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 ملخص
عزادات الرمل  الأجنبي  في سةرف الرةفا الأجنخ ل ا الة م ع   هدفت هذه الدراسة  لى  عرفف  ثرف        
، ولتحقيق هذا الهدا اسةةةةةةتلدعت الدراسةةةةةة  اانتح الو ةةةةةةة  التحليل   2022ديسةةةةةةمبر   -2021نوفمبر

مول  في التقاريف السةنوي   والقياس الكم ، وجمرت البيانات الخا ة  تتيراات الدراسة  ع  اارةادر الوانوي  اات
للبنك اافكزي اليمني، ونتائح تحليل اازادات اانشةةةةورم في ااولر الفل  للبنك، و ناذ  ويا لياسةةةة  لها، وع   
ثم لىجفاذ التحليل ااالي واسةةةةةتل ر ع اةةةةةفات النمو وال اجر للدراسةةةةة ، ولقديف النمايا القياسةةةةةي  واارففي   

ا لى  مجموع  ع  الالتبارات الإحرةةةائي  والقياسةةةي  الس لتناسةةةة عر  بير   لالتبار ففضةةةي  الدراسةةة  اسةةةتناد  
 البيانات المجمر .

و ينت النتائح الس لو ةةةلت لىليتا الدراسةةة  وجود ع ل  عكسةةةي   ا عزادات الرمل  الأجنبي  اارفوضةةة         
دي لى  تحسةةةة  في سةةةةرف  ع  لبل البنك اافكزي اليمني وسةةةةرف الرةةةةفا، ولةسةةةةف للك الر ل  ؤ  اازادات ل  

الرةفا يرا ث  هذا التحسة  لا يلتمأ ثرفه في السةوس  سةبة ث  كمي  السةيول  ااسةحو   لرود ا  السةوس  
عفم  ثلفى على اةةةةةةكل التزاعات على الدول ، ولدعت الدراسةةةةةة   رب التو ةةةةةةيات ث ف ها   ة على البنك  

سةةةتةيدي  في ف م وجيزم ع  خريع لىع    اافكزي لسةةةتيل لىجفاذات الشةةةفاذ ع  اازادات وليراي  حسةةةا ت اا
نتةةائح اازاد، وفتن نوافةةذ للموا نا في عنةةا ق الارلةةةا  للشةةةةةةةةةةةةةةفاذ  سةةةةةةةةةةةةةةرف اازاد عبر البنو  الرةةاعلةة  لتيرايةة   

 احتياجاتهم ع  الرمل  الأجنبي  ع  عنا ق الانخةاض للحد ع  الةجوم اارففي . 
 .الرم ت الأجنبي ، سرف الرفا، القاا  اارففي البنك اافكزي، عزادات  : الكلمات المفتاحية 
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Abstract 

     This study aimed to know the impact of foreign currency auctions on the 

foreign exchange rate during the period from November 2021 to December 

2022. 

     To achieve this goal, the study used the descriptive analytical approach 

and quantitative measurement. 

     Data on the study variables were collected from secondary sources 

represented by the annual reports of the Central Bank of Yemen, and the 

results of the auction analysis published on the bank's official website, and a 

standard model was built for them. 

     The results of the study showed an inverse relationship between foreign 

currency auctions offered by the Central Bank of Yemen and the exchange 

rate. 

     This relationship is explained by the fact that the auctions lead to an 

improvement in the exchange rate, but this improvement is not felt in the 

market because the amount of liquidity withdrawn returns to the market again 

in the form of obligations on the state 

Keywords: Central Bank, foreign currency auctions, exchange rate, Banking 

Sector. 
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 :الإطار العام للدراسة
 مقدمة:
اةتد الرقد الوا  ع  الالةي  الوالو  لاورات سةياسةي  والترةادي  نتح عنتا حدوم ث عات عالي  ونقدي         

وعدم اسةةتقفار في الأوضةةا  الالترةةادي  لدى عروم الدوا الناعي  وعلى وجص الخرةةور الدوا الس اةةتدت 
نتا الرديد ع  ااشةةةةةةةةةك ت الالترةةةةةةةةةادي  اازعن ، و فو  الرديد ع   تحولات سةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةي  لأنومتتا، عا نتح ع

التحديات الس لناوي عليتا لىدارم للك اافحل  الس ثعال   ةةةانر  السةةةياسةةة  النقدي  في للك الدوا لتحقيق  
الاسةةةةةتقفار، لردم لدرتهم على اسةةةةةتلدام ثدوات السةةةةةياسةةةةة  النقدي  وضةةةةةما  فاعليتتا في لفسةةةةةيع الاسةةةةةتقفار  

والنقدي، عا جرلتم يلج و  لى  اسةةةةتحدام لىجفاذات جديدم لتناسةةةةة عر الوفوا اافحلي ،    الالترةةةةادي
بهدا تهيئ  عنال ا عناسب ا لتحقيق الحد الأدنى ع  الاستقفار الالترادي والسيافم على عتيراالص النقدي  الس  

لىحدى للك الدوا ااتأرفم    ع  ث ف ها ثسةةةةةةرار الرةةةةةةفا الأكوف ارف ا في للك اافحل  وكانت انمتوري  اليمني 
 تقلة ثسةرار الرةفا، و اد الوضةر سةوذ ا عند اندلا  الحفه فيتا، ولد ثلت هذه الدراسة  اايداني  لتسةلي   

 الضوذ على ثرف ثجفاذ البنك اافكزي اليمني ااتمول تزادات الرمل  الأجنبي  في سرف الرفا.
 

 مشكلة الدراسة:
ا  اندلا  الحفه في عالر   2011ادي  في اليم  والس  دثت عام  ثدت الاحدام السةةةياسةةة  والالترةةة      
والس القت  ضةةةةة لها السةةةةةلبي  على النشةةةةةاع الالترةةةةةادي ف اجرت ليم ااتيراات الالترةةةةةادي    2015الرام  

الكلي  عول عردا  و النالح االح  الإجمالي، سةةةةةرف الرةةةةةفا، لسةةةةةار  ارلةا  عردلات التضةةةةةلم، وا سةةةةةف  
رةةةةةففي اليمني نتيج  لولا اعماا البنو  واا سةةةةةسةةةةةات ااالي  في  داي  الحفه ولدهور ثداذ  نشةةةةةاع انتا  اا

اا سةةةةةةسةةةةةةات الراع ، وعنتا البنك اافكزي الذي لرذر اداله  لانقسةةةةةةام السةةةةةةياسةةةةةة  الذي نتح عنص لفار نقل  
لىدارم السةياسة   ، وا ةبن يواجص تحديات  2016البنك اافكزي ا  الرا ةم  اا لت  عد  في سةبتمبر ع  الرام  

النقدي  في ظفوا الحفه، الس  ةةةةةةةةاحبتا ارلةاعات عسةةةةةةةةتمفم في الأسةةةةةةةةرار ولفاجر في ليم  الرمل  الو ني ،  
ولةدهور سةةةةةةةةةةةةةةرف  ةةةةةةةةةةةةةةففتةا اعةام الرم ت الأجنبية ، واواجتة  هةذه ااشةةةةةةةةةةةةةةك ت ا ةذ البنةك اافكزي  رب  

جنبي  في السةةةةةةةةةوس عقا ل سةةةةةةةةةحة  الإجفاذات عنتا ا ةةةةةةةةةدار عزادات الرمل  الأجنبي  لزيادم عفض الرمل  الأ
السةةةةةيول  الزائدم ع  الرمل  ا لي ، و ناذ  على عا سةةةةةبق مك   ةةةةةياير  عشةةةةةكل  الدراسةةةةة  في التسةةةةةالا الفئيأ  

 التالي 
 عا ثرف ا دار عزادات الرمل  الأجنبي  ع  لبل البنك اافكزي اليمني في لقلبات سرف الرفا؟
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 أهمية الدراسة:
لنبر الأهمي  النوفي  ع  ل ا عا لرفضةص ع  عرلوعات نوفي  عترلق   لبنك اافكزي والسةياسة  النقدي ،        

وثسةةةةةةةةرار الرةةةةةةةةفا، ولو ةةةةةةةةيا الالت لات الس حدرت، وجمر البيانات واارلوعات ااترلق   ازادات الس  
 ا وااتتما في القاا  اارففي.ا ذها البنك اافكزي اليمني، وسوا تمول هذه الدراس  عفجر ا للباحو

لكتسةةةةةة هذه الدراسةةةةة  ثهمي  عملي  كورا لقدم  ةةةةةورم ع  والر ا ةةةةةدار البنك اافكزي اليمني عزادات        
الرملةة  الأجنبيةة  كةةأحةةد ثهم الإجفاذات الس نةةةذهةةا  رةةد انتقةةالةةص ا  عةةد ، ومك  ث  يسةةةةةةةةةةةةةةتةيةةد ع  نتةةائح  

لبنك اافكزي اليمني وانتات الفلي  يات الر ل  في لاويف  ولو ةةةةةةيات هذه الدراسةةةةةة   ةةةةةةانرو القفارات في ا
السةياسة  النقدي ، ولرةحين ادواتها وةلي  عملتا في ااسةتقبل،  ناذ  على اارلوعات والنتائح والتو ةيات لهذه 

 الدراس .
 

 هدف الدراسة:
 دراس  وتحليل ثرف عزادات الرمل  الأجنبي  ااقدع  ع  البنك اافكزي اليمني في سرف الرفا. 

 

 فرضية الدراسة:
 لا يوجد ثرف ازادات الرمل  الأجنبي  ااقدع  ع  البنك اافكزي اليمني في سرف الرفا.

 

 الدراسات السابقة:
، 2003للبنك اافكزي الرفال   رد عام  ( الإجفاذات ااسةةةةةتحدر   2021عفضةةةةةت دراسةةةةة  الشةةةةةيبا         

ولناولت الدراسةةةة  لىجفاذات البنك اافكزي، والأ ف التشةةةةفيري  والقانوني  والوسةةةةائل النقدي  ااسةةةةتحدر ، وكذا 
سةرف الرةفا، وسةرف الةائدم، واعتمدت الدراسة  اانتح الو ةة  والتحليل  اشة يات وعبيرات عزاد الرمل   

سةتقفار سةرف الرةفا، وللرةت الدراسة  لى  ث  الأدوات النقدي  يرا اابااةفم  للولوا على دوره في تحقيق ا
م كانت حاجز الأعا  في عواجت  التضةةةةةةةةةةةةةلم في الرفاس لقدرتها على سةةةةةةةةةةةةةحة السةةةةةةةةةةةةةيول   2003 رد عام  

ثلةةائضةةةةةةةةةةةةةة ، ولتميزهةا  ةةاعلية  ثكوف ع  الأدوات النقةدية  التقليةدية ، كمةا ث  لىجفاذات البنةك اافكزي وااتمولة   
اذات التنويمية  والةنية  والقةانونية  كةا  لهةا ثرف  ر  في للق عواعةل عسةةةةةةةةةةةةةةةاعةدم لتحقيق الاسةةةةةةةةةةةةةةتقفار   لإجف 

النقدي، وثو ةت الدراسة   ضةفورم لىعادم النوف في السةمار لشةفكات الرةفاف  في الدلوا في اازادات في ظل  
لار عا ي رف على ارلةةا  الالةة على الدولار، ويلك لأ  وجود هذه الشةةةةةةةةةةةةةةفكات يزيد ع  الالةة على الدو 

اسةةةةةةةةةةةتقفار الرمل ، وكذا لنوير عرةةةةةةةةةةةادر لىيفادات الرفاس ااالي  عا يرز  لدرم الالترةةةةةةةةةةةاد في عواجت  الا عات  
 الخارجي .



