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 بٍ انًببشش فٍ الاقتصبدأثش تغُشاث سعش انصشف عهً تذفقبث الاستثًبس الأخن

   0100انً  0991نهفتشة ين انًصشي 

 دكتىس / يحًىد احًذ فىاص 

 انًذسط بقسى الاقتصبد

 وانتكنىنىخُبخبيعت انذنتب نهعهىو  - كهُت الاداسة

 انًستخهص :

 رلفمبد الاٍزضّبه ػٍٝ اٌٖوف ٍؼو أصورغ١واد ل١بً اٌٟ اٌلهاٍخ ٘نٖ رٙلف

 اٌم١بٍٟ إٌّٙظ ثبٍزقلاَ ٚمٌه  0200اٌٝ  0992اٌّجبّو فٝ اٌفزوح  الأعٕجٟ

، ٚاٍزقلِذ فٝ اٌلهاٍخ  (ARDL)  اٌي١ِٕخ اٌّجطؤٖ  اٌفغٛاد مٚ اٌنارٟ الأؾلاه

اٌٖوف الاٍّٝ ٍٚؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٝ  ِزغ١واد ِفَوح ٚ٘ٝ ٍؼو

 إٌمل ِٓ ٚالاؽز١ب١ٛبد ٍٚؼو اٌفبئلح الاٍّٝ الالزٖبكٞ، الأفزبػ الاعّبٌٝ ٚكهعخ

ػلالخ ٠ٍٛٛخ الاعً ث١ٓ الاٍزضّبه  ٚعٛك اٌٝ اٌلهاٍخ رٍٕٛذ ؽ١ش ، الأعٕجٟ

ٍزضّبه الاعٕجٝ الاعٕجٝ اٌّجبّو ٚاٌّزغ١واد اٌّفَوح فٝ اٌزؾ١ًٍ ، ٚاْ رلفمبد الا

 .اٌٖوف ٍؼو ثبٔقفبٗ اٌط٠ًٛ اٌّلٜ اٌّجبّو ٠ورجٜ ا٠غبث١ب ػٍٝ

ٍؼو  -الاٍّٝ ٍؼو اٌٖوف –: الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو انكهًبث انًفتبحُت 

 .ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٝ ٌٍفغٛاد اٌي١ِٕخ اٌّجطؤٖ -اٌٖوف اٌؾم١مٟ
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The impact of exchange rate changes on foreign direct 

investment flows into the Egyptian economy for the period 

from 1990 to 2021 

Abstract: 

This study aims to measure the effect of changes in 

exchange rate on foreign direct investment flows in the period 

1990 to 2021, using the standard autoregressive distributed lag 

approach (ARDL)  . Explanatory variables were used in the 

study, which are the nominal exchange rate, the real exchange 

rate, gross domestic product, the degree of economic openness, 

the nominal interest rate and foreign exchange reserves. The 

study concluded that there is a long-term relationship between 

foreign direct investment and the explanatory variables in the 

analysis. Positively in the long run, the decline in the nominal or 

real exchange rates. 

Keywords: Direct Foreign Investment -  The Nominal Exchange 

Rate - The Real Exchange Rate - Autoregressive Distributed  Lag 

Approach. 
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 : انًقذيت

الا٘لاف الالزٖبك٠خ رؼزجو رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ِٓ ث١ٓ أُ٘     

ٚا١ٌَب١ٍخ اٌزٝ ٠ٛفو ِٖلهًا هئ١َ١بً  ٌوأً اٌّبي فٝ ظً أقفبٗ الاكفبه اٌّؾٍٝ 

الالزٖبك٠خ  اٌّْىلاد أُ٘ أؽل رؼُل ٚٙؼف الاِىبٔبد اٌف١ٕخ ٚاٌزىٌٕٛٛع١خ ، ؽ١ش

 .اٌوئ١َ١خ ٚاٌّّٙخ لأٜ ر١ّٕخ الزٖبك٠خ

ٌؼل٠ل ِٓ اٌؼٛاًِ الالزٖبك٠خ ٚلأ١ّ٘خ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو أٗ اهرجٜ  ثب    

الإ٠غبث١خ فٟ ى٠بكح فوٓ اٌؼًّ ، ٚٔمً اٌّٙبهاد  ٚاٌزملَ اٌزىٌٕٛٛعٟ ، ٚى٠بكح 

الإٔزبع١خ ِّب ٠ٛفو آفبلبً ػو٠ٚخ ٌز٠ٕٛغ أوجو ٌٍمبػلح اٌٖٕبػ١خ ٚاٌٖبكهاد اٌزٟ رَبُ٘ 

، فٟ اٌزؤص١و الا٠غبثٟ ػٍٝ إٌّٛ الالزٖبكٞ ٚاٌزىبًِ الالزٖبكٜ ِغ كٚي اٌؼبٌُ

ب فٟ اٌز١ّٕخ الالزٖبك٠خ ٌٍلٚي لا١ٍّب فٟ اٌجٍلاْ إٌب١ِخ ًِ  .ٚثبٌزبٌٝ رملَ كٚهًا ٘ب

ٌنٌه عنة الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو أزجبٖ اٌؼل٠ل ِٓ اٌجبؽض١ٓ ٌفزوح ٠ٍٛٛخ ،      

ٚإٔجؼ ِٛٙٛػًب ٌٍٕمبُ ٚاٌزؾم١ك ثْىً ِزيا٠ل فٟ ػلك ِٓ اٌجٍلاْ، ٚٚفمب ٌّٕظّخ 

( ؽ١ش رطٛهد رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ 0200ٌجٕه اٌلٌٚٝ )الأٚٔىزبك ٚث١بٔبد ا

، ٚاىكاكد  ١ٍِ0992به كٚلاه فٝ ػبَ  903اٌّجبّو ث١ٓ كٚي اٌؼبٌُ  ِٕن ػبَ ِٓ 

رو١ٍ٠ْٛ ػبَ  2102ثّملاه  0222ػٍٝ ِلاه إٌَٛاد ٌزًٖ اٌٝ الٖٝ رلفك فٝ ػبَ 

ب١ٌّخ، ؽزٝ ًٕٚ ، ٠ٕٚقف٘ ٠ٚورفغ ٚفمب ٌلاؽلاس الالزٖبك٠خ ٚا١ٌَب١ٍخ اٌؼ0222

، ٚ٘نٖ الاهلبَ ٚاٌج١بٔبد رلي ػٍٝ الا٘زّبَ  ١ٍِ0202به كٚلاه فٝ ػبَ  0101اٌٝ 

اٌّزيا٠ل ثزلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ث١ٓ اٌجٍلاْ ، ٚو١ف رجني اٌلٚي عٙٛكًا 

  .ٌزٛف١و ؽٛافي ٌٍَّزضّو٠ٓ الأعبٔت ٌي٠بكح رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو

ِٓ  ا٘زُ وض١و اٌّجبّو ، فمل الأعٕجٟ الاٍزضّبه ػٍٝ اٌٖوف ٍؼو ١ورؤص  اِب    

 ٍؼو ِقبٛو رغ١و أْ اٌلهاٍبد ثؼ٘ ؽ١ش اولد اٌقجواء الإلزٖبك١٠ٓ ثٙنٖ اٌؼلالخ ،

 أٔٗ ا٢فو اول اٌجؼ٘ ٠ج١ٓ اٌّجبّو، الأعٕجٟ الاٍزضّبه ػٍٝ رؤص١و ا٠غبثٟ اٌٖوف ٌٗ

اٌٖوف ٚافو٠ٓ ِئ٠ل٠ٓ  ٌزؾو٠و ٍؼو  ٍؼو ٌزضج١ذ ِئ٠ل٠ٓ ث١ٓ ِٚب ٌٗ رؤص١و ٍٍجٝ،



 

   0100الى    0991أثر تغيرات سعر الصرف على تدفق ات الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد المصرى للفترة من  
محمود احمد فوازد/    

 ٠0202ٕب٠و  -اٌّغٍل اٌواثغ ػْو                                                            اٌؼلك الاٚي 
  55 

 

 

اٌلهاٍبد ٚالاثؾبس الالزٖبك٠خ فٝ  فزٍفذٌنٌه ا ِؼزو١ٙٓ ٌٙئلاء اٌٖوف ٚافو٠ٓ 

ٌىُٕٙ ارفمٛا  ، الأعٕجٟ اٌّجبّو الاٍزضّبه ػٍٝ رلفمبد اٌٖوف اٌزبص١و اٌؾم١مٝ ٌَؼو

٠ؼل  ، ٌنٌه  إٌمل٠خ ا١ٌَبٍخ ا١ٌٚبد أكٚاد أُ٘ اؽل اٌٖوف ٍؼو اٍزمواهع١ّؼب اْ 

ِٓ اٌقجواء  ا٘زُ وض١و ٌٚمل ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ ِٕبٍجخ ث١ئخ ػبِلا ٘بِب ٌزٛف١و

اٌزَؼ١ٕبد ؽ١ّٕب ثلأد فٝ  اعواءاد  رطج١ك ِٖو  ِٓ الإلزٖبك١٠ٓ فٝ ِٖو ثلا٠خ

فٝ اٛبه رفؼ١ً الاّزواٛبد   0203ثؤبِظ الإٕلاػ الالزٖبكٞ ٚا٠ٚب فٝ ػبَ 

مل اٌلٌٟٚ ٌٛٙغ ِٖو فٝ فو٠طخ  رؾو٠و ٍؼو اٌٖوف ٚاٌزٟ ٚٙؼٙب ٕٕلٚق إٌ

 اٌلٚي اٌغبمثخ ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ 1

 اهًُت انبحث :

رَؼٝ ِٖو ٔؾٛ ٚٙغ فو٠طخ اٍزضّبه٠خ ٚفطخ ر١ّٕخ الزٖبك٠خ َِزلاِخ ،     

فٝ ثٕبء اٌّْوٚػبد اٌمِٛخ   0222-0202رلاىَ الأ٘لاف اٌزٕف١ن٠خ ٌقطخ ِٖو 

ٚاِىب١ٔبد ف١ٕخ ِزطٛهح  فٛق للهح اٌز٠ّٕٛخ ، ٚاٌزٝ رزطٍت ِٛاهك ر٠ًّٛ ٙقّخ 

ِؼللاد  الاكفبه اٌّؾٍٝ ، ٌنٌه ٠َزّل اٌجؾش ا١ّ٘زٗ  فٝ َِبّ٘خ الاٍزضّبه الاعٕجٝ 

اٌّجبّو فٝ ٍل فغٛح اٌّٛاهك اٌّب١ٌخ ٌلالزٖبك اٌّٖوٜ ،ٚاٌَّبّ٘خ فٝ ثٕبء 

اٌّْوٚػبد الاٍزضّبه٠خ اٌّزطٛهح ِٚب رزطٍت ِٓ ٔمً رىٌٕٛٛع١ب ، ٚرله٠جبد ف١ٕخ 

ؼّبٌخ ِّب ٠َبُ٘ فٝ فٍك فوٓ رْغ١ً ٌؼّبٌخ ِب٘وح، ٚاٌَّبػلح فٝ افزواق اٍٛاق ٌٍ

  .فبهع١خ عل٠لح ِّب ٠ئكٜ مٌه اٌٝ اٙبفخ ل١ّخ ِٚبفخ ٌٍز١ّٕخ الالزٖبك٠خ اٌّٖو٠خ

 اهذاف انذساست : 

رٙلف ٘نٖ اٌلهاٍخ اٌٝ فُٙ اٌؼلالخ  ٚل١بً أصو ٍؼو اٌٖوف ثبلاٙبفخ اٌٝ      

ِزغ١واد الزٖبك٠خ افوٜ ٚمٌه فٝ عنة رٛفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو فلاي 

ٌي٠بكح ؽغُ الاٍزضّبه الاعٕجٝ ٚاٌٛلٛف ػٍٝ كٚه   0200اٌٝ 0992اٌفزوح ِٓ 

ٌؾم١مٝ ٌٍٛلٛف ػٍٝ اٌٙبِِ اٌَؼوٜ ث١ٓ ٌَؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٍٚؼو اٌٖوف ا

ِؼٛلبد اٌَّزضّو٠ٓ رغبٖ رٍه اٌّزغ١واد الالزٖبك٠خ ِٓ فلاي رؾ١ًٍ اٌزلفمبد 
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 ا٢صبه  الاٍزضّبه٠خ الاعٕج١خ اٌّجبّوح، ِغ كهاٍخ رطٛه ٍؼو اٌٖوف ٚرؾ١ًٍ

اؽلصٙب ٍؼو اٌٖوف ِٚلٜ رؤص١وٖ فٝ   اٌزٟ اٌزغ١واد  ػٓ إٌبرغخ ٚاٌٍَج١خ الإ٠غبث١خ

 عٕج١خ اٌّجبّوح1رلفك الاٍزضّبهاد الا

 يشكهت انذساست  :

٠ؼبٔٝ الالزٖبك اٌّٖوٜ ِٓ ِْىلاد الزٖبك٠خ ػل٠لح ِٕٙب ٙؼف الاكفبه 

ٚاٌّٛاهك اٌّؾ١ٍخ ٚاٌجطبٌخ ٚؽبٌخ اٌزٚقُ ٚػلَ اٍزمواه الاٍؼبه ، ٌنٌه وبْ ػ١ٍٗ 

الارغبٖ ٔؾٛ عنة الاٍزضّبهاد اٌقبهع١خ ٌٍلافً ، ٚوبْ ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ 

 ُ ِؾلكاد رلفك الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو  كافً اٌلٌٚخ1ٚاٌؾم١مٝ ِٓ ا٘

رٕبٚي رَبإلا هئ١َ١ب ٘ٛ : ً٘ اصو ٍؼو  فٟ اٌلهاٍخ اّىب١ٌخ رزٍقٔ ٕ٘ب ِٚٓ

 الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ؟ اٌٖوف ِٚبؽلس ثٗ ِٓ رغ١١واد ػٍٝ رلفمبد 

 رَبإلاد فوػ١ٗ رزّضً فٝ الارٝ : ٠ٚزجغ ِٓ ٘نا اٌزَبإي اٌوئ١َٝ 

 ِب ٘ٛؽغُ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو فٝ الالزٖبك اٌّٖوٜ  -

 و١ف ٠ّىٓ اْ ٠زبصو الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ثزغ١واد ٍؼو اٌٖوف -

 ِب ٘ٛ اٌزؤص١واد الا٠غبث١خ ٚاٌٍَج١خ ٌَؼو اٌٖوف ػٍٝ الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو 1 -

 اٌؾم١مٝ  ِب ِلٜ اٌؼلالخ ث١ٓ ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٍٚؼو اٌٖوف -

 :انذساسـت دُت ينهـ

ٌزؾم١ك ا٘لاف اٌلهاٍخ اٍزٕل اٌٝ اٍزقلاَ إٌّٙظ إٌٛفٝ اٌزؾ١ٍٍٝ ٌٕٛف ٚرؾ١ًٍ    

ظب٘وح الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ٍٚؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١مٝ ِٓ فلاي ػوٗ 

اٌّفب١ُ٘ ٚاٌزطٛهاد اٌي١ِٕخ ٌٍّزغ١واد ٚاٌوعٛع اٌٝ  اٌجؾٛس ٚاٌلهاٍبد ٚاٌـلٚه٠بد ِغ 

ٍٕخ ثبٌظب٘وح ِؾً اٌلهاٍخ ، ٚلاصجبد فو١ٙخ اٌلهاٍخ رُ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد ٚاٌّؼٍِٛبد ماد 

اٍزقلاَ إٌّٙظ اٌم١بٍٝ ٌجٕبء ّٔٛمط  ل١بٍٝ ِٕبٍت ٌزؾم١ك ل١بً اصو ٍؼو اٌٖوف 

  ثَّبػلح اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١مٝ ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو فٝ الالزٖبك اٌّٖوٜ 
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 اٌي١ِٕخ اٌفغٛاد اٌنارٟ مٞ اهِٓ فلاي اٍزقلاَ الأؾل  Eviewsاٌجؤبِظ الاؽٖبئٝ 

