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 وٍٍح الاداسج والالتظاد/ خاِعح واعط

 اٌّغتخٍض 

رٔضَ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ اؽذ الادٝاد ؿ٤ش أُجبششح ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُز٢ رْ اعزؾذاصٜب ك٢ الاهزصبداد اُش٣ؼ٤خ       

لاد ك٢ ٤ٌِٜٛب الاهزصبد١ ٝاػزٔبدٛب ثكٌَ ًج٤ش ػ٠ِ الاعز٤شاداد ك٢ رِج٤خ اُلِت أُؾ٢ِ  اُ٘بشئخ اُز٢ رؼب٢ٗ ٖٓ اخزلا

كعلاً ػٖ ٛكبشخ ٗظبٜٓب أُب٢ُ ٝأُصشك٢ ٝاُز١ اٗؼٌظ عِجبً ػ٠ِ الأدٝاد اُزو٤ِذ٣خ ُغ٤بعزٜب اُ٘وذ٣خ ٝػذّ هذسرٜب ػ٠ِ 

٤خ ؽذ٣ضخ ُِزذخَ أُجبشش ك٢ عٞم اُصشف الأع٘ج٢ اُزؾٌْ ك٢ اُؼشض اُ٘وذ١ . ُزُي رْ اعزخذاّ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ًآُ

ٝاُزؤص٤ش ك٢ عؼش اُصشف ثبػزجبسٙ اؽذ اُو٘ٞاد اُزو٤ِذ٣خ لاٗزوبٍ اصش اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ا٠ُ الاهزصبد اُؾو٤و٢ ٝرؾو٤ن 

خ  ٖٓ خلاٍ الاعزوشاس ك٢ ه٤ٔخ اُؼِٔخ كعلاً ػٖ ًٜٞٗب ٝع٤ِخ ُِزؤص٤ش ك٢ ؽغْ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ ٝاُغ٤لشح ػ٠ِ ٓ٘بع٤ت اُغ٤ُٞ

 ػ٤ِٔبد ث٤غ ٝششاء اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٖٓ ٝا٠ُ أُصبسف اُزغبس٣خ ثٜذف أُؾبكظخ ػ٠ِ اعزوشاس الأعؼبس ٝخلط اُزعخْ. 

رؼذ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ك٢ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ اؽذٟ الأدٝاد اُشئ٤غخ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝاُز٢ اعزخذٓذ ع٘خ      

خْ أُشرلؼخ ٝاُزؾٌْ ثبُلِت ا٢ٌُِ ٝاُغ٤لشح ػ٠ِ ٓ٘بع٤ت اُغ٤ُٞخ ك٢ الاهزصبد ٖٓ خلاٍ ُٔٞاعٜخ ٓؼذلاد اُزع 3002

 .رؾو٤ن الاعزوشاس ك٢ ه٤ٔخ اُذ٣٘بس اُؼشاه٢ ػٖ غش٣ن اعزخذاّ اشبسح عؼش اُصشف ًٔضجذ اع٢ٔ ُِزٞهؼبد اُزعخ٤ٔخ

 اٌّمذِـح

ٍ اُ٘ب٤ٓخ اُز٢ رؼب٢ٗ ٖٓ رخِق ٗظبٜٓب أُب٢ُ عؼش اُصشف أؽذ الادٝاد الاعبع٤خ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ اُذٝ ذ٣ؼ      

ٝأُصشك٢ ٝاُز٢ عؼِذ ٖٓ الادٝاد اُزو٤ِذ٣خ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ظؼ٤لخ ٝؿ٤ش هبدسح ػ٠ِ اُزؾٌْ ثؼشض اُ٘وٞد ٝاُغ٤لشح 

ّ ػ٠ِ ٓ٘بع٤ت اُغ٤ٍٞ أُؾ٤ِخ. ًٔب ٣ؼذ عؼش اُصشف أؽذ ادٝاد اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ راد اُزؤص٤ش أُجبشش ػ٠ِ أُغزٟٞ اُؼب

ُلأعؼبس ٝٓٞاعٜخ اُعـٞغ اُزعخ٤ٔخ خبصخ ك٢ اُذٍٝ اُز٢ رزصق ثذسعخ ًج٤شح ٖٓ الاٗلزبػ ػ٠ِ أعٞام اُؼبُْ 

 اُخبسع٢ . 
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ٓؼذلاد رعخْ ٓشرلؼخ  3002ٝاعٚ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ثؼذ اُزـ٤شاد اُز٢ شٜذٛب اُ٘ظبّ الاهزصبد١ ثؼذ ػبّ      

عؼش اُصشف ًٔضجذ اع٢ٔ ُِزٞهؼبد اُزعخ٤ٔخ اُ٘بعٔخ ػٖ ظؼق ؽبٍٝ اُغ٤لشح ػ٤ِٜب ٖٓ خلاٍ اعزخذاّ اشبسح 

اُوبػذح الاٗزبع٤خ ٝرضا٣ذ الاػزٔبد ػ٠ِ الاعز٤شاداد ُٔٞاعٜخ اُلِت أُؾ٢ِ ٖٓ خلاٍ رؾو٤ن الاعزوشاس اُ٘وذ١ ػجش اُزؤص٤ش 

بٓخ   ًٝبٕ رُي ك٢ اغبس أُجبشش ك٢ ٗٔٞ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ ٝاُزؾٌْ ك٢ ٓ٘بع٤ت اُغ٤ُٞخ اُ٘برغخ ػٖ اُ٘لوبد اُزكـ٤ِ٤خ اُؼ

اُزذخَ أُجبشش ك٢ عٞم اُصشف ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ خلاٍ اعزؼٔبٍ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ًآ٤ُخ ؽذ٣ضخ رز٘بعت 

ٓغ ػ٤ِٔخ اُزٞعٚ ٗؾٞ اهزصبد اُغٞم ٖٓ عٜخ ٝظؼق الأدٝاد اُزو٤ِذ٣خ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُ٘بشئخ ػٖ رخِق اُ٘ظبّ أُب٢ُ 

 خ أخشٟ . ٝأُصشك٢ ٖٓ عٜ

 : ِشىٍح اٌذساعح

إ اسرلبع ٓؼذلاد اُزعخْ ٝرذٛٞس ه٤ٔخ اُذ٣٘بس اُؼشاه٢ اظبكخ ا٠ُ ظؼق الأدٝاد اُزو٤ِذ٣خ ُِغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ كشض      

ػ٠ِ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ اعزؾذاس اداح ٤ًٔخ عذ٣ذح رٔضِذ ك٢ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ٖٓ اعَ رؾو٤ن الاعزوشاس ك٢ 

ؼبّ ُلأعؼبس ٖٓ خلاٍ اعزخذاّ عؼش اُصشف ًٔضجذ أع٢ٔ ُِزٞهؼبد اُزعخ٤ٔخ اُؼشاه٢ الا اٜٗب رشًذ أصش أُغزٟٞ اُ

ذس ًج٤ش ُِٔٞاسد أُب٤ُخ. عِج٢ رٔضَ ك٢ اعز٘ضاف الاؽز٤بغ٢ الاع٘ج٢ ٝخبصخ ك٢ كزشح اٗخلبض اعؼبس اُ٘لػ  كعلاً ػٖ ٛ

 3  ػ٠ِ ٓب روذّ ٣ٌٖٔ ص٤بؿخ ٓكٌِخ اُجؾش ثبُكٌَ اُزب٢ُ ٝث٘بءً 

ٓذٟ اعزغبثخ عؼش اُصشف ُِزذخَ أُجبشش ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ٖٓ خلاٍ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ثٜذف      

 أُؾبكظخ ػ٠ِ اعزوشاسُٙ .

 :  فشضٍح اٌذساعح

ف اُؾلبظ ٛ٘بى ػلاهخ ه٣ٞخ ث٤ٖ ٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ٝعؼش اُصشف ثٜذ ٘لِن اُذساعخ ٖٓ كشظ٤خ ٓلبدٛب إر

 .  3002-3004ػ٠ِ اعزوشاس ه٤ٔخ اُذ٣٘بس اُؼشاه٢ ُِٔذح 

 : اهذاف اٌذساعح

 اُزؼشف ػ٠ِ ٓب٤ٛخ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ك٢ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ٝآ٤ُخ ػِٜٔب .  .0

 ث٤بٕ أصش ٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ك٢ عؼش اُصشف . .3

 : ِٕهدٍح اٌذساعح

 ف اُجؾش رْ اػزٔبد ٜٓ٘غ٤ٖ ٛٔب 3 ٖٓ اعَ اُٞصٍٞ ا٠ُ اٛذا

 أُٜ٘ظ الاعز٘جبغ٢ ُؼشض الاغبس اُ٘ظش١ ٝأُلب٢ٔ٤ٛ ُغؼش اُصشف ٝٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ.  .0

 أُٜ٘ظ الاعزوشائ٢ ُزؾ٤َِ ٝه٤بط اصش ٓكزش٣بد ٝٓج٤ؼبد ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ك٢ عؼش اُصشف.  .3

 

 



Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (14) Issue: 44-2022 

September)) 
 

23 
 

 ع اٌعٍّحؤافزج تٍغعش اٌظشف الاطاس اٌّفاهًٍّ ٌاٌّثحث الأوي: 

 اٌّطٍة الأوي : ِفهىَ ععش اٌظشف الاخٕثً 

 Conception of Exchange Rateٓلّٜٞ عؼش اُصشف الأع٘ج٢ أٝلا3ً 

اُزؼبَٓ ث٤ٖ اُجلاد أُخزِلخ راد اُؼٔلاد أُخزِلخ ٣ذخَ ػ٘صشاً اهزصبد٣ب عذ٣ذا ٛٞ عؼش اُصشف الاع٘ج٢  إ     

ا ػ٘ٚ ثٞؽذاد ٖٓ اُؼِٔخ اُٞغ٤٘خ٣ٝؼشف ثؤٗٚ عؼش اُٞؽذح ٖٓ اُ٘وذ الاع٘ج٢ ٓؼجش
(1)

. ًٔب ػشكٚ الاهزصبد١ الآش٢ٌ٣ 

رٞٓبط ثؤٗٚ ه٤ٔخ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ٗغجخ ا٠ُ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ 
(2)

. ٝػشف ًزُي ػ٠ِ اٗٚ اُغؼش اُز١ ٣زْ ك٤ٚ رجبدٍ ػِٔخ ثؼِٔخ 

أع٘ج٤خ  أخشٟ   اٝ ٛٞ ػجبسح ػٖ اُؼذد أُلِٞة ٖٓ ٝؽذاد اُ٘وذ اُٞغ٤٘خ ُِؾصٍٞ ػ٠ِ ٝؽذح ٗوذ
(3)

. 

ٝثبُزب٢ُ ٣زعؼ إ عؼش اُصشف ٣زؾذد ًغؼش أ١ عِؼخ أخشٟ ثزلبػَ هٟٞ اُلِت ػ٠ِ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٝػشظٜب ك٢      

الأعٞام اُذاخ٤ِخ . ٣ٝزؾذد اُلِت ػ٠ِ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ثؼ٤ِٔبد اُغبٗت أُذ٣ٖ ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد   أ١ إٔ الاعز٤شاداد 

لأع٘ج٤خ ٝرض٣ذ ٖٓ ػشض اُؼِٔخ اُٞغ٤٘خ ك٢ الأعٞام اُخبسع٤خ   ًزُي كبٕ ع٤ٔغ اُج٘ٞد رض٣ذ ٖٓ اُلِت ػ٠ِ اُؼٔلاد ا

اُز٢ رو٤ذ ك٢ اُغبٗت أُذ٣ٖ ٖٓ ٤ٓضإ أُذكٞػبد رض٣ذ ٖٓ اُلِت ػ٠ِ اُؼٔلاد الأع٘ج٤خ . أٓب ػشض اُؼِٔخ اُٞغ٤٘خ ك٢ 

ض٣ذ ٖٓ ػشض اُؼٔلاد الأع٘ج٤خ ك٢ اُذاخَ اُذاخَ ك٤زؾذد ثؼ٤ِٔبد اُغبٗت اُذائٖ ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد   كبُصبدساد ر

ٝرض٣ذ ٖٓ اُلِت الأع٘ج٢ ػ٠ِ اُؼِٔخ اُٞغ٤٘خ   اظبكخ ا٠ُ إ ع٤ٔغ أُؼبٓلاد اُزغبس٣خ ٝأُب٤ُخ اُز٢ رو٤ذ ك٢ اُغبٗت 

اُذائٖ ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد رئد١ ا٠ُ ص٣بدح ػشض اُ٘وذ الأع٘ج٢
(4)

. ٝٛ٘بى غش٣وزبٕ ُزغؼ٤ش اُؼٔلاد  
(5)

  3 

اُزغؼ٤ش أُجبشش 3 ٝكن ٛزٙ اُلش٣وخ رغؼش اُٞؽذح ٖٓ اُؼٔلاد الأع٘ج٤خ ثٔب رغب٣ٝٚ ٖٓ ػذد أٝ أعضاء ٖٓ اُؼِٔخ  اٝلاٌ 3 

 أُؾ٤ِخ. 

