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  ʙʶة في مॻʮʹات الأجॻʟاॻʯارجي على الاحʳال ʥيʗال ʙأث  

  :ʖʲॺال ʝʳمل  

  مʸــــʛ،  في  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  علي  الʵارجي  الʙيʧ  أثʛ  معʛفة  إلى  الʙراســــة  هʚه   تهʙف
ـʙɻام )  م 2020  –  م 1980(  الفʛʱة   خلال ـɦـ ـʙɹار  نʺʨذج  Ǽـاســــــــــــ   الʺʨزعـة  الإʢǼـاء  لفʛʱات  الـʚاتي  الان

)ARDL  (ــاراتॼʱر  واخʚة   جــʙحــʨــار  الॼʱود  واخʙــʴال  ʙــأكــʱلل  ʧد  مʨلــة  علاقــة  وجȄʨʡ  الأجــل  ʧʽب  
قلة  الʺʱغʛʽات   الʙيʧ   بʧʽ عʶȞــॽة علاقة  هʻاك أن  الي  الʙراســة  تʨصــلʗ  وقʙ  الʱاǼع  والʺʱغʛʽ  الʺʶـɦـ
ــॼـــة  الأجॽʰʻـــة  والاحॽʱـــاॽʡـــات  الʵـــارجي ــاملʧʽ  لȄʨʴʱلات  وȃـــالʶʻــــــــــــ  مع   ʛʡدǽـــة  علاقـــة  فهʻـــاك  العـ

ــॼة  ،  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات ــॽة علاقة  فهʻاك  للʸـــادرات  وȃالʶʻـ   ،  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات مع عʶȞـ
  الأجل في  أما  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات مع  عʶȞـॽة علاقة فهʻاك  الإجʺالي  الʺʴلي  للʻاتج  وȃالʶʻـॼة
قلة  الʺʱغʛʽات  بʧʽ  مʷــʛʱك تؔامل علاقة فهʻاك  الȄʨʢل   الʙراســة   وتʨصــلʗ  الʱاǼع،  والʺʱغʛʽ  الʺʶـɦـ

ــॽة علاقة هʻاك  أن  الي ــ ــॼة  الأجॽʰʻة  والاحॽʱاॽʡات  الʵارجي  الʙيʧ  بʧʽ  عʶȞــــــ ــ   لȄʨʴʱلات   وȃالʶʻــــــ
ʧʽاك  العاملʻة علاقة  فهǽدʛʡ  ات  معॽʡاॽʱة،  الاحॽʰʻة  الأجॼــــــــــــʶʻالȃـــادرات  و ـــ ـــ  علاقة   فهʻاك  للʸـــ
 مع   ʛʡدǽة علاقة فهʻاك  الإجʺالي  الʺʴلي  للʻاتج  وȃالʶʻـــــــॼة  الأجॽʰʻة،  الاحॽʱاॽʡات مع عʶȞـــــــॽة

ـʙ̒  وانـه  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات ـــــع  عʧ  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات  انʛʴاف  ع ــــــ   الأجـل  في  الʨʱازن   وضـــ
ʛʽـــʸاج فانه  القʱʴǽ  ة  2(  الي  في   الʨʱازنॽة ʱʺॽʀه  اتʳاه  في وضـــعه مʸǽ  ʧـــʴح  حʱي  تقॼȄʛا)  ســ̒ـ
  .    الʴاكʺة  الʺʱغʛʽات في  للʱغʛʽ  نʳॽʱة  الʨʺʻذج في  صʙمة  أȑ  أثǼ  ʛعʙ  الȄʨʢل  الأجل

  الؒلʸات الʸفʯاحॻة: 

الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة –الʙيʧ الʵارجي    ARDL الʙʴود  اخॼʱار–  الأجل  Ȅʨʡلة علاقة  -  

    .ʛʡدǽة  - عॽʶȞة  -مʛʱʷك تؔامل   -
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Abstract 

This study aims to know the impact of external debt on foreign 
reserves in Egypt, during the period (1980 - 2020) using the ARDL 
model, unit root tests and boundary testing to ensure that there is a long-
run relationship between independent variables and dependent variable, 
the study found that there is a negative relationship between External 
debt and foreign reserves. As for the workers' remittances as, there is a 
positive relationship with foreign reserves. As for the exports as, there is 
a negative relationship with foreign reserves. As for the GDP as, there is 
a negative relationship with foreign reserves. But on the long- run there 
are absence for co-integration relationship between independent 
variables and foreign reserves, the study found that there is a negative 
relationship between External debt and foreign reserves. As for the 
workers' remittances as, there is a positive relationship with foreign 
reserves. As for the exports as, there is a negative relationship with 
foreign reserves. As for the GDP as, there is a positive relationship with 
foreign reserves in Egypt. The study also found that when foreign 
reserves deviates from the equilibrium position in the short run, it needs 
approximately two years to correct its position in the direction of its 
equilibrium value in the long run after the impact of any shock in the 
model as a result of the change in external debt and other control 
variables. 

 

Keywords 

Foreign reserves – External debt - ARDL - long-run relationship - 
border test - co-integration - negative - positive. 
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  :أولا: الʸقʗمة

تعʙ الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة مʸـــــــــʙر أمان للʙول الʻامॽة والʺʱقʙمة على الʶـــــــــʨاء، حʘʽ ازداد  
ــفة عامة والʻامॽة   ــة Ǽامʱلاك الاحॽʱاॽʡات  و اهʱʺام دول العالʸǼ ʦـــــ ــ ــفة خاصـــ ــʸǼ ʛـــــ ــ مʻها مʸـــ

  ʦلها دول العال ʗــ ــ ʖ الأزمات الʺالॽة الʱي تعʛضـــ ـhـ ــ ــي، ʶǼـــ ــعʻʽات القʛن الʺاضـــــ ــ الʙولॽة مʚʻ تʶـــ
Ȑʨ  وȂعادة الʱفʛʽؔ ف ـــــɦـ ـــ ي إدارة ؗل مʧ الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة والʙيʨن الʵارجॽة وأهʺॽة امʱلاك مʶـــ

ـ̡ل مʧ تلـʥ الاحॽʱـاॽʡـات(   بʧȄʨؔʱ   الـʙول  تلـʥ  فʱقʨم ) ،  Hur & Kondo, 2011, pp. 1-5أم
ــʙة  ــʙمات مʨاجهة مʧ  لʧȞʺʱʱ  الأجʰʻي  الʻقʙ  احॽʱاʡي مʧ  أرصــ   الاقʸʱــــاد   لها يʱعʛض  الʱي  الʸــ
ـــʙ   ازداد  فؔلʺـــا  الʳʱـــارȑ،  الʺʜʽان  في  العʜʳ  عʧ  الʻـــاتج  الʺـــʙفʨعــات  مʜʽان  في  كــالʵلـــل ـ̔ـ   رصــــــــــــ

ـȌॼ́ اللازمة  الʙʱابʛʽ عʺل مʧ  تʺʗʻȞ ؗلʺا  الʙولة في  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  ؗʺا   العʜʳ،  ذلʥ  ل
ʙــاعـ ـــ ــا  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات  تʶـــــــــ ـʙ̋يʨنॽـة   أॼɺـاء  مʨاجهـة  على  الـʙولـة  قـʙرة   تعʜȄʜ  على  أǽʹــــــــــــ   ال
ــʙمــات  وتʅॽɿʵ  الʵــارجॽــة ـــــ   الأمʨال  رؤوس  تــʙفȘ  في  الʺفــاجئ  الʨʱقف  أو  انʵفــاض  عʧ  الʻــاتʳــة  الʸــــــــ
 تغॽʢة  على القʙرة: مʲل والʨʲرات  الʛʴوب أوقات  في  الأزمات  مʨاجهة  على  أǽʹــا تʶــاعʙ  ؗʺا الأجॽʰʻة،
  ).1(الʨʳدة، ص الʵارجॽة الʙيʨن  وفʨائʙ أقʶاȋ وسʙاد الأساسॽة، الʶلع مʧ الʨاردات

 International or) الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة أو الʵارجॽة 2013وȄعʛف صــــــــــــــʙʻوق الʻقʙ الʙولي (

External Reserves  لȄʨʺاجات تॽʱة احॽʰلʱة، لǽʙقʻات الʢــل ــʨل الʵارجॽة الʺʱاحة للʶــــــ ـــــ : Ǽانها الأصـ
 ʧم ʥذل ʛʽف، وغʛـــــــʸال ʛــــع مʜʽان الʺʙفʨعات والʙʱخل في أســـــــʨاق الʸـــــــʛف الأجʰʻي للʱأثʛʽ على ســـ

ʙات الأالأهॽʡاॽʱـــــʺل الاحʷوت Ȑʛةاف الأخॽʰʻي،   جʰʻالأج ʙقʻة، والॽʰهʚة الʙــ مʨȞنات عʙيʙة هي الأرصـــ
ورصــــʙʽ الʙولة مʧ الاحॽʱاʡي لȐʙ صــــʙʻوق الʻقʙ الʙولي (صــــʙʻوق   SDRsوحقʨق الʶــــʖʴ الʵاصــــة  

  ).3، 2: ص ص2013الʻقʙ الʙولى،

ȑʜ، أو الʶلʢة الʻقǽʙة مʧ عʺلات  وʛʽʷȄ لفȎ احॽʱاʡي الʻقʙ الأجʰʻي: إلى ؗل ما ʱʴǽفǼ Ȏه الʥʻʰ الʺ ʛؗ
أجॽʰʻة، وأوراق مالॽة أجॽʰʻة Ǽأنʨاعها الʺʱʵلفة، والʱي تʙʵʱʶم في دعʦ العʺلة الʺʴلॽة الʺʙʸرة وسʙاد  

  . )Chowdhury et al., p. 72الʜʱامات الʨȞʴمة والʺʕسʶات الʺالॽة.(
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 ȘȄʛʡ  ʧع  ʛʸم في  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  زȄادة  مʸادر    الॽʶاحة،   قʢاع  وتʲʺʱل 
  عائʙ  اسʱقʛار   Ǽالʵارج،   العاملʧʽ   الʺʧʽȄʛʸ  تȄʨʴلات   الʺॼاشʛ،   الأجʰʻي   الاسʲʱʺار   الʸادرات، 

  الʱالي:   الȞʷل يʨضʴه  ما وهʨ ،) والʨدائع(الʵارجي  الاقʛʱاض  الʝȄʨʶ،  قʻاة 

ـ́ح ʱȄو  ʧل   مȞ̫ـ لة في  ارتفاع  هʻاك  أن  ،)  1(رقʦ   ال y̔ـ ـyادرات  ح ـʁلॽɻة  ال   الفʛʱة  خلال  ال
ــلʗ)  2011-2016(  الفʛʱة   خلال  Ǽالانʵفاض  وʙȃأت)    2010  -2005(   ــ ـــ ـــ   مʛة   الارتفاع  وواصـــ

ــلــʗ  2017  يʨنʨʽ  مʧ  بــʙاǽــة  ثــانॽــة ـــ ـــ ـــ   الإيʛادات   أمــا   2019  في  دولار  ملॽــار  28.5  الي  ووصـــ
قʛت  الʅॽɿʢ  والانʵفاض  الارتفاع  بʧʽ ما  فʱأرجʗʴ  الʶـــــــــــــॽاحॽة   دولار  ملॽار  12.6  عʙʻ  واســــــــــــɦـ

2019  ،  ʗان ـ̒اة   إيʛادات  وؗ انʗ  ،)2010-  2005(الفʛʱة   خلال  مʛتفعـة  الʶــــــــــــــʝȄʨ  ق   شــــــــــــــॼـه  وؗ
قʛة  ʲʺار  تʙفقات  صـــافي أن  إلا)  2011-2019(مʧ  الفʛʱة  خلال  مʶــɦـ   قʙ  الʺॼاشـــʛ  الأجʰʻي  الاســɦـ
 في   وȃــــʙأت  2008  في  دولار  ملॽــــار  13.2  إلى  2005  عــــام   في  دولار  ملॽــــار  3.9  مʧ  ارتفع

 مʧ   بʙاǽة  ثانॽة  مʛة   الارتفاع  وواصــــلʗ  2013  في  دولار ملॽار  3الى  وصــــلʗ  أن  الى  الانʵفاض
  الʺʧʽȄʛʸ   تȄʨʴلات  في ارتفاع وهʻاك   ،2019في دولار ملॽار 8.2 الى  وصلʗ أن الى 2014

ʧʽارج  العاملʵالǼ  ة  خلالʛʱ2005  -2015(  الف  (ʗفʹــــــʵ2017،2016  عامي  في  وان   ʗوارتفع  
  .  2019 في  25.2  عʙʻ  واسʱقʛت  2018  في  ثانॽة  مʛة 
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يوضح مصادر الاحتياطيات الأجنبية في مصر) ١(شكل
صافي الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرات السلعية الإيرادات السياحية

رسوم المرور بقناة السويس تحويلات المصريين العاملين بالخارج

برنامج باستخدام الباحثة إعداد: المصدر  

Microsoft Excel .المركزي البنك لبيانات السنوية التقارير على اعتمادا  
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  ʗحقق ʙة قʴضــــــʨʺي الʰʻالأج ʙقʻــــــادر الʸأن مǼ لʨالق ʖــــــعʸال ʧم ،Ș وʻȃاءً على ما ســـــhـ
  ʦʳادة حȄز ʧم ʧȞʺʱʽل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰه الȄʛʱــــــــــــʷǽ ي لؔيʰʻف الأجʛــــــــــــʸق الʨـــا في ســــــــــــ ـــ فائʹــــــ

ــة الʱي يʦʱ    الاحॽʱاॽʡات ــ ـــ ʨلة الʺقʛʱضـــ ـ̔ـ ــ الأجॽʰʻة، وȃالʛغʦ مʧ عʙم إتاحة بॽانات عʧ حʦʳ الʶــــــ
ــʴة،   ـــادر الʻقʙ الأجʰʻي الʺʨضــــ تʨجʽهها للاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة، إلا إنه مʧ خلال تॼʱع أهʦ مʸـــ
  ʛʰالأك ʖانʳجح أن الʛʺال ʧʺه، فȄات دولارʙʻــ ʚلʥ تॼʱع حʦʳ الʙيʧ الʵارجي مʧ قʛوض وســـ وؗ

جॽʰʻة حʱى الآن قʙ جاء نʳॽʱة لʛʱاكʦ الاقʛʱاض الʵارجي، وʛʡح سـʙʻات  مʧ رصـʙʽ العʺلات الأ
  ʧارجي مɻـ ـʘ̔ ارتفع الـʙيʧ ال الى    2005ملॽـار دولار في    30.58دولارȄـه للॽʰع خـارج الʰلاد. ح

  .)6، ص2018(الʻʽȃʛʷي،    2020ملॽار دولار في   129.79

ــʗ الʻامॽة  الʙول تʨاجهها  الʱي الȄʨʺʱل  تǽʙʴات  إن ــانعي الॼاحʧʽʲ  على غॼȄʛة لʶॽـــــ ــات وصـــــ ـــ ــॽاســ  الʶـــــ
ʧʽʽʺǽوالأكاد  .ʧوم ʙقʱاق  على الʺعʢه  أن  واســــع نʚول هʙتعاني  ال  ʧم ʟال نقʨة  الأمॽɾاء الؔاʻʰة لॽʻʰال 

 الاقʸʱــادȑ الʨʺʻ  على  والʴفاȍ  الʺال، رأس لʧȄʨؔʱ الȘȄʛʢ  تʺهʙ  أن  شــأنها  مʧ الʱي الأســاســॽة الॽʱʴʱة
  ). Rahaj, 2018; Saheed et al., 2015. (والॽʺʻʱة

ــة Ǽالʙيʧ الʵارجي والاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة Ǽالʙʳولʧʽ    الʥʻʰ  لॽʰانات  ووفقا ،  1الʙولي الʵاصــ
ȃʨا  ؗان  الʺʸـــȑʛ   الʵارجي  الʙيʧ في  الʴاد  على الʨʱالي ǼالʺلاحȘ يʱʹـــح إن الارتفاع 2   مʸــɹـ

  .الأجʰʻي  الʻقʙ  احॽʱاʡي في  ʛʽʰؗة   بȄʜادة 

:ʖʲॺلة الȜʵم  

 ʧـاتهـا مॽʡـاॽʱـادة احȄـة الى زॽـ̋ال اتʳهـʗ دول العـالʦ ومʻهـا مʸــــــــــــــʛ مع تʛؔار الأزمـات ال
ـــــــــʙة مʧ الاحॽʱاॽʡات   ـــــــــʙر أمان فʱقʨم تلʥ الʙول بʧȄʨؔʱ أرصـــ الʻقʙ الأجʰʻي حǽ ʘʽعʛʰʱ مʸـــ
ــا تعʜȄʜ قʙرة الʙولة على مʨاجهة أॼɺاء   الأجॽʰʻة لʱقȄʨة قʙرتها على مʨاجهة الʸــــʙمات، وأǽʹــ

ॽارجʵة الॽنʨيʙʺةو ة  الॽʁॽʰʢʱة والȄʛʤʻة الǽــاد ـــ ـــــة   مʲل   تʙؗʕ العʙيʙ مʧ الأدبॽات الاقʸʱــــــ   دراســــــ
)2017shim,(    دراسة ،Dash et al.,2017)2020()،  دراسة  (Andriyani et al.,   أن

ــل الॼعʠ الآخʛالʙيʧ الʵارجي يʕثʛ علي احॽʱاʡي الʻقʙ الأجʰʻي Ǽعلاقة إʳǽابॽة     بʻʽʺا تʨصـــ
 & Ayunku)  2020(  ، دراســـــــــــة)2016(Akpan، دراســـــــــــة  )2015(الʨʳدة   مʲل دراســـــــــــة

Markjackson  أ  ʥلـʚـة لـॽʰــل ـــ ــــــ ـɻارجي يʕثʛ علي احॽʱـاʡي الʻقـʙ الأجʰʻي Ǽعلاقـة ســـ ن الـʙيʧ ال
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ـʛy خاصـة  جاءت هʚه الʙراسـة لʺعʛفة أث ʛ الʙيʧ الʵارجي على احॽʱاʡي الʻقʙ الأجʰʻي في م
.ʛʸم Ȑʨʱʶار على مʡا الاʚقة في هǼاʶراسات الʙرة الʙمع ن  

:ʖʲॺف الʗه  

يهـʙف الʴॼـʘ إلى معʛفـة أثʛ الـʙيʧ الʵـارجي على احॽʱـاʡي الʻقـʙ الأجʰʻي في مʸــــــــــــــʛ خلال  
  .)2020-1980الفʛʱة (

:ʖʲॺة الॻʸأه  

  تʛجع أهʺॽة الʘʴॼ إلى:

حʶــــــاســــــॽة الʺʷــــــȞلة الʱي تʨاجهها مʸــــــʛ في الʨقʗ الʴالي والʺʲʺʱلة في ارتفاع الʺʙيʨنॽة  
.ȑʛجهة آخ ʧيها مʙي لʰʻالأج ʙقʻي الʡاॽʱاح ȑʨʱʶار مʛقʱم اسʙجهة وع ʧة مॽارجʵال  

:ʖʲॺة الॻʱمʹه  

ــفي الʴʱلʽلي والॽʁاســـــــي لʴʱقȘʽ هʙف   ــ ــلʧʽȃʨ هʺا الʨصـــ ــ ʙʵام أســـ ـɦـ ــ ــة اســـ ــ تʦ في هʚه الʙراســـ
ــــــــــــة، حʽــʘ يʦʱ تʴلʽــل واقع وتʨʢر ؗــل مʧ الــʙيʧ الʵــارجي والاحॽʱــاॽʡــات الأجॽʰʻــة في  الــʙراســـ
ʙʵام الأســـالʖʽ الॽʁاســـॽة الʺʻاســـॼة   الأســـلʨب الʨصـــفي الʴʱلʽلي خلال فʛʱة الʙراســـة، بʻʽʺا تʦ اســɦـ

ʧيʙال ʛفة أثʛة  لʺعॽʰʻات الأجॽʡاॽʱارجي علي الاحʵال.  

