات 
العالم للا�ستعداد لمواجهة موجة انهيارات وخ�سائر جديدة في 
الم�ص���ارف، �إلى جانب �شطب لقرو�ض متعثرة ت�صل قيمتها �إلى 
�أكثر من 1.5 ترليونات دولار، وهي مر�شحة للتزايد بالتوازي 
مع ارتف���اع مع���دلات البطالة والعج���ز عن ت�سدي���د الالتزامات 

المالية حول العالم.
وق���ال ال�صن���دوق، في تقري���ر �أ�ص���دره م���ن مدين���ة �أ�سطنبول 
التركي���ة قب���ل اجتماع���ه ال�سن���وي، �إن القلق في �أ�س���واق المال 
العالمية قد تراجع ب�شكل ملحوظ خلال الفترة الما�ضية، ب�سبب 
الإج���راءات الت���ي اتخذته���ا الحكومات وع���ودة النم���و - و�إن 
ب�شكل محدود - م�ضيفاً �أن م�سار التعافي المالي لن يكون خالياً 

من المطبات والعقبات الكبيرة.

توقعات با�ستمرار تهاوي الم�صارف الأمريكية هذا العام
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كندا / رويترز
رك����ز وزراء مالي����ة ور�ؤ�س����اء الم�ص����ارف المركزي����ة في 
دول مجموعة ال�سبع نقا�شاته����م على التدابير الواجب 
اتخاذها لتحفيز عملية النهو�ض الاقت�صادي وا�ستقرار 
الا�سواق، وذلك �أثناء اجتماعهم في �شمال كندا ال�سبت 

الما�ضي . 
و�ستعط����ى �أولوي����ة خ��ل�ال المحادث����ات للقل����ق المتزاي����د 
ب�سب����ب الدين في منطق����ة اليورو و�سعر الي����وان الذي 
اتهم����ت ال�ص��ي�ن بابقائه �ضعيف����ا ب�شكل متعم����د لاعطاء 

دفعة ل�صادراتها الى الغرب.
و�أث����ار و�ضع المالية العام����ة في ا�سبانيا والبرتغال قلقا 
اذ يخ�ش����ى الم�ستثم����رون م����ن ان ي�صب����ح و�ضعهما مثل 

و�ضع اليونان.
وو�ضعت اليونان تحت مراقبة �صارمة من قبل الاتحاد 
الاوروب����ي, للتحق����ق م����ن انه����ا تطبق خط����ة ترمي الى 
خف�ض العجز العام المقدر ب7,12% من اجمالي الناتج 
الداخل����ي في 2009 الى اق����ل م����ن 3% في 2012. وقدر 
العج����ز في البرتغ����ال ب����ـ 9،3% العام الما�ض����ي في اعلى 

م�ستوى له منذ 1974.
وق����ال وزير المالية الكندي جي����م فلاهرتي لل�صحافيين: 
"انه����ا م��سأل����ة تعن����ي ا�سا�سا الاتح����اد الاوروبي وفي 
الواق����ع فان عددا من ال����دول الممثلة هن����ا اليوم هي من 
دول الاتح����اد، فه����ذا امر يعنينا جميع����ا واني واثق من 

اننا �سنبحث هذه النقطة اليوم وغدا". 
م����ن جانب����ه  ق����ال المتح����دث با�س����م مجموع����ة الم�صارف 
المركزية الرئي�سة جان كلود تري�شيه:ان العجز والدين 
الكبيرين في بع�ض الدول "يزيد الاعباء" على ال�سيا�سة 
المالية وينعك�س �سلبا على ا�ستقرار الاتحاد الاوروبي.  
مطول����ة"  "مباحث����ات  ان  الكن����دي  الوزي����ر  واو�ض����ح 
�ستتن����اول �سعر �صرف العمل����ة ال�صينية وا�ضاف "انها 
نقط����ة لا يمكنن����ا تجنبها لانه����ا م��سألة تعن����ي مجموعة 
الع�شري����ن وهي ته����م اي�ضا ال����دول ال�صناعي����ة الكبرى 

الممثلة في مجموعة ال�سبع".
وي�ش����كل �سعر �صرف اليوان الذي تتعمد ال�صين ابقاءه 
�ضعيف����ا منذ منت�صف العام 2008 مع�ضلة بالن�سبة الى 

الدول الغربية التي تتهم بكين باللجوء الى هذه الخطة 
لاعطاء دفع ل�صادراتها.

وم����ع عمل����ة محلي����ة �ضعيف����ة, نجح����ت ال�ص��ي�ن في ان 
تحاف����ظ على �سعر زهيد ل�صادراتها مع الغرب التي زاد 
حجمها، وق����در فائ�ض ال�ص����ادرات ال�صينية في 2009 
ب1,196 ملي����ار دولار. وب����د�أ مندوبو مجموعة ال�سبع 
مباحثاته����م ر�سمي����ا م�ساء الجمع����ة في مطعم فندق في 
اكالوي����ت، وان�ض����م الى ممثلي كل من كن����دا والولايات 
المتحدة وفرن�سا وايطاليا واليابان وبريطانيا والمانيا, 

م��سؤولون م����ن �صندوق النقد ال����دولي والبنك الدولي 
والمفو�ضية الاوروبية.

وت�سع����ى مجموعة ال�سب����ع الى الحفاظ على موقعها مع 
ات�س����اع نفوذ مجموع����ة الع�شرين لت�صب����ح اول منتدى 
اقت�صادي عالمي. وتحوم �شك����وك متزايدة حول اهمية 
مجموعة ال�سبع خ�صو�صا مع ت�صاعد قوة ال�صين التي 

�ست�صبح الاقت�صاد الثاني عالميا هذه ال�سنة.
وبرغ����م ان اقت�صادات مجموعة ال����دول ال�سبع م�ستقرة 
نوع����ا ما و�س����ط الازم����ة المالي����ة العالمية, ت����روج الدول 

ال�صناعية ال�سبع ل�سيا�سات مالية وتنوع اقت�صادي.
وي����دور خ��ل�اف بينه����ا ب�ش�����أن الالي����ة الواج����ب اتباعها 

لو�ضع �ضوابط خا�صة بالقطاع الم�صرفي. 
الى ذل����ك قال جون ليب�سكي نائب المدير العام ل�صندوق 
النق����د ال����دولي ان "هن����اك اتفاق����ا وا�سع����ا بخ�صو�����ص 
مبادىء ا�سا�سية"، و�ص����رح لوكالة فران�س بر�س "هذا 
لا يعن����ي ان عل����ى الجمي����ع ان يفعل����وا ال�ش����يء نف�س����ه 
في الوق����ت نف�س����ه لك����ن يج����ب ان يك����ون هن����اك تنا�سق 
وتما�س����ك". وتواج����ه ايطالي����ا �ضغوط����ا ب�سب����ب دينها 
العام الكبير في حين لا تزال الولايات لمتحدة واليابان 

وبريطانيا تقتر�ض بم�ستويات غير م�سبوقة. 
في غ�ض����ون ذلك قال وزي����ر المالية الياب����اني ناوتو كان 
لنظرائ����ه في مجموع����ة ال�سب����ع ان طوكي����و ترك����ز على 

اقت�صاد ال�صين نظرا لانه يبدي بوادر تكون فقاعة.
و�أ�ض����اف: �أن وزراء المالية ومحافظي البنوك المركزية 
لمجموع����ة ال�سبع �أج����روا نقا�شا مطولا ب�ش�����أن الم�شاكل 
المالي����ة لليون����ان �أثناء غ����داء عمل الجمع����ة الما�ضية في 
م�سته����ل اجتماع مدت����ه يومان في بلدة اكل����وت ب�شمال 

كندا.
�أو�ض����ح ان تركيز اليابان ين�صب عل����ى اقت�صاد ال�صين 
لوج����ود بع�ض علام����ات لتك����ون فقاعة" م�ضيف����ا �أنه لم 
ت�ص����در اعترا�ض����ات عندم����ا �ش����رح وجهة نظ����ر طوكيو 

ب�أهمية ا�ستقرار النمو ال�صيني.
ولم يذك����ر ان كانت المحادثات تناول����ت العملة ال�صينية 
الي����وان. وتوا�ص����ل بك��ي�ن مقاوم����ة �ضغ����وط �شركائه����ا 
التج����ار الرئي�سيين لل�سم����اح لليوان بالارتف����اع مكررة 
�صال����ح  في  الا�ستق����رار  ب�����أن  القائل����ة  نظره����ا  وجه����ة 

الجميع.
وقال كان: ان الم��سؤولين الماليين ناق�شوا �أي�ضا المتاعب 
المالي����ة لليون����ان وخ�ص�صوا جانبا كب��ي�را لحجم الدور 
الذي يمكن �أن ي�ضطلع به كل من �صندوق النقد الدولي 

والاتحاد الاوروبي لايجاد حل للم�شكلة.
و�أ�ضاف: �أن فرن�سا طرحت مقترحها لا�صلاح مجموعة 
ال�سبع ك�أ�سا�س للنقا�ش لكن المجتمعين لم يتو�صلوا الى 

اتفاق في هذا ال�صدد.

وزراء مالية مجموعة ال�سبع يناق�شون في كندا تحفيز الاقت�صاد

طوكيو / وكالات
امت���دت �أزمة الأعط���ال الفنية في �سي���ارات "تويوتا" 
لت�شم���ل �سيارات ليكز�س الهجين���ة، وهي الأحدث في 
�أ�سطول هذا الطراز، وفقاً لما �أعلنته ال�شركة الخمي�س 
الما�ض���ي، في �إ�شارة �إلى تزايد قائم���ة ال�سيارات التي 
تع���اني م���ن م�ش���اكل في نظ���ام المكاب���ح الداخ���ل في 

�سياراتها.
وقالت ال�شركة �إنها تفح�ص نظام المكابح في �سيارات 
ليكز����س، �إ�ضاف���ة �إلى الط���راز الياباني م���ن ال�سيارة 
والذي يحمل ا�سم "�ساي" Sai، لأن هذين الطرازين 
ي�ستخدمان نظام المكابح نف�سه الم�ستخدم في �سيارات 

تويوتا بريو�س 2010.
و�أو�ضح���ت تويوت���ا �أنه���ا ب���د�أت با�ستدع���اء هذي���ن 
الطرازين برغم �أن ال�شركة لم تتلق �أي �شكاوى تتعلق 

بنظام المكابح فيهما.
وكانت لجنة الكونغر����س الأميركي للطاقة والتجارة 
ق���د طلبت م���ن �شرك���ة تويوت���ا موت���ور تق���ديم �إفادة 
للكونغر����س ب�ش����أن ق�ضية المكاب���ح المتعلق���ة بالطراز 

الأخير من �سيارتها بريو�س الهجينة.
و�أر�س���ل رئي����س اللجن���ة ه�ن�ري واك�سم���ان ورئي�س 
اللجن���ة الفرعية، بارت �ستوب���اك، ر�سالة تت�ضمن ذلك 
الطلب يوم الأربع���اء الما�ضي �إلى مدير �شركة تويوتا 
في �أم�ي�ركا ال�شمالية يو�شيمي �إيناب���ا، وفقاً لما ذكرته 

الإذاعة اليابانية. 
وتقول الر�سال���ة �إن هناك ت�س���ا�ؤلات بخ�صو�ص �أداء 
المكاب���ح في �سي���ارة تويوت���ا بريو����س ط���راز 2010 

وطلب م���ن �شرك���ة تويوتا �إب�ل�اغ الكونغر����س ب�ش�أن 
تل���ك الت�س���ا�ؤلات. وتطال���ب الر�سال���ة تويوت���ا �أي�ضا 
بتو�ضي���ح ما �إذا كانت هناك علاقة بين م�شكلة المكابح 
في بريو����س والحوداث التي �سجل فيه���ا ازدياد غير 

مق�صود في ال�سرعة في طرز تويوتا الأخرى.
وكان���ت ال�شركة قد �أ�ضافت م�ؤخ���راً �سيارات بريو�س 
الهجينة �إلى قائمة ال�سيارات التي تعاني من م�شكلات 
فني���ة والتي قد يتم �سحبها ه���ي الأخرى من الأ�سواق 

لعيوب فيها.
الياباني���ة  ال�سي���ارات  �صناع���ة  �شرك���ة  �أعلن���ت  فق���د 
ا�ستدعاء ثماني���ة موديلات مباعة ب�ش���كل رئي�سي في 
الولاي���ات المتح���دة و�أوروب���ا ب�سبب وج���ود عيب في 
بدال���ة ال�سرعة قد ي�سبب بق���اء الدوا�سات في مو�ضع 

�ضغطها.
في  ل�سياراته���ا  موت���ور  تويوت���ا  ا�ستدع���اء  و�أ�سف���ر 
الولاي���ات المتحدة و�أوروبا عن تقل�ص �أرباحها بنحو 

ملياري دولار،
كم���ا انخف�ضت مبيعات ال�شرك���ة في الولايات المتحدة 
الأمريكي���ة خلال �شه���ر يناير/كانون الث���اني بحدود 
8.7 في المئة، �إذ بلغت مبيعات �شركة تويوتا 98796 

�سيارة، بح�سب �أرقام المبيعات اليومية.
وج���اء ذلك بعد تعليق ال�شرك���ة لمبيعات بع�ض طرزها 
في ال�ساد����س والع�شري���ن م���ن ال�شه���ر نف�س���ه، حي���ث 
�أوقف���ت مبيع���ات 8 ط���رز ب�سب���ب م�ش���كلات في مبدل 
ال�سرعة، وت�شكل الطرز الثمانية نحو 60 في المئة من 

�إجمالي �سيارات ال�شركة.

ال��ه��ج��ي��ن��ة "ليكز�س"  ����س���ي���ارات  ل��ت�����ش��م��ل  تم��ت��د  ت���وي���وت���ا  �أزم������ة 
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ارتفاع ا�سعار الفائدة على 
القرو�ض وال�سلف في الم�صارف 

الحكومية مثار جدل الم�ستفدين 
منها ، ومحل اعترا�ض وانتقاد 

الخبراء والمتخ�ص�صين ، حيث 
ذهب البع�ض منهم الى �سعي 

الم�صارف الى تحقيق �أرباح على 
ح�ساب الم�ستفدين من هذه 

القرو�ض .
) المدى الاقت�صادي ( ا�ستطلعت 

�آراء الم�ستفدين والم�صرفيين 
والخبراء ب��شأن جدوى ارتفاع 

ا�سعار الفائدة على القرو�ض 
وال�سلف الممنوحة من قبل 

الم�صارف الحكومية .

 ا�ستطلاع / �سعاد الرا�شد 

ارتفاع �أ�سعار الفائدة على القرو�ض . . .

هل هي تعظيم لأرباح الم�صارف . . �أو كاهل على المقتر�ضين؟ 

مدير عام م�صرف الرافدين الخبير الاقت�صادي عمار رفعت احمد
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�سلف فوائدها عالية:
 المواطن عبد الله  احمد عبدالله  يرى ان �أ�سعار الفائدة على ال�سلف 
المقدمة للموظفين عالية جدا  لان الكثير من المواطنين يعتمد  في 

ال�سكن على الايجار  وهو بمثابة ن�صف للمعي�شة . 
وال�سلفة لا تغطي تكلفة م�شروع  بالغر�ض ، لان خم�سة ملايين  لا 
يمكن ان تكفي ، مطالباً بر�أ�س مال اكثر من 15 مليون دينار  .     

م�شاريع مربحة للدولة:
�أما المواطن كامل محمد فيرى ان ال�سلف المقدمة من الدولة  لي�س 
للدولة  المواطن وانما هي عبارة عن م�شاريع  مربحة  في �صالح 
التي   عالية  فائدة  ب�أ�سعار  الارباح  لتحقيق  �سلفة  ب�صورة  تقدمها 
الكثير من  المتقاعد ا�ضافة الى ذلك هناك  �أو  ترهق كاهل الموظف 
البناء حيث  يتعلق بقرو�ض  ما  التعجيزية وخا�صة في  ال�شروط 

ت�شترط ان يكون المقتر�ض لديه قطعة  �أر�ض . 

فوائد م�شروعة لأن الم�صارف حكومية:
�سلف  على  المترتبة  الفوائد  ان  على  ف�أكد  �سلمان  حيدرعلي  اما   
الحرام  مج��ال   في  تدخل  لا  انها  الا  عالية  كانت  وان  الموظفين 
لانها من م�صارف حكومية وتذهب الى الم�صلحة العامة في حين 

الم�صارف الاهلية التي ت�أخذ الفوائد فيها �إ�شكال �شرعي . 

�آفة للف�ساد الاداري:
العالية  وفوائدها  ال�سلف  ق�ضية  ان  قال:  البياتي  مهدي  جا�سم    
جداً مقارنة بدول الجوار لا ت�شجع المواطن على التعامل معها ، 
م�ضيفا ان  طرقهما محفوف بالف�ساد الاداري  حيث يتم الت�ساوم 
من قبل بع�ض النفو�س ال�ضعيفة الذين يرون ان ي�ستقطع جزء من 
ال�سلفة مقابل مبلغ  من المال ا�ضافة الى البروقراطية والمح�سوبية 

في عملية منحها .    

توفير مواد البناء بدل قرو�ض الا�سكان:
علي  فا�ضل كاظم يقترح بدل ان تكون هناك قرو�ض و�سلفة ذات 
فوائد عالية وخا�صة التي تتعلق بال�سكن يرى من الاجدى توفير 
مواد البناء وب�أ�سعار مدعومة من الدولة  حتى لا ي�ضطر المواطن 

لل�شراء من ال�سوق ال�سوداء وب�أ�سعار خيالية.

 �سيا�سات اقت�صادية غير مترابطة:
و�أو�ضح  الخبير  الاقت�صادي عمار رفعت �أحمد ان �أ�سعار الفائدة 
مرتفعة  في  كانت  المتردية  الامنية  للظروف  نتيجة   2007 ل�سنة 
بالودائع حيث  يتعلق   ما  بالانخفا�ض وخا�صة في  بد�أت  ولكنها 
الفائدة  �سعر  بلغ  ح�ني  في   %4 الحكومية  الم�����ص��ارف  في  بلغت 
الارتفاع  بين  التذبذب  وهذا    ،  %7 الى   %6 الاهلية  الم�صارف  في 
والانخفا�ض ب�سبب الو�ضع الامني المتراجع �آنذاك ، وكما نعرف 
ان ر�أ�س المال جبان لذلك  ف�أن  �أغلب ر�ؤو�س الاموال غادرت العراق. 
وا�شار �أحمد الى وجود فر�ص ا�ستثمارية جديدة مثل �سوق العقار 

الذي يعد   في العراق   �أف�ضل من الخليج  لافتاً الى ان الت�ضخم  
في العراق  محدد  ولي�س عاماً ، بمعنى انه لي�س كل الا�سعار هي 
في ارتفاع  فهناك الكثير من الا�سعار  ا�ستقرت  من �سنة 2003 الى 
الوقود مرة واحدة    �أ�سعار  انه عندما ارتفعت  �سنة 2010  مبيناً 
وكذلك  الثبات    على  بقيت  الواحد  للتر  ديناراً   450 بلغت  حيث 

ا�سعار ال�سلع الم�ستوردة هي كذلك بقيت ثابتة.
ارتفاع  في  والنقل   والايجارات  العقارات  �أ�سعار   ان   و�أو�ضح  
وانما  عاماً  ت�ضخماً  عليه   نطلق  ان  ن�ستطيع  لا  وه��ذا  م�ستمر  
ت�ضخم محدود  الذي يلام�س عادةً الطبقات العامة من ال�شعب  اي 
الكثير  ان  وبالتالي   ، �سكن  عنده  لايوجد  المجتمع  من    %80 ان  
من الطبقات  تت�أثر بالت�ضخم ولايوجد عندهم مدخرات حيث ان 
�أغلبها  ذاهبة الى الايجار   م�شيراً الى ان  النوع الاخر من المجتمع 
لديه مدخر في الم�صرف بن�سبة  4%  ولا تعني له �شيئاً ولا تغطي 
الت�ضخم   خ�صو�صا وان هناك فر�صاً ا�ستثمارية �أخرى توفر له 
التجاري  والقطاع  الخا�ص  القطاع  في  كالا�ستثمار  �أعلى   عائداً  
حيث توفر له  عائداً �أكبر من �أ�سعار الفائدة بكثير خ�صو�صا وان 
في  ال�سهولة  غاية  في  باتت  ال��دول  بين  الام��وال  ر�ؤو���س  انتقال 
�سبيل ايجاد فر�صة ا�ستثمارية �أف�ضل  وكلها عوامل م�شجعة لان 
الفائدة لا تغطي الت�ضخم  بعك�س ما كان معمولًا في زمن النظام 
ال�سابق  حيث كانت تت�سم بال�صعوبة لوجود مراقبة على التحويل 
الخارجي  حيث كان النظام  في البنك المركزي  يتعامل بقوانين 

�صارمة  من قبل الدولة وكلها تدخل �ضمن تخريب اقت�صاد البلد.
لذا من المفرو�ض توفير  :  الان باتت الام��ور  �سهلة   �أحمد  وقال 
فر�صة ا�ستثمارية  جيدة للمدخر العراقي  بحيث تغطي الت�ضخم  
الفائدة لا يغطي  �أخ��رى لان �سعر  و�إلا �سوف يذهب  الى فر�صة  
م�ستوى الت�ضخم  وهذا يعود بمردود �سلبي على الم�صارف  لان 
خروج الاموال  يقلل  حجمها  في الم�صارف ،  كحجم التداول في 
�سوق العراق للاوراق المالية ،  بحيث ان �ساعات قليلة في الامارات 
القطاعات   م�ستوى  وعلى  العراق   �سوق  في  �أ�شهر   ثلاثة  تعادل 
وهذا يعود الى ان  ال�سيا�سة الاقت�صادية في العراق غير مترابطة  

على  تعطي   الاقت�صادية   لظروفنا  م�شابهة  دول  هناك  ان  حيث 
الوديعة 11% او 10 %  ،  في حين  في العراق كان في �سنة  2003 
الى �سنة 2005 �سعر الفائدة 10%  والعملة العراقية في ارتفاع �أي 
ان المواطن يربح مرتين �أما الان  العملة �شبه م�ستقرة  وبالمقابل  

�سعر الفائدة 4%  اي تكاد تعادل ماموجود بالاردن  .
وا�ضاف: ان  المواطن لاينظر الى المال على �أنه دينار عراقي ويود 
المحافظة عليه، بل يراه ق�ضية ربحية  م�شيراً الى ان حجم الاموال  
في البنوك الحكومية  بما يعادل 94%  فيما يكون حجمها 6% في 
الم�صارف الاهلية  وطالب  بتخفي�ض �سعر الفائدة على القرو�ض 

كافة  .
  ودعا الى الا�ستفادة من  دول م�شابهة لنا وبنف�س ظروفنا لافتاً 
الى  التجربة الامارتية  ف�ضلًا عن تجارب  دول �أخرى في العالم  
المواطن  ون�ضع  عراقية   تجربة  نخلق  �أن  الممكن  غ�ري  م��ن  لان��ه 
م�أهول  ت�ضخم  من  تعاني  تركيا  المثال  �سبيل  على  لهذه   �ضحية 
مئة دولار،  تعادل  الف عراقي  مئة  ترى  تركيا  تذهب الى  فعندما 
في ال�سنة  الاخرى ترى مليون  دينار تعادل مئة دولار  في حين 
ان �أ�سعار الفائدة في البنك على الودائع في البنوك التركية تغطي  
�سعر  لان  الخ�سارة  لايخاف  المواطن  ان  �أي  الحا�صل   الت�ضخم 
الفائدة عالٍ بحيث يغطي الانخفا�ض في �سعر الليرة  التركية  في 
حين في العراق �سعر الفائدة ثابت والت�ضخم ي�أكل را�س المال  في 
الدينار يفقد قيمته في الادخ��ار  م�ضيفا لحماية  الم�صرف بحيث  
المواطن من الت�ضخم لابد من تفعيل ال�سيا�سة ال�ضريبية  لحماية 
ر�ؤو�س الاموال  ا�ضافة الى ان هناك  الكثير من الايجابيات منها 
ان الاحتياطي النقدي  تجاوز حاجز الـ 40 مليار دولار ، ف�ضلًا عن 

خف�ض الديون .

