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  �!صا��

ا����� ا���
�ر  ا�����
را!��
ر ا��(&" �$ن �د��
ت  ������ث  ا�ر4$��$���ل ا�3دف 


ت �(�ل ز��$" ، و��ر ا��رف�
، ��ر ا��رف، ا����� ا���
�ر �(����
ر�$ث �م ا��!دام �$

) 2018: 1990(ا��
�: ا����� ا��9
�� وا��8!م ��%�رة ، ا��%�
ح ا���
ري، ����
ت ��ر ا��رف

�م ا!��
ر ا��(&" �$ن ا���=$رات ��ل ا�درا�" وذ�ك �ن !(ل . ا���ري &��
دا��
��ط�$ق ��� 

 Autoregressive Distributed lagا��!دام ��وذج ا���دار ا�ذا�� ��%�وات ا�ز��$" ا��وز�"

(ARDL) ل ا��(&"  ا�ذي$��، 0( �ن ا��ل ا���$ر وا��ل ا�طو$ل ��$��$ز ��در�< ��� �

9
8
�" إ�� ا����
د ���� Granger causality test  درا�" ا��(&" ا����$" �$ن ا���=$رات�

�ل ا�درا�"� .��$ 
ا����� ا���
�ر �ر��ط ��0ل إ$�
��  ا�����
رأن : و�0%ت ��
4: ا���ث إ�� �


ت أ��
ر ا��رف����� ً 
ا��
�: ا�����  ار�%
ع�0
 أن ، ��!%$ض &$�" ا���$< ا���ري و ���


 ��د ا��ظر �(�%�
ح ا���
ري ، ا����� ا���
�ر ا�����
ر��9
�� $ز$د ��0ل �0$ر �ن �د��
ت ا��$�

. ا����� ا���
�ر ا�����
رو�ن �م $�0ن ��
ھل ��D$ره ��� ، أظ3ر ا���وذج �دم ���و$" ا���=$ر

$" ��را��ر أن ��ر أظ3ر ا!��
ر ا����. ا����� ا���
�ر ا�����
ر$ؤ�ر ا��8!م ��ً�
 ��� �د��
ت و


د$" ا���
ه، ا����� ا���
�ر و�$س ا��0س ا�����
را��رف و����
�< ���ب �  .أي أن ا��(&" أ

"$�
��وذج ، ����
ت ��ر ا��رف، ��ر ا��رف، ا���
�ر �ا���� ا�����
ر :ا���0
ت ا��%�

  .��%�وات ا�ز��$" ا��وز�" ا�ذا��ا���دار 
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Abstract 

The aim of this research is to investigate the relationship between 

Foreign Direct Investment (FDI) and exchange rate. In this research, 

we used time series data for foreign direct investment, exchange rate, 

exchange rate volatility, trade openness, GDP and inflation (1990: 

2018) for Egypt. The study identified the underlying relationship 

within multivariate environment. In addition, it utilized the 

Autoregressive Distributed lag model (ARDL) which gives results for 

both short and long run. In addition also, it utilized the Granger 

causality test to study the causal relationship between the variables 

under study. Results can be summarized as following: FDI is positively 

associated with Egyptian pound depreciation and negatively associated 

with exchange rate volatility. GDP dramatically increases FDI inflows, 

while promise does not hold for Trade openness, as it is insignificant. 

Inflation is affecting negatively FDI inflows. Granger causality test 

claimed that exchange rate and exchange rate volatility granger causes 

foreign direct investment but not vice versa. 

key words:  

 Foreign Direct Investment - exchange rate- exchange rate 

volatility- Autoregressive Distributed lag model (ARDL). 
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  :��ــد�ــ"

$دة ظ3ور ا��و��" وا��� ����ر و�، ا�راھ�" ��و�ت �0رى $"&��
دا���3د ا��$4" ا�دو�$" 

و�ن ، ا������" �� �ر$" ا���
ل رؤوس ا��وال وا���I وا�!د�
ت �$ن �!��ف دول ا��
�م $"&��
دا�


رة���

 �� ظل ا��و��"ا����� ا���
�ر اھ� ا�����
رو �م أ��J ا�ھ��
م �=ً�
� 
�ً
� ، Jو�ن �م أ��

�$ث . $" �� دول ا��
�م 3�0
 دون ا����
ءا����� ا���
�ر $��ل د��" &و$" ����$ق ا���� ا�����
ر


در ��و$ل 8!�" �ز$
دةو!
�" ا�دول ا��
�$" إ�� �و�$ر  ���� ا�دول��  "$��
ا��درات ا���


د���&
ا�����  ا�����
رو�ن ھ�
 ��رز أھ�$" ، وإ�(ح ا�!�ل �� �واز$ن ا��د�و�
ت، ا�3

��زًا �� ��و$ل  ر �ن ا�دول ا��� �وا�<ا���
�ر �� 0و�< و�$�" ��و$ل �د$�" $��D إ�3$
 ا�$�0


ً  ا����
را�3 
$���.  


زا�ت ���ب &�$�" ��
ر�" �
�دول  ا�����
ر�0ن �د��
ت � "$�
ا����� ا���
�ر ��و ا�دول ا��

����"  2000ا����� ا���
�ر إ�� ا�دول ا����د�" �
م  ا�����
ر�$ث زادت �د��
ت ، ا����د�"


دل ، دو�ر ��$
ر )542(���ل إ�� ) 37%(�$ 
ت �د��
ت �$��
 ���، �ن ا����وع ا��
�م )59%(��


ر  )1032(����K  )%5(ز$
دة ����"  2016ا����� ا���
�ر إ�� ا�دول ا����د�" �
م  ا�����
ر$��

3���$
 ����Dر ����"  
�$ن ���ت ا��د��
ت إ��  )%59(دو�ر �� �� "$��
�ن ���وع ا��د��
ت ا��

��� "$�

ر دو�ر أو  )(  K����)636%14(�" ا�دول ا��$��)36%( "$��
، �ن ���وع ا��د��
ت ا��

 K�

ر دو�ر إ�� ا�دول  )68(وا��< ا����K ا������ �ن ا��د��
ت ا��$��"$�
و&د ، �� ا��
م �%�< ا����

 

�" ا���
طؤ ا��� $�ر �3�
دا�$ر�I ذ�ك ���& ���

ت ، ا���
8ً(  $"&��
دا�و�دم و8وح ا��$� 

  ).World Investment Report, 2017(ا��!
طر ا��$
�$"  ار�%
ع�ن 

 
3�
و�8ت ، ا����� ا���
�ر �� ���$" ا����$" ا�����
رو�ظرًا ��د��" ا��و$" ا��� أ�

 I$���� "$د�و� "$�

ت ��
$� "$�

ت ، ا����� ا���
�ر ا�����
را�دول ا���
و�ن أھم ��ك ا��$

و���ل ، أول ا��(�ل ا��� �ر�ط �$ن ا������ر وا�دو�" ا����8$%" �ظ
م ��ر ا��رف ا�ذي $��ل


ت ��ر ا��رف أ�د أھم ا���=$رات �
3
 �%�$ر &دوم ا��ر0
ت  $"&��
دا��$�
ا��� ��م ��� أ�


ر، ا����� إ�� ا�دول ا��8$%"  ا�����
را����ددة ا����$
ت �و�3%
 أ�د و�
4ل أو &�وات ����)�

 "$�

ح ا��0و�
ت �� إدارة  ا��� $��ل �3
 ��ر!
�" ا�دول ا����� 
$ً�$��
دا�ا��رف ��$
رًا ��& 


دة ، ا���0�ف �دة و�!%$ &��
د�(و�3ذا �Lن �د!ل ا��0و�" �� أ��
ر ا��رف $��ل �ن ا��ر0
ت ا�

>����.  



-4- 


ت �0$رة �� �ذب أ�0ر &در �ن $�
�ظرًا ��
 ، اتا�����
رو��د ��ر �ن ا�دول ا��� �3
 إ�0

�وض ا���ر ا��$ض  �ز!ر �� 
�< �ن ا��$
زات �����" �� ا��و&I ا��=را�� ا�ذي $��ل ��ورًا �3ً�

89
�" إ�� &�
ة ا��و$س
و0ذ�ك ��� ���وى ��
ل أ�ر$�$
 أو ��� ، ا���و�ط وا���ر ا���ر �


ت ا��0و�$" . ا����وى ا��
ري�

�ت ا��0و�" ���د$م ���و�" �ن ا��$& "$�
�و!(ل ا�%�رة ا�


ت ا��� �3دف إ�� ��
�دة وإ��
ش ا��$4"  ا�����
روا�$ن و&�
$" �� ا�����
رو $"&��
دا�وا��8

ات ا����$" إ�� ا�����
روا��� &��ت �ن ا��وا4ق �0
 ر��ت ا��درة ا���
��$" ��ذب �ز$د �ن ، ��ر

89
�" إ�� ز$
دة ��
��$" ا���
ل ���
��" ا���
$$ر ا�دو�$" ، ا���ري &��
دا�
���  ود�م ا��درة�

"$��
ا����� ا���
�ر ا�وارد إ�3$
 دون  ا�����
رو�
�رNم �ن ذ�ك �
 زال ، ا���
��" �� ا��واق ا��

  .ةا���ري ��دود &��
دا��0
 أن ��
ھ��< �� �ل ��0(ت ، ا����وى

  :ثـــ" ا���ـــ���0


&م ��وة ا��وارد  &��
دا�$وا�< %� 
 ا��ط
�"و ا����$"ا���ري ا��د$د �ن ا���0(ت ��3

و�ن �م ���� ��ر إ�� �ذب �ز$د �ن ، ��ز �$زان ا��د�و�
ت وN$رھ
 �ن ا���0(تو

�د ��
در ا���و$ل ا�!
ر�� ا�����
رD0 0ل
�ل ��ك ا��� �� 
ات ا����$" ا���
�رة ���
�د�3

و����ر  ا����� ا���
�ر ا�����
رو$���ر ا���رار ��ر ا��رف أ�د ��ددات $"، &��
دا������$" 


 ا��� �طرق إ�3$
  ا�����
رأ�ر ��ر ا��رف ��� �د��
ت  درا�"$
ا����� ا���
�ر إ�دى أھم ا��8

  .$ون �ن !(ل درا�
�3م ا��!��%"&��
دا�

�ذ�ك �Lن �وھر ا����0" ا����$" ھ� �وJ$8 �دى &درة ا���رار ��ر ا��رف �� �ذب 

  .ا����� ا���
�ر ��� ��ر ا��رف ����
را�و0ذ�ك �دى ��D$ر ، ا����� ا���
�ر ا�����
ر

�ث�ــــروض ا��:  

  :$���د ھذا ا���ث ��� ا!��
ر ��" ا�%ر8$ن ا��
�$$ن


ر�و�د �(&" �0
�Oل ���Oرك �O$ن ��Oر ا��Oرف و: ا�%رض ا�ول ����Oا��  �O� رO�
ا�����O ا���

  .ا���ري &��
دا�

� ��

دا�ا���
�Oر ��O  ا�����O ا�����
ر�و�د �(&" ���$" �$ن ��ر ا��رف و: ا�%رض ا��O��& 

 .ا���ري

  :أھ�$ــــ" ا���ـــث


ھ
 ا�دو�" �ن !(ل ا�!�$
ر  &��
دا�$��� ���� "�ا���ري ��و إ��
ع !طط �����$" ط�و

ي ا���
دًا ��� ��
$$ر ا�%0
ءة &��
دا���
 $�ظم ا��ردود ، ا���$م ����رو�
ت ا����و$" ا��و�$"
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وا��� ��ط�ب �وارد ��و$�$" 8!�" ، ���" ��0س أھداف ا���=$ل�I ا��ر�$D� Jوزان  $"&��
دا�

 "$��
د�(�%وق ا��درات ا����&.  

ا����� ا���
�ر �� ���$ص ��وة  ا�����
ر�ذ�ك $���د ا���ث أھ�$�< �ن أھ�$" ��
ھ�" 

 I$ر
89
�" إ�� �، ا����� ا�����
را��وارد ا����$" ا��� &د ��$ق ا�دو�" �ن ���ل ���
ت ��
�ل �

ات ا�����
روأھ�$" ا���رف ��� ��و&
ت �ز$د �ن ، ا���0و�و�$
 ��!%$ف أ&�� ��%�" ���0"


ھم �� ر�I ��دل ا���و ، ا����$" ا���
�رة�$ 
و!�ق &$�" ، ي و!�ق �رص ��ل �د$دة&��
دا���

 "$�$�� "�
  .ا���ري &��
د�(�8

  :ھــــدف ا���ـــث

 ا�����
ر �د��
ت ���$ل أ�ر ��ر ا��رف ���ا�3دف ا�ر��$4 ����ث �� ��د$ر و $���ل

  : و$���ق ھذا ا�3دف �ن !(ل ���$ق ���و�" �ن ا�ھداف ا�%ر�$" ا��
�$"، ا����� ا���
�ر

 . ا���ري &��
دا�ا����� ا���
�ر ��  ا�����
ر���$ل وا&I �د��
ت  -1

 . �طور ��ر �رف ا���$< ا���ري -2

  . ات ا����$" ا���
�رةا�����
رب درا�" إ�� أي �دى $ؤ�ر ��ر ا��رف �� �ذ -3

  ��3ـــ: ا���ــث

 ا��%
ھ$م ��رض وذ�ك، ا���ث أھداف ���$ق �� ا����$�� ا�و�%� ا���3: ا��!دام �م ��د


دا� ��ا���
�ر  ا����� ا�����
رو���$ل وا&I �د��
ت ، �
��و8وع ا��ر��ط" ا��ظر$" وا�طر��& 

 ا���3: ا��!دام �م أ8ً$
. ا���ريف ا���$< و�طور ��ر �ر، و��ددا�< وآ�
ره ا���ري

 ا���ريا���0 ��$
س أ�ر ��ر �رف ا���$<  أو ا��$
�� ا���وب ��� $���د ا�ذي ا�����
ط�


��!دام ��وذج ا��وز$�
ت  ا���ري &��
دا�ا���
�ر ا�وارد إ��  ا����� ا�����
ر��� �د��
ت �

Dةا���ط (Autoregressive Distributed lag, ARDL)  ل$��ا�ذى $��$ز ��در�< ��� �

$�ط�ب ��
�ل در�" ا��0
�ل ����=$رات ��ل  و�، 0( �ن ا��ل ا���$ر وا��ل ا�طو$ل ��ا��(&" 

89
�" إ�� ا����
د ��� ا!��
ر ، ا���ث
�Granger causality test  "$درا�" ا��(&" ا�����

  .�$ن ا���=$رات ��ل ا���ث

�ـــدود ا���ــث:  


دا�ا����� ا���
�ر إ��  ا�����
ر���ث ��� ���$ل ا��(&" �$ن �د��
ت $���ر ا��& 

  ). 2018-1990(و��ر �رف ا���$< ا���ري !(ل ا�%�رة �ن ، ا���ري
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  :إطــ
ر ا���ـث

"$�
  :و��$< $�م ��
ول ھذا ا���ث �ن !(ل ا���
ط ا��

  .��3: ا���ث ،�روض ا���ث، أھداف ا���ث، أھ�$" ا���ث، ���0" ا���ث، ��د�"

  . ا�درا�
ت ا��
��" :أو�ً 


$ً�
  .ا���ري &��
دا� ��ا���
�ر  ا����� ا�����
ر�%3وم و�طور  :�


�ً�
  .�طور ��ر �رف�%3وم و :�


  . ا���وذج ا����!دم و���$ل و�%�$ر ا���
4: :را�ً�


�ً�
   .ا���
4: وا��و�$
ت :!


