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 : انبسث  يغخخهص

ٌغشع اٌٛطٛي ئٌٝ ٘ذف اٌجؾش اٌّزّضً ثم١بط ٚرؾ١ًٍ رأص١ش وً ِٓ عؼش اٌظشف 

ّٟ ٚطٛلاً ٚا١ٌّضاْ اٌزغبس ّٞ ٚاٌزؾ١ٍٍ ُّ اعزؼشاع اٌّؾٛس إٌظش ٞ ػٍٝ )ِؼذي اٌزؼخُ(، ر

( ِٓ أعً ARDLٌٍّؾٛس اٌم١بعٟ ثبعزخذاَ أّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ ٌلإثطبء اٌّٛصع )

رمذ٠ش اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خ ِؾً اٌذساعخ فٟ الأعً ٚاٌط٠ًٛ، ٚأظٙشد ٔزبئظ 

الأعً ٚفمبً ٌّٕٙغ١خ اخزجبس اٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّشزشن  اٌزؾ١ًٍ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ

(Bounds –Test)  ث١ٓ عؼش اٌظشف ٚاٌزؼخُ فٟ اٌّذح اٌّذسٚعخ ٚاخززُ اٌجؾش

ِإششاد ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ أظٙشد  -ثّغّٛػخ ِٓ الاعزٕزبعبد ٚاٌزٛط١بد ٚوبْ أّ٘ٙب :

س اػطشاة الأٚػبع ػغضاً فٟ ثذا٠خ ِذح اٌذساعخ؛ ثغجت الأفزبػ اٌزغبسٞ ٚاِزذاد آصب

الالزظبد٠خّ ٚاٌغ١بع١خّ، ِٚٓ عبٔت آخش أظٙشد ِإششاد ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ رؾم١ك فبئغ 

ّٟ ٠ؼبٟٔ ِٓ ػغض دائُ  ّٞ ثذْٚ اٌمطبع  إٌفط ّْ ١ِضاْ اٌزغبس ثٛعٛد اٌظبدساد إٌفط١خ؛ لأ

٠غت رم١ٍض ؽغُ  -ثغجت الاػزّبد ػ١ٍٗ ثظٛسح شجٗ و١ٍخ ٚأُ٘ ِب أٚطذ ثٗ:

ٓ خلاي رشغ١غ اٌظٕبػخ اٌّؾ١ٍخ ٚٚػغ اعزشار١غ١خ ٌز٠ٕٛغ ١٘ىً الاعز١شاداد ِ

اٌظبدساد ثبٌزؾٛي ِٓ رظذ٠ش اٌّٛاد اٌخبَ ئٌٝ رظذ٠ش إٌّزغبد ربِخ اٌظٕغ ٚإٌٙٛع 

 ثبٌمطبع اٌخبص ٚدػُ ئٔشبء اٌّشبس٠غ اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ

 .عؼش اٌظشف، اٌزؼخُ، ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ :كهًاث يفخازُتان

 ُهدُت انبسث ي -انًسىس الأول :

 انًقذيت -أولاً :

٠ؼُذّ الاعزمشاس فٟ ل١ّخ اٌؼٍّخ أِشاً أعبع١بً فٟ اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٌٍذٚي، عٛاء وبٔذ      

ٔب١ِخ أٚ ِزمذِخ، ٚرغؼٝ ِؼظُ اٌؾىِٛبد ئٌٝ رؾم١ك الاعزمشاس فٟ عؼش اٌظشف ٌؼّبْ 

اٌّؾ١ٍخ ، ِٚغ رٌه، ث١ئخ اعزضّبس٠خ ِلائّخ ٚعزة سؤٚط الأِٛاي ٚاٌؾفبظ ػٍٝ لٛح اٌؼٍّخ 

رٛاعٗ اٌذٚي إٌب١ِخ رؾذ٠بد فٟ رؾم١ك ٘زا اٌٙذف؛ ثغجت اسرجبؽ الزظبدارٙب ثبلالزظبد 

 اٌؼبٌّٟ ٚػغض ١ِضاْ ِذفٛػبرٙب، ِّب ٠غؼٍٙب أوضش ػشػخ ٌٍزمٍجبد الالزظبد٠خ اٌذ١ٌٚخ. 

ّْ عؼش اٌظشف ِٓ ػبَ      ّٟ فا ّٞ ٘ٛ ِززثزة أ 2022_ 2004ٚثبٌٕغجخ  ٌلالزظبد اٌؼشال

 ّٟ ّْ عؼش اٌظشف فٟ الالزظبد اٌؼشال أُّٔٗ ٠زغ١ش ث١ٓ ؽ١ٓ ٚآخش ٚثطشق ِخزٍفخ وْٛ أ

، فؼٕذ ص٠بدح  ّٟ ٠خؼغ ٌمٜٛ اٌؼشع ٚاٌطٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ فٟ ٔبفزح اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشال

ّٞ ٘زا اٌطٍت ٌٍؾفبظ ػٍٝ اعزمشاس عؼش اٌظشف،  اٌطٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ ٠ٍجٟ اٌجٕه اٌّشوض

٘زٖ ا١ٌ٢خ رجٕب٘ب اٌجٕه اٌّشوضٞ ٚاعزطبع أْ ٠ؾبفع ػٍٝ  ِٚٓ صُ اعزمشاس اٌزؼخُ

ػٕذِب رُ طذٚس لبْٔٛ اٌجٕه اٌّشوضٞ  2004اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس خبطخً ثؼذ ػبَ 

، اٌزٞ ٠غؼً اٌجٕه اٌّشوضٞ ٠زّزغ ثبعزملا١ٌخ ػٓ اٌؾىِٛخ ٚرىْٛ لشاسرُٗ 56اٌؼشالٟ سلُ 

ف ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ ل١بط ٚرؾ١ًٍ ا٢صبس رظذس ػٓ ِغٍظ ئداسرٗ اعزٕبداً ئٌٝ ِب رمذَ  رٙذ
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اٌزٟ رزشوٙب رمٍجبد أعؼبس اٌظشف ػٍٝ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ، ػٓ 

ؽش٠ك ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌّزّضً ثبٌظبدساد ٚالاعز١شاداد،  ثبعزؼّبي أّٔٛرط الأؾذاس 

 .ARDLاٌزارٟ ٌٍفغٛاد اٌض١ِٕخ اٌّجطئخ 

 يشكهت انبسث  -ثاَُاً:

عٗ الالزظبد اٌؼشالٟ رؾذ٠بد ِغزّشح فٟ ِٛاعٙخ اٌزؼخُ ،٠ٚشعغ رٌه عضئ١بً ئٌٝ ٠ٛا     

ّٟ أؽذ الالزظبداد إٌّفزؾخ ػٍٝ اٌؼبٌُ  ّْ الالزظبد اٌؼشال اٌزغ١شاد فٟ عؼش اٌظشف لأ

ّْ أخفبع ل١ّخ اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ِمبثً اٌذٚلاس الأِش٠ىٟ ٠ض٠ذ ِٓ رىٍفخ  اٌخبسعٟ، ئر أ

ئٌٝ اسرفبع أعؼبس اٌغٍغ ٚاٌخذِبد  اٌّؾ١ٍخ ئٌٝ عبٔت ػؼف الاعز١شاداد، ِّب ٠إدٞ 

 الأزبط اٌّؾٍٟ، ٚأخفبع اٌظبدساد

 أهًُت انبسث-ثانثاً:

رىّّٓ أ١ّ٘خ اٌذساعخ فٟ اٌغبٔج١ٓ اٌزطج١مٟ ٚاٌم١بعٟ ثبلإػبفخ ئٌٝ ئ٠ؼبػ اٌذٚس اٌزٞ      

ٟ؛ ٚرٌه ِٓ ٠ّبسعٗ عؼش اٌظشف فٟ اٌزأص١ش ػٍٝ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ الالزظبد اٌؼشال

 خلاي ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌّزّضً ثبٌظبدساد ٚالاعز١شاداد

 فشظُت انبسث  -سابؼاً:

٠ٛعذ أصش ؽشدٞ ِّزذ ِٓ عؼش اٌظشف اٌؼٍّخ اٌؼشال١خ  ئٌٝ ِؼذي  -* اٌفشػ١خ اٌشئ١غخ:

 اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق فٟ الأِذ اٌط٠ًٛ. 

 ِب ٠ٍٟ: * اٌفشػ١خ اٌفشػ١خ، ٚرزفشع ٘زٖ اٌفشػ١خ ػٍٝ الأِذ اٌط٠ًٛ ئٌٝ

 ٚعٛد أصش ػىغٟ ٠زغٗ ِٓ ئعّبٌٟ اٌظبدساد ئٌٝ ِؼذي اٌزؼخُ.  .1

 ٚعٛد أصش ؽشدٞ ٠زغٗ ِٓ ئعّبٌٟ الاعز١شاداد ئٌٝ ِؼذي اٌزؼخُ. .2

 هذف انبسث -خايغاً:

ل١بط ٚرؾ١ًٍ رأص١ش وً ِٓ عؼش اٌظشف ١ِٚضاْ اٌزغبسٞ  )اٌظبدساد      

ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ اٌفغٛاد ٚالاعز١شداد( ػٍٝ ِؼذي اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق ثبعزؼّبي أ

 .ARDLاٌض١ِٕخ اٌّجطئخ 

 يُهدُت انبسث -عادعاً:

ّْ اٌذساعخ اػزّذد ػٍٝ الأعٍٛة اٌٛطفٟ ٚإٌّٙظ الاعزٕجبؽٟ  ف١ّب ٠زؼٍك ثبلإؽبس  ئ

إٌظشٞ، ٚػٍٝ الأعٍٛة اٌىّٟ ِٓ أعً اخزجبس اٌفشػ١خ ف١ّب ٠خض اٌؾبٌخ اٌذساع١خ 

 )اٌؼشاق(

 زذود انبسث -عابؼاً: 

 الالزظبد اٌؼشالٟ  -(، اٌّىب١ٔخ:2022-2004) -ٌضِب١ٔخ :ا

 هُكهُت انبسث   -ثايُاً:

ِٓ أعً اٌزؾمك ِٓ طؾخ اٌفشػ١خ الالزظبد٠خ اٌزٟ رُ فشػٙب فٟ اٌذساعخ اٚ ػذَ    

طؾزٙب ٚاٌٛطٛي اٌٝ اٌٙذف اٌشئ١غٟ ،ٚفمبً ٌٍّٕٙغ١خ اٌّؼزّذح ؽ١ش رؼّٕذ اٌذساعخ 

 -ٚالاعزٕزبعبد ٚاٌزٛط١بد ئر ٠زؼّٓ  اٌّجؾش الاٚي :صلاس ِجبؽش  فؼلاً ػٓ اٌّمذِخ 

رؾ١ًٍ ٚالغ  اٌؼلالخ ث١ٓ  -الاؽبس اٌّفب١ّٟ٘ ٌغؼش اٌظشف ٚاٌزؼخُ ،اِب اٌّجؾش اٌضبٟٔ:

ل١بط ٚرؾ١ًٍ  -اٌضبٌش : عؼش اٌظشف ٚاٌزؼخُ ػٓ ؽش٠ك ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ  ٚ اٌّجؾش

 رأص١ش عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌزؼخُ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ 
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 الاغاس انُظشٌ و انًفاهًٍُ نكم يٍ عؼش انصشف وانخعخى -نًسىس انثاٍَ  :ا

 الاغاس انًفاهًٍُ  نهذساعت   -اولاً:

 يفهىو عؼش انصشف  .1

٠ؼُذ عؼش اٌظشف  ِٓ اٌؼٕبطش اٌؼشٚس٠خ فٟ اٌؼلالبد الالزظبد٠خ اٌذ١ٌٚخ ؽ١ش ٠شىً 

ئٌٝ أُٔٗ ثّضبثخ اٌمٕبح اٌزٟ عضءاً  أعبع١بً ِٓ اٌؼًّ ا١ٌِٟٛ ٌٍٛؽذاد الالزظبد٠خ ثبلإػبفخ 

رشثؾ ث١ٓ الأعؼبس اٌّؾ١ٍخ ٚالأعؼبس اٌؼب١ٌّخ ٚثبٌزبٌٟ فٙٛ ٠ؼىظ ِذٜ اٌزطٛس فٟ اٌؼلالبد 

 اٌزغبس٠خ ٚاٌّب١ٌخ ئر ٠ؼجش ػٓ اٌّزبٔخ الالزظبد٠خ ٌٍذٌٚخ.

