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 :المستخمص
وذلك ييدف البحث إلى اختبار أثر الاستثمار الأجنبي المباشر في الحساب الجاري 

( لتقدير العلاقة (Cointegrationفي تحميل التكامل المشترك  Johansenباستخدام منيجية 
( لقياس (Error Correction Modelنموذج تصحيح الخطأ أطويمة الأجل واستخدام تقنية 

العلاقة الحركية قصيرة الأجل وبالاعتماد عمى سببية كرانكر لتحديد اتجاه السببية بين متغيرات 
. وقد أفصحت نتائج التقدير عن وجود علاقة (1100-0331في الاقتصاد العراقي لممدة ) الدراسة

كما بين الاستثمار الأجنبي المباشر والحساب الجاري خلال مدة الدراسة ,ذات دلالة إحصائية 
الحساب الجاري إلى الاستثمار الأجنبي العلاقة السببية من  اتجاهأشار اختبار سببية كرانكر إلى 

 .باشرالم
نموذج أ ,التكامل المشترك ,الحساب الجاري ,الاستثمار الأجنبي المباشر :ةمفتاحيالكممات ال

 سببية كرانكر. ,تصحيح الخطأ
Abstract: 

     The purpose of this study is to investigate The impact of the 

foreign direct investment  in current account by using Johansen’s 

methodology in Co integration analysis and Granger causality, to study the 

nature and direction of the dynamic relationship between the exchange 

market and the stock market in Iraqi economy for the period (1992 - 2012). 

The results of the assessment revealed the presence of a statistically 

significant relationship between the foreign direct investment  and the 

current  account during the study period. As Granger test pointed out that 

the causal relationship is heading from current account to foreign direct 

investment. 

Key words: Foreign Direct Investment, Current Account, Cointegration, 

Error Correction Model and Granger's Causality. 

  :المقدمة
 المالية القائمة بين وانطلاقا من قدرتو عمى تشخيص صافي الصفقات ,يعد الحساب الجاري        
المقيمة مع مثيمتيا الأجنبية في أسواق السمع والخدمات فضلا عن توصيفو  ةالاقتصادي الوحدات

احد  ,لصافي الأصول الأجنبية الناتجة عن الفروق الحاصمة بين الأصول الأجنبية وخصوميا
العجز أو  ةعمى عائديوالتي تؤكد معظم الأدبيات  لأداء الاقتصاد القومي, ةالمؤشرات الميم
المحمية من لمتخذة من قبل الوحدات ل بو إلى القرارات الاستثمارية والاستيلاكية االفائض الحاص

وبسبب ما يعانيو  ,حكومة وقطاع خاص. ونظرا إلى حاجة  تمك القرارات الاستثمارية إلى التمويل
معظم البمدان النامية من اتساع الفجوة بين معدلات الادخار المنخفضة والناتجة عن انخفاض 

فقد لجأت معظم ىذه البمدان النامية إلى الاستثمار  ,خل ومعدلات الاستثمار المطموبةمستوى الد
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وعميو فقد تجاوز  ,المنافعالأجنبي المباشر لسد ىذه الفجوة وتحقيق ما يمكن تحقيقو من ىذه 
عن  الاستثمار الأجنبي المباشر بمدان العجز المالي والذي اتخذ صورة التدفقات الرأسمالية فضلاً 

المادية ليشمل بمدان الفوائض المالية التي ترغب بالاستثمارات الأجنبية المادية التي  تالاستثمارا
 .المتقدمة اتحمل صيغة المشروعات الكبرى وتتمتع بالتكنولوجي

توسيع نطاق التجارة الخارجية احد الأىداف التي تسعى البمدان العالمية إلى  مونظرا لعد       
الاقتصاديين بما فييم الماليين و فقد اتفق معظم  ,تحقيقيا من خلال الاستثمار الأجنبي المباشر

يمكن أن يمارسو العاممون في المؤسسات الدولية عمى ضرورة التركيز والاىتمام بآلية التأثير الذي 
س حجم وطبيعة الاستثمار الأجنبي المباشر في ميزان المدفوعات بعده السجل الإحصائي الذي يعك

 وىيكل ىذه التجارة.

 أىمية البحث:
يمارسو الاستثمار الأجنبي المباشر في الحساب  أنفي تأكيدىا عمى الدور الذي يمكن       

  .أىمية وفاعمية في ىذا الميزان الجاري الذي يعد الجزء الأكثر

 مشكمة البحث:
ثمار الأجنبي تدفقات الاست ىل تمارس ,الأساسية في الإجابة عمى التساؤلات التالية         

 قيمة واتجاه ىذا التأثير؟  يا ىوم ؟المباشر دوراً مؤثراً في الحساب الجاري العراقي

 ىدف البحث:
ثمار الأجنبي المباشر في الحساب الجاري العراقي الاستأثر تدفقات وتحميل تشخيص         

 وتحديد طبيعة اتجاىو وقيمتو.

 :فرضية البحث
في  معنوياً  تمارس تأثيراً  ار الأجنبي المباشرتدفقات الاستثمرئيسة مفادىا أن لمبحث فرضية        

 . الحساب الجاري العراقي

 منيجية البحث:
اعتماد القائمة عمى أساس الربط بين اتجاىين لإثبات ذلك وتحقيق ىدف البحث تم 

 ,اتجاه وصفي يستند إلى النظريات والدراسات الاقتصادية والمالية التي تناولت الموضوع ,رئيسيين
 ,جنبية المباشرة بالحساب الجاريتربط الاستثمارات الأ بيدف رصد وتحديد طبيعة العلاقة التي

نموذج التكامل أالقياسي وأساليبو الحديثة المتمثمة ب واتجاه تجريبي يستند إلى طرائق الاقتصاد
مار الأجنبي تأثير تدفقات الاستثنموذج تصحيح الخطأ لغرض تقدير واختبار درجة أالمشترك و 

. ولموصول إلى كل ما تقدم فقد قسم البحث في خطتو إلى ثلاثة المباشر في الحساب الجاري
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, قدم القسم الأول الإطار النظري المفسر لطبيعة أقسام, فبعد المقدمة واستعراض منيجية البحث
أما القسم الثاني فتناول , الحساب الجاري والاستثمار الأجنبي المباشر العلاقة التي تربط بين
ثر تدفقات الاستثمار أثالث إلى قياس وتحميل فيما خصص القسم ال ,منيجية البحث القياسية

 لبحث بعدد من الاستنتاجات والتوصيات.وختم ا ,الأجنبي المباشر في الحساب الجاري

 المبحث الأول: الإطار النظري
 واسعاً  ومكوناتو المختمفة جدلاً  جنبي المباشر في الحساب الجاريشكل تأثير الاستثمار الأ

إلا أن منبع معظم ىذا الجدل لم يكن حول إمكانية وجود  ,الاقتصاديةالمالية و في أروقة الأدبيات 
ما كان في غالبيتو يدور حول طبيعة ىذا التأثير وقوتو وكذلك ن  إ ,أو عدم وجود مثل ىذا التأثير

