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 تطبيق على سوق الأوراق المالية المصرية 

 
 الباحث:

 د.إسلام نمير رامي سيد 
عضو هيئة تدريس بقسم إدارة الأعمال بمعهد العبور العالي للإدارة والحاسبات 

 ونظم المعلومات
 

 الملخص
هدفت الدراسةةةم لمةرفم  سر سةةةةر الىةةةر  داو ت ق ادات ا بوردرا الصررةةةةم المىةةةر م  
المختافم تمةرفم  ي من هذه القوردرا هر الأكثر اأسرًا بسةةةةر الىةةةر ق تبد برم ال ر   
برسةةةتخدام الايلا ا نلدار  لاسةةةلاسةةةلا الرما م لسةةةةر الىةةةر  لمتسير مسةةةتقلا تالسةةةلاسةةةلا  

الصررةةةةةةةةةةةةةةةم المختافةم لمتسيراا اةربةةمق لافتر  من  اةر ر  الرما ةم لأ اةرم اةدات ا بوةردةرا 
ق لمةرفم دمر إذا لرن  رجد  سر لسةةةةةةةةةةر الىةةةةةةةةةر  داو   ارم  2019إلو فصرا ر  2015

ادات ا بوردرا الصررةةةةةةةم المختافم  م  ت تبد ارةةةةةةةات الدراسةةةةةةم لرجرد  سر مةاري ذت 
 -ا اىةةةةةةر ا د لم إ ىةةةةةةرع م لسةةةةةةةر الىةةةةةةر  داو   ارم ادات ا للًا من بوردرا    

الماتارا  - الماتارا المارل م تالشةةةةةةةةةةةخىةةةةةةةةةةة م    - السةةةةةةةةةةة ر م - الةقرراا  - الخدمرا المرل م
المرارد   - الردريم الىل م تالأدت م  - الصارك  –الأغذيم تالمشرتبرا   - الىارع م تالس رراا 

الك مرت را (ق ت   رجد  سر مةاري ذت د لم إ ىةةةةةةةةرع م داو   ارم ادات     - الأسةةةةةةةةرسةةةةةةةة م
%ق تبد تجد  ن  كتر القوردرا ارا رطًر  5تالصارء تذلك داد مسترى مةار م  بورع التشييد 

بسةةةةةةةةةةر الىةةةةةةةةةر  هي للًا من بورع الك مرت را سق السةةةةةةةةة رراا سق الخدمرا المرل م داو 
 الترالو. 
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الاشرط   قا ستثمرر قا ارم التدات سةر الىر ق ت ق التدات ق  الكلمات المفتاحية:
الميران  قسةر الفرعد  قبوردرا الصررةم قسةرر التافيذ  قالأتراق المرل م قا بتىردي
 التارري .

Abstract 
The study aimed to find out the impact of the exchange rate on 

the trading values of the different sectors of the Egyptian Stock 

Exchange and to find out which of these sectors is most effected 

by the exchange rate. The researcher  used regression analysis of 

the time series of the exchange rate as independent variable and 

the time series of the trading volumes of the various exchanges 

sectors as dependent variables، for the period from January 2015 

To February 2019، to know whether there is an impact of the 

exchange rate on the trading volumes of different sectors of the 

stock market or not? The study has found a significant impact of 

the exchange rate on the volumes of each of the next sectors 

(telecommunications - financial services - real estate – tourism-  

Household & Personal Products - Industrial & Automotive 

Products - Food & Beverages - Banks - Healthcare & 

Pharmaceuticals - Basic Resources - Chemicals). There is no 

significant effect on the trading volume of the construction sector 

at a significant level of 5%. It has been found that the most  

closely related sectors to the exchange rate are the chemicals، 

automotive and financial services sectors respectively. 

Keywords: exchange rate، trading values, trading volume, 

investment, economic activity, securities, execution prices, stock 

exchange sectors, interest rate, trade balance. 
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 مقدمة:ال /1
ابتىةةةةةةةرديرا الةرلقق  ي   ند   سر داو سةةةةةةةةر الىةةةةةةةر  لد  هم م بىةةةةةةةرى لدى للا 

ر لد  هم م لصيره للمريم ا بتىةةةةةةرديرا الرطا مق   مالمتسيراا ا بتىةةةةةةردي الكا مق ت يضةةةةةةً
 م ي   ند ا د  هق  دتاا الس رسم الاقديم لاصادان ت  سر داو للا المتسيراا ا بتىردي

ت    سر فقط في متسيراا ا بتىةةةةةةةةةةةرد الكاوق تلكن   سر   (2,ص2015)دوحه,  الكا م
ر داو دما را ا سةةةةةةتثمرر التي اقرم   ر الم   سةةةةةةسةةةةةةرا تالأفراد في ابتىةةةةةةرديرا  يضةةةةةةً

أ في  الدت ق ل س فقط في ا سةةتثمرر الم ر ةةر تلكن في ا سةةتثمرر غير الم ر ةةر  يضةةً
مار  الأتاق المرل مق لذلك لد  هميتد القىةةةةةةةةةةرى في ار ةةةةةةةةةةيد برار المسةةةةةةةةةةتثمر سةةةةةةةةةةراء 
ر في  رلم ددم اسةةتقرار سةةةر الىةةر  تاقا د  الم سةةسةةو  ت المسةةتثمر الفردق  ىةةرةةةً

تو اسيير السةة رسةةم المت ةم في الد د سةةةر الىةةر   من دما م اسةةةير المسةةتمر  ت  
سةةةةةر ةةةةةر  سر ت لاتةر ق اللر  ت  تو المدارق تالذى برلتأكيد سةةةةي سر داو جران  
  رى دد ده في ا بتىةةةرد دمرمر تالمار  ا سةةةتثمرري  ىةةةرةةةةرق  ي   ن سةةة رسةةةم 

تاختاف درجم اأسير سةةةر الىةةر ق امثلا   د  هق  دتاا السةة رسةةم ا بتىةةرديم لادتلم  
 (2,ص 2016)الباجورى, سةةةةةةر الىةةةةةر  في ا بتىةةةةةرد داو مدى اسةةةةةتقرار السةةةةةةر

ر ت ن نمرم الىةر  ماذ تجرده ت تو  رمار اللرلي بد  مترع بةيرج ااسةدا   ىةرةةً
لمرضةةةةرع الىةةةةر  من بصلا   في ددم اسةةةةتقرار الةملاا ل ذا فقد اق إدورء  هم م برلسم

 .(20,ص2009)بن حموده, الةامرء المتخىىين
 مار  الصررةةةةةةةم  في ا سةةةةةةةتثمرري القرار   ااخرذدما م   فيا سر   التيتمن  هق الاران   

 رغ  المسةةةةةتثمر بر سةةةةةتثمرر ً دق تنمراً لأن سةةةةةةر  اق ادات  القورع الذى    يضةةةةةرًق
الىةةةةر  تاقا د من  دتاا السةةةة رسةةةةم الاقديم الم ممق لرن من الضةةةةرتري مةرفم اأسيره 

بوردرا الصررةةةةم المختافمق تذلك  تو نتممن من ددق تار ةةةيد داو   ارم ادات ا 
 لامتداتلين برلصررةم. دما م ااخرذ القرار ا ستثمرري 
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 الدراسات السابقة: /2
 الدراسات العربية:2/1
ا د  هذه الدراسم إلو الد د الةراملا الم سر  في انةمرس  ( 2008 هذلر , 2/1/1

التلرلرا في  سةرر ةر  الةملاا الأجاص م داو م  راا الأسةرر الملا م في  
( لارةر  إلو الد د  هم م ااك الةراملاق تدرجم  2006  - 1985الأردنق  لا  الفتر   

 اأسيرهرق تسردم انتقرل ر إلو م  راا الأسةرر الملا م. 
نترعج الدراسم تجرد دلابم بر م  ين  سر التلرلرا في  سةرر ةر  الةملاا  ظ را  

الأجاص م داو م  راا الأسةرر في الأردنق ت ن استاربم م  ر  سةرر اارر  الامام 
لاتلرلرا في  سةرر الىر  لرنت  كصر من استاربم م  ر  سةرر المست اكين تذلك  

داو  سرج هرامش ق الربل م. لمر لرغ م المستررد ن برمتىرص جرء من التلرلرا 
 ظ را نترعج التلايلا تجرد  سر إيار ي تبرى  ين  سر ةدمم الوا  تةدمم الةرضق  
داو انتقر   سر التلرلرا في  سةرر ةر  الةملاا الأجاص م إلو م  راا الأسةرر 

 الملا م في الأردن. 
 سةرر الىر   است دفت الدراسم التةر  داو  سر اقا را    (2009،   ن  مرد    2/1/2

في الاراعرق  ي  تجدا الدراسم  ن الآسرر التي اسصص ر اسيراا   مداو التام م ا بتىردي
لملا من  لا  ا تلا  ددد من الم  راا   م سةرر الىر  داو التام م ا بتىردي

الكا م تا تلا  ميران المدفردرا تالمراعنم الةرممق إنمر هي آسرر مت ردلمق ت سرهق للا  
ال ةضق تتجد ال ل   يضًر  ن ابتىرديرا الدت  الارم م اتسق  داىر مع بةضد

 بس رسم نقديم ضع فم تغير بردر  داو رفع مةد ا التام م.
هدفت الدراسم إلو مةرفم  سر اسير سةر الىر    (2009ق  ع رار تآ رتن  2/1/3

ق تلتلقيق هذا ال د  اق 1970:2004في الميران التارري الاراعري  لا  الفتر  من  
قد ر دالم الوا  الأجاصي داو الىردراا تالوا  الملاو داو المستررداا تدالم  ا

اللسرج الارري برستخدام طر قم المربةرا الىسرى الةرديم المىللم لاً ر تالمستاد  
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إلو ا ت رر التكرملا المشتركق تبد  تةت الدراسم  ارءًا داو نترعا ر بضرتر  ا هتمرم 
م تالمرديم لر رد  الإنترج الملاو تاار ةد تالسين جردادق   ر رد  بدراا المرارد ال شر 

 من  جلا  اق تضع اارفسي  فضلا.
  د  هذا ال ل  إلو مةرفم  سر مخرطر سةر الىر  داو    (2010  ربرش,  2/1/4

 داء ملفمم الأتراق المرل م في  ررةتي دمرن تالسةرديمق تدراسم إممرن م اوصيق 
ملرفظ الأتراق المرل مق لمر   د  ال ل  إلو إ راع الامر را اللد ثم في مار  إدار  

 هم م التار ع الدتلي في ادن م مخرطر سةر الىر  الذى يةد من المخرطر الامرم م 
التي اتةرض ل ر الأةر  المرل م الدا ام في اكر ن الملفمم داد مسترى مةين من  

 الةراعد. 
 فضلا الشرلرا المدرجم في للا  تداو هذا الأسرسق اق ا ت رر ديام الدراسم من  س ق  

 . 2010من  ررةم دمرن تالسةرديم  لا  درم 
تبد  اىت الدراسم إلو  ن للا من ددد الأتراق المرل م الدا ام في اكر ن الملفمم  
تلذا مةرملاا ا را رط ً مر  يا رق برلإضرفم إلو استراا ا م التار ع الدتليق اسرهق في  

 سترى ل ر مع القيق مسترى مقصر  من الةراعد. ادن م مخرطر سةر الىر  إلو  دنو م
اارت  هذا ال ل  الأسر الذى يممن  ن  ترلد  ( 2011 ,  السرددى تدصد 5 /2/1