 م2025(،      شهــر ديسمبــر 3د)ــدالع          مجلـة العلـــوم الإداريـــة والاقتصـــادية

 

 6  
 

 محمد العامري  /الباحثد/ عادل العامري،    م.أ.أثر مزادات العملة الأجنبية الصادرة عن البنك المركزي...         

(، هدفت لى  لياس وتحليل ثرف عزاد الرمل  الأجنبي  في  رب ااتيراات  2021دراسةةة  انبوري وعل         
، وسةرت الدراسة  لى  التبار ع ل  التكاعل ااشة   2019 –2004الالترةادي  الكلي  في الرفاس للمدم  

لبيةا  ثرف    ARDL ا عزاد الرملة  الأجنبية  والنةالح ا ل  الإجمةالي في عةدم الةدراسةةةةةةةةةةةةةة   سةةةةةةةةةةةةةةتلةدام  ويا  
عبيرات الرمل  الأجنبي  في التضةةلم والنالح ا ل  الإجمالي، ولو ةةلت الدراسةة  لى  ث  عزاد الرمل  الأجنبي   

را واضةن في تحقيق الاسةتقفار في ااسةتوى الرام لاسةرار والحد ع  التضةلم، وع  نتائح الدراسة   كا  لص ا
% ع  التيراات الحةا ةةةةةةةةةةةةةةلة  في النةالح ا ل  الإجمةالي، وكةذا 73ث  عزادات الرملة  الأجنبية  لةسةةةةةةةةةةةةةةف حوالي  

و التنسةةةةةيق  % ع  التيراات الحا ةةةةةل  في التضةةةةةلم، ولدعت الدراسةةةةة   رب التو ةةةةةيات وه  التوجص  75
الرالي  ا عفض النقد والنالح ا ل  الإجمالي ضةةةةةةةةةم   فاعح عدروسةةةةةةةةة  لتحقيق التوا    ا القاا  الحقيق   
والنقدي، وكذا ثو ةةةةةةةت الدراسةةةةةةة   تنوير عرةةةةةةةادر الإيفادات يرا النةاي  وضةةةةةةةفورم لةريل التداوا ااالي ع   

الدولار الأعفيك   رةةورم ثسةةاسةةي  وا افو     ل ا ر   الدينار الرفال   رم ت اجنبي  وعدم الاعتماد على
 على استق لي  البنك اافكزي ولرزيز عكانتص.

(، وهدفت لى  دراسةةةةةة  عزاد الرمل   ا وففم ااوارد النقدي  واسةةةةةةتقفار  2016دراسةةةةةة  الركيل  وعاي         
د اوجد سةةةةرف الرةةةةفا، وللرةةةةت الدراسةةةة  لى  ث  التحوا  شةةةةكل  لدر   لى  نوام لردد سةةةةرف الرةةةةفا ل

الحاج  لى  الرم ت الأجنبي  لتيراي  الاسةةةةةتاادات، وانركأ يلك على ظتور سةةةةةوس  ةةةةةفا عوا ي   ف ت  
فيص ااضةار    لرم ت، اا للق فجوم كبام  ا سةرف الرةفا الفل  وااوا ي عجزت السةياسة  النقدي  ع   

  النقدي   شةةكل لى اع ع   لابيق نوام  ةةفا لادر على  ةيب للك الةجوم، وكذا انركاس ة ر السةةياسةة
 فيق التحكم تزاد الرمل  عسةةةةةةةةتةيد م ع   يادم الاحتيا ات النقدي  الأجنبي ، وكذا حرةةةةةةةةوا البنك اافكزي  
على الاسةةةةةةتق لي  وغنبص ضةةةةةةيروع تمويل الرجز في ااوا ن  الراع ، وثو ةةةةةةت الدراسةةةةةة   ضةةةةةةفورم ا افو  على 

ات الرلمي  والأكادمي  في رسةةةةةم السةةةةةياسةةةةة  النقدي  تا يت ذم عر  اسةةةةةتق لي  البنك اافكزي، واسةةةةةترانتص  لخبر 
 بير  الوفوا الالترةةةادي  الرفالي ، وثو ةةةت الدراسةةة   تشةةةديد الرقو ت على كل ع  عاوا تهفية الرمل   

 الأجنبي  عستير   اازادات في يلك.
رات عزاد الرمل  الأجنبي   (، وهدفت لى  دراسةةةةة  الارلةا  ااسةةةةةتمف ابي2013دراسةةةةة  ففحا  وجفوا         

، واعتمةةدت  2011  –2003للبنةةك اافكزي الرفال ، وثرفهةا في تحقيق الاسةةةةةةةةةةةةةةتقفار الالترةةةةةةةةةةةةةةةادي للمةةدم  
الدراس  اانتح التحليل  الو ة  ع   فيق عفض البيانات وتحليلتا للترفا على  بير  اازادات، وللرت  

الأجنبي   شةةةةةةةكل  يةوس حجم تمويل القاا  الخار   الدراسةةةةةةة  الارلةا  الكبا وااسةةةةةةةتمف ابيرات عزاد الرمل 
لرةد هةدر ا لوفوات البلةد، وكةذا ث  الانةدعةاا ااةالي عر  ةةةةةةةةةةةةةةنةدوس النقةد الةدولي الةذي  يز حفية  التحوي ت  
ا لتتبر هةذه  ااةالية  لى  الخةارا لا ينسةةةةةةةةةةةةةةجم عر  بيرة  الالترةةةةةةةةةةةةةةةاد الرفال  في الولةت الحةالي،  ةل يرةد عةائقة 
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 ةةةةةةةةةةةةةةةت الةدراسةةةةةةةةةةةةةةة  امةاية  الوفوم الو نية  ع  الرملة  الأجنبية  ع  ل ا الفلةا ة  على التحوي ت ااةالية ، وثو 
التحوي ت ااالي  ويرسةةةةةيل الأعواا، ولةريل الفلا   في اانافذ الحدودي  واااارات وااوان  انر تهفية ولفوا  

نة ، كما ثو ةةةةت  الأعواا  افس  يرا رلي ، والرمل على لى اد عرةةةةةادر ثلفى للرمل  الأجنبي   ديل  ع  ال
  تحويل عزاد  ير الرمل  الأجنبي  لى  و ارم ااالي   دلا  ع  البنك اافكزي.

  
 مزادات العملة الاجنبية وسعر الصرف:

لرد اازادات ثدام ع  ثدوات السةةةةةةةةةياسةةةةةةةةة  النقدي  يرا اابااةةةةةةةةةفم لسةةةةةةةةةتلدعتا البنو  اافكزي  لبير الرمل         
اارفوض النقدي والس  دورها تحد ع  التضةةةةةةةلم وتحقق اسةةةةةةةتقفار ا لأسةةةةةةةرار  الأجنبي ، بهدا السةةةةةةةيافم على  

الرةةةةةةةةةةفا، وتحقق اسةةةةةةةةةةتقفار ا في ااسةةةةةةةةةةتوى الرام لاسةةةةةةةةةةرار وتمويل عملي  التجارم الخارجي   ففحا  وجفوا ،  
2013.) 

النقدي  ولرفا اازادات ؤرا  وسةةةيل  ع  وسةةةائل السةةةياسةةة  النقدي  يرا اابااةةةفم الس ل رف في الأسةةةاس        
للةةدولةة  بهةةدا التحكم  لالةةة وعواجتةة  ااوجةةات التضةةةةةةةةةةةةةةلميةة ، ويرةةدهةةا البرب ثدام لوا    ا الرفض  
النقدي ع  الرمل  ا لي  واارفوض النقدي ع  الرمل  الأجنبي ، الذي ع  ل لص يتم ضةةةةب  نسةةةةب  السةةةةيول   

 (.2014ع  الرمل  ا لي ، وسرف  فا الرم ت الأجنبي   عكاوي وسليما ، 
ووفق ا لدراسةةةةةةةةة  اسةةةةةةةةةتقرةةةةةةةةةائي  ثجفاها  ةةةةةةةةةندوس النقد الدولي ع  لنويم سةةةةةةةةةوس الرةةةةةةةةةفا الأجنخ في        

الالترةةةةادات الس تمف تفحل  انتقالي ، وكذا الالترةةةةادات الناعي ، ث  الرديد ع  البنو  اافكزي  للدوا في ف م 
الرةةةةةةةةةةةفا، كالبرا يل واةةةةةةةةةةةيل     ع  الة ات لاعت  بير الرمل  الأجنبي  عبر اازادات للسةةةةةةةةةةةيافم على سةةةةةةةةةةةرف

 وااكسيك والرفاس.
 

 أسباب بيع العملة الأجنبية عبر المزادات:
اليرفض ع  لدلل البنك اافكزي في سةةةوس  ةةةفا الرم ت الأجنبي  هو التلةيا ع  لقلبات ثسةةةرار        

وكذا سحة  الرفا، ويقيم ثداذ اازادات في عدى لدرلص لتأرا في لقلبات سرف الرفا في السوس ااوا ي،  
الةائب في الرمل  ا لي ، لذا فاازادات لرد وسيل  عباافم لتأرا في حجم النقود ويرا عباافم لتأرا في سرف  

 (.Kubo, 2013 فا الرمل  الأجنبي  في الدول   
 

 سعر الصرف:
ول ،  يرتبر سةةةةرف الرةةةةفا ع اةةةةف ا ع  اا اةةةةفات الالترةةةةادي ، ويرتمد على عدى التقدم الالترةةةةادي للد      

ومول سةرف الرةفا حجف الزاوي  الذي لسةتند لىليص الترةاديات الدول ، وغدر الإاةارم لى  ث  سةرف الرةفا  
ع  ااتيراات الالترةةادي  اةةديدم الحسةةاسةةي ، وثي لقلة فيتا لد ي رف في  قي  ااتيراات الالترةةادي  الكلي ،  
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ف الرةةةفا، وغنة التيراات الحادم  ولذلك لقوم الدول   وضةةةر سةةةياسةةةات نقدي  وعالي  لضةةةما  اسةةةتقفار سةةةر
 الس تمف بها الرم ت ع  حا لآلف، ونتناوا هذا اابحث  رض ا ع  التةا يل  شأ  سرف الرفا.

 

 نظريات سعر الصرف:
لكل عتيرا الترةةةةةةةةادي نوفيات عةسةةةةةةةةفم لص، وكذا ه  الحال  في سةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةفا  لىي ث  لردد الأنوم         

النقدي  والت ا ااقاييأ التبادلي   ا الدوا ثدى لى  لردد النوفيات ااةسةةةةةةةةةةةفم لسةةةةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةةةةفا، وهذه 
 ( 2018النوفيات ه   عنجار، 

 نوفي  لرادا القوم الشفائي . -
 ثسرار الةائدم.نوفي  لرادا  -
 نوفي  عيزا  اادفوعات. -

 

 أنواع سعر الصرف:
( 2010نوف ا لتردد اسةةتلداعات سةةرف الرةةفا، وضةةر الالترةةاديو  ثنواع ا لسةةرف الرةةفا،  انزار،        

 ه  الآتي  
 سرف الرفا الال . -
 سرف الرفا الحقيق . -
 سرف الرفا ثلةراا. -

 

 أنظمة سعر الصرف:
 ( 2009الرفا على عا يل   الشارا، ومك  ثيضا لقسيم ثنوم  سرف 

نوام الف   ا كم، يتم فيص ر   الرمل  عبر البنك اافكزي  رمل  ثجنبي  ثو سةةةةةل  ع  الرم ت ويشةةةةة ع   -
 لوفا احتيا يات كبام ع  الرم ت. 

