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 ملخّص  
 

ىجف ىحا البحث إلى دراسة سعخ صخف الميخة الدؾرية خلال مخاحل تظؾرىا الشقجي، وذلػ وفقاً لأسذ عمسية 
الحخب عمى سؾرية وبعجىا، والؾقؾف عمى اىؼ القخارات /يقؾم الباحث باستقخاء تاريخ الميخة الدؾرية قبل الأزمةحيث 

الستبعة مؽ قبل السرخف السخكدي بيجف تحميميا والاستفادة مشيا في الؾصؾل إلى اقتخاحات تداعج في السحافغة عمى 
 الدؾري بذكلٍ إيجابي في مخحمة إعادة الإعسار. استقخار سعخ صخف الميخة بسا يشعكذ عمى واقع الاقتراد

تؾصمت الجراسة إلى أن أبخز أسباب انخفاض سعخ الرخف يعؾد إلى انخفاض الكتمة الدمعية بالشدبة 
لمسعخوض الشقجي، والسزاربات عمى الميخة الدؾرية وانخفاض مؾارد القظع الأجشبي وقمة التؾسع بالإنفاق الحكؾمي 

عجم تفعيل بعض أدوات الدياسة الشقجية التي مؽ شأنيا تحديؽ سعخ صخف الميخة وضبط  الحؿيقي بالإضافة إلى
 معجلات التزخؼ.

 .M2الكمسات السفتاحية: سعخ الرخف، التزخؼ، الكتمة الدمعية، الكتمة الشقجية 
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  ABSTRACT    

 

The aim of this research is to study the exchange rate of the Syrian pound during its 

stages of monetary development, according to scientific foundations as it extrapolates the 

history of the Syrian pound before the crisis/war on Syria and after it, and to determine the 

most important decisions followed by the central bank in order to analyze it and benefit 

from it in reaching suggestions that help In maintaining the stability of the exchange rate of 

the lira, in a way that reflects positively on the reality of the Syrian economy in the 

reconstruction phase. 

The study found that the main reasons for the decrease in the exchange rate are due 

to the decrease in the commodity mass in relation to the money supply, speculation on the 

Syrian pound, a decrease in foreign exchange resources and the lack of expansion in real 

government spending, in addition to the lack of activation of some monetary policy tools 

that would improve the exchange rate of the lira and control inflation rates. 

Key words: exchange rate, inflation, commodity block, M2 Money supply. 
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 مقدمة:ال
السبادلات وعسميات عيخ سعخ الرخف كأداة لخبط الاقتراد السحمي بالاقتراد العالسي، ففي حيؽ تتؼ تدؾية 

التجارة ضسؽ الجولة الؾاحجة بالعسمة السحمية، يجخي التبادل مع الجول الأخخى بعسلات مختمفة، وىحا أدى إلى ضخورة 
إيجاد آلية يتؼ بشاءً عمييا حداب الؿيسة التبادلية لمعسلات السختمفة، وتحؾيميا ؼيسا بيشيا أثشاء ؾيام السعاملات الاقترادية 

 تجارية بيؽ ىحه الجول.والسالية وال
يعتبخ سعخ الرخف عشرخاً مؤثخاً في العلاقات الاقترادية الجولية، ويمعب دوراً ىاماً عمى مدتؾى الشذاط 
الاقترادي سؾاء في الإنتاج والترجيخ والاستيخاد والاستثسار وغيخىا، وبالتالي يؤثخ عمى مقجرة الاقتراد التشافدية في 

 ان السجفؾعات ومعجلات التزخؼ ...الخ.معجلات الشسؾ وفي وضعية ميد 
أعيخت الأنغسة الشقجية عبخ السخاحل التي مخت بيا ابتجاءً بشغام الرخف الثابت ونغام الخقابة عمى ولقج 

الرخف وانتياءً بشغام الرخف السعؾم الجور اليام الحي يمعبو سعخ الرخف في التأثيخ عمى الستغيخات الاقترادية. 
 خجمة الأىجاف الاقترادية لمجولة.ل تحقيق الاستقخار في سعخ الرخفظات الشقجية أمام مدؤولية وىحا بجوره يزع الدم
 الدراسات الدابقة:

(. "سياسة سعخ الرخف في عل التحؾل إلى اقتراد الدؾق الاجتساعي في 2009عمي، فؤاد محمد. ) -1
 سؾرية. رسالة ماجدتيخ، جامعة دمذق، دمذق.

سياسة سعخ الرخف أثبتت فعاليتيا في الساضي في ضبط معجلات التزخؼ حيث كان تؾصمت الجراسة إلى أن 
لدعخ الرخف ارتباط قؾي بالتزخؼ. وان إتباع سياسة تخؽيض سعخ صخف الميخة الدؾرية لؼ تحقق الغاية السخجؾة مشيا 

تاجي. كسا تؾصمت إلى خلال العقجيؽ الأخيخيؽ، ولؼ تديؼ في نسؾ الرادرات الدؾرية بدبب ضعف مخونة الجياز الإن
أن تؾحيج سعخ صخف الميخة الدؾرية ىؾ عامل قؾة لميخة الدؾرية ويعدز ثقة الستعامميؽ بيا. وان سياسة ربط الميخة 
الدؾرية بدمة عسلات تعكذ ـيكمية التجارة الخارجية وتداعج في تحجيج الؿيسة الفعمية لميخة الدؾرية وتسثل الخيار 

 .في ذلػ الؾقت عل ضعف السؤشخات الاقترادية الخاىشة الأمثل لمدياسة الشقجية في
-2001أثخ الدياسات الشقجية عمى الؿيسة الذخائية لميخة الدؾرية)(. 2015فزمية، عابج، عابج، سيشان. ) -2

 .5، العجد37(، إعجاد الجكتؾر عابج فزميو، سيشان عابج، مجمة جامعة تذخيؽ، السجمج2013
أثخ الدياسات الشقجية الستبعة مؽ قبل مرخف سؾرية السخكدي عمى الؿيسة ىجفت الجراسة إلى التعخف عمى 

الذخائية لميخة الدؾرية وذلػ مؽ خلال قخاءة واقع الاقتراد الدؾري والاجخاءات السقابمة ليحا الؾاقع مؽ قبل السرخف 
 السخكدي.

ترخت عمى أداة واحجة مؽ اق ؼ تكؽ بالسدتؾى السظمؾب، فقجل تؾصمت الجراسة إلى أن الدياسات والإجخاءات
 أدوات الدياسة الشقجية تسثمت بدعخ الرخف، ولؼ تعسل عمى تحقيق الاستقخار في الأسعار والعسمة الؾطشية.

تظؾر سعخ صخف الميخة الدؾرية وعلاقتو بالخقؼ الؿياسي لأسعار السدتيمػ (. 2015حداني، عبج الخزاق. ) -3
 .، العجد الثاني31خلال الأزمة الخاىشة، مجمة جامعة دمذق، السجمج 

ىجفت الجراسة إلى استكذاف العلاقة بيؽ التزخؼ وسعخ صخف الميخة الدؾرية خلال سشؾات الأزمة، واستخجم 
 .بيؽ السؤشخيؽ اسة العلاقةالباحث مشيجية وصؽيو تحميمية لجر 

تؾصمت الجراسة إلى وجؾد علاقة سببيو أحادية الجانب تتجو مؽ متغيخ سعخ الرخف إلى مؤشخ أسعار  
مؽ التغيخات  %46.2أن التغيخات في سعخ الرخف مؽ السحتسل أن تفدخ  بيشتكسا  السدتيمكيؽ في الأجل الظؾيل.
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ػ خمرت الجراسة إلى عجم وجؾد علاقة سببية في الأجل القريخ بيؽ في معجل التزخؼ في الأجل الظؾيل، إضافةً لحل
 الستغيخيؽ.

 الجديد الذي يقدمه البحث:
وتتسيد عشيا  ،ؾاقع سعخ الرخف في سؾرية خلال فتخة الحخبل بتحميميا لجراسات الدابقةتتذابو الجراسة مع ا

مؽ خلال الجراسة التحميمية الؾصؾل إلى حمؾل تداىؼ في رفع القؾة الذخائية لميخة الدؾرية في السجى القخيب  بسحاولتيا
 وتحفيد الاقتراد الؾطشي والديظخة عمى معجلات التزخؼ وبالتالي الاستقخار في مدتؾيات الأسعار.

 مذكلة البحث: 
ؾرية انعكدت سمباً عمى السجتسع نتيجة انخفاض إنّ الانييار في سعخ صخف الميخة خلال فتخة الحخب عمى س

 القؾة الذخائية لمعسمة الؾطشية وتكسؽ السذكمة في الإجابة عمى التداؤل التالي:
ما ىؾ أفزل سيشاريؾ لدعخ يسكؽ اتباعو بحيث يزسؽ السحافغة عمى القؾة الذخائية لميخة، ويزسؽ تحفيد الشسؾ 

 الأعسار؟الاقترادي الحؿيقي في مخحمة إعادة 
 أهمية البحث وأهدافه:

تشبع أىسية البحث مؽ الؾاقع الخاىؽ الحي يسثل سعخ الرخف ؼيو مؤشخاً اقترادياً وسياسياً تعكذ ؾيستو مقجرة 
الجولة الدؾرية عمى الؾقؾف بؾجو السؤامخة عمييا. حيث أنّ سعخ الرخف حداس بذكل كبيخ تجاه الأزمات وإنّ لؿيستو 

 عخوف الحياة الدياسية والاقترادية والاجتساعية.انعكاسات مباشخة عمى 
 ييجف البحث إلى:

 تحميل جانب العخض والظمب مؽ القظع الأجشبي -
 الحخب عمى سؾرية/تحميل تظؾر الميخة الدؾرية خلال الأزمة -
 إيجاد حمؾل تداعج في تعافي الميخة واستقخارىا وزيادة معجل الشسؾ في الاقتراد الحؿيقي -
 فرضيات البحث:

مق البحث مؽ فخضية أساسية مفادىا: إن تحميل تظؾر الميخة الدؾرية يداعج في فيؼ مؾاطؽ الخمل ويداعج يشظ
 في استعادة الميخة لاستقخارىا قبل الأزمة.

