
 ( 2023ـ2004تأثير احتياطيات الهقذ الأجهبي في استقشاس سعش الصشف في العشاق لمىذة )

Page 285 11/0202/ 1د خاص/شهرتشرين الثاني/نشرالعدد عد      المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية

  
 

 https://doi.org/10.31272/ijes.v24.1636 

 

 
 

 

 
 

PISSN : 1812-8742           EISSE : 2791-092X                Arcif : 0.375 

The Role of Foreign Exchange Reserves in Exchange Rate 

Stability in Iraq for the Period (2004–2023) 

تأثير احتياطيات الهقذ الأجهبي في استقشاس سعش الصشف في العشاق لمىذة 

  (2023ـ2004)

  المشتخمص:

 

 

 جاوعة المشتهصشية / قتتصادكمية الاداسة والا
Abstract 

Exchange rate is considered one of the most critical economic indicators due to its 

fundamental role in determining the strength and resilience of a country’s economy. 

Similarly, foreign exchange reserves serve as a financial safety valve and a key tool to 

mitigate economic fluctuations, particularly through their significant role in stabilizing 

the exchange rate and addressing imbalances in currency demand. An increase in these 

reserves typically contributes to greater economic stability. Iraq has been seeking to 

enhance the accumulation and optimal use of these reserves with the aim of promoting 

economic diversification and reducing reliance on oil exports as the primary source of 

national income, especially in light of the volatility of oil prices. Foreign reserves are 

closely linked with various macroeconomic indicators, including inflation, exchange 

rate, money supply, GDP, and imports. Accordingly, this study aims to investigate and 

measure the impact of foreign exchange reserves on the exchange rate in Iraq during 

the period (2004–2023). The study adopted the Nonlinear Autoregressive Distributed 

Lag (NARDL) model to examine both short- and long-term effects. The results reveal a 

statistically significant inverse relationship between foreign exchange reserves and the 

exchange rate of the Iraqi dinar in the parallel market 
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 المشتخمص

ددضر ددد رن    ددد ر رتصعيدددعر ددد لرد ددد  لرن   ددداحرراتعيعدددعر دددع رن اد  
دددرة  لر  دددار دددسر ددد رحديريقوة  ذنترنلأه يدددلرن رةدددا 

ردنحنلريقودديلر لصدعر د رن  صلبداترنلا   داحيل رلار عدعر د اارنلأ دالرن  داة 
 
رت ن بلعردكذ كرنلاح ياطيداترنلأنبييدلريدت 

ددددضرد  نن دددددلرن ددددد  لاترن  لددددد رعددددد رن ع لدددددل رحيددددد ر ل دددددار رن ددددد ص نير دددددع رن اد  
رة  زنحترهدددددذ رر دددددي ارحديهدددددارن رةدددددا 

ر دددددد ع ا نلاح ياطيددددداترزنحرنلا ددددد ص نيرنلا   ددددداحعر لبلددددددعردفددددددهرن عددددد ن رتع  ددددد رنلاح  ددددددا ر  دددددذ رنلاح ياطيددددداتردنلار
ر دددهررنلأ ثدددهر  دددار  دددعض  

دددر لدددع هرة  ز ددداحلرن  بدددتصرنلا   ددداحعردتصليدددهرنلاع  ددداحرعددد ر ددداحينترن دددب ظر   دددعيريقوة 
نترن   احي لرععيعلر ثهرن  ضدم، ر دع رن ادض رعد نرن بصد ح رتذ ذبرأ عايرن ب ظ ردتؤث رنلاح ياطياتر  ؤشر
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نحنت ردعليسريددهرن بصد  رعد ر دع رن ادضر ن باتجرن  ص   رنلا  ا  رن بصدعرنلانبد س  نةر ع يدلرد يداأرأثد رنح يدال 
رن عدددددد ن ر ل ددددددعلر   

ررن دددددد ع ا ( ردنع  ددددددعرهددددددذنرن بصدددددد رعدددددد ر0202-0222ة  رن م يددددددلردغددددددا  نلأ ددددددا ي رن صيا دددددديلرغددددددا 
ررر(NARDL)ن  بدددددايررا ددددد ع ا     ددددديلر ن  ب ئدددددلرلأثبددددداتر دددددصلرن دت  دددددهرن بصددددد رنةردنددددد حرع  دددددلرع دددددديلرغدددددا 

رن د  رن   نز ل  
رة   
ر ع رصرضرن عيبايرن ع نة  ردبي   رنح ياطياترن بصعرنلانب س 

    يلر ي  

ر:رنح ياطياترن بصعرنلأنب س  ر ع رن اضاللمىات الشئيشية

 المقذوة

رأطدددددا  
 
رة ر   نن دددددلرنلاز ددددداترن ماينيدددددلرتعدددددعرنح ياطيددددداترن بصدددددعرنلأنبددددد س 

ت
يرنلأنظ دددددلرن بصعيدددددلرحدددددان ن

ر رحددعثب ر ددذ كرأ ددبصبر صدد يرنه  دداار دد ر ددعلرن  م  ددي    
دن عن ليددلرن     دد رنلرتصددعلرأدرن دد  

ر ددددهر ددداريلاددد ع رن عدددا ،ر دددد رنلان  دددا رنلا   ددداحعردنيت ددداصر دددددبلر  
 
ردن ص   دددل رلا دددي ارة دن بددداحثي  

رتصص دددرنهددعنضر   ددلردن ا دديلر ب ددارن  بدداح رن  رددايع رمذرت ددايأرهددذ رنلاح ياطيدداترح  
 
رة
ت
ن ركةددا 
ت
دين

ن ددداترن ماينيدددلر نحنترمةرن بلدددعردز ددداحلرن صدددعيلرعددد رنلاي دددا ر الا ا   ريضددد رعددد تدددد يهرتدددعيدرنلا ددد ا 
  الرن صعر  رتصلباتر ع رصرضرن ع للرن  صليلرترا رن عدلايرررد  رثد،رن   د  رنةرنلا د ص نير

رن بلددعنلررنلا   دداحع ر ددذنرتدددهرن بلددعنلرنةرز دداحل  
 
نلاح  ددا ر عبدداصررهددذ رنلاح ياطيدداترد ا ددلرة

ر  
رتع  عرنظاار ع رن اضرن ثا بر  رأنهرن لرد  رن   دارعبدعرن عرد رن  ؤ دبرندرن  دع اترن د    

ن   
ددضررت دددقرن   ددداحها ر رر دددع رن اد رنلاح ياطيددداترنلانبييدددلردبدددي   نذنريتبددداد رهدددذنرن بصددد رن ع  دددلر دددي  

رتصص دددددرن دددد ص نير ددددع رصرضرن ع لددددلررن  صليددددلرنذرردعليددددسرت دددد  رن بصدددد رنةرحديرنلاح ياطيددددات  
ة 

دضرلانعاا ددسرعدد ر ددد ت اترن  ضددم،ر رنةرتع  دد رن دد ص نير ددع رن اد  
ي ددعضرن ةبددكرن   كدد عرن عدد نة 

ريددددالرن ديا ددددلرن بصعيددددلرتددددؤحعرحدير د دددد رثدددد،رن  صايظددددلرعدددد رن دددد ص نيرن ددددعايرن  ددددد  لكردبا  دددداة 
رتع   رنلا  ص نيرنلا   احرن ك   ردت،رنلار  

رة  ر ل    رنةرن  دعضرن اس  ع  احرع رن  ب جرن  صلي  
رعدد ر رتدبلرعدد ررهبا دكرحديرلاح ياطيداترن بصددعرنلأنبد س   

ردنثبداتر ددصلري  ديلرن بصد رن دد    
ن ب دا ي

ددضردتع  ددد رن ثصدددلر ا ع لدددلرن  صليدددلرردت  دددهرن بصددد رنةردنددد حرع  دددلر ن ددد ص نيردتعدددعيهر دددع رن اد
ردبددددي  ر رنح ياطيدددداترن بصددددعرنلانبدددد س 

ر  يددددلر ددددي   رن ددددد  رع دددديلرغددددا   
رة   
ر ددددع رصرضرن ددددعيبايرن عدددد نة 

 ن   نز ل ر

 وهًجية البحح .1

رنلاح ياطيددداترر:اولًا: وصـــلمة البحـــح  
رة 
ت
ردننم ا دددا

ت
رنيت اعددا

ت
ن ركةدددا 
ت
رتذ ددذ ا  

شددد عرنلا   دداحرن عددد نة 

ن ،رنلاح ياطيددددات ر ر ددددا  رميدددد نحنترن ددددب ظرن ددددذعريعددددعرن   ددددعيرنلأ دددداس   
نلأنبييددددلرنتيرددددلرن  صلبدددداترة 
رميد نحنترنلاح ياطيداترنلأنبييدلر  داريدبع قرعد رحي رت لملر لااللرن بصد  

 ر  ند حرتصلبداترة 
  ر
ر ي لرن عيبايرن ع نة 

رايىية البحح:  ثانياً رن بصعرنلأنب س  رحين لردتصليهرع  لرنح يال   
:رتا  رأه يلرهذنرن بص رة 

رن   ددداحرن عددد ن  رد دددار دددذ كر ددد رن صدددعيلرعددد رن ددد ص نير  
رد دددع رتددددثا  رة   

بددددع رصرضرن دددعيبايرن عددد نة 
ددضر رن ددد ص نير دددع رن اد  

ددضرد ددد رثددد،رن ددد ص نيرن  دددد   رن عددداار   دددعاي رنذرنلرن  غبدددلرة   دددع رن اد
ر دع ر دعيلرهدذ رنلاح ياطيداتر  

لر  رنلاح ياطياترردهبارتا  رأه يلرن بصد رة  ي  ل ر  ياتركةا 
نترندرن  ددددع اترن ب  يددددلر ر ددددهرن   ددددا   

ررة   
رن  صايظددددلرعدددد رن دددد ص نير ددددع رصرضرن ددددعيبايرن عدددد نة   

ة 
رعددددد رن عدددددا ،رن عا  يدددد ر لددددعريع  دددددعربلاددددداهرأ دددداس   

ل رد ددددد رثدددد،رن  صايظدددددلرعددددد رن دددد ص نيرنلأ دددددعايرة 
رع رن دل ردن مع ات ر نحنت(ر  لةيلرن  ل رن  ص   ر نلا  ا  رن مايجس 