  حʗود الʸʵǻ ʖʲॺل:

 .ȑʛʸʺاد الʸʱراسة على الاقʙال ʥتل Șʰʢت ʘʽة حॽانȞود مʙح  
   ةʛʱل الفʺʷة تॽʻمʜود الʙʴ2020-1980ال. 

:ʖʲॺوض الʙف  
  ʛʰʱʵǽ هʚا الʘʴॼ الفʛضॽة الʱالॽة:

-   ʛـ̒اك أث ـɻارجي على الاحॽʱـاॽʡـات الأجॽʰʻـة في مʸــــــــــــــʛ خلال فʱ  مʨجـʖه ʛة  للـʙيʧ ال
 الʙراسة.
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:ʖʲॺة الʠخ  

ʧʺــــــــــʹʱي  ʘʴॼمة  الʙة  مقʜجʨم  )ʗلʺ الʘʴॼ، أهʙافه، أهʺʱʽه، مʻهʳه،  مʷــــــــــȞلة  على  اشـــــــــɦـ
  أولها  أســــــاســــــॽة، ʟʱʵǽ  أقʶــــــام   أرȃعة على  فʹــــــلاً )  والʺفاॽʺॽʂة، فʛوض الʘʴॼ  الʜمॽʻة  حʙوده 

  الاقʸʱـــــادȑ، وʻʱȄاول دوافع تʛاكʦ الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة في الفʛؔ    الʙراســـــات الʶـــــاǼقة، وثانʽهʺا
  الʨʺʻذج   راǼعهʺــا  تʨʢر الاحॽʱــاॽʡــات الأجॽʰʻــة والــʙيʧ الʵــارجي في مʸــــــــــــــʛ، وȄعʛض  ثــالʲهʺــا

ــʛ خلال   ʙʵم لʙʴʱيʙ أثʛ الʙيʧ الʵارجي على الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة في مʸــــــ ـɦـ ــي الʺʶــــــ ـــ الॽʁاســـ
  .الʘʴॼ  وتʨصॽات  نʱائج  وأخʛʽاً   )2020  -1980الفʛʱة (

  الʗراسات الʴاǺقة: أولا:

 في   الأجॽʰʻــة  الاحॽʱــاॽʡــات  على  الʵــارجي  الــʙيʧ  أثʛ  لʺعʛفــة)  2015(الʨʳدة   دراســـــــــــــــة   ) 1
  جʛانʛʳ   واخॼʱار  الʺʛʱʷك الʱؔامل اخॼʱار  اسʙʵʱام   تʦ  حʘʽ)  1980  -  2013(  للفʛʱة  الأردن

ॽʰة ـhـ ــــ ʙʵام   وتʦ   للʶـــ ـɦـ ــــ ــادرات(    الʱالॽة  الʺʱغʛʽات  اســـ ــــ   عʖء-الʵارجي  الʙيʧ  -الʨاردات  -الʸـــ
ʗ  ،)  الॽʁʴقي  الʺʴلى  الʻاتج  -العاملʧʽ  تȄʨʴلات  -الʵارجॽة  الʺʙيʨنॽة ـــɹـ  أن   الʱʻائج  وأوضـــــــــ

ــاك ــلʰي  أثʛ  هʻــ ـــ ــــــ ــʙيʧ  ســـ ــارجي  للــ ــة  وعــــʖء  الʵــ ــʙيʨنॽــ ــاتج  الʺــ ــالي  الʺʴلي  والʻــ  على   الإجʺــ
ــا  وهʻــاك  الأجॽʰʻــة  الاحॽʱــاॽʡــات ــــ ــــــ ــادرات  مʧ  ؗلا  بʛʡ  ʧʽدǽــة  علاقــة  أǽʹـــ ــــ ــــــ   والʨاردات   الʸـــ

ॽʰة علاقة  ووجʨد  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات مع  العاملʧʽ  وتȄʨʴلات ـhـ ــــ ـــ ــʛʽة   ســـ ــــ ـــ   ثʻائॽة  الأجل  قʸـــ
 .  الأجॽʰʻة  والاحॽʱاॽʡات  الʵارجي  الʙيʧ  بʧʽ  الأجل  وȄʨʡلة  الاتʳاه 

ـyاد  بʯʽة  على  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  لʛʱاكAkpan   ʦ)  2016(  دراسـة      ) 2 ʱالؔلى،  الاق  ʘʽح  
 ʦار  تॽʱع  اخॼـــــ ـــ ــــــــاد  مʱغʛʽات  ســـ ـــــʦʵ،  الإجʺالي،  الʺʴلى  الʻاتج(  الؔلى  للاقʸʱـــ ـــ ــــــــعʛ   الʱʹـــ  ســـ

ــʛف، ــ ʲʺار،  الʢॼالة،  الʸــــــ ـɦـ ــ   2014-2004  للفʛʱة   نȄʛʳॽا في)  الʳʱارة   الʵارجي،  الʙيʧ  الاســــــ
ʘʽح   ʦام   تʙʵ ــــلʗ  وقʙ  الॽʰانات  تʴلʽل في  Ȅʛʡ  olsقة  اســــــــــــɦـ ـــ ــــة  تʨصــــــ ــــــ  جʺॽع   أن  الي  الʙراســـ

Ȑʨ   إʳǽابॽا  ارتॼاʡا  تʛتȌॼ  الʱفʶـــــȄʛʽة  الʺʱغʛʽات ʻʲاء  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  ʶʺǼــــɦـ   الʢॼالة  Ǽاســــɦـ
ʧيʙارجي  والʵا. الʚوه Șفʱت  مع يʨȞʶȄʛأن)  1997( بǼ  اكʻة  علاقة  هॽʶȞع  ʧʽي بʡاॽʱالاح  

Ȑʨ   الʵـارجي  والـʙيʧ  الأجʰʻي ـrة  هـʚه   على  الʺʛʱتॼـة  الآثـار  إن.  الʢॼـالـة  ومʶـــــــــــــɦـ ॽʱʻأن   هي  ال 
 .نȄʛʽʳॽا في  الؔلي  الاقʸʱاد  وʯʽȃة  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  بʧʽ  الأجل  Ȅʨʡلة علاقة  هʻاك
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ॽʰة العلاقة لʺعʛفة)  2016(Akpan& Ala  دراســــــــــــة    ) 3 ـــــhـ   الʵارجॽة  الاحॽʱاॽʡات  بʧʽ  الʶــــــ
ʨʺʻوال  ȑــاد ـــ   1980 مʧ  نȄʛʽʳॽا في  العام   الʙيʧ  وخʙمة  الʻقȑʙ  والʺعʛوض  والʨاردات  الاقʸʱـــ

ʙʵام   2014  إلى ॽʰة  Ǽاســـɦـ ـhـ ॽح  نʺʨذج  وتقॽʻات  جʨهانʶــــʨن،  اخॼʱار  جʛانʛʳ،  ســ ـɹـ   الʢʵأ  تʸــ
  إʳǽابॽة  علاقة لها  والʨاردات  الاقʸʱادȑ  الʨʺʻ  أن  إلى  الʙراسة  وتʨصلVECM  (ʗ(  الʺʳʱه

ــلॽʰة ــــــʛʽ  الʺȐʙ  على  الʨʱالي،  على  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات مع  وســـــــ  ؗان   بʻʽʺا  والȄʨʢل،  القʸـــ
ʧيʙة  علاقة  العام   للॽابʳǽد  مع  إʨي  وجʡاॽʱعلى خارجي  اح Ȑʙʺال  ʛʽʸه  القʻؔي ولʰعلى   سل 
Ȑʙʺل  الȄʨʢال.  

ـــــــة      ) 4 ـــ ـــ Senibi et al),.2016  (ʜ  دراســـ ʛؗعلى  ت  ʛʽتــأث  ʧيʙــات   على  العــام   الــॽʡــاॽʱالاح  
ـɻارجॽـة ـǽʙɹـًا  نȄʛʽʳॽـا  تʨاجـه  نȄʛʽʳॽـا  في  ال ـ̋ا  ت ॽɾ  Șعلʱـة  يॽـ̋ال ــ ـʙɹودة   Ǽـالʛأســــــــــــ ـʙ̋  الʺ ʱعلى   وتع 

ʧيʙــارجي  الــʵال  ʜȄʜعʱل  ʛʽفʨʱلي  الʴʺم .  الʙــʵ   الʺʜʽان   عʜʳ  لʺعــالʳــة  الʵــارجي  الــʙيʶǽُ  ʧـــــــــــــɦـ
 ȑارrـ ʱال  ʟادات،  ونقʛـ̋ا  الإي ʺʛة   زȄـادة   إلى  يʕدȑ  م   بʨتʛʽة  الʻʡʨي  الـʙيʧ  مʜʵون   في  مʶـــــــــــــɦـ

  الʵارجॽة  والاحॽʱاॽʡات العام   الʙيʧ  بʧʽ والعلاقة الاتʳاهات  تقʦॽʽ  الي  الʙراسة  وتهʙف. مُقلقة
ʙʵام   وتʦ .  نȄʛʽʳॽا في   الॽʰانات   على  FMOLSو  Johansen cointegration  تقॽʻات  اســɦـ

ـ̡انȄʨـة ــة  تʤهʛ.  2013  عـام   إلى  1981  عـام   مʧ  ال ـــ ـــ ـrابي  تـأثʛʽ  لـه  العـام   الـʙيʧ  أن  الـʙراســــــ ǽإ  
ȍʨʴون   على  وملʜʵات مॽʡاॽʱة  الاحॽارجʵعلى  ال  Ȑʙʺل  الȄʨʢال  ʛʽــ  أزمة  أن  إلى  ذلʥ  وʷȄــــ
ــاد  ॽʰʡعة مʲل  داخلॽة وعʨامل مʻاॽʁʡة  عʨامل إلى  تʛُجع  أن ʧȞʺǽ  الʰلاد في  الʙيʨن  ــ   الاقʸʱـــ

ـــات ـــادǽة  والʶــــــॽاســـ ـــي.  الʻفȌ  على  الاعʱʺاد  وارتفاع  الاقʸʱـــ ـــة  وتʨصـــ   الاتʴاد  حʨȞمة  الʙراســـ
ʅॽʣʨʱق   بʛʡ ʛʲقًا  أكʨفاوض  تفʱــأن  لل ــــ ــʙاد  وأنʤʺة  الʲابʱة  الفائʙة   دفعات  ʷǼــــــ ــــ ـــ   الʺʨʻʱعة  الʶـــ

  .الȑʨʻʶ   الʙʱفȘ مʧ  بʙلاً   سʨʻات  عʙة   مȐʙ  على  الʙيʨن   جʙولة  Ǽإعادة   وأǽʹا
لʺعʛفــة مʴــʙدات احॽʱــاॽʡــات الʻقــʙ الأجʰʻي في الهʻــDash et al.,      ʙ)2017دراســـــــــــــــة(    ) 5

نʺʨذج ( ʵــــʙام  مʧ (الȃʛع الأول  ǼARDLــــاســـــــــــــɦـ للفʛʱة  الʛاǼع  -2000)  ) وتʦ  2014الȃʛع 
  ʦʵ́ـ ʱات (الʛʽغʱة مʙام عʙʵ ɦف   –اسـʛyـ ـॼʁة مʧ -سـعʛ ال ʻؗ الأجل ʛʽyـ الʙيʧ الʵارجي ق

 ـʁـــ Ȟع ʛأث ʦʵــ ــة الى إن للʱʹــ ــلʗ الʙراســ ي على احॽʱاॽʡات  الʻاتج الʺʴلى الإجʺالي) وتʨصــ
ــʙ الأجʰʻي في الأجــل   ــه أثʛ إʳǽــابي على احॽʱــاॽʡــات الʻق ــʙيʧ الʵــارجي ل ــʙ الأجʰʻي وال الʻق
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الȄʨʢل، على الʺȐʙ القʸــــــʛʽ ســــــعʛ الʸــــــʛف له أثʛ إʳǽابي احॽʱاॽʡات الʻقʙ الأجʰʻي في 
.ʙʻاله  

ـــــة (      ) 6 ـɻارجي ل   Shim)  2017دراســـــــــ لʺعʛفـة تـأثʛʽ احॽʱـاʡي الʻقـʙ الأجʰʻي على الـʙيʧ ال
ʙʵام Ȅʛʡقة 1988-2015دولة خلال الفʛʱة(  73 وقʙ تʨصــلʗ الʙراســة الي إن   Ǽ (OLSاسـɦـ

  ʙقـʻـات الॽʡـاॽʱـادة احȄإن ز ʘـʽـارجي حʵال ʧيʙي والـʰʻالأج ʙقـʻي الʡـاॽʱاح ʧʽـاك علاقـة بʻه
  الأجʰʻي لها تأثʛʽ إʳǽابي على الʙيʧ الʵارجي.

ʗ  ) نʨʴ إدارة فعالة للاحॽʱاॽʡات ال2018دراســــــة الʷــــــʻʽȃʛي (      ) 7 ʙولॽة لʺʸــــــʛ ، وأوضـــــɹـ
) ʧة مॽولʙال ʛــــــʸات مॽʡاॽʱفي اح ʗققʴي تʱادة الȄʜال ʦʤائج أن معʱʻ2014  -  2018ال  (

 ʗات ؗانॽʡاॽʱنات الاحʨȞاقي مǼ ة، أماॽʰʻالعʺلات الأج ʧة مॽʺــ قʙ تʴققʗ في الॽʴازة الʛســـ
  ʙقʻي الʡاॽʱادة احȄــــــادر ز قʛة خلال الفʛʱة، وȃالʘʴॼ عʧ مʸـــ ـــــɦـ ي أو مʶـــ ـــــhـ في انʵفاض نʶـــ

ـʘ̔ أن ارتفـاع هـʚه  الأ ـɻارجي ح ـrة لʛʱاكʦ الاقʛʱاض ال ॽʱجـاء ن ʛʰالأك ʖانـrـ جʰʻي تʧʽʰ أن ال
 ʧـات مॽʡـاॽʱعـام    16.7الاح ʨʽنʨـار دولار في يॽ44.3إلى    2014مل    ʨʽنʨـار دولار في يॽمل

ـɻارجي مʧ 165.2( بʶʻــــــــــــــॼـة زȄـادة تقـʙر ʨʴǼالي    2018 %) قـʙ تʜامʧ معـه ارتفـاع الـʙيʧ ال
ــار دولار في    46.1 ــاني    82.9إلى    2014يʨنʨʽملॽـ ــار دولار في الȃʛع الʲـ ،  17/2018ملॽـ

ــॼـة    36.8بȄʜـادة قـʙرهـا   ـ̒اك 79.8ملॽـار دولار (بʶʻــــــــــــ ـ̋ا يʨحى Ǽـأن ه %) خلال تلـʥ الفʛʱة م
Ȅʨات مʛتفعة مʧ الاحॽʱاॽʡات   ʦॽ مʶـــــɦـ ʛؗʱارجي لʵاض الʛʱفي الاق ȋاʛة للإفʙʺعʱــة م ــॽاســــ ســــ

ضـــʺان ســـʙاد الʙيʧ الʵارجي قʸـــʛʽ الأجل،  الʙولॽة، تʶʴـــॼا لʶـــʙاد أॼɺاء الʙيʨن الʵارجॽة و 
Ș بʛامج الاقʛʱاض   لʚا فʺʧ الأهʺॽة أن ǽقʨم الʳهاز الʺʶـʨʯل عʧ إدارة الʙيʧ الʵارجي بʶʻʱـ̔
  Ȑʨ الʵارجي، أخʚاً في الاعॼʱار ما يʛاه الʳهاز الʺʶــʨʯل عʧ إدارة الاحॽʱاॽʡات ʷǼــأن الʺʶـɦـ

  الʺʻاسʖ مʧ تلʥ الاحॽʱاॽʡات.
ــة(         ) 8 لʴʱـــʙيـــʙ وتʴلʽـــل العʨامـــل الʱي تʕثʛ على   ,.Andriyani et al)  2020دراســــــــــــــ

ـــــعʛ   -احॽʱاॽʡات الʻقʙ الأجʰʻي في إنʙونʶॽـــــــــــॽا مʧ خلال عʙة مʱغʛʽات (الʙيʧ الʵارجي ســــــ
ʙʵام نʺʨذج    -الʱʹـʦʵ   -الʸـʛف ɦاسـǼ (ـادراتʸالARDL    ʛايʻي) ةʛʱ2016للف-    ʛʰʺـʶǽد
ـــــح)  2018 ـــــʛف،  وســــــــعʛ  الʵارجي،  الʙيʧ  إن  الʱʻائج  وتʨضـــ ـــــʵ  الʸـــ   الʙولي   الʻقʦ  ʙ،والʱʹـــ

)IMF  (ــادرات   العʺلات صـــــʛف  لاحॽʱاॽʡات  الʺʜʱامʧ  الʚʱبʚب في  ʷǼ ʛʽʰؗـــــȞل  تʕثʛ  والʸـــ
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  احॽʱاॽʡات   على  وʳǽȂابي  ʷǼ  ʛʽʰؗـــــــȞل  الʵارجي  الʙيʧ  يʕثʛ  جʜئॽاً،.  إنʙونʶॽـــــــॽا في  الأجॽʰʻة
  صــــʛف  احॽʱاॽʡات على  وســــلʰي  ʛʽʰؗ  تأثʛʽ  له  الʸــــʛف  وســــعʛ.  الأجॽʰʻة  العʺلات  صــــʛف

 على   ʷǼ  ʛʽʰؗــــــــــȞل  يʕثʛ  لا  الʱʹــــــــــʦʵ   أن  إلى  نʱائʻʳا  تʷــــــــــʛʽ  ذلʥ، ومع.  الأجॽʰʻة  العʺلات
ـॽʁا، في  الأجॽʰʻة  العʺلات  صـʛف  احॽʱاॽʡات ॽونʙا  إنʺʻʽادرات  بyـ   وʳǽȂابي  ʛʽʰؗ  تأثʛʽ لها  ال

ــــــــــــة مفʽـʙة  على   احॽʱـاॽʡـات صــــــــــــــʛف العʺلات الأجॽʰʻـة. مʧ الʺʨʱقع أن تʨؔن هـʚه الـʙراســـ
ــات في  ــॽاســ ــانعي الʶــ ــاد  لʸــ إدارة احॽʱاॽʡات صــــʛف العʺلات الأجॽʰʻة، حʱى ʧȞʺǽ لاقʸʱــ

 إنʙونॽʶॽا أن يȞʷǼ ʨʺʻل مʙʱʶام.

