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 الممخّص  
 
القطاع المصرفي السوري حالات تقمبات أسعار الفائدة، ولذلك فهو يفتقرر للرا الربررة فري دراسرة التنبر ات  يشهد لم

، والاجتماعيرةالمراطر المالية والمنعكسرات الاقتصرادية  من حيث سعار الفائدة أ بتقمباتمتعمقة التي تنتج عن القرارات ال
 كانت عما شكل ترفيض كبير كما حدث. راصة لذا ما

أهردا  السياسرة  ، مر  بيرانالفائردة فري لطرار النظريرات النقديرة سرعرسرتعراض مفهروم وتطرور في البحث محاولة لا
الجاريرة، عبرر مجموعرة ملبمح الإصلبح المالي والنقردي  من رلبل استعراض ،العربي السوريالمالية والنقدية في القطر 

 .والم ثرة فيهالفائدة  سعرل القوانين والأنظمة والتعميمات المحددة
وذلرررك بهرررد  الوصرررول للرررا مجموعرررة مرررن المقترحرررات والتوصررريات، التررري يمكرررن لهرررا تجررراوز المنعكسرررات السرررمبية 

وتطررروير السياسرررات النقديرررة والماليرررة لتمرررارس دورهرررا الإيجرررابي فررري عمميرررة الإصرررلبح والتطررروير لترفررريض أسرررعار الفائررردة، 
 والتحديث. 
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  ABSTRACT    

 

The Syrian banking sector has not had changes interest rate cases for ages. 

This research tries to find the economic and social reflections of the last design for 

the breakdown of the interest rate in Syria. 

 I will try to give the definition and development the interest rate in Syrian monetary 

policy.  

At the end I hope that I can give some suggestions to avoid the negatives effects of 

the interest break down, and how we can develop the monetary and financial policy for a 

positive role in the economic reform and modernization processes. 
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 مشكمة البحث:
تحدد مشكمة البحث من رلبل مدى تحقق العلبقة العكسية بين تطور أسرعار الفائردة مرن   جهرة ومردى انعكاسرها ت

أدوات السياسرة  لإحردىوذلرك كمسراهمة ود ومكافحرة البطالرة مرن جهرة ثانيرة، عما عممية النمرو الإقتصرادي وتحريرك الركر
 مرغوبة في سورية.قتصادي الفي لطار عممية الإصلبح الا النقدية،
 

 أهمية البحث:
تنبر  أهميرة البحرث مرن رررلبل بيران عردم جردوى لجررول السرمطات النقديرة لترفريض كبيررر عمرا أسرعار الفائردة بهررد  
معالجرة النمررو وتحريررك الركرود وترفرريض البطالررة، وأن ترفريض معرردلات الفائرردة كرقداة لمسياسررة النقديررة وحردها غيررر كافيررة 

سررتثماري جوهرهررا ليجرراد البيئررة والمنرراخ الا بررد مررن ترروافر مجموعررة كبيرررة مررن الشررروط والعناصررر،لمقيررام بهررذم المهمررة، لذ لا
تجرررام لقررررار وتطبيرررق لصرررلبح مرررالي ونقررردي ومصررررفي ااسرررتين الماليرررة والنقديرررة بالملبئمرررين، وتررررافر أدوات كرررل مرررن السي

 فسة.نفتاح المتزايد واشتداد المناقي لمتطمبات العصر القائم عما الاحقيقي، يرت
 

 فرضيات البحث:
 :الآتيةيحاول البحث ارتبار صحة الفرريات 

 قتصادي في سورية.علبقة بين سعر الفائدة والنمو الاهناك  الفررية الأولا:
 النمو والركود ورفض البطالة في سورية. فيثر   يستطي  منفرداً أن ي سعر الفائدة لاترفيض  الفررية الثانية:
 د والتسررمي  بعررد لحيائرره وبشرركمه الحررالي وعبررر اسررتردامه لأدوات السياسررة النقديررة لامجمررس النقرر الفررررية الثالثررة:

 قتصادي.لإصلبح الايستطي  أن يمعب دوراً م ثراً في عممية ا
شررامل لتحريررك  اقتصرراديكررل مررن السياسررتين الماليررة والنقديررة فرري لطررار لصررلبح  يجررب ترررافر الفررررية الرابعررة:

 قتصادي في سورية.مو الاود ورفض البطالة وتحفيز النالرك
برل  ،بعد مرور أكثر من سنة عما قرار ترفيض أسعار الفائدة لم تكن النترائج بحجرم التوقعرات الفررية الرامسة:

 كانت مريبة للآمال.
 

 منهج البحث:
  :هج أهمهااتم الإعتماد في هذا البحث عما عدة من

 .من ثم استرلبص مجموعة من النتائجو  ت،والمقدمامن رلبل ور  بعض الفرريات  الاستنباطي:المنهج  -
العلبقرات التري  ودراسرة مفرداتره ومتريراتره بهرد  اكتشرا  طبيعرة ،ل الواق  الحراليمن رلبل استقرا الاستقرائي:المنهج  -

 المتريرات.تحكم تمك 
ار جرل ارتبرالبحرث وتحديرد رصائصرها مرن أمرن ررلبل جمر  المعمومرات المتعمقرة بمشركمة  والوصرفي:المنهج التاريري  -

  والنتائج.الفرريات والتقكد من صحة المقدمات 
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 مقدمة:
الفائدة من أهم الوسائل والأدوات التي تستردمها السمطات النقدية في بمد ما، من أجل تحقيق أهردافها  سعر يعتبر

رافرق مر  تطرور الرنظم بشركل مت هراودور  الفائدة فري النظريرة الاقتصرادية أسعارالاقتصادية والاجتماعية، وقد تطور مفهوم 
مرالي ونقردي، منرذ عردة سرنوات  لصلبحالاقتصادية والمتريرات الدولية المتعاقبة، وفي القطر العربي السوري نشهد حركة 

والمدينرررة  %50بنسررربة الفائررردة الدائنرررة  أسرررعارالرررذي كررران مرررن أهرررم قراراتررره رفرررض وجرررت باحيرررال مجمرررس النقرررد والتسرررمي  ت
  قرررن، الأمررر الررذي ولررد موجررة مررن التسررا لات عررن جرردوى هررذم القرررارات ودورهررا فرري بعررد ثبررات دام نحررو ربرر ،%30بحرردود

 تحفيز النمو وتحريك الركود ومكافحة البطالة، راصة وأنها تزامنت م  بدل أعمال المصار  الراصة.
 مرد عما هذم التسا لات من رلبل ما يمي:ل محاولة البحث في

 ر النظريات النقدية.الفائدة في لطا سعراستعراض مفهوم وتطور  -
 أهدا  السياسة المالية والنقدية في القطر العربي السوري. -
 ملبمح الإصلبح المالي والنقدي في سورية. -
 الفائدة في سورية. سعرالقوانين والأنظمة والتعميمات المحددة ل -
 التحميل الاقتصادي والاجتماعي لمسياسات النقدية النافذة وتشمل: -
 لموحدة لممصار .الميزانية ا -
 تسميفات المصار  المترصصة. -
 توزع أرصدة الودائ  لدى المصار  المترصصة. -
 م شرات اقتصادية واجتماعية كمية. -
 الفائدة )ر ية تحميمية(.أسعار  ترفيض -
 المقترحات والتوصيات. -
 

 الفائدة في إطار النظريات النقدية: سعرمفهوم وتطور 
 مفهوم سعر الفائدة:  -أ

الفائردة هرري السررعر النقرردي لاسررتعمال الأمرروال القابمررة » مجموعررة تعريفررات لسررعر الفائرردة جوهرهررا الاقتصرراديونورد ير
الفائردة ودورهرا فري  أ سرعار الحرديث عرن مفهروم جر ر يبرل  ،قتصراديالمفهوم ليس حديثاً فري الفكرر الا ، وهذا(1)«للئقراض