ُّ ِٓ خلاٌٗ رؾ٠ًٛ ػٍّخ دٌٚخ ِؼ١ٕخ ِمبثً ػٍّخ دٌٚخ  -٠ٚؼشف: ّٟ اٌزٞ ٠ز ُّٗ اٌّؼذي إٌغج ثأٔ

خشٜ  ٠ٚإصش ػٍٝ ؽشوخ اٌزغبسح ٚرذفك الأِٛاي ث١ٓ اٌجٍذاْأ
1

٠زؾذد عؼش اٌظشف ِضٍُٗ  

ّٞ عٍؼخ أخشٜ ثزفبػً لٜٛ اٌطٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ الأعٕج١خ ٚػشع اٌؼٍّخ  فٟ الأعٛاق  ِضً أ

 اٌذاخ١ٍخّ، ٠ٚزؾذد اٌطٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ الأعٕج١خ ثؼ١ٍّبد اٌّذ٠ٓ ث١ّضاْ اٌّذفٛػبد

 يفهىو انخعخى  .2

اٌزؼخُ ِٓ أُ٘ اٌّإششاد الالزظبد٠خ اٌزٟ رإصش ػ١ٍٕب ع١ّؼبً فٟ ؽ١برٕب ا١ِٛ١ٌخ ٠ؼُذ ِإشش 

ٔظشاً لإٔٔب ع١ّؼبً ٔؾزبط ئٌٝ ششاء ٚاعزخذاَ ِغّٛػخ ٚاعؼخ ِٓ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد، ٠ّٚىٓ 

أْ رزغ١ش أعؼبس اٌغٍغ ٚاٌخذِبد دائّبً ٚث١ّٕب رشرفغ ثؼغ الأعؼبس لذ رٕخفغ أعؼبس 

ّْ ِب ٔؼ١ٕٗ فٟ اٌٛالغ ٘ٛ اٌض٠بدح أخشٜ أٚ رجمٝ ػٍٝ ؽبٌٙب  ػٕذِب ٚ ٔزؾذس ػٓ اٌزؼخُ فا

فٟ ِغز٠ٛبد أعؼبس اٌغٍغ )ِضً اٌّٛاد اٌغزائ١خ( ٚاٌخذِبد )ِضً ئِذاداد اٌىٙشثبء أٚ 

اٌغبص( فٟ  ِذح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ. ٌمذ ػشف اٌزؼخُ وً ِٓ ػٍّبء الالزظبد
2

 -، ػشف ث١شٚ:

٠بدح و١ّخ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد اٌّؼشٚػخ، أِب  اٌزؼخُ ٘ٛ ص٠بدح و١ّخ إٌمٛد اٌغبس٠خ دْٚ ص

 -وٛسر١ش: اٌزؼخُ ٘ٛ أخفبع ل١ّخ إٌمٛد ثغجت اسرفبع الأعؼبس،ٚثبٌٕغجخ  ٌش٠ٚزظ:

 اٌزؼخُ ٘ٛ اسرفبع غ١ش ِٕزظُ ِٚفبعئ فٟ الأعؼبس

اٌزؼخُ ٠ؾذس  -اٌزؼخُ ٘ٛ اسرفبع ِغزّش فٟ الأعؼبس، ٚلذ ػشف ث١غٛ: -أِب ِبسشبي:

ّْ اٌزؼخُ ٘ٛ ػٕذِب رضداد اٌذخٛي ا ّٞ أ ٌٕمذ٠خ  أوضش ِٓ و١ّخ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد إٌّزغخ ،أ

ِؼذي اٌض٠بدح فٟ الأعؼبس خلاي ِذح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ ٚاٌزؼخُ ػبدح ِب ٠ىْٛ ِم١بعبً ٚاعؼبً 

 ِضً اٌض٠بدح الإعّب١ٌخ فٟ الأعؼبس أٚ اٌض٠بدح فٟ رىٍفخ اٌّؼ١شخ فٟ ثٍذ ِب.

  -يفهىو انًُضاٌ انخداسٌ : .3
ٌزغبسٞ ٘ٛ اٌفشق ث١ٓ ل١ّخ اٌظبدساد ٚاٌٛاسداد ٌذٌٚخ ِب خلاي فزشح ص١ِٕخ ا١ٌّضاْ ا     

ّْ طبدساد اٌجٍذ ِٓ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد  ِؼ١ٕخ، ئرا وبْ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ئ٠غبث١بً، فٙزا ٠ؼٕٟ أ

رفٛق ٚاسدارٗ، ِّب ٠ش١ش ئٌٝ الزظبد ِغزمش، أِب ئرا وبْ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ عٍج١بً، فٙزا ٠ذي 

ّْ اٌجٍذ ٠ غزٛسد أوضش ِّب ٠ظذس، ٚ٘ٛ ١ٌظ ثبٌؼشٚسح أِش عٍجٟ، ئر ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ػٍٝ أ

ِشرجطبً ثبٌذٚسح الالزظبد٠خ، فجؼغ اٌجٍذاْ ِضً اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ، ٚ٘ٛٔغ وٛٔغ، 

ٚأعزشا١ٌب، رغزط١غ ِٛاعٙخ اٌطٍت اٌّؾٍٟ خلاي فزشاد اٌشخبء الالزظبدٞ، ػٍٝ اٌشغُ 

                                                           
1

 -   https://www.investopedia.com/terms/e/exchangerate.asp  James Chen,2022 
2

صهُست ،وراٌ واخشوٌ ،دساعت قُاعُت /لاثش كم يٍ عؼش انصشف وعؼش انفائذة ػهً انخعخى فٍ اندضائش بأعخخذاو 

 2ػذد  7داسة الاػًال /يدهذ ، يدهت الاقخصاد والا2021انً  1998بأعخؼًال بُاَاث انفخشة  يٍ  ARDZًَىرج 

،2023 
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اْ اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ الاعزضّبس الأعٕجٟ ٌّٕٛ٘ب، لذ ٠ىْٛ ِٓ اٌؼغض اٌزغبسٞ ٌٚىٓ فٟ اٌجٍذ

اٌؼغض اٌزغبسٞ أوضش رؾذ٠بً 
1

 

ٌّ نهذساعت -ثاَُاً :  الإغاس انُظش

 ػلاقت عؼش انصشف بانخعخى  -1

ّْ عؼش اٌظشف ٠مَٛ ثٕمً أصش اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ئٌٝ اٌزؼخُ  ثشىً ِجبشش ئر رإصش  ئ

دح أعؼبس الاعز١شاداد أٚ الأعؼبس اٌزغ١شاد فٟ عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌزؼخُ ِٓ خلاي ص٠ب

اٌّؾ١ٍخ ٌٍغٍغ ٚاٌخذِبد اٌزٟ رذخً فٟ اٌزغبسح اٌخبسع١خ
2
  

وّب ٠ّىٓ رٛػ١ؼ اٌؼلالخ ث١ٓ عؼش اٌظشف ٚاٌزؼخُ ِٓ خلاي ػذح ٔمبؽ، ِٕٚٙب:
3

 

  دساعخ آصبس عؼش اٌظشف فٟ  اٌزؼخُ ػشٚس٠خ ِٓ أعً رم١١ُ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ّْ ئ

 الاعزمشاس إٌمذٞ ( ٚأؼىبعبرٙب ػٍٝ اٌزؼخُ )  

  رأص١ش أعؼبس اٌظشف ِّىٓ أْ رؼُطٟ ِإششاد ِّٙخ رغبػذ فٟ اٌزؾىُ ثبٌٕفمبد إٌبرغخ

 ػٓ ٘زٖ اٌزبص١شاد 

  اٌغٍطبد إٌمذ٠خ رٕظش ئٌٝ أعؼبس اٌظشف ػٍٝ أّٔٙب أؽذ إٌّبفز اٌشئ١غخ لأزمبي ّْ ئ

ش أعؼبس اٌظشف ػٍٝ الأصش إٌمذٞ  ٚلاع١ّب فٟ اٌذٚي اٌظغ١شح ِٓ أعً ِؼشفخ ِمذاس رأص١

 اٌزؼخُ

 آنُت أَخقال عؼش انصشف ئنً انخعخى  -2

ٕ٘بن صلاصخ لٕٛاد لأزمبي  عؼش اٌظشف ئٌٝ اٌزؼخُ
4
 (59:2016)ِغؼٛدح ٚآخشْٚ ، 

رإوذ ٘زٖ اٌمٕبح عش٠بْ ِفؼٛي ٔظش٠خ رؼبدي اٌمٛح اٌششائ١خ ٌلالزظبدٞ  -: انقُاة الاونً 

(Gustav Casselٌٍ عؼش اٌظشف ّْ ؼٍّخ  اٌّؾ١ٍخ  ِمبثً اٌؼّلاد الأخشٜ ( فٙٛ ٠شٜ ثأ

١ّ٠ً ئٌٝ الأخفبع  ثٕفظ إٌغجخ اٌزٟ ٠شرفغ ف١ٙب ِغزٜٛ الأعؼبس، فارا اسرفؼذ الأعؼبس 

ّٞ فٟ غ١ش٘ب ِٓ اٌذٚي اٌزٟ رشزشن ِؼٙب  فٟ اٌذٌٚخ اٌّؾ١ٍخ ث١ّٕب ٌُ ٠زغ١ش اٌٛػغ اٌغؼش

ّْ ل١ّخ اٌزؼبدي ٌٍؼٍّخ  اٌّؾ١ٍخ عٛف  ّٟ فا رظجؼ ألً ِّب وبٔذ ػ١ٍٗ ِٓ فٟ اٌزجبدي اٌذٌٚ

 لجً ٚرؼًّ اٌّٛاصٔخ اٌغٍؼ١خ  ػٍٝ أػبدح اٌزٛاصْ ػٕذ اخزلاٌٗ. 

