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بالتطبيق علي  أثر تحرير سعر الصرف علي أسعار الأسهم
 البورصة المصرية

 د. محمد وهدان 
 مدرس بقسم إدارة الأعمال 

 جامعة عين شمس  –كلية التجارة 
 

 

 مستخلص
و الإنتقال من سعر  تهدف الدراسة إلي قياس تأثير تحرير سعر الصرف

الصرف الثابت إلي سعر الصرف المرن علي كل من سعر الصرف و أسعار 
الأسهم ، وقياس الارتباط بين كل من سعر الصرف و أسعار الاسهم في البورصة 

 17إلي  2016يناير  3المصرية قبل وبعد تحرير سعر الصرف خلال الفترة من 
ة سعر صرف الجنية المصري ، وتمثل المتغيرات محل الدراس 2017أغسطس 

 وذلك قبل وبعد تحرير سعر الصرف .  EGX100مقابل الدولار الأميركي و مؤشر 
  Independent sample 2وتني – مانوقد تم استخدام كل من اختبار 

( test"MannWhitney  "و قياس معامل الارتباط سبيرمان ، )  قبل وبعد تحرير
سعر الصرف ، و أشارت النتائج إلي وجود اختلاف بين توزيع سعر الصرف قبل 

قبل وبعد EGX100وبعد تحرير سعر الصرف ، وكذلك اختلاف بين توزيع مؤشر 
تحرير سعر الصرف ، أما بالنسبة لقياس معامل الارتباط فقد أشارت النتائج إلى 

بينما لا يوجد  ،EGX100 رف وبين مؤشروجود أرتباط قوي معنوي بين سعر الص
 أى أرتباط بينهما بعد تحرير سعر الصرف. 

 الكلمات المفتاحية: 
 Floating Exchange Rate-تحرير سعر الصرف 
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 Exchange Rate-سعر الصرف 
 Stock Prices-أسعار الأسهم 

 أولا : المقدمة
 أحداث الخامس  منذعديدةالاقتصاد المصري في الفترة الحالية بأزمات يمر 

تغيرت العديد من الظروف الاقتصادية الأخيرة وفي الفترة و العشرين من يناير، 
هم المتغيرات الهيكلية  التي يشهدها ، ومنأالأسواق الماليةأداء علي  أنعكستوالتي 

وفقاُ للبيان الصحفي ف ،جنبيةت الأالعملا تحرير سعر صرف الاقتصاد المصري  حاليا
والذي نص علي  2016نوفمبر لعام  2الصادر عن البنك المركزي المصري في 

عدة إجراءات لتصحيح سياسة تداول النقد الاجنبي من خلال تحرير البنك لإتخاذ 
بيع النقد لإعطاء مرونة للبنوك العامة في مصر لتسعير شراء و  ؛الصرف أسعار

 ، اماتمالسوق الموازيةداخل القنوات الشرعية وإنهاء  هجنبي بهدف استعادة تداولالأ
ض لليلة الواحدة البيان قرار البنك برفع سعري عائد الإيداع والاقراأيضا وتضمن 

 علي التوالي.  % 15.75و  %14.75ساس ليصل إلي أنقطة  300بواقع 
نظام سعر الصرف الثابت الذي تم تحيده في بريتون وودز أنهيار منذ 

أوائل السبعينيات، تحول معظم البلدان من نظام سعر الصرف الثابت إلى نظام سعر 
على الإبقاء على نظم أسعار أصرتغير أن بعض البلدان ، الصرف العائم "المرن"

 Paulار الاقتصادي والتنمية )الصرف الثابتة من أجل تحقيق الاستقر 

Sarmas2005 ) ، وقد قامت مصر بتخفيض قيمة الجنية أمام الدولار عدة مرات
قرش في بداية السبعينات  40منذ ذلك الحين، فقد كان سعر الدولار الأمريكي 

، وأستمر في رحله الصعود إلي أن وصل  2001جنيه في عام  3.75ووصل إلي 
سعر الصرف،ومنذ هذا القرار أرتفع سعر الصرف إلي  جنية قبل قرار تحرير 8.88