القرديم المررابين والفائردة، كمرا سرادت تمرك الأفكرار  الإغريقيفكر هاجم أرسطو وال»حيث  ،النشاط الاقتصادي لقرون غابرة
 العصرررررررررررررررر الكنسررررررررررررررري وصرررررررررررررررولًا لمعصرررررررررررررررر الإسرررررررررررررررلبمي وتحرررررررررررررررريم الربرررررررررررررررا وأفكرررررررررررررررار ابرررررررررررررررن رمررررررررررررررردون والمقريرررررررررررررررزي، 

علبقرة النقرد بالأسرعار، حيرث شركمت برذور نظريرة  راصرةً  (  2)«والتي أظهررت أثرر العامرل النقردي فري النشراط الاقتصرادي
وارفررنج فيشررر وصررولًا للررا جررون مينررارد  ترري عرفهررا العررالم الرربرري بعررد عرردة قرررون عمررا يررد بررودان ومارشررال، الالنقررود كميررة
 .كينز

 بمنزلرةالنقرد « jon Low»وم  تطور أشكال ووظائ  النقود وتزايد أهميتها في النشاط الاقتصادي الحديث اعتبرر
سريكية )سرميث وريكرادرو وميرل وسراي وفرالراس( الرذين ، رداً برذلك عمرا أنصرار المدرسرة الكلب(3)الدم في الجسم الإنسراني

وظيفة النقد كوسيمة تبادل لمسم  والرردمات عمرا غيرهرا مرن وظرائ   نينظرون للا النقد عما أنه حيادي، والذين يرجحو 
 النقد.
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ذا  ،اديالاقتصررالررذي يحرررك النشرراط  القمررب بمنزلررةأن الفائرردة  فرريمكن اعتبررارالرردم فرري الجسررم  بمنزلررة كانررت النقررود وا 
بعرد  و م النقدي الدولي قبلم  تطور التجارة الدولية وحركة الاستثمارات الرأسمالية، وتزايد المراربات وعدم ثبات النظاو 

د الكبيررر ظهررر الكسررا الحرررب العالميررة الأولررا، والإشرركاليات الترري لاقاهررا نظررام الرردف  بالررذهب والترررو  والتحرروط الرردولي،
 بيرة لأفكار الكلبسيك.نتكاسة كاوالذي اعتبر  1929-1933

 تطور سعر الفائدة: -ب 
نز الأنظار كي وجهحيث  ،الكينرزية الشهيرة في كتاب )النظرية العامة في التوظي  والفائدة والنقود( نظريةجالت ال

أن  لعطرال النقرد دوراً أكثرر أهميرة فري النشراط الاقتصرادي، وأن الدولرة يجرببمعنا  وأثارها،قتصاد للا دور النقود في الا
 الفائدة. سعرستردامها لأدوات السياسة النقدية ومنها اتدرمية عبر الإنفاق العام، وعبر تكون 

راصرة فري الردول الناميرة الجرادة فري عمميرة التنميرة.  ،وبذلك تريرت النظرة للا النقود ودورهرا فري النشراط الاقتصرادي
 تعررديل وتقمبررات أنبررالبررابراز ومتابعررة  وسررائل الإعررلبم مباهتمرراالنظريررة النقديررة للررا تطرروير وتحررديث، ترافررق  أدوات وتعررررت

 معدلات الرصم والفائدة وأسعار الصر  ومنعكساتها الاقتصادية والاجتماعية.
وأصبح ينظر للا معدل الفائدة عما أنه ظاهرة نقدية لأنه يحدد انطلبقاً من عرض وطمب النقود، عما الرغم من 

يرررات النقديررة والمتريرررات الاقتصررادية الحقيقيررة، الترري أثبتهررا الواقرر  العممرري المعاصررر، العلبقررة الم كرردة والمباشرررة بررين المتر
تبنرت المصرار  المركزيرة معردلات الفائردة كقهردا  وسريطة لمسياسرة النقديرة ) حيرث  ،المستند للا الفكر الكينرزي المطور

 ثمة بما يمي:الحرب العالمية الثانية، وذلك لتحقيق الأهدا  النهائية المتم انتهالمنذ 
 استقرار نسبي للؤسعار. -
 توازن ميزان المدفوعات. -
 تحقيق مستوى مناسب من التشريل. -
 .( 4)( تحقيق مستوى مناسب من النمو -

الفائررردة نحرررو الأعمرررا مولررردة  أسرررعارالتررري دفعرررت معهرررا  معررردلات الترررررم العرررالمي ارتفعرررتات يرررومررر  بدايرررة الثمانين
 لتشريل والنمو.رروطات كبيرة عما الاستثمار وا

أدوات وم سسررات  تتوسررعكمررا كمررا ترافقررت بنمررو الأعمررال وحجررم الصررفقات فرري الأسررواق الماليررة والنقديررة الدوليررة، 
ر يوميراً فري تمرك الأسرواق، وهرو لامميار دو  1000التي تجسدت بتداول نحو لمالي الدولي )عولمة رأس المال( التوظي  ا

 ي الدولي نحو مئة رع .ما يزيد عن حاجة التبادل السمعي والردم
التري لقيرت رواجراً كبيرراً  ،ولمرروج من هذا الواق  انتشررت أفكرار مرا يسرما المرنهج النقردي بزعامرة ميمترون فريردمان

عكررس تمرررك الظررررو  الجديررردة لمبنرررا النقديرررة والماليرررة الدوليررة. وأصررربحت أسرررعار الفائررردة كحصررران طرررروادة لقيرررادة النشررراط 
تمايزيررة لمفائرردة  أسررعار لتبرراعللررا  تررم المجررول فرري الرردول الناميررة وبسرربب أهميتهررا التنمويررة .تصررادي فرري الرردول المتقدمررةالاق

المرغرروب تشررجيعها كالزراعررة والصررناعة. أو لجهررة قجررال الاسررتحقاق، عبررر مررنح قررروض طويمررة الأجررل  اتطانشررمسرروال ل
 توأصربح الحسرابات الجاريرة والآجمرة،،  أو لجهة التمايز بين معدلات الفائدة عما بمعدلات مدعومة لمقطاعات التنموية

أهم أدوات السياسة النقدية الانتقائية التي قامت وتقوم بها الدول النامية شرريطة تجنرب تحديرد  ىحدللدارة معدلات الفائدة 
 .(5)جهود التنميةو أسعار غير مناسبة تعيق عمل النظام النقدي والمالي 

 أنها تتقثر بما يمي: الفائدة عما سعاروت كد التطبيقات الواقعية لأ
 متطمبات الواق  الاقتصادي )ركود، لزدهار(. -1
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 سياسة عرض النقد )الكتمة النقدية(. -2
 سياسة الائتمان النافذة )سعر الرصم(. -3
 السياسة الرريبية )المعدل، مدى عدالة توزي  العبل الرريبي(. -4
 مستوى التشريل )معدلات البطالة(. -5
 رغوبة )م  الأرذ بالاعتبار معدلات نمو السكان(.معدلات النمو الم -6
 )مرونة السوق(. ةوالنقدي ةدرجة تطور السوق المالي -7
 معدلات التررم السائدة. -8
 ور  ميزان المدفوعات. -9
 الأهدا  السياسية والاقتصادية والاجتماعية المرغوبة. -10

مة بتعدد الأقطاب الاقتصادية والتكتلبت الكبيرة، والتطور المتمث الأريرةالمتريرات الاقتصادية الدولية ا أسهمتقد و 
السوق وتعقد وتشابك قليات العمل في الأسواق المالية والنقدية الدولية،  وانفتاحالمذهل في وسائل الاتصال والمعموماتية، 

