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 أثش الاسزثمبس الاخنجِ انمجبشش ًسعش انفبئذح عهِ اننبرح انمحهِ الاخمبنِ

 ( 5102انِ 0991)ثبنزطجْق عهِ مصش خلال انفزشح من 

 سانْن عجذالله كمبل انجغذادُ

 :  انمهخص
أ١ّ٘خ لٖٜٛ ٌٍّٕٛ الالزٖبكٞ، فبٌلٚي اٌزٟ اْ ٌزط٠ٛو اٌمطبع اٌّٖوفٟ 

ٌل٠ٙب لطبع ِٖوفٟ ػٍٝ كهعخ ػب١ٌخ ِٓ اٌزطٛه رّٕٛ ٍو٠ؼب ، فبٌّٕٛ الالزٖبكٞ لا 

٠ّىٓ أغبىٖ ثلْٚ اٍزضّبه ٚ٘ٛ ِب لا ٠ّىٓ رؾم١مٗ ثلْٚ رؼجئخ اٌّلفواد ٚرٛع١ٙٙب 

اٌمطبع ٌٍفوٓ الاٍزضّبه٠خ الاوضو وفبءح ٚ٘ٛ ِب ٠زؾمك ِٓ فلاي رط٠ٛو ٚر١ّٕخ 

اٌّٖوفٟ ؽ١ش ٠ؼل اٌمطبع اٌّٖوفٟ ثّضبثخ لٕبح ٌزؾ٠ًٛ اٌّٛاهك اٌّب١ٌخ ٔؾٛ ر٠ًّٛ 

 اٌّْوٚػبد الأوضو وفبءح.

ٍؼو اٌفبئلح ٠ْغً كٚها وج١وا فٝ اٌجٕبء الالزٖبكٜ ٠ٚؼزجو ِٓ أُ٘ ٠ٚلاؽظؤْ 

اٌّئّواد اٌزٝ رَزقلَ ٌزؾ١ًٍ ؽووخ ٚارغبٖ الالزٖبك اٌىٍٝ ثؾ١ش ٠َزقلَ وؤكاح 

 ك اٌزؤص١و فٝ إٌْبٛ الالزٖبكٜ ػٓ ٛو٠ك ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ.ٌزؾم١

فٛعٛك اٍزمواه ٚصجبد َٔجٟ فٟ ِزغ١واد الالزٖبك اٌىٍٟ ٠ؼزجو ِٓ اٌؼٛاًِ  

اٌّْغؼخ ػٍٝ عنة الاٍزضّبهاد ٚاٌزٟ ثلٚه٘ب ٍزؼًّ ػٍٝ اكفبي رىٌٕٛٛع١ب ؽل٠ضخ 

كهعخ الاٍزمواه فٟ ِٚزملِخ ٌٍّغزّغ، ِٚٓ صُ فّٓ اٌّزٛلغ ٚعٛك ػلالخ ِٛعجخ ث١ٓ 

 .إٌّٛ فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟٚاٌىفبءح الإرٕبع١خ ٚ اٌىٍٟ ِزغ١واد الالزٖبك

 

Abstract:  
The improvements that happened in the banking sector have 

a very important role in economic growth. These countries with a 

highly developed banking sector achieve a rapid growth rate. 

The economic growth can’t be done without directing savings to 

those efficient investment chances and all this process can be done 

through developing and improving the banking sector. 

Considering the banking sector as a converting channel for 

financial resources to finance the most efficient projects. 

It has been noted that interest rate plays a huge role in the economic 

structure moreover it considers as one of the most important 

indicators that can be used to analyze the direction and the flow of 

macroeconomics as it used as a tool to effect on the economic 

activity through the monetary policy . 
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The presence of relative stability and stabilization in 

macroeconomics variables do have  a very encouraging role to 

attract investments that can introduce a new technology to society, 

from this point it expected to have a positive relationship between 

the stabilization degree of macroeconomics variables and the gross 

domestic product. 

  :: مشكهخ انجحث اًلاا 
اٌّٖوفٟ ٠مُبً ثّلٜ للهرٗ ػٍٝ ر٠ًّٛ اٌز١ّٕخ، إٌغبػ اٌؾم١مٟ ٌٍغٙبى 

١ٌٌٚ ثّلٜ للهرٗ ػٍٝ ر٠ًّٛ اٌل٠ٓ اٌؾىِٟٛ، فبٌّّٙخ الأٌٚٝ ٟٚ٘ ر٠ًّٛ اٌز١ّٕخ رؼل 

اٌزؾلٞ اٌؾم١مٟ، ؽ١ش ري٠ل اٌّقبٛوح، ٚ٘ٛ الأِو اٌنٞ ٠زطٍت ٚعٛك ِٖوف١١ٓ 

لأعٕج١خ لل ٠ٚلاؽع أْ رلفك الاٍزضّبهاد ا أوفبء، ٠ؼٍّْٛ ػٍٝ رم١ًٍ ٘نٖ اٌّقبٛو.

٠غٍت ِؼٗ ػّبٌخ ف١ٕخ ِلهثخ رَبُ٘ فٟ ى٠بكح فجوح اٌؼّبٌخ اٌّؾ١ٍخ ِٓ فلاي 

ٍٛاء فٟ ّىً ًٍِّٛ ِضً  -الاؽزىبن، ثبلإٙبفخ ٌٚـ ِي٠ل ِٓ اٌزىٌٕٛٛع١ب اٌؾل٠ضخ 

 -ا٢لاد ٚاٌّؼلاد، أٚ ّىً غ١و ًٍِّٛ ِضً الأفىبه اٌغل٠لح ٚٔظُ اٌؼًّ اٌؾل٠ضخ 

ِٚٓ صُ فبٔٗ ٠زٛلغ ٚعٛك  خ اٌزٟ ٠ّزٍىٙب اٌؼٕٖو الأعٕجٟ، ثبلإٙبفخ ٌٍّٙبهاد الإكاه٠

ػلالخ ٛوك٠خ ث١ٓ رلفك الاٍزضّبهاد الأع١ٕجخ اٌّجبّوح ِٚغًّ أزبع١خ ػٛاًِ الإٔزبط 

٠ٚزُ اٍزقلاَ َٔجخ الاٍزضّبهاد الاعٕج١خ اٌّجبّوح ٌٍٕبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ وّم١بً ٌٙنا 

 اٌّزغ١و. 

ً٘ ٠ٛعل رؤص١و  انسؤال انزبنِخ الإعبثخ ػٓ ٚرزّضً ِْىٍخ اٌلهاٍخ فٟ ِؾبٌٚ

إٌبرظ اٌّؾٍٟ ٌزغ١١و ٍؼو اٌفبئلٖ ٚى٠بكح الاٍزضّبه الاعٕجٟ اٌّجبّو ػٍٟ ّٔٛ 

 ؟الاعّبٌٟ

 اىذاف انجحث :  :ثبنْبا 
 ٚرزٍقٔ أ٘لاف اٌجؾش فٟ ٙٛء ِْىٍخ اٌجؾش فٟ إٌمبٛ اٌزب١ٌخ 

اٌغٙبى اٌّٖوفٟ فٟ ػوٗ أفًٚ اٌٍٛبئً اٌزٟ ٠ّىٓ ِٓ فلاٌٙب هفغ وفبءح  .0

 ِٖو.

 أصو رغ١و ٍؼو اٌفبئلح ٚ ى٠بكح الاٍزضّبهػٍٟ ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ. .8

اٌزؼوف ػٍٝ اٌّزغ١واد الالزٖبك٠خ اٌّقزٍفخ ٌىً ِٓ ٍؼو اٌفبئلح ٚالاٍزضّبه  .3

 الاعٕجٟ اٌّجبّو ٚرزم١ُ ٔزبئظ ٘نٖ اٌّزغ١واد.