 وتتفخع عؽ ىحه الفخضية:
 إنّ تفعيل سعخ الفائجة بذكل مجروس مؽ شأنو أن يجعؼ الميخة ويحفد الاقتراد الحؿيقي -
ن بيؽ الكتمة السادية )الدمع والخجمات( والكتمة الشقجية أدى إلى تزخؼ نقجي انعكذ في إنّ غياب التؾاز  -

 ارتفاع الأسعار السدتسخ.
 منهج البحث: 

استخجم البحث السشيج الاستشباطي مؽ خلال التعخف عمى الادبيات الاقترادية لدعخ الرخف، والسشيج 
 الخسسية بيجف التحميل في إطار ىحا السشيج.الاستقخائي مؽ خلال جسع البيانات مؽ السرادر 

 .7107شسمت فتخة الجراسة مشح بجاية الحخب عمى سؾرية حتى عام الإطار الدمشي لمجراسة: 
  



 Tartous University Journal Eco. & Leg. Sciences Series 2222 (2) ( العجد5السجمج ) الاقتصادية والقانونيةالعمؾم   طرطوسمجمة جامعة 
 

- 58 - 
 

 :أدبيات البحث
 تظؾر نغام سعخ الرخف في سؾرية: -1

وحتى وقتشا الحاضخ عجة أنغسة لدعخ صخف الميخة الدؾرية وذلػ  1947اتبعت الدمظات الشقجية مشح عام 
بحدب الخغبة في الشدوع نحؾ حخية الرخف أو الخقابة عميو.  فقج قامت الدمظات الشقجية بإتباع نغام سعخ الرخف 

وكان مؽ  1947الثابت السختكد عمى الحىب والجولار الأمخيكي مؽ خلال الانزسام إلى اتفاؾية بخيتؾن وودز في عام 
 :5أىؼ العؾامل وراء الانزسام ليحه الاتفاؾية

 تكخيذ الاستقلال الشقجي لمقظخ وإلغاء فكخة الخبط بالفخنػ الفخندي مخة أخخى. -
 رغبة الإدارة الاقترادية باستقخار أسعار الرخف. -
 الاستفادة مؽ قخوض الشقج الجولي والبشػ الجولي للإنذاء والتعسيخ لإصلاح ميدان السجفؾعات. -

 1:سشت أمخيكي. وىحا يعشي أنّ  45.6ممغ ذىب = 405.512س =ل. 1كانت ؾيسة الميخة في تاريخ الانزسام 
قخش سؾري. وعمى الخغؼ مؽ ذلػ اقترخ تظبيق الدعخ الخسسي مؽ قبل الجولة عمى بعض  219.148دولار=

جية، وعيؾر سؾق حخة لمقظع  (، ويعؾد ذلػ إلى نجرة القظع الأجشبي مؽ1952-1949الاحتياجات فقط خلال الفتخة )
قخشاً لمجولار في الدؾق  342وتبايشيا مع الدعخ الخسسي بذكلٍ كبيخ مؽ جيةٍ أخخى حيث وصل سعخ الرخف إلى 

قام مكتب القظع بعج تؾليو لسيامو بإتباع سياسة تيجف إلى تؾحيج سعخ الرخف عؽ طخيق  1953الحخة. وفي عام 
التجخل في سؾق الرخف بائعاً ومذتخياً، وبدبب ضعف الإمكانيات لجيو عاد ليفخق بيؽ العسميات السالية التي نجؼ عشيا 

، 1961يخ واستسخ ذلػ حتى عام سعخ الرخف الحخ، والعسميات التجارية التي نجؼ عشيا سعخ الرخف لقظع الترج
( شخاء ومبيع، والحي 370-360حيث تؼ إتباع نغام الخقابة عمى الشقج وتؾحيج سعخ قظع الترجيخ والقظع الحخ بـ )

 .19746حيث تؼّ إحجاث الدؾق السؾازية لمقظع التي استسخت إلى أوائل  1964استسخ حتى 
يات وؾيام بعض الجول ذات العسلات الخئيدة بتعؾيؼ عسلاتيا بعج انييار اتفاؾية بخيتؾن وودز في أوائل الدبعيش

مقابل الجولار وفقجان الحىب لجوره الخسسي تؼّ ربط الميخة الدؾرية بالجولار فقط، وكان اليجف مؽ ذلػ تجسيع احتياطيات 
مشح عام ل. س  3.95مؽ العسلات الأجشبية مؽ أجل تؾعيفيا في القظاعات الاقترادية حيث حُجّد سعخ الرخف بـ

. تبايشت الدياسات خلال ىحه الفتخة مؽ حيث اعتسادىا أحياناً عمى تعجد أسعار الرخف 1981وحتى عام  1968
رخف مؽ أجل تحقيق قامت الدمظات الشقجية بإتباع سياسة تعجد أسعار ال 1981وأحيانا عمى صخف مؾحج. وبعج عام 

 :7الأىجاف الآتية
 ة.الحفاظ عمى استقخار الأسعار الجاخمي -
 اعتساد سعخ خاص بجولار الترجيخ مؽ أجل تذجيع الترجيخ. -
 تسؾيل السدتؾردات لمقظاع العام. -
 تخؽيض تكاليف الرشاعة الؾطشية ورفع قجرتيا عمى السشافدة في الأسؾاق الجولية. -
 تؾفيخ القظع الأجشبي لتسؾيل السدتؾردات. -

 :يبيشيا الججول الآتيفعمياً، استخجمت الدمظات الشقجية في تمػ الفتخة عجة أسعار الرخف 
 

                                                           
3

 .12-11ص ، رسالة ماجستٌر، جامعة دمشك، دمشك،"1891"سياسة أسعار الصرف في سورية منذ عام (، 1884حامد، صلاح الدٌن، )
4

 .020-022سبك ذكره، ص ص ع"، مرج"سلسلة وإدارة أسعار الصرف في البلدان العربية (، 1888الصادق علً توفٌك وآخرون )
8

 .154-88، دار الرضا، دمشك، ص"النظام النقدي والمصرفي في سورية"كنعان، علً، 
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 (1981: أسعار الررف المعتمدة منذ عام 1)جدول 
 التفاصيل سعر الررف
نتيجة  1988ل.س( وتؼّ إعلانو مؽ قبل الدمظات في عام 11.25ل.س، 11.2ؾيستو ) الدعر الرسمي

ل.س( وسعخ 3.95-ل.س 3.90الفخوقات الستدايجة بيؽ سعخ الرخف الخسسي القجيؼ )
 الرخف الفعمي.

 ل.س 60- 55ويتخاوح بيؽ  دولار التردير
بػية تؾحيج سعخ  15/7/1990ل.س( شخاء ومبيع وبجأ العسل بو في  42ل.س، 40ؾيستو ) الدهق المجاور

 الرخف
 

 ل.س( بحدب الدمع 23ل.س،  42) لو عجة أسعار الدولار الجمركي
القطاع العام 
والحدابات 
 الحكهمية

 ل.س45.5ويداوي 

سعر الررف 
 التذجيعي

وكان اليجف مشو تذجيع تحؾيلات  1986ل.س( وتؼّ العسل بو مشح عام  20ل.س،  22)
العامميؽ الدؾرييؽ خارج سؾرية وزيادة السؾارد الدياحية، واعتبخ بحكؼ السمغى في حديخان 

 حيث تؼّ تحؾيل السعاملات الخاصة بيا إلى سؾق الرخف السجاور.1994
سعر الررف 

 الدياحي
ل.س في  10ل.س ووصل إلى  5.8عشج سعخ صخف  1982تؼّ العسل بو لأول مخة في أيار 

 .1988وألغي في أوائل  1986آذار 
سعر الررف 

 المهازي 
 1973قخشاً سؾرياً وحتى عام  431.18عشج سعخ صخف  1964أحجث لمسخة الأولى في عام 

قخشاً سؾرياً، ونتيجة تخاجع ؾيسة الميخة الدؾرية في أسؾاق الجول السجاورة في  431حيث بمغ 
 1981أوائل الثسانيشات عادت الدمظات الشقجية إلى إحجاث سؾق مؾازية لمسخة الثانية في نيدان 

واستسخ  1981ل.س في آب  5.425إلى  )انخفض( تحدؽل.س و  6.32عشج سعخ صخف 
 .1/1/1988لغي في عام ثابتاً إلى أن أُ

دور سعر الررف في تحقيق الاستقرار الاقترادي في سهرية, رسالة ماجدتير في الاقتراد المالي (. 2015المردر: راقي بديع حبيب, )
 .34صوالنقدي, جامعة دمذق, 

