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Abstract 

This research aims to measure the possibility of applying the policy of inflation targeting 

in Syria, and to determine the rate of inflation to be targeted within this strategy, in addition 

to determine the most important factors affecting the rate of inflation in Syria. To achieve 

these goals, the research adopted the descriptive analytical method in describing the studied 

variables and reviewing the theoretical framework of monetary policy and inflation 

targeting policy. The first model measured the threshold level of inflation in Syria during 

the studied period (1970 – 2016), considering the real economic growth rate as a dependent 

variable and each of the inflation rate, population growth, national income per capita, 

exports to real GDP, and total capital formation to real GDP as independent variables, 

while the second identifies the factors affecting inflation in Syria during the same period, 

in which the inflation rate is a dependent variable and all From real GDP, money supply, 

imports and demand gap as independent variables, this model is re-estimated by entering 

the current crisis variable.  The research concluded that it is not possible to implement the 

inflation targeting policy at the present time due to the absence of some conditions that 

must be met in addition to some imbalances that must be corrected in the macro economy, 

as it was shown through the inflation threshold model that the level of the inflation 

threshold in Syria is equal to 9% and that inflation rates during the study period negatively 

affected the real GDP growth rate, which means that the inflation rate to be targeted in the 

framework of this strategy should not exceed 9%. The results of a model estimation of the 

determinants of inflation also showed that an increase in real GDP leads to a decrease in 

the rate of inflation, while an increase in one of the other independent variables - with the 

exception of imports - leads to an increase in the rate of inflation, while its increase leads 

to a decrease in the rate of inflation according to one of the two models only, with an 

emphasis on The statistically significant effect of the variable of the current crisis that 

afflicted the national economy and which played a major role in the inflation rate reaching 

record levels during the current period. 

Key words: Monetary policy - Inflation - Inflation targeting policy - Inflation threshold - Reconstruction. 
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آلاء أكرم بركة: إشراف الدكتورة

رية استهداف التضخم كاستراتيجية للسياسة النقدية في مرحلة إعادة البناء والتنمية في الجمهو 
(2016-1970) العربية السورية دراسة قياسية للفترة 

Inflation Targeting as a Monetary Policy Strategy in The Reconstruction and Development Phase in 
Syrian Arab Republic Econometrics Study for The Period ( 1970 – 2016 )

الملخص 

أهم المراجع

القسم النظري

المشكلاتأخطرمنالتضخميعد  
اداتاقتصمختلفتواجهالتيالاقتصادية
دحعلىوالناميةالمتقدمةالعالمدول
كستنعاختلالاتمنيحدثهلمانظرا  سواء
اديةالاقتصالمؤشراتمختلفعلىسلبا  
اتالسلطعلىيفرضالذيالأمرالكلية،
علىالعملدولةأيفيالنقدية
الآثارمنوالحدومعالجتها،احتوائها،
منمجموعةوانتهاجعنهاالناجمة
إلىمجملهافيتهدفالتيالسياسات
العامالمستوىاستقرارعلىالحفاظ
.الانهيارمنالعملةوقيمةللأسعار

الصرف،سعراستهدافسلبياتدفعت
نظامانهيارإلىإضافةوإخفاقاته،
المركزيةالمصارف1973عاموودزبريتون
ةلسياسآخربديلعنللبحثالعالمحول

عرضباستهدافتمثلالوسيطالاستهداف
عنالمصارفتخليإلىأدىمماالنقود،
الثمانيناتعقدطوالنقديةأهدافأية
تحقيقفيالمتكررللإخفاقنتيجة
وجودعدمإلىإضافةالنهائيةالأهداف
النقودعرضنموعلاقةفياستقرار
.والتضخم

أهممنالأسعاراستقراركونظلوفي
السياسةإليهاتسعىالتيالأهداف
فالمصار علىالضروريمنكانالنقدية،
كنهايمحقيقيبديلعنالبحثالمركزية
عقدطوالذلكودامذلك،تحقيقمن

يالمركز المصرفأصدرحتىالثمانينات
الأولكانون20فيقانونا  النيوزيلندي

سياسةتعريفخلالهمنوضح1989عام
لوبكأستبنيهاوأعلنالتضخم،استهداف
دأتبهكذا.النقديةالسياسةلإدارةجديد
كنيموعليه؛.السياسةهذهبتبنيالدول
منالتضخماستهدافسياسةعَد  

نقدية،الالسياسةلإدارةالحديثةالأساليب
تركيزبالالنقديةالسلطةخلالهامنتقوم
الاستقرارتحقيقوهووحيدهدفعلى
.للأسعارالعامالمستوىفي
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النتائج

سليم ياسر أبو العينين: الطالب

القسم العملي

، شذذهد الاقتصذذاد السذذوري فذذترات اسذذتقرار 1970منذذذ عذذام 
تذذه اقتصذذادي وتحقيذذق معذذدلات نمذذو اقتصذذادي عاليذذة جعل
نّ قادرا  عذلى السذيطرة عذلى معذدلات التضذخم خلالهذا، إلا أ 
صاد سورية كحال أي دولة من دول العالم، شهد أيضا  الاقت
لات فيها فذترات فقذد فيهذا الاقتصذاد السذيطرة عذلى معذد 

التضذذخم ولعذذلّ أكتهذذا تذذأثيرا  في المسذذتوى المعي ذذ
دثت للأفراد والأداء الكذلي للاقتصذاد السذوري تلذك التذي حذ

، بذذل وأصذذبح التضذذخم هذذو 2011في الفذذترة التذذي تلذذت عذذام 
ار في المشذذكلة الاقتصذذادية الأكذذ  التذذي تواجذذه صذذنا  القذذر 

وى وأصذبح الاسذتقرار في المسذت. سورية منذذ ذلذك الحذين
يذذة العذذام للأسذذعار المحليذذة الهذذدف الأول للسياسذذة النقد

وعليذذذه، جذذذاء هذذذذا البحذذذث ليطذذذر  سياسذذذة . في سذذذورية
م استهداف التضخم كواحدة من أهم البذدائل المتاحذة أمذا

.صنا  القرار لتحقيق ذلك الهدف
نة ولتحقيق ذلك، تم جمع بيانات الدراسة وإرجاعها إلى س

آثذار ، ثمّ تذم تحليذل واقذع السياسذة النقديذة و 2010أساس 
ما تذم التغيّر في أدواتها في مؤشرات الاقتصاد الكذلي، كذ
في تحليذذل واقذذع التضذذخم في سذذورية إضذذافة إلى تذذأثيره

يذزان مثذل النذاتج ومكوناتذه والم) مؤشرات الاقتصاد الكذلي 
وتذذأثير تلذذك المذذؤشرات( التجذذاري وفجذذوة الطلذذب و يرهذذا 

.فيه

ية، تذذم وتمهيذذدا  لتحديذذد منهجيذذة تقذذدير الذذنماذج القياسذذ
، حيذذث أشذذارت نتائجذذه إلى أن PPإجذذراء اختبذذار جذذذر الوحذذدة 

م وعليذذه، تذذ. بيانذذات الدراسذذة متكاملذذة مذذن درجذذات مختلفذذة
وذلذك خذلال ARDLتقدير نموذجين قياسيين وفق منهجية 

، يقذذيس الأول مسذذتوى عتبذذة التضذذخم2016-1970الفذذترة 
و الناتج في الاقتصاد السوري وتأثير التضخم في معدل نم

وذجذا  وتم تقدير أحذد عشرذ نم. المحلي الإجمالي الحقيقي
وتذذم %. 11إلى % 1عنذذد مسذذتويات العتبذذة المفروضذذة مذذن 
بناء  عذلى مذا جذاء % 9اعتماد النموذج المقدر عند مستوى 
س أثذر أما الثذا  فيقذي. من معايير في الدراسات السابقة

ود، كل من النذاتج المحذلي الإجذمالي الحقيقذي، عذرض النقذ
ر هذا وأعيد تقدي. فجوة الطلب، والمستوردات في التضخم

النمذذوذج بخدخذذال الأزمذذة الراهنذذة كمتغذذير وهمذذي لتحديذذد
.أثرها أيضا  في التضخم في سورية

لى وأشذارت نتذائج اختبذار الحذدود لكافذة الذنماذج المقذدرة إ
وذج وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين متغذيرات كذل نمذ

ة كذذما بينذذت النتذذائج المقذذدرة معنويذذة  البيذذ. عذذلى حذذدة
ومعنويذة الذنماذج ككذل tالمعلمات المقدرة وفقذا  لاختبذار 

وبعذذذد إجذذذراء . واختبذذذار جذذذودة التوفيذذذقFوفقذذذا  لاختبذذذار  
درة، الاختبذذارات التشخيصذذية لكذذل نمذذوذج مذذن الذذنماذج المقذذ

.تبين خلوها من كافة المشكلات القياسية

ضذخم لا يمكن في الوقت الراهن تطبيذق سياسذة اسذتهداف الت•
نتذاج، في الجمهورية العربية السورية نتيجذة لتذدهور قذوى الإ 
ة  ذير وعدم وجود قطا  مصرفي متطور مما يخلق بيئة مصرفي
ركذز مستقرة، وضعف أنظمة المعلومات والإحصذاء المتذوفرة، وت
خم الاسذذتثمارات في القطاعذذات الخدميذذة، ارتفذذا  معذذدلات التضذذ

.وتذبذبها، أزمة سعر الصرف الراهنة
ق مذذا إنّ تنفيذذذ برنذذامج إعذذادة البنذذاء والتنميذذة في سذذورية وفذذ•

ر قطذا  يتضمنه من إجذراءات مثذل تذرميم البنيذة التحتيذة وتطذوي
يعا  منها التعليم، وتصحيح الاختلالات الاقتصادية الكلية التي

ة الاقتصذذاد الذذوطني و يرهذذا مذذن الإجذذراءات، يخلذذق بيئذذة حاضذذن
ك  مذن لتطبيق سياسة استهداف التضخم كونه يحقق الجزء الأ 

.شروطها الأولية
، ومذن ثذمّ %9بلغ مستوى عتبة التضخم في الاقتصاد السوري •

فذذذخن هذذذذا يعطذذذي مذذذؤشرا  واضذذذحا  حذذذول المعذذذدلات الواجذذذب 
اسذذتهدافها في حذذال اتبذذا  سياسذذة اسذذتهداف التضذذخم في 
، %9سذذورية، وهذذي تلذذك المعذذدلات التذذي تسذذاوي أو تقذذل عذذن 

وذلذذك لكذذون تأثيرهذذا السذذلبي في معذذدل نمذذو النذذاتج المحذذلي
دة الإجمالي الحقيقي محدود نوعا  ما، حيذث وجذد الباحذث أن زيذا

–طالمذذا هذذو دون مسذذتوى العتبذذة -% 1معذذدل التضذذخم بنسذذبة 
%.0.0887تؤدي إلى انخفاض معدل نمو الناتج بنسبة لا تتجاوز 

في معدل التضخم عذن مسذتوى العتبذة % 1إن أي زيادة بنسبة •
تذذذؤدي إلى انخفذذذاض معذذذدل نمذذذو النذذذاتج المحذذذلي الإجذذذمالي 

%.3.92484الحقيقي بنسبة 
يذذذؤثر النذذذاتج المحذذذلي الإجذذذمالي بشذذذكل معنذذذوي في معذذذدل •

تذؤدي التضخم، حيث إن زيادة الناتج بمقذدار مليذار لذيرة سذورية
وفقا  للنموذج الأول % 0.947إلى انخفاض معدل التضخم بنسبة 

.وفقا  للنموذج الثا % 0.535وبنسبة 
ث إنّ يؤثرّ العرض النقدي بشكل معنوي في معدل التضخم، حيذ•

 بنسذبة زيادة نسبة الكتلة النقدية إلى الناتج المحلي الإجذمالي
وفقا  للنموذج % 0.71يؤدي إلى زيادة معدل التضخم بنسبة % 1

%.0.39الأول، أما وفقا  للنموذج الثا  فيزداد بنسبة 
تذؤدي إلى زيذادة % 1بالنسبة لفجوة الطلب فخن زيادتها بنسبة •

