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Abstract: 

This research focuses on the study of the impact of the rise in World food and oil 
prices on macroeconomic variables, including the rate of inflation, production, cash 
balances, interest rate and actual exchange rate in Egypt using monthly data during 
the period 2000 - 2018. An experimental analysis is carried out by using the Structural 
Vector Autoregressive (SVAR), where generalized impulse response functions and 
generalized forecast variance decompositions are used to track the impact of global 
fluctuations in oil and food prices on the Egyptian economy. 

The results indicate that high oil prices negatively affect industrial production, raise 
the real effective exchange rate and positively affect the rate of inflation and interest 
rates. While rising in world food prices has a positive impact on industrial production, 
where industrial production is rising after rising food prices. Similarly, interest rates and 
inflation rate are respond positively to the rise in food prices. However, the variance in 
interest rates resulting from higher food prices was relatively higher than in the case of 
higher oil prices. The Generalized impulse response functions reveal that the real 
effective exchange rate has been the most important source of unrest following either 
rising oil prices or rising food prices. And that the generalized forecast variance 
decompositions also support results based on generalized impulse response 
functions. The result clearly shows that the rise in oil and food prices has a significant 
impact on production, short-term interest rate, inflation rate and actual exchange rate. 
However, among all these variables, the real effective exchange rate was a major 
source of volatility in Egypt. This means that the supply and demand side shocks, 
whose main source of external volatility is the main source of stagnant inflation in 
Egypt. 

 ملخص:
يرات لغذاء والنفط على متغلالعالمية الأسعار  ارتفاعيركز هذا البحث على دراسة تأثير 

لصرف االاقتصاد الكلي بما في ذلك معدل التضخم والانتاج وأرصدة النقد وسعر الفائدة وسعر 
جريبي . ويتم إجراء تحليل ت2018 -2000خلال الفترة  شهريةالفعلي في مصر باستخدام بيانات 

 Structural Vector Autoregressiveنموذج متجه الانحدار الذاتي الهيكلي عن طريق استخدام 
(SVAR) المعممة  الفوريةستجابة الا دواليتم استخدام ، حيثGeneralized impulse response 

functions تحليل مكونات التباين المعمم وgeneralized forecast variance decompositions 
 . المصريد قتصاالاعلى غذاء أسعار النفط والوذلك لتعقب أثر التقلبات العالمية في 

سعر ترفع على الإنتاج الصناعي، و ا  أسعار النفط تؤثر سلبارتفاع تشير النتائج إلى أن و
في حين أن ارتفاع الفائدة.  سعرالتضخم ومعدل على وتؤثر تأثيرا  ايجابيا  الصرف الفعلي الحقيقي 

ج الصناعي عقب ارتفاع أسعار الغذاء يؤثر تأثيرا  ايجابيا  على الإنتاج الصناعي، حيث يرتفع الإنتا
 ارتفاعالفائدة ومعدل التضخم يستجيبان بشكل إيجابي عقب  سعر. وبالمثل، فإن أسعار الغذاء

أكبر كان أسعار الغذاء الناتج عن ارتفاع أسعار الغذاء. ومع ذلك، فإن التباين في سعر الفائدة 
أن سعر عن المعممة  الفوريةالاستجابة  دوالتكشف وأسعار النفط.  ارتفاع ه في حالةنسبي ا من

أسعار النفط أو الارتفاع في إما  تالتي تل للاضطراباتأهم مصدر  كانالصرف الفعلي الحقيقي 

                                                             
 جامعة دمياط. –قسم الاقتصاد  –كلية التجارة  –مدرس الاقتصاد  *
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ا النتائج المستندة  تباينالتنبؤ بمكونات التحليل وأن أسعار الغذاء. في  الارتفاع المعمم يدعم أيض 
أسعار النفط والغذاء في  الارتفاعوضوح أن المعممة. وتكشف النتيجة ب الفوريةستجابة الا دوالإلى 

تأثيرا  كبيرا  على الإنتاج، وسعر الفائدة قصير الأجل، ومعدل التضخم، وسعر الصرف  انؤثري
معدل سعر الصرف الفعلي الحقيقي، من بين كل هذه المتغيرات كان الفعلي. ومع ذلك، فإن 

التي ابات في جانب العرض والطلب . وهذا يعني أن الاضطرمصرفي قلبات للت رئيسيا  مصدرا  
)التضخم  الركودي الخارجية هي المصدر الرئيسي للتضخم كان مصدرها الرئيسي التقلبات

 .مصرالمصحوب بالركود( في 
 

 المقدمة
اسات في جميع كان الارتفاع الأخير في أسعار النفط والغذاء سببا  رئيسيا  لقلق صانعي السيلقد 

أسعار في  ةالعالمي اعتبرت التغييراتحيث . ليس استثناء  المصري قتصاد الاأنحاء العالم، كما أن 
لارتفاع افقد أدى الاقتصاد الكلي. في متغيرات لتقلبات لالمصدر الرئيسي غذاء النفط وأسعار ال

، إلى 2008-2007لسلع، وخاصة أسعار الغذاء والنفط خلال الفترة العالمية لسعار الأالحاد في 
وقد شكل  .الكلي الإنتاج الصناعي وقلل من نمو الإنتاج أعاقنتاج، الأمر الذي زيادة تكلفة الإ

لى جانب ، إ2008-2007لغذاء والنفط خلال الفترة ل العالمية سعارالأمسبوق في الرتفاع غير الا
ات الخطيرة الركود العالمي والأزمات المالية والتباطؤ في الاقتصاد الأمريكي، عدد ا من التحدي

ة مصدرا للسلع الأساسي العالميةحركات في الأسعار تتعتبر الوالاقتصاد العالمي.  تجهالتي وا
ة بين سلبيالعلاقة أوضحت الالتي  الدراسات، وهناك عدد كبير من ات الاقتصاديةلدورلرئيسيا 

خاصة، ة للنفط المستوردعموما ، و للدوللسلع الأساسية والأداء الاقتصادي الكلي العالمية لسعار الأ
 من خلال قنوات جانب العرض والطلب.

ارتفاع سعر أن ا  في الدراسات التي أجريت في هذا الموضوع، حيث جيدهذا وقد تم توثيق 
 40تجاوزها . والقرن العشرين دولار في تسعينيات 23إلى دولار  18 منتداول النفط الخام 

ا أمريكي ا في عام  ا أمريكي ا في عام دو 60إلى حوالي ارتفاعها ، و2004دولار  ثم . 2005لار 
ا للبرميل 70إلى أعلى من  2007خلال صيف عام قفزها  ، إلى أن وصلت هذه الأسعار دولار 

ا أمريكي ا للبرميل في يوليو  147إلى أعلى مستوى لها في تاريخ العالم عند مستوى   2008دولار 
صاد العالمي بعد الأزمة المالية التي أن تبدأ في التدهور خلال فترات الركود التي شهدها الاقتقبل 

فقد . ثم انتشرت إلى بقية دول العالم بعد ذلك 2008و 2007بدأت في الولايات المتحدة في عام 
معظم دول العالم غير المصدرة للنفط الارتفاع المفاجئ في أسعار النفط آثار سلبية نتج عن هذا 

ارتفاع أسعار النفط الخام تأثيرا  قد أثر. واصبشكل خ للنفطالصافية  المستوردةبشكل عام والدول 
من وجهة فسلبيا على المستهلكين والمنتجين من خلال التأثير السلبي على المنتجات البترولية. 

فواتير الطاقة، بينما من وجهة نظر  زيادةإلى  أدى، فإن ارتفاع أسعار النفط يننظر المستهلك
، 2008و 2007في عامي و .(2)الوحدةإنتاج تكاليف إلى ارتفاع اتجهت المنتجين، فإن الشركات 

ارتفعت أسعار الأرز وزيت النخيل والقمح بنسبة فقد بشكل حاد.  للغذاء العالمية سعارالأارتفعت 
في % 39، مقارنة بنسبة 2008على التوالي في الربع الأول من عام % 107و% 94و% 62

له تأثير غير مباشر على كان ارتفاع أسعار النفط  إنيمكن القول . كما (3)الكليةأسعار الأغذية 
هذا لأن و، في حين أن ارتفاع أسعار الغذاء له تأثير مباشر أكبر على التضخم. نمستهلكيالأسعار 

                                                             
(2) Lescarousx, F. and V. Mignon (2008), “On the Influence of Oil Prices on Economic Activity and 

Other Macroeconomic and Financial Variables”, OPEC Energy Review, pp. 343-380. 
(3) Jongwanich, J. and D. Park (2009), “Inflation in Developing Asia: Pass-Through From Global Food 

and Oil Price Shocks”, Asian-Pacific Economic Literature, Vol.,  p. 84. 
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يؤدي ارتفاع أسعار وقد  .(4)نتاج ولكن الطعام يستهلك مباشرةالإمدخلات مدخل من هو  النفط
 والتوظفبدوره إلى التأثير سلب ا على الأجور الحقيقية  النفط إلى انخفاض الإنتاجية، مما يؤدي

ومن  .(5)وسعر البيع والتضخم الأساسي والأرباح والاستثمار بالإضافة إلى القيمة السوقية للأسهم
ناحية أخرى، فإن للزيادة في أسعار الأغذية تأثير كبير على مستوى سعر المستهلك العام، لأن 

 سلة الاستهلاك في الدول النامية. الغذاء يمثل جزءا  كبيرا  في
 

 مشكلة البحث:
حلية المالأسعار بين الأسعار الدولية وتتمثل مشكلة البحث الرئيسية في موضوع الارتباط 

ن بيweak links من خلال توثيق "الروابط الضعيفة"المشكلة  حيث يتناول البحث هذه. للغذاء
حدود جدا  مدليلا  على أن هناك تأثير وآخرون  Furceriفقد وجد أسعار الغذاء الدولية والمحلية. 

ناشئة. حيث للتغيرات في أسعار الغذاء عالميا  وأسعاره المحلية في كل من الأسواق المتقدمة وال
% في أسواق 0.18% ارتفاعا في الأسعار العالمية للغذاء يؤثر بنسبة 1وجدوا أن كل 

ي ذلك فقد أثبتوا أن السبب و قتصاديات الناشئة،% في أسواق الا0.34الاقتصاديات المتقدمة و
راعية والطقس ظروف الزوأن اليتم استهلاكه محليا ، غذاء ن جزءا  كبيرا  من الإنتاج المحلي للهو أ

مل أخرى عواهناك في الأسواق العالمية. والتي تحدث طورات من التكثر تأثيرا  الأ تكونالمحلي 
لغذاء، بما المكون المحلي الكبير في إنتاج ا العالمية للغذاء علىتأثير الأسعار  ضعفوراء تقف 

 في ذلك هيكل السوق والضرائب والإعانات.
 

 هدف البحث:
ر سعا. وانخفاض الأفي السنوات القليلة الماضية ط عالميا  لنفبالرغم من انخفاض أسعار ا

ن مر کثأل لتي تشکااشئة لنواق الأسا فيو لنمطؤ اتباب بسب رکبيل يضا  بشکأ للمعادن العالمية
فاع أثر الارت على دراسةكز تهذا البحث يرالهدف من إلا أن لعالمي. دن االمعك استهلاف انص

انخفاض  فبالرغم منفي الأسعار العالمية لكل من النفط والغذاء على متغيرات الاقتصاد الكلي. 
وذلك بسبب كين. بالنسبة للمستهللا يكون خبرا سارا إلا أن هذا قد ، عالميا  أسعار المواد الغذائية 

صديرها تالتي يتم  غذاءأن حصة إنتاج ال، حيث الاختلافات الرئيسية بين الغذاء والسلع الأخرى
ذا يعني أن محلي ا. وهيتم استهلاكه معظم إنتاج الغذاء أن صغيرة نسبيا. بمعنى، تكون بشكل فعال 

 أسعار الغذاء المحلية.لى لا يكون لها تأثير كبير عأسعار الغذاء العالمية 
التي  ءذامواجهة التقلبات المحلية في أسعار الغ يتمثل الهدف من هذا البحث في كيفيةلذلك، 

الأسعار  "الروابط الضعيفة" بينودراسة اع السياسات. نوصتكون مطلوبة بشكل كبير لدى الأفراد 
داخل البلدان.  المواد الغذائية أننا بحاجة إلى فهم مصادر تقلب أسعار تؤكدالتي الدولية والمحلية 
 .لمحليةامساحة كبيرة لفهم ديناميكية الأسعار تخصص القضية الخاصة فإن هذه وفي هذا السياق، 

 

 أهمية البحث:
النفط على العالمية للغذاء وسعار الأالمحتملة لارتفاع البحث في دراسة الأهمية تظهر أهمية 

 تهتغيرا خلال ربطها المحتمل بأعمال الشغب وتأثيرمن في مصر المحلية الأسعار في السوق 
 الموسمية على نتائج الفقر.

