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 (2112-0291مصادر تقلبات سعر الصرف الاسمي في تركيا للمدة )
 

 د. سعدون حسين فرحان
 مدرس/ قسم الاقتصاد/ كلية الإدارة والاقتصاد/ جامعة الموصل

 مستخلص البحث
يناقش البحث موضوواا  ممموا  يثم وم بمرواقل ثت بوا  لورل الرول  ا لوم  

(، هق  البحث إلى قلالة 0891م )منذ بقء الإرلاحا  ا قثراقية ف  ثلكيا مط ع اا

هذه المراقل والوثلالا  المرواقل الملوببة لثت بوا  لورل الرول  فو  ثلكيوا ل موق  ) 

(، وثحقيووق طبيرثمووا ااثموواقا  ا ووى الثح يووم الن وولت المروو   بالووثلاقام 0891-2112

ان الروقمة النتقيوة  -ألأقوا  الكمية وثح ي ما، وقق الوثنق البحوث إلوى فلضوية مااقهوا 

الض النتوق الملثاع ( والروقمة اللاالييوة ذا  الطوابع النتوقت )  يواق  ثوقفتا  )نمو 

لأس المام ( هما الملؤو ن اللئيلان اون الثت بوا  المالطوة فو  لورل رول  ال يول  

( لثتووووقيل 2SLSالثلكية،الووووثلاقم  طليتووووة الملبرووووا  الروووونل) ذا  الموووولح ثين ) 

، وقووق ثورووم إلووى اووقق موون الأنموووذا اللاووا  بمروواقل ثت بووا  لوورل الروول  ا لووم 

النثووائل لرووم أهممووا ان الرووقمة النتقيووة والرووقمة اللاالييووة ذا  الطووابع النتووقت همووا 

 المرقلان اللئيلان لثت با  لرل رل  ال يل  الثلكية، مما ا   فلضية البحث. 

   مقدمة
لفتتت موعتتوا مصتتادر تقلبتتات ستتعر الصتترف اوستتمث ثتتث العقتتود التت    

بتتتتا  ي  بوصتتتتفص  قتتتت ي خصتتتتباي للعديتتتتد متتتت  الدراستتتتات الأخيتتتترظ ر عتتتتار لتتتتدد متتتت  ال
اوقتصتتادي ن  عتتراي لأ  ت ديتتد مصتتادر تقلبتتات ستتعر الصتترف و م  تتا ستتوا  ر ا تتت 
تتت ا متختتت م القتتترار اوقتصتتتادم متتت  وعتتت    قديتتت  اق  قيقيتتت ن داخليتتت  رق خارنيتتت  ي م ق

تأختت  ال لتتوا الم ةمتت  ل تت ل التقلبتتاتن وم اولتت  التخفيتتف متت    ارمتتا الستتلبي  ل تتدما 
  اب  الإثرا  واوتنال التصالدم. 
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( 5891ا  اوصتتت  ات ال قديتتت  ثتتتث تر يتتتا التتتتث بتتتدرت متتت  م لتتت  لتتتاق )
ر تتد ت تقلبتتات مفر تت  ثتتث ستتعر صتترف الليتترظ التر يتت ن وتراثتت  متت ا متت  معتتتدوت 
تعتخق مرتفعتت  وقياستتي ن ثعتت ي لتت  لتتدق استتتقرار معتتدوت ال متتو اوقتصتتادمن وقتتد 

لتستتتعي ات تقلبتتتات مفر تتت  ثتتتث استتتعار الصتتترف وقصتتتور ستتتاد لقتتتدم ال ما ي تتتات وا
سياستتتات اوقتصتتتاد ال لتتتثن وخعتتتولاي  تتتام ي متتت  قبتتتا متختتت م القتتترار اوقتصتتتادم 
لمش  ت ررمقت  اما اوقتصاد  تى لدت ستم  مميتزظ ل قتصتاد التر تث ومًشتراي 
للى سلبيات مت ل السياستات ) وستيما ال قديت  م  تا (ن ثعت ي لت  اودا  المتواعت  

لسياستت  الماليتت ن ولتتدق التعويتتا للي تتا بوصتتف ا سياستت  رةيستت  ثتتث ا تتار سياستتات ل
 اوقتصاد ال لث. 

 أهمية البحث: 
تعتتد دراستت  التقلبتتات المفر تت  ثتتث ستتعر صتترف الليتترظ التر يتت   قتت ي م متتاي  

للدراس  ثث ب   ان إ  ر  زيتادظ التقلبتات تت ع ص بصتورظ مباشترظ رو بيتر مباشترظ ثتث 
 ات اوقتصتتادي ن واا ا  تتا  متختت م القتترار ثتتث تر يتتا قتتد ت اعتتوا ادا  منمتتا ال شتتا

ل  تا لعقتتود متت  التتزم ن ثتتأ  ق انبتتروا ثتث اعو تت  الأخيتترظ للتتى إلتتادظ  ستتابات ق ثتتث 
تون ات ق ال قدي ن ولدت مسأل  تقلبات سعر الصرف المفر   ومعدا التعتخق رمتق 

وقتصتتتتادي  التتتتتث المنتتتتاوت التتتتتث يستتتتعو  لموان ت تتتتا والتتتتتث ا تتتتد ت ا سياستتتتات ق ا
ا  رثتتت   يتتراي لتت  مستتارما الصتت يع للتتى متتدن لقتتدم ال ما ي تتات والتستتعي اتن لتت ا 
ثتتتا  موعتتتوا ب   تتتا  ا ربعتتتاد م متتت ن إ  يب تتت  ثتتتث استتتتخ   المصتتتادر الرةيستتت  
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لتقلبتتتات ستتتعر الصتتترف اوستتتتمث لليتتترظ التر يتتت ن وم اولتتتت  م اقشتتت  المصتتتادر التتتتتث 
 اوستقرار ال قدم المستداق ثث تر يا. ا د ت ان وم   ق وع   لوا تعزز ت قي  