ٌزؾ١ًٍ اٌؼلالخ فٝ  ثبٍزقلاَ ث١بٔبد ٍٍٍَخ ى١ِٕخ  فلاي فزوح اٌلهاٍخ ARDL  اٌّزجبٛئخ

 اٌط٠ًٛ 1الاعً الاعً اٌم١ٖو ٚ

 فشوض انبحث :

٠َزٕل ٘نا اٌجؾش ػٍٝ افزجبه ٕؾخ اٌفو١ٙخ الاٍب١ٍخ ثؤٔٗ رٛعل ػلالخ 

فٝ  اٌّجبّو رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝمٟ ػٍٝ ٌَؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١ ػى١َخ

  1  الالزٖبك اٌّٖوٜ

 انذساست : حذود

اٌزلفمبد  ػٍٝ اٌٖوف ٌَؼو رؾلس اٌزٟ اٌزغ١واد كهاٍخ أصو  : انضينُت انحذود -أ

، ٚلل افز١به ثلا٠خ   0200اٌٝ  0992الاٍزضّبه الاعٕجٝ ٚمٌه فٝ اٌفزوح اٌي١ِٕخ ِٓ 

لأٔٙب ثلا٠خ اعواءاد  رطج١ك ِٖو ثؤبِظ الإٕلاػ  0992اٌفزوح اٌي١ِٕخ  ٌؼبَ 

الالزٖبكٞ ٕٚلٚه لٛا١ٔٓ رؾف١ي رلفك الاٍزضّبهاد الاعٕج١خ اٌّجبّوح ، ٚفٝ فلاي 

وبٔذ ٕلٚه لواهاد ٘بِخ اصود ػٍٝ الالزٖبك اٌّٖوٜ   اٌفزوح اٌي١ِٕخ ٌٍلهاٍخ

 رقٔ ١ٍبٍبد ٚأظّخ ٍؼو اٌٖوف 

 ِٖو عّٙٛه٠خ كافً الالزٖبكٞ اٌلهاٍخ اٌٛٙغ  رزٕبٚي  : انًكبنُت انحذود -ة

 ٍؼو رغ١واد أصو ٌّؼوفخ اٌزؾ١ٍ١ٍخ اٌلهاٍخ  فٟ ا١ٌٗ اٌوعٛع رُ ِب  ِٓ فلاي اٌؼوث١خ

 الاٍزضّبه الاعٕجٝ  ػٍٝ اٌٖوف

 خطت انبحث  :

 رُ رم١َُ ِؾز٠ٛبد اٌجؾش  اٌٝ ِجؾض١ٓ هئ١١َ١ٓ :

 الاٛبه إٌظوٜ ٌٍلهاٍخ ٠ٚزّٚٓ اٌّجؾش الاٚي :

 اٌلهاٍبد اٌَبثمخ   اٚلا: 

 0200-0992رطٛه ؽغُ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ٌٍفزوح   صب١ٔب :  
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 0200-0992رطٛه ٍؼو اٌٖوف الاٍّٝ ٌٍفزوح   صبٌضب : 

 ٍؼو اٌٖوف الاٍّٝ ٍؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ  اٌؼلالخ  رطٛه هاثؼب: 

 اٌزؾ١ًٍ الاؽٖبئٝ اٌّجؾش اٌضبٔٝ : 

 إٌّٛمط اٌم١بٍٝ اٌّمزوػ   اٚلا:

   اٌجؤبِظ الاؽٖبئٝ ّقوعبدٌاٌزؾ١ًٍ اٌم١بٍٝ الافزجبهاد ٚ صب١ٔب : 

 اٌزؤول ِٓ اٍزمواه اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ 

 إٌّٛمط رمل٠و

 :   إٌزبئظ

 اٌز١ٕٛبد 

 واعغ اٌّ

  ٚالاّىبي لبئّخ اٌغلاٚي

 انًبحث الاول :  الاطبس اننظشي نهذساست

 انذساسبث انسببقت  اولا : 

ٕ٘بن اٌؼل٠ل ِٓ اٌلهاٍبد ٚاٌجؾٛس اٌزٝ رٕبٌٚذ ِٛٙٛع اصو رغ١واد ٍؼو   

اٌٖوف ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ِٓ ىٚا٠ب 

ِزؼلكٖ ٔظوا لا١ّ٘زٗ و١ٍٍٛٗ ٘بِخ ِٓ اكٚاد ا ٌز٠ًّٛ اٌقبهعٝ ٌٍؼل٠ل ِٓ اٌلٚي ٚثقبٕخ 

 اٌَبثمخ ماد ٍٕٗ اٌٛص١مخ ثزٍه اٌلهاٍخ ِب٠ٍٝ :  اٌلٚي إٌب١ِخ ، ِٚٓ اُ٘ اٌلهاٍبد

 ,Moraghen, W., Seetanah, B., & Sookiaفمل وبٔذ كهاٍخ ولا ِٓ       

N. U. H. (2020   ٌٝرؾ١ًٍ رؤص١و رمٍت ٍؼو اٌٖوف ثبلإٙبفخ اٌٝ ٚاٌزٝ ٘لفذ ا

ِؾلكاد افوٜ ػٍٝ رلفك الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو اٌٝ ِقزٍف لطبػبد كٌٚخ 

ثٕبءا ػٍٝ ث١بٔبد لطبػ١خ ٖٔف ٠ٍٕٛخ ِٓ ػبَ  ARDL ِٛه١ْ٠ًٛ ثبٍزقلاَ ّٔٛمط

ٔزبئظ اٌلهاٍخ أْ رمٍجبد ٍؼو اٌٖوف ٌٙب ٌٗ رؤص١و ٙئ١ً ، ٚوبٔذ 0202اٌٝ  0992

ػٍٝ رلفك الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ػٍٝ اٌّلٜ اٌم١ٖو، ٌٚىٕٙب وبٔذ  أوضو ربص١وا 



 

   0100الى    0991أثر تغيرات سعر الصرف على تدفق ات الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد المصرى للفترة من  
محمود احمد فوازد/    

 ٠0202ٕب٠و  -اٌّغٍل اٌواثغ ػْو                                                            اٌؼلك الاٚي 
  89 

 

 

ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ اٌٝ ى٠بكح رلفك الاٍزضّبه ػٍٝ اٌّلٜ اٌط٠ًٛ ،ؽ١ش اكٜ أقفبٗ ل١

الأعٕجٟ اٌّجبّو اٌٝ ؽل وج١و، ٚلل رّٕٚذ ٘نٖ اٌلهاٍخ ثؼ٘ اٌّزغ١واد ، ِضً 

الأعٛه ٚاٌٚوائت ، الإٔفبق اٌؾىِٟٛ ٚالأفزبػ اٌزغبهٞ ، ٚوبْ ٌٙنا الاف١و رؤص١واد 

   ا٠غبث١خ ٚ٘بِخ فٟ ِؼبكٌخ ّٔٛمع١خ ٌىً اٌمطبػبد الأزبع١خ رمو٠جب1ً

أٍّبء  & ,ٚفٝ كهاٍخ افوٜ لبِب ثٙب )اٌجلهٞ، ع1 أ1، ػٖبَ أؽّل، ِٕلٚه    

ػٍٝ افزجبه اٌؼلالخ ث١ٓ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ٍٚؼو   0202ِؾ١ٟ اٌل٠ٓ، 

اٌٖوف ، ؽ١ش رُ اٍزقلاَ ث١ٕبد ٍلاًٍ ى١ِٕخ ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو وّزغ١و ربثغ، 

اٌٖوف،الأفزبػ اٌزغبهٜ ،إٌبرظ اٌّؾٍٝ ٚاٌزٚقُ فٝ اٌفزوح ٚاٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ ٍؼو 

( ثبٌزطج١ك فٝ ِٖو، َِزقلِب  ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٝ ٌٍفغٛاد اٌي١ِٕخ 0992-0202)

، ٚرٍٕٛذ اٌلهاٍخ اٌٝ ٚعٛك ػلالخ رىبًِ ِْزووخ ٠ٍٛٛخ الاعً ث١ٓ  ARDL اٌّٛىػخ

٠خ الارغبٖ ِٓ ٍؼو اٌٖوف اٌٝ الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ، ٚٚعٛك ػلالخ ٍجج١خ اؽبك

الاٍزضّبه الاعٕجٝ ، وّب  اٚٙؾذ اْ اهرفبع إٌبرظ اٌّؾٍٝ الاعّبٌٝ ٠ي٠ل ثْىً وج١و ِٓ 

رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ، ٚاْ الأفزبػ اٌزغبهٜ اظٙو إٌّٛمط ػلَ ِؼٕٜٛ  فٝ 

 .اٌزؤص١و ػٍٝ الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو

٘لفذ اٌٟ ل١بً أصو ٍؼو  ( ٠0209ٍٛف اثوا١ُ٘ وّبي )اِب كهاٍخ ا١ٌَل،     

 - 0922اٌٖوف الاٍّٟ ػٍٝ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٟ ِٖو فٝ اٌفزوح )

 ( َِزقلِب إٌّٙظ اٌم١بٍٟ الأؾلاه اٌنارٟ مٚ اٌفغٛاد اٌي١ِٕخ اٌّضجطؤّح 0202

ARDL ّبٌٟ ٚاػزّلد ٘نٖ اٌلهاٍخ ػٍٝ ِزغ١واد ِؼلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإع

ٚكهعخ الأفزبػ الالزٖبكٞ ، ٍٚؼو اٌٖوف الإٍّٟ ٚالاؽز١ب١ٛبد ِٓ إٌمل الأعٕجٟ 

ِٚؼلي اٌزٚقُ ٚاٌل٠ْٛ اٌقبهع١خ ، ٚرٍٕٛذ اٌلهاٍخ اٌٝ ٚعٛك ػلالخ ا٠غبث١خ ػٍٝ 

 اٌّلٜ اٌط٠ًٛ ث١ٓ ٍؼو اٌٖوف ٚالاٍزضّبه الأعٕٟ اٌّجبّو فٟ ِٖو1

رٙلف  ( ٚاٌزٝ وبٔذ  0202ٛ  )اٌىٛ ;ث١ّٕب وبٔذ كهاٍخ ولا ِٓ ثٌٛوثبػ     

اٌٝ ر١ٙٛؼ أصو ٍؼوٞ اٌٖوف اٌوٍّٟ ٚاٌفؼٍٟ اٌؾم١مٟ ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه 

، َِزقلِب  ٔظبَ 0202اٌٝ  0222الأعٕجٟ اٌّجبّو اٌٛاهك ٌٍغيائو فلاي اٌفزوح ِٓ 
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ٌز١ٙٛؼ أْ رلفمبد  (ARDL) الأؾلاه اٌنارٟ مٞ اٌفغٛاد اٌي١ِٕخ اٌّزجبٛئخ

جٟ اٌّجبّو اٌٛاهك ٌٍغيائو رزؤصو ثَؼو اٌٖوف اٌوٍّٟ ٌٍؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ الاٍزضّبه الأعٕ

ِمبثً اٌلٚلاه الأِو٠ىٟ أوضو ِٓ رؤصو٘ب ثَؼو اٌٖوف اٌفؼٍٟ اٌؾم١مٟ، وّب أْ 

اٌٙبِِ اٌىج١و ث١ٓ وً ِٓ ٍؼوٞ اٌٖوف اٌوٍّٟ ٚاٌفؼٍٟ اٌؾم١مٟ ٠ٛؽٟ ثٛعٛك 

ج١خ ػٍٝ هإ٠خ اٌَّزضّو٠ٓ ِْىٍخ فٟ رم١١ُ اٌؼٍّخ ا١ٌٕٛٛخ ٌّٚب ٌنٌه ِٓ آصبه ٍٍ

 .الأعبٔت، ِٕٚٗ ػٍٝ عبمث١زٙب ٌزلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو اٌٛاهك ٌٍغيائو

 اٌٖوف ٍؼو أْ اٌٟ  Eregha, B,   2017)ٚفٝ كهاٍخ افوٜ لبَ ثٙب )     

 غوة ٌّٕطمخ اٌّجبّو الأعٕجٟ الإٍزضّبه رلفك ػٍٟ ا٠غبثٟ ثْىً ِئصو الإٍّٟ

 أْ وّب ،0201-0922ثٕبءً ػٍٝ رٛافو اٌج١بٔبد ٌٍفزوح  .(WAMZ) إٌمل٠خ افو٠م١ب

 ثٙب لبَ اٌزٟ إٌّبمط ع١ّغ فٟ ٍٍج١بً  وبْ الإٍّٟ ٍؼو اٌٖوف فٟ ا١ٌم١ٓ ػلَ ِؼبًِ

 أّبهد وّب افو٠م١ب، ٌلٚي غوة اٌّجبّو الإٍزضّبه الأعٕجٟ أقفبٗ ػٍٟ أصود ٚاٌزٟ

 فٟ اٌّجبّو الاعٕجٟ الإٍزضّبهرلفك  أػبق اٌضبثذ اٌٖوف ٍؼو أْ اٌٝ هٍخ ا اٌل

 ث١ٓ اٌلٚي،  ِؼبٌغب ٌّْىٍخ ػغي ا١ٌّياْ اٌزغبهٜ وبْ أٔٗ هغُ وج١و ثْىً إٌّطمخ

 ػلَ ؽبٌخ ػٍٟ اٌٖوف ١ٌٍَطوح ٍؼو اهرفبع ِٓ اٌؾل أ١ّ٘خ ػٍٟ اٌلهاٍخ أولد وّب

 .اٌٖوف ٍؼو رغ١واد ف١ٙب رزَجت اٌزٟ ا١ٌم١ٓ

  .Azhar, A., Ullah, N., & Malik, Q. Aٚلل ؽبٌٚذ كهاٍخ ولا ِٓ    

رٙلف ٘نٖ اٌلهاٍخ اٌٝ رمل٠و رؤص١و رمٍت أٍؼبه اٌٖوف ػٍٝ الاٍزضّبه   (2015)

كٚي هاثطخ عٕٛة آ١ٍب ٌٍزؼبْٚ الإل١ٍّٟ ٚاٌزٟ رًّْ ثبوَزبْ  الأعٕجٟ اٌّجبّو فٟ

لاَ ٚلل رُ اٍزق 0202اٌٝ ػبَ  0920ٚإٌٙل ٍٚو٠لأىب فٝ اٌفزوح اٌي١ِٕخ ِٓ ػبَ 

ٌلهاٍخ ػلالخ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ ِٓ ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ، ٍٚؼو  GMM اٍٍٛة

اٌٖوف اٌؾم١مٟ ، ١ٖٔٚت اٌفوك ِٓ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ، ٚالأفزبػ اٌزغبهٞ  ِغ 

الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ٚرُ اٍزقلاَ افزجبه عنه اٌٛؽلح ٌٍزؾمك ِٓ ِزغ١واد 

إٌزبئظ  أْ ٕ٘بن ػلالخ ٍٍج١خ ث١ٓ رمٍت ٍؼو  اٌَّزٜٛ اٌزٟ رىْٛ صبثزخ، ٚاظٙود

 .اٌٖوف ٚالاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٝ رٍه اٌواثطخ الا٠ٛ١ٍخ
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 Lily, J., Kogid, M., Mulok, D., Thienٚثؾضذ كهاٍخ وً ِٓ     

Sang, L., & Asid, R. ,2014)  ٌزلفمبد الاٍزضّبه  ( رؤص١و اٍؼبه اٌٖوف

الاعٕجٝ اٌّجبّو ثبٍزقلاَ اٌج١بٔبد ا٠ٌَٕٛخ لأٍٛاق كٚي الا١ٍبْ )ِب١ٌي٠ب ٚاٌفٍج١ٓ 

(، ٚلل اظٙود إٌزبئظ ثبٍزقلاَ  0922 -0200ٚرب٠لأل ٍٕٚغبفٛهح( فٝ اٌفزوح )

