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ٚا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞإ ئر    ث١بْ اٌؼلالةخ ثة١ٓ عةؼش اٌ ةشف     ٌٝ رغ١ٍط اٌضٛء ػٍٝئ٠ٙذف اٌجؾش 

إ ؽغُ اٌزغةبسح اٌذ١ٌٚةخ  فٟ  خض١ّٕٚ حاٌزٟ ٌٙب رأص١شاد ِإوذ ٌٍّخبطش اًاٌ شف ِ ذس عؼشرمٍت  ٠ؼذ

 ٌم١بط اَِإششٚ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ؽذ ِىٛٔبدأا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ  ذ٠ٚؼإ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ِٕٚٙب ػٍٝ

ِٚةٓ أعةً    ٚاٌخةذِبد فةٟ اٌذٌٚةخإ    اٌٛاسداد اٌخبصةخ ثبٌغةٍغ  خ ٚل١ّ اٌ بدساد خث١ٓ ل١ّ ِغًّ اٌفشق

رٌه رُ رؾ١ًٍ ِغبس عؼش اٌ شف ٚأؼىبعٗ ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاقإ ٌزا اعةزؼٍّذ ِٕٙغ١ةخ   

رةةأص١ش ٚاضةةؼ ِةةٓ  (إ ٚثبٌزةةبٌٟ أعةةزٕزظ ثةةأْ ٕ٘ةةبن ARDLالأؾةةذاس اٌةةزارٟ اٌخلةةٟ اٌّٛصػةةخ رٍمب ١ةةبً ) 

ٞ  )عؼش اٌ ةشف  اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٟ ( اٌّةٛاص ٞ  ) اٌزةبثغ  اٌّزغ١ةش  فة (إ ِّةب ٠ؼٕةٟ ٚعةٛد    ا١ٌّةضاْ اٌزغةبس

لج١ك ٔظةبَ  زثٚاٌّب١ٌخ  إٌمذ٠خ ز١ٓاٌغٍلئٌٝ ؽش  ِّب ٠ٛصٝ اٌجؾش م ١شإفٟ الأعً اٌ رٛاص١ٔخػلالخ 

 .ِشٚٔخ صشف أوضش عؼش

 عؼش اٌ شفإ اٌ بدسادإ اٌٛاسداد. انكهماث انمفخاحُت:
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Abstract 

The research aims to shed light on the statement of the relationship between 

the exchange rate and the trade balance, as the exchange rate volatility is a source 

of risks that have confirmed and implied effects on the volume of international 

trade, including on the balance of payments. And the values of imports of goods 

and services in the country, and for that the course of the exchange rate was 

analyzed and its reflection on the trade balance in Iraq, so I used the automatically 

distributed linear autoregressive (ARDL) methodology, and therefore I conclude 

that there is a clear effect of the independent variable (parallel exchange rate) on 

The dependent variable (the trade balance), which means that there is a equilibrium 

relationship in the short term, which recommends the research to urge the monetary 

and financial authorities to apply a more flexible exchange rate system. 

Key words: Exchange Rate, Exports, Imports. 
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 :انمقذمت

ٛ  اٌّؼجةةش خاٌٙبِةة الالز ةةبد٠خاٌّب١ٌةةخ ٚ اٌّإشةةشاد ؽةةذأعةةؼش اٌ ةةشف   شةةى٠ً الأداء ح ػةةٓ لةة

ِةٓ   عٛاء وبٔةذ  دٚي اٌؼبٌُ اٌزٞ رؼزّذ ػ١ٍٗ الز بد٠بد اٌؼّٛد اٌفمشٞ ؼذ وزٌه٠ٚ إالالز بدٞ ٌٍذٚي

ا رٙذف اٌجٍذاْ ئٌٝ ٚضةغ ئعةشاءاد ٠ةزُ ِةٓ الاٌٙةب رؾم١ةك اعةزمشاس فةٟ         ٌزإ إٌب١ِخ ٚأاٌذٚي اٌّزمذِخ 

 ٚرمةذَ ٚاعةزمشاس الز ةبد اٌذٌٚةةخ    ٌّةذٜ رلةٛس   ِّٙةبً  ِإشةشاً  ذاسٖ ٠ؼة ْ اعةزمش إ لأعةؼش صةشف ػٍّزٙةب   

ٜ  حاٌزٟ رّش ثٙب اٌؼّلاد ِٓ فزش حٌزفبدٞ رٍه اٌذٚي اٌزمٍجبد اٌؾبد ٠ضبًأٚ ٠ٚزؼةبمُ ٘ةزا اٌةذٚس     إلأاةش

 وضش رأصشاًأثشىً وج١شإ ِّب ٠غؼٍٙب  الز بدارٙبْ ِؼظُ ٘زٖ اٌذٚي رؼبٟٔ ِٓ أفزبػ فٟ اٌذٚي إٌب١ِخ لأ

الاعزمشاس اٌّؾٍٟ ف١ٗإ ٠ٚإوذ ثؼض ػٍّةبء   خػٍٝ دسع الالز بد٠خ اٌذ١ٌٚخإ ِّب ٠ٕؼىظ عٍجب ثبٌزمٍجبد

ػٍةٝ اٌغةٍٛن    ٚ الا٠غةبة ِؼزّةذاً  أْ رمٍجةبد عةؼش اٌ ةشف فةٟ اٌزغةبسح لةذ ٠ةإصش ثبٌغةبٌت         أالالز بد ث

 .ٚاٌّغزٛسد٠ٓ ف١ٗ( ٌٍّ ذس٠ٓ خاٌّخبطش داٌ خدسع ذ)اٌزٞ رؼ اٌغ١ىٌٛٛعٟ

ٚثؼذ ؽ ةٛي اٌجٕةه اٌّشوةضٞ اٌؼشالةٟ ػٍةٝ اعةزملا١ٌزٗ فةٟ سعةُ ٚرٕف١ةز ع١بعةزٗ           ٚفٟ اٌؼشق 

عً ثٕبء أإ ٚثذء ػ١ٍّخ ئػبدح ١٘ىٍخ الالز بد اٌؼشالٟ ِٓ 2004ٌغٕخ  56إٌمذ٠خ ثّٛعت اٌمبْٔٛ سلُ 

ٔظبَ عةؼش صةشف    ئٌٝ اٌٍغٛءطبس اٌزٛعٗ ٔؾٛ الز بد اٌغٛقإ رُ ئِشرىضاد ل٠ٛخ ٌٙزا الالز بد فٟ 

لبِةةذ اٌغةةٍلخ  ئراٌزلةةٛساد الالز ةةبد٠خ ٌٚزؾم١ةةك ٚالاعةةزمشاس فةةٟ ل١ّةةخ اٌةةذ٠ٕبس اٌؼشالةةٟإ  ٠ةةزلاءَ ِةةغ

)وّب ِؼٍٓ(إ ٚلأعةً إٌغةبػ فةٟ رلج١ةك ٘ةزا إٌظةبَ        إٌمذ٠خ ثبػزّبد ٔظبَ عؼش اٌ شف اٌّؼَٛ اٌّذاس

(إ خ )اٌةةذٚلاسعٕج١ةةعةةٍٛة اٌّةةضاداد ا١ِٛ١ٌةةخ ٌج١ةةغ ٚشةةشاء اٌؼّةةلاد الأ أارجةةغ اٌجٕةةه اٌّشوةةضٞ اٌؼشالةةٟ 

ٚعؼٍٗ اٌمب ذ فٟ رؾذ٠ذ عؼش اٌ شفإ ٚثبٌزبٌٟ ٌٚٝ ِضاد اٌجٕه اٌّشوةضٞ اٌٛػةبء اٌةزٞ ِةٕؼ اٌغ١بعةخ      

إٌمذ٠خ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ لذسح فٟ اٌزةذاً ٌفةشا الاعةزمشاس فةٟ ل١ّةخ اٌةذ٠ٕبس اٌؼشالةٟ ِزجٛػةبً         

       ْ  ِغةةز٠ٛبد اٌزةةذاًثبلاعةزمشاس فةةٟ اٌّغةزٜٛ اٌؼةةبَ ٌوعةةؼبس ٚاٌؾةذ ِةةٓ ِؼةذلاد اٌزضةةخُإ ٚثةةزٌه فةا

)ِضاداد اٌؼٍّةخ( فةٟ اٌؼةشاقإ ٘ةٟ اٌزةٟ رؼىةظ ؽم١مةخ ٔظةبَ اٌ ةشف ثٛالؼ١زةٗ            ػجش اٌغٛق اٌّفزٛؽخ

De facto  ١ٌٚظ ثاػلأٗ ػجش اٌٛصب ك اٌشع١ّخDe jure. 

 

 انبحذ: تمشكه

٠ؼبٟٔ الالز بد اٌؼشالٟ ِٓ اازلاي فٟ ١٘ىٍٟ اٌّزّضً ث١ّٕٙخ اٌملبع إٌفلٟ فٟ رى٠ٛٓ إٌبرظ 

ْ اعّةبٌٟإ ٌىةْٛ صةبدسارٗ رشةىً ِ ةذس س ١غةٟ ٌٍؾ ةٛي ػٍةٝ اٌؼٍّةخ اٌ ةؼجخإ ٌةزٌه فة            اٌّؾٍٟ الإ

ٔزةبط اٌةٕفط اٌخةبَ عة١إصش عةٍجبً ػٍةٝ عةؼش اٌ ةشف         ئٚ أعةؼبس ػغض ا١ٌّضاْ اٌزغةبسٞ ثغةجت أخفةبا    

 إ ٌزا ٠ّىٓ ص١بغخ ِشىٍخ اٌجؾش ثبٌزغبؤلاد ا٢ر١خ:ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ ١٘ىً الز بدٖ اٌمِٟٛ

 ١شاد أعؼبس اٌ شف الأعٕجٟ ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق؟. ِب أصش رغ1

 . ِب ٟ٘ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح فٟ عؼش اٌ شف الأعٕجٟ ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق؟2
 

 هذف انبحذ:

ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ فةٟ اٌؼةشاق     ٚأؼىبعةٗ ػٍةٝ   عةؼش اٌ ةشف    ِغةبس ٌةٝ رؾ١ٍةً   ئ٠ٙذف اٌجؾش 

عةةب١ٌت ١ةةبْ رةةأص١ش اٌؼلالةةخ اٌزذاا١ٍةةخ ث١ّٕٙةةب ِةةٓ اةةلاي اعةةزخذاَ الأ    ( ٚث 2004-2020اةةلاي اٌّةةذح ) 

 اٌم١بع١خ اٌّؼزّذح.
 

 انبحذ: تفشضُ

( عةٍج١خ أٚ  ا٠غبث١ةخ ٕ٘بن ػلالخ ِإصشح ) فٟ ضٛء ِشىٍخ اٌجؾش ٠ّىٓ ص١بغخ اٌفشض١خ ا٢ر١خ:

 الاي ِذح اٌجؾش.ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق  عٕجٟث١ٓ عؼش اٌ شف الأ
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 انبحذ: تهمُأ

ٚراد رةأص١ش ػٍةٝ إٌشةب      خ٘بِة  حداأاٌجؾش ِٓ وةْٛ عةؼش اٌ ةشف فةٟ اٌؼةشاق       خ١ّ٘أٍك رٕل

ْ دساعةزٙب عزغةبػذ   اٚثبٌزةبٌٟ فة   إ٘ذاف الالز بد٠خ ٚالاعزّبػ١خ ٚاٌغ١بعة١خ رؾم١ك الأ خالالز بدٞ ثغ١

 اٌؼشالٟ. فٟ اٌٛلٛف ػٍٝ ِذٜ الاازلاي فٟ ث١ٕٗ إٌبرظ ٌلالز بد
 

 انبحذ: تمىهضُ

ػٍةٝ   أػزّةذ ػزّذ اٌجؾش ػٍٝ إٌّٙظ اٌٛصفٟ ٚاٌزؾ١ٍٍٟ ٌج١بٔبد اٌظةب٘شح فةٟ اٌذساعةخإ وّةب     ا

 (.2020-2004)ح صش عؼش اٌ شف ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذأٌم١بط  اٌىّٟ عٍٛةالأ
 

 انبحذ: تهُكهُ

 ِؾبٚس: رضّٓ اٌّؾٛس الاٚي ِذاً ِفب١ّٟ٘ ٌغؼش اٌ شفإ ٚاٌّؾٛس خٌٝ صلاصئلغُ اٌجؾش 

صةش اٌؼلالةخ ثة١ٓ    أِب اٌّؾٛس اٌضبٌش فمذ أاةز  ٌم١بعةٟ ٚرؾ١ٍةً    أاٌضبٟٔ رٕبٚي ِفَٙٛ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞإ 

 (.2020-2004اٌؼشاق ٌٍّذٖ ) فٟ ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٞاٌّٛاصٞ  عؼش اٌ شف
 

 :انحذود انمكاوُت وانضماوُت نهبحذ

 (.2020-2004) حؼذ اٌضِٕٟ ٌٍجؾش ٌٍّذرؾذد اٌجُ انحذ انضماوٍ:. 2

 .رؾذد اٌؾذٚد اٌّىب١ٔخ ٌٍجؾش فٟ الالز بد اٌؼشالٟ انحذود انمكاوُت:. 4

 

 :طاس وظشٌ نسؼش انصشف وانمُضان انخضاسٌ: إانمحىس الأول

 :: مفهىو سؼش انصشفولًاأ

ثة١ٓ اٌةذٚيإ فبٌّؼةبِلاد اٌّؾ١ٍةخ لا      ٠ّضً عؼش اٌ شف ؽٍمةخ اٌٛصةً ٌٍّؼةبِلاد الالز ةبد٠خ    

اٌّؼبِلاد اٌخبسع١خ اٌذ١ٌٚخ فزؼزّذ ػٍٝ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؼّلاد اٌزةٟ لا   ِبأئلا ئٌٝ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخإ  رؾزبط

ْ رةةزُ ئلا ثٛضةةغ أداح سثةةط رٕبعةةت اٌةةذٚي اٌّشةةبسوخ فةةٟ اٌزؼبِةةً اٌةةذٌٟٚإ ٚالأداح ٘ةةٟ عةةؼش       أ٠ّىةةٓ 

اٌ شف ِغ الأاز ثٕظش الاػزجبس اٌؼٍّخ الأعبع١خ اٌزٟ ٠ةزُ اٌزؼبِةً ثٙةب ٚعةؼش صةشفٙبإ ٌةزٌه ٠ؼةشف        

 ِةةةٓ اٌؼٍّةةةخ الأعٕج١ةةةخ  د ٚؽةةةذاد ِةةةٓ اٌؼٍّةةةخ اٌّؾ١ٍةةةخ ٌىةةةً ٚؽةةةذح ٚاؽةةةذح  عةةةؼش اٌ ةةةشف ثأٔةةةٗ: ػةةةذ 

(Delbert,1970:290)اةش آػٍّةخ ثٍةذ    ثٍةذ ِؼة١ٓ أصاء   ثأٔةٗ: عةؼش ػٍّةخ    إ وّب ٠ؼشف عؼش اٌ شف 

(Parkim,2003:443)   ٟ  ِجبدٌةخ اٌؼٍّةخ اٌّؾ١ٍةخ    ٘ةٛ ػ١ٍّةخ   إ ٌزٌه ٠لاؽظ ثأْ عةؼش اٌ ةشف الأعٕجة

