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 تمهيد 

وفي . 6102في أكتػبخ ضسغ خقػق الدحب الخاصة دولية قابمة للاستخجام الحخ  سمةاعتسج صشجوق الشقج الجولي اليػان الريشي كع
أثار ذلظ  تختب عميو الجولار في مرخ ارتفاعا ممحػضا بعج اتباع مرخ سياسة سعخ الرخف الحخ  صخف شيج سعخ 6102نػفسبخ 

ستغيخات ي الأسعار وغيخىا مغ الاقترادية بعزيا ايجابي يرب في صالح الاستثسار وبعزيا سمبي مثل الارتفاع السمحػظ ف
الاستفادة مغ ادراج اليػان الريشي كعسمة دولية ضسغ العسلات الخئيدية السكػنة  يةكيف حث فيكمة البمذ . ولحا فقج تسثمت الاقترادية

الي نتيجة وتػصل البحث  الجولار في مرخ؟  صخف للاحتياشي الشقجؼ الأجشبي لجؼ صشجوق الشقج الجولي في الحج مغ ارتفاع سعخ
التغيخ في سعخ الرخف وىي ندبة كبيخة تجلل عمي مغ  %  8..5فدخت حػالي الاحتياشيات الجولية مغ العسلات الخئيدة مؤداىا أن 

مخ ىام لا سيسا اذا امكغ أأىسية زيادة حجع الاحتياشيات لجؼ البشظ السخكدؼ . ولحلظ فان زيادة حجع الاحتياشي مغ اليػان الريشي 
باليػان لجولي سجاد أقداط قخض صشجوق الشقج ا يسكغ أنوكسا كي . يمخ السعاملات التجارية الجولية بجلا مغ الجولار الأ استخجامو في

ولار مسا يشعكذ عمي ما يقمز الزغط في الصمب عمي الج ن اليػان أصبح عسمة دولية وىػالريشي , وىػ ما يدسح بو الرشجوق لأ
محاولة البشظ السخكدؼ السرخؼ زيادة الاحتياشي مغ بزخورة السرخؼ , وقج أوصي البحث الجولار خفزا مقابل الجشيو  صخف سعخ

 التػسع في استخجام اليػان الريشي بجلا مغ الجولار الأمخيكي في تعاملات مرخ الخارجية. اليػان عمي حداب الجولار و 

 

 الكلسات السفتاحية

 مرر  –الدولار  – العسلة الدولية –اليهان الريشي  –صشدوق الشقد الدولي 
 

Abstract 

The International Monetary Fund (IMF) adopted the Chinese Yuan as a freely usable international 

currency in Special Drawing Rights (SDRs) in October 2016. In November 2016, the dollar exchange 

rate in Egypt witnessed a noticeable rise after adopted a free exchange rate policy, which resulted in 

economic effects, some favorable to investment and some negative. Such as the marked rise in prices 

and other economic variables. So the research problem was how to benefit from the inclusion of the 

Chinese Yuan as an international currency among the major currencies that make up the foreign 

exchange reserves of IMF in curbing the appreciation of the dollar in Egypt? The research concluded 

that international reserves of the major currencies explained about 89.5% of the exchange rate change, 

that large percentage indicating the importance of increasing the size of reserves at the Central Bank. 

Therefore, increasing the size of the Chinese Yuan reserve is important, especially if it can be used in 

international trade transactions instead of the US dollar. It is also possible to repay the IMF loan 

installments in Chinese Yuan, which allows IMF because the Yuan has become an international 

currency, that reduces the pressure on demand for the dollar, which reflects on the dollar exchange rate 

lower against the Egyptian pound, the research recommended that the Central Bank of Egypt should try 

to increase reserves of Yuan and try to make expansion of the use of the Chinese Yuan instead of the 

US dollar in Egypt's foreign trade. 

 

 

 

Keywords 

IMF – Chinese Yuan – International currency – Dollar - Egypt   
 

 

 

 



ي 
ي مصرصرف علي سعر ضمن حقوق السحب الخاصة   أثر اعتماد صندوق النقد الدولي اليوان الصين 

 
الدولار ف  

 

3 
 

 مقدمة -1

مع الستحجة. تع تأسيدو دولية متخررة تابعة لسشطسة الأ مشطسةصشجوق الشقج الجولي بسثابة يعج 
. وقج جاءت  بيجف تعديد سلامة الاقتراد العالسي 0.98وودز الجولية عام  ن بسقتزي معاىجة بخيتػ 

دز بػلاية أثشاء مؤتسخ للأمع الستحجة عقج في بخيتػن وو  0.99يػليػ  فكخة انذاء الرشجوق في
لمتعاون  وضع اشار عامعمى  دولةمسثمػ خسذ وأربعيغ  حيث تع الاتفاق بيغنيػىامبذيخ الأمخيكية 

 ساسياأفذل الدياسات الاقترادية و التي كانت سببا تكخار  ىجف الي تفادؼ بيغ تمظ الجول الاقترادؼ
 .(1986لرحسن الحبيب , )عبد السشعم الديد , عبد ا ..0.6عام في  عطيعالكداد الكارثة في حجوث 

لجأت مرخ للإقتخاض مغ وقج ،  0.98جوق الشقج الجولي في ديدسبخ وقج انزست مرخ لعزػية صش
الخارج لأول مخة في تاريخيا في عيج الخئيذ الخاحل أنػر الدادات حيث اتفقت مع صشجوق الشقج الجولي 

سجفػعات الخارجية الستأخخة مذكمة ال لحلمميػن دولار  058.1عمي قخض بكيسة  0.55 -0.51عام 
التزخع. ثع تمي ذلظ تػقيع اتفاق السدانجة مغ قبل الرشجوق وجسيػرية مرخ العخبية و معجل وزيادة 

التي استيجفت الاصلاح الاقترادؼ الكمي وتحقيق التػازن في الاقتراد السرخؼ عمي السدتػؼ الكمي 
 (. David Driscoll 1991حدن يهسف , )  .0..0في مايػ 

ضخورة امتلاك الجولة العزػ في لمتعاون الاقترادؼ بيغ أعزاء الرشجوق  قج تزسغ الاشار العامو 
,  أو عسلات أجشبية مقبػلة عمى نصاق واسععبارة عغ حيازات مغ الحىب احتياشيات رسسية  الرشجوق 

أسػاق  ة مغالسحمي اشخاء عسمتيبحيث تتسكغ الجولة مغ العزػ في الرشجوق  تستمكيا حكػمة الجولةو
أن السعخوض  اتزحأنو  الاالػششية.  اسعخ صخف عسمتيثبات اللازم لمحفاظ عمى  الشقج الأجشبي بالقجر

غيخ كاف لجعع التػسع في التجارة  -وىسا الحىب والجولار الأمخيكي  -دوليا مغ أىع أصميغ احتياشييغ 
لتكػن  .0.2حب الخاصة في عام الرشجوق حقػق الد ولحا فقج أنذا .وقتياالعالسية والتجفقات السالية 

الدحب حق و في سياق نطام بخيتػن وودز لأسعار الرخف الثابتة.  وذلظ أصلا احتياشيا دوليا مكسلا
ويعتبخ  الأعزاء. جولللاحتياشيات الخسسية الخاصة بال مكسل الخاص ىػ أصل احتياشي دولي

غ خلاليا التعاون الشقجؼ عمي السدتػؼ صشجوق الشقج الجولي ىػ السشطسة العالسية الخئيدية التي يسكغ م
صشدوق )وىػ تقخيبا كل دول العالع باستثشاء خسذ دول . دولة  055الجولي, كسا يزع في عزػيتو 

 . (5115 التقرير الدشهي , الشقد الدولي 

الجولار  رئيدية شسمتعسلات  ربعأتتزسغ  حقػق الدحب الخاصة سموكانت  6101حتى عام و 
كان قج تع استحجاث  6102وبحمػل مارس  اليغ الياباني والجشيو الاستخليشي. الأمخيكي واليػرو و 