ارتفاع �أ�سعار الفائدة يقلل من التنمية:
 في حين قال المدير العام لم�صرف  الرافدين عبد الح�سين اليا�سري 
المركزية   البنوك   تتبعها  التي  الادوات   من  الفائدة   �أ�سعار  ان   :
لغر�ض زيادة  عر�ض النقد  �أو نق�صانه   فكلما كانت الفائدة مرتفعة 
يكون هناك نق�صان  في عر�ض النقد  وكلما كان انخفا�ض في �سعر 
المركزي   البنك  ان  ا�ضافة  العر�ض   زيادة في  يكون هناك  الفائدة 
في بداية �سبعينيات القرن الما�ضي  بد�أ برفع �سعر الفائدة  ب�شكل 
ي�صل الى 23%  ونحن �شبه ملزمين بان نتجاوب مع ارتفاع �سعر 
الفائدة لان البنك المركزي م��سؤول م��سؤولية كاملة عن ال�سيا�سة 
النقدية  وهذا �ضمن ال�سيا�سة النقدية ، و نحن كم�صارف نعتقد ان 
ارتفاع �سعر الفائدة يقلل  من التنمية  وال�سبب هو ان المقتر�ضين  
اذا  ال�شخ�ص  لان  الا�ستثمار  لغر�ض  الاق�رتا���ض   على  يقبلوا  لن 
كان يود ان ي�ستثمر �سوف يقوم بعمل جدوى اقت�صادية وي�ضع 
تكاليف الاقترا�ض  التي هي مدة خدمة  الدين  ) الفوائد( بنظر 
الذي  الام��ر  عالية   والفوائد  قليلة   �أرب��اح��ه  فتكون  ل��ذا  الاعتبار 

يجعله يحجم على الا�ستثمار .
اننا  يعتقد   من  هناك  الاولى  للوهلة  ان��ه     : اليا�سري  و�أ���ض��اف 
على  النا�س   يقبل  اذا لم  ولكن  الفائدة   �سعر  ارتفاع  من  ن�ستفيد 
التداول والاقترا�ض  تبقى المبالغ مكد�سة،  من الناحية الثانية  ان 
الا�شخا�ص  الذين يودون ان ي�ستثمروا  ولديهم الاموال الكافية  
فهم  لذا  ع��الٍ،  الفائدة  �سعر  ان  �شاهدوا  اذا  ي�ستثمروا  لن  �سوف 
فائدة   ا�سعار  على  والح�صول  لايداعها   الم�صارف  الى  يتجهون 
عالية وقد طرحنا وجهة النظر هذه امام البنك المركزي  لذا تبدلت 
الفائدة الى 4%  و  المركزي  حيث و�صل �سعر  البنك  وجهة  نظر 
5% و6% ال�سلف والقرو�ض  ونمنح بالدولار الامريكي7%  في ما 
�أنها  �إلا  �أ�سعار الفائدة انخف�ضت   يخ�ص القرو�ض  هذا يعني ان 
�أعلى من ا�سعار الفائدة بالن�سبة للعالم  وال�سبب ان هناك نوعين 
وعملات  ال��دولار  مثل  م�ستقرة   عملات  العالم   في  العملات  من 
زائد  الم��ال  ا�ستخدام  هو  فالفرق  العراقية   العملة  مثل  متذبذبة 
العراقية  للعملة  بالن�سبة  الفائدة  �أ�سعار  المخاطرة  فالمخاطرة في 
كبير جدا  ونق�صد بالمخاطرة نزول قيمة العملة او ارتفاعها  واذا 
المزاد في  ان  �إلى  ا�ستقرار  هذا يرجع  البع�ض ان هناك �شبه  قال 
حالة  وفي  والطلب   العر�ض  على  يحافظ  من  هو  المركزي  البنك 
العراقية   بالعملة  انخفا�ضاً  نلاحظ  �سوف  المركزي  البنك  توقف 
ال��ف��ائ��دة ازاء ه��ك��ذا ظ���روف  م�ضيفا ان  �أ���س��ع��ار  ف�الب��د م��ن رف��ع 
�إلا  مرتفعة   الفائدة  ا�سعار  ان  يرون  والم�ستهلكين   الم�ستثمرين  
المواطن  ان  نرى  والانخفا�ض  بالارتفاع  تتذبذب  التي  العملة  �أن 
يقتر�ض اف�ضل لانها تتذبذب لقلة قيمتها في حين �سوف ي�شتري 
للارتفاع  قابلة  �سيارة  ار���ض،  قطعة  مثل  اخ��رى  م��وج��ودات  بها 
ولذلك هو في كل الاحوال م�ستفيد. وبن�سبة لق�ضية الت�ضخم هو 
لي�س  �سنوات  ع�شر  قبل  ال��دولار  يعني  العملات  كل  في  موجود 
م�ستمرة   حالة  الت�ضخم  العراقي   الدينار  وكذلك  الان  بالدولار 
العراق زيادة طبع  الت�ضخم الحادة منها كما ح�صل في  وا�سباب 

العملات ب�شكل غير طبيعي.

استطلاعات

*مدير عام م�صرف الرافدين :ان ارتفاع �سعر 
الفائدة يقلل من التنمية و�سيجعل المقتر�ينض  

يعزفون عن الاقترا�ض  الا�ستثماري  

*  خبير اقت�صادي: 
لابد من توفير �سعر 
فائدة مجزٍ  خ�صو�صاً 

وانها اموال عائدة �إلى 
الدولة.

كامل محمدحيدرعلي �سلمان
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البطاقة التموينية اليوم لم تعد ت�سد رمق المواطن العراقي 
فمفرداتها ان و�صلت فهي ناق�صة لا تتعدى مادة او مادتين 
ال��وزارة حفظها المواطن عن  ، في ظل م�سوغات ت�سوقها 

ظهر قلب.
العوائل  ع��ن  حجبها  الى  تتجه  النية  ان  الغيث  و�آخ���ر 
المي�سورة من دون علاج لحالة التلك�ؤ التي رافقت م�سيرة 

البطاقة التموينية.
منذ  قال:  بغداد الجديدة  ي�سكن  )كا�سب(  محمد م�صطفى 
ونحن  �ألان  وحتى  الما�ضي  القرن  من  الت�سعينيات  عقد 
الا  يجري  ما  كل  وبرغم  التموينية  البطاقة  بنظام  نعمل 
التي  التموينية  البطاقة  �إ���ص��دار  فر�ض  الح��ال  واق��ع  ان 
العراقي ففي كل �شهر  البيت  �أ�صبحت لا تغطي متطلبات 
مفردات  م��ن  الكثير  ن�سينا  لقد  م��ادت�ني  او  م��ادة  ن�ستلم 
البطاقة التموينية وفي مقدمتها )الرز، ال�سكر، البقوليات( 
�أ�صبحت  وقد  ال�صابون  او  الدهن  ن�ستلم  �شهر  كل  وفي 
البطاقة التموينية �شيئاً ب�سيطاً جداً لا تعول عليها العائلة 
العراقية �أتمنى ان يتم التعوي�ض عن كل ال�شهور وال�سنين 
التي لم يتم تجهيزهم بمفردات البطاقة التموينية وعلى 

الوزارة تحمل م��سؤولياتها.

الحا�ضرة الغائبة!
�إعدادية  في  العربية  اللغة  )مدر�س  �صالح  ح�سين  يرى  و 
الحا�ضرة  ه��ي  التموينية  ال��ب��ط��اق��ة  ان  ال��دي��ن(  ���ص�الح 
ان  الا  جيدة  مفرداتها  كانت  الما�ضية  الفترة  ففي  الغائبة 
�أ�صبحت  الأخ�رية  الأ�شهر  ففي  طويلًا  ي�ستمر  لم  الو�ضع 
البطاقة التموينية مجرد ورقة ولي�س كما كانت عليه في 
�إهمال  او  تجاهل  هناك  هل  لم��اذا؟  ادري  ول�ست  ال�سابق 
العوائل  لكل  مهماً  حيزاً  ي�شكل  الذي  المهم  المو�ضوع  لهذا 
العراقية  العائلة  اعتماد  الجميع  على  يخفى  فلا  العراقية 
في  كبيرة  �أهمية  من  ت�شكله  وم��ا  البطاقة  م��ف��ردات  على 
للبطاقة  تدريجي  رفع  انه  اعتقد  لكني  العراقي  المجتمع 
التموينية فهذه �شروط �صندوق النقد الدولي التي وافقت 

الحكومة العراقية عليها.

مفردات خجولة 
الفنانة الت�شكيلية )فادية محمد( عبرت عن ر�أيها في هذا 
�أ�صبحت مفردات البطاقة التموينية  المو�ضوع قائلة: لقد 
للمواطن  �أهمية  �أي  ت�شكل  مفردات خجولة وب�سيطة ولا 
العراقي الذي كان وما زال يعتمد اعتماداً كبيراً عليها فبعد 
�سقوط النظام ال�سابق وللأ�سف ال�شديد لم تت�سلم �أي عائلة 
عراقية مفردات بطاقاتها كاملةً بل كانت وما تزال مفردات 
م�ضحكة )بقايا ح�صة تموينية( وعلى الحكومة العراقية 
ب�صورة عامة ووزارة التجارة ب�صورة خا�صة الاهتمام كل 
العراقي وت�أمين م�ستلزمات وتطلبات  بالمواطن  الاهتمام 
للفرد  المعي�شية  الأو�ضاع  على  والتركيز  اليومية  الحياة 
العراقي لا �سيما في ظل التغيرات الحا�صلة على ال�ساحة 

العراقية وفي كل جوانبها المختلفة.

�إن ح�ضرت لا تعد! 
المهند�س ) ر�ضا محمد ال�شاوي ( ي�صف البطاقة التموينية 
وان  تعد  لا  ح�ضرت  ان  ب�أنها  العراقي  المواطن  وح�صة 
�أ�صبح �شيئاً واحداً  غابت لا تفتقد ، ووجودها او عدمه  
وان المواطن لا يعتمد عليها كلياً بعد عام ) 2003 ( فهي لا 
تمثل �أي مطلب من متطلبات الفرد العراقي برغم �أننا كنا 
نتوقع ان يح�صل تغيير وا�ضح في مفردات الح�صة وذلك 
لان رياح التغيير قد طر�أت على مجمل الحياة ال�سيا�سية 
في  جديد  �أي  ن��رى  لا  فنحن  ال��ي��وم  �أم��ا   ، والاقت�صادية 
نق�ص  هناك  العك�س  على  بل  التموينية  الح�صة  مفردات 
 ) وال�سكر  الرز   ( و�أهمها  مفرداتها  الكثير من  وا�ضح في 
�أطالب الوزارة ان تولي المو�ضوع اهمية كبرى لما يحمله 

من �أهمية .
العقد الخام�س من عمرها  ( ربة بيت في  �أم ح�سين   ( اما 
للكثير  ت�شكل و�ضعاً خا�صاً  التموينية  ان الح�صة  �أكدت: 
التي  ال�شعبية  المناطق  في  �سيما  لا  العراقية  العوائل  من 

الفقيرة تعتبر من مناطق  تعتمد كلياً عليها فهذه المناطق 
تغيرت  ال�سابق   النظام  �سقوط  بعد  لكن  المحدود  الدخل 
مفردات  من  الكثير  نبيع  كنا  فبعدما  كلي  ب�شكل  الموازين 
اليوم  الحياة  وممار�سة  العي�ش  من  نتمكن  لكي  الح�صة 
ال�سكر  وخ��ا���ص��ةًُ   ال��غ��ذائ��ي��ة  الم���واد  م��ن  الكثير  ن�شتري 
يكون  الاحيان  �أغلب  في  الطحين  وحتى  وال�شاي  وال��رز 
غير �صالح للا�ستهلاك الأمر الذي يجعلنا ان ن�شتري من 
العائلة  �أعباء  يثقل  كاهل  مايت�سبب في  التجارية  ال�سوق 

العراقية.
بطريقة  لنتحدث  متقاعد:  موظف   ) عبود  �أك��رم   ( وق��ال 
ثم  البطاقة  �سبقت  التي  الفترة  عن  ولنتكلم  مو�ضوعية 
كنا  حيث    ، الاقت�صادية  العقوبات  مرحلة  قبل  بعدها  ما 
وب�أ�سعار معقولة من  ال�سوق  الغذائية من  المواد  ن�شتري 
ال�شرائية  فالقدرة  للكميات  تحديد  دون  ومن  بطاقة  دون 
للمواطن كانت مرتفعة والمواد متوفرة و�أ�سعارها رخي�صة 
والبطاقة التموينية جاءت بعد فر�ض العقوبات التموينية 
المواطن  �إلى  الغذائية  المواد  لت�ضمن و�صول  العراق  على 

الفقير طبعاً.
التموينية  ال��ب��ط��اق��ة  ك��ا���س��ب:  )ي��ح��ي��ى ح�����س�ني(   وي��ق��ول 
على  ت�ساعد  تقديري  في  لأ�سباب  ال�سابق  النظام  طرحها 
غذائية  م���واد  على  الح�����ص��ول  في  وتمكنه  نظامه  حفظ 
اتفاق  �ضوء  على  نظامه  لدعم  مالية  و�أر���ص��دة  و�أدوي���ة 
مكنته  �آخ���ر  ج��ان��ب  وم��ن  وال����دواء  ال��غ��ذاء  مقابل  النفط 
فرد  كل  عن  تف�صيلية  نظامية  بيانات  على  الح�صول  من 
عن  ف�ضلَا  وتنقلها  ووجودها  حركتها  في  عائلة  كل  وعن 
المتغيرات الحا�صلة بين الحين والآخر كالزواج والولادة 
النظام  الع�سكرية وقد ركز  والوفاة والموقف من الخدمة 
عقوبات  وقتها  في  �أ�صدر  وقد  الفقرة  هذه  على  ال�سابق 
العائلة  �أف���راد  يخ�ص  م��ا  في  التموينية  البطاقة  �شطب 
الذين لم يلتحقوا بالخدمة الع�سكرية كما ان بع�ض التجار 
المرتبطين بالنظام �أ�ستفادوا من الح�صار وتهريب الأموال 
كانت  كثيراً  التجار  خدمت  كثيرة  �أ�ساليب  وا�ستخدام 

ينبغي  ال�سابق  للنظام  وقائياً  �إج��راءً  التموينية  البطاقة 
ان ن�صححه ب�شكل �أف�ضل و�أح�سن ونقدم بدلًا عنها ما هو 
�أف�ضل او نطورها على الأقل لان الكثير من الأمور يمكن 
ان تكون �سلاحاً ذا حدين ف�إذا كان النظام ال�سابق ا�ستخدم 
يخدم  الذي  الحد  الحالية  الدولة  فلت�ستخدم  معاً  الحدين 
دابر الحاجة والغلاء  ال�شعب ويقطع  الفقيرة من  الطبقة 
في المواد الغذائية حتى تتمكن من رفع دخل العائلة وان 
لا تجعل الدولة حاجة المواطن في وقوعه فري�سة و�ضحية 
منه  وعانى  العراقي  ال�شعب  جربه  ال��ذي  التجار  لج�شع 

كثيراً.
ال�صمود  مدر�سة  مديرة   – علي  محمد  )�سميرة  وت���ؤك��د 

الابتدائية(:
يبدو اننا لا ننقطع عن الهموم والمتاعب التي تواجهنا في 
حياتنا اليومية التي �أ�صبحت مملة وبلا طعم والحديث عن 
البطاقة التموينية والح�صة �أ�صبح حديثاً عقيماً لا جدوى 
مفردات  غير  الدولة  �ستمنحنا  وم��اذا  فيه  الا�ستمرار  من 
�أن  المعقول  من  فهل  العراقية،  العائلة  رمق  ت�سد  لا  قليلة 
ن�ستلم ح�صة ل�شهر كامل عبارة عن �صابون فقط وت�سمى 
كبير  حد  الى  ت�شبه  التموينية  الح�صة  ان  ويبدو  ح�صة؟ 
الأمر لا يختلف عن مفردات الح�صة   ، الكهرباء  مو�ضوع 
ان  اق�رتح  و�أن��ا  �آخ��ر  بعد  �شهراً  تتقل�ص  التي  التموينية 
مالي  عائلة بمقدار  كل  تعوي�ض  ويتم  البطاقة  تلغى هذه 
الدولة  �سيطرة  مع  وال�سوق  الاقت�صادية  الأم��ور  يراعي 
غرامات  وفر�ض  بالأ�سعار  التلاعب  ومنع  الأ�سواق  على 
�أف�ضل حل  ه��ذا  بذلك  الال��ت��زام  ع��دم  ح��ال  عالية في  مالية 
جديرة  غير  ال��دول��ة  تكون  ولطالما  وللمواطن  للحكومة 
لذلك  التموينية  الم��واد  م�ستلزمات  بتوفير  كفوءة  وغ�ري 
ت�ضمن  لكي  وناجحة  وبديلة  �سريعة  حلول  �إيجاد  عليها 

للمواطن ح�صته ال�شهرية من المواد الغذائية كافة.
في  موظفة  ال��ر���س��ول(  عبد  )ن�سرين  ال���ر�أي  وت�شاطرها 

وزارة ال�صحة حيث تقول:
يهم  لا  مو�ضوعاً  التموينية  الح�صة  مو�ضوع  �أ�صبح  لقد 

البطاقة التموينية �ضالة ذوي الدخل المحدود
 ت�سير في طريق مجهول!

�شكلت البطاقة التموينية ملمحاً بارزاً 
من ملامح النظام الغذائي العراقي 

منذ مطلع ت�سعينيات القرن الما�ضي ، 
وبعد عام 2003 �شهدت تلك�ؤاً وا�ضحاً 

في عملية التوزيع ما �أثارت ردود �أفعال 
�شعبية و�أخرى نخبوية �ساخطة و�سط 

عجز وزارة التجارة عن خلق ان�سيابية 
توزيعية معينة . 

