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 الملخص
 

من خلال توظيف المناهج  على ميزان المدفوعات 1أثر سعر الصرف الحقيقي يتناول البحث
والمنهج النقدي(  2منهج المرونات، منهج الاستيعابوميزان المدفوعات ) صرف الحقيقيالتحليلية لسعر ال

لدراسة دور سعر الصرف الحقيقي في رسم وضع ميزان المدفوعات وتتوقف فعاليّة هذا الدور تبعاً 
وهنا تكمن أهمية دراسة جدوى تخفيض  لحساسية عناصر ميزان المدفوعات لتغير سعر الصرف الحقيقي،

وأثر  ،تشجيع الصادرات وتخفيض المستوردات ميزان المدفوعات من خلال فيسعر الصرف الحقيقي 
الميزان التجاري، وأثر كل من عرض النقود والناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  فيتغير الدخل والاستيعاب 

الصرف الحقيقي، وصولًا إلى النتيجة النهائية على وضع سعر  فيومعدل التضخم ومعدل الفائدة الحقيقي 
ميزان المدفوعات، كما يتناول البحث سياسة سعر الصرف والعوامل المحددة لسعر الصرف وما هي 

ومفهوم مؤشرات سعر نظام سعر الصرف المتبع في سورية، مفاهيم سعر الصرف والمراحل التي مرّ بها 
ختلال ميزان المدفوعات وطرق تصحيح الاختلال، إضافةً إلى دراسة أسباب اويتناول  الصرف المختلفة،

تحليلية لميزان المدفوعات السوري من خلال دراسة مؤشرات التجارة الخارجية فضلًا عن دراسة أثر أهم 
ميزان المدفوعات،  علاوة على دراسة العلاقة بين سعر الصرف الحقيقي  فيالمؤشرات الاقتصادية 

؛ والإطار المفاهيمي النظري للمناهج التحليلية لميزان المدفوعات وأثر الحرب والعقوبات وميزان المدفوعات
العلاقة بين سعر الصرف الحقيقي وميزان المدفوعات السوري، وأخيراً؛ يستعرض البحث  فيالاقتصادية 

سعر الصرف اختبار تطبيقي لكل منهج من المناهج التحليلية المذكورة أعلاه على حده بهدف دراسة أثر 
 ميزان المدفوعات في سورية. فيالحقيقي 

ميزان  فيوقد خلص البحث إلى مجموعة من النتائج أهمها: أنّ ارتفاع سعر الصرف الحقيقي يؤثر سلباً 
المدفوعات من خلال زيادة الاستيعاب )الانفاق( والمستوردات، في حين لم يؤدِ ارتفاع سعر الصرف 

سعر  فيلارتفاع عرض النقود ضعيف  مباشر وبالمقابل يوجد أثرإلى تخفيض الصادرات، الحقيقي 
ميزان المدفوعات كونه يؤدي إلى زيادة  فيهناك أثر لارتفاع عرض النقود  كما أنّ الصرف الحقيقي، 

المستوردات، في حين كان لارتفاع سعر الصرف الحقيقي الناجم عن ارتفاع كل من معدل التضخم 
 ومعدل الفائدة الحقيقي أثر ملموس في ارتفاع المستوردات بمعدل أعلى من ارتفاع الصادرات.

                                                             

، تينسعر الصرف الاسمي المرجَّح بتغيرات الأسعار النسبيَّة في دول يجمع بين تغيرات مؤشربأنّه: سعر الصرف الحقيقي يعرّف  - 1
 تغيرات سعر الصرف الحقيقي مؤشر لتنافسية البلد ومحدد رئيسِ لحركة الحساب الجاري. وتعدّ 

يطلق الاقتصاديون على المستويات الأربعة من الانفاق )الانفاق الاستهلاكي والانفاق الاستثماري والانفاق الحكومي والانفاق  - 2
 .على الواردات( بمصطلح الاستيعاب
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 71 . (2016-1998عناصر الميزانية والموازنة العامة للدولة بمليارات الليرات ) 4-2الشكل البياني رقم 

 71 ..... (2016-1998) $ الـعناصر الميزانية والموازنة العامة للدولة بمليارات 5-2كل البياني رقم الش

 72 .. اتتطور النمو الاقتصادي والناتج بسعر السوق بالأسعار الثابتة مقيم باللير 6-2الشكل البياني رقم 

 73 ......... تطور النمو الاقتصادي والناتج بسعر السوق بالأسعار الثابتة بالدولار 7-2الشكل البياني رقم 

 73 ...................... (2016-1990تطور معدل نمو كل من الناتج والصادرات ) 8-2البياني رقم  الشكل

 82 ......................... منحنى الطلب والعرض من الصرف الأجنبي )بالملايين( 1-3الشكل البياني رقم 

 85 ...........................................................................(Jأثر منحنى ) 2-3الشكل البياني رقم 

 104 ................... (2016 -2010الفترة )معدلات التضخم كنسبة مئوية خلال  3-3الشكل البياني رقم 

 106 ..... (2016-2011تطور سعر صرف الليرة مقابل الدولار الأمريكي خلال ) 4-3الشكل البياني رقم 

 124 .... تطور سعر الصرف الحقيقي والاسمي والصادرات )الصادرات: مليار$( 1-4الشكل البياني رقم 

 126 ...... سعر الصرف الحقيقي والاسمي والمستوردات )المستوردات: مليار$( 2-4الشكل البياني رقم 

 128 سعر الصرف الحقيقي والاسمي والميزان التجاري )أرقام الميزان: مليار$( 3-4ني رقم الشكل البيا



 
 

 ز
 

 129 ....... بالليرات( 2016-1990الصادرات والمستوردات والميزان التجاري ) 4-4الشكل البياني رقم 

 129 ....... ( بالدولار2016-1990الصادرات والمستوردات والميزان التجاري ) 5-4الشكل البياني رقم 

 137 ....... (2010-1990الاستيعاب والصادرات والمستوردات وسعر الصرف ) 6-4الشكل البياني رقم 

 138 ...... (2010-1990تطور مؤشرات الاستيعاب والانفتاح الاقتصادي خلال ) 7-4الشكل البياني رقم 

 138 ................. تطور سعر برميل النفط الخام برينت مقيما  بالدولار الأمريكي 8-4البياني رقم الشكل 

 139 ........................(2016-1990تطور الاستيعاب ومكوناته خلال الفترة ) 9-4الشكل البياني رقم 

 141 ...... ( بالدولار2016-1990)ي/فجوة الادخار والاستثمار/الميزان التجار 10-4الشكل البياني رقم 

 141 ............. (2016-1990)من الناتج  حصة كل من الاستهلاك والاستثمار 11-4الشكل البياني رقم 

 141 .......... (2016-1990الميل الحدي كل من الاستهلاك والاستثمار خلال ) 12-4 الشكل البياني رقم

 143 ..... الـ$( بملايين 2016-1990الحسابات التفصيلية لميزان المدفوعات ) 13-4الشكل البياني رقم 

 143 ... ( بملايين الدولارات2016-1990)المدفوعات والميزان الجاري ميزان 14-4ياني رقم الشكل الب

 150 ..... (2016-1990سعر الصرف، عرض النقود، الناتج، التضخم، الفائدة) 15-4الشكل البياني رقم 

 153 ....... (2016-1990بالدولار الأمريكي ) ض النقود والناتجتطور نمو عر 16-4البياني رقم الشكل 

 154 .......... (2016-1990عرض النقود والناتج بالأسعار الجارية بالليرات ) 17-4الشكل البياني رقم 

 155 ... (2016-1990تطور عرض النقود والناتج بالأسعار الجارية بالدولار ) 18-4الشكل البياني رقم 

 157 .... (2010-1990سعر الصرف ، عرض النقود، الناتج، التضخم، الفائدة) 19-4الشكل البياني رقم 

 158(2016-1990سعر الصرف الحقيقي والاسمي ومعدلات التضخم للبلدين ) 20-4البياني رقم الشكل 

 160 ..... (2016-1990الميزان التجاري بالدولار )والصادرات والمستوردات  21-4الشكل البياني رقم 
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 مقدمة:
المعاملات الاقتصادية بين اقتصاد  جميععن نقدياً تتجلى أهمية ميزان المدفوعات في كونه يعبر 

حقيقية )سلع وخدمات(، وما لهذه المعاملات  مكانت هذه المعاملات مالية أ أالبلد والعالم الخارجي، سواءً 
أهم العوامل المؤثرة أحد  الحقيقي الاقتصاد الوطني، وفي هذا السياق يعدّ سعر الصرف في كبير   من أثر  

وضع ميزان المدفوعات  فيوبالتالي التأثير  ،في تسعير هذه المعاملاتميزان المدفوعات كونه يدخل  في
وعليه يضطلع سعر الصرف  ،الأسعار الوسيطة والنهائية لكل من الواردات والصادرات فيوبشكل رئيسِ 

بدور فعّال في رسم الإطار العام لحصيلة ميزان المدفوعات وتتوقف فعاليّة هذا الدور تبعاً  الحقيقي
جدوى تخفيض سعر أهمية دراسة وهنا تكمن  ،الحقيقي المتغيرات الأخرى لتغير سعر الصرفلحساسية 

يتغير حيث ، رداتمستو ال وتخفيضالصادرات  تشجيع من خلال ميزان المدفوعات فيالصرف الحقيقي 
فضلًا عن  سعر الصرف الحقيقي تبعاً للتغيرات التي تنجم عن تغيرات الأسعار النسبية المحلية والأجنبية،

: الأوللسعر الصرف؛  ثلاثة أنظمة رئيسةنميز بين  وفي هذا الإطارتغيرات سعر الصرف الاسمي، 
سعر الصرف  لا يؤثرو  ثابتاً في هذه الحالالاسمي سعر الصرف  سعر الصرف الثابت حيث يعدّ نظام 

نظام سعر الصرف  والثاني:؛ سعر الصرف الحقيقي طالما بقي سعر الصرف الاسمي ثابتاً  في الاسمي
يتغير سعر الصرف الحقيقي تبعاً لتغيرات سعر  وعليه متغيراً  الاسميحيث يعدّ سعر الصرف  ؛المرن 

 ؛نتجات الوطنيةتنافسية الم فييؤثر  يالذ الأمر ،الصرف الاسمي والتي تخضع لآلية العرض والطلب
يعدّ سعر الصرف الاسمي متغيراً إلى م المدار، حيث القابل للتعديل أو المعوّ  سعر الصرفنظام : والثالث

ويتضمن البحث أربعة  حد ما وهنا يتغير سعر الصرف الحقيقي تبعاً لتغيرات سعر الصرف الاسمي،
سعر العوامل المحددة لسياسة سعر الصرف )إطار نظري ومعرفي(؛  :الأول الفصلتناول فصول ي
نظام سعر الصرف المتبع في سورية منذ والمراحل التي مرّ بها  سعر الصرف مفاهيموما هي  الصرف

اتفاقية بريتون وودز وحتى الآن، من مرحلة ربط الليرة السورية بالذهب والدولار الأمريكي فعلياً في عام 
سعر وربط بالدولار الأمريكي، مروراً بإنهاء العمل باتفاقية بريتون وودز وحتى فك هذا الربط  1947

 2007وتوحيد أسعار الصرف في عام  "وحدة حقوق السحب الخاصة"بسلة عملات السورية الليرة صرف 
الحرب ونظام الرقابة على النقد خلال  2012التحرير الجزئي لسعر الصرف في بداية عام مروراً ب

 سعر الصرف مفهوم مؤشراتو ، 2011عام سورية منذ شهدتها الجمهورية العربية الالتي  الإرهابية
طرق و  ميزان المدفوعات أسباب اختلال السوري؛ : ميزان المدفوعاتالثانيالفصل ويتناول  ،المختلفة
من خلال دراسة مؤشرات التجارة  إضافةً إلى دراسة تحليلية لميزان المدفوعات السوري  ،ختلالالا تصحيح

تستخرج أو تستنتج  ميزان المدفوعات التي فيالخارجية فضلًا عن دراسة أثر أهم المؤشرات الاقتصادية 
وعلاقته بالمؤشرات الاقتصادية كنسبة الميزان التجاري والصادرات والواردات  من أرصدة الموازين الفرعية
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من الصادرات المتحصلة  قدرة الإيراداتوالاحتياطيات الأجنبية من الناتج المحلي الإجمالي، فضلًا عن 
العلاقة بين سعر  :الفصل الثالثحين يتناول في  ، ورداتلمستعلى تغطية المدفوعات الناتجة عن ا
الإطار المفاهيمي النظري للمناهج التحليلية ؛ المبحث الأولفي  الصرف الحقيقي وميزان المدفوعات؛

التغييرات في أسعار السلع والخدمات كمحدد لميزان مدفوعات بمنهج المرونات  ويهتملميزان المدفوعات 
لعملتها، حيث تقيس المرونة درجة استجابة الكمية للتغير في السعر، بينما يفترض الدولة والقيمة التبادلية 

منهج الاستيعاب أنّ الأسعار تظل ثابتة ويركز على الدخل القومي، ويهتم في تحليل حركة المؤشرات 
الاقتصادية الكلية، وبالتالي يركز منهج الاستيعاب على سوق السلع؛ في حين يفترض النقديون وفقاً 
للمنهج النقدي أنّ ميزان المدفوعات هو ظاهرة نقدية، وبالتالي يتم التعبير عن ميزان المدفوعات من وجهة 

 الحرب والعقوباتأثر  المبحث الثاني؛هذا الفصل في  كما يتناول نظر العرض والطلب على النقود،
ث أدت الحرب والعقوبات  حي الحقيقي وميزان المدفوعات السوري  سعر الصرفالعلاقة بين  فيالاقتصادية 

، القطاع المالي بشكل عام والمصرفي بشكل خاص سورية إلى شلل في الاقتصادية التي فرضت على
وبالتالي صعوبة في المعاملات المالية والتحويلات المصرفية وتراجع في أداء مختلف المؤشرات 

حيث ميزان المدفوعات عناصر و كالنمو الاقتصادي والانتاجية وعرض النقود والموازنة العامة  الاقتصادية
  .الحقيقي وميزان المدفوعات سعر الصرفأسهم تراجع هذه المؤشرات إلى ضعف في العلاقة بين 

تيعاب )منهج المرونات ومنهج الاس ار كل منهج من المناهج التحليليةختبا الرابع الفصليتناول بينما 
( 2016-1990على حده وفقاً للبيانات الخاصة بالمؤشرات الاقتصادية السورية للفترة )والمنهج النقدي(

والتي شهدت انفتاح اقتصادي ومشاركة للقطاع الخاص إلى جانب القطاع العام في ممارسة النشاط 
 كه فيل الحكومة وتم اشراالخاص دعماً كبيراً من قب وبالتالي شهد القطاع ،الاقتصادي وعملية التنمية

ا كم ةوالتصديري ةعلى مختلف القطاعات الانتاجي ذلك انعكسو  ،نشطة الاقتصادية والانتاجيةمعظم الأ
 وشهدت بعض الصناعات رواجاً وازدهاراً ق انتاج وتصدير النفط والفوسفات شهدت هذه المرحلة انطلا

حلال وغيرها من الصناعات التي أدت إلى إ التحويلية والصناعة الدوائية والنسيجية صناعاتالمميزاً ك
، ويتضمن هذا الفصل وبالتالي خففت من الضغط على سوق الصرف الأجنبي ،بعض الواردات

 كل من منهج اختبار، و المرونات وفقاً لمنهجاختبار تحقق شرط مارشال وليرنر  :الاختبارات الآتية
 .ميزان المدفوعات فيالحقيقي في نقل أثر سعر الصرف المنهج النقدي و  محليالاستيعاب ال
ميزان  فيسلباً  يؤثرسعر الصرف الحقيقي  أنّ ارتفاع: إلى مجموعة من النتائج أهمهاالبحث وقد خلص 

والمستوردات، بالمقابل لم يؤدِ ارتفاع سعر الصرف  الاستيعاب )الانفاق( المدفوعات من خلال زيادة
سعر الصرف  فيود عرض النق الحقيقي إلى تخفيض الصادرات، وبالمقابل لا يوجد أثر معنوي لارتفاع

زيادة المستوردات، يؤدي إلى ميزان المدفوعات كونه  فيود عرض النق ثر لارتفاعالحقيقي، وإنما هناك أ
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عدل الفائدة الناجم عن ارتفاع كل من معدل التضخم ومسعر الصرف الحقيقي في حين كان لارتفاع 
 :المقترحة السيناريوهاتومن أهم ارتفاع المستوردات بمعدل أعلى من ارتفاع الصادرات،  أثر في الحقيقي

تحسين تنافسية المنتجات السورية من خلال إدارة سعر الصرف الحقيقي لليرة السورية كأداة لزيادة هذه 
للمواصفات القياسية العالمية، والتسويق وتحسين جودة وكمية ونوعية هذه المنتجات وفقاً  ،التنافسية

ن من إيجاد حيز لها في الأسواق الخارجية، المدروس للمنتجات السورية التي تتمتع بميزة نسبية تمكّ 
والعمل على تحسين النمو الاقتصادي والانتاجية وإحلال المستوردات فضلًا عن الاهتمام بالصناعة 

من في سورية ضرورة انتقال السلطات النقدية و عرض النقود التصديرية، ودعم قطاع السياحة، وإدارة 
استخدام سعر الصرف كمثبت اسمي للأسعار إلى استخدامه كأداة مرنة للتحكم بالتجارة الخارجية بما 

تعزيز تنافسية المنتجات عبر إدارة سعر الصرف الحقيقي وتطوير السوق المالية والنقدية ينسجم مع 
من جهة وتشجيع حيازة الليرة السورية كوعاء ادخاري بدلًا من وتنميتها بغرض تعزيز البيئة الاستثمارية 

 العملات الأجنبية من جهة أخرى.

 إشكالية البحث
أسعار السلع و  سـعر الصـرف الاسـمي قيمبين كل من  مؤشراً يجمع سعر الصرف الحقيقييعدُّ 

 فيوبالتالي  ،تنافسية المنتجات الوطنية فيلها أثرها الفعّال أداة ولذلك فهو  ،والخدمات بين بلدين مختلفين
 استخداملتحقيق هدفين متناقضين من خلال  في سورية حيث تسعى السلطات النقديةالموازين الخارجية، 

ويعدّ هذا  استقرار المستوى العام للأسعار :أحدهماهدفين  ط  لتحقيقكهدف وسي مستقر سعر صرف
من خلال تخفيض سعر السورية  تنافسية الصادرات: تحقيق والآخر، الهدف هدفاً نهائياً للسياسة النقدية

المستوى  فيبالدرجة الأولى  الاسمي الأثر المباشر لسعر الصرفسينعكس  ، وبالتالي(3)الحقيقي الصرف
للمعاملات الاقتصادية التي تتم بين  ميزان المدفوعات بما يمثله من صلة الوصل فيالعام للأسعار أو 

 في البحث وبالتالي تكمن إشكالية ،ويرتبط ذلك بدرجة الانفتاح الاقتصادي لسورية البلد والعالم الخارجي
 فيسعر الصرف الحقيقي ميزان المدفوعات، وجدوى تخفيض  في الحقيقي تأثير سعر الصرفمدى  دراسة

وأثر كل من  ،الميزان التجاري  فيتغير الدخل والاستيعاب وأثر ، رداتمستو تحفيز الصادرات وتقليل ال
عرض النقود والناتج المحلي الإجمالي الحقيقي ومعدل التضخم ومعدل الفائدة الحقيقي على سعر الصرف 

ميزان المدفوعات، وعليه يمكن صياغة الإشكالية البحثية  وضع وصولًا إلى النتيجة النهائية على الحقيقي،
                                                             

عدد وحدات العملة الأجنبية المقابلة لوحدة  المباشر:غير سعر الصرف به  يقصد حيثانخفاض قيمة العملة؛  تخفيض سعر الصرفيقصد ب - 3

 واحدة من العملة الوطنية.
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 على الشكل الآتي:

 .سعر الصرف الحقيقيل الميزان التجاري ما مدى مرونة  
 .المستوردات بمعدل أكبر منالصادرات  زيادةعلى  سعر الصرف الحقيقيما مدى تأثير تخفيض  
 في تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات.سعر الصرف الحقيقي ما هو دور  
عرض النقود، الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، معدل المؤشرات الاقتصادية ) أهم ما هو أثر 

 .وميزان المدفوعاتسعر الصرف الحقيقي  العلاقة بين في (التضخم، معدل الفائدة الحقيقي

 فروض البحث:
ادة زي وضع ميزان المدفوعات من خلال فيسلباً سعر الصرف الحقيقي  ارتفاع يؤثر الفرضية الأولى: 

 الصادرات.وتخفيض  المستوردات
 دةالميزان التجاري من خلال زيا فيسعر الصرف الحقيقي سلباً  يؤثر ارتفاع الفرضية الثانية: 

 الاستيعاب وتخفيض الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي. 
انخفاض  يؤدي إلىميزان المدفوعات كونه  فيود يؤثر إيجاباً عرض النق فاعارتإنّ  الفرضية الثالثة: 

 المستوردات. وبالتالي انخفاض ،سعر الصرف الحقيقي
عن  سواءً الناجم عن ارتفاع معدل التضخم أمسعر الصرف الحقيقي ارتفاع إنّ  الفرضية الرابعة: 

 ر سلباً انخفاض الصادرات وارتفاع المستوردات، وبالتالي يؤثيؤدي إلى  ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي
 .ميزان المدفوعات في

 أهمية البحث
تمثل و الانفتاح على العالم الخارجي مع تعزيز آليات السوق  علىجزئياً الاقتصاد السوري  يعتمد

وبالتالي  ،أنظمة القطع الأجنبيبعض للأسعار ول جزئي وتحريرمشاركة القطاع الخاص  بتكثيفذلك 
كل من  فيالاقتصاد بشكل عام و  في كبير   دخول وخروج السلع والخدمات وما لذلك من أثر  تحرر جزئي ل

تتمثل في  استراتيجية، الأمر الذي يوفر فرص ميزان المدفوعاتو  والاستيعابوالصناعة الوطنية والدخل 
تعزيز الاستثمار والنمو والتجارة الخارجية، وبالتالي هناك تحديات مختلفة تستلزم توظيف جميع الأدوات 

التحرير  استراتيجيةالمالية والنقدية لاستغلال الفرص المتاحة، وعليه تتجلى أهمية البحث انطلاقاً من 
، ومن هنا ميزان المدفوعات فيللتأثير  رنةكأداة م سعر الصرف الحقيقي الاقتصادي بضرورة استخدام 

من استخدام سعر الصرف كمثبت في سورية  ينطلق البحث للتركيز على ضرورة انتقال السلطات النقدية 
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 نقدية وسياسةاسمي للأسعار إلى استخدامه كأداة مرنة للتحكم بالتجارة الخارجية وبحركة رؤوس الأموال 
 بما ينسجم مع أهداف الاقتصاد الوطني. مستقلة وفقاً لاستراتيجية مدروسة

 أهداف البحث
 الحقيقي الصرف سعر بين العلاقة طبيعة حول عملية نتائج إلى الوصول إلى البحث يهدف

 من بكل المتمثلة المدفوعات ميزان إلى الحقيقي الصرف سعر أثر نقل قنوات خلال من المدفوعات وميزان
 كمتغير رئيسِ  الحقيقي استخدام سعر الصرف إمكانية وبالتالي النقدي، والعرض والاستيعاب الأسعار

رونات )المتهدف دراسة المناهج الثلاثة و  للتحكم بمتغيرات الموازين الخارجية واستقطاب رؤوس الأموال،
تكون  نقدية وغير نقديةإلى إعطاء صورة ذات أبعاد مختلفة والاستيعاب والمنهج النقدي( في هذا البحث 

ونات ، حيث يهتم منهج المر السوري  ميزان المدفوعات فيأكثر قدرة على معرفة وتحليل العوامل المؤثرة 
بتحليل مدى الطلب الأجنبي على الصادرات والطلب المحلي على الواردات، في حين يرى منهج 

صاص حقيقي والامتالاستيعاب أنّ ميزان المدفوعات هو ظاهرة حقيقية أي تنتج عن الفرق بين الناتج ال
وأنّ  ميزان المدفوعات كظاهرة نقدية يفسرالمحلي )توازن سوق السلع(، بخلاف ذلك فإنّ المنهج النقدي 

لب على النقود )توازن سوق الاختلالات بالفائض أو بالعجز تنتج عن عدم توازن كل من العرض والط
 وعليه يمكن صياغة أهداف البحث بما يلي: ،النقد(
سعر الصرف لتغيرات مرونة الطلب الأجنبي على الصادرات والطلب المحلي على الواردات  مدى .1

 .الميزان التجاري  فيوأثر ذلك الحقيقي 
 فيسعر الصرف الحقيقي في نقل أثر تغيرات  والاستيعاببيان دور كل من الأسعار والدخل  .2

 الميزان التجاري.
 الميزان التجاري  فيسعر الصرف الحقيقي تحديد دور الاختلالات النقدية في نقل أثر تغيرات  .3

 ميزان المدفوعات.و 
 حدود البحث  

ميزان المدفوعات في الجمهورية  فيفي هذا البحث دراسة أثر سعر الصرف الحقيقي اع تمد 
 ياناتبتم استخدام للأدبيات الاقتصادية و رية وفقاً العربية السورية مع التطرق إلى بعض المفاهيم النظ

 .(2016-1990الفترة )
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 منهجية البحث
لدلالات اوتحليل  المنهج الوصفي منهجاً تحليلياً للتطورات الحاصلة في المتغيرات المختلفةاع تمد 

التي تضفيها التطورات المتلاحقة والتي تنعكس بصورة مباشرة وغير مباشرة على ميزان المدفوعات 
اذج تم من خلاله استخدام النمالذي الإحصائي  الأسلوبئجها الاقتصادية والتنموية، إضافةً إلى ونتا

 ميزان يف سعر الصرف الحقيقي الرياضية التحليلية التي تستند إلى حركة المتغيرات المختلفة لدراسة أثر 
الرسوم اول و المدفوعات لمعالجة وتحليل البيانات وإعطاء التفسيرات المنطقية لها، إضافةً إلى استخدام الجد

ستخدام ا تمميزان المدفوعات  فيسعر الصرف الحقيقي ولدراسة وتقييم أثر سياسة ، البيانية كأداة للتوضيح
 المناهج التحليلية الثلاثة الآتية:

سعر التخفيض في  من جراءتحسن حالة الميزان التجاري ترض هذا المنهج ويف منهج المرونات: (1
إذا كان مجموع مرونة الطلب الأجنبي على الصادرات والطلب المحلي على الصرف الحقيقي 

 الواردات أكبر من الواحد الصحيح.
 ؛أولاا  ميزان المدفوعات بدلالة في سعر الصرف الحقيقييدرس أثر تخفيض و  منهج الاستيعاب: (2

م الكلي ومن ث إلى انخفاض القدرة على الانفاق القومي حيث يؤدي انخفاض الدخل الدخل: تغيرات
 تورداتالمس فيوأثرها الكلي  الإنفاقأي تغيرات : الاستيعابوثانياا؛ تغيرات ، انخفاض الاستيراد
ى نتيجة ارتفاع سعر الصرف الحقيقي وما ينجم عنه من ارتفاع في المستو  الكلي كانخفاض الانفاق

لع وبالتالي انخفاض الميل الحدي للاستهلاك، أو تحول الانفاق إلى استهلاك الس ،العام للأسعار
 فيوأثر ذلك  ،والخدمات الأجنبية بدلًا من بدائلها المحلية نتيجة ارتفاع سعر الصرف الحقيقي

 .سلع والخدمات الأجنبية مقارنةً ببدائلها المحليةانخفاض أسعار ال

 فيالتأثير من خلال الميزان التجاري  في سعر الصرف الحقيقييدرس أثر تخفيض  المنهج النقدي: (3
ل ك تغيرات، من خلال دراسة دور التوازن النقدي والعلاقة بين العرض والطلب على العملة الوطنية

ي وبالتال سعر الصرف الحقيقي في بالتأثيرومعدل التضخم  الحقيقيعرض النقود ومعدل الفائدة  من
 .ميزان المدفوعات في

 
 
 



 الْطار العام للبحث
 

 ز
 

 الدراسات السابقة
 :أهمها البحث من موضوع جوانبتناولت  وعربية أجنبيةوأخرى  سورية اتدراسعدة يوجد 

 

 :في الجمهورية العربية السورية اتدراس -أولاا 

 امد،الح الدين صلاح للباحث ماجستير رسالة ،"السورية العربية الجمهورية في الصرف أسعار" -1
 أسعار سياسات الرسالةهذه  تناولت. نجمة إلياس :الدكتور إشراف ./1996/ دمشق جامعة

 ،رفالص أسعار تعدد سياسة إلى إضافة المختلفة الأجنبية بالعملات وارتباطها وتطوراتها الصرف
 ،لها النسبي الاستقرار وعوامل السورية لليرة الخارجية القيمة انخفاض عوامل تناولت كما

 .الصرف أسعار سياسة وتطوير تقييم إلى إضافة ،القيمة هذه انخفاض من لحدا وإجراءات
 العربية الجمهورية في النقدية للسياسة الرئيسية والمهمات النقدي للاقتصاد الراهن الوضع" -2

 السيد موفق: الدكتور إشراف حساني، الرزاق عبد: الباحث إعداد ماجستير، رسالة ،"السورية
 الخارجي الاختلال مواجهة في النقدية السياسة الدراسة تناولت /1993/ دمشق جامعة حسن،
 اولتتن كما الليرة، صرف سعر وتطور القطع سياسة إلى والمديونية المدفوعات ميزان من انطلاقاً 
 سةالسيا أهداف إلى وتطرقت ،والخارجي الداخلي الاقتصادي والتوازن  النقدية السياسة الدراسة
 .والنقدية المالية السياستين تعاضدموضوع و  التضخم ومشكلة ومهامها ،النقدية

 -1970/ الفترة خلال الإجمالي المحلي الناتج نمو في وأثرها سورية في النقدية السياسة" -3
 جامعة الحريري، خالد: الدكتور إشراف جمعة، صالح محمد: للباحث دكتوراه  أطروحة ،"2000
 أثر تناولت كما سورية في وتطورها النقدية السياسة وطبيعة مفهوم الأطروحة تناولت. دمشق

 اتجالن في الاقتصادية القطاعات مساهمة هي وما الإجمالي، المحلي الناتج في النقدية السياسة
 اتجالن في الصرف سعر ومنها النقدية السياسة أدوات أثر دراسة أيضا تناولت الإجمالي، المحلي
 .قديةالن السياسة عن الناجمة والاجتماعية الاقتصادية الآثار تناولت دراسةو  الإجمالي، المحلي

 أطروحة/وريةس في وآفاقها النقدية السياسة واقع" /النقدي والتوازن  النقدية والسياسة النظرية" -4
. دمشق جامعة /2002/ حسن السيد موفق:د إشراف -حساني الرزاق عبد: للباحث دكتوراه 
 عرضال تطورات ودراسة ،وأهدافها ،النقدية السياسة لواقع تفصيلية دراسة الأطروحة هذه تناولت
 دور وه وما ،النقدي للنظام الرئيسية الخصائص هي وما ،فيها المؤثرة والعوامل سورية في النقدي

 وأسس المركزي، المصرف استقلالية موضوع إلى وتطرقت ،العجز تمويل في المركزي  المصرف
 .الأسعار استقرار على والحفاظ ،النقدية السياسة ومستقبل ،النقدي النظام وتحديث تطوير

الاقتصاد الجزائري نموذجاً"  –"سياسات الصرف كأداة لتسوية الاختلال في ميزان المدفوعات  -5
إشراف  -2009تاريخ التحكيم  –جامعة دمشق  –رسالة ماجستير للباحث الجزائري أمين صيد 
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، تناول البحث الإطار النظري لنظام سعر الصرف وميزان المدفوعات الدكتور: غسان إبراهيم
 .المتبع في الجزائر، إضافة إلى سعر الصرف كأداة لتصحيح اختلال ميزان المدفوعات الجزائري 

"سياسة سعر الصرف في ظل التحول إلى اقتصاد السوق الاجتماعي"، رسالة ماجستير للباحث  -6
إشراف الدكتور مدين علي، جامعة دمشق، تناولت  2009تاريخ التحكيم فؤاد محمود علي، 

مزيد من نحو الانفتاح و  السوري  الاقتصادالرسالة دراسة لسياسة سعر الصرف في ظل تحول 
صاد ، في مرحلة تحول بنيوي هيكلي على وقع الانتقال إلى نظام اقتالخارجيالتعامل مع العالم 

 ،ر للاختلالات والمضارباتبأكبشكل  اً معرضبات سعر الصرف  السوق الاجتماعي، وافترض أنّ 
 معتطوير سياسة أسعار الصرف بما يتناغم ويتناسب  ، وضرورةتحمل أعباء التجارة الخارجيةلو 

في ظل تغير المعطيات يجب أن تأخذ الدراسة منحى يواكب التغيرات المجريات الاقتصادية، ف
 .ةسياسة سعر صرف مرنة وفعّاللتحقيق  اللازمة متطلباتالوالإضاءة على  الحاصلة، والتطورات

 الأجنبية:العربية و  الدراسات -ثانياا 
، 2009-1990دراسة حالة الجزائر –"أثر التغير في سعر الصرف على التوزان الاقتصادي"  (1

لبحث . تناول ا2010رسالة ماجستير؛ معهد العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، الجزائر، 
في فصله الأول؛ سعر الصرف )أنظمته، سياساته، أهدافه( وفي فصله الثاني؛ التوازن الاقتصادي

ارجي، وفي الفصل الثالث آثار سعر بما يتضمنه من التوازن الكلي والتوازن الداخلي والخ  
سعر الصرف التوازن الداخلي والخارجي، وبالتالي تضمن هذا الفصل دراسة دور  فيالصرف 

ص في معالجة الاختلال الداخلي والخارجي، وفي الفصل الرابع دراسة حالة الجزائر، وخل الحقيقي
يرات المتغ فيي اقتصاد كونه يؤثر أهمية كبيرة لأ سعر الصرف الحقيقيالبحث إلى نتائج أهمها أنّ ل

ى الاقتصادية الكلية، ويتحقق التوازن الداخلي من خلال عدة مؤشرات هي النمو الاقتصادي، مستو 
عمل التشغيل، مستوى التحكم في التضخم، أما التوازن الخارجي فيتحقق بتوازن ميزان المدفوعات وت

ازن من خلال تخفيض أو رفع قيمة العملة، على تسوية الخلل في التو  سعر الصرف الحقيقيسياسة 
والرقابة على الصرف الأجنبي وسياسة موازنة الصرف، وتعتمد مدى فعالية سياسة أسعار الصرف 

 على طبيعة البنية الاقتصادية للدول خاصة الدول النامية.
2) "The Two Monetary Approaches to the Balance of Payments"  

 ونسونيانج –للباحثين كينيسين 2001صندوق النقد الدولي في آب ورقة عمل مقدمة من قبل 
(Keynesian and Johnsonian.) 

يركز هذا البحث على الاختلاف بين النموذجين النقديين أحدهما المطور من قبل صندوق النقد 
الدولي والأخر من قبل هاري جونسون في شيكاغو. منهج صندوق النقد الدولي أنشئ كنموذج 
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لنموذج المضاعف في اقتصاد مفتوح لـ كون/ كينز؛ ينطلق النموذج من افتراض أنّ الظاهرة متطور 
يختبر منهج صندوق النقد الدولي بشكل واضح الدخل  هي صفة أساسية لميزان المدفوعات،النقدية 

والصادرات مع مرور الوقت، بينما منهج التوازن طويل الأجل من نموذج هاري جونسون يتجنب 
 ر الإحصائي، واختباراته على التوازن الأجل القصير من دون معان  إحصائية. الاختبا

3)   "The balance of payments as a monetary phenomenon: An 

econometric study of  Namibia" 

 "ميزان المدفوعات كظاهرة نقدية: دراسة اقتصادية لدولة ناميبيا"

الوحدة الاقتصادية في وزارة  FN Fleermuys فليرمويزورقة عمل مقدمة من قبل السيد ف ن 
 .2005حزيران  –ولة ناميبيا د –السياحة والبيئة 

لال (، من خ2003 -1993تدرس هذه الورقة المنهج النقدي لميزان مدفوعات ناميبيا للفترة )
ان اختلال ميز زن تدفق الاحتياطيات، وتختبر فيما إذا زيادة عرض النقود تلعب دوراً جوهرياً في اتو 

ت المدفوعات من خلال استخدام اختبار نموذج تصحيح الخطأ، أظهرت النتائج التجريبية أنّ المتغيرا
لة ات دلاذالنقدية لا تلعب دوراً نهائياً في تحديد نتيجة ميزان المدفوعات لناميبيا، يوجد علاقتان فقط 

ة لعلاقالتي تعكس علاقة إيجابية قوية، وا إحصائية هامة الأولى بين التضخم والأصول الأجنبية الصافية
ذا وية وهوالأصول الأجنبية الصافية التي تعكس علاقة سلبية ق الأخرى بين التسهيلات الائتمانية المحلية

لرغم الميزان مدفوعات، كما أظهرت النتائج بشكل واضح أنّه على  ما تم إثباته من خلال المنهج النقدي
 فإنّ  يرات النقدية إلا أنّ ميزان المدفوعات ليس ظاهرة نقدية بحتة، لذلكمن الدور المهم لبعض المتغ

 تصحيح اختلالات ميزان المدفوعات ليس عاتق السلطات النقدية فحسب. 
 ميزان المدفوعات في سعر الصرف الحقيقيتتجلى أهمية البحث من كونه يتناول أثر تغيرات 

ميزان  في سعر الصرف الحقيقيثلاثة مناهج كل منها يقوم بدراسة أثر تغيرات  باستخدامفي سورية 
النقدي(، وبالتالي  المنهج –الاستيعاب منهج  –المرونات منهج )هي: المدفوعات من جانب مختلف

ميزان المدفوعات وفقاا للمناهج المذكورة من  في سعر الصرف الحقيقيدراسة أثر تغيرات هناك فرصة ل
الأمر الذي يضفي على البحث  الجوانب الممكنة بصفة ميزان المدفوعات ظاهرة نقدية أم حقيقية جميع

وبالتالي القدرة أكثر على دراسة وتحليل حركة المتغيرات وإعطاء  ،نوع من التكامل في منهجية الدراسة
 تفسيرات منطقية لها.
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 مقدمة؛

 التي الاقتصاديات في ، لاسيماالنقدية السياسة أثر انتقال قنوات أهم أحد الصرف سعر قناة تعدّ 
لسياسة اتعاني أسواقها من انكفاء فعالية أدوات  حيث النامية، الدول التطور، وفي من كبيرة بدرجة تتسم

ل في غير المباشرة )سعر الخصم وعمليات السوق المفتوحة والاحتياطي الالزامي(، كما هي الحاالنقدية 
 تيقنا هي الفرعية، القنوات من عدد خلال من النقدية السياسة أثر نقل على الصرف سعر ويعمل سورية،
 في النقدية أهمية للسلطات الصرف سعر أداة  لذلك تكتسب .التضخم وقناة الكليين، والعرض الطلب

ص والاستقرار الاقتصادي بشكل من أهمية خاصة للاستقرار النقدي بشكل خا شكلهتلما  وذلك ،وريةس
لعوامل الأخرى إضافة إلى ا - الرساميل جذبيشكل موضوع استقرار سعر الصرف عاملًا مهماً لو  ،عام

، كهدف نهائي للسياسة النقدية لأسعارلالمستوى العام  استقرار وأداة لتحقيق -المهمة للبيئة الاستثمارية
 صرفال سعر ضمان استقرار إلى تهدف سياسات انتهاج إلى السلطات النقدية في سورية تسعى لذلك

ة ، دون إعطاء الأهمية الكافيكهدف وسيط لتحقيق استقرار المستوى العام للأسعارالاسمي والحقيقي 
 .المرونة الكافيةلتحفيز الصادرات من خلال منح سعر الصرف الحقيقي 

في ضوء و  السوق  اقتصاد ظل فيأكثر أهمية سعر الصرف أداة ومن هذا المنطلق أصبحت 
)من خلال  2011الحرب التي شهدتها سورية عام قبل سنوات  الحساب الجاري في سورية بنودتحرير 

ت مخدراالسماح باستيراد كافة السلع والخدمات ماعدا القائمة السلبية التي تتضمن المواد المحظورة كال
 في؛ وكون سعر الصرف الحقيقي له أثر من التحرر من القيود على سعر الصرف وتحقيق المزيد وغيرها(

لى عودرجة مرونتها  لصرف الحقيقيسعر ادراسة أثر سياسة  مهمه من الفإنّ  تنافسية المنتجات الوطنية
 ،يةعلى زيادة تنافسية المنتجات الوطنو ؛ ية لاسيما المستوى العام للأسعاربقية المؤشرات الاقتصاد

 وعليه سنتناول في هذا الفصل ما يلي: ،ميزان المدفوعاتوبالتالي تحسين وضع الميزان الجاري و 

 )النظريات( سعر الصرفالعوامل المحددة لالمبحث الأول: 

  سعر الصرف مفهوم مؤشراتالمبحث الثاني: 
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 )النظريات( سعر الصرفالعوامل المحددة ل: الأولالمبحث 
 

 : تمهيد

 ارتبطت نظريات أسعار الصرف بالأنظمة النقدية الدولية، حيث اتخذت مقاييس مختلفة في وضع
ؤشرات ي المفالمعايير التي يتم اختيار النظام النقدي وفقها، آخذةً بعين الاعتبار تأثير الاختلاف الحاصل 

لصرف انظريات سعر  وفيما يلي نستعرض محورين: أولاا:الاقتصادية والمالية في تحديد قيمة العملة. 
 وثانياا: طرق تحديد سعر الصرف:

 :الصرفنظريات سعر  .1
 :(4)سنتناول فيما يلي النظريات المحددة لسعر الصرف

                                         نظرية تعادل القوة الشرائية:  .1.1
(PPP) The Purchasing Power parity 

ماهية نظرية تعادل القوة الشرائية، ثـم الانتقال إلـى صـورتيها المطلقة والنسبية، البحث نتناول في س      
 .النظرية هذه الانتقادات التي وجهت إلى ومن ثم

 نظرية تعادل القوة الشرائية: مفهوم .1.1.1

 على يـد الاقتصـادي السـويدي 1916ظهرت هذه النظرية خلال الحرب العالمية الأولى في عام        
( بعد أن تخلت الدول عن قاعدة الذهب وطرحـت مشـكلة تحديد أسعار Cassel Gustav) كاسل غوسـتاف

ويتمثل الأساس النظري لهذه النظرية في فكرة أن سعر التعادل بين عملتين ، التعادل بين مختلف العملات
لشرائية في سوق دولة يتحدد عندما تتعادل القوة الشرائية لعملة كـل دولـة فـي سـوقها الداخلية مع قوتها ا

 أخرى بعد تحويلها إلى عملة هذه الدولة الأخيـرة وفقاً لسعر الصرف الذي يحقق هذا التعادل أي أنّ 
واعتبر كاسل أنّ القيمة الخارجية لعملة دولة معينة   (5) د سعر الصرف.يتحد تسهم فيالأسعار الداخلية 

، المحلية بالقياس إلى قدرتها تلك في الأسواق الأجنبيةتتوقف على القوة الشرائية لهذه العملة في السوق 
 (6)وتبنى هذه النظرية على الفرضين الآتيين:

 إنّ التجارة الدولية لاتخضع لأية قيود جمركية. -

 لا يوجد أية قيود على حركات تحويل العملات من دولة إلى أخرى. -

 وقد تناولت هذه النظرية مرحلتين:

                                                             
 ويقصد به عدد وحدات العملة الأجنبية ،"سعر الصرف" " عند الحديث عنسعر الصرف غير المباشر" سيتم استخدام مصطلح - 4

   العملة المحلية.المقابلة لوحدة واحدة من 

 . 380ص "،، دار الرضا، دمشقأساسيات التجارة الدولية المعاصرة، 2000الصرن، رعد، عام  - 5
 .278ص-عمان،  -دار صفاء للنشر والتوزيع"التمويل الدولي"، ،2012،العيساوي، عبد الكريم - 6
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اخل دافترضت معرفة سعر الصرف ومن ثم يمكن معرفة القوة الشرائية للعملتين  المرحلة الأولى:
 الدولة وبحسب المعادلة الآتية:

𝐴 القوة الشرائية للعملة
𝐵 القوة الشرائية للعملة

=  حد التكافؤ للقوة الشرائية

 1000فإذا كانت كمية معينة من السلع والخدمات التي يمكن الحصول عليها من سورية بسعر 
 جنيه 100بسعر  مصر(، وهذه الكمية نفسها يمكن الحصول عليها في Aليرة سورية )العملة 

 (.Bالعملة )مصري 
. س  = 10 ل

1000 

100
=    سيكون  سعر  صرف الجنيه الواحد

 
لليرة  شرائيةيسمى هذا السعر بـ سعر التكافؤ )تعادل القوة الشرائية(، وعند افتراض ارتفاع القوة الو 

الاستيراد من سورية في حين يقدم  عن المصريينالسورية في هذه الحالة ينصرف المستوردين 
، وبالنتيجة سوف يؤدي ذلك إلى انخفاض الطلب على الليرة مصرالسوريين على الاستيراد من 

حصل يحتى يعود إلى مستوى حد التكافؤ في القوة الشرائية والعكس  الجنيهالسورية وزيادته على 
 إذا حدث انخفاض في القوة الشرائية لليرة.

 المرحلة الثانية:
الذي كان يمثل التوازن  حاول كاسل إعادة صياغة النظرية مرة أخرى فعند معرفة سعر الصرف

 في مدة سابقة، نستطيع معرفة سعر الصرف الذي يمثل التوازن بعدما اختلفت القوة الشرائية
=  جنيه1) 1970للعملتين، فإذا كان سعر الصرف الذي يفترض بموجبه تحقيق التوازن في عام 

سي القيا د ارتفاع الرقمليرة سورية( وإذا تغيرت القوة الشرائية الداخلية لكل من العملتين بع 12
 %.300% إلى 100% ومصر من 200% إلى 100من للأسعار في سورية 

 × يكون عندئذ سعر الصرف الجديد = سعر الصرف في مدة الأساس
 

الرقم القياسي للأسعار في المدة الحالية في سورية
الرقم القياسي للأسعار في المدة الحالية في مصر

×
 الرقم القياسي للأسعار في المدة الأساس في مصر
الرقم القياسي للأسعار في المدة الأساس في سورية

 

 
الواحد للجنيهليرات    8 =

24

3
=  

200

300
×  

100

100
×  12 = 
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 نظرية تعادل القوة الشرائية: صيغ

 نسبية: وصيغةمطلقة  صيغة، صيغتانتمتلك نظرية تعادل القوة الشرائية 

  Absolute ppp :الشرائية القوة تعادل لنظرية المطلقة الصيغة -أ

تدرس هذه الصيغة العلاقة بين الأسعار من ناحية وأسعار الصرف من ناحية أخرى ويطلق عليها الصيغة 
بين  ومنه يتحدد سعر الصرف بإيجاد النسـبةالمطلقة لأنها تتعامل مع مستويات الأسعار المطلقة، 

في البلدان المختلفة، ويكون سعر صـرف أي عملتين  -لقياسية للأسعار الأرقام ا -مؤشرات الأسعار
بلد  في سلعة سعر أن على النظرية هذه حيث تنصيساوي النسبة بين مؤشري الأسعار في بلدي العملتين، 

ويمكن التعبير عن  .الثاني البلد في سعر الصرف بالحسبان الأخذ مع آخر بلد في لسعرها مساوياا  يكون  ما
 (7) الصرف بمؤشري الأسعار المحلية والأجنبيـة مـن خلال المعادلة الآتية:سعر 

مؤشر الأسعار المحلية
مؤشر الأسعار الأجنبية

=  سعر الصرف

أي  وتؤدي هذه المعادلة إلى نتيجة أخرى وهي توحيد أسعار السلع والخدمات في مختلف البلدان،
ي حلية فجداء سعر العملة الأجنبية مقوماً بالعملة المأنّ المستوى العام للأسعار المحلية يساوي ناتج 

  : المستوى العام للأسعار الأجنبية، ويعبر عن ذلك بالمعادلة الآتية

 مؤشر الأسعار الأجنبية× مؤشر الأسعار المحلية = سعر الصرف 

بمبلـغ  دولار، وتباع فـي سورية 1بمبلغ  الولايات المتحدة الأمريكيةسلعة ما تباع في  : بفرض أنّ مثال
= 1/500، فإنّه وفقاً لنظرية تعادل القوة الشرائية سيكون سعر صرف الليرة مقابل الدولار هول.س 500

كون في سورية سي ةالسلعالواحدة من  ل.س، أي أنّ سعر الوحدة 500دولار= 1دولار لليرة أي كل  0.002
 : يأسعر الصرف المذكور،  باستخدامل الليرة إلـى دولار مساوياً لسعرها في أمريكا إذا قمنا بتحويـ

 دولار.  1=   0.002× .سل500

 ضبع إذ يرى  ،يالتطبيق الجانب في عديدة انتقادات المطلقة الشرائية القوة تعادل نظرية لاقت وقد
 في اقالأسو  بين السلع وتكاليف انتقال المعلومات على الحصول تكاليفالنظرية تتجاهل  أنّ  الاقتصاديين

 (.Arbitrageالمراحجة ) عملية إطار

                                                             
 .91ص، 2010،السعودية -دار المريخ ،"اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" ترجمة حسني، محمود حسن، -فانهوز، ديفيد -دانيالز، جوزيف - 7
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  ppp Relativeالشرائية: القوة تعادل لنظرية النسبية الصيغة -ب

ـــــــة ـــــــوة الشـــــــرائية تراعـــــــي نظري ـــــــي  تعـــــــادل الق ـــــــرات التـــــــي تحـــــــدث لســـــــعر صـــــــيغتهاف  النســـــــبية التغي
 الشــرائية القــوة تعــادل نظريــة فــي التطبيقيــة للعيــوب نتيجــةو  ،صــرف التــوازن مــن وقــت إلــى آخــر

 حيــث ط؛الشـرو  فـي تشـدداً  أقــل مظهـر فـي النسـبية الشـرائية تعـادل القــوة نظريـة ظهـرت المطلقـة،
 ســعر وتغيــر والخارجيــة المحليــة الســلع أســواق فــارق التضــخم بــين تســاوي  افتــراض فقــط يكتفــي
ـــــــرات لتـــــــوازن ا شـــــــرطف كالصـــــــر  ، وهـــــــي تـــــــربط بـــــــين تغيـــــــرات أســـــــعار الصـــــــرف وبـــــــين الفـــــــروق فـــــــي تغيي

فبحسبببب نظريبببة تعبببادل القبببوة الشبببرائية يتحقبببق سبببعر التبببوازن عنبببدما ر الـــدول المختلفـــة؛ الأســـعار عبـــ
وإذا وجبببدنا ، ل الببببتغير فبببي النسببببة ببببين الأسبببعاريتسببباوى معبببدل التغيبببر فبببي سبببعر الصبببرف مبببع معبببد

معببببدلات مختلفببببة مببببن التضببببخم المحلببببي فبببب نت سببببعر الصببببرف سببببيتحرك حتببببى تتسبببباوى الفببببروق بببببين 
لا يتبعبببببه المحلبببببي فببببب نت أي ارتفببببباع فبببببي مسبببببتوى الأسبببببعار  الصبببببيغةووفقببببباا لهبببببذه ، هبببببذه المعبببببدلات

ارتفببباع فببببي مسبببتوى الأسبببعار البببدولي سبببينعكا علبببى قيمبببة العملبببة الخارجيبببة، ببببنفا مقبببدار ارتفببباع 
 (8): الأسعار

% e =% P -% P* 
: حيث  أنت

% e :الصرف. سعر في النسبي التغير مقدار 
% P :المحلي. التضخم في النسبي التغير 

% P* :جنبي.الأ التضخم في النسبي التغير 

ولذلك نستطيع القول بأنّ مستوى الأسعار المحلية معبر عنه بالعملة الوطنية ينبغي أن يعادل مستوى 
وبالعودة إلى المثال ( 9)السعر الأجنبي معبر عنه بالعملة الوطنية أيضاً وهذا هو قانون السعر الواحد،

ثمن  ، فإنّ 5وفي أمريكا إلى % 10في سورية إلـى % السنوي  عندما يرتفع معدل التضخمالسابق، فإنه 
السلعة سوف يتحرك إلى أن تتساوى الفروق بـين معدلات التضخم في كل من سورية وأمريكا حتى يصبح 

 –.س ودولار في أمريكا، ومنه يصبح سعر الصرف الجديد ل525السعر الجديد لوحدة السـلعة فـي سورية 
 كالآتي:-سعر التعادل

ليرة لكل دولار بدلًا من  525=500*0.05+500أي يصبح سعر الصرف  0.05=00.1-0.05=
مقارنةً مع معدل التضخم في الولايات  معدل التضخم في سورية ليرة للدولار، حيث يؤدي ارتفاع 500

نظراً لارتفاع أسعار   في الأسواق الدولية للصادرات السورية تراجع القدرة التنافسية إلىالمتحدة الأمريكية 
السلع والخدمات السورية بالنسبة للمستورد الأجنبي في الوقت ذاته تصبح أسعار السلع والخدمات الأجنبية 

                                                             
 .94"، مرجع سبق ذكره، صاقتصاديات النقود والتمويل الدولي" - 8
 .91المصدر السابق نفسه، ص 9
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 التجاري ميزان الالمحلية، مما يؤدي إلى تراجع الصادرات وارتفاع المستوردات وتدهور  بدلائها أرخص من
 المنخفض نسبياً  الولايات المتحدة الأمريكية، أما معدل التضخم في لسوريةوتراجع سعر صرف الليرة ا

من السلع والخدمات  الأمريكية سيؤدي إلى ارتفاع حجـم الصـادرات مقارنةً مع معدل التضخم في سورية
 نتيجة ارتفاع قيمة السـلع الأجنبيةمستوردات الأمريكية كما سينخفض حجم ال -منخفضة الثمن تبعاً لذلك 

وبناء على ، ، وبذلك يحقق ميزان المدفوعات فائضاً يعمل على رفع سعر العملةالأمريكيةمقارنة بمثيلتها 
لأسعار العام ل مستوى اللا يتبعه ارتفاع في  المحليلأسعار العام ل مستوى الهذا المفهوم فإنّ أي ارتفاع في 

؛ ولإيضاح كيفية لأسعارالعام ل توى مسالقيمة العملة بنفس نسبة ارتفاع في العالمي سيؤدي إلى هبوط 
 استخدام الصيغة النسبية لتعادل القوة الشرائية في تحديد سعر الصرف، نورد المثال الآتي: 

ي عام ف 111.4بلغ إذا افترضنا أنّ الرقم القياسي لأسعار المستهلك للولايات المتحدة الأمريكية 
بريطانية القياسي لأسعار المستهلك للمملكة المتحدة الأنّ الرقم و ، 2004في عام  121.2مقارنةً بـ  2000

دولار لكل جنيه  1.871ف ، وبلغ سعر الصر 2004في عام  123.1مقارنةً بـ  2000في عام  112.8بلغ 
كلا ل؛ وبحساب معدل التضخم 2004دولار لكل جنيه استرليني عام  1.639مقارنةً بـ  2000استرليني عام 

 البلدين نحصل على مايلي:

 %8.80( 2004-2000معدل التضخم في الولايات المتحدة بين عامي )

 %9.13( 2004-2000معدل التضخم في بريطانيا بين عامي )

 %14.15 ( بنسبة2004-2000ارتفع سعر صرف الدولار مقابل الجنيه بين عامي )

 وبتطبيق المعادلة المذكورة أعلاه نحصل على الآتي:
% e =% P -% P* 

% e =8.80%-9.13%=-0.33% 

موجبة؛ ونحصل على المعادلة  ناتج في قيمة الدولار إذا كانت قيمة  نحصل على معدل الانخفاض 
هناك  التفسير سيكون بأنّ  معدل الارتفاع في قيمة الدولار إذا كانت القيمة سالبة؛ وكون النتيجة سالبة فإنّ 

كما في  دولار مقابل الجنيه ولم يرتفعارتفاع في قيمة الدولار مقابل الجنيه، ولكن في الواقع فقد انخفض ال
الدولار  أن يكون  إماما يلي: المعادلة ويمكن تفسير ذلك وفقاً للصيغة النسبية لنظرية تعادل القوة الشرائية ب

إنّ القيمة الفعلية للدولار والتي تتحدد من  أو، 2000عام بالنسبة للجنيه في مقوماً بأقل من قيمته الفعلية 
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ينبغي أن ينخفض معدل التضخم في بريطانيا إلى مستوى أقل من نظيره  أوخلال السوق ينبغي أن تزيد، 
 (10)في الولايات المتحدة.

ولاذ بالين بفرض أنَّ سعر الف»؛ قانون السعر الواحدل نظرية تعادل القوة الشرائية هي تطبيق وعليه ف نت 
ين( بينما سعر الفولاذ بالدولار الأمريكي )لم يتغير عند  11000%( إلى )10الياباني ارتفع بمقدار )

ين   110إلى  ين  للدولار 100من  سعر الصرف ينخفض$(، ووفقاا لقانون السعر الواحد يجب أن 100
%(، وبالتالي تطبيق قانون السعر الواحد على مستوى الأسعار 10الدولار  انخفاض الين مقابلللدولار )

بين بلدين ينتج عنه ما يعرف بنظرية تعادل القوة الشرائية، الذي يحافظ على فكرة أنَّه في حال ارتفع 
 لينا% نسبةا إلى المستوى العام للأسعار الأمريكية، ف نَّ 10المستوى العام للأسعار في اليابان بمقدار 

   (11)%«.10بمقدار  سينخفض مقابل الدولار
 الشرائية: القوة تعادل لنظرية الموجهة الانتقادات .2.1.1

لسعر على الرغم من قدرة نظرية تعادل القوة الشرائية على تفسير تغيرات أسعار الصرف لقانون ا
 :يمكن إجمالها فيما يلي عديدةانتقادات ها لاقت الواحد إلا أنّ 

 طريـق إضافةً إلى الصعوبات التي تقف أمام التحديد الدقيق للقوة الشرائية الداخلية لأية عملة عن 
تعادل  نظرية الأرقـام القياسية، يصبح أمر مقارنة القوة الشرائية لأكثر من عملتين غاية في التعقيد لأن

 .المقارنةالقوة الشرائية تعتمد أساساً على هذه 

 ا ه، إنمدرة التنافسية في مجال التجارة الدولية لا تتوقف على عنصر السعر وحدأثبتت التجارب أن الق
 وغيرها. … تتدخل عناصر أخرى مهمة مثل جودة السلع، دقة مواعيد التسليم، خدمات ما بعد البيع

  .إهمال النظرية لتحركات رؤوس الأموال كعنصر مهم من عناصر تحديد أسعار الصرف 

  اختيار فترة  ومنـه صعوبة -في الصورة النسبية للنظرية  –صعوبة معرفة فترة التوازن لسعر الصرف
 .فيهالأساس التي يؤخذ سعر الصرف فيها لمقارنة ما يحدث من تغيرات لاحقة 

  سعر  فيتتجاهل نفقات نقل السلع وشحنها من دولة إلى أخرى، كما تتجاهل أثر الرسوم الجمركية
 حجم الصادرات والواردات. فيا من تأثير الصرف وماله

  عجزها عن إعطاء توقعات لتغيرات أسعار الصرف في الأجل القصير، إذ يعتبر حساب العمليات
اهات سعر الصرف، لمعرفـة اتج -فـي الأمـد القصـير – الجارية في ميزان المدفوعات أفضل مؤشر

 .الانخفاضع أو فحالة هذا الحساب تـؤدي بسـعر العملـة إلـى الارتفـا

                                                             
 ، بتصرف.95المصدر السابق نفسه، ص - 10

11 - Mishkin,Frederic s. year: 2001"The Economics of Money, Banking Financial Markets", Sixth Edition, 

printed in USA, page156. 
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ي رف فبوبالرغم من هذه الانتقادات إلا أنت هذه النظرية أدت إلى تفسير تحركات سعر الصب
اا راا كبير دت دو أالأجبل الطويل لاسيما عند اختلاف معدلات التضخم السائدة في الدول بدرجة كبيرة، كما 

ل في ظ رف ما بين عملاتهبافي إبراز العلاقة بين مستويات الأسعار في مختلف الدول وأسعار الص
 .المرن  الصرفسعر نظام 

 النظرية الكمية للنقود:                           .2.1
                      Quantity Theory 

 

 النظرية تركز النظرية الكمية للنقود عند الكلاسيك على أهمية عرض النقود، في حـين تهـتم
ؤكدان تالنظريتين  كما أنول، وتأثيره على الكمية المعروضة في التداالنيوكلاسيكية بالطلب على النقود 

 .النقودعلى أن المستوى العام للأسعار عبارة عن دالة في كمية 

 لنقودلكمية النظرية المفهوم  -أ

يحاول أصحاب هذه النظرية إثبات جوهر فكرتهم في توقف القوة الشرائية للنقود على كمية 
أي مبادلة تجري بين البائع والمشتري تتطلب  وتقوم النظرية على مطابقة حسابية أساسها أنّ  هذه النقود،

قيمة النقود يجب  أنّ  ويترتب على ذلك حقيقة مفادهاة، استبدال النقود بالسلع أو الخدمات أو الأوراق المالي
بالنقود ففي أي لحظة من الزمن  أن تساوي قيمة السلع أو الخدمات أو الأوراق المالية التي تـم تبادلهـا

خلال  أو عدد السلعالمعاملات  حجم: (Q)المالية مع  يجب أن تتساوى قيمة السلع والخـدمات والأوراق
ستكون مساوية إلى قيمة التدفق النقدي  (P*T) فإن وعليه ،معدل سعر المعاملات: (P)مضروباً في  سنة

ويتم التعبير عن هذه المطابقة  (V) سرعة تداول النقود مضروباً في (M)الذي يتمثل في كمية النقود 
 (12)كالتالي:

V*M = P * Q …………….. (1). :حيث 
P.)المستوى العام للأسعار )الرقم القياسي للأسعار : 

: M  .كمية النقود 
: Q ة، ثابت في المدى القصير، وبهذا تمثل لمبادلات )المعاملات( خلال سنة واحدعدد ا(P.Q) مة القي

  .النقدية للمبادلات خلال سنة واحدة
: V  سرعة تداول النقود ثابتة وأنها تساوي الواحد الصحيح ومستقلة عن باقي المتغيرات الأخرى Q ، P ،. 