اٌٝ أ١ّ٘خ ٍؼو اٌٖوف ٌغنة الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٝ اٌّلٜ  ARDLّٔٛمط 

ؽبٌخ ٍٕغبفٛهح ِٚب١ٌي٠ب ٚاٌفٍج١ٓ ؽ١ش ٍغٍذ ع١ّغ رٍه اٌلٚي  اٌط٠ًٛ اٌّلٜ فٟ

ِؼبِلًا ٍٍج١بً ِّب ٠ؼٕٟ أْ اهرفبع ٍؼو ٕوف ػٍّخ ِب١ٌي٠ب ٚاٌفٍج١ٓ ٍٕٚغبفٛهح ٌّٙب 

رؤص١و ا٠غبثٟ ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو، ٚٚعلد ا٠ٚب  اٌٝ ػلَ ا١ّ٘خ 

  .رب٠لأل ٍؼو اٌٖوف ٌغنة الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٝ

 .Ullah, S., Haider, S. Z., & Azim, Pٚفٝ كهاٍخ افوٜ لبَ ثٙب وً ِٓ     

رؾ١ًٍ ػلالخ رغ١واد ٍؼو اٌٖوف ٚث١ٓ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ ٚوبْ ٘لفٙب   (2012)

 ( ثبٍزقلاَ ّٔٛمط رٖؾ١ؼ اٌقطؤ0202-0922اٌّجبّو فٝ ثبوَزبْ فلاي اٌفزوح ِٓ )

ؽ١ش أظٙود إٌزبئظ اٌَّزقٍٖخ ِٓ اٌلهاٍخ أْ الاٍزضّبه  افزجبه عوأغو اٌَجج١خ ،ٚ

الأعٕجٟ اٌّجبّو ٠ورجٜ اهرجبٛبً ا٠غبث١بً ثبٔقفبٗ ل١ّخ اٌوٚث١خ ٚأْ رمٍجبد أٍؼبه اٌٖوف 

رّٕغ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو، وّب اْ ٕ٘بن ػلالخ ٍجج١خ فٝ ارغبٖ ٚاؽل ِٓ رغ١واد 

اٌّجبّو ، وّب رٍٕٛذ ا٠ٚب اٌٝ أفزبػ اٍؼبه اٌٖوف فٝ ارغبٖ الاٍزضّبه الاعٕجٝ 

اٌزغبهٜ ٠ي٠ل ثْىً وج١و ِٓ رلفمبد  الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو فٟ ؽ١ٓ أْ اٌفو١ٙخ لا 

  .رٕطجك ػٍٝ اٌزٚقُ ؽ١ش أٗ غ١و ِؼٕٜٛ

فمل   Ahadi R. & Ghanbarzadeh. M., 2011)اِب كهاٍخ ولا ِٓ 

ٟ الإعّبٌٟ ٚاٌٖبكهاد ٚالاٍزضّبه ؽبٌٚذ كهاٍخ اٌؼلالبد اٌَجج١خ ث١ٓ إٌبرظ اٌّؾٍ

 0922 -0222الأعٕجٟ اٌّجبّو فٟ كٚي اٌْوق الأٍٜٚ ّّٚبي افو٠م١ب فلاي اٌفزوح 

اٌلهاٍخ اٌٝ  ، رٍٕٛذ ( ( VAR ،  ٚلل اٍزقلِذ اٌلهاٍخ ّٔٛمط الإٔؾلاه اٌنارٝ

زغ١واد ِؾً اٌلهاٍخ، ؽ١ش رئكٜ ُِ  ٚعٛك ػلالبد ٍجج١خ صٕبئ١خ الارغبٖ ث١ٓ اٌضلاس 

ٍزضّبهاد الأعٕج١خ اٌٝ ى٠بكح اٌٖبكهاد ٚاٌزٝ رئكٜ ثلٚه٘ب اٌٝ ى٠بكح إٌبرظ الإ
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٠ئكٜ ػٍٝ عنة ِي٠ل ِٓ الاٍزضّبهد  اٌّؾٍٝ الاعّبٌٝ ٚ ِؼلي إٌّٛ الالزٖبكٜ ِّب

الأعٕج١خ ، ٌٚىٓ ٌي٠بكح اٌٖبكهاد ٘نٖ  ٠زٛعت ٚعٛك ؽٛافي ٌزٛع١ٗ الاٍزضّبهاد 

 .٠وٜ ٚفزؼ اٍٛاق فبهع١خالاعٕج١خ اٌّجبّوح  اٌٝ الأزبط اٌزٖل

‐Kyereboahٚٔغل فٝ كهاٍخ افوٜ      Coleman, A., & Agyire‐

Tettey, K. F. (2008)   رٙلف اٌٝ اٍزقلاَ ِغّٛػخ ث١بٔبد أٍٚغ ٚاٛبه ىِٕٟ أٛٛي

فٟ كٌٚخ  (FDI) ٌلهاٍخ رؤص١و رمٍت ٍؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ ػٍٝ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو

-0922ٚرُ اٍزقلاَ ث١بٔبد اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ اٌزٟ رغطٟ اٌفزوح ٕغ١وح ٚٔب١ِخ ِضً غبٔب، 

 ECM ٌزؾل٠ل رمٍت ٍؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ ، ٚرُ اٍزقلاَ اٌزىبًِ اٌّْزون ٚ، 0220

ٚأظٙود اٌلهاٍخ أْ رمٍت ٍؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ ، ٌزؾل٠ل اٌؼلالبد ل١ٖوح ٠ٍٛٛٚخ الأعً

ٚأْ ػ١ٍّخ رؾو٠و ٍؼو اٌٖوف ٌُ  ٌٗ رؤص١و ٍٍجٟ ػٍٝ رلفك الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ،

 اٌٝ ى٠بكح رلفك الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٟ غبٔب1 ٜرئك

 رظٙو ٔزبئظ ِؼظُ اٌلهاٍبداْ لل ِٓ فلاي ِلاؽظخ اٌلهاٍبد اٌَبثمخ ٔغل  ٚ   

أْ ربص١و رنثنة ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١مٝ ثبلاٙبفخ اٌٝ اٌّزغ١واد  الالزٖبك٠خ 

ضّبه الأعٕجٟ لل رقزٍف ِٓ كٌٚخ اٌٝ أفوٜ، فمل ٠ىْٛ ٌٗ اٌى١ٍخ الافوٜ ػٍٝ الاٍز

رؤص١و ٍٍجٝ اٚ ا٠غبثٝ فٝ رلفك الاٍزضّبه ٚإٌّٛ الالزٖبكٞ ِٓ ؽ١ش اٍزملاَ 

 .رىٌٕٛٛع١ب عل٠لح ٚر١ٍٛغ اٍٛاق عل٠لح فٝ اٌزغبهح اٌل١ٌٚخ

 -0991انفتشة) خلال يصش فٍ انًببشش الأخنبٍ الاستثًبس تذفقبث حدى تطىس : ثبنُب

0010(: 

٠ؼوف  الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ثبٔزمبي هأً اٌّبي ِٓ اٌجٍل اٌَّزضّو اٌٝ اٌجٍل     

ثٙلف اٌؾٖٛي ػٍٝ فبئلح كائّخ ، ػلاٚح ػٍٝ مٌه ، ٕ٘بن  -اٌّزٍمٝ ٌلاٍزضّبه  -ا١ٌّٚف  

ٍِٖؾخ ِيكٚط ث١ٓ هغجبد اٌٛٛٓ ٚاٌلٌٚخ ا١ٌّٚفخ ٚاٍزفبكح ِْزووخ ٌىً ِٓ اٌجٍلاْ 

١ِخ ؽ١ش رٛاعٗ اٌجٍلاْ إٌب١ِخ ٔمٖب فٝ الاكفبه ٚثبٌزبٌٝ ػغيا فٟ رى٠ٛٓ اٌّزملِخ ٚإٌب
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هأً اٌّبي ، ٌنٌه ٠َؼٝ اٌَّزضّوْٚ ِٓ اٌلٚي اٌّزملِخ اٌٝ رؾم١ك أهثبػ ػب١ٌخ ِٓ الأزبط 

 .OECD, O.( 2008)هأً اٌّبي فٟ اٌجٍلاْ إٌب١ِخ1  إٌبّئ  ٌزْغ١ً 

، فبْ الاٍزضّبه  .Husek, R. and Pankova, V. (2008) ٚٚفمبً ٌلهاٍخ    

ٕمً هأً اٌّبي ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب اٌلٌٚخ ا١ٌّٚفخ ،فٙٝ رالأعٕجٟ اٌّجبّو ِٓ ٚعٙخ ٔظو 

اٌٝ اٌجٍلاْ اٌّزٍم١خ ِغ ِواػبح أْ الاهثبػ ٘ٝ اٌٙلف اٌوئ١َٝ  ٌٍَّزضّو، ٚاٚٙؼ أٔٗ 

ضّبه الأعٕجٟ غبٌجب ِب٠ئكٞ أقفبٗ ل١ّخ ػٍّخ اٌجٍل ا١ٌّٚف اٌٝ عنة رلفمبد الاٍز

  .اٌّجبّو اٌٛافلح ٌَجج١ٓ هئ١َ١ٓ

٠مًٍ أقفبٗ ل١ّخ اٌؼٍّخ ِٓ رىب١ٌف الإٔزبط )فبٕخ ِلفلاد الأزبط ٚاٌؼّبٌخ  -

ا١ٌٕٛٛخ(  ثبٌَٕجخ ٌزىب١ٌف الإٔزبط الأعٕجٟ فٟ اٌجٍل ا١ٌّٚف ِمبثً ثٍل اٌَّزضّو 

 .جٟ اٌّجبّوالاعٕجٝ اٚ اٌجلاك الافوٜ  ، ِّب ٠غؼٍٙب عناثخ ٌلاٍزضّبه الأعٕ

٠ئكٞ أقفبٗ ل١ّخ اٌؼٍّخ ٌٍجٍل ا١ٌّٚف  اٌٝ فف٘ ل١ّخ الإٔٛي  كافٍٙب ثبٌَٕجخ - 

اٌٝ ػٍّخ ثٍل اٌَّزضّو الاعٕجٝ ، ٌنٌه رٕقف٘ رىٍفخ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ِٓ 

 ؽ١ش اٌؼٍّخ الأعٕج١خ 1 

رؼل  ِٖو ِٓ ث١ٓ اٌلٚي اٌزٟ ا٘زّذ ثزْغ١غ رلفك الاٍزضّبه الأعٕجٟ ٚ      

اٌّجبّو ثبػزجبهٖ  اؽل ِٖبكه رٛف١و هإًٚ الأِٛاي، ٚعٍت اٌزىٌٕٛٛع١ب اٌؾل٠ضخ، 

ٚفٍك فوٓ ػًّ، ٌنٌه لبِذ ِٖو ثؼلٖ إلاؽبد ٚلٛا١ٔٓ ٚرْو٠ؼبد ِٓ اعً 

لإلاؽبد ٚاٌزْو٠ؼبد رط٠ٛو الاٍزضّبه ٚرٛف١و إٌّبؿ إٌّبٍت ٌٗ ، ٚوبٔذ ٘نٖ ا

ٌّواؽً ِقزٍفخ ٔز١غخ  ٌٍزطٛهاد الالزٖبك٠خ ٚا١ٌَب١ٍخ كافً ِٖو ٚفبهعٙب ، ؽ١ش 

أزٙغذ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ  ١ٍبٍخ الأفزبػ الالزٖبكٜ  ٚرْغ١غ الاٍزضّبه الاعٕجٝ 

 اٌّبي اٍزضّبه ّؤْ فٟ 1974 ٌَٕخ  43اٌّجبّو، ٚوبٔذ اٌجلا٠خ  فٝ ٕلٚه اٌمبْٔٛ 

 اؽىبَ ٌزؾو٠و 0922ٌَٕخ   32 اٌمبْٔٛ ثبٌمبْٔٛ  ٘نا رؼل٠ً رُ ٚ ٕجٟٚالأع اٌؼوثٟ

ٕلهد لٛا١ٔٓ   0929ػٍٝ اٌٖوف الاعٕجٝ ، ، ِٕٚن رٍه اٌفزوح ؽزٝ ػبَ  اٌولبثخ

افوٜ فبٕخ ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو وبْ ٘لفٙب ػلَ اٌز١١ّي ث١ٓ اٌَّزضّو 
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ّٙبٔبد  ٚالأعٕجٟ وثٟاٌؼ الاعٕجٝ ٚاٌَّزضّو اٌّٖوٜ، ِّب  أربػ ٌلاٍزضّبه

 ٚؽٛافياوضو ِّب ٍجك1

رمٍجبد ٚرطٛهاد   ِٖو فٟ اٌّجبّو الأعٕجٟ الإٍزضّبه رلفمبد ّٙلد ٚلل       

ِزنثنثخ  فلاي اٌؼمٛك اٌضلاس اٌَبثمخ  ، ٠ٚٛٙؼ اٌْىً اٌزبٌٝ رطٛه الاٍزضّبه الأعٕجٟ 

 .(0200-0992اٌّجبّو فٟ ِٖو فلاي فزوح اٌلهاٍخ )

 

 0100-0991 انفتشة خلال يصش فٍ انًببشش الأخنبٍ الاستثًبس حدى : (0) شكم

 
 عهٍ ببلاعتًبد  EXCEL بشنبيح طشَق عن انببحث بىاسطت انسببق انشكم إعذاد تى : انًصذس

 .انذونٍ انبنك بُبنبث

ثلأد اٌؾىِٛخ اٌّٖوٞ فٝ رطج١ك ثؤبِظ الإلاػ  0990ففٝ ػبَ      

الاٍزمواه إٌملٜ ٚفف٘ اٌؼغي اٌّبٌٝ ثبٌّٛاىٔخ الالزٖبكٜ اٌنٜ ٠ٙلف اٌٝ رؾم١ك 

اٌؼبِخ ٌٍلٌٚخ  ٛجمب ٌلارفبل١خ اٌّٛلؼخ ِغ ٕٕلٚق إٌمل الاعٕجٝ ٚاٌجٕه اٌلٌٚٝ ، ٚلل 

 ١ٍِْٛ كٚلاه1 221ؽٛاٌٝ  0992ثٍغذ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو فٝ ػبَ  
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فٟ رلفك  اْ ِوؽٍخ اٌزَؼ١ٕبد رزٖف ثبٌزجبٛئ ٠ٚٛٙؼ اٌْىً اٌَبثك     

اٌّجبّوح ٔز١غخ رلاػ١بد الأؽلاس الال١ّ١ٍخ ِٓ اؽزلاي اٌؼواق  الاٍزضّبهاد الأعٕج١خ

ٌٍى٠ٛذ ْٚٔٛة ؽوة اٌق١ٍظ ، ِّب أكٜ مٌه اٌٝ لٖٛه فٟ إٌّبؿ الاٍزضّبهٞ 

 ٌٍّٕطمخ ٚأصو مٌه ػٍٟ الالزٖبك اٌّٖوٞ ِٓ رلاػ١بد الزٖبك٠خ ٍٍج١خ 1 

ح فٝ ى٠بكح اٌزلفك الاٍزضّبه الاعٕجٝ ٠ٚٛٙؼ اٌْىً اٌَبثك اٌٝ ٚعٛك ٛفو   

فٝ ٙٛء   0992ٌؼبَ  2ٔز١غخ ٕلٚه لبْٔٛ ّٙبٔبد ٚؽٛافي الاٍزضّبه اٌغل٠ل هلُ 

١ٍِْٛ كٚلاه فٝ ػبَ  0232لبْٔٛ الاٍزضّبه اٌّٛؽل ِّب اكٜ اٌٝ ى٠بكح اٌزلفمبد اٌٝ 

١ٍِْٛ كٚلاه فٝ  0022، ٚاٌٝ ١ٍِ0999ْٛ كٚلاه فٝ ػبَ  023212، ٚاٌٝ  0992

 1 0222بَ ػ

٘جطذ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ٘جٛٛب ؽبكا ؽزٝ  0220ٚفٝ ػبَ     

