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  ABSTRACT    
 

This research aims to examine the impact of de jure and de facto financial openness 

on the economic growth in Syria during the period (1980-2010). For that purpose, the 

ordinary least squares method was used. The results reveal that the impact of de jure 

financial openness is negative but not significant whereas the impact of de facto financial 

openness is negative and significant. The results also show that the nature of the impact of 

de facto financial openness on economic growth varies depending on  the combination of 

capital inflows so that debt inflows have a negative impact ongrowth whereas foreign 

direct inflows have a positive one, but this impact is insignificant in both cases. These 

results were interpreted by lacking a set of necessary conditions for the financial openness 

to have a positive impact on  the growth in Syria. 
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  ممخّص 

 
خلال  يدف ىذا البحث إلى دراسة أثر الانفتاح المالي القانوني والواقعي عمى النمو الاقتصادي في سوريةي

أن أثر الانفتاح تظير النتائج تم استخدام طريقة المربعات الصغرى العادية. لتحقيق ىذا اليدف،(. 2010-1980)الفترة
تظير النتائج أيضاً أن ح المالي الواقعي سمبي ومعنوي. المالي القانوني سمبي وغير معنوي في حين أن أثر الانفتا

طبيعة أثر الانفتاح المالي الواقعي عمى النمو الاقتصادي في سورية تختمف باختلاف تركيبة التدفقات الرأسمالية الداخمة 
إلا أن ىذا الأثر حيث تؤثر تدفقات الدين سمباً عمى النمو في حين تؤثر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إيجاباً، 

مجموعة من الشروط )العتبات( الضرورية حتى يحقق  بعدم توفر . وقد تم تفسير النتائجغير معنوي في كمتا الحالتين
 .  في سورية الانفتاح المالي أثر ايجابي عمى النمو
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 مقدمة:
لمجدل. حيث يعتبر  إثارةمن أكثر الموضوعات النمو الاقتصادي الانفتاح المالي وأثره عمى يعتبر موضوع 

العابرة لمحدود ىو أمر ضروري وحاسم للانتقال بمستوى الرأسمالية العديد من الباحثين أن زيادة الانفتاح أمام التدفقات
 Summers)دول ذات دخل متوسط، ولتحسين الاستقرار بين الدول الصناعيةالدول من دول ذات دخل منخفض إلى 

2000; Quinn and Toyoda,2008).. 
 في المقابل، يعتبر اقتصاديون آخرون أن تحرير الحساب المالي يشكل عائق أساسي للاستقرار المالي الدولي

لتي عصفت بعدد من الأسواق الناىضة ، ويستدلون عمى ذلك بسمسمة الأزمات المدمرة اويؤثر سمباً عمى النمو
يوجو .(Rodrek, 1998; Stiglitz, 2010)في انتقال عدوى ىذه الأزمات والمتقدمة، ودور تحرير رؤوس الأموال

أصابع الاتيام لمدول النامية التي ألغت بصورة متعجمة ضوابط رأس المال وتركت نفسيا في الواقع ىؤلاء الاقتصاديون
 الشديدة لتحركات رأس المال وآثار حشد السوق ) الذعر، سموك القطيع أو الاندفاع نحو الباب (.معرضة لخطر التحكمات 

قد أثار موضوع العلاقة بين الانفتاح المالي والنمو الاقتصادي بشكل عام وفي الدول النامية بشكل خاص ل
قتصاديون ىذه العلاقة من خلال الكثير وقد تناول ىؤلاء الااىتمام الكثير من الباحثين وخصوصاً في السنوات الأخيرة. 

من تعدد الدراسات التي وعمى الرغم ر الانفتاح المالي عمى النمو.توصموا إلى نتائج متضاربة بخصوص أثمن القنوات و 
 تناولت أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في العديد من الدول إلا أنو نادراً ما تم اختبار ىذا الأثر في سورية.

(، 2010-1980لذلك ييدف الباحثان إلى اختبار أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سورية خلال الفترة )
وذلك باستخدام مجموعة من المقاييسالواقعية والقانونية لقياس درجة الانفتاح المالي، بما يمكن من استخلاص النتائج 

قرار فيما يتعمق بتحقيق انفتاح مالي ذو أثر ايجابي عمى النمو المتعمقة بيذا الأثر وتقديم توصيات لأصحاب ال
 الاقتصادي فييا. 

 
 أهمية البحث وأهدافه:

تكمن أىمية البحث في كونو يختبر أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سوريةبما يمكن من تحديد 
لقاء الضوء عمى العقبات والأسباب التي من الم مكن أن تعوق تحقق أثر ايجابي، وبالتالي تقديم طبيعة ىذا الأثر وا 

توصيات تساعد صناع القرار عمى تصميم برامج تحرير صحيحة ومتكيفة مع خصائص البمد وبشكل يكفل الاستفادة 
جراءات غير صحيحة  بأقصى قدر ممكن من الانفتاح وتقميل المخاطر المرتبطة بو، عمى اعتبارأن اتخاذ قرارات وا 

 لو تكاليف باىظة يصعب تصحيحيا أو إلغاءىا.بخصوص الانفتاح 
 أهداف البحث:

 ييدف البحث إلى:
 .دراسة أثر الانفتاح المالي القانوني عمى النمو الاقتصادي في سورية 

 .دراسة أثر الانفتاح المالي الواقعي عمى النمو الاقتصادي في سورية 

  م( وأثر التدفقات الداخمة وفقاً لتركيبتيا )تدفقات تحميل الأثر الكمي لمتدفقات الرأسمالية الداخمة )رصيد الخصو
  تدفقات الدين( عمى النمو الاقتصادي في سورية. -الممكية
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 مشكمة البحث:  -3
عمى الرغم من وجود شبو إجماع  بين الأكاديميين الاقتصاديين عمى أن تحرير التجارة مفيد بشكل عام لمدول 

ف الانفتاح المالي ومنافعو وبشكل خاص أثره عمى النمو الاقتصادي وعميو النامية، فإن ىناك جدل كبير حول تكالي
من خلال  )2010-1890تكمن مشكمة البحث في تحديد أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سورية لمفترة )

 الإجابة عمى الأسئمة التالية:
 (؟2010-1980سورية خلال الفترة )ما ىو أثر الانفتاح المالي القانوني عمى النمو الاقتصادي في  -

(؟ ويتفرع 2010-1980ما ىو أثر الانفتاح المالي الواقعي عمى النمو الاقتصادي في سورية خلال الفترة ) -
 عن ىذا السؤال الأسئمة التالية:

  عمى النمو الاقتصادي في ) رصيد الأصول والخصوم الدولية( ما ىو أثر الانفتاح المالي الواقعي الكمي
 (؟2010-1980خلال الفترة ) سورية

 عمى النمو الاقتصادي في سورية خلال لتدفقات الرأسمالية الداخمة ) رصيد الخصوم الدولية( ما ىو أثر ا
 (؟2010-1980الفترة )

  (؟2010-1980عمى النمو الاقتصادي في سورية خلال الفترة )ما ىو أثر رصيد الدين الخارجي 

 (؟2010-1980عمى النمو الاقتصادي في سورية خلال الفترة )المباشر  ما ىو أثر رصيد الاستثمار الأجنبي 