تػزيعيا عمى تع مميار دولار أمخيكي(  658مميار وحجة حقػق سحب خاصة )ما يعادل حػالي  619.0
الأعزاء. ويسكغ مبادلة حقػق الدحب الخاصة بأؼ مغ العسلات القابمة للاستخجام الحخ.  جولال
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وىي اليػان الريشي، والجولار  –الدحب الخاص وفق سمة مغ خسذ عسلات رئيدية وتتحجد قيسة حق 
تخبط الريغ و  .6102أكتػبخ  0اعتبارا مغ  -الأمخيكي، واليػرو، واليغ الياباني، والجشيو الاستخليشي 

بقارة افخيكيا برفة عامة وجسيػرية مرخ العخبية برفة خاصة مشتجيان تع الاتفاق عمييسا في فتخات 
اىخة مػقع بالقارة اقترادؼ يشطع السبادلات التجارية بيغ مرخ والريغ اتفاق تعاون وتج لاحقة , حيثمت

 .(5117 , مجلة التسهيل والتشسيةوق الشقد الدوليصشد) .8..0عام 

 مذكلة البحث وحدوده -5

ع الكامل مقابل الجشيو السرخؼ بعج اتخاذ قخار التعػي شيج سعخ صخف الجولار الأمخيكي ارتفاعا ممحػضا
اقترادية بعزيا ايجابي يرب  أثار وقج تختب عمي ذلظ,  6102نػفسبخ في لدعخ الرخف في مرخ 

سعار, وبعج اعتساد صشجوق الشقج في صالح الاستثسار وبعزيا سمبي مثل الارتفاع السمحػظ في الأ
اعتبارىا الجولي و دولية لجؼ صشجوق الشقج  الجولي لعسمة دولة الريغ ) اليػان الريشي ( كعسمة احتياط

ضسغ حقػق الدحب الخاصة , فان مذكمة البحث يسكغ صياغتيا كسا يمي : كيف يسكغ الاستفادة مغ 
جشبي لجؼ كعسمة دولية ضسغ العسلات الخئيدية السكػنة للاحتياشي الشقجؼ الأ يالريش اليػانادراج 

 ؟اع سعخ الجولار في مرخصشجوق الشقج الجولي في الحج مغ ارتف

 حث واىسيتوىدف الب -3

محاولة الاستفادة مغ ادراج اليػان الريشي ضسغ حقػق الدحب الخاصة بالرشجوق و ىجف البحث الي 
العسلات الخئيدية السعتسجة مغ صشجوق الشقج الجولي وذلظ عغ شخيق استبجال جدء مغ تعاملات مرخ 

 عمي الجولار الامخيكي.مخيكي مسا يقمز الزغط في الصمب الخارجية بعسمة الريغ بجلا مغ الجولار الأ
وتتأتي أىسية البحث في تشاولو ليحا السػضػع كػن اليػان الريشي يجرج لأول مخة ضسغ حقػق الدحب 

 الخاصة.

 الدراسات الدابقة -4

وجػد  لتي خمرت اليامخيكا اللاتيشية و أأسػاق العسلات في  (Krugman 1979) تشاولت دراسة 
الشقجؼ , وكحلظ أوضحت وجػد علاقة بيغ ع السالي و سياسات التػسعلاقة بيغ العجد الخارجي و 

دراسة بيشت  ( Agenor, 1992)كسا قجم الثابت والاحتياشيات الخارجية.  سياسات سعخ الرخف
عمي الاحتياشيات الجولية , كسا  التأثيخرخف عمي أزمات ميدان السجفػعات و التأثيخ السباشخ لدعخ ال

يزعف مغ فعالية الخقابة ء نتيجة اتباع سعخ الرخف الثابت دابيشت الجراسة أن التػسع في الدػق الدػ 
 . لسالعمي رأس السال مسا يديج مغ مذكمة ىخوب رأس ا
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خفاض اتزح وجػد علاقة ايجابية بيغ ان (Boyared and caporale2001)وفي دراسة قجميا 
ي ثساني دول سة اجخيت عمفي درا ذلظ التحدغ في السيدان التجارؼ سعخ الرخف لمعسمة السحمية و 

الي أن سعخ الرخف أثخ بذكل واضح في  (Rutasitara 2004) كسا تػصمت دراسة.  متقجمة
مسا ساعج  ن سعخ الرخف الثابت عسل عمي تثبيط معجل التزخعأارتفاع معجل التزخع في تشدانيا , و 

ست ت (Adam Elhraika & others, 2007)وفي دراسة قجميا  جشبية. عمي جحب الاستثسارات الأ
كسا , دسح لمجولة بالاقتخاض مغ الخارج دولة افخيكية , وبيشت أن الاحتياشيات الجولية الكافية ت 60عمي 

تداعج عمي زيادة تجفقات رؤوس الأمػال الخارجية. الا أن ليا تكاليف اقترادية واجتساعية عالية، بسا 
 عمى الأصػل الاحتياشية. العػائج في ذلظ تكمفة الفخصة البجيمة العالية الشاتجة عغ انخفاض 

حيث بيشت وجػد تبايغ بيغ تأثيخ معجل سعخ الرخف عمي  (Ratha 2010)وفي دراسة ىشجية قجميا 
معجل نسػ الشاتج , فبيشسا ىشاك علاقة عكدية في الأجل القريخ بيغ الستغيخيغ الا أنو في الأجل 

الشقجية عغ شخيق تجفق الأرصجة في  كسا يتحجد سعخ الرخف شبقا لمشطخيةالصػيل يربح الأثخ ايجابيا. 
جشبي , حيث أن عخض الشقػد يتحجد مغ قبل الدمصات الشقجية , أما الصمب عمى الشقػد سػق الرخف الأ

يتحجد مغ خلال مدتػػ الجخل الحكيقي والسدتػػ العام للاسعار وسعخ الفائجة , وىشا يكػن لدعخ الفائجة 
معيشو يعسل عمي ارتفاع سعخ الرخف سعخ الفائجة في دولة  خف فارتفاعدوراً ميساً في تحجيج سعخ الر

أن  0.09كسا أوضح الاقترادؼ الدػيجؼ جػستاف كاسل  .(5111) سسير فخري , والعكذ بالعكذ 
نطخية  -سعخ صخف أؼ عسمة يتحجد وفقاً لمقػة الذخائية داخل الجولة مقارنةً بقػتيا الذخائية في خارجيا 

تي انتيت الي أن العلاقة بيغ عسمة دولة معيشو وأخخؼ تتحجد عمى أساس وال -تعادل القػة الذخائية
 (.5113)امين صيد , سعار الدائجة بيغ الجواتيغ مدتػيات الأ

الي وجػد علاقة  وقج خمرت ( Ayen 2014)كسا قجمت دراسة عغ الاقتراد الاثيػبي قجميا  
في الأجل الصػيل ومحايج في الأجل  عكدية بيغ خفس قيسة العسمة السحمية ومعجل الشسػ الاقترادؼ

القريخ , كسا بيشت الجراسة أنو يجب عمي الحكػمة الاثيػبية الا تتبع سياسة تحخيخ سعخالرخف . 
 Christian  5116)وبجراسة العلاقة بيغ معجل الشسػ الاقترادؼ و تقمبات سعخ الرخف قجميا 

Payne) غ الشسػ الاقترادؼ وتقمب سعخ الرخف اتزح أن ىشاك علاقة اقترادية فخيجة مغ نػعيا بي
عخ الرخف , وقج بيغ نسػذج الانحجار الحؼ استخجمتو الجراسة أنو تػجج علاقة عكدية بيغ تقمبات س

الصػيل ,  وقج أوصت  و كل مغ الأجميغ القريخفي دولة غانا وذلظ في ومعجل الشسػ الاقترادؼ 
 كسا.  لتجشب الأثخ الدمبي لتقمبات سعخ الرخفالجراسة بأنو يجب اتباع سعخ الرخف الثابت في غانا 

خفس سعخ  دراسة خمرت الي (Ibrahim Badawi , Shahir Zaki (2016 , كل مغ تشاول
الرخف لأقل مغ قيستو الحكيكية يؤثخ في كسية الرادرات في الجول العخبية , وذلظ بالتصبيق عمي 

اليسغ. وكانت الشتيجة زيادة الرادرات في الاردن , الكػيت و ػعة مغ الجول العخبية شسمت مرخ و مجس
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. بالاضافة الي ذلظ عشجما يقػم الاستثسار الأجشبي السباشخ بتػجيو الانفتاح السالي فانو يعدز  ىحه الجول
ولكشو يسيل الي مػاجيتو عشجما يديصخ عميو اساسا تجفقات الاستثسارات , أثار سعخ الرخف الحكيقي 

اليهان الريشي كعسلة دولية تم اعتسادىا من قبل اسات الدابقة لم تتشاول والدر  .الاجشبية غيخ السباشخة
 صشدوق الشقد الدولي وىه ما يزيفة البحث.

