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في  الناتج المحلي الإجمالي فيتأثير العرض النقدي 
 دورية: تحليل بادتخدام نموذج العتبة

 عمي عزيز حميدي .الباحث: د
 جامعة تشرين –كمية الاقتصاد 

 صالممخ  

( والناتج المحمي الإجمالي M2تيدؼ ىذه الدراسة إلى تحميؿ العلبقة بيف العرض النقدي )
(GDP في سورية خلبؿ الفترة )وذلؾ باستخداـ نموذج العتبة )2022-1996 ،Threshold 

Regression Model لتحديد العتبات التي تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة. استخدـ البحث منيجًا )
وصفيًا تحميميًا معتمدًا عمى بيانات تاريخية مف مصادر موثوقة مثؿ البنؾ المركزي السوري 

 Dickey-Fullerرارية المتغيرات باستخداـ اختبار والجياز المركزي للئحصاء. تـ اختبار استق
(ADF) ( واختبار الارتباط المتقاطعCross-Correlation Test لمتحقؽ مف الخطية بيف )

كشفت نتائج البحث عف وجود علبقة غير خطية بيف العرض النقدي والناتج المحمي  المتغيرات.
مميوف ليرة  228242203الأولى عند الإجمالي في سورية، حيث تـ تحديد عتبتيف رئيسيتيف: 

أظيرت النتائج وجود تأثير طردي قوي كما  مميوف ليرة سورية. 527152800سورية والثانية عند 
لمعرض النقدي عمى الناتج عند مستويات منخفضة منو، بينما أصبح التأثير عكسياً عند 

تائج عمى أفّ العلبقة بيف أكدت ىذه الن مستويات متوسطة، واختفى تمامًا عند مستويات عالية.
العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في سورية تُحكـ بظروؼ اقتصادية وسياسية معقدة، مما 

وتوصي الدراسة بتحديد سقؼ محدد لزيادة العرض النقدي سنويًا،  يُحدّ مف فعالية السياسة النقدية.
الإنتاجية، وتوجيو أي زيادة في  مع مراعاة مستوى السيولة في الاقتصاد واحتياجات القطاعات

العرض النقدي نحو القطاعات الإنتاجية ذات القيمة المضافة العالية، وتعديؿ معدلات الفائدة 
 .الأساسية لمحد مف التضخـ وتقميؿ الطمب عمى النقد

 .العرض النقدي، الناتج المحمي الإجمالي، نموذج العتبة، السياسة النقدية الكممات المفتاحية:
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The Impact of Money Supply on Gross 

Domestic Product in Syria: 

 A Threshold Regression Model Analysis 

Abstract 

This study investigates the relationship between money supply (M2) and Gross 

Domestic Product (GDP) in Syria during the period 1996-2022 using a 

Threshold Regression Model (TAR). The study employed a descriptive-

analytical approach, utilizing historical data from reliable sources such as the 

Central Bank of Syria and the Central Bureau of Statistics. The stability of 

variables was tested using the Dickey-Fuller (ADF) test, while the linearity 

between variables was examined using a Cross-Correlation Test. The findings 

revealed a non-linear relationship between money supply and GDP in Syria, 

identifying two key thresholds: the first at 2,824,203 million Syrian pounds and 

the second at 5,715,800 million Syrian pounds. The results indicated a strong 

positive impact of money supply on GDP at lower levels, while this effect 

became negative at moderate levels and disappeared entirely at high levels. 

These findings emphasize that the relationship between money supply and GDP 

in Syria is heavily influenced by complex economic and political conditions, 

limiting the effectiveness of monetary policy. The study highlights the 

detrimental effects of a weak financial system, political instability, and 

constraints on capital flows, which impede the ability of increased money supply 

to stimulate economic growth. 

The study recommends setting a specific ceiling for annual increases in the 

money supply, taking into account the level of liquidity in the economy and the 

needs of production sectors. Additionally, it suggests directing any increase in 

the money supply toward high-value-added production sectors like agriculture 

and industry, controlling the issuance of new currency once the money supply 

reaches an average level, and adjusting key interest rates to curb inflation and 

reduce the demand for cash. 

. 

Keywords: Money supply, Gross Domestic Product, Threshold 

Regression Model, Monetary Policy. 
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 المقدمة: -1

( مف أىّـ القضايا التي GDPبيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي )تُعدّ العلبقة 
شغمت الاقتصادييف عمى مرّ العصور، حيث تختمؼ ردود الفعؿ عمى ىذه العلبقة بيف 
مختمؼ المدارس الاقتصادية، مف مؤيّدي فكرة أفّ زيادة العرض النقدي تؤدّي إلى ارتفاع 

لكينزية(، إلى مف يدعوف أفّ زيادة العرض النقدي في مستوى الناتج )كما في المدرسة ا
تؤدّي إلى انخفاض القوة الشرائية لمعممة وتفاقـ التضخـ )كما في المدرسة الكلبسيكية(. 

 ,Khanوتُظير الدراسات السابقة تنوعاً في نتائج تحميؿ ىذه العلبقة، فقد أظيرت دراسة )
& Ahmed 2022 الناتج، بينما خمصت  يف طردي( أف العرض النقدي يؤثر بشكؿ

 إلى نتيجة معاكسة. (Adedoyin, & Osinubi 2021)دراسة أخرى 
تُشكّؿ ىذه التناقضات في النتائج حافزًا لدراسة تأثير العرض النقدي عمى الناتج المحمي 
الإجمالي في سورية بشكؿ معمّؽ، مع التركيز عمى تحديد العتبات الممكنة التي تُغيّر 

. فقد تُظير النتائج اختلبفات في تأثير العرض النقدي حسب مستواه، طبيعة ىذه العلبقة
بحيث قد تكوف التأثيرات أكثر وضوحًا عند مستويات مرتفعة مف العرض النقدي بينما قد 

 تصبح غير ممحوظة عند مستويات منخفضة منو.
يتمكف تُعتبر ىذه الدراسة ذات أىمية كبيرة لوضع سياسات نقدية فعالة في سورية، حيث س

صانعو السياسة مف تحديد مستوى العرض النقدي المُناسب لتحقيؽ أىداؼ نموّ الاقتصاد. 
كما ستُساىـ الدراسة في فيـ أعمؽ لآلية عمؿ العرض النقدي وارتباطو بمستوى الناتج في 

ستُركز الدراسة  ظؿّ ظروؼ اقتصادية محددة، مثؿ الظروؼ التي تمرّ بيا سورية حاليًا.
( خلبؿ GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2العلبقة بيف العرض النقدي )عمى تحميؿ 

فترة زمنية محدّدة في سورية. وتستيدؼ الدراسة اختبار فرضية وجود علبقة غير خطية 
(، وىذا Threshold Regression Modelبيف المتغيرات باستخداـ نموذج العتبة )

 عة ىذه العلبقة.سيسمح بتحديد المستويات التي تتغير عندىا طبي
سيتّـ الاعتماد عمى مجموعة مف البيانات التاريخية المتاحة مف مصادر موثوقة، مثؿ 
موقع البنؾ المركزي السوري وموقع الجياز المركزي للئحصاء في سورية، وسيتّـ استخداـ 

لتحميؿ البيانات وتقدير النموذج. ستُستخدـ مجموعة مف الاختبارات  EViewsبرنامج 
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( Unit Root Testالإحصائية لضماف دقة نتائج الدراسة، مثؿ اختبارات جذر الوحدة )
 Cross-Correlationلاختبار استقرارية المتغيرات، واختبارات الارتباط المتقاطع )

Testتبارات ( لمتحقؽ مف الخطية بيف المتغيرات، واخBai-Perron  لاختبار وجود
 (.Multiple Thresholdsعتبات متعددة )

 أهمية البحث: 1-1

تُعدّ ىذه الدراسة ذات أىمية كبيرة لوضع سياسات نقدية فعالة في سورية، حيث سيتمكف 
صانعو السياسة مف تحديد مستوى العرض النقدي المُناسب لتحقيؽ أىداؼ نموّ الاقتصاد. 

عة العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في سياؽ فمف خلبؿ تحديد طبي
سورية، وخصوصاً تحديد العتبات التي تُغيّر ىذه العلبقة، يمكف لصانعي السياسات 
ضافة إلى ذلؾ، ستُساىـ  تصميـ سياسات نقدية أكثر فعالية لدعـ النمو الاقتصادي. وا 

ارتباطو بمستوى الناتج في ظؿّ ظروؼ الدراسة في فيـ أعمؽ لآلية عمؿ العرض النقدي و 
اقتصادية محددة، مثؿ الظروؼ التي تمرّ بيا سورية حاليًا. فمعرفة كيؼ يؤثر العرض 
النقدي عمى الناتج المحمي الإجمالي في ظؿّ الظروؼ الاقتصادية الحالية سيساعد عمى 

لمتحديات  تحسيف فيمنا لمظروؼ الاقتصادية الحالية في سورية ويساىـ في إيجاد حموؿ
 الاقتصادية التي تواجييا.

