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 الملخص                                      

 تخفٌضكرد فعل ل لتجاريا المٌزان على المرؼوبة الآثار تحمٌك لحو الالتصادٌةتباٌنت النظرٌة 
 لكنهو ،ى التجار نهاازٌم فً مزمن زعج من التى تعانى لدوللصعباً  خٌارًا والذى ٌعد ،العملة لٌمة

فى  عملوظل الالتصاد المصرى لسنوات ٌ.  الدولً النمد صندوق رعاهاٌ التً تدابٌرال حدأ ٌزل لم

 ،ب المحلىعدم لدرة الجهاز الانتاجى ممابلة الطلفً ظل لٌمتها بؤعلى من ظل عملة ممومة 

تبنى سىٌاسة  أثر تحلٌللى هدفت الدراسة إو . فى تراجع المإشرات الكلٌة للالتصادذلن نعكس إو

 منهجٌة الدراسة على اعتمدتمصر. و فً تجارىال مٌزانال على 3004عام المدار منذ التعوٌم 

 أخرى هً: تبنى تلن السٌاسة بجانب متؽٌرات تفسٌرٌة  نتٌجةالمٌزان التجارى  لٌاس التؽٌرات فى

 بوجود " المائل وذلن لاختبار فرض الدراسة ،الاحتٌاطى ،الانفاق الاستهلاكى ،النمدى العرض

 التجارى المٌزان ىف العجز وعلاج المدار التعوٌم سٌاسة تبنى بٌن ةاحصائٌ دلالة ذات علالة

 كما تبٌن أن الفرض، صحة لىإ الدراسة انتهتو . لٌاسً التصاد نموذج باستخدام المصرى"،

وأن ثمة ، لتؽٌرات فى المتؽٌر التابع ٌرجع إلى التؽٌرات فى المتؽٌرات التفسٌرٌة % من ا9658

ً معنوى اً تؤثٌر مارسا ٌن تفسٌرى ٌٌنمتؽٌر وهما العرض النمدى ، و على المٌزان التجارى المصرى  ا

 تفسٌر المٌزان التجارى المصرى . الألدر فًفإن المنهج النمدى هو  علٌهو الاحتٌاطً النمدي

 . الصرؾ سعر ، التجارى المٌزان ، المدار التعوٌم : الدالة ماتالكل
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          Effectiveness of managed float for foreign exchange in                
                      reducing the trade balance deficit 

      Applied Study on the Egyptian Trade Balance during 2003 - 2016 
                     Khaled Abdul Majid Mohammed Taileb 

         Lecturer of Economics at the Higher Institute of Computer            
             and Information Systems, Abu-Kir, Alexandria 

 
                                      Abstract 
The economic theory of achieving desired effects on the trade balance 
varied in response to devaluation, which is a difficult option for 
countries with chronic deficits in their trade balance, but it is still one 
of the measures sponsored by the International Monetary Fund. For 
years, the Egyptian economy has been operating in a highly 
overvalued currency, in light of the inability of the production system 
to meet domestic demand. This was reflected in the decline in the 
overall indicators of the economy. The study aimed at analyzing the 
impact of the floating policy since 2003 on the balance of trade in 
Egypt. The methodology of the study was based on measuring the 
changes in the trade balance as a result of the adoption of this policy 
along with other explanatory variables: money supply, consumption 
spending and reserves. , Using an econometric model. The study 
concluded that the validity of the hypothesis was 85.7% of the 
changes in the dependent variable. There are two explanatory variables 
that have a significant effect on the Egyptian balance of trade, namely 
money supply and foreign reserve. Egyptian Commercial Bank. 
Key words: Managed float, trade balance, exchange rate 
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 ممدمة
 ساكعٌ مافه، لالتصاد لحالة ا أداتٌن كاشفتٌنالمٌزان التجاري من سعر الصرؾ و د كلٌع       

الفاتورة التؤثٌر فى فً دفع التنافسٌة أو  فضلا عن دوره، ومناخ الاعمال  ىالإنتاجالجهاز مدرة م

وعلى .  العملة ؽٌٌر لٌمةمن خلال ما ٌعرؾ بتالخارجٌة التى ٌتوجب على الالتصاد الوفاء بها 

النظرٌة والتجرٌبٌة فً كٌفٌة تؤثٌر التؽٌرات فً أسعار الصرؾ على  دراساتال تعددالرؼم من 

لٌة عالمتؽٌرات الالتصادٌة وفاتلن خلاؾ كبٌر بشؤن العلالات بٌن ، لا ٌزال هنان  المٌزان التجاري

ٌنبؽً اعتبار أثر تؽٌرات . ونتٌجة لذلن، ى مٌزان التجارال لعلاج عجزتخفٌض لٌمة العملة كؤداة 

 . أسعار الصرؾ على المٌزان التجاري مسؤلة مفتوحة من المنظورٌن التحلٌلً والتجرٌبً

وعلٌه فمد بات سعر الصرؾ الماسم المشترن لجانب كبٌر من الادبٌات الالتصادٌة ، وكذا الدراسات  

مناحى الحٌاه  على صرؾال سعر تؽٌر ولدهاٌ التً لآثارل نظرا، فى الدول النامٌة والناشئة 

 العمدٌن خلال  - خاصة ىالتجاروالمٌزان  -المدفوعات موازٌن فً لاختلالاتل الالتصادٌة . ونتٌجة
 ،ٌن زوامال لتلن التوازن لإعادة كؤداة الصرؾ سعر استخدام جدوى فً البحث تجدد،  الماضٌٌن

 السٌاسات اتباع/او و رداتاالو على المٌود فرض  - التملٌدٌة الوسائل بدٌلا عن باتت والتى
 . حتى ٌإتى ثماره تولٌت هذا الاستخدامناهٌن عن ،  – الصادرات لحفز التجارٌة

 النمد صندوق رعاهاٌ التً تدابٌرال إحدى الوطنٌة تمثل العملة لٌمة تخفٌض سٌاسة مازاتو  

لمصرٌة بلت الحكومات اولمد ل . مدفوعاتال مٌزان ىف اختلال من تعانً التً لدول الدولً

منها تخفٌض لٌمة العملة الوطنٌة لما له من أثر مباشر على  –ت الصندوق ءاملاالمتعالبة إ

ً أكتفاء بعلاج مظاهر الخلل فى الالتصاد المصرى دون التطرق للمسببات  -الفاتورة الخارجٌة    ؼالبا

 . 

التركٌز على  وؾ ٌتم س ،مصر فً تجارىال مٌزانال على الصرؾ سعر تؽٌر أثر تحلٌل أجل ومن  

بعد أن اتضح  جنٌة المصرىال لٌمة تمٌٌم إعادة فً الدولة بسٌاسات المٌزان التجارى مدى تؤثر

ن كان وإ – 3004فى لٌمتة منذ تبنى سىٌاسة التعوٌم الحر عام  ةالتخفٌضات المستمرعدم جدوى 

 3027نٌة فى نوفمبر، وانتهى الامر بالتراجع الشدٌد فى لٌمة الج  - آمدار آٌخفى فى طٌاته تعوٌم

% من لٌمته ، مع استمرار هذا التراجع حتى بلػ فى افضل 59والذى تجاوز فى ٌومه الاول نحو 

ذات الاجرات  ستمرار تبنى% مع إ220هذا الاجراء نحو  تخاذالعام على إ تجاوزحالاته وبعد 

 الصندوق  ل من تموٌالولت الحصول على  2::2تباعها من لبل السطة النمدٌة مطلع عام السابك إ
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 المحاور المنهجٌة للدراسة:  

والتً تتضمن كل من أهمٌة الدراسة، وهدؾ الجزء المحاور المنهجٌة للدراسة ٌتناول هذا  

وٌنتهى ومصادر البٌانات ،  ، الدراسة ٌاتوفرض منهج كما ٌتضمن الدراسة، ومشكلة الدراسة ،  

 .لخطة الدراسة  عرضب

 

  الدراسة همٌةأ
لطاع التجارة الخارجٌة للدول النامٌة ومنها مصر فى تلبٌة  أهمٌة من الدراسة أهمٌة تنبع    

، عن أداء هذا الدور بالمستوى المرؼوب جانب من الطلب المحلى فى ظل عجز المطاع الانتاجى 

مازالت هى المصدر الاول للعملات التى توفٌر عملات اجنبٌة من الصادرات السلعٌة   فضلا عن

. كما أن #  - 3028 نهاٌة مارس فمط من الواردت % 48رؼم ضعفها _ تؽطى نحو الاجنبٌة 

تجارى ال مٌزانال على جنٌه المصرىال لٌمة تخفٌض عن الناتجة لآثارالمٌاسى والكمى ل  تمٌٌملل

، وما  3022 منذ مطلع فى ظل الازمات المتلاحمة  خاصة  مصر فً 3028 - 3004خلال الفترة 

خاصة ما ٌتعلك بالتخفٌض المشار الٌه أهمٌة ، تراطات صندوق النمد الدولى شاعمبها من لبول إ

 . مما ٌكسب الدراسة مزٌدآ من الاهمٌة  تعمل الدراسة على تناولها

 

 الدراسة هدؾ 

 كمتؽٌر المصرى الجنٌة لٌمة تخفٌض  سٌاسة تبنى أثر تمٌٌم على الولوؾ لىإ الدراسة تهدؾ      

 من بعضو ، الالتصادٌة النظرٌة تناولتها وأن سبك التى تؽٌراتالم من عدد بجانب تفسٌرى

 الاستهلاكى الطلب من كل نمو ، الاستهلاكى الانفاق ، النمدى العرض وهى السابمة الدراسات

