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حٙدذ  اٌذساعددت  ٌددٝ ل١دداط ِددذٜ حددتر١شا ِؤشددشاث عددٛق اٌعددشاق ٌددسٚساق اٌّا١ٌددت فددٟ الاعددخزّاس      

اسحبدا  ٚحدتر١ش  ٠ضاب١دت ِٚع٠ٕٛدت بد١ٓ الاصٕبٟ  اٌّباشش  , بٕاءً عٍٝ اٌفشض١ت اٌخٟ حف١ذ بٛصٛد علالدت 

دج ٘دزٖ اٌذساعدت  ردش  ِؤششاث  عٛق اٌعشاق ٌسٚساق اٌّا١ٌت   ٚالاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش, ٚلدذ ب١نٕ

اٌعلالت   باعخخذاَ الأعدٍٛ  اٌٛفدفٟ ٌعدشف ِفدا١ُ٘ اٌّخغ١دشاث, با ضدافت  ٌدٝ الأعدٍٛ  اٌم١اعدٟ 

٘ا بطش٠مت اٌّشبعاث اٌصدغشٜ اٌعاد٠دت, ٚحٛفدٍج باعخخذاَ ِعادٌت الأغذاس اٌخطٟ   ع١ذ حُ حمذ٠ش

ٔخائش الاخخباس اٌم١اعٟ  ٌٝ ٚصٛد علالت  شد٠دت ِع٠ٕٛدت بد١ٓ الاعدخزّاس الاصٕبدٟ  ٚبعدا ِؤشدشاث 

عٛق اٌعشاق الأٚساق اٌّا١ٌت ٟٚ٘  ِؤششاث )عذد الأعُٙ اٌّخذاٌٚت، عضُ اٌخدذاٚي، اٌم١ّدت اٌغدٛل١ت 

 .ِمابً عذَ ِع٠ٕٛت إٌّارس اٌّخبم١ت ,ِؤشش الأععاس، عذد اٌششواث اٌّخذاٌٚت(،
                                 

 ص١ّع اٌغمٛق ِغفٛظت.  صاِعت اٌّزٕٝ  2017 ©                                                                     

Abstract 
 

The study aims at measuring the extent of the effect of the indicators of the Iraqi market for securities in foreign 

direct investment, based on the hypothesis that there is a relationship of correlation and positive and moral impact 

between the indicators of the Iraqi market for securities and foreign direct investment. This study showed the effect of 

the relationship using descriptive method to introduce the concepts of variables, In addition to the standard method 

using the linear regression equation, which was estimated in the method of the lower squares normal, and the results 

of the standard test reached a significant positive relationship between foreign investment and some indicators of the 

Iraqi market securities (Number of shares traded, volume traded, market value, price index, number of traded 

companies), as opposed to insignificant remaining models.                                                                          

 انًقذيج

٠خصف عاٌُ ا١ٌَٛ بعذَ اٌزباث، فٙٛ فٟ حغ١ش ِغخّش ِٓ عاٌدت      

لأخشٜ، ٚلا حىداد حٕخٙدٟ ِشعٍدت حطٛس٠دت عخدٝ ٠دذخً فدٟ ِشعٍدت 

صذ٠ذة حّٙذ اٌطش٠ك بذٚس٘ا ٔغٛ ِشعٍت اخدشٜ، ِٚدٓ اٌبدذ٠ٟٙ اْ 

حغّدً وددً ِشعٍددت فددٟ  ١احٙددا ِفددا١ُ٘ صذ٠ددذة ِعافددشة ِٚخغ١ددشاث 

٘دُ اٌّخغ١دشاث فدٟ ٠عدذ الاعدخزّاس اعدذ   عذ٠زت ٚحٛصٙداث خافدت.

الالخصاد اٌىٍٟ, ع١ذ ٠عشن  بتٔٗ حٛص١ٗ الأِٛاي اٌّخاعت ٌٍع١ٍّاث 

اٌّا١ٌت  ٚ اٌّشاس٠ع الاعخزّاس٠ت, ِٓ  صدً حىد٠ٛٓ س ط ِداي صذ٠دذ 

ٚاٌّغافظددت عٍددٝ س ط اٌّدداي الأفددٍٟ ٌٍّشددشٚص ٚحغم١ددك  فددٛي 

ِا١ٌددددت ٚعائددددذ ِلائددددُ, ٚبض٠ددددادة الاعددددخزّاساث ٠غددددذد إٌشددددا  

 رش عٍٝ عٛق الأٚساق اٌّا١ٌت بشىً ا٠ضابٟ.الالخصادٞ اٌزٞ ٠ؤ

ٚحعخبش عٛق الأٚساق اٌّا١ٌدت عدٛق ٌىٕٙدا حخخٍدف عدٓ  ١ش٘دا      

ِدددٓ الأعدددٛاق، فٙدددٟ لا حعدددشف ٚلا حٍّددده فدددٟ ِعظدددُ الأعدددٛاي 

اٌبضائع ٚاٌغٍع، ٌٚىٓ اٌبضاعت اٌخٟ ٠خُ حذاٌٚٙا بٙا ١ٌغج  فٛي 

حىددْٛ ٘ددزٖ عم١م١ددت بددً  ٚساق ِا١ٌددت  ٚ  فددٛي ِا١ٌددت، ٚ اٌبددا ِددا 

 اٌبضائع  عُٙ ٚعٕذاث.

٠ٚددشحبس عددٛق الأٚساق اٌّا١ٌددت بالاعددخزّاس بشددىً ِددا ع١ددذ  ْ      

عٛق الأٚساق اٌّا١ٌت  داة صدز  ٌٍفدٛائا اٌّا١ٌدت ٚص٠دادة اٌغ٠ٛ١دت 

فٟ اٌّشاس٠ع الاعخزّاس٠ت, ٌٚزٌه فدنْ ص٠دادة الاعدخزّاس حدؤدٞ  ٌدٝ 

عُ الالخصداد ص٠ادة عشوت حذاٚي الأِٛاي فٟ اٌغٛق اٌّا١ٌت ِّدا ٠دذ

اٌٛ ٕٟ ٠ٚغمك إٌّٛ الالخصادٞ اٌدزٞ ٠دؤدٞ  ٌدٝ ص٠دادة اٌشفا١٘دت 

 ٌذٜ اٌّٛا ١ٕٓ.
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 ينهديج انحب

 اهًيج انتحث

صددداء اخخ١ددداس ِٛضدددٛص اٌبغدددذ ِدددٓ خدددلاي اعدددخمشاء حضددداس       

الاعدددٛاق اٌّا١ٌدددت  فدددٟ اٌعددداٌُ ٚٔخ١ضدددتً ٌٛالدددع الالخصددداد  ر  فدددبظ 

صددشاء الافددلاعاث اٌخددٟ اٌخعاِددً ِددع الاعددٛاق اٌّا١ٌددت  اٌٛعدد١ٍت  

حغددُٙ فددٟ حضدداٚص اٌخشددٛ٘اث الالخصدداد٠ت ٚاٌّا١ٌددت )اسحفدداص عضددض 

اٌّٛاصٔت، اٌعضض اٌخضاسٞ، ا فشا  إٌمذٞ، اسحفاص ٔغب الأخشداس 

ب١ٓ ععشٞ اٌفائذة اٌذائٕت ٚاٌّذ٠ٕت ٚاٌخم١١ُ اٌخا ئ ٌغعش اٌصدش  

ددٓ اٌمطدداص اٌّدداٌٟ ِددٓ خددلاي الاعددٛاق اٌّا١ٌددت   ... اٌددخ(، ٚبّددا ٠ّىن

حغم١دك اٌّغداّ٘ت اٌفعناٌددت فدٟ حعض٠دض الاعددخزّاساث  ٚأعىداط رٌدده 

فٟ إٌّٛ الالخصادٞ، ِٓ ٕ٘ا حخضظ  ١ّ٘دت اٌذساعدت وٛٔٙدا حغدعٝ 

اٌدددٝ ب١ددداْ  ب١عدددت اٌعلالدددت بددد١ٓ الاعدددٛاق اٌّا١ٌدددت  ٚالاعدددخزّاساث 

 الأصٕب١ت فٟ اٌعشاق.

 يشكهج انتحث

احضٗ اٌعشاق ٔغٛ احباص ع١اعت اٌخغدشس اٌّداٌٟ  2004ِٕز عاَ      

ٌخغغددد١ٓ ٚالدددع الاعدددخزّاس  ، ِٚدددٓ ردددُ حغش٠ددده عضٍدددت الالخصددداد 

ٚاٌغعٟ ٌٍخشٚس ِدٓ اٌصدفت اٌش٠ع١دت، ٚعٍدٝ ٘دزا الأعداط حٕطٍدك 

٘دً ٕ٘دان علالدت بد١ٓ ِؤشدشاث   -اٌّشىٍت ِٓ حغاؤي سئ١ظ ٘ٛ :

 خزّاس الأصٕبٟ   اٌّباشش؟  عٛق اٌعشاق ٌسٚساق اٌّا١ٌت ٚب١ٓ الاع

 هذف انتحث

 -حغعٝ اٌذساعت اٌٝ حغم١ك صٍّت ِٓ الأ٘ذا  حّزٍج با٢حٟ :

  .اٌخعشف ٌّفَٙٛ الاعٛاق ٚعٛق اٌعشاق ٌسٚساق اٌّا١ٌت .1

اٌخعدددشف ٌّٛضدددٛص الاعدددخزّاس، ٚحٛضددد١ظ ِا١٘دددت الاعدددخزّاس  .2

 الأصٕبٟ  .

عشف ِضّٛعت ِٓ ِؤششاث  عٛق اٌعدشاق ٌدسٚساق اٌّا١ٌدت  .3

 ٚحغ١ًٍ علالخٙا بالاعخزّاساث.     

اعخخذاَ ّٔارس ل١اع١ت ٚ خضاعٙا لاخخباساث ِدٓ  صدً ِعشفدت  .4

 رددش حغ١ددش ِؤشددشاث الاعددٛاق اٌّا١ٌددت   فددٟ الاعددخزّاساث عبددش 

 ِٕالشت ٔخائضٙا ٚحفغ١ش٘ا.

 فشضيج انتحث

 -ٟ٘ :حمَٛ اٌذساعت عٍٝ فشض١ت سئ١غ١ت 

حٛصددذ علالددت اسحبددا  ٚحددتر١ش  ٠ضاب١ددت ِٚع٠ٕٛددت بدد١ٓ ِؤشددشاث       

عددٛق اٌعددشاق ٌددسٚساق اٌّا١ٌددت )عددذد الأعددُٙ اٌّخذاٌٚددت، اٌم١ّددت 

اٌغٛل١ت، عضُ اٌخذاٚي، عذد اٌعمٛد إٌّفزة، ِؤشدش الأعدعاس، عدذد 

، ٚالاعددددخزّاس الأصٕبددددٟ (اٌشددددشواث اٌّخذاٌٚددددت، اٌعّددددك اٌّدددداٌٟ

 اٌّباشش(.

 حذود انتحث

 .2015عخٝ عاَ  2004عخّذ اٌبغذ عٍٝ اٌّذة اٌّّخذة ِٕز عاَ ٠

 أسانيب انتحث

ِددددٓ اصددددً دساعددددت ِشددددىٍت اٌبغددددذ ٚالاصابددددت عددددٓ الاعدددد ٍت      

: اٌّطشٚعت ٚٔفٟ  ٚ ارباث اٌفشض١اث، حُ احباص الأعا١ٌب ا٢ح١ت
 

 اعخّددذ ٘ددزا الأعددٍٛ  فددٟ اٌّبغددذ الاٚي  : الأسللهىا انىيلل ي

ٌٛفددددف الا دددداس إٌظددددشٞ ٚاٌّفددددا١ُ٘ ٌّخغ١ددددشاث ِٛضددددٛص 

 اٌذساعت.

 :اعخّددذ ٘ددزا الأعددٍٛ  فددٟ اٌّبغددذ اٌزددأٟ  الأسللهىا انذحهيهللي

 ٌخغ١ًٍ اٌعلالت ب١ٓ ِؤششاث الاعٛاق اٌّا١ٌت ٚالاعخزّاساث .

 :اعخّدددذ ٘دددزا الأعدددٍٛ  فدددٟ  الأسلللهىا الااذيلللادا انقياسلللي

 .اٌذاٌّبغذ اٌز

 الإطاس اننظشا

 اولا : الاسىاق انًانيج 

حغخً الاعٛاق اٌّا١ٌت ا١ّ٘ت وبشٜ بإٌغبت ٌٍمطاص اٌّاٌٟ، ٚلذ      

ا ا١ٌّىا١ٔى١ت اٌخٟ ِدٓ خلاٌٙدا حٍخمدٟ ٚعدذاث الاعدخزّاس  عشفج بتٔنٙ

بٛعذاث الادخاس  حّاَ اٌصفماث راث ا٢صاي اٌّخٕٛعت عدٛاء ِدٓ 

 اٌّخاصشة بالأدٚاث اٌّا١ٌت اٌّخٕٛعت.خلاي الاوخخا  الأٚي  ٚ 

ٕ٘اٌددده عدددذة حصددد١ٕفاث ٌٍغدددٛق اٌّا١ٌدددت ٌٚىدددٓ عغدددب  صدددً      

الاعخغماق ٘ٛ اٌخص١ٕف الأوزدش شد١ٛعاً، ٚحبعداً ٌدزٌه ٠مغدُ اٌغدٛق 

دظ  اٌٝ لغ١ّٓ ّ٘ا: اعٛاق إٌمذ ٚاعٛاق س ط اٌّاي وّا ٘دٛ ِٛضن

 -فٟ اٌشىً ا٢حٟ:

 أسىاق اننقذ  .1

الأٚساق اٌّا١ٌددت لصدد١شة  حددذاٚي٘ددٟ الاعددٛاق اٌخددٟ ٠ددخُ ف١ٙددا      

الأصدً اٌخدٟ حمددً ِدذة اعددخغمالٙا عدٓ اٌعداَ، ٚحّزددً ا١ٌّدذاْ، اٌددزٞ 

٠ٍخمٟ ف١ٗ الاعخزّاس لص١ش الاصدً ِدع الائخّداْ لصد١ش الأصدً ٌغدذ 

اعخ١اصاث اٌغ١ٌٛت، ِٚٓ  بدشص اٌّخعدا١ٍِٓ ف١ٙدا اٌّصداس  لاعد١ّا 

عدددشة ٚاٌّؤعغددداث اٌّا١ٌدددت  ١دددش اٌخضاس٠دددت ِٕٙدددا، اٌخضددداس، اٌغّا

 اٌّصشف١ت.