 :واسئمتها المنبثقة عن تحديدها مشكمة البحث 1-2
( مف أىّـ القضايا التي GDPتُعتبر العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي )

شغمت الاقتصادييف عمى مرّ العصور. فبينما ترى بعض المدارس الاقتصادية أف زيادة 
العرض النقدي تُؤدي إلى ارتفاع في مستوى الناتج، ترى مدارس أخرى أف زيادة العرض 

بقة النقدي تؤدي إلى انخفاض القوة الشرائية لمعممة وتفاقـ التضخـ. وتُظير الدراسات السا
ة بيف طرديتنوعًا في نتائج تحميؿ ىذه العلبقة، فقد أظيرت بعض الدراسات وجود علبقة 

ة أو عدـ وجود عكسيالعرض النقدي والناتج، بينما أظيرت دراسات أخرى وجود علبقة 
إضافة إلى ذلؾ، لـ تتناوؿ الدراسات السابقة تأثير العرض النقدي عمى الناتج  علبقة.

سياؽ سورية، مما يُثير تساؤلًا ىامًا حوؿ طبيعة ىذه العلبقة في ظؿّ المحمي الإجمالي في 
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الظروؼ الاقتصادية الراىنة التي تمرّ بيا سورية. فقد تُظير النتائج اختلبفات في تأثير 
العرض النقدي حسب مستواه، بحيث قد تكوف التأثيرات أكثر وضوحًا عند مستويات 

 غير ممحوظة عند مستويات منخفضة منو. مرتفعة مف العرض النقدي بينما قد تصبح
وبالتالي، تثُير ىذه التناقضات في النتائج حافزًا لدراسة تأثير العرض النقدي عمى الناتج 
المحمي الإجمالي في سورية بشكؿ معمّؽ، مع التركيز عمى تحديد العتبات الممكنة التي 

عمؿ العرض النقدي  تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة، وذلؾ لموصوؿ إلى فيـ أعمؽ لآلية
وفؽ ذلؾ يمكف صياغة مشكمة  وارتباطو بمستوى الناتج في ظؿّ ظروؼ اقتصادية محددة.

 البحث مف خلبؿ التساؤؿ:
ما ىي طبيعة العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في سورية، وما ىي 

 العتبات التي تُغيّر ىذه العلبقة؟

 :العممية المتبعة في الدراسة منهجية البحث 1-3
، تُركز عمى تحميؿ العلبقة بيف العرض المنيج الوصفي التحميميتعتمد ىذه الدراسة عمى 

-1996( في سورية خلبؿ فترة زمنية GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2النقدي )
ي موقع البنؾ المركز )، وذلؾ باستخداـ بيانات تاريخية متاحة مف مصادر موثوقة 2022

. تّـ جمع البيانات التاريخية لمعرض (السوري وموقع الجياز المركزي للئحصاء في سورية
( في سورية، مع التأكد مف دقة البيانات GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2النقدي )

وتوحيد الوحدات لضماف دقة النتائج. تّـ تنفيذ تحميؿ وصفي لمبيانات باستخداـ برنامج 
EViews خصائص الإحصائية لممتغيرات، مثؿ المتوسط والانحراؼ المعياري لمعرفة ال

والانحراؼ والانحراؼ عف التوزيع الطبيعي. تّـ اختبار استقرارية المتغيرات باستخداـ 
لمتأكد مف دقة نتائج التحميؿ. تّـ اختبار الارتباط بيف  Dickey-Fuller (ADF)اختبار 

ف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في بي خطية المتغيرات لمتأكد مف وجود علبقة
لتحديد وجود ارتباط ذاتي. تّـ Cross Correlationسورية، وذلؾ باستخداـ مُختبرات 

 EViews( باستخداـ برنامج Threshold Regression Modelتقدير نموذج العتبة )
وجود عتبات متعددة لتحديد العتبات التي تُغيّر طبيعة العلبقة بيف المتغيرات. تّـ اختبار 

-Baiفي العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي باستخداـ اختبارات 
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Perron تّـ تحميؿ النتائج لتحديد طبيعة العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي .
التحقؽ مف جودة الإجمالي في سورية وتحديد العتبات التي تُغيّر ىذه العلبقة. أخيرًا، تّـ 

 نواتجو والتوصيات التي تّـ استنتاجيا مف النتائج. النموذج وتوثيؽ

 أهداف الدراسة: 1-4

 تتضمف أىداؼ البحث:
 تحديد طبيعة العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في سورية. -1
 تحديد العتبات التي تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة. -2
الإجمالي في ظؿّ ظروؼ اقتصادية فيـ تأثير العرض النقدي عمى الناتج المحمي  -3

 محددة في سورية.
 تقديـ توصيات لوضع سياسات نقدية فعالة في سورية. -4

 متغيرات الدراسة: 1-5

( والناتج المحمي الإجمالي M2تركز ىذه الدراسة عمى تحميؿ العلبقة بيف العرض النقدي )
(GDP( في سورية. يُعتبر العرض النقدي )M2 المتغير المستقؿ في ىذه ) الدراسة، وىو

يُمثؿ مجموع النقد المتداوؿ في الاقتصاد بالإضافة إلى الودائع لدى البنوؾ التجارية. أما 
( فيُمثّؿ المتغير التابع، وىو قياس قيمة جميع السمع GDPالناتج المحمي الإجمالي )

 والخدمات النيائية المُنتجة في دولة ما خلبؿ فترة زمنية معينة.
، 2022-1996خلبؿ الفترة  لتاريخية المتاحة مف مصادر موثوقةستُستخدـ البيانات ا

موقع البنؾ المركزي السوري وموقع الجياز المركزي للئحصاء في سورية، لتحميؿ العلبقة 
لتحميؿ  EViews. سيتّـ استخداـ برنامج المحددةفترة البيف ىذيف المتغيريف خلبؿ 

 البيانات وتقدير النموذج.

 ة والفرعية:فروض الدراسة الأساسي 1-6

تستند ىذه الدراسة إلى فرضيات أساسية تتعمؽ بالعلبقة بيف العرض النقدي والناتج 
 المحمي الإجمالي في سورية:
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لا توجد دلالة إحصائية لمعلبقة الخطية بيف العرض النقدي والناتج  الفرضية الأساسية:
 .المحمي الإجمالي

طبيعة العلبقة بيف العرض ل إحصائيةلا يوجد اختلبؼ ذو دلالة  :1الفرضية الفرعية 
النقدي والناتج المحمي الإجمالي حسب مستويات العرض النقدي، بحيث توجد عتبات 

 تحدد طبيعة ىذه العلبقة.
تُغيّر طبيعة العلبقة بيف العرض  لا توجد عتبات دالة إحصائياً  :2الفرضية الفرعية 

 النقدي والناتج المحمي الإجمالي في سورية.
ـ ىذه الفرضيات كأساس لمتحميؿ الإحصائي لمبيانات، حيث ستُختبر باستخداـ ستُستخد

( لتحديد ما إذا كانت ىناؾ عتبات Threshold Regression Modelنموذج العتبة )
 تُغيّر طبيعة العلبقة بيف المتغيرات.

 حدود الدراسة الزمانية والمكانية: 1-7

العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي  تُحدد ىذه الدراسة إطارًا زمنيًا محددًا لمعالجة
-1996الإجمالي في سورية، وذلؾ مف خلبؿ تحميؿ البيانات المتاحة خلبؿ الفترة 

. يُعتبر ىذا الإطار الزمني كافيًا لدراسة سموؾ المتغيرات وتحديد نقاط التغير في 2022
لتي مرت بيا سورية العلبقة بينيما، مع مراعاة أىمية الظروؼ الاقتصادية والسياسية ا

خلبؿ تمؾ الفترة. مف ناحية أخرى، تقتصر الدراسة عمى تحميؿ العلبقة بيف العرض 
النقدي والناتج المحمي الإجمالي في الجميورية العربية السورية، دوف توسع إلى تحميؿ 

 العلبقة في سياؽ بمداف أخرى أو مناطؽ جغرافية مختمفة.