لʺعʛفـة تـأثʛʽ الـʙيʨن الʵـارجॽـة  Ayunku & Markjackson )  2020دراســـــــــــــــة (         ) 9
ــانـــات للفʛʱة   ــة في نȄʛʳॽـــا وتʦ جʺع الॽʰـ ــاॽʡـــات الـــʙولॽـ وخـــʙمـــة الـــʙيʧ الʵـــارجي على الاحॽʱـ

)2018-1981Ǽ لهاʽلʴوت (  Ȑʛـــــغ ॽح الʢʵأ وȄʛʡقة الʺȃʛعات الʸـــ ʙʵام نʺʨذج تʸـــــــɹـ اســـــــɦـ
ــॼة   ــي على الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة وȃالʶʻـــ ــح الʱʻائج أن الʙيʨن الʵارجॽة لها تأثʛʽ عʶȞـــ وتʨضـــ

  لʙʵمة الʙيʧ الʵارجي لها تأثʛʽ إʳǽابي على الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة لȄʛʳॽʻا.  
الأجʰʻي والاقʛʱاض  لʺعʛفـة العلاقـة بʧʽ احॽʱـاॽʡـات الʻقـZehri    ʙ)  2020دراســـــــــــــــة (  ) 10

ــʯة خلال الفʛʱة(  25الʵارجي في إʡار إدارة تʙفقات رأس الʺال ل  )  1985-2019دولة ناشــ
ʙʵام عʙة مʱغʛʽات (الʙيʧ الʵارجي ɦاسـ ʦت ʘʽادرات    -حyـ ـȞʁان    –الʳʱارة    –ال ʖ   –ال y̔ـ ن

ʙʵام نʺʨذج   ) ) وتʨضــح الʱʻائج أن هʻاك PVARالفʛد مʧ الʻاتج الʺʴلى الإجʺالي ) Ǽاسـɦـ
ʛأث   ʧة مॽʰ ـhـ ــ ــــــ ان اتʳاه الʶـــ ــي بʧʽ احॽʱاॽʡات الʻقʙ الأجʰʻي والاقʛʱاض الʵارجي وؗ ــ ــــــ عʶȞـــ

  الʙيʨن الʵارجॽة الى الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة.
11 (  ) ʦॽʂاʛــة إب ــادȑ في 2021دراســــ ) لʺعʛفة أثʛ الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة علي الʨʺʻ الاقʸʱــــ

ــʛ خلال الفʛʱة   ــ ʙʵام Ȅʛʡقة الانʙʴار الʚاتي للفʨʳ   2018  –  1991مʸـــ ـɦـ ــ - ات الʜمॽʻة  Ǽاســـ
ʙʻ إلى    Autoregressive Distributed lag model (ARDL)لʺʨزعة  ا ، والʶǽ ȑʚــــــɦـ

  ʙــ الʺقʽــــ  ʛʽغ ـــأ  الʢʵـــ ॽح  تʸـــــــــــــɹـ نʺʨذج   ʛيʙــ  Unrestricted Error Correctionتقــــ

Model(UECM)    ʙل معاً وحȄʨʢوال ʛʽــــــــــʸالق ʧʽات في الأجلʛʽغʱʺال ʧʽلإدراك العلاقة ب
ʁॽʰʢʱائج الʱʻت الʙأ وأكʢʵح الॽ ـɹـ ــائॽة معȄʨʻة مʨجॼة  تʸــــــ ॽة وجʨد علاقة ذات دلالة إحʸــــــ

ــادȑ في الأجل   بʧʽ ؗل مʧ الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة إلى الʻاتج القʨمي الإجʺالي والʨʺʻ الاقʸʱـــ
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ــة أن تʛاكʦ الاحॽʱاॽʡات   ʗ الʙراسـ ـɹـ ــʛʽ، إلا أنها غʛʽ معȄʨʻة في الأجل الȄʨʢل وأوضـ القʸـ
ــॽاســــات ــʛورȄاً لʙعʦ والʴفاȍ على الʲقة في ســ ــʛف، نʳॽʱة    الʙولॽة ضــ ــعʛ الʸــ إدارة الʻقʙ وســ

ـʧȞʺǽ ʘ̔ الاحʱفـاǼ ȍʺقـʙار مʧ العʺلات الأجॽʰʻـة   ـʙɦخـل لـʙعʦ العʺلـة الॽʻʡʨـة ح القـʙرة على ال
ــــاص الʸــــــــــʙمات في أوقات الأزمات أو وتقلʟॽ الاقʛʱاض عʙʻ حʙوثها. علاوة   ـــ مʧ امʸʱـــ

ʙلل ʧȞʺǽ ʘʽاق، حʨقة للأســʲال ʧم ȑʨ ولة أن تفي  على ذلʥ، تʨفʛ الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة مʶـɦـ
ــاعʙة الʨȞʴمة  ــʨل الʵارجॽة، مع مʶــ Ǽالʜʱاماتها الʵارجॽة وʣȂهار دعʦ العʺلة الʺʴلॽة Ǽالأصــ

 في تلॽʰة احॽʱاجاتها مʧ الʛʸف الأجʰʻي واحॽʱاجات الʜʱامات الʙيʨن الʵارجॽة.

2023  (ʜ.,(kebeda et al  دراســـــــــة  ) 12 ــة رؗ  في   الأجʰʻي  العام   الʙيʧ دور  على  الʙراســـــــ
ʛʽأثʱات  على  الʡاॽʱة  العʺلة  احॽʰʻة  دولة  20 في  الأجॽʁȄʛب  إفʨʻاء  جʛʴyـ  15  مȐʙ  على  ال
ʺة مʕشʛ مʲل عʨامل  تفاعل ॽɿॽؗة فهʦ  إلى  الʙراسة  وتهʙف. عامًا ʨؗʴالʺال   ورأس والعʺل ال 

 ȑʛـــــʷॼمع  ال ʧيʙي  العام   الʰʻالأج   ʦاكʛʱات  لʡاॽʱة  العʺلة  احॽʰʻم .  الأجʙʵ ــة  تʶــــɦـ   تʴلʽل   الʙراســـ
ʙʵام   اللʨحة،  بॽانات ɦـــــ   اخॽʱار   تGMM  .( ʦ(  والʲابʱة  الʙيʻامॽة  الʺʱعʺقة  اللʤʴات  نʺاذج  Ǽاســـ

ــات  Ǽعʠ  تʴقȘ مʧ  الʴʱقǼ  Șعʙ  الʻʺاذج  هʚه  ــॽة  الافʛʱاضـــــ ــ ــاســـ ــ   الʙيʧ  على  الʱعʛف  تʦ .  الأســـ
ʺة  ومʕشـــــــــʛ  الأجʰʻي  العام  ʨؗʴالʺال  ورأس  والعʺل  ال  ȑʛـــــــــʷॼال  ʧʽʯʰʻʱʺؗ  ʧʽʽابʳǽإ  ʧʽȄʨʻومع  

ʧ  الأجʰʻي،  العام   الʙيʧ في  زȄادة  أن  إلى  ʷǽــʛʽ  وهʚا.  الأجॽʰʻة العʺلة  لاحॽʱاʡات  في   وتʶʴـ̔ـ
ʛــــــ ـــ ʺة،  مʕشـــ ʨؗʴد  الʨووج   Ȑʨة عاملة قॽʻة مهॽʺʻالʺال  رأس  وت  ȑʛــــــ ـــ ــهʦ   الʷॼـــ ـــــــ   زȄادة  في  تʶـــ

ʺة  مʕشʛ  مع  الأجʰʻي العام   الʙيʧ تفاعل  أن  وجʙ ذلʥ،  ومع  الأجॽʰʻة  العʺلة  احॽʱاʡات ʨؗʴال 
ʛثʕاً   يॼل  ســـلȞـــʷȃو   ȑʨʻعلى مع ʛʽغʱات في  الʡاॽʱة  العʺلة  احॽʰʻا.  الأجʚي  وهʻعǽ  ما أنهʙʻع  
 ʦʱدمج  ي  ʧيʙي  العام   الʰʻء مع  الأجʨــ ʺة، ســ ʨؗʴال  ʛثʕل  يȞــ  العʺلة   احॽʱاʡات  على  ســــلʰي  ʷǼــ

  احॽʱاʡات  تعʜȄʜ  في  الأجʰʻي  العام   للʙيʧ  الʺʵʻفʠ  الأداء أن  إلى  الʙراســــة  وتʷــــʛʽ  الأجॽʰʻة
ʺة  مʷـȞلات  إلى  جʜئॽا  ǽعȐʜ   الʸـʛʴاء  جʨʻب  إفॽʁȄʛا في  الأجॽʰʻة  العʺلة ʨؗʴي.  الʻوتع  ʥذل  

ـ̋ة  في  الأجʰʻي  العـام   الـʙيʧ  فعـالॽـة  أن ــــــاه ـــ ـــ  على   تعʱʺـʙ  الأجॽʰʻـة  العʺلـة  احॽʱـاʡـات  في  الʺʶـــ
ʺة  نॽɺʨة ʨؗʴه  في الʚول  هʙال   ʦʱʱʵة   وتʛة  الفقॽــــــ ــــــʛʴاء   جʨʻب  دول  حʨȞمات Ǽأن  بʨʱصــــــ   صــــــ
ʜ أن  ʖʳǽ  إفॽʁȄʛا ʛؗعلى  ت ʧ ʺة  نॽɺʨة  تʶʴــ̔ـ ʨؗʴال  . ȐʛȄُأن  و  ʥذل   ȑورʛل  ضـــʨـــʸʴعلى   لل 
 .الأجॽʰʻة  العʺلة  احॽʱاʡات على  والʴفاȍ  بʻاء في  الأجʰʻي  العام   الʙيʧ  مʧ  اسʱفادة   أقʸى
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ــح و ــابȖ  العʙض  مʥ  لʹا  يʷʯـ ــات  نʯائج  تॺايʥ  الʴـ ــاǺقة  الʗراسـ ــأن  الʴـ   بʥʻ   العلاقة  معʙفة  ʵǺـ
ʥيʗارجي  الـrـ   علاقـة  وجʦد  الى  تʙʠʯق   ـؕانـʕ  الـʗراســــــــــات  ॺɼعʞ  الأجʹʮي  الʹقـʗ  واحॻʯـاʟي  ال

  إن  أوضـــــح  الآخʙ  والॺعʞ  الأجʹʮي  الʹقʗ  واحॻʯاʟي  الʳارجي  الʗيʥ  بʥʻ الأجل  Ȃʦʟلة  ســـــॻʮʮة
ـɦاه،  أحـادǻـة  العلاقـة ـyا  العلاقـة  إن  آخʙون   وȏʙȂ   الات ـ́ائॻـة  بʻʹه ـɦاه،  ث ــا  الات   الʙʠʯق   تʤ  وأʷǻـــــــ

ـʗ̡دات  الى ــʸʹهـا  مʥ  ـؕان  والʯي  الأجʹॻʮـة  الاحॻʯـاॻʟـات  على  الʠلـʔ  م ʗولـة  قـʗرة  ضـــــــ   على   الـ
ـrارجي  الاقʙʯاض ـrارجॻـة  الـʗيʦن   عـʔء  وارتفـاع  ال ــʯعʙاض  ال ــॺـاب  واســـــــ ـʗyيʦنॻـة   وآثـار  أســـــــ   ال
ـॺɹة  الʗول،  Ǻعʞ  في  الʳارجॻة ـɹاǺقة  الʗراسـات  لʹʯائج  Ǻالʹ ـʙʁ  الʳاصـة  ال ʸǺ  Ȍامها  نلاحʸʯاه  

  ضــʸʹها  مʥ  ؕان  والʯي  الأجʹॻʮة  Ǻالاحॻʯاॻʟات  للاحʯفاȋ الأمʰل  الʴʸــॻɾ   Ȏʦʯاس  دراســة  ʵǺــأن
 Ȏʦʯɹـ ʸل  الʰوفقا  الأم  ʙشـʓʸالي  لʸن   إجʦيʗة،  الॻارجʳال   Ȏʦʯɹـ ʸل  الʰوفقا الأم  ʙشـʓʸالي  لʸإج  

ʥيʗارجي  الʳال  ʙʻــ ــة  الʗراســـات  عʙض  مʥ  أʷǻـــا  وʷʯȂـــح الأجل  قʶـ ــʙ  الʳاصـ   العʗد  إن  ʶʸǺـ
ــʦع  تʹاول  الȎʘ  القلʻل ــʙ  في  الʦʸضـ ــات  ؕانʕ  مʶـ ــʗʳʯم  لʤ  نȂʙʢة معʸʢها  دراسـ ــلʦب  تʴـ   الأسـ

  هʹا  ومʥ  الأجʹॻʮة  والاحॻʯاॻʟات  الʳارجي  الʗيʥ  بʥʻ  العلاقة  واتʱاه  ॻʮʟعة معʙفة  في  الॻɿاسـي
  الأجʹॻʮة  الاحॻʯاॻʟات  على  الʳارجي  الʗيʥ  أثʙ  تʹاولʕ  الʯي  الʴــاǺقة  الʗراســات  مʗʲودǻة  نʗرك
  .الȏʙʶʸ   الاقʶʯاد  إʟار  في  الʗراسة هʘه  أهॻʸة  يʙʮر  ما وهʦ  مʙʶ  في

  الʹȏʙʢ لʦʯضॻح العلاقة بʥʻ الʗيʥ الʳارجي والاحॻʯاॻʟات الأجʹॻʮة: ثانॻا:  الإʟار

     ʥȜʸǻ  ـ́اول ʗيʦن   الاحॻʯـاॻʟـات  بʥʻ  العلاقـة  حʦل  والॻʮȂʙʱʯـة  الʹȂʙʢـة  الأدبॻـات  ت   ʙʠǺق   والـ
  :مʯعʗدة

  :Guidotti-Greenspan,( 1999(    قاعʗة ) 1
ـ̒اء  ـ̡ل هـʚه القـاعـʙة في ب ʺʱة. وتʙيـʙة جـʙولي قـاعـʙالـ ʙقـʻوق الʙ̒ـ ــ ـ̒اقʞ صــــــــــــ Ǽعـʙ الأزمـة الʨؔرȄـة، ي

-Guidottiنʶـــــॼة تعʙʽ تॽʺʳع الʙيʧ الʵارجي القʸـــــʛʽ الأجل مع ؗفاǽة الاحॽʱاॽʡات.  واقʛʱح  
Greenspan    ةʙقــاعــ" ʟʻــة.  وتॽــارجʵنــه الʨــة وديॽــارجʵلــه الʨــاد أصــــــــــــــ ــــ ـــ أن يــʙيʛ الاقʸʱــــــ

Guidotti-Greenspan  امــاتʜʱــة الالॽʢغʱلغ ؗــاف لʰʺǼ ــاتॽʡــاॽʱع احʺʳولــة تʙــ " على أن ال
  الʵارجॽة والॼقاء دون اللʨʳء إلى الʙيʧ الʵارجي لʺʙة عام واحʙ على الأقل.