 تحقيق / ح�سن نا�صر
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مشهد اقتصادي

انخف�ضت 
مبيعات 
ال�صحف 
المحلية بح�سب 
البور�صة

متى تعود 
الحركة 
التجارية الى 
�ساحة الر�صافي؟

انتع�شت مبيعات 
الكتب الدينية 
الا�سبوع الما�ضي

تنت�شر في 
الا�سواق 
حاليا انواع 
من الع�سل 
المغ�شو�ش

للمواطن  ال�شاغر  ال�شغل  كان  فبالأم�س  العراقي  المواطن 
هي البطاقة التموينية والكثير من العوائل العراقية كانت 
تعتا�ش عليها  ، حيث تبيع بع�ضاً من مفرداتها الكثيرة او 
الى  ب�إي�صالها  الوكيل  يت�أخر  يكن  ولم  منها  بع�ضاً  تبيع 
غياباً  نلاحظ  اليوم  اما  وقت  وب�أ�سرع  العراقية  العوائل 
وا�ضحاً وكبيراً في مفردات الح�صة التموينية الامر الذي 
انعك�س ب�صورة �سلبية على �أداء وو�ضع الأ�سرة العراقية 
او  واح��دة  غذائية  م��ادة  ن�ستلم  �شهر  فكل  المواطن  وعلى 
الاقت�صادية  الأو���ض��اع  على  ي�ؤثر  بالت�أكيد  وه��ذا  مادتين 
العراقية وب�صراحة فان المواطن  لدخل المواطن والعائلة 
مواد  لتغطية  ا�ضافياً  مبلغاً  يخ�ص�ص  �أ�صبح  العراقي 
الح�صة التموينية المفقودة وهذا ي�شكل عبئاً مالياً جديداً 
عليه كان حتى في زمن الح�صار هو في غنى عنه لذا ندعو 
وزارة التجارة �إلى الاهتمام  بمفردات الح�صة التموينية. 
اما )�إياد محمود ح�سين( طالب في المرحلة الثانوية ويعمل 
الأ�����س����واق  �إح�������دى  في 

فيقول:
ل���ق���د ك����ان����ت ال���ب���ط���اق���ة 
�أهمية  ت�شكل  التموينية 
المواطن  كبيرة في حياة 
ولا �أخفي �سراً لو قلت لك 
�شراء  في  نعمل  كنا  اننا 
التموينية  وبيع الح�صة 
الح�صة  ن�����ش�رتي  ح��ي��ث 
والعوائل  الم��واط��ن  م��ن 
ح�ص�صهم  ببيع  الراغبة 
عدداً  لنجمع  التموينية 
كبيراً من المواد الغذائية 
وال�سكر  )ال�������رز  م���ث���ل 
والبقوليات  وال�����ش��اي 
ف�������ض�ل�اً عن  وغ��ي��ره�����ا 
والطحين(  الم�����س��اح��ي��ق 
لنقوم ببيعها و�أ�ستطعنا 
ان نعمل في ب�سطية ولدينا زبائن نبيع لهم ون�شتري منهم 
اما  ومفيدة  �سليمة  ب�صورة  ت�سير  الأم��ور  كانت  وهكذا 
اليوم فلا يوجد �أي مجال لهذا العمل لان مفردات البطاقة 
و�أ�صبحت  رديئة  وبنوعيات  الدهن  تتعدى  لا  التموينية 

اليوم لا ت�شكل �أي ربح او فائدة .
وبعد هذه الجولة الميدانية التي نقلنا فيها �آراء المواطنين 
الوكلاء  الى  توجهنا  الاجتماعية  ال�شرائح  مختلف  ومن 

لمعرفة �آرائهم ب�ش�أن المو�ضوع :
ال�شعب  منطقة  من  ر�شيد(  )وليد  الغذائية   الم��واد  وكيل 

قال:
ت�شكل  التموينية  البطاقة  ال�شديد لم تعد مفردات  للأ�سف 
مفردات  �أ�صبحت  لأنها  العراقية  للعائلة  الفقري  العمود 
ب�سيطة ولا يهتم بها المواطن فهي بقايا ح�صة مثل )ال�شاي 
الوكيل  يتهم  المواطن  وكان  و�صابون(  عد�س  كيلو  وربع 
بالتلاعب و�سرقة ح�صته من دون ان يعلم ان النق�ص هو 
في التجهيز حيث يتم تزويدنا بمفردة واحدة او مفردتين 
من مفردات الح�صة مع الوعد بتجهيزها حين توفرها في 
وجود  لعدم  بالتجهيز  التزام  �أي  يوجد  لا  لكن  المخازن 
المقبل  ال�شهر  بداية  مع  الم��واد  هذه  ت�سقط  ثم  الم��واد  هذه 
قوة �سوى  له ولا  الوكيل لا حول  ان  المواطن  ايقن  حتى 
وكالته  مكان  �إلى  المخازن  من  الغذائية  الم��واد  �إي�صال  في 
نحن  الم��واط��ن�ني..  الى  ا�ستلمه  م��ا  ت�سليم  ذل��ك  بعد  ليتم 
العراقية وكيف تعول  العوائل  �أو�ضاع  الكثير عن  نعرف 
�أكثر  وربم��ا  ن�صفاً  ت�شكل  لأنها  التموينية  البطاقة  على 
مفردات  تغيرت  فقد  واليوم  العراقي  البيت  ميزانية  من 
الح�صة وتغيرت نحو الأ�سو�أ هذا ف�ضلًا عن معاناتنا نحن 
عملنا  على  ي�ؤثر  الم��واد  ت�سلم  في  التذبذب  حيث  الوكلاء 
مراجعة  عند  او  للنقل  �إ�ضافية  م�صاريف  ندفع  ويجعلنا 
مراكز التوزيع وقبل فترة وعدوني با�ستلام ال�سكر للفترة 
ال�سابقة التي لم ا�ستلمها ) 8 �أ�شهر ( وقد دفعت المبلغ لهذه 
الفترة ولكن عند الت�سليم ا�ستلمت ل�شهر واحد و�أ�سقطت 
) 7 �أ�شهر ( من الا�ستلام ، فهم يتحججون بحجج وذرائع 
واهية ومنها عدم وجود ال�سكر في المخازن وعندما ي�أتينا 
تكون  ان  اتمنى  به  نجهزك  ثم  ومن  بالقطع  نقوم  �سوف 
ن�ستطيع  كي  الم��خ��ازن  جميع  على  م�ستمرة  رقابة  هناك 
وحتى  التجهيز  يتم  وكيف  المخازن  في  يجري  ما  معرفة 

يطلع المواطن على عملية الا�ستلام والت�سليم وهكذا .
حجب  تم  التي  العوائل  عدد  بخ�صو�ص  له  ��سؤالنا  وعن 

الح�صة التموينية عنها قال: لا توجد اية عائلة او �أي ا�سم 
برغم �أني �أوزع )140 ( عائلة جميعها من الدخل المحدود 
كانون   ( الما�ضي  ال�شهر  ح�صة  ان  تبليغنا  تم  وق��د  ه��ذا 
الثاني ( هو ال�صابون فقط �أي ان مفردات الح�صة ل�شهر 
كامل �صابون فماذا يفعل المواطن بهذه الح�صة؟ المواطن 
م�صير  هو  ما  يعلم  لا  فهو  حاد  م��زاج  ذا  �أ�صبح  العراقي 
الوكيل  على  غ�ضبه  ج��ام  وي�صب  ي�ستلم  وم��اذا  الح�صة 
الذي �أ�صبح في الخطوط الأمامية من جبهة المواجهة بين 
المواطن ووزارة التجارة ونحن كوكلاء نطالب بالاهتمام 
كانت  كما  ا�ستمراريتها  على  والعمل  التموينية  بالح�صة 
في ال�سابق وان ت�أخذ الدولة المو�ضوع بالجدية ف�ضلًا عن 

تح�سين جميع  مفرداتها .
وترى )مريم خلف( من منطقة حي �أور وهي وكيلة للمواد 

الغذائية والطحين :
تهدد  م�شكلة  �أ�صبحت  التموينية  الح�صة  م��ف��ردات  ان 
الو�ضع المعي�شي للأ�سرة العراقية مو�ضحة ان منطقة حي 
ال�شعبية والتي يعتمد دائماً �سكانها  المناطق  اور هي من 
من  الأك�ب�ر  الج��زء  ت�شكل  لأن��ه��ا  التموينية  البطاقة  على 
القوت اليومي لهم وكما تعلمون نحن نذهب الى المخازن 
لغر�ض ا�ستلام الح�صة ولكن غالباً ما نجد المخازن خالية 

ويتم تجهيزنا بمفردة او مفردتين من مفردات الح�صة!

المخازن المحطة الأخيرة
لقد وجدنا �صعوبة بالغة في الح�صول على المعلومات من 
مدراء مراكز التوزيع لوجود تعليمات �صارمة من وزارة 
�أي �صحفي  التجارة بعدم الإدلاء ب�أي ت�صريح او مقابلة 
فكانت محطتنا القادمة في مدينة ال�صدر حيث توجهنا الى 

مدير المخازن ) �شاكر النجار ( الذي قال:
من  التموينية  البطاقة  مو�ضوع  يعتبر  �شديدة  ب�صراحة 
وع�شرين  �أربعة  لدينا  فنحن  والمهمة  ال�شائكة  الموا�ضيع 
المواطنين(  المليون من  )مليون ون�صف  لـ  مركزاً تموينياً 
 ، المبارك  �شهر رم�ضان  كاملة في  توزيع ح�صة  تمكنا من 
وفي الأ�شهر الما�ضية وزعنا دهن الراعي العراقي وتعاقدنا 
على  النباتية  للزيوت  العامة  ال�شركة  مع  واحد  �شهر  لمدة 
توزيعها  �سيتم  والقا�صر  والزاهي  ال�صابون  مثل  م��واد 
الما�ضي  العام  الأخير من  ال�شهر  �شهد  ا�ستلامها وقد  حين 
ال�شهر  �أما  فقط  والبقوليات  وال�شاي  ال�سكر  مادة  توزيع 
الما�ضي )كانون الثاني( فكان عبارة عن �صابون فقط وهذا 
�أو�ضح  وق��د  ال��وك�الء  على  بتوزيعه  وقمنا  ا�ستلمناه  ما 
لأ�سباب  يعود  التموينية  الح�صة  م��واد  �شحة  ان  النجار 
�إبرامها  لعدم  التجارة  وزارة  وتكا�سل  ك�سل  منها  كثيرة 
الح�صة  بمفردات  الج��اد  الاهتمام  وع��دم  التجهيز  لعقود 
بالمنتوج  الاه��ت��م��ام  ع��دم  �إلى  بالإ�ضافة  ه��ذا  التموينية 
العراقي والاعتماد عليه ب�صورة كلية بدلًا من الا�ستيراد 
كما ان وزارة مهمة كوزارة التجارة تقع على عاتقها مهام 
توزيع مفردات الح�صة التموينية يجب ان يكون لها وزير 
متفرغ لإدارة �أعمالها ولي�س وزير بالوكالة لذا نحن نطالب 
البطاقة  ومكانة  هيبة  و�إعادة  العراقي  المواطن  ب�إن�صاف 
التموينية لأنها ت�شكل ن�سبة كبيرة للعائلة العراقية رامياً 
العراقيل  و�ضعت  التي  التجارة  وزارة  ملعب  في  الكرة 
ولأكثر  ات�صلنا  حيث  معنا  تعاملها  وعدم  ال�صحافة  �أمام 
التجارة  وزي��ر  مع  لقاء  او  موعد  على  للح�صول  مرة  من 
�أن الوزارة لم تحدد حتى الآن موعداً للمقابلة  �إلا  وكالة  

متذرعة بان�شغال الوزير او �سفره.
حيث  العبيدي(  ح�سين  احمد  )د.  الاقت�صادي  الخبير  �أما 
لان  التموينية  البطاقة  بم��ف��ردات  الاهتمام  يجب   : ق��ال 
عليها  كلياً  اعتماداً  يعتمدون  العراق  �سكان  من   )  %  70(
القيام  من  ولابد  حكومي  دعم  الى  بحاجة  مفرداتها  وان 
لتحديد  القادمة  الثلاث  ال�سنوات  ت�شمل  معمقة  بدرا�سة 
عليها  والت�أكيد  الأع����داد  �ضبط  م��ع  الم�شمولة  ال�شرائح 
ان حجب الح�صة  العبيدي  و�أو�ضح  دقيقة  بيانات  �ضمن 
التموينية عن �أ�صحاب الدخول المرتفعة لا يوفر منفعة او 
الدخل المحدود، لأن مفردات  فائدة كبيرة تذكر لأ�صحاب 
حجبها  وان  م�ستمر  تناق�ص  في  هي  التموينية  الح�صة 
�أ�صحاب الدخول المرتفعة هو ل�سد العجز في ت�سديد  عن 
مفردات البطاقة كما �إننا لم نلحظ �أي جهد جاد تبذله وزارة 

التجارة من اجل توفير مفردات البطاقة التموينية.
�أما الحديث عن �إلغائها فهذه هي الطامة الكبرى فالت�ضخم 
الفقر  خط  م�ستوى  جعلت  الدخل  ومح��دودي��ة  والبطالة 
يرتفع وبالتالي حاجة هذه الطبقة الما�سة �إلى مفردات هذه 

البطاقة.

خبير اقت�صادي : يجب 
الاهتمام بالبطاقة 
التموينية لان ) %70 ( 
من مجموع �سكان البلاد 
يعتمدون عليها



العدد )1719(ال�سنة ال�سابعة -الثلاثاء )9( 10
�شباط 2010 مقالات

وحرك��ة  النقدي��ة  ال�سيا���سة  ثالث��ا: 
التدفقات المالية

�إن البن����ك المرك����زي العراق����ي وبالقدر ال����ذي يراقب فيه 
حرك����ة التدفقات المالي����ة الداخلة الى الب��ل�اد والخارجة 
منها ،ف�أنه يجد فيها من الظواهر الاقت�صادية الطبيعية 
الت����ي ت�ساع����د في الحف����اظ على نظام م����الي ثابت يقوم 
عل����ى ا�سا�����س التناف�����س في ال�س����وق ويول����د في الوقت 
نف�س����ه اندماج����ا مرغوب����ا في ال�س����وق المالي����ة الدولي����ة 
وانفتاح����ا وا�سعا في التعام��ل�ات الم�صرفية مع العالم . 
وعل����ى الرغم من ذلك فان تلك الاموال وتدفقاتها ينبغي 
ان لا تعفي من تعميق عمليات المراقبة والك�شف عن ان 
تح����ركات  الام����وال  تحظى بالم�شروعي����ة القانونية ولا 
تخال����ف قانون مكافحة غ�سل الاموال واموال الجريمة 
والاره����اب او حت����ى الته����رب م����ن ا�ش����كال الالتزام����ات 
الاخرى تجاه ال�سلطات الحكومية ك�ألاجهزة ال�ضريبية 
الرقابي����ة  التعليم����ات واللوائ����ح  والمالي����ة او مخالف����ة 
ال�ص����ادرة عن البن����ك المركزي العراق����ي التي تحدد هي 
الاخرى عل����ى �سبيل المث����ال مقادي����ر ا�ستثمارالم�صارف 
لأمواله����ا في الخارج والتي تمثل �شكلا اخر من ا�شكال 

تدفق ر�ؤو�س الاموال المحلية الى الخارج.
الا ان التوجه نح����و تقييد التحويل الخارجي اوتقنين 
تدف����ق الام����وال الخارج����ة للمواطن��ي�ن  ،ه����و اتجاه  لا 
ين�سج����م وتح�س��ي�ن من����اخ الا�ستثمار �أنما ه����ي دعوات 
للا�سف ال�شديد لا ت�ساعد �ألا العودة  �إلى الآفاق ال�ضيقة 
في قم����ع الحري����ة الاقت�صادي����ة للب��ل�اد وحري����ة التمل����ك 
والت�ص����رف بالحق����وق الاقت�صادية الم�شروع����ة ل�شرائح 
الاقت�صادي����ة  الع�ص����ور  الى  حق����ا  والع����ودة  المجتم����ع 
المظلم����ة الت����ي غادره����ا الع����راق ولا�سيما تقيي����د حرية 
التحوي����ل الخارجي وع����زل العراق ع����ن محيطه المالي 
الدولي،واغرائ����ه للنك����ول بالاتفاقي����ات  الماليةالدولية 
وب�ش����كل خا�����ص تطبي����ق ن�صو�����ص الم����ادة الثامن����ة من 
اتفاقي����ة �صن����دوق النق����د ال����دولي الت����ي تل����زم ال����دول 
الاع�ض����اء ب�أعتم����اد حري����ة التحوي����ل الخارج����ي ورفع 
القيود امام حركة اموال المواطنين من دون قيود تذكر 
ب�أ�ستثن����اء مايتعلق بالمخالفات القانوني����ة الناجمة عن 

غ�سل الاموال وعلى النحو المذكور �سلفاً،
لذا نجد �أن �أي منع لتلك التدفقات الخارجة او تقييدها 
لاي�ساع����د �س����وى عل����ى تولي����د �س����وق �ص����رف موازي����ة 
او�سوداء غير قانونية كما هو الحال في نموذج كوريا 
ال�شمالية الراهن وي�شجع  في الوقت نف�سه من  ظاهرة 
هروب ر�ؤو�س الاموال الى الخارج ولكن عبر القنوات 
غ��ي�ر القانوني����ة  وغيره����ا م����ن القن����وات الغام�ضة غير 
الم�صرفي����ة، وهو �أمر يقل����ل في الاحوال كافة من القدرة 
الرقابي����ة المبا�ش����رة ويزيد في الوقت نف�س����ه من كلفة و 
اعباء العمليات الرقابية غير المبا�شرة ،ف�ضلا عن توليد 
بيئ����ة مالية �سلبية ت�ضعف من ق����درات مناخ الا�ستثمار 
الاجنب����ي في الع����راق ولا ت�شج����ع عل����ى تدف����ق ر�ؤو�س 
الام����وال الاجنبية الى الداخ����ل وتتقاطع على الاقل مع 
المب����ادئ التي جاء بها  قانون الا�ستثم����ار رقم 13 ل�سنة 

. 2006
كما ن����ود ان ننوه ان الم�ش����كلات الاقت�صادية الخارجية 
الح����ادة الت����ي تعر�ض����ت اليه����ا مجموعة بل����دان جنوب 
�ش����رق ا�سيا خ��ل�ال الاع����وام 1997-1999)على �سبيل 
المث����ال(، ق����د نجم����ت بالأ�سا�����س ع����ن ظاه����رة ه����روب 
ر�ؤو�����س الام����وال الاجنبي����ة الت����ي كان����ت متوطنة على 
نح����و وا�سع في تل����ك البدان انذاك والت����ي كانت تتركز 

ب�ص����ورة  ا�ستثم����ارات اجنبية  غير مبا�ش����رة ولا �سيما  
في المحاف����ظ الا�ستثمارية كال�سن����دات المالية والودائع 
و مختل����ف ادوات الدي����ن العالي����ة ال�سيول����ة مع �ضعف 
الاحتياطي����ات الدولية المتوافرة لدى ال�سلطات النقدية 
في تلك البلدان مما عر�ض موازين مدفوعاتها الى عجز 
لم ي�سب����ق ل����ه مثيل نتيج����ة الهروب المفاج����يء لر�ؤو�س 
الام����وال الخارجية ق�ص��ي�رة الاجل،حي����ث انعك�س ذلك 

في انهيار ا�سعار �صرف العملات الا�سيوية.
  وعلى الرغم من ذلك، فان مثل هذه المخاوف هي مازالت 
مح����دودة الت�أثير على �صعيد العراق ،ذلك ل�ضعف تدفق 
ر�ؤو�س الاموال الاجنبي����ة الداخلة حتى اللحظة .ومع 
ذل����ك ت�سعى ال�سيا�س����ة النقدية للبنك المرك����زي العراقي 
 ، الاجني����ة  بالعمل����ة  كافي����ة  احتياطي����ات  تكوي����ن  الى 
تن�ص����ب بالدرج����ة الا�سا�����س  لمواجه����ة �أي����ة احتم����الات 
طارئة ق����د يتعر�ض اليها الت����وازن الخارجي للاقت�صاد 
الوطني ب�سب����ب احتمالات الم�ضارب����ة بالعملة وهروب 
ر�ؤو�س الاموال الى الخ����ارج  ب�شكل مفاجئ،ف�ضلا عن 
التح�س�س لاي مفاج�����آت �ضارة اخرى قد يتعر�ض اليها 
الاقت�ص����اد الوطن����ي ناجمة ع����ن �صدمات قوي����ة  ب�سبب 

التحركات المالية الخارجية غير المرغوبة.
في �ض����وء ما تقدم ،لا �أرى ان ال�سيا�سة النقدية الراهنة 
للبلاد هي من النمط ال����ذي ي�ؤيد تقييد حركة التدفقات 
النقدي����ة م����ن والى خ����ارج الب��ل�اد طالم����ا لا تتقاط����ع  مع 
ال�ضواب����ط  والانظم����ة والتعليم����ات الناف����ذة الم�شجعة 

للاقت�صاد الحر ولا تتعار�ض في الوقت نف�سه و�شروط 
التحوي����ل الخارج����ي ولا�سيم����ا قان����ون مكافح����ة غ�سل 

الاموال واموال الجريمة والارهاب.
واج����د ان البنك المركزي العراق����ي ككيان مالي م��سؤول 
ع����ن الا�ستق����رار الاقت�صادي للب��ل�اد، ي�شج����ع التوا�صل 
والت�ش����اور ال����ذي تبدي����ه الاجهزة المخت�ص����ة والاجهزة 
ال�ضابط����ة  الاخرى بغية تعمي����ق المراقبة على تحركات 
الاموال غير الم�شروعة  ومكافحة الجريمة الاقت�صادية 
وملاحق����ة مرتكبيها وه����ي م��سؤولية وطني����ة م�شتركة 

تقع على عاتق الجميع.