 مصطمحات الدراسة: 1-8
(: يُشير ىذا المصطمح إلى كمية النقد المتداولة في الاقتصاد، M2العرض النقدي ) -1

بما في ذلؾ النقد المتداوؿ في أيدي الأفراد والشركات، بالإضافة إلى الودائع لدى 
 .(2022)عبدة وشعباف،  البنوؾ التجارية
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(: يُمثؿ قياس قيمة جميع السمع والخدمات النيائية GDPالناتج المحمي الإجمالي ) -2
 جة في دولة ما خلبؿ فترة زمنية محددة.المُنت

(: ىو أداة إحصائية تُستخدـ Threshold Regression Modelنموذج العتبة ) -3
لتحميؿ العلبقات غير الخطية بيف المتغيرات، حيث تُحدد مستويات محددة )عتبات( 

 تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة.
كومة أو البنؾ المركزي السياسة النقدية: مجموعة مف الإجراءات التي تتخذىا الح -4

لمتحكـ في العرض النقدي، مع التأثير عمى أسعار الفائدة والتضخـ والنمو 
 .(2022)التمباني ومحمد،  الاقتصادي

(: ىي قيمة محددة لمتغير معيف، تُؤدي إلى تغيير في طبيعة Thresholdالعتبة ) -5
 العلبقة بيف المتغيرات.

 الدراسات السابقة: 1-9
 بعنوان: Khan, A. A., & Ahmed, N. (2022)دراسة  -1

The Impact of Money Supply on Economic Growth: A Time Ser

ies Analysis for Pakistan: 

كز عمى دراسة تأثير العرض النقدي عمى النمو الاقتصادي في باكستاف خلبؿ الفترة تر 
( لتحميؿ العلبقة ARDL. استُخدـ نموذج الانحدار الموزع ذاتيًا )2020إلى  1972مف 

ودائـ عمى  طرديغير الخطية بيف المتغيرات. أظيرت النتائج أف العرض النقدي لو تأثير 
 .الناتج المحمي الإجمالي في باكستاف

 بعنوان: Adedoyin, F. O., & Osinubi, A. (2021)دراسة  -2
Money Supply and Economic Growth in Nigeria: An ARDL Ap

proach: 

يدؼ إلى تحميؿ العلبقة بيف العرض النقدي والنمو الاقتصادي في نيجيريا خلبؿ الفترة ت
لتقدير نموذج الانحدار. أظيرت  ARDL. استُخدمت منيجية 2019إلى  1981مف 

ة بيف العرض النقدي والنمو الاقتصادي في طرديالنتائج وجود علبقة طويمة الأجؿ 
 .نيجيريا
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 بعنوان: Wang, Z., & Li, Y. (2019)دراسة  -3
Nonlinear Relationship between Money Supply and Economic 

Growth in China 

تيدؼ إلى دراسة العلبقة بيف العرض النقدي والنمو الاقتصادي في الصيف خلبؿ الفترة 
. استخدمت منيجية التحميؿ غير الخطي، مع التركيز عمى تحديد 2018إلى  1990مف 

التي تُغير طبيعة ىذه العلبقة. أظيرت النتائج وجود علبقة غير خطية بيف العتبات 
 المتغيرات، مع وجود عتبة محددة تؤثر عمى تأثير العرض النقدي عمى الناتج.

 وما هو الجديد في هذه الدراسة ميزة الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة: 
ب. أولًا، تُركز عمى تحميؿ العلبقة بيف تتميز ىذه الدراسة عف الدراسات السابقة بعدة جوان

( في سياؽ سورية، بينما تركزت GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2العرض النقدي )
الدراسات السابقة عمى بمداف أخرى مثؿ باكستاف ونيجيريا والصيف. ثانيًا، تُستخدـ منيجية 

( لاختبار وجود علبقة غير خطية Threshold Regression Modelتحميؿ العتبة )
و  ARDLبيف المتغيرات، بينما استخدمت الدراسات السابقة أساليب أخرى مثؿ 

ARIMA ،ثالثاً، تُركز الدراسة عمى تحديد العتبات الممكنة التي تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة .
اتج المحمي مما يُساىـ في فيـ أعمؽ للآليات التي تُحكـ العلبقة بيف العرض النقدي والن

الإجمالي في ظؿ ظروؼ اقتصادية متغيرة، وىو أمر لـ يتّـ تناولو بشكؿ كاؼٍ في 
 .الدراسات السابقة

 النتائج والمناقشة: 1-6
تقديـ إطار نظري لمعلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في بىذا القسـ  يبدأ

سنتطرؽ إلى خطوات تقدير نموذج العتبة بعد ذلؾ،  ضوء الدراسات الاقتصادية المختمفة.
(Threshold Regression Model ،بما في ذلؾ التحميؿ الوصفي لمتغيرات الدراسة ،)

( لاختبار استقرارية المتغيرات، واختبار Unit Root Testsواختبارات جذر الوحدة )
يرات، ( لمتحقؽ مف الخطية بيف المتغCross-Correlation Testsالارتباط المتقاطع )

 (.Multiple Thresholdsلاختبار وجود عتبات متعددة ) Bai-Perronواختبارات 
سيتّـ عرض النتائج الرئيسية التي توصمنا إلييا مف خلبؿ ىذا التحميؿ، مع التركيز عمى 
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تحديد العتبات التي تُغيّر طبيعة العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في 
النتائج مف خلبؿ مناقشة دلالات كؿ عتبة، وتأثيرىا عمى العلبقة بيف سنتناوؿ  سورية.

 المتغيرات، وذلؾ دعمًا لفرضيات البحث.
 
 
 :العرض النقدي والناتج المحمي الإجماليلمعلاقة بين  الإطار النظري 2-1

( مف أىّـ القضايا التي GDPتُعدّ العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي )
شغمت الاقتصادييف عمى مرّ العصور، حيث تختمؼ ردود الفعؿ عمى ىذه العلبقة بيف 

 مختمؼ المدارس الاقتصادية.

ترى ىذه المدرسة أفّ العرض النقدي يؤثر بشكؿ أساسي عمى  . المدرسة الكلاسيكية:1
مستوى الأسعار في الاقتصاد، ويرى أتباعيا أفّ زيادة العرض النقدي تؤدي إلى ارتفاع 
في مستوى الأسعار، مما يُقمّؿ مف القوة الشرائية لمعممة ويفاقـ التضخـ، دوف أف يكوف ليا 

 Quantityذه الفكرة باسـ نظرية الكمية لمنقود )تأثير كبير عمى الناتج الحقيقي. تُعرؼ ى
Theory of Money وتُشير ىذه النظرية إلى أفّ العرض النقدي مضروب في سرعة .)

 & ,Castañeda دوراف النقود يساوي مستوى الأسعار مضروب في حجـ الناتج الحقيقي
Cendejas, 2023))،  أيMV = PT حيث ،M  ،ىو العرض النقديV  ىي سرعة

ىو حجـ الناتج الحقيقي. في ىذه النظرية،  Tىو مستوى الأسعار،  Pدوراف النقود، 
( ثابتاف عمى المدى القصير، T( وحجـ الناتج الحقيقي )Vيُفترض أفّ سرعة دوراف النقود )

( ستُؤثر بشكؿ مباشر عمى مستوى الأسعار Mمما يُشير إلى أفّ زيادة العرض النقدي )
(P.فقط ) 

عمى النقيض مف المدرسة الكلبسيكية، تؤكد المدرسة الكينزية عمى لمدرسة الكينزية: . ا2
دور العرض النقدي في التأثير عمى مستوى الناتج الحقيقي. ترى ىذه المدرسة أفّ زيادة 
العرض النقدي تُؤدي إلى خفض تكمفة الاقتراض، مما يُشجّع عمى الاستثمار والاستيلبؾ 

وبالتالي يُؤدي إلى ارتفاع في  ،(Rochon, 2022) في الاقتصاد ويزيد مف الطمب الكمي
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مستوى الناتج الحقيقي. ففي ظؿّ وجود البطالة، يُمكف لزيادة العرض النقدي أف تُؤدّي إلى 
 زيادة في الناتج دوف أف تؤثّر بشكؿ كبير عمى مستوى الأسعار.

