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الملخص:الملخص:
ــك  ــة عــى حــد ســواء، وذل ــدول النامي ــدول المتقدمــة وال ــن مختلــف ال ــة ب ــة تتنافــس عــى رؤوس الأمــوال الأجنبي ــة الدولي ــك البيئ ــة عــى حــد ســواء، وذل ــدول النامي ــدول المتقدمــة وال ــن مختلــف ال ــة ب ــة تتنافــس عــى رؤوس الأمــوال الأجنبي ــة الدولي البيئ

نتيجــة للــدور الهــام الــذي يلعبــه الاســتثمار الأجنبــي في توفــر التمويــل المطلــوب لإقامــة المشــاريع الإنتاجيــة، ونقــل التكنولوجيــا نتيجــة للــدور الهــام الــذي يلعبــه الاســتثمار الأجنبــي في توفــر التمويــل المطلــوب لإقامــة المشــاريع الإنتاجيــة، ونقــل التكنولوجيــا 

والمســاهمة في رفــع مســتويات المداخيــل والمعيشــة. وتهــدف البحــث إلى إبــراز أثــر تغــرات أســعار الــرف في الاســتثمار الأجنبــي في والمســاهمة في رفــع مســتويات المداخيــل والمعيشــة. وتهــدف البحــث إلى إبــراز أثــر تغــرات أســعار الــرف في الاســتثمار الأجنبــي في 

العــراق خــال المــدة )العــراق خــال المــدة )٢٠٠٤٢٠٠٤- - ٢٠٢٢٢٠٢٢(. وذلــك باســتخدام التحليــل الوصفــي والمنهــج القيــاسي، وتوصــل البحــث إلى ان ســعر الــرف (. وذلــك باســتخدام التحليــل الوصفــي والمنهــج القيــاسي، وتوصــل البحــث إلى ان ســعر الــرف 

في مســتويات مختلفــة ذات عاقــة ســببية باتجــاه واحــد مــع الاســتثمار الأجنبــي. ان هــذه النتائــج تتفــق مــع فرضيــة البحــث بــأن في مســتويات مختلفــة ذات عاقــة ســببية باتجــاه واحــد مــع الاســتثمار الأجنبــي. ان هــذه النتائــج تتفــق مــع فرضيــة البحــث بــأن 

ســعر الــرف في العــراق لهــا تأثــر إيجــابي عــى الاســتثمار الأجنبــي، تقــرح الدراســة أنهــا بــد مــن الاعتــماد عــى سياســات أســعار ســعر الــرف في العــراق لهــا تأثــر إيجــابي عــى الاســتثمار الأجنبــي، تقــرح الدراســة أنهــا بــد مــن الاعتــماد عــى سياســات أســعار 

الــرف التــي تدعــو إلى تحقيــق الاســتقرار النســبي وجعلهــا كأداة ضبــط التجــارة الخارجيــة مــن اجــل جــذب أكــر لاســتثمارات الــرف التــي تدعــو إلى تحقيــق الاســتقرار النســبي وجعلهــا كأداة ضبــط التجــارة الخارجيــة مــن اجــل جــذب أكــر لاســتثمارات 

الأجنبيــة المبــاشرة مــع التوجــه نحــو نظــام صرف اكــر مرونــة وتحقيــق اســتقالية أكــر للسياســة النقديــة التــي مــن شــأنها مواجهــة الأجنبيــة المبــاشرة مــع التوجــه نحــو نظــام صرف اكــر مرونــة وتحقيــق اســتقالية أكــر للسياســة النقديــة التــي مــن شــأنها مواجهــة 

الصدمــات و تســهيل اندمــاج الاقتصــاد العراقــي في الاقتصــاد العالمــي مــما يخلــق بيئــة مواتيــة لزيــادة تدفقــات رأس المــال الاجنبــي.الصدمــات و تســهيل اندمــاج الاقتصــاد العراقــي في الاقتصــاد العالمــي مــما يخلــق بيئــة مواتيــة لزيــادة تدفقــات رأس المــال الاجنبــي.

الكلمات المفتاحية: سعر الرف، الاستثمار الأجنبي،التجارة الخارجية ،الاقتصاد العراقي.الكلمات المفتاحية: سعر الرف، الاستثمار الأجنبي،التجارة الخارجية ،الاقتصاد العراقي.
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المقدمةالمقدمة
يعــد ســعر الــرف وســيلة لتســهيل عمليــة التبــادل التجــاري وتدفــق رؤوس الأمــوال الدوليــة اذ ان العمليــة التــي 

يتــم بمقتضاهــا اســتبدال العملــة المحليــة بالعملــة الأجنبيــة، ويــؤدي ســعر الــرف دورا مهــما في النشــاطات الماليــة 

والنقديــة التــي تقــوم بهــا الدولــة ســواء أكانــت اســتثمارية ام تشــغيلية)التميمي: ٢٠٢١، ص١)، ونتيجــة للتطــورات 

الدوليــة وشــدة المنافســة والغــاء قاعــدة الذهــب أصبحــت الاقتصــادات المتقدمــة والناميــة عــى حــد ســواء تعطــي 

اهتمامــا كبــرا لأســعار صرف عملتهــا مقابــل العمــات الأخــرى، والعمــل عــى تقليــل تقلباتهــا. يتبــع العــراق نظــام 

ســعر الــرف، اذ يتحكــم البنــك المركــزي بأســعار الــرف عــر نافــذة بيــع العملــة، حيــث تدخــل المصــارف والــركات 

بائعــا ومشــريا للــركات وتؤثــر هــذه العمليــة في كميــة المعــروض النقــدي مــن العملــة بهــدف الســيطرة عــى ســعر 

الــرف وتثبيتــه. ومــن هــذا المنطلــق يحتــاج ســعر الــرف مســتقر للســيطرة عــى التغــرات الاقتصاديــة في الاســتثمار 

في الأوراق الماليــة للمســتثمرين غــر العراقيــن.

تتســم البيئــة الدوليــة الراهنــة باحتــدام التنافــس عــى رؤوس الأمــوال الأجنبيــة بــن مختلــف الــدول المتقدمــة والدول 

الناميــة عــى حــد ســواء، وذلــك نتيجــة للــدور الهــام الــذي يلعبــه الاســتثمار الأجنبــي في توفــر التمويــل المطلــوب 

لإقامــة المشــاريع الإنتاجيــة، ونقــل التكنولوجيــا والمســاهمة في رفــع مســتويات المداخيــل والمعيشــة، وخلــق المزيــد 

مــن فــرص العمــل والتعزيــز في قواعــد الإنتــاج، وتحســن المهــارات والخــرات الإداريــة وتحقيــق ميــزات تنافســية في 

مجــال التصديــر والتســويق.

ــط  ــر وترتب ــد تؤث ــي ق ــدة، والت ــال الواف ــات رأس الم يعكــس الاســتثمار نجــاح السياســات المعتمــدة في جــذب تدفق

ــي، كــما ان مــدى انعــكاس ســعر الــرف  ــن أســعار الــرف والاســتثمار الأجنب ــة الأجــل ب بعاقــات قصــرة وطويل

وأســاليبه عــن التــوازن الداخــي والخارجــي يجعــل مــن الــروري عــى صانعــي السياســة النقديــة تثبيــت أســعار 

ــال لأن أســعار الــرف  ــات رأس الم ــة الاســتثمارلجذب تدفق ــاخ المناســب لبيئ ــر المن ــدون توف ــوا يري الــرف إذا كان

المفاجئــة وتقلباتهــا لهــا تأثــر ســلبي عــى منــاخ الاســتثماري، كــما إن ســعر الــرف هــو العمــود الفقــري للتنميــة 

ــة البحــث:  ــة. أهمي الاقتصادي

    تعــود أهميــة هــذا الموضــوع إلى واقــع الاتجاهــات المتزايــدة نحــو التحريــر الاقتصــادي عــى المســتوى العالمــي، 

هــذا فضــا عــما تشــغله قضيــة اســتقرار ســعر الــرف مــن أهميــة بالنســبة للمســتثمرين، وذلــك نظــرا للتأثــر القــوي 

لســعر الــرف عــى جــذب الاســتثمار الأجنبــي في العــراق.

مشكلة البحث:

ــزان التجــاري  ــزان المدفوعــات والمي ــة وعجــز مي ــا البطال ــد مــن المشــكات منه      يواجــه الاقتصــاد العراقــي العدي

والتضخــم وغرهــا مــن المشــكات وبالتــالي يســعى العــراق لجــذب مزيــد مــن الاســتثمارات الأجنبيــة لمســاعدتها في 

ــر اســتقرار ســعر الــرف أحــد  ــة، ويعت ــة الاقتصادي ــل الخارجــي للتنمي ــك المشــاكل كأحــد مصــادر التموي حــل تل

ــة ســعر الــرف في جــذب  ــدرة وفعالي ــذا تتمحــور مشــكلة البحــث في مــدى ق ــي، وبه محــددات الاســتثمار الأجنب

ــة. ــادة حجــم الاســتثمارات الأجنبي ــي وزي الاســتثمار الأجنب
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أهداف البحث:أهداف البحث:

   يهدف البحث الى ما يأتي-:   يهدف البحث الى ما يأتي-:

 ١ -قياس أثر تغرات أسعار الرف في الاستثمار الأجنبي في العراق خال المدة )٢٠٠٤- ٢٠٢٢(.

ــة  ــة النقدي ــيد السياس ــة وترش ــة الصحب ــن العمل ــاط م ــن احتي ــرف بتكوي ــعار ال ــتقرار أس ــى اس ــة ع ٢ -المحافظ

ــوازي. ــوق الم ــمي والس ــوق الرس ــن الس ــد ب ــعر موح ــرف إلى س ــعر ال ــه س ــى توجي ــل ع ــتمرار العم واس

فرضيات البحث:فرضيات البحث:

    يفرض البحث ما يأتي:-     يفرض البحث ما يأتي:- 

ــة ونمــط هــذه  ــة وان طبيع ــر في جــذب او تراجــع الاســتثمارات الاجنبي ــة تؤث ــرف الحقيقي ــات اســعار ال  ان تقلب

ــة.  ــدان المضيف ــتثمار في البل ــركات لاس ــدول وال ــتجابة ال ــا اس ــرات تحدده التأث

ــة وتدفقــات رأس المــال والتــي تعكــس حجــم  ــات اســعار الــرف الحقيقي ــاشرة بــن تقلب ــاك عاقــة ســببية مب  هن

ــات الاســتثمار  ــر ايجــابي عــى تدفق ــا أث ــار له ــض ســعر صرف الدين ــراق سياســة تخفي ــة في الع الاســتثمارات الاجنبي

ــراق.  ــي في الع الأجنب

إن الميزان التجاري تؤثر إيجابيا عى الاستثمار الأجنبي و ذات عاقة سببية باتجاهن . 

منهجية البحث:  منهجية البحث:  

ــر ســعر  ــل أث ــل الإقتصــادي المقــارن والمنهــح القيــاسي في تحلي ــة هــذا البحــث عــى التحلي ــم الإعتــماد في كتاب      ت

ــعار  ــن أس ــببية ب ــة الس ــار العاق ــاس اختب ــن  قي ــاً ع ــي فض ــاد العراق ــي في الاقتص ــتثمار الأجنب ــی الاس ــرف عل ال

الــرف والاســتثمارات الأجنبي،وقــد تــم اســتخدام البيانــات الســنوية لســعر الــرف الاســتثمارات الأجنبــي وميــزان 

EViews9 ــج ــتعانة بالرام ــت الاس ــدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢(. وتم ــاري للم التج

نطاق البحث:نطاق البحث:

الحدود الزمانية: يشمل البحث من الناحية الزمانية للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢(.

الحدود المكانية: يشمل البحث من الناحية المكانية العراق.

هيكلية البحث:هيكلية البحث:

ــي تجمــع بينهــما، انتقــال  ــة الت ــة النظري ــي والعاق ــدا مــن مفهــوم ســعر الــرف ومفهــوم الاســتثمار الأجنب       ب

ــن  ــف البحــث مــن مبحث ــي، فضــا عــن النمــوذج التطبيقــي للبحــث، يتأل ــات في الاقتصــاد العراق ــل البيان إلى تحلي

رئيســن: الأولالإطــار النظــري ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي )اولا/ ســعر الــرف )مفهومــه، أنواعــه، عوامــل مؤثره 

وثانيــا/ الاســتثمار الأجنبــي ) مفهومــه وأنواعــه ومحدداتــه وعاقتــه بســعر الــرف( والمبحــث الثــاني يرکــز علــی قياس 

وتحليــل واقــع ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي في العــراق )اولا/ ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي  في العــراق، 

وثانيــا/ تقديــر النــماذج لبيــان أثــر ســعر الــرف في الاســتثمار الأجنبــي في العــراق(
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الدراسات السابقةالدراسات السابقة

١- دراســة )الحمــداني وآخــرون،٢٠٢٣(: تهــدف هــذه الدراســة إلى تحليــل اثــر ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي 

المبــاشر في الاقتصــاد العراقــي  للمــدة)٢٠٠٤-٢٠٢١(، منهجيــة الدراســة يســتخدم المنهــج الوصفــي التحليــي والمنهــج 

ــار  الكمــي القيــاسي ، وذلــك عــى ضــوء بيانــات ســنوية، في ظــل نتائــج التقديــر يمكــن القــول ان ســعر صرف الدين

ســاهمت في جــذب وتشــجيع الاســتثمارات الأجنبيــة مــن خــال رفــع قيمــة العملــة المحليــة التــي ســتزيد مــن أربــاح 

المســتثمرين في الســوق المحــي ارتفــاع الطلــب عــى المنتوجــات وأظهــرت النتائــج أن هنالــك عاقــة دالــة إحصائيــة 

واســتجابة طرديــة ومعنويــة بــن ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي المبــاشر. 

٢- )رقية،٢٠٢٢(:تهــدف هــذه الدراســة إلى معالجــة بــن ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في الجزائــر خــال 

المــدة )١99٠-٢٠٢٠( وقــد تــم اســتخدام نمــوذج الانحــدار الــذاتي للفجــوات المتباطئــة ARDL وذلــك لإبــراز عاقــة 

التكامــل المشــرك، وخلصــت الدراســة الى أن تقلبــات ســعر الــرف لهــا أثــر عــى الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر ســلبا 

عــى المــدى القصــر بينــما كان لــه أثــر إيجــابي خــال المــدى الطويــل. 

ــار المبــاشرة وغــر المبــاشرة لســعر الــرف  ٣- دراســة )Syarifuddin,٢٠٢٢(: هدفــت الدراســة في البحــث عــن الآث

ــيا للمــدة(٢٠٠١-٢٠١٨)، واســتخدمت  ــدول آس ــة من ــدة في مجموع ــاشر الواف ــي الب ــات الاســتثمار الأجنب عــى تدفق

منهــج الوصفــي التحليــي ،وإشــارت النتائــج الى ان تأثــر ســعر الــرف يعتمــد عــى الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر كــما 

ــر  ــل تتأث ــد نفســه ب ــرف في البل ــط بســعر ال ــر فق ــيا لا تتأث ــدة في شرق آس ــي  الواف ــتثمار الأجنب ــات الاس ان تدفق

بتدفقــات الــدول المجــاورة.

٤-دراســة )التميمــي؛ ٢٠٢١(: تهــدف هــذه الدراســة إلى بيــان دور ســعر الــرف في تعزيــز كفــاءة الأســواق الماليــة 

وبالخصــوص لمــؤشرات المســتثمر الأجنبــي العراقيــة، واستخدمتالدراســة  المنهــج الوصفــي التحليــي والمنهــج الكمــي، 

وكشــفت نتائــج هــذه الدراســة أن هنــاك عاقــة طرديــة بــن أســعار الــرف، والتــي تعــد احــدى ادوات السياســة 

النقديــة وبــن مــؤشرات المســتثمر الأجنبــي اذ يمكــن مــن خالهــا الســيطرة عــى عــرض النقــد مــن العملــة الأجنبيــة 

والمحليــة داخــل الاقتصــاد.

