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 ٍِخض اٌجؾش:

ىزأصٞرٕنب لينٜ ٍٞن اُ اىَندي٘لبد  ّظنرا   لاقزصنباٝخ ينٜ اىدٗىنخصرف ٍنِ هٕنٌ اواٗاد ااىسعر رعد سٞبسبد          

اةرةننبس  ئىننٜبةرةننبس سنعر اىصننرف اىعَيننخ اىَؾيٞننخ ىيدٗىنخ ٝننإاٙ ي ثصنةخ لبٍننخ ٗاىَٞنن اُ اىزغنبةٛ ثصننةخ  ب ننخ  

ٗةاارٖنب ٍنِ اىسنني   أسنعبةقبةّنخ ث نباةارٖب ٍ هسنعبةٍنر اىن ٙ ٝنإاٙ لاةرةننبس اىْسنجٞخ ىسنيعزٖب اىَؾيٞنخ او سنعبةاو

اةااد ٍٗنِ صنٌ يٝنباح اىعغن   خْجٞعوا من ىل ينبُ    ثنبىَٞ اُ اىزغنبةٍَٛب ٝزررت ليٞخ ّقص اىصنباةاد ٗيٝنباح اىن٘

اةااد ٍنِ اىسني   هسنعبةاةرةنبس  ئىنٜعْجٚ ٍقبثنو اىعَينخ اىَؾيٞنخ ٝنإاٙ اةرةبس سعر اىصرف او ٍقبثنو  خاوعْجٞناىن٘

اةااد ٗاّخةننب  ٍَننب ٝنإاٛ ئىنٜ يٝنباح ااىصنباةاد ٍننِ اىسني  اىَؾيٞنخ  هسنعبةاّخةنب   ىصننباةاد ٗىْخةنب  اىن٘

 .اىعغ  ثبىَٞ اُ اىزغبةٛ

سننعذ اىدةاسننخ ئىننٜ رؾيٞننو هصننر سٞبسننبد سننعر اىصننرف يننٜ الاقزصننبا اىَصننرٛ ليننٜ لغنن  اىَٞنن اُ ٗقنند         

اىزغٞننراد  هُ ٕنن ٓ اىةزننرح قنند لننَيذ اىعدٝنند ٍننِ ثبلزجننبة  2020ؽزننٜ  1990اىزغننبةٛ ٗكىننل  ننته اىةزننرح ٍننِ 

ٝخ ّزٞغننخ اوؽننداس اىزنننٜ لننٖدرٖب ٍصننر ٍْٗلأقننخ اىاننرن اوٗسنننق ثنند ا  ٍننِ ؽننباس اوقصنننر ٗاويٍننبد الاقزصننبا

ٝل ئىنٜ هؽنداس  1997الإةٕبثٜ لبً  سنجزَجر ٗؽنرة اىعنران ٍَنب هصنر  11ٗاّخةب  ئٝراااد اىسنٞبؽخ ٗقْنبح اىسن٘

ؽزٞبيٞننبد غننٌ اىزغننبةح ٗاىسننٞبؽخ ٗالاسننزضَبة ٗالإّزننبط ٗاىزاننغٞو ٗيٝننباح هلجننب   دٍننخ اىنندِٝ ٗرراعنن  الاؽليننٜ 

ٗه ٞنرا عبحؾنخ م٘ةّٗنب  نته لنبً ٗاىزٜ مبُ ىٖب ثبىغ اٟصر لينٜ الاقزصنبا اىَصنرٛ  2011صٌ ص٘ةح ْٝبٝر  خاوعْجٞ

اؽٜ الاقزصننباٝخ ٍْٖٗنب لغن  اىَٞن اُ اىزغنبةٛ ٗاىن ٛ ٗ نو ئىننٜ  2019  34.2ٗاىزنٜ هصنرد سنيجب  لينٜ مبينخ اىْن٘

 .2019/2020ٍيٞبة اٗلاة  ته اىعبً 

 اىةزنراد رجْنذ اىؾنٍ٘نخ لندح سٞبسنبد ٗثنراٍظ ىلا نتػ الاقزصنباٛ ٍْٖنب سٞبسنبد ٍزعيقنخ ثسننعر ٗ نته ٕن ٓ      

ٍنِ  ؽٞش الزَدد ّظبً سعر اىصرف اىضبثذ  ته يزرح اىزسعْٞبد صنٌ سٞبسنخ سنعر اىصنرف اىَنداة ثداٝنخاىصرف 

 2016ثداٝخ ٍِ لبً  يٜ ئيبة ثرّبٍظ الإ تػ الاقزصباٛ ٗرؾرٝر سعر اىصرف 2003لبً 

الإيننبة اىْظننرٛ ىسنننعر اىصننرف ٗاىَٞننن اُ ٗرننٌ رقسننٌٞ اىدةاسنننخ ئىننٜ ٍجؾضننِٞ ؽٞنننش رْننبٗه اىَجؾنننش اوٗه         

سعر اىصرف ليٜ اىَٞن اُ اىزغنبةٛ ينٜ الاقزصنبا اىَصنرٛ رؾيٞو سٞبسبد  اىَجؾش اىضبَّْٜٞب رْبٗه   ث اىزغبةٛ

 خ ٍِ اىْزبحظ ٍْٖبعَيٗ يصذ اىدةاسخ ئىٜ  .(Eviews 8)ثبسزخداً ثرّبٍظ   ته يزرح اىدةاسخ

 اىَٞ اُ اىزغبةٛة ٞد ئُ سعر اىصرف ٝإصر ليٜ  -1

 اىصرف لا ٝإصر ليٜ اىصباةاد. سعرئُ  -2

 لا ٝإصر ليٜ اى٘اةااد. اىصرفئُ سعر  -3

 ىَنب ىنٔ ٍنِ رؾرٝنر سنعر اىصنرفٗاسزْباا  ئىٜ ّزبحظ اىدةاسخ يقند هٗ نذ اىدةاسنخ ثرنرٗةح الاسنزَراة ينٜ سٞبسنخ 

    ٗاىعَو ليٜ اىزْ٘ٝ  ٗاىز٘س  يٜ قبلدح الإّزبط اىَؾيٜ.ة ٞد اىَٞ اُ اىزغبةٛ هصر ق٘ٛ ٗئٝغبثٜ ليٜ

  .سعر اىصرف  اىَٞ اُ اىزغبةٛ  ٍٞ اُ اىَدي٘لبد  اىصباةاد ٗاى٘اةااد :اٌىٍّبد اٌّفزبؽ١خ
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 :ِمذِخ

ِ الاقزصبااد اىدٗىٞخ ٍٗقٞب َٕٞخ ثبىغخ ثبلزجبةٓهىعَتد كاد  رف ا عد سعرٝ          سب ىؾغٌؽيقخ ةثق ثٞ

نٞر اىَجبلنرح ٓرأصٞر ئىٜضبيخ ٍعبٍيزٖب ثبلإ نٍِ  نته لتقزنٔ اىَجبلنرح ٗاىغ  ليٚ اىز٘ايُ اىنيٜ ىتقزصنبا 

نٞ اُ اىزغنبةٛ.  Exchange Rate ٗٝعزجنر سنعر اىصنرف ثبىَزغٞراد الاقزصباٝخ اىنيٞخ ٗ ص٘ نب اىَ

ى ىل رسعٚ ٍعظٌ    ٙ اٗىخواا  الاقزصباٛ رعجر لِ ع٘اح او ؽد اىَإلراد الاقزصباٝخ ٗاىَبىٞخ اىزٚه

نٖب اىزقيجنبد  ئىٜاىؾنٍ٘بد ئىٜ اّزٖبط سٞبسبد رٖدف  نٞت اٗى نٖب ىزغْ ضَبُ اسزقراة سعر  رف لَتر

اىدٗة يٜ اىدٗه اىْبٍٞخ وُ ٍعظٌ ٕ ٓ اىدٗه  اىؾباح اىزٜ رَر ثٖب اىعَتد ٍِ يزرح و رٙ  ٗٝزعبظٌ ٕ ا

نٍِ لغن   نٞر ٗ نٞ اُرعبّٜ ٍِ اّةزنبػ اقزصنباٝبرٖب ثاننو مج نٖب هلند رنأصرا  همجنر ينٜ ٍ نٍدي٘لبرٖب ٍَب ٝغعي

لينٚ اةعنخ  سيجب   ْٝعنل ثبىزقيجبد الاقزصباٝخ اىدٗىٞخ  ٗهمضر لرضٔ ىلأيٍبد ٗاىَابمو اىخبةعٞخ  ٍَب

ٚ أّ لجبةح لِ سغو ربةٝخٚ ىيَعبٍتد  الاسزقراة اىَؾيٜ يٞٔ. ٗٝعرف ٍٞ اُ اىَدي٘لبد لاٙ اٗىخ لي

 اٗه اىعبىٌ.الاقزصباٝخ اىدٗىٞخ ٍ  ثقٞخ 

نَخ     نَخ اىن٘اةااد  ٗٝعزجر اىَٞ اُ اىزغبةٙ ٕ٘ اىَإلر اى ٙ ٝقٞل ٍغَو اىةرن ثِٞ قٞ اىصنباةاد ٗقٞ

نٕن٘  نَندي٘لبد هاىخب ننخ ثبىسنني  ٗاىخنندٍبد يننٚ اىدٗىننخ ٗ نٞن اُ اى نّنبد ٍ سننعر  سٞبسننبدرننإصر ٗ  ؽنند ٍن٘

 ئىٜيٞخ ىيدٗىخ ٝإاٙ ُ اةرةبس سعر اىصرف اىعَيخ اىَؾهاىصرف الاعْجٚ ليٚ اىَٞ اُ اىزغبةٙ ثؾٞش 

نٞنخ او سننعبةاو اةرةننبس نٝنإاٙ لاةرةننبس اىْسننجٞخ ىسننيعزٖب اىَؾي نّنخ  هسننعبةنٍنر اىنن ٙ   أسننعبةث ننباةارٖب ٍقبة

نٝإاٙ ُ اةرةنبس سنعر اىصنرف اوام ىل ين   خاوعْجٞٗةاارٖب ٍِ اىسي   نٞخ   ئىنٜعْجنٚ ٍقبثنو اىعَينخ اىَؾي

نٍِ اىسني   هسعبةاةرةبس  نٞاى٘اةااد  نٕ ا  هسنعبة اّخةنب  ٍقبثنو خاوعْج نٞخ ٗ نٍِ اىسني  اىَؾي اىصنباةاد 

 .ا زته لرٗي اىزجباه اىزغبةٙ  ئىٜٝإاٙ 

نٝباح ٗقد لٖد الاقزصبا       نٞخ رزَضنو ينٜ ي نٍِ الا نزتلاد اىٖٞني نْبد لندا  اىَصرٛ ٍْ  ٍْزصف اىضَبّٞ

نَدي٘لبد   ٗاةرةنبس ٍعندلاد اىزرنخٌ نٞ اُ اى نٍ.....اىعغ  يٜ اىَ٘ايّخ اىعبٍخ ىيدٗىخ ٍٗ ر اىن ٛ ئىن    او

 هاٛ ئىٜ الاّخةب  اىَسزَر يٜ ٍعده َّ٘ اىْبرظ اىَؾيٜ الإعَبىٜ.

ٗىعتط ٕ ا اى٘ض  ثدهد اىؾنٍ٘خ اىَصرٝخ يٜ رلأجٞق ثرّبٍظ الإ تػ الاقزصباٛ ٗاىزنٞف اىٖٞنيٜ     

نٝر  1991ٍْ  لبً  نٝر سٞبسنبد هسنعبة  ٗمبُ ٍِ هٌٕ ٍعبىَٔ ئلنباح ٕٞنينخ اىقلأنبس اىعنبً   ٗرؾر ٓ   ٗرؾر

 .ضَبة ٗاىزغبةح اىخبةعٞخ   ٗاىسٞبسخ اىْقدٝخ   ٗرخةٞض لغ  اىَ٘ايّخالاسز
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ٗثعد ّغبػ رلأجٞق ثرّبٍظ الإ تػ الاقزصنباٛ  نته اىعانر سنْ٘اد اوٗىنٜ   ٗ ص٘ نب  ينٜ لقند     

سنجزَجر    11اىزسعْٞبد   ٍٗ  ثداٝخ اىقرُ اى٘اؽد ٗاىعارِٝ ثدهد رظٖر ثعض اىَانتد ٍْٖب هؽنداس 

نٖب ثننبىغ اٟصنر لينٜ اقزصننباٝبد ٗغٞٗؽنرة اىعنران  نٍنِ اوؽنداس ينٜ اىانرن اوٗسننق ٗاىزنٜ منبُ ى نٕب  ر

نٖننب ٍصنننر   ٗثعننند صننن٘ةح  نْننبٝر  25اىَْلأقنننخ ٍْٗ ثننندهد اىَانننبمو الاقزصنننباٝخ رعزنننرٛ الاقزصنننبا  2011ٝ

اىَصنرٛ
1
نٞنش هصننرد سننيجب  ليننٜ ؽرمننخ اىزغننبةح ٗالاسننزضَبة ٗاىسننٞبؽخ ٗاّخةننب  ٍعنندلاد اىزاننغٞو    ؽ

نٍِ  حباٝيٜ كىل ٗرررت لي ٗالإّزبط   نٍب ٝقنرة   203100هلجب   دٍخ اىدِٝ اىعبً   ٗاىزنٜ ٗ نيذ ئىنٜ 

نٞ٘  2116.4  ٗر اٝد ؽغٌ اىدِٝ اىعبً اىَؾيٜ ئىٜ  2012/2013ٍيُٞ٘ عْٞٔ يٜ لبً  نٞٔ ينٜ ّٝ٘ ٍيٞبة عْ