تحميميًا لمفيـ أعمؽ لمعلبقة تُعَدّ نظرية العرض والطمب إطارًا . نظرية العرض والطمب: 3
بيف العرض النقدي والاقتصاد، وتُوضح أفّ العلبقة بيف العرض النقدي والطمب الكمي في 

ففي  .(Mankiw, 2014) نتاج الحقيقي في الاقتصادالاقتصاد تحدّد مستوى الأسعار والإ
ظؿّ منحنى عرض ثابت، يُؤدّي زيادة العرض النقدي إلى زيادة في الطمب الكمي، مما 

 نتاج الحقيقي.يُؤدي إلى زيادة في مستوى الأسعار والإ

تُظير العديد مف الدراسات أفّ العلبقة بيف العرض النقدي  . العلاقة غير الخطية:4
، مما يُشير إلى أفّ تأثير العرض والناتج ليست خطية بالضرورة، بؿ قد تكوف غير خطية

النقدي عمى النتاج يختمؼ حسب مستوى العرض النقدي. فقد تكوف الارتباط بيف العرض 
النقدي والناتج أقوى عند مستويات منخفضة مف العرض النقدي، بينما قد يضعؼ ىذا 

 Bai) (Mishkin, 2015) الارتباط عند مستويات مرتفعة مف العرض النقدي
& Perron, 1998). 

تُشير بعض الدراسات إلى وجود عتبات محددة في العلبقة بيف العرض  . العتبات:5
النقدي والناتج، بحيث تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة عند تجاوز ىذه العتبات. فقد يُؤثّر زيادة 

عمى الاقتصاد عند مستويات منخفضة مف العرض النقدي،  طرديالعرض النقدي بشكؿ 
يادة العرض النقدي عند مستويات مرتفعة مف العرض النقدي إلى زيادة بينما قد يُؤدّي ز 

 في التضخـ دوف أف يُؤدّي إلى زيادة كبيرة في الاقتصاد.

تُعدّ دراسة  . أهمية دراسة العلاقة بين العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي:6
 كبيرة لعدة أسباب:العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي ذات أىمية 

وضع السياسات النقدية: تُساعد دراسة ىذه العلبقة عمى فيـ تأثير العرض  -
النقدي عمى الاقتصاد وتحديد الاستراتيجيات المُناسبة لمتحكـ في مستوى العرض 
النقدي وتحقيؽ الاستقرار الاقتصادي. فمف خلبؿ فيـ طبيعة العلبقة بيف العرض 
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جيزة المُختصة ب وضع السياسات النقدية تحديد النقدي والاقتصاد، يمكف للؤ
 مستوى العرض النقدي المناسب ؿ تحقيؽ أىداؼ النمو الاقتصادي.

فيـ الظروؼ الاقتصادية: تُساعد دراسة العلبقة بيف العرض النقدي والاقتصاد  -
عمى فيـ الظروؼ الاقتصادية الراىنة وتحديد العوامؿ التي تؤثر عمى النمو 

خلبؿ تحميؿ تأثير العرض النقدي عمى الاقتصاد، يمكف الاقتصادي. فمف 
للؤجيزة المُختصة ب التحميؿ الاقتصادي تحديد السياسات الاقتصادية المناسبة 

 ؿ دعـ النمو الاقتصادي.
تحسيف أداء الاقتصاد: تُساعد دراسة العلبقة بيف العرض النقدي والاقتصاد عمى  -

ات التي تُحكـ ىذه العلبقة، يمكف ؿ تحسيف أداء الاقتصاد. فمف خلبؿ فيـ الآلي
المسؤوليف عف إدارة الاقتصاد تحديد الاستراتيجيات المُناسبة ؿ تحقيؽ نمو 

 اقتصادي مستداـ وتقُميؿ التضخـ.

( في ىذه الدراسة ىو الأفضؿ M2ويرى الباحث أف استخداـ مصطمح العرض النقدي )
في الاقتصاد، بما في ذلؾ النقد  لعدة أسباب: فيو يُمثّؿ جميع أشكاؿ النقد المتداولة

المتداوؿ في أيدي الأفراد والشركات، بالإضافة إلى الودائع لدى البنوؾ التجارية. ويشمؿ 
ذلؾ أيضًا الودائع ذات الأجؿ والتي تُعتبر مؤشرًا عمى حجـ السيولة في الاقتصاد. ىذا 

بشكؿ شامؿ، مع يُساعد عمى فيـ تأثير العرض النقدي عمى الناتج المحمي الإجمالي 
ويؤكد الباحث أف استخداـ نموذج العتبة  مراعاة جميع أشكاؿ النقد المتاحة في الاقتصاد.

(Threshold Regression Model يُناسب ىذه الدراسة لعدة أسباب. فأولًا، يُمكف )
( والناتج المحمي M2ليذا النموذج اختبار وجود علبقة غير خطية بيف العرض النقدي )

(. ثانيًا، يُمكف ليذا النموذج تحديد العتبات التي تُغيّر طبيعة ىذه GDP)الإجمالي 
العلبقة، مما يُساعد عمى فيـ تأثير العرض النقدي عمى الناتج المحمي الإجمالي في ظؿّ 

 ظروؼ اقتصادية متغيرة.

تُعدّ العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي مف المواضيع اليامة في عمـ 
قتصاد، وىي تستحؽ دراسة عميقة لفيـ الآليات التي تُحكـ ىذه العلبقة وتحديد العوامؿ الا

 .التي تؤثر عمى تأثير العرض النقدي عمى الاقتصاد
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 :واختبار الفرضيات خطوات تقدير النموذج 2-2

تتمثؿ المرحمة الأولى مف خلبؿ التحميؿ الوصفي لمتغيرات الدراسة والتي يعرضيا الجدوؿ 
 التالي:

 .)مميون ليرة( (: التحميل الوصفي لممتغيرات1جدول )
 العرض النقدي المتغير

الناتج المحلي 
 الاجمالي

 M2 GDP المؤشر

Mean 3500451. 970814.7 

Median 1810734. 904622.0 

Maximum 13738044 1537191. 

Minimum 348571.0 678840.2 

Std. Dev. 3575535. 269981.6 

Skewness 1.268467 0.670060 

Kurtosis 3.772612 2.287555 

Jarque-Bera 7.912086 2.591435 

Probability 0.019139 0.273701 

Observations 27 27 

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
Bureau of Statistics website: http://www.cbssyr.sy ومصرف /

 سورية المركزي
يُظير التحميؿ الوصفي أف متوسط العرض النقدي في سورية خلبؿ فترة الدراسة بمغ 

مميوف ليرة سورية. ىذا  1810734مميوف ليرة سورية، بينما بمغ الوسيط  3500451
رض النقدي عيشير إلى أف البيانات مُتوزعة بشكؿ غير متساوٍ، حيث تُساىـ القيـ العالية لم

( مرتفع جدًا، Std. Devؿ أكبر في المتوسط. كما يُلبحظ أف الانحراؼ المعياري )بشك
( Skewness) الالتواءمما يشير إلى وجود تبايف كبير في البيانات. يُؤكد معامؿ 

( عمى أف البيانات مُتوزعة بشكؿ منحرؼ نحو اليميف، مما يشير إلى 1.268المُوجب )
( إلى 3.773) (Kurtosis) لتفمطحبينما يُشير معامؿ اوجود المزيد مف القيـ المنخفضة، 
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أف البيانات ذات ذروة حادة، مما يعني وجود المزيد مف القيـ المتمركزة حوؿ المتوسط. 
إلى رفض فرضية التوزيع الطبيعي لمبيانات  Jarque-Beraيُشير اختبار 

(Probability = 0.019).  المحمي  يُظير التحميؿ الوصفي أف متوسط الناتجكما
مميوف ليرة سورية، بينما بمغ  970814.7الإجمالي في سورية خلبؿ فترة الدراسة بمغ 

مميوف ليرة سورية. يُشير ىذا إلى وجود انحراؼ طفيؼ في البيانات  904622الوسيط 
نحو اليميف، حيث تُساىـ القيـ العالية في الناتج المحمي الإجمالي بشكؿ أكبر في 

( مُتوسط، مما يشير إلى وجود Std. Devلانحراؼ المعياري )المتوسط. يُلبحظ أف ا
( عمى 0.67( المُوجب )Skewness) الالتواءتبايف معتدؿ في البيانات. يُؤكد معامؿ 

( إلى 2.288) (Kurtosis) التفمطحوجود انحراؼ طفيؼ نحو اليميف، بينما يُشير معامؿ 
إلى قبوؿ فرضية التوزيع  Jarque-Beraأف البيانات ذات ذروة مُعتدلة. يُشير اختبار 

 (.Probability = 0.274الطبيعي لمبيانات )

( في GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2يُظير التحميؿ الاقتصادي لمعرض النقدي )
سورية وجود تبايف كبير في العرض النقدي، مُرتبطٌ بشكؿ أساسي بالظروؼ السياسية 