ــار العاقــة بــن تدفقــات الاســتثمار  ــل الهــدف الرئيــي للدراســة في اختب ٥- دراســة )البــدري ومنــدور؛٢٠٢٠( يتمث

ــة لاســتثمار الأجنبــي المبــاشر، وســعر  ــات ساســل زمني الأجنبــي المبــاشر وســعر الــرف، حيــث تــم اســتخدام بيان

الــرف، للمــدة)١99٠: ٢٠١٨( بالتطبيــق عــى الاقتصــاد المــري. تــم اختبــار العاقــة بــن المتغــرات محــل الدراســة، 

وذلــك مــن خــال اســتخدام نمــوذج الانحــدار الــذاتي للفجــوات الزمنيــة الموزعــة )ARDL( الــذي يتميــز بقدرتــه عــى 

 Granger causality testــماد عــى ــة إلى الاعت ــل، بالإضاف ــة في كل مــن الأجــل القصــر والأجــل الطوي ــل العاق تحلي

لدراســة العاقــة الســببية بــن المتغــرات محــل الدراســة. وكشــفت نتائــج الدراســة تحــذف إلى أن الاســتثمار الأجنبــي 

ــار  ــر اختب ــرف. أظه ــعار ال ــات أس ــلباً بتقلب ــري وس ــه الم ــة الجني ــض قيم ــابي بتخفي ــكل إيج ــط بش ــاشر مرتب المب

ــة  ــس العكــس، أي أن العاق ــاشر ولي ــي المب ــه تســبب الاســتثمار الأجنب ــرف وتقلبات الســببية لجرانجــر أن ســعر ال

أحاديــة الاتجــاه.

ــرف  ــعر ال ــر س ــص تأث ــل في فح ــة يتمث ــذه الدارس ــن ه ــي م ــدف الرئي ــاحل، ٢٠١9(: اله ــات وس ــة )تف ٦- دراس

عــى الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في المملكــة العربيــة الســعودية، وتــم اســتخدام تحليــل الانحــدار الخطــي البســيط 

والارتبــاط مــن خــال برنامــج ٢٢ SPSS v وكشــفت نتائــج تحليــل الارتبــاط عــن وجــود عاقــة طرديــة وضعيفــة جــدا 
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بــن ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في المملكــة العربيــة الســعودية خــال مــدة محــل الدراســة مــما يعنــي 

أن الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في المملكــة العربيــة الســعودية يفَــر مــن خــال محــددات أخــرى لم تــدرج في نمــوذج 

الدراســة.

ــات  ــي و تدفق ــرف الحقيق ــعر ال ــات س ــن تقلب ــة ب ــة العاق ــة الى دراس ــدف الدراس ــار، ٢٠١٦(:  ته ــة )تم ٧- دراس

الاســتثمار الاجنبــي المبــاشر في الجزائــر للمــدة )٢٠١٤-١99٠( اعتمــدت الدراســة عــى الأســلوب الوصفــي التحليــي، 

حيــث توصلــت نتائــج الدراســة الى غيــاب عاقــة توازنيــة طويلــة الاجــل بينهــما باعتبــار ان الاســتثمار الاجنبــي المبــاشر 

في الجزائــر لا يســاهم في تفســر تغــرات ســعر الــرف الحقيقــي، إنمــا ارتبــط اساســا بالتريعــات التــي انتهجتهــا 

الســلطات لتشــجيع سياســة الاســتثمار وتوفــر المنــاخ المائــم لــه.

٨- دراســة )VB Khandare)٢٠١٦(( : أجريــت هــذه الدراســة لفحــص تأثــر ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي 

ـــ ٢٠١٤(. ولتحليــل تأثــر ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي المباشر،  المبــاشر في الهنــد والصــن خــال المــدة)١99١ ـ

تــم اســتخدام تقنيــات تحليــل الارتبــاط والانحــدار. وقــد وجــدت الدراســة أن هنــاك عاقــة إيجابيــة بــن الاســتثمار 

الأجنبــي المبــاشر وســعر الــرف في الهنــد، أمــا بالنســبة للصــن فــإن العاقــة بــن الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر وســعر 

الــرف ســلبية. وتــم ماحظــة أن زيــادة وحــدة واحــدة في ســعر الــرف ســتزيد الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر بمقــدار 

ــي  ــتثمار الأجنب ــاض الاس ــرف إلى انخف ــعر ال ــدة س ــادة وح ــتؤدي زي ــن، س ــة الص ــد. في حال ــدة في الهن ٠.٦٠٥ وح

المبــاشر بمقــدار ٠.٢٥٠٣ وحــدة خــال مــدة الدراســة.

ــة  ــن تحــركات ســعر الــرف وعاق ــة ب ــل العاق 9-دراســة:)Jaratin Lily et al)٢٠١٤(قامــت هــذه الدراســة بتحلي

الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر باســتخدام البيانــات الســنوية لاقتصــادات الآســيا. أي ماليزيــا والفلبــن وتاياند وســنغافورة. 

ــل مشــرك هــام  ــة وجــود تكام ــج التجريبي ــرت النتائ ــار حــدود ARDL ، وأظه ــن خــال اســتخدام أســلوب اختب م

طويــل الأجــل بــن ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في حالــة ســنغافورة وماليزيــا والفلبــن مــع تســجيل 

جميــع البلــدان لمعامــل ســلبي مــما يــدل عــى أن قيمــة الــدولار الســنغافوري الماليــزي رينجيــت، والبيــزو الفلبينــي 

لــه تأثــر إيجــابي عــى تدفقــات الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر.  

في ضــوء مــا ســبق مــن عــرض الدراســات الســابقة ومناقشــتها، يســتنتج بــان هــذا البحــث يــأتي بإضافــات جديــدة في 

هــذا المجــال و هــي كالآتي : 

١- إن عــرض هــذه الدراســات عمومــا يقــدم تحليــا حــول اثــر ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي المبــاشراو غــر 

المبــاشر ، إلا أن جمــع اســتثمارات الأجنبــي مبــاشر وغــر المبــاشر، لــذا يحــاول البحــث الحــالي مــلء هــذا النقــص خــال 

إجــراء بيــان تأثــر  ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي .

٢- لم يوضــع في أغلبيــة هــذه الدراســات أثــر  ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي  في الفــرات الزمنيــة المختلفــة 

)قصــر الأجــل وطويــل الأجــل(، لــذا يحــاول البحــث الحــالي مــلء بعــض هــذا النقــص مــن خــال توضيــح تأثــر  ســعر 

الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي في المــدد الزمنيــة المختلفــة )قصــر الأجــل وطويــل الأجــل(.

ــذا يحــاول البحــث الحــالي مــلء  ٣- لم يحــدد في هــذه الدراســات نقطــة التــوازن )معامــل حــد تصحيــح الخطــأ(، ل

بعــض هــذا النقــص مــن خــال تحديــد نقطــة التــوازن.
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المبحث الأولالمبحث الأول
الإطار النظري لسعر الرف والاستثمار الأجنبيالإطار النظري لسعر الرف والاستثمار الأجنبي

أولا/ سعر الرف مفهومه، أنواعه، عوامل مؤثرةأولا/ سعر الرف مفهومه، أنواعه، عوامل مؤثرة

ــر عــن قيمــة الســلعة  ــاس للتعب ــث تتخذهــا كمقي ــا، حي ــة الخاصــة به ــا النقدي ــدول عملته ــة مــن ال ــكل دول      ل

المحليــة المعروضــة فيهــا وتعــد مــن وجــه نظــر المقيمــن فيهــا هــي كميــة النقــود التــي يمكــن بواســطتها شراء أي 

ــة وسريعــة ويــؤدي ســعر  ــة الأخــرى. يشــهد العــالم تطــورات حديث ــك العمــات الأجنبي ســلعة وبيعهــا ويشــمل ذل

ــر  ــدد متغ ــا بص ــن هن ــة، فنح ــات الاقتصادي ــرا في التقلب ــا مؤث ــر عام ــث يعت ــا، حي ــا في تحدياته ــرف دورا هام ال

ــه مــن خــال نظــرة شــاملة.  ــذا يجــب التعــرف عــى جوانب ــرات ذات توجهــات مختلفــة، ل اقتصــادي متعــدد التأث

ــج  ــوة اقتصادهــا )النات ــة، وبق ــا الخارجي ــن الذهــب، وبأصوله ــا م ــط باحتياطاته ــا يرتب ــة م ــة دول فســعر صرف عمل

ــل بالمتغــرات السياســية. ــب آخــر، يتمث ــاك جان المحــي، معــدلات التضخــم...(. وهن

١- مفهوم سعر الرف وتعريفه:

     مــن الواضــح أن مبادلــة عملــة بعملــة أخــرى يقتــي وجــود نســبة مبادلــة هــذه العملــة بتلــك، وإحــدى العملتــن 

تعتــر ســلعة والعملــة الأخــرى ثمنــا لهــا، فســعر الــرف عبــارة عــن عــدد الوحــدات التــي يجــب دفعهــا مــن عملــة 

معينــة للحصــول عــى وحــدة مــن عملــة أخــرى )الغــولي والشــهاب، ١99٧؛ ص٢9٢(.

     يعــرف ســعر الــرف بأنــه » عبــارة عــن عملــة مقومــة بعملــة أخــرى« أي أن« قيمــة الوحــدة مــن العملــة مقومــة 

بوحــدات العملــة الأجنبيــة أو أجــزاء منهــا«، وبعبــارة أخــرى” هــي قيمــة مبادلــة العملــة الوطنيــة بعملــة أجنبيــة«، 

أي أن »ســعر الــرف يحــدد العاقــة بــن وحدتــن مــن عملتــن بحيــث يمكــن التعبــر عــن إحــدى العملتــن بدلالــة 

العملــة الأخــرى » )جــاد وآخــرون،٢٠١٨: ص٥٢٤ )

     ويمكــن ان نفهــم مــما تقــدم ان ســعر الــرف هــو عــدد الوحــدات النقديــة التــي تبــدل بــه وحــدة مــن العملــة 

المحليــة إلى أخــرى أجنبيــة )بــن عملتــن مختلفتــن )، وهــو بهــذا يعتــر أداة الربــط بــن الاقتصــاد المحــي وباقــي 

الاقتصــادات الدوليــة، وهــو يربــط بــن أســعار الســلع في الاقتصــاد المحــي واســعارها في الســوق العالميــة، فالســعر 

العالمــي والســعر المحــي للســلعة مرتبطــان مــن خــال ســعر الــرف. 

٢٢- أنواع سعر الرف- أنواع سعر الرف

    يميز الاقتصاديون بن اربعة أنواع من سعر الرف، وهي:

ســعر الــرف الاســمي: هــو مقيــاس عملــة إحــدى البلــدان التــي يمكــن تبادلهــا بقيمــة عملــة بلــد آخــر، يتــم تبــادل 

العمــات أو عمليــات شراء وبيــع العمــات حســب أســعار العمــات بــن بعضهــا البعــض، ويتــم تحديــد ســعر الــرف 

الإســمي لعملــة مــا تبعــا للطلــب والعــرض عليهــا في ســوق الــرف في لحظــة زمنيــة مــا، ولهــذا يمكــن لســعر الــرف 

أن يتغــر تبعــا لتغــر الطلــب والعــرض، وبدلالــة نظــام الــرف المعتمــد في البلــد، فارتفــاع ســعر عملــة مــا يؤثــر عــى 

الامتيــاز بالنســبة للعمــات الأخــرى. 

ــة  ــادلات الجاري ــص المب ــما يخ ــه في ــول ب ــمي، أي المعم ــرف الرس ــعر ال ــمي إلى س ــرف الإس ــعر ال ــم س      ينقس

الرســمية، وســعر الــرف المــوازي وهــو الســعر المعمــول بــه في الأســواق الموازيــة. وهــذا يعنــي إمكانيــة وجــود أكــر 

مــن ســعر صرف أســمي في نفــس الوقــت لنفــس العملــة في نفــس البلــد (قــدي، ٢٠٠٤: ص١٠٣.)
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ب- ســعر الــرف الحقيقــي: يعــر ســعر الــرف الحقيقــي عــن عــدد الوحــدات مــن الســلع الأجنبيــة الازمــة لــراء 

وحــدة واحــدة مــن الســلع المحليــة، وبالتــالي يقيــس القــدرة عــى المنافســة. وهــو يفيــد المتعاملــن الاقتصاديــن في 

اتخــاذ قراراتهــم. (الالــة، ٢٠١٥: ص٥٧.)

ج- ســعر الــرف الفعــي: يعــر ســعر الــرف الفعــي عــن المــؤشر الــذي يقيــس متوســط التغــر في ســعر صرف عملــة 

مــا بالنســبة لعــدة عمــات أخــرى في مــدة زمنيــة مــا، وبالتــالي فــإن مــؤشر ســعر الــرف الفعــي يســاوي متوســط 

عــدة أســعار صرف ثنائيــة، وهــو يــدل عــى مــدى تحســن أو تطــور عملــة بلــد مــا بالنســبة لمجموعــة مــن العمــات 

الأخــرى (بالقاســم، ٢٠٠٣: ص١.)

ــون  ــا يك ــات، عندم ــزان المدفوع ــتديم لمي ــوازن المس ــؤدي الى الت ــذي ي ــعر ال ــو الس ــوازني: وه ــرف الت ــعر ال د- س

ــد، ٢٠١٣: ص٢٦.) ــي (صي ــدل طبيع ــو بمع ــاد ينم الاقتص

٣- العوامل المؤثرة عى سعر الرف:

     هنــاك عوامــل عديــدة تؤثــر عــى ســعر الــرف، وأهمهــا هــي عوامــل ماليــة ونقديــة وتجاريــة، وعوامــل أخــرى 

وعــى أســاس ذلــك ســندرج اهــم العوامــل التــي تؤثــر بشــكل مبــاشر وغــر مبــاشر عــى أســعار الــرف وعــى أســاس 

ذلك:

١- التضخــم: ففــي عــالم فيــه حركــة راس المــال دوليــة، فــان السياســة النقديــة المســتقلة لا يمكــن لهــا أن تتعايــش مــع 

نظــام أســعار الــرف ثابتــة، وهــذا مــا يطلــق عليــه اســتحالة الثالــوث المقــدس، فالارتبــاط بــن معالجــة التضخــم 

وأســعار الــرف العائمــة )الحــرة( أدى ببعــض الاقتصاديــن إلى القــول بــان واحــدا مــن تكاليــف معالجــة التضخــم هــو 

زيــادة تقلبــات أســعار الــرف، فمتغــرات مثــل التضخــم والنمــو قــد تؤثــران عــى ســعر الــرف، فأســعار الــرف 

ــاس، ٢٠٠٨: ص٦٤. ــاد (عب ــة مــا دامــت نســب التضخــم تعمــل بازدي ــة لا تعــود إلى القيمــة الرســمية الثابت الحقيقي

) في حالــة التضخــم المحــي كلــما زاد التضخــم المحــي ارتفعــت أســعار الســلع المحليــة مــع نظراتهــا الأجنبيــة هــذا 

مــا يــؤدي إلى زيــادة الطلــب عــى الســلع الأجنبيــة، وبالتــالي زيــادة المعــروض مــن العملــة المحليــة يقابلــه زيــادة 

الطلــب عــى العملــة الأجنبيــة مخلفــا وراءه انخفــاض قيمــة العملــة، يعنــي أن العاقــة بــن ســعر الــرف والتضخــم 

المحــي عكســية. كلــما زاد التضخــم العالمــي ارتفعــت أســعار الســلع العالميــة مــع نظراتهــا المحليــة، هــذا مــا يــؤدي 

إلى زيــادة الطلــب عــى الســلع المحليــة، وبالتــالي زيــادة المعــروض مــن العملــة الأجنبيــة يقابلــه زيــادة الطلــب عــى 

العملــة المحليــة مخلفــا وراءه ارتفــاع قيمــة العملــة، يعنــي أن العاقــة بــن قيمــة العملــة والتضخــم المحــي عكســية، 

أمــا العاقــة بــن قيمــة العملــة والتضخــم العالمــي طرديــة.