كذما يوضذح النمذوذج الأول وبنسذبة % 2.11معدل التضخم بنسذبة 
.وفقا  للنموذج الثا % 1.43

% 1سذبة بالنسبة لنسبة المستوردات إلى النذاتج فذخن زيادتهذا بن•
وفقا  للنمذوذج % 0.6تؤدي إلى انخفاض معدل التضخم بمقدار 

.الثا 
ادت أثرت الأزمة السورية بشكل معنوي في ظاهرة التضذخم وز •

تها، حيث بينّت نتائج تقدير النمذوذج الثذا  أن جذزءا  كبذيرا  من حِدَّ
مذذن معذذدلات التضذذخم الحاصذذلة خذذلال سذذنوات الأزمذذة تعذذود إلى 
زمذة طبيعة تلك الأزمة بحد ذاتها، وبالتحديد فخنه أدى حدوث الأ 
% 40السورية إلى زيادة وسطية في معدل التضذخم تصذل إلى 

.سنويا  

جامعة دمشق
كلية الاقتصاد
قسم الاقتصاد

إضافة إلى تحديد ،جيةيهدف هذا البحث إلى قياس إمكانية تطبيق سياسة استهداف التضخم في سورية، وتحديد معدل التضخم الواجب استهدافه في إطار هذه الاستراتي
خذتلالات الواجذب وتوصل البحث إلى أنه لا يمكن في الوقت الراهن تلك السياسة بسبب  ياب بعض الشروط الواجب استيفاؤها إضذافة إلى بعذض الا . أهم العوامل المؤثرة فيه

وأن التضخم خذلال فذترة الدراسذة ذو تذأثير سذلبي في معذدل نمذو النذاتج % 9تصحيحها في الاقتصاد الكلي، كما تبين من خلال نموذج عتبة التضخم أن مستوى العتبة يساوي 
بينت نتائج تقدير نموذجي محددات التضخم أن كما %. 9المحلي الإجمالي الحقيقي، أي أن معدل التضخم الواجب استهدافه في إطار هذه الاستراتيجية يجب ألا يتجاوز معدل 

تذؤدي إلى زيذادة -باستثناء المسذتوردات -زيادة الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي تؤدي إلى انخفاض معدل التضخم، أما الزيادة في واحد من المتغيرات المستقلة الأخرى 
تغذير الأزمذة الراهنذة ئيا  لمحصذامعدل التضخم، بينما تؤدي زيادة نسبة المستوردات للناتج إلى انخفاض معدل التضخم وفق أحد النموذجين فقط، مع تأكيد التذأثير المعنذوي إ 

.والتذذذذذذذذذذذذي سذذذذذذذذذذذذاهمت بشذذذذذذذذذذذذكل كبذذذذذذذذذذذذير في وصذذذذذذذذذذذذول معذذذذذذذذذذذذدل التضذذذذذذذذذذذذخم إلى مسذذذذذذذذذذذذتويات قياسذذذذذذذذذذذذية خذذذذذذذذذذذذلال الفذذذذذذذذذذذذترة الراهنذذذذذذذذذذذذة
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 الملخص

اسيتهداف التخي ف في سيةر ةت دتحديد معدل التخي ف الةاج   يهدف هذا البحث إلى قياس إمكانية تطبيق سيياسية  

  اسيييييييتهدافا في إ ار هذا الاسيييييييتراتي يةت إ يييييييافة إلى تحديد يهف العةامل المي رة في معدل التخييييييي ف في سيييييييةر ة 

دلتحقيق تلك الأهداف اعتمد البحث المنهج الةصيييييييلي التحليلي في تةصييييييييم المت يرات المدردسييييييية داسيييييييتعرا   

ياسييييية النقدية دسيييييياسييييية اسيييييتهداف التخييييي فت  ف انتقل إلى منهج ال ياس الاقتصيييييادي لتقدير  الإ ار النظري للسييييي 

(    2016 –  1970نمةذجينت ي يس الأدل منهما مسيييييييتةا عتبة التخييييييي ف في سيييييييةر ة   ل اللترة المدردسييييييية   

د ل القةميت  نصيي  اللرد من الالنمة السيكانيت  د باعتبار معدل نمة الناتج كمت ير تابع دكل من معدل التخي فت  

ت بينما يحدد الثاني  نسييييبة الصييييادرات إلى الناتجت دنسييييبة إجمالي التلة ن الريسييييمالي إلى الناتج كمت يرات مسييييتقلة

  العةامل المي رة في التخيي ف في سييةر ة   ل نلس اللترةت د كةه ميا معدل التخيي ف كمت ير تابع دكل من الناتج 

تقيدير هيذا    ديعييدت  دف ةة الطلي  كمت يرات مسييييييييييييييتقلية  مسييييييييييييييتةرداتال  تالعر  النقيديالمحلي الإجميالي الح يقيت  

دتةصيل البحث إلى ينا لا يمكن في الةق  الراهن تطبيق سيياسية اسيتهداف     النمةذج بإد ال مت ير الأزمة الراهنة

إ ييييافة إلى بع  الا ت لات الةاج  تصييييحيحها في    التخيييي ف بسييييب   ياش بع  الشييييردي الةاج  اسييييتيلا ها

%  9إلى يه مسييتةا عتبة التخيي ف في سييةر ة يسييادي   نمةذج عتبة التخيي ف من   ل    يت كما تبينالاقتصيياد اللل

دهذا يعني    ديه معدلات التخييييي ف   ل فترة الدراسييييية ي رت سيييييلبال في معدل نمة الناتج المحلي الإجمالي الح يقي

كما بين  نتائج   % 9 يه معدل التخيييييي ف الةاج  اسييييييتهدافا في إ ار هذا الاسييييييتراتي ية ي   يلا يت ادز معدل

يما  معدل التخيييييي فت  تيدي ان لا     الناتج المحلي الإجمالي الح يقيز ادة  يه   نمةذجي محددات التخيييييي ف تقدير  

تيدي إلى ز ادة معدل التخييي ف بينما   -باسيييتثنا  المسيييتةردات   -الز ادة في داحد من المت يرات المسيييتقلة الأ را  

مع التأكيد على التأ ير المعنةي إحصيائيال    دفق يحد النمةذجين فقطتتيدي ز ادتها تيدي لان لا  معدل التخي ف  

لمت ير الأزمة الراهنة التي عصيييييييل  بالاقتصييييييياد الة ني دالتي لعب  ددرال كبيرال في دصيييييييةل معدل التخييييييي ف إلى  

 مستة ات قياسية   ل اللترة الراهنة 

 إعادة البنا    –عتبة التخ ف    –سياسة استهداف التخ ف    –التخ ف    –السياسة النقدية    الكلمات المفتاحية:



 : المقدمة 

يعد التخييي ف من ي طر المشيييك ت الاقتصيييادية التي تةاجا م تلت اقتصيييادات ددل العالف المتقدمة دالنامية على 

الذي  الأمر حد سيييييييةا  نظرال لما يحد ا من ا ت لات تنعكس سيييييييلبال على م تلت المي يييييييرات الاقتصيييييييادية اللليةت  

يلر  على السييييلطات النقدية في يي ددلة العمل على احتةائها دمعال تها دالحد من ا  ار الناجمة عنها دانتهاج  

م مةعة من السيييياسيييات التي تهدف في م ملها إلى الحلاا على اسيييتقرار المسيييتةا العام لاسيييعار دقيمة العملة  

 من الانهيار   

رة التخيي ف بالنمة الاقتصييادي بما في ذلك الأبحال دالدراسييات  حادل  الدراسييات دالنظر ات الاقتصييادية راط  اه

الاقتصيييادية المعاصيييرةت حيث حازت الع قة بين هذين المت ير ن اهتمامال داسيييعال من  رف الباحثين الاقتصييياديين  

دصيانعي السيياسيات دمحافظي المصيارف المركز ة في  يتى ددل العالفلأ داالأ د لتحديد ميما إذا كاه التخي ف  

 ال للنمة الاقتصادي يم مخرّال با مليد

ا تلل  آرا  الاقتصيييياديين حةل آ ار التخيييي فت فالبع  يحبذده دجةد حد معين منا لةجةد بع  الإي ابيات لا 

حس  رييهفت د را هيلا  يه الةصةل إلى حد بسيط من التخ ف يعد  اهرة جيدة تقةم بتنشيط الاقتصاد د اصة  

يسيييييييياعد في ز ادة معدلات الاسييييييييتثمار دالنمة    سييييييييياسييييييييات تخيييييييي مية في تلك الددلفي الددل النامية لأه تطبيق  

الاقتصيييييييياديت بينما يرا اللر ق ا  ر يه التخيييييييي ف دارتلا  الأسييييييييعار هة مي يييييييير على ان لا  مسييييييييتةا النمة  

 الاقتصاديت مما ين ف عنا آ ار  ارة بالاقتصاد الة ني 

تصيادي لا تزال مة يع جدلت دفي  ية  العديد من الدراسيات  دعلى الرغف من يه الع قة بين التخي ف دالنمة الاق

يبقى التسييييييييا ل  الت ر بية ال ياسييييييييية التي تيكد دجةد ع قات سييييييييببية بين هذين المت ير ن الاقتصيييييييياديين اللليينلأ  

ما هة الحد المسييمةح با من التخيي ف الذي لا يحدل  ييررال في معدلات النمة الاقتصيياديت دالذي يطلق    الطردح

 The threshold level of Inflation )1حال عتبة التخ ف  عليا اصط 

 
  ص  11  العدد مجلة الباحث(   2009-1970(  عتبة التخ ف دالنمة الاقتصادي في ال زائر دراسة قياسية لللترة   2012يةسلاتت علي     1

   ال زائر: ال زائر  جامعة ال زائر 74 – 67



عانى الاقتصياد السيةري من عدة مةجات من التخي فت دلعلّ يكثرها تأ يرال في المسيتةا الم يشيي   1970منذ عام  

دحتى يةمنا هذات حيث عصيل    2011لافراد دالأدا  الللي ل قتصياد السيةري التي  يهدتها اللترة التي تل  عام  

نتي ة لعدة يسيييييباش دا لية   -نتج عنها آ ارال سيييييلبية غير متةقعة   -بالاقتصييييياد السيييييةري معدلات تخييييي ف مرتلعة 

د ارجية دانية ة جعل  من التخيييي ف مشييييكلة معقدة د هرت السييييياسيييية النقدية الحالية غير قادرة على م اراة هذا  

ي لا تلحق الخييييييييييييييرر بمعيييدل النمة  التعقييييد لتتمكن من ت  ي  معيييدلات التخيييييييييييييي ف إلى الحيييددد المرغةاييية الت

الاقتصيياديت دانط قال من يه سييياسيية اسييتهداف التخيي ف تعد من يهف ديحدل السييياسييات المتبعة في الاسييتهدافت  

حييث تركز على هيدف دحييد دهة الاسييييييييييييييتقرار في المسييييييييييييييتةا العيام لاسييييييييييييييعيارت فيإنيا لا بيد من إعيادة النظر في  

قديةت دفي هذا الصيدد جا  هذا البحث ليطرح سيياسية اسيتهداف التخي ف  الاسيتراتي ية المتبعة في إدارة السيياسية الن

 كأحد يهف البدائل المتاحة في المرحلة القادمة في سةر ة 

انط قال من كةه التخيييي ف مليدال لبع  الددل دمخييييرال ببعخييييها ا  ر نامية يم متقدمة على حد    مشككك لة البحث:

دلة دمخرال في حالات ي را للددلة ذاتهات فإه الاقتصاد السةري  سةا ت دينا قد يكةه مليدال في بع  الحالات للد

داحد من الاقتصيييادات الذي اتسيييف بشيييكل عام بةجةد آ ار سيييلبية للتخييي ف ميات فلي  ل كةه سيييياسييية اسيييتهداف  

التخيي ف داحدة من يحدل سييياسييات الاسييتهداف التي يصييبح  تعتمدها العديد من المصييارف المركز ة منذ يدا ر  

