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 لسنواتأثر سعر الصرف في التضخم في سورية خلال ا
2011-2016 

 VARباستخدام نموذج 

 *د. رشا سيروب

 الملخص
 فيي: ما أثر سعر الصرف تالسؤال الآ نتناول مشكلة البحث في الإجابة ع

هدف البحث إلى دراسة  وقدة المبحوثة؟ مد  معدل التضخم في سورية خلال ال
البحث أثر سعر الصرف في التضخم في سورية خلال العلاقة بين سعر الصرف 

ومعدل التضخم بالاعتماد على بيانات شهرية عن (، وتمثلت 2016-2011) مد ةال
والعلاقة السببية بين  ،VARباستخدام نموذج الانحدار الذاتي  2016-2011ة مد  ال

(. وتوصل البحث إلى أن Eviews 7المتغيرين بواسطة حزمة البرامج الإحصائية )
في أسعار المستهلك ارتفاعا   ا  يؤدي إلى تغير ، %1تغير في سعر الصرف بنسبة 

وسرعة الاستجابة تظهر منذ الشهر الأول، وستؤثر بدورها في الحفاظ % 10بحدود 
، وتوصي الورقة %40-%20المستهلك مرتفعا  بنسبة على بقاء مؤشر أسعار 

تأثيرا  انتهاج سياسات من شأنها التأثير  :الأول ،ضرورة العمل على محورينب
تطبيق سياسات من شأنها الحد من ارتفاع  :والثاني على سعر الصرف، ا  مباشر 

 أسعار السلع والخدمات المحلية.
 .مستهلك، التضخمكلمات مفتاحية: سعر الصرف، مؤشر أسعار الال

 
                                                           

 .الجامعة العربية الدولية -كلية إدارة الأعمالفي  مدرسة * 
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The effect of the exchange rate on inflation in 

Syria during the period 2011-2016 

Using VAR model 
 

Dr. Rasha Sirop
 *
 

 

Abstract 

The study dealt with the effect of the exchange rate on inflation in 

Syria during the period (2011-2016). The problem of research was to 

answer the following question: What is the effect of the exchange rate 

on the rate of inflation in Syria during the period under 

investigation? 

The objective of the research is to study the relationship between 

the exchange rate and the inflation rate based on monthly data for 

the period 2011-2016 using the VAR model and the causal 

relationship between the two variables by Eviews (7) 

The research found that a change in the exchange rate by 1% 

leads to a change in consumer prices up by about 10% and the speed 

of response appear since the first month, and will in turn keep the 

consumer price index up by 20% - 40% 

The paper recommends the need to work on two axes: (i) policies 

that directly affect the exchange rate; and (ii) policies to reduce the 

rise in prices of domestic goods and services. 

 

Keywords: exchange rate, consumer price index, inflation 
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 المقدمة:
مهههه  أ مدهههها تههههد ور الوضهههه   يواجههههق الاقتصههههاد السههههورا العديههههد مهههه  الت ههههديا   لعههههل  
أ  اسههتقرار سههعر الصههرف  ومهه الاقتصههادا المعاشههي للمههواذ   وتذبههذب سههعر الصههرف  

و هههو الم افعهههة  لههه     هههدفاس وسهههيذاس للبنههه  المرلهههقا مههه  أجهههل ت قيههه   دفهههق الندههها ي يعهههد  
صههدور العديههد مهه  القههرارا  وامجههرا ا  مهه  أجههل  مهه اسههتقرار أسههعار السههل  والخههدما   و 

ال ههد مهه  ارتفههاا الأسههعار وضههبذ الت يههر فههي سههعر صههرف الليههرة السههورية مقابههل الههدولار 
ووقهه  الاقتصههاد   الاتجههاا العههام للههلا المت يههري  بقيهها فههي ارتفههاا مسههتمر  أ   لههي   لا  الأمير 

 السورا في  الة م  التضخم الجامح.
سياسهة سهعر صهرف الليهرة السهورية و لاقتدها بارتفهاا  فهي ولثر الجهدل واختلفه  اارا 

الأسههههعار ضالتضههههخمص   تهههه  أصههههبح ال ههههديج  هههه  سياسههههة سههههعر صههههرف مجههههالاس خصههههباس 
خصصهي  وييههر المتخصصههي . وقهام العديههد مهه  البهها ثي  بتوجيهق أصههاب  الاتدههام  لهه  للمت

لسهبب ر يسهي لارتفهاا أسهعار   ارتفاا سعر صرف الدولار الأميرلي مقابل الليهرة السهورية
السهههل   بالمقابهههل أشهههار سخهههرو  أ  سهههعر الصهههرف قهههد يلهههو  مههه  المسهههدمي  فهههي ارتفهههاا 

ة  ههه   هههدم الاسهههتقرار الاقتصهههادا والسياسهههي الأسهههعار  لا أنهههق يوجهههد  وامهههل أخهههر  ناجمههه
 .اس لبير  ارتفا اس    ل  ارتفاا الأسعار والأمني و ي التي أد  

 ي:أتا يفي امجابة  م   مشكلة البحثترلق  
  ل يعود ارتفاا أسعار السل  والخدما   ل  تد ور سعر صرف الليرة السورية؟ -

 مؤشر أسعار المستدل ؟ فيما مد  تأثير سعر الصرف  -
 له  المسهتو  العهام  قفهي قيهاأ أثهر سهعر الصهرف وتقييمهأهمية البحث م   نا تنب  
 .2016-2011ة مد  للأسعار خلال ال

 ل  لشف العلاقة السببية بي  مؤشر أسعار المستدل  وسعر الصرف  وهدف البحث 
 لت ليل العلاقة بيندما. VARوستخدم نموذج الان دار الذاتي 
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 ن:تييالآ الفرضيتينواستند الب ج  ل  
 مؤشر أسعار المستدل  فييؤثر سعر الصرف  -

توجهههد  لاقهههة تواقنيهههة ذويلهههة الأمهههد بهههي  سهههعر الصهههرف والهههرقم القياسهههي لأسهههعار  -
 المستدل .

هههوا   المهههندل الوصهههفي الت ليلهههي فهههي دراسهههة العلاقهههة بهههي  سهههعر الصهههرف ومؤشهههر  م  د  خ  ت  س 
الاقتصهههادية مههه  خهههلال اسهههتخدام ال قمهههة البرمجيهههة  أسهههعار المسهههتدل   ومههه  ثهههم النمذجهههة

Eviews 7 .في الت ليل 

 الدراسات السابقة:
1- Mouyad Al Samara, The Determinants of Real Exchange Rate 

Volatility in the Syrian Economy, University Paris 1- Sorbonne, 

November, 2009. 

-1980ة مهههد  ال قيقهههي لليهههرة السهههورية خهههلال ال هههدف الب هههج دراسهههة م هههددا  سهههعر الصهههرف 
ص ونمهههههههوذج VECMوأثر ههههههها  لههههههه  الاقتصهههههههاد  باسهههههههتخدام نمهههههههوذج تصههههههه يح الخذهههههههأ ض 2008

ص PRODص بالا تمههاد  لهه  امنتاجيههة ضRERدالههة سههعر الصههرف ال قيقههي ضق ههدَر    ص  و ARCHض
هههمَن    ص و GEوامنفههها  ال لهههومي ض الانفتههها  ص فهههي النمهههوذج لمهههنعلأ  ههه  OPأسهههعار الهههنفذ ضض 

ص؛ وتوصههل  الدراسههة  لهه  ثههلاج نتهها ل: ضأص يتقلههب سههعر الصههرف Term of Tradeالتجههارا ض
فهي سهعر  اس ال قيقي  هول مسهتواا التهواقني  ضبص يفهرخ انخفهاخ  نتهاج الهنفذ فهي سهورية انخفاضه

الصرف ال قيقي  ضجص ت تاج سهورية  له  نعهام سهعر صهرف ألثهر مرونهة مه  أجهل جعهل تقلبها  
  قيقي قريباس م  مستواا التواقني.سعر الصرف ال

2- Felix P. Hüfner and Michael Schröder, Exchange rate pass-

through to consumer prices: A European perspective, Centre for 

European Economic Research (ZEW), 2002. 