 ٢- عــرض النقــد: يــرى فريدمــان أن المضامــن المهمــة للسياســة النقديــة في عاقاتهــا بالنمــو والاســتقرار الاقتصــادي، 

هــو ضرورة التناســب بــن معــدل نمــو كميــة النقــود الكليــة ومعــدل نمــو الإنتــاج والســكان للإبقــاء عــى الأســعار 

ــدي  ــادة في المعــروض النق ــه لأجــل المحافظــة عــى مســتوى الأســعار يجــب أن تكــون الزي ــى هــذا أن مســتقر معن

موازيــة للزيــادة في الإنتــاج المتناســب هــو الآخــر مــع معــدل نمــو الســكان لأجــل ثبــات مســتوى الأســعار، أمــا إذا 

ــؤدي إلى  ــذا ي ــكان، فه ــو الس ــدل نم ــاج ومع ــادة في الإنت ــع الزي ــب م ــدي لا تتناس ــروض النق ــادة في المع ــت الزي كان

تذبــذب تنافســية الســلع المحليــة مــع نظراتهــا مــن الســلع العالميــة بســبب التفــاوت الحاصــل في مســتوى الأســعار 

الناتــج عــن تغــر المعــروض النقــدي، وبالتــالي تحــول الطلــب عــى الســلع ذات المســتوى المرتفــع للأســعار إلى الســلع 

ذات المســتوى المنخفــض للأســعار(جليل والغــالي؛ ٢٠١٠، ص٦٢(. کــما ويؤثــر عــرض النقــد عــى ســعر الــرف حيــث 
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كانــت المدرســة الكاســيكية تــرى، ومــن خــال نظريــة الكميــة للنقــود، بــان هنالــك عاقــة قائمــة بــن كميــة النقــود 

والمســتوى العــام للأســعار، وهــذه العاقــة تكــون بنفــس النســبة وبنفــس الاتجــاه. بمعنــى وجــود عاقــة وثيقــة بــن 

ــة اقــل  تغــرات كميــة النقــود لوحــدة واحــدة مــن الناتــج وحركــة الأســعار داخــل الدولــة مــما يجعــل ســلع الدول

 )p٢٠١٥: ٤٤ ,Ching( ــة ــك ارتفــاع في أســعار صرف العمــات الأجنبي تنافســية وينتــج مــن ذل

ــن الاقتصــاد  ــا مــا ب ــة وانتقاله ــر أيضــا عــى ســعر الــرف، فحركــة رؤوس الأمــوال الدولي ــدة : تؤث  ٣- أســعار الفائ

ــدان  ــة البل ــن بقي ــة ع ــدة الحقيقي ــه أســعار الفائ ــع في ــذي ترتف ــد ال ــدة فالبل ــن الفائ ــا ع ــا تتحــرك بحث ــدولي أنم ال

فــان ذلــك الوضــع ســوف يشــجع رؤوس الأمــوال عــى الانتقــال إليــه، مــما يعنــي زيــادة عــرض العملــة الأجنبيــة في 

ــة  ــة مقارن ــدة المحلي ــة ارتفــاع أســعار الفائ ــزاوي، ٢٠١١: ص٦-٧(. في حال ــا )ال ــالي تدهــور ســعر صرفه الداخــل وبالت

ــن  ــروض م ــادة المع ــالي زي ــل وبالت ــة إلى الداخ ــوال الأجنبي ــذب رؤوس الأم ــذا إلى ج ــيؤدي ه ــة س ــا الأجنبي بنظرته

ــة  ــة. في حال ــه ارتفــاع في قيمــة العمل ــا ينجــم عن ــة وهــذا م ــة المحلي ــب عــى العمل ــادة الطل ــة وزي ــة الأجنبي العمل

ــة إلى  ــوال المحلي ــق رؤوس االأم ــذا إلى تدف ــيؤدي ه ــة س ــا المحلي ــة بنظرته ــة مقارن ــدة االأجنبي ــعار الفائ ــاع أس ارتف

الخــارج وبالتــالي زيــادة المعــروض مــن العملــة المحليــة وزيــادة الطلــب عــى العملــة الأجنبيــة وهــذا مــا ينجــم عنــه 

ــة. انخفــاض في قيمــة العمل

٤- ميــزان المدفوعــات: يؤثــر أيضــا عــى أســعار الــرف فــأي اختــال أو عــدم تــوازن في ميــزان المدفوعــات ســيؤثر 

حتــما عــى ســعر الــرف لكونــه حلقــة الوصــل التــي تعكــس عاقــة بلــد مــا بالعــالم الخارجــي، ففــي حالــة حــدوث 

ــك  ــة لســد ذل ــه عــى العمــات الأجنبي ــادة طلب ــؤدي إلى زي ــك ي ــان ذل ــد معــن، ف ــات لبل ــزان المدفوع عجــز في مي

العجــز، وبالمقابــل انخفــاض طلــب الأجانــب عــى عملتــه المحليــة يعنــي تدهــور ســعر الــرف عملــة ذلــك البلــد، 

ــي أن  ــة العجــز يعن ــات )والي وكاظــم، ٢٠٢٠: ص١١٤(. في حال ــزان المدفوع ــض في مي ــة حصــول فائ والعكــس في حال

الطلــب عــى العملــة الأجنبيــة أكــر منــه عــى العملــة المحليــة مــا يعنــي أن قيمــة العلمــة تنخفــض، في حالــة الفائــض 

يعنــي أن الطلــب عــى العملــة الأجنبيــة أقــل منــه عــى العملــة المحليــة مــا يعنــي أن قيمــة العملــة مرتفعــة، وبالتــالي 

العاقــة طرديــة بــن ناتــج ميــزان المدفوعــات و قيمــة العملــة في الأجــل القصــر.

٥-التغــر في الميــزان التجــاري: فحــن ترتفــع قيمــة الصــادرات نســبة الى الــواردات، تتجــه قيمــة العملــة لارتفــاع نتيجة 

لتزايــد طلــب الأجانــب عــى هــذه العملــة. وســيعمل ذلــك عــى تشــجيع الاســتراد مــن الخــارج مــما يــؤدي الى حالــة 

التــوازن في ســعر الــرف )ناديــة، ٢٠١٤، ص٧(.في حالــة زيــادة الصــادرات فإنهــا تســاعد عــى الزيــادة والرفــع مــن 

ــواردات فإنهــا  ــل إذا زادت ال ــة. لكــن في المقاب ــادة في قيمــة العمل ــر بالزي ــة، أمــا إذا انخفضــت فــا تؤث قيمــة العمل

تخفــض مــن قيمــة العملــة واذا انخفضــت لا تؤثــر بالخفــض مــن قيمــة العملــة. لكــن في غالــب الأحيــان عندمــا تزيــد 

الصــادرات يقابلهــا انخفــاض الــواردات والعكــس، إذا فالتغــر في حجــم وقيمــة الصــادرات طــردي مــع قيمــة، العملــة 

أمــا تغــر قيمــة وحجــم الــواردات عكــي مــع تغــر قيمــة  العملــة.

ــة حينــما لا  ــة عندمــا يحــاول البنــك المركــزي تعديــل صرف العمل ــة: وهــي التدخــات الحكومي ٦- السياســات المالي

يكــون مائمــا مــع سياســته الماليــة والاقتصاديــة. عنــد الشــعور بالضغــوط التضخميــة يمكــن بيــع النقــد الأجنبــي )مــا 

ــد ظهــور عامــات الانكــماش والركــود ســينعش  ــة، اوعن يشــبه سياســة الســوق المفتوحــة( لســحب الســيولة المحلي

البنــك المركــزي عمليــة شراء النقــد الأجنبــي لضــخ الســيولة الى جســم الاقتصــاد لتنشــيطه، هنــا أضحــت سياســة ســعر 
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الــرف وكأنهــا اداة مــن ادوات السياســة النقديــة، اذ يكــون مــؤشر ســعر الــرف مقياســاً لتلــك الضغــوط، ومجســاً 

ــي، ٢٠١٥: ص٢٤٠(.  ــا )الغالب ــراه ضروري ــذي ي ــت ال ــل في الوق ــة التدخ ــدى امكاني ــزي م ــك المرك ــه البن ــعر ب يستش

ــن الخــارج  ــة مقســوماً عــى الدخــل المتحقــق م ــد ســعر الــرف عــر نســبة العجــز المحــي للموازن ويمكــن تحدي

بالعملــة المحليــة، وهــو عبــارة عــن الفــرق بــن قيمــة الصــادرات وقيمــة الاســترادات امــا السياســة الماليــة كالرائــب 

مثــاً )يمكــن ان تكــون للرائــب ردود فعــل مختلفــة فــإذا كان الهــدف منهــا معالجــة التضخــم فإنهــا تخفــض ســعر 

ــدا عليهــا مــما  ــة فإنهــا ستشــكل قي الــرف وقــد يكــون أثرهــا عكســياً عندمــا تفــرض عــى رؤوس الأمــوال الداخل

.)P٢٠٢٠: ٧٤٥ ,Tanaka( ــؤدي الى رفــع ســعر الــرف ي

ــات تكاليــف  ــك »مــع افــراض ثب ــاج عــى ســعر الــرف وذل ــر تكاليــف الإنت ــة: يتضــح تأث ــاج المحلي تكاليــف الإنت

الإنتــاج والأســعار في الخــارج فــإن ارتفــاع تكاليــف الإنتــاج المحــي ومــن ثــم ارتفــاع أســعاره في الســوق المحليــة يــؤدي 

إلى إحــداث أثــر تحويــي في ســلوك المســتهلك المحــي، ارتفــاع تكاليــف الإنتــاج المحليــة يعنــي هــذا عــزوف المســتهلك 

عــن المنتجــات المحليــة نظــرا لارتفــاع أســعارها نتيجــة لارتفــاع تكليــف إنتاجهــا، وبالتــالي التوجــه إلى الســلع الأجنبيــة 

ــة  ــن العمل ــروض م ــادة المع ــة وزي ــة الأجنبي ــى العمل ــب ع ــادة الطل ــم زي ــن ث ــن الصــادرات وم ــل م ــه التقلي يقابل

ــة  ــاج المحلي ــة انخفــاض تكاليــف الإنت ــة، وفي حال ــة وهــذا مــؤداه انخفــاض قيمــة العمل ــة في الســوق العالمي الوطني

يعنــي هــذا إقبــال المســتهلك عــن المنتجــات المحليــة، نظــرا لانخفــاض أســعارها جــراء انخفــاض تكاليــف إنتاجهــا. 

وبالتــالي العــزوف عــن الســلع الأجنبيــة، وبالمقابــل زيــادة الصــادرات، وبالتــالي زيــادة الطلــب عــى العملــة الوطنيــة 

وزيــادة المعــروض مــن العملــة الأجنبيــة في الســوق العالميــة. وهــذا مــؤداه ارتفــاع قيمــة العملة(الحمــزاوي؛ ٢٠٠٤، 

ص٤١).

الدخــل الحقيقي:يعــر الدخــل الحقيقــي عــن قيمــة مــا يمكــن أن يتحصــل عليــه البلــد مــن إنتــاج وبالتــالي فالدخــل 

الفــردي الحقيقــي هــو جــزء مــن الإنتــاج الحقيقــي الــذي يتحصــل عليــه الفــرد كأجــر، ولذلــك يعــد ارتفاعــه مــؤشر 

ــاع  ــإن التوســع في الإســتهاك ســيصاحب ظاهــرة ارتف ــالي ف ــة. وبالت ــة عام ــراد بصف ــالي للأف عــى تحســن الوضــع الم

ــة  ــادة الدخــول المحلي ــا زي ــن، إم ــذا المدخــل نجــد و جه ــا له ــواردات. ووفق ــه التوســع في ال ــي ومن الدخــل الحقيق

ــة  ــدول الأخــرى مقارن ــة لل ــادة الدخــول الحقيقي ــة أو العكــس زي ــدول ذات الرابطــة التجاري ــة مــع دخــول ال مقارن

بالدخــول المحليــة، زيــادة الدخــل الحقيقــي المحــي مــن شــأنه أن يؤثــر عــى ســعر الــرف، فكلــما كان مرتفعــا فكــر 

الفــرد في الســياحة و اقتنــاء الســلع الأجنبيــة مــا يجعــل الطلــب عــى العملــة الأجنبيــة يزيــد وبذلــك تنخفــض قيمــة 

العملــة أي أن عاقــة تغــره عكســية مــع قيمــة العملة.زيــادة الدخــل الحقيقــي الأجنبــي مــن شــأنه أن يؤثــر عــى 

ســعر الــرف، فكلــما كان مرتفعــا فكــر الفــرد الأجنبــي في الســياحة والســلع المحليــة، مــا يجعــل الطلــب عــى العملــة 

المحليــة يزيــد وبذلــك ترتفــع قيمــة العملــة. أي أن عاقتــه طرديــة مــع قيمــة العملة(جعفــري؛ ٢٠١٣،ص٢٠).

ــتويات  ــاء بمس ــل الارتق ــن أج ــادي م ــو الاقتص ــدل النم ــع مع ــالم إلى رف ــف دول الع ــعى مختل ــو الاقتصادي:تس النم

معيشــة أفــراد المجتمــع. ومــن أجــل تحقيــق هــذا الهــدف لابــد مــن زيــادة الناتــج المحــى الإجــمالي ،كمــؤشر ومقيــاس 

ــر عــى  ــة تؤث ــة المحلي ــي للعمل ــرف الحقيق ــات في ســعر ال ــن أن التقلب ــرى بعــض الاقتصادي ــو الاقتصــادي. ي للنم

العديــد مــن المتغــرات الاقتصاديــة الكليــة ومنهــا الناتــج المحــي الإجــمالي.
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ثانيا/ الاستثمار الأجنبي مفهومه وأنواعه ومحدداته:ثانيا/ الاستثمار الأجنبي مفهومه وأنواعه ومحدداته:

١- مفهوم الاستثمار الأجنبي وتعريفه:

         ويحتــل مفهــوم الاســتثمار موقعــا مهــما في الفكــر الاقتصــادي ســواء أكان الفكــر القديــم او الحديــث، لمــا يؤديــه 

ــة التــي تحــرك الاقتصــاد  ــة الاقتصادي ــة، وهــو جــزء مــن الفعالي ــة الاقتصادي ــة التنمي ــارز ومهــم في عملي مــن دور ب

القومــي، فإمــا ان يكــون ذا تأثــر ايجــابي عــى الاقتصــاد القومــي او ذا تأثــر ســلبي عندمــا يكــون مبنيــا عــى اســس 

غــر صحيحــة، فقــد يــؤدي الى ارتفــاع الاســعار والى التضخــم إذا لم يحفــز الطاقــات الانتاجيــة المعطلــة وتعــذر توســيع 

الانتــاج. كــما ان زيــادة الطلــب عــى الســلع الاجنبيــة إذا لم يقابلــه رصيــد كاف مــن العمــات الاجنبيــة ســيؤدي الى 

اختــال ميــزان المدفوعــات وارتفــاع الاســعار الداخليــة. ويعــرف الاســتثمار بشــكل عــام بانــه الاضافــات عــى الســلع 

الانتاجيــة بأنواعهــا كالمــواد الاوليــة والآلات والمعــدات والمكائــن والمبــاني وغرهــا مــن الامــور المســتخدمة في عمليــة 

الانتــاج التــي تشــكل جــزءا مــن الــروة الوطنيــة والتــي تشــكل بمجموعهــا الاضافــات الصافيــة الى خزيــن راس المــال 

ــاصر للتغــرات  ــج القومــي الاجــمالي وهــو أكــر العن ــاصر النات ــاد. يعــد الانفــاق الاســتثماري أحــد عن الحقيقــي للب

وعــدم الاســتقرار، مــما يســبب التقلبــات في الانتــاج والدخــل والتوظيــف. ويعــد الاســتثمار عامــل اســاسي في تحديــد 

ــه يتوقــف عــى  حجــم الدخــل القومــي، فالدخــل القومــي يتوقــف عــى مقــدار الاســتثمار وان اســتقراره او تقلبات

 principle acceleration the والمعجــل multiplier the اســتقرار او تقلبــات الاســتثمار، وان كل مــن المضاعــف

يفــران هــذه العاقــة )احمــد، ٢٠٠٧: ص٤٧(.