 .جنية في غضون شهر  18ان وصل إلى 
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شهدت السوق المصرية تدفقات للأستثمارات  ونتيجة لهذة الأرتفاعات
الأجنبية لاسيما الأستثمارات في أدوات الدين الحكومية والبورصة المصرية والتي 

نقطة  1619متخطيا حاجز  EGX100بدورها شهدت أرتفاع حيث وصل مؤشر 
نقطة قبل تحرير سعر الصرف ، ومن هنا ظهرت  809بعدما كان عند مستوي 

قة بين سعر الصرف و أسعار الأسهم ، كذلك التحقق من أثر أهمية لتحليل العلا
 تحرير سعر الصرف علي هذه العلاقة .

 
 : طبيعة المشكلة  ثانيا  

الرسم البياني التالي يوضح تطور سعر صرف الجنية المصري مقابل  
 . 2017اغسطس  17حتي  2016يناير  1الدولار الأمريكي في الفترة من 
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 في الفترة ذاتها  EGX100لي مؤشر و يمثل الشكل التا
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 EGX100إن أثر تحرير سعر الصرف و أرتفاع كل من سعر الصرف و مؤشر 

يمثل ظاهرة تستحق الدراسة ، وخاصة في ظل أثر قرار تحرير سعر الصرف ، 
 وتتمثل أسئلة البحث فيما يلي :

هل هناك ارتباط معنوي بين سعر الصرف و أسعار الأسهم ؟ وهل هناك  
 أثر لتحرير سعر الصرف علي هذا الارتباط ؟
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 الصرف؟ سعر علي الصرف سعر لتحرير معنوي  تأثير هناك هل 
 الاسهم؟ أسعار علي الصرف سعر لتحرير معنوي  تأثير هناك هل 

 
 : الدراسات السابقة  ثالثا  

العلاقة بين سوق الأسهم في بPaul Sarmas ( 2005) أهتمت دراسة 
هونغ كونغ وسوق سنغافورة للأوراق المالية وسوق الأوراق المالية في الولايات 

 ، 1998و  1997آسيا في عامي المتحدة خلال الأزمة المالية السابقة لشرق 
دراسة تأثير نظام سعر الصرف الثابت في هونغ كونغ ونظام سعر الصرف الحر و 

وتشير النتائج إلى أن سعر  ،العائم في سنغافورة في أسواق الأسهم الخاصة بكل منها
الصرف ليس محددا هاما للربط بين الولايات المتحدة وسوق الأسهم الآسيوية، ولكن 
الأدلة تشير إلى أن العلاقات ما بعد الأزمة أقوى بين سوق الاوراق المالية بالولايات 

رة . بسنغافو  ةالماليالأوراق المالية بهونغ كونغ وسوق الأوراق المتحدة وكل من سوق 
كما تدعم الأدلة وجود علاقة أقوى بين الأسواق الأمريكية وهونغ كونغ والتي تعتمد 

لأسواق المالية بين الولايات ابالعلاقة بين  ةالصرف الثابتة مقارنأسعار علي نظام 
 .سعر الصرف العائم  نظامالمتحدة وسنغافورة التي تعتمد علي 

العلاقة بين تقلبات  إليAymen Karoui (2006) بينما تشير دراسة
حيث  ،عوائد مؤشرات الأسهم وأسعار صرف العملات الأجنبية لبعض البلدان الناشئة

حساسية تقلبات مؤشر القطاع لتقلب أسعار العملات الأجنبية بالعملات  درست
تدعم  و ،البريطاني والين الياباني ةالمحلية فيما يتعلق بالدولار الأمريكي والجني
يجابية بين التقلبات في أسواق إنتقالإالنتائج التجريبية إلى حد كبير فرضية آلية 

للقيود المفروضة فإن  وعلاوة على ذلك ،الأسهم وأسعار صرف العملات الأجنبية
سعر الصرف تأثيرات هامة على أسواقعلى الملكية وضوابط السوق المالية وضوابط 



www.manaraa.com

 