 البحث ضيةفر  -5
الجولار في  صخف الاحتياشي الشقجؼ مغ العسلات الجولية مغ العػامل اليامة التي تؤثخ في سعخ - أ

 مرخ
 مسا يخفس سعخفي السعاملات الجولية ان باليػ  استبجال الجولار لمبشظ السخكدؼ السرخؼ  يسكغ - ب

 الجولار.
 

 مشيجية البحث -6

تع و  , نسػذج الانحجار الستعجد لمػقػف عمي السحجدات التي تؤثخ في تحجيج سعخ الرخف  استخجامتع  
ومجسػعة مغ الستغيخات السدتقمة و التي  يعتقج أنيا   EX اتخاذ سعخ صخف الجولار كستغيخ تابع  

 IR, عجد السيدان التجارؼ  TBD  عمي معجل الشسػ في سعخ الرخف , حيث ذات تأثيخ متبايغ
,  معجل التزخع INF,   الػاردات كشدبة مغ الشاتج السحمي الاجسالي  G_IMP,  الاحتياشي الشقجؼ

PST تع الاعتساد عمى نسػذج الانحجار الخصي الستعجد بصخيقة السخبعات و  , الاستقخار الدياسي
 استخجاموتع .  SPSSبالاعتساد عمى بخنامج  stepwise regressionخيقة الرغخػ باستخجام ش

 .( بالاعتساد عمي بيانات البشظ الجولي لجسيع الستغيخات6105-1..0الدلاسل الدمشية  خلال الفتخة )
لتػضيح التأثيخ  PATH ANALYSISوتع عخض جسيع نتائج الشساذج الدابقة باستخجام شبكات 

 .لمستغيخات السدتقمة السؤثخة عمي سعخ الرخف السباشخ وغيخ السباشخ

 صشدوق الشقد الدولي -7

الي وجػد مشطسات اقترادية دولية تعسل  جوليالي حاجة السجتسع ال .0.6أدؼ وقػع الكداد العطيع 
لع مغ عمي اصلاح ما أفدجتو كارثة الكداد العطيع الحؼ حل بامخيكا ثع امتجت تبعاتو الي بكية دول العا

كسا عصمت ,  قل مغ التكمفةلأالدراعية خاصة  خفاض أسعار السشتجاتالبشػك , و ان لافافلاس لأ
نتيجة لكل ذلظ كان انتذار البصالة . أضف الي ذلظ فزلا عغ تعصيل حخكة السػاني , و  السرانع ,

وىػ ما أجبخ العجيج مغ , عمي الحىب  الػرقية مسا أدؼ الي زيادة الصمبانخفاض درجة الثقة في الشقػد 
, فقج كانت تحجد قيسة لكل عسمة  حجة عمي التخمي عغ قاعجة الحىبالجول وعمي رأسيا السسمكة الست

انعجمت الثقة في قيسة الشقػد الػرقية  فقجبكسية ثابتة مغ الحىب ولأنو لع تعج تمظ القاعجة معسػل بيا 
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وكان نتيجة اكتشاز الحىب. صبح تبادل الشقػد الػرقية مغ الرعػبة بسكان لمجول التي كانت تتبع قاعجة أو 
يذية الشقجية بيغ الجول مسا الشقػد الحىبية أن زادت مذكمة الانكساش في السبادلات السعالجول لمحىب و 

عغ انخفاض في مدتػيات السعيذة. وقج عقجت العجيج مغ السؤتسخات الجولية خلال تمظ الفتخة في  أسفخ
ىشا كان التفكيخ في السؤتسخات  ومغ يا بالفذليعكل دولة عمي حجة لعلاج تمظ السذاكل ولكغ باء جس

الأمخيكي قجم تخكة تخجم السجتسع الجولي , وقج شخاف لايجاد حمػل مذفييا جسيع الأ شاركالجولية التي 
جػن مايشخد كيشد بسقتخح اشتخكا في الفكخة وىي ضخورة  الانجميدؼ  ىارؼ ديكدتخ وايت بسقتخح , كسا قجم

دائسة لحل تمظ السذاكل بجلا مغ الاجتساعات الجولية العخضية . ومغ ىشا  ايجاد مشطسة تعاون دولية
 . (David Driscol1991حدن يهسف , ) .كان التفكيخ في انذاء صشجوق الشقج الجولي

الي تحديغ  ييجف اليدولة , و  .05مشطسة دولية تزع في عزػيتيا عبارة عغ صشجوق الشقج الجولي و 
عديد التعاون الشقجؼ العالسي وضسان الاستقخار السالي , وتدييل حخكة , وت سلامة الاقتراد العالسي

الحج مغ الفقخ في شسػ الاقترادؼ السدتسخ , و لاييجف الي زيادة فخص العسل و التجارة العالسية, كسا 
الشسػ الستػازن في التجارة الجولية. ويشاقر ييجف الي استقخار أسعار الرخف و جسيع أنحاء العالع. كسا 

كسا يػافق أو  , العالسية لكل دولة عمي السدتػؼ الػششي والاقميسي و جوق أثار الدياسات الاقتراديالرش
يعتخض عمي القخوض التي يقجميا لسداعجة الجول الاعزاء لعلاج السذاكل السؤقتة في مػازيغ 

ات صشجوق الشقج الجولي مدئػل أمام حكػمكسا أن .  (5117 ) صشدوق الشقد الدولي مجفػعاتيا. 
 جوق اليػمية بالاضافو الي السجيخأعزائو السسثميغ في السجمذ التشفيحؼ و الحؼ بجوره يتابع أنذصة الرش

السؤلف مغ وزراء مالية جسيع الجول الدمصة العميا لسجمذ السحافطيغ و العام و الشػاب وذلظ تحت ادارة 
 .تحديات عالسية( ) صشدوق الشقد الدولي , .الأعزاء

اشتخاك عبارة عغ مبمغ محجد مغ السال يعج  تجفع حرة أو أنغ الجول الأعزاء ة مكل دولوعمي  
بسثابة اشتخاك العزػية , كسا تعج بسثابة السخدن الحؼ مغ خلالو تقجم السداعجات لمجولة العزػ التي 

قجرتيا عمي  زادتكمسا  تحتاج الي السداعجة في السدتقبل , وكمسا كانت حرة الجولة العزػ كبيخة 
صشجوق الشقج , و  الترػيتو لو داخل مجمذ الرشجوق  ةحرة العزػ تحجد القػ , و  تخاض عشج الحاجةالاق

الجولي نفدو ىػ مغ يحجد مقجار حرة الجولة , وذلظ مغ خلال تحميميو لثخوة الجولة السذتخكة وأدائيا 
 David Driscolحدن يهسف  ) . الاقترادؼ , وبشاء عميو يتع تحجيج الحرة لمخسذ سشػات السقبمة