     أمــا الاســتثمار الأجنبــي وهــو ذلــك النــوع مــن الاســتثمار الــذي يتــم خــارج الحــدود الجغرافيــة لبلــد المســتثمر، 

وهــو أحــد المصــادر المهمــة للتنميــة الاقتصاديــة في معظــم الــدول العــالم، وتســعى الــدول ولاســـيما الــدول الناميــة 

ــام  ــة، والقي ــم لســد الفجــوة التمويلي ــدوره المه ــك ل ــن حجــم الاســتثمار، وذل ــدر الممكــن م ــر ق للحصــول عــى أك

بالمشــاريع الاقتصاديــة في القطاعــات المختلفــة. ويعــرف الاســتثمار الأجنبــي بأنــه قيــام المســتثمر بــأداء نشــاط بنفســه 

او بأموالــه في بلــد آخــر، وغالبــا مــا يكــون المســتثمر شــخصاً معنويــاً ينشــئ فرعــاَ باســمه أو لشــخص معنــوي آخــر 

)ســـلمان، وعبــد الحمـــزة، ٢٠٢٠: ص١٧٠(. ويعــرف أيضــاَ الاســتثمار الأجنبــي بأنــه عبــارة عـــن توظيفــات الأمــوال غر 

وطنيـــة »تــأتي مـــن الخــارج« في موجــودات ماديــة وماليــة متنوعــة لغــرض تحقيــق عوائــد مســتقبلية )خــماس، ٢٠٢٣: 

ــدول  ــه في ال ــف أموال ــي بتوظي ــام المســتثمر الأجنب ــي قي ــي يعن ــول إن الاســتثمار الأجنب ــن الق ــه يمك ص ١٤٤( وعلي

المضيفــة في المشــاريع الاقتصاديــة المختلفــة بمفــرده أو بصــورة المشــركة ويــؤدى إلى تحقيــق فوائــد للطرفــن. 

ثانيا/ أنواع الاستثمار الأجنبي:ثانيا/ أنواع الاستثمار الأجنبي:

ــاشرة، والاســتثمارات  ــة المب ــة وهــي: الاســتثمارات الأجنبي ــن الاســتثمارات الأجنبي ــن م ــن نوع ــز ب ــن التميي       يمك

ــالي(. ــاشرة )الاســتثمار الم ــة غــر المب الأجنبي

 ١- الاستثمارات الأجنبية المباشرة:

      يعــرف الاســتثمار الاجنبــي المبــاشر بانــه قيــام شركــة او منشــأة مــا بالاســتثمار في مروعــات تقــع خــارج حــدود 

الوطــن الأم وذلــك يهــدف إلى ممارســة قــدر مــن التأثــر في عمليــات تلــك المروعــات. والاســتثمار الاجنبــي المبــاشر 

هــو اســتثمار طويــل الأجــل يتضمــن مصلحــة دائمــة او ســيطرة مــن كيــان مقيــم في اقتصــاد مــا متمثــا بالركــة الأم 

عــى مــروع يقــام في اقتصــاد آخــر. ويمكــن ان يتخــذ الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر إشــكالا عديــدة كأنشــاء مــروع 
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جديــد بالكامــل أو تملــك اصــول منشــأة قائمــة أو عــن طريــق عمليــات الدمــج والتملــك )خلــف، ٢٠١٣: ص٥١(. 

٢- الاستثمارات الأجنبية غر المباشرة: 

ــهم  ــب للأس ــاس شراء الأجان ــى أس ــوم ع ــذي يق ــي وال ــتثمار المحفظ ــتثمار بالاس ــن الاس ــوع م ــذا الن ــرف ه      يع

والســندات الخاصــة أو الحكوميــة في البلــد المضيــف بقصــد المضاربــة والاســتفادة مــن فــروق الأســعار التــي تدرهــا 

ــة شرط ان لا يكــون في حــوزة الأجانــب مــن الأســهم مــا يمكنهــم مــن حــق أدارة المــروع أو الإشراف  الأوراق المالي

ــم، ٢٠١٢: ص١٠٥(. ــن وكاظ ــه )حس علي

ثالثا/ محددات الاستثمار الأجنبي:ثالثا/ محددات الاستثمار الأجنبي:

ســعر الــرف: ان التغــرات الحاصلــة بســعر الــرف لهــا تأثــر واضــح في تدفقــات رؤوس الأمــوال فعنــد انخفــاض 

ــوال  ــعرالرف ورؤوس الأم ــن س ــية ب ــة عكس ــأن العاق ــك ف ــوال لذل ــق رؤوس الأم ــؤدي الى تدف ــرف ي ــعر ال س

ــرات  ــبب التأث ــادي بس ــو الاقتص ــة في النم ــددات المهم ــن المح ــرف م ــعر ال ــدد س ــد مح ــح ، ويع ــس صحي والعك

ــدول الى الحفــاظ عــى أســعار العمــات مســتقرة تجــاه عمــات  ــة او الســلبية عــى النمــو لذلــك تعمــد ال الأيجابي

ــر كفــاءة  ــة فضــا عنتوف ــؤدي الى جــذب الاســتثمارات الأجنبي ــا ت ــدول الاخــرى ،لأن اســتقرار اســعار صرف عملته ال

الســوق والاســتقرار الإقتصــادي وتعــد هــذه مــن العوامــل التــي تخلــق بيئــة مســتقرة وكفــؤة لجــذب الاســتثمارات 

الأجنبية(التميمــي؛٢٠٢١،ص٥١(.

معــدل النمــو للبلــد المضيــف: وقــد عــر عنــه بمعــدل التغــر الســنوي الناتــج المحــي الإجــمالي اســتنادا الى قابليتــه 

الواســعة في إعطــاء صــورة واضحــة عــن طبيعــة الأداء الــکي لاقتصــاد ومظهرا مــن مظاهــر الاســتقرار الاقتصادي،ويعد 

ــم  ــى حج ــلبا ع ــس س ــي تنعك ــتقبلية الت ــبية المس ــورات النس ــة والتط ــدات المتوقع ــر العائ ــاس في تقدي ــوه الأس نم

ــد  ــدة وذات المســتوى المرتفــع للبل ــؤدي معــدلات النمــو المتزاي ــي المحــي. ت ــة لاســتثمار الأجنب التوســعات الخارجي

ــع معــدلات نموهــا تكــون ناجحــة  ــة تنجــح في رف ــان أي دول ــك ف ــات الاســتثمارية ، لذل ــف إلى جــذب التدفق المضي

أيضــا في جــذب الاســتثمارات الأجنبيــة، يعــد معــدل نمــو مــن العوامــل المحفــزة لاســتثمارات الأجنبيــة الباحثـــة عــن 

ــد المضيــف. والدراســات  ــي ارتفــاع فــرص التقــدم والتحســن في اقتصــاد البل الأســواق. فارتفــاع معــدلات النمــو تعن

تثبــت صحــة العاقــة الطرديــة بــن معــدل نمــو و حجــم التدفقــات الــواردة )عبداللــه؛ ١99٨،ص١٥٦).

مســتوى التضخــم: ان التضخــم مــؤشر يــدل عــى ضعــف الاقتصــاد ، إذ ان هنــاك عاقــة عكســية بــن زيــادة معــدلات 

التضخــم وزيــادة تدفــق رأس المــال الأجنبــي . إذ ان الــدول التــي تســتطيع خفــض معــدلات التضخــم بــان لا تتجــاوز 

ــدلات  ــما ان لمع ــة . ك ــتثمارات الأجنبي ــذب الاس ــوظ في ج ــاح ملح ــق نج ــن تحقي ــن م ــن )٢٠ %( تتمك ــه ع معدلات

ــدل  ــاع مع ــر ارتف ــال ، إذ يوث ــة رأس الم ــم حرك ــن ث ــاح وم ــم الأرب ــعر وحج ــة التس ــاشر في سياس ــر مب ــم تأث التضخ

ــتثماري  ــاخ الاس ــاد المن ــك إلى فس ــؤدي ذل ــة إذ ي ــركات الأجنبي ــا ال ــي به ــي تعن ــاج الت ــف الإنت ــم في تكالي التضخي

ــة . ــة ام الأجنبي ــة الخطــر ســواء كان للاســتثمارات المحلي ويدخــل الاســتثمار منطق

توفــر القــوى العاملــة وتــدني مســتوى الأجور:تســعى الــركات إلى تحقيــق كفــاءة اكــر في إنتــاج منتجــات متميــزة 

ــر  ــر عن ــد توف ــك يع ــا ، لذل ــما له ــيا ً ومه ــددا ً رئيس ــي مح ــط ه ــرة فق ــون الوف ــب ان تك ــل ، ويج ــة العم كثيف

ــا .  ــا . أي ان الكلفــة المنخفضــة تكــون محــددا رئيســيا ومهــما له ــة له العمــل الرخيــص مــن اكــر المحــددات أهمي

كــما ان وفــرة القــوى العاملــة وانخفــاض مســتوى الأجــور يكــون نتيجــة طبيعيــة لهكــذا حالــة ، إذ تقــوم الحكومــة 
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المضيفــة بتعويــض هكــذا وفــرة مــن خــال وضــع منخفــض للأجــور او الرائــب المرتفعــة لحالــة التامــن الاجتماعــي 

(العبيــدي؛٢٠٠9، ص١9).

الســتقرار الأمنــي والســياسي :ويعــد العامــل الأســاس الــذي يحتــل المرتبــة الأولى في حســابات المســتثمر الأجنبــي مــن 

بــن العوامــل السياســية ، والــذي يؤثــر بشــكل كبــر وفعــال في اتخــاذ القــرار الاســتثماري ، إذ يفــر هــذا عــدم نجــاح 

العديــد مــن الــدول في جــذب الاســتثمارات الأجنبيــة وذلــك الافتقارهــا لاســتقرار الجانــب الســياسي ، إذ ان التغــرات 

المفاجئــة في التوجيهــات السياســية والاقتصاديــة للنظــام الســياسي الغــر مســتقر والمتغــرة ،و ردود أفعــال الأنظمــة 

السياســية أحيانــا عوامــل تؤثــر في مصالــح المســتثمر الأجنبــي وقراراتــه )FRANK;١9٨٠,٢٦(يواجــه المســتثمر الأجنبي 

عــدة مخاطــر سياســية ومنهــا الإجــراءات التــي تتخذهــا بعــض الحكومــات في البلــد المضيــف  مثــل قيــام الحكومــة 

بتزويــد الــركات الأجنبيــة بمعلومــات وبيانــات غــر دقيقــة وغــر وافيــة موجهــن الســبب لعــدم توفرهــا وندرتهــا او 

لســبب تكاليفهــا الباهظــة او لأغــراض سياســية مختلفــة ، وبالتــالي تكــون هــذه المعلومــات اقــل بكثــر مــما يحتاجــه 

المســتثمر الأجنبــي للقيــام بمروعاتــه او الاســتمرار بهــا بالإضافــة إلى ذلــك فــان المســتثمر الأجنبــي يواجــه مخاطــر 

أخــرى متمثلــة بالعــداوة للــركات الأجنبيــة والوقــوف ضدهــا مــن قبــل مجموعــات تتعــارض مصالحهــم السياســية 

او الاقتصاديــة بشــكل ســلبي مــع دخــول الــركات او المنشــاة الأجنبيــة وكذلــك مــن قبــل المواطنــن الذيــن تدفعهــم 

ــتثمارات  ــم الاس ــاض حج ــبب انخف ــه س ــود ل ــا يع ــذا م ــة وه ــركات الأجنبي ــد ال ــوف ض ــة للوق ــاعرهم الوطني مش

)١9٨٢,٢٥;Gares(الأجنبيــة المبــاشرة الداخلــة إلى الــدول الناميــة

حجــم الســوق: يعــد حجــم الســوق مــن العوامــل المهمــة المؤثــرة إيجابيــا في قــرار توطــن الاســتثمار الأجنبــي وقــد 

تــم التعبــر عنــه بمعــدل النمــو الســنوي في عــدد الســكان بعــده عاكســا لحجــم الســوق المحليــة وهــو بذلــك يمــارس  

تأثــرا ســلبيا في تدفــق الاســتثمار الأجنبــي إلى الخارج(عبدالــرزاق؛٢٠١١،ص١٥٧).

الميــزان التجــاري: سياســات التحريــر التجــاري والانفتــاح نحــو الخــارج تؤثــر عــى جاذبيــة الاســتثمار الأجنبــي، سياســة 

ــزة للصــادرات ومشــجعة لاســتثمارات  ــا تكــون محف ــاخ الاســتثمار عندم ــة تســاهم في تحســن من التجــارة الخارجي

ــزة  ــة  متمي ــارة الدولي ــل التج ــي تعرق ــود  الت ــن القي ــف م ــة التخفي ــى إزال ــل ع ــر وتعم ــة للتصدي ــة الموجه الأجنبي

بتعريفــة جمرکيــة مرنــة ومنخفضــة وشــفافة قليلــة الإجــراءات وســهلة التنفيذبعيــدة عــن التعقيــدات البروقراطيــة 

(الزيــن؛٢٠١٣،ص9١) يميــل الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر إلى التوجــه نحــو الاقتصاديــات المفتوحــة وبعيــدا عــن 

الاقتصاديــات المغلقــة، واتجــاه الاقتصــاد للتعامــل مــع العــالم الخارجــي معنــاه عــدم وجــود أيــة قيــود عــى حركــة 

ــة  ــدم أي ــا ، وع ــة في توجيهه ــاءة الاقتصادي ــن الكف ــن حس ــذي يضم ــر ال ــاج الأم ــاصر الانت ــاري أو عن ــادل التج التب

اختــال في الأســواق (عنــاصر الانتــاج), وبمــا أن المســتثمر الأجنبــي يســعى لتحقيــق أفضــل ربحيــة ممكنــة فإنــة يهتــم 

بالكفــاءة الاقتصاديــة وبعيــدا عــن فــرص القيود.معــدل تغطيــة الصــادرات للــواردات إن ارتفــاع هــذا المعــدل يعنــي 

مزيــدا  مــن قــدرة الدولــة عــى مواجهــة وارداتهــا بأقــل صــادرات ممكنــة ، وبذلــك  فــإن اتجــاه هــذا المعــدل نحــو 

ــر؛٢٠٠١،ص٥٣). ــة في جــذب الأســتثمار الأجنبي(صق ــاع ذو أهمي الارتف

أســعار الفائــدة: إن الزايــدات في أســعار الفائــدة المتجهــة نحــو مســتويات ايجابيــة بشــكل محــدد تقــرن بالزيــادة في 

الاســتثمار والادخار،وهــذا مــا يحســن مــن إمكانيــة النمــو الاقتصــادي و تــؤدي ســلبيات الأســعار الفائــدة الى هــروب 

ــا  ــة ارتفاع ــه الحقيقي ــاع قيمت ــة الأجــل يشــكل ارتف ــدة طويل ــه بأســعار الفائ ــد عــر عن ــة ،وق ــوال المحلي رؤوس الام

ــد عــى  ــي الى الخــارج، معــدل العائ ــق الاســتثمار الأجنب ــق لتدف ــدوره كمعي ــذي يعمــل ب ــال ال ــف رأس الم في تكالي
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ــد من الاســتثمارات. ــدة يجــذب المزي ــر عامــاً مهــمًا. انخفــاض معــدل الفائ الاســتثمار يعت