 فرضيات البحث:
 يؤثر الانفتاح المالي القانوني سمباً عمى النمو الاقتصادي في سورية.1-

 سمباً عمى النمو الاقتصادي في سورية. الأصول والخصوم الدولية(يؤثر الانفتاح المالي الواقعي الكمي )2-

 ات الرأسمالية الداخمة )رصيد الخصوم( سمباً عمى النمو الاقتصادي في سورية.تؤثر التدفق3-

 سمباً عمى النمو الاقتصادي في سورية. رصيد الدين الخارجييؤثر 4-

 سمباً عمى النمو الاقتصادي في سورية.رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر يؤثر 5-
 

 البحث: منهجية
طية )إستراتيجية النظرية قبل البحث(، حيث سيتم تبني فروض الدراسة قبل يعتمد البحث عمى المقاربة الاستنبا

 ميمة نفييا أو إثباتيا. الاقتصاد القياسيجمع البيانات، ومن ثم سنترك لمتحميل الاقتصادي وأساليب 
 :الإطار النظري6-

 :مفهوم وقياس الانفتاح المالي6.1
مكن تحديده بسيولة فحتى الآن يوجد خلاف ما بين الباحثين لا يعتبر مفيوم الانفتاح المالي مفيوماً بسيطاً ي

حيث يرى العديد من الباحثين أن . مقياس واحد للانفتاح المالي وفي الاتفاق عمىىذا المفيوم بتحديد  فيما يتعمق
فوعات )كمياً الانفتاح المالي أداة من أدوات السياسة وما ىو إلا تعبير عن تحرير صفقات الحساب الرأسمالي لميزان المد

أو جزئياً( . وبيذا المنطق، فإن محدد الانفتاح ىو موقف السياسة من التدفقات الرأسمالية العابرة لمحدود، حيث يكون 
 (Yn,2014).ىناك انفتاح إذا كان الموقف يسمح بحرية ىذه التدفقات والعكس صحيح

ل فقط تحرير صفقات الحساب الرأسمالي بل يتسع الانفتاح المالي لا يمث، يعتبر العديد من الباحثين أنفي المقابل
لا يجب الاكتفاء بالنظر للانفتاح المالي عمى أنو مجرد تحرير لمحساب الرأسمالي ل الاندماج المالي. وفقاً ليؤلاء، ليشم
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لي وفقاً ليذا من الناحية القانونية أو الإدارية بدون التأكد من تحقق ىذا التحرير فعمياً. وبالتالي، يعرف الانفتاح الما
إزالة كافة أنواع القيود المفروضة عمى صفقات الحساب الرأسمالي لميزان المدفوعات وغيرىا من القيود  بأنو المنطق

التي تعوق حركة رؤوس الأموال الدولية بحرية، وىو ما يطمق عميو الانفتاح المالي القانوني، ودرجة تكامل أو اندماج 
 Fratzscher and.ق المال الدولية، وىو ما يطمق عميو الانفتاح المالي الفعمي أو الواقعيالاقتصاد المحمي مالياً بأسوا

Bussiere,2004)) 
مما سبق، يعتبر قياس الانفتاح المالي من التحديات المفاىمية والعممية الكبيرة حيث لا يوجد حتى الآن  انطلاقاً  

 مقياس يجمع عميو الباحثين والأكاديميين الاقتصاديين. 
 قياس الانفتاح المالي: 6.1.1

 بشكل عام، يمكن التمييز بين نوعين من المقاييس: المقاييس القانونية والمقاييس الواقعية أو الفعمية.
 المقاييس القانونية:

المفروضة عمى التدفقات  القانونية ) الضوابط الرأسمالية(ترتكز ىذه المقاييس بشكل أساسي عمى القيود 
ىذا النوع من المقاييس بشكل جوىري عمى المعمومات  ويعتمدرة لمحدود لقياس درجة الانفتاح المالي. الرأسمالية العاب

 :. من أىم ىذه المقاييس1(AREAERالواردة في التقرير السنوي لصندوق النقد الدولي حول ترتيبات وقيود الصرف )

ث يشير الرقم واحد إلى وجود قيود حي 1)-(0يأخذ ىذا المقياس إحدى القيمتين : 1)-(0المقياس الثنائي  -
عمى صفقات الحساب الرأسمالي والصفر إلى عدم وجود مثل ىذه القيود أو العكس، وبالتالي فإن الاقتصاد وفقاً ليذا 

 .(Edwards,2005)المقياس إما أن يكون منفتحاً تماماً أو مغمقاً تماماً 

 ومقياس  Chinn and Ito)(2007,مقياس  ،,Quinn)(1997ومنيا مقياس المقاييس القانونية المحسنة: -

(Quinn and Toyoda, 2008) 

 : لمقاييس الواقعيةا
تستخدم ىذه المقاييس لقياس درجة تكامل اقتصاد ما بأسواق المال الدولية فعمياً، حيث ترصد القيود عمى 

س الواقعية بشكل عام إلى تقسم المقايي.(Cline,2010)التحركات الرأسمالية بالاستناد إلى قيم متغيرات اقتصادية
 :مقاييس سعرية ومقاييس كمية

إلى معيار السعر لقياس الانفتاح المالي، حيث أن الانفتاح المالي أو التكامل المالي  : تستندالمقاييس السعرية -
غض النظر الفعمي مع أسواق المال الدولية يجب أن يترجم بتقارب أسعار الأدوات المالية المحمية والخارجية المتماثمة ب

وفي ىذا الصدد يتم الاسترشاد بالفروق ما بين أسعار الفائدة لمدلالة عمى درجة  .عن حجم واتجاه التدفقات الرأسمالية
 .الانفتاح المالي

مية العابرة لمقاييس الكمية: تستند ىذه المقاييس في قياس درجة الانفتاح المالي إلى التدفقات الرأسمالية الفعا -
تصنف المقاييس الكمية المستخدمة إلى: التدفقات الرأسمالية الكمية أو صافي التدفقات الرأسمالية يمكن أن لمحدود. 

رصيد التدفقات الرأسمالية الكمية أو الرصيد الصافي كنسبة من الناتج المحمي كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي، 
تشمل تدفقات أخرى )افظ المالية، تدفقات الدين، و دفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، تدفقات أسيم المحتلي، الإجما

 .(Kose etal,2006)(مى سبيل المثال المشتقات الماليةع

 

                                                           
1
Annual Report on Exchange Arrangements and Exchange Restrictions. 
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 نظريات النمو  سياقالنمو الاقتصادي في  عمىالانفتاح المالي أثر 6.2
ما، والذي من المعموم أن النمو الاقتصادي يعبر عموماً عن الزيادة السنوية في الناتج المحمي الإجمالي لدولة 

يعبر عن القيمة النيائية لجميع السمع والخدمات المنتجة في دولة ما خلال فترة زمنية معينة غالباً سنة. وبالتالي فإن 
السمع والخدمات المنتجة( بمعنى أنو يعتمد بشكل جوىري تمد بشكل أساسي عمى جانب العرض )النمو الاقتصادي يع

 (.Acemglue, 2007عمى شكل دالة الإنتاج وخصائصيا )