منذقهة اليهورو  البا ثا  انتقال أثر ت ير سعر الصرف  ل  أسعار المسهتدل  فهي د ر أ  
بتقدير نمهوذج تصه يح الخذهأ لخمهأ دول أوروبيهة  هي: ألمانيها  فرنسها   يذاليها   ولنهدا  
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سبانيا  وقد استخدم البا ثا  سبع أسعار و أسعار امنتاج  و مت يرا  ضأسعار المستدل    ةوا 
سههعر الههنفذ  و معههدل سههعر الفا ههدة  لهه  المههد  القصههير  و امنتههاج الصههنا ي  و الاسههتيراد  

لههانو    تهه  ندايههة 1982ة مهه  لههانو  الثههاني مههد   لهه  سههعر الصههرفص خههلال ال   هه فضههلاس 
أسههعار المسههتدل   فههي  وتوصههل الب ههج  لهه  أ  تههأثير ت يههر سههعر الصههرف 2001الثههاني 

% فهي قيمهة اليهورو يهؤدا  له  10يختلف م  دولة  ل  أخر   لل  وسذياس فإ  انخفهاخ 
 % بعد ثلاج سنوا .8ا دة  و% في مؤشر أسعار المستدل  بعد سنة و 4قيادة 

3- Guerorguiev Nikolay, Exchange rate pass-through in Romania, 

Working Paper No. 03/130, IMF, European Department, 2003. 

-1999ة مهههد  أجهههر  البا هههج دراسهههتق  ههه  أثهههر انتقهههال أسهههعار الصهههرف فهههي رومانيههها خهههلال ال
 هول أثهر انتقهال أسهعار الصهرف  له  أسهعار المسهتدللي   VAR  واستخدم البا ج ت ليل 2003

 Benchmark Exchangeوالمنتجهي  فهي رومانيها  وتوصهل  له  أ  سهعر الصهرف المعيهارا ض

Rate  لأسههههههعار 40-%30% لأسههههههعار المنتجههههههي   و70-%60ص يههههههؤثر بنسههههههبة تههههههراو  بههههههي %
 .اس شدر  15-12المستدللي   وأ  نتيجة أثر انتقال سعر الصرف لان  تعدر بعد  مرور 
النتهها ل مهه  خههلال  فههيوف هها البا ههج مههد  تههأثير اخههتلاف سههعر الصههرف المعيههارا 

اليورو  ثههم باختيههار بههثههم   الههدولار الأمريلههيبص Leiمقارنههة سههعر صههرف العملههة الرومانيههة ض
 % لليوروص. 60% للدولار   40سلة م  العملتي  ض

4- Daniel Leigh and Macro Rossi, Exchange Rate Pass-Through 

in Turkey, Working Paper No. 02/204, IMF, European 

Department, 2002. 

الأسههعار الم ليههة خههلال  فههي ههدف  الدراسههة  لهه  بيهها  الأثههر ال قيقههي لسههعر الصههرف 
معهدلا   فهي  وبشلل خاا دراسهة انتقهال أثهر سهعر الصهرف 2002نيسا   1994ة مد  ال

ص للت قهه  مهه  أثههر VARلان ههدار الههذاتي ضالتضههخم المسههتددفة. اسههتخدم البا ثهها  نمههوذج ا
ت رلا  الأسعار الم لية  ولان  النتيجة أ  سعر الصهرف يهؤثر  فيت ير سعر الصرف 

أشههدر  ةق يتراجهه  خههلال الأربعهه أن ههالأسههعار الم ليههة بشههلل لبيههر فههي السههنة الأولهه   لا   فههي
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مؤشهههر  فهههيمؤشهههر أسهههعار الجملهههة ألبهههر مههه  أثهههرا  فهههيالأخيهههرة  وأ  تهههأثير سهههعر الصهههرف 
 أسعار المستدل .

5- Elaine Chung, Marion Kohler and Christine Lewis, The 

Exchange Rate and Consumer Prices, September Quarter 

2011. 
استعرضهه   ههذا الدراسههة الأدلههة التجريبيههة  لهه  انتقههال أثههر سههعر الصههرف  لهه  أسههعار 

مههنخفخ نسههبياس  التههأثيرة اسههتدداف التضههخم  ووجههد  أ  مههد  المسههتدل  فههي أسههتراليا خههلال 
أسهعار السهل  المصهنعة المسههتوردة.   له وللنهق أسهرا وألبهر بالنسهبة    له  المسهتو  الللهي

و نا  بعخ الأدلة  ل  أ  ت رلها  أسهعار الصهرف خهلال العقهد الماضهي لانه  تتهدف  
ق مه  المهرجح أ  انتشهار بسر ة ألبر  ل  أسعار التجق ة  وتوصل  الدراسة أيضهاس  له  أنه

نترنيهه  أد   لهه  تفاوتهها  سههعرية أصهه ر بههي  البلههدا  وقيههادة سههر ة المههرور مهه  سههعر ام
 الصرف  ل  الأسعار.

ق لا توجههد  أن هه ساسههية  ههذا الموضههوا  لا   مهه  موقععع البحععث مععن الدراسععات السععابقة:
أثر انتقال سهعر الصهرف  له  الأسهعار  فيدراسا  ألاديمية  لمية درس  ال الة السورية 

 فههي سههيا  التلدنهها  والههرؤ  الم ليههة  ولههم يههتم التذههر   لهه   ههذا الموضههوا فههي سههورية  لا  
  نسههبة تههأثير النعريههة والمشهها دة والملا عههة بعيههداس  هه   جههرا  دراسهها  تذبيقيههة  مليههة تبههي  

ا الأثههر  و ههو مهها ة القمنيههة التههي ينتقههل بدهها  ههذلمههد  وا  معههدلا  التضههخمفههي سههعر الصههرف 
  دفنا  ل   عدارا في دراستنا.
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 :العلاقة بين التضخم وسعر الصرف -أولا  
التضههخم مهه  أ ههم المؤشههرا  التههي تعلههأ قههوة الاقتصههاد  وقههد بههرق لمفدههوم  د  يعهه 1

ق نعههههرا يههههرتبذ بههههالعوا ر الاقتصههههادية التههههي  انهههه  مندهههها الههههدول  ويعههههرف التضههههخم بأن هههه
 -CPIوم  خلال الرقم القياسي لأسهعار المسهتدل  ض«.سعارالارتفاا العام والمستمر للأ»

Consumer Price Index الرقم  في الذا يمثل الت يرص يمل   ساب معدل التضخم
يقيأ الرقم القياسي لأسعار المستدل  المستو  العام لأسعار سلة    ذ    القياسي للأسعار

فيدا السل  والخدما  الاستدلالية ثابتة م  السل  والخدما  التي تستدللدا الأسرة ضبما 
 المستوردة م  الخارجص  ومدمة الرقم القياسي لأسعار المستدل   و قياأ الت ير النسبي

  المبلغ المدفوا لشرا  سلة الاستدلا  م  أصناف سل  وخدما  م  شدر  ل  شدر  ل 
 -م بر قياأ التضخ-وم  سنة  ل  سنة  و ذا يسا د في ت ليل الأدا  الاقتصادا 

 لمستو  معيشة الأفراد والأسر ويير ا م  المؤشرا  الاقتصادية والاجتما ية.
العهام   الذلهب أ مدها المت يهرا  مه  المسهتدل  بالعديهد لأسهعار القياسهي الهرقم ويتهأثر
الصهرف  وأسهعار المهواد والسهل  المسهتوردة  وأسهعار المهواد  وسهعر الدخل الفهردا  ومستو 

 في  وامل  نتاجدا  ل  الخارج. التي تعتمد  س المنتجة م ليا
وتوجد  دة نعريا  و وامهل مفسهرة لنشهو  عها رة التضهخم  مندها النعريهة اللميهة التهي 

ه      :تقول ا القيادة في لمية النقد المتداول تؤدا  ل  قيادة في المستو  العام للأسعار  أم 
ومهه  ثههم الههدخل النقههدا يسههبب ارتفههاا   تشههير  لهه  أ  قيههادة امنفهها  النقههدافنعريههة الههدخل 

الأسعار وتضخمدا  م  فهرخ ثبها  لميهة السهل  الموجهودة  أو قيهادة امنفها  بنسهبة ألبهر 
م  القيادة في امنتاج. في  ي  تشير نعرية العهرخ والذلهب  له  أ  التضهخم  هو قيهادة 

 الذلب    العرخ قيادة تؤدا  ل  ارتفاا الأسعار.
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 لى:ويمكن تقسيم التضخم إ
ينشأ نتيجة التوس  يير الذبيعهي فهي لميهة النقهود وقيهادة  رضهدا   التضخم الجامح:  -

لما أنق ينشأ نتيجة النقا الذبيعي وال اد في  رخ السل  والخدما  والنفقها  التهي 
 ههذا النههوا مهه  التضههخم  لا بإصههلا ا  نقديههة  ي ع ههال ل  يعقبدهها ارتفههاا فههي الأسههعار؛ ولا 

 فهههيو   ة تجهههد نفسهههدا مضهههذرة للتوسههه  فهههي امصهههدار النقهههداجذريهههة  فالسهههلذا  النقديههه
تلههو  ييههر قههادرة  لهه   يقههاف  ههذا التضههخم بسههبب  ههدم القههدرة  لهه  تلبيههة ذاتههق الوقهه  

 ال اجا  م  قصور  رخ السل .