 

 

                                                             
(4) Jongwanich, J. and D. Park (May 2011), “Inflation in Developing Asia: Pass-Through From Global 

Food and Oil Price Shocks”, Asian-Pacific Economic Literature, Vol.25,  pp. 79-92. 
(5) Lescarousx, F. and V. Mignon (2008), “On the Influence of Oil Prices on Economic Activity and 

Other Macroeconomic and Financial Variables”, op cit. p.349. 
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 الدراسات السابقة:المستخلصة من نتائج ال
سلبا على  أثرتفي أسعار النفط  ةأن الزيادالسابقة الدراسات النظرية والتجريبية  أوضحت

وقد أكد  المستوردة للنفط من خلال قنوات جانب العرض والطلب.  للدولأنشطة الاقتصاد الكلي 
Hamilton(6)  الحرببعد في الولايات المتحدة التي حدثت ثمانية بين فترات الركود الأن سبعة من 

أن Brown and Yucel(7 )"استنتج فقد أسعار النفط الخام. وبالمثل، بسبب كانت  العالمية الثانية
تعرضت التي  التسع ثمانية من فترات الركود الاقتصادي خلالة استمرت أسعار النفط المرتفع

 أعقبت الحرب العالمية الثانية.لها دول العالم في الفترة التي 
 على التي ركزتالأساسي، مجموعة كبيرة من الأعمال التجريبية  Hamilton عملوقد أعقب 

يمكن  ختلفةأسعار النفط والأداء الاقتصادي الكلي للاقتصاديات الم ارتفاعاستكشاف العلاقة بين 
زت اهتمامها ركعدد ا من الدراسات التي التي تشمل  تقسيمها إلى ثلاث فئات كالتالي: الفئة الأولى

ض يتخف إلىزيادة أسعار النفط أن تؤدي النظرية التي يمكن من خلالها على دراسة قنوات النقل 
عام  Barro ،1982 عام Bruno and  Sachsمثل دراسات وتزيد التضخم )الإنتاج المحتمل 

1984، Rasche and Tatom  1981عام، Darby 1982 عام، Burbidge and Harrison 
" عام Lee et al، و "1989عام   Mork ،1986 عام Gisser and Goodwin ،1984عام 

1995 ،Hamilton  1996عام ،Hooker 1996 ،Abel and Bernanke  و2001عام ، 

Pappetrou  ين ركزت على دراسة العلاقة الرياضية بالفئة الثانية من الدراسات . و2001عام
متقدمة كلي بشكل خطي وبشكل غير خطي في الدول الالالاقتصاد التغير في أسعار النفط وأنشطة 

 ،1983" عام Moryخلال الفترة من السبعينات إلى التسعينات من القرن العشرين )مثل دراسة 
Cunado and Perez de Gracia" 2003" عام ،Lee et al" 2001" عام ،Lee and Ni" "

فقد الدراسات، هذه من فئة الثالثة ال. أما 2008" عام "Lardic and Mignon ،2002عام 
اسة استهدفت دور سياسات الاقتصاد الكلي في التعامل مع ارتفاع أسعار النفط، من خلال در

صت بعض ية إضعاف العلاقة بين التقلبات في أسعار النفط ونشاط الاقتصاد الكلي. وقد خلإمكان
، إلى 2008( عام Husain et al، ودراسة "1981" عام Dohnerهذه الدراسات )مثل دراسة "

ردة للنفط. أن ارتفاع أسعار النفط أدت إلى تدهور معدلات التبادل التجاري الدولي للدول المستو
( ركزت 1994عام  Mork، ودراسة 1974عام  Pierce and Enzler مثل دراسةوبعضها )

لب على النقود، على أن أسعار النفط تؤثر على الأرصدة النقدية الحقيقية، لأنها تؤدي إلى زيادة الط
راسة دمما يؤدي إلى ارتفاع أسعار الفائدة، الأمر الذي يعيق النمو الاقتصادي. وقد أشارت 

Hooker  تفاع أسعار دالة الاستجابة للسلطات النقدية هي المحرك لآثار الموجة الثانية لارإلى أن
ابي لارتفاع أسعار النفط؛ فقد لا تكون استجابة السياسة المالية والسياسة النقدية محايدة للأثر الإيج

 النفط والأثر السلبي لارتفاع أسعار الغذاء. 
بالتالي وسعار الغذاء والوقود لأسباب سياسية، ، تدعم الحكومة أمصرالنامية مثل  الدولفي و

لمواد الطاقة  فالدعم الذي تقدمه الحكومةلا يواجه المستهلكون أسعار السوق الحقيقية لهذه السلع. 
ا مع تتفإن أسعار المستهلك لن . لذلك، تلك الموادتشوه أسعار والمواد الغذائية يؤدي إلى  كيف تمام 

على أسعار  يل عبء ارتفاع أسعار المدخلاتمكما يميل المنتجون إلى تح .الأسعار العالميةارتفاع 
رف انخفاض سعر صحركات أسعار الصرف، لا سيما تالمستهلك بعد فترة قصيرة. وبالمثل، فإن 

ا ضغوط ا تضخمية لأن النفط مقوم بالدولاجنيه لا  ر الأمريكي.مقابل الدولار الأمريكي، تولد أيض 
                                                             

(6) Hamilton, J. D. (1983), “Oil and the Macroeconomics since World War II”, Journal of Political 
Economy, Vol. 91, pp. 228-248. 

(7) Brown, S. P. A. and M. K. Yucel (2002), “Energy Prices and Aggregate Economic Activity: An 
Interpretative Survey”, Quarterly Review of Economic and Finance, Vol. 43, pp. 193-208. 
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تضخم )الركود المصحوب بالالركود تواجه سلسلة من مصر و 2008-2007منذ عام ف
مرتفع. التضخم المقترن بالضعيف النمو اقتصادي ذا ناتج عن ال، وه(Stagflationالتضخمي 

)والتي  في جانب العرض التقلباتسلسلة من لهذه الحالة تعرض مصر لالسبب الرئيسي وكان 
 لع، والارتفاع غير المسبوق في أسعار الغذاء(؛تشمل نقص الطاقة، وارتفاع الأسعار العالمية للس

يكفي  لممن خلال تقييد نمو الإنتاج، والذي  بشكل سلبي على أداء جانب العرضوالتي أثرت 
 المحلية مستوياتالهناك زيادة غير مسبوقة في كان الطلب. ونتيجة لذلك، جانب لمواجهة ضغوط 

 . لتضخم والبطالة والفقرل
بشكل تجريبي الدرجة التي هو دراسة لهذا البحث الهدف الرئيسي كان هذا التراجع، وكنتيجة ل
مصر باستخدام سعار محلية في الأ في ارتفاعلغذاء والنفط العالمة ل سعارفي الأزيادة تؤثر بها ال

ال ودو Structural Vector Autoregressive (SVAR)نموذج متجه الانحدار الذاتي الهيكلي 
والذي  Generalized Impulse Response Functions (GIRFs)المعممة  الفوريةالاستجابة 

عام  "Pesaran and Shin"، و 1996وآخرين" عام  Koopتم تطويره بواسطة كلا من "
نتائجه تكون ثابتة لا تتغير مع تغير ترتيب  من نوعه لأن فريدا الأسلوب هو أسلوب هذ. و1998

أسعار الغذاء والنفط على الإنتاج ارتفاع آثار حث على دراسة وسوف يركز هذا الب. المتغيرات
 باستخدام بيانات شهرية خلال الفترة من مصرالمحلي والتضخم وسعر الفائدة وسعر الصرف في 

 م. 2018 /1/7 إلى 1/1/2000
 

 أثر الارتفاع في أسعار الغذاء على الأمن الغذائي:
كبير.  في دول العالم لضغط الغذائي الأمن تحقيق على العالمي الغذاء نظام تتعرض قدرة
 سكان عدد في مثيل له يسبق الذي لم بالنمو المدفوع الغذاء، على العالمي الطلب خاصة مع تزايد

وفي هذا الإطار . التقدم الاقتصادي للدول مع الاستهلاك أنماط في النطاق واسعة والتحولات العالم
 من بأكثر العالمي الزراعي الإنتاج أن يزيد أنه ينبغي( الفاو) والزراعة الأغذية أبرزت منظمة

 هذا ازدياد ومع. على الغذاء والطلب العرض بين الفجوة ، وذلك لسد2050 عام بحلول الضعف
 .للتقلبات الحادة في الأسعار عرضة أكثر الغذائي النظام أصبح المزمن، الضغط

في أسعار الغذاء  التقلبات الشديدة بتأثير المحيط اليقين عدم لتقليل ملحة حاجة ولهذا، هناك
في أسعار الغذاء إلى تقليل عرض  التقلبات المفاجئة تؤدي حيث يمكن أن. الغذاء عرض على

 تأثيرات إلى يؤدي مما الغذائية، المواد أسعار في كبير ارتفاع الغذاء العالمي، وبالتالي إحداث
 النظامية التقلبات أمام الحالي الغذائي النظام ةعدم قدر وتتفاقم. والمجتمعات الشركات على كبيرة

 عدم وتزايد المستمرة، والعولمة المائي، والإجهاد المناخ، تغير مثل عوامل التي تحدث بفعل
 العالم، في الأساسية الغذائية التقلبات في الإنتاج الكلي للمحاصيل حيث تولد .السياسي الاستقرار

  .الانتشار واسعة واجتماعية وسياسية اقتصادية آثارا
 من٪ 40 لـ العمل وفرص العيش سبل توفر حيث العالم، في عمل رب أكبر تعتبر الزراعة

 العمليات العديد من الذي يشمل. العالمي الغذاء نظام في أساسي وأنها تمثل عنصر. (2)العالم  سكان
 التخلص إلى ونقلها الغذائية المنتجات زراعة من العالم، سكان بإطعام تضطلع التي التحتية والبنى

 الغذائي، الأمن تحقيق في الغذائية للنظم الأساسي الهدف حيث يتمثل. المستهلكين نفايات من
 حياة على للحفاظ ومغذ   وآمن كاف   غذاء على الأوقات جميع في الناس المتمثل في حصول جميع

لحصول  الكلي العالمي الغذائي الإنتاج من يكفي ما هناك المبدأ، حيث من. (3)ونشطة  صحية
 مستويات في ملحوظة اختلافات هناك تزال بيد أنه لا جيدة، تغذية جميع سكان العالم تقريبا  على

 تسعة كل من إلا أن هناك واحد الدولي، التركيز من الرغم وعلى. العالم أنحاء جميع في التغذية



 دكتور/ إبراهيم زكريا الشربيني     SVAR نموذج باستخدام المصري الاقتصاد على والنفط للغذاء العالمية الأسعار لارتفاع الكلية الاقتصادية الآثار تحليل

 
 6  

 

 يعانون الذين الأشخاص عدد أن من الرغم وعلى - (4)المزمن  العالم يعني من الجوع سكان من
 تتعرض الطلب مواكبة على الغذاء العالمي عرض قدرة إلا أن الانخفاض، في آخذ الجوع من

 سكان عدد في مسبوق غير بنمو مدفوعا الأغذية، على العالمي الطلب ويزداد. متزايدة لضغوط
 أنماط في النطاق واسعة والتحولات ،2050 عام بحلول مليارات 9 يتجاوز أن يتوقع العالم،

 العوامل، بهذه المدفوع الغذاء على المتزايد الطلب ولتلبية. للدول التقدم الاقتصادي مع الاستهلاك
 عام بحلول الضعف بمقدار العالمي الزراعي الإنتاج مضاعفة علينا يجب أنه المنظمة تتوقع
 التي الأجل طويلة الضغوط على العالمي الغذائي الأمن حول المناقشات معظم ركزت وقد. 2050
 ذلك، ومع. باستمرار المتزايد الطلب إلى العرض. المطابقة وصعوبة العالمي الغذاء نظام تواجه
. العرض للتقلبات الحادة في النظام تعرض من يزيد الغذاء عرض على المزمن الضغط هذا فإن

 العالمي الغذاء عرض خفض إلى الغذاء عرض سلسلة في المفاجئة الاضطرابات تؤدي أن يمكن
 الشركات على كبيرة تأثيرات إلى يؤدي مما الغذائية، المواد أسعار في كبير ارتفاع وإحداث