 ::رت عضرن عين لرنة: يذف البحح ثالجاً

رنلاح ياطياترد ع رن اض ر -1 رن بظ عردتصليهرن ع  لر ي    ن  دطا 
رن ع ن حين لرطةيعلرن ع   -2  

رنلاح ياطياترد ع رن اضرة    لر ي  
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ر:  : الاطاس الزواني والملاني:سابعا  
ر0202د0222ن   ا    

 
 (رن  اانيل:رنلا   احرن ع نة

ردن  د دعر د ر دصلرن    ديلرندر : ييلمية البحـح: خاوشاً  د رنندهرن   د  رنةرن  دعضرنلأ داس 

رعددع  ارديدددرن  ب ريددلرن   بعددلرتضدد  رن  بصدد رنلأد رن طددايرن بظدد  عرلاح ياطيدداترن بصددعرنلأنبدد س 
ر  
رنلا   داحر د ع رن اضردن  بص رن ثا    

 
رنلاح ياطيداترد دع رن ادضرة تباد رتصليهرن ع  دلر دي  

 ن ارن  بص رن ثا  ريصعرتض  ر ياأرأث رنلاح ياطياترع ر ع رن اض ن ع ن 

 الذساسات الشابقة: سادساً

رعدد ر دددع ر عبدد نلر ر0202حين ددلر  ر  شدد ا  ر م دداي رح يددعل .1  رن بصددعرنلأنبدد س  أثددد رنح يددال 

رن ر نقدد رحين ددلرتصليليددل  
 
دضرحيبددايرحدلايرة لرر-ن اد (رت ددعضرهددذ ر0219-1992 يا دديلر دد  رن  ددا 

ر رنلاح ياطيدداتردنع  ددعترعدد ر ددب جرتصلددي   دضرد   ددا  ر ددع رن اد
ن عين ددلرنةر ع يددلرن ع  ددلر ددي  

رن  صايظدلرعدد رن دد ص  
 
ر  صعيددعر ددع رياعليددلرنلاح ياطيدداترة دضردت  ددلبرنةر يداس   نير ددع رن اد

ديلرتبددددددتصر دددددضردأ ددددددعترعدددددد رصر  ر ددددددبظرتصلبدددددداترأ ددددددعايرن اد  
 
نلرنلاح ياطيدددددداترتعددددددعرأحنلرياعلددددددلرة

رأ   ر ا يلرتد ،ر   احلرن ع نقعرن  ا يل  
 
ر.   ناترنلاح ياطياتردن تث ايهارة

رنلا   داحرن ر نقد ع(رتباد در0229حين لر لصا ،ر.0  
 
برهدذ ر عب نلر ك ايلرنلاح ياطياترن عد يلرة

رحعددد،رنلا   ددداحرن ر نقددد عر   دددصلرأه يدددلرن دددتث اير  
رة  ن عين دددلرأه يدددلرنح ياطيددداترن بصدددعرنلأنبددد س 

ر  
 عددهرهددذ رنلاح ياطيدداتر  ددعضرز دداحلرميدد نحنترن بلددعردت  ددلبرهددذ رن عين ددلرنلرنلاح ياطيدداترة 
 رن ر نقددد رت ددد  رن  دددد   رنلأ ثدددهرن دددذعريعدددعر اييدددار  صص ددددرنلا ددد ص نيرنلارنلرنلا ددد   نير الاح  ددددا

نتيريلر حداترع ليدلرن دا    ذ رنلاح ياطياتر دعريدؤحعرنةرتادا يقرن   داحيلرد دع برن عين دلر صا 
ر  .لا تث ايرهذ رنلأ   

رأحنيلرر0219 حين دددددددددلرنح دددددددددع ر صدددددددددد رأ ددددددددد نهي،ر2  
 عبددددددددد نلر تصدددددددددت ،رياعليدددددددددلرن ةبدددددددددكرن   كددددددددد عرة 

 ةبدكرن   كد عر( رت عضرهدذ رن عين دلرنةر دع ر دعيلرن0222-0212نلاح ياطياترنلانبييلر ل علر 
رعد ر  

ر  نن دلرنلاز دداترن عن ليدلردن ماينيدل ر ددد مع اررن د ع ا ن عد نة   
نلاح ياطيدداترنلأنبييدلرة 

ر عددددهرن دددددب نترأح رنةر  
رن  صلددددي   رحيدددد رت  ددددلبرنلرنيت دددداصرأ ددددعايرن ددددب ظرة   

ن  ددددب جرن   ددددل 
دددضردتصليددددهرحددددعلرن  ضددددم، رنلاح ياطيدددداتر  ددددار دددداععرهددددذنرعددد رتلةيددددبر ددددع رن اد  

رة   رنيت ددداصركةددددا 
ديلر رتصص ددددررن ددد ع ا دأ دددعترعددد رصر   

هدددذ رنلاح ياطيددداتر ددد  ر يا دددلرنصعيدددلريعا دددلرتدددد ،رة 
رن ب  رنلا   احع ر

 المحوس الاوه : الجانب الهظشي

 احتياطيات الهقذ الأجهبي وسعش الصشف /وذخن نظشي

رد دد ر   د ار صددعحر: احتياطيــات الهقــذ الاجــهبي :اولا  
ن  لدقرن بدداحث لردنلا   داحي لرة 

ريددهر ل  د  رن   دارنلارنلرلاح ياطيد  
رحدد ردن دلرنظد رن باحد ردنلاهدعنضرن د   اترن بصدعرنلأنبد س 

رن دددس ر ردترنغلدد رن   دداهي،ر  ددارن  ضدد  لردن  عدد    
عدد ضرنلاح ياطيدداترنلانبييددلر دن ددارنلأ دد  رن دد  

لر دد رننددهرتدددت لرن  ددعي عاتردرن ددعي لرن دد ع ا يدد ،ر  ار دد ر بددهرن دددل اترن بصعيددلر  دد يلر بدداشر
ر  عدد رنن ددارأ دد  رر Neely, 2000, p.1)ن ماينيددلر    ددارع يددبر دد ر بددهر ددبعد رن بصددعرن ددعدة 

رت د لرتصدبر دي  لرن ددل اترن بصعيدلر د رنندهرتصص ددر  
 اينيلريص  ظر  ارن ةبكرن   ك عردن د  

ر نلرن  ددددعي عات ردن  بظددددي،رغددددا  ر ددددا    
رأعر لددددهرة  نلا ددد ص نيرنلا   دددداحعرد دددد رننددددهرت ت ددددهرن  بدددداشر

ر دددددددد ر دددددددد  رن  ددددددددع هر دددددددضرندرلأغدددددددد ننرن  بددددددداشر ر ددددددددع رن اد  
رة  دددددددضر  دددددددد نرن  دددددددددثا  ر دددددددد  رن اد  

ة 
:رنلأدةرIMF, 2013, p.12)أ دد  (   رأ ا دد  ي   رعدد ري دد تي   دتع  ددعرنح ياطيدداترن بصددعرنلأنبدد س 

ن دددي  لرن  عليددلر دد ر بددهرن دددل اترن بصعيددلرعدد رهددذ رنلأ دد   ردن ثانيددلر ددعيلرن دددل اترن بصعيددلر
رننددسري  دد رن دد ع ا عدد ر  

رتدددت لرن  عددا  ترن عد يددلر  ددار دد ع ا ن ار صر ددلردهددذنريعدد    
 اربددد   لرة 
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رن بصددددعر يرعل ددددار ا لددددلر ل ددددعند رعا  يددددا ر ن ،رنح يددددال 
ددددر ددددا  نلرن  ددددعي عاترن   ددددعيرن  قوة 

يعددددعر ددددا  
رن  دددد رن بلددددعنل ر  

 
رة نلرن  ددددعي عاترهدددد رن   دددددعيرنذرنننلأنبدددد س  ر ددددا   ا  دددداقهرن   صصدددددر دددد رحدددددا س 

ر  ذ رنلاح ياطياترمذنريد  ن ر  نعالره ر:ذي رن صدا ي  رنلأ اس 
ر  
 
نلرن  ردددايعرن بددداتجرأ ا دددارعددد ريددداقهرة رن  دددا    

 
ددددرن صددددابرن ردددايعرتصصددددر عدددهرن بلدددعنلرياقضدددارة

رعددددد رطةيعدددددلرنلا   ددددداحرن ر عيدددددلر بلاددددداهر دددددا ر لدددددعنلرن ر ددددددددد ر
ت
ن صددددددابرن ردددددايعر ددددد ن ر دددددالرنا عدددددا

رت  لك  
( رندر لعنلرذنترنلا   احرن ص عرن    ر عيلرت عير لرعا يل ر ن ب ط 

ردرحدابريأأرن    
 
رة
ت
ن ،رحيد رتصصددر عدهرنلا   داحياترياقضدا ا ريععرينأرن  ا ر  دعير  د،ر دا 

ريد ،ر  
ل(رندر د ر د  رنلأ د ن رن د   ن صدابرن رايعرن باتجرعد رتدعيدرنلا دتث اينترنلأنبييدلر ن  بداشر

ر ددددضرندرنلأ ددددد ن رن  ا يدددددلر غدددددا  رأ ددددد ن رن اد  
 
دددد دددد رة رن  ضدددددايبلرندر ردددددالاترن دددددربددقرن صرد  

 
ن دددددتث ايهارة

ل(رندر د  رن  باشر  
رت   د ر الان  دا رنلا   داحعردن د    

رن بلدعنلرن د    
 
 رن صد دنرن ماينيدلردهدذنريد ،رة

ر(99 ر ر0221تع  عرنظاار ع رصرضرن  عني  رن ةيضادعر&رنلأ ايل ر

ت دد قرنلاح ياطيداترن عد يددلر د ر ر  عدلرأ دد  ر  ب عدلر دد ر :الأصــوه الأجهبيــة الش يــةـ  