مؤقتة بحدب اتفاؾية صشجوق الشقج الجولي تججر الإشارة إلى أنّ إتباع سياسة تعجد أسعار الرخف كانت مخحمة 
السعجلة واليجف الخئيذ مشيا إصلاح نغام الرخف الثابت، وكان مؽ شأنيا إعادة الاستقخار إلى سعخ صخف الميخة 

ولكشيا أدت مؽ ناحيةٍ أخخى إلى خملٍ في ـيكل الاقتراد الؾطشي، . 8الدؾرية وتذجيع تجفقات السؾارد غيخ السشغؾرة
 .9الاستثسار في القظاعات الخجمية والتجارية الخابحة عمى حداب الاستثسارات الرشاعيةحيث حفّدت 

                                                           
5

 .011صسبك ذكره،  ع"، مرج"سلسلة وإدارة أسعار الصرف في البلدان العربية (، 1888الصادق علً توفٌك وآخرون. )
8

منشورات الهٌئة العامة السورٌة السوري"، "السياسة المالية والنقدية ودورها التنموي في الاقتصاد  (،0212)غدٌر،  ءغدٌر، هٌفا

 .084للكتاب، دمشك، ص
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ل.س وقج بقي سعخ صخف  50.78( بمغ متؾسط سعخ صخف الميخة مقابل الجولار 2001-1995خلال الفتخة )
 :01الميخة ثابت ندبياً خلال ىحه الفتخة ويعؾد ذلػ إلى عجة أسباب مؽ أىسيا

 رادي والاستقخار الدياسي الحي أدى إلى زيادة الثقة في الميخة الدؾرية.تظؾر الأداء الاقت -
 الحي أسيؼ في زيادة عجد السذاريع الاستثسارية. 1991( لعام 10إصجار قانؾن الاستثسار رقؼ ) -
 ارتفاع حريمة القظع الشاجؼ عؽ زيادة السؾارد الدياحية. -
 تحدّؽ وضع الحداب الجاري وتحؿيقو لفؾائض ميسة. -
إتباع سياسة نقجية تحقق التؾازن الاقترادي وخاصة في مجال التحكّؼ بالسعخوض الشقجي، ومتابعة سياسة  -

 تؾحيج أسعار الرخف. 
لمجولار وقج بمغ سعخ  52.46( انخفض متؾسط سعخ صخف الميخة الدؾرية إلى 2002-2005خلال فتخة )

ي ؾيسة الميخة تجاه الجولار ما ومؽ أسباب ىحا الانخفاض الستؾاصل ف 2005ل.س لمجولار في عام  54الرخف 
 :00ييأت

تأجيل العجيج مؽ السذاريع الاستثسارية وزيادة الإؾبال عمى تبجيل الميخة الدؾرية بالجولار الأمخيكي مؽ قبل  -
قب اغتيال ع السزاربيؽ والدساسخة وانخفاض أعجاد القادميؽ بدبب الغخوف الدياسية والأحجاث العالسية

 .الحخيخي والزغؾطات الجولية عمى سؾرية
عجم ؾيام السرارف بتمبية الظمب الستدايج عمى الجولار، وزيادة الاستيخاد وخاصة لمسرارف الخاصة والشاجسة  -

 عؽ زيادة الانفتاح الاقترادي.
مقابل الؿيام بعسميات شخاء الجولار الأمخيكي والعسلات الأجشبية مؽ السرخف التجاري لمعسميات غيخ التجارية  -

 بيع في حجود ضيقة.
ليخة  60شيجت الميخة الدؾرية اضظخاباً كبيخاً وعجم استقخار حيث وصل سعخ صخفيا إلى 2005في نياية عام 

الة لدعخ صخف حؿيقي ومدتقخ  لمجولار مسا حجا بسرخف سؾرية السخكدي إلى تبشي نغام سعخ صخف يزسؽ إدارة فعَّ
خة الدؾرية بالجولار الأمخيكي مقابل ربظيا بدمة عسلات تساثل في أوزانيا "وحجة حقؾق الدحب عؽ طخيق فػ ارتباط المي

، بالإضافة إلى اتخاذ 15/8/2007( تاريخ 3424" بسؾجب قخار الديج رئيذ مجمذ الؾزراء رقؼ )SDRالخاصة 
وجؾب اعتساد السرارف  وتعجيلاتو الحي يشصّ عمى 25/4/2006( تاريخ 197مجمذ الشقج والتدميف القخار رقؼ )

 التعميسات الخاصة بسخاكد القظع الأجشبي.
وفي خظؾة ىامة نحؾ الانتقال إلى استخجام نغام سعخ صخف يتشاسب مع خرؾصية الاقتراد الدؾري، تؼّ في 

، 20/12/2006( تاريخ 5787العسل بدعخ صخف مؾحج بشاء عمى قخار رئيذ مجمذ الؾزراء رقؼ ) 2007مظمع عام 
ان ىشاك ثلاثة أسعار لمرخف، سعخ الرخف الحخ لمعسلات الأجشبية، وسعخ صخف الجولة والقظاع العام، بعج أن ك

 :07وسعخ الرخف في الدؾق السؾازية. تذيخ عجة دراسات إلى ايجابيات ىحا التؾحيج ومشيا
بدبب تؾفخ تدخيع وتيخة التشسية الاقترادية مؽ خلال السداىسة في جحب رؤوس الأمؾال العخبية والأجشبية  -

 السشافدة والذفاؼية في تقييؼ الفخص الاستثسارية أمام السدتثسخيؽ.
 تدييل العسميات السحاسبية الستعمقة بالتكاليف والإنتاج وبالتالي يربح أكثخ قجرة عمى اتخاذ القخارات السلائسة.  -

                                                           
12

 .085-088المرجع السابك، ص
11

 .55(، كانون الثانً، ص0224إدارة الأزمة الالتصادٌة فً سورٌة، إعداد لسم البحوث، مجلة الالتصاد والنمل، )
10

 .121مرجع سبك ذكره، ص د السوري"،"السياسة المالية والنقدية ودورها التنموي في الاقتصاغدٌر، هٌفاء غدٌر،
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الشغامية وبالتالي تحرل تأميؽ بيع العسلات الأجشبية لمجياز السرخفي بجلًا مؽ بيعيا في الأسؾاق غيخ  -
 السرارف عمى العسؾلة الشاجسة عؽ بيع القظع الأجشبي.

مختمف  تأثخت ، فقج7100أوائل  ريةاستقخ سعخ الرخف خلال ىحه الفتخة حتى بجاية نذؾب الحخب عمى سؾ 
السخكدي جؾانب الحياة ومشيا الاقتراد عامة والقظاع السالي والشقجي خاصة. كسا ىؾ متؾقع، اضظخ مرخف سؾرية 

الحخب التقمبات التي عمى الميخة \إلى العؾدة إلى التجخل في سؾق الرخف ليحج مؽ الآثار الدمبية لسفاعيل الأزمة
 تشغيؼ سؾق القظع الأجشبي.وسعخىا تجاه العسلات الأجشبية فقام بسجسؾعة مؽ الإجخاءات لعل مؽ أىسيا 

محؾر ومخكد الدياسة  2011ىا سؾرية مشح عام أصبحت سياسة سعخ الرخف خلال الأزمة الخاىشة التي تذيج
الشقجية تحاول مؽ خلاليا الدمظات الشقجية الحكؾمية الحجّ مؽ التقمبات في سعخ صخف الميخة الدؾرية مقابل العسلات 
الأجشبية، ومشع السزاربات عمييا في ضؾء آلية العخض والظمب عمى القظع الأجشبي بظخيقة تؾازن بيؽ قؾى الدؾق، 

عمى مدتؾى الاحتياطيات الخسسية مؽ العسلات الأجشبية مؽ خلال تشغيؼ وإدارة سؾق القظع وتذجيج عسميات  وتحافع
 :اليجف تؼّ اتخاذ التجابيخ الآتيةالخقابة، ولتحقيق ىحا 

 التجخل السباشخ في سؾق القظع الأجشبي: . أ
يتؼ التجخل في سؾق القظع الأجشبي عبخ بيع القظع الأجشبي في الدؾق السحمية لمسرارف ولذخكات الرخافة 
بذكلٍ يؤدي إلى مدتؾىً مقبؾل مؽ التؾازن بيؽ قؾى العخض والظمب في الدؾق مؽ جية، والحفاظ عمى مدتؾىً آمؽ 

عات الؾىسية لدعخ صخف الميخة الدؾرية. عسمياً، مؽ الاحتياطيات الخسسية، وكحلػ الحجّ مؽ عسميات السزاربة والتؾق
استشج السرخف السخكدي في تجخّمو عمى حؿيقة مفادىا أنّ استقخار سعخ الرخف لميخة في السجى القريخ يعتسج عمى 
قجرة السرخف السخكدي بتسؾيل فائض الظمب عمى العسلات الأجشبية في سؾق الرخف السحمي، تبعاً لحلػ أصجر القخار 

القاضي ببيع القظع الأجشبي عمى شكل شخائح إلى مؤسدات الرخافة السخخرة  20/10/2011ل تاريخ / 549رقؼ 
 .03عبخ مدادات عمشية

فعمياً، بمغ حجؼ إجسالي مبالغ القظع الأجشبي السباعة عمى نحؾ مباشخ مؽ مرخف سؾرية السخكدي لكل مؽ 
 . 04ن دولار أمخيكيمميؾ 1226ما يعادل  2015السرارف وشخكات الرخافة خلال عام 

استظاع أيزاً مرخف سؾرية السخكدي استخجام آلياتٍ ججيجة تداىؼ في تأميؽ مرجر مدتسخ لمقظع الأجشبي 
مثل )حريمة الحؾالات، وإلدام السرجريؽ بتشغيؼ تعيج بإعادة قظع الترجر لمبزائع السخاد ترجيخىا( التي أسيست 

مؾارد القظع الأجشبي اللازم لمحفاظ عمى استقخار سعخ الرخف بجورىا في تجاوز الرعؾبات الشاجسة عؽ انخفاض 
 ولاستسخار الشذاط الاقترادي.

