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Abstract
 

Measuring the Elasticity of Exchange Egyptian pound against the 

US dollar of Inflation Rate in Egypt during (2004-2016). 
 

 

This study seeks to measure the impact of changing the exchange rates of US dollar 

against the Egyptian pound on the inflationary indicators in Egypt within the 

medium run (2004-2016) which known as the pass-through effect, in order to 

identify the type of relation between each other. 

 
This research is based on the hypothesis that changes of the exchange rates is one of 

the main influential factors on determining changes in inflation indicators at the 

level of macroeconomic policies.  
The study utilizes some statistical tools to analysis the change in exchange rates and 

inflation, and their oscillating degree back and forth from the normal degrees, and 

the degree of correlation between them. 
 
Hence, the researcher applied Pearson correlation coefficient to the two variables, 

the exchange rate, as an independent variable, and inflation indicator, as a 

dependent variable. 
SPSS used to analyze collected data. Results revealed a strong positive relation 

between the two variables.        
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 خصالمل
يسعي هذا البحث إلى قياس مرونة معدلات أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي وانعكاس 
أثر ذلك على المعدل السنوي للتضخم في جمهورية مصر العربية خلال المدي الزمني متوسط 

وذلك من أجل   Pass-Through Effect ، وهو ما يعرف بــــMedium Run (2004-2016) الأجل
؛ وانطلاقًا من هذه الفرضية التي مفادها أن تقلبات أسعار اتجاههاالوقوف على تحديد سببية العلاقة وصيغتها و

صرف النقد الأجنبي تعد من أهم العوامل التي تساهم بأثرٍ فعَّال في تقدير التذبذبات التي تحدث في معدلات 
 ية. التضخم السنوي، والتي تؤثر على رسم أدوات السياسات النقد

ويعتمد البحث في دراسته التطبيقية على استخدام بعض نماذج التحليل الإحصائي لتحليل آثار تغير أسعار 
الصرف على معدل التضخم ومستوي كل منهما عن الاتجاه العام ودرجة الارتباط التي تجمع بينهما، كتطبيق 

مستقل( ومعدل التضخم )متغير تابع(،  معامل ارتباط بيرسون للمتغيرين باعتبار معدل أسعار الصرف )متغير
ولقد أثبت البحث  SPSSومعادلة الانحدار الخطي البسيط، مع تحليل نتائج عينة البحث عن طريق برنامج 

   نظريًا وجود علاقة طردية قوية تجمع فيما بين المتغيرين.
ري، الدولار الأمريكي، : معدلات أسعار الصرف، المعدل السنوي للتضخم، الجنيه المصالكلمات المفتاحية
 التعويم المدار.  

 
 :المقدمة

ترررربط نظرررم أسرررعار الصررررف الاقتصررراد المحلررري بالاقتصرررادات الدوليرررة؛ ويعرررد اختيرررار نظرررام سرررعر الصررررف 
منررررذ منتصررررت سرررربعينات القرررررن -خاصررررةً -الأمثررررل مررررن أصررررعب التحررررديات الترررري تواجرررره السياسررررات النقديررررة

ابرررل للتحويررل والرررذي كررران قائمًرررا اسرررتناداً لاتفاقيرررة )بريترررون المنصرررم عقرررب تغيرررر نظرررام الصررررف الثابرررت والق
  .1967، بعدما تخلت عنه الدول وفقًا لاتفاقية جامايكا عام 1944وودز( عام 

شرررهدت أسرررعار الصررررف العديرررد مرررن التحرررولات، بررردً ا مرررن تثبيرررت وطبقًرررا للسياسرررات النقديرررة فررري مصرررر فقرررد 
، ثرررم التعرررويم 1989ي إلرررى التحريرررر الجزئررري عرررام سرررعر صررررف الجنيررره المصرررري مقابرررل الررردولار الأمريكررر

رررره )المرررردار( فرررري ينرررراير  ممررررا تررررزامن معرررره  2016، انتقررررالًا إلررررى التحريررررر الكلرررري فرررري نرررروفمبر 2003الموجَّ
ارتفاعًرررا ملحوً رررا فررري كافرررة المؤشررررات التضرررخمية فررري مصرررر ومنهرررا المعررردل السرررنوي للتضرررخم؛ ممرررا ينبررر  

الصرررف ومعرردلات التضررخم، فررالتغيرات المسررتمرة فرري سررعر بوجررود علاقررةٍ مررا تجمررع بررين تغيرررات أسررعار 
وحررردات النقرررد الأجنبررري سررروا  كانرررت بالزيرررادة أو النقصررران انعكسرررت بصرررورةٍ ملموسرررة علرررى ارتفرررا  أسرررعار 

 السلع والخدمات في ذات الوقت.
تطبيرررق سياسرررة التعرررويم الحرررر الرررذي يعتمرررد كليًرررا علرررى  2016 ولقرررد تبنَّرررت مصرررر مرررؤخرًا فررري نهايرررة نررروفمبر

فررري سياسرررات الصررررف للنقرررد الأجنبررري، والرررذي تحكمررره آليرررات -نظريًرررا-دم تررردخل السرررلطات النقديرررة مطلقًررراعررر
حيرررث يتررردخل السرررول الحرررر وفقًرررا لمحرررددات العرررر  والطلرررب، ولكنررره تطبيقيًرررا يعرررد تعرررويم  يرررر نظيرررت، 

 حقيقررري عطرررا ات دولاريرررة للحفرررا  علرررى سرررعر  يرررربصرررفة مسرررتمرة لطرررر   البنرررك المركرررزي المصرررري
 للإضرار بالنظام النقدي في مصر. الأجنبية مما أديللعملة 