 التي يمكن استعراض أىميا بما يمي: ,آليات انتقالو
 :أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الميزان التجاري .أ

جانبي الميزان التجاري المتمثمين بالصادرات  يؤثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى        
 وفقا لما يمي:و الاستيرادات السمعية و 
 :الاستثمار الأجنبي المباشر عمى الصادراتأثر . 1

خلال قدرتيا التنافسية العالية والناتجة عن ومن  ,ستثمارات الأجنبية المباشرةتؤثر الا         
مكانياتيا اامتلاكيا الأجيال التكنولوجية الإ فاقية الضخمة عمى البحث والتطوير نلإنتاجية المتطورة وا 

ورة يجابيا وبصإ, اه الوصول إلى مستوياتيا المثمىباتج س عمى قدراتيا الإنتاجية وتدفعياوالتي تنعك
ة عن المعرفة التامة بالسوق الدولي فضلاً  ,(34, 1112, )نزاري السمعية مباشرة عمى الصادرات

قد  تمكنيا من تسييل إبرام عقود تصديرية إلى الخارجالتي  ةالكفوءوامتلاكيا الإمكانات التسويقية 
بفوائد جمة الأمر الذي سيعود بالتالي عمى البمدان المضيفة  ,الصادرات تعزز من ىذا الأثر عمى

دي إلى انتشار التكنولوجيات الحديثة إلى اليياكل ؤ سي الأنشطةمن  ممارسة ىذا النوع إن   :منيا
 (.Eric,2005,21-42) التصديريةاتيا قدر ارتفاع  عن فضلاً  ,والمنافسين المحميين الإنتاجية
الاستثمارات  تمارسويمكن أن الذي  النظرية والتجريبية الأثر تناول العديد من الدراساتقد و 

 Thomsenفقد كشفت دراسة .لمدول المضيفة التصديريةالأجنبية المباشرة عمى زيادة القدرات 

الناتج المحمي رفعت من صادرات تايلاند كنسبة من أن الاستثمارات الأجنبية المباشرة قد  (1999)
دل النمو في معفي ثلاث سنوات ووصل  %23إلى  %21الإجمالي في نياية الثمانينيات من 

 (. Blomstrom&Kokko,2010,21-47% )1.5 إلى (0331-0323)تايلاند خلال 
علاقة طويمة الأجل بين  بوجود Moustier & Menegaldo (2002)دراسة  أقرتفيما 

  والواردات. الاستثمار الأجنبي المباشر والصادرات
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أن  عمى دولة المجرطبقت  Rugruff & Mainguyet(2003) لـ  دراسة أوضحتبينما 
التي النصيب الأوفر في الصادرات المجرية  الخارجي تمتمكالممموكة من قبل رأس المال لمشركات 

من  %2453إلى 0332عام  لتصل تسعينات القرن الماضيتطورت في النصف الثاني من 
بعدم تأثير الاستثمار  أخرىأقرت دراسات في المقابل (. Alaya,2006,11-33)المجر صادرات

 والأجنبي المباشر عمى الصادرات في الدول المضيفة وعدم قدرتو عمى زيادة صادراتيا بسبب نقم
أن بعض  فضلًا عن ،(Zhang,2000,1-17) نظيفةالغير كنولوجيا ذات المستوى المنخفض و لمت

نافسة الشركة الأم في ممن لمحد الشركات تقوم بالحد من صادرات فروعيا بالدول المضيفة 
لا لأسواق معينة وفقاً لما يسمى إا لا يسمح لتمك الفروع بالتصدير العالمية, أو ربم الأسواق

 .(01-1114,0( )الاسرج،Restrictive Clavsesالشروط التقيدية )ب
 :عمى الاستيرادات المباشر أثر الاستثمار الأجنبي. 2

 الخاصة بالدول لاستيراداتعمى ا وقيمتو المباشرتأثير الاستثمار الأجنبي اتجاه يتفاوت 
 إحلال إستراتيجيةالشركات القائمة بالاستثمار  عند إتباعايجابياً  اتجاىاً  التأثير يتخذ إذ ,المضيفة

بدل استيرادىا من الخارج وىو ما يفرز السمع والخدمات إحلال الإنتاج المحمي من  أيالاستيرادات 
 بتزويد الأسواقفي فاتورة الدول المضيفة من ىذه الواردات لقيام المستثمر الأجنبي  انخفاض

(. وتناول العديد من الدراسات Hossain,2008,1-9المحمية بالسمع والخدمات المستوردة سابقاً )
في ف, تمارسو الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى الاستيرادات لمدول المضيفة يمكن أن الذي الأثر
آثار الاستثمار  أن ت نتائجيابين ,عمى الاقتصاد التركي Onwuka&Zoral,2009))لـ  دراسة

في المدى الطويل  أما ,رفي المدى القصيالاستيراد ىامشية عمى تكاد تكون الأجنبي المباشر 
زيادة  إذ إن   ,بين الاستيرادات والاستثمار الأجنبي المباشريجابية وثنائية الاتجاه إفظيرت علاقة 

% 1.5 زيادة الاستيرادات بمقدار إلىدي ؤ ت %0لاستثمار الأجنبي المباشر بمقدارا

(Onwuka&Zoral,2009,2357,2380) . 
 في أثر الاستثمار سمباً  إذىذا الأثر في المكسيك, مثل  Penelop(2005) لـ دراسة وأقرت

الاستثمار  الدراسات آثارمن جانب أخر تناولت بعض  Penelope,2005,1)24) التجاريالميزان 
من السمع  الاستيراداتو الصادرات أي صافي , جانبي الميزان التجاري الأجنبي المباشر عمى

اً ايجابي المباشر الأجنبي الاستثمار أثر فكان ,بنغلادش في (Hossain, 2008) منيا دراسة,معاً 
 (             ...(.Hossain,2008,1-9) التجاري عمى الميزان
 الآثارالأثر الصافي للاستثمار الأجنبي المباشر في الميزان التجاري ىو محصمة  إن  ف وبيذا

المستثمر الأجنبي سواء أتخذ  لإستراتيجيةىذا الأثر لا يخضع فقط  أنالسابقة ولا شك في 
بل يعتمد كذلك عمى مدى  ,لإحلال الاستيرادات أوالاستثمار الأجنبي الموجو لمتصدير  إستراتيجية

وارتفاع دخل الفرد فييا  أسواقياومدى اتساع  الإنتاجالدول المضيفة عمى توفير مستمزمات  قدرة
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المحمية ومدى قدرتيا عمى توظيف الدخل المتأتي من ىذه  أسواقيالتكون حافزاً عمى تمويل 
 الاستثمارات لتدعيم صادراتيا والتقميل من مستورداتيا. 