 تشغيؼ سؾق القظع الأجشبي: . ب
يعتسج تشغيؼ سؾق القظع الأجشبي عمى وضع ضؾابط للأنذظة التي تتؼ في ىحا الدؾق مثل عسميات البيع 
والذخاء للأفخاد والسؤسدات للأغخاض التجارية وغيخ التجارية، وتشفيح الحؾالات لجى السرارف وشخكات الرخافة مع 

، وإعادة ضبط 05ة لأغخاض تسؾل السدتؾردات% مؽ حريمة الحؾالات الؾاردة والسدمس40الدساح ليا بالاحتفاظ بـ 
وتشغيؼ عسميات الاستيخاد وتسؾيميا لمسؾاد والدمع بحدب أولؾيتيا وضخورتيا للاقتراد الؾطشي، مع تذجيج الخقابة 

                                                           
11

 http://archive.thawra.sy/_print_veiw.asp?FileName=44399292620120128213112 
12

 .8، ص 0213، تقرير أعمال مصرف سورية المركزيمركز دمشك للأبحاث والدراسات، 
13

 .8، ص المرجع السابق
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والستابعة عمى تجفق الدمع بسا يزسؽ تؾجيو القظع الأجشبي السباع نحؾ الاستيخاد الحي يجعؼ العخض الدمعي والحجّ مؽ 
 ات الؾىسية التي تدتيجف الاستفادة مؽ القظع الأجشبي السباع لأغخاض التجخل في السزاربة عمى سعخ الرخف.العسمي

 الخقابة السذجدة عمى الأطخاف السذاركة في الدؾق: . ت
يتؼ ذلػ عبخ الإجخاءات التجخمية والخقابية لسرخف سؾرية السخكدي، بالإضافة إلى دور مؤازر مؽ ىيئة مكافحة 

 :06وتسؾيل الإرىاب، وقج تزسشت ىحه الإجخاءات غدل الأمؾال
مخاؾبة تشفيح التعميسات الخقابية الرادرة عؽ مرخف سؾرية السخكدي التي تتعمق بالسؤسدات وشخكات . 1

الرخافة والسرارف السدسؾح ليا التعامل بالقظع الأجشبي، وضبط السخالفات الستعمقة بالتعامل بالقظع، والؾقؾف عشج 
 والتعامل معيا بذكلٍ فؾري. حالات التجاوز،

الحي  4/8/2013/تاريخ  54إحجاث ضابظة عجلية متخررة ميستيا تشفيح أحكام السخسؾم التذخيعي رقؼ /. 2
مشع التعامل بغيخ الميخة الدؾرية كؾسيمة لمسجفؾعات أو لأي نؾعٍ مؽ أنؾاع التجاول التجاري أو التدجيجات الشقجية، بػية 

 ية والحجّ مؽ تجىؾر ؾيستيا في عل ضغؾط الأزمة الخاىشة.الحفاظ عمى الميخة الدؾر 
إصجار التذخيعات والقخارات والتعميسات الشاعسة لعسمية تجخل مرخف سؾرية السخكدي في سؾق القظع . 3

الأجشبي وكافة السؾاضيع ذات الرمة وأىسيا القخارات الستعمقة بشذخات أسعار الرخف، وتؾزيعيا عمى الجيات العامة 
 ة السعشية.والخاص
العخض والظمب  يالبحث بعج دراسة تظؾر نغام سعخ الرخف إلى التحميل الأساسي الستسثل بتحميل جانب شتقلي

عمى القظع الأجشبي، والتحميل الفشي الحي يعتسج عمى بيانات الأسعار التاريخية وذلػ بيجف تؾقع الاتجاه السدتقبمي 
 لدعخ الرخف.

 : )التحميل الأساسي( لمقظع الأجشبي خلال الأزمة في سؾريةتحميل جانبي العخض والظمب  -2
يعتسج تحميل جانب العخض والظمب لمقظع الأجشبي عمى مكؾنات كلٍّ مشيسا وذلػ بيجف تحجيج الاتجاىات 

 السدتقبمية لتدعيخ الرخف مقابل الجولار الأمخيكي، ويبيؽ الججول التالي ىحه السكؾنات:
 (والطلب على القطع الأجنبي: مكهنات جانب العرض 2)جدول 

مكهنات جانب العرض للقطع الأجنبي 
 )المهارد(

 مكهنات جانب الطلب على القطع الأجنبي )الاستخدامات(

حريمة الرادرات مؽ الدمع  .0
 والخجمات.

تحؾيلات رأس السال مؽ خارج البلاد  .7
 والشاتجة عؽ الاستثسار الأجشبي.

واردات القظع الأجشبي مؽ قظاع  .3
 .الدياحة

حريمة الحؾالات الخارجية الخسسية  .4
 خ الخسسية.يوغ

 اليبات والسشح والقخوض الخارجية. .5

 تسؾيل لعسميات التجارية الستسثمة بالسدتؾردات. .0
تسؾيل بعض العسميات غيخ التجارية )دفع البجل الشقجي  .7

لمسكمفيؽ بخجمة العمؼ، رسؼ تججيج جؾازات الدفخ لمسغتخبيؽ، 
.).... 

الحؾالات إلى الخارج )التحؾيلات التي تتؼ لأغخاض الجراسة  .3
 والظبابة في الخارج(.

 الظمب عمى العسلات الأجشبية خاصةً في عخوف الأزمات. .4
تسؾيل العسميات التجارية التي تتؼ خارج القشؾات الشغامية  .5

 كالسؾبايلات والجخان وغيخه...
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 .18، ص0212لعام  التقرير السنوي لأعمال مصرف سورية المركزي
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العقارات( 1تجارية استخجام الجولار لتشفيح بعض السعاملات ال .6 .الذخاء مؽ الدؾق الجاخمية .6
 وتدسى بجولخة الاقتراد ولا زالت ىحه الغاىخة في حجودىا الجنيا.

 .56-55المردر: تأثيرات الأزمة في الاقتراد الدهري, مركز دمذق للأبحاث والدراسات, ص
 :(2تحميل مخترخ لبشؾد الججول رقؼ ) وؼيسا يمي

 تحميل عشاصخ جانب العخض: . أ
( إلى تظؾر الرادرات الدؾرية خلال فتخة الحخب عمى سؾرية حتى عام 3يذيخ الججول الآتي رقؼ ) .0

2017. 
 (2017-2011: تطهر الرادرات الدهرية خلال الفترة )3)جدول 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 الدشؾات
 504.17 457.77 268.4 193.16 109.7 64.42 48.5 سعخ الرخف لمرادرات
ؾيسة الرادرات )مميؾن 

 351018.2 328518.9 210064.9 175794.8 174933.5 196452 505107 ل.س(
مميؾن  ؾيسة الرادرات
 696 717.6506 782.6562 910.0996 1594.653 3049.55 10414.58 دولار

 .0202-0227المردر: حدابات الباحث اعتماداً على المجمهعات الاحرائية لأعهام 
بذكلٍ كبيخ خلال الأزمة وذلػ بدبب تؾقف  ؾيسة الرادرات الدؾرية تخاجع (3رقؼ )يُلاحع مؽ الججول 

كثيخ مؽ السشذآت الاقترادية عؽ العسل، نتيجة لعسميات التخخيب التي طالت بشية الاقتراد الؾطشي فقج ال
مميار ل. س عام  175إلى  2011مميار ل. س عام  505مؽ حؾالي بالميخة الدؾرية  انخفزت ؾيسة الرادرات

 1047إلى  2018لتختفع عام  2017مميار ليخة عام  351لتختفع خلال الدشؾات التالية حتى بمغت ، 2013
. بالإضافة إلى ذلػ العقؾبات الاقترادية السفخوضة عمى البلاد، 2017% عؽ عام 6.41مميار ل بسعجل نسؾ 

ل كبيخ في مؾارد القظع التي حجت مؽ إمكانية الترجيخ وتحؾيل ؾيسة الرادرات لمجاخل، الأمخ الحي أثخ بذك
  الأجشبي، خاصة الشفظية مشيا التي تذكل حريمة الرادرات، السكؾّن الأكبخ مؽ تمػ السؾارد.

دولار مميؾن  10414.58فعمياً، انخفزت حريمة القظع الأجشبي مؽ قظاع الترجيخ حيث تخاجعت مؽ 
مميؾن دولار عام  696واستسخت بحالة تخاجع حتى بمغت  2012مميؾن دولار عام 3049إلى  2011عام 

 ( خلال الفتخة%93.31-، أي انخفزت حريمة الرادرات بسعجل )2017
(2017-2011.) 
حيث  شبو انعجام واردات القظع الأجشبي مؽ قظاع الدياحة واليبات والقخوض والسعؾنات الخارجية، .7

باستثشاء  ،201707مميؾن دولار عام  14إلى  2010مميار دولار عام  8.21تخاجعت ايخادات قظاع الدياحة مؽ 
 خط الائتسان الإيخاني، الحي تؼّ الدحب مشو عمى شكل سمعٍ وخجمات، وليذ قظعاً أجشبياً.