ق تداو تجد الخىرص  مالق رم  تخف ض ت مم الةمام في بةض المتسيراا ا بتىردي
مر  ين دت  الةرلقق تبد ا ترر ال ل  سلاسم دت  تهي الممس ك  انتقر  رؤتس الأمرا 

بأتبرا تال ركسترن تليا ر لةيام لدق  ي  برمت هذه الدت   تخف ض ت ق دملاا ر 
مختافمق ت تلرى ال ل   سر هذا التخف ض في بةض المتسيراا ا بتىرديرا   ذه 
الدت  مر بصلا تمر بةد التخف ضق تبد تجد ال ر    ن اخف ض سةر الىر  تبمةد ا 
درل م تبشملا متكرر ت لا  ساراا متةرت م سي دى إلو اخر  المستثمر ن الأجرن  

ربةرن انخفرضر  كصر في ت مم الةمام الملا م في  سيتتالملايين من ا ستثمررق لأن ق 
كلا دما م اخف ض  الساراا القايام القردمم تتجرد  رلم من ددم ا ستقرارق تل ست

 لسةر الىر  ا دى إلو د ر  رؤتس الأمرا  إلو دا لا الصاد المخفض لةماتد.
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 ال ل  الايلا الةلابم  ين الرلرا است د  ( 2013 قيالرب ة  الأسدى ت  2/1/6
ذلك داو الامر ا بتىردي في ظلا الر ر التارر  الخررج م   تانةمرس سةرر الىر  

سةر الىر  تا ر ن الس رسرا   استقرارلدت  الةيامق  ي  اتمثلا مشمام ال ل  في ددم  
داو المتسيراا ذلك  انةمرسالةرلم م ت  مالاقديم بسص  اأسره برلأعمرا ا بتىردي

الر لا المرارد    في سةر الىر  يسرهق    فيالتسير     نتبد تجدا ال ر ثترن    قما بتىردي
اور ر ةاردرا مةيام  ت اةيلا فرتع ةارع م  فيتالذى   دى  دتره  ق ين القوردرا

 .  رى 
( است دفت الدراسم ملرتلم دراسم  سر سارك سةر الىر    2015 قدت م   2/1/7

فةرل م نمرم  سةرر الىر  المةتمد  داو اراعن الميران التارري تلذلك الد د مدى 
في التخف ض من الةار في الميران التارريق  ي  امثات إ مرل م ال ل  الرع س م 
في مةرفم مر هر  سر اقا را سةر الىر  داو الميران التارري تمر هي  سصلا دلاج ر 
في الاراعرق تبد ارةات الدراسم إلو تجرد دلابم طرديم  ين سةر الىر  ترةيد  

ران التارري تلذلك تجرد دلابم طرديم  ين اورراا  سةرر الصترت  ترةيد الميران المي
 التارري.

لةمام الدت ر   الكمي( است دفت هذه الدراسم ت رس الأسر  2015 قالداتى    2/1/8
داو الىردراا تداو الرارداا الاراعر م تذلك من  لا  ة رغم نمرذج ت رسي  نمرذج 

( لأسر اقا را سةر ةر  الد ارر الاراعري مقر لا  varهي التلايلا ا نلداري ا اار
إلو سام   1990الدت ر الأمر مي داو التارر  الخررج م  لا  الفتر  الممتد  من سام 

ق تاصين من الاترعج المستخاىم ل ذه الدراسم إلو تجرد دلابم طرديم  ين سةر  2014
 الىر  تالىردراا تسةر الىر  تالرارداا.

 (2016, الباجوري)  2/1/9

ج التلاياي في   رن اأسير الفرتق في  سةرر ةر  الاا د  استخدمت هذه الدراسم الما 
المىري داو ا بتىرد المىريق تارةات الدراسم إلو  ن هارك مسر   في ت مم 
الاا د المىريق تلرن هارك اأسير ساصو داو الميران التارري تداو الامر ا بتىرديق  
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او الصررةم المىر مق لإعالم القيرد داو الرداعع الدت ر م تالسل  تاأسير إيار ي د
ق تلكن  دا هارك اذ ذج تاضح  2016مع برار اخف ض الاا م المىري في مررس 

 ين ا رافرع تا نخفرض في م  ر الصررةم المىر مق تهذا نراج من الفرتق السةر م 
الدت ر الأمر ميق تاستاتات الراضلمق تالمسر   في ت مم الاا د المىري في مقر لا 

الدراسم  ند   د من تجرد اةر ق مدار لاةمامق إلو جرن  ع رد  ا  ت رطرا الدتل م من  
 الةملاا الأجاص مق مع ارفير  يئم جرذبم للاستثمرر تار يد الإنفرق اللمرمي.

هدفت الدراسم إلو اص رن  سر اسير سةر  ( 2016، )عمارى وبوناصرى 2/1/10
ا بتىرد الاراعريق  ي  امثات إ مرل م ال ل  الرع س م في مةرفم إلو    الىر  داو 

مدى  ا سر اقا را  سةرر الىر  داو ميران المدفردرا الاراعريق تبد  اىت  ي 
الدراسم إلو  ن سةر الىر  يةتصر  دا  لإدرد  اراعن ميران المدفردرا من  لا   

ط ا بتىرد الرطاي بر بتىرد آل را السرق تاد لا الساورا لذلك  دا  اممن من رب
الدتليق ت ن التقا را اللرةام في سةر ةر  الدت ر مقر لا اليررت  سر ساً ر داو  

 ا بتىرد الاراعري.   
( هدفت الدراسم إلو الد د الةلابم الت ردل م  ين  سةرر  2016 ق  عرابم 2/1/11

سرر الملتمام لكاي مر الىر  تميران الدفردرا بممرنراد المختافم إضرفم إلو الد د الآ
داو الآ رق  ي  لرنت إ مرل م ال ل  الرع س م اتمثلا في مةرفم آسرر اقا را سةر  
ةر  الد ارر الاراعري داو رةيد الميران التارريق تارةات الدراسم إلو  ن آل م  

 الىر  اةتصر من  هق الآل را التي اةملا داو إدرد  التراعن إلو ميران المدفردرا. 
كمر  ند  رجد دلابم طر ام المدى  ين متسيراا الدراسم تالمتمثام في الميران التارري 
تسةر الىر  تسةر الصترت  تهر مر يقدم د  ا  رجرد دلابم اراعن م  ين هذه  

 المتسيراا  لا  فتر  الدراسم. 
هدفت الدراسم إلو التةر  داو  سر الر ر سةر الىر     (2019ق ماىرر     2/1/12

تا  ت رطي الاقدي ان المدفردرا تالىردراا تالمسترى الةرم للأسةرر داو مير 
تا ستثمرر الأجاصيق تبد ارةات الدراسم إلو  ن ت رم الدتلم  تلر ر دمات ر تارل ر 
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ميران المدفردراق ت ن ا ستثمرر  لاةرض تالوا ق   دى إلو  دتث اراعن ااقرعي في 
د  يضًر  ن الىردراا لق ارد بشملا لرفي الأجاصي  تأسر برلتسير في سةر الىر ق تتج

 بةد الر ر سةر الىر .
 : الأجنبيةالدراسات 2/2
2/2/1 ( Auboin and Ruta, 2011) مامردم تاسةم من   دراسم استةرض هذه ال

داو تجد التلد دق اق  ت   قالةملاا تالتارر   ةر   دن الةلابم  ين  ما بتىرديالأد  را  
ةر  الةمام داو التارر   فيالتلقيق في مسألتين رع سيتين: اأسير مةد  التقا را 

اقا  سةر الىر  لديد اأسير ساصي   تو إن لق يمن لصيرًا(  تبد تجد  ن  قالدتل م
 ما ر مدىتمدى هذا التأسير يةتمد داو ددد من الةراملاق ق داو التدفقرا التارر م

التلرطق ته ملا الإنترج  داو سصيلا المثر  انتشرر الشرلرا الىسير ( ق تجرد  دتاا 
 ي دصر الصادان.  ا بتىردتدرجم التكرملا 

داو التارر   سةر الىر  من المتربع  ن يمرن ل ر اأسيراا بىير  المدى    التقا را في
 في الامرذج ذاا الىلابم السةر مق لكن التأسير الدبيق يةتمد داو ددد من الميرااق

التسةير لاشرلرا المشررلم في التارر  الدتل م ت هم م   مرا الإنترج  استراا ا ممثلا 
بةض هارك  الةرلم م. من المتربع  ن يختفي هذا التأسير داو المدى الور لاق مر لق يمن  

. الاترعج التار ص م ا لد  ن الآسرر داو المدى القىير  ا بتىرد مير  ا   رى التشرهرا الأ
 . مرجرد  رن من المممن  ن اك

2/2/2 Musyoki, et al, 2012 )  ) اأسير اقا  سةر الىر    دراسم ا ل  هذه ال
الذااي   ا نلدارالدراسم نمرذج  استخدمت. ري لكيا ا بتىرداللق قي داو الامر 

( تا نلرا  المع رري في التسييراا (GARCH ورء غير متارنسدأالمةمق المشرتط ب
( لتقي ق اأسير اقا  سةر GMMلق رس التقا را تلذلك  سارج   في سةر الىر  

.  2009إلو ديسمصر  1993الىر  اللق قي داو الامر ا بتىردي لافتر  من  ار ر 
 ي  اق جمع   رنرا الدراسم من الممت  الرطاي الكياي للإ ىرء تالصاك المرلري 

. تجدا  مبردد    رنرا ةادتق الاقد الدتلي دن طر ق   ذ الق ق الش ر الكياي ت 
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الدراسم  ن مةد  الىر  اللق قي لرن اقا د  د د لفتر  الدراسم بأكما ر. تظ ر  ن 
درم متقا ق ممر يةاي  ند بىفم درمم التارفس م  ااارهسةر الىر  اللق قي  لد 

التقا  في مةد  الىر  اللق قي لد   الدتل م لاصلاد ادهررا  لا  فتر  الدراسم. تان 
 ي في ليا ر.ا بتىرد داو الامر  اأسير ساصي

2/2/3    (Amador, et al, 2013  )    المرل م الأ ير   تد لاا غير   الأعمملقد اميرا
في الأسراق المرل م   ستقرارمسصربم لاس رسم الاقديم لاصارك المرلر م بقىد القيق ا 

م ااقي الضرء داو التأسير الفةاي لاس رسم الاقديم داو  اللق قي. هذه الررب ا بتىردت 
اشير  ال ل  سيرلم الأس ق تاتارت  دتر الس رسم الاقديم لةرملا م سر لاسيرلم. نترعج

إلو  ن الس رسم الاقديم لاصاك المرلري الأترتبي ا دي إلو ع رد  سيرلم سرق الأس ق 
ورل م. دلات  داو ذلكق فإن اأسير  من الأسراق الألمرن م تالفرنس م تالإيكملا في للًا 

الس رسم الاقديم لصير داو الأس ق الأةسرق ممر يشير إلو اأسير غير  وي لاس رسم  
 الاقديم داو سيرلم الأس ق. 