 : خانذساسخ ىمْأ :ثبنثبا 
اٌلٚه اٌنٞ ٠ئك٠ٗ  ٍؼو اٌفبئلح ؽ١ش اْ رقف١ٚٗ ِٓ روعغ أ١ّ٘خ اٌلهاٍخ اٌٝ 

اٌّّىٓ أْ  ٠ئكٞ اٌٟ رْغ١غ اٌَّزضّو٠ٓ ٚ الإلجبي ػٍٝ الاٍزضّبهِٓ اٌلافً أٚلا ، 

ِٚٓ صُ اٌؾفبظ ػٍٝ ؽبٌخ اٌوٚاط اٌزٟ ٍبكد اٌَٛق اٌّٖوٞ ِئفوا صب١ٔب، ِٓ فلاي 

ي اٌٖٕبػ١خ اٌىجوٜ اما وبٔذ أٍؼبه اٌفبئلح فٟ اٌلٚ ٚ .رْغ١غ الإٔفبق الاٍزٙلاوٟ
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ٚغ١و٘ب لل ّٙلد أقفبٙبد وج١وح، ٚلل وبكد أْ رًٖ فٟ ثؼ٘ الأؽ١بْ اٌٝ 

اٌٖفو ... فمل وبْ ِطٍٛثب ِٓ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ َِب٠وح ٘نا الارغبٖ ٌٍؾفبظ ػٍٝ رلفك 

الاٍزضّبهاد الأعٕج١خ ا١ٌٙب اٌزٟ رجؾش ػٓ ألً ِؼلي ِٓ الأػجبء فٟ اٌلٚي اٌزٟ 

فبْ رقف١٘ ٍؼو اٌفبئلح ٌٗ أصو ا٠غبثٟ ػٍٝ رقف١٘ ػتء ونٌه ٚ .رَزضّو ف١ٙب

ِل١ٔٛ٠خ اٌؾىِٛخ ٌٍغٙبى اٌّٖوفٟ، وّب ٠ٛفو ٌٍؾىِٛخ فوٕخ وج١وح اما أهاكد 

 .الالزواٗ ِٓ اٌغٙبى اٌّٖوفٟ ٚاٌزٟ ٠زُ أفبلٙب ػٍٝ ِْوٚػبد اٌج١ٕخ الأٍب١ٍخ

 :فشًض انذساسخ :ساثعبا 
 عنة الاٍزضّبهاد الاعٕج١خ .٠ٛعل رؤص١و ٌزغ١و ٍؼو اٌفبئلح ػٍٝ ى٠بكح  -0

٠ٛعل رؤص١و ٌزغ١١و ٍؼو اٌفبئلٖ ٚى٠بكح الاٍزضّبه الاعٕجٟ اٌّجبّو ػٍٟ ّٔٛ  -8

 إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ .

 :منيح انجحث : خبمسبا 
 منيح انذساسخ:

 : ىمباهرىي ِٕٙظ اٌلهاٍخ فٝ ٘نٖ اٌلهاٍخ ػٍٝ عبٔج١ٓ، 

 :ُالأًل: اندبنت اننظش 

إٌّٙظ الاٍزموائٟ ٚالاٍزٕجبٟٛ ٚالأٍٍٛة إٌٛفٟ ػٍٝ  اػزّلد اٌلهاٍخ

 اٌلهاٍخ  ثّٛٙٛع اٌّزؼٍمخ اٌج١بٔبد ثزؾ١ًٍ ٚكهاٍخ ٠زؼٍك اٌزؾ١ٍٍٟ ف١ّب

 الالزٖبك٠خ اٌج١بٔبد ٚ كهاٍخ ثبٌّزغ١واد الالزٖبك٠خ اٌى١ٍخ  ٠زؼٍك ف١ّب فبٕخ

ٚػ١ٍّبد اٌز١ّٕخ  اٌّٖوٞ، الالزٖبك ٚالغ ٕٚف إٌّٛ أ٠ٚب   ِٚؼللاد

 ف١ٗ. رّذ بك٠خ اٌزٟالالزٖ

  :َانثبنِ :اندبنت انزطجْق 

ؽ١ش رُ اٍزقلاَ الأٍب١ٌت اٌم١ب١ٍخ، ٚمٌه لافزجبه ٚل١بً اٌؼلالخ ث١ٓ ٍؼو اٌفبئلح 

اٌزبثؼخ اٌزب١ٌخ  ثؼ٘ اٌّزغ١واد اٌى١ٍخ ٌلالزٖبك اٌّٖوٜ)اٌّزغ١و اٌَّزمً( ٚث١ٓ 

ٚمٌه ثبٍزقلاَ  )ِؼلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٝ الاعّبٌٝ، ٚالاٍزضّبه الاعٕجٝ اٌّجبّو

 .SPSSثؤبِظ 

 انمجحث الاًل

 رحهْم أثش الاسزثمبس الأخنجِ انمجبشش عهَ اننمٌ الاقزصبدٍ:
 

اْ ٚعٛك اٍزمواه ٚصجبد َٔجٟ فٟ ِزغ١واد الالزٖبك اٌىٍٟ ٠ؼزجو ِٓ 

ػٍٝ عنة الاٍزضّبهاد ٚاٌزٟ ثلٚه٘ب ٍزؼًّ ػٍٝ اكفبي رىٌٕٛٛع١ب اٌؼٛاًِ اٌّْغؼخ 

ؽل٠ضخ ِٚزملِخ ٌٍّغزّغ، ِٚٓ صُ فّٓ اٌّزٛلغ ٚعٛك ػلالخ ِٛعجخ ث١ٓ كهعخ 

 ٚاٌىفبءح الإرٕبع١خ. اٌىٍٟ الاٍزمواه فٟ ِزغ١واد الالزٖبك

٠ٚجوى الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو وّظٙو ِٓ ِظب٘و اٌؼٌّٛخ الالزٖبك٠خ، 



 وسعر الف ائدة علي الناتج المحلي الاجمالي  أثر الاستثمار الاجنبي المباشر

 رانين عبدالله كمال البغدادي 

 

 

 8102اٌغيء اٌضبٟٔ   -اٌؼلك الأٚي            اٌّغٍل اٌزبٍغ                                           

255 

فبلارغبٖ الالزٖبكٜ اٌؼبٌّٝ اٌؾل٠ش اٌمبئُ ػٍٝ فٍَفخ الزٖبك اٌَٛق ٚالأفزبػ 

الالزٖبكٜ كاف١ٍب  ٚفبهع١ب  عؼً ِٓ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ِٓ أُ٘ اٌمٚب٠ب اٌزٟ 

اٌلٚي ٚفبٕخ إٌب١ِخ ِٕٙب ٚاٌزٝ ػوفذ  رؼٕٝ ثٙب ا١ٌَبٍبد الالزٖبك٠خ ٌّقزٍف

ِْبوً اففبق اٌزغبهة اٌز٠ّٕٛخ اٌّقزٍفخ أٚ ماد اٌزٛعٗ اٌلافٍٝ ٚفبٕخ ظب٘وح 

اٌّل١ٔٛ٠خ اٌقبهع١خ اٌّورفؼخ ٚاٌؼغي ػٓ ر٠ًّٛ ثواِظ اٌز١ّٕخ اٌّزؼلكح، ٚهغُ عل١ٌخ 

ػبٌّٝ ِٓ الا٠غبث١بد ٚاٌٍَج١بد اٌزٝ رؾٜ ثبلاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ٕ٘بن اكهان 

لجً أغٍت كٚي اٌؼبٌُ ػٓ ؽز١ّخ الأفزبػ أِبَ الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ثبػزجبهٖ ثل٠ً 

ٌؼ١ٍّخ اٌز٠ًّٛ اٌزم١ٍلٜ اٌّىٍف ٌٍز١ّٕخ ِٚؾفي ثبهى ٌٍّٕٛ الالزٖبكٜ ٚػبًِ ِجبّو 

 فٟ اٌزم١ًٍ ِٓ اٌجطبٌخ ٚرٛف١و ِٕبٕت اٌْغً. 

