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 البحث  ملخص
خددا ددددددددددددددة ةعددد الأيمددا  ا دداليددة -اندددتعددع العددديددد مع دول العددالة الاح ييدداد  اجنبيدداديددا  الأجنةيددة لدددوات   جدداريددة و  وديددة   

علح الرغة مع  ددددعودة ادار   لح اجنبياديا ه لأتؤا  بشر ة دددد    -واجقبصددددادية العديد  العر  عرا للاا اجقبصدددداد العا  

ل لية ويعد النمو اجقبصدددددددداد  مع اتة  لح الأتداد العر  ددددددددد ح للاا دول مباشددددددددر علح العديد مع الأتداد اجقبصددددددددادية ا

العالة. و تبايع آراء اجقبصاديين ة أن اشر اجنبياد  الأجنبر ا تراكة علح النمو اجقبصاد ه ةدةب وجود قنوا  عديد   

ه الصدادرا ه البخد،ةه واجمبمان.   نق  اشر اجنبياد  الأجنبر ا تراكة الاح النمو اجقبصداد  وي  سدعر الصدرده اجسدت مار

ويرى البعض ان اجنبيدددداد  الأجنبر ا تراكة يمكع ان ي لن النمو اجقبصدددددددددددددددداد ه ذانمددددا يرى آخرون ان تدددد ا اجنبيدددداد   

ا تراكة عامق للنمو اجقبصدداد  وعلح جانب آخر يرى آخرون ان  لح العةقة غير معنوية. وتك ا دؤدد الب ا االالا  الاح  

ن اجنبياد  الأجنبر ا تراكة النمو اجقبصداد  ي  ا ملكة العردية الددعودية ي  الأج  اليوي  ه نيا  عد  معرتة ت  ي ل

الدراسدددددا  البيبيقية م دود  ومبناق دددددة ي  نبامجلاا ي  لمدار  لح ا  ددددد لة. لقد اعبمد البانا علح نمو   كل  دينامي   

لللتر    ويب دددددددددددددمع قنوا  البددددددأشير الم،بللددددددة لةنبيدددددداد  علح النمو   2017-1978ييبق علح ا ملكددددددة العرديددددددة الددددددددددددددعوديددددددة 

اجقبصدددددددداد  و قديرا ذاسددددددددبادام اجن دار ال ا   واخببار سددددددددبةية كرانجر لب ديد ا جاا الدددددددددبةية ذين ا ب يرا  الم،بللة. 

اد  النظر ي  ولقد اكد  النبامج علح ان اجنبياد  الأجنبر ا تراكة ج ي لن النمو اجقبصدددددداد ه مما  دددددددبوجب  ددددددرور  لمع

 .ادار  اجنبياد  الأجنبر 

 الكلمات المفتاحية

النمو   الدينامي      -  ا ملكة العردية الدعودية  - النمو اجقبصاد   - قنوا   أشير اجنبياد  الأجنبر   -  اجنبياد  الأجنبر  

 واجن دار ال ا  .
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 ةقدمالم(  1)

 مشكلة الدراسة( 1-1)

م   كرار الأيما  ا اليدة ويياد  اجندما  ا الا  والبجدار  اندتعدع العدديد مع الدول النداميدة والنداشددددددددددددد دة الاح يياد    

. وجشح ان ت ا التراكة لةنبياديا  يصانبه  انبيادياتؤا الأجنةية مع مصادر عديد ه لدوات   جارية و  ودية

  لبعظية اجسبلاد  منؤاه خا ة م  يياد  اجخبةل اا،ارج   آشار اقبصادية كلية عديد  مما يبيلب ادارتؤا ذكلاء

وعددم اجسدددددددددددددبقرار اجقبصددددددددددددداد  واللقر وا دديونيدة اا،دارجيدة واعبمداد العدديدد مع الددول العرديدة خدا دددددددددددددة ا نبجدة  

للنلط علح موارد غير مبجدد . ويعد النمو اجقبصددددددددددددداد  مع اتة الأتداد العر  دددددددددددددد   للاا دول العالة خا دددددددددددددة 

نؤددداه ويبدددأشر تددد ا اللاددددد ذددداجنبيددداد  الأجنبر ا تراكة ةعةقدددا  مبدددداخلدددة وتو مدددا ي ير قلق العدددديدددد مع النددداميدددة م

 اجقبصاديين.

ويتبايع الأدب اجقبصدددددددداد  ة ددددددددأن اشر اجنبياد  الأجنبر ا تراكة علح النمو اجقبصدددددددداد  ي  الدول النامية. تيرى  

و اجقبصددددددددددددددددداد  ي  الأجدددد  اليويدددد  ومع اتة ا بيددددديع  تريق مع اجقبصددددددددددددددددداديين ان  راكة اجنبيدددداد  ي لن النم

(Polterovich & Popov, 2003; Ilan & Marion, 2009; Olokoyo et al., 2009; Bentum;  2014; Shrestha, 

. وير  تريق آخر ان  راكة اجنبياد  يالض النموه كما انه لة  دددددددددددلاة ي  عة  م دددددددددداك  عديد  كاللقر .(2016

  ويرى قلة اخرى ام ال   (Elhiraika and Ndikumana, 2007;   Abdullateef, 2010).ا اللكروا ديونيةه ويبيد ت 

Fukuda and Kon, 2008))    انعدام العةقة ذين النمو واجنبياد  الأجنبر. و نداد االاجة لدراسدددة اشر اجنبياد

  علح النمو م  الدول العر  مبلح انبياد  ضددد،ة كا ملكة العردية الددددعودية والعر  عد الدراسدددا  عنؤا م دود . 

   ي  الدبال الآ  :  بل،ص م  لة الدراسةوتك ا  

الأجنبي المتراكم على النمو الاقتصادي في المملكة العربية السعودية وهل يعد أداة لتحفيز  ما هو أثر الاحتياطي 

 النمو الاقتصادي؟

 ويب مع ت ا الدبال اس لة ترعية ي :

 ما ي  العةقة ذين اجنبياد  الأجنبر والنمو اجقبصاد  ي  الأدب اجقبصاد   –

 الأجنبر للنمو اجقبصاد  بياد   ما ي  القنوا  الم،بللة لنق  اشر اجن –

 ما تو اشر اجنبياد  الأجنبر علح النمو اجقبصاد  ي  ا ملكة العردية الدعودية  –

 ت   وجد عةقة سبةية واضلة ذين اجنبياد  والنمو وما تو ا جاتلاا ي  ا ملكة العردية الدعودية   –

 ي  ا قترنا  لبلح العةقة             ت   راكة اجنبياد  ي لن النمو ي  ا ملكة العردية الدعودية وما  –

 أهداف الدراسة( 1-2)

ذدالبيبيق علح ا ملكدة    الاح   دديدد اشر اجنبيداد  الأجنبر ا تراكة علح النمو اجقبصددددددددددددداد ه  ا الددراسدددددددددددددةؤددد تد ت 

ويبيلب  لح: اسدددددددددددبعراا الآشار اجقبصدددددددددددادية ال لية لةنبياد  الأجنبره   لي  العةقة ذين    العردية الددددددددددددعودية

اجنبياد  الأجنبر والنمو اجقبصددددداد  ي  لمدار الأدب اجقبصددددداد ه اي ددددداف القنوا  الم،بللة لأشر اجنبياد  علح  

ذندددداء نمو   دينددددامي   جخببددددار اشر اجنبيدددداد  الأجنبر ا تراكة علح ال  نمو والقنوا  الم،بللددددة لنقدددد  تدددد ا النموه 
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الأشره اخببدددار وجود عةقددة سدددددددددددددبةيدددة ذين اجنبيددداد  الأجنبر ا تراكة والنمو و  دددديددد ا جددداتلادددا و قددددية ا قترنددا  

 الةيمة ة أنه. 

  أهمية الدراسة( 1-3)

 :مايل  ي  ا الدراسة بم   اتمية ت 

اجقبصدددددددددددددداد  العر  ه  بعلق ذددأشر اجنبيدداد     مع النددانيددة النظريددة يم دد  م دداولددة لدددددددددددددددد   ر  تددامددة ي  الأدب –

 .بصاد  والعر  ب مع  ناق ا  عديد الأجنبر علح النمو اجق

ومع النانية العملية يوضح اشر اجنبياد  الأجنبر علح النمو اجقبصاد  ي  ا ملكة العردية الدعودية والعر   –

 .صدرد الأجنبر  اسب وا  انبياد  ال   ب  ا ركن ال الا علح ا دبوى العا   ي

 .قلة الدراسا  ة أن  لح ا   لة عع ا ملكة العردية الدعودية ي  ادار يمنر دوي  الأج   –

  قدية  و يا  لصان   الدياسة اجقبصادية ي  ا ملكة العردية الدعودية مبنية علح نبامج تعلية.  –

  منهج الدراسة( 1-4)

 للمملكة  
 
  يبيقيا

 
   دد لة الب ا ولمدارا

 
 نظريا

 
 ة اسددبادام ا ن ا اجسددبنباد  واجسددبقراذ ه ال   يب ددمع لمدارا

قدر مع خةل اجن دار ال ا  ه وسدددددددددددبةية كرانجر لب ديد   العردية الددددددددددددعودية ذاسدددددددددددبادام نمو   كل  دينامي   يذ

قبصددددددددددددداد  وجمي  القنوا  العر  نقد  اشر تد ا اجنبيداد   ا جداا العةقدة ذين اجنبيداد  الأجنبر ا تراكة والنمو اج

 للنمو اجقبصاد ه للو ول لملاح نبامج دقيقة وو   البو يا  ا ناسبة.  

 مصادر البيانات( 1-5)

 ة اجعبماد علح البقارير الددددددددددددنوية  بسدددددددددددددددددددددددة النقد العر   الددددددددددددعود ه وقاعد  ذيانا   دددددددددددندو  النقد الدولا   

International Monetary Fund (Year Book) Country Tables. 

 وتحديد المفاهيم  الحدود الزمنية للدراسة( 1-6)

اللتر    التركيز علح  التراكة لةنبيدددددداد     2017-1978 ة  ايداد ةعدددددددتددددددا  الأولا  والعر  البتروليددددددة  اليلر   والعر  لددددددع 

الأجنبر  ي  ا ملكة العردية الددددددددددددددعوديةه كما شدددددددددددددلاد  يياد  اجندما  ا الا  والبجار  والعديد مع الأيما  ا اليدة  

جسددددددبقرار الندددددددبر. وي  لمدار ملاتية الب ا  ة التركيز كدددددددنة اسددددددا  لبمبعه ذا 1999هكما  ة اجعبماد علح عام 

 :اج    علح

رد الأجنبر تقطه نيا شلاد  الأر د  ال تبيةه ونقو  السلب اا،ا ةه وو   الدولة  دددددددددددددد انبياد  الص –

 رد الأجنبر ي  ا ملكة العردية الدعودية.دلدى  ندو  النقد الدولا  اسبقرار ندبر مقارنة ذانبياد  الص

 ه كما ان ال ان  شاذع من   دددددددددد االقيق  ولاس اجسمره لأن الأول  عكس و   الدولة البناتد  رددددددددددد سعر الص   –

 داخ  ا ملكة.   1986عام 

 اشر اجنبياد  علح النمو اجقبصاد  دون دراسة  عارا تدد النمو م  اتداد اخرى  –

 نالة ا ملكة العردية الدعودية تقط. –
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 خطة الدراسة( 1-7)

 علح خمدددددددة اقدددددددام اخرىه يابص اوللاا ذاسددددددبعراا الآشار اجقبصددددددادية ال لية   
 
 ب ددددددمع مقدمة موجن  ت ددددددة

لةنبيداد  الأجنبره وشدانمؤمدا عةقدة اجنبيداد  الأجنبر ذدالنمو اجقبصددددددددددددداد  ي  الأدب اجقبصددددددددددددداد ه وشدال ؤمدا النمو  

ه وراةعلاما النمو    2017-1978للتر   اجقبصدددددددددداد  ومبشددددددددددرا  اقبصددددددددددادية كلية ي  ا ملكة العردية الدددددددددددعودية ل 

 نبامج و و يا  الب ا.
 
 ا قترف ونبامجه العمليةه واخيرا

     ية للاحتياطي الأجنبيالآثار الاقتصادية الكل(  2)

عرِد )الأ ول اجنبيادية     International or External Reservesاجنبياديا  الدولية او اا،ارجية IMF(2013)  ذ

Reserve Assets  ذأتؤا الأ ددددول اا،ارجية ا بانة للدددددليا  النقدية لبلبية انبياجا   موي  ميزان ا دتوعا ه )

رد الأجنبر للبأشير علح سددددددددعر الصددددددددرده او غير  لح مع الأتداد الأخرى. و  ددددددددم   ددددددددددددددددددددد او البدخ  ي  اسددددددددوا  الصدددددددد 

ه و   اجنبياد  ي   ندو  النقد الدولا ه  SDRسلب اا،ا ة  الأ ول اجنبيادية الأر د  ال تبيةه نقو  ال 

 2013النقد الأجنبر والوداذ  ي  اا،ار ه واجسدددددددت مارا  ي  اورا  مالية ذاا،ار  ) دددددددندو  النقد الدولا ه  
 
(. ووتقا

ه نيا ج   دددددددددددددم  اا،صدددددددددددددوم اا،ارجية  
 
 ولاس  ددددددددددددداتيا

 
 اجماليا

 
للا ا البعريف  عببر الأ دددددددددددددول اجنبيادية مللاوما

عد انبياد  الصا   مع   Forex   Foreign Exchange Reserves)رد الأجنبر )ددددددددد دب قة علح الدليا  النقدية. ويذ

اتة م ونا  اجنبياديا  الدوليةه وي م  النقد الأجنبر والوداذ  ذاا،ار  واجست مارا  ي  اورا  مالية ذاا،ار   

. و  ددددددددددددد د   لدح اجنبيداديدا  نددددددددددددددبدة تدامدة مع  (IMF, 2003).ويعدد البندح ا ركن  ا ددددددددددددددبول الونيدد عع ادارتؤدا

 ;Akanni and Bukola, 2016; Chowdhury)% ي  اغلب دول العالة80اجنبياديا  الدولية  صددددددد  الاح اك ر مع 

Uddin and Islam, 2014; Islam, 2009; Emmauel, 2013). 