من أقطراب الاقتصراد العرالمي، وتفاقم النزاعات التجارية بين الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي واليابان والصين وغيرها 
 استردام أدوات السياسة النقدية وأهمها معدلات الفائدة وسعر الصر  لتحقيق مزايا تنافسية. في تعزيز المجول للا

أثررارت مسررقلة مرردى اسررتقلبل المصررر  المركررزي لتحقيررق الترروازن الاقتصررادي ويبرردو أن الأمررر قررد  لرررافة للررا ذلررك
( مرررن معاهررردة ماسرررتررت عمرررا الاسرررتقلبل الترررام لممصرررر  المركرررزي 107المرررادة )حسرررم لصرررالح الاسرررتقلبل حيرررث نصرررت 

 الأوروبي.
 تجريبية مثل:الاقتصادية، تقكدت عدة ظواهر  اتطاوبنتيجة هذم المتريرات في العناصر الحقيقية لمنش

 %.3-2يحدد السعر التوازني لمفائدة بما يزيد عن معدل الررم بنسبة  -1
 لمدررات ما أموال نادرة أو لجذب ازانة أو لمحصول عمو لتمويل عجز اليستردم سعر الفائدة  -2
 .(6)«الفائدة تميل للا الانحسار سعرالعلبقة التقميدية العكسية بين النقد و » -3
. بحيرث يرتفر  معردل الفائردة (7)«الفائدة والأسعار ومسرتوى النشراط الاقتصرادي سعرعلبقة تناسب طردية بين وجود » -4

 الأسعار.  وانكماشالنشاط الاقتصادي، وينرفض في حالة الكساد  وازدهارفاع الأسعار في حالة ارت
 .(8)«معدل الفائدة يميل للا الانرفاض م  التقدم التكنولوجي والحراري لممجتمعات والدول» -5

 تجرراهيناباسررتردام معرردل الفائرردة فرري  بررات الوررر  الاقتصررادي السررائدوحسررب متطم تقروم السررمطات النقديررة الرسررمية
نه لرف  أسرعار الفائردة عردة قثرار أهمهرا: رفر  لوذلك لإحداث قثار متعاكسة حيث  ،«حسب الأهدا  المنشودة  » رئيسين

التي ستعيق بردورها قطراع التصردير عبرر رفرض الكفرالة التنافسرية،  ومن ثم الأسعار ،الإنتاجتكالي  و تكالي  الاستثمار 
فري لحرداث الركرود والبطالرة وانرفراض الردرول وأريرراً  سيسرهمجراري. كمرا أنره جرز الميرزان التع ويمكن أن ي دي ذلك للا

 انرفاض النمو.
والتشرريل والردرول كمرا  الإنتراجزيرادة و بينما ي دي رفض سرعر الفائردة: للرا تشرجي  الاقترراض لرايرات الاسرتثمار، 

يمكررن أن يتحسررن وررر  و درات، عبررر انرفرراض تكررالي  الإنترراج فرري زيررادة الطمررب المحمرري، وزيررادة الصررا يسررهميمكررن أن 
الميررزان التجرراري ويرتفرر  معرردل النمررو. وبمررا أن ظرررو  الاقتصررراد الرروطني مرتمفررة بررين بمررد وقرررر، والأهرردا  المرغوبرررة 

 سعر الفائدة، بحيث يرمن هذا الحد، تحقيق الأهدا  المرغوبة مثل: حديدمرتمفة أيراً، فمذلك لا يوجد حد دقيق، لت
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جذب ر وس أموال  -4المحافظة عما ر وس الأموال المحمية،  -3جي  الاستثمار، تش -2، الادرارتشجي   -1
التررقثير عمررا حجررم الكتمررة النقديررة لتحقيررق ثبررات نسرربي فرري  -6الحفرراظ عمررا ثبررات سررعر الصررر  المحمرري،  -5رارجيررة، 

 الأسعار وربط معدل التررم.
 

 أهداف السياسة النقدية في القطر العربي السوري:
يرررقتي فررري مقدمرررة الإصرررلبح الاقتصرررادي، » ،15/12/2004لحكومرررة للرررا مجمرررس الشرررعب بتررراري  جرررال فررري بيررران ا

الإصلبح المالي والنقدي والمصرفي والتقمين ويشرمل لصرلبح الإدارة الماليرة ومتابعرة تحرديث القروانين والتشرريعات الماليرة 
تبراعورفرض العجرز فري الموازنرة  ،المهمة بهد  زيادة الموارد المحميرة نقديرة تحرافظ عمرا اسرتقرار سرعر صرر   سياسرة وا 

 .(9)«وذلك بالتنسيق م  مجمس النقد والتسمي  ومصر  سورية المركزي ،الميرة
 كما يمكن لرافة مجموعة من الأهدا  من رلبل متابعة قرارات الحكومة المتعددة مثل:

 الناجمة عن حالة الكساد.  تمعالجة المشكلب -1
 قط  الأجنبي.العمل عما توحيد وتحديد سعر ال -2
 وبما يردم تمويل عممية التنمية. ،بذل الجهد لتطوير وتحديث الردمات المصرفية -3
 تشجي  الاستثمار. -4
 تعديل سعر الفائدة بشكل متوازن م  المعدلات المطبقة في الرارج. -5
 تطور النظام الرريبي وجعمه محفزاً استثمارياً وأكثر عدالة. -6
 يفوق نسبة الزيادة السنوية في عدد السكان لتحسين المستوى المعاشي.تحقق معدل نمو حقيقي  -7

وبالنظر بموروعية للا هذم الأهدا ، نجردها طموحرة لمرايرة وتسرتجيب لرغباتنرا وقمالنرا، والسر ال المطرروح الآن، 
 ؟ققة فعلًب؟ أو التي يمكن تحقيقهاما النتائج المح

لإصررلبح المررالي والنقرردي فرري سررورية والترري يعتبررر سررعر الفائرردة أحررد قبررل البرردل بالتحميررل تمررزم الإشررارة للررا ملبمررح ا
 أدواتها الرئيسة.

 
 ملامح الإصلاح المالي والنقدي في سورية:

التشرريعات والتري كانرت ثمررة جهرود مجموعرة مرن رلبل مجموعة القوانين والمراسريم يمكن لجمال هذم الملبمح من 
ين ورررعوا مسررودة مشررروع الإصررلبح الاقتصررادي الررذي نرروقش وعرردل عرردة البرراحثين والمهتمررين بالقرررايا الاقتصررادية الررذ

 مرات وأهمها:
 .26/4/2001تاري   29قانون السرية المصرفية رقم  -1
 .26/4/2001تاري   28قانون السماح باحداث المصار  الراصة رقم  -2
عررادة تنظريم م سسرراته رقررم  -3 . والررذي أعطررا الصررلبحية 17/3/2002ترراري   23قرانون لحيررال مجمررس النقررد والتسررمي  وا 

والعمررررولات لممصرررررار  سرررروال العامرررررة أو الراصررررة ومراقبرررررة أدال  ةلمجمررررس النقررررد والتسرررررمي  بتحديررررد معررررردلات الفائررررد
 المصار .