 نت فهي داحدة من البدائل المطردحة يمام ال مهةر ة العراية السييييييييييةر ة لاتباعها دالت لد من تلك  القره العشيييييييييير 

ا  ارلأ فمن الخيييييردري يه يكةه هنار تصيييييةر حةل الحد الأقصيييييى لمعدل التخييييي ف الةاج  اسيييييتهدافا دالذي لا  

ال بعتبة التخيييييييييي ف في  يحدل  ييييييييييررال في معدل نمة الناتج المحلي الإجمالي الح يقي يد ما سيييييييييييشييييييييييار إليا لاحق

الاقتصياد السيةري دذلك ل سيتر ياد با عند د يع اسيتراتي ية اسيتهداف التخي ف دتحديد المعدل الةاج  اسيتهدافات  

دانط قال من يهمية ذلك يسيييييييييعى البحث إلى تحديد هذا المعدل باسيييييييييت دام يسيييييييييالي  علمية دقياسيييييييييية حديثةت كما 

ية الملسيرة لظاهرة التخي ف في سيةر ة   ل فترة الدراسية من   ل  سييحادل تحديد يهف المت يرات الاقتصيادية اللل

بنا  نمةذج قياسييي يكةه نةاة لسييياسيية اسييتهداف التخيي ف في ال مهةر ة العراية السييةر ةت د ةفر ير ييية للباحثين  



ل  دالمعنيين بهذا الم ال يمكن العمل على تطة رها دإ ييييييييافة نماذج ي را تلةه قادرة على التنبي بالتخيييييييي ف   

 اللترة المقبلة دتحديد العةامل المسببة لا للتحكف فيها دمعال تها 

 دمنالأ تتل د مشكلة البحث الرئيسة ميما يلي:

هل يمكن تطبيق سيييياسييية اسيييتهداف التخييي ف كاسيييتراتي ية للسيييياسييية النقدية في سيييةر ة في  ل الظردف   •

تراتي ية؟ دما هي يهف محددات  الراهنة؟ دما هة معدل التخيييي ف الذي يمكن اسييييتهدافا في إ ار هذا الاسيييي 

 التخ ف الةاج   بطها في ذلك الإ ار؟ 

تلمن يهمية هذا البحث في كةنا يتطرق إلى داحدة من يهف المشيييييك ت الاقتصيييييادية التي تةاجهها  أهمية البحث:  

الاقتصيييييييييييادي  ال مهةر ة العراية السيييييييييييةر ة دالمتمثلة في التخييييييييييي ف بالإ يييييييييييافة إلى بحثا في ع قة هذا المت ير  

بالأهداف الاقتصييياديةت حيث يهّ تحديد  بيعة الع قة بين التخييي ف دمعدل نمة الناتج المحلي الإجمالي الح يقي  

د ييييييييييييييكيل تيأ يرا تحي  مسييييييييييييييتةا العتبية دفةقهيا بيات داحيدال من المة ييييييييييييييةعيات الأكثر  رحيال للنقيا  ليدا البياحثين  

ر التخييييي ف في الاقتصييييياد السيييييةري يد بع   من الاقتصييييياديين  دعلى الرغف من دجةد بع  الدراسيييييات حةل آ ا

مت يراتا إلا ينا لف يسييييييبق يه حددت يي دراسيييييية منشييييييةرة دلة بشييييييكل تقر بي عتبة التخيييييي ف دي رها في معدل نمة  

الناتج المحلي الإجمالي الح يقي في حال ارتلا  التخيييييي ف عن مسييييييتةا العتبة يد ان لا ييييييا عنها في ال مهةر ة  

في اقتراح نقطة    فترة ما قبل الأزمة يد في  لها  كما تت لى يهمية هذا الدراسيييية ييخييييال العراية السييييةر ة سييييةا  في 

لية اسيييييتهداف معدل التخييييي ف في المرحلة المقبلة من   ل تة يييييي  محددات التخييييي ف دح ف تأ يرها  انط ق  

مر الذي قد يمكن من لا سييييييييييييما في  ل تةجا سيييييييييييةر ة في اللترة القادمة إلى مرحلة إعادة البنا  دالتنمية الأ  ميات

الحصييييييةل على نةاة لاسييييييتراتي ية السييييييياسيييييية النقدية في ال مهةر ة العراية السييييييةر ة دالتي قد تلةه دلي ل مر ييييييدال  

لصيانعي القرارت حيث تشيمل السيلسيلة الزمنية للترة الدراسية جميع المراحل التي مر بها الاقتصياد السيةري منذ عام  

يشييييييييييييمل على الأزمة الراهنة ييخييييييييييييالت د حادل تحديد تأ يرها في معدلات  داالتالي فإنا  2016دحتى عام   1970

 التخ ف التي عانى منها الاقتصاد الة ني 

 يمكن تبسيط الإ كالية السابقة للبحث من   ل  رح الأسئلة التالية في محادلة للإجابة عليها: أسئلة البحث: 



ة العراي السةر ة في  ل الظردف  ما إمكانية تطبيق استراتي ية استهداف التخ ف في ال مهةر   •

 الراهنة؟

ما مستةا عتبة التخ ف التي ي   عدم ت ادزها عند استهداف التخ ف حتى لا يكةه التخ ف م يقال   •

 للنمة الاقتصادي في سةر ة؟

 ما هة معدل التخ ف الةاج  استهدافا في إ ار استراتي ية استهداف التخ ف؟ •

 سةر ة؟ دهل تتباين انعكاساتا على النمة بتباين مستة اتا؟ هل للتخ ف ي ر في النمة الاقتصادي في •

 استهداف معدل التخ ف الأمثل؟   ما هي محددات التخ ف الأكثر يهمية في إ ار استراتي ية •

 ما هة ح ف تأ ير الأزمة الراهنة في التخ ف في سةر ة؟ •

 يقةم البحث على ا تبار اللر يات العلمية التالية: فرضيات البحث:  

اللر ية الرئيسة: يمكن تطبيق استراتي ية استهداف التخ ف في ال مهةر ة العراية السةر ة في  ل الظردف  

 الراهنة  

 د نبثق عن هذا اللر ية الرئيسة م مةعة من اللر يات اللرعية دهي: 

 %   11  -%  7: تقع عتبة التخ ف في سةر ة بين  1اللر ية   ❖

 جمالي الح يقي إلى ان لا  معدل التخ ف في سةر ة : تيدي ز ادة الناتج المحلي الإ2اللر ية   ❖

 : إه ز ادة نسبة العر  النقدي إلى الناتج تيدي إلى ز ادة معدل التخ ف في سةر ة 3اللر ية   ❖

: إه ز ادة نسيبة الةاردات إلى الناتج المحلي الإجمالي الح يقي تيدي إلى ز ادة معدل التخي ف في 4اللر يية   ❖

 سةر ة 

 تلا  مستةا ف ةة الطل  ييدي إلى ارتلا  معدل التخ ف في سةر ة : إه ار 5اللر ية   ❖

: يةجد ي ر ح يقي دمعنةي احصيييييائيال لازمة السيييييةر ة في ارتلا  معدلات التخييييي ف في السييييينةات  6اللر يييييية   ❖

 الأ يرة 

 تأسيسال على ما سبق يهدف البحث إلى ما يلي:أهداف البحث:  



 في سةر ة في  ل الظردف الراهنة قياس إمكانية تطبيق سياسة استهداف التخ ف   ❖

  تة يم يسيييييالي  ال ياس الاقتصيييييادي في تحديد مسيييييتةا عتبة التخييييي ف في ال مهةر ة العراية السيييييةر ة  ❖

بشييكل دقيق مما يسييهل تحديد معدل التخيي ف الةاج  اسييتهدافا في إ ار اسييتراتي ية اسييتهداف التخيي ف  

 بشكل علمي ددقيق 

 نمة الناتج المحلي الإجمالي الح يقي في سةر ة تحديد آ ار عتبة التخ ف في معدل  ❖

 تحديد يهف العةامل التي تي ر في معدل التخ ف في سةر ة  ❖

 قياس ي ر الأزمة الراهنة في معدلات التخ ف في سةر ة  ❖

للإحا ة ب ميع جةان  الظاهرة المدردسيييييةلأ اعتمد البحث المنهج الةصيييييلي التحليلي في تةصييييييم  منهج البحث:  

الدراسية داسيتعرا  الإ ار النظري للسيياسية النقدية دسيياسية اسيتهداف التخي فت  ف اعتمد المنهج   المت يرات محل

التحليلي اللمي من   ل تة يلا يسالي  ال ياس الاقتصادي في تقدير نمةذجي الدراسةت يهدف الأدل منهما إلى  

اسيت دام البيانات السينة ة لمعدل  تحديد  بيعة تأ ير التخي ف في النمة الاقتصيادي دمسيتةا عتبة التخي ف دذلك ب

( كمت ير التابعت دالأرقام ال ياسيييييية  Real gross domestic productنمة الناتج المحلي الإجمالي الح يقي    

( كمي ييير لمعدلات التخييي فت إ يييافة إلى م مةعة من CPI -Consumer price indexلأسيييعار المسيييتهلك  

معدل   –محددة للنمة الاقتصييييييادي  نصييييييي  اللرد من الد ل القةمي  المت يرات الاقتصييييييادية التلسييييييير ة الأ را ال

نسيبة إجمالي التلة ن الريسيمالي إلى الناتج(  بينما يهدف النمةذج   –نسيبة الصيادرات إلى الناتج   –النمة السيكاني  

مت يرات  الع قة بين معدل التخي ف كمت ير تابع دم مةعة من المت يرات الاقتصيادية الللية كلتحديد  يكل الثاني  

نسييبة الةاردات إلى الناتج    –نسييبة العر  النقدي للناتج   –ملسييرة لا دالمتمثلة  بالناتج المحلي الإجمالي الح يقي  

 الأزمة السةر ة(   -ف ةة الطل   –

 تتمثل حددد البحث بما يلي:حدود البحث:  

 الحددد المكانية: ال مهةر ة العراية السةر ة  

   2016 –  1970الزمنية الممتدة ما بين عامي الحددد الزمانية: اللترة 



تنادل  مة ة  البحث العديد من الدراسات العراية دالأجنبية التي تباين  ميما بينها في  الدراسات السابقة:  

عدد قليل منها ت صد في ددلة معينةت دمن  د الإ ار المكاني للدراسة ف البها ُ بق على م مةعة من الددل 

 هذا الدراسات: 

 ات العربية: الدراس -أ

. رسككككالة  العلاقة بين التضككككخم والنمو الاقتصككككادط في فلسككككطين(.  2016أبو رمضككككاصط مصككككطف . ) .1

 :121ماجستير. اقتصاد التنمية. كلية التجارة. الجامعة الإسلامية في غزة. غزة: فلسطين. ص 

ت تخيي ف معينة  عمدت الدراسيية إلى تحليل  اهرة التخيي ف في الاقتصيياد الللسييطيني دفحد إمكانية دجةد معدلا

تت ير بعدها الع قة بين التخ ف دالنمة الاقتصادي التي تعرف بيييي بعتبة التخ فب   بق الباحث نمةذج ب اه    

دتف تة يم يسيييييالي    2015-2000ب على بيانات التخييييي ف دالنمة الاقتصيييييادي   ل اللترة    2000صييييينهاجي  

ا عتبة التخيييييي ف في فلسييييييطين الذي تت ير عندا  ال ياس الاقتصييييييادي  إلا يه الباحث لف يتمكن من تحديد مسييييييتة 

 بيعة الع قة بين التخيييي ف دالنمة الاقتصييييادي دإنما دجد يهّ للتخيييي ف ي ر إي ابي  ييييئيل في النمة الاقتصييييادي  

 % دذلك على المدا القصير 4عندما يكةه دده مستةا 

ية للفترة  (. عتبة التضككككككخم والنمو الاقتصككككككادط في الجزاسر دراسككككككة قياسكككككك2012يوسككككككفاتط علي. ) .2
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%ت ديه معدلات التخيييي ف الأكبر من 6عتبة التخيييي فت داين  نتي ة الدراسيييية يه عتبة التخيييي ف في ال زائر هي 
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ددلة  يييييم  عددال من الددل الصيييييناعية المتقدمة دعددال من الددل   140اسيييييت دم الباحثاه بيانات مقط ية لييييييييييييييييييي  

لتخي ف لم مةعتي الددل ددراسية ي ر التخي ف في النمة الاقتصيادي  الناميةت تف التركيز على تحديد مسيتةا عتبة ا

فيها إ يافة إلى تأ ير مت يرات تلسيير ة ي را مثل: الاسيتثمار كنسيبة من الناتج دالنمة السيكاني دمت يرات ي رات  

  -%  7% في الددل الصيييناعية المتقدمة د3 -%  1دتحصيييّ  في نهاية المطاف على مسيييتة ات عتبة في حددد  
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( لتقدير الع قة غير ال طية بين التخييييييي ف دالنمة الاقتصيييييييادي الذي بيلن يه مسيييييييتةا  2000  اه دصييييييينهاجي  

% دد ي  يه معدلات التخي ف دده هذا النسيبة مةاتية لعملية النمة الاقتصيادي يما ما 9العتبة في باكسيتاه يبل   

 فةقها فيي ر سلبال في عملية النمة 

3. Tutar, E. (2002). Inflation Targeting in Developing Countries and Its 

Applicability to the Turkish Economy. Master thesis. Virginia Polytechnic Institute. 