ً اٌزٟ رؼوٗ ٌٙب ٚلل لبِذ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ ٚفٖٕٛب  ثؼل اٌّْبو

الالزٖبك اٌّٖوٞ لجً ِوؽٍخ الإٕلاػ ثبرقبم ٚارجبع اٌؼل٠ل ِٓ ا١ٌَبٍبد 

ثً اػزجود رٍه ا١ٌَبٍبد  الأعٕجٟ اٌّجبّوٚالإعواءاد اٌىف١ٍخ ثغنة الاٍزضّبه 

اٌزْغ١ؼ١خ عيءا  ِّٙب  ِٓ ثؤبِظ الإٕلاػ الالزٖبكٜ ٚاٌنٞ ارجؼذ ثٗ ِٖو 

ٚعٙٙب ثلٚهٖ اٌٝ ارقبم اٌقطٛاد اٌَو٠ؼخ  ر١ٕٛلاد ٕٕلٚق إٌمل اٌلٌٟٚ اٌنٞ

ٚاٌفبػٍخ لاٍزمطبة الاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو، ٌنٌه ّوػذ ِٖو لإٕلاه اٌؼل٠ل ِٓ 

اٌمٛا١ٔٓ اٌّْغؼخ ٚاٌٚبِٕخ ٌلإٍزضّبه الأعٕجٟ ٚػٍّذ ػٍٝ رٛف١و إٌّبؿ الاٍزضّبهٜ 

 : أىميباٌّلائُ ِٓ فلاي اٌؼل٠ل ِٓ ا١ٌَبٍبد ٚالإعواءاد ِٚٓ 

 ّعبد ًانقٌانْن:انزشش - أ

إٔلهد ِٖو اٌؼل٠ل ِٓ اٌمٛا١ٔٓ ٚاٌزْو٠ؼبد وبْ اٌغوٗ ِٕٙب اػلاك اٌج١ٕخ 

اٌمب١ٔٛٔخ الأٍب١ٍخ اٌزٝ رَّؼ ٌلإلزٖبك اٌّٖوٞ ثبلأفزبػ ٚاٌزؾوه ٚاٌزٟ رَُٙ ثي٠بكح 

كٚه الاٍزضّبه اٌقبٓ ٚعنة الاٍزضّبهاد الأعٕج١خ ٌّٖو ٚمٌه رؤو١لا  ػٍٝ اٌلٚه 

مب بي اٌقبٓ فٟ ػ١ٍّخ اٌز١ّٕخ الالزٖبك٠خ ِٚٓ أُ٘ رٍه اٌمٛا١ٔٓ، اٌّزٖبػل ٌوأً اٌّ

 :ّهِ

فٟ ّؤْ رٕظ١ُ اٍزضّبه هأً اٌّبي  0793/ ٌَٕخ 33ٕلٚه اٌمبْٔٛ هلُ / -

اٌؼوثٟ ٚالأعٕجٟ، ٚإٌّبٛك اٌؾوح ٚوبْ ثّضبثخ الإػلاْ اٌوٍّٟ ١ٌَبٍخ 

 الأفزبػ الالزٖبكٞ فٟ ِٖو. 

ٌٚزلافٟ أٚعٗ اٌمٖٛه ٚإٌمٔ فٟ  0799/ ٌَٕخ 38ٕلٚه اٌمبْٔٛ هلُ / -

 / ِئولا  ِٕؼ ثؼ٘ اٌّيا٠ب اٌٚو٠ج١خ ٚاٌغّوو١خ ٚغ١و٘ب. 33اٌمبْٔٛ /

فٟ ّؤْ اٌّغزّؼبد اٌؼّوا١ٔخ اٌغل٠لح  0797/ ٌَٕخ 97ٕلٚه اٌمبْٔٛ هلُ / -

ٚاٌنٜ ٠ؼجو ػٓ اٌؾبعخ اٌٝ غيٚ اٌٖؾواء ٚأْبء ِغزّؼبد ؽٚبه٠خ عل٠لح 

 إٌّٛ الالزٖبكٜ فٟ ِٖو.رىْٛ ِوويا  ٌٍغنة الاٍزضّبهٜ ٚ

ٌزْغ١غ الاٍزضّبهاد اٌقبٕخ اٌنٞ  0720/ ٌَٕخ 097ٕلٚه لبْٔٛ هلُ / -

رورت ػٍٝ ٕلٚهٖ اػطبء كفؼخ ٌوإًٚ الأِٛاي اٌّٖو٠خ اٌقبٕخ ٚاٌَّبػ 
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ٌوإًٚ الأِٛاي اٌؼوث١خ ٚالأعٕج١خ ٌزؤ١ٌٍ اٌْووبد اٌَّبّ٘خ ؽ١ش رًٖ 

بة ِٓ كْٚ اٌؾبعخ اٌٝ %( ِٓ هأً ِبي اٌْووخ اٌّطوٚؽخ ٌلإوزز90اٌٝ )

 ِٛافمخ ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌلإٍزضّبه. 

اٌنٞ ظٙو ٔز١غخ ٌٚآٌخ إٌزبئظ اٌزٝ  0727/ ٌَٕخ 831ٕلٚه لبْٔٛ هلُ / -

رّقٚذ ػٓ لٛا١ٔٓ الاٍزضّبه اٌَبثمخ ٚظٙٛه ِزغ١واد أفوٜ الزٖبك٠خ 

 ٚاعزّبػ١خ. 

١ٌَّؼ ثّٕؼ الاٌزياَ ٌٍَّزضّو٠ٓ  0771/ ٌَٕخ 011ٕلٚه لبْٔٛ هلُ / -

 ٌّؾ١١ٍٓ ٚالأعبٔت لإْٔبء ٚاكاهح ٚرْغ١ً ١ٕٚبٔخ ِؾطبد ر١ٌٛل اٌىٙوثبء. ا

ٚاٌنٜ ٠ملَ اٌىض١و ِٓ اٌّيا٠ب ٚاٌّٚبٔبد  0779/ ٌَٕخ 2ٕلٚه لبْٔٛ هلُ/ -

 ٚالإػفبءاد ٌٍَّزضّو الأعٕجٟ.

ٚاٌنٜ عبء ثؼٕٛاْ لبْٔٛ ّٙبٔبد  0779/ ٌَٕخ ٠ٚ2ؼزجو اٌمبْٔٛ هلُ /

ٚؽٛافي الاٍزضّبه ِٓ أُ٘ ٘نٖ اٌمٛا١ٔٓ ؽ١ش ٠ملَ اٌؼل٠ل ِٓ اٌؾٛافي ٌلإٍزضّبه 

الأعٕجٟ ٚفبٕخ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌٚوائت ٚاٌوٍَٛ اٌغّوو١خ ٠ْٚغغ ٘نا اٌمبْٔٛ 

لزٖبك٠خ ِٓ أّ٘ٙب لطبػبد رزٛظ١ف الاٍزضّبهاد فٟ ِغّٛػخ وج١وح ِٓ اٌمطبػبد الا

اٌٖٕبػخ ٚاٌزغن٠خ ٚالأك٠ٚخ ٚإٌمً ٚفلِبد اٌزٕم١ت ٌٍٕفٜ ٚاٌّؼٍِٛبر١خ ٚغ١و٘ب ِٓ 

/ 2اٌمطبػبد اٌّّٙخ فٟ الالزٖبك ٌٚزْغ١غ ٘نٖ الاٍزضّبهاد ٠ملَ اٌمبْٔٛ هلُ/

 : أىميبِغّٛػخ ِٓ اٌؾٛافي، 

 /ٍٕٛاد/ ٚلل رّزل ٘نٖ اٌٝ  9اػفبء اٌْووبد ِٓ اٌٚوائت ػٍٝ الأهثبػ ٌّلح

ػْو ٍٕٛاد اما وبٔذ الاٍزضّبهاد فٟ إٌّبٛك اٌٖٕبػ١خ اٌغل٠لح ، ونٌه ٠ّىٓ 

 ٍٕخ اما وبْ الاٍزضّبه فٟ إٌّبٛك إٌب١ِخ.  81أْ رّزل ٘نٖ اٌّلح اٌٝ  

  اٌّؼلاد اٌَّزٛهكح % ػٍٝ ا٢لاد 9ٚرمل٠و ل١ّخ اٌوٍَٛ اٌغّوو١خ ثَٕجخ

 ٌغوٗ رٕف١ن اٌّْوٚع ّوٛ ِٛافمخ ١٘ئخ الاٍزضّبه ػٍٝ وً اٌٛاهكاد. 

  .ْٛٔاػطبء ّٙبٔبد ٙل رؤ١ُِ ِٖٚبكهح الأهٕلح اٌَّزضّوح ٛجمب  ٌٙنا اٌمب 

  .٠َّؼ ٘نا اٌمبْٔٛ ثبػبكح رؾ٠ًٛ الأهثبػ اٌّزورجخ ػٍٝ الاٍزضّبه ٌٍقبهط 

 اهٜ ٌزؾل٠ل اٌَؼو أٚ ٘بِِ اٌوثؼ ٠ؼطٝ اٌمبْٔٛ ّٙبٔب  ثؼلَ اٌزلفً الإك

 ٌٍّٕزغبد اٌزٝ رجبع ٔز١غخ الاٍزضّبه. 