رت  لر دعنقهر ا لدلر بعضد ار  
رحينداترن دد   لرنلاح ياطيات رن     

ن دبعه رندر دعرتم لدقريي دار  ب  دارة 
ر لصي دلرد د ،ر

ت
رن د ع ا دن   اققرنلاح ياطيلرنلأ د   ر  دارتعدعرهدذ رنلأ د  ر م ندا  

 ارك  ديللرحعد،رة 
 (ردتبصد،رهذ رنلأ   رنلأنبييلرنة:رHome & Nahm, 2001, p.14  رررأد اترنلاز ات

ريعدعرن دذه رند ردنهد،ر  د لر  ح ياطيدرالزيب:ــ 1  
رذدرنه يدلر ددييلرة 

ت
اترنلأنبييدلرد عدعرعبادن

ن بظددداارن بصدددععرن دددعدة  رعددد رن ددد غ،ر ددد رنن يدددايرنظددداار ر  ددد لرددحزرن دددذعر لدددهر ددد رحدي ر بدددهرعددداار
رتصدددد  ظر  ددددارن دددددل اترن بصعيددددل ردتعا ددددهرر1922  

د عدددد ضرن ددددذه ر انددددسرنلأ دددد  رنلاح ياطيددددلرن دددد  
رن دل اترن  ا يلرن   رن ذه رن  صد  ظر دسرعد رنندسر دلعلر

ت
ث  بدلردلاريد ن رن دذه ريلاداهرعبادن
رت ددد لر ددداحيلرعددد رن  ددد  حرد  نن دددلر  

رنلاح ياطيددداترلالرن دددذه رن ددددلعلرن  حيدددعلرن ددد    
رة 
ت
حا ددد ا

ر دددددد رن ع دددددد تردن دددددددبعنتردنلأ دددددد ،رد عدددددد حرن ددددددد  رنةرنلرن لاددددددي رن صدددددد دبرن دددددداا  
ااترنلاز دددددداترة 

رحا دددلرز ددداحلرن  لاددد  
هدددار دددعرتدددبم هر ي   ددداررتا ردن ع ددد ترة  غددد رن ععيدددعر ددد رن ديا ددديلردغا   ريا 

رن ص   رعد رن دذه ردحيازتدسرلار  
نلرن  ردايعربدد  ر د ع ا ن عد رة  رن  دا    

سرعبدعرحدعدلرعرد رة 
نحنت   رن  احينترنةرنلا  ا  ر(12 رOMOflf 0212 ن    ر ي  

رذنتررالعىلات القيادية الأساسية -2ر رلاح ياطياترن بصدعرنلأنبد س   
:رتععرن ع  ترن    لرن ثا  

ر رن ددددددعدلايردن  دددددد يدردن ربيددددددسرن  ددددددعند رن عددددددا    ر لددددددعنلرن عددددددا ، ردتددددددد رن ع دددددد ترن  ددددددعبلرد  
 ددددددي  

هداردتعد ضرعد رنن دارع د ترن دعد رنلأ د  رن   د ي لر دع رن ةبد  رن   ك  دل ردت  دازر ردغا   
ن  دا     

ر  
رن  بدددداح رن  رددددايعردن دددد ص نيرأ ددددعايهارن عا  يددددل رد  دددد ي لرة   

دهر ب ددددارن صةدددد  رن  ن دددد رة   عددددعلرشر
نلرن  ع ا  قرنلأ  ن ر  اريت  ار   نن دلرن  دع اترن ماينيدلرندرن عن ليدلرندر   نن دلرن د   ر دا  

 ( 11  0229ن  عي عات  ا صا ، 

نةرن بص رع رنظاارنعيعرر1922:أحترنز لرن د   لر ععرروحذات حقوق الشحب الخاصةـ  3

ر  ددضرن دددعني رنلأ ددداس لر  دددارتبددداترنفين رنلر دددع رن اد
رتلدددكرن  دددا   

 دددذنرن بصددد  ريا دددهر عيدددايرن دددذه رة 
ريدددعع،رريضدد رعددد  رحدة  لرتددد،رن   نيددسرنصددد رن لادددا رنح يدددال 

رتلدددكرن  دددا   
 صعدحيدددلرنن دددابرن ددذه  رة 

رن دذعر دالر ر عاح دلر صي دلرن دعدلايرنلأ در ذ  ن د   لرن عد يل ر صي رت  لر ي لرعبعرن  دعنيرنلادة 
ردر  
رندرن دددذه رن ددد ية  ن دددذعري  دددد ر  تب دددار ا دددذه  رعددد ضرهدددذنرن بظدددااريي دددار عددددعر الاق  دددالرن دددعدة 

ر( 11-9 رWilliam 0229  لعد رن  د صبللرم اانيلرنعاحت ارعبعرن صانل 

ري  د ر ـ الصشيحة الاحتياطية في صهذوق الهقذ الأجـهبي 4ر  
رن ع د ترنلأنبييدلرن د   :ر  

ددهر د ر دددبعد رن بصدددعر دددصة اربلاددداهريددد يع ربصرر  
 ار   نن دددلرنلا ددد  لاترن ددد ع ا  لدددعد رنلأعضدددا رة 
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نلرن  دددعي ر ر دددا    
 
 ار ددد رنندددهرن دددتث اينترطت لدددلرنلاندددهردلار ددد رن ددد ع ا عاترأعرلاري  ددد رن  ؤ  دددلرة

ننددددددددددددددددددددددهرحيددددددددددددددددددددددد رحيددددددددددددددددددددددد لرن بلددددددددددددددددددددددعرأعرهدددددددددددددددددددددددذ رن  بدددددددددددددددددددددددا  رت ثددددددددددددددددددددددهرحيددددددددددددددددددددددد رعددددددددددددددددددددددد ر دددددددددددددددددددددددبعد ر
ر InternationalMonetary Fund, 2013,p.23)ن بصع 

ــا: ــعش الصــشف ثاني دضر انددسرن دددع رن ددذعريدد ،ر ددسر باح ددلرعددعحردحددعنتر دد ر :س يعدد ضر ددع رن اد

د د ،رتصعيدعر دع رن ادضر نذنر دالر ع  دار(رر.دحدعلردنحدعلرن ع لدلرنلانبييدلرن ع للرن  صليدلر صا ده
ديدددددرت اعددددهر دددد  رن  لدددد ردن عدددد ن ري ددددث ري صددددعحرن  لدددد رعدددد رن ع لددددلرنلانبييددددلرديدددددرع ليدددداتر
نلرن  دعي عاتر د رناند رن  دعي رت  دعر نلرن  عي عات رأعرنلرن   ر ب حر دا   ر ا    

 
نان رن  عي رة

ر ددد رعدددد نرن ع لددددلرن  صليدددلردت  ددددعر  
 
رنلا ددد ن رن ماينيددددل رن ددددارة  

 
ن  لدددد رعددد رن ع دددد ترنلانبييددددلرة

نلرن  ددعي عات ر ر بدد حر ددا    
 
ن ددعن هريدددلرعدد نرن ع لددلرن  صليددلريدد ،رتصعيددع رديدددرناندد رن ددعنق رة

ر  
 
رع رن ع للرن  صليدلردت  دعر د رعد نرن ع د ترنلانبييدلرة ي احينترن بلعرت  عر  رطل رنلانب س 

ندع ن بلع  & ما   
 ت دعضرن  د رن بلدعنلرنةر لدترر دع رصرضرثا دبرلالر (220  ر0212ن صر   

رنلا   داحردفدد هرع ليداترن  بداح رن  ردايعردتصليدهر د رحدعلر  
 
رة ذ كريصلدهر د رحيندلرعدعارن يصدي  

ر  
ن  مدداط  ر ددعري ضددهر عددهرن بلددعنلر ددع رصرضر ددبم هر دد رننددهرتصليددهر دد رحينددلرن  كدد حرن دد  

رن  لددد رن كددد   ردن دددبعهر
ر ب دددارن بلدددعرندر  ددد نرتص دددا    

نلا ددد ر ددد رن بلدددعنلرت ضدددهر دددع رصرضريعدددا  
دضرذدرأه يددلرن   دداحي لر دد ن رحن ددهر  ت دد ر  ددعضر اايصددلرن  ضددم، ردبدد ددذنريعددعر ددع رن اد لركةددا 

رن بلعرندر اينس ر

تلع رنلاح ياطياترن عد يلرياطيات الهقذ الأجهبي وسعش الصشف: ثالجا: العلاقتة بين احت

نر ص ي دددار ددض رحيددد ريعدددعر   دددا  رتصعيدددعر دددع رن اد  
رحدير  ددد،رة   

رة  يتددد قر  ح ياطيددداترن عد يدددلرن  ددددثا 
ر نترنلا   احرن ك   رن بلعر عظ،ر   ا   

ر.ي   رت   قرحديرنلاح ياطياترديدرنظاارن اضرن  ع  عرة 

ر هرهذنرن بظاارير رنلرت    رنلاح ياطياتر: ـ دوس الاحتياطيات في سعش الصشف المشى1  
ة 

رن  ص  رحدلرنلري  لر  تبظر ا    
رة   ,García&Soto, 2006)  ينترن بصعيلن عد يلر صر لرأ اس

p.177)دضرن  دد لرلارت دد لر صانددلرلار رتع  ددعرنظدداارن اد  
نلاح ياطيدداترر دد ع ا يالا   دداحياترن دد  

رعد ر دع رن ادض رحيد ريد ،رتصعيدعر ر  ر بهرن دل اترن بصعيلر  دعضرن  ددثا  ن عد يلربلااهركةا 
ر ددد  رن ع دد ت  

ددضرديدددر صددد  رن  لدد ردن عدد نرة  صدددهرنح يددابرن بلدددعرنةرأعرير. ددد   ر ددع رن اد
رنلاح ياطيدداترر دضر   دندددلرأ ددداا ر ل دددارت  ددد ر دددع رن اد د  ضدددقر  ددار دددةدرنلرن  لددد رعددد رنلاح يدددال 

دض رر عبددايلرأ دد  ريصدددهرن  لدد رعدد رنلاح ياطيدداترنلأنبييدددلرر يدد تبظر ع  ددلرع ددديلر دد ر دددع رن اد
رنع  داحرنظداار دع رصرضرذدر  در  