  ʧـــــʶʴȄوGreenspan  )1999  ةʙقاع" (Guidotti-Rule  نʨيʙقاق الʴ ɦح أن آجال اســـــʛʱفاق "
ʽل الʺʲال ʙʵام    3،  الʵارجॽة ʖʳǽ أن تʳʱاوز فʛʱة مʙʴدة، على ســـــــhـ ʨات.  ؗʺا ǽقʛʱح اســـــــɦـ ســـــــ̒ـ
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ــــــʺح   ʨلة الʺعʛضـــــــــة للʛʢʵ" الʖʳǽ ȑʚ أن ʱʴǽفǼ Ȏه الاقʸʱـــــــــاد Ǽاحॽʱاॽʡات تʶـــ ـــــ̔ـ مॽɻار "الʶـــ
ــʙيʧ الʵــارجي لʺــʙة عــام واحــʙ على الأقــل (احʱʺــال   ٪).   Ǽ95ــاحʱʺــال قǼ ȑʨعــʙم اللʨʳء إلى ال

ـــــʯة تʱʴاج إلى احॽʱاॽʡات ؗاॽɾة مقا ـــــادات الʻاشـــ ـــــات أن الاقʸʱـــ رنة Ǽالʢلʖ  وتǼ Ȑʛعʠ الʙراســـ
).  ولʚلʥ، فإن هʚه  Bussiere and Mulder, 1999على الʙيʨن الʵارجॽة القʛʽʸة الأجل (

Ȑʨ عال  ʁɦـ ـyادات تʺʲل اتʳاها صـغʛʽا للاحʱفاǼ ȍاحॽʱاॽʡات قلʽلة ʛʳʺǼد أن ʨȞǽن لʙيها م ʱالاق
ـــــــة   ــــــــــات لا تʱفȘ مع هـــʚه القـــاعـــʙة مʲـــل دراســـــــــ مʧ الـــʙيʨن قʸــــــــــــــʛʽة الأجـــل.  Ǽعʠ الـــʙراســــــ

)summers,(2006.ةʙه القاعʚم هʛʱʴت ʦة لʯاشʻان الʙلʰال ʧم ʙيʙأن الع ʛهʤفإنها ت ،  
2( Prevention of financial instability  م مʹعʗار  عʙقʯالي  الاسʸال:  

ʛʽــــʷت  Șقائʴأن  إلى  ال   ʦاكʛت  ʙȄʜʺال  ʧات مॽʡاॽʱاح  ʙقʻي  الʰʻن  مقارنة  الأجʨيʙالǼ  ةॽارجʵة  الʛʽــــʸق  
قʛار  عʙم  مع  للʱعامل الأمان  يʨفʛ  الأجل ــــɦـ ـــ .  القلʽلة   الاحॽʱاॽʡات  ذات  Ǽالʰلʙان مقارنة  الʺالي  الاســـ
ʛʰʱة  تعॼــ ــ ــــــ ــʛʽ  الʵارجي  الʙيʧ/    الʙولॽة  الاحॽʱاॽʡات  نʶـــ ــ ــــــ ــات  مʧ  العʙيʙ  في  الأجل  قʸـــ   الʙراســـــــــــ

 على  الʙولي  الʻقʙ  صــʙʻوق   دراســات  تʻʲي  ؗʺا.  مالॽة أزمة  إلى  للإشــارة   الʛئʶॽــي  الʺʱغʛʽ  الॽʰȄʛʳʱة
 Jeanne 2010 and(  الʻامॽة  الʰلʙان في  الاحॽʱاॽʡات  ȞǼفاǽة  مʰʻʱئ  أهǼ   ʦاعॼʱارها  الʶʻـॼة  هʚه 

IMF 2000  . .(ʛʰʱعǽ  Obstfeld et al)2010   (ʧيʙارجي  الʵال  ʛʽــʸالأجل  ق  ʛشــʕʺؗ فعال  
ــاب  لاخʱلالات ــॼة  الʙʴʱيʙ  وجه على  الʺال  راس  حʶـ   الاحॽʱاॽʡات   تʛاكʦ   يʙȄʕ.  الʻامॽة  للʰلʙان  Ǽالʶʻـ

ʛافʨلة  تʨ ـــعف مʧ  وȄقلل  الʶـــــــــ̔ ـــ ـــاد  ضـــ  ʛʣوف مع  وتʙʴيʙاً   ،  الʵارجॽة  الʸـــــــــʙمات  أمام   الاقʸʱــــــ
  .الʯʽʶة  الؔلي  الاقʸʱاد
   :الأجʹʮي  الʹقʗ  احॻʯاʟي  على  الʠلʔ  في  الʱʯارȂة  الʹȂʙʢة )3

 Ȑʛه تʚة هȄʛʤʻازة  وراء العامل  أن  الॽات   حॽʡاॽʱاح  ʙقʻي الʰʻالأج ʨفاع هʙال  ʧرة عʙة  القॽʶافʻʱال  
  يʛتفع   الاحॽʱاॽʡات  على  فالʢلʖ  ثʦ   ومʧ  الॽʺʻʱة،  اسʛʱاتॽʳॽة  مʜʳؗ  ʧء  تعʛʰʱ   الʱي  للʸادرات،

 نʺʨ   لاسʛʱاتॽʳॽة  مॼاشʛة   ʳॽʱʻؗة  تعʛʰʱ   الاحॽʱاॽʡات  حॽازة  أن  أȑ (  الʸادرات   نʺʨ  زȄادة   مع
(الʸادرات    حॽازة   إن)  2003(  Dooley et al  مʧ  ؗلا  وȄفʛʶ)  2020  مʨاكʻي،   زʙȄان،). 
 عʺل   فʛص  لʵلȘ  ضʛورȄة تعʛʰʱ   الʱي الʸادرات، لॽʳʷʱع  ثانʱʻʺؗ  ȑʨج  الأجʰʻي  الʻقʙ   احॽʱاʡي
  بʶʱهʽل   ʶǽʺح  الأجʰʻي   الʛʸف   احॽʱاʡي  تʛاكʦ  فإن   الʜراعي  القʢاع  في  العاملة  الʙʽ   واسʱغلال 

ʨʺادرات   نʸال   ʥة  وذلʤافʴʺالǼ   ة  علىʺॽʀ  أقل   العʺلةǼ  ʧها  مʱʺॽʀ   ةॽʁॽʁʴال   ȑء  أʨʳإلى   الل  



 
 
 
 
 
 

2024الأول مارس العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     15                             (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

ʠॽɿʵة  تʺॽʀ  ة  العʺلةॽلʴʺال  ʧع  أجل  مॽʳʷادرات   تʸي  الʱال   ʛʰʱر   تعʙʸʺي  الʶॽئʛللعʺلة   ال 
 . الأجॽʰʻة

   :الʘاتي  الـʯأمʥʻ  ونȂʙʢة  الʚʸدوجة  الفʦʱة  نȂʙʢة )4
 ʧȞʺǽ  أنه  تʨضح  وآخʛون،  Hollis Chenery  قʙمها  الʱي   الʺʜدوجة،  الفʨʳة  نȄʛʤة  فʛؔة   تقʨم 

ا ً́ ǽأ  ʛʤʻوض   إلى   الʛة  القॽʰʻلة  أنها   على  الأجʺȞل ـ  م  FER   ؗان  إذا   ʧأجل   م   Șʽقʴل  تʙمع 
  الاسʛʽʱاد  ونفقات   الʸادرات   مʧ  الأجʰʻي   الʻقʙ   عائʙات   بʧʽ   الفʨʳة   فإن  والॽʺʻʱة،   للʨʺʻ   أسʛع 

  الʺʨارد  اسʙʰʱال  ʶǼهʨلة  ʧȞʺǽ  ولا  والادخار،  الʺʴلي  الاسʲʱʺار  فʨʳات  مʧ  أكʛʰ  الʹʛورȄة
  أردنا   إذا  الفʨʳات  الʵارجي  الʺال  رأس  ǽʺلأ  أن  ʖʳǽ .  الॼعʠ  بॼعʹها  والʵارجॽة  الʺʴلॽة
Șʽقʴل  تʙمع  ʨʺʻف   الʙهʱʶʺف.  الʛه   تُعʚة  هॽي  العʺلʱال  ʧȞʺǽ  ʧخلالها  م  ʛʽʶتف  ʥذل   ʦاسǼ  
  .   الʺʜدوجة  الفʨʳة  نȄʛʤة
  الʱي  للاحॽʱاॽʡات  الʚاتي الʱأمʧʽ  نȄʛʤة هي الʺʜدوجة الفʨʳة نȄʛʤة  تؔʺل الʱي  الأخȐʛ  الȄʛʤʻة 

  على   الʴفاȍ  بʶॼاʡة  ǽعʻي  بل.  الʛʲوة   انʵفاض  احʱʺال  حال  في  جانॼًا   الأمʨال  بʟॽʸʵʱ   تقʨم 
ʙʴالأدنى  ال  ʧون   مʜʵʺخل  الؔافي  الʙʱمات  في  للʙʸة  الॽارجʵال  .ʧوم   ʦة  فإن  ثȄʛʤن   ʧʽأمʱال  

  في   الʙولॽة  الاحॽʱاॽʡات  تॽʺʳع  ذلʥ  تفعل  أن  الʙول  على  أن   تȐʛ   الأجॽʰʻة  للاحॽʱاॽʡات  الʚاتي
  أن  شأنها مʧ  الأجॽʰʻة العʺلات  مʧ  قॼȄʛة  مالॽة  وأدوات  مॽɾʛʸة، وودائع  ،   أجॽʰʻة  عʺلات  شȞل

 ʙاعʶر  أوقات   في   تʨʸاد   في   القʸʱلي  الاقʴʺح .  الʛʱة  تقȄʛʤʻا   أن  الʚه  ʧأن   شأنه   م   ʙاعʶǽ  لادʰال  
  الʛʸف   سعʛ  في   للʙʱخل  الأسهʦ   مʧ   الأدنى  الʲʺǼ  ʙʴاǼة  وʨȞȄن   الأجॽʰʻة   الʙʸمات  تقلʽل   على

  الʺʜʽان   في   الʺʨجʨدة  الʺʴلॽة   الفʨʳات  في  الʻقʟ   لʅॽɿʵʱ   العلاج  عʧ   فʹلاً .  ما  لʰلʙ   الأجʰʻي
 ȑارʳʱال) .Akamobi and Ugwunna, 2017  اتॽʡاॽʱاتي للاحʚال ʧʽأمʱة الȄʛʤن Ȑʛوت .(

الʻقʙ الأجʰʻي على شȞل عʺلة صॼɻة، وودائع   الʵارجॽة أن الʙول ʖʳǽ أن تʛاكʦ احॽʱاॽʡات 
ʯي فʰʻالأج ʙقʻأدوات ال ʧب مʛالقǼ ،ةॽɾʛʸم  ʖهʚهادات والʷانة والʜʵل أذون الʲات العʺلات م

وحقʨق الʖʴʶ الʵاصة والʴȄʛʷة الاحॽʱاॽʡة لȑʙ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي مʧ شأنه أن ʶǽاعʙ في  
وقʗ القʨʸر في الاقʸʱاد الʺʴلي. وتʛʽʷ الȄʛʤʻة إلى أن هʚا مʧ شأنه ʶǽاعʙ الʰلاد على  

ا مʜʵون  ʲʺǼاǼة  وʨȞȄن  الʵارجॽة  الʙʸمات   ʧم  ʅॽɿʵʱف  الʛʸال في سʨق  للʙʱخل  حॽʱاʡي 
  ȑʚي الʡاॽʱالاح ʧر مʙالق الʚاتي تʱʴفȎ بهʚا   ʧʽأمʱال الأجʰʻي في الʰلاد وȃالʱالي فإن نȄʛʤة 
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الʺʜʽان   في  الʺʨجʨدة  الفʨʳات  في   ʟقʻال  ʧم ʵǽفف  ؗʺا  الʙʶاد،  على  الأمة  قʙرة   ʧمʕي
).ȑارʳʱالKebede et al ,2023(  

   :الʦʻʴلة  قʗʻ  فʙضॻة )5
 تʛʽʷ  الʨʽʶلة  قʙʽ  فʛضॽة  إن)  Serieux and Yiagadeseen  )2001  مʧ  ؗلا  يʨضح 

  أخǼ  ʛʺعʻى  أو  الʺʙفʨعات  مʜʽان  حʶاب   على  الʺʛتفع   الʵارجي  الʙيʧ   عʖء  نʺʨ  تأثʛʽ   إلى
 ʛʽتأث  Ȍاردات،  ضغʨان   الʙلʰء   ذات   فالʖالع   ʛʽʰؔال  ʧن   مʨيʙة   الॽارجʵال   ʖلʢʱفقا   تʙا  تॽɾؗا 
ʧة العʺلات مॽʰʻمة  الأجʙʵل ،ʧيʙا لا الʺॽما سʙʻن  عʨؔولة عʺلة تʙال ʛʽاول قابلة غʙʱفي  لل 

 وجʨد   جانʖ  إلى  الʺال  رأس  تʙفقات  وانʵفاض  الʸادرات  انʵفاض  حالة  وفي  الʙولॽة،  الʨʶق 
 العʺلة   ॽʀʺة  تʠॽɿʵ  إلى الʰلʙ يلʳأ  وقʙ  مȞʷلة،  الʙيʨن   خʙمة تॼʸح  ؗاॽɾة،  غʛʽ  احॽʱاॽʡات

  الʙيʧ.  خʙمة  لʙʶاد اللازمة  الأجॽʰʻة  العʺلات تʨفʛ   لʹʺان الاسʛʽʱاد  تقʙʽʽ أو
  ا: دوافع تʙاكʤ الاحॻʯاॻʟات الأجʹॻʮة في الفʙؒ الاقʶʯادȏ:لʰثا 

  ȍفاʱافع للاحʙن الʨȞǽ إما ʥة وذلॽʰʻات الأجॽʡاॽʱالاحǼ دولة ȑلأ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȏفʱʴǽ
ــــــʙمـات   ــــــ Ǽـالاحॽʱـاʡي ؗʺʜʵون احॽʱـاʡي مʧ أجـل مʻع الأزمـات أو لغـاǽـات وقـائॽـة مʧ الʸـــ
  ʛʽأثʱي للʰʻف الأجʛــ ــʨاق الʸــ ــاد أو الʙʱخل في أســ الʵارجॽة الʺفاجʯة الʱي قʙ تʨاجه الاقʸʱــ

ــــــʛف (الʙاف  على  ,Nor, Azail& Law,2008) ، (Bussiere(  ع الʳʱارȑ)ســـــــــعʛ الʸـــ

cheng, chinn, lisck,2013, PP 5-7  : (  

  :)Buffer stockالʗافع للاحʯفاȋ بها ʚʳʸؕون احॻʯاʟي ( ) 1
ȑʨ   تʙʴيʙ  الي  تʨصــــــل  مʧ  أول  Heller(1966(   كان   الʙولॽة   للاحॽʱاॽʡات الأمʲل  الʺʶـــــɦـ
ʙʵام  ـɦـ ــلʨب  Ǽاســ ــة   وتؔلفة  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات مʻافع  بʧʽ  ما  للʺॼادلة  والʺʻفعة  الʱؔلفة  أســ   الفʛصــ

  بهــا  الاحʱفــاȍ  على  الʺʛʱتॼــة  العʨائــʙ  بǼ  ʧʽــالفʛق   الʱؔلفــة  تلــʥ  تʲʺʱــل  حʽــʘ  بهــا  للاحʱفــاȍ  الʰــʙيلــة
ʙائʨة  والعॼتʛʱʺارها على  الʺʲ   تʱʴفȎ   الʻاشــʯة  الأســʨاق  اقʸʱــادǽات في  أنه  الي  أǽʹــا  وخلʟ  اسـɦـ
  الʺʕقʱــة  والاخʱلالات  الʺʨʱقعــة  غʛʽ  الʛʤوف  لʺʨاجهــة  احॽʱــاʡي  ؗʺʜʵون   Ǽــالاحॽʱــاॽʡــات  الــʙول

  .  الʙولॽة  الʺʙفʨعات في
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ــــــــــــات  أهʺॽـة  ʣهʛت  نʤـام   انهॽـار  Ǽعـʙ  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات  على  للʢلـʖ  الॽʁॽʰʢʱـة  الـʙراســـ
Ȑʨ   تʴــʙيــʙ  تʦ   حʽــʘ  ،  1972  عــام   في)  Bretton Woods(وودز  بʨʱȄʛن   مʧ   الʺلائʦ   الʺʶـــــــــــــɦـ

ـʗɹ  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات ـــــهǼ  ʛعـʙد  الʤʻـام   ذلـʥ  ت   تقـʙر   والʱي  الʨاردات  فʽهـا  تغʢي  الʱي  الأشـــــــــ
Ȑʨ   ذلʥ  وȄعʛʰʱ  أشـهʛ، أرȃعة  الى  ثلاثة  ʨʴǼالي ʁɦـ   تʨؔن   ʘʽʴǼ  للʙول  ملائʦ   الاحॽʱاॽʡات مʧ  الʺ

هلاك في  ʙʴǽث  قʙ  نقʟ أȑ  تعʠȄʨ على  قادرة  ـɦـ ــȞل  الؔلي  والإنفاق  الاســ  تعʛض   حال  عام   ʷǼــ
  ).Fisher, 2001(  خارجॽة  صʙمات لأǽة  الʙولة

ʛʽاد تغॽʢة  أن  Jeanne& Ranciere (2006, P4) مʧ ؗلا  وʨȄضــح  مʧ   القʨمي  الاسـɦـ
ʵــʙامــات   الʨʻʰك   بهــا  تʱʴفȎ  الʱي  الأجॽʰʻــة  الʻقــǽʙــة  للاحॽʱــاॽʡــات  الʱقلʽــǽʙــة  أو  الأولॽــة  الاســـــــــــــɦـ

Ȅʜـة، ʛؗʺال  ʥلـʚعـادة   لـ   ʦʱــاس  يॽʀ  يʡــاॽʱالاح  ȑʙقــʻي  الʰʻالأج  ȑʙك  لـʨʻʰـة  الȄʜ ʛؗʺال  ʧع  ȘȄʛʡ 
ــهʨر  عʙد ॽʢع  الʱي  الʨاردات  شـــــ ـɦـ ــ ʗ  تغʱʽʢها،  الأجʰʻي  الʻقȑʙ  الاحॽʱاʡي  ʶǽـــ ـɹـ ــ   احȐʙ   وأوضـــ

 مǽ ʧغʢي  ما هʨ الأجʰʻي  Ǽالاحॽʱاʡي  للاحʱفاȍ الأمʲل  الʦʳʴ   أن  الʙولي  الʻقʙ  صـــــʙʻوق   دراســـــات
  )  . ʶǽ Guidotti-Greenspan-IMF Ruleʺي ما وهʨ( الʨاردات مʧ شهʨر أرȃع الى  ثلاث

2 (  ȏʗافع لʗال  ʥʻȂارʱʯال)Mercantilist approach(  
ʙyـ ʽʱʻلॽة"  الʳʱارǼ   ȑالʺʚهǽ  ʖق ʛؗʺال  "ʛʰʱوتع  ʖهʚاسـي  مॽسـ  ȑادyـ ʱا في  سـاد  اقȃا  أوروʺॽɾ 

ʧʽن   بʛــادس  الق ــʛ  الʶــ ــف عʷــ ــʛ،  الʲامʧ  القʛن   ومʸʱʻــ انʗ  عʷــ   الʳʱارȑ   الفʛؔ في  الʙولة  قʨة   وؗ
ـʁلع  إنʱاج علي  قʙرتها في  ولʝॽ  ومعادن  ذهʖ مʧ  الʙولة  حʨزة  في  Ǽʺا  تقاس   حʘʽ   والʙʵمات  ال
ʗعـॼف  مـا  اتʛعǽ   ـامʤʻب  ʥـائـॼــ ــة  الʺعـادن  بॽع  ʛʤʴǽ  الـȑʚ  الʶــــــــــــ ـــ ـــ   إذن   بـʙون   الـʙول  خـارج  الʶॽɿʻــــــ

ــʙرʧȄ  والʜام   الʨȞʴمة ل  الʺʸـ ـ̔ـ لة  مقابل  بʸʴʱـ ـ̔ـ ــة،  أو  ذهʖ  الʸـــادرات  حʸـ   لȄʜادة  والʙʱخل  فʹـ
ـʁلع  إنʱاج ـʙyيʛ  القابلة  ال ʱالي  للʱالȃو  ʙوا  فقʙورة  علي  أكʛخل  ضـʙولة  تʙاة  في  الॽʴة   الǽادyـ ʱالاق  
ــادرات  زȄادة  علي  العʺل  ʖʳॽɾ  الʺʙفʨعات  مʜʽان في فائʠ  تʴقȘʽ  بهʙف ʛʽاد   وتقلʽل  الʸـ ـɦـ   الاسـ
ʘʽʴǼ  ـــــل ـــــʨرة  في  بʻʽهʺا  الفʛق   علي  ʸʴǽـــ Ș  مʺا  ذهʖ  صـــ ــــhـ   علي  تعʙʺʱ  ؗانʗ أنها  يʱʹــــــــح  ســـ