صب٤ٗب3 اُزغؼ٤ش ؿ٤ش أُجبشش3 ٝكن ٛزٙ اُلش٣وخ رغؼش ٝؽذح ٝاؽذح ٖٓ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ثٔب رغب٣ٝٚ ػذد أٝ أعضاء ٖٓ اُؼِٔخ 

 الأع٘ج٤خ . 

 اُصشف  صب٤ٗبً 3 اٗٞاع عؼش

 Nominal Exchange Rateعؼش اُصشف الاع٢ٔ  -1

ٛٞ ٓو٤بط ُو٤ٔخ ػِٔخ ثِذا ٓب  ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ ٓجبدُزٜب ثو٤ٔخ ػِٔخ ثِذ اخش   ٣ٝزْ رؾذ٣ذ عؼش اُصشف الاع٢ٔ عؼش ُؼِٔخ      

ع٢ٔ ٓب رجؼب ُوٟٞ اُؼشض ٝاُلِت ػ٤ِٜب ك٢ عٞم اُصشف الاع٘ج٢ ٝك٢ ُؾظخ ص٤٘ٓخ ٓؼ٤٘خ . ٣ٝ٘وغْ عؼش اُصشف الا

                                                           
1
 داس اُلجؼخ الا٠ُٝ أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخ ُِؼٔلاد الاع٘ج٤خ ٝأُكزوبد أُب٤ُخ ث٤ٖ )اُ٘ظش٣خ ٝاُزلج٤ن (  ٓبٛش ً٘ظ شٌش١  ٓشٝإ ػٞض - 

 302ص    3004  ػٔبٕ  اُؾبٓذ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ
2
ٓغ اشبسح خبصخ  –ٓصش اُغضائش أٗٔٞرعب –عؼش اُصشف الاع٘ج٢ ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ رؾ٤َِ اُؼلاهخ ث٤ٖ   ؽو٢ أ٢ٓ رٞٓبط  - 

   03ص   3002 اُؼشام ٤ًِخ الاداسح ٝالاهزصبد  عبٓؼخ اٌُٞكخ  اغشٝؽخ دًزٞساٙ ( 3004-0220ُِؼشام ُِٔذح )
3
 203اُلجؼخ اُخبٓغخ   صٓوذٓخ ك٢ الاهزصبد ا٢ٌُِ   الا٤ٖٓ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ   ص٘ؼبء     ٓؾٔذ اؽٔذ الاك٘ذ١ - 

4
   داس كبسٝط اُؼ٤ِٔخ   ٌٓخ أٌُشٓخ  اُلجؼخ الا٠ُٝ  الاهزصبد اُذ٢ُٝ اؽٔذ كزؾ٢ خ٤َِ اُخعشا١ٝ   اُغ٤ذ ٓؾٔذ اُغش٣ز٢  - 

 202-203ص 3002  أٌُزجخ ا٤ٌُٔخ 
5
 021ص    3002-3003  عبٓؼخ دٓكن   الأعٞام أُب٤ُخ   ػذٗبٕ ع٤ِٔبٕ  ع٤ِٔبٕ ٓٞص٢ِ  - 
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ا٠ُ عؼش صشف سع٢ٔ ٝٛٞ أُؼٍٔٞ ثٚ ك٢ أُؼبٓلاد اُغبس٣خ اُشع٤ٔخ  ٝعؼش صشف ٓٞاص١ ٝٛٞ اُغؼش أُؼٍٔٞ ثٚ 

ك٢ الاعٞام أُٞاص٣خ
(1)

. 

 Real Exchange Rateعؼش اُصشف اُؾو٤و٢  -3

شف اُز١ ٣ؼٌظ ٛٞ ٓوذاس اُغِغ الأع٘ج٤خ أُلِٞثخ ُكشاء ٝؽذح ٝاؽذح ٖٓ ٗلظ اُغِؼخ أُؾ٤ِخ   أ١ اٗٚ عؼش اُص     

أُؼذٍ اُز١ ٣ٌٖٔ ثٚ ٓجبدُخ اُغِغ أُ٘زغخ ٓؾ٤ِب ٓغ اُغِغ أُ٘زغخ ك٢ ثِذا اخش ٣ٝؾغت عؼش اُصشف اُؾو٤و٢ ٝكن 

اُص٤ـخ اُزب٤ُخ
(2)

 3 

RE = e   
  

 

 عؼش اُصشف الاع٢ٔ – eعؼش اُصشف اُؾو٤و٢                   – REار إ 3 

         pd – ُٔؾ٤ِخ                ٓغزٟٞ الأعؼبس اpf - ٓغزٟٞ الأعؼبس الأع٘ج٤خ 

ٝرٞظؼ اُص٤ـخ اػلاٙ ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ عؼش اُصشف اُؾو٤و٢ ٝاُشهْ اُو٤بع٢ ُلأعؼبس الاع٘ج٤خ  ٝػلاهخ      

غشد٣خ ٓغ اُشهـْ اُو٤بع٢ ُلأعؼبس أُؾ٤ِخ 
(3)

 كبٕ عؼش اُصشف ٓـب٠ُ ك٤ٚ   كبٕ ٛزا ٗبرظ ػٖ RE > 1. كبرا ًبٕ  

كبٕ عؼش اُصشف ٓو٤ْ ثؤهَ ٖٓ  RE<1ف الاع٢ٔ اٝ إ اُزعخْ أًجش ٖٓ اُجِذ اُكش٣ي . ٝارا ًبٕ شاسرلبع عؼش اُص

ه٤ٔزُٚ ثلؼَ اٗخلبض عؼش اُصشف الاع٢ٔ اٝ اُزعخْ اهَ ٖٓ اُجِذ اُكش٣ي 
(4 )

  . 

 Nominal Effective Exchange Rate (NEER)   عؼش اُصشف اُلؼبٍ الاع٢ٔ -2

٤ظ ه٤ٔخ اُؼِٔخ ٓوبثَ عِخ ٖٓ ػٔلاد اُكشًبء اُزغبس٤٣ٖ أُشعؾخ ٝٛٞ ٣ؼزٔذ ػ٠ِ كزشح اعبط ٓؾذدح ٛٞ ٓئشش ٣و     

٣غزخذّ ُو٤بط اُزـ٤شاد اُ٘غج٤خ ك٢ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ اُذ٤ُٝخ خلاٍ كزشح ص٤٘ٓخ ٓؾذدح 
(5)

 . 

 Real Effective exchange Rate (REER)عؼش اُصشف اُلؼبٍ اُؾو٤و٢  -4

شف اُلؼ٤ِخ اُؾو٤و٤خ ك٢ اُؾغجبٕ اُلشٝم ك٢ ٓغزٟٞ الأعؼبس ث٤ٖ اُكشًبء اُزغبس٤٣ٖ. رٞكش رؤخز أعؼبس اُص     

اُزؾشًبد ك٢ أعؼبس اُصشف اُلؼ٤ِخ اُؾو٤و٤خ ٓئششاً ػ٠ِ رلٞس اُوذسح اُز٘بكغ٤خ اُغؼش٣خ اُخبسع٤خ الإعٔب٤ُخ ُِجِذ   

ٝثبُزب٢ُ   رغُزخذّ ًٔئشش ػ٠ِ اُوذسح اُز٘بكغ٤خ
 (6)

 . 

 

                                                           
1
عبٓؼخ أُِي ثٖ   عذح  دساعبد ٓزوذٓخ ك٢ اُ٘ظش٣خ الاهزصبد٣خ ا٤ٌُِخ   ػجذ اُؼض٣ض ثٖ اؽٔذ د٣بة   بسٝم ثٖ صبُؼ اُخل٤ت ك - 

 312ص    0422  ػجذ اُؼض٣ض 
2 - Charles I. Jones . MACROECONOMICS . Fourth Edition . W. W. NORTON & COMPANY NEW 

YORK LONDON . p552   
3
داس صلبء ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ   عؼش اُصشف ٝاداسرٚ ك٢ ظَ اُصذٓبد الاهزصبد٣خ ) ٗظش٣خ ٝرلج٤وبد (   ٤ٖ ع٤َِ اُـبُج٢ ػجذ اُؾغ - 

 32ص   3000  اُلجؼخ الا٠ُٝ   ػٔبٕ   
4
 032  ص 3002كز٢٘ ٓب٣ب   اُؼُٞٔخ أُب٤ُخ ٝاصبسٛب ػ٠ِ ٗظبّ اُصشف   داس اُؾبٓذ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ  ػٔبٕ    - 

5
 - Peijie Wang    The Economics of Foreign Exchange and Global Finance   Second Edition   

Springer   p12-13  
6
 012  ص 3004ع٤َٔ ٓؾٔذ خبُذ  اعبع٤بد ك٢ الاهزصبد اُذ٢ُٝ  الأًبد٤ٔ٣ٕٞ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ   ػٔبٕ  اُلجؼخ الأ٠ُٝ    - 
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  cross exchange rates أُزوبغؼخ  اعؼبس اُصشف -2

٣ٌٖٔ رؼش٣ق اُغؼش أُزوبغغ ثبٗٚ عؼش ػِٔخ ٓوبثَ ػِٔخ أخشٟ ٖٓ خلاٍ ػلاهخ ًَ ٖٓ ٛبر٤ٖ اُؼِٔز٤ٖ ثؼِٔخ صبُضخ      

ٓكزشًخ   ٓضلا ارا ػشك٘ب عؼش اُذٝلاس ٓوبثَ ػِٔز٤ٖ ك٤ٌٖٔ رؾذ٣ذ عؼش اُزوبغغ ُٜبر٤ٖ اُؼِٔز٤ٖ ٓوبثَ ثؼعٜٔب اُجؼط 

(1)
. 

 Balanced exchange rateؼش اُصشف أُزٞاصٕ ع -2

٣وصذ ثغؼش اُصشف أُزٞاصٕ رُي اُغؼش اُز١ ٣غٞد ػ٘ذٓب رزغبٟٝ ا٤ٌُٔخ أُؼشٝظخ ٖٓ ػِٔخ ٓب ٓغ أُلِٞة      

ٜٓ٘ب ثـط اُ٘ظش ػٖ أصش أُعبسثخ ٝؽشًبد سإٝط الأٓٞاٍ ؿ٤ش اُؼبد٣خ
(2)

 . 

عؼش اُصشف اُؼبعَ ٝالاعَ -2
 

Spot and forward Exchange Rates 

عؼش اُصشف اُؼبعَ 3 ٢ٛٝ ٓؼبٓلاد اُصشف اُز٢ رزعٖٔ دكغ ٝاعزلاّ اُصشف الأع٘ج٢ خلاٍ ٤ٓٞ٣ٖ ثؼذ اُو٤بّ  -

ثبُؼ٤ِٔخ الاهزصبد٣خ
 (3)

 . 

عؼش الاعَ 3 ٛٞ الارلبم ػ٠ِ ششاء أٝ ث٤غ ٤ًٔخ ٓؼ٤٘خ ٖٓ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ك٢ ربس٣خ ٓغزوجَ ٓؾذد ٝثغؼش ٓزلن ػ٤ِٚ  -

ؼش الأعَا٤ُّٞ ٣غ٠ٔ اُغ
(4)

. 

 ٔـافـزج تـٍـع اٌعٍّـح  ِفهىَ :اٌثأًاٌّطٍة 

 3Conception of Currency Auction ٓلّٜٞ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ اٝلاً 

٢ٛ أؽذ اعب٤ُت اُزذخَ ك٢ عٞم اُصشف الأع٘ج٢ رزجؼٜب ثؼط اُج٘ٞى أُشًض٣خ ُـشض ر٣َٞٔ اُلِت أُؾ٢ِ ػ٠ِ      

ك٢ عؼش اُصشف  اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ثٜذف رؾو٤ن الاعزوشاس
(5)

  . 

ٝٛٞ أُضاد اُز١ ٣ٔبسط ٝظ٤لخ ػ٤ِٔبد اُغٞم أُلزٞؽخ ك٢ ٓجبدُخ اُذٝلاس ثبُذ٣٘بس ٤ُظ ُز٣َٞٔ اُزغبسح اُخبسع٤خ      

ُِولبع اُخبص ٝاؽز٤بعبرٚ ٖٓ اُ٘وذ الأع٘ج٢ كؾغت   ٝاٗٔب ٣ٔبسعٜب ًغ٤بعخ ٗوذ٣خ ُِزذخَ لاعزوشاس عؼش اُصشف ٝ 

٤ُٞخ أُؾ٤ِخ ٝاؽزٞاء هٞح اُ٘لوبد اُؼبٓخ اُز٢ رُٞذٛب أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ٝثكٌَ خبص اُ٘لوبد ُِغ٤لشح ػ٠ِ ٓ٘بع٤ت اُغ

اُغبس٣خ ٝر٤ُٞذ هٞح غِت ٓؾ٤ِخ ٓز٘ٞػخ عذا ػ٠ِ اُغِغ ٝاُخذٓبد اُخبسع٤خ آبّ ٛكبشخ اُز٣ٞ٘غ الاهزصبد١ أُؾ٢ِ 

ؼبٓخ اُز١ ٣ٔضَ أعبط اُزعخْ اُ٘بعْ ػٖ ظـٞغ ٝرؼبظْ الاٗلبم اُلشد١ أُغزٔذ ٖٓ هٞح اُ٘لوبد اُؼبٓخ ك٢ أُٞاصٗخ اُ

اُلِت أٝ الاٗلبم ا٢ٌُِ
(6)

  . 