M   :ويكون مستوى السعر كالتالي 
P = M *V / Q ……………. (2) 

                                                             
 .240ص، 2006دار المنهل اللبناني، بيروت، عام "الاقتصاد النقدي والمصرفي"، الحجار، بسام،  - 12
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ة لمذكور الطرف الآخر من المعادلة ا يتأثر بشكل عام بكل المتغيرات فيالمستوى العام للأسعار  تغير إنّ 
يعني أن المستوى العام للأسعار سوف وهذا  Qوَ  V كل من ثبات أعلاه، ولكن بغرض التبسيط نفترض

 يتضح أنأعلاه، و( 2من المعادلة رقم )، يتغير في نفس الاتجاه وبنفس نسبة التغير في كمية النقود
هذا  في لتغيراكمية النقود ويوجد بينهما علاقة طردية، وأن  متغير المستوى العام للأسعار يعتمد على

مع  ود،النق المستوى يكون بمقدار التغير في كمية النقود، أي أنت الأسعار تتضاعف إذا تضاعفت كمية
 ( :1-1. ويمكن التعبير عن النظرية بيانياً بالشكل الآتي )Q،V  ثبات كل من

 مستوى الأسعار وكمية النقود 1-1الشكل البياني رقم 

 
 (1المصدر: تم إعداد هذا الشكل من قبل الباحث بناء على معطيات المعادلة رقم )

 السابق أنته:نلاحظ من الشكل البياني 

 عرس علـىسلباً  الزيادة هذه انعكست تداولها سرعة زيادة مع المعروضة النقود كمية زادت إذا 
بالمقارنة مع أسعار  والخدمات السلع لأسعار العام المستوى  ارتفاع خلال من العملة صرف

 مرالأ الصادرات، تكاليف على ارتفاع الارتفـاع هذا سينعكسو  ،مثيلاتها في الأسواق الخارجية
 ليـاً مح عليهـا الطلـب انخفـاض وبالتـالي الخارجية، الأسواق في التنافسية سيخفض قدرتها الذي

 فاعارت يعني ما وهو ،الخارجيـة والخـدمات السلع على الطلب ارتفاع إلى يؤدي بحيث وخارجياً،
 .المحلية العملة صرف سعر تدني ومنه الأجنبية العملة على الطلب

 مستوى الأسعار

P 

 كمية النقود

M 

M3 

P3 

P2 

P1 

C 

B 

A 

M2 M1 0 
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 وزيادة الميل  التضخم من عالية مستويات عنها ينجم النقود، عرض في المفرطة الزيادات إن
 ،خلالحدي لاستيراد نظراً لرخص أسعار السلع الخارجية بالمقارنة مع أسعار مثيلاتها في الدا

 وهو المدفوعات، وقد تؤدي إلى حدوث عجز في هذا الميزان، ميزان علىسلباً  تنعكس وبالتالي
 لعاما المستوى  مع تماشياً لات الأجنبية مالعملة الوطنية مقابل الع صـرف سـعر تخفيض يتطلب ما

 .الصادرات، بالشكل الذي يسهم في تخفيض المستوردات وتشجيع الجديد للأسعار

 يحدثحيث  ،تنخفض الأسعار تداولها سرعة وتراجعت المعروضة النقود كمية تناقصت إذا أما 
 ؤديي ما والخدمات المحلية، السلع على الطلب زيادة وبالتالي الصادرات، تكاليف تقـل أي العكس

 .محليةالالعملة  على الطلب زيادة بسبب الصرف سعر ارتفاع وأخيراً  الخارجية، قيمتها ارتفاع إلى

 :عيوب نظرية كمية النقود -ب

نظرية كمية النقود بحق كينز وأتباعه من الاقتصاديين  نستعرض هنا الانتقادات التي ساقها
المستوى العام للأسـعار فقط، كما يرى هؤلاء من خلال أن تتحدد  لهذه النظرية لا يمكنواعتبر أنّه 

الاقتصاديين أنّ التغيرات في مستوى الأسعار لا ترتبط بالتغيرات في كمية النقود، وبالتالي فإن التغيرات 
المارك الألماني لم  قيمة التغيـرات فقـط، وكمثال فإنالحاصلة في سعر الصرف لا يمكن ربطها بهـذه 

يرى ، و الزيـادة الحاصلة في عدد الماركات المتداولة على الرغم منتنخفض خلال الحرب العالمية الأولى 
كينز أن الزيادة في كمية النقود لا أثر لها أكثر من مجرد زيادة الطلـب على النقود عندما تسود حالة 

 فيوفـي هـذه الحالة لا يمكن للسياسة النقدية التأثير ة قتصاد في نطاق مصيدة السيولالكساد، ويقع الا
 (13) مستوى الأسعار.

يمكن  لاعلى الأسعار و زيادة كمية النقود وهنا نستطيع القول بأنّ كينز حاول التخفيف من أهمية 
قود ة النتعميم حالات قليلة تسودها ظروف الكساد والحاجة للسيولة لم يسجل خلالها تأثير الزيادة في كمي

 قتصادعلى المستوى العام للأسعار، ومن المنطقي أنّ الزيادة في كمية النقود عن حد معين ستؤدي، في ا
 سعار؛اهمة في رفع المستوى العام للأوبالتالي المس ،طبيعي، إلى زيادة في الطلب على السلع والخدمات

 ض: يتحدد الطلب على النقود عند كينز بثلاثة أغراحيث 

 .المضاربة -3 الاحتياط -2 المبادلات -1

 
 
 

                                                             
 .70تشرين، دمشق، ص  ةجامع ،1995 "النقود والمصارف"،، العمار، رضوان -13
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 (:  The Liquidity Trap)السيولة أو ما يعرف بفخ  مفهوم مصيدة السيولة

بتملك السندات وقد أطلق عليها كينز يقصد بمصيدة السيولة أنها رغبة الأفراد بحيازة النقود وعدم الرغبة 
وينشأ ما يعرف بمصيدة  14"التفضيل المطلق للسيولة" فيما أسمتها جوانا روبرتسون "مصيدة السيولة".

السيولة عند المستوى المنخفض جداً من سعر الفائدة الذي يصبح عنده الطلب على النقود تام المرونة؛ 
بحيث يبتعد الأفراد عن الاستثمار في السندات ويبيعون ما لديهم منها بهدف الحصول على أرصدة نقدية 

وعندئذ تختفي مسألة المفاضلة بين النقود  بسبب انخفاض أسعار الفائدة وارتفاع أسعار السندات،
لاينخفض سعر  والسندات، وتصبح الأفضلية للاحتفاظ بالنقود نظراً لانخفاض العائد على السندات، وعادةً 

وسيعاود  لن ينخفض أكثر من ذلك وذلك لاعتقاد الأفراد أنّ سعر الفائدة ،%2الفائدة عن مستوى 
جديد، لذلك يزداد طلبهم على السيولة بغرض شراء السندات  وأسعار السندات ستنخفض من الارتفاع،

مستقبلًا، كما أنّ أي زيادة في عرض النقود من قبل السلطات النقدية سيقابلها زيادة في الطلب على 
الاحتفاظ وفي ظل  (15)السيولة، مما يحول دون هبوط جديد في سعر الفائدة إلى أبعد من الحد الأدنى،

رصدة نقدية عاطلة دون التوجه لاستثمارها في شراء السندات يقع أفي شكل  فرادلدى الأبكمية النقود 
حالة، لأن مرونة الطلب هذه الالة في غير فعّ تعدّ كون السياسة النقدية  ،الاقتصاد في مصيدة السيولة

اعتماد السياسة المالية من  وهنا لابد منلسعر الفائدة،  عند مستوى منخفض عالية جداً  تكون النقود على 
عدم فعالية  في ضوءوالتخلص من حالة الكساد الاقتصادي،  المحلي الإجمالي أجل زيادة حجم الناتج

 .مصيدة السيولة في حالةالسياسة النقدية 

 نظرية معدلات الفائدة: .3.1
داخل ة الاستثمار إنّ المستثمر يجب أن يتوقع سلوك سعر الصرف  ليقرر إذا كان سيقوم بعملي

المستثمر أن يتبين أنه في عالم يتمتع بحرية مطلقة لرأس المال، فإنّ سعر البلد أم خارجه، ويستطيع 
الفائدة المعدل تبعاً لتوقعات سعر الصرف سوف لن يكون له تأثير يذكر، وهذا يعني أنّ الدولة التي يتوقع 

العالمي لكي يعوض مالكي انخفاض سعر صرف عملتها سيكون فيها سعر الفائدة أعلى من المعدل 

                                                             
 .110، صمصدر سبق ذكره "،النقدي والمصرفيالاقتصاد "الحجار، بسام،  - 14

، دار وائل، الأردن، 2009 "النقود والمصارف والنظرية النقدية"،أرسلان، رمزي ياسين يسع،  -الجنابي، هيل عجمي جميل - 15
 .248ص
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الأصول المالية عن الانخفاض في قيمتها، وعلى العكس من ذلك فإنّ الدول التي يتوقع ارتفاع سعر 
 (16)يكون سعر الفائدة فيها أدنى من المعدل العالمي.سالصرف فيها 

ارتفاع أسعار الفائدة الوطنية في الداخل يساعد على جذب الرساميل  فإنّ  وفي هذا الإطار
الأجنبية بهدف الحصول على أرباح مرتفعة، وهذا ما يساعد في المقابل على ارتفاع سعر صرف العملة 
الوطنية، وقد اتبعت الولايات المتحدة الأمريكية في بداية الثمانينيات وحتى منتصف الثمانينات سياسة 

% على الإيداع بالدولار فتوجهت رؤوس الأموال العالمية نحو 22المرتفعة حيث وصلت إلى الفائدة 
الولايات المتحدة فزاد الطلب على إبدال الدولار ما أدى إلى ارتفاع سعر صرفه خلال هذه الفترة بحوالي 

 (17) .% بالنسبة لمعظم العملات100

فاض أكبر من سعرها في الداخل، أو توقع انخوعليه يؤدي ارتفاع سعر الفائدة في الخارج بمعدل 
 ميزانوضع  فيوبالتالي التأثير سلباً  إلى الخارج، سعر الصرف في الداخل إلى خروج رؤوس الأموال

 ي علىالمدفوعات. وعندما يرتفع معدل الفائدة على الأصول الأجنبية المشابه للأصول المحلية هنا ينبغ
ت الشروع في الاستثمار في الأصول الأجنبية، ففي حال كانت التوقعاالمستثمر أن يجري محاكمة قبل 

تشير بأنّ سعر الصرف الخاص ببلد الأصول الأجنبية سينخفض عند استحقاق الأصل فإنّ ذلك سيخفف 
 من الربح المتوقع جراء الاستثمار في الأصل الأجنبي.

 ي دون تغيير فإنّ المستثمرارتفع معدل الفائدة الأجنبي وظل معدل الفائدة المحل وفي حال
ى سيتحول إلى الاستثمار في الأصول الأجنبية ويحجم عن الاستثمار في الأصول المحلية مما يؤدي إل

، وهنا يتوقف موضوع انحسار الفرق في معدلات الفائدة الأجنبية ةالأجنبيللعملة  رفع سعر الصرف
 معدل الي زيادة العرض النقدي ومن ثم انخفاضوبالت ،والمحلية على الإقبال على شراء الأصول الأجنبية

 الفائدة من جديد. 

معدل الفائدة المحلي من خلال عمليات السوق المفتوحة  فيويمكن للمصرف المركزي التأثير 
 حيث يدخل المصرف المركزي بائعاً للأصول المحلية مما يزيد عرضها في السوق الأمر الذي يخفف من

 ع معدل الفائدة.وبالتالي رف ،العرض النقدي

مونديل فإنّ الفرق الدائم في سعر الفائدة يؤدي إلى تدفق دائم لرأس المال،  –وفقاً لنموذج فلمنغ 
لنفرض أنّ المصرف المركزي رفع معدل الفائدة المحلي فإنّه بذلك يجعل الأصول المحلية أكثر جاذبية 

                                                             
 بتصرف. 130-129، ص 0920دار المنهل اللبناني،  "نظام النقد العالمي وأسعار الصرف"،الحجار، بسام،  - 16
 .48-83، ص1997منشورات وزارة الثقافةـ دمشق،  "النقود"،الحوراني، أكرم،  -17
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 (18)لأجانب إلى الاستثمار بالأصول المحلية،مقارنةً مع الأصول الأجنبية دافعاً المستثمرين المحليين وا
 .العملة الوطنيةوهنا يكون مسار تدفق رأس المال إلى الداخل الأمر الذي يسهم في رفع سعر صرف 

 :نظرية ميزان المدفوعات .4.1
معاملات الخارجية ال يتأثر ميزان المدفوعات بالفائض أو العجز في الميزان التجاري الناجم عن

قيمتـها مقابـل العملات وبالتالي ترتفع  ،الوطنية ةعملالزيادة الطلب علـى في حال الفائض فإن هذا يعني 
الأجنبية، وهذا الارتفاع ينتج عنه ارتفاع في أسعار سلعها بالعملات الأخرى ما يضعف قدرتها على 

الفائض في المنافسة في الأسواق الدولية، ويؤدي إلى انخفاض الطلب على سلع هذه الدولة ثم يتناقص 
نستطيع القول  اً إذ، والعكس صحيح في حال تحقق العجز في الميزان التجاري؛ ميزان مدفوعاتها تدريجياً 

أنّ جميع المعاملات التجارية والمالية التي يحتويها الجانب المدين في ميزان المدفوعات تؤدي تماماً مثل 
ة مماثلة فإنّ الصادرات المنظورة وغير المنظورة الواردات إلى زيادة الطلب على العملات الأجنبية، وبطريق

وجميع المعاملات التجارية والمالية الأخرى التي يحتويها الجانب الدائن في ميزان المدفوعات تؤدي إلى 
 (19)زيادة عرض العملات الأجنبية في السوق المحلية.

فـي موازين الاختلالات وهكذا يمكن لمرونة أسعار الصرف أن تساعد على معالجة معظم 
وهذا ما دعا بعض الاقتصاديين إلى اعتبار مرونة أسعار الصرف أفضل بديل لحركات ، المدفوعات

دخول وخروج الذهب في ظل النظام الذهبي النقـدي، والتي كان لها آثار تعديلية على موازين مدفوعات 
  .(20)الدول التي اتبعت هذا النظام الذهبي

سعر  يمكن اللجوء إلى تخفيض، إحدى الدولمدفوعات في حال وجود عجز في ميزان  وعليه فإنّه
جود و التخفيف من هذا العجز أو معالجته نهائيـاً، وبالعكس فإنّه في حال  بغرضصرف عملة هذه الدولة 

الدولـة يمكن أن يؤدي إلى معالجة هذا هذه سعر صرف عملـة  رفعفائض في ميزان المدفوعات، فإنّ 
وذلك في ظل شروط من أهمها توفر جهاز انتاجي مرن لهذه الدولة ووجود طلب خارجي على  ،ائضالف

 .منتجاتها نتيجة توفر شروط التنافسية مع الدول الأخرى 

 طرق تحديد سعر الصرف: .2
يبات لابد في البداية من التطرق إلى نظام سعر الصرف المعتمد والذي يستند في معظم البلدان إلى ترت

  رف وفقاً لاتفاقية صندوق النقد الدولي:سعر الص

                                                             
 .687، ص1999وزارة الثقافة، سورية، ، القسم الثاني" -"الاقتصاد الدوليترجمة الشهابي، ابراهيم يحيى،  –كينين، بيتر، ب  - 18
 .277مرجع سبق ذكره، ص"التمويل الدولي"،  -العيساوي، عبد الكريم - 19
 .79ص ،1993، دار الفكر، الجزائر،"مؤسسبات نقدية -سياسبات -نظريات -أنظمة -النقدي قواعد"الاقتصاد ، الموسوي، ضياء مجيد - 20
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ى كي علفقد لجأ الصندوق عندما بدأ أعماله إلى تحديد قيمة عملة كل دولة عضو بالذهب وبالدولار الأمري
 . لقيمتها، وتعدّ كمية الذهب الداخلة في كل عملة محدداً 1947أساس قيمتها عام 

ى غرام من الذهب، فعل 0.888671الدولار الأمريكي ووفقاً لذلك كانت كمية الذهب التي يتكون منها 
 4.04جنيه = 1يعادل ) 1947سبيل المثال أنّ سعر صرف الجنيه الاسترليني إلى الدولار الأمريكي عام 

م ، وعلى هذا الأساس تمن ذهب الدولار ما يعادله أضعاف 4.04دولار( ومعنى ذلك أنّ الجنيه يعادل 
 في تحديد قيمة العملة يشابه المعتمد ة، ونلاحظ أنّ هذا الأسلوبتحديد المحتوى الذهبي لكل عمل

 الأسلوب المتبع في ظل قاعدة الذهب من حيث أنّ كل أسعار الصرف تحدد بالذهب.

 دولي نقدي نظام ظل الدولي في القسم المتعلق بترتيبات سعر الصرف أنّه في جاء في اتفاقية صندوق النقد

 (21):مايلي الأجنبي الصرف تتضمن ترتيبات يجوز أن ،1976 الثاني من كانون  في الأول السائد النظام كذلك

عملات  من الخاصة أو سواها السحب حقوق  مقابل العضو البلد لعملة معينة قيمة على الحفاظ .أ
 الذهب. باستثناء العضو، البلد يختارها التي التقويم

 عملة أو لعملاتها مقابل معينة قيمة على البلدان الأعضاء بموجبها تحافظ تعاونية ترتيبات .ب
 بلدان أعضاء أخرى. عملات

 .العضو البلد ترتيبات صرف أخرى يختارها أي  .ج

 ق يوجد بشكل رئياِ نوعين من طرق تحديد سعر الصرف:لومن هذا المنط
 تحديد سعر الصرف وفقاا لآلية السوق:  .1.2

مثل أي سلعة أو خدمة في هذه الحالة وفقاً لآلية العرض والطلب في السوق يتحدد سعر الصرف 
 (22) العرض والطلب. نتيجة تقاطع منحنيي

 الطلب على العملات الأجنبية: .أ
يعتمد على حجم المعاملات الاقتصادية الدولية في البنود  ةالأجنبي العملاتإنّ الطلب على 

يتغير عكسياً مع سعرها، فبحسب قانون  ةالمطلوب ةالأجنبي العملاتالدائنة في ميزان المدفوعات وإنّ كمية 
 الاستيراد أسعار يجعليقلل من تنافسية منتجات هذا البلد و  لعملة البلد المصدر إنّ السعر المرتفع ؛الطلب

بالنسبة إلى المشترين المحليين، وذلك لأنهم سيدفعون نقود أكثر بعملتهم المحلية مقابل  ةمرتفع منه
                                                             

 ، المادة الرابعة الالتزامات2011، وعدلت عدة مرات آخرها عام 1945اتفاقية تأسيس صندوق النقد الدولي التي دخلت حيز التنفيذ في عام  - 21
 6الأجنبي، ص الصرف بترتيبات المتعلقة

 ، بتصرف.283مرجع سبق ذكره، ص"التمويل الدولي"،  -، عبد الكريمالعيساوي  - 22
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ومن ثم يقلل من من هذا البلد خفض حجم الاستيراد نوتبعاً لذلك ي، صول على وحدة من النقود الأجنبيةالح
 البياني والعكس صحيح، ويشير الشكل مواطني البلد المستوردالمطلوبة من قبل  ةالأجنبي العملاتكمية 

 (23) .ةالأجنبي العملات( إلى الطلب على 1-2)

 الطلب على العملات الأجنبية 2-1الشكل البياني رقم 

 
 .82، ص"والتمويل الدولياقتصاديات النقود " المرجعالمصدر: تم إعداد هذا الشكل من قبل الباحث بناء على 

( منحى الطلب الاعتيادي وفي الوقت نفسه يعبر عن كمية العملة من الدولار DDيبيّن المنحنى )
صرف، وهو أيضاً يمثل مجموع جداول الطلب الفردية للمقيمين في السعر مستوى ل كل عندالمطلوبة 

أو لأغراض  الخارجسورية الذي يرغبون في تحويل أموالهم إلى الخارج مثلًا لتسديد ثمن استيرادهم من 
تحديد سعر الصرف فلابد من التمييز بين الحركة على  موضوع إذا أردنا تحليلو  السفر إلى الخارج.

)التغيير في الكمية المطلوبة( وانتقال منحى الطلب إلى اليمين أو اليسار )التغير في منحى الطلب نفسه 
الطلب(، فإنّ الحركة على نفس المنحى يعني التغير في سعر الصرف الذي يحدد السعر المحلي 

 فيوذلك بافتراض ثبات العوامل الأخرى المؤثرة  ة،الأجنبي العملاتحجم  فيللاستيراد ومن ثم يؤثر 
أجزاء الطلب الأخرى غير ( فيمثل D1D1أما منحى الطلب ) ،طلب مثل الدخل والذوق والتوقعاتال

بافتراض ثبات سعر الصرف  المذكورة آنفاً، العوامل الطلب على الدولار الأمريكي والتي تدخل فيها 
ارتفعت  لًا إذاثالأجنبي، مما يؤدي إلى حصول تحولات في البنود المدينة من ميزان المدفوعات، فم

                                                             
 .82ص ،مرجع سبق ذكره "اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" - 23

P   

سعر صرف الدولار 

 مقابل الليرة السورية
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D 

D 

D1 
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وبالتالي زيادة  ،الطلب على الاستيرادفي الدخول الفردية في سورية فسوف يؤدي ذلك إلى حصول ارتفاع 
إلى جهة اليمين بسبب زيادة الطلب على  العملات الأجنبيةفي الاستيراد، وهذا ما ينقل منحى الطلب على 

 كل سعر صرف. عند العملات الأجنبية

 عرض العملات الأجنبية: .ب
تعدّ المعاملات الاقتصادية التي تدخل في البنود الدائنة لميزان المدفوعات من أهم مصادر العرض من 

المعروضة  العملات الأجنبيةأنّ كمية  ((3-1)الشكل رقم ) -(SS، يظهر المنحى )العملات الأجنبية
الأسعار المحلية  مرتفعاً تكون  الليرة السورية تتناسب طرداً مع سعر الصرف؛ فعندما يكون سعر صرف

الليرة السورية، وهذا يؤدي إلى  مقابللأنهم يدفعون دولارات أكثر من  للمستهلك الأجنبيمرتفعة بالنسبة 
، ما يعني انخفاض عرض الدولارات الأمريكية في السوق السورية، وعلى الخارجانخفاض الصادرات إلى 

أرخص بالنسبة للبلدان باتت باعتبارها  العكس من ذلك فإنّ سعر الصرف المنخفض يزيد من الصادرات
 (24) المعروضة في السوق. العملات الأجنبيةالأجنبية وعندها تزداد كمية 

 العرض من العملات الأجنبية 3-1الشكل البياني رقم 

 
 .84ص "، مصدر سبق ذكره،اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" المرجعالمصدر: تم إعداد هذا الشكل من قبل الباحث بناء على 

                                                             
 ، بتصرف.58-83"، مرجع سبق ذكره، صاقتصاديات النقود والتمويل الدولي" - 24

P   
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الشكل يساراً أو يميناً بفهي تعبر عن انتقال منحى العرض  (S2S2( و)S1S1وإذا نظرنا إلى المنحنيان )
 الذي يناسب التغيرات الحاصلة في البنود الدائنة من ميزان المدفوعات بافتراض ثبات سعر الصرف؛

يد في حالة الرخاء في الخارج مما يزيد من الصادرات السورية وبالشكل الذي يز  يحصل (S2S2فمثلًا )
 عند كل سعر صرف. العملات الأجنبيةمن كمية 

 لصرف:تحديد سعر ا .ج
)الشكل رقم -لنحصل على سعر الصرف الذي يمثل سعر التوازن في نقطة التوازن بين العرض والطلب

في كل من العرض  تغيرات بشكل مستمريستمر طويلًا لأنّ هناك  ، وعملياً فإنّ سعر التوازن لا ((1-4)
كل من  فيوالمرتبطة بسعر الصرف نفسه من جهة وبالعوامل المؤثرة  العملات الأجنبيةوالطلب على 

 (25) العرض والطلب.

 
 

 .85صسبق ذكره،  مرجع"، اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" المرجعالمصدر: تم إعداد هذا الشكل من قبل الباحث بناء على 

 

 التحديد الإداري لسعر الصرف .2.2
معين  لمستوى بتحديد سعر الصرف وفقاً  للأسعار التحديد الإداري  أسلوب تقوم السلطات النقدية بموجب

، أو هامش محدد مقابل واحدة أو أكثر من العملات الرئيسية بحجة تحقيق مجموعة من الأهداف المنشودة
                                                             

 ، بتصرف.88-87"، مرجع سبق ذكره، صوالتمويل الدولياقتصاديات النقود " - 25
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تغيرات في السوق وبالتالي تتحكم ويتم تحديد سعر الصرف بغض النظر عن آلية العرض والطلب وال
(، ويتبع هذا (5-1)الشكل رقم ) -لسعر الذي تحددهوفقاً ل العملات الأجنبيةالسلطات النقدية بعرض 

أو بهدف اتباع سياسة تجارية لتشجيع  في ظل نظام الرقابة على الصرفالأسلوب من التسعير عادةَ 
وعليه تتبع بعض البلدان نظام الرقابة على الصرف ، الصادرات كالصين حيث يقيم الليوان بأقل من قيمته
، وبالتالي تتم اوالطلب المتزايد عليه العملات الأجنبيةالأجنبي بغرض التقنين بين العرض المحدود من 

بناءً  لعمليات ضرورية للبلد تحددها السلطات النقدية العملات الأجنبيةعملية الرقابة بغرض تخصيص 
 .بلدعلى السياسة العامة لل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 88صسبق ذكره،  مرجع"، اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" المرجعالمصدر: تم إعداد هذا الشكل من قبل الباحث بناء على 

كل لليرة  100ونفترض على سبيل المثال أنّ سعر صرف الدولار الأمريكي مقابل الليرة السورية يعادل 
ابة (؛ وفي حالة الرقQQ2نقطة التوازن التي يتقاطع عندها العرض والطلب في السوق ) دولار وذلك عند

ليرة لكل دولار وعندها ستكون الكمية  60على الصرف الأجنبي يكون سعر الصرف يعادل 
وفي حال عدم   (Q1Q3( والفرق هو الكمية )QQ1)المعروضة( في حين تكون الكمية QQ3المطلوبة)

ى عل بةالرقا المحدد وفقاً لنظام صرفالالكمية ستكون غير قادرة على الاحتفاظ بسعر  قيامها بتأمين هذه
 ويمكن القول أنّ:الصرف، 

P   
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 من سعر التوازن. المحدد إدارياً أعلى )كقيمة عملة(سعر صرف الرقابة  
ل هي أقو  (QQ1الرقابة ) المحدد وفقاً لنظام صرفالكمية الدولارات المعروضة في السوق بسعر  

 المحدد وفقاً لنظام صرفسعر الوبالتالي  في ظل سعر التوازن، (QQ2الكمية المعروضة )من 
 الرقابة يخفض من تنافسية الصادرات كونه يرفع من أسعار الصادرات بالنسبة للأجانب. 

 تطور نظام سعر الصرف في سورية .3
 تمهيد:

 عدة نقاط تتمحور حول مفاصل مهمة مرّ بها نظام سعر الصرف المتبع المحورسنتناول في هذا 
ر الدولاو ، من مرحلة ربط الليرة السورية بالذهب 2016 عام في سورية منذ اتفاقية بريتون وودز وحتى

بسلة  سوريةال ربط الليرةومن ثم مروراً بإنهاء العمل باتفاقية بريتون وودز  1947الأمريكي فعلياً في عام 
التحرير الجزئي مروراً ب 2007لات وحدة حقوق السحب الخاصة وتوحيد أسعار الصرف في عام عم

م ونظام الرقابة على النقد خلال الأزمة التي عصفت بسورية منذ عا 2012لسعر الصرف في بداية عام 
 .2016لغاية عام 2011

 ربط الليرة السورية بالدولار الأمريكي: .1.3
الذهب وبالدولار الأمريكي إلى نشأة النظام النقدي الدولي، حيث تمَّ يعود ربط اللَّيرة السورية ب

الجمهورية العربية السورية على  صادقت ومن ثم 1944التوقيع على اتفاقية )بروتون وودز( في عام 
إلى الصندوق  اوأوجب انضمامه 2/2/1947تاريخ  304اتفاقية صندوق النقد الدولي بموجب القانون رقم 

يد سعر التعادل الرسمي لليرة السورية تجاه كل من الذهب والدولار الأمريكي على أساس المذكور تحد
غرام من الذهب  0.405512الأسعار المعمول بها آنذاك فتم تحديد سعر التعادل: الليرة السورية =  

 (26) ق.س. 219.148سنتاً من الدولار الأمريكي أي أن الدولار الأمريكي يساوي  45.6الخالص وتعادل 
المتضمن نظام النقد الأساسي  28/3/1953تاريخ  87من المرسوم التشريعي رقم  12نصّت المادة  

 : (27)وإحداث مصرف سورية المركزي على ما يلي

( أربعمائة وخمس ميلي غرامات وخمسمائة واثني عشر 405.512تعادل قيمة الليرة السورية ) .1
  الخالص.جزءاً من ألف جزء من الميلي غرام من الذهب 

                                                             

 .3، ص2007بوحدة حقوق السحب الخاصة،  دراسة منشورة عبر الموقع الالكتروني لمصرف سورية المركزي حول ربط الليرة السورية -26
 .15كزي، صالمتضمن نظام النقد الأساسي وإحداث مصرف سورية المر  28/3/1953تاريخ  87المرسوم التشريعي رقم  -27
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ز إذا كان الاحتفاظ بسعر التعادل المذكور يعرّض الاقتصاد السوري لخطر جسيم ومداهم، فيجو  .2
ئه يتخذ في مجلس الوزراء بناء على اقتراح مجلس النقد والتسليف بأكثرية أعضا بقرارتعديله 

 .الشعبمجلس ي ثم يعرض التعديل المذكور على المطلقة، ويكون لهذا التعديل مفعول فور 

بتصديق التعديل الثاني لاتفاقية صندوق النقد الدولي  31/3/1979تاريخ  43قضى القانون رقم  
 (28).2/2/1947تاريخ  304وبذلك حّلت الاتفاقية المعدلة محل الاتفاقية المصدقة بالقانون رقم 

لذهب وبموجب أحكام هذه الاتفاقية لم يعد بإمكان أية دولة عضو في الصندوق ربط قيمة عملتها با
إلا أنه يمكن للعضو بمقتضى النظام المعدل الحفاظ على قيمة عملته محددة بوحدات حقوق السحب 

ومن أهم البنود الواردة في التعديل الثاني لاتفاقية  ،الخاصة أو أي مقياس يختاره العضو ماعدا الذهب
 /2عر الصرف القسم /صندوق النقد الدولي ما جاء في المادة الرابعة المتعلقة بالتزامات خاصة بس

على كل بلد عضو إعلام الصندوق خلال ثلاثين " بشأن أنظمة الصرف: ةتحت عنوان أحكام عام
يوماً من تاريخ التعديل الثاني للاتفاقية بنظام الصرف الذي ينوي إتباعه طبقاً لأحكام القسم الأول من 

دون إبطاء عن أي تغييرات يجريها في المادة الرابعة من هذه الاتفاقية، وعليه أيضاً إعلام الصندوق 
 (29)هذا النظام".

هب الذ 1947وكانت الجمهورية العربية السورية قد اختارت عند توقيعها على اتفاقية الصندوق عام
ار  جيعدّ  والدولار الأمريكي كوحدة قياس لعملتها الوطنية، فإنّ التصديق على هذه الاتفاقية المعّدلة

 1953 لعام 87( من قانون النقد الأساسي رقم 12( من المادة )1عليه الفقرة )حكماً وفقاً لما نصت 
 إلى ةالتي حددت قيمة الليرة السورية على أساس تعادلها بالذهب، لاسيما عدم لجوء الحكومة السوري

 بالدولار الأمريكي. اً تغيير نظام الصرف حينها وعليه أصبح سعر صرف الليرة السورية مرتبط

 أسعار الصرف.توحيد  .2.3
اتسم نظام الصرف خلال الفترة الماضية باعتماد ما يسمى نظام أسعار صرف متعددة منذ تاريخ 

حيث أحدثت في ذلك التاريخ السوق الموازية للقطع الأجنبي بمعنى أن يتم اعتماد أسعار  22/4/1981
ريكي بهدف دعم بعض متعددة للصرف ضمن الإطار العام لنظام الصرف المربوط أصلًا بالدولار الأم

توحيد أسعار إلى أن تم  لأكثر من عقدينواستمر العمل بهذا النظام  ،القطاعات بأسعار صرف مخفضة

                                                             

 .3سبق ذكره، ص مرجعبوحدة حقوق السحب الخاصة،  دراسة حول ربط الليرة السورية -28
تاريخ  3-45في مؤتمر بريتونوودز في الولايات المتحدة الأمريكية والمعدلة بموجب القرار  1944اتفاقية صندوق النقد الدولي المعتمدة عام  -29

 .13 -11الدولي ص ، الموقع الالكتروني لصندوق النقد 1990
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المطبقة على عمليات الدولة والقطاع العام وعلى عمليات القطاع الخاص في نشرة أسعار صرف  الصرف
ن مصرف سورية المركزي وذلك واحدة للعملات هي "نشرة أسعار صرف العملات الأجنبية" الصادرة ع

 .20/12/2006تاريخ  5787بموجب قرار السيد رئيس مجلس الوزراء رقم 
 الربط بوحدة حقوق السحب الخاصة. .3.3

يتم احتساب  2007ظل سعر صرف الليرة السورية مرتبطاً بالدولار الأمريكي حتى آب من عام 
كي لأمرية بالاعتماد على سعر صرف الدولار اأسعار العملات الأجنبية الأخرى التقاطعية بالليرات السوري

 تجاه تلك العملات في أسواق الصرف العالمية. 

تمَّ فك ارتباط الليرة السورية بالدولار الأمريكي مقابل ربطها بسلة عملات "وحدة حقوق السحب 
، لحماية 15/8/2007( تاريخ 3424وذلك بموجب قرار السيد رئيس مجلس الوزراء رقم ) (30)الخاصة"،

قيمة الليرة السورية من تقلبات أسعار الصرف العالمية ولجعل سعر صرف الليرة السورية يتناسب وواقع 
عر حيث يتم ربط س أقرب إلى تعويم مداروالجدير ذكره أنّ هذا الربط هو ، ميزان المدفوعات السوري 

ليرة سورية  675بـ صرف الليرة السورية مقابل السلة على الشكل الآتي: يحدد سعر الصرف الليرة السورية
 1م ن/ب/1392وذلك وفقاً لقرار مجلس النقد والتسليف رقم  %25 ±مقابل وحدة حقوق السحب الخاصة 

وحدة حقوق السحب مام ثابتاً أ من سلبيات هذا النظام أنّ سعر الصرف يبقى ولكن، 15/5/2016تاريخ 
نتيجة وب، ولكن هذا يعني أنه متغير أمام الدولار واليورو وبقية العملات ومنها عملات هذه السلة الخاصة

لإعطاء  ظروف الحرب التي تشهدها سورية يتم حالياً تثبيت سعر صرف الليرة السورية مقابل الدولار
 .إشارة طمأنة للسوق باستقرار نسبي لسعر الصرف

                                                             
بأنها: عبارة عن وحدة حسابية يستخدمها صندوق النقد الدولي لأغراض  وحدة حقوق السحب الخاصةت عرَّف  - 30

يث حالمحاسبة الداخلية، وتستخدمها بعض الدول كذلك كعملة مرجعية لعملتها الوطنية وتستخدم كأصل احتياطي عالمي، 
ية عملات الاحتياطوذلك بسبب زيادة الطلب على ال 1969انشأ صندوق النقد الدولي وحدة حقوق السحب الخاصة في عام 

المي رض العفي تلك الفترة لاستكمال الاحتياطيات الرسمية للدول الأعضاء )الدول المشاركة في صندوق النقد الدولي(، فالع
طور ي والتللأصول الأساسية المستخدمة كاحتياطيات وهي الذهب والدولار أثبتت عدم كفايتها لتحمل التوسع التجاري العالم

لنقد تلك الفترة، لذلك قرر المجتمع الدولي إنشاء أصل عالمي يستخدم كاحتياطيات برعاية صندوق ا المالي الحاصل في
ترليني ه الإسالدولي، وتعتمد قيمتها على سلة من العملات الرئيسية العالمية هي حالياً تتألف من الدولار الأمريكي والجني

ي سلة فنقد الدولي كل خمس سنوات ما هي العملات التي ستدخل واليورو والين الياباني واليوان الصيني، يحدد صندوق ال
ن قبل مالعملات وما هو الوزن المطبق لكل عملة، وذلك بناء على حجم التجارة الدولية وحجم الاحتياطيات المحتفظ بها 

موقع  ة )المرجع:الدول الأعضاء بهذه العملات، بالإضافة إلى حصة هذه العملات من الصفقات المالية والمصرفية الدولي
 صندوق النقد الدولي(.
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  مبررات ربط الليرة السورية بوحدة حقوق السحب الخاصة. .4.3
أقدمت السلطة النقدية في سورية ممثلة بمصرف سورية المركزي بربط الليرة السورية بسلة من 

 (31) العملات انطلاقاً من مجموعة من النقاط أهمها:
ر مخاط يترتب عليه: إنّ ربط الليرة السورية بالدولار الأميركي تفادي مخاطر الربط بعملة واحدة 

ة العملة الوطنية لاسيما وقد شهدت قيم فيكبيرة تتمثل في انعكاس أثر تغير قيمة هذه العملة 
يه ف، ومما لا شك 2003الدولار الأمريكي تذبذبات حادة بعد حروبها على العراق وأفغانستان عام 

ن بأن الربط بسلة من العملات سوف يقلِّل من تأثير التغيرات في أسعار الصرف التَّقاطعية بي
 العملات.

اصة تتمتع سلة وحدة حقوق السحب الخ السحب الخاصة:الاستفادة من استقرار قيمة وحدة حقوق  
عملات  خمسأهم بقدر كبير من الاستقرار لا تتمتع به أي عملة أخرى، كونها تتكون من اتحاد 

و ، أحددةم لدولةوبالتالي لا تتأثر بالأداء الاقتصادي ، لًا عن أنّها لا تتبع دولة محددةعالمية فض
كون تكس فإنّ التقلبات بين العملات الرئيسية التي غالباً ما وضع ميزانها التجاري، بل على الع

رات تَّغيوبالتالي تقلِّل هذه السلة من أثر ال .متقابلة لا تنعكس في قيمة وحدة حقوق السحب الخاصة
لبات بين الدولار واليورو الذي قد شهد تق لاسيما (Cross rates)ة يما بين أسعار الصرف التقاطع

 .مؤخراً واسعة 

اته ي صادر فيتميز الميزان التجاري السوري بالتنوع  قيق التلاؤم مع هيكلية التجارة الخارجية:تح 
دولار اليورو ما يجعل التعامل بال منطقةوفي البلدان المستوردة للسلع السورية لاسيما مع بلدان 

ر دولامن )ال المذكورة ، حيث تتكون عملات السلةواليورو يتناسب أكثر مع هيكلية التجارة الخارجية
ملات عالأمريكي، اليورو، الجنيه الإسترليني، الين الياباني، الليوان الصيني( وتمثل هذه السلة 

 .رئيسية لأهم الشركاء التجاريين لسورية

 

 

 

 

                                                             

 بتصرف. 7-6بوحدة حقوق السحب الخاصة، مصدر سبق ذكره، ص دراسة حول ربط الليرة السورية -31
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 الخلاصة؛ 
 :)النظريات( سعر الصرفالعوامل المحددة ل الأوليتضمن المبحث 

 نظرية تعادل القوة الشرائيةتناول هذا المبحث أهم محددات ونظريات سعر الصرف وأهمها  
سعر  بالحسبان الأخذ مع آخر بلد في لسعرها مساوياً  يكون  بلد ما في سلعة سعر أن علىوالتي تنص 

ة ائية لعملسعر التعادل بين عملتين يتحدد عندما تتعادل القوة الشر  نّ أ بمعنى آخر الثاني البلد في الصرف
ولة ه الدكـل دولـة فـي سـوقها الداخلية مع قوتها الشرائية في سوق دولة أخرى بعد تحويلها إلى عملة هذ

د سعر يتحد تسهم فيالأخيـرة وفقاً لسعر الصرف الذي يحقق هذا التعادل أي أن الأسعار الداخلية 
في  عند الكلاسيك على أهمية عرض النقود النظرية الكمية للنقودتركز  ؛ في حينالخارجيالصرف 

حال  سعر الصرف؛ ففي فيبأثر الفائض أو العجز وتهتم نظرية ميزان المدفوعات تحديد قيمة العملة، 
هذا جنبية، و الأقيمتـها مقابـل العملات ؛ وبالتالي ترتفع الوطنية ةعملالزيادة الطلب علـى الفائض من شأنه 

الارتفاع ينتج عنه ارتفاع في أسعار سلعها بالعملات الأخرى ما يضعف قدرتها على المنافسة في 
 لطلب فيوفقاا لآلية العرض واوفقاً لطريقتين: يتحدد سعر الصرف  والعكس بالعكس؛ كما الأسواق الدولية

؛ ري التحديد الإدا وتبعاا لأسلوب ؛العرض والطلب نتيجة تقاطع منحنييمثل أي سلعة أو خدمة  السوق 
معين أو هامش  لمستوى بتحديد سعر الصرف وفقاً  هذا الأسلوب تقوم السلطات النقدية بموجب حيث

د في البل محدد مقابل واحدة أو أكثر من العملات الرئيسة بحجة تحقيق مجموعة من الأهداف المنشودة
 المعني.

ما يسمى نظام أسعار صرف متعددة لنظام ت بخلال فترة الثمانينااتسم نظام الصرف كما 
واستمر  ،الصرف المربوط أصلًا بالدولار الأمريكي بهدف دعم بعض القطاعات بأسعار صرف مخفضة

 ظل سعرو ؛ 20/12/2006تاريخ ب توحيد أسعار الصرفإلى أن تم  لأكثر من عقدينالعمل بهذا النظام 
ة السورية تمَّ فك ارتباط اللير حيث  2007صرف الليرة السورية مرتبطاً بالدولار الأمريكي حتى آب من عام 

 .""وحدة حقوق السحب الخاصةبالدولار الأمريكي مقابل ربطها بسلة عملات 
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 سعر الصرفمفهوم مؤشرات  :الثانيالمبحث 
 تمهيد:

، يمكن تقسيمها إلى؛ تميز الأدبيات الاقتصادية بين أنواع عديدة من مؤشرات سعر الصرف
اخلة في التعريف على  يعتمد الأول: تصنيفال سعر  فيكون لديناكمعيار في التصنيف عدد العملات الدَّ

أخذ  : علىالتصنيف الآخر، في حين يعتمد لأكثر من بلدين أو متعدد الأطراف لبلدين صرف ثنائي
، بحيث يمكن أن نميز بين نوعين من من عدمهفي معادلة التعريف  بعين الاعتبار الأسعار النسبية

ن الذي يأخذ الاسعار النسبية بعي رف الحقيقيسعر الص :هماوفقاً لهذا التعريف  مؤشرات سعر الصرف
 .الاسمي الأسعار النسبية سعر الصرفالاعتبار، بينما يتجاهل 

 التصنيف الأول: .1
 سعر الصرف الثنائي: .1.1

 سعر الصرف الاسمي الثنائيالأول:  من أسعار الصرف؛ نوعين بين  ضمن هذا التعريف نميّز
عدد  ويعرف بأنّه ،الاعتبارب الدولسبية بين يأخذ الأسعار الن لاو  يهتم بالقيمة التبادلية للأسعار المباشر

سعر الصرف  يعرفيمكن أن و وحدات العملة الوطنية اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة الأجنبية 
عدد وحدات العملة الأجنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة  بأنّه غير المباشر الاسمي الثنائي

على أنَّه سعر الصرف الاسمي الثنائي )مع  سعر الصرف الحقيقي الثنائي:في حين ي عرَّف  ،الوطنية
 سعر الصرفوبالتالي يهتم  (32)الاعتبار الأسعار النسبيَّة بين الدولتين.بالشريك التجاري( مع الأخذ 

أسعار السلع ب سعر الصرف الحقيقي يهتم، بينما معينين أسعار العملات الأجنبية بين بلدينب الاسمي
 .بلدينهذين الوالخدمات بين 

 سعر الصرف الفعتال: .2.1
بأنه المتوسط  Effective Exchange Rate  (متعدد الأطرافف سعر الصرف الفعّال )يعرَّ 

التبادل المرجح لأسعار الصرف بين العملة الوطنية وعملات الدول التي تمثل أكبر شركاء في 
 (33).النسبية بحسب الأهمية النسبية لكل دولة في هيكل تجارتهاعلى أن يتم تحديد الأوزان ، التجاري 

                                                             
 .65ص  مصدر سبق ذكره ""اقتصاديات النقود والتمويل الدولي -32
 .بتصرف ،314ص ،2010مطبعة الإشعاع الفنية، مصر،"التجارة الدولية"،  ،سيد عابد، محمد - 33
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ولذلك فهو وعليه فهو يقيس القيمة المتوسطة للعلاقة بين عملة معينة ومجموعة من العملات الأخرى 
 إلى مفهوم سعر الصرف متعدد الأطراف. لدولتين يتعدى مفهوم سعر الصرف الثنائي

بين  يمكن أن نميز الاعتبار القوة الشرائية للعملةبالذي يأخذ  لسعر الصرف الآخرالتصنيف  وبحسب
 على الشكل الآتي: نوعين من مؤشرات سعر الصرف هما سعر الصرف الاسمي والحقيقي

 التصنيف الثاني: .2
 سعر الصرف الاسمي: .1.2

 إلى مؤشرين على الشكل الآتي: سعر الصرف الاسمي يقسم

 سعر الصرف الاسمي الثنائي: .1.1.2

الذي يمكن للفرد أن يشتري أو آنفاً وهو السعر  سعر الصرف الاسمي الثنائيأشرنا إلى تعريف 
  (34).عملة بلد ما مقابل عملة بلد أخربموجبه يبيع 

NER = 1\E 

 بتاريخ سعر الصرف الاسمي الثنائي لليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي وعليه يمكن القول أنّ 
وفي سورية يستخدم سعر الصرف الاسمي كأداة تثبيت اسمية  ،ليرة للدولار 500.05هو  31/12/2016

 تمثل الهدف الوسيط للسياسة النقدية في ظل استهداف سعر الصرف.

المحلية  العملةالأجنبية بدلالة  العملةعندما نستعمل التعريف الأول فإننا نعبر عن سعر 
الة الدولار والليرة السورية يرمز لعدد وحدات الدولار ، فمثلاً  في ح E)التعريف المستعمل( ونرمز له بـ 

والعكس  NER)دولارات لليرة الواحدة( ويتم تحويل الدولارات إلى الليرة بالتقسيم على  L.S/$مقابل الليرة بـ
 NER (35)صحيح، أي التحويل من الليرة إلى الدولار عن طريق الضرب بـ 

                                                             
34- N. Gregory Mankiw, "Principles Of  Economics" Harvard University,2007, p702. 

سلسلة دورية تعنى بقضايا التنمية في الأقطار العربية ، العدد الثالث والعشرون، المعهد العربي "سياسات أسعار الصرف" بلقاسم ،، العباس -35
 .4، ص2003للتخطيط بالكويت،
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يحويه من قوة  يهمهم ما مستوى سعر الصرف الاسمي بقدر ماوفي الواقع لا يهم الاقتصاديين ماهو 
 شرائية، أي الكمية التي يتم اقتناؤها بنفس المبلغ من العملة المحلية وهو ما يعرف بسعر الصرف

 . الحقيقي
خرى، ز سعر الصرف الثنائي على العلاقة بين قيمة إحدى العملات بالنسبة إلى عملة أبينما يركّ 

 وبهذا بين عملة معينة ومجموعة من العملات الأخرى  لقيم الثنائيةيأخذ اصرف الفعلي فإنّ تعريف سعر ال
  صرف الفعلي مفهوماً متعدد الأطراف.المعنى يصبح مفهوم سعر ال

 سعر الصرف الاسمي الفعَّال: .2.1.2

درجة تغير  (Nominal Effective Exchange Rate) اليقيس سعر الصرف الاسمي الفعّ 
سعر الصرف في بلد  ما أمام أسعار صرف الشركاء التجاريين بالنسبة لسنة أساس محددة، وهو يتألف من 
المتوسط المرجح لمجموعة من أسعار الصرف الاسمية الثنائية والتي تعكس الأوزان الترجيحية للشركاء 

تغير في القدرة التنافسية للاقتصاد التجاريين غير أنّ سعر الصرف الاسمي الفعال لا يشير إلى درجة ال
المحلي والقوة الشرائية النسبية لليرة السورية كونه لا يأخذ بالاعتبار تغيرات الأسعار المحلية في هذه 

 (36):الدول، ويستخدم في حسابه المعادلة الآتية

𝑁𝐸𝐸𝑅 = ∏ [
𝑁𝐸𝑅𝑓

𝑁𝐸𝑅𝑠𝑦𝑝
]

𝑊𝑓
𝑖

𝑓=1

 

:𝑁𝐸𝐸𝑅 للشركاء التجاريين مقابل الدولار الأمريكي. الفعّاللرقم القياسي لسعر الصرف ا 
𝑁𝐸𝑅𝑓.الرقم القياسي لسعر الصرف الثنائي للشركاء التجاريين مقابل الدولار الأمريكي : 

𝑁𝐸𝑅SYP.الرقم القياسي لسعر صرف الليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي : 
𝑊f ًلحصص المستوردات والصادرات السورية. : أوزان التجارة للدول الشركاء التجاريين وفقا 
 

 .بوصفه مقياس كلي يتيح سعر الصرف الاسمي الفعّال رؤية أوضح لتحركات أسعار العملات
 (37):(محلية أو أجنبية)يمكن التمييز بين تعريفين لسعر الصرف من حيث العملة المختارة 

                                                             
 .19ص، 2005 معهد صندوق النقد الدولي، "مؤشرات سعر الصرف"،قنديل، ماجدة، اقتصادي أول في صندوق النقد الدولي،  - 36

 .4ص، 2011،صندوق النقد الدولي نظرة عامة وقضايا السياسات"، -"نظم سعر الصرفحاكورة، داليا،  - 37
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𝑹𝒊𝒕سبببعر عملببببة الشببببريلأ التجبببباري الأجنبببببي = i  الوقببببت فببببي  المحليببببةمقابببببل العملبببةt  عــــدد(
ويقصبببببببد ببببببببه السبببببببعر ، وحـــــــدات العملـــــــة المحليـــــــة مقابـــــــل وحـــــــدة واحـــــــدة مـــــــن العمـــــــلات الأجنبيـــــــة(

 ".direct quoteالمباشر "

R ليرة  50صرف من السعر  تغير إذا على سبيل المثال ،العملة المحليةقيمة : الانخفاض في
 .مقابل الدولار الأمريكي انخفض الليرة السورية رفصل أن سعر و ليرة لكل دولار نق 500لكل دولار إلى 

𝑺𝒊𝒕  ملة الشريلأ التجاري الأجنبي مقابل ع= سعر العملة المحليةi  في الوقتt  عدد وحدات(
 indirectويقصد به السعر غير المباشر " ،العملات الأجنبية مقابل وحدة واحدة من العملة المحلية(

quote  ." 

S 0.002سعر الصرف من تغير على سبيل المثال إذا  ،العملة المحليةقيمة : الارتفاع في 
دولار لكل ليرة نقول أن سعر صرف الليرة السورية ارتفع مقابل الدولار  0.02دولار لكل ليرة إلى 

 .الأمريكي

 على أساس المعادلة الآتية: 𝑺𝐢𝐭و 𝑹𝐢𝐭يرتبط سعر الصرف  
𝑺𝐢𝐭 = 𝟏/𝑹𝐢𝐭 

  (38) أساليب حساب المتوسط:
 wiيمكن تعريف أربعة مؤشرات ممكنة لأسعار الصرف الفعلية الخاصة بمجموعة من الترجيحات المعطاة 

أم ي وفقاً للأسلوب المستخدم في حساب المتوسط سواءً أكان حساب nلدى مجموعة من الشركاء التجاريين 
 أم هندسي:توافقي 

 :الأسلوب الحسابي 

𝑬𝑬𝑹𝟏𝒕 = 𝟏𝟎𝟎 ∑ 𝒘𝒊𝑺𝒊𝒕
∗

𝒏

𝒊=𝟏

 

 :الأسلوب التوافقي 

𝑬𝑬𝑹𝟐𝒕 =
𝟏𝟎𝟎

∑ 𝒘𝒊𝑹𝒊𝒕
∗𝒏

𝒊=𝟏

 

 ين:الهندسي ينالأسلوب 

𝑬𝑬𝑹𝟑𝒕 = 𝟏𝟎𝟎 ∏(𝑺𝒊𝒕
∗ )𝒘𝒊  

𝒏

𝒊=𝟏

 ،  𝑬𝑬𝑹𝟒𝒕 =
𝟏𝟎𝟎

∏ (𝑹𝒊𝒕
∗ )𝒘𝒊𝒏

𝒊=𝟏

 

                                                             
 .9-7ص، مرجع سبق ذكره "مؤشرات سعر الصرف"،قنديل، ماجدة،  - 38
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𝑹𝒊𝒕بحيث أنّ: 
𝑺𝒊𝒕و  ∗

 على التوالي. 𝑺𝐢𝐭و  𝑹𝐢𝐭هما الرقمان القياسين لكل من  ∗

ن تنشأ تغيرات في سعر الصرف الثنائي لعملة البلد المعني وشركائه التجاريين، ومعادةً ما 
ا ميراً المرجح أن يكون هناك اختلاف بين المؤشرات )الحسابي والتوافقي والهندسي( المذكورة أعلاه، وكث

 فقيلتواالحسابي واوتنشأ هذه الاختلافات نتيجة لعدم تماثل معاملة المؤشر  ،تكون الاختلافات كبيرة
ذه أما المؤشر الهندسي فيتعامل مع ه ،للعملات ذات القيمة المنخفضة والأخرى ذات القيمة المرتفعة

 العملات )المنخفضة والمرتفعة( بشكل متماثل ولتوضيح ذلك نورد المثال الآتي:

 تبعاً لنسبوذلك  ،( فحسبn=2نفترض أنّ البلد المعني قام بالتبادل التجاري مع بلدين ) -
 .W = 0.5: متساوية

من  تضاعف عدد وحدات العملة المحلية مع نهاية الفترة الزمنية المعنية بالنسبة لكل وحدة -
 :عملة الشريك التجاري الأول

𝑆1t
∗ = 0.5  ،𝑅1t

∗ = 2  
ي انخفض عدد وحدات العملة المحلية إلى النصف بالنسبة لكل وحدة من عملة الشريك التجار  -

 الثاني: 
𝑆2𝑡

∗ = 2  ، 𝑅2t
∗ = 0.5  

 
 وبعد إعطاء وزن متساو  لعملتي الشريكين التجاريين: -

𝐸𝐸𝑅 1 = 100 ∗ [
𝑆1𝑡 

∗ +  𝑆2𝑡
∗

2
] = 100 ∗ [

0.5 + 2

2
] = 125 

 

𝐸𝐸𝑅 2 =
100

[
𝑅1𝑡

∗ +𝑅2𝑡
∗

2
]

=
100

[
2+0.5

2
]

= 80  

 
𝐸𝐸𝑅3 = 100 ∗ √(𝑆1𝑡

∗ )(𝑆2𝑡
∗ ) = 100 ∗ √(0.5)(2) = 100 

 
𝐸𝐸𝑅4 =  

100

√(𝑅1𝑡
∗ )(𝑅2𝑡

∗ )

=  
100

√(2)(0.5)
= 100  
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% مقابل 25لسعر الصرف الفعّال ارتفاع سعر العملة المحلية بمعدل يبيّن المؤشر الحسابي  
 عملتي الشريكين التجاريين.