رابع��اً :  ال�سيا���سة النقدي��ة في مواجه��ة 
والا�ستق��رار  الدول��رة  ب�ين  التناق�ض�� 

النقدي
 تع����د الدول����رة واحدة م����ن اهم التحدي����ات التي تواجه 
�صن����اع ال�سيا�س����ة النقدية في البل����دان النامي����ة عموماً 
والعراق على وج����ه الخ�صو�ص والتي تعني ا�ستخدام 
دولار الولاي����ات المتح����دة او اية عمل����ة اجنبية لها قدرة 
الاحلال محل العمل����ة الوطنية في المعام��ل�ات والعقود 
المالية الداخلية وعدها مخزناً للقيمة في الوقت نف�سه.

وعل����ى الرغم من ان الدولرة المالية ، تت�شكل في الغالب 
من القرو�����ض المحلية الممنوحة بالعمل����ة الاجنبية عبر 
الفترة الطويلة ، والتي ت�صل ن�سبتها   في بع�ض بلدان 
امري����كا اللاتينية الى نحو 70% م����ن اجمالي القرو�ض 

الممنوحة محلياً ، الا ان  البنك المركزي العراقي ، يعتمد 
واح����دة من مفاهيم الم�ؤ�س�س����ات المالية الدولية المعدلة ، 
للتعب��ي�ر ع����ن ظاه����رة الدول����رة في الع����راق . فالمفه����وم 
ال�سائــــ����د لــــ����دى �صن����دوق النق����د ال����دولي بخ�صو�����ص 
  partial Dollarization الجزئيــــ����ة  الدول����رة 
يعد الاكبر تعبيراً ع����ن واقع ظاهرة الدولرة و�سيادتها 
في الاقت�ص����اد العراقي، ف�إذا ما كانت الودائع الم�صرفية 
الى عر�����ض النقد بالمفهوم الوا�س����ع تزيد على 30% فان 
البلاد تعي�ش ظاه����رة دولرة جزئية، ولكن اذا ما اخذنا 
بالح�سب����ان تركيب عر�ض النقد ال����ذي يغلب عليه طابع 
العمل����ة في التداول والتي ت�صل احيان����اً الى 80% مـــن 
مجموع عر�ض النق����د نجـــد ان دولار الولايات المتحدة 
م����ا زال يـــ����درك على ان����ه عملـــ����ة موازيــــ����ة في التداول 
 Parallel Currency خارج الجهـــــاز الم�ص����رفي
في ت�سوي����ة المعام��ل�ات والمدفوع����ات النقدي����ة الداخلية 
وع����ده مخزناً جيداً للقيمة فان����ه يمكن القول ان ظاهرة 
الدول����رة الجزئية ما زالت �سائ����دة ولا تتعدى 30% في 
ت�سوية حركة التعاملات النقدية في الاقت�صاد المحلي .
وعل����ى الرغ����م مما تق����دم ، ف����ان ال�سيا�س����ة النقدية التي 
�أعتمده����ا البنك المركزي العراقي في اطار �ستراتيجيته 
الرامي����ة الى تحقي����ق ه����دف الا�ستق����رار ، ق����د اظه����رت 
ان النظ����ام الم����الي المدولر اخ����ذ يتجه نح����و الانخفا�ض 
التدريج����ي وان ظاه����رة الدول����رة الجزئي����ة وتجذرها 
بات����ت الي����وم اق����ل م����ن ال�ساب����ق ، ب�سبب اط��ل�اق حرية 
التحوي����ل الخارج����ي واعتم����اد �سيا�س����ة نقدي����ة تعم����ل 
عل����ى تعزيز القيم����ة الخارجية للدين����ار العراقي ، التي 
ارتفعت خلال ال�سن����وات الخم�س الاخيرة الى ما يزيد 

على %40 .
 �أخ����ذت التوقع����ات العقلانية للجمه����ور ت�صب جميعها 
نح����و الاحتف����اظ بالدين����ار العراق����ي ب�سب����ب التح�س����ن 
التدريج����ي في قيم����ة الدين����ار العراقي وارتف����اع �سعر 
�صرفه ازاء الدولار الامريكي ، بعد ان �شرعت ال�سيا�سة 
النقدي����ة ، عل����ى ت�أ�سي�س اط����ار عمل فع����ال يعمل �صوب 
تقوي����ة الثق����ة بالدين����ار العراق����ي ، حيث ت�ساع����د الثقة 
بالعمل����ة المحلي����ة على خلق ظ����روف قوي����ة وعميقة في 
ا�ستقرار النظام الم����الي،  وبهذا باتت ظاهرة اللادولرة 
de-dollarization واحدة من الاهداف الرئي�سة 
لل�سيا�س����ة النقدي����ة في بلادن����ا في مواجه����ة  الدول����رة 
الجزئية ، وان الت�صدي للدولرة يمنح البنوك المركزية 
الق����در الاك��ب�ر عل����ى اع����ادة �صياغ����ة �سيا�سته����ا النقدية 
وعل����ى وفق الاهداف المحددة في تحقيق الا�ستقرار في 
الم�ستوى العام للا�سعار وبناء النمو المطلوب وت�سريع 
فر�����ص التنمي����ة ودفع عملي����ة الت�شغيل في الب��ل�اد، كما 
تق����وي في الوقت نف�س����ه الرابطة بين مع����دلات الفائدة 
المحلي����ة وتغي��ي�ر الانف����اق الكل����ي او الطل����ب المحل����ي ، 
ويدعم م����ن فاعلية تحركات مع����دلات ال�صرف ، لت�صب 
جميعه����ا في تح�سين ميكانيكي����ة الانتق����ال النقدي، اي 
نق����ل ت�أثير الاه����داف الت�شغيلية لل�سيا�س����ة النقدية الى 
تحقيق الاه����داف الو�سيطة لل�سيا�س����ة النقدية نف�سها . 
مو�ضح��ي�ن بهذا ال�ش�أن ، ان قوة الت�صدي للدولرة ، يعد 
مقيا�س����اً على فاعلية ال�سيا�سة النقدية في توفير ا�شارة 
م�ؤثرة لجعل الدين����ار العراقي اكثر جاذبية الذي عادة 
م����ا يتج�سد با�ستقرار دالة الطل����ب النقدي او انخفا�ض 
�سرع����ة ت����داول النق����ود وا�ستقرارها وذل����ك بفعل ت�أثير 
ا�شارتي �سعر ال�صرف و�سعر الفائدة وعدهما متغيرين 
فاعل��ي�ن موجه��ي�ن في ا�ستقرار الطلب النق����دي وتقوية 

تمثل هذه المقالات ر�ؤية البنك المركزي العراقي في ما يخ�ص �سيا�سته النقدية والتحديثات التي طر�أت عليها، وقد 
خ�صنا بها م�ست�شار البنك المركزي العراقي الدكتور مظهر محمد �صالح و�سنن�شرها تباعا.

المحرر  الاقت�صادي
الجزء الثالث

ال�ستراتيجية النقدية للبلاد:

مناخ الا�ستقرار والتنمية الاقت�صادية
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ميكانيكية الانتقال النقدي في الوقت نف�سه . 
ولا يفوتن����ا،ان �سيا�س����ة اللادول����رة ، تع����د واح����دة م����ن 
م�صادر الايراد القوية المولدة لر�سوم الا�صدار النقدي 
Seignorage الناجمة عن تزايد الطلب على العملة 
المحلي����ة والت����ي تنعك�س ب�ص����ورة ايجابي����ة على ك�شف 
الدخل �ضمن القوائم المالي����ة ال�سنوية للبنوك المركزية 
وتقوي مرك����ز الثروة ال�صافية للميزانية العمومية في 

تلك البنوك او الم�صارف المركزية.     
وعل����ى الرغم م����ن ذلك ، ت�سع����ى �ستراتيجي����ة ال�سيا�سة 
النقدي����ة في بن����اء م�س����ار الا�ستق����رار في ه����ذه المرحلة 
الانتقالية التي يمر بها العراق الى توفير مناخ م�ستقر 
ج����اذب للنم����و والازده����ار الاقت�ص����ادي ب����دءا بقطاع����ه 
النق����دي ال����ذي يغ����دو اليوم قوي����ا ورا�سخ����اً ، وفي هذا 
الاطار يعد مزاد العمل����ة الاجنبية من و�سائل ال�سيا�سة 
النقدية غير المبا�شرة الم�ؤثرة في الا�سا�س النقدي للبلاد 
بغية التحكم بالطلب الكلي عبر منا�سيب ال�سيولة التي 
يولدها ب�صورة ا�سا�سي����ة الانفاق الحكومي ومواجهة 
ال�ضغوط الت�ضخمي����ة الناجمة عنه ، حيث ي�ؤدي المزاد 

المذكور  �إلى تحقيق ثلاثة �أهداف هي:
1 - كونه اداة تدخل لتحقيق الا�ستقرار في قيمة الدينار 
العراق����ي عن طريق الدفاع ع����ن �سعر �صرف توازني ما 
ينعك�س ايجابياً على الم�ستوى العام للا�سعار ولا�سيما 
ال�سل����ع الم�ستوردة النهائية ومدخ��ل�ات الانتاج ويقوي 

قاعدة الت�صدير .
2 - و�سيل����ة لتطبيق الادوات غ��ي�ر المبا�شرة لل�سيا�سات 
النقدي����ة في ادارة �سيول����ة الاقت�ص����اد وال�سيط����رة على 
منا�سيبه����ا ، ويع����د حال����ة م����ن ح����الات تطبي����ق عمليات 

ال�سوق المفتوحة المطلوبة ب�صورة م�ستمرة في تحقيق 
التوازن في ال�سوق النقدي����ة وتقوية فر�ص الا�ستقرار 

المالي .
3 -م�ص����در ا�سا�سي في تمويل تج����ارة القطاع الخا�ص 
لل�سل����ع والخدم����ات الت����ي تحتاجه����ا ال�س����وق العراقية 

وممولًا ا�سا�سياً لها .
وبه����ذا �صبت ال�سيا�س����ة النقدي����ة التي �إعتمده����ا البنك 
المرك����زي العراق����ي  في توجهاته����ا كاف����ة ومن����ذ �صدور 
قانون البنك المركزي العراقي رقم 56 ل�سنة 2004 نحو 
توف��ي�ر فر�ص الا�ستقرار والنج����اح للاقت�صاد الوطني، 
وه����ي ال�سيا�س����ة الوحيدة الت����ي تكاد تنف����رد بمثل هذا 
اله����دف الكلي  في الت�صدي للت�ضخ����م وخف�ض معدلات 
الزي����ادة ال�سنوية في الم�ستوى الع����ام للا�سعار وتقوية 
الا�ستق����رار في النظ����ام الم����الي في �آن واح����د،اذ  تع����د 
ال�سيا�س����ة النقدي����ة  بنف�سها منتجة ل�سلع����ة عامة فريدة 
في اهميته����ا وهي �سلع����ة الحفاظ عل����ى ا�ستقرار القوة 
ال�شرائية للعملة الوطنية، ولا�سيما بعد ان ارتبطت تلك 
ال�سيا�سة باجراءت ا�صلاحية ا�سا�سية تزامن فيها هدف 
تقوي����ة اوا�صر ال�سوق النقدي����ة وعمليات الو�ساطة مع 
�ضرورات ا�ستقرار �سوق التحويل الخارجي وم�ؤازرة 
ا�ستق����رار القيمة الخارجي����ة للدينار العراق����ي ، اذ �أدى 
توازنهم����ا الى تحقيق ا�شارت��ي�ن  �سعريتين قويتين من 
ا�شارات ال�سوق التي تبنتهم����ا ال�سيا�سة النقدية لبلوغ 
اهدافه����ا المن����وه عنها  وهم����ا ا�شارة �سع����ر الفائدة على 
الدين����ار العراقي و ا�شارة �سعر �صرف الدينار العراقي 

ازاء العملة الاجنبية .
 فالتح����رر الم����الي ال����ذي �شهدت����ه ا�س����واق الع����راق  عبر 

ال�سن����وات الخم�����س الما�ضي����ة،  ج�سدت����ه فعلي����اً ال�سوق 
المالي����ة الوطنية ع��ب�ر حرية الجهاز الم�ص����رفي واطلاق 
قدرت����ه في تحديد معدلات الفائدة الدائنة والمدينة لديه 
, والت����ي عدت ركنا ا�سا�سيا م����ن اركان تقوية الو�ساطة 
المالي����ة الت����ي ه����ي جوه����ر الا�ستق����رار الم����الي ولا�سيما 
بع����د ان تم التخلِي عن الاج����راءت الق�سرية التي كانت 
ال�سيا�س����ات النقدي����ة ال�سابق����ة تعتمدها  ع��ب�ر و�سائلها 
المبا�ش����رة ، واللج����وء الى ال�سيا�س����ات غ��ي�ر المبا�ش����رة 
الت����ي تعتمد ق����وى ال�سوق لتفادي ظاه����رة الكبح المالي 
و المتمثل����ة بو�ض����ع �سق����وف عل����ى الائتم����ان الم�ص����رفي 
الممن����وح او تحدي����د جه����ة الائتم����ان او فر�����ض معدلات 
فائدة �إدارية تقع خارج قوى ال�سوق وتوازناته، حيث 
قاد الكبح الم����الي في ال�سيا�س����ات ال�سابقة الى انحراف 
ال�س����وق المالية وا�ضع����اف مناخ الو�ساط����ة فيها، ف�ضلًا 
ع����ن اعتماد �سيا�س����ة النقد الرخي�����ص لاغرا�ض اقرا�ض 
الموازنة العام����ة، مما عطل التنمي����ة الاقت�صادية لعقود 
طويل����ة وادخ����ل البلاد في موج����ة عارمة م����ن الت�ضخم 
الجام����ح والم�ستم����ر و حل����ت الم�ضارب����ة ال�سعري����ة على 
ال�سل����ع والخدم����ات مح����ل الا�ستثم����ار المنت����ج وتدن����ى 
الادخ����ار الكل����ي  مما اغرقت البلاد في رك����ود طويل قاد 
الى تده����ور معدلات التنمي����ة الأقت�صادية والاجتماعية 
فيه����ا ،وو�صولها الى م�ستوى الاقت�صادات الرثة، وهي 
الظاهرة التي مازلنا نعي�ش بع�ض �آثارها الداكنة حتى 

اللحظة.
 كما ان النجاح الذي احرزته ال�سيا�سة النقدية الراهنة 
في مواجه����ة الت�ضخ����م الجام����ح للب��ل�اد وا�ستخدامه����ا 
 policy rate  ا�ش����ارة �سعر فائدة ال�سيا�س����ة النقدية

في اط����ار تعاملاتها مع الجه����از الم�صرفي، كان لها الاثر 
الاكبر في مواجهة حالة التوقعات الت�ضخمية الم�ستمرة 
والمت�صاع����دة الت����ي كان����ت تع�ص����ف في ا�سقرارالب��ل�اد 
وت�سحق ق����رارات الا�ستثم����ار الحقيقي في����ه ولم�صلحة 
قطاع����ات الم�ضارب����ة . وبه����ذا فقد حقق����ت �إ�ش����ارة �سعر 
الفائ����دة  الا�سمية  على الدين����ار العراقي  للمرة الاولى 
مع ا�شارة �سعر ال�صرف الا�سمي زخماً ا�ستقرارياً قوياً 
، انعك�س ب����دورهِ على ا�ستقرار المعاملات في الاقت�صاد 
الوطن����ي و�ساع����د في الحف����اظ  عل����ى مع����دلات فائ����دة 
حقيقية موجب����ة للمرة الاولى في تاري����خ البلاد )وبعد 
اكثر من ثلاثة عقود (تف����وق فيها �سعر الفائدة الا�سمي 
عل����ى معدلات الت�ضخ����م ما عزز من ق����درة النظام المالي 
على الا�ستمرار ومنح ال�سوق النقدية فر�صة الا�ستقرار 
والديمومة في ا�شد الظروف الا�ستثنائية التي مرت بها 

بلادنا خلال الاعوام الاخيرة التي تلت العام 2003.
 وم����ع هبوط الت�ضخم الا�سا�س م����ن ن�سبة 34% �سنويا 
قبل ثلاث����ة اعوام الى نحو 5% �سنويا بالوقت الحا�ضر 
والدخول في ع�صر المرتبة الع�شرية الواحدة للت�ضخم 
, فان ا�ش����ارة �سعر الفائدة التي اعتمدها البنك المركزي 
ق����د هبطت ه����ي الاخرى م����ع هبوط الت�ضخ����م من %20 
�سنوي����اً الى اقل م����ن 5% حاليا ، بع����د ان حققت  ا�شارة 
فائ����دة ال�سيا�سة النقدية هدفه����ا في تحقيق عوائد قوية 
على الدينار العراقي وتحويله الى عملة جاذبة وم�صدة 
قوي����ة في مواجه����ة التوقع����ات الت�ضخمي����ة التي عانت 

البلاد منها عبر الحقب الزمنية الطويلة الما�ضية.
د.مظهر محمد �صالح

م�ست�شار البنك المركزي العراقي

كاظم مو�سى
ت���ب���د�أ في ظل  ان  الاق��ت�����ص��ادي��ة يم��ك��ن  ال��ت��ن��م��ي��ة 
كانت  �سواء  الإن�سان،  حقوق  فيها  تنهك  �أو���ض��اع 
ام  اجتماعية  ام  اقت�صادية  ام  �سيا�سية  ام  مدنية 
�أوروبا  دول  في  النمو  عملية  بد�أت  فهكذا  ثقافية، 
بعد  وال�صناعية  الزراعية  فالثورتان  الغربية.. 
قبل  كلها  قد حدثت  التجارية في بريطانيا  الثورة 
اعتماد حق الت�صويت والتنظيم لأغلبية المواطنين 
ذلك،  بعد  الن�ساء  ثم  الرجال  خا�صة  البريطانيين، 
الا�شتراكية  ال��دول  في  �أي�ضا  المو�ضوع  هذا  وكان 
التي نحت الحقوق المدنية وال�سيا�سية جانبا، كما 
�أن  �إلا  �آ�سيا،  كان ذلك هو الو�ضع في تجارب دول 
احترام  ج��رى  �إذا  الا  ت�ستمر  ان  يمكن  لا  التنمية 
الحقوق  لا�سيما  كافة،  ب�أنواعها  الإن�سان  حقوق 
الحكام  م�ساءلة  في  والعمل  وال�سيا�سية،  المدنية 
خاطئة،  �سيا�سات  تتبع  التي  الحكومات  وتغيير 
بالن�سبة  م��ت��ع��ددة  اخ��ت��ي��ارات  �أم���ام  الم��ج��ال  بفتح 
في  بم��ا  �إت��ب��اع��ه��ا،  تتبنى  ال��ت��ي  ال�سيا�سات  ل��ن��وع 
بالحقوق  وال��وف��اء  الاقت�صادية،  ال�سيا�سات  ذل��ك 
الاقت�صادية والاجتماعية �ضروري بزيادة �إنتاجية 

العمل ولتو�سيع الحقوق الداخلية.

ما المق�صود بالتنمية؟
�إذ  جدا،  ب�سيط  مفهوم  البداية  في  التنمية  مفهوم 
يعني بمحورية البعد الاقت�صادي للتنمية وتحديده 
وال�سيا�سية  الاجتماعية  للأبعاد  الجانب  �أح��ادي 
والم�ؤ�س�ساتية والثقافية على وفق هذا المفهوم كان 

الاعتبار ال�سائد يق�ضي بالت�سليم بالمعادلة الآتية:
1ـ ادخار و�إعانة خارجية ـ ا�ستثمار ـ نمو اقت�صادي ـ 
تنمية �شاملة ب�إبعادها المختلفة بما فيها الاجتماعية 

وال�سيا�سية.
2ـ لقد كان الاعتقاد را�سخا في ان منافع هذا النمو 
الاجتماعية  ال��ف��ئ��ات  ك��ل  ب��ه  �سينعم  الاق��ت�����ص��ادي 
بالخ�صو�ص،  منها  والفقيرة  الت�ساقطي(  )الت�أثير 
وتراكم  ت��ك��وي��ن  ق�ضية  ع��ل��ى  ال�رتك��ي��ز  ك���ان  ل��ذل��ك 
للم�ساوات  �آليا  ال�ضامن  النمو  لتحقيق  المال  ر�أ�س 
والم�ؤ�س�ساتي  ال�سيا�سي  الطرح  �أم��ا  الاجتماعية، 

ان  �آن��ذاك،  ال�سذاجة  �ضروب  من  �ضربا  كانت  فقد 
لم يكن منعدما، فقد كان الحديث عن علاقة اقت�صاد 

التنمية با�شكالية الدولة والم�ؤ�س�سات �أمراً نادراً.
3ـ وقد تطور هذا المفهوم، فقد �أكد �إعلان الحق في 
تحول  عملية  هو  بالتنمية  المق�صود  ان  التنمية، 
دون  واح��د  جانب  على  تقت�صر  لا  الأبعاد  متعددة 
اجتماعية  عميقة  ب��ت��ح��ولات  ت��ق�رتن  ف��ه��ي  �آخ����ر، 

و�سيا�سية وثقافية واقت�صادية.
4ـ والذي ا�صطلح على ت�سميته بالتنمية الم�ستدامة 
الذي لا ي�شدد على النمو الاقت�صادي فقط ، بل كذلك 
النا�س،  قدرات  تعزيز  على  المن�صف  التوزيع  على 
الأولوية  ويولي  لهم،  المتوافرة  الخيرات  وزي��ادة 

الكبرى لا�ستئ�صال �شاقة الفقر و�إدماج المر�أة.