ً ر ستتتلباي ثتتتث مشككككلة البحكككث:  تتتتتلخ  مشتتت ل  الب تتت  ثتتتث ر  التقلبتتتات المفر تتت  تتتت
منمتتتا ال شتتتا ات اوقتصتتتادي ن ثعتتت ي لتتت  تراثق تتتا متتت  معتتتدوت تعتتتخق مرتفعتتت ن 

 ومعدوت  مو متقلب  وسو  تخصي  الموارد بي  استخدامات ا البديل .  
  التتى دراستت  مصتتادر تقلبتتات ستتعر الصتترف اوستتمثن ي تتدف الب تتهككدف البحككث: 

واستخ   المصادر المسبب  ل  ل التقلباتن  ثعت ي لت  ت ديتد  بيعت تان  قديت  اق 
 قيقيتتتت ن داخليتتتت  اق خارنيتتتت ن التمتتتتتاداي للتتتتتى الت ليتتتتا ال عتتتترم المعتتتتزز باستتتتتخداق 

 اوساليب ال مي ن وت ليل ا. 
ا  مصتتتادر تقلبتتتات ستتتعر  -متتتا  يستتتت د الب تتت  إلتتتى ثرعتتتي  مفادفرضكككية البحكككث: 

الصتتترف اوستتتمث تتصتتتف با  تتتا  قديتتت ن رمتتتا بصتتتورظ مباشتتترظ ) زيتتتادظ معتتتدوت  متتتو 
المعروض ال قدم (ن رو بير مباشرظ ) استتق اب تتدثقات ررص المتاا اون بتث لبتر 

 اسعار ثاةدظ مرتفع  (. 

د التمتد الب ت  ثتث م و اتتص للتى نتا بي ن الأوا ال عترم الت م استت منهج البحث: 
ثث ت لي تص إلى  را  العديد م  اوقتصتاديي   وم التون تات المختلفت ن ثعت ي لت  
توصيف اوقتصاد التر ث لبر الت تر  إلتى اوصت  ات ال قديت  ور رمتا ثتث تقلبتات 
ستتعر الصتترف ومعتتدوت التعتتخقن ومتت   تتق ت ديتتد مصتتادر تقلبتتات ستتعر الصتترف 

لت ليتتتا ال متتتثن وقتتتد اختيتتترت اوستتتمث للتتتى المستتتتون ال عتتترمن وال تتتا ث باستتتتخداق ا
( لتقتتتدير الأ متتتو ص الختتتا   2SLS ريقتتت  المربعتتتات الصتتت رن  ات المتتتر لتي  ) 

( وتن ب تتا توستتيع ا التتى متتا بعتتد 2112-5891بالب تت ن وقتتد شتتما الب تت   المتتدظ )
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(  عتتراي وتنتتال تر يتتا بعتتدما التتى تب تتث سياستت   قديتت  مستتت دث  للتعتتخق 2112لتتاق )
(ن ومتتت ل السياستتت  ت تتتاقض تون تتتات 2115-2111ث )رلقتتتاب اوزمتتت  الماليتتت  لتتتام

 (.  2112-5891تر يا ثث المدظ )

المبحث الأول: المدخل النظري لدراسة مصادر تقلبات سعر الصرف في 
 ظل اتجاهات نظرية مختلفة 

 متت   قتتات م تتتدق ر يتتر ثتتث الستت وات الأخيتترظ يتتدور نتتومرل  تتوا المصتتادر 
وًي للتى  مث (الرةيس  لتقلبات سعر الصرف )وسيما اوس وقد سا  مت ا ال قتات تستا

متتتا ر  مصتتتادر تقلبتتتات ستتتعر  -الم تمتتتي  باقتصتتتاديات استتتعار الصتتترف مفتتتادل  
الصتتترف تتتتأتث مععم تتتا متتت  النا تتتب ال قتتتدم رق ال قيقتتتث ) ستتتوا  ر ا تتتت داخليتتت  اق 
خارنيتت  ( ن وقتتتد ت تتورت وثقتتتاي ل تت ل الم اقشتتتات    تت   را  لتتتدت النتتومر ال عتتترم 

بتتات ستتعر الصتترف اوستتمث تر تتز مععم تتا للتتى الصتتدمات لموعتتوا مصتتادر تقل
 ال قدي  والتث س  اقش ا تبالاي   

 الاتجاه النقدي مقابل نظرية عزل الصدمات  -أولًا: 
ً تتتد  عريتتت  لتتتزا الصتتتدمات التتتتث يم ل تتتا ا صتتتار  عتتتاق ستتتعر الصتتترف  ت

ما ال ابتن ا  تب ث  عاق سعر الصرف ال ابت ي فا تقييتد السياست  ال قديت  التتث تعتد
وًا الرةيص ل  تقلبات سعر الصرفن التتث و ي بت ما   عري  لزا الصدمات المس
ا صار م ل ال عري ن إ  يعتقدو  با  ا تعي   مو الصتادرات ومت   تق تخفتض معتدا 
ال مو اوقتصادمن وم   م ل  لقد الخمسي ات ر د ت المدرس  ال قدي  ا ق بتاي للتى 

يًتدظ ل عريت  لتزا الصتدماتن إ ( والعديتد مت  5811  يعتقتد ) ثريتدما ن الأث ار الم
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اوقتصاديي  ال ي  يم لو  اوتنال ال قدمن ا  الدوا التتث تتبت   عتاق ستعر الصترف 
ال ابتتتت ر  تتتر لرعتتت  للصتتتدمات ال قديتتت  الخارنيتتت ن ومتتتق يستتتا دو  بقتتتوظ تب تتتث  عتتتاق 
ستتتعر الصتتترف المتتتر  ويعدو تتتص الستتتبيا الو يتتتد امتتتاق التتتدوا المفتو تتت  للتتتى العتتتالق 