حعٛد ٔشتة ٘زا اٌغٛق اٌٝ ٔشتة اٌٛد٠عدت ٚاٌّصداس  اٌخضاس٠دت      

  ب١عدتِا صعٍٗ  لذَ  عٛاق اٌّاي، ٚلدذ اعدخّذ اٌغدٛق حغد١ّخٗ ِدٓ 

 دٚاحددٗ اٌمش٠بددت ِددٓ إٌمددذ، ٚاٌخددٟ ِددٓ  بشص٘ددا  رٚٔدداث اٌخض٠ٕددت، 

ّصشف١ت، احفالداث شٙاداث ا ٠ذاص، الأٚساق اٌخضاس٠ت، اٌمبٛلاث اٌ

 .(60: 2010)اٌخ١ّّٟ، ٌششاء ٚاٌٛدائع اٌّصشف١ت ٚ ١ش٘ا عادة ا

 

 



 

185 

 195-183( 2018) – (2اٌعذد ) (8). اٌّضٍذ  . ِضٍت اٌّزٕٝ ٌٍعٍَٛ الاداس٠ت ٚالالخصاد٠ت اٌّششذٞ

 أسىاق سأس انًال  .2

ً ِددٓ الاٚساق اٌّا١ٌددت       ٘ددٟ الاعددٛاق اٌخددٟ ٠ددخُ ف١ٙددا حددذاٚي وددلان

اٌّخٛعددطت ٚاٌط٠ٍٛددت الاصددً اٌخددٟ حخضدداٚص ِددذة اعددخغمالٙا اٌعدداَ 

ٚاٌّّخاصة، ٚحّزدً واٌغٕذاث، اٌخٟ لا اعخغماق ٌٙا والأعُٙ اٌعاد٠ت 

ا١ٌّذاْ، اٌزٞ ٠ٍخمٟ ف١ٗ الاعخزّاس  ٠ًٛ الاصً ِع اٌخ٠ًّٛ  ٠ٛدً 

 .الاصً، ٠ّٚزً بزٌه  لً ِصادس اٌخ٠ًّٛ حىٍفت

حعذ عٛائدذ س ط اٌّداي فدٟ ٘دزٖ اٌغدٛق  عٍدٝ بىز١دش ِٕٙدا فدٟ      

 عددددٛاق إٌمددددذ ٔظددددشاً لاسحفدددداص دسصددددت اٌّخددددا ش اٌخددددٟ ٠خغٍّٙددددا 

ّاساحُٙ، ٚ ٔٙددا  لددً احغدداعاً ِددٓ اٌّغددخزّشْٚ، ٚ ددٛي  صدداي اعددخز

 عدٛاق إٌمددذ ٌٚىددٓ  وزددش حٕظ١ّدداً، ٠ٚعددٛد رٌدده اٌددٝ ٚصددٛد اٌددٛولاء 

 صدددددشاء اٌصدددددفماث اٌّا١ٌدددددت  رٚٞ اٌخبدددددشة ٚاٌّخخصصددددد١ٓ فدددددٟ

 .(12: 2005اٌىب١شة)شّظ اٌذ٠ٓ، 

 ثانيا:  نظشث عهى الاسذثًاس الأخنتي

ث الاعددخزّاس الأصٕبددٟ ِددٓ  ٘ددُ اٌظددٛا٘ش اٌّا١ٌددت اٌخددٟ أخشددش     

بشدىً ٍِغددٛظ ِغددخمطبتً بددزٌه ا٘خّدداَ ِخخٍددف اٌّؤعغدداث اٌذ١ٌٚددت 

ٚدٚي اٌعاٌُ، ٌّا  عذرخدٗ ِدٓ حغ١١دشاث ِدؤرشة فدٟ عّدك الالخصداد 

ٚاٌّضخّع، ٚاسحبا ٙا باٌخغشس اٌّداٌٟ ٚاٌخضداسٞ فدٟ   داس فٍغدفت 

 اٌعٌّٛت.

 سذثًاس الأخنتي )ي هىو ودوافع(الا .1

ٚالأفخداط اٌخضداسٞ  فٟ   اس أخماي اٌذٚي ٔغٛ الخصاد اٌغٛق     

 فدددبظ الاعدددخزّاس الأصٕبدددٟ لا  ٕدددٝ عٕدددٗ وضدددضء ِدددٓ الاعدددخزّاس 

ا صّاٌٟ فٟ اٌبٍذ اٌّض١ف، ٠غُٙ فٟ ٔمً اٌخىٌٕٛٛص١دا ٚالأعدا١ٌب 

اٌغذ٠زدددت فدددٟ ا ٔخددداس ِمابدددً الاعدددخفادة ِدددٓ اٌّدددٛاسد الالخصددداد٠ت 

 اٌّخاعت فٟ رٌه اٌبٍذ.

  ي هىو الاسذثًاس الأخنتي 

٠خضددظ ِددٓ اٌٍٛ٘ددت  َ الاعددخزّاس الأصٕبددٟعٕددذ اٌخعددشف ٌّفٙددٛ     

الأٌٚٝ  ٔٗ :"ودً ِدا ٘دٛ  ١دش ٚ ٕدٟ ِدٓ س عدّاي ٔمدذٞ  ٚ ع١ٕدٟ 

٠ٕغددا  اٌددٝ دٌٚددت اخددشٜ، ٍِٚى١ددت اصٕب١ددت حىددْٛ ٌفددشد اصٕبددٟ اٚ 

إٌخ١ضدددت ِدددؤرش فدددٟ لدددشاس ٘دددزٖ شدددشوت اصٕب١دددت  ١دددش ٚ ١ٕدددت ٘دددٛ ب

 .(36: 2007)اٌغعذٞ، اٌششوت"

بتٔددٗ :"ع١ٍّددت أخمدداي سؤٚط ٚلددذ عفددش  الاعددخزّاس الأصٕبددٟ      

الأِددٛاي بشددىً ٔمددذٞ  ٚ ِددادٞ )اٌغددٍع ٚاٌخددذِاث( ٚبم١ددت اٌّددٛاسد 

الالخصدداد٠ت بددد١ٓ اٌددذٚي اٌّخخٍفدددت بٙددذ  صٕدددٟ الأسبدداط ٚحغط١دددت 

إٌّددافع اٌّخغممددت، ِّددا ٠عٕددٟ  ْ ص٠ددادة اٌخىدد٠ٛٓ اٌش عددّاٌٟ باحضدداٖ 

 سٞحغم١ك ص٠ادة فٟ اٌمذساث ا ٔخاص١ت عٓ  ش٠ك ا ٔفاق الاعخزّا

 .(7: 2009)اٌعب١ذٞ، " ٠ؤرش فٟ ِعذي إٌّٛ الالخصادٞ

ِٚددٓ اٌخعدداس٠ف ا٠ضدداً  ٔددٗ :"ِشددشٚعاث ٍِّٛوددت ٌسصأددب،      

عددٛاء وأددج اٌٍّى١ددت واٍِددت  َ وأددج بٕغددبت ِع١ٕددت ِددع اٌش عددّاي 

اٌددٛ ٕٟ بّددا ٠ىفددً اٌغدد١طشة عٍددٝ  داء اٌّشددشٚص. ٚباٌخغدداٚٞ فددٟ 

عدٓ  ش٠دك الأفدشاد  رٌه فنِا حىْٛ الأِٛاي ِغخزّشة بشىً ِباشش

  فدٟ ٚاٌششواث الأصٕب١ت  ٚ بشىً  ١ش ِباشش عٓ  ش٠ك الاوخخدا

 .(9: 2005)اٌٛصٟٔ،   عُٙ ٚعٕذاث حٍه اٌّششٚعاث"

وّا ل١ً  ٔدٗ :"ودً اعدخخذاَ ٠ضدشٞ فدٟ اٌخداسس بّدٛاسد ِا١ٌدت      

عاِت  ٚ خافت ٠ٍّىٙا بٍذ ِا، عٛاء فدٟ فدٛسة ٔمدذ  َ حىٌٕٛٛص١دا 

ٌّدداي، ٚ ٠ىددْٛ ٘ددزا الاعددخخذاَ ِمخشٔدداً  َ شددىً ِددٓ  شددىاي س ط ا

بغ١طشة اٌشخص اٌطب١عٟ  ٚ اٌّعٕٛٞ اٌّصذس ٌش ط اٌّداي عٍدٝ 

صدددضء  ٚ ودددً اٌّشدددشٚص حّىٕدددٗ ِدددٓ احخدددار اٌمدددشاساث، ٠ّٚىدددٓ 

خصددد١ت اٌغم١م١دددت ٌٍّشدددشٚص عٍدددٝ ٘دددزا إٌغدددٛ  ْ ٠غدددٛص عٍدددٝ اٌش

 .(3: 2010)عغْٕٛ، "  واٌٛوالاث ٚاٌفشٚص

٘ددٛ وددً اعددخخذاَ ٌّددٛاسد ِا١ٌددت  ١ددش  راً الاعددخزّاس الأصٕبددٟ      

ٚ ١ٕددت ٔمذ٠ددت  ٚ ع١ٕ١ددت، ٠ٚمخددشْ ٘ددزا الاعددخخذاَ بغدد١طشة شددخص 

 ب١عٟ  ٚ ِعٕٛٞ، عداَ  ٚ خدا ، بشدىً ِباشدش  ٚ  ١دش ِباشدش، 

عٍٝ ٔغبت ِٓ اٌّششٚص  ٚ وٍٗ ِا ٠ضعٍٗ فاعب لشاس ف١ٗ، بٙذ  

حغم١ك اٌشبظ ٚبّا ٠دؤرش عٍدٝ ِعدذلاث إٌّدٛ الالخصدادٞ فدٟ اٌبٍدذ 

 ١ف.اٌّض

  دوافع الاسذثًاس الأخنتي 

٠ّىدددٓ  ْ ٔٛضدددظ بشدددىً ِمخضدددب اٌدددذٚافع اٌخدددٟ حمدددف ٚساء      

 -: الاعخزّاس الاصٕبٟ ِٓ خلاي ِا ٠تحٟ

ِٛاوبت الاحضاٖ اٌغائذ اٌذاعٟ اٌٝ ح٠ًّٛ الاعخزّاس ِٓ ِصادس  .أ

خاسص١ت، ٚالابخعاد عٓ حذفماث اٌّذ١ٔٛ٠ت ِٚا ٠خشحب ع١ٍٙدا ِدٓ 

 ٚاٌفائذة ٚ عادة اٌضذٌٚت.ِشاوً حخعٍك باٌخغذ٠ذ 

ٚصدددٛد فدددٛائا ٔمذ٠دددت فدددٟ دٚي ِع١ٕدددت حبغدددذ عدددٓ فدددش   .ب

 الاعخزّاس إٌاصغت ٚاٌّشبغت فٟ دٚي  خشٜ.

ععٟ اٌذٚي اٌٝ اعخمطا  سؤٚط الأِدٛاي الأصٕب١دت ٌلاعدخزّاس  .ج

 ف١ٙا وٛٔٙا عشبت ٌٕمً اٌخىٌٕٛٛص١ا اٌغذ٠زت.

 اٌخطٛس اٌٙائً فٟ الاحصالاث ٚالأٔخشٔدج ٚ عدٛاق اٌّداي صعدً .د

 فش  الاعخزّاس اٌّخاعت عا١ٌّاً ِخٛافشة ٌٍض١ّع.

ُ عٍدٝ  لاِدت شدشواث  .ه حذاخً ِصاٌظ اٌّغخزّش٠ٓ اٌذ١١ٌٚٓ عدزنٙ

، ٚحّخدذ فشٚعٙدا ِخعذدة اٌضٕغ١اث حشعٝ ِصداٌغُٙ اٌّشدخشوت

 .(20: 2008)ٔصش،  فٟ ِخخٍف اٌماساث

 اس الأخنتي أشكال الاسذثً .2

ٌخبدا٠ٓ  ش٠مدت إٌظدش حبا٠ٕج حمغ١ّاث الاعخزّاس الاصٕبدٟ حبعداً      

 ١ٌددٗ، ع١ددذ اعخّددذ عددذة ِعددا١٠ش ١ٌددخُ عٍددٝ  عاعددٙا حٛضدد١ظ حٍدده 

الاعددخزّاس الاصٕبددٟ اٌعدداَ  ٚاٌخددا ، الاعددخزّاس  الأشددىاي، ٕ٘اٌدده
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 195-183( 2018) – (2اٌعذد ) (8). اٌّضٍذ  . ِضٍت اٌّزٕٝ ٌٍعٍَٛ الاداس٠ت ٚالالخصاد٠ت اٌّششذٞ

ٚالاعدخزّاس الأصٕبدٟ اٌّباشدش  ٚلص١ش الأِدذ، الأصٕبٟ  ٠ًٛ الأِذ

 ٚ ١ش اٌّباشش.

  الاسذثًاس الأخنتي انًتاشش 

الأِدددُ اٌّخغدددذة ٌٍخضددداسة ٚاٌخ١ّٕدددت ( فدددٟ حمش٠دددش FDIعدددش)  )     

(UNCTAD عٍددددٝ  ٔددددٗ: "اعددددخزّاس ٠فخددددشف ٚصددددٛد علالددددت )

اعدددخّشاس٠ت  ٠ٍٛدددت الأِدددذ بددد١ٓ اٌذٌٚدددت اٌّضددد١فت ٚاٌّغدددخزّش٠ٓ 

الأصأب، ٚلذ ٠غعٝ ٘دؤلاء اٌّغدخزّشْٚ عدٓ  ش٠دك ٘دزٖ اٌعلالدت 

 ٌدٝ اٌدخغىُ فددٟ ِشداس٠ع  ٚ ِؤعغداث حٕخّددٟ  ٌدٝ اٌبٍدذ اٌّضدد١ف، 

فدٟ ٘دزٖ اٌٍّى١دت ٚ ١ٕدْٛ  ًِ ٌُٙ، ٚلذ ٠شداسوُٙحعٛد ٍِى١خٙا باٌىا

 .(12: 2008)اٌضبٛسٞ، "  ٚ  صأب

فخدددددٗ ِٕظّدددددت اٌخضددددداسة اٌعا١ٌّدددددت )      ( بتٔدددددٗ: WTOب١ّٕدددددا عشن

"الاعخزّاس اٌزٞ ٠غصً عٕذِا ٠مَٛ ِغخزّش فٟ بٍذ ِا )اٌبٍدذ الأَ( 

فّض١ف( ِدع ٚصدٛد  باِخلان  فً  ٚ ِٛصٛد فٟ لطش  خش )اٌبٍذ اٌ

 .(11: 2008)محمد، " فٟ  داسة رٌه الأفً اٌّشاس  ١ٌٗ ا١ٌٕت

  (OECD)الالخصداد٠ت ٚاٌخ١ّٕدت اٌخعداْٚ ِٕظّدت ف١ّدا حدز٘ب     

 اٌٙدذ  ٠ىْٛ اٌزٞ الالخصادٞ  ٔٗ: "رٌه إٌشا  حعش٠فٗ عٍٝ  ٌٝ

ِعد١ٓ  الخصداد فدٟ و١داْ لبً ِٓ دائّت ِصٍغت عٍٝ اٌغصٛي ِٕٗ

 خدلاي ِدٓ  خدش الخصداد فدٟ ِمد١ُ و١داْ اٌّباشش( حضداٖ )اٌّغخزّش

 علالت ٚصٛد اٌّصٍغت اٌذائّت ِباششة. ٚحعٕٟ اعخزّاس٠ت ِشاس٠ع

 ِدٓ وب١دشة ٚدسصدت ٚاٌّؤعغدت اٌّباشش اٌّغخزّش ب١ٓ الأِذ  ٠ٍٛت

 .(21: 2014)بٍخ١ش،  داسحٙا.  عٍٝ اٌختر١ش

عددشن  الاعددخزّاس الأصٕبددٟ  (IMF) ِددا فددٕذٚق إٌمددذ اٌددذٌٟٚ      

اٌّباشددددش ٌس ددددشاف ا عصددددائ١ت بتٔددددٗ: "ِباشددددشاً عدددد١ٓ ٠ّخٍدددده 

%(  ٚ  وزددش ِددٓ الأعددُٙ اٌعاد٠ددت اٚ اٌمددٛة 10اٌّغددخزّش الأصٕبددٟ )