 %.20بينما يبيّن المؤشر التوافقي انخفاض سعر العملة المحلية بمعدل  
هذا أما المؤشر الهندسي فيتعامل مع العملات المنخفضة والمرتفعة بشكل متماثل بصفة أساسية و  

 المؤشرين السابقين. ما يجعله يتفوق على

 سعر الصرف الحقيقي: .2.2
مؤشراً يجمع بين كل من تقلبـات ( The Real Exchange Rate)يعدُّ سعر الصرف الحقيقي 

كما أنت حدوث تغيير في سعر الصرف الاسمي، قد سـعر الصـرف الاسـمي، وتفاضل معدلات التضخم، 
 التنافسية الدولية للبلد موضع الاهتمام، لا يعطي صورة كاملة عن مدى التغير الذي يحدث في القدرة

على سبيل المثال إذا حدث انخفاض في القيمة الاسمية للعملة بمعدل أقل من نسبة ارتفاع مستوى 
الأسعار قياساا إلى الوضع في دولة أخرى، ف نت القدرة التنافسية للدولة المعنية قد تميل إلى الانخفاض 

 (39)رف الاسمي.بالرغم من حدوث انخفاض في سعر الص

بأنه السعر الذي على أساسه يمكن لشخص ما أن يشتري أو  سعر الصرف الحقيقي"يعبر عن 
يبيع السلع والخدمات بين بلدين لا على التعيين، وإذا ما قارنا بين سعر الصرف الحقيقي والاسمي، يمكننا 

سعر الصرف يعكس أسعار العملات الأجنبية بين بلدين، بينما يعكس  الصرف الاسمي إن سعرالقول 
 (40) أسعار السلع والخدمات بين بلدين مختلفين." الحقيقي

قي وعليه فإنّه عند دراسة موضوع التنافسية بين بلدين معينين يفضل اعتماد سعر الصرف الحقي
 اعتماد سعر الصرف الحقيقي في هذاكونه يعكس أسعار السلع والخدمات بين هذين البلدين ولذلك تم 

 ميزان المدفوعات. فيالبحث لدراسة الأثر 

  التنافسية: فيأثر سعر الصرف الحقيقي 

سلة الاستهلاك المحلية ستصبح أعلى من سلة تكلفة إنّ ارتفاع سعر الصرف الحقيقي يعني أنّ 
لذلك يتجاوب المستهلكون المحليون مع ارتفاع سعر الصرف الحقيقي من خلال  الاستهلاك الأجنبي

                                                             
 .55، ص0072الرياض، عام -ترجمة: حسني، محمود حسن، دار المريخ "النقود والتمويل الدولي"، ماكدونالد، رونالد، -د. هالوود، سي بول -39

40- N. Gregory MANKIW، p702-711. 
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 سيستجيبنفس الوقت في و ك أكبر للسلع الأجنبية المستوردة؛ استهلاك أقل للسلع المحلية مقابل استهلا
من خلال استهلاك أكبر للسلع المنتجة في بلدهم مقابل استهلاك أقل  المستهلكون الأجانب بنفس الطريقة

للسلع المنتجة في البلد الذي ارتفع فيه سعر الصرف ما يؤدي إلى انخفاض تنافسية الصادرات لهذا البلد 
، في لذلك فإنّ ارتفاع سعر الصرف الحقيقي يقود إلى انخفاض حجم الصادرات وارتفاع حجم الواردات

ارتفاع قيمة و  نجد أنّ ارتفاع سعر الصرف الحقيقي يؤدي إلى انخفاض قيمة الوارداتالوقت نفس 
الصادرات والواردات أعلى فسوف يؤدي  فيالصادرات إذا ما بقيت الكمية نفسها، وكلما كان تأثير الحجم 

يهيمن في الأجل القصير،  القيم فيالأثر ذلك إلى تدهور في الميزان التجاري، في معظم البلدان يكون 
نتيجة ارتباط البلد باتفاقيات أو معاهدات أو  الأجل المتوسط والطويل؛في  التأثير الكميفي حين يهيمن 

لذللأ ف نت  العلاقات التجارية، فيتؤثر بدورها التزامات فضلًا عن العادات والأذواق الاستهلاكية التي 
الارتفاع في سعر الصرف الحقيقي سيؤدي إلى تحسن في الميزان التجاري في الأجل القصير، وإلى 

، ومن الممكن أن يؤدي ارتفاع سعر (Jوهذا ما يعرف بمنحنى ) تدهور في الأجل المتوسط والطويل
الاستثمارات الأجنبية المباشرة لأن تكلفة الإنتاج  تثبيط معينة إلىعند مستويات  الصرف الحقيقي

 (41)ستصبح أعلى.

في الأسعار أو التغير وتعدت أسعار الصرف الحقيقية أسعار صرف اسمية مصححة لمراعاة أثر 
 (42):وتنبع أهمية التصحيح من تقييم القدرة التنافسية للبلد بحيث التكاليف؛

إذا صاحب الانخفاض في سعر الصرف الاسمي لعملة بلد ما مقابل عملات شركائه  -
خم مع بقاء معدلات التضبنفس النسبة،  التجاريين ارتفاع في معدلات التضخم في هذا البلد

يمها ند تقيعار النسبية للسلع المحلية والأجنبية ع، تظل الأسفي بلدان الشركاء التجاريين ثابتة
 بعملة مشتركة دون تغيير.

∆(𝑁𝐸𝑅 .  𝑃)/𝑃∗ = 0 

 : الرقم القياسي لأسعار المستهلك المحلي. pحيث يمثل؛ 

  𝑃∗ .الرقم القياسي لأسعار المستهلك الأجنبي : 

                                                             
 ، بتصرف.6ص مرجع سبق ذكره، نظرة عامة وقضايا السياسات"، -"نظم سعر الصرفحاكورة، داليا،  - 41
 .14، ص2011،صندوق النقد الدولي "مؤشرات سعر الصرف والقدرة التنافسية"،، حاكورة، داليا - 42
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 في تكاليف وبالمثل إذا صاحب الانخفاض في سعر الصرف الاسمي لعملة بلد ما ارتفاع -
يزة مف نت ذللأ لا يعود على المصدرين بأي ، الانتاج بنسب مماثلة لنسب الانخفاض المذكور

   إضافية عن منافسيهم في البلدان الأخرى.

∆(𝑁𝐸𝑅 .  𝑈𝐿𝐶)/𝑈𝐿𝐶∗ = 0 

وفقاً لعدة  هناك أكثر من طريقة لتصحيح أسعار الصرف الاسمية مقابل التغير في الأسعار أو التكاليف
 (43) :مقاييس إحصائية

 (.CPIالحساب الشائع والذي يعتمد على مؤشر أسعار المستهلك ) المقياس الأول:

 .PNلإتجارلوالسعر النسبي للسلع غير القابلة  PT للإتجار: السعر النسبي للسلع القابلة المقياس الثاني

 (،ULCهو قيمة الأجور النسبية والمحسوبة بالدولار، أو تكاليف وحدة العمل ) المقياس الثالث:
 لتفادي مشكلة المؤشرات النسبية التي تتغير من دولة لأخرى. ويستعمل هذا المقياس

 سعر الصرف الحقيقي:المقياس الأول ل .أ

 مؤشر الأسعار÷  المحلية مؤشر الأسعار× سعر الصرف الحقيقي = سعر الصرف الاسمي 
  وهذا المقياس يعدت  تفسيراا رياضياا لتعريف سعر الصرف الحقيقي الوارد آنفاا. (44).الأجنبية

  ∗𝐶𝑃𝐼 الأجنبي  البلد وفي 𝐶𝑃𝐼𝑆𝑌𝑃هو  ما مثل سورية بلد في لأسعارالعام ل مستوى ال أن لنفرض
 الصرف سعر فإنّ  ،)غير المباشر( الاسمي الصرف سعر هو 𝑁𝐸𝑅 كالولايات المتحدة الأمريكية و

 :كالآتييعرف  الحقيقي

 𝑅𝐸𝑅 = 𝑁𝐸𝑅 ∗
𝐶𝑃𝐼𝑆𝑌𝑃

𝐶𝑃𝐼∗ 

 للحصول على وحدة واحدة من العملة المحلية الأجنبية : يمثل عدد الوحدات من العملة𝑁𝐸𝑅حيث 
 .)سعر الصرف غير المباشر(

 

                                                             
 .بتصرف -5بلقاسم، مرجع سبق ذكره، ص، العباس -43
 بتصرف. - 225، ص دار النهضة العربية -القاهرة "التجارة الخارجية والدخل القومي"، 1975، فؤاد هاشم عوض،  -44
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 مثال لحساب سعر الصرف الحقيقي:

بلغ و  2010ليرة سورية للدولار الواحد عام  47على افتراض أنّه بلغ سعر صرف الدولار الأمريكي 
 180إلى  2010عام  80، وأنّ مؤشر أسعار المستهلك ارتفع من 2016ليرة سورية عام  470هذا السعر 

عام  100إلى  2010عام  60في سورية، وارتفع هذا المؤشر في الولايات المتحدة الأمريكية من  2016عام 
 وبناءً عليه يمكن حساب سعر الصرف الحقيقي على الشكل الآتي: 2016

𝑹𝑬𝑹 = 𝑵𝑬𝑹𝑼𝑺𝑨/𝐒𝐘𝐏 ∗
𝐂𝐏𝐈𝐒𝐘𝐏

𝐂𝐏𝐈𝑼𝑺𝑨
 

:  حيث أنت

𝑁𝐸𝑅𝑼𝑺𝑨/𝐒𝐘𝐏 :غير المباشر( لليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي.الاسمي  سعر الصرف( 

CPISYR لأسعار المستهلك في سورية.: الرقم القياسي 
:CPIUSA .الرقم القياسي لأسعار المستهلك في الولايات المتحدة الأمريكية 
 

𝑅𝐸𝑅2010 =
1

47
∗

80

60
= 0.028 

𝑅𝐸𝑅2016 =
1

470
∗

180

100
= 0.0038 

∆𝑅𝐸𝑅2016−2010 = −87% 
 

 نلاحظ مايلي: ووفقاا للمثال السابق

خلال  %90بمقدار  )كسعر صرف غير مباشر( للّيرة السورية الاسميسعر الصرف  انخفض -
 .(2016 -2010الفترة )

نسبة مقاربة لنسبة انخفاض سعر الصرف يرة السورية بللّ  سعر الصرف الحقيقي انخفض -
بانخفاض سعر الصرف  بشكل سلبيمتأثراً ( 2016 -2010خلال الفترة ) %87 الاسمي بلغت

، حيث ارتفع الاسمي وإيجابياً بارتفاع معدل التضخم السوري مقارنةً بمعدل التضخم الأمريكي
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% خلال الفترة المذكورة، بينما ارتفع معدل التضخم 125معدل التضخم السوري السنوي بنسبة 
 .% خلال الفترة ذاتها67الأمريكي السنوي بنسبة 

 وطني، نَّ كل ارتفاع في سعر الصرف الحقيقي يعكا انخفاض في تنافسية المنتج الوعليه ف
سعار لأالرقم القياسي  ارتفاعأو من خلال  غير المباشرإما من خلال ارتفاع سعر الصرف الاسمي 

كا والع ،للبلد الأخر الرقم القياسي لأسعار المستهللأ في انخفاضالمستهللأ في سورية أو من خلال 
 ي حال انخفاض سعر الصرف الحقيقي.ف صحيح

يحسب سعر الصرف الحقيقي كمؤشر أسعار، ولذا فإنّ مستواه ليس له تفسير طبيعي وفي سنة 
ي، ، ولذلك فإنّ مستواه يفسر عند التغير لكي يعطي مؤشر اتجاه سعر الصرف الحقيق100الأساس يساوي 

عدّ لعملة ويويعبر عن قيمة ا مقارنةً بالأسعار الأجنبيةانخفاض السعر النسبي للسلع المحلية أو أي ارتفاع 
 .مؤشراً لتنافسية المنتجات المحلية

 ؟ (الفعتال)المتعدد إلى سعر الصرف الحقيقي الثنائي كيفية الانتقال من سعر الصرف الحقيقي

إلى جانب ما تم ذكره حول سعر الصرف الاسمي والحقيقي الثنائي )لدولتين( فيتم في الواقع  
ي فا التنوع المتاجرة مع العديد من الدول كما يتم تبادل الكثير من العملات بأسعار صرف مختلفة هذ

 ع الجغرافي للواردات والصادرات. التجارة يقاس بالتوز 

في حال قياس متوسط سعر السلع بالمقارنة مع كل العملاء التجاريين فسيتم استعمال متوسط 
من متوسط حصص الصادرات أو  ويمكن بناء هذا المؤشر انطلاقاً مرجح بحصة التجارة مع كل بلد، 

متوسط حصص الواردات، أو متوسط الاثنين معاً، وهو يعطي قياس لسعر الصرف الحقيقي المتعدد، 
ويمكن أن يندرج كذلك تحت اسم سعر الصرف الحقيقي الفعّال، وهو المتوسط الهندسي المثقل لسعر 

 مابين البلدان المتعاملة تجارياً. الصرف الحقيقي للعملة الوطنية

 سعر الصرف الحقيقي:( لالإحصائيالمقياس الثاني ) .ب

اللوغارتمية: سعر الصرف  –باستعمال المعادلة الخطية وذلك سعر الصرف الحقيقي  وهو يتناول
بية معدلا  بالفرق المثقل للأسعار الأجن (ne)الاسمي  هو سعر الصرف الفعّال (re)الحقيقي الفعّال
 والمحلية أي: 
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pr - e) = npd – p( f – e= n er 

   
1

   .  ( )
n

i

w i e i


 =en  

    
1

. 
n

p

i

w i f i


 = pf 

 fp(i) أسعار الصرف الاسمية الثنائية و e(i) أثقال التجارة الخارجية الثنائية وَ  w(i) حيث
 (45)التي يتاجر معها. iمستوى سعر الدولة 

 سعر الصرف الحقيقي الثنائي: .1.2.2
بتغيرات ( RERيرة السورية مقابل الدولار الأمريكي )سعر الصرف الحقيقي الثنائي للّ  يهتم

 .سورية ومثيلاتها فيالولايات المتحدة الأمريكية  المستوى العام للأسعار بين

 :الفعَّال سعر الصرف الحقيقي .2.2.2

أنَّه على  (The Effective Real Exchange Rate) الفعّال سعر الصرف الحقيقييعرَّف 
ح بتغيرات الأسعار النسبيَّة ال المرجَّ غيرات ت دّ تعفي دول الشركاء التجاريين، و  سعر الصرف الاسمي الفعَّ

 السعر ، حيث تتحسن القدرة التنافسية للبلد المعني عند تراجعمؤشر لتنافسية البلدسعر الصرف الحقيقي 
 .النسبي لسلعه التجارية

في القدرة التنافسية للاقتصاد ويمكن أن ينتج الانخفاض في  انخفاض هذا المؤشر ارتفاعاً ويعدّ 
معدلات التضخم المحلية الانخفاض في  أوفي سعر الصرف الاسمي الفعال  هذا المؤشر عن الانخفاض

 46معدلات التضخم لدى الشركاء التجاريين.مقارنةً ب

𝑅𝐸𝐸𝑅𝐹/𝑆𝑌𝑃 = ∏ [
𝑁𝐸𝐸𝑅𝐹

𝑁𝐸𝐸𝑅𝑆𝑌𝑃
.
𝐶𝑃𝐼𝑆𝑌𝑃

𝐶𝑃𝐼𝐹
]

𝑖

𝑓=1

𝑊𝑓

 

 
 

                                                             
 .6مرجع سبق ذكره، ص، "سياسات سعر الصرف" -45

46- “The Impact of the Real Effective Exchange Rate on Real Export Earnings in Bangladesh”,  
 Working Paper Series: WP No 1605,  Bangladesh Bank  May, 2016, p6. 
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 أو

𝑅𝐸𝐸𝑅𝐹/𝑆𝑌𝑃 = ∏ [𝑁𝐸𝐸𝑅𝐹/𝑆𝑌𝑃.
𝐶𝑃𝐼𝑆𝑌𝑃

𝐶𝑃𝐼𝐹
]

𝑖

𝑓=1

𝑊𝑓

 

 

𝑅𝐸𝐸𝑅𝐹/𝑆𝑌𝑃 للدول الشركاء في مقابل الدولار الأمريكي  الفعّالالحقيقي : الرقم القياسي لسعر الصرف
 التجارة.

𝑁𝐸𝐸𝑅F/SYP :للدول  مقابل الدولار الأمريكي الفعّالالاسمي الليرة السورية  الرقم القياسي لسعر صرف
 .الشركاء في التجارة

𝑊f وفقاً لحصص المستوردات والصادرات السورية. الشركاء في التجارة: أوزان الدول 
 : 𝐶𝑃𝐼SYR.الرقم القياسي لأسعار المستهلك في سورية 

:𝐶𝑃𝐼f الخارجية الشركاء في التجارة الرقم القياسي لأسعار المستهلك في الدول. 
العكا يؤدي إلى انخفاض القدرة التنافسية للصادرات السورية و سعر الصرف الحقيقي إنت ارتفاع 

 صحيح.

 التوازني: الصرف سعر .3.2
مع التوازن  اً متسقسعراً  The Equilibrium Exchange Rateالتوازني  صرفاليمثل سعر 

ينمو  دماالمدفوعات عن لميزان اً مستديم اً توازن يمثل *etالاقتصادي الكلي، أي أنّ سعر الصرف التوازني 
ر غياعتيادية وطبيعة وهو بالتالي سعر الصرف الذي يسود في بيئة اقتصادية ، طبيعي بمعدل الاقتصاد

 مختلة.

، وتبعده عن مستواه التوازني سعر الصرف الحقيقي فيالنقدية المؤقتة تؤثر  الصدمات الاسميةإنّ 
حيث تنشأ الصدمات الاسمية في الأساس عن عدم استقرار الطلب على النقود، والذي يظهر على هيئة 
تغيرات في مدى إقبال الوكلاء الاقتصاديين على حيازة العملة المحلية في ضوء الابتكارات المستحدثة في 

 المستوى التوازني في الصدمات الحقيقيةبالعملة، بينما تؤثر الأدوات المالية أو التذبذبات في مستوى الثقة 
التبادل التجاري )الفرق بين  قتصاد وقد تتضمن تغيرات في معدلوالتي تنشأ عن الجانب الحقيقي للا

الزيادة في أسعار الصادرات وأسعار الواردات( والتباينات في الطلب الخارجي على صادرات السلع 
الإنتاج  فيالعوامل المناخية نمو الإنتاجية مقارنةً بالشركاء التجاريين، وآثار  تغيرات في وأوالخدمات 
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جانب العرض في الاقتصاد، وتداعيات  فيالزراعي، وتأثير تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية الداخلة 
وفي ظل ثبات أسعار الصرف ومرونة الأجور تحويلات العمالة من الخارج على الطلب المحلي، 

يمكن للاقتصاد أن يتكيف مع الصدمات الحقيقية والاسمية دون تكلفة كبيرة من حيث الناتج؛  والأسعار
فحين تتكيف الأسعار والأجور مع مستويات التوازن السوقية الجديدة تنتفي الحاجة إلى تحرك سعر 

 (47).الصرف لتعديل الأسعار النسبية

 وعليه من الضروري تحديد المستوى التوازني ومن ثم تفسير مجراه، ويعتمد تحديد سعر الصرف
التوازني على معرفة كيفية تغير سعر الصرف الحر مع تغيرات مؤشرات الوضع الاقتصادي، وبالتالي 

ر د سع، ويمكن بيان كيفية تحديوحساسية الأخير لها سعر الصرف فيتحديد كيفية تأثير هذه المؤشرات 
 الصرف التوازني على الشكل الآتي: 

 :التوازني الصرف سعر تحديد -

اً على وأكثرها شيوع المناهج هذه أبسط ويعتمدالتوازني،  الصرف سعر لتحديد مناهج عدة ت ستعَمل
 سعر تقول هذه النظرية أنّ و  ؛The Purchasing Power parity(ppp)  تعادل القوة الشرائيةنظرية 

 يةالوطن لةالقدرة الشرائية النسبية للعم مع ، أية(والخارجي ةالمحلية )النسبي الأسعارمع  يتناسبالصرف 
ية وة الشرائنظرية تعادل القمؤشر تطبيق وبالتالي ف نت ، مقارنةً مع القدرة الشرائية للعملات الأجنبية

(pppالنسبي )ة(ارجيوالخ ةالمحلي) الأسعار النسبيةباا ببو مضر سعر الصرف الحالي  توظيف يتطلب ة ،
 وازني. انحرافاا لسعر الصرف عن مستواه الت ساسالأ سنة ته فيقيم عن الصرف سعر انحراف يعتبرو 

وهناك طريقة ثانية أكثر ملاءمة من الناحية النظرية لتعريف سعر الصرف الحقيقي هي استعمال 
، والتي تعطي مقياساً لكيفية  [pt /pn] نسبة الأسعار القابلة للإتجار إلى الأسعار غير القابلة للإتجار
نسبياً مقارنةً بسعر السلع غير  ptللإتجارتخصيص الموارد ما بين القطاعين، إذا ارتفع سعر السلع القابلة 

تحسن الميزان مما يسهم في  للإتجاريتم تخصيص الموارد تجاه قطاع السلع القابلة س pnللإتجارالقابلة 
سعر الصرف التوازني يوافق الأسعار النسبية التي تحقق التوازن الداخلي  التجاري، وبالتالي فإن مفهوم

 وضع في يكون  للإتجار قطاع السلع غير القابلة التوازن الداخلي أنت  ويعنيوالخارجي في نفس الوقت. 

                                                             
، 7-4صندوق النقد الدولي، ص  الأوسط وشمال أفريقيا""اختيار نظام الصرف في الشرق  2003كرامارنكو، فيتالي، –جبيلي، عبد العلي  -47

 بتصرف.
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، (48)الأموال لرؤوس مستدام بتدفق تمويله يتم الميزان الجاري  أن فيعني الخارجي التوازن  وأما ،توازن م
للاستهلاك الداخلي  مخصصة سلعسوق : الأولأننا إذا قمنا بتقسيم سوق السلع إلى قسمين  بمعنى

: سوق السلع القابلة للإتجار مع نيثاوالتوازن العرض والطلب على السلع؛ السوق  هذا ويقصد بتوازن 
 .الخارج ويقصد بالتوازن بأنّ هناك تدفق لأثمان هذه السلع إلى الداخل

 ومن ناحية أخرى يمكن تحديد كيفية قياس سعر الصرف التوازني كما يلي: 

 :التوازني الصرف سعر قياس -

 سعرمن أهم محددات  أو )التضخم المحلي والخارجي(، والدولية المحلية الأسعار بين لفارق يعدّ ا
الأخرى على الأشياء  بقاء مع الخارجي التضخم من أعلى المحلي التضخم كان فإذاالحقيقي الصرف 

فإنً هذا الفارق هو وطبقاً لنظرية تعادل القوة الشرائية،  للارتفاع، سيتجه الحقيقيالصرف  حالها فإنّ سعر
 تعادل بحسب التوازني الصرف ، وعليه يمكن تعريف سعرالحقيقي لتذبذب سعر الصرف السبب الرئيسِ 

 (49) كالتالي: الأساس سنة في توازني صرف لسعر بالنسبة سنة أي في الشرائية القوة

𝑅𝐸𝑅𝑓/𝑑  ...تعريف صندوق النقد الدولي = 𝑁𝐸𝑅 ∗
𝑃𝑑

𝑃𝑓    

𝒆∗(𝑷𝑷𝑷) = 𝒆𝟎
∗ ∗ [

𝑷𝑫

𝑷𝟎
𝑫⁄

𝑷𝑭

𝑷𝟎
𝑭⁄

] 

𝒆∗(𝑷𝑷𝑷) = 𝒆𝟎
∗ ∗ [

𝑷
𝑷𝟎

⁄

𝑷∗

𝑷𝟎
∗⁄

] … … … (𝟏) 

:؛ تطبيق  بفرض أنت

- 𝑷𝑫 = 𝑷 :التوالي.( على 140، 1000= ) 2016عام  والأجنبية في المحلية الرقم القياسي للأسعار 
- : 𝑷𝑭 = 𝑷∗ ( على التوالي.100، 100)الأساس =  سنة في المحلية والأجنبية الرقم القياسي للأسعار 
 الاسمي الصرف الأساس = سعر سنة في التوازني الصرف سعر -

 
                                                             

 .8، صسبق ذكره، مرجع "سياسات سعر الصرف" -48
 .8، صنفسه سابقالمرجع ال، "سياسات سعر الصرف" -49
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 وعليه يكون:

𝒆∗(𝑷𝑷𝑷)𝟐𝟎𝟏𝟔 =
𝟏

𝟒𝟕
∗ [

𝟏𝟎𝟎𝟎
𝟏𝟎𝟎⁄

𝟏𝟒𝟎
𝟏𝟎𝟎⁄

] = 𝟎. 𝟏𝟓 

ق اً لفرضيات التطبيق السابالشرائية وفق القوة تعادل بحسب التوازني الصرف نلاحظ أنّ سعر
معدلات  ارتفاع ليرة للدولار نتيجة 0.021ليرة للدولار مقارنةً بالسعر السابق والبالغ  0.15انخفض إلى 

لتوازني والذي افترضنا أنه يعادل السعر ا الاسمي الصرف)سعر  التضخم المحلية مقابل مثيلاتها الأجنبية
 .(ل.س لكل دولار 0.021يعادل في سنة الأساس 

𝐩𝟎يمثل كل من 
𝐝 و𝐩𝟎

𝐟  الرقم القياسي للأسعار المحلية والأجنبية على التوالي في سنة
𝐞𝟎الأساس، ويمثل 

سعر الصرف التوازني في سنة الأساس باختيار سنة أساس يكون فيها سعر  ∗
نستطيع استعمال هذه المعادلة لحساب سعر وبالتالي معادلاا لسعر الصرف التوازني، الاسمي  الصرف

𝐞𝟎الصرف التوازني، ويتحدد 
عند سنة يكون فيها ميزان المدفوعات في توازن أو عند مستوى اختلال  ∗

 طويل الأجل.

 تعادل القوة الشرائية: نظرية وباستعمال تعريف سعر الصرف الحقيقي بحسب

𝑹𝑬𝑹𝑭/𝑺𝒀𝑷 = 𝑒 ∗
𝑃𝑆𝑌𝑃

𝑃𝐹
 

𝑒(:   eلليرة السورية) حيث أنّ سعر الصرف غير المباشر   = 𝑁𝐸𝑅 = 1/𝐸 1/  

𝑅𝐸𝑅𝑭/𝑺𝒀𝑷 = 𝑁𝐸𝑅 ∗
𝑃𝑆𝑌𝑃

𝑃𝐹
 

𝑅𝐸𝑅𝑺𝒀𝑷/𝑭 = 𝐸 ∗
𝑃𝐹

𝑃𝑆𝑌𝑃
 

 ( فإننا نحصل على:1من المعادلة ) ∗𝑃بما يعادلها𝑃𝐹 وبالتعويض عن

 

𝑅𝐸𝑅𝑺𝒀𝑷/𝑭 = 𝑒. [
𝑒0

∗. 𝑃. 𝑃0
∗

𝑃0. 𝑒∗(𝑃𝑃𝑃)
] .

1

𝑷
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𝑹𝑬𝑹𝑺𝒀𝑷/𝒇 = 𝑒0
∗ .

𝑃0
𝑓

𝑃0
.

𝑒

𝑒∗(𝑃𝑃𝑃)
 

𝑹𝑬𝑹𝑭/𝑺𝒀𝑷 = 𝑁𝐸𝑅0
∗ .

𝑃0

𝑃0
𝑓

.
𝑒∗(𝑃𝑃𝑃)

𝑒
 

 تطبيق:

 بالاعتماد على بيانات التطبيق السابق نجد:

𝑹𝑬𝑹𝑭/𝑺𝒀𝑷:𝟐𝟎𝟏𝟎 = 1/47 ∗
100

100
∗

47

47
= 0.021 

𝑹𝑬𝑹𝒇/𝑺𝒀𝑷:𝟐𝟎𝟏𝟔 = 1/47 ∗
100

100
∗

0.15

47
= 0.0001 

 

في عام  0.021من  سعر الصرف الحقيقيمؤشر  انخفاضنلاحظ من خلال التطبيق السابق 
خلال الاسمي انخفاض سعر الصرف نتيجة  %99.7أي بنسبة  ،2016في عام  0.0001إلى  2010

في رتفاع معدلات التضخم لا  الأثر الإيجابي على الرغم من، وذللأ من جهة (2016-2010الفترة )
 100مقارنةا بب 2016عام  1000إلى  2010عام  100من  سعر الصرف الحقيقيمؤشر  فيسورية 

 .من جهة أخرى  2016 عام 140و 2010للولايات المتحدة عام 

نه لأ( محدود pppومن ناحية أخرى يعدّ مفهوم سعر الصرف التوازني بحسب نظرية تعادل القوة الشرائية )
يأخذ بعين الاعتبار الصدمات الحقيقية والاسمية التي تؤدي إلى تعديل سعر الصرف مثل صدمات لا 

 حدود التبادل وتدفقات رأس المال.
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 الخلاصة؛

سعر يهتم  حيث :ةالمختلف واستخداماتهاسعر الصرف  مفهوم مؤشرات الثانيتناول المبحث 

في  ،لنسبيةالاعتبار الأسعار ابلا يأخذ و دولتين بين  للأسعاربالقيمة التبادلية  الصرف الاسمي الثنائي

هذين أسعار السلع والخدمات بين بسعر الصرف الاسمي و  سعر الصرف الحقيقي الثنائي يهتمحين 

 ويستخدم لأغراض التنافسية للمنتجات التصديرية. بلدينال

جح لأسعار بأنه المتوسط المر  يعرَّفإلى مفهوم سعر الصرف المتعدد حيث  سعر الصرف الفعتالوينتقل 

حديد يتم ت بحيث، التبادل التجاري الصرف بين العملة الوطنية وعملات الدول التي تمثل أكبر شركاء في 

 .الأوزان النسبية بحسب الأهمية النسبية لكل دولة في هيكل تجارتها

ح بتغي الفعتال سعر الصرف الحقيقيكما يعرّف  ال المرجَّ سعار رات الأعلى أنَّه سعر الصرف الاسمي الفعَّ

يث حتغيرات سعر الصرف الحقيقي مؤشر لتنافسية البلد،  دّ النسبيَّة في دول الشركاء التجاريين، وتع

 تتحسن القدرة التنافسية للبلد المعني عند تراجع السعر النسبي لسلعه التجارية.

مستوى توازني عند توازن العرض والطلب ويمثل سعر صرف على  زنيسعر الصرف التوايمثل في حين 

أبسط ويعتمد  توازناً مستديماً لميزان المدفوعات عندما ينمو الاقتصاد بمعدل طبيعيالمدى الطويل ويعدّ 

 .تعادل القوة الشرائيةعلى نظرية لاحتساب سعر الصرف التوازني المناهج وأكثرها شيوعاً 
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ميزان   الفصل الثاني: -2
 المدفوعات السوري
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 :مقدمة
تعين ي الاقتصادية بين دول العالم يترتب عليها استحقاقات مالية متبادلة إنّ المعاملات

أن تعرف على وجه التحديد  ولذلك فمن المهم لكل دولة ،تسويتها في الحال أو في المستقبل
جل فيه ولذا فهي تعدّ بيان ميزان المدفوعات تس ،نحوه حقوقها تجاه العالم الخارجي والتزاماتها

 دي فيحقوقها والتزاماتها. ولميزان المدفوعات أهمية كبيرة حيث يعكس لنا درجة التقدم الاقتصا
ميزان ال ذاكزه المالي بالنسبة للعالم الخارجي، وغالباً ما ي ظهر ههذا البلد ويمكننا من تحديد مر 

 بحيث يعطي صورة واضحة اختلال العلاقات الاقتصادية بين الدولة المعنية والعالم الخارجي
عن  نقاط القوة والضعف في الموقف الخارجي للاقتصاد الوطني، فضلاً  للسلطات المعنية عن

العملة الوطنية والدخل الوطني والصناعة الوطنية وقدرتها  فيتأثير المعاملات الخارجية 
 وازينمالتنافسية، لذلك فإنه غالباً ما يطلب صندوق النقد الدولي من جميع أعضائه تقديم أوضاع 

 لعضولالمركز الخارجي  على مدفوعاتها سنوياً لكون هذا الميزان من أهم المؤثرات دقة في الحكم
والذي  صلر سنقوم بدراسة ميزان المدفوعات السوري ضمن هذا الفوفي هذا الإطا ؛في الصندوق 

 نالميزااختلال وتتركز أسباب  )الاختلال والتصحيح(ميزان المدفوعات: الأولمبحثين؛  يتضمن
يكون العجز في الحساب الجاري باعتباره من أكبر  في أقسام معينة من الميزان وعادة ما

 عرض العملة كون قيمة العملة المحلية في سوق الصرف الأجنبي  فيالحسابات، ما سيؤثر سلباً 
ية الحالة السياسات النقد المحلية أكثر من طلب الأجانب عليها لذلك تستخدم السلطات في هذه

تم تحليل حيث سي السوري )إطار تحليلي( ميزان المدفوعات : والثاني؛ والمالية لمعالجة الخلل
وضع ميزان  فيالمؤشرات الاقتصادية  أثر أهم من ثموضع مؤشرات التجارة الخارجية و 

 .المدفوعات
 :يينالآت المبحثينهذا الفصل إلى في سيتم التطرق و 

 )الاختلال والتصحيح( ميزان المدفوعات المبحث الأول:
 أسباب اختلال ميزان المدفوعات -أولاً 

 تصحيح اختلال ميزان المدفوعات -ثانياً 
  )إطار تحليلي( السوري المبحث الثاني: ميزان المدفوعات 

 مؤشرات التجارة الخارجية -أولاً 
 وضع ميزان المدفوعات فيم المؤشرات الاقتصادية أثر أه -ثانياً 
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ميزان  : المبحث الأول
   المدفوعات

 )الاختلال والتصحيح(
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 )الاختلال والتصحيح(المبحث الأول: ميزان المدفوعات 

 :ميزان المدفوعات أسباب اختلال -أولاا 
 :تمهيد

 ميزان المدفوعات بمثابة الحساب الذي يسجل قيمة الحقوق والديون الناشئة بين بلد يعدّ 
وذلك نتيجة المبادلات والمعاملات التي تنشأ بين المقيمين في هذا البلد  ،معين والعالم الخارجي

ويحظى ميزان المدفوعات بأهمية كبيرة  ،سنةلال فترة زمنية عادة ما تكون ونظرائهم بالخارج خ
لأنه يعكس لنا درجة التقدم الاقتصادي في هذا البلد ويمكننا من تحديد مركزه المالي بالنسبة 

يعرف ميزان المدفوعات بأنه السجل الأساسي المنظم والموجز الذي تدون فيه  .للعالم الخارجي
ت ومواطنين ومؤسسات محلية لبلد ما مع لاقتصادية التي تتم بين حكومااجميع المعاملات 

 (50)خلال فترة معينة عادة سنة واحدة.مثيلاتها لبلد أجنبي 
 ،كما نعلم أن ميزان المدفوعات يكون متوازناً محاسبياً نظراً لإتباع طريقة القيد المزدوج  

 أقساممتوازناً؟ إن الخلل يكون في  كيف يحدث الخلل في الوقت الذي يكون فيه الميزان ولكن
 لذييكون العجز في الحساب الجاري باعتباره من أكبر الحسابات وا معينة من الميزان وعادة ما

وق قيمة العملة المحلية في س فييؤدي عجزه إلى إضرار في الاقتصاد الوطني، ما سيؤثر سلباً 
م الصرف الأجنبي نتيجة لأن عرض العملة المحلية أكثر من طلب الأجانب عليها لذلك تستخد

ؤدي تأسباب عديدة  وتوجد ،الحالة السياسات النقدية والمالية لمعالجة الخلل السلطات في هذه
 :إلى حدوث هذا الخلل ولعل أهمها

 عرضيةأسباب موسمية  .1
والتقلبات الموسمية  ،التغيرات العشوائية في التجارة الدوليةالموسمية: سباب الأمن أهم   

يق فائض أو عجز في ميزان في الإنتاج وتغيرات الطقس وهذه الأسباب قد تؤدي إلى تحق
وهنا لا يستدعي الأمر  (51)وقد يتم تصحيح هذه الاختلالات المؤقتة في فترة قصيرة. ،مدفوعاتال

 .استثنائية وعارضة وليست هيكلية تعدّ تصحيح هيكلي في بنية الاقتصاد كون الأسباب 
 

                                                             
 .، بتصرف341مرجع سبق ذكره، ص ،"أساسيات التجارة الدولية المعاصرة" ،رعد ،الصرن - 50

 .342المرجع السابق نفسه، ص - 51
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 :دوريةأسباب  .2
ففي  بالتقلبات الاقتصادية التي تصيب النظام الاقتصادي الرأسمالي، وهي أسباب تتعلق

معدلات البطالة، فتنكمش الواردات ما  فترات الانكماش ينخفض الإنتاج والدخول والأثمان وتزداد
يزيد الإنتاج وترتفع الأثمان والأجور والدخول قد يؤدي إلى حدوث فائض، وفي فترات التضخم 

 ،(52)في ميزان المدفوعات فتقل قدرة البلد على التصدير و تزيد وارداته ما قد يؤدي إلى عجز
، كما تتفاوت حدتها من دولة إلى الأخرى  الدول في بالتوقيت ذاتهالتقلبات لا تبدأ  ويلاحظ أنّ 

الدول ذات الوزن الاقتصادي الكبير في الاقتصاد العالمي التقلبات الدورية عن  أخرى وتنتقل هذه
الخارجية، وتتأثر بالتالي  الدول الأخرى )الشركاء التجاريين( عن طريق مضاعف التجارة إلى

 يصيب مستويات الأسعار والدخول فيها. موازين مدفوعات هذه الدول عن طريق ما
 :هيكلية أسباب .3

 (53):إلى نوعينالهيكلية تقسم الأسباب 
 الخسائر الرأسمالية:أسباب متعلقة ب -

عند حصول خسائر في رأس المال ينعكس على انخفاض الإنتاج وانخفاض  وتحدث
 لقصيرفي الأجل ا كبير   خطيرة بشكل  معدل دخل الفرد الحقيقي، وتكون نتائج الخسائر الرأسمالية 

على سبيل المثال نتيجة حدوث الحروب وما يترافق مع ذلك من تدمير مادي وتخريب للمنشآت 
وللبنى التحتية وما يحدثه ذلك من إضعاف للصناعة  والمشاريع الاستثمارية وتدمير للطاقة

لأمر تيراد اتراجع التصدير وتزايد الحاجة للاسوبالتالي الوطنية ونقص في السلع الاستهلاكية، 
، كما حدث في سورية نتيجة الحرب التي شنت ميزان المدفوعات فيأثر سلبي الذي يكون له 
  . 2011عليها منذ عام 

 التغييرات في الهيكل الإنتاجي:بأسباب متعلقة  -
هيكل التجارة  لاسيماالأسباب المتعلقة بالمؤشرات الهيكلية للاقتصاد الوطني  وهي

وأساليب الإنتاج التقنية قدرتها الإنتاجية  الصادرات أو الواردات(، إضافة إلىالخارجية )سواء 
على حالة الدول النامية التي يتسم هيكل صادراتها  ، وهذا ما ينطبق تماماً والفنية المستخدمة

                                                             
 .، بتصرف343المرجع السابق نفسه، ص - 52
 مصدر سبق ذكره.، "التمويل الدولي" -العيساوي، عبد الكريم - 53
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( بترولية زراعية أو معدنية أوا على سلعة أو سلعتين أساسيتين )أي اعتماده بالتركيز السلعي
لخارجي عليها في المتجسدة في مرونة الطلب ا ا تتأثر هذه الصادرات بالعوامل الخارجيةم فغالباً 

تقدم فني أو  كتغير أذواق المستهلكين وانصرافهم عن هذه السلع أو عند حدوثة الأسواق العالمي
 .هذه الدول في الخارج تقني في الخارج يؤدي إلى خفض أثمان السلع المماثلة لصادرات

 :الطارئة الأسباب .4
إلى حدوث اختلال في ميزان  يمكن التنبؤ بها وقد تؤدي لا طارئةقد تحصل أسباب 

الطبيعية واندلاع الحروب والتغير المفاجئ في أذواق  كما في حالة الكوارث البلدمدفوعات 
والاختراعات العلمية التي تؤثر في الكمية المطلوبة من سلع معينة  ،المستهلكين محلياً ودولياً 

فهذه الحالات  (54)،كاكتشاف مواد أولية صناعية تحل كلياً أو جزئياً عن المواد الأولية الطبيعية
الذي ينتج عنه انخفاض في حصيلة هذه الصادرات  الأمر ،المعني البلدصادرات  فيستؤثر 

يؤدي إلى  ما ،البلدقد يصاحب ذلك تحويلات رأسمالية إلى خارج سيما لاالأجنبي  المقدرة بالنقد
 حدوث عجز في ميزان المدفوعات.

 :يةوطنلالخاطئ لسعر صرف العملة ا التقييم .5
حيث يقوم سعر  ،المعني لبلداالمدفوعات وسعر صرف  توجد علاقة وثيقة بين ميزان

فإذا كانت قيمة سعر  ،الصرف الأجنبي بالربط بين مستويات الأثمان القومية في الدول المختلفة
ما أكبر من قيمتها الحقيقية أي تم تقييمها بأعلى من المستوى الذي يتفق مع  الصرف لعملة بلد

كما هي حال معظم الدول النامية، الأمر الذي يؤدي إلى ارتفاع  ،الأثمان السائدة في الداخل
خفض القدرة التنافسية للسلع  ىويؤدي إل ،يةالأجنب الأطراف البلد ذاته من وجهة نظر أسعار سلع

للمقيمين، ما يؤدي إلى  بالنسبة أقل سعراً المنتجة محلياً، وتجعل أسعار الواردات  والخدمات
ما ، أالمدفوعات بحدوث اختلال في ميزان يسهم ما ى السلع المحليةعلالخارجي  انخفاض الطلب

زيادة تنافسية المنتجات الوطنية إلى يؤدي  مام من قيمه الحقيقية بأقل تحديد سعر الصرفإذا تم 
 (55)في ميزان المدفوعات، سهم في تحسين وضعالواردات ما ي توسع الصادرات مقابل تقلصو 

المطلوب للعملة للوصول إلى الأهداف المرجوة سواءً وعليه لابد من أن تراعي الدول التقييم 

                                                             
 .72، ص مصر ، دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية، الاقتصاد الدولي" "،1999عوض الله، زينب حسين، - 54

، 117ص  منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان،، الدولية"أسس العلاقات الاقتصادية "، 2006ناشد، سوزي،  -، مجديشهاب -55

 بتصرف.
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أكانت زيادة تنافسية الصادرات أم تقليل تكلفة المستوردات وذلك تبعاً لمرونة الجهاز الانتاجي 
 وتنافسية المنتجات الوطنية وأهداف التجارة الخارجية.

 : الإجمالي الناتج المحلي معدل نمو .6
وذلك تبعاً  ،الدخل في الدولة المعنية إلى زيادة الصادرات وتنوعهاارتفاع الإنتاج و ؤدي ي

لتنافسية الصادرات ومرونة الجهاز الانتاجي ومرونة الطلب الخارجي على السلع والخدمات 
الأمر الذي يؤدي إلى المساهمة في تحقيق فائض في ميزان المدفوعات،  الخاصة بهذه الدولة،

فس الوقت من الممكن أن تؤدي زيادة الدخل إلى مزيد من الاستهلاك حسب ميل المجتمع وفي ن
الطلب على الواردات وقد يساهم بحدوث عجز في ميزان  للاستهلاك والاستيراد ما يرفع من

انخفاض الطلب على الواردات  وعلى العكس من ذلك يؤدي انخفاض الدخل إلى ،(56)المدفوعات
 انخفاض الإنتاج والصادرات.وبالمقابل يؤدي إلى 

 الحركة المفاجئة لرؤوس الأموال: .7
سعر الفائدة  عن طريقميزان المدفوعات  فيلها أثر توازني  بإنّ  السياسة النقديةتتسم 

ارتفاع سعر الفائدة إلى  ويؤدي (57)التحركات قصيرة الأجل لرؤوس الأموال، فيومن خلال أثرها 
بهدف استثمارها في تملك سندات ذات عائد مرتفع، وعلى تدفق رؤوس الأموال إلى الداخل، 

السبب في ذلك  ذلك يؤدي انخفاض سعر الفائدة إلى خروج رؤوس الأموال، ويعود العكس من
جاذبية بالنسبة للمستثمرين، وينتقل رأس  الأخرى تصبح أكثر في الدولالمراكز المالية  إلى أنّ 

للاستفادة من الفرق  ر الفائدة فيها عن المستوي العالميالمالية التي ارتفع سع المال إلى المراكز
عوامل قد يحدث أن تهاجر رؤوس الأموال بكميات كبيرة إلى الخارج خوفاً من و بين السعرين. 
ويتحدد الاضطرابات السياسية، أو لحماية رأس المال من الضرائب أو المصادرة، أخرى أهمها: 

وفقاً لحجم رأس المال وطبيعة حركته أي ما إذا كانت في  العواملتأثر ميزان المدفوعات بهذه 
 ومدى تكرارها. ،اتجاه واحد

 

                                                             
 .302، ص2007دار المريخ، -الرياض "الاقتصاد الدولي مدخل السياسات"،، عطية، علي مسعود-منصور، محمد إبراهيم - 56
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 تصحيح الاختلالات في ميزان المدفوعات:      -ثانياا 
رة من أهم المؤشرات الاقتصادية خطو  ما تعدّ  بلد  في ميزان مدفوعات  وجود اختلال إنّ 

سيما في الاقتصادية الدولية، لا في المعاملات البلدعلى الاقتصاد الوطني فيما يتعلق بمركز ذلك 
 من أجل إحداث الحكومةالمذكور، ولذلك فإنه عادة ما تتدخل  حالة حدوث عجز في الميزان

ذلك و  ،تمتد إلى سنوات عدة ما يتطلب فترة التوازن في هذا الميزان كلما أمكن ذلك، والذي عادةً 
 شريطة عدم إلحاق الاقتصاد الوطني بأضرارالاقتصادية  باستخدام مجموعة من الإجراءات

 طرق لتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات وهم:عدة هناك  جسيمة وعموماً 

  التصحيح عن طريق آلية السوق: .1
التوازن  الفكر التقليدي في هذا المجال على قدرة جهاز الثمن على تحقيق استقر  

نز وجهت الأنظار نحو يتأثير أفكار ك أزمة الثلاثينات من هذا القرن وتحت الخارجي، ومع
 التوازن، أما التحليل الحديث فيفسح المجال أمام تغيرات الأثمان تغيرات الدخل القومي لإعادة

العمليات المالية في  عن إدخال ، فضلاً الخارجي للدولة تغيرات الدخل في تفسير التوازن و 
 وسوف نتعرض ب يجاز (58).شاملة بقصد الوصول إلى نظرية تصحيح الخلل نظرياتنطاق 

 :تينالآتي ميزان المدفوعات عن طريق السوق من خلال الآليتينالخلل في لنظريات تصحيح 

 آلية الأسعار: التصحيح من خلال .1.1
ويختص هذا التصحيح بالاعتماد على النظرية التقليدية )علاج الاختلال من خلال 

 التغييرات في الأثمان(:
لأثمان اغيرات توازن ميزان المدفوعات لدولة ما يتم نتيجة لت أنت تتلخص النظرية التقليدية في 

لظروف فكل اختلال يخلق ا ؛حجم التصدير والاستيراد فيالأمر الذي يؤثر  في الداخل والخارج،
 الدولة.قوى السوق نفسها دون تدخل مباشر من خلال الكفيلة بعلاجه والقضاء عليه من 

بين التوازن المحقق في ظل نظام تثبيت سعر الصرف من وقد ميز الاقتصاديون التقليديون 
 جهة، وفي ظل نظام حرية سعر الصرف من جهة أخرى.
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حدوث فائض في  عند، (Fixed Exchange Rate) في ظل نظام ثبات سعر الصرف
 العملات الأجنبيةه يترتب على ذلك دخول كميات كبيرة من فإنّ  ،ميزان مدفوعات الدولة المعنية

ارتفاع في زيادة في عرض النقود في التداول الأمر الذي ينجم عنه  الدولة يرافق ذلكهذه إلى 
ذلك  مع أسعارها على المستوى العالمي، وستترتب عن مقارنةً  ةالمذكور  الأسعار المحلية للدولة

إلى الخارج نظراً لارتفاع أسعارها من وجهة نظر  الدولة: انخفاض صادرات أولهمانتيجتين، 
من الخارج نظراً لملائمة أسعار السلع الأجنبية الدولة مستوردات  : ارتفاع فيوثانيهماالأجانب 

ميزان  ، وتستمر هذه العملية حتى يعود التوازن إلىالمعنية الدولةوجهة نظر مواطني  من
لكنها ستكون متعاكسة و  أما حالة حدوث عجز في ميزان المدفوعات، فإن النتيجة ،المدفوعات

 (59) ازن ميزان المدفوعات أيضاً.ستقود إلى تو 
وقد تحقق التوازن هنا من خلال التغيرات في الأسعار النسبية للصادرات والواردات التي تحدثها 

، ومع أن هذه التغيرات في الأسعار النسبية تكون وقتية، إلا أنها العملات الأجنبيةحركات 
بين دول العالم المختلفة  الثروة )الرصيد من الذهب والعملات الأجنبية( ستساهم في إعادة توزيع

بحيث يتاح لكل منها قدراً من المخزون يكفي لأن يكون مستوى الأسعار متناسباً مع المستوى 
 (60)الموجود في الدول الأخرى.

ر علاج الاختلال في ميزان المدفوعات لا يقتصر على التغيرات الحاصلة في الأسعا إنّ 
يكية وهذه الفائدة وفقاً للنظرية الكلاس النسبية للسلع والخدمات بل يشمل كذلك التغيرات في أسعار

 زن لتوا إعادة فيلكن ليس مثلما يؤثر مستوى الأسعار ميزان المدفوعات و  وضع فيبدورها ستؤثر 
سعر ف المركزي للبلد خفض بمقدور المصر  ،حالة الفائض(في الميزان ففي الحالة الأولى )

ح وإعادة بالتالي التخلص من الفائض المتاو ، الأموال إلى خارج البلد ، ما سيؤدي إلى تدفقالفائدة
فع سعر )حالة العجز( فبإمكان المصرف المركزي ر  الحالة الثانية في التوازن للميزان ثانية، أما

 يزانمالدائن في  عندها ستزداد قيمة الجانبب الأموال الأجنبية إلى الداخل و الفائدة من أجل جذ
 إعادة التوازن لميزان المدفوعات. المدفوعات، ما يساهم في

                                                             
59 - James C. INGRAM, Robert M. DUNN, JR. International Economics, Third edition, Jonh Wiley & 

Sons, INC, 1993, p.255-260. 
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فهو يعبر عن ( Flexible Exchange Rate) أما في ظل نظام سعر صرف مرن 
حر، حيث يتميز هذا النظام بتقلب سعر  نظام سعر صرف اعتمادالآلية المتبعة في حالة 

من قبل السلطات النقدية. ويبرز دور سعر الصرف ارتفاعاً وانخفاضاً بشكل حر دون تدخل 
، بشكل تلقائي الصرف في إعادة توازن ميزان المدفوعات من خلال تغيير سعر صرف العملة

عملتها الوطنية فسيعمل انخفاض سعر صرف فالدولة التي تعاني من عجز في ميزان مدفوعاتها 
بة بالنس د من أسعار السلع الأجنبية، الأمر الذي يزينتيجة لهذا العجزبالنسبة للعملات الأجنبية 

ي دات، فتقليل الوار  فيوبالتالي تساهم عملية تخفيض قيمة العملة المحلية  ،للمستوردين المحليين
تشجيع الصادرات المحلية نتيجة  إلىعملية تخفيض قيمة العملة المحلية  تؤديالوقت نفسه 

اض انخفاض أثمان السلع المحلية بالنسبة للأجانب. وبالتالي ينتج عن ارتفاع الصادرات وانخف
الواردات حدوث فائض إيجابي يعوض العجز القائم ويساهم في توازن ميزان المدفوعات، وهذا 

لى درجة مرونة الطلب يتوقف على درجة مرونة الطلب الخارجي على الصادرات المحلية، وع
ب المحلي على السلع الأجنبية، علاوة على درجة مرونة الجهاز الإنتاجي المحلي لتلبية الطل

 فإنه يحدث العكس تماماً. على المنتجات. أما في حالة وجود فائض في ميزان المدفوعات
منهجية لا تسمح لإدارة أسعار الصرف المحلية إتباع تحتاج السلطات النقدية "والجدير ذكره أنّ 

الأسعار المحلية على المستوى الخارجي في الأجل الطويل  تنافسيةبتحقيق أسعار صرف تتيح 
لتتمكن من إجراء تعديلات  المرونةفحسب، بل يجب أن تحافظ أيضاً على هامش كاف  من 

 على سعر الصرف عندما يواجه البلد صدمة خارجية المنشأ، في الحسابات النظرية يعتبر نظام
التعويم الحر لسعر الصرف وحرية حركة رؤوس الأموال، عاملان يساهمان في تمكين تغيرات 
سعر الصرف الاسمي من ترسيخ استقرار سعر الصرف الحقيقي، هذه المناقشة مبنية على 
افتراض أن تغيرات أسعار الصرف الاسمية تزيل اختلال التوازن المؤقت في تسعير البضائع 

التي يقوم بها المضاربون على العملة تسرع في  المراجحةوأن عمليات  بأسعار صرف مختلفة،
تعديل سعر الصرف، وبالتالي يساعد ذلك في الإبقاء على مصدر صحيح لسعر الصرف 

وعليه  (61)الحقيقي التي يمكن للتجار والمضاربون على المستوى الدولي أن يبنوا قراراتهم عليها" 
هبوطاً وارتفاعاً وفقاً لحالة ميزان المدفوعات في حال ه لتغير  فإنّ مرونة سعر الصرف تتيح فرصة

                                                             
61 - Joakim Reiter "Global And Regional Approaches To Trade And Finance”, WTO, 

2016", Page 19. 
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فع توفي حال كان هناك فائض ير  ،كان هناك عجز في ميزان المدفوعات ينخفض سعر الصرف
 سعر الصرف.

  التصحيح عن طريق الدخول: .2.1
في ميزان تعتمد هذه الطريقة على النظرية الكينزية التي تحاول علاج الاختلال 

من و  ،الأجنبي العملات حجم الاحتياطي من فيالدخل وآثارها  فيالتأثير  عن طريقالمدفوعات 
 لاسيما ؛على السياسة المالية ، والاعتمادجمود الأسعار، و ثبات أسعار الصرف: شروطها

لهذه النظرية يمكن أن تقوم  اً طبقو  ،الدخل تحت تأثير مضاعف الإنفاق فيالعام للتأثير  الإنفاق
الإنفاق كاستعمال  وذلك من خلال التغيرات في ،اللمجفي هذا ا مهمالسياسة المالية بدور 

 ففي حالة وجود عجز في الميزان يمكن إجراء تخفيض في الإنفاق العام من خلال الضرائب مثلاً 
 ،كبر في الدخلفرض ضرائب على الدخول وتحت تأثير المضاعف سيؤدي ذلك إلى انخفاض أ

وهذا يعني انخفاض الطلب على  ،دالاستيراالكلي بما في ذلك الطلب على  وبالتالي في الطلب
في حالة وجود فائض  وينطبق ذلك أيضاً  وعندها سيعود التوازن إلى الميزان العملات الأجنبية،

جراء التزايد  فائضاً فحينما يسجل ميزان المدفوعات لبلد ما  (62).في الميزان ولكن بصورة متعاكسة
التصديرية فتواكبها زيادة  صادراته ومنه سوف يرتفع مستوى الاستخدام في تلك الصناعات في

في الطلب  تزايد سيترتب على زيادة الدخولو  الدخول الموزعةارتفاع  ثممن و  في معدل الأجور،
عودة  ما يؤدي إلىبنسبة أكبر نتيجة لعمل المضاعف، فترتفع المستوردات  على السلع والخدمات

  .الميزان هذا ويحدث العكس في حالة وجود عجز في ميزان المدفوعات،التوازن إلى 
 ويعتمد كينز في تفسيره للتوازن على فكرتين أساسيتين هما:

ويعبر عن الميل الحدي  ،ومضاعف التجارة الخارجية ثانياا:الميل الحدي للاستيراد،  أولاا:
المترتب على التغير في  للاستيراد بالعلاقة بين مقدار التغير في الواردات، زيادةً أو نقصاناً،

أما مضاعف التجارة الخارجية فهو نسبة  الواردات، فيالدخل أي أنّه يبيّن أثر التغير في الدخل 
في الإنفاق الذي تولد عن تحقيق فائض، أو الكلي التغير الكلي في الدخل القومي إلى التغير 

تسبب في حدوث عجز في ميزان المدفوعات لدولة ما مع الدول الأخرى، ويكون المضاعف 

                                                             
"أثر تقلبات أسعار الصرف على ميزان المدفوعات بوناصري، حكيم ـ عماري، علاء الدين، أطروحة ماجستير بعنوان،  - 62
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إيجابياً في حالة تحقق فائض في ميزان المدفوعات نظراً لما يتولد عندئذ عن الزيادة الأصلية في 
ريق ما تزاوله تلك الزيادة في الإنفاق الإنفاق النقدي من زيادة مضاعفة في الدخل القومي عن ط

وعلى العكس يكون المضاعف سلبياً في حالة  ك،هلاالإنفاق القومي على الاست فيمن تأثير 
نشوء عجز في ميزان المدفوعات، نظراً لما يتولد عن الانخفاض الأصلي في الإنفاق النقدي في 

ومن  (63)،لقومي على الاستهلاكالإنفاق ا فيهذه الحالة من انخفاض في الإنفاق من تأثير 
الطبيعي أن يكون الميل الحدي للاستيراد وللاستهلاك في البلدان النامية مرتفعاً إلى حد  ما مقارنةً 

سيكون سلبياً إلى حد  ما نتيجة  مضاعف التجارة الخارجيةمع الدول المتقدمة فضلًا عن أنّ أثر 
  ارتفاع الميل الحدي للاستهلاك وللاستيراد لدى البلدان النامية.

 تصحيح الاختلال عن طريق التدفقات المالية الدولية:  .2
عن طريق التأثير في الدخول والأثمان، لم تأخذ في  إنّ نظرية إعادة التوازن الخارجي

ية، بالرغم من أنها تسهم في المحافظة على توازن المدفوعات الحسبان أثر التدفقات المالية الدول
الدولية بنفس الدرجة التي تسهم بها تدفقات السلع والخدمات، وانطلاقاً من حالة التوازن في دولة 

هي احتمال حدوث ردود فعل في شكل تغير  الأولى:لتين في الاعتبار،  أما، لابد من أخذ مس
ماثلة في رصيد مقادرة على تصحيح هذا التغير أو تعويضه بحركة تلقائي في التدفقات المالية 

هي احتمال أن يعقب التغير المستقل في رصيد المعاملات الجارية  والثانية:المعاملات الجارية، 
التغير التلقائي في التدفقات المالية الدولية وقد يكون  ة في التدفقات المالية الدولية.عوضِ تغيرات م  

نتيجة  استثمارات خارجية طارئة في الدولة، أو نتيجة زيادة المعونات للدولة النامية، أونتيجة 
خر من العمليات، وفي هذا الإطار لابد من التمييز بين التدفقات آائتمان مصرفي، أو أي نوع 

فتحويل الأموال  ،المتصلة بسوق الأوراق المالية وتلك التي تتمثل في تدفقات الأرصدة النقدية
قصد المضاربة لا يحدث تدفق منتظم لرؤوس الأموال من الحكومات أو المؤسسات المالية التي ب

في سوق النقد وسوق الأوراق  نفسه تسعى إلى الاستثمار، ووسيلة التصحيح هنا تؤثر في الوقت
المالية، فقد يؤدي تحويل الأموال إلى حدوث خلل سلبي )عجز( في ميزان المدفوعات في البلد 

. بينما (64)ر لهذه الأموال، ويترتب على ذلك حدوث انكماش وارتفاع في معدلات الفائدةالمصد
يؤدي إلى في حين ، لدى هذ البلديجابي إحدوث خلل في  إلى داخل البلد يساهم تحويل الأموال

                                                             

ار النهضة العربية للطباعة والنشر بيروت، د 1989"مقدمة في العلاقات الاقتصادية الدولية"، الشافعي، محمد زكي، د.  -63
 . 130، صوالتوزيع
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تعبئة  نتيجةالأموال  حيث تأتي هذه ،المصدر لهذه الأموال حدوث انكماش في الاقتصاد
ساهم في تسرب موارد البلد من المدخرات وتحويلها تالمدخرات الوطنية، ومن جهة أخرى 

كأرصدة نقدية إلى الخارج بدلًا من استثمارها في الداخل، ويساهم ذلك في رفع أسعار الفائدة 
وبالتالي زيادة الادخار على حساب الاستهلاك، وتخفيض الاستثمار وينجم عن ذلك انخفاض في 

فائض في  وينجم عن ذلكومن الممكن أن ترتفع أسعار الفائدة أكثر بفعل المضاعف دخل، ال
 .وإتاحة الموارد للتصدير الاستيرادبسبب نقص  الجاري  ميزانال

 وزيادة الأجنبيةالعملات من ض فائحدوث إلى  سوق النقدفي يؤدي فائض ميزان المدفوعات 
ر وارتفاع في سععلى الاستيراد  الطلب الفعّال زيادة، وينجم عن ذلك في الائتمان والسيولة

وبدوره يتأثر  ،الجاري  الحسابفائض وبالتالي تخفيض  ،وتخفيض التصديرالصرف الحقيقي 
 قصيرة الأجل، ما لاسيما ؤدي إلى خفض أسعار الفائدةتالسيولة  زيادةإذ أن سوق الائتمان 

يولة الأموال سعياً للربح جراء أسعار فائدة أعلى في الخارج. وتؤدي زيادة الس هروبيؤدي إلى 
يادة ز  بدورها، إلى زيادة عرض الأموال المتاحة للإقراض، وبالتالي سوق الأوراق الماليةفي 

عدم تدخل  بشرطالتوازن المالي ويتحقق  فاض معدلات الفائدة طويلة الأجلانخعرض النقود و 
 عرضوترك الحرية لآلية السوق المتمثلة بالعرض والطلب، وذلك بقصد زيادة  السلطات النقدية

لتعويض العجز في ميزان المدفوعات، أو امتصاصها إذا ما زادت نتيجة فائض ميزان  النقود
حركات رؤوس الأموال وتحويلات الموارد  المدفوعات، وفي ضوء ما تقدم يمكن القول بأنّ 

 لجارية يؤثر أحدهما في الآخر في الأجل الطويل.   الحقيقية عن طريق العمليات ا
   

 التصحيح عن طريق تدخل السلطات العامة: .3
 شأنها لإعادة التوازن تلقائياً و  تدع السلطات العامة في الدولة قوى السوق  ألا يحدث كثيراً 

وهو  الأثمان والدخل القومي، لميزان المدفوعات لما يعنيه هذا من السماح بتغيرات في مستويات
 واستقرار الدخل القومي عند مستوى العمالة الكاملة، وهي ما يتعارض مع سياسة تثبيت الأثمان

في هذه الحالة تلجأ هذه الخارجي و  السياسة التي تعطيها الدولة أولوية بالنسبة للتوازن الاقتصادي
داخل  ت تتخذفهناك إجراءا ،السياسات لعلاج اختلال ميزان المدفوعات السلطات إلى العديد من
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فالإجراءات التي تتخذ داخل الاقتصاد  الاقتصاد الوطني وإجراءات تتخذ خارج الاقتصاد الوطني،
 :(65)الوطني تتمثل في

في حالة  الأسهم والسندات المحلية للأجانب للحصول على العملات الأجنبية بيع .1
 حصول عجز في الميزان.