 Elhiraika)للمنيد انظر:  -الملل  العا  رد الأجنبر للعالة )كنددددددددبة مع النا ج  دددددددددددددددددددد ولقد ار لعع انبياديا  الصددددددد 

and Ndikumana, 2007; Shrestha, 2016; Kruskovic and Maricic, 2015)    16.3الاح    1960% ي  عام  1.4مع  %

 ريليون   7.04 ريليون دوجر لملاح    1.2ه كمددا ايداد نصددددددددددددداددب الدددول الندداميددة مع  لددح اجنبيدداديددا  مع  2015ي  عددام  

 ,Chowdhury)  ه علح الرغة مع انالاا نصدددددينؤا مع النا ج والبجار  الدولية2015-1995دوجر لللتر  مع يناير  

Uddin and Islam,  2014).    وقددد  نوعددع ا صددددددددددددددادر لبلددح اجنبيدداديددا  نيددا شدددددددددددددملددع توامض ذتروليددةه عوامددد

 للصادرا ه  دتقا  اجنةية مباشر  وغير مباشر  همداعدا  خارجيةه قروا اجنةية. 

رد الأجنبر نيا   ددددددم  دوات   جارية  واجلاة البقلبا  ي  دددددددددددددددددددد و بعدد دوات  الدول لةنبلاظ ذانبياديا  الصدددددد 

رده   قيق اجسدبقرار ا الا ه   قيق اجسدبقرار اجقبصداد  للدولةه  دددددددددددددد الدوليةه اجدار  اللعالة لددعر الصد البجار   

يياد  ااجدار  اجمبمانية للدولة ويياد  اجست مار واالصول علح عوامد مناسبةه ويعد ت ا الدات  الأخير  عيف  

الأخددددددرى. ذدددددددالددددددددواتدددددد    Look  in: Greedinge et al., 2015; Fukuda and Kon, 2010; Elhiraika and)مددددددقدددددددارندددددددة 

Ndikumanna, 2007; Kruskovic and Maricic, 2015; Shrestha, 2016; Bentum, 2014; Islam, 2009; Abbas; 

Naqvi; Ramzan, and Rizavi, 2011; Obstfeld et al., 2010; Osuji and Ebiringa, 2010)  

رد الأجنبر ووجود م ددا  دددددددددددددددددددد رد الأجنبر م   راكة انبياد  الصدددددد دددددددددددددددددددد جنبياد  الصدددددد و بدو اتمية اجدار  ا  لح  

عرِد  دددددددددددددنددو  النقدد الددولا عدديدد  لده علح جداندب اليلدب او العرا.    ا،يودده    (2003)ويذ
 
ادار  اجنبيداد  وتقدا
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نقديةه  العملية العر   ددددددددددمع ا انة الأ ددددددددددول الأجنةية ومراقبسؤا ةدددددددددددلاولة مع خةل الدددددددددددلية ال  اجرشددددددددددادية  ذأتؤا

 واجلاة الأتداد الملدد  للدولة . ويبكد الصدددندو  علح ان ا مارسدددا  ال دددعيلة ي  ادار  اجنبياد ه قد يتر ب  

  ,(Akanni, and Bukola, 2016)2013 ويبكددددد  .(IMF, 2003)علمؤددددا   دددداليف اقبصدددددددددددددددداديددددة واجبمدددداعيددددة ضددددددددددددد،مددددة  

Emmanuel;    علح ان اجدار  غير ا  لح لةنبياد   قل  مع تعالية الددياسدا  اجقبصدادية ا ددبادمةه كما اتؤا

   .(Akanni and Bukola, 2016; Emmanuel, 2013)يجب ان  راع  البواين ذين قيود الديولة والم،ادر  والعامد  

   يية شةشة اشددددلار  ومع و بعدد آراء اجقبصدددداديين ة ددددأن   ديد ا دددددبوى الأم   لةنبياد .
 
اتة ا عايير شدددديوعا

% مع اجست مار الأجنبر 30مع الواردا ه او سنة كاملة مع الديع اا،ارج  قصير الأج  او مع العجن ااجار ه او  

 Look in: Sehgal and Sharma, 2008; Kim; Jie; Rajan; Sula)% مع النا ج الملل  اججمالا . 10غير ا باشدددددددر او 

and Willett, 2005; Elhiraika and  Ndikumana, 2007; Abbas et al., 2011; Islam, 2009). 

رد الأجنبر اند ااجوانب اللاامة للإدار  ا  لح لةنبياد   دددددددددددددددد ويعد   ديد الآشار اجقبصدددادية ال لية جنبياد  الصددد 

 للعديد مع اجقبصدددددددددددداديين. ولة ينال مو ددددددددددددو  الآشار ال لية جن
 
بياد  الصددددددددددددرد الأجنبر اتبمام البان ين ي  وتقا

علح ان اشر اجنبيدداد  ا تراكة    (Abiola  & Adebayo, 2013). ويبكددد1997 الأدب النظر  والبيبيق  قبدد  عددام

علح النمو  عددد انددد جوانددب اجدار  ا  لح لةنبيدداد ه وي  نددالددة وجود اشر سدددددددددددددلبر لةنبيدداد  علح النمو جذددد مع 

ودمراجعة الأدب اجقبصدددددددداد    .(Abiola and Adebayo, 2013)يد  جسددددددددب ةل اجنبياد   الب ا عع قنوا  جد

 :د  الصدرد الأجنبر  بم   اتملاا ي يبخح وجود مبررا  عديد  لدراسة الآشار اجقبصادية ال لية لتراكة انبيا

لوندا  اجقبصددددددادية   راكة انبياد  الصددددددرد الأجنبر   ير مع ميزانيا  البنح ا ركن  وا بسدددددددددددددا  ا الية وا –

 . (Fukuda and  Kon, 2010)داخ  الدولةه مما يبشر علح قية ا ب يرا  اجقبصادية ال لية داخ  الدولة

رد الأجنبره ودالبالا  تان  ددددددد رد الأجنبر  عكس حجة  دخ  البنح ا ركن  ي  سو  الصددددددد الب ير ي  انبياد  الص –

 للدياسا  
 
 . (Shrestha, 2016)  ا بوق   نلي تا مع البنح ا ركن  ر يد اجنبياد   عد مبشرا

–  
 
اسدددددددب وا  اجنبياد  يبشر ة ددددددد   واضدددددددح علح سدددددددعر الصدددددددرد ي  الأج  القصدددددددير واليوي ه مما يتر ب عليه آشارا

 .(Elhiraika and Ndikumana, 2007)واضلة علح البخ،ة واجست مار والصادرا  والنمو اجقبصاد .  

% مع النددا ج الملل  اججمددالا  ي  2-%1د    للددة )العددامددد البددديدد  لةنبيدداد (  بل   يب دددددددددددددمع اسدددددددددددددب وا  اجنبيددا –

 لبقديرا   
 
 علح النمو ي  ا ددددددبقب . ويرى (Shrestha, 2016)الدول النامية والناشددددد ة وتقا

 
ه مما قد يبشر سدددددلبيا

(Levey and Yeyati, 2006)  البالف عع العكس ذدأن اسدددددددددددددب وا  انبيداد  كبير يالض مع مادادر عدديدد ه كد

 علح النمو )
 
 ايجاذيا

 
 (.Shrestha, 2016سداد الديون اا،ارجية وآشار الأيما ه وتو ما يتر ب عليه اشرا

 اشر  –
 
 راكة اجنبيدداد  يبد  الاح ييدداد  القدداعددد  النقددديددة تيزداد عرا النقود مع خةل اشر ا  ددددددددددددددداعف م دددشددا

 جسدددترا يجية نمو موجلاه للبصدددديره مع  خددد،مره ود لح يمكع ان   ون اسدددترا يجية  راكة اجنبياد   
 
اسددداسدددا

 .Ilan and Marion, 2009 (Ilan and Marion, 2009) رد االقيق  وتو ما اكدا دخةل  اليض سعر الص

 راكة اجنبياد  يجع  الدولة سدددددددددددريعة البأشر ذالب يرا  ي  الددددددددددددياسدددددددددددا  العر  جردؤا الدولة ا صددددددددددددر  لعمة    –

اجنبياد ه كما  نداد البعقيدا  ي  ادار  الددددددددياسدددددددة النقدية و نداد   اليف البعقية مما يبيلب ادار  تعالة 

 Akanni and Bukola, 2016; Islam, 2009).لةنبياد )
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  الدددددددددددددديداسدددددددددددددة اجقبصددددددددددددداديدة ي  الددول النداميدة   دديدا  عدديدد  م   راكة اجنبيداد ه تدانالداا يواجده  دددددددددددددان  –

اجنبياد  ي  الدول ا بقدمة قد يدتعلاا لإجراء  عدية  ي  سدددددددددياسدددددددددسؤا اجقبصدددددددددادية واا،ارجيةه مما يبشر علح  

د اقبصدددددددددددددداديددة كليددة  العددديددد مع ا ب يرا  اجقبصدددددددددددددداديددة ال ليددة ذددالدددول الندداميددة والعر قددد   ددددددددددددد دد  اغلنؤددا اتدددا

                               .                                                                        Polterovich and Popov, 2003)تامة)

رد ال اذع وسددددياسددددة نقدية مدددددبقلة م   دددددددددددددددددد ي  النظرية اجقبصددددادية يصددددعب علح الدولة ا با  نظام سددددعر الصدددد  –

ا ددال )نيددا  صدددددددددددددبك   دداليف البعقية كبير (هوتو مددا اوضدددددددددددددلدده نمو   مدداندددل تلمنج ذدداسدددددددددددددة   نركددة نر  لرا 

 .(Islam, 2009)ال الوث ا دب ي ه لمج انه م   راكة اجنبياد  يمكع   قيق  لح  

 قتصاديالانبي  والنمو الاقتصادي  في الأدب  العلاقة بين احتياطي الصرف الأج(  3)

 الأدبيات النظرية( 3-1)

 عببر تدد النمو اجقبصددداد  ا ر ل  وا ددددبقر مع اتة الأتداد اجقبصدددادية ال ليةه ي  ادار اللكر اجقبصددداد   

النظر  والبيبيق . وعلح الرغة مع ان النمو عند الكةسددديح تو مدددد ولية القيا  اا،اأه لمج انه عند كي ز تو 

كة القيا  اا،اأ م  دور ايجا   للل ومة  مدددددددددد ولية اال ومة. وي  اللكر االديا   قيق النمو يبيلب م دددددددددار 

 (.1999مع خةل الدياسا  اجقبصادية )الببةو ه  

 ;WU, 2000؛1973)سدددددددددددددليمدددانه   و دددددددددددددد   الددددول النددداميدددة لب قيق النمو اجقبصددددددددددددددداد  لأتدددداد عدددديدددد   اتملادددا

(Calderon and Schmidt, 2008; Fukoda and Kon, 2010; Ilan and Marion, 2009   قلي  اللجو  ذينؤا ودين 

الدول ا بقدمةهان النمو ا ر ل   تو مبشدددددر لاداء اجقبصددددداد  ااجيد ونجاف الددددددياسدددددا  اجقبصدددددادية ا يبقةه  

البمب  ذجددار  امبمدانيدة عندد اجقتراا اا،دارج ه ييداد  النمو يصدددددددددددددانبده انالداا معددل البيدالدة وقدد  ددددددددددددددلاة ي  

و اند اةعاد اجسددددددددددبقرار اجقبصدددددددددداد  ي  ادار ذرامج الب ةيع والبكيف  ار لا  مدددددددددددبو  ا عا ددددددددددةه كما ان النمو ت

 اللايكل  وعدم   قيقه قد  عرا الأتداد الأخرى لل،ير.  

و تبايع آراء اجقبصاديين ة أن اشر اجنبياد  علح النمو. تعلح الرغة مع  أييد البعض لاشر اجيجا   لةنبياد   

يلة للدددددددياسددددددة الكي زية ي  البوسدددددد  ا الا ( لكع ي  الأج  اليوي ه لمج ان ا تراكة ي    ليز النمو )تهر سددددددياسددددددة ذد

 الاح اشرتا الدددلبر علح النمو سددواء ي  الأج  القصددير او اليوي ه ويرى قلة  
 
آخريع انبقدوا  لح الدددياسددةه اسددتنادا

  ي  ت ا المجال آخرون انبلاء العةقة ذين انبياد  الصرد الأجنبر والنمو اجقبصاد . ويعد مع اتة اجسلااما

 ;Fukuda and Kon,  2010)والددددد    ةا   لية  عدددددديدددددد  اتملادددددا    (Polterovich & Popov, 2003)مدددددا قددددددمددددده  

Bentum, 2014; Shrestha,  2016).    ويب مع الأدب النظر  لبلح العةقة  عودا  عد  اتملاا وجود م ددا

 و و بايع ا د  النمنر للعةقة.عديد  للنمو ه وجود قنوا  عديد  لنق   اشر اجنبياد  للنم

علح ان دراسدددة اشر اجنبياد  ا تراكة علح النمو  نداد ي  الدول ا صددددر  للبتروله العر   (Bentum, 2014)ويبكد  

 ,Abiola & Adebayo)كمددايبكددد  (Bentum, 2014)  لددددؤددا انبيدداديددا  ضددددددددددددد،مددة و عبمددد علح موارد غير مبجدددد 

2013; Oladapo and Oloyede, 2014)    علح ان الب لي  يجب ان   دددددم  القنوا  الم،بللة لنق  اشر اجنبياد

ويعددد   . ويبلق البددانددا م   لددح الر يددةه (Abiola and Adebayo, 2013; Oladapo and Oloyede, 2014)  للنمو 
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لقنوا  لنق   ودب لي  الأدب النظر  نجد ان اتة ا  النمو   الكل  الدينامي   ات ددددددددد  الأسددددددددداليب لب قيق  لح.