ارتفاع ندبي في حريمة الحؾالات الؾاردة مؽ الخارج، بدبب ازدياد عجد الدؾرييؽ السؿيسيؽ في  .3
فقج الخارج، وزيادة السغتخبيؽ لؿيؼ حؾالاتيؼ لمقظخ، بدبب اعتساد عائلاتيؼ عمييا لتغظية ارتفاع تكاليف السعيذة. 

جرة مؽ قبل السرخف السخكدي قخار رقؼ إضافة لحلػ، القخارات السُر .710608مميار دولار عام  1.62بمغت نحؾ 
الستزسشان آلية بيع كامل حريمة  25/8/2015ل.أ( تاريخ 1324، قخار رقؼ )/8/4/2015ل.أ( بتاريخ 498)/

                                                           
18

مٌة لتدهور لٌمة اللٌرة السورٌة، تمرٌر مشروع بحثً من    https://bit.ly/3g9yrjlظاهر، جوزٌف. الأسباب العم
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 البنن الدولً، الحوالات المالٌة الشخصٌة المستلمة بالأسعار الحالٌة للدولار. 
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% تباع بشاءً عمى 10الحؾالات الخارجية الؾاردة والسدمسة إلى مرخف سؾرية السخكدي مع إمكانية الاحتفاظ ب 
 مؾافقتو.

لحؾالات غيخ الشغامية )تيخيب القظع الأجشبي لمجاخل بيجف تسؾيل ارتفاع كبيخ في حجؼ ا .4
السجسؾعات السدمحة، وقدؼ مؽ ىحا القظع يجج طخيقو بذكلٍ أو بآخخ إلى دورة القظع الأجشبي. ويختبط حجؼ ىحه 

يسة ىحه الحؾالات بعلاقة عكدية مع الحالة الأمشية التي تسخ بيا البلاد، فكمسا تحدشت الحالة الأمشية انخفزت ؾ
 الحؾالات، إما بدبب ضبط طخق التيخيب، أو تؾقف إرسال ىحه الأمؾال مؽ السرجر(.

انخفض سعخ صخف الميخة الدؾرية مقابل الجولار  2014مثال: بعج تحخيخ مجيشة السميحة في العام 
مميؾن دولار، كانت تزخ مؽ السميحة في سؾق  5.1ليخات، وذلػ بدبب فقجان حؾالي  10الأميخكي بحؾالي 

 .09القظع يؾمياً 
تحؾيلات رأس السال مؽ خارج البلاد: شيجت البلاد خلال فتخة الحخب تدخباً كبيخاً لخأس السال إلى  .5

خاصة بعج أن فخضت البشؾك المبشانية في انخفاض التحؾيلات  2019عام  الخارج، كسا أثخت الأزمة المبشانية
إضافة لحلػ أدت العقؾبات الغخبية السفخوضة عمى سؾرية إلى  عمى سحب الجولار والحرؾل عميو. قيؾداً صارمة

 اعتساد رؤوس الأمؾال عمى البلاد السجاورة لسؾاصمة انذظتيؼ الاقترادية.
 تحميل عشاصخ جانب الظمب: . ب
خاد التي تسؾيل السدتؾردات: يتسثل الظمب الأساسي عمى القظع الأجشبي في تسؾيل عسميات الاستي .0

ارتفعت بذكلٍ كبيخ نتيجة تخاجع الإنتاج السحمي. لاحقاً ازداد الظمب عمى الجولار مؽ أجل تسؾيل السدتؾردات 
بدبب العؾدة التجريجية والستدايجة لمسشذآت والسشاطق الرشاعية لمعسل التي تحتاج إلى القظع الأجشبي لتأميؽ 

تاريخ  477ذآتيا. يُحكخ في ىحا السجال أنّ القخار رقؼ مدتمدمات الإنتاج مؽ الخارج أو لإعادة تأىيل مش
، كان أحج العؾامل التي أثخت سمباً في 71الستزسؽ الدساح لمقظاع الخاص باستيخاد مادة السازوت 2/10/2014

 ليخة سؾرية لمجولار الؾاحج. 250سعخ صخف الميخة الدؾرية أمام الجولار ما دفع بو إلى مدتؾيات وصمت إلى 
 العسميات التي تتؼ خارج القشؾات الشغامية كالسؾبايلات والجخان وعسميات التيخيب وغيخىا.تسؾيل  .7

كسا تؼ تدجيل  .201670مميؾن دولار يؾمياً عام 25عمى الخغؼ مؽ عجم تؾافخ بيانات رسسية إلا أنيا تقجر بشحؾ 
 .710877قزية تيخيب أمؾال مشغؾرة أمام القزاء العام عام  96

الأفخاد عمى القظع الأجشبي لغايات التحؾّط والادخار، ويختبط ىحا الظمب عكداً مع تمبية طمب  .3
 الحالة الأمشية لمبلاد.

في ىحا السجال أُصجر السخسؾم  لتشفيح بعض الرفقات التجارية التي تتؼ بالقظع الأجشبي )الجولخة(. .4
الستعمق  2013لعام  54التذخيعي رقؼ القاضي بتعجيل السادة الثانية مؽ السخسؾم  2020لعام  3التذخيعي رقؼ 

 .73بسشع التعامل بغيخ الميخة الدؾرية كؾسيمة لمسجفؾعات
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عسميات تيخيب الأمؾال لمخارج، خاصة مؽ الدؾرييؽ الخاغبيؽ، إما في نقل أعساليؼ لمخارج، أو  .5
إلى لبشان وتخكيا إذ يتؼ تحؾيل القظع عؽ طخيق مكاتب صخافة في الدؾق الدؾداء  الخاغبيؽ في اليجخة والمجؾء،

فقج ذكخت صحيفة تذخيؽ الدؾرية أنّ ندبة الأمؾال السيخبة إلى الخارج خلال سشؾات الحخب  .وبعض دول أوربا
 دول فقط. أربعإلى  مميار دولار 35بحجود 

 ي: فجؾات كالآت ثلاثبالسحرمة، يذيخ التحميل إلى وجؾد 
وميدان الخجمات(، نتيجةً لديادة ؾيسة  فجؾة سالبة )عجد( في الحداب الجاري )السيدان التجاري  - أ

 السدتؾردات عؽ ؾيسة الرادرات، ويتؼ تسؾيل ىحه الفجؾة عؽ طخيق السرخف السخكدي )الاحتياطيات(.
فجؾة مؾجبة لجى مؤسدات الرخافة في ؾيسة التحؾيلات مؽ والى الخارج، حيث إن ؾيسة الحؾالات  - ب

ت إلى الخارج، وتدتخجم شخكات الرخافة جدء مؽ ىحه السبالغ في الؾاردة مؽ الخارج تديج بشدبة كبيخة عؽ الحؾالا
 تسؾيل العسميات التجارية وغيخ التجارية الخاصة بيا.

حيث قام بعض التجار والرشاعييؽ بشقل استثساراتيؼ ) فجؾة سالبة في حداب رأس السال )عجد - ت
، في حيؽ أنّ الاستثسار الأجشبي متؾقف لمخارج وتحؾيل مبالغ كبيخة مؽ القظع الأجشبي لمخارج بظخق غيخ قانؾنية

 .نيائياً. كسا أنّ القخوض الخارجية تحؾلت إلى خظؾط ائتسانية، وبالتالي لا يؾجج تحؾيل فعمي لمقظع لجاخل البمج
ومؽ السعمؾم أن ىشاك تخابظاً كبيخاً بيؽ ميدان السجفؾعات وسعخ الرخف، فسيدان السجفؾعات ىؾ السخآة التي 

جولة مؽ مجفؾعات ومتحرلات بالشقج الأجشبي مع الخارج، والفائض ؼيو يعشي أن الستحرلات مؽ تعكذ معاملات ال
الشقج الأجشبي تديج عمى السجفؾعات. والعكذ صحيح. وكمسا انخفض العخض مؽ الشقج الأجشبي عؽ الظمب، فإن ذلػ 

 يؤدي إلى انخفاض سعخ الرخف السحمي.
الحخب  إلى التحميل الفشي لدعخ الرخف مؽ خلال دراسة تظؾر سعخ صخف الميخة خلال البحث بعج ذلػيشتقل 

 .ولبيان تغيخاتيا مقابل الجولار الامخيكي بيجف ايزاح اتجاىاتيا
 :)التحميل الفشي(74الحخب عمى سؾريةالميخة الدؾرية خلال  تظؾر سعخ صخف -3

الميخة الدؾرية وقج أسيست العؾامل الاقترادية وغيخ شيجت الدشؾات التي سبقت الأزمة استقخاراً في سعخ صخف 
الاقترادية إلى جانب عامل السزاربة والتؾقعات الستذائسة في حرؾل انخفاضاتٍ متتالية في سعخ صخف الميخة خلال 

 الحخب عمى سؾرية.\الأزمة
ليخة  54.65بجايةً، ومع انظلاقة الأحجاث في سؾرية طخأ انخفاض عمى سعخ صخف الميخة الدؾرية ليرل إلى 