التضههخم القا هههف: يسهههم  بالتضهههخم المعتهههدل  و ههو أقهههل خذهههورة وشهههدة مههه  التضهههخم   -
وبمعدل أقل م  معدل ارتفاا الأسهعار فهي  اس بذي  ارتفا اس وفيق ترتف  الأسعار   الجامح

ة قمنيهة ذويلهة  ته  يعدهر  ومه  ثهم معالجتهق مهد  التضخم الجامح  و لذا فدو يتذلهب 
 م  ذرف ال لومة تلو  أقل صعوبة.

 العملهة  له  بالنسهبة الم ليهة العملهة بهق تقهي م الهذا السهعر قيعهر ف سهعر الصهرف بأن ه

 العملهة مه  و هدة  له  لل صهول ت هدف  التهي الوذنيهة العملهة مه  الو هدا  أو  هدد الأجنبيهة 

 ويت ههدد سههعر صههرف  ملههة مهها بنهها   لهه  العههرخ والذلههب  ليدهها  ويقصههد  ص1ض الاجنبيههة

ه أجنبيهة   مهلا دها ب تسهتبدلل العملهة الوذنيهة  هرخ العملهة سهو  فهي بهالعرخ  الذلهب اأم 

 الوذنية. والخدما  السل  لشرا  الأجانب م  ذرف الوذنية  ل  العملة الذلب في فيتمثل
ويذلههههه   لهههههه  الارتفههههههاا فههههههي سههههههعر  ملههههههة مهههههها مقابههههههل  ملههههههة أخههههههر  بقيههههههادة القيمههههههة 

ص  وفي ال الة المعالسة  نهدما ي هدج  بهوذ فهي سهعر  ملهة مها مقابهل Appreciationض
  وللمهههها اقداد ص2ضصDepreciationفههههي القيمههههة ض اس  نهههها  انخفاضهههه      : ملههههة أخههههر  نقههههول

قداد تهأثير سهعر الصهرف  له  المسهتو  العهام اارتباذ الاقتصاد الهوذني بالعهالم الخهارجي 

                                                           
1- Jeff Madura, International Financial Management, Cengage Learning, 2010, 10th Edition, P99. 

 .641  ا 2006  1بول سامويلسو    لم الاقتصاد  ملتبة لبنا  ناشرو   بيرو   ذ -2
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لأسعار السل  والخدما   سوا  م  خلال سو  السل  الندا ية أو سو   وامل امنتهاج أو 
 دما.يلل

 تقلبا  سعر الصرف تؤثر في أسعار تللفة الواردا  والصادرا   ويتوقهف ذله        ذ  
والذاقهههة امنتاجيهههة   مرونهههة العهههرخ والذلهههب :مثهههل   لههه  مجمو هههة مههه  العوامهههل الأخهههر 

والذا يت دد ضم    للدولة؛ وتختلف درجة التأثير وفقاس لذبيعة نعام سعر الصرف المتب 
 نمذي  ر يسيي : نعام أسعار الصرف الثابتة  ونعام أسعار الصرف المرنة.

معههدلا  تضههخم منخفضههة فههي عههل نعههام  وتؤلههد العديههد مهه  الدراسهها  فرضههية وجههود
تلو  الت يرا  في أسعار الصهرف أدنه  مه  معهدلا  التضهخم     ذ  أسعار الصرف الثابتة 

وأ  نعههام أسههعار الصههرف المرنههة ي ههدج معههدل تضههخم يقههارب معههدل الت يههر فههي أسههعار 
  ويختلههف مقههدار التقههارب فههي الت يههرا  وفقههاس لعوامههل أخههر  يلههو  لدهها أثههر فههي ص3ضالصههرف

ميهههقا  المهههدفو ا  و  جهههق المواقنهههة  و عهههدل التضهههخم  مثهههل رقابهههة الدولهههة  لههه  الأسهههعار  م
 سعر الفا دة والسياسة النقدية. و والميقا  التجارا  

 تطور سعر الصرف ومعدلات التضخم في سورية: -ثانيا  
 وعا فهق  يهج مه  الماضهي العقهد خهلال سهورية فهي المرلهقا المصهرف  مهل تذهور مه 

 أ     لا   والتهأمي   البنهو  مجهالي الخهاا القذهاا دخهول بعهد لاسهي ماو  والتشهريعيةالرقابيهة 

 سياسة    م  د  خ  ت  س  النقدية  وا   الندا ي ذويل الأجل لد  السياسة الددف عل الأسعار استقرار

وقهد اسهتند اختيهار  هدف سهعر »الأسهعار؛  اسهتقرار لت قيه  الصهرف ضلدهدف وسهيذص سهعر
وقههوة  وسههيذاس للسياسههة النقديههة فههي سههورية  لهه  فعاليههة سههعر الصههرفق  ههدفاس وصههفالصههرف ب

  فقد أثب  الدليل التجريبي بهأ  انتقهال الت يهرا  فهي الأسهعار العالميهة وت يهرا  سهعر تققنا
صههرف الليههرة السههورية  لهه  التضههخم الم لههي لا يههقال مرتفعههاس  و ههذا يعنههي أ  أا انخفههاخ 

ق ارتفاا مماثل في معدل التضهخم  و هو مها في سعر صرف الليرة السورية سوف ينتل  ن
                                                           

صندو  النقد  -ص1  العدد ض33بيتر لوير   نعم أسعار الصرف ودور ا في ملاف ة التضخم  مجلة التمويل والتنمية  المجلد  -3
 .43-42الدولي  ا 



 رشا سيروب VAR        باستخدام نموذج  2016-2011أثر سعر الصرف في التضخم في سورية خلال الفترة 

156 

 

وا  ذا هق   دف   ل  جعل سعر الصرف الددف الوسيذ للسياسهة النقديهة ضالمثبه  الاسهميص
ص4ض « ذا الدور الم ورا ضم  استراتيجية السياسية النقدية

. 
التهدخل  فهي فا ليهة ألثهر تلهو  الأقمهة بهأ  خهلال سهورية فهي النقديهة السياسهة تهنجح لهم

المت ققهة فهي سهنوا  مها قبهل الأقمهة  ولهم تهتمل   الا تياذيها  ريهم السهلبية ثهاراا لمواجدهة
تراجه     ذ  م  ال فهاع  له  القهوة الشهرا ية لليهرة السهورية ومنه  التهد ور فهي سهعر الصهرف  

 فضهلاس  هه   ص5ضلبيهر بعجهق للدولهة الميقانيهة العامهة وأصهيب    مومهاس  الأدا  الاقتصهادا
وتجميهد العمهل   قسم لبير م  المشهاري  امنتاجيهة وتوقف الت تية بالبن   ل   الذا الدمار

بالقسهههم ااخهههر نتيجهههة المخهههاذر المرتفعهههة المرافقهههة لأا نشهههاذ  نتهههاجي  وارتفهههاا معهههدلا  
الليهرة السهورية مقابهل الهدولار  صهرف سهعر فهي انخفهاخ مسهتمر قلل ه    ذله  البذالة؛ نجم

ييههر رسههمي تجههاوق  الفروقهها   واق  الأمريلههي والعمههلا  الأخههر   ونشههو  سههعر صههرف مهه
 . يا ل. أ في بعخ الأ 50بي  سعر الصرف الرسمي والمواقا ألثر م  

 للفة ارتفاا بسبب لبير السلعي بشلل المعروخ ال رب في رف  للفة عروف سدم أو 

 فهي يالبيتدها التهي امنتاجيهة في العملية الداخلة الأخا المستلقما  و ل  امنتاج  ناصر

للأسهعار واسهتمرار  العهام لبيهر فهي المسهتو  ارتفهاا  له  مها أد  الخهارج  مه  مسهتوردة
ارتفههاا مهه  ث ههم  و   انخفههاخ قيمههة الليههرة السههورية»يعههق  بشههلل ر يسههي  لهه  التضههخم  الههذا 

هه ورفهه  معههدل التضههخم الللههي   ا أد   لهه  قيههادة التضههخم المسههتوردفههاتورة المسههتوردا   مم 
ص أا انتقههال أثههر Pass-Through effectبههه ض   و ههو مهها يعههرف اصههذلا اس ص6ض«المسههجل

  الهههذا يمثهههل نسهههبة الت يهههر فهههي ص7ضت يهههر سهههعر الصهههرف  لههه  الأسهههعار الم ليهههة والتضهههخم

                                                           
  rate/all-http://www.cb.gov.sy/ar/exchangeانعر نشرا  الأسعار  مصرف سورية المرلقا   -4
  .2016-2011البيا  المالي لل لومة السورية  الجمدورية العربية السورية سنوا   -5
   انعر الرابذ 6  ا 2012ص  مصرف سورية المرلقا  2011تقرير التضخم ضلانو  الأول  -6

http://www.banquecentrale.gov.sy/news/infl/december-infl-2011.pdf 
7-Christopher Ragan, The Exchange Rate and Canadian Inflation Targeting, Bank of Canada 