 لها كان إذا الغذائي للأمن نظاميا   تهديدا   المحاصيل إنتاج صدمات تشكل أن يمكن. والمجتمعات
 المحاصيل من فائضا   تنتج مناطق 5 وهي العالم، في الرئيسية" الخبز سلة" من أي على تأثير

 العرض بين الفجوة سد يظل أن ينبغي. ككل العالمي للمجتمع حيوية تعتبر التي الأساسية الغذائية
 لتقليل ماسة حاجة هناك ولكن العالمي، الغذاء نظام في الأولويات من للأغذية العالميين والطلب

 .الغذائية الإمدادات على شديدة صدمة بتأثير المحيط اليقين عدم
رتفاع سببا  في الا ،يالعالم ءالغذاالعرض العالمي للنفط و على الضغط زديادلقد كان لاو

لدول النامية االتدريجي في أسعار المنتجات النفطية والغذائية على مستوى العالم، ونتيجة لارتباط 
 من الرغم على. أسواقها المحلية الكبير بحركة التجارة الدولية، انتقل هذا الارتفاع في الأسعار في

 الإنتاج علىمية ارتفاع الأسعار العال بها ؤثرت قد التي الكيفية بشأن اليقين عدم من كبير قدر وجود
ا إجماع ا هناك أن إلا القادمة، العقود خلال العالمي الغذائي  .سلبيا   سيكون لكليا التأثير أن على عام 

 على النحو التالي: ويطيب لي تقسيم بقية هذا البحث 
لنفط ل العالمية سعارالتي يتم عن طريقها نقل أثر ارتفاع الأقنوات يناقش المبحث الأول ال

متجه الانحدار  نموذجل ويوضح المبحث الثاني وصف. ء إلى السوق المحلي في مصروالغذا
 على SVARلتطبيق نموذج  النتائج التجريبيةويوضح المبحث الثالث . SVAR الذاتي الهيكلي

توضيح  وفي المبحث الرابع نناقش النتائج التجريبية التي حصلنا عليها مع. الاقتصاد المصري
 الآثار السياسية. 

 

 المبحث الأول
 القنوات الناقلة لأثار الارتفاع في الأسعار العالمية للنفط والغذاء

 إلى السوق المحلية في مصر 
 

أن التقلبات في أسعار النفط يمكن أن تؤثر على أداء الاقتصاد الكلي في الأجل يمكن القول 
القصير من خلال قنوات مختلفة. فقد حددت الدراسات النظرية في هذا الشأن ست قنوات يمكن 

على أداء متغيرات الاقتصاد من خلالها نقل أثار التغيرات في الأسعار العالمية للنفط لكي تؤثر 
ثر نقل الثروة، أثر التضخم، أجانب العرض، التقلبات في أثر هذه القنوات الست هي: و. (8)الكلي

                                                             
(8) Brown, S. P. A. and M. K. Yucel (2002), “Energy Prices and Aggregate Economic Activity: An 

Interpretative Survey”, op cit.  and Jones, D.W., P. N. Leiby, and I. K. Paik (2004), “Oil Price Shocks 
and the Macroeconomics: what Has Been Learned Since 1996, The Energy Journal, Vol.25, pp.  1– 32. 
And, Tang, W., W. Libo and Z. Zhang (2010), “Oil Price Shocks and Their Short- and Long-Term Effects 
on the Chinese Economy”, Energy Economics, Vol. 32, pp. S3-S14.    
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القنوات  يصور( 1والشكل رقم )التوقع.  عدم، أثر يالقطاع التصحيحأثر التوازن الحقيقي، أثر 
التي يتم من خلالها نقل أثر الارتفاع في الأسعار العالمية للنفط والغذاء إلى متغيرات الاقتصاد 

 .كليال
ن ارتفاع قناة جانب العرض، وهي القناة الأولى لنقل أثر الارتفاع في أسعار النفط، حيث أ -1

للإنتاج، مما يؤدي إلى تقليل المتاحة المدخلات الأساسية  حجم انخفاض يؤدي إلىأسعار النفط 
نمو الإنتاج في تباطؤ يحدث للإنتاج و الحديةالتكاليف تتزايد ونتيجة لذلك، . (9)الإنتاج المحتمل

بشكل سلبي على الأجور الحقيقية ويزيد هذا نمو الإنتاجية في نخفاض الايؤثر و .(10)والإنتاجية
( التقلبات التي تحدث في جانب العرض: حيث تؤدي 1ويوضح الشكل السابق رقم )البطالة. 

يض القدرة الزيادة في أسعار النفط إلى تخفيض الإنتاج في الأجل القصير وهذا يكون ناتج عن تخف
 .مما يؤدي بدوره إلى زيادة البطالة وتخفيض الدخل، على استخدام الطاقة

حيث لنفط. العالمية لسعار نقل أثر الارتفاع في الأقناة الثانية لقناة نقل الثروة، وهي ال -2
دول ال الدول المستوردة للنفط إلىالقوة الشرائية من  إلى تحولالزيادة في أسعار النفط  تؤدي

زيادة كبيرة في إيرادات حدث الارتفاع المستمر في أسعار النفط سوف يوأن المصدرة للنفط. 
 ومن المتوقع أن يؤدي نقل الثروة هذا إلى تخفيضوتحسن ميزان مدفوعات الدول المصدرة للنفط. 

 المنتجة حالة الدولفي ، بينما من المتوقع أن يحدث العكس للنفطالمستهلكة الطلب الكلي للدول 
أعلى. يكون للنفط نتجة الم الدوللاستهلاك في الميل الحدي للأنه من المفترض أن ، (11)للنفط

، حيث المستوردة للنفط من خلال جانب الطلبدول المن النفط وبالتالي تنتقل أثار ارتفاع أسعار 
ات. لى السلع والخدميؤدي ارتفاع أسعار النفط إلى انخفاض الطلب في الدول المستوردة للنفط ع

: أثر أخرى مكملة هيقد تؤثر أسعار النفط المرتفعة على النفقات الاستهلاكية عبر أربع قنوات و
وهذا يعني أن . (12)وأثر تكاليف التشغيل ،أثر الادخار الوقائي ،أثر عدم اليقينالمتاح، الدخل 

   .(13)للنفطالمستوردة دول الزيادة في أسعار النفط أدت إلى تدهور معدلات التبادل التجاري لل
يؤدي إلى توليد ضغوط تضخمية فإن ارتفاع أسعار النفط ، الاجمالي جتإلى جانب تباطؤ الناو

للرقم القياسي على النفط تعد من المكونات الهامة  المعتمدةالمنتجات وذلك لأن  .(14)في الاقتصاد
مفاجئة في الادة زيال فيالأولى لارتفاع أسعار النفط  الموجةتأثير ويتمثل مستهلك. لأسعار ال
تشير و. (15)للتقلباتعلى الاستجابة الداخلية نقل التأثير . ومع ذلك، تعتمد درجة الأساسي التضخم

 سعارلارتفاع الأأكثر الآثار المحتملة من التضخم هما انتشار الأدلة إلى أن انخفاض الناتج و

                                                             
(9) Lescarousx, F. and V. Mignon (2008), “On the Influence of Oil Prices on Economic Activity and Other 

Macroeconomic and Financial Variables”, op cit, P. 354 
(10) Ibid, and Tang, W., W. Libo and Z. Zhang (2010), “Oil Price Shocks and Their Short- and Long-Term 

Effects on the Chinese Economy”, op cit p. S9. 
(11) Galesi, A., M. J. Lombardi (2009), “External Shocks and International Inflation Linkages, A Global 

VAR Analysis”, Working Paper No. 1062, European Central Bank.  
(12) Kilian, L. (2010), “Oil Price Volatility: Origins and Effects”, World Trade Organization Staff 

Working Paper No. ERSD-2010-02. And, Chuku, A. C., U. F. Akpan, N. R. Sam and E. L. Effiong 
(2011), “Oil Price Shocks and the Dynamics of Current Account Balance in Nigeria”, OPEC Energy 
Review, Vol.12, pp. 119-139. 

(13) Dohner, R.S. (1981), “Energy Prices, Economic Activity and Inflation: Survey of Issues and 
Results”, in K.A Mork (eds), Energy Prices, Inflation and Economic Activity, Cambridge Mass: 
Ballinger. 

(14) Hooker, M. (2002), “Are Oil Shocks Inflationary? Asymmetric and Nonlinear Specifications Versus 
Changes in Regime”, Journal of Money, Credit, and Banking, Vol. 34, pp. 540–561. 

(15) Galesi, A., M. J. Lombardi (2009), “External Shocks and International Inflation Linkages, A Global 
VAR Analysis”, Op cit. 
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الإنتاج، وتعمل من خلال  تكلفةإلى ارتفاع أسعار النفط  . حيث يؤدي ارتفاع(16)النفط العالمية
وقد أظهرت و .(17)تأثير جانب العرض الذي ينتج ضغط ا تصاعدي ا على تكاليف العمالة والأسعار

ا (18)في أسعار النفط تولد تضخما مرتفعا الارتفاعأن بعض الدراسات  . ويمكن تفسير ذلك أيض 
 لأجر.ا - سعرالحلقات  إلى حدوثوالتي تؤدي ر، اسعالأ ارتفاعالثانية من  بأنه أثار الموجة

حيث ، قناة التوازن الحقيقي، وهي القناة الثالثة لنقل أثر الارتفاع في الأسعار العالمية للنفط -3
لسلطات النقدية عن تلبية فإذا عجزت االزيادة في أسعار النفط إلى زيادة الطلب على النقود، تؤدي 

هناك زيادة في أسعار الفائدة ه سيكون فإنزيادة العرض النقدي. بالطلب المتزايد على النقود 
، يمكن السعر - نقل النقديةالمن خلال آلية فالعمل وبدلا  من ذلك،  .(19)النمو الاقتصاديباطؤ في وت

المتساوي تخفيض الو ينالاستثمار بسبب انخفاض أرباح المنتجمن أسعار النفط أن تقلل  لارتفاع
 .((1النقود )أنظر الشكل رقم )لطلب على ل

 

 لغذاء( يوضح القنوات الناقلة لأثر التقلبات في الأسعار العالمية للنفط وا1شكل رقم )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
(16) Chuku, A. C., E. L. Effiong and N. R. Sam (2010), “Oil Price Distortions and Their Short- and Long-

Run Impacts on the Nigerian Economy”, MPRA Paper No. 24434,  Available at http://mpra.ub.uni-
muenchen.de/24434/ 

(17) Ibid. 
(18) Barsky, R. and L.Kilian (2004), “Oil and the Macroeconomics since the 1970s”, NBER Working 

Paper No.10855. 
(19) Brown, S. P. A. and M. K. Yucel (2002), “Energy Prices and Aggregate Economic Activity: An 

Interpretative Survey”, Op cit. 
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 ، وهي القناة الرابعة لنقل أثر الارتفاع في الأسعار العالمية للنفط،قناة السياسة النقدية -4
تقوم أسعار النفط. على سبيل المثال،  للارتفاع فيتستجيب من خلالها السلطات النقدية  والتي

( 1 رقم الشكلأنظر من خلال زيادة أسعار الفائدة )السلطات النقدية باتباع سياسة نقدية تقييدية 
لمكافحة الضغوط التضخمية الناجمة عن ارتفاع أسعار النفط، وتثبيط الاستثمار وزيادة وذلك 
بعنوان  1997ي وجرتلر" في دراستهما عام كلا من "برنانك ثققد وو. الطويلجل الأ فيالناتج 

 وارتفاعالسياسة النقدية  تقييدأن  "السياسة النقدية المنتظمة وأثارها على ارتفاع أسعار النفط"
 .(20)على الاقتصاد الحقيقي انكماشيةآثارا كانت لها أسعار النفط 

أسعار النفط  لارتفاعالضوء على التأثير غير المتماثل  ، والتي تسلطقناة التعديل القطاعي -5
بعنوان  2002" في دراستهما عام براون ويوكيل"من  قدم كلاوقد . المختلفة في قطاعات الاقتصاد

بين  التفسيرات المحتملة لهذا التباين في عدم التكافؤ"أسعار الطاقة والنشاط الاقتصادي الكلي" 
ا على السياسة النقدية، تكاليف التكيف، الآثار السلبية لعدم اليقين على اعتماد  القطاعات الاقتصادية 

ر النفط، فإن اسعأرتفع تعندما . ف(21)في أسعار المنتجات النفطية التماثلوعدم  ،بيئة الاستثمار
وعلى العكس من ذلك، . كيفتأخر أكثر بسبب تكاليف التت ئة النموالاقتصادي المتباط ةنشطالأ