ٍجزّجو ٚثلا٠خ اٙطواثبد  ١ٍِ00ْٛ كٚلاه ٔز١غخ رلاػ١بد اؽلاس  22919ًٕٚ اٌٝ 

 31319اهرفبػب ٛف١فب ًٕٚٚ اٌٝ  0220ِٕطمخ اٌْوق الاٍٜٚ ، ٚاهرفؼذ ػبَ 

أقفبٗ رلفك الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو  ١ٍِ0222ْٛ كٚلاه ، وّب ٔلاؽع فٝ ػبَ 

١ٍِْٛ كٚلاه ، ٚلل ٠وعغ ٘نا الأقفبٗ اٌٝ ؽوة اٌق١ٍظ  02311ِوح افوٜ ٚثٍغ 

الاف١وح ػٍٝ اٌؼواق ٚ اٌزٟ رَججذ فٝ أؼىبٍبد الزٖبك٠خ ٍٍج١خ ػٍٝ ػلك وج١و ِٓ 

  .اٌلٚي ِٕٚٙب ِٖو

اٌٝ ػبَ   0221 ّٚٙلد رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ثلءا ِٓ ػبَ    

 0221اىك٘به ٚاٙؾب ، ٠ٚلاؽع  اهرفبع رلفك الاٍزضّبه الاعٕجٝ فٝ ػبَ  0222

١ٍِْٛ كٚلاه اٌٝ ٠ٚوعغ  مٌه  ريا٠ل الاٍزضّبهاد الاعٕج١خ  002212ؽزٝ ثٍغذ 

اٌّجبّوح فٝ اٌمطبع اٌجزوٌٚٝ ،  فٝ فلاي اٌفزوح ، ٚاٍزّو اهرفبع اٌزلفك الاٍزضّبهٜ  

،    222213) ( ؽ١ش ثٍغذ 0222،  0223،  0222ثْىً ِٚطوك لاػٛاَ )

( ١ٍِْٛ كٚلاه ػٍٝ اٌزٛاٌٝ ، ٠ٚؤرٝ ٘نا اٌزلفك   0022210،   0221012

اٌىج١و ٔز١غخ فقٖخ ثؼ٘ اٌْووبد ِٖٚبٔغ اٌمطبع اٌؼبَ ٚث١غ  الاٍزضّبهٜ الاعٕجٝ
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٠ُ ثؼٚٙب اٌٝ َِزضّو٠ٓ اعبٔت ، ٚا٠ٚب ٔز١غخ ٌزؼل٠ً ثؼ٘ اٌمٛا١ٔٓ الاٍزضّبه٠خ ٚرمل

ثؼ٘ اٌؾٛافي ٚرؼل٠ً إٌظبَ اٌٚو٠جٝ ٚرطج١ك ٔظبَ الاػفبءاد إٌّّٛؽخ ٌٍْووبد 

 الاٍزضّبه٠خ ٚمٌه ٌغنة اٌّي٠ل ِٓ اٌزلفمبد الاٍزضّبه٠خ 1

 0222الا أٗ أقف٘ اٌزلفك الاٍزضّبهٜ الاعٕجٝ ِوٖ افوٜ ثلا٠خ ِٓ ػبَ    

١ٍِْٛ كٚلاه  919113، ؽ١ش ثٍغ رلفك الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو  0202ؽزٝ ػبَ 

١ٍِْٛ كٚلاه فٝ ػبَ  322213ٚرٛاٌٝ الأقفبٗ ؽٕٝ ًٕٚ اٌٝ   0222فٝ ػبَ 

 0222، ٚعبءد مٌه الأقفبٙبد ٔز١غخ رلاػ١بد الاىِخ اٌّب١ٌخ فٝ ػبَ  0202

ٚاٍزّواه ِوؽٍخ اٌووٛك الالزٖبكٜ فٝ الاٍٛاق اٌؼب١ٌّخ ِّب وبْ ٌٗ رؤص١و فٝ رل٘ٛه 

 ٝ اٌّجبّو اٌٝ ِٖو 1اٌزلفك الاٍزضّبهٜ الاعٕج

ب  0200ٚفٝ ػبَ  ًّ ّٙل اٌزلفك الاٍزضّبهٜ أقفبٙب ؽبكا ثٍغذ ل١ّزٗ هل

(١ٍِْٛ كٚلاه، ٠ٚوعغ اٌٝ اٌظوٚف الا١ِٕخ ٚا١ٌَب١ٍخ اٌزٝ ّٙلرٙب 12012-ٍبٌجبً) 

٠ٕب٠و ، ِٚبٔزظ ػٕٙب رواعغ اكاء الالزٖل اٌىٍٝ ٚأَؾبة  02ِٖوفٝ اػمبة صٛهح 

 َزضّو٠ٓ الاعبٔت ِٓ الاٍٛاق اٌّٖو٠خ 1اٌىض١و ِٓ اٌْووبد اٚاٌّ

صُ ػبك رلفك الاٍزضّبه  الأعٕجٟ اٌّجبّو ٌّٖو ثؼل اٍزمواه اٌؾ١بح ا١ٌَب١ٍخ      

 0202ٚرؾَٓ اٌظوٚف الالزٖبك٠خ ، فىبٔذ رلفك الاٍزضّبهاد الأعٕج١خ فٟ ػبَ 

( ١ٍِْٛ كٚلاه ٚرٛاٌٝ اهرفبع 390210،  109010ٚثٍغذ ل١ّزٙب )  0202ٚػبَ 

( ١ٍِْٛ كٚلاه 920210،  201012ًٕٚٚ اٌٝ )  0209، 0202اٌزلفك فٝ ػبِٝ 

 ػٍٟ اٌزٛاٌٟ ثَجت كػُ كٚي اٌق١ٍظ فٝ الالزٖبك اٌّٖوٜ 1

صُ أقفٚذ ِوح افوٜ رلفك الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٟ ِٖو ػبِٝ      

ٚمٌه ثَجت اٌزؤص١و اٌٍَجٟ ٌزلاػ١بد عبئؾخ وٛهٚٔب ، فمل ؽمك  0200،  0202

 ػج١و،الأعٕجٟ فلاي رٍه مٌه اٌؼب١١ِٓ  لالزٖبك اٌّٖوٞ ِزٍٜٛ ل١ّخ ٌلاٍزضّبها

  .(0222) ػٍٝ فوؽبد
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 0100-0991الاسًً ) انشسًً( فً يصش خلال انفتشة تطىس سعش انصشف :  نثبثب

٠ؼزجواٍزمواه ٍؼو اٌٖوف ِٓ اؽلٜ ا٠ٌٛٚبد أكٚاد ا١ٌَبٍخ الالزٖبك٠خ،      

رٛفو ث١ئخ ِٕبٍجخ ٌلاٍزضّبه،  ٌٚمل ا٘زُ اٌجٕه اٌّوويٜ ٠ٚؼل ِٓ الاكٚاد اٌزٝ  

  0922ٌَٕخ   20اٌّٖوٜ ثَؼو اٌٖوف ثب٘زّبَ ثبٌغ ثلا٠خ ِٓ ٕلٚه اٌمبْٔٛ  

ٚاٌقبٓ ثزؾو٠و اؽىبَ اٌولبثخ ػٍٝ اٌٖوف الاعٕجٝ، ٚمٌه ٌزؾف١ي رلفك اٍزضّبه 

 اٌّبي اٌؼوثٟ ٚالأعٕج1ٟ

ٚلل رغ١و ٔظُ ٍؼو اٌٖوف اٌّٖوٜ ػلح رؾٛلاد ِقزٍفخ ثٕظُ ِقزٍفخ     

اٚ ٌزؾل٠ل اٍؼبه اٌٖوف  فٝ اٍٛاق إٌمل الاعٕجٝ  ٍٛاء اٌزؼبِلاد فٝ اٌجٕٛن 

  1( 2003اٌؼ١ْٛ،ِؾّٛك) أثٛ الاٍٛاق اٌؾوح غ١و اٌّٖوف١خ ،

٠ٚٛٙؼ اٌْىً اٌزبٌٝ رطٛه ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ فٟ ِٖو فلاي فزوح 

 1(0200-0992اٌلهاٍخ )

 0100-0991 انفتشة خلال يصش فٍ انًببشش الأخنبٍ الاستثًبس حدى : (0) شكم

 

 عهٍ ببلاعتًبد  EXCEL بشنبيح طشَق عن انببحث بىاسطت انسببق انشكم إعذاد تى : انًصذس

 .انًصشي انًشكضي انبنك بُبنبث
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ثلأد  ِٖو فٝ ثلا٠خ اٌزَؼ١ٕبد اعواءاد  رطج١ك   0992ػبَ    فٝ ثلا٠خ     

ِٖو ثؤبِظ الإٕلاػ الالزٖبكٞ  ، أقفٚذ  ثؼل٘ب  ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ٚثبٌزبٌٝ اهرفغ  

ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه اٌٛاؽل اٌٝ  0ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٌٍلٚلاه اِبَ اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٞ ِٓ 

 1  0990ع١ٕخ ٌٍلٚلاه ؽزٝ  211

ثلأد ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٝ رطج١ك ٔظبَ ٍؼو ٕوف   0990ٚفٝ اٚي  ػبَ    

صبثذ ٌَٛق إٌمل فٝ ِٖو ،ؽ١ش ؽلك اٌجٕه اٌّوويٜ ٍؼو ٕوف هٍّٝ ٌٍجٕٛن 

ّٚووبد اٌٖوافخ  ٌزؾم١ك الاٍزمواه إٌملٜ ٌلاٍٛاق ِغ إلاه رْو٠غ عل٠ل ٌٚجٜ 

ه اٌزؼبًِ ِغ  ؽ١بىح إٌمل الاعٕجٝ ٚ ّووبد اٌٖوافخ فٝ اٌج١غ ٚاٌْواء  ، ٚفٝ رٍ

ِٕن   2129ع١ٕٗ اٌٝ  2101اٌفزوح اهرفغ  ٍؼو ٕوف اٌلٚلاه ٌٍغ١ٕٗ اٌّٖوٜ ِٓ 

، ٚفٝ ؽ١ٕٙب ّٙلد اؽز١ب١ٛبد اٌجٕه اٌّوويٞ ِٓ 0992ٚؽزٝ ػبَ  0990ثلا٠خ ػبَ 

١ٍِبه  0212اٌٝ  ١ٍِ0990به كٚلاه فٟ ػبَ  0212إٌمل الأعٕجٟ اهرفبػب ٍِؾٛظب  ِٓ 

رفبع رلفك  الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ِٓ ، ٚرٛإً ا٠ٚب اه 0992كٚلاه فٟ ػبَ 

  ١ٍِ09921به كٚلاه فٝ ػبَ  07223اٌٝ  ١ٍِ0990ْٛ كٚلاه فٝ ػبَ  129

فٝ ؽ١ٓ وبٔذ َٔجخ اٌزٚقُ إٌَٜٛ فٝ رٍه إٌَٛاد اٌّْبه ا١ٌٙب لل    

  09921% فٝ ػبَ  113اٌٝ َٔجٗ  0990% فٝ ػبَ 0213أقفٚذ ِٓ َٔجخ  

ِمبثً  2129اٍزّود اٍؼبه اٌٖوف اٌوٍّٝ ٌٍغ١ٕٗ   0992ٚفٝ  ثلا٠خ ػبَ      

١ٍِبه كٚلاه فٝ  0019اٌلٚلاه  ، ث١ّٕب أقف٘ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ ؽزٝ ًٕٚ اٌٝ  

ٔز١غخ أقفبٗ اٍؼبه إٌفٜ ، ٚؽبكس الالٖو ٚرلاػ١بد رؤص١وٖ ػٍٝ  0220ػبَ 

عٕٛة ّوق  ٌلٚي  ا٠واكاد ا١ٌَبؽخ اٌّٖو٠خ ، ٚا٠ٚب الاىِخ اٌّب١ٌخ ٌلاٍٛاق إٌبّئخ

ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه ٚثفبهق وج١و ػٓ اٍؼبه الاٍٛاق اٌغ١و   112اٌٝ  آ١ٍب )إٌّٛه ا٠ٛ١ٍ٢خ(

ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه  الاِو اٌنٜ ٍبػل ػٍٝ ٘وٚة هٚإً  2112ه١ٍّخ ٚاٌزٝ ثٍغذ 

الاِٛاي ٌٍقبهط ٚأقفبٗ رؾ٠ٛلاد اٌؼب١ٍِٓ ثبٌقبهط  ٌٍجٕٛن ٚأقفٚذ رلفمبد 

١ٍِْٛ  202اٌٝ  ١ٍِ0222به كٚلاه فٝ ػبَ  07022الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ِٓ 
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،  ِّب ٙطو اٌجٕه اٌّوويٜ اٌٝ ٙـ اٌّي٠ل ِٓ  0220كٚلاه فمٜ فٝ ػبَ 

١ٍِبه كٚلاه   0210اٌلٚلاهاد ؽزٝ ًٕٚ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ فٝ ٔٙب٠خ ٘نا اٌؼبَ اٌٝ 

 1 ١ٍِ0992به كٚلاه  فٝ ػبَ  0212ثؼلِب وبْ 

رؾو٠و ٍؼو اٌٖوف   0222ّٖو فٝ ٠ٕب٠و ػبَ ٌنٌه اػٍٓ اٌجٕه اٌّوويٜ اٌ    

ٚاربؽذ ٌٍجٕٛن ؽو٠خ رؾل٠ل ٍؼو اٌٖوف ٚ اٌج١غ ٚاٌْواء ٌٍٕمل الاعٕجٝ  فٝ الاٍٛاق 

اٌؾوح ، ٚٔز١غخ ٌنٌه  ًٕٚ ارقف٘ ل١ُ اٌغ١ٕٗ ًٕٚٚ ٍؼو ٕوف اٌلٚلاه اِبَ 

 ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه 1 2122اٌٝ  0222اٌغ١ٕٗ اٌّٖوٜ فٝ فلاي ػبَ 

ٌٍلٚلاه  310ًٕٚ ٍؼو ٕوف اٌغ١ٕٗ  اٌٝ   0221  ٚفٟ  فلاي ػبَ    

  2112أِو٠ىٟ  ٚأقف٘ ل١ٍلا ٌلاػٛاَ اٌزب١ٌخ ؽزٝ ًٕٚ  ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ اٌٝ 

،  ٚفٝ فلاي رٍه اٌفزوح اهرفغ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ  0222ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه ؽزٝ ػبَ 

،  ١ٍِ0222به كٚلاه فٝ ػبَ   ١ٍِ2010به كٚلاه اٌٝ   0213  اهرفبػب وج١وا ِٓ

ٔز١غٗ اهرفبع ل١ّخ اٌٖبكهاد إٌفط١خ، ٚاهرفبع ػبئل لٕبح ا٠ٌٌَٛ، ٚى٠بكح الاػلاك 

 ١ٍِبه كٚلاه رمو٠جب 1 912ا١ٌَبؽ١خ ٚرلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ٚاٌزٝ ثٍغذ 

ػٍٝ  آصبه٘ب أؼىٌ ٚاٌزٟ 2008 فٝ ػبَ اٌؼب١ٌّخ اٌّب١ٌخ الأىِخ ٚفٝ رلاػ١بد

ِٖو ٌٚىٕٗ رؤص١وا ٛف١فب ؽ١ش أقف٘ ٍؼو اٌٖوف  الأعٕجٟ كافً اٌٖوف ٍٛق

١ٍِبه كٚلاه ٔظوا  20ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه ٌٚىٓ اهرفغ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ اٌٝ  211اٌٝ 