Working Paper 34, 2005, P 7. 

http://www.cb.gov.sy/ar/exchange-rate/all
http://www.banquecentrale.gov.sy/news/infl/december-infl-2011.pdf
http://www.banquecentrale.gov.sy/news/infl/december-infl-2011.pdf
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% فههي سههعر الصههرف بههي  الههدول المصههدرة 1الأسههعار الم ليههة الناجمههة  هه  ت يههر بنسههبة 
 .  ص8ضوالمستوردة
%  7,4التضخم ضقبل سنوا  الأقمةص  بلغ وسذي معدل  2010-2005ة مد  خلال ال

و ههافع سههعر الصههرف  لهه  اسههتقرارا  يههج ا تمههد  سههورية نعههام سههعر الصههرف الثابهه   
بههدأ  2011ق ومنهذ سذار  أن هل. أ مقابهل الهدولار الأميرلهي   لا   49,2وبلهغ سهعر الصهرف 

الاقتصهاد السهورا يعههاني مه  ارتفهاا مسههتمر ومل هوع فهي الأسههعار وارتفه  معهدل التضههخم 
مقارنههههة بسههههنة  2016-2011ة مههههد  % وسههههذياس خههههلال ال93,82  بلههههغ  تهههه اس قياسههههي ارتفا ههههاس 

  وأيضهههاس ارتفههه  سهههعر صهههرف الهههدولار مقابهههل الليهههرة السهههورية ووصهههل  لههه  2010الأسهههاأ 
 ةص  بمعهههدل قيهههادة سهههنوي2016ل. أ ضو هههو وسهههذي سهههعر الصهههرف  ههه   هههام  461,14
   وعدههر ألثهههر مهه  سهههعر صههرف مندههها2010% مقارنههة مههه  ندايههة  هههام 148,61وسههذياس 

 سعر صرف تسليم ال والا  وسعر صرف تمويل المستوردا ...
هه ص خههلال الفتههرة M-O-Mح تذههور معههدل التضههخم شههدرياس ضوالشههلل البيههاني أدنههاا يوض 

2011-2016 

 
 (2016-2011ة )مد  ( خلال الM-O_Mتطور معدل التضخم شهريا  ) (:1)الشكل البياني 

مههه    هههداد البا ثهههة بالا تمهههاد  لههه  بيانههها  الملتهههب المرلهههقا ل  صههها  ضمؤشهههر المصعععدر: 
 أسعار المستدل ص

                                                           
8- Goldberg, P. K. and M. M. Knetter, Goods prices and exchange rates: What have we learned?, 

Journal of Economic Literature 35 (3), 1997, P. 1243. 
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 رمهه  الشههلل أ ههلاا  نجههد أنههق قبههل الأقمههة لانهه  معههدلا  التضههخم سههالبة  وابتههدا  مهه  شههد
وبمعههدلا  مختلفههة  ويعههود الانخفههاخ  ترتفهه  باسههتمراربههدأ  معههدلا  التضههخم  2011 قيههرا  

 لهه  تعههديل الملتههب المرلههقا  2014الواضههح فههي معههدل التضههخم فههي شههدر لههانو  الثههاني  ههام 
 .2010لتصبح سنة الأساأ  2005ل  صا  لسنة الأساأ 
وجههود تذبههذب شهههديد وواضههح خههلال المهههدة المدروسههة  ولهها  معهههدل  بشههلل  ههام نل هههع  

ويملهه  أ   2011ة شههدر تشههري  الثههاني  تهه  ندايههفههة التضههخم يههقداد شههدرياس بمعههدلا  ذفي
ق وابتههدا  مهه  لههانو  الأول مهه   أن هه%   لا  5نذلهه   ليههق التضههخم القا ههف فدههو لههم يتجههاوق 

وبلهغ ذروتهق فهي شهدر  قيهرا    دخل الاقتصاد السورا مر لهة التضهخم الجهامح قالعام ذات
أد   هههدم  قهههدف%. 69,83%  وبلهههغ وسهههذي معهههدل التضهههخم 17.66ووصهههل  لههه   2013

الاستقرار السياسي والاقتصادا والأمني  ل  خروج الاسهتثمارا  الأجنبيهة وجهق  لبيهر مه  
سهدم فهي أرؤوأ الأموال الم لية التي أد   له  ان سهار وتبهاذؤ شهديد فهي  جلهة امنتهاج 
سههدم أيضههاس أنشههو  الفجههوة التضههخمية الناجمههة  هه  قيههادة لميههة الذلههب  هه  المعههروخ  و 

تمويل العجق في المواقنة العامهة لدها  ه  ذريه  امصهدار النقهدا فهي  ا تماد الدولة  ل 
ارتفههههاا لميههههة النقههههود المتداولههههة نتيجههههة تراجهههه  اميههههرادا  العامههههة للدولههههة سههههوا  مهههه   يههههج 
يراداتدههها مههه  النشهههاذ السهههيا ي والصهههادرا    صهههيلتدا مههه  الضهههرا ب والرسهههوم المباشهههرة وا 

ة امنفهها  الجههارا وخاصههة مهها يتعلهه   مومههاس والنفذيههة  لهه  وجههق الخصههوا  مقابههل قيههاد
بامنفهها  ال ربههي دو  أ  يترافهه  ذلهه  مهه  ت سههي  النشههاذ الاقتصههادا  يضههاف  لهه  ذلهه  
تراجه  ثقهة المهواذ  بالعملهة الم ليهة وقيههادة ريبتهق بالتعامهل بهالقذ  الأجنبهي سهوا  لل فههاع 

درة  هههه   لهههه  مدخراتههههق أو لههههأداة لتسههههوية المعههههاملا  نتيجههههة التخههههبذ فههههي القههههرارا  الصهههها
دم في قيادة لمية المعهروخ مه  العملهة الم ليهة. جميه  أسا مصرف سورية المرلقا  مم  

وييههههر مباشههههر فههههي قيههههادة معههههدلا  التضههههخم  لهههه   اس مباشههههر  أسههههدم   سههههداماس  ههههذا العوامههههل 
 مستويا  قياسية.
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 2016-2011ة مد  تغير سعر الصرف شهريا  خلال ال (:2)الشكل البياني 

: مههه    هههداد البا ثهههة بالا تمهههاد  لههه  بيانههها  مصهههرف سهههورية المرلهههقا ضنشهههرة المصعععدر
 .أسعار الصرفص

الشههلل أ ههلاا  ههدم وجههود اسههتقرار فههي اسههتقرار سههعر الصههرف  وقههد بقههي مسههتقراس  يبههي  
ل. أ مقابهههل الهههدولار  46,85بلههغ سهههعر الصههرف    ذ  خههلال الشهههدور الأولهه  مههه  الأقمهههة  

ل. أ فهي تشهري  الثهاني مه   50 له  أ  وصهل  له    2011الأميرلي في لانو  الثاني 
وصهههل سهههعر الصهههرف مههها  2011ق وابتهههدا  مههه  لهههانو  الأول مههه   هههام  أن ههه   لا  قالعهههام ذاتههه
%  هههه  شههههدر تشههههري  الثههههاني  وقههههد وصههههل سههههعر 9,77ل. أ بمعههههدل قيههههادة  55يقههههارب 

% فهي شهدر  قيهرا  10,94لينخفخ بعد ا بمقدار  2016ار الصرف ذروتق في شدر أي
 .قم  العام نفس
ة الدراسهههههة ارتفههههه  سهههههعر صهههههرف الهههههدولار الأميرلهههههي بمعهههههدل نمهههههو وسهههههذي مهههههد  خهههههلال 

الذلههب سههد  % سههنوياس  ويعههق  ذلهه   لهه  قيههادة الا تمههاد  لهه  الههدولار الأميرلههي ل160,69
 الم لي  ل  السل  مقابل تراج   جم الصادرا .