ʖهــʚــة  الــ ــائــل  والفʹـــــــــــــ ــــ ـــ ـــ   الــʙولــة   قʨة   مــǽ  ȑʙعʝȞ  الʺعــادن  هــʚه   تʛاكʦ   حʽــʘ.  عــالʺॽــة  دفع  ʨؗســـ
ــادǽـة ـــ ـــ ـrارʧʽȄ  لـȑʙ  الـʙافع  ǽعʛʰʱ  لـʚلـʥ  الاقʸʱــــــ ʱال  ʧم   مʙوافع  أقـʙاذ  الـʨʴʱـات  لاســــــــــــــॽʡـاॽʱاح   ʙقـʻال  

ʙʵم   حʘʽ  الأجʰʻي ɦـʶاجهة في  تʨات مॼقلʱارة  في  الʳʱة  الॽولʙاء  الʨـادرات في  سـʸاردات  أو  الʨال  
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ʙها  ازدادت  وقʱʽʺــة  أه  ,Chowdhury, et al.    العالʦ   لʙول  الʳʱارȑ   الانʙماج  زȄادة  مع  خاصـــ

2014, PP 73-80((  

ʙــ ــ ʕؗȄؗلا  و  ʧم  )Dooley, et al  )2003  إن   ʦاكʛــات  ت ــاॽʡــ ــة  الاحॽʱــ   أداة   هʨ  الأجॽʰʻــ
ȍفاʴة  على  للʺॽʀ  هاʱة  عʺلॽلʴʺال   ʦعʙوث  صــادراتها  لʙوح  ʠان في  فائʜʽʺال   ȑارʳʱال  ʦــاهʶوت  

ॽعاب على  القʙرة   زȄادة   وȃالʱالي عʺل فʛص  خلȘ في ـɦـ ــʛ  اسـ   القʢاعات  في  الʨفʛʽ  العʺل  عʸʻـ
 خلال مʧ  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات على  Ǽالʢلʖ  يʱعلॽɾ Șʺا  الʳʱارʧʽȄ نʛʤ  وجهة فʺʧ  الʱقلǽʙʽة،

ʻافʝ   وȃالʱالي  الʺʴلॽة  عʺلʱها ॽʀʺة  تȘȄʛʡ  ʠॽɿʵ عʧ  الʳʱارȑ   الʺʜʽان  في فائʠ  حʙوث   ســـɦـ
ــادراتها  وتعʜز  الʺʳاورة   الʰلʙان ــʙتها  وتʙȄʜ  صـــ  ,.Nurazira et alالأجॽʰʻة  العʺلات مʧ  أرصـــ

2011.((  

ʛʽــ ــة  تʷـــ   القʛن   خلال  احʱفʗʤ  الʙول Ǽعʠ  أن  إلى)  Aizenman & Lee),2007  دراســـ
ــع ــʛ  الʱاسـ   ǽقʨم  عʙʻما  أنه  حʘʽ ،  الʵارجॽة  الʳʱارة  معاملات  لغاǽات  الأجॽʰʻة  Ǽالاحॽʱاॽʡات  عʷـ

ʙمــا  بلــ  ȍفــاʱــالاحǼ  ــاتॽʡــاॽʱــالاحǼ  ــةॽʰʻف  الأجʨســــــــــــــ  ȑدʕي  ʥالى  ذلــ  Șخل  ʝــافʻʱال  Ȑʙان   لــʙلــʰال  
 Ȑʛعــل  مʺــا  الأخʳǽ  هــاʱʰرغ  ʙــȄʜفي  ت  ȍفــاʱــات  الاحॽʡــاॽʱــالاحǼ  ،ــةॽʰʻالأج  ʙــ ʕؗي  Obstfeld, et 

al,(2010, PP 58-59)  أن  ȍفاʴار على  الʛق Ȅʨات  وعʙʻ  الʸـــــــــʛف ســـــــــعʛ  اســــــــɦـ   تʴقȘ   مʶــــــــɦـ
  عʙيʙة،   آخȑʛ   وأهʙاف  الʣʨʱف  وزȄادة   الاقʸʱـــــادȑ  والʨʺʻ  صـــــادراتها  ʴǽفǼ ʜʺا  للʙولة  الʻʱافʶـــــॽة

ʙعȄو  ʥـــــــا  ذلʹǽأ  ʧʺوافع  ضـــــــʙة  الȄارʳʱة،  الॽʡʨʴʱوال  ʙوق  ʗمʙʵ   الاحॽʱاॽʡات   عʙيʙة   دول  اســــــɦـ
ــــعار  نʦʤ  إʡار  ففي  الغʛض  لهʚا ʙʵمʗ  والʺʙارة   الʲابʱة  الʸـــــــʛف  أســـ   للʴفاȍ   الاحॽʱاॽʡات  اســــــɦـ
 مقاومة   الهʙف  أصॼح الʺʛنة  الʛʸف  أسعار  نʦʤ  الي  الʨʴʱل  ومع  العʺلات،  ॽʀʺة  اسʱقʛار على

ــʨق  في  الʺʹـــــارȃة ــʛف،  ســـ ــॽة  وزȄادة   الʸـــ  ,Benigno & Fornaro(  وʛؗʚȄ  الʙولॽة،  الʻʱافʶـــ

  ʳǽـʖ   الʳʱـارȑ   الـʙافع  وأن  الʛفـاॽʂـة  تـʙهʨر  إلى  يʕدȑ  للاحॽʱـاॽʡـات  الʳʱـارȑ   الـʙافع  أن  2012)
  .الʛفاॽʂة  لʧʽʶʴʱ  الʨقائॽة  الʙوافع مع  الأقل على  معʻʽة  بʙرجة  ǽقʛʱن   أن

  ):Precautionary motiveالʗافع الʦقائي ( ) 3
ــات على الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة مʚʻ انهॽار نʤام   ʜʽ غالॽʰة الʙراســــ ʛؗر تʨʴم ʨافع هʙا الʚه

فʨفقا لهʚا الʙافع تʱʴاج الʰلʙان وخاصــة الاقʸʱــادات الʺفʨʱحة لʛʱاكʦ الاحॽʱاॽʡات   بʨʱȄʛن وودز



 
 
 
 
 
 

2024الأول مارس العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                     19                             (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

  ʛة في أواخʯاشـʻاق الʨأزمات الأسـ ʧلة مʁـ ـʙyمات الʵارجॽة حʘʽ انه في أعقاب سـل لʺʨاجهة ال
ـॽȞॽʁة   Ȟʺال: الأزمة الʲʺل الʽ hات (علي سـʻʽعʁـ ʱات والʻʽانʺʲة  1994الȄʨ -1997، الأزمة الآسـ̔

لأدبॽات في الʛʤʻ الي الآثار الʶلॽʰة للازمات الʺالॽة علي ناتج الʙولة والʛفاॽʂة  ) بʙأت ا1998
ــاॽɺــــــة( مGong, et al., 2013,PP 5-6  ʧالاجʱʺــــ ؗلا   ʙــــــ ʕؗي  ʘــــــʽح  ،  (Bahmani et 

al.,(2002)    ʚʻات مॽ1970إن الأدب   Ȍॼʹة ؗأداة لॽʰʻات الأجॽʡاॽʱعلى دور الاح ʜ ʛؗلل  تʵال
عʧفي   الʻـــــاتج  الʺـــــʙفʨعـــــات  تʱʴـــــاج    مʜʽان  الʺʨʤʻر  هـــــʚا   ʧم  ،ȑـــــارʳʱال الʺʜʽان  في  الʵلـــــل 

ʖلـʢـة الॽʢـة الي تغॽʰʻـات الأجॽʡـاॽʱاردات،    الاحʨعلي الʗـاولـʻـة في   وتǽـــــــــــــــادʸʱـات الاقॽالأدب
الأســـــــــॼاب الʺʱʵلفة لʛʱاكʦ الاحॽʱاॽʡات مʧ العʺلات الأجॽʰʻة ʘʽʴǼ تʨؔن الاحॽʱاॽʡات    1990

ــــــʙاد الفʨرȑ للـʙيʧ الʵـارجي (ا ـــ ـʙوق الʻقــʙ  كـاॽɾـة لʱغॽʢـة الʶــــــ ـ̒ـ لʵـاص والعـام)، ؗʺـا تʻـاول صــــــــــــ
) وهʨ أن  2008-2009))  أهʺॽـة تʛاكʦ الاحॽʱـاॽʡـات الـʙولॽـة خلال أزمـة (IMF 2010الـʙولي

ــʯـة الʅॽɿʵʱ مʧ تـأثʛʽ الأزمـة على   الاحʱفـاǼ ȍـاحॽʱـاॽʡـات دولॽـة أعلى ســــــــــــــʺح للʰلـʙان الʻـاشــــــــــــ
  اقʸʱاداتها.

) ʧؗلا م  ʙــ ــ ʕؗي ــʙاف    Baksay, Karvalits and Kuti, (2012كʺــــا  أهــ  ʦأه  ʧإن م
الاحʱفاǼ ȍالاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة تʨفʛʽ الʻقʙ الأجʰʻي الʶǽ ȑʚــــاعʙ الʨȞʴمة علي الالʜʱام ʶǼــــʙاد  
ʨلة اللازمة لʺʨاجهة وتʅॽɿʵ حʙة الأزمات الʺفاجʯة في حالة عʙم   الʙيʨن الʵارجॽة وتʨفʛʽ الʶـ̔

ــات مʨʱافقة وفعالة لإدار  ــॽاســـ ــʙاد تلʥ الʙيʨن، لʚلʥ لابʙ مʧ اتॼاع ســـ ة ؗل مʧ الʙيʧ الʵارجي  ســـ
  ʙأح ʛʰʱعǽ الأجل ʛʽــ ــــ ــا قʸـــ ــʨصـــــــ ــــ والاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة معا، حʘʽ إن الʙيʧ الʵارجي وخʸـــ
ــــــاهʦ في تʙʴيʙ مȑʙ ؗفاǽة الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة في Ǽعʠ الʰلʙان وذلʥ وفقا   ـــ العʨامل الʱي تʶـــ

ـــــعʻʽـــات وتʟʻ علي أن  Guidotti- Greenspanلقـــاعـــʙة ( ) والʱي تʨʢرت في أواخʛ الʶʱـــــــــ
  حॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة ʖʳǽ أن تؔفي لʱغॽʢة القʛوض الʵارجॽة قʛʽʸة الأجل.الا

  ʙــــ ʕؗȄوIMF)2003 وث الأزمــــاتʙــــال حــــʺʱاح ʧم ʠفʵǽ ،ــــاتॽʡــــاॽʱأن ارتفــــاع الاح  (
  ʧؗلا م ʙؗʕȄة. وʯمات مفاجʙـــــ ـــ على أنه   Iulia and Altar (2014)وعʺقها، وتʖʻʳ أǽة صـــ

ــʺالॽة الʙولॽة  مع زȄادة الانʙماج الʺالي لʙول العالʦ حʙثʗ زȄاد ʨقة في الʙʱفقات الʛأسـ ـhـ ة غʛʽ مʶـ
 ʧم ʙيʙت العʛʢة ،فاضـʯمات الʺفاجʙyـ الʙاخلة والʵارجة، وأصـʗʴॼ دول العالʦ أكʛʲ عʛضـة لل
ـ̋ال   ـʙɦفقـات رأس ال ـʖ̒ الآثـار الʺفـاجʯـة وغʛʽ الʺʨʱقعـة ل ʳʱـاتهـا، لॽʡـاॽʱـادة احȄـة الي زॽـ̒ام الـʙول ال
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قʛار الʺالي ـɦـ ــح ؗلا مʧ (الʙولॽة، والʱي تʕثʛ على الاســ    Jeanne& Ranciere (2006. يʨضــ
ʙʵامات الاحॽʱاॽʡات الʻقǽʙة   ـɦـ ــ ــʛʽة الأجل مʧ أهʦ اســــــ ــ ــʙاد وتغॽʢة الʙيʨن الʵارجॽة قʸــــــ ــ أن ســــــ

  ʙقʻوق الʙʻyـ ـʁاǼقة ل Ȅʜة، فʨفقا للʙراسـة ال ʛؗʺك الʨʻʰبها ال Ȏفʱʴي تʱة الॽʰʻولي  الأجʙ2003(ال  (
جʰʻي ʖʳǽ أن ʶǽاوȑ حʦʳ الʙيʨن الʵارجॽة  فإن الʦʳʴ الأمʲل للاحʱفاǼ ȍالاحॽʱاʡي الʻقȑʙ الأ

 ʧؗلا م ʙؗʕȄة الأجل، وʛʽــ ــ ــــــ )) أن الاحॽʱاॽʡات الʙولॽة  Onwuka& Lgwezea, 2014قʸـــ
  ʧيʙة على الʙــلي والفائ ــʙاد الʺʰلغ الأصــــــ ـــــي على قʙرة الʙولة الʺʙيʻة على ســــــ هي مʕشــــــــʛ رئʶॽـــ

  الʵارجي.

  مʙʶ:: تʦʠر الʗيʥ الʳارجي واحॻʯاʟي الʹقʗ الأجʹʮي في راǺعا

1. :ʙʶارجي في مʳال ʥيʗر الʦʠت  
ــʙ الفʨʳة الʻاتʳة عʧ عʙم ؗفاǽة   ــــــ ــʛ ؗغʛʽها مʧ الʙول الʻامॽة على الʙيʧ الʵارجي لʶــ ــــــ تعʙʺʱ مʸــ
الʺــʙخʛات الʺʴلॽــة ولȄʨʺʱــل الʺʷــــــــــــــʛوعــات الȄʨʺʻʱــة الʱي تقʨم بهــا الʨȞʴمــة ورفع الاحॽʱــاʡي الأجʰʻي 

  وتʺȄʨل عʜʳ الʺʨازنة العامة.

  تʦʠر حʤʱ الʗيʥ الʳارجي في مȜʵ2(  ʙʶل رقʤ (يʦضح ال

  

  الʺʙʸر (بॽانات الʥʻʰ الʙولي)             

ـــــــȞل ǽعʛض ـــــابȘ الʷــ ـــــــʙʽ الʶــــ ـــــــʛ  في  الʵارجي  للʙيʧ القائʦ  الʛصــ  ، )2020-  1980( بʧʽ ما  للفʛʱة مʸــ
  فʨفقا) 1980-2020(  الʙراســـة  فʛʱة  خلال  ʛʽʰؗا تʨʢرا شـــهʙت لʺʸـــʛ  الʵارجॽة  الʙيʨن   أن لʻا وʱȄʹـــح

ــح له ــʛ  الʵارجي  الʙيʧ  أن  لʻا  يʱʹـ ــلʗ  حʱي  ،1980  عام   دولار  ملॽار  19.3  بلغ  لʺʸـ   الي  وصـ
ــــاد تعʛض  نʳॽʱة  1986  عام  في  دولار  ملॽار  39.89   نʳॽʱة   جʙيʙة   لʸـــــــʙمة  الʺʸـــــــȑʛ   الاقʸʱـــ

  46.15   وصــل  أن  الي  الارتفاع في  وʣل  1986  عام   مʚʻ  الʛʱʰول أســعار في  الʴاد  الانʵفاض
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 في  فعال  دور لها ؗان  1990  أغʶـــــʝʢ في  الʵلॽج  أزمة  بʙأت  وحʻʽʺا  ،1988 في  دولار  ملॽار
ʠॽɿʵت   ʦʳن   حʨيʙة  الॽارجʵاك  الʛʱفاشـــ  ʛـــʸب في  مʛح  ʛȄʛʴت  ʗȄʨؔإعفاء  الي  أدت  ال ʛـــʸم  

ـــــلـʗ  أن  الي  الانʵفـاض  في  الـʙيʨن   وȃـʙأت  ديʨنهـا مʧ%  50ل ـــ ـــ  في   دولار  ملॽـار  28.3  الي  وصـــ
2001،  ʙعـǼ  ʥأت  ذلـʙـالارتفـاع  بـǼ   ةʛم   ȑʛة   خلال  أخʛʱ2002-2006(الف   (ʧؔل  ʧȞʺǽ  ـــــــــــف   وصـــ

ʥة   تلʛʱأن  الفǼ ــʺة ــʛ  الʵارجॽة  الʙيʨن  ســـــــــ قʛار  Ǽالॼʲات  تʜʽʺʱ  فʽها  لʺʸـــــــــ ـɦـ   الʙيʨن  أن  إلا  والاســـــــــ
  حʽــʘ )  2007-2008(  العــالʺॽــة  الʺــالॽــة  الأزمــة  ॽʀــام   عʻــʙ  آخȑʛ   مʛة   Ǽــالارتفــاع  بــʙأت  الʵــارجॽــة

ʗن   بلغـʨيʙـار  34.6   الـॽـار  34  ،  2007  عـام   في  دولار  ملॽـار  35.4  ،  2008  في  دولار  ملॽمل  
  2011  يʻايʛ  أحʙاث  قʰل  وذلʥ  2010 في  دولار  ملॽار  36.77  الي  ووصــــــلʗ  2009 في  دولار
ʘ̔ـ ـ̋الي  بلغ  ح ـɻارجॽـة  الـʙيʨن   إج ʨات  وفي  ،2011 في  35.17  نʨʴ  لʺʸــــــــــــــʛ  ال ـɦالॽـة  الʶـــــــــــــ̒ـ   ال

ʨق   غʛʽ  ارتفــاع  حــʙث  يʻــايʛ  25  لأحــʙاث   تʛاجع   الي  ǽعʨد  مــا  وهʨ  الʵــارجي  الــʙيʧ  في  مʶـــــــــــــhـ
ــॽاحةال  إيʛادات ــʝȄʨ  قʻاة  في  الʙولॽة  الʳʱارة   نʷـــاȋ  وتʛاجع  الʸـــادرات  حʦʳ   وتقلʶ  ʟـ   حʘʽ   الʶـ
ʗار  69.16  الي  وصــــلॽات وفي  ،2016  عام  في  دولار  ملʨ )  2017-2020(  الأخʛʽة الأرȃع  الʶـــ̒ـ

ʗثʙادة حȄة  زʛʽʰؗ  ن   فيʨيʙة  الॽارجʵال  ʗʴॼار  84.54  وأصॽار  99.36  ،  دولار  ملॽ114.48  دولار، مل 
  . الʨʱالي على دولار ملॽار 129.79 دولار، ملॽار

ــॼــة  عʧ  أمــا   الفʛʱة  خلال  مʛتفعــة  ؗــانــʗ  الإجʺــالي  الʺʴلي  الʻــاتج  الي  الʵــارجي  الــʙيʧ  نʶــــــــــــ
ـ̋ا)  1980-1989( ـ̋اد  زȄـادة   علي  يـʙل م ʱاع  ʙلـʰعلى  ال   ʦارجي  العـالɻـ ـ̋ار   تʺȄʨـل في  ال ʲ ـɦـ   الاســــــــــــ