رابعا/ عاقة تقلبات سعر الرف بالاستثمار الاجنبي:

      ان اســتقرار ســعر الــرف للبلــد المضيــف يعتــر امــرا مهــما جــدا بالنســبة للمســتثمر الاجنبــي لأن عاقــة تقلبــات 

ســعر الــرف بالاســتثمار الاجنبــي المبــاشر اســتقرار ســعر الــرف يعنــي اســتقرار العوائــد المحصلــة مــن الاســتثمارات 

في البلــد المضيــف محولــة للبلــد الأم بعبــارة اخــرى ان التغــرات الكبــرة والمفاجئــة في ســعر الــرف ســوف تجعــل 

المبالــغ التــي تــم اســتثمارها في البلــد المســتثمر تكــون اقــل ثــم اقــل وهكــذا، ويعــد هــذا خطــر كبــر يمكــن ان يواجــه 

المســتثمر الاجنبــي مــما يدفــع الى تخفيــض الاســتثمارات مــن هنــا تنشــأ العاقــة الســلبية امــا اســتقرار ســعر الــرف 

ينعكــس بعاقــة موجبــة مــع اجتــذاب الاســتثمار الأجنبــي )الــرواري والمعــماري، ٢٠٠٧: ص٥(. كــما أن تقلبــات أســعار 

الــرف مــن شــأنها أن تخلــق مــا يعــرف بكلفــة المــرور وهــي الكلفــة التــي يتحملهــا المســتثمر الأجنبــي إذا مــا قــرر 

توجيــه رأســماله نحــو الدولــة المعنيــة، وتتزايــد هــذه الكلفــة مــع تزايــد تقلبــات أســعار الــرف وإذ مــا قــورن هــذا 

مــع اســتقرار أســعار الــرف فــإن كلفــة المــرور ســتكون مســاوية للصفــر، إذ مــا اســتبعدت القيــود الأخــرى المفروضــة 

ــإن اســتقرار  ــذا ف ــدول المســتقبلة، وبه ــل ال ــن المفروضــة مــن قب ــل التريعــات والقوان ــال رأس المــال مث عــى انتق

ســعر الــرف مــن شــأنه أن يزيــد تحفيــزه لتدفقــات الاســتثمارات الأجنبيــة شريطــة توافــر فــرص اســتثمارية مريحــة 

ــا  ــي إذا م ــال الأجنب ــد أن اســتقرار أســعار الــرف مــن شــأنه أن يجــذب رأس الم ــدة. ويعتق ــة جي ــاكل ارتكازي وهي

توافــرت فــرص اســتثمارية مربحــة في حــن تخلــق تقلبــات أســعار الــرف مخاطــر عاليــة لمالــي رأس المــال )نايــف 

وفرحــان، ٢٠٠٠: ص ١٦9-١٧١(. كــما يمكننــا إبــراز العاقــة بــن ســعر الــرف الحقيقــي وتدفــق الاســتثمار الأجنبــي 

مــن خــال النقــاط الآتيــة:

- أن انخفــاض ســعر الــرف الحقيقــي يــرك أثــرا ســلبيا عــى المداخيــل الحقيقيــة للصــادرات الوطنيــة والاســتثمار 

الأجنبــي.

ــعار الســلع  ــن أس ــع م ــة ويرف ــدة المحلي ــعر الفائ ــاع في س ــه ارتف ــي ينجــم عن ــرف الحقيق ــعر ال ــاض س - ان انخف

الرأســمالية المســتوردة، وبالتــالي يرفــع مــن تكلفــة الاســتثمار في البلــد المضيــف بحيــث يــؤدي ذلــك إلى انخفــاض في 

ــب، ٢٠٠٦: ص٢٢٧-٢٣٢( ــي )الخطي ــتثمار الأجنب ــم الاس حج

- تــؤدي تدفقــات رأس مــال الداخلــة للدولــة الى زيــادة الطلــب عــى الســلع غــر التجاريــة مــما يــؤدي الى ارتفــاع 

ســعرها مســببا ارتفاعهــا للســعر الــرف الحقيقــي.

ــاع سياســات دائمــة ومائمــة لســعر الــرف لتحافــظ عــى اســتقرار ســعر الــرف الحقيقــي  ــدول الى اتب - تلجــأ ال

متوافقــا مــع ســعر الــرف التــوازني لتتمكــن مــن جــذب الاســتثمارات الأجنبيــة وتحقيــق معــدلات عاليــة مــن النمــو 

ــي وخضــر، ٢٠٠٨: ص ٣-١٠(. )الغالب

المبحث الثانيالمبحث الثاني
تحليل و قياس  واقع و أثر سعر الرف علی الاستثمار الأجنبي في العراق للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢(

لبيــان واقــع آثــار ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي في العــراق فقــد اختــص هــذا المبحــث لقيــاس وتحليــل هــذا 

ــة - Secondary Data( التــي تــم جمعهــا عــن البنــك  ــات الثانوي ــات )البيان الموضــوع مــن خــال الاســتعانة بالبيان

الــدولي والبنــك المركــزي العراقــي.
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أولا/ تحليل سعر الرف وأثره عى الأستثمار الأجنبي في الاقتصاد العراق خال المدة ٢٠٠٤-٢٠٢٢

شــهد تدفــق الاســتثمار الأجنبــي ســعر الــرف الحقيقــي في العــراق عــدة فــرات متباينــة ارتبطــت بالأوضــاع الأمنيــة 

و الاجتماعيــة ومختلــف الاجــراءات الاقتصاديــة المنتهجــة مــن قبــل الحكومــات، يمكــن ان يؤثــر الاســتثمار الاجنبــي 

عــى الــرف الحقيقــي، ذلــك لأن تدفقــات الاســتثمار تخلــق في العــراق زيــادة في الطلــب عــى مســتلزمات الإنتــاج 

ــعر  ــت في س ــاع مؤق ــك ارتف ــى ذل ــب ع ــعارها ويرت ــاع أس ــؤدي الى ارتف ــما ي ــة م ــواد الأولي ــة والم ــي كالعمال الوطن

الــرف الحقيقــي في البلــد المضيــف، وبنفــس الوقــت مــادام الاســتثمار الأجنبــي يزيــد مــن مخــزون رأس المــال المحــي 

وتحســن الإنتاجيــة الحديــة للعمالــة، فهــذا يعنــي ضمنيــا ارتفــاع ســعر الــرف الحقيقــي.

     دراســة فعاليــة سياسةســعر الــرف والاســتثمارات الأجنبيــة يعتــر تخفيض ســعر الرف عاما لجذب الاســتثمارات 

الأجنبيــة، لوجــود عاقــة عكســية بــن اســعار الــرف و الربحيــة النســبية للعوائــد الاســتثمارية في الــدول المضيفــة 

)غريــب، ٢٠١٢: ص١٠٢(، فعنــد تخفيــض قيمــة  العملــة المحليــة ترتفــع اســعار الــرف الحقيقيــة وتصبــح المنتجــات 

المحليــة ارخــص نســبيا في الاســواق الخارجيــة، وهــذا يــؤدي الى زيــادة الطلــب عليهــا وبالتــالي ارتفــاع قيمــة الصــادرات 

التــي اصبحــت ارخــص في الاســواق الأجنبيــة وتخفيــض اســتراداتها التــي اصبحــت اغــى في الاســواق المحليــة وهــذا 

يحفــز الاســتثمار الاجنبــي، وبالعكــس عندمــا تنخفــض اســعار الــرف الحقيقيــة فــان العملــة المحليــة ترتفــع قيمتهــا 

وتصبــح المنتجــات المحليــة اغــى في الاســواق الأجنبيــة، وهــذا يــؤدي الى انخفــاض الطلــب عليهــا، وبالتــالي انخفــاض 

قيمــة الصــادرات التــي اصبحــت اغــى في الاســواق الأجنبيــة وزيــادة اســتراداتها التــي اصبحــت ارخــص في الاســواق 

المحليــة مــما يــؤدي الى انخفــاض الطلــب عــى الاســتثمار الأجنبــي )الكــواز والعبــادي، ٢٠٠٧: ص٧-٨(. وبنــاءا عــى 

بيانــات الجــدول)١( الــذي يوضــح فقــد ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي وميــزان التجــاري وناتــج المحــي الاجــمالي 

في العــراق يمكــن تفصيليــا عــى النحــو الآتي:

GDP

مليون دولار

التجاري الميزان

دولار مليون

سعر الصرف نسبة الاستثمار الأجنبي 

(GDP) الى

الاستثمار الأجنبي

مليون دولار

السنوات

36630 -3492 1453.4166 1.75 581.9 2004
49950 165 1472 2.10 916.8 2005
65140 8520 1467.4166 1.91 1240 2006
88840 20031 1254.5672 1.54 1357.4 2007
131610 28714 1193.0833 0.92 1197.2 2008
111660 -2082 1170 1.03 1137.7 2009
138520 7849 1170 0.94 1321.9 2010
185750 31878 1170 0.68 1243.5 2011
218000 35203 1166.1666 0.56 1163.4 2012
234640 30419 1166 0.58 1361.6 2013
228420 30804 1166 0.58 1267.2 2014
166770 4397 1167.3333 1.93 3020.4 2015
166600 7090 1182 1.31 2027.4 2016
190640 19693 1184 1.09 1919 2017
212270 40624 1184 1.65 3480.7 2018
222430 23447 1206 3.84 8439.2 2019
167220 -1321 1221 6.01 9802.2 2020
207690 32235 1450 4.73 9840.8 2021
264180 62896 1450 5.18 13676.5 2022

جــدول )١( يوضــع ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي والميــزان التجــاري والناتــج المحــي الاجــمالي في العــراق للمــدة 

)٢٠٠٤-٢٠٢٢(

 المصدر: من إعداد الباحثن بالاعتماد عى نريات البنك المركزي العراقي والبنك الدولي.
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شكل )١)

فمــن خــال الجدول)١(وشــكل )١( شــهدت المــدة بــن )٢٠٢٢-٢٠٠٤( ( تذبذبــات في ســعر الــرف، واقــرار قانون اســتقالية 

البنــك المركــزي ( قانــون رقــم ٥٦ لســنة ٢٠٠٤  انشــأ البنــك المركــزي نافــذة مــزاد العملــة الأجنبيــة ليعلــن بعدهــا انتهــاء 

تطبيــق نظــام ســعر الــرف الثابــت المتعــدد في العــراق ومــا صاحبــه مــن تشــوهات ، واعتمــد نظــام ســعر الــرف العائــم 

المــدار حيــث يتحــدد ســعر الــرف وفــق اليــة العــرض والطلــب ولكــن تحــت رقابــة واشراف البنــك المركــزي للأهميــة التــي 

يحظــى بهــا ســعر الــرف في الاقتصــاد العراقــي .اذ ياحــظ أن ســعر صرف الدينــار العراقــي ارتفعــت قيمتــه في عــام )٢٠٠٤( 

إذ بلــغ )١٤٥٤( للــدولار الواحــد نتيجــة عمليــة الســعر الــرف و تغراتــه كانــت نتيجــة لقــرار الحكومــة المؤقتــة وكذلــك 

تطبيــق مــزاد العملــة مــما زاد مــن الطلــب عــى الدينــار العراقــي كخزيــن جيــد للقيمــة، ومــن خــال )٢٠٠٧-٢٠٠٥( ارتفــع 

ســعر الــرف بشــكل طفيــف ليبلــغ و لنفــس الســنوات ارتفــع حجــم الاســتثمار الأجنبــي والناتــج المحــي الاجــمالي وتحســن 

ــط الخــام  ــج النف ــاع نات ــادة إلى ارتف ــود هــذه الزي ــة ، وتع ــادات الصــادرات العراقي ــزان التجــاري (الفائض)وزي ــد المي رصي

ــك بســبب  ــر ذل ــات عــن الاقتصــاد العراقــي، ويمكــن تري ــع العقوب ــات المصــدرة بعــد رف بســبب ارتفــاع الاســعار والكمي

تراجــع دور واهميــة قطاعــات الاقتصــاد الوطنــي الاخــرى عــى الرغــم مــن ارتفــاع ناتــج النفــط واتبــاع سياســة الانفتــاح 

الاقتصــادي في العــراق بعــد ســنة ٢٠٠٣  ثــم عــود انخفــاض ســعر صرف الــدولار الى الانخفــاض وتحســن الدينــار العراقــي 

بوتــرة مســتمرة خــال فــرة )٢٠١٤-٢٠٠٨( تذبذبــات حجــم الاســتثمار الأجنبــي في ســنة ٢٠٠9  انخفــض كل مــن الاســتثمار 

ــة غرالمســتقرة  ــة والسياســية والأمني ــا الظــروف الاقتصادي ــي وصــافي الصــادرات وهــذا يعــود الى عــدة عوامــل منه الأجنب

في العــراق وانعكاســات الأزمــة الماليــة العالميةعــى المســتثمر الأجنبــي وانخفــاض صــادرات غــر النفطيــة التــي لا يشــجع 

المســثمر الأجنبــي لزيــادة الحجــم الاســتثمار وانعکاســات الظــروف الاقتصــاد العالمــي وانخفــاض النمــو الاقتصــاد العالمــي 

ــر عــى أســعار الــرف  ــة مــما تؤث ــا عــى السياســة النقدي ــؤدي دورا محوري في هــذه المــدة، وازمــات الفســاد المتفــي ت

العراقــي مقابــل الــدولار الامريــي، امــا خــال الســنوات)٢٠١٣-٢٠١٠( يرتفــع كل مــن حجــم الاســتثمار الأجنبــي والناتــج 

المحــي الاجــمالي وصــافي صاديراتوقيمــة الدينــار العراقــي لهــذه المــدة يرتفــع بشــكل تدريجــي تقريبــا شــبه مســتقر بســبب 

التحســن النســبي في الوضــع الأمنــي في العــراق الــذي يشــجع عــى زيــادة تدفقــات الاســتثمار. ثــم انخفــض حجــم الاســتثمار 

الأجنبــي في عــام )٢٠١٤( وهــذا بســبب تراجــع كل مــن أداء الاقتصــاد العالمــي وأســعار البــرول الــذي بــدأ منتصــف ســنة 

٢٠١٤ ودخــول تنظيــم ارهــابي داعــش الى العــراق وســيطرتها عــى بعــض المــدن والمناطــق في العــراق والتــي أثــرت ســلبا عــى 
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جــذب الاســتثمارات حيــث انخفــض حجــم الاســتثمارات. وفي الســنوات )٢٠١٧-٢٠١٥( تذبــذب كل مــن الاســتثمار الأجنبــي 

والناتــج المحــي الاجــمالي و ســعر الــرف وميــزان التجــاري في العــراق بســبب انعكاســات حــرب الداعــش وتغــرات اســعار 

النفــط في الســوق العالميــة، بينــما خــال ســنوات )٢٠٢٢-٢٠١٨( ارتفعــت بشــكل عــام حجــم الاســتثمارات الاجنبيــة وبنســبة 

ــر في اســعار  ــا وانخفــاض كب ــج المحــي الاجــمالي و صــافي صــادرات في ســنة )٢٠٢٠( ينخفــض بســبب مــرض کوروون النات

النفــط وانخفــاض ايــرادات النفطيــة في العــراق، وفي العامــن  ٢٠٢١و ٢٠٢٢ انخفــض ســعر  الدينــار العراقــي  قيمتــه أمــام 

الــدولار الأمريــي. هــذا القــرار أعُلــن في ديســمر ٢٠٢٠ وأدى إلى تقليــل قيمــة الدينــار مــن ١٢٠٠ دينــار للــدولار إلى ١٤٥٠ 

ــوهات  ــار إلى التش ــة الدين ــض قيم ــبب تخفي ــي س ــزي العراق ــك المرك ــزا البن ــادل %٢٢. وع ــا يع ــد، م ــدولار الواح ــار لل دين

الهيكليــة في الاقتصــاد العراقــي، التــي أثــرت عــى الموازنــة العامــة وقيــدت قــدرة الإصــاح التــي تســعى إليهــا الحكومــة 

ووزارة المالية.تخفيــض الدينــار أثــر بشــكل كبــر عــى الشــعب العراقــي، خاصــةً في ظــل انتشــار جائحــة كورونــا وتوقــف 

الأعــمال والدراســة وإغــاق الأســواق. كــما أثــرت الخطــوة عــى أســعار النفــط، الــذي يعتــر مصــدرًا رئيســيًا للإيــرادات في 

الميزانيــة العراقيــة. وعــى الرغــم مــن ذلــك هنــاك بعــض الإيجابيــات المتحققــة مــن تخفيــض قيمــة الدينــار مثــل تعزيــز 

التنافســية المحليــة: تغيــر ســعر الــرف أدى إلى زيــادة تنافســية المنتــج المحــي. وتخفيــف الضغــط عــى الموازنــة العامــة: 

ــة عــى  ــة بنســبة %٢٣، مــما ســاعد في تجــاوز أزمــة انخفــاض أســعار النفــط العالمي ــم تقليــل النفقــات عــى وزارة المالي ت

ــدلات  ــت مع ــر وارتفع ــث زادت الفق ــي، حي ــعب العراق ــى الش ــلبي ع ــكل س ــار بش ــض الدين ــر تخفي ــر، أث ــب الآخ الجان

البطالــة والتضخــم، أمــا بالنســبة للميــزان التجــاري فيؤثــر بشــكل إيجــابي في حالــة اســترادات ســلعة رأس المــال التــي يــؤدي 

الى زيــادة حجــم الاســتثمار الأجنبــي.  