اٌخصددد٠ٛخ١ت ٌغٍّدددت الأعدددُٙ ٌّؤعغدددت ِغدددذٚدة  ٚ ِدددا ٠عدددادي رٌددده 

نْ  (6: 2007)عاشدددٛس، بإٌغدددبت ٌّؤعغدددت فشد٠دددت"  ٘دددزا ٠عٕدددٟ  

اٌّباشش ٘دٛ اعدخزّاس ٠مدَٛ بدٗ و١داْ  صٕبدٟ فدٟ الاعخزّاس الأصٕبٟ 

اٌذٌٚت اٌّض١فت، ٠غخٕذ اٌٝ ٚصدٛد علالدت  ٠ٍٛدت الأِدذ ب١ّٕٙدا عدٓ 

 ش٠مٙا ٠خغىُ اٌّغخزّش الأصٕبٟ بّشاس٠ع ِٚؤعغاث حعٛد ٌٍذٌٚدت 

اٌّض١فت،  ِا باِخلاوٙا باٌىاًِ ٚ ِا باٌّشاسوت ِع ٚ ١١ٕٓ بغ١دذ 

 ٚ اٌمدددٛة اٌخصددد٠ٛخ١ت.%  ٚ  وزدددش ِدددٓ الأعدددُٙ اٌعاد٠دددت  ٠10ّخٍددده 

ٚحّزً اٌششواث اٌّخعذدة اٌضٕغد١اث  عدذ  ٘دُ اٌمٕدٛاث اٌخدٟ ٠خدذفك 

خبدا٠ٓ عبش٘ا الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش اٌزٞ حبا٠ٕج  شدىاٌٗ حبعداً ٌ

 ٚصٙدددددداث ٔظددددددش اٌّغددددددخزّش ٚاٌذٌٚددددددت اٌّضدددددد١فت ٚحفضدددددد١لاحُٙ

ٚاعخ١اصاحُٙ، فّٕٙا ِا ٠دشحبس باٌٍّى١دت ِزدً )الاعدخزّاس اٌّشدخشن، 

اساث اٌٍّّٛوددددت باٌىاِددددً ٌٍّغددددخزّش الأصٕبددددٟ، ع١ٍّدددداث الاعددددخزّ

اٌخض١ّدددع، الاعدددخزّاس فدددٟ إٌّدددا ك اٌغدددشة(، ِٕٚٙدددا ِدددا لا ٠دددشحبس 

باٌٍّى١ت ِزً )عمٛد اٌخشاخ١ص، عمٛد ا داسة، اٌخعالذ ِٓ اٌبا ٓ، 

 ع١ٍّاث حغ١ٍُ اٌّفخاط(.

 

  الاسذثًاس الأخنتي غيش انًتاشش 

      (FPI اعدخزّاس اٌّغفظدت " : ٛ٘ ) الاعدخزّاس فدٟ الأٚساق ٞ 

اٌّا١ٌت، عدٓ  ش٠دك شدشاء اٌغدٕذاث اٌخافدت لأعدُٙ اٌغصدص  ٚ 

عٕذاث اٌذ٠ٓ  ٚ عٕذاث اٌذٌٚت ِدٓ الأعدٛاق اٌّا١ٌدت،  ٞ ٘دٛ حٍّده 

الأفددشاد ٚا١ٌٙ ددداث ٚاٌشددشواث ٌدددبعا الأٚساق دْٚ ِّاسعدددت  ٞ 

ٔٛص ِٓ اٌشلابت  ٚ اٌّشاسوت فدٟ حٕظد١ُ اٌّشدشٚص ٚ داسحدٗ، ٠ٚعدذ 

لأصدً ِماسٔدتً الأصٕبدٟ  ١دش اٌّباشدش، اعدخزّاساً لصد١ش االاعخزّاس 

 .(4: 2010)عغْٕٛ، " بالاعخزّاس اٌّباشش

فٗ بعضُٙ بتٔٗ :"اعخزّاس لصد١ش الأصدً ٠ّخدذ لأعداب١ع  ٚ       ٚعشن

 شددٙش، ٠ددخُ فددٟ الأعددُٙ ٚاٌغددٕذاث اٌخافددت  ٚ اٌغى١ِٛددت ٚاٌعٍّددت 

اٌٛ ١ٕت فٟ اٌبٍذ اٌّض١ف بمصذ اٌّضداسبت ٚحغم١دك الأسبداط عدٓ 

 ش٠ك الاعخفادة ِٓ فشق الأععاس ٠ٚخُ ِٓ لبً ِؤعغداث اٌخ٠ّٛدً 

غدددخزّش٠ٓ اٌّؤعغددد١ٓ ِزدددً وددداٌبٕٛن ٚفدددٕاد٠ك الاعدددخزّاس  ٚ اٌّ

فددددٕاد٠ك اٌخماعددددذ، ٚشددددشواث اٌخددددت١ِٓ  ٚ ِددددٓ لبددددً الأفددددشاد." 

 رْ الاعدخزّاس الأصٕبدٟ  ١دش اٌّباشدش  ٚ  (,12: 2007)اٌض١ٍّٟ، 

ِددا ٠غددّٝ بالاعددخزّاس اٌّغفظددٟ ٠خّزددً باعددخزّاس و١دداْ  صٕبددٟ فددٟ 

الأٚساق اٌّا١ٌت ِٓ  عُٙ ٚعٕذاث ِٚشخماث فدٟ اٌذٌٚدت اٌّضد١فت، 

لأصددً ٠ّخددذ ٌعددذة  شددٙش ٚلا ٠خضدداٚص اٌعدداَ، ٠خٍّدده ٠ٚىددْٛ لصدد١ش ا

اٌّغددخزّش  ١ددش اٌّباشددش خددلاي ٘ددزٖ اٌّددذة بعددا الأٚساق اٌّا١ٌددت 

بٙذ  ا عخفادة ِٓ فشق اٌغدعش عٕدذ اٌب١دع  ٚ ِدٓ عٛائدذ الاٚساق 

اٌّا١ٌددت  ٚ ِددٓ اٌّضدداسبت، ٚلا ٠عددذ فدداعب اٌمددشاس فددٟ اٌّشددشٚص 

عدذ ِؤعغداث ٚح %(, 10ع١ذ لا حخضاٚص عصخٗ ِدٓ الأعدُٙ اٌد  )

اٌخ٠ّٛدددً ٚاٌّصددداس  ٚفدددٕاد٠ك الاعدددخزّاس ٚاٌخماعدددذ ٚشدددشواث 

اٌخت١ِٓ ٚ ١ش٘ا ِٓ  بدشص اٌمٕدٛاث اٌخدٟ ٠ٕغدا  عبش٘دا الاعدخزّاس 

ٚوّدددا ٘دددٛ عددداي الاعدددخزّاس  (31: 2012)الأعدددشس، اٌّغفظدددٟ، 

اٌّباشش ٠خخز الاعخزّاس اٌّغفظٟ عذة  شىاي ٘دٟ عمدٛق ا ِخ١داص 

ٚساق اٌّا١ٌدت، ٚع١ٍّداث اٌخض١ٙدض  ٚ اٌخشاخ١ص، الاعخزّاس فدٟ الأ

 ٚاٌخغ١ٍُ.

 (  FPI( و )FDIأوخه الاخذلاف ةين ) .3

 (  ٠عددذ اٌددFDI عددخزّاساً  ٠ٛددً الأصددً، ٠خغددشن عٕددذ حددٛافش  )

( ٘ددٛ اعددخزّاس لصدد١ش FPIفددش  إٌّافغددت اٌىاٍِددت، ب١ّٕددا اٌدد  )

الأصً ٠خغشن عٕدذِا حشحفدع  عدعاس اٌفائدذة الأصٕب١دت، ٌدزا ٠خّخدع 

 (.FDIاٌغشوت ِٓ اٌ  )بغشعت  وبش عٍٝ 

 (  اٌددFDI ،ٞ٠غدد١طش عٍددٝ اٌمددشاس فددٟ اٌّشددشٚص الاعددخزّاس )

٠ٚخضّٓ حٍّده ٌسفدٛي اٌّا١ٌدت ٚ ١دش اٌّا١ٌدت، ٠ّٚزدً  فضدً 

( لا ٠غ١طش عٍٝ اٌمشاس FPIٚع١ٍت ٌٕمً اٌخىٌٕٛٛص١ا، ب١ّٕا اٌ  )

الاعددددخزّاسٞ، ٠ٚمخصددددش عٍددددٝ حٍّدددده الأفددددٛي اٌّا١ٌددددت دْٚ 

 ٠شافمٗ ٔمً ٌٍخىٌٕٛٛص١ا ٚاٌّعشفت. الأفٛي  ١ش اٌّا١ٌت، ٌزا لا

 (  ٌاFDI ٠غدُٙ بفاع١ٍدت فدٟ ص٠دادة اٌخىد٠ٛٓ اٌش عدّاٌٟ ٌٍدذٚي )

( ٠مخصددش عٍددٝ ع١ٍّددت ٔمددً FPIاٌّضدد١فت ٌددٗ، فددٟ عدد١ٓ اٌدد  )
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ٚحغ٠ًٛ ٌٍّى١ت الأفٛي اٌّٛصدٛدة فمدس، ٌدزا لدذ ٠خضدّٓ ٔٛعداً 

 .(9: 2005)١ِخا،  ِٓ اٌّضاسبت حضش باٌذٌٚت اٌّض١فت

 (  ٠غفددض اٌددFDI)  ٚصددٛد اٌّددٛاد اٌخدداَ اٌشخ١صددت ٚأخفدداف

اٌخىددا١ٌف وٛٔددٗ ٠غددعٝ ٌٍٛفددٛي اٌددٝ الأعددٛاق ٚاٌّددٛاسد ٚبّددا 

( فٙدٛ رٚ ٠FPIذعُ حٕافغ١خٗ ٠ٚعظُ  سباعٗ، ٌٚىٓ بإٌغدبت ٌد  )

 ابع ِاٌٟ بغج، ٠ٚعدذ اٌّغفدض اٌٛع١دذ ٌدٗ ٘دٛ اٌغصدٛي عٍدٝ 

  عٍٝ سبظ ٚبتلً ِخا شة عبش ح٠ٕٛع اٌّغفظت ا عخزّاس٠ت. 

 ٌ٠خغُ ا(  FDI(  با عخمشاس ِماسٔتً باٌد )FPI اٌدزٞ ٠عدذ  وزدش )

حمٍبدداً، بغددبب اٌّعٍِٛدداث ٚاٌعٛاِددً إٌفغدد١ت ٚاٌشددائعاث، ٚ لددً 

حىددددخلاً ٚ ضددددعف  ٔددددذِاصاً، ٠ٚعددددٛد رٌدددده لاخددددخلا  ا٢فدددداق 

الاعخزّاس٠ت ٚاٌذٚافع ٌىً ِٕٙدا، فاٌّغدخزّش  ١دش اٌّباشدش ٌذ٠دٗ 

ٌت عبدش ب١عٙدا اٌمذسة عٍٝ حغ٠ٛدً اعدخزّاساحٗ اٌدٝ عد١ٌٛت بغدٙٛ

فددٟ عددٛق الأعددُٙ اٌزا٠ٛٔددت، ٚ٘ددزا ِددا لا ٠خّخددع بددٗ اٌّغددخزّش 

الأصٕبٟ اٌّباشش اٌدزٞ ٠دشحبس بّصدٍغت  ٠ٛدً الأِدذ حغمدك ٌدٗ 

  سباعاً  وزش فٟ الأصً اٌبع١ذ.

 ( ٠ددٛفش اٌددFPI ،ٌّؤعغدداث الأعّدداي اٌٛ ١ٕددت اٌّددٛاسد اٌّا١ٌددت )

ا ٠ٚشدداسوٙا فددٟ حغّددً اٌّخددا ش عٕددذ الاعددخزّاس بالأعددُٙ، ب١ّٕدد

( اٌخىٌٕٛٛص١دا اٌّخطدٛسة ٚالأعدا١ٌب اٌغذ٠زدت ٠FDIٛفش ٌٙدا اٌد )

 عدددٛاق فدددٟ ا داسة ٚاٌخغددد٠ٛك ِدددا ٠خددد١ظ ٌٙدددا اٌٛفدددٛي اٌدددٝ 

 ( .10: 2008)اٌضب١ذٞ،  اٌخصذ٠ش ٚص٠ادة  ٔخاص١خٙا

دحهيم  يؤششاح سىق انعشاق نلأوساق انًانيج وعلااذها ةذطىس 

 (2015 – 2004( خلال انًذث )FDIحدى )

ِضّٛعددت ِددٓ اٌّؤشددشاث اٌخددٟ حعبددش عددٓ عدداي اٌغددٛق  ٕ٘اٌدده     

ٚحطٛسٖ، ٚاٌخٟ ٠ّىٓ اعخخذاِٙا ٌخم١١ُ  داء عٛق اٌعشاق ٌسٚساق 

اٌّا١ٌددت ِٚددذٜ حغم١مددٗ لأ٘ذافددٗ،  ٚ عدد١خُ  حٕدداٚي ٘ددزٖ اٌّؤشددشاث   

ٚاظٙدداس علالخٙددا بالاعددخزّاس الاصٕبددٟ اٌّباشددش بشددىً ِفصددً ِددٓ 

 : ( وّا ٠تح1ٟخلاي اٌضذٚي )

 سهى انًذسخج وانًذذاونج ذد الأيؤشش ع .1

الأعددُٙ اٌّذسصددت  ٘ددٟ  عددُٙ اٌشددشواث اٌّغدداّ٘ت اٌّذسصددت      

ٚاٌخددٟ اعددخٛفج شددشٚ  الادساس اٌّغددذدة ِددٓ لبددً ١٘ ددت الأٚساق 

اٌّا١ٌت اٌعشال١ت، ف١ّا حعبدش الأعدُٙ اٌّخذاٌٚدت عدٓ رٌده اٌضدضء ِدٓ 

الأعُٙ اٌّذسصت اٌزٞ ٠خُ اٌخعاِدً فدٟ اٌب١دع ٚاٌشدشاء فدٟ اٌغدٛق، 

 ٓ ٘زا اٌّؤشش ِذٜ اٌخٛعع فٟ ٔشا  اٌغٛق.٠ٚب١

( حخضظ اٌض٠اداث اٌّخخابعت اٌغافٍت فدٟ 1ِٓ خلاي اٌضذٚي )     

( 0.151عذد الاعُٙ اٌّذسصت فٟ  رٕاء ِذة اٌذساعت  ر اسحفع ِٓ )

( حش١ٌدددْٛ عدددُٙ ِدددذسس بغدددبب حٛصدددٗ 7.955حش١ٌدددْٛ عدددُٙ اٌدددٝ )

ٚالاعخ١ا ١دداث، اٌشددشواث ٔغددٛ ص٠ددادة س عددّاٌٙا ٚسعددٍّت الأسبدداط 

وّا لاِج اٌششواث بندساس  عُٙ اٌض٠دادة حطب١مداً ٌخٛص١ٙداث ا١ٌٙ دت 

 ( حش١ٌْٛ عُٙ.0.62اٌعاِت ٌٍغٛق، ف١ّا بٍغ الاحضاٖ اٌعاَ ٌٍّٕٛ )