 :الخدمات والمداخيلميزان عمى  المباشر أثر الاستثمار الأجنبيب. 
 تحتاج الشركات الأجنبية القائمة بالاستثمارات الأجنبية إلى خدمات شحن وتأمين

 فإن ذلك ,محميةالخدمات الفإذا اعتمدت عمى  ,وسفر ومصارف واتصالات وغيرىا من الخدمات
اعتمدت عمى مصادر خارجية فإنو  أذا أما ,يسجل أثراً منعدماً عمى حساب الخدمات والمداخيل

 إلى ومدفوعات خدمة التكنولوجيا الأرباحتحويل  أنكما مباً عمى الحساب لمدولة المضيفة,يؤثر س
بمغ  فقد الإطاروفي ىذا , ينعكس سمباً عمى حساب الخدمات والمداخيل لمدولة المضيفة الأمالدولة 

 (1115-0315) خلال المدة نوي,كمتوسط س%  11.4 ي حساب الخدمات الباكستانيالعجز ف
فيما  أما ،(Siddiquietal,2013,93-106) لخدمات من الخارجبسبب زيادة نسبة الاعتماد عمى ا

 اللاتينية لممدة أمريكا في الأمريكيةفقد بمغت استثمارات الولايات المتحدة  الأرباحيتعمق بتحويلات 
نيا خلال المدة نفسيا المحولة م الأرباحفي حين بمغت  ,مميون دولار (1312) ـب (0341-0351)

 مميون دولار. (05113) ما مقداره
كاستثمارات  (0321-0312)( مميارات دولار خلال المدة5) كما استقطبت الدول النامية

استثمار ممياري دولار منيا فقط, والباقي  أعيد( مميار دولار 02) قيمتيا   أرباحعن  أسفرتمباشرة 
التي  الأعباءتؤكد ارتفاع  الإحصاءاتىذه  ,(1111,120)مبروك,الأم لة الدو  إلىتم تحويمو 

مما  ,المحولة ومدفوعات خدمة التكنولوجيا الأرباححمميا الدول المضيفة جراء ارتفاع حجم تت
عمى ميزان ايجابية  ثارالآ حين يترك بالمقابلفي  ,ينعكس سمباً عمى ميزان الخدمات والمداخيل

تم  إذا ءاً مر سو ويزداد الأ ,وىذا ما يشكل استنزافاً لرأس مال الدول المضيفة ,الأممدفوعات الدولة 
 تمويل ىذه المشاريع من المدخرات المحمية.

 :أثر الاستثمار الأجنبي عمى ميزان التحويلات ج.
بتحويل  الأخيرة اعتماد الشركات الأجنبية المستثمرة عمى العمالة الأجنبية وقيام ىذه إن

ينعكس سمباً عمى حساب صافي التحويلات لمدولة المضيفة كما حدث في سأجورىا إلى الخارج, 
 سمبيٌ  كان للاستثمار الأجنبي المباشر تأثيرٌ  Siddiqui et al (2013)لـ  دراسةففي , باكستان

انزلق ميزان التحويلات  إذ ,للأرباحالكبيرة بسبب التحويلات في باكستان الحساب الجاري  عمى
 6002عام التي بمغت في بسبب ترحيل الفوائض  (1115-1114)عام الأحمرنحو الخط 

مما  ,مميون دولار (0020التي بمغت ) 2005ام عتحويلات بذلك دولار متجاوزة  ( مليون3535)
          1115  امع% 251إلى  1114عام  %050ارتفاع العجز في الحساب الجاري من  إلىأدى 

(Siddiqui et al,2013,93-106.) 
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 المبحث الثاني: منيجية البحث القياسية
  :. توصيف النموذج القياسي1

تتشــكل الصــيغة الرياضــية التــي عمــى أساســيا النمــوذج القياســي بتحديــد  توصــيف يبــدأ      
 وبنــاءً عمــى مــا تقــدم ونظــراً لتــأثر العلاقــة الداليــة بــين المتغيــرات المســتقمة وبــين المتغيــرات المعتمــدة.

العديـــد مـــن  فضـــلًا عـــن المباشـــر المتـــدفق الأجنبـــيبالاســـتثمار  الحســـاب الجـــاري بمكوناتـــو الرئيســـة
 ,(الإجماليالتضخم ومعدل نمو الناتج المحمي و  بـ )سعر الصرف الأخرى والمتمثل أىميا المتغيرات

جميعيا ضمن النمـوذج المسـتخدم لقيـاس  بشكل أفضل فقد أدخمتوبيدف تقريب النموذج من الواقع 
ـــيتـــأثير الاســـتثمار  ـــدفق الأجنب التـــي  (1100-0331)  ولممـــدة الحســـاب الجـــاري فـــي المباشـــر المت

 اتخذت صيغتيا الدالية الشكل الآتي:

Yi=f (X1, X2, X3, X4) 
 :تمثل إذ

Yiتمثل المتغير التابع لمنموذج :. 
X1, X2, X3, X4 لمنموذج وعددىا أربعة متغيرات.: تمثل المتغيرات التوضيحية 

 يمكن الوصول إلى ما يمي:لدالية إلى شكميا القياسي وبتحويل العلاقة ا
CA= B0+B1FDI + B2 ER - B3F - B4GDP + Ui 

والذي يعبر عن تأثير المتغيرات  (Random variableالعشوائي ) الخطأ( Ui) تمثل إذ
المستقمة في المتغير المعتمد والتي لم ترد في النموذج. وفيما يمي توصيف لممتغيرات المستقمة 

 والمعتمدة الواردة في النموذج:
 :المتغيرات المستقمة أو التوضيحية . أ

وجود علاقة طردية بين الاستثمار  يفترض النموذج :(FDIالمباشر) الأجنبيالاستثمار  .1
الأجنبية في تقميل  تساىم الاستثمارات إذ ,الأجنبي المباشر والحساب الجاري في الأجل الطويل

كما  ,عندما توجو إلى القطاعات التي تحل محل ىذه الواردات من السمع والخدماتالواردات 
في الأجل القصير فالأثر يكون عكسياً  أما .دول العالم إلىتعمل عمى توسيع حجم الصادرات 

         لكثرة الاستيرادات الرأسمالية ,الأجنبي المباشر والحساب الجاري بين الاستثمار
ة في الداخل ــــــمــــــامـــــــعــــة الــــــيـــبــنــــــــــات الأجــــــــركــــالتي تحتاجيا الش والخدمية )الآلات والمعدات(

 .(Siddiqui et al,2013,109)عممـــــياية في بدا
لمتعبير عن سعر الصرف فقد تم اعتماد عدد وحدات الدينار العراقي  :(ERسعر الصرف ). 2

ويفترض النموذج وجود علاقة طردية بين سعر الصرف والحساب  مقابل الدولار الأمريكي
القدرة التنافسية لمسمع والخدمات المنتجة  رفعقيمة العممة المحمية يؤدي إلى  نخفاضاف ,الجاري