2/2/4 Cassino and Oxley, 2013 )  )  درست هذه الرربم ال لث م الةلابم  ين
تهر مار  لرن ملرر نقرش لصير في  - اللق قي  ا بتىردالرلرا سةر الىر  ت 

سةر   فيادت ررهق مفره ق مختافم لاتراعن  فيالساراا الأ ير . تبد   ذ ال ر ثرن 
الىر ق تراجةر الأدلم اللد ثم داو مر إذا لرن سةر ةر  الدت ر الايرع اادي يمثلا 

لةلابم  ين التلرلرا . تراجةر  يضًر الأدلم الامر م تالتار ص م داو االأسرس مملددااد  
الكاو. تجدا  ن طص ةم الةلابم    ا بتىردفي سةر الىر  تالتأسير الاراج دن ذلك داو  

اللق قي يةتمد داو   ا بتىرد ين التلرلرا في سةر الىر  تالتةد لا الاراج في 
  ق . تل ذا الأمر اداع را م مم داو الس رسما بتىردطص ةم الىدمرا التي ا سر داو  

برار بشأن    ااخرذداد    تأسيرةرنةر الس رسم إلو ف ق تاضح لارع تطص ةم ال ي  يلترج  
ا ستاربرا المارس م. تمع ذلكق تجدا  يضًر  ند داو الرغق من التلايلا الشرملا في  
نيرع اادا تبادان   رىق فإن هذا التفردلا  ين الىر  تا بتىرد الكاو    را  غير 

ن  ند من المممن  ن يمرن لاتقد ر الم رلغ ً د مف رم امرمًر. داو سصيلا المثر ق في  ي
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لسةر الىر  اأسير ساصي داو الأداء ا بتىردي الأتسعق إ   ن الأدلم التار ص م 
مار ا ال ل  في المستقصلا  اللرل م   اسمح لار برلرةر  إلو رؤ م برطةم. تابتر ر

الملتمام لىدمرا   التي بد اسردد ةارع الس رسم بشملا  فضلا لف ق هذه الآسرر الساص م 
 الكاو. ا بتىردسةر الىر  داو  

2/2/5  (Korkmaz,2015)    . برستخدام في هذه الدراسمق اق ذلر  نممم سةر الىر  
هر دشراعً رق ا ت رر من اسع دت   ترتب م اق  2011- 2002الص رنرا السار م لافتر  

الايلا   رنرا   هر دن طر ق إجراءا ت رر ي اق  ا بتىردالةلابم  ين سةر الىر  تالامر  
ماذ الةىرر القديممق ا رد  ال شر ال ضرعع برستمرار لتاص م  ي   ند الار م. 

 تور ر الت رد   ين  تا اىر ا ق اقرم   مرا الاقلا ا بتىردا ت رجرا ق. مع اقدم 
الدت  لتتارتع  دتدهر. في درلق اسرده الةرلممق اقرم الصادان بإنترج تاىد ر الساع  

  في القر  الإنترج م تاستيراد ال ضرعع التي الترج ر. المر  هر الأدا   التي اتمتع بمير 
ن سةر الىر    يتنت ام لادراسمق تجد  ن هارك سصص م  المستخدمم في هذه التارر .

 ي لادت  التسع الأترتب م.ا بتىردالامر ت 
2/2/6  (Twarowska, 2015)  ال د  من هذه الرربم هر التلقق من اأسير سةر

الىر  داو التارر  الخررج م لصرلاداق ت رةم داو اللرلم التارر م الثارع م  ين  رلادا 
تماوقم اليررتق التي هي  ر ك اارري رع سي ل ر. ال ل   تلقق من المفره ق الامر م  

ا رع التلايلا  إتبد اق  التي ارضح ل ف   سر سةر الىر  داو مةد  دتران التارر .   
الدراسم اسوي الص رنرا المستخدمم في هذه  التار صي  راسوم  سرس نمري لامشمام.

 ن سةر    سرس الامري تالتلايلا التار صي داو. ت  لد الأ2013إلو    2004الفتر  من  
الىر  درملا جرهري في التأسير داو الت رد  التارري الثارعي  ين  رلادا ت رلرع ر 

الصرلادي هر سص  نمر الىردراا  يت مم الرلرا انخفرضن  لرع سيين. ت التارر ين ا
  انخفرضالصرلاديم.  تفي  رلم الراردااق   دي انخفرض ت مم الرلراي الصرلادي إلو 

في ت مم الرارداا الصرلاديم. دلات  داو ذلكق فإن سةر الىر  م ق لآل م لاض طق 
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لصير في الىردراا تالاراج    انخفرض  تالتي بفضا ر اممن ا بتىرد الصرلادي من ااا 
  ير .الأ  مالملاي الإجمرلي  لا  فتر  الأعمم المرل م تا بتىردي

2/2/7 , 2016)Šimakova(     اُةد مشررلم الشرلم في الأنشوم الةرلم م من  لا
. اشير الأجاص مةر  الةملاا  مخرطر  التارر  الدتل م هي المىدر الرع سي لاةتةرض ل

الةد د من الدراسرا التار ص م إلو التأسير الساصي لةدم ال قين  ر  اأسير سةر الىر  
داو التدفق الاقدي تربل م الشرلراق تبرلترلي الق ق السرت م الخرةم   ذه الشرلرا. 

ر إيار ً ر ارا رطارا ط  الأجاص م ن الةرعداا  ا بتىرديراام ر بةض الدراسرا 
ت مم الةمام ساً ر  انخفرضر الىر  تفي فتر  بىير ق ت  سر سةمخرطر برلتةرض ل

ق هارك دراسرا   ام ر    رى داو الق ق السرت م لاشرلرا المدرجم برلسرق. من نر  م  
 ي د لم إ ىرع م لاةلابم  ين ت مم الشرلرا ت سةرر الىر . ال د  من هذه الرربم  

رجم في الصررةرا في  ادان  هر اقي ق اأسير  سةرر الىر  داو ت مم الشرلرا المد
Visegrad اوصق الرربم نمرذج .Jorion  لفتر  الةيام من    ص رنرالا الايلا ا نلدار ت

2002   :2016 . 
 ظ را التقد راا لافتر  بأكما ر تجرد دلابم ساص م  ين سةر الىر  تت مم  س ق  

تش كق في  رلم المار تال الأجاص مالشرلرا. لر ظ التأسير الأداو لىر  الةملاا 
 سةر الىر  مع الربت. مخرطر  في مةد  التةرض ل  انخفرض جم ع الأسراق  ظ را  

2/2/8 Barguellil,2018))   ا ل  هذه الرربم في اأسير اقا  سةر الىر  داو
دتلم نرم م   45الامر ا بتىردي. اق إجراء القيق اار صي يةتمد داو ديام من 

برستخدام الفرق تطر قم   2015 تو درم  1985تةردد  داو مدار الفتر  من درم 
اةم ق الامرم لتقد راا الالمرا. اشير الاترعج إلو  ن المق رس المةمق القرعق داو  
التسر ر المشرتط القرعق داو اقا را سةر الىر  ا سم م تاللق ق م لد اأسير ساصي  
داو الامر ا بتىردي. لذلك ق فإن اأسير اقا  سةر الىر  يةتمد داو  نممم سةر 

ر  تا نفترح المرلي ق  ي  ن التقا  يمرن  كثر ضررًا دادمر اتصاو الصادان  نممم  الى
 مرنم لسةر الىر  تا نفترح المرلي. 
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 الفجوة البحثية:  /3
 االةرب م  ن ر اارتلت اأسير سةر الىر  في مار  بلرثمن الملا ظ داو للا الأ

رق  تمرضردرا متةاقم بر بتىرد الكاوق من  سر سةر الىر  داو ا بتىرد دمرمً 
رق تلكن برلاس م للأبلرث الأجاص مق فقد اارتلت سره داو الميران التارري  ىرةً  و إل
سر سةر الىر  داو ا بتىردق ت يضرً في مرضردرا متةاقم بر ستثمرر في  

تداو سيرلم الأسراق  السرت م رلرا سر سةر الىر  داو ت ق الش الصررةمق مثلا 
المرل مق تلكن في ضرء داق ال ر  ق لق  تق التورق داو اأسير سةر الىر  داو  

 .رتالصررةم المىر م  ىرةً  رت مم ادات ا بوردرا الصررةرا دمرمً 
 مشكلة البحث:  /4

كيف تؤثر أسعار الصرف على قيم تداولات قطاعات البورصة المصرية  
 المختلفة؟ 

 / المتغيرات البحثية:5
  تمثلا المتسير المستقلا في سةر الىر . 

تالمتسيراا التربةم اتمثلا في ت ق ادات ا بوردرا الصررةم المىر م المختافم تهي  
 ا اىر اق الخدمرا المرل مق الةقررااق الس ر م تالترً دق التشييد تمراد الصارءق 

تالشخى مق الخدمرا تالماتارا الىارع م تالس ررااق الأغذيم  الماتارا المارل م 
 تالمشرتبراق الصاركق الردريم الىل م تالأغذيمق المرارد الأسرس مق تالك مرت را(.

 / الفرضيات:6
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع إ   رجد اأسير ذت د لم  6/1

 برلصررةم المىر م.  ا اىر ا
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الخدمرا إ   رجد اأسير ذت د لم    6/2

 برستثارء الصارك( برلصررةم المىر م.    المرل م



 

   
    19/12/2019 تاريخ قبول النشر         إسلام نمر رامي سيد            لأثر سعر الصرف على قيم التداول بالبورصة 

 715                                               المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الةقرراا  إ   رجد اأسير ذت د لم  6/3
 برلصررةم المىر م.

داو ت ق ادات ا بورع الس ر م تالترً د   ىرع م لسةر الىر   إ   رجد اأسير ذت د لم    6/4
 برلصررةم المىر م.

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع التشييد تمراد إ    رجد اأسير ذت د لم  6/5
 الصارء برلصررةم المىر م.

الىر  داو ت ق ادات ا بورع الماتارا المارل م    ىرع م لسةر إ    رجد اأسير ذت د لم    6/6
 برلصررةم المىر م. تالشخى م 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الخدمرا إ   رجد اأسير ذت د لم  6/7
 تالماتارا الىارع م تالس رراا برلصررةم المىر م. 

غذيم   ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الأإ   رجد اأسير ذت د لم  6/8
 تالمشرتبرا برلصررةم المىر م.

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الصارك برلصررةم إ اأسير ذت د لم     رجد    6/9
 المىر م.

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الردريم الىل م  إ   رجد اأسير ذت د لم    6/10
 برلصررةم المىر م. الأدت مت 
ادات ا بورع المرارد الأسرس م  ىرع م لسةر الىر  داو ت ق  إ   رجد اأسير ذت د لم    6/11

 برلصررةم المىر م.
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الك مرت را إ   رجد اأسير ذت د لم  6/12

 برلصررةم المىر م.
 البحث:  / أهداف7
 دراسم  سر سةر الىر  داو ت ق ادات ا بوردرا الصررةم المىر م المختافم. 7/1
لر ر سةر الىر  داو ع رد  ت ق ادات ا بوردرا الصررةم  مةرفم مدى فةرل م ا  7/2

 المىر م المختافم.
 من هذه القوردرا هر الأكثر اأسراً بسةر الىر .  ي مةرفم 7/3
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 أهمية البحث: /8
 الأهمية العلمية:  8/1
ملرتلم إسراء ممت م الأبلرث الةرب م  دراسرا اتارت  اأسير تا د  من  هق  8/1/1

 داو ت ق ادات ا بوردرا الصررةم المختافم. ا بتىرديراالمتسيراا 
تاأسيرهر داو ت ق ادات ا    ا بتىرديمإلقرء الضرء داو  هم م دراسم المتسيراا    8/1/2

 بوردرا الصررةم المختافم. 
 : الأهمية العملية 8/2
برلصررةم المىر م من بصلا   ا ستثمرري القرار  ااخرذددق تار يد دما م  8/2/1

الفرد  ت الم سسي تذلك من  لا  ارض ح الةلابم  ين ت ق المستثمر سراء المستثمر 
 التدات  لكلا بورع من بوردرا الصررةم تسةر الىر . 