ٚبإٌظش اٌٝ اٌخغ١شاث فٟ عذد الأعُٙ اٌّخذاٌٚدت ٔضدذ  ٔٙدا احضٙدج 

( حش١ٌدْٛ عدُٙ اٌدٝ 0.014 ٠ضاً ٔغٛ اٌض٠ادة بغ١ذ اسحفعدج ِدٓ )

( حش١ٌْٛ عُٙ ِخدذاٚي، ٚحعدذ ٘دزٖ اٌض٠دادة ِغصدٍت  ب١ع١دت 0.58)

ِخٌٛذة عٓ اٌض٠ادة فٟ عذد اٌششواث اٌّذسصت ٚاٌّخذاٌٚت، ٚحطٛس 

عضُ الاوخخا ، ٚحغغٓ ِغخ٠ٛاث الالباي ٔغٛ الاعخزّاس بالأٚساق 

اٌّا١ٌت، فضلاً عدٓ احبداص إٌظداَ  الاٌىخشٚٔدٟ فدٟ اٌخدذاٚي، ٚعٍدٝ 

اْ ٘ددزا اٌّؤشددش شددٙذ حشاصعدداً خددلاي اٌددش ُ ِددٓ ٘ددزٖ اٌض٠ددادة  لا 

%(، 1.3( ٚبٕغب أخفداف )2015 – 2014 – 2008الأعٛاَ )

%( عٍٝ اٌخٛاٌٟ، ٚلدذ ٠دشحبس ٘دزا الأخفداف %22.3( ٚ)14.8)

اٌّا١ٌدددت عٍدددٝ الالخصددداد اٌّغٍدددٟ ٚعدددذَ  2008بأعىاعددداث اصِدددت 

الاعخمشاس اٌذاخٍٟ، ٚعدذَ ربداث اعدعاس اٌدٕفس، حشاصدع اٌّؤشدشاث 

واث اٌّذسصدددت، ٚاسحفددداص ٔغدددب الاوخٕددداص ِدددٓ لبدددً اٌّا١ٌدددت ٌٍشدددش

اٌّٛا ١ٕٓ فضلا عٓ حشاصع عدذد اٌشدشواث اٌّذسصدت، ف١ّدا عدضً 

 ( حش١ٌْٛ عُٙ.0.08الاحضاٖ اٌعاَ ٌّٕٛ عذد الأعُٙ اٌّخذاٌٚت )

٠ٚبددذٚ ص١ٍدداً الاسحبددا  ا ٠ضددابٟ ِددا بدد١ٓ عددذد الأعددُٙ اٌّذسصددت      

د الأعدُٙ عٍدٝ ٚالاعخزّاس اٌخا  ع١دذ أعىغدج اٌض٠دادة فدٟ عدذ

 – 2009 – 2006حطددٛس عضددُ الاعددخزّاس، ٌٚىددٓ فددٟ الأعددٛاَ )

( اسحبطا بصٛسة عىغد١ت، ودزٌه اٌغداي 2015 – 2014 – 2010

ف١ّا ٠خعٍك بالأعُٙ اٌّخذاٌٚت فمذ وأج عٍٝ علالت  شد٠ت باعخزٕاء 

( ع١ددددددذ وأددددددج 2010 – 2009 – 2008 – 2006الأعددددددٛاَ )

شت الأٚضداص الأ١ِٕدت ٚعاٌدت اٌعلالت ِعاوغت، ٚرٌه ِشدٖ اٌٝ ٘شا

عذَ الاعخمشاس الالخصادٞ ٚلاع١ّا بغبب الأصِدت اٌّا١ٌدت ٚحمٍبداث 

 ععش إٌفس.
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     يؤشش انقيًج انسىايج    .2

اٌّىخخدب بٙدا بشىً عاَ ِٓ خلاي ضش   صّاٌٟ عذد الأعدُٙ      

فٟ ععش ا  لاق ٢خدش ٠دَٛ حدذاٚي، ٔغصدً عٍدٝ اٌم١ّدت اٌغدٛل١ت 

ٌش عددّاي اٌشددشواث اٌّذسصددت فددٟ عددٛق الأٚساق اٌّا١ٌددت، ٚاٌخددٟ 

حعبددش عددٓ  صّدداٌٟ س عددّاي اٌغددٛق ٔٙا٠ددت اٌعدداَ، ٌددزا حغددّٝ  ٠ضدداً 

 بشعٍّت اٌغٛق  ر حظٙش ِغخٜٛ ٔشا  اٌغٛق.

اٌددٝ اسحفدداص اٌم١ّددت   (1حشدد١ش اٌب١أدداث اٌددٛاسدة فددٟ اٌضددذٚي )     

ٚ٘ددٛ  2015( حش١ٌددْٛ د٠ٕدداس عدداَ 12.365اٌغددٛل١ت فمددذ بٍغددج )

( حش١ٌددْٛ 2دْٚ ) 2004 عٍدٝ اسحفدداص ِخغمددك بعددذ  ْ وأددج عدداَ 

د٠ٕاس، ٠ٚعٛد اٌفضً فدٟ رٌده اٌدٝ اٌخغغدٓ إٌغدبٟ فدٟ الأٚضداص 

الأ١ِٕت، ٚحطب١ك لأْٛ الاعخزّاس اٌزٞ شدضع دخدٛي الاعدخزّاساث 

اء بّغخ٠ٛاث الافصاط ٚاٌشفاف١ت، ٚحط٠ٛش لأْٛ الأصٕب١ت، ٚا سحم

اٌشدددشواث، فضدددلاً عدددٓ بدددذء اٌخعاِدددً بدددٕظُ اٌخدددذاٚي الاٌىخشٚٔدددٟ 

ٚحفع١ً لاعذة ب١أاث اٌغٛق، ف١ّا ٠ظٙدش اٌضدذٚي حشاصعداً ٍِغٛظداً 

%(، ٠ٚعددضٜ 38.3ٚبٕغددبت أخفدداف بٍغددج ) 2006خددلاي اٌعدداَ 

رٌدده اٌددٝ حشاصددع ِعددذلاث اٌخضددخُ ٚضددعف اٌطٍددب عٍددٝ شددشاء 

%( ٚٔضدُ رٌده عدٓ 16.8بٕغدبت ) 2014الأعُٙ ف١ّدا حشاصدع عداَ 

أخىدداط اٌٛضددع الإِٔددٟ فضددلاً عددٓ حشاصددع  عددعاس اٌددٕفس، ٚودداْ 

 ( حش١ٌْٛ د٠ٕاس.0.93الاحضاٖ اٌعاَ ٌٍّٕٛ ِٛصباً بم١ّت )

ٔضددذ  ٔددٗ اسحددبس  FDIعبددش ِخابعددت اٌخغ١ددشاث فددٟ عضددُ اٌدد        

اٌم١ّدت اٌغدٛل١ت،  بصٛسة  شد٠ت ِع اٌخغ١شاث اٌغافٍت فٟ ب١أداث

 – 2009 ر اسحفع باسحفاعٙا ٚأخفا بأخفاضدٙا، عدذا اٌغدٕٛاث 

، فمذ أخفا عضُ الاعخزّاس ف١ّدا اصدادث اٌم١ّدت 2015 – 2010

اٌغٛل١ت، ٚلذ ٠ىْٛ ِشد ٘زٖ اٌعلالت اٌعىغ١ت اٌدٝ حبعداث الأصِداث 

اٌّا١ٌت ٚالأ١ِٕت اٌخٟ شٙذحٙا إٌّطمت حٍه اٌغٕٛاث،  ر عٍٝ اٌدش ُ 

ْ الاسحفددداص فدددٟ اٌم١ّدددت اٌغدددٛل١ت، اٌدددزٞ ٠عدددذ عاِدددً صدددار  ِدددٓ  

ٌٍّغخزّش٠ٓ اٌدز٠ٓ دائّداً ِدا ٠بغزدْٛ عدٓ  فضدً فدش  الاعدخزّاس 

ٚ وزش٘ددا سبغدداً ٚ ِأدداً،  لا  ْ ِزددً ٘ددزٖ اٌظددشٚ   ١ددش اٌّٛاح١ددت 

حؤٚي اٌٝ ٘شٚبٗ وٛٔٙا حّزدً اٌٙداصظ، اٌدزٞ ٠خشداٖ اٌّغدخزّشْٚ 

نْ س   ط اٌّاي صباْ.اعخٕاداً اٌٝ اٌّمٌٛت اٌخٟ حذعٟ:  

      يؤشش حدى انذذاول   .3

٠ظٙش ٘زا اٌّؤشش اٌغ١ٌٛت اٌّا١ٌت ٌٍغٛق وٛٔٗ ٠عبش عدٓ ل١ّدت      

الأعُٙ اٌّخذاٌٚت فدٟ  رٕداء ِدذة ص١ِٕدت ِغدذدة، ٚع١ٍدٗ ٠ٛضدظ ٘دزا 

اٌّؤشددش اٌخبددادي اٌفعٍددٟ اٌغافددً فددٟ الأعددُٙ اٌّىخخددب بٙددا، ٚ٘ددٛ 

اٌغدٛق ِٚدذٜ  بزٌه ٠مدذَ دلالاث عدٛي اعخّا١ٌدت فدعٛد  ٚ ٘بدٛ 

 .(167: 2013لٛحٗ )شٕذٞ، 

( اسحفاص ٘زا اٌّؤشش فدٟ 1حظٙش اٌب١أاث اٌّا١ٌت فٟ اٌضذٚي )     

( ٚبٕغددب 2013 – 2011 – 2009 – 2007 – 2005الأعددٛاَ )

%(، 135.3%(، )36.9%(، )190.5%(، )186.7اسحفدددددددددداص )

%(عٍٝ اٌخٛاٌٟ، سبّا ٠عٛد رٌده اٌدٝ ص٠دادة عدذد الأعدُٙ 217.7)

ل١داَ  فضدلا عدٌٓت ٚالاعخمشاس إٌغبٟ فدٟ  عدعاس اٌصدش  اٌّخذاٚ

، 2013ششوت  ع١ا عد١ً بطدشط  عدّٙٙا ٌٍخدذاٚي فدٟ اٌغدٛق عداَ 

 – 2012 – 2010 – 2008 – 2006ف١ّا أخفا فدٟ الأعدٛاَ )

%(، 29.5%(، )59.9( ٚبٕغددددددب أخفدددددداف ) 2015 – 2014

%( عٍدددٝ اٌخدددٛاٌٟ بغدددبب %49.2( ٚ)%68.4(، )%5(، )2.9)

١ِٕددددت اٌصددددعبت، عددددذٚد الأصِددددت اٌّا١ٌددددت اٌعا١ٌّددددت اٌظددددشٚ  الأ

ٚأخفدداف  عددعاس الأعددُٙ، فضددلاً عددٓ ٘بددٛ   عددعاس اٌددٕفس ِّددا 

 عذد حشاصعاً فٟ عضُ اٌخذاٚلاث، ٚع١ٍدٗ وداْ الاحضداٖ اٌعداَ ٌّٕدٛ 

ٚاسحددددبس عضددددُ  ( حش١ٌددددْٛ د٠ٕدددداس.0.11ِؤشددددش عضددددُ اٌخددددذاٚي )

 الاعددخزّاس بعلالددت  شد٠ددت ِددع عضددُ اٌخددذاٚي، ع١ددذ اسحفددع خددلاي

اٌغٕٛاث اٌخٟ اسحفع ف١ٙا عضُ اٌخذاٚي، ٚأخفا فٟ حٍه اٌغٕٛاث 

( 2012 – 2009 – 2008الأعدٛاَ ) باعدخزٕاءاٌخٟ أخفا ف١ٙا، 

ٚرٌه ٠ّزً ِغتٌت  ١ش  ب١ع١ت لذ حعٛد اٌدٝ عدذَ اعدخمشاس اٌٛضدع 

الالخصددادٞ ٚالإِٔددٟ وّددا أددٗ لددذ ٠ىددْٛ ٔاصّدداً عددٓ اٌٛضددع اٌددزٞ 

 ١ٌّت.اراسحٗ الأصِت الالخصاد٠ت اٌعا

   يؤشش عذد خهساح انذذاول وانعقىد انًن زث .4

٠ب١ٓ ِؤشش عذد صٍغاث اٌخذاٚي عدذد الأ٠داَ اٌخدٟ ٠خدذاٚي ف١ٙدا      

نْ  بالأعُٙ خلاي اٌغٕت، ٠ٚظٙش بزٌه ِذٜ وفاءة اٌغٛق اٌّا١ٌت  ر  

ص٠ادحٗ حذي عٍٝ حغغٓ اٌٛضع اٌعاَ ٌٍغٛق، ٚعذَ ٚصدٛد ِشداوً 

اٌضٍغدداث. ب١ّٕددا ٠ٛضددظ  حع١ددك ٔشددا  اٌغددٛق ٚحغددٛي دْٚ أعمدداد

ِؤشش عذد اٌعمٛد إٌّفزة اٌغضُ ا صّاٌٟ ٌعمٛد اٌخذاٚي اٌخٟ حّج 

خدددلاي اٌغدددٕت، ٚع١ٍدددٗ فٙدددٛ ٠ظٙدددش عشودددت اٌغدددٛق اٌّا١ٌدددت ِٚدددذٜ 

 احغاعٙا ٌزا اسحفاعٗ ٠ذي عٍٝ حغغٓ وفاءة اٌغٛق.

( ٠ظٙدددش الاسحفددداص اٌغافدددً فدددٟ عدددذد صٍغددداث 1ٚاٌضدددذٚي )     

 2005( صٍغدت عداَ 94اٌدٝ ) 2004( صٍغت عداَ 48اٌخذاٚي ِٓ )

ع١ددذ اسحفددع عددذد اٌضٍغدداث ِددٓ صٍغددت ٚاعددذة فددٟ الاعددبٛص اٌددٝ 

%( ٚبّمدددذاس 2.1بٕغدددبت ) 2006صٍغدددخ١ٓ، ف١ّدددا أخفدددا عددداَ 

اٌخدٟ بٍدغ  2010صٍغخ١ٓ، رُ اعخّش بالاسحفداص بعدذ رٌده عخدٝ عداَ 

( صٍغت حذاٚي فٟ اٌغٕت حبعداً ٌض٠دادة عدذد اٌضٍغداث فدٟ 237ف١ٙا )

ٚ  2011( صٍغددداث، ٚأخفدددا خدددلاي عددداِٟ 5)الاعدددبٛص اٌدددٝ 

( صٍغدت عٍدٝ اٌخدٛاٌٟ، 230( صٍغت، ٚ)232اٌٍز٠ٓ عضلا ) 2012

بٛالع صٍغت ٚاعذة  ضاف١ت، ١ٌعداٚد الأخفداف  2013ٚاسحفع عاَ 

 2015( صٍغددت حدددذاٚي، ف١ّددا اسحفدددع عددداَ 227اٌدددٝ ) 2014عدداَ 

( صٍغددت ٚحعددٛد ٘ددزٖ اٌخغ١ددشاث اٌددٝ ٚلددٛص اٌعطددً 233ِغددضلاً )

ضدددّٓ ا٠ددداَ عّدددً اٌغدددٛق، ٚوددداْ الاحضددداٖ اٌعددداَ ٌٍّٕدددٛ  اٌشعددد١ّت

 ( صٍغت.17.92)

بإٌغددبت ٌٍعلالددت بدد١ٓ عددذد صٍغدداث اٌخددذاٚي ٚعضددُ الاعددخزّاس      

 2007 – 2006 – 2005اٌخا  وأج  شد٠ت خدلاي اٌغدٕٛاث )

( ب١ّٕدددا احصدددفج اٌعلالدددت ب١ّٕٙدددا فدددٟ 2014 – 2013 – 2008 –

( بىٛٔٙددا 2015 – 2012 – 2011 – 2010 – 2009اٌغددٕٛاث )

عىغ١ت، ٌٚعدً رٌده ٠شد١ش اٌدٝ عدذَ ٚصدٛد علالدت رابخدت ٚٚاضدغت 

اٌّعدداٌُ ِددا بدد١ٓ ٘ددز٠ٓ اٌّخغ١ددش٠ٓ، عٍددٝ  عدداط  ٔددٗ س ددُ أخفدداف 

عذد صٍغاث اٌخذاٚي لذ حعمذ ففماث راث ِباٌغ ضدخّت حشفدع ِدٓ 

ِغخ٠ٛاث الاعدخزّاس الأصٕبدٟ فدٟ عدٛق اٌعدشاق ٌدسٚساق اٌّا١ٌدت، 

ٌٛ اصداد عذد صٍغاث اٌخذاٚي ِع عمدذ ٚاٌعىظ فغ١ظ بغ١ذ ف١ّا 
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 195-183( 2018) – (2اٌعذد ) (8). اٌّضٍذ  . ِضٍت اٌّزٕٝ ٌٍعٍَٛ الاداس٠ت ٚالالخصاد٠ت اٌّششذٞ

ففماث راث ل١ُ ِخٛاضعت ٌٓ ٠غذد رٌه اسحفاعاً وب١دشاً فدٟ عضدُ 

 الاعخزّاس الأصٕبٟ داخً اٌغٛق.