ثن ا  اوتنال ال قدم يعد م ل ال ق    ن  قوي  لرثض  عاق ستعر الصترف الخارن
ال ابت ش  ي ومعمو اين ثع ي ل  ا  تب ث  عتاق ستعر الصترف المتر  ي فتا لتزا 
الصتدمات التعتخمي  الخارنيت  ) ال قديت  ( وال انمتت  لت  السياست  ال قديت  التوستتعي  

  (.5)اون بي  
رف المتتتتتر  م تتتتتا ) اوبستتتتتتفيلد ا  العديتتتتتد متتتتت  ا صتتتتتار  عتتتتتاق ستتتتتعر الصتتتتت

( يون و  لدداي مت  او تقتادات الصتري   ل عريت  لتزا الصتدمات 5885وبرنما ن
   -يم   تلخيص ا بالنوا ب اعتي  

يتمتتت   عتتاق ستتعر الصتترف المتتر  بتتتا  لتتص  ليتت   اتيتت  لتخفتتيض ستتعر الصتتترف  .5
ل دما ي تاص اوقتصاد الم لث لت ل،ن للتى ل تص  عيترل  عتاق ستعر الصترف 

 المتصف بالنمود.  ال ابت
يتتتدلث ا صتتتار  عريتتت  لتتتزا الصتتتدمات ا  المستتتوم التتترةيص لتب تتتث  عتتتاق ستتتعر  .2

الصتتترف ال ابتتتتن متتتو لتتتزا الصتتتدمات الخارنيتتت  لتتت  اوقتصتتتادن بي متتتا يتتترن 
ا صتتار  عتتاق ستتعر الصتترف المتتر  ا  ال تتدف متت  تب تتث  عتتاق ستتعر الصتترف 

للتتى  معتتي  و يقتصتتر للتتى موان تت  الصتتدماتن بتتا ا  م تتا، امتتداثاي اختترن
الدولتتت  وسياستتتت ا ت قيق تتتان وقتتتد ي تتتو  مستتتوم )لتتتزا الصتتتدمات( بيتتتر  تتتاثث 

 لتسويغ تب ث  عاق سعر صرف معي . 
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قد و ي و  لسعر الصرف  فسص قدرظ للى لزا الصدمات التناريت  الخارنيت  )  .1
الصتتدمات ال قيقيتت  الخارنيتت  (ن او  تتتى دور ثتتث ت ييتتر ب يتت  ال تتات  الم لتتث 

 نيب الموارد لت ر ات سعر الصرف. اونمالث ل دما و تست

و يستتتت ي   عتتتاق ستتتعر الصتتترف بمفتتتردل لتتتزا الصتتتدمات الداخليتتت  والخارنيتتت ن    .4
 قديتتتت  رق  قيقيتتتت ن ويت لتتتتب متتتت ا تتتتتدخا سياستتتتات اوقتصتتتتاد ال لتتتتث ) وستتتتيما 

(.2) المالي  م  ا ( لت قي  م ا ال دف
 

 المدرسة النمساوية الحديثة وخيار الحل التوفيقي: -ثانياً: 
( 5881( و ) و بيتتتتردن 5898يتتتترن ا صتتتتار متتتت ا اوتنتتتتال م تتتتا ) مايتتتت،ن 

( ا  التعويق المدار يعتد ا  تر  عتق استعار الصترف ا ستناماي 5889و  ل، )مايصن 
واتساقاي م  اوقتصادات ال امي ن او ا  ق ثث الوقت  فسص ي  رو  م  تب تث التعتويق 

زيتادظ ثتث المختا ر ممتا  ال ر ال م تزيد ثث علص تقلبات سعر الصترف ويراثت  مت ا
  (.1)ي ع ص ثث مستون ال شا ات اوقتصادي  

 

ا  ا صتتتار المدرستتت  ال مستتتاوي  يواثقتتتو  اوتنتتتال ال قتتتدم ثتتتث ا  تخفتتتيض 
قيم  العمل  الم لي  ) ت يرات ستعر الصترف ( متو لتيص عتامرظ  بيعيت  ت تد  ثتث 

خالفو تص سو  العم تن بتا ا تص انترا  مستت دف مت  قبتا صت اا القترارن ثتث  تي  ي
بتتا  مرو تت  ستتعر الصتترف ينتتب ا  ت تتو  مقيتتدظ وليستتت  تترظ  متتا ي بتت ما ا صتتار 

 اوتنال ال قدم. 
 

وخ صتت  القتتوا م تتا،  قتتات واستت  ال  تتا  بتتي  المتتدارص اوقتصتتادي  ثتتث 
توصتتتيف مصتتتادر تقلبتتتات ستتتعر الصتتترف ) وستتتيما اوستتتمث (ن ويتفتتت  العديتتتد متتت  
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وًلي  المصادر ال  قديت  ) السياست  ال قديت  ( لت  نتز  ا صار م ل المدارص للى مس
 بير م  تقلبات سعر الصرف وبخاصت  ل تدما تتخت   ابعتاي مت  اوثترا ن ثتث  تي  
وً  الصتتتدمات ال قيقيتتت  نا بتتتاي عتتتيقاين وقتتتد يعتتتود متتت ا إلتتتى  تتتو  ستتتتعر  يع تتتث متتت
الصرف مت يراي  قدياي ل ا م  المتوق  ب سب اث ار م ل اوتنامتات ا  يتتأ ر مباشترظ 

ً تتدو  بتتا  تخفتتيض تقلبتتات ستتعر الصتترف وتقييتتدما بمت يتترات   قديتت  ب تتت ن لتت ل، ي
 ينب ا  و يأتث م  خارص او ار ال قدم لسياسات اوقتصاد ال لث. 