 ا بوردرا  مةرفم اأسير س رسم سةر الىر  المت ةم  رل رً داو ت ق ادات  8/2/2
 الصررةم المختافم. 

ارج د المستثمر نلر التةر  داو القوردرا الأكثر اأسرًا بأي اسير في سةر  8/2/3
 الىر  مستقصاً ر.

 منهج الدراسة:  / 9
اا ع ال ر   الما ج التلاياي الرةفي لاتةر  داو الارن  الامري من سةر الىر   

الارن  التوص قي فقد برم ال ر   برستخدام  تبوردرا الصررةم ت  ارم التدات ق  مر 
الما ج ا  ىرعي الق رسي لتلايلا  سر سةر الىر  داو   ارم ادات  بوردرا  

 الصررةم المىر م. 
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 / الإطار النظري للبحث:10
 تعريف سعر الصرف: 10/1

الىر   اةمس من  لالد تضع الدتلم في مار  التارر  الخررج م مع بربي  سةر 
من  لا  الةلابم  ين الىردراا تالراردااق  ي   ن سةر الىر  هر  الدت ق تذلك 

. ت رجد  (15, ص 2011 فخرى,    الذى  ربط  ين ا بتىرد الرطاي بر بتىرد الةرلمي
هارك دد  اةر فرا لسةر الىر  اق ذلرهر في الةد د من الأد  را المتخىىمق نذلر  

 ما ر:
اتق بد دما م   ع  ت  راء دمام مةيام مقر لا ت د  تا د    هر السةر الذى -

 من دمام   رى. 
ا رد  دمام بةمام   رى  ت   ت هر المةد  الذى  تق داو  سرسد دما م -

 (. 44,ص2017برلذه  تاتق دما م الت رد  للم رً  ت برلآجلا  ملمد,
 ت هر ددد الر داا الراج   ن ادفع من دمام مةيام في مقر لا ت د  من   -

 (. 10, ص 2009دمام   رى  برنم,  
  ت هر سمن دمام دتلم مر مقرمم في  ملا دمام دتلم   رى   -

 (. 44, ص 2008 درض الله, 
,  2009هر السةر الذى  تق من  لالد م ردلم ساةم بأ رى  السربيتو, ت  -

 (. 246ص
 أشكال سعر الصرف: 10/2

سةر الىر  الأسمو: تهر مق رس لق مم دمام  اد مر تالتي يممن  ن  تق   -
 بق مم دمام  اد آ ر. استصدال ر 

سةر الىر  اللق قي: تهر يةصر دن الر داا من الساع الأجاص م اللاعمم   -
 (. 103,ص2005لشراء ت د  تا د  من الساع الملا م  بدي, 

 ت تق  سربد لمر  اي:
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تفي الصاد الآ ر   p إذا افترضار  ن مسترى الأسةرر لصاد مر  تق التةصير داد برلرمر
ق فإن سةر الىر  اللق قي يمرن    Eتسةر الىر  الأسمو هر   *pالأجاصي هر 

 : (15,  ص 2013 ع دان,   كرلترلي
e = Ep*/p 

تلامر بلا الفرق  ين سةر الىر  الأسمو تسةر الىر  اللق قيق د  ذلك داو  
 (. 2, ص2011انخفرض التضخق   رمد,  

الىر  الفةايق هر مترسط دد   سةرر ةر  سارع مق  ي   ند الق مم سةر   -
اللق ق م لاةمام الملا م برلاس م لاةمام الخررج مق  ي بدر  الةمام الملا م الشراع م  

 دتلم الأجاص م.برلاس م لا
هر سةر الىر  المتسق مع  رلم اراعن ا بتىرد   سةر الىر  التراعنيق -

الكاوق  ي  يمثلا  رلم التراعن المستديق لميران المدفردرا في  رلم نمر ا بتىرد  
 (. 6, ص2011بمةد  نمر طص ةي  دربر ,  

 أنظمة سعر الصرف: 10/3
نمرم سةر الىر  هر مامردم القرادد الم سس م التي اصين  دبم ل ف م الد د  سةرر 

القرنرني الذى  تشملا من  الىر  لاةمام في مقر لا الةملاا الأ رىق  ت هر الإطرر 
 . (28, ص 2013 ملمد,  لالد سةر الىر 

 نمرم الىر  الثر ت: 1/ 10/3
تاتمير  رى ذاا سقلا دتلي ي   تق ً م ربط سةر ةر  الةمام الملا م بةمام   

برلقر  تا ستقرارق بسةر ةر  سر ت لاةمام الملا م مقر لا الأ رىق تداعمًر يمرن التد لا  
من الساورا المختىم الملا م في سرق الىر  يست د  الملرفمم داو استقرار  
ت مم الةمام الملا م مقر لا الةمام الأ رىق ت رلد هذا الامرم سقم  من بصلا المستثمر ن 

 .(Madura, 2006, p87) دمام هذا الصاد ت شاع  رلم التارر  الخررج م  في
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نمرم الىر  المةرّم:  تق ً د الد د سةر الىر   ارء داو برى الوا    2/ 10/3
(  68, ص2007تالةرض لاةمام الملا م في مراج م الةملاا الأجاص م  دصد اللسن,  

 ق ت ممن اقس مد لاردين: 
ر: في هذا الامرمق اتلدد سةر الةمام  ارء داو برى  نمرم التةر ق الل 2/1/ 10/3

الوا  تالةرضق ةةردًا تهصرطًرق  ي اتك ف الةمام في هذا الامرم مع اللرلم  
 ا بتىرديم لاصاد. 

نمرم التةر ق المدار: اتد لا في هذا الارع من  نممم الىر  الساورا   2/1/ 10/3
المختىم لت سر داو اااره الةرض تالوا  داو الةمام الأجاص مق لكو القق الأهدا   
ا بتىرديم الماشرد ق  ي   ن ر اقرم  ص ع الةمام الملا م لتر د من المةرتض ما ر 

 سةرر ةردرا ر تار د ما رق ممر   دى لتاش ط لتقرم بسرض  فض ت مت رق لكو اخفض  
الد من دما را   برلترلي ا بتىردق  ت اقرم بشراء الةمامق لكو ار د من ت مت رق ت

 (. 68,ص2007 رتج رؤتس الأمرا  الأجاص م  دت دار,
 :(Mishkin, 2009,  p441 )سعر الصرف  فيالعوامل المؤثرة  10/4
ارافع ت مم   رىقالأكثر إنترج م برلمقررنم برلصادان الأ اق الإنترج: الصادان  1/ 10/4

برلمقررنم برلأسةرر   بات  سةرر الساع تالخدمرا   ر  قفكامر عادا إنترج م الصاد  قدمات ر
برلمقررنم في الصادان الأ رىق فيرداد الوا  داو ماتارا ر فترافع ت مم دمات ر نسصً ر 

 بةملاا الصادان الأ رى.
ارافع ت مم  ق: لامر عادا ةردراا الصاد برلمقررنم  رارداا رالتارري الميران  2/ 10/4

ت لامر عادا تارداا الصاد برلمقررنم  قدمات ر الملا م مقر لا دملاا  رلرع ر التارر ين
 ااخفض ت مم دمات ر مقر لا دملاا  رلرع ر التارر ين.  قبىردراا ر

 التيمرل م تلذلك الضراع   الامررك تالضراع  داو الرارداا: التةر فرا الا  3/ 10/4
  ق اد لا لادتلم  التياقرم برلتأسير داو  اق الرارداا    قاقرم الدت  بفرض ر داو الرارداا 

ت يضرً    قمقر لا الةمام الملا م  في  الأجاص م تأسر الةرض تالوا  داو الةملاا    برلترليت 
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الةمام  ممر   دى لر رد  بر   قالىاع المتشر  م الملا م ر د الوا  داو الماتارا 
 .   الأجاص ممقر لا الةملاا  فيالملا م 

 رلم ع رد  الأسةرر لاساع تالخدمرا الملا م   فيمسترى الأسةرر نسصً ر:  4/ 10/4
  في  انخفرضممر   دى برلا ريم إلو  قالوا  داي ر نخفرضفإن هذا   دى   قالىاع

 ت مم الةمام الملا م. 
)عباس وعبدالله,  سعر الصرف مثل فيأيضاً تقوم بالتأثير  أخرى وهناك عوامل 

 :153, ص 2015
سةر الفرعد : ا سر داو سةر الىر  تلكن بور قم غير م ر ر ق  ي   ند   -

رسم انكمر  م  رفع سةر الفرعد ق   دى ذلك إلو الإ ارم دن ا ستثمرر داد إا رع س 
 م  ممر   دى  نخفرض في مةد  الامر ا بتىردي ممر   سر داو ت مم الةمام الملا

بر نخفرضق  مر لر اق إا رع س رسم ارسع م بخفض  سةرر الفرعد ق   دى ذلك لتاش ط 
 الامر ا بتىردي تبرلترلي ع رد  ت مم الةمام الملا م. ا ستثمرراا تع رد  مةد  

الد رن الخررج م: في  ر ا التةثر  ىرةًرق ا دى دما را إدرد  الادتلم   -
 بتىرد دمرمًر تسةر الىر  لاةمام الملا م  لفرض مةد ا فرعد   داوق ممر يمصلا ا

  ىرةًر. 
 اللرتج تالكرارث الوص ع م. -

 النظريات المفسرة لسعر الصرف:  10/5
جرستر  لرسلا  ن   يالسر د ا بتىردي رت   نمر م اةرد  القر  الشراع م: 1/ 10/5

فترةلا ل ذه   قياد  سرس لتقي ق الةملاا برلاس م ل ةض ر ال ةض بخلا  بردد  الذه 
 رلم   في ي   ن الفكر  في ر  ن سةر التةرد   ين للا دماتين  تق الد ده  قالامر م

   رىق سرق الدتلم الأ فيسرب ر الملاو مع برا ر  فياةرد  القر  الشراع م لكلا دمام 
ا ةًر لسةر الىر  الذى يلقق هذا    رى  رلم الر ا ر لاةمام الأ فيتذلك برلو ع 

 التةرد . 
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 ي  ن بر  الةمام الشراع م ملاً ر هي التي اقرم  تلد د برا ر في  اد الةمام الأ رىق  
 ي  ن مستر را الأسةرر ملاً ر هي التي اقرم  تلد د سةر الىر   مرسو تآ رتن,  

 (. 167,ص2012
 ن ت مم دمام   فيسةرر الفرعد :  لاةم هذه الامر م اتمثلا نمر م اةرد    2/ 10/5

الصاد   في ر  لرنت  سةرر الفرعد   في    رى مقر لا ت مم دمام  اد  فيالصاد ااخفض 
الصاد ن   في ي   ن  سةرر الفرعد   قالصاد الأتلو فير من  سةرر الفرعد  ص ك  رى الأ

 . (7,ص2004  رسف,  اسييراا  سةرر الىر  فييا   ن اةمس الةلابم 
الامر م سةر الىر  لادتلم تفق اللرلم   هذه نمر م الأرةد :  تلدد تفق  3/ 10/5

  ق فار  قق فرعضًر فإند يةاو ع رد  الوا  داو الةمام الملا م  قالةرمم لميران المدفردرا
 مر إذا  قق دارًا فإند يةاو ع رد    رىقمقر لا الةملاا الأ فيارافع ت مت ر  برلترليت 

 ت مت ر.  نخفرض  دى  تبرلترلي الكم را المةرتضم من دمام الدتلم  في
فاماج تالامر م الإنترج م   –مثلا نمرذج مرند     رى تهارك لذلك نمر را  4/ 10/5

 فيتلا ر اقرم  تفسير التسيراا    قالمرل م  الأتراقتالامر م الاقديم تنمرذج ميران ملفمم  
 .(31)زراقة, مرجع سابق, ص  سةرر الىر 

 قطاعات البورصة:   10/6
 هي المار ا الرع س م للاستثمرر في الاشرط ا بتىردي في الدتلم. 