ص ييهههر Dollarizationوأد   هههدم الثقهههة بهههالليرة السهههورية  لههه  اتسهههاا عههها رة الهههدولرة ض
المعلنهههة   ذ  هههل الهههدولار الأمريلهههي ملههها  الليهههرة السهههورية لمخهههق  للقيمهههة ووسهههيذ لتسهههوية 

  وتسهههعير مععهههم السهههل  التجاريهههة دهههابعهههخ الصهههفقا  التجاريهههة مثهههل شهههرا  العقهههارا  وبيع
 ضسوا  الم لية أو المستوردةص.
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 دم وجود استقرار في معدلا  التضخم وأسعار  –ة الدراسة مد  خلال  - ع     ل  وبذل  ن  
الصرف م  وجود انسهجام وتوافه  فهي الت يهرا  للهلا المت يهري   لله   هل يمله  أ  يعهق  
السبب الر يسي لارتفاا معدلا  التضخم  ل  ارتفاا سعر صرف الدولار الأميرلي مقابل 

 الليرة السورية؟
 تية:ق في الفقرا  اان  أجبنا  ذا ما 

 معدل التضخم:في نموذج قياس أثر التغير في سعر الصرف  -ثالثا  
 البيانات المستخدمة في البحث ومصادرها: -1

دَد    معدل التضخم   فيلبيا  أثر تقلبا  سعر الصرف   ية:تالمت يرا  اا   
 ( الععرقم القياسععي لأسعععار المسععتهلكCPI :)ق المؤشههر الههذا مهه  خلالههق وصههفب

 صهلنا  له  البيانها  مه  الموقه  الرسهمي   CPIيمل   ساب معهدل التضهخم ويرمهق لهق 
للملتهب المرلهقا ل  صها  فهي سهورية مهه  الأرقهام القياسهية لأسهعار المسهتدل   يهج سههنة 

 ص.100=2010ض 2010الأساأ  ام 

 ( سعععر الصععرفExc:)  اسههتخدمنا سههعر الصههرف الرسههمي لليههرة السههورية مقابههل
الهدولار الأميرلههي  و صههلنا  له  بياناتههق مهه  نشهرة أسههعار صههرف العمهلا  الأجنبيههة  لهه  

 موق  مصرف سورية المرلقا.

  ذ  ص  2016:12 -2011:1تضههم  الب ههج سلسههلة قمنيههة شههدرية خههلال سهه  سههنوا  ض
 ل اقتصادية ذا  دلالة   صا ية. ذا المدة تملننا م  ال صول  ل  نتا       

 مصفوفة الارتباط: -2
ص  VAR-Vector Auto- regressionقبهل البهد  بتقهدير نمهوذج الان هدار الهذاتي الاتجهاا ض

 فهيقمنا بإيجاد مصفوفة الارتباذ بي  الرقم القياسي لأسهعار المسهتدل  وبهي  المت يهرا  التهي تهؤثر 
ص وسهعر الصهرف Oil Priceمعدل التضخم وفقاس للنعريا  الاقتصادية  و ي سعر برميل الهنفذ ض

ة المب وثة  بنا   ل  بيانها  سهنوية ضلعهدم تهوافر بيانها  مد  ص خلال الDefص و جق المواقنة ضExcض
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الهرقم القياسههي  فههيوذلهه  للت قه  مهه  مهد  تهأثير سههعر الصهرف  ؛شهدرية أو ربعيهة لعجههق المواقنهةص
 ي:تسعار المستدل   و ذا ما بينق الجدول االأ

 مصفوفة الارتباط بين المتغيرات :(1)الجدول 
CPI Exc Oil Price Def 

CPI 1 

Exc 0.949025 1 

Oil Price -0.18785 -0.88545 1 

Def -0.09485 -0.37617 0.380458 1 

 Excel: باستخدام المصدر
ص بههي  مؤشههر أسههعار 94,9جههداس ض ةمهه  خههلال الجههدول أ ههلاا وجههدنا  لاقههة ارتبههاذ قويهه

 المستدل  وسعر الصرف  و ي  لاقة  يجابية.
مؤشههههر أسههههعار  فههههيمههههد  تههههأثير سههههعر الصههههرف   هههه سههههؤال الب ههههج   هههه ول جابههههة 
م  المستدل    د  ت خ   في ت ليل السلسلتي  القمنيتي . VARنموذج ا س 

 ( واستقرار السلاسل الزمنية:Unit Root Testsالوحدة )اختبارات جذر  -3
رسم المت يرا  الخذوة الأول  في ت ليل السلاسل القمنية لب هج مهد  اسهتقرار ا   يعد  

ومؤشههر أسههعار المسههتدل  خههلال   ويبههي  الشههلل البيههاني أدنههاا  رلههة تذههور سههعر الصههرف
 ة المب وثة.مد  ال
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CPI EXC 
 تطور مؤشر أسعار المستهلك وسعر الصرف خلال الفترة  :(3)الشكل البياني 

2011:1- 2016:12 
 Eviews 7مخرجا  برنامل المصدر: 

يعدههر مهه  الشههلل أ ههلاا تذبههذب لبيههر فههي سلسههلتي الههرقم القياسههي لأسههعار المسههتدل  
الاتجههههاا العههههام لسلسههههلة الههههرقم القياسههههي لأسههههعار  وسههههعر الصههههرف  ويتههههقام  الارتفههههاا فههههي

 ع وجود المستدل  م  الارتفاا في سلسلة سعر الصرف بمعدلا  مختلفة؛ بشلل  ام ي ل  
  او دم استقرار السلسلتي   وللندا لا تبي   ل السلسلت  ة الدراسةمد   رلة مشترلة خلال 

 يير مستقرتي  بسبب وجود جذر الو دة؟.
مههها بينتههق لثيهههر مههه  الدراسههها  أ  ذريقههة الف ههها النعهههرا قههد لا تهههؤدا  لههه  نتههها ل   لههه نعههراس 

مؤلدة بشهأ  ذبيعهة اسهتقرار السلاسهل القمنيهة  ولبيها  اسهتقرار السلاسهل مه   هدمدا   لينها  جهرا  
وت ديههد مههد    تدههدف  لهه  ف هها خههواا السلسههلة القمنيههة للمت يههري    ذ  اختبههارا  جههذر الو ههدة  

 ناسهههتخدماة المدروسهههة  والتألهههد مههه  مهههد  سهههلوندا وت ديهههد درجهههة تلاملدههها  مهههد  اسهههتقرار ما خهههلال ال
 Augmentedض ADFفهوللر الموسه   -اختبهاري  للت قه  مه  جهذر الو هدة و مها: اختبهار ديلهي

Dickey-Fuller test واختبار فيليب بيرو ص PP ضPhillip Perronص. 
ههت ف يد  لجههذر الو ههدة  و  ADFنتهها ل اختبههار ديلههي فههوللر الموسهه   ص:2ض  الجههدول ويبههي    ا س 

ص لت ديههد ذههول Schwarz Information Criterionمهه  معيههار شههوارتق للمعلومهها  ض
 ص المناسبة:mالفجوا  القمنية ض
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 لجذر الوحدة ADFاختبار ديكي فوللر الموسع  :(2)الجدول 
 ثابت فقط عامثابت واتجاه  دون ثابت أو اتجاه عام الخصائص

مؤشر أسعار 
 المستهلك

CPI 

 (Levelمستويات )
3,053256 

(0.9993) 
-1,0807048 

(0,9237) 
1.045040 

(0.9967) 

 الفروق الأولى
First Difference 

-6,344078 
(0.000) 

-7,107290 
(0.000) 

-6,943765 
(0.000) 

 سعر الصرف
EXC 

 4,311502(1) 3,972505(1) 5,321037(1) (Levelمستويات )

 الفروق الأولى
First Difference 

-6,243875 
(0.000) 

-7,424081 
(0.000) 

-6,826812 
(0.000) 

 Eviews7مخرجا  برنامل المصدر: 

ص أ  القهيم الم سهوبة ييهر معنويهة   صها ياس ADFم  الجدول أ لاا لشف  نتا ل اختبهار ض
دوندمهها أو بإضههافة  ههد مهه  أو   قمنههيلهها  ذلهه  بوجههود  ههد ثابهه  واتجههاا  نههد المسههتو   سههوا  

تشههير نتهها ل القههيم الا تماليههة ضالموضههو ة بههي  قوسههي  ت هه  القههيم الم سههوبةص     ذ    ثابهه  فقههذ
ص  نهد Non-Stationaryفدهي ييهر مسهتقرة ض مه  ث هم  و   دها ت تهوا  له  جهذر الو هدةوبذل  فإن  

ص  نهههههد Stationary  مسهههههتقرتي  ضاالمسهههههتو   للههههه  بعهههههد أخهههههذ الفهههههر  الأول تصهههههبح السلسهههههلت
المستو  الأول  لذل  فإ  مؤشر أسعار المسهتدل  وسهعر الصهرف متلاملهة مه  الدرجهة الأوله  

I(1) نرفخ فرضية العدم التي تنا  ل  وجود جذر الو دة. م  ث م    و 
ص للتألهد مه  PP Testننتقل  ل  اختبار جذر الو هدة باسهتخدام اختبهار فيليهب بيهرو  ض

 منية  ند الفرو  الأول .استقرارية السلاسل الق 
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 ( لجذر الوحدةPPاختبار فيليب بيرون ) (:3)الجدول 
 ثابت فقط ثابت واتجاه عام دون ثابت أو اتجاه عام الخصائص

مؤشر 
أسعار 

 المستهلك
CPI 

مستويات 
(Level) 

2,408687 
(0,9959) 

-1,623565 
(0,7738) 