 ، تابع كمتؽٌر التجارى بالمٌزان المزمن العجز على ، المحلى الناتج واخٌرأ ، المانونى الاحتٌاطى،

الٌه فى لٌمة الجنٌة المصرى بجانب  المشار تخفٌضال لأثر المٌاسً التحلٌل خلال نم وذلن

للواردات  الصادراتنسبة تؽطٌة والواردات وكذا  الصادراتى كل من علالمتؽٌرات الاخرى 

ى تخفٌض لٌمة العملة فى التؤثٌر سهام فى الجدال المستمر حول جدوفضلا عن الإ . المصرٌة

  . الفاتورة الخارجٌة المتزاٌدةكذا ٌجابٌؤ فى المتؽٌرات الالتصادٌة وإ
 

 مشكلة الدراسة

ظل الالتصاد المصرى لسنوات ٌعمل فى ظل عملة وطنٌة ممومة بما ٌزٌد عن لٌمتها الحمٌمٌة      

 وعدم لدرة الجهاز الإنتاجى ممابلة الطلب المحلى المتزاٌد ، الامر الذى إنعكس فى تراجع

 ا عجز المٌزان التجارى الذى  أخذ ٌتصاعد بشكل مضطردالمإشرات الكلٌة للالتصاد المصرى ومنه
______________________________________________ 

 إعتمدت إحصائٌات هذة الدراسة على التمارٌر السنوٌة الصادرة عن البنن المركزى المصرى ، اعداد مختلفة . # 



www.manaraa.com

6 
 

 

 مشكلة صٌاؼة ٌمكنى . وعلى ذلن  حتى بات مزمناً ، وعلٌه فمد تزاٌد عبء  فاتورة الدٌن الخارج
 -: التالٌة التساإلات فً الدراسة

 نسبة ٌنحست فى ٌساهم وأ ، التجارى بالمٌزان التوازن صرؾال سعر تخفٌض حمكٌ مدى ىأ لىإ -

 المصرى الجنٌه تمٌٌم عادةإ عملٌةل النجاح ٌكتب هل ، اخرى بعبارة . لوارداتل الصادرات تؽطٌة

  . 3027 نوفمبر النمدٌة لطةالس علٌها الدمت والتى

 ، الصرؾ سعر فى الاستمرار من المزٌد لتحمٌك فعلة النمدٌة بالسٌاسة المعنى على ٌجب ماذا -

  . الموارد تخصٌص سلامة فى ٌساهم بما الاسعار لاستمرار آتحمٌم

 ً  ةلٌم تخفٌض من أن الالتصادٌة النظرٌةبه   تمضًستنادأ لما وإ الدراسة مشكلة من وانطلالا
 حجم وتخفٌض الصادرات حجم زٌادة خلال من التجاري المٌزانوضعٌة  تحسٌن من شؤنه العملة

 الأساسً الفرض صٌاؼة ٌمكنو . -رهنآ بتوافر عدد من  الشروط  – الطوٌل المدى فً رداتاالو

 التالً النحو على للدراسة
 المٌزان فى العجز لاجوع المدار التعوٌم سٌاسة تبنى بٌن ةً حصائٌإ دلالة ذات علالة وجدت "

 " المصرى التجارى

 

 البٌانات ومصادر الدراسة منهج

ً   الدراسة تخذتإ ، عدمه من الدراسة فرض صحة من للتثبت سبٌٌلها فً    ً  نهجا ً إ تحلٌلٌا  ستمرائٌا

 ىمصرال التجارى لمٌزانا لوالع والتوجه ، العملً الوالع نم وتحلٌلها المشكلة رصد على ٌموم

 على الدراسة عتمدتإ ولد . الدراسة بفرض تتصل التً المإشرات إلً لوصولل واستمرائه

 الاطار عدادإ فى ساهمت التى والدورٌات الكتب فً اولهما ٌتمثل للبٌانات: أساسٌن مصدرٌن

 كصندوق الصلة ذات الجهات نع الصادرة والدورٌات التمارٌر فً ثانٌهما ٌتمثل فٌما . النظرى

 خلال من المصرى المركزى نالبن عن الصادرة والاحصائات البٌانات وكذا ، ٌنالدولٌ والبنن لنمدا

  .   .....الخ الالتصادٌة والمجلات السنوٌة هتمارٌر

 

 الدراسة خطة

 حٌن فى ، لادبٌةا الدراسات الأول المبحث ٌستعرض : أربعة مباحث لىإ الدراسة خطة تنمسم  

 فى النمدٌة للسٌاسة الثالث المبحث ٌعرض بٌنما ، ةللدراس النظرى الاطار الثانى المبحث ٌتناول

 وتنتهى ، الدراسة فترة خلال ىالتجار والمٌزان والاحتٌاطى الصرؾ سعر تطور خلال من مصر

 والنتائج الاحصائى التحلٌل خلال من للدراسة المنهجى الاطار ٌتناول حٌث الرابع بالمبحث الدراسة

 . والتوصٌات
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 الدراسات الأدبٌة لمبحث الاول : ا                              

للعلالة بٌن سعر الصرؾ الاجنبى من جانب ومٌزان المدفوعات و/او المٌزان التجارى من  تكان  

ملا فى محاولة الولوؾ على جدوى التؽٌٌر فى لٌمة العملة جانب اخر حظؤ وافرآ من الدراسات ، أ

 لٌرنر -افسٌة أو تملٌص الفاتورة من خلال ما ٌعرؾ بتخفٌض العملة وفك شرط مارشالدفع التنل
Lerner-Marshal  ، # أداء المٌزان التجاري  نٌحسمن شؤنه تتخفٌض العملة والذى ٌمضى بؤن

رض . وتع + ةكل من الصادرات والواردات الواحدالطلب على تجاوز مجموع مرونة ب رهنؤ، وذلن 

   -: كما ٌلىلى عدد من الادبٌات الالتصادٌة التى تناولت هذه العلالة وذلن الجانب إ الدراسة فى هذا

 المتحدة لولاٌاتالكل من  التجاري المٌزان محددات “ Stephen , 2002 “ ةسارتناولت د

ثلاث  أن الانحدار نتائج وبٌنت ، الطوٌل المدى فً العلالات تواختبر سترالٌا،وا  الأمرٌكٌة

 ، الإجمالً المحلً الناتجو ، النسبٌة الأسعار هًو التجاري لمٌزانا كثر تؤثٌر علىالا تعد محددات
 التجاري، المٌزان فً التؽٌرات من  93٪ تفسر المتؽٌرات هذه وكل الحمٌمً، الصرؾ وسعر

 الصرؾ سعر بٌن إٌجابٌة علالة وجود ٌمترح الذي الخطؤ تصحٌح نموذج على النتائج واعتمدت
  انخفاض أثرحال تعرضها لمٌاس   2002 “،  ملكاوي "دراسة واستخدمت . جاريالت والمٌزان

------------------------------------ 
)الذٌن اكتشفا هذه النظرٌة  2:93-2:04وابا لٌرنر )( ،  2:35-2953د مارشال )ٌنسبة للباحثٌن الفر # 

 بطرٌمة مستملة

الفرنسٌة كونه ٌفترض أن الجزء النازل من الحرؾ اللاتٌنً ٌمثل باللؽة  J حٌث ٌؤخذ هذا الأسلوب شكل منحنى+ 

التؤثر السلبً للمٌزان التجاري المتمثل فً انخفاض الكمٌات المصدرة، وزٌادة المستوردات جراء تخفٌض العملة 

ابة كاستج فً الأجل الطوٌل J فً الأجل المصٌر، لكن سرعان ما ٌتحول الانخفاض إلى تصاعد فً الحرؾ اللاتٌنً

 . متزاٌدة للكمٌات مما ٌحسن المٌزان التجاري
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 إلى 1976 من الممتدة الفترة خلال  الأردنً للالتصاد  التصدٌري الأداء فً الدٌنار صرؾ سعر
اما  . الصرؾ سعر فً للتؽٌر الصادرات استجابة درجة لٌاس إلى الأول ٌهدؾ ،نموذجٌن ، 1002

لى هت إنتوإ . نوعٌة السلع المصدرة  فً الصرؾ سعر أثر الولوؾ على إلى  هدؾفمد   الثانً

 علالة وجود كما اثبتت ، الصادرات وحجم نوعٌة من وكلا الصرؾ سعر بٌن عكسٌة علالة وجود

 ,&”Wirjanto دراسةاختبرت و  . الصادرات وحجم الأردنً الاجمالً المحلً الناتج بٌن إٌجابٌة

Youssef 3004 "  منحنىمدى تحمك J  بترولدول مصدرة لل ٌزان التجارى لثلاثالم فى حالة 

أن لى إت الدراسة نتهتوا.  -بالدولار الأمرٌكً لبترول ممومكون ا -والسعودٌة  فنزوٌلاإٌران و هى

تمدٌر مجموع مرونة الطلب للصادرات والواردات فً الأجل االطوٌل تتجاوز الواحد فً كل من 

، وارجع  ذلن إلى اعتماد الناتج المومى  لسعودٌةفً امن الوحدة الل بٌنما هً ،  إٌران و فنزوٌلا

  .ولتٌن الاخرٌٌن دلى حد بعٌد على منتج اولى وحٌد الامر ؼٌر المتوافر فى اللها إ

بٌن J منحنى   Bahmani-Oskooee , Arora,& Goswami  ,2003 ”فحصت دراسة"و

إلى  توخلص، دولة  27لعدد   3002،  2:99خلال الفترة بٌن وأهم شركائها التجارٌٌن  الهند