 قيم التداولات:    10/7
هي مامرع   ارم التدات    ي مامرع  دداد الأتراق المرل م التي اق اافيذ دما را 

  سةرر التافيذ لاةما را.الص ع تالشراء داي ر(ق مضرتبًر في 
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 تصميم الإطار التنفيذي للبحث:/ 11
 مجتمع البحث: محددات  11/1

ا ساي دشر  المةان دا ر في اقرر ر ت ق ادات ا بوردرا الصررةم المىر م   -
  2019إلو فصرا ر  2015الصررةم المىر م الش ر م الماشرر  في الفتر  من  ار ر 

 مفرد  لكلا ساسام.  50بةدد  قساساد عما د لكلا بورع لتمثلا اساو دشره
لتتكرن   قسةر ةر  الاا د مقر لا الدت ر   رً ر لافس الفتر  السربقممترسط   -

 مفرد  لسةر ةر  الاا د .  50 ساساد عما م بةدد
 طرق جمع البيانات:  11/2

المسح المستادي لتقرر ر الصررةم المىر م الماشرر  داو   مم الإنترنتق تلذلك 
 م المىري لسةر الىر  لااا المرلري الماشرر  داو   مم الإنترنتاقرر ر الصاك 
 مقر لا الدت ر.

 مصادر البيانات:  3/ 11

 المىر م داو الإنترنت:مربع الصررةم  

http://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx 
 مربع الصاك المرلري داو الإنترنت:

https://www.cbe.org.eg/ar/Pages/default.aspx 

 

 المستخدمة:  الاحصائيأساليب التحليل  4/ 11
 قPearson’s Correlation Coefficient  يرسرن  ارا رطمةرملا  1/ 11/4

 من سةر الىر  من نر  م تت مم ادات ا للا بورع   ين للًا  ا را رطلمةرفم مدى 
 .  رى من بوردرا الصررةم من نر  م  

تاارنس  ااسرقلمةرفم مدى  قCronbach's Alphaالمرسرت م  ا ت رر 2/ 11/4
 المتسيراا ً مر  يا ر.

http://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx
https://www.cbe.org.eg/ar/Pages/default.aspx
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لمةرفم مدى تجرد   ت اكرلس ا ت ررتلذلك  ق2square-chiكاا ستقلا ق  ا ت رر 11/4/3
  ين المتسيراا من ددمد. استقلا 

  ت رر   ،Dickey-Fullerس را السلاسلا الرما م لامتسيراا ال لث مق  ا ت رر 11/4/4
 السلاسلا الرما م لامتسيراا ال لث م. استقرار

 ين مترسورا السلاسلا    ا تلافرا  ق لمةرفم مدى تجردANOVA   الايلا الت ر نق 11/4/5
 الرما م لامتسيراا التربةم تمترسط الساسام الرما م لامتسير المستقلا.

 ىرع م  الفرض را الإ  ت ررق  Analysis Regressionالايلا ا نلدارق  11/4/6
  الخرةم برل ل .

 / تنفيذ البحث:12
قيمة التداولات و الصرف الشهري  حصائية لمتوسط  سعربعض المقاييس الإ 12/1

 الشهرية لقطاعات البورصة :

              Descriptive Statistics  

 القورع 
Mean Median 

 الرس ط 
Std. Deviation 
 ا نلرا  المع رري 

Skewness 
ا لتراء م.   الرسط  

 2.132 1335.56345 1881.9000 2257.7080 ااىر ا
 1.204 1884.04380 3269.2000 3676.1240 مرل م

 1.941 1917.96233 3016.4500 3608.0480 دقرراا
 1.733 450.84256 475.4000 622.0840 س ر م
 6.807 1771.81455 513.1000 791.0460 اشييد

م مارل  1012.6060 770.2500 872.20768 2.400 
 1.662 754.99606 811.6000 1010.6840 س رراا

غذيم    993.9080 727.5500 855.01618 2.857 
 1.280 796.56781 2013.4500 2138.6940  ارك

 3.700 447.05916 185.6000 339.4620 ةل م
سرس م   800.7320 596.8000 601.09495 1.046 

 0.869 480.77581 393.9500 540.5460 ك م رت را
 0.254- 4.89406 17.6513 13.5691 سةر الىر 
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ر  المترسط < الرس ط(  ا مرج ً تراءً الماتر م  نلا ظ  ن ت ق ادات ا جم ع القوردرا 
ت اق ان  د لا المالاو لكلا بورع  ترلر داد الق ق الكصير  لاتد ج م ال مين   بمةاو 

 ت ا الصررةم(. ان بمم المالاو اترلر  ر  الق ق الىسير  لتد ت 
ر   المترسط > الرس ط(  ج م  ا سرل ً اءً لتر ا يامر مترسط سةر الىر  الش ري ماتري 

  ترلر داد الق ق الىسير   لا المالاو لص رنرا سةر الىر ذن   ال سرر   بمةاو 
 ن بمم المالاو اترلر  ر  الق ق الكصير  لسةر الىر (.   لسةر الىر ق ت 

 :( Correlation CoefficientPearson’s)بيرسون  ارتباطمعامل   12/2
بر  الةلابةةةم  ين متسير ن لمةرفةةةم مةةةدى ا را ةةةرط لو ت ةةةرس إ ا را ةةةرط  ةةةد  مةةةةرمةةةلا 

 يا مر تلذلك اااره هذه الةلابم هلا هر طردي  م دمسةةةةةةةةيق تبد اق اسةةةةةةةةتخدام  رنرمج 
SPSS   لمةرفم بر  تاااره الةلابم تذلك بلسرج مةرملا ارا رط  يرسرنق لمر اق الق رم

لمةرفم مدى مةار م هذا ا را رط تهلا  (p-value)بر سةةةةتةرنم برلصرنرمج لمةرفم ت مم 
هر ذت تضةةةةةةةع  رص برلةيام  م نسةةةةةةةتو ع اةم مد  ي   ند من المةارم داد مسةةةةةةةترى 

−ت إذا لةرنة  =05.0مةار ةم  valuep   فةإناةر نقر   نةد هاةرك فرتق مةار ةم
−الىةةةةةةةةفر(  يامر إذا لرنت  ≠ مةرملا ا را رط  valuep  فإنار نقر  بأند  رجد

اتراتح ت مم مةرملا ا را رط  ين ق ت  فرتق غير مةار م  مةرملا ا را رط = الىةةةةةةةةةةفر(
 (.1ق  1- 
ط من الرا د الىةةةةةل ح لامر لرن ا را رط برً رق  يامر  تلامر بربت ت مم مةرملا ا را ر 

تدادمر يسةةةةةةةةرتى الىةةةةةةةةفر يمرن  رالق مم من الىةةةةةةةةفر لرن ا را رط ضةةةةةةةةع فً  ابتربت  إذا
 ر.ماةدمً  ا را رط

  ات  ين سةةةر الىةةر  تت مم التد ا را رطتبد  ىةةاار داو الاترعج الترل م لدراسةةم بر  
 في بوردرا الصررةم :
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جم ع الش ري ت مةاري  ين مترسط سةر الىر   ارا رطن هارك  تمةاو ذلك 

ت القورع  % ق5مةار م داد مسترى يد  يالتشبوردرا الصررةم مر ددا بورع 
الق رم  بةد داد  اك الات ام ً مرا%. تسر  نلا ظ 1السذاعي داد مسترى مةار م 

.ا نلدارتلايلا    
 
 
 
 
 
 

 القورع 

ارا رط  يرسرن مةرملا   

p-value نرع ا را رط 
 مةاري  0.00 0.40 ااىر ا

 مةاري  0.00 0.67 مرل م
 مةاري  0.00 0.51 دقرراا
 مةاري  0.00 0.587 س ر م
 غير مةارى  0.51 -0.09 اشييد
 مةاري  0.00 0.55 مارل م
 مةاري  0.00 0.67 س رراا
 مةاري  0.01 0.33  غذيم
 مةاري  0.00 0.48  ارك

 مةاري  0.00 0.40 ةل م
 مةاري  0.00 0.66  سرس م 

 مةاري  0.00 0.75 ك م رت را
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الموثوقية  اختبارمدى تجانس المتغيرات مع بعضههههها أو ما يسههههمى ب اختبار 12/3
Reliability 

تهذا المق رس لامر  Cronbach's Alpha  تق  سرج مق رس يسمو  سر تهار 
ً مر  يادق  تبلسرج هذا   المتسيراا ااسرقد  ذلك داو مدى  0.7كرن  كصر من 

 تجدنر مر  اي:  ت ررا 
Reliability Statistics 

Cronbach's Alpha N of variables 
0.838 13 

دشر   سةر   تاارنس لصير  ين جم ع المتسيراا  الثلاسم ااسرقمةاو ذلك  ن هارك 
 (. شرد ا ساي بوردرا الصررةمت الىر ق 

 : 2( كاCross Tabulationالاستقلال ) اختبار 12/4
المتسيراا مستقام. ن  : للا ت رر  الةدم   مفرض    

المتسيراا غير مستقام.  ن : م للا ت ررالصد ا  مالفرض  
لمر  اي:  ت ررت تق ارض ح ذلك ا   

 
Chi-Square Tests 

 

Statistic 

 الإحصاءة

P-value 

 اختبار من طرفين 

Pearson Chi-Square 2050.000 0.257 

Likelihood Ratio 363.476 1.000 

Linear-by-Linear Association 22.351 .000 

   

 Pearson Chi-Square =2050   P-value ت مم  نأتجدنر المتسيراا   اسةتقلا تلدراسةم  
 .اا ين المتسير  استقلا ( بمر يةاي  ند  رجد   0.257 =

 Wilcoxon Signed Ranks Testكذلك لتأكيد ذلك نستخدم  
  م  ين المتسيراا(.استقلال   رجد  دتمرديما   لد  ند    رجد   ت ررهذا ا 

% 5مسترى مةار م داد ن المتسيراا غير مستقام أم الةدم ب    ي  رفضار فرض  
الىر  من نر  م تت ق التدات  لكلا بورع من نر  م   رى . لسةر  
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 كيماويات  أساسية  صحية  بنوك أغذية  سيارات  منزلية  تشييد سياحة  عقارات  مالية  اتصالات  
Z 

-6.154 
            

 P-value .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 
 

-Augmented Dickey باستخدامثبات السلسلة   اختباركما يمكن  12/5
Fuller Test 

مدى استقرار السلاسلا الرما م  ر ت ررالمةرع ب (ADF) فرلر  - ديمي  ا ت رريقرم 
الساسام غير مستقر ق  ل ذا ا  ت رر هر  ن  فرض م الةدم   لامتسيراا ال لث مق  ي   ن  