 
 : البحث أهمية

تغَيُّرررر أسرررعار صررررف الجنيررره المصرررري  فهررراالتررري يخلَّ  الاقتصررراديةالآثرررار  مرررن خرررلال حجرررمهميرررة الأتتضررر  
مقابرررل الررردولار الأمريكررري علرررى المعررردل السرررنوي للتضرررخم، والتررري وصرررلت إلرررى مسرررتويات  يرررر آمنرررة فررري 

 بعد التحرير الكلي لأسعار صرف الدولار. نهاية سنوات الدراسة 
 :البحث إشكالية

كيف انعكست آثار سياسات تظهر الإشكالية من خلال تبلَّور هدفه والتي يمكن صيا تها في السؤال الرئيس: 
أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي على المعدل السنوي للتضخم في مصر خلال الفترة من 

ما هو تأثير سعر الصرف على التضخم؛ في  ل -: الأسئلة الفرعية التاليةويتفر  منه  (؟2004-2016)
وكيت يمكن إثبات وجود علاقة رياضية بين سعر الصرف ومعدلات التضخم؛  حساب درجة الارتباط بينهما؟،

 وماهي الأدوات الملائمة لقياس ذلك؟ وماهية الأطُر المقترحة لمعالجة هذه المشكلة. 
 : حثالب هدف

في إطار الإشكالية السابقة فإن الهدف الرئيس للبحث يتمثل في مدي إمكانية قياس مرونة تغيرات أسعار 
صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي على المعدل السنوي للتضخم في مصر، ويتض  ذلك من 

 خلال اختبار صحة الفرضية نظريًا وإحصائيا.
 :البحث حدود

 أسرررعار الصررررف علرررى المعررردلات تغيررررات  مرونرررة قررريس الدراسرررةت: الحددددود اليمنيدددة
-2016الأجررل فرري الفترررة مررن ) التضررخمية فرري مصررر خررلال المرردي الزمنرري متوسررط



 

 
  

2004 .) 

 الجنيره المصرري مقابرل  أسرعار صررف : يحردد البحرث دراسرة تذبرذباتالحدود المكانية
وذج تطبيقري كنمجمهورية مصر العربية على مؤشرات التضخم في الدولار الأمريكي 

 العلاقة بينهما. صيغة وسببية لتوضي 
 :البحث فرضية

لا توجد ثمة علاقة ذات دلالة بين تغيرات أسعار صرف الجنيه ينطلق البحث من فرضية أنه "
، وبنا  "2016حتى  2004المصري مقابل الدولار الأمريكي وبين المعدل السنوي للتضخم خلال فترة 

 د تلك العلاقة، ويحاول إثباتها.وف يفتر  البحث وجوعلى ذلك س
 :البحث منهجية

المتوفرة من  البية المصادر  البيانات والمعلومات معظم جمعخلال  من وذلك المنهج الوصفي: أولاً 
الجنيه  صرفالمتخصصة في  ل استخدام الملاحظة الدقيقة للتعرف على علاقة المقارنة بين تغير أسعار 

 .الفترة البحثية ومعدلات التضخم خلال المصري مقابل الدولار الأمريكي
ويعر  بعض حالات تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار  المنهج الاستقرائي: ثانياً

الأمريكي خلال الحدود الزمنية للبحث، ويبحث أثر انعكاس ذلك بشكلٍ مباشر على معدل التضخم، وذلك من 
يد صيغة العلاقة وسببيتها التي تجمع بين هذين المتغيرين خلال استخدام أدوات التحليل الإحصائي لتحد
يهدف الجانب التطبيقي إلى محاولة إثبات أهمية دراسة أثر الاقتصاديين؛ واتجاه كلٍ منهما نحو الآخر، و

 البحث على أسلوب الربط بين المنهجين.وسوف يعتمد ت أسعار الصرف على معدلات التضخم، تغيرا
 :ةالسابق الدراســات بعض
 : العربية الدراسات: أولاً 

أ هرررت هررذه الدراسررة أثررر التغيررر فرري أسررعار (: 2004دراسددة )نددافوس يوسددفس أحمدددس  -1
الصرف على معدل التضخم في مصر، وخلصت إلى أنره يجرب تكروين توليفرة متناسرقة 
مررن سياسررات الطلررب الكلرري والعررر  الكلرري للتررأثير علررى المسررتوي العررام ل سررعار، 

عما توصلنا إليه في النترائج، حيرث لرمت تتوصرل إلرى وجرود علاقرة  وتختلت هذه الدراسة
 طردية فيما بين المتغيرين.

انصب تحليل هذه الدراسة على قياس أثر المستوي العام  (:2005دراسة )أبو الفتوحس  -2
ل سرررعار والأرصررردة الحقيقيرررة علررري سرررعر صررررف الجنيررره المصرررري مقابرررل الررردولار 

سرررية للاقتصررراد الإسرررلامي، وكانرررت نتيجتهرررا أن الأمريكرري فررري ضرررو  المسرررلمات الأسا
المستوي العام ل سعار هو المتغير الأساسي الذي يفسر ارتفا  سعر الدولار الأمريكي 
مقابل الجنيه المصري، وتختلت هذه الدراسة عن دراستنا حيث قامت بقياس أثر معردل 
ور التضررخم علررى سررعر صرررف الرردولار الأمريكرري مقابررل الجنيرره المصررري مررن منظرر

 الاقتصاد الإسلامي عكس ما قمنا به.