استرالٌا من خلال تمدٌر اٌطالٌا والٌابان وألمانٌا و أربع دول هى هذا المنحنى للهند مع انطباق

 2003 “ علىال"   دراسة لدرت بٌنما  . نموذج الانحدار الذاتً للفجوات المتباطئة الموزعة

 على دتاالورو الصادرات تىدال ، 1973-2000 الفترة خلال الأردن فً الخارجٌة التجارة محددات
 التمدٌر، فً كلٌاً المصححة العادٌة الصؽرى المربعات طرٌمة باستخدام والجزئً الكلً المستوى

على الحالة J وٌحمك منحنى المٌزان التجارى بجانبٌه  على العملة ضاخفلإ السلبى ثرالا وتبٌن

 الالتصادي بل والتكامل  التعاون أوجه زٌادةو الأردنٌة بالصناعة بالاهتمام تأوص ولد .الاردنٌة 
 الصرؾ وسعر التجاري المٌزان بٌن لعلالةل    ”Kale , 2004 ”نتهت دراسةوإ.  العربً

 التخفٌض لى أنإ،  3000وحتى عام  2:96خلال الفترة من   التركً الالتصاد فً الحمٌمً

 .  الطوٌل المدى فًى التجار المٌزان ٌنات علىحسدخال تإ الوطنٌة من شؤنه للعملة الحمٌمً
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 الفعل رد دالة فى دراستهما ستخدماإ فمد    ”Scott & Abdulnasser 2004 كل من أما
 للتبادل J-Curve لاختبار    ’Generelized Impulse Responses“ المعممة المفاجئ
 لكل أن الدراسة نتائج وبٌنت ،هى الجزائر واٌران والمؽرب  متحولة دول لثلاث الثنائً التجاري

 الصادرات نسبة فكانت الاسمً أو الحمٌمً التخفٌض بعد J-Curve لتؤثٌر مشتركة خصائص دولة
 لٌمة إلى ترتفع ثم ، فمط أشهر لعدة التخفٌض لبل الأولٌة المٌمة من ألل إلى تنخفض دتاالور إلى

 رىالأخ الدراسات عن الدراسة هذه ٌمٌز ومما . الأولٌة المٌمة من أعلى المدى طوٌلة توازنٌة

 من الدراسة هذه وتعد ، دتاوالور الصادرات معادلتً جانب إلى المدفوعات لمٌزان معادلة إضافة
فمد  المٌاسٌة الناحٌة من الجزائر فً التجاري المٌزان على ركزت التً الاولى التطبٌمٌة الدراسات

 عظمفم ، Phillips and Hansen لـ   كلٌاً المصححة الصؽرى المربعات طرٌمة استخدامتم 

 فً الصرؾ سعر تؽٌر أثر بدراسة لامت الجزائر فً الصرؾ سعر إلى تطرلت التً الدراسات
 . المٌاسً الأسلوب استخدام دون ؤوتحلٌلٌ ؤ و/اووصفٌ المدفوعات مٌزان

من الصادرات والواردات  " إلى تمدٌر دوال الطلب على كل :300زؼبى ، دراسة " الهدفت و 

ٌر ٌن سعر صرؾ الدٌنار الاردنى _ متؽدراسة العلالة ب من خلال ا الحساب الجارى الاردنىوكذ

طرٌمة  باستخدام  3005وحتى  2:80من _ ومٌزان المدفوعات خلال الفترة وحٌد  تفسٌرى

ولد   cointegrationختبار التكامل المشترن  الصؽرى المصححة كلٌؤ والمستندة إلى إ المربعات

لحالة المٌزان التجارى لباكستان   “ Waliullah, 2010“. وخلصت دراسة تحمك ما هدفت الٌه 

مستخدما اسلوب التكامل المشترن ونموذج تصحٌح الخطؤ  3006الى  2:80خلال الفترة من 

اثر  ن خفض لٌمة العملة لهلى أإ  ARDLضمن اطار الانحدار الذاتى للفجوات الزمنٌة الموزعة 

ولكن تؤثٌره كان اضعؾ ممارنؤ ، لٌرنر  –ال تسالؤ مع شرط مارشمباشر على المٌزان التجارى إ

السلبى على المٌزان فى الاجلٌن المصٌر والطوٌل . فى حٌن أن للدخل  ذو الاثر بالعرض النمدى

 أ اٌجابٌؤ فى الاجل الطوٌل فمط . أثرالاجنبى 
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سعر الصرؾ الحمٌمى ،   -أثر اربعة متؽٌرات تفسٌرٌة “ Nienga , 2010 ‘ وتناولت دراسة  

على المٌزان  -فاق الحكومى مؤ لمفهوم السٌولة المحلٌة ، الانخل المحلى ، العرض النمدى وفالد

، وأسفرت عن وجود علالة دالة إحصائٌآ مع  3020 -2:80من التجارى الكٌنى خلال االفترة 

المتؽٌرات الثلاث التفسٌرٌة الاولى ، وعدم معنوٌة متؽٌر الانفاق الحكومى على المٌزان التجارى 

أن إلى   3025إلى  2:85خلال الفترة   "”Selim , H 2012 انتهت دراسة  "و  . الكٌنى  

كذا المٌزان التجاري الكلً وكلا من على من شؤنه التؤثٌر سلبا المؽالاة فً سعر الجنٌة المصري 

 52:و  2ما بٌن  تتراوح بنسباء على السوؼٌر البترولً فً الأجلٌن المصٌر والطوٌل المٌزان 
وسلبٌؤ ، ٌجابٌؤ بالمتؽٌرٌٌن الاول والثانى لى تؤثر المتؽٌر التابع إوتوصلت الدراسة إ  %.

حٌن لامت  ”Oskooee-Bahmani, 2014 “   توصلت دراسةبالمتؽٌرٌٌن الثالث والرابع . و

الولاٌات المتحدة صناعٌة متدفمة ما بٌن سنؽافورة وصادرات  75فً  لٌرنٌر مارشالشرط  باختبار

 بٌنما لا ٌتحمك ذات الشرط الاصناعة فً الأجل المصٌر  59ٌتحمك فً  J أن منحنىلى إ ٌةالأمرٌك

 فً الأجل الطوٌل فمط صناعة 27 فى

 خلال من الجزائري الالتصاد على الصرؾ سعر تؤثٌرات  ,2016  “ " صباغ دراسة تناولت كما .
 التحلٌل مستخدمًا تحسٌنه فً الدٌنار تخفٌض أهمٌة مبٌناً المدفوعات مٌزان وضعٌة إلى التطرق
 لم كلً التصادي كمتؽٌر الصرؾ سعر أن إلى الباحث وتوصل .المٌاسً التطبٌك دون الوصفً

 الدراسة وبٌنت الأجنبٌة، الأموال رإوس لؽٌاب نظرًا الالتصادٌة المتؽٌرات على فعال أثر له ٌكن
 ذات اعتمادا علىو .  لتصادٌةالا النظرٌة بعكس نتائجها جاءت والمتؽٌرات الصرؾ سعر علالة أن

خلال   J إمكانٌة تحمك منحنى. Emmanuel “ ,3026“ اختبر بالدراسة السابمة   المنهجٌة

عن طرٌك منهجٌة  لتنزانىباستخدام بٌانات فصلٌة للالتصاد ا  3025إلى 1996الفترة الممتدة من 

بٌن سعر الصرؾ الحمٌمً لتتوصل الدراسة إلى وجود علالة تكامل مشترن ، الذاكرة الطوٌلة 

ومٌزان المدفوعات ومن التؤثٌر على المٌزان التجاري دون استخدام أداة السٌاسة النمدٌة المتمثلة 

 . فً سعر الفائدة

 على  العملة الانخفاض فى لٌمة ثر"أ“  Reddy and Panda” ،3027 دراسة وتناولت  

نموذج الانحدار الذاتً و ECM ٌح الخطؤالهند باستخدام نموذج تصحلتجارة البٌنٌة بٌن الصٌن وا
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وتوصلت   ، 3025، 2:89خلال الفترة الممتدة ما بٌن   ( ARDL) للفجوات المتباطئة الموزعة

لاي من  الطوٌلالمصٌر و ٌنالأجل كلا من بٌن التجارٌتٌن فً J إلى عدم تحمك منحنى هانتائج

ض لٌمة العملة ، الدٌون الخارجٌة من خف تؤثٌر كل “ Khan ,2016 “. وعندما تناول الدولتٌن 

  ARDL مستخدما اسلوب ) 3025لى إ 2:90الباكستانى خلال الفترة من على المٌزان التجارى 

مما ٌدل  ، Jلى ؼٌاب منحنى  ٌة لمعامل سعر الصرؾ فى دراسته  إحٌث اشارت المٌمة السلب ( 

فى  “ Korap 2011 “سبمه  ولد .على أن خفض لٌمة العملة ٌإثر سلبا على المٌزان التجارى 

وجد  3008وحتى  0::2(على الالتصاد التركى خلال الفترة من  ARDL )تطبٌك ذات الاسلوب 

أن تخفٌض لٌمة العملة من شؤنه ادخال تحسٌنات على المٌزان التجارى فى الاجل الطوٌل فضلا عن 

والتى تناولت حالة  " 3027واخٌرأ أنتهت دراسة " شهاب ،  .تؤثره بالدخل المحلى الحمٌمى .