 الساسام مستقر . ل ذا ا  ت رر بأنالفرض م الصد ام ت 
ربق    ت ررفي ا  مق المستخدم Dickey-Fuller (ADF) لـ المةرع الإ ىرء
كامر لرنت  كثر ساص م ق لامر لرن رفض فرض م الةدمق تبصر  الصد لا بأن     سرل ق 

 .الساسام مستقر  ( داد مسترى مةين من المةار م
Dickey-Fuller = -4.4674، P-value = 0.01، Alternative 

hypothesis: Stationary. 
−05.0 ي   ن    valuep    

 %. 5ن السلاسلا الرما م مستقر  داد مستري مةار م إ فلذلك 
 (ANOVAتحليل التباين ) 12/6

مةاري  ين مترسورا سةر الىر  من نر  م   ا تلا  تهار نقرم  دراسم هلا هارك
داد  من بوردرا الصررةم داو  ده   تبين مترسورا ت ق التدات  في للا بورع 

 % .5مستري مةار م 
 ين المترسوراق  ا تلا  مةاري الةدم :    رجد   مكرن فرضفي هذا ا  ت رر اهار 

  ين المترسورا . ا تلا  مةاري الصد لا :  رجد   م يامر الفرض
  ىاار داو الترلي :   ت ررجراء ا إبت 
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ANOVA 

 Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Between Groups 84905410.194 41 2070863.663 6.634 0.004 اتصالات

Within Groups 2497346.183 8 312168.273   

Total 87402756.377 49    

 Between Groups 169058334.691 41 4123374.017 6.769 0.004 مالية

Within Groups 4873096.460 8 609137.057   

Total 173931431.151 49    

 Between Groups 176707403.337 41 4309936.667 9.732 0.001 عقارات 

Within Groups 3542992.488 8 442874.061   

Total 180250395.825 49    

 Between Groups 9855668.992 41 240382.171 18.487 0.000 سياحة

Within Groups 104022.815 8 13002.852   

Total 9959691.807 49    

 Between Groups 153701374.447 41 3748814.011 238.703 0.000 تشييد

Within Groups 125639.298 8 15704.912   

Total 153827013.744 49    

 Between Groups 37016989.988 41 902853.414 27.826 0.000 منزلية 

Within Groups 259575.480 8 32446.935   

Total 37276565.468 49    

 Between Groups 27717217.095 41 676029.685 25.306 0.000 سيارات 

Within Groups 213716.433 8 26714.554   

Total 27930933.527 49    

غذيةأ   Between Groups 35211630.614 41 858820.259 11.264 0.001 

Within Groups 609949.803 8 76243.725   

Total 35821580.417 49    

 بنوك

 

Between Groups 28932901.001 41 705680.512 2.615 0.076 

Within Groups 2158592.868 8 269824.108   

Total 31091493.868 49    

 Between Groups 9714138.853 41 236930.216 23.964 0.000 صحية

Within Groups 79093.965 8 9886.746   

Total 9793232.818 49    

 Between Groups 17423782.511 41 424970.305 12.113 0.000 أساسية

Within Groups 280659.538 8 35082.442   

Total 17704442.049 49    

 Between Groups 11309235.257 41 275835.006 130.664 0.000 كيماويات

Within Groups 16888.168 8 2111.021   

Total 11326123.424 49    
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−05.0  ر  ر مةار ً ا تلافن هارك   من الادت  السر ق نلا ظ   valuep    ذا د لم )
 ىرع م  ين مترسط سةر الىر  الش ري تبين ت مم التدات ا لام ع بوردرا  إ

−05.0الصررةم مر ددا بورع  الصارك    valuep.) 
 (Analysis Regressionتحليل الانحدار) 12/7

سر مةاري لمترسط سةر الىر    هلا هارك  ر ت رر فرض را ال ل  تهيتهار نقرم ب
تدا د يمرن   %  ق 5مستري مةار م داد داو  ت ق التدات ا في للا بورع داو  ده 

 بشملا مافىلا:
كلا  لالةدم :    رجد اأسير مةاري لسةر الىر  داو ت مم ادات ا الصررةم   مفرض
 . داو  ده بورع
كلا  لت ا الصررةم الصد لا :  رجد اأسير مةاري لسةر الىر  داو ت مم ادا  مالفرض
 . داو  ده بورع

تلذلك ت مم للا من    الخرةم   ر  ا نلدارر في للا  رلم مةردلم يضً  كمر سارضح 
R-Square  قAdjusted-R-Square   ت ق  في للا  رلم لص رن هلا التسيراا في

سةرر الىر     و التسير في مترسط إلت اةرد  في للا بورع  يممن افسيرهر  ت  االتد
 ا سر في ت ق التدات   لمر  اي:   رى ن هارك دراملا  م   ق فقط الش ر م

 
 :الاتصالاتبخصوص العلاقة بين سعر الصرف وقطاع  12/7/1

Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.165 0.148 

 ا اىر افي ت ق التدات  الخرةم بقورع  لتسيراان ا من الادت  السر ق نلا ظ 
لو إارجع  لتسيراا% من هذه ا 83.5ن   سةر الىر  ت  لوإ %  16.5ارجع   اس م 

.  رى متسيراا   
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ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Regression 14449049.697 1 14449049.697 9.507 0.003 

Residual 72953706.680 48 1519868.889   
Total 87402756.377 49    

−=003.0ن   من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ   valuep    ن هارك  سر مةاري لسةر   ي
 %.5الىر  داو ت ق التدات  في بورع ا اىر ا بمسترى مةار م 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق  إ رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم بأند   
 رجد اأسير ذت د لم تنقصلا الفرض م الصد ام بأند    ادات ا بورع ا اىر ا برلصررةم المىر م.

  ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع ا اىر ا برلصررةم المىر م.إ
Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 0.153 1.451 518.494 752.125 الثابت 

 0.003 3.083 35.986 110.956 الميل

:ييللمر المقدر   ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(  110.956+  752.125=  الاتصالاتقيمة التداول في قطاع   

 باستثناءة )لماليلخدمات اوقطاع ابخصوص العلاقة بين سعر الصرف  12/7/2
 :البنوك(

Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.456 0.445 

ارجع   اس م  ممرل خدمرا الفي ت ق التدات  الخرةم بقورع ال لتسيراان ا من الادت  السر ق نلا ظ 
 .  رى لو متسيراا إارجع  لتسيراا% من هذه ا54.4ن  لو سةر الىر  ت إ%  45.6

ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F 

P-

value 

 Regression 79338977.112 1 79338977.112 40.260 0.000 

Residual 94592454.039 48 1970676.126   

Total 173931431.151 49    
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−=000.0ن  من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  valuep  ن هارك  سر مةاري لسةر   ي
 %.5مسترى مةار م داد الىر  داو ت ق التدات  في القورع المرلي 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق إ رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند   
 برستثارء الصارك( برلصررةم المىر م.   ادات ا بورع الخدمرا المرل م

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع إ رجد اأسير ذت د لم تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند 
 برستثارء الصارك( برلصررةم المىر م.    مرا المرل مالخد

Coefficients 

    

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 803. 251. 590.402 148.125 الثابت 

 000. 6.345 40.977 260.002 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(    260.002+    148.125=  ةالماليالخدمات  قيمة التداول في قطاع    

 
 وقطاع العقارات:بخصوص العلاقة بين سعر الصرف  3/ 12/7

Model Summary 
R Square Adjusted R Square 

0.267 0.252 
في ت ق التدات  الخرةم بقورع الةقرراا ارجع   اس م  لتسيراان ا من الادت  السر ق نلا ظ 

.   رى لو متسيراا إارجع  لتسيراا% من هذه ا73.3ن  لو سةر الىر  ت إ%  26.7  
ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Regression 48193396.761 1 48193396.761 17.517 0.000 

Residual 132056999.064 48 2751187.481   

Total 180250395.825 49    
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−=000.0ن   نلا ظ  ا نلدار من جدت  الايلا  valuep ن هارك  سر     ي
 %. 5لسةر الىر  داو ت ق التدات  في بورع الةقرراا بمسترى مةار م  مةاري 

 ىرع م لسةر  إ   رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند 
 الىر  داو ت ق ادات ا بورع الةقرراا برلصررةم المىر م. 

 ىرع م لسةر الىر  داو  إ رجد اأسير ذت د لم تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند 
 ت ق ادات ا بورع الةقرراا برلصررةم المىر م. 

Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 0.225 1.231 697.591 858.389 الثابت 

 0.000 4.185 48.416 202.641 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(  202.641+ 858.389قيمة التداول في قطاع العقارات =   

 
  وقطاع السياحة:بخصوص العلاقة بين سعر الصرف 4/ 12/7

Model Summary 
R Square Adjusted R Square 

0.345 0.331 
ارجع   اس م  س ر مفي ت ق التدات  الخرةم بقورع ال لتسيراان ا من الادت  السر ق نلا ظ 

.   رى لو متسيراا إارجع  لتسيراا% من هذه ا64,5ن  لو سةر الىر  ت إ%  34,5  
ANOVA 

Model 
Sum of 

Squares df 
Mean 

Square F 
P-

value 

 Regression 3432929.262 1 3432929.262 25.247 0.000 

Residual 6526762.545 48 135974.220   

Total 9959691.807 49    
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−=000.0ن   نلا ظ  ا نلدار من جدت  الايلا  valuep ن هارك  سر     ي
 %. 5بمسترى مةار م  س ر ملسةر الىر  داو ت ق التدات  في بورع ال مةاري 

 ىرع م لسةر  إ   رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند 
 برلصررةم المىر م.  س ر مالىر  داو ت ق ادات ا بورع ال
 ىرع م لسةر الىر  داو  إ رجد اأسير ذت د لم تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند 

 برلصررةم المىر م.  س ر مت ق ادات ا بورع ال
Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 0.475 0.721- 155.085 111.783- الثابت 

 0.000 5.025 10.764 54.084 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
 )سعر الصرف(  54.084+ 111.783 -= سياحةقيمة التداول في قطاع ال

 :ومواد البناء وقطاع التشييدبخصوص العلاقة بين سعر الصرف  5/ 12/7
Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.009 0.012 

في ت ق التدات  الخرةم بقورع التشييد ارجع   اس م  تسيراان ال من الادت  السر ق نلا ظ 
.   رى لو متسيراا إارجع  لتسيراا% من هذه ا99.1ن  لو سةر الىر  ت إ%  0.9  

ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F 
P-

value 

 Regression 1393849.698 1 1393849.698 0.439 0.511 

Residual 152433164.046 48 3175690.918   

Total 153827013.744 49    
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−=511.0ن   من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  valuep  ند    رجد  سر مةاري   ي
 %.5لسةر الىر  داو ت ق التدات  في بورع التشييد بمسترى مةار م 

 ىرع م لسةر الىر  داو إ   رجد اأسير ذت د لم  لذلك فإنار نقصلا فرض م الةدم القرعام بأند  
 برلصررةم المىر م. تشييدت ق ادات ا بورع ال

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق  إ  رجد اأسير ذت د لم تنرفض الفرض م الصد ام القرعام بأند 
 برلصررةم المىر م. تشييدادات ا بورع ال

Coefficients 

Model 

Un-standardized 

Coefficients 

t P-value B 
Std. 