مرّ بيا البلبد. مف المحتمؿ أف يكوف ارتفاع العرض والاقتصادية غير المستقرة التي ت
النقدي في بعض السنوات مُرتبطًا بتدفقات الأمواؿ الخارجيّة، بينما يُفسّر الانخفاض في 
سنوات أخرى بتزايد الطمب عمى الدولار الأمريكي كملبذ آمف مع تدىور الأوضاع 

رًا نسبيًا مُقارنةً بالعرض النقدي، الاقتصادية. بينما يُظير الناتج المحمي الإجمالي استقرا
يُرجّح ذلؾ إلى انكماش اقتصادي كبير، تدىور القطاعات الإنتاجية، واعتماد سورية عمى 

 المساعدات الدولية. 
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 2022-1996(: تطور المتغيرات خلال فترة الدراسة 1الشكل )

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
Bureau of Statistics website: http://www.cbssyr.sy ومصرف /

 سورية المركزي

قد زاد بشكؿ مستمر وبشكؿ كبير خلبؿ  M2مف الرسـ البياني، يظير أف العرض النقدي 
، ىناؾ اتجاه صعودي GDP. بينما لمناتج المحمي الإجمالي 2022إلى  1996الفترة مف 

ىذه النتائج  .انخفاض حاد وظؿ مستقرًا تقريبًا منذ ذلؾ الحيفثـ تلبه  2010حتى حوالي 
تشير إلى أىمية توازف بيف العرض النقدي والنمو الاقتصادي لمحفاظ عمى استقرار 

 .الاقتصاد



 في سورية: تحليل باستخدام نموذج العتبة الناتج المحلي الإجمالي فيتأثير العرض النقدي 

742 

 لاختبار استقرارية المتغيرات: Unit Rootاختبارات جذر الوحدة  2-2-1

الإحصائية التي تستخدـ لتحديد ما إذا اختبارات جذر الوحدة ىي مجموعة مف الاختبارات 
كانت سمسمة زمنية مستقرة أـ لا. تستند ىذه الاختبارات إلى مفيوـ جذر الوحدة، وىو قيمة 

في معادلة الانحدار لمسمسمة الزمنية. إذا كانت السمسمة الزمنية  1ثابتة أو عشوائية تساوي 
مرور الوقت. ىذا يعني أف  تحتوي عمى جذر وحدة، فإنيا تميؿ إلى تغيير الاتجاه مع

السمسمة الزمنية لف تعود إلى قيمتيا السابقة بعد حدوث تغيير في الاتجاه. إذا لـ تكف 
السمسمة الزمنية تحتوي عمى جذر وحدة، فإنيا تميؿ إلى العودة إلى قيمتيا السابقة بعد 

 حدوث تغيير في الاتجاه. ىذا يعني أف السمسمة الزمنية مستقرة.

اختبار  د مف أنواع اختبارات جذر الوحدة المختمفة، ولكف سيتـ استخداـىناؾ العدي
Dickey-Fuller (ADF) تستخدـ ىذه  .لأف متغيرات البحث تتبع التوزيع الطبيعي

الاختبارات جميعيا مفيوـ جذر الوحدة، ولكف تختمؼ في كيفية حساب القيمة الحرجة 
 دة عمى النحو التالي:للبختبار. يمكف تفسير نتائج اختبارات جذر الوح

إذا كانت القيمة الإحصائية للبختبار أكبر مف القيمة الحرجة، فإف السمسمة  -
 الزمنية تحتوي عمى جذر وحدة.

إذا كانت القيمة الإحصائية للبختبار أقؿ مف القيمة الحرجة، فإف السمسمة الزمنية  -
 لا تحتوي عمى جذر وحدة.

ذ قرارات حوؿ كيفية تحميؿ المتغيرات. حيث أنو يتـ استخداـ اختبارات جذر الوحدة لاتخا
إذا كانت السمسمة الزمنية غير مستقرة، فيجب استخداـ تقنيات تحميؿ السلبسؿ الزمنية 

يأخذ الشكؿ التالي  ADFاختبار  المختمفة عف تمؾ المستخدمة لمسمسمة الزمنية المستقرة.
(Paparoditis & Politis, 2018): 

𝛥𝑦𝑡 =  𝑎𝑦𝑡 − 1 +  𝑥𝑡′𝛿 +  𝑒𝑡 
= 𝜟𝒚𝒕حيث   𝒚𝒕 −  𝒚𝒕 − يمكف كتابة الفرضيات الصفرية والبديمة عمى النحو  𝟏
 التالي:
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𝐻0: 𝑎 =  )فرضية العدـ: وجود جذر الوحدة( 1 

𝐻1: 𝑎 <  )فرضية بديمة: عدـ وجود جذر الوحدة( 1 

( أنو في ظؿ فرضية العدـ لوجود جذر الوحدة، لا تتبع ىذه 1979أظير ديكي وفولر )
ستودنت، وقاموا باشتقاؽ نتائج مقاربة ومحاكاة القيـ الحرجة لمختمؼ  tالإحصائية توزيع 

( مجموعة أكبر بكثير مف 1996، 1991أحجاـ الاختبارات والعينات. نفذ ماكينوف )
ي تـ جدولتيا بواسطة ديكي وفولر. بالإضافة إلى ذلؾ، يقدر عمميات المحاكاة مف تمؾ الت

 pفولر الحرجة وقيـ -ماكينوف الاستجابة لنتائج المحاكاة، مما يسمح بحساب قيـ ديكي
فولر البسيط لوحدة الجذر الموصوؼ -اختبار ديكي لأحجاـ العينات بحجوـ صغيرة. 

. إذا كانت السمسمة مرتبطة AR(1)أعلبه صالح فقط إذا كانت السمسمة عبارة عف عممية 
بفترات تأخر ذات ترتيب أعمى، فإف افتراض السير العشوائي يتـ تجاوزه. يقوـ اختبار 

( بإنشاء تصحيح حدودي للبرتباط عالي المستوى عف طريؽ ADFفولر المعزز )-ديكي
ضافة شروط فرؽ متأخرة لممتغير التابع إل AR(p)افتراض أف السمسمة تتبع عممية  ى وا 

 :(Dickey and Fuller, 1981)الجانب الأيمف مف انحدار الاختبار 
𝛥𝑦𝑡 =  𝑎𝑦𝑡 − 1 +  𝑥𝑡′𝛿 +  𝑏1𝛥𝑦𝑡 − 1 +  𝑏2𝛥𝑦𝑡

− 2 + . . . + 𝑏𝑝𝛥𝑦𝑡 − 𝑝 +  𝑒𝑡 
فإننا نستخدـ اختبار  العرض النقدي بسبب عدـ التوزع الطبيعي لمبياناتبالنسبة لمتغير 

Phillips-Perron (PP) Test( ( لطريقة بديمة )غير 1988، اقتراح فيميبس وبيروف
نسبة -الغير معزز، وتيذب  DFبتقدير معادلة اختبار  PPمعيارية(. تقوـ طريقة 

المعامؿ بحيث لا يؤثر الارتباط التسمسمي عمى التوزيع المقارب لإحصائية الاختبار. 
 :(Phillips. and Perron, 1988)عمى الإحصائية  PPيعتمد اختبار 

𝑡𝑎𝑝 = 𝑡𝑎(
𝛾0

𝑓0

)1/2 −
𝑇(𝑓0 − 𝛾0)(𝑠𝑒(𝑎̂))

2𝑓0
1/2

𝑠
 

معامؿ الخطأ المعياري  𝑠𝑒(𝑎̂)و  𝑡𝑎𝑝مف قيمة  𝑎ىي نسبة  𝑡𝑎ىو التقدير و 𝑎̂حيث 
نقوـ بتقدير  المتغيراتوفؽ الشكؿ البياني وحركة  ىو ثابت تبايف الخطأ. 𝑓0و لمتقدير. 