 اشر انبياديا  الصرد الأجنبر الاح النمو اجقبصاد  ي  الدول النامية   م :                           

 Exchange Rate Channel رفـقناة سعر الص

 عددد  لددح القنددا  اك ر اتميددة ي  نقدد  اشر اجنبيدداد  للنموه و تبددايع آراء اجقبصددددددددددددددداديين ة دددددددددددددددأن سدددددددددددددعر الصدددددددددددددرد  

رد اجسدددددددددددمية واالقيقيةه وان  ددددددددددددددددددددددددد ان تناك  قارب ي  نركة اسدددددددددددعار الصددددددددددد  (Shrestha, 2016)ا ددددددددددددبادم. تير   

رد دددددددددددددددددددددد يصدددددددددبك سدددددددددعر الصددددددددد   اجخبةد ي ون ي  الدول العر  مبلح موارد ضددددددددد،مة كالدول ا صددددددددددر  للبتروله نيا

رد االقيق  عع القدر  البناتدددددددددية  ددددددددددددددددددددد (. ويعبر سددددددددعر الصدددددددد (Shrestha, 2016االقيق  تو الأك ر دقة ي  الب لي   

 لبناتدددددددددددية اكبر للدولة. كما ان ار لاعه يبد  الا  
 
عد مبشددددددددددرا للدولة ي  الدددددددددددو  العا  ه ل لح تان انالا دددددددددده  ذ

  الأموال لل،ار ه ار لا  الأسدعار النددةية للصدادرا ه انالاا    ليز ا  داردة علح العملة الملليةه تروب ر و 

  ؛ 2011اليلب علح الدل  غير البجاريةه انالاا الدخ  واليلب الكل  ويياد  معدج  البيالة )ال البر وخلي ه 

(. لد لدح  دددددددددددددد ح العدديدد مع الددول مع خةل  راكة اجنبيداد  للللداظ علح  Eichengreen, 2008؛1999ننل ه  

  رد نقيق  مدبقره يالض  قلبا  النا ج وي لن النمو ي  الأج  اليوي .سعر 

 لادب اجقبصددددددددددددداد ه تدان ييداد  اجنبيداد  قدد يصددددددددددددداننؤدا ار لدا  ي  قيمدة العملدة ي  الأجد  القصددددددددددددديره وم   
 
ووتقدا

ولع ي ون  راء العمة  الأجنةية ينداد اليلب علمؤا تير ل  سعرتا(  نالض قيمة العملةه  ددد التراكة لةنبياد )ة 

الدددددعدددددمدددددلدددددددة ايمدددددددا   كددددد دددددددالدددددددة   
 
مدددددب يدددددددا  ;Elhiraika and Ndikumana, 2007; Kruskoic and Maricic, 2015)تددددددد ا 

Emmanuel, 2013).  وي دددددير  (Polterovich & Popov 2003; Eichengreen, 2008)   الاح ان انالاا قيمة العملة

تل  الأجد  اليويد    -خةل خلض اسدددددددددددددعدار الددددددددددددددل  البجداريدة الاح الددددددددددددددل  غير البجداريدة    يمكع ان ي لن النمو همع

 ابل  الأرداف ي  قيا  الدل  البجارية ةدةب دخول من آ  جديد  تبق  الأسعار بؤاه و نداد اسعار الدل  غير 

العملدددة الاح   البجددداريدددة تتزداد  نددداتدددددددددددددديدددة الددددولدددة و نداد الصدددددددددددددددادرا  ممدددا ي لن النمو. كمدددا يبد  انالددداا قيمدددة

 اليض اسدددددددددعار الأ دددددددددول االقيقية ذالعملة الأجنةيةه تيزداد  دتق اجسدددددددددت مار الأجنبر ا باشدددددددددر للداخ ه تيزداد  

 .  (Polterovich and Popov: 2003; Eichengreen, 2008)النمو ي  الأج  اليوي   

اسدددددداىدددددد ر نع   دددددددلاة ويبلق العديد م  الر ية الددددددداذقة ان انالاا سددددددعر الصددددددرد االقيق  والبخدددددد،ة شددددددر  

اجنبيدددداد  ا تراكة ي  ييدددداد  النمو. ويبوقف  دددددخدددد  البنوك ا ركنيددددة علح الب يرا  ي   قيية العمة  الدددددوليددددةه  

 ;Kruskovic and Maricic, 2015)الب يرا  ي  معدددددج  اللددددامددددد  الملليددددة والأجنةيددددةه ومددددددددددددددبويددددا  الددددديع العددددام

Abdullateef and Waheed, 2010).  ويبكد .(Polterovich & Popov, 2003)  رد االقيق   دددددددددددددددددد علح ان سدددددعر الصددددد

يجدددب ان يب ددددد ي  النمدددا   ال ليدددة كمب ير خدددارج  لأنددده  عكس الأسدددددددددددددعدددار الملليدددة مقدددارندددة ذدددالأسدددددددددددددعدددار اا،دددارجيدددة  

(Polterovich & Popov, 2003).وتو ما يبكدا العديد مع اجقبصاديين . 

عد سعر الص   لي  اشر اجنبياد  علح النموه تب قيق اشر ايجا   لةنبياد  علح  رد االقيق  الأد  ي  دوتك ا  ذ

 ذانالاا سددعر الصددرد االقيق ه ويل دد  اسددبادام سددعر الصدد 
 
رد االقيق  ي  النما    ددددددددددددددد النمو ي ون م ددرودا

 ال لية كمب ير خارج ه لب ديد اشرا ذدقة علح م ددا  النمو وتو ما ا لق معه. 
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  Investment Channel قناة الاستثمار

 عد اجست مار اك ر م ددا  النمو اجقبصاد  اتمية ي  نما   النمو الم،بللة. وعلح الرغة مع اتمية را  ا ال  

الة در  كمصددر للنمو ي  نما   النمو الداخليةه لمج ان اشرا يبوقف علح كلاء  العمالة ا ددبادمة وقدرتؤا علح  

لنمو عبر  لح القنا  العر  ب ددددمع اجسددددت مار العام واجسددددت مار  اسددددتيعاب ك  ما تو جديد. وينبق  اشر اجنبياد  ل 

 الملل  واجست مار الأجنبر ا باشر وغير ا باشر.

) لو  ا ددبو  الأم  (  عو    رد الأجنبرددددددددددددددد ويبكد الأدب اجقبصداد  علح ان اسدب وا  انبياد  ضد،ة مع الصد 

 Elhiraika and)ويالض اجسدددددددددددددت مددددار العددددام ي  البنيددددة الأسددددددددددددددددداسددددددددددددديددددة ي  الدددددول الندددداميددددة  ا  ا وارد الملدددددود   

Ndikumana, 2007; Greenidge et al., 2015).    كمدا يوضدددددددددددددح الأدب انده مع ا بوق  ان ي ون لتراكة اجنبيداد

 علح اجسدددددددددددددت مدار اا،داأ ه و 
 
 ايجداذيدا

 
 ,Elhiraika and Ndikumana)يب قق ت ا الأشر مع قندا ين ترعيبين تمدااشرا

2007; Greenidge et al., 2015; Polterovih and Popov, 2003; Bentum, 2014; Oladapo and Oloyede, May 

2014; Abiola and Adebayo, 2013)     ــة الـكـمـيــــ ــاة  الـقـنــــ ان  دراكدة    Quantity Channelالأولـي   والدعدر  دوضددددددددددددددح 

اجنبياد ه يتيك ام انية اكبر جسددددددبيراد سددددددل  راسددددددمالية ووسدددددديية هوتو ما ي لن اجسددددددت مار اا،اأ تيزداد النمو  

) عم  ة ددد   واضدددح ي  نظام الصدددرد ا رن(    Rate of Return Channelالثانية  قناة معدل العائد اجقبصددداد .  

ة العملة الودنيةه تتر ل  الأسددددددددعار المللية مقارنة ذالأسددددددددعار الأجنةية و وضددددددددح انه م   راكة اجنبياد   نداد قيم

 غير عاديةه مما  وددددددددددددج  ر و  الأموال للبدتق للداخ   
 
تب قق ال ددددددددددددركا  العر  عم  ي  القيا  البجار  اردانا

ا الأشر كلما  وراء العامد ا ر ل ه تيزداد اجسددددددت مار والنمو. لمج ان  لح يب قق تقط ي  الأج  القصدددددديره وينداد ت 

ياد البيور ا الا  واجندما  ا الا  للدولة. وعلح الرغة مع الر ية الدددددداذقةه  بكد اند  الدراسدددددا  علح ان  راكة 

اجنبيدداد  ي  اغلددب الدددول العرديددة  ة  وويلدده ي  وداذ  واورا  مدداليددة اجنةيددة ذدداا،ددار ه ممددا اسدددددددددددددلاة ي  خلض 

النمو )العنتر ه   وتكدددددد ا تدددددالأشر اجيجددددددا   لةنبيدددددداد  علح     Islam, 2009).؛1995اجسدددددددددددددت مددددددار الملل  تدددددانالض 

ه ويابلف مع دولة الاح اخرى.   
 
 اجست مار لاس مبكدا

 ي   دوي  الن ددددا  اجقبصدددداد ه وكمصدددددر لب وي  البكنولوجيا مما  
 
 تاما

 
ويلعب اجسددددت مار الأجنبر ا باشددددر دورا

جقبصددددددددددددداد  ان ييداد  اجنبيداد  يصددددددددددددداننؤدا ييداد  ويوضدددددددددددددح الأدب ا .(Durham, 2004)  ي لن النمو اجقبصددددددددددددداد 

وجود اشر معنو     (Islam, 2009)  وي  ا جاا سلبر للعةقة اوضح  البدتقا  الداخلة مع اجست مار الأجنبر ا باشر 

 علح ان التراكة ا دبمر يبد  الاح انالاا  Islam, 2009)  سلبر لةست مار الأجنبر علح اجنبياد  ا تراكة
 
( ت ة

تيزداد اجسدددت مار   -ةددددةب انالاا سدددعر الصدددرد االقيق     -  اسدددعار الأ دددول المللية االقيقية ذالعملة الأجنةية

 .(Bentum, 2014)الأجنبر ا باشر للداخ   

علح ان  راكة  (Kruskovic & Maricic, 2015)وي  ادار اشر اجنبياد  علح اجسددددددت مار الأجنبر غير ا باشددددددره يبكد  

لأجنبر  ددددددددددددددانبده   ليز اجسدددددددددددددت مدار الأجنبر غير ا بداشدددددددددددددره خدا ددددددددددددددة م  ييداد  اجنددمدا  ا دالا   انبيداد  الصدددددددددددددرد ا

((Kruskovic and Maricic, 2015.     ويبلق م  ت ا الرا(Ray, 2012)    نيا اوضح ان  راكة اجنبياد  اسلاة ي

رج  الدددةب ي   لح الاح انالاا سددعر الصددرد االقيق     يياد  ن ددا  البور ددة ي  اللانده  ويبكد علح ان الأشر ويذ

علح   (Fukuda  and  Kon, 2010)وي  ا جاا معارا اكد   .Ray, 2012)سددددددي ون م دددددداذه ي  الدول كبير  اا جة )
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ودالبالا     ان يياد  اجنبياد   ددلاة ي  يياد  الديون قصدير  الأج ه مما يبد  الاح يياد  الم،ادر ي  الأسدوا  ا اليةه 

 . (Fukuda  and  Kon, 2010)يالض مع النمو اجقبصاد .   بدتق ر و  الأموال لل،ار  مما قد 

 ما يقترن ذانالاا اجسدددددددت مار العام ويياد  اجسدددددددت مار اا،اأه اما  
 
وتك ا يبخدددددددح لنا ان  راكة اجنبياد  غالبا

رده ذانما اشرا علح اجسددت مار الأجنبر غير ددددددددددددددد اشر اجنبياد  علح اجسددت مار الأجنبر ا باشددر تيبوقف عل  سددعر الصدد 

ي  الدول كبير  اا جة.  
 
 ايجاذيا

 
 ا باشر تلاو غير م دد ويمي  ل   ي ون معنويا

 Export Channel قناة الصادرات

 عد الصددددادرا  اند الملددا  اللاامة للنمو اجقبصدددداد ه تلقد نققع الدول العر ا بعع اسددددترا يجية للبصددددني   

ويوضدددددددددددددح    .(Bentum, 2014)ي  جنوب شدددددددددددددر  آسددددددددددددديدددا معددددج  نمو تددداقدددع غيرتدددا مع الددددول    ا وجددده للبصددددددددددددددددير 

Polterovich & Popov, 2003))   ويبد  الا  يياد     ان  راكة اجنبياديا  يليف مع آشار  قلبا  البجار  الدوليةه

النمو اجقبصددددددداد  خا دددددددة عند مددددددددبو  مر ل  مع البيور ا الا . تتراكة اجنبياد  عل  ا د  اليوي  يبد  الا  

 Polterovich)القدر  البناتدية للدولة و نداد الصادرا  تيزداد النمو    انالاا سعر الصرد االقيق ه تتزداد

and Popov, 2003)  ويبلق .Carasco et al., 2013)  Grrenidge et al., 2016;)   م   لددح الر يددة ذددأن العددديددد مع

الدول النامية اندتعع لتراكة اجنبياد  لنياد   ناتدددددية القيا  البجار  ويياد  الصددددادرا  ودالبالا  يياد  النمو  

  ليز  ويددددلاة  راكة اجنبياد  ي .  ;Kruskovic and Maricic, 2015)  (Grrenidge et al., 2016ي  الأج  اليوي   

ه كما انه يتيك اسدددبيراد الآج  
 
الصدددادرا  مع خةل اجنبلاظ ذأسدددعار  دددرد نقيقية مددددبقر  ومنال دددة نددددةيا

 Ilan)وتو ما ي لن النمو ي  الأج  اليوي     وا عدا  والدددددل  الوسدددديية الةيمة للم ددددروعا  ا وجلاة للبصدددددير ه 

and Marion, 2009; Akanni and Bukola, 2016).    ويبلق(Abbas et al., 2011)   ذدددددأن  راكة م   لدددددح الر يدددددة 

مما نلن الصدددددادرا  تايداد النمو    رد االقيق ه دددددددددددددددددد اجنبياد  اسدددددلاة ي  دول عديد  ي  خلض  قلبا  سدددددعر الصددددد 

(Abbas; Naqvi; Ramzan and Rizavi, 2011).    ويبكددد(Polterovich & Popov, 2003)    علح ان الدددول الندداميددة

راميةه وتو ما دد رد االقيق  اق  مع  عادل القو  ال دد والدولة الناش ة ي ون بؤا سعر الص   ا  الدخ  ا نالض 

اسلاة ي  يياد  الصادرا  .اما الدول النامية ا صدر  للنلط ت ان سعر  رتلاا االقيق  يقترب مع  عادل القو   

 
 
 . (Polterovich  and  Popov, 2003)ال رامية همما جع  اشر  راكة اجنبياد  علح الصادرا  لاس مبكدا

 وتك ا تان   ليز الصادرا  مع خةل سياسة  راكة اجنبياد  يبيلب انالاا سعر الصرد االقيق . 