( عمدذ عداَ 19324 ِدا عدذد اٌعمدٛد إٌّفدزة فمدذ اسحفعدج ِدٓ )     

، ٚحعددددٛد اٌض٠دددداداث 2015( عمددددذ عدددداَ 120698اٌددددٝ ) 2004

اٌخذاٚي بالأعُٙ اٌّطشٚط ٚٔخ١ضتً اٌغافٍت اٌٝ ص٠ادة الالباي عٍٝ 

ٌٍخٛصددٗ ٔغددٛ  ١ٌدداث اٌخددذاٚي الاٌىخشٚٔددٟ اٌخددٟ صادث ِددٓ عددشعت 

ٚعددٌٙٛت حٕف١ددز اٌصددفماث، ٌىددٓ حشاصددع عددذد اٌعمددٛد إٌّفددزة فددٟ 

(، ٚوأددددج ٔغددددب 2014 – 2013 – 2007 – 2006الأعددددٛاَ )

%( 6.7%(، )20%(، )29.8الأخفدددددددداف ٌٙددددددددزٖ الأعددددددددٛاَ )

زا اٌخشاصع بغبب سودٛد اٌغدٛق  ردش %( عٍٝ اٌخٛاٌٟ، 17.3٘ٚٚ)

، ٠ٚلاعدع اً حخٛ  اٌّغخزّش٠ٓ ِٓ اٌخذاٚي فٟ اٌغدٛق ب١عداً ٚشدشاء

 ( عمذ.10610.1 ْ الاحضاٖ اٌعاَ ٌّٕٛ عذد اٌعمٛد إٌّفزة بٍغ )

٠خضددظ ٚصددٛد علالددت  شد٠ددت بدد١ٓ ِؤشددش عددذد اٌعمددٛد إٌّفددزة      

 – 2005ٚعضدددُ الاعدددخزّاس الأصٕبدددٟ اٌّباشدددش خدددلاي الأعدددٛاَ )

(، ف١ّددددددددددا ودددددددددداْ 2014 – 2012 – 2011 – 2008 – 2006

 2010 – 2009 – 2007الاسحبا  ب١ّٕٙا عىغ١اً خدلاي الأعدٛاَ )

(، ٚوّا ٘ٛ اٌغاي بإٌغبت ٌّؤشش عذد صٍغداث 2015 – 2013 –

اٌخدذاٚي فددنْ اٌض٠ددادة فدٟ عددذد اٌعمددٛد إٌّفدزة لا حظٙددش باٌضددشٚسة 

عمدٛد إٌّفدزة، ٌٚىدٓ الاسحفاص فٟ عضُ الاعخزّاس، فمذ ٠ضداد عذد اٌ

حىددْٛ ل١ّٙددا ضدد ١ٍت، ٚع١ٍددٗ لا ٠شحفددع عضددُ الاعددخزّاس الأصٕبددٟ 

 اٌّباشش ٚاٌعىظ فغ١ظ.

      يؤشش الأسعاس   .5

٘ددٛ سلددُ ل١اعددٟ ِ ددٛٞ ٠مدد١ظ ِعددذي  عددعاس  عددُٙ ع١ٕددت ِددٓ      

اٌشدددشواث اٌّذسصدددت اٌخدددٟ حفخدددذاٚي  عدددّٙٙا بأخظددداَ، ٠ٚبددد١ٓ ٘دددزا 

ٚاٌفدش  الاعدخزّاس٠ت اٌّخاعدت اٌّؤشش ِذٜ وفداءة اٌغدٛق اٌّا١ٌدت 

 ر عٍددٝ ٚفددك حمٍبدداث  عددعاس الأعددُٙ ٠خخددز اٌّغددخزّشْٚ لددشاساحُٙ 

الاعخزّاس٠ت، ٌزا ٠ظٙش ٘دزا اٌّؤشدش الأداء اٌىٍدٟ ٚاٌغشودت اٌعاِدت 

سحفددداص اٌغدددٛق بتوٍّدددٗ، ٚاٌعىدددظ ٌٍغدددٛق  ر اْ اسحفاعدددٗ ٠عٕدددٟ ا

 . (167: 2013)شٕذٞ،  فغ١ظ

اسحفددع ِؤشددش الأعددعاس  2011اٌددٝ  2007خددلاي الأعددٛاَ ِددٓ      

اٌٝ ِعدذلاث إٌّدٛ  1ّعذي ّٔٛ ِخزبزبا ار حش١ش ب١أاث  اٌضذٚي ٚب

(، ٚحعددٛد ٘ددزٖ اٌض٠ددادة اٌددٝ حغغددٓ 2011-2007الا٠ضاب١ددت ٌٍفخددشة 

ٔشددددا  الاعددددخزّاس بددددالأٚساق اٌّا١ٌددددت، اعددددخخذاَ ٔظدددداَ اٌخددددذاٚي 

(، اسحفداص ِؤشدشاث اٌدشلُ Horizon & Equatorالاٌىخشٚٔدٟ )

اٌمطاعددداث، حغغدددٓ اٌٛضدددع الإِٔدددٟ،  ٚاعخّددداد اٌم١اعدددٟ ٌدددبعا 

(، ٚاٌددزٞ ISX Price Index37اٌغددٛق ِؤشددشاً صذ٠ددذاً ٘ددٛ )

٠غخبعذ اٌششواث اٌضع١فت ٠ٚض١ف حٍه اٌم٠ٛت. ب١ّٕدا شدٙذ حشاصعداً 

، 2006%( عددداَ 44.6%( ٚبٕغدددبت )29.8بٕغدددبت ) 2005عددداَ 

ٚرٌدده ٔخ١ضددتً ٌخضعددضص الاِددٓ ٚأخفدداف  اٌب١ددت ِؤشددشاث اٌددشلُ 

عخددٝ عدداَ  2012اٌمطاع١ددت، رددُ أخفددا  ٠ضدداً ِٕددز عدداَ اٌم١اعددٟ 

( ٔمطددت بغددبب أخفدداف عددذد اٌشددشواث 75.64ٚبّمددذاس ) 2015

اٌّذسصددت، حشاصددع  عددعاس اٌددٕفس، ٚ  ددشاق اٌغددٛق بالأعددُٙ ٔخ١ضددتً 

ٌض٠ادة سؤٚط اِٛاي اٌششواث ِا ٔخش عٕٗ أخفاف  ععاس الأعُٙ 

ٌشددشواث، فضدلاً عددذَ سبدس عددعش اٌغدُٙ بٕخ١ضددت حدذاٚي عددذداً ِدٓ ا

اٌغدد٠ٕٛت، ٚلددذ ودداْ الاحضدداٖ اٌعدداَ ٌّٕددٛ  ثاٌخددٟ ٌددُ حمددذَ ا فصدداعا

 ( ٔمطت.5.83ِؤشش اٌغٛق )

حزبزبج اٌعلالت ب١ٓ ِؤشش الأععاس ٚعضُ الاعخزّاس اٌخدا ،      

 2011 -2008 – 2007 – 2006فىأج ِٛصبت خدلاي الأعدٛاَ )

(، ف١ّددا اسحبطددا بصددٛسة ِعاوغددت فددٟ الأعددٛاَ 2015 – 2014 –

(  ر  ْ ل١ّددددددددددددددددت 2013 – 2012 – 2010 – 2009 – 2005)

الأعدددُٙ حخدددترش بشدددىً وب١دددش بددداٌّخغ١شاث ٚاٌظدددشٚ  الالخصددداد٠ت 

اٌّغ١طددت وددْٛ اٌغددٛق اٌّدداٌٟ ٠خفاعددً ِددع اٌب١ ددت الالخصدداد٠ت فٙددٛ 

٠خترش بتصِاث اٌغٛق اٌّا١ٌت ٚحغ١دشاث اعدعاس الأعدُٙ بغدبب وز١دش  

ُٙ، فمذ حخدترش ِٓ اٌعٛاًِ الالخصاد٠ت واٌعشف ٚاٌطٍب عٍٝ الأع

ل١ّت الأعُٙ فدٟ عاٌدت ص٠دادة  ٚ أخفدا اٌطٍدب ع١ٍٙدا ٚاٌّغدخزّش 

٠طّظ دائّاً اٌٝ ص٠دادة ل١ّدت اعدّٙٗ، ودزٌه حخدترش باٌخضدخُ ار عٕدذ 

اٌخضخُ حشحفع الأععاس ِّا ٠خشن  رشاً عٍب١اً عٍٝ ل١ّت الأعدُٙ لأْ 

عدددعش اٌفائدددذة عددد١شحفع ودددتصشاء ٌخخف١دددف اٌخضدددخُ، ٚ٘دددزا ٠ضعدددً 

 ٚلا عدد١ّاعاٌددت عددذَ ا ّ ٕدداْ عٍددٝ اٚسالددٗ اٌّا١ٌددت،  اٌّغددخزّش فددٟ

 ٠ٍٛت الأصً، ٚ٘ىدزا بإٌغدبت ٌّٕدٛ إٌداحش اٌّغٍدٟ ا صّداٌٟ اٌدزٞ 

٠خٕاعدددب  شد٠ددداً ِدددع ل١ّدددت الأعدددُٙ ٚاٌخدددتر١ش ٔفغدددٗ ٠ىدددْٛ ٌٍّٕدددٛ 

 الالخصادٞ.

 عذد انششكاح انًذسخج وانًذذاونج يؤشش  .6

اعددخٛفج ٠بدد١ٓ ٘ددزا اٌّؤشددش عددذد اٌشددشواث اٌّغدداّ٘ت اٌخددٟ      

ششٚ  الادساس ٚحدُ حغدض١ٍٙا فدٟ عدٛق اٌعدشاق ٌدسٚساق اٌّا١ٌدت، 

ٚ٘ٛ ٠ٛضظ ِذٜ صارب١ت اٌغٛق ٌٍّغخزّش٠ٓ اٌضذد، ٠ٚظٙدش عضدُ 

اٌغٛق، ٌىٓ ٌىٟ ٠عىظ ٘زا اٌّؤشش عم١مت اٌغٛق لا بذ  ْ ٠شافمدٗ 

اعخخذاَ ِؤشش اٌم١ّدت اٌغدٛل١ت ٌٍدخّىٓ ِدٓ ِعشفدت عصدت اٌشدشوت 

عذد اٌششواث اٌّذسصدت وب١دشاً صدذاً  ِٓ س عّاي اٌغٛق، فمذ ٠ىْٛ

ب١ددذ اْ اٌم١ّددت اٌغددٛل١ت ٌخٍدده اٌشددشواث ضدد ١ً ٚاٌعىددظ بدداٌعىظ. 

ب١ّٕا ٠مصدذ باٌشدشواث اٌّخذاٌٚدت شدشواث اٌمطاعداث الالخصداد٠ت، 

اٌخددٟ حمددَٛ بع١ٍّددت اٌخددذاٚي اٌفعٍددٟا لأعددّٙٙا داخددً اٌغددٛق ِددٓ 

ِضّٛص اٌششواث اٌّذسصت، ٌدزا ٠ٛضدظ ٘دزا اٌّؤشدش ِدذٜ اٌمدذسة 

 عخ١عاب١ت ٌٍغٛق.الا

( ٔلاعدع اْ 1 ٌماء اٌضدٛء عٍدٝ ب١أداث اٌضدذٚي ) ِٚٓ خلاي     

شددٙذث ص٠دداداث ِخٛافددٍت فددٟ عددذد  2008اٌددٝ  2004اٌّددذة ِددٓ 

( ششوت، ف١ّا شدٙذث 94( ششوت اٌٝ )80اٌششواث اٌّذسصت ِٓ )

اٌزٞ  2011( حشاصعاً _ ِا عذا عاَ 2015 – 2009اٌّذة اٌخا١ٌت )

%(  ر أخفددا عدذد اٌشددشواث ٔٙا٠دت ٘ددزٖ 2.4شدٙذ ص٠ددادة بٕغدبت )

( ششوت ِذسصت فمس. ٠ٚشصع اٌغبب فٟ اسحفاص عذد 76اٌّذة اٌٝ )

اٌشدددشواث فدددٟ بعدددا اٌغدددٕٛاث اٌدددٝ أدددذفاص ِخخٍدددف اٌمطاعددداث 

الالخصدداد٠ت ٔغدددٛ اٌّشددداسوت فددٟ اٌغدددٛق ٚحٛصٙٙدددا ٔغدددٛ الادساس 

الاِش ٚاٌخذاٚي، ٚحٛفش ب١ ت ِغخمشة ٔغب١اً ِشضعت عٍٝ الاعخزّاس، 

شطب عذداً ِٓ اٌششواث اٌّذسصت لأعبا  عذة  اٌزٞ أعىظ عٍٝ

ِٕٙددا اِخٕاعٙددا عددٓ حمددذ٠ُ ب١أدداث الافصدداط اٌغدد٠ٕٛت ٚعددذَ حٍب١خٙددا 

ٌّخطٍبدداث اٌخددذاٚي ا ٌىخشٚٔددٟ ٚا ٠ددذاص اٌّشوددضٞ، ٌٚىٛٔٙددا ٌددُ 



 

190 

 195-183( 2018) – (2اٌعذد ) (8). اٌّضٍذ  . ِضٍت اٌّزٕٝ ٌٍعٍَٛ الاداس٠ت ٚالالخصاد٠ت اٌّششذٞ

حٍخضَ بمأْٛ الأٚساق اٌّا١ٌت ٚوزشة ِخاٌفاحٙا، ٚواْ الاحضداٖ اٌعداَ 

 ( ششوت.0.71ٌٍّٕٛ عاٌباً بٍغ )

 ِا بإٌغبت ٌّؤشش عذد اٌششواث اٌّخذاٌٚدت وداْ الاحضداٖ اٌعداَ      

( شدشوت 59( ششوت، فمذ اسحفع عذد اٌشدشواث ِدٓ )0.33-ٌٍّٕٛ )

، ٌٚىددٓ س ددُ 2008( شددشوت عدداَ 89اٌددٝ ) 2004ِخذاٌٚددت عدداَ 

اٌخٛصددٗ ٔغددٛ اٌخددذاٚي فددٟ اٌغددٛق  لا إٔددا ٔلاعددع اْ اٌض٠ددادة خددلاي 

مخصدشة عٍدٝ شدشواث اٌمطاعداث ٔفغدٙا دْٚ ٘زٖ اٌّدذة لدذ بم١دج ِ

دخدٛي لطاعداث صذ٠ددذة اٌدٝ اٌغددٛق، ردُ اعددخّش عدذد٘ا  بإٌمصدداْ 

ٔخ١ضددتً ٌخٛلددف حددذاٚي  عددُٙ  2013( شددشوت عدداَ ١ٌ70صددً اٌددٝ )

اٌششواث اٌخٟ ٌُ حغذد اٌخضاِاحٙا اٌّا١ٌدت حضداٖ اٌغدٛق، ٚحٍده اٌخدٟ 

ٚ ١ش٘ا ِدٓ حتخشث عٓ حمذ٠ُ ب١أاحٙا اٌّا١ٌت  ٚ عغاباحٙا اٌخخا١ِت 

ا فصدداعاْ اٌغدد٠ٕٛت فددٟ اٌٛلددج اٌّغددذد، ب١ّٕددا اسحفددع عددذد٘ا اٌددٝ 

بغددبب بددذء اٌخددذاٚي  2015ٚ  2014( شددشوت ِخذاٌٚددت عدداِٟ 71)

بتعُٙ ششوخ١ٓ ٚاعذة ع١اع١ت ٚ خشٜ صساع١ت ِمابً اٌخٛلدف عدٓ 

 حذاٚي  عُٙ  عذٜ اٌششواث اٌصٕاع١ت.