0,606913 
(0,9890) 

 الفروق الأولى
First 

Difference 
-6,670635 

(0,000) 
-7,241855 

(0,000) 
-7,107338 

(0,000) 

سعر 
 الصرف
EXC 

مستويات 
(Level) 

3,687960 
(09999) 

-0,963012 
(0,9421) 

1,73996 
(0,9996) 

 الفروق الأولى
First 

Difference 
-6,243875 

(0,000) 
-7,468398 

(0,000) 
-6,94663 
(0,000) 

 Eviews7مخرجا  برنامل المصدر: 
القهيم          ذ    داص نفسهADFص تهم التوصهل  له  نتها ل الاختبهار ضPPم  خلال اختبهار ض
سهوا  لها  ذله  ييهر معنويهة   صها ياس  نهد المسهتو    Excو  CPIالم سوبة للسلسهلتي  

دها ت تهوا أو بإضهافة  هد ثابه  فقهذ  وبهذل  فإن    دوندمهامه  بوجود ثاب  واتجهاا قمنهي أو 
ص  نهد المسهتو   لله  Non-Stationaryفدهي ييهر مسهتقرة ض مه  ث هم  و    ل  جذر الو هدة

ص  نههد المسههتو  الأول  Stationary  مسههتقرتي  ضابعههد أخههذ الفههر  الأول تصههبح السلسههلت
ذويلههههة الأجههههل بههههي  وجههههد  لاقههههة ان ههههدار تأا  I(1)وأندهههها متلاملههههة مهههه  الدرجههههة الأولهههه  

 نرفخ فرضية العدم التي تنا  ل  وجود جذر الو دة. م  ث م  المت يري   و 
و لهه  ضههو  نتهها ل الاختبههاري   نههرفخ فرضههية العههدم بوجههود جههذر الو ههدة  ونجههد أ  
  السلاسههل القمنيههة  ههي سلاسههل ييههر سههالنة  نههد المسههتو  للندهها سههالنة  نههد الفههر  الأول

هI(1)رجة الأوله  وأ  لل مت ير متلامل م  الد  له  أ   هذا السلاسهل تت هر   ا يهدل    مم 
معههههاس  بههههر الههههقم   و ههههذا النتهههها ل تنسههههجم مهههه  النعريههههة القياسههههية التههههي تفتههههرخ أ  أيلههههب 
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للندههها تصههبح سهههالنة فهههي الفهههر    المت يههرا  الاقتصهههادية تلهههو  ييهههر سههالنة فهههي المسهههتو 
 .ص9ضالأول

نجههد أ  النتهها ل   أخههذ الفههر  الأولويتذبيهه  اختبههار جههذر الو ههدة  لهه  السلسههلتي  بعههد 
 تؤلد  ل  استقرارية السلسلتي  و دم وجود جذر الو دة.

وبتذبيهه  اختبههار جههذر الو ههدة  لهه  السلسههلتي  بعههد أخههذ الفههر  الأول نجههد أ  النتهها ل 
 تؤلد استقرارية السلسلتي  و دم وجود جذر الو دة.

 عند الفروق الأولى EXCو   CPIاختبار جذر الوحدة لع  (:1)الجدول 

    

Null Hypothesis: DCPI has a unit 
root 

    
Exogenous: Constant 

    

Lag Length: 0 (Automatic – based on 
SIC, maxlag=11) 

 
Prob.
* 

t-
Statistic       

0 
-
6.943765     

Augmented Dickey-Fuller test 
statistic 

 

-
3.527045 

1% 
level 

 
Test critical values: 

 

-
2.903566 

5% 
level 

  

  
-
2.589227 

10% 
level     

    

*MacKinnon (1996) one-sided p-
values. 

    

Null Hypothesis: DEXC has a unit 
root 

    
Exogenous: Constant 

    

Lag Length: 0 (Automatic – based on 
SIC, maxlag=11) 

                                                           
9-Enders, Walter, Applied Econometric Time Series, New York: Jhon Wiley & Sons, Inc., 1995, P. 109. 
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Prob.
* 

t-
Statistic       

0 
-
6.826812     

Augmented Dickey-Fuller test 
statistic 

 

-
3.527045 

1% 
level 

 
Test critical values: 

 

-
2.903566 

5% 
level 

  

  
-
2.589227 

10% 
level     

    

*MacKinnon (1996) one-sided p-
values. 

 eviews7المصدر: مخرجات برنامج 
 (:Granger Causality testاختبار كرانجر للعلاقة السببية ) -1

  لههذل  I(1)الت يههرا  موضههوا الدراسههة متلاملههة مهه  الدرجههة الأولهه  أا  أ     لهه نعههراس 
ولت ديههد اتجههاا العلاقههة بههي  المت يههري   فههإ  السههببية موجههودة  لهه  الأقههل فههي اتجههاا وا ههد  

 لمهاو للعلاقهة السهببية بهي  سهعر الصهرف ومؤشهر أسهعار المسهتدل    نجرا اختبار لرانجهر
جههب ت ديههد  ههدد و للمت يههرا  التفسههيرية لههذل    ههذا الاختبههار  ساسههاس للفجههوة القمنيههة  لهها 

الذا ي ق  ألبهر  VARمعيار ا ختير  امبذا ص المناسب للنموذج  و  مددالفجوا  القمنية ض
    التي تعدر في الجدول أدناا: دد ممل  م  معايير اختيار درجا  امبذا
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 VARاختيار عدد فترات الإبطاء للنموذج  (:2)الجدول
VAR Lag Order Selection Criteria 

 Endogenous variables: CPI EXC 

Exogenous variables: C 

Sample: 2011M01 2016M12 

Included observations: 68 

       

       

HQ SC AIC FPE LR LogL Lag 

23.95327 23.99268 23.92740 84448262 NA -811.5316 0 

17.66758
* 

17.78582* 17.58998* 149393.4* 419.5794* -592.0593 1 

17.76953 17.96660 17.64021 157154.3 4.247416 -589.767 2 

17.85537 18.13127 17.67431 162758.4 5.095962 -586.9266 3 

17.94161 18.29634 17.70882 168752.7 4.905281 -584.0999 4 

       

       

* indicates lag order selected by the criterion 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

FPE: Final prediction error 

AIC: Akaike information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

HQ: Hannan-Quinn information criterion 

 eviews7مخرجا  برنامل المصدر:    
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تشهير  HQو SCو AICو FPEو  LRنجد م  الجدول أ لاا أ  المعايير الخمسة 
يمثهل أفضهل  لاقهة سهببية وأ  التبهاذؤ القمنهي الأول    ل  ضرورة أخذ فجوة قمنية وا هدة
 يمل  أ  تت ق  بي  المت يري .

ة امبذهها  الأولهه   وتههنا مههد  نقههوم اا  بههإجرا  اختبههار جرانجههر للعلاقههة السههببية  نههد 
فرضية العدم في اختبار جرانجر للسببية  ل   دم وجود  لاقة سببية بي  سعر الصرف 

 ص. CPIص ومؤشر أسعار المستدل  ضEXCض
 اختبار السببية لجرانجر (:3)الجدول

Pairwise Granger Causality Tests 

Sample: 2011M01 2016M12 

Lags: 1 

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

DEXC does not Granger Cause 
DCPI 

70 

2.97327 0.0893 

DCPI does not Granger Cause 
DEXC 

0.81141 0.3709 

 eviews7مخرجا  برنامل المصدر: 
 ي:أتنستنتل م  الجدول ما ي

هه  - ح فرضهية العههدم الأوله  ضلا يههؤثر سهعر الصههرف فهي مؤشههر أسهعار المسههتدل ص: يوض 
الجهههدول وجهههود  لاقهههة سهههببية بهههي  سهههعر الصهههرف ومؤشهههر أسهههعار المسهههتدل  معنويهههة 

 مه  ث هم   نهد فجهوة قمنيهة وا هدة  و  CPIالمت يهر  فهي Exc  صا ياس  أا يؤثر المت يهر 
تفسهير الت يهر فهي معهدل التضهخم الشهدرا   له الت ير فهي سهعر الصهرف يسها د  فإ   

 . صα%=10أص ر م  ضلان  القيمة الا تمالية    ذ  في الأجل القصير  

فرضهههية العهههدم الثانيهههة ضلا يهههؤثر مؤشهههر أسهههعار المسهههتدل  فهههي سهههعر الصهههرفص: نقبهههل   -
سهعر فيفرضية العدم بعدم وجود  لاقة سببية م   يج تأثير مؤشر أسعار المسهتدل  
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 > 0.3709ص الموافههههههههه  لدههههههههذا الفرضهههههههههية Probقيمهههههههههة الا تماليههههههههة ض لأ    ؛الصههههههههرف
 ص.α%=5ض