 Inflation Channel قناة التضخم

رد الأجنبر علح النمو اجقبصاد  يبوقف  ديبلق العديد مع اجقبصاديين علح ان اشر اجنبياد  ا تراكة مع الص 

البخددددددددددددد،ة. تلاندددداك البخددددددددددددد،ة النانف المللن للنموه وتندددداك البخددددددددددددد،ة ااجددددامك ا ب   للنمو. ويعددددد  اشرا علح  

(. وقد اخبللع  2011)االبابه   البخددد،ة ال   يواجه ا ملكة العردية الددددعودية مع النو  النانف المللن للنمو 

  (Heller,1976; Khan,1979)ر ى اجقبصدددداديين ة ددددأن اشر اجنبياد  ا تراكة علح البخدددد،ة. تعلح الرغة مع ان 

رد الأجنبر  دةب  خ،ة عا  ه وت ا مبواتق م  آراء النقديين للبخ،ةه لمج ددددد اوضلا ان يياد  انبياديا  الص

ان تناك آراء مناق دددددددة  بكد علح ان  راكة اجنبياد  يصدددددددانبه انالاا معدل البخددددددد،ةه ويمكع ارجا   لح  

 الاح:



 الإنبياد  الأجنبر ا تراكة ي لن النمو الإقبصاد   ت   
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 Exchange Rateردددددددددددددددددددد نا ين الأولا  قنا   وقعا  سددددددعر الصدددددد ان اشر اجنبياد  علح البخدددددد،ة يبة مع خةل ق –

Expectations Channel العر  وضدددددددددددددح ان ييدددداد  اجنبيدددداد  ي  الأجدددد  القصدددددددددددددير  رت  قيمددددة العملددددة الملليددددة   ه

العر  وضددح انه م  يياد  اجنبياد     ه Liquidity Channelتينالض البخدد،ة ا بوق . وال انية قنا  الددديولة 

 .(Elhiraika and Ndikumana, 2007)يق  ر يد النقود مع العملة المللية تيق  البخ،ة  

ان اشر اجنبيددداد  علح البخددددددددددددد،ة يبوقف علح درجددة اسدددددددددددددب ةل ا وارد    (Ho & McCauley, 2009)يوضدددددددددددددح   –

 . (Ho and McCauley, 2009)ا بانةه وي  نالة وجود موارد عادلة ي ون معدل البخ،ة منالض  

ان  راكة اجنبياد  ي لن اجسدددت مار )نيا يتيك اللر دددة جسدددبيراد سدددل   (Chawdhury et al., 2014)يوضدددح   –

راسددددمالية ووسدددديية( مما ي لن النمو اجقبصدددداد ه تبنالض ال دددد و  البخدددد،مية خا ددددة م  وجود موارد  

   .(Chawdhury,Uddin and Islam, 2014; Shrestha, 2016)م  ت ا الرا    (Shrestha, 2016)عادلة. ويبلق  

انده لم ا كدان معددل  راكة اجنبيداد  سدددددددددددددري  ويلو  معددل النمو   (Kruskovic and Maricic, 2015)يوضدددددددددددددح   –

 ≤   اجقبصددددددددددددددداد ه ي ون البخددددددددددددد،ة مر ل  ومب   للنمو. ذانمدددا ا ا   قق العكس )معددددل  راكة اجنبيددداد 

  .(Kruskovic and Maricic, 2015)يانف وم لن للنمو  معدل النمو اجقبصاد ( ي ون البخ،ة  

وقد اكد اغلب الأدب اجقبصددددداد  علح    وتك ا يبخدددددح ان اشر  راكة اجنبياد  علح النمو يبوقف علح البخددددد،ةه 

 علح البخ،ة ي  الدول  ا  ا وارد الخ،مة. 
 
 سلبيا

 
 او معنويا

 
 غير معنويا

 
 ان  راكة اجنبياد  يصانبه اشرا

 Credit Channel قناة الائتمان

يوضدددددددددددددح الأدب اجقبصددددددددددددداد  ان ييداد  اجنبيداديدا   بدى الاح انةل الدديون قصدددددددددددددير  الأجد  م د  الدديون دويلدة  

 Fukuda)الأج ه نيا  بواجد عةقة سددددددددددددلبية ذين مدددددددددددددبوى اجنبياد  وا دى النمنر جسددددددددددددب قا  الديع. ويبكد

and Kon, 2010)  علح اجمبمددان ا بدداف للقيددا     علح ان دراسددددددددددددددة اشر اجنبيدداد  علح النمو جذددد ان  ب دددددددددددددمع اشرا

اا،داأه  دا للاد ا اجمبمدان مع اشر علح النموه تل  نداج  عدديدد   راكة اجنبيداد  لة يصدددددددددددددانبده ييداد  اجمبمدانه  

  Look in: Fukuda  and  Kon, 2010; Polterovich)نيا  بجه دول عديد  لةنبلاظ ذانبيادياتؤا ي  اا،ار   

and  Popov, 2003) ويوضدددددددددددددح  1995  العنتر ه (  ؛ .)(Islam, 2009)    ان اشر اجنبيدداد  علح اجمبمددان يبوقف علح

. وجشددح ان Islam, 2009) يور النظام ا الا  وااجود  ا بسددددديةه تعندما ينال ددان ينالض اجسددت مار والنمو)

 علح النموه تاجمبمان اجسددددددسؤةك  ج 
 
 واضددددددلا

 
 اشرا

 
 لن النمو م    ي  نو  اجمبمان ا منوف للقيا  اا،اأ له اي ددددددا

 .اجمبمان اجنباج 

 و لح لأسباب عديد ه مما  دبلنم دراسبه. 
 
 وتك ا تان اشر اجنبياد  علح اجمبمان لاس مبكدا

 الأدبيات التطبيقية(  3-2)

لمياء ال موا الواضدددددددددح ي  عةقة انبياديا  الصدددددددددرد الأجنبر ذالنمو اجقبصددددددددداد  ي  لمدار الأدب النظر ه تانه  

 جذد مع اسبعراا الدراسا  البيبيقية وسابة عر لاا ي  لمدار يمنر مر ب كما يل :  

انبياد  الصدددددددددرد الأجنبر )والتراكة الراسدددددددددمالا ه الدددددددددد انه    لأشر    (Polterovich and Popov, 2003)دراسدددددددددة  –

دولدة نداميدة    100نصدددددددددددددادب اللرد مع الندا جه الصددددددددددددددادرا ه ومنداا اجسدددددددددددددت مدار( علح النمو ي  الأجد  اليويد  ي  
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وقد اوضدددددددلع ان  OLS( ذاسدددددددبادام نمو   شدددددددبه لوغاريبمر ودريقة 1999-1960ومبقدمة وناشددددددد ة )لللتر   

  ليز النموه لكنه لاس شدر   درور  وان ا ناا اجسدت مار  وااجود  ا بسدددية  راكة اجنبياد  اسدلاة ي  

 رد واجمبمان.  داك ر اتمية. لمج ان الدراسة لة  ب مع اخببارا  اجسبقرار واغللع اشر البخ،ة وسعر الص

نمة للآشار اجقبصددددددددددادية ال لية جنبياد  الصددددددددددرد الأجنبر ال (Elhiraika and Ndikumana, 2007) دراسددددددددددة –

ذاسددبادام نما   ان دار خي  منلصددلة. وقد اوضددلع    2005-1979دولة اتريقية لللتر    21ذيانا  شددملع  

ان ييدداد  اجنبيدداد  اسدددددددددددددلامددع ي  انالدداا النمو ي  الأجدد  اليويدد ه ةددددددددددددددةددب ار لددا  سدددددددددددددعر الصدددددددددددددرد وييدداد  

د  لإدار  البخددددددددددددد،ة وانالدداا الصدددددددددددددددادرا  وانالدداا اجسدددددددددددددت مددار العددام وجذددد مع  بنر اسدددددددددددددترا يجيددة جددديدد 

 اجنبياد .لمج ان اغلب  و يا  الدراسة  استند  علح اسا  نظر  ولاس  يبيق .

والنا ج ا بيأه الأيما ه ا نيقة والتراكة  -  لأشر انبياد  الصدرد الأجنبر (Fukuda and Kon, 2008)دراسدة   –

  2004-1980 ة لللتر   دولة نامية وناشددددددد   134علح النمو ي  الأج  اليوي  النمة ذيانا   دددددددمع  - الراسدددددددمالا 

ذاسددددددددددبادام اخببارا  اجسددددددددددبقرار والب ام  ا  ددددددددددترك واجن دار ا بعدد. وقد اوضددددددددددلع وجود اشر غير معنو   

لمج ان  لدح الددراسدددددددددددددة اعبمدد  عل  نمو   مب يزه اغللدع تيده  لةنبيداد  ةعدد ا ددددددددددددداتدة التراكة الراسدددددددددددددمدالا .

بقع علح  
ذ
 دول عديد   ابلف ي  وروتلاا اجقبصادية.  العديد مع الملددا  اللاامة للنموهكما اتؤا د

رد الأجنبر علح النمو ي  نيجيريا  دددددددددددددددد لأشر انبياد  الصددد  (Olokoyo, Osabuohien and Salami, 2009)دراسدددة  –

ذاسددددددددبادام اجن دار ال ا   والب ام  ا  ددددددددترك. وقد اوضددددددددلع وجود اشر معنو  ايجا      2007- 1970  لللتر 

الأجد  اليويد ه ةددددددددددددددةدب انالداا سدددددددددددددعر الصدددددددددددددرد والبخددددددددددددد،ة وييداد  الصددددددددددددددادرا  لةنبيداد  علح النمو ي   

واجسدددددددددددددت مار الأجنبر ا باشدددددددددددددر. لمج ان ت ا الدراسدددددددددددددة دبقع علح نيجيرياه واعبمد  علح نمو   مب يز اغل  

 مب يرا  عديد  مبشر  علح النموه كما ان اغلب  و ياتؤا جاء  نظرية.

علح البخددددددددد،ة  لآشار اجقبصدددددددددادية جنبياد  الصدددددددددرد الأجنبرل  (Abdullateef and Waheed, 2010)دراسدددددددددة   –

ذاسددددددددددددبادام    2006-1986ي  نيجيريا لللتر     -وسددددددددددددعر الصددددددددددددرد االقيق  واجسددددددددددددت مار العام والأجنبر ا باشددددددددددددر

اخببارا  اجسدبقرار والب ام  ا  دترك و يدليك اا،يأ. وقد اوضدلع وجود اشر معنو  سدلبر لةنبياد  علح  

 ه ةدددددددددةب ار لا  سددددددددعر الصددددددددرد االقيق  والعر اد  الاح عدم   ليز الصددددددددادرا . و عد النمو ي  الأج  اليوي 

ت ا الدراسددددة مليد  ي  البأكيد علح اتمية سددددعر الصددددرد االقيق  لكنؤا لة  وضددددح عةقة اجنبياد  ذالنمو  

 والصادرا ه وركن  علح الآشار اجقبصادية وجاء  اغلب  و ياتؤا نظرية.  

والتراكة الراسددمالا ه قو  العم ه اجسددت مار الأجنبر   رد الأجنبرددددددددددددددد شر انبياد  الصدد لأ  (Bentum, 2014)دراسددة   –

علح النمو ي  خمددددددددددة دول اتريقية   ا باشدددددددددره   وية  العاملين مع اا،ار ه البيور ا الا ه اجنلباف البجار  

ن دار البدريج .  ذاسبادام نمو   لوغاريبمر واخببارا  اجسبقرار والب ام  ا  ترك واج   2009-1984لللتر   

وقد اوضلع ان  راكة اجنبياد  ي لن النمو ي  الأج  اليوي . وعلح الرغة مع اتمية الدراسة جسباداملاا 

 اساليب قياسية مبقدمةه لمج اتؤا لة  وضح القنوا  الم،بللة لنق  اشر اجنبياد  للنمو.

الأجدندبدر عدلدح    (Greenidge; Craigwell; Whyte and Mckenzie, 2015)دراسدددددددددددددددددددة   – الصددددددددددددددرد  اندبديدددددددادد   لأشدر 

- 1980ي  الأج  اليوي  ي  دول ال اريبر لللتر    اجسددسؤةكه اجسددت ماره الديعه الصددادرا ه النمو اجقبصدداد 
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. وقد اوضددددددددددلع وجود عةقة ايجاذية ذين اجنبياد  والصددددددددددادرا  والنمو واجسددددددددددت مار والديع اا،ارج . 2012

سدددددت مار والصدددددادرا  ي    ديد اشر اجنبياد  علح النمو ي  الأج  اليوي .  و بكد الدراسدددددة علح اتمية قنا  اج 

 لمج ان  لح الدراسة اعبمد  علح مبشرا  ةديية واغللع سعر الصرد كقنا  تامة ي  نق  اشر اجنبياد . 