الأنشطة الاقتصادية المُحفزة )سريعة النمو( يمكن أن تعوض ن فإ، عار النفطعندما تنخفض أس
تنشأ مثل هذه التكاليف من عدم التوازن بين القطاعات وعدم التنسيق . و(22)نوعا  ما تكاليف التكيف

في ظل ف. (23)رأس المال رصيدفي  الناتج تكون مضمنةأو لأن نسبة الطاقة إلى  ،بين الشركات
انكماش حدوث تتطلب سوف ر النفط اسعأوجود اختلالات قطاعية، فإن الزيادة )النقصان( في 

. (24)ذات الكفاءة النفطيةللقطاعات للنفط وتوسع )انكماش( الاستخدام لقطاعات الكثيفة ل)توسع( 
 في ظل الأجل القصير لا يمكن تحقيقها فيكيفات تتطلب عمليات إعادة التنظيم هذه في الإنتاج تو

في أسعار ماثل وعلاوة على ذلك، فإن عدم الت .(25)أو الاختلاف بين القطاعات تشتتالفرضية 
 البطالة.ارتفاع يؤدي إلى نقص في استخدام الموارد ووف النفط س
يمكن أن قناة عدم اليقين، وهي القناة السادسة لنقل أثر الارتفاع في أسعار النفط، حيث  -6

إلى التأثير سلبا  على  فيها طول المدة التي ستظل أسعار النفط مرتفعةيؤدي عدم اليقين بشأن 
كما . ينوطلب المستهلكعلى الاستثمار الأنشطة الاقتصادية عن طريق خفض طلب الشركات 

الاستثمار والاستهلاك التي الخاصة بالشركات والمستهلكين قرارات يؤدي عدم اليقين إلى تأجيل 
 Galesi and Lombardi. حيث أثبت كلا من (26)أسعار النفطارتفاع حدوث عقب يمكن إلغائها لا 

أنه عندما ترتفع أسعار النفط، فإن المستهلكين والمنتجين يمكن أن يؤجلوا مشترياتهم من المنتجات 
مضمنة  الناتجإذا كانت نسبة الطاقة إلى المرتبطة بالنفط وبالتالي يخفضوا استهلاكهم من النفط. أما 

 ئهايجب على الشركات أن تختار عملية إنتاج كثيفة الطاقة عند شرافإنه المال، رأس  رصيدفي 
رأس المال. وبالنسبة للمستهلك، فإن عدم اليقين ينطبق بشكل أساسي على السلع الاستهلاكية 

                                                             
(20) Bernanke, B.S., M. Gertler and M. Watson (1997), “Systematic Monetary Policy and the Effects of 

Oil Price Shocks”, Brookings Papers on Economic Activity, Vol.1, pp.91–157. 
(21) Brown, S. P. A. and M. K. Yucel (2002), “Energy Prices and Aggregate Economic Activity: An 

Interpretative Survey”, Op cit. 
(22) Ibid.  
(23) Lescarousx, F. and V. Mignon (2008), “On the Influence of Oil Prices on Economic Activity and Other 

Macroeconomic and Financial Variables”, Op cit, P. 354 
(24)  Hamilton, J. D. (1988) “A Neoclassical Model of Unemployment and the Business Cycle”, Journal 

of Political Economy, Vol.96, pp.593-617. 
(25) Kumar, S. (2009), “The Macroeconomic Effect of Oil Price Shocks: Empirical Evidence for India”, 

Economic Bulletin, Vol. 29, pp. 15-37. 
(26) Galesi, A., M. J. Lombardi (2009), “External Shocks and International Inflation Linkages, A Global 

VAR Analysis”, Working Paper No. 1062, European Central Bank. 
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يؤدي عدم اليقين بشأن حيث المعمرة، وخاصة السلع الاستهلاكية المعمرة المستهلكة للطاقة. 
من الجدير وفي أسعار النفط. تصاعدية أو تنازلية ستقبلية إلى حدوث تحركات أسعار النفط الم

أنه عندما تصبح أسعار النفط في المستقبل غير مؤكدة بشكل متزايد، فإن قيمة قرارات  ،بالملاحظة
الحافز الصافي للاستثمار )أو الاستهلاك( بالتالي يقلل تزداد، والمؤجلة الاستثمار )أو الاستهلاك( 

 . (27)الإنتاج على المدى الطويل جمحمن 
النمو الاقتصادي  تباطؤوالنفط مسؤولة عن غذاء أن أسعار الوقد كشفت العديد من الدراسات 

إلى أن الزيادة في أسعار ( 1نقل أثار ارتفاع أسعار الغذاء في الشكل رقم )قناة وتشير  .(28)العالمي
يؤدي إلى الأمر الذي صافي الصادرات خفض من مما يواردات ال قيمةتؤدي إلى زيادة غذاء ال

ومن ناحية أخرى، . ((1)أنظر قناة صافي الصادرات في الشكل رقم ) انخفاض الناتج المحلي
عندما ترتفع الأسعار العالمية للغذاء فإن الطلب العالمي على صادرات الغذاء سوف ينخفض، مما 

الزيادة في  أنكما . (29)لدخل القومييخفض في النهاية صافي الصادرات، التي هي جزء من ا
وأسعار الفائدة التي تحدث أثرا  سلبيا  على  النقودإلى زيادة الطلب على تؤدي أسعار الغذاء والنفط 

 سعر الصرف.
ر النفط حديد الأثر الصافي لارتفاع أسعافإنه بالرغم من الصعوبة الكبيرة في تبشكل عام، و

 من خلالية تغيرات العالمية في الأسعار على الأسعار المحللايمكن تحليل أثر إلا أنه والغذاء. 
  هي: ثلاث قنوات

 جات الطاقة. ، والذي يشير إلى ارتفاع أسعار منت)أو أثر الجولة الأولى( أولا ، الأثر المباشر
لمرتبطة بالطاقة اتكاليف الإنتاج الارتفاع في  انتقالالذي يشير إلى و ،ثانيا ، الأثر غير المباشر

 إلى أسعار السلع والخدمات الأخرى. 
مما يؤدي إلى مطالبة ثالث ا، أثر الجولة الثانية، والذي يحدث نتيجة لزيادة تكلفة المعيشة، 

 .(30)ةالحقيقي ملهومن أجل الحفاظ على دخالعمال بزيادة الأجور 
المتوسط. ومع ذلك، جل الأ حتىلقصير اجل الأ فيمن المرجح أن يكون أثر أول قناتين و

وقد يؤدي إلى دوامة في  أمدا ،من المتوقع أن يكون الأثر المستدام في المرحلة الثانية أكثر ف
 .(31)الأجور، مما يؤدي إلى تسارع التضخم

أسعار  ارتفاعإلى أنه بعد  ،1985" في دراستهما عام برونو وساكسوقد أشار كلا من "
أدت في والتي لقرن العشرين، تبنت السلطات النقدية سياسات نقدية توسعية النفط في سبعينيات ا
السلطات النقدية في الوقت الحاضر  ملتزت، ومع ذلك. (32)على التضخمثار النهاية إلى تفاقم الأ

وقد أكد كلا من "جاليسي ولومباردي" . تهابالتصدي بسرعة للتدابير التضخمية لتعزيز مصداقي

                                                             
(27) Chuku, A. C., E. L. Effiong and N. R. Sam (2010), “Oil Price Distortions and Their Short- and Long-

Run Impacts on the Nigerian Economy”, op cit. 
(28) Headey, D. and S. Fan (2008), “Anatomy of a Crisis: The Causes and Consequences of Surging Food 

Prices”, Agricultural Economics, Vol.  39, pp. 375-391. And, Galesi, A., M. J. Lombardi (2009), 
“External Shocks and International Inflation Linkages, A Global VAR Analysis”, op cit. and, Hakro, 
A.N.  and A. M.  Omezzine (2010), “Macroeconomic Effects of Oil and Food Price Shocks to the Oman 
Economy”, Middle Eastern Finance and Economics, Vol.6, 72-90. And, Jongwanich, J. and D. Park 
(2009), “Inflation in Developing Asia: Pass-Through from Global Food and Oil Price Shocks”, op cit. 
and, Alom, F. (2011), “Economic Effect of Oil and Food Price Shocks in Asia and Pacific Countries: 
An Applications of SVAR Model”, Paper Presented at the 2011 NZARES Conference, Tahuna 
Conference Centre-Nelson, New Zealand, August 25-26, 2011. 

(29) Alom, F. (2011), “Economic Effect of Oil and Food Price Shocks in Asia and Pacific Countries: An 
Applications of SVAR Model”, op cit.  

(30)Galesi, A., M. J. Lombardi (2009), “External Shocks and International Inflation Linkages, A Global 
VAR Analysis”, op cit.   

(31)Ibid.  
(32) Bruno, M. and J. Sachs (1985), “Economics and Worldwide Stagflation”, Harvard University Press, 

Cambridge. 
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تضخم اليخلق بيئة مستقرة من وف تضخم سالمقاومة معقولة لبأن وجود استراتيجية  2009عام 
 .(33)منخفض، ويرسخ توقعات التضخم ويؤثر على سلوك تحديد السعرال

 المبحث الثاني
 SVAR متجه الانحدار الذاتي الهيكلي نموذج وصف

 

نموذج لغذاء والنفط، فإننا نستخدم ل العالمية سعارالأ بارتفاعمعالجة القضايا المتعلقة من أجل 
 على الفئات الأخرى من نماذج SVAR. ويتميز نموذج SVAR متجه الانحدار الذاتي الهيكلي

التقلبات يسمح بتحديد وأنه  أفضل( بأن له توافق أو تكيف تجريبي VARمتجه الانحدار الذاتي )
ا إمكانية  SVAR نموذج حبالنظرية الاقتصادية. علاوة على ذلك، يتي الهيكلية المتعلقة  دراسةأيض 

 . (34)أو أكثر على متغيرات أخرى في النظامواحد الصافية للتغير غير المتوقع في متغير ثار الأ
 (VAR) نموذجنستخدم ، مصرفي  ءأسعار النفط والغذاالناقلة للتغيرات في قنوات اللتحليل و

أنها و، المحليأسعار النفط والغذاء يمكن أن تؤدي مباشرة إلى زيادة التضخم لأن مخفض. وال
ناتج المحلي على ال ا  يسلبتأثيرا  ، والتي تؤثر مع سعر الفائدة ينح المنتجاربأعدلات سوف تخفض م

 من خلال قناة الاستثمار.
 ( التالي:VARسوف نبدأ بالهيكل التالي لنموذج )

 

𝐴𝑋𝑡 = 𝐴1𝑋𝑡−1 + 𝐴2𝑋𝑡−2 +⋯+ 𝐴𝑝𝑋𝑡−𝑝 + 𝜀𝑡                        (1) 
 

𝑛هي متجه ) 𝑋𝑡 أن: حيث  × 𝑋𝑡( من المتغيرات الداخلية )1 = (𝑝𝑡
𝑜. 𝑝𝑡

𝑓
. 𝑦𝑡 .𝑚𝑡 . 𝑖𝑡 . 𝑞𝑡 . 𝜋𝑡) ،)

𝐴 ( هي مصفوفة𝑛 × 𝑛 )معاملات العلاقات المتزامنة على المتغيرات الداخلية.ل قابلة للانعكاس 
𝐴𝑡
′𝑠  اتمصفوفهي (𝑛 × 𝑛) لتفاعلات الديناميكية بين لk متغيرات في النموذج،من ال 𝜀𝑡  هي

𝑛) متجه × ( VARويمكن القول بأن تقدير نموذج ). فترات التأخيرعدد هي  𝑝 لخطأ الهيكلي.ل (1
التأخير في عكس الكافي لفترة  طولالقد يساعد ف. يكون حساس جدا  لنوع التأخير في المتغيرات

قد  أطول ري. ومع ذلك، فإن إضافة فترة تأخىخرمتغيرات ألمتغيرات على الأثر طويل الأجل 
 Tang, Libo. فقد أثبت كلا من (35)يقلل من درجات الحريةوف وسارتباط متعدد، يسبب مشاكل 

and Zhang  11عدد فترات التأخير أكبر من أو تساوي  أنه بالنسبة لأي 2010في دراستهم عام 
(𝑝 ≥  جذورعلى الأقل جذر واحد من يصبح النموذج متباعد ا مع وجود فإن النموذج سوف ،(11

( LR)أكبر من الوحدة. وبالتالي، فإن اختبار نسبة الاحتمال المتسلسل المعدّل الانحدار الذاتي 
. ولهذا تعتبر (36)هذه النماذجطبيعة الأفضل ل يهتعتبر  3-1أخير من الت فتراتيشير إلى أن 

بالنظرية الاقتصادية  المتعلقةالهيكلية  التغيراتأكثر ملاءمة لتعقب وتحديد  SVARنماذج 
على نظام المعادلات لاسترداد  ملائمةمن الضروري فرض قيود إنه . ومن ثم، ف(37)الأساسية
 الهيكلية للنموذج. التغيرات

                                                             
(33) Galesi, A., M. J. Lombardi (2009), “External Shocks and International Inflation Linkages, A Global 

VAR Analysis”, op cit.   
(34) Chuku, A. C., U. F. Akpan, N. R. Sam and E. L. Effiong (2011), “Oil Price Shocks and the Dynamics 

of Current Account Balance in Nigeria”, OPEC Energy Review, Vol.    , pp. 119-139. 
(35)Wooldridge, J. (2006), “Introductory Econometrics: A Modern Approach”, Thomson South-Western, 

New York. And, Tang, W., W. Libo and Z. Zhang (2010), “Oil Price Shocks and Their Short- and Long 
Term Effects on the Chinese Economy”, op cit. And, Chuku, A. C., E. L. Effiong and N. R. Sam (2010), 
“Oil Price Distortions and Their Short- and Long-Run Impacts on the Nigerian Economy”, op cit. 