أي ما يعادل تخاجعاً في  1/3/2011ليخة سؾرية لمجولار بتاريخ  47.01بالسقارنة مع  2011سؾرية لمجولار في نياية 
ر ومداىسة الإجخاءات القدخية أحادية الجانب التي . تجب الإشارة ىشا إلى دو %16.25سعخ صخف الميخة الدؾرية بـ 

فخضتيا الؾلايات الستحجة الأمخيكية والاتحاد الأوروبي وكحلػ بعض الجول العخبية التي عدّزت الآثار الدمبية الشاتجة 
 عؽ تظؾرات الأوضاع الأمشية والسزاربة وانخفاض الرادرات وزيادة الؾاردات وىجخة رؤوس الأمؾال إلى الخارج،

وتخاجع حجؼ التجفقات الشقجية بالقظع الأجشبي الؾاردة مؽ الخارج. ساىست ىحه العؾامل مجتسعةً باستسخار انخفاض سعخ 
ليخة لمجولار بشياية  74.76إلى حؾالي 2012ليخة لمجولار بجاية عام  57.44صخف الميخة الدؾرية حيث انخفض مؽ 

نتيجةً لاستسخار  2013الميخة بذكل كبيخ خلال عام  %. ومؽ ثؼ تأثخ سعخ صخف30.15، أي بشدبة 2012عام 
تأثيخ العؾامل الاقترادية وغيخ الاقترادية وتدايج حجة عسميات السزاربة عمى الميخة، إضافةً لمتيجيجات الأميخكية 
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كبيخ  انخفض سعخ الرخف بذكلٍ  2013والإسخائيمية بتؾجيو ضخباتِ عدكخية داخل سؾرية. بجقة، في شيخ تسؾز 
 2013ليخة سؾرية لمجولار لمسخة الأولى في تاريخو، ليعؾد ويدتقخ خلال الأشيخ الأخيخة مؽ عام  105.16متجاوزاً 

وذلػ نتيجة مجسؾعة الإجخاءات والتجخلات التي قام بيا مرخف سؾرية السخكدي وكحلػ تخاجع مخاطخ تعخّض البلاد 
بذكلٍ  2014حيث انخفض خلال عام  الرخف نحؾ اليبؾط لكؽ، سخعان ما اتجو سعخلزخباتٍ عدكخية خارجية. 

ليخة  143.6تجريجي في عل تخاجع مؤشخات الأداء الاقترادي وتعظل مشغؾمة الإنتاج في العجيج مؽ السشاطق مؽ 
وقج تخكد الانخفاض في سعخ صخف الميخة الدؾرية خلال  2014ليخة في نياية عام  178.2لمجولار في بجاية العام إلى 

جخاء  2015. بعج ذلػ، استسخت وتيخة الانخفاض في سعخ صخف الميخة خلال عام 2014يخ الأخيخة مؽ عام الأش
الحخب عمى سؾرية وما رافقيا مؽ أحجاث كتخدي الأوضاع الأمشية واستسخار العسميات العدكخية في \تجاعيات الأزمة

للأزمة الدؾرية، وتسجيج العقؾبات الاقترادية  العجيج مؽ السشاطق، وضبابية السذيج السحيط بالؾصؾل إلى حل سياسي
الغخبية والعخبية عمى سؾرية وتؾسيعيا، والتيجيج السدتسخ بذؽ ىجؾم عدكخي عمى سؾرية، إلى جانب الاعتساد عمى 
السدتؾردات لتمبية احتياجات القظخ السختمفة  في عل تعظل عجمة الإنتاج والتذغيل، والسزاربة عمى سعخ صخف 

رية، وتخاجع مؾارد الجولة الشفظية وغيخ الشفظية إلى درجة كبيخة، واستشداف الاحتياطيات الأجشبية وغيخىا مؽ الميخة الدؾ 
ليخة سؾرية لمجولار  306.7العؾامل الاقترادية وغيخ الاقترادية. استسخ تخاجع سعخ صخف الميخة الدؾرية ليرل إلى 

ليخة سؾرية لمجولار الؾاحج نياية عام  500لانخفاض لترل . ومؽ ثؼ استسخت وتيخة ا2015الأميخكي في نياية عام 
، 2020. استسخ سعخ الرخف الخسسي مثبتاً حتى مظمع عام 27/11/2017في  438لتشخفض بعجىا إلى  2016

الستزسؽ اعتساد سعخ صخف نذخة  26/03/2020/ل أ تاريخ 592حيث أصجر مرخف سؾرية السخكدي القخار رقؼ 
ل.س/دولار أمخيكي( في جسيع تعاملات  700السرارف والرخافة الرادرة عؽ مرخف سؾرية السخكدي )البالغ حالياً 

السرارف ومؤسدات الرخافة بسا فييا تدميؼ الحؾالات الخارجية سؾاء الذخرية التجارية وغيخ التجارية وحؾالات 
يع القظع الأجشبي الشقجي وشخائو وتسؾيل السدتؾردات، باستثشاء تسؾيل السدتؾردات لمدمع السشغسات الأمسية وعسميات ب

الأساسية وفق العقؾد السبخمة مع كل مؽ الدؾرية لمتجارة والسؤسدة العامة لمتجارة الخارجية التي تبقى وفق سعخ صخف 
/دولار أمخيكي( بيجف تأميؽ الدمع ل. 438الشذخة الخسسية الرادرة عؽ مرخف سؾرية السخكدي )البالغ حالياً 

الذكل التالي تظؾرات  ويُغيخ .0751انخفض سعخ الرخف الخسسي إلى  17/6/2020وفي  .75الزخورية السدتؾردة
 الحخب.\سعخ صخف الميخة الدؾرية مقابل الجولار خلال فتخة الأزمة

 
 (تطهر سعر صرف الليرة خلال الأزمة :1)شكل 
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 ./http://cb.gov.sy المركزي المردر: مررف سهرية 
أشار التحميل الأساسي والتحميل الفشي أعلاه إلى تدجيل سعخ الرخف لانخفاضات متتالية خلال سشؾات 
الحخب، ومؽ غيخ الستؾقع أن يغيخ اتجاىو في عل قؾى العخض والظمب الحالية وبجون وجؾد أحجاث تؤثخ عمى العؾامل 
الحؿيؿية وعمى الدؾق. لحا يشتقل البحث إلى محاولة ايجاد رؤية مدتقبمة لدعخ الرخف في السجى القخيب بيجف تحقيق 

 الاستقخار في سعخ الرخف وكبح جساح التزخؼ.
 أفزل سيشاريؾ لدعخ الرخف في السجى القخيب:-4

الحخب عمى سؾرية والؾقؾف عمى /لإيجاد رؤية مدتقبمية لؾاقع سعخ صخف لا بج مؽ السخور عمى سشؾات الأزمة
مغاىخ الخمل الخئيدة التي قادت إلى ركؾد تزخسي )انعجام الظمب الفعّال السرحؾب بارتفاع مدتسخ في الأسعار( 

 لمؾصؾل إلى حمؾل تجعؼ الاقتراد وتداىؼ في رفع القؾة الذخائية لميخة الدؾرية وكبح التزخؼ.
 الحخب عمى سؾرية: /ل الأزمةإنّ أبخز أسباب انخفاض سعخ صخف الميخة خلا

 غياب التؾازن بيؽ الكتمة الشقجية والكتمة الدمعية: -0
تتسثل أحج أسباب التزخؼ في غياب التؾازن بيؽ الكتمة الشقجية السعخوضة والكتمة السُتاحة مؽ الدمع والخجمات، 

الشقجي نتيجة عجم وجؾد مشافح فعشج نسؾ السعخوض الشقجي بشدبة تفؾق السعخوض مؽ الكتمة السادية يؤدي إلى التزخؼ 
 إنتاجية زائجة قادرة عمى امتراص الظمب الستشامي للأفخاد والسؤسدات.

 الحخب./يبيؽ الججول التالي الكتمة السادية مؽ الدمع والخجمات والسعخوض الشقجي خلال سشؾات الأزمة
 (الفجهة بين الكتلة الدلعية والكتلة النقدية :4)جدول 

 الدشؾات

الستاح مؽ 
الدمع 

والخجمات 
)بالأسعار 
 الجارية(

الشسؾ معجل 
في الكتمة 
السادية 
بالأسعار 

 %الجارية

الستاح مؽ 
الدمع 

والخجمات 
)بالأسعار 

 الثابتة(

الشسؾ معجل 
في الكتمة 
السادية 
بالأسعار 
الثابتة لعام 

7111% 

العخض 
 M2الشقجي 

مميؾن 
 ل.س

نسؾ معجل 
العخض 

M2الشقجي
% 

2011 6000386 _ 2728366 _ 1906372 _ 
2012 5963326 -0.62 2135754 -21.72 1903382 -0.16 
2013 6579827 10.34 1542178 -27.79 2338816 22.88 
2014 8456149 28.52 1516814 -1.64 2659007 13.69 
2015 10266131 21.40 1481335 -2.34 3193922 20.12 
2016 13440987 30.93 1423229 -3.92 3927196 22.96 
2017 17630768 31.17 1495551 5.08 _ _ 
2018 18781250 6.53 1532338 2.46 _ _ 

 (.2017-2019المردر: المجمهعات الإحرائية)
 :الآتيةعمى السلاحغات  (4نخكد مؽ خلال الججول رقؼ )