State University. Virginia. USA. P 85: 
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ت تف إجرا  تحقيق ت ر بي من يجييل تقييف الاسييييييييييييييتعييداد الإحصيييييييييييييييائي لتركيييا لتلبييية  2001  –  1980الممتييدة بين  



(  حيث قدم  الدراسييييييية يراعة  VARمتطلبات اسيييييييتهداف التخييييييي ف من   ل اسيييييييت دام نماذج الانحدار الذاتي  

ت  ف بديت تم  إ يييييييافة  CPIدالمسيييييييتةا العام لاسيييييييعار    1Mقدية  نماذجت تخيييييييمن الأدل مت ير ن هما اللتلة الن

يددات السييييياسيييية النقدية الأ را مثل سييييعر اللائدة دسييييعر الصييييرف الاسييييمي  ف ي يييييم الناتج المحلي الإجمالي  

تشيييييير النتائج إلى يه التخييييي ف  اهرة جامدة في تركيا ديه  الح يقي لتة يييييي  ي را في المسيييييتةا العام لاسيييييعارت  

سيعار اللائدة دالمشيتقات المالية ليسي  من المحددات المهمة اقتصياديال دإحصيائيال لاسيعار  دينا يتف تلسيير  النقةد دي

معظف اللردق في الأسعار من   ل الأسعار نلسها  دادا يه الردابط المبا رة بين يددات السياسة النقدية مةجةدة  

غير مستقرة دلا يمكن التنبي بها  دتيكد الدراسة على  دللنها   يلة دع قة تلك الأددات بالتخ ف   يلة ييخال د 

يه ن اح الت راة التركية يحتاج  يييير ين يسيييياسيييييينت الأدل اسييييتيلا  معايير اسييييتق لية المصييييرف المركزي بسييييب   

المشييييييييييييييياكييل المرتبطيية بييال ز نيية العيياميية د.يمنتهييا المييالييية على المركزي  يمييا الثيياني فهة دجةد هييدف دحيييد يتمثييل  

سيييتةا العام لاسيييعارت دفي هذا الصيييدد تيكد الدراسييية على يه تحةل تركيا إلى نظام سيييعر الصيييرف  باسيييتقرار الم

العائفت هة يمر مهف لنظام ناج  لاستهداف التخ ف  كما تف دعف دجةد هدف دحيد دا ل النظام من   ل قانةه  

 ر  الما ينا يتةافق مع المصيييييرف المركزي ال ديدت دالذي يعطي الأدلة ة لاسيييييتقرار الأسيييييعار د دعف يي هدف آ

اسييتقرار الأسييعار  دعليا  لصيي  الدراسيية إلى ينا في حين يبدد يه الشييري الثاني لنظام اسييتهداف التخيي ف قد تف  

الةفا  بات لا تزال هنار مشيياكل مرتبطة باسييتق ل المصييرف المركزي ددجةد ع قة مسييتقرة د مكن التنبي بها بين  

 تركيا يددات السياسة النقدية دالتخ ف في 

4. Honda, Y. (2000). Some tests on the effects of inflation targeting in New 

Zealand, Canada, and the UK. Economics Letters Journal. 13/4/2020. Vol 66. 

School of Economics. Osaka University. Osaka. Japan: 

بحث  الدراسيية في آ ار سييياسيية اسييتهداف التخيي ف في الاقتصيياد الللي في كل من نيةز لندا دالممللة المتحدة دكندات  

حييث اعتميدت على يراع مت يرات هي معيدل التخيييييييييييييي فت معيدل نمة النياتج المحلي الإجميالي الح يقيت معيدل الليائيدة  

ت فتف تقدير المعادلة  1997  – 1978اللترة    الاسيييمي قصيييير الأجل دمعدل الت ير في سيييعر الصيييرف الاسيييمي   ل



في التخييي ف  ل السيييياسييية النقدية المعتمدة قبل سيييياسييية اسيييتهداف التخييي ف   فّ تف    Varفي كل بلد باسيييت دام نماذج  

%ت  95ت دكان  النتي ية ينا لا يةجد ت ير .يكلي في اقتصييييييييييييييادات الددل الث ل باحتميال  قية  Chowتطبيق ا تبيار  

ت  Varه فعالية سياسة استهداف التخ ف في تلك الددل مشكةر بها على الأقل دفقال لأدلة نماذج  داستنت   الدراسة ي

 لذا لا بد من ال يام بالمز د من الأبحال دد ع نماذج بديلة 

5. Abdul Karim, Zulkefly, and Said, Fathin. (2009). Monetary Policy and Inflation 

Targeting in a Small Open-Economy. ResearchGate. 16/01/2020. School of  

Economics. Faculty of Economics and Business. National University of Malaysia. 

Bangi. Selangor: 

تبحث هذا الدراسية في آلية انتقال السيياسية النقدية داسيتهداف التخي ف في اقتصياد ملتةح صي ير  الاقتصياد الماليزي(  

(  دتشيير الدراسية إلى يه ماليز ا منذ سيبتمبر  AD( دإجمالي الطل   ASعكسيية لإجمالي العر   باسيت دام النظرة ال

  21اعتمدت عملة مراة ة بالددلار الأمر كي اسييييييييييييت ابةل لازمة المالية ا سييييييييييييية ةت دمنذ   2005حتى يةلية   1998

العم ت بالددلار الأمر كي دانتقل إلى  ( راط  CBMت يل ى المصيييييييرف المركزي الماليزي  2009دحتى   2005يةلية  

إلى الراع الأدل    1991نظام سيييعر الصيييرف العائف  قام  الدراسييية باسيييت دام بيانات راع سييينة ة من الراع الأدل عام 

( للحد ددر استهداف التخ ف في انتقال السياسة  SEMت داعتمدت هذا الدراسة نمةذج المعادلات الهيكلية  2006

ماليز ا  دي ييييارت النتائج إلى يه ف ةة الإنتاج تمثل مت يرال مهف في التنبي بمعدل التخيييي ف المحلي  النقدية في اقتصيييياد  

ديه سييياسيية يسييعار اللائدة لها دلالة إحصييائية في التأ ير على ف ةة الإنتاج  لذلكت فإه ا تيار يسييعار اللائدة كهدف  

  للسياسة النقدية يمر حيةي في السيطرة على معدل التخ ف المحلي

6. Kamal, Mona. (2010). Inflation Targeting in Brazil, Chile and South Africa: An 

Empirical Investigation of Their Monetary Policy Framework. The William Davidson 

Institute. University of Michigan. Working Paper No. 1004: 



قدية في البراز ل دتشيييلي دجنةش إفر  يا في إ ار اسييتهداف التخيي ف  دتةفر  يدا  السييياسيية الن  الدراسييةتتنادل هذا  

( دالانحيدار الذاتي الهيكلي  VARالمت يا غير المقييد    الذاتيتقييميال ت ر بييال من   ل اسييييييييييييييت يدام نمياذج الانحيدار  

 SVAR  إلى الراع الرابع من عييام    1970( دذلييك بييالاعتميياد على البيييانييات التي تمتييد من الراع الأدل من عييام

( لا تبار الت ييرات الهيكلية المحتملة بسييب  اعتماد  LR   إحصييائية  من ناحية ي رات اسييت دم  الدراسيية  2007

في يهّ اسيييتهداف التخييي ف يحدل فرقال نظام اسيييتهداف التخييي ف في تلك البلداه  دتمثل  النتائج الرئيسييية للدراسييية  

 دا حال في يدا  السياسة النقدية في تلك البلداه 

دت در الإ ارة إلى يه يهف ما يميز هذا البحث عن الدراسات السابقة هة تحديدا لمستةا عتبة التخ ف في سةر ة  
حال كاه دده مستةا العتبة يد  دالأ ر الذي يةلدا التخ ف في معدل نمة الناتج المحلي الإجمالي الح يقي في 

فةقهات كما يقترح البحث على صنا  القرار في سةر ة في هذا الشأه يي معدل تخ ف يسادي يد يقل عن مستةا  
العتبة الأفخل دالمقدر دفق النماذج ال ياسية الم ئمة كأفخل معدل تخ ف مستهدف في حال تف اعتماد سياسة  

حث ييخال نمةذجال قياسيال ية    كل الع قة بين معدل التخ ف ديهف  استهداف التخ ف في سةر ة  د خيم الب
محدداتا في سةر ة لا سيّما في  ل الأزمة الراهنة ليكةه نةاة انط ق لتطبيق استراتي ية استهداف التخ ف في  

 سةر ة  

م  الرسالة إلى    ة فصةل:    دقُسِّّ

 الفصل الأول: الإطار النظرط للسياسة النقدية

 للصل الأدل الأدبيات النظر ة للسياسة النقدية دعلى ذلك تخمن    ة مباحث يساسية:استعر  ا

 المبحث الأول: مفهوم السياسة النقدية وأدواتها

تخيمن هذا المبحث مطلبين ا نين يتنادل الأدل تعر م السيياسية النقدية دملهةمها دفق مدارس الللر الاقتصياديت  

 النقدية المبا رة دغير المبا رة دالمكملة   بينما يتنادل الثاني يددات السياسة

 المبحث الثاني: أهمية السياسة النقدية وأهدافها

د تخيييمن مطلبينت يبحث الأدل في يهمية السيييياسييية النقدية في كل من الددل النامية دالمتقدمةت يما الثاني يهداف  

 السياسة النقدية الأدلية دالةسيطة دالنهائية 



 النقدية في إطار السياسة الاقتصادية الكلية  المبحث الثالث: السياسة

تخييمن المبحث مطلبين يسيياسييينت اسييتعر  الأدل ملهةم السييياسيية المالية ديدداتها ديهدافهات بينما ية يي  الثاني  

 يهمية التنسيق بين السياسة النقدية دالسياسة المالية 

 اللصل الثاني: الإ ار النظري لسياسة استهداف التخ ف 

 لصل مبحثين:تخمّن هذا ال

 المبحث الأول: الإطار النظرط للتضخم

ف إلى مطلبينت اسيييييتعر  الأدل منهما تعر م التخييييي ف ديهف النظر ات الملسيييييرة لأسيييييبابا إ يييييافة إلى ينةا    دقسيييييِّّ

 التخ ف  يما الثاني فتطرق إلى ا  ار الاقتصادية دالاجتماعية للتخ ف دسياسات مكافحتا 

 استهداف التضخمالمبحث الثاني: سياسة  

جا  هذا المبحث على   ل مطال  يسيياسيييةت يشييرح الأدل ملهةم سييياسيية اسييتهداف التخيي ف دددفع تطبيقها دفقال  