رد الأجنبر م  التراكة الراسدددمالا  والدددد ان دددددددددددددددد لأشر انبياديا  الصددد   (Kruskovic and Maricic, 2015)دراسدددة   –

ذاسدددددددبادام نمو   لوغاريبمر مندو  واخببارا  اجسدددددددبقرار    2012-1993لح النمو ي  الدول الناشددددددد ة لللتر   ع

 لةسدددت مار واجنبياديا  علح النموه ان 
 
 ايجاذيا

 
 معنويا

 
والددددبةية واجن دار ا بعدد .وقد اوضدددلع وجود اشرا

للنمو.و  لنقددددد  اشر اجنبيددددداد   الصدددددددددددددددددادرا  اك ر القنوا  اتميدددددة  الرغة مع اتميدددددة اجددددددار النظر   قندددددا   علح 

 لمج ان النمو   ا دبادم لملددا  النمو   مع   يز لإغلاله مب يرا  عديد .   للدراسةه 

لأشر انبياد  الصددددددددرد الأجنبر علح النمو ي  الأج  اليوي  ي  دول جنوب شددددددددر     (Shrestha, 2016)دراسددددددددة   –

  ددمع النمو اجقبصدداد ه البخدد،ة الملل ه سددعر    ذاسددبادام نمو   كل  دينامي    2013-1990آسدديا لللتر   

رد الأجنبره البخد،ة ي  الوجيا  ا ب د  الأمريكيةه معدل اللامد  ي  دددددددددددددد الصدرد االقيق ه انبياديا  الصد 

الوجيا  ا ب د  الأمريكية  ة  قديرا ذاسدددددددبادام اجن دار ال ا   وسدددددددبةية كرانجر. وقد اوضدددددددلع ان  راكة 

رد االقيق  تايداد ددددددددددددد بخ،ة واسلاة ي  يياد  الصادرا  ةدةب انالاا سعر الصاجنبياد  لة يبشر علح ال 

رد االقيق  كمب ير  ددددددددددددددد النمو. لمج ان الدراسددة الددداذقة اغللع قنا  اجسددت مار والصددادرا  وادخلع سددعر الصدد 

 داخل . 

ة ال ليدة  وتكد ا يبخدددددددددددددح لندا ان الددراسدددددددددددددا  البيبيقيدة الدددددددددددددداذقدة جداء اغلنؤدا ي  اددار دراسدددددددددددددة الآشدار اجقبصددددددددددددداديد  

لةنبيدداد  دون التركيز علح اشرا عل  النموه كمددا ركن  اغلنؤددا علح ننمددة ذيددانددا ه  جدداتلددع العددديددد منؤددا القنوا  

الم،بللددة لنقدد  اشر اجنبيدداد  للنموه واعبمددد  علح  و ددددددددددددديددا  ج  ددددددددددددددتنددد علح اسددددددددددددددا   يبيق ه كمددا اعبمددد   

اد  والنمو وقنوا  البدأشير الم،بللدةه وتو مدا يجعد   العدديدد منؤدا علح نمدا   ان ددار منلصدددددددددددددلدة ج  ردط ذين اجنبيد 

اسدددددددددددددبادددام نمو   كل  دينددامي   )يردط اجنبيدداد  ذددالنمو اجقبصدددددددددددددداد  والقنوا  الم،بللددة لنقدد  اشر اجنبيدداد   

 للنمو( اك ر اتمية وجدوى مع النانية العملية وتو ما  ركن عليه  لح الدراسة.     

 ي  اللادد:  دددد   لب لي  العةقة ا عقد  ذين   وتك ا  ابلف ت ا الدراسدددة عع ما
 
سدددبق ي  اللادد والمجال: اوج

اجنبياد  ا تراكة والنمو ي  الأدب اجقبصدددداد ه اسددددبعراا نظر  للقنوا  الم،بللة لنق  اشر اجنبياد  للنموه  

 يوضدددددددددددددح اشر اجنبيددداد  علح النمو والقنوا  الم،بللدددة لنقددد 
 
 ديندددامي دددا

 
 كليدددا

 
  تددد ا الأشر وتو مدددا  كمدددا  قددددم نمو جدددا

 ي  المجال: اغللبه اغلب الدراسا  الداذقة.
 
 شانيا

 جم  ذين الإدار النظر  )القلي  مع الدراسدددددددددا   ناولبه( والبيبيق  ذاسدددددددددبادام نمو   كل  دينامي   يردط   –

  ذين انبياد  الصرد الأجنبر والقنوا  الم،بللة لنق  اشرا الا  النمو.  

يبق علح ا ملكة العردية ا –  لدعودية )الدراسا  عنؤا م دود ( ي  لمدار يمنر دوي  الأج . ذ

كما  عبمد علح اخببارا  قياسدددية مبقدمة   دددم  اجن دار ال ا   لبقدير النمو   الكل  ا ددددبادم وسدددبةية   –

 د ا جاا الدبةية ذين ا ب يرا . كرانجر لب دي 

 



 2021يناير  –العدد الأول  –( 58مجلة جامعة الإسكندرية للعلوم الإدارية© المجلد ) 
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ــ(  4) ــادي في ـــــــــــــــــــاحتياطي الصــــ عربية الســــــعودية للفترة المملكة الرف الأجنبي والنمو الاقتصــــ

1978-2017 

يبيلب   لي  اشر انبياد  الصددددرد الأجنبر عل  النمو ي  ا ملكة العردية الدددددعودية اسددددبعراا مد   يور ت ا 

اجنبياد ه اسبعراا مبشرا  اقبصادية كلية للنمو وسعر الصرد االقيق ه والقنوا  الأخرى العر ينبق  مع 

 عل  النمو وتو ما سابة اسبعرا ه تيما يل :خةللاا اشر اجنبياد   

 2017-1978فترة تطور احتياطي الصرف الأجنبي في المملكة العربية السعودية لل( 4-1)

 2015رد الأجنبر لعام ددددددددددددددددددد   ب  ا ملكة العردية الدددددددعودية ا ركن ال الا علح ا دددددددبوى العا   ي  انبياد  الصدددددد 

% مع 5.2وتو مدددا  عدددادل    مليدددار دوجره   616.4يلمؤدددا اليددداذدددان( ذدددانبيددداد  قددددرا  )نيدددا   بددد  الصدددددددددددددين ا ركن الأول  

 ةعد عام 
 
. و عد  ددددددادرا  البترول ي  ا ملكة مع اتة 2015اجنبياد  العا  ه علح الرغة مع انالا دددددده ندددددددةيا

 علح عوامد الصددددددد 
 
ادرا  غير مصدددددددادر انبياد  الصدددددددرد الأجنبره يلمؤا  دتقا  اجسدددددددت مار الأجنبر ا باشدددددددره ت دددددددة

(. و تدددددددددددددة الصددددددددددددادرا  البترولية  2015آل درويش وآخرونه    ؛2011االبابه    ؛WWW.Alarabia.Net)البترولية  

رد الأجنبر لبعظية اجسبلاد  منه. و بكد  ددد ذأتؤا موارد قاذلة للنلاده مما  دبوجب اجدار  اللعالة جنبياد  الص

اتميددة التركيز علح  نميددة ا وارد غير البتروليددةه لب ليز النمو والبنميددة للمملكددةه    2030قترنددة للمملكددة  اا،يددة ا  

 للمملكة العردية الدعودية(. 2030واجسبلاد  القصوى مع ت ا اجنبياد  )ر ية 

نظام اسددددعار الصددددرد ال اذبة ذردط الريال الدددددعود  ذالدوجر الأمري   هوقد   1986وقد ا بعع ا ملكة من  يونيو  

رد من   لح الباريخ ذإ با  سددددددياسددددددة نقدية تعالة   ددددددمع يياد  انبياد  الصددددددرد الأجنبر ددددددددددددددددددد اسددددددبقر سددددددعر الصدددددد 

نوعة لةنبياد  للمملكة العردية  ( مبشددددرا  مب 1ويوضددددح ااجدول ) (.2015)العواد  ددددااح؛ آل درويش وآخرونه 

رد الأجنبر ددددددد ( ان انبياد  الص1كمبوسط. و وضح البيانا  الملدودة ي  جدول)  2017-1978الدعودية لللتر   

نعر   1978سدددددددددددددواء االقيق  او كنددددددددددددددبددة مع النددا ج الملل  اججمددالا  او معدددل النمو تيدده قددد ندددث ذدده  نايددد مندد   

 لظاتر  علح مدبو  ا ملكة العردية الدعودية.ه وتو ما يبكد اتمية دراسة  لح ا2015

 )كمتوسط(    2017-1978مؤشرات لاحتياطي الصرف الأجنبي في المملكة العربية السعودية للفترة   1 جدول 

 الفترة الزمنية                                                                                

 بيــــان   

1981 -

1990 

1991 -

2000 

2001 -

2010 

2011 -

2017 

1978 -

2017 

االقيقددددددددددددددددددددددد  ذا ليدددددددددددددددددددددددار    نبدددددددددددددددددددددددر رد الأجدانبيددددددددددددددددددددددداد  الصددددددددددددددددددددددد 

 سعود 
62.1 45.2 81.6 1103.1 294.7 

رد الأجنبدددددددددددددر مدددددددددددددع الندددددددددددددا ج المللددددددددددددد  دنددددددددددددددبة انبيددددددددددددداد  الصددددددددددددد 

 اججمالا  االقيق  )%(
13.7 7.7 53.2 53.2 103.3 

 14.9 2.9 52.9 7.4 3.1- انبياد  الصرد الأجنبر )%(معدل النمو الدنو  ي  

 .( ذمةنق الب ا2ا صدر: اعداد البانا ذاجسبعانة ذالبيانا  الأ لية  ب يرا  النمو   الوارد  ذجدول )

  

http://www.alarabia.net؛/
http://www.alarabia.net؛/
http://www.alarabia.net؛/
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ــة العربيـــــــة الســـــــعودية ( 4-2) ــادية كليـــــــة فـــــــي المملكـــــ ــرة النمـــــــو الاقتصـــــــادي ومؤشـــــــرات اقتصـــــ للفتـــــ

1978-2017  

جشددددددددددح ان اسددددددددددبعراا معدل النمو اجقبصدددددددددداد  ه ومبشددددددددددرا  اقبصددددددددددادية كلية  ب يرا   م   قنوا  لنق  اشر  

 ملكة العردية الددددددددعودية. اجنبياد  الا  النمو  ددددددددلاة ي  معرتة اج جاا العام للعةقة ذين اجنبياد  والنمو ي  ا

( مبشددددددددددرا  للنمو اجقبصدددددددددداد  ومب يرا  اقبصددددددددددادية كلية تامة للمملكة العردية الدددددددددددعودية  2ويوضددددددددددح جدول )

  2017-1978لللتر   

   2017-  1978النمو الاقتصادي ومؤشرات اقتصادية كلية للمملكة العربية السعودية للفترة    2 جدول 

 )كمتوسط سنوي(

 الفترة الزمنية                                                           

 بيـــــان            

1981 -

1990 

1991 -

2000 

2001 -

2010 

2011 -

2017 

1978 -

2017 

معدل النمو اجقبصاد  )معدل نمو النا ج الملل  االقيق (  

% 
0.43 2.74 3.61 3.42 2.62 

 114.4 76.9 85.6 99.1 153.2 سعر الصرد االقيق  اللعال

 2.16 2.6 2.7 0.85 0.14 معدل البخ،ة %

 22.71 30.02 21.66 19.34 22.21 التراكة الراسمالا  كندبة مع النا ج الملل  اججمالا %

النددددددا ج الملل    كنددددددددددددددبددددددة مع  ا بدددددداشدددددددددددددر  الأجنبر  اجسدددددددددددددت مددددددار 

 اججمالا %
0.29 7.5 3.7 11.96 5.73 

 25.85 48.01 34.15 22.09 15.25 النا ج الملل  اججمالا %اجمبمان الملل  كندبة مع 

الددددددددددددددل  واا،ددددددمدددددا  مع الندددددا ج الملل    نددددددددددددددبدددددة  دددددددددددددددددادرا  

 اججمالا %
36.44 37.38 52.71 48.7 46.56 

حجة البور دددددددددددددة )نددددددددددددددبة قيمة الأورا  ا الية ا بداولة مع 

 النا ج الملل  اججمالا ( %
0.36 5.96 145 75 50.3 

دددددددددرا  النمددددددددددو   ذجدددددددددددول )ا صدددددددددددر:  دددددددددلية  ب يد دددددددددا  الأ د دددددددددبعانة ذالبياند دددددددددداد البانددددددددددا ذاجسد سددددددددددنة  1999  عددددددددددام ( ذمةنددددددددددق الب ددددددددددا نيددددددددددا يم دددددددددد2اعد

 الأسا  ي  االداب

( ال    عكس النمو اجقبصدددددددددداد  ومبشددددددددددرا  اقبصددددددددددادية كلية للمملكة العردية الدددددددددددعودية  2)  ودمراجعة جدول 

 من  عقد التددعينا  نع  يبخدح ان النمو اجقبصداد  قد   2017-1978لللتر   
 
 واضدلا

 
ه وقد 2017شدلاد   ددنا

انالض سدددددددددددعر الصدددددددددددرد االقيق  اللعال ة ددددددددددد   واضدددددددددددح من   لح العقده وتو ما  عكس   ددددددددددددع ي  الو ددددددددددد  

 ورغة ار لاعه النددددددددبر من  عام 
 
البناتسددددددد ر للمملكة ي  الددددددددو  العا  . وقد و  معدل البخددددددد،ة منالض جدا

%(. وقدد شدددددددددددددلادد التراكة الراسدددددددددددددمدالا  3ف المللن للنمو والبنميدة )كدان اقد  مع  اج انده ود  مع النو  النان  ه 2001

واجسدددددددت مار الأجنبر ا باشدددددددر واجمبمان الملل  )كنددددددددبة مع النا ج الملل  اججمالا ( يياد  واضدددددددلة من  ذداية عقد 

مالا  خةل نلس  التددعينا  الاح الآنه كما  نايد  الصدادرا  مع الددل  واا،دما  كنددبة مع النا ج الملل  اجج

 من  العقد الأول مع القرن االاد  والع دددددددرون رغة 
 
 واضدددددددلا

 
اللتر . وقد شدددددددلاد  البور دددددددة الددددددددعودية ن دددددددادا
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 التراج  الندبر ي  اللتر  البالية.