لٌرنر  –الى تحمٌك شرط مارشال  3026وحتى  2:96مٌزان التجارى المصرى خلال الفترة من ال

مع وجود علالة سلبٌة لوٌة بٌن تخفٌض سعر الصرؾ والمٌزان التجارى فى   Jوانطباق منحنى  

عن التؤثٌر السلبى فضلا  فى الاجل الطوٌل . -ؼٌر معنوٌة  –وجود علالة اٌجابٌة  ،الاجل المصٌر 

ثٌر كما أن تؤعلى المٌزان لكلا من الانفاق الاستهلاكى والحكومى فى الاجلٌن المصٌر والطوٌل ، 

 العرض النمدى سلبى فمط فى الاجل الطوٌل . 

حالة الالتصاد إلى تحدٌد المنهج الذى ٌتوافك مع نما مرجعه إنتائج  الأن التباٌن فى وٌرى الباحث  

 لاختلاؾ فى المتؽٌرات التفسٌرٌةبجانب ا –إستٌعاب الدخل ( وذلن  ، نمدى ) المرونات ، ال

ممدار التخفٌض فى لٌمة العملة وكذا  ، بجانبٌه طبٌعة مكونات المٌزان التجارى وكذا -تنوعها و

 ٌترتب على ذلناوم الانفاق تؤثٌره علىو النمدىالعرض كل من ٌمابله من زٌادة فى لد ما و الوطنٌة

بجانب مرونات  ، -تؽٌٌر لٌمة العملة  -جانب من تؤثٌر المتؽٌر التفسٌرى المحورى تحٌٌد من 

، فضلا عن نسبة تؽطٌة الاحتٌاطى  –الطالة الاستٌعابٌة للالتصاد المحلى   -الجهاز الانتاجى
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، ومستخدمآ معدلات التطور فى وهى المتؽٌرات التى تتناولها الدراسة الحالٌة بالبحث للواردات 

  رات تجنبآ لاحتمالات تؤثٌر إختلاؾ وحدات المٌاس على النموذج الممترح .المتؽٌ

                

                               

 

 ى للدراسة النظر المبحث الثانى : الاطار                     

 
 تخفٌضفعل لكرد  لتجاريا المٌزان على المرؼوبة الآثار تحمٌك  حول الالتصادٌةتباٌنت النظرٌة  

،  التجارٌة موازٌنها فً مزمن زعج من التى تعانى لدوللصعباً  خٌارًا والذى ٌعد،  العملة لٌمة

 رداتاالو وأ الصادرات على الطلب،  المحلً الإنفاق ،الإنتاج من أى استجابة عدم لامكان وذلن
 التوسع من تمكنها تًال ٌةنتاجالا للماعدة فتمارلاا ، عدة أهمها باسبا الصرؾ سعر فً للتؽٌرات

 الخارجٌة الدٌون مما ٌخلك ازمة _ بفرض استجابة الطلب الخارجى _ ،. الصناعٌة الصادرات فً
 .  التنمٌة محاولات امام عمبة بالتالً وٌشكل المحلٌة الادخارات لاعدة من وٌضعؾ

 ًف استخداما كثرالأ الذى ٌعد المرونة منهجوتعددت المناهج التى تتناول العلالة السابمة وأهمها  
فٌما از بؤٌجوذلن خلافؤ للمنهج النمدى واستٌعاب الدخل ، ونعرض لتلن المداخل  التطبٌمٌة الدراسات

   -أملا فى الولوؾ على أى منها ٌنطبك على الحالة المصرٌة : ٌلى
 

 المرونات منهج -اولا :

 Expenditure Switchingٌعد هذا المنهج احد عناصر طائفة سٌاسات تحوٌل الانفاق    
Policies  ،من خلال تحوٌل الانفاق من السلع لى علاج الخلل فى المٌزان التجارى والتى تهدؾ إ

 منهجهذا ال دستنٌو .  Robinson , Metzlerمن  والذى ٌعود الى كل، الاجنبٌة الى الوطنٌة 
 أثر تحلٌل فً الصادرات على الأجنبًالطلب و رداتاالو على المحلً الطلب مرونتً من كل على

لٌمة  لتخفٌض النهائٌة النتٌجةى ، الا أن التجار لمٌزانا عجز لعلاج الوطنٌة العملة لٌمة تخفٌض

هذا ل لازم شرطب Lerner  ، Marshall سسأ وٌرتهن نجاحها كما ةمإكد ؼٌرالعملة تبمى 

 أكبر رداتاالو على الطلب ومرونة الصادرات على الطلب مرونة مجموع ٌكونأن  الا وهو الاجراء
 .M,Chacho;iades,2001ة  حدالو من
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 المٌزان ٌستجٌب عادةنه إ( بالتفسٌر  Jعند تناوله لمنحنى )   ”Caporal, 2012 ”وضحوٌ 
 فً تؽٌرال أثر ؾختلاومردود إ ، المفتوحة الالتصادٌات ضمن الصرؾ سعر فً للتؽٌرات التجاري
 أستنادأ ببطء تكٌفها ٌتم عادة بها المتاجر تالكمٌا أن هو ، الطوٌل جلالا فً عنه المصٌر المدى

   الصرؾ سعر لتحركات

 البداٌة فً التجاري المٌزان بتدهور  “ Pesaran,, 2001“ الالتصادٌٌن من العدٌد وٌعتمد  
 وتنخفض الصادرات ترتفع سوؾ الزمن عبر ولكن،  المحلٌة العملة لٌمة لانخفاض استجابة

 ٌإدي  لنلان خفض لٌمة العملة J- Curve ـ    ب ٌعرؾ ما  يالتجار المٌزان فٌتحسن رداتاالو
 الطلب من سٌزٌد وإنما ، -الاستعاضة  – الأجنبٌة السلع على المحلً الطلب تخفٌض إلى فمط

 فً هرصٌد ، مصاحبؤ بزٌادة فى  المٌزان توازنمما ٌساعد على  المحلٌة السلع على الأجنبً
 .التخفٌض لبل ما مستوى من أعلى مستوى إلى الطوٌل الأجل

ن بل على العكس م، لى عدم امكان تحمٌك النظرٌة عملٌؤ توصل إ Arora“ “ 2003 ,  لا ان إ 

حاجة هذا ، لى التؤثٌر سلبؤ على المٌزان التجارى لاسباب أهمها ذلن فمد ٌإدى خفض لٌمة العملة إ

ة الهٌكل الانتاجى مإائمبمدى مرتهن  الامرأن فضلا عن ، لى ولت حتى ٌإتى ثماره الاجراء إ

فاض مرونتى الصادرات والواردات والالتصاد الحمٌمى لهذا الاجراء ، فضلا عن انه فى حالة انخ

ن الزٌادة فى الطلب الخارجى و/او التراجع فى الطلب المحلى على السلع الاجنبٌة تكون الل من فإ

ة الالتصاد العالمى لانه فى ممدار التخفٌض فى لٌمة العملة ، كما ٌتولؾ الامر فى مجمله على حال

 ظل الانكماش فلا امل فى زٌادة الصادرات بمعدل ٌمابل الزٌادة فى الموة الشرائٌة للعملة الاجنبٌة  .

 المنهج النمدى    -ثانٌؤ :

ولٌست حمٌمٌة وفما  –لى مٌزان المدفوعات فى الممام الاول بكونه ظاهرة نمدٌة ٌنظر هذا المدخل إ

ومن هنا فالتحلٌل الالتصادى لمشكلة التكٌؾ الهٌكلى لمٌزان المدفوعات ،  –لمفهوم المرونات  

ٌتطلب الاعتماد على مفاهٌم وأدوات النظرٌة النمدٌة الدولٌة ومن ثم فالنمود رصٌد ولٌست تٌار . 

ٌعد مٌزان المدفوعات نموذجؤ للتحلٌل  الالتصادى الكلى الذى ٌركز على ، وفى ممام أخر 

لى أن الاختلال فى المٌزان ناتج عن فائض بالعرض فى ممام ثالث ، إدٌة . وٌشٌر الاحتٌاطٌات النم

الارصدة فؤن تكٌٌؾ ، وعلٌه  ة تساهم فى عجز المٌزان التجارى .النمدى ٌنعكس فى لوة شرائٌ

ولت  لىج الخلل بالمٌزان التجارى فى حاجة إكؤداه لعلا النمدٌة الفعلٌة طبما للمستوٌات المرؼوبة

  .  فهو منهج الاجل الطوٌلومن ثم 

 خاضعة ؼٌر النامٌة الدول صادرات أنٌرى جانب أخر من الالتصادٌٌن ستنادأ لهذا المدخل وإ
 الأجنبً الطلب ٌجذب لا الذي الأمر ، الأسعار فً للتؽٌرات حساسة ؼٌر فهى ؛ السوق لموى
 لها لٌس، ومن ثم  له محددة ولٌست الدولٌة التجارة فً للسعر متلمٌة  الدولتلن  كونل نحوها
عدم  ٌنتهى الامر الى، و منتجاتها نحو الأجنبً الطلب وجذب العالمٌة الأسعار فً التؤثٌر على لدرة
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فاعلٌة مدخل المرونات فى تفسٌر أثر تخفٌض لٌمة العملة على المٌزان التجارى ، وبالتالى ٌجب 

ى فى هذا الشؤن ٌتمثل فى علاج الاساس كما وأن العبء النظر الى هذه العلالة فى سٌاق نمدى.