سة عاِددت وأددج اٌعلالددت بدد١ٓ اٌّخغ١ددشاث اٌددزلاد ِٛصبددت بصددٛ     

فاٌض٠دادة فددٟ عددذد اٌشددشواث عدخٕعىظ بطب١عددت اٌغدداي بض٠ددادة عضددُ 

الاعخزّاساث، ٔخ١ضتً ٌختر١ش ٘زٖ اٌض٠ادة فٟ اسحفاص عضدُ اٌخدذاٚلاث 

ٚاٌم١ّت اٌغدٛل١ت ٚبشدىً خدا  اٌّؤشدش اٌعداَ ٌسعدعاس، ٚ٘دزا ِدا 

٠ضعً اٌغدٛق  وزدش صدزباً ٌلاعدخزّاساث، ب١ّٕدا اخخٍدج ٘دزٖ اٌعلالدت 

( بغدددددبب 2014 – 2013 – 2012 – 2006خدددددلاي الأعدددددٛاَ )

اٌظددشٚ  الالخصدداد٠ت ٚالأ١ِٕددت ٚاٌغ١اعدد١ت  ١ددش اٌّٛاح١ددت فددٟ حٍدده 

 اٌغٕٛاث.

 يؤشش انعًق انًاني  .7

٠عبددش ِؤشددش اٌعّددك اٌّدداٌٟ عددٓ حٛعددع عضددُ عددٛق اٌعددشاق      

وٛٔدٗ ٠بد١ٓ ِدذٜ ، ٌدسٚساق اٌّا١ٌدت ٚ ١ّ٘خدٗ فدٟ الالخصداد اٌّغٍدٟ

ِدٓ  ع١ٍّدت إٌّدٛ الالخصدادٞلذسة اٌغٛق عٍٝ اٌّغاّ٘ت فٟ دعدُ 

خلاي اعخغا  عضُ اٌم١ّت اٌغدٛل١ت اٌدٝ إٌداحش اٌّغٍدٟ ا صّداٌٟ، 

٠ٚغخغب اٌعّك اٌّاٌٟ عبش اٌّعادٌت اٌخا١ٌت : ِؤشش اٌعّدك اٌّداٌٟ 

 .100( * GDP= )اٌم١ّت اٌغٛل١ت / 
 

 )حش١ٌْٛ د٠ٕاس( 2015 - 2004اٌعشاق ٌسٚساق اٌّا١ٌت ٌٍّذة ِؤشش اٌعّك اٌّاٌٟ فٟ عٛق ( 2صذٚي )

 اٌغٕت
اٌم١ّدددددددددددددددددت 

 اٌغٛل١ت

ِعددددددددددددذي 

 إٌّٛ %
GDP 

ِعددددددددددددذي 

 إٌّٛ %

اٌعّددددددددددددددددك 

 اٌّاٌٟ

ِعددددددددددددذي 

 إٌّٛ %
FDI 

ِعددددددددددددذي 

 إٌّٛ %

 1 2 3 4 5 6 7 8 

2004 1.716 ... 53.235 ... 3.2 ... 0.436 ... 

2005 3.16 84.1 73.534 38.1 4.3 33.3 0.759 74.0 

2006 1.949 -38.3 95.588 30.0 2.0 -52.6 0.565 -25.5 

2007 2.129 9.2 111.456 16.6 1.9 -6.3 1.231 118.0 

2008 2.283 7.2 157.026 40.9 1.5 -23.9 2.232 81.3 

2009 3.125 36.9 130.643 -16.8 2.4 64.5 1.889 -15.4 

2010 3.446 10.3 162.065 24.1 2.1 -11.1 1.654 -12.4 

2011 4.93 43.1 217.327 34.1 2.3 6.7 2.490 50.5 

2012 5.597 13.5 254.225 17.0 2.2 -2.9 4.192 68.4 

2013 11.476 105.0 273.588 7.6 4.2 90.5 6.322 50.8 

2014 9.546 -16.8 258.901 -5.4 3.7 -12.1 5.805 -8.2 

2015 12.365 29.5 191.716 -26.0 6.4 74.9 4.325 -25.5 

الاحضددددداٖ اٌعددددداَ 

ٌٍّٕٛ 
0.93 18.75 0.17 0.50 
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( ٔلاعدع  ْ 2بإٌظش اٌٝ اٌب١أاث اٌّا١ٌت اٌٛاسدة فٟ اٌضذٚي )     

ِؤشش اٌعّك اٌّاٌٟ احغُ باٌخزبز  ٚاٌختسصظ ِا ب١ٓ الاسحفاص حاسة 

 – 2009 – 2005ٚالأخفددداف حددداسةً  خدددشٜ، خدددلاي اٌغدددٕٛاث )

( اسحفددع اٌّؤشددش عٕددذِا عممددج اٌم١ّددت 2015 – 2013 – 2011

، اسحفاعٙددا ٘ددزا GDPاٌدٝ اٌغدٛل١ت ِعددذي ّٔدٛ  عٍددٝ ِٕدٗ بإٌغددبت 

٠ش١ش اٌٝ عذٚد ّٔٛ عٍٝ اٌّذ١٠ٓ اٌّخٛعدس ٚاٌط٠ٛدً، س دُ رٌده 

٠بمٝ عضُ اٌغٛق فدغ١شاً ِماسٔدت ِدع عضدُ الالخصداد اٌىب١دش. ِدٓ 

 – 2006صٙددت  خددشٜ شددٙذ ٘ددزا اٌّؤشددش أخفاضدداً فددٟ الأعددٛاَ )

(  ر حطدددددٛس عضدددددُ 2014 – 2012 – 2010 – 2008 – 2007

GDP اٌغافددٍت فددٟ سعددٍّت اٌغددٛق،  بٕغددب فالددج ٔغددب اٌض٠ددادة

ٚسبّا ٠عضٜ رٌه اٌٝ ودْٛ عدٛق اٌعدشاق ٌدسٚساق اٌّا١ٌدت ٚاعدذة 

بغدبب الاسحفداص فدٟ  GDPِٓ الأعٛاق اٌغذ٠زت إٌاش ت، ٚاسحفداص 

 ععاس إٌفس، ٚواْ الاحضاٖ اٌعاَ ٌّٕٛ اٌعّك اٌّاٌٟ ِٛصبداً ٚبٕغدبت 

(0.17.)% 

ٚالاعدددخزّاس عٕدددذ حغ١ٍدددً اٌعلالدددت بددد١ٓ ِؤشدددش اٌعّدددك اٌّددداٌٟ      

 2005اٌخا  ٍٔغع ٚصٛد علالدت ِٛصبدت ب١ّٕٙدا خدلاي الأعدٛاَ )

نْ احغداص 2014 – 2013 – 2011 – 2010 – 2006 – ( ع١ذ  

ِؤشش اٌعّك اٌّاٌٟ ٠عًّ عٍٝ حغش٠ه عضٍت إٌّٛ الالخصادٞ ِدا 

٠ٛفش ٚالع الخصادٞ صدار  ٌفدش  الاعدخزّاس اٌّخاعدت، ف١ّدا وداْ 

 – 2009 – 2008 – 2007عدٛاَ )الاسحبا  ب١ّٕٙا عىغ١اً فدٟ الأ

(، ٚ٘ددددزٖ الأِددددش ٠عبدددددش عددددٓ اٌٛضددددع الإِٔدددددٟ 2015 – 2012

ٚالالخصددادٞ  ١ددش اٌّغددخمش فددٟ اٌعددشاق، ٌٚدد١ظ ساصعدداً اٌددٝ  ِددٛس 

 ٔظش٠ت الخصاد٠ت رابخت.

 الاطاس انعًهي

 يياغج ودىييف اننًىرج 

 اولا: اننًارج انقياسيج 

 يياغج اننًىرج انقياسي .1

فددٟ ٘ددزا اٌّبغددذ عدد١خُ حغ١ٍددً اٌعلالددت بدد١ٓ ِخغ١ددشاث عددٛق      

اٌعشاق ٌسٚساق اٌّا١ٌت ٚارش٘ا فٟ الاعخزّاس الاصٕبٟ اٌّباشش ِٓ 

بالاعخّدداد عٍددٝ ، خددلاي بٕدداء أّٛرصددا ل١اعدد١ا ٌب١دداْ حٍدده اٌعلالددت 

اٌخمذ٠ش اٌخطدٟ ٚفدك  ش٠مدت اٌّشبعداث اٌصدغشٜ الاعخ١اد٠دت اٌخدٟ 

بالاعخّداد عٍدٝ اٌبشٔداِش  حعطٟ افضدً حمدذ٠ش خطدٟ  ١دش ِخغ١دضا

 ٚاٌخٟ حتخز اٌص١غت اٌخا١ٌت: 9E-Viewsا عصائٟ  

FDI= Bo+ B1Xi+………+ BnXn 

 -: ع١ذ اْ


: ٠ّزدددددً اٌزابدددددج،  0اٌّخغ١دددددش اٌخدددددابع،  :


: اٌّخغ١دددددش 

 : اٌّشٚٔت.1اٌّغخمً، 

 

 دىييف يذغيشاح اننًىرج  .2

اٌددٝ حٛفدد١فٙا   2ٚ 1اخضددعج اٌّخغ١ددشاث اٌددٛاسدة فددٟ اٌضددذٚي   

 : بشىً ٠خٕاعب ِع  ب١عت داٌت الأغذاس ٚباٌشىً الاحٟ

 FDl    الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباششاٌّخغ١ش اٌخابع 

 : اٌّخغ١شاث اٌخٛض١غ١ت

N)اٌّخغ١ش اٌّغخمً )عذد الأعُٙ اٌّخذاٌٚت : 

MV اٌّغخمً )اٌم١ّت اٌغٛل١ت(: اٌّخغ١ش 

TV)اٌّخغ١ش اٌّغخمً )عضُ اٌخذاٚي : 

NC)اٌّخغ١ش اٌّغخمً )عذد اٌعمٛد إٌّفزة : 

MP)اٌّخغ١ش اٌّغخمً )ِؤشش الأععاس : 

R )اٌّخغ١ش اٌّغخمً )عذد اٌششواث اٌّخذاٌٚت : 

DEP)ٌٟاٌّخغ١ش اٌّغخمً )اٌعّك اٌّا : 

Uiٟاٌّخغ١ش اٌعشٛائ : 

 واخذتاس اننًىرجانذىاعاح اننظشيج  .3

لبدددً اخخبددداس إٌّدددارس اٌم١اعددد١ت لابدددذ ِدددٓ حٛضددد١ظ حٛلعددداث      

إٌظش٠ددداث الالخصددداد٠ت عدددٛي  ب١عدددت اٌعلالددداث بددد١ٓ اٌّخغ١دددشاث 

اٌّغددخمٍت ٚاٌخابعددت عدد١ّا فددٟ ظددً اٌظددشٚ  الاعخ١اد٠ددت، فددٟ عددب١ً 

ِماسٔخٙددددا ِددددع إٌخددددائش اٌّخغصددددٍت ِددددٓ ِضّٛعددددت الاخخبدددداساث 

خلاي إٌظش٠ت الالخصاد٠ت ٠ّىدٓ حغذ٠دذ الاعصائ١ت ٚاٌم١اع١ت,  ِٓ 

احضا٘دداث اٌعلالدداث بدد١ٓ اٌّخغ١ددشاث الالخصدداد٠ت،  ر حبدد١ٓ فددشٚف 

إٌظش٠ت الالخصاد٠ت احضاٖ اٌعلالت ف١ّا  ْ واْ ِٛصباً  ٚ عاٌباً حبعداً 

ٌٕخ١ضت حتر١ش اٌّخغ١شاث الالخصاد٠ت فٟ اٌعلالت اٌّذسٚعدت، ٚٔظدشاً 

 -: ٌزٌه افخشف اٌباعذ ِا ٠تحٟ

 اٌخٛلعاث إٌظش٠ت  شاساث اٌّعٍّاث اٌّمذسة (2صذٚي )

 الاعخزّاس الاصٕبٟ اٌّباشش

 ا شاسة اٌّخغ١ش

 + عذد الأعُٙ اٌّخذاٌٚت

 + اٌم١ّت اٌغٛل١ت

 + عضُ اٌخذاٚي

 + عذد اٌعمٛد إٌّفزة

 + ِؤشش الأععاس

 + عذد اٌششواث اٌّخذاٌٚت

 + اٌعّك اٌّاٌٟ
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 دقذيش اننًىرج  .4

صشٜ حغ١ًٍ أغدذاس اٌذاٌدت بالأغدذاس اٌّخعدذد ع١دذ اخضدعج      

اٌب١أددداث اٚلا لاخخبدددشا صدددزس اٌٛعدددذة ٌب١ددداْ فدددلاع١ت اٌغلاعدددً 

اعددخمشاس٠خٙا  حلاف١ددا ٌلأغددذاس اٌضائددف ٚلددذ عصددً اٌباعددذ عٍددٝ 

 .إٌخائش الاح١ت لاخخباس 

 

 (2015 – 2004( ٌّخغ١شاث عٛق اٌعشاق ٌسٚساق اٌّا١ٌت )ADFاٌغلاعً اٌض١ِٕت ) اعخمشاس٠ت( ٔخائش اخخباس 3صذٚي )

(، 0( ٚبالاعخّداد عٍدٝ فخدشة  بطداء )3بالاعخٕاد اٌدٝ اٌضدذٚي )     

( عٕددذ FDIٔظددشاً ٌعددذَ اعددخمشاس اٌغٍغددٍت اٌض١ِٕددت ٌٍّخغ١ددش اٌخددابع )

الأخمدداي اٌددٝ اٌفددشق الأٚي، اٌددزٞ بدد١نٓ عددىْٛ وافددت اٌّغددخٜٛ حددُ 

اٌغلاعً اٌض١ِٕت ٌٍّخغ١شاث اٌّغدخمٍت ٚاٌّخغ١دش اٌخدابع ٚبّغدخ٠ٛاث 

%(، ٚع١ٍٗ حُ لبٛي اٌفشف اٌبذ٠ً بعدذَ اعخدٛاء 5% 1ِٚع٠ٕٛت )

(  ر ٔظددشاً MPاٌغلاعددً اٌض١ِٕددت عٍددٝ صددزس اٌٛعددذة، باعددخزٕاء )

َ فمذ حُ الأخمداي اٌدٝ لاعخٛائٗ عٍٝ صزس اٌٛعذة ٚلبٛي فشف اٌعذ

اخخباس اٌفشق اٌزأٟ اٌزٞ  ظٙش عٕذٖ عىْٛ اٌغٍغدٍت اٌض١ِٕدت عٕدذ 

%( بص١غخٟ رابج ٚاحضاٖ ٚبذْٚ رابج 5% 1ِٚغخ٠ٛاث ِع٠ٕٛت )

%( حبعدداً 1% ٚ 5( بّغددخ٠ٟٛ ِع٠ٕٛددت )FDIٚاحضدداٖ، وّددا اعددخمش )

 ٌص١غخٟ رابج ٚبذْٚ رابج ٚاحضداٖ عٍدٝ حدٛاٌٟ فدٟ اٌفدشق اٌزدأٟ.