زيادة  إلى مما يؤدي جانبأكثر جاذبية بالنسبة للأ صادراتال أسعارمحمياً وبالمقابل تصبح 
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تحقيق الفائض في  لمستوردات منيا ومن ثموانخفاض ا من السمع والخدمات صادراتال
 .الحساب الجاري

اعتماد معدل التغير في الرقم القياسي لأسعار  لمتعبير عن معدلات التضخم تم :(F. التضخم )3
تفترض النظرية الاقتصادية بوجود علاقة عكسية بين التضخم والحساب الجاري ,المستيمك

حيث يؤدي التضخم إلى ارتفاع نسبي في الأسعار المحمية مقارنة مع الأسعار العالمية مما 
فاع المستوردات منيا وبالتالي يترتب عميو انخفاض في الصادرات من السمع والخدمات وارت

 .التأثير السمبي عمى الحساب الجاري
من  التعبير عن حالة النمو الاقتصاديتم  :(GDPمعدل النمو الناتج المحمي الإجمالي ). 4

 ويفترض النموذج وجود علاقة ,خلال استخدام مؤشر معدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي
)زيادة الدخل(  مو الاقتصاديإذ إن ارتفاع معدلات الن .وبين الحساب الجاري وبين عكسية
مما يؤثر سمباً عمى  المقيمين عمى المستوردات من السمع والخدمات زيادة طمب إلى يؤدي

 .الحساب الجاري
  :المتغير المعتمد ب.
 ,المدفوعات ميزان في دلالة الأرصدة أكثرمن  الجاري يعد الحساب :(CA. الحساب الجاري)1

 ,الدولي النقد صندوقجانب  من لاسيما ,لمبمد الخارجية الوضعية تحميل في استعمالا وأكثرىا
 بالدخل تتعمق يان  ولأ ,الأخرى بالمعاملات نسبياً مقارنة اً كبير  اً حجم تحتل الجارية المعاملات لأن

 يكون الرصيد ىذا في رييتغ أي يعني أن وىذا وأنتج. واستيمكق أنف أيما ,نواحيو بكل الوطني
ميزان ال أرصدةمجموع  في الرصيد ىذا ويتمّثل. التشغيل وبالتالي ,الإنتاج في ريبتغي اً مصحوب

 .الجانب أحادية التحويلات صافيعن  فضلاً  التجاري والخدمي والمداخيل
لموصول إلى نتائج أكثر دقة وواقعية,  :. المنيج القياسي المستخدم في تقدير النماذج2

, فقد والمالية لمعلاقات التي تربط بين المتغيرات الاقتصادية ومنطقي تحميل سميموالحصول عمى 
فضلًا عن اختبار  السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسةاستخدمت الأساليب القياسية الحديثة لتحميل 

وتحديد اتجاه العلاقة السببية بين تمك  الأجل طويمةواختبار وجود علاقة  التكامل المشترك
دخاليا في  Grangerرات من خلال سببية المتغي  نموذج تصحيح الخطأ.أوا 

 :اختبارات جذر الوحدة لاستقرارية السلاسل الزمنية . أ

 ظيور مشكمة الانحدار الزائف إلىيقود  استقرارية السلاسل الزمنية انعدام        
(Lm et al,2003,53-74)،  لا يمكن الاعتماد عمى نتائجو كونيا مضممة وغير واقعية في  إذ

عمى الرغم من ظيور النتائج الجيدة لمؤشرات اختبار المعنوية  صياغة السياسات المستقبمية
(R

2
, P, F, T)، طريقة المربعات الصغرى الاعتيادية إلىأن المجوء  أي (OLS تعطي نتائج )

 (Trend) وسبب تمك النتائج الزائفة ىو عامل الاتجاه ,زائفة في حالة عدم استقرار البيانات
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الذي يعكس ظروفاً معينة تؤثر عمى جميع المتغيرات فتجعميا تتغير في الاتجاه نفسو أو في 
كد من أوعميو لابد من الت ,(Mosenyetse&Motelle,2012,8-14) اتجاىات متعاكسة

اختبار دالة  السلاسل الزمنية منيا وىناك عدة اختبارات لاستقرار .استقرار متغيرات الدراسة
 حصاءإالمعروف ب Q( من خلال احصاء Auto Correlation Function) الارتباط الذاتي

(pox-pierces و )  حصاءا (Ljung-Box) فولر-ديكيل  واختبار جذر الوحدة (DF)  

dickey fuller الموسعر فول ديكيجذر الوحدة ل واختبار  (ADF)Augmented 

Dickey-Fuller, بيرون فيمبس اختبار فضلًا عن (pp)  Phillips–Perron 
(Pilinkus&Boguslquskas, 2009, 1-9). عمى اختبار جذر الوحدة  وسيتم الاعتماد

الأجل فحص الخصائص طويمة  عمى كونو يعمل ,السلاسل الزمنية من استقراريةلمتأكد 
 (.Sandberg,2004,3-53) ممتغيراتل

 الأخطاء أن( DF) ( لديكي فولرThe Unit Root Test) اختبار جذر الوحدة يفترض
ة الزمنية مالسمس أنكما انو قائم عمى فرضية مفادىا  ,(1100,053)يمينة, غير مرتبطة فيما بينيا

الاختبار  لذلك سيتم استبعاد ىذا ,(45-0، 1111, )العبدليلذاتي عممية الانحدار ا بواسطة متولدة
( كونو غير قادر عمى التميز الجيد بين ADF) تبعاد اختبار ديكي فولر الموسعكما سيتم اس

اختبار  إذ إن  , عالية من الارتباط الذاتيالدرجة الالزمنية ذات  السكون وعدم السكون لمسلاسل
(ADF )ينبئ ( بشكل غير صحيح عن وجود جذر الوحدةUnit Rootفي حالة التغير )  أو

( التي ليا ارتباط متسمسل Structural Break In The Sericالزمنية ) الانفصال في السمسمة
( الذي PP) بيرون اختبار فيمبس إلىسيتم الانتقال  لذلك ,(02, 1103 )زيرار, وتباين غير ثابت

( كما يحتوي Gujaruti, 2003, 842نو يعطي تقديرات قوية في حالة السلاسل الزمنية)أيتميز ب
في  الأولىخذ في الاعتبار الارتباط في الفروق أي ,بيرون عمى قيم متخمفة لمفروقفيمبس اختبار 

( ppيتم إجراء اختيار )و  (Tae&Yang,2013,1-26) السمسة الزمنية باستخدام اللامعممي
( أو المعطاة ppمن جداول ) ( الجدوليةT( المحسوبة ومقارنة ىذه القيم بقيمة )Tوحساب قيم )

وفي جميع الحالات  ,(Eviewsضمن النتائج التي نحصل عمييا عند استخدام البرمجية الجاىزة )
بديل فيو يكون فرض العدم ىو أن السمسمة الزمنية غير مستقرة )أي ليا جذر وحدوي( أما الفرض ال