رت ا دارة   
 ندلرتا دل ر ل دارنيت عدبر  دندلر دع رن ادض رد دعريمد ل 

(Melvin & Boyes, 2011, p.124) ر

ر بظاارر: دوس الاحتياطيات في سعش الصشف المذاسـ 0
ت
ردثيصا
ت
ت تبظرنلاح ياطياترن عد يلرنيتباطا

رح كدلرنلاح ياطيداتردتعدعيهر دع رنذرنن ع رن اضرن   ة  ر نردند حرع  دلردثيصدلر دي  
 د رن   دا 

دددضرن  ددددعني ر ددددهرنظدددداار ددددع رن اد  
دددضرة  رتع  ددددعرهددددذنرن بظدددداارت دددد لررنلرن ةبدددد   رن اد  

ن   ك  ددددلرن دددد  
لرنةرن  لدد رعد رنلاح ياطيدداترنلأنبييدل ردت دد رهددذ رن ع  دلرأه يددلرد لاداهر ددا ر  صاندلركةدا 
لر   دد  ن اتر رتع  ددعرنظدداار ددع رصرضر ددعنيرن ددذعرتدددهر  ربدد رن  اددا يقرن رةددا   

رن بلددعنلرن دد    
ة 

رهذنرن بظاارتععرنلاح ياطيداترك  
رنلا   احرن مايجس  ريل   

ر دعع،رن د ص نيرهدذنرة  صدان رندر  دعر داة 
رندا  ر(رGarcía & Soto, 2006, pp.184-185ن بظداا   دعري د لرن دعني ر  ح  دا ر الاح يدال 

ر  ئدلرن   داحيلر با دبلر   ريغبلرن ددل اترن بصعيدلر د رتصليدهرتصلبداتر دع رن ادض ر  دعضرتد يا 
ثهرنلاح ياطيداترند  ر د رثد دلرناذ لر   تث اينترنلأنبييلردتنلايظرن    رنلا   احعر لبلع رت 

رت دددعضرنةرن صدددعر ددد ر دددداينترن ع لدددلرن  صليدددلرنذر  
رتع  دددعرنظددداار دددع رصرضر دددعنيرن ددد    

ن بلدددعرن ددد  
رن صاعدعلرن بصعيدلرن  صليدل رنذر  

رتص دهرعل  دارة   
تع هرن ددل اترعد رتعصدي،رن ع د ترنلأنبييدلرن د  
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رن  ر صدددلرنلأ ا دددي  اتر ددد رنلأ ددد  رنلأنبييدددلر  
ر ددد ر    دددارت دددع هرنلرن  ةيعددداتردن  لادددا   

لرن ددد  
ر رتد ن ،رنلاح يدال   

 
رأ د ن رن ادضرنلأنبييدلردتدؤث رة  

 
 ,.Dominguez et al).ن ددل اترن بصعيدلرة

2011,p.4)نن   دددددددارر رن عددددددد نرن بصدددددددععر لدددددددب حرعددددددد رطر ددددددددرنحنيلر ا    
 
دتددددددد صا،رن ديا دددددددلرن بصعيدددددددلرة

ريرددد رن   
ر  لتبددداترن   دددايضرن  راي دددلرن ددد    

 
 يدددا ر  دددا رمذنرن ع   يدددل ر ا دددلر ددد ر ددد  رن ددد صا،رة
دضررن دد ع ا  دد قرن ةبددكرن   كدد عر   دداحلرن   لتبدداتردر هددذ رن   دداحلر  ددعضرن ددعياصرعدد ر ددع رن اد

دضري  لددد رن  صايظددلرعدد رن دد ص نيرن ددددع ر ن  ددعني رعبددع اريصدد ارن ةبددكرن   كددد عر ددفحنيلر ددع رن اد
ر د  رن  

 
ن رن ع د ترنلأنبييدلرة ر  د ردشر  ادضر   رن ب دا رن  صدعح رد عدعرن  دع هرن   د   رعداس

نلأنبد س  رد  ددذ رن  ددع  ترنثدداير   ددلرعدد رن عدد نرن بصددععردنلاح ياطيدداترن عد يددل ريعبددع ارت ننددسر
ن ر دددضريصدددد ارن ةبددددكرن   كدددد عر ي دددد رن ع دددد ترنلأنبييددددلردشر ر ددددع رن اد  

 
ن ع لددددلرن  صليددددلرننم ددددانرة

ن ع  ترن  صليلر  اريد  ر انم دانرنلاح ياطيداترن عد يدلردتصلديلر  لتبداترن ةبدكرن   كد ع ر
ن ددارعبددع ارت نددسرن ع لددلرن  صليددلر دد  هرت دداععيلري ددع هرن ةبددكرن   كدد عر ي دد رن ع لددلرن  صليددلر
ن رن ع دد ترنلأنبييدددلر  ددداريددؤحعرنةرز ددداحلر  لتبددداترن ةبدددكرن   كدد عر ا ع لدددلرن  صليدددل ردز ددداحلر دشر

ددضر ددد ر بدددهرر Thomas, 2007, pp.546–54) نح ياطيددداترن بلدددع ر ددد  رن اد  
 
نلرن  دددع هرة

رن دددل اترن بصع  
درعددد رنلا   دداحياترن ددد   ر عدددهررتع  ددعريدددلرلاريص اد  

 
ددضرن  ددعني رة نظددداار ددع رن اد

دددضر رتع  ددددعرنظددداار دددع رن اد  
رت  لدددكرأ ددد ن ر ا يددددلر   ددد يلرن ددد    

نلأحيدددالرت دددع هرن   ددداحياترن دددد  
ررن  دد ل ر  ددد نرت نيددسر ددددايرن ع لددلرن  صليدددلردن ددد صا،ر  ددا دتعدددعرنلاح ياطيدداترأحنلر   دددلر ل دددا ي  

ر ددددعرتصلبدددداترن ع لددددد  
رتصعيددددعر ي ددددلرن ع لدددددلرن ددددذن    

ل رنلارنلرهبددددا ر عددددهرن صدددد تريددددد ،رن  با  ددددلرة 
ر دددع رصرضرع ل  دددارن دددهر ددد ر ي   دددارن صصيصيدددلر ددد رنندددهرأغددد ننر ن  صليدددل ريدددبعهرن بلدددعنلرتدددبل 
رن  صا دددهر عددهرن بلددعنلرتتةدد ر دددع رصرضرنعدد ر دد ر ي  ددسرنع  ددداحنر  

تب ت ددلركتلاددر  رن  دداحينت رة 
ر  ح ياطياترنلأنب ن ،رن رةا 

ر( Tijana Soja, 2014, p.111ييل ع رن ا 

 تطبيقيالمحوس الجاني : الجانب ال

 في الاقتتصاد العشاقتي تحمين العلاقتة بين الاحتياطيات وسعش الصشف

ري د ريع  دعرعد رنن دابرأولا: طبيعة اقتتصاد العشاق:  ر اندسرن   داحري ده   
ي  دقرنلا   داحرن عد نة 

رح دددد  رن بلددددعرعددددد ردت ددددعي ر ددددلعلردنحددددعلردهدددد رن ددددب ظرن مدددداارحيددددد ريعددددعرن   دددد  
ددددرة  عيرن  قوة 

ر  
ر ددهرننعدعنارندر ددعقرة   

رة  ن ع د ترن  دعبلردكددذ كرت ت دهرن   نزنددلرن عا دلردت  يدعرن بدداتجرن صد ع 
رتددعيرح ددهر ددبم هردبعددعرن تلاددداضر  

  دداحيرنلان ددابرنلا     ثددهر عددهرن ص اعدداترن  ا لادديلرن دد  
رتنلاددديظرنلا   دداحر  

 دددذنرنذرنندتصص دددرن ب دد  رن ددب ظردنيت دداصرني نحنتددسر  دددلرن  دد رهددذ رن   دداحلرة 
لر  ددددارنعددددهرن   دددداحرن بلددددعر نلاع  دددداحرن   دددد هرعدددد رن ددددب ظرن مدددداارنح رنةرن دددد  لاترهياليددددلركةددددا 
ر
ت
رن دعايرن دب ظرنيت اعدا  

ر الأز اترنلا   احيلرن عد يل رأعرنلرن  ذ دذبرة  ري دث ربلااهر باشر
ت
  لا يا

ريؤث رع رنلاد اصرنلا   احيلرن  صليل
ت
رر(دننم ا ا  

ر( 22  0222  ز   

ردننم دانر: ثانيا: تطوس سعش الصشف في الاقتتصاد العشاقتي نلرنلاع  احرع رن ص اصرن دب ط 

ن عد ن رحيد رأح رنةرنيت داصر عدعلاترن  ضدم،ر داه لرن ص اعاترنلأ   رننع قرهذنرعد رن   داحر
رن بلعرنلارنلرن    رن ع ن رن صعيرن  با  ر د رنلاح ياطيداترنعدطر دعيلرعد رن د ص نيرنلأ د  

رة  عايرعداس
ر دددع ر نحنتر ددددعر   دددا  ددضر  دددعضرتصص ددددرنلا ددد ص نيرنلا   ددداحع ردنلرنع  ددداحرن بلدددعرعددد رنلا ددد ا  ن اد

رنانددددد رن عددددد نر دب دددددارنلرن ددددددل رن  دددددد  يحلر ص  دددددلر دددددا ع  ترنلأنبييدددددل(رهدددددذنر دددددارحيددددد ر  
ن دددددبصلرة 

   رر ار احنلر لصعر  رن  ضم،ردهذنرلاري صصدرنلار  ن  ع ا ن دل اترنةرن  صا،ربدع رن اضردر
رن عدد ن ر1  ي  ددقرن رددعد  ,ن لردد  رنةرنلاح ياطيددات   

 
ردن  دد نزعرة دضرن   دد   (رت دد ير ددع عرن اد

(ر عدعرتتةد ر دع رصرضرن دعيباير صا دهرن دعدلايري حدظرنيت داصر دع رصرضرن ددعيباير0202-0222 ل دعلر 
رعددددداار  