)أصش رغ١١شاد عؼش اٌظشف ػٍٝ الاعٛس إٌمذ٠خ( رإصش ٘زٖ اٌمٕبح ػٍٝ  -انقُاِ انثاَُت:

فبػ١ٍخ ع١بعخ عؼش اٌظشف ِٓ خلاي عّٛد٘ب ثّؼٕٝ )ِذٜ لذسح اٌؾىِٛخ ػٍٝ اٌغ١طشح 

 ّْ آصبس رخف١غ ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌزٞ ٠مبثٍُٗ اسرفبع عؼش طشف اٌؼٍّخ  الأعٕج١خ ػٍٝ الاعٛس( أ

ػٍٝ اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خّ اٌى١ٍخ ٠زٛلف ػٍٝ ِذٜ اعزغبثخ الأعٛس الاع١ّخ ٚالأعؼبس 

ٌزٌه اٌزخف١غ فىٍّب اسرفؼذ اٌض٠بدح فٟ الأعٛس الإع١ّخ ثغجت رخف١غ ل١ّخ اٌؼٍّخ وٍّب 

ٚوزٌه اسرفبع دسعخ سثؾ  الأعٛس فٟ اٌّغزٜٛ اٌؼبَ  لً اٌزغ١ش فٟ الأعٛس اٌؾم١م١خ،

 .ٌلأعؼبس

                                                           
1

(، حسهُم انؼلاقت بٍُ حداسة انؼشاق انخاسخُت وانًُى الاقخصادٌ 2016انؼبذنٍ، عؼذ ػبذ َدى، وسشُذ، هبت عؼذ ) 

 (89( انؼذد )22(، يدهت انؼهىو الاقخصادَت والإداسَت، خايؼت بغذاد، انًدهذ )2013-1980نهًذة )
2

هٍ ػبذ اندهُم صادق ، أثش حقهباث عؼش انصشف انشعًٍ والاَفخاذ الاقخصادٌ ػهً د. فإاد ،فخاذ و. انشُخهٍ ، ػ 

بأعخخذاو ًَارج   2020_1990انخعخى وانًُضاٌ انخداسٌ فٍ اندضائش يقاسَت يغ بؼط انذول انؼشبُت خلال انفخشة 

PANEL NARDL 2022: عُت 30/انؼذد18،يدهت أقخصادَاث شًال افشَقُا، انًدهذ 
3
 An, L. (2006). Exchange Rate Pass–Through: Evidence Based on Vector 

Autoregression with Sign Restrictions''MPRA publication P. 2. 18 
4

يغؼىدة و ػهىة ، أثش حغُشاث عؼش انصشف ػهً انخعخى دساعت قُاعُت نسانت اندضائش ، يزكشة يقذيت نُُم شهادة  

 2016، 59، انًاخغخُش فٍ انؼهىو الاقخصادَت ،
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ا١ٌ٢خ إٌظش٠خ ٌٍؼلالخ ث١ٓ عؼش اٌظشف ٚاٌزؼخُ ِٓ خلاي ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ -3
1

٠ّٚىٓ  

 رٛػ١ؼ رٌه ػٓ ؽش٠ك ِشاؽً ِجغطخ، ٚ وبلارٟ: 

 . انًشزهت الأونً )عؼش انصشف( 1

اداد، ؽ١ش رظجؼ اٌغٍغ ٠إدٞ ئٌٝ ص٠بدح رىٍفخ الاعز١ش اَخفاض عؼش انصشف:    

 ٚاٌخذِبد اٌّغزٛسدح أغٍٝ ثغجت أخفبع ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ.

 . انًشزهت انثاَُت )انًُضاٌ انخداسٌ(:2

 :اٌغٍغ اٌّغزٛسدح  صَادة حكهفت الاعخُشاداث ّْ لذ رإدٞ ئٌٝ رم١ًٍ الاعز١شاداد لأ

 أطجؾذ أغٍٝ، ِّب لذ ٠ذفغ اٌّغزٍٙى١ٓ ٌٍجؾش ػٓ ثذائً ِؾ١ٍخ.

 ِغ أخفبع عؼش اٌظشف، رظجؼ اٌغٍغ اٌّؾ١ٍخ أسخض ثبٌٕغجخ  نصادساث:صَادة ا

 ٌٍّشزش٠ٓ الأعبٔت، ِّب ٠ض٠ذ ِٓ اٌظبدساد.

 :ٌا١ٌّضاْ  حسغٍ انًُضاٌ انخداس ّْ ئرا صادد اٌظبدساد ٚلٍذ الاعز١شاداد، فا

 اٌزغبسٞ لذ ٠زؾغٓ.

 :ٌاسرفبع  ئرا اعزّشد الاعز١شاداد ػٍٝ ٔفظ اٌّغزٜٛ سغُ حذهىس انًُضاٌ انخداس

 ّٞ ّْ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ لذ ٠زذ٘ٛس ثغجت ص٠بدح اٌؼغض اٌزغبس  رىٍفزٙب، فا

 . انًشزهت انثانثت )انخعخى(:3

 :انخعخى انًغخىسد  ّْ ئرا رذ٘ٛس ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ثغجت اسرفبع رىٍفخ الاعز١شاداد ، فا

 ٘زا ٠إدٞ ئٌٝ اسرفبع الأعؼبس اٌّؾ١ٍخ، ِّب ٠غبُ٘ فٟ ص٠بدح اٌزؼخُ.

 ًُؽزٝ ئرا رؾغٓ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ثض٠بدح  ضاٌ انخداسٌ وحأثُش انخعخى:حسغٍ ان

 اٌظبدساد، ٠ّىٓ أْ ٠جمٝ ٕ٘بن رأص١ش رؼخّٟ ثغجت اسرفبع رىٍفخ الاعز١شاداد .

حسهُم واقغ انؼلاقت بٍُ عؼش انصشف وانخعخى يٍ خلال انًُضاٌ  -انًسىس انثانث :

 انخداسٌ 
-2004نهًذة يٍ  وانخعخى يٍ خلال انًُضاٌ انخداسٌ(  حسهُم انؼلاقت بٍُ عؼش انصشف 1خذول )

2022 

سعر الصرف الرسمي)  السنوات
 دينار لكل دولار(

سعر الصرف 
 الموازي

) دينار لكل 
 دولار(

إجمالي الصادرات  
 )مميار دولار (

إجمالي الاستيرادات 
 )مميار دولار(

الميزان 
 التجاري

معدلات 
 التضخم%

2004 1453 1455 17.81 21.3 -3.49 26.8 
2005 1469 1472 23.7 23.53 0.16 36.9 
2006 1467 1475 30.53 22.01 8.52 53.1 
2007 1255 1267 39.59 19.56 20.03 31.1 
2008 1193 1203 63.73 35.01 28.71 12.6 
2009 1170 1182 39.43 41.51 -2.08 8.5 
2010 1170 1185 51.76 43.92 7.85 2.4 
2011 1170 1196 79.68 47.8 31.88 5.6 
2012 1166 1233 94.21 59.01 35.20 6.1 
2013 1166 1232 90.59 63.32 27.27 2.4 

                                                           
1
 Krugman, Paul R., and Maurice Obstfeld. International Economics: Theory and 

Policy. 10th ed., Pearson, 2014, 744 page. 
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2014 1188 1214 85.37 58.6 26.77 2.2 
2015 1190 1247 51.34 47.47 3.87 2.4 
2016 1190 1275 41.3 34.21 7.09 0.1 
2017 1190 1258 57.56 37.87 19.69 0.2 
2018 1190 1209 86.36 45.74 40.62 0.4 
2019 1190 1196 81.59 58.14 23.45 0.2 
2020 0541 1435 46.83 48.15 -1.32 0.6 
2021 1450 1474 72.82 40.74 32.09 6.1 
2022 1460 1476 118.04 55.19 62.85 4.9 

،تقرير الارقام  للإحصاءلجهاز المركزي جمهورية العراق ،وزارة التخطيط ،ا* * -:المصدر: من اعداد الباحثين بالاعتماد عمى 
 https://cbi.iq/page/51تقارير السياسة النقدية أعداد متفرقة والموقع الاتي   ،4144 القياسية لأسعار المستهمك لسنة
 الموقع الاحصائي لمبنك المركزي

   2003واقغ الاقخصاد انؼشاقٍ قبم ػاو   -اولاً:

ّٟ فٟ اٌؾمجخ اٌّبػ١خٔزوش ثؼغ اٌظشٚف اٌزٟ ِشّ ثٙب الال زظبد اٌؼشال
1

:-  

فٟ ٘زٖ اٌّذح ِٕغ )رظذ٠ش  1988ٌٚغب٠خ  1980ؽشة اٌخ١ٍظ اٌزٟ اعزّشد ِٓ ػبَ  -1

ّْ اٌؾشة ػٕذِب ثذأد وبْ  إٌفؾ ،ٚاٌّٛاسد اٌّبد٠خ ٚاٌجشش٠خ ( ٌٍذفبع ػٓ ؽذٚدٖ؛ ٌٚزٌه لأ

زظذ٠ش٠خ ػجش اٌؼشاق ٠زّزغ ثبؽز١بؽ١بد أعٕج١خ ػخّخ ٚوبْ ٠غؼٝ ئٌٝ ص٠بدح اٌطبلخ اٌ

ثؼغ اٌذٚي ٌٚىٓ عشػبْ ِب ئٔخفؼذ ٘زٖ الاؽز١بؽ١بد ٔز١غخ ؽشة اٌخ١ٍظ اٌضب١ٔخ 

ّْ اٌزؼخُ لا ٠ٕشأ ثغجت ػبًِ ٚاؽذ، ٚأّّٔب ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ  ٚئ٠مبف اٌزظذ٠ش، ٌزٌه فا

 إٌمذ٠خّ ٚاٌؾم١م١خّ ٚاٌغ١بع١خّ ٚاٌذ١ٌٚخّ.

ٚ اٌؼشاق ٌٍى٠ٛذ ٚفشع اػطشاثبد ٔز١غخً غض  1995ئٌٝ  1991شٙذد اٌّذح  ِٓ  -2

اٌؼمٛثبد الالزظبد٠خ ٚلطغ الإِذاداد اٌخبسع١خ ٚرٛلف أغٍت اٌظبدساد ٚالاعز١شاداد 

 اٌؼشال١خّ، ٚرغ١ّذ الأِٛاي اٌؼشال١خ فٟ اٌخبسط ٚػذَ اٌزؾ٠ًٛ ِٓ ٚئٌٝ اٌؼشاق.