 .M,Chacho;iades,2001 الخلل بٌن الطلب والعرض النمدى

 المٌزان التجارىبعجز المن  مإثروؼٌره من الالتصادٌٌن جانب  Arora“ “ 2003 ,وارجع 

عادل سعر ؼٌر  كنتٌجة مباشرة للتدخل الحكومى ، وتحدٌدسوء تخصٌص الموارد بالدول النامٌة ل

فى  وفمؤ لهذه الرإٌهمتضمنؤ المٌزان التجارى من علاج الخلل الالتصادى بشكل عام . وٌكللعملة 

إعمالا لهذه والسعر العادل للعملة الوطنٌة السوق العودة لموى والتولؾ عن نهج توجٌه الموارد ،

 .الموى

أن خفض لٌمة العملة ٌإتى ثماره على مٌزان   “ Emmanuel, 2015 “ فى حٌن اوضح 

ذا ن إجراء تخفٌض العملة ٌفشل إلى العرض النمدى ، بما ٌعنى أن خلال تؤثٌره عالمدفوعات م

لبل المٌام  لاجراء من شؤنة العودة الى التوازن الاصلىلإن هذا إ، صاحبه زٌادة فى العرض النمدى 

لى خفض العرض الحمٌمى بذات المدر الذى ن خفض لٌمة العملة ٌإدى إكون أ، باجراء التخفٌض 

 زٌادة الاسعار.ٌسببه فى 

  ”Absorption Approach ” ستٌعاب " امتصاص " الدخلإمدخل  -ثالثا :

   S.S Alexanderعداده الىوٌرجع الفضل فى أ نزى ،ٌلى لواعد التحلٌل الكستند هذا المدخل إٌ

لاختلال بٌن الدخل المومى ل نما مرجعهإتجارى مٌزان الالخلل فى ال شٌر هذا المدخل الى أنٌو ، 

الانفاق   –الكلٌة والمدفوعات حصلات تالفرق بٌن الم فهومفهوم  هذا الفك فو ستٌعاب الكلى . والا

والانفاق  الفرق بٌن الدخل أى  ،  - فٌما عدا السلطات النمدٌة -ا م للممٌمٌن فً دولة  -الكلى 

فرق بٌن مدخل  ٌبٌن الهذا الومعنى ذلن أن مٌزان المدفوعات فً نطاق  .ما  لالتصاد ٌنالمومٌ

شٌر الى زٌادة فـالعجز فـً المٌزان ٌ وعلٌه ، ماٌنتجه المجتمع وماٌستوعبه من هذا الإنتاج 

مٌزان المدفوعات تنشؤ بسبب  تمن المعلوم أن مشاكلاو . اق المومً عن الدخل المومًالانف

ة بؤن اختلالات لذلن فإن هذا المدخل ٌركز على الحمٌمة المائل، الاختلال بٌن الدخل المحلً والانفاق 

 . ٌنالحساب الجاري ٌمكن أن تعتبر فرلاً بٌن الناتج والإنفاق المحلٌ

ها تخفٌض لٌمة العملة على كل من بمعرفة الكٌفٌة التً ٌإثر  أن  “ Reddy, 2016“وٌرى 

أن وضعٌة المٌزان التجارى تتحسن ، وٌرى مدخل هذا اللالـدخل والإلتـصاد مسؤلة حاسمة بالنسبة 

وٌتحمك ذلن فى الالتصاد ، ان معدل نمو الناتج المومى ٌفوق الزٌادة فى الاستهلان المحلى اذا ما ك

ن تصحٌح . وبالتالى فإ نزى بفاعلٌةٌالذى له صفة الطالة الاستٌعابٌة حٌث ٌعمل المضاعؾ الك

 لىالدخل المومى والاستٌعاب الكلى إ عادة كل من مستوٌاتختلال فى المٌزان التجارى ٌتطلب إالا

ٌظهر  ذلنلى أعلى أو الى أسفل ، وبل تؽٌٌر مستوٌات الانفاق الكلٌة إأوضاعها التوازنٌة من خلا

 ٌجاد التكٌٌؾ المطلوب للمٌزان التجارى .المالٌة فى إ الدور الممٌز للسٌاسة
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مٌزانها  عجز دور السٌاسة المالٌة فى حالة الدولة التى ترؼب فى علاجٌتحدد  وبعبارة اخرى 

ادة الدخل المومى بنسبة اكبر من فى أحد مسارٌٌن : أولهما ، هو زٌوفك هذا المدخل  التجارى

فى . ولى خفض مكونات الاستٌعاب الكلى رار الدولة إطاضوثانٌهما ، هو  .زٌادة الاستٌعاب الكلى 

فالوسٌلة الاولى  . الحالتٌن فان الفٌصل ٌمع فى لدرة الدولة على اتباع سٌاسات تؽٌٌر الانفاق

وبالتالى زٌادة  نمط توسعى للسٌاسة المالٌة ٌمكن من خلاله تحرٌن الطلب الكلى الفعال تبنىتطلب ت

تتؽٌر اسعارها طبما للفروض التى ٌعتمد  أنومن ثم زٌادة عرض الصادرات دون ، الانتاج الكلى 

مالٌة ٌاخذ فان نمط السٌاسة ال ،  ذا ركزنا النظر على الوسٌلة الثانٌةاما إ هذا المنهج .علٌها 

 ضؽط الاستٌعاب الكلى  فىملامكونات الانفاق الكلى أ ى من خلال ضؽطماشالاتجاه الانك

"M,Chacho;iades,2001 ".      

 

 المبحث الثالث : تطور سعر الصرؾ المصرى                      

ه من وما ترتب علٌ 3027صرؾ الجنٌة المصرى مطلع نوفمبر عادة تمٌٌم سعر إوصولا لتؤثٌر 

، تعرض الدراسة فى هذا الجانب لكل من تطور سعر الصرؾ فى مصر ممترنؤ تراجع شدٌد فى لٌمة 

وذلن على الحالٌة ، لدراسة التفسٌرٌة  ل متؽٌراتالبالمإشرات الالتصادٌة ذات الصلة والتى تمثل 

 -:النحو التالى 

فى عدد من اثرت بدورها مر الالتصاد المصرى خلال العمود الماضٌة بخمس مراحل فاصلة  لمد 

  -ونعرض لها باختصار فٌما ٌلى : - منها بطبٌعة الحال سعر الصرؾ  -المتؽٌرات الالتصادٌة 

والتى بدات منذ عمد الستٌنات بتدخل حكومى مكثؾ فى ، مٌم مرحلة التؤالمرحلة الاولى هى  -

لشؤن الالتصادى ، ثم تراجع معظم ا فتولت الحكومة .الخ  .مناحى الحٌاه الالتصادٌة والاجتماعٌة .

، ولد إتبعت الدولة عٌنات وحتى نهاٌة عمد الثمانٌنات هذا الدور تدرٌجٌا منذ منتصؾ عمد السبٌ

وسٌاسة ، تحدٌد اسعار الفائدة ، منها : ونذان سٌاسة نمدٌة موجهه حٌث تبنت  سٌاسة التثبٌت أ

تصاعد حتى فمط ، ملٌار دولار  258سعر الصرؾ الثابت . واستهل عمد السبعٌنات بدٌن خارجى 

 المجمل لم ٌمثل الدٌن الخارجى عبءالا انه فى ، ملٌار دولار خلال عمد الثمانٌنات  33بلػ نحو 
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فى سعر  واتسمت تلن الفترة بالاستمرار ،جم  252على الالتصاد ، ولم ٌتجاوز سعر صرؾ الدولار 

 الصرؾ وكذا معظم المإشرات الالتصادٌة 

انعكاسا لبرنامج الاصلاح الالتصادى المولع من نفتاح الالتصادى ، فة هى مرحلة الإالمرحلة الثانٌ-

، والذى استهدؾ  2:98من صندوق النمد والبنن الدولٌٌن عام  كومة المصرٌة مع كلجانب الح

ا تباع سٌاسة الانفتاح الالتصادى ومد المصرى جراء إالحد من الاختلالات التى اصابت الالتصا

بالتزامن مع الحد من المٌود الكمٌة على التجارة الخارجٌة ، وكانت من زٌادة الواردات ترتب علٌها 

%  حٌن لامت السلطة النمدٌة بزٌادة سعر صرؾ الدولار من 93النتٌجة تراجع لٌمة الجنٌة بنحو 

 جم .   3جم الى  252

حكومة برنامج لتبنت ا  2::2منذ مطلع المرحلة الثالثة هى مرحلة الاصلاح الالتصادى ، ف-

الخلل الهٌكلى ضمن التؽٌرات الجذرٌة فى السٌاسات الالتصادٌة وما معالجة والاصلاح الالتصادى 

سٌاسة سعر الصرؾ المعوم  كما تبنت .تبعها من تحرٌر السٌاسات النمدٌة والائتمانٌة.... الخ  

وذلن حٌن ارتفع سعر ، % 80المدار مما ترتب علٌه تراجع فى لٌمة الجنٌة خلال هذا العمد بنحو 

مع ؼٌرها  -. ولد انعكست تلن التؽٌرات   3000فى نهاٌة عام  455جم للدولار الى  3الصرؾ من 

نحو  8::2حٌث بلؽت فى نهاٌة عام حتٌاطٌات الدولٌة صعودا وهبوطا فى تذبذب الا -من العوامل

تؽطى حتٌاطٌات كانت لا أن الا، ا 3002ملٌار دولار عام  2459ملٌار دولار ثم تراجعت الى  30

شهر خلال هذا العمد . كما بلؽت نسبة تؽطٌة الصادرات للواردات خلال هذا العمد نحو  52:واردات 

 .فى المتوسط %  58

بسبب الانعكاسات الالتصادٌة لاحداث  3002كنتٌجة لتراجع حصٌلة مصر من النمد الاجنبى عام  -

خلال ذات % 2258بوالع  459الى  455من ا ، مرات ثلاث اولهسبتمبر ارتفع سعر صرؾ الدولار 
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جم للدولار مطلع  5525الى  4529% حٌن تم زٌادة سعر الصرؾ من  :بوالع الشهر ، وثانٌها ، 