 
رة رن   ددددد    

 
(رحيبدددددايرحدددددد ر1222(رحيبددددداير كدددددهرحدلاي ردبلددددد ر 1222حيددددد ر لددددد ر ر0222ن عددددد نة
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%(رعد ر12 1(رحيبداير  عدع رن د ر 1229  بلد ر ر0222ن د  رن  د نزعر رثد،رشد عرنيت اعدارط ي دارعداار
نتربدددي لر  عددع رن دد ر  دضرن  دد نزعرت ددا  %(رد عدد حر دد  رهددذنر12 1ن ددبلرن دددا صلرد ددالر دددع ر اد

ر نلايت اصررنةر ياارن ةبكرن   ك ع
 (     )دَىاس عشالٍ(2023-2004مذة )انذولاس ممابم انذَىاس انعشالٍ نهتطىس سعش صشف  (1جذول )

 (6انفجىة بُه انسعشَه ) (5انفشق بُه انسعشَه) (4معذل انىمى%) (3) سعشانصشف انمىاصٌ (2) معذل انىمى% (1) سعشانصشف انشسمٍ انسىىات

2004 1453  1453  0 0 

2005 1469 1.1 1472 1.17 3 0.2 

2006 1467 -0.14 1475 0.2 8 0.55 

2007 1255 -14.45 1267 14.1 12 0.96 

 ـ0.84 10 5.051 1203 4.94- 1193 2008

2009 1170 -1.93 1182 1.75 12 1.03 

2010 1170 0 1185 0.25 15 1.28 

2011 1170 0 1196 0.93 15 1.28 

2012 1166 -0.34 1233 3.09 30 4.12 

2013 1166 0 1232 0.08 67 5.66 

2014 1188 1.89 1214 1.46 44 4.97 

2015 1190 0.17 1247 2.72 60 7.41 

2016 1190 0 1275 2.25 85 5.71 

2017 1190 0 1258 1.33 68 1.6 

2018 1190 0 1209 3.9 19 0 

2019 1190 0 1196 1.08 0 0 

 0 ـ216 3.18 1234 21.85 1450 2020

2021 1450 0 1474 19.45 24 0 

2022 1460 0.6 1476 0.1 16 0 

2023 1320 4 1326 266598 230 4.79 

( 2023-2004( مده اعدذاد انحدان ُه بالاعدمداد عهدً  ـ بُاودات انحىدز انمشردضٌ انعشالدٍ نهمدذة )4( و )2انمصدذس  انعمدىد )

( مه اعذاد انحان ُه 6.  انعمىد )Y2-y0/y0   * 100( مه اعذاد انحان ُه بالاعدماد عهً انصُغة اندانُة 5( و)3وانعمىد )

 .100ً انمعادنة اندانُة ) سعش انصشف انمىاصٌ/ سعش انصشف انشسمٍ(*بالاعدماد عه

رتعددد نر  دددارن عددد ن رن    ثلدددلر انتلادددايردبدددا رك يدندددارر  
رنةرنلاز دددلرن   حدندددلرن ددد   ددضرنلا ددد    دددع رن اد

رعددددداارر.دننم دددددانرميدددددد نحنتر  ددددد رن ددددددب ظر0200ر–ر0219 ددددد  رن دددددددب نتر  
نيت دددددد ر ددددددع رر0201دة 

رن ددعر  ر19هرحدلاير ندبلرن  ر ل بر حيباير ك1222ن اضرن   نزعرنةر %(ردبل دبرن  رد لر دي  
رعدداار. حيبدداير12  

ر الات ددا ر دد ردزنيلرن  ا يددلردنتيرددلرر0200ن ددارة   
يصددعرن ددعارن ةبددكرن   كدد عرن عدد نة 
ر دضر صدد نة  ريصددعرتدد،ررتصعيددعر ددع رن اد دضرن  دد نزعرر1222ن  ددع هرن دددياس  حيبددايردبلدد ر ددع رن اد

رن نلاددددداهرحيبددددداي ردهددددد رنددددد  ر ددددد رن م دددددلرنلارر1222  
نتيريلر لب ددددد نر دددددعديرن ص ددددداصرن مدددددا رة   دددددا 

ردتع  دد رن صددعيلرن  بايددديلر لص دداصرن مددا رن ددذعر  
رن عدد نة  ر ددييهرحعدد،رن   دد رن  دداة   

نلا   دداحع رة 
رن  ددعلرن  ا دديلربددد  رن  ع  دداترن  ياليل   

يصددعرر0202ن ددارعدد رر( 2  0201ن  ددذن  ننم ددهرة 
رنةررننم ددده ددضرن   دددد   ير  دددعضرتع  دددد رنلا ددد ص نيرن بصدددعع رن ددددارحيبددداير كدددهرحدلار1202 دددع رن اد

حيبددداير كدددهرحدلايربدددد  رنيت ددداصر ددد  هرر1222ن ددددع رن  ددد نزعريصدددعرشددد عرتذ دددذبرحيددد رتردددادزر
ردن  دد نزعريغدد،ر صددادلاتر دضرن   دد   ر ددع رن اد

ن  لدد رن ددد  رن ددذعرنح رنةرنتددداصرن  ردد لرر ددي  
 نرمند ن نتر داي لريدريضد رعد  ي  رن عدلاير ا ياتر صعدحلر  ر د   رن   لد بررنلا  ص ني ر

ع رن   ايضرنلاهليلر لصعر  ر   رن عدلاير  ي نحردت ن   ارنةردزنيلرن  ا يلرنلا  رن دذعرأح رنةر
رنلايددد نحر ب ددداذر  يدددلرن دددعدلاير دددع ر ةبدددكر  دددارحيددد رن   دددايضردنلايددد نحر   ددداحلر ننتلادددايرن لاددداقعاتر دددي  

رريضددد رعددد ن  لددد رعددد رن دددعدلاير  
رن دددب حرة   

رة   
ز ددداحلرريضددد رعددد تلدددكرن  دددعل ررتدددعه يرن   ددد رنلا ددد  

ر (01  0201ن  دددا  س  حدددالاترن  رددد لردن دددد    رعددداع   
(رريصدددعر لددد ر دددع رصرضر0229-0229 رن دددارة 

ر   
رعدددداار1022-1192ن ددددعيبايرن عدددد نة   

رحددددعثبرة   
(رأعرنلرهبا ددددكرنيت دددداصربددددد  رنلاز ددددلرن  ا يددددلرن دددد  

ر0212-0202ن دددارن  دددعلر ددد ر ردز ددداحلرن  لددد رعددد رن دددعدلاي رر0229 رتعدددعر    
ر  نحدددهر(رن ددد    

رنلأهددد،رة 
رن ص دا رعد رن د ص نيرر0222ن  ص  يلرن ديا لرن بصعيدلر عدعر  

حيد رأ د  برهدذ رنلا د ص  يلرة 
دددددض ردتدددددد ن ،رنلاح ياطيدددددداترحع ددددددبرهددددددذنرنلا دددددد ص ني رحيدددددد رد ددددددلبرنلاح ياطيدددددداترنةر  دددددع رن اد

(ردر  
رتع  دد ر ي ددلرن ع لددلرن  صليددلر ن ددعيبايرن عدد نة   

ن دد ص نير ددد ت اتر  ت عددلرر ا لادداهرن ددذعرنثدد ترة 
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ر  رنلا د  ن اتردتعدعحرنلأ دعاي  
نذر ا دبرن ددل لرن بصعيدلر.د بظرأ عايرن اضر عع ار الريعا  

 تثييبر ع رن اضرع رطر درنعهر دع رن ادضر دعر  ريصدظ رده دارن ددع رن  د نزعرن دذعريد ،ر
رن ددذعر تصعيددع ر دد رتدد نزلرعدد نرن ع لددلردن  لدد رعل  ددا رن ددارن دددع رنلا دد ري   ثددهر ا دددع رن   دد  

تصعيددددددع ر دددددد ر دددددد  رنايددددددذلرتصعيدددددددعرن ع لددددددلر  دددددد نر  دددددد رن ع لددددددلرنةرن  ؤ ددددددداترن  ا يدددددددل رريدددددد ،
رعداار.دن  اييل ردن  راير  عضر   رن بصدعرندرن  صدت  ترن ماينيدل  

 
رة نذر لد ر دع رن ادضرن   د  

عدد ر ددا ص  اردبلدد ر ددع رصرضرر%(2 (ررحيبدداير كددهرحدلايردب عددع رن دد ر لدد ر1122 ا ي  ددسر ر0212
رعدداارر12حيبدداير كددهرحدلاي ر  دداي ر(ر1192ن  دد نزعر   

 
ن ددد   رر0211حيبددايرعدد رن دددع رن   دد   ن ارة

دددضر الا دددد ص نيربر  ن ددددارعدددد ر ددددع رر%( 2 ر(رحيبدددداير كددددهرحدلايرد عددددع رن ب دددد ر لدددد 1122 ددددع رن اد
ددضرن  ددد نزعريصدددعر لددد ر رنيت ددداصر9 2حيبددداير كدددهرحدلايردبنددددبلرن ددد ر ل دددبر ر1192ن اد (رحيددد ريتةدددي  
ر ل  
رن دددددعر  رن دددد   ر02 ددددبر ن  دددد  ر ددددي    

(رحيبددددايردن ددددذعريعدددد حر دددديبسرنةرن  دددد ت نتردنلا دددد  لاترن دددد  
رهددذ رن  ددعلر  

 
رن  لددي،رة  

 
ر عدداار.حددعثبرة دضرن   دد   ر ددع رن اد  

 
ر0212  ددارن دد   رهددذنرنلا دد ص نيرة

%رنتيردلرنيت دداصر2حيبداير كدهرحدلاير  عددع رن د ر لد رر1022 د رنيت داصر دع رن ادضرن  دد نزعرنذر لد ر
رن ددددعر  رحيددد ر ل دددبن  لددد رن بددداتجرعددد رن  ضدددايبلردر رن  لددد رنلاع يددداحع ر ددد رنيت ددداصرن  رددد لر دددي  

ن ردب ددددد رن دددددعدلايرديددددددر ددددد ن ظرن ةبددددددكر(57) حيبددددداي رنتيردددددلرتص يدددددعرع دددددهرن   دددددايضر ددددد رع دددددهرشر
رعددااررن   كدد ع ر  