الف   اايسةةةةف، يتم فيص ر   الرمل  ا لي   رم ت الفى دو  لشةةةةديد حيث يسةةةةمن اسةةةةتويات  سةةةةيا    -
ا  ر . جد   ود ا ثو نزولا 

الترويم ااوجص، تحاوا فيص الدول  الحةاظ على عسةتويات عسةتقفم لسةرف الرةفا دو  الالتزام تدى  دد   -
 عسبق ا. 

 الترويم الحف، يتحدد وفق ا لقوى الالة والرفض في السوس دو  لدلل ع  الدول  لتوجيتص. -
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 :الاجنبية وسعر الصرفصدار البنك المركزي اليمني مزاد العملة إ
 تمهيد:
ا لتاورات ك   ع  سةةةةرف الرةةةةفا، وعزادات الرمل  الأجنبي  على        في هذا القسةةةةم سةةةةوا نتناوا عفضةةةة 

 النحو الاتي 
 لاورات سرف الرفا في انمتوري  اليمني   -

ي لى   يرد سةةةةةةةرف الرةةةةةةةفا ع  ااتيراات الالترةةةةةةةادي  الكلي  الأكوف حسةةةةةةةاسةةةةةةةي  غاه الرواعل الألفى، لى      
اراالص لنركأ على كاف  القااعات الالترةادي  والأنشةا  ااالي  والنقدي ، لارلبا ص الوريق  سةياسة  التسةرا  
والإنتةةاا، وعفاكز التكلةةة ، ولقييم اافاكز ااةاليةة  لاففاد، وعنشةةةةةةةةةةةةةةةلأت الأعمةةاا، وهو ااتيرا الأكوف ارا ا في  

الةةدوا، وكةةذلةةك يرةةد ااتيرا الاكوف ارف ا  لوفوا    حجم التبةةادا التجةةاري، ولةةدفقةةات رلوس الاعواا  ا
الراع  للدول ، وثوضةةةةةةةةاعتا الالترةةةةةةةةادي ، والسةةةةةةةةياسةةةةةةةةي ، وحجم عواردها ااالي ، فالدوا الس لتسةةةةةةةةم هياكلتا  
الالترةةةادي   ردم الاسةةةتقفار، واسةةةتداع  ااوارد،  لإضةةةاف  لى  عدم الاسةةةتقفار السةةةياسةةة  لكو  اكوف عفضةةة   

وارااتها السلبي  في كاف  القااعات الالترادي ، وع  هذه الدوا انمتوري  اليمني     لتقلبات ثسرار الرفا
الس يتسةةم هيكل الترةةادها  ردم الاسةةتقفار، وكذلك عدم الاسةةتقفار السةةياسةة  نتيج  الحفه الدائفم عنذ عا  

في الأنشةةةةةةا  ااالي     يقاره الرقد، ولد كا  سةةةةةةرف الرةةةةةةفا ااتيرا الأكوف ارف ا  تلك الوفوا والأكوف ارا ا
والنقدي  واافاكز ااالي  لاففاد وعنشةةةلأت الأعماا، ولد ا ذ البنك اافكزي اليمني نوام سةةةرف الرةةةفا اادار 

للتيرلة على الأ عات الس لد لواجص البلد، ويلك ع  ل ا دراسةةةةةةةةةةةةةة  لاورات ثسةةةةةةةةةةةةةةرار   1996عنذ عام  
ثدت لى  لىحدام التقلبات الرنية  في سرف الرفا،  الرفا في عدم الدراس ، وثهم الرواعل والأسباه الس  

، لبل  2016  –2000( يرفض لاورات ثسةةةةةةةرار الرةةةةةةةفا في انمتوري  اليمني  ل ا الة م  1واندوا  
،  رد انقسةةةام البنك اافكزي، وظتور  2022 –2017انقسةةةام البنك اافكزي اليمني، وكذلك ل ا الة م  

 سرفي  لرفا الفياا اليمني. 
 2022 – 2000تطورات أسعار الصرف في الجمهورية اليمنية خلال الفترة  (1جدول )

 نسبة التغي في المائة  مقدار التغي  متوسط سعر الصرف السنوي السنة
2000 161.72 - - 
2001 168.67 6.95 4.3 
2002 175.63 6.96 4.1 
2003 183.45 7.82 4.5 
2004 184.78 1.33 0.7 
2005 191.51 6.73 3.6 
2006 197.05 5.54 2.9 
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 نسبة التغي في المائة  مقدار التغي  متوسط سعر الصرف السنوي السنة
2007 198.95 1.9 1.0 
2008 199.76 0.81 0.4 
2009 202.85 3.09 1.5 
2010 213.59 10.74 5.3 
2,011 213.8 0.21 0.1 
2,012 214.35 0.55 0.3 
2,013 214.89 0.54 0.3 
2,014 214.89 0 0.0 
2,015 214.89 0 0.0 
2,016 241.4 26.51 12.3 

 
 مناطق البنك المركزي صنعاء مناطق البنك المركزي عدن 

 مقدار التغي  متوسط سعر الصرف السنوي
 نسبة التغي 
 متوسط سعر      الصرف السنوي  في المائة

 مقدار
 التغي 

 نسبة التغي 
 في المائة

2,017 369.5 128.1 53.1 369.5 128.1 53.1 
2,018 538.4 168.9 45.7 540 170.5 46.1 
2,019 572.2 33.8 6.3 570.7 30.7 5.7 
2,020 735.2 163 28.5 603.4 32.7 5.7 
2,021 1,032.50 297.3 40.4 599.2 -4.2 -0.7 
2,022 1,119.10 86.6 8.4 573.2 -26 -4.3 

 علحوظ . اندوا تم اعداده  لاعتماد على لقاريف البنك اافكزي اليمني وسرف  فا السوس.

( اسةةةتقفار سةةةرف  ةةةفا الفياا اليمني عقا ل الدولار الأعفيك  ل ا الة م  ا  1ن حظ ع  اندوا        
%،  5، وه  عدم عا لبل اندلا  الحفه، حيث ارلةر تردلات  و عنلةض  لم لتجاو   2015  –2000

يث  وه  ف م الحفه، ح  2022  –2016 ينما ن حظ عدم اسةةةةةةةةتقفار سةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةفا ل ا الة م  ا  
م، وهو الرةةام الةةذي ل  عمليةة  نقةةل البنةةك اافكزي ع   2017% في عةةام  53ارلةر ترةةدلات  و غةةاو ت  

/ دولار عقارن    لرام السةةةةا ق   369 ةةةةنراذ لى  عد ، حيث ارلةر سةةةةرف الرةةةةفا لى    الذي    2016ريالا 
.241كا  فيص سرف  فا الفياا اليمني عقا ل الدولار الأعفيك     ( ريالا 

ا  ا حكوعس    2019و 2018و 2017وانديف  لذكف ث  الأعوام         كا  سةةةةةرف الرةةةةةفا فيتا عوحد 
  نراذ وعد  عر وجود ففولات  سيا  لم لتجاو  ريالا  ا السرفي .

و دثت لوتف الةفولات  ا سةةرفي الرةةفا في عنا ق  ةةنراذ وعنا ق عد  ح   ليرت ثلرةةى عداها       
م، لىي اةةكل سةةرف  ةةفا الدولار الواحد عقا ل الفياا اليمني في عنا ق حكوع  عد  2021عر راي  عام  

جر يلك لى   ليم  ثكبر ع  سةةرف  ةةفا الدولار الواحد عقا ل الفياا اليمني في عنا ق حكوع   ةةنراذ، ويف 
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عليو     2,332ليةام البنةك اافكزي في عةد   ابةاعة  عملة   لية  ؤاةةةةةةةةةةةةةةكةاا وثحجةام  تلةة   ليرةت ليمتتةا 
(،  رد ليام الرةةةةةفا  انركأ ظتفت لها ة ر سةةةةةلبي  في ارلةا  سةةةةةرف  2022 -2017رياا، ل ا الة م  

ا  رد لى ةةةةةةةةدار حكوع   ةةةةةةةةنراذ لفار تنر لدا وا للك الرمل   الرةةةةةةةةفا في عنا ق حكوع  عد  ولرةةةةةةةةو ةةةةةةةة 
اارةةةةدرم في عنا قتا، وا رةةةةف لداولها في عنا ق حكوع  عد ، عر  ةةةةيرف نشةةةةا تا التجاري عقارن   تنا ق  
حكوع   ةةنراذ  لىي ث  النشةةاع الالترةةادي الأكبر في عنا ق  ةةنراذ لوجود اافاكز ااالي  للبنو  والشةةفكات  

 نومات الدولي  والسةارات كورا عا م  الدول .الخدعي  والشفكات الإنتاجي  والأنشا  الزراعي  وعقفات اا
ولد اةةةةةكل حجم الرمل  اارةةةةةدرم في عنا ق عد  ضةةةةةيرا ا كبا ا فاس حجم النشةةةةةاع الالترةةةةةادي فيتا        

 %.250وانركأ ثرفه في لضلم  جاعن وارلةا  كبا لسرف الرفا غاو  
نا ق الوالر  تحت سةةةةةلا  حكوع   ونتيج  اا سةةةةةبق يكفه ظتفت ففولات نقدي  لسةةةةةرف الرةةةةةفا  ا اا      

عد  حيث التلا سةةةةةةرف الرةةةةةةفا في عد  عنص في حضةةةةةةفعوت، وكذا عاره، ولرز و ف ت ففولات نقدي   
 ا سةةرف الرمل   رةةورتها النقدي  وسةةرف الرمل  في اةةبك  الحوالات الوالر  في لى ار الحكوع  في عد  حيث  

د سةةةةةةول ا للرم ت في عنا ق حكوع  عد  ، الأعف الذي ثوج0,012 ادت ع  النقدي  تقدار و ةةةةةةل لى   
 استناد ا لى  ارلةا  ثو انخةاض هذا ثلةارس.

( ث  ثعلى عقدار ليرا في سةةةةةرف الرةةةةةفا  رد ظتور الةفوس السةةةةةرفي  كا  في  1ون حظ ع  اندوا        
%، لىي  لغ  40.4 لغ   2020، و نسةةةةةةب  ليرا ع  الرام  297.3حيث  لغ عقدار التيرا فيص   2021عام  

/ دولار اعفيك ، في حا  لغ في عام  1,032  2021لرةةةةةةةةةةفا في عام  سةةةةةةةةةةرف ا (  735  2020( ريالا 
/ لكل دولار، ويرزى هذا لى  مجموع  ع  الرواعل، ث ف ها  لداعيات ارا الرمل  اارةةةدرم اا اكم  ع    ريالا 

، لىضةاف    في عنا ق حكوع  عد  والس لفكت دو  حلوا ثو سةياسة  نقدي  لسةحبتا ع  السةوس 2020عام  
لى  لى ةةةةدار البنك اافكزي عد  كمي  ثلفى ع  الإ ةةةةدار النقدي في الرام نةسةةةةص، وكذلك سةةةةوذ اسةةةةتلدام  
الودير  السةرودي  البالير  علياري دولار ع  لبل لىدارم البنك اافكزي في يلك الرام، الذي ثوضةحص لقفيف ففيق  

الحكوعةة  وليةةادم البنةةك اافكزي  لةسةةةةةةةةةةةةةةةاد،  واتهم فيةةص    2021ينةةايف   22الخبراذ ااقةةدم لى  مجلأ الأع  في  
 وسوذ التراعل عر الودير  السرودي  عا ثدى لى  عنر البنك اافكزي السحة ع  اابلغ ااتبق  ع  الودير . 