: ذهبت هذه الدراسة إلى تحليل العوامل المؤثرة علرى انعكراس (2008دراسة )بربورس  -3
التحركررات فرري أسررعار العمررلات الأجنبيررة علررى مؤشرررات الأسررعار المحليررة فرري المملكررة 

ت ، وتوصرلت إلرى أن هنراث أثرر للتحركرا2006-1985الأردنية الهاشمية خلال الفترة 
إلا أن هررذه  ،فرري أسررعار الصرررف للعمررلات الأجنبيررة علررى مؤشررر أسررعار المسررتهلكين

 .تتعر  للحالة المصرية الدراسة قد اتخذت الأردن نموذجًا للتطبيق ولمت 
: تناولررت هررذه الدراسررة أثررر تغيرررات سررعر الصرررف علررى (2015دراسددة )إسددماعيلس  -4

ى وجرود علاقرة طرديرة ، وتوصرلت إلر2015-2005التضخم في السودان خلال الفتررة 
معرردل )والمتغيررر التررابع  (سررعر الصرررف)ة بررين المتغيررر المسررتقل إحصررائيذات دلالررة 
 .لدراسة طبيعة هذه العلاقة في مصرهذه ا تتناولفي السودان، ولمت  (التضخم

     الأجنبية الدراسات: ثانياً

لبعض  ، والتي قامت بمقارنة الأدا  الاقتصاديMichael D. Bordo(2002) دراسة -1
الدول المتقدمة في  ل أسعار الصرف المختلفة، وتوصلت هذه الدراسة إلى تحليل 
المكونات الرئيسة على عوائد السندات السيادية طويلة الأجل، كما افترضت أن تباين 
أسعار الصرف الأجنبي يمكن تعزيزها من خلال النضج النقدي في  ل سياسات 

 ط بين أسعار الصرف والتضخم.  للرباستهداف التضخم، ولكن لم تتعر

، والتي تقدم دراسة أسعار صرف Mohieldin and Kouchouk (2003) دراسة -2
(، ولقد 2001-1970الدولار الأمريكي بالتطبيق على الحالة المصرية خلال الفترة )



 

 
  

أن مصر بنا  على أساسياتها الاقتصادية الكلية وموقعها توصلت هذه الدراسة إلى 
، ولمت تبنَّي ترتيبات مرنة فيما يخص سعر صرف العملات الأجنبيةالخارجي يجب أن ت

 .تربط هذه الدراسة أسعار الصرف بمعدلات التضخم في مصر
، "أثر رأس Sami Ben Naceur, Bassem Kamar and Other (2010) دراسة -3

المال الأجنبي وتدفقات الصرف على القدرة التنافسية الدول النامية"، وقد خلصت هذه 
راسة إلي أن هذه التدفقات تؤدي إلي ارتفا  حقيقي في سعر الصرف، مما ينعكس الد

علي القدرة التنافسية، ويهدد حجم الصادرات ومعدلات النمو، ولمت توض  هذه الدراسة 
 انعكاس أثر أسعار الصرف الحقيقية علي معدلات التضخم. 

 Economic"بعنوان Bassem Kamar, Damyana Bakardzieva دراسة -4

Trilemm and Exchange rate Management in Egypt( "2014س)  والتي تناولت
دراسة تغيير إدارة أسعار الصرف في مصر، خاصةً سعر الجنيه المصري مقابل 

مة لحالة  الدولار الأمريكي في السول الموازية، وتوصلت إلى أن الحلول الأكثر ملا
لمركزي المتوازن؛ حيث يسم  مصر هو نظام النطاقات المدارة حول التكافؤ ا

قة فيما بين بالابتعاد عن الصدمات الخارجية، ولم تتعر  الدراسة لتفسير طبيعة العلا
 لتضخم.تغير أسعار الصرف ومعدل ا

 ــريـالنظ الإطـــار
 التضخم ومعدل الصرف أسعار اتتغير بين فيما العلاقة سببية :أولاً  

تأثير المباشر على توازن العلاقة فيما بين الأسعار المحلية والخارجية، يعُدت سعر الصرف الأداة الرئيسة ذات ال
(؛ 18 : ص2016مدي تمتَّع العملة الوطنية بمستويات الاستقرار النسب ِّي وقيمتها السوقية )حيدوسي،  ديحدَّ فهو 

: ص 2015البعض من خلال حجم تجارتها الدولية )إسماعيل،  حيث إن اقتصادات العالم ترتبط مع بعضها
النقد المحلي (، مما يتحتم معه إنشا  أطُُر يتم فيها تحديد أسعار الصرف من خلال التبادلية بين وحدات 27

والأجنبي؛ وبالتالي فقد َ هَرت أهمية مفهوم سول الصرف الأجنبي الذي يتحدَّد فيه سعر العملة الأجنبية 
 (. 27: ص 2010)الهيتي، 

را  وفقًا لقوانين العر  والطلب، وترتب على ذلك تعرَّ  أسعار الصرف حال كونها سلعة متاحة للبيع والش 
(؛ ولذلك تعُتبر تغيرات 16: ص 2014للعديد من التقلبات الناتجة مبدئيًا عن مرونة أنظمة الصرف )هجيرة، 

 أسعار الصرف من أهم العوامل المؤثرة في القدرة التنافسية للاقتصاد الوطني من حيث مستوي تخفيض قيمة
العملة المحلية أمام العملات الأجنبية، وينعكس ذلك علي تحديد ماهية العوامل الحاكمة للمؤشرات التضخمية 

 (.12: ص 2002)عادل، 
ومن هنا تظهر صيغة العلاقة وطبيعتها بين تغيرات أسعار الصرف وانعكاس أثر ذلك على مؤشرات التضخم 

 :ثلاثة مداخل رئيسةمن خلال 
وضع طريقة والتي تنص على "لجوستاف كاسل لى فاعلية نظرية تعادل القوة الشرائية منها ع الأوليؤكد 