 اٌّوويٞ لأقفبٗ ل١ّخ اٌٛاهكاد ٚاهرفبع رؾ٠ٛلاد اٌؼب١ٍِٓ ثبٌقبهط  ) اٌجٕه

 (1أػلاك ِزفولخ الالزٖبك٠خ، اٌّغٍخ اٌّٖوٞ،

 الأعٕجٟ اٌٖوف ٍٛق ػٍٝ ا١ٌَطوح فٟ اٌّٖوٞ ٞاٌّووي اٌجٕه ٚاٍزّو    

 فٟ وج١وا أقفبٙب ، ٚؽلس  0200ػبَ  ٠ٕب٠و 25 صٛهح ٚلؼذ ؽزٝ ِٚؼلي اٌزٚقُ

، ٔز١غخ رواعغ ا٠واكاد ا١ٌَبؽخ ٚرواعغ اٌٖبكهاد ثلاٙبفخ  الأعٕجٟ إٌمل الاؽز١بٟٛ

الاعٕجٝ ؽ١ش أقف٘ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ  اٌٝ ٘وٚة هإًٚ الاِٛاي اٌٝ اٌقبهط ، 

 فملد ١ٍِ0200به كٚلاه فٝ ػبَ  0013اٌٝ   ١ٍِ0202به كٚلاه فٝ ػبَ  2213ِٓ 
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اٌٖوف ًٕٚٚ  ٍؼو ، ِّب اصو ػٍٟ  , 2012 ك٠َّجو ؽزٟ كٚلاه ١ٍِبه 21 ِٖو

 ع١ٕٗ ٌىً كٚلاه 1 310اٌٝ 

ثلا اٌَّبػ ثجؼ٘ اٌزقف١٘ اٌزله٠غٟ فٟ ل١ّخ  0202ك٠َّجوػبَ   20ٚفٟ 

ٔظبَ عل٠ل ِىًّ ٌٕظبَ الأزوثٕه ِٓ فلاي ػطبءاد  اٌغ١ٕخ اٌّٖوٞ ِٓ فلاي

اٍجٛػ١خ ٌْواء ٚث١غ إٌمل الاعٕجٟ  ٚلل ٔزظ ػٓ ٘نا إٌظبَ  ا ٔقفبٗ فٟ ل١ّخ اٌغ١ٕٗ 

ع١ٕٗ  2139اٌٝ  0200ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه فٝ ػبَ   3123، ٚأؾٖو ٍؼو اٌٖوف ِٓ  

 02021ٌٍلٚلاه فٝ ٔٙب٠خ ػبَ 

قف١٘ ل١ّخ اٌغ١ٕٗ ه١ٍّب  ثَٕجخ رُ الاػلاْ ػٓ ر  0203ٚفٝ ِبهً ػبَ 

عز١ٗ ِٖوٜ  2122ع١ٕٗ ثؼلِب وبْ  2192% ١ٌٖجؼ ٍؼو اٌلٚلاه ثبٌجٕٛن 0112

  1ؽ١ٕئن  ٔز١غخ ٌٕمٔ إٌمل الاعٕجٝ ثبلاٍٛاق

أػٍٓ اٌجٕه اٌّوويٞ رؾو٠و ٍؼو اٌٖوف ٚأػطٝ  0203ٔٛفّجو  2ٚفٟ 

به رفؼ١ً الاّزواٛبد اٌجٕٛن اٌؼبٍِخ فٟ ِٖو ؽو٠خ اٌزؼبًِ ِغ إٌمل الأعٕجٟ فٝ اٛ

 1)0203)  الله موو أؽّلاٌزٟ ٚٙؼٙب ٕٕلٚق إٌمل اٌلٌٟٚ 1 

فبٔقف٘ اٌغ١ٕخ اٌّٖوٞ ٔز١غخ ٌٙنا اٌزؼ٠ُٛ  ١ٌٖجؼ  ٍؼو ٕوف اٌلٚلاه 

صُ ٠مفي اٌٝ    0203ع١ٕٗ  فٝ ّٙو ِبهً    2192اٌٟ  0202ع١ٕٗ ػبَ  2139ِٓ 

، صُ  0202ٌٍلٚلاه ػبَ ع02122ٗ١ٕع١ٕٗ  ٌٕفٌ اٌؼبَ ،  صُ ٠ًٖ اٌٝ   02122

ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه ٔز١غخ رلاػ١بد  عبئؾخ وٛهٚٔب ، صُ اىكاك ٍؼو  02123أقف٘ اٌٝ 

 ع١ٕٗ ٌٍلٚلاه 1 02131ثّزٍٜٛ   0200اٌلٚلاه فٝ فلاي 

ٚوبْ اٌجٕه اٌّوويٜ  لل اػل ٌي٠بكح الاؽز١بٛٝ ِٓ إٌمل الاعٕجٝ ثؼلٖ  ٍٚبئً   

الاؽز١بٛٝ إٌملٜ الاعٕجٝ لجً لواه اٌزؼ٠ُٛ  رؾَجب ٌٙنا ٌمواه اٌزؼ٠ُٛ ، ؽ١ش ىاك ِٓ

١ٍِبه كٚلاه فٝ  02102ْ ١ٍِبه كٚلاه ثؼلِب وب 02123اٌٝ   0203ِجبّوا  فٝ ػبَ 

  1(0202، )  ؽغبىٞ اٌؾ١ّل، ػجل، 0202ػبَ 
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١ٍِبه كٚلاه ؽزٝ ًٕٚ اٌٝ الٖٝ  0212ٚلل اهرفغ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ ِٓ  

١ٍِبه كٚلاه ٔز١غخ ى٠بكح رؾ٠ٛلاد اٌؼب١ٍِٓ ثبٌقبهط  1212ؽ١ٍٖخ ٔمل٠خ رًٖ اٌٝ 

ٚى٠بكح اٍؼبه اٌجزوٚي ٚؽ١ٍٖخ لٕبح ا٠ٌٌَٛ ثبلاٙبفخ اٌٝ ث١غ ثؼ٘ اٌْووبد 

١ٍِبه كٚلاهفلاي  2110ٜ اٌٝ اٌّٖو٠خ ٌَّزضّو٠ٓ اعبٔت صُ أقف٘ الاؽز١بٛٝ إٌمل

ٔز١غخ رلاػ١بد اىِخ عبئؾخ وٛهٚٔب  ٌٚىٕٗ اىكاك ثَٕجخ ٛف١فخ ٍٕٚذ اٌٝ   0202ػبَ 

 1 ١ٍِ0200به فٝ ػبَ  2210

 ِٖو اٌٖوف الاعٕجٝ فٟ ٌٕظُ ٚاعواءاد ِٓ اٌؼوٗ اٌَبثك  ٠ٚزٚؼ   

اٌجٕه اٌّوويٜ   لجً ِٓ اٌٖوف اٌوٍّٝ ٔظُ ( أ0200ْ-0992اٌفزوح ) فلاي

فؼ١ٍبً وبْ ِؼظُ  أٔٗ الا اٌىبًِ، ٚٔظبَ اٌزؼ٠ُٛ اٌّلاه ٔظبَ اٌزؼ٠ُٛ ٌّٖوٜ رّضٍذ فٟا

 اٌٟ اٌّوويٞ ٌج١غ ّٚواء إٌمل ، ثبلإٙبفخ اٌجٕه لبئُ ػٍٝ اكاهح اٌٖوف الاعٕجٝ ٔظبَ

ٍٛق  لٜٛ ؽوا ١ٌؼىٌ اٌٖوف ٍؼو ٚثؼ٘ الاؽ١بْ رون ، اٌفبئلح أٍؼبه رٛع١ٗ

 إٌمل اؽز١ب١ٛبد ٚرغ١واد  الإٍّٟ اٌٖوف ثَؼو ث١بٔبدرٛٙؾٗ  ِب ٚ٘نا ، إٌمل 

 فزوح اٌلهاٍخ1 فلاي الأعٕجٟ

ثؼلِب رُ اٌزؼوف ػٍٝ رطٛه اٍؼبه اٌٖوف الاٍّٟ اٚ اٌو١ٍّخ ٟٚ٘ 

الأٍؼبه اٌزٟ ٠زُ ثٙب رجبكي اٌؼٍّخ ثبٌّؼللاد اٌزٟ ٠زُ ػوٙٙب فٟ اٌجٕٛن  ٚاٍٛاق 

 اٌٖوافخ1 

  لاسًً سعش انصشف انحقُقٍثبنثب : تطىس انعلاقت  سعش انصشف ا

 ػٍٝ ِب ٌلٌٚز١ٓ ػٍّز١ٓ ث١ٓ اٌٖوف ثبٔٗ ٍؼو ٠ؼوف اٌؾم١مٟ اٌٖوف ٍؼو

٠م١ٌ اٌمٛح اٌْوائ١خ اٌقبهع١خ ٌٍؼٍّخ  اٌؼٍّز١ٓ،ؽ١ش  ٌٙبر١ٓ إٌَج١خ اٌمٛح اٌْوائ١خ أٔٙب 

ا١ٌٕٛٛخ، أٞ لٛرٙب اٌْوائ١خ ثقٖٛٓ اٌٍَغ الأعٕج١خ1 ٘نا اٌّئّو ما كلاٌخ ِلائّخ 

 رٕبف١َخ اٌلٌٚخ رغبٖ اٌقبهط1ػٍٝ 
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 ػٕلِب اٌٖوف الاٍّٟ ِٓ ثللا اٌؾم١مٟ اٌٖوف ِم١بً اٍزقلاَ ثلا٠خ ٚوبٔذ

 اٌملهح رغ١و ٌم١بً اٍزقلاِٙب ٠ٙلف ، ٚوبْ اٌزٚقُ ثبٌؼبٌُ رزورفغ  ِؼللاد ثلأد

 ٙٛء فٟ كٚي افوٜ وْووبء رغبه١٠ٓ ِغ ػجو اٌٛلذ ِؼ١ٕخ كٌٚخ ٌؼٍّخ اٌْوائ١خ

   1َٔج١خ اٍؼبه ٕوف ؽووخ

٠ؼٕٝ مٌه اْ ل١بً ٍؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ ٠قزٍف َٔج١ب ػٓ اٌَؼو الاٍّٝ  ، 

ؽ١ش رظٙو اٍؼبه اٌٖوف اٌؾم١مٟ إٌَجخ ث١ٓ َِز٠ٛبد الأٍؼبه اٌّؾ١ٍخ َِٚز٠ٛبد 

الأٍؼبه فٟ ثٍل أعٕجٟ افو،  ٚرج١ٓ أٍؼبه اٌٖوف اٌؾم١مٟ وُ ِٓ اٌٍَغ اٌّْزواح فٟ 

 ِؾٍٍْٛ الزٖبك٠ْٛ فٟ ثٍل آفو،ٌنٌه غبٌجب ِب ٠قزبهثٍل ِب ٠ّىٓ رجبكٌٙب ٌٕفٌ اٌٍَغ 

 ػجٛك ف١ٚو لالزٖبك اٌلٌٚخ1 هعبء اٌزٕبف١َخ اٌملهح ٌم١بً اٌؾم١م١خ اٍؼبه اٌٖوف

 1( 0202الاٍلٞ ) ِٙلٞ هؽ١ُ ٕجبػ ، اٌوث١ؼٟ

 خلال يصش فٍ قًوانحقُ انشسًً انصشف سعشي ين كم تطىس يقبسنت : (3) شكم

 0100-0991 انفتشة

 
 

 بىاسطت انحقُقً انصشف سعش ببستخشاج انببحث بىاسطت انسببق انشكم إعذاد تى : انًصذس
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 اٌّؼبكٌخ ثبٍزقلاَ اٌلٚلاه، اٌّٖوٜ ِمبثً ٌٍغ١ٕٗ اٌؾم١مٟ اٌٖوف ِؼلي ٠ٚمبً

 : اٌزب١ٌخ

 (         
    

              
 

 / ِٖو فٟ )ِؼلي اٌزٚقُ X ِٖو فٟ الاٍّٟ اٌٖوف ِؼلي = ِٖو فٟ اٌؾم١مٟ اٌٖوف ِؼلي

 الأِو٠ى١خ( اٌّزؾلح اٌٛلا٠بد فٟ اٌزٚقُ ِؼلي

 الاٍّٟ ِؼلي اٌٖوف ِمبهٔخ رطٛه (٠2ٛٙؼ اٌْىً هلُ ) اٌٖلك، ٘نا ٚفٟ

 الاٍّٟ ِؼلي اٌٖوف أْ ٠ٚلاؽع ، 0200-0992اٌفزوح  فلاي ِٖو فٟ ٚاٌؾم١مٟ

% فوق ث١ٓ 022فٝ اهرفبع َِزّو ِغ ٚعٛك فغٛح  وبٔب ٚاٌؾم١مٟ ٌٍلٚلاه الاِو٠ىٝ 

% لل ؽبفظذ  ٘نٖ إٌَجخ ث١ٓ ٘جٛٛ  022ٍؼوٜ اٌٖوف اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١مٟ رًٖ اٌٝ 

ٚاهرفبع ٛف١ف  ٌَٕٛاد ٔظوا ٌولبثخ اٌجٕه اٌّوويٜ ١ٍٚطورٗ ثبٍٛاق إٌمل فٝ رٍه 

ٚاٍزّود فٝ  0221% ٌفزوح ث١َطخ فٝ ػبَ  21اٌفزوح ، ٚلل رمٍٖذ رٍه اٌفغٛح اٌٝ  

  1الاهرفبع ِغ ِؾبفظخ ٌٕفٌ َٔجخ  اٌٚؼف فٝ اٌٖؼٛك ٚاٌٙجٛٛ اٌطف١ف

 الاٍّٟ اٌٖوف ِؼلي ِٓ وً ثلأ  ٠0200ٕب٠و 25 ِٚغ رلاػ١بد ِب ثؼل صٛهح  

 اٌزٟ اٌَّزموح غ١و ا١ٌَب١ٍخ ٌٍظوٚف ثؼ١ل ؽل اٌٝ ٠ٚوعغ ٘نا الاهرفبع، فٟ ٚاٌؾم١مٟ

 ٚرؾ٠ٛلاد وب١ٌَبؽخ اٌزم١ٍل٠خ اٌّٖبكه ِٓ الأعٕجٟ ِٛاهكإٌمل ٚفملاْ اٌجلاك ثٙب ِود

 اٌّجبّو1 الأعٕجٟ الاٍزضّبه ٚأقفبٗ رلفمبد اٌقبهط ِٓ اٌؼب١ٍِٓ

، ٕٚؼلا  اٌّٖوٞ ٌٍغ١ٕٗ ثلأ رؼ٠ُٛ وبًِ  0203ِٓ ػبَ  ٔٛفّجو 3 ٚفٟ

ٍؼوٜ اٌٖوف اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١مٟ  اِب اٌلٚلاه الاِو٠ىٝ فٝ الاهرفبع ٚوبْ اٌفوق 

% ، ٌنٌه ثلأد  002اٌىج١و ٌَؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ  ٌٍلٚلاه الاِو٠ىٝ ًٕٚ اٌٝ 

١ٍِبه كٚلاه رمو٠جب فٝ ػبَ  00اٌلٌٚخ فٝ هفغ ؽ١ٍٖخ الاؽز١بٛٝ إٌملٜ الاعٕجٝ ِٓ 

ٌٍّؾبفع ػٍٝ ٍؼو اٌٖوف   ١ٍِ0202به كٚلاهػبَ  22ِغ ثلا٠خ اٌزؼ٠ُٛ اٌٝ  0203

%  ثَؼو هٍّٝ  اٌلٚلاه   022اٌٝ   0202،  الا أٗ ٕؼل اٌٝ اوجو فوق فٝ ػبَ 

ع١ٕٗ ِٖوٜ ،  ٚثلاد اٌلٌٚخ فٝ  10ع١ٕٗ ِٖوٜ ٍٚؼو ؽم١مٟ ٌٍلٚلاه  02122
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 ١ٍِ0209به كٚلاه فٝ ػبَ  10هفغ الاؽز١بٛٝ ِٓ إٌمل الاعٕجٝ ؽزٝ ًٕٚ اٌٝ 