شٙذد ٘زٖ اٌّذح دخٛي اٌؼشاق فٟ ِفبٚػبد ِغ  2002ئٌٝ ػبَ 1996أِب اٌّذح ِٓ  -3

ُّ رخف١غ اٌؼمٛثبد، ٚاٌغّبػ ٌزٛع١غ الإِذاداد اٌظٕبػ١خ ثغجت ِغٍظ الأِٓ ؽز ٝ ٠ز

اسرفبع أعؼبس إٌفؾ فؼلاً ػٓ الإعشاءاد اٌؾى١ِٛخ فٟ رشش١ذ الإٔفبق ئر ؽذس فبئؼبً فٟ 

 ُّ ّٞ فٟ ٘زٖ اٌّذح ثؼذ رطج١ك ِزوشح اٌزفبُ٘ ِغ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح ػٍٝ أْ ٠ز ا١ٌّضاْ اٌزغبس

ّٟ ثزظذ٠ش إٌفؾ، رظذ٠ش إٌفؾ ِمبثً اٌغزاء ٚ  ٚفك  ٘زٖ الارفبل١خ عّؼ ٌلالزظبد اٌؼشال

ٚاعز١شاد اٌّٛاد اٌغزائ١خ، ٚاٌّغزٍضِبد اٌظؾ١خ ٌٚىٓ رؾذ ئششاف اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح ِغ 

 %  30اٌزضاَ اٌؼشاق ثذفغ ِغزؾمبد اٌى٠ٛذ ِٓ  الإ٠شاداد  إٌفط١خ ٚٔغجخ 

 انؼشاقواقغ عؼش انصشف وانخعخى وانًُضاٌ انخداسٌ فٍ  -ثاَُاً:

(اٌزٞ ٠ج١ٓ اٌؼلالخ ث١ٓ عؼش اٌظشف ثٕٛػ١ٗ اٌشعّٟ ٚاٌّٛاصٞ  1ِٓ خلاي اٌغذٚي )  

ِٚؼذي اٌزؼخُ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ؛ ٚرٌه ِٓ خلاي ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٠زؼؼ صجبد عؼش 

طشف اٌؼٍّخ فٟ اٌغٛق اٌشعّٟ فٟ أوضش عٕٛاد اٌذساعخ، ٠ّٚىٓ رمغ١ُ ٘زٖ اٌؼلالخ ئٌٝ 

  -اٌّشاؽً اٌزب١ٌخ :

                                                           
1

انغشزاٌ، يصطفً يهذٌ ،اِثاس انذَُايُكُت نصذياث انغُاعت انًانُت ػهً الاعخقشاس الاقخصادٌ فٍ انؼشاق نهًذة  

خضء يٍ يخطهباث َُم دسخت دكخىساِ فهغفت فٍ انؼهىو الاقخصادَت، اغشوزت غُش يُشىسة  (،  وه1990-2021ٍ)

 2024،79،خايؼت كشبلاء ،قغى الاقخصاد ،
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د٠ٕبس ٌىً  1453( ، 2004رجٍغ ل١ّخ عؼش طشف اٌذٚلاس ِمبثً اٌذ٠ٕبس فٟ ػبَ)  -أٚلاً :

( ١ٍِبس دٚلاس ٠ٚؼُذ أػٍٝ ل١ّخ ٌٍؼغض -34.92دٚلاس ٚشٙذ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ػغضاً ثٍغ )

خلاي ِذح اٌذساعخ ثغجت اػطشاة الأٚػبع الالزظبد٠خ ٚاٌغ١بع١خ ٔز١غخً الاؽزلاي 

، ٠ٚشعغ ٘زا اٌؼغض أ٠ؼبً ئٌٝ أخفبع ل١ّخ اٌظبدساد إٌفط١خ  2003الأِش٠ىٟ فٟ ػبَ 

١ٍِبس دٚلاس   21.3( ١ٍِبس دٚلاس ٚاسرفبع الاعز١شاداد ثّمذاس 17.81اٌزٟ عغٍذ )

 % .26.8ٚثبٌزبٌٟ أطجؼ اٌؼشاق ِغزٛسداً ٌٍزؼخُ  ئر ثٍغ  خلاي ٘زٖ اٌّذح 

ِّب  2004إٌمذ٠خ ثؼذ ػبَ ٚثفؼً اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٞ فٟ ط١بغخ أ٘ذاف اٌغ١بعخ 

ِّب  2006ٚ  2005أدٜ ئٌٝ رؾغ١ٓ ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ فبٔخفغ عؼش اٌظشف فٟ ػبَ 

أدٜ ئٌٝ ؽذٚس فبئغ فٟ ١ِضاْ اٌزغبسٞ ثبلإػبفخ ئٌٝ اسرفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ خلاي 

٘زٖ اٌّذح .ٚاعزّش أخفبع عؼش اٌظشف اٌشعّٟ ثبلإػبفخ ئٌٝ فبئض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ 

ع ِؼذلاد اٌزؼخُ ٚرٌه ثغجت اٌغ١بعخ  اٌزٟ ارجؼٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ فٟ وجؼ ٚ ئٔخفب

اٌزؼخُ ٚدػُ ػغٍخ إٌّٛ الالزظبدٞ وّب روشٔب عبثمبً ٚاعزّش أخفبع عؼش اٌظشف 

اعزمشاس فٟ اعؼبس اٌظشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ رغبٖ اٌذٚلاس  2009اٌشعّٟ   ٚشٙذد عٕخ 

د٠ٕبس ٌىً دٚلاس ثغجت اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ  1170الأِش٠ىٟ ئر ٠جٍغ عؼش اٌظشف اٌشعّٟ 

اٌزٟ رُ ارجبػٙب ِٓ لجً اٌجٕه اٌّشوضٞ ثبٔعزخذاَ عؼش اٌظشف وأداح ٌزؾم١ك الاعزمشاس فٟ 

( ثغجت -2.08اٌم١ّخ اٌخبسع١خ  ٌٍذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ث١ّٕب ثٍغ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ػغضاً ثّمذاس )

بس إٌفؾ خلاي ٘زا اٌؼبَ ػٍٝ أصش الأخفبع فٟ اٌؼٛائذ إٌفط١خ ثبلإػبفخ ئٌٝ رشاعغ أعؼ

رذاػ١بد الأصِخ اٌّب١ٌخّ اٌؼب١ٌّخّ
1

 . 

( اعزّش اعزمشاس عؼش اٌظشف ٚرؾم١ك  فبئغ 2019_2010أِب خلاي اٌّذح ِٓ )-صب١ٔبً:  

فٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ  ثشىً ِززثزة ثبلإػبفخ ئٌٝ اعزمشاس ِؼذي اٌزؼخُ خلاي ٘زٖ اٌّذح 

د إٌفط١خ ثغجت ص٠بدح اٌظبدساد إٌفط١خ ثبلإػبفخ ئٌٝ أ٠ؼبً، ٘زٖ اٌّذح صادد الإ٠شادا

اعزمشاس اٌٛػغ الإِٟٔ ٚٔغبػ ع١بعخ اٌجٕه اٌّشوضٞ فٟ وجؼ اٌزؼخُ ثبعزضٕبء ػبَ 

أخفؼذ اٌظبدساد ٚالاعز١شاداد اٌؼشال١خّ؛ ِّب أؼىظ ػٍٝ سط١ذ اٌذٌٚخ ِٓ  2014

رشاعغ ؽغُ  اٌؼّلاد الأعٕج١خ، ٚأخفبع ِغزٜٛ اٌذخٛي ثغجت رٕظ١ُ داػش فٟ

 اٌظبدساد ثؼذ ع١طشرٗ ػٍٝ صٍش ِٕبؽك اٌؼشاق اٌغشث١خ. 

اسرفغ  عؼش اٌظشف  2020(، ففٟ ػبَ  2022ٚ  2021ٚ  2020أِب اٌغٕٛاد  ) -صبٌضبً: 

( -1.32( د٠ٕبس ٌىً دٚلاس، ٚعغً ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ػغضا ثّمذاس  )1450اٌشعّٟ  )

ز١شاداد ٔز١غخً طذِزٟ أعؼبس إٌفؾ ١ٍِبس دٚلاس ثغجت أخفبع ل١ّخ اٌظبدساد ٚالاع

ؽبفع عؼش ث١غ اٌذٚلاس ئٌٝ اٌّظبسف ٚػجش ٔبفزح ث١غ اٌؼٍّخ  اٌغٍج١خ ٚأعؼبس اٌظشف،

، ؽ١ش رُ 2020د٠غّجش  17د٠ٕبس ٌىً دٚلاس ؽزٝ  1190الأعٕج١خ ػٍٝ ل١ّزٗ اٌجبٌغخ 

ٌّب١ٌخ د٠ٕبس ٌٍذٚلاس ثّٛعت وزبة دائشح اٌؼ١ٍّبد ا 1450اػزّبد عؼش طشف عذ٠ذ ٠جٍغ 

. ٚعبء ٘زا اٌزؼذ٠ً ٔز١غخ 2020د٠غّجش  20ثزبس٠خ  2440/1/6ٚئداسح اٌذ٠ٓ اٌّشلُ 

الأصِخ اٌّضدٚعخ اٌزٟ ِش ثٙب الالزظبد اٌؼشالٟ، ٚاٌّزّضٍخ فٟ أزشبس عبئؾخ وٛسٚٔب 

ٚأخفبع أعؼبس إٌفؾ اٌخبَ ِٓ عبٔت آخش، ثبد عؼش اٌظشف اٌغبثك غ١ش ِلائُ 

الإطلاػ الالزظبدٞ، ثبٌّمبثً ثٍغ ِؼذي عؼش طشف اٌذ٠ٕبس  ٌٍزطٛساد الإل١ّ١ٍخ ٚػ١ٍّخ

د٠ٕبس ٌىً  1234ؽٛاٌٟ  2020اٌؼشالٟ رغبٖ اٌذٚلاس الأِش٠ىٟ فٟ اٌغٛق اٌّؾ١ٍخ ٌؼبَ 

                                                           
1
 5:2009انخقشَش الاقخصادٌ انغُىٌ ، 
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2019د٠ٕبس ٌىً دٚلاس ٌؼبَ  1196%( ، ِمبثً 3.18دٚلاس أِش٠ىٟ، ٚثّؼذي رغ١ش )
1

 ٚ

ثمٝ  2021، أِب فٟ  ػبَ % ِٓ ئعّبٌٟ اٌظبدساد99.7ؽ١ش عغٍذ اٌٛلٛد اٌّؼذ١ٔخ 

( 32.08عؼش اٌظشف اٌشعّٟ ػٍٝ ؽبٌٗ ، ٠مبثٍٙب اسرفبع فٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ، ئر ٠جٍغ )

% ثغجت ص٠بدح الإ٠شاداد اٌؾى١ِٛخ ِٓ إٌفؾ ١ٍِ6.1بس دٚلاس، ٚثٍغ  ِؼذي اٌزؼخُ ئٌٝ 

أٞ  %(،59.5اٌخبَ إٌبرظ ػٓ اسرفبع أعؼبس إٌفؾ اٌخبَ فٟ الأعٛاق اٌؼب١ٌّخ ثٕغجخ )

ثغجت ص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ اٌطبلخ  ٘زا ِٓ عٙخ، ِٚٓ عٙخ أخشٜ رُ ئلشاس اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ 

ٌٍذٌٚخ ِّب أدٜ ئٌٝ اسرفبع الإٔفبق اٌؼبَ ٚص٠بدح الإٔفبق اٌؾىِٟٛ، ٚلا ع١ّب الأعٛس ٚ 

اٌّشرجبد اٌزٟ أدد ئٌٝ ص٠بدح اٌزؼخُ ٚاسرفبع الإٔفبق ػٍٝ اٌّغزٍضِبد اٌظؾ١خ ثغجت 

 1460فٟ ٔٙب٠خ ِذح اٌجؾش  اسرفغ عؼش اٌظشف ل١ٍلاً  ػٕذ ٚ ،2020فٟ ٚثبء  وٛسٚٔب 

 62.85د٠ٕبس ٌىً دٚلاس ٠ٚؾمك ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ أػٍٝ فبئغ خلاي ِذٖ اٌجؾش، ئر ثٍغ 