   
          11/10/2017             محمد وهدان       أثر تحرير سعر الصرف على اسعار الاسهم    

 401المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة                                                     
 

 

 

 

 

 

 

 

، بينما لا الأسهموتقلب عائد العملاتالأجنبيةبين تقلب أسعار صرف العلاقة م حج
 . العلاقةنوع نظام سعر الصرف على هذه  يؤثر

أن فقد أوضحت  Gary Gang Tian  & Shiguang Ma (2010) أما دراسة
 في الأسهم سوق  وأداء الصرف سعر بين العلاقات على المالي للتحرير أثر هناك

 شانغهاى مؤشر بين موجودا كان المشترك التكامل أن، و أكتشفت أيضا الصين
 كونج هونجعملة  والدولار الامريكى الدولار مقابل الرنمينبى صرف وسعر الأسهم

. وعائما ومدارا مرنا نظاما الصينى الصرف سعر نظام اصبح عندما 2005 عام منذ
 اسعار على أثرا النقدي والعرض الصرف سعر من كل   أنأيضا الدراسة  ووجدت
 النقود من المعروض في الزيادة أن كذلك ونوضح ، إيجابية علاقة وجود مع الأسهم

 أخرى.  بلدان من ضخمة" ساخنة أموال" تدفق بسبب كانت
 & Charles K.D.Adjasi & Nicholas B. Biekpe(2011) وأهتمت دراسة

Kofi A. Osei فى الصرف سعارأ وحركة سهمالأ سعارأ بين العلاقة ستكشافبإ 
 ىوجود إل تشير المشتركة التحاليل أن إلى الدراسة توصلت وقد ، افريقية دول سبع

 يؤدي حيث تونس، في الصرف وسعر الأسهم أسعار بين الأمد طويلة علاقة
 أن الأخري  للبلدان وتظهر،  الأسهم أسعار إنخفاض إلى العملة قيمة تخفيض
 الصدمات لتأثير نتيجة تنخفض ونيجيريا وموريشيوس وكينيا غانا في الأسهم عائدات

 أيضا التحليلات وتظهر ،أفريقيا وجنوب مصر في تزيد ولكنها، الصرف أسعار في
 في أطول بشكل تمتد الصرف أسعار أو الأسهم أسعار عن الناجمة الصدمات أن

 .ومصر أفريقيا جنوب من بكل مقارنة ونيجيريا وموريشيوس وكينيا غانا
 إلى التحقق من صحة الفرضيات الآتية:( 2011وتهدف دراسة )على ، 

 الأجانب وتعاملات الصرف سعر تغيرات بين طردية علاقة هناك أن -1
 .المصرية البورصة فى
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 . المتغيران هذين بين الطويل الأجل فى علاقة هناك أن -2
 الأجانب وتعاملات الفائدة سعر تغيرات بين عكسية علاقة هناك أن -3

 المصرية. البورصة فى

 سعر تغيرات بين طردية علاقة هناك أن القائلة الفرضية صحة إلي النتائج وتوصلت
 . المصرية البورصة في الأجانب وتعاملات الصرف

 للجنيةتحرير سعر الصرف  أثرهدفت إلى إيضاح (  2015 ،أما دراسة )غباشي 
للأقتصاد المصرى خلال الفترة من  ةالكلي الاقتصاديةالمصرى على المتغيرات 

 للنتائج التالية :  وقد توصلت (1991- 2012)
 . القومى الناتج ونمو الحقيقى الصرف سعر بين عكسية علاقة وجود -1
 الموازنة وعجز الحقيقى الصرف سعر بين طردية علاقة وجود -2
 الأجنبى والأستثمار الحقيقى الصرف سعر بين عدم وجود علاقة -3

 . التجارى  والميزان والواردات والصادرات المباشر

 Taufeeq Ajaz &Md Zulquar(2017)على جانب آخر ركزت دراسة 

Nain& Bandi Kamaiah& Naresh Kumar Sharma  اختبارعلي 
، الهندي السياق في المالية والمتغيرات النقدية السياسات بين والتفاعل الديناميكية