-Solowبنموذج  1956بدأت الانطلاقة الحقيقية لنظريات النمو في أواخر الخمسينيات وتحديداً في عام 

Swan  أو ما يعرف غالباً بين الاقتصاديين بنموذجSolow ولكن بسبب وجود 2الذي ساد حتى أواخر الثمانينات .
فقد ظيرت الحاجة لنماذج يد من محددات النمو الاقتصاديوقصوره عن تفسير العدالثغرات في ىذا النموذج العديد من
 (. endogenousلمنمو طويل الأجل وبما يمكن من تحميل مصادر النمو طويل الأجل من داخل النموذج ) اً تقدم تفسير 

 نقدم فيما يمي عرضاً مختصراً لأثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في ضوء نظريات النمو المختمفة.
 أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سياق النظرية النيوكلاسيكية لمنمو:6.2.1

بحسب النظرية النيوكلاسيكية لمنمو، يؤدي الانفتاح المالي القانوني )تحرير الحساب الرأسمالي( إلى تدفق 
بر في الدول الفقيرة( وبالتالي تسريع رؤوس الأموال من الدول الغنية إلى الدول الفقيرة ) الإنتاجية الحدية لرأس المال أك

كما أنو (Caselli and Feyrer, 2007Alfaro et al., 2004;)عممية التقارب. إلا أن ىذا التوقع لا يتفق مع الواقع
 الكميحتى في حال تدفق رؤوس الأموال باتجاه واحد )من الدول الغنية إلى الدول النامية( فإن أثر الانفتاح المالي 

 من خلال قناة التراكم الرأسمالي مؤقت. عمى النمو
وعميو فإن القناة الوحيدة التي يمكن من خلاليا أن يؤثر الانفتاح المالي عمى النمو طويل الأجل تتمثل بالتقدم 

 جي.وىذا الأثر خارج نطاق النظرية النيوكلاسيكية باعتبارىا تقوم عمى افتراض أن معدل نمو التكنولوجيا ثابت وخار التكنولوجي، 
 :أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سياق نظريات النمو الداخمي 6.2.2

بحسب نوعين من نماذج النمو الداخمي: النوع الأول  نميز فيمايمي أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي
نماذج النمو ، الإنتاج نموذج دالتي، AKمن النماذج تسقط فرض تناقص الناتج الحدي لرأس المال، وىي نموذج 

 .التي تقدم تقسيراً لمتقدم التقني إطار العوامل الاقتصادية نماذج التقدم التقني ، أما النوع الثاني فييالداخمي ذات التأثيرات الجانبية
، تكون التدفقات الرأسمالية من الدول AKفيما يتعمق بأثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي بحسب نموذج 

نية إلى الدول الفقيرة محكومة بالناتج الحدي لرأس المال بالمعنى الواسع، وبما أن الناتج الحدي لرأس المال في ىذا الغ
النموذج غير متناقص فقد لا نشيد مثل ىذه التدفقات، بل قد نشيد العكس ) تدفقات من الدول الفقيرة إلى الدول 

فتاح المالي عمى النمو يتحقق من خلال أثره عمى القنوات المحددة الغنية(.يدل ىذا النموذج أيضاً عمى أن أثر الان
لإنتاجية رأس المال بالمعنى الواسع.تجدر الإشارة إلى أن ىذا النموذج  يشير )ضمنياً( إلى أن حدوث تدفقات لرؤوس 

العوامل المحددة الأموال )انفتاح مالي واقعي( يستمزم وجود شروط معينة )عتبات( يجب تحققيا وىذه الشروط ترتبط ب
 لإنتاجية رأس المال بالمعنى الواسع.

تتجو نحو الدول فإن التدفقات الرأسمالية  ثر الانفتاح المالي عمى النمو بحسب نموذج دالتي الإنتاج،بالنسبة لأ
ذات معدل العائد أو الناتج الحدي المرتفع لرأس المال المادي.ويعتبر رصيد رأس المال البشري ضروري وفق ىذا 

                                                           
 مع وجود تعديلات كثيرة عمى نسخته الأولى.2
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النموذج لحدوث التدفقات الرأسمالية)الانفتاح المالي الفعمي( ولتكون ذات أثر ممحوظ عمى النمو الاقتصادي في الدول 
 .(Barro and Martin, 2004) النامية

يكون من خلال قناة ف أثر الانفتاح المالي عمى النمو بحسب نماذج النمو الداخمي ذات التأثيرات الجانبيةأما 
 التي تتمتع بوفرة عنصر العمل حيثمالي. ويكون تدفق رؤوس الأموال وفقاً ليذا النموذج باتجاه الدول التراكم الرأس

يكون الناتج الحدي والمتوسط لرأس المال أكبر. إذاً، ستتجو التدفقات الرأسمالية بحسب ىذا النموذج  من الدول الغنية 
 بوفرة في مدخل العمل بالمقارنة بالدول الغنية بشكل عام.إلى الدول الفقيرة عمى اعتبار أن الدول الفقيرة تتميز 

فإن ىذه النماذج تظير  لتقدم التقنيانماذج ،فيما يتعمق بأثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي بحسبوأخيراً 
راكم عمى الت الأثرالمباشر أو غير المباشر عمى الإنتاجية، وليس من خلال  التأثيريتم من خلال  أن ىذا الأثر

 والتي سنسمط الضوء فيما يمي عمى أىميا:، وأن ضمان ىذا الأثر يستمزم توفر مجموعة من الشروط أو العتباتالرأسمالي،
يمكن أن يمعب الانفتاح المالي دوراً )مباشر أو غير مباشر( في تخفيض تكاليف البحث والتطوير ونقل  -أولاً 

 . 3نموالتكنولوجيا )التقارب( وبالتالي زيادة معدل ال
تدل نماذج التقدم التقني من خلال التحسين في الجودة عمى أن دخول الكيانات الأجنبية والمنافسة يقمل  -ثانياً 

الحافز عمى الابتكار لدى الشركات المحمية وبالتالي يمكن أن يؤثر سمباً عمى النمو. في المقابل، تشير نماذج أخرى 
التالي فإن الانفتاح  يؤثر إيجاباً عمى نمو الإنتاجية من خلال ىذه وبإلى أن المنافسة المستوردة تحفز النمو 

 (.Bladwin, 1992القناة)
يمكن أن يمعب الانفتاح المالي دوراً في توجيو الموارد نحو القطاعات الأكثر إنتاجية، فعمى سبيل المثال  -ثالثاً 

م أفضل لممخاطر وبالتالي تخفيض تكمفة ( عمى أن الانفتاح المالي يؤدي إلى تقاسObstfeld, 1994يدل نموذج )
 رأس المال والاستثمار في المشاريع ذات العائد والمخاطر العالية ) قطاع البحث والتطوير(.