اٌقبٓ  0779/ ٌؼبَ 092ٚونٌه إٔلهد اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ اٌمبْٔٛ هلُ/ 

اٌقبٓ  8118/ ٌؼبَ 23إٔلهد اٌؾىِٛخ اٌمبْٔٛ هلُ/  8118ثَٛق اٌّبي ٚفٟ ػبَ 

ؼظُ اٌٍَغ اٌَّزٛهكح ثزٕظ١ُ أْبء إٌّبٛك اٌؾوح ٚاٌنٞ ٠ٛفو اػفبءاد عّوو١خ ٌّ

ٌّْبه٠غ إٌّبٛك اٌؾوح وّب رؼفٟ ٕبكهاد ٘نٖ إٌّبٛك ِٓ اٌوٍَٛ ػٍٝ اٌٖبكهاد 

% ػٍٝ وبفخ اٌٍَغ اٌلاف١ٍخ ٚاٌقبهع١خ ِٓ إٌّبٛك اٌؾوح 0ػٍٝ أْ رفوٗ ٙو٠جخ 

أْبء ِٕبٛك الزٖبك٠خ فبٕخ  8113رُ ؽزٝ ػبَ  8118/ ٌؼبَ 23ٚٛجمب  ٌمبْٔٛ هلُ/

١ٍِبه  02ّووخ ثوأً ِبي ٠مله ثـ  992ٌؼبٍِخ ٚاٌَّغٍخ ف١ٙب  ثٍغ ػلك اٌْووبد ا
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 ػبًِ. 009111كٚلاه ٠ًٖٚ ػلك اٌؼب١ٍِٓ فٟ ٘نٖ اٌْووبد اٌٝ ؽٛاٌٝ 

٠ٚلاؽع ِٓ فلاي إلاه اٌمٛا١ٔٓ اٌّْبه ا١ٌٙب اْ اٌؾىِٛخ ثنٌذ عٙلا  ِز١ّيا  

زضّبه اٌقبٓ ٌزؾ١َٓ ِٕبؿ الاٍزضّبه ٚرؼي٠ي اٌغطبء اٌمبٟٔٛٔ ٚاٌزْو٠ؼٟ ٌؼًّ الاٍ

ثّب فٟ مٌه اٍزضّبه اٌْووبد ِزؼل٠خ اٌغ١َٕخ، ِٓ فلاي إلاه لٛا١ٔٓ اٌْووبد 

 ٚلبْٔٛ ؽّب٠خ اٌٍّى١خ اٌفىو٠خ ٚلبْٔٛ إٌّبفَخ ٚلبْٔٛ ر٠َٛخ إٌّبىػبد.

 الإطبس انمؤسسَ: - ة

ا٘زّذ اٌؾىِٛخ اٌّٖو٠خ فٟ اٛبه الإٕلاػ الالزٖبكٜ ثبٕلاػ ٚرط٠ٛو 

اٌؾٛافي اٌزٝ رؼيى الإٔزبع١خ ٚاٌفؼب١ٌخ ٚاػزّلد فٟ مٌه ا١ٌٙبوً اٌّئ١ٍَخ ِٓ فلاي 

ػٍٝ رغبهة اٌجٍلاْ الأفوٜ ٌزؾ١َٓ اٌج١ئخ اٌّئ١ٍَخ ٚاعواء الإٕلاؽبد اٌٚوٚه٠خ 

، وّب اػزجو ٚعٛك ٚوبٌخ ل٠ٛخ لإٔفبم اٌمٛا١ٔٓ أِوا  عٛ٘و٠ب  ٌزٕف١ن ٘نٖ الإٕلاؽبد 

كفبه ٚرٛى٠غ اٌّٛاهك ثطو٠مخ ٌٍَّٚبػلح ػٍٝ ر١ْٕٜ كٚه الأٍٛاق اٌّب١ٌخ فٟ ؽْل الإ

فؼبٌخ، ٚاْ رْغ١غ ٚر١ًَٙ الاٍزضّبه اٌّؾٍٝ ٚالاٍزضّبه الأعٕجٟ وبْ اٌٙلف اٌوئ١َٟ 

 :أىميبٌم١بَ اٌؾىِٛخ ثبْٔبء رٍه ا١ٌٙئبد، ٚاٌزٝ ِٓ 

 انيْئخ انعبمخ نلإسزثمبس ًانمنبطق انحشح: -

رؤو١لا  ػٍٝ اٌلٚه اٌُّٙ اٌنٞ ٠ّبهٍٗ الاٍزضّبه فٟ كػُ ثؤبِظ اٌز١ّٕخ 

ا١ٌٕٛٛخ لبِذ اٌؾىِٛخ ثبْٔبء ١٘ئخ ِزقٖٖخ ٌلهاٍخ ٚرٕظ١ُ ٚرؾف١ي ٚرؾ١َٓ 

الاٍزضّبه فٟ ِٖو ِٓ أعً رؾ١َٓ ِٕبؿ الاٍزضّبه فٟ ِٖو ٚعنة اٌّي٠ل ِٓ 

ٚر١ًَٙ ػ١ٍّخ الاٍزضّبه الاٍزضّبهاد الأعٕج١خ اٌّجبّوح ؽ١ش رمَٛ ا١ٌٙئخ ثزو١ّل 

ثٛاٍطخ رقف١٘ اٌٛلذ اٌنٞ رَزغولٗ ٚػلك اٌٛصبئك اٌزٟ رٍزيَ ٌزَغ١ً اٌْووبد 

ٚرج١َٜ الإعواءاد اٌّورجطخ ثنٌه، اٙبفخ اٌٝ اٌغبء اٌم١ٛك اٌزٕظ١ّ١خ اٌزٟ رقٚغ ٌٙب 

 :أىميبأْٔطخ الأػّبي ثغ١خ ا٠غبك ث١ئخ اٍزضّبه٠خ رٕبف١َخ وّب ١ٌٍٙئخ أ٘لاف أفوٜ 

 لٛا١ٔٓ الاٍزضّبه اٌزٟ رٖله٘ب اٌؾىِٛخ.رطج١ك  -

 أْبء ٚرَغ١ً اٌْووبد. -

اكاهح ػْو ِٕبٛك ؽوح ٚأهثؼخ ِٕبٛك ٕٕبػ١خ رغطٝ ع١ّغ أٔؾبء  -

 ِٖو.

 اٌز٠ًّٛ اٌؼمبهٞ ؽ١ش رمَٛ ا١ٌٙئخ ثزؾ١َٓ ػمٛك اٌز٠ًّٛ اٌؼمبهٞ. -

 اٌزو٠ٚظ ٌٍفوٓ الاٍزضّبه٠خ ثّٖو. -

 اٌم١بَ ثؤثؾبس اٌَٛق ٚاٌلهاٍبد الاٍزضّبه٠خ. -

 هػب٠خ اٌَّزضّو٠ٓ اٌؼب١ٍِٓ فٟ ِٖو ) ِؾ١١ٍٓ أٚ أعبٔت(. -

رٕظ١ُ اٌّئرّواد ٚٚهُ اٌؼًّ ٚثٕبء اٌؼلالبد ِغ اٌغٙبد غ١و اٌؾى١ِٛخ  -

ٚاٌَّزضّو٠ٓ اٌّٖو١٠ٓ ثبٌقبهط، فٚلا  ػٓ ر١ْٕٜ اٌؼلالبد ِغ اٌغٙبد 

 اٌؾى١ِٛخ، ٚونٌه اٌزؼبْٚ ِغ إٌّظّبد اٌل١ٌٚخ ماد الافزٖبٓ.

 ِٕبؿ الاٍزضّبه. اٌؼًّ ػٍٝ رؾ١َٓ -
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ِٚٓ أعً كػُ ْٔبٛ ٘نٖ اٌؼ١ئخ لبِذ اٌؾىِٛخ ثبْٔبء ٚىاهح الاٍزضّبه فٟ 

وى١بْ َِزمً ِزقٖٔ ثبلإّواف ػٍٝ ػ١ٍّبد الاٍزضّبه )اٌّؾٍٝ  8113ػبَ 

 ٚالأعٕجٟ( ٚعؼٍذ ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌلإٍزضّبه ٚإٌّبٛك اٌؾوح ربثؼخ ٌزٍه اٌٛىاهح.