حجدت السادة الثالثة مغ اتفاقية تأسيذ الرشجوق لكل دولة عزػ في الرشجوق حرتيا وقج .  (1991
حجدىا مجمذ خخيغ غيخ السؤسديغ فيعزاء الأمقػمة بحقػق الدحب الخاصة , أما حرز الأ

. كسا  يجاعتقػم بسعادلة قيسة اشتخاك الجولة وتجفع بالكامل لمرشجوق في جية الاالسحافطيغ بالرشجوق و 
 .  زمشية لا تتجاوز الخسذ سشػات يجخؼ مجمذ السحافطيغ مخاجعة عامة لحرز العزػية عمي فتخات
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خخ بشاء عمي شمب العزػ أن يشطخ في امكانية تعجيل أؼ حرة معيشة في أؼ وقت أويجػز لو كحلظ 
كانت ضسغ التي  عزاءن يقتخح في أؼ وقت زيادة حرز الجول الأأ. كسا يجػز لمرشجوق  السعشي

السػافقة عمي مجونة قػاعج ب الأعزاء في صشجوق الشقج الجولي الجول وتمتدم .0.18عزػيتو عام 
الامتشاع عغ القيػد السفخوضة عمي صخف ,  دفع اشتخاك الحرة,  الدمػك الػاردة في بشػد الاتفاق

)  عمي الجول الأخخؼ.الدعي للانفتاح في الدياسات الاقترادية التي تؤثخ فزلا عغ  جشبيةالعسلات الأ
 . (5111 , اتفاقية التاسيس صشدوق الشقد الدولي

ويقجم الرشجوق نػعيغ مغ القخوض , اما القخوض السقجمة بأسعار فائجة غيخ ميدخة واما قخوض مقجمة  
لمجول الفقيخة بذخوط ميدخة تكػن فييا أسعار الفائجة مشخفزة ججا وقج ترل الي الرفخ في بعس 

يقجم قخض صشجوق الشقج و . ( 5117 مجلة التسهيل و التشسيةالشقد الدولي ,وق ) صشدالحالات. 
فتخة الدساح لمقخوض السيدخة أشػل ندبيا مغ تمظ الخاصة بالفتخات الكياسية  والحؼ فيوالجولي السيدخ 

لمرشجوق , و يبجأ العزػ السقتخض في سجاد القخض بعج خسذ سشػات ونرف مغ صخف الجفعة 
 , Domenico Lombardi. )أن الفتخة العادية الكياسية ىي سشتان و نرف ولي في حيغ الأ

2005). 

 حقهق الدحب الخاصة -8

وىي  .0.2حقػق الدحب الخاصة عبارة عغ سمة مغ العسلات الخئيدية استحجثيا الرشجوق عام 
حدابات  لوتأخح شك ؼ دولةأتعج جدء مغ احتياشيات  كسا أنيا  .  ( ية)حداب  وحجة نقجية وىسيةبسثابة 

وتخاجع ىحه , لمجول لجػ الرشجوق , وتحجد قيسة حقػق الدحب الخاصة عغ شخيق سمة مغ العسلات
الدمة كل خسذ سشػات لمتأكج مغ أن العسلات السكػنة لمدمة ىي السدتخجمة في السبادلات الجولية وأن 

الشدبة السئػية السشدػبة  ن أوويخجع الػز   .قيسيا وأوزانيا تعكذ أىسية ىحه العسلات في السعاملات السالية
وعمى ,  درات مغ الدمع والخجمات للأعزاءقيع الرا   لكل عسمة في سمة حقػق الدحب الخاصة عمي

 ,  مبالغ الاحتياشيات مغ العسلات السختمفة التي يحتفع بيا الأعزاء الآخخون في صشجوق الشقج الجولي
تسج عسمة الجولة كعسمة رئيدية مغ عسلات حقػق ولكي تعوعمى أىسية كل عسمة في التجارة الجولية . 

كبخ خلال الخسذ سشػات صادرات الجولة مغ الدمع و الخجمات ىي الأ الدحب الخاصة يجب أن تكػن 
, و التجاول مغ اتفاقية تأسيذ الرشجوق  01لتجاول الحخ شبقا لمسادة ا بسا يدسح لمعسمة مغ الساضية

ء مجفػعات عغ السعاملات الجولية الاستخجام بالفعل لأدانتذار و واسعة الا يعشي أن العسمةالحخ لمعسمة 
   (5115 السجلس التشفيذي ) صشدوق الشقد الدولي , واسعة التجاول في أسػاق الشقج الأجشبي.
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مغ أن العسلات السؤىمة  لمتاكجمعيار الرادرات لكي تكػن العسمة معتسجة مغ الرشجوق وتع اختيار 
عسلات صادرة مغ دول أعزاء أو اتحادات نقجية تداىع بجور فعال وواضح للانزسام الي الدمة ىي 

وىحا السعيار يذكل جدءا ميسا مغ السشيجية التي يقػم عمييا حقػق الدحب  .في الاقتراد العالسي
لتحجيج كسيات كل عسمة  6102وقج تع اعتساد أوزان ججيجة في أكتػبخ مشح التدعيشات.  SDRالخاصة 

% , اليػرو 90.10دية في سمة حقػق الدحب الخاصة وقج مثل الجولار الامخيكي مغ العسلات الخئي
 وقج. %.5.1% , الجشيو الاستخليشذ 5.00% , اليغ الياباني 6..01% , اليػان الريشي 0..01

جاء قخار صشجوق الشقج الجولي باعتبار اليػان الريشي عسمة قابمة للاستخجام الحخ انعكاسا لديادة الجور 
قػم بو الريغ في التجارة الجولية وزيادة استخجام اليػان, وذلظ يعج اقخارا بالتقجم الاقترادؼ و الحؼ ت

الاصلاحات التي قامت بيا الريغ في نطاميا الشقجؼ برفة عامة ونطام سعخ الرخف ونطاميا السالي 
 .(5116 بيان ) صشدوق الشقد الدولي ,برفة خاصة. 

 ولية علي الاقتراد الريشي دراج اليهان الريشي كعسلة دا أثر -9

عتساد صشجوق الشقج الجولي لعسمة الريغ ) اليػان( كعسمة دولية ضسغ حقػق الدحب الخاصة قج ا ن ا
تحقيق ب أكثخ استقلالية , وقج يدسح ليايتيح زيادة في مخونة سعخ الرخف لتشفيح سياسة نقجية صيشية 

لاضافة الي أنو قج يتيح لجولة الريغ أىجاف محمية دون أن تزصخ الي تصبيق سعخ صخف محجد. با
مية الكبيخة زيادة نصاق الشطام السالي و تعديد القػاعج السشطسة لو في تحديغ شخق تػجيو السجخخات السح

استقخارا وتػضفا. وىشا يجب خ أكث شسػباستثسارات ذات انتاجية كبيخة وذلظ يدسح لمريغ نحػ مذخوعات و 
الأعسال الريشيػن مسغ عارضػا ىحه الدياسة لأنيع حققػا خدائخ التشػيو الي أن ىشاك فئة مغ رجال 

عمي السدتػؼ الذخري , حيث أن اعتبار العسمة الريشية عسمة دولية رسسية معتخف بيا مغ قبل 
) صشدوق .يشي مسا حج عمي قجرتيع الترجيخيوصشجوق الشقج الجولي أدؼ الي ارتفاع قيسة اليػان الر

 (.5117 يل و التشسيةمجلة التسه  ,الشقد الدولي 

ن مغ أىع الأثار الستختبة عمي اعتساد اليػان الريشي كعسمة حقػق الدحب الخاصة ىػ تعديد أكسا 
عسمية تجويل اليػان , انذاء أسػاق مالية عسيقة وسائمة , وتحقيق درجة مغ الانفتاح في الحداب 

