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 مدتخمص البحث
تقدددم البحددث يةرمدديه مةادىددا إن تقمبددات سددعر الرددرف ال شبددي تدد ثر يذدد    بيددر فددي 
إحدددداث تايدددرات  بيدددرة فدددي معددددلات الشسدددؾ الاقتردددادي مدددؽ  دددلال تددد ثيره عمددد   ددد  مدددؽ 

، وأعتسدد البحدث شدر ال شبي السبا، الاستثسار السحمي والاستثسار الستيرادات)الرادرات، 
فددي مشيجددو فددي الددرلات بدديؽ الاتجدداىيؽ الؾ ددةي والقياسددي وأسددتشد الول إلدد  الدراسددات 
الشغريده، بيشسددا أعتسددد الجاندب التظبيقددي إلدد  طرا ددق الاقترداد القياسددي وأسدداليبو وأعيددرت 

سدتيرادات فدي سدعر الردرف والاسدتثسار السحمدي واإايجابيه قؾيده للد  مدؽ  الشتا ج معشؾيه
ثددر الاسددتثسارات ال شبيدده أ، بيشسددا  ددان  دددا   الرددادرات ي ثرىددا الايجددابي الزددعي  اترددة 

السباشددرة تات معشؾيدده سددمبيه قؾيدده وتلددػ لمتدد ثير الع دددي فددي معدددلات  الشسددؾ الاقترددادي 
 عشد حدوث الانتذار السةا ئ مؽ البمد السزي  لو.  

      
، الاسعععععت سار سعععععتيردات: سععععععر الرعععععرف، الرعععععادرات، الإاللمسدددددات السةتاحيددددده

 السحمي،الاست سار الأجشبي السباشر.
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 المقدمة 

لععدم إماانيتيعا  ذلع و أمعرا  مدعتحي   الدول لشظام الاكتفعا  العتاتي  يعد اعتساد 
قيعععععام  ضععععرورة أدى إلععععع مسععععا  مععععس الدعععععمت والخععععدمات، كافععععة متتمباتيعععععا لإنتععععاج

 تقععوم عمعع السبععادلات  ىععتهفكانعع   السبععادلات الدوليععة مععيس مختمععع دول العععالم،
 ،ستبععادليسرعععو ة توافعع  النظععرا  لالبدائيععة، و السقايزععة فععي السجتسعععات  سأسععا

ععدم قامميعة معظعم الدعمت لمتجزئعة  ععس فزع    مذتركة لمتبعادل،وجود وحدة  عدمو 
، فقد تتور الأمر وظيعرت الشقعود نونواعيعا وتتعورت شعي ا  سيوعدم قامميتيا لمتخز 

تستمكععو مععس  عميععو حاليععا ، ونظعرا  لسععا ارففذعي ا  إلعع  إن وصععم  إلعع  الذعال الستععع
ففعي خرائص أوليا كونيا وسيمة لمتبادل وخزيس لمقيسة وسعيولة حسميعا ونقميعا، 

وجعود ندععبة لسبادلععة عسمععة الدولععة الأولعع  ، مسععا أوجعع  الععالم عسعع ت نعععدد دولععو
تدعععوية السععععام ت والسعععدفوعات الدوليعععة  عسميععات ، ولإجعععرا الدولعععة ال انيعععة نعسمععة
الرععرف السععرن تععوثيرا  كبيععرا  فععي  سعععر يععرثر و ععتل  وجععود أداة لمتدععوية،س لامععد معع

الدععمت السشافدعععة لمععواردات وأسععععار الدعععمت  أسعععار الدعععمت الستبادلععة دوليعععا  وأسععععار
 .السشتجة محميا  

 

يستمد هذا البحث أهميته  مهخ لهال المة اهت التهب ي سبره  سهس   -:أهمية البحث

الاقتصه ديت الة يهت ومهخ ثهث ته ثي   ع ه  الص ف لةوا  يؤث  ع ه  المتييه اث 

خ سس  الص ف يجسد أداة ال بط بيخ الاقتص د المح ب أالامو الاقتص دي ةم  

 والدولب.
 

تق به ث  الهتاف توجره ث تح يهل  تتمحهو  مكهة ت البحهث  هب -:مشكلة البحث

، لصهه د اثاالمتمث ههت   الامههو الاقتصهه ديالصهه ف بياهه  وبههيخ عا صهه  أسههس   

الامههو الاسههتثم  اث انجابيههت المب كهه ة  ههب والاسههتثم   المح ههب ، سههتي اداثالا

 ههب مسههدلاث خ طبيسههت الساقههت تبهه ي  ب لتهه لب بههيخ الههدول الملت  ههت والاقتصهه دي 

  اموه . 

 وعهدد مهخسس  الصه ف  ث  تق ب ثأتوضيح يردف البحث إل   -:هدف البحث

تي اداث الاسههه ،الصههه د اث ،المتييههه اث الة يهههت المتمث هههت ب لاسهههتثم   المح هههب

لهال  الامو الاقتص دي لاقتصه د الراهديوالاستثم  اث انجابيت المب ك ة  ب 

 .مدة الد است
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ياط ق البحث مخ   ضيت م  دهه  أخ تق به ث أسهس   الصه ف  -:فرضية البحث

الصههه د اث ةهههل مهههخ  هههب تيييههه اث مهههؤث ة  إحهههداثبكهههةل ةبيههه   هههب  ؤث تههه

الاسهههتثم  اث انجابيهههت المح هههب وجهههذف أو د ههه   والاسهههتي اداث والاسهههتثم  

  .مسدلاث الامو الاقتص دي  ب الراد  ب  سرثمخ ثث ت ،المب ك ة
 

المارج الوص ب والذي يستاد استلداث ةل مخ  إل يستاد البحث  -:منهج البحث

المتضهمخ التس يهف  إل  الد اسه ث الار يهت لتيطيهت الج اهف الاره ي ل د اسهت

 ووأهميتههه   الصههه ف سهههس  عأاهههوا  ور ئ هههانجابهههب م رهههوث سهههس  الصههه ف 

 الصه ف سهس  تق ب ث  ب المؤث ة والسوامل فلسس ا لص الار ي ث الم س ة 

وتضههمخ  ت لههاداا الاقتصهه دي الراههديالامههو الاقتصهه دي المؤكهه اث ال ئيسههو

المؤكهه اث لداث لج اههف التطبيقههب مههخ البحههث تح يههل الساقههت مههخ لههال اسههتا

سهس  الصه ف  ق به ثثه  تأل توصل إله  تكهلي   ق هدف البحثيقتحالةميت ل

وعههدد مههخ المتييهه اث الة يههت انلهه ث مثههل الاسههتثم   المح ههب والصهه د اث 

الامو الاقتص دي لاقتص د والاستي اداث والاستثم  اث انجابيت المب ك ة   ب 

لال مدة الد است وقد استلدث تح يل الااحدا  المتسدد لتقدي  الاموذج  الرادي 

( وقهههد جمسهههث البي اههه ث 2112-1991)اللههه   ب لبحهههث وبطههه  البحهههث المهههدة 

 .2112 الباك الدولب إصدا اثع    اعتم دا
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 السبحث الول
 الاقتصادي والشسؾ لدعر الررف ال شبي الشغري  اإطار

إخ أحد السا ص  التب تميز التج  ة الل  جيت عهخ التجه  ة الدال يهت ههو أخ 

 ، أي أخ برهله   والار ث الاقدي والمصه  ب البر  لةل دولت عم تر  الل صت 

عم ي ث التج  ة  تسويت التب دلاث انول  تتث ب لسماث انجابيت  ب حيخ تسوث

إذ يمةخ لسم ت الدولهت أخ تتحه ك بح يهت  هب الهدالل، ، الدال يت ب لسم ت المح يت

عم يههت إتمهه ث الصهه ق ث، ولةههخ ب لاسههبت ل مسهه ماث لهه  ج  ممهه  يسههمح بتسههريل

 مكهة تالهذي يت تهف ع يه   وبسم ت ملت  ت هوالدولت  إخ الد   إل  دولت أل ث 

حقهههود لهههدث المسهههتو د مقومهههت بسم هههت أجابيهههت ، ول مصهههد  الصههه ف انجابهههب

مخ هاه  ته تب واجب ث بد   أثم خ البض ئ  المستو دة مخ الل  ج،  ول مستو د

أهميهههت التسههه ف ع ههه  م رهههوث سهههس  الصههه ف انجابهههب وأاواعههه  وور ئ ههه  

 .لمؤث ة ع ي لم س ة ل  والسوامل اوالار ي ث ا
 

 ال شبي  مةيؾم سعر الررف  (0-0) 
 معس مقعدرة   موحعدات الأجشبعي دعالشقع مس الوحدة سعر نونو الررف سعر عرف

عشعو موحعدات معس  ، أو أنعو سععر وحعدة معس العسمعة السحميعة معبعرا  الوطشيعة العسمة
توقعععت السدعععتيم  ارتفعععار فعععي أسععععار الدعععمت الأجشبيعععة  ، وعشعععد(1)العسمعععة الأجشبيعععة

السحمعي عمع   وطمبع انخفعاضىتا إل   يرديس ارنة مت أسعار الدمت السحمية،مق
التمعع  الأجشبععي عمعع   اديزدفععي الوقعع  ذاتععو سععو  (،الاسععتيراداتالدععمت الأجشبيععة )