لادبيات النظر ةت داسيييييييتعر  الثاني كل من متطلبات دإجرا ات تطبيق هذا السيييييييياسيييييييةت يما الثالث فاسيييييييتعر   

 دتركيا   ت ارش بع  الددل النا ئة التي تمثل  بت راتي البراز ل

 المبحث الثاني: سياسة استهداف التضخم

منذ نهاية الحرش العالمية الثانية دحتى بداية سيييبعينات القره العشييير نت انته   المصيييارف المركز ة في كثير من 

ددل العالف استهداف سعر الصرف كهدف دسيطت حيث سع  تلك المصارف إلى تحقيق استقرار في سعر صرف  

ل إحدال ت يرات في يسييييعار اللائدة دترافق ذلك بتد لها المبا يييير في إدارة القطع الأجنبي   العملة المحلية من   

دكل ذلك بهدف التةصيييل إلى ت  ي  معدلات التخييي ف سيييةا  للددل التي كان  تقةم بتثبي  سيييعر صيييرف العملة 

ار لخييييماه عدم ت طي  المحلية عن  ر ق راط عملتها بعملة ددلة ي را يكثر اسييييتقرارال في المسييييتةا العام لاسييييع

معدلات التخي ف لمعدلات تلك الددلت يد بالنسيبة للددل التي كان  تسيم  لأسيعار صيرف عم تها بالتقل   يمن 



دكان  الددل النامية تنتهج    2م ال معين  يير طة تد ل المصييرف المركزي في حالات الانحراف عن ذلك الم ال 

هذا الأسييييلةش دعلى الرغف من الإي ابيات التي يتخييييمنهات فإه الأسييييلةش الأدل لاسييييتهداف سييييعر الصييييرف إلا يه 

في الددلة صييييييياحبة العملة الأجنبية    سيييييييلبياتا قد تلةه  قيلة على الاقتصييييييياد الة ني حيث يه ت ير يسيييييييعار اللائدة 

ة  ييدي إلى ت ير يسيييييييعار اللائدة في الددلة المثبتة لعملتها المحلية دانلس النسيييييييبة دذلك بحسييييييي  نظر ة تعادل القة 

داشييييكل عام جل  اسييييتهداف سييييعر الصييييرف هشييييا يييية مالية إلى الاقتصيييياد الة ني ترجمتها الإ لاقات    3الشييييرائية 

الحاصييييييلة بشييييييكل  اص في الددل النامية دالتي يدت إلى حالة عدم يقين ب يمة العملة المحلية المسييييييتقبليةت الأمر 

بيالعم ت الأجنبيية مميا كياه ييدفع تليك اليددل لت  ي   اليذي دفع بيالقطيا  المصييييييييييييييرفي في تليك اليددل ل قترا   

 4عملتها م برةل على ذلك دهذا كلا انعكس سلبال على النمة الاقتصادي 

المصييييارف    1973دفع  سييييلبيات دإ لاقات اسييييتهداف سييييعر الصييييرف إ ييييافة إلى انهيار نظام بر تةه دددز عام  

مثل  باسيتهداف عر  النقةد  اسيتند هذا الاسيتهداف  المركز ة للبحث عن بديل آ ر لسيياسية الاسيتهداف الةسييط ت

على افترا  ملادا يه المسيييييتةا العام لاسيييييعار يتأ ر بنمة العر  النقدي على المدا الطة ل مع  يييييماه معدل 

م ئف لأحد مكةنات اللتلة النقدية كهدف دسيييييييط د كةه اسييييييتقرار الأسييييييعار هة الهدف النهائي للسييييييياسيييييية النقديةت  

ناعية ينةاعال م تللة من مكةنات العر  النقدي كأهداف دسييييطة للسييييطرة على التخييي ف  دمما دتبن  الددل الصييي 

ي در ذكرا يه هذا السيييييييييييياسييييييييييية لها إي ابيات عديدة إلا ينها تحتاج لشيييييييييييردي معينة حتى تحقق معدل التخيييييييييييي ف  

جةد اسيييييييتقرار في المرغةش  حيث دفع الإ لاق المتلرر في تحقيق الأهداف النهائية إ يييييييافة إلى اسيييييييتمرار عدم د 

ع قة نمة عر  النقةد دالتخييييي فت بالمصيييييارف المركز ة إلى الت لي عن تحقيق يية يهداف نقدية   ل  مانينات  

 القره العشر ن 
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دفي  ل كةه اسييييييتقرار الأسييييييعار من يهف الأهداف التي تسييييييعى إليها السييييييياسيييييية النقدية كاه من الخييييييردري على 

ي يمكنها من تحقيق ذلكت ددام ذلك  ةال عقد الثمانينات حتى يصييييدر  المصييييارف المركز ة البحث عن بديل ح يق

د يي  من   لا تعر م سييياسيية اسييتهداف   1989كانةه الأدل عام   20المصييرف المركزي النيةز لندي قانةنال في 

دها  هكذا بديت الددل بتبني هذا السيياسية حتى بل  عدأسيلةش جديد لإدارة السيياسية النقدية   التخي ف ديعلن تبنيها ك

إ ييافة إلى عدد من الددل المتقدمة  نصييلها تقر بال من الددل النا ييئة دمن لخيية الد ل   2010( ددلة في عام  26 

   5مثل سة سرا ديميركا دالياباه دغيرها 

دعليالأ يمكن اعتبار سيييييياسييييية اسيييييتهداف التخييييي ف من الأسيييييالي  الحديثة لإدارة السيييييياسييييية النقدية تقةم من   لها  

التركيز على هدف دحيد دهة الاسييتقرار في المسييتةا العام لاسييعارت د تمثل ذلك بإع ه صيير    السييلطة النقدية ب

من قبل السييلطة النقدية بأه الهدف الأسيياسييي للسييياسيية النقدية هة تحقيق مسييتةا محدد لمعدل التخيي ف   ل فترة  

 زمنية معينة 

 المطلب الأول: مفهوم سياسة استهداف التضخم ودوافع تطبيقها

 أولًا: مفهوم سياسة استهداف التضخم:  

يسييلةش حديث يمكّن المصييرف المركزي من إدارة السييياسيية النقدية باسييت دام   يمكن تعر م اسييتهداف التخيي ف بأنا:

يدداتها الم تللةت حيث يتف ميا تحديد مسيييتةا محدد للتخييي ف يد م ال  يترادح ميات كهدف معلن دصييير   للسيييياسييية  

ى المدا القصيييييييييييرت د كةه الهدف النهائي تحقيق الاسييييييييييتقرار في الأسييييييييييعار على المدا  النقدية يمام ال مهةر عل

الطة لت د شييتري في ذلك يه يتمتع المصييرف المركزي بالاسييتق لية دالحر ة اللاملة في ات اذ القرارات دالإجرا ات  

 يقها التي من  أنها تحقيق هذا الأهداف د لتزم المصرف المركزي بالمصداقية دالشلامية لتح 
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إ ييافة إلى فشييل سييياسييات الاسييتهداف الةسيييط التي كان  سييائدة  :  ثانياً: دوافع تطبيق سكياسكة اسكتهداف التضكخم

منذ الحرش العالمية الثانية دحتى  مانينات القره الما يي في تحقيق الاسيتقرار في المسيتةا العام لاسيعار دتحليز  

ي را لتطبيق سييياسيية    داسييتهداف سييعر الصييرفت هنار ددافع  النمة الاقتصييادي دالمتمثلة باسييتهداف اللتلة النقدية

   المتعلقة بت ارش الددل  ناستهداف التخ ف دذلك دفقال لللثير من دراسات الم تصي

 6تتمثل في:  دالتي

o   عالمي حةل  طةرة ارتلا  التخيي ف الذي يعيق عملية النمة الاقتصييادي د قلل من عدالة تةز ع الالاتلاق

 تطبيق هذا السياسة الناجحة دالشلافة دالمرنة يقلل من ارتلا  معدلات التخ ف الد لت ديهّ 

o   ارتلا  مسيياهمة تلامل الأسييةاق المالية العالمية دالت ارة الددلية في دفع السييياسيية النقدية لت يير ينظمتهات

ارتلا   إ ييافة إلى تبني معظف الددل نظام سييعر الصييرف المره عة ييال عن الثاب ت مما يز د احتمالات  

معدل التخييي ف ال ارجي دلتلادي ذلك لا بد من اتبا  سيييياسييية اسيييتهداف التخييي ف لمةاكبة هذا الت يرات  

 دتلادي  طرها 

o  تنامي الابتلارات المالية دتحر ر ر دس الأمةال الذي انعكس سيلبال على  بيعة الع قة بين يسيةاق المال

الريسيييييمالي تيدي إلى نمة يسيييييةاق المال في  يييييكل دالاقتصييييياد الح يقيت ديهّ اللةائد المسيييييبقة في النظام  

متتالية هندسيييييية بينما تدفع الاقتصييييياد الح يقي للنمة دفق متتالية حسيييييابيةت الأمر الذي ييدي إلى تلرار  

حيددل الأزميات دالتقلبيات الاقتصيييييييييييييياديية اليددر ية من   ل الانهييار يد الإف س دالأزمية المياليية العيالميية  

 المال مقارنة بالاقتصاد الح يقي    ير دليل على   امة يسةاق

o   يرجع بع  مي دي سييييييياسيييييية اسييييييتهدف التخيييييي ف انتشييييييارها في عدد متزايد من الددل إلى تمتعها بالتزام

دمصييداقية صييانعي السييياسيية النقدية المسييتقبليةت حيث تعمل هذا السييياسيية على  ل  معدلات التخيي ف  

دالمسيتهللين من معرفة التةقعات المسيتقبلية  دتةفير فرص عمل يكثرت فخي ل عن ينها تمكن المسيتثمر ن  

 مما يز ل حالة عدم اليقين التي يتصت بها الةاقع الاقتصادي 
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o   تمكن هذا السياسة الددل من  ل  ع ز المةازنة في كثير من الددل التي تنته هات دفي حالات ي را

 حقق  فةائ  مثل تركيا دالبراز ل دالمكسيك 

o تنته ها على امتصيياص حدة ا  ار التخيي مية لارتلا  يسييعار السييلع    سيياعدت هذا السييياسيية الددل التي

حييث يدت تليك ا  يار إلى ارتليا  معيدلات   2008التي حصييييييييييييييلي  في  يل الأزمية المياليية العيالميية عيام  

التخييي ف دان لا  معدلات النمة الاقتصيييادي في معظف الددلت إلا يه درجة هذا ا  ار كان  يقل حدة  

 لتخ ف على الددل المستهدفة ل

 المطلب الثاني: متطلبات وإجراءات تطبيق سياسة استهداف التضخم

إه تطبيق سييياسيية اسييتهداف التخيي ف في بلد ما يحتاج إلى بيئة مناسييبة تلةه حا يينة لهذا السييياسيية دلتةفير تلك  

ن احها دتحقيق  البيئة لابد من يه تتحقق  ييردي معينة تدعى متطلبات سييياسيية اسييتهداف التخيي فت دذلك لخييماه  

المنشييةد منهات دلتحقيق ذلك لابد من اتبا  إجرا ات دقيقة دمحددة  دهذا الإجرا ات دالمتطلبات سيييتف اسييتعرا ييها  

 في المطل  الحالي 

 ترتلز على  التخيي ف   من  الحد في  التقليدية  السييياسيية فعالية  إه  أولًا: متطلبات تطبيق سككياسككة اسككتهداف التضككخم:

  الأسييعارت   اسييتقرار  لتحقيق  الاقتصييادي  النشيياي  في مسييتةا   التأ ير  النقدية    لها السييلطة من  تسييتطيع  التي  اللي ية

الم ال يد   في  على التحكف   النقدية  قدرة السييلطة  بشييكل مبا يير بمدا  تتعلق  اسييتهداف التخيي ف   سييياسيية  بينما فعالية

  ي     السيياسية  هذا   فعالية  دلخيماهالطة لت    المدا في  النقدية  للسيياسية  يسياسيي كهدف  للتخي ف   المسيتهدف  المعدل