ً تتتد بتتتا  تب تتتث  عتتتاق ستتتعر  ا  متابعتتت  العتتتروف اوقتصتتتادي  ثتتتث تر يتتتا ت
الصرف ال ابت روق  تر يا ثث العديد م  اوزمات المزم ت  وستيما ثتث منتاا لنتز 

ا  المدثولاتن ثع ي ل  زيادظ معتدوت التعتخق ولتدق استتقرار معتدوت ال متو ميز 
( 5891اوقتصتتتتادمن وت تتتتت  تتتتا متتتت ل العتتتت و ات اعتتتت رت تر يتتتتا ثتتتتث لتتتتاق )

ن (4)الخروص م   عاق سعر الصرف ال ابت والت وا التى  عتاق ستعر الصترف المتر 
ثتتث ب   تتا  ستت  اقت متت ل اوصتت  ات وال تتتاة  المترتبتت  للي تتا بشتتث  متت  التفصتتيا

 م ا. 

المبحث الثاني: تقلبات سعر الصرف والتضخم في ظل الإصلاحات النقدية في تركيا 
 ( 2112-0891للمدة )

للتتى بتترار العديتتد متت  التتدوا ال اميتت  بتتدرت تر يتتا بر امنتتاي اصتت  ياي يقتت  
مععمص ثث النا ب ال قدم ل قتصاد التر ثن إ   ا ت م ا، م اووت ثاشتل  خت ا 

( لت قيتت  زيتتادظ مستتتقرظ ثتتث معتتدوت ال متتون ووعتت   تتد 5878 – 5879العتتامي  )
لأزمتت  ميتتزا  المتتدثولات التتتث لا تتت م  تتا تر يتتا  تتواا لقتتد الستتبعي اتن ومتت  ثشتتا 

( ا   قتتت  لتتتدت الأمتتتق ثتتتث 5891متتت ل الم تتتاووت بتتتدرت تر يتتتا م تتت  م لتتت  لتتتاق )
ت ول تا مت  تاريخ تر يا اوقتصادم ال دي ن إ  بدرت بت رير  عتاق ستعر صترث ان ب
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 عتتتتاق ستتتتعر الصتتتترف ال ابتتتتت التتتتى  عتتتتاق ستتتتعر الصتتتترف المتتتتر ن واستتتتت دثت متتتت ل 
الت تتووت ا تتدا  ت يتترات ب يويتت  ثتتث  متت  او تتتاص و بيعتتتص ثتتث تر يتتان ثعتت ي لتت  
تونتتص تر يتتتا ثتتتث ستتتراتينيت ا التصتتتديري    تتتو الختتتارص لتنتتاوز القيتتتود التتتتث ثرعتتتت 

ي تتا ستتتراتينيت ا الستتابق  ) ا تت ا للتتى معتتدوت ال متتون تلتت، القيتتود التتتث رملت تتا لل
  (.1)اوستيرادات ( 

لقتتد ا تقلتتت تر يتتا ب نتتار التتى ستتتراتيني  مستتت دظ إلتتى او فتتتار اوقتصتتادم 
والت اثسي  وزيادظ المرو   تنال الصتدمات الخارنيت  ) معتدوت ثاةتدظ  قيقيت  مرتفعت  

 ققت تتا تر يتتا نتت بت مزيتتداي متت  تتتدثقات ررص المتتاا (ن وبتتالربق متت  ال نا تتات التتتث 
ثث م ا المناا او ا  م ا،  قاة  و يم   تنامل ا م  بي  ان تقلبتات مفر ت  ثتث 

 5891اسعار الصرف اوسمي  وال قيقي نومعدوت تعخق قياستي  وستيما ثتث لتاق 
%ن ولدت مت ل المنتاوت ال بترن التتث لنتز بر تام  519إ  سنا معدا التعخق 

يتتت  ر  يال تتتان وقتتتد بقيتتتت التقلبتتتات  اوصتتت  ات ثتتتث تر يتتتا لتتت  ت قيتتت  رم شتتتث 
الواستتتع  ثتتتث قيمتتت  الليتتترظ التر يتتت  ومعتتتدوت التعتتتخق ستتتم  بتتتارزظ ل قتصتتتاد التر تتتث 

   (.6) تى لدت امق خصاةصص
و متتتتت  تستتتتتاًا قتتتتتد ي تتتتتار بشتتتتتدظ  تتتتتوا م ا تتتتت  السياستتتتت  الماليتتتتت  ثتتتتتث عتتتتتا 
الإصتتتت  ات اوقتصتتتتادي  ثتتتتث تر يتتتتان واونابتتتت  تتتتتأتث بستتتترل  ا  قصتتتتور السياستتتت  

يتتتت  ودورمتتتتا التتتت م ي تتتتاد و يتتتت  ر عتتتتم  إ تتتتار سياستتتتات اوقتصتتتتاد ال لتتتتثن إ  المال
رقتصر دور السياس  العريبي  للى  و  ا ر تد ل اصتر تشتني  الصتادراتن لت تو  
السياستت  الماليتت  ال لقتت  المفقتتودظ عتتم  إ تتار سياستتات اوقتصتتاد ال لتتث ثتتث تر يتتا 

 .   (7)( 2112-5891 واا المدظ )
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ستتعر صتترف الليتترظ التر يتت  ت ستتب التتى معتتدوت  ا  التقلبتتات الواستتع  ثتتث
 مو المعتروض ال قتدم المرتفعت ن والت م ارتتب  مت  ا ت   يتد السياست  ال قديت  لبتر 
ث، القيود التث سب  وا  ثرعت للي ا م  قبتا  عتاق ستعر الصترف ال ابتتن ولعتا 
رمتتتق استتتباب تب تتتث  عتتتاق ستتتعر الصتتترف المتتتر  متتتو تونتتتص تر يتتتا ثتتتث ستتتتراتينيت ا 

  تو الختتارصن وتراثت  متت ا مت  تخفيعتات  تتادظ ثتث قيمتت  العملت  الم ليتت   التصتديري 
و   ر م ا ا  م ا، انمتاا لتدن مععتق اوقتصتاديي   (ن9)وسيما ثث لقد ال ما ي ات