أن الارتفععار فععي سععععر مسععا يركعععد  الرععادرات(،إي زيععادة حجعععم السحميععة ) الدععمت
التععالي تحدععيس و الرعرف الحقيقععي يععردي إلعع  تحدععيس وضععية السيععزان التجععاري 

 .(2)الشسو الاقترادي
إن اتجعععاه وميعععل مرشعععر سععععر الرعععرف الحقيقعععي نحعععو وتمخيرعععا  لسعععا سعععب  فععع

التشافدععية لمدععمت السرععدرة مععس حيعع   وتقمععص القععدرة الارتفععار يععردي إلعع  ضعععع
فععي تحقيعع   ا  ايجاميعع الأسععار، و السقامععل فععإن انخفعاض ىععدا السرشععر يععع  ععام   

  الشسو الاقترادي لمبمد
  وأىسيتو ووعا   سعر الررف عأنؾا (0-2)

 أنؾاع سعر الررف (0-2-0)
 -:أىسيايوجد أنوار مختمفة مس أسعار الررف مس  
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 مرشر الأسعار السحمية

 Nominal Exchange Rate سسيسعر الررف اإ -أولا  :
 العتي الدععر وىعو السحميعة العسمعة معس تساثميعا نقيسعة الأجشبيعة العسمعة سعر ىو

 الدولعة تمجو ما وعادة،الأخرى  العس ت قاملم رسسيا  لعسمتيا الحاومة سعرا   تعمشو

 تكمفعة صعادراتيا وتخفعي  حجعم لزيعادة لعسمتيعا رسعسي صعرف سععر تحديعد إلع 

إعاقعة نعع   وفعي الدعمت معس السدعتوردات دععم حتع  أو الأجشبعي الشقعد شعرا 
 اسعتخدامو أن إلا ،الاسعتيراد مجعال فعي الخعاص القتعار ميعا يقوم التي السعام ت

 خع ل معس عديعدة تكعاليع الاقترعاد مشيعا تحسيعل العيعو  نع  مت أيزا يتراف 

سعععر الرععرف  الأول ويقدععم إلعع  قدععسيس، (3)الإنتاجيععة السععوارد إسععا ة توزيععت
سععععر الرعععرف ال عععاني و  ،يخعععص السبعععادلات التجاريعععة الرسعععسيةمعععا الرسعععسي وىعععو 
السوازية، وىتا يعشعي وجعود أك عر معس  الأسواق الستعارف عميو في السوازي وىو 

 ميا ،الاسسي يو  لمعسمة في البمد نفدو، ويتغير سعر الررف أسسيصرف  سعر
إمععا نالتحدعععس العععتي يعشعععي ارتفعععار سعععر صعععرف العسمعععة السحميعععة نالشدعععبة لمعسمعععة 

نالتعععدىور العععتي يعشعععي انخفعععاض سععععر صعععرف العسمعععة السحميعععة  وأمعععا  الأجشبيعععة،
  أنعععو الرعععرف الإسعععسي يشظعععر إليعععو عمععع مقامعععل العسمعععة الأجشبيعععة، لعععتا فعععإن سععععر

 .عسمتيساليقيس الأسعار الشدبية ميس 
 

 Real Exchange Rate سعر الررف الحقيقي -ثانيا  
الرععرف الحقيقععي عمعع  أنععو عععدد الوحععدات مععس الدععمت الأجشبيععة  يعععرف سعععر

السحميععة، وىععتا يعشععي أن سعععر الرععرف  مععس الدععمت ال زمععة لذععرا  وحععدة واحععدة
فعععإن سعععععر  ،(4)شدعععبية لدعععمعتيسا حقيقي عععا يقععععيس الأسععععار المعععمفيو  دالحقيقعععي يعععع

  -:يوتسا ينالررف الحقيقي يعرف 
 

 مرشر الأسعار الأجشبية سعر الررف الاسسي                                 
    =سعر الررف الحقيقي

 

 Effective Exchange Rate سعر الررف الةعمي -ثالثا  
يععر فععي سعععر الععتي يقععيس متوسعع  التغ عععس السرشععر الرععرف الفعمععي ريعبععر سععع

زمشيعععة معيشعععة،  معععدةنالشدعععبة لععععدة عسعع ت لعععدول أخعععرى فعععي  دولعععة معععا عسمعععة صععرف
الفعمعععي يدعععاوي متوسععع  ععععدة أسععععار صعععرف  و التعععالي فعععإن مرشعععر سععععر الرعععرف
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عسمة ما نالشدعبة لأسععار  ثشائية، وىو يدل عم  مدى تحدس أو تتور سعر صرف
 الفعمععععيصععععرف مجسوعععععة مععععس العسعععع ت الأخععععرى، ويساععععس قيععععاس سعععععر الرععععرف 

ناسععتخدام مرشععر لاسععبير لارقععام القياسععية،أي انععو الستوسعع  الحدععامي لدعععر صععرف 
عسمة ممد ما مقامل العسع ت الأخعرى ندعبة إلع  سعشة معيشعة مرجحعة نحرعة كعل ممعد 

 .(5)لوشري  تجاري 
 

 Nominal Effective Exchange Rate ميالةع الررف الاسسي رسع -رايعا  
التجعععععارييس  عسععععع ت الذعععععركا  السحميعععععة مقامعععععل إن التغيعععععرات فعععععي قيسعععععة العسمعععععة

الذععركا   الرئيدعيس تعععد أك ععر أىسيععة مععس التغيععرات التععي تحععدث فععي قيسععة عسعع ت
 التجععارييس ارخععريس الأقععل أىسيععة، ندععب  ىععته الاعتبععارات تععم تتععوير مععا أصععب 

وىعو عبعارة ععس متوسع  :سعسية الفعالعةنالرقم القياسي لأسعار الرعرف الأ يعرف
الرععععرف ال شائيععععة مععععيس العسمععععة السحميععععة وعععععدد مععععس العسعععع ت مععععوزون لأسعععععار 

 يعتم معا وععادة مختعارة، لفتعرة الأجشبية ويدتخدم ىتا الستوس  لقياس قيسة العسمعة

 لعيعاس  الستوسع  ىعتا حدعا  فعي الرئيدعييس لمعدول التجعارييس الذعركا  إدخعال

 لمقامع سععر عسمتيعا قيعاس إلع  الدولعة تمع  وسععي شعري  لكعل الشدعبية الأىسيعة
 .(6)ليا الرئيدييس التجارييس الذركا  دول عس ت صرف أسعار

 
 Real Effective Exchange Rate سعر الررف الحقيقي الةعمي  -  امدا  
 ( Romberg ,ماسيجيؾسدد يو ك رومبيددر  كععلم مععسقبععل  مععس اشععتقاقو تععم لقعد
، لاسعبير مرشعر لاشعتقاق مذعاميو نتريقة وذل  (Maciejewski ,1983)و (1976
سععععر الرعععرف يععععد: نونعععو الشدعععبية و عععتل   م إزالعععة أثعععر تغييعععرات الأسععععارفقعععد تععع

الأسععار فعي البمعد السعشعي وشعركائو التجعارييس،  تغيعراتملا   الاسسي الفعمعي مععد
 فوسععععار الرعععرف الرسعععسية الفعميعععة لا توخعععت مشظعععر الاعتبعععار تحركعععات الأسععععار

نيععا لا أمعسمععة كسععا و التععالي فإنيععا لا تحتععوي عمعع  معمومععات عععس القععوة الذععرائية ل
(7)تعاس التتور في تشافدية سمت التردير لمبمد السعشي

.  
 

 Equilibrium  Exchange Rate التؾازن  الررف سعر -سادسا  

التعوازن الاقترعادي الكمعي، أي أن سععر  وفع العتي ياعون  فصر  سعروىو 
يس ععل التععوازن السدععتديم لسيععزان السععدفوعات عشععدما ياععون نسععو  التععوازني الرععرف

أي أنعو سععر الرعرف العتي يدعود فعي مي عة اقترعادية  لاقتراد نسعدل طبيععي،ا
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تعععرثر عمعععي سععععر الرعععرف الحقيقعععي وتبععععده ععععس  فالرعععدمات السرقتعععة متوازنعععة،
مدععععتواه التعععععوازني، لعععععتا فإنعععععو معععععس الزعععععروري تحديعععععد السدعععععتوى التعععععوازني لدععععععر 

ويعععتم اسعععتعسال ععععدة مشعععاى  لتحديعععد سععععر الرعععرف التعععوازني أشعععيرىا  الرعععرف،
تقععول أن سعععر الرععرف يتشاسعع  مععت الدعععر  مفيععوم تعععادل القععوة الذععرائية التععي

 .(9)الشدبي السحمي والخارجي
 
  فسعرا لرر  وعا    0-2-2)

سعععععععر الرعععععرف الأجشبعععععي واسععععععتخداماتو والتعععععي يساعععععس إيجععععععاز ظعععععائع تتععععععدد و 
 -:(9)أىسيا
حيعع  يعتسعد السشتجععون السحميعون عمعع  سععر الرععرف  -:قيدداسالوعدا    -أولا  

ة معيشععة مععت أسعععار الدععوق قيععاس ومقارنععة الأسعععار السحميععة لدععمع ضلغععر 
وىاععتا يس ععل سععععر الرععرف ليععرلا  حمقعععة الوصععل مععيس الأسععععار  ،العالسيععة