نٞنبة اٗلاة  46بةعٜ ؽنن٘اىٜ ٗاىنندِٝ اىخنن   2015لننبً  نَنتد  2015ٍي نٍنِ اىع نٞنبد    ٗرراعنن  الاؽزٞبي

ٜ ىز خاوعْجٞ ٜ ؽ٘اى ٕ ا ئىٜ عبّت ر اٝد اىرغ٘ي  .2015اٗلاة يٜ ّٖبٝخ يجراٝر لبً  ٍيٞبة 16.4صو ئى

نٍخ اىزرخَٞخ اىزٜ ىٖب ٍِ اٟصبة الاقزصباٝخ ٗالاعزَبلٞخ اى نّخ اىعب سيجٞخ   ٗر اٝد اىعغ  اىنيٜ يٜ اىَ٘اي

نَبىٜ لنبً 12ىيدٗىخ ىٞصو ئىٜ  نْبرظ اىَؾينٜ الإع نٍِ اى نٝد اىعغن  ينٜ ثبلإضنبيخ ئىنٜ ر  %2014/2015  ا

نٍنِ  نَبىٜ  نْبرظ اىَؾيننٜ الإع نٍنِ اى نٞ اُ اىزغننبةٛ مْسنجخ  % لننبً 11.7ئىننٜ  2000/2001% لنبً 9.5اىَ

 .2014/2015لبً  %19ئىٜ ؽ٘اىٜ  2000% لبً 18ٗكىل ّزٞغخ ىز اٝد اى٘اةااد ٍِ  2014/2015

نَخ اىعَينخ اىَصنرٝخ ينٜ      نٝر 3ٗى ىل ارخ د اىؾنٍ٘خ اىَصنرٝخ قنراةا  ثزخةنٞض قٞ نٖدف  2016 يجرا ث

نٞخ راغٞ  اىصباةاد   ٗيٝباح رْبيسٞخ الاقزصبا اىَصرٛ    ٕٗ٘ اىقراة اى ٙ ه جؼ ّقلأنخ رؾن٘ه ربةٝخ

نٕ ا اىزنبةٝ  منبُ الاقزصنبا اىَصنرٙ ٍضقنو ثبىندُٝ٘ ٗٝ٘عند ثنٔ سنعراُ    ىتقزصنبا اىَصنرٙ مننو يقجنو 

يٚ اىس٘ن اىس٘اا  اىزنٚ  هؽدَٕب ٝزعبٍو ثٔ اىجْ٘ك ٕٗ٘ اىسعر اىرسَٚ  ٗاٟ ر ىصرف اىعَيخ اىَؾيٞخ 

نٖبد ينٚ ثعنض  8اىةبةن ثَْٖٞب ٝ ااا ثانو مجٞر رغنبٗي اىن  ع ثذ اىنضٞر ٍِ اىَربةثِٞ  ٍَب ععو عْٞ

نٍِ اىسن٘ن اىَصنرٝخ  ثبلإضنبيخ  اوؽٞبُ  مَب مبُ الاقزصنبا ٝعنبّٚ نٕرٗة اىَسنزضَرِٝ  ئؽغنبً  ئىنٜنٍِ 

 .لِ ا ٘ه ٍصر اوعبّتاىَسزضَرِٝ 

نّبٍظ الإ نتػ الاقزصنباٙ اىانبٍو ْٕٗب ىٌ ٝنِ هٍبً اىؾ     نٍ٘خ ئلا ارخبك لدا ٍِ الإعرا اد ضَِ ثر

نْل اىَرمن ٙ اىقٍ٘ٚ ٍِ الإ لإّقبك الاقزصبا ّٖٞبة ثانو مبٍو  ٗعب  ٍِ ضَِ ٕ ٓ الإعنرا اد قنراة اىج

نٍنب نٕن٘  نٝر سننعر اىصنرف  ٗ نٍب ثنندهد اىسنن٘ن  ثزؾر نٝخ  ىنننِ سننرلبُ  هؽندس  نندٍخ يننٚ اىسن٘ن يننٚ اىجدا

                                                                 
ٟ الالزظبد اٌّظشٞ ، ارؾبد ساعغ خبٌذ ػجذاٌٛ٘بة اٌجٕذاسٞ ،  - 1 ربص١ش اٌفشٚق ث١ٓ أعؼبس طشف اٌغ١ٕٗ اٌّظشٞ ػٍ

 .3-2، ص:  2016اٌؼشث١خ، أوزٛثش  اٌغشف
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نٞر ينٚ او ا  اىق٘ٙ ٗرزنٞف ٍعٔ  ةغٌ ٍبرسزغٞت ىٖ ا الإعر نٍِ اةرةنبس مج نٝخ  نٞٔ ينٚ اىجدا  سنعبةرسنجت ي

نَدح  ر  صنٌ لنبا سن٘ن اىصنرف ىتسنزقراة 6ثانو لبً اسنزَر ى عخ ٗاىزرنخٌ ينٚ اىسني هسنعبةٗثندهد  هلنٖ

نّب  نته لنبً  نْ٘اؽٜ  2019اىزراع  ٍِ عدٝد ؽزٜ ظٖرد عبحؾنخ م٘ةٗ ٗاىزنٜ هصنرد سنيجب  لينٜ مبينخ اى

 .2019/2020ٍيٞبة اٗلاة  ته اىعبً  34.2ٍْٖٗب لغ  اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٗاى ٛ ٗ و ئىٜ الاقزصباٝخ 

 ِشىٍخ اٌذساعخ:

ٝؾزو سعر اىصرف ٍنبّب  ثبةيا  يٜ اىدةاسبد الاقزصباٝخ   ؽٞش ٝعزجر هؽد هٌٕ ٍإلراد الاقزصبا        

د سعر اىصرف آصبة ٍرنبلةخ اىنيٜ اى ٛ ٝعجر لِ ٍدٛ ق٘ح ٍٗزبّخ الاقزصبا اىقٍٜ٘   ٗىَب مبُ ىزغٞرا

نَدي٘لبد ثصنةخ ليٜ اىَزغ نٞ اُ اى ٞراد الاقزصباٝخ اىنيٞخ ٍضو سعر اىةبحدح ٍٗعده اىزرنخٌ ٗاىجلأبىنخ ٍٗ

نٞن اُ اىزغنبةٛ ثصننةخ  ب نخ  نٍخ ٗاىَ ّزٞغننخ اىزننأصٞر لينٜ اىصننباةاد ٗاىن٘اةااد   ٗرننزيخص ٍانننيخ لب

ٜ ٍعريخ ٗرزج  هصر   ته  اىزغبةٛ يٜ الاقزصبا اىَصرٛسعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ  سٞبسبداىدةاسخ ي

 .2020-1990اىةزرح ٍِ 

 فشٚع اٌذساعخ:

ٜ يرضٞخ هسبسٞخ ٍإاإب         هُ سٞبسبد سعر اىصرف كاد رأصٞر عٕ٘رٛ ليٜ قبٍذ ٕ ٓ اىدةاسخ لي

ٛ ئىٜ آصبة ئٝغبثٞخ ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ اوعو اىصباةاد ٗاى٘اةااد ٗ هُ رؾرٝر سعر اىصرف ٝإا

 اىلأ٘ٝو.

 نِ رقسٌٞ ٕ ٓ اىةرضٞخ ئىٜ اىةرٗ  اىةرلٞخ:َٗٝ

نٝنر سنعر اىصننرف ئىنٜ اّخةننب  اوٝ ن -1 نٝنر سننعر  سنعبةإاٛ رؾر نٍنِ صنٌ رؾر اىْسننجٞخ ىيصنباةاد ٗ

 اىصرف ٝإاٛ ئىٜ يٝباح ؽغٌ ٗقَٞخ اىصباةاد.

اىْسجٞخ ىي٘اةااد ٍِٗ صٌ رؾرٝر سعر اىصرف  سعبةٝإاٛ رؾرٝر سعر اىصرف ئىٜ اةرةبس او -2

 ٗقَٞخ اى٘اةااد.  ٝإاٛ ئىٜ اّخةب  ؽغٌ

 اٌذساعخ: أ١ّ٘خ

اىسي  ٗاىخدٍبد ٗيٝباح ؽصخ اىدٗىخ ٍِ اىزغبةح اىخبةعٞخ هٕدايب  رسعٜ ٍعظٌ  هسعبةعد اسزقراة ٝ         

نٝإاٛ ئىنٜ ّزنبحظ  هسعبةاٗه اىعبىٌ ىزؾقٞقٖب ٍسزخدٍخ اىعدٝد ٍِ اى٘سبحو ٗهَٕٖب  اىصنرف ئلا هُ كىنل قند 

 رف اىعَتد ىنٔ رنأصٞر ٗاضنؼ لينٜ اىزن٘ايُ  هسعبةزقيجبد يٜ لنسٞخ ٗآصبة غٞر ٍرغ٘ثخ ؽٞش هُ اى
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نٞخ   ٗ ص٘ نب   نٞر اىَجبلنرح ثنبىَزعٞراد الاقزصنباٝخ اىني اىنيٜ ىلاقزصبا ٍِ  ته لتقزنٔ اىَجبلنرح ٗغ

 ٍعده اىزرخٌ   ٍٗعده اىَْ٘   ٗاىَٞ اُ اىزغبةٛ.

 ٘ذف اٌذساعخ:

ٜ:ر     ٖدف اىدةاسخ ئى

  ته يزرح اىدةاسخ. َٛصراى الاقزصبا رف يٜسٞبسبد سعر اىص اةاسخ ٗرؾيٞو -1

 رؾدٝد ٍدٛ يعبىٞخ ٕ ٓ اىسٞبسبد يٜ اىؾد ٍِ لغ  اىَٞ اُ اىزغبةٛ. -2

اةاسخ ٗرؾيٞو اىزغٞراد اىزٜ رؾدس يٜ اىصباةاد ٗاى٘اةااد اىْبرغخ لِ اىزغٞراد اىزٜ رؾدس يٜ  -3

 2020-1990يٜ اىةزرح ٍِ اىزغبةٛ َٞ اُ اىسعر اىصرف ٗهصر كىل ليٜ 

نٝر سنعر اىصنرفا يٜ يسٞبسبد اىؾنٍ٘ٞخىر٘ضٞؼ اىدٗة اىَررقت  -4 لينٜ  ىؾد ٍِ اٟصنبة اىسنيجٞخ ىزؾر

 .َٛصرالاقزصبا اىاىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ 

 ؽذٚد اٌذساعخ:

نٞخ          نٝخ ٍصنر اىعرث ىقد ؽداد اىدةاسخ يٜ ئيبة ٍنبّٜ ٗيٍْٜ ؽٞش رٌ ؽصنر اىدةاسنخ ينٜ عَٖ٘ة

 ىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ.سعر ا سٞبسبدٍِ هعو ر٘ضٞؼ هصر 

نٍِ   نٕ ٓ اىةزنرح  (2020-1990هٍب ثبىْسجخ ىلايبة اى ٍْٜ يقد ؽصرد اىدةاسخ اىةزرح اى ٍْٞخ  نٞش هُ  ؽ

نّبٍظ الإ نتػ الاقزصنباٛ ينٜ  نٍِ ثر نٞراد ٗالإ نتؽبد الاقزصنباٝخ الزجنبةا   نٍِ اىزغ نٝد  قد لَيذ اىعد

ٗاىعدٝد ٍِ اويٍبد الاقزصنباٝخ ّزٞغنخ  2003ثداٝخ رسعْٞبد اىقرُ اىَبضٜ ٗرؾرٝر سعر اىصرف يٜ 

نٍِ لنبً  2011اوؽداس اىزٜ لٖدرٖب ٍصر ٗاىَْلأقخ اىعرثٞخ ٍْ   نٝخ  صٌ ٍرؽيخ الإ نتػ الاقزصنباٛ ثدا

2016. 

 ِٕٙظ اٌذساعخ:

نٍِ         رٌ الالزَبا يٜ اىدةاسخ لينٜ اوسني٘ة اىزؾيٞينٜ ٗكىنل ثلأرٝقزنٜ الاسنزقرا  ٗالاسنزْجبي ٗكىنل 

نٖذ  ته اسزقرا  اى نٞف ٗاع نٞ اُ اىزغنبةٛ ينٜ ٍصنر ٗم ٘ض  اىؾبىٜ ىسعر اىصرف ٗرنأصٞرٓ لينٜ اىَ

 اىؾنٍ٘خ اىَصرٝخ ٍانيخ اىعغ  يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٍِ  ته رؾرٝرٕب ىسعر اىصرف.  
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 اٌذساعبد اٌغبثمخ:

. : دساعخ  -1
1
(Boyared and Caporale, 2001) نٞبث رنأصٞراد سنعر نٕ ٓ اىدةاسنخ ئىنٜ ق سعذ 

ٜ ليٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد ىضَبّٞخ اٗه ٍزقدٍخ   ٗر٘ يذ ئىٜ هُ اّخةب  سعر اىصرف اىصرف اىؾقٞق

 ىيعَيخ اىَؾيٞخ ٝرايقٔ رؾسِ يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ.