ِةٓ   ٚاؽذح ِٓ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ فٟ ِمبثً اٌؾ ٛي ػٍةٝ ٚؽةذح ٚاؽةذح    ػٍٝ أعبط ٚؽذح ثؼّلاد أعٕج١خ

فىٍّةةب صاد اٌلٍةةت ػٍةٝ ػٍّةةخ ِةةب اسرفؼةةذ ل١ّزٙةبإ ٚاٌؼىةةظ صةةؾ١ؼإ وّةةب أْ اسرفةةبع   إ اٌؼٍّةخ الأعٕج١ةةخ 

اٌى١ّخ اٌّؼشٚضخ ِٓ عٍؼخ ِب ع١خفض ِٓ ل١ّزٙبإ ٌزا ٠ّىٓ اػزجبس عؼش اٌ شف اٌّشآح اٌزٟ رظٙش 

ٚاسداد دٌٚةخ ِةب عةٛاء وبٔةذ ِٕظةٛسح أٚ غ١ةش ِٕظةٛسح. فىٍّةب وبٔةذ           ثٛضٛػ اٌؼلالخ ث١ٓ صبدساد

وبٔةذ   اٌذٌٚخ رزّزغ ثّشوض ر ذ٠شٞ ِشِٛق وٍّب وبْ ٌؼٍّزٙب ل١ّةخ ِشرفؼةخإ ٚاٌؼىةظ صةؾ١ؼإ فىٍّةب     

فٟ صبدساد اٌؼبٌُ فٟ اٌٛلذ اٌزٞ رزضا٠ذ ف١ٗ ٚاسدارٙب وٍّةب وبٔةذ    اٌذٌٚخ اٌزٟ رغزل١غ أْ رؾزً ِىبٔبً

ٌةزا ٠ّىةٓ اٌمةٛي أْ عةؼش اٌ ةشف ٠ؼجةش ػةٓ ِشوةض اٌذٌٚةخ فةٟ ِؼبِلارٙةب ِةغ              ضخإل١ّخ ػٍّزٙب ِٕخف

وّب ٠ّىٕٕب رؼش٠ف رمٍجةبد عةؼش   إ (16: 2016 )اٌضاٚٞإ ثذْٚ ل١ٛد اٌؼبٌُ اٌخبسعٟإ ئرا ِب رشن ؽشاً

ْ ٠ ٌةزٌه  إاٌ شف ثبٔٙب رٍه اٌّخبطش اٌزٟ ر ةبؽت اٌزؾشوةبد غ١ةش اٌّزٛلؼةخ فةٟ عةؼش اٌ ةشف         ىةٛ

ِٕٚٙةب   ػٍةٝ ؽغةُ اٌزغةبسح اٌذ١ٌٚةخ     ١شاًرةأص إ ٚثبٌزبٌٟ ٠شىً ٍّخبطشٌ اًٌ شف ِ ذسا اٌزمٍت فٟ أعؼبس



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )

(44) 

ٓ ِةب   اٌفةشق بط ثةٗ  ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ ٘ةٛ ِإشةش ٠مة      ذاٌّةذفٛػبدإ ٠ٚؼة   ػٍٝ ١ِضاْ  خ اٌةٛاسداد ل١ّة  ثة١

 ١ّضاْ اٌّذفٛػبد.ٌؽذ ِىٛٔبد أ ذ٠ؼٚ جٍذغٍغ ٚاٌخذِبد فٟ اٌٌ بدساد ٌٍٚل١ّٗ ا
 

 (505: 2014إ )ِشعٟ :وىاع سؼش انصشفراوُاً: أ

 انصشف الاسمٍ: سؼش .2

ٝ  ػٍّةخ ِؾ١ٍةخإ ٠زؾةذد    خ ثذلاٌة  أعٕج١خعؼش ػٍّخ  : ثأٔٗاٌ شف الاعّٟ ٠ؼشف عؼش  اعةزٕبداً ئٌة

 لٍةةتٌٍ ب٠ًزغ١ةةش عةةؼش اٌ ةةشف ٚفمةة ِٚؼ١ٕةةخإ  فةةٟ ٌؾظةةخ ص١ِٕةةخ  ٌلٍةةت ٚاٌؼةةشا فةةٟ عةةٛق اٌ ةةشف ا

 ثٕظةش ٚلا ٠أاةز  ٌٍؼٍّةخ  ٌغةبسٞ  غةؼش ا ا٠ٌّضةً   ئرفةٟ اٌجٍةذإ    ٔظةبَ اٌ ةشف اٌّؼزّةذ    ؽغتٚ أ ؼشاٚاٌ

ِةب ثبٌزؾغةٓ اٌةزٞ ٠ؼٕةٟ اسرفةبع      إ الٛح اٌؼٍّخ اٌششا ١خإ ٠ٚزغ١ش عؼش اٌ ةشف الاعةّٟ ١ِٛ٠ةبً    الاػزجبس

ٟ اف ٌهٌز إعؼش صشف اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ ثبٌٕغجخ ٌٍؼٍّخ الأعٕج١خ ٗ ئ٠ٕظةش   ْ عؼش اٌ شف الاعةّ ػٍةٝ   ١ٌة

 ِٓ ٔٛػ١ٓ ّ٘ب:عؼش اٌ شف الاعّٟ زأٌف ٠ٌزٌه إ إٌغج١خ ث١ٓ ػٍّز١ٓ ٔمذ٠ز١ٓعؼبس أٗ ٠م١ظ الأ

 .عؼش اٌ شف اٌشعّٟأ. 

 .عؼش اٌ شف اٌّٛاصٞة. 
 

 سؼش انصشف انحقُقٍ: .4

غةةٍغ ٌٍٞ لٛرٙةةب اٌشةةشا ١خ أ٘ةةٛ اٌغةةؼش اٌةةزٞ ٠مةة١ظ اٌمةةٛح اٌشةةشا ١خ اٌخبسع١ةةخ ٌٍؼٍّةةخ اٌٛط١ٕةةخإ   

ػٍةةٝ عةةؼش اٌ ةةشف اٌةةزٞ ٠غةةّؼ ثزؼةةبدي اٌمةةٛح    الأعٕج١ةةخإ ٠ٚغةةبٚٞ عةةؼش اٌ ةةشف الاعةةّٟ ِمغةةِٛبً  

 اٌششا ١خ.
 

 سؼش انصشف انفؼال: .3

% ٌغؼش صشف اٌؼٍّخ اٌٛط١ٕةخ  100عبط ٚ٘ٛ ػجبسح ػٓ سلُ ل١بعٟ رىْٛ ل١ّزٗ فٟ عٕخ الأ

 .ٌ بدسادا أٚ ثأٚصاْ رؼىظ ّٔط اٌزٛص٠غ اٌغغشافٟ اٌٛاسداد ِشعؾبًإ ِمبثً اٌؼّلاد الأعٕج١خ
 

 :سؼش انصشف انمخقاطغ .2

عةشٜ اٌزؼبِةً فةةٟ عةٛق اٌ ةشف اٌّزمةةبطغ فةٟ اٌؼمةةٛد الأا١ةشح ِةٓ اةةلاي الأعةٛاق إٌمذ٠ةةخإ         

ثغجت اٌخغب ش ٚاٌّخةبطش اٌّزشرجةخ فةٟ أعةٛاق صةشف اٌؼّةلادإ ٕٚ٘ةبن صة١ذ ػةذح ٌٙةزٖ اٌزؼةبِلاد            

ِٕٙب: ص١غخ اٌزؾ٠ًٛ ا٢ٟٔإ ٚص١غخ اٌزؾ٠ًٛ ثب٢عًإ ٚػٍٝ أصش رٌه ٔظّذ أعةٛاق عة١ّذ ثبلأعةٛاق    

 عٛاق ا١ٔ٢خ.ا٢عٍخ ٚالأ
 

 ف:رانزاً: انؼىامم انمؤرشة بسؼش انصش

ٟ  الز ةةبد٠خ ٚغ١ةةش الز ةةبد٠خ ٕ٘ةةبن ػٛاِةةً  )اٌغةةبٌجٟإ  ب٢رٟ:وةة رةةإصش فةةٟ عةةؼش اٌ ةةشف ٚ٘ةة

2011 :63) 

 انؼىامم الاقخصادَت: .2

إٌمٛد فٟ دٌٚخٍ ِب  ٚرضا٠ذ و١ّخ اٌّفش  إٌمذٞ ْ فٟ الاصذاسئ (:Money Supply) كمُت انىقىدأ. 

ٜ  اسرفةبع  ئٌٝ ٠إدٞ ٚثبٌزةبٌٟ ر ةجؼ عةٍغ رٍةه اٌذٌٚةخ ألةً لةذسح ػٍةٝ اٌزٕةبفظ ِةغ            إالأعةؼبس  ِغةزٛ

ٝ  ٚأخفبا اٌ بدساد ٚٛاسداد اٌ ٠إدٞ ئٌٝ ص٠بدح إ ِّبالأعٕج١خ اٌغٍغ ص٠ةبدح فةٟ    ٠ٕؼىظ رٌةه ػٍة

اٌؼٍّةخ   ٚثبٌزةبٌٟ أخفةبا ل١ّةخ    إٚأخفبضةٗ ػٍةٝ ػٍّةخ اٌذٌٚةخ اٌّؼ١ٕةخ      خعٕج١اٌلٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ الأ

 خ.عٕج١الأ رغبٖ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ

ٚرٕزمةً ِةب ثة١ٓ     رزؾةشن  اٌذ١ٌٚخ ِٛايالأ سؤٚط (:Interest Ratesانفائذة )الاسخزماس( )ب. أسؼاس 

 ١شةغغ سؤٚط عاٌفب ةذح فةٟ دٌٚةخٍ ِةب      اسرفبع أعةؼبس  فاْ الز بداد اٌذٚي اٌّخزٍفخ ثؾضبً ػٓ اٌفب ذحإ



 (2020-2004د اٌؼشالٟ ٌٍّذح )رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز ب

(50) 

ٟ  الأ خ ٚرةةذ٘ٛس عٕج١ةةػةةشا اٌؼٍّةةخ الأ ِةةٛاي ػٍةةٝ الأزمةةبي ئٌةةٝ رٍةةه اٌذٌٚةةخإ ِٚؼٕةةٝ رٌةةه ص٠ةةبدح فةة

ٝ  ِّةب  الاعةزضّبس ف١ةٗ(    ب ةذ )ص٠ةبدح ػ  أعؼبس فب ذح ثٍذ ِةب  ْ الاسرفبع فٟئٞ إ أل١ّزٙب اسرفةبع   ٠ةإدٞ ئٌة

 .(John,2008:495) ػٍّخ رٌه اٌجٍذ ل١ّخ

الأعٕجةةٟ ٠زةأصش ثةةبٌؼغض   عةةؼش اٌ ةشف  (:Public Budget Deficitانؼامززت ) انمىاصوزت  ػضزض ث. 

ِب١ٌةخ رٛعةؼ١خ لب ّةخ ػٍةٝ ص٠ةبدح       اٌؾىِٛخ ثارجبع ع١بعخ ل١بَ خ اٌؼبِخإ فؼٕذاٌّٛاصٔفٟ اٌزٞ ٠ؾ ً 

ع١إدٞ ئٌٝ ص٠بدح اٌذاٛي ٚاٌلٍت اٌىٍٟ ٚثبفزشاا ػذَ ٚعةٛد ِةٛاسد    اٌؾىِٟٛإ فبْ رٌه الإٔفبق

ٜ     اٌغٙبص الإٔزبعٟغ١ش ِغزغٍخ أٚ ػذَ ِشٚٔخ   ٚػٕةذ٘ب الأعةؼبس   فاْ رٌه ٠ةإدٞ ئٌةٝ اسرفةبع ِغةزٛ

 (.42: 2004 اٌّؾ١ٍخ )ػٍٟإخ ل١ّخ اٌؼٍّرٕخفض 

عةةؼش  ػٍةةٝ عةةزإصشٌغةةٍؼخ أٚ اذِةةخ ِةةب    ٚالأرٚاق اٌزفضةة١لاد رغ١ةةش ػٕةةذ رواق:الأوانخفضززُلاث د. 

فؼٍةةٝ عةةج١ً اٌّضةةبيإ ص٠ةةبدح طٍةةت اٌّغةةزٍٙى١ٓ     اٌذ١ٌٚةةخإ اٌزغةةبسحضةةّٓ را وبٔةةذ اٌغةةٍغ  ئاٌ ةةشف 

٠ةإدٞ ئٌةٝ سفةغ     خ(عٕج١ة لأٚ رغ١ةش اٌلٍةت ِةٓ اٌغةٍؼخ اٌّؾ١ٍةخ ئٌةٝ ا      أ) خعٕج١ة ػٍٝ اٌغةٍغ الأ  اٌّؾ١١ٍٓ

اٌّؾ١ٍخإ ثغجت اْ اٌّغزٍٙى١ٓ اٌّؾ١١ٍٓ ٠ضداد طٍةجُٙ ػٍةٝ    خ رغبٖ اٌؼٍّخعٕج١الأ عؼش صشف اٌؼٍّخ

 ػٍةةةةةٝ اٌؼٍّةةةةةخ اٌّؾ١ٍةةةةةخ  ٌغةةةةةشا الاعةةةةةز١شاد ٠ٚمةةةةةً ٌةةةةةٕفظ اٌغةةةةةجت طٍةةةةةجُٙ   خعٕج١ةةةةةاٌؼٍّةةةةةخ الأ

(Ron,2004:152.) 
 

 الاقخصادَت: انؼىامم غُش .4

 (44: 2004 ؽغ١ٓإ( :فٟ أعؼبس اٌ شف ِٕٙبٕ٘بن ػٛاًِ غ١ش الز بد٠خ رإصش 

 . الاضلشاثبد ٚاٌؾشٚة رأص١شاً وج١شاً فٟ أؽذاس رغ١شاد فٟ عؼش اٌ شف رإصشأ. 

 اٌّبي. اٌخجشح فٟ أعٛاقة. 

 اٌ شف. اجبس ٌٙب رأص١ش ٚاضؼ فٟ عؼشأ٠ضبً اٌزٛلؼبد ٚالأد. 
 