سععر  قيعاس إلع  الدولعة تمع  سععي نسعشع  أخعر ،السحمية والأسععار العالسيعة
 الرئيدعييس التجعارييس الذعركا  دول عسع ت صعرف أسععار مقامعل اعسمتيع

 .(11)ليا
أي يدعععتخدم سععععر الرعععرف فعععي تتعععوير صعععادرات  -:تظدددؾيرالوعدددا    -نيدددا  ثا

معيشععععة إلعععع  مشععععاط  معيشععععة مععععس خعععع ل دوره فععععي تذععععجيت تمعععع  الرععععادرات 
ويساس أن تردي مس جية أخرى إلع  الاسعتغشا  أو تعتيعل فعرور صعشاعية 

قعل معس ألسدتوردة معيشة أو استبداليا نالاستيراد حي  تكون أسعار الدمت ا
التركيعععع   تغييععععر و التععععالي يععععرثر سعععععر الرععععرف عمعععع  ،ميععععةالأسعععععار السح

 .الدمعي والجغرافي لمتجارة الخارجية لمدول
توزيععت عمعع  مدععتوى اليسععارس سعععر الرععرف وظيفععة  -:تؾزيدد الوعيةدده  -ثالثددا  

حيع  تقعوم ىعته  ،وذل  نفععل ارتباطعو نالتجعارة الخارجيعة، الاقتراد الدولي
 .ل روات الوطشية ميس دول العالمالأخيرة نإعادة توزيت الدخل العالسي وا
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 أىسيه سعر الررف  0-2-3) 
سععععر الرعععرف ميسعععا لأنعععو يعععرثر فعععي الأسععععار الشدعععبية لمدعععمت السحميعععة  ديعععع

دععععمعة صععععشع  فععععي ل نععععاليورو الدعععععر  مقارنععععة نالدععععمت الأجشبيععععة. حيعععع  يتحععععدد
سههس  هههذ  السهه ست  انول  عهه م يخ اثاههيخ  الولايععات الستحععدة الأمريايععة مواسععتة

 . (11)دولا  -و واليسس  ص ف الث اب  و لدولا ب 

عاهد تحسهخ عم هت اقتصه د مه  )يساهب أخ قيمتره  ا  أوبذلك يمةخ إخ استاتج 

مق  ات ب لسماث انل ث(  إخ الس   المح يت لرذا الاقتص د التب  الاسبيت ت ت  

 انجابيت المستو دة ستصبح أقهل والس   تب ع إل  انج اف ستصبح أةث  باا  

وب لسةس عادم  تتدهو  عم ت اقتص د م   إخ سس  ص د ات  سهيال     ا،سس

   تب ع  .حيخ أخ سس  وا دات  سي ت   ب
 

    الشغريات السةدرة لدعر الررف :(0-3) 
ي العشرعر السحعور  فيعد لتل  ،دمقلاىسية البالغة لدعر الررف مشت ال نظرا  

إيجعععاد تفدعععير ات يعععالشظر  د معععسيعععالعد حاول و الساليعععة الدوليعععة،الاقترعععاديات  فعععي
خم زعة كالتيالاقترعاد الستغيعراتس سعر الررف نالاسعتشاد إلع  يد وتكو يلكيفية تحد

 الشظريةالذعرائية، ةو قعة تععادل اليعنظر : تم  الشظريعات أىممس  ولعل الفائدة، وسعر

 نظريعة عمييعا مع يت كسعا أو الأرصعدة نظريعةو الفائعدة  أسععار تعادل نظرية،الكسية

وفيسعا  العدول معيس تحعدث التعي التبعادلات مختمعع تعاعس التعي و تالسعدفوعا ميزان
 ي سيتم إيزاح عدد مشيا:وتي

 
ظيعرت نظريعة تععادل القعوة الذعرائية إلع  حيعز  :نغريه تعادل القؾة الذرا يه -0

أثيععر  خاصععة نعععد مععا التععي تمتيععا، الوجععود خعع ل الحععر  العالسيععة الأولعع  والفتععرة
ىجععرت التعي التععادل مععيس عسع ت الععدول  عرععس كيفيععة إععادة تحديععد سع التدعالل  

الأمععر الععتي أدى لحععدوث اضععترانات شععديدة  قاعععدة الععتى  خعع ل فتععرة الحععر ،
ويعععود أصععل ىععته الشظريععة إلعع  الاقترععادي الدععويدي  ،(12)الرععرف فععي أسعععار
الرعرف الأجشبعي  ضسس كتانو نعشوان )الشقود وأسععار ،1922 ،كاس   ؾستاف

خارجيععة لدعععر صععرف عسمععة دولععة مععا يتحععدد وفعع  نععون القيسععة ال( وأوضعع  فيععو 
نالشدعععععبة لقوتيعععععا الذعععععرائية فعععععي الأسعععععواق  قوتيعععععا الذعععععرائية فعععععي الدعععععوق السحميعععععة

الدولعة السحميعة  الدعائدة فعي ع قعة الأسععار ىي الدائدة أي أن الع قة ،الخارجية
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تتكهه  ك مسرهه   ههب التبهه دل  نالشدععبة لاسعععار الدععائدة فععي الععدول الأخععرى التععي

 مدعععتوى أسععععار الرعععرففعععي وعميعععو فعععإن التغيعععرات التعععي تحعععدث  ،(13)التجعععاري 
 .تعاس التبايس في الأسعار الشدبية لك  الدولتيس

الدعر  ب زمخ مسيخ هو  أم  سس  التوازخ الذي يستق  عاد  سس  الص ف
تععادل  التي تتداوى عشده القوة الذرائية لمعسمتيس، أما الرعياةة الجبريعة لشظريعة

 : كسافي السعادلة التاليةفيي  ،(03)القوة الذرائية

 

to

t

C

C

IPf

IPd 1 

 

Ipdالمح يهت الدولهت  ب لاسس   القي سب   ال قث، Ipf  لاسهس   القي سهب اله قث 

  .انجابيت الدولت  ب

1tC:  الاحقهت، ال ته ة  هب الجديهد انجابهب الصه ف سهسtoC :سهس  الصه ف 

 الح ليت.  ال ت ةانجابب القديث  ب 

وجعععود ع قعععة سعععموكية معععيس  واسعععتشادا  لسعععا سعععب  فعععان تمععع  الشظريعععة توضععع  
القععععدرة الذععععرائية فععععي ممععععديس تتشاسعععع  مععععت سعععععر  إنتتععععورات أسعععععار الرععععرف و 

الرعععرف التعععوازني وان سععععر العسمعععة فعععي سعععوق الرعععرف الأجشبعععي تتحعععدد عمععع  
يل وأي تغيعر سعوا  ارتفعار أو انخفعاض أساس قوتيا الذرائية داخعل ممعدىا الأصع

لأسعععععار الدععععمت فععععي أي ممععععد يرععععاحبو تغيععععر فععععي السععععدى التويععععل فععععي أسعععععار 
   .(15)الررف

ناستكذععععاف الع قععععة  1923مععععدأ كيشععععز، نغريدددده تلدددداف  معدددددلات الةا دددددة: -2
 تكعافر أسععار الفائعدةقدم نظرية ، حي  ةوسعرا لفائد فسعرا لرر السوجودة ميس 

لمكذعععع ععععس التعععران  السوجعععود معععيس  تععععادل أسععععار الفائعععدة ، وتدعععع  نظريعععة(16)
فعي أن تغيعر  الدوق الشقدي العوطشي وسعوق الرعرف، معس خع ل السبعدأ الستس عل

تغيعر سعععر الرععرف، فععوي  يععرثر فععي ندععبة مععدلات الفائععدة فععي ممععديس لا معد وأن
معدلات الفائعدة معيس ممعديس يشعت  عشعو إمعا تحدعس أو تعدىور لمعسمعة  اخت ف ميس

س يف ةها مهخ ولت سي  الار يت لابد مخ ت، (17)انجابيت حمية نالشدبة لمعسمةالس

 - سس ي الص ف المحدديخ لرذ  الار يت
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وىععو الدعععر الععتي يتعمعع  Spot exchange rate:   سددعر الرددرف العا دد - 0
 نالتدعععععميم السباشعععععر حدععععع  الدععععععر الستفععععع  عميعععععو وععععععادات الدعععععوق وكفعععععا ة

زمشععي لسععدة يععوميس مععيس سعععر الذععرا   الاترععالات ويساععس أن يحععدث تععوخير
 وسعر البيت.