١ٍِبس دٚلاس، أِب اٌزؼخُ  فمذ  ١ٍِ118.04بس دٚلاس ؽ١ش عغٍذ  اٌظبدساد اٌى١ٍخ 

 ٌجٕه اٌّشوضٞ. % ثغجت اٌغ١بعخ اٌّزجؼخ ِٓ لجً ا4أخفغ ئٌٝ 

 قُاط وحسهُم حأثُش عؼش انصشف ػهً انخعخى فٍ الاقخصاد انؼشاقٍ -انًسىس  انشابغ :

 حىصُف انًخغُشاث انًغخخذيت فٍ الأًَىرج انقُاعٍ  -اولاً :

ِٓ أعً ئصجبد طؾخ فشػ١خ اٌذساعخ ِٓ ػذِٙب ٚاٌٌٛٛط ئٌٝ اٌٙذف اٌشئ١ظ ٌٙب        

ُّ فؼلاً ػٓ دػُ ٔزبئظ اٌٛطف ٚالغ اٌ ُّ ػشػٙب فٟ اٌّؾٛس اٌضبٌش ، عٛف ٠ز ج١بٔبد اٌزٟ ر

٠ّىٓ ئدساط عذٚلاً  ثزٛط١ف اٌّزغ١شاد الأعبع١خ ٌٍذساعخ ػٍٝ ٚفك إٌظش٠خّ الالزظبد٠خّ

 ٠ARDLٛػؼ اٌشِٛص اٌّغزخذِخ ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ فٟ أّٔٛرط 

ض انًغخخذو( فٍ أًَىرج يخغُشاث انذساعت يٍ زُث )الاعى، وانُىع، وانشي (2خذول )

ARDL
2

 
 اٌشِض اٌّغزخذَ  ٔٛع اٌّزغ١ش اعُ اٌّزغ١ش د

 PER ِغزمً عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ 1

 EX ِغزمً اٌظبدساد 4

 EM ِغزمً الاعز١شاداد 5

 P ربثغ ِؼذي اٌزؼخُ 6

 اٌّظذس: اػذاد اٌجبؽض١ٓ.

اٌخط١خ فٟ أدٔبٖ  ٚثبلاعزٕبد اٌٝ ِب رمذَ، ٠ّىٓ ط١بغخ اٌّزغ١شاد فٟ اػلاٖ ثبٌّؼبدٌخ

 ٚوبلارٟ: 

P = f (PER, , EX, EM) …………….………..(1)    

 P = ß0 + ß1 PER + ß2 EX + ß3 EM + Ui …. (2) 

 : اٌّزغ١ش اٌزبثغ.P ؽ١ش أْ:

B0.اٌؾذ اٌضبثذ : 

PER, EX, EM.اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ : 

ß1, ß2, ß3, .ِؼٍّبد اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ 

Ui.ٟؽذ اٌخطأ اٌؼشٛائ : 

                                                           
1
 2020،9حقشَش انغُاعت انُقذَت  
2

ى انؼلاقت بٍُ يخغُشاث يخخهفت فٍ ( هى أداة حسهُهُت حغخخذو نفهARDLًَىرج الاَسذاس انزاحٍ  نلابطاء انًىصع  ) 

علاعم صيُُت و َغًر هزا انًُىرج بفهى كُفُت حأثُش انخغُشاث فٍ هزِ انًخغُشاث ػهً بؼعها انبؼط ػهً انًذي 

فٍ فهى انذَُايُكُاث الاقخصادَت واحخار انقشاساث انصائبت  زُث َىفش سؤَت  ARDLانطىَم وانقصُش و َغُخخذو 

 ُشاث ػبش فخشاث صيُُت يخخهفتشايهت نهؼلاقاث بٍُ انًخغ
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 اخخباساث انغكىٌ نهغلاعم انضيُُت -: اولا

، EX، اٌظبدساد PERِٓ أعً رمذ٠ش داٌخ اٌؼلالخ ث١ٓ )عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ   

فلا ثذّ ِٓ ئعشاء ثؼغ الاخزجبساد اٌم١بع١خ  P( ِٚؼذي اٌزؼخُ EMالاعز١شاداد 

 :ٚرؾ١ٍٍٙب ٚف١ّب ٠ٍٟ

ٓ ِشىٍخ الأؾذاس اٌضائف ٠زُ اٌٍغٛء ئٌٝ اخزجبساد عىْٛ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍزخٍض ِ     

 ػٕذ ػذَ رٛفش طفخ اٌغىْٛ ثبٌّغزٜٛ أٚ اٌفشق اٌضبٟٔ  ػٓ ؽش٠ك اخز اٌفشق الأٚي

، ٚفٟ ػٛء رٌه ٠زُ رؾذ٠ذ إٌّبرط اٌم١بع١خ إٌّبعجخ فٟ خبط١خ اٌزىبًِ اٌّشزشن اٌظفشٞ

ٚاٌخشٚط ثٕزبئظ ع١ٍّخ ٚغ١ش ِض٠فخ. ِٚٓ اعً اٌزؼشف ػٍٝ دسعخ اٌغىْٛ ٌٍغٍغٍخ 

 :١خ رُ الاػزّبد ػٍٝ اخزجبس ِٓ اخزجبساد عزس اٌٛؽذح ّٚ٘باٌضِٕ

 ( P-Pبُشوٌ  ) –اخخباس فهُبظ 

، ADF٘زا الاخزجبس ٠ز١ّض ثذلخ أوضش فٟ اٌؼ١ٕبد راد اٌؾغُ اٌظغ١ش ِٓ اخزجبس       

( ٚرٌه ADF( ِٚمبسٔزٙب ثٕزبئظ اخزجبس )P.Pٚٔز١غخً ٌزٌه عٛف ٔؼشع ٔزبئظ اخزجبس )

١ُ ٌلاخزجبساد أٚ إٌّبرط اٌزٟ ع١زُ اعزخذاِٙب لاؽمبً. ئر ٠زؼؼ ٌٕب ِٓ ٌؼّبْ اٌزمذ٠ش اٌغٍ

( اٌزٞ ٠ش١ش ثأْ اٌّزغ١شاد )عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ P.P( ٔزبئظ اخزجبس )4خلاي اٌغذٚي )

PER اٌظبدساد ،EX الاعز١شاداد ،EM  ُِٚؼذي اٌزؼخP ٜٛغ١ش عبوٕخ ػٕذ اٌّغز )

Level I(0( فٟ ع١ّغ اٌؾبلاد )ؽذ صبثذ فمؾ Intercept َؽذ صبثذ ٚارغبٖ ػب ،Trend 

and intercept َلا ؽذ صبثذ ٚلا ارغبٖ ػب ،None لأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ وبٔذ ػٕذ ،)

%(، ِّب رطٍت الاِش اٌٝ ارخبر اٌفشق الأٚي ٌٙزٖ اٌّزغ١شاد ؽزٝ ئٔٙب 5ِغزٜٛ أوجش ِٓ )

دساد ٚالاعز١شاداد( اعىٕذ ف١ٗ ٚفٟ ع١ّغ اٌؾبلاد اٌغبثمخ، ثبعزضٕبء اٌّزغ١ش٠ٓ )اٌظب

 وبٔب عبو١ٕٓ فٟ ؽبٌز١ٓ فمؾ ٟٚ٘ )ؽذ صبثذ فمؾ، لا ؽذ صبثذ ٚلا ارغبٖ ػبَ( ِٚٓ صُ ٕ٘ب

٠غت أْ ٔشفغ فشػ١خ اٌؼذَ ٚٔمجً ثبٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ اٌزٟ رٕض ػٍٝ ػذَ ٚعٛد عزس 

 اٌٛؽذح. 
 (PPَخائح اخخباس ) (3خذول )

 Level  I(0)   Variables انًغخىي Ist difference  I(1)انفشق الأول  

 اٌّزغ١شاد

 

 

لا زذ ثابج 

 ولا احداِ ػاو

None 

زذ ثابج واحداِ 

 ػاو

Trend and 

intercept 

 زذ ثابج فقػ

Intercept 

 

لا زذ ثابج 

 ولا احداِ ػاو

None 

زذ ثابج واحداِ 

 ػاو

Trend and 

intercept 

 زذ ثابج فقػ

Intercept 

 

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 

0.01 0.02 0.16 0.64 0.96 0.48 PER 

0.00 0.24 0.05 0.89 0.81 0.77 EX 

0.00 0.20 0.05 0.80 0.69 0.47 EM 

0.03 0.14 0.04 0.12 0.78 0.57 P 

 (Eviews 12).اٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽض١ٓ ثبعزؼّبي ثشٔبِظ 
 الاخخباساث انخشخُصُت نهبىاقٍ -ثانثاً:

     ّْ اٌزأوذ ِٓ ِذٜ طؾخ ٚدلخ إٌزبئظ اٌزٟ رُ اٌؾظٛي ػ١ٍٙب فٟ الاخزجبساد اٌغبثمخ  ئ

صجبد رٌه)أخزجبساد علاِخ إٌّٛرط(  عٛف ٔمَٛ ثاعشاء ثؼغ الاخزجبساد اٌزشخ١ظ١خ لإإ

 - :ٚوّب ٠ٍٟ
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 أ. اخخباس يشكهت الاسحباغ انزاحٍ 
مذس ِٓ ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزارٟ ٘زا الاخزجبس ٠غزؼًّ ٌٍزأوذ ِٓ ِذٜ خٍٛ الأّٔٛرط اٌّ       

 ( ٠ٛػؼ رٌه. 4ٌٍجٛالٟ. ٚاٌغذٚي )

 َخائح اخخباس يشكهت الاسحباغ انزاحٍ  (4خذول )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM 
Test                 

F-
statistic 

0.488
473 

    Prob. 
F(1,21)    

0.49
23 

Obs*R-
squared 

0.818
348 

    Prob. Chi-
Square(1) 

0.36
57 

 (Eviews 12). انًصذس: ئػذاد انبازثٍُ بالاػخًاد ػهً بشَايح

ّْ اٌم١ّخ ٠4ٛػؼ اٌغذٚي )       ( ٔزبئظ اخزجبس ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزارٟ، ئر ٔلاؽع ثأ

( ٟٚ٘ أوجش ِٓ Prob=0.4923( لذ ثٍغذ )F-statisticاٌّؾزغجخ ) Fٌ الاؽزّب١ٌخ 

ِشىٍخ فٟ الاسرجبؽ اٌزارٟ، ِٚٓ صُ ٠غت اٌمجٛي  %(، ٚ٘زا ٠إشش ثؼذَ ٚعٛد5اٌّغزٜٛ )

ثفشػ١خ اٌؼذَ اٌزٟ رٕض ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ اسرجبؽ رارٟ ث١ٓ اٌّزجم١بد اٌؼشٛائ١خ 

ّْ ٘زا الاخزجبس ٠ؼضص ِٓ دلخ ٔزبئظ الأّٔٛرط  ٌ ٚسفغ اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ. ِٚٓ صُ فا

(ARDL  .) 