, كسا يؤدؼ أيزا الي ة الأسػاق نداىالخأسسالي , بالاضافة الي تأسيذ مؤسدات مالية قػية وتاميغ 
زيادة جاذبية اليػان الريشي كأصل احتياشي دولي مسا يداعج عمي تشػيع الأصػل الاحتياشية العالسية. 
كسا أن اعتساد اليػان كعسمة قابمة للاستخجام الحخ يغيخ ما لمريغ مغ حقػق و التدامات تجاه الرشجوق 

ة للاستخجام الحخ لمسذاركة في معاملات الرشجوق يتػقع , فسثلا عشج اختيار مرجرؼ العسلات القابم
مشيع تقجيع عسلاتيع في عسميات الذخاء ) القخض الحؼ يقجمو الرشجوق( وتمقييا مغ السقتخضيغ في 

نو عشج اختيار اليػان الريشي لمسذاركة في ىحه أمعشي ذلظ  , عسميات اعادة الذخاء ) الدجاد لمرشجوق(
لة السقتخضة عمي قخض باليػان الريشي ومغ الستػقع الكيام بالدجاد بو. السعاملات سػف تحرل الجو 
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واذا ما تقجم السقتخضػن بصمب تحػيل اليػان الريشي الي أؼ عسمة رئيدية أخخؼ فانو عمي الريغ أن 
تتعاون لمسداعجة في تحػيل عسمتيا الي عسمة أخخؼ قابمة للاستخجام الحخ كسا ىػ الحال مع غيخىا مغ 

 . (5116بيان ) صشدوق الشقد الدولي ,  ه العسلات.مرجرؼ ىح

 أثر ادراج اليهان كعسلة دولية علي الاقتراد السرري  -11

, وبمغت  0.98مرخ مغ الجول السؤسدة لرشجوق الشقج الجولي حيث تخجع عزػيتيا مشح تأسيدو عام 
تخاض مغ وفي عيج الخئيذ الدادات شمبت مرخ الاق. مميار دولار  0.8حرة مرخ وقتيا حػالي 

مميػن دولار لحل مذكمة السجفػعات الخارجية الستأخخة , فزلا  058.1بكيسة  0.51الرشجوق عام 
يجة صعػبة تشفيح شمبات عغ زيادة معجل التزخع حيشيا. وفذمت محاولة الحرػل عمي القخض نت

ار . ثع تمي التي تسثمت في خفس قيسة الجشيو السرخؼ لعلاج عجد السػازنة , وارتفاع الاسعالرشجوق و 
لمحرػل عمي قخض لتشفيح بعس الاصلاحات الاقترادية , وقج  0..0ذلظ مفاوضات أخخؼ عام 

.)  نادية شلبي مميػن دولار لدج عجد السيدان التجارؼ  018.6حرمت مرخ عمي قخض بالفعل بكيسة 
شمبت مرخ قخضا اخخ مغ صشجوق الشقج الجولي بكيسة  2..0. بعج ذلظ وفي عام  (5114, 

% مغ ديػنو 81مميػن دولار ولع يػافق عميو الرشجوق . ولكشو وافق وقتيا عمي الغاء  909.9
شمبت مرخ قخض أخخ  6100السدتحقة لجؼ الجول الأعزاء في نادؼ باريذ الاقترادؼ , وفي عام 

ولع تحرل عميو مرخ. وأخيخا و  6109مميار دولار عام  9.1مميار دولار , زادت قيستو الي  0.6قجره 
مميار دولار وقج حرمت مرخ عمي القخض  06تست السػافقة بالفعل عمي قخض قيستو  6102ي عام ف

زيادة  مغوقج عاني الاقتراد السرخؼ بالفعل لاجخاء اصلاحات اقترادية مػسعة بالجولة السرخية. 
ة زممػال بعج الأكشتيجة لخخوج تجفقات رؤوس الأ 6111في مشترف عام  العجد في ميدان السجفػعات

لأسباب متعمقة بالارىاب , و السغالاة  5..0, وانخفاض الجخل الدياحي عام  5..0-1..0الأسيػية 
في تقييع سعخ العسمة نتيجة لقػة الجولار مقابل العسلات الأخخؼ , فتجخمت الحكػمة السرخية بدياسة 

و الاعتساد عمي  6111عام الجشيو بالانخفاض بجاية مغ مشترف ائتسانية مقيجة , وكحلظ الدساح لدعخ 
. الا أن ىحه الاجخاءات لع تكغ كافية لاستعادة التػازن الخارجي , وقج أدؼ  خ السجارحسعخ الرخف ال

جشية في الدػق الخسسية الي ضيػر الدػق السػازية بدعخ صخف أكثخ انخفاضا , وفي الأنقز العسمة 
ف الدػقي , الا أنو بدبب لع يخقي سعخ الرخف السعمغ الي مدتػؼ سعخ الرخ  6110مشترف عام 

استسخار نقز السعخوض مغ الجولار تع اعادة تصبيق شخوط تدميع حريمة الرادرات مغ الجولار وتع 
اتباع سياسة نقجية مقيجة مسا أسفخ عشو انخفاض ممحػظ في الفارق بيغ سعخ الرخف لجؼ البشػك 

  . ومكاتب الرخافة
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 ي بيانات البنك الدوليتطور سعر صرف الدولار في مصر بالاعتماد عل

 

 حيث 0..0وقج اعتسجت الدياسة الشقجية في مرخ عمي نطام أسعار الرخف الستعجدة حتي أكتػبخعام
جشيو لمجولار حتي  0.69تع ربط سعخ صخف الجشيو بالجولار الامخيكي , واستسخ سعخ الرخف عشج 

جشيو  0.90وصل الي  6111جشيو لمجولار وفي يػنيػ عام  .0.0ثع عجل الي  9..0أواخخ عام 
ضيخت الدػق الدػداء وبجات عسمة الجولار في الاختفاء مغ الدػقػ  6110لمجولار , وفي اوائل عام 

 9.08وفي أغدصذ مغ نفذ العام كان  .جشيو لمجولار 0.52خفس الجشيو الي  6110وفي يػليػ 
جشيو  9.80تع تخفيس قيسة الجشيو مخة أخخؼ الي  6116جشيو لمجولار. بيشسا في مشترف يشايخ 

تع الاعلان  6110لمجولارو في حيغ وصل الي خسذ جشييات في الدػق الدػداء. و في يشايخ مغ عام 
التخمي عغ ربط العسلات الحؼ كان معسػلا بو مشح بجاية التحخيخ السالي وقج عػيع الجشيو السرخؼ و عغ ت

تع صياغة سياسة نقجية مقيجة  6119جشيو لمجولار , وفي مشترف عام  8.91وصل سعخ الجولار الي 
جشيو السرخؼ. فقج استسخت اسعار الفائجة في الارتفاع لتتخصي معجلات التزخع السختفعة بدبب تعػيع ال

تع اتخاذ القخار بتحخيخ سعخ الرخف تحخيخا كاملا حيث  6102وفي نػفسبخ  .(5114) ايسن ىشدي, 
وبعج ىحا العخض يسكغ لشا الان الػقػف عمي مجؼ تأثيخ اقتخب سعخ الجولار مغ الثسانية عذخة جشييا. 

 ادراج اليػان ضسغ حقػق الدحب الخاصة كسا بيغ الشسػذج الكياسي.
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دراج اليػان الريشي كعسمة دولية يسكغ استخجاميا كاحتياشي دولي مثمو مثل الجولار وغيخه مغ ان ا
العسلات السعتسجة كعسلات دولية مغ قبل صشجوق الشقج الجولي وادراجو ضسغ حقػق الدحب الخاصة لو 

لسخكدؼ بجلا فسغ السسكغ استبجال جدء مغ الاحتياشيات الجولية لجؼ البشظ اثخ عمي الاقتراد السرخؼ أ
مغ الجولار و الاعتساد عمي اليػان الريشي , فزلا عغ انو يسكغ سجاد قخض صشجوق الشقج الجولي و 

, مسا يشعكذ سمبا عمي  1باليػان الريشي بجلا مغ الجولار 6102الحؼ حرمت عيو مرخ مؤخخ في 
عمي العػامل  ولعل ذلظ يتزح بعجما نتعخفقيسة الجولار وخفس سعخه بالشدبة لمجشيو السرخؼ. 