ويقرد ميتا الدعر تبادل  Forward exchange rate: سعر الررف الآ   -2
لاحععع   عسمعععة دولعععة معيشعععة نعسمعععة دولعععة أخعععرى، حيععع  يعععتم التدعععميم فعععي وقععع 

أك ععر  أو يومععا   (91 –21)حدعع  الدعععر الستفعع  عميععو، ويتععراوح وقعع  التدععميم 
  -:وفقا لمريغة الرياضية التالية (19)لارج فسعرا لرر  ويحدد

 
سععر الفائعدة فعي r1 سععر الرعرف الأجعل،sf1 سععر الرعرف العاجعل،Cc إن  إذ

سعر الفائدة في البمد الأجشبي، وتتسحور نظرية تعادل أسععار  r2 البمد السحمي، 
الفائععدة فععي التععران  السوجععود مععيس الدععوق الشقععدي الععوطشي وأسععواق الرععرف مععس 

الستس ل في أن تغير مععدلات الفائعدة فعي ممعديس، لامعد أن تعرثر فعي  خ ل السبدأ
 (M) فعإذا معا قعرر مدعت سر إيعدار أصعل نقعدي مقعداره الررف ارجل، تغير سعر

مععا سيحرععل  نإ، فعع(Id)فععي الدععوق الشقععدي السحمععي وفعع  معععدل الفائععدة الدععائدة 
ئععدة وتقععدر عميععو نعععد فتععرة مععس الععزمس لععتكس سععشة واحععدة معع   ، يس ععل الأصععل والفا

  :(19)وف  السعادلة التالية (Sd) قيستو 
  

 نأو  الفائعدة لامعد مععدلات معيس الفعارق  فعإن الفائعدة أسععار تععادل واسعتشادا  لشظريعة
 .ميشيسا التعادل يتم حت  ارجل الررف عم  سعر يشعاس

 
  :السرونه أو التجارة أساس عم  القا سه الررف سعر تحديد نغريه -3

سعععة فعععي تحديععد سععععر الرعععرف، وىععي مبشيعععة عمععع  سييععات العععد إحعععدى الشظر ت
تدف  الدمت والخدمات ووفقا ليته الشظرية فإن سعر الرعرف التعوازني ىعو العتي 
يحقعع  السدععاواة فععي قععيم كععل مععس الرععادرات والععواردات لمدولععة، فععإذا كانعع  الدولععة 
تععاني عجععزا فعي ميزانيععا التجععاري، أي أن قيسعة الععواردات تفعوق قيسععة الرععادرات 

انخفعاض قيسعة العسمعة  نأنسعشع   فعإن سععر الرعرف الأجشبعي الحقيقعي سعيرتفت،
حجم و قيسة صعادرات الدولعة ندعب  انخفعاض سععر  ازدياد إل السحمية سيردي 
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وىتا الانخفاض سعيجعل قيسعة العواردات  ،الأخرى صرف عسمتيا  نالشدبة لمدول 
صععادرات الدولععة  مرتفعععة العع سس نالشدععبة لمسععواطشيس السحميععيس ونتيجععة لععتل  تزيععد

وسعععرعة التععععديل فعععي السيعععزان التجعععاري  وتعععشخف  وارداتيعععا وىشعععا يتحقععع  التعععوازن،
تتوقعععع عمععع  مقعععدار مرونعععة طمععع  الرعععادرات ومرونعععة طمععع  العععواردات نالشدعععبة 
لتغير سعر الررف، فإذا كان  الدولة قريبة مس التوظع الكامل ففي م ل ىعته 

  لإنتعاج سعمت الترعدير وإنتعاج الحالة فإن تخفعي  عسمتيعا سعياون متمو عا وذلع
الدعععععمت البديمعععععة لدعععععمت العععععواردات أك عععععر مشعععععو فعععععي حالعععععة وجعععععود نتالعععععة أو معععععوارد 

 .(21)معتمة
تعتي ىته الشظرية أىسيعة كبيعرة إلع   :نغريه التشب ات حؾل أسعار الررف -4

دور التشبعععرات فعععي تحديعععد أسععععار الرعععرف ويتس عععل جعععوىر ىعععته الشظريعععة فعععي أن 
السدععتقبمية تتوقععع عمعع  التشبععرات والتوقعععات  تجاىاتيععاتقمبععات الرععرف وخاصععة ا

الستعمقة نالعرض والتم  ومعدلات الفائدة فعي السدعتقبل و تعتسعد  الشظريعة معس 
حيعع  التتبيعع  عمعع  مقارنععة تغيععرات انحععراف معععدلات الفائععدة اليوميععة وتغيععرات 

 .(21)الررف اليومية خاصة لمسعام ت اليومية ميس دولتيس انحراف أسعار
 الررف ال شبي سعر تقمبات في الس ثرة العؾام  (0-4) 

 - ب تبسوامل عدة مخ بيار  م  يانجابب  سس  الص ف ت ث ي

عميو انخفاض لدعر الفائعدة السحميعة يترت    زيادة عرض الشقد : إنكسيه الشقؾد -0
ق ر رلوس الأمعوال السحميعة لمخعارج معس أجعل الاسعتفادة معس الفع مسا يردي ليجرة

لزيعادة التمع  السحمعي عمع  إلع  يعردي مسعا  لفائدة السحمعي والععالسي،ميس سعر ا
صعرف العسمعة السحميعة مقامعل العسمعة  انخفاض سععر العس ت الأجشبية و التالي

 .                                                           (22)الأجشبية
يعععد يععزان السععدفوعات أو عععدم تععوازن م ن الاخععت لأ: ميددزان السدددفؾعاتا ددتلال  -2

أسععععار الرعععرف لكونعععو حمقعععة الوصعععل التعععي تعاعععس السعععرثرة فعععي  معععس العوامعععل 
ع قععة ممععد مععا نالعععالم الخععارجي ففععي حالععة حععدوث عجععز فععي ميععزان السععدفوعات 

ن ذلععع  يعععردي إلععع  زيعععادة طمبعععو عمععع  العسععع ت لدعععد ذلععع  العجعععز إلبمعععد مععععيس فععع
ة يعشعععي تعععدىور سععععر و السقامعععل انخفعععاض طمععع  الأجانععع  عمععع  عسمتعععو السحميععع

والعاععععس فععععي حالععععة حرععععول فععععائ  فععععي ميععععزان  ،الرععععرف لعسمععععة ذلعععع  البمععععد
                          .(23)السدفوعات

دور كبيععر فععي التععوثير عمعع  أسعععار الرععرف فععإذا ليععا   :السؾازندده العامدده لمدولدده -3
انتيجععع  الدولعععة سياسعععة انكساشعععية معععس خععع ل تقمعععيص حجعععم الإنفعععاق الحاعععومي 
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دوره إلعععع  الحععععد مععععس حجععععم التمعععع  وانخفععععاض فععععي مدععععتوى الشذععععا  يردي مععععسعععع
رفعت وانخفاض معدلات التزعخم فعإن الأمعر ىعتا سعيردي حتسعا إلع   الاقترادي

                                                                                                            .  (24)الررف لمعسمة السحمية سعر

إن أسعععععار صععععرف العسعععع ت الأجشبيععععة تتععععوثر  : بددددرة الستعددددامميؽ وأومدددداعيؼ -4
وتعاععس خبععرة الستعععامميس  ،والسعروضععة مععس ىععته العسعع ت نالكسيععات الستمو ععة

ن القعععدرة التفاوضعععية أكسعععا ، فعععي سعععوق الرعععرف الأجشبعععي اتجعععاه حركعععة الأسععععار
اتجععاه   تععرثر عمععلمستعععامميس والأسععالي  السدععتخدمة مععس قععبميم لتشفيععت عسميععاتيم 

(25)أسعار الررف
.   

معيشععة  عسمعة  زادت الكسيععات الستمو عة معس كمسعا :التبادليدهالتشؾيد  فدي العسميددات  -5
ن إكبعر فعأوكمسعا كانع  حاجعة الستععامميس معس عسمعة معيشعة ، كمسا ارتفع  قيستيا

قيستيا تسيعل إلع  الارتفعار حتع  لعو كانع  الكسيعات السعروضعة تدعاوي الكسيعات 
، الجية العارضعة لاسععار ذل  عم  الأسمو  التفاوضي مس ويعتسد ،الستمو ة

ن ارتفععار السععردود الععتي يجشيععو السدععت سرون فععي الدععوق الشقععدي مععس أ  عععس فزعع   
ن أعسمعععة معيشعععة يعععردي إلععع  ارتفعععار قيستيعععا نتيجعععة زيعععادة التمععع  عمييعععا   كسعععا 

التعالي الأسعيم يعردي إلع  زيعادة الإر عاح الرأسعسالية ليعته الأسعيم و  ارتفار أسععار
زيععععادة التمعععع  عمعععع  العسعععع ت نذععععرا  ىععععته الأسععععيم ويععععردي إلعععع  ارتفععععار قيسععععة 

              .(26)العسمة
 الشسؾ الاقترادي والس شرات الر يديه للأداء الاقترادي في اليشد: (0-5) 

   مةيؾم الشسؾ الاقترادي0-0-5)   
يشتجيععا لتعي نونعو الزيعادة فعي كسيعة الدعمت والخعدمات ا  رف الشسعو الاقترعادييعع 

ا ناسعتخدام العشاصعر الإنتاجيعة الأساسعية اقتراد معيس، وىعته الدعمت يعتم إنتاجيع
تل  نونععو تغييععر كععسععا يعععرف كرأس السععال والتشظععيم، والستس مععة نععالأرض والعسععل و 

العزمس، مستعدة معس  إيجامي في مدتوى إنتاج الدمت والخدمات مدولة ما في فترة 
وذلع  لمتسييعز معيس الشسعو ة طويمعة معس العزمس ر لفتعمعيشعة دولعة  أي أنو زيادة دخعل
ويعتم قيعاس الشسعو الاقترعادي  ،ندعبيا   قرعيرةالتي يتم لفتعرة  يوالتوست الاقتراد

 سعشة فعي الشدعبة وتقعارن لشسعو الشعات  السحمعي الإجسعالي  ةالس ويع  تخدام الشدعبةناس

الاقترعادي  الشسعو إلع  الوصعول ىعو اقترعاد أي ىعدف لكعسو  ندعانقتيا، معيشعة
تولد قيمهت مضه  ت  القائم عم  استدامة السوارد والدخل نخم  صشاعات تدامالسد