 ,Tytell and Weiيمكن أن يعزز الانفتاح المالي تبني سياسات أكثر انضباطاً عمى المستوى الكمي) -رابعاً 

غير منضبطة يكون أكبر في ظل الانفتاح أو يمكن أن يكون بمثابة إشارة ( عمى اعتبار أن تكمفة تبني سياسات 2004
جراءات ترفع مستوى جودة المؤسسات وسياسات الاقتصاد الكمي  حول التزام الحكومات بتبني سياسات وا 

تشير العديد من الدراسات إلى أن الانفتاح المالي يمعب دوراً كبيراً في عدم الاستقرار والتعرض  -سادساً 
(، في حين تشير دراسات أخرى إلى أن الانفتاح المالي يمعب دوراً في Rodrik, 1998دمات الخارجية والأزمات)لمص

وحيث أن العديد من النماذج يشير إلى أن العلاقة بين النمو  .(Chen and Wang, 2009تخفيف التقمب )
رات الاقتصادية، صدمات الإنتاجية( ىي الاقتصادي عمى المدى الطويل والتقمب عمى مستوى الاقتصاد الكمي )الدو 

علاقة يمكن أن تكون سمبية أو ايجابية، وبالتالي لا يمكن القول أن أثر التقمب عمى النمو سمبي أو ايجابي بالمطمق، 
فإنو لا يمكن الحكم عمى أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي طويل الأجل من خلال أثره عمى التقمب وعدم 

أن العلاقة بين التقمب والنمو تتوقف بشكل كبير عمى التنمية المالية  عمى. في المقابل، تدل نماذج أخرى الاستقرار
 (. Aghion and Howitt, 2009)حيث تميل ىذه العلاقة إلى السمبية في الدول المتخمفة مالياً 

أو  لاقتصادي عمى افتراض كماليةتقوم أغمب النماذج الداعمة لمعلاقة الإيجابية بين الانفتاح والنمو ا -سابعاً 
أسواق رأس المال أو عدم أخذ التشوىات الداخمية بعين الاعتبار وىذا افتراض غير صحيح. وبالتالي قد لا نشيد كفاءة

                                                           
ًُٕ تشٍش انؼذٌذ يٍ انًُبرد أٌ تضمٍك تمبسة تكُٕنٕرً ٌضتهزو الاصتخًبس فً انجضج ٔانتطٌٕش ٔٔفمبً نٓزِ انًُبرد فئٌ أحش الاَفتبس ػهى ان3

 .(Aghion and Howitt, 2009يٍ خلال َمم انتكُٕنٕرٍب يشٌْٕ ثُشبط انجضج ٔانتطٌٕش فً انذٔل انًضٍفخ )
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مثل ىذا الأثر عند الأخذ بعين الاعتبار عدم كمالية الأسواق أو التشوىات الداخمية بل قد نصل إلى نتائج سمبية عمى 
 ة. نمو الإنتاجي

من خلال ىذه المراجعة لمعلاقة بين الانفتاح والنمو في سياق نظريات النمو، يمكن الإقرار بعدم وجود نتيجة 
 .حاسمة حول أثر الانفتاح عمى النمو

 :في الدراسات العمميةالاقتصادي عمى النمو المالي أثر الانفتاح  6.3
النمو عمى الانفتاح المالي  أثرتاختبر ت العمميةالتيبالإضافة إلى الأدبيات النظرية، توجد العديد من الدراسا

. ثرالأ اىذإلى نتائج متضاربة بخصوص  قد توصمتو  ،من خلال الكثير من القنوات وفي العديد من الدولالاقتصادي 
حمانة وبن معزو دراسة عمى النمو الاقتصادي، مثل أثر سمبي للانفتاح الماليبعض الدراساتوجود  أظيرت نتائجحيث 

النمو عمى  الفانوني إلى أن أثر الانفتاح المالي( 2010-1970لمفترة  ) سنويةباستخدام بيانات توصمت التي 2013))
التي أظيرت وجود أثر سمبي ومعنوي لتدفقات المساعدات Ali (2013ودراسة ) سمبي ومعنوي، الجزائرفي الاقتصادي

. في حين أظيرت العديد من الدراسات عدم (2010-1975) مصر خلال الفترةالأجنبية عمى النمو الاقتصادي في 
 Edison et al.2002,Fratzcher and)وجود أثر معنوي للانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي، مثل دراسة

Bussiere.2004). 
 دراسةأثر ايجابي للانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي، مثل بالمقابل، بينت نتائج العديد من الدراسات وجود 

(Quinn and Toyoda (2008 من ضمنيا دولة )   85زمنية  لعينة من -باستخدام بيانات مقطعية ،توصمتالتي
دراسة بدورىا أظيرت إلى وجود أثر ايجابي للانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي. ،(2004-1955( لمفترة )سورية

Garita (2009)كيان اقتصادي  211ت(  لعينة تتكون منزمنية )متوسط خمس سنوا-، باستخدام بيانات مقطعية
وجود أثر ايجابي ومعنوي لتدفقات 2005)-1970متقدمة( لمفترة )دولة 25،من ضمنيا سورية نامية وناشئةدولة 186)

في الاقتصاديات النامية.  صادرهالاستثمار الأجنبي المباشر عمى نمو نصيب العامل من الناتج المحمي الإجمالي وم
تحرير القيود عمى دخول البنوك الأجنبية عمى النمو لوجود أثر ايجابي ومعنوي Yin (2014)أظيرت دراسة  كما

 . الاقتصادي في الصين
أثر الانفتاح المالي عمى توفر شروط وعتبات ليكون ضرورة بينت العديد من الدراسات  تجدر الإشارة إلى أن

وجود دليمعمى أن أثر الانفتاح المالي Artetaet al. (2001دراسة )بينت ايجابي. عمى سبيل المثال، النمو الاقتصادي 
مي )بدلالة يعتمد بشكل كبير عمى جودة المؤسسات )بدلالة مؤشر النظام والقانون( وانضباط سياسات الاقتصاد الك

بيرة بكممات أخرى فإن وجود أثر ايجابي للانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي يتوقف بدرجة ك علاوة السوق السوداء(.
 عمى وجودة المؤسسات وانضباط سياسات الاقتصاد الكمي.

أن أثر التدفقات الرأسمالية الداخمة عمى النمو في الدول إلىet al. (2007Prasad)بدورىا خمصت دراسة  
 النامية يتوقف بشكل كبير عمى تطور القطاع المالي في تمك الدول.

راسات التي أظيرت اختلاف في طبيعة أثر الانفتاح المالي عمى بالإضافة لمدراسات السابقة، توجد العديد من الد
التي اختبرت أثر الانفتاح المالي عمى Wei (2015مثل دراسة ) ،النمو الاقتصادي بحسب تركيبة التدفقات الرأسمالية

)الداخل  رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر(بالاعتماد عمى2010-1980اقتصاد أسيويممفترة )17النمو الاقتصادي في 
والخارج( وتدفقات المحافظ المالية )الداخمة والخارجة( لقياس الانفتاح المالي الكمي. حيث أظيرت نتائج ىذه الدراسة 
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المباشر الداخمة عمى النمو في حين أن أثر التدفقات الخارجة  الأجنبيوجود أثر ايجابي ومعنوي لتدفقات الاستثمار 
 ت المحافظ )الداخمة والخارجة( كان سمبي ومعنوي عمى النمو.للاستثمار الأجنبي المباشر وتدفقا

المالي والنمو الاقتصادي  لانفتاحإن الجدل في الأدبيات النظرية والعممية بخصوص العلاقة بين افي الواقع، 
عادة اختبارىا في مختمف الدول، ومنيا سورية.  يعطي أىمية كبيرة لدراستيا وا 