�4"  :ً�
د�
&Iا��را�.   

 :ا��
��ــــ" ا�درا�ـــــ
ت :ً� أو


�	ان (Durairaj Kumora Samy, 2013)درا���  -1��Foreign Direct Investment 

and Exchange Rate in India  


ت ��OOر ا��OOرف ا���$��OO و�OOد��
ت ھOOدف ا���OOث OO���� ن$OO� "$��OOا�� "OO&)ا�� �OO�� رفOOا��� �OOإ�


ر���OOOOن ا��OOOO� رةOOOO�%ل ا�)OOOO! دOOOO�3ا� �OOOO� رOOOO�
دام ��OOOOوذج �
��OOOO!) 2008-1990( ا�����OOOO ا���

(GARCH) ، ضا�و�و��ت ا�درا�" إ�� أن
�� ���وى ��ر ا��رف $ؤدي إ�� ز$
دة �د�ق  �!%


ر���OOر ا��OO�

ك �، ا�����OO ا���OOھ� 
OO8ً$وأ)"OO&  دOO�
ه واOOا�� �OO� "$��OOن�OO�  �OOرف إ�OOر ا���OO�

  .ا����� ا���
�ر ا�����
ر

�����ت ��� ا���ف ) 2014، ���	����د� (درا��  -2 ��
	ان أ�� � !�ا()
��  ا'�&%$�ر#�" 

  درا�� ���� ا�-,ا+� -ا�$��*�


را��OOرف ��OO� �OOد�ق  ا�درا�OO" إ��OO ا���OO!$ص ا�OOد&$ق ��OOر ��OOر تھOOد����OOا��  �OOا����


ت ا��OO=رى �
��OO!دام أ��OOوب، )2013-1990(ا���
�OOر ���زاOO4ر !OO(ل ا�%�OOرة OOت ، ا��ر���OOو�و�

��� ا���
�ر ا�دا!ل إ�� ا��زاO4ر و��Oر ا��Oرف ا�� ا�����
را�درا�" إ�� و�ود �(&" طرد$" �$ن 


ن �O8$ف، ا��زا4ري ��
�Oل ا�Oدو�ر ��د$�
را���� O0 ر$نO$=ن ا���$O� ط
Oل ا�ر��O�
أي أن ، و�O0ن ��


ر��ر ا��رف �م $�
ھم ��0ل �0$ر �� �%�$ر �ر0" ���Oر  ا��O4ا��زا �Oوارد إ�Oر ا�O�
ا�����O ا���

  .!(ل ��رة ا�درا�"


�	ان /��6ط� ا�&��14  �� ���� ا����ف  �� ) 2007، #��!ا�34	ر �0�2، 01أ/إ�$�ر (درا��  -3��

1
� /0 ا�!ول FDI)8ب ��.  
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رھدف ا���ث إ�� ��د$ر و���$Oل أ�Oر ا��=$Oر ��O� �Oر ا��Oرف ��O� �Oذب ���Oا��  �Oا����

 �O� رO�

(�Oن  OO0(ا���O$ز$�
� ،"O$ا���و� 
OO$ر، 0ورOا��� ( �O� رةO�%ل ا�)OO!)1980-2003 ( لOOو�و�


 ��O ا���ث إ�� $ً��O� ؤ�رO$ رفOرار ��ر ا���رأن �دم ا��
���Oرةا��O�
و�و�Oل ، ات ا����$O" ا���


ر �OOO$�0 "$��OOOرة ��OOOد �
�OOOل طOOOرد OOOود آ�OOOو� 
OOO3�� "OOO�34: ا��
OOOض ا���OOO�� �OOOإ� 
OOO8ً$رأ
���OOO�)� ات


�3"�� ��ر ا��رف ���ب ا��ذ�ذب ا��0$ر  )ا������ر$ن(Oدول ا���O3ذه ا�دول وا��  
O3� ، دمO� �Oوإ�

 د��Oا����$O" ات ���� ا������ر$ن �ن ا�Oدول ا�����
ر
ت ���$" ��دول ا��8$%" �3ذه و�ود ��ر$�

  .ا�دول �3ذه �(����
ر�و�33م 


��	ان (Lily Jaratin, 2014)درا����  -4��Exchange Rate Movement and 

Foreign Direct Investment in Asean Economies 

�OO� راتOO$=� ن$OO� "OO&)ل ا��OO$��� �OOث إ�OO�
رر ا��OOرف وھOOدف ا�����OOر  ا��OO�
ا�����OO ا���


ت ا��$و$" �
��!دام ��وذج ا���دار ا�ذا�� �%�رات إ�ط
ء &��
د�($ARDL . �Oث إ�O�و�و�ل ا��

OO�$ل طوOO�
0� "OO&)� ك
OOن  "أن ھ�$OO� لOOرا��
���OOا��  
OO$ز$�
� �OO� رفOOر ا���OOر و�OO�
ا�����OO ا���


4: أن ���Oن &$�O" اOأ0دت ا��� 

 ���O وا�%��$ن و��=
�ورة �0O$ً�

ر����O$ "Oؤ�ر إ$����Oا��  �Oا����


�ورة وا�%��O$ن، ا���
�ر=�O� "O�
� �O� ھ$ن
Oذات ا�� "$��O� "O&)� ك
Oأن ھ� �Oإ� 
O8ً$ل أOو�� 
O�0 ،


�$ز$
 ا�����
روذات ا��
ه وا�د �ن ��ر ا��رف إ�� � "�
�  .ا����� ا���
�ر �� 


�	ان (Ullah et al Sami, 2012)درا���  - 5��Impact of Exchange Rate Volatility 

on Foreign Direct Investment: A case Study of Pakistan  


تO���� ن$O� "O&)ل ا��O$��
رو ��Oر ا��Oرف ھدف ا���ث إ�� ����Oا��  �O� رO�
ا�����O ا���

��0
ن !(ل ا�%�رة �Oن 
�)1980-2010( DOا�!ط J$�O�� وذجO�� دام!�O�

ك ، �Oأن ھ� �Oل إ�Oو�و�

 "OO&)� ن$OO� "OO$عاطرد
OO%رف  ر�OOر ا���OO�)ر
�OOأ� IOOأي �را� "OO$ا�رو� "OO�$& (رو
���OOا��  �OOا����

ا�����O  ا�����
ر�� ا��
ه ا��رف �0
 أن �(&" ���$" �� ا��
ه وا�د �ن ����
ت أ��
ر ، ا���
�ر

  .ا����� ا���
�ر ا�����
را���
ري $ز$د ��0ل �0$ر �ن  ا��%�
ح�0
 �و�ل أ8ً$
 إ�� أن ، ا���
�ر


�	ان  (Shinji, Takagi and Zongyingshi, 2011)� درا�� -6��Exchange rate 

movements and Foreign direct investment (FDI): Japanese 

Investment in Asia)  

وذ�Oك ، ا����� ا���
�ر ا�����
ر��ر0
ت أ��
ر ا��رف ��� ھدف ا���ث إ�� ���$ل ��D$ر 


ت &ط
�$" �ن �د��
ت �

 !O(ل ا�%�Oرة ���
را���
��!دام �$$Oن آ�O� دول IO�� �Oن وإ�
�
ات �ن ا�$
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ضو�و�Oل إ��O أن ، �
��!دام أ��وب ا��0
�Oل ا����Oرك، )1987-2008(O%!ر ا�
���Oا��  �Oا����

"�
�
 إ��O أن ا��(&O" ، ا�O$ن ��
�Oل ��O(ت ا�Oدول ا��O�$&"%$O8"  ا�!%
ض ا���
�ر �� O8ً$ل أOو�و�

�$ث أن �ز$دًا �ن �دم ا�$�$ن ا�����ق ، ا����� ا���
�ر �
را����طرد$" �$ن ���ب أ��
ر ا��رف و

  .ا����� ا���
�ر �0د$ل ���
درات ا�����
ر���ر ا��رف �ن ��D< أن $�زز 


	ان  (Masten, Callye R.M.L. 2009)درا��  - 7��The Impact of Exchange Rate 

Volatility on U.S. Foreign Direct Investment in Latin America  


تOO���� ن$OO� "OO&)ل ا��OO$��� �OOث إ�OO�
ر��OOر ا��OOرف و ھOOدف ا�����OOر  ا��OO�
ا��ر�OO0$ ا���


ت ا��O=رى �
��!دام أ��Oوب ا��ر�) 2004-1994(ا�وا�د ��ر0$
 ا�(�$�$" !(ل ا�%�رة O�(OLS) ،


رو�و�ل إ�� أن ����
ت ��Oر ا��Oرف ��DO� >O$ر �O� �O�� ���Oد��
ت ���Oرة ا��O�
ات ا��رO$0$" ا���


 ا�(�$�$OO"وOO0$دة ��رOO�ت ، ا�وا

طر ا��$
�OO� �OO�� "$OOد��OO!د وا��
OO�%�� ويOO�ر ا�$�DOOا�� �OOإ� "�
OO89
�

  .ات ا����$" ا���
�رةا�����
ر


��	ان  (Osinubi, Tokunbo s. et al 2009)درا����  -8��Foreign Direct 

Investment and Exchange Rate Volatility in Nigeria  


ت ��Oر ا��Oرف ���O  ھدف ا���ث إ�� ���$Oل O���� ر$�DO� دىOر�
���Oر  ا��O�
ا�����O ا���


 !OO(ل ا�%�OOرة OO$ر$�$� �OO�� ط�$ق��
OO�)1970-2004( ،ذج ا
OO�� دام!�OO�
�OOدار ا�OOذا�� وا��0
�OOل �9�


دة &$�" ا����" ا��$�$ر$" $ؤ ا�!%
ضو�و�ل إ�� أن ، ا����ركO$ز �Oد�ق دي إ�Oر�
���Oا��  �Oا����

  .ا����� ا���
�ر ا�����
ر
ت ��ر ا��رف �ؤ�ر ��ً�
 ��� وأن ����، إ�3$
 ا���
�ر


و�ت درا�" �� 
ا�����O ا���
�Oر  ا�����
رو�ن !(ل ا���راض ا�درا�
ت ا��
��" ��د أ�3

"OO%��!� دول �OO�� ط�$ق��
OO� رفOOر ا���OOراض ، و���OOا� IOO� 3داف�OOت ا�
OO�
$� "OO�$رط�
���OOا�� 


ت و!طوات �ط�$�3
ا����� ا���
�ر �
����" ��دول ا��
�$" �ن $�Qث ا$�  �Oت ا��

وا���Oد$O33وا�� 

Qوم �درا�" ا��(&" طو$�" ا�ث إ�< �وف $$� "��
�Oل �O$ن O0ل �Oن $!��ف ا���ث �ن ا�درا�
ت ا��


ر��ر ا��رف و���Oر و ا��O�

 ا��(&O" ا��O ا�����O ا���O8$أ 
O�3�$� "$أي��  �O�� 3م�O� لO0 ر$�DO�

��
  .ي وذ�ك �
��!دام أ�
�$ب ا����$ل ا��$
�� ا��!��%"را��� &��
دا�$ق ��� ط�اQ!ر �

�ً1���  .ا�$��ي ?&��دا'  �ا�$��*�  ا()
�� ا'�&%$�ر/3<	م و�>	ر  :

 $���O و�0و�<، ا�دو�$" ا��وال رؤوس �د��
ت أ�0
ل أھم �ن ا���
�ر ا����� ا�����
ر ُ$�د 


�ً
 ا����$O$���� "O" ا��ر��ط" وا��0
�ب، ��
�Iا� �$< ��د ا��� ا��8$%" ا�دول طرف �ن و�%8$ً(  اھ��


دا� ا�د�$
ت �� �0$رة �0
�" �3و $��ل و�ن �م، &��
دا� ����&"$ "�
! "$�

ك، ��3
 ا�رأ��Oوھ� 
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"Oن ���و�O� ر$ف
Oت وردت ا���
Oت أو ����ظ�
O4$3ا� "O$ذا، ا�دو�O0ب و
O�0دا� ا�
O��& دوق ، $$ن�O��


ر$���Oر  ”IMF“ ا���د ا�Oدو�����Oر ا� ا�����Oك ا���O���$ 

�Oرًا ��Oد��� �O���15 % نO� رO�0أو أ

�OOدودة� "OO3م ��ؤ��OOا�� "OO���
دل ذ�OOك �
����OO" ، ا��3OOم ا��
د$OO" أو ا��OOوة ا���OOو$�$" �OO�$ 
OO� أو

  .��ؤ��" �رد$<

"O$��

رة ا��Oا��� "Oظ��� 

ر��Oرى أن  ”WTO“ أ����Oا��  
ا�����O ا���
�Oر $�Oدث ��Oد�

 

 �O�� �Oد ) ا�ما���د ($���ك �����ر ��$م �� ��د �O$ً�
 .���Oد إدار�O<) ا���Oد ا��O8$ف(!Oر آأ�Oً( إ��

 
OO��$�$د
OO�0ا�� >OO�ر�“UNCTAD” -  "OO$رة وا����
OO���� دةOO�أ�OO� >OOوع �OOن  -�OOؤ��ر ا��OOم ا���


$�وم ا������ر ا����� �ن !(�< �، ا�دو�� ا�����
ر
O� "Oدو�� 
، ��(ك أو ا���
ھ�" �� ��روع �

O� >�O��
ل ا��Oر0" أو ا��Oوة ا���Oو$�$" �O��� �Oس % �10 ا��3Oم �Oن ��$ث � ��ل O� ن رأسO�


  .)2004، ��� ��د ا��
در ���(إدار�3

 
OO��$� ون
OOا��� "OOظ��� >OO�دا���ر
OO��& "OO$ي وا����“OCDE” ر
���OOر  ا��OO�
ا�����OO ا���

DOد ا����O�� �O� ر��O�� ري
���Oط ا�
O�� >Oأ� �O�� ،ف$O8د ا��Oا��� �O� �ًوOك أ�O���$د، وO3� كOف وذ�

�0
 �ر�< ا���ك ا��رO0زي ا���Oري . و���$ق أر�
ح ا�����
ر"CBE "ر
���Oر  ا��O�
ا�����O ا���


 ���Oل ��O  ا�����
ر��� أ�< ذ�ك ا��وع �ن O� ةDO��� �O� "�4دا "��ا�ذي $��3دف ا���ول ��� 


، ا�ذي $���� إ�$< ا������ر &��
دا�N$ر  ا&��
دO�� وتO� �O�� ولO��ل و$3دف ا������ر �ذ�ك ا�


دة �در�O" ا���O$0"  ا�����
رو�ر��ط ا���
$$ر ا���ددة ���$ز . �� إدارة ا��ؤ��"O� رO�
ا����� ا���

�$ث $�ب أ� ��ل ���" ا���0$" �������ر ا����� �Oن ، ا����$" و��دار �وز$I ا���ص �$ن ا��(ك

  . )2007، و�$م ��ر( أو أ�0ر �ن ا��3م ا��
د$"% 15


�� ا���Oف �3Oدو��Oد Oا�� Oرن ن�O�ا� �O8

اھ��
O�ً، ا��  ً�Oوا�
 
$
O8�� ر
���Oا�� �Oا���� 

 ��O ا���
�Oر ا����� ا�����
ر �دور �ظرًا، وا��0و�
ت ا���
ل ور�
ل $$ن&��
دا�&�ل  �ن ا���
�ر


ت ا�دولا&��
د ��و د�م$ "$�
 ا��%$O" و�دا$O" ا���Oر$ن ا��رن �ن ا�!$ر$ن ا���د$ن !(ل !
�"، ا��

"��
�$ث، ا�� 3Oرة د�O$�0 دة
O$ز �O� مO��
ر ا��Oد��
ت ���Oدول $"ا��O�� "O$�

ر أ�ط�O و&Oد، ا�����Oا�� 

 ا���و$ل ��
در ��درًا �3ً�
 �ن �و�%< $�0ل، ا��
��� ���$رة ا��0
�ل ��3" د��" ا���
�ر ا�����


ر��O!ا� ،
O�0 نO0�$ ره
Oرًا ا���Oح  �ؤ�
O�%ا�� �Oدا���
O��&"Oى ��دو� 
 �IO ا��O$0ف ���O و&Oدر�3


ھرة ظOل ��O، ا��
��$" $راتا��=Oظ "Oطرة ا��و��$Oددة و�O��� ت

ت ا��Oر0$Oا���� �O�� "O0ر� I�Oا�� 


، وا��واق وا�!د�
تO�0 دO�$ُ ر
���Oا�� �Oر ا����O�

ءة ��Oدرًا �ر�IO ا���O%0 ل رأس
Oري ا��Oا��� ،


ت&��
دا� �� ا���0و�و�� وا��=$ر$ "$�

دا�����Oو  ��%Oزًا أ��J و�ن �م، ا��O��&ي ،"O�$ذ�ك و��O� 
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�س ا��0و�
ت أ���ت��� I� 

ر�Oن �Oد��
ت  ا��ز$Oد ��Oذب ا���ض ��38���Oا�� �Oر ا����O�
، ا���

  .ا���
�ب �< يا�����
رو�و�$ر ا���
خ 


خO���

ر و$��Oد ����OOع يا��
O8ا�و "Oط ا��0و�$OO�
ر ا����$�O� >OO$� "Oم ا�Oذى ������OOا��"$ ،


 أو ���ً$
 �ؤ�ر وھ�$ً�

ر �Oرو�
تا�� و��
ح �رص ��� إ$����Oن، $"ا��Oم و�O� "O0ر�
ت Oھ
 وا��


دا�و ا��$
�$" ا�و8
ع و ا�ظروف و���ل، اتا�����
ر��&"$ "O$�
 وا��
�و�$O"، وا���$O" وا����

   .ا9دار$" وا���ظ$�
ت

 ):2018-1990(ا�$��*� BCل ا�3&�ة ا()
�� ا'�&%$�ر�>	ر �! ��ت  -1


ر�3OOدت �OOد��
ت  •���OOر  ا��OO�

�د$
 ��OOذ �دا$OO" ا�����OO ا���OO�� 
OOھ

�م ا��OOوى ا���OO�� �OO��


ر$ر ، ا����$�$
تO�� تOد أر��O&رو
���Oا�� "O$��
 UNCTAD, World Investment( ا��

Report, 2009( ��Qا���ب �� ذ�ك إ�� ا:  


�" إ�� �د ا�%�وة ا���و$�$" !
�" ��د  •� .��د�ت ا�د!
ر ا�!%
ض�زا$د ا�

 .�واء �ن ا���وك ا���
ر$" أو ا���ظ�
ت ا�دو�$"، "�� �ر0" ا��روض ا�دو�$ ا�!%
ض�دوث  •


د�زا$OOد أ�OOداد ا�OOدول ا��OO� �OOدأت ��OO �طOOو$ر وإ�OO(ح  •OO��&م ا
OOأ� 
OO3�
را�3
 و�����OOات ا��

 .ا����$"


ت ا���
OOOOOO$4" أو ���OOOOOOددة ا�طOOOOOOراف ا��I�OOOOOO�� �OOOOOO �زا$OOOOOOد أ�OOOOOOداد ا� •OOOOOO&

ر�%���OOOOOOاتا��.  

 �O�� 
OO8$ك أOق ذ�Oدا�و$�ط�
O��& ا IOOث أر�O$�
ر���Oض ا�ط%Oرة �O� �OOد�ق ا���OOري؛ ���OOا�� 


ت ���ب$ا����� ا���
�ر إ�� ��ر !(ل ا����$�:  


دا��دء ��%$ذ �ر�
�: ا�9(ح  •O��&م!O8دل ا��O�� راتOت �ؤ�O8%!ث ا�O$�
م  O�19.7ن  ي؛ O�


�� �Oن  ا�!%
ضو، �1997
م  4.6إ��  1991O��9ا �O��
�: ا��Oا�� �Oإ� "�O��0 "ز ا��واز���


م % �1�Oدود  �1991
م % 20O�1997 ، :�
Oا�� �Oر�� إ�
O!م ا�
Oد$ن ا��Oا� "�O�� تO8%!وا�


�� �OOن OO��9ا �OO��
م % 106.9ا��OO�1991  �OOم % 27إ�
OO�2001 نOO� رOO�� ء
OO%إ� "OO�$�� ؛

و0ذ�ك ا���رار ��ر �رف ا���$O< ا���Oري . �ن ا�د$ون ا�!
ر�$" ا������" ��� ��ر% 50

 ).1997 -1992( دو�ر !(ل ا�%�رة /��$< �3.3
م ا�دو�ر ��د ��دل أ


ھ�" ا��
�Oب �O� �Oراء و���Oك ��Oض ا���Oرو�
ت؛ �$Oث  •Oو�� "O�!�!ا� :�
�دء �ط�$ق �ر�


ر��OOOOOOOOOل ���OOOOOOOOOر  ا��OOOOOOOOO�

�: ا�!�!�OOOOOOOOO"% 25ا�����OOOOOOOOO ا���OOOOOOOOOرادات �ر�OOOOOOOOO$ن إOOOOOOOOO�  

  ).2003 ،��د ا���$د �د$ق ��د ا��ر(
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 J8�$ع

ر ار�%���Oن  ا��O� رO�

م  1.1ا�����O ا���O� ر دو�ر
O$��1990  �O1.3إ� O$�� ر



م  �1.6م إ�� ، 1993دو�ر �
م O�1999  وا��O�%. 13و���Oدل ��Oو ��و�Oط  O���45%دل �=$Oر 


ر�� �د��
ت  ر�%
ع�و$ر�I ا���Oا�� "O0ر� �Oإ� "�
O89

ع ا���Oرول �Oط& �O� رةO�
ات ا����$O" ا���


ن $�Oم �Oن !O(ل، ا��0و�" �� �ط�$ق �ر�
�: ا�!�!�"O0 ت
 وإذ أن ا��
�ب ا��0ر �Oن ھOذه ا��Oد��

  .�راء ا���رو�
ت ا��طرو�" ���$I �ن &�ل ا��0و�"

ا�����O ا���
�Oر ا�دا!�O" إ�O�� �Oر �
���O�رار ا���O! ��O(ل  ا�����
ر�0
 ا���ت �د��
ت 


رو&د ا�!%ض . 
ت$ا���ف ا��
�� �ن ا����$����Oل  ا��)O! >O� وى�O�� �Oأد� �Oر إ�O�
ا�����O ا���


ع�$�
ود ا�، ر دو�ر��$
 �0.4$��ل  2003ا�%�رة ��ل ا���ث �
م O%وات  ر��Oل ا��)O! ريO!رة أO�

إ��  2005 و��ل ا��وام �ن. ��$
ر دو�ر 13.2�$ث ��K ، 2007ا��
�$" و$��ل أ��� &$�" �< �
م 


ر�3OOدت أ��OO�� �OOد�ت ��OOو ��OOد��
ت  2008���OOر ا��OO�
و ا��OOد$ر �
�OOذ0ر أن أھOOم . ا�����OO ا���


ت ا���ط" ا��و�$" �

ع ا���Oرول، ���$" �� ��ر !(ل ��ك ا�%�رةات ا��(����
ر&طOء &ط
����
� ،

"�
  . �ر0زت �� ا��ط
ع ا���و$�� و&ط
ع ا���
�ت و��0و�و�$
 ا����و�
ت �م &ط
ع ا���


م ا�����
رأن �
��  ا�����
رو��$ر وزارة O� رةO$�0 رةO%3دت طO� 2005ات ا����$" &د 


ر دو�ر $��3.9
ر دو�ر ��
�ل  ����6.1ل $��  

دة &OدرھO$ق �ز�
Oم ا��

�%�ل !(ل ا��� "����2.2 


ر دو�ر ���OOدل ��OOو OO$��56.4 .% دة
OO$أن ز 
OO8ً$د أOO$%رو�
���OOل ا���OO��� "OO$ر ا���رو�OO$N 204ات 

0
�ت ��$< �
م  

�ل  $��2003
ر دو�ر أي ��رة أ��
ل ���1.9 "O$رات ا���رو�

ر دو�ر ا����$�� .

�ظ�OO ا� "$�OOا��� "OO$ث ا�ھ�OO$�
ت ا��9
�$OO" ا��د$OOدة ����OO" و�OOن OO�

ع % �30�
�OOل % �55�طOOط��


ع إدارة ا��Oول ا����وO0" ��دو�O" وا�!�!�O"% 15ا���Oرول وOط�ورات . �Oم ا��طOن أھO� >Oث إ�O$�


را��3OO� �OOد�3
 �OOد��
ت ���OOر ا��OO$N "طOOا��� J�
OO�� ��
OOط�ا� 
OO3�0$ر ھOO$=� رةOO�
ات ا����$OO" ا���

��د أن  �2006
م % 47ات ا����$" ا�����
رء ا��0ر �ن ا���رو�$" ا��� �
رت ����وذ ��� ا��ز

 
2004�� �
م % 024
�ت � ���دى ����3.  


رو�
ء �� ��ر$ر ���Oم  ا��
O� در
Oا�� ���
Oد  2007ا��
O�0ن ا��O�“UNCTAD”  رO$=�


�!ص ، ات ا����$" ا���
�رة ا�����
رھ$0ل Oو� "O$ر ا���رو�O$N ت
�
�$ث �و�< ا��زء ا��0ر ���ط

�"O�4

دة ، ��D$س ��رو�
ت �د$دة و�و��
ت ا���رو�
ت ا��%�Oدى ا�O� ق�O� 
O�� JO8�$ مO� نOو�

���
OOل ا��
OOت رأس ا��

 ا��0و�OO�� ، "OOر �OOن �زا$OOد �OOد��OO3���� �OOا�� "$�)OO�9راءات اOO�U� ن
OO0و

��$ن ��
خ � �� 
$�
   .ات ا����$"ا�����
رو�ذب ا��ز$د �ن  ا�����
را���ر$" دورا أ�
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�� �Oد��
ت ا �
���DOرً O� IOرا�� "O$��

رز�O" ا��
�$O" ا�����Oر  ا��O�
��Oر  إ��Oا�����O ا���


ر دو�ر �8.1$���ر ���  �2008
م % ���38.7دل $�� . 

 ��
ا����� 0
�ت ��" &ط
ع ا���رول  �(����
روا���رارًا ��!�ل ا�3$��0 �� ا��وز$I ا��ط


�� ر�O$د % 75.3و% 45.5Oر�ن إ��
���Oا�� ا�� �Oوام ا����Oأ� �O� رO�
���O  2008و �2007


م . 2007�� �
م % 8.6 "&ط
ع ا���
�$�$< ، %�12.3م ا��ط
ع ا���و$�� ����" ، ا��وا��O� 
��$�


د  2008OO��
�OOع ا��
OOط&"  "�OO��� رولOOع ا���
OOد &طOO�� دارةOOل ا��OO��
�ت % $�6.6OOع ا���
OOم &طOO�

5.7.%  


ر دو�ر  ��6.8
�$�O�$� "Oل < ��O ا���Oوات اا�!%
O8ا�����O ا���
�Oر  ا�����
ر$وا�ل O$��


م OO�2009  IOOدل �را�OO���16.7 .% ورةOO� ب
OO�أ� �OO�ر  25و$
OO�$2011  ��
OO� IOOر�را�
���OOا�� 


ر دو�ر �2.2$���ر ��� ��و % 67.6ا����� ا���
�ر ���دل $�� ، ��
O� IOذ�ك إ�� �را� Iو$ر�


رج�د�ق �(��$ون دو�ر  191.3ات ا���
�رة ��ط
ع ا���رول إ�� ا�����
ر!� .( ��
O� IOذ�ك �را�O0


ا�����
رO3دة رؤوس أ�وا�
O$ت أو ز
��O� IO$� "�$Oر0
ت �=$Oر و، ات ا�واردة ���D$س �Oر0 IOرا��

  .��$ون 19.2إ��  �ل�� ا���$�$ن

 ��
OO� ود
OO� مOOر�
���OOر  ا��OO�

م ار�%
�OOا�����OO ا���OO� ريOO!رة أOO� >2011  ل�OO�$�3.9 

� ار�%
عھو ��$�"  ر�%
ع��$
ر دو�ر وذ�ك ا� K���� $�$ن�ر ا��$=� "$�
�$�" �$I �ر0
ت وأ�ول إ��

و�ر�I ��ك ا�ط%رة ا��0$رة إ�� �$I ا��ر0" ا���ر$" �!Oد�
ت ا����Oول ���Oو ، ��$
ر دو�ر �1.7�و 