 . (16)وحقوق الأجيال القادمة ةالبي  عم  المح  رت م مستدامت 
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                                           الس شرات الر يديه لمبحث                                                                                                  2-0-5)
يحتل الاقتراد اليشدي الترتي  ال عاني عذعر معس حيع  تبعادل العسمعة، والترتيع      

الرانت مس حي  حجعم الشعات  السحمعي الإجسعالي العتي يقعاس مشعا ا  عمع  السدعاواة فعي 
العقعد  القوة الذرائية، ورزحع  اليشعد تحع  سياسعات اشعتراكية معس العقعد الخعامس إلع 

ال امس مس القرن العذريس، حي  عان   اقترادىا مس قيود قانونية ولعوائ  تشظيسيعة 
 أدى إلعع  انتذععار ظععاىرة الفدععاد و عع  وسياسععة حسايععة التجععارة والسمكيععة العامععة، مسععا 

الشسععو الاقترععادي  كنععتاك، وقععد أدت إصعع حات العقععد ال ععامس إلعع  خفعع  كبيععر فععي 
الشسععو والانفتععاح عمعع  التجععارة الخارجيععة والاسععت سار المععوائ  التشظيسيععة ورفععت معععدلات 

ة لمشسععو الاقترععادي فييععا التعععرف عمعع  أىععم السرشععرات الرئيدعع ، ويساععس(17)الأجشبععي
 :اذىا كستغيرات معتسدة لمبح  وىيوالتي تم اتخ

ىو ثسس عسمعة معا مقومعة فعي شعال عسمعة  Exchange Rate: سعر الررف -1
نظععام الرععرف الستبععت، وتخفيزععو  أخععرى ومعرضععا  لمتقمبععات ندععب  اخععت ف

مععس قبععل الدولععة يععردي إلعع  تذععجيت الرععادرات والحععد مععس الععواردات والذععال 
البيععاني التععالي يوضعع  وجععود تقمبععات سعععر الرععرف الرو يععة اليشديععة خعع ل 

(2111-1993)الفترة 
(18). 

 .Excelو استخدام  مرنام   ((www. Adb,org/statistic): مس عسل الباح  اعتسادا عم  السردر
: ىعععو كععل إنفعععاق يدعععتيدف Domestic investment الاسددتثسار السحمدددي -2  

داخععل الدععوق السحمععي فععي تكععويس أصععول ثامتععة أو زيععادة والذععركات الوطشيععة 
لاست سارات اإقامة  اعتسدت اليشد مشت الخسديشات القرن الساضي عم  البمد،

الشكل البياني لتقلبات سعر الصرف الروبية الهندية -الدولار للفترة )2010-1993(

0

10

20

30

40

50

60

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

Exchange rate 



  [113]  (23) 01دراسات إقميسية                                                      مركز الدراسات الإقميسية            

تراد القومي م ل التي تداىم نرورة مباشرة في زيادة التاقة الإنتاجية ل ق
سذععععاريت ت العديععععد مععععس الوونذععععفالسذععععاريت الزراعيععععة والرععععشاعية والخدميععععة، 

فزعع   عععس اعتشا ىععا نإنذععا  البشععي التحتيععة الرصععيشة  الاسععت سارية الزععخسة 
فعععي تعزيعععز القعععدرة الإنتاجيعععة م عععل التعععرق ةيعععر مباشعععرة تعععرثر نرعععورة التعععي 

  ة والانترنعع  وةيععر ذلععوالاترععالات الحدي عع  والجدععور واليياكععل الارتكازيععة
وتشامععع  الاسعععت سارات السحميعععة نذعععال متواضعععت إمعععام الاسعععت سارات الأجشبيعععة 

 . (21)(2112مميار دولار عام  656لترل إل  )
: ىععي إجسععالي الدععمت والخععدمات السدععتوردة، التععي تععم Import اتالاسددتيراد -3 

سععععي  السحميععععة ل سععععتي ك الشيععععائي والو  نقععععل ممكيتيععععا لتغتيععععة الاحتياجععععات
إن القيععام نالاسععتيراد ىععو نس انععة طمعع  لمعسمععة ، و والترععدير وإعععادة الترععدير

الأجشبيععة وعععرض لمعسمععة السحميععة و التععالي سععتزيد قيسععة العسمععة الأجشبيععة مععت 
وتذعععتسل العععواردات الرئيدعععية عمععع  العععشف  الخعععام  نقعععا  العوامعععل الأخعععرى ثامتعععة

والأسعععععععععسدة وارلات والسععععععععععدات والأحجعععععععععار الكريسعععععععععة والعععععععععتى  والشحعععععععععاس 
  .(20)والكيساويات الزرورية لإدامة البشية التحتية الزخسة
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ي الدعععععمت والخعععععدمات السباععععععة معععععس لوىعععععي تس عععععل إجسعععععا: Export الردددددادرات -4
السشتجععيس السقيسععيس إلعع  ةيععر السقيسععيس، عمعع  أسععاس الأسعععار الدععائدة فععي 

ة يتم  العسمع السدتورد سمعة محمية فانتردير أية عشد الخارجية، فالدوق 

السحميععة ويعععرض عسمتععو الأجشبيععة و التععالي فععان قيسععة العسمععة السحميععة سععوف 
، وتترعععدر قائسعععة الاقترعععادي سعععوفعععي الش مرديعععة إلععع  تحدعععشا  ممحوظعععا   ترتفعععت

 العععشف ، السشدعععوجات، الأحجعععار عمعع  مشتجعععات اليشعععد الرععادرات الرئيدعععية فعععي

 الدععععععععععععععععمت اليشدسععععععععععععععععية،الكيسياويات، الكريسععععععععععععععععة والسجوىرات،البرمجيععععععععععععععععات،

وبذلك اجد إخ جذو  المكة ت  هب الاقتصه د الراهدي ،لمصاوع ث الج ديتوا

ي يظيعر تعوالذال البياني ار (32) الترديرتةمخ  ب ت اج  تا  سيت قط ع 
تزايععععد قيسععععة الععععواردات اليشديععععة  نذععععال كبيععععر جععععدا خعععع ل الدععععشوات القميمععععة 

(2111-1993)الرادرات لميشد لمفترة الساضية والشسو البتئ لقيم 
(22).      

 . Excelو استخدام مرنام   www. adb,org/statistic))عم  عسل الباح  اعتسادا   : مسالسردر  
 

السقععام لتحقيعع  مشفعععة  نععو الاسععت سارإ :FDI ال شبدديتدددفقات الاسددتثسار  -5    
ة السرععدرة لععو السدععت سر العاممععة فععي خععارج دولععة  السشذعع تطويمععة الأجععل فععي 

عمعع  أنععو توظيفععات  الأجشبععي السباشععر لاسععت ساراويشظععر إلعع   (،)الدولععة الأم
 ،اليشععدفععي  أقيسع  لأمعوال أجشبيععة ةيعر وطشيععة فععي موجعودات رأسععسالية ثامتععة

 أخعرى يعاس ع قة طويمة الأجل لسشفعة مدت سر مس دولعة  الاست ساروىتا 
ياععون لععو الحعع  فععي إدارة موجداتععو والرقانععة عمييععا مععس ممععده الأجشبععي أو مععس 

ولميشعد  ،أم مرسدة ا  وا  أكان ىتا السدت سر شركة أم فردس ،الدولة السزيفة

شكل بياني لقيم الصادرات والواردات في الاقتصاد الهندي للفترة )2010-1993(
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وتزايعععدت تمععع  التعععدفقات  تعععاريو طويعععل فعععي اسعععتقتا  الاسعععت سارات الأجشبيعععة
خعت نعالتراجت أ( ومس ثم 2119عامدولار  ترليون  11.13لترل أقر  قيسة ليا)

   . (23)(1101 عام دولار ترليون  7.905ندب  الأزمة العالسية ليرل إل  )
 ن اليشد حقق  مععدلات نسعو اقترعادي تجعاوزتأا  ندتخمص مسا سب  وأخير 

لمدععشوات الأخيععرة الساضععية، مععت وجععود تععدفقات رللس الأمععوال  GDP مععس 9.5%
الزخسة نال مسيزاتو وسمبياتو و فجوة التجارة الخارجية لرال  الدول الأخرى، 

وارد وىعععتا لعععم يتحقععع  إلا ناسعععتخدام سياسعععات نقديعععة وأسععععار صعععرف متوازنعععة ومععع
 نذرية مرىمة استتاع  تحفيز الشسو الاقترادي في البمد.  