مفتتادل ا  زيتتادظ القتتدرظ الت اثستتي  يتترتب  بمتتدن قتتدرظ البلتتد للتتى تقبتتا معتتدوت تعتتخق 
ا مرتفعتتت  وتخفيعتتتات  تتتادظ ثتتتث استتتعار صتتترف العملتتت  الم  ليتتت  ثتتتث المرا تتتا الأو 

 و ت اص ستراتيني  التصدير المونص للخارص. 
(ن انبترت 2115-2111لقد وان ت تر يا رزم  مالي   ادظ ثتث العتامي  )

للتتتى إلتتتادظ ال عتتتتر ثتتتث تون ات تتتتا ال قديتتت ن خعتتتتعت بعتتتدما التتتتى بر تتتام  استتتتتقرار 
ال تب تتث (ن ت ولتتت تر يتتا باتنتت IMFاقتصتتادم اشتترف لليتتص صتت دو  ال قتتد التتدولث ) 

سياستت   قديتتت  مستتتت دث  للتعتتتخق متتت  لتتتدد متتت  اوصتتت  ات ثتتتث اوستتتوا  الماليتتت ن 
ولدت سياس  التعخق المستت دف مت  اي رةيستاي ل قتصتاد التر تث للختروص مت  ل ت  
الزنانتت ن  تينتت  ل   راثتتات الواستتع  للسياستت  ال قديتت  وسياستت  ستتعر الصتترف لتت  

عي ات واللتتتتي  لتتتدتا امتتتق استتتباب مستتتاري ما الصتتت يع ثتتتث لقتتتدم ال ما ي تتتات والتستتت
 . (8)تقلبات سعر الصرف اوسمث ثث تر يا

لمدة لالمبحث الثالث: تقدير العلاقة بين تقلبات سعر الصرف ومصادرها في تركيا 
 ( وتحليلها0891-2112)

ثتتتتث عتتتتو  الم اقشتتتت  ال عريتتتت  الستتتتابق  لمصتتتتادر تقلبتتتتات ستتتتعر الصتتتترف 
تفأ ر مو نتاي لتقتدير اوسمث ثث تر يا والدراسات المتعلق  ب   ا الموعوا الم تقن و صق
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الع ق  بي  تقلبتات ستعر الصترف اوستمث ومصتادرمان و عتراي للع قت  الستببي   ات 
اوتنتتامي  ثقتتد وصتتف الأ متتو ص للتتى رستتاص م عومتت  معتتادوت   يتت ن تتتق اختيتتار 

( بوصتتتتف ا الأ  تتتتر ا ستتتتناماي  2SLS ريقتتتت  المربعتتتتات الصتتتت رن  ات المتتتتر لتي  ) 
 لع قات ثث م ا الأ مو ص. و بيع  ا

 اولًا: توصيف الأنموذج: 
لقتتتد وصتتتف الأ متتتو ص الختتتا  بالب تتت  واختيتتتار مت يراتتتتص التمتتتاداي للتتتى 
ال عريتتتت  اوقتصتتتتادي  والأدبيتتتتات المتعلقتتتت  بالب تتتت ن ويم تتتت  لتتتترض متتتت ا الأ متتتتو ص 

 بالش ا اعتث  
Cap = a1 + b5Ex + b25nF + b1 Gr + b4  R + ei …..…………(5) 

 

EX = a1 + b5 M + b2 Oil + b1 Exp + b4 Cap +ei…………...(2)  

  -إ  ا  
Cap  =( تدثقات ررص الماا الخا  بوصف ا  سب  م  ال ات  الم لث اونمالث GDP )   
EX   تقلبتتات ستتعر الصتترف اوستتمث م ستتوب  للتتى استتاص او  تتراف المعيتتارم وستتعار الصتترف الشتت ري =

 ث. لليرظ التر ي  مقابا الدوور اومري 

InF  = معتتدا التعتتخق معبتتراي أ ل تتص بتتالت يرات ال ستتبي  ثتتث المخفتتض اوستتمث لل تتات  الم لتتث الإنمتتالث (
GDP deflator .)   

Gr = .معدا  مو ال ات  الم لث اونمالث ال قيقث  
R = .معدا الفاةدظ ال قيقث  
M =  .المعدا الس وم ل مو لرض ال قود 

Oil = .السعر اوسمث لل ف  الخاق 
EXP  =.او فا  ال  ومث بوصفص  سب  م  ال ات  الم لث اونمالث 
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Cap = .تدثقات ررص الماا الخا  التث قدرت بالمر ل  الأولى  
(a1 , b5 , b2 , b1 , b4 ) .مقدرات معالق او مو ص = 

ei = .م قدر الخ أ العشواةث 

ثث م ا لقد نمعت البيا ات الخاص  البيانات ومصادرها الإحصائية:  -ثانياً: 
و  ل، ( 55)والب ، الدوليي  ( 51)الب   التماداي للى م شورات ص دو  ال قد

وتقتعث العرورظ ا    ول م ا إلى ا   (ن52)الم شورات الخاص  بم عم  روب،
بعض المت يرات ا تسبت م  قبا البا   التماداي للى او صاةيات 

اوسمث للى سبيا الخاص  بالم شورات الم  ورظ   فاي ) تقلبات سعر الصرف 
 الم اا (. 