  عهِ نمٌ بشش ًسعش انفبئذح الاسزثمبس الاخنجِ انمجرحهْم أثش

 الاقزصبد انمصشُ:
 ,Solimanoأطلالب ِٓ اٌلهاٍبد إٌظو٠خ ٚاٌزغو٠ج١خ ٠وٜ وً ِٓ 

Serven 1990   ٛأْ الاٍزضّبه فٝ اٌلٚي إٌب١ِخ ٠زؾلك ؽَت َِزٜٛ إٌْب

الالزٖبكٜ، أٜ ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٝ، ٍؼو اٌفبئلح اٌؾم١مٝ، ٍؼو اٌٖوف اٌؾم١مٝ، 

الاٍزضّبه اٌؼبَ، ؽغُ الائزّبْ، ٚاٌز١َٙلاد اٌّملِخ ٌٍمطبع اٌقبٓ، ٚؽغُ اٌل٠ٓ 

 زٖبك اٌىٍٝ. اٌقبهعٝ، ِٚؼلي اٌزجبكي اٌزغبهٜ اٌلٌٚٝ ِٚلٜ اٍزمواه الال

ٚثبلإٙبفخ اٌٝ ٘نٖ اٌؼٛاًِ الالزٖبك٠خ، ٕ٘بن ػٛاًِ أفوٜ ِّٙخ ٌي٠بكح 

ػ١زٙب، ِٚٙبهاد الأكاء اٌغ١ل ٌٍّئٍَبد ًٚٔٛرشمم ىزه انعٌامم )ؽغُ الاٍزضّبه، 

 انزبنِ:ٌٚىٓ ٍٛف ٠زُ اٌزوو١ي ٕ٘ب ػٍٟ ِؾلك ٍؼو اٌفبئلح، فٟ  رٕظ١ُ اٌّْبه٠غ(.

 الاٍزضّبه فٟ اٌلٚي إٌب١ِخ ِؼلي اٌفبئلح اٌؾم١مٝ ٚلواهادReal Interest 

Rate : 

ِٓ اٌّزٛلغ ٚعٛك ػلالخ ٍٍج١خ ث١ٓ ِؼلي اٌفبئلح اٌؾم١مٝ ٚؽغُ الاٍزضّبهِٓ 

إٌبؽ١خ إٌظو٠خ، ؽ١ش أْ الاهرفبع فٝ ِؼللاد اٌفبئلح ٠ؼزجو وؼبًِ ِضجٜ ٌّٕٛ 

 الاٍزضّبه فٝ اٌمطبع اٌقبٓ. 

اٌٝ   Mckinnon (1973) and Shaw (1973)ِٚغ مٌه ١ْ٠و وً ِٓ 

أْ ٕ٘بن ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ ؽغُ الاٍزضّبه ِٚؼلي ٍؼو اٌفبئلح اٌؾم١مٝ، ٚمٌه لأْ 

ِغ ى٠بكح ؽغُ الائزّبْ  اهرفبع ِؼلي اٌؾم١مٝ ٌٍفبئلح ١ٍؼًّ ػٍٝ هفغ ؽغُ اٌّلفواد

 اٌّؾٍٝ. 

٠َٚزٕل ٘نا الافزواٗ ػٍٝ افزواٗ أْ ٚفوح اٌّٛاهك اٌّب١ٌخ ٘ٛ اٌؼبئك 

 لٚي ٌٛ لبهٔٗ ثزىٍفخ هأً اٌّبي. أِبَ الاٍزضّبه فٝ ٘نٖ اٌاٌوئ١َٝ 

ففٝ اٌلٚي إٌب١ِخ ػِّٛب ٔغل أْ اٌمطبع اٌؼبَ ٠ٍؼت كٚها  وج١وا  فٝ إٌْبٛ 

 الالزٖبكٜ ِٓ فلاي الاٍزضّبه فبٕخ فٝ اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ. 

ٚرزٛلف الاٍزضّبهاد اٌقبٕخ ػٍٝ رٛلؼبد اٌَّزضّو٠ٓ ؽٛي الأهثبػ 

ب أْ اٌوثؾ١خ اٌّزٛلؼخ رفٛق ٍؼو اٌفبئلح اٌَبئل فٝ اٌَٛق، ِٚمٌٛخ اٌَّزمج١ٍخ ٛبٌّ

الاٍزضّبهاد اٌؼبِخ رئكٜ اٌٝ رم١ٍٔ ؽغُ الاٍزضّبهاد اٌقبٕخ ِج١ٕخ ػٍٝ فو١ٙخ 

فبٛئخ ِفبك٘ب أْ ٍٛت اٌمطبع اٌؾىِٛٝ ٌّي٠ل ِٓ اٌموٚٗ ٠ئكٜ اٌزٝ ى٠بكح ٍؼو 

 لاٍزضّبهاد اٌقبٕخ. رم١ٍٔ ؽغُ ا اٌفبئلح فٝ اٌَٛق، ٚ٘نا ثلٚهٖ ٠َبُ٘ فٝ

رٛعل اٌؼل٠ل ِٓ اٌّزغ١واد الالزٖبك٠خ ٚغ١و الالزٖبك٠خ اٌلاف١ٍخ ٚاٌقبهع١خ 

اٌزٟ رئصو ػٍٟ ّٔٛ الالزٖبك اٌّٖوٞ، ِٚٓ ٘نٖ اٌّؾلكاد: الإٔفبق اٌؼبَ، ٚالإ٠واك 
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اٌؼبَ، اعّبٌٟ اٌٖبكهاد، اعّبٌٟ اٌٛاهكاد، الاكفبه اٌّؾٍٟ، اٌل٠ْٛ اٌقبهع١خ، 

بٌٟ، الاٍزٙلان إٌٙبئٟ، ٚالاٍزضّبه الأعٕج١ٟ اٌّجبّو، ٍؼو اٌٖوف، اٌزى٠ٛٓ اٌوأٍّ

ِؼلي اٌجطبٌخ، ِٚؼلي اٌزٚقُ، اٌل٠ْٛ، الإ٠واكاد ا١ٌَبؽ١خ، ػلك اٌَىبْ، اٌّٛاهك 

: َِزٛٞ مثماٌطج١ؼ١خ )إٌفٜ ٚاٌغبى(، وّب رٛعل ِغّٛػخ ِٓ اٌّؾلكاد إٌٛػ١خ، 

اٌفَبك، اٌؾىُ اٌو١ّل ، ٌٚىٓ ١ٍزُ الإلزٖبه ػٍٟ الاٍزضّبه الاعٕجٟ اٌّجبّو ٍٚؼو 

 :اندذًل انزبنِاٌفبئلح ٚ٘نا ِب رج١ٕٗ 
 (5102-0991خلال) رحهْم أثش انمحذداد الاقزصبدّخ عهِ نمٌ الاقزصبد انمصشُ

 انسنخ

إخمبنِ 

اننبرح 

 انمحهِ

مهْبس 

 دًلاس

 سعش انفبئذح
الإّشاد 

 انعبو

مهْبس 

 دًلاس

معذل 

نمٌ 

اننبرح 

انمحهِ

% ِ
بن
سم

شأ
ان
ن 

ٌّ
زك

ان
 

لاس
ً
 د

بس
هْ

م
 

الاسزثمبس الاخنجِ 

 انمجبشش

سعش 

انفبئذح 

عهِ 

ح  انٌدائع
ئذ

فب
ان
ش 

سع

 ِ
عه

ض
ً
قش

ان
 

% من 

إخمبنِ 

اننبرح 

 انمحهِ

 انقْمخ

 مهْبس دًلاس

0771 33.0 08 07 9.9 9.9 08.3 0.9 1.9 

0770 39.1 08 07.9 0.0 0.0 9.2 1.9 1.3 

0778 30.7 08 81.3 3.3 3.3 2.8 0.0 1.9 

0773 31.1 08 02.3 8.7 8.7 7.8 0.0 1.9 

0773 90.7 00.2 01.9 3.1 3.1 01.9 8.3 0.3 

0779 11.8 01.7 01.9 3.1 3.1 08.0 0.1 1.1 

0771 19.1 01.9 09.1 9.1 9.1 08.3 1.7 1.1 

0779 92.3 7.2 03.2 9.9 9.9 03.2 0.0 1.7 

0772 23.2 7.3 03.1 3.1 3.1 02.8 0.3 0.0 

0777 71.9 7.8 03.1 1.0 1.0 07.1 0.8 0.0 

8111 77.2 7.9 03.8 9.3 9.3 07.9 0.8 0.8 

8110 79.1 7.9 03.3 3.9 3.9 09.2 1.9 1.9 

8118 29.7 7.3 03.2 8.3 8.3 09.2 1.9 1.1 

8113 28.7 2.8 03.9 3.8 3.8 03.1 1.3 1.8 

8113 92.2 9.9 03.3 3.0 3.0 03.3 0.1 0.3 

8119 27.9 9.8 03.0 3.9 3.9 01.0 1.1 9.3 

8111 019.