 سابؼاً: أوظمت سؼش انصشف:

 ِٓ ا٢رٟ: اٌ شف عؼش رزىْٛ أٔظّخ

 :Fixed Exchange Rateانصشف انزابج  شسؼ. 2

 ٘ٛ إٌظبَ اٌزٞ ٠زُ ف١ٗ رؾذ٠ذ عؼش اٌ شف ػٓ طش٠ةك اٌزةذاً ثمةشاس ِةٓ اٌؾىِٛةخ أٚ اٌجٕةه      

ٌّٕغ اٌزغ١شاد غ١ةش اٌّشغةٛة ثٙةب ٌمةٜٛ ػةشا ٚاٌلٍةت ػٍةٝ         عٕجٟاٌّشوضٞ فٟ عٛق اٌ شف الأ

   ً عةؼش صةةشف اعةّٟ صبثةةذإ    ػةةٓ طش٠ةك ث١ةةغ ٚشةشاء اٌؼٍّةةخ اٌّؾ١ٍةخ ػٕةةذ    اٌؼٍّةخإ ٠ٚىةْٛ ٘ةةزا اٌزةذا

اٌ ةةشف اٌضبثزةةخ ػةةبدح ِةةب رؾةةذس ٔز١غةةخ ارفةةبق صٕةةب ٟ )ثةة١ٓ دٌٚزةة١ٓ( رٛافةةك ف١ةةٗ اٌةةذٌٚز١ٓ ػٍةةٝ   أعةةؼبسٚ

ػٕةذ ل١ّةخ صبثزةخ ٚعةؼش اٌ ةشف ٕ٘ةب لا ٠غةّؼ ٌةٗ          اٌزذاً ػٕذ اٌضشٚسح ٌٍؾفةب  ػٍةٝ عةؼش اٌ ةشف    

 :Kotlikoff & Auerbach,1998) ػٍةٝ اٌؼٍّةخ   اٌزمٍةت أٞ لا ٠غةزغ١ت ٌمةٜٛ اٌؼةشا ٚاٌلٍةت     

 ِؼ١ٕخ ٌٍؼٍّخ. رمَٛ اٌؾىِٛخ ثزضج١ذ ل١ّخ ئرإ (348
 

 :Floating Exchange Rate Systemن سؼش انصشف انمش وظاو .4

ْ عؼش اٌ شف ٠زؾذد ثظشٚف اٌؼشا ٚاٌلٍت ػٍٝ اٌؼّلاد الأعٕج١خ ا٘زا إٌظبَ ف ثّٛعت

ٚئْ ٚعةذد رةذالاد    فٟ عٛق اٌ شف الأعٕجٟ دْٚ اٌزذاً ثشىً سعّٟ ِٓ لجً اٌغٍلبد إٌمذ٠ةخإ 

ٌةٝ ِٕةغ اٌزمٍجةبد    ئِٓ لجً اٌغٍلخ إٌمذ٠خ فأٙب لا رٙذف اٌٝ رؾذ٠ذ ِغزٜٛ ٌغؼش اٌ شفإ ثةً رٙةذف   

ٌضةّبْ اٌزٍمب ١ةخ )اٌؾش٠ةخ(إ أ٠ضةبً      Participationفٟ عؼش اٌ شف ٕٚ٘ب ٠ىةْٛ اٌزةذاً ثبٌّشةبسوخ    

رزفبػةً   خ ِٓ اٌؼٍّخ الأعٕج١خمً ٘زا إٌظبَإ فاْ اٌؼٛاًِ اٌزٟ رمف اٍف اٌى١ّخ اٌّلٍٛثخ ٚاٌّؼشٚض



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )

(51) 

ٚػغةةض  ٠ ةةؾؼ فةةب ض ثؼ١ةةذاً ػةةٓ رةةأص١ش اٌغةةٍلبد إٌمذ٠ةةخ اٌزةةٛاصٟٔ ف١ّةةب ث١ٕٙةةب ٌزؾذ٠ةةذ عةةؼش اٌ ةةشف

اٌ ةةشف اٌؼةةب ُ ػةةٓ طش٠ةةك أخفةةبا أٚ اسرفةةبع ل١ّةةخ  عةةؼش رٍمب ١ةةبً فةةٟ مةةً ٔظةةبَ ١ِةةضاْ اٌّةةذفٛػبد

ٕةةه اٌّشوةةضٞ(إ ٚثةةزٌه فةةاْ  )اٌج اٌؼٍّةةخإ ػٍةةٝ اٌزةةٛاٌٟ دْٚ أٞ ع١بعةةخ أٚ رةةذاً ِةةٓ عبٔةةت اٌؾىِٛةةخ  

ّةةشْ اٌذ١ٌٚةةخ ٌةة١ظ ٌٙةةب دٚس فةةٟ ػ١ٍّةةخ اٌز ةةؾ١ؼ ػٕةةذ ئرجةةبع ٔظةةبَ عةةؼش اٌ ةةشف اٌ          الاؽز١بط١ةةبد

(Wang,2009:18). 
 

 :Exchange Rate System Managedوظاو سؼش انصشف انمذاس  .3

   ٟ ٞ )اٌجٕةه اٌّشوةضٞ( ١ٌ   ٠غّؼ ٘زا إٌظبَ ثؾذ أدٔٝ ِةٓ اٌزةذاً اٌؾىةِٛ اٌزمٍجةبد اٌضا ةذح    غةبٚ

أْ ٠ىْٛ ٌٗ رأص١ش ػٍٝ الارغب٘بد اٌل٠ٍٛخ الأعًإ ٚرؼذ وضشح اٌّضبسثبد أؽذ  اٌم ١ش دْٚفٟ اٌّذٜ 

اٌ شف اٌؼب ُ )غ١ش اٌّذاس( ٟٚ٘ اٌزٟ أدد ئٌٝ اعزخذاَ ٔظبَ اٌزؼ٠ُٛ اٌّةذاسإ   أُ٘ ِشبوً ٔظبَ عؼش

 الاعزضّبساد اٌذ١ٌٚخ.ٚرإدٞ رمٍجبد أعؼبس اٌ شف ئٌٝ رخف١ض رذفك اٌزغبسح اٌذ١ٌٚخ ٚ

َ  رٍغأ اٌغٍلبد إٌمذ٠خ )اٌزؼة٠ُٛ اٌّةذاس( ػٍةٝ ِغةإ١ٌٚزٙب ٌٍزةذاً فةٟ عةٛق         فٟ مً ٘زا إٌظةب

ٌزُضْةةؼِف ِةةٓ ٚطةةأح اٌزمٍجةةبد اٌم ةة١شح الأِةةذ دْٚ ِؾبٌٚةةخ اٌزةةأص١ش فةةٟ الارغب٘ةةبد      اٌ ةةشف الأعٕجةةٟ

ْ  ٚوٍّب رىْٛ اٌغٍلبد إٌمذ٠خ إلأعؼبس اٌ شف اٌل٠ٍٛخ الاِذ اٌذٌٚةخ عةٛف رغٕةٟ إٌزةب ظ      ٔبعؾخإ فا

ْ  اٌّزشرجخ ػٍٝ صجبد أعؼبس  اٌ شفإ ٚفٟ اٌٛلذ ٔفغٗإ رؾزفظ ثبٌّشٚٔخ فٟ ضجط الاازلاي فٟ ١ِةضا

ث١ةةغ عةةضء ِةةٓ    اٌ ةةشف ل١ةةبَ اٌغةةٍلبد إٌمذ٠ةةخ    اٌّةةذفٛػبدإ ٚرزلٍةةت ِؼبٌغةةخ اٌزمٍجةةبد فةةٟ أعةةؼبس    

ٟ اؽز١بط١ةةبد اٌؼٍّةةخ الأعٕج١ةةخ ٌزغل١ةةخ ِةةب ٠ؾزبعةةٗ اٌلٍةةت اٌضا ةةذ ػٍةةٝ اٌ       فةةٟ اٌغةةٛق    ةةشف الأعٕجةة

الأخفةباإ ٚوةزٌه رمةَٛ اٌغةٍلبد إٌمذ٠ةخ ثبِز ةب         اٌؼٍّخ ٔؾٛ ٚثبٌزبٌٟإ رخفف ِٓ ارغب٘بد ل١ّخ

 )لإضةةبفزٗ ئٌةةٝ الاؽز١بط١ةةبد ِةةٓ اٌؼٍّةةخ عةةضء ِةةٓ اٌؼةةشا اٌضا ةةذ ِةةٓ اٌ ةةشف الأعٕجةةٟ فةةٟ اٌغةةٛق 

 (.1261-1260: 2004 )ا١ًٍإ ؽزٝ رخفف ِٓ ارغب٘بد ل١ّخ اٌؼٍّخ ٔؾٛ الاسرفبع الأعٕج١خ(
 

 :Managed Floating Exchange Rateوظاو انصشف انمؼىّو انمذاس . 2

اٌ ةةشف ٠زؾةةذد ثٛاعةةلخ لةةٜٛ  ٠شةة١ش ٔظةةبَ اٌزؼةة٠ُٛ اٌّةةذاس ئٌةةٝ اٌؾبٌةةخ اٌزةةٟ ٠ىةةْٛ ف١ٙةةب عةةؼش  

ِغةزمشح أٚ اٌزةأص١ش    ِٓ ٚلذ ٢اش ٌغؼً أعةؼبس اٌ ةشف   اٌؼشا ٚاٌلٍتإ ٌىٓ رزذاً اٌغٍلخ إٌمذ٠خ

ػٍةةٝ رمةةذ٠شاد ٚػةةبدح ِةةب رشرىةةض ػٍةةٝ ِغّٛػةةخ ِةةٓ  خ أٚ ثةةأاشٜإ ٚاٌزؼةةذ٠لاد رةةزُ ثٕةةبءػ١ٍٙةةب ثلش٠مةة

اٌّإششادإ ِضً عؼش اٌ شف اٌفؼٍٟ اٌؾم١مٟإ الاؽز١بط١بد اٌذ١ٌٚخإ رلٛساد أعٛاق إٌمذ اٌّٛاص٠خإ 

ؽ١بٔةبً ث ةفخ ِذلمةخ    أ١ٌظ اعجبس٠بًإ ٌٚىٓ ٠ىْٛ اٌزةذاً   فٟ عٛق اٌ شف ٠ٚىْٛ رذاً اٌغٍلخ إٌمذ٠خ

)طةبسقإ   الأعٕج١ةخ اٌّؼ١ٕةخ   اٌؼٍّةخ اٌّؾ١ٍةخ ِةٓ اةلاي عةؾت أٚ ؽمةٓ اٌؼّةلاد        ١ُ ِؼذلاد صشفٌزٕظ

2004 :11.) 
 

 :انصشف سؼش خامساً: وظشَاث

 :Theory of Purchasing Power Parityانقىة انششائُت  . وظشَت حؼادل2

إ ٚرغةةزخذَ ِفٙةةَٛ رؼةةبدي اٌمةةٜٛ   فرؼةةذ ِةةٓ أشةةٙش إٌظش٠ةةبد فةةٟ و١ف١ةةخ رؾذ٠ةةذ عةةؼش اٌ ةةش     

(إ 1416وبعةةً( ) اٌ ةةشف ٚرٕغةةت ئٌةةٝ )عٛعةةزبف اٌشةةشا ١خ ٌٍزٕجةةإ ثبٌزؾشوةةبد ط٠ٛةةً الأعةةً ٌغةةؼش

اٌّؾ١ٍةةخ ٚالأعةةؼبس  ٌٍؼٍّةةخ رؾةةذد ثةة١ٓ الأعةةؼبس  ٚرمةةَٛ ٘ةةزٖ إٌظش٠ةةخ ػٍةةٝ أْ أعةةؼبس اٌم١ّةةخ اٌزٛاص١ٔةةخ   

ٗ   ؼٍّةخ ِةةب ٠زؾةذد ػٍةٝ أعةبط ِةةب    ٌصةشف   اٌخبسع١ةخ )الأعٕج١ةخ( ثّؼٕةٝ اْ عةةؼش    ٘ةةزٖ  ٠ّىةٓ أْ رشةزش٠

اٌ ةشف   ٚاٌخبسطإ فمذ سوضد ٘زٖ إٌظش٠خ ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ رلٛساد أعةؼبس  ٍخ فٟ اٌذااًاٌؼّ

ػٍٝ ص١ذ ِخزٍفخ ٌؼً ِةٓ أشةٙش٘ب )اٌ ة١غخ اٌّلٍمةخ (      ٚاٌمذسح اٌششا ١خ ٌٍٕمٛدإ ٚرؼزّذ ٘زٖ إٌظش٠خ

رمَٛ ػٍٝ اْ وً ٚؽةذح ِةٓ اٌؼٍّةخ اٌّؾ١ٍةخإ رغةّؼ ثبٌؾ ةٛي ػٍةٝ و١ّةخ ِةٓ اٌغةٍغ ٚاٌخةذِبد اٌزةٟ             



 (2020-2004د اٌؼشالٟ ٌٍّذح )رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز ب

(52) 

ٔؾ ً ػ١ٍٙب ِٓ اٌخبسط ثؼذ رؾ٠ًٛ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ ئٌٝ اٌؼٍّخ الأعٕج١خ ٚ)اٌ ١غخ إٌغةج١خ( رمةَٛ ٘ةزٖ    

اةشٜإ أٞ أٔٙةب رةشثط ثة١ٓ     أِٓ ٌؾظةخ ئٌةٝ    اٌزٛاصٟٔ عؼش صشفاٌ ١غخ ػٍٝ ِب ٠ؾذس ِٓ رغ١ش فٟ 

 (.(Porbush,2005:266خ ٌوعؼبس إٌغج١خ ٚالأسلبَ اٌم١بع١ أعؼبس اٌ شف
 

 :انمشوواث فٍ ححذَذ سؼش انصشف وظشَت. 4

Elasticities Approach to Exchange Rate Determination: 

 ٚرغّٝ ٘زٖ إٌظش٠خ أ٠ضبً )ثٕظش٠خ اٌزغبسح اٌخبسع١خ( ٟٚ٘ أؽذ إٌظش٠ةبد اٌٙبِةخ فةٟ رؾذ٠ةذ    

 عةةؼش اٌ ةةشف ِج١ٕةةخ ػٍةةٝ رةةذفك اٌغةةٍغ ٚاٌخةةذِبدإ ٚرةةز٘ت ٘ةةزٖ إٌظش٠ةةخ ئٌةةٝ أْ عةةؼش اٌ ةةشف         

ٚالاعةز١شاداد اٌذٌٚةخإ فٍةٛ وبٔةذ      ٌه اٌغؼش اٌزٞ ٠ؾمك اٌّغبٚاح فٟ ل١ُ وً صةبدساد اٌزٛاصٟٔإ ٘ٛ ر

رٛاعٗ ػغضاً فٟ اٌزغبسح فاْ رٌه ٠إدٞ  الاعز١شاداد رض٠ذ ػٓ ل١ّخ اٌ بدسادإ أٞ وبٔذ اٌذٌٚخ ل١ّخ

(إ ِّةب  Depreciate) عةٛف رزةذ٘ٛس   ْ ل١ّةخ اٌؼٍّةخ اٌّؾ١ٍةخ   أاسرفبع عؼش اٌ شفإ ٚ٘ةزا ٠ؼٕةٟ    ئٌٝ

اساةة  ثبٌٕغةةجخ ٌوعبٔةةت ٠ٚغؼةةً أعةةؼبس الاعةةز١شاداد أػٍةةٝ   ئٌةةٝ اْ رىةةْٛ صةةبدساد اٌذٌٚةةخ ٠ةةإدٞ 

ٚثّةب أْ عةشػخ    عةزٕخفضإ  ٚاعز١شادارٙب عزضاد ثبٌٕغجخ ٌّٛاطٕٟ اٌذٌٚخإ ِّب ٠إدٞ ئٌٝ اْ صبدسارٙب

اٌ شفإ ٚ٘زا ِب  ٚاٌ بدساد ٌٍزغ١ش إٌغجٟ فٟ عؼش ِشٚٔخ طٍت الاعز١شاداد اٌزشغ١ً رزٛلف ػٍٝ

اٌّشٚٔةةبد( أٞ  )ٔظش٠خـثةة اٌ ةةشف الالز ةةبد٠ْٛ ٠لٍمةةْٛ ػٍةةٝ ٘ةةزٖ إٌظش٠ةةخ فةةٟ رؾذ٠ةةذ عةةؼش ٠غؼةةً 

اٌ ةشف   ٌزؾذ٠ةذ عةؼش   ٚالاعز١شاداد. ٚاٌغبٔت اٌُّٙ فٟ ٔظش٠خ اٌّشٚٔةبد  ِشٚٔخ وً ِٓ اٌ بدساد

 ٚاٌؼمةةةبدإ )ػغ١ّةةةخ عةةةً اٌم ةةة١ش اٌل٠ٛةةةً ٚالأ عةةةًاٌ ةةةشف فةةةٟ الأ  أٔٙةةةب رفةةةشق فةةةٟ رؾذ٠ةةةذ عةةةؼش   

342:11444.) 
 