م��ا ال��عال�ق��ة ب�ين ح��ق��وق الإن�����س��ان 
والتنمية؟

عدت التنمية حقا من حقوق الإن�سان الأ�سا�سية اذ 
العقود  خلال  التنمية  في  الحق  منظور  تطور  ان 
الثلاثة الما�ضية من العمل الإن�ساني على الم�ستوى 
التنمية في  ب���إع�الن الح��ق في  ت��وج  ال��ذي  العالمي 
العام 1986، فقد تم احراز بع�ض الانج��ازات في 
الم�ؤ�شرات  وتقدمت  المعي�شة،  م�ستوى  رفع  مجال 
هذا  من  بالرغم  ولكن  والاجتماعية،  الاقت�صادية 
الحق  وتفعيل  لتطوير  الخ��ا���ص��ة  الأه��م��ي��ة  ت�ربز 
والتمتع  ال��ك��افي،  ال��غ��ذاء  في  )الح��ق  التنمية  في 
الم����أوى والح��ق في  ال�صحية، وفي  في الخ��دم��ات 
التعلم والحق في العمل، والحق في حماية البيئة 
والفقر  الفاقة  من  التخل�ص  في  والحق  الطبيعية، 
على �أ�سا�س ان الفقر انتهاك �صارخ لواحد من اهم 
كريمة،  حياة  في  الح��ق  وه��و  الا  الإن�سان  حقوق 
على  التنمية  في  الح��ق  عن  التعبير  يمكن  وبهذا 

النحو الآتي:
تحقيق  في  والإ�سهام  الم�شاركة  �إن�سان  لكل  يحق 
و�سيا�سية  وثقافية  واجتماعية  اقت�صادية  تنمية 
والتمتع بهذه التنمية، وي�شمل هذا الحق ال�سيادة 
الم�صير  وتقرير  الطبيعية  الم���وارد  على  ال��دائ��م��ة 
وتوفير  ال��ف��ر���ص  وت��ك��اف���ؤ  ال�شعبية  والم�����ش��ارك��ة 

المدنية  ب��الح��ق��وق  للتمتع  الم��ن��ا���س��ب��ة  ال���ظ���روف 
الأخرى،  والاجتماعية  وال�سيا�سية  والاقت�صادية 
معروفون  التنمية  في  الح��ق  م��ن  والم�ستفيدون 
هو  كما  الحق  هذا  مو�ضوع  هو  فالإن�سان  �أي�ضاً، 
الأخرى،  الإن�سان  حقوق  لجميع  بالن�سبة  الح��ال 
به  يطالب  ان  يمكن  ح��ق  ه��و  التنمية  في  والح��ق 

فردياً وجماعياً.
تخطى   1986 لعام  التنمية  في  الح��ق  �إع�ل�ان  �إن 
مفهوم الزيادة الم�ستمرة في الم�ؤ�شرات الاقت�صادية 
الى مفهوم الجوانب، بحيث ي�شمل الب�شر ككل في 
جميع الجوانب المتعلقة بالحقوق الأ�سا�سية، حتى 
من  الإن�سان  تمكين  يعني  التنمية  مفهوم  �أ�صبح 
الح�صول على حقوقه كافة، و�أ�صبح غاية التنمية 

وو�سيلتها في �آن واحد.
�إعلان  في  المحددة  الأول��وي��ة  ذا  المجالات  اح��د  �إن 
الحق في التنمية هو تنمية الموارد الب�شرية، وان 
قاعدة  على  تقوم  وان  الإن�سان  على  مركزة  تكون 
وا�سعة موفرة فر�صا مت�ساوية لجميع النا�س ن�ساءً 
ورجالا للم�شاركة ال�شعبية في عملية التنمية ، لذا 
الم�شاركة  ق�ضية  ان  تعلم  ان  من  الدولة  على  بد  لا 
يمكن  خيارا  تعد  لم  والتنموي  ال�سيا�سي  ببعديها 
الا���س��ت��غ��ن��اء ع��ن��ه، ول��ك��ن��ه��ا �أ���ص��ب��ح��ت ����ض���رورة لا 
انها  �إح�سان،  مجرد  التنمية  لي�ست  منها.  منا�ص 
التنمية بانه  حق وهذا فرق مهم يعرف �شيئا مثل 
حق  او  مطلب  ال�شخ�ص  ان  يعني  ذل��ك  ف��ان  ح��ق، 
قانوني وعلى ال�شخ�ص الآخر في المقابل ان يلزم 
ان  �أي�ضاً  يعني  وه��ذا  قانونيا،  التزاما  او  واجبا 
الحكومات م��سؤولية �أمام النا�س عن الوفاء بهذه 
الدول  واجبات  ال��واج��ب��ات)�أي  وه��ذه  الالتزامات 
في  الجماعية  وواجباتها  �شعوبها  تجاه  الفردية 
�إطار المجتمع الدولي( واجبات ايجابية في بع�ض 
و�أتباع  ب�����ش��يء(  ال��ق��ي��ام  عليها  الح��الات)ت��ف��ر���ض 
من  فعال  عمل  الى  ينتقل  الحقوق  على  يقوم  نهج 
الى  الاختياري  الإح�سان  ميدان  من  التنمية  اجل 
الحقوق  فيه  تكون  الذي  الإلزامي  القانون  ميدان 
المطالب  �أ���ص��ح��اب  وي��ك��ون  وا�ضحة  وال��واج��ب��ات 
وال��واج��ب��ات م��ع��روف�ني، وف�����ض�ال ع��ن ذل���ك بفتح 

اعتماد منهج قائم على الحقوق والمجال لا�ستخدام 
مجموعة كبيرة متزايدة من المعلومات والتحليلات 
الأخيرة،  ال�سنوات  في  و�ضعتها  التي  وال�سوابق 
ومتخ�ص�صون  معاهدة  بموجب  المن�ش�أة  الهيئات 
متطلبات  ب�����ش���أن  الإن�����س��ان  ح��ق��وق  في  �آخ�����رون 
الطفل  ونمو  والأغذية  وال�صحة  المنا�سب  ال�سكن 
و�سيادة القانون وجميع مقومات التنمية الب�شرية 
الكتابات عن الحق في  وتتميز  تقريبا،  الم�ستدامة 
التنمية بالكثرة والقلة في الوقت نف�سه، فهي تتميز 
المحورية  المو�ضوعات  عدد  لكثرة  نتيجة  بالكثرة 

المتفرعة عن هذا المو�ضوع الأ�سا�س.
تربط  كتابات  هناك  الح�صر  لا  المثال  �سبيل  فعلى 
بين حقوق الإن�سان وكل المو�ضوعات التي تتعلق 
والقطاع  الخا�ص  والقطاع  الاقت�صادي  بالإ�صلاح 
العام والفقر والعمالة والثقافة والتعليم وال�صحة 

والم�ساعدات المالية والبيئة والمر�أة والأقليات.
حيث تمثل هذه المو�ضوعات مداخل �أهداف التنمية، 
حقوق  بمو�ضوع  الخا�صة  الدرا�سات  الى  �إ�ضافة 
الإن�سان والتنمية ذاتها، ولكن في الوقت نف�سه نجد 
المو�ضوعات  هذه  من  كثير  في  الدرا�سات  عدد  ان 
المحورية مثل برامج الإ�صلاح الاقت�صادي والفقر 
نتيجة  الملحة  المو�ضوعات  من  الخا�ص  والقطاع 
في  وت�أثيرها  والاجتماعية  الاقت�صادية  لآث��اره��ا 

حقوق الإن�سان.
من كل ما تقدم هناك علاقة وا�ضحة و�صريحة بين 
في  الإن�سان  فحقوق  والتنمية،  الإن�سان  حقوق 
للإن�سان،  كريمة  حياة  توفير  الى  تهدف  مجملها 
من حيث حقه في التعبير عن ر�أيه من دون خوف 
من العقاب وحقه في ان يعمل ويح�صل على دخل 
منا�سب  معي�شة  م�ستوى  تحقيق  من  يمكنه  ك��اف 
التعليم  على  يح�صل  ان  في  وحقه  ولأ���س��رت��ه،  له 
والرعاية ال�صحية ب�أ�سعار تنا�سب دخله وحقه في 
ان يعي�ش في بيئة نظيفة.. الخ ومن ناحية �أخرى 
دخل  متو�سط  رفع  الى  الاقت�صادية  التنمية  تهدف 
الفرد وزيادة فر�ص العمل المتاحة ورفع م�ستويات 
التعليم والرعاية ال�صحية لأفراد المجتمع وغيرها 

من الأهداف التنموية.

الإن�������������س������ان وال����ت����ن����م����ي����ة الاق����ت���������ص����ادي����ة
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محمد �صالح ال�شماع
كان الإ�ستثم����ار في �س����وق العراق ل��ل�اوراق المالية مجزياً 
خ��ل�ال الع����ام 2009 حت����ى للم�ستثمري����ن الذي����ن لايملكون 
�أموالًا و�إنما اقتر�ضوها من الم�صارف بن�سب فوائد عالية، 
حي����ث كان����ت ن�سبة حج����م ت����داول �أ�سه����م �ش����ركات القطاع 
الم�ص����رفي في �سوق العراق ل��ل��أوراق المالية في نهاية �سنة 
2007 تع����ادل 95% م����ن مجم����وع التداول لأ�سه����م �شركات 
جمي����ع القطاع����ات و 88.7% في نهاية �سن����ة 2008 ، وذلك 
ح�سبم����ا ورد في التقريري����ن ال�سنويين لحركة التداول في 
�س����وق الع����راق لل�سنت��ي�ن المذكورت��ي�ن . �أم����ا في نهاية �سنة 
2009 وتبع����اً لم����ا ح�صل����تُ علي����ه م����ن معلومات م����ن �إدارة 
ال�س����وق ف�إن الن�سب����ة 77.5% ، وهذا يعني �أن تداول �أ�سهم 
�ش����ركات القط����اع الم�صرفي وحده – كم����ا فعلنا–  يمثل �أو 

ي�ؤ�شر الى ماهية التداول في ال�سوق ككل .
الملاحظات والتعليقات

1- بلغ مجموع ع����دد �شركات الم�ص����ارف العراقية المدرجة 
ل��ل��أوراق المالي����ة في بداي����ة  �أ�سهمه����ا في �س����وق الع����راق 
الع����ام 2009 )20( �شرك����ة ، ث����م �أ�ضيفت �إلي����ه خلال ال�سنة 
�شركة )الم�ص����رف المتحد(،فلم تظهر م�ؤ�ش����رات �أ�سهمها في 

الجدول.
2- �إنخف�ض����ت في نهاي����ة ال�سن����ة 2009 �أ�سع����ار �أ�سهم )7( 
�ش����ركات عم����ا كانت علي����ه في بداي����ة ال�سنة ، ه����ي �شركات 
)م�صرف بغ����داد – م�ص����رف ال�شرق الأو�س����ط – الم�صرف 
الأهل����ي – م�صرف الإئتمان – م�ص����رف الإقت�صاد م�صرف 
الخليج – م�صرف ال�شمال ( ومع ذلك حقق المبلغ الم�ستثمر 
في �أ�سه����م خم�����س �ش����ركات منه����ا �أرباحاً تراوح����ت مابين 
63% و 3.5% من����ه . ويُع����زى �سب����ب عدم تحقي����ق �سهم كل 
من �شركة ) م�صرف الائتمان( و )م�صرف ال�شمال( لعوائد 
الى ق����رار الهيئة العام����ة للم�ساهمين في ر�أ�سم����ال ال�شركة 
الأولى بعدم توزيع الارب����اح المتحققة البالغة 13.8 مليار 
دين����ار على الم�ساهمين و�إنما �إبقا�ؤه����ا �ضمن الاحتياطيات 
تعزيزاً لكيان الم�صرف ، وكون �سعر �سهم ال�شركة الأخرى 
كان في بداي����ة ال�سن����ة عالياً لا ين�سجم او يتف����ق مع العائد 
المتوقع الح�صول عليه منه في نهاية ال�سنة ، لأن على هذه 
ال�شركة الت����ي �سعر �سهمها في بداية ال�سنة 2/850 ديناراً 
تحقي����ق �أرباح �صافية في نهاي����ة ال�سنة قابلة للتوزيع على 
الم�ساهم��ي�ن بن�سب����ة 42.8% من ر�أ�سماله����ا �أي مايزيد على 
)42( ملي����ار دين����ار لكي ت�صبح ح�صة ال�سه����م الواحد منها 
15% م����ن كلفته او �سع����ره ، وهذه هي ن�سب����ة الحد الأدنى 
المقبول����ة للإ�ستم����رار في هكذا ا�ستثمار ، ل����ذا فمن ا�شترى 

ال�سهم المذكور في بداية ال�سنة تعر�ض الى الخ�سارة . 
3- �أرب����ع �ش����ركات م�ص����ارف كان �سع����ر �سهمه����ا في بداي����ة 
ال�سن����ة 2009 دون قيمت����ه الإ�سمية البالغة دين����اراً واحداً 
ه����ي �ش����ركات )الم�ص����رف الإ�سلامي – الم�ص����رف الأهلي – 
م�ص����رف �سومر – م�صرف الإتح����اد( وهكذا �سهم لايتفاءل 
ب����ه الم�ستثم����رون الإعتياديون ويكون تداول����ه في ال�سوق 
م����ن قبله����م �ضعيفاً، لكن مع ذل����ك حقق �سهم �أي����ة �شركة من 
ه����ذه ال�ش����ركات الأرب����ع في نهاية المطاف �أرباح����اً ، وثلاث 
منه����ا ارتف����ع �سع����ر �سهمها في نهاي����ة ال�سنة عم����ا كان عليه 
في بدايته����ا . ه����ذا وقد بلغت ن�سبة عائ����د ال�سهم الى المبلغ 
الم�ستثم����ر كما ي�أتي: )20% الم�ص����رف الإ�سلامي – %12.5 
م�ص����رف الاتح����اد – 3.7 م�صرف �سوم����ر – 3.5 الم�صرف 
الأهل����ي(، �أي �أنه حتى الإ�ستثم����ار في الأ�سهم ال�ضعيفة لم 
�ض الم�ستثمر �إلى خ�سارة ، بل بلغت �أرباح احدها %20  يعرَّ

من المبلغ الم�ستثمر فيه ح�سبما �شهدنا.
4- �أعل����ى ن�سب����ة رب����ح حققه �سه����م �شركة م����ن �أ�سهم جميع 
�ش����ركات الم�صارف هي البالغة 63% من المبلغ الم�ستثمر فيه 
ه����و �سهم �شركة ) م�صرف الاقت�ص����اد ( ، وهذه ن�سبة عالية 
جداً لم يكن يحل����م بها او يتوقعها �أي م�ستثمر ، وذلك على 
الرغم من زيادة ر�أ�سمال ال�شركة بن�سبة 180% و�إنخفا�ض 
�سعر �سهمه����ا في ال�سوق في نهاية ال�سنة عما كان عليه في 
بدايتها ، وكذلك ن�سبة ربح �سهم �شركة ) م�صرف الوركاء ( 
البالغة 59.5% ، تم ن�سب �أرباح �أ�سهم ال�شركات التي زادت 

على معدل مجموع الن�سب البالغ 21% وهي على الترتيب 
�شركات ) م�ص����رف دار ال�سلام 42.9% - م�صرف المن�صور 
41.8% - م�صرف بابل 40.9% - م�صرف المو�صل %39.6 
- الم�ص����رف التج����اري 34.8% - م�صرف �آ�ش����ور %34.8 - 
م�ص����رف الإ�سثتمار 31.8% - م�ص����رف الخليج %27.6 ( . 
اما الن�سب التي جاءت دون المعدل فهي ن�سب ثمان �شركات 
�أعلاه����ا ن�سبةً ربح �سهم �شركة ) الم�صرف الا�سلامي %20 ( 
و�أدناها ن�سبة رب����ح ) الم�صرف الأهلي 3.5% ( ح�سبما هو 

مبين في الجدول .
5-  على الرغم من التميز الذي حققه �سهم �شركة )م�صرف 
الاقت�ص����اد(، �إلا �أن �سع����ره ق����د انخف�����ض في نهاي����ة ال�سن����ة 
2009 عما كان في بدايتها ، ومع ذلك ك�سب المبلغ الم�ستثمر 
فيه �أعلى ن�سبة عائد على الإطلاق . ومن �صفات هذا ال�سهم 
�ضعف تداوله وغيابه عن التداول في �أكثر الجل�سات لعدم 
وج����ود م����ن يتعامل ب����ه . ويعود �سب����ب ع����زوف الم�ستثمر 
الإعتي����ادي عنه �إلى كونه �سهم����اً معتماً غير وا�ضح المعالم، 
ف�شركت����ه هي �إحدى �شركات الم�ص����ارف التي خالفت �أحكام 
القان����ون الم�ؤقت لأ�س����واق الأوراق المالية رق����م )74( ل�سنة 
2004 منذ �صدوره ، وهو قانون عراقي نافذ المفعول ، لكن 
ه����ذه ال�شركات لم ت�شعر به في مج����ال الإف�صاح وال�شفافية 
على الرغم من �أن من يتولى مراقبة ومتابعة  تنفيذه هيئة 
حكومية عالي����ة المقام تابعة لمجل�س الوزراء، فهذه ال�شركة 
لا تن�شر بياناته����ا المالية الف�صلية  غير المدققة خلال ال�سنة 
، فل����و كان النا�س والمتداولون ب�أ�سه����م ال�شركات الم�ساهمة 
يعلم����ون ـ كما يعلم �أ�صح����اب ال�شركة والمقرب��ي�ن منهم ـ �أن 
�شرك����ة )م�صرف الاقت�ص����اد( من المتوق����ع �أن تحقق �أرباحاً 
ع����ن �سن����ة 2008 مقداره����ا )17( ملي����ار دين����ار لم����ا ترك����وا 
تداول����ه، ب����ل ولف�ضل����وه عل����ى �أ�سه����م ال�ش����ركات الأخرى، 
لكنه����م بعيدون ج����داً عن معرفة �أح����وال الم�صرف ون�شاطه 
، وكل م����ا يعرفونه هو من الح�ساب����ات الختامية ال�سنوية 
الت����ي �أظه����رت �أن �أرباح����ه الإجمالي����ة ل�سن����ة 2007 كانت 
)7( ملي����ار دينار ، ف�شتان مابين الإعتم����اد على الح�سابات 
ال�سنوي����ة الختامي����ة ال�سابق����ة والبيانات المالي����ة الف�صلية 
خ��ل�ال ال�سن����ة التالي����ة . فلاب����د والحال����ة ه����ذه �أن تقت�ص����ر 

الإ�ستفادة من المعلومات غ��ي�ر المن�شورة التي ت�ؤكد تنامي 
�أرباح الم�صرف خلال العام 2009 على من يعرفونها، وهم 
مالك����و �شركة الم�ص����رف والم�سيطرون عل����ى �إداراته وكبار 
الم��سؤلين والجهات المقربة منه����م )بالإمكان الت�أكد من ذلك 
من تداولات ال�س����وق اليومية التي لا نعرفها( فجنوا بذلك 

ثمار هذه المعرفة وح�صلوا على مكا�سب كبيرة 
دون غيرهم . ف�إن �صح ذلك فقد  فُقدت العدالة في التداول 
الت���ي عل���ى �سلطات �س���وق الم���ال توفيره���ا للم�ستثمرين ، 
حي���ث يفتر�ض �أو ي�ستوج���ب �أن المعلومات التي هي لدى 
�أ�شخا����ص ال�سلط���ة والمطلع�ي�ن عل���ى �أح���وال ال�شركة هي 
نف�سه���ا في متن���اول الم�ساهم�ي�ن الآخري���ن والم�ستثمرين، 
ب���ل وحتى الجمه���ور، علماً ب����أن من ي�ستخ���دم المعلومات 
الداخلي���ة ع���ن �أن �شركة مدرج���ة �أ�سهمه���ا في البور�صات 
�أو  �أو ذوي العلاق���ة  �أو المالك�ي�ن  العالمي���ة م���ن المطلع�ي�ن 
المقرب�ي�ن منه���م ل�صالح���ه في الت���داول يك���ون ق���د ارتكب 
جريمة يُحا�سب عليه���ا، كالمخالفة التي دفعت �أحد ال�شبان 
الكويتي�ي�ن �إلى الإنتحار ، ح�سبم���ا  نُ�شر في ال�صحف قبل 