9 
1.1 08.1 1.2 1.2 81.0 7.3 01.1 

8119 031.

9 
1.0 08.9 9.0 9.0 89.8 2.7 00.1 

8112 018.

2 
1.1 08.3 9.8 9.8 31.9 9.2 7.9 
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8117 027.

1 
1.9 08.1 3.9 3.9 31.3 3.1 1.9 

8101 802.

7 
1.8 00.1 9.0 9.0 38.9 8.7 1.3 

8100 831.

1 
1.9 00.1 0.2 0.2 31.3 -1.8 -1.9 

8108 818.

2 
9.1 08 8.8 8.8 33.2 0.0 8.2 

8103 898.

1 
9.9 08.3 8.0 8.0 30.1 0.9 3.8 

8103 821.

9 
1.7 00.9 8.8 8.8 30.9 0.9 3.2 

8109 331.

2 
1.7 00.1 3.8 3.8 39.9 8.0 1.7 

اٌّزٛ

ٍٜ 

082.

3 
2.2 03.1 3.8 3.8 83.1 8.3 3.1 

ألً 

 ل١ّخ
39.1 1.1 00.1 0.0 0.0 9.2 -1.8 -1.9 

أوجو 

 ل١ّخ

331.

2 
08 81.3 9.8 9.8 39.9 7.3 00.1 

 : اػلاك اٌجبؽضخ ثبلاػزّبك ػٍٟ اؽٖبءاد اٌجٕه اٌلٌٟٚ، ٍٕٛاد ِقزٍفخ.انمصذس

 :الأر٠ِٚزٚؼ ِٓ رؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌغلٚي اٌَبثك، 

  :انفبئذح عهِ انٌدائعسعش  :اًلا

، وبٔذ َٔجخ 0771% فٟ ػبَ 08ػٕلِب وبْ ٍؼو اٌفبئلح ػٍٟ اٌٛكائغ 

%، ٚػٕلِب اٍزّو ٍؼو اٌفبئلح ػٍٟ 08الاكفبه اٌؼبئٍٟ اٌٟ اعّبٌٟ الاكفبه اٌّؾٍٟ 

، ِٚغ ٘نا اهرفؼذ  َٔجخ 8108% فٟ ػبَ 9.1اٌٛكائغ فٟ اٌزواعغ ١ًٌٖ اٌٟ 

%، ِغ أٔٗ وبْ ِٓ 01.7الاكفبه اٌّؾٍٟ ٌزًٖ اٌٟ الاكفبه اٌؼبئٍٟ اٌٟ اعّبٌٟ 

اٌّفوٚٗ أْ ٠ؾلس اٌؼىٌ، لأٔٗ وبْ ِٓ اٌّفوٚٗ أْ ٠ئكٞ أقفبٗ ٍؼو اٌفبئلح 

ػٍٟ اٌٛكائغ اٌٟ أقفبٗ ِؼلي الاكفبه، ٚلل ٠وعغ مٌه اٌٟ ى٠بكح رؾ٠ٛلاد اٌؼب١ٍِٓ 

بئٍٟ ثَجت فٟ اٌقبهط ثؼل الأؽلاس ا١ٌَب١ٍخ ٘نٖ، ٚاٌٟ رواعغ ؽغُ الاٍزٙلان اٌؼ

 الاٙطواثبد ا١ٌَب١ٍخ.

  :معذل نمٌ اننبرح انمحهِ الإخمبنِثبنْب:

، وبٔذ 0771% فٟ ػبَ 9.9ػٕلِب وبْ ِؼلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ 

%، ٚػٕلِب اٍزّو ِؼلي ّٔٛ 08َٔجخ الاكفبه اٌؼبئٍٟ اٌٟ اعّبٌٟ الاكفبه اٌّؾٍٟ 

، ِٚغ ٘نا 8108% فٟ ػبَ 8.8إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فٟ الإٔقفبٗ ١ًٌٖ اٌٟ 

%، ِغ 01.7اهرفؼذ  َٔجخ الاكفبه اٌؼبئٍٟ اٌٟ اعّبٌٟ الاكفبه اٌّؾٍٟ ٌزًٖ اٌٟ 

أٔٗ وبْ ِٓ اٌّفوٚٗ أْ ٠ؾلس اٌؼىٌ، لأٔٗ وبْ ِٓ اٌّفوٚٗ أْ ٠ئكٞ رواعغ 

ِؼلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ اٌٟ أقفبٗ ِؼلي الاكفبه، لأْ مٌه ١ٍئكٞ اٌٟ 

ّزبػ، ٌٚىٓ ؽلس اٌؼىٌ، ٚلل ٠وعغ مٌه اٌٟ اٌٟ ى٠بكح رؾ٠ٛلاد أقفبٗ اٌلفً اٌ

اٌؼب١ٍِٓ فٟ اٌقبهط ثؼل الأؽلارش ا١ٌَب١ٍخ ٘نٖ، ٚاٌٟ رواعغ ؽغُ الاٍزٙلان اٌؼبئٍٟ 

 ثَجت الاٙطواثبد ا١ٌَب١ٍخ .

 : سؤًس أمٌال صنبدّق الاسزثمبس:نثبثب
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رواٚؽذ َٔجخ هإًٚ أِٛاي ٕٕبك٠ك الاٍزضّبه اٌٟ اعّبٌٟ الاٍزضّبه فٟ 

 :الأرِ(، ٌٚىٓ ٠لاؽع 8108-0779%( فلاي اٌفزوح )9.2-%3ِٖو ِٓ )

% 3ثٍغذ َٔجخ هإًٚ أِٛاي اٌٖٕبك٠ك اٌٟ اعّبٌٟ الاٍزضّبه فٟ ِٖو ٔؾٛ  .0

 ، لأٔٙب ِب ىاٌذ فٟ اٌجلا٠خ، ٚاٍزّود فٟ الإهرفبع ٌزًٖ ا0779ٌٟفٟ ػبَ 

 .8108% فٟ ػبَ 3.3، صُ رواعؼذ ٌزًٖ اٌٟ 8118% فٟ ػبَ 9.9

٠لاؽع اهرفبع َٔجخ هإًٚ أِٛاي ٕٕبك٠ك الاٍزضّبه اٌٟ اعّبٌٟ الاٍزضّبه  .8

(، ؽ١ش رواٚؽذ ِٓ 8118-0779فٟ ِٖو فٟ اٌؼمل الأٚي ِٓ أْٔبئٙب )

( ٌززواٚػ ِٓ 8108-8113%(، صُ رواعؼذ فٟ اٌؼمل الأف١و )9.2-3%)

(3%-3.7)% 

قْبس أثش سعش انفبئذح ًالاسزثمبس الأخنجِ انمجبشش عهِ جحث انثبنِ : انم

 اننمٌ الاقزصبدُ
ل١بً أصو ٍؼو اٌفبئلح ٚالاٍزضّبه الأعٕجٟ اٌّجبّو ٍٚٛف ٠زُ فٝ ٘نا اٌفًٖ 

 ِٓ فلاي رمل٠و إٌّبمط اٌزب١ٌخ ا٢رٝ: ػٍٟ إٌّٛ الالزٖبكٞ 

: رمل٠و اٌؼلالخ ث١ٓ ٍؼو اٌفبئلح ِٚؼلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٝ  اننمٌرج الأًل -

 الاعّبٌٝ.

: رمل٠و اٌؼلالخ ث١ٓ ٍؼو اٌفبئلح ٚاعّبٌٝ الاٍزضّبه وَٕجخ ِٓ  اننمٌرج انثبنَ -

 إٌبرظ اٌّؾٍٝ.

 اننمٌرج الأًل : رقذّش انعلاقخ ثْن سعش انفبئذح ًمعذل نمٌ اننبرح انمحهَ الاخمبنَ:

 : اننمٌرجرٌصْف مزغْشاد  -أ

 :انمزغْش انزبثع -

Y1َمعذل نمٌ اننبرح انمحهَ الاخمبن :. 