تستخدم في المدى الزمني طويل الأجل لقياس التوازن لسعر الصرف بين عملتين وتحقيق المساواة بين كافة 
هذه القوة تعادل القوة الشرائية لسعر الصرف يساوي نفس  حيث إن (،9: ص 2004نافع، ) العملات المتداولة

لمختلت العملات الأجنبية في بلدانها الأصلية لسلعةٍ ما، والتي تستخدم لمقارنة المستويات المعيشية في بلدين أو 
: ص 2008بربور، ) أكثر من خلال مقارنة الناتج المحلي الإجمالي باستخدام أسعار الصرف في الأسوال"

32.)  
خفض بنفس النسبة التي ترتفع بها مستويات الأسعار في وبالتالي فإن سعر صرف العملة الوطنية سوف ين

فإذا ارتفعت الأسعار في الدولة المحلية ولمت تتغير الأسعار في الدول  ؛(Brigitta ،2015 :28)الدولة الأجنبية
المشتركة معها في التجارة الخارجية فإن القيمة التعادلية للعملة المحلية ستقل حتمًا عما كانت عليه سابقًا، 

  (.19: ص 2013ويعمل التوازن السلعي على إعادة التوازن مرةً أخري إزا  اختلاله )حمودة، 
لتفسير صيغة العلاقة بين تذبذب المؤشرات التضخمية وتغير أسعار الصرف إلى أن  الثانيويذهب المدخل 

تيجة ارتفا  أسعار تخفيض قيمة العملة وما يقابله من ارتفا  سعر الصرف الأجنبي يؤدي إلي رفع الأسعار ن
(، و البًا ما يزداد أثر تغيرات أسعار الصرف مع ارتفاعها إلى إجمالي كمية 38: ص 2003الواردات )عمار، 

   (.12 ص :2009عاشور، ي)السلع المستهلكة حال زيادة القدرة التنافسية للاقتصاد المحل
لأجور النقدية التي تؤثر على فعالية أثر تغيرات سعر الصرف علي تغير مستويات ا الثالثويقيس المحور  

سياسات الصرف الأجنبي لأن أثر تخفيض قيمة العملة المحلية على المتغيرات الاقتصادية الكلية يتوقت بشكلٍ 
كبير على درجة استجابة الأجور الأسمية وأسعار السلع والخدمات لنفس نسبة التخفيض؛ فالعلاقة تبدو عكسية 

وتخفيض قيمة العملة وخاصةً في  ل الاقتصاد المفتو  سينعكس أثر تغير سعر  بين زيادة الأجور الأسمية
 .(35: ص 2015مرزول، ) الصرف الإسمي على مستوي الناتج المحلي ومستويات الأجور قليلًا 



 

 
  

و البًا ما يتطلب ربط معدلات الأجور الحقيقية بالمستوي العام ل سعار مرونة كبيرة في أسعار 
حيث إن تأثير ارتفا  المستوي العام ل سعار المحلية يؤدي إلي زيادة حجم ؛ ((Kamar,2003: P 6الصرف

في  ل انخفا  كلٍ من  -خاصةً الدولار الأمريكي–الواردات وزيادة الطلب على العملات الأجنبية 
الصادرات والمعرو  النقدي الأجنبي؛ مما يرتفع معه سعر الصرف، وعليه يمكن اعتبار المستوي العام 

: 2012)النعيمي،  ا سعار وتذبذباته من أهم العوامل المباشرة في التأثير على تحديد أسعار الصرف وتغيراتهل
 (.22ص 

كما يؤثر ارتفا  المعرو  النقدي المحلي على تحديد أسعار الصرف من خلال ارتفا  مستوي أسعار السلع 
مما يؤدي لانخفا  الطلب عليها بسبب تزايد والخدمات المحلية والتي ينتج عنها زيادة تكاليت الصادرات، 

الطلب للشرا  خارجيًا، ذلك الأمر الذي يساعد على تخفيض قيمة العملة المحلية نتيجة زيادة الطلب الكلي على 
Neceur 2010 : P 3) عملات النقد الأجنبي

 .( 
أعلي من معدلات التضخم  وفي  ل ثبات العوامل الأخرى فإن ارتفا  المؤشرات التضخمية في دولةٍ ما بنسبة

المستورد يعني أن السلع والخدمات المنتجة محليًا ستصب  مرتفعة السعر مقارنةً بالحصول على السلع 
؛ مما يؤدي لضعت القدرة التنافسية للمنتجات (Abo ELyoun 2003: p 36) والخدمات من الخارج 

السلع والخدمات لأن زيادة التضخم حتمًا المحلية، وبالتالي سوف تنخفض الصادرات وتزداد الواردات من 
  (.64: ص 2016صالحي،  )ستؤدي إلى التأثير على حجم الطلب المحلي والمعرو  النقدي الأجنبي

وإزا  تخفيض قيمة العملة المحلية أي ارتفا  سعر الصرف ينتج عنه رفع الأسعار جرا  ارتفا  أسعار السلع 
ويات الأجور التي تؤثر على فعالية مرونة سياسات سعر الصرف المستوردة، كما ينعكس أثر ذلك على مست

أي أن تأثير ارتفا  مستويات الأسعار المحلية مقارنة بالأسعار العالمية يؤدي لزيادة  (؛44: ص 2015، )محمد
كلًا من الواردات والطلب على النقد الأجنبي وانخفا  كلٍ من الصادرات وحجم المعرو  من النقد الأجنبي، 

 يدفع أسعار الصرف للارتفا  مما
(Hamidah, 2016: P 6). 