ر دو�ر 1.4$�� . "�O��� دارةOز ا��O0ل �رO��
ع ا���Oرول $Oزال &ط
Oت % 60.3و�

�� �Oد��Oن إ��O�

  .��ر إ��ا����� ا���
�ر  ا�����
ر


�� ا��د�ق ا�دا!ل  2012و�� �
م � Iر�را�
����)�  �Oر إ�� ��ر إ��
 3.7ا����� ا���

��O� IO$� "�$Oر0
ت وأ�Oول إ��
�$O$=� "Oر ا���$�O$ن �����Oر ، ��$
ر دو�ر IOرا�� "O�$�� كOء ذ�
و�


ر�$��
 ار�%�ت ، ��$ون دو�ر ���281.7 ���Oرول ا��Oع ا���
Oط& �O� ل اتO��� �Oون  255.5إ�O$��


عوOO�$��0" أ�
�OO$" � .دو�رOO%د�ق  ر�OOا�� ��
OOر�
���OO�)� ��
OO� �OO� رولOOع ا���
OOط& �OO� 2013ات 


�� ا��د�ق ��دا!ل  2014و� I%رار�

 ار�%�Oت ، ا����� ا���
�ر �� ��ر �(����O�0ر
���Oات ا��


 �� ��Oروع �$Oت وطOن�

م  .ا�واردة ��راء ا���
رات ا��� �ر0زت أ�O� �O�2016و  ��
O� IO%ار�


���OOرا�� �OOا����  �OOر إ�OO�

ر دو�ر OO�$��0" أ�
�OO$" ��را�IOO ا��OOد��
ت  6.9ا���OO$ر��
���OOا�� "$

  .$" ��دا!ل ���دار ط%$فا�����
ر�I �را�I ا��د��
ت ، ا���و�" ��!
رج
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ا����� ا���
�ر ا�دا!ل إ��  ا�����
ر���" ا���
ر0" ا�دو�$" �� �د��
ت ) 1(�دول ر&م 

  )2018 -2005(��ر !(ل ا�%�رة 

�
  ا�2
ا�	'�ت ا�$&�!ة 

�1D  ا(/�

ا'���د 
  ا(ورو��

  ا�!ول ا�����1
��?� دول 

E���ا�  
���$(Fا  

2004/2005  49%  20%  5%  26%  100%  

2005/2006  50%  32%  6%  11%  100%  

2006/2007  36%  31%  26%  8%  100%  

2007/2008  36%  31%  18%  15%  100%  

2008/2009  27%  43%  16%  13%  100%  

2009/2010  13%  62%  13%  12%  100%  

2010/2011  19%  64%  11%  6%  100%  

2011/2012  5%  81%  10%  4%  100%  

2012/2013  21%  55%  14%  10%  100%  

2013/2014  21%  61%  12%  7%  100%  

2014/2015  17%  52%  21%  10%  100%  

2015/2016  7%  63|%  18%  12%  100%  

2016/2017  14%  65%  13%  8%  100%  

2017/2018  17%  60%  15%  8%  100%  

    :ا���در

-��

ت ا���ك ا��ر0زي ا���ري 
ن���ت �وا�ط" ا���
  .و�ق �$

http://www.cbe.org.eg/en/EconomicResearch/Statistics/Pages/TimeSeries.aspx "  


ت �ن -�
�") 2004-1990(ا��$
  .N$ر ��

 �O� رة���Oدول ا���Oم ا�Oأھ �Oظر إ���

دا�و�O��&  أن JO8�$ ق�
Oدول ا��Oق ا��O�ري وOا���


م O� نO� "O$ر �داO�� �O� رة���Oدول ا���Oم ا�Oأھ "O�4
 2004ا�و�$
ت ا����Oدة ا��رO��� "O$0$درة ��


م � ���
رو��ت  2008�%� �
م ، 2008و���Oرا��O�
 O�� �O�3.5ر �Oوا��  ةات ا��رO$0$" ا���


ر دو�ر 3$��3.2
 ا����O0" ا����Oدة ��Oوا�� ، ��$
ر دو�رO$�� . م
O� "O$�

ب ا�ز�O" ا��O�أ� �O� 
O��$�


دا�وذ�ك ���Dر ، ات ��0ل ���وظا�����
ر�را��ت ��ك  2009O��& "Oك ا�ز�O��� �O0$ا��ر . "O$و�دا


ر�دأت  �2008ن �
م ���Oد ا�ورا��
O���O� �O ا��زا$Oد ات ا���
�Oرة ا��
د�O� "Oن ���و�O" دول ا��


م O� �O��
م  0��2017ل ���وظ !(ل ا���Oوات ا��
�$O" وO� 
O3� "�O�� �Oأ�� �Oل إ�O���2011  
O��


رب �$81 % ��
ا����� ا���
�ر ا�دا!ل إ�� ��ر؛ �$ث ا���ت ا����O0" ا����Oدة  ا�����
ر�ن إ��


ر دو�ر 5.8ا����� ا���
�Oر ��Oوا��  ا�����
ر�ن ���" �د��
ت % ���50" ��
ھ�" ��
رب O$�� .
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 �Oدة ا��ر$0$" إ��وھ�O أد�O! "�O�� �O(ل ، ��$�5%
 �را��ت ���" ا���
ھ�" �ن &�ل ا�و�$
ت ا���

ا��ر�O0$  ا�����
ر�$ث �م $��
وز ، �ن ا��
م ا��
�ق% ��67.7ل إ��  ا�!%
ض��ك ا�%�رة ����" 


ھ�" ا��رO� "O$0$دأت ��O ا��زا$Oد ا�، ��$
ر دو�ر 0.5�� ��ر Oن ا���O0�"O$�
، �طOرد ��O ا��Oوام ا��


زا�OOت أ&Oل �OOن � 
O3�0ر�
���Oا���Oد ا�ور�
OO�
ر!
�OO" ، ات ا�OOواردة �Oن ا�����Oن ا��OO� واردةOOات ا�


د ا�ور�� ا������رة �� ��ر�  .ا����0" ا����دة؛ ���D� �3 �� �دارة دول ا��

��Oر !
�O"  ات ا���
�رة ��ا�����
رو�ن ا��(�ظ أ8ً$
 �د�� ��
ھ�" ا�دول ا��ر�$" �� 

و�ن أھOم ا�Oدول . و�0ن ���د�ت ��!%8"، !ذت �� ا��زا$د ��د ذ�كأ�3�0
 ، 2011��رة �
 ��د �ورة 


ل ، ا��ر�$" ا������رة �� ��ر ا�9
رات ا��ر�$" ا����دة وا����0" ا��ر�$" ا���ود$"Oل ا���$�� ����


ر0
�ت ��ب ا���
ھ�" �ن ���" �Oد��
ت ���Oا�� � �Oر ھO�
% 5و% �O�11 ا��ر�$Oب ا�����O ا���

 ��

دل  2015و �2014�$ 

ر دو�ر و ��1.3O$��0.6 ر دو�ر
O$�� ، دولOرات ا�
���Oم ا�$O& أن 
O�0

I8وا��
� 
  .ا�!رى ���م أ8$

�! ��ت  -2 0/ ��/ G1�� ر	<�  : ا()
�� ا�$��*� ا'�&%$�ر


ر�طOOOور ��OOO$ب ��OOOر �OOOن ا��OOOد��
ت ا��
��$OOO" ) 2($وJOOO8 ا��OOOدول ر&OOOم���OOO�)� ا�� �OOO��


��� أو ا�OOدول ا��
�$OO"، و���
ر�OO�� "OOك ا��OOد��
ت، ا���
�OOرOOوى ا���OOا��� �OO�� واءOO� ، دولOOا� �OO��أو 


وز  ا�����O ا���
�Oر ا�Oوارد إ�O�� �Oر ا�����
ر�$ث إن ���" ، ا��ر�$" O��� مO� م�
Oا�� ��
Oإ�� �Oإ�


����" �وIO8 أ�، ��
ر�ً" �
�دول ا��
�$"% 0.88�� ا���و�ط !(ل ا�%�رة ��ل ا�درا�" و% 0.3� 


 �ً
�وإن 0
ن �
زال ��د�ً$
 ���K ��و�ط ��O�� "�O$ب ��Oر ، ��ر �
����" ��دول ا��ر�$" 0
ن أ�8ل 

  %. 14.3) 2018: 1990(ا����� ا�وارد ��دول ا��ر�$" !(ل ا�%�رة  ا�����
ر�ن 


ر��Oد أن ��O$ب ��Oر �Oن ) 2(ر&م  و�
��ظر إ�� ا��دول���Oا�� O�ر ا�واO�
، دا�����O ا���

"O$دول ا��ر�Oا� �O��&Oد ا��Oم �
��ذ�Oذب ا��Oد$د !O(ل ، �واء �
����" �دول ا��
�م أو ا�Oدول ا��
�$O" أو 

"Oل ا�درا��
م ���ذ�Oذ�
ت ���(�O�� "Oب ، ا�%�رة �Oه ا��
Oن ا���
O0 ه وإن)Oواردة أ�Oد ا�O� �Oإ� >�
O���


ل أ!OOذ ��O$ب ��OOر �OOن . O$�0رOOل ا���$�O� �OO���ر
���Oر ا�� ا��OO�

�دً$
 !OO(ل ا�����OO ا���OO�� 
Oًھ


"Oن ا�درا�O� �Oا��(ث ��وات ا�و� ، �O� كOد ذ�O�� ذO!م أOضا��
O%!�  م
O� �O��و��O ا�%�Oرة . 1995


را��
�$" ا��م ��$ب ��ر �ن ���Oا�� ���
Oر ا��O�
وO0ذ�ك ا�Oوارد إ��O ا�Oدول ا��
�$O" ، ا�����O ا���



م ��OO� �OO�� ��OOرار ا�����OO�2003 ، وOO�� >OOضا�وإن ا��
OO%!� ،OO� 
OO��$� نOO� رOO�� ب$OO�� 3د


ضا�ات ا�واردة إ�� ا�دول ا��ر�$" �ذ�ذ�
ت �0$رة �$ن ا�ز$
دة وا�����
ر%!�.  
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ر��0O(ت "وأ�
رت درا�" ���وان ���Oا�� �Oوطن ا��ر�Oا� �O� رO�
إ��O أن " ا�����O ا���

 -1991(ا����� ا���
�ر �� ��ر إ�� إ��
�� ا�Oدول ا��
�$O! "O(ل ا�%�Oرة �Oن ا�����
ر�د�� ���" 


وز ، )2003O��� مOO� �Oزء ، %0.7ا��OOر ا��O0��� �OOط ا��
Oا��� "OO$ت دو�
$ر�IOO إ��O أن ��ظOOم ا��Oر0


دا��
زا�ت ��!و�" �Oن ظOروف ، ات ا����$"ا�����
را��0ر �ن O��& ريOزال ، ا���
O� >Oأ� "O�
!


ت �  )2006، �ر$د أ��د ��$�
ن($"&��
دا��� �ر��" إ�
دة ا�3$�0" وا�9(


�دً$
 !O(ل ا���Oوات ا��
�$O"وا�!ذ ��$ب ��Oر ا�O�� 
Oًھ
� ، ���
Oوى ا���Oا��� �O�� كOوذ�


م ، وا�دول ا��ر�$"O� >O� "O�$& �Oأ�� �Oد و�ل إ��� "$�

����" إ�� ��3�$
 إ�� ا�دول ا��� 
 2005أ�


م � 
��� و��ت ��ك ا����" إ�� أد�� &$�" �3 Iد �رة . �2011م �دأ �� ا��را��
�م أ!ذت �� ا���


رر ا�ذي $�0س �دى ��Dر ��$ب ��ر �ن وھو ا��، أ!ري���Oورة  ا��O� داثO�D� رO�
ا�����O ا���

�2011
م  �ن $�
$ر 25 .  


د " World Investment Report"ا��
���  ا�����
رو$�$ر ��ر$ر O�0ن ا��O� در
Oا��

"UNCTAD"  م
 ا����� ا���
�ر �� ا��
�م أ!ذ �� ا��زا$د !(ل ا�%�رة ا�����
ر أنإ��  �2009


دة ) 2007 -2003( �نO$ز "�O���228.6 %لO00 رةO�%�� ، "%�
O� ب
�Oا�� �Oدة إ�
O$ك ا�زO�� IOو�ر�


 �O$ن . ا�ذ0رO� لO��� 
O$�$ل أ�ر
�O� رة إ�� أن دول
و��Oل ، !O(ل ��Oك ا�%�Oرة% 4% : 1و��در ا�9

. ن���$�" ��3" وھ� أن رأس ا��
ل $��< إ�� ��
طق ا��
O4د ا�O�0ر وا��Oرع واO�Q ا��0
سذ�ك ھو 


 �OO� "�OO�� �OOد��
ت OO$�$ل أ�ر
�OO� دول "OO�4

 إ��OO أن ��OOر ���OOدر &OO8ً$ر أOO$ر�ر ا��$OO�$رو
���OOا�� 


�Oل  �2007ن إ��
�� ا��د��
ت �دول ا���
ل ا9�ر$�� �
م % 51.8ا����� ا���
�ر ����" ���" ��


م % ���3.7" O�2003 ،و�سO� مO� 
O$�$رب و�O=ا�� 
O3$�� ،�� �Oإ� IOر�� �Oا�و� "Oذه ا��ر��Oن وھO�

  .ا��� ���ت �طورًا ���وً�
 !(ل ��ك ا�%�رة $"&��
دا�و0ذ�ك ا��ؤ�رات ، يا�����
را���
خ 

وا�Oذي ، ا�����O ا���
�Oر إ�O�� �Oر ا�����
رو��� ا�رNم �ن ز$
دة ا���م ا�%��� ��د��
ت 

"O$�

��� و���O�� �Oوى ا�Oدول ا��Oوى ا���Oا��� �O�� ت
��Oم ا��Oد�� �O� "�!8دة ا�
 $ر�I إ�� ا�ز$


$��O� راOد �ؤ�O�$ُ ت

 ، �Lن �واI8 ��$ب ��ر �ن ��ك ا��د��O$وا�ز وا��زاO��O3و � $��
�Oب �IO ا�

  .)2003 ،��د ا���$د �د$ق ��د ا��ر( اتا�����
را��� ��د�3
 ��ر ��ذب ھذا ا��وع �ن 
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 E?ت ) 2()!ول ر�� !� 0/ ��/ G1�� ر	<�: 1990(ة ا()
�� ا�$��*� إ�" ا����BC Eل ا�3&� ا'�&%$�ر


	��ن دو�ر (     )2018�� ،%( 


  �ا�2

�! ��ت 
 ا'�&%$�ر

��
 ا()

ا�$��*� إ�" 
E���ا�  

 ��/ G1��
/0 ا�&! ��ت 

*ا�����1$
(%)  

�! ��ت 
 ا'�&%$�ر

��
 ا()

 ا�$��*� إ�"