 
 المبحث الثاني

 ياليشد نسؾ الاقتراد فيلثر تقمبات أسعار الررف القياسي التقدير 
 وم  الاقتراد اليشدي  3-2)

تععععد اليشعععد معععس أىعععم الاقترعععادات الواععععدة فعععي الععععالم، وتتزايعععد التوقععععات نعععون 
تذعععال تكشولوجيعععا رائعععدا  عمععع  السدعععتوى العععدولي، و  يمعععع  الاقترعععاد اليشعععدي دورا  

، وتعععععد أسععععرر القتاعععععات نسععععوا   ،السعمومععععات واجيععععة الاقترععععاد اليشععععدي الحععععدي 
حسايععة قتععار الرععشاعة نانتياجيععا سياسععة إحعع ل الععواردات   اليشععد عمعع وعسمعع  

وتساش  مس تحقي  طفرات إنتاجية عالية وان كان  ذات جودة مشخفزة وقعدرة 
ت التقشيععععة و ععععرزت نععععع  الرععععشاعا ودة فععععي الأسععععواق الخارجيععععة،تشافدععععية محععععد

-2119)لاعععوام العاليععة أىسيععا صععشاعة البرمجيععات التععي قععدرت قيسععة صععادراتيا 

 .(24)(مميار دولار عم  التوالي173,192,199)مسا يقر  مس (2111
 شعععيد كسعععا مميعععون دولار، (111)أوائعععل التدععععيشات  فعععيتتجعععاوز فعععي حعععيس لعععم 

وست كبير في أواخر التدعيشات ويعتبعر ىعتا القتعار معس أك عر الخدمات ت قتار
وقتار  ،%(54)وتذال ندبة مداىستو القتاعات الاقترادية الواعدة في اليشد 

السحمععي الإجسععالي الاهه تج  عمعع  التععوالي مععس %(07)والزراعععة  %(17)الرععشاعة 
مسعععا يجععععل اليشعععد فعععي التدمدعععل  دولار سعععشويا ، 977ويقعععدر متوسععع  دخعععل الفعععرد 

 %7.5نالشدبة لدخل الإفراد ووصل معدل الشسعو الاقترعادي إلع  أك عر معس 129
 %7.2ندعبة البتالعة فيعي  امسا يرج  مزاعفة الدخل في ظرف عقد واحعد، إمع

فزعع   عععس كونيععا أك ععر الععدول تراجعععا  فععي أسعععار الرععرف، إذ  ،2117فععي عععام
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ررف فعي كان معدل صرف الرو ية اليشدية الدولار ألأمرياي قد وصل سعر ال
لمعدولار( وأخعتت نعالتراجت عمع  نحعو واضع   و يعةر  45.5إل  ) 2111عام  مداية

رو يععة لمععدولار(  53.45حيعع  ممعع  )  ،1101إلعع  أدنعع  مدععتوياتيا فععي مشترععع 
، مسعا يعدل 2113رو يعة لمعدولار( فعي أيعار  62.5واستسرت نعالتراجت لترعل إلع  )

 .(25)تقريبا   %24موجود تراجت مشدبة 
 

 السدتخدم الشسؾتج  ي تؾ   2-2)
وضعع  عمععم الاقترععاد والتععي حاولعع  إن تفدععرت الشظريععات التععي  لقععد امتععازت

الظعععععواىر الاقترعععععادية نسفعععععاىيم تقميديعععععة والتشبعععععر نتبيععععععة الع قعععععة الرانتعععععة معععععيس 
متغيععرات اقترععادية معيشععة اتدععس  نتععانت السعرفععة الوصععفية فزعع  عععس كونيععا 

مدى انتباقيا عم  وف مدبقا استشتاجات تعتسد عم  فرضيات معيشة ةير معر 
ومس ىشا نذوت الحاجة إل  التوكد مس صعحة تمع  الفرضعيات  ،الواقت مس عدمو

عمعع  نحععو يجعميععا قاممععة لمتقععدير وذلعع  مععس خعع ل الاسععتعانة نوسععالي  الاقترععاد 
القياسعععي العععتي يععععد الأداة الرئيدعععية التعععي تعتعععي الشظريعععة الاقترعععادية السظيعععر 

يم ماوناتيا واختبار طياتيعا والتوكعد معس صعحتيا ععس يالتتبيقي التي يفيد في تق
طري  التوصل إل  تقديرات معيشة ثم اختبعار قوتيعا التفدعيرية عمع  الشحعو العتي 

فععععي توضععععي  سععععموك الوحععععدات  يقر يععععا مععععس الواقععععت لتكععععون أك ععععر مشتقيععععة وقبععععولا  
فزععع  ععععس إماانيعععة اسعععتخداميا فعععي التشبعععر نعععالظواىر  ،قيعععد الدراسعععةالاقترعععادية 

ترععادية ال زمععة فعععي اتخععاذ القععرارات الستعمقعععة نالدياسععات الاقترععادية عمععع  الاق
 تحديععد الستغيععرات السدععتقمة الداخمععة فععي الشسععوذج والتوقعععات، ول(37) نحععو سععميم

وقععيم معمسععات تمعع  الستغيععرات التععي تعععد نس انععة معععايير نظريععة السدععبقة حععول إشععارة 
سعععادا عمععع  الشظريعععة الاقترعععادية يعتسعععد عمييعععا عشعععد تقيعععيم نتعععائ  تقعععدير الشسعععوذج اعت

اليشعدي( وىعي معا  اثر تقمبات أسعار الررف عم  الشسو الاقتراديلغرض تقدير )
 يمي:  
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 أولا :الستاير السعتسد
(  نالأسععار ال امتعة  GDPالشداتج السحمدي اإ سدالي)لستغير السعتسد تم اتخاذ ا 

السشتجععة فععي الدععمت والخععدمات  ونععو مجسععور نيعععرف والععتي  2115لدععشة الأسععاس 
معيشعة، ععادة  اقتراد ما مقدوم ا عم  السدتوى العام لاسعار خ ل فتعرة زمشيعة

 ما تكون سشة.
 : الستايرات السدتقمه ثانيا  

 :يةتار عم  السرشرات الاقتراديةالع قة ميس متغيرات البح  لقد تم اعتساد 
  Exch   سعر الررف -0

 Invesالاستثسار السحمي  -2
   Expالرادرات -3
   Imp لؾارداتا -4
   FDIالاستثسارات ال شبيه السباشرة  -5

                                                           
 : مدة الدراسهثالثا
-1991لمسعععدة )أمعععدىا ث ثعععة وث ثعععون سعععشة زعععسش  الدراسعععة سمدعععمة زمشيعععة ت

الاعتسععاد عمعع  ، وتععم جسععت البيانععات لمستغيععرات الداخمععة فععي الأنسععوذج  ن(2112
 .2115ميانات البش  الدولي لميشد و الدولار الأمرياي لدشة الأساس 

 
  السدتخدم تقدير الشسؾتج (2-3)

 تععوتي تععم توصععيع الستغيععرات الاقترععادية التععي اعتسععدىا ىععتا البحعع  نأنعععد 
 ,Exch, ,Inves)الستس معة   شسعوذجالسدعتقمة لمستغيرات المرحمة تقدير معمسات 

Imp, FDI ,Exp   والشسو الاقترعادي مسع    نالشعات  السحمعي الإجسعاليGDP  
إدخععال ىععته البيانععات تععم و  (2112-1991)والتععي جسععع  مععس البشعع  الععدولي لمسععدة 

لمبيانععععععات ( Regression)وإجععععععرا  الانحععععععدار الستعععععععدد (Minitab)إلعععععع  مرنععععععام  
 السعتسععععدة وفعععع  الرععععي  الختيععععة والموةارتسيععععة وشععععبو الموةارتسيععععة مععععس الجععععانبيس

التقععدير والتحميععل تععم اسععتخدام عععدة نسععاذج قياسععية ولسختمععع حععالات  ةععراضولأ
 وإععدادمرحمة وصع الشسعوذج القياسعي ومس ثم  ،والموةارتيسي الانحدار الختي
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نرعيغة  أنفعاأي التعبير عس الستغيرات السعتكورة  (39) الذال الرياضي لمشسوذج
 :الأتيرياضية و الذال 

 
y = f (X1 , X2 , X3 , X4 , X5) 

 ليوخعتا لذعانريغة نسوذج قياسعي  أنفاو تل  يساس صياةة الع قة السوضحة 
   :الأتي

yi = 0 + 1 X1 +2 X2 +3 X3 +4 X4 +5 X5i+ Ui 
 اذ اخ 

Yi  . الستغير السعتسد = 
0     =  ( الحد معمسة التقاطت ) عشدما تكون قعيم الستغيعرات ال ام

 السدتقمة صفرا .
1 k  الأثعععرعمسعععات الانحعععدار التعععي تذعععير قيستيعععا إلععع  مقعععدار = م 

ستغيععععر الشععععات  عععععس الستغيععععر السعتسععععد عشععععدما تتغيععععر قيسععععة ال
 .السدتقل نسقدار وحدة واحدة

 
 تحمي  ومشاقذه الشتا ج اإحرا يه    2-4)

 الرعععععادرات،،)سععععععر الرعععععرف  اثعععععر الستغيعععععرات السدعععععتقمة معععععس اجعععععل تقعععععدير 
الشسعععععو  السباشعععععرة( فعععععي والاسعععععت سارات الأجشبيعععععة الاسعععععت سار السحمعععععيالعععععواردات، 
 ةإذ تعم اختبعار ععد ،(1ولمبيانعات السذعار إلييعا فعي الجعدول السمحع ) الاقترعادي

معس معيس قعد أعتع  أفزعل الشتعائ   السزدوجعة  صي  وكان  الريغة الموةارتسية
  -:وكسا يميالري  الختية والذبو الموةارتيسية 

 

 ln GDP = 15.7 + 0.34 in Exch + 0.24 in Inves + 0.16 in Imp+ 0.01 in Exp - 0.013 in FID 

 (t)value               (10.42)           (6.44)       (1.99)          ( 0.13)          (-1.88)          

R²=99.9%               =99.8%             DW=1.55            F=3609    
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 أولا : الا تبارات القياسيه
أن  ، أيقععوة التفدععيرية لمشسععوذج السقععدرإلعع  ارتفععار ال (R²) ت قيسععةر اشععلقععد أ 

مس التغيعرات الحاصعمة فعي مععدلات الشسعو الاقترعادي تفدعر مواسعتة  (%99.9)
 %0.1))وان الداخمععة فععي الأنسععوذج السدععتقمة  التغيععرات الحاصععمة فععي الستغيععرات

وعشععد اختبععار مععدى ةيععر داخمععة فععي الشسوذج،ستغيععرات ل مععس تغيععرات الشسععو تفدععر
قامميععة الستغيععرات السدععتقمة فععي تفدععير التغيععرات الحاصععمة فععي الستغيععر السعتسععد 

السحدو ة لمستغيرات السقدرة اكبر معس قيسعة نظيراتيعا الجدوليعة  (t)تبيس أن قيسة 
مسا يدل عمع  وجعود ع قعة معيس الستغيعرات السدعتقمة  %(1)مدتوى معشوية د عش

والستغير السعتسد وأن السعمسات السقعدرة ذوات معشويعة إحرعائية وقيستيعا تختمعع 
 (F=3609)السقعععدرة  (F)أن قيسعععة  وأتزععع ععععس الرعععفر وتدعععاوي القيسعععة السقعععدرة .