 نموذج بدوف اتجاه وقاطع ونحصؿ عمى النتائج التالية:
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 لاستقرارية متغيرات الدراسة. جذر الوحدة (: نتائج اختبار2جدول )

 المتغيرات

 
 

 الاختبار
 
 

 الأول الفرقعند  عند المستوى

 
ثابت 
 واتجاه

 
 ثابت

 
من دون 
ثابت 
 واتجاه

ثابت 
 واتجاه

 ثابت
من دون 
ثابت 
 واتجاه

 tقيمة 
 الاحتمالية

 tقيمة 
 الاحتمالية

 tقيمة 
 الاحتمالية

 tقيمة 
 الاحتمالية

 tقيمة 
 الاحتمالية

 tقيمة 
 الاحتمالية

M2 
Phillips 
Perron 

- - 
-1.153 
(0.219) 

- - 
-5.684 
(0.008) 

GDP 
ADF-

Fisher 
- - 

-0.652 
(0.424) 

- - 
-2.727 
(0.008) 

 .EViewsالمصدر: إعداد الباحث بالاعتماد عمى برنامج 

( غير مستقر في M2تُشير نتائج اختبار جذر الوحدة إلى أفّ متغير العرض النقدي )
مستواه الأصمي، بينما يصبح مستقرًا عند الفرؽ الأوؿ، في حيف أفّ متغير الناتج المحمي 

( غير مستقر عند المستوى الأصمي، ويصبح مستقرًا عند الفرؽ الأوؿ GDPالإجمالي )
اتجاىي في كلب المتغيريف، مما يعني أنّيما لا تعود إلى  تقمبأيضًا. ىذا يشير إلى وجود 

يُمكف تفسير ىذه النتائج عمى أفّ العرض النقدي في  مستوى ثابت مع مرور الوقت.
اسية المتقمبة، مما يُؤدي إلى تغيرات حادة في سورية مُتأثر بالظروؼ الاقتصادية والسي

إلى انكماش  يعودمستواه. وعمى صعيد آخر، فإفّ عدـ استقرار الناتج المحمي الإجمالي 
 الاقتصاد السوري، وتدىور القطاعات الإنتاجية، واعتماد البلبد عمى المساعدات الدولية.

اسات نقدية أكثر فعالية في يُمكف لصانعي السياسات استخداـ ىذه النتائج لتطوير سي
سورية. يُمكنيـ التركيز عمى استقرار الناتج المحمي الإجمالي مف خلبؿ تحفيز النمو 
الاقتصادي ودعـ القطاعات الإنتاجية. كما يُمكنيـ التحكـ في العرض النقدي وتنظيـ 
 تدفقات الأمواؿ لتقميؿ التقمبات في مستوى العرض النقدي، وىذا يُساعد عمى تحقيؽ

 استقرار الأسعار، والتخفيؼ مف مخاطر التضخـ.
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 :اختبار الخطية بين المتغيرات 2-2-3

دالة الارتباط المتقاطع، أو الارتباط المتبادؿ، ىي أداة إحصائية تُستخدـ لتحميؿ وتحديد 
العلبقة بيف متغيريف. في الأساس، تقيس ىذه الدالة مدى تغير متغير واحد بالنسبة 

الارتباط المتقاطع يعتمد عمى مفيوـ الارتباط الخطي، حيث  آخر.لتغيرات في متغير 
يُمكف تمثيؿ العلبقة بيف مجموعتيف مف البيانات عمى شكؿ انتشار. إذا كانت البيانات 
ذا كانت تتبع نمطًا غير خطي، فإنيا  تتبع نمطًا خطيًا، فإنيا تُظير ارتباطًا خطيًا، وا 

لرياضي لدالة الارتباط المتقاطع، فيُعبر عنيا أما الأساس ا تُظير ارتباطًا غير خطي.
 :r (Vorburge et al., 2011) بالصيغة الرياضية التالية

 ( ) = ∑ 𝑥(𝑡)  𝑦(𝑡 +  )

 

 

𝑦(𝑡 و 𝑥(𝑡)(، و  ( ىي دالة الارتباط المتقاطع عند تأخير )( ) حيث ) + ىما  ( 
السلبسؿ الزمنية لممتغيريف المُراد دراسة الارتباط بينيما. الفكرة ىي حساب مدى تشابو 

 .( عند تأخيرات مختمفة ) 𝑦(𝑡)مع السمسمة الزمنية  𝑥(𝑡)السمسمة الزمنية 

 .الارتباط المتقاطع بين المتغيرات (: نتائج اختبار3جدول )

 
 

Sample: 1996 2022

Included observations: 27

Correlations are asymptotically consistent approximations

M2,GDP(-i) M2,GDP(+i) i  lag  lead

0 -0.2419 -0.2419

1 -0.2868 -0.1510

2 -0.3839 -0.0879

3 -0.3423 -0.0267

4 -0.3648 -0.0380

5 -0.3826 -0.0207

6 -0.4845 -0.0033

7 -0.4939 0.0383

8 -0.5109 0.0480
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بناءً عمى الرسـ البياني المعروض، يُظير مقدار الارتباط المتقاطع بيف العرض النقدي 
M2  والناتج المحمي الإجماليGDP  ىذه النتائج 2022إلى  1996خلبؿ الفترة مف .

 (:M2, GDP(-i)الارتباط المتقاطع لمتأخير ) تساعد في تقدير فعالية النماذج اللبخطية.
يُشير إلى أف و  (.iا في الارتباط المتقاطع مع زيادة التأخير )يُظير انخفاضًا تدريجيً 

 يؤثر بشكؿ أقؿ عمى الناتج المحمي الإجمالي عند زيادة التأخير. M2العرض النقدي 
يُظير انخفاضًا أكبر في الارتباط المتقاطع  (:M2, GDP(+i)الارتباط المتقاطع لمتقديـ )و 

يؤثر بشكؿ أكبر عمى الناتج  M2عرض النقدي يُشير إلى أف الو  (.iمع زيادة التقديـ )
ىذه النتائج تشير إلى أىمية اختيار النماذج اللبخطية  المحمي الإجمالي عند زيادة التقديـ.

 .GDPو M2المناسبة لتحميؿ العلبقة بيف 

 :نموذج العتبة وتقديره 2-2-4

التي تتغير عند (، يُستخدـ لوصؼ العلبقات الاقتصادية TARموذج العتبة المتجاوزة )ن
بناءً عمى قيمة متغير العتبة. ىذا النوع مف النماذج يكوف مفيدًا ” عتبات“نقاط معينة أو 

في حالات مثؿ السياسة النقدية أو الاستثمار، حيث يمكف أف تتغير العلبقات بشكؿ 
يعتمد عمى فكرة أف  TARنموذج  جوىري عندما يتجاوز متغير معيف مستوى محدد.

المتغيرات الاقتصادية ليست ثابتة ولكنيا تتغير عندما يصؿ متغير معيف إلى العلبقة بيف 
محددة. ىذه العتبة يمكف أف تكوف، عمى سبيؿ المثاؿ، مستوى معيف مف الدخؿ أو ” عتبة“

معدؿ التضخـ. عندما يتجاوز المتغير ىذه العتبة، يمكف أف تتغير العلبقة بيف المتغيرات 
ة بشكؿ خاص لالتقاط ديناميكيات السلبسؿ الزمنية مفيدوىي  الأخرى بشكؿ كبير

رياضيًا،  .((Yi & Xiao. 2018 الاقتصادية والمالية التي تظير سموؾ تبديؿ النظاـ
بواسطة معادلات تحتوي عمى دواؿ مؤشرة تفعّؿ أجزاء مختمفة  TARيمكف تمثيؿ نموذج 

 :مف النموذج بناءً عمى قيمة المتغير العتبة

𝑦 = {
 0

(1)
+  1

(1)
𝑥  1 +  +  𝑝

(1)
𝑥  𝑝 +            𝑧   

 0
(2)

+  1
(2)

𝑥  1 +  +  𝑝
(2)

𝑥  𝑝 +            𝑧   
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المتغير المستقؿ في الفترة ىو   𝑥  1 (.tىو المتغير التابع في الفترة الزمنية )  𝑦حيث 
𝑝  (.tالزمنية )

 ىو مصطمح الخطأ.    العتبة.ىو قيمة   𝑧 ىي معاملبت النموذج.(2)
𝑝 إيجاد المعاملبت ) TARيتضمف تقدير معممات نموذج 

(. ويمكف r( وقيمة العتبة ) (2)
القياـ بذلؾ باستخداـ طرؽ مختمفة، مثؿ طريقة المربعات الصغرى لممعاملبت والبحث 

حتمالية، الشبكي عف قيمة العتبة. تُستخدـ الاختبارات الإحصائية، مثؿ اختبار نسبة الا
 .لتحديد عدد الأنظمة ووجود عتبة اللبخطية