�1/�
  ا�!ول ا�

 ��/ G1��
/0 ا�&! ��ت 

ا�!ول  إ�"
�1/�
*ا�

(%)  

�! ��ت 
 ا'�&%$�ر

��
 ا()

 إ�" ا�$��*�

  �!ول ا�����1ا

 ��/ G1��
/0 ا�&! ��ت 

ا�!ول  إ�"
*ا�����1

(%)  

1991  153973  0.16%  39310  0.64%  2244  11.3%  

1992  162924  0.28%  53457  0.86%  3865  11.9%  

1993  220110  0.55%  75689  1.59%  3903  30.9%  

1994  254920  0.44%  102387  1.11%  3558  31.9%  

1995  341527  0.17%  117765  0.51%  2818  21.1%  

1996  388819  0.16%  147139  0.43%  4932  12.9%  

1997  481490  0.18%  185391  0.48%  6675  13.3%  

1998  690690  0.16%  174992  0.61%  5114  21.0%  

1999  1076318  0.10%  216249  0.49%  4354  24.5%  

2000  1360254  0.09%  233821  0.53%  5930  20.8%  

2001  772783  0.07%  216608  0.24%  9401  5.4%  

2002  594929  0.11%  171859  0.38%  7270  8.9%  

2003  558864  0.04%  203895  0.12%  16011  1.5%  

2004  697170  0.31%  267305  0.81%  25257  8.5%  

2005  958516  0.56%  339992  1.58%  46938  11.5%  

2006  1411171  0.71%  411896  2.44%  70044  14.3%  

2007  1909234  0.61%  537894  2.15%  80298  14.4%  

2008  1499133  0.63%  592713  1.60%  88506  10.7%  

2009  1190006  0.56%  473893  1.42%  78297  8.6%  

2010  1383779  0.46%  642690  0.99%  70094  9.1%  

2011  1591146  -0.03%  687511  -0.07%  44866  -1.1%  

2012  1592598  0.38%  670998  0.90%  51991  11.6%  

2013  1443230  0.29%  674658  0.63%  40095  10.6%  

2014  1323863  0.35%  703780  0.66%  31513  14.6%  

2015  1774001  0.39%  752329  0.92%  25089  27.6%  

2016  1918679  0.42%  656289  1.2%  32978  24.6%  

2017  1497371  0.49%  690576  1.07%  31317  23.7%  

2018  1297153  0.52%  706042  0.96%  31216  21.8%  

  :ا�$�!ر

   " UNCTAD"و � ����1ت ا'�D&�د  �ن�	ا�>� ا����%* 

http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx 
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�ً%��� :/3<	م و�>	ر ��� �Hف  :


ت ��O أ�
�O$" و�$�" فا��ر ��ر ُ$�دO$��� دل
Oدو�� ا���Oر، ا�O$N ت أن
O$��� دل
Oذه ا���Oھ 

3
 �ن إ�� إ�راءات ����د�D� دل ���$" ��3$ل

ر ��O ا����$" وا����" ا����$" ا����" �$ن ا���Oإط 
O� 


ت �Oن ���O" طر$Oق �Oن ا��Oرف ��Oر $��� ���د$دO$ت ا��ظر
 $�Oوم ا�Oذي �
���Oد ا�!
�O" وا���Oر$�

 �Oن �و�Oدات ��Oدرًا ا�����O ا���Oد �Oن ا�و�Oدة ��O� >O�Dر ا��Oرف ��ر ��ر$ف و$�0ن.لا���
د ����$"

  .ا�وط�$" ا����"

 �Oدد أ��O�� >O إ�$< ا��ظر $�0ن ا�و�� ا�زاو$" ��ن �ن زاو$�$ن ا��رف ��ر ��ر$ف و$�0ن

 O0�$ن $"�
� زاو$" و�ن، ا����$" ا����" �ن وا�دة �و�دة ���
 �د�I ا��� ا�وط�$" �ن ا����" ا�و�دات

   .ا�وط�$" ا����" �ن وا�دة �و�دة ���
 �د�I ا��� ا����$" ا����" و�دات أ�< �دد ��� إ�$< ا��ظر

 �O� ؤ�رO� �Oل ا��Oن ا��وا��O8 نO� رفOر ا���O� رو$���ر
���Oا�� �Oر ا����O�
�$Oث ، ا���


 �O�� "$O�0� IOل �Oردود $�%
�Oل ا����� ا������ر أن ا��ط�$�$" ا�درا�
ت ��ض أ�
رتO���ر  ت�
�Oأ�

�Oدوث ��Oد ا�Oدول إ�O��$ �Oذب ا�����O ا������Oر أوJ8 ا��د$د �ن ھذه ا�درا�
ت أن ا��رف؛ �$ث 


4ر  ا���Oرو�
ت ��Oرض &Oد ا��Oرف ��Oر ��O ا�O$�0رة ا�����
ت �0
 أن .&$�" ����3
 �� �!%$ضO�!�


��، ��و&�" �0$رة N$ر��

 ��Oض آ�$O" ا�����O� "Oر �!%$ض �$
�" ُ��د و�O3���� ذO�� دولOد ا�O$ب ا��ز

  .ا���
�رة ا����$" اتا�����
ر �ن

 �Oھ 
Oإ�� "Oا�دو� "O��� رار��Oك �$< أن &وة وا�� � 

س��O0وة  ا��O�د�
O��&ا "Oك ا�دو�O�� ،

، و�� ھذه ا���ط" �وف ��وم ��وJ$8 �طور ��ر �رف ا���$< ا���ري !O(ل ا�%�Oرة ��Oل ا���Oث

0
��Qو�م ���$م ھذه ا�%�رة إ�� �(ث ��رات :  

  .)1997إ�"  1990(/0  ا(و�"ة ا�3&�-1

  )2002إ�"  1998 (ا�%���1 /0 ا�3&�ة  -2

  ).2018إ�"  2003(/0  ا�%��%� ا�3&�ة-3

  :)1997إ�"  1990(ا�3&�ة ا(و�" /0 -1


ت اO�9(ح  و�
��ظر إ�� ھذهO�

دا�ا�%�رة $��$ن أ�< ��ذ �دا$" �$O��& م
O� 1991ي  IO���

� ��Oرار ا�����OO��
� >OO$رف ا���OO� ر�Oدو�ر�OOل ا�OO�

 ���=$OOرات ا�$9
�$OO" ا���OO ا��0
�OOوُ$�OOد ذ�Oك ، �

 

عوا��O���� �Oت ��O ، ا���Oري &��
دا��3دھO%ار�  IOو�را� ��
O��9ا �O��
�: ا��Oو ا��O�� د�تO��

 "�

ر�� ا�!%
ضو��د�ت ا��8!م و��ز ا��واز�" ا��O!ا�د$ن ا� ، �Oإ� "�
O89

ع�O%ط� ا� ار�
O$��

  . ا��ر0زي �ن ا���د ا����� �دى ا���ك
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 $��3دف ا�و�ول إ�� ��ر �Oرف وا&�O� �Oرن ، و�� !طوة ��و ��ر$ر ��ر ا��رف ��

ا���OOل !OO(ل ��Oرة ا���
�$OO�� "OOو&$ن ���OOرف  1991��را$OOر  �27�OOرر ��O ، و�و�Oد ����$OO< ا���OOري

 �Oا����)"OO$وق ا�و�OOرة وا��OO�؛ �$OOث $�OOم ��د$OOد ��OOر ا��OOرف ��OO ا��OOوق ا��OOرة ���OO )ا��OOوق ا�

 �O�&س وا

ت ا��Oوق أ�O$أ� �O�� دO����)بOرض وا�ط�Oا�� .( 
O3� ر�Oر��ط ا��O$� "O$وق ا�و�Oا�� 
Oأ�


وز �$ � 
�� 

م ، �5%
���ر ا��
4د �� ا��وق ا��رة ��� أ� $�ل ��ر ا��رف �3$Oا��ظ J�O� 
�0


ت O$Nر ��Oر�$"O3�� د ا������ل �� ا���
���

دة ، ا��د$د �
��ر!$ص �O$ز �O� "O0و��ورO� "O�Nن ا�


 ، �� �دا$" ا�%�رة % 18ن ا���د ا����� �م ر�I ��ر ا�%
4دة ��� ا�وداI4 ا����$" إ�� ا��وارد �O��

"$��  .د�I ا��راد إ�� ا��!�� �ن ا�دو�ر وز$
دة ا�د!
ر �
����" ا��

�م ا�!
ذ !طوات ��و�$I �ط
ق �وق ا��رف ا����� وز$
دة ا���
��" �O$ن  1992�� �
م 

>OO$� "OO��
��OOك ا�%�OOرة ا���OOرت �$
�OO" ا���OOك ا��رOO0زي ��OOراء �OOوا4ض ا���OOد  و!OO(ل. ا�و�OOدات ا����

ا��ر ا�ذي ��: ��< ا����رار ا����� �� ��Oر �Oرف ا���$O< ا���Oري ، ا����� �� �وق ا��رف


ه ا�دو�ر ا��ر$�0 �ن �3"�� ، "O3� نO� زيO0ك ا��رOدى ا���O� "O$ت ا�دو�
O$ط
$��
�� ا�O� دة
O$وز


م ا�OOدو�ر �OOوى ���OOدل أ!OOرى؛ �$OOث �OOم $�=$OOر ��OOر �OOرف ا�OOأ� >OOO$��3 %طOO�� . تOOO�%ار� 
OO�0


ت ا�ر�OO� "$�OOن ا���OOد ا�����OO �در�OO$�0 "OOرة �$OOث ��=OOت �OOوا�� �اOO$ط
$��
م  20.4OO� ر دو�ر
OO$��


 ، و&د 0
ن ��ر0
ت ا��را�" آ�
رًا إ$�
�$" �� ا���رار ��Oر ا��Oرف. 1997O3�
وذ�Oك �Oن !O(ل &$

  .��$I و�راء ا���د ا�����

  :)2002إ�"  1998( %���1 /0 ا�3&�ة ا� -2


ت ا���O� >OOر �OOرف ا���$O< ا���OOري إ��O ا�OO�3وط و�Oدم $�$�Oر ا���OO!أوا IOرارو���OOا�� ،

�$ث �3دت ��ر �
 $�رف �Dز�" ا��$و�" وا�ر0ود ��$�" ���د$Oد �Oن ا��Oد�
ت ا��O8 �O=طت ��Oدة 


م ا�OOدو�ر ، ���OO ا���$OO< ا���OOريOOأ� >OO$رف ا���OO� ر�OO� لOOث و�OO$�
م  3.7OO�2001 م  4.3و
OO�


م �Oرف . 2002Oت ��ظO�

م �Oرف �Oن �ظO� م ا��رف
ا��ر ا�ذي د�I ا��0و�" ا���ر$" ��=$$ر �ظ

 . �دار

 �Oدو�ر ھOم ا�
Oري أ�Oا���$< ا��� Iب ا��� أدت إ�� �را�

ضو�ن أھم ا���O%!وارد  ا�Oا��

�ول ا�%
4ض ��( وذ�ك ���ب، �ن ا���د ا����� ��
 8=ط ��دة ��� ��ر �رف ا���$< ا���ري� 


درات( �$زان ا����$
ت ا��
ر$" ��ذ �دة ��وات إ�� ��زOا�� "�$O�� IOرا�� "O�$�� ذ�ك ، "�
O89
�

"$0)3�Oا�� Iدة ا�واردات �ن ا���

 ��$�O" ، إ�� ز$$Oرق آ�O� ن دولO� وارداتOا� "O�

ضا�!O%!� 


د �� أ��
ر ا���(ت ا��$و$"�
ض�را�I �واO4د ا���Oرول ��$�O" و )ا�O%!رول ا ا�Oر ا���
�Oأ�"O$��
��   
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م و� ��

دث ا�&�ر ا9رھ� "�$�� "$�
ا�داء O$Nر ا���O$م ��Oر0
ت و  �1997را�I ا9$رادات ا��$


ر �!��Oف �Oن �O�D� راءOوا�� IO$ت ا��
O$���� م
O$�ا� "O�$�� ر ا��رف�� I�ب �� ر��� 
ا��را�" ��


رج �$Oو، ا���
ر ا�����" O!�

��$ن �Oر$$ن ا��Oو$(ت ا���O�� "O�$& بO��و� IOدل �را�O�� ضO%!ث ا�

 �OOو$(ت إ�OO��OOوا�� % OO��2.25و ��OOك ا��� "OOر�
���

م % �24OO�1998 ، "OO�$ض��
OO%!ر  ا�
�OOا��

:$OO�!دول ا� 

ط� ، )ا��
��$OO���� "OOرول وا��طOOورات ا��3OO�� �OOدھOO$��أ�OOرت OO0ل ��OOك ا��وا�OOل ���OO ا�


 أدى إ��O �را�O�� IOك ا�ر�Oدة �Oدى ا���Oك ا��رO0زي �O�� ؛"O$ت ا����)Oدي �ن ا����ا�� �O�� رO����

�1997
م  �20.4�
�ل  $��2002
ر دو�ر �
م  14.1 .  