دل عمعع  معشويععة مسععا يعع (%1)معشويععة وى مدععتكبععر مععس نظيرتيععا الجدوليععة عشععد أ
 (D.W)ميشسعععا ممغععع  قيسعععة  السعتسعععد والستغيعععرات السدعععتقمة، الع قعععة معععيس الستغيعععر

متغيععرات  وجعود الارتبعا  العتاتي مالاختبعار عععدإذ أوضع   ،(D.w=1.55) السقعدرة
 .(dL,du)قت في السشتقة الحرجة ميس تالشسوذج العذوائية و 

 أولا : الا تبارات اإحرا يه
وفعع  الجععدول  (p)وقيسععة الاحتساليععة (t)وفعع  الاختبععار  لقععد تععم إجععرا  تحميععل 

معيس ومعشوياتيعا الإحرعائية  (37) السرونعات السعام ت السوضحة فيو وقيم (1)
  ىي كالتالي: و  تغيراتالس
ذات تجععاه الشسععو الاقترععادي  الستس ععل ندعععر الرععرف  (X1)مرونععة  وجععدت -1

0.01)عشعد مدعتوى ثقعة السحدعو ة و (t)نالاستشاد إل  قيم  معشوي ايجامي اثر a) 
 %(1)نسقععدار  تقمبععات أسعععار الرععرف  إنوىععتا يذععير إلعع   (10.42)التععي ممغعع 

 اعتسعادن أ يأ فعي الشسعو الاقترعادي، (0.34)ىامقدار مدرجة مرونة سيرثر إيجانا 
الرعرف و التعالي  ةير ممتزمة نالتدخل لرفت سعر فونياصرف مرن  لدعر الدولة
العسمعععة  سععععر الانخفعععاض فعععي معععس مزيعععد إلععع  الأجشبيعععة ععععدم تعععوفر العسمعععة يسعععيرد

 .معدلات الشسو الاقترادي تحفيزالسحمية و التالي 
السحميعة العتي يعاعس حالعة  اتإجسالي الاست سار ن الستس ل  (X2)أما مرونة  -1

الاقتراد سوا  مس الانتعاش أو الركود الاقترادي وثقة السدت سريس فز   عس 
ركيبععة الدععوق ومععدى تععوفر الدععيولة ودخععول الذععركات أو خروجيععا وزيععادة حالععة ت
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وجععععود  مركععععدا ،0.241)) رأس السععععال التذععععغيمي أو تخفيزععععو فقععععد جععععا ت قيستيععععا
والشسعو  السحمعي ميس الاسعت سارذات دلالة إحرائية معشوية قوية وايجامية ع قة 

0.01)السحدعععو ة وعشعععد مدعععتوى ثقعععة  (t)وفععع  قعععيم  الاقترعععادي a)   التعععي ممغععع
أدى إلععع  زيععععادة  %(1)ويعشعععي كمسعععا زاد إجسعععالي الاسعععت سارات مشدعععبة  (**6.44)

يمثهههل  ن القتعععار الزراععععيأونجعععد  ،(%0.24) الشعععات  السحمعععي الإجسعععالي ماندعععبتو

 %18%و54و مغعععع  حرععععة القتععععار الخععععدمي والرععععشاعي ) ،( GDPمععععس 28%)
 (. عم  التوالي

وحعدة  ((0.16الستس عل نالاسعتيرادات و مغع  قيستيعا (X3)ة مرون ميشسا تظير - 3
قويععة  ذات دلالعة إحرععائية موجبعةع قعة وجععود   إذ توضع وجععود، نإشعارة موجبعة

0.01)وعشعععد مدعععتوى ثقعععة  ةالسحدعععو  (t)نالاسعععتشاد إلععع  قعععيم  a)   و التعععي ممغععع
ان الدعمعي اليشعدي العتي وذلع  لسعا ي حعن معس ماونعات السيعز  ،( (**1.99قيستيعا 

يتس ععل ناسععتيرادىا الزععخسة مععس الععشف  الخععام والسعععادن ال سيشععة فزعع   عععس السععواد 
 .                                                              فز   عس التم  السحمي الزخم الوسيتة الداخمة في الإنتاج

سععا م  إشععارة موجبععة،و وحععدة  (0.011)ممغعع  قععد ف (X4)الرععادرات أمععا مرونععة  -4
السحدعو ة وعشعد  (t)وجود ع قة إحرائية ضعيفة جدا  نالاستشاد إل  قيم  ظيري

0.001)مدععععتوى ثقععععة a)   مسععععا يذععععير إلعععع  ضعععععع التععععوثير ،(0.13)التععععي كانعععع 
 . الاقترادي السعشوي في معدلات الشسو

عشرععععععر الاسععععععت سار الأجشبععععععي الستس ععععععل ن (X5)فيسععععععا ممغعععععع  قيسععععععة السرونععععععة  - 5
سععالبة، ومسععا يععدل عمعع  وجععود وحععدة نإشععارة  ((-0.013السباشععر، إذ ممغعع  قيستيععا 

السحدعععععو ة وعشعععععد مدعععععتوى ثقعععععة  (t)ع قعععععة عادعععععية نسعشويعععععة قويعععععة، وفععععع  قعععععيم 
(0.05 a)  إي زيعععععادة ،(1.88-)التععععي ممغععععع FDI  يعععععردي إلععععع   (%1)نسععععا ندعععععبتو

و ععتل  لععو تععوثير سععمبي ، %(1.88)سحمععي الإجسععالي نسععا ندععبتو تخفععي  الشععات  ال
حانو مععس عمعع  الاسععت سار السحمععي فععي السععدى البعيععد نتيجععة لتتمتنععو وتدععارر اندعع

واسععععتحواذىا عمعععع  السععععوارد الاقترععععادية الستاحععععة  البمععععد عشععععد حععععدوث أيععععة أزمععععة،
 ومزاحسعععة الاسعععت سار السحمعععي والاسعععتحواذ عمععع  السعععرى ت العمسيعععة ذات الأجعععور

فز   عس توثيراتيا الدمبية عمع  مععدلات السشخفزة والإماانيات التقشية العالية 
 الشسو في السدى القرير نتيجة لارتفار تكاليع جتميا.                         

 

 نتائ  البح  لمستغيرات الداخمة في الأنسوذج (1)ول جد
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0.05( ذات معشوية إحرائية عشد درجة ثقة t: قيم )(1) * a  
   (Minitab) البرنام  الإحرائي نتائ   مع نالاستشادإعداد الباح   :مس: السردر  (1)

 
  والسقترحات الاستشتا ات  3-7) 

 الاستشتا ات: أولا  
فعععي الاقترعععادي  فعععي الشسعععو ايجاميعععا   رثرقعععد يعععسععععر الرعععرف تقمبعععات  أن –1 

التعدخل لرفعت سععر الرعرف مس خ ل ععدم التزاميعا فعي الأجل الستوس  
فعي سععر العسمعة  إل  تقمبعات الي سيردي عدم توفر العسمة الأجشبيةو الت

 .معدلات الشسو الاقترادي تحفيزالسحمية و التالي 
الاقترعععادي معععس مرعععادر الشسعععو  الشسعععو السحمعععي فعععي الاسعععت سار يععععد تعععوثير -2

الحاعععومي   الفاععععل والحيعععوي العععتي يمعبعععو الاسعععت سار لمعععدور وذلععع  ة،الرئيدععع
الاقتراد وإعادة  في يد الدولة لمتدخل في  السالية سةالديا أدوات مس كوداة 

  وتحقي  الشسو لمبمد. التوازن 
 الزخسة أدت إل  مزاحسة الاست سار الأجشبيةرللس الأموال أن تدفقات  -3

واسععتحواذت عمعع  السععوارد الاقترععادية الستاحععة فععي البمععد   اليشععدي السحمععي
عهههخ   ضههها   الس ليهههت، يععةواسععتقتب  السعععرى ت العمسيعععة والإماانيعععات التقش

 .ذاث انجو  المال ضت  انيدي الس م ت 

 المقترحات  ثانيا: 

سي س ث أسس   الص ف التب تهدعو إله  تحقيهق الاسهتق ا   لابد مخ اعتم د -1

والتهب لا يتحمهل المجتمه   الراهدي الاسبب والتب تسد أةث  مائمت لاقتص د

لا سهيم  و، ليف الإاته جوالتب تزيد مهخ تةه  ةبي ة ير  تق ب ث سس  ص ف 

 إذا ة خ انلي  يستمد ع   مدلاث مستو دة.