 مزادات العملة الأجنبية:
 لام البنك اافكزي اليمني ؤوا عزاد لص عنذ نقلص لى  عد . 2021وفي نوفمبر/ 

 لأجنبي  عبر اازادات عا يل  وع  ثسباه  ير الرمل  ا
الالة ااسةةةةةةتمف على الرمل  الأجنبي  وارلةا  عسةةةةةةتوى الأسةةةةةةرار  سةةةةةةبة الالت ا الالترةةةةةةادي القائم   -

 نتيج  للحفه القائم .
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يرياه الشةةةافي  والوضةةور في عملي   ير الرم ت  لافيق  السةةا ق  ع   فيق البير على اةةكل دفرات   -
 اري دولار اعفيك .ع  الودير  السرودي  البالير  علي

 يرياه الادوات الخا    لسياس  النقدي  للبنك اافكزي للسيافم على السوس اارففي. -
 ثهداا  ير الرمل  الأجنبي  ع  لبل البنك اافكزي عد  عبر اازادات 

ثعةةا  لنسةةةةةةةةةةةةةةبةة  لأهةةداا اازادات في اليم  على وجةةص التحةةديةةد فيمك  ا ةةا هةةا كمةةا وردت في عةةذكفم       
 ت ولىجفاذات ولوائن عزادات الرم ت الأجنبي  الرادرم ع  البنك اافكزي، على عا يل  سياسا

 لرزيز دور النوام اارففي، وتحسا عستوى الشةافي  والةاعلي  في لداوا الرمل  الأجنبي . -
 دعم دور البنو  ا لي  في لوفا الرمل  الأجنبي  للقيام  دورها. -
 للفياا اليمني.الحةاظ على استقفار سرف الرفا  -
لنويم ثنشةةا   ةةفا الرمل  الأجنبي ، وااتا ر  اليوعي  للمشةة يات واابيرات عر الالتزام  لوائن عكافح    -

 يرسيل الأعواا.
 عزادات الرمل  الأجنبي   الدولار الأعفيك ( اارفوض  ع  البنك اافكزي 

م،  رد لو ةةةةةةةةةةةةةةيات  2021ذ ع  نوفمبر عام   دث البنك اافكزي اليمني عفض عزاد الرمل  الأجنبي  ا تدا        
ع   ةةةةةندوس النقد الدولي على ثرف لقاريف عالي  ع  سةةةةةوذ اسةةةةةتلدام عبلغ الودير  السةةةةةرودي  البالير  علياري  

، الس كانت ليرا   رب احتياجات السةةةةةةةةوس ع  الرمل  الأجنبي  ع   2018دولار اعفيك  في عالر عام 
 ، ولرد اازادات وسةيل  لإ ة ر البنك اافكزي اليمني،   فيق سةحة دفرات عنتا دو  ةلي  واضةح  واةةاف

نتيج  لردم لدرلص على القيام  وظائةص  شةكل  ةحين في ظل الحفه، ولةريل دور السةياسة  النقدي  وثدواتها  
للسةةةةيافم على التضةةةةلم، والحد ع  لقلبات ثسةةةةرار الرةةةةفا وتحقيق الاسةةةةتقفار النقدي، نتيج  عدم فاعلي   

لاضةةافا ت السةةياسةةي  ووجود الت لات في ااتيراات الكلي  لهيكل الالترةةاد، والس  للك الادوات في ظل ا
تمولةت في لولا الترةةةةةةةةةةةةةةديف ولفاجر الايفادات الرةاعة  للةدولة  لى  ثدنى عسةةةةةةةةةةةةةةتوياتهةا، اةا ثدى لى  ليةام البنك  

لإع   ع   اافكزي  ستحدام لىجفاذات جديده لتناسة عر الوالر ااوجود تمولت في عفض اازادات، فتم ا
( عليو  دولار، وعر رةةايةة  الرةام  15م، ا تةةدثهةةا البنةةك اافكزي تبلغ  2021نوفمبر عةةام    10ثوا عزاد في  

( عليو  دولار، و لغ عدد اازادات اارفوضةةةةةة  ع  البنك عنذ  دايتتا في  50و ةةةةةةل عبلغ اازاد لى    2022
( عليو  دولار لتيراي   1,425غ  ( عزاد ا بإجمالي عبل59  2022ديسةةةةةةةةةمبر  27لى    2021نوفمبر   10

 استااد السلر في السوس ا لي .
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وللإيضةةةار ثكوف سةةةوا نسةةةترفض  يانات هذه اازادات على عسةةةتوى الشةةةتف ح  يسةةةتل تحليلتا كما       
 ه  عوضح  في اندوا التالي 

 2022إلى ديسمبر  2021( بيانات المزادات الشهرية من نوفمبر 2جدول )
عدد  الشهر

 المزادات
متوسط سعر   متوسط سعر صرف المزاد 

 صرف السوق
الفرق بين 
 المتوسطين 

 نسبة التخصيص  الكمية المباعة  الكمية المعروضة 

 82.1 36,934,000 45,000,000 56 1500 1,444 3 نوفمبر
 81.5 73,382,000 90,000,000 239 1255 1,016 6 ديسمبر
 100.0 60,000,000 60,000,000 46 1102 1,057 4 يناير
 90.3 63,203,000 70,000,000 43 1125 1,083 4 فبراير
 62.5 87,554,000 140,000,000 24 1246 1,222 7 مارس 
 37.6 22,564,000 60,000,000 20- 963 983 3 أبريل
 84.3 84,265,000 100,000,000 41 999 958 4 مايو 
 99.3 119,155,000 120,000,000 21 1094 1,073 4 يونيو 
 77.4 46,465,000 60,000,000 5- 1137 1,142 2 يوليو 

 66.6 99,865,000 150,000,000 7 1154 1,147 5 أغسطس 
 100.0 120,000,000 120,000,000 5 1134 1,129 4 سبتمبر 
 77.9 93,421,000 120,000,000 5 1146 1,141 4 أكتوبر 
 46.3 69,447,000 150,000,000 5- 1151 1,156 5 نوفمبر
 56.2 78,732,000 140,000,000 4 1172 1,168 4 ديسمبر
 68.5 976,255,000 1,425,000,000 459 1155 1,123 59 الإجمال 

 .2022 –2021ملحوظة. الجدول تم اعداده بالاعتماد على تقارير البنك المركزي اليمني خلال الفترة 

 1,425( ث  لىجمةالي عبةالغ اازادات اارفوضةةةةةةةةةةةةةةة  ع  البنةك اافكزي اليمني  لغ 2ن حظ ع  انةدوا        
عليو  دولار و نسةةةةةةةةةةةةةةب    976عليو  دولار، لقدعت البنو  الراعل  بإجمالي عااذتها والس تم لبولها تا ليمتص  

وجود فائب  ليرت  %، عا يرني  68.5 رةةةةةةةةةةةةةةيا  لىجمالي الرااذات ااقدع / الكمي  اارفوضةةةةةةةةةةةةةة (  ليرت  
 %. 30نسبتص ثكوف ع  

( ث  الكمي  اارفوضةةة  في اازادات لم لسةةةتنةذ سةةةوى في اةةةتفي  فق  في الة م،  2ويضةةةن ع  اندوا        
م لأ  سةةرف اازاد ينلةب ع  سةةرف السةةوس في ااتوسةة  الشةةتفي 2022هما اةةتفا ينايف وسةةبتمبر في الرام  

دولار الواحد، ويفجر سبة استنةاي الكمي  اارفوض  في اازادات  لل  ريالا   56تا ليمتص   2022لشتف ينايف  
نوف ا لتزايد سةرف  ةفا السةوس عتأرف ا  تزايد الرةفا  الرسةكفي في جبتات كوام لا ة   في اةبوم وعأره، عا  
دعا ااشةةاركا في اازادات لى  التوجص لىليتا  دلا  ع  ثسةةرار  ةةفا السةةوس اافلةر ، وانخةاض سةةرف اازادات  

ر  داي  الرام انديد، عا ثدى لى  ارلةا  حجم الالة على الرمل  الأجنبي  اارفوضةة  في اازادات، لىضةةاف    ع
لى  ليام البنك اافكزي  بير اازادات ؤسةةرار عنلةضةة  في هذا الشةةتف لتيراي  احتياجات السةةوس ع  الرمل   

 الأجنبي  عر  داي  الرام.
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( ث  ااتوسةةة  الشةةةتفي لسةةةرف  ةةةفا اازادات ثلل ع  ااتوسةةة  الشةةةتفي  2كما ن حظ ع  اندوا        
، ينايف، فبرايف، عارس، عايو، يونيو،  2021لسةةةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةةةفا في السةةةةةةةةةةوس في كل  ع   نوفمبر وديسةةةةةةةةةةمبر  

 (.2022ثيرساأ، سبتمبر، ثكتو ف، نوفمبر 
 ع  ااتوسة  الشةتفي لسةرف  ةفا السةوس في ر ر   وكا  ااتوسة  الشةتفي لسةرف  ةفا اازادات ثكبر      

(، عا يشةةةا لى  ث  ثسةةةرار  ةةةفا اازادات كانت ثلل ع   2022ثاةةةتف ه   لى فيل ويوليو وديسةةةمبر للرام  
ثسةةةرار الرةةةفا السةةةوس ل ا الة م  سةةةتوناذ  رب الأاةةةتف ااشةةةار لىليتا، هذا يرني ث  ثسةةةرار اازادات لم 

دوام وث  لىسةةةة اليجي  البنك اافكزي في تحديد سةةةةرف اازادات كانت يرا لك  ثلل ع  ثسةةةةرار السةةةةوس على ال
واضةح ، وث  اازادات ليأ ع  ثولوياتها  ةيب سةرف الرةفا وا ا لسةحة السةيول  ا لي  ع  السةوس وكذا 

 لىعادم الدورم النقدي  الفلي  ع  جديد.
لام البنك    2022حد نجد ث  اتف عارس  (، و لنوف لى  عدد اازادات في الشتف الوا2وع  اندوا        

فةةيةةةةةةةص  ةةرةةمةةةةةةةل   فةةيةةتةةةةةةةا  7ااةةفكةةزي  عةةفض  عةةلةةنةةيةةةةةةة   عةةزادات  عةةنةةتةةةةةةةا  140,000,000(  و    دولار،   )
% ع  لىجمالي اابالغ اارفوض   سرف ينلةب ع  سرف  62.5( دولار،  نسب   ريا  87,554,000 

( عزادات  4ك اافكزي  رمل  لام البن 2021( ريالا  لكل دولار،  ينما في ديسةةةةةةةةةمبر  24السةةةةةةةةةوس تقدار  
( دولار،  نسةةةب   رةةةيا لرةةةل  73,382,000( دولار    عنتا  90,000,000علني  عفض فيتا  