 الشسؾ  ارتفاع ؾيسة الكتمة الستاحة مؽ الدمع والخجمات بالأسعار الجارية حيث ارتفع معجل
% عام 28.52واستسخ بالارتفاع حتى  2013% عام 10.34إلى  2012% عام 0.62-    الدشؾي مؽ

http://cb.gov.sy/
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ليتخاجع إلى  2017% عام  31.17ومؽ ثؼ عاود الارتفاع ليرل  2015عام  %21.4ليتخاجع إلى 2014
 .2018% عام 6.53

 ة مشح بجاية شيج معجل الشسؾ في الكتمة السادية مؽ الدمع والخجمات بالأسعار الثابت
معجلات سالبة حيث أثخت الرجمة خلال سشؾات الأزمة الأولى  2016الحخب عمى سؾرية حتى عام /الأزمة

لتختفع بعج ذلػ  2013% عام 27.79-إلى  2012% عام 21.74-فتخاجع معجل نسؾ الكتمة الدمعية مؽ 
(% 3.92-، 2.34-( بسعجل )2016-2015لتعاود الانخفاض خلال ) 2014% عام 1.64-      إلى 

 .2018% عام 2.46% وتعؾد للانخفاض إلى 5.08إلى  2017عمى التؾالي. لتختفع عام 
  ارتفع معجل نسؾ العخض الشقجيM2  عام 22.96إلى 2012% عام 0.16-مؽ %

 %.21.2بسعجل نسؾ سشؾي  2016
  19.18حققت الكتمة السادية مؽ الدمع والخجمات بالأسعار الجارية معجل نسؾ سشؾي% 
 .76(%4.36-)بالسقابل انخفض معجل الشسؾ الدشؾي بالأسعار الثابتة  2010عشو في  2011في عام 
  مؽ خلال ىحه السقارنة نجج أن ارتفاع ؾيسة الكتمة السادية الستاحة مؽ الدمع والخجمات إنسا

 يعؾد لانخفاض سعخ الرخف الحي أدى الى ارتفاع الأسعار.
 جي بالشدبة الى معجل نسؾ الكتمة السادية الستاحة نلاحع ارتفاع معجل نسؾ العخض الشق

بالأسعار الثابتة وىحا يعشي إلى وجؾد فجؾه كبيخة بيؽ الكتمة السادية والكتمة الشقجية السعخوضة وبالتالي وجؾد 
 فجؾة تزخسية كبيخة.

 :لدابق ندتذخق بعض الحمؾل ؼيسا يأتيبعج الجراسة التحميمية لمججول ا
  السذاريع الرغيخة والستؾسظة لأنيا قادرة عمى امتراص جدء مؽ التذجيع عمى إقامة

الظمب الفعّال، وبالتالي تداىؼ في الحيمؾلة دون ارتفاع الأسعار في السجى القخيب، إضافة لحلػ تؤثخ عمى 
 ؾيسة العسمة إيجابيا لأن ؾيسة العسمة فعمياً ما ىي إلا انعكاس لقؾة الاقتراد.

 :انخفاض مؾارد القظع الأجشبي -7
تَبيؽ بعج تحميل جانب العخض والظمب عمى القظع الأجشبي انخفاض جانب العخض لمقظع الأجشبي بدبب 

مميؾن  3049إلى  2011عام  دولارمميؾن  10414.58حيث تخاجعت مؽ  مؽ جية انخفاض حريمة الرادرات
 إلى بالانخفاض ذلػبعج ، استسخت 2013عام  مميؾن دولار 1594.653 شخفض بعج ذلػ إلىلت 2012عام دولار 
عام  دولار مميؾن  696 إلى لتشخفض 2015عام  مميؾن دولار 782.65ومشو إلى  2014مميؾن دولار عام  910

 ( بسعجل2017-2011، وبالسجسل انخفزت حريمة الرادرات خلال الفتخة )201777
وانعجام الؾاردات مؽ قظاع الدياحة واليبات والسعؾنات  ،{93%-=100*[10414/(696-10414)} 
مميؾن   14إلى 2010مميار دولار عام  8.21حيث تخاجعت الايخادات مؽ قظاع الدياحة ، مؽ جية ثانية الخارجية

خفاض الاحتياطي إضافة إلى بعض الإجخاءات مؽ قبل مرخف سؾرية السخكدي التي أدت إلى ان، 710778دولار عام 
 .الأجشبي مؽ القظع

                                                           
04

 ملٌون ل.س.( 2614333( ملٌون ل.س، بالممابل بلغت بالأسعار الثابتة )5034719)  2010بلغت الكتلة السلعٌة بالأسعار الجارٌة لعام  
08

 .0215أرلام الصادرات من المجموعة الإحصائٌة  لعام  
05

، 0215كانون الثانً،  14، 0218ذا سٌرٌا رٌبورت، بٌانات النمل والسٌاحة تؤكد اتجاه نمو الناتج المحلً الاجمالً لعام  

https://bit.ly/2N25Osp. 
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  في ىحا السجال يدعى مرخف سؾرية السخكدي في الؾقت الحالي لتخشيج استخجام
 مؾجؾداتو مؽ القظع الأجشبي وفقاً لحاجة الاقتراد الؾطشي.

  ،عسمياً، ثبت خلال الحخب عمى سؾرية أن الأسعار ارتفعت بسجخد انخفاض سعخ الرخف
عمى ماىي وىحا إنسا يجل عمى الاحتكار في الدؾق وىؾ إلا انو عشج ارتفاع سعخ الرخف كانت الأسعار تبقى 

 يسثل عجو للاقتراد مؽ الجاخل لا يقل عؽ عجو الخارج بالتالي لابج مؽ إجخاءات صارمة بحق السحتكخيؽ.
  فعمياً، خلال سشؾات الحخب لؼ يكؽ الظمب عمى الجولار حؿيؿياً، أي بيجف تمبية حاجات

( تحدشاً ممحؾعاً 4( و)3بة والاكتشاز، وفي ىحا السجال حقق السخسؾم )الاقتراد الؾطشي وإنسا بجافع السزار 
 في التقميل مؽ السزاربات ومشع الجولخة في الاقتراد الؾطشي.

 الدياسة الشقجية: -3
 فعمياً، تتفخع الدياسة الشقجية السظبقة مؽ قبل السرخف السخكدي إلى:

ىجف الدياسة الشقجية تحفيد الشسؾ  سياسة نقجية تؾسعية )الديادة في السعخوض الشقجي(: يكؾن  -0
الاقترادي وتدتخجم لتحقيق ذلػ )تخؽيض أسعار الفائجة، تخؽيض الحج الأدنى مؽ متظمبات احتياطي البشؾك 

 السحمية(.
نغخياً، يؤدي خفض سعخ الفائجة إلى حرؾل الأفخاد عمى قخوض ميدخة، بالسقابل يحرل السدتثسخون عمى  

 ل السدتثسخ لأمؾالو إلى دولة فييا سعخ فائجة أعمى بالتالي تؤثخ عمى ؾيسة العسمة سمبياً. عؾائج اقل وىحا يؤدي إلى نق
سياسة نقجية التقييجية )الحج مؽ السعخوض الشقجي(: يتبعيا السرخف السخكدي بيجف تحقيق ارتفاع  -7

 في سعخ صخف العسمة، وضبط التزخؼ.
ججيجة إلى الاقتراد، بالتالي زيادة الظمب عمى العسمة نغخياً، يؤدي رفع أسعار الفائجة إلى جحب رؤوس أمؾال 

 السحمية أي زيادة القؾة الذخائية لمعسمة.
مؽ ناحية ثانية يؤدي رفع سعخ الفائجة إلى ارتفاع تكمفة الإقخاض بالتالي انخفاض كسية الاقتخاض، ىحا يقؾد إلى 

 تقميل الظمب عمى الدمع ومشو الديظخة عمى التزخؼ.
( % وتؾجج علاقة تشاسب 3-2حجد سعخ الفائجة التؾازني بسا يديج عؽ معجل التزخؼ بشدبة )سعخ الفائجة: ي

 .79طخدي بيؽ معجل الفائجة والأسعار ومدتؾى الشذاط الاقترادي
فعمياً، بالشغخ الى الؾاقع العسمي نلاحع ان السرخف السخكدي اتبع سياسة نقجية تؾسعية، حيث أن سعخ الفائجة 

بيشسا ارتفع معجل التزخؼ بذكل كبيخ بالشدبة إلى ىحه الشدبة، بالتالي لؼ يدتشج السرخف السخكدي % 10عشج حجود 
 إلى اعتساد أداة سعخ الفائجة كعلاج لمديظخة عمى التزخؼ.

 :في ىحا الإطار ندتذخق ما يأتي
 :جية التدييخية والتقييجية كسا يأتيالجمج بيؽ الدياسة الشق

  لجى البشؾك: يؤدي إلى جحب رؤوس الأمؾال والسجخخيؽ وىحا رفع سعخ الفائجة السجيشة
 يؤدي إلى زيادة الايجاعات مؽ الميخة وبالتالي تحديشيا.

  خفض سعخ الفائجة الجائشة لجة البشؾك عمى القخوض التذغيمية: ىحا يؤدي إلى فتح قشؾات
 ججيجة للإنتاج وبالتالي تحخيػ الإنتاج.