الشسػذج الكياسي السذار اليو في مشيجية البحث  حيث أوضحالسحجدة لدعخ صخف الجولار في مرخ. 
 -:السعتسجة ضسغ حقػق الدحب الخاصة حيث عمي اىسية الاحتياشيات الجولية مغ العسلات

 هخغيراث هفسرة. حن اسخخذام نوورج الانحذار الوخعذد باحخار سعر الصرف كوخغير حابع و باقي الوخغيراث -

وإجشاء   EVIEWS( عهً  PST – EX- TBD-IR-G_IMP -  INFتى ادخال جًيع انًتغيشاث ) -

و  Unit Root Test   Augmented Dickey-Fuller Test Equationاختباس جزس انىحذة

Phillips-Perron test statistic ,عهيها (  ٍكاٌ كم يPST – EX- TBD-G_IMP جًيعها غيش  )

فهي يستقشة عُذ انًستىي ونتسكيٍ تهك  IRو  INF عُذ انًستىي ويستقشة عُذ انفشق الأول أيايستقشة 

 .انًتغيشاث تى استخذاو انهىغاستى انطبيعي نتهك انًتغيشاث

 

 حن اسخخذام نوورج الانحذار الوخعذد للوقوف علي الوحذداث الخي حؤثر في ححذيذ سعر الصرف  , -

، PST ،LN_EX ،LN_TBD ،LN_IR ،LN_G_IMPت  وهي: تى ادخال جًيع انًتغيشاث انذساس

LN_INF  عهً بشَايجspss   وتى استخذاو طشيقتstepwise Regression   

 

 فكانج النخيجت كالآحي:

 

LN_EX=-2.651+0.325 LN_TBD+0.414 LN_IR  
 سية كسا يمي: السعادلة الأ كانتو 

EX=0.070581*TBD0.325 *IR0.414 

و    عجد السيدان التجارؼ  LN_TBDىسية الستغيخيغ أ ق حيث يهضح الشسهذج الداب -
LN_IR  , 55يداىع بشدبة  عجد السيدان التجارؼ حيث أن الستغيخ و الاحتياشيات الجولية% 

إلى   R2يديج  LN_IRوبإضافة الستغيخ السدتقل   LN_EX سعخ الرخف  مغ التغيخات في
 stepwiseاستخدام طريقة ، بLN_G_IMP ،LN_INF  ،Pstواستبعاد كل من ،   % 63

Regression  الارتباط القوي بين متغير الواردات كنسبة من الناتج المحلي  ويرجع ذلك الي

عجز ميزان الميزان التجاري , كما يوجد ارتباط قوي LN_TBD و LN_G_IMPالاجمالي 

ن وخصوصا بينه وبين الواردات كنسبة م LN_INFبين المتغيرين السابقين ومعدل التضخم 

  أنها غير معنوية. وجدإدخال تلك المتغيرات في النموذج وب، الناتج المحلي الاجمالي

                                                           
1
ذلك ممكن ولا يخالف شروط رد القرض لصندوق النقد الدولي , فمن الممكن سداد قرض الصندوق بأي عملة دولية شريطة أن  

ستخدا  الرر , ويي العماتت المعتمد  وممن رقوق السر  الخاصة التي اعتمديا صندوق النقد الدولي , و قد تكون عملة ذات الا
 لاتفاقية تأسيس الصندوق. للماد  الثالثة اعتمد الصندوق اليوان الصيني في دورته الاخير  و التي يعقديا كل خمس سنين, طبقا
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 serialباستخدام اختبار   النموذج السابق يعاني من مشكلة الارتباط الذاتي ولكن

correlation LM test  :وبعد علاج مشكلة الارتباط الذاتي يكون النموذج كالاتي 
 

LN_EX = 0.594462616752 + 0.396169302339*LN_IR 

معامل همية الاحتياطيات الدولية كمحدد هام لسعر الصرف , وكان أ وتوضح المعادلة السابقة -

في تحديد سعر  %5.98وهو ما يعني أن الاحتياطيات تؤثر بنسبة  R2=5.98%التحديد 

 ويسكن تهضيح الشسهذج الدابق.  2لم يتم تحديدها  ترجع للعوامل الأخرى% 5.98الصرف و
 باستخدام خطهط السدار 

 الشسهذج  باستخدام خطهط السدار
 
 
 
 
  
 
 

 
 حقريبا  %04الخغير بذولار واحذ في الاحخياطياث يؤدي الي حغير سعر الصرف بحوالي 

 

بطشيقت يباششة،  IR( فتؤثش عهً انًتغيش PST – EX- TBD--G_IMP-  INFأيا باقي انًتغيشاث )

تعشض انباحث نهعىايم انًؤثشة عهي ونزا فقذ  بطشيقت غيش يباششة .  EXويُه تؤثش عهً انًتغيش 

 الاحتياطياث انذونيت 

 كسحدد من محددات سعر الررف الاحتياطيات الدولية -11

الأصػل الخارجية عبارة عغ عخف صشجوق الشقج الجولي الاحتياشيات الجولية لأؼ دولة بأنيا 
احتياجات تسػيل ميدان السجفػعات، أو التجخل في  لتمبية الشقجية لمجولةترخف الدمصات ل  خاضعةال

. وتذسل الأصػل الاحتياشية الحىب الشقجؼ وحقػق رخف لمتأثيخ عمى سعخ صخف العسمةأسػاق ال
)صشدوق الدحب الخاصة ووضع الاحتياشي في صشجوق الشقج الجولي، وأصػل احتياشية أخخػ.  

الاحتياشي الشقجؼ الجولي يتكػن مسا يسمكو البشظ  لحا فانو . (2013  , الطبعة العربية الشقد الدولي
بالإضافة إلى ما يسمكو مغ رصيج ذىبي، ووحجات حقػق   ةؼ لمجولة مغ عسلات أجشبية رئيدالسخكد 

                                                           
2

كًا أٌ انًُىرج لا  .يعُي رنك أٌ انًُىرج لا يعاَي يٍ يشكهت الاستباط انزاتيو Durbin-Watson stat = 1.921968    قيًت  

ويفسش انُتيجت انسابقت علاقت الاستباط بيٍ ,  يعاَي يٍ يشكهت عذو ثباث انتبايٍ ، بالإضافت انً اٌ انبىاقي تتبع انتىصيع انطبيعي

وبزنك فقذ تى  استيفاء انًُىرج الأخيش نفشوض    -ستباط بانًشفقاثجذول يصفىفت الاو انًتغيشاث انًستقهت وبعضها وعلاقتها بانًتغيش ,

  طشيقت انًشبعاث انصغشي وخصائصها.