(2018دساعخ )ٟٔٙ ػجذاٌشؽ١ُ ،  -2
2
ٕديذ اىدةاسخ ئىٜ رؾيٞو رلأ٘ة ٕٞنو رغبةح ٍصر اىخبةعٞخ :  

نٍِ هعنو رةسنٞر سني٘ك ااىنخ اىلأينت لينٜ اىن٘اةااد ٗاىصنباةاد  ٗثٞبُ رأصٞرٕب ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ   

نٖب. ٗر٘ ننيذ اىدةاسنخ ثبسنزخداً يرٝقنخ اىَرثعننبد اىصنغرٛ  نته اىةزننرح  نَإصرح يٞ نٍو اى -1990ٗاىع٘ا

ٛ اىَصرٛ قد سغو لغ ا   ته يزرح اىدةاسخ مْزٞغخ لاّخةب  ٍعده َّ٘  2013 ُ اىزغبة ٜ هُ اىَٞ ا ئى

نْد ر نَ٘ اىن٘اةااد ٗل نٞ  اىصباةاد ٗر اٝد ٍعنده ّ نٞ اُ اىزغنبةٛ   ٗعند هُ عَ قندٝر ااىنخ اىعغن  ينٜ اىَ

نٖرد اىْزننبحظ هُ  نّب   ٗهظ نَبىٜ مننبُ ٍر نْنبرظ اىَؾينٜ الإع نّخ لندا اى نٞنر ٍر نٞراد اىَسنزقيخ غ نّبد اىَزغ ٍرٗ

 اىَقدةح اىزةسٞرٝخ ىيَْ٘كط منو مبّذ ٍررةعخ ٗٝزَز  اىَْ٘كط ثبلاسزقراة.

دساعةخ  -3
3
(Mohamed Ibrahim, 2016): نٕو َٝنننِ اسنزٖديذ اىدة نٍِ يرضننٞخ  اسننخ اىزؾقنق 

. ٗثبسنزخداً اىَرثعننبد اىصننغرٛ 2014-1970اىسنٞلأرح ليننٜ اىعغن  اىزغننبةٛ يننٜ ٍصنر  ننته اىةزننرح 

ر٘ يذ اىدةاسخ ئىٜ ٗع٘ا لتقخ كاد الاىخ ئؽصبحٞخ ٍ٘عجنخ ثنِٞ اىعغن    (DOLS)اىدْٝبٍٞنٞخ اىعباٝخ

نٞ سنعبةاىزغبةٛ يٜ ٍصر ٗاىد و اىؾقٞقٜ ٗاىْسجخ ثنِٞ او نٞ سنعبةخ ئىنٜ اواىَؾي نٞبد  خاوعْج   الاؽزٞبي

 اىدٗىٞخ. ٍِ ّبؽٞخ ه رٛ   ْٕبك لتقخ سججٞخ ثِٞ اىعغ  اىزغبةٛ ٗسعر اىصرف.

(2016دساعخ )ِؾّذ شٙبة  -4
4
رْبٗىذ اىدةاسخ اقزراػ سٞبسبد ىزع ٝ  اىَ٘ايِٝ اىزغبةٝخ اىَ٘ارٞخ : 

نٍِ اىقندةح اىزْبيسنٞخ ى -1985لاقزصنبا اىَصنرٛ  نته اىةزنرح ٗآىٞخ رعدٝو سعر اىصرف اىزٜ قد رؾسِ 

ىٞرّر ٗرأصٞر ٍْؾْٜ  –ئىٜ لدً رؾقق لري ٍبةلبه  VAR. ٗر٘ يذ اىدةاسخ ثبسزخداً َّ٘كط 2015

J  نَب رنٌ اىز٘ ننو ئىنٜ ٗعن٘ا لتقنخ ٍ٘عجنخ ثنِٞ سنعر اىصننرف نٝو   م ٗكىنل ينٜ اوعينِٞ اىقصنٞر ٗاىلأ٘

                                                                 
1
 - Boyared, .D.and Gugliemo Maria Caporale, Real Exchange Rate Effects on the Balance of  trade  

    conintegration and the marshal- Lerner Condition, University of East London 2001. 
2
 اٌزغبسح ،  ٟٔٙ طلاػ اٌذ٠ٓ ػجذاٌشؽ١ُ ، دساعخ الزظبد٠خ ١ٌٍّضاْ اٌزغبسٞ اٌّظشٞ ، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍذساعبد اٌزغبس٠خ ٚاٌج١ئ١خ ، و١ٍخ - 

 .2018، اٌؼذد الأٚي ،  9عبِؼخ لٕبح اٌغ٠ٛظ ، اٌّغٍذ      
3
-Mohamed Ibrahim., "Trade Deficit in Egypt: Is it can be controlled" Advances in Management & 

  Applied Economics, vol. 6, no. 6 , 2016 , 89-103. 

-
4
 ِظش  ، ِغٍخ 2015-1985ِؾّذ شٙبة ، رأص١ش أخفبع عؼش اٌظشف اٌؾم١مٟ ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌّظشٞ خلاي اٌفزشح ِٓ   

 .2016، 52، اٌؼذد  107لإلزظبد اٌغ١بعٟ ٚالإؽظبء ٚاٌزشش٠غ ، اٌمب٘شح ، اٌّغٍذ اٌّؼبطشح ، اٌغّؼ١خ اٌّظش٠خ ٌٍ    
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ٝخ  ثَْٞب مبّذ اىعتقخ سيجٞخ ٍٗعْ٘ٝخ ينٜ مبّذ غٞر ٍعْ٘ٗاىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ اوعو اىلأ٘ٝو   ٗىنْٖب 

 اوعو اىقصٞر.

5-  ٟ (2016دساعخ )إ٠ّبْ ِؾّذ ِظطف
1
  :ٗ ٌ ليٜ  اوعْجٜاىصرف  هسعبةرْبٗىذ اىدةاسخ هصر اىزرخ

نٞن اُ اىزغننبةٛ اىَصننرٛ  ننته اىةزننرح  . ٗر٘ ننيذ اىدةاسننخ ئىننٜ لنندح ّزنننبحظ 2015-2000ا ننزته اىَ

ً َّ٘كعٜ  ٗع٘ا رأصٞر ٍعْ٘ٛ ٍ٘عت ىَزغٞرٛ سعر  رف اىغْٞٔ  ئىٜ ARDL   ٗGARCHثبسزخدا

نْ٘ٛ اىَصرٛ ٍقبثو اىدٗلاة اوٍرٝنٜ  نّٔ ٝ٘عند رنأصٞر ٍع نٞ اُ اىزغنبةٛ . ٗه   ٍٗعنده اىزرنخٌ لينٜ اىَ

نٞرٛ لندا اىسنننبُ نَبىٜ الإ سنبىت ينٜ يزنرح الإثلأنب  ىَزغ سنزٖتك اىَؾينٜ لينٜ ّسنجخ اىصنباةاد ئىننٜ ٗئع

%  مَب ٝ٘عد رأصٞر ٍعْ٘ٛ سبىت ىَزغٞرٛ ٍعده اىزرخٌ 1ٍِ  اى٘اةااد ٗكىل لْد ٍسز٘ٛ ٍعْ٘ٝخ هقو

 %.5ٍٗعده اىجلأبىخ ليٜ ّسجخ اىصباةاد ئىٜ اى٘اةااد ٗكىل لْد ٍسز٘ٛ ٍعْ٘ٝخ هقو ٍِ 

(2016 شةةؼجبْدساعةةخ )ػج١ةةش  -6
2
نٞنراد سننعر اىصننرف  رقنندٝرنٕنديذ اىدةاسننخ ئىننٜ :   اىعتقننخ ثننِٞ رغ

نٞ اُ اىزغنبةٛ اىَصنرٛ  نّبد ةثننٗاىَ نّبد سنْ٘ٝخ ىيةزننرح  2013-2002  سنْ٘ٝخ ىيةزنرح ثبسنزخداً ثٞب ٗثٞب

  ٗثبلإلزَبا ليٜ رؾيٞو اىزنبٍو اىَازرك ٍٗد و ا زجبة اىؾدٗا َّٗ٘كط رصؾٞؼ اىخلأأ   1980-2014

نٞ اُ اىزغنبةٛ ينٜ اوعينِٞ  نٝخ ثنِٞ سنعر اىصنرف اىؾقٞقنٜ ٗاىَ ر٘ يذ اىدةاسخ ئىٜ ٗعن٘ا لتقنخ يرا

ٝر ثبسزخداً اىجٞبّبد اىرث  سْ٘ٝخ هّٔ ر٘عد لتقخ ي٘ٝيخ اوعو اىقصٞر ٗاىلأ٘ٝو. ؽٞش راٞر ّزبحظ اىزقد

ثِٞ سعر اىصرف اىؾقٞقٜ ّٗسجخ اىصباةاد ئىٜ اى٘اةااد   ٗهُ اةرةبس سعر اىصرف اىؾقٞقٜ ٝؾسنِ 

نّبد اىسنْ٘ٝخ  نٝد اىْزنبحظ ثبسنزخداً اىجٞب نٝو   ٗينٜ ؽنِٞ لا رإ اىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ اوعيِٞ اىقصنٞر ٗاىلأ٘

نّذ رإمند ليننٜ هُ  ٗعن٘ا لتقنخ ي٘ٝينخ نٞ اُ اىزغنبةٛ   ٗئُ مب اوعنو ثنِٞ سنعر اىصننرف اىؾقٞقنٜ ٗاىَ

  الاةرةبس يٜ سعر اىصرف اىؾقٞقٜ ٝؾسِ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ. 

ٕديذ اىدةاسخ ئىٜ اىزؾقٞق يٜ اىرٗاثق ثِٞ سنعر اىصنرف :  (Burcak Mug , 2015): دساعخ -7

ٛ ثزلأجٞق اىزنبٍو اىَا ُ اىزغبة ٜ ٗاىَٞ ا ِ ررمٞب ٗلرٝنٖب اىزغبةٛ اىؾقٞق زرك َّٗ٘كط رصؾٞؼ اىخلأأ ثٞ

رٛ ىيةزنرح  Jاىرحٞسٜ هىَبّٞب ٗرٌ الزجبة ٗع٘ا ظبٕرح ٍْؾْٜ    ٗ يصنذ  2014-2002ليٜ هسنبث لنٖ

                                                                 
1
ٟ ػٍٟ اخزلاي ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌّظشٞ خلاي اٌفزشح  -   ، اٌّغٍخ  2015-2000إ٠ّبْ ِؾّذ ِظطفٟ ، أصش اٌزؼخُ ٚأعؼبس اٌظشف الأعٕج

 .2016اٌؼذد اٌضبٌش،  اٌؼ١ٍّخ ٌلإلزظبد  ٚاٌزغبسح ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ؽٕطب ،    
2
 ، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلإلزظبد  2014-1980ػج١ش شؼجبْ ػجذٖ ، أصش اٌزغ١شاد فٟ عؼش اٌظشف ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ ِظش خلاي اٌفزشح  - 

      ، ٟ  .2016ٚاٌزغبسح ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ، ؽٕطب ، اٌؼذد اٌضبٔ
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نّٔ لا Jاىْزبحظ ئىٜ هُ اىْزبحظ اىزغرٝجٞخ ر٘ير ثعض اىدلٌ ى٘ع٘ا رأصٞر ٍْؾْٜ  . ٍٗ  كىل رإمد اىدةاسنخ ه

 اىصرف ثبىَٞ اُ اىزغبةٛ.ٝ٘عد َّق ٗاؽد ىعتقخ سعر 

 (Kedir Bekeru, 2017)دساعخ: -8
1

ٕديذ اىدةاسخ ئىٜ لَو ثؾش رغرٝجٜ ؽ٘ه رأصٞر رخةٞض : 

سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ىغبىجٞخ اٗه لرن هيرٝقٞب ثبسزخداً اىزنبٍو اىَازرك ثلأرٝقخ رقدٝر 

مبُ رخةٞض سعر اىصرف ٝإاٛ    ىي٘ق٘ف ليٜ ٍب ئكا 2014-1990اىَرثعبد اىصغرٛ اىَعده ىيةزرح 

ئىٜ رؾسِٞ اىَٞ اُ اىزغبةٛ هٗ رةبقَٔ   ٗ يصذ ّزبحظ اىدةاسخ ئىٜ هُ ؽبىخ اىَٞ اُ اىزغنبةٛ رزندٕ٘ة 

ٍ  يٝباح اىزخةٞض يٜ سعر  رف قَٞخ لَيخ اٗه لرن هيرٝقٞب   مَب ٗعدد اىدةاسخ هُ ٍعبٍو اىد و 

اىَؾيٜ اىؾقٞقٜ ٝ ٝد ٍِ اىقن٘ح اىانراحٞخ ىيقلأنبس  اىَؾيٜ سبىت ٗكٗ الاىخ   ٕٗ ا ٝعْٜ هُ ايإبة اىد و

 .اىعغ  اىزغبةٛ ليٜ اىَدٛ اىلأ٘ٝو اىعبحيٜ اىَ٘عٔ ىلاسزٞراا ٍِٗ صٌ اىَ ٝد ٍِ

(Zakaria,S. Hegaze, 2018)دساعخ:  -9
2

 

 رف اىغْٞٔ اىَصرٛ لينٜ اىصنباةاد  هسعبةٕديذ اىدةاسخ ئىٜ رقدٌٝ اىٞو رغرٝجٜ ليٜ رأصٞر رقيت 

 ٌ ُ ىيزنبٍو اىَازرك ٗثزؾيٞو ثٞبّبد ةث  سْ٘ٝخ اىزٜ رغلأٜ اىةزرح ٍِ اىَصرٝخ. ر رلأجٞق َّ٘كط عّ٘س٘

ىز٘ضٞؼ اىزأصٞر ي٘ٝو اوعو ىزقيجبد سعر اىصرف ليٜ  باةاد ٍصر ىيعبىٌ    يصذ  2000-2015

اىْزبحظ ئىٜ ٗع٘ا لتقخ ي٘ٝينخ اوعنو كاد الاىنخ ئؽصنبحٞخ ثنِٞ سنعر اىصنرف ٗاىصنباةاد اىَصنرٝخ  

نَخ ثَْٞب ه نٖب رنأصٞر كٗ الاىنخ ئؽصنبحٞخ لينٜ قٞ ٗضؾذ اىزقدٝراد قصٞرح اوعو هُ سعر اىصنرف ىنٞل ى

 اىصباةاد اىَصرٝخ. 