 مناقشة النتائج القياسية الاقتصادية: -ثالثاً:
( ال تاة  التقديري  الخاص  بمصادر تقلبات سعر 5يعرض الندوا )

تع ر المعادل  التقديري  الخاص    -المر ل  الأولى    -الصرف اوسمث 
ً د ( إلى قيم  ال د ال اب a1إ  تشير ) -بتدثقات ررص الماا الخا   تن وال م ي

با  م ا، تدثقات ررسمالي  خاص   تى  ثث عا بياب المت يرات المفسرظن وقد 
( الم تسب  ل   عيرت ا t( مع وي  م ل المعلم ن إ  زادت قيم  ) Tا بت اختبار )

 الندولي . 
( معلمتتت  تقلبتتتات ستتتعر الصتتترفن وقتتتد  تتتا  تتتتأ ير متتت ا المت يتتتر   b5وتبتتتي  )

متتتاا الختتتا ن ويم تتت  ا  يفستتتر متتت ا اتنامتتتات تقلبتتتات اينابيتتتاي ثتتتث تتتتدثقات ررص ال
سعر الصترف التصتالدي  التتث اصتب ت شتبص مقترو ظ مت  قبتا المستت مر اون بتثن 
ثع ي ل  تميز تر يا بمعدوت ثاةدظ  قيقي  مرتفع  ول دَّ م ا لامتا نت ب لتتدثقات 
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ً تد اختبتتار )   Tررص المتاا اون بتث بصتترف ال عتر لتت  تقلبتات ستعر الصتترفن وي
( التتث تع تص معلمت  معتدا التعتخقن  b2مع وي  مت ل المعلمت . وباو تقتاا التى ) ( 

وقتتتد  تتتا  تتتتأ ير متتت ا المت يتتتر ستتتلبياي ثتتتث تتتتدثقات ررص المتتتاا الختتتا ن ويواثتتت  متتت ا 
الم    اوقتصادمن ثث ا  معدوت التعخق المرتفع  مث لاما  ترد للمستت مري  

 Tمقبتتوا ب ستتب اختبتتار )  التعتتخق بمستتتون مع ويتت  اونا تتبن وقتتد ع تترت معلمتت 
.) 

( التتى معلمتت  ال متتو اوقتصتتادمن ولتتق ي تت  ل تت ا المت يتتر تتتأ ير b1وتشتتير )
يتت  ر بوصتتفص لتتام ي لنتت ب تتتدثقات ررص المتتاا الختتا ن ويم تت  ا  يفستتر متت ا ا  
معتتتدوت ال متتتو  ا تتتت متقلبتتت  التتتى  تتتد  بيتتتر ممتتتا دثتتت  التتتى لتتتدق ع ورمتتتا بمستتتتون 

 المع وي  الم لوب. 
( التتتتث تبتتتي  معلمتتت  معتتتدا الفاةتتتدظ ال قيقتتتثن وقتتتد  تتتا  b4التتتى )وباو تقتتتاا 

يًتتت   تتتتأ ير متتت ا المت يتتتر اينابيتتتاي ثتتتث تتتتدثقات ررص المتتتاا الختتتا ن ومتتت ا يعتتتزز الر
اوقتصتتادي  ) بالت ديتتد التقليديتت  الم د تت  ( التتتث تعتت  معتتدا الفاةتتدظ ال قيقتتث للتتى 

ت يتتر بمستتتتون متترق لوامتتا نتتت ب تتتدثقات ررص المتتاان وقتتتد ع تترت معلمتت  متتت ا الم
 (.Tمع وي  مقبوا ب سب اختبار)

ً تتد اختبتتار ) ( للتتى مع ويتت  المعادلتت  التقديريتت  الأولتتى الخاصتت  بتتتدثقات ررص Fوي
 ( الم تسب  ل   عيرت ا الندولي .  Fالماا الخا ن إ  زادت )

Rويوعع معاما الت ديد )
% ( مت  الت يترات  69( ا  متا يقترب مت  )  2

ماان يم   ا  ت سب التى المت يترات المفسترظ وبالت ديتد ال اصل  ثث تدثقات ررص ال
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) معتدا الفاةتتدظ ال قيقتتث ومعتدا التعتتخق وتقلبتتات ستتعر الصترف (ن ثتتث  تتي  تعتتود 
 %( م  م ل الت يرات الى مت يرات لق تدخا الأ مو ص. 19  و ) 

Rوباو تقتتاا التتى معامتتا الت ديتتد المعتتدا )
2
j

(    تتع ا  متتا يقتترب متت  )  
رات ال اصتتتتل  ثتتتتث تتتتتدثقات ررص المتتتتاا يم تتتت  ا  ت ستتتتب التتتتى %( متتتت  الت يتتتت 61

%( متتت  متتت ل الت يتتترات التتتى مت يتتترات لتتتق 41المت يتتترات المفستتترظن ثتتتث  تتتي  تعتتتود )
 تدخا الأ مو ص. 

وبخصتتتو  اختبتتتارات ال شتتتف لتتت  مشتتت  ت اوقتصتتتاد القياستتتثن يشتتتير 
ل اختبتتار )   يتت  ( الختتا  بال شتتف لتت  مشتت ل  التعتتدد الخ تتثن رأ  و ونتتود ل تت 

( لتتت  R5المشتتت ل  ثتتتث ا متتتو ص المر لتتت  الأولتتتىن إ  زاد معامتتتا اورتبتتتا  ال لتتتث )
 (.  Aمعام ت اورتبا  النزةث )ا عر المصفوث  

وبتتتالت وا التتتى اختبتتتار ) داربتتت  واتستتتو ( الختتتا  بال شتتتف لتتت  مشتتت ل  
اورتبتتا  التت اتثن ي  تتع با تتص و يم تت  النتتزق بونتتود المشتت ل  متت  لدمتتصن إ  وقعتتت 

( الم تسب  ثث م  ق  لدق التأ دن وبمتا ا  برعت ا مت  الب ت  متو D.wإ صا ظ )
   .ليص الت بًن ثس أخ  ب تاة  م ل التقديرات

تع تتتص المعادلتتت  التقديريتتت  ال ا يتتت  الأ متتتو ص الختتتا  بمصتتتادر  -المرحلكككة الثانيكككة:
( إلتتى ر  م تتا، تقلبتتات ثتتث ستتعر a1إ  تشتتير )  -تقلبتتات ستتعر الصتترف اوستتمث 

(  Tثتتث عتتا بيتتاب المت يتترات المفستترظن وروعتتع اختبتتار )  الصتترف اوستتمث  تتتى
 ( الم تسب  ل   عيرت ا الندولي . tمع وي  م ل المعلم ن إ  زادت )