سعر صرؾ  زاٌدذات العام حٌن ت منتصؾ تخفٌض فىالتم اجراء  أما ثالثها ، حٌن ، 3003عام 

رؼم التخفٌضات السابمة فى لٌمة الجنٌة  لم جم . الا انه و 556ال  5525الدولار ممابل الجنٌة من 

ملٌار دولار وذلن حتى مطلع  2356و  25تملبت بٌن ٌجابٌؤ لكونها إتتاثرالاحتٌاطٌات النمدٌة 

   % خلال هذٌن العامٌن 70 إلى نحونسبة تؽطٌة الصادرات للواردات  ارتفعت. و 3003

وذلن مع مطلع نظام تعوٌم سعر الصرؾ  تبنى البنن المركزى المصرىالمرحلة الرابعة  ، وفٌها  -

% حٌن 30انخفاضات متتالٌة فى لٌمة الجنٌه بدأت بنحو ترتب على هذا النهج 3004عام  

% 2758جمالٌها لار ، ثم تبعه إنخفاضات متتالٌة إجم للدو 655الى  5.6انخفضت لٌمة الجنٌة من 

. ولم تشهد تلن الفترة 3005ام جم للدولار بنهاٌة ع 754حٌث بلػ معها سعر صرؾ الدولار نحو 

. ومع التصاعد المستمر ملٌار دولار  :335رات مإثرة فى الاحتٌاطٌات والتى بلؽت نحو تؽٌ

تراجعت معه وفمآ لما تعكسه البٌانات الموضحة بالجدول بالملحك الاحصائى _ فمد  –للواردات 

% عن 46بة تصل الى نحو شهر وبنس 6585تؽطٌة الاحتٌاطى للواردت خلال هذا العمد الى نحو 

ملٌار دولار  859لى نحو لمٌزان التجارى إمثٌلتها بالعمد السابك علٌه ، وهو نتٌجة لتصاعد عجز ا

% كنتٌجة لاستهداؾ البنن المركزى 68مع تراجع نسبة تؽطٌة الصادرات للواردات الى نحو 

 الحفاظ على لٌمة الجنٌة المصرى .

ترتبت علٌها تراجع سعر  3006ستهداؾ التضخم منذ عام وحٌن تبنى البنن المركزى سٌاسة لا

جم للدولار مصاحبؤ لزٌادة مضطردة فى  659الى  752الصرؾ  ولاول مرة منذ عمود من 

. وفى الممابل تصاعد عجز  3020ملٌار دولار عام  4457حتى بلػ نحو  الاحتٌاطٌات النمدٌة
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العام ، مع الحفاظ على نسبة تؽطٌة  ملٌار دولار فى ذات 36المٌزان التجارى حتى بلػ نحو 

 . % 68بوالع الصادرات للواردات 

تراجع محدود فى  3022شهدت الفترة منذ تبنى سٌاسة تعوٌم سعرالصرؾ وحتى مطلع عام و -

. جم للدولار _  644لى . إ680ن أستثاء بزٌادة لٌمة الجنٌة م 3009شهد عام  -سعر الصرؾ 

شهر فى  8586% . والاحتفاظ باحتٌاطى ٌؽطى نحو 65اردات نسبة تؽطٌة الصادرات للوبمتوسط 

 المتوسط .

شهد سعر  3027وحتى مطلع نوفمبر  3022منذ مطلع عام ف المرحلة الاخٌر ،فٌما ٌتعلك بو-

جم للدولار  9589الى  658من  ، حٌث تراجع فى مجمله كنه محدودلالصرؾ تراجع متتالى و

مع تصاعد مستمر فى عجز المٌزان التجارى حتى لم % ، 65بنسبة تراجع اجمالٌة بلؽت نحو 

 4958ى المٌزان التجارى نحو . وبلػ العجز ف43تتجاوز نسبة تؽطٌة الصادرات للواردات سوى 

ملٌارجنٌة  30ملٌار جنٌة الى نحو  46من نحو  ات الولت تؤكل الاحتٌاطى وفى ذ ، ر دولارملٌا

فى العرض النمدى حتى  امضطرد أتصاعدت شهد تلن الفترة بٌد أن .  3027فمط فى ٌونٌه 

،  3027فى ذات الشهر من   30:6لى نحو إ 3020ٌه فى ٌون جنٌه ملٌار 28:تضاعؾ من نحو 

الى نحو   3020ٌه شهور فى ٌون :لاحتٌاطى النمدى من مع تراجع فى عدد الشهور التى ٌؽطٌها ا

 .    3028شهور فمط عام  6

ى أداة كاشفة لحالة الالتصاد ، من سعر الصرؾ والمٌزان التجارلى كون كل ستنادأ إوٌرى الباحث إ

لة ز الانتاجى المصرى بما ٌكفى لممابالجها فٌزدٌة لم تكن فعالة بما ٌكفى لتحن السٌاسة الالتصافإ

التجارى الذى شهد عجزأ مضطردأ ، ، الامر الذى المى بظلاله على المٌزان  فى الاستهلان الزٌادة 
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 -البنود التعوٌضٌة وجود لى التوازن الكلى لمٌزان المدفوعات فى ظل المرار إإستنادأ من صانع 

ة الخارجٌة مٌزان الخدمات والتحوٌلات من جانب واحد على وجهه الخصوص _ حتى باتت الفاتور

    لى الملك . فى مجملها امراً ٌدعو إ

 راسة طار المنهجى للدالإ المبحث الرابع :                              

بشؤن فعالٌة تخفٌض لٌمة   ةولا تجرٌبٌ ةلا تحلٌلٌ ةواضح نتٌجةوجد تإن الفرضٌة المائلة بؤنه لا 

ستدعً نظرة جدٌدة على المسؤلة باستخدام تالمٌزان التجاري  تحسٌن وضعٌةالعملة كؤداة ل

فً  تتالىمنخفاض اللإ. وٌتٌح ا التطورات الأخٌرة فً مجال السلاسل الزمنٌة للالتصاد المٌاسً

% 220 بنحو بتخفٌض لٌمته، وإنتهاء  3004سٌاسة التعوٌم عام  نىمنذ تب جنٌة المصرىاللٌمة 

على التدفمات  اٌجابٌآ رتؤثٌال فى الاجراء حول فاعلٌة هذاإل استفرصة لل  3027نوفمبر فى 

 . ؤ على الحالة المصرٌة لائم مازاللٌرنر  -مارشال  شرط، وما إذا كانت  التجارٌة

ما كان هدؾ الدراسة ٌنصب على لٌاس وتحلٌل أثر تبنى السلطة النمدٌة سٌاسة التعوٌم إبان ول

لاربعة الفترة المشار الٌها ، سوؾ ٌتم تحلٌل طبٌعة العلالة المتولعة بٌن المتؽٌرات التفسٌرٌة ا

عدد آ نفاق الاستهلاكى ، وأخٌرصرؾ الاجنبى ، العرض النمدى ، الإالبالدراسة الحالٌة وهم سعر 

 ׃التالً الشكل على الدالة ونتكعلٌه و ، للوارداتالاشهر التى ٌؽطٌها الاحتٌاطى 

Exp/Imp R= β 0′ + β1 FEXR + β 2  MSGR+ β3 CGR +  β4 ImpCR 

                        
الجنٌة إلى سعر صرؾ  FEXR ،  تؽطٌة الصادرات للواردات إلى نسبة Exp/Imp R تشٌر حٌث

 CGRتشٌر و إلى معدل نمو العرض النمدى ،MSGR تشٌر الدولار الامرٌكى ، والمصرى ممابل 

فهى تشٌر إلى عدد الشهور التى ٌؽطٌها  ImpCRما معدل نمو الانفاق الاستهلاكى ، أ إلى

لالة بٌن متؽٌرات فٌما ٌلى للمدلول الالتصادى لطبٌعة الع عرضون . من الوارداتالنمدى الاحتٌاطى 

   -: الدراسة
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نسبة تؽطٌة الصادرات للواردات إلى ناتج لسمة الاولى إلى الثانٌة والمعبر عن كل منهما  تشٌر

ٌعبر سعر الصرؾ عن معدل التبادل الذى ٌعادل الموة الشرائٌة بٌنما بالملٌار دولار امرٌكى .

عملة ، وإنخفاض لٌمة ال -الجنٌة المصرى ، الدولار الامرٌكى  –للعملتٌن وفمآ للنظرٌة الالتصادٌة 

ً نعكس فى زٌادة سعر الصرؾ والذى ٌإدى بدوره إلى إرتفاالوطنٌة ٌ  ع اسعار السلع الاجنبٌة ممارنا

بمثٌلاتها المحلٌة . وعلٌه فمن المتولع أن تودى الزٌادة فى سعر الصرؾ إلى تحسن نسبة تؽطٌة 

الواردات ٌوجه الموارد سعار إرتفاع ا –أثر الانتاج  أثار . أولهم ، ةلثلاثالصادرات /الوردات إعمالا 

ا النسبى ٌإدى إلى زٌادة نخفاض سعرهالصادرات لإ نتاج بدائل لها ، كما أن زٌادة الطلب علىنحو إ

ً أثر الاحلال للسثانٌهم ، و . - هانتاجمعدلات إ أما .  لع المحلٌة بدٌلا عن الاجنبٌة الأعلى سعراً نسبٌا

من ثم الواردات إلى إنخفاض الدخل الحمٌمى و أثر الدخل لما ٌسببه إرتفاع اسعارثالثهم ، فهو 

 .  ”Caporal, 2012 ”  ، وهو ما ٌتفك ودراسةخفض الواردات وتحسن المٌزان التجارى 

أما فٌما ٌتعلك بمعدل نمو العرض النمدى والذى ٌنصرؾ فى الدراسة الحالٌة إلى معدل التؽٌر فى    

 M2  كممٌاس للعرض النمدى ، وهو ما ٌتفك ودراسة ‘ Nienga , 2010 “ ومن المتولع أن .