 انمزغْشاد اانمسزقهخ:-

:X1 ٍٗٚؼو اٌفبئلح ػٍٝ اٌمو. 

X2ٍؼو اٌفبئلح ػٍٝ اٌٛكائغ :. 

 X3ُِؼلي اٌزٚق:. 

X4  .ٌٝػغي اٌّٛاىٔخ اٌؼبِخ ٌٍلٌٚخ / إٌبرظ اٌّؾٍٝ الاعّب : 

X5 :. ٍؼو اٌٖوف 

 نهنمٌرج:انشكم انشّبضَ  –ة 

 انزبنْخ:٠ؤفن إٌّٛمط اٌٖٛهح 

Y1 =a0 + a1X1+ a2 X 2+ a3 X 3 + a4 X 4 + a5 X 5  

 

، رمل٠و اٌؼلالخ ث١ٓ ٍؼو اٌفبئلح ِٚؼلي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٝ الاعّبٌٍٝٛف ٠زُ 

 . SPSSٚمٌه ِٓ فلاي إٌّٛمط اٌَبثك، ٚثبٍزقلاَ اٌجؤبِظ الاؽٖبئٝ 
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 (4-0)خذًل 

 ((Y1 ( ً X1, X2 , X3 , X4, X5انهٌغبسّزمْخ ثْن )نزبئح رقذّش انعلاقخ 

 

dw 

R
2

 

% 

  ثٌاثذ انمعبدنخ ًمعنٌّبريب معنٌّخ انعلاقخ

 Sigf Fc Sigt A شكـــم انعلاقـــــــــخ

 

 

2.790 

 

 

90.5 

 

 

 

.000 

 

 

 

17.097 

.220 

.000 

.001 

.008 

.001 

.001 

-1.69 

5.97 

-2.92 

0.31 

0.48 

-3.26 

a 0 

a 1 

a 2 

a 3 

a 4 

a 5 

 نٌغبسّزمْــــــــــــــــخ

LogY1=a0+a1logX1+a2logX2+a3log 

X3+a4logX4+ a5logX5 

 

 

 (. 01-09: ) اٌٍّؾك ، ٓ ٓ انمصذس

 انسبثق، مب ّهَ :   ( 3-0)اندذًل٠ٚلاؽع  ِٓ فلاي 

 ,X1, X2 , X3 , X4خبء انشكم انهٌغبسّزمَ الأفضم فَ رمثْم انعلاقخ ثْن) -

X5 )  ٓوّزغ١واد َِزمٍخ ٚث١Y1))    وّّزغ١و ربثغ،  ِؼجوا  ػٓ ٚعٛك ػلالخ

، ((Y1ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ (  X1 , X3, X4)ٛوك٠خ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

ٚاٌّزغ١و (  X2 , X5)ٚونٌه ٚعٛك ػلالخ  ػى١َخ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

 .((Y1اٌزبثغ 

 انصٌسح انزبنْخ :                                         ٚأفند اٌؼلالخ 

LogY1= -1.69+5.97 logX1-2.92 logX2+0.31 log X3+ 0.48 logX4 -

3.26 logX5 

 

، عبءد ِٛعجخ ٌزؼجو ػٓ a1 , a3, a4 ؽ١ش ٠لاؽع اْ ِؼبِلاد الأؾلاه

(  X1 , X3, X4)ٚعٛك ػلالخ ٛوك٠خ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

، ٍبٌجخ ٌزؼجو ػٓ ٚعٛك a2 , a5 ، وّب عبءد ِؼبِلاد الأؾلاه ((Y1ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ 

ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ (  X2 , X5)ػلالخ ػى١َخ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

Y1)). 

Rعبءد -
2

أْ رٍه اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ رفَو ٔؾٛ ، ِٚؼٕٝ مٌه % 90.5= 

% ٠وعغ 9.5ٚاٌجبلٝ  ((Y1ِٓ اٌزغ١واد فٝ اٌّزغ١و اٌزبثغ % 90.5

 .ٌّزغ١واد افوٜ

، ٚ٘ٝ َٔجخ ألً Sigf  =0.000اٌؼلالخ اٌقط١خ ِؼ٠ٕٛخ ، ؽ١ش ثٍغذ عبءد  -

 ِٓ9.% 

، ٌزٍه %5أقم من  Sigtعبءد اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ ِؼ٠ٕٛخ، ؽ١ش عبءد  -

الأِو اٌنٜ ٠ظٙو ػلَ رٚبهة ٔزبئظ اٌم١بً ِّب ٠ئول  اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ،

 ػٍٝ ػلَ ٚعٛك ِْىٍخ الاىكٚاط اٌقطٝ.
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 اننمٌرج انثبنَ : رقذّش انعلاقخ ثْن سعش انفبئذح ًاخمبنَ الاسزثمبس:
 : رٌصْف مزغْشاد اننمٌرج -أ

 :انمزغْش انزبثع -

Y2َاخمبنَ الاسزثمبس كنسجخ من اننبرح انمحه :. 

 انمسزقهخ :انمزغْشاد -

:  X1 ٍٗٚؼو اٌفبئلح ػٍٝ اٌمو. 

 X2 ٍؼو اٌفبئلح ػٍٝ اٌٛكائغ :. 

 X3ُِؼلي اٌزٚق:. 

X4  .ٌٝػغي اٌّٛاىٔخ اٌؼبِخ ٌٍلٌٚخ / إٌبرظ اٌّؾٍٝ الاعّب : 

X5 :. ٍؼو اٌٖوف 

 انشكم انشّبضَ نهنمٌرج: –ة 

 انزبنْخ:٠ؤفن إٌّٛمط اٌٖٛهح 

Y2 =a0 + a1X1+ a2 X 2+ a3 X 3 + a4 X 4 + a5 X 5  

رمل٠و اٌؼلالخ ث١ٓ ٍؼو اٌفبئلح ٚاعّبٌٝ الاٍزضّبه وَٕجخ ِٓ إٌبرظ ٍٛف ٠زُ 

 . SPSS، ٚمٌه ِٓ فلاي إٌّٛمط اٌَبثك، ٚثبٍزقلاَ اٌجؤبِظ الاؽٖبئٝ اٌّؾٍٝ

 انزبنَ:( 3-8ٚلل رُ رٍق١ٔ ٔزبئظ رمل٠ورٍه اٌؼلالخ ، فٝ اٌغل١ٌٚٓ )

 (4-5)خذًل 

 ((Y2 ( ً X1, X2 , X3 , X4, X5انهٌغبسّزمْخ ثْن )نزبئح رقذّش انعلاقخ 

 

dw 

R
2

 

% 

 معنٌّخ انعلاقخ
ثٌاثذ انمعبدنخ 

 ًمعنٌّبريب
 

 شكـــم انعلاقـــــــــخ
Sigf Fc Sigt A 

 

 

2.267 

 

 

70 

 

 

 

.030 

 

 

 

4.192 

.219 

.037 

.015 

.006 

.000 

.003 

0.98 

1.57 

-1.07 

-0.01 

0.03 

-0.67 

a 0 

a 1 

a 2 

a 3 

a 4 

a 5 

 نٌغبسّزمْــــــــــــــــخ

LogY2=a0+a1logX1+a2logX2+a3log 

X3+a4logX4+ a5logX5 

 

 

 (. 02-09: ) اٌٍّؾك ، ٓ ٓ انمصذس

 انسبثق، مب ّهَ :  ( 3-8)اندذًل٠ٚلاؽع  ِٓ فلاي 

 ,X1, X2 , X3 , X4خبء انشكم انهٌغبسّزمَ الأفضم فَ رمثْم انعلاقخ ثْن) -

X5 )  ٓوّزغ١واد َِزمٍخ ٚث١Y2))    وّّزغ١و ربثغ، ِؼجوا  ػٓ ٚعٛك ػلالخ

، ٚونٌه ((Y2ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ (  X1, X4)ٛوك٠خ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ ( X2 ,X3, X5)ٚعٛك ػلالخ  ػى١َخ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

Y2)). 