 الشردي هما: من  نةعين  تةفر



التزام المصيييييرف المركزي في ددلة ما بتطبيق سيييييياسييييية    مدا على العامة  الشيييييردي  تدلالشكككرول العامة:   . أ

تصيينيم تلك الددلة  ييمن   ناسييتهداف التخيي فت دفي حال عدم تةافر  ييري من هذا الشييردي فإنا لا يمك

 7الددل المستهدفة للتخ ف  تشمل الشردي العامة  مسة  ردي هي:

 قيام السلطة النقدية بالإع ه عن يهداف رقمية لمعدل التخ ف في الأجل المتةسط  .1

 ز ادة مسيدلية المصرف المركزي لتحقيق الهدف النهائي دإ خاعا للمسا لة  .2

 لافيتها من   ل تبادل المعلةمات مع الأسةاق المالية دال مهةر ز ادة مصداقية السياسة النقدية د  .3

الالتزام بأه الهدف الأسيياسييي للسييياسيية النقدية هة تحقيق الاسييتقرار في المسييتةا العام لاسييعار على  .4

 المدا الطة ل إ افة إلى التعهد بتح يقا 

يرات مثل بيانات عر  النقةد  تةافر اسيتراتي ية المعلةمات الشياملة التي تحتةي على العديد من المت  .5

يد يسييعار الصييرف دالتي يمكن يه تسييت دم لتلعيل يددات السييياسيية النقدية الةاج  اسييت دامهات كذلك  

ي   يه تتةافر معلةمات لدا المصيييييييييييرف المركزي يمكنا اسيييييييييييت دامها في آليات فنية متقدمة للتنبي  

 بمعدل التخ ف 

 النقدية دتشمل:  السياسة ليةفعا  على  الأدلية  الشردي  تدلالشرول الأولية:   . ب

د مكن تحقيق الترابط بين اسيتق لية دمصيداقية المصيرف    8:دمصيداقيتا اسيتق لية المصيرف المركزي   1

 المركزي من   ل ما يلي:

إعداد القةانين دالأنظمة التي تتسييف بالة ييةح دالشييلامية مما يمكن ال عبين الاقتصيياديين من عملية ات اذ   •

 المثلى لارتلازها على معلةمات دا حة ددقيقة حةل البيئة الاقتصادية القرارات  

 التزام المصرف المركزي بتحقيق الأهداف المرسةمة بشلامية  •

 ترابط النتائج المحققة مع النتائج المتةقعة على المدا الطة ل  •

 
مجلة جامعة كربلاء (  قياس دتقييف سييياسيية اسييتهداف التخيي ف في يسييةاق م تارة   2005المةسييةيت صييلا ت ن ف الدينت عدناهت دحسييينت آلا        7

 العراق  جامعة كرا      كرا  :  32  الم لد الثالث  العدد العا ر  ص العلمية
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رف المركزي بنشير  تنظيف اجتماعات ددر ة بين المصيرف المركزي دالحكةمة لتلعيل المسيا لة دإلزام المصي  •

 تقار ر ددر ة حةل معدلات التخ ف دت يرات يسعار اللائدة الطارئة 

عند ات اذ المصييرف المركزي لقرارات يد إجرا ات تتعلق بتنليذ السييياسيية النقدية يتحتف عليا تقديف تبر رات   •

 دا حة للحكةمة دم لس الشع  دلعامة الشع  

لإصييييييييييييدار النقدي من يجل تمة ل نلقات الحكةمة دسييييييييييييد ع ز دمن ال دير بالذكر ينا ي   إيقاف عمليات ا

مةازنتها إ يييييييييافة إلى عدم التمييز بين القطا  العام دال اص في عمليات الإقرا  دعدم من  قرد  للقطا   

العام بمعدلات فائدة يقلت د خاف إلى ذلك عدم الإبقا  على سعر صرف اسمي معين دتحقيق نمة اقتصادي  

 المستةا العام لاسعار على المدا الطة ل لا يتعار  مع استقرار  

لا بد من تةفر بنية تحتية دتقنية متطةرة إلى حد يمكّن المصييييييييييييرف    9البنية التحتية دالتقنية المتطةرة:  2

المركزي من اسييييتنتاج التةقعات المطلةاة بكلا ة عاليةت دذلك لخييييماه تحديد معدل التخيييي ف المتةقع  

في المسيييتقبل بشيييكل دقيقت دهذا يسيييتةج  يه يكةه قادرال على جمع داسيييت دام البيانات بشيييكل فعال 

 لتنبي إ افة إلى بنا  نماذج ل

تعدّ المةازنة العامة للددلة ال الية من الع ز يداة فعالية لز ادة مصيييداقية    10اسيييتقرار الاقتصييياد الللي:  3

سييييياسيييية اسييييتهداف التخيييي ف لأهّ ذلك لن ي بر المركزي على ت طيتها عن  ر ق الإصييييدار النقدي   

رار  ارجي داغية تلادي التذبذبات التي قد تحصييييييييييل في سييييييييييةق العم ت دالتي تسييييييييييب  عدم اسييييييييييتق

ل قتصيييادلأ يمكن للددلة المطبقة لسيييياسييية اسيييتهداف التخييي ف يه تقةم بتبني نظام سيييعر صيييرف مره 

للت  يم من م ا ر الملا يلة بين اسيتهداف التخي ف داسيتهداف الاسيتقرار ال ارجيت دلتحقيق ذلك  

   لا بد من تبني نظام تشييييييييير عي درقابي صيييييييييارم من قبل المصيييييييييرف المركزي لخيييييييييماه التزام القطا
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من هنا تتبين  ييييردرة انسيييي ام اسييييتهداف التخيييي ف مع يية يهداف ي را بحيث يكةه   المصييييرفي با 

 تحقيق الهدف الأساسي بالتةازي مع تلك الأهداف الأ را 

يسيب  الخيعت في ال هاز المصيرفي دالقرد  المتعثرة يد الرديئة    11اسيتقرار القطا  المالي دتطةرا:  4

ة السييييياسيييية النقدية دالمحافظة على سيييي مة ذلك ال هازت حيث  ع زال لدا المصييييرف المركزي في إدار 

لن يسييتطيع المصييرف المركزي رفع يسييعار اللائدة ل ل  معدلات التخيي ف دذلك  ةفال من الأ ييرار  

التي قد يتعر  لها ال هاز المصييييييييرفيت ي ييييييييت إلى ذلك فإه امت ر ال هاز المصييييييييرفي مز دال من 

ي إلى تحسيييين إدارة سيييعر الصيييرف لت  ي  ح ف ا  ار  العم ت الأجنبية سييييدفع المصيييرف المركز 

بنا ل على ما تقدملأ فإه مردنة ال هاز المصييييرفي دقةة    السييييلبية التي قد تيدي لتدهةر العملة المحلية 

السيييييةق المالي تعدّ عام ل هامال في تطبيق المصيييييرف المركزي لسيييييياسييييية اسيييييتهداف التخييييي ف تطبيقال  

اح ذلك ينب ي على المصيييرف المركزي تحديد يسيييعار اللائدة  صيييحيحال دسيييليمالت حيث ينا لخيييماه ن 

 بنا ل على قةا السةق   

تقةم الددلة بم مةعة من الإجرا ات لتصييميف سييياسيية اسييتهداف    ثانياً: إجراءات تطبيق سكياسكة اسكتهداف التضكخم

السيييياسيييةت بحيث تشيييمل سيييياسييية  التخييي فت فتدرس عدد كبير من البدائل لات اذ القرار المناسييي  عند تطبيقها لهذا  

 12استهداف التخ ف ما يلي:

تحديد مي يير حسيياش معدل التخيي ف: عادة ما يتف حسيياش معدل التخيي ف بنا ل على مي يير الرقف ال ياسييي   .1

لأسيعار المسيتهللينت حيث ينا الأكثر  ييةعال ديللةل لدا الأفراد دالميسيسيات د تةفر بشيكل معطيات  يهر ة 

ن ي ت حيث تحتاج المصييارف المركز ة د صييةصييال تلك المسييتهدفة للتخيي ف إلى  إلى الت   دقلي ل ما يتعر 

 حساش مي رات تقةدها إلى معدل التخ ف دالتي يتصدرها الرقف ال ياسي لأسعار المستهللين 

 
   139زناقيت سيد يحمد  مرجع سابق  ص   11
   142 – 140زناقيت سيد يحمد  مرجع سابق  ص   12



الا تيار بين اسييتهداف جميع تحركات دتقلبات التخيي ف يد الاكتلا  بالتقلبات الطارئة قصيييرة الأجل التي   .2

مكن اسيييييييييتبعادهات دمن ال دير بالذكر يه يصيييييييييحاش القرار غالبال ما يقةمةه بالتركيز على تعد  ارجية د 

التخييييي ف ال ةهري الذي يسيييييتبعد تلك الت يرات الطارئة يد غير الطبي ية دالتي تن ف عن صيييييدمات جان   

 العر  التي تتعلق عادةل ببنةد مثل الأغذية دالطاقة 

يه يكةه هذا المسيتةا مقبةلال من جانبي الطل  دالعر    تحديد المستةا المستهدف للتخ ف: حيث ي   .3

اللليينت دكذلك يه يكةه مقبةلال بالنسييبة لمعدل التخيي ف دق  بد  الاسييتهدافت دمن ال دير بالذكر ينا لا 

يتف عادةل اسيييييييتهداف التخييييييي ف عند المسيييييييتةا صيييييييلرت لأه دجةد ات اهات جامدة في الأسيييييييعار دالأجةر  

ل تخييييييي ف مةج  يسيييييييم  بالت يرات ال زمة في الأجةر اللعلية دغيرها من الاسيييييييمية يدعة إلى دجةد معد

الأسيييييعار النسيييييبية  غير يه اسيييييتهداف المعدل صيييييلر لا يد  م الال لأه تصيييييب  معدلات اللائدة الح ي ية  

سييييييلبية حيث يه الت راة اليابانية الحديثة تدل على  ييييييردرة دجةدها لتحليز الطل  اللليت دما ييكد ذلك  

 %( 3 -%  1لصناعية ذات معدلات التخ ف المن لخة استهدف  التخ ف في حددد  يه الددل ا

الا تيار بين اسيييتهداف معدل محدد للتخييي ف يد م ال محددد بحد يعلى دحد يدنى: نتي ة الصيييعةاة في  .4

عملية التنبي بمعدلات التخيي ف دعدم اليقين الذي يحيط بتةقي  حددل التأ ير النقديت فإنا من الصييعةاة  

تحقيق المعدل المسييييييتهدف من التخيييييي ف بحد ذاتات دهذا يي ر في المصييييييداقيةت كما يه اسييييييتهداف   بمكاه

 معدل محدد يتطل  دقة يكبر في السياسة النقدية لرفع احتمال تح يقا   

بتحديد يفق سيياسية اسيتهداف    ىتحديد سيرعة ان لا  التخي ف للةصيةل إلى الرقف المسيتهدف: يد ما يدع .5

ل ةة كبيرة بين معدل التخيييي ف المسييييتهدف دالمعدل السييييائدت فإنا ي   يه يي ذ  التخيييي فت عندما تلةه ال

بالحسيييييباه التلللة النات ة عن ت  ي  الأسيييييعار بسيييييرعة عالية لاسييييييما في حالات دجةد عقةد دالتزامات  

 ة لة الأجلت فلي كثير من الحالات يكةه ا تيار النهج التدر  ي ينسيييييي  من ا تيار الصييييييدمةت يما من 

قة الأفراد دالميسيسيات بالسيلطة التي تتةلى تطبيق سيياسية اسيتهداف التخي ف فقد يتطل  ذلك منها ناحية  



يه تت ذ نه ال متسيييارعال في ت  ي  معدل التخييي ف لتحقيق الان لا  في مسيييتةا الأسيييعار التي دعدت  

 بات ف  بد من المةازنة بين  قة العم   دالتلللة 

ة استهداف التخ ف دنظامها يعتمد بشكل يساسي على التةقعات  تحديد تةقعات التخ ف: إه  بيعة سياس .6