36 Ibid. 
37Chuku, A. C., U. F. Akpan, N. R. Sam and E. L. Effiong (2011), “Oil Price Shocks and the Dynamics 

of Current Account Balance in Nigeria”, op cit.  
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 بـ إليها التي يشاروالهيكلية،  بالتغيرات ا  مرتبط خطيالبواقي كون نموذج يمن المفترض أن 
𝑢𝑡 ، بحيث تكون𝑢𝑡 = 𝛽𝜀𝑡 أن، حيث 𝛽 ( هي عبارة عن مصفوفة𝑛 × 𝑛الهيكليةمعاملات ( لل 

بشكل متبادل بحيث يمكن  تكون رأسية 𝜀𝑡 يفترض كذلك أنكما الهيكلية. تغيرات ال أثارتمثل التي 
البعض. وبالتالي،  هيكلي فردي بمعزل عن بعضه تغيرة لكل كيالتعبير عن التأثيرات الدينامي

𝑛) متجهتكون في شكل  𝜀𝑡فإن × توزيعها توزيعا  طبيعيا  بمتوسط  ة المفترضالهيكليتغيرات لل( 1
يمكن ولهذا ، (Iꭥ = )التغاير  – تباينقطرية موزعة توزيعا  طبيعيا  للمصفوفة يساوي صفر و

 في الصورة التالية: (1المعادلة رقم ) التعبير عن
 

𝐴𝑋𝑡 = 𝐴1𝑋𝑡−1 + 𝐴2𝑋𝑡−2 +⋯+ 𝐴𝑃𝑋𝑡−𝑃 + 𝛽𝜀𝑡         (2) 
  

التي تتبعها  ة( لغرض تحليل السياس2)المعادلة رقم ب الممثلتحديد النموذج الهيكلي نبغي يو
ا اقتصادي ا، كما ينبغي الدولة في معالجة التغيرات الهيكلية المشكلة حيث أن  .(38)أن يعطى تفسير 

، وبالتالي مباشرلاحظة بشكل ( غير قابل للم2) بالمعادلة رقمالنموذج الممثل الأساسية هنا هي أن 
و  Aوالمعاملات الموجودة في المتجه  𝑒𝑡ـ يره بشكل مباشر لاشتقاق القيم الحقيقية للا يمكن تقد

𝐴𝑖
′𝑠 . ( من خلال 2)الممثل في المعادلة رقم للنموذج ويمكن الحصول على الشكل المخفض

 كما هو موضح فيما يلي: 𝐴−1في ( 2)رقم لنموذج اضرب 
 

𝑋𝑡 = 𝐴𝑡
∗𝑋𝑡−1 + 𝐴2

∗𝑋𝑡−2 +⋯+ 𝐴𝑃
∗𝑋𝑡−𝑃 + 𝑢𝑡            (3) 

 

𝐴𝑖 أن: حيث
∗ = 𝐴−1𝐴𝑖،𝑢𝑡 إلى الشكل المخفض لمتجه بواقي نموذج  تشيرVAR رتبط ير المغ

والموزعة توزيعا طبيعيا  بشكل مستقل بمصفوفة تباين  𝑋𝑡المصفوفة  فيالموجودة المتغيرات ب
ꭥ = 𝐸(𝑢𝑡𝑢𝑡

 لـ. وبالتالي فإن تقديرات طريقة المربعات الصغرى العادية تعطي تقديرات ثابتة  (′

𝐴𝑖
 .البواقي المعدلةمن  ꭥالتغاير –لمصفوفة التباين  وبالمثل يمكن الحصول على تقديرات. ∗

وأن الشكل  VARبطأة تكون مكتوبة في الجانب الأيمن من معادلة نموذج المولأن البنود 
التي تسبب الترابط المتبادل بين يكون غير قادر على تتبع العلاقة المؤقتة  VAR المخفض لنموذج

ꭥللبواقي على الرغم من أن مصفوفة التغاير و. البواقيسلاسل  = 𝐸(𝜀𝑡𝜀𝑡
′) ≠ لا ، إلا أنها 1

قد تؤثر  المؤقتةالعلاقة حيث أن هذه . (39)تقديرفي الالتحيز والكفاءة  تؤثر على خصائص عدم
فإن الحل مباشر، بشكل لا يمكن ملاحظته  (2)وكما في المعادلة رقم  ات الفورية.ستجابالاعلى 
كما في المعادلة  VAR المخفض لنموذجشكل من خلال علاقة أخرى بين اليه يتم الحصول علالذي 
 :كما يلي( 2) في المعادلة رقم الهيكلي VARونموذج  (3رقم )
 

𝐴𝑢𝑡 = 𝛽𝜀𝑡 = 𝑢𝑡 = 𝐴
−1𝛽𝜀𝑡                              (4) 

 

الشكل المخفض ( من 2) رقم في المعادلة الهيكلية الموجودةالمعاملات عادة يمكن استأنه كما 
فإنه يكون من يكلي، مات الشكل الهللتحديد معو(. 4) رقم (، باستخدام العلاقات3) رقملمعادلة ل

فإننا ، لتطابق التاملو، أو كليهما. B, Aعلى مصفوفة المعلمات اما الضروري فرض قيود كافية 
𝑛2قيود عددها ) نحتاج إلى + 𝑛)/2)  على B, A .قيود إضافية  علاوة على ذلك، نحتاج إلى

                                                             
(38) Leeper, E. M. (1996), “Narrative and VAR Approach to Monetary Policy: Common Identification 

Problem”, Manuscript University of Indiana. 
(39)Tang, W., W. Libo and Z. Zhang (2010), “Oil Price Shocks and Their Short- and Long Term Effects 

on the Chinese Economy”, op cit.   
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𝑛2عددها  − (𝑛2 + 𝑛)/2  على المصفوفةB(40) .سبع يتكون النموذج من في حالتنا، و
 ضافية لتقدير النموذج.الإقيود ال من 21، لذلك نحن بحاجة إلى متغيرات

 
 

 المبحث الثالث
 المصريلاقتصاد على ا SVARنموذج تطبيق 

 

كي ل SVARفي نموذج توافرها  لا يوجد توافق في الآراء حول عدد المتغيرات المطلوب
"دانجيي وباجان" في  من كلافقد ضمن لاقتصاد. للتغيرات التي تحدث في ا معقولا ا  تفسيريعطي 
، (42)2000 " عامكيم و روبيني"من  كلاأثبت ، بينما (41)متغير 11 ،2000عام  SVARنموذج 

 . (43)بالنسب للاقتصاديات الصغيرةكافية تكون أن سبعة متغيرات  1999"بريشتو وفوس" عام  و
خارجية.  متغيراتالسلع الأساسية ولنفط العالمية لسعار الأأن تكون ويفترض بالنسبة لمصر 

 :التالي 𝑋𝑡 المتجه يتضمن مجموعة من المتغيرات ممثلة فيالذي  VARومن ثم، نحدد نموذج 
 

𝑋𝑡 = 𝑃𝑡
𝑜 . 𝑃𝑡

𝑓
. 𝑦𝑡 . 𝑚𝑡. 𝑖𝑡. 𝑞𝑡. 𝜋𝑡                          (5) 

 

𝑃𝑡حيث أن: 
𝑜 ،هي السعر العالمي للنفط معبر عنه بالدولار الأمريكي𝑃𝑡

𝑓  هو الرقم القياسي
 م الرقم القياسي للإنتاج الصناعياستخدنوب عنه باالإنتاج والذي يهي  𝑦𝑡، للأسعار الدولية للغذاء

هي سعر الفائدة في الأجل  𝑖𝑡(، M2هي عرض النقود )الذي يعرف بـ  𝑚𝑡، كمتغير وكيل عنه
ي سعر الصرف ه 𝑞𝑡كمتغير وكيل عنه،م سعر الفائدة لليلة واحدة استخدينوب عنه باالقصير والذي 
𝜋𝑡، لاالحقيقي الفع

𝑐𝑝𝑖  لوغاريتم الفرق للرقم الذي ينوب عنه باستخدام وتضخم أسعار المستهلك هو
 الشكل صغيرة الحجمالحرف الأتمثل . وكمتغير وكيل عنه CPI القياسي لأسعار المستهلك

  الفائدة. سعراللوغاريتمي للمتغيرات باستثناء 
حيث . كثر أهميةلسلع المتغيرات الأل الدولية سعارالألنفط ولالعالمية سعار وتعتبر متغيرات الأ

𝑃𝑡يتم تحديد المتغيرات
𝑜  و𝑃𝑡

𝑓
الطلب على وعرض  فيالخارجية النموذج تبعا  للتغيرات  خارج 

لاوة على ذلك، السياسة النقدية الخارجية. وع التغيرات في. وهي بمثابة أدوات لعزل النفط والغذاء
الأسعار الدولية على الاقتصاد  دراسة التغيرات فيل الغذائيةلنفط والسلع العالمية لسعار الأج ادرتم إ

السياسة في  التغيراتتأثير حساب وسعر الصرف ل لليلة واحدةتم تضمين سعر الفائدة والمحلي. 
 سعر الصرف على المتغيرات الأخرى.تغيرات ية والنقد

 المؤقتة الهيكلية المعلماتعلى من القيود مجموعة التالية الوجود رض ت، نفولغرض التحقيق
لخص . ويعتمد م(45)(2011، و)ألوم عام (44)(2000التي أوردها كلا من )كيم وروبيني عام 

𝛽𝜀𝑡 (،4) رقم على المعادلةالتحقيق  = 𝑢𝑡 :كما يلي 
 

                                                             
(40) G. Amisano and Carlo Giannini, (1997). Topics in Structural VAR Econometrics, 2nd edition. 
(41) Dungey, M. and A. Pagan (2000), “A Structural VAR Model of the Australian Economy”, The 

Economic Record, Vol. 76, pp. 321-342. 
(42) Kim, S., and N.  Roubini (2000), “Exchange Rate Anomalies in the Industrial Countries: A Solution 

with a Structural VAR Approach”, Journal of Monetary Economics, Vol. 45, pp. 561-586. 
(43) Brichetto, A. and G. Voss (1999), “A Structural Regression Model of Monetary Policy in Australia”, 

Discussion Paper No. 2911, Reserve Bank of Australia. 
(44) Kim, S., and N.  Roubini (2000), “Exchange Rate Anomalies in the Industrial Countries: A Solution 

with a Structural VAR Approach”, op cit. 
(45)Alom, F. (2011), “Economic Effect of Oil and Food Price Shocks in Asia and Pacific Countries: An 

Applications of SVAR Model”, op cit.  
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(

 
 
 
 
 

1     0     0    0   0    0   0 

𝑏21  1    0    0    0    0   0
 

𝑏31   0    1   𝑏34  0    0  𝑏37
0     0   𝑏43  1   𝑏45  0 𝑏47
𝑏51  0    0   𝑏54 1   𝑏56 𝑏57
0   0   𝑏63  𝑏64  0    1   0
𝑏71 𝑏72𝑏73 𝑏74  𝑏75 𝑏76 1 )

 
 
 
 
 

(

 
 
 
 

𝜀𝑜

𝜀𝑓

𝜀𝑦

𝜀𝑚

𝜀𝑖

𝜀𝑞

𝜀𝜋)

 
 
 
 

=

(

 
 
 
 

𝑢𝑜

𝑢𝑓

𝑢𝑦

𝑢𝑚

𝑢𝑖

𝑢𝑞

𝑢𝜋)