 .(01-1، 1102, ادريس))أي ليس ليا جذر وحدوي(  أن السمسمة تكون مستقرة
 :ب. اختبارات التكامل المشترك

انحدار  إجراءق لكن و خذ الفر أحد حمول عدم سكون السمسمة ىو أ أنالرغم من عمى      
 إلىقد يؤدي  الإجراءىذا  إذ إن  واحد ليس بالحل المطموب  لممتغيرات في صورة فروق لكل

 فقدان خصائص المدى الطويل ونتيجة لذلك ظيرت نماذج تحمل خصائص المدى القصير
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غير ساكنة وىذه ىي بداية  الأصلن كانت المتغيرات في ا  والطويل وتكون النماذج ساكنة و 
 .(011-040، 1101, يفكرة التكامل المشترك )عبد الرزاق والجبور 

انجل  -كرانكر المشترك منيا طريقةجراء اختبارات التكامل لإوىناك عدة طرق 
1987(Granger-Engle )واتسون دربن وطريقة Durbin-Watson(D.W) جوىانسون  وطريقة

 Johansen(0322-0331) اختبار دربن  يعانيو  (.250-222, 1100, يدروبال ومجالي)ال
اختبار الفرضيات  أيالمستخدمة  الإحصائياتتوزيع  أىميامن مشكلات كبيرة ( D.W) واتسن

 مام التي تميز تصمي غير مستقمة عن المعمماتيا أن   أي ,والذي يختمف تبعاً لنوعية التطبيق
ر جوىانسون من اختبا أضيق د  ( يعانجل -اختبار )كرانكر أنكما  (31، 1113, ود)الحم

(Johansen)  يتمتع بعدة مزايا وىي  كونو جوىانسونلذلك سوف يتم الاعتماد عمى اختبار
(Pala,2013,238-246:) 

 .التكامل المشترك إجراءفي  الأخرىمن الاختبارات  وأدق أوسع يُعد   -1
 م.تناسبو مع العينات صغيرة الحج -2

وتجنبت  ،(Kaya&Sen,2013,1-26) متغيرين أكثر من في حالة وجود أفضل عد  كما يُ  -3
الخطوتين والتي  اتذ (Engle- Granger) القصور الذي عانت منو طريقة جوىانسونطريقة 
( يكون e1tجذر الوحدة لحد الخطأ ) اختبار إن  حالة العينات الكبيرة ففي  إن وىو  أىميامن 
في المرحمة  انجل -كرانكر اختبار أن( كما e2tلحد الخطأ ) الوحدة جذر لاختبار وياً مسا

ثم في الخطوة التالية يتم  ,الطويل الأجلالانحرافات من علاقة التوازن في  يتم تقدير الأولى
 الأولىيرتكب في المرحمة  خطأ أي إن  لذلك ف ,جذر الوحدة في سمسمة الانحرافات اختبار وجود

بالأثر  جوىانسون كما يسمح اختبار ,(23، 1113, المرحمة الثانية )المعيجل إلىينتقل 
  (.,1113524)القدير المتبادل بين المتغيرات

 (Maximum  Likelihood) العظمىالإمكانات مقدرات  إلىويستند ىذا الاختبار         
 (.31-1110،20,)الكسواني

 إحصائييناختبارين  إجراءالمشترك  وقد اقترح جوىانسون لتحديد عدد متجيات التكامل         
الذاتية  والاختبار الثاني ىو اختبار القيمة (Trace Test (λtrace)ثر )اختبار الأالأول 
 خلاليما يمكن تحديد عدد متجيات من المذان(Maximum Eigen Values(λmax )العظمى)

يتم اختبار  أنبعد . (34-11، 1102, )عمي التكامل المشترك بعد مقارنتيما بمثيمتيما الجدولية
يتم  وجود علاقة مشتركة بين متغيرات السلاسل الزمنية محل الدراسة ويتحقق شرط المشترك التكامل
                   المربعات الصغرى الاعتيادية  جل الطويل باستخدام طريقةعلاقة الأ تقدير

(OLS )(Ordinary Least Squares ) استخداماً من قبل الباحثين في مجال  الأكثروالتي تعد
 الإسقاطوقد استخدمت طريقة  ,دقة واتساقاً  أكثركونيا تعطي نتائج  ,الاقتصاديةالمالية و الدراسات 
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تدريجياً من كافة التقديرات  المعنوية سقاط المتغيرات غيرإ( المتمثمة بHendry) التدريجي ليندري
 (.00451101حمادي,) الأفضل الأنموذج إلى وصولا

 :(VECM) نموذج متجو تصحيح الخطأأج. 
عند وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات, فإن ذلك دليل عمى وجود حالة عدم توازن في 
الأجل القصير, ولتصحيح ىذه الاختلالات تتم إضافة فجوة زمنية متباطئة لحد تصحيح الخطأ 

, )الزىراني الفروق( )معادلة الطويل إلى معادلة الأجل القصير المقدرة من علاقة الأجل
 وكالآتي: (23، 1113

               ̂     
 ̂          ̂   ̂      

وىو يشير إلى مقدار التغير ( Speed of Adjustment) معامل سرعة التعديل πإذ تمثل 
في المتغير التابع نتيجة انحراف قيمة المتغير المستقل في الأجل القصير عن قيمتو التوازنية في 

 (.Maddala&Lahiri,2009,572) وحدة واحدةالأجل الطويل بمقدار 
 Granger:د. اختبار سببية 

ويعد الاختبار الأكثر  تعتمد سببية كرانكر عمى السلاسل الزمنية لتقدير معالم العلاقة,     
 Fكما يعتمد غالباً عمى إحصائية  لمختمفةالعلاقة بين المتغيرات ااستخداما في بيان سببية 

ولبيان أكثر  ،(Ahmed et al,2008,1-30لإجراء مقارنة اتجاه العلاقة السببية بين المتغيرين )
 لاختبار سببية كرانكر ىناك أربع حالات ممكنة لاتجاه السببية وكالآتي:

 عندما تكون المعممات المقدرة لحدود التباطؤ yإلى  x. ىناك علاقة سببية مباشرة من أ
(xαi)  معنوية في المعادلة الأولى والمعممات المقدرة لحدود تباطؤ(yδi)  غير معنوية في

 (.Gujarati,2004,696المعادلة الثانية)
 (xαi) عندما تكون المعممات المقدرة لحدود التباطؤ xإلى y  . ىناك علاقة سببية مباشرة منب

معنوية في المعادلة  (yδi)غير معنوية في المعادلة الأولى والمعممات المقدرة لحدود تباطؤ 
 (.Chen&Liao,1-25الثانية )

معنوية  (xαi) المعممات المقدرة لحدود التباطؤ . سببية ثنائية )سببية ذات اتجاىين( عندما تكونج
( في المعادلة الثانية معنوية yδi) ى والمعممات المقدرة لحدود تباطؤفي المعادلة الأول

Kaya&Sen,2013,26)). 
 ون المعمماتعندما تك yإلى  x. الاستقلالية بين المتغيرات عدم وجود أي سببية من د

 (yδi) ى والمعممات المقدرة لحدود تباطؤفي المعادلة الأول (αix) المقدرة لحدود تباطؤ
 .(Lin,2008,1-18في المعادلة الثانية غير معنوية )
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 تقدير وتحميل أثر الاستثمار الأجنبي المباشر في الحساب الجاري العراق    ثالثا:
بناءً عمى ما تقدم ولإثبات فرضية البحث وتقدير أثر الاستثمار الأجنبي المباشر في        

ووفقاً لممنيجية التي طرحت  Eviews  5الحساب الجاري العراقي فقد تم اعتماد البرمجية الجاىزة 
 في المبحث السابق.