 .9/9/2003تاري   59مرسوم مكافحة غسيل الأموال رقم  -4
 بي ومكافحة التهرب الرريبي.بتعديل النظام الرري المتعمقان 2003لعام  25والقانون رقم  24القانون رقم  -5
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مميرون دولار سرنوياً لتسرديد قريم المرواد  500والقارري بترصريص  6/12/2002  تراري 431قرار وزير الاقتصاد رقم  -6
 وفق نشرة أسعار المصر  التجاري لمعمميات غير التجارية. الإنتاجالأولية ومستمزمات 

 5/1/2004تراري   43ورقرم  3/12/2003تاري   39ورقم  28/5/2003تاري   4قرارات مجمس النقد والتسمي  رقم  -7
 نقاط والمدينة بحدود نقطتين. 4والقارية بترفيض معدلات الفائدة الدائنة بحدود 

 الذي سمح بتداول وتحويل العملبت الأجنبية. ( 6و 24والذي ألرا المرسومين ) 2004لعام  33المرسوم رقم  -8
 ة:يدلات الفائدة في سور عرض تاري  تطور معنستسفيما يمي و 

 
 :(10) القوانين والأنظمة والتعميمات المحددة لمعدل الفائدة في سورية

 % 2775مررررررررا بررررررررين  1966قذار  22الفائدة لرررررررردى المصررررررررر  المركررررررررزي المطبقررررررررة عمررررررررا المصررررررررار  منررررررررذ أسررررررررعار  -1
 %.3750للا 

 :1981شباط  /1معدلات الفائدة % لدى المصار  المترصصة المدفوعة عما الودائ  منذ / -2
 (1جدول )

 القطاعات الأخرى القطاع العام البيان
 4 2 الحسابات الجارية والودائ  تحت الطمب

 7 ر أشهر ولا تتجاوز السنة 6ودائ  لأجل لا تقل عن 
 8 ر ودائ  لأجل لا تقل عن سنة + ودائ  التوفير

 9 ر شهادات الاستثمار
 الإحصالات المالية جداول – 1985المجموعة الإحصائية السورية 

 
أعطرررت المجنرررة الاقتصرررادية مرونرررة نسررربية لسرررعر الفائررردة حسرررب طبيعرررة النشررراط الممرررول  1993منرررذ كرررانون الثررراني  -3

 وأصبحت معدلات الفائدة المدينة تمايزية لنشاطات وللؤجال حسب ما يمي:
 /%.11 – 7المصر  الصناعي مابين / -11
 / %.6 – 4المصر  الزراعي مابين / -21

 / %.11 – 7المصر  العقاري مابين / -31

 / %.9 – 7مصر  التسمي  الشعبي والتوفير مابين / -41
الدائنرة نقطرة واحردة والمدينرة نقطرة  ةالقارري بترفريض الفائرد 28/5/2003تراري   4قرار مجمرس النقرد والتسرمي  رقرم  -4

%، شررهادات اسررتثمار 7وفير %، حسرراب ترر4ونصرر . وأصرربحت معرردلات الفائرردة الدائنررة كمررا يمرري: حسرراب جرراري 
 %(.7%، ودائ  لأجل سنة فقكثر )6أشهر(  6جل )%، ودائ  لأ8

الذي يحدد أسعار الفائدة الدائنة حسب مرا يمري والتري تعتبرر  3/12/2003تاري   39التسمي  رقم قرار مجمس النقد و  -5
 .1/1/2004نافذة منذ 

 ررى.% لمقطاعات الأ2% لمقطاع العام و1الحسابات الجارية  -
 %.5الودائ  لآجال حتا سنة  -
 %.6الودائ  لآجال تزيد عن سنة  -
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 مميون ليرة لمحساب(. 2% )حد أقصا 4حسابات التوفير  -
 ليرة لمحساب(. 200000% )حد أقصا 6ودائ  توفير الأطفال  -
 %.576شهادات الاستثمار  -

الرذي أصربح سراري لنظر بمعردلات الفائردة الدائنرة االذي أعاد  5/1/2004تاري   43والتسمي  رقم قرار مجمس النقد  -6
واعتبارها معدلات دنيا م  السماح لإدارات المصار  بتحديد معدلات أعمرا منهرا ررمن حرد  6/1/2004النفاذ منذ 

 %.1أقصا قدرم 
 (2جدول )

 6/1/2004جدول تعديل أسعار الفائدة الدائنة التي تدفعها المصارف اعتباراً من 
 قطاعات أررى )) بالمئة سنوياً(( قطاع عام الوديعةنوع الحساب أو 

 270 170 الحسابات الجارية
 575  الودائ  لأجال مرتمفة لا تتجاوز السنة الواحدة

 670  الودائ  لأجل يزيد عن السنة
 570  حسابات توفير )) دفاتر التوفير ((

 الحد الأقصا لمحساب مائتا أل  ليرة 670  ودائ  توفير الأطفال
 675  شهادات الاستثمار

 .2004( 3ية لمصر  سوريا المركزي )النشرة الربيع
 

مررر  السرررماح  6/1/2004جررردول تعرررديل أسرررعار الفائررردة المدينرررة المقررررر تطبيقهرررا فررري المصرررار  العامرررة اعتبررراراً مرررن  -7
 %.1لممصار  بترفيرها رمن حد أقصا قدرم 

 (3جدول )
 قطاع الخاصال القطاع العام المصرف التجاري السوري

 775 675 عمميات الحسم
   عمميات القروض والسم 

 670 470 عقود واعتمادات تصدير –أ    
 670 470 ترزين منتجات زراعية -ب  
 775 575 لقال رمانات عينية أررى –ج   
 875 675 عما المكشو  /  لقال رمانات شرصية -د    
 1270 1270 فوائد تقرير -هر 
 . 2004( 3ية لمصر  سوريا المركزي )الربعالنشرة 

 (4جدول )
 سنوات 10أكثر من  سنوات 10حتى  المصرف العقاري

 770 675 م سسة الإسكان والبمديات والشركات العامة لمبنال السكني
 675 670 الجمعيات التعاونية السكنية

 775 770 الأفراد لرايات سكنية
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 975 875 اصطيا منشآت سياحية ومستشفيات ومدارس وجمعيات 
 رر 975 افيةيالمستثمرون والأفراد لممساكن الاصط

 1270 1270 فوائد التقرير
 . 2004( 3الربعية لمصر  سوريا المركزي ) النشرة

 
 (5جدول )

القطاع  المصرف الصناعي
 العام

القطاع الخاص 
 والمشترك

 التعاونيات الإنتاجية والحرفية

    عمميات الحسم
 770 775 675 عيةسندات صنا -أ  
 770 775 675 سندات تجارية -ب

    عمميات القروض والسم 
 770 775 675 قصيرة الأجل -أ  

 775 870 675 متوسطة وطويمة الأجل -ب
 875 875 775 الحسابات الجارية المدينة –ج 

 1270 1270 1270 فوائد التقرير –د 
 . 2004( 3النشرة الربعية لمصر  سوريا المركزي )

 
 (6جدول )

 وطويمة الأجل قروض متوسطة قصيرة الأجل قروض مصرف التسميف الشعبي
 775 770 اعتمادات مهنية وتجارية

نتاجية  775 770 قروض حرفية وصناعية وا 
 775 770 قروض المشافي والمرابر ودور الأشعة ال 

 775 770 قروض المشاري  السياحية
 775 770 كيةقروض الجمعيات التعاونية الاستهلب
 675 670 قروض ذوي الدرل المحدود
 ر 875 الحسابات الجارية المدينة

 1270 1270 فوائد التقرير
 . 2004( 3الربعية لمصر  سوريا المركزي ) النشرة
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 (7جدول )
 قروض متوسطة وطويمة الأجل مصرف التوفير

 ر قروض قصيرة الأجل -أ  
 870 قروض متوسطة الأجل -ب
 875 طويمة الأجل قروض –ج 

 1270 فوائد التقرير
 . 2004( 3النشرة الربعية لمصر  سوريا المركزي )

 
مررا المنعكسررات الاقتصررادية والاجتماعيررة الترري نجمررت أو مررن المتوقرر  حرردوثها فرري المسررتقبل القريررب  نتسرراللوالآن 

 ؟سوريةي فالفائدة  لأسعارتباع تمك السياسات والقرارات والتشريعات الناظمة انتيجة 
 

 التحميل الاقتصادي والاجتماعي لمسياسات النقدية النافذة:
 