 النقد الأجنبي.للأجانب للحصول على  بيع العقارات المحلية .2
الرسوم  ، ونظام الحصص أوالأجنبي مثل الرقابة على الصرف فعّالةاستخدام أدوات  .3

 إعانات التصدير، أو تخفيض سعر الصرف.أو  الجمركية،
 ن.في تصحيح الخلل في الميزا البلدالمتاحة لدى  استخدام الذهب والاحتياطات الدولية .4
 أو )الاستيعاب( إجراءات تخفيض الإنفاقب إما؛ الجاريةج ميزان المعاملات إجراءات علاتتمثل 

إجراءات لتحويل الإنفاق، ففي الحالة الأولى تقوم الدولة باتخاذ إجراءات لخفض الإنفاق المحلي ب
حتى تتمكن من تخفيض الواردات، أو تقوم بتحويل الإنفاق بعيداً عن الواردات وتشجيع الإنفاق 

 :تحويل الإنفاق ومن أهم أدوات (66) على السلع المنتجة محلياً.
العجز،  وبالتالي يخفف من ،المستوردات أسعاريرفع  كونه، سعر الصرف تخفيض .أ

بذات الوقت إنّ تخفيض سعر الصرف من شأنه أن يزيد من تنافسية المنتجات الوطنية و 
، ويؤثر تخفيض سعر الأجنبيينالمستهلكين  جانبمن  سعارهايخفض أفي الخارج كونه 

الصادرات والواردات والخدمات والتحويلات )بنود ميزان المدفوعات  مختلف فيالصرف 
 الحساب الجاري. فيهو  الأثر الرئيسِ  عدّ ، وي(من جانب واحد، وحركات رؤوس الأموال

إلى تدهور الحساب في بعض الحالات قد يؤدي  أن تخفيض قيمة العملةوالجدير ذكره 
يض الجاري بدلًا من تحسنه، ومن هذا المنطلق يجدر بنا دراسة الآثار المتوقعة من تخف

قيمة العملة، قبل تقرير التخفيض كوسيلة لتصحيح العجز في ميزان المدفوعات، 
 فوعاتالحساب الجاري بميزان المد فيولدراسة الآثار المتوقعة لتخفيض سعر الصرف 

  :يةالآت لمناهج الثلاثةام اخدسيتم است
الذي يؤكد على آثار التخفيض بدلالة تغير الأسعار النسبية  ؛مدخل المرونات .1

 للصادرات والواردات.
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 والدخل. الاستيعابالذي يؤكد آثار التخفيض بدلالة تغيرات ؛ مدخل الاستيعاب .2
يتم التعبير عن ميزان المدفوعات من وجهة نظر العرض والطلب ؛ المنهج النقدي .3

 .على النقود
والتي تضع قيود على  أدوات سياسة تحويل الإنفاق وتعد من؛ التعريفة الجمركية .ب

كما يندرج هذا الإجراء ضمن ، المستوردات وتخفف من العجز في الميزان الجاري 
ه في حيث أنّ  ،تمنع الأدوات الأخرى من التصحيح التلقائيالتي دارية الإ الإجراءات

هذا العجز في الميزان التجاري و  إلى زيادةزيادة المستوردات  الأحوال الطبيعية ستؤدي
نظراً تخفيض المستوردات  من شأنهبدوره سيؤدي إلى تخفيض سعر الصرف الأمر الذي 

ى من جهة أخرى، مع مراعاة العوامل الأخر وزيادة الصادرات  من جهة، لارتفاع أسعارها
طلب الخارجي على الصادرات الصادرات كمرونة الجهاز الانتاجي وال فيالمؤثرة 

 وبالنتيجة تخفيف العجز في الميزان التجاري.المحلية، 
تتمثل  لعلاج الاختلال في ميزان المدفوعات التي تتخذ خارج الاقتصاد الوطني أما الإجراءات

 :(67)ما يليفي
من  القروض الخارجية من المصادر المختلفة مثل صندوق النقد الدولي أو اللجوء إلى -

 .وغيرها.... الأجنبية أو من أسواق المال الدولية البنوك
 بيع جزء من الاحتياطي الذهبي للخارج.  -
لك تالأجنبية لمواطني  الأسهم والسندات التي تملكها السلطات العامة في المؤسسات بيع -

 الأقطار للحصول على النقد الأجنبي.
ية التي هذه هي الكيفو  إلى أنه لعلاج اختلال التوازن لابد من معالجة أسبابه ونشير أخيراً 

ابط حاجة لنا هنا إلى التأكيد على التر  ولا ،الحقيقي يتعين بها فهم سياسة التسوية بمعناها
ي المحيط الاقتصادي الدول والتداخل في سياسات التسوية القومية في الدول المختلفة، إذ في

 .الدول وبين فائض البعض الآخر بين عجز ميزان مدفوعات بعضهناك ارتباط 
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محورين؛ ويتناول السوري:  ميزان المدفوعاتالأول من الفصل الثاني  تضمن المبحث الخلاصة؛
يكون  ماكون في أقسام معينة من الميزان وعادة ً والتي ت ميزان المدفوعات أسباب اختلال الأول:

يمة العملة المحلية ق فيالعجز في الحساب الجاري باعتباره من أكبر الحسابات، ما سيؤثر سلباً 
عرض العملة المحلية أكثر من طلب الأجانب عليها لذلك  كون في سوق الصرف الأجنبي 

أسباب عديدة  الحالة السياسات النقدية والمالية لمعالجة الخلل، وتوجد تستخدم السلطات في هذه
وعارضة وليست هيكلية أو حقيقية؛  استثنائيةموسمية  :تؤدي إلى حدوث هذا الخلل أهمها

؛ ومنها بالتقلبات الاقتصادية التي تصيب النظام الاقتصادي الرأسمالي تتعلق دورية أسبابو 
أسباب متعلقة بالخسائر الرأسمالية وتحدث عند حصول  تقسم إلى نوعينو  الهيكليةالأسباب 

؛ المال ينعكس على انخفاض الإنتاج وانخفاض معدل دخل الفرد الحقيقي خسائر في رأس
الأسباب المتعلقة بالمؤشرات الهيكلية  وهي أسباب متعلقة التغييرات في الهيكل الإنتاجيو 

وأسباب والانتاج؛  هيكل التجارة الخارجية )سواء الصادرات أو الواردات( للاقتصاد الوطني لاسيما
إلى حدوث اختلال في ميزان  لا يمكن التنبؤ بها وقد تؤدي طارئة قد تحصل أسباب عارضة

الطبيعية واندلاع الحروب والتغير المفاجئ في أذواق  كما في حالة الكوارث البلدمدفوعات 
توجد علاقة وثيقة حيث  التقييم الخاطئ للعملة؛ المستهلكين محلياً و دولياً، والاختراعات العلمية

ما  سعر صرف العملة للبلد، فإذا كانت قيمة سعر الصرف لعملة بلدالمدفوعات و  بين ميزان
المنتجة  أكبر من قيمتها الحقيقية، الأمر الذي يؤدي إلى خفض القدرة التنافسية للسلع والخدماتب

لدولة تؤدي زيادة الدخل في ا ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي ،والعكس صحيح محلياً 
وذلك تبعاً لتنافسية الصادرات  وبالتالي زيادة الصادرات وتنوعها ،المعنية إلى زيادة الإنتاج

 ومرونة الجهاز الانتاجي ومرونة الطلب الخارجي على السلع والخدمات الخاصة بهذه الدولة،
الحركة  ،والعكس صحيح الأمر الذي يؤدي إلى المساهمة في تحقيق فائض في ميزان المدفوعات

ميزان المدفوعات من خلال سعر  فيإنّ السياسة النقدية لها أثر توازني  المفاجئة لرأس المال
ارتفاع سعر الفائدة  ويؤديالتحركات قصيرة الأجل لرؤوس الأموال،  فيالفائدة ومن خلال أثرها 

 اختلالطرق تصحيح  :المحور الثاني. وتضمن في الداخل إلى تدفق رؤوس الأموال إلى الداخل
أو  آلية الدخولو  : آلية الأسعارمن خلال الآليتين الآتيتينعن طريق السوق  ميزان مدفوعات

 عن طريق التدفقات المالية الدولية أو عن طريق تدخل السلطات العامة في السوق.
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 )إطار تحليلي(ميزان المدفوعات السوري  -المبحث الثاني
 الاقتصادي الموازنة العامة والنموومن أهمها ، وأدائها المؤشرات الاقتصاديةقيم بميزان المدفوعات يتأثر 

ر الأكب وعليه سنتعرض واقع مؤشرات التجارة الخارجية ذات الأثر ؛ستثمار ومؤشرات التجارة الخارجيةوالا
 وأهمها: ميزان المدفوعات فيالاقتصادية  المؤشراتومن ثم أهم  ،ميزان المدفوعات في

 مؤشرات التجارة الخارجية: .1
لــى تضــرر قطــاع إ (2016-2011)والأوضــاع الأمنيــة الســيئة فــي البلــد أدّت الأحــداث الإرهابيــة 

  الحرب في سورية. نخفاض عمليات الإنتاج بسبب ظروفلاالتجارة الداخليّة نتيجة 
 (2016-1990)-(يارات الدولارات الأمريكيةالميزان التجاري السوري )بمل 1-2 رقم جدول

 معدل نمو الصادرات معدل نمو المستوردات العجز/الفائض الصادرات المستوردات العام

1990 2,378 4,179 1,800 - - 

1991 2,743 3,403 660 15% -19% 

1992 3,459 3,069 -391 26% -10% 

1993 4,103 3,121 -982 19% 2% 

1994 5,419 3,519 -1,900 32% 13% 

1995 4,667 3,938 -729 -14% 12% 

1996 5,332 3,967 -1,365 14% 1% 

1997 3,992 3,885 -107 -25% -2% 

1998 3,861 2,868 -993 -3% -26% 

1999 3,798 3,436 -362 -2% 20% 

2000 4,006 4,652 646 5% 35% 

2001 4,716 5,232 517 18% 12% 

2002 5,036 6,798 1,762 7% 30% 

2003 5,058 5,703 645 0% -16% 

2004 8,310 7,449 -861 64% 31% 

2005 10,732 9,131 -1,601 29% 23% 

2006 11,351 10,867 -483 6% 19% 

2007 14,624 12,460 -2,164 29% 15% 

2008 17,932 15,231 -2,701 23% 22% 

2009 15,258 10,509 -4,749 -15% -31% 

2010 17,392 12,238 -5,154 14% 16% 

2011 19,871 10,501 -9,370 14% -14% 

2012 12,255 3,050 -9,206 -38% -71% 

2013 8,596 1,595 -7,002 -30% -48% 

2014 8,043 910 -7,133 -6% -43% 

2015 5,545 783 -4,763 -31% -14% 

2016 4,861 718 -4,143 -12% -8% 

 %83- %104 معدل النمو خلال الفترة

 للإحصاء.تم إعداد الجدول من قبل الباحث: بالاعتماد على بيانات المكتب المركزي  
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مــن البنيــة التحتيــة والمعامــل والمنشــآت وتخريــب  كبيــر   أدى تــدهور الانتــاج مــن جهــة وتــدمير جــزء  
إلـى جانـب عـدم تـوفر المشـتقات آبار النفط والغاز وصـعوبة نقـل السـلع مـا بـين المحافظـات مـن جهـة أخـرى 

 ؛نيـة فضـلًا عـن مخـاطره الأمكبيـر   النفطية بالشكل الكافي وارتفاع أسـعارها فـي السـوق غيـر النظاميـة بشـكل  
 يتبةالتجبارة الخارجفيمـا يتعلـق بقطـاع و  .إلى تدهور قطـاع التصـدير وشـح مـوارد البلـد مـن العمـلات الأجنبيـة

المســـتوردات بنســـبة  ارتفعـــت%( فـــي حـــين 83)إلـــى فقـــد تراجعـــت حركـــة التصـــدير بنســـبة تقديريـــة وصـــلت 
لاسـتيراد نمـواً واضـحاً خـلال الفتـرة دير واشهدت حركة التصـ حيث( 2016-1990الفترة )%( خلال 104)
التجــارة  ومــن الواضــح أنّ  نظــراً للاســتقرار والانفتــاح الاقتصــادي الــذي شــهدته تلــك الفتــرة؛ (1998-2009)

ة ســـورية والخــراب والـــدمار الــذي أصـــاب البنيــة التحتيـــســـلبي بــالحرب التـــي شــهدتها الخارجيّــة تـــأثّرت بشــكل  
 .العقوبات المفروضة على سوريةفضلًا عن والمعامل والمنشآت الانتاجية 

 الدولارات الأمريكية الصادرات والمستوردات بمليارات معدلات نمو تطور 1-2الشكل البياني رقم 

 

 
( 1991-1990( باستثناء الفترة )2016-1990الميزان التجاري قد حقق عجزاً طوال الفترة ) نلاحظ أنّ 

( متأثراً بتراجع معدل 2011-2008خلال الفترة ) ارتفع العجز بشكل كبير( كما 2003-2000والفترة )
 2008 بتداعيات الأزمة المالية العالمية التي نشأت عام سورية تأثرالصادرات بسبب الإنتاج و نمو 
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( متأثراً بتراجع 2016-2012ومن ثم تناقص هذا العجز خلال الفترة )وارتفاع أسعار النفط بشكل  كبير  
مما يشير إلى انخفاض في  ،معدل النمو السلبي لكل من المستوردات والصادرات وتسجيلها معدلات أقل

 المستوردات والصادرات )الشكل البياني أعلاه(.
طاع مؤشرات التجارة الخارجية ونسبتها المعيارية من ضرورة تشخيص قتنبع أهمية دراسة تطور 

 لآتي:لالتجارة الخارجية ومعرفة مكامن القوة والضعف وإمكانية معالجتها وفقاا 
 معببدل تغطيببة المستوردات:  .1.1

 

 :(TCويرمز له بـ ) السلع ( منM( إلى الواردات )Xوهو عبارة عن نسبة الصادرات )
TC = (X/M) * 100………… (4) 

 الأرقام بمليارات الليرات السورية -أهم مؤشرات التجارة الخارجية ونسبتها إلى الناتج  2-2 رقم جدول

نهاية 

 الفترة
 المستوردات الصادرات

الناتج 

)بالأسعار 

 الجارية(

الميزان  

 الجاري

نسبة الصادرات 

إلى 

 المستوردات%

نسبة المستوردات 

 إلى الناتج  %

نسبة الصادرات 

 إلى الناتج  %

نسبة الميزان 

التجاري إلى 

 الناتج  %

t X M GDP CA TC=X/M TD=(M/GDP) TE=(X/GDP) CA/GDP 

1990 194 111 329 83 174 34 59 25 

1991 158 128 372 30 123 35 43 8 

1992 143 162 414 -19 88 39 34 -5 

1993 145 192 506 -47 76 38 29 -9 

1994 164 254 569 -90 64 45 29 -16 

1995 183 218 691 -35 84 32 26 -5 

1996 184 250 746 -65 74 33 25 -9 

1997 181 187 790 -6 97 24 23 -1 

1998 133 181 819 -47 74 22 16 -6 

1999 160 178 904 -18 90 20 18 -2 

2000 216 188 907 29 115 21 24 3 

2001 243 221 1,017 22 110 22 24 2 

2002 316 236 1,067 80 134 22 30 8 

2003 265 237 1,263 28 112 19 21 2 

2004 346 389 1,267 -43 89 31 27 -3 

2005 424 502 1,506 -78 84 33 28 -5 

2006 505 531 1,705 -26 95 31 30 -2 

2007 579 685 2,018 -106 85 34 29 -5 

2008 708 839 2,445 -132 84 34 29 -5 

2009 488 714 2,519 -226 68 28 19 -9 

2010 569 812 2,835 -243 70 29 20 -9 

2011 505 965 3,253 -460 52 30 16 -14 

2012 196 794 3,025 -598 25 26 6 -20 

2013 175 945 2,938 -770 19 32 6 -26 

2014 176 1,563 3,563 -1,387 11 44 5 -39 

2015 210 1,497 4,525 -1,287 14 33 5 -28 

2016 329 2,238 5,697 -1,910 15 39 6 -34 

 8- 23 31 79 271- 1,766 564 292 المتوسط

 تم إعداد الجدول من قبل الباحث: بالاعتماد على بيانات المكتب المركزي للإحصاء.
 

 



 )إطار تحليلي(  السوريميزان المدفوعات   المبحث الثاني:  -الثانيالفصل  

64  
 

 
 معدل تغطية المستوردات: نسبة الصادرات إلى المستوردات 2-2الشكل البياني رقم 

 
عات مدى قدرة الإيرادات الآتية من الصادرات على تغطية المدفو  تغطية المستوردات يبيّن معدل

ت لا قيمة الصادرا يعني أنّ ( فهذا 100ئة )االناتجة عن الواردات، فإذا كان هذا المعدل أصغر من الم
 . تهداوار  ث عن موارد أخرى لتمويلتغطي قيمة الواردات ولذا يجب على البلد البح

يلاحظ من خلال الجدول والشكل البياني أعلاه أنّ معدل تغطية المستوردات السورية سجل و 
% 23 ( وبلغ2010-1990% خلال الفترة )95%، حيث بلغ 79( معدل 2016-1990خلال الفترة )
قيمة  الصادرات للمستوردات، وعليه فإنّ (، وبالمتوسط يوجد عجز في تغطية 2016-2011خلال الفترة )

وهنا يدخل الاقتصاد السوري في مرحلة عجز ولابد من البحث عن  الصادرات لا تغطي قيمة الواردات
-2011)الحرب فترة حلول لزيادة الصادرات وتقليل المستوردات، في حين بلغت النسبة بالمتوسط خلال 

 .2014% عام 11( مستويات متدنية جداً أدناها عند مستوى 2016
ترة الفوبالتالي يوجد خلل في هذا المؤشر ناجم عن خلل في الميزان التجاري لاسيما في 

ينعكا ذللأ سلباا  وبالنتيجة( يجعل الطلب على القطع الأجنبي أكبر من العرض منه، 2011-2016)
 .المدفوعاتعلى ميزان 

 معببدل التبعيبة:   .2.1
ردات مستو عبارة عن نسبة الأحد معايير التبعية الاقتصادية وهو  بأنّه (TDمعــدل التبعيـة )يعرف 

  (:GDP) المحلي الإجمالي( إلى الناتج Mمن السلع )
    TD = (M/ GDP) * 100………… (5) 
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 للخارج.وكلما كان هذا المعدل أصغر انخفضت تبعية البلد المعني 
( 2016-1990نلاحظ من خلال الجدول السابق انخفاض معدل التبعية حيث سجل خلال الفترة )

 %.31بالمتوسط معدلًا قدره 
 الأرقام بمليارات الليرات السورية -الاحتياطي ونسبته إلى أهم مؤشرات التجارة الخارجية والناتج  3-2 رقم جدول

نهاية 

 الفترة

الاحتياطي من 

 العملات الأجنبية
 المستوردات

الناتج 

)بالأسعار 

 الجارية(

 الاحتياطينسبة 

 إلى الناتج %

إلى  الاحتياطينسبة 

 المستوردات %

سعر الصرف 

 الرسمي

 
RC M GDP RC/GDP CPM = (RC/M) NEXR 

1990 61 111 329 19 55 47 

1991 78 128 372 21 61 47 

1992 96 162 414 23 59 50 

1993 104 192 506 21 54 50 

1994 129 254 569 23 51 52 

1995 167 218 691 24 77 50 

1996 230 250 746 31 92 51 

1997 244 187 790 31 131 52 

1998 258 181 819 31 143 52 

1999 307 178 904 34 172 51 

2000 388 188 907 43 207 49 

2001 455 221 1,017 45 206 50 

2002 534 236 1,067 50 227 52 

2003 612 237 1,263 48 258 52 

2004 690 389 1,267 54 177 52 

2005 722 502 1,506 48 144 53 

2006 771 531 1,705 45 145 52 

2007 933 685 2,018 46 136 50 

2008 968 839 2,445 40 115 46 

2009 1,009 714 2,519 40 141 47 

2010 1,017 812 2,835 36 125 47 

2011 747 965 3,253 23 77 56 

2012 614 794 3,025 20 77 78 

2013 425 945 2,938 14 45 142 

2014 423 1,563 3,563 12 27 181 

2015 587 1,497 4,525 13 39 313 

2016 906 2,238 5,697 16 40 499 

 86 132 36 1,176 965 465 المتوسط

 تم إعداد الجدول من قبل الباحث: بالاعتماد على بيانات المكتب المركزي للإحصاء.
 معببدل القبدرة على التصبدير:  .3.1

ى إل (X)عبارة عن نسبة الصادرات من السلع  بأنّه (TEمعــدل القـدرة على التصـدير)ي عرّف 
 (:GDP) المحلي الإجماليالناتج 

TE = (X/ GDP) * 100………… (6)  
 

 على قطاع التصدير. كبير   كلما كان هذا المعدل كبيراً فإنّ ذلك يدل أنّ البلد يعتمد بشكل  
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حيث بلغت  كبيراً،يس أنّ اعتماد البلد على التصدير ل( 2-2رقم )نجد من خلال الجدول وعليه 
 %.23( معدلًا قدره 2016-1990بالمتوسط خلال الفترة )

 معببدل القبدرة على سداد الواردات:  .4.1
ويعبر عنه أيضاً بمدى كفاية  بعدد الأيام (CRM)يقيم معــدل القـدرة على سداد الواردات    

 قيمد البلد قادر على تسدي ، حيث كلما كان عددها أكبر فإن ذلك يعني أنّ الاحتياطيات الأجنبية للبلد
يقل عن تسعين يوماً وهو عبارة عن نسبة المخزون من  ألاوارداته في أقرب الآجال ومن المستحسن 

 (.Mإلى الواردات من السلع ) (RC) القطع الأجنبياحتياطي 
   CPM = (RC/M) * 360 ………… (7) 

 

 ( مقيم بالليرات السورية2016-1990تطور حجم الاحتياطي والمستوردات خلال ) 3-2الشكل البياني رقم 

 
بلغ بالمتوسط خلال الفترة  تمعــدل القـدرة على سداد الواردا أنّ  (3-2رقم) نجد من خلال الجدول السابق

ب توفر تغطية تستوجيوم وهي نسبة كافية وفقاً للمعايير السائدة والتي  132( ما نسبته 1990-2016)
 يوماً خلال 90لا تقل عن تسعين يوماً؛ كما نلاحظ أنّ هذه النسبة سجلت معدلات منخفضة دون الـ 

تيجة انخفاض حجم الاحتياطي من ( وذلك ن2016-2011( وخلال الفترة )2005-1990الفترة )
 العملات الأجنبية خلال الفترتين مقابل ارتفاع حجم المستوردات.

 علماً أنّ حجم الاحتياطيات من العملات الأجنبية لم يرتفع بالعملات الأجنبية خلال فترة الحرب
مما أدى إلى  ( إلا أنّ سعر صرف الليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي سجل انخفاضاً 2011-2016)

ني زيادة كتلة الليرات السورية المعادلة لحجم الاحتياطي المنخفض )كما يتضح من خلال الشكل البيا
 السابق(.
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 والناتج المحلي الإجمالي:  التجاري العببلاقة بين العجبز في الميزان  .5.1
 :الآتيةة بالعلاق المحلي الإجماليميزان الجاري والناتج ال العجز فييمكن قياس العلاقة بين 

 CA/ GDP 
 .التجاري ميزان ال: يمثل رصيد CA :حيبث

( فإن %5-، أما إذا تجاوز )مقبولاً  دّ ( فهو يع%5-يعادل ) العجز إذا كان معدل وبشكل عام
 انة.ستدعي الاستديالقطع الأجنبي احتياطي  أنّ  الأمر الذي يعني، اً صبح حرجيالوضع الاقتصادي للبلد 

محلي الالناتج إلى التجاري العجـز في الميزان  ( أنّ نسبة2-2)نجد من خلال الجدول رقم 
د على ـــــي% أي تز 8-ط ـــــ( وهي بالمتوس2016-1990وال الفترة )ــــــــــقق طـــوالذي تحفي سورية الإجمالي 

( لتبلغ أعلى نسبة لها عند مستوى 2016-2011% علماً أنّ هذه النسبة تزايدت خلال فترة الحرب )5-
ستدعي يسورية  فيالقطع الأجنبي حيث أن احتياطي %، مما يعرض اقتصاد البلد للخطر، 39-

تدخل ، ويشكل ذلك خطراً على سعر الصرف الحقيقي يتمثل بعدم مقدرة السلطات النقدية على الالاستدانة
 للحفاظ على استقرار قيمة سعر الصرف الحقيقي.

 

 ميزان المدفوعات فيأثر أهم المؤشرات الاقتصادية  .2
 الموازنة العامة للدولة: .1.2

فترة الحرب التي ( ولاسيما خلال 2016-1990الفترة المدرسة )تزايد العجز المالي للحكومة خلال 
بالتالي انخفضت الموارد نتيجة تراجع أداء المؤشرات الاقتصادية، و  (2016-2011) شهدتها سورية

ت فيه النفقات لتمويل الحرب والاقتصاد ومختلف النفقافي الوقت الذي زادت  كبير   الضريبية بشكل  
يرها اللازمة لاستمرار عمل بعض المنشآت الحكومية والنفقات الجارية من رواتب وأجور وغ ةالاستثماري

 من نفقات ضرورية كنفقات الدعم المقدم من قبل الحكومة لبعض السلع الأساسية كالمشتقات النفطية
 في سلبيةر الوفي ضوء ذلك تتمثل أهم الآثاوالقمح ونفقات الدفاع والأمن والنفقات الاجتماعية الضرورية؛ 

 المالية العامة فيما يلي:
عوائـــد الفـــوائض الاقتصــادية وال إلـــى انخفــاض بــدوره الاقتصـــادي والــذي يـــؤديالانتــاجي و تراجــع النشـــاط  -

 .يبيةالضر 
 .والاستثمارالخارجية التجارة  تراجعالجمركيّة بسبب  الرسومالدولة من الضرائب و انخفاض موارد  -
وب ع والخــدمات التــي توقــف انتاجهــا أو اســتخراجها لاســيما الــنفط والحبــزيــادة الانفــاق علــى اســتيراد الســل -

 .وغيرها من المنتجات السورية النهائية
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 زيادة الانفاق بغرض ترميم البنى التحتية التي لا تحتمل التأخير كالطرق والطاقة غيرها. -
 زيادة الانفاق العسكري لمواجهة المجموعات الارهابية. -

 خيارين إما التمويل من الداخل أو التمويل من الخارج. وهنا تكون الحكومة أمام
أو مصادر خارجية، ويحتاج أي تقييم  يمكن تمويل العجز من مصادر محلية )مصرفية و غير مصرفية(

 كل طريقة تمويل تتسم بآثار وتكاليف لسياسة التمويل بالعجز بحسب طريقة تمويل العجز، لأنّ 
 (68)معينة على الاقتصاد الكلي:

 تمويل محلي: -
 .الاقتراض من المصرف المركزي 
 .الاقتراض من المصارف الأخرى 
 .الاقتراض من القطاع غير المصرفي 

 .تمويل خارجي أو استخدام الاحتياطات الأجنبية -
 يرتبط كل شكل من أشكال التمويل بأحد الاختلالات الاقتصادية الكلية الأساسية:

 .الإفراط في خلق النقود يرتبط بالتضخم 
 .الإفراط في الاقتراض من الخارج يرتبط بمشكلة المديونية الخارجية 
 .استنزاف الاحتياطيات يرتبط بأزمة سعر الصرف 
  ،ض لاقترااومن ثم تكلفة هذا الإفراط في الاقتراض المحلي يرتبط بارتفاع أسعار الفائدة الحقيقية

 في المستقبل.
 (69) التمويل الداخلي. .1.1.2
 ي.الاقتراض من المصرف المركز  .أ

تقترض الحكومة من المصرف المركزي عن طريق بيعـه سـندات خزينـة لتمويـل العجـز فـي الموازنـة  -
 العامة للدولة.

 تنجم عن حيازة السندات زيادة في أصول المصرف المركزي، كما تزداد ودائع الحكومة لديه -
 .ن لا يحدث تغير في صافي المستحقات على الحكومةحتى الآ وبالتالي

 لى القطاعإموال المقترضة على شكل مدفوعات الأ هذهتستخدم الحكومة  عندما -
 حدأالمركزي، وتزيد ودائع القطاع الخاص في  المصرفلدى  ودائعهاالخاص، تنخفض 

                                                             
 .13، ص2006، صندوق النقد العربي"، الاقتصاديالسياسة المالية كأداة للنمو والتثبيت " خالد،، عبد القادر - 68
 بتصرف. 12-11ص، 2012صندوق النقد الدولي،  "تحليل المالية العامة والتنبؤ"،يوسف، عبد الهادي،  - 69
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، وهنا يزداد صافي الائتمان المركزي  المصرف، وبالتالي تزداد ودائع الأخير لدى فالمصار 
   المقدم من المصرف المركزي إلى الحكومة.

 .المركزي  المصرف+ ودائع المصارف لدى  (العملة)= النقد المصدر  القاعدة النقدية -
 المركزي يؤدي الى المصرففإن تمويل عجز المالية العامة عن طريق الاقتراض من  وهكذا -

 .في القاعدة النقدية زيادة معادلة تماماً 
 .المضاعف النقدي طةسالى زيادة في عرض النقود بو إتؤدي الزيادة في القاعدة النقدية  -
( إلى إحداث اصدار النقد) المركزي  المصرفتمويل العجز عن طريق الاقتراض من  يؤدي -

 كانتسليمة وغير مسببة للتضخم إذا زيادة عرض النقود أن تكون يمكن ضغوط تضخمية، و 
صاد تلاقالذي يمكن أن يكون ضمن الحدود الطبيعية ل الطلب المتزايد على النقود لتلبيةتستخدم 

 بغرض المعاملات أو المضاربة أو الاحتياط وإذا استخدمت للمشاريع الاستثمارية.
إلى إحداث ضغوط تضخمية،  المركزي  المصرفتمويل العجز عن طريق الاقتراض من  يؤدي -

 إذا تجاوز عرض النقود الطلب على النقود.
ذلك إلى يؤدي ...( حيث لسيارات والسلعا -زيادة الطلب على شراء الأصول الحقيقية )العقارات -

 وبالتالي ارتفاع معدلات التضخم. ،ارتفاع أسعار هذه الأصول
إلى ارتفاع أسعارها  السندات...( -تؤدي زيادة الطلب على الأصول المالية )الأوراق المالية -

ي وانخفاض معدلات الفائدة، الأمر الذي يسهم في تشجيع الاستثمار الخاص وزيادة الطلب الكل
 ارتفاع معدلات التضخم.وبالتالي 

  التمويل عبر الاقتراض من المصارف الأخرى. .ب
بر عالاقتراض من المصارف الأخرى إلى خلق زيادة في القاعدة النقدية بخلاف التمويل لا يؤدي  -

 الاقتراض من المصرف المركزي.
 ((The crowding out effect يؤدي هذا الأسلوب من التمويل إلى مزاحمة القطاع الخاص -

كونه يخفف من التمويل الموجه للاستثمار من قبل القطاع الخاص، وبالتالي يسهم في رفع 
 (70) النمو الاقتصادي. فيمعدلات الفائدة وتخفيض الاستثمار ويؤثر سلباً 

 

                                                             
 .21"، مرجع سبق ذكره، صالاقتصاديالسياسة المالية كأداة للنمو والتثبيت "خالد ، ، عبد القادر - 70
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 التمويل عبر الاقتراض من القطاع غير المصرفي. .ج
سندات دين عام إلى  من خلاليمكن أن يؤدي التمويل عبر الاقتراض من القطاع غير المصرفي 

 ي.ازدياد معدلات الفائدة والذي يؤدي بدوره إلى مزاحمة القطاع الخاص وإضعاف النشاط الاقتصاد
من المصرف  ويذكر أنّ الجمهورية العربية السورية تعتمد بشكل عام على سياسة الاقتراض الداخلي

قتراض الداخلي إلا أنّها على الرغم من مخاطر الا (2016-2011) الحربلاسيما خلال فترة  المركزي 
وبالتالي  ،تبقى أقل خطراً من الاقتراض الخارجي والتي تحمل في طياتها مخاطر تراجع سعر الصرف

ى اد علتفاقم المديونية والتي سيتم تسديدها بالعملات الأجنبية، مع التنويه إلى أنّه لابد من الاعتم
 ع الأساسية المستوردة كالنفط والحبوب وغيرها، حيث اعتمدت الحكومةالاقتراض الخارجي لبعض السل

كومة رت الحالمذكورة على الخطوط الائتمانية الإيرانية لاستجرار النفط والسلع، فقد استج الحربخلال فترة 
ر مليار دولا7.2بقيمة  2016شحنات نفطية بموجب خطين ائتمانيين نفطيين من ايران لغاية نهاية عام 

 مليار دولار. 1سلعي ايراني بقيمة  وخط
 (71) التمويل الخارجي. .2.1.2

 يتم التمويل الخارجي عبر إصدار سندات لغير المقيمين ويؤدي إلى:
 تراجع سعر صرف العملة الوطنية. -
 تراجع القدرة التنافسية للصادرات الوطنية. -
 تفاقم معدلات التضخم لاسيما إذا تم توجيه التمويل للنفقات الجارية. -

ن عمدت وزارة المالية السورية إلى اعتماد مصدر التمويل المحلي من خلال الاقتراض المباشر موقد 
نها وطوال فترة الحرب استناداً لأحكام قانون موازنات كل سنة وم 2011مصرف سورية المركزي منذ عام 

 :28الذي تضمن في مادته رقم  2016قانون موازنة عام 
ز لتسديد العج وسلفاً  وزارة المالية /صندوق الدين العام/ قروضاً  يقوم مصرف سورية المركزي بمنح"

سوم المر من  18لمادة وذلك استثناءً من أحكام ا ".2016التمويني وعجز الموازنة العامة للدولة لعام 
 خلافاً لأي نص نافذ: "التي تنص:  ،2007لعام  60التشريعي رقم 

ذا مهما كان نوعها أو سببها لاحقة لتاريخ سريان هلا يجوز للوزارة تسديد أي عجوزات جديدة  -أ
 المرسوم التشريعي بقروض جديدة من المصرف. 

ي لا يجوز أن تتجاوز مديونية الحكومة تجاه المصرف بعد سريان أحكام هذا المرسوم التشريع  -ب
 . "الرصيد القائم لهذه المديونية بتاريخ سريانه

                                                             
 بتصرف. 61-13ص، مرجع سبق ذكره "تحليل المالية العامة والتنبؤ"،يوسف، عبد الهادي،  - 71
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 (2016-1998)بمليارات الليرات السورية   العامة للدولةالموازنة الميزانية و  عناصر 4-2الشكل البياني رقم 

 
 72(2016-1998)  الدولارات الأمريكيةبمليارات  العامة للدولةالموازنة الميزانية و  عناصر5-2الشكل البياني رقم 

 

أنّ العجز في الميزانية العامة المقيم بالليرات السورية  (4-2رقم) نلاحظ من خلال الشكل البياني أعلاه
ويعود ذلك إلى تراجع  2011تزايد منذ عام ( في حين 2010-1998يكاد لا يذكر خلال الفترة )للدولة 

منذ عام   في الموازنةكبير   تزايد النفقات بشكل  نلاحظ وبالمقابل  2011الإيرادات بشكل واضح منذ عام 
ومن جهة أخرى أدى تراجع سعر صرف الليرة السورية أمام ؛ جراء الحرب وتزايد النفقات من جهة 2013

العملات الأجنبية إلى تزايد عدد الليرات السورية المعادلة لنفس المستوى من الموازنة للسنوات السابقة كما 
(؛ حيث يتضح تراجع الايرادات 5-2الشكل البياني المقيم بالدولار الأمريكي رقم)ضح من خلال يت

 2012مقيمة بالدولار الأمريكي في حين يتبيّن تزايد الايرادات والنفقات منذ عام  2012والنفقات منذ عام 
الموازنة العامة للدولة  وبالنتيجة ف نت عجز، (4-2مقيمة بالليرات السورية )من خلال الشكل البياني رقم

تغطية نفقات جارية يمكن أن تؤدي إلى رفع معدلات التضخم نجم عن في حال  اا خطير  اا سيكون مؤشر 

                                                             
 .1998يتوفر بيانات عن نفقات وايرادات الميزانية قبل تاريخ لا  - 72
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 نجمفي حال  اا ايجابي اا والنمو الاقتصادي، ويمكن أن يكون مؤشر والتصدير وانخفاض كل من الانتاج 
 .ميزان المدفوعات فييؤثر إيجاباا  مما عن تغطية نفقات استثمارية ينتج عنها نمو اقتصادي جيد،

 النمو الاقتصادي: .2.2
 لطاقةافي البنية التحتية اللازمة للإنتاج من تدمير قطاعات  كبيرة   أدت الحرب على سورية إلى أضرار  

وة ية، علاوالمعامل والمدن الصناعية وجميع مقومات الانتاج من مواد أولية محل والنقلالكهربائية والنفط 
كل ذلك  لأسعار المستوردة والمحلية أدت إلى ارتفاع كلف الانتاج،افي  كبير   ارتفاع   فيثر الحرب أعلى 

 ير.وتدهور قطاع التصد في عجلة الانتاج وانكماش في الناتج المحلي الإجمالي كبير   أدى إلى تدهور  
  2000 لعام الثابتة بالأسعار السوق  بسعر الإجمالي المحلي الناتجتطور النمو الاقتصادي و  4-2 رقم جدول

 الأرقام بملايين الليرات السورية
 الاقتصادي النمو الناتج العام الاقتصادي النمو الناتج العام

1990 510,548 - 2004 1,089,027 7% 

1991 549,690 8% 2005 1,156,714 6% 

1992 621,002 13% 2006 1,215,082 5% 

1993 659,196 6% 2007 1,284,035 6% 

1994 706,744 7% 2008 1,341,516 4% 

1995 756,404 7% 2009 1,420,833 6% 

1996 830,726 10% 2010 1,437,661 1% 

1997 872,460 5% 2011 1,481,089 3% 

1998 931,660 7% 2012 1,088,379 -27% 

1999 898,552 -4% 2013 804,664 -26% 

2000 904,622 1% 2014 682,918 -15% 

2001 938,939 4% 2015 639,926 -6% 

2002 1,012,726 8% 2016 612,483 -4% 

2003 1,018,708 1% - - - 

 (.2016-1990)المصدر: تم إعداد الجدول من قبل الباحث حيث تم الاعتماد على بيانات المكتب المركزي للإحصاء خلال الفترة 

 مقيم بالليرة  2000 لعام الثابتة بالأسعار السوق  بسعر الإجمالي المحلي الناتجتطور النمو الاقتصادي و  6-2الشكل البياني رقم 
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 بالدولار  2000 لعام الثابتة بالأسعار السوق  بسعر الإجمالي المحلي الناتجتطور النمو الاقتصادي و  7-2الشكل البياني رقم 

 

كبيرة  كميةترا وفقاً للبيانات الواردة في الجدول أعلاه الفعلية فقد انكمش الناتج المحلي الإجمالي بنسبة
% عام 26 ةوبنسب 2012% عام 27(، حيث انكمش بنسبة 2016-2012% خلال الفترة )59بلغت 
، وفقاً للتقديرات 2016% عام 4وبنسبة  2015% عام 6وبنسبة  2014% عام 15وبنسبة  2013

 يةتحتالمدروسة متأثراً بالتخريب الممنهج من قبل المجموعات الإرهابية المسلحة والتي دمرت البنى ال
لب حوالمعامل والمنشآت الانتاجية وخروج الكثير من الورشات والقطاعات الانتاجية في المدن الكبرى 

وريف دمشق وحمص وخروج المناطق الشمالية الشرقية عن الخدمة في مجال النفط والغاز والزراعة 
ى دى إلاحة، كل ذلك ألاسيما زراعة السلع الاستراتيجية )الحبوب والأقطان( علاوة على تدهور قطاع السي

 تدهور الانتاج وانكماش الناتج المحلي الإجمالي وحرمان البلد من الواردات بالعملات الأجنبية.

 (2016-1990) صادراتالمعدل نمو كل من الناتج المحلي الإجمالي و تطور  8-2الشكل البياني رقم 

 

أعلاه نلاحظ أنّ انكماش الناتج المحلي الإجمالي مقيماً بالدولار  7-2وبالنظر إلى الشكل البياني رقم 
تقييمه بالليرات السورية، حيث سجل أكبر انكماش عند تم الأمريكي كان بمعدلات أكبر منه في حال 
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  إلى 2010عام مليار دولار  30.5، كما انكمش الناتج بشكل  كبير  من 2012% عام 47مستوى 
نلاحظ أنّ  8-2بالأسعار الثابتة، وبالنظر إلى الشكل البياني رقم  2016مليار دولار عام  1.3حوالي 

متأثراً بتراجع الإنتاج  2013% عام60الحقيقي الذي بلغ ذروته عند نسبة  تراجع النمو الاقتصادي
من الخلل  زادمما ، 2012% عام 71 وبلغ ذروة تراجعه عند مستوى  تراجع نمو الصادراتالتصدير فقد 

؛ أدى ارتفاع سعر الصرف وبالنتيجةفي ميزان المدفوعات وتراجع كبير في سعر الصرف الحقيقي، 
( إلى ارتفاع الصادرات خلال الفترة ذاتها في ظل نمو اقتصادي 2010-1990الحقيقي خلال الفترة)

إبان الحرب الأمريكية والغربية على  2003مقبول آنذاك، إلا أنّ الصادرات شهدت انتكاسة في عام 
مع بدء الأزمة المالية العالمية وتداعياتها والتي أدت إلى تباطؤ النمو  2009و 2008العراق وفي عامي 

إلى تراجع ( فقد أدت الحرب 2016-2011وخلال الفترة)الاقتصادي العالمي وتراجع الطلب العالمي، 
 في سعر الصرف الحقيقي. ع الكبيرللتراج الجهاز الإنتاجي والصادراتحساسية 

 محددات النمو الاقتصادي:
 .العمالة ، الانتاجية،التقدم التكنولوجي، و تراكم رأس المال :أهمها للنمو الاقتصادي عدة مصادريوجد 

 تراكم رأس المال: .أ
 يستند مصدر تراكم رأس المال على عدد من الأسا هي:

 القومي. الدخل من الاستثمارات حجم على المال رأس تراكم يعتمد -
 للادخار والاستثمار. إيجابي معدل لتوفير الاستهلاك حجم القومي الناتج يفوق  نأ بد لا -
 القومي الحقيقي. الدخل وارتفاع الفردي الناتج زيادة الى تؤدي الاستثمار زيادة -
 (73) .المال رأس من الفرد ونصيب الفرد انتاجية بين طردية علاقة هناك -

 التكنولوجي:التقدم  .ب

 يعتمد التقدم التكنولوجي على عدد من الأسا:
 .نتاجالقدر المتوفر من عناصر الا يؤدي التقدم التكنولوجي الى زيادة الناتج الذي يمكن تحصيله من -
ة الفجو  التقدم التكنولوجي يتطلب العديد من الاستثمارات في البحث والمعرفة وهو ما يؤدي الى توسيع -

 المتاحة بين الدول.في التكنولوجيا 
زيادة الاستثمارات في سبيل المزيد من  الطبع الدول المتقدمة تكنولوجيا(لدول الغنية )وهي بيمكن ل -

 (74)المعرفة والتقدم التكنولوجي وهو ما يؤدي الى زيادة الفجوة في الدخل والناتج الفردي الحقيقي.

                                                             
 ، بتصرف.5-4، صالدولي النقد صندوق  معهد"، مصادر النمو الاقتصاديقنديل، ماجدة " - 73
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 الانتاجية: .ج

نسبة لقياس حجم المخرجات إلى حجم المدخلات ( على أنها Productivityتعرف الانتاجية )
وبالتالي هي مقياس كفاءة الإنتاج على المستوى الوطني الذي يجسد قدرة  (75)المستخدمة للإنتاج.

الاقتصاد على استثمار الموارد البشرية اللازمة لتوليد الناتج والدخل، ويشير نمو الإنتاجية إلى زيادة في 
 ى معين من المدخلات على مدى فترة زمنية محددة.قيمة المخرجات المنتجة لمستو 

( يجسد الكفاءة التي يتم الجمع بين العمل ورأس المال لتوليد TFPإنّ إجمالي إنتاجية عوامل الإنتاج )
الناتج، والذي بدوره يعتمد على قدرة الشركات على الابتكار، فضلًا عن تعزز بيئة المنافسة، وتزيل 

 (76)رورية، وتوفر بنية تحتية حديثة وفعّالة، وتتيح سهولة الوصول إلى التمويل.العقبات الإدارية غير الض
ومن جهة أخرى يعتمد نمو الإنتاجية الكلية لعوامل الإنتاج على التقدم التكنولوجي وعلى المستوى 

ى تراجع المؤسسي والتنظيمي والبيئة القانونية التي تتمتع بها المؤسسات المعنية، يؤدي تراجع الانتاجية إل
الانتاج وارتفاع في تكلفته، وبالتالي تخفيض تنافسية المنتجات السورية مما يسهم بتخفيض الصادرات، 

 وبالمقابل يؤدي انخفاض الإنتاجية إلى تراجع سعر الصرف الحقيقي.
 

و تؤثر قوة العمل ومعدل مشاركة القوى العاملة في الانتاج في حجم الانتاج ومعدل النم العمالة: .د
 تصادي والمقدرة على التصدير.الاق
 الاستثمار:  .3.2

وب تراجع مؤشر الاستثمار، وهر تسببت الحرب والعقوبات الاقتصادية المفروضة على سورية إلى 
من  كبير   قيام عدد  ، كما أدّت حالة عدم اليقين السائدة في السوق إلى رؤوس الأموال إلى الخارج

 عدد   توقف كما المستثمرين بتقليص استثماراتهم داخل سورية ونقل بعضهم منشآتهم إلى خارج البلاد،
ت أو المعامل والمنشآ قيد التنفيذ، وإغلاق العديد من التي كانت من المشاريع العامة والخاصة كبير  

ن من العاملي كبير   عدد  ؛ مما انعكس على ارتفاع معدلات البطالة، وفقدان ة البعض منهاتقليص أنشط
 .ميزان المدفوعات وضع في، وتراجع الانتاج والتصدير، والتأثير سلباً لعملهم

                                                                                                                                                                                              
 .6المصدر السابق نفسه، ص - 74

75 - ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT(OECD), Measuring 

Productivity, France, 2001,p11. 

76- Belkhir, Mohamed, “Supply and Productivity – Growth Diagnostics and Structural Reform”, 

International Monetary Fund, 2018, p5.. 
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 قطاع السياحة:موارد  .4.2
منذ عام  ةسوريشهدتها التي  بالحربيعدّ قطاع السياحة من القطاعات المهمة التي تأثرت 

مع  مقارنةً  الحرب% خلال فترة 98حيث حدث انخفاض حاد للقادمين السياح إلى سورية بنسبة ؛ 2011
إلى  2010( مليون قادم عام 9.5فقد انخفضت أعداد القادمين إلى سورية بشكل عام من )؛ 2010عام 

الريعية الاقتصادية للمنشآت  في%(، مما أثر 93؛ أي بانخفاض قدره )2013( مليون قادم عام 0.6)
( سرير؛ حيث انخفضت نسب 58048( غرفة و)30841( منشأة بطاقة )801الفندقية والتي بلغ عددها )

وإلى  2012%( فقط عام 7.6، وإلى )2011%( عام 14.5إلى ) 2010%( عام 64الإشغال من )
- الإقامة (كافة السياحي الإنفاق منافذ في السياحية المداخيل انخفضتكما (77) .2013%( عام 11)

نتيجة الأعمال  2010مقارنةً مع عام  2013عام  ...( لنهاية السياحي النقل – التسوق  – الإطعام
بنسبة  تانخفض، أي 2013( مليار ليرة سورية عام 4.6( مليار ليرة سورية إلى )319الإرهابية من )

غير -كل من قطاع التجارة وقطاع النقل السياحي وبشكل  فيالصناعة الفندقية و  في%(، مما أثر 99)
مليار 387، كما قدرت الخسارة السنوية لعائدات القطاع السياحي بـ مباشر على قطاع الزراعة والصناعة

 أماتراجع موارد البلد من القطع الأجنبي.  فيوبالتالي أثر ذلك  (78) .2014-2011دولار خلال الفترة 
( مليار 19من ) بالخدمة دخلت التي الاستثمارات حجم في انخفاض يلاحظ السياحية للاستثمارات بالنسبة

( مليار ليرة سورية 4.7، وإلى )2011مليار ليرة سورية في عام  16.5إلى  2010ليرة سورية في عام 
ة ، وبالمقابل لم تتأثر الاستثمارات السياحي2013( مليار ليرة سورية في عام 1.5، وإلى )2012في عام 

%( 5، وبنسبة )2010عن  2011%( عام 11الحاصلة على رخصة إشادة حيث ارتفعت بمعدل نمو )
، كون معظمها يعود 2012عن عام  2013%( عام 5.6، وبنسبة )2011عن عام  2012عام 

كما تعرضت الكثير من المنشآت السياحية والمعالم الأثرية والمتاحف لمختلف  (79) ،لمستثمرين سوريين
التي تمر بها سورية؛ وما  الحربتدمير والسرقة من قبل المجموعات الإرهابية المسلحة من جراء أشكال ال

ومالها من تكاليف مادية  لذلك من تدمير كبير للمعالم الأثرية وطمس معالم الحضارة السورية القديمة
اجع ايرادات البلد ومعنوية واجتماعية وبشرية لاتعد ولا تحصى، وعليه أدى تدهور قطاع السياحة إلى تر 

 .ميزان المدفوعات وضع فيمن القطع الأجنبي والتأثير سلباً 

                                                             

 .55، ص، الصادر عن هيئة الاستثمار السورية2013تقرير الاستثمار السنوي السادس لعام  - 77
 .77، ص2014نفسه لعام التقرير السابق  - 78
 .55، ص2013التقرير السابق نفسه لعام  - 79
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 الخلاصة؛
مؤشرات التجارة  :الأولمحورين؛  :كإطار تحليلي السوري ميزان المدفوعات  -تضمن المبحث الثاني

الصادرات على يبيّن مدى قدرة الإيرادات الآتية من والذي   معدل تغطية المستورداتوأهمها:  الخارجية؛
معببدل وبالمتوسط يوجد عجز في تغطية الصادرات للمستوردات؛ و تغطية المدفوعات الناتجة عن الواردات

المحلي ردات إلى الناتج مستو عبارة عن نسبة الأحد معايير التبعية الاقتصادية وهو  والذي يعدّ  التبعيبة
معببدل القبدرة ي سورية خلال فترة الدراسة؛ والإجمالي وتبيّن من خلال الدراسة انخفاض معدل التبعية ف

المحلي الإجمالي وتبيّن من خلال نسبة الصادرات من السلع إلى الناتج  والذي يمثل على التصبدير
 معببدل القبدرة على سداد الوارداتالدراسة أنّ اعتماد البلد على التصدير ليس كبيراً خلال فترة الدراسة؛ و

معــدل القـدرة  عنه أيضاً بمدى كفاية الاحتياطيات الأجنبية للبلد حيث تبيّن أنّ  ويعبر بعدد الأيامويقيم 
ميزان ال العجز فيالعلاقة بين يمكن قياس سجل نسبة كافية وفقاً للمعايير السائدة؛ و  على سداد الواردات

المحلي الإجمالي ج الناتإلى العجـز في الميزان الجاري  نسبة والتي تمثلالمحلي الإجمالي الجاري والناتج 
 لسورية  القطع الأجنبياحتياطيات والتي تبين أنّ النسبة كانت أكبر من اللازم الأمر الذي يبين أنّ 

ومن  وضع ميزان المدفوعات: فيأثر أهم المؤشرات الاقتصادية ؛ والمحور الثاني تستدعي الاستدانة.
خلال فترة الموازنة العامة للدولة حيث تزايد عجز الموازنة حيث تزايد عجز الموازنة  هذه المؤشرات

في  كبير   الحرب نتيجة تراجع أداء المؤشرات الاقتصادية، وبالتالي انخفضت الموارد الضريبية بشكل  
اللازمة لاستمرار  ةالوقت الذي زادت فيه النفقات لتمويل الحرب والاقتصاد ومختلف النفقات الاستثماري

 التي شهدتهاأدت الحرب عمل بعض المنشآت الحكومية والنفقات الجارية من رواتب وأجور وغيرها؛ كما 
البنية التحتية اللازمة التي عصفت بكبيرة الضرار نتيجة الأ تراجع معدلات النمو الاقتصاديإلى  سورية

؛ كما انكماش في الناتج المحلي الإجماليللإنتاج، كل ذلك أدى إلى تدهور كبير في عجلة الانتاج و 
وهروب رؤوس الأموال إلى الخارج، كما أدّت تراجع مؤشر الاستثمار، تراجع أداء الانتاجية والعمالة، و

حالة عدم اليقين السائدة في السوق إلى قيام عدد كبير من المستثمرين بتقليص استثماراتهم داخل سورية 
 التي كانت من المشاريع العامة والخاصة كبير   كما توقف عدد   ،لبلادونقل بعضهم منشآتهم إلى خارج ا

ومن جهة  ، وفقدان عدد كبير من العاملين لعملهم.معدلات البطالةقيد التنفيذ؛ مما انعكس على ارتفاع 
حيث ؛ 2011منذ عام التي نشبت  بالحربمن القطاعات المهمة التي تأثرت  قطاع السياحةيعدّ أخرى 

 .2010مع عام  لأزمة مقارنةً % خلال فترة ا98حاد للقادمين السياح إلى سورية بنسبة  حدث انخفاض
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 مقدمة؛

على غاية من الأهمية، حيث يمثل سعر  وميزان المدفوعاتسعر الصرف الحقيقي العلاقة بين عدّ ت
يزان موبالتالي التحكم بوضع  ،الصرف الحقيقي أداة مهمة للتحكم بحجم المستوردات وبتنافسية الصادرات

 لاقة بين سعرالمدفوعات وفي هذا الإطار فقد حددت الأدبيات الاقتصادية ثلاثة مناهج تحليلية للع
 الإطار المفاهيمي :الأولوميزان المدفوعات، وعليه سيتناول هذا الفصل مبحثين؛ الحقيقي الصرف 

نهج حيث يتمحور اهتمام م ،ميزان المدفوعات الحقيقي سعر الصرفالنظري  للمناهج التحليلية ل
دلية الدولة والقيمة التباالمرونات على التغييرات في أسعار السلع والخدمات كمحدد لميزان مدفوعات 

 ب أنّ لعملتها، حيث تقيس المرونة درجة استجابة الكمية للتغير في السعر، بينما يفترض منهج الاستيعا
ادية ، ويهتم في تحليل حركة المؤشرات الاقتصوالاستيعاب الأسعار تظل ثابتة ويركز على الدخل القومي

اً ن وفقالسلع ويهمل سوق النقد؛ في حين يفترض النقديو  الكلية، وبالتالي يركز منهج الاستيعاب على سوق 
جهة و ت من للمنهج النقدي أنّ ميزان المدفوعات هو ظاهرة نقدية، وبالتالي يتم التعبير عن ميزان المدفوعا

 لعلاقةا فيأثر الحرب والعقوبات الاقتصادية  ويتناول المبحث الثاني؛نظر العرض والطلب على النقود، 
الذي يتناول الآثار السلبية التي و  (2016-2011السوري)ميزان المدفوعات و  حقيقيسعر الصرف ال

 :نيالآتي المبحثينيتضمن هذا الفصل بالتالي و ،  في تدهور المؤشرات الاقتصادية كبير   ساهمت بشكل  

 
 عات ميزان المدفو و  الحقيقي سعر الصرفالإطار المفاهيمي للمناهج التحليلية ل: الأولالمبحث 

 .ميزان المدفوعات بدلالة منهج المرونات في الحقيقي أثر سعر الصرف -أولاً 
 عابميزان المدفوعات بدلالة منهج الاستي فيالحقيقي أثر سعر الصرف  -ثانياً 
 دي ميزان المدفوعات بدلالة المنهج النق فيالحقيقي أثر سعر الصرف  -ثالثاً 

ت المدفوعا ميزانو  سعر الصرف الحقيقيالعلاقة  فيأثر الحرب والعقوبات الاقتصادية المبحث الثاني: 
 (2016-2011السوري)
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 وميزان المدفوعات الحقيقي المبحث الأول: الإطار المفاهيمي للمناهج التحليلية لسعر الصرف

 ميزان المدفوعات بدلالة منهج المرونات. في الحقيقي أثر سعر الصرف -أولاا 
 .إطار مفاهيمي حول منهج المرونات .1

بدلالة تغير الأسعار النسبية  قيمة العملة الوطنية يؤكد منهج المرونات على آثار تخفيض
وذلك إذا ما  ،أن يحسن من حالة الميزان التجاري يمكن لتخفيض قيمة العملة ؛ و للصادرات والواردات

تتحسن : والتي تتلخص فيما يلي ، Marshall-Lerner conditionsتوفرت شروط مارشال وليرنر
حالة الميزان التجاري عقب التخفيض في قيمة العملة إذا كان مجموع مرونة الطلب الأجنبي على 

ويعمل التخفيض هنا من خلال (80)،الواحد الصحيحالصادرات والطلب المحلي على الواردات أكبر من 
لميزان  محدداً  أسعار السلع والخدماتتعدّ  منهج المروناتوفقاً ل من أثر السعر والحجم. كل  

، وفي هذا الإطار تقيس المرونة درجة استجابة كمية الصادرات صرف الحقيقيولسعر المدفوعات ال
الطلب الخارجي عليها  فيار السلع والخدمات المحلية والواردات للتغير في الأسعار؛ حيث تؤثر أسع

صرف وتتأثر المستوردات بأسعار السلع والخدمات في الخارج، ومن جهة أخرى فإنّ تغيرات سعر ال
المستوردات والصادرات، وبالتالي نجد أنّ الكمية المطلوبة من الواردات والكمية  فيتؤثر  الحقيقي

ير الأسعار المحلية. وهنا تبرز أهمية مقاييس المرونة في تحديد المعروضة من الصادرات تتغير بتغ
مقدار الاستجابة من جانب الكمية المطلوبة من الواردات والكمية المعروضة من الصادرات نتيجة 

 ، وهذا يساعد في كيفية تخفيف العجز في ميزان المدفوعات. صرف الحقيقيتغيير سعر ال
 سعر الصرف وميزان المدفوعات: .2

( قيمة عملة ما، Deprecation( أو انخفاض )Devaluationلتوضيح مفهوم آثار تخفيض )
ودور مرونة الطلب على الواردات وعرض الصادرات، نأخذ حالة دولة ما تعاني من عجز في الحساب 

(، 𝐷𝐸( منحنيات الطلب على الصرف الأجنبي )3-1الجاري لميزان المدفوعات، يوضح الشكل رقم )
(𝐷𝐸

𝑆𝐸( ،)𝑆𝐸ومنحنيات عرض الصرف الأجنبي ) (′
كما نفترض أنّ سعر الصرف الحاضر بين  (′

وتزيد الكمية المطلوبة من الصرف الأجنبي على الكمية المعروضة  (1:1الدولار الأمريكي واليورو )
وفي ظل طلب الرعايا الأمريكيين على السلع والخدمات المستوردة الذي يولد (81)مليون يورو. 40بمقدار 

                                                             

 .68مصدر سبق ذكره، ص "النقود والتمويل الدولي"، - 80
 .348مصدر سبق ذكره، ص اقتصاديات النقود والتمويل الدولي"، "- 81
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طلبهم على الصرف الأجنبي، وعرض المنتجين الأمريكيين من الصادرات الذي يولد العرض من الصرف 
الأجنبي؛ فإذا كانت الكمية المطلوبة من الصرف الأجنبي تزيد على الكمية المعروضة منه من جانب 

وروبي نجد أنّ الولايات المتحدة الأمريكية تعاني من عجز في الحساب الجاري لميزان المستورد الأ
 مليون دولار وفقاً لسعر الصرف الذي افترضناه. 40مليون يورو أو  40المدفوعات وهو ما يعادل 

 مقابل وإذا افترضنا أنّ الحكومة الأمريكية ترغب في السماح لقيمة الدولار الأمريكي بالانخفاض
لمطلوبة مية اليورو، فإنّه عندما يزيد عدد وحدات الدولار المطلوبة لشراء كل وحدة من اليورو، نجد أنّ الكا

أي  من الصرف الأجنبي تتجه للانخفاض، بينما تميل الكمية المعروضة من العملات الأجنبية للارتفاع؛
 ترتفع الصادرات الأمريكية بينما تنخفض الواردات.