 ( ريالا  لكل دولار.239%،  سرف ينلةب ع  سرف السوس تقدار  81.5لى  
ر  ( دولا 60,000,000لةةام البنةةك اافكزي  رمةةل عزادي  فق  عفض فيتةةا    2022 ينمةةا في يوليو        

(  5%، و سرف يفلةر ع  سرف السوس  ةةةةةةةةةةةةةةة  77.4( دولار  نسب   ريا  46,465,000و   عنتا  
ريالات لكل دولار، ويرود السةةبة في لل  عزادات الرمل  لهذا الشةةتف لكونص لزاع  عر لىجا م عيد الاضةةحى  

 اابار  الس اعتدت ثسبوعا.
 السلع المغطاة عبر مزادات البنك المركزي عدن:

نوفمبر   10( في خريع  1( السةةةلر اايراام عبر عزادات البنك اافكزي ع  اازاد رلم  3يوضةةةن اندوا        
 كما يل    2022يونيو  7(  تاريع 24لى  اازاد رلم   2021
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 ( السلع التي تمت تغطية استيادها من خلال المزادات 3جدول )
 إجمال قيمة السلعالنسبة إلى   القيمة بالدولار الأمريكي السلعة 

 % 35.12 163,939,698 القمح
 % 10.32 48,184,029 الدجاج المجمد

 % 9.89 46,166,474 السكر
 % 8.92 41,612,934 الأرز

 % 8.41 39,257,675 الحليب 
 % 7.32 34,160,525 الدقيق 

 % 6.13 28,607,560 المواد الغذائية 
 % 4.96 23,159,832 اعلاف الدواجن 

 % 3.45 16,089,833 الاجبان
 % 3.02 14,097,781 زيت الطعام 

 % 2.46 11,473092 الادوية 
 %100 466,749,439 الإجمال 

 .2022ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاستناد إلى بيانات البنك المركزي عدن 
 

 منهجية الدراسة:
اسةةةةتلدعت الدراسةةةة  اانتح الو ةةةةة  والقياس الكم  لرفض ولوضةةةةين ااةاهيم ااترلق  تزادات الرمل         

الأجنبي  وسةةةةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةةةةفا،  لاعتماد على عرةةةةةةةةةةةادر البيانات الوانوي  ااتمول   لكتة والفسةةةةةةةةةةةائل الرلمي   
ع  البنك اافكزي اليمني، وكذلك  والأاام اانشورم عبر الان نت، والتقاريف ااالي  السنوي  اانشورم الرادرم  

البيانات المجمر  ع  ثسةةةرار الرةةةفا السةةةولي  ع  اةةةفكات الرةةةفاف   رةةةورم عبااةةةفم، ويلك لاسةةةتلداعتا في  
عملي  التحليل الو ةةةةة  والقياس الكم  اتيراات الدراسةةةة  ولىجفاذ الالتبارات الإحرةةةةائي  والقياسةةةةي  عليتا  

بية  ااقةدعة  ع  البنةك اافكزي اليمني  رةد نقلةص لى  عةد ، في  للو ةةةةةةةةةةةةةةوا لى  ليةاس ثرف عزادات الرملة  الأجن
م، ع  ل ا  ناذ  ويا لياسةةةةةةة   2022ديسةةةةةةةةمبر    -م 2021ثسةةةةةةةةرار الرةةةةةةةةفا ل ا الة م ع  نوفمبر  

 يختا تتيراات الدراس . 
 

 النموذج القياسي:
لتحقيق ثهداا الدراسةةةةةةةة  والتبار ففضةةةةةةةةياتها تم  ناذ  ويا لياسةةةةةةةة  لتقديف الر ل   ا عزادات الرمل         

الأجنبي  الرةةادرم ع  البنك اافكزي وسةةرف الرةةفا عفض الةرةةل الوالث ع  هذه الدراسةة  ااةاهيم النوفي   
ةاهيم النوفي  والتحليل  ااترلق   لبنك اافكزي، وثسةةةةةةةةةةةرار الرةةةةةةةةةةةفا، ولتي هذا الةرةةةةةةةةةةةل لا    ا للك اا
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الإحرةةةةائ  والقياسةةةة  للنمويا القياسةةةة  الخار، ولقييم اداذها، والتبار الةفضةةةةي  الس  نيت عليص الدراسةةةة   
القياسةةي ، وعنالشةة  النتائح الس للرةةت لىليتا، ولةسةةاها ع  الناحي  القياسةةي ، ور اتا تسةةبباتها ااناقي  في  

مني  في ظل الرةةةفا  القائم، وثلا ا لقديم مجموع  ع  التو ةةةيات لترزيز  الوالر الرمل  لالترةةةاد انمتوري  الي
 لدرم البنك اافكزي اليمني في السيافم على ثسرار الرفا.

 الريير  القياسي  لنمويا اازادات 
EX = α+ β1 AB-β2 AA+β3 NB+β4 NC+β5 TB +Є 

 سرف الرفا في السوس EXحيث مول 
 الحد الوا ت ثو ااقار. αومول  
 .  ABعراعل سرف اازاد  β1 ينما مول 

 .AAعراعل عبلغ اازاد  β2ومول 
 .NBعراعل عدد الرااذات  β3ومول 
 .NCعراعل عدد الوك ذ  β4ومول 
 . TBعراعل لىجمالي الرااذات  β5ومول 

 الخاأ الرشوائ . Єكما مول 
 نتائج تقدير النموذج القياسي:

لتحليل ثرف عزادات الرمل  الأجنبي  الرةةةةةةةةةةةادرم ع  البنك اافكزي اليمني في سةةةةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةةةةفا تم لقديف        
النمويا القياسةةةةةة  للدراسةةةةةة  وفيما يل  عفض لنتائح التقديف ويسةةةةةةبقتا عفض للم اةةةةةةفات الو ةةةةةةةي  اتيراي  

 الدراس   
 اا افات الو ةي  اتيراات النمويا      

 ض ع افات الإحراذ الو ة  اتيراات ث ويا اازادات ( يرف 4فيما يل  اندوا  
 ( المؤشرات الوصفية لمتغيات الأنموذج القياسي )المزادات(4جدول )

 سعر المزاد  سعر السوق المؤشر
إجمال  

 العطاءات 
عدد  

 العطاءات 
عدد  

 المشاركين 
 مبلغ المزاد دولار 

Mean 1151.10 1121.42 17881136 10.6 5.4 24152542 
Median 1142.00 1130.00 15000000 11.0 5.0 30000000 

Maximum 1665.00 1585.00 32070000 16.0 8.0 50000000 
Minimum 814.00 730.00 1291000 3.0 3.0 15000000 
Std. Dev. 149.26 153.07 8064102 3.2 1.2 7378472 
Skewness 0.95 0.13 0.18 -0.4 0.0 0.46 
Kurtosis 5.45 4.43 2.17 2.8 2.8 3.49 
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 سعر المزاد  سعر السوق المؤشر
إجمال  

 العطاءات 
عدد  

 العطاءات 
عدد  

 مبلغ المزاد دولار  المشاركين 

Jarque-Bera 23.77 5.27 2.02 1.93 0.079 2.64 
Probability 0.000 0.07 0.36 0.38 0.96 0.26 

Observations 59 59 59 59 59 59 
 (.Eviews12ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات برنامج )

(،  1121( ث  ااتوسةةةة  اافجن لسةةةةرف  ةةةةفا اازادات في عدم الدراسةةةة   لغ  4ن حظ ع  اندوا        
( عليو  دولار لقفيب ا، وو ةةةةةل ثعلى عبلغ عزاد عرفوض  24 ينما ااتوسةةةةة  اافجن ابلغ اازادات اارفوضةةةةة   

  جمير ااتيراات ااسةةةتقل   ( عليو  دولار، كما ن حظ ث15( عليو  دولار  ينما كا  ثدنى عبلغ عزاد  50 
الخمسةةةة  الس لقيأ ثرف اازادات في سةةةةرف الرةةةةفا لا لتبر التو ير الابير ، ويفجر يلك لى  انخةاض حجم 

  2021( عشةةةةةاهدم عا ياا ق عدد اازادات ل ا الة م ع  نوفمبر  59السةةةةةلسةةةةةل  اادروسةةةةة  ااكون  ع   
 .2022وح  ديسمبر 

 سوق وسعر صرف المزادات:الاتجاه العام لسعر الصرف في ال
( ث  ل  الاغاه الرام لسةرف  ةفا الدولار عقا ل الفياا في السةوس وليراالص عر سةرف  1يبا الشةكل        

 ةفا اازاد في عدم الدراسة ، الذي يوضةن ثعلى سةرف  ةفا و ةل لىليص الدولار الواحد عقا ل الفياا اليمني  
( وااسةةرف  4عند اازاد رلم   2021  داي  ديسةةمبر عام  ( رياا/دولار، في1665في السةةوس ااوا ي ليمتص  

ريالا  لكل دولار، ويرزى هذا الارلةا  في سةةةةةرف الرةةةةةفا لى  لدهور الالترةةةةةاد اليمني نتيج     1585 ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة  
لداعيات الحفه ااسةةةةتمفم وكذلك سةةةةوذ لىدارم البنك اافكزي في للك الة م، لىي ث  سةةةةياسةةةة  لسةةةةرا اازادات  

ئم  على دعم السةلر الأسةاسةي ، كانت سةبب ا في اسةتنزاا عبلغ الودير  السةرودي  ااودع   ااتبر  حينتا، والقا
 م وااقدرم تبلغ علياري دولار اعفيك .2018في البنك اافكزي في عالر عام 

 2022إلى ديسمبر 2021( تطورات أسعار الصرف في السوق وسعر صرف المزاد للمدة من نوفمبر1شكل )

 
 (.Eviews12)ملحوظة. الشكل من مخرجات برنامج  
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، وعددها لسةةةةةةةةر 2021( ث  عتوسةةةةةةةة  سةةةةةةةةرف اازادات اارفوضةةةةةةةة  عام  1كما ن حظ ع  الشةةةةةةةةكل        
( ريالا  لكل دولار، في حا كا  عتوسةةةةة  سةةةةةرف الرةةةةةفا في السةةةةةوس للمدم نةسةةةةةتا  1158عزادات،  لغ  

و لغ الةفس  ا سةةةرف  ةةةفا اازاد التاسةةةر وسةةةرف    رياا، 84( ريالا  لكل دولار  ةارس سةةةرفي  لغ  1243 
( ريالا ، و ابير  الحاا لرد هذه السةياسة  لتسةرا اازادات الس لرتمد على فوارس  150الرةفا في السةوس  

كبام  ا سةرف الرةفا في اازاد وسةرف الرةفا في السةوس سةياسة  تحمل البنك اافكزي ثعباذ، لرةو ة ا في  
   ع  الرمل  الأجنبي   الدولار(.ظل عدم لوافف عوارد عستداع

م لى     2021كما ن حظ لفاجر سةةةةةةرف  ةةةةةةفا الدولار  شةةةةةةكل كبا في السةةةةةةوس ااوا ي عر راي  عام        
( ريالا  لكةل دولار، ويرزى يلةك  730( الةذي كةا   سةةةةةةةةةةةةةةرف  8( ريالا  لكةل دولار عنةد اازاد رلم  814 

نمتوريةة   تيريا مجلأ لىدارم البنةةك اافكزي اليمني ولريا  ال اجر الحةةاد لى  القفارات الرةةةةةةةةةةةةةةةادرم ع  رئيأ ا
( ريالا  لكل دولار عند اازاد  1250 افو ا جديد لص، ولك  سةةرف الرةةفا عاود الارلةا  ح  و ةةل لى   