( معلمتتت   متتتو لتتترض ال قتتتودن و تتتا  تتتتأ ير متتت ا المت يتتتر اينابيتتتاي أ ثتتتث  b5وتبتتتي  )
تقلبات سعر الصرف اوسمثن وم ا يعتزز  را  العديتد مت  اوقتصتاديي ن ا  مععتق 
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ادر تقلبات سعر الصرف اوسمث متأتي  م  النا ب ال قدم ل قتصتاد ال لتث ) مص
السياست  ال قديت  (ن وقتتد ع ترت معلمتت  مت ا المت يتتر بمستتون مع ويتت  مقبتوا ب ستتب 

 (.  Tاختبار )
( واللتي  تمت   معلمتتث ستعر الت ف  اوستمث  b1( و ) b2وباو تقاا الى ) 

لتدق مع ويت   لتتا المعلمتتي ن وتفستير مت ا  واو فا  ال  ومث للى التعاقبن ي  تع
ا  الصتتتدمات ال قيقيتتت  الداخليتتت  ) او فتتتا  ال  تتتومث( والخارنيتتت  ) ستتتعر التتت ف  ( 
ليص ل ا دور ثث تفسير تقلبات سعر الصرف اوستمث ثتث تر يتان بوصتف السياست  
الماليتتت  م مشتتتت  ثتتتث تر يتتتتا ختتتت ا متتتدظ الب تتتت ن والتتتتتث اختصتتترت  للتتتتى استتتتتخداق 

 ا  تاثزاي للصتتادرات للتى ل تتص  عيرت تا السياستت  ال قديت  التتتث  تتا  العتريب  بوصتتف
( ستتبباي رةيستتاي ثتتث إ تتدا   5891إ  ق تتا بتب تتث  عتتاق ستتعر الصتترف المتتر  لتتاق )

تقلبتات مفر تت  بستتعر الصتترف اوستمثن امتتا لتت  )ستتعر الت ف  ( ثتتا  ت يراتتتص يم تت  
لتتى المتتدن ا  تستت ق ثتتث إ تتدا  صتتدمات المتتدن القريتتبن والتتتث تت شتتى   ارمتتا ل

( لتدق Tالبعيد ل ل، لق ي   ل ا تأ ير مع وم خ ا مدظ الب  ن وقتد ر بتت اختبتار )
 مع وي  ماتي  المعلمتي . 

( معلمتت  تتتدثقات ررص المتتاا الختتا  التت م قتتدر ثتتث المر لتت   b4وتبتتي  ) 
الأولتتتىن وقتتتد  تتتا  تتتتأ ير متتت ا المت يتتتر اينابيتتتاي ثتتتث تقلبتتتات ستتتعر الصتتترفن ويم تتت  

عتتتدوت الفاةتتتدظ ال قيقيتتت  ثتتتث تر يتتتا  ا تتتت لتتتام ي رةيستتتاي لنتتت ب تفستتتير متتت ا بتتتأ  م
تتتدثقات ررص المتتاا الختتا  ) معتتدا الفاةتتدظ مت يتتر  قتتدم(ن رم ا  مصتتادر تقلبتتات 
سعر الصرف اوسمث يم   ا  ت ستب التى مت يترات  قديت  ب تت  ) لترض ال قتود ( 

نيت ن بوصفص صدم   قدي  داخليت  وتتدثقات ررص المتاا الختا  بوصتفص صتدم  خار 
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( مع ويتت  Tاو ا  لامتتا ن بتتص  قتتدم ب تتت ) معتتدا الفاةتتدظ (ن وقتتد  ا بتتت اختبتتار )
 معلم  م ا المت ير. 

(ن ي  ع مع وي  ر متو ص المر لت  ال ا يت ن إ  زادت قيمت   Fوبالت وا إلى اختبار ) 
(F . الم تسب  ل   عيرت ا الندولي ) 

Rويوعع معاما الت ديد ) 
%( مت  مصتادر تقلبتات 81( الى ا  ما يقرب م  )  2

ستتعر الصتترف ت ستتب إلتتى المت يتترات المفستترظن ت ديتتداي لتترض ال قتتود وتتتدثقات ررص 
% ( إلتتى مت يتترات لتتق  7المتتاا الختتا  الم قتتدر بالمر لتت  الأولتتىن ثتتث  تتي  تعتتود )

 تدخا الأ مو ص. 
ً تتتد معامتتتا الت ديتتتد المعتتتدا )  Rوي

2
j

%( متتت  85( ا  متتتا يقتتترب متتت  )  
م ت  ا  ت ستب التى المت يترات المت  ورظ ا فتان ثتث  تي  تعتود مصادر م ل التقلبات ي

%( متتت  متتت ل المصتتتادر التتتى مت يتتترات لتتتق تتتتدخا او متتتو صن وي  تتتع ا   8  تتتو ) 
Rالفتتتوار  بتتتي  )

Rو  2
2
j  فيفتتت  نتتتد ممتتتا يعتتتزز رمميتتت  المت يتتترات المختتتتارظ ثتتتث  )

 الأ مو ص. 
اوقتصتادم مت   وباو تقاا الى اوختبتارات الخاصت  بال شتف لت  مشت  ت القيتاص

ً تتتد بتتتا  الأ متتتو ص ختتتالث متتت  مشتتت ل  التعتتتدد الخ تتتث ب ستتتب )  الدرنتتت  ال ا يتتت ن  
( لتت  قتتيق معتتام ت  R2اختبتتار   يتت  (ن إ  زادت قيمتت  معامتتا اورتبتتا  ال لتتث )

(ن ثعتتت ي لتتت  خلتتتو الأ متتتو ص متتت  مشتتت ل  Bاورتبتتتا  النزةتتتث )ا عتتتر المصتتتفوث  
( ثتث م  قت  قبتوا ثرعتي  العتدقن التتث  D.wاورتبا  ال اتثن إ  وقعت ا صتا ظ ) 
    (51)ت   للى لدق ونود م ل المش ل 