 )بالملايين( منحنى الطلب والعرض من الصرف الأجنبي 1-3 الشكل البياني رقم

 .349المصدر: اقتصاديات النقود والتمويل الدولي"، مصدر سبق ذكره، ص  

 

 

   The role of Elasticity : دور المرونة -أ
الأسعار النسبية  فيمن خلال أثر تغيرات أسعار الصرف  وضع ميزان المدفوعات تجري تسوية

التدفقات التجارية مع بقية العالم؛ ويتم تحديد هذه الأسعار  فييؤثر بدوره والذي للسلع المحلية والأجنبية 
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نحتاج لإزالة عجز الحساب الجاري  .82النسبية بحسب نسبة أسعار التصدير والاستيراد بالعملة المحلية
تماماً تخفيض سعر صرف الدولار، ولكن السؤال ما هو المقدار الواجب تخفيضه وللإجابة على هذا 

( 3-1وبالنظر إلى الشكل البياني رقم )  موعة من منحنيات العرض والطلب.السؤال نعتمد على مج
𝐷𝐸نلاحظ أنّ منحنى الطلب على الصرف الأجنبي )

𝑆𝐸( ومنحنى عرض الصرف الأجنبي )′
( في حالة ′

دولار لكل يورو وعند هذه النقطة يزول عجز الميزان الجاري، أي أنّ  1.1توازن عند سعر صرف مقداره 
 % مقابل اليورو.10نخفاض اللازم في قيمة الدولار لتصحيح العجز في الحساب الجاري هو مقدار الا

( ومنحنى عرض الصرف 𝐷𝐸وعلى العكس من ذلك إذا أخذنا منحنى الطلب على الصرف الأجنبي )
الدولار % في قيمة 10( أنّ انخفاضاً مقداره 3-1( نلاحـــــظ من خـــلال الشكل البياني رقم )𝑆𝐸الأجنبي)

مليون  20مقابل اليورو لا يزيل العجز في الحساب الجاري بشكل كامل، حيث يظل لدينا عجز مقداره 
دولار لكل يورو حتى تتم إزالة هذا العجز  1.20دولار، وبالتالي يجب تخفيض سعر الصرف ليصبح 

 % لإزالة العجز في الحساب الجاري.20تماماً أي يجب تخفيض سعر الصرف بمقدار 
𝐷𝐸بما أنّ منحنى الطلب )و 

( فإنّ انخفاض قيمة الدولار بنسبة 𝐷𝐸( أكثر مرونة من منحنى الطلب )′
𝐷𝐸% سوف يولد تغييراً أكبر في الكمية المطلوبة من الصرف الأجنبي عبر المنحنى )10

( بالقياس إلى ′
الدولار يولد تغييراً أكبر في % بقيمة 10(. وبالمثل فإنّ انخفاضاً بنسبة 𝐷𝐸منحنى الطلب الأقل مرونة )

𝑆𝐸الكمية المعروضة من الصرف الأجنبي عبر المنحنى عبر منحنى العرض الأكثر مرونة )
( قياساً إلى ′

وعليه نستطيع القول أنت مرونة العرض والطلب على الصرف الأجنبي تعدت (، 𝑆𝐸حالة منحنى العرض )
وهنا لابد من الإشارة إلى أنّ ( 83) ميزان المدفوعات.من المحددات الأساسية لعملية مواءمة العجز في 

مرونة العرض والطلب على العملات الأجنبية يرتبط بمرونات عرض الصادرات والطلب على الواردات 
وهذه بدورها ترتبط بالعديد من العوامل والتي تختلف طبيعتها من بلد إلى آخر كتنافسية المنتجات ومرونة 

 المصدر والطلب الخارجي على منتجات البلد المعني وغيرها.الجهاز الانتاجي للبلد 
 The Marshall- Lerner Conditionليرنر:   -شرط مارشال -ب

ليرنر الشرط الضروري لاستقرار سعر الصرف المتمثل بأنته ينتج استقرار سعر  -يحدد مارشال
الصرف عندما يكون مجموع القيم المطلقة لمرونة الطلب على الواردات ومرونة عرض الصادرات أكبر 

                                                             
82 - Thirteenth Meeting of the IMF Committee on Balance of Payments Statistics 

Washington, D.C., October 23–27, 2000, International Monetary Fund, p3. 
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صير من الواحد؛ وغالباا يتحقق هذا الشرط ولكن هناك إمكانية لعدم تحقق هذا الشرط في الأجل الق
مع العلم أنّ انخفاض سعر الصرف لا يقود دائماً إلى تحسن حالة ميزان المدفوعات؛ ويمكن  (84)جداا.

أن يزيد الفرق بين الكمية المعروضة من العملات الأجنبية وبين   Appreciationلارتفاع سعر الصرف 
دي انخفاض سعر الكمية المطلوبة منه وتقود هذه الحالة إلى عدم استقرار سعر الصرف، حيث يؤ 

الصرف إلى زيادة تنافسية الصادرات، وبالتالي زيادة الصادرات في حال توفر مرونة للجهاز الانتاجي 
للبلد المعني الأمر الذي من شأنه زيادة الكمية المعروضة من العملات الأجنبية، في حين يؤدي ارتفاع  

 المطلوبة من العملات الأجنبية.سعر الصرف إلى زيادة حجم المستوردات ومن ثم زيادة الكمية 

 قيم المرونة بحسب الأجل: .3

ليرنر أن تكون مرونات عرض الصادرات والطلب على الواردات مرتفعة بدرجة  –يتضمن شرط مارشال  
وبشكل عام كافية، حتى يمكن لانخفاض قيمة العملة أن يقلل العجز في ميزان مدفوعات الدولة المعنية، 

تختلف درجة المرونة باختلاف الأفق الزمني المستخدم فالفترات الزمنية الطويلة تعطي قطاع العائلات 
فإنّ العرض والطلب يكونان أكثر وقطاع الأعمال الوقت المطلوب للتكيف مع التغييرات في السعر، 

 (85) ترات الزمنية القصيرة.مرونة سعرية نسبياً عبر الفترات الزمنية الطويلة، وأقل مرونة في الف
امل وعليه فإنّ أثر ارتفاع المستوى العام للأسعار يعدّ غير مرن في الأجل القصير نتيجة لعو 

عتاد لتي ا عديدة منها العقود المبرمة للاستيراد أو عدم توفر السلع في الداخل أو العادات الاستهلاكية ا
فرصة لكلا القطاعين لتعديل نمط الاستهلاك عليها قطاع العائلات؛ بخلاف الأجل الطويل فهناك 

 لأسعار.في ا والانتقال إلى سلع بديلة أقل سعراً بما يحقق التوليفة السلعية لكل منهما؛ والاستجابة للتغير

 The J Curve Effect(:  J) أثر منحنى .4
في معظم الأحيان لا يؤدي انخفاض قيمة العملة المحلية إلى تحسن فوري في وضع ميزان 
المدفوعات الدولة المعنية، وقد يؤدي إلى تغيرات في أسعار السلع والخدمات بعد فترة زمنية محددة؛ ومن 
الممكن أن يؤدي إلى تدهور وضع ميزان المدفوعات في الأجل القصير ومن ثم يتجه لتسجيل تحسن في 

الحساب الجاري ( حيث يأخذ منحنى العجز في Jويعرف ذلك باسم منحنى ) ،الأجل المتوسط والطويل

                                                             

84  -  Allen, Mark, “Exchange Rates and Trade Balance Adjustment in Emerging Market Economies”, 

International Monetary Fund, 2006, P12-13. 
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عقود استيراد مبرمة  وجود :أولاا من جانب الاستيرادويفسر ذلك بعدة عوامل أبرزها: ( 86)(؛Jشكل حرف)
كما تمت  والسلوك الاستهلاكي للأفراد تجاه السلع الأجنبية؛؛ مع الخارج أو عدم توفر السلع محلياا 

الإشارة أعلاه؛ والتي تحتاج فترة من الزمن لتوفيق أوضاعها والتأقلم مع المتغيرات الجديدة والمتمثلة 
حيث أنّ تنشيط التصدير من  ثانياا من جانب التصدير:بارتفاع ثمن السلع والخدمات الأجنبية المستوردة 

وطنية يحتاج أيضاً لفترة زمنية لخلق أسواق جراء ارتفاع تنافسية المنتجات نتيجة انخفاض قيمة العملة ال
سيتضح أثر تخفيض سعر الصرف  وبالنتيجةتصديرية أو توسيع الأسواق الموجودة وإبرام اتفاقات جديدة؛ 

 ميزان المدفوعات في الأجل المتوسط والطويل. في
 (Jمنحنى )أثر  2-3الشكل البياني رقم 

 

 The Effect of Exchange Rate Movements on Trade Balance: A Chronological“" :المصدر

Theoretical Review” 4"، المصدر السابق نفسه، ص.  
الحساب الجاري بشكل سلبي نتيجة عدم  فيوبالتالي يؤثر انخفاض سعر الصرف للبلد المعني 

استجابة الكمية المعروضة من الصادرات والكمية المطلوبة من الواردات للتغييرات في سعر الصرف في 
ي إيجاد الأجل القصير، ومع مرور الوقت يصبح بإمكان كل من قطاع الأعمال والعائلات في البلد المعن

بدائل للسلع والخدمات المستوردة والتي ارتفع سعرها نتيجة انخفاض سعر الصرف في هذا البلد، لذلك نجد 
أنّ كمية السلع والخدمات المستوردة بدأت تميل للانخفاض، وبالمثل نجد أنّ كل من قطاع الأعمال 

إلى السلع والخدمات في البلد  والعائلات في البلدان الأجنبية قد أصبحا قادرين على تحويل إنفاقهما
                                                             

86  - Dhakir Abbas Ali, Fuadah Johari, and Mohammad Haji Alias ,“The Effect of Exchange Rate 

Movements on Trade Balance: A Chronological Theoretical Review”, Universiti Sains Islam 

Malaysia, 2014, p4. 
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المعني والذي غدت أسعار سلعه وخدماته أرخص نتيجة انخفاض سعر صرف عملته ونتيجة لذلك ستبدأ 
 كميات السلع والخدمات المصدرة بالزيادة.

 انتقال أثر سعر الصرف:  .5
ت " من أثر تغيراERPT  "Exchange Rate Pass-Throughينطلق مفهوم انتقال أثر سعر الصرف

أسعار المستوردات، ويعرفه آخرون على أنّه نسبة تغير أسعار المستوردات بالعملة  فيسعر الصرف 
% بسعر الصرف ما بين البلد المصدر والمستورد، كما ي عرف على أنّه درجة انتقال 1المحلية نتيجة تغير 

على أي حال فإنّ انتقال أثر  تغيرات سعر الصرف على أسعار السلع المتاجر بها بعملة البلد المعني،
انتقال أثر كما أنّ درجة  ( 87)التضخم المحلي، فيسعر الصرف يعود أيضاً إلى تأثيرات أسعار الصرف 

تزداد بدرجة أكبر في البلدان التي تعتمد بشكل كبير على    ERPTسعر الصرف إلى الأسعار المحلية
 خلال من والأجنبية، المحلية للسلع النسبية الأسعار في يؤثر الصرف سعر أنّ  نجد حيث (88)الاستيراد.

 حيث، المحلية السلع في والأجنبي المحليين الطلب في يؤثر وبالتالي، الكلي والعرضالكلي  قناتي الطلب
 انخفاض يؤدى ؛الطلب لجانب بالنسبة -أولاا (89):الكليين والعرض الطلب في الصرف سعر تغيرات تؤثر
 نمو ذلك عن وينتج، ورداتمستال أسعار وزيادة الصادرات، أسعار انخفاض إلى الحقيقي الصرف سعر

 بالنسبة  -ثانياا م، التضخ معدلات فتزيد ،المحلي الإجمالي والناتج الكلي الطلب من كل وزيادة الصادرات
 مما المستوردة الموارد الأولية أسعار زيادة إلى الحقيقي الصرف سعر انخفاض فيؤدى ؛العرض جانبل

 تغير بغض النظر عن يرتفعس التضخم معدل أن أي المحلية، السلع أسعار زيادة إلى المنتجين يدفع
 .يالكل الطلب مستوى 

الأثر  درجة إلى الأسعار المحلية يعبر عن الحقيقي وعليه ف نت مفهوم انتقال أثر تغيرات سعر الصرف
سعار أو ام للأالمستوى الع فينبية الذي يتركه أي تغير لسعر صرف العملة الوطنية مقابل العملات الأج
لتالي ة؛ وباأسعار السلع المحلي فيأسعار المستوردات على وجه التحديد كون أسعار المستوردات تؤثر 

عار لى أسإيعتبر سعر الصرف قناة لنقل إجراءات السياسة النقدية بشكل خاص والاقتصادية بشكل عام 
 السوق.

                                                             
87 - koray alper September 2003, “Exchange rate pass-through to domestic prices in Turkish 

economy”- middle east technical university,p6. 
88- Jonathan McCarthy, November  1999,’Pass-Through  Of  Exchange  Rates  And  Import Prices  

To  Domestic  Inflation  In  Some Industrialised  Economies’, Bank  For  International  Settlements 

Working  Papers, No.  79, p13. 
 .3العدد الثاني، قناة سعر الصرف لانتقال أثر السياسة النقدية، ص -البنك المركزي المصري، مفاهيم مالية- 89
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 إلى المستوى العام للأسعار: سعر الصرف انتقال أثر في المؤثرة العوامل .1.5
سعار السياسة النقدية إلى الأ أثر نتقاللا الرئيسة القنوات أحدك الصرف سعر النقدية السلطات تتبنى

ر كسع مباشرةغير ال النامية والتي تعاني من انكفاء فعالية أدوات السياسة النقدية الدول في المحلية لاسيما
 هذه تهتم لذلك كما هي الحال في سورية، ،والاحتياطي الالزامي الخصم وعمليات السوق المفتوحة

 فصر  سعر سلوك تفسير عدّ ، وبالتالي يالصرف بأسعار الأسعار المحلية تأثر بمقدارة النقدي السلطات
 في موبشكل عا ،في سوريةالمهمة في هذه المرحلة من التطور الاقتصادي  الاقتصادية القضايا من العملة

 ليةلمحا الأسواق بين الربط في أداة فعّالة الصرفر سعيعدّ  المال رأس تدفق وحرية السوق  اقتصاد ظل
 ،لاقتصادل التنافسية القدرة وزيادةالمتاحة  الموارد تخصيص وفي الاستثمار، جذب وفي ة،الأجنبي والأسواق

 إلى ما دولة في الأجنبيةت العملا صرف أسعار في التغيرات آثار انتقال آلية دراسة إنّ وفي هذا الإطار ف
، والتي تتوقف على عوامل عديدة منها مرونة الجهاز الدولة تلك في المحلية والخدمات السلع أسعار

الانتاجي والقدرة على احلال المستوردات ومرونة الطلب على المستوردات وغيرها، ويعتمد معدل انتقال 
 (90)أثر تقلبات سعر الصرف إلى أسعار التجارة الخارجية على عدة عوامل منها: 

 نبية.درجة ارتباط الشركات المحلية مع الشركات الأج -
 معدل تغير أسعار السلع والخدمات. -
 معدل تغير الأجور. -
 .مقاومة سعر الصرف للصدمات واستجابة معدلات الفائدة لمعدلات التضخم في داخل البلد وخارجه -

لمحلي اناتج وبالتالي كلما ارتفع معدل اعتماد الاقتصاد على الخارج وازدادت نسبة التجارة الخارجية إلى ال
أهمية سعر الصرف والقطاع الخارجي في الاقتصادي الوطني؛ ازداد تأثر الاقتصاد  الإجمالي وزادت

الوطني بأي صدمات خارجية وهنا تزداد حساسية سعر الصرف في نقل أي تقلبات إلى المستوى العام 
للأسعار المحلية؛ ومن جهة أخرى فإنّ أي تغير في أسعار السلع والخدمات المحلية سينعكس على 

نة لمنتجات المحلية في الخارج وسينتقل أثر هذه التغييرات عبر قناة سعر الصرف بحسب مرو تنافسية ا
يرات هذه القناة ونظام سعر الصرف السائد؛ ففي حال تبني نظام سعر الصرف الثابت فإنّ أثر انتقال تغ

لك من شأن ذأسعار السلع والخدمات سيبدو كبيراً، بينما في حال اعتماد نظام سعر الصرف المرن فإنّ 
 أن يحد من تغيرات أسعار السلع والخدمات وهنا نميز بين حالتين: 

: يؤدي ارتفاع سعر صرف العملة المحلية مقابل العملات الأجنبية إلى ارتفاع سعر الصرف .أ
إضعاف تنافسية المنتجات المحلية للبلد المعني مقابل المنتجات الأجنبية؛ وفي حال ارتفاع أسعار 

المحلية سيعمل ذلك على إضعاف تنافسيتها مقابل المنتجات الأجنبية بالتزامن مع  السلع والخدمات
                                                             

90 - Choudhri, Ehsan -Hakura, Dalia,2012 “The Exchange Rate Pass-Through to Import and 

Export Prices”, International Monetary Fund Working Paper, p15. 
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أثر ارتفاع سعر صرف العملة المحلية؛ حيث سيعمل كلا الأثرين على رفع أسعار هذه السلع 
والخدمات المحلية على المستهلك الأجنبي وبالتالي إضعاف تنافسيتها؛ ومن جهة أخرى في حال 

لع والخدمات المحلية سيعمل ذلك على زيادة تنافسيتها بالتزامن مع الأثر انخفاض أسعار الس
إضعاف التنافسية؛ حيث سيعمل الأثرين  فيالمعاكس لارتفاع سعر صرف العملة المحلية 

 تنافسية المنتجات المحلية في الخارج. للتأثير فيباتجاهين متعاكسين 
يؤدي انخفاض سعر صرف العملة المحلية مقابل العملات الأجنبية إلى  انخفاض سعر الصرف: .ب

فاع ل ارتزيادة تنافسية المنتجات المحلية للبلد المعني مقابل المنتجات الأجنبية؛ وبالتالي في حا
ع مأسعار السلع والخدمات المحلية سيعمل ذلك على إضعاف تنافسية المنتجات المحلية بالتزامن 

حيث سيعمل الأثرين باتجاهين  ،هو انخفاض سعر صرف العملة المحليةالأثر المعاكس و 
ار تنافسية المنتجات المحلية في الخارج؛ وبالمقابل في حال انخفاض أسع للتأثير فيمتعاكسين 

ل لمماثالسلع والخدمات المحلية سيعمل ذلك على زيادة  تنافسيتها في الخارج بالتزامن مع الأثر ا
ة العملة المحلية حيث سيعمل الأثرين باتجاه واحد هنا في زيادة تنافسيوهو انخفاض سعر صرف 

 المنتجات المحلية في الخارج.

 انتقال أثر تقلبات سعر الصرف إلى المستوى العام للأسعار بحسب البيئة النقدية:  .2.5
بحساسية أعلى  المستوى العام للأسعار : يتسمبحسب نظام الصرف المتبعانتقال أثر سعر الصرف  .أ

في البلدان ذات أنظمة الصرف الثابتة منها في البلدان ذات أنظمة الصرف  تغيرات سعر الصرفل
في البلدان التي تتبع نظام  1994% في عام 40حيث أنّ انخفاض قيمة العملة بأكثر من  ،المرنة

صرف ثابت أدى إلى زيادة حادة في الأسعار، ويمكن ملاحظة أنّه لم تحدث تغييرات كبيرة في 
ويمكن أن يعزى ذلك إلى  ؛ (91)سعار في البلدان ذات الأنظمة المرنة بعد تغيير سعر الصرف.الأ

 والوسيطة)القابلة للتعديل( أنّ معظم البلدان النامية ومنها سورية تتبع نظام أسعار الصرف الثابتة
 والتي غالباً ما تعاني من الآتي:

 جهاز الانتاجي والتصديري واعتماد عجز في ميزان المدفوعات؛ ويتزامن ذلك مع ضعف في ال
 كبير على الاستيراد.

  ن مسعر صرف مقيم بأعلى من قيمته الحقيقية؛ حيث تتسم عملة هذه البلدان بأنها مقيمة بأعلى
فاض قيمتها الحقيقية ولذلك فإنّها تخشى من تعويم عملتها واتباع نظام صرف مرن خوفاً من انخ

 الانخفاض إلى المستوى العام للأسعار.قيمة عملتها وانتقال أثر هذا 

                                                             
91 - Ivohasina F. Razafimahefa “Exchange Rate Pass-Through in Sub-Saharan African 

Economies and its Determinants”- International Monetary Fund Working Paper, 2012, P9. 
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  اعتماد سعر الصرف كمثبت اسمي للأسعار؛ حيث يتخذ من سعر الصرف مثبت اسمي للمستوى
 العام للأسعار من خلال استخدام سعر الصرف كهدف وسيط لاستقرار المستوى العام للأسعار.

 العملة: سعر صرففي حالتي انخفاض وارتفاع أثر سعر الصرف  انتقال .ب
سعر ارتفاع  جراءنتقال أثر سعر الصرف منه سعر صرف العملة المحلية أكثر مرونة لاانخفاض  يعدّ 

بانخفاض سعر الصرف بدرجة  لأسعارالمستوى العام ل ارتفاع تأثرويرجع هذا جزئياً إلى أهمية  الصرف،
(  92).الأسعار المحليةعلى  يذكرتأثير  هليس ل سعر صرف العملة المحلية نّ بالمقابل فإ أكبر من ارتفاعه،

ويعزى ذلك إلى أنّ قطاع الأعمال يستجيب بسرعة كبيرة لأي تراجع في سعر الصرف ويعكس هذا 
التراجع على أسعار السلع بغية تجنب أية خسائر قد تلحق به؛ بخلاف استجابته لأي تحسن في سعر 

   صرف العملة المحلية. 

 ميزان المدفوعات بدلالة منهج الاستيعاب الحقيقي فيأثر سعر الصرف  -ثانياا 
   The Absorption Approach                                                          الاستيعاب:  منهج 

، ويجب تحليلها الكليوالدخل  الاستيعابميزان المدفوعات بسبب عدم التوازن بين  تنشأ مشكلات  
في سياق أوسع من منهج المرونة؛ ويركز منهج الاستيعاب على حقيقة أن اختلالات الحساب الجاري 

 )الاستيعاب(: الكلييمكن اعتبارها الفرق بين الناتج المحلي الإجمالي والإنفاق 

CA = X-M = GDP-A 
 

 حيث أنّ:

:A .تشير إلى الاستيعاب 

CA.الميزان التجاري : 

X :.الصادرات 

M.المستوردات : 

GDP.الناتج المحلي الإجمالي : 

كل من الدخل والاستيعاب، هو أمر أساسِ لمنهج  فيومن ثم فإن فهم كيفية تأثير انخفاض قيمة العملة 
الاستيعاب في ميزان المدفوعات؛ حيث إذا كان تخفيض قيمة العملة يرفع الدخل المحلي مقارنة بالإنفاق 

 .)93)ب الجاري سيتحسن، فإن الحساالكلي

، في حين يفترض منهج لسعر الصرف الحقيقي وميزان المدفوعاتويتبنى منهج المرونات الأسعار كمحدد 
، ويركز في تحليله على نيوالاستيعاب الكليالاستيعاب أنّ الأسعار تظل ثابتة ويركز على الدخل 

                                                             
92  - Ivohasina F. Razafimahefa, Ibid, P .4 

93-Thirteenth Meeting of the IMF Committee on Balance of Payments Statistics, op. cit, p4. 
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المتغيرات الاقتصادية الكلية، متجاهلًا بذلك الآثار غير المباشرة للنقود كأسعار الفائدة وتدفقات رأس 
المال، أي أنّ منهج الاستيعاب يركز على سوق السلع ويهمل سوق النقد وسوق رأس المال؛ وبالتالي 

يزان المدفوعات وسعر لتحديد موالاستيعاب يمكن القول أنّ منهج الاستيعاب عبارة عن نظرية للدخل 
الصرف، ونظراً لافتراضه ثبات الأسعار ينظر الاقتصاديون إلى منهج الاستيعاب باعتباره من المناهج 

وهنا يتضح إهمال كل من منهج  (94). صرف الحقيقيقصيرة الأجل لتحديد ميزان المدفوعات وسعر ال
النقدي، ويستخدم منهج الاستيعاب من خلال  المرونات والاستيعاب للمتغيرات النقدية التي يهتم بها المنهج

وفي حال أدت زيادة الانفاق الحكومي إلى تحويل  الاستيعاب أو برفع أو خفض الاستيعاب قيام الحكومة 
فسيؤدي ذلك إلى تدهور الميزان  الاجمالي بمعدل أكبر من زيادة الناتج المحلي الكلي زيادة الاستيعاب

التجاري، والعكس صحيح، ويتمثل تحول الانفاق من خلال تغيير سعر الصرف الحقيقي أو فرض قيود 
كالضرائب الجمركية، حيث يؤدي تخفيض سعر الصرف الحقيقي إلى عزوف المستهلكين عن استهلاك 

 عار بدائلها المحلية.السلع والخدمات الأجنبية نتيجة ارتفاع أسعارها مقارنةً  بأس

 Modeling The Absorption Approach:  بناء منهج الاستيعاب .1
يعتمد منهج الاستيعاب على الفصل بين القيم السوقية لبنود الانفاق القومي على السلع والخدمات 

نفاق النهائية إلى أربعة مستويات وهي: الانفاق الاستهلاكي والانفاق الاستثماري والانفاق الحكومي والا
على الواردات، ولا يتم إدراج الصادرات لأنها تمثل إنفاق دولة أخرى على السلع والخدمات المحلية 

 الحقيقي وبما أنّ منهج الاستيعاب يفترض أنّ الأسعار تظل ثابتة ويركز على الدخل(95)النهائية،
ار إليها أعلاه تعدّ من فإنّ القيم الموجودة في كل واحد من هذه المستويات الأربعة المشوالاستيعاب 

 المقاييس الحقيقية.

 Absorption الاستيعاب: -أ

يطلق الاقتصاديون على المستويات الأربعة من الانفاق )الانفاق الاستهلاكي والانفاق الاستثماري 
والانفاق الحكومي والانفاق على الواردات( بمصطلح الاستيعاب المحلي، ويقصد به ما يتم امتصاصه من 

إلى الواردات من  السلع والخدمات بقصد الاستهلاك والاستثمار، علاوة على الإنفاق الحكومي، إضافة

                                                             

 .358-356مصدر سبق ذكره، ص اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" " - 94
 .356المصدر السابق نفسه، ص  - 95
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الخارج، وبالتالي يمكن القول أنّ الاستيعاب هو إجمالي انفاق الدولة على السلع والخدمات النهائية، 
 (96)وسوف يتم التعبير عن معادلة الاستيعاب القومي على النحو الآتي: 

 حيث أنّ:
:A .تشير إلى الاستيعاب 

 :C.تشير إلى الإنفاق الاستهلاكي الحقيقي 
 :I.تشير إلى الإنفاق الاستثماري الحقيقي 

 :G.تشير إلى الإنفاق الحكومي الحقيقي 
 :Mالمستوردات. 

يهتم منهج الاستيعاب بدور تخفيض قيمة العملة في معالجة الخلل في ميزان المدفوعات عبر تخفيض 
لى ؤدي إيحيث تؤدي الأسعار المرتفعة إلى زيادة الاكتناز، ومن ثم تقليل الاستيعاب، وهو ما  الاستيعاب،

لعجز وعليه فإنّ بعض الأساليب التي قد تلجأ إليها بعض الدول لتقليل ا تحسين وضع الميزان التجاري،
ف اد بهدف تخفيفي ميزان المدفوعات هو تخفيض الاستيعاب عبر هذا المنهج، وبالتالي تخفيض الاستير 

 الضغط على الميزان التجاري.

 :   الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي -ب

يعادل الدخل الحقيقي لدولة ما الانفاق الحقيقي على الناتج من السلع والخدمات النهائية ولذلك 
والإنفاق فهو يعادل الإنفاق الاستهلاكي الحقيقي والإنفاق الاستثماري الحقيقي والإنفاق الحكومي الحقيقي 

الحقيقي للدول الأخرى على ناتج الدولة المعنية أي صادراتها الحقيقية، ونعبر عن الدخل الحقيقي 
 (97) بالمتطابقة الآتية:

𝑅𝐺𝐷𝑃 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝑋 − 𝑀 
 إلى الصادرات الحقيقية. Xالحقيقي، بينما تشير الناتج المحلي الإجمالي إلى   𝑅𝐺𝐷𝑃 حيث تشير

 
 

                                                             
96 - Hindawi Publishing Corporation,“The Effect of Exchange Rate Movements on Trade Balance: A 

Chronological Theoretical Review”, Economics Research International,2014,p4. 

97  - FN Fleermuys ,”The balance of payments as a monetary phenomenon”, Ministry of Environment and 

Tourism, Namibia, 2005, P5. 
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  The Current Accountالحساب الجاري:    -ت
لم يتم التركيز في منهجي المرونات والاستيعاب على جانب تدفقات رأس المال باعتبارها لم تكن من 
الأمور المهمة حين تم صياغة هذين المنهجين، ولذلك كان الحساب الجاري في صلب اهتمام 

حد يتم التعبير عن رصيد الاقتصاديين؛ ووفقاً لمنهج الاستيعاب وبإهمال أي تحويلات من جانب وا
الحساب الجاري بالفرق بين الإنفاق الأجنبي الحقيقي على الصادرات وبين الإنفاق المحلي الحقيقي على 

 (98) الواردات وهو ما يتم التعبير عنه بالآتي:
𝐶𝐴 = 𝑋 − 𝐼𝑀 

رصيد الحساب الجاري الحقيقي، وإذا كانت الصادرات الحقيقية تزيد على الواردات  عن CAحيث تعبر
ي ازن فالحقيقية ينتج لدى الدولة المعنية فائضاً في الحساب الجاري، ويكون الحساب الجاري في حالة تو 

 حال تعادل الصادرات والواردات، ويسجل عجزاً في حال تجاوز الواردات على الصادرات.
 يد ميزان الحساب الجاري:  تحديد رص .2

يتحدد رصيد الحساب الجاري لدولة ما من خلال الفرق بين الدخل والاستيعاب في هذه الدولة ويتمثل   
(99) ذلك رياضياً على الشكل الآتي:

 

𝑅𝐺𝐷𝑃 − 𝐴 = (𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝑋) − (𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝐼𝑀) 

 وبحل الأقواس ينتج لدينا:
 𝑅𝐺𝐷𝑃 − 𝐴 = 𝑋 − 𝐼𝑀 

التالي ، وب CA( يعبر عن رصيد الحساب الجاري نقوم وباستبداله بـ X-IMوبما أنّ الفرق )
 نحصل على معادلة منهج الاستيعاب الآتية:

𝑅𝐺𝐷𝑃 − 𝐴 = 𝐶𝐴 
؛ يمكن أولاا ( بطريقتين: 𝐶𝐴رصيد الحساب الجاري ) فيالحقيقي يمكن أن يؤثر تخفيض سعر الصرف 

، والذي بدوره يؤدي إلى تغيير في (𝑅𝐺𝐷𝑃)الحقيقيالناتج المحلي الإجمالي أن يؤدي إلى تغيير في 
( سيتكون من تغيرات في 𝐶𝐴تحقيقاً لهذه الغاية، والتغيير في رصيد الحساب الجاري ) (𝐴)الاستيعاب 

الاستيعاب إلى تغيير مستوى  الحقيقي قد يؤدي تخفيض سعر الصرف ثانياا؛كل من الدخل والاستيعاب، 
على جانب الطلب ويفترض ضمناً أنّ  منهج المرونةعند أي مستوى من الدخل الحقيقي. في حين يشدد 

يشدد  الاستيعاب منهجالاقتصاد يتكيف لإرضاء الطلب الإضافي على بدائل الصادرات والواردات، فإنّ 

                                                             

 .151، ص2015أطروحة دكتوراه، الجزائر، جامعة محمد خيضر بسكرة،  "أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري"،سلمى، دوحة،  - 98
 .152المرجع السابق نفسه، ص  - 99
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وبناءً عليه  .100على جانب العرض ويفترض ضمناً الطلب الكافي على صادرات البلاد وبدائل الاستيراد
يمكن القول أنّ رصيد الحساب الجاري لدولة ما يتحدد بالفرق بين الدخل الحقيقي والاستيعاب الحقيقي 
لهذه الدولة؛ وفي هذا السياق فإنّ آلية معالجة الخلل في الحساب الجاري تختلف تبعاً للحالة الاقتصادية 

 للبلد سواءً كانت توسعية أم انكماشية:

 قتصادي:حالة التوسع الا .1.2
لدولة الحقيقي لهذه االناتج المحلي الإجمالي تشهد فترة الرواج الاقتصادي في دولة ما ازدياد 

ليها شار إوبالتالي يرتفع انفاقها الحقيقي أي يرتفع الاستيعاب؛ وبالنظر إلى معادلة منهج الاستيعاب الم
 أعلاه:

GDP − 𝐴 = 𝐶𝐴 
( فإنّ حالة الحساب الجاري تتوقف A) الاستيعاب( يزداد GDP) الناتج  وبما أنّه عندما يزداد 

معدل والاستيعاب، وهنا قد ينتج لدينا عجز في حال ازداد الاستيعاب بالناتج على مقدار زيادة كل من 
يقي عاب الحقالحقيقي بمقدار أعلى من الاستيالناتج ؛ وفي فترة الرواج الاقتصادي إذا ارتفع الناتجأكبر من 

ا إذا ية، أم، ونتيجة لذلك ترتفع قيمة العملة الوطنبمستورداتهاادرات الدولة مقارنةً عندئذ يجب أن تزيد ص
ا مما الدولة مقارنةً بصادراته مستورداتعندئذ يجب أن تزيد الناتج ازداد الاستيعاب بمقدار أعلى من 

 يسهم في انخفاض قيمة العملة الوطنية.

 حالة الانكماش الاقتصادي: .2.2
ض من الاستيعاب الحقيقي عندئذ تنخف ي بمقدار أكبرفإذا انخفض الدخل الحقيقعلى عكس حالة الرواج 

دار ي بمقالصادرات مقارنةً بالواردات وتتجه العملة الوطنية للانخفاض، أما إذا انخفض الاستيعاب الحقيق
 .وطنيةلردات مقارنةً بالصادرات ما يسهم في ارتفاع قيمة العملة امستو من الدخل الحقيقي تنخفض الأكبر 

 
 
 

                                                             
100 - James Nsubuga Musoke, “Effectiveness Of The Balance Of Payments Adjustment Policies”, Institute Of 

Social Studies, Netherlands, 2002, P17. 
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 ميزان المدفوعات بدلالة المنهج النقدي في صرف الحقيقيأثر سعر ال -ثالثاا 
   المنهج النقدي:           

The Monetary Approach 

السلع والخدمات مع إهمال الخاصة بمنهج المرونات والاستيعاب على المعاملات من يركز كل 
هج ير مناانهيار نظام بريتون وودز قام الاقتصاديون بتطو أسواق المال كما تمت الإشارة آنفاً، ولكن بعد 

د ووجو  المرن  سعر الصرفوتبني نظام  صرف الحقيقيد ميزان المدفوعات وسعر الجديدة لفهم كيفية تحدي
ن مات الدول المختلفة يدرجة أكبر من الاندماج بين أسواق السلع من جهة، وأسواق المال عبر اقتصاد

 الاقتصاديون من بناء المنهج النقدي الذي انتشر بشكل واسع النطاق.جهة أخرى، وقد استطاع 
نشاً المنهج النقدي في بداية خمسينيات القرن العشرين كمنهج نقدي لميزان المدفوعات ومن ثم بدأ 

 هو المدفوعات ميزان أن ن و لنقديحيث يفترض ا؛ صرف الحقيقيبعدئذ التركيز على المنهج النقدي لسعر ال
وبناءً  ؛النقود على والطلب العرض نظر وجهة من المدفوعات ميزان عن التعبير ينبغيكما  ،نقدية ظاهرة

 والمحلية، الأجنبية للنقود النسبي السعر هو الصرف سعر مفادها أنّ  فكرة من النموذج هذا يبدأعلى ذلك 
 كان إذاإلى أنّه  ببساطة، يشير وهذا النقود؛ هذه على والطلب النسبي العرض قبل من دديح أن ينبغي
سيقابل  ثم ؛ ومنالمركزي  البنك قبل منعندئذ  اتوفيره مفسيت الأجنبيةالعملات  من المزيد يطلبون  الأفراد

 الميزانفإنّ  وبالتالي ،إلى الداخل الخارج من لهذه العملات تدفق الأجنبيةعلى العملات  الزائد الطلبهذا 
 الأجنبيةالعملات  من المزيد يضخ المركزي  البنك كان إذا ذلك، من العكس علىو  ؛تحسني سوف التجاري 

 تدفق طريق عن هذه العملات من فائضال المعروض من التخلص يتمفس ،مطلوب هو ممابشكل أكبر 
 (101).التجاري  الميزان فيأثر سلبي  الى يؤدي سوف وهذا أخرى، بلدان إلى الأجنبيةالعملات 

ادي؛ عرض النقود أو الطلب عليها يستتبع تغيرات على الصعيد النقدي والاقتص فيوعليه فإنّ أي تغيير 
ذب فعلى سبيل المثال عندما يزداد الطلب على النقود ترتفع أسعار الفائدة الأمر الذي يشكل عامل ج

يزان م فيلرؤوس الأموال الخارجية للاستثمار في البلد المعني، وذلك من شأنه أن يحدث أثراً إيجابياً 
 نقدية. تتبع للتغيرات ال نقدية ظاهرة هو المدفوعات ميزان المدفوعات وعليه فإنّه يظهر لنا جلياً أنّ 

بسبب عدم التوازن  السبب في اختلال ميزان المدفوعات -الاستيعاب منهج خلافعلى -يعزو النقديون 
ميزان  ل النقدية في تعديلويؤكد المنهج النقدي على أهمية العوام بين العرض والطلب على النقد؛

                                                             
101-Kilugala Malimi, 2013,“The Monetary Approach to Exchange Rate Determination; An Inconsistent 

Paradigm”, Faculty of Business; The University of Arusha, International Journal of Finance and Accounting, 

p343. 
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يعكس عدم التوازن في  ميزان المدفوعات أنّ عدم التوازن فيوعليه فللاضطرابات المختلفة؛  المدفوعات
ميزان في  سوق النقد، أو زيادة الطلب أو عرض النقود هو السبب النهائي لحدوث اختلال التوازن 

؛ وبالتالي فإنّ التغييرات ةوهو الاختلاف بين كمية النقود الموجودة والكمية المثلى أو المرغوب المدفوعات
تعود إلى  فائض الطلب  في الأساس ظاهرة نقديةهي  صرف الحقيقيفي ميزان المدفوعات وفي سعر ال

لرسمية ليس سوى ؛ كما أن الاختلاف في الاحتياطيات الدولية اأَو فائض العرض النقدي أو كليهما معاً 
الرصيد الإجمالي لميزان المدفوعات وتباين الاحتياطيات الدولية هو الفرق بين التغير في مخزون النقد 

هي ظاهرة نقدية؛ تتمثل  ميزان المدفوعات والتغير في الأصول المالية الأخرى؛ وبالتالي من الواضح أن
إجمالي الإنفاق على السلع  فيينتج عنه تأثير الفكرة الأساسية للمنهج النقدي في أنّ أي اختلال نقدي 

أكبر من الاستيعاب ( بمعنى أن فائض المعروض من النقد يؤدي إلى أن يكون الاستيعابوالخدمات )
إذا زاد المعروض النقدي عن والعكس صحيح، حيث  102الدخل ويحدث عجزاً في ميزان المدفوعات؛
العجز؛ وإذا زاد الطلب على النقود عن العرض النقدي ينتهي الطلب ينتهي الأمر بميزان المدفوعات إلى 

 .الأمر بميزان المدفوعات إلى فائض
 معادلة المنهج النقدي: .1

عمد القائمون على المنهج النقدي إلى توظيف نموذج تفسيري بسيط بغرض توضيح كيف يمكن 
هذا النموذج على المعادلات لاقتصاد صغير أن يحقق التوازن النقدي من خلال ميزان المدفوعات ويعتمد 

 103الآتية:
𝑀𝑑.............  1 -3-3 )الطلب على النقود( رقم كامبردج معادلة = 𝐾𝑃𝑌   

𝑀𝑠......................        2 -3-3 معادلة عرض النقود رقم = 𝐶 + 𝑅 
𝑃..................          3 -3-3 معادلة قانون السعر الواحد رقم = 𝐸𝑃𝑤 

𝑀𝑑................          4 -3-3 ة ظروف التوازن النقدي رقممعادل = 𝑀𝑠 
المقدار الكلي من الأرصدة النقدية الاسمية التي يرغب  عن 𝑀𝑑:  1رقم معادلة كامبردج تعبر  -

إلى مقدار يتراوح بين الصفر K ، وتشير )الطلب على النقود( القطاع العائلي في الاحتفاظ بها
عن RGDP المستوى العام للأسعار في الدولة المعنية، وتعبر إلىP تشير والواحد، في حين

 .الحقيقي الناتج المحلي الإجماليإجمالي 
والأصول  Cالمخزون النقدي من حيث الأصول وهما الائتمان المحلي  2تعرف المعادلة رقم  -

 .R الأجنبية
                                                             

102 - Thirteenth Meeting of the IMF Committee on Balance of Payments Statistics, op. cit,p7. 

103 - Humphrey ,Thomas M, “Adam smith and the monetary approach to the balance of payments”, 

Federal Reserve Bank of Richmond, 1981, p4. 
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وفقاً  والذي تمت الإشارة إليه في الفصل الأول، قانون السعر الواحد،عن  3تعبر المعادلة رقم  -
 لأثر تعادل الأسعار الذي يجعل أسعار السلع المحلية تعادل أسعار السلع في الدول الأخرى.

لب عن حالة التوازن النقدي والذي يتساوى من خلالها عرض النقود مع الط 4تعبر المعادلة رقم  -
 . النقد الأجنبي من الخارج عبر ميزان المدفوعاتعلى النقود؛ ويتحقق التوازن من خلال تدفق 

 وتختلف معالجة ميزان المدفوعات بموجب المنهج النقدي تبعاً لطبيعة نظام الصرف:
 (104) منهج مدرسة كامبردج للطلب على النقود: .2

 لأسعارااهتم المنهج النقدي بمسألة السيولة والعلاقة بين حجم الأرصدة النقدية الحاضرة ومستوى 
مر ادخال مفهوم جديد يتعلق بالجزء من الدخل الذي يرغب الأفراد الاحتفاظ به على شكل نقود الأوتم 

الذي شكل نقطة مركزية في منهج كامبردج، وبالتالي ينطلق هذا المنهج من مبدأ تعادل الطلب على 
؛ قيقيالدخل الحالنقود مع عرض النقود في حالة التوازن؛ يقترح أنّ الطلب الحقيقي على النقود يرتبط ب

 لتاسعاويعتمد على معادلة كامبردج وهي عبارة عن نظرية للطلب على النقود تم تقديمها في أواخر القرن 
 عشر من جانب جامعة كامبردج وتتمثل المعادلة، والتي تمت الإشارة إليها سابقاً، بما يلي:

𝑀𝑑..........      1-3-3 رقم كامبردج معادلة = 𝐾𝑃𝑌 
؛ ديةة كامبردج فرضية تقول أنّ الأفراد يحتفظون بنسبة من دخلهم الاسمي في شكل أرصدة نقتشكل معادل

قاء بتراض وعليه فإنّه كلما زاد الدخل أو أسعار السلع تزداد بالمقابل الأرصدة النقدية المقابلة على اف
 سرعة دوران النقود ثابتة.

 المنهج النقدي في ظل نظام سعر الصرف الثابت: .3
لمنهج النقدي لنظام سعر الصرف الثابت بنفس خصائص المنهج النقدي لنظام سعر يتمتع ا

وأنّ  ،الصرف المرن في الأجل الطويل والتي تقوم بموجبه الدولة المعنية والدول الأجنبية بإنتاج سلع معينة
لهذه السلع بدائل تامة وفي ظل غياب القيود على التجارة الخارجية فإنّ ذلك يعني أنّ تعادل القوة الشرائية 
يتحقق باستمرار، ويختلف المنهج النقدي لنظام سعر الصرف الثابت عن الأخير بشكل جوهري في 

النقدي يفترض وجود عملية علماً أنّ المنهج (105)خصائصه قصيرة الأجل بسبب افتراضه جمود الأسعار،
مواءمة تلقائية تؤدي إلى عودة الاقتصاد إلى وضع التوازن الذي تتعادل عنده الكمية المطلوبة من النقود 

وتتوقف المواءمة على نوع نظام الصرف المطبق في الدولة المعنية وفي مع الكمية المعروضة منها 

                                                             
 ، بتصرف.245-244، مصدر سبق ذكره، صالنقدي والمصرفي""الاقتصاد الحجار، بسام،  - 104

 .304-290مرجع سبق ذكره، ص "النقود والتمويل الدولي"، - 105
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الأجل الطويل بخلاف نظام سعر الصرف المرن نظام سعر الصرف الثابت تتحقق هذه المواءمة في  ظل
 حيث تتحقق هذه المواءمة في الأجل القصير نتيجة تحقق تعادل القوة الشرائية باستمرار.

 المنهج النقدي في ظل نظام سعر الصرف المرن: .4
الدول الأجنبية وتتبع نظام سعر الصرف المرن  فيبفرض أنّ اقتصاد الدولة المعنية صغير ولا يؤثر 

ث لا يتدخل المصرف المركزي لتحديد سعر الصرف العملة الوطنية، لذلك يظل مكون احتياطيات بحي
النقد الأجنبي في القاعد النقدية دون تغيير، ولا تشهد الدولة فائضاً أو عجزاً في ميزان مدفوعاتها، ويتحدد 

وهنا يتغير سعر ( 106).سعر الصرف من خلال تقابل الكمية المعروضة من النقود والكمية المطلوبة منها
الصرف هبوطاً وصعوداً وفقاً لحركة التدفق في النقد الأجنبي بين الداخل والخارج بينما في ظل نظام 
سعر الصرف الثابت يتحرك رصيد ميزان المدفوعات هبوطاً وصعوداً وفقاً لحركة التدفق في النقد الأجنبي 

 د الأجنبي.وبذلك يتشكل لدى البلد المعني فائض أو عجز في النق

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
 ، بتصرف.390مصدر سبق ذكره، ص "اقتصاديات النقود والتمويل الدولي"،   - 106
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 الخلاصة؛

 اتلمدفوعميزان او  الحقيقي سعر الصرفالإطار المفاهيمي للمناهج التحليلية ل ؛الأولتضمن المبحث 
  عدة محاور أهمها:

ار يؤكد على آث والذي اتميزان المدفوعات بدلالة منهج المرون في الحقيقي أثر سعر الصرف -أولاا 
ض العر  ؛ حيث تعدّ مرونةبدلالة تغير الأسعار النسبية للصادرات والواردات قيمة العملة الوطنية تخفيض

 .والطلب على الصرف الأجنبي من المحددات الأساسية لعملية مواءمة العجز في ميزان المدفوعات

عاب يعدّ منهج الاستي ستيعابميزان المدفوعات بدلالة منهج الا في الحقيقي أثر سعر الصرف -ثانياا 
، ويهتم الحقيقي لتحديد ميزان المدفوعات وسعر الصرف والاستيعاب نظرية للدخل الحقيقيعبارة عن 

الدخل منهج الاستيعاب بدور تخفيض قيمة العملة في معالجة الخلل في ميزان المدفوعات عبر تخفيض 
 والاستيعاب.

غييرات يفترض أنّ الت الذي لنقديميزان المدفوعات بدلالة المنهج ا فيالحقيقي أثر سعر الصرف  -ثالثاا 
 فائض إلىتعود  في الأساس ظاهرة نقديةفي ميزان المدفوعات وفي القيمة التبادلية للعملة الوطنية هي 

مر إذا زاد المعروض النقدي عن الطلب ينتهي الأحيث  الطلب أَو فائض العرض النقدي أو كليهما معاً؛
 قود عن العرض النقدي ينتهي الأمر بميزانبميزان المدفوعات إلى العجز؛ وإذا زاد الطلب على الن

 .المدفوعات إلى فائض
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صرف الحقيقي السعر  العلاقة بين فيأثر الحرب والعقوبات الاقتصادية  -الثانيالمبحث 
 .وميزان المدفوعات السوري 

بيرة كإلى نتائج سلبية  2011منذ آذار من عام  والأحداث الإرهابية على سورية شنتالتي  الحربأدت 
 هبدتتك نتيجة ما ؛الاقتصادية كافةً لاسيما سعر الصرف الحقيقي وميزان المدفوعاتعلى صعيد المؤشرات 

لانتاج أدى إلى تدهور امما  ،ممنهجالتخريب التدمير و الكثير من الالبنية التحتية والمعامل والمنشآت 
من  وأدى إلى تدهور العديد ،وتوقف قطاعات كبيرة عن العمل والانتاج مما أضعف النشاط الاقتصادي

حة لسياوا المؤشرات الاقتصادية أهمها الدخل القومي والنمو الاقتصادي والاحتياطي من العملات الأجنبية
عر صرف س تراجع أولاا:؛ وبالنتيجة ،أداء الاقتصاد السوري  فيوالنفط والتصدير وغيرها التي تؤثر بدورها 

ليرة  47من حدود الاسمي حيث انخفض سعر الصرف  الذي خسر الكثير من قيمته الليرة السورية
 %998 بنسبةأي  2016عام ليرة للدولار نهاية  516إلى حوالي  2011للدولار في بداية آذار من عام 

 ميزان المدفوعاتفي خلل لاتزايد وثانياا: ؛ (2016-2011)فترة الأضعاف قيمتها خلال  عشرةأي حوالي 
ة من قبل المفروضة على سوري العقوبات الاقتصادية ساهمت التجاري، وبالمقابلعجز الميزان  نتيجة تزايد

علاقة الوية معن فيسلباً  تأثيرالو  مختلف المؤشرات الاقتصادية إلى تفاقم الخلل فيالدول الغربية والعربية 
ذات  مؤشرات الاقتصاد السوري تطور ونورد فيما يلي  ،ميزان المدفوعات فيسعر الصرف الحقيقي  بين

قوبات ب والعالحر  ولاسيما جراء الحقيقي وميزان المدفوعات سعر الصرف العلاقة بين فيالأثر المباشر 
 :وإجراءات السلطات النقدية الاقتصادية

 النقدي:و القطاع المالي  .1
 المصــارفتراجــع أداء القطــاع المـالي والمصــرفي وتوقــف العديـد مــن فــروع  أعــلاه إلـىالمــذكورة أدت الحـرب 

عــن العمــل وإحجــام المصــارف عــن ممارســة أنشــطة الإقــراض وتراجــع نشــاط المؤسســات الماليــة والمصــرفية 
 قـيالحقي في مجال الخدمات المصرفية والمالية والعديد من المؤشرات المالية والنقدية كتراجـع سـعر الصـرف

 وتزايد عرض النقود وارتفاع المستوى العام للأسعار.
 :تأمينالقطاع المصرفي وقطاع ال .1.1

أدى القطاع المصرفي دوراً مهماً في الحياة الاقتصادية في العقود السـابقة والـذي تعـزز مـع بدايـة التـرخيص 
ــــة فــــي عــــام بــــدء و  2001لعــــام  28لــــدخول المصــــارف الخاصــــة بموجــــب القــــانون  ؛ 2004مزاولتهــــا المهن

ئرة ضـد سـورية إلـى تـأثر القطـاع أدى تردي الأوضاع واشتداد أمد الأزمة واتساع دائـرة الحـرب الـداوبالمقابل 



 لسوري  لمدفوعات ااقي وميزان  المبحث الثاني: أثر الحرب والعقوبات الاقتصادية على العلاقة بين سعر الصرف الحقي  -ثالثالالفصل  
 

101  
 

المصـــرفي بشـــكل  كبيـــر  مـــن خـــلال ارتفـــاع حجـــم الســـحوبات النقديـــة مـــن المصـــارف نتيجـــة قيـــام الاشـــخاص 
بســحب مــدخراتهم وتحويلهــا إلــى قطــع أجنبــي أو شــراء المعــادن الثمينــة لاســيما الــذهب أو شــراء عقــارات أو 

 توظيفها في مجالات أخرى.
اريببة توقببف الكثيببر مببن الأنشببطة التج فببياا كبيببر  اا علببى سببورية كببان لهببا أثببر ممببا لاشببلأ فيببه أنت الحببرب 

ء والصببناعية كالمعامببل والمنشببآت والمهببن؛ وبالتببالي تراجببع قببدرات أصببحاب هببذه الأنشببطة علببى الوفببا
ي قطبباع فبببالتزامباتهم تجبباه البدائنين لاسببيما تجبباه القطباع المصببرفي؛ ممببا أدى إلبى ارتفبباع نسببب التعثبر 

سبواءا  عوة على انخفاض قدرة المصارف العاملة في سورية على استقبال المزيبد مبن الودائبالائتمان علا 
يببف ببل سبجلت خسببائر مبن جبراء عبدم قبدرة المصبارف علبى توظ ببالليرات السبورية أم ببالعملات الأجنبيبة

قببدرة يببر   ، وبالمقابببل تراجعببت إلببى حببد  كبالودائببع فببي قطبباع الائتمببان لببديهامصببادر الأمببوال الناتجببة عببن 
 يةالشخصبب مالمصببارف وشببركات الصببرافة علببى اسببتقبال الحببوالات بببالعملات الأجنبيببة سببواءا التجاريببة أ

دة زيبا فبيوعلبى أثبر انخفباض سبعر الصبرف الحقيقبي  ،التصبدير فبيالأمر الذي مبن شبأنه التبأثير سبلباا 
ن ميببزامعنويببة العلاقببة بببين سببعر الصببرف الحقيقببي و  فببيممببا يببؤثر سببلباا  تنافسببية المنتجببات السببورية

 .المدفوعات
 القطاع المصرفي: فيأثر العقوبات  .أ

لى عمن العقوبات التي ف رضت  كبير   تأثر القطاع المصرفي بشكل ملحوظ بسبب استهدافه المباشر بجزء  
 سورية، حيث نتج عن ذلك:

 ليــات المصــارف العالميّــة بوقـف جميــع العم ، وقيـامواليببورو توقببف عمليببات التحويببل بالببدولار الأمريكببي
العائـــدة لســـورية مهمـــا كـــان نوعهـــا ومصـــدرها والتـــي تـــتم عـــن طريـــق جهـــات مقاصـــة أمريكيـــة بالـــدولار 

 . ومقاصة أوربية باليورو الأمريكي
 ،إلـى  امتناع المصارف المراسلة في الخارج عن تنفيبذ أيبة عمليبات بالبدولار الأمريكبي تخبص سبورية

 .في سورية المصارف الخارجية عن التعامل مع المصارف العاملة ظممعجانب امتناع 
  ملبة نقبود معدنيبة مبن الع وأأوراق نقديبة مطبوعبة أيبة ب تزويبد مصبرف سبورية المركبزي الامتناع عن

الجهـــات المتعاقـــدة مـــع مصـــرف ســـورية المركـــزي بتعهـــداتها  نكســـتحيـــث  السبببورية والقطبببع الأجنببببي،
 لعقوبات الاقتصادية الظالمة.تنفيذاً لبهذا الشأن وعقودها المبرمة سابقاً 

 قيام الشركات العالمية ب يقاف خدمات البطاقات المصرفية (...Visa،MasterCard.في سورية ) 
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 يةفببتح الاعتمببادات والتحببويلات والعمليببات المصببرف وقببف العلاقببات المصببرفية مببع سببورية بمببا فيهببا ،
 نتيجـــةواللجـــوء إلـــى القيـــام بهـــذه العمليـــات بشـــكل غيـــر مباشـــر، وبالتـــالي ارتفـــاع تكلفـــة عمـــولات التنفيـــذ 

الحاجة إلى تنفيذها عبر أكثر من مصرف وما يترتب على ذلك مـن عمـولات إضـافية فـي حـال التسـديد 
   بعملة مختلفة عن العملة المتعاقد عليها.

 يجـة بنت إلى اعتماد حلبول مصبرفية ذات مخباطر عاليبة عمالمستوردين والمصدرين ورجال الألجوء ال
 العقوبات والصعوبات المترتبة على التحويلات المالية السورية.