ويظهر هنا وجود علاقةٍ ما بين انخفا  القوة الشرائية للعملة ومعدل التضخم، ففي حالة زيادة عدد الوحدات 
من العملة المحلية التي يتم تبادلها بوحدة واحدة من عملة أجنبية مقابلة لها في  ل وجود سعر فائدة أعلي، فإن 

لة ذات المعدلات التضخمية المنخفضة بصفةٍ مستمرة سوف تقدم قيمة متزايدة للعملة، حيث إن قوة عملتها الدو
الشرائية تزداد مقارنةً بالعملات الأخرى، مما ينعكس بأثره على المستويات العام ل سعار، كأحد الأسباب 

 لفشل السياسات النقدية. 
''The expansionary monetary at long run policy depends on the relative 

increase in the exchange rates and the general price level. It also depends on 

the sensitivity of the monetary demand to the interest rate and the elasticity of 

the aggregate demand price'' (Cermakova, 2016:  P26).
  

ر الصرف اسعأطويل الأجل على الزيادة النسبية في في المدي الزمني لسياسة النقدية التوسعية تعتمد ا"
على حساسية الطلب النقدي على سعر الفائدة ومرونة سعر الطلب تعتمد والمستوى العام ل سعار؛ وأيضًا 

 ."الكلي
 مصر في التضخمية المؤشرات على الصرف أسعار تغير أثر: ثانياً

قتصاد المصري ستة مراحل رئيسة للتحولات الاقتصادية على مستوي سياسات أسعار الصرف بدً  لقد شهد الا
من سابقة التأميم في  ل تبنَّي السياسات الاشتراكية وسيطرة الدولة علي كافة أوجه النشاط الاقتصادي في 

السبعينات، ثم المحاولات الستينيات؛ وانتقالًا إلى الانفتا  الاقتصادي وإتبا  سياسة الباب المفتو  في 
الإصلاحية في الثمانينات، وبرامج الإصلا  الاقتصادي الشامل والتثبيت الهيكلي في بداية التسعينات والتعويم 

، وأخيرًا الانتقال إلى مرحلة ما بعد الثورات  (Mussa, 2000: P 11) 2003الجزئي المدار في يناير 
س بشكل كبير علي ارتفا  أسعار السلع والخدمات وتفاقم معدلات مما انعك 2016والتحرير الكلي في نوفمبر 

 (.24 ص :2013التضخم في مصر بعد التحرير الكلي) محمد، 
مقابل الدولار الأمريكي في  الجنيه المصريمنذ تحرير سعر صرف  كما تغيرت السياسات النقدية في مصر

ا قد يؤدي في المدي الزمني متوسط الأجل إلى ارتفاعًا ملحوً ا في معدل التضخم السنوي، مم 2016نوفمبر 
انخفا  المستويات المعيشية للمواطنين مع عدم القدرة على توفير الاحتياجات الأساسية من السلع والخدمات؛ 

 وسوف يعر  الجدول الآتي تغيرات أسعار الصرف والمعدلات السنوية للتضخم خلال فترة الدراسة.
 
 

 (1رقم ) جدول



 

 
  

 

 .ةمتفرق وسنوات المصدر: نشرة البنك المركيي المصريس أعداد
 

يلاحظ من الجدول السابق تذبذب معدلات التضخم السنوي بعد تحرير سعر صرف الجنيه *** 
المصري مقابل الدولار الأمريكي؛ مما يجدر معه القول وجود العلاقة التي تجمو بينهما؛ ولدقة نتائج 

تغير  الآتي تمثيل العلاقة بينبشكل نصف سنوي؛ ويوضح الشكل لعينة التحليل تم عرض أخر سنة ل
 أسعار الصرف ومعدل التضخم بيانيًا:

 
 

 (1شكل رقم )
 العلاقة بين البيانات الفعلية

 
 

 
 السنوات

التضخم السنوي لجمهورية معدل 
مصر العربية خلال الفترة 

2004/2016 

معدل تغير أسعار صرف 
الجنيه المصري مقابل الدولار 

الأمريكي خلال الفترة من 
2004/2016 

2004 %16.3 6.19 

2005 %4 5.75 

2006 %7.2 5.73 

2007 %10.4 5.55 

2008 %19.1 5.53 

2009 %11.8 5.50 

2010 %11.1 5.62 

2011 %10.5 5.93 
2012 %7.3 6.06 
2013 %10.3 6.87 
2014 %10.1 7.08 
2015 %10.6 7.77 

(1/1/2016 )2016 %14.5 8.05 
(30/6/2016 )2016 %14.7 8.63 

2016 (1/11/2016) %34.2 13.01 
2016 

(31/12/2016) 
%35.02 18.93 



 

 
  

 (2شكل رقم )

 العلاقة بين البيانات )التقديرية(

 
 

 
 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

الارتباط بين المتغير التابع والمتغير المستقل  مدي درجة سالذي يقي( وcorrelationsيوض  الجدول السابق )
موجبة أي أنا هناث علاقة طردية  0.005ا عند مستوى حصائيً دلالته الإحصائية وهو دال إ يوض  وأيضا
 قوية.
 
 
 

 
 

Correlations 

 

معدل التضخم السنوي لجمهورية 
مصر العربية خلال الفترة 

2004/2016 

معدل تغير أسعار صرف 

الجنيه المصري مقابل 

دولار الأمريكي خلال ال

 2004/2016الفترة من 

معدل التضخم السنوي لجمهورية مصر العربية 

 2004/2016خلال الفترة 

Pearson Correlation 1 .862
**

 

Sig. (2-tailed)  .000 

N 16 16 

معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل 

الدولار الأمريكي خلال الفترة من 

2004/2016 

Pearson Correlation .862
**

 1 

Sig. (2-tailed) .000  

N 16 16 



 

 
  

 
 
 
 
 
 
 
 

Regression 

 
 

a. Dependent Variable:  معدل التضخم السنوي لجمهورية
 2004/2016مصر العربية خلال الفترة 

b. All requested variables entered. 