 :Monetary model of the Exchange Rateانصشف  أسؼاس انىقذَت فٍ ححذَذ َتانىظش .3

ٝ Money Approachرش١ش إٌظش٠ةخ إٌمذ٠ةخ )   أعةؼبس اٌ ةشف ئّٔةب رزؾةذد ػٕةذ رةٛاصْ        ( اٌة

ِٚٓ اٌّفزةشا أْ ػةشا إٌمةٛد فةٟ وةً       ٚاٌؼشا اٌخبص١ٓ ثبٌؼٍّخ الأعٕج١خ أسصذح وً ِٓ اٌلٍت

دٌٚخ ئّٔب ٠زؾذد ِغزمجلًا ِٓ الاي اٌغٍلخ إٌمذ٠خ أٞ ِٓ لجً )اٌجٕةه اٌّشوةضٞ( فةٟ اٌجٍةذ اٌّؼٕةٟ ِٚةب       

ٝ  اش فةاْ رؾذ٠ةذ اٌلٍةت   آ٠ؼبدٌٗ ِٓ ِغ١ّبد فٟ الالز بداد اٌّخزٍفخإ ِٚٓ عبٔت   إٌمةٛد ٠زٛلةف   ػٍة

اٌفب ةةذحإ وةةزٌه  ٌوعةةؼبس ٚػٍةةٝ عةةؼش زٜٛ اٌؼةةبَاٌؾم١مةةٟ فةةٟ اٌذٌٚةةخ ٚػٍةةٝ اٌّغةة ػٍةةٝ ِغةةزٜٛ اٌةةذاً

ِشرفؼةخ وةبْ طٍةت الأفةشاد ٚسعةبي الأػّةبي ٌوسصةذح         ٠لاؽظ أٗ وٍّب وبْ اٌذاً اٌؾم١مٟ ٚالأعةؼبس 

وةبْ   ئر٠ضةبًإ ِٚةٓ عبٔةت آاةش     أإٌمذ٠خ اٌزٟ ٠لٍجٛٔٙب ِٓ ٠َٛ ٢اش ِٓ أعً اٌم١بَ ثّشزش٠برُٙ ِشرفؼبً 

 اٌخبصخ ثبلاؽزفب  ثبٌٕمٛد ِشرفؼخإ ٚثبٌزةبٌٟ فةاْ طٍةت إٌمةٛد     شاِشرفؼبً وبٔذ رىٍفخ اٌؼ اٌفب ذح عؼش

ِةٓ   وٍّةب لٍةذ اٌى١ّةخ اٌّلٍٛثةخ     ر وٍّةب وبٔةذ أعةؼبس اٌفب ةذح ِشرفؼةخ     ئاٌفب ةذحإ   ٠زٕبعت ػىغ١بً ِغ عةؼش 

    ٟ ئّٔةةب ٠زؾةةذد ثزمةةبطغ   إٌمةةٛدإ ٚػٕةةذ ِغةةزٜٛ ِؼةة١ٓ ِةةٓ الأعةةؼبس ٚاٌةةذاً فةةاْ اٌغةةؼش اٌفب ةةذح اٌزةةٛاصٔ

 (.4440: 2004اٌّؼ١ٕخ )ا١ًٍإ  إٌمٛد فٟ اٌذٌٚخٚػشا  ِٕؾ١ٕبد طٍت
 

 :سؼش انصشف حىاصن انمحفظت نخحذَذ وظشَت. 2

Portfolio Exchange Rate Equilibrium Theory: 

ػةةشا  (إ اْ اٌض٠ةةبدح فةةٟ ِمةةذاس Financial) رفزةةشا ٔظش٠ةةخ اٌّؾفظةةخ أٚ الأصةةٛي اٌّب١ٌةةخ 

ٌةٝ الأزمةبي ِةٓ اٌغةٕذاد     ئاٌفب ةذح ٚرةإدٞ    عةؼش ٌٝ أخفبا فٛسٞ فٟ ئإٌمٛد فٟ دٌٚخ ِبإ ئّٔب رإدٞ 

٠ةإدٞ اٌةٝ رةذ٘ٛس     ٚاٌغٕذاد الأعٕج١خإ وزٌه الأزمبي اٌٝ اٌغٕذاد الأعٕج١خ اٌّؾ١ٍخ اٌٝ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ

رٍةةه اٌذٌٚةةخ ٠ٚمٍةةً   اٌذٌٚةةخإ ِٚةةغ ِةةشٚس اٌةةضِٓ فةةاْ ٘ةةزا اٌزةةذ٘ٛس ٠ؾفةةض صةةبدساد    فةةٛسٞ فةةٟ ػٍّةةخ 

فٟ اٌزغبسح ٚاسرفبع ل١ّخ ػٍّخ اٌذٌٚخ اٌّؼ١ٕخ اٌزٞ ٠غةّؼ   ٠ٚزشرت ػٍٝ ٘زا ٚعٛد فب ض إاعز١شادارٙب



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )

(53) 

عضءاً ِٓ اٌزذ٘ٛس فٟ ل١ّزٙبإ ٚثبٌزبٌٟ فاْ طش٠مخ اٌّؾفظةخ اٌّزٛاصٔةخ ئّٔةب رٛضةؼ اٌزغةبٚص اٌؾبصةً       

( غ١ش أْ ٘زٖ إٌظش٠خ ٟ٘ ػىظ اٌلش٠مخ إٌمذ٠خإ فأٙةب رفؼةً   Over Shoalingإٌمذٞ ) فٟ اٌؼشا

ً     ثٛضٛػ فٟ ػ١ٍّةخ رؾم١ةك   رٌه ػٓ طش٠ك ئدابي اٌزغبسح اٌةشغُ  ػٍةٝ  ٚإ اٌزةٛاصْ فةٟ الأعةً اٌل٠ٛة

لا أٔٙةب لا  ئأعةؼبس اٌ ةشفإ    عبط ٌزؾ١ًٍ رؾذ٠ذاٌّزٛاصٔخ أصجؾذ اٌّؾٛس الأ ِٓ أْ طش٠مخ اٌّؾفظخ

اٌ ةشفإ ٚاٌزةٟ رزىبِةً و١ٍةبً ٚثبرغةبق ِةغ        رؼذ فٟ شىٍٙب اٌؾبٌٟ ٔظش٠ةخ وبٍِةخ ِٛؽةذح ٌزؾذ٠ةذ أعةؼبس     

 .(254: 2016)ػجذاٌؾ١ّذإ  ٚالأعً اٌل٠ًٛ اٌغٍغ فٟ الأعً اٌم ١ش الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚأعٛاق

 إر ؾؼ ِٓ اازلاٌٙب ثغشػخ أوجش ِٓ أعٛاق اٌغةٍغ  ئْ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ِّٚب رمذَ ٠ّىٓ اٌمٛي

سأط اٌّةبي ػةٓ    ٌةٝ آاةشإ لااةزلاي عةٛق    ئاٌ ةشف رىةْٛ أوضةش ؽغبعة١خ ِةٓ ٚلةذ        ٌزٌه فةاْ أعةؼبس  

اٌغةةٍغ ٠ؼةةذ ِؾةةذداً ٘بِةةبً  ٚث ةةفخ ػبِةةخ فةةاْ الااةةزلاي فةةٟ عةةٛقإ اٌغةةٍغ ٚاٌزغةةبسحالااةةزلاي فةةٟ عةةٛق 

(Critcal Determibedٌلارغب٘بد اٌّزٛعلخ ٚاٌل٠ٍٛخ ) اٌ شف. الأعً لأعؼبس 
 

 :سادساً: انمُضان انخضاسٌ

 :مفهىو انمُضان انخضاسٌ. 2

ٞ   (١ِضاْ اٌزغةةةبسح إٌّظةةةٛسحثةةةـ)أ٠ضةةةبً  لٍةةةك ػ١ٍةةة٠ٚٗ  ٚ٘ةةةٛ أؽةةةذ ِىٛٔةةةبد اٌؾغةةةبة اٌغةةةبس

(Current Account)     إٌّظةةةٛسح اٌ ةةةبدساد   ٌٍجٍةةةذ ٠ٚغةةةغً ف١ةةةٗ ػ١ٍّةةةبد اٌزغةةةبسح اٌخبسع١ةةةخ

ٚاٌّةةٛاد  ِةةٓ اٌغةةٍغ اٌٍّّٛعةةخ اٌزةةٟ رضةةُ رغةةبسح اٌغةةٍغ اٌغزا ١ةةخ ٚاٌغةةٍغ اٌشأعةةّب١ٌخ        ٚالاعةةز١شاداد 

اٌ ٕبػ١خ. ٚرشىً اٌ بدساد ل١ذاً دا ٕبً ٌٍجٍذ ٠زشرت ػ١ٍٗ رذفك ِذفٛػبد ِٓ اٌخبسطإ فٟ ؽة١ٓ رشةىً   

ٟ    إ ِجذأ ِذ٠ٕبًإ ٠ٚزلٍت رذفك ِذفٛػبد اٌٝ اٌخبسط دالاعز١شادا  ٠ٚؼشف ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ ثأٔةٗ صةبف

 (.233: 2013غضلاْإ ٚ( )اٌغش٠زٟ (TB=X-M( Xاٌ بدساد )ٚ( (Mاٌفشق ث١ٓ اٌٛاسداد 
 

 :أهمُت انمُضان انخضاسٌ. 4

دػُ اٌملبػةبد اٌغةٍؼ١خ غ١ةش إٌفل١ةخ ثىبفةخ اٌٛعةب ً ٚثّةب ٠ةإدٞ         ِٓ أ١ّ٘زٗ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ 

ً    ئ ٚثبٌزةبٌٟ رم١ٍةً فغةٛح اٌلٍةت      إٌٝ ص٠بدح ِغبّ٘زٙب ٚدٚس٘ب فٟ ر١ّٕخ الالز ةبد ٚرٕةٛع ِ ةبدس اٌةذا

ػٍٝ اٌغٍغ ِٓ الاي ص٠بدح إٌبرظ اٌّؾٍٟ ٚرم١ًٍ الاعز١شاداد وّشؽٍخ أٌٚٝ ٚرغ١ًٙ ر ةذ٠ش اٌفةب ض   

ب١ٌّضاْ ثة  عةٍجبً أٚ ا٠غبثةبً   إٌبرظ اٌّؾٍةٟ الإعّةبٌٟ ٌٍذٌٚةخ    زأصشوّشؽٍخ صب١ٔخإ ٠ٚئٌٝ الأعٛاق اٌخبسع١خ 

ِؼشفةخ ؽغةُ   فضةلًا ػةٓ    صةبدسارٙب فةٟ اٌؼةبٌُإ    رٛعةغ ثٙذف ِؼشفخ ِةذٜ   خٚرغزخذِٗ اٌذٌٚ اٌزغبسٞإ

ػٍةٝ أعةةٛالٙب اٌذاا١ٍةخإ ٚثٙةذف ِؼشفةةخ اٌمةٛح إٌغةج١خ ٌلالز ةةبد ٚرةأص١ش رٌةه ػٍةةٝ         رأص١ش٘ةب ٚ ٙةب ٚاسدار

ػبدح ِب ٠ىةْٛ رةأص١ش ِجبشةش ٌٕزةب ظ      ئرا١ٌّضاْ اٌزغبسٞإ فٟ رٌه اٌذٌٚخ ٠غزخذَ اجشاء الالز بد ػٍّخ 

 (.21: 2016)فشؽبْإ  اٌؼّلاد الأاشٜ ػٍٝ اٌؼٍّخ اٌشع١ّخ ٌٍذٌٚخ ِمبثً ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ
 

 (24: 2016)فشؽبْإ  . انؼىامم انمؤرشة فٍ انمُضان انخضاسٌ:3

 اٌضٕب ١خ. اٌزغبسح ػٍٝ اٌّفشٚضخ ٚاٌم١ٛد اٌىّشو١خ اٌضش٠جخ فشاأ. 

 اٌ شف. عؼش ثم١ّخ ٚاٌٛاسداد اٌ بدساد ل١ّخ رأصشة. 

 ٌلإٔزبط. ٌؼ١ٍّخ اٌلاصِخ الا١ٌٚخ اٌّٛاد رىب١ٌفد.  

 .اٌّؾٍٟ اٌلٍت ِؼذي اسرفبعس. 

 اٌؼب١ٌّخ. اٌغٍغط. أعؼبس 

 ٌٍذٌٚخ. الالز بدٞ إٌشب  رؾغٓ رؼىظ اٌزٟ اٌّغزٍٙى١ٓ صمخػ. 

 .عٕجٟالأ إٌمذٞ اؽز١بطٟ ؽ١ش ِٓ اٌذٌٚخ ِشوضؿ. 