 
 
 
 

                      (6) 

 

𝜀𝑜حيث أن:  . 𝜀𝑓. 𝜀𝑦. 𝜀𝑚 . 𝜀𝑖. 𝜀𝑞𝑎𝑛𝑑 𝜀𝜋  ر الغذاءاسعأ، أي أسعار النفط، الهيكلية التقلباتهي ،
معدل التغيرات في ل، واالفع الحقيقيالانتاج، الطلب على النقود، سعر الفائدة، سعر الصرف 

𝑢𝑜بينما التضخم على التوالي،  . 𝑢𝑓 . 𝑢𝑦 . 𝑢𝑚 . 𝑢𝑖. 𝑢𝑞𝑎𝑛𝑑 𝑢𝜋  بواقي الشكل المخفض هي
 .للمعادلات

بالاعتماد على المعلومات على المعلمات الهيكلية المفروضة القيود وسوف نفترض أن 
 " عامكيم وروبيني"، 1994عام  "وردن وليبر"ج، 1999 " عامسيمزالمستخلصة من دراسات "

خارجي، متغير نفترض أن سعر النفط ث ، حي2002 " عاملي وني" و 2001 " عامكيم"، 2000
𝑝𝑡)وهذا يعني أن سعر الغذاء

𝑓𝑜𝑜𝑑) ،الناتج (𝑦𝑡 ،) عرض النقود(𝑚𝑡 ،)سعر الفائدة قصير الأجل 

(𝑖𝑡 ،)لاسعر الصرف الحقيقي الفع (𝑞𝑡 وتضخم سعر ،)المستهلك (𝜋𝑡
𝑐𝑝𝑖

محددات هي ليست  (

𝑝𝑡) دالة سعر الغذاء يه( 2(. وأن المعادلة رقم )t) فترةاللأسعار النفط في 
𝑓𝑜𝑜𝑑) يفترض التي و

𝑝𝑡) تتأثر فقط بالتغيرات في أسعار النفطأنها 
𝑜𝑖𝑙) ء عنمن أسعار النفط وأسعار الغذا كلا. وتعبر 

وأن . الناشئ عن ارتفاع التكلفةالعرض العالمي على التضخم، أي التضخم  التغيرات فيأثر 
(، والتي تعبر عن التغير في الطلب والتي يفترض أنه يتأثر 𝑦𝑡الإنتاج )( هي دالة 3) رقم المعادلة

هي دالة الطلب على  (4رقم ) المعادلةوأن ومعدل التضخم.  يةرصدة النقدحجم الأو ،بأسعار النفط
 ،لصناعينتاج اللإ الذي ينوب عنه باستخدام الرقم القياسيالنقود والتي تعتمد على الدخل الحقيقي 

للسياسة النقدية في  دالة الاستجابةتتمثل وقصير الأجل.  الفائدة الاسمي وسعرومعدل التضخم 
استجابة أن سعر الفائدة يستجيب  2009 "سيك" في دراسته عام(. وقد ذكر 5) رقم المعادلة
الاستجابة  دالة، تتضمن "سيك"تمشيا مع ولتضخم والانتاج وسعر الصرف. لذلك، ل، فورية

يتم وومعدل التضخم.  الفعال، ، عرض النقود، سعر الصرف الحقيقيسياسة النقدية سعر النفطلل
 ،سعر الصرف على التضخمالتغيرات في أثر  للتعبير عنتضمين سعر الصرف الحقيقي الفعال 

النفط. أخيرا ، أسعار ، وأسعار الغذاء ووالانتاجويفترض أن يتأثر سعر الفائدة، وعرض النقود، 
بعبارة أخرى، يستجيب معدل التضخم بشكل و. النموذججميع المتغيرات في بمعدل التضخم  يتأثر

سعر التغيرات في السياسة النقدية والتغيرات في العرض الخارجي وفي  للتغيراتمتزامن 
 الصرف.

تمثل المعادلتان الأوليتان حيث الهيكلية من كتل مختلفة.  التغيراتتتكون وبشكل عام، 
. ءأسعار الغذا التغيرات فينشأت من الاقتصاد العالمي وسعر النفط والتي خارجية ال التغيرات

مسة تمثل حالة معادلة اخالوالرابعة المعادلات والسوق الجيد.  في توازنالالمعادلة الثالثة تصف و
سوق الصرف الأجنبي، في  السادسة تصفالمعادلة ولسياسة النقدية. دالة الاستجابة لسوق المال و

 تصف سلوك تحديد الأسعار المحلية. السابعة والأخيرةأن المعادلة  حين
 

 المستخدمة في نموذج الدراسة: البياناتوصف 

وكان . مصرفي  2018إلى يوليو  2000استخدمنا بيانات شهرية خلال الفترة من يناير 
العالمية سعار الأ دراسة التغيرات التي طرأت علىالأساس المنطقي وراء اختيار هذه الفترة هو 
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 راعلى دراسة أثلهذا البحث تركيز الأساسي الينصب و. 2008غذاء في منتصف عام اللنفط ول
المية على معدل التضخم، والدخل الحقيقي، عأسعار الغذاء ال التغيرات فيلنفط والعالمية لسعار الأ

قصير الأجل. ولهذه الغاية،  الفائدة الاسمي وسعروأرصدة النقد، وسعر الصرف الفعلي الاسمي، 
𝑦𝑡هي: ) اخترنا خمسة متغيرات داخلية . 𝑚𝑡. 𝑖𝑡. 𝑞𝑡. 𝜋𝑡) هي ن من المتغيرات الخارجيةاواثن :

(𝑝𝑡
𝑜 . 𝑝𝑡

𝑓)  نموذج متجه الانحدار الذاتي الهيكلي  إطارفي العلاقة المتداخلة وذلك لدراسةSVAR. 

استخدام تم ؛ لذلك (𝑦𝑡) المحلي الإجمالي الحقيقيالناتج ونتيجة لعدم توافر بيانات شهرية عن 
يتم حساب معدل ووكيل للناتج المحلي الإجمالي الحقيقي. متغير لإنتاج الصناعي كالرقم القياسي ل

مضروب ا ( (CPIسعار المستهلك لأ للرقم القياسيفرق اللوغاريتم  عن طريق أخذ( 𝜋𝑡) التضخم
أثر القطاع دراسة ل( 𝑚𝑡والذي يرمز له بالرمز ) M2 يتم تضمين عرض النقودو. 100في 

أسعار النفط، والتي قد تؤثر  للتغيرات فييستجيب  المصري المركزيبنك الالنقدي. وذلك لأن 
، فقد (𝑖𝑡) قصير الأجل الاسمي بالنسبة لسعر الفائدةأما . مصرعلى الأنشطة الاقتصادية في 

التغيرات في أسعار النفط والتغيرات في  رأثرف على . وللتعواحدة يلةللسعر الفائدة استخدمنا 
 بالتجارةالمرجح  الحقيقي الفعالسعر الصرف تم إدراج  أسعار الغذاء على سعر الصرف، فقد

(𝑞𝑡 .)بالنسبة لأسعار النفط (𝑝𝑡
𝑜) ، ويتم . بالدولار نختار سعر النفط الخام في غرب تكساسفإننا

باستخدام  إلى الجنيه المصريأسعار الصرف عن طريق تحويل الدولار في تقلبات الأثر معالجة 
فقد تم بالنسبة لسعر الغذاء العالمي، و. مقابل الجنيه المصري سعر صرف الدولار متوسط 

وقد تم الحصول على البيانات الخاصة بهذه المتغيرات من  .ءسعار الغذالأ استخدام الرقم القياسي
يتم التعبير عن جميع المتغيرات و ية الشهرية التابعة لصندوق النقد الدولي.الإحصاءات المالية الدول

 الفائدة. سعرفي شكل لوغاريتمي باستثناء 
 

 المبحث الرابع
 الهيكلي VAR نموذج نتائج التقدير: تحليل

 الفورية:ستجابة الاتحليل أولاً: 
 ءعار الغذاأس التغيرات فيلنفط والعالمية لسعار الأأثر تبع هو تبحث ال االهدف الرئيسي من هذ

قي سعر الصرف الحقيعلى معدل التضخم، والإنتاج المحلي، وأرصدة النقد، وسعر الفائدة، و
ت المحلية تتبع كيفية استجابة المتغيراأي . الفورية المعممةستجابة الاعن طريق تحليل الفعال 

يات في مستو SVARتقدير نموذج أسعار الغذاء. لهذا الغرض قمنا بور النفط اسعلتغيرات في أل
  من فتراتعدد ا كافيا  إضافة من المهم فإنه ، ة التي تتبعها الحكومةالمتغيرات. ولتحليل السياس

دما في ( والمضي قI(0) )أي ساكنة حدود الخطأوجعل ، يوذلك لمعالجة الارتباط التسلسل الابطاء
 التحليل.

سيمث" المتغيرات. وعلاوة على ذلك، فإن " سكونللقلق بشأن عدم  داعفليس هناك ومن ثم، 
Sims  حتى لو احتوت المتغيرات على جذر بين المتغيرات التمييز قد أوصى بعدم  1980عام

هو تحديد العلاقات المتبادلة بين المتغيرات،  VARنموذج أن الهدف من تحليل  أكد علىوحدة. وال
 المتغيرات إلى فقد بعض المعلومات بينالتمييز يؤدي فقد . (46)وليس تحديد تقديرات المعلمات

بأن ، 1993أكد "ماكاليوم" عام وبالمثل، . (47)الهامة المتعلقة بتحرك المتغيرات معا  في البيانات

                                                             
(46) Sims, C. (1980), “Macroeconomics and Reality”, Econometrics, Vol. 48, pp. 1-49 
(47) Enders, W. (2004), “Applied Econometric Time Series”, John Wiley and Sons, p. 270. 
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ثابتة  VARالخطأ لكل معادلات  بنودفي المستويات يكون مناسب ا إذا كانت  SVAR نموذج تقدير
 . (48)ليس بينها ارتباط تسلسليو

 Akaike "أكايكي" راعلى أساس معي إبطاءباستخدام ثلاث فترات  SVARيتم تقدير نموذج 
إننا (، ف5) رقم المحددة في المعادلةتحليل العوامل الهيكلية وبالنظر إلى . AIC((49)( لمعلوماتل

 تقديرات المعاملات استنادا  إلى ( 1. ويعرض الجدول رقم )SVARلى نموذج ع قيدا   21نفرض 

ن للعلاقة الأساسية الموجودة بيالخط الرئيسي المعاملات . حيث توفر هذه SVARنموذج 
 المتغيرات.

 (1جدول رقم )
 SVARاستناداً إلى نموذج  الهيكلية الحديثة يوضح تقدير المعاملات

Probability  Z-Statistic Standard Error Coefficients   
0.004 2.87  0.020  0.057  𝑏21 
0.622 0.493  0.077  0.038  𝑏31 
0.239 1.18  1.088  1.280  𝑏34 
0.685 -0.41  0.017  -0.007  𝑏37 
0.638 -0.47  0.141  -0.066  𝑏43 
0.337 -0.96  0.026  -0.025  𝑏45 
0.382 0.87  0.049  0.043  𝑏47 
0.321 0.99  3.005  2.981  𝑏51 
0.050 1.96  67.440  132.200  𝑏54 
0.081 1.75  58.586  102.145  𝑏56 
0.033 2.14  0.772  1.650  𝑏57 
0.910 -0.11  0.015  -0.002  𝑏63 
0.408 -0.83  0.390  -0.323  𝑏64 
0.079 1.76  2.153  3.778  𝑏71 
0.040 -2.06  9.494  -19.509  𝑏72 
0.981 0.02  6.628  0.157  𝑏73 
0.115 1.58  62.544  98.615  𝑏74 
0.327 -0.98  0.262  -0.257  𝑏75 
0.738 -0.33  38.943  -13.026  𝑏76 

𝑥2(2)( لاختبار قيود تحقيق النموذج هي: LRنسبة الاحتمال ) = 4.25 (0.114) 
 

ج المحلي، فورية للأسعار المحلية، الناتالستجابة الاإلى الحديثة ت لاالمعامهذه تشير سوف و
وسوف . ذاءغلنفط والالعالمية لسعار الأ لارتفاع، سعر الفائدة، سعر الصرف يةرصدة النقدالأ حجم

ى أن التي تشير إلو 4.25 هي LRالاحتمال وأن اختبار نسبة قيد ا لتحديد النموذج.  21نفترض 
 .مدعلا يمكن رفض فرض البالتالي صالحة وتكون القيود 

( GIRFsنستخدم دوال الاستجابة الفورية المعممة )ومن أجل دراسة التحركات قصيرة الأجل 
  1996Koop, Pesaran, and Potter(50)كلا  من "كووب، بيساران، وبوتر" عام  التي اقترحها

 الفوريةة الاستجابدوال أكثر جاذبية مقارنة ب GIRFs دوال الاستجابة الفورية المعممة تعتبرو
كل في  راتللتغيالمتغير التابع ات تتبع استجابتلأنها . 1980سيمث عام  التي اقترحها المتزامنة
 . SVARمتغيرات في نموذج ال متغير من

متغيرات الاقتصاد  التقلبات فيأسعار النفط لا تتفاعل مع أن  SVARفي نموذج سوف نفترض 
مباشر آني وتأثير  أسعار النفط عادة ما يكون له ارتفاعإلى أن الدراسات تشير والكلي الأخرى. 