 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .862
a

 .743 .724 4.59907 

 

 
أما الجدول السابق فهو يوض  أسما  المتغيرات التي تم استبعادها من المعادلة ونلاحظ أن نموذج الانحدار 

بين المتغير ( (Rالارتباط  معاملقياسي لا يستبعد أي متغيرات فبالتالي لا توجد متغيرات مستبعدة، وكذلك 

 التابع والمتغير المستقل.
 

ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 855.242 1 855.242 40.434 .000
b

 

Residual 296.120 14 21.151   

Total 1151.362 15    

 

a. Dependent Variable: 2004/2016خلال الفترة  صر العربيةمعدل التضخم السنوي لجمهورية م 

b. Predictors: (Constant),  2004/2016خلال الفترة من معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي 

Variables Entered/Removed
a

 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري  1

مقابل الدولار الأمريكي خلال الفترة من 

2004/2016b
 

. Enter 

a. Predictors: (Constant) 2004/2016معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي خلال الفترة من 

 



 

 
  

 

 0.00. وهي ( SIG)  وهو جدول تحليل التباين وكانت فيه قيمة ANOVA أما الجدول السابق وهو جدول

ي فإن الانحدار معنوي وبالتالي توجد علاقة بين المتغير المستقل وهو معدل التضخم وبالتال 05.وهي أقل من 
معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار  رية مصر العربية والمتغير التابع وهوالسنوي لجمهو

 الأمريكي.
 

Coefficients
a

 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t B Std. Error Beta 

1 (Constant) -1.984- 2.792 
 

-.710- 

معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل 

 2004/2016الدولار الأمريكي خلال الفترة من 

2.118 .333 .862 6.359 

Model Sig. 

1 (Constant) .489 

ريكي معدل تغير أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأم

 2004/2016خلال الفترة من 

.000 

 

a. Dependent Variable:  2004/2016خلال الفترة معدل التضخم السنوي لجمهورية مصر العربية 

 
Coefficients) أما الجدول السابق

a ) فهو يحتوي على معادلة خط الانحدار، و القيم دالة إحصائيا حيث إن

 لى أن هناث انحدار بين المتغيرين وأنه هناث علاقة بينهما. وهي بذلك تدل ع 0.05أقل من   SIGقيمة 

 

معدلات تغير و لجمهورية مصر العربية التضخم السنوية مؤشراتوعند تطبيق معامل الارتباط لبيرسون بين 
% وهو  0.05بمستوى دلالة أقل من  0.862هو  مريكيأسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأ

يدل على وجود علاقة طردية قوية موجبة ذات دلالة إحصائية تجمع  مما  0.00تساوي   (sig)حيث إن قيمة 

بين المتغيرين؛ وبالتالي نرفض فر  العدم وهو "لا توجد ثمة علاقة ذات دلالة بين تغيرات أسعار صرف 
"، 2016حتى  2004الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي وبين المعدل السنوي للتضخم خلال فترة 

 ويتض  ذلك إحصائيا من خلال تطبيق نموذج الانحدار الخطي البسيط:

 

 

y x     
 - :حيث إن



 

 
  

 

y  :معدل التضخم السنوي لجمهورية المتغير التابع
 .مصر العربية

x :معدل تغير أسعار صرف الجنيه  المتغير المستقل
 .مصري مقابل الدولار الأمريكيال

,  
 معالم النموذج.

 .الخطأ 

 ويمكن تقدير النموذج كما يلي:
ˆˆŷ x   

 
 

 - :حيث إن
 

ŷ 
معدل التضخم السنوي لجمهورية : تقدير تقدير المتغير التابع

 .العربيةمصر 

ˆˆ ,  
 مقدرات معالم النموذج.

 
ˆ 1.984 2.118y x  

 
 اختبار معنوية نموذج الانحدار:

أقل من ( sig)الإحصائية القيمة  حيث إنومن جدول تحليل التباين السابق يتض  أن النموذج معنوي 
مما يعني أنه يمكن الاعتماد على % 0.00تساوي فقيمتها كما هو مبين في نتيجة التحليل السابقة  %؛0.05

معدل تغير أسعار و معدل التضخم السنوي لجمهورية مصر العربيةالنموذج في دراسة العلاقة بين المتغيرين 
 .صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي

 

 
 : معامل التحديد )القوة التفسيرية للنموذج(

مؤشرات التضخم السنوية في  أي أن التغيرات التي حدثت 0.74ة هي ويتض  مما سبق أن القوة التفسيري
معدلات تغير أسعار صرف الجنيه % منها للتغيرات التي تحدث في  74يرجع  لجمهورية مصر العربية

% يرجع للخطأ أو الصدفة، ولما كان معامل التحديد للقوة  26والباقي  المصري مقابل الدولار الأمريكي
% يرجع إلي عوامل أخري تؤثر في المعدل السنوي للتضخم  0.26% فإن 0.74ذج المستخدم التفسيرية للنمو

كزيادة كمية المعرو  النقدي والتوسع في الإصدار النقدي الجديد) التمويل بالعجز(، تفاقم معدلات الدين العام 
في فر  الضرائب  خارجي(، ارتفا  مستويات الأجور، زيادة حجم التكاليت الإنتاجية، والتوسع -)محلي

مباشرة و ير مباشرة، و يرها من العوامل الأخرى المؤثرة في المعدل السنوي للتضخم، وبما أن الدراسة لمت 
بين  بالعينة والذي ركز علي تحليل العلاقة الخاص نموذجالتشمل هذه العوامل فبالتالي لم تدخل صراحة في 



 

 
  