                                                           
1
 341 ص  ٓصذس عبثن   ٓشٝإ ػٞض   ٓبٛش ً٘ظ شٌش١  -  

2
 23-20ص  0212 ٌٓزجخ اُٜ٘عخ اُؼشث٤خ   اُوبٛشح  ع٤بعخ عؼش اُصشف ٝػلاهزٜب ثبُٔٞاصٗخ اُؼبٓخ ُِذُٝخ  ؽٔذٟ ػجذ اُؼظ٤ْ  - 
،  3107عبد الكرٌم جابر العٌساوي ، الاقتصاد الدولً السٌاسات والتطبٌق ، الدار العربٌة للعلوم ناشرون ، الطبعة الاولى ،  - 3

 357ص
 743ص، 3114لٌل ، الاقتصاد الدولً ، دار النهضة العربٌة ، القاهرة ، سامً خ - 4

5
 - Werner  Alejandro  Mexico's Experience with a Floating Exchange Rate" Mexico's central bank  

IMF P25-26 
6
ٓشًض ؽٔٞساث٢ ُِجؾٞس   صشفاُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝأُب٤ُخ ٝاُغ٤لشح ػ٠ِ ٓزـ٤شاد اُزعخْ ٝاعؼبس اُ  ٓظٜش ٓؾٔذ صبُؼ - 

 03ص 3000 ثـذاد ٝاُذساعبد الاعزشار٤غ٤خ
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 3The mechanism Currency Auction ا٤ُخ ػَٔ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ   صب٤ٗبً 

 Two Side currency Auction ٓضاداد اُؼِٔخ راد الارغب٤ٖٛ - 0

بئؼب أٝ ٓكزش٣ب ُِؼِٔخ ثصٞسح ٓجبششح ٝثبُ٘غجخ اُز٢ ك٢ ٛزٙ اُؾبُخ ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثبُزذخَ ك٢ عٞم اُصشف ث     

رؾون اُٜذف أُؾذد ٓغ ظٔبٕ الاعزوشاس ك٢ عؼش اُصشف   إٔ عٞم اُصشف ثكٌَ ػبّ ٣زصق ٛ٘ب ثٌٞٗٚ ٣وغ ك٢ 

اغبس عٞم اؽزٌبس اُوِخ ار إ ٓصبدس ػشض اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ رٌٕٞ ٓؾذٝدح رزٔضَ ك٢ هلبع اُزصذ٣ش اُؾ٢ٌٓٞ ٝاُخبص 

بٝرخ ٖٓ اهزصبد ا٠ُ آخش   كعلا ػٖ إٔ الاػعبء أُكبس٤ًٖ ك٢ ٛزٙ أُضاداد ٓؾذٝد٣ٖ ٣زٔضِٕٞ ػبدح ثبُج٘ي ٝث٘غت ٓزل

أُشًض١ ٝأُصبسف اُٞدائؼ٤خ ٝثؼط أُئعغبد أُب٤ُخ الأخشٟ   ٣ٝوّٞ أُضاد ػ٠ِ روذ٣ْ ٓضا٣ذاد ػشٝض اُج٤غ اٝ 

أُشًض١ هذسح ػ٠ِ اُزؤص٤ش ك٢ أُضاد ٝرخزِق ٛزٙ اُوذسح اُكشاء ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١   ٝثٜزٙ اُؾبُخ ع٤ٌٕٞ ُِج٘ي 

ثبخزلاف ػذد أُكبس٤ًٖ ك٢ أُضاد ٝٗغجزْٜ 
(1 )

 

 One Side Currency Auctionٓضاداد اُؼِٔخ راد الارغبٙ اُٞاؽذ ) ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ (  - 3 

د اُؾٌٞٓخ ٓغ ؿ٤بة أُصبدس الاخشٟ ٓضَ ك٢ اُذٍٝ اُش٣ؼ٤خ اُز٢ ٣ٌٕٞ ك٤ٜب ٓصذس اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٓزؤر٢ ٖٓ ا٣شادا     

صبدساد اُولبع اُخبص ٝاُزؾ٣ٞلاد ٖٓ أُو٤ٔ٤ٖ ك٢ اُخبسط   ك٢ ٛزٙ اُؾبُخ ٣ٌٕٞ دٝس اُج٘ي أُشًض١ ٛٞ ث٤غ اُؼِٔخ 

الاع٘ج٤خ ك٢ اُغٞم ثٜذف رِج٤خ اُلِت أُؾ٢ِ ػ٠ِ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ثٌبكخ اشٌبُٚ   ُٝزُي كٜٞ ٣ٔضَ اُلشف اُشئ٤غ٢ 

ش ُؼشض اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ك٢ اُغٞمٝأُؾزٌ
(2)

 . 

 2019 - 2004وععش اٌظشف فً اٌعشاق ٌٍّذج  : تحًٍٍ عًّ ٔافزج تٍع اٌعٍّحاٌثأًاٌّثحث 

 أُلِت الاٍٝ 3 رؾ٤َِ ٓكزش٣بد ٝٓج٤ؼبد اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ك٢ اُ٘بكزح   

 ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ اُذٝلاس  -0

٘بى اسرلبػب ٓزصبػذا ُٔكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ اُذٝلاس ٖٓ ٝصاسح أُب٤ُخ . ( إ 2ٛرٞظؼ ث٤بٗبد عذٍٝ سهْ )     

. شٜذد ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ خلاٍ اُلزشح أُٔزذح  3002ٝرُي ثؼذ اعزؾذاس اُؼَٔ ث٘بكزح ث٤غ اُؼِٔخ ك٢ ٜٗب٣خ ػبّ 

٤ِٕٓٞ دٝلاس ػبّ  42.120ٝاسرلؼذ ا٠ُ  ٤ِٓ3004ٕٞ دٝلاس ػبّ 00403اسرلبػب ِٓؾٞظب ار ثِـذ  3001 - 3004

ٝٓشدٝد رُي ٣ؼٞد ا٠ُ رؾغٖ اعؼبس اُ٘لػ اُؼب٤ُٔخ ٝص٣بدح صبدساد اُ٘لػ اُز٢ ادد ا٠ُ اسرلبع الا٣شاداد اُ٘لل٤خ  3001

ٝرشاعغ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ ا٠ُ  3002. ٗز٤غخ ُزذاػ٤بد الأصٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ػبّ ٤ِٓ3001بس دٝلاس خلاٍ ػبّ  22ا٠ُ 

 ٤ِٓ3000بس دٝلاس . آب ك٢ ػبّ  32اٗخلعذ ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ا٠ُ اُ٘صق روش٣جب ُزصَ ا٠ُ ٤ِٓبس دٝلاس  43

٤ِٕٓٞ دٝلاس ٝرُي ٓغ اسرلبع ا٣شاداد اُ٘لػ ا٠ُ  400004كوذ اسرلؼذ ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ ٝصاسح أُب٤ُخ ا٠ُ 

ٕ دٝلاس ٝثبُٔوبثَ اسرلؼذ أُكزش٣بد ا٠ُ ٤ِٓٞ ٤ِٓ110012ٕٞ دٝلاس صْ اسرلؼذ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ ا٠ُ  240222

 . ٤ِٓ3000ٕٞ دٝلاس ػبّ  200002

                                                           
1
سعبُخ   ه٤بط رؤص٤ش ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ػ٠ِ اُزـ٤شاد ك٢ عؼش اُصشف ٝػشض اُ٘وٞد ك٢ عٞم اُصشف  ثلاٍ هبعْ ٓؾٔذ ؽغٖ - 

 20-20ص  3002  عبٓؼخ ثـذاد   ٓبعغز٤ش
2
  ٓٞصػٕٞ ٝٗبششٕٝ  -داس اٌُزت   ُج٘بٕ  3002  اُلجؼخ الا٠ُٝ بد ٝع٤بعبدالاهزصبد اُ٘وذ١ ٝهبئغ ٝٗظش٣ اؽٔذ اثش٢ٜ٣ ػ٢ِ - 

 203ص
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 (5خذوي )

 ) ٍٍِىْ دولاس (             2019 – 2004ِشتشٌاخ اٌثٕه اٌّشوضي ِٓ اٌعٍّح الأخٕثٍح ٌٍّذج 

 اٌغٕح

 الاٌشاداخ إٌفطٍح

 

1 

ِشتشٌاخ اٌثٕه 

اٌّشوضي ِٓ 

 وصاسج اٌّاٌٍح

2 

ِشتشٌاخ اٌثٕه 

ِٓ  اٌّشوضي

اٌّظاسف 

 ودوائش اٌذوٌح

3 

اخّاًٌ 

 اٌّشتشٌاخ

4 

2004 330442 10.352 20 10,402 

2005 320122 040124 22 14,930 

2006 200220 020100 003 16,912 

2007 400222 320200 0402 28,113 

2008 220222 420200 220 45,850 

2009 430122 320002 02 23,026 

2010 240222 400000 4 41,004 

2011 110012 200000 2 51,003 

2012 220422 220000 4 57,005 

2013 200241 2300 - 62,000 

2014 140412 420202 - 47,515 

2015 410442 230420 - 32,450 

2016 220223 320200 - 25,700 

2017 220022 400222 - 40,355 

2018 100232 230332 - 52,229 
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2019 120202 210120 - 58,851 

 2020242  2020230 2410003 اٌّدّىع

اُج٘ي أُشًض١   أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُلإؽصبء ٝالأثؾبس   اُ٘كشاد الإؽصبئ٤خ اُغ٣ٞ٘خ ُغ٘ٞاد  -أُصبدس 3 

 ٓزلشهخ  اُؼٔٞد 

                 (3( )2( )4     ) 

 (0ٝصاسح أُب٤ُخ   اُذائشح الاهزصبد٣خ  اُؼٔٞد ) -              

 

٤ِٕٓٞ دٝلاس ٓغ ثِٞؽ  220422اسرلؼذ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ ا٠ُ اػ٠ِ ٓغزٟٞ ُٜب ٝثٞاهغ  3003ٍ ػبّ آب خلا     

 23ٝثٔوذاس  ٤ِٓ3002ٕٞ دٝلاس ُزصَ ثؼذٛب أُكزش٣بد ا٠ُ اػ٠ِ ٓغزٟٞ ُٜب ك٢ ػبّ  220002ٓكزش٣بد أُشًض١ 

٤ِٕٓٞ  420202ا٠ُ  3004٘خلط ك٢ ػبّ ٤ِٕٓٞ دٝلاس . ُز ٤ِٓ200241بس دٝلاس ٝثبُٔوبثَ ثِـذ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ 

 ٤ِٓ3002ٕٞ دٝلاس ك٢ ػبّ  ٤ِٓ230420ٕٞ دٝلاس ُزصَ ثؼذٛب ا٠ُ  140412دٝلاس ٓغ اٗخلبض الا٣شاداد اُ٘لل٤خ ا٠ُ 

ار رشاعؼذ  ٤ِٓ3002ٕٞ دٝلاس ٝاعزٔش ٛزا الاٗخلبض ا٠ُ ػبّ  410442ٝثِـذ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ خلاٍ اُؼبّ ٗلغُٚ 

٤ِٕٓٞ دٝلاس. ٝخلاٍ  ٤ِٓ220223ٕٞ دٝلاس ٓغ رذ٢ٗ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ ا٠ُ  320200ٔشًض١ ا٠ُ ٓكزش٣بد اُج٘ي اُ

٤ِٕٓٞ دٝلاس ك٢ ػبّ  210120ثذأد ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ رشرلغ رذس٣غ٤ب ُزصَ ا٠ُ  3002 - 3002اُلزشح أُٔزذح 

 ٤ِٕٓٞ دٝلاس.  120202ثبُزضآٖ ٓغ اسرلبع ا٣شاداد اُ٘لػ  3002

% ٖٓ ٓغٔٞع أُكزش٣بد ار 0ٖ ٓلاؽظخ ٗغجخ ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ خلاٍ اُ٘بكزح لا رزغبٝص ؽذٝد ٣ٌٝٔ     

ٝثٔب ٣وبسة ا٤ُِٔبس دٝلاس  ٣ٝؼٞد عجت اٗخلبض ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ  3002ٝصِذ اػ٠ِ ٓغزٟٞ ُٜب ػبّ 