لأسعار الأسهم أمام التغيرات في سعر الفائدة  تباينوجود رد فعل تشير النتائج إلى و 
قادرة علي كبح  الإنكماشيةالنقدية السياسة  أن أيضاوتشير النتائج ، وسعر الصرف

 من قدرة السياسة التوسعية علي تحفيزها .  أكثر الأسهم أسعاروخفض 
 ة عن الدراسات السابقة من النواحي التالية : وتتميز الدراسة الحالي
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أهتمت الدراسات السابقة بالعلاقة بين سعر الصرف وبين أسعار الأسهم  •
بوجه عام ، بينما تهتم الدراسة الحالية بتحديد أثر تحرير سعر الصرف 

 علي هذه العلاقة ، وتحديد أثر تحرير سعر الصرف علي أسعار الأسهم.
بعض الدراسات أهتمت بدراسة العلاقة بين سعر الصرف و أسعار الاسهم  •

في ظل نظم مختلفة لتحديد سعر الصرف في دول مختلفة ، بينما تهتم 
الدراسة الحالية بدراسة أثر تحرير سعر الصرف والأنتقال من نظام سعر 
الصرف الثابت إلي نظام سعر الصرف المرن في نفس الدولة علي العلاقة 

 سعر الصرف و أسعار الأسهم .  بين

 رابعا  : فروض البحث
 يقوم البحث علي إختبار مدي صحة الفروض التالية : 

 لا يوجد تأثير معنوي  لتحرير سعر الصرف علي أسعار الأسهم. .1
 لا يوجد تأثير معنوي لتحرير سعر الصرف علي قيم سعر الصرف.  .2
لا يوجد ارتباطذات دلالة معنوية بين سعر الصرف وبين أسعار الأسهم  .3

 قبل تحرير سعر الصرف. 
لا يوجد ارتباط ذات دلالة معنوية بين سعر الصرف وبين أسعار الأسهم  .4

 بعد تحرير سعر الصرف. 

 خامسا  : أهداف البحث وأهميته
يهدف البحث إلي التحقق من مدي صحة فرضيات البحث ، وتحديد أثر 
تحرير سعر الصرف علي أسعار الأسهم ، وقياس قيمة الارتباط بين أسعار الأسهم 

 و سعر الصرف قبل وبعد تحرير سعر الصرف. 
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 توسيع طريق عن البحث مشكلة محل البحثية الفجوة سد في وترجع أهمية البحث
العلاقة بين أسعار الأسهم وسعر الصرف من خلال  حول الحالية الدراسات نطاق
 الصرف سعر قيم من كل علي عينه الصرف سعر تحرير قرار تداعيات دراسة

 الصرف أسعار قيم بين العلاقة علي الصرف سعر تحرير تداعياتو ، الأسهم وأسعار
 نظام لأثر تطرقت التي السابقة الأدبيات في الدراسات لمعظم وخلافا، الأسهم وأسعار

 الدراسة هي هذه تعد، الأسهم وأسعار الصرف أسعار بين العلاقة علي الصرف سعر
 الأسهم أسعار علي التحرير قرار أثر بدراسة تقوم الباحث معرفة اقطن في الأولى
 .الدولة نفس في الصرف وسعر

 سادسا  : متغيرات البحث
 يوضح الجدول التالي المتغيرات المستخدمة في البحث ورموزها وطريقة حسابها : 

 ( : المتغيرات 1جدول ) 
 طريقة حسابه رمزه نوعه المتغير 

سعر صرف 
 الدولار 

متوسط سعر البيع و الشراء  FX مستقل
 المعلن من البنك المركزي 

المعلنة  EGX100قيم مؤشر  EGX100 مستقل أسعار الأسهم
 من البورصة المصرية

تحرير سعر 
 الصرف

بعد تحرير سعر  1يأخذ قيمة  X صوري
قبل تحرير  0الصرف ، وقيمه 

 سعر الصرف
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 سابعا  : إختبار فروض البحث 
يتناول الباحث في هذا الجزء اختبار الفروض العدمية الأربعة الرئيسية 