 (:2010-1980ترة )لفية خلال اتاح المالي في سور الانفواقع 7-
 واقع الانفتاح المالي القانوني في سورية:7.1

 فوفقاً لمقياس ،لتتبع تطور الانفتاح المالي القانوني في سورية سيتم الاسترشاد بمجموعة من المقاييس القانونية

2007)Chinn -Ito)4، خلال القترة ييا تقدماً تعتبر سورية دولة مغمقة تماماً ولم تحقق درجة الانفتاح المالي ف
أن مستوى and Toyoda, 2008)(Quinn5كما يتبين وفقاً لمقياس .حيث بقيت مساوية لمصفر (1980-2010)

-1980)لفترة% خلال ا 43.3الانفتاح المالي في سورية يعتبر منخفض حيث بمغ متوسط الانفتاح المالي في سورية 

% لمفترة 37.75( إلى 1992-1980% لمفترة )50د انخفاضاً من شي فيياكما أن مستوى الانفتاح المالي ، (2007
بالطبع لا يمكن اعتبار ىذه النتائج حاسمةخاصة وأنو قد تم تبني العديد من السياسات التحريرية في (.1992-2007)

صورة لدرجة  إلا أن ىذين المقياسين يقدمان، 7والتي ترتبط بشكل مباشر وغير مباشربتحرير التدفقات الرأسمالية 6سورية
 الانفتاح المالي القانونيفي إطار المقارنة الدولية. 

 الانفتاح المالي الكمي في سورية:واقع 7.2

( زيادة رصيد الأصول 1يتبين من الجدول ) ،بالانتقال لممقاييس الكمية للانفتاح المالي )التدفقات الرأسمالية(
لمفترة  %69.88( إلى 1985-1980لمفترة ) %45.35 والخصوم الدولية كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي من

(، كما يتبين أن ىذه الزيادة ليست مطردة والسبب في ذلك يعود إلى الانخفاض الكبير في رصيد 2005-2010)
( 1) ينلتوليفة التدفقات الرأسمالية الداخمة يتبين من الجدولرصيد الدين الخارجي(. وبالنسبة  الخصوم الدولية )وبالتحديد

( تحول في توليفة التدفقات الرأسمالية الداخمة لصالح تدفقات الممكية )الاستثمار الأجنبي المباشر( وانخفاض كبير 2)و
تم افتتاحو حيث حداثة سوق الأوراق المالية بسبب في تدفقات الدين، كما يتبين انعدام تدفقات أسيم محافظ الاستثمار ) 

 (. 2009في 
 
 
 
 
 

                                                           

يتغٍشاد أصبصٍخ ًْٔ: يتغٍش ٌشٍش إنى ٔرٕد أصؼبس صشف يتؼذدح, يتغٍش ٌشٍش إنى انمٍٕد ػهى صفمبد  4ٌؼتًذ ْزا انًمٍبس ػهى 4
انضضبة انزبسي, يتغٍش ٌشٍش إنى ٔرٕد لٍٕد ػهى صفمبد انضضبة انشأصًبنً, ٔيتغٍش ٌشٍش إنى يتطهجبد أٔ ضشٔسح تضهٍى ػٕائذ 

صبدساد. صٍج ٌأخز كم يتغٍش انشلى ٔاصذ فً صبل ػذو ٔرٕد أي لٍٕد ٔانصفش فً صبل ٔرٕد لٍٕد. ػلأح ػهى رنك ٔثبنُضجخ نهمٍٕد ػهى ان
انصفمبد انشأصًبنٍخ فئَّ ٌتى اصتخذاو يتٕصظ خًش صُٕاد نًتغٍش انمٍٕد ػهى صفمبد انضضبة انشأصًبنً, ٔثؼذ رنك ٌتى إَشبء يؤشش 

 (Principal Componentصتخذاو طشٌمخ انًكَٕبد الأصبصٍخ )الاَفتبس انًبنً ثب
 ٔفمبً نٓزا انًمٍبس ٌتى تضذٌذ دسرخ الاَفتبس انًبنً نذٔنخ يب ثبلاصتُبد إنى دسرخ انًٕافمخ ) انضًبس( ٔانضشائت انضكٕيٍخ  ػهى صفمبد5

نلاَفتبس انتبو .ٔلذ تى تضٌٕم انمٍى نتصجش ثٍٍ  4غلاق( ٔنهتمٍذ انتبو )الاَ 0( صٍج تشٍش 4-0انضضبة انشأصًبنً ٔتتشأس لًٍخ انًؤشش ثٍٍ )
 (.4*)دسرخ الاَفتبس انشأصًبنً/100( ثبتجبع انؼًهٍخ انضضبثٍخ انجضٍطخ انتبنٍخ : 0-100)
 ٍْئخ الاصتخًبس انضٕسٌخ.  :ديشك .(2010تمشٌش ) .انتمشٌش انضُٕي انضبدس نٍٓئخ الاصتخًبس انضٕسٌخ6
 (. 4-3(, انؼذد )48(, انًزهذ )2010خ الأثضبث الالتصبدٌخ ٔالإصصبءاد انؼبيخ, انُششح الإصصبئٍخ انشثؼٍخ )يذٌشٌ. يصشف صٕسٌخ انًشكزي7
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 .2010-1980)فتاح المالي الكمي في سورية خلال الفترة )(: تطور الان1الجدول )

 انفترة انسيُُت

يتىضط يدًم 
الأصىل 
وانخصىو 

انذونُت )كُطبت 
 (GDPيٍ 

يتىضط يدًم 
الأصىل 

 انذونُت
)كُطبت يٍ 

GDP) 

يتىضط يدًم 
انخصىو 

انذونُت)كُطبت يٍ 
GDP) 

يتىضط رصُذ 
الاضتثًار الأخُبٍ 

انًباشر 
انذاخم)كُطبت يٍ 

GDP) 

تىضط رصُذ ي
أضهى يحافظ 

الاضتثًار انذاخهت 
)كُطبت يٍ 

GDP) 

يتىضط 
رصُذ انذٍَ 
انخارخٍ 

)كُطبت يٍ 
GDP) 

1980-1985 45.35 5.99 39.36 0.01 0 39.35 

1985-1990 107.02 12.45 94.58 0.42 0 94.15 

1990-1995 163.39 20.13 143.26 1.56 0 141.69 

1995-2000 155.34 21.83 133.51 3.79 0 129.72 

2000-2005 114.74 27.78 86.96 6.32 0 80.64 

2005-2010 69.88 44.36 25.52 11.84 0 13.68 

GDPٍ9 انُاتح انًحهٍ الإخًان 
 ثبلاصتُبد إنى: ٍٍانًصذس: يٍ إػذاد انجبصخ

Lane, Philipe; Gian, Milesi-Ferretti.The external wealth of nations Mark II: Revised and 

extended estimates of foreign assets and liabilities, 1970–2004. Journal of International Economics, vol. 

73, issue 2.(2007). pp. 223-50. update data 2011. 