 �O�� ظ
O%�
ذ �دد �Oن اO�9راءات �O3دف ا�!�
و���=�ب ��� ھذه ا�ز�" &
م ا���ك ا��ر0زي �


�OOل ا���$OO���� ) >OOل ��OO، ا��OO�رار ��OOر ا��OOرف�� �OO0$دو�ر ا��رOO�� زيOO0رف �رOO� ر�OO� ن)OOإ�


ر ا���
�Oل ��O ا��Oوق&رً�
 ��دو�ر �Oدد ���O  385ا���ري &دره �O�� Jر�Oط ا��Oس ا���و�
Oأ� ،


ر و�Oت أ�
O0ر�� "Oواز��� "O�
�
 ا&�O8ت ا�O��0 �Oد ا����O���� 
4ً�
 أو ���Oرً$
�د!ل ا���ك ا��ر0زي �


���OOك و ا��OOرف� �OOد ا����OO�ءات ا��
OO��
 �=ر�OO" إOO3�)�
إ�OOزام ا���OOوك و�OOر0
ت ا��OOرا�" ��LOO(غ ��


�9(ن� 

ر ا��Oرف ا��ر0زي ا��� ��وم �دورھ��� Jن ، ا�$و�� �ن ا���و�ط ا��ر�O� �O�!م ا��O�


�Oب �IO و، �ظ
م ���$ت ��ر ا��رف و���� �ظ
م أ�0ر �رو�" ��� "Oرك ��رو�O��رك أ��
ر ا�%
4دة ��

�0
 �م �!%$ض ��ر ا�!�م، ا���ر0
ت ا��ر�" ���
ر ا��رف( 


 ��OOل ا���OOك ا��رOO0زيOO�� ر�$ن
OO8ت ا��
OO��3� م
OOذا ا��ظOOرض ھOO��� رًاOOر  و�ظ�OO� نOO� دلOO�$


�ش ا��ذ�Oذب �Oن ، ا��رف ا��رO0زي �Oدة �OراتOھ I$Oم �و�O� 
O�01 % �Oم %. 3إ�
O� "O$
3� IOو�


 ���=$OOرات ا��OOوق 2001OO�ً�راء وOOوا�� IOO$ر ا��
�OOك أ�OO$ر�
ح ����OOوك ���OOم ا��OO� . ذهOOھ "OO$
3� �OO�و

���OO و�OOل ا���OOر ا��رOO0زي ، ھ�OOزاز و�OOدم ا���OO"�ا��ر��OO�� "OOرض ��OOر �OOرف ا���$OO< ا���OOري 


رق O$�0ر �Oن ا���Oر ��O ا��Oوق ا��Oوداء؛ ، ��2002$< ��دو�ر �� د$���ر �
م  ��4.65ن ا��O%و�

وھو �
 $�0س ا�!�Oل ا�O$�0ر �O� �Oوق ا��Oرف . ��$< ��دو�ر 5.35�$ث ��K ��ر ا��وق ا��وداء 


�د ���OO ھOOروب رؤوس ا��OOوال . ا���OOري و�OOدم ا��OO�رارهOO� ذيOOر ا�OOضوا��
OO%!و$(ت  ا�OO��


رج!�
2010 �،�
�J �ظ3ر ا��
8( ا���ر$$ن �(  

 WO8� راتO� دةO� زيO0ك ا��رOم ا���
O& IO8ج ا�و)O�� زيO0ك ا��رOل ا���O�& نO� "Oو�
�� �O�و


ط� OO$��
&ص ا�OO�� ثOO$�
ت ا���Oد ا�����OO؛ OO$ط
$��
 أدي إ��OO �را�IOO اO�� ؛�OOد ا����OO�ن ا��OO� ت
O$�0


م % 30ا���OOدي ��OOوا�� OO�2002  م
OO� >OO$�� تOO�
0 
OO��1997 .كOOن ذ�OO� مNرOOا� �OOق  و��OO���OOم $�
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�$" . ا����رار �� �Oوق ا��Oرف%Oن ا��O� ر
Oإط �O� رفOوق ا��O� �O� رار��Oق ا��O$��و�O3دف �

  .2003وإ��
ل آ�$
ت ا��وق �م ا�!
ذ &رار ���ر$ر ا���
�ل �
���د ا����� �
م 

  :)2018إ�"  2003(ا�3&�ة ا�%��%� /0 -3

�0
ل ��OO$رة ا���ر$OOر �OOق ا�
OOط� �OO�دا�و
OO��& �OO� ررOO�� ر 29ي$
OO�$ 2003  لOOء ا���
OO=إ�


���ر ا��ر0زي ��دو�ر و��ر$ر ��ر �رف ا���$< ا���ري �� �ط
ق ا��Oوق ا��Oرة؛ �$Oث �رO0ت �

و&د . ����وك �ر$" ��د$د أ��
ر ا��راء وا��$I ����د ا����� �� إط
ر ا��وق ا��رة ���رف ا�����


م ا�Oدو�ر �Oري أ�OOا��� >O$ا��� "O�$& �OO� IOك �را�Oب ذ��
Oض�
OO%!�
  >O��23.3د� % "�OOل ا��)O!

 "$�

 ا�����O، و0
ن ��رار ا���ر$ر �دة آ�
ر، 2002ا��O3و�� ��
�$Oث &
�Oت ا��د$Oد �Oن ، ��3
 ا�$9

  . ���$< ا���رياا�درا�
ت �درا�" آ�
ر ��ر$ر ��ر �رف 


ن  2004و!(ل �
م O0 �Oرف ا����Oوق ا��O� �O� "أ�0ر �رو� "�
ا��I ا���ك ا��ر0زي �$


�� �O$�%� �OلO�$أ�ر إ 

 ا��Oد!ل ��Oو�$ر ا���Oد ا�����O ا�O(زم . و�Oد�$م ��ر$Oر �Oوق ا��Oرف �3O3��

د!
ر$O" او�زا�ن ذ�ك �I طOرح ا���Oوك �و�$O" . وا��
ع �$
�" ��د$" N$ر �و��$"، ���ط��
ت ا��راد


ه ��و ا�د!
ر �
���$< ا���ري���
 �زز ا، �د$دة ذات �
4د ���$ز �
���$< ا���ري��.  

إطO(ق ا���Oك ، �� ا�9راءات ا���!ذة ��د�$م ا���رار �Oوق ا��Oرفو�ن أھم �
 د�م ا���" 

ا��ر ا�ذي �
�د �� ا��8
ء ��� ا��Oوق . 2004د$���ر 23ا��ر0زي �Q$" ا��9ر��ك ا�دو�ري �� 


ر ا��وق N$ر ا�ر��� و�را�I &$�" ا�دو�ر أ�
م ا���$<؛ �$Oث و�Oل ��Oر ��ا��واز$" ��دو�ر وا�

و�زا�ن ذ�ك �I . 2004ا�دو�ر �
م /��$< ��6.19د أن 0
ن �2008
م  ا�دو�ر/��$< 5.51ا��رف 


ري �O$� �Oزان ا��Oد�و�
تOزان ا��$��
O� و$(تO�O0ذ�ك . ���$ق �
4ض �0$ر �� �$Oزان ا�!Oد�
ت وا��


رجOO!�

��$ن �OOو$(ت ا��OO�
ة ا��OOو$س و�OO�&و "�
$OOن ا��OO� �OOد ا����OO�ت ا��

 ار�%IOO . زادت �OOد��OO�0


ط�$��$��2008
ر دو�ر �
م  ��34.6�وظ �$��ل ا���دي ��0ل  ا�.  


م � "$

�م 2005و�� �3Oا�� �O� "O$وك ا��ر0زOن ا���O� دO$د��

�Oت ��Oر؛ أ�Oوة �& ، IO$و���


ط� O$���ت ��O" ا�Oدو�ر ��O ا�Oث أ�O$�
ط� ا���دي �ن ا�Oدو�ر إ�O�� "�O� �O(ت؛ $���%ظ" ا��


&� �Oوزع �O$ن % 35إ��O وار�%�ت ��" ا�$Oورو ، %��85د أن 0
�ت % 58.6ا���ك ا��ر0زي Oوا��

  . ا�$ن وا���$< ا��9ر�$��

و���  2005و��ل ا����رار ا����� ���ر �رف ا���$< ا���ري أ�
م ا�دو�ر !(ل ا�%�رة 

�$ث ا���Oر ا���Oك ، ��� �� ظل ا�ز�" ا��
��$"، ُ$�د �ؤ�رًا ��� ��
ح ا��$
�" ا���د$" �2010
م 

�OO�� "OOوق ا��OOر�
�$OOث وا��OOت &$�OO" ا���$OO< ا���OOري ��OO ، ف ا�����OOا��رOO0زي ��OO إدار�OO< ا��
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ب �Oورة ، 2011وا���ر ھذه ا����ن ��� ا���ف ا��
�� �ن �
م . ا����ن ��
�ل ا�دو�رO�و�� أ�

�$Oث �را��Oت ، ا��� 0
�ت �3
 ��D$رات �O� �O�� "$��Oوارد ا���Oد ا����O�� �O� �Oر �$2011
$ر  25


�" إ��O ھOروب O89
� "$�
$Oا9$رادات ا����Oرا��
� "�
O89
ات ا����$O" ا���
�Oرة وO$Nر ا���
�Oرة �


درات وOOا�� IOOرا�� �OOعإ�
OO%واردات ار�OOم ، ا�
OOري أ�OOا��� >OO$ا��� "OO�$& IOOرا�� �OOذي أدى إ�OOر ا�OOا��

3$��2012
ت ��دو�ر �
م  6�$ث ��ل ��ر �رف ا���$< ا���ري ، ا�دو�ر.  

��� و�ر�O$د ا��O!دام و�� إط
ر �رص ا���ك ا��ر0زي ��� ��ز$ز %0
ءة �وق ا��رف ا��


ط$
ت ا���د$" ��د و�و�3
 إ�� ا��د ا��رج$���داث آ�$O"  2012د$���Oر  30&رر ا���ك ��O ، ا��Oا�

�OOOOOO0$دو�ر ا��رOOOOOOا� IOOOOOO$� راء أوOOOOOO�� "OOOOOO$ءات دور
OOOOOOرح �طOOOOOOط� >OOOOOO�
  �د$OOOOOOدة �OOOOOOن !OOOOOO(ل &$

"FX Auctions" 
3O8وك ��روOا��� 
O3� دمO��� .��9ا "O$�Q دة�
Oو�� "O��0� "O$�Qذه اOد ھOك و��Oر��

�م �رض �Oد أ&�O$U� �Oداع ا���Oدي ا�$Oو�� وا��3Oري �
����O" ا����$O"  2014و�� �
م . ا�دو�ري


ر�
ت ��OO� ، �OOن &�OOل ا���OOك ا��رOO0زيOO8ن ا��OO� دOO�
ء ���OO ا��OOوق ا��واز$OO" وا�OO8�دف ا�OO3� كOOوذ�


ؤه إو�OO0ن �OOم ، ا�OOدو�رOO=��OO�  رOO$و���ر .2015��راOO� �OO�ك  2016وOOم ا���
OO&زيOO0دة  ا��رOO� ذ
OO!�
�


�" إ$� J$��ن !(ل ��ر$ر أ��
ر ا��رف �9ط
ء �رو�" ����وك  ا�����ا���د �داول �راءات ���

 "��

دة �داو�O< دا!Oل ا���Oوات ا��Oر�$"  ا�������Oر ����O$ر �Oراء و�$IO ا���Oد  ��ا����Oدف ا�O3�


 �I ا���ظو�" ا�9(�$" ا���0
��" اوذ�ك ا�����، وإ�3
ء ا��وق ا��واز$" ����د &
���O8ن  ��Oا���

�0و�OO" و$�OO$ر �OOدول ر&OOم �� "OO�

�$OO" ا����� "OO$�0$3ت ا�
�)OO�9ا :�
OOر ) 3(�ر��OO� ت
OO0ر�� �OOإ�


ط� �ن ا���د ا����� �� ��ر !(ل ا�%�رة ��ل ا���ث$��  .ا��رف وا�
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 E?ي) 3()!ول ر!�
�>	ر ��� �Hف ا�-
I1 ا�$��ي وا'�&�1ط� ا�  

  )BC)1990- 2018ل  &�ة 


  )ا�!و'ر/ )
I1(��� ا���ف   �ـــــــــــــــــــــا�2
�H " ا'�&�1ط�1ت ا�!و��1 �!ى 

  )  /��1ر دو'ر(ا��
M ا�$�L,ي 

1990  3.1  --  

1991  3.14  6.466  

1992  3.32  10.607  

1993  3.35  14.915  

1994  3.39  17.016  

1995  3.4  17.935  

1996  3.39  18.484  

1997  3.39  20.346  

1998  3.39  20.118  

1999  3.4  18.066  

2000  3.41  15.13  

2001  3.67  14.244  

2002  4.31  14.147  

2003  5.03  14.809  

2004  6.19  14.781  

2005  6.02  19.302  

2006  5.75  22.931  

2007  5.71  28.559  

2008  5.51  34.572  

2009  5.53  31.31  

2010  5.52  35.221  

2011  5.82  26.564  

2012  6.008  15.534  

2013  6.455  14.936  

2014  6.965  16.687  

2015  7.312  20.082  

2016  8.061  17.546  

2017  14.77  31.305  

2018  17.735  44.259  

  .أ#!اد /6&��3�، ?&��دا'ا�$-�� ، ا��
M ا�$�L,ي ا�$��ي: ا�$�!ر
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  :ا�
$	ذج ا�$2&6!م و���O1 و��123 ا�
&�+N :را�ً��

��$Oل $��
ول ھذا ا��زء �ن ا�درا�O" ا���O�

ر��Oر ��Oر ا��Oرف ��O� �Oد��
ت  ا��$���Oا�� 

89
�" إ�� ���و�" �ن ، )2018-1990(!(ل ا�%�رة �ن  ا���ري &��
دا� ��ا���
�ر  ا�����
�


دا�ا���=$OOرات OO��&"$ OO��

 ذات ��DOO$ر ���OOوي 
نا�!OOرى ا����$ �OO�OOد ا��OO3أ� ، �OO�� "OOد ا�درا�OOو����

  :ا��
��ا���وذج 

 


ر$��� ����=$رات �ن أ�ل ا��!%$ف �ن ��D$ر ا��$م ا��
ذة �م ا���و$ل اNو��)
$ً4
O��و�Oن ) إ

، ا��$
��ا����$ل  �� "ا���=$رات ا����!د�) 4(و $�رض ا��دول ر&م ، أ�ل ا���ول ��� ا��رو�
ت


3�
   و��درھ
 وطر$�" &$

 E?ا����1 �ا�$&�14ات ا�$2&6!/) 4()!ول ر O1��&ا� " �  

 ����1ت/�!ر ا�  ا��/,  ا�$&�14

�?&��دا'ا�$-��  FDI  ا�$��*� ا()
�� ا'�&%$�ر - M
  ا�$��ي ا�$�L,يا��

�	
�?&��دا'ا�$-��   &/  EX	�R أ���ر ا���ف ا�2 - M
  ا�$��ي ا�$�L,يا��

�����ت أ���ر ا���ف ا����1$  EX_Vol  

�?&��دا'ا�$-��  - M
  ا�$��ي ا�$�L,يا��

  :و�E ��2�<� و � ا���41 ا�&���1

  

/T*� أ���ر ( &E6S /���ا #
Iا�
01D�>&2$ا�( 

CPI  M
  ا�!و��?	ا#! ����1ت ا��

 I
�E-�) N ا�2	ق /��ً�ا #�
ا�
  ).اF)$��� ��(���ر ا�%��&� ا�$���

GDP  M
  ا�!و��?	ا#! ����1ت ا��

  TOP  ا�&-�ريا'�3&�ح 
 M
و�I��2� E ،  ا�!و��?	ا#! ����1ت ا��

���&��L : 


ت ا���طDOOOه  �
��OOO!داما�درا�OOO�  "OOOوف ��OOOومOOO�$وذج ا��وزOOO��ARDL ذيOOOوا�  >OOO�$د�م �OOO�

��$Oل  ARDLو$��$Oز ��Oوذج . �Pesaran, Shin and Smith (2001)وا�Oط" � �O�� >Oدر���

 ا����$دي�0
 إ�< $��$ز �ن ��
ذج ا��0
�ل ا����رك . 0ل �ن ا��ل ا���$ر وا��ل ا�طو$ل ��ا��(&" 