LN_IR 

0.396169 

LN_EX 

e1 

0.105 
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الدحب الخاصة ، فزلا عغ صافي مخكد الاحتياشي لجػ صشجوق الشقج الجولي ، بالاضافة الي  
, وذلظ بيجف الػفاء بالالتدامات السالية، مثل الجيػن  الػدائع والدشجات بالعسمة الأجشبية الخئيدية

وتمبية الحاجة لتسػيل ميدان السجفػعات أو التجخل في أسػاق الرخف لمتأثيخ عمى سعخ صخف 
العسمة. كسا يصمق عمي احتياشيات الرخف الأجشبي أيزاً أصػل الاحتياشي في ميدان السجفػعات 

عمي السدتػؼ الجولي تترجر الريغ و  .(5113ارس نبيل حذاد, م)وتقع ضسغ الحداب السالي. 
 6102دول العالع في الاحتفاظ بأعمي رصيج مغ الجولار الأمخيكي , حيث بمغ رصيجىا في مارس 

وفي مرخ اعتسج البشظ السخكدؼ السرخؼ عمي الحىب برفة  .تخيميػن دولار 0,012ما يقخب مغ 
وقج بمغ الاحتياشي الشقجؼ الجولي .  0.86 فتخة ما قبل ثػرةأساسية كاحتياشي نقجؼ دولي في ال

مميار دولار ثع تػالي انخفاض الاحتياشي برفة مدتسخة  ,حيث بمغ  91..0حػالي    1..0عام 
 01.6)  6111مميار عام  00.51ثع ...0مميار عام    .08.0ثع   5..0مميار عام  05.51

 09.21ثع  6116مميار عام  09.15ثع  6110مميار دولار عام  00.21شيخ مغ الػاردات( ثع 
ثع  6119مميار دولار عام  08.09شيخا مغ الػاردات الدمعية(  ثع 06) 6110مميار دولا عام 

  . ) البشك الدولي , السهقع الرسسي(.  6118مميار دولار عام  60.52

 
 تطهر الاحتياطيات الدولية في مرر بالاعتساد علي بيانات البشك الدولي

بجراسة العػامل السحجدة للاحتياشيات الجولية في مرخ باستخجام نسػذج الانحجار  وبعج قيام الباحث
, واتخاذ  6105حتي عام  1..0الستعجد و بالاعتساد عمي بيانات البشظ الجولي لدمدمة زمشية مغ عام 

ني الاحتياشيات كستغيخ تابع و مجسػعة مغ الستغيخات السدتقمة كانت الشتيجة كسا يمخريا الذكل البيا
 -التالي :
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 باستخدام خطهط السدار IRالستغيرات السؤثرة على 

 

 

0.0.39 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 السيزان التجاري بين مرر والرين -15

أسخع نو يعج أ, كسا يعتبخ الاقتراد الريشي ثاني أكبخ اقتراد عالسي بعج الاقتراد الأمخيكي 
اتجيت انطار م وأكبخ مرجر وثاني أكبخ مدتػرد في العالع بعج أمخيكا ، وقج اقتراد كبيخ نا

لسا تتستع بو القارة مغ وذلظ قارة إفخيكيا كبيئة جاذبة للاستثسار والتعاون الاقترادؼ الريغ نحػ 
 عسمت الريغ عمي اتباع ثخوات متشػعة مغ الصاقة والسعادن وغيخىا مغ الثخوات الصبيعية . و 

GDP 

IR 

UNE 
R_EXD 

R_TBD 

INF 

e1 

e3 
ee6 

e5 

e4 

e2 

 

0.273844 

 

 

-0.39363 

1.946282 

0.31 

0.52 0.61 

0.65 

0.33 

0.078466 

0.086932 

-0.39363 

0.458648 

0.097467 

 

0.352101 
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الإفخيقي مغ  -التجارؼ الريشي زيادة  التبادلأدت الي رادية مع الجول الإفخيكية سياسات اقت
مميار  611إلى ما يديج عمى الـ 6100حػالي مميار دولار خلال فتخة الدبعيشات ليرل في عام 

  ( .5114) مشتدي التعاون الريشي العربي, دولار.  

زاد  ونتيجة لعقجه، 6111ي في أكتػبخ مغ عام الإفخيق -مشتجؼ التعاون الريشي وقج تع الاتفاق عمي
مميار دولار في  021إلى  6111مميار دولار في عام  01.2حجع التجارة بيغ الريغ وإفخيكيا مغ 

عمى  6106تع الاتفاق مغ خلال السشتجػ الخامذ الإفخيقي الريشي في بكيغ عام و   6100عام 
مميار  61مى قخوض مالية ميدخة مغ الريغ بـتشفيح خصة يتع بسقتزاىا حرػل القارة الإفخيكية ع

)مشتدي التعاون ، 6108-6100دولار لتصػيخ البشى التحتية الدراعية والرشاعية خلال الفتخة بيغ 
 .  (5116الريشي العربي 

عمي مشتجػ  6119يشايخ عام  01متسثمة في جامعة الجول العخبية  في  كسا وقعت الجول العخبية
دفع التشسية والتقجم بيغ الريغ و ي والحؼ ييجف إلى تعديد الحػار والتعاون التعاون الريشي العخب

وكحلظ تع عقج مؤتسخ الرجاقة الريشية العخبية ومؤتسخ التعاون  والجول الأعزاء لمجامعة العخبية،
الريشي العخبي في مجال الصاقة ونجوة التعاون الإعلامي الريشي العخبي، كسا ييتع السشتجػ عمى 

الاقترادؼ مغ أجل تحقيق السشافع والسكاسب السذتخكة ويسثل الجانب العخبي سابع أكبخ التعاون 
الا أن مرالح الريغ في الذخق . (5116)مشتدي التعاون الريشي العربي  شخيظ تجارؼ لمريغ.

الأوسط أحجث ندبيا مغ مرالح أمخيكا وأضيق نصاقا, فقج بمغت الاستثسارات الريشية وعقػدىا في 
مميار دولار وقج شسمت مذاريع الدكظ  21اكثخ مغ  6102و  6101وسط بيغ عامي الذخق الا

الحجيج في مكة السكخمة , وخصػط لانابيب الشفط في الامارات العخبية الستحجة , ووحجات سكشية في 
مميار دولار. وتدعي الريغ في  02البحخيغ , كسا بمغت استثسارات الريغ في العخاق أكثخ مغ 

الاوسط الي زيادة قػتيا مغ خلال التخكيد عمي الجبمػماسية الاقترادية واحتسالات سياق الذخق 
السكاسب الستبادلة, وذلظ مع العسل عمي الحج مغ السداىسات التي تقجميا في مجال الامغ الثابت 

 . ( 5117) جهن. ب , الترمان , أو تعديد مؤسدات الحكع الاقترادؼ. 

ملاييغ  201حجع التبادل التجارؼ بيغ البمجيغ مغ  ريشية وارتفعوقج تصػرت العلاقات السرخية ال
وصل حجع  6100وفي عام .  6115مميار دولار في عام  2، إلى أكثخ مغ 5..0دولار عام 

) وزارة  .6115% عغ عام  91مميار دولار تقخيبا ، بديادة  .التبادل التجارؼ بيغ البمجيغ إلى 
بمغت قيسة ورادات مرخ مغ الػلايات الستحجة الامخيكية غ . في حي (5115التجارة الريشية ,  

مميار جشية فى نفذ  860.9مميار جشيو مغ اجسالى ورادت مرخ البالغ  ( 01.5) 6109سشة 
% ( مغ اجسالى ..8بمغت الشدبة ) 6108% ( مغ وارادت مرخ وفى 1.6العام اػ بشدبة )

 ( 5115 ء) الجياز السركزى للتعبئة والاحراالػاردت 
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 بالاعتساد علي بيانات صشدوق الشقد الدولي, يهضح السيزان التجاري بين مرر و الرين , الذكل البياني من ترسيم الباحث 

 

الا أن السرالح الأمخيكية في مشصقة الذخق الأوسط تعتسج بقجر كبيخ عمي العلاقات السرخية 
استبجال الاعتساد عمي الجولار  الأمخيكية , ومغ السحتسل أن يؤدؼ التعاون الريشي السرخؼ حيغ

مخيكية في مرخ , وربسا يؤدؼ ذلظ الي بالاعتساد عمي اليػان الريشي الي تقػيس السرالح الأ
ترػيت امخيكا ضج مرخ في صشجوق الشقج الجولي , فزلا عغ التأثيخ الدمبي عمي حجع 

 ,Rebecca M. Nelson) السداعجات السقجمة مغ الػلايات الستحجة الامخيكية الي مرخ.
Jeremy M. Sharp 2013) ) . 
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 بالاعتساد علي بيانات صشدوق الشقد الدولي, ويهضح السيزان التجاري بين مرر و أمريكا , الذكل البياني من ترسيم الباحث 