Error 

 0.100 1.679 749.479 1258.666 الثابت 

 0.511 663.- 52.018 34.462- الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(  34.462 -1258.666=   تشييدقيمة التداول في قطاع ال  

 
  يةالمنزل المنتجاتوقطاع بخصوص العلاقة بين سعر الصرف  6/ 12/7

 :والشخصية
Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.304 0.289 

ارجع    ملمارلالماتارا اقورع بفي ت ق التدات  الخرةم  تسيراان ال من الادت  السر ق نلا ظ 
.  رى لو متسيراا إارجع  تسيراا% من هذه ال69.6ن  لو سةر الىر  ت إ%  30.4 اس م   

ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F 

P-

value 

 Regression 11326587.699 1 11326587.699 20.951 0.000 

Residual 25949977.769 48 540624.537   

Total 37276565.468 49    
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−=000.0ن  من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  valuep  ند  رجد  سر مةاري لسةر   ي
 %.5بمسترى مةار م  ل م تالشخى مالمار الماتارا الىر  داو ت ق التدات  في بورع 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق إ   رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند 
 برلصررةم المىر م.تالشخى م  ماتارا المارل مادات ا بورع ال

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع إ رجد اأسير ذت د لم رض م الصد ام القرعام بأند تنقصلا الف
 برلصررةم المىر م.تالشخى م  ماتارا المارل مال

Coefficients 

Model 

Un-standardized 

Coefficients 

t 

P-

value B Std. Error 

 305. 1.036- 309.235 320.408- الثابت 

 000. 4.577 21.463 98.239 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
+   320.408 -= قطاع المنتجات المنزلية والشخصيةقيمة التداول في 

)سعر الصرف( 98.239  
 

خدمات والمنتجات وقطاع البخصوص العلاقة بين سعر الصرف  7/ 12/7
 سيارات:الصناعية وال

Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.459 0.447 

خدمرا تالماتارا الىارع م في ت ق التدات  الخرةم بقورع ال تسيراان ال من الادت  السر ق نلا ظ 
لو إارجع  تسيراا% من هذه ال54.1ن  لو سةر الىر  ت إ%  45.9س رراا ارجع   اس م تال

.  رى متسيراا   
ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Regression 12809528.664 1 12809528.664 40.661 0.000 

Residual 15121404.863 48 315029.268   

Total 27930933.527 49    
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−=000.0ن  من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  valuep  ند  رجد  سر مةاري لسةر   ي
 %.5التدات  في بورع الس رراا بمسترى مةار م الىر  داو ت ق 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق إ   رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند 
 س رراا برلصررةم المىر م.خدمرا تالماتارا الىارع م تالادات ا بورع ال

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع إ رجد اأسير ذت د لم  تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند  
 س رراا برلصررةم المىر م.خدمرا تالماتارا الىارع م تالال

Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

t P-value B Std. Error Beta 

 0.091 1.724-  236.057 406.909- الثابت 

 0.000 6.377 677. 16.384 104.472 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
 406.909-=  لخدمات والمنتجات الصناعية والسياراتقيمة التداول في قطاع ا

)سعر الصرف( 104.472+   
 :الأغذية والمشروباتوقطاع بخصوص العلاقة بين سعر الصرف  8/ 12/7

Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.114 0.096 

ارجع   الأغذيم تالمشرتبراقورع بفي ت ق التدات  الخرةم  تسيراان ال من الادت  السر ق نلا ظ 
.  رى لو متسيراا إارجع  سيراا% من هذه الت89.6ن  لو سةر الىر  ت إ%  11.4 اس م   

ANOVA 
Model Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Regression 4085401.752 1 4085401.752 6.179 0.016 

Residual 31736178.665 48 661170.389   

Total 35821580.417 49    
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−=016.0ن  من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  valuep  ند  رجد  سر مةاري لسةر   ي
% ق تلكن    رجد  سر 5مسترى مةار م داد  الأغذيم تالمشرتبراالىر  داو ت ق التدات  في بورع 

 %.1مسترى مةار م داد مةاري 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق إ   رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند 

 برلصررةم المىر م. الأغذيم تالمشرتبراادات ا بورع 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع إ رجد اأسير ذت د لم  تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند  

 برلصررةم المىر م. الأغذيم تالمشرتبرا
 

Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 574. 565. 341.977 193.332 الثابت 

 016. 2.486 23.735 59.000 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(  59+  193.332=  في قطاع الأغذية والمشروباتقيمة التداول   

 وقطاع البنوك:بخصوص العلاقة بين سعر الصرف  9/ 12/7
Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.235 0.219 

في ت ق التدات  الخرةم بقورع الصارك ارجع   اس م  تسيراان ال  من الادت  السر ق نلا ظ
 .   رى متسيراا  إلو ارجع تسيراا% من هذه ال76.5ن  لو سةر الىر  ت إ%  23.5

ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F 
P-

value 

  Regression 7299358.238 1 7299358.238 14.726 0.000 

Residual 23792135.631 48 495669.492   

Total 31091493.868 49    
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−=000.0ن   من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ   valuep    لسةر    سر مةاري  رجد  ند    ي
 %.5الىر  داو ت ق التدات  في بورع الصارك بمسترى مةار م 

 ىرع م لسةر الىر   إ    رجد اأسير ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند 
 برلصررةم المىر م.  الصارك داو ت ق ادات ا بورع 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق  إ رجد اأسير ذت د لم تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند 
 برلصررةم المىر م. الصاركادات ا بورع 

Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 0.001 3.609 296.099 1068.586 الثابت 

 0.000 3.837 20.551 78.863 الميل

:لمر  ايالمقدر   ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف( 78.863+  1068.586قيمة التداول في قطاع البنوك =   

 
 

 :ة والأدويةصحيرعاية الوقطاع البخصوص العلاقة بين سعر الصرف  10/ 12/7
Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.165 0.148 

ارجع   م تالأدت مىل ردريم الفي ت ق التدات  الخرةم بقورع ال تسيراان ال من الادت  السر ق نلا ظ 
.  رى لو متسيراا إارجع  تسيراا% من هذه ال83.5ن  لو سةر الىر  ت إ%  16.5 اس م   

ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Regression 1615236.186 1 1615236.186 9.480 0.003 

Residual 8177996.631 48 170374.930   

Total 9793232.818 49    
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ند  رجد  سر مةاري لسةر الىر  داو   ي    p-value = .003ن   من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  
 %.5مسترى مةار م داد ت ق التدات  في بورع الردريم الىل م تالأدت م 

لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم القرعام بأند    رجد اأسير ذت د لم ا ىرع م لسةر الىر  داو ت ق 
 ادات ا بورع  الردريم الىل م تالأدت م برلصررةم المىر م.

تنقصلا الفرض م الصد ام القرعام بأند  رجد اأسير ذت د لم ا ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع 
 تالأدت م برلصررةم المىر م. الردريم الىل م

Coefficients 

Model 

Un-standardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t P-value B Std. Error Beta 

 0.350 944.-  173.597 163.926- الثابت 

 003. 3.079 406. 12.049 37.098 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(   37.098+    163.926-=    في قطاع الرعاية الصحيةقيمة التداول    

 
 : الأساسيةالموارد طاع ق و بخصوص العلاقة بين سعر الصرف   11/ 12/7

Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.436 0.425 

الأسرس م ارجع   اس م المرارد في ت ق التدات  الخرةم بقورع  لتسيراان ا من الادت  السر ق نلا ظ 
.  رى و متسيراا إلارجع  لتسيراا% من هذه ا56.4ن  و سةر الىر  ت إل%  43.6  

 
ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F 

P-

value 

 Regression 7724259.409 1 7724259.409 37.150 0.000 

Residual 9980182.640 48 207920.472   

Total 17704442.049 49    
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−=000.0ن  من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ  valuep  ند  رجد  سر مةاري لسةر   ي
 %.5مسترى مةار م داد  لمرارد الأسرس مالىر  داو ت ق التدات  في بورع ا

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا إ رجد اأسير  ذت د لم لذلك فإنار نرفض فرض م الةدم بأند   
 برلصررةم المىر م. المرارد الأسرس مبورع 

لمرارد  ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع اإ رجد اأسير ذت د لم  تنقصلا الفرض م الصد ام بأند  
 برلصررةم المىر م. الأسرس م

Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 124. 1.565- 191.774 300.081- الثابت 

 000. 6.095 13.310 81.126 الميل

: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   
)سعر الصرف(  81.126+  300.081-=   ةالأساسي الموارد قيمة التداول في قطاع  

 
 وقطاع الكيماويات:بخصوص العلاقة بين سعر الصرف  12/ 12/7

Model Summary 

R Square Adjusted R Square 

0.576 0.567 

في ت ق التدات  الخرةم بقورع الك مرت را ارجع   اس م   تسيراان ال من الادت  السر ق نلا ظ  
   .  رى و متسيراا إلارجع  تسيراا% من هذه ال42.4ن  لو سةر الىر  ت إ%  57.6

ANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F P-value 

 Regression 6527514.798 1 6527514.798 65.294 0.000 

Residual 4798608.626 48 99971.013   

Total 11326123.424 49    
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−=000.0ن   من جدت  الايلا ا نلدار نلا ظ   valuep    ند  رجد  سر مةاري لسةر   ي
 %.5مسترى مةار م داد الىر  داو ت ق التدات  في بورع الك مرت را 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق إ رجد اأسير ذت د لم لذلك نرفض فرض م الةدم بأند   
 برلصررةم المىر م. الك مرت راادات ا بورع 

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا إ رجد اأسير ذت د لم تنقصلا الفرض م الصد ام بأند 
 برلصررةم المىر م. الك مرت رابورع 

Coefficients 

Model 

Un-standardized Coefficients 

t P-value B Std. Error 

 001. 3.545- 132.977 471.404- الثابت 

 000. 8.080 9.229 74.577 الميل

 
: ايالمقدر  لمر  ا نلدارت ممن لتربم مةردلم   

)سعر الصرف(  74.577+  471.404-قيمة التداول في قطاع الكيماويات =   
 

 : الانحدارخلاصة ما سبق من تحليل 
ن سةر الىر  لد  سر مةاري داو ت ق ادات ا جم ع القوردرا مر ددا     نلا ظ 

مسترى  داد  غذيم تالمشرتبرا%  تبورع الأ 5مسترى مةار م داد بورع التشييد 
 % (. 1 مةار د

ماخفضم تذلك لرجرد متسير مستقلا تا د تهر   R Squareت مم   انخفرضنلا ظ 
 سةر الىر  . 
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 : البرامج الحاسوبية المستخدمة
1- R - version 3.5.2 
2- SPSS – version 22 

 النتائج: /13
 ا اىر ا ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع  إ رجد اأسير ذت د لم    13/1

 برلصررةم المىر م. 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الخدمرا  إ رجد اأسير ذت د لم    13/2

 الصارك( برلصررةم المىر م.  برستثارء   المرل م
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الةقرراا إ رجد اأسير ذت د لم  13/3

 برلصررةم المىر م. 
ادات ا بورع الس ر م   ىرع م لسةر الىر  داو ت قإ رجد اأسير ذت د لم  13/4

 تالترً د برلصررةم المىر م. 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع التشييد إ رجد اأسير ذت د لم       13/5

 تمراد الصارء برلصررةم المىر م. 
الىر  داو ت ق ادات ا بورع الماتارا    ىرع م لسةرإ رجد اأسير ذت د لم    13/6

 المىر م.  المارل م تالشخى م برلصررةم 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الخدمرا  إ رجد اأسير ذت د لم    13/7

 تالماتارا الىارع م تالس رراا برلصررةم المىر م. 
غذيم   ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الأإ رجد اأسير ذت د لم  13/8

 تالمشرتبرا برلصررةم المىر م. 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الصارك إ رجد اأسير ذت د لم  13/9

 برلصررةم المىر م. 
 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع الردريم  إ رجد اأسير ذت د لم    13/10

 برلصررةم المىر م. الأدت مالىل م ت 
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رع المرارد   ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بوإ رجد اأسير ذت د لم   13/11
 برلصررةم المىر م.  الأسرس م

 ىرع م لسةر الىر  داو ت ق ادات ا بورع إ رجد اأسير ذت د لم  13/12
 الك مرت را برلصررةم المىر م. 