تقدير نموذج العتبة(: نتائج 4جدول )  
Dependent Variable: GDP 

Method: Discrete Threshold Regression 

Sample: 1996 2022 

Included observations: 27 

Selection: Trimming 0.15, Max. thresholds 5, Sig. level 0.05 

Threshold variable: M2 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

M2 < 2824203 -- 16 obs 

M2 0.380367 0.015446 24.62499 0.0000 

C 704076.6 19257.42 36.56131 0.0000 

2824203 <= M2 < 5715800 -- 4 obs 

M2 -0.170217 0.019130 -8.898053 0.0000 

C 1554601. 81430.80 19.09107 0.0000 

5715800 <= M2 -- 7 obs 

M2 -0.002252 0.005432 -0.414518 0.6827 

C 715848.2 48840.99 14.65671 0.0000 

R-squared 0.985177 Mean dependent var 970814.7 

Adjusted R-squared 0.981648 S.D. dependent var 269981.6 

S.E. of regression 36574.02 Akaike info criterion 24.04519 

Sum squared resid 2.81E+10 Schwarz criterion 24.33316 

Log likelihood -318.6101 Hannan-Quinn criter. 24.13082 

F-statistic 279.1521 Durbin-Watson stat 2.014506 

Prob(F-statistic) 0.000000  

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
Bureau of Statistics website: http://www.cbssyr.sy ومصرف /

 سورية المركزي
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( والناتج M2تُظير نتائج نموذج العتبة وجود علبقة غير خطية بيف العرض النقدي )
تحديد عتبتيف رئيسيتيف لمعرض النقدي ( في سورية. فقد تـ GDPالمحمي الإجمالي )

 تؤثراف عمى طبيعة ىذه العلبقة:
 ( عند مستويات العرض النقدي  228242203العتبة الأولى :)مميوف ليرة سورية

ة قوية بيف العرض طرديملبحظة(، تظير علبقة  16الأقؿ مف ىذه العتبة )
، 0.380دي النقدي والناتج المحمي الإجمالي، حيث يبمغ معامؿ العرض النق

وىو مؤشر عمى أفّ زيادة العرض النقدي في ىذه المنطقة تؤدي إلى زيادة 
 ممحوظة في الناتج المحمي الإجمالي.

 ( عند مستويات العرض النقدي  527152800العتبة الثانية :)مميوف ليرة سورية
ملبحظات(، تتغير العلبقة وتصبح سالبة مع  4بيف العتبة الأولى والثانية )

، مما يعني أفّ زيادة العرض النقدي في ىذه المنطقة تؤدي إلى 0.170-معامؿ 
 انخفاض في الناتج المحمي الإجمالي.

 ( عند مستويات  527152800المنطقة الثالثة :)مميوف ليرة سورية فما فوؽ
ملبحظات(، تضعؼ العلبقة وتصبح غير  7العرض النقدي فوؽ العتبة الثانية )

، مما يدؿ عمى 0.002-غ معامؿ العرض النقدي مؤثرة بشكؿ ممحوظ، حيث يبم
أفّ زيادة العرض النقدي في ىذه المنطقة لا تؤثر بشكؿ ممحوظ عمى الناتج 

 المحمي الإجمالي.
أقؿ مف  pتُظير النتائج معنوية معاملبت العرض النقدي في جميع المناطؽ، مع قيـ 

. كما تُشير المنطقة الثالثةً  ما عدا ، مما يُشير إلى أفّ المعاملبت معنوية إحصائيا0.05
تج ا% مف تغير الن98.5( إلى أفّ النموذج يفسر حوالي 0.985) R-squaredقيمة 

تفسر ىذه النتائج عمى أفّ تأثير العرض النقدي عمى الناتج المحمي  المحمي الإجمالي.
قوي عند  طرديالإجمالي في سورية يختمؼ حسب مستواه، وقد يكوف ىناؾ تأثير 

اً عند مستويات متوسطة، ويفقد تأثيره تمامًا عكسيمنخفضة، بينما يُصبح التأثير مستويات 
 يُعزى ىذا السموؾ إلى عدة عوامؿ، منيا:و  عند مستويات عالية.
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  الظروؼ الاقتصادية في سورية تُحكـ بحدود نظاـ مالى ضعيؼ، وبالتالي لا
لنمو، ويمكف أف يُمكف لزيادة العرض النقدي أكثر مف مستوى معيف أف تُحفّز ا

 تؤدي بدلًا مف ذلؾ إلى التضخـ بدوف تغيير كبير في مستوى الإنتاج.
  السياسة النقدية غير فعالة في إدارة العرض النقدي، مما يُؤدي إلى زيادة في

 العرض النقدي دوف تحقيؽ أىداؼ النمو الاقتصادي.
  عمى النظاـ  عكسيبشكؿ تنعكس الظروؼ السياسية غير المستقرة في سورية

المالي والاقتصادي، مما يُؤثّر بشكؿ سالب عمى تأثير العرض النقدي عمى النمو 
 الاقتصادي.

.مواصفات العتبة المستخدمة في التقدير(: 5جدول )  
Discrete Threshold Specification 

Description of the threshold specification used 
in estimation 

Summary 

Threshold variable: M2  

Estimated number of thresholds: 2 

Method: Bai-Perron tests of L+1 vs. L 
sequentially determined 

thresholds  

Maximum number of thresholds: 5 

Threshold data values: 2824203, 5715800 

Adjacent data values: 2237207, 5189867 

Thresholds values used: 2824203, 5715800 

 Central  بالاعتماد عمى EViews12 المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج
Bureau of Statistics website: http://www.cbssyr.sy/  ومصرف

 سورية المركزي
 Bai-Perron tests of L+1 vs. Lبيروف" لمعتبات )-تُشير نتائج اختبار "باي

sequentially determined thresholds إلى تحديد عتبتيف في العلبقة بيف العرض )
( في سورية. تـ تحديد العتبتيف عند GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2النقدي )

مميوف ليرة سورية. تـ استخداـ أسموب "التقميـ"  527152800و 228242203
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(Trimming بنسبة )0.05، مع مستوى دلالة 5ىو وعدد العتبات الأقصى  0.15 .
تشير ىذه النتائج إلى أف النموذج حدّد عتبتيف في البيانات التي تُحدّد التغييرات في 

. ة الأفضؿطبيعة العلبقة بيف المتغيرات، وىذه العتبات تُستخدـ في تقدير نموذج العتب
 :مدى تعدد العتبة ونجدنقوـ بتقدير 

.عتبة متعددة وجود اختبارات(: 6جدول )  
Multiple threshold tests 

Bai-Perron tests of L+1 vs. L sequentially 
determined thresholds 

Sample: 1996 2022 

Included observations: 27 

Threshold variable: M2  

Threshold varying variables: GDP C 

Threshold test options: Trimming 0.15, Max. thresholds 5, 
Sig. level 0.05 

Sequential F-statistic determined thresholds:  2 

  Scaled 
F-statistic 

Critical 
Value** Threshold Test F-statistic 

0 vs. 1 * 97.59395 195.1879 11.47 

1 vs. 2 * 39.11376 78.22752 12.95 

2 vs. 3 2.616011 5.232022 14.03 

* Significant at the 0.05 level. 

** Bai-Perron (Econometric Journal, 2003) critical values. 

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
http://www.cbssyr.syBureau of Statistics website: / 

 Bai-Perron tests of L+1 vs. Lبيروف" )-نتائج اختبارات "بايتُشير 
sequentially determined thresholds إلى وجود عتبتيف في العلبقة بيف العرض )

( في سورية. وقد تـ تحديد ىذه العتبات GDP( والناتج المحمي الإجمالي )M2النقدي )
و  0.05( عند مستوى دلالة Sequential F-statisticالتتابعي ) Fمف خلبؿ اختبار 

 0المعنوية في الاختباريف  F-statistic. تشير قيمة 0.15( بنسبة Trimming"التقميـ" )

vs. 1   1و vs. 2   إلى أفّ وجود عتبة واحدة أو عتبتيف أفضؿ مف عدـ وجود العتبات
(0 vs. 1( وأفّ وجود عتبتيف أفضؿ مف وجود عتبة واحدة )1 vs. 2 بينما لـ .) تثُبت

http://www.cbssyr.sy/
http://www.cbssyr.sy/
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عتبات او أكثر، مما يدؿ عمى أفّ النموذج يُفضؿ نموذج العتبة ذو  3الاختبارات وجود 
 والتي تعطى مف خلبؿ القيـ التالية: العتبتيف لمتحميؿ أعمؽ ليذه العلبقة

(: قيمة العتبات.7جدول )  
Threshold values: 

 Sequential Repartition 

1 2824203 2824203 

2 5715800 5715800 

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
http://www.cbssyr.syBureau of Statistics website: / 

( والناتج M2بيروف" إلى تحديد عتبتيف في العلبقة بيف العرض النقدي )-تُشير نتائج "باي
مميوف ليرة  527152800و 228242203( في سورية، ىما GDPالإجمالي )المحمي 