ثانيا/ تقدير النماذج لبيان آثار سعر الرف في الاستثمار الأجنبي في العراق:

  هــذا الجانــب يختــص بقيــاس وتحليــل آثــار ســعر الــرف في الاســتثمار الأجنبــي في العــراق خــال الفــرة )٢٠٠٤-٢٠٢٢(، 

ومــن اجــل تثبيــت هــذه الحقيقــة نســتعن ببعــض الاختبــارات والتقديــرات عــى نحــو الاتي:

١- توصيــف متغــرات الدراســة: بالاعتــماد عــى الجانــب النظــري للدراســة في اختيــار متغــرات البحــث لبيــان أثــر ســعر 

الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي. وبالإضافــة الى البيانــات المتوفــرة وطبيعــة النمــوذج القيــاسي لتحديــد متغــرات النمــوذج، 

تــم توصيــف النمــوذج القيــاسي كالاتي:

COVID١9it+ U TBit + β٣ EXit+ β٢ β١ + FIit =β٠

حيث يمثل:

FI: الاستثمار الأجنبي )المتغر التابع(.

بينما كانت المتغرات المستقلة كالاتي:

EX: سعر الرف )متغر المستقل الرئيي(.

TB: الميزان التجاري – المتغر المستقل 

COVID١9: المتغر الوهمي المتمثل بالجائحة كورونا في بعد سنة ٢٠١9

B٠ : معامل التقاطع / الحد الثابت.

 B٣ – Β١ : المعلمات المقدرة.

 i:المشاهدات. 

 t:الزمن.
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U : الخطأ العشوائي.

 Stationary ٢- نتائج اختبار الثبات والاستقرارية للساسل الزمنية

تعــد الاســتقرارية مــن الاختبــارات المهمــة للكشــف عــن مــدى اســتقرارية البيانــات في النمــوذج المســتخدم. مــن أجــل 

ــد مســتوى الفــرق الأول  ــار )ADFوPP( عن ــات المســتخدمة اعتمــد البحــث عــى اختب ــد مــدى اســتقرار البيان تأكي

)First Difference(، وتظهــر نتائــج هــذا الاختبــار عــى النحــو الاتي:   

الجدول )2( نتائج اختبار الثبات والاستقرار )Stationary test( للمتغيرات الداخلة في النموذج المعتمدة

المتغيرات المستخدمة
ADFPP

First DifferenceFirst Difference
Probالمحتسبة )t(الجدولية )t(Propالمحتسبة )t(الجدولية )t(

2.7406-4.9518-0.0001 الاستثمار الأجنبي
-1.9684
-1.6043

0.0000-7.8300
-4.6162
-3.7104
-3.2977

4.8532-0.0065 سعر الصرف
-4.6162
-3.7104
-3.2977

0.0015-2.6058
-4.6162
-3.7104
-3.2977

5.5425-0.0018الميزان التجاري
-4.2970
-3.2126
-2.7476

 0.0010-7.4285
-5.2953
-4.0081
-3.4607

9 E-views المصدر: من اعداد الباحثن اعتمادا عى البيانات السنوية للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعتمادا عى برامج

    يظهــر مــن الجــدول )٢( ومــن خــال اختبــار )ADF وPP( أن المتغــرات الكافــة تكــون معنويــة عنــد المســتوى 

)First Difference( وعنــد مســتوى الدلالــة الإحصائيــة، - %١( ٥%( لأن قيمــة الاحتــمال الحرجــة )Prob.( أقــل مــن 

ــتقرارية في  ــاك اس ــتوى )Level(، أي إن هن ــد المس ــتقرة عن ــر مس ــون غ ــرات تك ــددة )٠.٠٥( لأن المتغ ــة المح القيم

بيانــات الساســل الزمنيــة. وبذلــك تدعــم هــذه النتائــج إجــراء التكامــل المشــرك )Co- integration( بــن المتغــرات 

في النــماذج الخاصــة بموضــوع البحــث.

٣- اختبار التكامل المشرك بن المتغرات داخل النموذج: Co-integration test                                                              التكامل 

هــو مــن الاختبــارات المهمــة لبيــان مســتوى التكامــل بــن متغــرات موضــوع البحــث، حتــى يســمح بإجــراء تقديــر 

ــع  ــر التاب ــرات المســتقلة والمتغ ــن المتغ ــد م ــن واح ــة واحــدة ب ــل وجــود عاق ــى الاق ــروري ع ــن ال ــوذج م النم

لضــمان الاســتمرار في تقديــر النمــوذج، وتتبــن نتائــج هــذا الاختبــار من خال الجــدول )٣(.
الجدول )3( نتائج اختبار )Johnsen( لبيان التكامل المشترك بين المتغيرات الداخلة في النموذج المعتمدة

Trace StatisticCritical Value %5Probabilityالمتغيرات

0.0242 40.17493 43.18284 الاستثمار الأجنبي

0.0805 24.27596 22.58610 سعر الصرف

0.0961 12.32090 10.58419 الميزان التجاري

0.0594 4.129906 3.840838 كورونا

9 E-views المصدر: من اعداد الباحثن اعتمادا عى البيانات السنوية للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعتمادا عى برامج 

ــة المشــركة   ــة التكاملي ــوذج ذي العاق ــة في النم ــرات الداخل ــن المتغ ــاه نجــد ان واحــدا م ــن خــال الجــدول اع م

بعضهــا مــع بعــض في مســتوى المعنويــة )٥%( والغالبيــة مــن المتغــرات الداخلــة في النمــوذج ذي العاقــة التكامليــة 
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المشــركة  بعضهــا مــع بعــض في مســتوى المعنويــة )١٠%(، وبهــذا نقبــل الفرضيــة البديلــة التــي تقــر بوجــود العاقــات 

التكامليــة المعنويــة مــن الناحيــة الاقتصاديــة والاحصائيــة والقياســية. 

)Granger Causality Tests( ٥- العاقة السببية بن متغرات البحث

فــان مفهــوم الســببية يركــز عــى وجــود العاقــة الســببية بــن المتغــرات موضــوع البحــث، حيــث اســتخدم في هــذا 

المجــال عــدة اختبــارات ســببية، الا انــه حاليــا )Granger Causality( يعــد مــن الاختبارات الرئيســة في مجــال التحليل 

الاقتصــادي وفي ايجــاد العاقــة وتحديــد اتجــاه )one direction or two direction( بــن متغــرات النمــوذج، وحيــث 

يتــم عــرض نتائــج هــذا الاختبــار بــن المتغــرات موضــوع الدراســة في الجــدول )٤(:

جدول )4( يبين نتائج اختبار العلاقة السببية بين متغيرات النموذج

حجم العلاقةالقيمة الاحتمال الحرجةاختبار Fالمتغيرات

FI يتجه EX 5.34130.02190جيدة ومقبولة

   EXيتجه FI 0.789000.4765غير مقبولة

 FI يتجه TB4.806020.0293جيدة ومقبولة

 TB يتجه FI4.424020.0364جيدة ومقبولة

 E-views9 المصدر: من اعداد الباحثن اعتمادا عى البيانات السنوية للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعتمادا علی برامج

يظهــر مــن الجــدول رقــم )٤(، ومــن خــال القيمــة الاحتماليــة الحرجــة وقيمــة )F( المحســوبة، وعنــد مســتوى المعنويــة 

)%٥(، فــان المتغــر المســتقل ســعر الــرف )EX( ذات عاقــة ســببية باتجــاه واحــد مــع الاســتثمار الأجنبــي )FI(. وهــذا 

يــدل عــى قــوة الارتبــاط بــن المتغريــن، ان هــذه النتائــج تتفــق مــع فرضيــة البحــث بــأن ســعر الــرف في العــراق لهــا 

تأثــر عــى الاســتثمار الأجنبــي، وكذلــك ان هــذا النتائــج يتفــق مــع واقــع الاقتصــاد العراقــي فــان المتغــر المســتقل ميــزان 

تجــاري)TB(  ذات عاقــة ســببية باتجاهــن مــع الاســتثمار الأجنبــي )FI(. وهــذا يــدل عــى قــوة الارتبــاط بــن المتغريــن، 

ان هــذه النتائــج تتفــق مــع فرضيــة البحــث بــأن ســعر الــرف في العــراق لهــا تأثــر عــى الاســتثمار الأجنبــي، وكذلــك ان 

هــذا النتائــج تتفــق مــع واقــع الاقتصــاد العراقــي.

))Econometrics Model Estimation ٥- تقدير النماذج القياسية

)ARDL( تقدير النموذج باستخدام

ــرف  ــعر ال ــر س ــم وتأث ــان حج ــوذج لبي ــر النم ــي لتقدي ــوي ومنطق ــاس ق ــا اس ــدو أنه ــببية تب ــة الس ــج العاق ان نتائ

عــى الاســتثمار الأجنبــي. حيــث خــال عــدة محــاولات اكتشــف البحــث النــماذج المائمــة وفقــا لمــا تشــرطه النظريــة 

ــا نتائــج أكــر دقــة  الاقتصاديــة والقياســية والتحــول الــذي يعتــر مــن أكــر الــدوال مائمــة للبيانــات المتوفــرة، وتعطين

وأكــر واقعيــة مــع المنطــق الاقتصــادي مــن حيــث )حجــم وقيمــة واشــارة(، والمعلــمات المقــدرة الــواردة في الجــدول )٥(:
)ARDL( نتائج تقدير المعلمات المقدرة في العراق لنموذج )الجدول )5

Variables

المتغيرات

Coefficient

المعلمات المقدرة

Prob.

القيمة الاحتمالية الحرجة
0.0870.005سعر الصرف

0.6870.0351ميزان التجاري
1.6520.0122-كورونا

 9 E-views   المصدر: من اعداد الباحثن اعتمادا عى البيانات السنوية للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعتمادا علی برامج

ــه تأثــر ضعيــف جــدا عــى الاســتثمار الأجنبــي وذلــك بالاعتــماد عــى  مــن الجــدول )٥( يتبــن أن ســعر الــرف ل
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قيمــة الاحتــمال الحرجــة التــي اقــل مــن المســتوى المعنويــة )%٥(، وبالاعتــماد عــى )حجــم وقيمــة واشــارة( المعلمــة 

المقــدرة الخاصــة بســعر الــرف، وبمــا ان زيــادة ســعر الــرف بـــمقدار )%١( يــؤدي الى ازديــاد الاســتثمار الأجنبــي 

المباشربمقــدار )%٠.٠٨٧(. تعتــر العاقــة موجبــة بــن زيــادة ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي تتوافــق مــع النظريــة 

الاقتصاديــة. فقــد يعــزى إلى وجــود عاقــة جيــدة بــن ســعر الــرف والاســتثمار الأجنبــي الا ان هــذه النتائــج تتفــق 

ــى  ــات ع ــعار صرف العم ــف أس ــبب ضع ــود س ــاد العراقي.ويع ــع الاقتص ــوص واق ــن بخص ــات المختص ــع توقع م

الاســتثمار الأجنبــي إلى حقيقــة أنــه في العــراق هنــاك عــدد مــن العوامــل الأخــرى التــي تؤثــر عــى ارتفــاع وانخفــاض 

ــر العمــات الأجنبيــة إلى إيــران  ســعر صرف العمــات ، خاصــة العوامــل السياســية، وكان أحــد الأســباب هــو تصدي

بســبب العقوبــات الاقتصاديــة التــي فرضتهــا الولايــات المتحــدة عــى إيــران ، والتــي زادت مــن الطلــب عــى العمــات 

الأجنبيــة في العراق.كــما أن الاســتثمار الأجنبــي في العــراق لــه عــدد مــن العوامــل مثــل الاســتقرار الأمنــي والفســاد 

وغســيل الأمــوال وعوامــل أخــرى مثــل ارتفــاع وانخفــاض أســعار النفــط لأن جــزءا كبــرا مــن إيــرادات العــراق يــأتي 

مــن النفــط.

ــي تشــر إلى  ــزان التجــاري وتظهــر مــن خــال اشــارة المعلمــة المقــدرة )+( الت ــن المي ومــن خــال الجــدول )٥( يتب

التأثــر عــى الاســتثمار الأجنبــي، وذلــك عنــد مســتوى المعنويــة )%٥(، بحيــث أن تحســن الميــزان التجاري بـــ)%١( يزيد 

الاســتثمار الأجنبــي بنســبة )%٠.٦٨(، وذلــك تتفــق مــع الواقــع الاقتصــادي في العــراق لأن ســبب العاقــة الطرديــة بــن 

ميــزان التجــاري والاســتثمار الأجنبــي في العــراق قــد يعــود الى الاعتــماد الرئيــي لاقتصــاد العراقــي عــى الصــادرات 

النفطيــة والتــي تبــاع في الخــارج وبالــدولار، وكذلــك مــن جهــة الاخــرى يعتمــد الاقتصــاد العراقــي في تلبيــة غالبيــة 

احتياجاتهــم عــى اســتراد الســلع والخدمــات خاصــة الســلعة التــي تشــري في الخــارج بالــدولار.

    واخــرا فــان جائحــة كورونــا في العــراق لهــا تأثــرات عــى الاســتثمار الأجنبــي في العــراق، وذلــك بدلالــة احصائيــة 

عنــد مســتوى المعنويــة )%٥(، وتظهــر مــن خــال اشــارة المعلمــة المقــدرة )-( التــي تشــر الى ان تأثــر جائحــة كورونــا 

عــى العــراق قــد ســبب في انخفــاض الاســتثمار الأجنبــي بنســبة )%-١.٦٥(. وذلــك بســبب الانخفــاض في ســعر النفــط 

الخــام واغــاق معظــم المعامــل والمنشــئات الصغــرة بالإضافــة الى إغــاق الحــدود.

في ضــوء مــا ســبق ومــن أجــل معرفــة تأثــرات قصــرة الأجــل وطويلــة الأجــل لســعر الــرف في الاســتثمار الأجنبــي 

نســتعن ببعــض الاختبــارات منهــا )Bounds Test(، وملخــص نتائــج التحليــل في الجــدول الآتي: 
الجدول )6( نتائج المعلمات المقدرة في الأجل القصير والأجل الطويل في العراق

)Bounds Test(
I(1)

Upper

I(0)

Lower

Significant levelValue

F-Bounds Test 4.453.4710%41.516

أكبر بكثير من قيمة 

 (Upper)

5.074.015%
5.624.522.5%
6.365.171%

تقديرات طويلة الأجلتقديرات قصيرة الأجلالعراق

Variables

المتغيرات

Coefficient

المعلمات 

المقدرة

Prob.