من شؤنه أن كون أن زٌادة العرض النمدى ، إلى تدهور المتؽٌر التابع β2 دى زٌادة معلمةتإ

ً إلى زٌادة الطلب المحلى بما فٌها سلع الواردا ،  ولادى اٌإ إلى ،  ت والسلع المعدة للتصدٌر . وثانٌا

ً بح معه السلع الاجزٌادة معدلات التضخم مما تص  تى تنتج بالداخلعن مثٌلاتها ال نبٌة أرخص نسبٌا

 مما ٌودى فى مجمله إلى تدهور فى المٌزان التجارى .

بٌنما ٌشٌر متؽٌر الانفاق الاستهلاكى إلى معدل النمو السنوى فى الانفاق خلال فترة الدراسة ، ومن 

مرجع ذلن أن زٌادة و، إلى تدهور فى المتؽٌر التابع  β3معلمة  فى  زٌادةتإدى ال المرجح أن

  .المحلى ٌساعد على نمو الواردات الطلب الاستهلاكى والتى لا ٌمابلها زٌادة مماثلة فى الناتج
ث أهمٌته النمدى للواردات ، فمد راى الباحوفٌما ٌتعلك بمتؽٌر عدد الشهور التى ٌؽطٌها الاحتٌاطى 

سبوعٌآ من العملات لبنن المركزي إالتى كان ٌطرحها ا رتبطت العطاءاتخلال فترة الدراسة ، حٌث أ

مرتبط إلى حد بعٌد بحجم  "ستٌراد"إ الاعتمادات المستندٌةات الممدمة لفتح الاجنبٌة لتؽطٌة الطلب
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ونسبة  β4علالة سلبٌة بٌن معلمة أن تكون ال المتولعثم فمن ، ومن  الاحتٌاطى النمدى لدٌه

         تؽطٌة الصادرات للواردات .

 " SPSSالاحصائى " مخرجات النموذج 

رح بدرجة ثمة " معنوٌة النموذج الممتSPSSستخدام تحلٌل أظهرت نتائج التحلٌل الإحصائى بإ

رجع لتؽٌرات فى المتؽٌر التابع ت% من ا9658. بما ٌعنى أن 968كما بلػ معامل التحدٌد ،  % ::

حسبما % 2معنوٌة وذلن عند مستوى لى التؽٌرات فى المتؽٌرات التفسٌرٌة الواردة بالدراسة إ

 . ٌتضح من الجدول التالى

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .448 .063  7.120 .000 

rate of exchange (EGP) -.004 .004 -.148 -.993 .344 

money supply growth rate -.893 .340 -.429 -2.627 .025 

growth rate of consuption 

expenditure 

.561 .645 .124 .870 .405 

number of import months 

coverd by reserve 

.015 .006 .434 2.634 .025 

a. Dependent Variable: exports/imports ratio 

 

 

 ". SPSS: مخرجات البرنامج الاحصائى " المصدر 

 -معادلة الإنحدارللنموذج الممترح كما ٌلى :ومن الجدول تصبح 

Exp/Imp R= 559.  - β1 005 .  - β 2  9:4. - β3 672 . +  β4 026 .  

ما  إلى بعالٌةوالذى تعكسه المعادلة تشٌر بالجدول  حصائى الموضحالتحلٌل الإ نتائج وعلى ذلن فإن

 -ٌلى :
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العرض  هماعنوى على المٌزان التجارى المصرى ذو تؤثٌر م ٌٌن تفسٌرٌٌنأن ثمة متؽٌر  -

ً  ، وعدد الشهور التى ٌؽطٌها الاحتٌاطى النمدى للواردات ، النمدى أن  ومن ثم ٌصبح جلٌا

المدخل النمدى هو المطبك فى تفسٌر المٌزان التجارى المصرى خلال فترة الدراسة . 

 .  حصائى لكل متؽٌر على حدىنعرض فٌما ٌلى لنتائج التحلٌل الإو

المرتبة الثالثة فى التؤثٌر على المتؽٌر التابع من بٌن المتؽٌرات متؽٌر سعر الصرؾ حتل إ -

 . ،259-المعٌارٌة لم ٌتجاوز  βحٌث أن معامل الاربعة الخاصة بالنموذج التفسٌرٌة 

لى تراجع فى المتؽٌر التابع % ٌإدى إ2أن زٌادة سعر الصرؾ بممدار كماأوضحت الدراسة 

الامر الذى  . فى الاجل الطوٌلعن أن هذه النتٌجة لم تكن معنوٌة  فضلا ، .005بنسبة 

كان  هرؼم أن المٌزان التجارىضعؾ تؤثٌر سعر الصرؾ فى علاج  عجز ٌشٌر إلى 

 ً إلا ، سعر الصرؾ إبان فترة الدراسة دارتهم لالنمدٌة حال إ سٌاسةمن واضعى ال مستهدفا

نتاجى لممابلة الزٌادة فى الطلب المحلى ، فضلا أن عوامل عدة منها عدم مرونة الجهاز الإ

إلى التوازن الكلى  عن ضعؾ مرونات كل من الواردات والصادرات ، هذا بجانب الإرتكان

على المٌزان التجارى  ( J ) نطباق منحنىمجال لإ . وعلٌه فلا المائم فى مٌزان المدفوعات

 " . 3027 وهو ما ٌتفك ودراسة  "شهاب، لمصرى خلال تلن الفترة ا

 امارس ، والاحتٌاطى النمدٌٌن  العرض االمعٌارٌة نجد أن متؽٌر βت لماإلى مع نظرلبا -

الوى تؤثٌر على المٌزان التجارى بدلالة معدل تؽطٌة الصادرات إلى الواردات لٌاسآ 

 -وذلن كما ٌلى : ،رى ٌة الاخبالمتؽٌرات التفسٌر

 M2. وبما ٌعنى أن الزٌادة فى    9:4-العرض النمدى لمتؽٌر * بلػ الإنحدار المعٌارى 

ً  %2بنسبة  % عند مستوى 4:.9على المٌزان التجارى بنسبة  من شؤنه التؤثٌر سلبا

 Nienga,2010  % ، وهو ما ٌتفك وما إنتهت الٌه دراسة كل من" 6معنوٌة 
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،Waliullah, 2010  إنه ٌتفك ومنطمٌة وكٌنٌا على الترتٌب . كما ، " فى باكستان

 للنظرٌة الالتصادٌة كما اسلفنا .  إعمالابٌن المتؽٌرٌٌن  العلالة

. 026* بلػ الإنحدار المعٌارى لعدد الشهور التى ٌؽطٌها الإحتٌاطى النمدى للواردات +

فى إٌجابٌاً % من شؤنه التؤثٌر 2وهو ما ٌعنى أن زٌادة هذا المتؽٌر التفسٌرى بنسبة 

% بما ٌعنى أن العلالة بٌنهما 6معنوٌة % وذلن عند مستوى 256المتؽٌر التابع بنسبة 

 طردٌة فى الاجل الطوٌل وهو ما ٌتفك والمنطك الإلتصادى كما اسلفنا الاشارة  . 

_ معدل نمو  3βاستهلاكى والمرتبط طردٌآ بمعلمة ما بخصوص معدل نمو الإنفاق اإأ -

ى ٌتفك الامر الذ،  4βى عن سلبٌة معلمة حصائلٌل الإسفر التح_ فمد أالعرض النمدى 

والمنطك الالتصادى فى العلالة العكسٌة بٌن الانفاق الاستهلاكى وتدهور نسبة تؽطٌة 

% من تفسٌر 6572أن مساهمة المتؽٌر التفسٌرى لم تتعدى   الإ، الصادرات للواردات 

 % فى الاجل الطوٌل . 6 درجة ثمةكما لا توجد له دلالة معنوٌة عند ، المتؽٌر التابع 
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 التوصٌاتالنتائج و

 النتائج -:اولا 

 -النتائج التالٌة :إنتهت الدراسة إلى 

( فى حالة الالتصاد المصرى خلال  Jلٌرنر وتؤثٌر منحنى )   –عدم تحمك شرط مارشال  -

فترة الدراسة لإنه على الرؼم من تحمك العلالة السلبٌة بٌن سعر الصرؾ والمٌزان 

  نه لم تكن ذو دلالة إحصائٌة .y التجارى الا

 عجز المٌزان التجارىالتؽٌرات فى  % من9658. بما ٌعنى أن 968بلػ معامل التحدٌد  -

ترجع إلى التؽٌرات فى المتؽٌرات التفسٌرٌة الواردة بالدراسة وذلن عند مستوى معنوٌة 

2 %. 