ت اُصبدساد ثغجت رؼلَ اُغٜبص الاٗزبع٢ اُ٘بكزح ا٠ُ ؿ٤بة دٝس اُولبع اُؾ٢ٌٓٞ ؿ٤ش اُ٘لل٢ ٝاُولبع اُخبص ك٢ عبٗ

( إ اعٔب٢ُ ا٣شاداد اُ٘لػ ثِـذ 2ٝثبُزب٢ُ ػذّ أُغبٛٔخ ك٢ ػشض اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ . ٣ٝظٜش ٖٓ خلاٍ ث٤بٗبد اُغذٍٝ )

ٝثبُٔوبثَ ًبٕ اعٔب٢ُ ٓكزش٣بد اُج٘ي أُشًض١ ٖٓ ٝصاسح أُب٤ُخ  3002 - 3002خلاٍ اُلزشح أُٔزذح  2410003

رٔضَ اُلشم ث٤ٖ الا٣شاداد اُ٘لل٤خ ٝٓكزش٣بد أُشًض١  2430223ر٘و٤ذٛب ا٠ُ د٣٘بس ػشاه٢ ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إ رْ  2020230

 ٝأُزجو٢ ك٢ ؽغبة ٝصاسح أُب٤ُخ.
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 ِثٍعاخ اٌثٕه اٌّشوضي  - 2

ػلاهخ اُج٘ي ٣ز٠ُٞ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ػجش ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ٝرغش١ ٛزٙ اُؼ٤ِٔخ ك٢ اغبس       

أُشًض١ ثبُٔصبسف ٝر٘لز ػ٠ِ اُؾغبثبد أُلزٞؽخ ُزِي أُصبسف ُذ٣ٚ . رزٛت ٓج٤ؼبد اُ٘بكزح ثكٌَ سئ٤ظ ا٠ُ اشجبع 

اُلِت الاػز٤بد١ ُِولبع اُخبص اُ٘بعْ ػٖ رلٞس اُ٘كبغ الاهزصبد١  ًبُذخَ ٝالاعز٤شاداد  ٝالاعزضٔبس ٝلأؿشاض 

 اخشٟ ًبُغلش ٝاُؼلاط ٝؿ٤شٛب .

 - 3004( اسرلبع ا٤ٌُٔبد أُجبػخ ٖٓ اُذٝلاس ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ خلاٍ اُلزشح 2ؽ  ٖٓ اُغذٍٝ )٣ٝلا     

. صْ اخز اُج٘ي أُشًض١ ك٢ ػبّ  ٤ِٓ3001ٕٞ دٝلاس ك٢ ػبّ  320122ا٠ُ  ٤ِٓ3004ٕٞ دٝلاس ػبّ  20001ٖٓ  3001

ِذ اُلش٣وخ الا٠ُٝ ك٢ اُزؾ٣ٞلاد اُذ٤ُٝخ ٝرؼ٢٘ اُزؾ٣َٞ اُلِت ػ٤ِٚ رٔض لإشجبعثبرجبع غش٣وز٤ٖ ك٢ ث٤غ اُذٝلاس  3002

ا٠ُ ؽغبثبد خبسع٤خ ُِج٘ٞى أُكبسًخ ك٢ اُ٘بكزح ُز٣َٞٔ الاعز٤شاداد ُِولبع اُخبص ٝاُلش٣وخ اُضب٤ٗخ رٔضَ ٓج٤ؼبد ٗوذ٣خ 

ا٠ُ أُصبسف ُز٣َٞٔ ؽبعبد ٓزؼذدح اٜٛٔب اُغلش ٝاُؼلاط ٝؿ٤شٛب 
(1)

٤ؼبد اُذٝلاس ا٠ُ . ٝهذ شٜذ ٛزا اُؼبّ اسرلبع ٓج

٤ِٕٓٞ  320430% ٖٓ ٓغٔٞع أُج٤ؼبد ٝ ٤ِٓ02.44ٕٞ دٝلاس ٝث٘غجخ  ٤ِٓ40222ٕٞ دٝلاس ار ثِؾ أُجبع ٗوذا  22.220

 % ٖٓ اعٔب٢ُ ٓج٤ؼبد اُذٝلاس. 12.22دٝلاس ؽٞاُخ ٝاُز٢ ٓضِذ ٗغجخ 

٤ِٕٓٞ  22.320بػب ِٓؾٞظب ار ثِـذ عغِذ ا٤ٌُٔبد أُجبػخ ٖٓ اُذٝلاس اسرل 3002 - 3000ٝخلاٍ اُلزشح أُٔزذح      

٤ِٕٓٞ دٝلاس ٝ  030332% ٖٓ ٓغٔٞع أُج٤ؼبد ٝثٞاهغ 33.22ٝشٌِذ أُج٤ؼبد اُ٘وذ٣خ ٗغجخ  3002دٝلاس ػبّ 

% ٖٓ ٓغٔٞع أُج٤ؼبد . ٣ٝؼٞد الاسرلبع ك٢ ٓج٤ؼبد اُذٝلاس ٤ِٓ22.02ٕٞ دٝلاس رؾ٣ٞلاد د٤ُٝخ ٝث٘غجخ  400002

ثؼذ كشض ػوٞثبد اهزصبد٣خ ػ٠ِ ا٣شإ ٓب دكؼٜب ا٠ُ ارخبر اُ٘وذ الأع٘ج٢ ك٢ اُؼشام ِٓغؤ  ً٘ز٤غخ ُؼ٤ِٔبد رٜش٣ت اُذٝلاس

ُزؼ٣ٞط اُ٘وص ك٢ ا٣شادارٜب الأع٘ج٤خ اظبكخ ا٠ُ ارغبع ػ٤ِٔبد ؿغ٤َ الأٓٞاٍ ك٢ اُؼشام 
(2)

. 

 

                                                           
 52، ص 3130العراق والعالم ، شبكة الاقتصادٌٌن العراقٌٌن ، الطبعة الأولى ،  –علً خضٌر مرزا ، أوراق اقتصادٌة ونفطٌة  - 1
 050، ص 3104ولى ، ادٌب قاسم شندي ، استشراق مستقبل الاقتصاد العراقً ، ، الطبعة الأ - 2
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ل  شك ل  (13)ا
ل ل ة  ي ل ا م ل ا ة  ر وزا من  دولار  ل ا ت  ا ري ومشت ة  فطي ن ل ا ت  ا د ا ر لاي ا ن  ي ب فرق  ل ة ا د م

2004 - 2019 

 اجمالي المشتريات الايرادات النفطية

(5)من اعداد الباحثة بالاعتماد على بٌانات الجدول :المصدر   
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 (6خذوي )

 )ٍٍِىْ دولاس ( 2019 – 2004ِثٍعاخ اٌثٕه اٌّشوضي ٌٍعٍّح الأخٕثٍح ٌٍّذج 

 اٌغٕح

ِثٍعاخ 

اٌثٕه 

اٌّشوضي 

 ِٓ

اٌعٍّح 

الاخٕثٍح 

 ٔمذا

1 

ِثٍعاخ 

اٌثٕه 

اٌّشوضي 

 ِٓ

اٌعٍّح 

الاخٕثٍح 

 حىاٌح

2 

 

 الاعتّاداخ

 

 

 

3 

 

اخّاًٌ 

 اٌّثٍعاخ

 

 

 

4 

ٔغثح 

إٌمذ اٌى 

 اٌّثٍعاخ

 

 

 

5 

ٔغثح 

اٌحىاٌح 

اٌى 

 اٌّثٍعاخ

 

 

6 

 

اعتٍشاداخ 

اٌمطاع 

 اٌخاص

 

 

 

7 

 

اٌفشق تٍٓ 

 اٌّثٍعاخ و

اعتٍشاداخ 

ٌمطاع ا

 اٌخاص

4 – 7 

8 

 530.4 20222.2 ـــ %100 6,108  ـــ 6,108 2004

 3,225.2 20322.1 ـــ %100 10,462  ـــ 10,462 2005

 3,051 8,123 ـــ %100 11,174  ـــ 20,605 2006

 3,995.0 000212.0 ـــ %100 15,980  ـــ 15,980 2007

 9,080.1 020211.2 ـــ %100 25,869  ـــ 25,869 2008

2009 4,569 29,421  33,990 13.44% 86.56% 320200.2 7,488.3 

2010 2,197 33,974  36,171 6.07% 93.93% 230222.1 3,497.2 

2011 1,459 38,339  39,798 3.67% 96.33% 240122.4 4,920.6 

2012 3,664 44,985  48,649 7.53% 92.47% 240102.3 13,829.8 

2013 12,226 41,005  53,231 22.97% 77.03% 220322.2 15,991.3 

2014 14,563 37,165  51,728 28.15% 71.85% 230220.2 18,797.5 
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2015 5,989 38,315  44,304 13.52% 86.48% 230220.2 11,373.5 

2016 4,690 15,710 13,124 33,524 13.99% 46.86% 310124.0 4,690.0 

2017 9,352 31,375 1,474 42,201 22.16% 74.35% 230020.2 10,050.4 

2018 8,788 38,345  47,133 18.65% 81.35% 230200.2 14,532.1 

2019 5,774 45,353  51,127 11.29% 88.71% 210220.0 12,576.9 

 (  3( )0) اُج٘ي أُشًض١   أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُلإؽصبء ٝالأثؾبس   اُ٘كشاد الإؽصبئ٤خ اُغ٣ٞ٘خ ُغ٘ٞاد ٓزلشهخ   -أُصبدس 3 

                (2( )4( )2) 

 ( ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ1( )2( )2اُؼٔٞد  ) -              

 

عغِذ أُج٤ؼبد اُ٘وذ٣خ  ٤ِٓ3004ٕٞ دٝلاس ك٢ ػبّ  20.231ار ثِـذ  3002صْ رشاعؼذ ك٢ اُغ٘ٞاد اُزب٤ُخ ُؼبّ      

رٞصػذ  ٤ِٓ3002ٕٞ دٝلاس ػبّ  44.204ا٠ُ  ٤ِٕٓٞ دٝلاس ًزؾ٣ٞلاد د٤ُٝخ .  ثؼذ رُي اٗخلعذ 220022ٝ 040222

كوذ ػٔذ  ٤ِٓ3002ٕٞ دٝلاس. آب ك٢ ػبّ  ٤ِٓ210202ٕٞ دٝلاس ٝرؾ٣ٞلاد د٤ُٝخ ثِـذ  20212ث٤ٖ ٓج٤ؼبد ٗوذ٣خ ثو٤ٔخ 

اُج٘ي أُشًض١ ا٠ُ رل٣ٞش اعشاءاد ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٖٓ خلاٍ ٗبكزرٚ ػجش ركغ٤غ أُصبسف لاػزٔبد ا٤ُخ كزؼ 

أُغز٘ذ٣خ ٖٓ اعَ ر٣َٞٔ اُزغبسح اُخبسع٤خ  الاػزٔبداد
(1)

  عغِذ ا٤ٌُٔبد أُجبػخ ك٢ ٛزا اُؼبّ اٗخلبظبً ار ٝصِذ ا٠ُ 

 020200%  ٝرؼض٣ض سص٤ذ  ٤ِٓ02.22ٕٞ دٝلاس ٝ ث٘غجخ  ٤ِٓ40220ٕٞ دٝلاس رٞصػذ ث٤ٖ ٓج٤ؼبد ٗوذ٣خ  220234

٤ِٕٓٞ دٝلاس . ثؼذ رُي  020034د ٓغز٘ذ٣خ % ٝاػزٔبدا ٤ِٓ42.12ٕٞ دٝلاس ٝثِـذ ٗغجزٜب ٖٓ ٓغٔٞع أُج٤ؼبد 

٤ِٕٓٞ دٝلاس رٞصػذ ث٤ٖ ٓج٤ؼبد  430300 3002ار ثِـذ ػبّ  3002 - 3002ػبٝدد ُلاسرلبع اُزذس٣غ٢ خلاٍ أُذح 

٤ِٕٓٞ دٝلاس ُزصَ ا٠ُ  ٤ِٓ00424ٕٞ دٝلاس ٝاػزٔبداد ٓغز٘ذ٣خ  ٤ِٓ200222ٕٞ دٝلاس ٝ رؼض٣ض سص٤ذ  20223ٗوذ٣خ 

٤ِٕٓٞ  20224% ٖٓ ٓغٔٞع أُج٤ؼبد ٝثٔوذاس 00.32ٝشٌِذ أُج٤ؼبد اُ٘وذ٣خ ٗغجخ  3002س ػبّ ٤ِٕٓٞ دٝلا 200032

ٖٓ اعٔب٢ُ أُج٤ؼبد . ٝٗظشاً ُزضا٣ذ ٓؼذٍ  ٤ِٓ11.20ٕٞ دٝلاس ٝث٘غجخ % 420222دٝلاس ٝثِـذ اُزؾ٣ٞلاد اُذ٤ُٝخ 

شًض١ ار ٣ذٍ رُي ػ٠ِ ٝعٞد غِت ؿ٤ش اُلغٞح ث٤ٖ عؼش١ اُصشف اُشع٢ٔ ٝأُٞاص١ ٓغ اسرلبع ؽغْ ٓج٤ؼبد اُج٘ي أُ

 اػز٤بد١ ًبُٔعبسثخ ٝػ٤ِٔبد ؿغ٤َ الأٓٞاٍ.