دضرة  رن  صايظددلرر0212دن دد ص نير ددع رن اد  
ح يددهرعدد رياعليددلرن ديا ددلرن بصعيددلرة 

ر دددهرن  
ددضردن دددعياصرعبدددسرة    صددد لاترن ة ئيدددلردن ع دددهرعددد رييددد ر دددد ت اترعددد رن ددد ص نير دددع رن اد

ددضرن  ددد نزعريصدددعر ن  ياهيدددلرنلا   ددداحيلر ددد ر ددد  رن ددد ص نيرأ دددعايرن  دددد  لك رن دددارعددد ر دددع رن اد
رن ددددعر  ر لددد ر ر1022نيت ددد رنةر ر(رحيبددداي ردن ددد   رهدددذن92حيبددداير كدددهرحدلاي ر ددد رنيت ددداصرن  ددد  ر دددي  

رعداار ر ع رن اضرح    
حيبداير كدهرر1192 ادضرننم دانرنةريصدعرشد عر دع رنر0202نلا  ص نيرة 

ردن ددد   ر ددضرن   ددد   شددد  نر ربددددع ر ددد نزعر لددد رر11حدلايرنذرتدددعند برنايدددذلر  ددد رن ع لدددلربددددع رن اد
حيبدددداير كددددهرحدلاي رنلارنلر دددد نيرن ديا ددددلرن بصعيددددلرن    ثلددددلر ددددفحنيلرن ددددعي رن عدددداا رد دددد نيرحنقدددد لرر1029

رن دددددذعر ددددضرن   ددددد   رن ع ليددددداترن  ا يدددددل رنددددد  رنحتددددددابر دددددع رن اد رن  رددددد لر دددددي    
أح رنةرط ددددد لرة 

رنعددد ر دد رن  ددد نزعرنتيردددلر-002ن دددعر  ر  ددضرن   دد   (حيبددداير كددهرحدلاي ر صيددد رأ ددةقر دددع رن اد
دددنيلر رغا دددد رشر دددداترن اد  

رنلايدددد نحرريضدددد رعدددد ن دددد  نبر دددد  رن  ضددددايبلرة  ننتلاددددايرن لادددداقعاتر ددددي  
 د رن دذعرحيع دد،رنةر دا ع حلرنةرن ددع رن ددا در عنيدلرن عداا ردننم دانر لادا  اترنايدذلرن ع لدل رنلار

دددضرنةر ر ددددع رن اد  
ن لردددد  رنةرن ددددد  رن  دددد نزعر ددددعلار دددد رنايددددذلرن ع لددددل ردأح رهددددذنرنلانم ددددانرة 

نحرنغل رن دل ر  رن مايب ر  نيت اصرر  ععلاترن  ضم،ربد  رنع  احرن بلعرع رن  ا 
المبحح الجالح : قتياس وتحمين  تأثير احتياطيات الهقذ الأجهبي عمى سعش الصشف في  

 (2023-2004تصاد العشاقتي)الاقت

 نتائج القياس وتحمين العلاقتة بين الاحتياطيات وسعش الصشف

رNARDLرنن د ذبند  رن د ع ا ررالقياسـي الأوه )سـعش الصـشف(:    نموور أولًا: توصيف الا

ر ع رن اضرن  
ر د صهرة  ر    ا  رنح ياطياترن بصعرنلأنب س  ر  صعي رتدثا 

ت
رتدا   ردديصدا    نزعر    ا 

نردندد حرع  ددلرع ددديل ردلأنددهرت ة دددر رت ددا   
يردد ررNARDLرنن دد ذب لبظر ددلرنلا   دداحيلردن دد  

ر  + X-   X+ +  Xt = X0ن دىر د ند رد دا د ردكدافتدي:رر(X)تر قلرن    ا 

∑ = +Xمذرمل:ر   
   X+ = ∑        

    Xj ,0) ،X- = ∑   
   X- = ∑        

    Xj ,0)   

رن دىرهدذنرنلايد د ننريد د د لر دعيدبار
ت
 دكدالاتدي:رر NARDL(p,q)رنن  ذبدن  دبداحن

    = ∑  
 
   j       ∑      

  
       

     
     

       …….(1) 

   رررررررررررض ر:ر ع رن ارر   مذرمل:ر
ر:رنيت اصرنح ياطياترن بصعرنلأنب س  رر 
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ر:رننم انرنح ياطياترن بصعرنلانب س  رر 
دن  ددديررNARDLرنن دد ذبإلرن  عاح ددددلرن  لادددايرم ددد  ارأعددد  رتدد دددثهر يد دددلرنلأندددهرن ص ديددد ر  د  يددددقردر

ددبددددداهرن  ددلددلددددديردعدددددعارثدبددددداتريدرددددد رنلرت ددددد لر علد داتددددد ار د دصددددد لردألارتدعاندددددير ددددد ر لاا دددددهرنلايت
        ن  دبدايدد  ر

   
  ∑   

   
            ∑   

 
    

        
    

 
      

   ……..(2) 

ر:رشعدلرت صديدقرن مد دد ررر     رررررر:رحدعرت دصيدقرن م دد رر    مذرمل:رر
رعدددد رملر د عددددلرت دصيددددقرن مد دددددرلرحددددعرتد صيددددقرن مد دددن

 
 ريدضددددة

ت
رد عدبدت ددددا

ت
ددريدردددد رألري دددد لر دا دبددددا

ر( ر2(رد -1يرد رألرتد د لر ديد ر 
         

   
         

          
   ∑            ∑         

   
   

   
       ……(3) 

  ررNARDLرن  ذبلرن  دلادايرم ديد ارأعد  ر يد دلرنلاندهرن د دت دهرلارت دثدهرن  دعداح د

تد،رن  دعد دا ر يدانداتر ع رصرضر القياسي )سعش الصشف(: نموور ثانياً: تحذيذ بـيـانـات الا

رن  ددد نزعر   
 
ر لعددد ن ر Y1ن دددعيبايرن عددد نة رن ع ن يدددلرX( ردنح ياطيددداترن بصدددعرنلأنبددد س  رن دددعنانا  (ر   يدددي  
 يبدددد ر بت دددل(ر ل دددعلرر(1  راي ددل رد دددعرتددد،رتدصدت دددهرن بديددداناترن دبدت ددلرم دددىر ياندداتري ددليلردبالأ دعايرن

 2023.Q4-2004.Q1ر ا  عد ددددددددددددا رطدر دصددددددددددددل)(Litterman)دبا ددددددددددد ع ا ر دددددددددددي لرن ل غداي د ددددددددددددد،رر
ر لدلاد دهر(80ن  بديدعديردبدد دذنريد د لرعدعحرن  لااهدعنت 

ت
ر(رنفتدي:رر1  لاداهدعل ردتظد د رن ةيدانداترديدصدا

-Q4.2023ـذة )فٍ انعشاق نهم(X)(واندُاطُات انىمذ الأجىحY1ٍسعش صشف انذَىاس انعشالٍ انمىاصٌ)) 1شكم )

2004.Q1) 

ر
 . (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 

ت ندعرن ععيدعر دد ر القياســي )ســعش الصـشف(:  نموـور  للاثالجـاً: اختبــاسات جـزس الوحــذة   

لا  باينتر  عد يدلر د  لرن ددلددللرن د  دبديدلر د رعدع دسردن د زرهدذ رنلا  دبداينتره ار ن د دبايرحيد ديرن
دلرر–دن  دبدايرييدلديدبدقررADFيد  د رن د   د رر– ( رد د د لرن دلددلدلرن   بديددلريعدبدديرنلرد دظرPP دا 

رعدددد رت دايدد هدددارثدددا
 
رن   ددددد ردبدد دددددذنرت دددد لرن دددلددلددددلرن د  بديددددلرن دلدددللرن   بيدددلردتدبدايب ددداريضددددة رعدداس   ي  

 ا ددبددلرعبدع ارت صصددرن لاد دهرن دثد ثدلرنلأند دلرن دذكدد  ردبدد ددذنريد دد،رت داحعر داهدد لرنلانصدعنيرن د نقددق ر
رندددددعد ر ر رر0يةددددي   (رعبددددعرStationarity ددددا بلر ر(LnX)(ريددددديرنحندددددا رنلرن دلدددددللرن   بيددددلر ل   ددددا 

ر[I(1)]لأد رن  دددد  رن رنلرن دلددددللرن   بيدددلر ل   دددا  رحددددي    
[رI(0) دددا بلرعبددددعرن  دددد   ر ر(LnY1) رة 

رر(رأ دبد ر دد رن رعد يددلADF,PP(رد رد رنلأ  دباي دد ر Tدذ كر  ر   رنلا  عانلر فح اقيلر 
 
يدضددة

 عدعار   لرن دلدللر%(رنلا  رن ذعريعدبدديرييددهريد  يلرن5(ريد ديرأ ددهر دد ر P-Valueعدد ر ديد دلر 

                                                             
(

1
( مشـاهـذة وانـدـٍ لا 20( تـم تحىَـم انـحُاوـات مـه سىـىَـة انـً فـصهـُـة )سبـع سىـىَـة( وـظـشاً نمـهـة عـذد انمشاهـذات وانحـانغـة )

( مشــاهـذة، فـضـلاً عـه رنــز ان ومـىرج 22تحداج نما لا َــمم عـه )َـمـكـه معـهـا اسدـعـمـال اخدـحاسات جـزس انىنـذة واندٍ 

NARDL ( مشاهــذة لأوــه َـأخـز عـذد مـه اندـحـاطـؤات وانـدـٍ تمــهم مـه دسجـات انحـشَـة مـمـا َـجـعـم 30َحداج نما لا َمم عه )

 وـدـائـج انىـمـىرج مدحـُـضة.
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ن د  دبديددددلرغديددددد ر ا دبددددددلردن صدبددددد  ر ا  ددددد  يلرن بدعيدددددللربددددد  لرن دلدلدددددلرن   دبديدددددلرعدبدددددددعرن د دددددد  رنلأد ر
[I(1)]رر رر(LnX) ل   ا  ر[ ررI(0)عبدعرن  د   ر ر(LnY1)د   لرن    ا 

 انمُاسٍ )سعش انصشف( ومىرج( نلاADF, PP(  اخدحاس )2جذول )
   :جـزس انـىنـذة اخدـحـاسات