 (2020-2004د اٌؼشالٟ ٌٍّذح )رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز ب
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٠زىْٛ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ِٓ اٌ بدساد ٚاٌةٛاسدادإ ٌٙةزا عة١زُ اٌزؼةشف ػٍةٝ ِفٙةَٛ وةً ِةٓ         

اٌ بدساد ٚاٌٛاسدادإ فٍمذ أازد ِفب١ُ٘ اٌ بدساد ٚاٌٛاسداد ِفب١ُ٘ ِزؼذدح فٟٙ رّضً وبفخ أٔةٛاع  

اٌزٟ ر ذس أٚ رغزٛسد )رؼشف اٌ بدساد ػٍٝ أٔٙةب رٌةه اٌغةضء ِةٓ إٌةبرظ اٌّؾٍةٟ       اٌغٍغ ٚاٌخذِبد 

الإعّةةبٌٟ اٌّجةةبع ئٌةةٝ اٌؼةةبٌُ اٌخةةبسعٟ(إ أِةةب اٌةةٛاسداد فةة١ّىٓ رؼش٠فٙةةب ػٍةةٝ )أٔٙةةب اٌغةةضء ِةةٓ إٌةةبرظ  

اٌةٛطٕٟ ٌٍةةذٚي الأاةةشٜ ٚاٌةةزٞ ٠ةةزُ اعةةزؼّبٌٗ فةةٟ ؽةةذٚد ٘ةةزٖ اٌةةذٚي ػةةٓ طش٠ةةك رةةذفك اعةةز١شاد اٌغةةٍغ   

٠زُ ث١ةغ ٘ةزٖ اٌغةٍغ ئٌةٝ اٌّةٛاط١ٕٓ دااةً اٌذٌٚةخإ ٚر ةت          إ ئرابسط ؽذٚد ٘زٖ اٌذٚي( ٚاٌخذِبد ِٓ

٠ٚةةزُ رغةةغ١ً ؽشوةةخ اٌ ةةبدساد   ل١ّةةخ ٘ةةزٖ اٌغةةٍغ فةةٟ ِ ةةٍؾخ اٌذٌٚةةخ الأعٕج١ةةخ إٌّزغةةخ ٌٙةةزٖ اٌغةةٍغإ   

رغغً صبدساد اٌغٍغ فٟ ؽغبة )دا ٓ( ٚٚاسداد اٌغٍغ فةٟ ؽغةبة    ئر١ٌٙبإ ئٚاٌٛاسداد ِٓ اٌذٌٚخ ٚ

 (.34: 2016شؽبْإ )ف)ِذ٠ٓ( 
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ٟ أ٠ؼذ عؼش اٌ شف ِٓ  فةٟ الالز ةبد ِٚةب ٠ؾممةٗ      ُ٘ ِإششاد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٌذٚسٖ اٌش ١غة

فٟ ؽبٌخ اعزمشاسٖ ٚػذَ اٌززثزة ثشةىً شةذ٠ذ ثغةجت دٚسٖ فةٟ      ِٓ اعزمشاس ٚرٕش١ط ٌلالز بد اٌّؾٍٟ

ػ١ٍّةةبد اٌزجةةبدي اٌزغةةبسٞ فةةٟ اٌؼةةبٌُ ٚاٌزةةٟ رغةةبٚٞ ١ٍِةةبساد اٌةةذٚلاساد عةة٠ٕٛبًإ ٚاْ اعةةزمشاس عةةؼش    

اٌ ةةشف ٌّةةذٖ ط٠ٍٛةةخ ٠غةةبُ٘ فةةٟ رٕشةة١ط الاعةةزضّبس الأعٕجةةٟ ٚثٕةةبء رٛلؼةةبد اٌّغةةزضّش٠ٓ ػٍةةٝ عةةؼش      

٠ّٚىٓ ػذ عؼش اٌ شف اٌّإشةش اٌةزٞ    إدح ٌلالز بد اٌّؾٍٟصشف ِزٛلغ ِٚٓ صُ رؾم١ك ِٕبفغ ِزؼذ

رزؾذد ِٓ الاٌٗ أعؼبس اٌغٍغ ٚاٌخذِبد اٌّؾ١ٍخ ارغبٖ اٌغٍغ الأعٕج١خإ ٚث١بْ ِذٜ ل١ّخ اٌمٛح اٌشةشا ١خ  

 ٌٍؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ.

 4040-4002سؼش انصشف نهذَىاس انؼشاقٍ فٍ انؼشاق نهمذة ( 1انضذول )

 انسىت
 انسؼش انشسمٍ

 انىافزة ()سؼش 
(1) 

 انسؼش انمىاصٌ
 )سؼش انسىق(

(2) 

مؼذل حغُش انسؼش 
 انمىاصٌ %

(3) 

 فضىة سؼش انصشف
(4) 

2004 1453 1453  0 
2005 1469 1472 1.3 0.2 
2006 1467 1475 0.2 0.5 
2007 1255 1267 -14.1 0.9 
2008 1193 1203 -5.1 0.8 
2009 1170 1182 -1.7 1.0 
2010 1170 1185 0.3 1.3 
2011 1170 1196 0.9 2.2 
2012 1166 1233 3.1 5.7 
2013 1166 1232 -0.1 5.7 
2014 1166 1214 -1.5 4.1 
2015 1167 1247 2.7 6.9 
2016 1190 1275 2.2 7.9 
2017 1190 1258 -1.3 6.3 
2018 1190 1208 -3.9 1.5 
2019 1190 1196 -0.9 0.5 
2020 1313 1234 3.2 3.7 

 2.8                           1.12-                                                           2014-2004ِزٛعط اٌّذح 

 2004-2020إٌششح الاؽ ب ١خ اٌغة٠ٕٛخ ٌٍّةذح    ث١بٔبد اٌجٕه اٌّشوضٞ ػٍٝ: عزٕبداٌجبؽش ثبلا ئػذادِٓ اٌغذٚي  انمصذس:

( رُ ؽغةبة فغةٛح عةؼش اٌ ةشف ٚفةك      4اٌؼّٛد )إ (2ثبلاعزٕبد ئٌٝ ث١بٔبد اٌؼّٛد )( ِٓ ػًّ اٌجبؽش 3اٌؼّٛد )

)رمش٠ةش اٌغ١بعةخ إٌمذ٠ةخ فةٟ ئداسح      100 × 1-اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ )عؼش اٌ شف اٌّٛاصٞ / عؼش اٌ شف اٌشعّٟ( 

 (.13: 2014اٌزضخُإ 



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )
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 4040-4002سؼش انصشف انمىاصٌ وانشسمٍ فٍ انؼشاق نهمذة ( 1انشكم )

 (.1ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌغذٚي ) اٌشىً ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

ٟ ِغبس ( أْ 1) ٚاٌشىً ث١بٔبد اٌغذٚي لاؽظ ِٓ الاي٠  1453 لةذ ثٍةذ   عؼش اٌ شف اٌشعةّ

ٟ  2004د٠ٕةةبس ٌىةةً دٚلاس فةةٟ عةةٕخ   د٠ٕةةبس ٌىةةً دٚلاس  1469ر ثٍةةذ إ ئصةةُ اسرفةةغ فةةٟ اٌغةةٛل١ٓ اٌشعةةّ

ٚؽمةك رٌةه فغةٛح    ( 1.3) د٠ٕةبس ٌىةً دٚلاس ثّؼةذي رغ١ةش عةٕٛٞ ثٍةذ       (1472)ٚاٌغٛق اٌّٛاص٠خ ثٍغذ 

شةةٙذ عةةؼش اٌ ةةشف اٌةةذ٠ٕبس اٌؼشالةةٟ اعةةزمشاساً     2014-2004إ ٚفةةٟ اٌّةةذح  (0.2) رضةةخ١ّخ ثٍغةةذ 

 ٟ  ٚفةٟ اٌّةذح  د٠ٕةبس ٌىةً دٚلاس   ( 1170) 2011-2004ثٍةذ فةٟ اٌّةذح     إ ئرٍِؾٛمبً فٟ اٌغٛق اٌشعةّ

ٌةٝ  ئدٜ أٌغؼش اٌ ةشف فةٟ اٌغةٛق اٌشعةّٟ ٚ٘ةزا ِةب       ٚ٘زا ٠ّضً اعزمشاس إ (1166) 2012-2014

ِةةب عةةؼش اٌ ةةشف فةةٟ اٌغةةٛق اٌّةةٛاصٞ فمةةذ شةةٙذ أخفبضةةبً ثٍةةذ     إ أص٠ةةبدح صمةةخ الافةةشاد ثبٌةةذ٠ٕبس ٔغةةج١بً  

( ٚرٌةه ثغةجت   -1.5عةغً ِؼةذي رغ١ةش عةٕٛٞ عةبٌت )      إ ئر2014( د٠ٕبس ٌىً دٚلاس فةٟ عةٕخ   1214)

ٚ   ثاصةذاس  ل١بَ اٌجٕه اٌّشوضٞ  ر شةذد فةٟ ع١بعةزٗ ػٍةٝ     إ ئشةشاء اٌؼٍّةخ الأعٕج١ةخ   رؼ١ٍّةبد عذ٠ةذح ٌج١ةغ 

ِةةٛاي ٚاٌزةةذفمبد اٌخبسع١ةةخ غ١ةةش  فةةشا اٌم١ةةٛد ػٍةةٝ اٌّ ةةبسف وةةشد فؼةةً ٌٍّخةةبٚف ِةةٓ غغةة١ً الأ    

اسرفةةغ عةةؼش  2015اٌمب١ٔٛٔةخ ٌٍٕمةةذ الأعٕجةةٟ ٚاٌّشرجلةةخ ثض٠ةةبدح اٌلٍةةت ػٍةةٝ اٌؼٍّةةخ الأعٕج١ةةخ فةةٟ عةةٕخ  

 ٟ د٠ٕةبس ٌىةً دٚلاس    (1247اٌغةٛق اٌّةٛاصٞ ثٍةذ )    اٌ شف اٌذٚلاس الاِش٠ىٟ رغبٖ اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ فة

%( ٠ٚؼضٜ رٌه الاسرفبع اٌٝ ػٛاًِ اٌلٍت الاػز١بد٠خ ٚاٌلٍت إٌبرظ ػةٓ رٛلؼةبد   2.7ثّؼذي رغ١ش )

ئر ثٍةةذ  إ2014-2016اٌّضةةبسثخإ صةةُ ثؼةةذ رٌةةه شةةٙذ عةةؼش اٌ ةةشف اٌشعةةّٟ اعةةزمشاساً اةةلاي اٌّةةذح  

أِةب اٌغةؼش   ( د٠ٕةبس ٌىةً دٚلاسإ   1313ئر ثٍةذ )  إ2020صُ أسرفةغ فةٟ عةٕخ    ( د٠ٕبس ٌىً دٚلاسإ 1190)

 .2020( د٠ٕبس ٌىً دٚلاس فٟ عٕخ 1234ر ثٍذ )ئاٌّٛاصٞ فمذ شٙذ رزثزثبً ثبلاسرفبع ٚالأخفباإ 
 

 :4040-4002ححهُم انمُضان انخضاسٌ فٍ انؼشاق نهمذة : راوُاً

ر ٠ز ةف  ئِب ثبٌٕغجخ اٌٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌزٞ ٠ؼةذ اٌّىةْٛ الاوجةش فةٟ ١ِةضاْ اٌّةذفٛػبدإ       أ

ثغةةجت غ١ةةبة اٌزٕةةٛع اٌغةةٍؼٟ فةةٟ لب ّةةٗ صةةبدسارٗ ٚرٌةةه      خا١ٌّةةضاْ اٌزغةةبسٞ ثؾبٌةةٗ ااةةزلاي ٚاضةةؾ  

لاعةةزؾٛار اٌةةٕفط اٌخةةبَ ِشوةةضٖ اٌ ةةذاسح ِةةٓ ِغّةةٛع صةةبدساد اٌؼةةشاقإ فةةٟ ؽةة١ٓ رزضةةّٓ لب ّةةٗ          

ِٓ اٌغٍغ الاعزٙلاو١خ اٌّزٕٛػةخإ ِّةب عؼةً ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ ٠زغةُ ثةبلاازلاي         ٚاعؼبً اعز١شادارٗ ط١فبً

( عة١زُ رؾ١ٍةً   2ٔز١غخ رغ١ش اٌظشٚف الالز بد٠خ ٚاٌغ١بع١خ اٌزٟ ِش ثٙةب اٌجٍةذإ ِٚةٓ ث١بٔةبد اٌغةذٚي )     

 رٟ:( ٚوب2020٢-2004)ح ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذ

  



 (2020-2004د اٌؼشالٟ ٌٍّذح )رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز ب
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اٌ ةبدساد فةٟ ١٘ىةً ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ فةٟ        ِغبس ( ا2ْ) ٚاٌشىً ١بٔبد اٌغذٚيِٓ ث ٠لاؽظ

ر إ ئ2005 خفةةٟ عةةٕ ١ٍِةةْٛ د٠ٕةةبس ػشالةةٟ ِٚةةٓ صةةُ عةةغً اسرفبػةةبً (29956020)ثٍغةةذ  2004 خعةةٕ

ػةٓ صةبدساد    خ% ثغجت سفغ اٌؼمٛثبد اٌذ33.4١ٌٚ خ١ٍِْٛ د٠ٕبس ػشالٟ ثٕغج( 39963945)ثٍغذ 

 خاعةزّش ٘ةزا الاسرفةبع اٌةٝ عةٕ      خؽمة لاِّب ٌٚذ اسرفبع وج١ش فٟ اٌ بدساد ٌٍغةٕٛاد اٌ  إاٌؼشاق إٌفل١خ

ثّؼذي رغ١ش عةٕٛٞ عةبٌت    (51473565)ار ثٍغذ  إ2004 خفٟ عٕ صُ عغً اٌؼشاق أخفبضبً 2004

دٜ أِّةب   2004 خاٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّةخ اٌزةٟ ثةذأد عةٕ     خصِصبس الالز بد٠خ ٌو% ٔز١غخ ا٢-34.9ثٍذ ٔغجزٗ 

١ٍِةْٛ د٠ٕةبس    (147420)فٟ ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ ثٍةذ ل١ّزةٗ      عغ اٌ بدساد إٌفل١خ ٌٚٚذ ػغضاًٌٝ رشائ

ر ثٍغةةةذ إ ئاٌّب١ٌةةةخ اٌؼب١ٌّةةةخ ااةةةزد اٌ ةةةبدساد اٌؼشال١ةةةخ ثبلاسرفةةةبع    خصِةةةػشالةةةٟ ٚثؼةةةذ رغةةةبٚص الأ 

% ثغةت اسرفةبع   17,2ٚثّؼذي رغ١ش عٕٛٞ ثٍذ  ١ٍِ2012ْٛ د٠ٕبس ػشالٟ فٟ عٕٗ  (113151788)

 حٌٍ ةةبدساد اةةلاي ِةةذ خػٍةةٝ ل١ّةةأٌةةٝ اسرفةةبع اٌ ةةبدساد ٚ٘ةةٟ  ئدٜ إٔفط اٌخةةبَ ِّةةب اٌلٍةةت ػٍةةٝ اٌةة

١ٍِةْٛ د٠ٕةبس ػشالةٟ ِٚةٓ صةُ       (3917153) خفةٟ ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ ثم١ّة     اٌذساعخ اٌزٟ وٛٔةذ فب ضةبً  

-4.4ثّؼذي رغ١ش عٕٛٞ عبٌت ثٍذ ٔغجزٗ  (103714534)ر ثٍغذ إ ئ2014 خفٟ عٕ عغٍذ أخفبضبً

اةةزد اٌ ةةبدساد اٌؼشال١ةةخ فةةٟ  أصةةُ  إاٌّب١ٌةةخ اٌزةةٟ ِةةش ثٙةةب اٌجٍةةذ  خصِةةز ةةبد٠خ ٌوصةةبس الال% ٔز١غةةخ ا٢

١ٍِْٛ د٠ٕبس ػشالٟ  (55705090)ْ ثٍغذ أٌٝ ئ خؽملااٌززثزة ثبلأخفبا ٚالاسرفبع فٟ اٌغٕٛاد اٌ

ٔز١غةخ أخفةبا أعةؼبس اٌةٕفط اٌؼب١ٌّةخ ِّةب ادٜ        %-42.6ٚثّؼذي رغ١ش عٕٛٞ عةبٌت   2020 خفٟ عٕ

 اٌؼبٌّٟ ػٍٝ إٌفط اٌخبَ. ٌٝ رشاعغ اٌلٍتأ
 

 :Importsالاسخُشاداث . 4

ِةٓ ث١بٔةبد    شٙذد الاعز١شاداد اٌؼشال١خ اسرفبػبً ٚاضؾبً الاي ِةذح اٌذساعةخ ٚوّةب ِجة١ٓ رٌةه     