ص  لههه  مؤشهههر أسهههعار EXCر الصهههرف ض ذاس العلاقهههة السهههببية أ اديهههة الجانهههب مههه  سهههع
ص   ههذا يعنههي أ  أسههعار السههل  والخههدما  فههي سههورية تتههأثر مباشههرة بههأا CPIالمسههتدل  ض

ت ييههر فههي سههعر الصههرف  وأ  ت رلهها  التضههخم لا تسههبب ت رلهها  فههي سههعر الصههرف؛ 
فهإ  خهذ الاتجهاا العهام  خذأ! لم يتم العثور  ل  مصدر المرجه .ولما لا عنا م  خلال 
 .و ذا سينعلأ  ل  ارتفاا المستو  العام للأسعار  لسعر الصرف في ارتفاا

 VARتقدير  نموذج  -2
ق التههي بموجبدهها يملهه  ت ديههد سههعر الصههرف بأن هه  بعههد أ   ههددنا اتجههاا العلاقههة السههببية

ص  ومؤشههههههههر أسههههههههعار المسههههههههتدل  بأنههههههههق مت يههههههههر تههههههههاب  Independentمت يههههههههر مسههههههههتقل ض
 ند فجوة قمنية وا دة وفقاس للمعايير الخمسهة  VARص  نقوم بتقدير نموذج Dependentض
 ي:تالجدول اا اندبي   تيا
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 VARالمعاملات المقدرة لنموذج  (:4)الجدول 

Vector Autoregression Estimates 

 Sample (adjusted): 2011M03 2016M12 

 Included observations: 70 after adjustments 

 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 

DEXC DCPI 
 

 0.060803  0.145513 

DCPI(-1) 
 (0.06750)  (0.01932) 

[ 0.90078] [ 1.21948] 

    0.177860  0.564877 

DEXC(-1)  (0.11970)  (0.021161) 

[ 1.48583] [ 1.72432] 

    4.795313  5.372769 
C  (1.95662)  (3.45883) 

[ 2.45081] [ 1.55335] 

      

 eviews7مخرجا  برنامل المصدر: 
 المقدر يلتب  ل  الن و ااتي: VARم  الجدول أ لاا نجد أ  نموذج 

  (:3المعادلة رقم )
DCPI = C(1,1)*DCPI(-1) + C(1,2)*DEXC(-1) + C(1,3) 
DCPI = 0.145*DCPI(-1) + 0.564*DEXC(-1) + 5.373 

  مه  المعادلهة أ  معامهل معهدل التضهخم موجهب وم صهور بهي  الصهفر والوا هد  يتبي  
فهههي الشهههدر  التضهههخم ق مقبهههول اقتصهههادياس ويؤلهههد وجهههود  لاقهههة ذرديهههة بهههي  معهههدل ن ههه أا 

ة ال اليههة  وأيضههاس تبههي  المعادلههة وجههود  لاقههة ذرديههة لمههد  التضههخم فههي ا فههيالماضههي وأثههرا 
ق  نههد ارتفهاا سهعر صهرف الههدولار أا أن ه  بهي  الت يهر فهي سهعر الصههرف ومعهدل التضهخم

الأميرلي مقابل الليرة السورية ضانخفاخ سعر الصرف الليرة السوريةص بمقدار نقذة وا دة 
%  وأ  أثههر سههعر الصههرف ألبههر مهه  أثههر 56,4تفههاا معههدل التضههخم بنسههبة سههدم فههي ار أ

 %.14,5سدم فقذ بهأة السابقة الذا مد  معدل التضخم في ال
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مههه  أجهههل الت قههه  مههه  صههه ة النمهههوذج المقهههدر يجهههب أ  نتألهههد مههه  أ  البهههواقي ييهههر 
 ي:ت  في الجدول االما مبي   Ljung-Boxاختبار  م  د  خت  س  ا  مرتبذة ذاتياس  

 اختبار الارتباط الذاتي للبواقي (:5)ل الجدو
VAR Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations 

Null Hypothesis: no residual autocorrelations up to lag h 
Included observations: 70 

Lags Q-Stat Prob. Adj Q-Stat Prob. Df 

      
1 0.757799 NA* 0.768782 NA* NA* 
2 7.267477 0.4016 7.469921 0.3816 7 
3 9.924612 0.5372 10.24603 0.5084 11 
4 12.34306 0.6529 12.81105 0.6169 15 
5 13.70341 0.8007 14.27605 0.7674 19 
6 14.77693 0.9024 15.45021 0.8778 23 
7 20.60060 0.8046 21.92095 0.7414 27 
8 21.10673 0.9091 22.49239 0.8669 31 
9 21.99988 0.9573 23.51731 0.9303 35 
10 23.40521 0.9772 25.15686 0.9578 39 
11 23.80615 0.9923 25.63256 0.9836 43 
      

*The test is valid only for lags larger than the VAR lag order. 
Df is degrees of freedom for (approximate) chi-square distribution 

 eviews7مخرجا  برنامل المصدر: 
يشههير اختبههار الارتبههاذ الههذاتي  لهه   ههدم رفههخ فرضههية العههدم التههي تههنا  لهه   ههدم 
وجههود ارتبههاذ ذاتههي بههي  البههواقي  نههد أا مسههتو  دلالههة  و ليههق فههإ  البههواقي متلاملههة مهه  

  و هههذا يشهههير  لههه  وجهههود تلامهههل مشهههتر  بهههي  سهههعر الصهههرف ومعهههدل I(0)الدرجهههة صهههفر 
هههه ؛التضههههخم ذويلههههة الأجههههل بههههي  المت يههههري   وأ   ههههذي   ا يعنههههي وجههههود  لاقههههة توقانيههههةمم 

المت يههري  يسههللا  سههلولاس مشههابداس لثيههراس فههي الأجههل الذويههل  أا يت يههرا  سههوياس فههي الأجههل 
وبالقيمههة السههابقة لسههعر   الذويههل  وأ  القههيم ال اليههة لمعههدل التضههخم تتههأثر بقيمتدهها السههابقة

 وبسعر الصرف ال الي.   الصرف
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باسععتخدام مؤشععر ( Variance Decompositionتحليععل مكونععات التبععاين )  3-1
 أسعار المستهلك:

ف مقدار التباي  في المت ير الهذا يعهود  له  خذهأ يستخدم ت ليل ملونا  التباي  لتعر  
التنبههؤ فهههي المت يهههر نفسهههق والمقهههدار الهههذا يعهههود  لههه  خذهههأ التنبهههؤ فهههي المت يهههرا  التفسهههيرية 

 .VARالأخر  في نموذج 
 مكونات التباين لمؤشر أسعار المستهلك (:6)الجدول 

Variance Decomposition of DCPI: 

Period S.E. DCPI DEXC 

    
1 14.05063 2.495232 97.50477 

2 14.15096 3.096206 96.90379 

3 14.88467 5.314172 94.68583 

4 14.97195 5.622497 94.3775 

5 15.06074 6.202034 93.79797 

6 15.08606 6.327073 93.67293 

7 15.09998 6.409045 93.59096 

8 15.1054 6.438296 93.5617 

9 15.10791 6.452465 93.54753 

10 15.10898 6.458356 93.54164 

    

 eviews7مخرجا  برنامل المصدر: 
 ن هوق  ند ت ليل ملونا  تبهاي  مؤشهر أسهعار المسهتدل  فهإ  تعدر نتا ل الجدول بأن  

فهي ة الأول  يعق   ل  المت ير نفسق  مد  في تباي  المؤشر في ال % م  الخذأ بالتنبؤ2.5
مه  % م  الخذأ في التنبؤ تعهود  له  مت يهر سهعر الصهرف  و هذا يعهقق 97.5  ي  ن و

ر المسهههتدل  وأ  سهههعر فرضهههية الدراسهههة بوجهههود  لاقهههة بهههي  سهههعر الصهههرف ومؤشهههر أسهههعا
انخفههاخ تههأثير سههعر الصههرف  مهه التضههخم  و  فههيالصههرف المسهها م الر يسههي فههي التههأثير 

ق ق ضبفههرخ ثبهها  العههروفص فإن هه أن هه%  لا  93.5 لهه  مؤشههر أسههعار المسههتدل  ليصههل  لهه  
 .المقبلة مددمعدل التضخم لل فييبق  العامل ال اسم في التأثير 
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 Impulse Response Functionعل تحليل دالة الاستجابة لردة الف 3-2
تعلهههأ  هههذا الدالهههة ليفيهههة اسهههتجابة مؤشهههر أسهههعار المسهههتدل  نتيجهههة الت يهههر فهههي سهههعر 

لصههدمة  شهوا ية مقههدار ا ان ههراف معيههارا  CPIالصهرف وتسهها د  لهه  توضهيح اسههتجابة 
 .Excص في المت ير نفسق أو في مت ير سعر الصرف 1S.Dوا د ض