 

 .2010-1980)(: تركيبية التدفقات الرأسمالية الداخمة إلى سورية خلال الفترة )2الجدول )

 الفترة الزمنية
متوسط رصيد الاستثمار 

الأجنبي المباشر الداخل)كنسبة 
 من مجمل الخصوم الدولية(

متوسط رصيد أسيم محافظ 
الاستثمار الداخمة )كنسبة من 

 مجمل الخصوم الدولية(

 متوسط رصيد الدين الخارجي
)كنسبة من مجمل الخصوم 

 الدولية(
1980-1985 0.02 0 39.35 

1985-1990 0.39 0 94.15 

1990-1995 1.10 0 141.69 

1995-2000 2.86 0 129.72 

2000-2005 9.99 0 80.64 

2005-2010 46.47 0 13.68 

 بالاستناد إلى: ينالمصدر: من إعداد الباحث
Lane, Philipe; Gian, Milesi-Ferretti.The external wealth of nations Mark II: Revised and 

extended estimates of foreign assets and liabilities, 1970–2004. Journal of International Economics, vol. 

73, issue 2. (2007). pp. 223-50. update data 2011. 
 

 البيانات وطرائق البحث:8-
-(1980لمفترة  سنويةلدراسة أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سورية سيتم الاعتماد عمى بيانات 

 المتغيرات المستخدمة. المتعمقةب، حيث تقتصر الدراسة عمى ىذه الفترة لاعتبارات تتعمق بتوفر البيانات 2010)
 لتحديد أثر الانفتاح المالي عمى النمو سيتم الاعتماد عمى النموذج التالي:

 
 .بالموغاريتم(، القيم 2000 متوسط نصيب الفرد من الناتج المحمي الإجمالي بالأسعار الثابتة )سنة الأساس: 
)القيم بالموغاريتم( ومقياس قانوني واحد أربع مقاييس كمية سيتم إدراجحيث مقاييس الانفتاح المالي، : 

 .)القيم بالموغاريتم(
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 .8مصفوفة المتغيرات الضابطة/التفسيرية:  
 ت:توصيف المتغيرات ومصادر البيانا(3يتضمن الجدول )

 
 .(: المتغيرات المستخدمة في دراسة أثر الانفتاح المالي عمىالنمو الاقتصادي في سورية3الجدول )

 مصدر البيانات طريقة القياس المتغير
نصيب الفرد من الناتج 

 المحمي الإجمالي
متوسط نصيب الفرد من الناتج المحمي الإجمالي بالأسعار 

 غاريتم.( القيم بالمو 2000الثابتة )سنة الأساس 
IMF, World Economic Outlook (2014). 

رصيد الأصول والخصوم الدولية )كنسبة من الناتج المحمي  الانفتاح المالي الكمي
 الإجمالي%(، القيم بالموغاريتم

Lane and Milesi-Ferretti, Database 

(2011). 

رصيد الخصوم الدولية) كنسبة من الناتج المحمي 
 بالموغاريتم.الإجمالي%(، القيم 

كنسبة من الناتج المحمي )رصيد الدين الخارجي 
 الإجمالي%(، القيم بالموغاريتم.

 وأسيم  محافظ الاستثمار رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر
 )كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي%(، القيم بالموغاريتم.

 Quinn, Database (2008) .القانوني Quinn and Toyoda)2008 ,مقياس ) الانفتاح المالي القانوني
   المتغيرات الضابطة

 World Bank, world development القيم بالموغاريتم. ،توقع الحياة عند الولادة رصيد رأس المال البشري

indictors (2015) 

مجموع الصادرات والواردات من السمع والخدمات) كنسبة  الانفتاح التجاري
 الإجمالي%( القيم بالموغاريتم. من الناتج المحمي

World Bank, world development 

indictors (2016). 
التكوين الرأسمالي الكمي ) كنسبة من الناتج المحمي  معدل الاستثمار

 الإجمالي%(، القيم بالموغاريتم.
World Bank, world development 

indictors (2016). 

IMF, World Economic Outlook (2014). 

 .IMF, World Economic Outlook (2014) معدل نمو عدد السكان الكمي لمدولة% . معدل النمو السكاني
 ينالمصدر: من إعداد الباحث

 
 سيتم تقدير نماذج الانحدار التالية:حيث  

ل النمو معدل الاستثمار، توقع الحياة عند الولادة، معد يتضمن المتغيرات الضابطة التالية : النموذج الأول:
حيث سيتم أولًا اختبار أثر الانفتاح المالي الكمي الكمي) رصيد الأصول والخصوم الدولية(  السكاني، الانفتاح التجاري،

(1-A ،)( )الخصوم الدولية( 1ثم اختبار أثر رصيد التدفقات الداخمة-B( وأخيراً اختبار أثر تركيبة التدفقات الداخمة )1-C). 

                                                           
 (.Arvanitidiset al, 2007)تى ٔضؼٓب ثبلاصتُبد نهؼذٌذ يٍ انذساصبد انضبثمخ. اَظش 8
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المتغيرات الضابطة الواردة في النموذج الأول بالإضافة لمقياس الانفتاح المالي  : يتضمنالثانيالنموذج 
 القانوني فقط )بدون تضمين النموذج أي من المقاييس الكمية للانفتاح المالي(.

: يتضمن المتغيرات الضابطة الواردة في النموذج الأول بالإضافة لمقياس الانفتاح المالي ثالثلالنموذج ا
 مقياس الانفتاح المالي الكمي )رصيد الأصول والخصوم الدولية(.القانوني و 

(. في Ordinary Least Squaresادية )استخدام طريقة المربعات الصغرى العسيتم ،لتقدير نماذج الانحدار
 داول من )انظر الج والتوزيع الطبيعيالارتباط التسمسمي، التجانس، اختبارات الواقع، يمكن القول وبالاستناد إلى نتائج 

 Durbin( أن مقدراتالمربعات الصغرى العادية غير متحيزة وفعالة. ومن خلال مقارنة قيمة إحصائية 6إلى4

Watson( بالإضافة إلى اختبار بقيمة معامل التحديد ،)البواقي سكون(Augmented 

Dicky-Fuller unit root test )9،كن الاعتماد عمى نتائجويمكن القول أن الانحدار غير زائف ويم(Gujarati, 2003; 

Kirchgassner and Wolters, 2007; Enders, 2015). 
 

 :النتائج والمناقشة
انسجام أثر المتغيرات الضابطة نتائج تقدير النماذج المدروسة، حيث يتبين فيما يتعمق ب 5و 4ولانالجد ظيري

 .ب المتغيرات الضابطةبالنسبة لأغم النتائج مع الأدبيات النظرية والتجريبية
ثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي، تبين النتائج أن أثر الانفتاح المالي القانوني سمبي وغير لأبالنسبة 

 أثر رصيد الأصول والخصوم الدولية سمبي ومعنويمعنوي، أما فيما يتعمق بأثر الانفتاح المالي الكمي، فنلاحظ أن 
)عند أثر رصيد الخصوم الدولية سمبي ومعنوي، كما أن باً تقري 0.05-قيمة المعممة  وتبمغ%(5)عند مستوى دلالة 

وبالتالي نرفض الفرضية الأولى في حين نقبل الفرضيتين الثانية .تقريباً -0.03 قيمة المعممة وتبمغ%(10مستوى دلالة 
الاقتصادي في سورية تختمف باختلاف تظير النتائج أيضاً أن طبيعة أثر الانفتاح المالي الكمي عمى النمو والثالثة. 