 الميزانية الموحدة لممصارف السورية المتخصصة )مميون ل.س( -1

 (8جدول )
 2003 2002 2001 2000 1995 1990 1985 1980 1975 البيان

 270541 222467 176845 151753 78028 35888 22008 7610 2633 الودائ  تحت الطمب
%من الودائ  تحت الطمب 10

 27054 22246 17684 15175 7802 3588 2200 761 263 )احتياطي الزامي(

الودائ  تحت الطمب الواجب 
 257487 200221 159161 136570 70226 32300 19800 6849 2370 تسميفها

 307841 268901 224190 171594 74513 22265 7446 1398 396 الودائ  لأجل وودائ  التوفير
لجمالي الأموال القابمة للئقراض 

 في المصار  السورية
27766 87247 277254 5475065 1447739 3087182 3837531 46971222 565328 

 286.970 2457574 2697757 2637967 2047104 797142 237103 177119 57529 لجمالي تسميفات المصار 
 حجم الأموال المعطمة +

 -كزي المستمفة من المر 
27763 

(-) 
87872 

(-) 
47151 

(-) 
247577 
)+( 

597365 
(-) 

447205 
)+( 

1137774 
)+( 

2237548 
)+( 278.358 

 227400 177883 97101 37520      تكمفتها السنوية
 2004المجموعة الإحصائية السنوية السورية  -1المصدر" 
 14ص ،7الجدول رقم  (2004) 2-1، العدد 42النشرة الربعية لمصر  سورية المركزي، المجمد -2         
   

السرررنوية  )المجموعرررة الإحصرررائية 2002/ مميرررار ا عرررام 12لررررافة للرررا ذلرررك فررران الموجرررودات الأجنبيرررة برررالقط  /
 ي تقرررررررررردر + موجررررررررررودات مصررررررررررر  سررررررررررورية المركررررررررررزي فرررررررررري الرررررررررررارج والترررررررررر(499ص 6/5، الجرررررررررردول2004السررررررررررورية 
 .(ات صحفية غير رسمية، ) وفق عدة تقدير / مميار ا15 – 10ما بين /
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أننرا  وبفررض ،/ أشرهر6حاجة القطر لمدة / الاحتفاظ باحتياطي للبستيراد لما يكفي ينبري وحسب المعايير الدولية
حجررم ))ررراعفنا هررذا الم شررر بسرربب الظرررو  الأمنيررة السررائدة فرري المنطقررة وانعكاسرراتها المحتممررة عمررا سررورية، وقررد كرران 

ديرد مرن وحسرب تصرريحات الع ،11((ا ات/ مميرار 5/ مميون ليرة سورية أي مرا يعرادل /235754/ 2002مستورداتنا لعام 
، وبفرررض أنرره تررم  12شررهراً((  29أن احتياطياتنررا مررن القطرر  كافيررة لتمويررل المسررتوردات لمرردة المسرر ولين فرري الحكومررة )) 
برررالقط   ايفررري سرررور فررران الحرررد الأدنرررا للؤمررروال المعطمرررة لأجنبيرررة، والموجرررودات ا ات الرسرررمية يررراسرررتثمار نصررر  الاحتياط

بينمرا يمجرق مسرتثمرونا  ،% 175/ مميار دولار، موظفة حالياً بحسابات لا يزيد معدل العائد عنها عن 12الأجنبي تعادل /
 %/.375للا الاقتراض من السوق المبنانية والرميجية أو الدولية بفائدة تزيد عن /

التري اتبعتهرا الحكومرة ررلبل السرنوات الماررية كران  الانكماشريةأن السياسرة النقديرة ( 8رقرم )  يترح مرن الجردول
 يالاقتصررادوالتسررمي  الترري يجررب أن تقرروم بهررا المصررار  لتحريررك النشرراط  الائتمررانيجررب أن تعرروض بتحفيررز سياسررات 

الفائرردة الحقيقيرررة  أسررعارا أن . كمررروذلرررك عبررر ترفرريض تكمفرررة الائتمرران وتيسررير شرررروط الحصررول عميرره ،ومعالجررة الركررود
 ،بهررد  لعررادة توظيفهررا مرردرراتالمرتفعررة كانررت سياسررة لقميميررة ناجحررة فرري مصررر ولبنرران وتركيررا حيررث اسررتطاعت جررذب 

أن  ذلررك يترررح مررن الجرردول لرررافة للررا، نهررا جمرردت ودائعهررا فرري رزائنهرراحيررث ل وهررذا مررا فشررمت برره مصررارفنا المحميررة
 من لجمالي التسميفات.% 80التسميفات قصيرة الأجل تعادل 

فري سروال كانرت  الإنتاجيرة اتطاات تمويرل النشريروهرذا ي كرد ررع  لمكان التجاريرة،تمول النشاطات  وهي عادة ما
 الصناعة.الزراعة أو 

وحسرب عردة تقرديرات أن وسررطي تكمفرة فرصرة العمررل )فري لطرار تكنولرروجي متوسرط الكثافرة( فرري سرورية تبمر  نحررو 
كرران و فرصررة عمررل  450000مرروال المعطمررة فرري الرردارل والرررارج كرران يمكررن أن ترروفر نحررو فرران الأ ،مميرروني ليرررة سررورية

 .شرصاً  7007000والمقدرين بنحو  % من العاطمين عن العمل80يمكن تقمين فرص عمل لنحو 
وبررالطب  هررذا الأمررر بحاجررة لتكامررل سياسررات وأدوات الإصررلبح الاقتصررادي الشررامل، ولا يمكررن تحميررل السياسررات 

 المس ولية الكاممة عنها. المصرفية
 

 )مميون ل.س (تسميفات المصارف المتخصصة حسب النشاط الاقتصادي -2
 (9جدول )

 1999 2000 2001 2002 2003 
 827447 679216 477502 237253 257200 الزراعة
 197840 97627 87333 6.437 5.171 الصناعة

 1247879 1257956 1687980 1917285 1827447 تجارةال
 357136 297529 267187 247971 257007 الإنشالات العقارية

 247668 197541 187755 187021 177231 مرتمفة
 2687970 2457574 2697757 2637967 2557056 المجموع

 8، ص10( الجدول رقم 2004، )2-1، العدد 32لمصر  سوريا المركزي، المجمد  شرة الربعيةالمصدر: الن
 

% عررام  2حيررث كانررت حصررة الصررناعة أقررل مررن فرراض حصررة الصررناعة مررن لجمررالي التسررميفات وهررذا دليررل عمررا انر
% فيمررا حررافظ قطرراع  8بمرررت حصررة الصررناعة نحررو  2003% وفرري عررام  50فرري حررين كانررت حصررة التجررارة نحررو  1999
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وأهردا  يرات % مرن لجمرالي التسرميفات فران توزير  التسرميفات عمرا هرذا النحرو لا يرردم غا 50التجارة عما حصة تزيد عرن 
   .تحفيز النشاطات الإنتاجيةل معدلات الفائدة التمايزية عما الرغم من تطبيق دية،عممية التنمية الاقتصا

 

 توزع أرصدة الودائع لدى المصارف المتخصصة بالعممة المحمية )مميار ل.س( -3
 ( 10جدول) 

 1995 2000 2001 2002 2003 
 344 318 257 213 96 التجاري السوري

 63 56 47 36 21 تسمي  الشعبيال
 128 84 63 50 15 التوفير
 494 40 32 27 18 العقاري

 714 13 12 10 6 الزراعي التعاوني
 14 971 773 573 374 الصناعي

 .508، ص16/15، الجدول رقم 2004المصدر: المجموعة الإحصائية السنوية السورية 
 

التجراري السروري وبمرا أن المصرار   المصرر  لردى متركرزة % مرن الودائر 62ويستدل مرن هرذا الجردول عمرا أن 
السررمطات عممرراً أن  المرتمفررة، الإنتاجيررة الأنشررطة فرران ذلررك يعنرري رررآلة لمكاناتهررا فرري تمويررل أصررلًب، السررورية مترصصررة