، ويفجر سبة عراودم الارلةا  لسرف الرفا الأجنخ ا  عدم اسناد  2022( في عارس ع  عام  15رلم  
اارين  حديو ا  دعم عالي يسةةةةةاندها في لوبيت سةةةةةرف الرةةةةةفا عند عسةةةةةتوى عرا والذي    لىدارم البنك اافكزي

لى    2022كا  انمتور يتولرو  حدورص، واسةةةتمف سةةةرف الرةةةفا في لذ ذه  سةةةي  ح  لفاجر في ا فيل  
(،  رد الإع   ع  ااشةةةةاورات اليمني   18( ريالا  لكل دولار عند اازاد رلم  895ليم  عنلةضةةةة   ليرت  

ااملك  الرف ي  السةةةةةةةةةةةةرودي  والس نتح عنتا لىع   لشةةةةةةةةةةةةكيل المجلأ الف سةةةةةةةةةةةة   رد لوافق جمير الأ فاا    في
عليار دولار، عا انركأ ثرفه لى ا   في تحقيق   3السةةةةةةةةياسةةةةةةةة  والمجتمري ، والس ثعل  ل لها ع  ودير  تقدار  

 .2022رام استقفار نسخ في سرف الرفا، ل ا الة م ع  لى فيل وح  ديسمبر ع  ال
 الاتجاه العام لإجمال العطاءات المقدمة ومبلغ المزادات:

( الاغةاه الرةام لإجمةالي الراةاذات ااقةدعة  الس تموةل الالةة على الرملة  الأجنبية ،  2يبا الشةةةةةةةةةةةةةةكةل        
ر(،  وكةذلةك عبلغ اازادات اارفوضةةةةةةةةةةةةةة  ع  البنةك اافكزي اليمني الس تموةل الرفض ع  الرملة  الأجنبية   الةدولا 

ويوتف الشةةةةكل الذي يبا عدم لاا ق عنحني  الالة والرفض، عا يشةةةةا لى  ث  لىجمالي الرااذات ااقدع   
(  15ثلل ع  عبالغ اازادات اارفوضةة ، عا يرني عدم اسةةتنةاي عبلغ اازادات اارفوضةة   شةةكل كاعل لىلا في  

السةةةوس، وارلةا  حجم الالة على ( عزاد ا، على الفيرم ع  وجود احتياجات كبام في  59عزاد ا ع  ث ةةةل  
 الرمل  الأجنبي   الدولار( في السوس ااوا ي.
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 2022إلى ديسمبر 2021( الاتجاه العام لإجمال العطاءات المقدمة ومبلغ المزادات للمدة من نوفمبر2شكل )

 
 (.Eviews12ملحوظة. الشكل من مخرجات برنامج )   

ويرزى السةةةةةبة في ث  لىجمالي عبالغ الرااذات ااقدع  ثلل ع  عبلغ اازادات اارفوضةةةةة  لى  مجموع  ع         
الأسةةةةةةةةباه، عنتا  يفجر ا  انت  اامول  للمزادات فل  كا  التمويل عبر ااسةةةةةةةةحو ت الخا ةةةةةةةة  ع  البنك  

الأ ةةةةةةةةةةةةةةيرف لىضةةةةةةةةةةةةةةةافة  لى  لىجفاذالةص    الةيةدرالي الأعفيك  فةلنةص يقوم  ففب الراةاذات ااقةدعة  ع   نو  التمويةل
ااشةةةددم على ااسةةةتندات الخا ةةة   رملي  التحويل الس يتجاهلتا عروم التجار وهذا ي دي لى  رفب الكوا  
ع  الراةاذات وعةدم الإلةدام على اازادات عف م ثلفى، ثعةا لىيا كةا  التمويةل عبر البنةك الأهل  السةةةةةةةةةةةةةةرودي  

ا  يلك ث  ةلي  عمل اازادات نةسةةتا الس يرةةرة ع  ل لها  فأ  الرملي  لسةةا بإجفاذات عيسةةفه، لىضةةاف    
على ااشةةاركا التنب   سةةرف اازاد ح  لتم لهم عملي  الشةةفاذ عنص، وكذا حرةةف التقديم للمزادات على البنو   
فق ، وعبر عنرةةةةةةةةةةةةة  لىلك وني  تحتاا لى  رسةةةةةةةةةةةةةوم ااةةةةةةةةةةةةة ا ، وه  يرا عتوففم لدى عروم البنو  الراعل  في  

% ع  عبلغ اازاد ولا  و  غاو ها للمشةةةةار   30ليمني ، كما ث  الرااذ للمزادات عقيدم  نسةةةةب   انمتوري  ا
الواحد وهذا ي رف على كبار ااسةتوردي  للمواد الاسةاسةي ، اضةاف   لى  ث  لىجفاذات اازادات الذ ولت ا  وي    

عدم  عني  لد لتجاو     ح  يتم لسةةةةةةةةةةةةةةليمتا للمسةةةةةةةةةةةةةةتةيد النتائ  حيث ليراى لدى البنو  اافاسةةةةةةةةةةةةةةل  ل ا
الأسبوعا ع  خريع اازاد، وهذا الولت الاويل ي دي لى  الرزوا ع  اازادات لأ  القفارات ااترلق   سرف  
ا عنر عشةةةةةةارك  اةةةةةةفكات الرةةةةةةفاف  في   الرةةةةةةفا لفارات لا تحتمل التألا عر كوفم ااتيراات اا رفم فيص، وثيضةةةةةة 

ا ا ع  الالةة على الرملة  الأجنبية  في الولةت الحةاضةةةةةةةةةةةةةةف، وهةذا عةا  اازادات عر ث  احتيةاجةاتهةا تموةل جزا ذ كب
 يةسف عدم استنةاد عبالغ اازادات اارفوض   شكل كاعل.
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( ث  عتوسةة  فالورم الواردات الشةةتفي  للسةةلر الأسةةاسةةي  في  2021ولد يكف عفكز  ةةنراذ للدراسةةات        
توالي، وهذا ي كد ث  اابالغ اارفوضةةة   عليو  دولار على ال 271و 178لد  ليرا    2019و 2018الراعا  

في اازادات لا ليرا  احتياجات السةةةوس  شةةةك ل كاعل، وث  الرااذات ااففوضةةة  لتجص لى  اةةةفكات الرةةةفاف   
 لتيراي  احتياجاتها ع  الرمل  الأجنبي . 

 نتائج اختبار العلاقة )معامل الارتباط( لمتغيات أنموذج المزادات:
 ( يرفض نتائح التحليل الإحرائ  لقياس الر ل   ا عتيراات ث ويا اازادات. 5فيما يل  جدوا   

 ( مصفوفة الارتباط لمتغيات أنموذج المزادات5جدول )
 عدد الوكلاء  عدد العطاءات  إجمال العطاءات  سعر المزاد  سعر السوق 

 1 سعر السوق
    

 1 0.97 سعر المزاد 
   

 1 0.02 0.03- العطاءات إجمال  
  

 1 0.56 0.24 0.25 عدد العطاءات 
 

 1 0.72 0.45 0.16 0.18 عدد الوكلاء 
 0.07- 0.07 0.60 0.04 0.09- مبلغ المزاد 

 (.Eviews12ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات برنامج )

( عرةةةةةةةةةةةةةةةوفة  عرةاع ت الارلبةاع  ا عتيراات اازادات، ن حظ ع  انةدوا ث  هنةا  5يبا انةدوا        
%، في حا كانت عراع ت  97ارلبا  ا لى ا ي ا لويا  واةةةةةةةبص خم  ا سةةةةةةةرف السةةةةةةةوس وسةةةةةةةرف اازاد  لغ لقفيب ا  

عتيراات اازادات ينركأ    ارلباع سةةةةةةرف السةةةةةةوس، عر  قي  عنا ةةةةةةف اازاد ضةةةةةةرية  في مجملتا، نتيج  ث   قي 
 ثرفها في سرف اازاد وع  ثم في سرف السوس وارلبا تا في سرف اازاد ثكوف ع  سرف السوس. 

 اختبار جذر الوحدة لمتغيات أنموذج المزادات:
لك  نتمك  ع  اسةتلدم الأ ويا القياسة  الخار  ازادات والو ةوا لى  نتائح دليق ، وح  لا نقر        

الا دار الزائا،  ة التأكد ع  سةكو  السةلسة  الزعني  ااسةتلدع  في التحليل، وع  ثم لقديف  في عشةكل   
وفيليبأ    –الر لات االتلة   ا ااتيراات  رةةورم  ةةحيح ، وفيما يل  عفض لنتيج  التباري ديك  فلور

و  ةت واغةاه عةام، ثو     فيو  نةذر الوحةدم اتيراات ث ويا اازادات في الحةالات الو رة  في ظةل وجود   ةت
( ث   يانات جمير  6 دو    ت واغاه عام، سةةواذ في ااسةةتوى ثو عند الةفس الأوا، ون حظ ع  اندوا  

  .PPو  ADF( وفق ا لالتبار 0.01عتيراات الأ ويا عستقفم في الةفس الأوا عند عرنوي   
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 الوحدة لمتغيات أنموذج المزاداتوفيليبس بريون لجذر  –( نتائج اختباري ديكي فلور 6جدول )

 المتغيات 

 في الفرق الاول في المستوى  
 ADF PP ADF PP الاختبار
 الدلالة  T الدلالة  T الدلالة  T الدلالة  T الحالة

 سعر السوق
 0.000 6.509- 0.000 6.570- 0.029 3.143- 0.032 3.102- بدون
 0.000 6.597- 0.000 6.613- 0.182 2.864- 0.140 3.003- ثابت 

 0.000 6.559- 0.000 6.614- 0.555 0.349- 0.555 0.348- ثابت واتجاه عام

 سعر المزاد
 0.000 5.275- 0.000 5.313- 0.043 2.977- 0.002 4.162- بدون
 0.000 5.287- 0.000 5.339- 0.117 3.096- 0.007 4.278- ثابت 

 0.000 5.318- 0.000 5.353- 0.578 0.287- 0.568 0.316- ثابت واتجاه عام

 إجمال العطاءات
 0.000 15.067- 0.000 8.679- 0.000 5.845- 0.000 5.612- بدون
 0.000 14.897- 0.000 8.590- 0.000 6.033- 0.000 5.819- ثابت 

 0.000 15.205- 0.000 8.755- 0.788 0.371 0.726 0.152 ثابت واتجاه عام

 العطاءاتعدد 
 0.000 12.382- 0.000 12.382- 0.000 5.346- 0.000 5.508- بدون
 0.000 12.263- 0.000 12.263- 0.000 5.477- 0.000 5.308- ثابت 

 0.000 12.493- 0.000 12.493- 0.549 0.364- 0.487 0.520- ثابت واتجاه عام
 (.Eviews12برنامج )ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات 

 معايي اختيار فترات الإبطاء لمتغيات أنموذج المزادات: 
 ( يرفض نتائح عرايا التبار عدم الإ ااذ اتيراات ث ويا اازادات.7فيما يل  جدوا  