ٕديذ اىدةاسخ ئىٜ ر٘ضٞؼ رأصٞر اّخةب  اىغْٞٔ ليٜ :  3(NadaS., Nadine, 2020)دساعخ:  -10

  2016-2005زرح اىصباةاد اىَصرٝخ ثبسزخداً ٍغَ٘لخ ثٞبّبد عَرمٞخ ىيَعبٍتد اىاٖرٝخ  ته اىة

ٗثبسزخداً سعر اىصرف اىؾقٞقٜ اىاٖرٛ اىَؾس٘ة ٍٗزغٞراد اىزؾنٌ ىنو ٍْزظ   ٗقد  يصذ اىْزنبحظ 

نٝخ  ئىٜ هُ الاّخةب  اىؾقٞقٜ اىنيٜ يٜ سعر اىصرف ٝإصر ليٜ قَٞخ اىصباةاد ثص٘ةح ئٝغبثٞخ ٍٗعْ٘

                                                                 
1
 - Kedir Bekeru, "Effect of Exchange Rate on Trade Balance in Major East African Countries: 

     Evidence from Panel Cointegration"European Business & Management, Volume 3, Issue 6, 

     November 2017. 
2
 - Zakaria S., Hegazy, Exchange Rate Volatility and Egyptian Exports, "Article, Department of  

     Investment and Finance, Helwan University, Egypt, 2018.   
3
 -Nada S., Nadine A., Yasmine Elshawarby, "Currency Depreciation and The Intensive Margin 

    of Export Trade: Firm and Product Level Evedence From Egypt, Working Paper , The Egyptian  

    Center for Economic Studies, No.210, 2020. 
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ئلا هُ رؾينٞتد اىزغنبٝر رانٞر  ٍدي٘لب  يٜ كىل يٜ اوسبث ثبةرةبس اىزأصٞر الإٝغبثٜ ليٜ مٌ اىصنباةاد.

ٜ اسزغبثخ اىصباةاد يٜ مو اىجٞبّبد اىزصْٞةٞخ ٗهٗ ذ اىدةاسخ ثررٗةح الإزَبً  ٜ لدً اىزغبّل ي ئى

 ثسٞبسبد رؾةٞ  اىصباةاد يٜ ٍصر.

ذ اوةا  ٗٝتؽن  هُ اىدةاسنبد اىسنبثقخ قنند هى        نٞنخ ٍاننيخ اىجؾنش   ٗقند اّقسننَ قنذ اىرن٘  لينٜ هَٕ

نَدي٘لبد ثصنةخ اى٘اةاح يٜ ٍعظَ نٞ اُ اى ٖب ثِٞ ٍإٝد ٍٗعبة  ىغدٗٛ رخةنٞض سنعر اىصنرف لينٜ ٍ

نٕ ا اىجؾنش لنِ اىدةاسننبد  نٞخ   ٗٝخزينف  نٞ اُ اىزغنبةٛ ثصنةخ  ب نخ ينٜ ثعنض اىندٗه اىْبٍ نٍخ ٗاىَ لب

اىسبثقخ يٜ مّ٘ٔ ٝزْبٗه هصر رخةٞض سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ الاقزصبا اىَصنرٛ  نته 

نْ  رسنعْٞبد اىقنرُ اىَبضنٜ ؽزنٜ يزرح قبٍذ يٖٞب اىؾن نٞخ ٍ نٍراد ٍززبى ٍ٘خ ثزخةٞض سعر اىصرف لدح 

نٍِ  2016ه ر رخةٞض لبً  نٝد    ٗهٝرب  يٜ ئيبة ثرّبٍظ الإ نتػ الاقزصنباٛ رنٌ ةين  اىندلٌ لنِ اىعد

نٍنِ اىرننراحت ٗاىرسننً٘ ليننٜ ثعننض اىخنندٍبد  نٝند  اىسنني  اوسبسننٞخ ٍٗصننباة اىلأبقننخ   ٗرننٌ يننر  اىعد

غرثخ اىزخةٞض او ٞرح ٍؾبٗىخ ٍخزيةخ ىخةض اىعغ  يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٗةثَب اىؾنٍ٘ٞخ   ٍَب ٝغعو ر

 ٍخزيف   ٕٗ٘ ٍب لغ  ليٜ ئعرا  ٕ ٓ اىدةاسخ. رأرٜ ثزأصٞر

 خطخ اٌذساعخ:

 :ٍجؾضِٞرؾز٘ٛ ٕ ٓ اىدةاسخ ليٜ 

 الإيبة اىْظرٛ ىسعر اىصرف ٗاىَٞ اُ اىزغبةٛ  :الأٚي اٌّجؾش -1

نٞٔ   ٝزْبٗه سعر اىصرف ٍِ ؽٞٗ      نَإصرح ي نٍو اى نٝدٓ ٗاىع٘ا ش رعرٝةنٔ ٗهّ٘النخ ٗهّظَزنٔ ٗينرن رؾد

ٓ يٜ اىدٗه اىْبٍٞخ ٗهسجبة ٔ ٗالا زته ٗاىز٘ايُ ثٔ   ٞصٌ ٍ ردٕ٘ة ٔ ٕٗٞني ِ ؽٞش رعرٝة ُ اىَدي٘لبد ٍ  ا

 .َٞ اُ اىَدي٘لبداوسبسٞخ ى َنّ٘بدهؽد اىٗاىَٞ اُ اىزغبةٛ اى ٛ ٝعزجر 

2- :ٟ  يٜ الاقزصبا اىَصرٛ  سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىزغٞراد يٜهصر  اٌّجؾش اٌضبٔ

نٕ ٓ       ٗٝزْبٗه هصر رلأ٘ةاد سعر اىصرف يٜ ٍصر ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٗاوسجبة اىزنٜ هاد ئىنٜ 

 ٗاىدٗة اىَررقت ىيؾنٍ٘خ يٜ رخةٞف اٟصبة اىغبّجٞخ ىزؾرٝر سعر اىصرف. اىزلأ٘ةاد
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 ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞالإؽبس إٌظشٞ ٌغؼش اٌظشف ٚ:  اٌّجؾش الأٚي

نٍِ          رْج  هَٕٞخ سعر اىصرف ٍِ الزجبةٓ ؽيقخ ةثق ثِٞ الاقزصباٝبد اىدٗىٞخ ٗرجري اىؾبعخ ئىٞٔ 

نَتد  نٞؽبعنخ الاقزصنبا اىن٘يْٜ وٛ ثيند ئىننٜ اىع نّنٔ َٝضنو ٍصندةا   خاوعْج نٞش ه نٞنخ  ؽ نٞبد اىدٗى ىلاؽزٞبي

 :ٞ اُ اىزغبةٛظرٛ ىسعر اىصرف ٗاىَىَعبىغخ الإيبة اىْاىَجؾش ٗٝزلأرن ٕ ا 

 :الإؽبس إٌظشٞ ٌغؼش اٌظشفأٚلاً: 

 عؼش اٌظشفٚأٔٛاع  ِفَٙٛ -1

نَبً اىَعننبٍتد اىصنرف ئىننٜ  سننعرٝانٞر       نَنتد اىندٗه او ننرٛ لإر نْنخ ٍقبثنو ل سنعر لَيننخ اٗىنخ ٍعٞ

اىدٗىٞخ يَٞب ثْٖٞب
1

 . 

نٞ نٞش ٝزررنت لينٜ رغ نٌٕ اواٗاد الاقزصنباٝخ ينٜ اىدٗىنخ   ؽ نٍِ رٓ ٗٝعد سعر  رف اىعَيخ ٍِ ه نٝد  اىعد

نٝررجق الاسنزقراة  نٞخ ينٜ الاقزصنبا ٗ نٞراد اىني نَ٘ايِْٞ هٗ لينٜ اىَزغ اٟصبة س٘ا  ليٜ ٍسز٘ٛ ٍعٞاخ اى

نٞر سنعر اىصنرف الاقزصباٛ يٜ اىدٗىخ اةرجبي ٗصٞق اىصنيخ ثبسنزقراة ٗرغ
2
ٗر٘عند لندح ٍةنبٌٕٞ ه نرٛ  .

 :ىسعر اىصرف ٍِ هثريٕب ٗهمضرٕب لٞ٘لب  

 ئىٜسعر اىصرف الاسَٜ  ٝاٞر: NER (Nominal Exchange Rate)  عؼش اٌظشف الاعّٝ -أ

َؾيٞخاىعَيخ ٗؽداد ٍِ اىثدلاىخ  ٗؽدح ٍِ لَيخ اعْجٞخسعر 
3
نَخ لَينخ     هٛ ٍقٞبث ىقَٞخ لَينخ اىجيند ثقٞ

 ٜ نٝد سنعر اىصنرف اوسنَ نٝخ اىَخزصنخ ثبىدٗىنخ   ٗثيد آ ر ٗٝزٌ رؾد نٕ ا نٍِ  نته اىسنيلأبد اىْقد َٝضنو 

ٗثَغرا رؾدٝدٓ ٝزٌ اىؾةبظ ليٜ اىسعر يٜ عَٞ  هّؾب  اىعبىٌ  اىسعر سعر اىعَيخ اىغبةٛ
4
  ٕ ا ٗاىسعر  

ٗ اةرةبس سعر اىصرف لا ٝعْٜ   لا ٝأ   يٜ الالزجبة ق٘ح اىعَيخ اىاراحٞخ اوسَٜ  ٜ ياُ اّخةب  ه ٗثبىزبى

ثبىررٗةح هُ اىدٗىخ ه جؾذ هقو هٗ همضر رْبيسٞخ يٜ اوس٘ان اىدٗىٞخ
5
  ٜ  ٗٝزغٞر سعر اىصنرف الاسنَ

                                                                 
1
 ِبعغز١ش ،  ، سعبٌخ 2015-1980ػٍٟ فشط ػجذالله ، اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزغ١شاد فٟ عؼش اٌظشف ١ِٚضاْ اٌّذفٛػبد ا١ٌٍجٟ خلاي اٌفزشح ِٓ  - 

 .17، ص:  2019لغُ الالزظبد ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ الإعىٕذس٠خ ،      

-
2
ٟ ِظش ، ِغٍخ ِظش اٌّؼبطشح ، ػّبس اٌغ١ذ ػجذاٌجبعؾ    ٟ ف مٕذ الأعٕج َ اٌ ذٚلاس٠خ وأداح ٌزشش١ذ اعزخذا  ، آ١ٌخ اٌؼطبءاد اٌ

 191، ص:  2014، ٠ٕب٠ش  513اٌؼذد      
3
زغبسح ،  -  ّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌمطبع و١ٍبد اٌ ٞ ، اٌ ّظش ٞ اٌ زغبس ْ اٌ ١ّضا ٟ اٌ ٖ ػٍ  ِش٠ُ ػجذاٌٛاؽذ وشه ، رخف١غ عؼش اٌظشف ٚأصش

ٛ عبِؼخ الأ      ٓ ػشش ، ١ٌٛ٠  .274، ص:2017ص٘ش، اٌؼذد اٌضبِ
4
 -Otapo, Toyin, "Determinants of Exchange Rate in Nigeria: An Empirical Evidenece Using 

    the Portfolio Balance Model",Department of Banking and Finance Adekunle Ajasin  

    University , Iosr Journal of Business and Management, 2020. 
5
ٛاسداد اٌّظش٠خ ، سعبٌخ دوزٛساٖ، و١ٍخ اٌزغبسح، -  ٟ ّٔؾ اٌ   عبِؼ ِظٙش ِؾّذ ٔغ١ت ، ع١بعبد عؼش اٌظشف ٚآصبس٘ب ػٍ

ٓ شّظ،        3.7، ص:2010عبِؼخ ػ١
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نٞخ ثبىْسنجخ ىيعَينخ هٍٝ٘ٞب  نٍٞب ثبىزؾسِ اى ٛ ٝعْٜ اةرةبس سعر  رف اىعَيخ اىَؾي نٍب اىزندٕ٘ة ه   خاوعْج

نٞاى ٛ ٝعْٜ اّخةب  سعر  رف اىعَيخ اىَؾيٞخ ٍقبثو اىعَينخ  ٜ ا ينبُ سنعر اىصنرف الإ. ىن  خاوعْج سنَ

 .اىْسجٞخ ثِٞ لَيزِٞ ّقدٝزِٞ سعبةّٔ ٝقٞل اوهىٞٔ ليٚ ئْٝظر 

ٜ اىصننرف الإْٗٝقسنٌ سنعر   ئىنٜسنَ
1
نَنب ٝخنص اىَجننبالاد   نَ٘ه ثنٔ يٞ نٕن٘ اىَع ٗ ٚ سننعر اىصنرف اىرسنَ

  .س٘ان اىَ٘ايٝخاىَعَ٘ه ثٔ يٜ اوٕٗ٘ اىسعر سعر اىصرف اىَ٘ايٙ ٗ .اىزغبةٝخ اىرسَٞخ

 .  رف اسَٚ ىيعَيخ يٚ اىجيد ّةسٔ ٕٗ ا ٝعْٚ ٗع٘ا همضر ٍِ سعر

عؼش اٌظةشف اٌؾم١مةٝ -ة
2
:  (Real Exchange Rate) RER  ٜنًٖ٘ اقزصنباٛ ٝسنزخدً ين نٕ٘ ٍة

 نٕ٘اىَؾينٜ   ٗ اىزؾيٞو الاقزصباٛ ٗاىَزبثعخ ٟصبة اىسٞبسبد الاقزصباٝخ ليٜ اىقدةح اىزْبيسٞخ ىلاقزصنبا

ٜ اىَعنده ثنبىرقٌ اىقٞبسنٜ ىلأ نٖزٌ ثزنأصٞر اىزرنخٌ لينٜ سننعر  سنعبةسنعر اىصنرف الإسنَ نٖ٘ ٝ   ٗثبىزنبىٜ ي

ِ رعرٝف سعر اىصرفاوعْجٜاىصرف  ٔ َٝن ٜ ليٜ هّٔ اىسعر اىْسجٜ ىيسي  ٍِ لدح اٗه    ٗليٞ اىؾقٞق

نٍِ لْدٍب رقبث ثعَيخ ٍازرمخ ٍ  اىدٗىخ او و   ؽٞش ٝعجر سعر اىصرف اىؾقٞقٜ لِ لدا اى٘ؽداد 

نٞخ نٍِ اىسني  اىَؾي ٗٝعزجنر سنعر اىصنرف اىؾقٞقنٜ ٍإلنر    اىسي  اىَسز٘ةاح اىنبيٞخ ىارا  ٗؽدح ٗاؽندح 

ٌ اىزعجٞر لْٔ ثسعر اىصرف الإسَٜ ٍررٗثب  يٜ ىدةعخ رْبيسٞخ اىدٗىخ يٜ ٍغبه اىز غبةح اىخبةعٞخ   ٗٝز

اىَؾيٞخ سعبةئىٜ او خاوعْجٞاىْسجٞخ  سعبةٍعده او
3
سعر اىصرف اىؾقٞقٜ ثعتقخ يراٝخ  ٗليٞٔ ٝررجق .