 
يرب في صالح الريغ ,  بيغ مرخ و الريغ  ن السيدان التجارؼ أ يغالدابق يغواضح مغ الذكم

وىػ ما  6108يع في زيادة حجع التبادل التجارؼ مع الريغ بعج عام كسا يتزح التصػر الدخ 
يػضح الاعتساد الستدايج عمي اليػان الريشي , وىػ ما يذيخ اليو الباحث في زيادة استخجام اليػان 
عمي حداب الجولار , ولكغ يػد الباحث الاشارة الي انو حتي بعج زيادة حجع التبادل التجارؼ مع 

لجولار بالشدبة نو ليذ بالرػرة الكافية التي تؤثخ عمي خفس سعخ اأالأخيخة الا  الريغ في الدشػات
لقجر السصمػب , وىػ ما يتصمب ضخورة الاستغشاء عغ بعس الػاردات الأمخيكية لمجشية السرخؼ با

أو بالأحخؼ الػاردات التي يتػسط فييا الجولار الأمخيكي ويدتخجم لدجاد ثسغ تمظ الػاردات و احلاليا 
ضرورة فحص نهعية الهاردات التي ػاردات تعتسج عمي اليػان الريشي الأمخ الحؼ يتصمب ب

تدتهردىا مرر بالدولار الأمريكي وامكانية احلاليا بهاردات بديلة تؤدي الغرض و تعتسد علي 
اليهان الريشي. أخذا في الاعتبار السردود الأمريكي لسثل ىذا القرار. وىي فكرة بحث جديد 

 لباحث للباحثين السيتسين بيذا الذان.يقترحيا ا
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 تائجالش
 , الجولار في مرخالسحجدة لدعخ صخف  العػامل  أىع الاحتياشي الشقجؼ مغ العسلات الجولية مغ

مغ التغيخ في  % 8..5 قج أوضح الشسػذج الكياسي الحؼ تع الاشارة اليو في مشيجية الجراسة أنف
لاحتياشيات الجولية , كسا أنو بعج الخجػع الي اتفاقية سعخ صخف الجولار في مرخ يخجع الي ا

 06تأسيذ صشجوق الشقج الجولي وجج الباحث أنو لا تػجج مذكمة في سجاد قخض الرشجوق و البالغ 
مميار دولار بعسمة أخخؼ مغ العسلات السدتخجمة و السعتسجة مغ قبل صشجوق الشقج الجولي كعسمة 

 ان الريشي.استخجام حخ و التي مغ بيشيا اليػ 
 

 التهصيات
بديادة الاحتياشيات مغ العسلات سياستو  مغالبشظ السخكدؼ السرخؼ  يكثفيػصي البحث بان 

جشبية الخئيدية السعتسجة مغ صشجوق الشقج الجولي لا سيسا اليػان الريشي وذلظ بعج بيان أىسية الأ
ع استبجال جدء مغ أن يتكسا يػصي البحث بالاحتياشيات وتأثيخىا في تحجيج سعخ الرخف , 

, كسا  اليػان مخيكي , حيث أنو أصبح مغ السسكغ استخجامالاحتياشيات باليػان بجلا مغ الجولار الأ
أنو أصبح مغ الستاح سجلج أقداط قخض الرشجوق باليػان الريشي بجلا مغ الجولار. يسكغ الاعتساد 

مع الجانب  بادل التجارؼ تدة حجع اليامحاولة ز لمجولار مغ خلال  عمي العسمة الريشية كبجيل
وذلظ عغ شخيق الاستفادة مغ زيادة تفعيل الاتفاقات السبخمة  مخيكيالريشي عمي حداب الجانب الأ

 .مشتجؼ التعاون الريشي العخبي , الريشي الافخيقيلا سيسا بيغ الجانبيغ السرخؼ و الريشي 
فحز نػعية الػاردات اسة و الباحث الدملاء الباحثيغ السيتسيغ بحات السػضػع در  يػصيوأخيخا 

كعسمة  تعتسج عمي اليػان الريشيو بػاردات بجيمة تؤدؼ الغخض  جدء مشيا وامكانية استبجال السرخية
 مسا يقمل ضغط الصمب عمي الجولار بسا يخفس مغ قيسة الجولار مدتكبلا. دولية
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 السلاحق

 Coefficientsa 

Model 

 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. R2 B Std. Error Beta 
1 (Constant)  -3.018- .838  -3.600- .001 

LN_TBD .522 .490 .088 .730 5.550 .000 

2 (Constant)  -2.651- .746  -3.555- .001 

LN_TBD .522 .325 .095 .484 3.428 .002 

LN_IR .633 .414 .137 .426 3.013 .006 

 a. Dependent Variable: LN_EX 
 
Dependent Variable: LN_EX   

Method: ARMA Maximum Likelihood (BFGS)  

Date: 08/22/19   Time: 22:52   

Sample: 1990 2018   

Included observations: 29   

Convergence achieved after 7 iterations  
Coefficient covariance computed using outer product of gradients 
 
 

http://www.albankaldawli.org/
http://www.cascf.org/
http://www.cascf.org/
http://english.mofcom.gov.cn/
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     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.684085 2.502457 1.072580 0.2941 

LN_IR 0.388925 0.070262 5.535340 0.0000 

LN_TBD -0.212147 0.253953 -0.835376 0.4117 

AR(1) 0.980209 0.056926 17.21897 0.0000 

SIGMASQ 0.024398 0.005183 4.707197 0.0001 
     
     R-squared 0.903211     Mean dependent var 1.620969 

Adjusted R-squared 0.887080     S.D. dependent var 0.510958 

S.E. of regression 0.171700     Akaike info criterion -0.418848 

Sum squared resid 0.707542     Schwarz criterion -0.183108 

Log likelihood 11.07330     Hannan-Quinn criter. -0.345017 

F-statistic 55.99071     Durbin-Watson stat 2.076666 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     Inverted AR Roots       .98   
     
      

 :ويكهن ترحيح الشسهذج كالاتي

Dependent Variable: LN_EX   

Method: ARMA Maximum Likelihood (BFGS)  

Date: 08/22/19   Time: 23:00   

Sample: 1990 2018   

Included observations: 29   

Convergence achieved after 8 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.594463 0.491992 1.208277 0.2382 

LN_IR 0.396169 0.074746 5.300243 0.0000 

AR(1) 0.955924 0.076715 12.46079 0.0000 

SIGMASQ 0.026587 0.006534 4.069244 0.0004 
     
     R-squared 0.894529     Mean dependent var 1.620969 

Adjusted R-squared 0.881873     S.D. dependent var 0.510958 

S.E. of regression 0.175614     Akaike info criterion -0.429095 

Sum squared resid 0.771009     Schwarz criterion -0.240502 

Log likelihood 10.22188     Hannan-Quinn criter. -0.370030 

F-statistic 70.67755     Durbin-Watson stat 1.921968 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     Inverted AR Roots       .96   
     
     

 

 

 كالاتيويكون تقدير النموذج 
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Estimation Command: 

LS LN_EX C LN_IR   AR(1) 
 
Estimation Equation: 

LN_EX = C(1) + C(2)*LN_IR + [AR(1)=C(3),UNCOND] 
 
Substituted Coefficients: 

LN_EX = 0.594462616752 + 0.396169302339*LN_IR + [AR(1)=0.955924187709,UNCOND] 

 

 معشهية الشسهذج 

 

 LN_EX LN_G_IMP LN_INF LN_IR LN_TBD 

LN_EX  1.000000 -0.255161  0.266804  0.705162  0.729994 

LN_G_IMP -0.255161  1.000000  0.578345 -0.054508 -0.203456 

LN_INF  0.266804  0.578345  1.000000  0.069470  0.366915 

LN_IR  0.705162 -0.054508  0.069470  1.000000  0.576995 

LN_TBD  0.729994 -0.203456  0.366915  0.576995  1.000000 

 