محل الدراسة ، وذلك باستخدام عينة من المشاهدات اليومية للمتغيرات ، والتي تمثل 
، ثم عرض نتائج  2017أغسطس  17وحتي  2016يناير  1سلسلة زمنية من يوم 

 تلك الاختبارات وذلك علي النحو التالي : 
 

 One-Sample Kolmogorov سمرنوف كولمجروف أختبار الباحث أستخدم
Smirnov  الطبيعي لمعرفة ما إذا كانت البيانات تتبع  التوزيعمبدئي  إجراءبغرض 

 وكانت النتائج كما هو موضح في الجدول التالي : 
 

 One-Sampleسمرنوف أختبار كولمجروف( : نتائج 2جدول )

Kolmogorov Smirnov 

 ويتضح من النتائج : 
رفض الفرضية الصفرية أن بيانات سعر الصرف تتبع التوزيع الطبيعي  (1

وذلك عند مستوي ،الطبيعي"  التوزيع لاتتبع وقبول الفرض البديل "البيانات
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(  المقابلة لسعر الصرف تساوي  Sig.( وذلك لأن قيمة ) 0.05معنوية ) 
 (. 0.05(  وهي تقل عن مستوي المعنوية المذكور ) 0.000)

تتبع التوزيع EGX100 مؤشر رفض الفرضية الصفرية أن بيانات  (2
الطبيعي" وذلك عند  التوزيع لاتتبع الطبيعي وقبول الفرض البديل "البيانات

قابلة لسعر الصرف (  الم Sig.( وذلك لأن قيمة ) 0.05مستوي معنوية ) 
 (. 0.05(  وهي تقل عن مستوي المعنوية المذكور ) 0.000تساوي )

وبناءا علي النتائج السابقة استخدم الباحث عدة اختبارات ونمائج إحصائية 
 للتحقق من صحة أو عدم صحة الفروض الرئيسية محل الدراسة وهي :  معلمية غير

  Independent sample test 2وتني – مانأختبار  •

"MannWhitney "  وكان الهدف منه تقدير الأثر المترتب للحدث
 المتغير الصوري علي المتغيرات المستقلة.

 Spearman's rank correlationنموذج ارتباط سبيرمان    •

coefficient  بغرض التعرف علي مدي قوة أو ضعف العلاقة بين
 رير سعر الصرف. المتغيرات المستقلة قبل وبعد تح

 2وتني – مان أختبارأما عن نتائج اختبارات فروض الدراسة باستخدام 

Independent sample test  "Mann Whitney   فقد أشارت باستخدام
 إلي يلي :  SPSSالبرنامج الجاهز 

  Independent sample test 2وتني – مان أختبار( : نتائج 3جدول )

"Mann Whitney 
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 ويتضح من النتائج ما يلي : 
فض فرضية العدم حيث"لا يوجد تأثير معنوي  لتحرير سعر الصرف علي ر  (1

أسعار الأسهم"، وقبول الفرض البديل حيث "يوجد تأثير معنوي  لتحرير 
 عند مستوي معنويةسعر الصرف علي أسعار الأسهم" 

ي (  المقابلة لسعر الصرف تساو  Sig.(  وذلك لأن قيمة ) 0.05)  
 (.0.05(  وهي تقل عن مستوي المعنوية المذكور ) 0.000)

فض فرضية العدم حيث"لا يوجد تأثير معنوي لتحرير سعر الصرف علي ر  (2
قيم سعر الصرف "وقبول الفرض البديل حيث "يوجد تأثير معنوي  لتحرير 

 عند مستوي معنويةسعر الصرف علي قيم سعر الصرف" 
( المقابلة لسعر الصرف تساوي  Sig.( وذلك لأن قيمة ) 0.05)  
 (. 0.05(  وهي تقل عن مستوي المعنوية المذكور ) 0.000)
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وعدد المشاهدات قبل وبعد تحرير سعر  ،أختبار  رتب التالي الجدول ويوضح
 الصرف 