رغ١ةش الأٚضةبع اٌغ١بعة١خ    ثغةجت   2004 خد٠ٕبس ػشالٟ فٟ عةٕ  (34050969)ر ثٍغذ إ ئ(2اٌغذٚي )

ِغةججبً  ِبَ اٌغٍغ اٌّغةزٛسدح ِةٓ اٌخةبسط    أ بًِفزٛؽ بًعٛلِّب عؼً اٌؼشاق  2003ٚالالز بد٠خ ثؼذ ػبَ 

١ٍِةةةْٛ د٠ٕةةةبس ػشالةةةٟ صةةةُ اسرفؼةةةذ    (4094949-) خفةةةٟ ا١ٌّةةةضاْ اٌزغةةةبسٞ ثم١ّةةة   ػغةةةضاً فةةةٟ رٌةةةه 

ٚثّؼةذي رغ١١ةش عةٕٛٞ ِزضا٠ةذ      2004 خ١ٍِْٛ د٠ٕةبس ػشالةٟ فةٟ عةٕ     (48249768)الاعز١شاداد اٌٝ 

% ثغةةةجت اسرفةةةبع اٌؼب ةةةذاد اٌّب١ٌةةةخ اٌّزأر١ةةةخ ِةةةٓ ر ةةةذ٠ش اٌةةةٕفط اٌخةةةبَ صةةةُ ااةةةزد    53.5ثٍةةةذ ٔغةةةجٗ 

١ٍِةةْٛ د٠ٕةةبس   (75910914)الاعةةز١شاداد ثبلاسرفةةبع اٌّغةةزّش فةةٟ اٌغةةٕٛاد اٌلاؽمةةخ اٌةةٝ اْ ثٍغةةذ      

اٌذساعخ ٔز١غخ  حػٍٝ ل١ّٗ الاي ِذأ ذ% ٟٚ٘ رؼ2.6ٚثّؼذي رغ١١ش ثٍذ ٔغجزٗ  2013 خػشالٟ فٟ عٕ

ٚثؼةذ رٌةه ااةزد الاعةز١شاداد فةٟ اٌززثةزة ثبلأخفةبا ٚالاسرفةبع فةٟ اٌغةٕٛاد            إاسرفبع اٌ ةبدساد 

ثّؼةةذي رغ١١ةةش عةةٕٛٞ عةةبٌت  2020 خ١ٍِةةْٛ د٠ٕةةبس ػشالةةٟ فةةٟ عةةٕ (57298500)ر ثٍغةةذ إ ئاٌلاؽمةةخ

١ٍِةْٛ د٠ٕةةبس ػشالةةٟ   (1593410-) خدٜ اٌةٝ رشاعةةغ فةةٟ ا١ٌّةضاْ اٌزغةةبسٞ ثم١ّةة  أِّةةب  -17.2ٔغةجزٗ  

 ٌٝ رشاعغ فٟ اٌ بدساد إٌفل١خ.ئدد أاٌؼب١ٌّخ اٌزٟ  ثغجت أخفبا أعؼبس إٌفط

  



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )

(54) 

 )مهُىن دَىاس( بالأسؼاس انضاسَت 4040-4002( هُكم انمُضان انخضاسٌ فٍ انؼشاق نهمذة 2ضذول )ان

 انسىىاث

انصادساث 

Exports 

(1) 

مؼذل انخغُش 

 انسىىٌ %

(2) 

الاسخُشاداث

Imports 

(3) 

مؼذل انخغُش 

 انسىىٌ %

(4) 

انمُضان 

 انخضاسٌ

(5) 

انىاحش انمحهٍ 

 GDPالاصمانٍ 

(6) 

الاوكشاف 

 الاقخصادٌ %

(7) 

2004 29956020  34050969  -4094949 53235358.7 120.2 

2005 39963945 33.4 45145710 36.6 -5181765 73533598.6 115.7 

2006 48780390 22.1 36914707 -18.2 11865683 95587954.8 89.6 

2007 51158039 4.9 31422753 -14.8 19735286 111455813 74.1 

2008 79028558 54.5 48249768 53.5 30778790 157026061 81.1 

2009 51473565 -34.9 51326145 6.4 147420 130642187 78.7 

2010 63880713 24.1 55232658 7.6 8648055 162064566 73.5 

2011 96531318 51.1 60316542 9.2 36214776 217327107 72.2 

2012 113151788 17.2 73980251 22.6 39171537 254225490 73.6 

2013 108514489 -4.1 75910914 2.6 32603575 273587529 67.4 

2014 103714534 -4.4 69948806 -7.8 33765728 266420384 68.9 

2015 67192475 -3.5 53626567 -23.3 13562908 207876191 65.2 

2016 55352469 -17.6 52145112 -23.6 3207357 196536350 55.8 

2017 75180282 35.8 57333501 9.9 17846781 225995179 58.6 

2018 102768400 36.7 67227432 17.3 35540968 251064480 67.7 

2019 97086150 -5.5 69184220 2.9 27901930 262917236 63.2 

2020 55705090 42.6- 57298500 17.2- -1593410 198774325 56.9 

 76.6                                                                   6.94                                       2.37        ِزٛعط اٌّذح                      

 ثبلاعزٕبد ئٌٝ: اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:

 ٚصاسح اٌزخل١طإ اٌغٙبص اٌّشوضٞ ٌلإؽ بءإ اٌزمش٠ش الالز بدٞ اٌغٕٛٞ.عّٙٛس٠خ اٌؼشاقإ  -

 .اٌغ٠ٕٛخ ؽ ب ١خالإ اٌؼشالٟإ إٌششح اٌّشوضٞ اٌؼشاقإ اٌجٕه عّٙٛس٠خ -

 .(6( ٚ)3( ٚ)1اٌجبؽش ثبلاعزٕبد ئٌٝ ث١بٔبد اٌؼّٛد )ئػذاد ( ِٓ 5( ٚ)4( ٚ)2اٌؼّٛد ) -

 .GDP * 100 / (X+M) الالز بدٞ ٚفك اٌّؼبدٌخ ا٢ر١خ:( رُ اٌؾ ٛي ػٍٝ ِإشش الأىشبف 7اٌؼّٛد ) -

 .دِشكإ إ داس اٌفىش1 (إ الالز بد اٌذٌٟٚ إٌظش٠بد ٚاٌزلج١مبدإ 2004أ١ِٓإ ٘غ١ش ػذٔبْ صوٟإ ) -
 

 
 4040-4002ة انمُضان انخضاسٌ فٍ انؼشاق نهمذ( 2انشكم )

 (.2ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌغذٚي ) اٌجبؽشئػذاد ِٓ اٌشىً  انمصذس:
 

 وخائش اخخباس انؼلاقت بُه سؼش انصشف وانمُزضان انخضزاسٌ فزٍ انؼزشاق نهمزذة     : انمحىس انزانذ

(4002-4040): 

 وصف انمخغُشاث:. 2

( 2020-2004)ٌٍّذح عؼش اٌ شف ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق ث١ٓ  ٌزمذ٠ش اٌؼلالخ اٌذا١ٌخ

إ اش ٚفك إٌظش٠خ الالز ةبد٠خ اٌزىبًِ اٌّشزشن ِٚذٜ رأص١ش وً ِّٕٙب ػٍٝ ا٢ خثبلاػزّبد ػٍٝ ِٕٙغ١

عةؼش  ٚاٌّزغ١ةش اٌّغةزمً )   (IMٚاٌةٛاسداد   EXا١ٌّضاْ اٌزغةبسٞ )اٌ ةبدساد    ٠ّضً اٌّزغ١ش اٌزبثغ ئر

 (.3دٔبٖ ٚاٌغذٚي )أ( ٠ّٚىٓ رٛض١ؼ رٌه ِٓ الاي اٌّؼبدٌخ EPاٌ شف اٌّٛاصٞ 
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(54) 

EX=F(EP) ......................................... (1) 

IM = F(EP) ....................................... (2) 

 ( حىصُف مخغُشاث انىمىرس انقُاس3ٍانضذول )

 مخغُشاث أومىرس Variables انشمىص

Ep Exchange Rate أعؼبس اٌ شف 

Ex Exports اٌ بدساد 

Imp Imports الاعز١شاداد 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )لإا جشٔبِظاٌػٍٝ ٔزب ظ  عزٕبدثبلا اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

ٌٚةٟ ٌٍؼلالةةخ ثةة١ٓ اٌّزغ١ةةشادإ ٚوّةةب فةةٟ  الأؾةةذاس ٌٍؾ ةةٛي ػٍةةٝ اٌشةةىً الأٔمةذس أٚلًا ِؼبدٌةةخ  

اٌّؼبدٌخ أدٔبٖ اٌزةٟ ٔلاؽةظ ِةٓ الاٌٙةب رٛافمٙةب ِةغ فشضة١خ اٌجؾةشإ ِةٓ اةلاي أصةش اٌؼلالةخ ثة١ٓ عةؼش               

 ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ )اٌ بدساد ٚاٌٛاسداد( فٟ اٌؼشاق الاي ِذح اٌذساعخ. اٌّٛاصٞ اٌ شف

EX=a + EP B1 +ɛi  ........................... (3) 

IM = a+EPB1+ ɛi  ............................. (4) 

 ( وخائش اخخباس فهُبس بشاون )اخخباس صزس انىحذة(4انضذول )

م
ام

خك
 ان

صت
دس

 

 ولانفشق الأ

st difference 

 انمسخىي

Level 

 انمخغُشاث

Variables 

بذون حذ 

رابج ولا 

 احضاي ػاو

حذ رابج 

 واحضاي ػاو

حذ رابج 

 فقط

بذون حذ 

ولا احضاي 

 ػاو

حذ رابذ 

 واحضاي ػاو

 حذ رابج

 فقط

P-Value P-Value P-Value P-Value P-Value P-Value 

I(I) 0.0094 0.0640 0.0681 0.1496 0.9102 0.1427 Ep 

I(I) 0.3727 0.0206 0.2519 0.5585 0.8274 0.2307 Ex 

I(1) 0.0045 0.2386 0.0729 0.7556 0.6834 0.3092 Imp 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )لإا جشٔبِظاٌػٍٝ ٔزب ظ  عزٕبدثبلا اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

( اٌةةزٞ ٠جةة١ٓ ػةةذَ عةةىْٛ اٌغلاعةةً   ثةةشاْٚ -ف١ٍةةجظ ٔزةةب ظ اازجةةبس )  (4) ٠لاؽةةظ ِةةٓ اٌغةةذٚي 

ّزغ١ةش  اٌ( ٚاٌ ةبدساد ٚاٌةٛاسداد  )ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ   ( ٌٍّزغ١ةش اٌزةبثغ   Levelاٌض١ِٕةخ فةٟ اٌّغةزٜٛ )   

ٞ   ) اٌّغزمً ٞ أةٗ غ١ةش ِؼٕةٛٞ ٚثةزٌه ٔمجةً      أ% 5وجةش ِةٓ   أ Probْ ل١ّةخ  ( لأعةؼش اٌ ةشف اٌّةٛاص

 ( اٌزةةةٟ رةةةٕ  ػٍةةةٝ ٚعةةةٛد عةةةزس اٌٛؽةةةذحإ ٚٔةةةشفض فشضةةة١خ اٌجذ٠ٍةةةخ  HO: P=1فشضةةة١خ اٌؼةةةذَ )

(H0: P<1 ِّب دفغ اٌجبؽض )ٚي ٌٍغلاعً اٌض١ِٕخ ثٙذف رفبدٞ ِشةىٍخ الأؾةذاس   از اٌفشق الأأٌٝ ئ بد

%( عةٛاء وةبْ ثٍؾةذ    5ِةٓ ) لةً  أ( (porbْ امٙشد إٌزب ظ اْ ل١ّةخ  أرؾمك اٌفشا ثؼذ  اٌضا فإ ٚلذ

ٚثزٌه ٔةشفض فشضة١خ اٌؼةذَ    إ ٚ ثذْٚ اٌؾذ اٌضبثذ ٚلا ارغبٖ ػبَأاٌضبثذ اٚ اٌؾذ اٌضبثذ ٚالارغبٖ اٌؼبَ 

 .I (1) ٚلجٛي ثبٌفشض١خ اٌجذ٠ٍخ اٌزٟ ٠زؾمك ف١ٙب عىْٛ اٌج١بٔبد ػٕذ دسعخ رىبًِ
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(54) 

 
 اخخباس انسكىن نهسهسهت انضمىُت( 3انشكم )

 .(Eviews 9ػٍٝ ِخشعبد اٌجشٔبِظ الاؽ ب ٟ ) عزٕبدػذاد اٌجبؽش ثبلائِٓ اٌشىً  انمصذس:

 

 اخخباس انسكىن نهسهسهت انضمىُت( 4انشكم )
 .(Eviews 9ػٍٝ ِخشعبد اٌجشٔبِظ الاؽ ب ٟ ) عزٕبدػذاد اٌجبؽش ثبلائِٓ اٌشىً  انمصذس:

 

 نهسهسهت انضمىُت انسكىن اخخباس( 5انشكم )
 .(Eviews 9ػٍٝ ِخشعبد اٌجشٔبِظ الاؽ ب ٟ ) عزٕبداٌجبؽش ثبلاػذاد ئِٓ اٌشىً  انمصذس:

 

 . اخخباس انسكىن:4

اْ اٌغلاعةةً اٌض١ِٕةةخ ٌٍّزغ١ةةشاد الالز ةةبد٠خ اٌّذسٚعةةخ     (3( ٚ)2ٚ) (٠1لاؽةةظ ِةةٓ اٌشةةىً ) 

غ١ةةش ( IMٚاٌةةٛاسداد  EXٚا١ٌّةةضاْ اٌزغةةبسٞإ اٌ ةةبدساد   إEPعةةؼش اٌ ةةشف اٌّةةٛاصٞ   ٚ٘ةةٟ )

٘ةزٖ اٌّزغ١ةشاد اٌّذسٚعةخ لاثةذ ِةٓ اعةشاء       خ ؾمك ِةٓ ِةذٜ اعةزمشاس٠   ٌٚغشا اٌز ِغزمشح ثبٌّغزٜٛإ

 اازجبس عزس اٌٛؽذح.
 