هلاك  والإنʱاج ـɦـ ــ ــॼة  هʚه   أن  إلا.  والاســـ ــ ــهʙت  الʶʻـــ ــا  شـــــ -  1991(  الفʛʱة   خلال  ملʣʨʴا  انʵفاضـــــ
ــقȋʨ: هي  أمʨر  عʙة   الي  ذلʥ  وʛȄجع%  21  الي  2016 في  وصـــلʗ  حʱي)  2016   ʛʽʰؗ  جʜء  سـ

ʧن  مʨيʙة  الॽارجʵال  ʙعǼ  لʨدخ  ʛyـ   الʙيʧ   على  الاعʱʺاد  إلى  Ǽالإضـافة  الʗȄʨؔ،  تʛȄʛʴ  حʛب م
ــʙر  الʙاخلي ــ ـــ ʨات  الأرȃع  أن  إلا  الʺʨازنة،  عʜʳ  لȄʨʺʱل  ؗʺʸـــ ـ̒ـ ــ ـــ ــة  فʛʱة  في  الأخʛʽة   ســـ   قʙ  الʙراســــــــ
ـॼʁة  هʚه  في  ملʣʨʴا  نʺʨا  شـهʙت ʻال  ʘʽح  ʗه   بلغʚة  هॼʁـ ʻ39.4  ،%  41.16  ،%  36.65ال% ،  
  إلى  رئʶॽــــॽة  ʸǼــــʨرة   ذلʥ  وʛȄجع  الʨʱالي؛  علي  2020  ،2019  ،2018  ،2017  عام %  37.18

ــʙولــة  لʨʳء  بهــا   تقʨم   الʱي  الʺʷــــــــــــــʛوعــات  لȄʨʺʱــل  الʵــارجي؛  الاقʛʱاض  إلى  الفʛʱة   هــʚه   خلال  ال
  .الأجʰʻي  لاحॽʱاʡي ورفع  الʨȞʴمة
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:ʙʶة في مॻʮʹات الأجॻʟاॻʯر الاحʦʠت  

  تʦʠر الاحॻʯاॻʟات الأجʹॻʮة في مʙʶ (الأرقام Ǻالʸلॻار دولار) )  3الȜʵل رقʤ (يʦضح  

  

  (قاعʙة بॽانات الʥʻʰ الʙولي)

  ملॽار  2,48  حʨالي  1980 عام   مʛʸ في  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  ॽʀʺة  بلغʗ  الʶابȘ  للȞʷل  وفقا
ــلʗ  أن  الي  الانʵفاض في  وʣلʗ  دولار، ـــ ـــ   الفʛʱة  وخلال  1985 في  دولار  ملॽار  1.59  الي  وصـــ

ــلــʗ  أن  الي  آخȑʛ   مʛة   Ǽــالارتفــاع  الأجॽʰʻــة  الاحॽʱــاॽʡــات  بــʙأت)  1997  –  1986( ـــ ـــ   الي  وصــــــ
ʖ  وʛȄجع  1997 في  دولار  ملॽار  19.73 ــافي  ارتفاع  الي  ذلʥ في  الʶـــhـ  مʧ   الʨافʙة   الʙʱفقات  صــ

ʲʺار   خلال  انʵفʹـــــʗ  وأǽʹـــــا  Ǽالʵارج  العاملʧʽ  الʺʸـــــʧʽȄʛ  وتȄʨʴلات  الʺॼاشـــــʛ  الأجʰʻي  الاســــɦـ
  2002  عـام   مʧ  أخȑʛ   مʛة   Ǽـالارتفـاع  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات   وȃـʙات)   2001  -  1998(  الفʛʱة 
ʘʽح  ʗʴॼـــــ ـــــلʗ  أن  إلي  دولار  ملॽار14,08  أصـــ   نʳॽʱة   2008  عام   دولار  ملॽار34,33الي  وصـــ

Șʽقʴت  ʠؗلا في  فائ ʧــاب م ــل  2009  يʨنʨʽ في  انʵفʠ  أنه  إلا  والʺالي،  الʳارȑ   الʶʴـــ   ووصـــ
ــلॽʰــة  Ǽــالʱــʙاॽɺــات  مʱــأثʛا  دولار  ملॽــار  31.3  الي ـــ ــــــ   علي  أثʛت  والʱي  العــالʺॽــة  الʺــالॽــة  للأزمــة  الʶـــ

ــادر ــ   حʙوث   نʳॽʱة  الʳارȑ   الʶʴــــــــــاب في عʜʳ  حققʗ  والʱي  الأجʰʻي  الʻقʙ  احॽʱاʡي  تʛاكʦ   مʸــــــ
ʜʳان في  عʜʽʺال   ȑارʳʱه  الʻؔــل  ل   الي  ووصـــلʗ  2009  عام   بʻهاǽة  دولار  ملॽار34.90  الي  وصـ

  .2010  عام   دولار  ملॽار  37,03
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 ʗفʹـــʵل  وانȞــ ــȞل  أثʛت  والʱي)  يʻايʛ  25  أحʙاث  Ǽعʙ(  2011  عام   ʷǼ ʛʽʰؗـ   أهʦ   على  ʷǼ ʛʽʰؗـ
  دولار  ملॽار  18,64  حʨالى  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  بلغʗ  حʘʽ مʸــʛ  في  الأجʰʻي  الʻقʙ  مʸــادر

ȑأ  ʠفʵي  انʡاॽʱار  الاحʙقʺǼ  18,39  ارॽجع  دولار  ملʛȄو  ʖ   هʛوب  الي  الانʵفاض في  الʶــــــــــhـ
ـʁلع مʧ  احॽʱاجاتها  لʨʱفʛʽ  الʙولة وسـعى  الأمʨال رؤوس ـʁاȋ  وسـʙاد  الأسـاسـॽة  ال   الʙيʨن   وفʨائʙ  أق

ـɻارجॽـة ـؗة  وتʨقف  ال ʛـاحـة  حॽــ ـ̋ارات  الʶــــــــــــ ʲ ـɦـ ـʘ̔ 2013  في  ارتفـاع  أول  وجـاء  الأجॽʰʻـة  والاســــــــــــ   ح
ʗʴॼار  16.54  أصॽدولار مل ʖʰʶǼ  لʨʸʴد علي  الʙع ʧدائع مʨال  ʧول  مʙة  الॽȃʛالع ،  ʗلغȃو  

  علي  2015  ،2014  عــــام   دولار  ملॽــــار15,86  دولار،  ملॽــــار14,93  الأجॽʰʻــــة  الاحॽʱــــاॽʡــــات
ـʛy  سـʳلʗ  2016  يʨنʨʽ في  بʻʽʺا  الʨʱالي، Ȑʨ  أعلى  م ʁɦـ   يʻايʛ  25  ثʨرة   ॽʀام   مʚʻ  للاحॽʱاʡي  م

ʘʽـــــل  ح ـــ ــــــــهʙ  ذلʥ  وȃعʙ  ملॽاردولار،23,64  إلى  وصـــ ــــــــʛ  الأجʰʻي  الاحॽʱاʡي  شـــ   مʙار  على لʺʸـــ
  عام  دولار  ملॽار44,57  لʶॽــــʳل  ʛʽʰؗا ارتفاعا  2016نʨفʺʛʰ  3 في  الʸــــʛف ســــعʛ  تʛȄʛʴ مʚʻ ســــʨʻات3

ـــــهʛ 9 نʨʴ لॽغʢي 2019 ــــــــʨل مʧ وȃالʛغʦ  ،  الʨاردات  مʧ أشـــــ ــــــــʛ  الʙولॽة  الاحॽʱاॽʡات  وصــ   إلى  لʺʸــ
ʧȄʛʺʲ سـʖʴ  مع هȋʨʰ  رحلة بʙأت أنها إلا 2020  يʻايʛ نهاǽة في  دولار ملॽار 45,457 ʁɦـ  مʧ  سـʨʽلة  م
ـــــلل  الʶـــــــॽاحة قʢاع  وȂصـــــــاǼة الأســـــــʨاق  الʶـــــــॽاحॽة الإيʛادات بلغʗ حʨؗ ʘʽرونا جائʴة جʛاء الʱام Ǽالʷــ

  دولار ملॽار 38.97  الي ووصـــــــــلʗ 2019  عام  دولار ملॽار12,57 مقارنة 2020  عام دولار ملॽار9,9
  .2021 في دولار ملॽار 39.82 وأصʗʴॼ 2020 في

 ʙʁـ ـʗʳʯɹم لʗʲʯيʗ أثʙ الʗيʥ الʳارجي على الاحॻʯاॻʟات الأجʹॻʮة في م ʸاسـي الॻɿذج الʦʸʹا: الɹـ خام
  ):2020 - 1980خلال الفʙʯة (

 مʹهॻʱة الʗراسة والʲʯلʻل الॻɿاسي:  )أ

ــʺʻها الʨʺʻذج والॽʰانات  ــادǽة الʱي يʱʹــ ــة والʺʱغʛʽات الاقʸʱــ يʦʱ في هʚا الʜʳء تʻاول نʺʨذج الʙراســ
ــʨل   ॽɿॽة الʸʴــــ ــل الʜمॽʻة للʺʱغʛʽات  علʽها،وؗ ــلاســــ ــائʟ الʶــــ ـــ ــلاً  عʧ الإʡار الȑʛʤʻ لʱقʦॽʽ خʸـ فʹــــ

  ج وتقʦॽʽ نʱائʳه.وفى الʻهاǽة تقʙيʛ الʨʺʻذ الȑʛʤʻ،الاقʸʱادǽة لاخॽʱار الʨʺʻذج الʺʻاسʖ للʱقʙيʛ وʡȂاره  

  الॻɿاسي:تʦصʃॻ الʹʦʸذج    ) ب
على الʛغʦ مʧ تعـʙد الʺʱغʛʽات الʱي تʕثʛ على الاحॽʱـاॽʡـات الأجॽʰʻـة وفقـا لʺॼـادȏ الȄʛʤʻـة  
  ʦات والى تʛʽغʱʺال ʠعǼ ا علىʻ ʜ في دراسـɦـ ʛؗف نʨا ســʻة إلا أنॽʁॽʰʢʱراســات الʙة والǽــادʸʱالاق

  مʲل:الاعʱʺاد علʽها في بʻاء الʨʺʻذج مʧ دراسات ساǼقة  
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ـــة الʨʳدة( ـــة (  ،)2015دراســــــ ــــــة  )Akpan,2016دراســــــ ــــة  )،  Zehri,2020(، دراســـ دراســــــ
)Andriyani; Marwa; Adnan & Muizzuddin,2020  (  

الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة في مʸــــــʘʽʴǼ ʛ  على الʙيʧ الʵارجي    أثʛوتʦ بʻاء نʺʨذج لʙراســــــة  
  ʧد مʙإضافة ع ʦارجي وتʵال ʧيʙة والॽʰʻات الأجॽʡاॽʱفة الاحʙهʱʶʺة الॽʶॽئʛات الʛʽغʱʺل الʺʷǽ

وʚʵʱȄ الʨʺʻذج الʷـــȞل    الإجʺالي،الʺʱغʛʽات مʲل الʸـــادرات وتȄʨʴلات العاملʧʽ والʻاتج الʺʴلي  
  الʱالي:

t+ ε t+ β4Y t+ β3REM t+ β2X t= β0 + β1ED tR  

  الʙʳول الآتي يʨضح الʛمʨز الʺʙʵʱʶمة:

R :  ةॽʰʻات الأجॽʡاॽʱالاح  

0β  :  الʺعادلة ʗثاب  
1β  :  ةॽʰʻات الأجॽʡاॽʱارجي على الاحʵال ʧيʙال ʛأث ʝȞتع  

ED :  ارجيʵال ʧيʙال  

2β  :  ʝȞعǽ ʛادرات أثʸات على الॽʡاॽʱة الاحॽʰʻالأج  
X  :  ادراتʸال  

3β   :  ʝȞعǽ ʛلات أثȄʨʴت ʧʽات على  العاملॽʡاॽʱة الاحॽʰʻالأج  
REM :  ʧʽلات العاملȄʨʴت  

4β :  ةॽʰʻات الأجॽʡاॽʱلى الإجʺالي على الاحʴʺاتج الʻال ʛأث ʝȞعǽ  
Y :  اتجʻلى  الʴʺة لعام  الʱابʲالأسعار الǼ م 2010الإجʺالي  

t𝜀  :  ائيʨʷأ العʢʵال  
  

  مʶادر الॻʮانات:  ) ت
 ʧة مʛʱراســــة خلال الفʙل الʴات مʛʽغʱʺة للȄʨ ʙʵام الॽʰانات الʶـــ̒ـ م  2020م /  1980تʦ اســـɦـ

في مʸـــʛ وقʙ تʦ الʸʴـــʨل على الॽʰانات الʵاصـــة ʱʺǼغʛʽات الʙراســـة مʧ بॽانات مʕشـــʛات الॽʺʻʱة الʱي  
  ).ʙʸǽWorld Development Indicators of World Bankرها الʥʻʰ الʙولي (
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  الʗʳʯʴʸمة:الأسالʔʻ الإحʶائॻة    ) ث
  الʱالॽة:سʨف نॼʱع في تʴلʽلʻا الॽʁاسي الʨʢʵات  

لـ    Augmented Deckey - Fuller (ADF)أجʛاء اخॼʱار دȞǽي فʨللʛ الʺʨســــــع   -1
)Dickey and Fuller 1991. اناتॽʰن الʨȞس Ȑʙار مॼʱلاخ (  
   )Ȑʨ ـɦـ ʙʵام Ȅʛʡقة الʺȃʛعات    levelإذا ؗانʗ الʺʱغʛʽات ؗلها في الʺʶـ ـɦـ ــʨف يʦʱ اسـ ) سـ

ʙʵام نʺʨذج (OLSالʸــغȐʛ العادǽة ( ) نʺاذج الانʙʴار الʚاتي أما إذا  VAR) أو اسـɦـ
ســـــــʨف نȑʛʳ اخॼʱار جʨهانʶـــــــʨن للʱؔامل    I (I)كانʗ ؗلها مʱؔاملة مʧ الʛتॼة الأولى  

ــʛʱك ( ــها    Johansen 1991الʺʷـ ) . أما إذا ؗانʗ مʱؔاملة مʧ رتʖ مʱʵلفة أǼ ȑعʹـ
I ( I )  ) ʛالآخ ʠعॼ0وال  (I  ) قــةȄʛʢǼ ذجʨʺʻال ʛيʙقــʱم بʨق ) نʺʨذج  ARDLســـــــــــــ̒ـ

) والــPesaranand Shin 1998    ȑʚالانʴــʙار الــʚاتي لفʛʱات الإʢǼــاء الʺʨزعــة ل (  
  ʛ ـــــ̔ـ ــــــʛʽ فقȌ أو الأجل الȄʨʢل أو الأجل القʸـــ ــــــʨاء للأجل القʸـــ ʙʵامه ســـ ـــــɦـ ʧȞʺǽ اســـ

ॽʰة حʘʽ انه  Pesaran, Shin et al.2001والȄʨʢل معا (   ـhـ ) واخॼʱار جʛانʛʳ للʶـــــــــ
ــــــʛʽ ما بʧʽ مʱغʧȄʛʽ واتʳاه   ॽʰة في الأجل القʸـــ ـــــhـ ǽعʺل على اخॼʱار وجʨد العلاقة الʶـــ

 وॽʰʡعة هʚه العلاقة إن وجʙت (أحادǽة أو تॼادلॽة)  

   ةॽʻمʜــلاســـل ال ــلاســـل الʜمॽʻة : الʱي تهʙف الى فʟʴ خʨاص الʶـ قʛار الʶـ ـɦـ اخॼʱار اسـ
 ʛق ـɦـ   H0 : λ=0ارها مʧ خلال اخॼʱار الفʛض العʙمي  كلا على حʙه لʺعʛفة مȑʙ اســـــــــ

قʛة   ـɦـ ــلة الʜمॽʻة غʛʽ مʶـ ــلʶـ ــلة الʜمॽʻة وȃالʱالي فان الʶـ ــلʶـ أȑ يʨجʙ جʚر الʨحʙة في الʶـ
 أȑ أن الʶلʶة الʜمॽʻة لا يʨجʙ بها جʚر الʨحʙة    H1 : λ<0في مقابل الفʛض الʙʰيل  

 ) ارॼʱام اخʙʵʱاسǼ ارॼʱالاخ ʦوتADFʻجاءت ال ʙة وقʙحʨور الʚʳائج ؗʺا يلي :) لʱ 
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First deference  level  Variables  

result  Trend  Prob  t-Statistic  Result  Trend  Prob  t-Statistic    

        

Non  
stationary  

C  
 
0.7162  

  

1.069796 
-  

R  

stationary  C,T  0.0016  
4.943553 

-  

Non  
stationary  

C  0.9118  .322679-  
Non  

stationary  
C  1.0000  5.311342  

ED  
Non  

stationary  
C,T  0.1941  2.835035-  

Non  
stationary  

C,T  1.0000  3.728999  

stationary  none  0783.  1.735902-  
Non  

stationary  
none  0.9839  1.879281  

stationary  C  0.0002  4.98933-  

Non  
stationary  

C  0.7665  0.935384-  

X  
Non  

stationary  
C,T  0.5592  2.045774-  

Non  
stationary  

none  0.7876  0.373839  

stationary  C  0.0000  6.23737-  

Non  
stationary  

C  0.9998  1.959295  

REM  
Non  

stationary  
C,T  0.9920  0.155495-  

Non  
stationary  

none  0.9995  3.223470  

Non  
stationary  

C  0.2837  2.004701-  
Non  

stationary  
C  1.0000  4.176718  

Y  stationary  C,T  0.0015  4.99890-  
Non  

stationary  
C,T  0.9975  0.249093  

        
Non  

stationary  
none  0.9988  2.938545  

ــــة ـــــ ــ ــ ـــــــــاǼقـة أن مʱغʛʽات الـʙراســ ــ ــ ـɦائج الʶــ ʻال ʧم Ȏنلاح   ʧʽؔـاملـة بʱʺات الʛʽغʱʺال ʧم Ȍॽـة الأوليخلॼتʛال    ȑ1)1(أ ،
)ʛــــف ــــॼة للاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة يفʛض العʙمالرفʦ   ʠحʘʽ ت ، 1)0ومʱغʛʽات مʧ الʛتॼة صــــ ــــǼ   ȑʨʱالʶʻــــ عʙʻ مʶــــ