رؼزجش رـل٤خ اعز٤شاداد اُولبع اُخبص اْٛ ٛذف ُٔج٤ؼبد اُ٘بكزح ُـشض أُؾبكظخ ػ٠ِ اعزوشاس أُغزٟٞ اُؼبّ      

ٗبد أُزٞكشح ا٠ُ ص٣بدح ٓعلشدح ك٢ ُلأعؼبس ٖٓ خلاٍ رِج٤خ ع٤ٔغ غِجبد اُغٞم اُؼشاه٤خ ُِؼِٔخ الاع٘ج٤خ  ار  رك٤ش اُج٤ب

ً٘ز٤غخ ُعؼق اُوبػذح الإٗزبع٤خ ك٢ اُؼشام ثغجت اُؾشٝة  3002–3004اعز٤شاداد اُولبع اُخبص خلاٍ ٓذح اُذساعخ 

ٝالأصٓبد اُز٢ ٓش ثٜب اُجِذ اظبكخ ا٠ُ رلٞس أُٞاصٗخ اُؼبٓخ  ٝاسرلبع ؽغْ الاٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ عشاء اسرلبع ا٣شاداد 

 اُ٘لػ. 

                                                           
 02، ص 3105السٌاسة النقدٌة ، دائرة الإحصاء والابحاث ، البنك المركزي العراقً ،   - 1
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    3002 - 3004اُضب٢ٗ 3 عؼش اُصشف ك٢ اُؼشام ُِٔذح  أُلِت

 3004ُؼبّ  22اٜٛٔب صذٝس هبٕٗٞ سهْ  3002أعٜٔذ ػٞآَ ػذ٣ذح ك٢ رؾغٖ ٝاعزوشاس عؼش اُصشف ثؼذ ػبّ      

ٝاُز١ ٣٘ص ػ٠ِ اعزولا٤ُخ اُج٘ي أُشًض١ ك٢ ص٤بؿخ ٝاداسح اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اظبكخ ا٠ُ اصذاس ػِٔخ ٝغ٤٘خ عذ٣ذح راد 

ٝرُي ٖٓ  3002ٞاصلبد ػب٤ُٔخ ػب٤ُخ ٝاُـبء اُزؼذد٣خ ك٢ اعؼبس اُصشف ُِذ٣٘بس اُؼشاه٢ اُز٢ ًبٗذ عبئذح هجَ ػبّ ٓ

خلاٍ اٗكبء ٓضاد ٢ٓٞ٣ ُِ٘وذ الأع٘ج٢ ػجش ث٤غ ٝششاء اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ عبػذ ػ٠ِ رخل٤ق اُزوِجبد ك٢ عؼش اُصشف
(1)

 . 

صشف اُشع٤ٔخ ٝأُٞاص٣خ ُِذ٣٘بس اُؼشاه٢ اصاء اُذٝلاس ٝاُلغٞح ( ٓغبس رزلٞس اعؼبس ا٣02ُظٜش اُغذٍٝ سهْ )     

ث٤ٜ٘ٔب ار ٗلاؽ  اسرلبع رذس٣غ٢ ك٢ ه٤ٔخ اُذ٣٘بس خلاٍ كزشح اُذساعخ  ٝرُي ثؼذ اُؼَٔ ث٘بكزح ث٤غ اُؼِٔخ ار ثِؾ عؼش 

ٞم أُٞاص٣خ ثؼذ ؽغت اُغؼش أُؼِٖ ك٢ اُ٘بكزح ٝٛٞ اُغؼش رارٚ ك٢ اُغ 3004د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ك٢ ػبّ  0423اُصشف 

ٗز٤غخ رذٛٞس الاٝظبع الا٤٘ٓخ  3002. ؿ٤ش اٗٚ شٜذ رذٛٞسا غل٤ق ع٘خ  3002د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ك٢ ػبّ  0222إ ًبٕ 

د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ك٢ اُغٞم أُٞاص٣خ  صْ ػبٝد اُزؾغٖ ك٢  0423د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ؽغت عؼش اُ٘بكزح ٝ  ٤ُ0422صَ ا٠ُ 

ؽغت عؼش أُؼِٖ ك٢ اُ٘بكزح  3001د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ك٢ ػبّ  0022ار ثِؾ  3001 - 3002ه٤ٔخ اُذ٣٘بس خلاٍ أُذح 

كوذ شٜذ عؼش اُصشف اُشع٢ٔ اعزوشاسا  3002 - 3002ك٢ اُغٞم أُٞاص١.  آب خلاٍ اُلزشح أُٔزذح ث٤ٖ  0302ٝ

 - 3002لاس ُِغ٘ٞاد د٣٘بس ٌَُ دٝ 0020ِٓؾٞظب ًبٕ رُي ٗبرظ ػٖ ارجبع اُج٘ي أُشًض١ ُ٘ظبّ اُصشف اُضبثذ ٝثٞاهغ 

صْ  3002د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ػبّ  0013ك٢ ؽ٤ٖ ثِؾ عؼش صشف اُذ٣٘بس اُؼشاه٢ آبّ اُذٝلاس ك٢ اُغٞم أُؾ٤ِخ  3000

٣ٝؼضٟ عجت الاسرلبع ا٠ُ رؤصّ اُظشٝف الاهزصبد٣خ ُِذٍٝ الإه٤ٔ٤ِخ   صْ  3000د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ػبّ  0022اسرلغ ا٠ُ 

ٝثبُٔوبثَ اسرلغ عؼش اُصشف أُٞاص١  3004 - 3003د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ُِلزشح  0020اٗخلط عؼش اُصشف أُؼِٖ ا٠ُ 

د٣٘بس ٌَُ دٝلاس . صْ ػبٝد عؼش  0304ا٠ُ  3004صْ اٗخلط ػبّ  3002ٝ  3003د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ك٢ ػبّ  0323ا٠ُ 

ٌَ دٝلاس ٓغ اسرلبع د٣٘بس ُ 0020ٝثغؼش صشف صبثذ  3002 - 3002اُصشف اُشع٢ٔ ُلاسرلبع خلاٍ اُلزشح أُٔزذح 

٣ٝؼضٟ رُي ا٠ُ رلبػَ ػٞآَ اُلِت الاػز٤بد١  3002د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ػبّ  0342عؼش اُصشف ك٢ اُغٞم ا٠ُ 

خلبض خلاٍ د٣٘بس ٌَُ دٝلاس   صْ ػبٝد ُلاٗ 0322ار ثِؾ  3002ٝاُلِت اُ٘برظ ػٖ أُعبسثخ   صْ ٝاصَ الاسرلبع ُؼبّ 

 .   3002د٣٘بس ٌَُ دٝلاس ػبّ  0022د٣٘بس ٝاٗز٠ٜ ثغؼش  0021ار ثِؾ  3002 – 3002أُذح 

                                                           
 2ولٌد عٌدي عبد النبً ، مصدر سابق ، ص - 1

(17خذوي )  

 ععش اٌظشف اٌشعًّ واٌّىاصي وفدىج اٌظشف

 اٌغٕىاخ

ععش اٌظشف 

 اٌشعًّ

1 

ِعذي ّٔى 

ععش 

اٌظشف 

اٌشعًّ 

% 

2 

ععش 

اٌظشف 

 اٌّىاصي

3 

ِعذي ّٔى ععش 

اٌظشف اٌّىاصي 

% 

4 

تٍٓ ععش اٌفدىج 

اٌظشف اٌشعًّ 

 واٌّىاصي

5 
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 0 ـــ 0423 ـــ 0423 2004

2005 0422 0.02 0423 0.22 2 

2006 0422 0.02 - 0422 0.30 1 

2007 0322 04.42- 0322 04.00 - 03 

2008 0022 2.02 - 0302 2.02 - 00 

2009 0020 0.23 - 0013 0.24 - 03 

2010 0020 0 0012 0.22 02 

2011 0020 0 0022 0.14 32 

2012 0022 0.12 - 0323 2.00 22 

2013 0022 0 0323 0 22 

2014 0022 0 0304 0.42 - 41 

2015 0020 3.02 0342 3.20 22 

2016 0020 0 0322 3.34 12 

2017 0020 0 0021 2.02 - 23 

2018 0020 0 0302 4.40 02 

2019 0020 0 0022 0.02 - 2 

ُؼشاه٢  أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُلإؽصبء ٝالأثؾبس  اُ٘كشاد الإؽصبئ٤خ اُغ٣ٞ٘خ ُج٘ي أُشًض١ اا -أُصذس 3

(2( )0ُغ٘ٞاد ٓخزِلخ  اُؼٔٞد )  

(2( )4( )3اُؼٔٞد ) -               
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 2019-2004: لٍاط أثش ٔافزج تٍع اٌعٍّح الأخٕثٍح عٍى ععش اٌظشف فً اٌعشاق ٌٍّذج اٌثاٌثاٌّثحث 

 ( :ARDLٌّٕىرج وفك ِٕهدٍح )تمذٌش وتحًٍٍ ااٌّطٍة الأوي : 

ٝػشض ٗزبئغٚ  ٖٓ أُْٜ الاشبسح ا٠ُ اعشاء اخزجبساد  ARDLهجَ اخزجبس اُزٌبَٓ أُكزشى ٝروذ٣ش ٗٔٞرط 

  أر إ ARDLاعزوشاس٣خ ُِٔزـ٤شاد اُخبصخ ثبُ٘ٔٞرط ُٔؼشكخ دسعخ اعزوشاسٛب ًكشغ ظشٝس١ ُِجذء ثزلج٤ن ٜٓ٘غ٤خ 

 . I(2)ثؼط أُزـ٤شاد ٓغزوشح ك٢ أُغزٟٞ اُضب٢ٗ أ١ اُ٘ٔٞرط لا ٣ؼَٔ ثذهخ ارا ًبٕ ٛ٘بى 

  Stability Tests (root unitاختثاساخ اٌغىىْ )خزس اٌىحذج( : )

 -ٝاخزجبس ك٤ِجظ ADFكُٞش أُٞعغ  –ُِزؾون ٖٓ عٌٕٞ اُغلاعَ اُض٤٘ٓخ رْ اعزخذاّ غش٣وخ أٝ اخزجبس د٢ٌ٣ 

( لاخزجبس 33 ( ٝاُغذٍٝ ) 30اُ٘زبئظ أُٞظؾخ ك٢ اُغذٍٝ )  ٝرك٤ش ٤خ( لاخزجبس عزس اُٞؽذح ُِغلاعَ اُضPP٘ٓث٤شٕٝ )

(ADF(ٝاخزجبس )PP) 

( ٓغزوشح ثبُٔغزٟٞ ثؾبلارٜب )ػ٘ذ ؽذ صبثذ( ك٢ اخزجبس د٢ٌ٣ كُٞش  ٝإٔ اُغِغِخ exإٔ اُغِغِخ اُض٤٘ٓخ ُٔزـ٤ش اُ٘ٔٞرط ) .0

 رؾز١ٞ ػ٠ِ ٓكٌِخ عزس اُٞؽذح. ٓغزوشح ثبُلشم الاٍٝ ٝثذٕٝ ؽذ صبثذ ك٢ اخزجبس كِج٤ظ ث٤شٕٝ  أ١ إ اُغِغِخ لا

(  ٓغزوشح ػ٘ذ أُغزٟٞ )ػ٘ذ صبثذ ٝارغبٙ ػبّ(  ٝك٢ اخزجبس كِج٤ظ ث٤شٕٝ كوذ اعزوشد اُغِغخ tpإ أُزـ٤ش أُغزوَ ) .3

 ػ٘ذ اُلشم الأٍٝ )ػ٘ذ ؽذ صبثذ ٝثذٕٝ ؽذ صبثذ(.