 :انؼلاقت بُه مخغُشاث الاومىرس باسخؼمال طشَقت صشاوضش. 3

( أْ عةةجج١خ وشأغةةش رظٙةةش اٌؼلالةةخ اٌغةةجج١خ ثبرغةةبٖ ٚاؽةةذ ِةةٓ )عةةؼش     ٠5لاؽةةظ ِةةٓ اٌغةةذٚي ) 

الاي ِذح اٌذساعخإ ٚ٘زا ٠زلةبثك ِةغ ِٕلةك    ( فٟ اٌؼشاق IM ٛاسداد)اٌ ٌٝئ( EP اٌّٛاصٞ اٌ شف

ْ ٕ٘ةةبن ػلالةةخ ِٛعجةةخ ثةة١ٓ عةةؼش اٌ ةةشف ٚالاعةةز١شاداد وةةْٛ أْ اٌغةةٛق       أإٌظش٠ةةخ الالز ةةبد٠خ ثةة  

رزةشاٚػ ثٕغةجخ    اٌؼشال١خ رؼزّذ فٟ رٛف١ش اؽز١بعبرٙب ػٍٝ الاعز١شاد ِٓ اةبسط اٌةجلاد ثٕغةجخ وج١ةشح عةذاً     

اسرفبع اٌلٍت اٌّؾٍٟ ِٓ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد اٌّخزٍفةخ  %( ٚرٌه ٌٛعٛد اٌفغٛح اٌغزا ١خ إٌبرغخ ػٓ 90)

ٔزبط اٌّؾٍٟإ ِّب ٠إدٞ اٌٝ ؽةذٚس ػغةض فةٟ اٌؼةشا رغةبٖ اٌلٍةت ِّةب        ثّؼذلاد رفٛق ِؼذي ّٔٛ الإ
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(60) 

ٌٝ عذ ٘زٖ اٌفغةٛح ػةٓ طش٠ةك الاعةز١شاد ِةٓ دٚي اٌؼةبٌُ ٚثبٌةزاد اٌةذٚي اٌّغةبٚسح          ئرضلش اٌؾىِٛخ 

 .ٌٍؼشاق

 ت بُه مخغُشاث أومىرس باسخؼمال طشَقت صشاوضش( وخائش انؼلاقت انسبب5ُانضذول )

Null Hypothesis Lags F_ Statistic Prob 

EX does not Granger Cause IMP 

IMP does not Granger Cause EX 
15 

0.45140 

0.65658 

0.6491 

0.5396 

EP does not Granger Cause IMP 

IMP does not Granger Cause EP 
15 

4.78387 

0.53342 

0.0349 

0.6024 

EP does not Granger Cause EX 

EX does not Granger Cause EP 
15 

1.44517 

0.12432 

0.2810 

0.8844 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )لإا جشٔبِظاٌػٍٝ ٔزب ظ  عزٕبدثبلا اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

 :(ARDLلأومىرس ) ك وفقاًخشحقذَش اوحذاس انخكامم انمش .2

ً    ARDLالاٚي الأّةةٛرط )٠ّضةةً اٌخلةةٛح    إ ئر( ٌزمةةذ٠ش اٌؼلالةةخ ثةة١ٓ اٌّزغ١ةةش اٌزةةبثغ ٚاٌّغةةزم

ٛ R-Squaredلذ فغشد اْ ل١ّخ ) ( أْ إٌزب ظ الاؽ ب ١خ6غذٚي )أٌلاؽظ ِٓ   ( ِشرفؼخ ٚثٍغذ ٔؾة

وةةذد اْ أاٌزةةٟ  (Adjusted R-Squaredِةةب )إ أ%( فةةٟ اٌزغ١ةةش اٌؾبصةةً فةةٟ اٌّزغ١ةةش اٌزةةبثغ  98)

اٌةٝ   اٌؾبصً فٟ اٌّزغ١ةش اٌزةبثغ ٘ةٛ ٠غةجت اٌزغ١ةش فةٟ اٌّزغ١ةش اٌّغةزمًإ ٚثبٌٕغةجخ         %( فٟ اٌزغ١ش 96)

(F-Statistic ) لأ أؽ ب ١بًِؼ٠ٕٛخ فأٙب( ل١ّخ ْprob )5لً ِٓ )أ  ٛ  ِّةب ( 0.000000) %( ثٍةذ ٔؾة

ٚثبٌزةبٌٟ   إ(1.073653)( ثٍذ ل١ّزٗ Durbin–Watson Statِب )أإ ِؼ٠ٕٛبً الأّٛرط وىً ثأْ ٠فغش

 .اٌزارٟ ِٓ ِشىٍخ الاسرجب  بًاب٠١ٌىْٛ ٛرط اٌّمذس الأّ ْاف

 (ARDL) لأومىرس وفقاًاوحذاس انخكامم انمشخشك  ( حقذَش6ضذول )ان

P-Value t-Statistic 
 انمؼهماث

Coefficients 

 انمخغُشاث

Variables 

0.5511 -0.631268 -0.197239 IMP(-1) 

0.0430 -2.558825 -0.4243381 IMP(-2) 

0.0006 6.571352 0.368074 EX 

0.1818 1.893310 0.152384 EX(-1) 

0.1072 1.323793 0.216566 EX(-2) 

0.2338 1.510760 30688.17 EP 

0.8672 -0.174461 -5074.471 EP(-1) 

0.0914 -2.007849 -55629.33 EP(-2) 

0.0080 3.895654 73583477 C 

0.982871 R-Squared 

0.960032 Adjusted R-Squared 

43.03467 F- Statistic 

0.000097 Prob (F-statistic) 

1.073653 Durbin –Watson stat 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )لإا جشٔبِظاٌػٍٝ ٔزب ظ  عزٕبدثبلا اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

 :(Residual Diagnostic Testsاخخباساث انخشخُص نهبىاقٍ ) .5

( فةٟ اٌغةذٚي   Residual Diagnostics Testاٌزشةخ١  ٌٍجةٛالٟ )  رظٙةش ٔزةب ظ اازجةبساد    

%( ٚاٌجبٌغةةةةخ 5وجةةةةش ِةةةةٓ )أ( فةةةةٟ اازجةةةةبس اٌزٛص٠ةةةةغ اٌلج١ؼةةةةٟ P-Valueٔلاؽةةةةظ اْ ل١ّةةةةخ ) رئ( 7)

ٚٔةشفض   طج١ؼ١ةبً  ٚثٙزا ٔمجً ثبٌفشض١خ اٌؼةذَ اٌزةٟ رشة١ش اٌةٝ أْ اٌجةٛالٟ رزةٛصع رٛص٠ؼةبً        (0.60167)



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )
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%(غ١ةش  5وجةش ِةٓ )  أ( probٌلاازجبس الاسرجةب  اٌةزارٟ اٌةزٞ ٠ىةْٛ ل١ّةخ )     ِب ثبٌٕغجخ أفشض١خ اٌجذ٠ٍخإ 

( ٚ٘ةةزا ٠ةةذي ػٍةةٝ اْ الأّةةٛرط اةةبٌٟ ِةةٓ ِشةةىٍخ الاسرجةةب  اٌةةزارٟإ ٚوةةزٌه 0.0983ٚاٌجةةبٌذ ) ِؼٕةةٛٞ

( 0.5191%( ٚاٌجبٌغةخ ) 5( اٌخب  ثبازجةبس ػةذَ صجةبد رغةبٔظ اٌزجةب٠ٓ اوجةش ِةٓ )       ٠probىْٛ ل١ّٗ )

   ٛ ( ٚثٙةزا ٠ىةْٛ الأّةٛرط    Heteroscedastictiyرط ٠زجةب٠ٓ ثشةىً طج١ؼةٟ )   ٚ٘زا ٠شة١ش اٌةٝ أْ الأّة

 .( اب١ٌب ِٓ اٌّشىلاد اٌم١بع١خARDLالاؽ ب ٟ )

 ((Residual Diagnostic Tests( اخخباساث انخشخُص نهبىاقٍ 7ضذول )ان

P-Value = 0.60167 
 اازجبس اٌزٛص٠غ اٌلج١ؼٟ

Histogram- Normality Tests 

P- Value =0.0983 
 اازجبس الاسرجب  اٌزارٟ

Serial Correlation LM Test 

P- Value =0.5191 
 اازجبس ػذَ صجبد رغبٔظ اٌزجب٠ٓ

Heteroscedastictiy Test 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )لإا جشٔبِظاٌػٍٝ ٔزب ظ  عزٕبدثبلا اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

 :Bounds,wald Testنهخكامم انمشخشك  اخخباس انحذود .4

ٌىةةٟ ٔزؾمةةك ِةةٓ ٚعةةٛد رىبِةةً ِشةةزشن ثةة١ٓ اٌّزغ١ةةشاد اٌزبثؼةةخ ٚاٌّغةةزمٍخ ٍٔغةةأ اٌةةٝ اازجةةبس        

( ٚاٌجبٌغةةةةخ F-Statisticاٌّؾغةةةةٛثخ ) F)) ( اْ ل١ّةةةةخ8ٔلاؽةةةةظ ِةةةةٓ ٔزةةةةب ظ اٌغةةةةذٚي )   إ ئراٌؾةةةةذٚد

%( 1( ػٕةذ ) 4.13( ٚ)5دٔةٝ اٌزةٟ ثٍغةذ )   ػٍٝ ٚاٌؾذ الأوجش ِٓ ل١ّخ اٌؾذ الأأٟٚ٘  إ(9.264018)

( ثٛعةٛد  H1( ٚاٌمجةٛي ثبٌفشضة١خ اٌجذ٠ٍةخ )   H0ٚ٘ةزا ٠شة١ش اٌةٝ سفةض فشضة١خ اٌؼةذَ )       ػٍٝ اٌزةٛاٌٟإ 

 عً ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ.اٌزٛاص١ٔٗ ط٠ٍٛخ الأ رىبًِ ِشزشن ٚاٌزٞ ٠ّضً اٌؼلالخ

 ( وخائش اخخباس انحذود8ضذول )ان

K Value Test statistic 

2 9.264018 F-Statistic 

Critical Value Bounds 

 0Bound Significance دوًانحذ الأ 1Boundػهً انحذ الأ

3.35 2.63 10% 

3.87 3.1 5% 

4.38 3.55 2.5% 

5 4.3 1% 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )لإا جشٔبِظاٌػٍٝ ٔزب ظ  عزٕبدثبلا اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش انمصذس:
 

 :(Estimated Short Run Coefficientsصم( ))قصُشة الأة انمؼهماث انمقذس .2

( EPٕ٘ةةةبن ػلالةةةخ طشد٠ةةةخ ثةةة١ٓ اٌّزغ١ةةةش اٌّغةةةزمً )    ثةةةأْ( 9)لاؽةةةظ ِةةةٓ اةةةلاي اٌغةةةذٚي   ٠

%( ٠ةإدٞ اٌةةٝ  1( ثّمةذاس ) EPٞ أْ ص٠ةةبدح )أ( فةةٟ الاِةذ اٌم ة١ش   EX( )IMPٚاٌّزغ١ةشاد اٌزبثؼةخ )  

(إ ٚص٠ةةةبدح 0.0000( ٚاٌجبٌغةةةخ )5%ألةةةً ِةةةٓ )  Probٚل١ّةةةخ  (0.368074)( ثّمةةةذاس EXص٠ةةةبدح )

(IMP ثّمذاس )(0.424381)  ٚل١ّخProb ( ِٓ ً5ال )% عةؼش ٞ اْ اسرفةبع  أ (0.0116) ٚاٌجبٌغةخ 

صةش ٚاضةؼ   أاٌ شف ٠إدٞ اٌٝ اسرفةبع ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ )اٌ ةبدساد ٚالاعةز١شاداد(إ ثّؼٕةٝ ٕ٘ةبن        

أمٙةشد  ِؼٍّةخ ؽةذ اٌخلةأ     ٌزغ١ش عؼش اٌ شف فٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٚوزٌه اْ

ٚعةٛد ػلالةخ اٌزٛاص١ٔةخ فةٟ      ش١ش ا٠ٌِٝب ( ٚ٘زا prob=0,0003ِؼ٠ٕٛخ )ٟ٘ ٚ (1.621620)ل١ّزٙب 

 اٌّذسٚعخ. ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌم ١ش عًالأ

  



 (2020-2004د اٌؼشالٟ ٌٍّذح )رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز ب
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 (Estimated Short Run Coefficientsصم )الأ ة( انمؼهماث انمقذسة قصُش9ضذول )ان

Prob t-Statistic 
 انمؼهماث

Coefficient 

 انمخغُشاث

Variable 

0.0116 3.580273 0.424381 D(IMP-1) 

0.0000 12.699445 0.368074 D(EX) 

0.0151 -3.36835 -0.216566 D(EX-1) 

0.0333 2.748783 30688.16 D(EP) 

0.0257 2.946758 55629.32 D(EP-1) 

0.0003 -7.455475 1.621620 CointEq(-1) 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )الإ جشٔبِظاٌ رمذ٠شادػٍٝ  عزٕبدثبلا ئػذاد اٌجبؽشِٓ اٌغذٚي  انمصذس:
 

 :Estimated Long Run Coefficients( صمطىَهت الأة )انمؼهماث انمقذس .8

( أشةةبسرٗ EX( اٌّؼٍّةةبد اٌّمةةذسح ط٠ٍٛةةخ الاعةةً أْ اٌّزغ١ةةش اٌزةةبثغ )10ٔلاؽةةظ ِةةٓ اٌغةةذٚي )

فةةٟ  (إ أٞ ٕ٘ةةبن رةةأص١ش ِؼٕةة0.0000ِٞٛؼ٠ٕٛةةخ ) Probِةةذ اٌل٠ٛةةًإ ثبٌّمبثةةً أْ ل١ّةةخ ِٛعجةةخ فةةٟ الأ

(إ وةزٌه اْ اٌّزغ١ةش اٌّغةزمً    EX( ػٍةٝ اٌّزغ١ةش اٌزةبثغ )   EPِذ اٌل٠ًٛ ِٓ لجً اٌّزغ١ةش اٌّغةزمً )  الأ

(EP  مٙشد اشبسرٗ عةبٌجخ فةٟ الأ )  ً ْ   إِةذ اٌل٠ٛة %( 5وجةش ِةٓ )  أ( Probل١ّةخ )  ٚثبٌّمبثةً ٔلاؽةظ ا

٠ٛةًإ ٚٔغةذ اْ   ط ِذ( فٟ الأIMPفٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ) رأص١ش ِؼٕٛٞ ٞ لا ٠ٛعذ ٌٙبأ( 0.1511ٚاٌجبٌذ )

ئر  إٚلذ عبءد ِٛعجخ ٌٚىةٓ ِؼ٠ٕٛةخ   (45376514) ( ٚاٌجبٌذCointEq(-1)ِؼبًِ ر ؾ١ؼ اٌخلأ )

ً ط٠ٍٛخ الأ خٚ٘زا ٠إوذ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔ Prob (0.0289)أْ ل١ّخ   )رىبِةً ِشةزشن(   عة

 .(IMP) ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ (EP) ِب ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً

 (Estimated Long Run Coefficientsصم( )انمقذسة )طىَهت الأ( انمؼهماث 10انضذول )

P–Value t-Statistic 
 انمؼهماث

Coefficients 

 انمخغُشاث

Variable 

0.0000 11.497867 0.454498 EX 

0.1511 1.645079 -18509.65 EP 

0.0289 2.856631 45376514 C 

Cointeq =IMP-(0.4545*EX-18509.EP+45376514.8100) 

 .(Eviews9ؽ ب ٟ )الإ جشٔبِظاٌ رمذ٠شادػٍٝ  عزٕبدثبلا ئػذاد اٌجبؽشِٓ اٌغذٚي  انمصذس:
 

 انخحهُم الاقخصادٌ:

ِٓ اةلاي اٌذساعةخ اٌم١بعة١خ ثة١ٓ اٌّزغ١ةش اٌّغةزمً )عةؼش اٌ ةشف اٌّةٛاصٞ( ٚاٌّزغ١ةش اٌزةبثغ            