  :. اختبار استقرارية السلاسل الزمنية لمتغيرات النموذج1
ية بسبب احتوائيا عمى نظراً لما تتسم بو معظم بيانات السلاسل الزمنية من عدم الاستقرار 

ذج عمى اختبار , فقد اعتمد في تحميل السلاسل الزمنية لمتغيرات النمو ( Unit Root)جذر الوحدة
لمتأكد من استقراريتيا عبر الزمن وتحديد درجة  Phillips-Perron, (1988جذر الوحدة لـ )

 (.0) ل عمى النتائج المدرجة في الجدولتكامميا. وبتطبيقو تم الحصو 
 (0جدول رقم )

 لبيانات السلاسل الزمنيةpp نتائج اختبار 
  (I (1)الفروق الأولى ) (I (0)المستوى ) المتغيرات

 حد ثابت 
ثابت 
واتجاه 
 زمني

بدون ثابت 
 حد ثابت واتجاه

ثابت 
 واتجاه
 زمني

بدون ثابت 
  واتجاه

CA 
-1.025 

(0.72) 

-0.869 

(0.94) 

-0.817 

(0.34) 

-2.612 

(0.10) 

-2.978 

(0.16) 

-2.680 

(0.01) 

T 

(P) 

FDI 
-2.037 

(0.26) 

-2.259 

(0.43) 

-1.405 

(0.14) 

-4.766 

(0.00) 

-4.655 

(0.00) 

-3.899 

(0.00) 

T 

(P) 

ER 
-1.016 

(0.72) 

-1.057 

(0.91) 

-0.440 

(0.800) 

-1.667 

(0.43) 

-1.896 

(0.61) 

-4.942 

(0.00) 

T 

(P) 

F 
-0.813 

(0.79) 

-1.910 

(0.61) 

-2.059 

(0.04) 
- - - 

T 

(P) 

GDP 
-3.254 

(0.03) 

-6.948 

(0.00) 

-1.718 

(0.02) 
- - - 

T 

(P) 

 %.5تمثل مستوى المعنوية عند مستوى معنوية  *  الأرقام بين )(
 .Eviews 5ن بالاعتماد عمى نتائج برنامج ي*  الجدول من إعداد الباحث

 ,( لممتغيراتpp) القيم المحسوبة لإحصائية أن  إلى  ,(0ر النتائج الموضحة في الجدول)تشي
زمني أم بدونيا,  كان ذلك بوجود حد ثابت واتجاهأغير معنوية إحصائيا عند المستوى سواء 

مما  ,(F( ومعدل التضخم )GDP)معدل نمو الناتج المحمي الإجماليباستثناء السلاسل الزمنية ل
الأمر الذي  ,يعني أن بيانات السلاسل الزمنية الأصمية لممتغيرات غير مستقرة عند مستوياتيا

ائج القيم المحسوبة لـ ىا عمى جذر الوحدة. وبأخذ الفروق الأولى لممتغيرات أصبحت نتءيعكس احتوا
(ppذات معنوية إحصائية وبالصيغ الثلاثة ), النتيجة لا تنفي إمكانية أن تكون السلاسل  إن  وعميو ف

 (.I (1)الزمنية لممتغيرات متكاممة من الدرجة الأولى )
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 :. اختبار التكامل المشترك2
لمعرفة مدى وجود التكامل المشترك بين السلاسل الزمنية بعد  Johansenباستخدام اختبار 

ل عمى النتائج المدرجة حذف بعض المتغيرات غير المعنوية من علاقة الأجل الطويل تم الحصو 
 .(1) في الجدول

 (2جدول رقم )
 لمتكامل المشتركJohansen  نتائج اختبار

Variable 
Hypothesized  

No. of CE (S) 

Trace. 

State 
Prob. Max-stat Prob. 

CA,ER,FDI 

None 

At most 1 

At most 2 

65.907 

20.790 

7.190 

0.00 

0.18 

1.32 

45.113 

13.603 

7.190 

0.00 

0.28 

1.32 

 .Eviews 5ن بالاعتماد عمى نتائج برنامج ي*  الجدول من إعداد الباحث

الحساب الجاري  ( إلى وجود متجو وحيد لمتكامل مشترك بين1) النتائج في الجدولتشير 
كمتغيرات مستقمة,  (ERوسعر الصرف  FDI المباشر)الاستثمار الأجنبي  وبين كمتغير معتمد

إلّا عند الوصول لممتجو الأول حسب اختبار الأثر  %5وذلك لكون قيم الاحتمالية لم تتجاوز 
(Trace والقيمة المميزة العظمى )(Max-stat،)  وباستخدام علاقة أجل طويل. وبالتالي ىنالك

ل إلى النتائج ( في تقدير العلاقة طويمة الأجل بين متغيرات النموذج تم التوصOLS) طريقة
 (.2) المدرجة في الجدول

 (2جدول رقم )
 العلاقة الطويمة الأجل بين متغيرات النموذج

 F-stat  ̅  LM ARCH J.B النموذج

CA= 870.052 - 0.831ER - 4.587F - 
0.032FDI 

t3.206 -5.367 -4.356 -2.637 
9.981 
(0.00) 

0.56 
2.250 
(0.11) 

0.003 
(0.95) 

1.809 
(0.40) 

 .  Eviews 5لجدول من إعداد الباحثان بالاعتماد عمى نتائج برنامج ا*

 ( إلى ما يمي:2تشير نتائج التقدير الواردة في الجدول )
( وبمعامل قدره CA)الجاري( في الحساب FDI)ار الأجنبي المباشرالأثر السمبي للاستثم *

الأمر الذي يشير إلى أن الزيادة في الاستثمار الأجنبي المباشر بمقدار وحدة واحدة  ,(0.032)
 ,وىو ما جاء مطابقا لممنطق الاقتصادي( 0.032سيخفض العجز في الحساب الجاري بمقدار)