في تحديد معدل التخيييييي ف المسييييييتهدفت مما يسييييييتدعي إجرا  ت ييرات ددر ة في يددات السييييييياسيييييية النقدية  

لتحديد معدلات التخييييي ف المتةقعة دالمسيييييتهدفةت دفي حالة ا ت ف المعدلين ينب ي على السيييييلطة النقدية  

 ية ال زمة لإزالة تلك الل ةة ات اذ الإجرا ات الةقائ

قيياس ميدا تحقّق الهيدف: ينب ي يه يمتليك المصييييييييييييييرف المركزي القيدرة على معرفية ميدا اقتراش المعيدل   .7

الذي تنبأ با من المعدل المسييييتهدفت حتى يتمكن من معرفة ح ف الل ةة بينهما د تمكن من   ل يددات  

ي في رسيييف ات اهات السيييياسييية النقدية المسيييتقبلية  السيييياسييية النقدية من ردمهات دإه ن اح المصيييرف المركز 

دمعرفة بالأددات الةاج  اسيييييت دامها لتحقيق اسيييييتقرار الأسيييييعار في المدا الطة ل يتطل  قياما بعمليات  

 تقييف دمراجعة  املة لعدد من المي رات مثل:

لية  معدل التخييييييييي ف المتنبأ با من   ل نمةذج اقتصيييييييييادي كلي يعتمد على تةصييييييييييم الع قة الهيك   ي

 الأساسية في الاقتصاد القةمي 

تنبيات عن معيدل التخيييييييييييييي ف دالتي تتيحهيا نمياذج ال يياس الاقتصييييييييييييييادي مثيل نمياذج الانحيدار الذاتي     ش

 دالمس  الميداني لتةقعات التخ ف من جان  العم   في السةق النقدي دالمالي 

الأسييهف دالسييندات دالتسييهي ت الائتمانية  دراسيية ات اهات تتطةر الت يرات المالية دالنقدية مثل يسييعار     ج

 دالطل  على النقةد 

الشيييييلامية دالمسيييييا لة: تلةه السيييييياسييييية النقدية ذات فعالية يكبر عندما تقةم السيييييلطة النقدية بالإع ه عن  .8

الت يرات الحاصيييلة في سيييياسيييتها دالأسيييباش الميدية إلى تلك الت يراتت فعندما يتلهف يفراد الم تمع يهداف  

د ييييييكل دات اا الع قة بين الأددات التي تسييييييت دمها دتلك الأهداف تصييييييب  نسييييييبة ن اح هذا  سييييييياسييييييتها  

السييييياسيييية يعلىت فالشييييلامية هي ملتاح تسييييهيل المسييييا لةت فعندما تحدل انحرافات عن المعدل المسييييتهدف  



يه  نات ة عن ي طا  من صييييينا  القرار يد ينها كان  متةقعة ي نا  تطبيق هذا السيييييياسيييييةت دمن هنا لا بد  

ي خييع صيينا  القرار في سييياسيية اسييتهداف التخيي ف للمسييا لة في حال كان  هذا الانحرافات نات ة عن 

 ي طا  يد إهمال يد تقصير 

 الفصل الثالث: دراسة قياسية لعتبة التضخم ومحدداته في سورية

 تخمن هذا اللصل    ة مباحث رئيسة:

 الجمهورية العربية السوريةالمبحث الأول: واقع السياسة النقدية في  

اسييييتعر  المطل  الأدل داقع السييييياسيييية النقدية في ال مهةر ة العراية السييييةر ة من   ل   ل محادر يسيييياسييييية  

تمثل  بالسيلطة النقدية دالسيياسية النقدية لسيةر ةت يهداف السيياسية النقدية في سيةر ةت تحليل يددات السيياسية النقدية  

  يما المطل   2016  – 1970للائدة دعر  النقةد دسيييعر الصيييرف   ل اللترة  في سيييةر ة دالتي تمثل  بسيييعر ا

الثاني فاسييييييييتعر  داقع  اهرة التخيييييييي ف في ال مهةر ة العراية السييييييييةر ة   ل اللترة ذاتها من   ل تحليل ي ر  

ت اريت  التخيييييييي ف في جملة من المت يرات الاقتصييييييييادية الللية تمثل  بالناتج المحلي دمكةناتات رصيييييييييد الميزاه ال

 عر  النقةدت ف ةة الطل ت إ افة إلى تحليل ي ر كل منها في التخ ف 

 المبحث الثاني: برنامج إعادة البناء والتنمية في سورية

قدم هذا المبحث مطلبين ا نينت ية يي  الأدل ملهةم مصييطل  إعادة البنا  دمكةنات دتحةلات برنامج إعادة البنا   

تحديات التي قد تعتر  تنليذ برنامج إعادة البنا  دالتنمية في سييييييةر ة إ ييييييافة  دالتنمية  بينما يسييييييتعر  الثاني ال

 إلى بع  النقاي المقترحة كمرحلة يدلية لتنليذ هذا البرنامج في سةر ة 

  – 1970المبحث الثالث: الدراسيييية ال ياسييييية المعتمدة في تقدير عتبة التخيييي ف دمحدداتا في سييييةر ة   ل اللترة  

2016 

الأدل نمةذج ل ياس مسيييييتةا عتبة التخييييي ف في سيييييةر ةت حيث تف تقدير نمةذج قياسيييييي يمثل  اسيييييتعر  المطل   

المت ير التابع ميات يما المت يرات التلسيير ة   2010معدل نمة الناتج المحلي الإجمالي مقدرال بالأسيعار الثابتة لعام  

هللين باعتبار سييييينة الأسييييياس   المسيييييتقلة( فتمثل  في معدل التخييييي ف المبني على الرقف ال ياسيييييي لأسيييييعار المسيييييت



2010  INF  إ يييييييييافة إلى مت ير آ ر يلحد  بيعة ي ر التخييييييييي ف في نمة الناتج عند مسيييييييييتة ات ملتر ييييييييية )

 DUM  ت داع  المت يرات الملسييرة للنمة الاقتصييادي في سييةر ة مثل نصييي  اللرد من الد ل القةمي بالأسييعار)

(ت نسييييييبة م مل تلة ن ريس المال الثاب  إلى الناتج  POP(ت معدل النمة السييييييكاني  NIPC  2010الثابتة لعام  

( دتف ا ييييييييييتقاق المعادلة المقدرة من EX(ت نسييييييييييبة الصييييييييييادرات إلى الناتج المحلي الإجمالي  Iالمحلي الإجمالي  

 نمةذج  اه دصنهاجي حيث كان  المعادلة المقدرة كما يلي:  

G = -0.0887*INF -3.8361*DUM9 + 1.0630*POP -0.2150*EX + 0.0259*I -

0.0000842*NIPC + 16.3456 

دعند إجرا  تقييف للنمةذج المقدر تبين  لةا من كافة المشييييياكل ال ياسيييييية  يما المطل  الثاني تخيييييمن مراحل بنا   

مكم ل لنمةذج العتبيةت مبعيد تحيدييد مسييييييييييييييتةا   نمةذج يمثيل يهف العةاميل المي رة في التخيييييييييييييي فت د عيدّ هيذا النمةذج

راسييمي السييياسييات في الةصييةل إلى المعدل المسييتهدفت   تف تقدير نمةذج دقيق يسيياعد  التخيي ف الةاج  اسييتهدافا

إرجاعا إلى عامل مسب  دحيدت دإنما يأت نتي ة تلاعل عدة عةامل   دانط قال من يه التخ ف في يي بلد لا يمكن

(ت  INFير تيابع  مياليية دنقيديية دعةاميل تتعلق بيالت يارة ال يارجييةت سيييييييييييييييتف اعتمياد التخيييييييييييييي ف في هيذا النمةذج كمت 

(ت  GDPدحصييييير المت يرات المسيييييتقلة في: الناتج المحلي الإجمالي الح يقي الذي يعبر عن الاقتصييييياد الح يقي  

(ت  Mإلى الناتج المحلي الإجمالي التي تعبر عن السيييييييياسييييييية النقدية    M2دنسيييييييبة اللتلة النقدية بالمعنى الةاسيييييييع  

(   CAB(ت دف ةة الطل   IMPي يعبر عن السيييياسييية ال ارجية  دنسيييبة الةاردات إلى الناتج المحلي الإجمالي الذ

س يال للحصةل على يفخل نمةذج يمثل محددات التخ ف في سةر ةلأ تف تقدير نمةذجين يعتمد الأدل منهما على  

 المت يرات الأساسية الةاردة في الدراسات السابقة دات ذت المعادلة المقدرة الشكل التالي:  

INF =-9.47E-12*GDP + 0.7093*M + 2.1054*CAB -0.2763*IMP -4.8553 

دتبين دجةد ع قة تلامل مشيييترر  ة ل الأجل بين معدل التخييي ف دالمت يرات الملسيييرة لا المشيييار إليها آنلال  يما  

دما يفرزتا   2011الثاني فيراعي  صيييةصيييية اللترة الأ يرة من الدراسييية دالتي تمثل  باندلا  الأزمة السيييةر ة عام  



( في الدراسيية لا انعكاسيياتا دددرا في تلاقف حدة  Sت مما اسييتةج  إد ال هذا الأزمة كمت ير مسييتقل  من تداعيات

 مشكلة التخ ف في سةر ة دارتلا  معدلاتا بشكل متسار  دكبير دات ذت المعادلة المقدرة الشكل:  

INF =-5.35E-12*GDP + 0.3861*M + 1.4341*CAB -0.6009*IMP + 20.5913*S + 
19.9295 

تبين ييخيييال دجةد ع قة تلامل مشيييترر  ة ل الأجل بين معدل التخييي ف دالمت يرات الملسيييرة لا  دعند تقييف كل د 

 من النمةذجين المقدر ن لمحددات التخ فت تبين ييخال  لة كل منهما من كافة المشاكل ال ياسية 

 النتاسج: 

 العديد من النتائج:دمن   ل ما تف استعرا ا في هذا البحث تةصل الباحث إلى  

o  لا يمكن في الةق  الراهن تطبيق سيييييياسييييية اسيييييتهداف التخييييي ف في ال مهةر ة العراية السيييييةر ة دذلك من

الناحية النظر ة على الأقلت فلي  ل تدهةر قةا الإنتاجت دعدم دجةد قطا  مصييييييييرفي متطةر مما ي لق  

فرةت دتركز الاسييييييتثمارات في بيئة مصييييييرمية غير مسييييييتقرةت د ييييييعت ينظمة المعلةمات دالإحصييييييا  المتةا

 القطاعات ال دميةت ارتلا  معدلات التخ ف دتذبذبهات يزمة سعر الصرف الراهنة 

o   إهّ تنليذ برنامج إعادة البنا  دالتنمية في سييييييييةر ة دفق ما يتخييييييييمنا من إجرا ات مثل ترميف البنية التحتية

ي يعاني منها الاقتصيياد الة ني دغيرها  دتطة ر قطا  التعليف دتصييحي  الا ت لات الاقتصييادية الللية الت

من الإجرا اتت ي لق بيئة حا يييييينة لتطبيق سييييييياسيييييية اسييييييتهداف التخيييييي ف كةنا يحقق ال ز  الأكبر من 

  رد ها الأدلية 

o   داالتالي فإه هذا يعطي مي ييييييرال دا ييييييحال حةل  9بل  مسييييييتةا عتبة التخيييييي ف في الاقتصيييييياد السييييييةري %

ا  سيياسية اسيتهداف التخي ف في سيةر ة دهي تلك المعدلات التي  المعدلات الةاج  اسيتهدافها في حال اتب

% دذليك للةه تيأ يرهيا السييييييييييييييلبي في معيدل نمة النياتج المحلي الإجميالي الح يقي  9تسييييييييييييييادي يد تقيل عن  

 الما  -%  1محددد نةعال مات حيث دجد الباحث كما تم  الإ ييارة سييابقال يه ز ادة معدل التخيي ف بنسييبة  

 % 0887 0تيدي إلى ان لا  معدل نمة الناتج بنسبة لا تت ادز    –هة دده مستةا العتبة  



o   في معدل التخييييييييي ف عن مسيييييييييتةا العتبة تيدي إلى ان لا  معدل نمة الناتج  1إه يي ز ادة بنسيييييييييبة %