اء اخخباس حغ١ًٍ صدزس اٌٛعدذة حدُ حمدذ٠ش فد١غت الأغدذاس ٚبعذ اصش

اٌخطدددٟ اٌّخعدددذد بطدددشق عدددذة واٌذاٌدددت الاعددد١ت ٚاٌخط١دددت ٚعصدددً 

اٌباعذ عٍدٝ افضدً حمدذ٠ش ٚفدك اٌصد١غت اٌٍٛ اس٠خ١ّدت اٌّضدٚصدت 

 اٌٝ حتخز اٌص١غت الاح١ت:

Log FDI= 0 + ß1 log N+ß2log MW+ ß3 log TV+ 

ß4 log NC+ ß5 log MP+ ß6 R+ ß7 log DEP 

 : وكانخ نذائح انذقذيش حسب الادي

Regression Analysis: log FDI versus log N, log 

MW, ...  

log FDI = 1.82(t=0.35) + 0.074 log N(t=0.21) + 1.96 

log MW(t= 2.40) + 0.053 log TV(t=0.37) - 0.780 log 

NC(t= -3.18) + 0.279 log MP(t=1.65) + 1.07 log r(t=0.97) 

- 0.969 log DEP(t=-1.72) 

0.02P   2.56092 :56.379.955.98 22  DWFRR
 

 اخذتاساح اننًىرج ثانيا: 

 :  نلاخذتاساح الااذيادا انذ سيش .1

بعذ اٌخغمك ِٓ اعخمشاس٠ٗ اٌغلاعدً اٌض١ِٕدت ٌٍّٕدارس اٌّمدذسة،      

ِٚدددٓ ردددُ  خضددداعٙا ٌلاخخبددداساث الاعصدددائ١ت ٚاٌم١اعددد١ت، ٠ّىدددٓ 

حددتر١ش اٌّخغ١دددشاث اٌّغددخمٍت فدددٟ اٌّخغ١ددش اٌخدددابع حغ١ٍٍٙددا ِٕٚالشدددت 

ِٚماسٔدددت رٌددده ِدددع فدددشٚف إٌظش٠ددداث الالخصددداد٠ت ِّدددا ٠غدددّظ 

 ً ع١ددذ اظٙددشث إٌخددائش ٚفمددا ٌٍّعادٌددت اعددلاٖ  بخفغدد١ش٘ا الخصدداد٠ا

 )الاعدُٙ اٌّخذاٌٚدت ( ٚصٛد علالت  شد٠دت بد١ٓ اٌّخغ١دش٠ٓ اٌّغدخمً

عٍدٝ رٌده احخدار ِٚدا ٠ؤودذ )الاعخزّاس الاصٕبدٟ اٌّباشدش(  ٚاٌخابع 

(  شاسة ِٛصبت، ِّا ٠عٕدٟ  ٞ ص٠دادة فدٟ عدذد الأعدُٙ 1βاٌّعٍّت )

%( ٠دددٕعىظ فدددٟ ص٠دددادة الاعدددخزّاس الأصٕبدددٟ 1اٌّخذاٌٚدددت بٕغدددبت )

%(، ٚ٘دددزا ِدددا ٠خٛافددك ِدددع ِدددا روشٔددداٖ فدددٟ 7.4اٌّباشددش بٕغدددبت )

فشٚف إٌظش٠دت الالخصداد٠ت اٌخدٟ حفخدشف اٌخدتر١ش ا ٠ضدابٟ ٌّٕدٛ 

فددٟ صددز  الاعددخزّاساث الأصٕب١ددت ٚحفع١ددً  عددذد الأعددُٙ اٌّخذاٌٚددت

( عٍٝ 1إٌشا  الاعخزّاسٞ فٟ اٌغٛق. وّا حؤوذ ب١أاث اٌضذٚي )

 شد٠ت اٌعلالدت بد١ٓ اٌّخغ١دش٠ٓ  ر سافمدج اٌض٠دادة فدٟ عدذد الأعدُٙ 

اٌّخذاٌٚت ص٠ادة فٟ عضُ الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشدش، ٚرٌده خدلاي 

 2014 – 2013 – 2012 – 2011 – 2007 – 2005الأعٛاَ )

ض٠ددددادة الاعددددخزّاس ٌٚع١ٍددددٗ حخضددددظ ا٢ردددداس ا ٠ضاب١ددددت , (2015 –
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 195-183( 2018) – (2اٌعذد ) (8). اٌّضٍذ  . ِضٍت اٌّزٕٝ ٌٍعٍَٛ الاداس٠ت ٚالالخصاد٠ت اٌّششذٞ

الأصٕبٟ اٌّباشش ِٓ خلاي اٌض٠اداث اٌخٟ عصٍج فٟ عذد الأعدُٙ 

اٌّخذاٌٚددت، ٚحغم١ددك فشضدد١ت اٌذساعددت اٌّخعٍمددت ف١ّددا ٠خددص ٚصددٛد 

علالددت راث حددتر١ش  ٠ضددابٟ ِٚعٕددٛٞ بدد١ٓ ص٠ددادة الأعددُٙ اٌّخذاٌٚددت 

 ٌّباشش.ٚص٠ادة الاعخزّاس الأصٕبٟ ا

بددد١ٓ  اٌطشد٠دددت اٌم٠ٛدددت  اٌعلالدددتٚصددداءث الاخخبددداساث ٌخبددد١ٓ      

ع١دذ اْ ص٠دادة اٌم١ّدت الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش ٚاٌم١ّت اٌغدٛل١ت 

،    % 196% ادث اٌدٝ ص٠دادة الاعدخزّاس بٕغدبت 1اٌغٛل١ت بٕغدبت 

 شد٠دت خدلاي   ( عٍدٝ ٚصدٛد علالدت 1وّا حؤوذ ب١أداث اٌضدذٚي )

 2012 – 2011 – 2008 – 2007 – 2006 – 2005الأعٛاَ )

حخضظ  راس  ا ٠ضاب١ت فٟ الاعخزّاس   ( ، ٚع١ٍٗ 2014 - 2013 –

حددؤرش   الأصٕبددٟ اٌّباشددش ِددٓ خددلاي ِؤشددش اٌم١ّددت اٌغددٛل١ت، ع١ددذ

حغم١دددك فشضددد١ت   ص٠دددادة الأخ١دددشة فدددٟ ّٔدددٛ الاعدددخزّاس، ِٚدددٓ ردددُ 

ٛصددٛد علالددت راث حددتر١ش  ٠ضددابٟ ِٚعٕددٛٞ بدد١ٓ باٌذساعددت اٌّخعٍمددت 

 ٠ادة اٌم١ّت اٌغٛل١ت ٚص٠ادة الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش.ص

بدد١ٓ الاعدددخزّاس ٚصددٛد علالدددت  شد٠ددت بددد١ٓ  حٛضددظ اٌّعادٌدددت     

ِٚا ٠ؤوذ عٍٝ رٌده احخدار اٌّعٍّدت  الاصٕبٟ اٌّباشش ٚعضُ اٌخذاٚي

(1β( شدداسة ِٛصبددت، ٌددزا وٍّددا اسحفددع عضددُ اٌخددذاٚي بٕغددبت  )1 )%

%(، 53الأصٕبددٟ اٌّباشددش بٕغددبت )وٍّددا اسحفددع باٌّمابددً الاعددخزّاس 

نْ ص٠دادة عضدُ اٌخدذاٚي  ِّا ٠ظٙش فدغت اٌفشضد١ت الالخصداد٠ت  ر  

ن ٌغٛق ِٚغفندض ٌلاعدخزّاساث عد١ّا الأصٕب١دت. وّدا حؤودذ  ٠عذ ِغشن

( عٍددٝ  شد٠ددت اٌعلالددت بدد١ٓ اٌّخغ١ددش٠ٓ ٚع١ٍددٗ 1ب١أدداث اٌضددذٚي )

ٓ حخضددظ ا٢ردداس ا ٠ضاب١ددت ٌض٠ددادة الاعددخزّاس الأصٕبددٟ اٌّباشددش ِدد

خلاي اٌض٠اداث اٌخٟ عصدٍج فدٟ عضدُ اٌخدذاٚي، ٚحغم١دك فشضد١ت 

اٌذساعددت اٌّخعٍمددت ف١ّددا ٠خددص ٚصددٛد علالددت راث حددتر١ش  ٠ضددابٟ 

ِٚعٕدددٛٞ بددد١ٓ ص٠دددادة عضدددُ اٌخدددذاٚي ٚص٠دددادة الاعدددخزّاس الأصٕبدددٟ 

 اٌّباشش.

حفخدددشف إٌظش٠دددت الالخصددداد٠ت ٚصدددٛد علالدددت  ٠ضاب١دددت بددد١ٓ      

 اٌعمددددٛد إٌّفددددزة، ٌٚىدددددٓالاعددددخزّاس الأصٕبددددٟ اٌّباشددددش ٚعددددذد 

 شاسث اٌٝ  ِىا١ٔت عذَ حتر١ش الأخ١شة فٟ الاعخزّاس  الاخخباساث  

ف١ّددا ٌددٛ أخفضددج عٛائددذ الأعددُٙ  ٚ حشاصعددج الأعددعاس. ٚحؤوددذ 

( عٍددٝ ٚصددٛد علالددت ِخزبزبددت بدد١ٓ اٌّخغ١ددش٠ٓ 1ب١أدداث اٌضددذٚي )

 2005خلاي اٌّذة اٌّذسٚعت ع١ذ وأدج  شد٠دت خدلاي الأعدٛاَ )

( ٚعىغ١ت خدلاي 2014 – 2012 – 2011 – 2008 – 2006 –

(، ِٚددددددا 2015 - 2013 – 2010 – 2009 – 2007الأعددددددٛاَ )

حغددبب فددٟ خددشٚس ٘ددزٖ اٌعلالددت عددٓ وٛٔٙددا  شد٠ددت ٠شصددع اٌددٝ 

أخفاف عذد اٌعمٛد إٌّفزة فدٟ بعدا اٌغدٕٛاث س دُ وٛٔٙدا راث 

ل١ُ عا١ٌت صادث ِدٓ عضدُ الاعدخزّاس الأصٕبدٟ اٌّباشدش، ٚبداٌعىظ 

اث  خشٜ اسحفاص عذد اٌعمٛد إٌّفزة ٌُ ٠شافمدٗ ابدشاَ ع١ذ فٟ عٕٛ

ففماث راث ل١ُ عا١ٌت ِّا أعىظ فٟ حشاصع الاعدخزّاساث، ٚ٘دزا 

دج أعدذاَ اٌعلالدت بد١ٓ  احضظ ِٓ خلاي إٌخائش ا عصائ١ت اٌخدٟ ب١نٕ

 الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش ٚعذد اٌعمٛد إٌّفزة. 

عخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش ٚع١ٍٗ ٌُ حخضظ  راس  ا ٠ضاب١ت فٟ الا     

ِددٓ خددلاي ِؤشددش عددذد اٌعمددٛد إٌّفددزة، ع١ددذ ٌددُ ٠ٕددخش عددٓ ص٠ددادة 

الأخ١ددشة ّٔدددٛ فدددٟ الاعدددخزّاساث، ِٚدددٓ ردددُ عدددذَ حغم١دددك فشضددد١ت 

اٌذساعددت اٌّخعٍمددت ف١ّددا ٠خددص ٚصددٛد علالددت راث حددتر١ش  ٠ضددابٟ 

ِٚعٕٛٞ ب١ٓ ص٠ادة عذد اٌعمٛد إٌّفدزة ٚص٠دادة الاعدخزّاس الأصٕبدٟ 

 اٌّباشش.