                                                             
(48) McCallum, B. (1993), “Unit Roots in Macroeconomic Time Series: Some Critical Issues”, Federal 

Reserve Bank of Richmond Economic Review, Vol. 79. 
لتالي مجموعة معينة من البيانات. وباالمطبقة على ( هو مقدر للجودة النسبية للنماذج الإحصائية AIC(معيار "أكايكي" للمعلومات  )49(

دم على ثم أصبح يستخ .1973عام في  Hirotugu Akaikeفهو يستخدم كوسيلة لاختيار النموذج. وقد صاغه الإحصائي الياباني 
 نطاق واسع للاستدلال الإحصائي.

(50) Koop, G., M. H. Pesaran and S. M. Potter (1996), “Impulse Response Analysis in Nonlinear 
Multivariate Models”, Journal of Econometrics, Vol.  74, pp. 119–147. 
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تنظيم المتغيرات في النموذج على النحو التالي: على التضخم وعلى الإنتاج، لذلك نختار 
𝜋𝑡. 𝑦𝑡 . 𝑚𝑡. 𝑖𝑡. 𝑞𝑡 ،.بينما يتفاعل سعر الغذاء إيجابيا مع أسعار النفط فقط 

 
 

 أولاً: أثر التقلبات في أسعار النفط:
ابي الايج للتغيركل متغير ل GIRF( دالة الاستجابة الفورية المعممة 2رقم ) الشكل يعرض

 لأسعار النفط.  في الانحراف المعياريبمقدار وحدة واحدة 
أسعار  اعارتفكما هو متوقع، يبدأ التضخم المبدئي في الارتفاع بعد بالنسبة للتضخم نجد أنه 

شهر، أفترة ثلاثة  خلالوبعد شهر واحد يبدأ في التراجع. وبعد تسارع التضخم مباشرة، النفط 
سعار أ ارتفاعشهرا . وهذا يعني أن  12إلى  11 من حوالي خلالالحد الأقصى للتأثير إلى يصل 

 .المصريعلى الاقتصاد  النفط تسبب ضغط ا تضخمي ا
 رتفاعلالناتج المحلي لسلبية  استجابةأن هناك لاحظنا قد بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي، 

أدنى ويصل إلى ض الناتج المحلي بشكل طفيف مع ارتفاع أسعار النفط. حيث ينخفأسعار النفط. 
الشهر السابع. أعلى مستوى له عند يبدأ في الارتفاع ويبلغ تقريبا ، ثم الشهر الثاني  بعد مستوى له
منخفضا  في الفترة بعد الشهر السابع ويبقى يبدأ الناتج المحلي في التراجع مرة أخرى ومع ذلك، 
 الرابع عشر إلى الشهر الرابع والعشرين.  من الشهر

شير وتبسرعة ويتعافى ببطء.  التقلبمستوى يعني أنه بعد انخفاض سعر النفط ينخفض هذا و
إلى أن الزيادات في أسعار النفط قد تقلل من عرض صناعات  GIRF دالة الاستجابة الفورية نمط

 السلع الوسيطة والطلب على صناعات السلع النهائية.
أسعار للارتفاع في  النقديةرصدة استجابة حجم الأإن بالنسبة لاستجابة الأرصدة النقدية، نجد و
ثم يبدأ في الارتفاع  النقديةرصدة حجم الأبدأ يفي البداية، وبعد مرور شهرين،  ةسلبيتكون النفط 

ا بعد الشهر السابع عشر. وفي الانخفاض  النقود  عرضخفض تيعني أن السلطات النقدية هذا تمام 
 النقدية أسعار النفط حتى الشهر الثاني. وقد يكون الأساس المنطقي لموقف السياسة ارتفاعبعد 
، هو التحقق من الضغوط التضخمية التي قد تنتج عن أسعار النفط. ومع ذلك، بعد الشهر الثاني ههذ

 أسعار النفط. ارتفاعقبل ن مستواه مستوى أعلى عإلى عرض النقود  يرتفع
بشكل الفائدة قصير الأجل إلى أن سعر الفائدة قصير الأجل ينخفض  رعس استجابةشير تكما 

يصل إلى الحد إلى أن بعد الشهر الثالث إلا أنه يبدأ في الارتفاع أسعار النفط.  ارتفاعمباشر بعد 
فق المقبلة. وتت 12في الشهر الخامس، ثم يتراجع ببطء ويختفي تماما خلال الأشهر الـ  له الأقصى

 أسعار النفط التضخمية. ارتفاعبعد الذي يحدث الانكماش النقدي حالة هذه النتيجة مع 
موجب في الانحراف  ( يوضح دوال الاستجابات الفورية المعممة لكل ارتفاع2رقم ) الشكل
 .سعار النفط بمقدار وحدة واحدةلأ المعياري
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الرابع.  الشهرأسعار النفط حتى  ارتفاععلى الفور بعد  يرتفع لاالفعالحقيقي إن سعر الصرف 
 شهر.  24، وينخفض خلال الـ اتجاهه ، بعد ذلك، في تعديلالحقيقي الفعليصرف السعر ثم يبدأ 
سيكون مؤقتا  وسيعود إلى مستوى أعلى مما كان عليه قبل يعني أن ارتفاع سعر الصرف وهذا 

سلوك سعر عودة أن هذا يعني وور. ارتفاع أسعار النفط، بعدما يتم تعديل كل الأسعار والأج
 . (51)الأجل لنماذج سعر الصرف الآثار طويلةتخطي مع يتسق  لاالفعالحقيقي الصرف 

 

 Generalized Forecast Error Variance Decompositions Analysis تحليل مكونات تباين الخطأ المعمم:

                                                             
(51) Kim, S.,  and N.  Roubini (2000), “Exchange Rate Anomalies in the Industrial Countries: A Solution 

with a Structural VAR Approach”, op cit. 
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 عدل التضخم لأسعار النفطماستجابة  نفطاستجابة الناتج المحلي الإجمالي لأسعار ال

 لنفطأسعار الفائدة قصيرة الأجل لأسعار ااستجابة  نفطاستجابة الأرصدة النقدية الإسمية لأسعار ال

 فطاستجابة أسعار الصرف الحقيقية الفعالة لأسعار الن
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النسبية لكل الأهمية لتحديد  يةتحليلأداة  (GFEVDs)المعمم مكونات تباين الخطأ تحليل يوفر 
. كما يوفر تحليل مكونات تباين (52)الاختلافات في المتغيرات التفسيرية تفسيرتابع في  متغير

يتم من خلالها تحديد السياسات التي  النقلقنوات معرفة ، علاوة على ذلك GFEVDsالخطأ المعمم 
 تحليل مكونات تباين الخطأ المعمم نتائج (2) رقم يعرض الجدولو. اللازمة للتغلب على التقلبات

GFEVDs  ا  24على مدار  أسعار النفط. للارتفاع فيشهر 
 

 
 .المعمم لأسعار النفط الخامخطأ يوضح نتائج تحليل مكونات تباين ال(: 2جدول رقم )

𝜋𝑡 𝑞𝑡 𝑖𝑡 𝑚𝑡 𝑦𝑡 𝑝𝑡
𝑓
 𝑝𝑡

𝑜 Std. Error Period   

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 100.000 0.080  1 

0.068 1.271 2.538 0.064 0.089 2.340 93.630 0.177  4 

1.296 7.859 4.932 0.183 2.224 7.844 75.661 0.235  8 

1.845 15.242 6.402 0.608 4.734 8.361 62.808 0.268  12 

1.654 21.183 7.438 0.920 6.080 7.373 55.352 0.288  16 

1.837 23.898  8.378  6.675 1.086 7.134 50.992 0.301  20 

2.391 24.201  9.393  1.164 6.784 7.636 48.431 0.310  24 
 

لإجمالي الناتج المحلي اأسعار النفط في  التقلبات فيأن مساهمة  (2رقم ) الجدولنلاحظ من 
أثيرا تأسعار النفط تؤثر  ارتفاععني أن هذا يشهرا . و 24 الـ على مدى فترة% 6.78لمصر هي 

 . شهرا   24خلال الـ ستمر يالتأثير هذا الحقيقي وأن  الناتجعلى  معنويا  
لعرض االتقلبات في أسعار النفط في مساهمة إلى أن ( 2في الجدول رقم )شير النتائج كما ت

ا على التوال 24أشهر و 4 خلال الـ٪ 1.16٪ و0.06، فهي تساوي مقبولةغير  النقدي  ي.شهر 
لال خ% 2.54 يه الأجل قصيرعر الفائدة في أسعار النفط في س التقلباتفإن مساهمة ، وبالمثل

ني هذا يع ،بعد عامين% 9.39تصل إلى حتى مرور الوقت بالمساهمة هذه تزداد وأشهر.  4 الـ
 أسعار النفط. التقلبات فيأن السلطات النقدية تتفاعل ضد 

ي الفعلي. في سعر الصرف الحقيقالتي حدثت أسعار النفط التقلبات الكبيرة  في التقلباتتفسر و
 ة الـخلال فتر %1.27 الحقيقي الفعلي عر الصرففي سر النفط اسعأ التقلبات فيمساهمة وتبلغ 

تالي، وبال .عامين% بعد 24لأكثر من  حتى تصلمرور الوقت داد تدريجيا  بزوت. الأولى أشهر 4
يعني  على مصدر التقلبات. هذا ةيمنيكون أكثر هو إلى الزيادة بمرور الوقتيميل سعر الصرف 

رع بشكل أس تضخم محلي احداثميل إلى يو استمرارا  كون أكثر يسعر الصرف قد الأثر على أن 
 .من أي متغير آخر

بين  شهرا   24على التضخم خلال فترة الـ أسعار النفط  التقلبات فيأخيرا ، يتراوح أثر و
ن هذا ، فإار النفط العالمية. وبعبارة أخرىقد يشير إلى الثبات في أسعوهذا ٪. 2.39و٪ 0.07

 يعني التباطؤ في تعديل الأسعار المحلية إلى مستوى الأسعار الدولية.
بير على كتؤثر بشكل أسعار النفط مدى الفترة الكلية، تشير النتائج إلى أن التقلبات في  على

سعر في  الأنشطة الاقتصادية المحلي. حيث ولدت التقلبات في أسعار النفط إلى جانب التخفيضات
خلال ويمكن تفسير التقلبات التضخمية بشكل أساسي من . مصرالصرف ضغوطا  تضخمية في 

ي ( والناتج المحل%9.39(، وسعر الفائدة قصير )%24.20) الفعال سعر الصرف الحقيقي
 الحقيقي الفعاللسعر الصرف  المحليالدور عن  SVARيكشف تحليل نموذج لذلك، ، (6.78%)

 التضخم في مصر.على قصير الأجل في السيطرة وسعر الفائدة 
 

                                                             
(52) Chuku, A. C., E. L. Effiong and N. R. Sam (2010), “Oil Price Distortions and Their Short- and Long-

Run Impacts on the Nigerian Economy”, op cit. 
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 :أسعار المواد الغذائية التقلبات في
 فيلتغير الموجب لالمعممة لكل متغير الاستجابة الفورية دوال ( 3وضح الشكل رقم )ي 

ؤشر تضخم م. كما هو متوقع، يرتفع بمقدار الوحدة الغذاءأسعار في لتقلبات لالانحراف المعياري 
الشهر  ويصل إلى مستوياته القصوى في الغذاءأسعار  الارتفاع فيأسعار المستهلك مباشرة بعد 

بقى فوق يوالمقبلة  11الثالث عشر. فبعد الشهر الثالث عشر، يتراجع بثبات على مدى الأشهر الـ 
اء جزئيا  أسعار الغذفي  للارتفاعيعكس هذا التأثير و. الارتفاع في أسعار الغذاءمستوى ما قبل 