اىَؾيٞخ   اوٍر اى ٛ ٝعْٜ  سعبة  ثَْٞب ٝررجق ثعتقخ لنسٞخ ٍ  ٍسز٘ٛ اوخاوعْجٞ سعبةٍ  ٍسز٘ٛ او

نٞن سنعبةةرةنبس ٍسنز٘ٛ اوهُ ا نٍِ اىقنندةح  خاوعْج نٝد  نَنب ٝ  نٞٔ اةرةننبس سنعر اىصنرف اىؾقٞقنٜ ٍ ٝزررنت لي

نَب ٝزررنت لينٜ اةرةننبس ٍسنز٘ٛ او نٞخ اّخةنب  سنعر اىصننرف  سنعبةاىزْبيسنٞخ ىيدٗىنخ او نو   ثْٞ اىَؾي

  ٗاىعنل  ؾٞؼاىؾقٞقٜ ٍَب ٝقيو ٍِ اىقدةح اىزْبيسٞخ ىيدٗىخ 
4
.                

                                                                 
1
  مطبع و١ٍبد اٌزغبسح ،ِش٠ُ ػجذاٌٛاؽذ وشه ، رخف١غ عؼش اٌظشف ٚأصشٖ ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌّظشٞ ، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌ - 

 .274، طفؾخ:  2017عبِؼخ الأص٘ش ، اٌؼذد اٌضبِٓ ػشش ، ١ٌٛ٠ٛ      
2
  اٌّظش٠خ ِٕظٛس ػٍٟ شطب ، أصش رؾش٠ش عؼش طشف اٌؼٍّخ اٌّظش٠خ ػٍٟ ثؼغ ِؤششاد الالزظبد اٌّظشٞ ، اٌغّؼ١خ - 

 .308، ص:  2019،  534، ػذد  110ٚالإؽظبء ٚاٌزشش٠غ ، اٌّغٍذ  ٌلإلزظبد اٌغ١بعٟ      
3
 اٌغ١بع١خ  خبٌذ ثش١ش أثٛص٠ذ، أصش رغ١ش عؼش اٌظشف ػٍٟ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد، ِغٍخ الالزظبد ٚاٌزغبسح ، و١ٍخ الالزظبد ٚاٌؼٍَٛ - 

 ساعغ أ٠ؼب خبٌذ ػجذاٌٛ٘بة اٌجٕذاسٞ ، رأص١ش اٌفشٚق فٟ أعؼبس طشف اٌغ١ٕٗ اٌّظشٞ  .2016عبِؼخ اٌض٠زٛٔخ ، ١ٌج١ب ،  ،     

 .2016ارؾبد اٌغشف اٌؼشث١خ ،  الالزظبد اٌّظشٞ، ٚسلخ ػًّ ، ػٍٟ      
4
- Afari M. O., "Measuring the Real Effective Exchange Rate in Ghana" , CREDIT ,  

   University of Nottingham,2004, Pp. 1-24  
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نَرعؼ و شف اٌؾم١مٟ اٌفؼبي:عؼش اٌظ -ط نٞخ ثنِٞ  سنعبةٕٗ٘ لجبةح لِ اىَز٘سق اى نٞخ صْبح  نرف ؽقٞق

نٞخ  خاوعْجٞلَيخ اٗىخ ٗاىعَتد  نٞبث ىيقن٘ح اىانراحٞخ ىيعَينخ اى٘يْ ىيدٗه اىزٜ ٝزٌ الإرغبة ٍعٖب . ٕٗ٘ ٍق

ٕ ا اىزرعٞؼثبىْسجخ ىٖ ٓ اىعَتد. ٗرسزخدً ثٞبّبد اىزغبةح اىدٗىٞخ ىيدٗه اىارمب  يٜ رنِ٘ٝ هٗياُ 
1
. 

  هٛ هُ سعر ٕ٘ سعر اىصرف اى ٛ ٝنُ٘ ٍزسقب ٍ  ر٘ايُ الاقزصبا اىنيٜ عؼش اٌظشف اٌزٛصأٝ : -د

نْدٍب ٝؾندس اىزسنبٗٛ اىزنبً ثنِٞ  نٕ٘ كىنل اىسنعر اىن ٛ رؾندآ قن٘ٛ اىعنر  ٗاىلأينت ل اىصرف اىز٘ايّٜ 

نٞخ اىَعرٗضنخ  نٞخ اىَلأي٘ثنخ ٗاىنَ نَتد ثصنرف اىْظننر لنِ هصنر اىاىنَ َرنبةثخ ٗؽرمننبد نٍنِ ئؽندٛ اىع

نٍِ  ةؤٗث اوٍ٘اه غٞر اىعباٝخ  ٗث ىل ٝتؽ  هُ سعر اىصرف اىز٘ايّٜ ٍضو سعر اىز٘ايُ وٛ سيعخ 

نٍ  اىزن٘ايُ ينٜ  نْب   اىسي  اىَزداٗىخ يٜ اوس٘ان اىؾرح يٜ ؽبىخ اىَْبيسخ اىنبٍيخ  ٗٝنُ٘ ٕ ا اىسعر ٍز اٍ

ٍٞ اُ اىَدي٘لبد
2
. 

  tem)(Exchane Rate sys :اٌظشفعؼش أٔظّخ  -2

َٝنِ رعرٝةٖب ثأّٖب ٍغَ٘لخ اىق٘الد اىزٜ رؾدا رد و اىسيلأبد اىْقدٝخ يٜ س٘ن اىصرف ٗثبىزبىٜ سي٘ك 

 سعر اىصرف
3
نٞبة ّظنبً  ثرٝزنُ٘ ٗٗاي(    نْ  اّٖ ٗقد رلأ٘ة ّظبً سعر اىصرف يٜ ارغبِٕٞ ٍخزيةنِٞ ٍ

ِ رننزتد هسعبةٗارسٌ الارغبٓ اوٗه ثبىَؾبيظخ ليٜ اسزقراة  1971لبً  نَب ينٜ  اىصرف ضنَ نٞخ م ئقيَٞ

:ٜ   اىجيداُ اوٗةثٞخ   ٗارسٌ اٟ ر ثبىَرّٗخ ثِٞ اىعَتد اىرحٞسٞخ َٗٝنِ رصْٞةٖب ثَب ٝي

عؼش اٌظشف اٌضبثذبَ ٔظ -أ
4
: (Fixed Exchane Rate system) 

نْٜ  يٜ ٕ اٗ: سعر اىصرف اىضبثذ اىَررجق ثعَيخ ٗاؽدح -   اىْظبً ٝزٌ ةثق سنعر  نرف لَينخ اىجيند اىَع

نْنخ منبىق٘ح ٗالاسنزقراةسبسننٞخ ه خثعَينخ اٗىن نٞ  ثَ٘ا نةبد ٍعٞ نٞنخ  رزَ نٞذ لَينخ اىجينند ثعَينخ اٗى نٝنزٌ رضج هٛ 

 .يٜ ؽبلاد ّباةح ةحٞسٞخ اُٗ رعدٝتد ئلا

                                                                 
1
ْ اٌز -  ١ّضا ٟ اٌ ٟ اٌؼغض ف ٟ عؼش اٌظشف ػٍ ٞ ، أصش اٌزغ١شاد ف َ اٌجذس ؼ١ٍّّخ ٌٍجؾٛسأؽّذ ػظب ٟ ِظش ، اٌّغٍخ اٌ ٞ ف   غبس

      ، ضبٟٔ  260، ص:  2021اٌزغبس٠خ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ إٌّٛف١خ ، اٌؼذد اٌ
2
غضائش  -  ْ اٌّذفٛػبد ، دساعخ ؽبٌخ اٌ ٟ ١ِضا ٟ ػٍ ّؾٍ ُ اٌ ٟ عؼش اٌظشف ٚاٌزؼخ زغ١شاد ف ْ ، أصش اٌ  طبٌؼ أ٠ٚبثخ ٚأخشٚ

غضائش ، اٌّغٍذ ، ِغٍخ اٌذساعبد الال 1990-2016      .2، اٌؼذد 15زظبد٠خ ، اٌ
3
ل١خ ،  -  ؾمٛ ٟ اٌ ؾٍج ٟ ٔبشذ ، أعظ اٌؼلالبد الالزظبد٠خ اٌذ١ٌٚخ ، ث١شٚد ، ِٕشٛساد اٌ ٞ ػذٌ ٞ ِؾّٛد شٙبة ٚعٛر  ِغذ

 .245، ص:  2010     
4
فزش -  ٞ خلاي اٌ ّظش ٞ اٌ ْ اٌزغبس ١ّضا ٟ اٌ ً أصش ع١بعبد عؼش اٌظشف ػٍ ُ ، رؾ١ٍ ٟ أؽّذ ػجذاٌشؽ١ ٓ فزؾ   ،  2012-1991ح ِ

      ، ٞ ً اٌجؾش ٕم زىٌٕٛٛع١ب ٚاٌ َ ٚاٌ ؼشث١خ ٌٍؼٍٛ عغز١بد ، الأوبد١ّ٠خ اٌ ٍٛ ٟ ٚاٌ ً اٌذٌٚ  ، ص:  2014سعبٌخ ِبعغز١ش ، ِؼٙذ إٌم

ٖ ، عبِؼخ  .11     ٞ ، سعبٌخ دوزٛسا ّظش ٞ، ػلالخ أٔظّخ عؼش اٌظشف ثأداء الالزظبد اٌ  ساعغ أ٠ؼب: ػّبد ػّش إٌٙذاٚ

 .2011ك ، اٌضلبص٠    
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نٖب ثسنيخ ٗ :سعر اىصرف اىضبثذ اىَررجق ثسيخ ٍِ اىعَتد - نْٜ ث يٜ ٕ ا اىْظبً ٝزٌ ةثق لَيخ اىجيد اىَع

 .راة ثبىْسجخ ىسعر اىصرفاسزق ُ ٕ ا اىْظبً همضرهٍِ اىعَتد ّٗغد 

نَرُ -    نٞنٔ  :سنعر اىصنرف اىضبثنذ اى نٕ٘اٍ  ٝنننُ٘ ٗي نٍ  ٗعن٘ا  نَنخ اىعَينخ  نٝزٌ اىَؾبيظنخ لينٚ صجنبد قٞ

 ليٜ ؽست ثعض اىَإلراد الاقزصباٝخ. سعر اىصرف  ٍسَ٘ػ ثٖب ثزقيجبد

ٔظبَ رؼذد عؼش اٌظشف -ة
1
: 

نٖرِٝ هنٕ٘ اىن ٛ ٝننُ٘ رجعنب لا نزتف  نَتد   ٗىننٔ ٍظ نَب سبسنٞهنّ٘اس اىع نٞ  اىْقنند  ُ ٝننُ٘ ينٜهنٍب ئِ ٕ ث

  .صِْٞ ٍعبٗ الإهٗ لراحٔ ه اوعْجٜ

نٍِ اىسني   :اوعْجٍِٜ ؽٞش ثٞ  اىْقد  -  نٞخ  نٝخ اىصنْبلبد اى٘يْ رقً٘ ثٔ اىدٗىخ يٜ ؽبىخ اىرغجخ يٜ ؽَب

 .ىٖ ٓ اىَ٘اا اوعْجٜاى٘اةااد لِ يرٝق ةي  سعر اىصرف  ثخةضاىَْبيسخ ىٖب ؽٞش رقً٘  خاوعْجٞ

رقً٘ اىسيلأبد اىْقدٝخ ثزلأجٞق سنعر اىصنرف اىَزعندا ثغنر  اىؾصن٘ه  :اوعْجٜلرا  اىْقد ٍِ ؽٞش  -