القيمة الاحتمالية الحرجة

Coefficient

المعلمات المقدرة

.Prob

القيمة الاحتمالية الحرجة

0.0870.00530.0300.0025سعر الصرف
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0.6870.03511.2450.0182الميزان التجاري

7.1060.0035-1.6520.0122-كورونا
CointEq)-1(-1.9810.0036

9 E-views المصدر: من اعداد الباحثن اعتمادا عى البيانات السنوية للمدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعتمادا عى برامج

يتضح من الجدول )٦( ما يأتي:

١- اعتــمادا عــى )حجــم )المعلــمات المقــدرة وإشــاراتها الخاصــة كلــما زاد )ســعر الــرف( بمقــدار )١%( أدّى ذلــك 

إلى ازديــاد حجــم الاســتثمار الأجنبــي في الأمــد القصــر بمقــدار )٠.٠٨٧ %( أي بمعنــى وجــود عاقــة طرديــة بــن ســعر 

الــرف وحجــم الاســتثمار الأجنبــي في الأمــد القصــر قــد تتوافــق مــع النظريــة الاقتصاديــة. إن هــذا التأثــر الإيجــابي 

ــر  ــل، ســيظل تأث ــدى الطوي ــي إلى )٠.٠٣٠ %(. عــى الم ــاد حجــم الاســتثمار الأجنب ــؤدي إلى ازدي ــل ي ــد الطوي في الأم

ســعر الرفعــى الاســتثمار الأجنبــي أقــل لأنــه في العــراق،  ســعر النفــط الخــام، وســعر الفائــدة، وصــافي الصــادرات، 

والعوامــل الأمنيــة والسياســية لهــا تأثــر كبــر عــى الاســتثمار الأجنبــي.

٢- اعتــمادا عــى )حجــم )المعلــمات المقــدرة وإشــاراتها الخاصــة كلــما تحســن الميــزان التجــاري بمقــدار )١%( أدّى ذلك 

ــاد حجــم الاســتثمار الأجنبــي في الأمــد القصــر بمقــدار )٠.٦٨ %( وهــو يتوافــق مــع النظريــات الاقتصاديــة.  إلى ازدي

لكــن هــذا التأثــر في الأمــد الطويــل، والتأثــر الإيجــابي للميــزان التجــاري في حجــم الاســتثمار الأجنبــي وصــل إلى ١.٢٤ 

ــادة صــافي الصــادرات  ــي لأن زي ــر عــى الاســتثمار الأجنب ــر كب ــه تأث ــل الأجــل ل ــزان التجــاري لمــدى الطوي %((. المي

ســيؤدي الى تزيــد الايــرادات و مــما يزيــد مــن القــدرة عــى اســتراد الســلع الرأســمالية ويحســن الظــروف الاقتصاديــة 

ويزيــد معــدل النمــو الاقتصــادي مــما يحســن المنــاخ او البيئــة الاســتثمارية.

 ٣- فيــما يخــص نقطــة التــوازن )معامــل حــد تصحيــح الخطــأ( فإنهــا تمثــل مقــدار التغيــر في المتغــر التابــع نتيجــة 

لانحــراف قيمــة المتغــر المســتقل في الأجــل الطويــل بمقــدار وحــدة واحــدة، ومــن المتوقــع أن يكــون ســالباً ومعنويــا 

ــح  ــوذج تصحي ــة نم ــى صح ــدل ع ــا ي ــة )٠.٠٠٣٦ Proob( م ــة إحصائي ــغ )CointEq)-١(= -١.9٨١( وبدلال ــد بل وق

الخطــأ المقــدر إحصائيــا، وتحقــق الإشــارة الســالبة يــدل عــى سرعــة التعديــل مــن الأجــل القصــر إلى الأجــل الطويــل.  

)Diagnostic tests( ٦- الاختبارات التشخيصية لمصداقية نماذج

  الخطــوة الاخــرة في تكملــة مراحــل بنــاء النمــوذج القيــاسي تحذفوهــي مرحلــة تقييــم النمــوذج المقــدر، لــي تكــون 

ــك يمكــن ان تســتخدم النــماذج المقــدرة  ــاع القــرار، وكذل ــر معلــمات النمــوذج أكــر دقــة وتعتمــد عليهــا صن تقدي

لأغــراض التنبــؤ، وفي هــذا الســياق اســتخدم هــذا البحــث عــدة اختبــارات تشــخيصية بمــا في ذلــك:

اولا: اختبارات لمصداقية ومائمة النموذج:

 F-test, ،Adjusted R٢ ,Rمــن هــذا الجانــب هنــاك اختبــارات ومــؤشرات كثــرة، الا ان اهمهــا هــي ),٢    

الاتي:               النحــو  عــى  التحليــل  ونتائــج   ،),,AIC,SSR,S.E
الجدول (7) نتائج الاختبارات التصديقية للنماذج المقدرة العراق

القيمةالاختبارات الإحصائية

R-Squared0.99

Adjusted R20.98

F- statistic(0.008) 110

 S.E of regression0.0668

 AIC     Akaike info criterion-2.708

SSR Sum squared resid0.088
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                                                         9 E-views المصــدر: مــن اعــداد الباحثــن اعتــمادا عــى البيانــات الســنوية للمــدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعتــمادا عــى برامــج

ــد يعــر  ــي ان نســبة %99 مــن النمــوذج ق ــغ )99.٠=R٢( وهــذا يعن ــد يبل ــن مــن الجــدول )٧( معامــل التحدي يتب

 )Adjusted Rعنــه مــن خــال المتغــرات المســتقلة و تبقــى نســبة٠.٠١ فقــط ضمــن حــد الخطــأ، بينــما يوضــح )٢

ــة في المتغــر  ــزان التجــاري فــرت حــوالي )%9٨( مــن التغــرات الحاصل أن المتغــرات المســتقلة ســحر الــرف والمي

التابــع )الاســتثمار الأجنبــي( يمكــن  أضافــة متغــر اهــم لزيــادة نســبة )Adjusted R٢(، وبمــا ان قيمــة )F( وبدلالــة 

إحصائيــة )٠.٠٠٨( وهــي اقــل مــن قيمــة P-Value )٠.٠٥(، لــذا نرفــض فرضيــة العــدم التــي تقــر بانعــدام العاقــة بن 

المتغــرات المســتقلة والمتغــر التابــع. ومــن جهــة اخــرى ناحــظ ان قيمــة )Stander Error( يســاوي )٠.٠٦٦( وهــذا 

يشــر الى صحــة النمــوذج مــن الناحيــة الاحصائيــة.
الجدول )8( نتائج الاختبارات التشخيصية للنماذج المقدرة في العراق

القيمةالاختبارات القياسية
Ramsey RESET Test

)مشكلة التشخيص(

0.35

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test

)مشكلة الارتباط الذاتي(

0.63

Variance Inflation Factors Test

)مشكلة التعدد الخطي(

 )1.59 - 1.90( وأقل من 10

Heteroscedasticity Test

)مشكلة عدم تجانس التباين(

0.68

Normality Test

)مشكلة عدم التوزيع الطبيعي(

0.19

ــة تطبيقهــا في  ــة النمــوذج المقــدر وامكاني ــة النمــوذج: ضرورة فحــص صاحي ــم مــدى صاحي ــارات لتقيي ــا: اختب ثاني

ــن  ــدر خــالي م ــان النمــوذج المق ــرار ف ــع الق ــة لصان ــك لغــرض اعطــاء الثق ــا ومســتقبا، وكذل ــة حالي ــاة العملي الحي

ــات  ــمادا عــى البيان ــن اعت ــداد الباحث ــن اع ــة المشــاكل القياســية،    المصــدر: م المشــاكل القياســية او تجــاوز غالبي

9 E-views ــج ــى برام ــمادا ع ــدة )٢٠٠٤-٢٠٢٢( اعت ــنوية للم الس

      مــن خــال الجــدول )٨( ليــس هنــاك دليــل عــى وجــود اي مــن المشــاكل القياســية الجديــرة بالذكــر. واجتيــاز 

النــماذج كافــة الاختبــارات الاحصائيــة )كالارتبــاط الــذاتي، التعــدد الخطــي، عــدم تجانــس التبايــن، التشــخيص وعــدم 

التوزيــع الطبيعــي(، وذلــك دليــل عــى حســن اســتخدامها )النــماذج(.

:))Stability Test/CUSUM and CUSUM of Squares tests ٧- استقرار النماذج المقدرة

فضــاً عــن ذلــك وللتأكــد مــن اســتقرار التغيــرات الهيكليــة في النــماذج المعتمــدة في هــذا البحــث ينبغــي اســتخدام 

اختبــارات المجمــوع الراكمــي للباقيــات المعــودة )CUSUM( و)CUCUM of Squares(، ويمكــن تصويــر ذلــك مــن 

خــال الأشــكال البيانيــة للنــماذج المعتمــدة بــالآتي:
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)CUSUM Test( اختبار السكون )شكل )١

مــن خال الأشــكال الســابقة، ومــن خــال اختبــارات )CUSUM Test( و)CUCUM of Squares( يظهر أن المعلمات 

في النــماذج المقــدرة والمعتمــدة مســتقرة، لأن المنحنــى الخــاص بالبيانــات )اللــون الأزرق( يقــع بــن الخطــن، وهــذا 

يــدل عــى اســتقرارية المعلــمات عنــد مســتوى المعنويــة )٥%(. 

الاستنتاجات والمقرحات

أولا/ الاستنتاجات :

١- فــان ســعر الــرف في مســتويات مختلفــة ذات عاقــة ســببية باتجــاه واحــد مــع الاســتثمار الأجنبــي. ان هــذه 

النتائــج تتفــق مــع فرضيــة البحــث بــأن ســعر الــرف في العــراق لهــا تأثــر إيجــابي عــى الاســتثمار الأجنبي.كلــما زاد 

)ســعر الــرف( بمقــدار )١%( أدّى ذلــك إلى ازديــاد حجــم الاســتثمار الأجنبــي في الأمــد القصــر بمقــدار )٠.٠٨٧ %( .

ــا عــى الاســتثمار الأجنبــي وذات عاقــة ســببية باتجاهــن بــن المتغريــن. تحســن  ٢- الميــزان التجــاري يؤثــر إيجابي

الميــزان التجــاري بمقــدار )١%( أدّى ذلــك إلى ازديــاد حجــم الاســتثمار الأجنبــي في الأمــد القصــر بمقــدار )٠.٦٨ %( وهــو 
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يتوافــق مــع النظريــات الاقتصاديــة. لكــن هــذا التأثــر في الأمــد الطويــل، والتأثــر الإيجــابي للميــزان التجــاري في حجــم 

الاســتثمار الأجنبــي وصــل إلى ١.٢٤ %((

٣- واخــرا فــان جائحــة كورونــا في العــراق لهــا إشــارة ســالبة وتأثراتهــا واضحــة عــى الاســتثمار الأجنبــي في العــراق 

التــي تشــر الى ان تأثــر جائحــة كورونــا ســلبيا عــى الاســتثمار الأجنبــي قــد ســببا في انخفــاض الاســتثمار الأجنبــي.

٤- إن اتجاهــات معــدل النمــو في الناتــج المحــي الإجــمالي قــد ارتبطــت إلى حٍــد كبــر بناتــج قطــاع النفــط، وهــذا 

يعُــر عــن اختــال كبــر في هيــكل الإنتــاج، جعــل الاقتصــاد رهنــا للتقلبــات التــي تحــدر في أســواق النفــط العالميــة.

ثانيا/ المقرحات

ــة بموضــوع  ــن المقرحــات المتعلق ــة م ــا البحــث يمكــن الخــروج بمجموع ــت إليه ــي توصل في ضــوء الاســتنتاجات الت

ــأتي:  ــما ي ــي نوجزهــا في البحــث والت

١- المحافظــة عــى اســتقرار أســعار الــرف وزيــادة احتياطــات النقــد الأجنبــي وترشــيد السياســة النقديــة واســتمرار 

العمــل عــى توجيــه ســعر الــرف إلى ســعر موحــد بــن الســوق الرســمي والســوق المــوازي.

٢- حاجــة الاقتصــاد العراقــي إلى تعزيــز مقدرتــه التنافســية عــى جــذب الاســتثمارات الأجنبيــة عــى الســواء ومــن ثــم 

حاجتــه إلى تحســن مناخــه الاســتثماري وفــق المعايــر المتعــارف عليهــا عالميــاً كمقومــات للمنــاخ الاســتثماري الفعــال. 

ــه مــن اهــم  ــد لكون ــق الاســتقرار الاقتصــادي والســياسي في البل ــف عــى اعــادة الأمــن وتحقي والعمــل بشــكل مكث

المحــددات الحاكمــة لجــذب الاســتثمار الأجنبــي.

٣- العمــل عــى تنويــع الصــادرات خــارج قطــاع المحروقــات وتفعيــل الاقتصــاد الوطنــي لتكــون لــه أثــار إيجابيــة عــى 

تحريــك عجلــة النمــو.

ــة إلى  ــة المضيف ــاشر للدول ــي المب ــتثمار الأجنب ــا الاس ــي ينقله ــا الت ــارات والتكنلوجي ــرات والمه ــن الخ ــتفادة م ٤ الإس

ــاج إلى اكتســاب الخــرات مــن الاســتثمار الأجنبــي. ــة في العــراق تحت ــة ومــوارد بري العــراق، إذ تتوفــر مــوارد أولي

المصادر والمراجع

 ١-احمــد، عائــدة فــوزي )٢٠٠٧(: أثــر التخصيصــات والاقــراض الحكومــي في الاســتثمار الاجــمالي الزراعــي في العــراق 

للمــدة )١99٤-١9٧٤(، )اطروحــة دكتــوراه(، جامعــة بغــداد، كليــة الزراعــة.

٢-الالــه، نــاصري عبــد )٢٠١٥(: أثــر تغــرات ســعر الــرف عــى جــذب الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر - دراســة حالــة 

الجزائــر مــا بــن )١99٠-٢٠١٣(، رســالة ماجســتر، قســم علــوم التســير، كليــة العلــوم الاقتصاديــة والتجاريــة وعلــوم 

التســير، جامعــة محمــد بوضيــاف بالمســيلة

٣-الــرواري ، أنمــار أمــن ،والمعــماري، عبــد الغفــور حســن )٢٠٠٧(: محــددات الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر مــع إشــارة 

خاصــة لمخاطــر التغــر في ســعر الــرف دراســة مقارنــة لعينــة مــن الــدول، ورقــة بحثيــة مقدمــة الى أعــمال المؤتمــر 

العلمــي الــدولي الســابع لجامعــة الزيتونــة، الأردن.

ــي  ــتثمر الأجنب ــداول للمس ــؤشرات الت ــف في م ــعار الرص ــات أس ــر تقلب ــس(٢٠٢١(: تأث ــي خمي ــة ع ٤-  التميمي,آي

دراســة تحليليــة في ســوق العــراق لــلأوراق الماليــة للمــدة )٢٠٠٨-٢٠١9(، رســالة ماجستر،غرمنشــورة، کليــة الادارة 

ــاء،  والاقتصــاد، جامعــة كرب

٥-الحمــداني ، ســعد نــوري والحمــداني، محمــد نــوري، وعبــد، مهنــد خميــس)٢٠٢٣(: تحليــل أثــر ســعر الــرف عــى 

الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في الاقتصــاد العراقــي للمــدة )٢٠٠٤-٢٠٢١(، مجلــة الإدارة وعلــوم الاقتصاديــة، جامعــة 
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كركــوك، المجلــد ١٣، العــدد ١

٦-الحمزاوي,،محمــد كمال(٢٠٠٤)؛ســوق الــرف الأجنبــي(ط١)  منشــاة المعــارف جــال حــزى وشركائــه الإســكندرية، 

. مر

٧-الزين،منصور(٢٠١٣) : تشجيع الاستثمار و اثره عى التنمية،ط،١دار الرايا للنر والتوزيع ،عمان ،الأردن.