0و�< $��!دم ��
د�"  ��، Johansen and Jeslius (1990)و  Johansen (1988)&د�<  ا�ذي


��وا�OOدة ��OOOط OO��

ءة  و�OOO%0 رOO�0و أOOO3��OO�  ھدات
OOOدد ا���OOO� رة ذات$=OOت ا��
OOO�$ود ا��OOو� "OOO�
�
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 $��$OOز ��OOوذج . ا���OOدودةOO�0ARDL  لOO�
ً إ�OO< � $�ط�OOب ��
�OOل در�OO" ا��0
�OOل ����=$OOرات �OO8$أ

ا��0
�Oل �Oن ا�در�O" ا��O%ر$" أو ا��0
�Oل �Oن  رات ذات�$�0ن ا���O� IO$ن !�O$ط �Oن ا���=$O، ا�دار�"

  . ا��� �ن ا�وا�د وذ�ك ��رط �دم و�ود ��=$رات ��0
�ل ذات در�
ت، I(1)و  I(0)ا�در�" ا�و�� 

� اC&��ر-1!�� N+�&� ا�&��ار O�B2�1 ا�
  :ا�,/


رات ا��(�Oل ا�ز��$O" ا����O!د�) 5($�رض ا��Oدول ر&Oم O��!4: ا
O��" وا "Oا�درا� �O� �O��

و&Oد . (Augmented Dickey and Fuller, 1979) د$�0 �و�ر ا��و�IO يا���دت ��� ا!��
ر

ن ھ�
ك ��ض ا��(�ل ا�ز��$" ا��� �م ر�ض ا�%رض ا��د�� ا�!
ص ��Oدم �0Oون أو8�ت ا���
4: أ


ر ھ�Oا�����" ا�ز��$" ا����$" وھذه ا��(�Oل ���Oا�� �Oا����  �O��
�: ا��Oر وا��O�

��ا���O��9ا ،


�وOO��

��0$ن ��OOد ا����OOوى ��OO� 
OOن ھ�$��OOن ا����$�
OOن ھLOO� ،"OO$ل ا�ز��OO�)ا�� "OO$�� 
OOر ( أ��OO�


ت ��OOر ا��OOرف، ا��OOرفOO���� ،OO8ر، م!ا��
OOح ا���
OO�%يوا��( OO3��  روقOO%ذ ا�OO!د أOO�� طOO�� >�0
OO�

�$OOOOOOOOOOOOOOث �OOOOOOOOOOOOOOم $�OOOOOOOOOOOOOOم ر�OOOOOOOOOOOOOOض ا�%OOOOOOOOOOOOOOرض ا��OOOOOOOOOOOOOOد� 
OOOOOOOOOOOOOO3� �OOOOOOOOOOOOOOد  �ا�و�OOOOOOOOOOOOOO�� إ�  


ت ��Oل � �ARDLذ�ك $�م ا��!دام أ��وب ، أ!ذ ا�%روق ا�و��O�

ر ا��0
�ل ا����Oرك �O$ن ا��$��!

 :و�ن �م �$D!ذ ا���وذج ا��0ل ا�دا�� ا��
��، ا�درا�"

  

�$Oث  DOا�!ط J$�O�� لO�
�� ،"��
O� رة
O�L� ونO0$ أن IOO&ن ا���وOدرات . و�OO�ا�� 
Oأ� 


ب ��OOدرات دا�O" ا��OOل ا�طوOO��
ت ا��Oل ا�طو$OOل ا��O0�$ �OOن OO���� �O3� قOO�و "OOوذج ا�درا�O��� لOO$

. إ�� ��درات ا��ل ا���$ر �0ل ��=$ر �ن ��=$Oرات ا�درا�O" و��$ر ا���درات ). 2(ا���
د�" ر&م 

�0
 ��$ر   
O8ً$أ �O��� �Oن وھ$Oو��ل ا�O!ر داO$=���� �O�$ر$�م ا�ط�
ONرق ا�ول ��وO%ا� �Oإ�

  .��3 �دد ا�9ط
ءات ا�!
�" �0ل ��=$ر ،أ�
  .��دل ��و ھذا ا���=$ر
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 E?5()!ول ر ( ��	  �D  '�&��ار ا�O�B2 ا�,/
N+�&�)ADF (�1 اC&��ر د

در)� 
O/�D&ا�  

I(1)  ا�3ـ�ق ا(ول I(0)  ى ا(ول	ا�$2& !
#  

  �1اتـــــا�$&4
  �!ون

���X وا�-�ه 
�
  ز/

R�  X���  �!ون  
���X وا�-�ه 

�
  ز/
R�  X���  

I(0)   
0.314  -3.751**  -1.407  t-statistics  

ln FDI 
0.7683  0.0410  0.5620  p-value 

I(1) 
-2.149*  -2.513  -2.557  0.9292  -3.037  -0.757  t -statistics 

ln EX 
0.0330  0.3196  0.1155  0.9292  0.1433  0.8133  p-value 

I(1) 
-5.453**  -5.467**  -5.385**  -1.353  -2.379  -1.793  t -statistics 

ln EX_Vol 
0.0000  0.0015  0.0003  0.1580  0.3793  0.3741  p-value 

I(1) 
-5.905**  -6.015**  -5.800**  -0.769  -1.945  -1.998  t -statistics 

ln CPI 
0.0000  0.0003  0.0000  0.3728  0.6015  0.2859  p-value 

I(0)   
3.2  -5.333**  -0.393  t -statistics 

ln GDP 
0.9991  0.0014  0.8942  p-value 

I(1) 
-3.485**  -3.466  -3.606*  -1.136  -2.763  -2.873  t -statistics ln TOP 

0.0013  0.0662  0.0135  0.2254  0.2239  0.0648  p-value   

 * !
# �	
  )G2�)Mackinnon,1996 ا��E1 ا�-!و��1 �ــ % 5/�

**  !
# �	
  .)G2�)Mackinnon, 1996 ا��E1 ا�-!و��1 �ــ % 1/�

  : اC&��ر ا�&O/�D ا�$]&�ك-2

0
�ت ��
4: ا!��
ر  Wald ل ا����رك�
وJ8�$ ر�ض �رض ا��Oدم ، ا�ذي $!��ر �(&" ا��0

0
�ل ���رك �$ث &$�" ، ا�ذي $��8 ��دم و�ود �(&" �0
�ل ���رك� 
 �����p أن ا���=$رات �3�$

value = 0.0001 


ر ا��دود ��!� 

ر ا��Bound test approach ( "O&)(و�ً�O��!� :3م ا��!دم ھذا ا����$

وو�ق ا!��
ر ا��0ون . طو$�" ا��ل �$ن ��=$رات ا���وذج ���0Dد �ن و�ود �(&" �واز�$< �ن �د�<


0ن ��Oد ا�%Oرق ا�ول؛ O� رO!Qض ا��Oوى وا��Oد ا���O�� "�0
O� راتO$=ض ا���O�� أن JO8�$ ق�
ا��


د ���OO أ��Oوب ا��0
�OOل ا����Oرك �Oم ا����OO� ذ�كO� �OO� >O$ا��واز� "OO&)ق ا��O��� "OO&)دى ا��O� ر
OO��!

�$J ا�!طDOOO ا��OOOرط� OOO�� وذجOOO�� �OOO�� د
OOO����
� "OOOل ا�درا�OOO�ا��OOOل ا�طو$OOOل �OOO$ن ا���=$OOOرات �

"CECM." 
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 E?6()!ول ر ( ر ا��!ود��&Cا�$]&�ك ���&6!ام ا O/�D&ر ا���&CاBounds test)(  

$
    	ذجــــــــــــــــــــا�

  ا��1$� ا�2�$	��

Computed F- statistic (Wald 

test)  

121.8664****  K = 5  

�	
  ا��! ا(#�" ا��! ا(د�"  /2&	ى ا�$�

10% 2.08 3  

5%  2.39  3.38 

2.5% 2.7  3.73  

1%  3.06  4.15 

- From Pesaran et. al. (2001), Table CI. Iii: case III: unrestricted intercept and 

no trend (Four repressors, k=4) 


4: ا�OOواردة ��OO ا��OOدول ر&OOم OOوء ا���OO8 �OO�ذي) 6(وOOا� JOO8رك  $و�OOل ا���OO�

ر ا��0OO��!ا


ر ا��OOدود OO��!دام ا!�OO�
�Bounds test) ( ، >4
OO��ا����OO!ر�" �OOن �OOداول  JOO8�$F أن &$�OO" إ

:4
OOOا��� ، KOOO��� �OOO121.866وا�� ، "OOO�$�ك ا�OOO�� "OOOر�

��$م ا��دو�$OOO" ل ) ا����OOOو�" F(و��OOOد ��OOO�

)Pesaran( ،�$ ت

وزت ا��OOد ا����� �OO�OO�$" ا��دو�$OO�� "OOد ���OOو$OO�� "و�OO��JOO8 أن ا��$�OO" ا��

 "OO$ن %). 10و% 5، %2.5، %1(���و$OOO� رك�OO�� لOOO�

 $�ط�OO �ؤ�OOOرًا ���OO و�OOود �0OOO� وOOوھ


را���=$رات ا��0و�" ����وذج ��ل ا�درا�"؛ ����� و�ود �(&" �واز�$O< طو$�O" ا��Oل �O$ن ���Oا�� 


��، ��Oر ا��Oرف(ا��%�رة �O< ا����� ا���
�ر وا��وا�ل O��9ا �O��
�: ا��Oم، ا��!O8ح ، ا��
O�%ا��

  ).ا���
ري

  ):N+�&�)Conditional Error Correction Model �$	ذج ���1[ ا�6>\ ا�]�ط�  -3

�Oدث ��O ا��Oل ا���O$ر ��O �$��!دم ��وذج ���$J ا�!طD ����رف ���O ا� �Oت ا��
O�را��


ه OOا�� �O� "د�!�Oرات ا���O$=وك ا����Oل�Oا�� "O�$طو "O&)م . ا��OO&دول رO4: ا��
O�� نO� JOO8�$7(و (

 DOOOOا�!ط J$�OOOO�� دOOOO�
�OOOOل �� "OOOO�$& DOOOOا�!ط J$�OOOO�� وذجOOOO�� د$رOOOO�� :4
OOOO��)ETC-1 ( وي
OOOO�$  


 $OOدل ���OO و�OOود �(&OO" �واز�$OO< طو$�OO" ا��OOل �OO$ن ��=$OOرات ا���OOوذج �IOO و�OOود ، )0.653-(OO��

"OO�&ا���و "��
OOرة ا��
OO�9ا ،�OO���� >���OO� "OO&)ذه ا��OOل وأن ھOOا�� �OO� واز��OOا�� 

رھOO�� �OO� J$


روھذا $���O أن ، ا���$ر���Oا�� O$م ا��واز�$O�و ا�O�� >O��$& دلO��� رO�
% �O���65"  "ا�����O ا���

O$ا��واز� "O&)ه ا��

رة أ!Oرى. طو$�O" ا��Oل "��ر$ً�
 ��وً$
 �� ا��O��� ، لOا�� �O� ت
O�را�أي إن ا��

 "�O��� J�
ه ا��(&O" ا�% 65ا���$ر ���Oا�� �O�O$رف  "�واز�O��$ 
طو$�O" ا��Oل؛ �����O أ�O�� >Oد�
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دا�ا����� ا���
�ر ��  ا�����
رO��&  رةO�%ا� �O� ر$O��دى ا�Oا�� �O� ريOا���)t - 1(  >O��$& نO�

 "�OO��� J�OO��$ وفOO� >OO�L� >OO$رة % 65ا��واز�OO�%ا� �OO� رافOO�
 $���OO أن ھOOذا ). OO�)tن ھOOذا ا��OO��

��� 1.54ا����$J $��=رق �وا��  
  . "$�ل إ�� &$��< ا��واز�$ ��وات ��ر$ً�


رة O�L� ءت
O� ��
O��9ا �O��
�: ا��Oرف وا��Oر ا���O� ت
O���� نO� )ً0 أن 
�0
 J8�$ أ8$

"Oو��� ، 
OO3�� ��
O�$ �OOا�� "OO$�0$3ت ا��)�OO!س ا�O0�$ ذيOOر ا�OOدا�ا��
OO��& ريOد . ا���OO�$ُ 
OO� وOOوھ

O�

ع �$Oا�� "O�$�� ر ا��رف ��رات طو$�"؛
�LOن ، " ���$Oت ��Oر ا��Oرف��ط�$
 �ظرًا ����رار أ��

  .!(ل ��رة ا���ث% 4ھ
�ش ا����ب �م $��
وز 

 E?1[ ا�6>\) 7()!ول ر���� �$	ذج !�� N+�&�  

 (ln FDI∆)ا()
�� ا�$��*�  ا'�&%$�ر�	_�ر&E : ا�$&�14 ا�&��^ 

�  t(  P value(���+�1 إ ا�$��$�ت  ا�$&�14ات ا�$�23ة	
  ?�ار ا�$�

Ln_FDI(-1) -0.652609  -5.126724  0.0360**  ي	
�/  

Ln_EX_Vol(-1) 0.549633  12.88833  0.0060***  ي	
�/  

Ln_EX(-1) -4.872979  -8.662544  0.0131**  ي	
�/  

Ln_GDP(-1) 5.627516  9.829867  0.0102**  ي	
�/  

Ln_TOP(-1) -0.893300  -4.001102  0.0572*  ي	
�/  

Ln_CPI(-1) -0.373064  -2.539081  0.1264  	
  ي_�1 /�

C  -129.1658  -9.311775  0.0113**  ي	
�/  

*) ( �1[�
! أ�� إ# �	

! أ�� إ�]�1  – (**)% 10ن ا�$��$� /�# �	
 "�إ�]�1 (***)  - %5ن ا�$��$� /�

! أ# I	
 %.1ن ا�$��$� /�

� ا�
$	ذج -4!��: 


� :4�Oد$ر ا���Oوذج ��O ا��Oل ا�طو$Oل �� 

 �، أ�O3$�� لO��
4: ا���Oن ا���O� JO8�$� قO$ط��


OO$=�� IOO$�� :4رات ا���OOوذج ذات ��DOO$ر ���OOوي ��OO��(ARDL)  �OOوذج OO�� رأن
���OOا��  �OOا����


ري O$Nر ���Oوي����
ء ا�
� ا���
�رOح ا���
O�%� ، أن "O�$ك ا���O�� ر$O�%� نO0�$رو
���Oا��  �Oا����

OO$��
ضو�OOن �OOم ، "ا���
�OOر $�3�OOدف ا��OOوق ا��OO%!ا� OOظ� "OO3ن و�OO� درات
OO��� "$�OOا��� "OO$ر ا�ھ�

�ت ��Oد$رات ا���Oوذج أن . ا������ر ا�����O8أو 

ر�0���Oم  ا��
O�ا�� �O� ددO�ا�����O ا���
�Oر $�

��
1�$ث أن �=$ر ����" ( ا�ول ��$�" ا��
�: ا����� ا��9 %��  ���$��: ��<  ا��9
��ا��
�: ا��

�$Oث أن ( $�$�O� >Oر ا��Oرف%) 8.6ا���
�ر ����"  ا����� ا�����
ر ���=$ر O%!ضا�
 �O�  "O�$&


دة % ��1�دار  ا���ري <ا���$O$ز �Oؤدى إ�O$ر
���Oا�� �Oا����  "�O��� رO�� �Oد إ�O�7.5ا�وا .(%
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و� "Oرو�� �O�� لO��� ��

ر��!دام ��
4: ا���د$ر ا�واردة �� ا���وذج ا�����Oر  ا��O�
ا�����O ا���

 �OO�� ط�$ق��
OO� رحOO��وذج ا��OOوء ا���OO8 �OO� راتOO$=���� "�OO���

دا��OO��& ريOOرة . ا���
OOأن إ� 
OO�0


 ��Oره ا��ظر$O" واO� IO� "O�%و�� IO&ب ا���وO��
ءت O� ت
Oت �ا�����
O$دا�د�
O��&"$ �

ء ��DOO$ر ���O�


��"، ا����� ا���
�ر ا�����
ر�%�
ح ا���
ري ��� �اO� رة
O�L� ءت
O� ثO$�وO0�$ن ��
ھOل ��DO$ر ، 


��. ھذا ا���=$ر �ظرًا ��دم ���و$�<��
  :و�
ءت ا���
د�" ا���درة 0

Ln_FDI = -0.8422*Ln_EX_Vol + 7.4669*Ln_EX + 8.6231*Ln_GDP -

1.3688*Ln_TOP - 0.5717*Ln_CPI -197.9222 (3) 

 E?ذج ) 8()!ول ر	$
� /��$�ت ا()O ا�>	O و ً�� �!�� N+�&�ARDL 

 (ln FDI∆)ا()
�� ا�$��*�  ا'�&%$�ر�	_�ر&E : ا�$&�14 ا�&��^ 

�  t(  P value(���+�1 إ ا�$��$�ت  ا�$&�14ات ا�$�23ة	
  ?�ار ا�$�

Ln_EX_Vol - 0.842209  6.644743  0.0219**  ي	
�/  

Ln_EX 7.466924  -7.170500  0.0189**  ي	
�/  

Ln_GDP 8.623109  8.024685  0.0152**  ي	
�/  

Ln_TOP -1.368814  -2.444818  0.1344  ي	
�/  

Ln_CPI -0.571651  -3.726033  0.0265**  ي	
�/  

C -197.9222  -8.190473  0.0146**  ي	
�/ �1_  

)* ( �1[�
!  إ��# �	

!  إ���]�1  – (**)% 10أن ا�$��$� /�# �	
 إ���]�1 (***)  - %5أن ا�$��$� /�

�أن ا�$��$� 	
�/  !
#1.%  

 ):N+�&�)Granger Causality Test اC&��ر ا��1��2 �-�ا�-�  -5


ر �را��Oر ) 9($وJO8 ا��Oدول ر&Oم O��!4: ا
OO���� ن$�OO8�� "Oرات ا�درا�O$=�� IOO$��� "$��O�

 ا�����
رو&د أظ3رت ا���
4: أن ��ر ا��رف و����
�< $��ب ، )Lags Interval 2(��ر�� إ�ط
ء 

ا����� ا���
�Oر � $��Oب ��Oر ا��Oرف  ا�����
رأي إن ، )�(&" �� ا��
ه وا�د(ا����� ا���
�ر 


ت ��OOر ا��OOرف �OO�� �OOرOO���� أو ،OO� "$��OOا�� >OO��� 
OO�0 رن
���OOر  ا��OOؤ�� �OOر إ�OO�
ا�����OO ا���


ر ا���0�3�OO$ن(ا��OO8!م �OO�D� >OO�� رًاOO��� .( �OO��
�: ا��OOن ا��$OO� ھ$ن
OOا�� �OO� "$��OO� "OO&)� ك
OOھ�


ر ا��
��" و��ر ا��رف���
� ��
  .ا��9
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 E?ر )�ا�-� ���1��2) 9()!ول ر��&Cا N+�&�  

 Null Hypothesis(  F– Statistic  P- value( !مـــــــ�ض ا��ـــــــ 

 -LN_EX does not Granger Cause LN_FDI  

- LN_FDI does not Granger Cause LN_EX  

7.54274*** 

0.37499  

0.0042 

0.6925  

-LN_EX_VOL does not Granger Cause 

LN_FDI 

-LN_FDI does not Granger Cause 

LN_EX_VOL  

3.36470* 

1.43743 

0.0441 

0.2705  

- LN_GDP does not Granger Cause LN_FDI 

-LN_FDI does not Granger Cause LN_GDP 

1.55852  

1.88624 

0.2376 

0.1804 

 -LN_CPI does not Granger Cause LN_FDI 

 -LN_FDI does not Granger Cause LN_CPI 

0.72870  

3.10666*  

0.4962 

0.0493  

 -LN_TOP does not Granger Cause LN_FDI  

 -LN_FDI does not Granger Cause LN_TOP 

1.82835  

1.00486  

0.1893  

0.3857 

-LN_GDP does not Granger Cause LN_EX 

-LN_EX does not Granger Cause LN_GDP  

5.09441** 

5.68536** 

0.0169 

0.0116 

-LN_CPI does not Granger Cause LN_EX  

-LN_EX does not Granger Cause LN_CPI  

1.96463  

1.78983  

0.1677  

0.1940 

-LN_TOP does not Granger Cause LN_EX 

-LN_EX does not Granger Cause LN_TOP  

2.40023  

1.22308 

0.1177  

0.3165 

 -LN_GDP does not Granger Cause 

LN_EX_VOL  

-LN_EX_VOL does not Granger Cause 

LN_GDP  

2.08102  

0.47676 

0.1594  

0.6299 

-LN_CPI does not Granger Cause 

LN_EX_VOL 

- LN_EX_VOL does not Granger Cause 

LN_CPI  

1.20815  

0.55874 

0.3262  

0.5834 

- LN_CPI does not Granger Cause LN_GDP 

- LN_GDP does not Granger Cause LN_CPI  

0.05403  

0.79093 

0.9476  

0.4678 

-LN_TOP does not Granger Cause 

LN_EX_VOL 

-LN_EX_VOL does not Granger Cause 

LN_TOP  

10.7949***
  

0.27231
  

0.0012  

0.7653  

- LN_TOP does not Granger Cause LN_GDP 

- LN_GDP does not Granger Cause LN_TOP  

1.35241  

0.45168 

0.2824  

0.6432 

- LN_CPI does not Granger Cause LN_TOP 

- LN_TOP does not Granger Cause LN_CPI 

3.89229**  

0.75650  

0.0383 

0.4829  

)* ( �1[�
!  إ��# �	

!  إ���]�1  (**)، % 10أن ا�$��$� /�# �	
 إ����]��1 (***) ، %5أن ا�$��$� /�

�أن ا�$��$� 	
�/  !
#1 .%  
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�2ً/�C: �1تH	&وا� N+�&
  -:ا�

1- +�&
  -:Nــــا�

�  ��

رو�ود !�ل ھ$��0 �� ا��وز$I ا��ط����)� Oوارد إ�Oر ا��

�" ، � ��Oرا����� ا���O89
�


�ما�����
رإ�� �واI8 ��$ب ��ر �ن Oرة ا�واردة إ�� دول ا���
وO0ذ�ك إ��O ، ات ا����$" ا���

 .ا�دول ا��
�$" وا�دول ا��ر�$"

و�Oن ، ا�����O ا���
�Oر و��Oر ا��Oرف ا�����
رو�ود �(&" �0
�ل ���رك طو$�" ا��ل �$ن  �

 . &�ول ا�%رض ا�ول ����ث $�0ن�م 


د$" ا���
ه �ن ��ر ا��رف إ��  و�ود �(&" ��وھ�O . ا����� ا���
�ر ا�����
ر���$" �3�0
 أ

"$�
� "$4
���ث %رض ا��
��ا�و�ن �م $�0ن &�ول ، �(&" ذات ���و$" إ��� . 

وھOذا $���O أ�O�� >Oد�
 . و�ود �(&" �واز�$< ���و$" &�$رة ا��ل �ر�ط �O$ن ��=$Oرات ا���Oوذج �


ر$��OOرف ���OOا� ا�� �OOا���� "�OO��� J�OO��$ >OO�L� ر$OO��دي ا�OOل ا��)OO! رOO�
�OOن ھOOذا % ��65


مOا�� �OO� رافO�
روھOOذا $���OO أن ��Oدل ، ا�����OOم  ا��
OO� رب
OO�$ 
O� رق=�OO�$ رOO�
ا�����O ا���

 .ا��واز�$"و��ف ��� $�ل إ�� &$��< 

�  ���
4: ��د$ر ا��(&" �$ن ��=$رات ا���وذج أن ا��
�: ا���� J8و���

ر ا��
��O" ا��9���
�  >O�

وذ�Oك $ؤO0د ، ا���
�ر إ�O�� �Oر !O(ل ��Oرة ا���Oث ا����� ا�����
را���D$ر ا��0ر ��� �د��
ت 

 .ا�&��
دير0
ب ا���و  �� $��Dا���
�ر  ا����� ا�����
ر أن

�  �OO�� 
OO$ً�

ر��OOر ا��OOرف �OO< أ�OOرًا إ$����OOر ا��OO�

ض�����OO أن ، ا�����OO ا���OO%!ا�  "OO�$& �OO�


دة ��O  %1ا���Oري ���Oدار  <ا���$O$ز �Oؤدي إ�O$ر
���Oدار  ا��O��� رO�� �Oد إ�O�ا�وا �Oا����

7.5.% 

  -:ا�&	�1Hت -2


ظ ��� ا���O�رار  �%�
دي ا��$
�8�Oرورة ا���ل ��� ا�O��&وا�  "O$ز�� "Oط! IO8ق وO$ن طرO�


ت  ا��لطو$�" �

ت �واء ا��
�$" ، ا�������$" $"&��
دا����$�
وا9��
ح ا���0ر �ن ��ك ا��$


ت،  أو ا���د$"�
�$ث �0ون ����" وN$ر ���
ر8" و8رورة ا����$ق �$ن ��ك ا��$�. 

�  "OO�$ر$" طو
���OOا� "OOر$ط! IOO8لوOOداف  ا��OOا�ھ JOO8را�$�$"�و�OO�93د�" ا�OOا��� "OO$وا����و ،

�" و0ذ�ك �وز$I ا�����
رو�وJ8 أ8$
 ا�%رص 
ا���
�Oر ا�Oوارد ���O  ا�����O ا�����
ر$" ا���


ت ا��!��%"�
89
�، ا��ط
� "��
 .ا�����
ر" إ�� وI8 آ�$" ���

� "O$0ءات ا�8ر$�$" وا���ر
�Oن طر$Oق ر�Oط ا��Oوا�ز ، ��د �ن ا���!دام ا�0فء ���3$(ت وا%�9

��$�X� >OھOداف ا����و$O" ا����Oودة ا�����Oوا%�9
ءات ا����و�" �������ر ��) "O�$�� "�O�� قO�!

��$ق ���" ��$�" �ن ا��
دراتو �ن �رص ا���ل ا��د$دة�......Wا�.(  
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  :ا�$ـــــــــــــ�ا)ـــــــــــــ^: ��دً��

  :ا�$�ا)^ ا�����1


طر ا��=$ر �� ��ر ا��رف �� �ذب ، ��دا�=%ور ��ن، إ��
ر أ�$ن -1!�FDI "Oن ا�دو�O� "�$�� ،

"$�� .2007، ا�ردن، �
��" ا�ز$�و�"، ا��ؤ��ر ا����� ا�دو�� ا��
�I، ور&" �

 .��ر، ا��
ھرة، أ�داد �!��%"، ا���ويا���ر$ر ،  ا��ر0زيا���ك  -2

 .��ر، ا��
ھرة، أ�داد �!��%"$"، &��
دا�ا����" ، ا��ر0زيا���ك  -3

4- �OO8

�J �ظOO3ر ا��OO� ، ل)OO! "$رOOواردات ا���OOط ا�OO�� �OO�� 
OOرھ

ت ��OOر ا��OOرف وأ�OO�
$�

  .2010، ��ر، �
��" �$ن ��س، �0$" ا���
رة، ر�
�" د�0وراه، )2007-1983(ا�%�رة 

ود�م  $"&��
دا�ا����� ا���
�ر �� ا����$"  ا�����
ر��$$م دور ، د ا��ر��دا���$د �د$ق �� -5

 "$��
 .2003، 2ع، ��ر، وا���
رة &��
د�(ا����" ا����$" ، ا��و�� &��
د�(ا��درة ا���

، O�34دد ، ����3" ��ر ا����$" �:، ا����� ا���
�ر ا�����
ر��ددات ، ��� ��دا��
در ��� -6

 .2004، ا�0و$ت


ر��دا�3
دي أ��د �
$ز -7���Oر ، ا��O�
���O" ا���Oوث ، درا�O" �ط�$�$O�� �O�� "Oر: ا�����O ا���

 .2008، 2ا��دد ، 26ا����د ، ا��
ھرة، ا9دار$"


ن -8�$�O� دO��
ر��0O(ت ، �ر$د أ���Oب  ا��O�=4ل ا��
Oوو� �Oوطن ا��ر�Oا� �O� رO�
ا�����O ا���


3$�� :O!ا� "O$�

رب ��Oض ا�Oدول ا���� I� "ر�

�" دO�0وراه، رىدرا�" ��Oوث ، ر�O���O3د ا��

2006، �
��" ا�دول ا��ر�$"، وا�درا�
ت ا��ر�$" . 

9- ��
رأ�ر ����
ت ��ر ا��رف ��� �Oد�ق ، �
د$" ���و���Oر ا��O�

�O"  -ا�����O ا���� "Oدرا�


���OO$ر، ا��زاOO4ر � "�
OOوم ، ر�OOا��� "OO$�0دا�
OO��&"$ ر$$OOم ا���OOو�� "OO$ر
��OOد ، وا���� "OO��
�

 .2014، ا��زا4ر ، ��0رة، !8$ر


ردرا�" و���$ل ا��وا�ل ا��Oؤ�رة ��O$��� �O" ا��Oذاب ، و�$م ��ر -10���Oر ا��O�
: ا�����O ا���


�" ا�ردن و��ر وا�$�ن�
�" دO�0وراه، درا�" ��
ر�" Oر� ، "O$�

ت ا9دار$O" وا��Oا�درا� "O$�0
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