 .ٗكىل لِ يرٝق راغٞ  اىصباةاد ليٚ ا و

  (Reely Floating Exchange Rate System):اٌظشف اٌؼبئّخ أعؼبسٔظبَ  -ط

نٍِ اعنو ٍسنبّدح نٞخ  اىزعٌ٘ٝ ٝعْٜ لدً اىسَبػ ىيسيلأبد اىْقدٝخ ثبىزد و ينٜ سن٘ن اىصنرف  نٖب اىَؾي لَيز

نٍب ٝعنرف ثنبىزعٌ٘ٝ  نٞفٕٗ ا  اىْظ
2
  (Clean Floating  نّٔ ٝزنرك ىسنعر اىصنرف نٕ ا اىْظنبً ثأ   ٗٝزسنٌ 

نٝخ ينٜ  ؽرٝخ اىزغٞٞر ثانو ٍسزَر لجر اى ٍِ ٗثَب ٝزةق ٗقن٘ٛ اىسن٘ن   ٗٝقزصنر رند و اىسنيلأبد اىْقد

نٞنر نٍنِ كىنل اىزغ نٞنر يننٜ سنعر اىصننرف  ٗىننٞل اىؾند  اىزنأصٞر ليننٜ سنرلخ اىزغ
3
نٌٕٗ    هسننعبة النننبه نٍنِ ه

 : اىصرف اىعبحَخ

ِ  ب ٞخ اىزضجٞذ ٗ ب ٞخ : (Mixed exchange rate) بً سعر  رف ٍخزيقظّ - ٝغَ  ٕ ا اىْظبً ثٞ

نٞش رننُ٘ اىزعٌ٘ٝ نٖب ٍضجزنخ    ّٗغند كىنل ينٜ ٍغَ٘لنخ اىْظنبً اىْقندٛ الاٗةٗثنٜ   ؽ اٗه اىَغَ٘لنخ لَيز

 .زٜ  بةط اىَغَ٘لخٍبً لَتد اىدٗه اىهثبىْسجخ ىجعرٖب اىجعض ٗلبحَخ 

نَداة - نٞٔ (Managed Floating Exchange Rate System)   :اىزعنٌ٘ٝ اى ؼ ىيعَينخ هُ ٗي لا ٝسنَ

ٜ س٘ن اىصرف  رزقيت ثؾرٝخ اىصرف  هسعبةىيؾد ٍِ رقيجبد  اوعْجٜربٍخ ؽٞش رعَو اىسيلأبد اىْقدٝخ ي
                                                                 

1
 ( ، دساعخ ؽبٌخ 2015-1985اٌش١ّبء أ١ِٓ اٌؾذ٠ذٞ ٚآخشْٚ ، أصش رغ١ش عؼش اٌظشف ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ اٌفزشح ) - 

      ٛ ١ٔٛ٠ ، ٟ  11، ص:  2017ِظش ، اٌّشوض اٌذ٠ّمشاؽٟ اٌؼشث
2
 .325، ص.  2001وبًِ ثىشٞ ، الالزظبد اٌذٌٟٚ ، اٌذاس اٌغبِؼ١خ ، الإعىٕذس٠خ ،  - 

3
ً أصش ع١بعبد عؼش اٌظشف ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌّظشٞ خلاي اٌفزشح ِٓ  -   ،  2012-1991فزؾٟ أؽّذ ػجذاٌشؽ١ُ ، رؾ١ٍ

 .16ِشعغ عبثك ، ص:     
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نٞخ   ي نٖب اى٘يْ نّخ رغىعَيز نٍ  ٍرٗ نٝد سنعر اىصننرف  نْل اىَرمن ٛ ثزؾد نٞر ينٜ ؽغننٌ ىنٞرٓ ٗيقنب ٞقنً٘ اىج يزغ

ٍدٛ ظٖ٘ة هس٘ان ٍ٘ايٝخهٗ سعر اىصرف اىةعيٜ  اىزغٞر يٜهٗ  الاؽزٞبيبد اىدٗىٞخ
1
.  

ُ اٌغ١ش ٔظ١ف - ٗيٞٔ ٝزٌ رد و اىجْل اىَرم ٛ اٗ اىسيلأبد اىْقدٝخ ٍِ : (Unclean flotation) اٌزؼ٠ٛ

نٝإاٛ ه نَب  نٞخ ٍ نٍِ  نته  اضنراة ثبىْظنبً ئىنٜعو اىؾةبظ ليٚ سعر  رف لَيزٖب اىَؾي اىْقندٛ اىندٗىٜ 

 .اللأب  سعر اىصرف ىيعَيخ غٞر ٗاقعٜ

ُ اٌؾ - اىس٘ن ٗيٞٔ ٝزؾدا سعر اىصرف ٗيقب ىارٗي اىلأيت ٗاىعر  يٜ free flotation) : )شاٌزؼ٠ٛ

نٞخ   . ٗٝنُ٘ نٖب اى٘يْ نٝخ ىزندلٌٞ لَيز ٗٝتؽن  هُ هغينت اىزعٌ٘ٝ ؽرا يٜ ؽبىخ لدً رندا و اىسنيلأبد اىْقد

ٗكىل ٍِ هعو اىسٞلأرح ليٜ ٍغرٝبد الاقزصبا  ق ّظبً اىزعٌ٘ٝ اىؾر ثص٘ةح ٍلأيقخرلأجٞ اىجيداُ لا رؾج 

 .اىقٍٜ٘

اٌظشف أعؼبساٌؼٛاًِ اٌشئ١غ١خ اٌّؤصشح فٟ  -3
2

: 

 : ّ٘ٙبأّؤصشح فٟ رؾذ٠ذ عؼش اٌظشف ِٓ اٌؼٛاًِ اٌ اٌؼذ٠ذ ِٓ ٕ٘بن

نٝباح يننٜ الإه :و١ّةخ إٌمةةٛد -أ نٝد  نداة اىْقنندٛ ُ اى  نٞنخ اىْقن٘ا رننإاٛ ٗر ا اةرةننبس اىَسنز٘ٙ اىعننبً  ىنٜئمَ

نٞخ قو قدةح ليٚ ٍْبيسخ سي  اىدٗه اوه ٕٗ ا ٝغعو اىسي  اىَؾيٞخ سعبةاو نٝباح مَ نٝإاٛ ى  نٍب   رٙ ٕٗ٘ 

نَو نَب ٝع نَتد  اى٘اةااد ٗاّخةب  مَٞخ اىصنباةاد  ٍ نٝباح اىلأينت لينٚ اىع نٞلينٚ ي ٗاّخةنب   خاوعْج

نٝنإاٛ لاّخةننب  سننعر اىصننرف  نٕن ا  نٞنخ ٗ نٞنخ ٍقبثننو اةرةننبس سننعر  ىيعَيننخاىلأينت ليننٚ اىعَيننخ اىَؾي اىَؾي

 .خاوعْجٞاىصرف ىيعَتد 

ُ يٝباح لر  اىْقد ٝزررت ليٞٔ اّخةب  ىسعر اىةبحدح اىَؾيٞخ ئ (Interest Rate) :عؼش اٌفبئذح -ة

نٍِ اىةنبةن ثنِٞ سنعر   ٍ٘اه اىَؾيٞخ ىيخبةطٗث اوٍَب ٝإاٛ ىٖغرح ةؤ ىَؾينٚ اىةبحندح ا ٗكىل ىتسزةباح 

نٞنراد  هسننعبةعنندً رننأصر ى ٗاىعننبىَٜ ّٗظننرا   نٞنخ ثزغ نٞنخ ثسننجت  ننغر ؽغننٌ  هسننعبةاىةبحنندح اىعبىَ اىةبحنندح اىَؾي

نَتد  ئىٜالاقزصبا اىَؾيٜ ٕٗ ا سٞإاٛ  نٞيٝباح اىلأيت اىَؾيٜ ليٚ اىع اّخةنب  سنعر  ٗثبىزنبىٜ خاوعْج

نٞخ ٍقبثنو اىعَينخ  نٞ رف اىعَيخ اىَؾي نٝباح ينٜ ه   خاوعْج نٞخ هسنعبةُ اى  نٍِ اىرن اىةبحندح اىؾقٞق غ٘ي ٝؾند 

                                                                 
1
ٖ ، و١ٍخ الإداسح -  ٞ ، أؽشٚؽخ دوزٛسا مٕذ ْ اٌ زٛاص ٟ رؾم١ك اٌ ٖ ف ُ ٚدٚس ٓ ، ػلالخ عؼش اٌظشف ثبٌزؼخ ٟ ٠ٛٔظ ؽغ١ ِٕ 

 .20، ص:  2007ؼخ ثغذاد ، ، عبِ ٚالالزظبد     
2
فزشح ) -  ٟ اٌ ٞ ف ْ اٌزغبس ٟ ا١ٌّضا ْ ، أصش رغ١ش عؼش اٌظشف ػٍ ٞ ٚآخشٚ ٓ اٌؾذ٠ذ  ( ، دساعخ ؽبٌخ 2015-1985اٌش١ّبء أ١ِ

 ِظش ، ِشعغ عبثك.     
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ةهث اىَبه اىخبةعٜ ىتّسٞبة يٜ اىدا و  ؾة اىزرخَٞخ   َْٗٝؼ عبكثٞخ ىلأ ٘ه اىَبىٞخ اىَؾيٞخ ٍَب ٝ

اوٍر اى ٛ ٝؾد ٍِ اّخةب  اىقَٞخ اىخبةعٞخ ىيعَيخ اى٘يْٞخ
1
. 

نٞخ  ررنخٌ اا ينٜ( هٗ هسنجبة  (Inflation Rate) :ِؼذي اٌزؼةخُ -ط قند ٝؾندس ررنخٌ وسنجبة اا ي

نٞخ    هسنعبةهسجبة اىزرخٌ اىَسنز٘ةا اةرةنبس  ٍِٗ هٌٕ ( بةعٞخ  ررخٌ ٍسز٘ةا اىسني  اوسبسنٞخ اىعبىَ

نٝإصر هسعبة ٗم ىل رقيجبد  نرف  هسنعبةالا نزتف ثنِٞ ٍعندلاد اىزرنخٌ ثنِٞ اىندٗه لينٜ  اىصرف. ٗ

نٝإصر ٍجبلنرح لينٜ اىقن٘ح اىانراحٞخ ىيعَينخ  سنعبةاىَسنز٘ٛ اىعنبً ىلأ لَترٖب ليٜ الزجنبة هُ ينٜ هٛ اٗىنخ 

نَباى٘يْٞخ ا نّخ ثنبىعَتد  ةرةبلب  ٗاّخةبضنب  ٍ نٞخ ٍقبة نٞخ ىيعَينخ اى٘يْ نٞنْٝعنل لينٜ اىقنٌٞ اىخبةع  خاوعْج

نَتد ٗثبىزبىٜ  نٖب ٍقبثنو اىع نٝإاٛ ئىنٜ رخةنٞض سنعر  نرف لَيز نْخ  اةرةبس ٍعده اىزرخٌ يٜ اٗىنخ ٍعٞ

او رٛ ٗاىعنل  ؾٞؼ
2
. 

رعنل لتقخ اىجيد ثبىعبىٌ  رعزجر ؽيقخ اى٘ و اىزٜ (Balance of Payment) :١ِضاْ اٌّذفٛػبد -د

نٞش ٝعلأننٜ  ن٘ةح ٗاضنؾخ ىيسننيلأبد اىَخزصنخ ىنٞل يقننق لنِ ّقنبي اىقنن٘ح ٗاىرنعف يننٜ  اىخنبةعٜ . ؽ

اىَ٘قف اىخبةعٜ ىلاقزصبا اى٘يْٜ   ٗئَّب هٝرب ٝ٘ضؼ رأصٞر اىَعبٍتد اىخبةعٞخ ليٜ اىد و اى٘يْٜ 

ٍٗسز٘ٛ اىزاغٞو يٜ اىدا و
3
. 