توليفة التدفقات الرأسمالية الداخمة حيث تؤثر تدفقات الدين سمباً عمى النمو في حين تؤثر تدفقات الاستثمار الأجنبي 
 .ن الرابعة والخامسةوبالتالي نرفض الفرضيتي،المباشر إيجاباً، إلا أن ىذا الأثر غير معنوي في كمتا الحالتين

 

 .لطريقة المربعات الصغرى العادية)النموذج الأول( : نتائج انحدار متوسط نصيب الفرد من الناتج المحمي الثابت وفقاً (4الجدول)

                                                           
 .صفش(فٕنش انًٕصغ  إنى أٌ صهضهخ انجٕالً صبكُخ )يتكبيهخ يٍ انذسرخ -ٌشٍش اختجبس دٌك9ً

 ((A-1انًُىرج  انًتغُراث انًطتقهت
 

 ((B-1انًُىرج 
 

 (C-1انًُىرج )
 

 يعذل الاضتثًار
0.123734 

(0.050213)** 

0.124888 

(0.052937)** 

0.141063 

(0.052444)** 

 تىقع انحُاة عُذ انىلادة
0.433306 

(0.284469) 
0.305128 

(0.300934) 

-0.653495 

(0.641457) 

 0.109433- يعذل انًُى انطكاٍَ

(0.031648)*** 

-0.105476 

(0.032184)*** 

-0.082179 

(0.032948)** 

 الاَفتاذ انتدارٌ
0.206144 

(0.0019)*** 

0.200644 

(0.060521)*** 

0.167335 

(0.063365)** 

 رصُذ الأصىل وانخصىو انذونُت
-0.046849 

(0.020629)** 
  

  0.028745-  رصُذ انخصىو انذونُت
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 .Eviews 8.1بالاستناد لمخرجات برنامج  الباحثينالمصدر: من أعداد 
 

 .10(: نتائج انحدار متوسط نصيب الفرد من الناتج المحمي الثابت وفقاً لطريقة المربعات الصغرى العادية )النموذج الثاني والثالث(5)الجدول 

 .Eviews 8.1بالاستناد لمخرجات برنامج  الباحثينالمصدر: من أعداد 
 

                                                           
 رًٍغ انًُبرد تتضًٍ انًتغٍشاد انضبثطخ انًشبس نٓب صبثمبً ٔلذ تى الاكتفبء ثؼشض انُتبئذ انًتؼهمخ ثبنًتغٍشاد انضبثطخ الإضبفٍخ. 10

(0.014778)* 

   رصُذ انذٍَ
-0.002349 

(0.016216) 

 
   رصُذ الاضتثًار الأخُبٍ انًباشر

0.082243 

(0. 050154) 

 0.885236 0.875699 0.881364 يعايم انتحذَذ

 0.856545 0.850839 0.857636 ليعايم انتحذَذ انًعذ

Durbin waston stat 1.952 1.8046 2.0151 

F statisitics (37.14555)*** (35.22507)*** (30.85425)*** 

Bresuch-Godfrey (LM) TEST P 

VALUE 0.9396 0.7904 0.9578 

Bresuch-Pagon-Godfrey(hetrro test) p 

value 
0.2205 0.2954 0.3912 

Jarque-Bera(normality test) p value 0.513263 0.493994 0.379946 

(Cusum test) stability  انًُىرج يطتقر عُذ
 %(5يطتىي دلانت )

انًُىرج يطتقر عُذ يطتىي 
 %(5دلانت )

انًُىرج يطتقر عُذ يطتىي 
 %(5دلانت )

  انًتغُراث انتفطُرَت
 (1انًُىرج )

 
 (2انًُىرج )

 0.222470- نلاَفتاذ انًانٍ انقاَىٍَ QUINNيقُاش 

(0.165784) 
-0.25420 

(0.151434) 

 صىل وانخصىو انذونُترصُذ الأ
 -0.049682 

(0.019989)** 

 0.893832 0.866505 يعايم انتحذَذ

 0.867290 0.839806 يعايم انتحذَذ انًعذل

Durbin waston stat 1.66283 2.05 

F statisitics (32.45448)*** (33.67290)*** 

Bresuch-Godfrey (LM) TEST P VALUE 0.6057 0.8615 

Bresuch-Pagon-Godfrey(hetrro test) p value 0.1603 0.1421 

Jarque-Bera(normality test) p value 0.800528 0.808970 

(Cusum test) stability 
انًُىرج يطتقر عُذ يطتىي 

 %(10دلانت )

انًُىرج يطتقر عُذ يطتىي 
 %(5دلانت )

 يلاحظاث9
 .الأخطاء انًعُارَت بٍُ الأقىاش 

 % عهً انتىانٍ.1%,5%,10* إنً يطتىي انذلانت الإحصائُت عُذ تشُر انريىز *,**,**
Bresuch-Godfrey   ٍ9 اختبار الارتباط انتطهطهٍ حُث تُص فرضُت انعذو عهً عذو وخىد ارتباط تطهطهٍ نهخطأ انعشىائ

 وانبذَهت عهً وخىد ارتباط تطهطهٍ.
Bresuch- Pagon-Godfreyنعشىائٍ حُث تُص فرضُت انعذو عهً ثباث تباٌ 9 اختبار ثباث )تداَص( انتباٍَ نهخطاء ا

 انخطأ انعشىائٍ وانبذَهت عهً عذو تداَص )عذو ثباث تباٍَ ( انخطأ انعشىائٍ.
Jarque-Bera ٌ9 اختبار انتىزَع انطبُعٍ نهخطاء انعشىائٍ حُث تُص فرضُت انعذو عهً انتىزَع انطبُعٍ وانبذَهت عهً أ

 بُعٍ.انخطأ انعشىائٍ لا َتبع انتىزَع انط
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في ضوء الأدبيات يمكن تفسير النتائج السابقة حول أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سورية 
ر الانفتاح المالي والتجريبية التي تؤكد عمى ضرورة توفر مجموعة من الشروط المسبقة )العتبات( حتى يكون أثالنظرية

لوضع ا ة، ومن خلال مقارنفي الواقع.Aghion and Howitt,2009;Koseetal,2011))النمو الاقتصاديإيجابيعمى
 يتبين مايمي:ىذه الشروط المسبقة )العتبات( عدد من بالنسبة ل في إطار المقارنة الدولية النسبي لسورية

ق المالي ) الائتمان الممنوح لمقطاع الخاص كنسبة من الناتج بدلالة العم فيما يتعمق بمستوى التنمية المالية -1
( أن ىذا الشرط المسبقمكي يحقق الانفتاح المالي أثراً ايجابياً عمى النمو غير 1المحمي الإجمالي(، يتبين من الشكل )

 محققفي سورية.