 سـيما لابسبب كثرة الحاجة إلـى شـحن المبـالغ بـالعملات الأجنبيـة  ؛الغ بالعملات الأجنبيةبشح توفر الم
ــــاءب ــــى شــــكل أوراق نقديــــة لق ــــى الخــــارج عل ــــات الاســــتيراد، الــــدولار الأمريكــــي إل نظــــراً لعــــدم قبــــول  عملي

 .حوالات لصالح الجانب السوري خوفاً من فرض عقوبات عليهأية إجراء  المصارف الخارجية
صببيلة وتراجببع فببي ح أدى كببل ذلببلأ إلببى ارتفبباع تكبباليف الانتبباج والاسببتيراد وتراجببع القببدرة علببى التصببدير

لببداخل اإلبى الخبارج اء الحبوالات الماليبة مببن صببعوبة إجبر حبوالات المغتبربين إلبى الببداخل السبوري، نتيجبة 
إلبى  وبالعكا، ولجوء المصارف وشركات الصرافة إلبى أسبلوب التقباص ببين الالتزامبات الواجبب تحويلهبا

لحقيقبي سبعر الصبرف ا أثبر فبي، ممبا أثبر سبلباا الخارج والمستحقات الواجب تحويلها إلى الداخل السوري 
 .ميزان المدفوعاتوضع  فيوبالتالي  ،حركة الميزان التجاري  في

 قطاع التأمين: فيأثر العقوبات  .ب
؛ 2011منــذ عــام  بــالحرب وتــداعياتهايعتبــر قطــاع التــأمين مــن القطاعــات الاقتصــادية المهمــة التــي تــأثرت 

 أدت إلى: والتي
  أحجــام معظــم شــركات أعــادة التــأمين مــن تقــديم خــدمات إعــادة التــأمين فــي ســورية نظــراً لارتفــاع حجــم

 المرتبطة بالتأمين في سورية.المخاطر 
 وبالتـــالي انخفـــاض عقـــود التـــأمين وفقـــدان واردات  ،تراجـــع حـــاد فـــي عـــدد الســـيارات القادمـــة إلـــى ســـورية

 القطع الأجنبي المرافقة لذلك.
  اخـتلال ميــزان القطــع الأجنبـي لشــركات التــأمين السـورية وتســجيله أرصــدة سـالبة؛ نظــراً لانخفــاض عقــود

 نبيـــة داخـــل ســـورية وارتفـــاع الالتزامـــات بـــالقطع الأجنبـــي المرتبطـــة بـــالعقود فـــيالتـــأمين للمركبـــات الأج
 الخارج.
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 لأسعار:المستوى العام ل .2.1
حيـث وصـل معـدل التضـخم الوسـطي ، كبيـر   إلـى تفـاقم معـدلات التضـخم بشـكل   الحرب المذكورة أعـلاهأدت 

؛ وبلــغ معــدل التضــخم ذروتــه عنــد مســتوى 2010% عـام 4مقارنــةً مــع  2016عــام % فــي 44إلـى حــوالي 
تراجــع ســعر صــرف  ولاســيما؛ كنتيجــة طبيعيــة لتــدهور مؤشــرات الاقتصــاد الــوطني 2013% فــي عــام 82

ومــا لـذلك مــن بــالغ  2013مسـتويات قياســية فـي منتصــف عـام إلــى الليـرة الســورية مقابـل العمــلات الأجنبيـة 
ات فـي ؛ لاسيما وأن أسعار السلع والخدمات تعدّ حساسـة لأيـة تغييـر العام للأسعار ارتفاع المستوى  فيالأثر 

ســعر الصـــرف حيـــث يســتخدم كمثبـــت اســـمي للأســعار أي كهـــدف وســـيط لتحقيــق الهـــدف النهـــائي للسياســـة 
 .2016عام  نهاية% في 44النقدية وهي استقرار المستوى العام للأسعار، ومن ثم بلغ مستويات أقل عند 

 (2016 -2010تطور معدلات التضخم كنسبة مئوية خلال الفترة ) 1-3 رقم جدول

 العام
الرقم القياسي لأسعار 

 المستهلك
معدل التضخم 

 السنوي
 العام

الرقم القياسي 
 لأسعار المستهلك

معدل التضخم 
 السنوي

1990 37 - 2004 66 4% 

1991 38 2% 2005 70 7% 

1992 44 15% 2006 77 10% 

1993 47 7% 2007 81 5% 

1994 52 10% 2008 93 15% 

1995 54 4% 2009 96 3% 

1996 59 8% 2010 100 4% 

1997 60 2% 2011 106 6% 

1998 59 -1% 2012 145 36% 

1999 58 -2% 2013 265 82% 

2000 58 0% 2014 324 23% 

2001 58 1% 2015 449 38% 

2002 59 1% 2016 645 44% 

2003 63 7% - - - 

 من قبل المكتب المركزي للإحصاء. المصدر: تم إعداد الجدول من قبل الباحث بالاعتماد على الأرقام المنشورة 

تصف لاسيما في منشهدت أسعار السلع عموماً والغذائيّة خصوصاً ارتفاعاً ملحوظاً في السوق السوريّة 
سجل  2013عاممن  تموز العاشر من شهرحيث بلغت معدلات التضخم أرقاماً قياسيّة، ففي  2013عام 

أي نسبة ( Y-O-Yالتضخم السنوي )ليرة للدولار في السوق السوداء؛ كما بلغ معدل  340سعر الصرف 
ما  2012مقارنةً مع الرقم القياسي لشهر تموز من عام  2013تغير الرقم القياسي لشهر تموز عام 

 .%105نسبته 
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 (2016 -1990معدلات التضخم كنسبة مئوية خلال الفترة ) 3-3الشكل البياني رقم 

 

تراجع وي عزى  ،2013% في عام 82بلغ معدل التضخم السنوي أعلى مستوى له عند  بالمقابل
 إلى عدد  من العوامل أهمها:  رأسها معدل التضخممؤشرات الاقتصاد وعلى 

 تدمير البنى التحتية والطاقة بكافة أشكالها والمعامل والمنشآت الانتاجية. .أ
 .التصديربالتالي تدهور قطاع و  وارتفاع تكلفته الانتاج تدهور .ب
 .وانقطاعها في بعض الأحيان عبر البلاد هاتوزيعنقل المنتجات و قنوات  ضعف .ج
 . والعربية الغربيةالمفروضة على سورية من قبل الدول  الاقتصاديةالعقوبات  .د

تحقيـق مكاسـب  بغيـة الحـربواسـتغلال  قبـل بعـض التجـار والمسـتوردين مـن الاحتكـار تفاقم مشـاكل .ه
 غير مشروعة.

الســلع أســعار  فــيوالــذي يــؤثر بشــكل كبيــر  مقابــل العمــلات الأجنبيــة انخفــاض ســعر صــرف الليــرة .و
 .يوذات الانتاج الوطني نتيجة لجوء المنتجين إلى تسعيرها بالدولار الأمريك المستوردةوالخدمات 

، الأساسيةبهدف تأمين السلع الغذائيّة والمواد  والتدابير فقد اتخذت الحكومة مجموعة من الإجراءات وعليه
ساهمت باستقرار سعر صرف  التي مصرف سورية المركزي مجموعة من الإجراءاتاتخذ  ومن جهته

نسبياً وكبحت جماح التراجع الذي عصف بسعر صرف الليرة السورية انطلاقاً من كون  رة السوريةاللي
 كما أشرنا أعلاه. لمستوى العام للأسعار في سوريةيعدّ مثبتاً اسمياً لسعر الصرف 
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 العمالببببة: .2
وهـذا الـرقم  2011،107%( في عبام 14.9بلغت نسبة البطالة في سورية )وفقاً لآخر الأرقام المتوفرة فقـد 

 نتيجة:( 2016-2011بشكل  كبير  في الفترة )مرشح للزيادة 

  2011تدمير العديد من المنشآت والمعامل عن العمل بسبب الحرب منذ عام . 
  ،فــي  ( ألبف300)حيـث وصـلت أعــداد الوافـدين إلـى  ارتفباع أعبداد الوافببدين الجبدد إلبى سببوق العمبل

 .وزارة الشؤون الاجتماعيّة والعملطبقاً لإحصائيات (108)2011نهاية عام 

 :تطور السوق النقدية وإجراءات السلطات النقدية .3

تـدمير فـي البنــى التحتيـة والمعامـل والمنشــآت والمسـاحات المزروعـة وتراجــع المــذكورة نجـم عـن الحـرب 
 في أداء المؤشرات الاقتصادية؛ الأمر الذي انعكس على سعر الصرف باعتباره مؤشر أداء الاقتصاد.

 صرف:ال سعرالسوق النقدية و تطور  .1.3
 إلــى تراجـــع مؤشـــرات الاقتصــاد الـــوطني وإلـــى خلــل فـــي الســـوق النقديـــةالحــرب والعقوبـــات الاقتصـــادية أدت 

 سعر الصرف:و 
 تطور السوق النقدية: .أ

ة مــدفوعاً بالعديــد مــن الأجنبيــالعمــلات ارتفــاع كبيــر فــي الطلــب علــى تمثــل الخلــل فــي الســوق النقديــة ب
 وأهمها:الأسباب 

 ارتفاع معدل الاستيراد نتيجة تدمير البنى التحتية والمعامل والمنشآت الانتاجية. -
 هروب رؤوس الأموال خارج البلد. -
ارتفـــاع معـــدل حيـــازة العمـــلات الأجنبيـــة نتيجـــة اســـتمرار انخفـــاض ســـعر صـــرف الليـــرة الســـورية مقابـــل  -

أصـــحاب رؤوس الأمـــوال وغيـــرهم مـــن العمـــلات الأجنبيـــة، والخـــوف المتزايـــد للمتعـــاملين مـــن مـــدخرين و 
 تحقيق خسائر جديدة في رؤوس الأموال بالليرات السورية. 

 تزايد نشاط المضاربة وجني الأرباح. -
 وبالمقابل نشأ انخفاض في العرض من العملات الأجنبية نتيجة عدة عوامل أبرزها:

 تدهور الانتاج والتصدير. -
 تدهور القطاع السياحي. -

                                                             
 الموقع الالكتروني للمكتب المركزي للإحصاء. - 107
 .الاجتماعيةّ والعمل وزارة الشؤونلالموقع الالكتروني  - 108
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 النشاط الاستثماري في سورية. تراجع كبير في -
 صعوبة تحويل أموال المغتربين من الخارج نتيجة العقوبات الاقتصادية على البلد.  -
، وذلـــك مـــع الســـوداءوقـــد أدّى هـــذا الارتفـــاع فـــي الطلـــب إلـــى اتســـاع نشـــاط ســـوق الصـــرافة فـــي الســـوق  -

 ؛كاســب غيــر مشــروعةمحاولــة العديــد مــن تجــار الأزمــات اســتغلال هــذه الأوضــاع والأحــداث لتحقيــق م
 .2011ثر فرض العقوبات الاقتصادية على سورية منذ عام أ فضلًا عن

 :(2016-2011مع التركيز على فترة الحرب ) 1990سعر الصرف منذ عام واقع .2.3
 :1990 تطور نظام سعر الصرف منذ عام .1.2.3

ســعر صــرف الليــرة الســورية مقابــل العمــلات  فــي إلــى تــدهور  كبيــر   الحــرب والعقوبــات الاقتصــاديةأدت 
 (.2016-2011) الحربأضعاف قيمتها خلال فترة  9.6الأجنبية فقدت خلالها 

 (2016-1990تطور سعر صرف الليرة مقابل الدولار الأمريكي خلال الفترة ) 4-3الشكل البياني رقم 
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فـــي الســـوق  )ســـعر الصـــرف المباشـــر( انخفـــض ســـعر صـــرف الليـــرة الســـورية مقابـــل الـــدولار الأمريكـــي
 2015عــام  تمــوز مــن/10ليــرة للــدولار الأمريكــي فــي  340إلــى مســتويات قياســيّة، وصــلت إلــى  الســوداء

 ليــرة ســورية 50ومســتويات دون الــ  2011ليـرة للــدولار الأمريكـي فــي منتصـف آذار مــن عـام  47مقارنـةً بـــ 
ومـن ثـم إلـى حـوالي  13/5/2016ة للـدولار فـي ليـر  670وإلـى  ،(2011آذار-1990للدولار طوال الفتـرة )

 .2016ليرة للدولار في نهاية عام  516
ام الصادر عن مصرف سورية المركزي منذ أواخر ع بنظام سعر الصرف الموحداستمر العمل وبالمقابل 

كما تمت الإشارة ؛ 20/12/2006تاريخ  5787قرار السيد رئيس مجلس الوزراء رقم بموجب  2006
 تعدد أسعار بنظامبداية الأزمة السورية حيث نشأت الحاجة لإعادة العمل  2011أعلاه؛ ولغاية عام 

كأسلوب لدعم بعض القطاعات المهمة في الاقتصاد؛ حيث تميزت هذه المرحلة باعتماد سعر  الصرف
لكل قطاع من القطاعات الاقتصادية بحسب الأهمية النسبية للقطاع ودوره في الاقتصاد  صرف مختلف

الوطني وكان الهدف تشجيع بعض القطاعات الاقتصادية التي تكتسب أهمية خاصة وأهمها قطاع 
تائج حيث كان من نالصادرات؛ إلا أنّ تطبيق هذا الأسلوب لم يصل إلى تحقيق الأهداف المنشودة عملياً 

 تباع هذه الأسلوب:ا
عملية تحديده عن سيطرة مصرف جزء لا بأس به من ضرب استقرار سعر الصرف وخروج  .1

 سورية المركزي وارتهانها للمضاربين الذين بدورهم تواطؤوا مع بعض التجار لجر سعر الصرف
 إلى مستويات مرتفعة لتحقيق مكاسب كبيرة وغير مشروعة. 

 وتفويت الموارد المالية على الخزينة.زيادة نشاط التصدير الوهمي  .2

خلق بيئة خصبة للمضاربين للتلاعب بسعر الصرف وجني أرباح طائلة؛ حيث تشكل بيئة تعدد  .3
 أسعار الصرف فرصة لتحقيق أرباح مجزية من الفروقات الناجمة عن ذلك.

وبة تيجة صعتشويه آلية التسعير وعدم المقدرة على احتساب التكلفة الحقيقية للسلع والخدمات ن .4
 تطبيق آلية تعدد أسعار الصرف في جميع مراحل الانتاج وتكاليفها. 

 ارتفاع المستوى العام للأسعار وعدم قدرة السلطات النقدية على التدخل لضبطه. .5

ة الأزمة ل فتر ما أدى إلى فقدان الليرة السورية الكثير من قيمتها خلا تقييّد فعاليّة السياسة النقدية .6
 ربة البلد في الثمانينات والتسعينات من القرن الماضي.والذي يعيد تج

اتساع الفارق بين أسعار الصرف الرسمية وغير الرسمية مما يجعل أية محاولات لخفض سعر  .7
الصرف الرسمي، من قبل السلطات النقدية بغرض إزالة الفجوة مع سعر الصرف غير الرسمي، 
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داء بتخفيض متزامن ومنافس لسعر الصرف إجراءات غير مجدية نظراً لقيام قوى السوق السو 
 بشكل يحافظ على فجوة كبيرة بين السعرين بغية تحقيق مكاسب غير مشروعة.

 صعوبات محاسبية وعملية في تطبيق أسعار الصرف وتعقيد الإجراءات الإدارية وغيرها. .8

رة لية لليعدم تمكين السلطة النقدية من القدرة على إدارة سعر صرف بمرونة تعكس القيمة الفع .9
 السورية استناداً إلى آلية العرض والطلب.

ذ واتخا عدم تمكين متخذي القرار من قراءة سليمة للواقع النقدي والاقتصادي والتكاليف الحقيقية .10
 .القرارات المناسبة على صعيد السياسة النقدية

لاقتصادي عدم المساواة في معاملة القطاع العام والخاص مما أعطى حسابات القطاع العام ا .11
 نظرة غامضة وكرث الفساد دون المقدرة على اكتشاف الأخطاء.

 
 :2011سعر صرف الليرة السورية منذ عام  أسباب تدهور .2.2.3

 تأثر سعر صرف الليرة السورية بمجموعة من العوامل الهيكلية في بنية الاقتصاد السوري والتي تشكل
 الشكل الآتي:ضغطاً مستمراً عليه، ويمكن تلخيص هذه العوامل على 

 عوامل اقتصادية: -أ
 لل وبالتالي إحداث شقطاعات الاقتصاد السوري ل الإنتاجيةو  التحتية أدت الأزمة إلى تدمير البنى

 الانتاج.طاعات ق
 بية الأجن أدى تدهور الانتاج والتصدير إلى تزايد العجز في الميزان التجاري وتدهور العائدات بالعملات

بي الأجن التي توفر العملات الاستراتيجيةذات الأهمية في القطاعات  عن التصدير، لاسيما ةالناجم
الصناعة التي تدخل في التصدير و  وتلككالنفط والسياحة والمحاصيل الاستراتيجية كالقمح والقطن  للبلد

 التصديرية، الأمر الذي أدى إلى انخفاض حجم الحوالات التجارية والشخصية الواردة إلى سورية.
  ت بالعملات الأجنبية لتلبية الطلب في السوق من العملا الاحتياطيات تم مراكمته مناستنزاف ما

 حج ...(. -طبابة دراسة،الأجنبية اللازمة للأغراض التجارية )الاستيراد( وللأغراض غير التجارية )
  تراض منعن طريق الاق في مديونية الحكومة، والإفراط في استخدام التمويل بالعجز الهيكليةالاختلالات 

 .المصرف المركزي لتمويل النفقات الجارية كالرواتب والأجور وغيرها من النفقات الإدارية
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 الاقتصاد السوري عصف بالعرض السلعي ناجم عن الضرر الاقتصادي الكبير الذي  انخفاض حاد في
 .مكوناته وقطاعاتهبكافة 

  وعات.ة الخارجية لاسيما ميزان المدفالموازين الاقتصاديقطاعات الانتاج و الاختلالات الهيكلية في 
 (109)عوامل غير اقتصادية: -أ
 وقيام صرف الليرة السوريةسعر  فيالعامل النفسي دوراً حاسماً في التأثير سلباً  : يلعبالعامل النفسي ،

المضاربين باستغلال أية أحداث ومتغيرات للمضاربة وتحقيق أرباح ومكاسب غير مشروعة، وهو ما أدى 
وفي كثير من الأحيان قفزات سعرية وهمية من خلال  ،تقلبات مفتعلة في سعر الصرفإلى حدوث 

سلوك المدخرين بالعملات الأجنبية واقتيادهم للبيع أو الشراء وفقاً لما يسمى بـ "سلوك القطيع"  فيالتأثير 
(herd behavior)  مستويات معينة وافتعال أسعار افتراضية ومحاولة جر أسعار الصرف في السوق إلى

من خلال وسائط الاعلام المختلفة الخاصة بها؛ حيث يحاول المضاربون جر سعر الصرف إلى الأدنى 
لدفع المدخرين للتهافت لبيع ما لديهم من عملات أجنبية لتجنب البيع بأسعار أقل فيما بعد لاعتقادهم بأنّ 

السوق السوداء بشراء العملات الأجنبية  السعر سينخفض أكثر وبالتالي يقوم المضاربين والمتلاعبين في
لبيعها لاحقاً بأسعار أعلى بعد إن يدفعوه لتسجيل أعلى مستوى؛ وبما يحقق مكاسب للمضاربين 

 .؛ فضلًا عن هروب رؤوس الأموال خارج سورية متأثرة بالأزمة في سوريةوالمتلاعبين بسعر الصرف
 :الشائعات 

سعر الصرف بغض النظر عن  فيعوامل السريعة التأثير تعدّ الشائعات والأخبار الكاذبة من ال
درجة صحتها، إذ أنها تعمل على رفع أو خفض قيمة العملة لمدة قصيرة ثم لا تلبث أن تعود قيمة العملة 
إلى وضعها الطبيعي بعد زوال اثر الشائعة أو الخبر، وإنّ سرعة تأثر سعر الصرف بتلك الشائعات تعتمد 

سوق تبعاً لاستجابات المتعاملين فيه ومدى وجود واتساع السوق السوداء؛ وقد على مدى تجاوب قوى ال
 الحربعملت المواقع الإلكترونية وصفحات التواصل الاجتماعي التي تتناول سعر الصرف خلال فترة 

على تأجيج المضاربة على الليرة السورية وإحداث فقاعات مضاربة على الليرة السورية لتحقيق مكاسب 
 روعة.غير مش

 المضاربة: 
تلعب خبرة المتعاملين في أسواق المال ودخولهم في المضاربات وخروجهم منها وقوتهم التفاوضية   

؛ وقد سوق أسعار الصرف فيوالأساليب المستخدمة في تنفيذ عملياتهم المختلفة دوراً بارزاً في التأثير 
                                                             

-174، ص2009جامعة دمشق، أطروحة ماجستير، "سياسة سعر الصرف في ظل التحول إلى اقتصاد السوق الاجتماعي"،علي، فؤاد  - 109

 ، بتصرف.175
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العملات الأجنبية من خلال تخفيض وهمي عمد المضاربين إلى التلاعب بمشار المتعاملين وجرهم لبيع 
لسعر الصرف خلال فترة الأزمة مما يضطر المتعاملين لاسيما صغارهم إلى بيع جزء من مدخراتهم 
متخوفين من أن يسجل سعر الصرف مستويات أقل؛ ولا يلبث أن يعاود السعر الارتفاع بعد فترة قصيرة 

عبين بتخفيضه من جديد لجني الأرباح وجر الفئات لمستويات أعلى، ومن ثم يقوم المضاربين والمتلا
 .الأخرى من المتعاملين لبيع المزيد وتكبيدهم خسائر من جديد

 بشكل فعتال إدارة السوق النقدية علىالسلطات النقدية  قدرة : 
سوق السوداء والمضاربات من لل كبير   الأزمات التي عصفت بالليرة السورية بدور   جميع اتسمت

خلال شراء وبيع الليرة السورية وتهريبها إلى الخارج وزيادة عرضها في الأسواق المجاورة لاسيما سوق 
لبنان، ما يؤدي إلى انخفاض قيمة الليرة السورية نتيجة زيادة عرضها مقابل الطلب على العملات الأجنبية 

مكن مصرف سورية المركزي من إحكام السيطرة على السوق في الأسواق المجاورة، وبالتالي هنا لن يت
النقدية إذا أراد مثلًا في ظل الظروف التضخمية تخفيض عرض النقود )بالليرات السورية( فسوف ينخفض 
عرض النقود في السوق الداخلية دون أن ينخفض في الأسواق الخارجية فمثلًا في السابق قبل إصدار 

المستوردات كانت الحاجة ماسة لسوق  جميعصارف العاملة في سورية بتمويل قانون الصرافة والسماح للم
يؤمِن العرض الكافي من العملات الأجنبية لتمويل المستوردات إلى سورية، وبالتالي كان من الصعب جداً 
القضاء على السوق السوداء نتيجة عدم توفر القطع الأجنبي في المصارف والمؤسسات المالية الرسمية 

لعام  28سورية، ولكن تم معاجلة هذا الأمر والحد من نشاط السوق السوداء بعد إصدار القانون رقم في 
الذي يجيز لمجلس النقد  2006للعام  24رقم الخاص بالترخيص للمصارف الخاصة والقانون  2001

طار والسماح بإنشائها ضمن الإ عمال الصرافةأ مؤسسات تقوم بمزاولة  لإحداثوالتسليف ان يرخص 
السوق النقدية  الجزء الأكبر منالرسمي الذي يتيح لمصرف سورية المركزي القيام بالرقابة والسيطرة على 

والتحكم بسعر صرف الليرة السورية من خلال نشرة أسعار صرف العملات التي يصدرها وتتقيد بها 
ت الأجنبية بسعر المصارف ومؤسسات الصرافة وبهذه الإجراءات تم توفير العرض الكافي من العملا

تنافسي، الأمر الذي يحد من نشاط السوق السوداء كون السوق السوداء تنشط في ظل وجود قيود ونظام 
رقابة على القطع الأجنبي، ما يسهم في ضمان سيطرة المصرف المركزي على العرض والطلب في 

المركزي في إدارة السوق النقدية السوق النقدية، وبالتالي على الأسعار، وعليه فإنّ فعاليّة دور المصرف 
سهم إلى حد  كبير  في تحصين واستقرار سعر صرف الليرة السورية من التقلبات والأزمات التي قد ت

النقدية لجهة ضبط العرض والطلب على  سوق الاشتدت القيود على  2011ومنذ عام ؛ تتعرض لها
على  شطت السوق السوداء وحركة المضاربةوبالمقابل تن ،العملات الأجنبية من قبل السلطات النقدية

الليرة السورية؛ وتقلصت رقعة سيطرة السلطات النقدية على السوق وباتت السوق السوداء تتحكم بجزء 
، وأخد أهم أسباب جذب السوق السوداء للمعاملات لابأس به من المعاملات بالعملات الأجنبية
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اجة المتعاملين لإبراز هويتهم الحقيقية كمتعاملين في بالعملات الأجنبية هو تحررها من القيود وعدم ح
هذه السوق، فضلاا عن قدرتهم لجذب عرض كاف  من العملات الأجنبية نتيجة لجوئهم لتحديد أسعار 
صرف أعلى من أسعار الصرف في السوق الرسمية، بينما لا يمكن للمصرف المركزي أن يحدد سعر 

مرحلة تنافا ومزاحمة مع السوق السوداء على العرض  صرف أعلى من مستوى معين كيلا يدخل في
 .من العملات الأجنبية

 (110) إجراءات مصرف سورية المركزي: .3.3
اتخذ مصرف سورية المركزي مجموعة من الإجراءات والتدابير في الأزمة التي عصفت بسورية 

 ويمكن إيجازها بما يلي: 2011منذ عام 

%، وذلك بهدف تأمين استقرار 5% إلى 10الودائع من تخفيض نسبة الاحتياطي الإلزامي على  .أ
ع في منح التسهيلات الائتمانية لتلبيةً حاجة ال ع سوق، مالقطاع المالي والنقدي وتمكينه من التوسُّ

إمكانية تخفيض هذا المعدل بالنسبة للجزء من ودائع المصرف الموجهة إلى تمويل المشاريع 
ذلك توسطة ومتناهية الصغر، وذلك لإعطائها ميزةً تفضيلية و الاستثمارية والمشاريع الصغيرة والم

 .2/5/2011( تاريخ 5938بموجب قرار رئاسة مجلس الوزراء رقم )
-7% إلى ]2%[±7-5رفع أسعار الفائدة الدائنة التي تدفعها المصارف على الودائع لأجل من ] .ب

نقطة مئوية واحدة، مع %، أي بمقدار نقطتين مئويتين وتخفيض هامش الحركة بمقدار %1[9±
% بين أقل معدل على أدنى أجل وأعلى معدل على أطول أجل يحدده المصرف 2الحفاظ على فارق 
 قام ، كما2/5/2011( تاريخ 5937قرار رئاسة مجلس الوزراء رقم ) وذلك بموجب على هذه الودائع،

ة  لأجل بالليرات السوري برفع معدلات الفائدة على الودائع 2015مصرف سورية المركزي خلال عام 
وذلك بهدف استقطاب المدخرات بالليرات السورية إلى القطاع المصرفي  سنوياً،% 20لتصل إلى 

 عن تحويل هذه المدخرات إلى قطع أجنبي. بدلاً المحلي 
 السماح للمصارف المرخص لها التعامل بالقطع الأجنبي بيع الأشخاص الطبيعيين السوريين ولمرة .ج

اع ألف دولار شريطة أن يتم إيد 120ولار أمريكي أو يورو(، مبالغ مختلفة تصل إلى واحدة فقط )د
قرار رئاسة  وذلك بموجب ،قيمة القطع الأجنبي لدى المصرف نفسه بحساب ودائع لآجال مختلفة

 .2/5/2011( تاريخ 5936مجلس الوزراء رقم )

                                                             
 المصدر: مصرف سورية المركزي. - 110
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 لات الأجنبية ومنها ما يلي:أصدر مصرف سورية المركزي مجموعة من الضوابط لتنظيم بيع العم .د
  إدراج سبب الشراء )المبرر الاقتصادي( ضمن طلب شراء القطع الأجنبي الذي يقدمه

ية المواطن، وذلك لكل عملية شراء تساوي أو تتجاوز قيمتها المقابلة خمسون ألف ليرة سور 
 .4/11/2010تاريخ  84والتي تتم وفق قرار رئيس مجلس الوزراء رقم 

 تي يتمفة الوثائق الأصلية التي تثبت هذا المبرر وفقاً لجدول يبين الحالات الطلب تدقيق كا 
  بموجبها بيع القطع الأجنبي لأغراض تمويل العمليات غير التجارية. 

 أسلوبين:من خلال  القطع الأجنبي التدخل في سوق  .ه
 (:2016موزت-2011لسياسة المتبعة خلال الفترة )آذار ا -أولاا 

 محوريين أساسيين:تنقسم هذه السياسة إلى 
م ؛ يتم من خلالها بيع القطع الأجنبـي لمؤسسـات الصـرافة، لتقـو جلسات تدخل في سوق القطع الأجنبي .أ

الأخيـــــرة ببيعهـــــا فـــــي الســـــوق للأغـــــراض التجاريـــــة )تمويـــــل المســـــتوردات( وللأغـــــراض غيـــــر التجاريـــــة/ 
 الحج...(. -لدراسة في الخارجا -الشخصية )الطبابة

مــن خــلال إتاحــة الفرصــة للقطــاع الخــاص بتقــديم طلبــات تمويــل  تمويببل مسببتوردات القطبباع الخبباص؛ .ب
مســتورداته إلــى مصــرف ســورية المركــزي عبــر المصــارف العاملــة وذلــك بالتنســيق مــع ووزارة الاقتصــاد 

مــن والتجــارة الخارجيــة، مترافقــة بــإجراءات وقــرارات قــام بهــا مصــرف ســورية المركــزي لتعزيــز موجوداتــه 
 القطع الأجنبي؛ أهمها:

  غيـــر الحبببوالات الشخصبببيةإلـــزام مؤسســـات الصـــرافة والمصـــارف ببيـــع مصـــرف ســـورية المركـــزي قيمـــة 
 التجارية الواردة من الخارج بالقطع الأجنبي مقابل تسليم أصحابها قيمتها بالليرات السورية.

 التصـــدير النـــاجم عـــن ؛ بغـــرض إعـــادة القطـــع إلبببزام المصبببدرين بتنظبببيم تعهبببد إعبببادة قطبببع التصبببدير
صادراتهم وبيعها لمصرف سورية المركزي؛ مقابـل مـنحهم سـعر صـرف تمييـزي بغـرض تشـجيع قطـاعي 

بعـد إن تبـيّن وجـود دور سـلبي لتعهـد  2015؛ وتـم إنهـاء العمـل بـه فـي منتصـف عـام الإنتاج والتصدير
اجـب تسـليمها لمصـرف القطع الأجنبي بالضغط على سـوق القطـع الأجنبـي لشـراء العمـلات الأجنبيـة الو 

ســـورية المركـــزي لقـــاء التصـــدير حيـــث عمـــد بعـــض المصـــدرين إلـــى الإبقـــاء علـــى القطـــع الأجنبـــي فـــي 
حســاباتهم فــي الخــارج والقيــام بشــراء القطــع الأجنبــي مــن ســوق القطــع الأجنبــي الداخليــة ممــا أســهم فــي 

 .تراجع سعر صرف الليرة السورية أمام الدولار الأمريكي آنذاك
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 بالتنســـيق بـــين مصـــرف ســـورية المركـــزي ووزارة الاقتصـــاد والتجـــارة  ترشبببيد المسبببتورداتة اتبـــاع سياســـ
الخارجيـــة، مـــن خـــلال وضـــع قيـــود علـــى اســـتيراد المـــواد ذات البـــديل المحلـــي، والمـــواد الكماليـــة؛ ومـــنح 

 ادالأولويـــة لاســـتيراد المــــواد الأوليـــة اللازمــــة للصـــناعة الوطنيــــة والمـــواد الأساســــية والضـــرورية للاقتصــــ
 والمواطن.

 :2016اسة المتبعة منذ تموز من عام السي -ثانياا 
 عمبد مصبرف سبورية المركببزي مبع تبولي الحكومبة والإدارة الجديببدة للمصبرف مهامهمبا إلبى تصببحيح دور

 كل من المصارف وشركات الصرافة من خلال:
لشببركات قببف جميببع أشببكال التببدخل فببي السببوق عبببر شببركات الصببرافة، وإعببادة الببدور الطبيعببي و .أ

ردة ؛ وهــو تصــريف العمــلات الأجنبيــة مقابــل الليــرة الســورية واســتقبال الحــوالات الخارجيــة الــواالصببرافة
 . البيع للأغراض غير التجاريةإلى البلد وإرسال الحوالات إلى الخارج، و 

؛ وذلــك مــن خــلال مراكــز القطــع تفعيببل دور المصببارف العاملببة فببي سببورية فببي تمويببل المسببتوردات .ب
ـــاً بغـــرض تعزيـــز التشـــغيلي ة الخاصـــة بهـــا؛ مـــع فـــتح المجـــال أمـــام المصـــارف لتـــرميم هـــذه المراكـــز يومي

ة المقـــدرة التمويليـــة لهـــا للأغـــراض التجاريـــة )تمويـــل المســـتوردات( بنـــاءً علـــى وثـــائق لهـــذا الغرض)إجـــاز 
والص...( كونها صاحبة الاختصاص في ذلك؛ وللأغراض غيـر التجاريـة ب -عتماد مستنديا  -استيراد

 قاً لضوابط محددة. وف
إنهبباء الببدور السببلبي الببذي فرضببه أسببلوب تببدخل مصببرف سببورية المركببزي فببي السببوق بائعبباا للقطببع  .ج

الأجنبببي للأغببراض التجاريببة وغيببر التجاريببة عببن طريببق شببركات الصببرافة بضببوابط مخففببة أو دون 
ين لهببامب بببضببوابط أحيانبباا والببذي أدى إلببى تشببجيع نشبباط المضبباربة علببى الليببرة السببورية وزيببادة ا

ح سعر الصرف في السوق الرسمية والسبوق السبوداء الأمبر يحفبز علبى المضباربة ويزيبد مبن الأرببا
 غير المشروعة.

ات تعزيببز التنسببيق بببين مصببرف سببورية المركببزي ووزارة الاقتصبباد التجببارة الخارجيببة لترشببيد إجببباز  .د
 الاستيراد وفقاا لمتطلبات الاقتصاد الوطني الضرورية.

 مع العديد من التطورات ومن أهمها: جراءاتهذه الإ تزامنت

التطور العسكري واتساع رقعة المناطق الجغرافية التبي سبيطرت عليهبا الدولبة والتبي حررهبا الجبيب   -
ممـا زاد مـن هيبـة الدولـة وفـرض جـو مـن التفـاؤل بالوضـع الاقتصـادي والسياسـي؛ كـل  العربي السوري؛
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التوقعـات بضـرورة تحقيـق سـعر صـرف  فـيعر الصـرف و العامل النفسي لس فيذلك كان له أثر إيجابي 
 الليرة السورية المزيد من التحسن.

بالـدوران  ؛ وبالتـالي بـدء عجلـة الانتـاجالمحررة من قببل الدولبة استئناف النشاط الانتاجي في المناطق -
فــي تلــك المنــاطق ومـــن أهمهــا فــي محـــافظتي ريــف دمشــق وحلـــب وحمــص؛ الأمــر الـــذي كــان لــه أثـــر 

العامل الاقتصادي لسـعر الصـرف وهنـا أسـهم كـل مـن العامـل الاقتصـادي والنفسـي بـالتزامن  فيإيجابي 
 مع الإجراءات الاقتصادية والنقدية بتحسن ملموس لسعر الصرف.

 مبرمببة بببينفضببلاا عببن الأهميببة الكبيببرة لاتفاقيببات الخطببوط الائتمانيببة الإيرانيببة النفطيببة والسببلعية ال -
السبلع ولغايبة تاريخبه، والتبي مبن شبأنها توريبد البنفط و  2013منبذ عبام الجانبين السبوري والإيرانبي 

 ها بين الجانبين بتسهيلات دفع مريحة، بتخفيف الضغط على سوق القطع الأجنبي.يالمتفق عل
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 الخلاصة؛
ن وميزاقي صرف الحقيالسعر  العلاقة بين فيأثر الحرب والعقوبات الاقتصادية  :تضمن المبحث الثاني

روع وتوقف العديد من ف أداء القطاع المالي والمصرفيتراجع  إلى والتي أدت؛ المدفوعات السوري 
المصارف عن العمل وإحجام المصارف عن ممارسة أنشطة الإقراض وتراجع نشاط المؤسسات المالية 

عر كتراجع سوالمصرفية في مجال الخدمات المصرفية والمالية والعديد من المؤشرات المالية والنقدية 
ف نخفض سعر صر كنتيجة لاسعار وارتفاع المستوى العام للأ وتزايد عرض النقود الحقيقي الصرف

ريكي ليرة للدولار الأم 340وصل إلى حيث ، 2011عاممنذ  إلى مستويات قياسيّة الاسمي الليرة السورية
ى ، وإل2011ليرة للدولار الأمريكي في منتصف آذار من عام  47مقارنةً بـ  2015عام  تموز من10في 

اتخذ مصرف سورية المركزي مجموعة  وعليه ؛في السوق السوداء 13/5/2016ليرة للدولار في  670
ائنة ائدة الدرفع أسعار الف؛  و تخفيض نسبة الاحتياطي الإلزامي على الودائعمثل من الإجراءات والتدابير 

 لجأ ؛ كماف  من الدولار الأمريكي في السوق ؛ وتوفير عرض كاالتي تدفعها المصارف على الودائع
 لنقدية:أسلوبين للسياسة االتدخل في السوق من خلال الحرب إلى مصرف سورية المركزي منذ بداية 

جلسبات تبدخل ( من خلال أسلوبين همبا: 2016موزت-2011لسياسة المتبعة خلال الفترة )آذار ا -أولاا 
عبــر المصــارف  تمويببل مسببتوردات القطبباع الخبباصومؤسســات الصـرافة؛ عبــر  فببي سببوق القطببع الأجنبببي

 .2015لتصدير منذ منتصف عام وإنهاء العمل بقطع ا العاملة
وقـف لغايبة تاريخبه: عمبد مصبرف سبورية المركبزي  2016لسياسة المتبعبة منبذ تمبوز مبن عبام ا -ثانياا 

جميـــع أشـــكال التـــدخل فـــي الســـوق عبـــر شـــركات الصـــرافة، وإعـــادة الـــدور الطبيعـــي لشـــركات الصـــرافة وهـــو 
يبببر والبيبببع للأغبببراض غ، الات الخارجيبببةواسبببتقبال الحبببو الأجنبيـــة مقابــل الليـــرة الســـورية  تصبببريف العمبببلات

اصـة وذلـك مـن خـلال مراكـز القطـع التشـغيلية الخ وتفعيل دور المصارف في تمويل المستوردات؛ التجارية
مــا كبهــا؛ مــع فــتح المجــال أمــام المصــارف لتــرميم هــذه المراكــز يوميــاً بغــرض تعزيــز المقــدرة التمويليــة لهــا. 

 2006الصــادر عــن مصـرف ســورية المركــزي منــذ أواخــر عــام  بنظببام سببعر الصببرف الموحببداسـتمر العمــل 
 .بنظام تعدد أسعار الصرفلإعادة العمل  تم اللجوءبداية الأزمة السورية؛ حيث  2011لغاية عام 

بالنتيجــة أدى تراجــع المؤشــرات الاقتصــادية إلــى تراجــع ســعر الصــرف الحقيقــي وتفــاقم الاخــتلال فــي ميــزان 
ميــزان المــدفوعات بســبب العوامــل الأخــرى  فــيعّــال لســعر الصــرف الحقيقــي وعــدم وجــود تــأثير ف المــدفوعات

بيئــة الانتــاج والتصــدير والبيئــة النقديــة والمصــرفية والمتمثلــة بــالحرب وتــداعياتها المختلفــة مــروراً  فــيالمــؤثرة 
 الاقتصادية.بالعقوبات 
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 ؛مقدمة

شرات اختبار كل منهج من المناهج التحليلية على حده وفقاً للبيانات الخاصة بالمؤ يتناول هذا الفصل 
انفتاح اقتصادي لأولين من هذه الفترة حيث شهد العقدين ا ،(2016-1990الاقتصادية السورية للفترة )

تالي وبالومشاركة للقطاع الخاص إلى جانب القطاع العام في ممارسة النشاط الاقتصادي وعملية التنمية 
 تاجيةشهد القطاع الخاص دعماً كبيراً من قبل الحكومة وتم اشراكه في معظم الانشطة الاقتصادية والان

ق انتاج وتصدير كما شهدت هذه المرحلة انطلا ،انعكس على مختلف القطاعات الانتاجي والتصديري 
من  هاالأدوية والأنسجة وغير وشهدت بعض الصناعات رواجاً وازدهاراً مميزاً كصناعات النفط والفوسفات 

 الصناعات التي أدت إلى إحلال بعض الواردات وبالتالي خففت من الضغط على سوق الصرف الأجنبي،
 ير والبنية التحتية وتراجعاً حاداً تدهوراً كبيراً في الانتاج والتصد (2016-2011في حين شهدت الفترة )

رات ويتضمن هذا الفصل الاختبارهابية على سورية؛ الإفي المؤشرات الاقتصادية نتيجة الأزمة والحرب 
 :الآتية

 

 المرونات وفقاً لمنهجاختبار تحقق شرط مارشال وليرنر  المبحث الأول:

  ميزان المدفوعات في الحقيقي اختبار الاستيعاب المحلي في نقل أثر سعر الصرف المبحث الثاني:

 ميزان المدفوعات في الحقيقياختبار المنهج النقدي في نقل أثر سعر الصرف  المبحث الثالث:
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 المبحث الأول: 

اختبار تحقق شرط مارشال وليرنر  
 المرونات  وفقـاً لمنهج
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 المبحث الأول: اختبار تحقق شرط مارشال وليرنر وفقاا لمنهج المرونات
في ظل نموذج دولتين وسلعتين  (devaluationالوطنية )إذا افترضنا حدوث تخفيض في قيمة العملة 

لخارج ا(، وتمثل السلع المرسلة إلى perfectly elasticلتبسيط الدراسة، حيث يكون العرض تام المرونة )
 .يةيتم استهلاكها في الدولة المعنهي السلع المشتراة من الخارج ل الوارداتصادرات الدولة، بينما 

 شرط مارشال/ ليرنر .1

حالة مارشال/ ليرنر الخاصة بمرونات العرض اللانهائية، ولكن يمكن باهتمت معظم الأدبيات الاقتصادية 
مرونات العرض أقل تعميم الصيغة الحسابية لاشتقاق شروط تحسن ميزان التجارة الخارجية عندما تكون 

متوازنة، ووفقاً لتحليل "ستيرن" فإنّ ي بداية الأمر أنّ التجارة الخارجية ففإذا افترضنا من مالا نهاية، 
ويكون سوق الصرف مستقر  (111)تخفيض قيمة العملة سوف يؤدي إلى تحسين وضع ميزان المدفوعات،

 إذا كان:
+ 𝐷𝑥.....   (-1-41معادلة رقم ) 𝑆𝑚 > 1 

 على المستوردات.المحلي  الطلبة نتعبر عن مرو Smحيث أنّ: 

  الصادرات.تعبر عن الطلب الأجنبي على  xD,و 
أو بمعنى آخر الطلب الأجنبي على  على الوارداتالأجنبي الطلب  اتسم، إذا (1-1-4معادلة رقم )للوفقاً 

ذلك سينعكس على تحسن فإنّ بالمرونة، واتسم الجهاز الانتاجي بالمرونة الكافية  dx الصادرات المحلية
لدولة المعنية بتخفيض حال قامت ا في، وبالتالي يتحسن وضع ميزان المدفوعات في حصيلة الصادرات

تقليل حصيلة  إلىسعر الصرف أن يؤدي تخفيض  في الأجل القصيريتوقع و عملتها. سعر صرف
 الحلية على الصادراتالأجنبي  كان الطلب وذلك في حال ؛كلما زادت مرونة العرض المحلي الصادرات

dx،سعر الصرف إلى فمن المتوقع أن يؤدي تخفيض  الطويلالمتوسط و  بينما في الأجل غير مرن
وتحسين حالة ميزان المدفوعات وذلك حتى تتحقق آثار التخفيض وهذا ما يعبر تحسين حصيلة الصادرات 

 وهو ما تمت الإشارة إليه في المبحث الثالث من الفصل السابق. (J)عنه بالمحنى 

 النموذج القياسيتطبيق  .2
تم الاعتماد على  ؛النماذج القياسية الآتية سنقوم باستخدام، المقدم أعلاهعلى التحليل النظري بناءً 

البيانات المقيمة بالدولار الأمريكي لسببين؛ الأول: بيانات التجارة الخارجية مقيمة أساساً بالدولار 
                                                             

 .70ص ،سبق ذكرهمرجع  "النقود والتمويل الدولي"، - 111
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الليرة السورية سيصعب معه استبعاد تغيرات سعر الصرف خلال بالأمريكي؛ والثاني: إنّ تقييم البيانات 
 :تغير قيم المتغيرات المدروسة فيالفترة المدروسة وأثره 

 :الطلب الأجنبي على الصادراتنموذج  .1.2
سعر  لىوع ،للجمهورية العربية السورية تجاريينال شركاءرغبة ال الصادرات إلى على الأجنبي الطلب يستند

ن وبالتالي هناك علاقة طردية بين متغيريلليرة السورية والذي يشكل موضوع البحث؛ الصرف الحقيقي 
ةً كمتغير مستقل إضافسعر الصرف الحقيقي رئيسين يمكن قياسهما وهما الصادرات كمتغير تابع ومتغير 

 :الآتي النحو على الصادرات على الأجنبي الطلب معادلة كتابة ويمكنإلى المتغير العشوائي، 
𝐺𝑿𝒕                                (-1-42معادلة رقم ) = 𝑎0

′ + 𝑎1𝐺𝑹𝑬𝑹𝒕 + 𝑈𝑥𝑡           
 حيث أنّ: 

𝐺𝑋𝑡: في السنة السورية السلعية الصادرات معدل تغيرt . 
𝐺𝑅𝐸𝑅𝑡الأمريكي الدولار مقابليرة السورية للسعر الصرف الحقيقي  : معدل تغير. 

Uxt :الصادرات على الأجنبي الطلب لدالة البواقي. 
 :يتكون لدينا وبالنظر إلى معادلة سعر الصرف الحقيقي في الفصل الأول

𝑹𝑬𝑹(........          -1-43معادلة رقم ) = 𝑵𝑬𝑹𝑼𝑺𝑨/𝐒𝐘𝐏 ∗
𝐂𝐏𝐈𝐒𝐘𝐏

𝐂𝐏𝐈𝑼𝑺𝑨
 

ى عل الأجنبي الطلب مع عكسية بعلاقةسعر الصرف الحقيقي  يرتبط الاقتصادية النظرية حسببو 
ات زيادة تنافسية المنتج يعنيمقابل الدولار  الحقيقي الليرة صرف سعر فانخفاض؛ المنتجات المحلية

 لىإ الأجانب المستهلكين يدفع مما الخارجية، الأسواق في هذه المنتجات أسعار انخفاض نتيجة الوطنية
ة في في حال وجود مرون الوطنية الصادرات قيمة ارتفاع وبالتالي، الوطنية الصادرات على الطلب زيادة

 .الجهاز الانتاجي المحلي ومرونة في الطلب على المنتجات الوطنية
 .(2016-1990اختبار استقرار السلاسل الزمنية والتوزع الطبيعي خلال الفترة ) .1.1.2

لى عبناء  احتساب المؤشرات الآتية: سعر الصرف الحقيقي، الصادرات، المستوردات والميزان التجاري تم 
 المتوفرة لدى المكتب المركزي للإحصاء.البيانات 

 (2016-1990خلال الفترة ) والتوزع الطبيعي استقرار السلاسل الزمنية 1-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 نوع الاختبار

درجة 

 الاستقرار
LM-Stat. 

Asymptotic 
critical values 

التوزع الطبيعي 

Jarque-Bera 

RER مستقرة 
Kwiatkowski-

Phillips-
Schmidt-Shin 
test statistic 

level 0.084 0.146 3.74 

 level 0.99 0.146 4.68 مستقرة Mالمستوردات/

 level 0.1314 0.146 3.24 مستقرة Xالصادرات/
الميزان التجاري 

CA 
 level 0.1196 0.146 3.80 مستقرة

 (.E-Views10) برنامج الاحصائيالالمصدر: من إعداد الباحث باستخدام 
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لسلاسل ، وأنت جميع اLevelالمستوى  عندجميع السلاسل مستقرة  نجد من خلال الجدول أعلاه أنت  
 .Jarque-Bera<5.99 تحقق شرط التوزع الطبيعي كون 

 ت )متغيرالصادراو )متغير مستقل( سعر الصرف الحقيقي لمتغيري  بسيطال نقوم ببناء نموذج الانحدار
 :(-1-44عادلة رقم )م (؛ وذللأ على الشكل الآتيE-Views10)البرنامج الاحصائيتابع( باستخدام 

𝑑𝑿𝒕 = 𝑎0
′ + 𝑎1𝑑𝑹𝑬𝑹𝒕 + 𝑈𝑥𝑡 

 

 (2016-1990الصادرات )سعر الصرف الحقيقي نموذج الانحدار البسيط لمتغيري -2-4 رقم جدول

Dependent Variable: D(X)   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(RER) 4319503. 4437427. 0.973425 0.3405 

C 5089296. 58087226 0.087615 0.9309 
     
     R-squared 0.039568     Mean dependent var 2843141. 

Adjusted R-squared -0.002190     S.D. dependent var 2.90E+08 

S.E. of regression 2.90E+08     Akaike info criterion 41.88670 

Sum squared resid 1.94E+18     Schwarz criterion 41.98421 

Log likelihood -521.5838     Hannan-Quinn criter. 41.91375 

F-statistic 0.947556     Durbin-Watson stat 2.915657 

Prob(F-statistic) 0.340469    
     
     

 (.E-Views10برنامج الاحصائي )الالمصدر: من إعداد الباحث باستخدام                  

ونتج عن ذللأ نموذج غير وفق الجدول أعلاه ( 2016-1990تم اختبار النموذج المذكور عن الفترة )
 Durbin-Watson و F-statistic=0.34>0.05لكل من اختباري  ةمقبول بقيم غير مقبول

sta=2.9≠2 ،( 2016-2011حيث شهدت الفترة ، ( حرباا أدت إلى تدهور المؤشرات الاقتصادية كافةا
 إلى فترتين:الدراسة فترة وعليه تم تقسيم 

 ه الفترة استقرار سياسي مشاهدة وشهدت هذ 21: وتحتوي على (2010-1990)الأولى  الفترة
لقطاع الة لوبمشاركة فعت على العالم الخارجي  نسبياا  واقتصادي واتسم الاقتصاد السوري بالانفتاح

 الخاص في الحياة الاقتصادية.
 ( 2016-2011الفترة الثانية :) ه الفترة عدم استقرار مشاهدات وشهدت هذ 6وتحتوي على

ي إجراء وبالتالي ف نته من غير المجد ،2011التي عصفت بالبلاد منذ عام  الحرباقتصادي بسبب 
  (: 2010-1990الفترة الأولى ) يانات هذه الفترة وسنكتفي بدراسةدراسة اقتصاد قياسي لب

 .(2016-2011ودراسة تحليلية للفترة )
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 .(2010-1990اختبار استقرار السلاسل الزمنية والتوزع الطبيعي خلال الفترة ) .2.1.2
 (2010-1990خلال الفترة ) والتوزع الطبيعي استقرار السلاسل الزمنية 3-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 درجة الاستقرار نوع الاختبار

LM-
Stat. 

Asymptotic 
critical 
values 

التوزع الطبيعي 

Jarque-Bera 

RER مستقرة 
Kwiatkowski-

Phillips-
Schmidt-Shin 
test statistic 

level 0.422 0.463 8.23 

 1st difference 0.3013 0.463 4.04 مستقرة Mالمستوردات/

 1st difference 0.198 0.463 3.28 مستقرة Xالصادرات/

 1st difference 0.378 0.463 2.60 مستقرة CAالميزان التجاري 

 (.E-Views10المصدر: من إعداد الباحث باستخدام البرنامج الاحصائي)

 
باستثناء سلسلة سعر  أنت جميع السلاسل مستقرة عند الفرق الأول 3-4رقم نجد من خلال الجدول 

لطبيعي ا، وأنت جميع السلاسل تحقق شرط التوزع Levelالمستوى  ف نها مستقرة عند صرف الحقيقيال
 .Jarque-Bera=8.23>5.99 ف نها لا تحقق التوزع الطبيعي كون  صرف الحقيقيباستثناء سلسلة سعر ال

 
 (2010-1990)الصادراتو سعر الصرف الحقيقي تغيرلنسب بسيط النحدار الانموذج  4-4 رقم جدول

Dependent Variable: GX

Method: ML ARCH -  (BFGS / Marquardt steps)

Date: 01/05/19   Time: 21:41

Sample (adjusted): 1997 2010

Included observations: 14 after adjustments

Dependent lags: 6 (Fixed)

Dynamic regressors (5 lags, fixed): GRER                

Fixed regressors: C

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

GX(-1) -1.769295 0.013950 -126.8300 0.0050

GX(-2) -1.301763 0.017790 -73.17565 0.0087

GX(-3) -1.017145 0.017942 -56.69207 0.0112

GX(-4) -0.967136 0.013796 -70.10477 0.0091

GX(-5) -0.986047 0.016585 -59.45422 0.0107

GX(-6) 0.453229 0.023515 19.27435 0.0330

GRER 1.271395 0.069194 18.37435 0.0346

GRER(-1) 3.971499 0.058937 67.38569 0.0094

GRER(-2) 1.428447 0.052633 27.13965 0.0234

GRER(-3) -5.042964 0.037468 -134.5948 0.0047

GRER(-4) -4.803494 0.058924 -81.51998 0.0078

GRER(-5) -5.839157 0.091092 -64.10151 0.0099

C 0.744944 0.006973 106.8380 0.0060

R-squared 0.999980     Mean dependent var 0.105569

Adjusted R-squared 0.999741     S.D. dependent var 0.211873

S.E. of regression 0.003407     Akaike info criterion -9.307852

Sum squared resid 1.16E-05     Schwarz criterion -8.714442

Log likelihood 78.15496     Hannan-Quinn criter. -9.362783

F-statistic 4189.356     Durbin-Watson stat 1.311554

Prob(F-statistic) 0.012073

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model

        selection. 
 

 (.E-Views10المصدر: من إعداد الباحث باستخدام البرنامج الاحصائي) 
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 لتابع الصادرات اختبار استقرار البواقي .3.1.2
 

 لتابع الصادرات اختبار استقرار البواقي 5-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 نوع الاختبار

درجة 

 الاستقرار
LM-Stat. 

Asymptotic 
critical values 

GX مستقرة Kwiatkowski-Phillips level 0.141 0.146 

 .(Levelعند المستوى ) ( مستقرةGXبب )  نجد من خلال الجدول السابق أن سلسلة البواقي الخاصة
 

 ن المعادلة الآتية:يتكو أعلاه ( 4-4)رقم الجدولنستطيع بناءً على معطيات 

 :(-1-45معادلة رقم )
GX = -1.8*GX(-1) - 1.3*GX(-2) - 1.0*GX(-3) - 0.97*GX(-4) - 0.99*GX(-5) + 

0.45*GX(-6) + 1.27*GRER + 4*GRER(-1) + 1.43*GRER(-2) - 5.1*GRER(-3) - 

4.8*GRER(-4) - 5.8*GRER(-5) + 0.74     

  Prob(F-statistic)=0.01<0.05 بأنّ النموذج مقبول كون  4-4نلاحظ من خلال الجدول   

Durbin-Watson stat =1.3  أنّ قيمة معامل  التحديد تبلغ  كما (؛2ما القيمة ) نوعاً  وهي قيمة قريبة
هناك علاقة أنّ نجد  أعلاه المعادلةوبالنظر إلى قيم %؛ 99تبلغ قيمة معامل التحديد المعدل و  99%

مما يشير إلى علاقة  0.05ة>مقبول معنوية لصرف الحقيقي والصادرات عند مستوياتبين سعر اطردية 
وهنا لا تنسجم هذه العلاقة مع النظرية  (،t،t-1،t-2في الفترات ) بين المتغيرين المذكورين يدةج

ويفسر بأنه على الرغم من ارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلا أنّ ، الاقتصادية في الفترات المذكورة
سعر  ويمكن القول بأنته كلما ارتفع، (2010-1990الصادرات لم تنخفض بل ازدادت خلال الفترة )

 (،t% في الفترة )1.3% ترافق ذللأ بارتفاع معدل نمو الصادرات بمقدار1الصرف الحقيقي بنسبة
 0.05هناك علاقة عكسية بين سعر الصرف الحقيقي والصادرات عند مستويات معنوية مقبولة>بالمقابل و 

ر هذه الفترات كان وبالنظر إلى قيم المعاملات في الجدول أعلاه نجد أنت أث (t،4-t،3-t-5في الفترات )
أشد من أثر الفترات السابقة، وبالتالي كان أثر ارتفاع سعر الصرف الحقيقي أقوى في تخفيض معدل 

مع النظرية هذه العلاقة تنسجم وهنا  ،( سنوات5-3نمو الصادرات بتأخر زمني قدره يتراوح بين)
ارتفاع سعر وهذا ينسجم مع أنت  ،تنخفض الصادراتارتفع سعر الصرف الحقيقي الاقتصادية بأنه كلما 

حيث تصبح أسعار السلع ، المنتجات الوطنية تنافسيةانخفاض إلى  أدى لليرة السورية الصرف الحقيقي
مع  الوطنية الصادرات معدل نمو انخفاض في أسهممما ، الأجنبيةأعلى سعراا من مثيلاتها المحلية 

 .المدفوعات ميزان وضع فيسلباا  ( سنوات مما أثر5-3تأخر زمني يتراوح بين )
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 )أرقام الصادرات: مليار$( والاسمي والصادراتسعر الصرف الحقيقي تطور كل من  1-4الشكل البياني رقم 

 
 

( 2010-1990) خلال الفترةسعر الصرف الحقيقي  ارتفاع بالنظر إلى الشكل البياني أعلاه نلاحظ 
 2005لغاية عام  1996بالمنحى العام، في حين سجل سعر الصرف الحقيقي مساراً منخفضاً منذ عام 

شهد سعر الصرف الحقيقي ارتفاعاً  (، بينما2008-1998تزامن مع ارتفاع في الصادرات خلال الفترة )
انخفاض في الصادرات و  تزامن بتذبذب في حركة الصادرات 2010وحتى عام  2005ملحوظاً منذ عام 

نتيجة انخفاض الطلب العالمي بفعل الأزمة المالية العالمية التي نشأت عام  2010و 2009عامي 
مع تأخر  ارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلى انخفاض في الصادرات خلال هذه الفترة أدىكما  ،2008

ر الصرف سع ارتفاعالنظرية الاقتصادية التي تقول بأنّ وهذا ما يتوافق مع  ،زمني كما تمت الإشارة أعلاه
  .والعكس صحيح الصادرات تخفيضيسهم في وبالتالي منتجات، لاة تنافسي يخفضالحقيقي 

 نموذج الطلب الأجنبي على المستوردات .2.2
ع لشراء السل سوريةالدخل والرغبة ال إلى عدة عوامل أهمها المستوردات على المحلي الطلب يستند

 تكتبوعليه  موضوع هذا البحث، لليرة السورية الحقيقي الصرف سعر وعلى والخدمات الأجنبية،
 ׃الآتي الشكل على الدالة

𝐺𝑀𝑡 (-1-46معادلة رقم ) = 𝛽0
′ + 𝛽1𝐺𝑅𝐸𝑅𝑡 + 𝑈𝑚𝑡 

 حيث أنّ:
𝐺𝑀𝑡 : في السنة السورية السلعية المستوردات تغيرمعدلt . 