و اؽز١بٛٝ فٝ فزوح اٌلهاٍخ ٚلل ثلأ ثبٌفؼً فٝ ٘جٛٛ اٌَؼو اٌوٍّٝ ٚا٠ٚب وؤوج

%ػٍٝ  22% ، 22ر١١ٚك اٌفغٛح ث١ٓ اٌَؼو اٌوٍّٝ ٚاٌؾم١مٟ  ٌٍٙجٛٛ ؽزٝ ًٕٚ 

 اٌٛلذ فٟ ، ٚفٝ رٍه اٌّوؽٍخ اٌزٝ موود ِٓ ٘نا  0200 0202اٌزٛاٌٝ فٝ ػبِٝ 

 َِز٠ٛبرٗ  1 ػٕل الأِو٠ى١خ اٌّزؾلح اٌٛلا٠بد فٟ اٌزٚقُ ِؼلي ف١ٗ ظً

الا اْ اٌلٌٚخ فٝ رٍه اٌّوؽٍخ ٌُ رَزطغ ا١ٌَطوح ػٍٝ اٌزٚقُ )ثبٌزؼج١و ػٕٗ 

ثبٌولُ اٌم١بٍٝ لاٍؼبه اٌَّزٍٙى١ٓ( ؽزٝ ًٕٚ اْ اٌزٚقُ ًٕٚ اٌٝ ىهٚرٗ ِٓ ثؼل 

% )ِٓ ِمبهٔخ اٌولُ اٌم١بٍٝ لاٍؼبه 020ٚٚإً   0202اٌزؼ٠ُٛ اٌضبٔٝ فٝ ػبَ 

%  209%،  222%،  029( ٚرٛإً الاهرفبع اٌٝ 0202اٌَّزٍٙى١ٓ ٌَٕٗ اٍبً 

ػٍٝ اٌزٛاٌٝ ِّب وبْ ٌٗ اصو فٝ  رلفمبد   0200،  0202، 0209فٝ اػٛاَ 

 الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو 1

 انتحهُم الاحصبئً  :انثبنً بحثانً

٠مَٛ ٘نا اٌغيء ثم١بً أصو ٍؼو اٌٖوف ػٍٝ رلفك الاٍزضّبه الاعٕجٝ 

اٍزقلاَ اٌزؾ١ًٍ اٌم١بٍٟ؛ ٚثٕبءً ػٍٝ مٌه ١ٍزُ رم١َُ ٘نا اٌّجبّو ، ٚمٌه ِٓ فلاي 

 اٌغيء اٌٝ صلاصخ ٔمبٛ فوػ١خ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 انقُبسً انًقتشذ  اننًىرج اولا : 

اصو ٍؼو اٌٖوف ػٍٝ رلفمبد  اٌزؾ١ًٍ اٌم١بٍٝ لافزجبه فٝ ٘نا اٌغيء ٔزٕبٚي   

َِزقلِب  0200اٌٝ  0992 الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ٌلالزٖبك اٌّٖوٜ ِٓ اٌفزوح

 اٍزقلِٕب ثؼ٘ اٌّزغ١واد الالزٖبك٠خ ٚاٌزٝ ٔؼزمل أٙب ماد ربص١و ِؼٕٜٛ ،  ث١ّٕٙب

ٚاٌزٝ ٠ز١ّي ثملهرخ   ARDL  اٌّزجبٛئخ اٌي١ِٕخ اٌفغٛاد اٌنارٟ مٞ الأؾلاه ِٕٙغ١خ

 ػٍٝ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ فٝ ولا ِٓ الاعً اٌم١ٖو ٚالاعً اٌط1ً٠ٛ
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ٚلل  ٌفزوح اٌلهاٍخ ،    E-viewsالاؽٖبئٟ  ؤبِظثبٌج ٚلل رُ الاٍزؼبٔٗ 

، ثبلاٙبفخ اٌٝ ث١بٔبد اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ  اٍزقلِٕب ث١بٔبد اٌجٕه اٌلٌٚٝ الاؽٖبئ١خ

ثٛؽلح اٌلهاٍبد الالزٖبك٠خ ٌٍجٕه اٌّوويٜ اٌّٖوٜ ِغ ثؼ٘ اٌزمبه٠و ا٠ٌَٕٛخ 

 .اٌّٖلهح ٚاٌّغٍخ الالزٖبك٠خ اٌقبٕخ ثناد اٌجٕه

 :ٍٝ إٌّٛمط اٌزبٌٝ ّل اٌلهاٍخ ػٚرؼز

FDI = α  + β0EXC+ β0REXC + β2 GDP + β1 CPI+ β2 INT + 

β3OPEN + β2 RES   + ξt 

 

 :ؽ١ش

FDI    =     ِزغ١و ربثغ ( .( اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه رلفمبد 

    =      EXCالاِو٠ىٟ اٌلٚلاه ِمبثً اٌّؾ١ٍخ ٌٍؼٍّخ اٌوٍّٟ اٌٖوف ٍؼو. 

   =    REXC اٌولُ اٌم١بٍٝ ( 100 = 2010 ) اٌؾم١مٟ اٌٖوف ٍؼو. 

   =      GDPٌٝإٌبرظ اٌّؾٍٝ  الاعّب 

)   =       CPIُ٠ؼجو ػٕٗ اٌولُ اٌم١بٍٝ لاٍؼبه اٌَّزٍٙى١ٓ) اٌزٚق 

INT  =        )ٍؼو اٌفبئلح الاٍّٝ ) اٌَؼو اٌوٍّٝ ثبٌجٕٛن 

  = OPEN ٌٝإٌبرظ اٌّؾٍٝ الأفزبػ الالزٖبكٜ )َٔجٗ اٌٖبكهاد ٚاٌٛاهكاد ا

 الاعّبٌٝ(

  =   RES)الاؽز١بٛٝ إٌَٜٛ )اؽز١بٛٝ إٌملٜ الاعٕجٝ كْٚ اٌن٘ت 

εi,t       = ٟاٌقطؤ اٌؼْٛائ 

Β0, β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7   ِؼٍّبد إٌّٛمط : 
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 ثبنُب : الاختببساث وانتحهُم انقُبسً نًخشخبث انبشنبيح الاحصبئً 

وتتتل ِتتتٓ اٍتتتزمواه اٌَلاٍتتتً اٌي١ِٕتتتخ افزجتتتبهاد اٌزؤٚرتتتزُ فتتتٝ ٘تتتنٖ اٌّوؽٍتتتخ    

 اٌي١ِٕتتخ اٌفغتتٛاد مٞ اٌتتنارٟ الأؾتتلاه رمتتل٠و إٌّتتٛمط ثبٍتتزقلاَ ٛو٠متتخ فتتٟ

٠ٚتتتزُ ف١ٙتتتب رْتتتق١ٔ ٚرؾ١ٍتتتً اٌزمتتتل٠و ٚرْتتتق١ٔ ٚرؾ١ٍتتتً ARDL   اٌّزجبٛئتتتخ

 1اٌقطؤ اٌؼْٛائٝ 

 : انضينُت انسلاسم استقشاس ين انتأكذ  -0

د  ِزغ١وا ع١ّغ أْ ِٓ اٌزؤول ٘ٛ ARDL فٟ ّٔٛمط الأٌٚٝ اٌقطٛح رؼل

،  اٌضبٟٔ َِزموح فٝ الاعً اٌم١ٖو )اٌفوق الاٚي( فٟ الاعً اٌط٠ًٛ )اٌفوق إٌّٛمط

( ٔزبئظ افزجبهاد  1اٌي١ِٕخ ٠ؼوٗ اٌغلٚي هلُ ) اٌَلاًٍ ِٓ اٍزمواه ٌٍٚزؤول

-Dickey)اٌَلاًٍ اٌي١ِٕخ ٌٍفزوح اٌي١ِٕخ ثبٌلهاٍخ ٚاٌنٜ اػزّل ػٍٝ افزجبه 

Fuller) (  افزجبه ٚAugmented Dickey-Fuller  : ٌٝاٌّج١ٕخ ثبٌلٚي اٌزب  ) 

 (: اختببس خضس انىحذة )الاستقشاس(0خذول سقى ) 

 اٌّزغ١واد

اٌّفَوح   
Dickey-Fuller test 

 الأعً اٌم١ٖو

data 

 الأعً اٌط٠ًٛ 

D(data) 

FDI 
t-Statistic 

Prob.* 

-1.739008 

0.4025 

-4.565407 

 0.0010 

EXC 
t-Statistic 

Prob.* 

-0.197088 

0.9288 

-4.130583 

0.0032 

REXC 
Statistic 

Prob.* 

 1.785296 

 0.9995 

-4.676163 

 0.0009 

GDP 
t-Statistic 

Prob.* 

 0.745811 

 0.9913 

-3.723395 

 0.0088 

CPI 
t-Statistic 

Prob.* 

3.035608 

1.0000 

-5.723369 

0.0001 

INT 
t-Statistic 

Prob.* 

-3.331288 

 0.0222 

-3.331288 

 0.0222 

OPEN 
t-Statistic 

Prob.* 

-2.251573 

 0.1935 

-4.452643 

 0.0014 

RES 
t-Statistic 

Prob.* 

-2.208727 

0.2075 

-3.772912 

0.0078 

Prob.>0.05  then the test is ٌغُش يعنى 

Prob.<0.05  then the test is ٌيعنى 
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 Unit Root Tests اٌٛؽلح عنه ثبعواء افزجبهاد أٗ اٌَبثك اٌغلٚي ِٓ ٠ٚزٚؼ

% 0الاعً اٌط٠ًٛ ػٕل َِزٜٛ ِؼ٠ٕٛٗ  فٟ ٌزٍه اٌلهاٍخ َِزموح وٍٙب  اٌي١ِٕخ أْ اٌَلاًٍ

   Augmented Dickey-Fuller1 ػٍٝ ّٔٛمط الافزجبه ثبلاػزّبك ٚمٌه

 ARDL :  انًتببطئت انضينُت انفدىاث رٌ انزاتٍ الانحذاس طشَقت اننًىرج: تقذَش -0

 وبْ وىً إٌّٛمط اْ ٔلاؽع (  0فلاي علٚي ) ِٓ :اننًىرج وتحهُم تشخُص – أ

الاهرجبٛ اٌّٖؾؼ فٝ اٌفوق الاٚي وبْ  ٚاْ ، F-statisticاؽٖبئ١خ  ؽَت ِؼٕٛٞ

ِؼ٠ٕٛخ فٝ اٌفوق الاٚي  رىٓ ٌُ ، اٌَّزمٍخ اٌّزغ١واد ٚاْ ،( 0.796 ) ٠َبٚٞ ٠َبٜٚ 

 1%.ػٕل  ِؼ٠ٕٛخ اٌفوق اٌضبٔٝ فىبٔذ  اِب ،

٠ٚزفك ِغ ٔزبئظ افزجبه عنه اٌٛؽلح : ؽ١ش اْ  ٍؼو اٌٖوف إٌَجٝ ، ٍٚؼو 

اٌٖوف اٌؾم١مٟ ، ٍٚؼو اٌفبئلح إٌَجٝ غ١و َِزمو٠ٓ ػٕل اٌفوق الاٚي ، ٚ٘نا ٠وعغ 

وبٔذ فزوح ػلَ اٍزمواه فٝ إٌّطمخ ٔظوا   0220اْ اٌفزوٖ اٌي١ِٕخ الاٌٚٝ ؽزٝ 

رلاػ١بد رؤص١وٖ ػٍٝ ا٠واكاد ا١ٌَبؽخ اٌّٖو٠خ ، ٚا٠ٚب ؾٛاكس الالٖوالاه٘بث١خ  ٌٚ

، ٚوبٔذ ٌلٚي عٕٛة ّوق آ١ٍب ٚؽوٚة اٌق١ٍظ   الاىِخ اٌّب١ٌخ ٌلاٍٛاق إٌبّئخ

اٍؼبه اٌٖوف صبثزٗ ِٚلاهٖ ِٓ لجً اٌجٕه اٌّوويٜ ِغ هلبثخ ِْلكح ػٍٝ اٌزؼبًِ فٝ 

ػٍٝ الاٍزضّبه اٌٖوف فبهط اٌجٕٛن، ٌنٌه وبٔذ ماد ا١ّ٘خ ِٕقفٚخ ٚغ١و ِئصوح 

الاعٕجٝ اٌّجبّو ، ٚثبٌّضً ث١ّٕب وبٔذ َٔجٗ اٌفبئلح اٌجٕى١خ فٝ رٕبلٔ هغُ  فٝ رٍه 

اٌفزوح اٌي١ِٕخ وبْ ٕ٘بن اهرفبع رله٠غٝ ٌٍزٚقُ ٚ٘نا ٠ؼىٌ ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ ٌٍجٕه 

اٌّوويٜ ، ثبْ اٌفبئلح وبٔذ ِٛعٙٗ ٌلاٍزضّبه فٝ رٍه اٌفزوح ١ٌَٚذ ٌّؼبٌغخ اٌزٚقُ 

وح الاعً اٌط٠ًٛ وبٔذ اٌفبئلح اٌجٕى١خ ريكاك ٌّؼبٌغخ اٌزٚقُ اٌّورفغ ، ٌٚىٓ ث١ّٕب فز

٠لاؽع فٝ رٍه اٌفزوح أقفبٗ فٝ رلفك الاٍزضّبهاد اٌّجبّوح الاعٕج١خ ٚاهرفبع فٝ 

الأفزبػ الالزٖبكٜ )الاٍز١واك ٚاٌزٖل٠و (  ٚ٘نا ٠لي اْ رٍه اٌّوؽٍخ وبٔذ ثلا٠خ 

بهح اٌقبهع١خ ٚثبلافٔ الاٍز١واك ، ٌنٌه  وبٔذ الأفزبػ الالزٖبكٜ اٌّٛعٗ ٌٍزغ

 اٌفبئلح ماد ا١ّ٘خ ِٕقفٚخ ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو 1  
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( ، ؽ١ش 2ٚفٝ رمل٠و ّٔٛمط الأؾلاه ٌٍفوق اٌضبٔٝ :  وّب  رج١ٓ ِٓ علٚي هلُ )

%( ِٓ اٌزغ١و 93122(، أٞ أْ ِب َٔجزٗ )219322وبْ ِؼبًِ اٌزؾل٠ل اٌّؼلي ٠َبٚٞ )

فٟ اٌّزغ١و اٌزبثغ ٚ٘ٛ الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ، ٠ٚؼٛك ٌٍزغ١و فٟ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ ، 

، ثٍغذ  F-statisticأْ ل١ّخ ٚإٌَجخ اٌّزجم١خ رؼٛك ٌٍزغ١و فٟ ػٛاًِ أفوٜ، 

( ِّب ٠ئول ػٍٝ ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛمط الأؾلاه1 ِّب 21222( ثَّزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )12193220)

( ٌٍّزغ١واد اٌَّزمٍخ  α≤0.05أصو مٞ كلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ػٕل َِزٜٛ كلاٌخ )٠ئول أْ ٕ٘بن 

 1ػٍٝ الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو  فٟ الأعً اٌط٠ًٛ

ٍؼوٜ  (α≤0.05)ٚثنٌه ٠ٛعل أصو مٞ كلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ػٕل َِزٜٛ كلاٌخ   

ِٚٓ إٌزبئظ  اٌٖوف إٌَجٝ ٚاٌؾم١مٟ ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو،

 1اٌَبثمخ رج١ٓ اْ وً اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ ِٚئصوح فٟ إٌّٛمط 

فٝ الاعً اٌط٠ًٛ   ٠زؤصو اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه أْ إٌّٛمط ٠ٚٛٙؼ

ٍٚؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ الاٍّٟ   اٌٖوف ٍؼو ِٓ ١ٌٌٚ فٝ الاعً اٌم١ٖو ثىً

الأفزبػ  اٌزٚقُ،ٚاٌفبئلح اٌجٕى١خ الا١ٍّخ ، ٚ كهعخ ِؼلي ٚاعّبٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٝ ،

اْ ٘نٖ اٌّزغ١واد رفَو  ٚ ، الأعٕجٟ، إٌمل ِٓ الاؽز١ب١ٛبد اعّبٌٟ الالزٖبكٞ

 اٌّجبّو1 الأعٕجٟ الاٍزضّبه % ِٓ ؽغُ رلفمبد 93122
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 ARDL(: تقذَش يعبنى نًىرج 0خذول سقى )
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   

     
     FDI(-1) 0.320237 0.203980 1.569943 0.1475 

FDI(-2) 0.453662 0.221586 2.047339 0.0678 

CPI -463.5680 199.4581 -2.324138 0.0425 

CPI(-1) 522.3108 267.4860 1.952666 0.0794 

CPI(-2) 202.9457 143.0753 1.418454 0.1865 

EXC 223.1937 509.9456 0.437681 0.6709 

EXC(-1) -2688.761 1134.102 -2.370828 0.0392 

EXC(-2) -1383.021 519.2673 -2.663408 0.0238 

GDP 0.002455 0.003049 0.805175 0.4394 

GDP(-1) -0.015216 0.003831 -3.971656 0.0026 

INT -2249.582 538.9289 -4.174171 0.0019 

INT(-1) -1664.593 386.8339 -4.303122 0.0016 

OPEN 203.0964 105.0273 1.933749 0.0819 

OPEN(-1) 99.43677 71.99354 1.381190 0.1973 

OPEN(-2) 394.3406 83.03905 4.748857 0.0008 

RES -0.073414 0.081684 -0.898754 0.3899 

RES(-1) -0.416367 0.106582 -3.906533 0.0029 

RES(-2) -0.508627 0.152575 -3.333624 0.0076 

REXC 2158.835 509.2950 4.238869 0.0017 

C 36933.94 6963.839 5.303676 0.0003 

     
     R-squared 0.989147     Mean dependent var 4054.332 

Adjusted R-squared 0.968525     S.D. dependent var 3618.790 

S.E. of regression 642.0141     Akaike info criterion 16.00182 

Sum squared resid 4121821.     Schwarz criterion 16.93595 

Log likelihood -220.0273     Hannan-Quinn criter. 16.30066 

F-statistic 47.96701     Durbin-Watson stat 2.884219 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     *Note: p-values and any subsequent tests do not account for  model  selection. 
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 :ا٢رٟ ِلاؽظخ ARDLرمل٠و ِؼبٌُ ّٔٛمط   ِٚٓ صُ ٠ّىٓ فلاي علٚي

فٟ  الاٍّٟ ٍٚؼو اٌٖوف اٌؾم١مٟ اٌٖوف ٍؼو ث١ٓ ػى١َخ  ِؼ٠ٕٛخ ػلالخ ٚعٛك  -

 اٌزؤص١و الإ٠غبثٟ ٠ئول ِّب اٌّجبّو، الأعٕجٟ الاٍزضّبه ٚث١ٓ الاعً اٌط٠ًٛ ثبٌفزوح اٌؾب١ٌخ 

ِٖو،  فٟ اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه ٚاٌؾم١مٟ ػٍٝ  الإٍّٟ اٌٖوف لأقفبٗ ٍؼوٜ

 ١1م١خ اوضو ِٓ اٌفبئلح الا١ٍّخ ٠ٚٛٙؼ إٌّٛمط اْ اٌزؤصو ثبٌفبئلح اٌؾم

ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ػى١َخ ٌٍزٚقُ )ِّضلا ػٓ اٌولُ اٌم١بٍٟ لاٍؼبه اٌَّزٍٙى١ٓ (  -

ٚث١ٓ الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو ،ٚرؼىٌ ٘نٖ ػلالخ  اهرفبع َِزٍيِبد الأزبط 

 ٚاعٛه اٌؼب١ٍِٓ ِّب ٠ئصو ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو1

ِؼ٠ٕٛٗ ػى١َخ ٌَؼو اٌفبئلح اٌجٕى١خ فٝ الاعً اٌم١ٖو ٌٍفزوح اٌَبثمخ  ٚعٛك ػلالخ  -

ٚفٝ الاعً اٌط٠ًٛ ٌٍفزوح اٌؾب١ٌخ ، ٚ٘نا ٠ؼىٌ ربصو أقفبٗ اٌفبئلح ػٍٝ رلفك 

  1الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو

 ثبٌَٕجخ ِّب ٠ؼطٝ اصو ا٠غبثٟ الالزٖبكٞ الأفزبػ ث١ٓ ٚعٛك ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ٛوك٠خ -

 .اٌّجبّو الأعٕجٟ ٌلاٍزضّبه

 فٟ الأعٕجٟ اٌّجبّو الاٍزضّبه ػٍٝ الأعٕجٟ إٌمل ِٓ ػىَٝ ٌلاؽز١ب١ٛبد أصو ٚعٛك -

فٟ أْبء اٌج١ٕخ اٌزؾز١ٗ  إٌملٞ الاؽز١بٟٛ اٍزقلاَ ٠فَو ا١ّ٘خ  ِب ٚ٘ٛ اٌؾب١ٌخ، اٌفزوح

 .الاٍزضّبه ٚرؾف١ي

 رْق١ٖٙب اٌم١بَ ٌٍزبولٌٍجٛالٝ ٠غت  رؾ١ٍلاد  ػلح ٕ٘بن :انبىاقٍوتحهُم  تشخُص -ة

 ٌلافطبء، اٌطج١ؼٟ اٌزٛى٠غ ، ٌٍّزغ١و اٌؼْٛائٝ، اٌنارٟ ِضً الاهرجبٛ ِْبوً ِٓ فٍٛ٘ب ِٓ

 :وبٌزبٌٟ الافطبء، الافطبء اٌؼْٛائ١خ ٚاٌم١ُ اٌؾم١م١خ  ٚرٛٙؼ رجب٠ٓ صجبد

اٛئٝ الاهرجبٛ ِْىٍخ  - ؼْ زغ١و اٌ غلٚي ) :  اٌنارٟ ٌٍّ ٍّؾك ٠زٚؼ ػلَ ٚعٛك 0ِٓ اٌ ( ثبٌ

اٛئٟ ٌّؼظُ اٌفزواد الً ِٓ  زغ١و اٌؼْ ّؼ٠ٕٛخ ٌٍّ   2122اهرجبٛ اٌنارٟ ؽ١ش وبٔذ َِزٛٞ اٌ
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اٌزٛى٠غ اٌطج١ؼٝ ٌلافطبء : ٠زٚؼ اٌقطؤ اٌؼْٛائٟ ٌٍّٕٛمط ٠زجغ  رٛى٠غ ٛج١ؼٟ وّب ٘ٛ  -

ٚاْ  ٠2مزوة ِٓ  Skewness( ثبٌٍّؾك َٔزٕزظ ِٓ إٌزبئظ اٌَبثمخ ي 2ٚاٙؼ ِٓ  ّىً )

Kurtosis  ِٓ ٌىٓ ل١ّخ  ٠2مزوةSkewness 1٠ٚلي أٗ ٍِزٛٞ ٔبؽ١خ ا١ٌَبه 

ّىً  ِٓ : ٔلاؽع  ( Heteroskedasticity )اٌقطؤ رغبٌٔ اٚ اٌزجب٠ٓ صجبد ِْىٍخ  -

 .اٌّْىٍخ ٘نٖ ِٓ إٌّٛمط فٍٛ ٚثبٌزبٌٟ ِزغبٌٔ، الافطبء رجب٠ٓ اْ ثبٌٍّؾك )0)

(  ثبٌٍّؾك ٠زٚؼ  2الافطبء اٌؼْٛائ١خ ٚاٌم١ُ اٌؾم١م١خ  : ٠ٚٛٙؼ ِٓ اٌْىً هلُ ) -

اْ الافطبء اٌؼْٛائ١خ  ِٚغ رمل٠وٖ فٟ إٌّٛمط ٌٍم١ُ اٌؾم١م١خ لاٍزضّبه الأعٕجٟ 

 1اٌّجبّو اٌّملهح ِزطبثمخ علا 

 ٚرْق١ٖٗ ،( ARDL ) ثطو٠مخ اٌّْزون اٌزىبًِ ّٔٛمط رمل٠و ٚثؼل    

 رلفمبد ث١ٓ الاعً اٌط٠ٍٛخ ػلالخ ٌزمل٠و إٌّٛمط الاِضً أٗ ٔمٛي اٌلاىِخ ثبلافزجبهاد

 اٌوٍّٟ ٌٍؼٍّخ اٌٖوف ٍؼوٞ ِٓ ٚوً اٌٛاهكح ٌّٖوه اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه

 ٠ّىٓ أٗ ؽ١ش اٌؾم١مٟ، اٌفؼٍٟ اٌٖوف ٍؼو الأِو٠ىٟ اٌلٚلاه ِمبثً اٌّؾ١ٍخ

 .الاعً اٌط٠ًٛ فٟ اٌم١ٖو الاعً افطبء رٖؾ١ؼ

 :نتبئح انذساست  

ػٍٝ ِلاه اٌفزوح  اٌٖوف ثَؼو اٌقبٕخ إٌمل٠خ ا١ٌَبٍخ لواهاد أْ اٌلهاٍخ  رٛٙؼ -

 اٌّجبّو الأعٕجٟ الاٍزضّبه فٟ رلفمبد ى٠بكح اكد اٌٝ  اٌي١ِٕخ فٝ الاعً اٌط٠ًٛ 

 الأعٕجٟ الاٍزضّبه وؤؽل ِؾلكاد اٌٖوف ٍؼو أ١ّ٘خ ِّب٠ٛٙؼ اٌٝ  ِٖو ، كافً

 ث١ٓ ا٠غبث١خ ػى١َخ  ٚعٛك ػلالخ اٌم١بٍٟ إٌّٛمط ٔزبئظ ٚأولد .ِٖو فٟ اٌّجبّو

 فٟ اٌّجبّو الأعٕجٟ ٚالاٍزضّبه اٌٖوف الاٍّٝ ٍٚؼو اٌٖوف اٌؾم١م١ٝ ٍؼو

فٝ الاعً  اٌّجبّو الإعٕجٟ الاٍزضّبه ِٓ ٌىً الإ٠غبثٟ اٌزؤص١و ثبلاٙبفخ اٌٝ ِٖو،

 الاٍزضّبه ػٍٝ الأعٕجٟ، إٌمل ِٓ ٚالاؽز١ب١ٛبد الالزٖبكٞ ٚكهعخ الأفزبػ اٌط٠ًٛ

 .الالزٖبك٠خ إٌظو٠خ ِغ ٠زٛافك ِب ٚ٘ٛ اٌّجبّو، الأعٕجٟ
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رزؤصو رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو اٌٝ ِٖو ثَؼو اٌٖوف اٌوٍّٟ ٌٍؼٍّخ  -

اٌّؾ١ٍخ ِمبثً اٌلٚلاه الأِو٠ىٟ اوضو ِٓ رؤصو٘ب ثَؼو اٌٖوف اٌفؼٍٟ اٌؾم١مٟ، ٘نا 

ٕجٝ ثبٌَؼو اٌجٕىٝ ٌٍلٚلاه ، ثبلاٙبفٝ اٌٝ رم١١ل ٠وعغ اٌٝ رؼبًِ اٌَّزضّو الاع

اٌزؼبًِ فٝ الاٍٛاق ٚ٘نا ٠ج١ٓ ا٠ٚب اْ ِؼظُ اٌزلفمبد وبٔذ فٝ ِْوٚػبد ؽى١ِٛخ 

   1اٚ ِْبهوخ ِغ اٌمطبع اٌؼبَ 

اٌٙبِِ اٌىج١و ث١ٓ وً ِٓ ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٟ ٚ اٌؾم١مٟ ٠ٛؽٟ ثٛعٛك ِْىً   -

ِٓ اصبه ٍٍج١خ ػٍٝ هإ٠خ اٌَّزضّو٠ٓ الأعبٔت، فٟ رم١١ُ اٌؼٍّخ  اٌّؾ١ٍخ ٌّٚب ٌنٌه 

 .ِٕٚٗ ػٍٝ عبمث١زٙب ٌزلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو

 انتىصُبث : 

٠ٕٛٝ اٌجبؽش ػٍٝ ا١ّ٘خ الاٍزّواه ػٍٝ ١ٍبٍخ رؼ٠ُٛ ٍؼو اٌٖوف ٌٍغ١ٕٗ اٌّٖوٜ  -

 ِٚؼبٌغخ اٌفوق اٌىج١و ث١ٓ ٍؼو اٌٖوف اٌوٍّٝ ٚاٌَؼو اٌفؼٍٝ اٌؾم١مٟ ثبلاٍٛاق  1

ا١ّ٘خ افز١به ِْوٚػبد الاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو  ماد كهاٍبد علٜٚ ٔبعؾخ  -

ثبْ رىْٛ ِْوٚػبد ِٛعٙٗ ٌٍزٖل٠و اٚثلائً ٌلاٍز١واك اٚ ماد ل١ّخ ِٚبفخ ٌٍّٛاهك 

 اٌّؾ١ٍخ ، اٚ ٔبلٍٗ ٌزىٌٕٛٛع١ب ِٚٙبهح عل٠لح اٚ ماد رْغ١ً ِورفغ ٌٍؼّبٌخ اٌّؾ١ٍخ 1

ػٍٝ الإٍزمواه ا١ٌَبٍٟ ٚالالزٖبكٜ ٚا٠ٚب ٠ٕٛٝ اٌجبؽش ا٠ٚب أ١ّ٘خ اٌؾفبظ  -

اٌغبٔت الإِٝ،  ٚاٌزْل٠ل ػٍٝ ا١ّ٘خ اٍزمواه اٍؼبه اٌَّزٍٙى١ٓ ٚاٍؼبه اٌٖوف 

 ٚاٌؾفبظ ػٍٝ ِؼللاد اٌزٚقُ اٌطج١ؼ١ٗ  1

ٙوٚهح اٌز١َٕك ث١ٓ ا١ٌَبٍخ اٌّب١ٌخ ٚا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ  ٌٍلٌٚخ ٚاٌؼًّ ٠ٍٛب ِٓ اعً   -

ٍٝ اٌل٠ٓ اٌؼبَ ٚػلَ ٔؾ١ًّ اٌّٛاىٔخ ثبػجبء ك٠ْٛ ٙجٜ ػغي اٌّٛاىٔخ ٚا١ٌَطوح ػ

 . ٚافَبٛ فٛائل افوٜ ، ِغ رؾم١ك اٍزمواه الزٖبكٜ عبمة ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ 

ٙوهح افواط لبْٔٛ ٌلاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّٛؽل ِغ الاٌزياَ ث١َب١ٍخ ٚاٙؾخ ثْؤْ  -

ؾٛافي اٌٚو٠ج١خ  اٌؾٛافي اٌّملِخ ٚا١ٌبد رْغ١غ الاٍزضّبهاد الأعٕج١خ ٚاػبكح رو١ّل اٌ

 ٚاٌغّوو١خ اٌّملِخ ٌٍَّزضّو الاعٕجٝ ِٚؾبهثخ اٌفَبك الاكاهٞ 1 
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ٚٙغ فو٠طخ اٍزضّبه٠خ ٚاٙؾخ ٠ٍٛٛٚخ الاعً رٛٙؼ الا٘لاف الاٍزوار١غخ  -