 لللتر   
 
 واضددددددددلا

 
و وضددددددددح الأشدددددددد ال البيانية الوارد  ي  مةنق الب ا ان معدل النمو اجقبصدددددددداد  قد شددددددددلاد  قلبا

(. كما يوضح  1)ي  ال       2004غة مع يياد  اجنبياد  كندبة مع النا ج الملل  من  عام علح الر   1978-2017

 ذانالاا سدددددددددددعر الصدددددددددددرد االقيق  ةعد عام 2)  ال ددددددددددد   
 
( ي  مةنق الب ا ان  راكة اجنبياد  كان ميدددددددددددلودا

( ان معددل  راكة اجنبيداد   د ذد ب نول معددل النموه لمج 3ه الد   كدان اقد  ةعدد  لدح. ويبكدد ال ددددددددددددد د  )1985

                             للعةقة. . وجشح ان ذناء نمو   قياى ر يتيك لنا   لي  اك ر دقة2000انه  نايد ذ د  ةعد عام 

 النموذج المقترح ونتائجه العملية(  5)

  رح والأساليب القياسية المستخدمةالنموذج المقت( 5-1)

 جخببارا  
 
ي   ددددددوء الإدار النظر  للب ا واتداته والدراسددددددا  الددددددداذقةه  ة و دددددد  اللرا الرماسدددددد ر الآ    ملايدا

 ي  ا ملكة  لمنصام 
 
 .العردية الدعوديةيا

 الفرض الرئيس 

 ج يوجد اشر معنو  جنبياد  الصرد الأجنبر علح النمو اجقبصاد  ي  ا ملكة العردية الدعودية. العدمي 

 يوجد اشر معنو  جنبياد  الصرد الأجنبر علح النمو اجقبصاد  ي  ا ملكة العردية الدعودية. البديل 

م  ا ددددداتة مب يرا   Shrestha (2016)ويعبمد الب ا علح النمو   الكل  الدينامي   الآ   )م دددددبق مع دراسدددددة  

 ارج  للدراسة  مع الدراسا  البيبيقية(:-جديد  ي  الب لي  

Yt = α0 + B(L)Yt + C(L)Xt + εt−−−−−−−−−−−−(1) 

مصلوتة ا علما   Bتترا  اجذياءه   Lمصلوتة ا ب يرا  اا،ارجيةه   Xtمصلوتة ا ب يرا  الداخليةه   Ytنيا  م   

 اللتر  النمنية .  tاا،يأ الع واذ ه  εtمصلوتة ا علما  ا قدر  للمب يرا  اا،ارجيةه   Cا قدر  للمب يرا  الداخليةه

ود يددا  عكس ا علمددا  ا قدددر     Autoregressionالنمو   ذدداجعبمدداد علح اجن دددار الدد ا  وسدددددددددددددابة  قدددير تدد ا  

ويب دددددددددددددمع النمو   مب يرا  عدديدد    دددددددددددددمد  مب يرا  خدارجيدة )سدددددددددددددعر الصدددددددددددددرد   ملداتية ندديدة ولاس مروندا .

ه  االقيق ه انبيددددداد  الصدددددددددددددرد الأجنبره ومعددددددل اللدددددامدددددد  الأجنبر( ومب يرا  داخليدددددة وي  النمو اجقبصددددددددددددددددداد  

  البخددددددد،ةه التراكة الراسدددددددمالا ه اجسدددددددت مار الأجنبر ا باشدددددددرهحجة البور دددددددةه الصدددددددادرا  مع الددددددددل  واا،دما ه

( ذمةنق الب ا رموي  لح ا ب يرا  وقياسدلااه كما  عرا  1واجمبمان ا منوف للقيا  اا،اأ(. ويوضدح جدول )

 اء االداذا  ا يلودة علمؤا .( البيانا  اا،ام للمب يرا  ا دبادمة ي  النمو   قب  اجر 2جدول )

  للب ا ذاسبادام البرنامج  دددد ويعبمد البانا علح الأساليب اجنصامية والقياسية الآ ية لب قيق اللادد الرماد

   :Eviewsالإنصاذ   

 
ا
لبجندب اجن ددار النامف   ( Unit rootاخببدارا  اجسدددددددددددددبقرار للددددددددددددددةسددددددددددددد  النمنيدة ا ددددددددددددددباددمة )ج ر الوند   :أولا

Spurious regressionذيرون    –. وسددددددددددابة اجعبماد علح اخبباريع تما اخببار دي   توجر ا وسدددددددددد  واخببار تيليةس

  .(Look in: Asteriou and Hall, 2007; Fuller, 1981; Hamilton, 1994)  لنياد  ال قة ي  النبامج



 الإنبياد  الأجنبر ا تراكة ي لن النمو الإقبصاد   ت   
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ا
(  (VAR: مع خةل  قددير نمو   اجن ددار الد ا    Optimal Lag Length  دديدد تترا  الببدادب النمنر ا  ل   ثـانيـا

ان  (Shrestha, 2016)ويبكد.  LR, FPE, AIC, SC, HQ  (Asteriou and Hall ,2007)وداسبادام خمدة معايير ي  

اجقبصددداد الكل  يب دددمع تترا  اذياء عديد   ذناء نمو   كل  دينامي   ذدون تترا  اجذياء  عد خيأ كبيره لأن 

 . (Shrestha, 2016)لب ديد ا   لة وا اا  القرار والبنلي   

   
ا
و لح لبقدير النمو   الكل  الدينامي   الدددددددددددددداذق.ويبا  مبجه اجن دار    :Autoregressionاجن دار ال ا    ثالثا

  :(Canov,1995; Fuller, 1981;Asteriou and Hall, 2007)ال ا   ال    الآ  

Z𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑡 + ∑ 𝜑𝑖𝑍𝑡−𝑖
𝑝
𝑖=0  + ѱ Wt + 𝑈𝑡                               (2)   

 tمبجه اج يراذا  غير ا للووةه  Utمبجه ا ب يرا  اا،ارجية او ا دبقلةه   Wtمبجه ا ب يرا  الداخليةه  Ztنيا 

  م   ا جاا النمع 

   
ا
سابة اسبادام اخببار الدبةية شناذ  الببايع لكرانجره للبأكد   :Granger causalityاخببار سبةية كرانجر رابعا

 Asteriou)  مع وجود عةقة سدددددددددبةية ذين انبياد  الصدددددددددرد الأجنبر وقنوا  البأشير الم،بللة والنمو اجقبصددددددددداد 

and Hall, 2007; Engle Granger, 1987)   وضدددددددددددددح سدددددددددددددبةيدددة كرانجر شنددداميدددة الببدددايع او    4ه  3الآ يدددة    .وا عدددادج 

   .ا بعدد 

𝑍 1𝑡 = 𝑎 10 +  𝑎11  + ∑  𝜙𝑖,11  𝑍 1,𝑡 − 𝑖  + ∑  𝜙  𝑖,12  𝑍 2,𝑡−𝑖  ѱ1 𝑊𝑡  + 𝑢   1𝑡  (3) 

Z 2t = a 20 +  a21 + ∑  ϕi,21  Z 1,t − i + ∑  ϕ i,22 Z  2,t−i + ѱ 2W t + u2t        (4) 

 س ي المستخدمنتائج النموذج القيا( 5-2)

 بامج )ي  مةنق الب ا( تيما يل :يمكع  ل،يص اتة الن 

( ان معدددددددددامة  اجر بدددددددددا  ذدددددددددين ا ب يدددددددددرا  اا،ارجيدددددددددة جددددددددداء  3يوضدددددددددح جددددددددددول ) نتــــــــائج مصــــــــفو ة الارتبــــــــا   –

مددددددددد  مب يدددددددددر البخددددددددد،ة ممدددددددددا يقلددددددددد  مدددددددددع  46 يددددددددد  اغلدددددددددب ا ب يدددددددددرا  وكاندددددددددع تقدددددددددط 3 منال دددددددددة تلدددددددددة  بعددددددددددى

انبمدددددددددال وجدددددددددود م ددددددددد لة اجر بدددددددددا  اا،يددددددددد  ا بعددددددددددد. وقدددددددددد جددددددددداء  اشدددددددددار  معدددددددددامة  اجر بدددددددددا  ذدددددددددين النمدددددددددو 

 وم ددا ه مبواتقة م  الب لي  النظر .  

( يدددددددد  مةنددددددددق الب دددددددداه ان 4يوضددددددددح جدددددددددول )نتـــــــائج اختبـــــــارات الاســــــــتقرار للسلاســـــــل الزمنيــــــــة المســـــــتخدمة   –

)ذاسدددددددددب ناء  PP او  ADFبددددددددد  اغلنؤدددددددددا ذاجسدددددددددبقرار يددددددددد  مددددددددددبوياتؤا الأ دددددددددلية ذاخببدددددددددارمب يدددددددددرا  النمدددددددددو   لدددددددددة  بم

مب يددددددددددددددرا  النمددددددددددددددو اجقبصدددددددددددددداد  والصددددددددددددددادرا (هذانما ا دددددددددددددددب ع جميعلاددددددددددددددا مدددددددددددددددبقر   يدددددددددددددد  اللددددددددددددددرو  الأولاددددددددددددددد  

,FDI    %1ذمددددددددددددددددددددددبو  معنويدددددددددددددددددددددة اقددددددددددددددددددددد  مدددددددددددددددددددددع او  دددددددددددددددددددددداوى  FCF, INF, DC, SM, IR, FER, RER ≈

I(1) 

ــي  – ــائج  تــــــــرات التبــــــــاطؤ الزم ــــــ ( ان تتدددددددددر  الببدددددددددادب الأم ددددددددد  ذل دددددددددع تتدددددددددر  واندددددددددد  5يوضدددددددددح جددددددددددول ) المثلــــــــى نتــــــ

 تقط.

 نبامج اجن دار ال ا   العر يمكع  ل،يصلاا كالآ  :  Table(6)يوضحنتائج الانحدار الذاتي   –
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 واجد اشر معنو  سدددلبر للنمو اجقبصددداد  للعام الدددداذقه معدل بالنســبة للنمو الاقتصــادي ومحدداته   ▪

الأجنبره انبياد  الصددددددددددددرد الأجنبر وسددددددددددددعر الصددددددددددددرد االقيق  علح النمو)تنياد  معدل اللامد   اللامد   

الأجنبر يصدددددددددددددانبده  ددتق خدارج  لاموال للوجيدا  ا ب دد  ويالض اجسدددددددددددددت مدار الأجنبر الدداخد  للمملكدة  

للدددددولددددة تينالض النمو   تينالض النموه وييدددداد  سدددددددددددددعر الصدددددددددددددرد االقيق   الض مع البندددداتدددددددددددددديددددة 

( وكان اشر اجمبمان غير معنو  )وتو ما قد يمكع ارجاعه الاح وجود امبمان اسددددددددددددسؤةك  كبير(  اجقبصدددددددددددداد 

وك لح حجة البور دددددددة )لأن اجسدددددددت مار ا الا  ج ي ون له اشر واضدددددددح علح النمو م   اجسدددددددت مار االقيق (  

راكة الراسدددمالا  عل  النمو هكما  واجد اشر غير معنو  ا جة البور دددةه وقد  واجد اشر معنو  ايجا   للت

واجسدددددت مار الأجنبر ا باشدددددر والصدددددادرا  والبخددددد،ة )مع النو  النانف( علح النمو. ولقد جاء اشر التراكة 

( يلو  اشر 319.رد )دددددددددددددد هسعر الص370.)رد الأجنبر )دددددددددددددد ه انبياد  الص(471.)ه الصادرا 66.)الراسمالا  )

والنمو الددددددددددددداذق   (ه 026.) ( والبخدددددددددددد،ة166.( واجسددددددددددددت مار الأجنبر ا باشددددددددددددر)219.)  معدل اللامد  الأجنبر

((.015 . 

 واجد اشر معنو  ايجا   لةنبياد     بالنســبة لأثر احتياطي الصــرف الأجنبي علي قنوات الت ثير افختلفة  ▪

%  بد  الا  يياد  ي  التراكة كنددددبة مع 1ذنددددبة    ) تنياد  اجنبياد   177.علح التراكة الراسدددمالا  قيمبه  

و  قق اسدددددددددددددبقرار ي  قيمددة العملددة تيزداد     نيددد ال قددة ةدددددددددددددديدداسددددددددددددددا  الدددولددةه   -% 17.ذ والا النددا ج الملل   

)تنياد     265.-اجسدددت مار( ذانما  واجد اشر معنو  سدددلبر لةنبياد  علح اجسدددت مار الأجنبر ا باشدددر قيمبه  

          ذ والا  %  بد  الا  انالاا اجسددددددددددت مار الأجنبر ا باشددددددددددر كندددددددددددبة مع النا ج الملل1اجنبياد  ذندددددددددددبة  

( وقددد تددا  اشر اجنبيدداد  الدددددددددددددددالددب علح اجسدددددددددددددت مددار الأجنبر ا بدداشدددددددددددددر اشرا ا وجددب علح التراكة  265%.-

الراسددمالا همما ادى الاح اشر سددلبر عل  النمو اجقبصدداد ه خا ددة م  وجود اشر غير معنو  لةنبياد  علح  

 اللرا الرماس ر للب ا. الصادرا  والبخ،ة وحجة البور ة واجمبمان وتو ما يبكد صلة

رد  دددددددددددددددد  واجد اشر معنو  سدددلبر لددددعر الصددد   بالنســـبة لأثر ســـعر الصـــرف الحقيقي على المتايرات الداخلية  ▪

رد االقيق  ذواند  بد  الا  انالاا دددددددددددددددددد )تنياد  سدددددعر الصددددد   -319.االقيق  علح النمو اجقبصددددداد  ذل   

االقيق  علح الصددددددددادرا  والبخدددددددد،ة والتراكة رد  ددددددددددددددددددددد (ه واشر غير معنو  لدددددددددعر الصدددددددد  319.-النمو  ذ والا 

 الراسمالا  واجست مار الأجنبر ا باشر واجمبمان للقيا  اا،اأ وحجة البور ة.

كان معنو  سدلبر علح التراكة الراسدمالا  والنموه لأن   أثر معدل الفائدة الأجنبي على المتايرات الداخلية  ▪

ييددداد  اللدددامدددد  الأجنةيدددة  بد  لبددددتق الأموال لل،دددار  تيقددد  التراكة الراسدددددددددددددمدددالا  والنموه وكدددان الأشر غير 

معنو  علح اجسدددددددددت مار الأجنبر غير ا باشدددددددددر والصدددددددددادرا  والبخددددددددد،ة وحجة البور دددددددددة واجمبمان للقيا   

 اا،اأ.  