 (Levelعىــذ انـمسدـىي* ) عىــذ انفـشق الأول

PP ADF PP ADF الاخدحددداسات                  

 Prob T-Statistic Prob T-Statistic Prob T-Statistic Prob T-Statistic انمدغُشات    

0.000 -9.081 0.000 -8.114 0.054 2.866- 0.051 -2.894 LnX 

/ / / / 0.000 -9.044 0.000 -9.004 LnY1 

 . (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 

 (، ورـزنـز عـىـذ انـفـشق الأول.Interceptعـىـذ انمسدـىي نـذ اندـمـاطـع ) ومىرجانمهحـىظـات  *َـدـضـمـه الا

رنعد   (:سعش الصشف) NARDL انموور سابعا: تقذيش  رNARDLرنن  ذب ب اقجرتصعي ر(2يلاا 

ر  رت  ددقرحد نة  نترن صا ددللر62.69دن دذعري ضدقر بددسرنلرنح ياطيداترن بصددعرنلانبد س  %(ر دد رن   دا 
رن د  رن   نز دلردذ دكر د ر د  ر ي دلر  

 
رة  
 
ر ع رصرضرن عيبايرن ع نة  

 
( ر0.6269(ردن با  دلر (R2ة

رع رذ كريععرنلار
 
ردذ دكر د ر د  ر ي دلرمح داقيلرن  صدعيررن  ذبيضة

ت
دن با  دلررF عبد عرنح داقيا

رن دهر دد ر 0.000  دارتدددادعر رProb(رد ي دلر42  رييدهري  دديلرن عدعار عددعار5(رد    
%(ر  داريعدد  

ن  صدددعي ررNARDLرنن ددد ذبن  صدددعيردن صةددد  ر ا    ددديلرن بعيلدددلر  عبت دددلررNARDLرنن ددد ذب عبددد عر
رن اقجرنلار ررن  ذبد عرت،رت دا   

ر    
ت
ررر:ديصا

 الأول )سعش انصشف( NARDL اومىرج(  5ذول )ج

ر
 . (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 

رالصشف(: القياسي )سعش نموور للا( لمتلاون المصترك F – Bounds Testخاوشا: اختباس )

عرن بصد ر(2حظر  رنعد ر ي ر رأحنا ردند حرع  دلرطت دلددلرنلانددهر تد دا ددهر دلاد دد  (ر ديدد ر   دا   
ة 

رد دع رن ادض( رمذرملر ي دلرمح اقدديددلر  (رن  صتددبلرF-Bounds Test نح ياطياترن بصعرنلأنبد س 
رأ بدد ر  رند ديدد رن صدددعدحرن عدلد31.642دن با  لر  يددارن ردعد ديدددلرد رد ديددد ر د دت دداترن  عدبددت دددلر(رد  

%(رعدلدددىرن د د ن دددي ر  دددداريعدبددديرييدددددهري  دديلرن عدددعار دعددددعاردندددد حرتد ددددا هر لا دددد   ر10% ر5% ر1 
عرن بدصدد  ر رد دبدد  رن  دد  يلرن دبعيدللر د ندد حرتد ددا دهر لاد د  ر ديدد ر   ا 

 انمُاسٍ الأول )سعش انصشف( ومىرج( نهحذود الاF(  اخدحاس ) 3جذول )
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ن بالاعتماد على برنامج   .  (Eviews13)المصدر: من عمل الباحثي 

(رألر د ن ددير2 عد يد  ددقرنددر)سعش الصشف(:القياسي  نموور سادسا: اخـتـبـاسات جـودة الا

–Breuschن  صدددددعيرلارتدعدانددددددير دددددد ر دلاد دلددددددلرنلايتدبدددددداهرن  دددلدددلددددددير  دددددداريلة  دددددارن  دبدددددداير رن ددددد ذبنلار
Godfreyرمذرتدبدلددد ر يد ددددلر)(Prob. Chi-Square)ر  دددداريدعدبدددددير5(ري ددديرأ دبدددد ر دددد ر 0.9243 ر)%

لارتعدانددددددير دددددد ر لاد دلددددددلررن ددددد ذب د ن دددددديرنلارر دبددددددد  ريدددددد  يلرن عدددددعاردييددددددهرن  دددددد  يلرن بدعيددددددللرأعرمل
نلايتدبددددددددداهرن  دددلدددلدددددددددي ركد دددددددددارد دددددددددلصظر دددددددد رن رددددددددعد رعدددددددددعاردنددددددددد حر لا دلدددددددددلرن د ددددددددد ضرن  دبدايدددددددددد ر

 Heteroskedasticityمذريظ دددددددددددددد رن  دبدددددددددددددددداير رن ددددددددددددددد ذب(ريدددددددددددددددير د ن ددددددددددددددديرنلارBreusch–Pagan–
Godfreyصديددد لر نذرنن(رذ ددكررProb. Chi-Square ر5(ردهدددديرأ دبددد ر دددد ر 0.2479 دددلر (ردن با)%

ر بد  ريد  يلرن عدعاردييددهرن د د  يلرن دبدعيدللر   لر د ن ديرنلار ن  صدددعيرلارتدعدانددير دد ررن  ذبدبا  اة 
رع رذ كريؤكددعرن  ددباير 

 
ن  ددصعيررن د ذب(ررنلرنلارRamsey RESET لاد دلدلرن  د ضرن  دبدايدد  ريضة
(ر0.385  ددار ر(P- Value)(رد يد دددلر0.7649 ر(F)دلددد ر ديد دددلرمح داقددديلرنديدددعرن د د  يدددقرحيددد رتدب

رييدددهريددد  يلرن عدددعاردن صدبددد  ر ا  ددد  يلرن بدعيدددللر ددددلرنلار5دهددديرأ دبددد ر ددد ر   
لاررن دد ذب%(ر  ددداريعددد  

ر دددددذ كرألر عدلد دددددداترن دددددد
 
ددددددد لرن  صدددددعير دد صران  ذبيعداندددددددير ددددددد ر دلاد ددلددددددلر د ددددددددرن  د  ديددددددق رن دددددايل

 Stable ر  دداريظ د هددارن  دبددايعر)CUSUM & CUSUM – squaredمدددظرن  دصدعيدد ريصدد رنذرنن(ر
ردييددهرن د د نرن بدعيده ر ر دبد  رن  د نرن ععع   

ر ديد رحدععرن ثدصدلر  اريعد  
 )سعش انصشف(  NARDL اومىرج(  اخدحاسات جىدة تمذَش 4جذول )

 
 .  (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 

ر  يلردن حرع  لر(2 ر2ي ضقر  رن اقجرنعد  ر:نموور التفشير الاقتتصادي للا -1 ع ديلرغا 

ر عطت لدددددلرنلاندددددهر دددددي   رر   دددددا  %(ر ددددد ؤحعرذ دددددكرنةر1 نددددددبلر ر(LNX)ن بصددددد دريعبدددددعرز ددددداحلرن    دددددا 
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رننم دددانر ر%( ردعبدددعرننم دددانر0.09 نددددبلر ر(LNY1)ن    دددا  %(ر ددد ؤحعر1(ر نددددبلر LNX رن    دددا 
ر  رنلانددددهرن ص يددددد رعددددد رتدددددد نزلر%(0.08(ر ندددددبلر LNY1نةرز دددداحلرن    ددددا   

دنلرح دددد  رأعرن  ددددد  رة 
 ر ددد ار-1.5ن م ددددرهددد رن دددذعر يعيدددعرن  ددد نزلرد دد عدددلر رت صيدددقرنن دد ذبنلانددهرن  ت دددهريدددالر

ت
(ري ليدددا

ر د رعدعارن  د نزلريدير ع ددلرن د د دهرنلأ ديد ر يد دُ،رت صديدص داريدديرن د د دهرن دصددا دي ر%(1.5يدعدبديرألر 
 ( نلأجم انطىَمسعش انصشف)  NARDL اومىرج(  6جذول )

 
 . (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 

رنح ياطيددداتر2د  حدددظر ددد رن ددداقجرندددعد ر  ر  يدددلرطت لدددلرنلاندددهر دددي   (رنلرهبا دددكرع  دددلرع دددديلرغدددا 
رن دد  رن   نز دلرأعرنلر ي دلرن دعيب  

رة   
ر ع رصرضرن عيبايرن ع نة  ردبي   رتتبا د رن بصعرنلانب س   

ايرن عد نة 
ر م لددقرعدد رننم ا ددسر ري دد لرذدرتدددثا  ط حيدار دد رنلاح ياطيددات رمذرنلرز دداحلرنح ياطيدداترن بصددعرنلانبد س 
ردن    ثدددددهر   ددددداحلر رن  ددددد نزعدريعبدددددعرز ددددداحلرنح ياطيددددداترن بصدددددعرنلانبددددد س   

ر دددددع رصرضرن دددددعيبايرن عددددد نة   
ة 

رن ةبدكرن   كد عردن بدان،رعد رز داحلرن يد نحن  
ترن ب  يدلرن ع ن يدلرتصدعارن ص   دلرن عدلاينترنلأ ر  يدلرة 

دضرد صددعلر رد دبرلاحددد(ر   دداحلرن دد ص نير ددع رن اد  
عد رز دداحلر ةيعدداترنايددذلرن ع لددلر  ب ددلرن ة دد رة 

ر ر ر لر  دندلرنح ياطيداترن بصدعرنلأنبد س 
ت
رحا لرنلانم اندرملارنلرهذ رن ندبلر بم ضلرنعن  

ن ع قرة 
رعد رذ ددكر دع رن ادر

 
 ريضدة

ت
ر دد رتردا ر دع رن ادضر بم ضدلرندعن ضر د تبظر دا ي نحنترن ب  يدلرن داا

درمذريع ددهرن ةبدكرن   كد عرعد رتصت ددهر
ت
رت دددث ر دا ي نحنترن ب  يدلرنيضدا  

ردن د   نح ياطيداترن بصدعرنلأنبد س 
د اتر د رهددذ رن يدد نحنترن ب  يددلر لص   ددلردن صرر ر دد زنيلرن  ا يددلرد عددط   