                                         Ex             Inf          Gr  

       Inf    -11451   
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     A=       Gr  11157  11189 

               R 1168  -11126 11211 

 

 

                                         M             Oil            Exp  

       Oil  11544   

     B=       Exp 119  11114 

               Cap 1179  1122            1192 

 

R5= 1192 

R2= 1186 

 اذ ان:
A  5= مصفوث  اورتبا  الخاص  بالمعادل 
B  2= مصفوث  اورتبا  الخاص  بالمعادل 

R5  5= معاما اورتبا  ال لث للمت يرات المفسرظ ثث المعادل 
R2  2= معاما اورتبا  ال لث للمت يرات المفسرظ ثث المعادل 

 الاستنتاجات والمقترحات 
   الاستنتاجات -أولًا: 

اع تتتر الت ليتتتا ال عتتترم و تتت ل،  تتتتاة  التقتتتدير القياستتتي  اوقتصتتتادي ن ا  تقلبتتتات  .5
ت فأستتتتتر بمت يتتتتترات السياستتتتت  ال قديتتتتت   ات ستتتتتعر الصتتتتترف اوستتتتتمث ثتتتتتث تر يتتتتتا 

او  راثتتات الواستتع  )معتتدوت  متتو لتترض ال قتتود المرتفعتت  (ن ثعتت ي لتت    تتار 
السياست  بيتر المباشترظن  إ  نت بت معتدوت الفاةتدظ ال قيقيت  المرتفعت  مزيتداي مت  

^ 
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التدثقات الررسمالي  اون بي  والتتث تعتد صتدم  خارنيت   ات  تاب   قتدمن إ  ا  
 لتدثقات مت ير  قدم )معدا الفاةدظ (. اثز ا

لتتق ي تت  للسياستت  الماليتت  دوراي ثتتث ا تتدا  تقلبتتات ستتعر الصتترف اوستتمث ومتت ا  .2
لتتتيص  مًشتتتراي ل نتتتار متتت ل السياستتت ن بتتتا ا  قصتتتورما ستتتمع للسياستتت  ال قديتتت  

 الخا ة  إ دا  تقلبات مفر   ثث سعر صرف الليرظ التر ي . 

سعر ال ف  ( دوراي ثث خلت  تقلبتات ستعر  لق ي   للصدمات ال قيقي  الخارني  ) .1
الصتترف اوستتمثن إ  ا  متت ل الصتتدم  تختت  المتتدن القريتتب ويت شتتى دورمتتا 

 بمرور الزم . 

بتتتالربق متتت  ستتتلبيات الإصتتت  ات ال قديتتت  المتتت  ورظ ا فتتتان او ا  تتتا  ن تتتت ثتتتث  .4
منتتتاوت ت ييتتتر  متتت  ال تتتات  الم لتتتث اونمتتتالث وب يتتتتص ثتتتث تر يتتتا التتت م اتستتتق 

زرالتتث قبتتا تب تتث الإصتت  ات التتى اقتصتتاد ا  تتر ت ولتتاي متت  بدايتت  بال تتاب  ال
اولفيت  ال ال ت   عتراي لستتراتني  التصتدير المونتتص التتث اتبعت تا تر يتا للتى متتدن 

 العقود ال    الماعي . 

 المقترحات  -ثانياً: 
ا  تب ث تر يا سياس   قديت  مستت دث  للتعتخق يم ت  ا  يتست  مت  متدف  خترن  .5

اوستتتتتقرار ثتتتتث ستتتتعر صتتتترف الليتتتترظ التر يتتتت ن وم تتتتا ستتتتت و   و ومتتتتو ت قيتتتت  
السياس  ال قدي  المست دث  للتعخق واستتقرار ستعر الصترف  شتر اي عترورياي   

 و اثياي لت قي  اوستقرار ال قدم ثث تر يا. 
زالتتت  ا  راثات تتتان والمتم لتتت  بتقلبتتتات  .2 ا  تصتتت يع   تتتار السياستتتات اوقتصتتتادي  واا

م ليتتت  ومعتتتدوت تعتتتخق مرتفعتتت ن تت لتتتب مفر تتت  ثتتتث ستتتعر صتتترف العملتتت  ال
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تتا لتأختت  مستتارما  وصتتف  متت  السياستت  ال قديتت  والماليتت ن والأخيتترظ يم تت  ا  ت فعا
الصتتت يع وستتتيما للتتتى المستتتتون الم لتتتث والتتت م يستتت ق ثتتتث إزالتتت  او  راثتتتات 
الماعتتي  بمتتدد زم يتت  رقتتان إ ا متتا قور تتت متت  تب تتث سياستت   قديتت  ) استتت داف 

 التعخق (. 

القرار ثث تر يا مرالتاظ الم تستبات والعواةتد التتث  ققت تا تر يتا ثتث للى متخ م  .1
منتتتتاا الت ويتتتت  اوقتصتتتتادمن وا  و ت تتتتو  الإصتتتت  ات اوقتصتتتتادي  المقتتتتترر 

 انرا ما للى  ساب م ل الم تسبات والعواةد.   
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Abstract 

This research discusses important subject(Sources of  nominal 

fluctuations of exchange rate in turkey) by the beginning of  the eighties 

of the last century , the research aimed to study and analysis these sources 

in Turkey for the period (0891-2112) , and explain the causes of this 

fluctuations in exchange rate and appointing its nature by depending on 

theoretical analysis and the empirical analysis. 

    The research depended  on hypothesis which was: the money 

shock (the growth of high money supply) and the external shock which 

carry  the money style (increasing in capital flows),were the main 

responsible about the wide- fluctuations in the exchange rate of Turkish 

Lira. 

The two stage least square method (2SLS) had used for estimating 

the model which had used in this research , and the research arrived to 

some results, the most important result was: the money shock and the 

external shock (which carry money style) were the main sources of the 

fluctuations in Turkish Lira exchange rate , and confirmed the hypothesis 

of research. 
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