 R² F Dw P T 
Coe

f 
Variables 

99.8% 

 

 

99.9% 

 

 

 

 

3609 

 

 

 

 

1.55 

 

 

0.00 
10.42

* 
0.34 lnExch    X1 

0.00 6.44
* 

0.24 LnInves  X2 

0.07 1.99* 0.16 LnImp    X3 

0.89 0.13 0.01 LnExp    X4 

0.07 -1.88* - 0.013 LnFDI    X5 
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 بالاسههتثم   المح ههوضهه  سي سهه ث اقتصهه ديت ة ههواة  ههب توجيهه  ضهه و ة   -2

بم  يلدث عم ي ث الامهو الاقتصه دي وعهدث  وتق ي  الاستثم  اث انجابيت 

لا الاةت  ا  ب توجي  لإكب ع السهود المح يهت مهخ السه   الاسهتراةيت التهب 

 يةوخ لر  أث    س لت  ب عم يت الامو الاقتص دي.

سهيجس ر   لسهس  صه ف مه خ ب رل الامو الاقتصه دي الجيهد  الراداعتم د  -3

تح يهههز ع ههه   وب لتههه لب سهههياسةس ايج بيههه       تهههدلل ل  سهههلبيههه  م تزمهههت 

 الامههههو الاقتصهههه ديتحقيههههق   وب لتهههه لبوتق يههههل الاسههههتي اداث الصهههه د اث 

 .الم بوف
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 (2)  دول -(2102-0891) ممحق البيانات السدتخدمه لميشد لمسدة
 

Year GDp Exchange Investmen

t 

 Import Export FDI ind 

1980 2.04E+1

1 

7.862945 3.42E+10  1.72E+1

0 

1.14E+1

0 

2.57E+10 

1981 2.16E+1

1 

8.658523 4.3E+10  1.66E+1

0 

1.15E+1

0 

3.047E+1

0 1982 2.24E+1

1 

9.455132 4.5E+10  1.63E+1

0 

1.2E+10 2.383E+1

0 1983 2.4E+11 10.0989 4.44E+10  1.71E+1

0 

1.27E+1

0 

1.84E+09 

1984 2.49E+1

1 

11.36258 4.65E+10  1.64E+1

0 

1.33E+1

0 

6.704E+0

9 1985 2.62E+1

1 

12.36875 5.55E+10  1.78E+1

0 

1.22E+1

0 

3.55E+10 

1986 2.75E+1

1 

12.61083 5.94E+10  1.75E+1

0 

1.29E+1

0 

3.855E+1

0 1987 2.86E+1

1 

12.9615 6.42E+10  1.95E+1

0 

1.56E+1

0 

6.449E+1

0 1988 3.13E+1

1 

13.91708 7.2E+10  2.21E+1

0 

1.79E+1

0 

2.859E+1

0 1989 3.32E+11 16.2255 7.2E+10  2.41E+10 2.08E+10 8.383E+10 

1990 3.5E+11 17.5035 8.14E+10  2.71E+10 2.26E+10 7.661E+10 

1991 3.54E+11 22.74243 6.18E+10  2.29E+10 2.29E+10 2.858E+10 

1992 3.73E+11 25.91808 7.11E+10  2.76E+10 2.55E+10 1.062E+11 

1993 3.91E+11 30.49329 6.05E+10  2.74E+10 2.75E+10 2.286E+11 

1994 4.17E+11 31.37374 7.72E+10  3.33E+10 3.24E+10 3.68E+11 

1995 4.49E+11 32.42708 9.55E+10  4.33E+10 3.91E+10 7.919E+11 

1996 4.83E+11 35.43317 8.82E+10  4.54E+10 4.08E+10 8.839E+11 

1997 5.02E+11 36.31329 1.04E+11  4.96E+10 4.45E+10 1.281E+12 

1998 5.33E+11 41.25937 1.01E+11  5.34E+10 4.64E+10 9.889E+11 

1999 5.78E+11 43.05543 1.25E+11  6.13E+10 5.25E+10 8.152E+11 

2000 6.01E+11 44.94161 1.15E+11  6.51E+10 6.09E+10 1.37E+12 

2001 6.31E+11 47.18641 1.26E+11  6.52E+10 6.1E+10 2.117E+12 

2002 6.56E+11 48.61032 1.31E+11  7.85E+10 7.35E+10 2.13E+12 

2003 7.08E+11 46.58328 1.62E+11  9.51E+10 9.08E+10 1.495E+12 

2004 7.63E+11 45.31647 2.34E+11  1.39E+11 1.27E+11 1.843E+12 

2005 8.34E+11 44.09998 2.86E+11  1.84E+11 1.61E+11 2.194E+12 

2006 9.11E+11 45.30701 3.4E+11  2.3E+11 2E+11 5.806E+12 

2007 1E+12 41.34853 4.71E+11  3.03E+11 2.53E+11 6.152E+12 

2008 1.04E+12 43.50518 4.35E+11  3.51E+11 2.89E+11 1.113E+13 

2009 1.13E+12 48.40527 4.96E+11  3.47E+11 2.74E+11 8.852E+12 

2010 1.25E+12 45.72581 6.33E+11  4.5E+11 3.75E+11 5.764E+12 

2011 1.33E+12 46.67047 6.64E+11  5.68E+11 4.47E+11 6.835E+12 

2012 1.37E+12 53.43723 6.56E+11  5.81E+11 4.39E+11 7.905E+12 
 

  Excelوب ستلداث ب ا مج 2102  الباك الدولب السردر  
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 (3جدول )ملحق البيانات المستخدمة : 
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1980 26.0412 2.06 24.2558  23.5697 23.16035 23.96992 

1981 26.0996 2.16 24.4846  23.5317 23.16436 24.13997 

1982 26.1337 2.25 24.5306  23.5171 23.20895 23.89434 

1983 26.2041 2.31 24.5167  23.5647 23.26812 21.33298 

1984 26.2416 2.43 24.5626  23.52 23.31334 22.62596 

1985 26.2928 2.52 24.7402  23.6012 23.22613 24.29285 

1986 26.3395 2.53 24.8083  23.5847 23.28342 24.37516 

1987 26.3783 2.56 24.8849  23.6925 23.47301 24.88981 

1988 26.4703 2.63 24.9992  23.8194 23.60806 24.07622 

1989 26.528 2.79 25.0002  23.9069 23.75681 25.15206 

1990 26.5819 2.86 25.1221  24.024 23.84297 25.06197 

1991 26.5924 3.12 24.8474  23.8562 23.8563 24.07609 

1992 26.6458 3.25 24.9873  24.0425 23.9614 25.38906 

1993 26.6922 3.42 24.8258  24.0345 24.03623 26.15522 

1994 26.7567 3.45 25.0702  24.2303 24.20023 26.63123 

1995 26.8297 3.48 25.2825  24.4918 24.38859 27.39775 

1996 26.9025 3.57 25.2027  24.5378 24.43202 27.50764 

1997 26.9422 3.59 25.3651  24.6274 24.51784 27.87887 

1998 27.0022 3.72 25.3365  24.7017 24.56114 27.61991 

1999 27.0834 3.76 25.5534  24.8393 24.68493 27.4267 

2000 27.1224 3.81 25.4676  24.8996 24.83214 27.94611 

2001 27.1706 3.85 25.5621  24.901 24.83354 28.38088 

2002 27.209 3.88 25.5971  25.0863 25.01991 28.38703 

2003 27.2854 3.84 25.8086  25.2779 25.23235 28.03336 

2004 27.361 3.81 26.1794  25.66 25.56468 28.24227 

2005 27.4498 3.79 26.3791  25.9368 25.80367 28.41679 

2006 27.5384 3.81 26.5536  26.1611 26.02145 29.38986 

2007 27.6319 3.72 26.8784  26.4364 26.25696 29.44784 

2008 27.67 3.77 26.7983  26.5838 26.38935 30.04053 
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2009 27.7514 3.88 26.929  26.5731 26.33549 29.81169 

2010 27.8517 3.82 27.1732  26.8325 26.65113 29.38272 

2011 27.9131 3.84 27.2214  27.0656 26.82655 29.55304 

2012 27.9449 3.98 27.2093  27.0877 26.80742 29.72335 

 
 Excel ولااستخدام برنامج 2102 السردر: البشػ الدولي        
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Abstract 

The Research advancement by hypothesis that the Impact 

fluctuations of exchange rates contribute significantly toassess  

changes in the rates of economic growth from its effect on (Export, 

Import, Domestic Investment , Foreign direct investment) and adopted 

in the link between the descriptive and quantitative, the first based on 

theoretical studies, While the practical side adopted to the methods of 

economical, which is based on the methods of econometric and 

analysis showed positive significant for both the Exchange rate and 

Domestic Investment and India Imports, while characterized Exports 

its impact FDI positively very weak, and the impact of with significant 

negatively in the economic growth when you exit suddenly and spread 

from his host country.                                   . 
 

Key words:  Exchange rate, Export, Import, Domestic Investment, 

Foreign Di. 
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