سورية. تُستخدـ ىذه العتبات في تقدير نموذج العتبة لتحديد نقاط التغير في طبيعة 
العلبقة بيف المتغيرات. بمعنى آخر، تُشير ىذه العتبات إلى أفّ تأثير العرض النقدي عمى 

ولمتحقؽ مف موثوقية النتائج  .رض النقديالنمو الاقتصادي يختمؼ حسب مستوى الع
 نتحقؽ مف التوزع الطبيعي لبواقي النموذج:

 
(: التوزيع الطبيعي لمبواقي.2شكل )  

 Central Bureauبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
of Statistics website: http://www.cbssyr.syومصرف سورية المركزي / 

http://www.cbssyr.sy/
http://www.cbssyr.sy/
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نجد أف الشكؿ يأخذ التوزيع الطبيعي وتدعـ ذلؾ القيمة الاحتمالية لإحصائية جارؾ بيرة 
% وبالتالي تتوزع البواقي طبيعياً. نختبر 5وىي أقؿ مف مستوى معنوية  (0.130)

 الارتباط الذاتي لمبواقي ونجد أف:
(: اختبار الارتباط الذاتي لمبواقي.7جدول )  

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 

F-statistic 
0.3683

83 
Prob. F(2,19) 

0.696
7 

Obs*R-squared 
1.0079

00 
Prob. Chi-
Square(2) 

0.604
1 

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
Bureau of Statistics website: http://www.cbssyr.sy ومصرف /

 سورية المركزي
 Breusch-Godfrey Serial Correlationغودفري" )-تُشير نتائج اختبار "بريوش

LM Test( إلى عدـ وجود ارتباط ذاتي في بواقي نموذج العتبة )Threshold 
Regression Model( فقد تـ قبوؿ الفرضية الصفرية .)Null Hypothesis بعدـ )

.( Prob(، حيث تُشير القيمة الاحتمالية )lags 2) 2وجود ارتباط ذاتي لغاية تأخير 
إلى أفّ النتائج ليست معنوية إحصائياً. وىذا يعني أفّ  0.6041و 0.6967التي تُساوي 

النموذج مُناسب لمتحميؿ ولا يُعاني مف مشكمة الارتباط الذاتي في بواقي النموذج، مما 
 بواقي ونجد:ال تجانس تبايف، نقدر اختبار عزز دقة النتائج ومُوثوقيتيا.يُ 

بواقي.لم تجانس التباين(: اختبار 8جدول )  
Heteroskedasticity Test: ARCH  

F-statistic 0.8918
60 

    Prob. F(1,24) 0.354
4 

Obs*R-
squared 

0.9315
64 

    Prob. Chi-
Square(1) 

0.334
5 

 Centralبالاعتماد عمى   EViews12المصدر: اعداد الباحث ومخرجات برنامج 
Bureau of Statistics website: http://www.cbssyr.sy ومصرف /

 سورية المركزي
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( إلى عدـ وجود عدـ تجانس في تبايف بواقي نموذج ARCHتُشير نتائج اختبار "أرش" )
 Nullتـ قبوؿ الفرضية اللبصفرية ) (. فقدThreshold Regression Modelالعتبة )

Hypothesis بعدـ وجود عدـ تجانس في التبايف، حيث تُشير القيمة الاحتمالية )
(Prob التي تُساوي ).إلى أفّ النتائج ليست معنوية إحصائياً. وىذا  0.3345و 0.3544

تجانس يعني أفّ تبايف بواقي النموذج مستقر مع مرور الوقت ولا يُعاني مف مشكمة عدـ 
 .التبايف، مما يُعزز دقة النتائج ومُوثوقيتيا

وجود علبقة  ، مع2و1انو يمكف رفض الفرضية الأساسية والفرعية  أظيرت نتائج الدراسة
غير خطية بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في سورية، حيث توجد عتبتاف 

قوي لمعرض النقدي  طرديرئيسيتاف تؤثراف عمى طبيعة ىذه العلبقة. فقد لوحظ تأثير 
اً عند مستويات عكسيعمى الناتج عند مستويات منخفضة منو، بينما أصبح التأثير 

ا عند مستويات عالية. تعكس ىذه النتائج محدودية فعالية السياسة متوسطة، واختفى تمامً 
النقدية في ظؿ نظاـ مالي ضعيؼ وظروؼ سياسية غير مستقرة، مما يُحدّ مف قدرة زيادة 

 العرض النقدي عمى تحفيز النمو الاقتصادي.

النقدي ويرى الباحث أف نتائج ىذه الدراسة تُعدّ ىامةً لفيـ طبيعة العلبقة بيف العرض 
والناتج المحمي الإجمالي في سياؽ سورية، وخاصةً في ظؿّ الظروؼ الاقتصادية 
والسياسية المتقمبة التي تمرّ بيا البلبد. تمكنت الدراسة مف تحقيؽ أىدافيا، مف خلبؿ 
تحديد طبيعة ىذه العلبقة وتحديد العتبات التي تُغيّر طبيعة ىذه العلبقة، بالإضافة إلى 

ض النقدي عمى الناتج المحمي الإجمالي في ظؿّ ظروؼ اقتصادية معينة. فيـ تأثير العر 
التي افترضت  2و  1وبيذا، فإفّ الدراسة رفضت الفرضية الأساسية والفرضية الفرعية 

عدـ وجود علبقة غير خطية بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي، و أثبتت 
ط تحوؿ )عتبات( في ىذه العلبقة، مما يؤكد وتُظير النتائج وجود نقا .وجود ىذه العلبقة
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عمى أىمية مراعاة ىذه النقاط في تصميـ السياسات النقدية المستقبمية لضماف تحقيؽ 
 .أىداؼ النمو الاقتصادي مع الحد مف المخاطر المرتبطة بالتضخـ

 الاستنتاجات والتوصيات:-3

 الاستنتاجات: 1-3

 الإجماليوالناتج المحمي  (M2) أظيرت نتائج تحميؿ العلبقة بيف العرض النقدي -1
(GDP)  استخداماً لنموذج العتبة، وجود  2022-1996ي سورية خلبؿ الفترة ف

 .علبقة غير خطية معقدة

عند مستويات منخفضة مف العرض النقدي، لوحظ تأثير طردي قوي لمعرض  -2
النقدي عمى الناتج، حيث تؤدي الزيادة في العرض النقدي إلى زيادة ممحوظة في 

 .ناتجال

مع ارتفاع مستويات العرض النقدي، تتغير العلبقة وتصبح عكسية، حيث تؤدي  -3
الزيادة في العرض النقدي إلى انخفاض في الناتج، مما يُرجح إلى ارتفاع 

 .التضخـ وعدـ قدرة الناتج عمى مواكبة زيادة العرض النقدي

عمى الناتج، عند مستويات عالية مف العرض النقدي، يفقد العرض النقدي تأثيره  -4
حيث لا تؤدي الزيادة في العرض النقدي إلى تحفيز الناتج بؿ تُساىـ بشكؿ 

 .أساسي في زيادة التضخـ

تُشير ىذه النتائج إلى تأثير محدود لسياسة العرض النقدي في سورية، يُعزى ذلؾ  -5
إلى ضعؼ النظاـ المالي، وعدـ الاستقرار السياسي، ووجود قيود عمى تدفقات 

 .الأمواؿ
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تُؤكد نتائج البحث عمى أفّ العلبقة بيف العرض النقدي والناتج المحمي الإجمالي في 
سورية تُحكـ بظروؼ اقتصادية وسياسية معقدة، مما يُحدّ مف فعالية السياسة النقدية. فشؿ 
النظاـ المالي الضعيؼ، وغياب الاستقرار السياسي، ووجود قيود عمى تدفقات الأمواؿ مف 

لى سورية في ا عمى قدرة زيادة العرض النقدي عمى تحفيز النمو  عكسيلتأثير بشكؿ وا 
 .الاقتصادي، مما يُؤدي إلى تزايد التضخـ دوف تحقيؽ نمو اقتصادي حقيقي

 التوصيات: 2-3
  يجب أف يتـ تحديد سقؼ محدد لزيادة العرض النقدي سنويًا، مع مراعاة مستوى

 الإنتاجية.السيولة في الاقتصاد واحتياجات القطاعات 

  يجب أف يتـ توجيو أي زيادة في العرض النقدي بشكؿ مباشر نحو القطاعات
 الإنتاجية ذات القيمة المضافة العالية مثؿ الزراعة والصناعة.

 .الحدّ مف إصدار النقد الجديد عند بموغ العرض النقدي مستوى متوسط 

  عمى النقد.ضبط معدلات الفائدة الأساسية لمحدّ مف التضخـ وتقميؿ الطمب 
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