 ٚصٛد علالت  شد٠دت بد١ٓ اٌّخغ١دش٠ٓ اٌّغدخمً  حظٙش اٌّعادٌت      

، ِٚددا ٠ؤوددذ عٍددٝ )الاعددخزّاس الاصٕبددٟ( ٚاٌخددابع )ِؤشددش الاعددعاس(

(  شاسة ِٛصبت، فدنرا اصداد ِؤشدش الأعدعاس 1βرٌه احخار اٌّعٍّت )

%( عٛ  ٠شحفدع عٍدٝ  ردشٖ الاعدخزّاس الأصٕبدٟ اٌّباشدش 1بٕغبت )

افددك ِددع إٌظش٠ددت الالخصدداد٠ت اٌخددٟ %(، ٚ٘ددزا ٠خ27ٛبٕغددبت حبٍددغ )

حددشٜ فددٟ اٌعلالددت بدد١ٓ اٌّخغ١ددش٠ٓ  شد٠ددت،  ر  ْ اسحفدداص ِؤشددش 

الأععاس ٠عٕٟ: اسحفاعاً فدٟ اٌغدٛق بتوٍّدٗ، ٚ٘دزا ٠غدخمطب ا٘خّداَ 

اٌّغخزّش٠ٓ، اٌز٠ٓ ٠شْٚ فٟ رٌه اٌغب١ً ٌخعظد١ُ  سبداعُٙ، ٚحؤودذ 

ع١ٍدٗ ( عٍدٝ  شد٠دت اٌعلالدت بد١ٓ اٌّخغ١دش٠ٓ،  1ٚب١أاث اٌضدذٚي )

حخضظ  الاراس ا ٠ضاب١ت فٟ الاعخزّاس الأصٕبدٟ اٌّباشدش ِدٓ خدلاي 

ِؤشش الأععاس، ع١ذ حؤدٞ اٌض٠ادة فٟ ل١ّدت ِؤشدش الأعدعاس اٌدٝ 

ّٔٛ الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش، ِٚدٓ ردُ حغم١دك فشضد١ت اٌذساعدت 

اٌّخعٍمت، ف١ّا ٠خص ٚصٛد علالت راث حتر١ش  ٠ضابٟ ِٚعٕدٛٞ بد١ٓ 

 ٚص٠ادة الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش. اسحفاص ِؤشش الأععاس

دددغج إٌظش٠دددت الالخصددداد٠ت       اٌخدددتر١ش ا ٠ضدددابٟ ٌعدددذد اٌدددٝ ٚضن

ار ص٠دددادة  اٌشدددشواث اٌّخذاٌٚدددت فدددٟ الاعدددخزّاس الأصٕبدددٟ اٌّباشدددش

  % 107% ٠دؤدٞ اٌدٝ ص٠دادة الاعدخزّاس بٕغدبت 1اٌشدشواث  بٕغدبت 

بد١ٓ  شد٠ت  ٚصٛد علالتفٟ ( 1ب١أاث اٌضذٚي ) ٖ حؤوذٚ٘زا ِا ، 

اٌّخغ١دددش٠ٓ خدددلاي اٌّدددذة اٌّذسٚعدددت ع١دددذ وأدددج  شد٠دددت خدددلاي 

 2013 – 2010 – 2009 – 2008 – 2007 – 2005الأعٛاَ )

حخضدددظ الأرددداس ا ٠ضاب١دددت فدددٟ الاعدددخزّاس   (      ٚع١ٍدددٗ 2015 –

  الأصٕبددٟ اٌّباشددش ِددٓ خددلاي ِؤشددش عددذد اٌشددشواث اٌّخذاٌٚددت،  ر

حغم١دك فشضد١ت   ّاس، ِٚدٓ ردُ حؤدنِّ ص٠ادة الأخ١دشة اٌدٝ ّٔدٛ الاعدخز

اٌذساعددت اٌّخعٍمددت ف١ّددا ٠خددص ٚصددٛد علالددت راث حددتر١ش  ٠ضددابٟ 

ِٚعٕددٛٞ بددد١ٓ ّٔدددٛ عدددذد اٌشددشواث اٌّخذاٌٚدددت ٚص٠دددادة الاعدددخزّاس 

 الأصٕبٟ اٌّباشش.

س دددُ افخدددشاف إٌظش٠دددت الالخصددداد٠ت ٌطشد٠دددت اٌعلالدددت بددد١ٓ      

١ٕدج اِىا١ٔدت الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش ٚاٌعّدك اٌّداٌٟ،  لا أٙدا ب

عذَ حتر١ش الأخ١ش فٟ الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشدش فدٟ عداي ِداسط 

اٌبٍذ اٌخض١١ك اٌمأٟٛٔ عٍٝ اٌّغخزّش٠ٓ الأصأب،  ٚ  را ِدا عدأٝ 

( 2اٌبٍددذ ِددٓ اٌخددتصَ الإِٔددٟ  ٚ اٌغ١اعددٟ، ٚحؤوددذ ب١أدداث اٌضددذٚي )

عٍٝ ٚصٛد علالت ِخزبزبت ب١ٓ اٌّخغ١دش٠ٓ خدلاي اٌّدذة اٌّذسٚعدت، 

 – 2010 – 2006 – 2005ج  شد٠دت خدلاي الأعدٛاَ )ع١دذ وأد

 – 2007( ٚعىغددد١ت خدددلاي الأعدددٛاَ )2014 – 2013 – 2011

(، ٚلددددذ ٠عدددددٛد اٌغدددددبب فدددددٟ 2015 – 2012 – 2009 – 2008

خددشٚس ٘ددزٖ اٌعلالددت عددٓ وٛٔٙددا  شد٠ددت اٌددٝ  ْ أخفدداف اٌعّددك 

( سافمددٗ اسحفدداص 2012 – 2008 – 2007اٌّدداٌٟ خددلاي الأعددٛاَ )

ٛل١ت ِّددا حغدددبب فددٟ اسحفدداص الاعددخزّاس الأصٕبدددٟ فددٟ اٌم١ّددت اٌغدد

 2009اٌّباشش، ٚلذ سافك ٘زا الاسحفاص فٟ اٌعّدك اٌّداٌٟ عداِٟ )

( حشاصعدداً فددٟ عضددُ إٌدداحش اٌّغٍددٟ الاصّدداٌٟ أعىددظ فددٟ 2015 –
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أخفدداف الاعددخزّاس الأصٕبددٟ اٌّباشددش ٚحبعدداً ٌددزٌه اخخٍددج اٌعلالددت 

ٌٕخدائش ا عصدائ١ت ب١ّٕٙا فٟ حٍه اٌغٕٛاث، ٚ٘زا احضظ ِٓ خلاي ا

ج أعذاَ اٌعلالت بد١ٓ الاعدخزّاس الأصٕبدٟ اٌّباشدش ٚاٌعّدك  اٌخٟ ب١نٕ

 اٌّاٌٟ.

ٚع١ٍددٗ ٌددُ حخضددظ الاردداس   ا ٠ضاب١ددت فددٟ الاعددخزّاس الأصٕبددٟ      

اٌّباشددش ِددٓ خددلاي ِؤشددش اٌعّددك اٌّدداٌٟ، ع١ددذ ٌددُ حددؤرش ص٠ددادة 

الأخ١ددشة فددٟ الاعددخزّاس، ِٚددٓ رددُ عددذَ حغم١ددك فشضدد١ت اٌذساعددت 

خعٍمت ف١ّا ٠خص ٚصٛد علالت راث حدتر١ش  ٠ضدابٟ ِٚعٕدٛٞ بد١ٓ اٌّ

 ص٠ادة اٌعّك اٌّاٌٟ ٚص٠ادة الاعخزّاس الأصٕبٟ اٌّباشش.

 الاخذتاساح الإحيائيج وانقياسيج .2

: ٌب١اْ ِع٠ٕٛت اٌّعاٌُ اٌّمذسة ٚعٕذ ِماسٔدت t (t-Test)اخخباس  .  

 ، ِع  ِز١ٍخٙا اٌضذ١ٌٚت ٌّخغ١شاث إٌّدٛرس اٌّغخغبت   *tل١ّت 

% 5% 1ٚ ٚعٕددددذ ِغددددخٜٛ ِع٠ٕٛددددت n-k-1ٚبذسصددددت عش٠ددددت 

% ٔضدددذ حفدددٛق اٌم١ّدددت اٌّغخغدددبت عٍدددٝ اٌضذ١ٌٚدددت عٕدددذ 100ٚ

ِخغ١دشاث  تلا سبع 1.63% ٚاٌباٌغت اٌباٌغت 10ِغخٜٛ ِع٠ٕٛت 

٘دٟ اٌم١ّددت اٌغدٛل١ت ٚاٌعمددٛد إٌّفدزة ِٚؤشددش الاعدعاس ٚاٌعّددك 

ذ اٌّاٌٟ، ف١ّا ٌُ حغضً ِع٠ٕٛت رلارت ِخغ١شاث اخشٜ ٌٚىٓ عٕد

 .  F-testاخخباس ِع٠ٕٛت إٌّٛرس اٌّمذس وىً عغب اخخباس 

٠شدد١ش إٌّددٛرس اٌددٝ اٌمددٛة اٌخفغدد١ش٠ت   :(R2ِعاِددً اٌخغذ٠ددذ ) .  

الاعدددخزّاس الأصٕبدددٟ % ِّدددا ٠دددذي عٍدددٝ اْ 98اٌعا١ٌددت بّمدددذاس 

ار  بداٌّخغ١شاث اٌّغدخمٍت اٌّذسٚعدت ٠خترش بشدىً واِدً  اٌّباشش

الاصٕبدٟ حشصدع اٌدٝ عدذ % ِٓ اٌخغ١شاث فدٟ الاعدخزّاس 98اْ 

وب١ش ٌٍخغ١شاث اٌغافٍت فٟ ِؤشدشاث اٌغدٛق اٌّداٌٟ ٌدسٚساق 

 .اٌّا١ٌت فٟ اٌعشاق

اخخبدداس ِعاِددً اٌخغذ٠ددذ  ) . ث
2

R):  ٠شدد١ش ٘ددزا الاخخبدداس اٌمددذسة

 . %95اٌخٕبؤ٠ت اٌعا١ٌت ٌٍّٕٛرس ٚاٌخٟ بٍغج 

( اٌّغخغددبت اٌباٌغددت *F: عٕددذ ِماسٔددت ل١ّددت ) F- Testاخخبدداس  . د

%=  1خٙددا اٌضذ١ٌٚدت عٕددذ ِغددخٜٛ ِع٠ٕٛددت :، ِددع ل١ّ  37.56

اوبددش ِددٓ اٌم١ّددت اٌضذ١ٌٚددت ٌددزا ٔمبددً  F*< Fٔضددذ  ْ     4.89

اٌفشضددد١ت اٌبذ٠ٍدددت ٚٔدددشفا فشضددد١ت اٌعدددذَ ِّدددا ٠عٕدددٟ حٛف١دددك 

ٚ٘دزا ِدا ِٚع٠ٕٛدت إٌّدٛرس وىدً  اٌباعذ باخخ١اس إٌّٛرس وىً

اٌّشافمدددت ار وأدددج الدددً ِدددٓ  P-Valueاربخخدددٗ ل١ّدددت اعصددداء 

 .%5ِغخٜٛ ِع٠ٕٛت 

 : Durbin – Watson test( DWاخخباس ) . س

( حشددد١ش اٌدددٝ عدددذَ ٚصدددٛد *D.Wٔلاعدددع اْ ل١ّدددت اخخباسددد  )     

  2.56092ِشىٍت اسحبا  راحدٟ بد١ٓ اٌّخبم١داث اٌعشدٛائ١ت ار بٍغدج 

ٚباٌخداٌٟ اٌغىدُ عٍدٝ ع١ذ ٚلدٛص اٌّعٍّدت فدٟ ِٕطمدت عدذَ اٌغغدُ 

  ت اسحبا  راحٟ.عذَ ٚصٛد ِشىٍ

Dl=0.203≤ 2.56092≤  du = 3.005 

 

 الاسذنذاخاح وانذىيياح

 الاسذنذاخاح

ِدددٓ خدددلاي حغ١ٍدددً ب١أددداث اٌّدددذة اٌض١ِٕدددت اٌّذسٚعدددت ٔضدددذ  ْ  .1

( احخددز 2015 – 2004الاعدخزّاس الأصٕبددٟ اٌّباشددش ِٕددز عدداَ )

( ١ٍِدْٛ 5131.2اٌدٝ  300احضا٘اً حصاعذ٠اً ع١ذ اسحفدع ِدٓ )

باٌش ُ ِدٓ حزبزبدٗ ٔخ١ضدتً ٌسعدذاد اٌخدٟ ِدش بٙدا دٚلاس، ٚرٌه 

 اٌبٍذ خلاي حٍه اٌّذة.

ِددٓ  خّغددت حطددابك داٌددت أغددذاس إٌّددٛرس اٌّمددذسحظٙددش ٔخددائش  .2

ِددع اشدداسة اٌخٛلعددداث ّٔددارس عددٛق اٌعددشاق ٌدددسٚساق اٌّا١ٌددت 

ِّزٍددت بّؤشددشاث عددذد الأعددُٙ اٌّخذاٌٚددت، عضددُ الالخصدداد٠ت ، 

عاس، عدددذد اٌشدددشواث ِؤشدددش الأعددد,اٌخدددذاٚي، اٌم١ّدددت اٌغدددٛل١ت 

ِمابددً عددذَ ِع٠ٕٛددت إٌّددارس عددذد اٌعمددٛد إٌّفددزة , اٌّخذاٌٚددت 

 . اٌعّك اٌّاٌٟ,

حعٛد  عبا  فشً بعا إٌّارس اٌّمذسة اٌٝ صٍّت ِٓ اٌعٛاِدً  .3

اٌخاسص١دددت اٌطاسئدددت ِدددٓ  بشص٘دددا حدددذ٘ٛس الأٚضددداص الأ١ِٕدددت 

ٚعذٚد الأصِداث اٌّا١ٌدت ٚالاٚضداص اٌغ١اعد١ت  ١دش اٌّغدخمشة  

 رددش فددغش اٌّددذة اٌض١ِٕددت اٌّذسٚعددت ع١ددذ اعخّددذ فضددلاً عددٓ 

ب١أاث الاعخزّاس الاصٕبٟ  خلاي حٍه اٌّذة فمس ٚعدذَ حٛافش٘دا 

 .خلاي اٌفخشاث اٌغابمت 

ج إٌخائش  ْ ِؤشش  .4  وزش ّٔارس عٛق اٌعشاق  اٌم١ّت اٌغٛل١تب١نٕ

%( حدؤدٞ اٌدٝ 1ٌسٚساق اٌّا١ٌت حتر١شاً،  ر  ْ اسحفاعٗ بٕغبت )

 .%196الأصٕبٟ اٌّباشش بٕغبت  اسحفاص الاعخزّاس

 انذىيياح 

ضشٚسة ِعاٌضت اٌّشاوً اٌخٟ حغدببج فدٟ عدذَ ِع٠ٕٛدت بعدا  .1

إٌّارس اٌّمذسة ٌغٛق اٌعدشاق ٌدسٚساق اٌّا١ٌدت، ِٚدٓ ردُ عدذَ 

 ظٙاس٘ا ٌسرش ا ٠ضابٟ ٌٍخغشس اٌّاٌٟ فٟ الاعدخزّاس الأصٕبدٟ 

 -اٌّباشش، ٚرٌه عبش :

  ٟاٌدٝ حدٛف١ش الاعدخمشاس الإِٔدٟ حفع١ً لٛا١ٔٓ الاعخزّاس ٚاٌغدع

 ١ٌٕعىظ بصٛسة  ٠ضاب١ت فٟ ِغخ٠ٛاث اٌم١ّت اٌغٛل١ت.

  سفع اٌغذ الأدٔٝ ٌمد١ُ اٌصدفماث اٌّعمدٛدة، ١ٌظٙدش عدذد اٌعمدٛد

 إٌّفزة عم١مت اٌخطٛس اٌغافً فٟ اٌغٛق.

حطددد٠ٛش عدددٛق اٌعدددشاق ٌدددسٚساق اٌّا١ٌدددت ٚحفع١دددً دٚسٖ فدددٟ  .2

١ٌدددت اٌىفدددؤة الالخصددداد اٌعشالدددٟ عٍدددٝ اعددداط اْ اٌغدددٛق اٌّا

ٚاٌفعاٌت، فٟ ظً ظشٚ  اٌخغشس اٌّاٌٟ، لادسة عٍٝ اعخمطا  

 اٌّض٠ذ ِٓ سؤٚط الأِٛاي الأصٕب١ت.

ِخابعددت  صددشاء ِزددً ٘ددزٖ اٌذساعددت ٌٚىددٓ ٌّددذة ص١ِٕددت   دددٛي  .3

ٚبّخغ١دشاث  خددشٜ ِددٓ  صددً اٌخعّددك  وزددش فددٟ ٘ددزا اٌّٛضددٛص 

اٌزٞ  فبظ ٠ٕاي ا٘خّاَ   ٍب دٚي اٌعاٌُ، ٌٚىٛٔٗ را فائدذة فدٟ 

 ذِت الالخصاد ٚاٌّضخّع.خ
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