ن يدد نحنترن ب  يددلرنةرحيبددايرعدد نة 
نحردن  صدددد ردن  ددددداير  رلأغدددد ننرنلا دددد ا   

ت  ترن ماينيددددلردن  بددددا  رن  اقضددددلرتددددذه ر  ح ياطيدددداترة 
رن يدددد نحنترن ب  يدددلر ددددذ كريددد ،رن ددددص ر دددد رنح ياطيددداترن بصددددعر  

رحا ددددلر ددد،رت دددل   
ن ةبدددكرن   كددد ع ردة 

رملارنلرذ دددكري ددد لربلاددداهر صدددعدحربدددد  رن دددعنارن ص   دددلرعددد ر  نزندددلرتصلاددد يلر ندددذن رنلا ددد ر نلأنبددد س 
نضرنح ياطياترن بصعر ردهذ رنلا يلرت  قر   رننم انرن   دنل ررن ذعريم قر  رن  ا   رنلأنب س 

 (سعش انصشف) NARDL ومىرجتصحُح انخطأ لا اومىرج(  7جذول)

ر
 . (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 
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سعش ) NARDL نموور لا( The dynamic Multipliers)تقذيش المضاعفات الحشكية سابعاً: 

ر د ؤحعرنةر2يلصدظر د رشداهر رر(:الصشف رنح ياطيداترن بصدعرنلانبد س   
رنحندا رنلرح د  ر دع لرة   

(رة 

رن دد  رن   نز دلر ي دهرذيدتدس  
رة   
 عدعري دهردنحدعر ث ثدلرشد  ي(ررننم انر ع رصرضرن عيبايرن ع نة 
%(رع رد  رن  د نزلر دار بدهرن  دع ل رملارنندسرهدذ رن نددبلر0.01  رن  ع لر  بل ر دبلرنلانم انر 

رتدددد   ر  
رملارنن ددارلارت دددهر  ددد   رن  دد نزلر  بددهرن  ددع ل(ردن دد    

رن   ددهرن ثددا    
شعددالر ددارتددبم هرة 

ر  ر ن اا
 
ري ة ر ععرننصضا رر  دلرعصرر رلر ب نت(ر ععرح   رن  ع ل ر رث ر  نهرن  ت هرح  

 (سعش انصشفالأول ) NARDL ومىرجلا The dynamic Multipliersانمضاعفات انحشرُة ) ( 3شكم)

ر
 . (Eviews13)انمصذس  مه عمم انحان ُه بالاعدماد عهً بشوامج 

 الاستهتاجات

نلرن  دعي عاترددر1 رن صددعر د رن د  لاتر ددا    
رة 
ت
رحدين  دعيت ارعدد رريضد رعدد تلعد رنح ياطيدداترن بصدعرنلأنبد س 

رن ص ا رع ر ع رصرضر د ص ر لع للرن  صليل ر
ريددد ،رعددد رديص دددارتصعيدددعرن  دددد   رنلأ ثدددهرلاح  دددا رن بلدددعر ددد رهدددذ ر0  

نترن ددد   ددددري ندددعرن ععيدددعر ددد رن  دددؤشر
ها رنلاح ياط نحنتردغا  رياترد ب ار دبلرنلاح ياطياترنةرع نرن بص حرد دبلرنلاح ياطياتر    ا 

رت  ب دار د ر  نن دلرنلا د  لاتردنلأز داتررد2  
رنعد رحينداترن دد   لرن د   ت  لكرنح ياطيداترن بصدعرنلأنبد س 

رن  ايقل ر
ر دع رن ةبدكرن   كد عرن عد ر2 رتذ دذ ارديددرن يد نحنتردرنثبا ر علرن عين لرش عترنح ياطياترن بصعرنلأنبد س   

نة 
رن ب  يل

ررن ددذعري  ددقرنلرهبا ددكرع  ددلر-2 رن راندد رن ع دد    
رت  ددهرن   ددارن بصدد رة   

ررديدددرن ب دداقجرن دد   ع ددديلرغددا 
رردنص دعر دسرأعر ايعداح رن دعدلاير د رر  

ر دع رصرضرن دعيبايرن عد نة  ردبدي   رنح ياطياترن بصعرنلانب س 
  يلر ي  

رن دددد  رن   نز دددلرأعرنلره  
رة  ردنلاح ياطيددداتر  يدددلرن دددعنانا   

ر ي دددلرن دددعيبايرن عددد نة  بدددا رع  دددلرط حيدددلر دددا ي  
دددر ندددددبلر  ري صرد رن  ددددد صهرنح ياطيدددداترن بصددددعرنلانبدددد س  نتررر29 20نلانبييددددل رنعررنلرن    ددددا  %(ر دددد رن   دددددا 

رن  ا  ر ع رن اضرن   نزع ر رن    ا   
رن صا للرة 

 التوصيات

رن ب  يلردنيت اصر دبلر داه   ارن ع هرع رتبت دددد ر احينترن بلعر  ر   رتب يلرن ص اعاترر-1 رغا 
ن ،ر ر ا  رتععرن   عيرنلأ اس   

رن ع ن ر  ارتؤحعرنةرننم انرحر،رنلاح ياطياتردن     
 
رة رن ع نرن ك    

رة 
رنلاح ياطيات ر



 ( 2023ـ2004تأثير احتياطيات الهقذ الأجهبي في استقشاس سعش الصشف في العشاق لمىذة )

Page 298 11/0202/ 1د خاص/شهرتشرين الثاني/نشرالعدد عد      المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية

رنتردددا رن   ددددايضرر-0  
دددهارة  ن ع دددهرعددد رتبددددتصرنلا دددتث اينترن ماينيدددلر  ح ياطيدددداترنلأنبييدددلردعدددعارحاد

رترعل ارتا عل  
ر.  صلباترأ عايرن اضردأ عايرن  اقعلرنلأنبييلرن   

رنلاح  ددددا ر دددا ع  ترنلأنبييدددلر  ددددعضر2  
ر دددهرن ظدددد دضرن ديا ددديلرن عا  يدددلرن صا يددددلريرددد رن  ددد نزلرة   

ددددرة 
ر د   ر س ر.تم يهرن  ماط رنةرأح  

ر   رن ع  ترنلأنبييل رر-2  
رد  ري ا لرشعيعلرع رن   ايضرنلاهليلرة 

رن ديا ددد ي  رر-2 نتيريات ار  صص ددددرهدددعضررن  اا دددهردن  ندددد در دددي   ن ديا دددلرن  ا يدددلردن بصعيدددلردت حيدددعرن دددا 
رنلا   احع ر نلا  ص ني

 Reference  المصادس 
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 (Q4 – 2004.Q1.2023( فٍ انعشاق نهمـذة )X( واندُاطُات انىمذ الأجىحٍ )Y1(  سعش صشف انذَىاس انعشالٍ انمىاصٌ )1مهحك )
LNX LNY1 Time 

17.90695 7.281922 2004Q1 

17.83567 7.282258 2004Q2 

18.67577 7.282929 2004Q3 

18.37456 7.283934 2004Q4 

18.74220 7.285273 2005Q1 

16.83605 7.289458 2005Q2 

15.38059 7.296453 2005Q3 

15.09112 7.306199 2005Q4 
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16.64258 7.318617 2006Q1 

17.09526 7.314762 2006Q2 

17.29983 7.294445 2006Q3 

17.37056 7.256628 2006Q4 

17.33411 7.199249 2007Q1 

16.37167 7.153238 2007Q2 

15.47556 9.120369 2007Q3 

14.62754 7.102031 2007Q4 

16.80754 7.099046 2008Q1 

17.90241 7.095263 2008Q2 

17.93314 7.090672 2008Q3 

17.90551 7.085261 2008Q4 

17.81433 7.079018 2009Q1 

17.75490 7.074886 2009Q2 

17.73350 7.072891 2009Q3 

17.75263 7.073045 2009Q4 

17.81006 7.075348 2010Q1 

17.86719 7.077128 2010Q2 

17.92390 7.078386 2010Q3 

17.98008 7.079126 2010Q4 

18.03566 7.079347 2011Q1 

18.07624 7.082398 2011Q2 

18.10350 7.088253 2011Q3 

18.11847 7.096863 2011Q4 

18.12169 7.108158 2012Q1 

18.16437 7.116253 2012Q2 

18.24177 7.121225 2012Q3 

18.34639 7.123120 2012Q4 

18.47002 7.121956 2013Q1 

18.46164 7.119268 2013Q2 

18.31765 7.115043 2013Q3 

17.96095 7.109262 2013Q4 

16.95043 7.101898 2014Q1 

13.62085 7.098848 2014Q2 

11.02320 8.230152 2014Q3 

13.16500 7.105793 2014Q4 

17.56032 7.115698 2015Q1 

17.96234 7.124752 2015Q2 

18.10975 7.132975 2015Q3 

18.09814 7.140389 2015Q4 

17.92139 7.147010 2016Q1 

17.78147 7.151120 2016Q2 

17.70027 7.152751 2016Q3 

17.69396 7.151915 2016Q4 

17.76390 7.148605 2017Q1 

17.83833 7.142757 2017Q2 

17.91597 7.134325 2017Q3 

17.99575 7.123244 2017Q4 

18.07676 7.109426 2018Q1 

18.13750 7.099084 2018Q2 

18.18117 7.092330 2018Q3 

18.20980 7.089235 2018Q4 

18.22463 7.089836 2019Q1 

18.22168 7.088838 2019Q2 

18.20082 7.086238 2019Q3 

18.16088 7.082021 2019Q4 

18.09946 7.076169 2020Q1 

18.10917 7.090807 2020Q2 

18.18802 7.125062 2020Q3 

18.32144 7.176997 2020Q4 

18.48986 7.243952 2021Q1 

18.49931 7.290038 2021Q2 

18.35458 7.317880 2021Q3 

17.96552 7.328932 2021Q4 

16.68750 7.323744 2022Q1 

14.54636 7.311063 2022Q2 

15.24764 7.290599 2022Q3 

17.41188 7.261866 2022Q4 

18.36682 7.224141 2023Q1 

18.74620 7.194883 2023Q2 

18.93722 8.174891 2023Q3 

19.02058 5.164743 2023Q4 

 