�شهور عدة.
6- والأم���ر الآخر الجدير بالعناية والبحث هو �أن ال�سائد 
عندن���ا دوم���اً ع���دم قب���ول فك���رة، �أو ت�أييد زي���ادة ر�ؤو�س 
�أم���وال ال�ش���ركات الم�ساهمة ع���ن طريق الإكتت���اب النقدي 
ب�أ�سهم جديدة لأنه���ا تكلف الم�ساهمين والم�ستثمرين مبالغ 
ق���د تك���ون كب�ي�رة، والأه���م ه���و الإعتقاد ب����أن �سع���ر �سهم 
ال�شرك���ة �سوف ينخف����ض في �سوق الم���ال في�صيبهم �ضرر 
�أو خ�سارة، لكن الحالة الواقعية التي عر�ضها هذا البحث 
جعل���ت هذه الفكرة باطلة �أو غير واقعية، لأن �أ�سهم جميع 
�شركات الم�صارف التي زيّدت ر�ؤو�س �أموالها خلال ال�سنة 
2009 حققت مكا�سب ، منها ماهو وفير، عدا �أ�سهم �شركة 
واح���دة لم توزع �أرباحها المتحقق���ة. و�إذا كان قد انخف�ض 
، في نهاي���ة ال�سنة ، �سعر �سهم )6( �شركات من التي زيدت 
ر�أ�سمالها ، عما كان عليه في بدايتها ، �إلا �أن جميعها حقق 
المبل���غ الم�ستثمر في �أ�سهمها عوائ���د ، منها ما فاق التوقع ، 
عدا �أ�سهم ال�شركة الت���ي لم توزع �أرباحها، بل �إن الجدول 
في ال�صفح���ة )2( من ه���ذه ال�صفحة �أظهر �أن ممن لم يزيّد 

ر�أ�سمال���ه م���ن �ش���ركات الم�ص���ارف وهي �شرك���ة ) م�صرف 
ال�شم���ال ( �أ�صاب���ت الم�ستثم���ر في ا�سهمها خ�س���ارة . ومن 
الناحي���ة الأخرى ف�أن �أكبر زي���ادة ر�أ�سمال �شركة م�صرف 
وقع���ت خ�ل�ال ال�سن���ة 2009 ه���ي زي���ادة ر�أ�سم���ال �شركة 
)الم�ص���رف المتحد( البالغة 300% م���ن ر�أ�سمالها الذي كان 
)25( ملي���ار دين���ار ف�أ�صبح )100( ملي���ار دينار وذلك عن 
طري���ق الاكتت���اب النق���دي ، وكان �سعر ال�سه���م قبل �إيقاف 
تداول���ه لغر�ض الزي���ادة 1/700 دين���ار وفي نهاية ال�سنة 
1/660، فلم ت�صب الزيادة حامله ب�أي �ضرر، بل حققت له 
مكا�س���ب عاليةً جداً فاق���ت ن�سبتها ن�سبة �أرباح �سهم �شركة 
)م�صرف الاقت�صاد( حيث بلغ���ت 66% من المبلغ الم�ستثمر 

.
7- و�أخ�ي�راً ، �إذا كان���ت زي���ادة ر�ؤو�س �أم���وال الم�صارف 
ق���د �أدت فع�ل�اً وواقعاً �إلى �إرتف���اع ربحية ال�سه���م الواحد 
بم���ا يزي���د معدله���ا عل���ى 20% �سنوي���اً ، فلم���اذا احتج���ت 
�إدارات الم�ص���ارف خلال العام 2008 عل���ى البنك المركزي 
العراق���ي ب�أن تلبية طلبه لزيادة ر�ؤو����س �أموالها �سي�ؤدي 
�إلى �إنخفا����ض او �إنهيار �أ�سعار الأ�سهم في �سوق المال ؟قد 
نبح���ث ه���ذا الأم���ر في بحث لاح���ق �إن �شاء الل���ه . وندعو 
�إدارات الم�ص���ارف الأهلي���ة العراقي���ة �إلى زي���ادة ر�ؤو����س 
�أمواله���ا مرة �أخرى خلال ال�سن���ة 2010 من تلقاء �أنف�سها 
، �أي قب���ل �أن يطل���ب البنك المركزي العراق���ي ذلك منها، �إذا 
�أ�صبح���ت توقع���ات نتائج �أعمالها للع���ام 2010 مماثلة �أو 
مقاربة لما تحقق في عام 2009، لكي تت�سع �آفاق تعاملاتها 
وتتحق���ق فوائد ومكا�سب للم�ساهمين في ر�ؤو�س �أموالها 

وللم�ستثمرين في �أ�سهم �شركاتها .
�أما م���ن يعتقد ب�أن زيادة ر�ؤو�س  �أم���وال الم�صارف تُلحق 
�ض���رراً بالمتعاملين في �سوق المال بما يفوق منافعها فعليه 
�إثب���ات ذلك بال�شواه���د والأرقام ، و�أن حال���ة العام 2009 
التي عر�ضناها ماهي �إلا حالة عر�ضية �أو خا�صة ، علماً ب�أن 
من �أهداف �إ�صدار القانون الم�ؤقت ال�سعي �أو الم�ساعدة في 
زيادة ر�ؤو�س �أموال ال�شركات المدرجة �أ�سهمها في ال�سوق، 
بل وحتى تلك التي تنوي �إدراجها فيه ، كي تت�ضح الر�ؤية 
�أمام �صغ���ار الم�ستثمرين وعموم الم�ساهمين ولا يت�صرفوا 
�أو يتخذوا ق���رارات ا�ستثمارية خاطئة ت�ؤذيهم في الوقت 
الذي هم فيه مح�صن���ون من المخاطر التي �أوجب القانون 
الم�ؤق���ت �أعلاه على �سلطات ال�س���وق )هيئة الأوراق المالية 
ومجل�س محافظي �سوق العراق للأوراق المالية( حمايتهم 
منها، والتي عليها تعزيز ثقة الم�ستثمرين بال�سوق ورعاية 
م�صالحه���م وتحقي���ق �أهدافه���م ، ك�أن تب�صره���م ب�أمورهم 
وتر�شده���م �إلى طريق ال�ص���واب، و�أن تُ�شج���ع الإ�ستثمار 
في الأوراق المالي���ة ع���ن طري���ق ب���ث الوع���ي الإ�ستثماري 
وتوف�ي�ر المعلوم���ات المنا�سب���ة لاحتياج���ات المتعاملين في 
ال�س���وق . وتقع ه���ذه المهمة على عات���ق �أ�شخا�ص �سلطات 
ال�سوق الذين هم خبراء ممار�سون و�أ�ساتذة و�أكاديميون 
�أفا�ض���ل منه���م حملة �شه���ادات جامعي���ة عالية �أ�شع���ر �أنهم 
مق�ص���رون في �أداء م���ا عليهم به���ذا المجال، فل���و  عُقد لقاء 
�أو محا�ض���رة �أو حلقة نقا�ش واحدة كل �شهر مثلًا �أو ن�شر 
مق���ال �أو بحث �أو درا�سة لغر�ض تو�ضي���ح الأمور و�شرح 
الإج���راءات والتعري���ف بواق���ع الح���ال وم���ا �سيتوقع بما 
ه���و مقنع، لما �أ�صابت ال�شخ����ص الواحد منهم �سوى حالة 
واح���دة في ال�سن���ة، الأمر الذي يُ�سهّل عل���ى المتعاملين في 
ال�س���وق التقرير فيما �أن زي���ادات ر�ؤو�س �أموال ال�شركات 
ه���ي التي  تُخف�ض م���ن �سعر ال�سهم ، �أو بالأحرى من عائد 
المبلغ الم�ستثمر فيه ، �أو توجد عوامل م�ؤثرة �أخرى ينبغي 
عليه���م معرفتها ، �أو تعريفهم بها عل���ى الأقل . وقد �إن�ساق 
بع����ض الم�ستثمرين الب�سطاء وراء من جعلهم يعتقدون �أن 
زي���ادة ر�ؤو�س الأموال �ست�ؤدي �إلى تقليل �سعر ال�سهم في 
ال�س���وق و�أنه لكثرة ع���دد ال�شركات الم�صرفي���ة التي عليها 
زي���ادة ر�ؤو�س �أموالها �سيح�صل �إنهيار في �أ�سعار الأ�سهم 
، فباع���وا �أ�سهمهم في تلك ال�شركات �أو ا�ستبدلوها ب�أخرى 
ذات عائد اوط�أ، الأم���وال ف�أ�صابهم ال�ضرر نتيجةً ل�ضعف 

الوعي الإ�ستثماري.

جدوى الإ�ستثمار في �أ�سهم الم�صارف الأهلية العراقية 
خلال العام 2009
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13�شباط 2010 ذاكرة اقتصادية 

 ال�سوق الثانوية:  
حيث يتم تداول الأوراق المالية بعد الإ�صدار 
المبدئي وتذهب الأموال النا�شئة من التداول 
الى المتداولين والبائعين ولي�س الى ال�شركة 

التي قامت �أ�صلًا بالإ�صدار وتت�ضمن الأ�سواق 
الثانوية كلا من البور�صات والأ�سواق الفعلية 

غير النظامية حيث يتم التداول عبر الحوا�سب 
الآلية وخطوط الهاتف. 

الأوراق المالية:
هي الأ�سهم وال�سندات وعديد من �أدوات 

الا�ستثمار الأخرى بما في ذلك �شهادات الإيداع 
وهي ا�ستثمارات للم�ستهلكين وو�سائل لتجميع 

الأموال لل�شركات الم�صدرة لها، بما في ذلك 
ال�شركات الم�ساهمة والحكومات. 

 م�ؤ�شر �ستندارد اندبور:  
هو مقيا�س حرارة الأ�سهم في البور�صة ويقوم 

�سما�سرة الخدمة الكاملة بتقديم الن�صيحة ب�ش�أن 
الأ�سهم التي يمكن �شرا�ؤها اما �سما�سرة الخ�صم 

فانهم عادة ما يتقا�ضون اقل ولكنهم عادة �أي�ضاً 
ما لا يقدمون اية ن�صيحة. 

�شركات ت�أمين الأوراق المالية: 
هي �شركات ت�أمين يملكها �أ�صحاب الأ�سهم. 

  م�ؤ�شرات �سوق الأوراق المالية: 
هي م�ؤ�شرات لأداء البور�صة بما في ذلك م�ؤ�شر 

�ستندرد اند بورز ومتو�سط دار جونز لأ�سهم 
ال�صناعة وتقوم الم�ؤ�شرات م�ساعدة للم�ستثمرين 

لمعرفة مدة جودة �أداء �صناديق الا�ستثمار 
الخا�ص بهم او الأ�سهم في حيازتهم وكذلك بقية 

ال�سوق. 

 ن�سبة ال�سعر الى الأرباح: 
هذا هو احد المقايي�س لدى ثقة الم�ستثمرين 

في �سهم معين وهو يبين المبلغ الذي هم على 
ا�ستعداد لدفعه مقابل كل �سهم من ا�سهم ال�شركة 

ويمكنك ح�ساب ذلك بق�سمة ال�سعر الحالي 
لل�سهم على �أرباح ال�سهم في العالم الما�ضي. 

 خيار الأ�سهم: 
هو احد الا�شكال المنت�شرة لمكاف�آت الموظفين 

وغالباً ما تقدم الى الموظفين التنفيذيين وهذه 
الخيارات ت�سمح للتنفيذيين ب�شراء �أ�سهم لعدد 
من ال�سندات ح�سب �سعر ال�سهم او اقل منه في 

تاريخ منح الخيار ويعتبر هذا حافزا �إ�ضافياً 
للموظفين التنفيذيين لتعظيم �أرباح ال�شركة 

وزيادة �أ�سعار الأ�سهم. 

 تق�سيم الأ�سهم: 
تقوم ال�شركات بهذا الإجراء حتى تجعل الأ�سهم 

في م�ستوى يمكن تحمله بدرجة اكبر وهي تقوم 
بزيادة عدد الأ�سهم مع بقاء القيمة الإجمالية على 

حالها وفي عملية تق�سيم 1/2 لأ�سهم قيمة كل 
منها 50$ ي�صبح لدى الم�ستثمر عدد من الأ�سهم 

�ضعف ما كان لديه ولكن لكل منها قيمته الـ $25. 

  �ضمان تغطية الاكتتاب: 
هي عملية �شراء الطرح الميداني لأ�سهم او 

�سندات وبيعها الى الجمهور، وفي العادة تكون 
بنوك الا�ستثمار هي �ضامنة الاكتتاب وهم 

يح�صلون على ايراد نتيجة تقا�ضيهم ل�سعر �أعلى 
مقابل الأ�سهم او ال�سندات عما قاموا بدفعه الى 

ال�شركة الم�صدرة.

مفاهيم وم�صطلحات اقت�صادية

�إعداد / المدى الاقت�صادي 
مارك���ة فوك�سه���ول، برغ���م دخولها منذ اك�ث�ر من 75 
�سن���ة تحت عباءة �شركة ج�ن�رال موتورز الاميركية، 
ك�ب�رى �ش���ركات �صناع���ة ال�سيارات في الع���الم، ظلت 
تنتج �سي���ارات متميزة ال�شكل ع���ن �شقيقتها الالمانية 
�أوبل حتى اواخر عقد ال�ستينيات من القرن الما�ضي، 
كما انها برغم ذوب���ان �شخ�صيتها وانكما�ش ا�سواقها 
العالمي���ة بمقت�ض���ى �ستراتيجي���ات ج�ن�رال موت���ورز 
الت�سويقي���ة ظل���ت مارك���ة مرغوبة وعزي���زة الجانب 
داخ���ل بريطاني���ا، حي���ث تتناف����س تقليدي���اً في قطاع 
ال�سي���ارات ال�شعبي���ة م���ع مناف�سته���ا الدائم���ة فورد ـ 
بريطاني���ا )فورد ـ اوروبا الآن(. ولهذا ال�سبب وحده 
اخت���ارت ال�شرك���ة الاميركية الأم الابق���اء على الإ�سم 
التج���اري في هذه ال�سوق بعدما كانت قد �سحبته من 

التداول في كل دول العالم الأخرى.
م���ن جهة اخرى، وكم���ا �سبقت الإ�ش���ارة، لفوك�سهول 
مع مدينة لوت���ون بالذات )عِ�شرة عُم���ر( تمتد لقرابة 
ال���ـ100 �سنة. وظل���ت موجودة طوال ه���ذه المدة في 
قلب حي���اة منطقة بدف���ورد �شاير، حي���ث تقع لوتون 
وجارته���ا بلدة دن�ستاب���ل، ولها فيها ج���ذور ان�سانية 
واقت�صادي���ة عتيق���ة. فق���د �أ�س�س م�صن���ع لوتون عام 
1903 واختارت فوك�سهول المدينة ليكون فيها مقرها 
الرئي�س���ي. وفي دي�سم�ب�ر )كان���ون الاول( م���ن ع���ام 
1925 �ص���ارت فوك�سهول جزءاً من جنرال موتورز، 
ولكن ظل م�صنع لوتون على امتداد ال�سنين والعقود 
ينت���ج الطرازات العديدة ال�شه�ي�رة التي ميّزت انتاج 
ال�شرك���ة عندم���ا كان���ت له���ا �شخ�صيته���ا الممي���زة مثل 
الـ)كري�ستا( والـ)فيكتور( والـ)فيلوك�س( والـ)فيفا(. 

�أفول نجم ال�صانعين البريطانيين 
فوك�سه���ول، كغيرها من الم���اركات البريطانية عا�شت 
ف�ت�رات حرج���ة منذ عق���د الخم�سيني���ات، لكنها بحكم 
ارتباطه���ا بج�ن�رال موت���ورز تمكن���ت م���ن ال�صم���ود 
والا�ستم���رار، في ح�ي�ن اختفت الم���اركات البريطانية 
ال�شهيرة الاخرى تباعاً، ولا �سيما و�سط الهزات التي 
ق�ض���ت على �شركت���ي )بي �إم �سي( )�شرك���ة ال�سيارات 

البريطاني���ة ـ ليلاند ثم روفر ث���م �إم جي روفر لاحقاً( 
وروت����س )كراي�سلر اوروبا ثم تالبوت التي ابتلعتها 
بيجو لاحقاً(. وللعلم كانت هاتان ال�شركتان ت�شكلان 
المناف�س���ة الأق���وى ل�سي���ارات فوك�سه���ول وفورد في 
ال�شه�ي�رة  ماركاتهم���ا  بف�ض���ل  البريطاني���ة  ال�س���وق 
او�س�ت�ن وموري�س و�إم جي ورايل���ي وولزلي )بي �إم 
�سي( وهيلمان وهم�ب�ر و�صنبيم و�سينغر )روت�س(. 
غ�ي�ر ان ا�ستق�ل�ال الم�ستعمرات البريطاني���ة في �آ�سيا 
وافريقي���ا تباعاً خ�ل�ال الأربعيني���ات والخم�سينيات 
وال�ستيني���ات �ساه���م في تراج���ع ن�صي���ب ال�سيارات 
البريطاني���ة من الا�سواق العالمي���ة التي كانت تدخلها 
ب�سهولة وتحظى فيها ب���رواج كبير، مثل �شبه القارة 
الهندي���ة وم�صر وجنوب افريقي���ا ونيجيريا وكينيا، 
العمالي���ة والاخط���اء الاداري���ة  الم�ش���اكل  �أدت  كذل���ك 
في ع���دد من كبري���ات ال�ش���ركات ال�صانع���ة الى تفاقم 
الو�ض���ع وب���دء �سي���ل م���ن الاندماج���ات وا�ستن�ساخ 
الط���رازات المت�شابه���ة تحت م���اركات مختلف���ة �ضمن 
ال�شرك���ة الواح���دة. وادت هذه الممار�س���ة الى اختفاء 
معظم الا�سماء ال�شهيرة وتداع���ي ا�ستقلالية �صناعة 
ال�سي���ارات البريطاني���ة مع نهاي���ة الق���رن الع�شرين، 
حت���ى ان���ه لم يبق الي���وم الا �شرك���ة واح���دة م�ستقلة 
ه���ي �إم جي روفر. وكما هو مع���روف ا�ستعادت هذه 
ال�شرك���ة ا�ستقلاليته���ا منقو�صةً اخ�ي�راً بعدما تخلت 
عنه���ا مجموعة بي �إم دبليو. وكان���ت بي �إم دبليو قد 
ف�صل���ت عنه���ا ماركتي لاندروفر و)مين���ي( قبل بيعها 
لمجموع���ة مالية ب�سعر رمزي.  ح���ال فوك�سهول طبعاً 
كان���ت وظل���ت مغاي���رة، الا ان �شخ�صيته���ا الم�ستقل���ة 
اخذت تتلا�شى خلال عقد ال�سبعينيات. وبحلول عقد 
الثمانيني���ات �ص���ارت �سي���ارات فوك�سه���ول بمختلف 
طرازاته���ا مجرد ن�سخ ع���ن �آوبل، لاتختل���ف عنها الا 
بال�شعري���ة الامامية )الم�شبك( وال�شع���ار، كما اقت�صر 

ت�سويقها على بريطانيا. 

رياح العولمة 
وم���ع ا�شتداد هبوب رياح )العولمة( اخذ الم�شهد العام 
في ع���الم �صناعة ال�سي���ارات يتبدل، فع���دد ال�شركات 

ال�صانعة تناق�ص، وال�شركات الباقية و�سعت مرافقها 
الانتاجية في مختلف انحاء العالم، ولم تعد الماركات 
العالمية ـ با�ستثناء مقراته���ا الادارية ـ مرتبطة بمكان 
واح���د. وهك���ذا، �ص���ارت تنت���ج الط���رازات المختلفة 
فق���ط في  ع���دة ولي����س  الواح���دة في دول  للمارك���ة 
م�صان���ع ع���دة في الدول���ة الواح���دة، كم���ا �أ�ضح���ت 
الأج���زاء والمكون���ات بدوره���ا ت�صن���ع وت�ستورد من 
دول ع���دة وتر�سل الى مراكز التجميع المختلفة. وفي 
حالة فوك�سهول كان طبيعياً ان يخ�سر م�صنع لوتون 
مكانت���ه المميزة و�س���ط ح�سابات الارب���اح والنجاعة 
والتحك���م بالنفقات عن���د جنرال موت���ورز. وبالتالي 
ا�صدرت ال�شركة خلال عامي 2000 و2001 جملة من 
القرارات الجريئة في اطار اعادة هيكلة �ستراتيجيتها 
الت�صنيعي���ة والت�سويقية على امت���داد العالم، �شملت 
�إلغ���اء اولدزموبيل، اق���دم ماركة �سي���ارات اميركية، 
و�إج���راء اقتطاع���ات كب�ي�رة في الطاق���ة الانتاجي���ة 
لأوب���ل، و�إغ�ل�اق ع���دد م���ن الم�صان���ع الت���ي �سي�ش���كل 
ا�ستمراره���ا ازدواجي���ة لا حاج���ة لها. وهك���ذا، بينما 
كان���ت ف���ورد، المناف����س ال�شر����س لفوك�سه���ول، اي�ضاً 
تتخ���ذ قراره���ا بوقف الانت���اج في م�صنعه���ا ال�ضخم 
)�ش���رق  داغنه���ام  التاريخ���ي في �ضاحي���ة  ومعقله���ا 
لندن(، ب���د�أ العد التنازلي لم�صنع لوت���ون... ال�صامد 

تحت اعلام فوك�سهول منذ 1903.
ويذكر انه خرجت خلال الا�سبوع الما�ضي �آخر �سيارة 
م���ن خط انت���اج م�صنع �سي���ارات فوك�سه���ول بمدينة 
لوت���ون، �شم���ال غ���رب العا�صم���ة البريطاني���ة لندن، 
وذلك بعد قرار �إغلاق الم�صنع الذي ارتبط ا�سمه بهذه 
الماركة البريطانية العريقة منذ ما يقرب من 100 �سنة 
ال�سي���ارة ـ العلامة كانت من ط���راز )فيكترا( وهي لن 
تب���اع، بل �ست�ضم الى موج���ودات متحف فوك�سهول، 
مع العل���م ان هذه الماركة التي لعب���ت دوراً مميزاً في 
تطور �صناع���ة ال�سيارات البريطاني���ة تحوّلت خلال 
العقدين الاخيرين الى مج���رد ا�سم تجاري مح�صور 
بال�سوق المحلية وحدها تحمله �سيارات �أويل، فحتى 
في جمهورية ايرلندا لا وجود لفوك�سهول، بل لأوبل 

فقط. 