 انصٌسح انزبنْخ:                                         ٚأفند اٌؼلالخ 



 وسعر الف ائدة علي الناتج المحلي الاجمالي  أثر الاستثمار الاجنبي المباشر

 رانين عبدالله كمال البغدادي 

 

 

 8102اٌغيء اٌضبٟٔ   -اٌؼلك الأٚي            اٌّغٍل اٌزبٍغ                                           

288 

LogY2= 0.98+1.57 logX1-1.07 logX2- 0.01 log X3+ 0.03 logX4 - 

0.67 logX5 

 

، عبءد ِٛعجخ ٌزؼجو ػٓ ٚعٛك a1, a4 ؽ١ش ٠لاؽع أْ ِؼبِلاد الأؾلاه

ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ (  X1, X4)ػلالخ ٛوك٠خ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

Y2)) وّب عبءد ِؼبِلاد الأؾلاه ، a2 , a3 , a5  ٍبٌجخ ٌزؼجو ػٓ ٚعٛك ػلالخ ،

ٚاٌّزغ١و اٌزبثغ (  X2 , X3 , X5)ػى١َخ ث١ٓ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ 

Y2)). 

Rعبءد -
2

أْ رٍه اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ رفَو ٔؾٛ  ، ِٚؼٕٝ مٌه70%= 

% ٠وعغ ٌّزغ١واد 30ٚاٌجبلٝ  ((Y2ِٓ اٌزغ١واد فٝ اٌّزغ١و اٌزبثغ % 70

 .أفوٜ

، ٚ٘ٝ َٔجخ ألً Sigf  =0.030اٌؼلالخ اٌقط١خ ِؼ٠ٕٛخ، ؽ١ش ثٍغذ عبءد  -

 ِٓ9.% 

، ٌزٍه %5أقم من  Sigtعبءد اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ ِؼ٠ٕٛخ، ؽ١ش عبءد  -

الأِو اٌنٜ ٠ظٙو ػلَ رٚبهة ٔزبئظ اٌم١بً ِّب ٠ئول  اٌّزغ١واد اٌَّزمٍخ،

 ػلَ ٚعٛك ِْىٍخ الاىكٚاط اٌقطٝ.

عبءد ل١ّخ "كهثٓ ٚاَْٛٛ" اٌّؾَٛثخ ر١ْو اٌٝ ػلَ ٚعٛك ِْىٍخ الاهرجبٛ  -

ٌٍم١ّخ (du) ٟٚ٘ أوجو ِٓ اٌؾل الأػٍٝ  = D.W 8.819اٌنارٟ، ؽ١ش أْ 

% ٚػلك اٌّْب٘لاد 5اٌغل١ٌٚخ لافزجبه كهثٓ ٚاَْٛٛ، ػٕل َِزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

(n=15) ٚػلك فَّخ ِزغ١واد َِزمٍخ ،(k=5) . 

 :نزبئح انجحث 
 أًلاا: نزبئح فشضْخ انذساسخ:

 انقبئهخ: رج١ٓ ِٓ اٌزؾ١ًٍ اٌم١بٍٟ ٕؾخ فو١ٙخ اٌلهاٍخ،

 ٠ٛعل رؤص١و ٌزغ١و ٍؼو اٌفبئلح ػٍٝ ى٠بكح عنة الاٍزضّبهاد الاعٕج١خ .أٗ 

ػٍٟ ّٔٛ إٌبرظ ٠ٛعل رؤص١و ٌزغ١١و ٍؼو اٌفبئلٖ ٚى٠بكح الاٍزضّبه الاعٕجٟ اٌّجبّو ًانو 

 اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ

 ِٓ فلاي ػًّ ّٔٛمع١١ٓ ٚمٌه

 اننمٌرج الاًل:  -

رٌخذعلاقخ راد دلانخ احصبئْخ ثْن سعش انفبئذح ًمعذل نمٌ اننبرح انمحهَ 

 الاخمبنَ:

 انصٌسح انزبنْخ :                                         ٚأفند اٌؼلالخ 
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LogY1= -1.69+5.97 logX1-2.92 logX2+0.31 log X3+0.48 logX4 -

3.26 logX5 

 

 اننمٌرج انثبنَ:  -

 رٌخذ علاقخ راد دلانخ احصبئْخ ثْن سعش انفبئذح ًاخمبنَ الاسزثمبس:

 انصٌسح انزبنْخ :                                         ٚأفند اٌؼلالخ 

LogY2= 0.98+1.57 logX1-1.07 logX2-0.01 log X3+ 0.03 logX4 -

0.67 logX5 

 

  ٠ؼزجو اٌز٠ًّٛ اٌّٖوفٟ ٌٍمطبع اٌقبٓ مٚ رىٍفخ ِورفؼخ وّب أٔٗ غ١و ِزبػ ثمله

 وبفٟ.

  ِؼظُ لوٚٗ ٚاٍزضّبهاد اٌجٕٛن رٛعٗ ٌٍؾىِٛخ. ٠ٚفَو مٌه ثبهرفبع

اٌؼٛائل ػٍٟ إٌَلاد ٚالأمْٚ اٌؾى١ِٛخ، ؽ١ش اٌّقبٛوح ِٕؼلِخ ٚاٌّىبٍت 

 ( ثبٌّمبهٔخ ثبلواٗ اٌمطبع اٌقبٓ.(no risk, high returnأػٍٟ 

 

 انزٌصْبد :

فٟ  ى٠بكح اٍزملا١ٌخ اٌجٕه اٌّوويٞ ٚاٌؾل ِٓ اٌزلفً اٌؾىِٟٛ فبٕخ .0

اٌلٚي إٌب١ِخ وّٖو، لأٔٗ فٟ اٌغبٌت ِب رىْٛ اٌزلفلاد ٌٖبٌؼ لواهاد 

١ٍب١ٍخ ١ٌَٚذ الزٖبك٠خ،  ٚفبٕخ ف١ّب ٠زؼٍك ثزؾل٠ل أٍؼبه اٌفبئلح 

 ٚأٍؼبه اٌٖوف.

ٌؼًّ ػٍٟ رؾ١َٓ اٌج١ئخ اٌزْو٠ؼ١خ ٚاٌمب١ٔٛٔخ اٌّورجطخ ثبلاٍزضّبه فٟ  .8

 ِٖو، ٚمٌه ٌغنة اٌّي٠ل ِٓ الاٍزضّبهاد.

كح ِٓ رغبهة اٌز١ّٕخ فٟ اٌلٚي اٌّّبصٍخ وّب١ٌي٠ب أٚ اٌجواى٠ً، فٟ الاٍزفب .3

 ِؼوفخ كٚه ا١ٌَبٍخ إٌمل٠خ فٟ رؾم١ك إٌٙٚخ اٌز٠ّٕٛخ فٟ ٘نٖ اٌلٚي.
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 أًلاا: انمشاخع انعشثْخ:
 انكزت: -أ

محذداد الاسزثمبس الاخنجَ انمجبشش ًغْش انمجبشش فَ انجْئخ أ١ِوح ِؾّل ؽَت الله،  .0

، )اٌمب٘وح: اٌلاه انعشثْخ دساسخ مقبسنخ رشكْب، كٌسّب اندنٌثْخالاقزصبدّخ 

 (.8119اٌغبِؼ١خ،

ػجل اٌمبكه ِؾّل ػجل اٌمبكه، اٌؾل٠ش فٝ الالزٖبك اٌم١بٍٝ، )الاٍىٕله٠خ: اٌلاهاٌغبِؼ١خ،  .8

8119.) 

"، هٍبٌخ محذداد الاسزثمبس الأخنجَ انمجبشش ًأسبنْت رشدْعْوأ٠بك ِؾّل ػط١خ،"  .3

 (. 8110ى٠ك: و١ٍخ اٌزغبهح، عبِؼخ اٌيلبى٠ك، ِبعَز١و، )اٌيلب

 انزقبسّش ًالاحصبءاد:  -ه
 اؽٖبءاد اٌجٕه اٌلٌٟٚ، ٍٕٛاد ِقزٍفخ. .0

 اٌجٕه الأٍٟ٘، إٌْوح الالزٖبك٠خ، ٍٕٛاد ِقزٍفخ. .8

 اٌجٕه اٌّوويٞ، اٌزمبه٠و اٌّب١ٌخ، ٍٕٛاد ِقزٍفخ. .3

 ٍٕٛاد ِقزٍفخ. انزقشّش انسنٌُ،اٌجٕه اٌّوويٞ،  .3

 ، ٍٕٛاد ِقزٍفخ.انكزبة الاحصبئِ انسنٌُٞ ٌٍزؼجئخ اٌؼبِخ ٚالإؽٖبء، اٌغٙبى اٌّووي .9
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