حيث يتبين 11ك الدوليفيما يتعمق بجودة المؤسسات، يمكن الاعتماد عمى مقياس جودة المؤسسات وفقاً لمبن -2
 (.2أن ىذا الشرط المسبقمكي يحقق الانفتاح المالي أثراً ايجابياً عمى النمو غير محققفي سورية )الشكل 

 

 
 .مستوى التنمية المالية في سورية في أطار المقارنة الدولية(: 0الشكل )

 World Bank, World development indictors (2016)بالاستناد إلى: الباحثينالمصدر: من إعداد 
 

                                                           
يمٍبس رٕدح انًؤصضبد ْٕ ػجبسح ػٍ انًتٕصظ انضضبثً انجضٍظ نهًؤششاد انتبنٍخ:انمذسح ػهى الاختٍبس ٔانًضبصجخ,الاصتمشاس انضٍبصً 11

 (, صٍج تذل انمٍى الأػهى100ٔ  0انؼُف/الإسْبة,كفبءح انضكٕيخ,رٕدح الإرشاءاد,ضجظ انفضبد, صٍبدح انمبٌَٕ. تتشأس انمًٍخ ثٍٍ ) ٔغٍبة
 ػهى رٕدح أػهى ٔانؼكش صضٍش.
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 .2010-1996)(: متوسط جودة المؤسسات في سورية في إطار المقارنة الدولية لمفترة )2الشكل )

 World Bank, The Worldwide Governance Indicators (2016)بالاستناد إلى: الباحثينالمصدر: من إعداد 
 
من الناتج المحمي الإجمالي، بالإضافة لعدد  البحث والتطوير: يعتبر الإنفاق عمى البحث والتطوير كنسبة -3

العاممين في قطاع البحث والتطوير من أىم المؤشرات المستخدمة لرصد التقدم التقني والتكنولوجي والقدرة عمى محاكاة 
 وتطويع التكنولوجيا، إلا أن عدم توفر بيانات حول ىذين المؤشرين بالنسبة لسورية يحول دون استخدام ىذه المؤشرات.
وبالتالي سيتم الاعتماد عمى مؤشر عدد المقالات العممية والتقنية )لكل مميون شخص( لمدلالة عمى نشاط البحث 

( أن ىذا الشرط المسبقمكي 3والتطوير )وبالتالي القدرة عمى المحاكاة والتقارب التكنولوجي( حيث يتبين من الشكل )
 ير محققفي سورية.يحقق الانفتاح المالي أثراً ايجابياً عمى النمو  غ

 

 
 (: متوسط عدد المقالات العممية والتقنية )لكل مميون شخص( في سورية في إطار المقارنة الدولية.9لشكل )ا

  World Bank, World development indictors (2016)بالاستناد إلى: ينالمصدر: من إعداد الباحث
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في بقة لكي يحقق الانفتاح المالي أثراً ايجابياً عمى النمو مما سبق يتبين  أن العديد من العتبات أو الشروط المس
 غير محققة.سورية

 
 :والتوصيات الاستنتاجات

ىدف ىذا البحث إلى دراسة أثر الانفتاح المالي عمى النمو الاقتصادي في سورية باستخدام سلاسل زمنية 
 ما يمي: (. وقد أظيرت نتائج الدراسة2010-1980تغطي الفترة )

 لانفتاح القانوني  عمى النمو في سورية سمبي ولكن غير معنوي، وبالتالي نرفض الفرضية الأولى.أن أثر ا -1

وبالتالي  عمى النمو في سورية سمبي ومعنوي الواقعي الكمي )رصيد الأصول والخصوم الدولية(أثر الانفتاح   -2
 نقبل الفرضية الثانية.

ولية( عمى النمو في سورية سمبي ومعنوي، وبالتالي نقبل أثر التدفقات الرأسمالية الداخمة )رصيد الخصوم الد -3
 الفرضية الثالثة.

 أثر تدفقات الدين الخارجي عمى النمو في سورية سمبي ولكن عير معنوي، وبالتالي نرفض الفرضية الرابعة. -4

 أثر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر عمى النمو في سورية إيجابي ولكن عير معنوي، وبالتالينرفض -5
 الفرضية الخامسة.

بأن العديد من الشروط المبدئية )العتبات(، وخاصة فيما يرتبط بجودة المؤسسات،التنمية النتائج تم تفسير ىذه  
المالية، والبحث والتطوير، غير متوفرة بالنسبة لسورية بما يمكن من أن يكون للانفتاح المالي أثر إيجابي عمى النمو 

 الاقتصادي فييا.
 النتائج، يمكن استخلاص مجموعة من التوصيات في ىذا المجال بالنسبة لسورية: في ضوء ىذه

لكي يحقق الانفتاح المالي أثراً  ايجابياً عمى النمو الاقتصادي لا بد من توفر مجموعة من الشروط  -1
عمى تعزيز ىذه )العتبات()جودة المؤسسات، التنمية المالية، نشاط البحث والتطوير...(. وبالتالي لا بد من  العمل 

الشروط المسبقة ليس فقط لتخفيف المخاطر المرتبطة بالانفتاح المالي وضمان الأثر الايجابي عمى النمو بل لأن ىذه 
الشروط تعتبر من المحددات الأساسية لمنمو. كما أن تعزيز ىذه الشروط ووصوليا إلى مستوى معين يمكن أن يؤدي 

 ويل الأجل من خلال أثره عمى ىذه المحددات. إلى أثر ايجابي للانفتاح عمى النمو ط

في ضوء عدم اليقين بأثر تحرير التدفقات الرأسمالية عمى النمو لا يجب أن يكون النقاش لدى صناع القرار  -2
نما يجب أن يكون حول كيفية القيام بيذا  (فاعمية القيود الرأسمالية بمرور الوقت تتآكل)حول تحرير التدفقات من عدمو وا 

 بما يضمن تحقيق أثر إيجابي وتخفيف المخاطر المرتبطة بو .الأمر 

تؤثر توليفة التدفقات الرأسمالية الداخمة عمى طبيعة العلاقة بين الانفتاح والنمو، فتدفقات الممكية وخاصة  -3
النمو.  الاستثمار الأجنبي المباشر بشكل عام لا تؤثر سمباً عمى النمو، عمى عكس تدفقات الدين التي تؤثر سمباً عمى

وبالتالي فإن أي سياسة لتحرير الحساب الرأسمالي يجب أن تتم، في ضوء عدم توفر العديد من العتبات، بشكل تدريجي 
بما يتماشى مع تعزيز ىذه العتبات )أن تكون ضمن حزمة من الإصلاحات عمى مستوى الاقتصاد الكمي( وأن تكون 

 موجية أولًا لمتدفقات ذات طابع الممكية. 

عمى ما سبق، يمكن القول أن العمل عمى توفير البيئة المناسبة لكي يحقق الانفتاح المالي أثراً ايجابياً  بناءاً  -4
طويل الأجل عمى النمو يعتبر أمر ضروري وممح وخاصة في ضوء الأزمة التي يمر بيا بمدنا فمن المتوقع أن تشيد 
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حال عدم إدارة عممية التحرير بما ينسجم والنتائج التي تم سورية تدفقات رأسمالية كبيرة عند انتياء ىذه الأزمة، وفي 
 التوصل إلييا في دراستنا فإنو من المحتمل أن لا تدعم ىذه التدفقات النمو عمى المدى الطويل بل قد تؤدي إلى آثار سمبية. 
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