ٌٌن مة متؽٌرالمنهج النمدى هو المطبك فى تفسٌر المٌزان التجارى المصرى كون أن ث -

هما العرض النمدى ، وعدد الشهور التى و معنوٌة على المتؽٌر التابع لة دلاتفسٌرٌٌن ذا 

 ً بؤن زٌادة الماعدة النمدٌة مرتبطة  ٌؽطٌها الاحتٌاطى النمدى من الواردات والمفسر التصادٌا

كمتؽٌر  بزٌادة الطلب على النمود _  ٌة والاجنبٌة ماراً طردٌآ بطلب الافراد على السلع المحل

هذا من ناحٌة . ومن جانب اخر فإن علٌه تدهور فى المٌزان التجارى مما ٌترتب  – وسٌط 

مدى توافر الاحتٌاطٌات النمدٌة من شؤنه دفع السلطة النمدٌة لتلبٌة المزٌد من الطلب على 

 .مما ٌوثر سلباً على المٌزان التجارى الواردات 

مٌزان التجارى الوضعٌة تؤكٌدآ للنتٌجة السابمة من إنطباق المنهج النمدى فى تفسٌر  -

ً والمصرى  للتحلٌل الالتصادى الذى ٌرتكز على  من ثم ٌعد مٌزان المدفوعات نموذجا

كانت العلالة بٌن عدد الشهور التى ٌؽطٌها الاحتٌاطى من الاحتٌاطٌات النمدٌة  حٌث 

 الا أنه لم ٌثبت النموذج معنوٌتها بدرجة ثمة ممبولة .، الواردات طردٌة 

سٌرٌن الانفاق الاستهلاكى ، العرض النمدى طردٌآ وهما مجتمعان ارتبط المتؽٌرٌن التف -

ب متزاٌد على لزٌادة فٌهما تنعكس فى طلكون أن ابعلالة عكسٌة مع المٌزان التجارى 

السلع المحلٌة والاجنبٌة مما ٌتسبب فى تدهور المٌزان التجارى ) إلا إن المتؽٌر التفسٌرى 

 ثٌر معنوى على المتؽٌر التابع ( .تؤالاول لم تكن له دلالة مإحصائٌة ذات 
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 التوصٌات  -ثانٌا :

لان المٌزان التجارى ضمن الادوات الكاشفة لحالة الالتصاد ولدرة الجهاز الانتاجى على 

لى ما اسفرت عنه ، وإستناداً إتلبٌة الطلب ، وفى ضوء العجز المزمن فى المٌزان التجارى 

فى تفسٌر الخلل فى المٌزان التجارى ومعالجته الدراسة من أن المنهج النمدى هو المطبك 

ٌصبح من الإهمٌة بمكان إٌلاء السلطة  -% 9658 -وفى ضوء إرتفاع معامل التحدٌد  ،

ٌوصى  النمدٌة للمتؽٌرات التفسٌرٌة الواردة بالدراسة حال رسم السٌاسة النمدٌة ، ومن ثم

 -الباحث بما ٌلى :

بالمتاح والممكن من ادوات  التدخل الثمن وضرورةعدم ترن الجهاز الانتاجى لالٌات جهاز  -

 لإجراء التصحٌح الازم فى حٌنه . السٌاسة الالتصادٌة 

_ وفمآ للمفهوم النمدى _ فمن الاهمٌة بمكان  اً ولٌست تٌار اً بالنظر إلى أن النمود تعد رصٌد -

فى المٌزان طبمآ للمستوٌات المرؼوبة مستهدفة علاج الخلل تكٌٌؾ الارصدة النمدٌة الفعلٌة 

 التجارى كؤداه طوٌلة الاجل . 

التولؾ تدرٌجٌآ عن تبنى سٌاسة التعوٌم المدار لسعر الصرؾ وإتاحة المجال لموى السوق  -

 تجنبآ لما ٌنتج عن تلن السٌاسة من أثار سلبٌة .

كون أن زٌادة الماعدة ، وسٌاسة سعر الصرؾ التناؼم بٌن ادوات السٌاسة النمدٌة تحمٌك  -

ارٌآ من شؤنه إلؽاء جانب من الأثار الإٌجابٌة لخفض لٌمة العملة الوطنٌة على النمدٌة اد

المٌزان التجارى. وبعبارة اخرى وبالنظر لعجز المٌزان التجارى فإن السٌاسة النمدٌة 

 التوسعٌة لا تعد السٌاسة الصحٌحة ولت خفض لٌمة العملة الوطنٌة إدارٌآ .

 -من خلال تبنى سٌاسات منها :مد الاجنبى من الناؾ زٌادة المعروض النمدى دإسته -

 .  منح حوافز للشركات التى تستهدؾ سلع موجهه للتصدٌر و/ أو بدائل للواردات 

  لتدعٌم البنود التعوٌضٌة بمٌزان جذب المزٌد من تحوٌلات المصرٌٌن العاملٌن بالخارج

من زٌادة المدفوعات ، مع تبنى سٌاسة لتحفٌز المزٌد منها نحو الاستثمارات بدلا 

 .الطلب الإستهلاكى 

  حفز فائص حساب الخدمات والسفر بمٌزان المدفوعات والذى عولت علٌه السلطة

النمدٌة طوٌلا فى تخفٌض لٌمة الفاتورة الخارجٌة الناتجة بشكل اساسى عن عجز 

     المٌزان التجارى .
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 أولا المراجع العربٌة

 عداد مختلفة . السنوٌة ، أزى المصرى ، التمارٌر البنن المرك-

 عداد مختلفة .لمصرى ، التمارٌر الشهرٌة ، أالبنن المركزى ا -

 ، الجزائري التجاري المٌزان فً الأجنبً الصرؾ سعر سٌاسة أثرخرون ، وأ سمٌةالزؼبى .  -
 ، 36 المجّلد الإدارٌة، العلوم دراسات،مجلة  الأردنٌة الجامعة الأعمال، كلٌة،  1970 – 2004

 . 2009  :46العدد

 ) الكلٌة الالتصادٌة المتؽٌرات على الأردنً الدٌنار صرؾ سعر أثر ، 3003 عادل، العلً، - 
  .الأردن عمان، الأردنٌة، الجامعة ماجستٌر، رسالة ،(2001 - 1984

لى المٌزان التجارى المصرى خلال شهاب ، عبد  الحمٌد، تؤثٌر إنخفاض سعر الصرؾ الحمٌمى ع-

 .    3027،  632، عدد 208، مجلة مصر المعاصرة ، المجلد  3026 – 2:96ن الفترة م

 للالتصاد التصدٌري الأداء على الدٌنار صرؾ سعر انخفاض أثر ، 2002 أحمد، ملكاوي، -
 18 المجلد والاجتماعٌة، الإنسانٌة العلوم سلسلة الٌرمون، أبحاث ،( 1997 - 1976 ) الأردنً

  .الأردن -بدزا الٌرمون، جامعة تمنشورا ،(الثالث العدد ،

إلى  2:90للتجارة الخارجٌة فً الجزائر دراسة لٌاسٌة من  J ختبار منحنىإمحمد ،  الصباغ كمال-

،  المركز الجامعً عٌن تموشنت ،العدد الخامس عشر -مجلة التصادٌات شمال إفرٌمٌا   3026

  3027الجزائر 
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 الملحك الاحصائى                                      

 " SPSSاولا :  مخرجات النموذج الاحصائى " 

 

 

Variables Entered/Removed
b
 

Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed Method 

1 number of 

import months 

coverd by 

reserve, growth 

rate of 

consuption 

expenditure, 

rate of exchange 

(EGP), money 

supply growth 

rate 

. Enter 

a. All requested variables entered. 

b. Dependent Variable: exports/imports ratio 

 

 

 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .926
a
 .857 .799 .03770 

a. Predictors: (Constant), number of import months coverd by reserve, 

growth rate of consuption expenditure, rate of exchange (EGP), money 

supply growth rate 

b. Dependent Variable: exports/imports ratio 
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ANOVA
b
 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression .085 4 .021 14.941 .000
a
 

Residual .014 10 .001   

Total .099 14    

a. Predictors: (Constant), number of import months coverd by reserve, growth rate of consuption 

expenditure, rate of exchange (EGP), money supply growth rate 

b. Dependent Variable: exports/imports ratio 

 

 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .448 .063  7.120 .000 

rate of exchange (EGP) -.004 .004 -.148 -.993 .344 

money supply growth rate -.893 .340 -.429 -2.627 .025 

growth rate of consuption 

expenditure 

.561 .645 .124 .870 .405 

number of import months 

coverd by reserve 

.015 .006 .434 2.634 .025 

a. Dependent Variable: exports/imports ratio 

 

 

 

Residuals Statistics
a
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value .3574 .5709 .4860 .07789 15 

Residual -.07929 .04500 .00000 .03186 15 

Std. Predicted Value -1.651 1.090 .000 1.000 15 

Std. Residual -2.103 1.194 .000 .845 15 

a. Dependent Variable: exports/imports ratio 
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 ثانٌاً : تطورات متؽٌرات الدراسة 

 واردات السنة

 م $

 صادرات

 م $

 نسبة

 تؽطٌة

 ص/و 

نمو عرض 

 نمدى

 سعر 

 صرؾ

 نمو انفاق 

 استهلاكى

الاشهرالتى 

ٌؽططٌها 

 الاحتٌاطى

3004 28762 :9:03 66. 8956 6.4 352 20 

3005 29397 20564 65. 9455 6562 657 :58 

3006 352:4 24944 62. 9:58 6589 559 :57 

3007 40522 29566 72. 20: 6587 755 :53 

3008 49409 33029 69. 247 658 857 959 

3009 63882 3::67 68. 224 6544 952 85: 

300: 60454 3627: 62. 325 657 658 9 

3020 59::4 3498: 5:. 359 657: 556 : 

3022 650:7 37::3 6. 385 658 5. 7 

3023 69785 37:86 57. 3:6 7507 4. 5 

3024 68624 36:82 56. 455 8502 .5 5 

3025 70292 3722: 54. 520 8525 255 553 

3026 70954 33069 47. 5:: 8564 25: 6 

3027 68499 29806 44. 684 9589 3033 458 

3028 68233 32799 49. 73: 2953 254 555 
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