تم الاعتماد علي القوة التفسيرية للنموذج )معامل التحديد( ، وعليه فقط محل الدراسة المتغيرين الاقتصاديين
 بدلًا من القيمة التفسيرية للنموذج لاستبعاد تلك العوامل من تحليل العلاقة بين المتغيرين.
دة ترتيب التفاوت الكلي كما استخدم الباحث معادلة الانحدار الخطي البسيط لتحليل الاختلاف في الانحدار وإعا

 ، وحيث أن هناث متغير تفسيري )مستقل( ANOVAر المفسر، والذي تم توضيحه في جدول المفسر و يو

Explanatory مو استخدام نموذج الانحدار الخطي المتعدد أو الانحدار الخطي متعدد  لا يتناسب مماواحد
ي العلاقة ، كما قام الباحث بتطبيق معامل الارتباط لبيرسون لتحليل الارتباط فيما بين متغيرالمتغيرات

لم يستخدم الباحث نموذج التكامل المشـترث في  لذا، وتأثيرهما اما واتجاههمالاقتصادية عن طريق قياس قوته
التحليل الاقتصـادي للخصـائص الإحصـائية للسلاسـل الزمنيـة حيث أن هذا النموذج يعتمد علي المتغيرات 

لا تتباعـد عـن بعضـها  الأجـل الطويـلنيـة بينها في التـي تفتـر  النظريـة الاقتصـادية وجـود علاقـة تواز
يصـح  عـن طريق التـوازن بفعـل قـوى اقتصـادية تعمـل علـى إعـادة هـذه الذي الـبعض بشـكل كبيـر و

، وعليه فالتكامل المشترث يحاكي وجود توازن طويـل الأجـلالمتغيـرات الاقتصـادية للتحـرث نحـو التـوازن 
يـؤول إليه النظـام الاقتصـادي، وهذا لا يتلا م مع الحدود الزمنية للدراسة حيث أن عينة  يلالأجل الطوفي 

عام، كما أن  15سنة وليس طويل الأجل أكثر من  12المدي الزمني متوسط الأجل  اقتصرت علي النموذج
معدل السنوي الدراسة تتناول قياس مرونة أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي على ال

(، وليس شكل العلاقة فيما بين المتغيرين أو اتجاه التأثير فكان لزامًا تحديد 2016-2004للتضخم في مصر )
وهو المعدل السنوي للتضخم قبل البد  في  Yوهو تغير أسعار الصرف، والمتغير التابع  Xالمتغير المستقل 

ج الانحدار الخطي البسيط، ومعامل الارتباط لبيرسون، الدراسة وبنا  عليه قد تم الاعتماد علي استخدام نموذ
وحيث أن اختبار التكامل المشترث للسلاسل الزمنية ومنهجية سببية جرانجر ونموذج تحديد الخطأ كطرل 

 علي بعضها البعض إحصائية لتحليل السلاسل الزمنية توجب عدم تحديد المتغيرات الاقتصادية واتجاه تأثيرها
  العلاقة.طبيعة هذه لإثبات  ت تابعة أو مستقلة، وتبحث تأثير كل متغير علي الآخرحال كونها متغيرا

 :نموذج من بعض الدراسات المستقبلية المرتبطة بموضوع البحث 

تحديدد طبيعدة العلاقدة السدببية بدين المعددلات التضدخمية وحجدم سوف يتناول الباحث مستقبلًا دراسة  -1
وذلرك عرن طريرق تحليرل  2020-2000يدة خدلال الفتدرة المعروض النقدي في جمهورية مصدر العرب

 -البيانات باستخدام منهجية جرانجر لاختبار العلاقة السببية وفق خمسة مراحل هي: 
 اختبار جذر الوحدة باستخدام نموذج ديكي فوللر الموسع. ( أ)

 اختبار توازن طويل الأجل بين بيانات السلسلتين باستخدام سببية انجل جرانجر.  ( ب)

   Hsiao1981جوات الزمنية المناسبة عن طريق اختبارتحديد الف ( ت)

 اختبار جرانجر للسببية في المدى الزمني طويل الأجل.  ( ث)

 نموذج تصحي  الأخطا  لتحديد اتجاه وطبيعة العلاقة في الأمد الطويل. ( ج)

وسوف تسعي هذه الاختبارات إلى التحقق من وجود تكامل مشترث بين معدلات النمو في عر  
وسببية العلاقة ثنائية الاتجاه بين عر  النقود والتضخم في المدى الزمني  ت التضخمالنقود ومعدلا

 هذه العلاقة. وطبيعة واتجاه طويل الأجل، للوصول لنتيجة
تحليددل الانحدددار اللوجيسددتي لقيدداس أثددر تذبددذبات أسددعار صددرف العمددلات اسددتخدام  -2

الدرقم القياسدي لأسدعار  لدىالجنيه الاسترليني( ع -اليورو -)الدولار الأمريكيالأجنبية 
 .الحالة المصرية نموذجًا 2020-2000المستهلكين خلال الفترة من 

 

 



 

 
  

 
 
 
 
 
 

 الخاتــمة
تناولت هذه الدراسة تحليل صيغة العلاقة التي تجمع بين تغيرات أسعار صرف الجنيه المصري مقابل الدولار 

محددات  ضحت في جانبها الإحصائي اختبارالأمريكي وبين المعدل السنوي للتضخم في الحالة المصرية، وأو
موجبة ذات دلالة قوية  وجود علاقة طردية (2016-2004المدي الزمني متوسط الأجل )في ار الصرف سعأ

 تابع.المتغير والمستقل المتغير الة تجمع فيما بين إحصائي
يات التي تعمل على كما أ هرت الدراسة أن تحديد الضوابط الملائمة لأسعار الصرف تعتبر من أهم الآل

ر أنظمة أسعار الصرف المتَّبعة في مصر خلال الفترة  تخفيض معدلات التضخم، ومن خلال استعرا  تطوَّ
، أوضحت النتيجة أن أنظمة أسعار الصرف تظل ثابتة لفترات طويلة، حتى بعد 2016إلى عام  2004من 

يث كان السعر يثبت لفترات يتخللها بعض ، ح2003الإعلان عن إتبا  سياسة التعويم المدار "الموجه" في 
 التخفيضات لقيمة العملة من وقتٍ لآخر.