أو يخفض من /فارتفاع مستويات الاستثمار الأجنبي المباشر سيزيد من حجم الصادرات و
 سينعكس ذلك في تقميص عجز الحساب الجاري.مقدار الاستيرادات وبالتالي 
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(, 0.831) ( وبمعامل قدرهCA) في الحساب الجاري سمبياً  ( أثراً ER)يمارس سعر الصرف *
الارتفاع في عدد الوحدات النقدية اللازمة لشراء وحدة واحدة من  أن  وىو ما يمكن تفسيره ب

العممة الأجنبية )الدولار الأمريكي( وبالتالي انخفاض قيمة العممة المحمية بمقدار وحدة واحدة 
فانخفاض قيمة العممة المحمية  ,(0.831) ض العجز في الحساب الجاري بمقدارسيخف

بالعممة الأجنبية ويرفع من أسعار السمع  سيخفض أسعار السمع والخدمات المنتجة محمياً 
الأجنبية بالعممة المحمية وبالتالي سيرتفع الطمب الأجنبي عمى السمع والخدمات المحمية ويقمل 

عمى الحساب التجاري ينعكس من الطمب المحمي عمى السمع الأجنبية مولدا بذلك أثرا ايجابيا 
 بدوره ايجابيا عمى الحساب الجاري باعتبار الأول جزء من الثاني.

وىو  ,(4.587( وبمعامل قدره )CA( في الحساب الجاري )F) تضخمالأثر العكسي لمعدل ال *
اً في فائض ما يشير إلى أن ارتفاعا مقداره وحدة واحدة في معدلات التضخم تسبب انخفاض

 المحمية الأسعار في نسبي ارتفاع إلى التضخم يؤدي إذ, (4.587) ي بمقدارالحساب الجار 
 والخدمات السمع منات الصادر  في نخفاضا عمييا يترتب مما العالمية الأسعار مع مقارنة
 . الجاري الحساب عمى السمبي التأثير وبالتالي منيا المستوردات وارتفاع

تأثيره المعنوي في الحساب ( من إبراز GDP)معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي فشل  *
 (.CA)الجاري

(, وىو ما يعني %56بمغت القدرة التفسيرية لممتغيرات الثلاثة من خلال قيمة معامل التحديد ) *
من التغيرات في الحساب الجاري تعود إلى التغيرات في الاستثمار الأجنبي المباشر  %56أن 

ن  وسعر الصرف ومعدلات التضخم, و  المكممة لتمام المائة تقود إلى متغيرات أخرى لم  البقية ا 
 يتم إدراجيا في النموذج.

( لمنموذج خموه من مشكمة الارتباط الذاتي J.B( و)ARCH( و)LM)أكدت نتائج اختبارات     
 وتحقق تجانس حدود الخطأ )البواقي( والتي اتبعت توزيعاً طبيعياً.

 :Error Correction Model( ECMنموذج تصحيح الخطأ )أ. 3
( العلاقات قصيرة الأجل بين متغيرات النموذج وفقاً 3)تعكس النتائج المدرجة في الجدول

 نموذج تصحيح الخطأ.لأ
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 (4جدول رقم )
 نتائج تقدير العلاقة قصيرة الأجل باستخدام نموذج تصحيح الخطأ لمتغيرات النموذج

Response 
variable 

Variable Coeff. Std-error T-stat F-stat  ̅  LM LM-X
2

 

CA 

D (CA (-1)) 
D (ER (-1)) 
D (FDI (-1)) 

C 
F 

Ut-1 

0.191 
0.398 
0.010 
-8.836 
1.061 
-0.354 

0.215 
0.388 
0.004 

33.963 
0.350 
0.225 

0.887 
1.026 
2.138 
-2.615 
3.026 
-5.717 

10.882 0.72 
9.356 
(0.40) 

84.124 
(0.21) 
[60] 

 . Eviews 5ن بالاعتماد عمى نتائج برنامج يإعداد الباحث * الجدول من

 ( إلى ما يمي:3تبين نتائج التقدير الواردة في الجدول )
وبمعامل  (CA) ثيراً ايجابياً في الحساب الجاريتأ (FDI)المباشر الأجنبييمارس الاستثمار  *

التغير بمقدار وحدة واحدة في الاستثمار الأجنبي المباشر يعمل عمى  إذ إن   ،(0.010) قدره
 (.0.010زيادة التغير في رصيد الحساب الجاري كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي بمقدار )

وىو  ,(1.061) ( وبمعامل قدرهCA) ( في الحساب الجاريF) الأثر الطردي لمعدل التضخم *
اعا في عجز ما يشير إلى أن ارتفاعا مقداره وحدة واحدة في معدلات التضخم تسبب ارتف

فارتفاع معدلات التضخم المحمية وما يعكسو من ارتفاع  ,(1.061) الحساب الجاري بمقدار
أسعار السمع والخدمات المحمية ومن ضمنيا السمع والخدمات المييأة لمتصدير سيقمل من 

جنبي عمى ىذه السمع خصوصا في ظل ثبات أسعار صرف العممة المحمية حوافز الطمب الأ
الأسعار النسبية لمسمع  فإن  أو ارتفاع قيمتيا, وبالتالي يقمل من حجم الصادرات, بالمقابل 

الأجنبية ستميل إلى الانخفاض الأمر الذي يشجع عمى زيادة الطمب المحمي عمييا ومن ثم 
 التأثيرين وبجموعيما سمبيا عمى الحساب الجاري فيزيد من عكس كلاتوس ,زيادة الاستيرادات

 حجم العجز الذي يعاني منو.
من  %(11ذلك يعني أن المتغيرات المستقمة تفسر ) ،%(11بمغت القوة التفسيرية لمنموذج ) *

يعود إلى المتغيرات الأخرى  (%12التغير المتوقع في رصيد الحساب الجاري والباقي وقدره )
 التي لم تدخل في النموذج.

LM-Xو) (LM( و)F)عكست نتائج اختبارات *
2

معنوية المعادلة وخموىا من مشكمة عدم ( 
 التجانس ومن مشكمة الارتباط الذاتي.