اىَعزَد ىدٙ اىدٗىخ يسعر اىصرف ٝيعنت  ىَدي٘لبد ٗسعر اىصرفْٕٗبك لتقخ ٗصٞقخ ثِٞ ٍٞ اُ ا     

نٞخ ٍقبثنو  اٗةا ٕبٍب يٜ رؾقٞق اىز٘ايُ يٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد يةٜ ؽبىخ اةرةبس سعر  رف اىعَينخ اىَؾي

اىزغبةٛ ٗكىل  يبُ كىل ٝؾدس  يت يٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد لِ يرٝق رأصٞرٓ ليٚ اىَٞ اُ خاوعْجٞاىعَيخ 

 ةبس سعر اىصرف ليٚ  باةاد ٗٗاةااد اىدٗىخ   ٝعزجر اةرةبس سعر  رف اىعَيخٍِ  ته رأصٞر اةر

نَتد  نٞخ ٍقبثنو اىع نٞاىَؾي ريننل  هسنعبةٝغننبثٜ لينٚ ٗاةااد اىدٗىنخ ٗكىنل سنجت اّخةنب  ئصنر هىنٔ  خاوعْج

ِ يٜ اىدٗىخ اىَؾيٞخ ثسجت اةرةبس سعر  رف لَيزٌٖ .  اى٘اةااد ليٚ ٍب اةرةبس سعر  رف هاىَ٘ايْٞ

 خاوعْجٞ باةاد اىدٗىخ ثبىسيت ّظرا لاةرةبس سعر اىسي  اىَؾيٞخ يٜ الاس٘ان  ىَؾيٞخ ٝإصر ليٚاىعَيخ ا

نٝإصر سنيجب لينٚ  ٝدي  امضر اوعْجٜؽٞش ٝصجؼ اىَ٘ايِ  ٍِ اعو اىؾص٘ه ليٚ اىسي  اىَؾيٞخ ٕٗ٘ ٍب 

                                                                 
1
- Hacker R. S. , Kim H., & Mansson K., " The Relationship between Exchange Rate and  

   Interest Rate Differential" , Center of Excellence for Science and Innovation Studies CESIS 

   , Electronic Working Paper Series , No.217 , 2009, pp. 3-4 
2
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ٞخ ىيسي  اىَدي٘لبد ليٚ ٍرّٗخ اىلأيت اىَؾي  باةاد اىدٗىخ   ٗٝز٘قف رأصٞر سعر اىصرف ليٚ ٍٞ اُ

نّخ اىلأينت  نَب منبُ  لينٚ  نباةاد اوعْجنٜٗاىخدٍبد اىَسز٘ةاح ٗم ىل ليٚ ٍرٗ نٍِ يني نٞخ  اىدٗىنخ اىَؾي

 .مجرهصر سعر اىصرف ليٚ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد همضر ٍرّٗخ ميَب مبُ هاىلأيت 

ةٌذخً ٚعةؼش اٌظةةشف -ـ ة٘ نٝباح ينٜ اىند و رننإاٛ  :ا نٝباح الا ئىنٜاى  ِ كىننل ي نٍِ ضنَ ّةنبن الاسننزٖتمٜ ٗ

ٛ كىل  ّةبنالإ ٛ  يٝباح اىلأيت ئىٜليٚ اى٘اةااد يٞإا ٘ ثدٗةٓ ٝإا اّخةب  اىلأيت  ئىٜليٚ اى٘اةااد ٕٗ

ٗاىعنل  ؾٞؼ . يةنٜ ؽبىنخ اّخةنب   خاوعْجٞليٚ اىعَيخ اىَؾيٞخ ٗاّخةب  سعر  ريٖب ٍقبثو اىعَيخ 

د ْٗٝزظ ث ٝباح اىصباةا اّخةب  الاّةبن الاسزٖتمٜ ٗاّخةب  اىلأيت ليٚ اى٘اةااد ئىٜاىد و ٝإاٛ 

نٞلِ كىل اّخةب  اىلأيت ليٚ اىعَينخ  نٝإاٛ خاوعْج نٕ ا  نٞٔ ٗ نٝباح اىلأينت لينٚ اىعَينخ اىَؾي لاةرةنبس  ٗي

 .خاوعْجٞسعرف  رف اىعَيخ اىَؾيٞٔ ٍقبثو اىعَيخ 

 ِٓ أّ٘ٙب: اٌؼٛاًِ غ١ش الالزظبد٠خ اٌّؤصشح فٟ عؼش اٌظشف -ٚ

يٜ اىزأصٞر ليٚ سعر اىصرف ٍِ  ٞرا  مج ريعت الاضلأراثبد ٗاىؾرٗة اٗةا  : الاضلأراثبد ٗاىؾرٗة -

ٛ ىيجيد ٚ اى٘ض  الاقزصبا ؽٞش رزأصر اىقلأبلبد الاقزصباٝخ ٍضو اىقلأبس  ثص٘ةح لبٍخ    ته رأصٞرٕب لي

 .اىجيد ّزٞغٔ يٝباح ٍعدلاد اىزرخٌ يقد صقخ ئىٜاىزغبةح اىخبةعٞخ ٍَب ٝإاٛ  اىصْبلٜ ٗقلأبس

نَو ا: لنبلبد ٗالا جنبةالإ - صنر هاىصنرف ثعند يٗاه  ٗ رخةنٞض سنعرهينٚ ةين   جنبة لولنبلبد ٗالإرع

نَنخ اىعَيننخ  ٗ اىخجننر هالالنبلخ  ٗضننعٖب اىلأجٞعننٜ ٗرز٘قنف سننرلخ رننأصر سنعر  ننرف ثزيننل  ئىنٜٗرعن٘ا قٞ

 .الالبلبد ثَدٙ رغبٗة ق٘ٙ اىس٘ن ىيَزعبٍيِٞ يٞٔ

نَتد : ٗضبلٌٖه جرح اىَزعبٍيِٞ ٗ - نٖإلا  اىَزعنبٍيِٞ ينٜ سن٘ن اىع نٞٝزنأصر سنعر اىصنرف ث ِ نٍ خاوعْج

نٖنبةارٌٖ ٗ جننرارٌٖ ٗارخنبك قننراةارٌٖ ثاننأُ نٝد ارغننبٓ او  نته ٍ نٍب    سننعبةرؾد نٍنِ اىرننرٗةٛ ئٗ كا مننبُ 

 .ٗ اثقب ٕب ليٚ ٍب ٕ٘ ليٞٔهرعدٝئ 

 رؾش٠ش عؼش اٌظشف: -4

نْنخ لينٜ هسننبث اىعننر           نٞ٘ا ٍعٞ ٝزؾندا سننعر اىصنرف يننٜ اوسن٘ان اىؾننرح هٛ اىزنٜ لا رخرنن  ىق

نٍِ ٗاىلأيت ثَْٞب ٝزؾدا سعر اىصر نٍخ هٗ  نٍِ اىؾن٘ نٞ٘ا اىعنر  ثقنراة  ف يٜ اوسن٘ان اىزنٜ رخرن  ىق

اىسيلأبد اىْقدٝخ اىزٜ رزَضو لباح يٜ اىجْ٘ك اىَرم ٝخ
1
نْٜ     نٝر سنعر اىصنرف ٝع َٗٝنِ اىق٘ه ثأُ رؾر

                                                                 
1
ٞ ، ِشعغ عبثك ،   -  ّظش ٟ ثؼغ ِؤششاد الالزظبد اٌ ٟ ِٕظٛس شطب ، أصش رؾش٠ش عؼش طشف اٌؼٍّخ اٌّظش٠خ ػٍ  ِٕظٛس ػٍ

 308ص:       
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نْٔ ىٞزرمنٔ ٝزؾنرك ؽسنت قنبُّ٘ اىعنر  ٗاىلأينت ٗٝؾندس كىنل ينٜ ؽبىنخ لندً  ةي  ٝد اىجْل اىَرم ٛ ل

نٕ ٓ اىسن٘ن اىسٞلأرح ليٜ س٘ن اىعَيخ ٗ نٍِ هاٗاد ىيؾةنبظ لينٜ  نْل اىَرمن ٛ  نٍب َٝيننٔ اىج اسزْةبك مبينخ 

خاوعْجٞٗيٝباح يٜ اىلأيت ليٜ اىعَيخ ٗٝؾدس كىل يٜ اىغبىت لْد ؽدٗس لغ  يٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد 
1
. 

 أدٚاد ع١بعخ عؼش اٌظشف: -5

ةٍخ: -أ نٞق رن٘ا رؼذ٠ً عؼش طةشف اٌؼّ نٞ اُ ينٜ ؽبىنخ ّظنبً سنعر  نرف صبثنذ رقنً٘ اىسنيلأبد ثزؾق يُ ٍ

اىسنيلأبد ثبسنزخداً سٞبسنخ  ًٗرقً٘ ثزخةٞض اىعَيخ هٍب يٜ ؽبىخ ّظبً سنعر  نرف لنبحٌ رقن٘ اىَدي٘لبد

 راغٞ  اىصباةاد. اىزخةٞض ٍِ هعو

نٖب    اعزخذاَ اؽز١بؽ١بد اٌظشف: -ة لباح ريغأ اىسيلأبد اىْقدٝخ ئىٜ اىَؾبيظنخ لينٜ سنعر  نرف لَيز

نَتد يةٜ ؽبىخ نٞ  اىع نٖب رقنً٘ ثج نٖب اّٖٞبة لَيز نٍِ هعنو اىؾصن٘ه لينٜ لَيز نْدٍب  اىصنعجخ  نٞخ   ٗل اىَؾي

ٍقبثو اىعَتد اىَؾيٞخ   ٗيٜ ؽبىخ لدً مةبٝخ الاؽزٞبيٞبد  خاوعْجٞرزؾسِ لَيزٖب رقً٘ ثارا  اىعَتد 

 ٝقً٘ اىجْل اىَرم ٛ ثزخةٞض اىعَيخ اىَؾيٞخ.

 .رةعخ يٜ ؽبىخ اّٖٞبة اىعَيخٝسزخدً اىجْل اىَرم ٛ سٞبسخ سعر اىةبحدح اىَر :اٌفبئذح اعزخذاَ عؼش  -ط

نّذ  ِشالجخ اٌظشف: -د نٍ٘اه  ب نخ ئكا مب نٍخ  نرٗط ةؤٗث او ٝزٌ اسزخداً ٕ ٓ اىسٞبسخ ٍِ هعنو ٍقبٗ

 اىَربةثخ. ٍِ هعو

ٝزَٞ  ٕ ا اىْظبً ث٘ع٘ا سعرِٝ هٗ همضر ىصرف اىعَيخ اوٗه: ٝننُ٘  عؼش طشف ِزؼذد: اعزخذاَ -ـ ٘

نٞٔ نٍب ٝزعيننق ثنبى٘اةااد ا ٍغنبىٜ ي نٕن ا  نٞنر ٗ ىرننرٗةٝخ   ٗسنعر اىصنرف اىعننباٛ ٝخرن  ىننٔ اىن٘اةااد غ

 اوسبسٞخ هٗ اىسي  اىَؾيٞخ اىَصدةح.

 ( objectives of Exchange rate policy(أ٘ذاف ع١بعخ عؼش اٌظشف: -6 

: ؽٞش ٝإاٛ رؾسِ سعر اىصرف ئىٜ اّخةب  ٍسز٘ٛ اىزرخٌ اىَسز٘ةا ٗكىل لِ ِؾبسثخ اٌزؼخُ -أ

 لاسزٞراا.الاّخةب  يٜ رنبىٞف ا يرٝق

ةّةٛاسد -ة نٖنخ رخظة١ض اٌ نَن٘اةا ئىننٜ اىسنني  اىَ٘ع نٝنو اى نٝنإاٛ سننعر اىصننرف اىؾقٞقنٜ ئىننٜ رؾ٘ نٞنش  : ؽ

 ٝصجؼ ْٕبك لدا مجٞر ٍِ اىسي  اىقبثيخ ىيزصدٝر. ىيزصدٝر ٗثبىزبىٜ

 ؽٞش ٝيعت سعر اىصرف اٗةا  ٕبٍب  يٜ ر٘يٝ  اىد و ثِٞ اىقلأبلبد اىَؾيٞخ. :رٛص٠غ اٌذخً -ط

                                                                 
1
اسداد اٌّظش٠خ(  -  خبسع١خ )اٌظبدساد ٚاٌٛ ٟ أداء اٌزغبسح اٌ ٞ ػٍ ٗ اٌّظش ُ اٌغ١ٕ ً ، أصش رؼ٠ٛ ٓ لبث١ ُ ؽغ  ِبعذ ػجذ اٌؼظ١

ً  وّٕٛرط       382، ص:  526، اٌؼذد  2017ٌٍم١بط ، ِغٍخ ِظش اٌّؼبطشح ، إثش٠
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نٍنِ هعننو راننغٞ   ٌّؾ١ٍةةخ:ر١ّٕةةخ اٌظةةٕبػبد ا -د نْنل اىَرمنن ٛ رخةننٞض سننعر اىصننرف  نٞنش َٝنننِ ىيج ؽ

 ٕٗ ا ٍب ٝ ٝد ٍِ اىصباةاد. اىصْبلخ اىَؾيٞخ

ٌ اىزأصٞر ليٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد ؽٞش رسزخدٍٔ اىعدٝد ٍِ اىدٗه  اٌزأص١ش ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ -ـ٘ ٍِٗ ص

ىيزؾنٌ يٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبدمأااح 
1
. 