ظمرة أن تالصريرفة الشراممة حيرث لحظرنحرو لتنوير  أعمالهرا م تشرجي  المصرار  عمرا الاتجرابرراً   مربدأت المالية والنقدية 
لسياحة والردمات او  الإنشال قطاعاتلمكانية القيام بتسمي  العمميات الجديدة لكل من مصرفي التوفير والتسمي  الشعبي 

ًً لرافة للا قيام المصر  التجاري السوري  ،وغيرهاوالتعميم    .بالإعلبن عن استعدادم لتمويل نشاطات مماثمة م رراً
 

 مؤشرات اقتصادية، اجتماعية كمية: - 4
 (11جدول )

 980-990 1991 1995 2000 2001 2002 2003 
 50007000 4887909 4197911 3687670 2247967 1207702  مميون ل.س الكتمة النقدية

الناتج المحمي الإجمالي 
 10007000 9647574 9347409 9037944 7567404 5107548  مميون ل.س بسعر السوق

 173 173 173 - -   نسبة النمو %
 2 2 272 275 374 472  ة الدورانسرع

سعر الصر  في الأسواق 
 51 50 50 50 48 45  المجاورة ليرة لمدولار

 8 8 8 8 8 8 8 معدل الفائدة الوسطي %
 2 2 3 4 8 874 16 معدل التررم %

مصررر  ل ةالربعيررالنشرررات (+  21/15 -15/ 19 – 16/15الجررداول ) .2004 ،1997 ،1993لسررورية لعررام المصرردر: المجموعررة الإحصررائية ا
 المركزي.سورية 

 يتضح من الجدول ما يمي:
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 % سرنوياً كمتوسرط16وصرل للرا  كان الاقتصاد الوطني يعاني من حالة ترررم مرتفر  1990 – 1980أنه ما بين  -1
 .رراتالمدلقيم  % مما يعني تقكل حقيقي8والبال  نحو كان سائداً رلبل تمك الفترة  ذيتجاوز معدل الفائدة ال وقد

 الأمرررر الرررذي يعنررري% 75التررري بمررررت  ةارتفررراع نسررربة الكتمرررة النقديرررة ررررارج المصرررار  والرزينرررة للرررا لجمرررالي السررريول -2
 وعصرر  جررامع»الاحتفرراظ بكميررات كبيرررة مررن النقررود رررارج المصررار  ومجررال الاسررتثمار. فكرران مررن نتيجررة ذلررك أن 

لمحردود والرذين لجر وا للريهم لمواجهرة ارتفراع تكرالي  مميار ليررة سرورية مرن مردررات ذوي الردرل ا 150الأموال بنحو 
وماليرة قاسرية، حاولرت فيمرا بعرد السرمطات الرسرمية  اجتماعيرة، فكان من نتائج ذلك صدمة (13)«الحياة في تمك الفترة

الذي حرول دافعري الأمروال للرا مسراهمين فري شرركات جرامعي  1993لعام  8قانون  رقم المعالجة قثارها جزئيا عبر 
 يحصرموا للالرم عين دمعظرم  المرو أن  للرا تجراربالو  الربرراتوتشرير  اتهرابقريم موجود التري كانرت مبالررة جرداً ال مو الأ

    .%من قيم ليداعاتهم10 اعما حوال
حالياً، دالة بذلك عما واق  الركود الذي  2للا  472وتتراج  من  1991منذ عام  قأن سرعة دوران النقد أرذت تتباط -3

 لوطني.شهدم الاقتصاد ا
حيث تراج  معدل التررم تردريجياً ليصرل للرا نحرو  1992أن معدل الفائدة الحقيقي بدأ يصبح موجباً بدلاً من عام  -4

 . 2003في عام % 2
ثقافررة »سررهمت مررا يسررما  1993كمررا أن المرونررة فرري تحديررد معرردلات الفائرردة الترري منحتهررا المجنررة الاقتصررادية عررام 

 من الاقتصادي شاهدة عما ذلك.والعديد من قرايا الأ« المساعي
التري لرم تسرتط  أن تتجراوز النسربة المئويرة لزيرادة السركان، صادي في السنوات الثلبث الأريررة تراج  معدلات النمو الاقت -5

 الأمر الذي انعكس بتراج  مستوى معيشة ذوي الدرل المحدود.
 .الدرل القوميمن ر، سول توزي  الدرل القومي بدليل رآلة حصة أصحاب الرواتب والأجو  -6
لا توجد أية علبقة ترابطية برين سرعر الفائردة ومعردل الترررم وتطرور سرعر الصرر  الأجنبري وهرذا ي كرد أن القررارات  -7

 الإدارية قد عطمت القانون الاقتصادي.
ت لبيلن ثبرررات سرررعر صرررر  الميررررة السرررورية يعرررود للرررا عوامرررل اسرررتقرار ذاتيرررة تاريريرررة فررري سرررورية لررررافة للرررا تحرررو  -8

 المرتربين وعائدات النفط وتقييد الواردات.
 

 :)بين قرارات المكاتب ورد فعل السوق(الفائدة أسعار  تخفيض آثار
القطاع المصرفي السوري حالات تقمبات أسعار الفائدة، ولذلك فهو يفتقر للا الربرة في دراسة التنب ات ش عيلم »

المرررررراطر الماليرررررة والمنعكسرررررات الاقتصرررررادية مرررررن حيرررررث  ئررررردةالتررررري تنرررررتج عرررررن القررررررارات المتعمقرررررة بتحريرررررك أسرررررعار الفا
 .(14)«والاجتماعية

ويبدو من رلبل متابعة تطور عممية رسم السياسة النقدية في سورية أن الكادر المتوفر في مجمس النقد والتسمي  
ليل أن مجمس النقرد ومصر  سورية المركزي قد تعود عما تنفيذ القرار المصدر أو الموصا لليه وليس اتراذم، وذلك بد

مصررر  ل، ومرر  ذلررك فرران الإدارة الجديرردة والتسررمي  يتبرر  لمسرريد رئرريس الرروزرال، بينمررا تتبرر  المصررار  لمسرريد وزيررر الماليررة
ة لرسم وتنفيذ سياسة نقدية م ثرة في الاقتصاد السوري، ولا يزال من دتسعا جاه  2005سورية المركزي ومنذ بداية عام 

 أعمالها. المبكر الحكم عما نتائج 
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دول العالم أن المصر  المركزي يعتمد عما دراسات وم شررات ومعمومرات وتنبر ات تجمعهرا جمي  والمعرو  في 
قررار مرا يتعمرق  المصار  العاممة من الأسواق، وتنقمها لليه م  وجهرات نظرهرا، كمرا تشرارك بعرض كوادرهرا فري مناقشرة وا 

 بالقرايا النقدية.
بعد أكثر من رب  قرن جالت مماثمة لما لحيا م الذي أعيد التسمي  مجمس النقد و  لكن الأمر المستررب أن هيكمية

 كان عميه، وأكدت عدم استقلبله كون ثمانية من أعرائه الأحد عشر موظفين حكوميين بمرتبة معاون وزير.
لية وله الحق وقد رمت الهيكمية من أي تمثيل لممصار ، لرافة للا ذلك فان قرارات المجمس تبم  للا وزير الما

ررلبل سربعة أيرام بايقرا  تنفيرذ القرررار لذا رأم مرالفراً لمصرمحة الدولرة، ويرتم لعرادة عرررض القررار عمرا المجمرس وفري حررال 
اسررتمرار الرررلب  يتوجررب عمررا وزيررر الماليررة عرررض الموررروع بصررورة مسررتعجمة عمررا مجمررس الرروزرال. لرررافة للررا ذلررك 

جرالات القط    وبالأسواق المجاورة. الإقميميوتحديد معدلات الفائدة تتقثر بالور  نلبحظ أن العديد من أنظمة وا 
أن الفوائرد المصررفية فري » )السرابق( وفي معرض دفاعه عرن قررارات مجمرس النقرد والتسرمي ، يررى رئريس المجمرس

دررارات نحرو الا الفائدة هي أداة نقديرة لتوجيرهوأن  الاقتصاديةجمي  دول العالم تتحرك صعوداً أو هبوطاً وفقاً لممعطيات 
 المجالات الاستثمارية ليعود النف  بالنمو عما جمي  المواطنين بشكل مباشر أو غير مباشر.