تعثر م�سيرة �صناعة ال�سيارات البريطانية
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موازنة العائدات الى ن�سبة المخاطرة
لا تتعه���د الا�سهم العادي���ة باعطاء مالكيه���ا �أي مقابل 
ٍ �صري���حٍ و وا�ض���ح، و ه���ذا يعن���ي ان مالك���ي الا�سهم 
العادي���ة هم ا�شخا����ص لهم الحق بالمطالب���ات المتبقية 
اي الح���ق بالح�ص���ول على م���ا يتخل���ف و يتبقى من 
مطالبات مالك���ي ال�سندات و مالك���ي الا�سهم الممتازة 
م���ن بعد ما ي�أخذون ما ير�ضيهم، و يختلف هذا الامر 
اختلاف���ا ً كب�ي�را ع���ن ح�س���اب الم�صرف الثاب���ت الذي 
يتعه���د ب�إعط���اء م�ستثمريه عوائد ثابت���ة من اموالهم 
الم�ستثم���رة حيث يمكننا القول ع���ن العقد ب�أنه يتعهد 
ب�أعط���اء مالكي���ه مدفوع���ات دوري���ة ثابت���ة، و ينظ���ر 
للا�سه���م العادي���ة عل���ى انه���ا  ا�ستثم���ار ذو مخاط���رة 
ن�سبية و ذلك ب�سبب عدم معرفة الم�ستثمر الاكيدة بما 
�سيدر عليه م���ن العوائد الم�ستح�صلة من ا�ستثماره و 
لهذا ف����أن الا�سهم العادية لا تتعهد ب�أعطاء مالكيها اي 

تعوي�ضات )ارباح( �صريحة.
ف����أن كانت ال�شركة تبلي بلاء ً ح�سنا ً و تجني ارباحا 
ً �سيح�ص���ل مال���ك ال�سهم الع���ادي على الارب���اح و اذا 
كانت ارباح ال�شركة �ضئيلة او كانت ال�شركة في حالة 
م���ن خ�س���ارة ٍ للاموال �سيكون مال���ك ال�سهم غير قادر 
عل���ى الح�صول عل���ى العوائد من ا�ستثم���اره. فعندما 
تكون كمية الارباح �ضئيلة تكون الكمية المدفوعة من 
عائ���د ال�سهم �أو م���ن الإرباح الم�ستثم���رة )اي الارباح 
الم�ستبق���ى عليه���ا لاع���ادة الا�ستثم���ار( كمي���ة �صغيرة 

اي�ضا.
وبغ�ض النظر عن هذا الامر فانه من المرجح ان ي�شعر 

الم�ستثمرون بخيبة امل ب�سبب كمية العائدات.
و لا تتوفر الحماية للم�ستثمر من الانخفا�ض الا على 
نحوٍ  �ضئيل و بذا يمكن ان يخ�سر الم�ستثمر كل �شيء 
و يمكن ان تحدث تلك الخ�سارة و ب�صفة عامة عندما 
ي�ضطر ا�ستثمار ٌ ما الى الدخول في حالة من الافلا�س 
و في ذلك الحين �ستتجاوز الالتزامات الم�ستحقة قيمة 
م���ا تملكه ال�شركة فلا يتلقى مالك ال�سهم العادي الذي 
ي�ستثم���ر في �شرك���ة خ�س���رت ا�ستثماره���ا اي �شيء. 
و بالنظ���ر الى ه���ذا الاحتم���ال �سيت���م ط���رح ال��سؤال 
التالي: لم يُعر����ض اي �شخ�ص 
ٍ نف�سه لمخاط���رةٍ  تجعله يخ�سر 
كل الاموال الت���ي ا�ستثمر بها؟ 
�أولي�س م���ن الم�ستح�س���ن له ان 
مج���الٍ   في  اموال���ه  ي�ستثم���ر 
الثاب���ت  الم�ص���رفي  كالح�س���اب 
مث�ل�ا ً او في عق���دٍ  م���ا حيثم���ا 
يك���ون ال�شخ�ص عل���ى يقين من 
ان ا�ستثم���اره �سيدر عليه ربحاً 
ما؟ و م���ن الادراك المت�أخر لهذه 
الحقائ���ق الانفة الذكر �سيف�ضل 
كل  خ�س���ر  ال���ذي  ال�شخ����ص 
ا�ستثماراته بالطبع ان ي�ستثمر 
في مج���الٍ  يدر علي���ه بالعوائد 
بغ����ض النظر عن �صغر حجمها 
لكن ه���ذا الادراك المت�أخر لي�س 
ذا ج���دوى م���ع الم�ستثم���ر الذي 
يواجه القرار في اتخاذ ال�سبل 
اموال���ه  لا�ستثم���ار  الف�ضل���ى 
يح���دو  ال���ذي  ال�سب���ب  ان  و   ،
بالم�ستثمري���ن الى خيار امتلاك 
الا�سه���م بالرغم م���ن خطورتها 
ه���و  الا�ستثم���ار  م���ن  كن���وع 
توقعه���م  في تلقي التعوي�ضات 
عن���اء  لتكبده���م  المكاف����آت  و 
م���ا يظه���ره  المخاط���رة و ه���ذا 
التاريخ لنا ف�ضلا ً عن التجارب 
الطبيعي���ة الت���ي تظه���ر لن���ا ان 
عموم الم�ستثمرين يح�صلون على المكاف�آت )الارباح( 
م���ن تحمله���م مخاط���ر الخ�س���ارة. و ادرك م�ستثمرو 

الا�سهم العادية في الولايات المتحدة ان الارباح التي 
يح�صل���ون عليه���ا من الا�ستثم���ار في ه���ذا النوع من 
الا�سه���م تتجاوز جميع خي���ارات الا�ستثم���ار البديلة 
و خ�صو�ص���ا ً اي���داع الام���وال في ح�س���ابٍ  ثابت في 
الم�ص���رف او �ش���راء عق���دٍ  م���ا �س���واء تم ت�صديره من 

الحكومة او من ال�شركات.
و يمكن القول بعبارة ٍ اخرى ان الم�ستثمرين يتوقعون 
الح�ص���ول عل���ى تعوي�ضاتٍ  ذات عوائ���د اعلى مقابل 
مكاب���دة عناء الخطورة في ا�ستثم���ار الا�سهم العادية 
علم���ا ً ب�أن ه���ذه المخاط���رة ت�ستخدم الا�سه���م العادية 
كعين���ة كبيرة لأ�سا�سها حيث تخبرن���ا هذه العينة اذا 
كان ل���دى الم�ستثم���ر مجموعة متنوعة م���ن ال�سندات 
و الاوراق التجاري���ة )اي م���ا معن���اه ان لديه ت�شكيلة 
ٌ متنوعة من ا�سهم �شركاتٍ  عدة( ف�أنه �سيتلقى ارباحا 
ً اف�ضل من الارباح العائدة من الا�ستثمارات البديلة، 
بي���د ان ه���ذا لا يعني ان جميع م�ستثم���ري الا�سهم قد 
ح�صل���وا عل���ى ارباحٍ  تف���وق الارباح الت���ي يمكن ان 
يح�صل���وا عليه���ا  من بدائ���ل الا�ستثم���ار الأخرى، بل 
ان التاريخ مل���ئ بال�شركات التي �سجل���ت خ�ساراتها 
و ه���ذا يعين���ي خ�س���ارة الم�ستثمرين جمي���ع اموالهم 
الت���ي ا�ستثمروها في تلك ال�شركات فنجد ان �شركتي 
اينرون و ويلد كوم من ال�شركات التي تُ�ضرَب ُ مثالا 
ً على خ�سارة م�ستثمريها لأموالهم جراء حدوث ف�شلٍ 

فيهما.

المحفظة الا�ستثمارية و المخاطرة
ان المب���د�أ الا�سا�س���ي في تدب�ي�ر الم���وارد المالي���ة ه���و 
امكاني���ة الم�ستثمر من تقليل المخاط���رة المالية و على 
نح���و ٍ اجم���الي من خلال الا�ستثم���ار في عدد مختلف 
من الم�ؤ�س�سات بدلا ً من و�ضع الم�ستثمر جميع امواله 
في عم���لٍ  تج���اريٍ  واحد فمن خلال القي���ام بذلك ف�أن 
الم�ستثمر يحاول ان يوازن الخ�سارة في ا�سهم �شركة 
او �شركتين ب�أرباح ا�سه���مٍ  اخرى يمتلكها. ان تنويع 
الم�ستثم���ر لحقيبت���ه  الا�ستثماري���ة ي�ض���ع ل���ه قان���ون 
الاع���داد الكب�ي�رة قانونا ً للعمل ال���ذي يقول: "ان من 
المتع���ارف علي���ه ان يكون تخم�ي�ن مع���دل )متو�سط( 
مجموعة كبيرة م���ن الاعداد المعينة ا�سهل من تخمين 
معدل حالة واحدة )و ان هذا القانون من احد قوانين 
الح�ساب في الاحتمالية(" و بمنطوق هذا القانون لا 
يتوج���ب على الم�ستثمرين القلق حي���ال حالة خ�سارة 

ٍ منف���ردة )مث���ل امت�ل�اك �سه���م في �شرك���ة اي�ن�رون( 
ب���ل يمكنه���م و�ض���ع ثق���ة اك�ب�ر في تخم�ي�ن و ح�ساب 
عوائ���د ا�سهمه���م. فيُعد الا�ستثم���ار في كمية محدودة 
م���ن الام���وال في �سه���م واح���د ذا مخاط���رة اك�ب�ر من 
الا�ستثم���ار بالكمية نف�سها في ع�ش���رة ا�سهم متنوعة، 
فلطالم���ا لم يك���ن الا�ستثم���ار بع�ش���رة  ا�سه���م متنوعة 
ا�ستثم���ارا ً مكلفا ً لذلك الح���د ازاء الا�سثمار في �سهم 
ٍ واح���د اذن يمك���ن لل�شخ����ص ان يق���وم بالا�ستثم���ار 
وعل���ى �سبيل المث���ال في م�ؤ�شر للا�سه���م المالية، و لذا 
ن�ستنت���ج من ذل���ك ان  نموذج التموي���ل الا�سا�سي هو 
�ش���راء محفظة مالي���ة وا�سعة من الا�سه���م العادية، و 
ه���ذا يعني ان الا�ستثمار في �سهم واحد فقط بدلا ً من 
ع�ش���رة ا�سهم يزيد من مخاطر الخ�سارة و لكن بما ان 
ه���ذه المخاطر يمكن تجنبها و ب�سعرٍ  رخي�ص الى حد 
ٍ م���ا �ستنح�سر الخ�سارة م���ن تحمل هذه المخاطرة من 
اج���ل الح�صول عل���ى الأرباح، وهذا ه���و احد الامثلة 
النادرة في التمويل حيث لا تظهر المخاطرة و بالرغم 
من هذا لا ي���زال الا�ستثمار في محفظة مالية متنوعة 
م���ن الا�سهم العادي���ة ذا مخاطرة اكبر م���ن الا�ستثمار 
في العق���ود، لك���ن الم�ستثمرين يمك���ن ان يتوقعوا من 
الا�ستثم���ار بالا�سه���م العادية عوائد اك�ب�ر و لا توجد 
طريقة �سهلة يمك���ن من خلالها تجنب هذه المخاطرة، 
و لذا يح�صل الم�ستثمرون على التعوي�ضات )الارباح( 

لأجل مكابدتهم عناء المخاطرة.
 

تغير المخاطرة بمرور الوقت
لا يواج���ه الم�ستثم���رون المخاط���رة الت���ي تختلف من 
�سه���مٍ  لآخ���ر فح�سب ،ب���ل يواجهون المخاط���رة التي 
تتغ�ي�ر بم���رور الزم���ن فنج���د في الفترة الت���ي ي�شار 
الى �سوقٍ  م���ا الى انه )�سوق ُ منتع�ش( ان جميع قيم 
ا�سع���ار الا�سهم و عوائده���ا ترتفع و على نحو ٍ يفوق 

م�ستوى المعدل التاريخي لها.
و �ستج���د ان الم�ستثمري���ن الذي���ن يمتلك���ون محفظ���ة 
اوراق مالية ذات تنوع ا�ستثماري م�ستثمرين �سعداء 

في فترة انتعا�ش ال�سوق.
و ي�ش���ار الى ال�س���وق ال���ذي تك���ون في���ه ا�سع���ار قيم 
الا�سه���م متراجعة و عوائده���ا منخف�ضة و على نحوٍ  
غير �سوي، بل و حتى �سلبي على انها )�سوق ٌ راكدة( 
يخ�سر فيها الم�ستثم���رون اموالهم حتى مع ا�ستخدام 

محفظة ا�ستثمارية متنوعة،

�������س������وق الأ�������س������ه������م الم����ال����ي����ة
)19(

ت�أليف: ريك هافر& �سكوت هين

ترجمة: ا�سلام عامر
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ترجمة / عادل العامل
لم���اذا يك���وّن وول �ستري���ت الأرانب الكب�ي�رة؟ �إن �أمةً 
ب���ـ 10 بالمئ���ة من البطال���ة، كما يق���ول الكاتب روبرت 
�ساميل�س���ون في مقاله هذا، متح�ي�رة ب�شكلٍ غير قابل 
للفه���م و غا�ضب���ة حين يب���دو النا�س الذي���ن في مركز 
الأزم���ة المالية �أول مَ���ن يتعاف���ى و يتقا�ضون رواتب 
خرافية. ففي غولدمان �ساك�س تم تقدير معدل الراتب 
بالن�سب���ة لع���ام 2009 ب���ـ 600,000 دولار تقريباً؛ و 
في م�ص���رف ا�ستثمار ج. ب. مورغ���ان �أدنى قليلًا من 
400,000 دولار. و ه���ذه المع���دلات تُخف���ي وراءه���ا 
ع�ل�اوات بملايين عدة من الدولارات لكبار المتاجرين 
و م�صرفيي الا�ستثمار؛ �أم���ا المر�ؤو�سون فيح�صلون 
عل���ى مبالغ �أ�صغ���ر، فهل ق���ادة وول �ستريت هم �أبرع 

كثيراً و �أ�شد اجتهاداً و جداً من �أي �شخ�صٍ �آخر؟  
وفق���اً لإقراره���م، لي�س���وا كذل���ك، ففي �شه���ادةٍ م�ؤخراً 
�أمام لجن���ة مكونة بوا�سطة الكونغر�س، �أقر مديرون 
تنفيذي���ون ر�ؤ�ساء من وول �ستريت ب�أن �أخطاءهم قد 
�ساهم���ت ب�شكل مبا�شر في الأزم���ة. و قد يكون رجال 
الم���ال في وول �ستري���ت �أذكي���اء و مجتهدي���ن، لكنه���م 
لي�س���وا منقطعي النظير في ذلك. فه���م حيث يعملون 
يكون الثراء و لي�سوا لأنهم هناك. و قد وجدت درا�سة 
لخريج�ي�ن من هارف���ارد �أن �أولئك الذي���ن دخلوا عالم 
التموي���ل " يك�سبون ثلاثة �أ�ضع���اف دخل الخريجين 
الآخري���ن بمع���دل علاماته���م الدرا�سي���ة نف�س���ه"، كما 
جاء في تقرير الاقت�ص���ادي الهارفردي لورن�س كاتز، 

الم�ؤلف الم�ساعد لهذه الدرا�سة. 
فه���ل يمكن �أن يكون ما يفعله وول �ستريت �أكثر قيمةً 
للمجتمع ثلاثة �أ�ضع���اف مما تفعله مهنٌ �أخرى جيدة 
الدفع؟ من ال�صعب ت�صديق ذلك، فلي�س وول �ستريت 
بالكازين���و الوا�س���ع للخيال ال�شعب���ي، �إنه ي�ساعد في 
توزيع ر�أ����س المال، الذي يرق���ى بالاقت�صاد الن�شيط. 
نت �شركات وول �ستريت الأعمال  ففي عام 2007، مكَّ
التجارية من زيادة 2.7 بليون دولار من بيع ال�سلع، 
و ال�سن���دات المختلف���ة، غ�ي�ر �أن وول �ستري���ت ي�سيئ 

�أحياناً توزيع الر�أ�سم���ال، كما تذكّرنا بذلك على نحوٍ 
م�ؤلم " فقاعة تكنولوجيا " الت�سعينيات و�أزمة اليوم، 
فالتكالي���ف الاجتماعية ) البطال���ة المرتفعة، و الدخل 
المفق���ود ( تدح�ض فك���رة �أن وول �ستريت يخلق على 
نحوٍ ثابت قيمة اقت�صادية ا�ستثنائية تبرر المكاف�أة �أو 

التعوي�ض الا�ستثنائي.
�إن تف�س�ي�ر روات���ب وول �ستريت المرتفع���ة يكمن في 
مكانٍ �آخ���ر، فمعظمنا يتلقى �أج���ره �أو راتبه ا�ستناداً 
عل���ى ما ينتجه �أو ب�شكلٍ �أكثر واقعيةً، على ما ينتجه 
م�ستخدِمون���ا . و بالمقارنة، ف����إن م�ستويات تعوي�ض 
وول �ستري���ت معق���ودة بال�ث�روة الاجمالي���ة للأم���ة. 
الوقائي���ة،  الاعتم���ادات  و  الا�ستثم���ار،  م�ص���ارف  و 
و �ش���ركات الأ�سه���م العادي���ة الخا�ص���ة و الكث�ي�ر من 
و  بال�سل���ع،  تتاج���ر  الأخ���رى  التموي���ل  م�ؤ�س�س���ات 
ال�سن���دات و �ضمان���ات �أخرى م���ن �أج���ل ربحها هي، 
كم���ا �أنها تن�ص���ح الاعتمادات الم�شترك���ة، و اعتمادات 
بكيفي���ة  الأف���راد  الأثري���اء  و  الأوق���اف  و  التقاع���د، 

المتاجرة و الا�ستثمار. 
و هن���اك فرق كب�ي�ر بين الانت���اج ال�سن���وي و الثروة 
الوطني���ة. ففي ع���ام 2007، ال�سنة الت���ي قبل الأزمة، 

كان الانت���اج ال�سن���وي )الإنت���اج المحل���ي الإجمالي ( 
ي�س���اوي تقريب���اً 14 تريلي���ون دولار. و في ال�سن���ة 
نف�سه���ا، كانت ثروة الأ�سَ���ر 77 تريليون دولار ) 5.5 
�أ�ضع���اف الانتاج (؛ و كان ذلك يغط���ي قيمة البيوت، 
و المركب���ات، و ال�سل���ع، و ال�سندات و ما �شابه ذلك. و 
ق���د �أدى حذف الممتل���كات غير المالي���ة ) ب�شكل رئي�س 
البي���وت( �إلى خف����ض الثروة �إلى نح���و 50 تريليون 
دولار ) 3.5 �أ�ضع���اف (، �أم���ا طرح الدي���ون الأ�سرية 
م���ن الثروة المالية، فقد �أنزل الثروة �إلى 35 تريليون 

دولار ) 2.5 ، �ضعفي الدخل و ن�صف (. 
�إن النا�س الذي���ن يحاولون حماية �أو تو�سيع الثروة 
الموج���ودة يمار�سون رهانات مالية �أعلى بكثير حتى 
من المنتج�ي�ن المثابرين الماهري���ن �إلى درجة عالية، و 
ذل���ك هو ال�سب���ب الرئي�س في تلقيه���م رواتب �أكبر. و 
ات الن�سبة المئوي���ة المماثلة في الانتاج و  تنتق���ل تغّري
الثروة �إلى مكا�سب �أو خ�سائر �أكبر بكثير في الثروة 
ــ �صع���وداً �إلى خم�س���ة �أ�ضعاف. و يتمت���ع قانونيون 
�أو محام���ون كثيرون بالو�ض���ع المح�سود نف�سه حيث 
يُدفع لهم على �أ�سا����س زيادة الثروة �أو حمايتها، فهم 
ون �ضمن اندماج���ات و اكت�ساب���ات الرهانات  معت�َر�بَ

العالي���ة، و ترخي����ص العق���ارات، و تنظي���م ح���الات 
الط�ل�اق و ال�ضرائب. و في المتو�س���ط، ك�سبَ �شركاء 
في 25 �شرك���ة قانون 1.3 مليون دولار �إلى 4 مليون 
في ع���ام 2008، كما جاء في تقارير مجلة ) القانوني 