 س٣ٖ د٢ٌ٣ كُٞش ٝك٤ِجظ ث٤شٕٝ.( كوذ اعزوشد ػ٘ذ اُلشم الأٍٝ ٝثذٕٝ ؽذ صبثذ ك٢ ًَ ٖٓ الاخزجبtsآب أُغزوَ ) .2

 (21خذوي ) 

 ٔتائح اختثاس دٌىً فىٌٍش ٌّتغٍشاخ إٌّىرج

صبثذ + ارغبٙ  ثذٕٝ ؽبُخ اُغٌٕٞ

 ػبّ

 أُزـ٤شاد الاخزجبس ؽذ صبثذ

ك٢  ADF ex 9.6281- 3.2358- 0.2296- عبً٘خ

 أُغزٟٞ
 الاؽزٔب٤ُخ 0.0000 0.0892 0.5988

ك٢   ADF tp 1.9255- 3.6708- 0.544160 عبً٘خ

اُلشم 

 الاٍٝ
 الاؽزٔب٤ُخ 0.31823 0.0223 0.12022

ك٢  ADF ts 2.2598- 2.93324- 0.61312 ؿ٤ش عبً٘خ

 أُغزٟٞ
 الاؽزٔب٤ُخ 0.0112 0.16078 0.14222

ك٢  ADF ts 1.10958- 1.7705- 2.15607- عبً٘خ
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اُلشم  الاؽزٔب٤ُخ 0.7048 0.70373 0.0333

 الاٍٝ

 (Eviews 12ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاعز٘بد ا٠ُ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )أُصذس3 ٖٓ 

 (22خذوي ) 

 ٔتائح اختثاس فٍٍثظ تٍشوْ ٌّتغٍشاخ إٌّىرج

 ثذٕٝ ؽبُخ اُغٌٕٞ
صبثذ + ارغبٙ 

 ػبّ
 أُزـ٤شاد الاخزجبس ؽذ صبثذ

 ؿ٤ش عبً٘خ

-1.33462 -1.33984 -2.0119 ADF ex  ك٢

 ؽزٔب٤ُخالا 0.28111 0.86813 0.16666 أُغزٟٞ

 عبً٘خ

-2.34937 -2.6862 -2.44917 ADF Ex   ك٢

اُلشم 

 الاؽزٔب٤ُخ 0.1331 0.24598 0.002222 الاٍٝ

 ؿ٤ش عبً٘خ

0.27568 -1.9728 -1.74826 ADF tp   ك٢

 الاؽزٔب٤ُخ 0.4022 0.60387 0.76261 أُغزٟٞ

 عبً٘خ

-2.71912 -2.77709 -2.7885 ADF tp   ك٢

اُلشم 

 الاؽزٔب٤ُخ 0.05602 0.21136 0.00733 الاٍٝ

 ؿ٤ش عبً٘خ

0.96434 -1.4694 -1.59602 ADF ts  ك٢

 الاؽزٔب٤ُخ 0.47838 0.82921 0.90943 أُغزٟٞ

 عبً٘خ

-2.07486 -2.29798 -2.29035 ADF ts  ك٢

اُلشم 

 الاؽزٔب٤ُخ 0.17841 0.42830 0.03743 الاٍٝ

 (٠Eviews 12 اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػِ
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 ( ARDLاٌّطٍة اٌثأً : تمذٌش ّٔىرج الأحذاس اٌزاتً ٌلإتطاء اٌّىصع )

 : علالح اخّاًٌ ِشتشٌاخ اٌثٕه اٌّشوضي فً ععش اٌظشف اٌشعًّ إٌّىرج الاوي

خ أُج٤٘خ ك٢ أدٗبٙ رْ أعشاء ٓؾبٝلاد ػذ٣ذح ٝثٔغز٣ٞبد ٓخزِلخ ُزوذ٣ش أُؼبدلاد ٝهذ رْ اخز٤بس أُؼبدُخ اُخل٤

 ُزٞاكوٜب ٓغ اُ٘ظش٣خ الاهزصبد٣خ ٝالإؽصبئ٤خ ًٔب أٜٗب رخِٞ ٖٓ أُكبًَ اُو٤بع٤خ.

 

 (23خذوي ) 

 تمذٌش إٌّىرج اٌمٍاعً

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (17شىً )

 ِعاٌٍش ِعٍىِاخ اواٌه
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 AIC( ث٘بء ػ٠ِ ه٤ْ ٓؼ٤بس اًب٣ي  403( إٔ اُ٘ٔٞرط راد ٓذد رخِق ص٢٘ٓ ٢ٛ )32ٝرج٤ٖ ٗزبئظ اُغذٍٝ )

(Akaike)  ث٤ٖ اكعَ اُزٞص٤ق ُِ٘ٔٞرط ًٜٞٗب رؼل٢ اهَ ه٤ٔخ ُٜزا أُؼ٤بس ٣ٝزْ رؾذ٣ذٛب رِوبئ٤بً ٖٓ هجَ اُجشٗبٓظ ٖٓ

( رؼ٢٘ ػذّ ٝعٞد رخِق ص٢٘ٓ ٌٝٛزا ؽغت ٓذد اُزخِق 0( رؼ٢٘ رخِق ص٢٘ٓ ُٔذح ٝاؽذح  ٝ)0  أر إٔ اُو٤ٔخ )الاؽصبئ٢

 اُز٢ ٣ؾذدٛب اُجشٗبٓظ ٌَُ ٓزـ٤ش ٖٓ أُزـ٤شاد.

Rرك٤ش الاخزجبساد الاؽصبئ٤خ ُِ٘ٔٞرط ا٠ُ عٞدح اُ٘ٔٞرط أُوذس ػٖ غش٣ن ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

( أُؼذٍ ٝاُجبُـخ 

( آب الاخزجبساد اُو٤بع٤خ كوذ 0.00( ٝثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )22222.00ٝاُجبُـخ ) F-statisticػٖ ه٤ٔخ %( كعلاً 22.2)

 (.3.040ٝاُجبُـخ ) D-Wاٝظؾذ إٔ اُ٘ٔٞرط خبٍ ٖٓ ٓكٌِخ الاسرجبغ اُزار٢ ثذلاُخ اخزجبس 

 Poundؾذٝد )ُِٝزؾون ٖٓ ٝعٞد رٌبَٓ ٓكزشى ث٤ٖ أُزـ٤شاد ك٢ اُ٘ٔٞرط ٣زْ الاعزؼبٗخ ثٜٔ٘غ٤خ اخزجبس اُ

Test( ٍُِٝزٌبَٓ أُكزشى ٝأُٞظؾخ ك٢ اُغذ )أر ٣ظٜش إٔ ه٤ٔخ 34  )F-stat   ( ٢ٛٝ اًجش 2.22أُؾغٞثخ ثِـذ )

% ٓٔب ٣ؼ٢٘ سكط كشظ٤خ اُؼذّ اُوبئِخ ثؼذّ 2( ػ٘ذ ٓغزٟٞ دلاُخ 2.23( ٝالاد٠ٗ )4.02ٖٓ اُو٤ٔخ اُغذ٤ُٝخ الاػ٠ِ )

 هخ رٌبَٓ ٓكزشى ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط.ٝعٞد رٌبَٓ ٓكزشى ٝالاهشاس ػٖ ٝعٞد ػلا

 

 (Eviews 12ضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽ

 (24خذوي ) 

 اختثاس اٌحذود ٌٍتىاًِ اٌّشتشن
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Akaike Information Criteria

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

F-statistic  6.550608 10%  3.02 3.51

k 1 5%  3.62 4.16

2.5%  4.18 4.79

1%  4.94 5.58
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ٝٗظشاً ُٞعٞد رٌبَٓ ٓكزشى ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط  كؤٕ ٛزا اُزٌبَٓ ٣٘ل١ٞ ػ٠ِ ػلاهخ غ٣ِٞخ الاعَ ث٤ٖ رِي        

 ٔزـ٤شاد.اُ

( رْ اُؾصٍٞ ػ٠ِ AIC( ٝكوبً ُٔؼ٤بس )2 4( ك٢ اغبس ٜٓ٘غ٤خ )ECMٝث٘بءً ػ٠ِ روذ٣ش ٗٔٞرط رصؾ٤ؼ اُخلؤ )

 ( ٗزبئظ اخزجبس ٗٔٞرط رصؾ٤ؼ اُخلؤ.32ٓشٝٗبد ٓؼبٓلاد الأعَ اُوص٤ش ًٔب ٣ظٜش ك٢ اُغذٍٝ )

( اُز١ ٣ٌكق ػٖ رصؾ٤ؼ الاخزلالاد اُؾبصِخ ك٢ الاعَ ٣ٝConit Eq -1زعؼ إٔ ٓؼبَٓ رصؾ٤ؼ اُخلؤ )

( ٝثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ اهَ -0.00302اُوص٤ش ثبرغبٙ أػبدح اُزٞاصٕ ك٢ الاعَ اُل٣َٞ  ًبٕ ثو٤ٔخ عبُجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ثِـذ ٗؾٞ )

( ٖٓ0.)% 

( ػٖ ه٤ٔزٜب t-1ثٔؼ٠٘ ػ٘ذٓب ٣٘ؾشف ٓئشش اعٔب٢ُ أُكزش٣بد خلاٍ اُلزشح اُوص٤شح الأعَ ك٢ أُذح اُغبثوخ )

ٝٛٞ ٓؼذٍ ر٤ٌق ع٤ذ  t% ك٢ ٛزا الاخزلاٍ ك٢ اُلزشح  0.302اُزٞاص٤ٗخ ك٢ الأعَ اُل٣َٞ كؤٗٚ ٣زْ رصؾ٤ؼ ٓب ٣ؼبدٍ 

 ذ ؽٞا٢ُ ع٘خ.ٗغج٤بً  ا٠ُ إ ٣صَ ا٠ُ اُزٞاصٕ ك٢ أُذٟ اُل٣َٞ ثؼ

  ٝهذ اظٜش ARDL( ٓؼبٓلاد الأعَ اُل٣َٞ ك٢ اغبس ٜٓ٘غ٤خ 32أٓب ك٢ الأعَ اُل٣َٞ ٣ٞظؼ اُغذٍٝ )

ٓؼِٔبد أُزـ٤شاد اُزٞظ٤ؾ٤خ رؤص٤شاً ٓؼ١ٞ٘ اؽصبئ٤بً  أٝ ثؼجبسح أخشٟ عغَ اعٔب٢ُ أُكزش٣بد رؤص٤ش ٝاظؾبً ػ٠ِ عؼش 

 اُصشف  ك٢ اُؼشام .

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (25خذوي ) 

 ARDL( وفك ِٕهدٍح ECMّٔىرج تظحٍح اٌخطأ )

 

 (Eviews 12َ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )أُصذس3 ٖٓ ػٔ

 (26خذوي ) 

 ٍح الاخًتمذٌش اٌعلالح طىٌ

ECM Regression

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(EX(-1)) 2.398701 0.076433 31.38317 0.0000

D(EX(-2)) -2.267134 0.140169 -16.17428 0.0000

D(EX(-3)) 0.823285 0.078298 10.51474 0.0000

D(TP) -0.000412 0.000142 -2.902470 0.0055

D(TP(-1)) 0.000339 0.000144 2.355360 0.0226

CointEq(-1)* -0.012179 0.002693 -4.522603 0.0000
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أظٜشد اُ٘زبئظ إ ٛ٘بى ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اعٔب٢ُ أُكزش٣بد ٝعؼش اُصشف  أ١ إ ص٣بدح أُكزش٣بد ثٔوذاس 

 %(.0.32ٝؽذح ٝاؽذح عٞف ٣٘خلط عؼش اُصشف ثٔوذاس )

( إ اعٔب٢ُ أُكزش٣بد ٖٓ هجَ اُج٘ي 32شاه٢ ار ٗلاؽ  ٖٓ اُغذٍٝ )ٝٛزا ٣زلبثن ٓغ ٝاهغ الاهزصبد اُؼ

 أُشًض١ اُؼشاه٢ هذ اصدادد ٓغ اٗخلبض عؼش اُصشف.

 ٔتائح الاختثاساخ اٌتشخٍظٍح )اٌمٍاعٍح( :

 ُِزؤًذ ٖٓ عٞدح اُ٘ٔٞرط رْ اعشاء الاخزجبساد اُزكخ٤ص٤خ الار٤خ 3 

 ( : LM Testٔتائح اختثاس ِشىٍح الاستثاط اٌزاتً ) . أ

( ٝاُز١ 32( اُٞاسد ك٢ اُغذٍٝ ) LM Test( اٝ ٓب ٣غ٠ٔ )٣Breusch – codfrey correlationك٤ش اخزجبس )

ثٔٞعجخ ٣زْ اُزؤ٤ًذ ػ٠ِ صؾخ اُ٘زبئظ اُغبثوخ  كبٗٚ ًٝٔب ٣زعؼ ٖٓ ٓؼل٤بد اُغذٍٝ إ اُ٘ٔٞرط ٣خِٞ ٖٓ ٓكٌِخ الاسرجبغ 

( ٓٔب ٣ك٤ش ا٠ُ  0.02( ٢ٛٝ اًجش ٖٓ ٓغزٟٞ أُؼ١ٞ٘ )0.1307ثِـذ )  prob. (ch- square)اُزار٢ ٗظشا لإ ه٤ٔخ 

 هجٍٞ كشظ٤خ اُؼذّ اُز٢ رك٤ش ا٠ُ ػذّ ٝعٞد اسرجبغ رار٢ ُِجٞاه٢ .