 ( معايي اختيار فترات الإبطاء لمتغيات أنموذج المزادات 7جدول )
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 360.56 NA 1.31e-12 -13.16 -12.98 -13.09 
1 423.26 111.46 3.27e-13 -14.56 -13.46* -14.13 
2 470.72 75.59* 1.46e-13* -15.39* -13.37 -14.61* 
3 488.24 24.65 2.05e-13 -15.12 -12.17 -13.98 
4 512.83 30.05 2.35e-13 -15.10 -11.23 -13.61 
5 533.55 21.48 3.43e-13 -14.94 -10.15 -13.09 

 (.Eviews12ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات برنامج )
يبا انةةدوا عرةةايا تحةةديةةد ف ات الإ اةةاذ لبيةةانات عتيراات  ويا اازادات، ولةةد  ينةةت جميرتةةا لقفيبة ا        

 ، ثي ثرا ف خ . 2اعتماد الحد الأعلى لة ات الإ ااذ =
 للتكامل المشترك لمتغيات أنموذج المزادات: Johansenاختبار 

يسةةةةةةةتلدم هذا الالتبار  ا سةةةةةةةلسةةةةةةةلتا  عنيتا ثو ثكوف و لشةةةةةةةكل الذي ل دي التقلبات في ثحدهما       
لإليراذ التقلبات في الآلف  افيق  غرل النسةةةةةةةةب   ا ليمتيتما   ت  عبر الزع ، حيث يسةةةةةةةةتلدم للحرةةةةةةةةوا  

، وع   Eigenvalueعلى ع لات  ويل  اادى  ا ااتيراات يرا السةةةةةةةةاكن ، وفيص يتم الحرةةةةةةةةوا على ليم 
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مك  تحةديةد عةدد    5و%  1ل ا عقةارنة  نسةةةةةةةةةةةةةةبة  الإعكةانية   لقيم الحفجة  عنةد ااسةةةةةةةةةةةةةةتوى الاحتمةالي %
عتجتات التكاعل ااشة  ، فوجود عتجص واحد للتكاعل ااشة   دلال  على وجود ع ل   ويل  الأجل  ا  

 عتيراات النمويا.
 غيات أنموذج المزاداتللتكامل المشترك لمت Johansen( نتائج اختبار 8جدول )
Hypothesized  Trace 0.05  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

None * 0.73 127.48 79.34 0.000 
At most 1 * 0.40 57.55 55.24 0.030 
At most 2 0.29 29.88 35.01 0.159 
At most 3 0.17 11.40 18.39 0.355 
At most 4 0.02 1.109 3.841 0.292 

 (.Eviews12ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات برنامج )
( نتائح التبار التكاعل ااشةةةةةةةةةة   نوهانسةةةةةةةةةةو  الذي يشةةةةةةةةةةا لى  وجود ع ل  لكاعل  8يبا اندوا        

عشةةةةةةةةةةةةةة   واحةدم على الألةل  ا عتيراات  ويا اازادات عةا يرني وجود ع لة   ويلة  الاجةل  ا عتيراات  
 اتيراات في اادى القرا.ا ويا اازادات عا يستدع  اجفاذ التبار السببي  ارفف  اغاه الر ل   ا ا

 للسببية لمتغيات أنموذج المزادات: Grangerاختبار 
يقوم هذا الالتبار على تحديد اغاه ونو  الر لات  ا ااتيراات الالترادي  على اادى القرا، وهو        

ا، ويبا اندوا   ر جفانجف للر لات  ( نتائح التبا9عا يتين عرلوعات لةتم الوواهف الالترةةادي  فتم ا جيد 
السةةةةةببي   ا عتيراات  ويا اازادات، لىي لوجد ع ل  سةةةةةببي  ثحادي  الاغاه  ا سةةةةةرف السةةةةةوس وسةةةةةرف اازاد  

ث  سةةةةةةةرف اازاد هو ع  ي رف في سةةةةةةةرف السةةةةةةةوس وليأ    (F%، ويبا التبار  5يات عرنوي  لىحرةةةةةةةائي  عند  
اازاد لبل لياعتا  قفار الشةةةةفاذ للرمل     الركأ، ويةسةةةةف يلك وجود اةةةةفع  واسةةةةر  ع  السةةةةوس لنتوف نتيج 

الأجنبي  على اعتبار ث  سةةةةةةةةةةرف اازاد مول ع اةةةةةةةةةةف ا لقدرم البنك اافكزي على ليراي  احتياجات السةةةةةةةةةةوس ع   
الرمل  الأجنبي ،  ينما لوجد ع ل  سببي  رنائي  الاغاه  ا كل ع  سرف السوس ولىجمالي الرااذات ااقدع ،  

ااقدع  ل رف في سةةةةةةةرف السةةةةةةةوس، وفي الولت نةسةةةةةةةص ي رف سةةةةةةةرف السةةةةةةةوس في لىجمالي  ثي لى  لىجمالي الرااذات  
الرااذات، ويةسةف يلك ثنص عند ارلةا  سةرف الرةفا في السةوس تسةتويات عالي  عةز الالة  و اازادات  
للحرةةوا على ثسةةرار ثلل ع  سةةرف السةةوس لزيد على ثرفها حجم الرااذات ااقدع ، ثعا في حال  ث  سةةرف  

يكو  لفيبا ع  سةةةةةةةةةةةةةةرف اازاد ينردم هذا الحافز وينلةب حجم الرااذات ااقدع  على اازادات،  السةةةةةةةةةةةةةةوس  
  سبة اغاه التجار لتيراي  احتياجاتهم عبر عرادر لوفف حوافز ا ثعلى كسفع  لىتمام الخدع  ويراها. 
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 للسببية لمتغيات أنموذج المزادات Granger( نتائج اختبار 9جدول )
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

 سعر السوق  does not Granger Cause سعر المزاد
57 

3.43 0.040 
 0.273 1.33 سعر المزاد  does not Granger Cause سعر السوق

 سعر السوق does not Granger Cause إجمال العطاءات
57 

0.88 0.420 
 0.050 3.17 إجمال العطاءات  does not Granger Cause سعر السوق

 سعر السوق  does not Granger Cause عدد العطاءات
57 

4.20 0.020 
 0.001 8.33 عدد العطاءات does not Granger Cause سعر السوق
 سعر السوق  does not Granger Cause عدد الوكلاء

57 
4.43 0.017 

 0.005 5.92 عدد الوكلاء  does not Granger Cause سعر السوق
 سعر المزاد  does not Granger Cause إجمال العطاءات

57 
1.04 0.358 

 0.069 2.81 إجمال العطاءات  does not Granger Cause سعر المزاد
 سعر المزاد  does not Granger Cause عدد العطاءات

57 
4.63 0.014 

 0.001 8.46 عدد العطاءات does not Granger Cause سعر المزاد
 سعر المزاد  does not Granger Cause عدد الوكلاء

57 
5.85 0.005 

 0.002 7.25 عدد الوكلاء does not Granger Cause سعر المزاد
 إجمال العطاءات  does not Granger Cause عدد العطاءات

57 
0.37 0.688 

 0.880 0.12 عدد العطاءات does not Granger Cause العطاءاتإجمال 
 إجمال العطاءات  does not Granger Cause عدد الوكلاء

57 
0.14 0.864 

 0.921 0.08 عدد الوكلاء does not Granger Cause إجمال العطاءات
 عدد العطاءات does not Granger Cause عدد الوكلاء

57 
0.32 0.725 

 0.224 1.54 عدد الوكلاء  does not Granger Cause العطاءاتعدد 
 (.Eviews12علحوظ . اندوا تم لىعداده  لاعتماد على  فجات  فناعح  

 :ARDLتقدير أنموذج المزادات باستخدام منهجية 
التكاعل ااشةةةةةة   يرني ث  لكو  السةةةةةةلسةةةةةةلتا  ااتكاعلتا  يات سةةةةةةلو  عتشةةةةةةا ص عر عفور الزع ، وهذا       

يشةكل ع ل  لوا نيص في الاجل الاويل، لسةتلدم هذه اانتجي  في كوا ع  الدراسةات القياسةي  الس هدفتا 
تجيةات القيةاسةةةةةةةةةةةةةةي   دراسةةةةةةةةةةةةةة  الر لةات  ا ااتيراات، ويلةك لسةةةةةةةةةةةةةةتولة  لابيقتةا، وه   تلا ع   قية  اان

الالترةةةةةةةةةادي  في عدم ااةةةةةةةةة ا تا اسةةةةةةةةةتقفار ااتيراات ع  الدرج  نةسةةةةةةةةةتا، ومك  اعتمادها لىيا كانت جمير  
البيانات عسةةتقفم عند ااسةةتوى ثو جميرتا عسةةتقفم عند الةفس الأوا ثو  رضةةتا عسةةتقف في ااسةةتوى والبرب  

الزعني  القرةةةةةام، لىضةةةةةاف   لى  لىعكاني     عسةةةةةتقف في الةفس الأوا، ومك  اسةةةةةتلدام هذه اانتجي  للسةةةةة سةةةةةل
الحرةوا على لقديفات اادى القرةا والاويل في ث  واحد  شةفع ثلا لكو  ااتيراات  ل الدراسة  عسةتقفم  
ع  الةةدرجةة  الوةةانيةة ، ويرتمةةد لفار التكةةاعةةل ااشةةةةةةةةةةةةةة   على التبةةار الحةةدود الةةذي يقيأ عةةدم وجود ع لةة   

جود ع ل  لكاعل عشةةةةةة    لةفض البديل، ولكو  ااةاضةةةةةةل   ا  التكاعل ااشةةةةةة    ةفض الردم، عقا ل و 
الةذي يرةد عريةار ا ل لتيةار ع   ا النمةايا الإحرةةةةةةةةةةةةةةةائية  ثو   Akaikeالنمةايا ااقةدرم واسةةةةةةةةةةةةةةةة عريةار  
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ا لقديفيا  نودم كل  ويا ع   ايا الالترةةةاد القياسةةة  ااتاح  ع    الالترةةةادي  القياسةةةي  ااتدالل ، وعقياسةةة 
ا لمجموع  عرين  ع  البيانات، اا  رلتا  فيق  عوالي  لالتيار النمويا الأفضةةةل  حيث  ةةةلتتا    برضةةةتا  رضةةة 

 (.2019 نسيم  و  مد، 
وهو عقياس    ،ARDLللنمويا الأفضةةةةةةةةل اسةةةةةةةةة عنتجي     Akaika( ليم عريار  3ويبا الشةةةةةةةةكل        

حرةةةةةةةةةةائي ، لتم فيص ااقارن   ا  للجودم النسةةةةةةةةةةبي  للنمايا الإحرةةةةةةةةةةائي  ااابق  على مجموع  ع  البيانات الإ
اارايا في اسةتلدام النمويا الرةحين، ثي انص يفجن كة  النمايا الس تحقق ثحسة  لوافق  ا درج  لرقيد  

(  1,  1, 0,  1,  1,  1النمويا ولولص الو ةةةةةةةةةةي ، والس لوتف ث  ثفضةةةةةةةةةل  ويا اسةةةةةةةةةة هذا ااريار هو  
ARDL 

 Akaikeنتائج المفاضلة بين النماذج المقدرة بحسب معيار.  (3شكل )
 
 
 

 
 
 
 

 

 
 

 (.Eviews12ملحوظة. الشكل من مخرجات برنامج )

 الحدود لوجود علاقة طويلة الأجل بين متغيات أنموذج المزادات: ختبارا
الأجةل  ا  يتةدا هةذا الالتبةار لى  اسةةةةةةةةةةةةةةتقرةةةةةةةةةةةةةةةاذ عةا لىيا كةا  هنةا  دليةل على وجود ع لة   ويلة        

ااتيراات ع  ل ا التبةةةار ففضةةةةةةةةةةةةةةيةةة  الرةةةدم، ومك  لابيق هةةةذا النو  ع  الالتبةةةارات  يرب النوف ع   
( ثو في  0لرةةةائا السةةة سةةةل الزعني  لىيا كانت عسةةةتقفم عند ااسةةةتوى، ترل عتكاعل  عند الدرج   ةةةةف  

السةةةةلسةةةةل  الزعني  عتكاعل  عند ( ثو عزيح عنتما، والشةةةةفع الوحيد لهذا الالتبار ث  لكو   1الدرج  الاو   
 الدرج  الواني .