للررررا دراسررررات مستفيرررررة أرررررذت بالاعتبررررار  واسررررتناداويررررري ، بررررقن أسررررعار الفائرررردة بقيررررت ثابتررررة لعشرررررين عامرررراً، 
الإنتاجية فقرد قردر وعات ظيفات المثمرة وتمويل المشر المعطيات الاقتصادية المحمية والعربية والعالمية، وبهد  زيادة التو 

 .(15)«المجمس ترفيض أسعار الفوائد
ان صرررحيحاً مرررن الناحيرررة ومررر  أننرررا نتفرررق مررر  رئررريس المجمرررس فيمرررا رمرررص لليررره مرررن أن قررررار ترفررريض الفوائرررد كررر

ه عردة ملبحظرات عمرا حتا يعطي ثمرارم، ويمكننرا توجير مساندة وظرو  يحتاج للا أدوات لكنه ،كتوجه عام الاقتصادية
 والتي تؤكد بوضوح عمى عدم فاعمية قرار تخفيض أسعار الفائدة في تحقيق الأهداف المرجوة من ورائه.ذلك الإجرال 

 لأسعار الفائدة وليس تعديلًب لأن التعديل يكون تدريجياً. كبير ترفيضلن ما حدث هو  -1
 التري تبمر  حاليراً مر  لررافةة نرترفريض عمرا الفائردة المديلو كان الهرد  تنشريط الاسرتثمار، لكران يجرب أن ينصرب ال -2

مصررار   جميرر نقرراط زيرادة عمررا الفائرردة الدائنررة، وهرذا أمررر غيررر مرقلو  فرري  العمرولات وبرردلات الرررمان نحرو رمررس
 العالم.

 كش  الرمل وعدم التنسيق بين مجمس النقد والتسمي  والقطاع المصرفي السوري. -3
مرتفعررة  أسرعارالتري وجرردت نفسرها غيرر قررادرة عمرا العمرل فري ظررل سريادة  صرار  الراصرةالم نشرراطترافرق مر  بدايرة  -4

قتصرادي التري المعمول بها في الدول المجاورة، كما أنها لا تتناسب م  حالرة الركرود الا الأسعارلمفائدة بالمقارنة م  
 لبقرال فري المصرار  الحكوميرةالتي تفررل ااستقطاب الودائ  والمدررات  لم تستط يشهدها الاقتصاد السوري، فهي 

وقد صدر قرار عن مجمس النقد والتسرمي  بتحديرد أسرعار الفائردة الدائنرة  التي تعود أفراد المجتم  عما التعامل معها
لدى المصار  الراصة بما يماثل المعدل المعمول به لدى المصرار  العامرة، وتررك لهرا تحديرد الفائردة المدينرة وفرق 

ات الراصررررة ة تمييزيررررة لصررررالحها، كررررون المصررررار  العامررررة ممزمررررة بتطبيررررق التعميمررررظرررررو  السرررروق، وهررررذم معاممرررر
 التي ت دي لمراعفة تكمفة الاقتراض فيها عممياً.بالرمانات 

لا يستجيب هذا القرار لمتطمبات الورر  الاقتصرادي الرذي يعراني مرن الركرود فراذا كانرت غايرة المشررع ومجمرس النقرد  -5
 الاسررتثمارلا بررد وأنهررم يعممررون أن عوائرق الاسررتثمار تتجرراوز سررعر الفائرردة للررا بيئررة  والتسرمي  تشررجي  الاسررتثمار فهررم
تتشردد فري ررمانات القرروض لدرجرة كبيررة،  لا ذلك فران أنظمرة عمميرات المصرار الحالية غير المشجعة، لرافة ل
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يسرتجب لاقترراض لرم وأن الإرافات والعمولات وبدلات الرهونات ترف  تكمفة الاقتراض، وم  ذلك فران الطمرب عمرا ا
 بالكامل. له

 أما لذا كانت غاية المشرع ومجمس النقد والتسمي  تشجي  الاستهلبك وزيادة الطمب وتحريك السوق والركرود، فهرذا
لررا غيرراب فرررص الاسررتثمار  لررن يحصررل، لأن هررذم المرردررات هرردفها دعررم الرردرل، لذا كانررت عائرردة لصرررار المرردررين، وا 

م بدائل الاستثمار الأرررى، لذا كانرت عائردة لكبرار المردررين. فران الشريل الوحيرد الرذي تحقرق نعدااالإنتاجي المواتية، أو 
% عمررا 775مسرتوى معيشرتهم، وقرد زاد الطررين بمرة فررض ررريبة بنسربة و هرو تراجر  عائرد مردررات ذوي الرردرل المحردود 

 % من عائد الإيداعات المصرفية.20
 .(16)لعملبت الأجنبيةتوق  التوجه لممراربة في سوق العقارات وا -6

مرن المتابعرة الميدانيرة لحركررة السرحوبات مرن المصرار  العامررة بعرد قررارات ترفريض أسررعار الفائردة وحترا الآن لررم 
تلبحظ فروقات كبيرة في عمميات السحب عن الإيداع وقرد اسرتقرت حركرة المعراملبت ررلبل فتررة قصريرة عمرا الررغم مرن 

لمصررار  فرري ظررل غيرراب فرررص اسررتثمارية م اتيررة وانعرردام وجررود سرروق لررلؤوراق بررقن الأمرروال المودعررة فرري ا بعرررهمتوقرر  
المالية أو شركات مساهمة كبيرة ستتجه لسوق العقارات أو لسوق العملبت الأجنبية أو أنها ستهرب لممصار  المجراورة، 

 أو أن تتوجه أريراً لجامعي الأموال، ولكن الواق  مرتم  تماماً:
التري توجره قسرم بسريط منهرا  (17)(% مرن لجمرالي الإيرداعات10 االمسرحوبة بحروال تالإيرداعانسربة  تحيث قردر ) 

) ذهرررب،  وغيرهرررا مررن البررردائل لبثررت أن اسرررتقرت بسرررعة ( لأسرررعار مررراا ارتفرراع) ممررا أحررردث موجررة مرررن  لشرررال العقرررارات
ل وسررعر الصررر . فقررد عرراد ونظررراً لبيئررة الاسررتثمار السررائدة والأنظمررة والقرررارات المتعمقررة بحركررة الأمرروا عمررلبت أجنبيررة(

 التوازن بين الإيداعات والسحوبات رلبل فترة قصيرة ويمكن تفسير ذلك من رلبل:
فرري رفرر  أسررعار العقررارات منهررا القرررارات الناظمررة المصررححة لمعلبقررة بررين المرر جر  أسررهمتهنرراك عرردة عوامررل  –أ   

ا شديدة عما مرالفرات البنرال، ومنهر القاري بفرض عقوبات 2004لعام  1فة للا القانون رقم والمستقجر، لرا
وتزايررد طمررب العررراقيين عمررا العقررارات  سررمنت بكميررات كافيررةي فرري أسررعار الحديررد وعرردم ترروافر الإالعررالم الارتفرراع
 السورية .