جد اشر معنو  ايجا   للتراكة الراسدمالا  ي  الددنة الدداذقة علح الصدادرا  )تنياد  التراكة  واآثار أخرى    ▪

 نيد الصددددددددددددادرا ( و واجد اشر معنو  ايجا   للصددددددددددددادرا  ي  الدددددددددددددنة الددددددددددددداذقة علح البخدددددددددددد،ة لأن يياد   

ن  الصدددددادرا   قل  مع عرا الددددددل  داخ  الدولة تيزداد البخددددد،ة. كما  واجد اشر معنو  سدددددلبر لةمبما 

 اشر 
 
للعدام الدددددددددددددداذق علح اجمبمدان االدالا  لأن موارد البنوك ا بداندة للإقراا م ددود . وقدد  واجدد اي دددددددددددددا

معنو  سدددددددددددددلبر للنمو للعددام الددددددددددددددداذق علح اجسدددددددددددددت مددار الأجنبر ا بدداشدددددددددددددر لأن ييدداد  النمو   ددددددددددددد  قيود علح  
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 اجست مارا  ااجديد .  

جاء  النبامج مبواتقة م   ة كرانجر كما يل :  (  وضددددددددح نبامج سددددددددبةي 7يوضددددددددح جدول )نتائج ســــــــبجية كرانجر    –

نبامج اجن دار ال ا   نيا اوضددلع عةقة سددبةية  ا  ا جاتين ذين النمو )و ا  ا جاا واند م  البخدد،ة  

والصدددادرا  وسدددعر الصدددرد االقيق ( واجسدددت مار الأجنبر ا باشدددر والبخددد،ة وانبياد  الصدددرد الأجنبر. كما  

راسدددددددددمالا  وحجة البور دددددددددة لكنه لة  ددددددددددةب الصدددددددددادرا  واجسدددددددددت مار الأجنبر ان اجنبياد   ددددددددددةب التراكة ال 

 رد لة  دةب لمج النمو.دا باشر والبخ،ة واجمبمان وسعر الصرد االقيق ه وتيما يبعلق ةدعر الص

   نتائج وتوصيات الدراسة(  6)

 نتائج الدراسة ( 6-1)

م  اندتا  العديد مع الدول النامية والناشددددد ة الاح يياد  انبيادياتؤا مع الصدددددرد الأجنبر  أشر  قية العديد مع 

ا ب يرا  اجقبصددددددددددددددددداديددددة ال ليددددة واتملاددددا النمو اجقبصددددددددددددددددداد . وم  اتميددددة تدددد ا اللادددددد مع جددددانددددبه و بددددايع آراء  

 لادذيددا  النظريددة  اجقبصدددددددددددددداديين ة ددددددددددددددأن اشر اجنبيدداد  عليددهه ا جدده العددديددد منؤة لب ليدد   
 
 لددح العةقددة. ووتقددا

والبيبيقيةه شلاد  العةقة ذين انبياد  الصرد الأجنبر والنمو اجقبصاد   ناق ا  عديد ه كما جاء اغلب  

الأدب ي  لمدار الآشار اجقبصدددددددددادية ال لية لةنبياد  ا تراكة. وم  م دودية الدراسدددددددددا  البيبيقية لبلح ا  ددددددددد لة  

عردية الدددددددددعوديةه واسددددددددب وا  ا ملكة علح انبياد  ضدددددددد،ة  نداد االاجة لدراسددددددددة  لح  علح مدددددددددبو  ا ملكة ال 

 ا   لة ي  لمدار يمنر. 

و بعددددد القنوا  العر ينبقددد  مع خةللادددا اشر اجنبيددداد  الاح النمو نيدددا   دددددددددددددمددد  سدددددددددددددعر الصدددددددددددددرده اجسدددددددددددددت مددداره  

 
 
ه كما  صدددددبك النما   القياسدددددية الصدددددادرا ه البخددددد،ةه واجمبمان وتو ما يجع  دراسدددددة  لح العةقة اك ر  عقيدا

العادية اق  كلاء . ولب ديد اشر اجنبياد  علح النمو ه ة اسددددددبادام نمو   كل  دينامي   )مدددددددبمد مع دراسددددددة 

(Shretha, 2016)   م   يويرا ذإ دداتة التراكة الراسددمالا  والصددادرا  واجسددت مار الأجنبر ا باشددر واجمبمان وحجة

بق علح ا ملكة العردية الددددددعودية لللتر    البور دددددة م   عدي  سدددددعر الصدددددرد
ذ
- 1978االقيق  كمب ير خارج ( د

جية شدددددددملع انبياد  الصدددددددرد  و قدير ت ا النمو   ذاجن دار ال ا   .وقد   دددددددمع النمو   مب يرا  خار   2017

لنمو  الأجنبر هسددددددعر الصددددددرد االقيق ه معدل اللامد  ي  الوجيا  ا ب د  الأمريكية هومب يرا  داخلية شددددددملع ا

اجقبصدداد  وك  القنوا  لنق  اشر اجنبياد  للنمو وي  الب ويع الراسددمالا  ال اذعه البخدد،ةه اجسددت مار الأجنبر 

 ا باشر ه الصادرا  مع الدل  واا،دما  ه حجة البور ة ه اجمبمان ا منوف للقيا  اا،اأ.

الصدددددددرد الأجنبر )وسدددددددعر الصدددددددرد   وقد ا خدددددددح مع نبامج النمو   ا ددددددددبادمه وجود اشر معنو  سدددددددلبر جنبياد 

الراسدددددددددددددمددددددالا    للتراكة  ايجددددددا    النمو اجقبصدددددددددددددددددداد ه ووجود اشر معنو   الأجنبر( علح  اللددددددامددددددد   االقيق  ومعدددددددل 

والصدادرا  واجسدت مار الأجنبر ا باشدر والبخد،ة علح النمو اجقبصداد . وتيما يبعلق ذأشر اجنبياد  علح قنوا   

( ذانما كان اشرا  177.نبياد  علح التراكة الراسدددددددددددمالا  معنو  ايجا   )ذل  ا عام  البأشير الم،بللة تلقد كان اشر اج 

( واشرا علح الصددددددددادرا  والبور ددددددددة والبخدددددددد،ة  265.-علح اجسددددددددت مار الأجنبر ا باشددددددددر معنو  سددددددددلبر )ذل  ا عام  

 لةنبياد  علح النمو. كما  و 
 
 سدددددددددددددلبيا

 
اجد اشر غير معنو   واجمبمان غير معنو . وجشدددددددددددددح ان  لح  ر ب عليه اشرا

 لدعر الصرد االقيق  علح ك  ا ب يرا  ذاسب ناء النمو اجقبصاد .  
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و بيدد نبدامج الددددددددددددددبةيدة الب لية  الدددددددددددددداذقدةه تلقدد ا خدددددددددددددح ان التراكة الراسدددددددددددددمدالا  واجسدددددددددددددت مدار الأجنبر ا بداشدددددددددددددر  

دددددددددةب جميعلاا النمو اجقبصدددددددداد .  
ذ
كما  واجد  والصددددددددادرا  والبخدددددددد،ة وسددددددددعر الصددددددددرد االقيق  واجنبياد   

عةقة سدددددبةية  ا  ا جاتين ذين النمو اجقبصددددداد  وانبياد  الصدددددرد الأجنبر. وجشدددددح ان الب لية  الدددددداذقةه 

  بيد  رور  اعاد  النظر ي  ادار  انبياد  الصرد الأجنبر للمملكةه ودما ي قق النمو عل  ا د  اليوي .

  توصيات الدراسة (6-2)

رد الأجنبر ددددددددددددددددددد كع ان نوصدددددد ر ذتبنر اسددددددترا يجية جديد  لإدار  انبياد  الصدددددد ي   ددددددوء نبامج الب ا الددددددداذقةه يم

 تؤدد الاح   ليز النمو اجقبصاد  ويبيلب  لح:

 ان ي ون معدل نمو اجنبياد  ج يبجاوي معدل النمو اجقبصاد  لللد مع البخ،ة ي  ا دبقب . –

 م لن  للنمو اجقبصاد .است مار جنء مع انبياد  الصرد الأجنبر ي  م روعا  انباجية  –

  جنب  وويف جنء مع اجنبياد  ي    يية ا  عجن ذا واينة العامة للدولة. –

 خلض اجمبمان اجسسؤةك  ويياد  اجمبمان اجنباج  للم روعا  المللن  للنمو اجقبصاد . –

  اليض سعر الصرد االقيق   دبو  ينيد مع  ناتدية الصادرا  غير البترولية للمملكة. –

وجي  اجست مارا  الأجنةية ا باشر  ا بدتقة للمملكة خا ة العر  دلاة ي  يياد  النمو والصادرا  ويياد      –

 االواتن ا قدمة للاا.

 مقترحات لبحوث مستقبلية (6-3)

 جسبكمال الب ا ا دبقبل  ي  ت ا اجدار ننيح ذالب ا ي :        

 )دراسة مقارنة للدول ا بقدمة والنامية(.                        د االقيق اشر  راكة انبياد  الصرد الأجنبر علح سعر الصر  –

 اشر انبياد  الصرد الأجنبر علح  قلبا  اجسسؤةك اا،اأ ي  ا ملكة العردية الدعودية.                  –

 انبياديا  الصرد الأجنبر والديع العام ي  الدول النامية. –

 اشر انبياد  الصرد الأجنبر عل  الصادرا  الصناعية ي  ا ملكة العردية الدعودية.  –

 المراجع

  المراجع باللاة العربية 
ا
 أولا

 (.1999(  للكبابه  العامة ا صرية  اللاي ة:  ه القاتر الاقتصاد  في الدولة دور  نايمه   الببةو ه 

الريددددددددددددداا: مكببدددددددددددددة ا لدددددددددددددح تلادددددددددددددد الودنيدددددددددددددةه اليبعدددددددددددددة  مبــــــــــــادك الاقتصــــــــــــاد الكلــــــــــــي  االبادددددددددددددبه تددددددددددددداين لمذدددددددددددددراتيةه 

 (.2011الدادسة )

آل درويدددددددددددددشه انمدددددددددددددد وآخدددددددددددددرونه ا ملكدددددددددددددة العرديدددددددددددددة الددددددددددددددعودية: معااجدددددددددددددة الب دددددددددددددديا  اجقبصدددددددددددددادية الناشددددددددددددد ة 

 .       )2015( صندوق النقد الدوليللللاظ علح النموه  
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ــي المــــــــــؤتمر التددددددددددددعينا ه  يددددددددددد  العر ددددددددددد  ا صددددددددددددري  سدددددددددددلوىه الن دددددددددددا  العنتدددددددددددر ه  ـــر التاســــــــــع الســــــــــنوي  العلمــــــــ  عشــــــــ

 الجمعيــــــــــــــــة- والدوليــــــــــــــــة الإقليميــــــــــــــــة والتطــــــــــــــــورات العربيــــــــــــــــة التنميــــــــــــــــة – المصـــــــــــــــــريين للاقتصــــــــــــــــاديين

 . 29-1( 1995 د دمبر 23-21) والتشريع  والإحصاء  السياس ي  للاقتصاد  المصرية

 المصـــــــــرفي المعهــــــــد الددددددددددعود ه  العر ددددددددد  النقدددددددددد مبسددددددددددة – النقديدددددددددة الدياسدددددددددة اللهه  عبدددددددددد ذدددددددددع  دددددددددااح العدددددددددواده 

 واجقبصدددددددددددددادية اججبماعيدددددددددددددة البنميدددددددددددددة يددددددددددددد  ودورتدددددددددددددا ا صددددددددددددددرتية الصدددددددددددددناعة مللادددددددددددددوم دور  ه بالريــــــــــــاض

 .  24-1: 2010  اكبودر  6للإعةميينه 

 – الاقتصـــــــــادية الأزمـــــــــات ظــــــــل فـــــــــي وإدارتـــــــــه الصـــــــــرف ســـــــــعر االددددددددددينه  عبدددددددددد وخليددددددددد ه  االددددددددددع عبدددددددددد ال دددددددددالبره 

 (.2011  الأولا ه   اليبعة  والبويي ه   والن ر  لليباعة  لاء دار: ااجنامر)وتطبيق نظرية

ــيم الصـــــــــرف ســـــــعر تحديــــــــد مشــــــــاكل ندددددددداوةه  م مددددددددد ننلدددددددد ه   العامددددددددة ا صدددددددددرية اللاي ددددددددة: القدددددددداتر  العمــــــــلات وتقيـــــ

 (. 1999)  للكباب

 /http://vision2030.gov.sa الدعودية  العردية  للمملكة 2030  ر ية

 (.1973)  الأولاح  اليبعة  ا يبوعا ه  وكالة:  ال ويع  الاقتصادية   السياسة  سلوىه   سليمانه 

 لإعـــــــــداد التوجيهيـــــــــة المبـــــــــادك  الأجنجيـــــــــة بالعملـــــــــة والســـــــــيولة الدوليـــــــــة الاحتياطيـــــــــات الددددددددددولا ه  النقدددددددددد  دددددددددندو  

 ( .2013  الدولا ه  النقد   ندو    ميبوعا :  واشنيع)  للبيانات  قياس ي  نموذج 

 .ا دارا  مابللةه البقرير الدنو ه  مؤسسة النقد العربي السعودي
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 ملاحق الدراسة 

رف الحقيقي في ــــــــــــــــــالاقتصـــــادي وســـــعر الصـــــأشـــــكال بيانية لعلاقة احتياطي الصـــــرف الأجنبي بمعدل النمو  أولا   

 (2017-1978المملكة العربية السعودية للفترة )

 
 

 جداول الدراسة  ثانيا   

 متايرات النموذج المستخدم )رموزها وقياسها(    1 جدول 

 قياس المتاير  اسم المتاير الرمز

EGR   معدل النمو اجقبصاد 
معدددل نمو النددا ج الملل  اججمددالا  االقيق  ذب للددة عوامدد  اجنبددا ه ويبة 

 اسبادام مكمش النا ج الملل  الداب النا ج االقيق .