𝐺𝑅𝐸𝑅𝑡 : الأمريكي الدولار مقابليرة السورية للسعر الصرف الحقيقي  تغيرمعدل. 
Umt :المستوردات. على المحلي الطلب لدالة البواقي 
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 سعر فارتفاع؛ الأدبيات الاقتصادية حسبب طردية بعلاقة بالمستوردات الحقيقي الصرف سعر يرتبط
 دفعي سوف وهذا ،المحلية البديلة السلع أسعارمقارنةً ب السلع أسعار انخفاض يؤدي إلى الحقيقي الصرف

 .المستوردات ارتفاع إلى يؤدي مما الأجنبية السلع على الطلب زيادة إلى المستهلكين
دات لمستور ابسيط لمتغيري سعر الصرف الحقيقي )متغير مستقل( ومتغير النقوم ببناء نموذج الانحدار 

 لآتي:وذللأ على الشكل ا(؛ E-Views10)متغير تابع( باستخدام برنامج الاحصاء )
 

 نموذج الانحدار لمتغيري سعر الصرف الحقيقي والمستوردات. .1.2.2
 (2010-1990) المستورداتوسعر الصرف الحقيقي  لنسب تغيرنموذج الانحدار  6-4 رقم جدول

Dependent Variable: GM

Method: Least Squares

Date: 01/05/19   Time: 21:20

Sample (adjusted): 1994 2010

Included observations: 17 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

GRER 1.065547 0.727089 1.465496 0.1708

GRER(-1) 1.437180 0.782958 1.835578 0.0936

GRER(-2) 0.672827 0.751762 0.895001 0.3900

GRER(-3) -5.609868 1.220685 -4.595673 0.0008

GM(-1) -0.318345 0.191476 -1.662584 0.1246

C 0.144277 0.045289 3.185697 0.0087

R-squared 0.680942     Mean dependent var 0.107387

Adjusted R-squared 0.535915     S.D. dependent var 0.213271

S.E. of regression 0.145288     Akaike info criterion -0.749627

Sum squared resid 0.232196     Schwarz criterion -0.455551

Log likelihood 12.37183     Hannan-Quinn criter. -0.720395

F-statistic 4.695291     Durbin-Watson stat 2.321549

Prob(F-statistic) 0.015360

 
 (.E-Viewsالمصدر: من إعداد الباحث باستخدام برنامج الاحصاء )                   

وهي قريبة من الب   Durbin-Watson stat=2.32بالنظر إلى بيانات الجدول أعلاه نجد أنت قيمة
وبالتالي نقبل  ،ضافة إلى منطقية بقية القيمإ Prob(F-statistic)=0.02<0.05كما أنت  2

 بناءً على معطيات الجدول السابق تكوين المعادلة الآتية:النموذج، 
 

 (..-1-47معادلة)
GM = + 1.44*GRER(-1) - 5.61*GRER(-3) + 0.14 

 جيدة جداا  بمرونةتتصف  المستوردات على الأجنبي الطلب دالةأعلاه أنت الجدول  نتائج من يظهر
ا كلم أنه على دل( ما ي1.44+بب) الصرف سعر مرونة قدرت حيث الحقيقي، الصرف لسعر بالنسبة

السورية  المستورداتمعدل نمو  ارتفاع إلى سيؤدي ذللأ ف ن %1 بنسبةسعر الصرف الحقيقي  ارتفع
بين هذين معنوية  طرديةعلاقة  يوجدأي  0.10>0.09عند مستوى معنوية %، 1.44 بمقدار
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بين سعر الصرف  علاقة عكسية إضافة إلى وجود مع النظرية الاقتصادية، يتفقالمتغيرين وهذا 
ففي ؛ (0.00<0.05عند مستوى معنوية مقبول )( t-3المستوردات في الفترة )معدل نمو الحقيقي و 

، وفي ضوء حاجة البلد للسلع الرأسمالية وبعض المستورداتظل ارتفاع سعر الصرف الحقيقي سترتفع 
المستهللأ السوري نوعية المنتجات السلع الضرورية التي لا تستجيب لتغيرات سعر الصرف؛ وتفضيل 

وتحرير تدريجي  1990الأجنبية لاسيما في ضوء الانفتاح الاقتصادي الذي شهدته سورية منذ عام 
( 5204لبنود الحساب الجاري انتهت بتحرير كامل بنوده بموجب قرار السيد رئيا مجلا الوزراء رقم )

لسلع والخدمات من الخارج باستثناء القائمة ؛ وبالتالي السماح باستيراد جميع ا15/11/2006تاريخ 
السلبية التي تتضمن )الممنوعات كالمخدرات، والبضائع ذات المنشأ الاسرائيلي( كل ذللأ أدى إلى زيادة 

 حجم المستوردات.

 لتابع المستوردات ختبار استقرار البواقيا .2.2.2
 المستورداتمعدل تغير لتابع  اختبار استقرار البواقي 7-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 .LM-Stat درجة الاستقرار نوع الاختبار

Asymptotic 
critical 
values 

GM مستقرة 
Kwiatkowski-

Phillips 
level 0.099 0.146 

 .(Levelعند المستوى ) مستقرة( GMنجد من خلال الجدول السابق أن سلسلة البواقي الخاصة بب )
 

 والاسمي والمستوردات )أرقام المستوردات: مليار$(سعر الصرف الحقيقي تطور كل من  2-4الشكل البياني رقم 

 
والمستوردات؛ سعر الصرف الحقيقي بين  الطرديةويتضح جلياً من خلال الشكل البياني أعلاه العلاقة 

سعر الصرف سيجعل ارتفاع المستوردات نتيجة أنّ ارتفاع إلى سعر الصرف الحقيقي ارتفاع يؤدي  حيث
تنافسية المنتجات الأجنبية أمام  ترتفعالمحلية، وبالتالي  بدائلهامن  قلأسعار المنتجات الأجنبية أ
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: ارتفاع الأولنتيجة لسببين؛  2000، ويفسر هنا ارتفاع المستوردات لاسيما منذ عام المنتجات المحلية
: الانفتاح الاقتصادي الملحوظ الذي شهدته سورية خلال والثانيسعر الصرف الحقيقي خلال هذه الفترة؛ 

 .الفترة ذاتها  كل ذلك زاد من حجم الاستيراد
 التجاري  الميزان نموذج .3.2

وذج ونقوم ببناء نم والبواقي وثابت المعادلة؛سعر الصرف الحقيقي  على التجاري  الميزان دالة تعتمد
ابع( غير تالانحدار بسيط لمتغيري سعر الصرف الحقيقي )متغير مستقل( ومتغير الميزان التجاري )مت

 (؛ وذللأ على الشكل الآتي:10E-Views) لاحصائيبرنامج االباستخدام 
 :الآتي النحو على الدالة وتكتب 

𝑪𝑨𝒕..(-1-48معادلة )  = 𝜸𝟎
′ + 𝜸𝟏𝑹𝑬𝑹𝒕 + 𝑼𝒕 

 ي.التجار  الميزان: CA تمثل حيث

 نموذج الانحدار لمتغيري سعر الصرف الحقيقي والمستوردات. .1.3.2
 (2010-1990) الحقيقي وسعر الصرف التجاري ميزاننموذج الانحدار لل 8-4 رقم جدول

Dependent Variable: CA   

Method: Least Squares   

Date: 12/10/18   Time: 11:06   

Sample: 1990 2010   

Included observations: 21   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RER -6651761. 841288.3 -7.906636 0.0000 

C 9.51E+08 1.33E+08 7.158328 0.0000 
     
     R-squared 0.766914     Mean dependent var -88154528 

Adjusted R-squared 0.754646     S.D. dependent var 1.80E+08 

S.E. of regression 88919017     Akaike info criterion 39.53474 

Sum squared resid 1.50E+17     Schwarz criterion 39.63422 

Log likelihood -413.1148     Hannan-Quinn criter. 39.55633 

F-statistic 62.51489     Durbin-Watson stat 1.517712 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 (.E-Views10برنامج الاحصاء )المصدر: من إعداد الباحث باستخدام                        
 

 تكوين المعادلة الآتية:يمكننا بناءً على معطيات الجدول السابق  
 CA = -6651761*RER + 951036741      ..(-1-49)معادلة

 أقل من مستوى  عند معنوية احصائية بدلالة تتميز المقدر النموذج متغيرات إلى أنّ  تشير النتائج
 بالنسبة مرنةأنها بالميزان التجاري  دالة تتصفحيث  الاقتصادية، النظرية مع تتوافقا وإشاراته ٪،0.05
 يسهم في تخفيضسعر الصرف الحقيقي  ارتفاعالأمر الذي يفسر بأنت ؛ الحقيقي الصرف لسعر
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خلال الفترة فعلاا  زيادة المستوردات التي زادت قيمتها ويسهم فيتنافسيتها  تخفيضالصادرات نتيجة 
؛ الحقيقي سعر الصرف ارتفاعالمستوردات بعد أسعار  انخفاض: الأول ؛سببينل نتيجةا  المدروسة،

كما تمت : ارتفاع حجم المستوردات بفعل الانفتاح الاقتصادي وتحرير كامل الحساب الجاري الثاني
 .الإشارة أعلاه

 للميزان التجاري  اختبار استقرار البواقي .2.3.2
 للميزان التجاري اختبار استقرار البواقي 9-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 نوع الاختبار

درجة 

 الاستقرار
LM-Stat. 

Asymptotic 
critical values 

CA مستقرة Kwiatkowski-Phillips level 0.083 0.146 

 (.Levelعند المستوى ) ( مستقرةCAبب )  الخاصةنجد من خلال الجدول السابق أن سلسلة البواقي 
 

 

 تطور كل من سعر الصرف الحقيقي والاسمي والميزان التجاري )أرقام الميزان: مليار$( 3-4الشكل البياني رقم 

 
 

 إلىللعملة الوطنية مقابل العملات الأجنبية سعر الصرف الحقيقي  يؤدي ارتفاع بناءا على ما تقدم
نستنتج من كما ؛ المستورداتوارتفاع  الصادرات انخفاض صافي التجارة الخارجية من خلال انخفاض

بالمنحى العام خلال الفترة سجل ارتفاعاا  بأن سعر الصرف الحقيقيالشكل البياني أعلاه خلال 
أسهم اض صافي الميزان التجاري بالمنحى العام خلال الفترة ذاتها، حيث ترافق بانخف (1990-2010)

بعد فترة  الصادراتمعدل نمو المستوردات وانخفاض معدل نمو في ارتفاع سعر الصرف الحقيقي  ارتفاع
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، ولكن كان ارتفاع المستوردات بمعدل أكبر مع استمرار ارتفاع الصادرات ( سنوات5-3تأخر زمني )
 .التجاري  الميزان في عجز الصادرات مما أدى بالنتيجة إلى حدوثمن ارتفاع 

 

 (2016-2011دراسة وضع التجارة الخارجية وسعر الصرف الفترة ) .3
المتغيرات التي سورية بوجود العديد من الحرب في  فاعيلم( التي شهدت 2016-2011تتسم الفترة )

لي وبالتا هيكلية الانتاج والتصدير والنقل؛ وأدت إلى تدهور المؤشرات الاقتصادية كافةً؛ فيأثرت سلباً 
 سةبدرا؛ وعليه سنقوم لخارجية لمؤشر سعر الصرف الحقيقييصعب معها دراسة مرونة متغيرات التجارة ا

  مؤشرات التجارة الخارجية من منظور تحليلي:تطور 
 ( بالليرات السورية2016-1990تطور الصادرات والمستوردات والميزان التجاري خلال) 4-4الشكل البياني رقم 

 
 ( بالدولار 2016-1990تطور الصادرات والمستوردات والميزان التجاري خلال) 5-4الشكل البياني رقم 

 
 

-2,000

-1,500

-1,000

-,500

,0

,500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
ية16
ور

س
 ال

ت
را

لي
 ال

ت
را

يا
مل

الصادرات المستوردات الميزان التجاري

-10

-5

0

5

10

15

20

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
ية16

يك
مر

لأ
 ا
ت

را
لا
دو

 ال
ت

را
يا
مل

المستوردات الصادرات الميزان التجاري



   المبحث الأول: اختبار تحقق شرط مارشال وليرنر وفقـاً لمنهج المرونات  -الرابعالفصل  
 

130  
 

 تردات استمرت بالتزايد بالليرات السورية وانخفضأنت المستو  4-4يتضح من خلال الشكل البياني رقم 
ا المستوردات والصادرات بالدولار ن( في حين إذا قيم2016-2010الصادرات خلال فترة الحرب)

قد انخفضت إلى جانب أنت المستوردات  5-4الأمريكي يتضح لنا من خلال الشكل البياني رقم 
ميزان في ال وبالنتيجة انخفض العجز ،خلال الفترة المذكورة أعلاهالصادرات التي انخفضت بشكل أكبر 

 التجاري خلال الفترة ذاتها.
اضح على تغيرات سعر و ( كمثال 2016-2011)نأخذ الفترة )يانيين أعلاه بالنظر إلى الشكلين البو 

نذ عام بالدولار الأمريكي ممقيماً الميزان التجاري انخفض صافي يتبيّن لنا أنّ (، حيث الحقيقي الصرف
 لى أنّ ، ويعزى ذلك إ 2011منذ عام  في حين ازداد عجز الميزان التجاري مقيماً بالليرات السورية 2011

دادت ؛ فقد از استمرت بالازدياد بينما انخفضت قيمها بالدولار الأمريكي بالليرات السورية المستورداتقيم 
 ( في حين2016-2010% خلال الفترة )176بنسبة  مقيمة بالليرات السورية المستورداتقيم 

نخفضت االمقابل % خلال الفترة ذاتها؛ وب72بنسبة  المستوردات مقيمة بالدولار الأمريكيانخفضت قيم 
انخفضت قيم  ( في حين2016-2010% خلال الفترة )42بنسبة  مقيمة بالليرات السورية الصادراتقيم 

عجز قيم  % خلال الفترة ذاتها؛ بينما ازدادت92أكبر بلغت بنسبة  مقيمة بالدولار الأمريكي الصادرات
 تانخفضبالمقابل ( 2016-2010ة )% خلال الفتر 686بنسبة  مقيمة بالليرات السورية الميزان التجاري 

على  ر بأنّهفسَّ ؛ وهذا ي  % خلال الفترة ذاتها20مقيمة بالدولار الأمريكي بنسبة  عجز الميزان التجاري قيم 
قل من نسبة انخفاض الصادرات التي انخفضت بنسبة أ% أي 72الرغم من انخفاض المستوردات بنسبة 

أكبر  وبالتالي كان أثر انخفاض المستوردات ،أكبر من قيم الصادرات بقيت% إلا أنّ قيم المستوردات 92
ي انخفاض العجر في الميزان التجار  إلى قادالأمر الذي  ،الميزان التجاري من انخفاض الصادرات في

 .لدولار الأمريكيمقيمة با (2016-2010خلال الفترة ) % 20بنسبة 
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 الخلاصة؛
 تحقق شرط مارشال وليرنر وفقاا لمنهج المرونات، مايلي: نتج عن المبحث الأول؛ اختبار

 
 لصرفر السع بالنسبة رن م بأنته (2010-1990)السوري خلال الفترة  التجاري  الميزانيتسم 

 في واضحاا اا أثر  له كان خلال الفترة المذكورةسعر الصرف الحقيقي  ارتفاع أن على يدل هذاو  ،الحقيقي
 على يالمحل والطلب الصادرات علىالأجنبي   الطلب مرونة فمجموع ؛ي التجار  الميزان حسين واقعت

-ارشالم شروط لدينا حققتوبالتالي  (1<2.7=1.4+1.3) الصحيح الواحد عن يزيد المستوردات
الأعوام باستثناء ( 2010-1990خلال الفترة ) اا عجز سجل قد  الميزان التجاري أن  لنا، ويتضح ليرنر

سجل الميزان التجاري عجزاا مزمناا ومتزايداا على  حيث ،(1990-1991-2001-2002-2003)
تفاع سعر الصرف الحقيقي، : ار أولهماعاملين؛ مدفوعاا  (2010-2004خلال الفترة ) أعوام 7مدى 

 حساب اد علىتحرير الحساب الجاري لميزان المدفوعات، وبالتالي زيادة الطلب على الاستير : وثانيهما
 ذاتها. الأخيرة الصادرات التي زادت بمعدل أقل خلال الفترة

ة ل فتر ووجدنا أنت المستوردات استمرت بالتزايد بالليرات السورية بينما انخفضت الصادرات خلا 
كلا  ن إذا قيما المستوردات والصادرات بالدولار الأمريكي يتضح لنا أنت (؛ في حي2016-2010الحرب)

ي عجز فت قد انخفضت خلال الفترة المذكورة أعلاه، وبالنتيجة انخفض المن الصادرات والمستوردا
 الميزان التجاري خلال الفترة ذاتها.

 

 



 فوعاتى ميزان المدعل  الحقيقي  الاستيعاب المحلي في نقـل أثر سعر الصرفمنهج  اختبار  المبحث الثاني:    -الرابعالفصل  
 

132  
 

 

 المبحث الثاني:

الاستيعاب المحلي  منهج  اختبار  
 في نقـل  

  في  الحقيقي  أثر سعر الصرف
 ميزان المدفوعات
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 في الحقيقي المبحث الثاني: اختبار منهج الاستيعاب المحلي في نقل أثر سعر الصرف
 ميزان المدفوعات

 استناداً إلى معادلة منهج الاستيعاب المذكورة سابقاً في الإطار النظري لهذا المنهج نجد:
A = C + I + G + M       … … (1 − 2 −   معادلة الاستيعاب رقم(4

 معادلة منهج الاستيعاباستنتاج  .1
 ما:يمكن تحليل الاستيعاب الكلي في ضوء المعادلة الواردة أعلاه والتي تنقسم إلى جزأين رئيسيين ه

  الجزء الأول: .أ

𝑨  (     2-2-4معادلة رقم ) = 𝑪 + 𝑰 + 𝑮  

ام ويتضمن الاستثمار والاستهلاك الع بالاستيعابويصطلح على تسميته  الطلب الداخليويمثل 
منهج الاستيعاب أنّ مشاكل ميزان المدفوعات تنشأ من جراء  يفسرحيث ، والخاص والانفاق الحكومي

 .والاستيعاب الاختلال بين الدخل

 الجزء الثاني:  .ب
B(       3-2-4معادلة رقم ) = X − M  

 .=A-GDPBوهذا يقتضي أن  A+BGDP=، وعليه فإنّ الطلب الخارجي ويمثل هذا الجزء

 وبالتالي يمكننا التمييز بين الحالات الآتية:

  إذا كانB>0 هذا يعني أن الدخلفGDP أكبر من قيمة الاستيعاب أو الطلب المحليA. 
  إذا كانB<0 هذا يعني أن الدخلفGDP أقل من قيمة الاستيعاب أو الطلب المحليA. 
  إذا كانB=0 هذا يعني أن الدخلفGDP يساوي قيمة الاستيعاب أو الطلب المحليA.112 

 GDPين ميزان المدفوعات يعود إلى الاختلال ما بو وعليه نستنتج أنّ سبب الاختلال في الميزان التجاري 
 :على الشكل الآتي الحقيقي سعر الصرفوبغرض مجابهة هذا العجز يمكن استخدام أداة تخفيض  Aوَ 

 : ΔA≤ ΔGDPحقق إذا كانتوهذا ي ≤ΔB 0في حال كان

B∆ ..........    (3-2-4معادلة رقم ) = ∆GDP − ∆A 

                                                             
 ، بتصرف.121-111، ص2011، الجزائر، "أثر التغير في سعر الصرف على التوازن الاقتصاديماجستير، "صالح، أويابة، رسالة  - 112
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وذلك بافتراض  ،كل من الدخل والاستيعاب فيله أثره  الحقيقي سعر الصرفإنّ تخفيض  
 .، أي كلما زاد الدخل زادت هذه المكوناتوالدخل C+I+G المكونات وجود علاقة دالية بين كل من

 والدخل والاستيعاب الحقيقي تقدير معادلة سعر الصرف .2
يتمثل أثر لوراسين ميتزلر بأنّ انخفاض سعر الصرف الحقيقي سيؤدي إلى انخفاض في الدخل الحقيقي 

وهناك أثر لا  من جهة، وإلى انخفاض الادخار عند كل مستوى من مستويات الدخل من جهة أخرى،
 113 هما: الحقيقي سعر الصرفيمكن القول أنت هناك أثرين لسياسة تخفيض وعليه  يرتبط بالدخل،
، الاستيعاب في الحقيقي سعر الصرف لانخفاضمباشر غير وهو أثر  ∆GDP الدخل أثرالأثر الأول: 

 الاستيعاب نتج عن ذلك انخفاض في، ويويتمثل بانخفاض الدخل نتيجةً لانخفاض سعر الصرف الحقيقي
 ؛𝛂ه بـ ل مزنر للميل الحدي للاستيعاب و  ؛ وذلك تبعاً الحقيقي سعر الصرف لانخفاض مباشرغير أثر ك

مما يؤدي إلى سيؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار سعر الصرف الحقيقي حيث أنّ انخفاض 
 .الاستيعاب تخفيضالعزوف عن الاستهلاك وارتفاع الميل الحدي للادخار ومن ثم 

ير غ bنرمز له بـ  الاستيعاب فيالحقيقي  سعر الصرفبالأثر المباشر لتخفيض يتمثل  :الثانيالأثر 
 مرتبط بالدخل ويتحدد بتأثير عوامل أخرى غير الدخل.

 114وبالتالي يتكون لدينا الأثر الكلي على الشكل الآتي:
𝐀∆(          4-2-4معادلة رقم ) = 𝐚∆𝐆𝐃𝐏 + 𝐛𝐀 

B∆ ومنه: = ∆𝐆𝐃𝐏 − a∆𝐆𝐃𝐏 − 𝐛𝐀 
𝐁∆.....(5-2-4رقم )معادلة  = (𝟏 − 𝐚)∆𝐆𝐃𝐏 − 𝐛𝐀                               

 أي الميل الحدي لعدم الاستيعاب.للادخار ( تمثل الميل الحدي (a -1بحيث أنّ 
الاستيعاب، وتسمح هذه الدخل و  في الحقيقي سعر الصرفتخفيض وتعبر المعادلة الأخيرة عن أثر 

 ؛في تحسين الميزان التجاري  الحقيقي سعر الصرفالمعادلة باستنتاج شروط نجاح سياسة تخفيض 
 :ميزان المدفوعات، وهذا يتحقق عندماوضع وبالتالي تحسين 

 1يكون المقدار- a) ) الاستيعاب،  أو الميل الحدي لعدمللادخار موجب والذي يمثل الميل الحدي
 .a<1 يكون بمعنى أن 

 ∆𝐆𝐃𝐏  في الاستيعابانخفاض  يسببانخفاض في الدخل الحقيقي موجب أي. 
                                                             

 ، بتصرف.113-112ص ،المصدر السابق نفسه - 113
 .593-358اقتصاديات النقود والتمويل الدولي، مصدر سبق ذكره، بتصرف، ص - 114
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 𝑏𝐴 سالبة أو 𝑏𝐴1)موجبة وأقل من − 𝑎)∆𝐆𝐃𝐏. 
  أما إذا كانتa  أكبر من الواحد يجب أن تكون𝑏𝐴 1)|سالبة و − 𝑎)∆𝐆𝐃𝐏| < |𝑏𝐴| 

 صافي الميزان التجاري. فيوبناءً على ما تقدم سنقوم بدراسة الأثرين 
 .اختبار استقرار السلاسل الزمنية والتوزع الطبيعي .1.2

وتم توظيف البيانات الخاصة  ،تم احتساب مؤشر سعر الصرف الحقيقي بالاعتماد على بيانات سورية
 بالمؤشرات السورية المتوفرة لدى المكتب المركزي للإحصاء.

 عند المستوى مستقرة  المتغيرات جميع أن يتضح حيث للمتغيرات، الاستقرار درجة أدناه الجدول يوضح
Levelوتحقق التوزع الطبيعي ،. 

 
 (2010-1990) لمتغيرات النموذج والتوزع الطبيعي اختبار السلاسل الزمنية 10-4 جدول

 المتغير

حالة 

استقرار 

 السلسلة

 درجة الاستقرار نوع الاختبار
LM-

Stat. 

Asymptotic 

critical 

values 

التوزع 

الطبيعي 

Jarque-

Bera 

DB مستقرة 
Kwiatkowski-

Phillips-

Schmidt-Shin 
test statistic 

LEVEL 0.1417 0.146 0.88 

A مستقرة LEVEL 0.1413 0.1 2.75 

RGDP مستقرة LEVEL 0.1396 0.146 1.84 

DRGDP مستقرة LEVEL 0.1217 0.1 2.82 

 (.E-Views10المصدر: من إعداد الباحث باستخدام البرنامج الاحصائي )          

 العلاقة بين المتغيرات المدروسة تقدير .2.2
تخدام بيانات سنوية باس E-Viewsبالاعتماد على البرنامج الإحصائي المعادلة أعلاه  ثوابت تم تقديرسي

لليرة السورية مقابل الدولار سعر الصرف الحقيقي للمتغيرات الآتية:  (2010-1990خلال الفترة )
 والذي يمكن استنتاج قيمته من خلال مايلي: ،الاستيعابو  (،RERالأمريكي )

 
𝐆𝐃𝐏 = 𝐂 + 𝐈 + 𝐆 + 𝐗 − 𝐌 

𝐀 = 𝐂 + 𝐈 + 𝐆 
𝐀(                  7-2-4معادلة رقم ) = 𝐆𝐃𝐏 − 𝐗 + 𝐌 
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 (2010-1990)والاستيعابوالدخل  الطلب المحليتقدير معادلة  10-4 رقم جدول

Dependent Variable: DB   

Method: Least Squares   

Date: 12/15/18   Time: 19:23   

Sample (adjusted): 1991 2010   

Included observations: 20 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     DRGDP_SAR 0.919949 0.105526 8.717707 0.0000 

LOG(A) -1.90E+10 1.08E+09 -17.70941 0.0000 

C 5.06E+10 6.73E+09 7.512202 0.0000 

DB(-1) 0.956972 0.057446 16.65876 0.0000 

LOG(A(-1)) 1.69E+10 1.05E+09 16.12773 0.0000 
     
     R-squared 0.982519     Mean dependent var -1.53E+09 

Adjusted R-squared 0.977858     S.D. dependent var 1.69E+09 

S.E. of regression 2.52E+08     Akaike info criterion 41.73912 

Sum squared resid 9.52E+17     Schwarz criterion 41.98805 

Log likelihood -412.3912     Hannan-Quinn criter. 41.78771 

F-statistic 210.7702     Durbin-Watson stat 2.240928 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 (.E-Views10)البرنامج الاحصائي المصدر: من إعداد الباحث باستخدام                   

 ستيعابوالدخل والا الطلب المحليبالاعتماد على بيانات الجدول الوارد أعلاه نحصل على تقدير لمعادلة 
 :(8-2-4معادلة النموذج رقم ) على الشكل الآتي:

DB = 0.92*DRGDP_SAR - 19041452189*LOG(A) + 0.96*DB(-1) + 

16902615466 *LOG(A(-1)) + 50555315445 

ســـــــــعر الصـــــــــرف الحقيقـــــــــي ار نمـــــــــوذج ه والمتضـــــــــمن اختبـــــــــول أعـــــــــلايتضـــــــــح لنـــــــــا مـــــــــن خـــــــــلال الجـــــــــد
ن ـــــــــــــــــــــبار دوربـــــــــــــــــــــة اختـــــــــــــــــــاداً إلـــــــــــــــى قيمــــــــــــــــــــنــوذج مقبــــــــــــــول استــــــــــــــــــــــتيعاب أنّ النمـــــــــــــــــــــــالاسالــــــــــــــدخل و و 

؛ وقيمــــــــــــــــــــــــــــــة احتماليــــــــــــــــــــــــــــــة النمــــــــــــــــــــــــــــــوذج Durbin-Watsonstat=2.2غ ـــــــــــــــــــــــــــــــــون والبالـــــــــــــــــــــــــــــــــــواتس
Prob(F-statistic)=0.00<0.05 ، هنـــــــــــــــاك أنّ خـــــــــــــــلال الجــــــــــــــدول أعــــــــــــــلاه  نســــــــــــــتدل مــــــــــــــنكمــــــــــــــا 

ومتغيــــــــــر الاســــــــــتيعاب مــــــــــن  صــــــــــافي الميــــــــــزان التجــــــــــاري ذات دلالــــــــــة معنويــــــــــة بــــــــــين عكســــــــــية علاقــــــــــة 
ــــــــــة البالغــــــــــة ) ث كلمببببببببببا ازداد الاسببببببببببتيعاب انخفببببببببببض يبببببببببببح ،(0.05>0.00خــــــــــلال قيمــــــــــة الاحتمالي

زان الميببببببمعنويبببببة ببببببين صبببببافي طرديبببببة يوجبببببد علاقبببببة  فبببببي حبببببين أنتبببببه ،صبببببافي الميبببببزان التجببببباري 
 .0.05>0.00 الخاصة به بلغت قيمة الاحتماليةفقد  ،التجاري والدخل

 :المحلي للطلب اختبار استقرار البواقي .3.2
 المحلي للطلب اختبار استقرار البواقي 11-4 رقم جدول

 المتغير
حالة استقرار 

 السلسلة
 نوع الاختبار

درجة 

 الاستقرار
LM-Stat. 

Asymptotic 
critical values 

DB مستقرة Kwiatkowski-Phillips level 0.052 0.146 

 (.Level( مستقرة عند المستوى )DBبب )  نجد من خلال الجدول السابق أن سلسلة البواقي الخاصة
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 (2010-1990خلال ) الحقيقي الاستيعاب والصادرات والمستوردات وسعر الصرف تطور 6-4الشكل البياني رقم 

 

نلاحظ من خلال الشكل البياني أعلاه أنّ المستوردات ازدادت بمعدل أكبر من زيادة الصادرات 
وهذا يفسر بأنّ ارتفاع  (2010-1990خلال الفترة ذاتها )سعر الصرف الحقيقي  بالتزامن مع ارتفاع

ة في زيادة المستوردات نظراً لانخفاض أسعار السلع والخدمات الأجنبي أسهمسعر الصرف الحقيقي 
جات ، بينما أسهم ارتفاع سعر الصرف الحقيقي في انخفاض تنافسية المنتمقارنةً بأسعارها المحلية

 قيارتفاع سعر الصرف الحقي أدى ةوبالنتيج، الأمر الذي يسهم بتخفيض الصادرات السوريةالمحلية 
بر عن إلى ارتفاع معدل الاستيعاب خلال الفترة ذاتها، وهذا الارتفاع في الصادرات والمستوردات يع

دات( مدى الانفتاح الاقتصادي والذي يعبر عنه بنسبة مجموع التجارة الخارجية )الصادرات والمستور 
كل من مؤشر  يوضح تطور 7-4رقم كل البياني ، والشمقسوماً على حجم الناتج المحلي الإجمالي

مي الانفتاح الاقتصادي كنسبة مئوية والاستيعاب ويتضح تراجع مؤشر الانفتاح الاقتصادي خلال عا
  .وذلك نتيجة تراجع الصادرات خلال العامين المذكورين 2009-2010

في  ضارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلى ارتفاع القوة الشرائية لليرة السورية وانخفا يؤديبالمقابل 
أسعار  وبالتالي انخفاض ،الطلب على النقود ، الأمر الذي شأنه انخفاضلأسعارالمستوى العام ل

 ةبالنتيج، و كل من الطلب الاستهلاكي والاستثماري نتيجة ارتفاع الاستيعاب المحلي  وارتفاع فيالفائدة 
 . للأفراد الدخل الحقيقي ارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلى ارتفاع يؤدي

إلى دات والتحول المستور أسعار  انخفاض إلى ومن جهة أخرى يؤدي ارتفاع سعر الصرف الحقيقي
اع سعر وبالنتيجة ينتج عن ارتف المحلية، بدائلهاالأجنبية نتيجة ارتفاع أسعار  استهلاك المنتجات

 .للمستوردات الإحلال الصرف الحقيقي انخفاض في معدل
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 (2010-1990تطور مؤشرات الاستيعاب والانفتاح الاقتصادي خلال الفترة ) 7-4الشكل البياني رقم 

 
 115تطور سعر برميل النفط الخام برينت مقيماً بالدولار الأمريكي 8-4الشكل البياني رقم 

 
مقيماً  بانخفاض سعر برميل النفط( متأثراً 2010-2009خلال عامي ) انخفاض الصادرات أتى

ة بالدولار الأمريكي خلال هذين العامين كون الصادرات النفطية السورية استحوذت على حصة كبير 
، حيث 2010% من إجمالي الصادات عام 51من الصادرات السورية آنذاك، فقد بلغت حوالي 

دولار أمريكي للبرميل كوسطي  50وصل سعر برميل النفط الخام برينت إلى مستويات أقل من 
 132.55بعد إن وصل إلى حدود غير مسبوقة بلغت  2009ري خلال الربع الأول من عام شه

 .(8-4رقم، )الشكل البياني 2008دولار أمريكي للبرميل كوسطي شهري في شهر تموز عام 
 

 
                                                             

 المصدر: بيانات صندوق النقد الدولي. - 115
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 (2016-1990ومكوناته خلال الفترة ) الاستيعابتطور  9-4الشكل البياني رقم 

 

( 2010-2004) وبشكل حاد خلال الفترة الاستيعابتزايد  9-4رقم نلاحظ من خلال الشكل البياني 
اه خلال ن مستو قريباً م الاستثمارخلال الفترة ذاتها، مع بقاء  الاستهلاك والاستيرادعاً بارتفاع حجم فو مد

 في سورية الحربمع نشوب  2011؛ في حين بدأت جميع المؤشرات بالتراجع الكبير منذ عام هذه الفترة
انات وفق البيانات المتوفرة علماً أنّ بي 2016مع استمرار التراجع مع انتهاء الفترة المدروسة عام 

 .(2016-2011خلال الفترة ) الاستهلاك والاستثمار تقديرية

  تحليل بنود الاستيعاب والدخل .3
 (116) العلاقة الآتية والتي تحقق المساواة بين الموارد والاستخدامات في اقتصاد ما: بالنظر إلى

GDP = C + I+G + (X – M) …………(1) 

 :حيبث
GDP :بسعر السوق في فترة معينة. الناتج المحلي الإجمالي 

C.الاستهلاك الداخلي الخاص : 
I.الاستثمار الداخلي الخاص : 

G.الانفاق الحكومي : 
X.الصادرات من السلع :  
M.الواردات من السلع : 

 ( يمكن استنتاج ما يلي:1من العلاقة )
GDP – (C + I + G) = X – M …………(2) 

                                                             

 .12، ص2012، صندوق النقد الدولي "،الكلية الاقتصادية الحسابات بين المتبادلة العلاقات" - 116
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 : حيبث
C + I+ G:  تمثل الاستخدامات الداخلية ونرمز لها بـ(A) :ومنه 

                        GDP – A = X – M ………..……(3) 
لادخار وهي تعادل تماماً فجوة ا الفائض أو العجز في الناتج الداخلي: تمثل GDP – A  :حيبث

 .يمثل رصيد الميزان التجاري : X – Mوتعادل  S-Iوالاستثمار 
يعني أن  فهذا( GDP – A > 0) المحلي الإجماليفإذا حقق البلد فائض في الناتج 

 ( إلىويوجه الباقي منه )الفائض الاستخدامات الداخلية مغطاة بكاملها بجزء من الناتج الداخلي الخام
  (.X – M > 0)التصدير، وهو ما يفسر الرصيد الموجب للميزان التجاري في هذه الحالة 

 (الدولارات الأمريكية بملايين) 2000والناتج بالأسعار الثابتة علاقبة الميزان التجاري بالاقتصاد الكلي12-4 رقم جدول

 العام

 Iالاستثمار  الاستهلاك
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ا
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 فجوة التجارة الخارجية
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 والاستثمار
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1990 4,742 17 83 945 45 55 2,698 1,753 4,132 2,378 1,753 9,920 11,674 

1991 6,095 17 83 1,201 43 57 1,851 650 3,393 2,743 650 12,028 12,678 

1992 6,327 17 83 1,736 34 66 1,103 -634 2,826 3,459 -634 13,729 13,095 

1993 7,161 16 84 2,136 38 62 917 -1,220 2,884 4,103 -1,220 15,189 13,969 

1994 8,039 16 84 2,919 43 57 674 -2,245 3,175 5,419 -2,245 16,859 14,614 

1995 9,006 17 83 3,073 44 56 2,037 -1,035 3,632 4,667 -1,035 17,055 16,020 

1996 11,227 14 86 3,206 47 53 1,498 -1,708 3,624 5,332 -1,708 17,942 16,234 

1997 11,489 14 86 2,975 58 42 2,437 -538 3,454 3,992 -538 16,742 16,204 

1998 12,075 14 86 3,109 59 41 1,799 -1,310 2,550 3,861 -1,310 18,851 17,540 

1999 13,033 13 87 3,023 60 40 2,365 -658 3,140 3,798 -658 18,328 17,671 

2000 14,964 23 77 3,172 61 39 3,559 387 4,393 4,006 387 17,996 18,383 

2001 16,310 5 95 5,298 43 57 5,429 131 4,847 4,716 131 18,586 18,717 

2002 17,629 14 86 5,588 43 57 6,678 1,090 6,126 5,036 1,090 18,548 19,638 

2003 17,824 25 75 5,985 64 36 6,066 81 5,139 5,058 81 19,671 19,752 

2004 16,672 18 82 4,900 53 47 3,221 -1,679 6,632 8,310 -1,679 22,541 20,863 

2005 19,114 16 84 5,401 51 49 2,620 -2,780 7,952 10,732 -2,780 24,458 21,678 

2006 17,572 18 82 5,936 47 53 4,297 -1,639 9,712 11,351 -1,639 25,006 23,367 

2007 21,080 19 81 5,662 48 52 2,620 -3,043 11,582 14,624 -3,043 28,725 25,683 

2008 25,324 17 83 5,731 42 58 3,021 -2,710 15,222 17,932 -2,710 31,562 28,851 

2009 26,587 23 77 6,361 48 52 1,558 -4,803 10,455 15,258 -4,803 35,222 30,420 

2010 25,209 17 83 7,179 43 57 1,895 -5,284 12,108 17,392 -5,284 37,084 31,800 

2011 24,269 19 81 6,845 70 30 -3,961 -10,806 9,065 19,871 -10,806 38,394 27,588 

2012 14,186 21 79 2,399 26 74 -7,322 -9,721 2,535 12,255 -9,721 24,330 14,610 

2013 5,440 28 72 1,383 15 85 -5,979 -7,363 1,234 8,596 -7,363 13,248 5,885 

2014 4,202 35 65 517 26 74 -6,553 -7,071 972 8,043 -7,071 11,006 3,936 

2015 2,590 31 69 192 72 28 -4,683 -4,874 671 5,545 -4,874 7,009 2,135 

2016 1,597 30 70 119 65 35 -4,083 -4,202 659 4,861 -4,202 5,489 1,287 

 المصدر: تم إعداد الجدول من قبل الباحث بالاعتماد على بيانات المكتب المركزي للإحصاء. 
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 بالدولار الأمريكي (2016-1990خلال الفترة ) فجوة الادخار والاستثمار//الميزان التجاري 10-4الشكل البياني رقم 

 
( قد حقق X-Mالميزان التجاري ) أنّ  10-4رقم والشكل البياني  12-4رقم  نلاحظ من خلال الجدول

( 2003-2000م حقق فائضاً خلال الفترة )(؛ ومن ث1999-1993خلال الفترة )-عجزاً متواصلًا 
-2007( وأصبح عجزاً حاداً خلال الفترة )2016-2004وعاود ليسجل عجزاً متواصلًا خلال الفترة )

 (.2016-2013( ومن ثم سجل العجز مستويات أقل خلال الفترة )2012
 (2016-1990حصة كل من الاستهلاك والاستثمار من الناتج المحلي الإجمالي خلال الفترة ) 11-4الشكل البياني رقم 

 
 (2016-1990الميل الحدي كل من الاستهلاك والاستثمار خلال الفترة ) 12-4الشكل البياني رقم 
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ةً الاستهلاك من الناتج المحلي الإجمالي هي العظمى مقارن حصةيوضح الشكلين البيانيين أعلاه أنّ 
لاك لاستهفي سورية، وبالتالي يعدّ الميل الحدي ل اً منخفض يعدّ  بحصة الادخار، نظراً لأنّ الدخل الفردي

فترة حيث بلغ متوسط الميل الحدي للاستهلاك خلال المرتفع جداً مقارنةً بالميل الحدي للادخار، 
ل الفترة ذاتها، بينما بلغ % خلا 16% في حين يبلغ الميل الحدي للادخار 84(  1990-2010)

ي حين يبلغ الميل الحدي ف% 142(  2016-2011ل الفترة )متوسط الميل الحدي للاستهلاك خلا 
ترة ذاتها، كما بلغ متوسط الميل الحدي للاستهلاك عن كامل الفترة % خلال الف42-للادخار 

  .% خلال الفترة ذاتها2% في حين يبلغ الميل الحدي للادخار 98(  1990-0162)

 ( بملايين الدولارات الأمريكية2016-1990الحسابات التفصيلية لميزان المدفوعات خلال الفترة ) 13-4 رقم جدول

 العام
الحساب 

 الجاري*

الميزان 

 التجاري

  

 المستوردات الصادرات
ميزن الدخل 

 والخدمات*

التحويلات 

 الجارية*

الحساب 

الرأسمالي 

 والمالي*

ميزان 

 المدفوعات*

1990 1,659 1,753 4,132 2,378 -323 229 -1,156 503 

1991 371 650 3,393 2,743 -5,129 310 93 463 

1992 -696 -634 2,826 3,459 -581 519 1,008 312 

1993 -1,360 -1,220 2,884 4,103 -452 311 1,577 217 

1994 -2,066 -2,245 3,175 5,419 -266 445 2,509 443 

1995 -662 -1,035 3,632 4,667 -71 444 396 664 

1996 -1,287 -1,708 3,624 5,332 -101 521 592 729 

1997 -510 -538 3,454 3,992 -449 476 79 540 

1998 -1,063 -1,310 2,550 3,861 -309 557 1,518 455 

1999 -673 -658 3,140 3,798 -524 508 263 472 

2000 19 387 4,393 4,006 -861 493 -77 264 

2001 -77 131 4,847 4,716 -713 505 -28 644 

2002 283 1,090 6,126 5,036 -1,307 501 -241 1,197 

2003 -525 81 5,139 5,058 -1,170 564 519 1,308 

2004 -1,351 -1,679 6,632 8,310 -351 679 120 712 

2005 -2,341 -2,780 7,952 10,732 -311 751 -163 136 

2006 -1,605 -1,639 9,712 11,351 -531 565 2,211 606 

2007 -2,173 -3,043 11,582 14,624 160 710 833 1,182 

2008 -1,415 -2,710 15,222 17,932 163 1,132 848 1,352 

2009 -2,754 -4,803 10,455 15,258 970 1,079 2,271 1,255 

2010 -2,011 -5,284 12,108 17,392 2,346 927 1,571 -440 

2011 -10,214 -10,806 9,065 19,871 -428 1,020 1,728 -484 

2012 -9,655 -9,721 2,535 12,255 -2,020 2,085 3,534 -991 

2013 -5,954 -7,363 1,234 8,596 -468 1,876 3,179 -891 

2014 -5,740 -7,071 972 8,043 -90 1,421 2,408 -675 

2015 -3,653 -4,874 671 5,545 -143 1,365 2,313 -648 

2016 -3,362 -4,202 659 4,861 -101 941 1,594 -447 

 تقديرية.( 2016-2011الفترة ) بعض المؤشرات خلال بيانات؛ * المصدر: تم إعداد الجدول بالاعتماد على بيانات المكتب المركزي للإحصاء
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بشكل كبير جداً نظراً لانخفاض ( 0162-2011ويلاحظ ازدياد الميل الحدي للاستهلاك خلال الفترة )
اوز الدخل الحقيقي، وبالتالي يزداد الطلب لتلبية الاحتياجات وتزداد حصة الاستهلاك من الدخل لتتج

ة، الدخل من خلال الاقتراض أو من خلال استخدام المدخرات لتلبية الاحتياجات الاستهلاكية الضروري
ثمار نجم عن الفجوة بين الادخار والاست ذلك فقد علىعلاوة  وهنا يظهر الميل الحدي للادخار سالب.

جز عي أي على شكل عدم توازن في الميزان الخارج لي للناتج المحلي الإجمالي انعكاعدم توازن داخ
؛ وبغرض معرفة 10-4رقم والشكل البياني  12-4رقم  كما نرى من خلال الجدول جاري تفي الميزان ال

 13-4رقم كان لابد من دراسة الموازين التفصيلية وفقاً للجدول مصدر العجز في ميزان المدفوعات 
 .13-4رقم والشكل البياني 

 ( بملايين الدولارات الأمريكية2016-1990الحسابات التفصيلية لميزان المدفوعات خلال ) 13-4الشكل البياني رقم 

 
 ( بملايين الدولارات الأمريكية2016-1990ميزان المدفوعات والميزان الجاري خلال الفترة ) 14-4الشكل البياني رقم 
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 مايلي: 14-4و 13-4رقم والشكلين البيانيين  13-4رقم  نلاحظ من خلال الجدول
حيث  1997( باستثناء عام1999-1993: حقق عجزاً متواصلًا خلال الفترة )الميزان التجاري  -

 ( وعاود ليسجل عجزاً متواصلاً 2003-2000حقق فائضاً خلال الفترة ) كما؛  مؤقتاً سجل فائضاً 
خلال الفترة المدروسة  2004عام  بدءاً منعجزاً حاداً  وسجل( 2016-2004خلال الفترة )

عجزاً  ة للفجوة الحاصلة بين الادخار والاستثمار والتي أحدثتنتيج وكان ذلك( 1990-2016)
 مليار 10.8وبلغت أعلى قيمة لها عند مستوى عجز 2007وتزايدت منذ عام  في الميزان الجاري 

ري ، متأثراً بزيادة الاستيراد للقطاع الخاص لاسيما بعد تحرير الحساب الجا2011دولار عام 
لبية البنود المسموح بها بما فيها السيارات ماعدا القوائم السآنذاك والسماح باستيراد كافة 

؛ حيث بلغ حجم المستوردات كالمخدرات وغيرها مما شكل ضغطاً واضحاً على الميزان التجاري 
 .2011مليار دولار عام  9.1الصادرات بحدود  تمليار دولار في حين بلغ 19.9مستوى 

ومن ثم سجل  2006وحتى عام  1990منذ عام  سجل عجزاً متواصلاً  ميزان الدخل والخدمات: -
( والتي تمثل عوائد شركات النفط الخارجية التي تعمل في 2010-2007فائضاً خلال الفترة )

جل ؛ ومن ثم عاود ليسالنقل والترانزيت والشحن والسياحة والسفر كل من قطاعات سورية ونفقات
في  الحرببسبب  2016مدروسة عام ولغاية نهاية الفترة ال 2011عجزاً متواصلًا منذ عام 

 .القطاعات المشار إليها أعلاه سورية وانخفاض عوائد
( وهو يعبر عن 2016-1990سجل فائضاً طوال فترة الدراسة ) ميزان التحويلات الجارية: -

زدياد ا( نتيجة 2016-2011) الحربوالتي ازدادت في سنوات  تحويلات العاملين في الخارج
من  حويلاتأعداد المهاجرين إلى الخارج؛ وبالتالي ازدياد تحويلاتهم إلى الداخل؛ علماً أنّ هناك ت

 لتاليوبا ،الخارج إلى السوق السوداء تفوق هذه الأرقام نظراً لارتفاع سعر الصرف في هذه السوق 
 .للمستفيدين منها سوريةتنشط التحويلات إليها لتحقيق عائد أكبر بالليرات ال

لال خبشكل عام مزمناً اً ازين المذكورة أعلاه، وقد سجل عجز يمثل إجمالي المو  الجاري: الحساب -
 سجل فائضاً.حيث  2002و 2000 و 1991و 1990لأعوام ا( باستثناء 2016-1990الفترة )

لي والما إضافة إلى الحساب الرأسمالي يمثل إجمالي الموازين المذكورة أعلاه، ميزان المدفوعات: -
ومن ثم حقق عجزاً خلال  (2009-1990ترة المدروسة )وقد سجل فائضاً بشكل عام خلال الف

 .اد السوري سورية وتدهور مؤشرات الاقتص الحرب التي شهدتها( نتيجة 2016-2010الفترة )
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 الخلاصة؛
يزان م فيالحقيقي خلص المبحث الثاني؛ اختبار منهج الاستيعاب المحلي في نقل أثر سعر الصرف 

 :المدفوعات؛ من خلال النموذج المدروس إلى ما يلي
  يقي نّ المستوردات ازدادت بمعدل أكبر من زيادة الصادرات بالتزامن مع ارتفاع سعر الصرف الحقإ

فسر بأنّ ارتفاع سعر الصرف الحقيقي أسهم في زيادة ي ( وهذا2010-1990خلال الفترة ذاتها )
 ا أسهمالمستوردات نظراً لانخفاض أسعار السلع والخدمات الأجنبية مقارنةً بأسعارها المحلية، بينم

 بتخفيضأسهم الأمر الذي ارتفاع سعر الصرف الحقيقي في انخفاض تنافسية المنتجات المحلية 
ل اب خلا ارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلى ارتفاع معدل الاستيع وبالنتيجة أدىالصادرات السورية، 

 .الفترة ذاته
  ما ذات دلالة معنوية بين صافي الميزان التجاري ومتغير الاستيعاب، بحيث كلعكسية علاقة  يوجد

 .ازداد الاستيعاب والانفاق انخفض صافي الميزان التجاري 
   جماليوالناتج المحلي الإمعنوية بين صافي الميزان التجاري طردية ذات دلالة احصائية يوجد علاقة 

 .الحقيقي
 لى عكا عنجم عن الفجوة بين الادخار والاستثمار عدم توازن داخلي للناتج المحلي الإجمالي ان

 شكل عدم توازن في الميزان الخارجي أي عجز في الميزان الجاري.
 للأفراد الحقيقي الدخل ارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلى ارتفاع يؤدي . 
  للمستوردات. الإحلال في معدل انخفاضسعر الصرف الحقيقي ارتفاع ينتج عن 
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المبحث الثالث: اختبار المنهج  
  النقدي في نقـل أثر سعر الصرف

 ميزان المدفوعات  إلى  الحقيقي
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ميزان  إلى الحقيقي المبحث الثالث: اختبار المنهج النقدي في نقل أثر سعر الصرف
 المدفوعات

 استنتاج معادلة المنهج النقدي .1
 :المنهجسنقوم باستنتاج معادلة المنهج النقدي ومن ثم اختبار هذا 

امة تسيتم تطبيق المنهج على دولتين تقوم بإنتاج سلع محددة ومن المفترض أن يكون لهذه السلع بدائل 
م وبعد إن تم اختبار العديد من الدول ونتج لدينا نماذج ليست ذات دلالة معنوية تلبعضها البعض؛ 

ناتج بع الر  أكثر منة تمتلك اختيار الولايات المتحدة الأمريكية على اعتبار أن الولايات المتحدة الأمريكي
دولار مختلف البلدان التي ترتبط عملتها بال فيتمتلك تأثير بموجب سياستها النقدية و المحلي العالمي 

 :الأمريكي ولاسيما معدل الفائدة والتضخم
𝑆𝑡=𝑃𝑡                  1 -3-4رقم  (117)معادلة − 𝑃𝑡

∗ 
 الحقيقي عن القيمة اللوغاريتمية لسعر الصرف 𝑆𝑡حيث تعبر: 

 𝑃𝑡 القيمة اللوغاريتمية للمؤشر العام لأسعار المستهلك المحلي: 
 𝑃𝑡

 :القيمة اللوغاريتمية للمؤشر العام لأسعار المستهلك الأجنبي ∗
بدائل كاملة وعلى افتراض أنّ أنواع النقود غير قابلة للإحلال محل بعضها البعض؛ وأنّ السندات تعدّ 

لبعضها البعض؛ وأنّ رأس المال قادراً على التحرك بشكل كامل وعليه يسود تعادل أسعار الفائدة بين 
 (118 )البلدين المفترضين:

𝑆𝑡+1∆                 2 -3-4معادلة رقم 
𝑒 = (𝑖 −∗)𝑡 

𝑆𝑡+1∆حيث تمثل  
𝑒 في فترة  الحقيقي القيمة اللوغاريتمية للتغير المتوقع في سعر الصرف  

 إلى أسعار الفائدة.  𝑖قادمة؛ ويشير الرمز 
     5 -3-3 رقم الطلب على النقود في الفصل السابق معادلة من

𝑀𝑑 = 𝐾𝑃RGDP 
 يكون: منه مع العرض على النقود وفي ظل تحقق التوازن في سوق النقد حيث يتعادل الطلب

𝑀                  3 -3-4معادلة رقم  = 𝑀𝑑 = 𝑀𝑠 
اً إدراج سعر الفائدة في دالة الطلب على النقود حيث يمثل ذلك من الناحية الفعلية استخدام وبفرض

 لحساب رأس المال لميزان المدفوعات:
𝑀                  4 -3-4معادلة رقم  = 𝑃𝐾RGDP ∝ 𝑖 

 وبأخذ لوغاريتم الطرفين ينتج مايلي:
                                                             

 مصدر سبق ذكره. -290ص  "اقتصاديات النقود والتمويل الدولي" - 117
 ، بتصرف.-245274-244، صنفسهبق اسالمصدر ال - 118
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lnM                 5 -3-4معادلة رقم  = 𝑙𝑛𝑃 + 𝑙𝑛𝐾+∝ 𝑙𝑛RGDP +∝2 𝑙𝑛𝑖 
M𝑡                 6 -3-4معادلة رقم  = P𝑡 +∝1 RGDP𝑡 +∝2 𝑖𝑡 
Mt                 7 -3-4معادلة رقم 

∗ = Pt
∗ +∝1 RGDPt

∗ +∝2 it
∗ 

  8 -3-4معادلة رقم وبطرح المعادلتين الأخيرتين تنتج لدينا ال
              Mt − Mt

∗ = Pt − Pt
∗ +∝1 RGDPt −∝1 RGDPt

∗ +∝2 it −∝2 it
∗ 

Pt            9 -3-4معادلة رقم  − Pt
∗ =   Mt − Mt

∗ +∝1 (RGDPt − RGDPt
∗) +∝2 (it − it

∗) 
𝐒             10 -3-4معادلة رقم  =   𝐌𝐭 − 𝐌𝐭

∗ +∝𝟏 (𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭 − 𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭
∗) +∝𝟐 (𝐢𝐭 − 𝐢𝐭

∗) 
    11 -3-4معادلة رقم 

  𝐒 = 𝜷𝟎 (𝐌𝐭 − 𝐌𝐭
∗) +∝𝟏 (𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭 − 𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭

∗) + 𝜷𝟐(𝐢𝐭 − 𝐢𝐭
∗) + 𝑼𝒕 

 الحقيقي سعر الصرف فيوبعد إضافة توقعات التضخم إلى المعادلة باعتباره عنصر مهم في التأثير 
 صبح المعادلة على الشكل الآتي: ت

 :21 -3-4رقم النموذج النقدي معادلة 
  𝐒 = 𝛃𝟎 (𝐌𝐭 − 𝐌𝐭

∗) + 𝛃𝟏(𝐑𝐆𝐃𝐏
𝐭

− 𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭
∗) + 𝛃𝟐(𝐢𝐭 − 𝐢𝐭

∗) +

𝜷𝟑[(𝒊𝒕 − ∆𝑷𝒕+𝟏) − (𝒊𝒕
∗ − ∆𝑷𝒕+𝟏

∗ )]𝑼𝒕 
 مذكوروبغرض اختبار معادلة المنهج النقدي والتأكد من استقرار السلاسل الزمنية لمتغيرات النموذج ال

 أعلاه سنقوم بإجراء اختبارات جذر الوحدة:

 :والتوزع الطبيعي اختبار استقرارية السلاسل الزمنية .2
على الشكل  مستقرة المتغيرات جميع أن يتضح حيث للمتغيرات، الاستقرار درجة الآتي الجدول يوضح

تحدة فرق الناتج المحلي الإجمالي بين سورية والولايات المسلسلة الآتي: سلسلة سعر الصرف الحقيقي و 
ين بعرض النقود الفائدة الحقيقي و فرق التضخم ومعدل  سلسلة من وكل (Levelالأمريكية عند المستوى )

ير متوزعة جد أنّ جميع المتغيرات غل نوبالمقاب .(2nd differenceسورية والولايات المتحدة الأمريكية )
 ي.شرط التوزع الطبيع يحققان نالذي وسعر الصرف الحقيقي عرض النقودفرق  ي طبيعياً باستثناء متغير 

 (2016-1990) لنموذج المنهج النقدي اختبار استقرار السلاسل الزمنية 14-4 رقم جدول

 المتغير

حالة 

استقرار 

 السلسلة

 درجة الاستقرار نوع الاختبار
LM-

Stat. 

Asymptotic 

critical 

values 

التوزع الطبيعي 

Jarque-

Bera 

RER مستقرة 

Kwiatkowski-
Phillips-

Schmidt-Shin 

test statistic 

level 0.08 0.146 3.7 
(M2SAR-M2USA) 2 مستقرةnd difference 0.2283 0.146 2.53 

(RGDPSAR-

RGDPUSA) 
 level 0.1043 0.146 11.29 مستقرة

(INFSAR-INFUSA) 2 مستقرةnd difference 0.3274 0.146 61.98 

( RISAR -RIUSA) 2 مستقرةnd difference 0.3493 0.146 66.3 
 (.E-Viewsالاحصاء )المصدر: من إعداد الباحث باستخدام برنامج  
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 (2016-1990خلال الفترة ) وفق المنهج النقديسعر الصرف الحقيقي اختبار نموذج  .3
 (2016-1990اختبار نموذج سعر الصرف الحقيقي وفق المنهج النقدي ) 15-4 رقم جدول

Dependent Variable: RER   

Method: Least Squares   

Date: 12/11/18   Time: 00:29   

Sample (adjusted): 1992 2016   

Included observations: 25 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2SAR__M2USA 2.28E-12 1.57E-12 1.457520 0.1622 

RGDP_SAR_$ 1.13E-09 4.76E-10 2.377774 0.0287 

INFSAR___INFUSA 4.060811 3.068006 1.323600 0.2022 

RISAR__RIUSA 3.615118 3.068141 1.178276 0.2540 

C 37.44389 14.80236 2.529590 0.0210 

RER(-1) 0.886625 0.209898 4.224066 0.0005 

RER(-2) -0.272454 0.210489 -1.294383 0.2119 
     
     R-squared 0.897071     Mean dependent var 158.7217 

Adjusted R-squared 0.862762     S.D. dependent var 23.86077 

S.E. of regression 8.839382     Akaike info criterion 7.427807 

Sum squared resid 1406.424     Schwarz criterion 7.769092 

Log likelihood -85.84759     Hannan-Quinn criter. 7.522465 

F-statistic 26.14642     Durbin-Watson stat 2.777353 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 (.E-Views10المصدر: من إعداد الباحث باستخدام برنامج الاحصاء )                      
 

يتبيّن لنا من خلال دراسة النموذج وفق الجدول أعلاه بأنّه غير مقبول حيث بلغت قيمة   
؛ حيث يتسم  Prob(F-statistic) =0.00<0.05كما بلغت قيمة Durbin-Watson=2.8   اختبار

ير طبيعي ( بأنه غ2016-2011سورية )في الحرب الاقتصادية المدروسة خلال فترة  مسار المؤشرات
تصادية وتراجع المؤشرات الاقومصادر الطاقة وآبار النفط نتاج وتخريب البنية التحتية تدهور الإنتيجة 

 وتدهور قطاع التصدير والتحول إلى استيراد العديد من السلع الحيوية كالنفط والحبوب والمنتجات
ع ارتفاو  الانتاجيةوارتفاع تكاليف النقل بين المحافظات وتوقف الكثير من المعامل والمنشآت  ؛الضرورية

 رية؛حجم الدعم لبعض السلع الأساسية كالمشتقات النفطية والخبز والطاقة وارتفاع حجم النفقات العسك
لالة لن يكون له د الحرب السوريةخلال فترة  دراسة العلاقة الاقتصادية بين هذه المؤشرات وعليه فإن

قتصادية خلال الفترة حركة غير اعتيادية للمؤشرات الا 15-4رقم وفيما يلي تبيّن الأشكال البيانية 
 .(2010-1990مقارنةً مع حركتها خلال الفترة ) 2011-2016
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 (2016-1990، عرض النقود، الناتج، التضخم، الفائدة)صرف الحقيقيسعر ال 15-4الشكل البياني رقم 
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يث حستقرة، ميزان المدفوعات تحتاج لفترة زمنية م فيالحقيقي  نت دراسة أثر سعر الصرف مما تقدم ف
ماراا للبنية التحتية وخراب الكثير من المعامل د( 2016-2011فترة الحرب على سورية )شهدت 

 يمكن لا وعليه الاقتصادية اتر ، وتدهور في المؤشوالمنشآت وتوقف معظم خطوط الانتاج والتصدير
ن ميزا فيإلى دراسة أثر سعر الصرف الحقيقي  أثر الحرب والوصول استبعادخلال هذه الفترة 

تغيرات العوامل المؤثرة في مفصلها عن  يمكن لا والتي المدفوعات بمعزل عن ظروف الحرب القوية
ار م استقر دعن ناهيلأ عوبالتالي أية دراسة لهذه المتغيرات لن تكون لها معنوية إحصائية الدراسة، 

 ؛ ولذللأ سنقوم بتقسيم الدراسة إلى فترتين:لها السلاسل الزمنية
 ( 2010-1990الفترة الأولى) دراسة قياسية. 
 ( 2016-2011الفترة الثانية) دراسة تحليلية. 
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 (2010-1990خلال الفترة ) اختبار استقرارية السلاسل الزمنية والتوزع الطبيعي .4
 (2010-1990اختبار استقرار السلاسل الزمنية لنموذج المنهج النقدي ) 12-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 درجة الاستقرار نوع الاختبار

LM-
Stat. 