٨-الغالبــي ، عبــد الحســن الجليــل ،وخضر،ليــى بديــوي )٢٠٠٨(: تقلبــات ســعر الــرف الحقيقــي في ظــل تحريــر 

ــة الادارة والاقتصــاد، جامعــة الكوفــة. التجــارة في مــر، رســالة ماجســتر، كلي

9-الغالبــي، عبــد الحســن جليــل )٢٠١٥(: الصرفــة المركزيــة النظرية والسياســات، مؤسســة الــنــبــــراس لـلـطـبـاعـــة 

والــنــشــــر والــتــوزيــع، النجف الاشرف.

١٠-الغولي ، اسامة محمد ،وشـهـــاب،مجدي محمد )١99٧(، الـعـاقـــات الاقتصادية الـدولـيـــة، ط١، دار الـجـامـعـــة 

الـجـديـدة لـلـنـشـر.

١١- الكــواز ، ســعد محمــود، والعبادي،عمــر غــازي )٢٠٠٧(: مخاطــر الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر دراســة لعينــة مــن 

الــدول العربيــة، كليــة الادارة والاقتصــاد، جامعــة الموصــل، العــراق.

١٢-بلقاســم، العبــاس )٢٠٠٣(: أساســيات أســعار الــرف، سلســلة دوريــة يعــن بقضايــا، المعهــد العــربي للتخطيــط، 

العــدد،٢٣ نوفمــر.

 ١٣-بــن الــزاوي، عبدالــرزاق )٢٠١١(: ســلوك ســعر الــرف الحقيقــي وأثــر انحرافــه عــن مســتواه التــوازني عــى النمــو 

الاقتصــادي في الجزائر،اطروحــة الدكتــورا، )غــر منشــورة(، قســم العلــوم الاقتصاديــة ، جامعــة الجزائر.

 ١٤-بــن تفــات ،عبــد الحــق ،وســاحل،محمد )٢٠١9(: أثــر ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر في المملكــة 

العربيــة الســعودية خــال الفــرة )١9٨٠-٢٠١٧(، المجلــة الجزائريــة للتنميــة الاقتصاديــة، المجلــد ٦، العــدد١.

 ١٥-تمــار، أمــن )٢٠١٦(: دراســة قياســية لأثــر تقلبــات ســعر الــرف الحقيقــي عــى تدفقــات الاســتثمار الاجنبــي 

ــد ٧، العــدد١. ــة، المجل ــة البري ــة الاقتصــاد والتنمي ــر للفــرة )١99٠-٢٠١٤(، مجل ــاشر في الجزائ المب

١٦- جــاد ، مريــم يحيــى ومنــدور, احمــد فــؤاد, جريل،ماجدةعبدالحميــد (٢٠١٨(: دراســة وتحليــل أثــر تغــرات ســعر 

الــرف عــى التنميــة المســتدامة وانعــكاس هــذا الأثــر عــى حجــم البطالــة في مــر، مجلــة العلــوم البيئيــة، معهــد 

الدراســات والبحــوث البيئيــة – جامعــة عــن شــمس، المجلــد ٤٤، الجــزء الثــاني.

ــرف  ــة ال ــث لأنظم ــه الحدي ــل التوج ــم في ظ ــرف المائ ــام ال ــار نظ ــكالية اختي ــمار(٢٠١٣)؛ إش ــري  ، ع ١٧-جعف

الدوليــة: دراســة حالــة نظــام ســعر الــرف في الجزائــر للفــرة ١99٠-٢٠١٠ ،رســالة ماجســتر في العلــوم الاقتصاديــة، 

غــر منشــورة، تخصــص اقتصــاد دولي، كليــة العلــوم الاقتصاديــة والتجاريــة وعلــوم التســير، جامعــة محمــد خيــر، 

بســكرة،الجزائر.

١٨-جليــل ،عبدالحســن,و الغالي,عبدالحســن(٢٠١٠ :)ســعر الــرف وادارتــه في ظــل الصدمــات الاقتصاديــة  ، (ط١)دار 

صفاء للنــر والتوزيع،عــمان، الأردن.

 ١9-حســن ، عبــد الــرزاق حمــد، وكاظم،عامــر عمــران )٢٠١٢(: قيــاس أثــر الاســتثمار الأجنبــي غــر المبــاشر عــى بعض 

ــة  ــوم الاداري ــة جامعــة كركــوك للعل ــة دراســية(، مجل ــد حال ــة )الهن ــدان النامي ــة في البل ــة الكلي المتغــرات الاقتصادي

والاقتصاديــة، المجلــد ٢، العــدد١

 ٢٠-خلــف، باســم جميــل )٢٠١٣(: الاســتثمار الاجنبــي المبــاشر بــن محــددات العولمــة واشــكالية البيئــة الاســتثمارية 
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العراقيــة، مجلــة كليــة بغــداد للعلــوم الاقتصاديــة الجامعــة، كليــة الادارة والاقتصــاد - جامعــة بغــداد، العــدد الخــاص 

بمؤتمــر الكليــة.

٢١-رقيــة، بــن ثامــر )٢٠٢٢(: أثــر تقلبــات ســعر الــرف عــى الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر - دراســة قياســية لحالــة 

الجزائــر )١99٠-٢٠٢٠(، رســالة ماجســتر، غــر منشــورة، قســم علــوم التجاريــة، كليــة العلــوم الاقتصاديــة والتجاريــة 

والعلــوم التســير، جامعــة غردايــة.

٢٢- سلمان ، كــــرار مـكيي،والحمــــزة، حســــن كريــــم عبد )٢٠٢٠(: تحليــــل دور الاستثمار الأجنبي غيــــر المباشر في 

القيمــــة السوقية( دراســــة تطبيقيــــة في ســوق العــراق لــأوراق المالية، مجلــة معنــــن للعلــوم الطبيــة، جامعــة 

الكفيــل، العــدد ٤

٢٣-صقــر، عمــر(٢٠٠١)؛ العولمــة وقضايــا اقتصاديــة معــاصرة، ط١، الــدار الجامعيــة للنــر والتوزيــع الإســكندرية ، 

مــر.

ــن  ــة حـسـ ــات، ط١، مكتب ــزان المدفوع ــال في مي ــوية الاخت ــأداة لتس ــرف كـ ــة ال ــن )٢٠١٣(: سياس ــد، أم ٢٤- صي

ــروت. ــع، ب ــر والتوزي ــة والن ــة للطباع الـعـصـريـ

٢٥-عـبـــاس، صـبـــاح نــــوري )٢٠٠٨(: أثــــر التضخم عـلـــى سـعـر الــصــــرف الــتــوازنــــي لـلـديـنـــار الــعــراقــي 

لــلــمــــدة :٢٠٠٥-١99٠ بـحـــث تــطــبــيــقــــي، مــجــلــــة كــلــيــــة بــغــــداد لـلـعـلـــوم الاقتصاديــة الجامعــة، 

ــدد ١٧ الع

ــا عامــة  ــة في النشــاط الاقتصــادي في الوطــن العــربي ، قضاي ــه، إبراهيــم ســعد الديــن (١99٨)دور الدول ــد الل ٢٦-عب

مســتقبلية الطبعــة الأولى ، المســتقبل العــربي )١٣( ، دراســات في التنميــة العربيــة الواقــع و الافــاق مركــز دراســات 

الوحــده العربيــة ، بــروت.

٢٧- غريــب، بــو لربــاح )٢٠١٢(: العوامــل المحفــزة لجــذب الاســتثمارات الأجنبيــة المبــاشرة وطــرق تقييمهــا دراســة 

حالــة الجزائــر مجلــة الباحــث، عــدد ١٠

 ٢٨-قــــدي، عـبـــد الـمـجـيـــد )٢٠٠٤(: الـمـدخـل إلـــى الـسـيـاسـات الاقتصادية الـكـلـيـــة، ط١، ديــوان المطبوعات 

الجامعية، الـجـزائـــر

٢9-لبــدري ، عصــام احمــد ،مندور،اســماع محــي الديــن )٢٠٢٠(: أثــر ســعر الــرف عــى تدفقــات الاســتثمار الأجنبــي 

المبــاشر باســتخدام نمــوذج الانحــدار الــذاتي للفجــوات الزمنيــة الموزعــة )ARDL( في الاقتصــاد المــري خــال الفــرة 

)١99٠-٢٠١٨(، مجلــة البحــوث التجاريــة، كليــة التجارة،جامعــة الزقازيــق، المجلد٤٢،العــدد٢

٣٠-ناديــة، لحلوحــي )٢٠١٤(: أثــر تقلبــات ســعر الــر عــى تدفــق الاســتثمار الأجنبــي المبــاشر دراســة حالــة الجزائــر، 

رســالة ماجســتر، قســم العلــوم الاقتصاديــة، كليــة العلــوم الاقتصاديــة والتجاريــة وعلــوم التســير، جامعــة محمــد 

خيــر بكــرة.

ــرف عــى بعــض متغــرات  ــات ســعر ال ــر تقلب ــه، فرحان،ســعدون حســن )٢٠٠٠( أث ــر لل ــواز جاب ــف و، ف ٣١-ناي

ــن، العــدد 9٣. ــة الرافدي ــة تنمي ــة، مجل ــدول النامي ــن ال ــكي في عــدد م الاقتصــاد ال

٣٢-والي ، صابريــن عدنــان ،وكاظــم، ايمــان عــاء )٢٠٢٠(: أثــر تقلبــات ســعر الــرف في الموازنــة العامــة للعــراق حالــة 

دراســية للمــدة )٢٠٠٤-٢٠١٨(، مجلــة حمــورابي، العــدد٣٥ .

 Substitution or complementary effects between banking and stock“  :(٢٠١٢)  .Cheng, S.Y  -٣٣
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 markets: Evidence from financial openness in Taiwan ” ,Journal of International Financial Markets,

٣  Issue  ٢٢ :Institutions & Money, Volume

 Foreign Enterprise in Developing countries , the Johns Hopkins university ,)١9٨٠( Isaian Frank-٣٤

.press , Ltd , London

 Exchange Rate Movement and Foreign Direct Investment in Asean  :)٢٠١٤(Jaratin Lily et al-٣٥

.Economies, Economics Research International, Volume٤

 Multinational Enterprise and Economies Analysis , Cambridge  ,)١9٨٢(  Richard E . Gares-٣٦

.University press , New York

 The dynamics of foreign direct investment and exchange rates:  )٢٠٢٢(  .Syarifuddin,F-٣٧

 :DOI  ,١٠:١  ,An interconnection approach in ASEAN, Cogent Economics & Finance

٢٣٣٢٢٠٣9.٢٠٢٢.٢٠٥٨١٥٦ /١٠.١٠٨٠

 Involuntary unemployment and fiscal policy for full-employment. Theoretical :)٢٠٢٠( .Tanaka, Y -٣٨

.)١٠)٤ ,Economics Letters

 Impact of exchange rate on FDI: A comparative study of India and China,,)٢٠١٦( VB Khandare -٣9

)٢)٣ ;International Journal of Applied Research

http://datatopics.worldbank.org/world-development-indicators ٤٠- البنك الدولي

/١٢/٠١=dtTo&٢٠٠٤/٣١/١٢=https://www.cbiraq.org/DataValues.aspx?dtFrm ٤١- البنــك المركــزي العراقــي

dtformat=MMM,yyyy&٢١٦=tmId&٢٠٢٤

پوختەپوختە
   ژينگەی نێودەوڵەتی لەکێبڕکێدان بۆ بەدەستخســتنی ســەرمایەی دەرەکی لەنێوان دەوڵەتە جیاوازەکان،لەئەنجامی 

ــان،  ــەم هێن ــی بەره ــۆ پڕۆژەکان ــت ب ــی پێویس ــی لەپارەدارکردن ــی هەیەت ــی دەرەک ــەی وەبەرهێنان ــە گرنگ ئەوڕۆڵ

هەروەهــا گواســتنەوەی تەکنەلۆجيــا و بەشــدارێکردن لــە بەرزکردنــەوەی داهــات و گوزەرانــی هاوڵاتیان.ئامانجــی 

ئــەم توێژینەوەیــە بــۆ دەرخســتنی کاریگــەری بــەرزی و نزمــی نرخــی ئاڵووێــری دراوە لەســەر وەبەرهێنانــی دەرەکی 

لەعێــراق لەمــاوەی ســاڵانی )٢٠٠٤- ٢٠٢٢(.بــۆ ئەمــەش شــێوازی پێوانــەی و شــیکردنەوەمان بەکارهێنــاوە، لەکۆتایــدا 

گەیشــتین بــەوەی کــەوا پەیوەنــدی هــۆکاری هەیــە لەنێــوان نرخــی ئاڵووێــری دراو و وەبەرهێنانــی دەرەکــی بەیــەک 

ــراق  ــە عێ ــری دراو ل ــی ئاڵووێ ــەوەی نرخ ــە ب ــەی توێژینەوەک ــەڵ گریمان ــاوە لەگ ــە گونج ــە ئەنجامەک ــتە ، ک ئاڕاس

پەیوەندیەکــەی ڕاســتەوانەیە لەگــەڵ وەبەرهێنانــی دەرەکــی. توێژینەوەکــە پێشــنیاری ئــەوە دەکات کــە پێویســتە 

پشــت بــە سیاســەتەکانی نرخــی ئاڵوگــۆڕ ببەســتین کــە داوای بەدەســتهێنانی ســەقامگیرییەکی ڕێژەیــی دەکات و 

ــتەوخۆی  ــی ڕاس ــی دەرەوە بەمەبەســتی ڕاکێشــانی وەبەرهێنان ــی بازرگان ــۆ کۆنرۆڵکردن ــک ب ــە ئامرازێ ــکات ب دەی

بیانــی زیاتــر لەگــەڵ ئاڕاســتەکردنی بــەرەو سیســتەمێکی ئاڵوگــۆڕی نەرمــر و بەدەســتهێنانی ســەربەخۆیی زیاتــری 

سیاســەتی نەختینەیــی کــە ڕووبــەڕووی شــۆک دەبێتــەوە و ئاســانکاری بــۆ یەکخســتنی ئابــووری عێــراق لــە ئابــووری 
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جیهانیــدا دەکات.  کــە ژینگەیەکــی گونجــاو دروســت دەکات بــۆ زیادکردنــی لێشــاوی ســەرمایەی بیانــی.

كلیلە وشەكان : نرخی ئاڵووێری دراو، وەبەرهێنانی دەرەکی،بازرگانی دەرەکی، ئابوری عێراق .

Abstract
The international environment competes for foreign capital between various developed and 

developing countries alike, as a result of the important role played by foreign investment in providing 

the required financing for the establishment of productive projects, the transfer of technology and 

the contribution to raising income and living standards. The research aims to highlight the impact 

of exchange rate changes on foreign investment in Iraq during the period )٢٠٠٤-٢٠٢٢(. By applying 

econometric and analysis methods, the research finally came to the conclusion that the exchange 

rate at different levels has a one-way causal relationship with foreign investment. these results are 

consistent with the hypothesis of the research that the exchange rate in Iraq has a positive impact 

on foreign investment. The study suggests that it is necessary to rely on exchange rate policies 

that call for achieving relative stability and making it a tool to control foreign trade in order to 

attract greater foreign direct investment with the trend towards a more flexible exchange system 

and achieve greater independence of monetary policy that would face shocks and facilitate the 

integration of the Iraqi economy into the global economy, which creates a favorable environment 

for increasing foreign capital flows.
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