لأنيا بعيدة عن الواحد بكثير مما  ؛أما سرعة تعديل النموذج فكانت بطيئة جدا في النموذج *
 الزمنية اللازمة لموصول إلى التوازن. مدةيعكس طول ال
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 . اختبار السببية4 
ل عمى تم الحصو نموذج متغيرات الو  بين الحساب الجاري Grangerباستخدام سببية 

 (.4)النتائج المدرجة في الجدول
 (5جدول رقم )

 لمحساب الجاري مع متغيرات النموذجGranger نتائج سببية  
عدد فترات 

 التباطؤ
Prob. F-stat اتجاه السببية عدد المشاهدات 

0 

0 

0 

0 

1 

1 

1 

1 

11.1 

0.03 

0.03 

0.00 

0.55 

0.03 

0.97 

0.75 

7.351 

5.420 

5.233 

12.103 

0.611 

4.072 

0.022 

0.288 

21 

21 

21 

21 

20 

20 

20 

20 

FCA 

CAF 

ERCA 

CAERFDI CA         

   CAFDI 

GDP  CA 

CAGDP 

 .Eviews 5* الجدول من إعداد الباحثان بالاعتماد عمى نتائج برنامج 

, وبين (F) ( ومعدل التضخمCA) الجاري ىنالك علاقة سببية ثنائية الاتجاه بين الحساب *
(, لذلك يمكن لممتغيرات الاقتصادية المذكورة ER) ( وسعر الصرفCA) الحساب الجاري

 التأثير والتأثر بالحساب الجاري.
( باتجاه الاستثمار الأجنبي المباشر CA) من الحساب الجاري ةعلاقة سببية متجيىناك  *

(FDI.) 
 الاستنتاجات والتوصيات

 أولا : الاستنتاجات
غير مستقرة في المستوى  تشير نتائج اختبار الاستقرارية إلى أن جميع متغيرات الدراسة  .1

خذ أمعدل النمو في الناتج المحمي الإجمالي( وتصبح مستقرة بعد باستثناء)معدل التضخم و 
 الفروق الأولى ليا.

نتائج تقدير  أن   إلا ,المباشر تأثيره في الحساب الجاري في العراق الأجنبيمارس الاستثمار   .2
جاءت معاكسة  الأجلقصيرة  أو الأجلالعلاقات التي تربط بين ىذه المتغيرات سواء منيا طويمة 

 ية البحث.لفرض
  من ظيرت نتائج العلاقات الطويمة الأجل بوجود علاقة سمبية  بين الحساب الجاري وكل  .3

 )سعر الصرف ومعدل التضخم(.
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يجابية في الأجل القصير بين الحساب إنموذج تصحيح الخطأ بوجود علاقة أأظيرت نتائج   .4
 والاستثمار الأجنبي المباشر ومعدل التضخم. مدةالجاري المتباطئ ل

ومعدل التضخم نائية الاتجاه بين الحساب الجاري تبين نتائج سببية كرانكر بوجود علاقة سببية ث  .5
وعلاقة سببية تتجو من الحساب الجاري باتجاه الاستثمار  ,(0) وسعر الصرف وبتباطؤ قدره
 (.1) الأجنبي المباشر وبتباطؤ قدره

 ثانيا : التوصيات
لمسلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة قبل الدخول في قياس  اختبارات الاستقرارية إجراءينبغي  .1

وتقدير العلاقات التي تربط بين ىذه المتغيرات, نظراً لتمتع غالبية المتغيرات بخاصية عدم 
 الاستقرار.

والأجنبي  المحمي الخاص الاستثمار لتحفيز المناسب الاستثماري المناخ تييئة عمى العمل .2
ا بم بيا والارتقاء والرقابية والتنظيمية التشريعيةالأطر  يروتطو الأموال  رؤوس لاستقطاب

دول ال في الاستثمار عمىيم وتشجيعثقة المستثمرين الأجانب  لزيادة الدولية المستويات يناسب
 أجل من الإنتاج لزيادة والتكنولوجيا الخبرة من والاستفادة نتاجيالإل العم لتنشيطالعربية 
ن خمق مثل ىذا المناخ الاستثماري إ. من جانب آخر فالجاري الحساب عجزل وتقمي التصدير

 .ي منو الاستثمار الأجنبي المباشرالمناسب قد يمنع من التذبذبات التي يمكن أن يعان

المباشر  الأجنبيخصوصية لموازين المدفوعات عند دراسة أثر تدفقات الاستثمار  إعطاءينبغي  .3
 الأجنبين السببية جاءت من الحساب الجاري باتجاه الاستثمار عمى الحسابات الجارية لأ

 المباشر بوضع رصيد الحساب الجاري. الأجنبيالمباشر مما يعني تأثر الاستثمار 

   
 ادرــــالمص

 العربية: أولا
برامج الاستثمارات العامة وانعكاساتيا عمى  آثارتقييم  ,1102إسماعيل, مراد  أميرة إدريس, (1

 المؤتمر الدولي, أبحاث ,(1101-1110) مدةالتشغيل والاستثمار والنمو الاقتصادي خلال ال
 الجزائر. ,سطيف جامعة ,ارية وعموم التسييركمية العموم الاقتصادية والتج

سمسمة رسائل  ,العربيةالمباشر والتنمية في الدول  الأجنبيالاستثمار  ،1114 ,حسين  ,الاسرج (2
 بنك الكويت الصناعي.

قياس تأثير عجز الموازنة العامة في بعض متغيرات  ,1101,فاضل مصطفى ,حمادي (3
 ,دكتوراه أطروحة ،(1113-0321) لبمدان المتقدمة والنامية لممدةالاقتصاد الكمي لعينة من ا

  جامعة الموصل.
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العلاقة بين الاستثمار العام والخاص في إطار التنمية  ,1113 ,سعدغدير بنت  ,الحمود (4
 جامعة الممك سعود. ,الإداريةكمية العموم , رسالة ماجستير ,تصادية السعوديةالاق

المباشرة ودورىا في النمو الاقتصادي  الأجنبيةالاستثمارات  ،1113, الزىراني,بندر بن سالم (5
 جامعة الممك سعود. ,الإداريةكمية العموم  ,رسالة ماجستير ,لعربية السعوديةفي المممكة ا

أثر تغير سعر الصرف الحقيقي عمى الميزان الجاري والنمو  ,1103 ,سمية ,زيرار   (6
كمية العموم الاقتصادية  ,دكتوراه أطروحة ،(1101-0311) مدةالاقتصادي في الجزائر خلال ال

 الجزائر., تممسان ,بمقايدبكر  أبوجامعة  ,والتسيير والعموم التجارية
دراسة مقارنة في طرائق  ،1101 ,حسن خالد نساما, الجبوري ,المطيف عبد كنعان ,الرزاق عبد (7

السنة  ,المجمة العراقية لمعموم الاقتصادية ,التكامل المشترك مع تطبيق عممي تقدير انحدار
 .22العدد  ,العاشرة

ر المممكة العربية السعودية في إطا محددات الطمب عمى واردات ,1111 ,عابد ,العبدلي (8
 ,32 العدد ,الإسلامي مركز صالح كامل للاقتصاد مجمة ,الخطأالتكامل المشترك وتصحيح 

 .الأزىرجامعة 
 أثر التضخم عمى أداء سوق العراق للأوراق المالية لممدة  ,2013 ,وسام حسين ,عمي (9

 مجمة جامعة الانبار لمعموم ,استخدام نموذج متجو تصحيح الخطأب (1114-1100)
 .01العدد, 4المجمد والإدارية,الاقتصادية 

تأثير التطور المالي عمى النمو الاقتصادي في  ,1113 ,خالد بن حمد بن عبد الله ,لقديرا (11
 جامعة الممك سعود. ,رسالة ماجستير ,المممكة العربية السعودية
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