                                                           
08

 د. أكرم محمود الحورانً، 
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الدياسة السالية مسثمة بالإنفاق الحكؾمي وسيمة بارزة لسعالجة الخكؾد، حيث أنّ  الدياسة السالية: نغخياً، تعتبخ-4
زيادة الانفاق الحكؾمي يحفد الاقتراد مؽ خلال تؾجييو إلى مذاريع محجدة، مثل بشاء وتظؾيخ البشية التحتية لخمق 

جور عجمة الإنتاج وتتحدؽ بيحه الظخيقة يتحفد الظمب الفعّال، بالتالي ت .فخص، أو مؽ خلال تؾعيف السؾعفيؽ
 معجلات الشسؾ فيؤثخ عمى العسمة الؾطشية بذكل إيجابي. 

 ؾمي خلال سشؾات الحخب عمى سؾرية.ندتعخض الججول التالي الحي يبيؽ الانفاق الحك
 الحرب على سهرية/(: الانفاق الحكهمي خلال فترة الأزمة5الجدول)

 الدشة
سعخ  الإنفاق الحكؾمي مميار ل. س

الرخف 
 الخسسي

ندبة 
الانفاق 

%الجاري   

ندبة الانفاق 
الاستثساري 

% 

الانفاق 
الحكؾمي 
إنفاق  بالجولار

 جاري 
إنفاق 
 السجسؾع استثساري 

2011 455 380 835 55.89 54.49 45.51 14.94 
2012 951 375 1326 77.74 71.72 28.28 17.06 
2013 1108 275 1383 142.22 80.12 19.88 9.72 
2014 1010 380 1390 181.43 72.66 27.34 7.66 
2015 1144 410 1554 313.99 73.62 26.38 4.95 
2016 1470 510 1980 500.06 74.24 25.76 3.96 
2017 1982 678 2660 438 74.51 25.49 6.07 
2018 2362 825 3187 438 74.11 25.89 7.28 
2019 2782 1100 3882 438 69.55 28.36 8.86 
2020 2700 1300 4000 438 67.5 32.5 9.13 

 (.2020, 2019(, وكالة سانا )2018-2011المردر: حدابات الباحث استناداً إلى المجمهعة الإحرائية )
 :عمى السلاحغات الآتية (5رقؼ )نخكد مؽ خلال الججول 

  إلى  2011مميار ل.س عام  835ارتفعت السؾازنة العامة مقجرة بالميخة الدؾرية مؽ
 . {%42.11=100*[(9*835)/(835-4000)]}بسعجل نسؾ سشؾي  2020مميار ل.س عام  4000

 عام 9.13إلى 2011% عام 14.94انخفزت السؾازنة العامة مقجرة بالجولار مؽ %
 . =100*[(9*14.94)/(14.94-9.13)]} -{%4.32 بسعجل سشؾي  2020

  سشؾات الحخب عمى كانت ندبة الانفاق الجاري أعمى مؽ الانفاق الاستثساري طؾال
 سؾرية.

 مؽ خلال الشقاط الؾاردة أعلاه ندتذخق ما يمي:
  فعمياً، تعتبخ السؾازنة العامة لمجولة انكساشية في جؾىخىا، عمى غيخ ما تبجو عميو وذلػ بدبب

 انخفاض سعخ الرخف الخسسي لميخة الدؾرية خلال سشؾات الحخب.
  مؤشخاً إيجابياً، ولكشو  2019عسا كان عميو في  2020يعتبخ ارتفاع ندبة الانفاق الاستثساري عام

مازال دون السدتؾى السظمؾب، حيث ان التؾسع في الانفاق الاستثساري يداىؼ في تحفيد الاقتراد بذكل فقّال 
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ويقؾد إلى تحديؽ معجلات الشسؾ وانعكاس ذلػ بذكل إيجابي عمى سعخ صخف الميخة وزيادة قؾتيا الذخائية أو 
 الاستقخار فييا.عمى الأقل تحقيق 

 خاتمة:
أدى ؾيام السبادلات التجارية بيؽ الجول إلى عيؾر سعخ الرخف كأداة لمخبط بيؽ الاقتراد السحمي والاقترادات 
العالسية، ونتيجة لاختلاف أسعار الدمع بيؽ ىحه الجول، واختلاف مقجرة أسعار الرخف في تشفيح السعاملات الجولية ... 

 خ الرخف إلى جانب الدعخ الخسسي كدعخ الرخف الحؿيقي ... الخ.الخ، عيخت أنؾاع عجة لدع
استعخض البحث سياسة سعخ الرخف في سؾرية بجايةً بشغام الرخف الثابت السختكد عمى الحىب والجولار مشح 

ربط تؼ  2006حتى انييار اتفاؾية بخيتؾن وودز، وبعجىا تؼ ربط الميخة بالجولار الأمخيكي، وفي نياية عام  1947عام 
، وكان أن تخمل ىحه الفتخة تبشي الحكؾمة لشغام (SDRالميخة الدؾرية بدمة عسلات وحجة حقؾق الدحب الخاصة )

 الرخف الستعجد، وذلػ وفقاً لسا يتشاسب مع البخامج والأىجاف الاقترادية.
الحخب عمى سؾرية وقام بتحميل مكؾنات  /امتج البحث بعج ذلػ إلى دراسة سعخ صخف الميخة خلال الأزمة

العخض والظمب عمى القظع الأجشبي. ثؼ حاول البحث التعخف عل مغاىخ الخمل التي أدت إلى انييار سعخ صخف 
الميخة عؽ طخيق دراسة الأسباب التي أدت الى الخكؾد التزخسي، مؽ ثؼ حاول البحث اقتخاح بعض الحمؾل التي يسكؽ 

 ستقخار في سعخ صخف الميخة ورفع قؾتيا الذخائية.ان تداىؼ في تحقيق الا
 :الاستنتاجات والتهصيات

 .وجؾد فجؾه كبيخة بيؽ الكتمة السادية والكتمة الشقجية السعخوضة وبالتالي وجؾد فجؾة تزخسية كبيخة 
  انخفاض جانب العخض لمقظع الأجشبي بدبب انخفاض حريمة الرادرات وبعض الإجخاءات مؽ

 السخكدي التي أدت إلى انخفاض الاحتياطي مؽ القظع الأجشبي.قبل مرخف سؾرية 
  فعمياً، بالشغخ الى الؾاقع العسمي نلاحع ان السرخف السخكدي اتبع سياسة نقجية تؾسعية، حيث أن

% بيشسا ارتفع معجل التزخؼ بذكل كبيخ بالشدبة إلى ىحه الشدبة، بالتالي لؼ يدتشج 10سعخ الفائجة عشج حجود 
 كدي إلى اعتساد أداة سعخ الفائجة كعلاج لمديظخة عمى التزخؼ.السرخف السخ 
 .كانت ندبة الانفاق الجاري أعمى مؽ الانفاق الاستثساري طؾال سشؾات الحخب عمى سؾرية 

 التهصيات:
  التذجيع عمى إقامة السذاريع الرغيخة والستؾسظة لأنيا قادرة عمى امتراص جدء مؽ الظمب

الحيمؾلة دون ارتفاع الأسعار في السجى القخيب، إضافة لحلػ تؤثخ عمى ؾيسة العسمة الفعّال، وبالتالي تداىؼ في 
 إيجابيا لأن ؾيسة العسمة فعمياً ما ىي إلا انعكاس لقؾة الاقتراد.

  عسمياً، ثبت خلال الحخب عمى سؾرية أن الأسعار ارتفعت بسجخد انخفاض سعخ الرخف، إلا انو
تبقى عمى ماىي وىحا إنسا يجل عمى الاحتكار في الدؾق وىؾ يسثل عجو  عشج ارتفاع سعخ الرخف كانت الأسعار

 للاقتراد مؽ الجاخل لا يقل عؽ عجو الخارج بالتالي لابج مؽ إجخاءات صارمة بحق السحتكخيؽ.
 :الجمج بيؽ الدياسة الشقجية التدييخية والتقييجية كسا يأتي 

رؤوس الأمؾال والسجخخيؽ وىحا يؤدي إلى زيادة رفع سعخ الفائجة السجيشة لجى البشؾك: يؤدي إلى جحب -
 الايجاعات مؽ الميخة وبالتالي تحديشيا.
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خفض سعخ الفائجة الجائشة لجة البشؾك عمى القخوض التذغيمية: ىحا يؤدي إلى فتح قشؾات ججيجة للإنتاج -
 وبالتالي تحخيػ الإنتاج.

  مؤشخاً إيجابياً، ولكشو  2019يو في عسا كان عم 2020يعتبخ ارتفاع ندبة الانفاق الاستثساري عام
مازال دون السدتؾى السظمؾب، حيث ان التؾسع في الانفاق الاستثساري يداىؼ في تحفيد الاقتراد بذكل فقّال 
ويقؾد إلى تحديؽ معجلات الشسؾ وانعكاس ذلػ بذكل إيجابي عمى سعخ صخف الميخة وزيادة قؾتيا الذخائية أو 

 ييا.عمى الأقل تحقيق الاستقخار ف
 المرادر والمراجع:

 المراجع باللغة العربية:
، سمدمة دورية تعشى بقزايا التشسية سياسات أسعار الرخف (،2003العباس، ) ،بمقاسؼ -1

 في الأقظار العخبية.
، رسالة 1981سياسة أسعار الرخف في سؾرية مشح عام  (،1996حامج، صلاح الجيؽ، ) -0

 ماجدتيخ، جامعة دمذق، دمذق.
دور سعخ الرخف في تحقيق الاستقخار الاقترادي في (. 2015بجيع، )حبيب، راقي  -1
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