 ب. اخخباس يشكهت اخخلاف انخباٍَ 
الاخزجبس ٌٍزأوذ ِٓ ِذٜ خٍٛ الأّٔٛرط اٌّمذس ِٓ ِشىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ  ٠غزؼًّ ٘زا      

 ٌٍجٛالٟ، ٚاٌغذٚي فٟ أدٔبٖ ٠ٛػؼ رٌه.

 (ARCH) نَخائح اخخباس يشكهت اخخلاف انخباٍَ   )5خذول )

Heteroskedasticity Test: ARCH               
                                                         

F-
statistic 

0.499
478 

    Prob. 
F(1,33) 

0.48
47 

Obs*R-
squared 

0.521
851 

    Prob. Chi-
Square(1) 

0.47
01 

 (Eviews 12). اٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽض١ٓ ثبلاػزّبد ػٍٝ ثشٔبِظ

ّْ ARCH)ٌ )( ٔزبئظ اخزجبس ِشىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ ٠5ٛػؼ اٌغذٚي )       ، ئر ٔلاؽع ثأ

( ٟٚ٘ أوجش ِٓ اٌّغزٜٛ Prob=0.4847( ثٍغذ )F-statisticٌ )١ٌخ اٌم١ّخ الاؽزّب

ّْ الأّٔٛرط خبٌٟ ِٓ ِشىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ، ٚثبٌزبٌٟ ٠غت اٌمجٛي 5) %(، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أ

ثفشػ١خ اٌؼذَ اٌزٟ رٕض ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ ث١ٓ اٌّزجم١بد اٌؼشٛائ١خ 

ّْ ٘زا  ٌ الاخزجبس ٠ؼضص ِٓ دلخ ٔزبئظ الأّٔٛرط ٚسفغ اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ. ِٚٓ صُ فا

(ARDL) 

  Histogram-Normality Testج. اخخباس يشكهت انخىصَغ انطبُؼٍ 

٘زا الاخزجبس ٠غزؼًّ ٌٍزأوذ ِٓ ِذٜ خٍٛ الأّٔٛرط اٌّمذس ِٓ ِشىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ       

 ( ٠ٛػؼ رٌه.1ٌٍجٛالٟ. ٚاٌشىً )
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Series: Residuals

Sample 2005S1 2022S2

Observations 36

Mean       7.52e-15

Median  -0.061594

Maximum  2.548935

Minimum -1.554410

Std. Dev.   0.863588

Skewness   0.567455

Kurtosis   3.614998

Jarque-Bera  2.499365

Probabil ity  0.286596


 (: َخائح اخخباس يشكهت انخىصَغ انطبُؼ1ٍانشكم ) 
 (Eviews 12). انًصذس: ئػذاد انبازثٍُ بالاػخًاد ػهً بشَايح

(، ئر ٔلاؽع Jarque-Beraٌ )( ٔزبئظ اخزجبس ِشىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٠1ج١ٓ اٌشىً )      

%(، 5( ٟٚ٘ أوجش ِٓ اٌّغزٜٛ )Prob=0.286596ثأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ ٌٗ لذ ثٍغذ )

٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ فٟ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ، ِٚٓ صُ ٕ٘ب ٠غت أْ ٔمجً ثفشػ١خ  ٚ٘زا

اٌؼذَ اٌزٟ رٕض ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِشىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٌٍجٛالٟ ٚسفغ اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ 

ّْ ٘زا الاخزجبس ٠ؼضص ِٓ دلخ  اٌزٟ رٕض ػٍٝ ٚعٛد ِشىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ، ِٚٓ صُ فا

 (.ARDLٌ )ٔزبئظ الأّٔٛرط 

  ARDLػشض انُخائح ويُاقشخها قُاعُاً واقخصادَاً باعخؼًال أًَىرج  -ؼاً :ساب

ِٕٚبلشزٙب ِٓ إٌبؽ١خ اٌم١بع١خ  ARDL٘زا اٌّطٍت ع١زُ ػشع ٔزبئظ أّٔٛرط  فٟ      

ٚالالزظبد٠خ  ٚرٌه ٌزمذ٠ش داٌخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ 

PER اٌظبدساد ،EXالاعز١شاداد ، EM ُ( ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ )ِؼذي اٌزؼخP:ٟٚوب٢ر ،) 

  ARDLلأّٔٛرط  الأٌٟٚ: اٌزمذ٠ش 1

ّْ  (PP( ٌف١ٍ١جظ ث١شْٚ  )4رج١ٓ ٌٕب ِٓ خلاي ٔزبئظ اٌغذٚي )أْ ثؼذ      اٌّزغ١شاد أ

(PER، EX، EM ٌٝثبلإػبفخ ئ )P  ْوبٔذ عبوٕخ ع١ّؼٙب فٟ اٌفشق الأٚي، ِٚٓ صُ فا

، ٚاٌغذٚي فٟ أدٔبٖ ٠ٛػؼ ٌٕب ٔزبئظ الاخزجبس ARDLّٔٛرط رٌه لذ ِٙذٔب ئٌٝ رطج١ك أ

ٛرط، الأٌّٔٙزا الأّٔٛرط ِٓ ٔبؽ١خ اخزجبس فزشاد الاثطبء اٌضِٕٟ ٌٍّزغ١شاد اٌذاخٍخ فٟ 

اٌّؾزغجخ. ٠ٚٛػؼ  Fفؼلاً ػٓ اخزجبس اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ ٌّؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّشعؼ، ٚل١ّخ 

ّْ أّٔٛرط 6اٌغذٚي ) د اٌذسعبد اٌّضٍٝ ٌلإثطبء اٌضِٕٟ ٠مَٛ ثزؾذ٠ذ ػذ ARDL( ثأ

(، ئر وبٔذ دسعخ الإثطبء اٌضِٕٟ PER ، EX، EM، Pثظٛسح رٍمبئ١خ ٌٍّزغ١شاد )

ّْ دسعبد  Pٌٍّزغ١ش اٌزبثغ ٚ٘ٛ ِؼذي اٌزؼخُ  دسعزبْ ص١ِٕزبْ ِزجبؽئخ، فٟ ؽ١ٓ أ

 :( ػٍٝ اٌزٛاPER ، EX، EM( ٟ٘ )2 ، ،3 ،2ٌٟالاثطبء اٌضِٕٟ ٌٍّزغ١شاد )
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 ARDLنتائج التقدير الاولي لأنموذج  (6)دول ج
 
 
 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ّْ  فغشدِٚٓ عبٔت آخش فمذ أظٙشد إٌزبئظ الإؽظبئ١خ ثأْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ لذ   ثأ

%( 0.98( لذ ثٍغ ٔؾٛ )Adjusted R-Squared (AR-S)ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّشعؼ 

٠ؼٛد عججٙب ئٌٝ اٌزغ١ش اٌؾبطً فٟ اٌّزغ١شاد  Pفٟ اٌزغ١ش اٌؾبطً فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

%( ٠ؼٛد ئٌٝ ؽذ اٌخطأ اٌؼشٛائٟ )ِزغ١شاد أخشٜ ٌُ رذخً 0.2اٌّزجمٟ ) ٚأْ اٌّغزمٍخ،

( فٟٙ ِؼ٠ٕٛخ عذاً ِٓ إٌبؽ١خ F-statisticٌ )ّٔٛرط(. ٚأِب ثبٌٕغجخ الأفٟ اٌّؼبدٌخ أٚ 

( ٚ٘زا ِب ٠فغش ئٌٝ ِؼ٠ٕٛخ 0.00000%( ئر ثٍغذ )5الً ِٓ ) Probل١ّخ  لأْالإؽظبئ١خ 

 الأّٔٛرط ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ.

 Bounds Testاخخباس انسذود نهخكايم انًشخشك  -:بِغبً خ

ّْ اٌزؾمك ِٓ ٚعٛد اٌزىبًِ اٌّشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ      ئ

PER اٌظبدساد ،EX الاعز١شاداد ،EM ُ( ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ )ِؼذي اٌزؼخP ِٓ ّفلاثذ )

ُّ أخز اٌ مشاس ثٛعٛد اٌزىبًِ اٌّشزشن ِٓ ئعشاء اخزجبس اٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّشزشن، ٠ٚز

( اٌّؾزغجخ ِغ ل١ّخ اٌؾذ٠ٓ الأػٍٝ Fػذِٗ ث١ٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد رٌه ِٓ خلاي ِمبسٔخ ل١ّخ )

I(1 ٝٔٚاٌؾذ الأد )I(0( فارا وبٔذ ل١ّخ ،)F اٌّؾزغجخ أوجش ِٓ ل١ّخ اٌؾذ الأػٍٝ ف١غت )

 ّْ لالخ رٛاص١ٔٗ ؽ٠ٍٛخ )ٕ٘بن رىبًِ ِشزشن ٚػ اٌمجٛي ثبٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ٚاٌزٟ رٕض ػٍٝ أ

                                   )3, 2 2,, 2Selected Model: ARDL(                    
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   
     
     

P(-1) 1.747472 0.152732 11.44140 0.0000 
P(-2) -1.073101 0.256250 -4.187712 0.0007 
PER 0.111959 0.021433 5.223696 0.0001 

PER(-1) -0.195326 0.039906 -4.894629 0.0002 
PER(-2) 0.094915 0.024647 3.850947 0.0014 

EX -0.005581 0.067417 -0.082784 0.0351 
EM 0.047348 0.249591 0.189703 0.0519 

EM(-1) 0.211427 0.268583 0.787193 0.0427 
EM(-2) 0.358323 0.160125 2.237762 0.0398 

C -8.932142 6.858189 -1.302405 0.0112 
     
     

R-squared 0.992206 Mean dependent var 4.514252 
Adjusted R-squared 0.983438 S.D. dependent var 7.312898 

S.E. of regression 0.941108 Akaike info criterion 3.019438 
Sum squared resid 14.17096 Schwarz criterion 3.863770 

Log likelihood -33.84017 Hannan-Quinn criter. 3.310902 
F-statistic 113.1639 Durbin-Watson stat 2.613068 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
   
   

دسخةةةةةةةةةت الابطةةةةةةةةةاء 

انضيُةةةةةةةٍ نهًخغُةةةةةةةش 

 انخابغ

دسخةةةاث الابطةةةاء انضيُةةةٍ 

 نهًخغُشاث انًغخقهت 

 (Eviews 12).  انًصذس: ئػذاد انبازثٍُ  بالاػخًاد ػهً بشَايح
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( الً ِٓ ل١ّخ Fالأعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٚسفغ فشػ١خ اٌؼذَ(. ٚثبٌؼىظ ئرا وبٔذ ل١ّخ )

اٌؾذ الأدٔٝ ف١غت اٌمجٛي ثفشػ١خ اٌؼذَ ٚسفغ اٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ ٚاٌزٟ رٕض ػٍٝ )ػذَ 

( ث١ٓ اٌؾذ٠ٓ الأػٍٝ Fٚعٛد رىبًِ ِشزشن ث١ٓ اٌّزغ١شاد(، ٚأِب ئرا ٚلؼذ ل١ّخ )

ّْ إٌز١غخ ٕ٘ب رىْٛ غبِؼخ ٚغ١ش ؽبعّخ، ٚاٌغذٚي )ٚالادٔٝ ف ( فٟ أدٔبٖ ٠ٛػؼ ِب 7ا

 رمذَ.   