و بق ا لالتبار الحدود فلنص في حال  وجدت ع ل   ويل  الأجل يدا يلك على وجود لكاعل عشةة          
 يسمن  تقديف النمويا وتحديد اافونات في الأجل القرا والاويل وتحديد عراعل لرحين الخاأ.

 دود لوجود ع ل   ويل  الأجل  ا عتيراات ث ويا اازادات.( يرفض نتائح التبار الح10واندوا   
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 ( نتائج اختبار الحدود لوجود علاقة طويلة الأجل بين متغيات أنموذج المزادات10جدول )
ARDL (Bounds Test) 

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 
Critical Value Bounds 

Long Run Bounds 
Significance I0 Bound I1 Bound 

10% 2.08 3 F-statistic Test Statistic 
5% 2.39 3.38 5 k 

2.50% 2.7 3.73 4.879930 Value 
1% 3.06 4.15   

 (.Eviews12ملحوظة. الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات برنامج ) 
( لالتبةار التكةاعةل ااشةةةةةةةةةةةةةة   اسةةةةةةةةةةةةةةة التبةار الحةدود لنمويا  F( ث  ليم  10ن حظ ع  انةدوا        

( لقفيب ا، وه  ثعلى ع  القيم الحفج  عند عستويات الدلال  اابين ، اا يدا  4.88اازادات ااق ر لساوي  
ل  ا سةةرف الرةةفا في السةةوس  على لبوا ففضةةي  التكاعل ااشةة  ، وع  ثم وجود ع ل  لوا نيص  ويل  الأج

وعدد    –عدد الوك ذ  –لىجمالي الرااذات  - رةةةةةةةةتص عتيرا ا خ ر ا وااتيراات ااسةةةةةةةتقل  ااتمول  في  سةةةةةةةرف اازاد
 الرااذات(.

 اختبارات جودة أنموذج المزادات:
ااسةةةةتقل   ( ع اةةةةفات جودم ث ويا اازادات في لقديف الر ل  والأرف  ا ااتيراات  11يوضةةةةن اندوا        

 وعدد الرااذات( وااتيرا التا ر ااتمول  سرف الرفا. –عدد الوك ذ –لىجمالي الرااذات - سرف اازاد
 ( نتائج اختبارات جودة أنموذج المزادات في الأجلين الطويل والقصي11جدول )
R-squared 0.95 Mean dependent var -0.00 

Adjusted R-squared 0.94 S.D. dependent var 0.04 
S.E. of regression 0.01 Akaike info criterion -6.43 
Sum squared resid 0.00 Schwarz criterion -6.04 

Log likelihood 197.53 Hannan-Quinn criter. -6.28 
F-statistic 93.11 Durbin-Watson stat 2.40 

Prob(F-statistic) 0.000   
 (.Eviews12الجدول تم إعداده بالاعتماد على مخرجات برنامج )ملحوظة. 
( يتضةةةةةةةةةةن ث  ليم  عسةةةةةةةةةةتوى الدلال  الخار  لتبار عراعل الا دار اتيراات ث ويا  20ع  اندوا        

(، وهذا يرني وجود ارا عرنوي يي دلال  لىحرةةةةةةةائي   0.05( ثلل ع  ليم  عسةةةةةةةتوى اارنوي   Fاازادات  
(، وهذا يرني ث  التيراات الس  R  0.95الرةةةةةةةفا في السةةةةةةةوس، و لغ عراعل التحديد    للمزادات في سةةةةةةةرف
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%( ع  التيراات في سةةةةةةرف الرةةةةةةفا في السةةةةةةوس،  95تحدم في اازادات عسةةةةةة ول  ع  لةسةةةةةةا عا نسةةةةةةبتص  
 ( عدم وجود عشكل  الارلباع الذاتي  ا عتيراات الأ ويا.DW  2.40ولوضن ليم  عراعل 
 ت في الأجلين الطويل والقصي: تقدير أنموذج المزادا

( ث  سةةةةةةةةرف اازاد ولىجمالي الرااذات لهما ارا  فدي عرنوي في سةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةفا في  12يبا اندوا        
% في الأجلا القرةةةةا والاويل  اا يشةةةةا لى  ث  ارلةا  سةةةةرف اازاد يركأ  1السةةةةوس عند عسةةةةتوى دلال   

حجم الرااذات ااقدع  ع  لبل البنو  لركأ ارلةا     الارلةا  في سةرف الرةفا في السةوس، وكذلك ارلةا 
سةرف الرةفا في السةوس، في حا انخةاض حجمتا يركأ انخةاض سةرف الرةفا في السةوس، كما ن حظ  
ث  عبلغ اازادات اارفوضةةةة  يفلب   ر لص اراي  سةةةةالب  عر سةةةةرف الرةةةةفا في السةةةةوس يات دلال  لىحرةةةةائي   

( عليو  دولار،  30فكزي يرفض عبالغ  ةيرام في اازادات لا لتجاو   فق  في الأجل القرةا  لأ  البنك اا
( عليو  دولار، وهةذه اابةالغ لا ليرا  احتيةاجةات  50( الةذي عفض فيةص عبلغ  59 سةةةةةةةةةةةةةةتونةاذ اازاد رلم  

السةةةةةوس ع  الرم ت الأجنبي  الا في اادى القرةةةةةا لاسةةةةةتااد السةةةةةلر والخدعات ل ا الأسةةةةةبو ، وع  ثم  
ص في  ةيب ثسةةةةةةةرار الرةةةةةةةفا على اادى القرةةةةةةةا ولا يوجد لص ارا داا لىحرةةةةةةةائي ا في اادى لوتف فاعليت

الاويل، كما ن حظ ث  عدد الرااذات وعدد الوك ذ يفلب   ر ل  اراي  عكسةةةةةي  عر سةةةةةرف الرةةةةةفا في  
 الأجل السةةةةةةةوس وعرنوي  في الأجل الاويل لردد الرااذات فق   ينما كا  لردد ااشةةةةةةةاركا ارا عرنوي في

 .0.05القرا فق  ولم لوبت عرنويتص الإحرائي  في الأجل الاويل عند عستوى دلالص 
 ( نتائج أنموذج المزادات في الأجلين الطويل والقصي 12جدول )

 
 . (Eviews12. اندوا تم لىعداده  لاعتماد على  فجات  فناعح  ملحوظة 

Cointegrating Form 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D)0.000 29.07 0.03 1.01 (سعر المزاد 

D (مبلغ المزاد ) -0.02 0.02 -0.79 0.432 

D)0.038 2.13- 0.01 0.02- (عدد العطاءات 

D)0.626 0.48- 0.01 0.01- (عدد الوكلاء 

D)0.007 2.80 0.01 0.01 (اجمال العطاءات 

CointEq (-1) -0.61 0.09 -6.34 0.000 

Cointeq = MARKET_PRICE - (0.8964*AUCTION_PRICE  -0.1066 

*AUCTION_AMOUNT  -0.0311*NO_BIDS  -0.0783*NO_CLIENT + 

0.0430*TOTAL_BIDS + 0.8897 ) 

Long Run Coefficients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

 0.000 25.41 0.03 0.89 سعر المزاد

 0.000 5.31- 0.02 0.10- مبلغ المزاد

 0.240 1.18- 0.02 0.03- عدد العطاءات

 0.032 2.20- 0.03 0.07- عدد الوكلاء

 0.013 2.56 0.01 0.04 اجمال العطاءات

CointEq (-1) 0.88 0.14 6.24 0.000 
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 اختبار فرضية الدراسة:
نرةت الرةيير  الردعي  للةفضةي  يلا يوجد ثرف يو دلال  لىحرةائي  ازادات  ير الرمل  الأجنبي  ااقدع           

ع  البنك اافكزي اليمني في سرف الرفا في عدم الدراس ي عقا ل الةفضي  البديل  يوجد ثرف لى اع يو دلال   
 فكزي اليمني في سرف الرفا في عدم الدراس ي.لىحرائي  ازادات  ير الرمل  الأجنبي  ااقدع  ع  البنك اا

ولد  ينت نتائح لقديف  ويا اازادات ث  الر ل  اراي  عوجب   ا اازادات وسةةةةةةةةرف الرةةةةةةةةفا وترنوي         
(، وعليص تم رفب الةفضةةةةةةةي  الردعي   21(، كما هو عوضةةةةةةةن في اندوا  βلىحرةةةةةةةائي  عفلةر  اراعل التأرا 

يةسةةةةةةةف يلك ؤ  عزادات  ير الرمل  الأجنبي  لرتبر وسةةةةةةةيل  لتدلل البنك اافكزي  ولبوا الةفضةةةةةةةي  البديل ، و 
اليمني في ليراي  جزذ ع  احتياجات السةةةةةةةةوس ع  الرمل  الأجنبي  لىضةةةةةةةةاف   لى  كورا وسةةةةةةةةيل  للتحكم اجم 

 اارفوض النقدي في السوس. 
 

 النتائج والتوصيات:
 ا يل  لتللا اهم النتائح الس لو لت لىليتا الدراس  فيم

الآليةةةة  ااتبرةةةة  ع  لبةةةةل البنةةةةك اافكزي اليمني في لنةيةةةةذ اازادات ل دي لى  عزوا البنو  والتجةةةةار ع    -
 ااشارك  فيتا. 

هنا  ثرف ا اع ازادات الرمل  الأجنبي  ااقدع  ع  البنك اافكزي اليمني في سةةةةةرف الرةةةةةفا، ع  ل ا   -
 ار  في ليم  الرمل  ا لي . يادم عفض الرمل  الأجنبي ، لكبن الاريار ااتس

ثظتفت نتائح التحليل القياسةةةة  ث  سةةةةرف  ةةةةفا اازادات ولىجمالي الرااذات لهما ارا  فدي في سةةةرف   -
  فا السوس في الأجلا الاويل والقرا.

لا يسةةمن البنك اافكزي اليمني لشةةفكات الرةةفاف   اشةةارك  في اازادات، ريرم احتوائتا الكتل  الأكبر ع    -
   النقدي  ا لي . السيول

 من النتائج التي توصلت إليها الدراسة قدمت مجموعة من التوصيات هي ما يلي: 
 لاويف ةلي  ثكوف عفون  لتنةيذ اازادات، لضم  سفع  ثكوف في التيراي  واةافي  ثكبر. -
  .السمار لشفكات الرفاف   اشارك  في اازادات لتيراي  احتياجات عم ئتا ع  الرمل  الأجنبي -
حرةةةةةةةةةةةةف ليراي   لبات الرمل  الأجنبي  عبر اازادات على اانا ق الوالر  تحت سةةةةةةةةةةةةلا  البنك اافكزي   -

 اليمني فق  نوف ا لشح  الإعكانيات ااتاح .
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