 Independent 2وتني – مان ختبارالأحصائية لأ ( : الرتب4جدول )

sample test  "Mann Whitney 
Ranks 

 X N Mean Rank Sum of Ranks 

FX 

0 205 103.00 21115.00 

1 194 302.50 58685.00 

Total 399   

 EGX100 

0 205 103.00 21115.00 

1 194 302.50 58685.00 

Total 399 
  

سعر صرف الدولار الأمريكى ، بينما يمثل رمز  FXويمثل رمز 
EGX100  مؤشر السوقEGX100 و المتغير،X  يمثل الحدث وهو تغير نظام

تمثل عدد المشاهدات حيث بلغ عدد المشاهدات قبل تحرير  Nسعر الصرف ، وقيم 
( مشاهدة بينما بلغ عدد المشاهدات بعد تحرير سعر الصرف  205سعر الصرف ) 

 شاهدة. ( م194بلغت )
 2وتني – مانويشير الجدول التالي إلي البيانات الاحصائية لاختبار 

Independent sample test  "Mann Whitney . 
 Independent 2وتني – مان ختبار( : البيانات الاحصائية لأ5جدول )

sample test  "Mann Whitney . 
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Test Statistics 

 FX  EGX100 

Mann-Whitney U .000 .000 

Wilcoxon W 21115.000 21115.000 

Z -17.797- -17.271- 

Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .000 

a. Grouping Variable: X 

 
 ويتضح من النتائج الواردة في الجدول السابق مايلي : 

يوجد أثر معنوي لتحرير سعر الصرف علي قيم أسعار الصرف حيث  (1
 البديلة الفرضية ونقبل الصفرية الفرضية نرفض ( إذا0.05( أقل من)sigأنقيمة)

وهي أن هناك أختلاف معنوي ذات دلالة أحصائية بين سعر الصرف قبل 
 .تحرير سعر الصرف وسعر الصرف بعد تحرير سعر الصرف

 أنقيمةيوجد أثر معنوي لتحرير سعر الصرف علي قيم أسعار الأسهم حيث  (2
(sig(أقل من )إذا0.05 ) وهي  البديلة الفرضية ونقبل الصفرية الفرضية نرفض

أن هناك أختلاف معنوي ذات دلالة أحصائية بين أسعار الأسهم قبل تحرير 
 .سعر الصرف و أسعار الأسهم  بعد تحرير سعر الصرف

لق بقياس قوة العلاقة بين كل من أسعار الأسهم و سعر الصرف بدأ وفيما يتع
الباحث بفحص الأرتباط البسيط بين كل من المتغيرين بإستخدام نموذج أرتباط 

بغرض التأكد من  Spearman's rank correlation coefficientسبيرمان 
رف صحة أو عدم صحة فرضية البحث حيث"لا يوجد ارتباط معنوي بين سعر الص

وبين أسعار الأسهم قبل و بعد تحرير سعر الصرف"، وذلك من خلال التعرف 
علي قوة أو ضعف العلاقة بين كل من أسعار الأسهم و سعر الصرف قبل وبعد 
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تحرير سعر الصرف ، وكذلك تحديد إتجاه العلاقة )طردي أم عكسي( ، ثم فحص 
ما هو موضح بالجداول جوهرية تلك العلاقات ، وكانت بيانات و نتائج التحليل ك

 التالية : 
( : البيانات الاحصائية الوصفية لنموذج ارتباط سبيرمان 6جدول )

Spearman's rank correlation coefficient قبل تحرير سعر الصرف 
Descriptive Statistics 

 Mean Std. Deviation N 

FX 8.53007268 .449519675 205 

EGX100 771.31 34.706 205 

 
 

 وبوضح الجدول السابق البيانات الوصفية لكل من : 
سعر الصرف قبل تحرير سعر الصرف حيث بلغ متوسط سعر الصرف  (1

(Mean( )8.53007268 بينما بلغ )المعياري ) الأنحرافStd. 

Deviation( لسعر الصرف خلال نفس الفترة ).ويبلغ  ،( 449519675

 ( مشاهدة.N( )205عدد المشاهدات )

أسعار الأسهم قبل تحرير سعر الصرف حيث بلغ متوسط مؤشر   (2
EGX100 (Mean( )771.31 بينما بلغ ) المعياري )الإنحرافStd. 