ِغ رٛٙؼ   02/22ٌٍز١ّٕخ الالزٖبك٠خ رزٛافك ِغ اٌقطخ الاٍزوار١غ١خ اٌّٖو٠ٗ  

اٌّزبؽخ ، ِغ رٛى٠غ الاٍزضّبه   اِىب١ٔبد اٌّٛاهك اٌّزبؽخ ٚاٌفوٓ الاٍزضّبه٠خ

الاعٕجٝ اٌّجبّو اٌٛاهك ػٍٝ اٌمطبػبد اٌّزٕٛػخ  ثبلاٙبفخ اٌٝ ٚٙغ آ١ٌخ ٌّزبثؼخ 

 ر١ًَٙ رٕف١ن ِْوٚػبد الاٍزضّبه 

 انًشاخع

انًشاخع ببنهغت انعشبُت : أولا:   

( 1أصو ٍؼو اٌٖوف ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ  0202اٌىٛٛ  ) ;ثٌٛوثبػ  -

 1 اٌؼلك,ِغٍخ الزٖبك٠بد اٌّبي ٚالأػّبي 1 0202اٌٝ  0222فٟ اٌغيائو ٌٍفزوح 

( ، ّٔٛمط ل١بٍٟ لأصو ٍؼو اٌٖوف ػٍٝ  0209ا١ٌَل، ٠ٍٛف اثوا١ُ٘ وّبي ) -

ح1 اٌّغٍخ عبِؼخ ػ١ٓ ٌّّ و١ٍخ اٌزغبهالاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو فٟ ِٖو1

   1اٌؼلك اٌضبٔٝ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزٖبك ٚاٌزغبهح

(1 أصو ٍؼو 0202أٍّبء ِؾ١ٟ اٌل1ٓ٠ ) & ,اٌجلهٞ، ع1 أ1، ػٖبَ أؽّل، ِٕلٚه -

اٌٖوف ػٍٝ رلفمبد الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ثبٍزقلاَ ّٔٛمط الأؾلاه اٌنارٟ 

 فٟ الالزٖبك اٌّٖوٞ فلاي اٌفزوح  (ARDL)ٌٍفغٛاد اٌي١ِٕخ اٌّٛىػخ

 , 11942 ,(2)-..152ِغٍخ اٌجؾٛس اٌزغبه٠خ.( 0202–0992)

اٌّجبّو  الأعٕجٟ ٌلاٍزضّبه وّؾلك الالزٖبكٞ الأكاء (0222) ػٍٝ فوؽبد ػج١و -

 الاٍزضّبه اىِخ اكاهح ػْو اٌضبٔٝ اٌّئرّو ِٚب١ٌي٠ب، ِٖو ث١ٓ ِمبهٔخ ل١ب١ٍخ ،كهاٍخ

 ٌّّ  ػ١ٓ عبِؼخ ، 2007 ك٠َّجو اٌؼب١ٌّخ، الالزٖبك٠خ ٙٛء، اٌزىزلاد فٟ

( رطٛهاد ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٝ ِٖو ٚاٌزٛعٙبد  2003اٌؼ١ْٛ،ِؾّٛك) أثٛ -

 1 ( 22اٌَّزمج١ٍخ ٌٍجٕه اٌّوويٜ اٌّٖوٜ ، ٚهلخ ػًّ هلُ )

ل٠ٓ ، ِؾّٛك ، وغٛن، أؽّل ) - ٖو 0220ِؾ١ٟ اٌ  ِ وف فٟ ؼو اٌٖ  ٍ خ ١بٍ  ٍ ), 

وف ،  بد ٍؼو اٌٖ ١ٍبٍ بك٠خ ، ِئرّؤظُٚ  بد الالزٖ ١بٍ ؼوثِٟؼٙل اٌَ ٕمل اٌ  ٕٕلٚ ق اٌ
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 الالزٖبكٜ الإلاػ ٚاعواءاد اٌغ١ٕخ رؼ٠ُٛ ِآلاد )  0203)  الله موو أؽّل -

    .اٌمب٘وح ٚالاٍزوار١غ١خ، ا١ٌَب١ٍخ ٌٍلهاٍبد اٌّؼٙل اٌّٖوٞ

  ػبَ ِٕن اٌّٖو٠خ إٌمل٠خ ا١ٌَبٍبد ( رم0202ُ١١، )  ؽغبىٞ اٌؾ١ّل، ػجل -

 لٚب٠ب ٍٍٍَخ اٌز١ّٕخ، فطٜ ا٘لاف -َِبٔلح  فٟ ثلٚه٘ب فبٓ ا٘زّبَ ِغ 0222

 022-0اٌمِٟٛ اٌزقط١ٜ ِؼٙل ( ، 092)  هلُ ٚاٌز١ّٕخ اٌزقط١ٜ

 أٍؼبه ؽووذ ،أصو الاٍلٞ ِٙلٞ هؽ١ُ ٕجبػ ، اٌوث١ؼٟ ػجٛك ف١ٚو هعبء -

 و١ٍخ ِغٍخ ، اٌؼب١ٌّخ اٌزغبهح رؾو٠و فٟ ظً الالزٖبكٞ إٌّٛ ػٍٝ اٌٖوف

 ، عبِؼخ ثبثً ، ٚالالزٖبك الاكاهح و١ٍخ ، الالزٖبك٠خ ٌٍلهاٍبد ٚالالزٖبك الاكاهح

 11 ٓ ، 8 ،2013 اٌؼلك

  :انًشاخع ببنهغت الاخنبُتثبنُب: 

- OECD, O. (0222). Benchmark definition of foreign direct 

investment, Fourth Edition. 

- Lily, J., Kogid, M., Mulok, D., Thien Sang, L., & Asid, R. 

(2014). Exchange rate movement and foreign direct 

investment in ASEAN economies. Economics Research 

International, 2014.  

- Moraghen, W., Seetanah, B., & Sookia, N. U. H. (2020). The 

impact of exchange rate and exchange rate volatility on 

Mauritius foreign direct investment: A sector‐ wise 

analysis. International Journal of Finance & Economics.  

- Ahmadi, R., & Ghanbarzadeh, M. (2011). FDI, exports and 

economic growth: Evidence from MENA region. Middle-

East Journal of Scientific Research, 10(2), 174-182. 
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- Husek, R. and Pankova, V. (2008). Exchange rate changes 

effects on foreign direct 

- investment. Prague Economic Papers, 2: 118-126 

- Kyereboah‐ Coleman, A., & Agyire‐ Tettey, K. F. (2008). 

Effect of exchange‐ rate volatility on foreign direct 

investment in Sub‐ Saharan Africa: The case of Ghana. The 

Journal of Risk Finance.  

- Eregha, P. B. (2017). Exchange rate policies and FDI flow in 

WAMZ. African Development Bank.  

- Ullah, S., Haider, S. Z., & Azim, P. (2012). Impact of exchange 

rate volatility on foreign direct investment: A case study of 

Pakistan. Pakistan economic and social review, 121-138.  

- Azhar, A., Ullah, N., & Malik, Q. A. (2015). Effect of 

exchange rate volatility on foreign direct investment in 

SAARC countries. Middle-East Journal of Scientific 

Research, 23(2), 350-356. 

- Kenneth, M. K., Muniu, J., & Kosgei, M. (2017). Short and 

Long Run Effects on Exchange Rate Volatility on Foreign 

Direct Investment in Kenya. International Journal of 

Economics , Commerce and Management, 5, 386-399. 
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 يهحق اندذاول والاشكبل

 الإحصبء انىصفٍ(: 0خذول سقى )
 CPI EXC FDI GDP INT OPEN RES REXC 

 Mean  102.3403  6.775625  3831.780  1647027.  14.13375  47.57938  19953.84  13.78000 

 Median  59.96500  5.630000  2026.850  1036323.  13.25500  45.71500  15548.45  8.565000 

 Maximum  319.9400  17.78000  11578.10  4041428.  20.33000  71.68000  40685.37  42.06000 

 Minimum  19.15000  1.550000 -482.7000  373878.4  9.430000  30.25000  2683.610  6.070000 

 Std. Dev.  88.88263  4.683646  3608.517  1126390.  2.850352  10.56345  10155.47  10.02158 

 Skewness  1.283404  1.445273  0.543929  0.594630  0.746488  0.413138  0.574664  1.775925 

 Kurtosis  3.403414  3.754946  1.903897  1.932002  2.498753  2.355533  2.161471  4.931677 

 

 (: يعبيلاث الاستببط ويذٌ يعنىَتهب 0خذول سقى )
         
         Correlation        

Probability CPI  EXC  FDI  GDP  INT  OPEN  RES  REXC  

CPI  1.000000        

 -----         

         

EXC  0.955354 1.000000       

 0.0000 -----        

         

FDI  0.554496 0.572392 1.000000      

 0.0010 0.0006 -----       

         

GDP  0.884496 0.748080 0.547525 1.000000     

 0.0000 0.0000 0.0012 -----      

         

INT  -0.236933 -0.073687 -0.266032 -0.508552 1.000000    

 0.1917 0.6886 0.1411 0.0030 -----     

         

OPEN  -0.483532 -0.349000 0.145383 -0.578696 0.357110 1.000000   

 0.0051 0.0503 0.4272 0.0005 0.0448 -----    

         

RES  0.704278 0.744189 0.754917 0.521379 -0.247748 0.013693 1.000000  

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0022 0.1716 0.9407 -----   

         

REXC  0.912930 0.963471 0.537210 0.701532 0.085649 -0.352485 0.689859 1.000000 

 0.0000 0.0000 0.0015 0.0000 0.6412 0.0479 0.0000 -----  
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 (: تقذَش يعبنى نًىرج الانحذاس 3خذول سقى )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -11697.20 5038.460 -2.321583 0.0291 

CPI -60.83138 30.07148 -2.022892 0.0544 

EXC 452.1843 557.5301 0.811049 0.4253 

GDP 0.003928 0.001367 2.873818 0.0084 

INT 62.29498 346.6087 0.179727 0.8589 

OPEN 127.6254 59.58667 2.141845 0.0426 

RES 0.218646 0.084864 2.576424 0.0166 

REXC 65.67391 223.9849 0.293207 0.7719 

     
     R-squared 0.780226     Mean dependent var 3831.780 

Adjusted R-squared 0.716125     S.D. dependent var 3608.517 

S.E. of regression 1922.615     Akaike info criterion 18.17308 

Sum squared resid 88714755     Schwarz criterion 18.53951 

Log likelihood -282.7692     Hannan-Quinn criter. 18.29454 

F-statistic 12.17186     Durbin-Watson stat 0.960167 

Prob(F-statistic) 0.000002    
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 (: اختببس الاستببط انتسهسهٍ 4خذول سقى )

       
       Autocorrelation Partial Correlation lags AC   PAC  Q-Stat  Prob* 

       
            ***|  .   |      ***|  .   | 1 -0.448 -0.448 6.6391 0.010 

     .  |  .   |      .**|  .   | 2 -0.029 -0.287 6.6680 0.036 

     .  |  .   |      . *|  .   | 3 0.036 -0.149 6.7134 0.082 

     .**|  .   |      ***|  .   | 4 -0.225 -0.391 8.5790 0.073 

     .  |  .   |      ***|  .   | 5 0.034 -0.472 8.6228 0.125 

     .  |**.   |      .  |  .   | 6 0.344 0.011 13.343 0.038 

     ***|  .   |      ***|  .   | 7 -0.365 -0.364 18.912 0.008 

     .  |**.   |      . *|  .   | 8 0.281 -0.145 22.361 0.004 

     . *|  .   |      .**|  .   | 9 -0.148 -0.256 23.364 0.005 

     .  |  .   |      . *|  .   | 10 -0.028 -0.139 23.401 0.009 

     .  |  .   |      .**|  .   | 11 0.044 -0.260 23.497 0.015 

     .  |* .   |      .  |  .   | 12 0.110 -0.035 24.145 0.019 

     . *|  .   |      . *|  .   | 13 -0.200 -0.086 26.393 0.015 

     .  |* .   |      . *|  .   | 14 0.148 -0.146 27.708 0.016 

     . *|  .   |      . *|  .   | 15 -0.114 -0.091 28.539 0.018 

     .  |* .   |      .  |  .   | 16 0.108 0.063 29.337 0.022 

       
        

 

 

      
Prob1<0.05  then the test is  ِٕٞٛؼ  
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 يذسج انتكشاسٌ نلأخطبء انعشىائُت  :(0شكم سقى )
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(  5خذول سقى )  

 

الاٍزضّبه 

الاعٕجٝ 

 اٌّجبّو

ٍؼو 

اٌٖوف 

 الاٍّٝ

ٍؼو 

اٌٖوف 

إٌبرظ اٌّؾٍٝ  اٌؾم١مٟ

 الاعّبٌٝ

اٌولُ 

اٌم١بٍٟ 

لاٍؼبه 

 اٌَّزٍٙى١ٓ

ٍؼو 

اٌفبئلح 

 الاٍّٝ

الأفزبػ 

 الالزٖبكٜ

اؽز١بٛٝ إٌمل 

 الاعٕجٝ

YEARS FDI EXC REXC GDP CPI INT OPEN RES 

1990 734 1.55 6.07 429789.1 19.15 19 52.92 2683.61 

1991 253 3.14 7.29 373878.4 22.93 19.85 62.84 5325.33 

1992 459 3.32 8.23 418559.9 26.06 20.33 59.31 10809.76 

1993 493 3.35 8.07 465786.3 29.21 18.3 55.93 12904.09 

1994 1256 3.39 7.67 518979.8 31.59 16.51 50.63 13480.78 

1995 598 3.39 8.62 601592.5 36.56 16.47 50.25 16181.22 

1996 636 3.39 8.49 676297.2 39.19 15.58 46.95 17398.34 

1997 890.55 3.39 7.68 784365.8 41.00 13.79 43.74 18664.76 

1998 1076 3.39 7.42 848288.1 42.59 13.02 41.93 18123.91 

1999 1065.3 3.4 7.45 907107 43.90 12.97 38.36 14484.07 

2000 1235 3.47 7.55 998385.4 45.08 13.22 39.02 13117.58 

2001 509.9 3.97 7.54 966846.4 46.10 13.29 39.81 12925.79 

2002 646.9 4.5 7.92 851460.7 47.36 13.79 40.99 13242.41 

2003 237.4 5.85 7.94 802884.6 49.50 13.53 46.17 13588.73 

2004 1253.3 6.2 8.51 787824.7 55.08 13.38 57.82 14273.2 

2005 5375.6 5.78 8.47 896006.7 57.76 13.14 62.95 20609.06 

2006 10042.8 5.73 8.47 1074261 62.17 12.6 61.52 24461.56 

2007 11578.1 5.64 8.94 1304378 67.97 12.51 65.08 30187.71 

2008 9494.6 5.43 10.04 1628182 80.42 12.33 71.68 32216.14 

2009 6711.6 5.54 10.94 1891470 89.88 11.98 56.56 32252.97 

2010 6385.6 5.62 11.01 2189837 100.00 11.01 47.94 33611.74 

2011 -482.7 5.93 11.77 2359897 110.06 11.03 45.26 14915.68 

2012 2797.7 6.06 13.44 2791167 117.89 12 40.71 11627.54 

2013 4192.2 6.87 14.85 2884341 129.06 12.29 40.37 13608.1 

2014 4612.2 7.08 15.32 3055954 142.05 11.71 36.92 11995.21 

2015 6925.2 7.69 16.78 3293666 156.78 11.63 34.85 13282.03 

2016 8106.8 10.03 22.05 3324417 178.44 13.6 30.25 20858.15 

2017 7408.7 17.78 37.37 2357337 231.09 18.18 45.13 33213.92 

2018 8141.3 17.77 42.06 2497130 264.38 18.32 48.28 38609.41 

2019 9010.1 16.77 39.68 3030809 288.57 16.12 43.24 40685.37 

2020 5851.8 15.76 29.04 3652527 303.13 11.37 33.76 34094.95 

2021 5122 15.64 24.28 4041428 319.94 9.43 31.37 35089.75 

 