INF  الب ير الندبر ي  الرقة القياى ر لأسعار ا دسؤلح البخ،ة معدل 

FCF   ندبة التراكة الراسمالا  الاح النا ج الملل  اججمالا  التراكة الراسمالا 

FDI 
اجست مار الأجنبر 

 ا باشر 

نددددددددددددددبة  ددددددددددددداي   دتقا  اجسدددددددددددددت مار الأجنبر ا باشدددددددددددددر )البدتقا  الداخلة  

 منؤا البدتقا  
 
 اا،ارجة( للنا ج الملل  اججمالا ميرونا

DC   ندبة اجمبمان ا منوف للقيا  اا،اأ للنا ج الملل  اججمالا   اجمبمان الملل 

X    ندبة الصادرا  مع الدل  واا،دما  للنا ج الملل  اججمالا   الصادرا 

SM   الملل  اججمالا ندبة قيمة الأورا  ا الية ا بداولة ي  الدو  للنا ج  حجة البور ة 

FIR  معدل اللامد  علح الوداذ  ي  الوجيا  ا ب د  الأمريكية معدل اللامد  الأجنبر 

FER 
انبياد  الصرد  

 الأجنبر 

 ندبة انبياد  الصرد الأجنبر للنا ج الملل  اججمالا  

RER  سعر الصرد االقيق 

RER)وي ددددددددددددددددب ذدددا عدددادلدددة الآ يدددة    = ER ×
P

p∗)    نيددداER   سدددددددددددددعر

ا دبو  العام  ∗P ا دبو  العام لاسعار الملليةه Pرد اجسمره دددددددد الص

 لاسعار الأجنةية

 

احتياطي الصرك  اجنبيي  :  1شكل 
FER     )كبسكككين ال الباالم ا(

في    EGRواعدل البمو الاقتصادي  
  ا(مللن العربين السككعود ن للة   

1978-2017 

 

  ر  اجنبيي كككاحتياطي الص :  2شل 
FER       )كبسكككيكن ال البكاالم ا(

في    RERوسعر الصككككر  ال يييي  
ا(مللكن العربيكن السكككعود ن للة    

1978-2017 

 

احتيكاطي  : اعكدل وو  3شكككلك 
واعدل    FERGالصرككك  اجنبيي 

الاقكتصكككككادي  في    EGR  الكبكمكو 
ا(مللن العربين السكعود ن للة    

1978-2017 
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 2017-1978 للفترة السعودية العربية للمملكة المستخدم القياس ي  للنموذج الخام البيانات   2جدول 
 

ا صددددر:  ة  جمي  البيانا  مع خةل الباناه وداجعبماد علح  قارير مبسدددددددة النقد العر   الددددعود  اجمي  البيانا ه ذاسدددب ناء ذيانا   

 International Monetaryسددددددددددددعر الصددددددددددددرد االقيق  اللعال و دددددددددددداي  البدتقا  مع اجسددددددددددددت مار الأجنبر ا باشددددددددددددر واجنبياديا  مع خةل 

Fund,International Financial Statistics,Yearbook 
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Table3: Correlation Matrix for Variables in the used Model 

 EGR FCF FDI INF X DC SM FIR RER FER 

EGR 1.00          

FCF .38 1.00         

FDI .39 .02 1.00        

INF .46 -.26 .30 1.00       

X .26 .31 -.14 -.20 1.00      

DC -.03 .03 .04 -.08 -.13 1.00     

SM -.06 -.14 -.01 -.10 .18 .11 1.00    

FIR -.08 -.23 -.07 -.09 -.03 -.04 -.14 1.00   

RER -.21 -.11 -.01 -.06 -.01 -.06 -.04 .12 1.00  

FER -.28 .32 -.15 -.08 -.19 .13 .19 .13 .09 1.00 

 )راج  الرموي ا دبادمة لقيا  ا ب يرا ( Eviews ا صدر: لمعداد البانا ذاسبادام البرنامج الإنصاذ  
 

Table 4: Results of Unit Root Tests for used Model by using ADF and PP 

Variable in First Difference Variable in Level 

Variable 

 

PP ADF PP ADF 

Constant None Constant None 
Constant 

& Trend 
Constant 

Constant& 

Trend 
Constant 

-4.846 
(0) 

-4.748 
(0) 

-4.778 
(0) 

-4.539 
( 0 ) 

-1.683 
(.739) 

-.357 
(.906) 

-1.493 
(.814) 

.141 
 (.960) FER 

-3.189 
(.028) 

-2.960 
(.004) 

-3.241 
(.026) 

-2.975 
(.004) 

-1. 343 
(.861) 

-2.398 
(.017) 

-.961 
(.937) 

-1.936 
(.312) RER 

-5.874 
(0) 

-4.821 
(0) 

4.771 - 
(0) 

-4.707 
(0) 

- 3.400 
(.066) 

-.874 
(.785) 

-3.065 
(.129) 

-1.104 
(.704) FIR 

-9.358 
(0) 

-9.447 
(0) 

-8.826 
(0) 

-8.900 
(0) 

-4.779 
.002) 

-4.961 
(0) 

-4.942 
(.001) 

-4.972 
(.0) EGR 

5.723 - 
(0) 

5.787 - 
(0) 

-5.621 
(0) 

-5.697 
(0) 

-2.199 
(.476) 

-1.738 
(.404) 

-2.131 
(.512) 

-1.738 
(.404) FCF 

-13.193 
(0) 

-13.122 
(0) 

-12.894 
(0) 

-12.983 
(0) 

-5.698 
(0) 

4.898 
(0) 

-2.119 
(.518) 

-1.373 
(.585) FDI 

-7.219 
(0) 

-7.373 
(0) 

-7.089 
(0) 

-7.166 
(0) 

-2.900 
(.174) 

-2.719 
(.080) 

-3.043 
(.135) 

-2.852 
(.075) INF 

-4.024 
(0) 

-4.00 
(0) 

-4.024 
(0) 

-4.015 
(0) 

-4.490 
(.005) 

-3.955 
(.004) 

-4.766 
(.002) 

-4.403 
(.003) X 

14.971 - 
(0) 

-8.958 
(0) 

-8.855 
(0) 

-8.529 
(0) 

-3.684 
(.036) 

-.672 
(.841) 

-3.740 
(.320) 

-1.135 
(.691) DC 

-3.448 
(.013) 

-3.581 
(0) 

-3.868 
(.005) 

-3.919 
(.004) 

-2.479 
(.336) 

-2.133 
(.233) 

-2.055 
(.553)      

1.789 - 
(.380) SM 
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Table 5: Optimal Lag for used Model According to VAR Analysis (using FD1) 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -666.0401 NA 382.221 39.08800 39.88790* 39.36413 

1 -611.1046 81.61848* 139.686* 38.00598* 40.40566 38.83434* 

2 -575.8535 40.28689 192.326 38.04877 42.04824 39.42939 

3 -542.4134 26.75209 477.119 38.19505 43.79431 40.12791 

 .Eviewsا صدر: لمعداد البانا ذاسبادام ذيانا  النمو   ا دبادم والبرنامج الإنصاذ                     

-Indicates lag order selected by the criterion 

       LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level). FPE: Final prediction error 

       AIC: Akaike information criterion. SC: Schwarz information Criterion 

       HQ: Hannan-Quinn information criterion 

Table 6: Vector Autoregression Estimates –Sample (1978-2017) 

DDC DSM DINF DX DFCF DFDI DEGR 
       Dependent 

 
Regressor         

.045 
(.218) 

.965 
(.625) 

-.127 
(-1.693) 

-.052 
(-.280) 

-.005 
(-.046) 

-.847 ** 
(-2.681) 

-.015 *** 
(-4.457) 

DEGR(-1) 

-.049 
(-.394) 

-.424 
(-.455) 

-.030 
(-.679) 

.115 
(1.022) 

-.023 
(-.349) 

-.578 ** 
(-3.039) 

.166 
*(1.965) 

DFDI(-1) 

-.028 
(-.071) 

-2.522 
(-.844) 

.182 
(1.255) 

.695 * 
(1.992) 

-.132 
(-.639) 

-.616 
(-1.009) 

.662 * 
(1.971) 

DFCF(-1) 

.0256 
(.125) 

.671 
(.436) 

.209 ** 
(2.802) 

.552 ** 
(2.966) 

-.095 
(-.896) 

.150 
(.477) 

.471 ** 
(2.585) 

DX(-1) 

.211 
(.442) 

-2.496 
(.699) 

.001 
(.006) 

.209 
(.483) 

-.198 
(-.802) 

.983 
(1.346) 

.026 ** 
(3.824) 

DINF(-1) 

.002 
(.064) 

.311 
(1.643) 

-.011 
(-1.218) 

.022 
(.951) 

-.007 
(.521) 

.022 
(.561) 

-.002 
(-.068) 

DSM(-1) 

-.391 * 
(-2.077) 

1.119 
(.793) 

-.009 
(-.134) 

.004 
(.025) 

-.029 
(-.302) 

.264 
(.914) 

-.111 
(-.666) 

DDC(-1) 

1.437 
(1.032) 

-.372 
(-.036) 

.166 
(.328) 

-1.605 
(-1.269) 

-.302 
(-.425) 

1.707 
(.799) 

.237 
(.191) 

C 

.325 - 
(.411) 

-.087 
(-.015) 

.432 - 
(1.502) 

-.246 
(.343) 

-.724 * 
(-1.982) 

-.517 
(-.426) 

.219- * 
(2.022) 

DFIR 

.076 
(.533) 

.496 
(.468) 

-.004 
(-.079) 

.008 
(.061) 

.177 ** 
(2.405) 

-.265 * 
(-2.222) 

-.370 ** 
(-2.945) 

DFER 

-.074 
(-.487) 

-.183 
-.160) ) 

-.056 
(-1.012) 

-.217 
(-1.572) 

.053 - 
(.676) 

.058 - 
(.247) 

-.319 ** 
(-2.762) 

DRER 

.202 
-.105 
.657 

.238 
-.055 
.813 

.437 

.221 
2.021 

.398 

.167 
1.722 

.284 

.008 
1.029 

.647 

.512 
4.766 

.648 

.513 
4.79 

R-squared 
Adj. R-squared 

F-statistic 
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Table 7: Results of Granger Causality Test (P –Value in Parentheses) 

Dependent Variables in Regression  
Regressor DRER DFER DIR DC DSM DINF DX DFDI DFCF DEGR 

1.062 
(.358) 

1.265 
(.296) 

.088 
(.916) 

.192 
(.826) 

.696 
(.506) 

2.889 * 
(.041) 

.169 
(.845) 

2.478 * 
(.062) 

.232 
(.794) 

0.0 DEGR 

.028 
(.972) 

1.605 
(.217) 

.851 
(.437) 

.136 
(.873) 

.831 
(.445) 

.523 
(.598) 

3.018 ** 
(.033) 

.856 
(.435) 

0.0 
3.093 ** 

(.034) 
DFCF 
 

.090 
(.914) 

.007 
(.994) 

.353 
(.705) 

3.815 ** 
(.024) 

.101 
(.904) 

4.072 *** 
(.027) 

3.057 * 
(.061) 

0.0 
2.772 * 

(.078) 
2.462 * 

(.063) 
DFDI 
 

2.814 ** 
(.052) 

2.559 * 
(.061) 

.421 
(.660) 

.344 
(.712) 

2.014 
(.151) 

2.922 ** 
(.069) 

0.0 
2.039 
(.147) 

.065 
(.937) 

4.289 *** 
(.029) 

DX 

.297 
(.745) 

.336 
(.718) 

.979 
(.387) 

.226 
(.799) 

.169 
(.845) 

0.0 
.157 

(.855) 
.897 

(.418) 
.336 

(.717) 
3.619 *** 

(.029) 
DINF 

.007 
(.993) 

.515 
(.603) 

.963 
(.393) 

.269 
(.766) 

0.0 
1.222 
(.308) 

1.223 
(.253) 

.229 
(.796) 

4.341 *** 
(.021) 

.025 
(.975) 

DSM 

.504 
(.607) 

.139 
(.871) 

.148 
(.863) 

0.0 
.657 

(.526) 
.245 

(.784) 
.289 

(.751) 
.454 

(.639) 
1.223 
(.308) 

.029 
(.971) 

DC 

.964 
(.393) 

.239 
(.788) 

0.0 
2.014 
(.151) 

.615 
(.547) 

.034 
(.967) 

.636 
(.536) 

.231 
(.795) 

.793 
(.462) 

.352 
(.706) 

DIR 

.145 
(.866) 

0.0 
.043 

(.958) 
.344 

(.043) 
7.478 *** 

(.002) 
.178 

(.924) 
.606 

(.552) 
2.242 
(.069) 

3.877 *** 
(.021) 

2.763  * 
(.059) 

DFER 

0.0 
.372 

(.693) 
.264 

(.769) 
.163 

(.850) 
.192 

(.826) 
1.024 
(.371) 

.487 
(.619) 

.305 
(.739) 

.449 
(.642) 

**2.898 
(.051) 

DRER 
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Does the Accumulated Foreign Reserve Stimulate the Economic Growth?:  

Evidence from The Kingdom of Saudi Arabia in the Long Run 

Dr. Manal Mohamed Afan  

 

Abstract 

Several countries of the world surged to increase foreign reserves for precautionary 

and trade motives-specially after several economic and financial crises which faced 

international economy- although management of these reserves is very difficult , 

because of their direct effects on several macroeconomic goals ,the economic 

growth is the most important goal for countries of the world .Economists, views 

have varied in relation to effect of accumulated foreign reserve on economic growth  

because of several channels which transpose effect of accumulated foreign reserve 

to economic growth including exchange rate, investment, exports, inflation and 

credit .Some economists see that accumulated foreign reserve stimulate economic 

growth while  others see that it is obstacle for economic growth, others show that 

this relationship is non significant. Thus ,the current research determine does 

accumulated) foreign reserve stimulate economic growth  in the Kingdom of Saudi 

Arabia in the long run?, where applies studies are limited and conflicted in their 

results in relation to this problem .The researcher rely on macro dynamic model 

applied on  the kingdom of Saudi Arabia for period 1978-2017, including different 

effect channels for reserve on economic growth and estimate it by autoregression 

and granger causality tests to determine the direction of causality between different 

variables .The results have confirmed that accumulated foreign reserve doesn’t 

stimulate economic growth ,thus it should be reconsideration in management of the 

foreign reserve.                             

Keywords 

Foreign Reserve - Channels of Foreign Reserve Effect - Economic Growth - 

Kingdom of Saudi Arabia - Dynamic Model and Autoregression. 
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