ا١ٌّضاْ اٌزغةبسٞ )اٌ ةبدساد ٚاٌةٛاسداد(إ رجة١ٓ ٚعةٛد ػلالةخ ِٛعجةخ )طشد٠ةخ(إ ث١ّٕٙةب فةٟ الأعةً            

اٌ شف اٌّٛاصٞإ ٠ضداد ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ )اٌ بدساد ٚاٌٛاسداد(إ اٌم ١شإ ثّؼٕٝ ػٕذ ص٠بدح عؼش 

أِةب فةٟ الأعةً اٌل٠ٛةً رجة١ٓ ثةأْ ٕ٘ةبن ػلالةخ ِٛعجةخ           ا ِب ٠لبثك ِضّْٛ اٌفشض١خ الالز بد٠خإٚ٘ز

)طشد٠ةةخ( أ٠ضةةبًإ ثةة١ٓ عةةؼش اٌ ةةشف اٌّةةٛاصٞ ٚاٌ ةةبدسادإ ٚ٘ةةزا أ٠ضةةبً ٠لةةبثك ِضةةّْٛ اٌفشضةة١خ  

الالز ةةبد٠خإ ئر وٍّةةب أٔخفةةةض عةةؼش اٌ ةةشفإ وٍّةةةب صاد ِةةٓ ل١ّةةخ اٌةةةذ٠ٕبس اٌؼشالةةٟ رغةةبٖ اٌةةةذٚلاس         

ثبٌزةةبٌٟ رؾغةةٓ ا١ٌّةةضاْ اٌزغةةبسٞإ ٚػلالةةخ عةةبٌجخ )ػىغةة١خ( ِةةغ اٌةةٛاسدادإ ئلا أْ ٚالةةغ   الأِش٠ىةةٟإ ٚ

ٔز١غةةةخ ؽز١ّةةةخ ٚاعةةةزضٕب ١خ ثغةةةجت اٌظةةةشٚف اٌغ١بعةةة١خ  ٟٚ٘ةةة الالز ةةةبد اٌؼشالةةةٟ ػىةةةظ رٌةةةه رّبِةةةبًإ

إ فضةةلًا ػةةٓ رشاوّةةبد اٌؾةةشٚة الالز ةةبد اٌؼشالةةٟ ؽب١ٌةةبً ب٠ّةةش ثٙةة زةةٟٚالالز ةةبد٠خ غ١ةةش اٌّغةةزمشح اٌ

ّ٘ٙةةب أٔزبع١ةةخ ٚبعةةٟ ػٍةةٝ اٌغةةٍلخإ وةةزٌه رٛلةةف شةةجٗ وبِةةً ٌّإعغةةبرٗ ٚللبػبرةةٗ الإ   ٚاٌ ةةشاع اٌغ١

إ فضةلًا  ١ّ٘خ ٔغج١خ ػب١ٌخ فٟ صبدساد اٌؼةشاق أ)اٌملبع اٌضساػٟ ٚاٌملبع اٌ ٕبػٟ( اٌزٟ وبٔذ ٌٙب 



 (2020-2004رؾ١ًٍ ِغبس أعؼبس اٌ شف ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الالز بد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )
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ٔزبعٟ ٚاٌزّٕٛٞ فٟ اعةزملبة اٌفةب ض   ػذَ رشغ١غ اٌملبع اٌخب  وٛٔٗ للبع ُِٙ فٟ اٌّغبي الإػٓ 

عبعٟ فةٟ عةذ اٌةٕم  اٌىبِةً فةٟ      أعجبة عؼٍذ اٌؼشاق ٠ؼزّذ ثشىً ٌؼبٍِخإ ع١ّغ ٘زٖ الأ٠ذٞ آِ الأ

ِّةب أصةش    إ)الأعٕج١خ ٚاٌؼشث١ةخ(  اٌّغزٛسدح ِٓ ِخزٍف دٚي اٌؼبٌُ اٌلٍت اٌّؾٍٟ ػٍٝ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد

رٌه فٟ ئؽذاس رغ١شاد فٟ أعةؼبس اٌ ةشف الأعٕجةٟإ ٚثبٌزةبٌٟ أؼىبعةٙب ػٍةٝ ا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ فةٟ          

 .اق الاي ِذح اٌجؾشاٌؼش

 

 الاسخىخاصاث:

رج١ٓ أْ ٌٍغؼش اٌ شف دٚساً ِإصشاً فٟ اٌّزغ١شاد الالز بد٠خ اٌى١ٍخإ لاع١ّب )ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ(  .1

 ٚغ١ش٘بإ ٚ٘زا اٌزأص١ش أِب أْ ٠ىْٛ ا٠غبث١بً أٚ عٍج١بً رجؼبً ٌلج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ّٕٙب.

زأص١ش ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ثغبٔج١ٗ ٘ٛ ٌٍاٌزغ١شاد اٌؾبصٍخ فٟ عؼش اٌ شف ِٓ ٌُ ٠ىٓ اٌٙذف  .2

وضش أٌٝ ٔظبَ ئاٌ بدساد ٚاٌٛاسداد ثمذ ِب وبْ اٌٙذف ٘ٛ ر ؾ١ؼ عؼش اٌ شف رارٗ ٚالأزمبي 

 .ِشٚٔخ

أمٙشد اٌج١بٔبد الإؽ ب ١خ ١ٌٍّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌؼشاق الاي ِذح اٌجؾشإ أْ أػٍٝ دسعخ  .3

ٟ ٠ذي ػٍٝ رجؼ١خ الالز بد إ ٚ٘ٛ ِإشش عٍج2004( فٟ عٕخ 120.2أىشبف رغبسٞ وبٔذ )

 اٌؼشلٟ رغبٖ اٌؼبٌُ اٌخبسعٟ.

 ٔز١غخ١ٌٚظ اٌخبَ إٌفط  ِج١ؼبد ؼبفٟغجت رث فب ضبً اٌزغبسٞ ا١ٌّضاْشٙذ فٟ اٌؼمٛد اٌّبض١خ  .4

 ٌٍذ٠ٕبس اٌؼشالٟ. ؼ١ٍّبد اٌزخف١ض اٌّززب١ٌخٌ

 اٌّٛاصٞ فعؼش اٌ شث١ٓ ِب ِشزشن  ( ٕ٘بن ػلالخ رىبBound Testًِاٌؾذٚد ) ٚفمبً لاازجبس .5

 )اٌ بدسادإ ٚالاعز١شاداد(إ أٞ ٚعٛد رأص١ش ٚاضؼ ِٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً اٌزغبسٞ ٚا١ٌّضاْ

(إ ِّب IM ٛاسدادإ ٚاEXٌ( اٌٝ اٌّزغ١شاد اٌزبثؼخ )اٌ بدساد EPاٌّٛاصٞ )عؼش اٌ شف 

عً ث١ٓ ط٠ٍٛخ الأ خػذَ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔإ ٚم ١شفٟ الأعً اٌ رٛاص١ٔخ٠ؼٕٟ ٚعٛد ػلالخ 

(إ ٚ٘زا ِب ٠زفك IMP)اٌٛاسداد  ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ (EP)عؼش اٌ شف اٌّٛاصٞ  اٌّغزمًاٌّزغ١ش 

 .ِغ اٌفشض١خ الالز بد٠خ
 

 انخىصُاث:

 صةةشف أوضةةش ئٌةةٝ عةةؼش لأزمةةبيا ِىبٔةةبد اٌّزبؽةةخ ٌؼ١ٍّةةخز١ٙئةةخ الاثٚاٌّب١ٌةةخ  إٌمذ٠ةةخ ز١ٓاٌغةةٍل ؽةةش .1

 .ِشٚٔخ أِشاً ِّىٕبً

ث١ةغ  ِٕبفز ث١غ اٌؼّلاد الأعٕج١خ لاع١ّب  ٌؼشالٟ( ِزبثؼخػٍٝ اٌغٙبد راد اٌؼلالخ )اٌجٕه اٌّشوضٞ ا .2

 رغبٖ اٌذٚلاس الأِش٠ىٟ. ػٍٝ اعزمشاس عؼش صشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ٚرٌه ٌٍؾفب  إ)اٌذٚلاس(ػٍّخ 

 اٌخةب  ٚاٌّإعغةبد   ثزشغ١غ اٌ ٕبػخ اٌّؾ١ٍخ ٚدػةُ اٌملةبع   ِٓ الاياٌٛاسداد  ؽغُ افض ِٓ .3

 اٌ غ١شح ٚاٌّزٛعلخ.

ٝ  ر٠ٕٛغ ِ بدس اٌذاً ِٓ الاي  الالز بد٠خاٌمبػذح  رٛع١غ .4 إٌفل١ةخ   صةبدساد  ٚرم١ًٍ الاػزّةبد ػٍة

غةُٙ فةٟ ا٠غةبد ِ ةبدس     ر خٚاذ١ِة  خِٚب١ٌة خ ٔزبع١ة ئِةٓ لبػةذٖ    خِىٛٔة  خسوةب ض ؽم١م١ة   خضةبف ئٚاٌخبَإ 

 .ٌٝ عبٔت إٌفطئاشٜ ٌٍذاً أ

ٌٍؾ ةةةٛي ػٍةةةٝ  اٌظةةةشٚف إٌّبعةةةجخ خر١ٙئةةةِةةةٓ شةةةأٔٙب أْ رةةةإدٞ ئٌةةةٝ   خالز ةةةبد٠عةةةخ ٚضةةةغ ع١ب .5

 .الأعٕج١خ ِٛايالأ سؤٚط عزةٚإ الأعٕج١خ فٟ اٌؼشاق الاعزضّبساد
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 وانمشاصغ: دسانمصا

 انمصادس انؼشبُت:أولًا: 

 دِشك.إ إ داس اٌفىش1 (إ الالز بد اٌذٌٟٚ إٌظش٠بد ٚاٌزلج١مبدإ 2004) أ١ِٓإ ٘غ١ش ػذٔبْ صوٟ .1

 .2004-2020الاؽ ب ١خ اٌغ٠ٕٛخ إٌششح  اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟإ اٌّذ٠ش٠خ اٌؼبِخ ٌلإؽ بء ٚالأثؾبسإ .2

 .2014اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟإ رمش٠ش اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٌغٕخ  .3

 .2020-2004ٌٍّذح عّٙٛس٠خ اٌؼشاقإ ٚصاسح اٌزخل١طإ اٌغٙبص اٌّشوضٞ ٌلإؽ بءإ اٌزمش٠ش الالز بدٞ اٌغٕٛٞ  .4

خ اٌزةذفمبد اٌّب١ٌةخ اٌذ١ٌٚةخ    دٚس عةؼش اٌفب ةذح ٚعةؼش اٌ ةشف الأعٕجةٟ فةٟ ؽشوة       (إ 2004) ؽغ١ٓإ ػٍٟ عٍّبْ ِبي الله .5

 داسح ٚالالز بدإ عبِؼخ ثغذاد.سعبٌخ ِبعغز١شإ و١ٍخ الإإ (2005-1440ِ ش ٚا١ٌبثبْ ؽبٌخ دساع١خ ٌٍّذح )

 إ داس إٌٙضخ اٌؼشث١خ ٌٍلجبػخ.1 الالز بد اٌذٌٟٚإ  إ(2005)عبِٟ  ا١ًٍإ .6

 اٌمب٘شح.إ داس إٌٙضخ اٌؼشث١خ إاٌىزبة اٌضبٟٔ إالالز بد اٌذٌٟٚ إ(2004ا١ًٍإ عبِٟ ) .4

 .1إ  إ عؼش اٌ شف اٌؾم١مٟ اٌزٛاصٟٔ(2016)اٌضاٚٞإ ػجذاٌشصاق  .4

(إ اٌزغةةبسح اٌذ١ٌٚةةخ ٚاٌّإعغةةبد اٌّب١ٌةةخإ داس اٌزؼٍةة١ُ اٌغةةبِؼٟ  2013) اٌغةةش٠زٟإ ِؾّةةذ اؽّةةذ ٚغةةضلاْإ ِؾّةةذ ػةةضد  .4

 ٌٍلجبػخ ٚإٌشش ٚاٌزٛص٠غإ الاعىٕذس٠خ.

سعةبٌخ ِبعغةز١شإ و١ٍةخ اٌؼٍةَٛ الالز ةبد٠خ      إ ؼبس اٌ ةشف ػٍةٝ اٌمةٛا ُ اٌّب١ٌةخ    أصش رغ١شاد أع (إ2004) طبسقإ شٛلٟ .10

 .اٌغضا شإ ٚػٍَٛ اٌزغ١١شإ عبِؼخ اٌؾبط ٌخضش )ثبرٕخ(

(إ الز ةةةبد٠بد عةةةؼش اٌ ةةةشف ٚرخفةةة١ض ٚرؼةةة٠ُٛ اٌؼٍّةةةخ ٚؽةةةشة اٌؼّةةةلادإ اٌةةةذاس  2016ػجذاٌؾ١ّةةةذإ ػجةةةذاٌّلٍت ) .11

 .الاعىٕذس٠خ إاٌغبِؼ١خ

إ داس 1 (إ إٌمةٛد ٚاٌجٕةٛن ٚاٌؼلالةبد الالز ةبد٠خ اٌذ١ٌٚةخإ      1444) ؼمةبدإ ِةذؽذ ِؾّةذ   اٌٚ ػغ١ّخإ ِؾّذ ػجةذاٌؼض٠ض  .12

 إٌٙضخ اٌؼشث١خإ ث١شٚد.

صش ػغض اٌّٛاصٔخ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ عؼش اٌ شف الأعٕجٟإ سعبٌخ ِبعغز١شإ و١ٍةخ الإداسح  (إ أ2004)ػٍٟإ ش١ّبء ٘بشُ  .13

 ٚالالز بدإ عبِؼخ ثغذاد.

اٌّٛاصٔةخ اٌؾى١ِٛةخ ػٍةٝ عةؼش اٌ ةشف الأعٕجةٟ ا١ٌبثةبْ ؽبٌةخ دساعة١خ ٌٍّةذح            أصةش ػغةض  (إ 2004)ػٍٟإ شة١ّبء ٘بشةُ    .14

 .سعبٌخ ِبعغز١شإ و١ٍخ الاداسح ٚالالز بدإ عبِؼخ ثغذاد إ(2005-1440)

ٚ  إ(2011اٌغةةبٌجٟإ ػجذاٌؾغةة١ٓ ع١ٍةةً ػجذاٌؾغةةٓ )    .15 )ٔظش٠ةةخ   دسارةةٗ فةةٟ مةةً اٌ ةةذِبد الالز ةةبد٠خ    ئعةةؼش اٌ ةةشف 

 إ الأسدْ.ٌزٛص٠غداس صفبء ٌٍٕشش ٚا  إ1إ  ٚرلج١مبد(

إ (2003-2013) رأص١ش اازلاي ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ إٌّٛ الالز بدٞ فٟ اٌؼةشاق ٌٍّةذح  (إ 2016)فشؽبْإ سافذ ل١ظ  .16

 عبِؼخ ثغذاد. سعبٌخ ِبعغز١شإ و١ٍخ الإداسح ٚ الالز بدإ

 إ داس اٌّؼبسف ٌٍلجبػخ.2 اٌؼلالبد الالز بد٠خ اٌذ١ٌٚخإ (إ 1454) ِشعٟإ فإاد .14
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