 
 ي:تالنتا ل لاا ند تذبي   ذا النموذج لان  

أ ههلاا  لهه  أ  أسههعار المسههتدل  تسههتجيب للت يههر فههي سههعر الصههرف  4يشههير الشههلل 
فهي سهعر الصهرف  اس ت ير  ص أ   4ح ضالشلل يوض     ذ   ند ارتفا ق بشلل ألبر م  انخفاضق  

وفههههي  الههههة   %10% يههههؤدا  لهههه  ت يههههر فههههي أسههههعار المسههههتدل  ارتفا ههههاس ب ههههدود 1بنسههههبة 
%  و نههد ارتفههاا أسههعار المسههتدل   نههد تعرضههدا لصههدمة سههعر 5الانخفههاخ لا تتجههاوق 
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اسهتجابة مؤشهر الصرف تنشأ ردة فعل أخر  ناجمة    أسعار المستدل  ذاتدا  و هي أ  
أسههعار المسههتدل  لصههدمة  شههوا ية مقههدرا ا ان ههراف معيههارا وا ههد فههي أسههعار المسههتدل  

  ولانهه   ههذا % فههي مؤشههر أسههعار المسههتدل 40-%20سههتؤدا  لهه  ارتفههاا يههراو  بههي  
ثههم تبههدأ بالاسههتقرار    الثالثههة  تهه  ندايههة المههد ةومنههذ البدايههة   الاسههتجابة لههردة الفعههل مبلههرة

% سهتؤثر مباشهرة 1أا صدمة  شوا ية فهي سهعر الصهرف بمقهدار         :وبدذا يمل  القول
سهر ة الاسهتجابة تعدهر منهذ و نفسهق الاتجهاا بو   %10مؤشر أسهعار المسهتدل  بمقهدار  في

الشدر الأول  وستؤثر بدور ا في ال فاع  ل  بقا  مؤشر أسعار المسهتدل  مرتفعهاس بنسهبة 
قيههادة الذلههب  لهه  القذهه  الأجنبههي مهه  أجههل تمويههل ب%. ويملهه  تفسههير ذلهه  40-20%

ال اجها  الم ليهة نتيجهة ضهعف امنتهاج الم لهي  وضهعف ثقهة المهواذ   سهدَ المستوردا  ل
السهههورية ولجو هههق  لههه  التخلهههي  ههه   ملتهههق الم ليهههة والت هههول ن هههو القذههه  الأجنبهههي  بهههالليرة

لوسيلة للت وذ  فاعاس  ل  مدخراتق  فضلاس    ضعف رقابة المؤسسا  ال لومية  له  
يقهههوم  ا  ذ  أسهههعار السهههل  والخهههدما  فهههي عهههل وجهههود ا تلهههار للعديهههد مههه  السهههل  والخهههدما   و 

أو المتوقهه  أ  يصههل  ليههق ت وذههاس   ف الأ لهه التجههار بتسههعير منتجههاتدم  لهه  سههعر الصههر 
 ة المدروسة.لمد  م  تعرضدم لمخاذر تذبذب سعر الصرف خلال ا
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 الاستنتاجات:
الليههههرة السههههورية أد   لهههه  ارتفههههاا معههههدلا  نهههه  الدراسههههة أ  انخفههههاخ سههههعر صههههرف بي  

وعدههر الأثههر وفقههاس للنمههوذج خههلال شههدر مهه  الت يههر  أا يوجههد تههأثير   التضههخم فههي سههورية
النمهوذج أيضهاس وجهود     أسعار المستدل   له  المهد  القصهير  لله  بهي   فيلسعر الصرف 

ود ضههعف فههي اسههتجابة معههدل التضههخم للت يههر فههي سههعر الصههرف فههي  ههال ارتفا ههق  ويعهه
أسههعار  فههية الماضههية أثههر  مههد  ذلهه   لهه  أ  أسههعار السههل  والخههدما  التههي ارتفعهه  فههي ال

 السل  والخدما  ال الية. 
 ية:توبذل  توصل الب ج  ل  النتا ل اا

ييهر  المت يهري  أ  الو هدة اختبهار جهذر باسهتخدام الاسهتقرار اختبهارا  نتها ل  بين ه -1
المت يههري       الأول  أا  فههي الفههرو   امسههتقر  دمههاأن    لا   المسههتو  فههي مسههتقري 
ان دار ذويلة الأجل بي   ل  وجود  لاقة    م  الدرجة الأول   و ذا يدل  متلاملا

 المت يري .

 لاقهة الان هدار  هي باتجهاا وا هد مه     أ   تبهي   السهببية ومه  خهلال دراسهة العلاقهة -2
يههؤثر  سههعر الصههرف  لهه  مؤشههر أسههعار المسههتدل   أا أ  سههعر الصههرف  ههو الههذا

 معدلا  التضخم. في

مؤشهههر  فهههي% سهههتؤثر مباشهههرة 1أا صهههدمة  شهههوا ية فهههي سهههعر الصهههرف بمقهههدار  -3
وسر ة الاستجابة تعدر منذ الشدر  ق نفس % وبالاتجاا10أسعار المستدل  بمقدار 

 الأول.

السههابقة فههي قيههادة القابليههة لعلههأ ت رلهها   لمههددسههدم ارتفههاا معههدل التضههخم فههي اأ -4
سهدم  فهي ال فهاع  له  بقها  أأسعار الصرف  له  مؤشهر أسهعار المسهتدل   التهي 

 %.40-%20مؤشر أسعار المستدل  مرتفعاس بنسبة 
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 ل  اللشف    العلاقة السببية بي  مؤشهر أسهعار المسهتدل   VARقدرة نموذج  -5
 وبي  سعر الصرف الاسمي.

 :التوصيات

مهه  ااثههار السههلبية  ولل ههدَ   ال فههاع  لهه  معههدلا  تضههخم منخفضههة ومسههتقرة مهه  أجههل
ذلهههه  يتذلههههب  لهههه  صههههانعي  للضهههه وذ التضههههخمية فههههي الأجلههههي  القصههههير والذويههههل  فههههإ   

 فهي اس مباشهر  تأثيراس انتداج سياسة سعر صرف تؤثر  :الأولالسياسا  العمل  ل  م وري   
اتخههاذ سياسها  مهه  شهأندا ال هد مهه  ارتفهاا أسههعار  :الذلهب  له  القذهه  الأجنبهي  والثهاني

 السل  والخدما  الم لية  و ليق نوصي:

معهههدلا   فهههيق يهههؤثر وصهههفانتدهههاج سياسهههة سهههعر صهههرف تهههؤدا  لههه  تخفيضهههق ب   -1
معدلا  التضخم في المسهتقبل  تتمثهل  فيالتضخم السابقة والتي بدور ا أيضاس تؤثر 

 في:

  مهه  قيهادة الذلههب  _قههدر امملها  _ لل هدَ فهرخ قيههود  له  التعامههل بهالقذ  الأجنبههي
  ل  الدولار الأمريلي.

 واتخههههاذ   اسههههتخدام أدوا  السياسههههة النقديههههة مهههه  أجههههل   ههههادة الثقههههة بههههالليرة السههههورية
امجههرا ا  التههي ت فههق المههواذ  بالا تفههاع بههالليرة السههورية لههأداة ادخاريههة بههدلاس مهه  

 الدولار الأمريلي.

 ضبذ أسعار السل  والخدما :  -2

 تخدام أداو  ماليههة قههادرة  لهه  امتصههاا القيههادة فههي معههدلا  التضههخم السههابقة اسهه
 التي نشأ     سعر الصرف.

 وت فيههههق النشههههاذ   اتخههههاذ سياسهههها  اقتصههههادية مهههه  شههههأندا تشههههجي  امنتههههاج الم لههههي
 امنتاجي.
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 قهههدر _ ورفههه  الرسهههوم الجمرليهههة مههه  أجهههل ال هههدَ   وضههه  قيهههود مشهههددة  لههه  الاسهههتيراد
   الدولار الأمريلي.الذلب  ل _امملا 

 ومراقبة الأسعار.  وتشجي  المنافسة  ال د م  الا تلار 

لههها  بامملههها  ال صهههول  لههه  النتيجهههة نفسهههدا  نهههد  دخهههال   هههلضهههرورة الت قههه   -3
سعر الاستيراد و  -أسعار الصرف المختلفة ضسعر ال والا  لاسي مامت يرا  أخر   و 
ا  تجههارب الم الههاة لتشههمل سههعر السههو  المههواقاص  وضههرورة  جههر و وسههعر التصههدير  

 وس  م  ال الا .أذيفاس 

 جههرا  المقيههد مهه  الب ههوج ام صهها ية فههي مجههال تقههدير ان ههدار التلامههل المشههتر   -4
  ل  المد  القصير والذويل بالا تماد  ل  بيانا  يومية.
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