وخلصت الدراسة إلى أهمية تبن ِّي نظام التعويم المدار "الموجه" بحيث يكون أكثر ملائمة بالنسبة للحالة 
جانبي المصرية، حيث يخفت من حجم الآثار الناجمة عن تحرير سعر الصرف من خلال توازن السياسات في 

 الطلب الكلي والعر  الكلي للتأثير على المستوي العام ل سعار.
وأخيرا تعتبر الحلول في المدي الزمني طويل الأجل أكثر فاعلية خاصةً في جانب العر  الكلي وذلك من 
خلال العمل علي زيادة معدلات النمو الاقتصادي، ورفع مؤشرات التنمية الاقتصادية، ومعالجة عجز ميزان 

مدفوعات عن طريق زيادة حجم الصادرات، والقضا  على البطالة، وزيادة القدرة الإنتاجية للدولة، مما يؤدي ال
لاستقرار الأوضا  في الأسوال، ولا تنخفض قيمة العملة المحلية مقابل أية عملة أخري إلى الحد الذي ترتفع 

 معه مؤشرات التضخم وتظهر الأسوال الموازية لأسعار الصرف.
 

 والتوصيات تائجالن
 النتائج: أولاً 

وجود علاقة طردية موجبة قوية ذات دلالة إحصائية بين المتغير المستقل أسعار  -1
صرف الجنيه المصري مقابل الدولار الأمريكي والمتغير التابع المعدل السنوي 

 للتضخم خلال المدي الزمني متوسط الأجل.
 ينالزمني ينصرف في المدينسبياً في  ل تثبيت سعر الالتضخم معدلات  تنخفض -2

؛ إلا أن ذلك يقل أثره في الأجل الطويل، ويظهر ذلك من خلال ومتوسط الأجل قصير
 سياسات عدم التكيت والملائمة بين تقلبات أسعار الصرف والتضخم.

يعتبر ضعت آليات المسا لة وانعدام الشفافية وارتفا  مؤشرات الفساد أسباب رئيسة  -3
دة معدلات التضخم عن طريق سو  استخدام الموارد، مما تسهم بشكل مباشر في زيا

 ينعكس سلباً على قِّيم الإنتاج والمعرو  السلعي والخدمي في الأسوال.   

عدم مصداقية أسعار الصرف كلياً سوا  في المصارف أو السول الموازية؛ حيث يعمل  -4
 البنك المركزي المصري بصفة على طر  سندات وعطا ات دولاريه بصفة شبه



 

 
  

 مستمرة تؤثر على السعر الحقيقي للدولار الأمريكي في الأسوال.

تراجع كافة السياسات النقدية في السيطرة على أسعار صرف الجنيه المصري مقابل   -5
الدولار الأمريكي، مما أدي لتفاقم حجم الدين العام خاصةً الخارجي، أيضًا فشلها في 

 ير الآمنة بعد التحرير الكلي  إيجاد حلول لمعضلة التضخم التي تجاوزت الحدود
 لأسعار الصرف.  

 
 التوصيات: ثانيــاً

يجب أن تخضع أنظمة أسعار الصرف للظروف الاقتصادية في مصر؛ بحيث يكون  -1
هناث اتساقاً بين آليات سعر الصرف والسياسات الاقتصادية الكلية واختيار الملائم منها 

 مع طبيعة حجم الطلب الكلي.

إجرا ات الدعم لمؤسسات الشفافية ومكافحة الفساد، وتمكين آليات ضرورة التوسع في  -2
وضع لمستويات المسا لة، والتي تشكل أكبر عائق أمام سياسات الحد من التضخم، و

آليات لمراقبة تغيرات أسعار الصرف مقارنة بالتضخم، بعدما ثبت وجود علاقة 
 طردية بين هذين المتغيرين.

لب على العملات الأجنبية عن طريق ترشيد حجم العمل على الحد من زيادة الط -3
الواردات؛ بما يتفق مع الاتفاقات الدولية في  ل استخدام الأساليب النقدية والتجارية 

 التي تعالج عجز ميزان المدفوعات.

يرج  الباحث إتبا  سياسة التعويم المُدار بحيث تعتبر أنسب الآليات للحالة المصرية،  -4
بنك المركزي في أسوال الصرف للتخفيت من تقلبات معدل في  ل إمكانية تدخل ال

الصرف، ومع ذلك فإن التوسع في هذا التدخل قد يقود إلى زعزعة الاستقرار النقدي 
 في مصر.

يوصي الباحث بدعم سُبلُ وآليات زيادة حجم الاحتياطي من النقد الأجنبي، من خلال  -5
لى إنعاش السياحة، والترويج تحفيز عمليات تحويلات العاملين بالخارج، والعمل ع

 لقناة السويس.

يتعين على البنك المركزي المصري عدم طر  سندات وعطا ات دولارية بشركل شربه  -6
دوري، ممررا يررنعكس سررلبياً علررى السررعر الحقيقرري للرردولار فرري أسرروال الصرررف سرروا  
الرسررمية أو الموازيرررة، تفعيررل أدوات السياسرررة النقديررة مرررن أجررل الرررتحكم فرري معررردلات 

 ضخم، والتخلي عن الحلول الوقتية كتغيير أسعار الفائدة.الت
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