ؤشر معنصر مهم في  الغذاء هيوزن المكون الغذائي في سلة أسعار المستهلك. وحيث أن أسعار 
لى عية تضخم اأسعار الغذاء تولد بشكل كبير ضغوط الارتفاع فيأسعار المستهلك، لذلك، فإن 

 .المصريقتصاد الا
 ( 3شكل رقم )

 للتقلبات في أسعار الغذاء بمقدار وحدة واحدة.يوضح دوال الاستجابة الفورية المعممة لكل متغير للتغير في الانحراف المعياري 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

نوب عنه بالرقم القياسي على الناتج الذي يالتقلبات في أسعار الغذاء من الواضح أن تأثير و 
في البداية، حيث نجد أنه أسعار النفط.  تماما  عن تأثير التقلبات فيلإنتاج الصناعي يختلف ل

أعلى مستوياته في الشهر الثالث. ثم حتى يبلغ أسعار الغذاء،  للارتفاع فييستجيب الناتج إيجاب ا 

)أي في  الارتفاع في أسعار الغذاءبعد عامين من حتى يعود إلى مستواه الأولي تدريجيا  ينخفض 
 أسعار النفط الخام. أثر ختلف عن ي ءالغذاأثر أسعار الشهر الرابع والعشرين(. وهذا يعني أن 
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 استجابة سعر الصرف الحقيقي الفعال لأسعار الغذاء

 استجابة سعر الفائدة قصير الأجل لأسعار الغذاء استجابة حجم الأرصدة النقدية لأسعار الغذاء

 استجابة الناتج لأسعار الغذاء استجابة التضخم لأسعار الغذاء



 دكتور/ إبراهيم زكريا الشربيني     SVAR نموذج باستخدام المصري الاقتصاد على والنفط للغذاء العالمية الأسعار لارتفاع الكلية الاقتصادية الآثار تحليل

 
 21  

 

طيلة الـ  يكون معنويا  ويبقى مستمرا  لا النقديةعلى أرصدة تفاع في أسعار الغذاء أثر الارإن 
تكون أسعار الغذاء  للارتفاع فيالفائدة قصير الأجل  سعرشهرا. ومع ذلك، فإن استجابة  24

في الأشهر الثالث والثاني عشر على التوالي. ثم تظل ثابتة أعلى مستوياتها وتصل إلى موجبة 
 .التالية 12شهر الـ على مدى الأ

الدولية التغير الموجب بمقدار الوحدة في الانحراف المعياري للتقلبات في أسعار الغذاء إن 
الشهرين ، ثم تبدأ في الانخفاض خلال خلال الشهرين التاليين الفعال سعر الصرف الحقيقي ترفع

ويبدأ سعر الصرف الحقيقي الفعلي في الارتفاع بعد الارتفاع في أسعار الغذاء، ويصل  .التاليين
 إلى 

شهرا  يكون الانخفاض في  24وبعد  أعلى مستوياته في الشهر التاسع. ثم ينخفض تدريجيا ،

يكون بطيئ ا نسبي ا  الانخفاضن متوسط نجد أومع ذلك،  .%0.03سعر الصرف الحقيقي الفعلي 
 النفط.ه في حالة التقلبات في أسعار منلتقلبات في أسعار الغذاء في حالة ا

إلى يؤدي في أسعار الغذاء الدولية وعلى مدى الفترة الكلية، نجد أن الارتفاع  بشكل عام،و
أسعار في تقلبات في حدوث تسبب ي ، كما أنهالمصريقتصاد الاخلق ضغط تضخمي كبير على 

 .للتقلباتالصرف التي قد تعتبر مصدرا  رئيسيا  
 

 تحليل مكونات تباين الخطأ المعمم: 
شهرا   24( هي نتائج لتحليل مكونات التباين المعمم خلال 3النتائج الواردة في الجدول )

 للتقلبات في أسعار الغذاء.
 

 لأسعار الغذاء( يوضح نتائج تحليل مكونات تباين الخطأ المعمم 3جدول رقم )

 

: 3.38( نلاحظ أن التقلبات في أسعار الغذاء يمكن أن تفسر ما بين 3)من الجدول رقم 
سعر الصرف التباين في  من %33.06 :1.08ما بين ، والتباين في الناتج المحلي % من10.11
يكشف تحليل ومع ذلك،  ،من التباين في معدل التضخم %2.84 :0.39ما بين الفعلي، و الحقيقي

أثر التقلبات في أسعار الغذاء على حجم الأرصدة النقدية وسعر ن أمكونات تباين الخطأ المعممة 
أن المصدر الرئيسي للتضخم كما يشير التحليل أيضا  إلى معتدلة.  رالفائدة قصير الأجل هي أثا

 .الغذاءأسعار الجنيه بسبب التقلبات في  مستمر في سعر صرفالنخفاض الاهو  مصرفي 
 

 النتائج العامة:
ا نسبي ا من التحليل السابق نجد أن الاقتصاد المصري يكون  سعار الأ بالتقلبات فيأقل تأثر 

أسعار النفط إلى أن ارتفاع في ات بالتقلبر النتائج المتعلقة تشيحيث والغذاء. لكل من النفط العالمية 
أسعار النفط على التقلبات في اج الصناعي. ومع ذلك، فإن تأثير أسعار النفط يؤثر سلب ا على الإنت

تعتمد جزئيا  مصرالصناعات الثقيلة في والسبب في ذلك هو صغير نسبيا. يكون الإنتاج الصناعي 

𝜋𝑡 𝑞𝑡 𝑖𝑡 𝑚𝑡 𝑦𝑡 𝑝𝑡
𝑓
 𝑝𝑡

𝑜 Std. Error Period   

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 96.880 3.120  0.078  1 

0.385 1.075  0.187  0.322  3.348  92.928  1.756  0.177  4 

1.133 6.512  0.087  0.856  6.296  83.945  1.170  0.235  8 

1.008 15.729  0.080  1.069  7.513  73.793  0.807  0.268  12 

0.912  24.255  0.083  1.121  8.736  64.267  0.627  0.288  16 

1.599 30.275  0.073  1.062  9.594  56.862  0.535  0.301  20 

2.84 33.763  0.116  0.974  10.107  51.666  0.540  0.310  24 
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من إجمالي الطاقة % 29يمثل النفط نسبة حيث على الكهرباء الناتجة عن النفط المستورد. 
اج الصناعي السبب الآخر لتخفيض الإنتو .%40، بينما يمثل الغاز الطبيعي مصرالمستخدمة في 

، والذي يؤدي إلى مطالبة القوى العاملة التي تعمل في الغذاءيمكن أن يكون بسبب ارتفاع أسعار 
الطلب على العمالة مما يقلل من الإنتاج في القطاع يقل وبالتالي ، جوربزيادة الأ القطاع الصناعي

 الصناعي. 
الواردات، حيث وجد  قيمةي على كان لها تأثير سلبفقد ، ءفي أسعار الغذاوبالنسبة للتقلبات 

أسعار في  والانخفاضلغذاء والنفط تنتقل من خلال أسعار الفائدة ل العالمية سعارالتقلبات في الأأن 
أسعار النفط والغذاء.  للتقلبات فيالصرف، وبالتالي فإن المتغيرات الأخرى لا تستجيب كثيرا  

جد مرة قد و. وزيادة قيمة الوارداتقد يكون الزيادة في الطلب على النقود بسبب في ذلك السبب و
أسعار الغذاء. إلى جانب سعر نقل أثر التقلبات في ثانية أن سعر الصرف هو قناة مهمة من حيث 

أسعار النفط والغذاء إلى  التقلبات فيفإن القناة الرئيسية التي تنتقل من خلالها ولهذا الفائدة، 
فعلي، لأن سعر الصرف الفعلي يتعرض لضغوط الحقيقي الصرف الهي سعر  المصريتصاد قالا

 أسعار النفط والغذاء.في رتفاع الناتجة عن الاالواردات  زيادة قيمةبسبب 
عبر نتقل لنفط والغذاء يالعالمية لسعار التقلبات في الأإلى أن تأثير هذا البحث  وتشير نتائج

صرف، الأمر الذي يخلق ضغوطا  تضخمية ويحد من الأنشطة قنوات سعر الفائدة وسعر ال
سعار الأهناك حاجة إلى الحد من التركيز غير المبرر على كانت . ولذلك، مصرالاقتصادية في 

ز أكثر على يتركالو ،ية لتضخم أسعار المستهلكلنفط والغذاء باعتبارها محددات رئيسالعالمية ل
سياسات الاقتصاد الكلي للتعامل مع التضخم والركود  في صياغةنقدية ومالية محكمة سياسات 

قد تضع تدابير سياسية فعالة للتعامل مع  مصروالفقر. علاوة على ذلك، تشير النتائج إلى أن 
يمكن أن تكون مصادر الطاقة المتجددة هي الخيار المهم لاستيعاب وأسعار النفط.  التقلبات في
أسعار الغذاء، هناك حاجة لزيادة الاحتياطيات  التقلبات فيللتغلب على وأسعار النفط.  التقلبات في

 .للغذاءالغذائية وتعزيز الإنتاج المحلي 
 

 نتائج البحث:
للتحقيق في  SVAR نموذج متجه الانحدار الذاتي الهيكليتطبيق على الدراسة اعتمدت هذه 

 مصرتضخم أسعار المستهلك في المدى القصير على  فيلنفط والغذاء العالمية لسعار الأتأثير 
 . 2018 - 2000باستخدام البيانات الشهرية خلال الفترة 

 عن النتائج التالية:الفورية المعممة ستجابة الاكشف تحليل وقد 
 لها تأثيرات تضخمية مختلفة. كان نفط والغذاء العالمية للسعار الأ التقلبات فيأن  -
أن التضخم في أعقاب ارتفاع أسعار النفط، يزداد الفورية المعممة إلى يشير تحليل الاستجابة  -

. ثم يرتفع مرة أخرى الشهر الرابع حتى هبوطيبعد الشهر الثاني يتبع اتجاه و على الفور.
 . التالية 13ويصل إلى أعلى مستوياته في الشهر العاشر ويبقى ثابت ا على مدار الأشهر الـ 

 حتى الشهر الـتضخم الأسعار المحلية تدريجيا غذاء يرتفع سعار الأالتقلبات في حدوث بعد  -
 عامين. النهاية حتى  التقلباتقبل  اهثم يبدأ في الانخفاض ويبقى أعلى من مستو 12

بعد الشهر الثاني لكن الإنتاج في البداية، و، ينخفض النفطالارتفاع في أسعار في أعقاب أنه  -
الشهر السابع ويستقر على مدى حتى الشهر الرابع  منفي الفترة يميل إلى الزيادة تدريجيا 

 . التالية 17الأشهر الـ 
في الانخفاض الشهر الثالث ثم يبدأ الإنتاج حتى يزداد ، ءأسعار الغذارتفاع في في أعقاب الا -

 بعد مرور عامين.  حتى يعود إلى مستواه قبل الارتفاع في أسعار الغذاء
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. ومع ءوأسعار الغذا النفطالتقلبات في أسعار جيب بشكل إيجابي في أعقاب سعر الفائدة يستأن  -
في حالة أكبر نسبي ا تكون أسعار الغذاء  التقلبات فيذلك، فإن التباين في سعر الفائدة بسبب 
 أسعار النفط.  التقلبات في التقلبات في أسعار الغذاء عنه في حالة

م مصدر أن سعر الصرف الفعلي الحقيقي هو أهيكشف تحليل دوال الاستجابة الفورية المعممة  -
، فإن سعر النفط أو أسعار الغذاء. وفي كلتا الحالتينالتقلبات في أسعار للاضطراب في أعقاب 

 شهرا . 24تدريجيا  على مدى ثم ينخفض  يرتفعالصرف المبدئي 
ا المعمم يدعم مكونات تباين الخطأ تحليل أن  - الاستجابة  المستندة إلى دوالالنتائج هذه أيض 

 الفورية المعممة. 
أسعار النفط والغذاء تؤثر  التقلبات فيبوضوح أن  تحليل مكونات التباين المعمم جائنتتكشف  -

الفائدة قصير الأجل، ومعدل التضخم، وسعر الصرف الفعلي. ومع ذلك، وسعر على الإنتاج، 
مصدرا  مهيمنا   يكون الذيمن بين الأسباب، يكون الصرف الفعلي الحقيقي، فإن معدل سعر 
 . مصرللتغيرات في 

المصادر  تكون هيالخارجية  التقلباتوهذا يعني أن اضطرابات جانب العرض والطلب بسبب 
 .مصرالرئيسية للركود التضخمي في 
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