 % 92484 3المحلي الإجمالي الح يقي بنسبة  

o   بمقدار مليار ليرة  يي ر الناتج المحلي الإجمالي بشييييييكل معنةي في معدل التخيييييي فت حيث إه ز ادة الناتج

% دفقال  535 0% دفقال للنمةذج الأدل دانسيييبة  947 0سيييةر ة تيدي إلى ان لا  معدل التخييي ف بنسيييبة  

 للنمةذج الثاني 

o    ييّ ر العر  النقدي بشييييييييكل معنةي في معدل التخيييييييي فت حيث يهّ ز ادة ز ادة نسييييييييبة اللتلة النقدية إلى

% دفقال للنمةذج الأدل  71 0دة معدل التخيييي ف بنسييييبة  % ييدي إلى ز ا1الناتج المحلي الإجمالي بنسييييبة  

 % 39 0يما دفقال للنمةذج الثاني فيزداد بنسبة  

o   كما ية ي   11 2% تيدي إلى ز ادة معدل التخي ف بنسيبة  1بالنسيبة لل ةة الطل  فإه ز ادتها بنسيبة %

 % دفقال للنمةذج الثاني 43 1النمةذج الأدل دانسبة  

o تيدي إلى ان لا  معدل التخيي ف بمقدار  1لى الناتج فإه ز ادتها بنسييبة  بالنسييبة لنسييبة المسييتةردات إ %

 % دفقال للنمةذج الثاني 6 0

o   ي رت الأزمة السةر ة بشكل معنةي في  اهرة التخ ف دزادت من حدتهات حيث بيّن  نتائج تقدير النمةذج

 بيعة تلك الأزمة بحد    الثاني يه جز  كبير من معدلات التخ ف الحاصلة   ل سنةات الأزمة تعةد إلى

%  40ذاتهات داالتحديد فإنا يدا حددل الأزمة السيييةر ة إلى ز ادة دسيييطية في معدل التخييي ف تصيييل إلى  

 سنة ال 

 التوصيات: 

بنا ل على ما تقدم دتمهيدال لاعتماد سييييييياسيييييية اسييييييتهداف التخيييييي ف في سييييييةر ة في مرحلة إعادة البنا  دالتنمية يقترح  

 البحث ما يلي:



o  ة اسيييتيلا  جميع الشيييردي لاعتماد سيييياسييية اسيييتهداف التخييي ف مما يقخيييي بخيييردرة تلثيم  ليس بالخيييردر

ال هةد البحثية لمعرفة الشردي التي ي   استيلا ها بما يتناس  مع  صةصية الاقتصاد الة ني دالعمل 

 على استيلا  تلك الشردي 

o  القطاعات الإنتاجية إلى جان   العمل على تةفير مصيادر الائتماه اللليلة بتةسييع قاعدة الاسيتثمارات في

 تطة ر البنية التحتية ال زمة لتلك المشار ع 

o   تطة ر القطا  المصيييييييييييرفي دالعمل على اسيييييييييييتقرارا دإد ال النظف المصيييييييييييرمية الحديثة دالمتطةرة من يجل

  ماه استق لية يددات المصرف المركزي مما يساعد على ت ن  التمة ل التخ مي للع ز الحكةمي 

o اهرة الاحتلار  صةصال في قطا  الإنتاج المادي دالتي تتعار  مع قةاعد سةق المنافسة   القخا  على 

 مع  ردرة تطة ر نظام الرقابة على الأسعار 

o   تطة ر ينظمة الإحصييييييا  دالمعلةمات القادرة على تةفير البيانات ال زمة لعملية التنبي بمعدلات التخيييييي ف

 ياسية ت دم ذلك ال ر  إ افة إلى العمل على بنا  دتطة ر نماذج ق

o   العمل على ز ادة اسييييييتق لية السييييييلطة النقدية د ييييييلافيتها د خييييييةعها للمسييييييا لةت د ييييييردرة التنسيييييييق بين

 السياستين المالية دالنقدية لتلادي مشكلة تعار  الأهداف 

o   التنبي  بنا  نماذج قياسييييييية تراط بين يددات السييييييياسيييييية النقدية دمعدلات التخيييييي ف بحيث تلةه قادرة على

بمعدلات التخيييي ف  صييييةصييييال ديه هنار فارق زمني بين نمة العر  النقدي د هةر آ ار ذلك النمة في 

 معدلات التخ ف 

o   الابتعاد قدر الإمكاه عن سييييييييياسيييييييية التمة ل بالع ز  صييييييييةصييييييييال في  ل تدهةر ال هاز الإنتاجي تلاديال

 لتعميق مشكلة التخ ف 

o رار في سيييييعر صيييييرف العملة المحلية يمام العم ت  العمل على تحسيييييين سيييييعر الصيييييرف دتحقيق الاسيييييتق

 الأجنبية من   ل اعتماد سياسات مالية دنقدية متةازنة ت دم ذلك ال ر  



o   فترة انتقالية يكةه فيها اسييييتهداف تخيييي ف  ييييمنيت    -كما حصييييل في البراز ل مث ل   -من الممكن اعتماد

النقدية دامصييداقيتها د ييلافيتها د ف يتف    يتف العمل فيها على إصيي ح سييةق الصييرف دتعز ز الثقة بالسييلطة

 الانتقال إلى مرحلة الاستهداف المعلن 

o  تلثيم ال هةد في إ ار تحديد معدل التخيييييي ف المسييييييتهدف من   ل ا تبار عتبة التخيييييي ف دفق ع قة

التخييييي ف دمت يرات ي را مثل الإصيييييدار النقدي يد سيييييعر الصيييييرف يد من   ل بنا  نماذج ي را قادرة  

 صةرة دا حة حةل ذلك المعدل  على إعطا 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 مناقشة الفرضيات 
 النتيجة  التحقق  الفرضية 

 

 

يمكن تطبيق استراتي ية استهداف  

التخ ف في ال مهةر ة العراية 

 السةر ة في  ل الظردف الراهنة  

 
 
 
 

 مرفة ة

لا يمكن في الةق  الراهن تطبيق سيييييياسييييية اسيييييتهداف التخييييي ف في 

العراية السيييييييييييييةر ة دذلك من الناحية النظر ة على الأقلت  ال مهةر ة  

فلي  ل تدهةر قةا الإنتاجت دعدم دجةد قطا  مصييييييييييييييرفي متطةر 

مما ي لق بيئة مصيييييرمية غير مسيييييتقرةت د يييييعت ينظمة المعلةمات  

دالإحصييييييييا  المتةافرةت دتركز الاسييييييييتثمارات في القطاعات ال دميةت  

الصييييييييييرف الراهنة   ارتلا  معدلات التخيييييييييي ف دتذبذبهات يزمة سييييييييييعر

إهّ تنلييذ برنيامج إعيادة البنيا  دالتنميية في د    دغيرهيا من الأسييييييييييييييبياش

سييييييييييييييةر ة دفق ما يتخييييييييييييييمنيا من إجرا ات مثيل ترميف البنيية التحتيية  

دتطة ر قطا  التعليف دتصييحي  الا ت لات الاقتصييادية الللية التي  

يعياني منهيا الاقتصيييييييييييييياد الة ني دغيرهيا من الإجرا اتت ي لق بيئية  

حا ينة لتطبيق سيياسية اسيتهداف التخي ف كةنا يحقق ال ز  الأكبر  

  من  رد ها الأدلية

 

تقع عتبة التخيييي ف في سييييةر ة بين  
% دفقال لدراسييييييييييييية  اه 11 -%  7

 دصنهاجي 

 
 
 مقبةلة 

ر إلى يه عتبة التخي ف في سيةر ة  يشيير نمةذج عتبة التخي ف المقد 
 الما  -%  1%ت حيث إه ز ادة معدل التخييييي ف بنسيييييبة  9تسيييييادي  

العتبييييية   مسييييييييييييييتةا  دده  النمة    –هة  معيييييدل  ان ليييييا   إلى  تيدي 
% في معدل 1%  يما الز ادة بنسييييبة  0887 0الاقتصييييادي بنسييييبة  

التخيييييييييييييي ف عن مسييييييييييييييتةا العتبيية تيدي إلى ان لييا  معييدل النمة  
 % 92484 3الاقتصادي بنسبة  

  
 
 مقبةلة 

يشييييييييييييييير نمةذجي محيددات التخيييييييييييييي ف المقيدر ن إلى يه النياتج   (1
المحلي الإجمالي يي ر بشييييييييكل معنةي في معدل التخيييييييي ف في 

   سةر ة 



اليييميييحيييليييي  الييينييييييياتيييج  ز يييييييادة  تييييدي 
ان ليييييا    إلى  الح يقي  الإجميييييالي 

 التخ ف في سةر ة معدل 

إهّ ز ادة الناتج بمقدار مليار ليرة سيييييييييييةر ة تيدي إلى ان لا   د  (1
% دفقال للنمةذج الأدل دانسيييييبة  947 0معدل التخييييي ف بنسيييييبة  

 للنمةذج الثاني % دفقال 535 0

إلى    العر  النقديز ادة نسييييبة    إه
ز يييييييادة   النييييييياتج إلى  معيييييييدل   تيدي 

 التخ ف في سةر ة 

 
 مقبةلة 

ييّ ر العر  النقدي بشيييييييييييييكل معنةي في معدل التخييييييييييييي ف في  (1
 سةر ة دفقال لنمةذجي محددات التخ ف المقدر ن 

الإجمييالي  إهّ ز ييادة نسييييييييييييييبيية اللتليية النقييدييية إلى النيياتج المحلي  د  (1
%  71 0% ييدي إلى ز ادة معدل التخيييييي ف بنسييييييبة  1بنسييييييبة  

دفقيييال للنمةذج الأدل يميييا دفقيييال للنمةذج الثييياني فيزداد بنسييييييييييييييبييية  
0 39 % 

إه ز ادة نسبة الةاردات إلى الناتج  

المحلي الإجميييالي الح يقي تيدي  

في  إلى ز يييادة معيييدل التخيييييييييييييي ف 

 سةر ة 

 
 مرفة ة

  بشيييكل معنةي   التخييي ف في سيييةر ةتي ر المسيييتةردات في معدل  (1
ت إلا يه ي رهيا في النمةذج الأدل كياه للنمةذج الثيانيدذليك دفقيال  
 غير معنةي 

% تيدي إلى  1إه ز ادة نسيييييييييييييبة الةاردات إلى الناتج بنسيييييييييييييبة  د  (2
 % دفقال للنمةذج الثاني 6 0ان لا  معدل التخ ف بمقدار  

إه ارتليا  مسييييييييييييييتةا ف ةة الطلي   

معدل التخييييييي ف  ييدي إلى ارتلا   

 في سةر ة 

 
 مقبةلة 

معنةي    يشييييييير ك  النمةذجين إلى يه ف ةة الطل  تيّ ر بشييييييكل (1
 في معدل التخ ف في سةر ة 

% تيدي إلى ز ييادة معييدل 1إه ز ييادة ف ةة الطليي  بنسييييييييييييييبيية  د  (2
% كما ية ييييي  النمةذج الأدل دانسيييييبة  11 2التخييييي ف بنسيييييبة  

 % دفقال للنمةذج الثاني 43 1

 

ح يقي دمعنةي احصييائيال  يةجد ي ر  
لازمة السييةر ة في ارتلا  معدلات 

 التخ ف في السنةات الأ يرة 

 
 

 مقبةلة 

بين  نتائج تقدير النمةذج الثاني لمحددات التخيييييي ف يه الأزمة  (1
السيييييييةر ة ي رت بشيييييييكل معنةي في ز ادة معدلات التخييييييي ف في 

 سةر ة   ل سنةات الأزمة 
ز يادة دسييييييييييييييطيية في معيدل يدّا حيددل الأزمية السييييييييييييييةر ية إلى   (2

 % سنة ال 40التخ ف تصل إلى  

 