Asymptotic 
critical 
values 

التوزع 

الطبيعي 

Jarque-

Bera 

RER مستقرة 
Kwiatkowski-

Phillips-
Schmidt-Shin 
test statistic 

level 0.124 0.146 8.23 

(M2SAR-M2USA)  1 مستقرةst difference 0.1171 0.146 1.89 

(RGDPSAR-RGDPUSA) مستقرة level 0.1038 0.146 5.35 

(INFSAR-INFUSA) مستقرة level 0.1247 0.146 1.21 

( RISAR -RIUSA) مستقرة level 0.1042 0.146 1.59 

وى مستقرة عند المست المتغيرات جميع أنّ  يتضح حيث للمتغيرات، الاستقرار درجة أعلاه الجدول يوضح
(Level) عند  فإنها مستقرةعرض النقود بين سورية والولايات المتحدة الأمريكية فرق  سلسلة باستثناء

تغير سعر وبالمقابل نجد أنّ جميع المتغيرات متوزعة طبيعياً باستثناء م ،(1st difference)الفرق الأول
 يحقق شرط التوزع الطبيعي.لا الصرف الحقيقي الذي 

 (2010-1990)اختبار نموذج سعر الصرف الحقيقي وفق المنهج النقدي خلال الفترة .5
نية تعديل هذا ؛ مع إمكا12-3-4سيتم اختبار النموذج وفقاا للمعادلة المذكورة أعلاه رقم 

 النموذج وفقاا للاختبارات المتوافقة مع الاقتصاد السوري.
 (2010-1990) وفق المنهج النقديالحقيقي اختبار نموذج سعر الصرف  16-4 رقم جدول

Dependent Variable: RER   

Method: Least Squares   

Date: 12/15/18   Time: 21:40   

Sample (adjusted): 1992 2010   

Included observations: 19 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2SAR__M2USA 1.49E-11 1.09E-11 1.361773 0.2005 

RGDPSAR_RGDPUSA -1.20E-11 8.49E-12 -1.417932 0.1839 

INFSAR___INFUSA 8.611030 4.188818 2.055719 0.0643 

RISAR__RIUSA 6.185960 3.538164 1.748353 0.1082 

RISAR__RIUSA(-1) -0.504908 0.531271 -0.950378 0.3623 

RER(-1) 1.049629 0.281749 3.725399 0.0034 

RER(-2) 0.013709 0.318945 0.042982 0.9665 

C -100.0959 74.71728 -1.339662 0.2074 
     
     R-squared 0.962716     Mean dependent var 158.7511 

Adjusted R-squared 0.938990     S.D. dependent var 23.45228 

S.E. of regression 5.792754     Akaike info criterion 6.646654 

Sum squared resid 369.1160     Schwarz criterion 7.044313 

Log likelihood -55.14322     Hannan-Quinn criter. 6.713954 

F-statistic 40.57632     Durbin-Watson stat 1.821160 

Prob(F-statistic) 0.000001    
     
     

 (.E-Views10المصدر: من إعداد الباحث باستخدام برنامج الاحصاء )                      
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ذج والمتضمن اختيار نموذج سعر الصرف الحقيقي أنّ النمو  16-4رقم يتضح لنا من خلال الجدول 
وقيمة احتمالية  Durbin-Watsonstat=1.8مقبول استناداً إلى قيمة اختبار دوربن واتسون والبالغ 

 .Prob(F-statistic)=0.00<0.05 النموذج 

% من التغيرات 96 بأنّ  R-squared=94%  Adjusted و R-squared=96%قيمة  من ونستنتج 
؛ نموذجوفق هذا ال والباقي لايمكن تفسيرهاالمتغيرات المستقلة تفسرها )سعر الصرف الحقيقي(  في التابع
 :13-3-4رقم  الآتيةلمعادلة النموذج وفقاا النموذج  نحصل علىوبالتالي 

RER = + 8.61*INFSAR___INFUSA + 6.19*RISAR__RIUSA + 1.05*RER(-1) - 100.1 
 
 

( (Eviews 10وتعدّ هذه المعادلة التي تم التوصل إليها بعد الاختبارات الجارية باستخدام برنامج 

  .معادلة المنهج النقدي التي تناسب الاقتصاد السوري

حيث أنّ:                                    

(RER) Real Exchange Rateسعر الصرف الحقيقي  : ( في الفترةt). 

:(M2SAR-M2USA) مريكيةالأ فرق عرض النقود بين سورية والولايات المتحدة. 
 (RGDPSAR-RGDPUSA) : الأمريكية بين سورية والولايات المتحدة الناتج المحلي الإجماليفرق. 

(INFSAR-INFUSA) :دة الأمريكية.فرق معدل التضخم بين سورية والولايات المتح 
:  (RISAR-RIUSA)الأمريكية يات المتحدةفرق معدل الفائدة الحقيقي بين سورية والولا. 

RER(-1) سعر الصرف الحقيقي ( في الفترةt-1). 
 RER(-2) سعر الصرف الحقيقي ( في الفترةt-2). 

المكتب المركزي للإحصاء تم احتساب مؤشر سعر الصرف الحقيقي بالاعتماد على بيانات 
ة بخصوص الولايات المتحد موقع صندوق النقد الدولي المتوفرة عبر، وعلى البيانات سوريةبالنسبة ل
:، الأمريكية  بعد الاطلاع على معاملات النموذج المذكور أعلاه نلاحظ أنت

في  مريكيةبين سورية والولايات المتحدة الأ فرق عرض النقودالمتغيرات الآتية )لم يكن لكل من 
ر يذكر كون أث ( tرة )الفت ( وفرق الناتج المحلي الإجمالي بين سورية والولايات المتحدة الأمريكيةt)الفترة 

 .قيمة المعاملات الخاصة بها تبلغ الصفر

 تحليل قيم معلمات النموذج ومعنويتها:
𝛽1  قيمة  .أ = ً تبلغ  8.61+  الأمر الذي يشير إلى وجود ، 0.10>0.06وبقيمة معنوية إحصائيا

معدل ارتفاع  يؤديحيث  ،ومعدل التضخمسعر الصرف الحقيقي بين مؤشري جيدة  طردية علاقة
 .وهذا يتفق مع النظرية الاقتصادية التضخم إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي
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𝛽2  قيمة  .ب = ً تبلغ  6.19+  مما يشير إلى وجود علاقة ، 0.10=0.10وبقيمة معنوية إحصائيا
تشير قيمة و ، (tفي الســنة ) ومعدل الفائدة الحقيقيسعر الصرف الحقيقي بين مؤشري جيدة طردية 

وهذا  سعر الصرف الحقيقيارتفاع معدل الفائدة الحقيقي إلى  ارتفاع ، إلى أنّ 𝛽2  وإشارة المعاملة
 .يتفق مع النظرية الاقتصادية

𝛽3  قيمة  .ج = ً تبلغ 1.05+  أنّ سعر الصرف  ، مما يعني0.05>0.00وبقيمة معنوية إحصائيا
 .(t-1يــــحافظ على مســـــتوى قريب من ســعر الصــــرف الحقيقــي في الســنة )t) الحقيقي في الســــنة )

 لتابع سعر الصرف الحقيقي  ختبار استقرار البواقيا  .6

 لتابع سعر الصرف الحقيقياختبار استقرار البواقي  17-4 رقم جدول

 المتغير
حالة 

استقرار 

 السلسلة
 نوع الاختبار

درجة 

 الاستقرار
LM-Stat. 

Asymptotic 
critical values 

RER مستقرة Kwiatkowski-Phillips level 0.0 75  0.146 

 (.Level( مستقرة عند المستوى )RERنجد من خلال الجدول السابق أن سلسلة البواقي الخاصة بب )
 

 (2016-1990تطور نمو عرض النقود والناتج المحلي الإجمالي بالدولار الأمريكي خلال ) 16-4الشكل البياني رقم 

 

بأنّ نمو المؤشرين شهد تقلباً واضحاً خلال كامل الفترة  16-4رقم نلاحظ من خلال الشكل البياني 
(؛ فإنّ 2016-2011(؛ في حين كان نمو عرض النقود بمعدل متزايد خلال الفترة )1990-2016)

معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجارية سجل مساراً متقلباً بشكل  كبير  خلال الفترة ذاتها. 
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( 2016-1990واتسم نمو عرض النقود بأنّه أعلى من نمو الناتج المحلي الإجمالي خلال الفترة )
( باتساع 2016-2011) (، كما اتسمت الفترة2008-2003( والفترة )1994،1996باستثناء عامي )

، في 2013% عام 47-الفجوة بين نمو الناتج ونمو عرض النقود حيث سجل أدنى معدل نمو للناتج 
، وهذا يفسر بتزايد نفقات المالية 2016% عام 15حين سجل أعلى معدل نمو لعرض النقود عند مستوى 

الموارد المالية المتحصلة من وشح  ،من جهة 2011التي تشهدها سورية منذ عام للدولة في ظل الحرب 
 .ضعف النظام الضريبيو نظراً لضعف مؤشرات الاقتصاد السوري  ى خر جهة أ

 (2016-1990بالليرات السورية خلال )بالأسعار الجارية تطور عرض النقود والناتج  17-4الشكل البياني رقم 

 

الجاريـــة مقيمـــاً  تطـــور عـــرض النقـــود والنـــاتج المحلـــي الإجمـــالي بالأســـعار 17-4رقـــم يبـــين الشـــكل البيـــاني 
ستمرار نمو عـرض النقـود بـالتوازي مـع ا( ونلاحظ بشكل عام 2016-1990بالليرات السورية خلال الفترة )

اض المؤشـــرين ( علـــى الـــرغم مـــن انخفـــ2016-2011نمـــو النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي خـــلال فتـــرة الحـــرب )
إلــى تطــور نفــس المؤشــرين مقيمــاً بالــدولار الأمريكي)الشــكل البيــاني  وبــالنظر 2013-2012خــلال عــامي 

ج أدنــاه( نجــد أنّ المؤشـــرين ســجلا انخفاضـــاً كبيــراً خـــلال فتــرة الحــرب المـــذكورة أعــلاه؛ حيـــث انخفــض النـــات
مليــار دولار  11إلــى حــدود  2010مليــار دولار عــام  60مــن حــوالي  بالأســعار الجاريــة المحلــي الإجمــالي

إلــى  2010عــام مليــار دولار  43؛ فــي حــين انخفــض مؤشــر عــرض النقــود المقــدر مــن حــوالي 2016عـام 
 .2016مليار دولار عام  9حدود 
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 (2016-1990ل )بالدولار الأمريكي خلا بالأسعار الجاريةتطور عرض النقود والناتج  18-4الشكل البياني رقم 

 

 أعلاه ف نتنا نستنتج مايلي: RERوفقاا لمعادلة 
  ج وفقاً للنموذ ليس ذو دلالة معنوية سعر الصرف الحقيقي في لعرض النقود ضعيفمباشر يوجد أثر

سلسلة عرض  نجد أنّ  18-4ظر إلى الشكل البياني ؛ وبالن(2010-1990خلال الفترة ) المدروس
ي ود التتعادل سرعة دوران النق النقود لم تحافظ على مسافة واحدة عن سلسلة الناتج المحلي الإجمالي

 حيث يفترض أن تقوم السلطات النقدية بإدارة ،يفترض أن تتسم بالمحافظة على قيم متقاربة لها
 ناتج المحلي الاجمالينمو المع السيولة بهدف الحفاظ على مستوى مدروس من عرض النقود ينسجم 

د وهنا يفترض وجو  ،تمثل بزيادة عرض النقود أو امتصاص السيولة الفائضةوت وسرعة دوران النقود
تمكن تكي والاحتياطي الإلزامي  النقدية كسعر الخصم وعمليات السوق المفتوحة ةللسياسأدوات فعّالة 

 من إدارة السيولة لتحقيق أهداف السياسة النقدية.
  وفقاً للنموذجسعر الصرف الحقيقي  في الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي واضح أثرلا يوجد 

عادةً الحقيقي  الناتج المحلي الإجماليؤدي ارتفاع حيث ي ؛(2010-1990خلال الفترة ) المدروس
 إلى زيادة الانتاج والتصدير مما يسهم في ارتفاع سعر الصرف الحقيقي بشكل غير مباشر. 

  بحيث يؤدي ارتفاع ومعدل التضخميوجد علاقة طردية قوية بين مؤشري سعر الصرف الحقيقي ،
 .معدل التضخم إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي وهذا يتفق مع النظرية الاقتصادية

  ائدة الحقيقي وسعر إلى وجود علاقة طردية بين كل من معدل الف معدل الفائدة الحقيقيتشير قيم
سعر صرف ارتفاع إلى  يؤديمعدل الفائدة الحقيقي ارتفاع يمكن تفسيرها بأنّ والتي ، الصرف الحقيقي

معدل الفائدة الحقيقي على الليرة ارتفاع ، حيث أنّ السورية مقابل الدولار الأمريكي الحقيقي لليرة
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تالي ، وبالكوعاء ادخاري  الليرة السوريةب والتوظيفرؤوس الأموال من جهة؛  جذبالسورية يؤدي إلى 
من جهة أخرى؛ مما يسبب العملات الأجنبية وانخفاض الطلب على الليرة السورية ارتفاع الطلب على 

 في سعر صرف الليرة السورية الحقيقي.ارتفاع 

 (2016-2011اختبار معادلة النموذج خلال الفترة ) .7
 (2016-2011وفق المنهج النقدي )سعر الصرف الحقيقي اختبار نموذج  18-4 رقم جدول

Dependent Variable: RER   

Method: Least Squares   

Date: 02/01/19   Time: 21:51   

Sample: 2011 2016   

Included observations: 6   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     M2SAR__M2USA 0.026577 0.014067 1.889367 0.3099 

RGDP_SAR_$ -0.891066 2.321418 -0.383845 0.7667 

RISAR__RIUSA -12.43389 26.91346 -0.461995 0.7245 

INFSAR___INFUSA -12.44767 26.76632 -0.465049 0.7229 

C 532.1491 113.7211 4.679423 0.1340 
     
     R-squared 0.975000     Mean dependent var 158.6285 

Adjusted R-squared 0.875001     S.D. dependent var 27.43662 

S.E. of regression 9.700276     Akaike info criterion 7.257093 

Sum squared resid 94.09535     Schwarz criterion 7.083559 

Log likelihood -16.77128     Hannan-Quinn criter. 6.562423 

F-statistic 9.750069     Durbin-Watson stat 3.047225 

Prob(F-statistic) 0.235194    
     
     

 (.10E-Viewsالمصدر: من إعداد الباحث باستخدام برنامج الاحصاء )                         

ـــــــــــأنّ النمـــــــــــوذج  ـــــــــــر نســـــــــــتنتج مـــــــــــن الجـــــــــــدول أعـــــــــــلاه ب ـــــــــــة غي ـــــــــــث بلغـــــــــــت احتمالي مقبـــــــــــول؛ حي
؛ كمــــــــــــــــــــــــا بلــــــــــــــــــــــــغ اختبــــــــــــــــــــــــار دوربــــــــــــــــــــــــن Prob(F-statistic)=0.235>0.05النمــــــــــــــــــــــــوذج 

وهــــــــــــــــي تختلــــــــــــــــف عــــــــــــــــن القيمــــــــــــــــة المعياريــــــــــــــــة  Durbin-Watsonstat 3.047=واتســــــــــــــــون 
 كمــــــــــــا أنّ القــــــــــــيم ( ممــــــــــــا يــــــــــــدل علــــــــــــى وجــــــــــــود ارتبــــــــــــاط ذاتــــــــــــي فــــــــــــي النمــــــــــــوذج؛2البالغـــــــــــة )

كمـــــــــا أنّ عــــــــــدد  ؛0.05النمـــــــــوذج غيـــــــــر معنويــــــــــة كونهـــــــــا أكبـــــــــر مـــــــــن  تماليـــــــــة لمتغيـــــــــراتالاح
مـــــــــن المشـــــــــاهدات الـــــــــلازم لإجـــــــــراء  مشـــــــــاهدات وهـــــــــو عـــــــــدد قليـــــــــل جـــــــــداً  6المشـــــــــاهدات هـــــــــو 

وبالتـــــــــــالي لايمكـــــــــــن إجـــــــــــراء دراســـــــــــة احصـــــــــــائية وفقـــــــــــاً للاقتصـــــــــــاد  دراســـــــــــة قياســـــــــــية ســـــــــــليمة،
ــــــــــك القياســــــــــي ويمكــــــــــن أن نكتفــــــــــي بدراســــــــــة تحليليــــــــــة لهــــــــــذه الفتــــــــــرة؛  ــــــــــا يمكــــــــــن تفســــــــــير ذل وهن

بـــــــــــأن حركـــــــــــة المتغيـــــــــــرات المســـــــــــتقلة: عـــــــــــرض النقـــــــــــود والـــــــــــدخل القـــــــــــومي الحقيقـــــــــــي وســـــــــــعر 
ــــــــث  ــــــــر طبيعيــــــــة حي ــــــــي ومعــــــــدل التضــــــــخم تتســــــــم بأنهــــــــا غي ــــــــدة الحقيق ــــــــضالفائ  كــــــــل مــــــــن انخف

ــــــــــدولار  والــــــــــدخل القــــــــــومي الحقيقــــــــــي مقيمــــــــــين عــــــــــرض النقــــــــــودو ســــــــــعر الصــــــــــرف الحقيقــــــــــي  بال
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التضــــــــــخم معـــــــــدل مقابــــــــــل تذبـــــــــذب ملحـــــــــوظ فـــــــــي نمــــــــــو كـــــــــل مـــــــــن  كبيـــــــــر   بشـــــــــكل   الأمريكـــــــــي
 .(19-4)الشكل البياني  ومعدل الفائدة الحقيقي

 (2010-1990تطور سعر الصرف ، عرض النقود، الناتج، التضخم، الفائدة) 19-4الشكل البياني رقم 
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ض من بسبب زيادة كمية النقود في السوق نتيجة اصدار نقد جديد عبر الاقترا نمو عرض النقودوي فسر 
ي وبالتالي الحقيقي لليرة السورية الت ،المصرف المركزي والتي من شأنها تخفيض سعر الصرف الاسمي

في  معدل التضخمازداد عرضها في السوق مقابل شح العرض من العملات الأجنبية؛ وبالمقابل سجل 
%؛ حيث قفز 545( 2016-2010سورية معدلات قياسية بلغت كمعدل تضخم تراكمي خلال الفترة )

. ومن جهة أخرى 2016عام  645إلى  2010عام  100من مستوى  القياسي لأسعار المستهللأالرقم 
-نى مستوى له عند ( بلغ أد2016-2010نسب سالبة خلال الفترة ) معدل الفائدة الحقيقيفقد بلغ 

سعر الصرف مؤشر  في؛ جميع هذه المؤشرات أدت إلى أثر سلبي وغير طبيعي 2013% عام 75
 أنها رفع سعر الصرف المذكورمن خلال تخفيض قيمته، باستثناء معدلات التضخم التي من شالحقيقي 

متغيرات خلال الفترة حركة ال 20-4رقم )يوضح الشكل البياني نتيجة وجود علاقة طردية بين المتغيرين 
(1990-2016)). 

 



 اتث: اختبار المنهج النقدي في نقـل أثر سعر الصرف الحقيقي إلى ميزان المدفوعالمبحث الثال-الفصل الرابع
 

158  
 

 (2016-1990)سعر الصرف الحقيقي والاسمي ومعدلات التضخم للبلدين خلال 19-4جدول رقم 
 CPI-SAR CPI-USA NER E=1/NER RER التاريخ

1990 37 60 47 0.021 133 

1991 38 62 47 0.021 132 

1992 44 64 50 0.020 136 

1993 47 66 50 0.020 142 

1994 52 68 52 0.019 148 

1995 54 70 50 0.020 153 

1996 59 72 51 0.020 160 

1997 60 74 52 0.019 155 

1998 59 75 52 0.019 151 

1999 58 76 51 0.020 149 

2000 58 79 49 0.020 149 

2001 58 81 50 0.020 143 

2002 59 82 52 0.019 138 

2003 63 84 52 0.019 145 

2004 66 87 52 0.019 145 

2005 70 90 53 0.019 147 

2006 77 92 52 0.019 161 

2007 81 95 50 0.020 170 

2008 93 99 46 0.022 203 

2009 96 98 47 0.021 208 

2010 100 100 47 0.021 213 

2011 106 103 56 0.018 185 

2012 145 105 78 0.013 178 

2013 265 107 142 0.007 175 

2014 324 109 181 0.006 165 

2015 449 109 313 0.003 132 

2016 645 110 499 0.002 117 

 الباحثالمصدر من إعداد 

 (2016-1990خلال ) ومعدلات التضخم للبلدين الاسميو  الحقيقي سعر الصرف 20-4الشكل البياني رقم 
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سعر الصرف الحقيقي مؤشر أعلاه أنّ  20-4الشكل البياني رقم و  19-4خلال الجدول رقم نلاحظ من 
، 2010عام 213أعلى قيمة له عند مستوى  ليصل إلى 1990عام  132من مستوى  صعودياا اتخذ مساراا 

أدنى قيمة له عند إلى  185من مستوى بفعل الحرب  2011ومن ثم بدأ مساراً هبوطياً منذ عام 
ي يعبر عن تنافسية المنتجات السورية فسعر الصرف الحقيقي ، علماً أنّ مؤشر 2016عام  117مستوى 

 وعندما سجلالخارج فكلما ارتفعت قيمة هذه المؤشر كلما انخفضت تنافسية هذه المنتجات في الخارج 
لسورية ( زاد من تنافسية المنتجات ا2016-2011خلال الفترة ) 185مستوى انخفاضاا ملموساا دون 

لفترة المدروسة ولغاية نهاية ا 2007في الخارج إلا أنت الميزان التجاري سجل عجزاا متواصلاا منذ عام 
شكل لال الكما يتبيّن لنا من خوهذا يعود لتزايد المستوردات بحجم أكبر من تزايد الصادرات؛  2016

 ليميني()غير المباشر، معبر عنه بالمحور ا ياً لسعر الصرف الاسميهبوطالبياني أعلاه أنّ هناك مساراً 
صرف الاسمي خلال ستقرار النسبي الذي شهده سعر ال( على الرغم من الا2016-2011خلال الفترة )

إلى  2011يرة بداية عام ولار/لد  1/47سجل سعر الصرف انخفاضاً من  حيث( 2010-1990الفترة)
  .2016ي نهاية عام فدولار/ليرة  1/516حوالي
 نميز بين فترتين:وهنا 

 فيكأثر إيجابي  في سوريةي لأسعار المستهللأ ارتفاع الرقم القياسأدى  (:2010-1990الفترة) -
ارتفاع الرقم كأثر إيجابي يضاف إليه أثر  ارتفاع سعر الصرف الاسميو سعر الصرف الحقيقي

 فاع فيارتصلة كأثر سلبي نتج لدينا بالمح القياسي لأسعار المستهللأ في الولايات المتحدة الأمريكية
 (.2010-1990خلال الفترة ) سعر الصرف الحقيقي

 في كأثر إيجابي المستهللأ في سورية ارتفاع الرقم القياسي لأسعارأدى  (:2016-2010الفترة) -
كأثر سلبي إلى حدوث أثرين متعاكسين  سعر الصرف الاسمي وانخفاض سعر الصرف الحقيقي

سلبي ر كأث يةالرقم القياسي لأسعار المستهللأ في الولايات المتحدة الأمريك وارتفاعيضاف إليه أثر 
 .(2016-2010)خلال الفترة  سعر الصرف الحقيقي انخفاض فينتج لدينا بالمحصلة 
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 (2016-1990خلال )بالدولار  الصادرات والمستوردات ورصيد الميزان التجاري  21-4الشكل البياني رقم 

 

، 2016مدروسة غاية نهاية الفترة الول 2007نلاحظ إنت الميزان التجاري سجل عجزاا متواصلاا منذ عام 
 ات تزامنلمستورداأنت هذا التزايد في  إلاأكبر من تزايد الصادرات  بمعدلوهذا يعود لتزايد المستوردات 

ميزان لحساب الجاري لالتحول نحو اقتصاد السوق الاجتماعي وبدء التحرير التدريجي ل مرحلة عم
 سياراتوالذي تمثل في السماح بتمويل كافة بنود الحساب الجاري بما فيه استيراد ال المدفوعات

 الميزان ا سجل؛ كمالجاري  الحسابالسياحية ماعدا القائمة السوداء، وهذا بدوره شكل ضغطاا كبيراا على 
تج توردات نالمس مقابل تراجع أقل في مستوى  كبير   التجاري عجزاا كبيراا تمثل في تدهور الصادرات بشكل  

لصادرات بنسبة ا( حيث تراجعت 2016-2011الحرب ) المدروسة من فترةالعنه هذا العجز خلال 
 (. 21-4)الشكل البياني % خلال الفترة المذكورة ذاتها،72% بينما تراجعت المستوردات بنسبة 94
سعار الرقم القياسي لأأدى ارتفاع الرقم القياسي لأسعار المستهلك في سورية بالتزامن مع انخفاض  وقد

تجات وأدى إلى تحول الاستهلاك إلى المن ،المستوردات إلى ارتفاع حجم المستهلك في الولايات المتحدة
 لى ذلكإر المحلية، يضاف الأجنبية بدلًا من المنتجات المحلية كونها أصبحت أقل سعراً مقارنةً بالأسعا

 1990م زيادة الطلب على الاستيراد بسبب تزايد الطلب على الاستهلاك نتيجة الانفتاح الاقتصادي منذ عا
 .2005وزيادة عرض النقود وتحرير الحساب الجاري لاسيما بعد مرحلة التحول نحو اقتصاد السوق عام 
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 الخلاصة؛

 ؛دفوعاتميزان الم فيالحقيقي اختبار المنهج النقدي في نقل أثر سعر الصرف خلص المبحث الثالث؛ 
 إلى مايلي:

  بحسب النموذج سعر الصرف الحقيقي  في لعرض النقود مباشر ليس له دلالة إحصائيةيوجد أثر
خلال الفترة سلسلة عرض النقود  نجد أنّ  اموبشكل ع؛ (2010-1990خلال الفترة )المدروس 

تعادل سرعة  جماليلم تحافظ على مسافة واحدة عن سلسلة الناتج المحلي الإ؛ (1990-2016)
طات حيث يفترض أن تقوم السل دوران النقود التي يفترض أن تتسم بالمحافظة على قيم متقاربة لها،

نمو الناتج مع النقدية بإدارة السيولة بهدف الحفاظ على مستوى مدروس من عرض النقود ينسجم 
وهنا  تمثل بزيادة عرض النقود أو امتصاص السيولة الفائضةوت وسرعة دوران النقود يالمحلي الاجمال

ي والاحتياطالنقدية كسعر الخصم وعمليات السوق المفتوحة  ةللسياسيفترض وجود أدوات فعّالة 
 إدارة السيولة لتحقيق أهداف السياسة النقدية. الإلزامي بغية

 فقاً و سعر الصرف الحقيقي  في الحقيقي المحلي الإجمالي للناتج ليس له دلالة إحصائية يوجد أثر
الحقيقي  حيث يؤدي ارتفاع الناتج المحلي الإجمالي ؛(2010-1990خلال الفترة ) للنموذج المدروس

  عادةً إلى زيادة الانتاج والتصدير مما يسهم في ارتفاع سعر الصرف الحقيقي بشكل غير مباشر.
 بحيث يؤدي ارتفاع ومعدل التضخمري سعر الصرف الحقيقي يوجد علاقة طردية قوية بين مؤش ،

 .معدل التضخم إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي وهذا يتفق مع النظرية الاقتصادية
  معدل الفائدة الحقيقيإلى وجود علاقة طردية بين كل من نتائج الدراسة في هذا المبحث تشير 

 اع سعروسعر الصرف الحقيقي، والتي يمكن تفسيرها بأنّ ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي يؤدي إلى ارتف
على  صرف الحقيقي لليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي، حيث أنّ ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي

ي، كوعاء ادخار  الليرة السورية يؤدي إلى جذب رؤوس الأموال من جهة؛ والتوظيف بالليرة السورية
رى؛ وبالتالي ارتفاع الطلب على الليرة السورية وانخفاض الطلب على العملات الأجنبية من جهة أخ

 مما يسبب ارتفاع في سعر صرف الليرة السورية الحقيقي.
 هذا و ، 2016ولغاية نهاية الفترة المدروسة  2007عجزاً متواصلًا منذ عام الميزان التجاري  سجل

 عمتزامن  أنّ هذا التزايد في المستوردات بمعدل أكبر من تزايد الصادرات إلالمستوردات يعود لتزايد ا
 .2005منذ عام  التحول نحو اقتصاد السوق  مرحلة
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 مناقشة الفرضيات: -5
 زان المدفوعات من خلالوضع مي فيسلباا سعر الصرف الحقيقي  ارتفاع يؤثر الفرضية الأولى -أولاا 

 الصادرات.وتخفيض  زيادة المستوردات
( 2010-1990السوري يتسم خلال الفترة ) التجاري  الميزان أنّ تشير نتائج اختبار هذه الفرضية إلى 

ل الفترة خلا سعر الصرف الحقيقي ارتفاع  أن على يدل هذا، و الحقيقي لصرفر السع بالنسبة مرن  بأنته
 الصادرات ىعل الطلب مرونة فمجموع ؛ي التجار  الميزان تحسين واقع اا واضحاا فيأثر  له كانالمذكورة 

 شروط تحققوبالتالي  (،1<2.7=1.4+1.3ح )الصحي الواحد عن يزيد المستوردات على والطلب
 .علاهألمذكورة الال الفترة خالصادرات  بمعدل أكبر من زيادةازدادت المستوردات  إلا أنت ، ليرنر-ارشالم

ة لال فتر بالليرات السورية بينما انخفضت الصادرات خالتزايد ووجدنا أنت المستوردات استمرت في 
 كلا ا المستوردات والصادرات بالدولار الأمريكي يتضح لنا أنت نا قيم(؛ في حين إذ2016-2010الحرب)

ي عجز فمن الصادرات والمستوردات قد انخفضت خلال الفترة المذكورة أعلاه، وبالنتيجة انخفض ال
 اتها.الميزان التجاري خلال الفترة ذ

 فاعارت يؤثر" :لتصبح الأولى الفرضيةويمكن إعادة صياغة  ،مع الفرضية الأولى يتناقض جزئياا وهذا ما 
م يكن ل في حين، زيادة المستوردات ميزان المدفوعات من خلالوضع  فيسلباا سعر الصرف الحقيقي 

 ".تخفيض الصادرات أثر فعتال فيرتفاع سعر الصرف الحقيقي لا 
 لميزان التجاري من خلال زيادةا فيسلباا سعر الصرف الحقيقي  ارتفاع يؤثر الفرضية الثانية: -ثانياا 

 الحقيقي.  الناتج المحلي الإجماليتخفيض و الاستيعاب 
بين  وجدنا من خلال النموذج المدروس في المبحث الثاني من الفصل الرابع أنّ هناك علاقة عكسية

ارتفع سعر الصرف الحقيقي ترتفع القوة الشرائية  صافي الميزان التجاري ومتغير الاستيعاب، بحيث كلما
وبالتالي يزداد الطلب على  ،وتصبح أسعار السلع والخدمات الأجنبية أقل من بدائلها المحلية للأفراد

التجاري، في حين أنّه لا يوجد علاقة فض صافي الميزان وبالنتيجة ينخالاستيعاب، الاستيراد  وهنا يزداد 
تخفيض الناتج ، حيث من شأن ارتفاع سعر الصرف الحقيقي معنوية بين صافي الميزان التجاري والدخل

، نتيجة تخفيض تنافسية المنتجات السورية تخفيض الصادراتالمحلي الإجمالي الحقيقي من خلال 
 الاقتصاديالانفتاح ادرات بالنتيجة ازدادت بفعل إلا أنّ الص صافي الميزان التجاري تخفيض وبالتالي 

 أسهممن جهة، وبالمقابل 1990الذي شهدته سورية بشكل تدريجي منذ عام  وازدياد النشاط الاقتصادي
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، وبالتالي نستنتج أنّه من جهة أخرى  في زيادة كبيرة في الاستهلاك والاستيراد الانفتاح الاقتصادي المذكور
ازداد الاستيراد والاستيعاب مدفوعاً بعوامل أخرى منها زيادة عرض لحقيقي سعر الصرف ا مع ارتفاع

( التي تدخل ضمن الفترة المدروسة، وزيادة 2016-2011النقود لاسيما في فترة الحرب على سورية )
يؤثر " الفرضية الثانية: وبالتالي ننقض الفرضية الثانية وتصبح الانفتاح الاقتصادي على العالم الخارجي،

 ، مع عدم وجود تأثيرالاستيعاب الميزان التجاري من خلال زيادة فيسعر الصرف الحقيقي سلباا  ارتفاع
  ."الناتج المحلي الإجمالي الحقيقيو الصادرات  كل من تخفيض فيسعر الصرف الحقيقي  لارتفاع فعتال
لى إيؤدي زان المدفوعات كونه مي فيود يؤثر إيجاباا عرض النق ارتفاعإنت  الفرضية الثالثة: -ثالثاا 

 المستوردات. وبالتالي انخفاض ،سعر الصرف الحقيقيانخفاض 
دي إلى سيؤ   M2نجد من خلال الفصل الرابع أنّ النموذج النقدي يشير إلى أنّ ارتفاع عرض النقود 

 بالمحصلة فييسهم نوعاً ما سعر الصرف الحقيقي ، وعليه فإنّ انخفاض انخفاض سعر الصرف الحقيقي
ها زيادة الاستهلاك، وبالتالي المستوردات وأهم فيتخفيض المستوردات، كونه هناك عوامل أخرى تؤثر 

 ارتفاع عرض النقود، وهنا يسهم انخفاض سعر الصرف الحقيقي في ارتفاع أسعار المنتجات الأجنبية،
 المحلية. وبالتالي تحول الاستهلاك جزئياً من المنتجات الأجنبية إلى المنتجات

  خلال الفترة سعر الصرف الحقيقي وفقاً للنموذج المدروس في لعرض النقود ضعيف عكسييوجد أثر 
(1990-2010). 
  يادة إلا أنّها أدت إلى ز سعر الصرف الحقيقي على الرغم من أنّ زيادة عرض النقود أدت إلى تراجع

لة مرحالصادرات إلا أنّ هذا التزايد في المستوردات تزامن مع زيادة المستوردات بمعدل أكبر من 
ل التحرير التدريجي للحساب الجاري لميزان المدفوعات خلاو التحول نحو اقتصاد السوق الاجتماعي 

( 2016-2011كما كان لزيادة عرض النقود خلال فترة الحرب في سورية ) ،(2010-2005الفترة )
 جل عجزاً نّ الميزان التجاري سنلاحظ أعلى الاستهلاك والاستيراد، حيث  في زيادة الطلب اً كبير  اً دور 

 . 2016ولغاية نهاية الفترة المدروسة  2007متواصلًا منذ عام 
  سعر الصرف  فيزدياد عرض النقود واضح لا  معنوي  ه لا يوجد أثربالنتيجة يمكن القول أنت

الطلب على  ومن ثم زيادة ،إلا أنت زيادة عرض النقود أدت إلى ارتفاع الطلب الاستهلاكي ،الحقيقي
وبالنتيجة لم يكن لتغير  ،الحقيقي وبالتالي كان الأثر الأخير أكبر من أثر سعر الصرف ،الاستيراد

وعليه سنجري تعديل على ميزان المدفوعات،  فيسعر الصرف الحقيقي وإنما  فيعرض النقود أثر 
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سعر  فيود عرض النق رتفاعلا يوجد أثر معنوي لا  الفرضية الثالثة: الفرضية الثالثة لتصبح:
زيادة يؤدي إلى ميزان المدفوعات كونه  فيود عرض النق لارتفاع أثرهناك الصرف الحقيقي، وإنما 

 .المستوردات
م عن أ معدل التضخمارتفاع م عن سواءا الناجسعر الصرف الحقيقي ارتفاع الفرضية الرابعة: إنت  -رابعاا 

 في لباا سيؤثر  وبالتالي وارتفاع المستوردات، الصادرات انخفاضيؤدي إلى  الحقيقي الفائدة معدلارتفاع 
 .ميزان المدفوعات

  ومعدل التضخمبين مؤشري سعر الصرف الحقيقي ذات دلالة إحصائية يوجد علاقة طردية قوية ،
 .بحيث يؤدي ارتفاع التضخم إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي وهذا يتفق مع النظرية الاقتصادية

  قيقي إلى وجود علاقة طردية بين كل من معدل الفائدة الح معدل الفائدة الحقيقيتشير قيم متغير
قيقي الح والتي يمكن تفسيرها بأنّ ارتفاع معدل الفائدة ذات دلالة إحصائية، وسعر الصرف الحقيقي،

عدل ميؤدي إلى ارتفاع سعر صرف الحقيقي لليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي، حيث أنّ ارتفاع 
ية السور  الفائدة الحقيقي على الليرة السورية يؤدي إلى جذب رؤوس الأموال من جهة؛ والتوظيف بالليرة

نبية الطلب على العملات الأجكوعاء ادخاري، وبالتالي ارتفاع الطلب على الليرة السورية وانخفاض 
 من جهة أخرى؛ مما يسبب ارتفاع في سعر صرف الليرة السورية الحقيقي.

  يفاً بالمحصلة سلبالصادرات ما يؤثر المستوردات و  صرف الحقيقي ارتفاع فيالسعر ارتفاع نتج عن 
عجزاً  سجلالميزان التجاري وضع ميزان المدفوعات، على الرغم من أنّ  وفي الميزان التجاري 

معدل ب، وهذا يعود لتزايد المستوردات 2016ولغاية نهاية الفترة المدروسة  2007متواصلًا منذ عام 
 ستهلاكأكبر من تزايد الصادرات إلا أنّ هذا التزايد في المستوردات تزامن مع تزايد الطلب على الا

صادية الاقت اح الاقتصادي والتعدديةوالاستيراد كما أشرنا في نقاش الفرضية الثالثة أعلاه نتيجة الانفت
د وزيادة عرض النقود وتحرير الحساب الجاري لاسيما بعد مرحلة التحول نحو اقتصا 1990منذ عام 

 ، وي فسر نمو عرض النقود بسبب زيادة كمية النقود في السوق نتيجة اصدار نقد2005السوق عام 
الحقيقي و  ا تخفيض سعر الصرف الاسميجديد عبر الاقتراض من المصرف المركزي والتي من شأنه

 (. 2016-2010التي ازداد عرضها في السوق مقابل شح العرض من العملات الأجنبية خلال )
سواءا الناجم عن ارتفاع سعر الصرف الحقيقي ارتفاع إنت " بحيث تصبح الفرضية الرابعةنعدل وعليه 

ارتفاع المستوردات بمعدل أعلى من يؤدي إلى  معدل التضخم أم عن ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي
 .ميزان المدفوعات" في وضعارتفاع الصادرات، وبالتالي يؤثر سلباا 
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 جبببتائبببالن -6
 :التجاري  الميزان .1

 لصرفر السع بالنسبة مرن  ( بأنته2010-1990السوري خلال الفترة المدروسة) التجاري  الميزاناتسم 
 في واضح   أثر   خلال الفترة المذكورة كان لهسعر الصرف الحقيقي ارتفاع  أن على يدل هذا، و الحقيقي

 عن يزيد المستوردات على والطلب الصادرات على الطلب مرونة فمجموع ؛ي التجار  الميزان تحسين واقع
ات ، إلا أنت المستوردليرنر-ارشالم شروط وبالتالي تحقق (،1<2.7=1.4+1.3ح )الصحي الواحد

 ازدادت بمعدل أكبر من زيادة الصادرات خلال الفترة المذكورة أعلاه.

حيث سجل  1997اء عام( باستثن1999-1993عجزاً متواصلًا خلال الفترة ) الميزان التجاري وقد حقق 
يسجل عجزاً متواصلًا خلال الفترة ل( وعاود 2003-2000فائضاً مؤقتاً؛ كما حقق فائضاً خلال الفترة )

( وكان 2016-1990خلال الفترة المدروسة ) 2004جزاً حاداً بدءاً من عام ( وسجل ع2004-2016)
نذ يدت مجوة الحاصلة بين الادخار والاستثمار والتي أحدثت عجزاً في الميزان الجاري وتزاذلك نتيجة للف

، متأثراً بزيادة 2011مليار دولار عام  10.8وبلغت أعلى قيمة لها عند مستوى عجز 2007عام 
موح المس الاستيراد للقطاع الخاص لاسيما بعد تحرير الحساب الجاري آنذاك والسماح باستيراد كافة البنود

 بها مما شكل ضغطاً واضحاً على الميزان التجاري.
ة ل فتر ووجدنا أنت المستوردات استمرت بالتزايد بالليرات السورية بينما انخفضت الصادرات خلا 

كلا  ن إذا قيما المستوردات والصادرات بالدولار الأمريكي يتضح لنا أنت (؛ في حي2016-2010الحرب)
ي عجز فد انخفضت خلال الفترة المذكورة أعلاه، وبالنتيجة انخفض المن الصادرات والمستوردات ق

 الميزان التجاري خلال الفترة ذاتها.

 :والاستيعابالناتج المحلي الإجمالي  .2
  لال المستوردات بمعدل أكبر من زيادة الصادرات بالتزامن مع ارتفاع سعر الصرف الحقيقي خازدادت

ارتفاع سعر الصرف الحقيقي أسهم في زيادة المستوردات أنّ ( وهذا يفسر ب2010-1990الفترة )
 اع سعرنظراً لانخفاض أسعار السلع والخدمات الأجنبية مقارنةً بأسعارها المحلية، بينما أسهم ارتف

الأمر الذي يسهم بتخفيض الصادرات  ،الصرف الحقيقي في انخفاض تنافسية المنتجات المحلية
 .ذاتها ر الصرف الحقيقي إلى ارتفاع معدل الاستيعاب خلال الفترةالسورية، وبالنتيجة أدى ارتفاع سع
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 ا يوجد علاقة عكسية ذات دلالة معنوية بين صافي الميزان التجاري ومتغير الاستيعاب، بحيث كلم
كما يوجد علاقة طردية ذات دلالة ازداد الاستيعاب والانفاق انخفض صافي الميزان التجاري، 

 الميزان التجاري والناتج المحلي الإجمالي الحقيقي.احصائية معنوية بين صافي 
 للأفراد الدخل الحقيقي ارتفاع سعر الصرف الحقيقي إلى ارتفاع يؤدي . 
 للمستوردات. الإحلال ينتج عن ارتفاع سعر الصرف الحقيقي انخفاض في معدل 

 عرض النقود: .3
خلال الفترة سعر الصرف الحقيقي  في لعرض النقود مباشر ليس له دلالة إحصائيةيوجد أثر 

؛ لم تحافظ (2016-1990خلال الفترة )سلسلة عرض النقود  نجد أنّ  وبشكل عام؛ (1990-2010)
تتسم  تعادل سرعة دوران النقود التي يفترض أن على مسافة واحدة عن سلسلة الناتج المحلي الإجمالي

لحفاظ احيث يفترض أن تقوم السلطات النقدية بإدارة السيولة بهدف  بالمحافظة على قيم متقاربة لها،
 وسرعة دوران النقود نمو الناتج المحلي الاجماليمع على مستوى مدروس من عرض النقود ينسجم 

 ةسللسياأدوات فعّالة تفعيل تمثل بزيادة عرض النقود أو امتصاص السيولة الفائضة وهنا يفترض وت
 أهداف السياسة النقدية. وتحقيقلسيولة إدارة ابهدف النقدية 

 

 :معدل التضخم .4
حيث ، ومعدل التضخمبين مؤشري سعر الصرف الحقيقي  ذات دلالة إحصائية يوجد علاقة طردية قوية

ا وهن ؛يؤدي ارتفاع معدل التضخم إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي وهذا يتفق مع النظرية الاقتصادية
 نميز بين فترتين:

كأثر إيجابي  اسي لأسعار المستهللأ في سوريةارتفاع الرقم القيأدى  (:2010-1990الفترة) -
ارتفاع كأثر إيجابي يضاف إليه أثر  ارتفاع سعر الصرف الاسميو سعر الصرف الحقيقي في

المحصلة ينا بكأثر سلبي نتج لد الرقم القياسي لأسعار المستهللأ في الولايات المتحدة الأمريكية
 (.2010-1990خلال الفترة ) سعر الصرف الحقيقي فيارتفاع 

كأثر إيجابي  ارتفاع الرقم القياسي لأسعار المستهللأ في سوريةأدى  (:2016-2010الفترة) -
كأثر سلبي إلى حدوث أثرين  سعر الصرف الاسمي وانخفاض سعر الصرف الحقيقي في

في الولايات الأجنبي وارتفاع الرقم القياسي لأسعار المستهللأ متعاكسين يضاف إليه أثر 
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خلال  سعر الصرف الحقيقي انخفاض فيكأثر سلبي نتج لدينا بالمحصلة  المتحدة الأمريكية
 (.2016-2010الفترة )

 :الحقيقي معدل الفائدة .5
وسعر الصرف الحقيقي،  معدل الفائدة الحقيقيتشير نتائج الدراسة إلى وجود علاقة طردية بين كل من 

والتي يمكن تفسيرها بأنّ ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي يؤدي إلى ارتفاع سعر صرف الحقيقي لليرة السورية 
مقابل الدولار الأمريكي، حيث أنّ ارتفاع معدل الفائدة الحقيقي على الليرة السورية يؤدي إلى جذب رؤوس 

، وبالتالي ارتفاع الطلب على الليرة السورية وانخفاض السوريةوايداع المدخرات بالليرة الأموال من جهة؛ 
 الطلب على العملات الأجنبية من جهة أخرى؛ مما يسبب ارتفاع في سعر صرف الليرة السورية الحقيقي.
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 :المقترحةالسيناريوهات  -7
 خلص البحث إلى مجموعة من السيناريوهات المقترحة:

التحكم  ن خلالم ؛إدارة سعر الصرف الحقيقي لليرة السورية كأداة لزيادة تنافسية المنتجات السورية .1
 معدل الفائدة الحقيقي، معدل التضخم، عرض النقود، بأحد المؤشرات الآتية )سعر الصرف الاسمي،

يشجع و ة بما يحقق تنافسية المنتجات السوري سعر الصرف الحقيقي فيللتأثير الناتج المحلي الاجمالي( 
ت ضرورة انتقال السلطاو  ،، وبما ينسجم مع مرحلة إعادة الإعمار في سوريةعلى الانتاج والتصدير

كم من استخدام سعر الصرف كمثبت اسمي للأسعار إلى استخدامه كأداة مرنة للتحفي سورية  النقدية 
نسجم يبما مستقلة وفقاً لاستراتيجية مدروسة  نقدية وسياسةبالتجارة الخارجية وبحركة رؤوس الأموال 

في تعزيز تنافسية المنتجات عبر إدارة سعر الصرف المتمثلة ، و الأهداف الاقتصادية الأخرى مع 
 تشجيعالحقيقي وتطوير السوق المالية والنقدية وتنميتها بغرض تعزيز البيئة الاستثمارية من جهة، و 

حيث يعمل سعر  عاء ادخاري بدلًا من العملات الأجنبية من جهة أخرى،حيازة الليرة السورية كو 
الصرف الحقيقي المنخفض على تشجيع التصدير وتخفيف الاستيراد نتيجة ارتفاع اسعار السلع 

 ،وطنيةعة الوالخدمات الأجنبية مقارنةً ببدائلها المحلية، وبالتالي من شأن ذلك أن يشجع الانتاج والصنا
مرحلة إعادة الإعمار تحمل في طياتها ضغوط فمن المعروف بأنّ ل المستوردات، ويشجع على إحلا

 .على سعر الصرف نتيجة ارتفاع الطلب على الاستيراد
 من خلال الآتي:والحساب الجاري تحسين واقع ميزان المدفوعات  .2

ة بالفجو الحاصل نتيجة خلل التوازن الداخلي والمتمثل ؛ و تصحيح العجز في الميزان التجاري  .أ
 الناجمة بين الادخار والاستثمار والتي سببت عجزاً في الميزان الجاري من خلال مايلي:

المستوردات ويحسن  بمعدل أعلى منالصادرات نمو إدارة الحساب الجاري بالشكل الذي يشجع  -
 من واقع ميزان الخدمات والدخل.

رية العمل على تحسين عوائد شركات النفط الخارجية التي تعمل في سو  ميزان الدخل والخدمات: -
 .ونفقات النقل والترانزيت والشحن والسياحة والسفر

 تحويلات العاملين في الخارج. تسهيل ميزان التحويلات الجارية: -

المحلي الإجمالي والذي تحقق طوال الناتج إلى العجـز في الميزان الجاري  نجد أنّ نسبةوبالمحصلة 
% علماً أنّ هذه النسبة تزايدت خلال 5-% أي تزيد على 8-( وهي بالمتوسط 2016-1990الفترة )
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%، مما يعرض اقتصاد البلد 39-( لتبلغ أعلى نسبة لها عند مستوى 2016-2011فترة الحرب )
، وبالتالي لابد من البحث عن انةحيث أن احتياطيات التمويل في هذا البلد تستدعي الاستدللخطر، 

 .مصادر لتعزيز احتياطيات البلد من القطع الأجنبي

عبر تعزيز دور سوق دمشق ستثمار قطاعات الا وتوجيهها نحو المدخرات تعبئة يتوجب العمل على .ب
و ة النمللأوراق المالية والقطاع المصرفي ليساهم بشكل أكبر في عملية التنمية الاقتصادية ودفع عجل

 تحقيق وبالتالي زيادة فرص الانتاج وإحلال الواردات والتصدير بما يسهم في ،لاقتصادي إلى الأماما
 فائض في الميزان التجاري.

م العمل على زيادة مرونة الجهاز الانتاجي بالشكل الذي يلبي الطلب الخارجي المحتمل وبما يسه .ج
 التصدير.و ار وزيادة التنافسية وبالتالي تخفيض الأسع ،زيادة العرض وتحقيق وفورات الحجم

 محورين:تحسين تنافسية المنتجات السورية من خلال  .د
 وفقاً للمواصفات القياسية العالمية. تحسين جودة ونوعية هذه المنتجات 
  التسويق المدروس للمنتجات السورية التي تتمتع بميزة نسبية تمكن من إيجاد حيز لها في

 المعارض الخارجية بشكل فعّال.الأسواق الخارجية، والمشاركة في 
 : المستوردات غطيببةتمعببدل تحسين  .ه

 

ة يشكل هذا المؤشر معياراً مهماً للوصول إلى اقتصاد يحقق التوازن الخارجي من خلال القدر 
 .زيادة الصادرات بمعدل أكبر من المستورداتعن آلية لالبحث و  المستدامة على تغطية المستوردات

  .الاقتصادية لتبعيبةمنخفض لمعببدل المستوردات والمحافظة على  إحلال .و

 كماً  من الضروري توجيه الصناعة المحلية باتجاه تصنيع السلع والخدمات التي تشكل بديلًا للمستوردات
 ونوعاً مما يخفف العبء على الميزان الجاري.

 القبدرة على التصبدير: تحسين   .ز

، اليالمحلي الإجمنسبة الصادرات من السلع إلى الناتج  ضرورة زيادة من هذا المؤشرتنبع أهمية 
 وبالتالي لابد من تحسين معدل قدرة البلد على التصدير بشكل أكبر.
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 جنبيقطع الأالسبة المخزون من احتياطي زيادة ن من خلال معببدل القبدرة على سداد الوارداتزيادة  .ح
 : إلى الواردات من السلع

ون الرسمي من العملات الأجنبية صمام أمان للبلد وتزداد أهميته في سورية كيشكل الاحتياطي 
السلطات النقدية تتبنى نظام سعر صرف مربوط بسلة عملات وقد دلت التجربة خلال الحرب منذ عام 

 لابد من البحث عن حلولبالتالي و  ،مدى الحاجة إلى وجود مخزون كاف  من العملات الأجنبية 2011
 .الاحتياطي من القطع الأجنبي لإعادة ترميم ومراكمة

 الدخل القومي:تحسين مستوى  .3
  الفردي الحقيقي من خلال زيادة والذي سينعكس على الدخلمن الضروري زيادة حجم الدخل القومي 

تثمار وبالتالي زيادة فرص الاس ،نصيب الفرد من الناتج الإجمالي بغرض زيادة الميل الحدي للادخار
زيد ه أنّ يوهذا من شأن اً للغايةالدخل الفردي في الجمهورية العربية السورية منخفضوالنمو، حيث يعدّ 

دي الناتج المحلي الإجمالي على حساب الادخار، وبالتالي يعدّ الميل الح إلىحصة الاستهلاك من 
هلاك ر، حيث يبلغ متوسط الميل الحدي للاستالحدي للادخااً مقارنةً بالميل جد اً للاستهلاك مرتفع

 % خلال الفترة ذاتها.12للادخار % في حين يبلغ الميل الحدي 88(  2010-1990خلال الفترة )
  تحسين واقع توزيع الدخل من خلال إعادة تشكيل النظام الضريبي بشكل يحقق العدالة الضريبية

 .لبشكل عاد ويسهم في إعادة توزيع الدخل
 عرض النقود:إدارة  .4

 مثلة من الضروري تفعيل إدارة عرض النقود بالشكل الذي يحقق الهدف النهائي للسياسة النقدية المت
ن استهداف معدل للتضخم واضح ومعلن للجمهور، يمكّ  ويسهم فيباستقرار المستوى العام للأسعار 

 ضمن معطيات واضحة. إدارة السيولة التي بحوزتهممن  المواطن والفعاليات الاقتصادية
  ّعرض النقود ضبط  إنM2   ارتفاع سعر الصرف الحقيقي  ومدروسة سيسهم فيعن مستويات معينة

 .ويرفع من القوة الشرائية للأفراد
 :المستوى العام للأسعار ضبط .5

اتباع سياسة استهداف للتضخم يعدّ بالغ الأهمية لتهيئة بيئة نقدية تحفز النشاط الاستثماري انطلاقاً من إنّ 
لضبط  اللازمة باستخدام أدوات جديدة كشهادات الإيداع وغيرها من الأدوات M2إدارة فعّالة لعرض النقود 
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بالمرونة المطلوبة في السوق  يولةالسالتي تجعل من سعر الفائدة أداة فعالة لإدارة مستويات السيولة 
 .تحقيق أهداف السياسة النقدية المنشودةللوصول إلى النقدية والمالية 

 :تفعيل أدوات السياسة النقدية .6
ك امتلا يشكل موضوع تفعيل أدوات السياسة النقدية لاسيما غير المباشرة أهمية خاصة تتيح لهذه السياسة

 حتياطيوالا سعر الخصم وعمليات السوق المفتوحة وهذه الأدوات هي ،أذرعاً كافية لإدارة السوق النقدية
بما و  ،اديةمن إدارة السيولة بفعالية وفقاً للسياسة الاقتصالسياسة النقدية  بشكل يمكّن صانعي الإلزامي

 عند مستويات مدروسة.وضبط عرض النقود استهداف معدلات التضخم  فييؤثر إيجاباً 

رة ها إداأهم أدوات السياسة النقدية والتي تستخدم لتحقيق العديد من الأهداف منيعدّ معدل الفائدة أحد 
ا في هميتهالسيولة وتوجيهها نحو الميادين المنشودة وإدارة السوق النقدية بالمرونة الكافية، فضلًا عن أ 

داف ق أهلتحقي جذب رؤوس الأموال، وعليه لابد من تفعيل هذه الأداة وإعطائها الأهمية والأولوية اللازمة
 السياسة النقدية ضمن إطار السياسة العامة للبلد.

 :السياحةقطاع دعم  .7
لسريعة اوإشادة معالم سياحية حديثة ومرافق خدمية كالطرق السريعة والقطارات  المشاريع السياحيةدعم  

موارد التسويق السياحي لرفع بما يسهم في تشجيع السياحة، إضافةً إلى ضرورة والأسواق الضخمة 
حتاج ت، لاسيما وأنّ سورية تحتوي على بنك غني بالمعالم السياحية والتي السياحة بالعملات الأجنبية

 .لتأهيل خدمي وتسويقي ملائم
 :الاهتمام بالصناعة التصديرية .8

ر تطوير صناعات التغليف للمنتجات الزراعية السورية كمدخلات للصناعات التصديرية كصناعة العصائ
بهدف تصدير منتجات مصنعة ورفع معدل القيمة ، وذلك النسيج وتكرير النفط الخام وغيرهوصناعة 

 المضافة للصادرات السورية.
 :نتاجيةالا و  النمو الاقتصادي تحسين .9

إيلاء مصادر النمو الاقتصادي الأهمية القصوى نظراً لأنّ النمو الاقتصادي يشكل قطار التنمية 
 ج:إعادة تأهيل عوامل الإنتا إلىالاقتصادية والاجتماعية في ظل مرحلة إعادة الإعمار وهذا يحتاج 

 ؛ والمباني والآلات والمعدات والموارد الطبيعية.المادي تطوير رأس المال 
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 مشاركتها العملية الانتاجية.تأهيل قوة العمل ومعدل  ؛العمالة 
  ة معرف؛ تطوير وتأهيل وإيلاء عملية البحث العلمي الاهتمام الكافي لزيادة رأس المال البشري

 .ومهارات القوى العاملة
 كمية المعرفة التقنية المتاحة والبنية الاقتصادية تحددإنّ تعزيز الانتاجية و  ؛إنتاجية عوامل الإنتاج 

، وتحسين انتاجية قوة العمل والموارد مدى كفاءة استخدام رأس المال والعمل لإنتاج السلع والخدمات
البشرية السورية وتخفيف الهدر وضبط الانفاق بالشكل الذي يسهم في تخفيف تكلفة المنتجات 

 –صادي النمو الاقت -السورية وتحسين تنافسيتها مما يدعم المؤشرات الاقتصادية )الدخل القومي
لكفاءة الاقتصادية، اهمية الانتاجية في ارتباطها بأ تكمن ، حيث سعر الصرف...( -دفوعاتميزان الم

ارتباط وثيق بين الانتاجية  فضلًا عن وجود ،موارداقتربنا من استغلال أمثل للالانتاجية  ازدادتفكلما 
التوظيف بسبب المتقدمة الدول ، كما تعد الانتاجية في أعلى مستوياتها في والتنمية الاقتصادية

 في الوقت والجهد والموارد.دون هدر  للإنتاجاللازمة  لكامل طاقات العمل الأمثل
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 وتقارير: ت علميةدوريات ومجلا -رابعاا 
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Abstract 
The research examines the effect of the real exchange rate on the balance of 

payments through the use of analytical approaches of exchange rate and balance 

of payments (the elastic approach, the absorption approach and the monetary 

approach) to study the role of the real exchange rate on the balance of payments.  

   The effectiveness of this role depends on the sensitivity of the balance 

of payments elements towards the real exchange rate change which intensify 

The importance of studying the feasibility of real exchange rate depreciating on 

the balance of payments through encouraging exports and reducing imports, and 

the impact of income, absorption change on the trade balance and the impact of 

both money supply, the real GDP, The rate of inflation, the real interest rate on 

the real exchange rate leading to the final outcome on the balance of payments 

status.  

 

 The research also discusses the exchange rate policy, its factors, 

exchange rate concepts and phases of the exchange rate followed in Syria, and 

the concept of different exchange rate indicators, as well as it addresses the 

causes of imbalance of payments and the methods to correct it, 

 

  It also displays an analytical study of the Syrian balance of payments 

through studying the foreign trade indicators and the effect of the most 

important economic indicators on the balance of payments. In addition to 

examining the relation between the real exchange rate and the balance of 

payments on one hand and the conceptual framework of the analytical methods 

of balance of payments and the impact of war and economic sanctions on the 

relation between the price and the Syrian balance of payments on the other hand.  

Finally, the research displays a practical test of each of the above mentioned 

analytical approaches in order to study the effect of the real exchange rate on the 

balance of payments in Syria. 

the bottom-line is a group of results one of its most important is that the increase 

in the real exchange rate passively affects the balance of payments through 

increased absorption (expenditure) and imports, while the real exchange rate has 

not led to a reduction in exports. In contrast, there is direct weak effect of the 

increase in money supply over the real exchange rate On the balance of 

payments as it leads to an increase in imports, while the real exchange rate 

appreciation caused by the rise in both inflation rate and real interest rate has 

had to a significant impact on the increase in imports at a higher rate than the 

increase in exports. 
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