 التوصيات: /14
 مرفمبت  ا بتىرديرادن طر ق الس رسرا  سةر الىر  استقرارالقيق  1/ 14

 تالنمو و  رقداو الصررةم  ىرةً اربًر  يإممر  ؤسر    تسرعلاقوالإجراءاا وال  س رسراال
 .   رتاةردي دمرمً  ساقرار ا ا

باراا   الر لاا المىر ين برلخررج دصر  تبرلأ صاار ع مىردر الاقد الأجاصي    14/2
 رسم م.

ن التةر ق   ي   قيةمس برى الةرض تالوا  رن يمرن سةر الىر  تابع ً   14/3
 المدار بشملا ملمق هر  نس  الرسرعلا لذلك . 

لرفم التدا ير التي اضمن سةر مر د   ااخرذيا  داو الساورا المىر م  14/4
 .    في السرق  لااا د المىري تددم تجرد  كثر من سةر ةر 

 ياةلاند من دما م اخف ض ت مم الةمام بشملا متكرر لأبدر الإممرن اللد  14/5
 . الثقم في ا بتىرد يفقدتن المستثمر ن 

  م الدا لا دما م مدرتس  إلو  مرا  الأجاص من اكرن دما م ادفق رؤتس الأ يا     14/6
 .جرن  داو مفرةلا ا بتىردلامستثمر ن الأ  س ور دما م لدث ا تو   

نمراعد    تو يستو ع مراك مالق رم بإةلا را جذر م لاقورع المىرفي المىري    14/7
 ةر يرق  تو ياد المستثمرتن الأجرن  مىرر  اةملا  افس المالأكثر اقدمًرفي الدت   

 التي يادتن ر في الدت  المتقدمم. 
الةملا داو إيارد  سرلي  جد ده لتلد د سةر الىر  في مقر لا سام دملاا    14/8

 تل س دمام تا د  فقط. 
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جاص م تملرتلم ع رد  المةرتض الأ  االةملا داو اار ع مىردر الد لا من الةملا  14/9
 من الةملاا الأجاص م في الامرم المىرفي. 

ممر  ق سةر الىر  دن طر ق التةر ق المدارلفي سيرسم الا ر ر ا ستمرار  14/10
 .الأجاص ممتةاقم  ادر  الةمام  م كام  يداو  اق الادا  ر اللازمم لمجر  م  يسردد

 المراجع
 المراجع العربية: •
o  اسر  رلم  سةرر   ,رجرء  ضير دصرد الرب ةيق ت ة رح ر  ق م دىالأسديق "

مجلة كلية الادارة والاقتصاد    ق"الىر  داو الامر ا بتىردي في ظلا الر ر التارر  الةرلم م
, 2013 قالةراق قبر لاجرمةم 2, الةدد 5, ماادللدراسات الاقتصادية والادارية والمالية

 .154:120ص
o  ق " اأسير الفرتق في  سةرر ةر  الاا د  ي هرج الصادار  رلد دصد الر  ي,ال رجرر

 .2016ق االرد السر  الةرب مق بحث منشورالمىري داو ا بتىرد المىري "ق 
o  اسر اقا را  سةرر الىر  داو التام م ا بتىرديرا  " فرطمم الرهراءق , ن  مرد

ق لا م الةارم ا بتىرديرا تدارم التسييرق جرمةم الاراعرق رسالة دكتوراه رلم الاراعر"ق 
 .20, ص2009

o ق مجلة إضاءات مالية ومصرفيةةلاح الد ن " سةرر ةر  الةملااق   رمدق
 .2ق ص2011ق 12مة د الدراسرا المىرً مق الكر تق الةدد 

o سر مخرطر سةر الىر  داو  داء ملفمم الأتراق المرل م"ق  ,ما م  ربرشق  "
مربرحق  يق لا م الةارم ا بتىرديرا تالتارر م تدارم التسييرق جرمةم برةدرسالة ماجستير

 .2011الاراعرق تربامق  
o  ال رمامق  سر سةر الىر  داو التارر  الخررج م  دراسم  رلم الاراعر لافتر    ي,الدات

ق لا م الةارم ا بتىرديرا تالتارر م تدارم التسييرق جرمةم رسالة ماجستيرق  2014:  1990
 .2015الاراعرق مربرحق تربامق  يبرةد
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o  فرض م   ا ت رريميامق " دراسم اقا را  سةرر الىر  في المدى القىيرق  ,دربر
رم ا بتىرديرا ق لا م الةارسالة ماجستير منشورةالتةد لا الراعد في دت  المسرج الةربي"ق 

 .6ق ص 2011بمر  اقر دق الاراعرق  ي   تالتسيير تالةارم التارر مق جرمةم 
o ساموق "  سر اقا را سةر الىر  داو الميران التارري تسصلا دلاج ر   ,دت م

ق لا م الةارم ا بتىرديرا تالتارر م تدارم التسييرق أطروحة دكتوراه"دراسم  رلم الاراعر" ق 
 .2015سمر ق الاراعرق جرمةم ملمد   ضر ب 

o ق2007"ق دار الارمةم الاد د ق القرهر ق  الاقتصاد الدولي   مبادئ"    ,ملمد  دت دارق 
 .68ص 
o سرر اقا را  سةرر الىر  داو ميران المدفردراق دراسم ت رس مآ" ملمدق, عرابم- 

ق لا م الةارم ا بتىرديراق جرمةم   ر بمر  ، رسالة ماجستير2014-1990 رلم الاراعر 
 .31, ص2016الاراعرق  اقر دق 

o اسيراا سةر ةر  اليررت تالدت ر ت سرهر داو الم رد ا التارر م  ,بسداد ع دانق"
دارم التسيير تالةارم   ق ق لا م الةارم ا بتىرديرارسالة ماجستير منشورةالخررج م الاراعر م"  

 .15ق ص 2013الاراعرق جرمةم تهرانق  التارر مق
o سر س رسم سةر الىر  الأجاصي  ,درضق طرل ت  سم م; الردصيق بشير; ع رارق  "

ق الةدد 36المااد  قمجلة العلوم الإدارية  ،في الميران التارري الاراعري "ق الارمةم الأردن م 
 .2009ق 2
o سر اخف ض سةر الىر  داو بةض  "  , يرد  مرد  دصدقت   ة لو  سرن   قيالسردد

مجلة جامعة    قرؤتس الأمرا  في  ادان مخترر "  انتقر المتسيراا ا بتىرديرا مع الترلير داو  
 . 110:86صق 2011 ق7الةدد  4المااد قالةراقق  دارية،الأنبار للعلوم الاقتصاديات والإ 

o ق 2009مىرق  الدار الارمع مق التجارة الخارجية"،" ,السيد ملمد   مد السربيتوق
 .246ص 
o اأسير التسير في  سةرر ةر  الةملاا   ,دصد اللهق سةد  ن داوت   ع رس ف اد  ع رسق"

دراسم ت رس م لافتر  من  -الأجاص م داو الأسةرر الملا م في المماكم الةرب م السةرديم
ق لا م التارر  قجرمةم الماىرر ق سات التجاريةاالمجلة المصرية للدر "ق  2015:2005

 .153ص ق2017ق 2ق الةدد41دالماا
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o سعر الصرف وإدارته في ظل الصمات الاقتصادي    ,دصد اللسنق دصد اللسين جايلا"
دمرنق  دار ةفرء لاو ردم تالاشر تالترع عق "ق الو ةم الأتلوق)نظرية وتطبيقات(

 .91ق ص 2011الأردنق
o  سر اقا را  سةرر الىر  داو ميران  "  , م ق قي برنرةر ت دلاء الد ن  قي دمرر

ق لا م الةارم يستكمال متطلبات شهادة ماستر أكاديممذكرة مقدمة لاالمدفردرا الاراعري "ق 
 .2016الاراعرق  ا سمق    -ا بتىرديرا تالةارم التارر م تدارم التسييرق جرمةم الةربي الت سي

o الارمةم الاد د ق   ق دارالعلاقات الاقتصاديات الدوليةع ا   سن ق  ,درض الله
 .44ق ص2008سمادر مق الإ
o  را ر انةمرسنةمم سميرق "الةلابم الت ردل م  ين سةر الىر  تسةر الفرعد  ت  ,فخرى

ق 2011لااشر تالترع عق الو ةم الةرب مق الأردنق ي داو ميران المدفردرا"ق دار ال رعتر 
 .15ص
o ق دار الخادتن مق الاراعرق صرف النقود والعملات اقتصادياتالورهر " برنمق"

 .10ق ص2009
o ران الموصردرا   د  المدخل إلى السياسات الاقتصاديات الكلية"،"    ,دصد المايد  بدىق

 .103ق ص2005الاراعرق   الارمع مق
o يدار التةا ق الارمة ق"تقلبات سعر صرف الدولار   مد دصد المرجردق "  ,ملمد 

 .44ق ص2017سمادر مق رع عق الإلاو ردم تالاشر تالت 
o  اأسير  سةرر الىر  داو التضخق تالامر ا بتىردي: دراسم   ,ملمدق جصررى "

ق لا م الةارم ا بتىرديرا تدارم منشورة  هرسالة دكتورانمر م تت رس م برستخدام   رنرا برنلا"ق  
 .28قص 2013الاراعرق   التسيير تالةارم التارر مق جرمةم   و بمر  اقر د اامسرنق

o داو ماىررق "  سر الر ر سةر ةر  الةمام المىر م داو بةض  ,ماىرر
  ي قتصاد السياس مجلة مصر المعاصرة، الجمعية المصرية للام  راا ا بتىرد المىري"ق 

 .2019ق والتشريع والإحصاء
o ق دار  " التمويل الدولي ونظريات التجارة الخارجية رتنق آت  نررى  ي  قير  ,مرسو"

 .167قص 2012لااشر تالترع ع تالو ردمق دمرنق الأردنق المسير  
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o  سر  سةرر ةر  الةملاا الأجاص م    انتقر مش ررق "الةراملا الم سر  في  ,هذلر
ق لا م الةارم المرل م تالمىرً مق الأكرديم م رسالة دكتوراه"ق ردن الأداو م  ر الأسةرر في 

 .2008الأردنق الةرب م لاةارم المرل م تالمىرً مق 
o رى تدت  ص نرر  دصد الر من " اةرد   سةرر الفرعد   ين الدت  الىارع م الك  رسفق

ق  جرمةم 1ق الةدد  20ق المااد  مجلة العلوم الاقتصاديات والإدارية"ق  يمااس التةرتن الخا ا
 .7ق ص2004الماك سةردق المماكم الةرب م السةرديمق
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