  .1)0مʱؔامل مʧ الʛتॼة (هʚا الʺʱغʛʽ   مʺا ǽعʻي أن %5معȄʨʻة  

ʦــــــــــــا تʹǽوأ  ʠض  رفʛمي  الفʙد القائل العʨجʨر  بʚة  جʙحʨة الॼــــــ ــ ــ  تȄʨʴلات  الʵارجي،  الʙيʧ مʧ لؔلا Ǽالʶʻــ
،ʧʽلي الإجʺالي  العاملʴʺاتج الʻادرات، الyـ ـȐʨʱʁ  عʙʻ ال   مʱؔاملʧʽ  أنهǽ  ʦعʻى  مʺا  الأول الفʛق  في  %5 معȄʨʻة  م

ʧة مॼتʛالأولى  ال I (I)  
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  الʚاتي  الانʙʴار نʺاذج)  ARDL(نʺʨذج  اســʙʵʱام  ʻʻȞʺǽا ســاǼقا  الʺʨضــʴة  الʨحʙة  جʚر  اخॼʱار  نʱائج على  بʻاء  •
  الʜمʻى  الʵʱلف  فʛʱات  مʧ  ؗافي عʙد ǽأخARDL  ʚ لـــ ــــ العام  الإʡار نʺʨذج إن حʘʽ  الʺʨزعة  الʜمॽʻة  للفʨʳات

  بʻاء الأمʲل  الإʢǼاء  فʛʱات عʙد  بʙʴʱيʙ  ونقʨم أدناه الʱʻائج في مʨضـــــــح هʨ ؗʺا تقʙيʛ أفʹـــــــل على  للʸʴـــــــʨل
  )164ص ،2013 ، أدرʨȃش( الʱالॽة الॽʸغة العام الʨʺʻذج  وȄأخʚ وأكاʥǽ شʨارز لʺॽɻارॽʀ  ȑʺة أقل على

R௧ = 𝛼଴ +෍𝐵௜(R)௧ି௜ +෍𝜎௃(ED)௧ି௝

௠
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௠
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௠
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(Y)௧ି௝ 
 

ʘʽح n  :دʙات عʛʱاء فʢǼإ ʛʽغʱʺع الǼاʱال ʨات وهॽʡاॽʱة  الاحॽʰʻالأج  

m   :دʙات  عʛʱاء فʢǼات  إʛʽغʱʺقلة  الʱــــــʶʺوهى  ال  ʧيʙارجي  الʵلات الȄʨʴوت  ʧʽــــــادرات  العاملʸوال  

  الإجʺالي الʺʴلي والʻاتج

ـʙɹد ʱȄد  وʙات عـʛʱـاء  فʢǼـ̡ل  الإ ـــــــاس على  الأم ـ̋ة  أقـل  أســــــــ ॽʀ  ـارॽɻʺل  AIC  اليɦـ  الʨʺʻذج  فـإن  وȃـال

ʖʱȞǽ  ARDL(n, m) ȑذج أʨʺن ARDL ʧة مॼتʛال )n, m.(  

ʛيʙقـʱذج  ولʨʺʻلا  ال ʙأولاً   بـ  ʧم  ʙيـʙɹـ ـ̡ل  العـʙد  ت ــــــــʱقلـة  للʺʱغʛʽات n , m  الإʢǼـاء لفʛʱات  الأم ــ ــ   والʺʱغʛʽ   الʺʶــ

ــلॽاً   ارتॼاʡا مʛتʢॼة الʨʰاقي  تʨؔن  لا لؔى واللازمة  الʨʱالي على  الʱاǼع ــلʶـــ ـــʙʵʱام  وتʦ  الॼʱايʧ ثابʱة  تʨؔن   وأن  تʶـــ  اســ

  الʺʛات  مʧ عʙد الʨʺʻذج  لʱقʙيʛ  إʢǼاء  فʛʱات  أرȃع أقʸــى  Akaike information critenia AIC  ʙʴǼ قاعʙة

ʦـار  ثॽʱذج  اخʨʺʻال  Ȑʚعـل  الـʳǽ ـ̋ة ॽʀ  AIC  مـا  أقـل  ʧȞʺǽ  ʙوقـ ʦـ̋ل  ت  مʛة  2500  الʨʺʻذج  تقـʙيȘȄʛʡ ʛ  عʧ ذلـʥ  ع

  :الʱالي الʛسʦ  ذلʥ وʨȄضح ARDL) 4,4,4,2,3( الʨʺʻذج  اخॽʱار تAIC ʦ لإحʸائॽة الʺقابلة الʦॽʁ  وȃʺقارنة
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انʗ نʱائج تقʙيʛ نʺʨذج     ؗʺا يلي:  ARDLوؗ

Dependent Variable: R   
Method: ARDL    
Date: 11/23/22   Time: 21:08   
Sample (adjusted): 1984 2020   
Included observations: 37 after adjustments  
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 
Dynamic regressors (4 lags, automatic): ED REM X Y  
Fixed regressors: C   
Number of models evalulated: 2500  
Selected Model: ARDL(4, 4, 4, 2, 3)  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   
     
     R(-1) 1.494221 0.177544 8.416058 0.0000 

R(-2) -1.683168 0.284454 -5.917200 0.0000 
R(-3) 1.500908 0.278174 5.395577 0.0001 
R(-4) -0.794381 0.199586 -3.980135 0.0012 
ED 0.271250 0.138871 1.953251 0.0697 

ED(-1) -0.847134 0.201002 -4.214554 0.0008 
ED(-2) 0.859675 0.229152 3.751547 0.0019 
ED(-3) -0.869729 0.213471 -4.074222 0.0010 
ED(-4) 0.498019 0.139230 3.576952 0.0028 
REM 1.365230 0.467724 2.918880 0.0106 

REM(-1) -3.283636 0.539883 -6.082130 0.0000 
REM(-2) 3.227086 0.518020 6.229655 0.0000 
REM(-3) -1.971240 0.480105 -4.105852 0.0009 
REM(-4) 1.031480 0.366495 2.814447 0.0131 

X -0.089856 0.169958 -0.528693 0.6048 
X(-1) 0.628735 0.202651 3.102553 0.0073 
X(-2) -0.615969 0.160315 -3.842243 0.0016 

Y 0.644696 0.177665 3.628711 0.0025 
Y(-1) -1.136577 0.294123 -3.864289 0.0015 
Y(-2) 0.831744 0.297482 2.795944 0.0136 
Y(-3) -0.302384 0.182050 -1.660991 0.1175 

C -0.232368 3.119307 -0.074493 0.9416 
     
     R-squared 0.989861     Mean dependent var 18.25622 

Adjusted R-squared 0.975666     S.D. dependent var 12.16802 
S.E. of regression 1.898129     Akaike info criterion 4.405936 
Sum squared resid 54.04343     Schwarz criterion 5.363779 
Log likelihood -59.50982     Hannan-Quinn criter. 4.743621 
F-statistic 69.73421     Durbin-Watson stat 2.692335 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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ʧول ومʙʳال Șابʶال  ʟلʵʱʶة الʺعادلة نॽالʱال: 

R = 1.494 R (-1) – 1.683 R(-2) + 1.5001 R (-3) -.794 R (-4)+ 0.271 ED - .8471 
ED(-1) + .8597 ED(-2) – .8698 ED(-3) + .4980 ED(-4) + 1.365REM -3.284 REM(-1) 
+.3.227 REM(-2) – 1.971 REM(-3) +1.031 REM(-4) + .629 X(-1) - .616 X(-2) + .6446 

Y- 1.136 Y(-1) + .8317Y(-2)  -.2323  

ʧقة  الʺعادلة ومǼاʶول  الʙʳوال  Șابʶال  Ȏاليال  نلاحʱ:  

ــॼة  الʵارجي  الʙيʧ  زȄادة   أن   Ǽʺقʙار  في  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  انʵفاض  الي  يʕدȑ%  1  بʶʻــ
85  %.ʧȞʺȄو  ʛʽـʶتف  ʛي  الأثʰـلʶال  ʧيʙارجي  للʵات  علي  الॽʡاॽʱة  الاحॽʰʻالأج  ʧة مॽدوافع  ناح  

  الʨȞʴمॽــة   الʻفقــات  تʺȄʨــل  أجــل  مʧ  الʵــارجي  للاقʛʱاض  الــʙول  تلʳــأ  حʽــʘ  الʵــارجي،  الاقʛʱاض
ʟـالأخȃفقـات  وʻـة  الȄارrـ ــلॼـا  الʻفقـات  تʕثʛ  وȃـʙورهـا  ال ـــ ــــــ ـ̋ا  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات  علي  ســـ   يʕدȑ  م

ــا  الـي ـʜافـهـــــ ـ̒ ـــــɦـ ــــــ ــا  وهـʨ  اســـ ـفـȘ  مـــــ ɦؗـلا  دراســـــــــــــــــــــة  مـع  يـ  ʧدة   مـʨـʳ2015(الـ(،  Ayunku& 

Markjackson(2020)،  (2020) Zehri ةॼʁـ ʻالȃلات  وȄʨʴʱل  ʧʽالعامل  ʙاك  أن  وجʻعلاقة   ه 
ــॼـة  العـاملʧʽ  تȄʨʴلات  فȄʜـادة   الأجॽʰʻـة  والاحॽʱـاॽʡـات  العـاملʧʽ  تȄʨʴلات  بʛʡ  ʧʽدǽـة %  1  بʶʻــــــــــــ
ȑدʕادة   الي  يȄات  زॽʡاॽʱة  الاحॽʰʻة  الأجॼــ ــʛʽ وʧȞʺȄ%  3.22  بʶʻــ   تȄʨʴلات   ؗالʱالي  العلاقة  تفʶــ

ʧʽالعامل  ʧȞʺǽ  أن  ʦاهʁـ ʙʵام   يʦʱ   عʙʻما  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  زȄادة  في  ت ɦه   اسـʚال  هʨاء   الأمʛ̫ـ   ل
ـ̋ا  الأجॽʰʻـة،  العʺلات ا وʧȞʺȄ.  الاحॽʱـاॽʡـات  زȄـادة   إلى  يʕدȑ م ــً ـــ ـــ   تȄʨʴلات   زȄـادة   تʕثʛ  أن  أǽʹــــــ
ʧʽا  العاملॽًابʳǽــاد على  إ ـــ ʲʺارات  جʚب  على  القʙرة  ǽعʜز مʺا Ȟؗل،  الʻʡʨي  الاقʸʱـــ ـɦـ   أجॽʰʻة   اســــــ
ــʛة  ــة مع  يʱفȘ ما  وهʨ  الاحॽʱاॽʡات  وزȄادة   مॼاشــ  Naseem et  ،)2015(  الʨʳدة  مʧ ؗلا  دراســ

l),.2012  (ةॼــــــʶʻالȃــــــادرات  وʸلل  ʙاك  أن  وجʻة علاقة  هॽــــــʶȞع ʧʽــــــادرات  بʸات   الॽʡاॽʱوالاح  
ــادرات  فȄʜادة    الأجॽʰʻة ــॼة  الʸــ ــॼة  الاحॽʱاॽʡات  انʵفاض  الي  يʕدȑ%  1  بʶʻــ   ؗانʗ.%  61  بʶʻــ

ـــــȃʨة  الʺعȄʨʻة ॽʀʺة ـــ Ȑʨ   عʙʻ معȑʨʻ   تأثʛʽه  أȑ)    0.0016(    الʺʶʴـــ ــــɦـ ـــ   أن  أȑ  ،%  5 معȄʨʻة  مʶـــ
ــادرات قȑʨ   تأثʛʽ  هʻاك ــॼة مʸــــʛ في  الʙولॽة  الاحॽʱاॽʡات  على  للʸــ ــالॼا ؗان للʺعامل  وȃالʶʻــ   ســ

 في .  للʰلʙ العامة  الاقʸʱــــادǽة  الʴالة على  تعʙʺʱ  الأجॽʰʻة  والاحॽʱاॽʡات  الʸــــادرات  بʧʽ فالعلاقة
ــادȑ  الʨʺʻ  حالات ـــ ــه  الʨقʗ في ولʧؔ  الʸــــــــادرات  تʜداد قʙ  القȑʨ،  الاقʸʱـــ ـــ   ʨȞǽن   أن ʧȞʺǽ  نفʶـــ
ـ̒اك ـ̋ا  الʨاردات،  على  الʢلـʖ  في  زȄـادة   ه ـ̔ل  إلى  يʕدȑ م   ذʛؗتـه  مـا  عʝȞ  وهʨ  الاحॽʱـاॽʡـات  تقل
ʠعǼ  ــات ــ ــــ ـــ ـــ ــة  مʲــــل  الــــʙراســـ ــــــ ـــ  &Andriyani, Marwa, Adnan  ،)2015(  الʨʳدة   دراســــــ
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Muizzuddin(2020)،  (2020) Zehri ةॼــــــــــــــʶʻالȃاتج  وʻلي  للʴʺالإجʺالي  ال  ʙاك  أن  وجʻه  
ــॽــة  علاقــة   الʺʴلي   الʻــاتج  فȄʜــادة   الأجॽʰʻــة  اتوالاحॽʱــاॽʡ ــ  الإجʺــالي  الʺʴلي  الʻــاتج  بʧʽ  عʶȞــــــــــــ

  تفʛʽʶ  وǼ  1.14  %ʧȞʺȄʺقʙار  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  انʵفاض  الي  يʕدǼ  1 %ȑʺقʙار الإجʺالي
ــॽة  العلاقة ــاد  نʺʨ(  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج  بʧʽ العʶȞـ   أن ʧȞʺǽ  الأجॽʰʻة  والاحॽʱاॽʡات)  الاقʸʱـ
ـrة  تʨؔن  ـɦأثǼ  ʛʽـالغـالـʖ  ذلـʥ  يʱعلȘ.  عʨامـل  عـʙة   عʧ  نـات ـ̒اتج  في  الʱغʛʽات  ب ـ̋الي  الʺʴلي  ال   الإج
ــــاد حاجة  على ʛʽاد  الاقʸʱـــ ــــلع  لاســــــɦـ   يʜداد   فعʙʻما.  تʸـــــــʙيʛها على  Ǽقʙرته مقارنة  والʙʵمات  الʶـــ

  هʚا.  الأجॽʰʻة  والʙʵمات  الʶــلع على  الʢلʖ  يʙȄʜ  قʙ  الاقʸʱــاد،  وʨʱȄســع  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج
ʧȞʺǽ  أن  ȑدʕـادة   إلى  يȄاردات  زʨالي  الɦـ ـ̔ل  وȃـال ـــــــــــا  الأجॽʰʻـة،  الاحॽʱـاॽʡـات  تقل  في   تغʛʽات  وأǽʹـــ

ــعار ʛʽادات  حʦʳ  على  تʕثʛ  أن ʧȞʺǽ  الʸـــʛف  أسـ ـɦـ ــʙيʛ  الاسـ   الॽʻʡʨة   العʺلة ॽʀʺة  ارتفاع.  والʸʱـ
ʙعل  قʳǽ  ارداتʨال  ،ʟالي  أرخʱالȃو  ʙق ʙȄʜي  ʖلʢــلع على  ال ــ ـــ ॽح   والعʝȞ.  الأجॽʰʻة  الʶــــــ ـɹـ ــ ـــ   صــــــ

  العلاقة  تلǼ  ʥأن  الʙراســــات  Ǽعʠ  إلॽه  أشــــارت ما  ذلʥ  يʙؗʕ وما  الʸــــʛف ســــعʛ  يʵʻفʠ  عʙʻما
ــلॽʰة ـــ ʖ  وأرجعʗ  القلʽلة،  الʴالات Ǽعʠ في  مʨجʨدة  تʨؔن   قʙ  الʶـــ ـhـ   انʵفاض   إلى  ذلʥ وراء  الʶــــــ
ʖ  مʨʱسـȌ  أو  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج في  الʨʺʻ  معʙلات y̔ـ   الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج مʧ  الفʛد  ن

ــات مʲل   الॽȃʨʻʳة  ʨؗرȄا على  أجʗȄʛ  الʱي)  Jo, G. 2007, 2011& Ra, H. R., 2007(  دراسـ
ــلॽʰة  نʱائʳها أʣهʛت  والʱي  ،)2006 –  1960(  الفʛʱة   خلال ـــ ـــــاً   اتفقʗ ؗʺا.  العلاقة  تلʥ  ســـ   أǽʹـــ
ــة ــاونة،(  دراسـ  مʧ   الʱي  أغاديʛ مʨʺʳعة  دول على  ॼʡقʗ  والʱي  الʳॽʱʻة  تلʥ مع)   2010  الʸʵـ
  ).2021(  جȄʨفل  دراسة  ،)2015(الʨʳدة   دراسة  وأǽʹا  مʛʸ  بʻʽها

ʛʽ̫ـ ـ́ا)   ARDL( اخॼʱار  نʱائج وت ǽذج  أن  أʨʺʻل الʴم ʛيʙقʱال  ȑʨʻا،  معॽائyـ -ॽʀ Rʺة  أن  ؗʺا  إح

squared  ʗـ̋ا). 0.99(  بلغـ ـɦأثʛʽ  مʧ%    99 أن  ǽعʻي  م ـɦاǼع  الʺʱغʛʽ  في  ال )  الـʙولॽـة   الاحॽʱـاॽʡـات(  ال
 تȄʨʴلات  الʸـــــــــــــــادرات،  الʵـارجي،  الـʙيʧ  وهي  الʨʺʻذج  في  الʺـʙرجـة  الʱفʶــــــــــــــȄʛʽـة  الʺʱغʛʽات  إلى  يʛجع

ʧʽارج، العاملʵالǼ اتجʻلي  الʴʺائج أشــارت ؗʺا. الإجʺالي  الʱʻة  أن  إلى الॽــائʸإح  ʧȃن -  درʨــʶوات  ʗبلغ 
  (Durbin-Watson stat=2.692335  )،  ب  وهيʛʱتق  ʧة  مʺॽʁي  مʺا  2  الʻعǽ  ذج  أنʨʺʻعاني  لا  الǽ 
ʧلة مȞʷم ȋاॼاتي الارتʚال ʧʽاء بʢأخ ʛيʙقʱال.  

بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج نقʨم    ( Cointegration )للʴʱقȘ مʧ وجʨد علاقــة Ȅʨʡلــة الأجــل  
 Joint F- statistic )سʙʵʱام إحʸائॽة  امʧ خلال   Ǽ( Bounds test )إجʛاء اخॼʱار الʙʴود  
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ـʛʱ̫ك بHo : B1 = B2 = o    ʧʽوذلʥ لاخॼʱار الفʛضـॽة   ( والʱي تʟʻ على عʙم وجʨد تؔامل م
  ȑذج أʨʺʻات الʛʽغʱلة الأجلمȄʨʡ ةॽازنʨاب علاقة تॽɼ    ʙضـــــــــــــH1 : B1 ≠ B2 ≠ o   ضʛالف

ـ̋ة  ॽʀ تقـارن ʘ̔ـ ـؔامـل مʷــــــــــــــʛʱك بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج ح ـʙhيـل والـȐʚ يʟʻ على وجʨد علاقـة ت ال
 Pesaran and Al , 2001 )الʺȃʨʶʴة مع الʦॽʁ الʙʳولॽة الʛʴجة الʱي قʙمها   (f)الإحʸائॽة  

ـؔامـل   ( ـ̒ة لاخॼʱـار إمȞـانॽـة وجʨد علاقـة ت ʽʰـة مȄʨʻود معʙحـ ʙ̒ـ ـʙɹود العلॽـا والـʙنॽـا ع ʦॽʀ حʛجـة لل
 ʗــة فإذا ؗان ــʛʱك بʧʽ مʱغʛʽات الʙراســ ــȃʨة أكʛʰ مʧ الʙʴ الأعلى نʛفʠ الفʛض     (f)مʷــ الʺʶʴــ

العــʙمي الʱي يʟʻ على عــʙم وجʨد علاقــة تʨازنॽــة Ȅʨʡلــة الأجــل ونقʰــل الفʛض الʰــʙيــل بʨجʨد  
 ـ̫ــ ʛʱك بʧʽ مʱغʛʽات الʙراســـة أما إذا ؗانʗ الʺʶʴـــȃʨة أقل مʧ الʙʴ الأدنى للʦॽʁ الʛʴجة  تؔامل م

ــॽـة العـʙم أॽɼ ȑـاب العلاقـة الʨʱازنॽـة في الأجـل الȄʨʢـل ( أدرʨȄش ,   ـhل فʛضــــــــــــ ـ̒ا نق ،    2013فـإن
 :) وʛʽʷȄ الʙʳول الʱالي إلى نʳॽʱة هʚا الاخॼʱار 168ص 

 
ARDL Bounds Test   

Date: 11/25/22   Time: 19:19   
Sample: 1984 2020   

Included observations: 37   

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 
     
     

Test Statistic Value k   
     
     

F-statistic  4.524389 4   
     
     
     

Critical Value Bounds   
     
     

Significance I0 Bound I1 Bound   
     
     

10% 2.2 3.09   

5% 2.56 3.49   

2.5% 2.88 3.87   
1% 3.29 4.37   

     

ʧول مʙʳال  Ȏة  أن  نلاحॽائyـ ة  F إح ʛؗʱ̫ـ ـʁاوȐ   الʙʴود لاخॼʱار  الʺ  مʧ أكʛʰ  وهي   4.524389ت
ʦॽʁجـة الʛʴال ʙɹـ ـʙ̒  الأعلى  لل ـɦالي  الʺعȄʨʻـة  مʶــــــــــــــȄʨʱـات  ـؗل  ع ـ̒ا  وȃـال ʻȞʺǽ  لʨـ̒اك أن الق ـؔامـل   علاقـة  ه   ت

  الʵارجي  الʙيʧ بʧʽ أȑ  الأجॽʰʻة  والاحॽʱاॽʡات  الʺʶــʱقلة  الʺʱغʛʽات بʧʽ الأجل Ȅʨʡلة  علاقة أȑ  مʷــʛʱك
  .الأجॽʰʻة والاحॽʱاॽʡات الإجʺالي الʺʴلي الʻاتج الʸادرات، العاملʧʽ،  تȄʨʴلات ،

ARDL Cointegrating And Long Run Form 
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Original dep. variable: R  

Selected Model: ARDL(4, 4, 4, 2, 3) 

Date: 11/23/22   Time: 21:25  

Sample: 1980 2020  

Included observations: 37  
    
        
    

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
    
    

D(R(-1)) 0.976641 0.126916 7.695157 

D(R(-2)) -0.706527 0.140563 -5.026401 

D(R(-3)) 0.794381 0.127914 6.210270 

D(ED) 0.271250 0.093609 2.897677 

D(ED(-1)) -0.487966 0.106189 -4.595236 

D(ED(-2)) 0.371710 0.112082 3.316416 

D(ED(-3)) -0.498019 0.095724 -5.202656 

D(REM) 1.365230 0.283718 4.811925 

D(REM(-1)) -2.287326 0.258408 -8.851619 

D(REM(-2)) 0.939760 0.238420 3.941609 

D(REM(-3)) -1.031480 0.252950 -4.077805 

D(X) -0.089856 0.105097 -0.854978 

D(X(-1)) 0.615969 0.113540 5.425121 

D(Y) 0.644696 0.120222 5.362554 

D(Y(-1)) -0.529360 0.150871 -3.508681 

D(Y(-2)) 0.302384 0.139486 2.167839 

CointEq(-1) -0.482420 0.080186 -6.016237 
    
        
    
    
    
    

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
    
    

ED -0.182245 0.245485 -0.742387 

REM 0.764727 0.664463 1.150896 

X -0.159800 0.308107 -0.518650 

Y 0.077688 0.057151 1.359342 

C -0.481672 6.460380 -0.074558 
    
    
    

    

  ومʧ الʙʳول الʶابȘ نʵʱʶلʟ الʺعادلة الʱالॽة: 
R = .977 R (-1) – .7065 R(-2) + .794 R (-3) + 0.271 ED - .488 ED(-1) + .3717 
ED(-2) –.4980 ED(-3) + 1.365 REM -2.287 REM(-1) +.9398 REM(-2) – 1.031 REM(-

3) + .616 X(-1) + .6446 Y- .529 Y(-1) + .3023 Y(-2)  -.4824  
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ʧقة  الʺعادلة ومǼاʶول  الʙʳوال  Șابʶال  Ȏالي  نلاحʱال:  

ــʛʽ في  ــــ ـــ ॽح الʢʵأ أهʦ معامل في نʱائج معاملات الʺȑʙ القʸـــ ـɹـ ــــ ـــ ǽعʙ معامل تʸـــ
فؔلʺا ؗان معامله مهʦ إحʸــــــــائॽا وȂشــــــــارته ســــــــالॼة فان ذلʥ يʙؗʕ وجʨد علاقة   ARDLنʺʨذج  

انʗ الॽʁʺة الʺʢلقة قʙرها ( قʛة بʧʽ الاحॽʱاॽʡات ومʙʴداتها في الʺȑʙ الȄʨʢل وؗ ـɦـ ــ )  -.48مʶـــــــــ
ــʛʽ فانه   ــع الʨʱازن في الأجل القʸــــــ وهǽ ʨعʻي انه عʙʻ انʛʴاف الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة عʧ وضــــــ

ة) تقॼȄʛا ʱʴǽ2اج الي ( ـــعه في اتʳاه ʱʺॽʀه   24أȑ حʨالي(  ســــــ̒ ـــهʛ) حʱى ʸǽــــــʴح مʧ وضـــ شـــ
ـɻارجي   ـrة للʱغʛʽ في الـʙيʧ ال ॽʱذج نʨʺʻمـة في الʙــ الʨʱازنॽـة في الأجـل الȄʨʢـل Ǽعـʙ أثʛ أȑ صــــــــــــ

  والʺʱغʛʽات الʴاكʺة .   

    LR = -.182245*ED + .764727*REM  -.159800*X +.077688*Y  

        -.481672  

  نلاحȌ الʯالي:مʥ الʸعادلة الʴاǺقة   
% في فʛʱة ما يʕدȐ إلى انʵفاض الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة Ǽʺقʙار  1أن زȄادة الʙيʧ الʵارجي بॼʶʻة  

.% وʧȞʺȄ تفʛʽʶ الأثʛ الʶلʰي للʙيʧ الʵارجي علي الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة مʧ ناحॽة دوافع  18
الʨȞʴمॽة  الʻفقات  تʺȄʨل  أجل   ʧارجي مʵال للاقʛʱاض  الʙول  تلʳأ   ʘʽارجي، حʵال الاقʛʱاض 

خʟ الʻفقات الʳارȄة وʙȃورها تʕثʛ الʻفقات سلॼا علي الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة مʺا يʕدȑ الي  وȃالأ
الʨʳدة(  ʧم ؗلا  دراسة  مع   Șفʱي ما   ʨوه  &Ayunku)،  2015اسʜʻʱافها 

Markjackson(2020)  ،(2020) Zehri  ،Akpan)2016  ʧʽالعامل لȄʨʴʱلات  وȃالॼʶʻة   (
.% وهʨ ما يʱفȘ مع دراسة ؗلا مʧ  76ات بॼʶʻة % تʕدȑ الي زȄادة الاحॽʱا1ॽʡزȄادتها بॼʶʻة 

) بॼʶʻة  2012.,(Naseem et l)،  2015الʨʳدة  الʸادرات  في  والȄʜادة  الي  1)   ȑدʕت  %
.% وهʨ عʝȞ ما ذʛؗته Ǽعʠ الʙراسات مʲل دراسة  159انʵفاض الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة بॼʶʻة  

)  Andriyani, Marwa, Adnan& Muizzuddin(2020)   ،(2020))،  2015الʨʳدة 
Zehri    ةॼʶʻب الʺʴلي الإجʺالي  الʻاتج  في  الي زȄادة 1والȄʜادة   ȑدʕي   بॼʶʻة  الاحॽʱاॽʡات  % 

78  %.ʨما   وه   Șفʱدراسة  مع  ي  Akpan)2016( ،    دراسة   )2008(Nor et al  ,. لفʱʵȄمع  و  
  الʻاتج  يʙȄʜ عʙʻما  الʛʢدǽة العلاقة تفʛʽʶ  وʧȞʺȄ) 2021(جȄʨفل   دراسة  ،) 2015(الʨʳدة دراسة
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  الʻʡʨي،  الʙخل  في  وزȄادة .  الاقʸʱادǽة  والأنʢʷة  الإنʱاج  في  زȄادة   ذلǽ  ʥعʻي  الإجʺالي،  الʺʴلي
ʨما  وه  ʧȞʺǽ   أن   ʙȄʜي  ʧرة   مʙعلى  الق   ʧȄʜʵات،   تॽʡاॽʱا   الاحʹǽوأ  ʨʺاد   نʸʱالاق  ʧȞʺǽ  أن  ʙȄʜي  
ʧات  مॽانȞة، الإمȄارʺʲʱالاس  ʘʽن   حʨȞǽ اكʻه  ʙȄʜʺال  ʧارد مʨʺاحة  الʱʺار الʺʲʱع  في  للاسȄارʷم 

  أو   الʸادرات   في  زȄادة  ʖʰʶǼ   يʜʱايʙ   الإجʺالي  الʺʴلي   الʻاتج   ؗان  وȂذا .  الاقʸʱادȑ   الʨʺʻ  تعʜز
ʧʽʶʴالأداء  ت  ،ȑارʳʱال  ʧȞʺǽ  أن   ʖتʛʱعلى   ي   ʥذل   ʧʽʶʴان   في  تʜʽعات،   مʨفʙʺة  الȄʨالعʺلة   وتق 
  . الʻقǽʙة  الاحॽʱاॽʡات  في زȄادة  إلى يʕدȑ مʺا الॽʻʡʨة

  وجʦدة الʹʦʸذج: صلاحॻة 
  : ولاخॼʱار صلاحॽة وجʨدة الʨʺʻذج نقʨم Ǽإجʛاء Ǽعʠ الاخॼʱارات الʱالॽة

الʨʰاقي( )1(   ʧʽب الʶʱلʶلى   ȋاॼللارت  Breusch-Godfrey(BG)اخॼʱار مʹʛوب لاجʛانج 

Serial Correlation LM Test  ميʙض العʛار الفॼʱا الاخʚوفى هH0  ȋاॼارت ʙجʨلا ي :

  ʙاقي ضʨʰال ʧʽيل ذاتي بʙʰض الʛالفH1 .اقيʨʰال ʧʽذاتي ب ȋاॼارت ʙجʨي: 

) وفى هʚا الاخॼʱار الفʛض ARCHاخॼʱار عʙم ثॼات الॼʱايʧ الʺʛʷوǼ ȋالانʙʴار الʚاتي( )2( 

الʙʰيل H0العʙمي :عʙم ثॼات تॼايʧ حH1  ʙ:ثॼات تॼايʧ حʙ الʢʵأ العʨʷائي ضʙ الفʛض 

 الʢʵأ العʨʷائي. 

حʘʽ الفʛض   Normality test Jarque-Bera(JBاخॼʱار الʨʱزȄع الॽʰʢعي للأخʢاء العʨʷائॽة( ) 3(

:الأخʢاء العʨʷائॽة H1:الأخʢاء العʨʷائॽة تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي ضʙ الفʛض الʙʰيل  Hoالعʙمي  

 لا تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي. 

لهʚا   ) 4( الʙالي  الȞʷل   ʘʽح  ʧم الʺقʙر  الʨʺʻذج   ʦॽʺʸت أو   ʙيʙʴت ملائʺة   Ȑʙم اخॼʱار 

 ǽعاني:الʨʺʻذج لا  H0ا الاخॼʱار الفʛض العʙمي  ) وفى هRamsey RESET Test)ʚالʨʺʻذج(

 مʧ خʢأ في الʨʱصǽ .ʅॽعاني:الʨʺʻذج H1مʧ خʢأ في الʨʱصʅॽ ضʙ الفʛض الʙʰيل 
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P-value F-Statistic Test 

0586 .  3.5560  
Breusch-Godfrey Serial 

Correlation LM Test 

762041 .  543510 .  Normality Test Jarque-Bera 

6061 .  
2734 .  

8894 .  
1.2391  

Heteroskedasticity Test: 
Breusch-Pagan-Godfrey 

ARCH  

5160 .  4440 .  Ramsey t  

 . Eviews.9  بʛنامج الʺʙʸر: مʛʵجات 

ʧوم   ʦعاني  لا  ثǽ  ،ذجʨʺʻال  ȑʚال   ʦاره   تॽʱاءاً   اخʻة   على  بʙقاع  AIC،  ʧلة  مȞʷم  ȋاॼلى  الارتʶلʶʱال  
ʚلʥ   الॼʱايʧ  ثॼات   عʙم   مȞʷلة  ولا   وʚؗلJB(  ʥ(  لاخॼʱار  ॼʡقا  الॽʰʢعي  الʨʱزȄع  شȋʛ  تʴقȘ  وؗ

ȋʛة شʴص ʅॽصʨذج تʨʺʻقا  الॼʡ  ارॼʱلاخ  )Ramsey Reset  .(  
  

  سادسا: الʹʯائج والʦʯصॻات:

 الʹʯائج:أولاً :  

ـɻارجي   ـؗانـʗ لغʛض معʛفـة أثʛ الـʙيʧ ال احॽʱـاʡي الʻقـʙ الأجʰʻي في على  هـʚه الـʙراســـــــــــــــة 
  تʨصلʗ الʙراسة الي الʱʻائج الʱالॽة:) وقʙ  2020  -  1980مʛʸ خلال الفʛʱة (

1 ( ʛثʕي  ʧيʙارجي  الـɻـ ــॽـا  تـأثʛʽا  الأجॽʰʻـة  الاحॽʱـاॽʡـات  على  ال  الأجـل  في  عʶȞــــــــــــ
ʛʽـــــ ـــــا  القʸـــ ـــــॽا  تأثʛʽا  يʕثʛ  وأǽʹـــ   الأجل  في  الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  على  عʶȞـــ

  .الȄʨʢل
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  الʦʯصॻات::   ً ثانॻا

ـɦائج الॽʁॽʰʢʱـة ومʧ أجل تعʜȄʜ الاحॽʱـاॽʡـات   ʻل الʣ ن  فيʨيʙء الʖع ʧـ̔ل م الأجॽʰʻـة والʱقل
  الʵارجॽة، تʨصي الʙراسة Ǽʺا يلي:

ـyادره   بʨʻʱع  الأجॽʰʻة  الʻقǽʙة  الاحॽʱاॽʡات  إدارة   على  القائʺʧʽ  الʙراسـة  تʨصـى . 1  لا   حʱى  م
ʙʺʱر  على  تعʙʸم  ʙفي  واح ʛافʨخلال:  العʺلة  ت ʧة مॽʰʻالأج  

ـ̋ام   مʧ  الʺȄʜـʙ  إعʢـاء  -أ ʱالاه  ʖانـrـ ـɻارج  في  العـاملʧʽ  حʨالات  ل   أهʦ مǼ  ʧـاعॼʱـارهـا  ال
 .الأجॽʰʻة  الاحॽʱاॽʡات  على  الʢلʖ  مʙʴدات

ـyادرات الॽʻʡʨة وȃالʱالي    -ب ـॽʁة ال إعادة Ȟॽʂلة القʢاع الإنʱاجي مʧ أجل تعʜȄʜ تʻاف
  ʖــافة الي جل ʨردات، Ǽالإضــــ ـɦـ ــادرات لʱغॽʢة جʜء مʧ الʺʶــــ لة الʸــــ ـ̔ـ تʨجॽه حʸــــ

  ʙʽادة رصــــــȄʜة لॽʰʻالعʺلات الأج ʧم ʙȄʜʺال  ʠعǼ ادلةॼة، ومॽʰʻات الأجॽʡاॽʱالاح
ʜʻاف الاحॽʱاॽʡات الأجॽʰʻة   الʙيʨن الʵارجॽة Ǽالʸــــــــــادرات وذلʥ للʱقلʽل مʧ اســـــــــɦـ

 لʙʶاد تلʥ الʙيʨن.

ـॼʁة الʙيʧ الʵارجي الي الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي،    -ت تʻʰي سـॽاسـات مʙʴدة لʱقلʟॽ ن
ــــــة الاقʛʱاض الʵارجي وتʨجॽه القʛوض الʵارجॽة ــــــॽاســــــ نʨʴ    وȂعادة الʛʤʻ في ســــــ

 الʺʛʷوعات الإنʱاجॽة.

ʲʺار الʺʴلي والأجʰʻي الʺॼاشــــــʛ لʚʳب الʺʙȄʜ مʧ العʺلات    -ث ॽع فʛص الاســـــɦـ تʷـــــrـ
   .الأجॽʰʻة

ــادر  تȄʨʻع  -ج ʛʽاد  مʸــ ـɦـ ــلع  القʺح  اســ ــفة  الغʚائॽة  والʶــ ــʺان عامة،  ʸǼــ تأثʛʽ    عʙم   لʹــ
 .الʺȑʛʸ   الغʚائي الأمʧ  على  الʵارجॽة  الʙʸمات

ــॽاحي  الʛʱوȄج  -ح ــʨاق في  الʶـ ــʨق   الʙʰيلة  الأسـ ــي  للʶـ ʛاني  الʛوسـ ــائʧʽʴ   لʚʳب  والأوؗ سـ
    .جʙد
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