 Bounds testَخائح اخخباس انسذود ( 7)خذول 
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
     

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

F-statistic  3.975649 10%   2.08 3 
k 5 5%   2.39 3.38 
  2.5%   2.7 3.73 
  1%   3.06 4.15 
     
     

 (Eviews 12). المصدر: إعداد الباحثة بالاعتماد على برنامج
( اٌّؾزغجخ ٚاٌجبٌغخ ثم١ّخ F-statistic( فٟ أػلاٖ ثأْ ل١ّخ )٠7ٛػؼ اٌغذٚي )       

( ٚػٕذ 2.39(، ٚالادٔٝ ثم١ّخ )3.38لأػٍٝ ثم١ّخ )( أػٍٝ ِٓ ل١ّخ اٌؾذ٠ٓ ا3.975649)

%(، فاْ رٌه ٠ش١ش ػٍٝ أْ ٕ٘بن رىبًِ ِشزشن ٚػلالخ رٛاص١ٔٗ 5اٌّغزٜٛ الاؽزّبٌٟ )

(، ِٚٓ صُ ٕ٘ب ٠غت أْ سفغ PER، EX، EM( ٚ )Pؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد )

 فشػ١خ اٌؼذَ ٚاٌمجٛي ثبٌفشػ١خ اٌجذ٠ٍخ

 قذسة فٍ الأخم انطىَماخخباس انًؼهًاث انً-عادعاً: 

 َخائح حقذَش يؼهًاث الأخم انطىَم  (8خذول )
     
     

Levels Equation 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     

PER 0.095489 0.009454 5.678650 0.0044 
EX -0.583684 0.099327 -0.037092 0.0513 
EM 1.875855 0.188636 14.42962 0.0000 

C -20.59667 7.925825 -3.472509 0.0386 
     
     

  (Eviews 12). اٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽض١ٓ ثبلاػزّبد ػٍٝ ثشٔبِظ

     

 

ً ئن kحشُش 

ػذد انًخغُشاث 

 انًغخقهت
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١ش اٌّزغ١ش ٠ٛػؼ ٘زا الاخزجبس رمذ٠ش ِؼٍّبد الأعً اٌط٠ًٛ ِٓ أعً اٌىشف ػٓ دسعخ رأص

( ٠ٛػؼ 8اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، فؼلاً ػٓ رؾذ٠ذ ٔٛع اٌؼلالخ اٌط٠ٍٛخ. ٚاٌغذٚي )

 رٌه

  PERعؼش انصشف انًىاصٌ  -أ:

( ثأْ ٕ٘بن رأص١ش ؽشدٞ ٌغؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ ػٍٝ ِؼذي ٠8ٛػؼ اٌغذٚي )     

عٛف ٠إدٞ اٌزؼخُ، ٚثىلاَ آخش أْ ص٠بدح عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ ثّمذاس ٚؽذح ٚاؽذح 

(، ٠ّٚىٓ 0.0044%( ٚػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛٞ ثٍغ )0.095اٌٝ ص٠بدح ِؼذي اٌزؼخُ ثّمذاس )

   -اسعبع عجت ٘زٖ اٌؼلالخ اٌٝ ػٛاًِ ػذح ِٕٙب ِب ٠ٍٟ:

( ص٠بدح رىب١ٌف الاعز١شاداد: ؽ١ش ٠ؼزّذ الالزظبد اٌؼشالٟ ثشىً وج١ش ػٍٝ الاعز١شاداد 1

اٌظشف اٌّٛاصٞ صُ ثذٚسُٖ اٌٝ ص٠بدح رىٍفخ  ِٓ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد، ِّب ٠إدٞ اسرفبع عؼش

 اعز١شاداد اٌغٍغ ٚاٌخذِبد، ِٚٓ صُ اسرفبع أعؼبس٘ب فٟ اٌغٛق اٌّؾ١ٍخ.

( أخفبع اٌمٛح اٌششائ١خ ٌٍذ٠ٕبس اٌؼشالٟ: اْ اسرفبع عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ ٠إدٞ ئٌٝ 2

وضش ِٓ اٌّبي أخفبع اٌمٛح اٌششائ١خ ٌٍذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، ِٚٓ صُ ٠غؼً اٌّغزٍٙى١ٓ ٠ذفؼْٛ أ

 ٌششاء ٔفظ و١ّخ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد.

( اٌزٛلؼبد اٌزؼخ١ّخ: ٠ّىٓ أْ ٠إدٞ اسرفبع عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ ئٌٝ ص٠بدح رٛلؼبد 3

اٌزؼخُ ٌذٜ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌّغزٍٙى١ٓ، ِّب لذ ٠إدٞ ئٌٝ عٍٛو١بد رض٠ذ ِٓ اٌزؼخُ، ِضً 

 ص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد. .

 EXانصادساث  -د:

( اٌزأص١ش اٌؼىغٟ ٌٍظبدساد ػٍٝ ِؼذي اٌزؼخُ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ 8ػؼ اٌغذٚي )٠ٛ    

ص٠بدح اٌظبدساد ثّمذاس ٚؽذح ٚاؽذح عٛف ٠إدٞ ئٌٝ أخفبع ِؼذي اٌزؼخُ ثّمذاس 

(، ٠ّٚىٓ اسعبع عجت ٘زٖ اٌؼلالخ ػٍٝ 0.0513%( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛٞ ثٍغ )-0.58)

ٟ أْ اٌؼشاق ٠ؾظً ػٍٝ اٌّض٠ذ ِٓ الاِذ اٌط٠ًٛ اٌٝ اسرفبع أعؼبس إٌفؾ، ٚ٘زا ٠ؼٕ

اٌؼّلاد الأعٕج١خ ِمبثً ٔفظ و١ّخ إٌفؾ اٌّظذس، ِّب ٠غبُ٘ رٌه ئٌٝ رؾغ١ٓ ١ِضاْ 

ّْ اٌؾىِٛخ اٌؼشال١خ  اٌّذفٛػبد، ٚأخفبع اٌؼغٛؽ اٌزؼخ١ّخ، ِٚٓ عبٔت آخش ا٠ؼبً، ثأ

عٕج١خ، رغؼٝ ئٌٝ ص٠بدح ئٔزبط إٌفؾ ِٓ خلاي رط٠ٛش ؽمٛي عذ٠ذح ٚعزة الاعزضّبساد الأ

ِّب ٠إدٞ رٌه ئٌٝ ص٠بدح و١ّخ إٌفؾ اٌّظذس، ٚثبٌزبٌٟ ص٠بدح رذفك اٌؼّلاد الأعٕج١خ، ِٚٓ 

صُ ئٌٝ ص٠بدح الإٔزبع١خ ٚوفبءح اعزخذاَ اٌّٛاسد، ِّب لذ ٠إدٞ ئٌٝ أخفبع رىٍفخ الإٔزبط 

 ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ.

 EMالاعخُشاداث  -هــــــ:

عز١شاداد ػٍٝ ِؼذي اٌزؼخُ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ ( اٌزأص١ش اٌطشدٞ ٌلا٠8ٛػؼ اٌغذٚي )    

ص٠بدح الاعز١شاداد ثّمذاس ٚؽذح ٚاؽذح عٛف ٠إدٞ ئٌٝ ص٠بدح ِؼذي اٌزؼخُ ثّمذاس 

لذ رطبثمذ  EM ٚP(، اْ ٘زٖ اٌؼلالخ ث١ٓ 0.0000%( ػٕذ ِغزٜٛ ِؼٕٛٞ ثٍغ )1.8)

 ،{D(EX)ا٠ؼبً ِغ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح فٟ الاعً اٌمظ١ش ػٕذ اٌزجبؽإاد اٌض١ِٕخ 

D(EX(-2))، {D(EX(-3 ٠ّٚىٓ اسعبع اٌغجت ٔفغٗ اٌٝ ص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ ،))

الأعٕج١خ ٌغشع رٍج١خ ؽبعخ اٌغٛق اٌّؾٍٟ ِٓ خلاي الاعز١شاداد. ثبلإػبفخ اٌٝ اٌؼغؾ 

ػٍٝ الإٔزبط اٌّؾٍٟ ِٓ خلاي ِٕبفغخ اٌغٍغ اٌّغزٛسدح ٌٍّٕزغبد اٌّؾ١ٍخ، وّب اْ أخفبع 

ِغ اصد٠بد اٌطٍت ػٍٝ اٌؼٍّخ الأعٕج١خ، ٠ظُجؼ ششاء اٌغٍغ اٌّغزٛسدح  ل١ّخ اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ،

أوضش رىٍفخ، ِّب ٠إُدٞ ئٌٝ اسرفبع أعؼبس٘ب فٟ اٌغٛق اٌّؾ١ٍخ، ثبلإػبفخ اٌٝ ص٠بدح اٌزؼخُ 

 اٌّغزٛسد.
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 الاعخُخاخاث وانخىصُاث   -انًسىس انخايظ :

  :الاعخُخاخاث

ُّ اٌزٛطً ئ١ٌٙب ف -1 ُّ ئصجبد ثٕبءً ػٍٝ إٌزبئظ اٌزٟ ر ، فمذ ر ّٟ ٟ اٌّجؾش  اٌزؾ١ٍٍٟ ٚاٌزطج١م

)ٚعٛد أصش ؽشدٞ ِّزذ ِٓ عؼش اٌظشف ٌٍؼٍّخ  طؾخ فشػ١خ اٌذساعخ اٌزٟ رٕض ػٍٝ

اٌؼشال١خ ئٌٝ ِؼذي اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق فٟ الأِذ اٌط٠ًٛ ٘زا ِٓ عبٔت، ِٚٓ عبٔت آخش 

ػىغٟ ٠زغٗ ِٓ ئصجبد اٌفشػ١خ اٌفشػ١خ، فٟ الأِذ اٌط٠ًٛ اٌزٟ رٕض ػٍٝ ) ٚعٛد أصش 

 اٌظبدساد ئٌٝ ِؼذي اٌزؼخُ، ٚأصش ؽشدٞ ٠زغٗ ِٓ الاعز١شاداد ئٌٝ ِؼذي اٌزؼخُ(

( -3.49أظٙشد ِإششاد ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٚعٛد ػغضاً فٟ ثذا٠خ ِذح اٌذساعخ ِمذاسٖ ) -2

١ٍِبس دٚلاس ثغجت الأفزبػ اٌزغبسٞ، ٚاِزذاد آصبس اػطشاة الأٚػبع الالزظبد٠خّ 

ت آخش أظٙشد ِإششاد ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ رؾم١ك فبئغ ثٛعٛد ٚاٌغ١بع١خّ، ِٚٓ عبٔ

ّٟ ٠ؼبٟٔ ِٓ ػغض دائُ ثغجت  ّْ ١ِضاْ اٌزغبسٞ ثذْٚ اٌمطبع  إٌفط اٌظبدساد إٌفط١خ؛ لأ

١ٍِبس  62.85الاػزّبد ػ١ٍٗ ثظٛسح شجٗ و١ٍخ ؽ١ش ثٍغ أػٍٝ فبئغ خلاي ِذح اٌجؾش 

ٚاسرفبع الإٔفبق اٌؼبَ، ٚص٠بدح الإٔفبق دٚلاس، ثبلإػبفخ ئٌٝ ئلشاس اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ٌٍذٌٚخ 