لن تحويل الأموال لسوق العملبت الأجنبية وتهريبها لممصرار  المجراورة، يعرد مرراطرة كبيررة وقرانون العقوبرات  –ب 
جال ليرجعه للرا ارتصراص القررال العرادي، كمرا أن الفرارق  33 يزال ساري المفعول، والمرسوم الاقتصادي لا

 ستقراراً.االفائدة لا يعوض مراطر تهريب الأموال ومراطر التوظي  في عممة أقل أسعار في 
 لن ظاهرة جامعي الأموال لا تزال في الذاكرة ومن الصعب نسيان مآسيها. –ج 

ل هرررل سرررتبقا وظيفرررة المصرررار  الحكوميرررة قاصررررة عمرررا تعبئرررة لار  الراصرررة أعمالهرررا نتسرررابعرررد أن باشررررت المصررر -7
 ؟عمررا موجوداتهررا المعطمررة عائررداتمميررار ليرررة   227400 وهررل ستسررتمر فرري دفرر  ؟المرردررات وعرراجزةً عررن توظيفهررا

ودائررر  لأم أن المصررار  الراصررة ستسررتقطب قسررماً مررن تمررك ا ،(14)راجرر  جرردول الميزانيررة الموحرردة لممصررار  ص
 وتقوم بتوظيفها؟

راصة لممصر  الزراعي الذي توحدت فوائدم سب الفوائد الدائنة بين المصار  في ترفيض ن الانسجامسي دي عدم  -8
 الدائنة م  باقي المصار  في حين أن فوائدم المدينة متدنية بهد  تشجي  الإنتاج الزراعي.

لردعم الإنتراجي عرن كاهرل المصرر  وتحميمره لرزينرة الدولرة، ا لأعتقد أن السياسة النقديرة السرميمة تقترري رفر  عرب
 % لجمي  القروض الصناعية.5ولممقارنة فان الحكومة المبنانية تتحمل معدل فائدة 
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ثقة المستثمرين والمودعين بالعمل المصرفي السوري وذلك من رلبل الآلية المترددة التري جررى مرن  اهتزازفي  أسهم -9
رف  أسعار الفائدة ررلبل أيرام قميمرة بشركل أوحرا بعردم الثقرة فري سرلبمة القررار نفسره وأدى ثم  )انهيار( رلبلها رفض

 .(18)«للا اهتزاز مصداقية نهجنا الاقتصادي..
 

 المقترحات والتوصيات:
راصة لدى المصر  الصرناعي والمصرر  الزراعري التعراوني ار  الحكومية بشكل يدعم السيولة ( لعادة رسممة المص1

 لعممية التنمية.مية تمويل الاستثمارات الررورية ن من المساهمة بجدية في عمبحيث يتمكنا
الفائردة التمايزيرة المدينرة المطبقرة وتوجيههرا بشركل شرفا  ومباشرر عبرر تعرديل سياسرات التسرمي   بقسعار( لعادة النظر 2

عطررال المصررار  المزيررد مررن اجيررة لممسررتثمرين أو ائض سرروال بمررنح قررروض لنتالحريررة والمرونررة فرري اسررتردام الفرر وا 
 بزيادة القروض الاستهلبكية لزيادة الطمب الكمي وتحريك الركود.

لررردعم دررررولهم  عمرررا فوائرررد مررردرراتهم يعتمررردون م( مرررنح المرررودعين مرررن ذوي الررردرل المحررردود فائررردة دائنرررة تمييزيرررة لأنهررر3
( 600تواررعة ومثرال ذلرك أن )يفتقردون لممقردرة والربررة عمرا اسرتثمار مبرالرهم المومواجهة تكالي  المعيشة، وهم 

مرررودع حسررراباتهم تقرررل عرررن  4000ليررررة. و 100000ألررر  مرررودع فررري مصرررر  التمويرررل لرررديهم حسرررابات تقرررل عرررن 
 مميوني ليرة.

الإنتاجيررة الرئيسررة )الصررناعة، الزراعررة( بررالقط  الأجنبرري الررلبزم وفررق المعرردلات السررائدة فرري  لنشرراطات( القيررام بتمويررل ا4
بعرد تقيريم دقيرق لجردوى المشرروعات المقترررة فري تمرك  ن يسردد مرن حصريمة الصرادراتأالأسواق المجاورة، عمرا 

 .نشاطاتال
( رفرر  معرردل العائررد عمررا الودائرر  بررالقط  الأجنبرري حتررا يتسرراوى مرر  المعرردلات المماثمررة فرري الأسررواق المجرراورة، بهررد  5

 جذب المدررات المهاجرة، وتشجي  الاستثمار واستقرار سعر الصر .
ما لعادة توزي  الدرل القومي بحيث يحقق عدالرة لجتماعيرة أكبرر وذلرك عبرر زيرادة حصرة أصرحاب الرواترب ( العمل ع6

تحريك الركود وحل مشكمة زيادة الإنفاق الحكومي الاستثماري، لوذلك عبر  ،% (25) والأجور من الدرل القومي
حيح العلبقررة برين الأجررور والأسررعار ، لررافة للررا أهميرة تصررالترري ستسرهم فرري زيررادة الطمرب وتحريررك النمرروالبطالرة 
 يترمن ذلك العمل عما رف  لنتاجية العمل. أنعما 

عطرال  باتجرام النقديرة ةدور مجمرس النقرد والتسرمي  فري رسرم السياسر تفعيل( العمل عما 7 تحريرر أسرعار القطر  تردريجياً وا 
 في تشجي  الاستثمار. بجدية يسهمئتمان. وبما المصار  مرونة أكبر بتحديد أسعار الفائدة، وحجم الا

( لحرررداث سررروق لرررلؤوراق الماليرررة يسرررتقطب مررردررات ذوي الررردرل المحررردود لررررافة للرررا تشرررجي  قيرررام شرررركات مسررراهمة 8
 المحافظ المتنوعة.ت ستثمار المالي مثل صناديق الاستثمار ذاوشركات مترصصة في الا

 مررة مثررل ترصرريص أراررري ومنرراطق صررناعيةمنررافس يترررمن ترروفير بنيررة تحتيررة ملبئملبئررم و  ( تقسرريس منرراخ اسررتثماري9
تعرديل ب الإسرراعمر  رررورة وتشرري  ررريبي شرفا  أساسره ررريبة موحردة ومواتيرة عمرا الردرل  ملبئمة ورريصرة

قررر  العصرررر. لررررافة للرررا رررررورة ترييرررر فمسرررفة الإعفرررالات ابمرررا يتناسرررب وو  والشرررركات قرررانوني الجمرررارك والتجرررارة
لموحررردة لتبسررريط الإجررررالات وسررررعة مرررنح الترررراريص، وذلرررك بقصرررد جرررذب النافرررذة اتطبيرررق  والتسرررهيلبت الم قترررة و

والتي يمكرن أن تسرهم فري رفر  معردلات  (19) مميار ليرة( 900-800)أموال السوريين في الرارج والتي تقدر بنحو 
 ستعداد لحقبة سورية ما بعد النفط.النمو والقرال عما البطالة والا
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التسرميفات، تتررمن تطروير وتنوير   حجرمر  العامرة بحيرث تمحرظ مرونرة أكبرر ل( لعادة النظر بقنظمرة عمميرات المصرا10
العمرررولات والبررردلات والرسررروم حترررا  ترررنرفض تكمفرررة التمويرررل  جميررر محفظرررة الررررمانات مررر  رررررورة لعفائهرررا مرررن 

م ستثمار والنمو. وبما يمكن تمرك المصرار  مرن لعرب دورهرا الررروري والهراالمباشرة، وبما ينعكس ليجاباً عما الا
 في تمويل عممية التنمية.

وأكاديميرررة ( رررررورة لعرررادة النظرررر بهيكميرررة وتشررركيل مجمرررس النقرررد والتسرررمي  عمرررا أن يررررم ربررررات فنيرررة واقتصرررادية 11
  .مترصصةومصرفية 
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