الأميركي (.
كل هذا وفر �سياقاً لجدالات اليوم المتعلقة بالرواتب، 
���ـ و مَن لي�س كذلك؟  و ق���د يك���ون وول �ستريت ج�شعاً ـ
ــ لك���ن تف�سير تعوي�ضات���ه، �أو مكاف�آت���ه المرتفعة، هو 
قاعدت���ه الاقت�صادي���ة ) ال�ث�روة و لي�س الانت���اج (. و 
ذل���ك ه���و ال�سب���ب في �أن من ال�صع���ب التحك���م به �أو 
تنظيم���ه. فمنذ ال�ستينيات، تغيرت ال�صناعة ب�صورة 
دراماتيكية، ثم ج���اء الدخل من العمولات على �شراء 
ع���ام 1966،  للآخري���ن. و في  ال�سن���دات  و  ال�سل���ع 
كان���ت العم���ولات 62 بالمئ���ة م���ن الدخ���ل، �أم���ا الآن، 
ف����إن ال�شركات تق���وم على الأغل���ب ب�إنج���از �أو �إدارة 
الا�ستثم���ارات لأنف�سها و لغيره���ا. و في عام 2007، 

وفرت العمولات 8 بالمئة من الدخل فقط.  
�إن التح���ول جع���ل وول �ستريت م�ص���دراً �أعظم لعدم 
الا�ستقرار الاقت�ص���ادي الاحتمالي. فقد فاقمت بع�ض 
رزم المكاف�آت الأزمة بفعل تقديم علاوات كبيرة �إذا ما 
غلَّت المجازفات الكبيرة، و لأن الحكومة وفّرت �شبكة 
ر له���ا �أن تفر�ض �ضرائب  �أمان للنظ���ام كله، فمن المبرَّ
عل���ى ال�صناعة ــ كما اق�ت�رح الرئي�س �أوبام���ا م�ؤخراً 
ـ���ـ من �أجل تغطي���ة التكاليف، على ح���د قول دوغلا�س 

�إليوت، و هو م�صرفي ا�ستثمارات �سابق.
و الق�ضي���ة الأك�ب�ر من هذا هي : ك���م ينبغي للمجتمع 
�أن يرك���ز على ال�ث�روة القائمة في مقاب���ل خلق ثروة 
جدي���دة؟ �إن رزَم روات���ب وول �ستريت ال�سخية هكذا 
يمك���ن �أن تجت���ذب الكث�ي�ر ج���داً م���ن �أذك���ى و �أف�ضل 
الأميركي�ي�ن، لك���ن و كم���ا ق���ال توما����س فيليبون من 
جامع���ة نيو ي���ورك، " ذلك �أم���ر �سي���ئ بالن�سبة لبقية 
الاقت�ص���اد، كم���ا �أننا بحاج���ةٍ �إلى �أدمغ���ة ذكية خارج 

المال �أي�ضاً ". 
Newsweek / عن

الخ��راف��ي��ة ال��ك��ب��ار  الم�����ص��رف��ي�ني  روات����ب  و   .. الأزم�����ة 

و ا�صب���ح من ال�سهل ،بعد ذكر ه���ذه الحقائق، تحديد 
م���ا اذا كانت تتزامن فترة ُ ما في ال�سوق مع حالة من 
الانتعا����ش او الركود و ذلك من خلال مقارنة العوائد 

مع المعايير التاريخية لعوائد الا�سهم.
�أح���اط الك�س���اد الكبير ال���ذي ح�صل بع���د انهيار عام 
1929 بال�س���وق الراك���د و خ�سر معظ���م الم�ستثمرين 
كمي���ات كب�ي�رة م���ن ا�ستثم���ارات الاوراق المالي���ة، و 
يُعتق���د ان انهي���ار ع���ام 1929 ق���د ت�سب���ب بح�ص���ول 
الك�س���اد الكب�ي�ر و ان كان ح�ص���ول ذل���ك ع���ن طري���ق 
الخط����أ، وبالرغم من ه���ذا لم يكن انهي���ار عام 1929 

ال�سبب الوحيد في الك�ساد الكبير.
و في ع���ام 2000 كان هنالك ركود �آخر لل�سوق خ�سر 
فيه الم�ستثمرون كمي���ة كبيرة من الثروة الورقية في 

ا�ستثمارات الا�سهم.
و كان���ت ف�ت�رة الثمانيني���ات و معظ���م الت�سعيني���ات 
ف�ت�رة ً لانتعا�ش ال�سوق حي���ث لم ينتج من الا�ستثمار 
في محفظ���ة الا�ستثمارات المتنوع���ة لأ�سهم الولايات 
المتح���دة  في تل���ك الف�ت�رة عوائ���د ايجابي���ة للا�سه���م 
فح�س���ب، بل و عائداتٍ  اعلى م���ن المعايير التاريخية 

ال�سابقة.
و تفيد واح���دة من اهم الملاحظ���ات المثيرة للاهتمام 
ب�ش����أن ا�ستثم���ار الأ�سهم في الولاي���ات المتحدة انه لم 
يك���ن  التنوي���ع في المحفظ���ة الا�ستثماري���ة عاملا من 
العوام���ل الت���ي جعلت من م�س�ي�رة ال�س���وق م�سيرة ً 
�سل�س���ة فح�سب، ب���ل و خَفّ�ض من ن�سب���ة المخاطرة و 

ه���ذه كانت احد اه���م الموا�ضي���ع الت���ي تناولها كتاب 
جيرم���ي �سيغ���ل )الحقب���ة الطويل���ة( و بع���د درا�سته 
لف�ت�رة 200 عام م���ن بيانات عائدات �س���وق الاوراق 
المالي���ة للولاي���ات المتح���دة ا�ش���ار الى ان���ه لم ت�سجل 
ال�س���وق فترة ثلاثين عاما ً م���ن الانخفا�ض الا ب�سبب 
ا�ستخدام العق���ود كو�سيلة للا�ستثم���ار، و �ضمّن هذا 
الت�صري���ح �سنوات الك�س���اد الكبير في طيات���ه اي�ضا ً 

الذي خ�سر فيه الم�ستثمرون ثرواتهم.
و م���ن هذا ن�ستنتج ان التاري���خ يخبرنا لو قام مالكو 
الا�سه���م بملازمة الا�ستثمار بمحفظة متنوعة الا�سهم 
في بداي���ات الثلاثيني���ات ف�أنه���م �سيح�صل���ون عل���ى 
عوائ���د تف���وق كث�ي�را ً عوائد الا�ستثم���ار في الاوراق 

المالية الاكثر امناً مثل العقود.
و يدعون���ا ار�شي���ف اداء �س���وق الا�سه���م المالي���ة الى 
الحقيق���ة الت���ي توج���ب عل���ى م�ستثمر الا�سه���م ان لا 
ين�س���ى حليفي���ه و هم���ا  )التنوي���ع الا�ستثم���اري و 
الوق���ت( ف�سيح�صل الم�ستثم���رون ال�صبورون  الذين 
ينوع���ون ا�سهمه���م الم�ستثم���رة م���ن خ�ل�ال �صناعاتٍ  
مختلف���ة و احج���ام مختلف���ة م���ن ال�ش���ركات و الذين 
يتم�سك���ون بتجارته���م ل�سنين ع���دة �سيح�صلون على 
عوائد ايجابية تتج���اوز عوائد الا�ستثمارات البديلة 
الت���ي قد تب���دو اكثر امن���اً و على نح���وٍ  �سطحي و لا 
ينبغ���ي ان تك���ون ه���ذه النتيج���ة مفاج����أة و ذلك لان 
الا�سه���م تجارة خط���رة و ينبغ���ي ان تت���م مكاف�أة من 

يتحمل عناء هذه الخطورة.
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اقتصاديات

الاخيرة

تع����د ال�سيا�سة المالي����ة �أحد �أهم ركائ����ز الاقت�صاد الناج����ح ، وغالباً ما 
تعتم����د عل����ى الموازن����ات العام����ة في م�ساره����ا الطبيع����ي للتكام����ل مع 

الركائز الاخرى المكونة للاقت�صاد الكلي . 
وفي الع����راق كبلد ي�سع����ى للانفتاح نح����و الاقت�صاد الح����ر ت�صاعدت 
م�ستوي����ات الموازنات العامة ب�شقيه����ا الت�شغيلي والا�ستثماري خلال 
ال�سن��ي�ن القليلة الما�ضية لت�صل الى اكثر م����ن 70 مليار دولار لموازنة 
ع����ام 2010 ، وبرغ����م ارتفاع حج����م النفقات الت�شغيلي����ة على ح�ساب 
الا�ستثماري����ة ، ي����رى كث��ي�ر من الخ��ب�راء الاقت�صادي��ي�ن ان ال�ضرورة 
ت�ستدعي دعم النفقات الا�ستثمارية وتقليل حجم الت�شغيلية والانفتاح 
نحو �إن�شاء م�شاري����ع ا�ستثمارية في مختلف القطاعات الاقت�صادية ، 
وهذا يتطلب اعداد وبناء موازنة عامة ت�أخذ بنظر الح�سبان تقلي�ص 
اله����وة بين النفق����ات الا�ستثمارية والت�شغيلية �سعي����اً لتحجيم العجز 

المتوقع في الموازنة العامة .
وب�سب����ب ع�شوائي����ة و�ضبابي����ة البرنام����ج الاقت�ص����ادي للحكوم����ات 
المتعاقبة على العراق لم ت�ؤد ال�سيا�سات المالية ال�سنوية م�ؤداها الامثل 
عل����ى م�ستوى الانجاز والتطبيق والت����ي افتقرت الى و�ضوح الر�ؤية 
والم�س����ار حي����ث دورت الكث��ي�ر م����ن التخ�صي�ص����ات الا�ستثمارية الى 
الاع����وام التي تليه����ا في م�ؤ�شر 
وا�ضح للتلك�����ؤ و�ضعف الادارة 
بطبيع����ة  وه����ذه   ، والانج����از 
الح����ال معطيات واقي����ة تلم�سها 
المراقبون في نهاية كل عام مالي 
، مايدع����و ن����ا الى ت�أ�ش��ي�ر خل����ل 
وا�ض����ح في ال�سيا�س����ات المالي����ة 
ال�سنوي����ة ، هذا ف�ضلًا عن غياب 
التن�سيق بين ال�سيا�ستين المالية 
والنقدية التي كان من المفتر�ض 
ان ت�سيرا ب�شكل متواز و�صولًا 
الى عملي����ة التكامل الاقت�صادية 

بين ال�سيا�سات المختلفة .
ومن هنا ف����ان ال�سيا�س����ة المالية 
بع�����ض  تكتنفه����ا  الع����راق  في 
الج����دل  ب�سب����ب  ال�صعوب����ات 
واخت��ل�اف ال����ر�ؤى ، حيث تقف 
�أم����ام مفترق طريق��ي�ن ، ف�إما ان 
ت�أخذ م�س����ار ال�سيا�سة ال�سنوية 
عام����ة  موازم����ة  تعتم����د  الت����ي 
ق�صيرة الامد كالتي تعتمد حالياً 
�أو ان تذه����ب الى الموازن����ات   ،
المتو�سط����ة الم����دى كالتي يجري 
الاعداد لها في الخطة التنموية 
انق�س����م  حي����ث  الخم�سي����ة، 
المتابعون والخبراء الى فريقين 
منه����م من يطالب بالموازنات ال�سنوية ، وفريق �آخر يدعو الى اعتماد 
موازن����ات متو�سطة �أو طويلة الامد ، حي����ث اعلنت وزارة المالية قبل 
�أي����ام قلائ����ل عن خطة لاعتم����اد �أ�س�س عامة لموازن����ات الاعوام الثلاثة 
المقبل����ة في ا�شارة الى تبني موازات ر�صين����ة وخالية من الاختلالات 
الت����ي ع����ادة ماتكون مث����ار انتقاد واخت��ل�اف ال�سلط����ة الت�شريعية في 

مراحل اقرارها الاخيرة .
وم����ن الامور الت����ي نراها غاي����ة في الاهمية عند اع����داد الموازنات ان 
يج����ري تن�سيق عالي الم�ستوى مع ال�سيا�س����ة النقدية �ضماناً ل�سيا�سة 
اقت�صادي����ة ناجح����ة تعالج الاخت��ل�لاات الموجودة في بني����ة الاقت�صاد 
العراقي ، حي����ث ت�سير ال�سيا�سة النقدي����ة الى معالجة الت�ضخم الذي 
يمثل ظاهرة بارزة في الم�شهد الاقت�صادي العام ، ومايقابله من توجه 
ا�ستثم����اري وانفاق����ي في ال�سيا�س����ة المالي����ة تلبية لحاج����ة القطاعات 
الاقت�صادية من م�شاريع مهمة ، فلابد من تفكيك هاتين الثنائيتين في 
معالج����ات اقت�صادية ناجعة من دون ارب����اك وتخبط وتزمت و�صولًا 
الى �سيا�س����ة اقت�صادية تكاملية تنعك�س عل����ى م�ستوى التنفيذ المتقن 
ال����ذي يتطل����ب �إدارة ر�شي����دة و�إمكان����ات مالية وادارية كف����وءة تن�أى 
بنف�سه����ا عن ح����الات الف�ساد الم����الي والاداري وتفعّ����ل القطاعات التي 

تعاني من الك�ساد وال�سبات.

ومن الامور التي نراها 
غاية في الاهمية عند 
اعداد الموازنات ان 
يجري تن�سيق عالي 
الم�ستوى مع ال�سيا�سة 
النقدية �ضماناً ل�سيا�سة 
اقت�صادية ناجحة 
تعالج الاختلالات 
الموجودة في بنية 
الاقت�صاد العراقي ، 
حيث ت�سير ال�سيا�سة 
النقدية الى معالجة 
الت�ضخم الذي يمثل 
ظاهرة بارزة في الم�شهد 
الاقت�صادي العام ،

ال�سيا�سة المالية
 عبا�س الغالبي

بغداد / كريم محمد ح�ينس
لا �سبيل الى الحد م����ن ظواهر �أ�صبحت ع�صية 
ع����ن الحل����ول وظل����ت ه����ذه الظواه����ر تتنا�س����ل 
وتنت�ش����ر ولا رادع او �أي معالج����ة ت�ضمن عدم 
ظهورها، بل �أ�ضحت م�شهداً م�ستديماً ، ) المدى 
الاقت�صادي( ر�صدت هذه الم�شاهد والظواهر.  

النفط والغاز 
�أزم����ة الوق����ود ت����ارة تظه����ر و�أخ����رى تختف����ي 
والم��ب�ررات للحالت��ي�ن الظه����ور و الاختفاء غير 
مقنع����ة للمواطن الذي �سئ����م بدوره من الوعود 
وو�ض����ع الحل����ول الم�ؤقت����ة و�ض����اق ذرع����اً م����ن 
الوع����ود الفارغ����ة  والنتيج����ة واح����دة ، الازمة 

موجودة ولا مفر منها . 
م����ع بداية مو�سم ال�شت����اء وا�شتداد الحاجة الى 
وق����ود التدفئ����ة �أو غ����از الطب����خ تفتع����ل ال�شحة 
ويظهر �أ�شخا�ص م����ع بداية المو�سم ي�سيطرون 
بتوزيعه����ا،  ويتحكم����ون  الم����واد  ه����ذه  عل����ى 
ويلج�ؤون الى لعب����ة �صغيرة ومقنعة للمواطن 
)التانك����ي(  �سي����ارة  وه����ي  مع����اً  وللمراق����ب 
البطاق����ة  وف����ق  الوق����ود  لتوزي����ع  المخ�ص�ص����ة 

الوقودي����ة ، حي����ث يك����ون التوزي����ع في بداي����ة 
المحل����ة والزق����اق و لع����دد مح����دود م����ن البيوت 
وفي الغال����ب �أربع����ة �أو خم�سة بي����وت ثم يعلن 
انته����اء خزان �سيارة الوق����ود ويذهب ولا ي�أتي 
بع����د ذلك، وهك����ذا ت����دار العملية وه����ذه الحالة 
تنطبق على المدين����ة بكاملها والمح�صلة النهاية 
هي ا�ست��ل�ام 50 بيتا للوقود م����ن مدينة تت�ألف 
من محلات وازقة كثيرة وتذهب ح�ص�صهم الى 
ا�صح����اب عربات الخي����ول وه�����ؤلاء يتحكمون 
بالا�سع����ار على هواه����م وحاجة النا�����س الما�سة 

لهذه المادة. 
�أم����ا الغاز فهو موج����ود ومتوفر بكثرة و�سعره 
مح����دد ومع����روف لك����ن لعبت����ه تكم����ن في ناقله 
وبائع����ه �أي التلاعب في ال����وزن ومن المعروف 
ان زنة قنينة الغاز هي 15 كليو غراماً لكنها في 
حال����ة الت�سليم الى المواطن تتقل�ص الى اقل من 
7 كيل����و غرامات ويظهر هذه م����ن خلال نفادها 

في الا�سبوع الاول من �شرائها. 

الكهرباء: 
بركات المنا�سبات الديني����ة جعلتنا نتمتع بتيار 

كهرب����اء لمدة 20 �ساع����ة في اليوم ، وبعد انتهاء 
ه����ذه المنا�سبات يعود التيار الى �سيرته الاولى 
الت����ي  هي عب����ارة عن خلطة م����ن القطع الكيفي 
�أو الكيدي والبرمجة المتعثرة �أو التي لا تخلو 
م����ن نكاي����ة م����ا ،  واذا ا�ستمر التي����ار ل�سويعات 
فان����ه �ضامر ومتذبذب �أما الوعود فهي ما عادت 
تغن����ي �أو ت�سمن م����ن جوع والم��ب�ررات جاهزة 
في ادراج الم��سؤول��ي�ن وحفظه����ا المواط����ن ع����ن 
ظه����ر قل����ب ، وهي نق�����ص في الغاز ال����ذي ي�صل 
الى محط����ات التوليد او ال����كاز الذي انقطع من 
مناب����ع توري����ده من اح����دى دول الج����وار ،  �أو 
قلة منا�سيب المي����اه في دجلة والفرات ، في ظل  
ت�س����ا�ؤلات المواطن ع����ن التخ�صي�صات الكبيرة 
والقر�ض الياباني الذي ذهب مع الوعود ادراج 

رياح من هو م��سؤول عن عتمتنا ؟ 

قرو�ض:
من �أه����م الظواه����ر المو�سمية ه����ي ظاهرة منح 
القرو�����ض للموظفين والع�سكريين والمتقاعدين 
وا�صح����اب الم�شاريع ال�صغ��ي�رة، فهي تظهر في 
�أي����ام معدودات لكنها لا تلب����ث ان تختفي وهذا 
وا�ض����ح من خ��ل�ال مراجع����ات الم�شمولين بهذه 
القرو�����ض الذين ع����ادة ما ي�صطدم����ون بعبارة 
بات����ت معروف����ة وهي ع����دم و�ص����ول التعليمات 
وهن����اك م�صادف����ة لا تق����ول ه����ذه العب����ارة، ب����ل 
ت�سخ����ر من المراج����ع كذلك قرار من����ح القرو�ض 
تحا�ص����ره  كب��ي�رة  بخيب����ة  الم�شم����ول  فيرج����ع 
الظن����ون وال�شكوك في ما هية  ه����ذه القرارات 
المواط����ن في  المريب����ة ويذه����ب  بتاته����ا  وق����وة 
تف�س��ي�رات منها ربما ج����اء هذا الق����رار لدوافع 
انتخابية ونح����ن مقبلون على معركة انتخابية 
حامي����ة الوطي�����س وملامحه����ا وا�ضح����ة ربم����ا 
لتهدئ����ة ه����ذه ال�شرائ����ح نتيجة الخيب����ة المريرة 
الت����ي نالها المواطن العراق����ي بعد اربع �سنوات 
عج����اف وحبل����ى باله����در المف����رط للم����ال وعن����د 
هذا انته����ت وماتت �آمال المواط����ن بعي�ش كريم 

وكرامة محفوظة .

الفقر 
م����دن كامل����ة موج����ودة عل����ى خارط����ة الع����راق 
تعي�ش حالة فقر مزمن مع ارتفاع درجة حرارة 
الم�شاع����ر ال�ساخطة على كل م�س�����ؤول وبرلماني 
�أدار ظه����ره و�أ�ش����اح بوجه عن معان����اة �شرائح 
كبيرة تعي�ش وراء التاريخ  وتفتقر الى اب�سط 
مقومات الان�سان الطبيعية من م�أكل وم�شرب ، 
ب����ل اختفى �أي ملح من ملامح الحياة في القرن 
الحالي و لا تزال هذه المدن تعي�ش عزلتها تماما 
الا م����ن ارقام وعلام����ات الح�صر والترقيم التي 
و�ضعها الجهاز المركزي للاح�صاء ولعل م�ساكن 
ال�صفائ����ح المعدني����ة المنت�ش����رة في الزعفراني����ة 
وجوانب مدينة ال�ص����در وبغداد الجديدة خير 
مث����ال عل����ى الفق����ر المدقع ال����ذي يغل����ف الو�ضع 
المعي�ش����ي له�����ؤلاء الفق����راء ، �صفائ����ح معدني����ة 
وبي����وت طينية بع�ضها بلا �سقوف وانعدام تام 
للخدمات تلك ملام����ح الم�ساكن الع�شوائية التي 

ت�ستغيث من دون جدوى!

ر�صدتها عين ) المدى الاقت�صادي (

�أزمات النفط والكهرباء والفقر  .. تغلف 
الم�شهد الحياتي للمواطن