Deviation ) ويبلغ عدد المشاهدات  ،34.706)نفس الفترة ) يفللمؤشر

(N( )205.مشاهدة ) 

 Spearman's rank correlation( : نتائج نموذج ارتباط سبيرمان 7جدول )

coefficient قبل تحرير سعر الصرف 
Correlations 
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 FX EGX100 

Spearman's rho 

FX 

Correlation 

Coefficient 

1.000 .616** 

Sig. (2-tailed) . .000 

N 205 205 

EGX100 

Correlation 

Coefficient 

.616** 1.000 

Sig. (2-tailed) .000 . 

N 205 205 

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

 
علاقة ارتباط طردية قوية بين ويتضح من النتائج الواردة بالجدول السابق وجود 

حيث بلغ قيمة معامل ، ( قبل تحرير سعر الصرف FX، EGX100كل من )
 ،( 0،01( وقد ثبت معنويتها عند مستوي معنوية )0،616بين المتغيرين ) الأرتباط

وهي تقل عن  ،( 0،000( المقابلة لمعامل الارتباط تساوي )Sig.وذلك لأن قيمة )
رتباط ، وبالتالي نرفض الفرض الرئيسي حيث "لا يوجد امستوي المعنوية المذكور

ذات دلالة معنوية بين سعر الصرف وبين أسعار الأسهم قبل تحرير سعر الصرف" 
، ونقبل الفرض البديل حيث "يوجد ارتباط ذات دلالة معنوية بين سعر الصرف 

 . وبين أسعار الأسهم قبل تحرير سعر الصرف"
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( : البيانات الإحصائية الوصفية لنموذج ارتباط سبيرمان 8جدول )
Spearman's rank correlation coefficient . بعد تحرير سعر الصرف 

Descriptive Statistics 

 Mean Std. Deviation N 

FX 17.86116856 .809405000 194 

EGX100 1287.07 189.925 194 

 
 وبوضح الجدول السابق البيانات الوصفية لكل من : 

متوسط سعر الصرف سعر الصرف بعد تحرير سعر الصرف حيث بلغ  .1
(Mean( )17.86116856 بينما بلغ )لمعياري ) االإنحرافStd. 

Deviation( لسعر الصرف خلال نفس الفترة ).ويبلغ  ،(809405000

 ( مشاهدة.N( )194عدد المشاهدات )

أسعار الأسهم بعد تحرير سعر الصرف حيث بلغ متوسط مؤشر   .2
EGX100 (Mean( )1287.07 بينما بلغ )المعياري ) الإنحررافStd. 

Deviation( للمؤشر في نفس الفترة )(ويبلغ عدد المشاهدات  ،189.925

(N( )194مشاهدة ). 
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 Spearman's rank correlation( : نتائج نموذج ارتباط سبيرمان 9جدول )

coefficient بعد تحرير سعر الصرف 
Correlations 

 FX EGX100 

Spearman's rho 

FX 

Correlation 

Coefficient 

1.000 -.064- 

Sig. (2-tailed) . .373 

N 194 194 

EGX100 

Correlation 

Coefficient 

-.064- 1.000 

Sig. (2-tailed) .373 . 

N 194 194 

ضعيفة  عكسيةعلاقة ارتباط ويتضح من النتائج الواردة بالجدول السابق وجود 
تحرير سعر الصرف حيث بلغ قيمة  بعد( FX، EGX100بين كل من )جدا 

، وهي لا تعتبر علاقة معنوية عند (  0،064 -بين المتغيرين ) الأترباطمعامل 
المقابلة لمعامل الارتباط تساوي ( Sig.وذلك لأن قيمة ) ،( 0،05) مستوي معنوية

، وبالتالي نقبل الفرض الرئيسي مستوي المعنوية المذكور أكبرمنوهي  ،( 0،373)
"لا يوجد ارتباط ذات دلالة معنوية بين سعر الصرف وبين أسعار الأسهم بعد 

 . تحرير سعر الصرف"
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