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (27خذوي ) 

 اختثاس ِشىٍح الاستثاط اٌزاتً

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

TP -0.002766 0.001509 -1.832867 0.0502 

C 1314.653 65.63248 20.03052 0.0000

EC = EX - (-0.0028*TP + 1314.6531)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 1.806805     Prob. F(2,47) 0.1754

Obs*R-squared 4.069574     Prob. Chi-Square(2) 0.1307
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 اٌّمذس: ARDLاس اٌهٍىًٍ ٌّٕىرج ب.  ٔتائح اختثاس الاعتمش

ُِزؤًذ ٖٓ خِٞ اُج٤بٗبد أُغزخذٓخ ٖٓ ٛزٙ اُذساعخ ٖٓ ٝعٞد ا١ رـ٤شاد ٤ٌِ٤ٛخ ك٤ٜب ػجش اُضٖٓ  ُٝزؾو٤ن رُي 

 ٣زْ اعزخذاّ اخزجبس٣ٖ ٛٔب 3

 CUSUM( )(The Cumulative Sum of the recursive residuals)اٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌٍثىالً )اختثاس  . أ

 SUSUMSQ ( )The Cumulative Sum residuals squaredٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌّشتعاخ اٌثىالً )اختثاس ا . ب

( داخَ اُؾذٝد اُؾشعخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ cusum(ٝ )cusums Qكبرا ٝهغ اُكٌَ اُج٤ب٢ٗ لإؽصبئ٤خ ًَ ٖٓ )

 % رٌٕٞ أُؼبٓلاد ٓغزوشح .2

أُغزخذّ ٓغزوش ٤ٌِ٤ٛب ػجش اُضٖٓ ٓؾَ  ٣ٝARDLزعؼ ٖٓ اُك٤ٌِٖ ادٗبٙ إ أُؼبٓلاد أُوذسح ُ٘ٔٞرط 

اُذساعخ  ٓٔب ٣ئًذ ٝعٞد اعزوشاس ث٤ٖ أُزـ٤شاد ٝاٗغغبّ ث٤ٖ ٗزبئظ رصؾ٤ؼ اُخلؤ ك٢ أُذٟ اُوص٤ش ٝاُل٣َٞ  أر ٝهغ 

 %.2اُكٌَ اُج٤ب٢ٗ لإؽصبء الاخزجبس٣ٖ داخَ اُؾذٝد اُؾشعخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ 

 

 (18شىً )

 (CUSUMاٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌٍثىالً )

The Cumulative Sum of the recursive residuals 

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (19شىً )

 اٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌّشتعاخ اٌثىالً
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 اًٌ اٌّثٍعاخ فً ععش اٌظشف.: علالح اخّإٌّىرج اٌثأً 

Rٖٓ اعَ اُزؼشف ػ٠ِ ثؼط الاخزجبساد الاهزصبد٣خ ٓضَ 
2

كعلا ػٖ ٓؼبَٓ اُذسثٖ  Fٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ًٝزُي  

 لاثذ ٖٓ اعشاء روذ٣ش ُِ٘ٔٞرط. D.Wٝاُغٖ 

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (28خذوي ) 

 تمذٌش إٌّىرج اٌمٍاعً

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )
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1.6

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

CUSUM of Squares 5% Significance

Selected Model: ARDL(4, 0)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

EX(-1) 3.320138 0.079575 41.72323 0.0000

EX(-2) -4.449617 0.216608 -20.54229 0.0000

EX(-3) 2.858266 0.214952 13.29720 0.0000

EX(-4) -0.740932 0.078237 -9.470305 0.0000

TS -2.41E-05 3.34E-05 -0.719329 0.4752

C 15.47501 6.436906 2.404108 0.0199

R-squared 0.999791     Mean dependent var 1217.416

Adjusted R-squared 0.999770     S.D. dependent var 93.58166

S.E. of regression 1.418622     Akaike info criterion 3.636549

Sum squared resid 102.6369     Schwarz criterion 3.851607

Log likelihood -97.64165     Hannan-Quinn criter. 3.720128

F-statistic 48727.65     Durbin-Watson stat 1.826348

Prob(F-statistic) 0.000000
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 AIC( ث٘بء ػ٠ِ ه٤ْ ٓؼ٤بس اًب٣ي  400( إٔ اُ٘ٔٞرط راد ٓذد رخِق ص٢٘ٓ ٢ٛ )31ٝرج٤ٖ ٗزبئظ اُغذٍٝ )

(Akaike) َه٤ٔخ ُٜزا أُؼ٤بس ٣ٝزْ رؾذ٣ذٛب رِوبئ٤بً ٖٓ هجَ اُجشٗبٓظ  ٖٓ ث٤ٖ اكعَ اُزٞص٤ق ُِ٘ٔٞرط ًٜٞٗب رؼل٢ اه

 الاؽصبئ٢.

Rرك٤ش الاخزجبساد الاؽصبئ٤خ ُِ٘ٔٞرط ا٠ُ عٞدح اُ٘ٔٞرط أُوذس ػٖ غش٣ن ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

( أُؼذٍ ٝاُجبُـخ 

د اُو٤بع٤خ كوذ ( آب الاخزجبسا0.00( ٝثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )41232.22ٝاُجبُـخ ) F-statistic( كعلاً ػٖ ه٤ٔخ 0.22)

 (.0.132ٝاُجبُـخ ) D-Wاٝظؾذ إٔ اُ٘ٔٞرط خبٍ ٖٓ ٓكٌِخ الاسرجبغ اُزار٢ ثذلاُخ اخزجبس 

 Poundُِٝزؾون ٖٓ ٝعٞد رٌبَٓ ٓكزشى ث٤ٖ أُزـ٤شاد ك٢ اُ٘ٔٞرط ٣زْ الاعزؼبٗخ ثٜٔ٘غ٤خ اخزجبس اُؾذٝد )

Test( ٍُِٝزٌبَٓ أُكزشى ٝأُٞظؾخ ك٢ اُغذ )أر ٣ظٜش إٔ ه٤ٔخ 32  )F-stat   ( ٢ٛٝ اًجش 2.10أُؾغٞثخ ثِـذ )

% ٓٔب ٣ؼ٢٘ سكط كشظ٤خ اُؼذّ اُوبئِخ ثؼذّ 2( ػ٘ذ ٓغزٟٞ دلاُخ 2.23( ٝالاد٠ٗ )4.02ٖٓ  اُو٤ٔخ اُغذ٤ُٝخ الاػ٠ِ )

 ٝعٞد رٌبَٓ ٓكزشى ٝالاهشاس ػٖ ٝعٞد ػلاهخ رٌبَٓ ٓكزشى ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط.

 

 

 

 

 (20شىً )

 ِعاٌٍش ِعٍىِاخ اواٌه

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )
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ٝٗظشاً ُٞعٞد رٌبَٓ ٓكزشى ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط  كؤٕ ٛزا اُزٌبَٓ ٣٘ل١ٞ ػ٠ِ ػلاهخ غ٣ِٞخ الاعَ ث٤ٖ رِي       

 أُزـ٤شاد.

( رْ اُؾصٍٞ ػ٠ِ AICوبً ُٔؼ٤بس )( ٝك2 4( ك٢ اغبس ٜٓ٘غ٤خ )ECMٝث٘بءً ػ٠ِ روذ٣ش ٗٔٞرط رصؾ٤ؼ اُخلؤ )

 ( ٗزبئظ اخزجبس ٗٔٞرط رصؾ٤ؼ اُخلؤ.20ٓشٝٗبد ٓؼبٓلاد الأعَ اُوص٤ش ًٔب ٣ظٜش ك٢ اُغذٍٝ )

 

( اُز١ ٣ٌكق ػٖ رصؾ٤ؼ الاخزلالاد اُؾبصِخ ك٢ الاعَ Conit Eq -1ؾ٤ؼ اُخلؤ )٣ٝزعؼ إٔ ٓؼبَٓ رص

( ٝثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ اهَ -0.0030اُوص٤ش ثبرغبٙ أػبدح اُزٞاصٕ ك٢ الاعَ اُل٣َٞ  ًبٕ ثو٤ٔخ عبُجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ثِـذ ٗؾٞ )

( ٖٓ0.)% 

 (29خذوي ) 

 شناختثاس اٌحذود ٌٍتىاًِ اٌّشت

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (30خذوي ) 

 ARDL( وفك ِٕهدٍح ECMّٔىرج تظحٍح اٌخطأ )

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

F-statistic  6.801980 10%  3.02 3.51

k 1 5%  3.62 4.16

2.5%  4.18 4.79

1%  4.94 5.58

ECM Regression

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(EX(-1)) 2.332282 0.074097 31.47611 0.0000

D(EX(-2)) -2.117334 0.129611 -16.33604 0.0000

D(EX(-3)) 0.740932 0.069779 10.61823 0.0000

CointEq(-1)* -0.012144 0.002637 -4.605016 0.0000
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( ػٖ ه٤ٔزٜب t-1ُٔذح اُغبثوخ )ثٔؼ٠٘ ػ٘ذٓب ٣٘ؾشف ٓئشش اعٔب٢ُ أُج٤ؼبد خلاٍ اُلزشح اُوص٤شح الأعَ ك٢ ا

ٝٛٞ ٓؼذٍ ر٤ٌق ع٤ذ ٗغج٤بً   t% ك٢ ٛزا الاخزلاٍ ك٢ اُلزشح  0.3اُزٞاص٤ٗخ ك٢ الأعَ اُل٣َٞ كؤٗٚ ٣زْ رصؾ٤ؼ ٓب ٣ؼبدٍ 

 ا٠ُ إ ٣صَ ا٠ُ اُزٞاصٕ ك٢ أُذٟ اُل٣َٞ ثؼذ ؽٞا٢ُ ع٘خ.

  ٝهذ اظٜش ARDLبس ٜٓ٘غ٤خ ( ٓؼبٓلاد الأعَ اُل٣َٞ ك٢ اغ20أٓب ك٢ الأعَ اُل٣َٞ ٣ٞظؼ اُغذٍٝ )

 ٓؼِٔبد أُزـ٤شاد اُزٞظ٤ؾ٤خ رؤص٤شاً ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘ اؽصبئ٤بً.

 

إٔ ص٣بدح اعٔب٢ُ أُج٤ؼبد ٖٓ اُؼِٔخ ٣شٟ الاهزصبد٤٣ٖ ٝٛزا ٣ؼ٢٘ اُزٞاكن ٓغ ٓ٘لن اُ٘ظش٣خ الاهزصبد٣خ  ؽ٤ش 

رخل٤ط  عٞف رؼَٔ ػ٠ِ رخل٤ط عؼش اُصشف   أ١ إ ظخ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ )اُذٝلاس( ك٢ اُغٞم عٞف رؼَٔ ػ٠ِ

 % . 2( ٢ٛٝ اًجش ٖٓ 0.2221رجِؾ ) .p.vعؼش اُصشف . الا اٜٗب ًبٗذ ؿ٤ش ٓؼ٣ٞ٘خ  ٝرُي لإ 

 ٔتائح الاختثاساخ اٌتشخٍظٍح )اٌمٍاعٍح( : 

 زؤًذ ٖٓ عٞدح اُ٘ٔٞرط رْ اعشاء الاخزجبساد اُزكخ٤ص٤خ الار٤خ 3 ُِ

 ( : LM Testٔتائح اختثاس ِشىٍح الاستثاط اٌزاتً ) . أ

( ٝاُز١ 23( اُٞاسد ك٢ اُغذٍٝ ) LM Test( اٝ ٓب ٣غ٠ٔ )٣Breusch – codfrey correlationك٤ش اخزجبس )

٣زعؼ ٖٓ ٓؼل٤بد اُغذٍٝ إ اُ٘ٔٞرط ٣خِٞ ٖٓ ٓكٌِخ الاسرجبغ  ثٔٞعجخ ٣زْ اُزؤ٤ًذ ػ٠ِ صؾخ اُ٘زبئظ اُغبثوخ  كبٗٚ ًٝٔب

( ٓٔب ٣ك٤ش ا٠ُ  0.02( ٢ٛٝ اًجش ٖٓ ٓغزٟٞ أُؼ١ٞ٘ )0.6903ثِـذ )  prob. (ch- square)اُزار٢ ٗظشا لإ ه٤ٔخ 

 هجٍٞ كشظ٤خ اُؼذّ اُز٢ رك٤ش ا٠ُ ػذّ ٝعٞد اسرجبغ رار٢ ُِجٞاه٢ .