، ٚلا ع١ّب الأعٛس ٚاٌّشرجبد اٌزٟ أدد ئٌٝ ص٠بدح اٌزؼخُ ّٟ  اٌؾىِٛ

، ٚاٌّٛاصٞ فٟ  -3 ّٟ ُّ اٌزٛطً ئٌٝ اسرفبع عؼش اٌظشف اٌشعّ ِٓ خلاي ٔزبئظ اٌجؾش ر

ثذا٠خ ِذح اٌجؾش، ٚثبٌزبٌٟ أدٜ رٌه ئٌٝ اسرفبع ِغزٜٛ اٌزؼخُ؛ ثغجت ا٢صبس اٌّّزذح 

عخ إٌمذ اٌشخ١ض اٌزٟ أزٙغٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ؽزٝ ٠ّٛي ػغض اٌّٛاصٔخ ٌغ١ب

اٌؼبِخ فٟ فزشح اٌؼمٛثبد الالزظبد٠خ ٚ٘زٖ اٌض٠بدح فٟ اٌىزٍخ إٌمذ٠خ لا ٠مبثٍٙب ػشع فٟ 

الإٔزبط؛ ثغجت ػذَ ِشٚٔخ  اٌغٙبص الإٔزبعٟ ِّب أدٜ ئٌٝ اسرفبع الأعؼبس، ِٚٓ صُ اسرفبع 

ّٟ شٙذ اعزمشاساً ِززثزثبً فٟ أعؼبس اٌظشف ِٚؼذي اٌزؼخُ، ئر ٠لُاؽ ّْ الالزظبد اٌؼشال ع أ

. ّٟ  اٌزؼخُ ٚرٌه ثؼذ طذٚس لبْٔٛ اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشال

ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ اٌم١بعٟ أشبسد ئٌٝ اعزمشاس عزس اٌٛؽذح ٌىلا اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ  -4

ّْ اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخّ ِزىبٍِخ ٚاٌزبثؼخ فٟ اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ ػٕذ اٌفشق الأٚي، ِّب ٠ش١ ش ئٌٝ أ

ِٓ اٌذسعخ الأٌٚٝ. ثبٌزبٌٟ، ٠فُؼً اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌزارٟ رٚ فزشاد الإثطبء 

( ثبلإػبفخ ئٌٝ رٌه، أظٙشد ٔزبئظ اخزجبس اٌؾذٚد ٌٍزىبًِ اٌّشزشن ARDIاٌّٛصػخ )

غ١ش اٌزبثغ، ِّب ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الأعً رزغٗ ِٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ئٌٝ اٌّز

 ٠ظُٙش علاِخ إٌّٛرط ثشىً ئػبفٟ ٚرأو١ذٖ ِٓ خلاي الاخزجبساد.

 انخىصُاث 

رم١ٍض ؽغُ الاعز١شاداد ِٓ خلاي رشغ١غ اٌظٕبػخ اٌّؾ١ٍخ ٚٚػغ ئعزشار١غ١خ ٌز٠ٕٛغ  -1

١٘ىً اٌظبدساد ثبٌزؾٛي ِٓ رظذ٠ش اٌّٛاد اٌخبَ ئٌٝ رظذ٠ش إٌّزغبد ربِخ اٌظٕغ 

ٚدػُ ئٔشبء اٌّشبس٠غ اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ وّب ٠ٕجغٟ ر٠ٕٛغ  ٚإٌٙٛع ثبٌمطبع اٌخبص،

ِظبدس الإ٠شاداد الأعٕج١خ ٌٍؾىِٛخ ؽزٝ رذػُ الاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ، ٚاٌغ١طشح ػٍٝ 

 رمٍجبد عؼش اٌظشف إٌبرظ ػٓ اػزّبدُٖ ػٍٝ ِٛسد أؽبدٞ غ١ش ِغزمش.

ٟٚ٘ اػزّبدُٖ  ٠زٛعت ػٍٝ الالزظبد اٌؼشالٟ وغش اٌؾٍمخ اٌّفشغخ  اٌزٟ ٠ؼبٟٔ ِٕٙب -2

ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ اٌزٟ لا ٠ّىٓ الاعزغٕبء ػٕٙب ٚخبطخً فٟ ر٠ًّٛ إٌفمبد اٌؼبِخ لا 

ع١ّب اٌغبس٠خ، ٌٙزا ٠غت ػٍٝ اٌؾىِٛخ أْ رٛعٗ إٌفمبد الاعزضّبس٠خ ثبرغبٖ دػُ اٌمطبػبد 

ُّ سفغ ِغزٜٛ الإ٠شاداد اٌؼبِخ غ١ش ا ٌٕفط١خ فٟ الالزظبد٠خ، ٚدػُ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خّ  ؽزٝ ٠ز

ّْ الإ٠شاداد إٌفط١خ ِؼشػخ دائّبً ئٌٝ ؽبٌخ ِٓ ػذَ ا١ٌم١ٓ ثضجبرٙب  اٌجٍذ، وْٛ ئ

 ٚاعزمشاس٘ب.
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اٌزؼبْٚ ث١ٓ الأؽشاف اٌّغإٌٚخ ػٓ اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ، ٚإٌمذ٠خ، ٚاٌزغبس٠خ فٟ اٌؼشاق   -3

ٌؼّبْ اعزمشاس عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌّذٜ اٌجؼ١ذ ِٓ أعً رم١ًٍ رأص١ش اٌذٚلاس فٟ 

ِلاد اٌزغبس٠خ اٌّؾ١ٍخ ٚرؼض٠ض اعزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ فٟ ِٛاعٙخ اٌّؼب

 اٌزؾذ٠بد إٌمذ٠خ ٚػجؾ ِؼذي اٌزؼخُ .

، ٚرم١ٍض ظب٘شح رٙش٠ت اٌذٚلاس ئٌٝ  -4 ّٟ اٌؼًّ ػٍٝ اٌؾفبظ ػٍٝ ل١ّخ اٌذ٠ٕبس اٌؼشال

اٌخبسط ِٓ خلاي فشع سلبثخ طبسِخ ػٍٝ اٌظ١شفخ، ٚػ١ٍّبد اٌزؾ٠ًٛ اٌخبسعٟ، 

ً اٌفبسق ث١ٓ عؼش اٌظشف اٌّٛاصٞ ٚاٌشعّٟ ثزشغ١غ اعزخذاَ اٌمٕٛاد اٌشع١ّخ ِضً ٚرم١ٍ

 ِضاد اٌؼٍّخ.

 انًصادس وانًشاخغ

 انخقاسَش انشعًُت 

رمش٠ش  عّٙٛس٠خ اٌؼشاق ،اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، دائشح الاؽظبء ٚالاثؾبس، .1

 (2022-2004الالزظبدٞ اٌغٕٛٞ ٌٍّذح )

ٌغٙبص اٌّشوضٞ ٌلإؽظبء، رمش٠ش الاسلبَ اٌم١بع١خ عّٙٛس٠خ اٌؼشاق،ٚصاسح اٌزخط١ؾ،ا .2

 2022لأعؼبس اٌّغزٍٙه ٌغٕخ، 

 انًصادس انؼشبُت

ط١ٍؾخ ،ٚراْ ٚاخشْٚ ،دساعخ ل١بع١خ /لاصش وً ِٓ عؼش اٌظشف ٚعؼش اٌفبئذح ػٍٝ  .1

اٌٝ  1998ثأعزؼّبي ث١بٔبد اٌفزشح  ِٓ  ARDZاٌزؼخُ فٟ اٌغضائش ثأعزخذاَ ّٔٛرط 

 2023، 2ػذد  7الاداسح الاػّبي /ِغٍذ ، ِغٍخ الالزظبد 2021ٚ

د. فإاد ،فزبػ ٚ. اٌش١خٍٟ ، ػٍٟ ػجذ اٌغ١ًٍ طبدق ، أصش رمٍجبد عؼش اٌظشف   .2

اٌشعّٟ ٚالأفزبػ الالزظبدٞ ػٍٝ اٌزؼخُ ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌغضائش ِمبسٔخ ِغ 

 PANELثأعزخذاَ ّٔبرط   2020_1990ثؼغ اٌذٚي اٌؼشث١خ خلاي اٌفزشح 

NARDL 2022: عٕخ 30/اٌؼذد18ألزظبد٠بد شّبي افش٠م١ب، اٌّغٍذ ،ِغٍخ 

ِغؼٛدح ،ػٍٛح ، أصش رغ١شاد عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌزؼخُ دساعخ ل١بع١خ ٌؾبٌخ اٌغضائش  .3

 2016، ِزوشح ِمذِخ ١ًٌٕ شٙبدح اٌّبعغز١ش فٟ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ ، 

الاعزمشاس اٌغشؽبْ، ِظطفٝ ِٙذٞ ،ا٢صبس اٌذ٠ٕب١ِى١خ ٌظذِبد اٌغ١بعخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ  .4

(،  ٟٚ٘ عضء ِٓ ِزطٍجبد ١ًٔ دسعخ دوزٛساٖ 2021-1990الالزظبدٞ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح )

 2024فٍغفخ فٟ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ، اؽشٚؽخ غ١ش ِٕشٛسح ،

(، رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ رغبسح اٌؼشاق 2016اٌؼجذٌٟ، عؼذ ػجذ ٔغُ، ٚسش١ذ، ٘جخ عؼذ ) .5

(، ِغٍخ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ ٚالإداس٠خ، 2013-1980اٌخبسع١خ ٚإٌّٛ الالزظبدٞ ٌٍّذح )

 (89( اٌؼذد )22عبِؼخ ثغذاد، اٌّغٍذ )

 انًصادس الاخُبُت 
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James Chen,2022   

2- An, L. (2006). Exchange Rate Pass–Through: Evidence Based on 

Vector Autoregression with Sign Restrictions''MPRA publication. 

3- Krugman, Paul R., and Maurice Obstfeld. International 

Economics: Theory and Policy. 10th ed., Pearson, 2014.. 
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Abstract 

      To achieve the research goal of measuring and analyzing the 

impact of exchange rates and trade balance on inflation rate, the 

theoretical and analytical framework was reviewed, leading to the 

empirical analysis using the Autoregressive Distributed Lag 

(ARDL) model to estimate the relationship between the studied 

economic variables in the long term. The analysis results showed a 

long-term equilibrium relationship according to the Bounds Test for 

Cointegration between exchange rates and inflation during the 

studied period.The research concluded with a set of conclusions and 

recommendations, the most important of which were: Trade balance 

indicators showed a deficit at the beginning of the study period due 

to trade openness and the extended effects of economic and political 

instability. On the other hand, trade balance indicators showed a 

surplus due to oil exports, as the trade balance without the oil sector 

suffers from a permanent deficit due to heavy reliance on it. The key 

recommendations include: reducing imports by promoting local 

industry, diversifying export structures from raw materials to 

manufactured products, boosting the private sector, and supporting 

the establishment of small and medium-sized enterprises. 

keywords: exchange rate, inflation, trade balance. 
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