 

 (31خذوي ) 

 تمذٌش اٌعلالح طىٌٍح الاخً

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

TS -0.001981 0.002171 -0.912410 0.3658

C 1274.332 92.18068 13.82428 0.0000

EC = EX - (-0.0020*TS + 1274.3316)
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 اٌّمذس : ARDLٔتائح اختثاس الاعتمشاس اٌهٍىًٍ ٌّٕىرج   . ة

ُِزؤًذ ٖٓ خِٞ اُج٤بٗبد أُغزخذٓخ ك٢ ٛزٙ اُذساعخ ٖٓ ٝعٞد ا١ رـ٤شاد ٤ٌِ٤ٛخ ك٤ٜب ػجش اُضٖٓ  ُٝزؾو٤ن رُي 

 3 ٣زْ اعزخذاّ اخزجبس٣ٖ ٛٔب

 CUSUM( )(The Cumulative Sum of the recursiveاٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌٍثىالً )أ: اختثاس 

residuals) 

 SUSUMSQ ( )The Cumulative Sum residualsب: اختثاس اٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌّشتعاخ اٌثىالً )

squared 

اُؾشعخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ  ( داخَ اُؾذٝدcusum(ٝ )cusums Qكبرا ٝهغ اُكٌَ اُج٤ب٢ٗ لإؽصبئ٤خ ًَ ٖٓ )

 % رٌٕٞ أُؼبٓلاد ٓغزوشح.2

أُغزخذّ ٓغزوش ٤ٌِ٤ٛب ػجش اُضٖٓ ٓؾَ اُذساعخ  ٓٔب  ٣ٝARDLزعؼ ٖٓ اُك٤ٌِٖ ادٗبٙ إ أُؼبٓلاد أُوذسح ُ٘ٔٞرط 

اُج٤ب٢ٗ ٣ئًذ ٝعٞد اعزوشاس ث٤ٖ أُزـ٤شاد ٝاٗغغبّ ث٤ٖ ٗزبئظ رصؾ٤ؼ اُخلؤ ك٢ أُذٟ اُوص٤ش ٝاُل٣َٞ  أر ٝهغ اُكٌَ 

 %.2اخَ اُؾذٝد اُؾشعخ ػ٘ذ ٓغزٟٞ لإؽصبء الاخزجبس٣ٖ د

 (32خذوي ) 

 زاتًاختثاس ِشىٍح الاستثاط اٌ

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (21شىً )

 (CUSUMاٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌٍثىالً )

The Cumulative Sum of the recursive residuals 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 0.322855     Prob. F(2,49) 0.7256

Obs*R-squared 0.741363     Prob. Chi-Square(2) 0.6903
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 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

 (22شىً )

 ثىالًاٌّدّىع اٌتشاوًّ ٌّشتعاخ اٌ

 

 (Eviews 12أُصذس3 ٖٓ ػَٔ اُجبؽضخ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽصبئ٢ )

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

2015 2016 2017 2018 2019

CUSUM 5% Significance

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2015 2016 2017 2018 2019

CUSUM of Squares 5% Significance



Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (14) Issue: 44-2022 

September)) 
 

47 
 

 الاعتٕتاخاخ

-3004رٌٖٔ اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ ٖٓ رؾو٤ن الاعزوشاس ك٢ عؼش اُصشف ٝرؾغ٤ٖ ه٤ٔخ اُذ٣٘بس اُؼشاه٢ خلاٍ أُذح  .0

ي ػ٠ِ ؽغبة اعز٘ضاف الاؽز٤بغ٤بد اُذ٤ُٝخ ُذٟ ٖٓ خلاٍ اعزؾذاس أداح ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٌُٖ ًبٕ رُ 3002

 اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢ . 

أدٟ ظؼق اُوبػذح الإٗزبع٤خ ا٠ُ ص٣بدح الاػزٔبد ػ٠ِ الاعز٤شاداد ُزِج٤خ اؽز٤بعبد اُلِت أُؾ٢ِ ػ٠ِ اُغِغ ٝاُخذٓبد  .3

ز٤بغ٤بد اُذ٤ُٝخ ُذٟ اُج٘ي ٝثبُزب٢ُ اسرلبع ٓج٤ؼبد اُذٝلاس ك٢ اُ٘بكزح ٓٔب رغجت رُي ك٢ ص٣بدح اُعـٞغ ػ٠ِ الاؽ

 أُشًض١ . 

رئشش ٓج٤ؼبد اُذٝلاس ك٢ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الاع٘ج٤خ ك٢ اُج٘ي أُشًض١ ا٠ُ ٝعٞد ٛذس ُِٔٞاسد أُب٤ُخ ثكٌَ ًج٤ش ٗبرظ ػٖ  .2

 ظؼق اُشهبثخ أُصشك٤خ ٝرلك٢ اُلغبد اُغ٤بع٢ ٝأُب٢ُ .

ٝعؼش اُصشف أ١ إ ص٣بدح أُكزش٣بد ثٔوذاس ٝؽذح  أظٜشد اُ٘زبئظ إ ٛ٘بى ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اعٔب٢ُ أُكزش٣بد .4

 % .  0.32ٝاؽذح عٞف ٣٘خلط عؼش اُصشف ثٔوذاس 

أظٜشد ٓؼِٔبد أُزـ٤شاد اُزٞظ٤ؾ٤خ رؤص٤شاً ٓؼ٣ٞ٘بً اؽصبئ٤بً  اٝ ثؼجبسح أخشٟ إ ص٣بدح اعٔب٢ُ أُج٤ؼبد ٖٓ اُؼِٔخ  .2

 رؼَٔ ػ٠ِ رخل٤ط عؼش اُصشف . 

 اٌتىطٍاخ

أُصبسف اُزغبس٣خ أُغبصح ك٢ اُزؼبَٓ ٓغ ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٝاُز٢ روّٞ ثؼ٤ِٔبد ر٣َٞٔ اُلِت رؼض٣ض اُشهبثخ ػ٠ِ  .0

 ػ٠ِ اُذٝلاس لأؿشاض الاعز٤شاد ٝاُغلش ٝؿ٤شٛب . 

رؾ٣َٞ اُلبئط ك٢ الاؽز٤بغ٤بد اُذ٤ُٝخ ا٠ُ ص٘ذٝم صشٝح ع٤بد١ ُزؼظ٤ْ اُؼٞائذ ٝرغ٘ت الاصٓبد الاهزصبد٣خ ٝأُب٤ُخ  .3

 ر٘كؤ ػٖ اٗخلبض الإ٣شاداد اُ٘لل٤خ   ُٝزِج٤خ ٓزلِجبد اُز٤ٔ٘خ الاهزصبد٣خ. اُز٢ هذ 

ظشٝسح ا٣غبد اُغُجَ اٌُل٤ِخ ك٢ رؼذ٣َ ثؼط الإعشاءاد ُٔضاد اُؼِٔخ ٝرؾذ٣ذ ظٞاثػ أُكبسًخ ك٤ٚ ثٔب ٣ؾذ ٖٓ رو٤َِ  .2

 اُٜذس أُب٢ُ اٌُج٤ش . 

الإعشاءاد اُز٢ رؼَٔ ػ٠ِ ركغ٤غ الاعزضٔبس الأع٘ج٢ اُؼَٔ ػ٠ِ رو٤ِص الاعز٤شاداد ٖٓ خلاٍ ارخبر اُؾٌٞٓخ ُجؼط  .4

ٝأُؾ٢ِ ٝدػْ ٝرؾل٤ض الإٗزبط ُض٣بدح اُؼشض أُؾ٢ِ ثذلاً ٖٓ اؿشام الأعٞام اُؼشاه٤خ ثبُغِغ الأع٘ج٤خ الاعزٜلا٤ًخ اُز٢ 

 ٤خ . رئد١ ا٠ُ اعز٘ضاف الاؽز٤بغ٤بد الأع٘ج٤خ اظبكخ ا٠ُ إ الاعز٤شاداد رزعٖٔ ػ٤ِٔبد رٜش٣ت ُِؼِٔخ الأع٘ج

 اٌّظادس

ٓٞصػٕٞ  -  ُج٘بٕ  داس اٌُزت 3002اؽٔذ اثش٢ٜ٣ ػ٢ِ   الاهزصبد اُ٘وذ١ ٝهبئغ ٝٗظش٣بد ٝع٤بعبد  اُلجؼخ الا٠ُٝ   (0

 ٝٗبششٕٝ 

  3002اد٣ت هبعْ ش٘ذ١   اعزكشام ٓغزوجَ الاهزصبد اُؼشاه٢     اُلجؼخ الأ٠ُٝ    (3



Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (14) Issue: 44-2022 

September)) 
 

48 
 

زـ٤شاد ك٢ عؼش اُصشف ٝػشض اُ٘وٞد ك٢ عٞم اُصشف  ثلاٍ هبعْ ٓؾٔذ ؽغٖ  ه٤بط رؤص٤ش ٗبكزح ث٤غ اُؼِٔخ ػ٠ِ اُ (2

  3002سعبُخ ٓبعغز٤ش  عبٓؼخ ثـذاد   

  3002اُج٘ي أُشًض١ اُؼشاه٢   اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ   دائشح الإؽصبء ٝالاثؾبس    (4

  3004ع٤َٔ ٓؾٔذ خبُذ  اعبع٤بد ك٢ الاهزصبد اُذ٢ُٝ  الأًبد٤ٔ٣ٕٞ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ   ػٔبٕ  اُلجؼخ الأ٠ُٝ    (2

ٓغ اشبسح  –ٓصش اُغضائش أٗٔٞرعب –و٢ أ٢ٓ رٞٓبط   رؾ٤َِ اُؼلاهخ ث٤ٖ عؼش اُصشف الاع٘ج٢ ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ؽ (2

  3002(  اغشٝؽخ دًزٞساٙ  عبٓؼخ اٌُٞكخ  ٤ًِخ الاداسح ٝالاهزصبد اُؼشام 3004-0220خبصخ ُِؼشام ُِٔذح )

  0212ؼبٓخ ُِذُٝخ   اُوبٛشح   ٌٓزجخ اُٜ٘عخ اُؼشث٤خ  ؽٔذ١ ػجذ اُؼظ٤ْ   ع٤بعخ عؼش اُصشف ٝػلاهزٜب ثبُٔٞاصٗخ اُ (2

  3002عب٢ٓ خ٤َِ   الاهزصبد اُذ٢ُٝ   داس اُٜ٘عخ اُؼشث٤خ   اُوبٛشح    (1

  3002-3003ع٤ِٔبٕ ٓٞص٢ِ  ػذٗبٕ ع٤ِٔبٕ   الأعٞام أُب٤ُخ   عبٓؼخ دٓكن    (2

جؼخ الا٠ُٝ  ٌٓخ أٌُشٓخ  داس كبسٝط اُؼ٤ِٔخ اُغ٤ذ ٓؾٔذ اُغش٣ز٢   اؽٔذ كزؾ٢ خ٤َِ اُخعشا١ٝ  الاهزصبد اُذ٢ُٝ  اُل (00

 3002   أٌُزجخ ا٤ٌُٔخ   

ػجذ اُؾغ٤ٖ ع٤َِ اُـبُج٢   عؼش اُصشف ٝاداسرٚ ك٢ ظَ اُصذٓبد الاهزصبد٣خ ) ٗظش٣خ ٝرلج٤وبد (   داس صلبء ُِ٘كش  (00

  3000ٝاُزٞص٣غ   ػٔبٕ   اُلجؼخ الا٠ُٝ   

  3001اُغ٤بعبد ٝاُزلج٤ن   اُذاس اُؼشث٤خ ُِؼِّٞ ٗبششٕٝ   اُلجؼخ الا٠ُٝ ػجذ اٌُش٣ْ عبثش اُؼ٤غب١ٝ   الاهزصبد اُذ٢ُٝ  (03

  3030اُؼشام ٝاُؼبُْ   شجٌخ الاهزصبد٤٣ٖ اُؼشاه٤٤ٖ   اُلجؼخ الأ٠ُٝ    –ػ٢ِ خع٤ش ٓشصا   أٝسام اهزصبد٣خ ٝٗلل٤خ  (02

زصبد٣خ ا٤ٌُِخ   عذح  عبٓؼخ كبسٝم ثٖ صبُؼ اُخل٤ت   ػجذ اُؼض٣ض ثٖ اؽٔذ د٣بة   دساعبد ٓزوذٓخ ك٢ اُ٘ظش٣خ الاه (04

  0422أُِي ثٖ ػجذ اُؼض٣ض   

  3002كز٢٘ ٓب٣ب   اُؼُٞٔخ أُب٤ُخ ٝاصبسٛب ػ٠ِ ٗظبّ اُصشف   داس اُؾبٓذ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ  ػٔبٕ    (02

خ ٓبٛش ً٘ظ شٌش١  ٓشٝإ ػٞض   أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخ ُِؼٔلاد الاع٘ج٤خ ٝأُكزوبد أُب٤ُخ ث٤ٖ )اُ٘ظش٣خ ٝاُزلج٤ن (  اُلجؼ (02

  3004الأ٠ُٝ   داس اُؾبٓذ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ  ػٔبٕ   

 ٓؾٔذ اؽٔذ الاك٘ذ١  ٓوذٓخ ك٢ الاهزصبد ا٢ٌُِ   الا٤ٖٓ ُِ٘كش ٝاُزٞص٣غ   ص٘ؼبء   اُلجؼخ اُخبٓغخ  (02

ٓظٜش ٓؾٔذ صبُؼ  اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ٝأُب٤ُخ ٝاُغ٤لشح ػ٠ِ ٓزـ٤شاد اُزعخْ ٝاعؼبس اُصشف  ٓشًض ؽٔٞساث٢  (01

 3000الاعزشار٤غ٤خ ثـذاد  ُِجؾٞس ٝاُذساعبد
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