 زغبسٞضاْ ا١ٌٍّالإؽبس إٌظشٞ ٌصب١ٔبً:

 :١ِضاْ اٌّذفٛػبد ٚأ١ّ٘خ ِفَٙٛ -1

نٞن  اىَعننبٍتد الاقزصننباٝخ اىزننٜ رؾنندس ثننِٞ اقزصننبا ٍعننِٞ ٗاىعننبىٌ          نٕن٘ سننغو ئؽصننبحٜ ٝجننِٞ عَ

ُ سْخ هٛ اىخبةعٜ  ته ٍدح يٍْٞخ ٍعْٞخ اىَازرٝبد اىَزَضيخ  ٍِة ٞد اىعَيٞبد اىزغبةٝخ  لباح ٍب رن٘

نٍِ اىسني  ٗاىخندٍبديٜ اى٘اةااد ٍِ اىسي  ٗاىخندٍبد  ٗاىَجٞعنبد اىَزَضينخ ينٜ اىصنباةاد 
2
  ٗٝعنرف  

نَنِٞ  ِ مبينخ اىَعننبٍتد الاقزصنباٝخ اىزننٜ رننزٌ ثنِٞ اىَقٞ نّنٔ اىسنغو اىنن ٛ ٝزرننَ نٞنر هٝرنب  ثأ ينٜ اىدٗىننخ ٗغ

نٍب رننُ٘ سنْخ نْخ لنباح  نٞخ ٍعٞ اىَقَِٞٞ ثٖب  نته يزنرح يٍْ
3
نَدي٘لبد  ت نخ .   نٞ اُ اى ٗثبىزنبىٜ َٝضنو ٍ

ُ اىةبةن ىيعَيٞبد  ِ ثيدٍ ٍب ٍٗخزيف اىجيدا ِ اى ٍِ  ثٞ ٌّ   ته يزرح ٍعْٞخ ٍ ٚ رز ٗى ىل   خاوعْجٞاىَبىٞخ اىز

نٖ٘ ٝسنبلد  نٞخ ثبىْسنجخ ىصنبّعٜ اىسٞبسنبد الاقزصنباٝخ   ي نٞخ هَٕ ٝعد ٍِ همضر اىَإلنراد الاقزصنباٝخ اىني

نٞخ اىسيلأبد اىَخزصخ يٜ رؾسِٞ اى٘ض  الاقزصباٛ ىيدٗىخ ٗٝسٌٖ يٜ رقٌٞٞ اىزأصٞراد الا قزصنباٝخ اىعبىَ

ٜ اقزصبا اىدٗىخ لي
4
ٙ ٝقزصر ليٚ  باةاد ٗٗاةااد     ٙ اى  ِ اىَٞ اُ اىزغبة ٘ هٗس  يٚ ٍةٍٖ٘ٔ ٍ ٕٗ

 .اىسي  يقق

نٍب هّٔ يٜ  ٍٞ اُ اىَدي٘لبد هَٕٞخٗرزَضو  نٍبثِٞ النخبه اٗىنٔ  ؽسبة ٝ٘ضؼ اىَعنبٍتد اىزنٚ رؾندس 

ٍعرئ ا جبةٕب ٍِ اىَرم  الاقزصنباٙ ٗىيدٗىٔ صف اىعتقبد الاقزصباٝٔ ٌ   مَب هّٔ ٝع ا  اىعبىهٗثبقٚ 

 رخص اىسٞبسبد اىْقدٝٔ ٗاىَبىٞٔ ٗاىزغبةٓ اىخبةعٞٔ ٗاىزَ٘ٝو اىخبةعٚ قراةاد ئىٜرز٘ و  اىدٗىٚ ىنٚ

نٕ ا ٗر٘ضننؼ  نٖنخ ا   نَندي٘لبد قنندةٓ اىدٗىننٔ لينٚ ٍ٘اع نٞ اُ اى نٞنخ ىَ نٖنب ٗاىَعننبٍتد ٗاةاارىدةاسننٔ اىزؾيٞي

                                                                 
1
 - Barsa B. W., " The Relationship Between Exchange Rate Volatility and Balance of 

Payments in Kenya" , A Research Project Submitted In Partial Fulfilment of The Requirement 
for The Award of Master of Business Administration Degree, School of Business , The 

University of  Nairobi, 2013 , Pp. 1 
2
 .181، ص:2007ظبد٠بد د١ٌٚخ ، اٌذاس اٌغبِؼ١خ ، الإعىٕذس٠خ ،ِؾّٛد ٠ٛٔظ ، الز - 

3
 - Salvatore D., "International Economics", Wile , USA , Eleventh Edition , 2012 , pp. 397. 

4
 - Alwattage U. P.," Exchange Rate, Competitiveness and Balance of Payment Performance" , 

Central Bank of Srilanka, Staff Studies, Vol. 34 , No. 1 , 2009 , pp. 63-91 
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ٔ ٍِ  ته لَيٞب  رٙاو ُ اىَدي٘لبد ٝزرؼ  ٍِٗ  د اىزصدٝر ىيسي الاقزصباٝ كا ئ ٍب  ته ماف ٍٞ ا

 ٗ ٍدْٝٔ.همبّذ اىدٗىٔ ااحْٔ 

 :١٘ىً ١ِضاْ اٌّذفٛػبد -2

:ٟ  ٠مغُ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد إٌ

ٜ ثننبىَٞ اُ  اٌّؼةةبِلاد اٌزغبس٠ةةخ: -أ نٞنخ  ٗٝسننَ نٍنِ ٗئىننٜ اىدٗىننخ اىَعْ و ؽرمننخ اىسنني  ٗاىخنندٍبد  ٗراننَ

 اىزغبةٛ هٗ اىؾسبة اىغبةٛ.

ٜ ثننبىَٞ اُ ٌّؼةبِلاد اٌشأعةّب١ٌخا -ة نٞخ   ٗٝسنَ نٍنِ ٗئىنٜ اىدٗىنخ اىَعْ نٍ٘اه  و ؽرمنخ ةؤٗث او : ٗرانَ

 .اىرهسَبىٜ هٗاىؾسبة اىرهسَبىٜ

نٞخ هٛ رخةنٞض  نَخ اىعَينخ اىَؾي نٝزٌ اىيغن٘  ئىنٜ رخةنٞض قٞ نَدي٘لبد  ٗيٜ ؽبىخ ٗع٘ا لغ  يٜ ٍٞ اُ اى

ٍِ هعنو  2016يٜ الاقزصبا اىَصرٛ لبً   مَب ؽدس  خاوعْجٞسعر  رف اىعَيخ اىَؾيٞخ ئيا  اىعَيخ 

ُ ٝإاٛ ٍضو ٕ ا اىزخةٞض يٜ ععو   باةاد اىدٗىخ ٍِ سي  ٗ دٍبد هقو يٜ اىس٘ن اىخبةعٜ    هسعبةه

ٛ ئىٜ ئٍنبّٞخ يٝبارٖب   ٗععو  ٗاةااد اىدٗىخ ٍِ سي  ٗ دٍبد هليٜ يٜ اىس٘ن  هسعبةثبىانو اى ٛ ٝإا

ب ٗ نن٘لا   نٞنخ  ةرننٖ نٝنإاٛ ئىننٜ ئٍنبّ نَنب  نٞنخ ث نٞن اُ  اىَؾي نٍنِ صننٌ رنن٘ايُ ٍ نَنب ٗ نٞنق اىزنن٘ايُ ثْٖٞ ئىننٜ رؾق

اىَدي٘لبد هٗ اىجؾش لِ ثدٝو ىٖ ٓ اى٘اةااد ثبىس٘ن اىَؾيٜ ٍَب ٝإاٛ ئىٜ رقيٞو اى٘اةااد
1

 . 

 : رؼش٠ف ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ -3

 ٍِ اىسي  ٗاىخدٍبد  ته ٍدٓ ٍعْٞخ.اىةرن ثِٞ اىصباةاد ٗاى٘اةااد ئىٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٝاٞر 

 . ئعَبىٜ ٗاةااد ّةل اىجيد –اُ اىزغبةٛ = ئعَبىٜ اىصباةاد ىجيد ٍب ة ٞد اىَٞ 

ٛ اٗىٔ  ُ اىَدي٘لبد و ٛ هٌٕ ع   يٜ ٍٞ ا ُ اىزغبة ؤّ ٝ٘ضؼ اىْابي الإّزبعٜ ٕٗٞنئ يٜ ٗٝعد اىَٞ ا

اىدٗىخ اىَعْٞخ  ئك هُ ٍضو ٕ ٓ اىدٗىخ لْدٍب ٝعغ  ّابيٖب الإّزبعٜ ثسجت ضعف اةعخ رْ٘لٔ  ٗضعف 

لإّزبعٞخ يٞٔ   ٗضعف اةعخ ٍرّٗزٔ لِ ريجٞخ اؽزٞبعبد الاقزصبا   ريغأ اىدٗىخ ئىٜ اىز٘س  ينٜ اىقدةح ا

الاسزٞراا ىسد ٕ ٓ الاؽزٞبعبد   ٗثبىزبىٜ لدً ر٘يٞر يبحض يٜ الإّزبط ىغر  اىزصندٝر ٗؽندٗس لغن  

يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ
2
. 

                                                                 
-

1
   ٟ ٞ ، ِشعغ عبثك ،ص:شطبِٕظٛس ػٍ ٟ ثؼغ ِؤششاد الالزظبد اٌّظش  320، أصش رؾش٠ش عؼش طشف اٌؼٍّخ اٌّظش٠خ ػٍ

2
ّظشٞ، ٚس -  ٟ الالزظبد اٌ ٞ ػٍ ٗ اٌّظش ٟ أعؼبس طشف اٌغ١ٕ ٞ ، رأص١ش اٌفشٚق ف ً ، ارؾبد خبٌذ ػجذاٌٛ٘بة اٌجٕذاس  لخ ػّ

 .3.، ص:2016غشف اٌؼشث١خ ، اٌ    
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 : إٌٟ لغ١ّٓ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٠ٕمغُٚ

ؼ -أ نٞ اُ اىزغنبةح اىَْظن٘ةح : ٟا١ٌّةضاْ اٌزغةبسٞ اٌغةٍ نٞٔ ٍ و منو اىخندٍبد ٗاىسني  اىزنٜ  ٝلأينق لي ٗٝانَ

 . اىغَرمٞخ عجر اىؾدٗارٗاى٘اةااد ٍِ اىسي  اىَباٝخ اىزٜ  ٍباٛ ٍيَ٘ث  ٍضو اىصباةاد لنو رنُ٘ يٜ

ٗٝاَو مبيخ اىخدٍبد اىَزجباىخ  ٗٝلأيق ليٞٔ ٍٞ اُ اىزغبةح غٞر اىَْظ٘ة : ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌخذِٟ -ة

 . (ٍضو  اىْقو  اىسٞبؽخ  اىزبٍِٞ اىدٗهثِٞ 

 :اٌفشق ث١ٓ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٜ الا٠غبثٝ ٚا١ٌّضاْ اٌزغبسٜ اٌغٍجٝ

نٍِ اىسني  ٗاىخندٍبد  :ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ الا٠غبثٟ - نٖب هٕ٘ اى ٛ رنُ٘ يٞٔ  باةاد اىجيد  نٍِ ٗاةاار مضنر 

ٚ ثبىةبحض ٍِ اىسي  ٛ . ٗاىخدٍبد ٕٗ ا ٍب ٝسَ ٜ اىَٞ اُ اىزغبة ٌ اقزصبا ٕ ٓ اىجيد ٗيٜ ٕ ي  ٓ اىؾبىخ ٝزس

 ثبلاسزقراة. 

نٍِ  نباةارٖب    :اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىسيجٜ - ٕ٘ اى ٛ رنُ٘ يٞٔ ٗاةااد اىجيد ٍِ اىسني  ٗاىخندٍبد امجنر 

 ٌ اقزصبا اىجيد ثعدً الاسزقراة.ٗيٜ ٕ ٓ اىؾبىخ ٝزس. ثبىعغ  يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٕٗ ا ٍب ٝسَٚ

 فٟ الالزظبد اٌّظشٞ عؼش اٌظشف ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ اٌزغ١شاد فٟأصش :اٌّجؾش اٌضبٟٔ

ٝعزجر سعر اىصرف اىَرآح اىزٜ ْٝعنل ليٖٞب ٍرم  اىدٗىخ اىزغبةٛ ٍ  اىعبىٌ اىخبةعٜ ٗٝظٖر 

نٍِ  كىل ٍِ  ته اىعتقخ ثِٞ نٞؽندٙ اىجينداُ ئاىصباةاد ٗاى٘اةااد   يبسزٞراا اىسي   نٍِ  خاوعْج نٝد   ٝ

ٚ  ىس٘ناىلأيت ليٚ لَيخ ٕ ا اىجيد يٜ ا ٜ ثَعْ  خاوعْجُٞ اى٘اةااد ر ٝد ٍِ اىلأيت ليٚ اىعَتد هاى٘يْ

 ٜ ليٚ اىعَيخ  اوعْجٜٗىنِ اىصباةاد ر ٝد ٍِ اىلأيت  س٘ان اىعبىٌ هٗر ٝد ٍِ لر  اىعَيخ اى٘يْٞخ ي

ٜ ٍَب ٝإاٛ ؽدٗس ا زته يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ  ئىٜ اى٘يْٞخ ٗر ٝد ٍِ لر  اىعَتد يٜ اىس٘ن اى٘يْ

نٍِ  نته ارخنبك سٞبسنبد سنعر اىصنرف اىزنٜىٖ ٓ اىدٗى نٕ ا الا نزته  نٝزٌ ٍعبىغنخ  نٍ  ؽبىنخ  خ ٗ رزْبسنت 

  يزخةٞض سعر اىصرف ٝيعت اٗةا  ةحٞسٞب يٜ رؾسِٞ ٍسز٘ٛ اىَٞ اُ اىزغبةٛ ينٜ  الاقزصبا اى٘يْٜ

نَخ اوعو اىلأ٘ٝو   ليٜ اىرغٌ ٍِ هّٔ قد ٝسجت اىزراع  يٜ اوعو اىقصٞر   ٗٝخزيف  رأصٞر رخةنٞض قٞ

ٜ ؽدٗس رَْٞخ اقزصباٝخ يٜ ثيد ٍب   ٗقد ٝنُ٘ هقو ٍ٘ا ٍخ يٜ ثيد آ ر ا ٛ ئى ىعَيخ ٍِ ثيد ٟ ر   يقد ٝإا

وسجبة ٍْٖب لدً الاسزقراة اىسٞبسٜ هٗ اةرةبس اىدِٝ اىعبً مَب ٕ٘ اىؾبه يٜ ٍصر
1

. ٍِٗ ْٕب ياُ رأصٞر 

نَد ليننٜ لْصننرِٝ : اوٗه: ه نٞن اُ اىزغننبةٛ ٝعز نّنبد رخةنٞض سننعر اىعَيننخ لينٜ اىَ ُ اىدٗىنخ رَزيننل ئٍنب

                                                                 
1
ٞ ، ِشعغ عبثك ،ص: -  ٟ ثؼغ ِؤششاد الالزظبد اٌّظش ٟ شطب، أصش رؾش٠ش عؼش طشف اٌؼٍّخ اٌّظش٠خ ػٍ  321ِٕظٛس ػٍ
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نَخ اىعَينخ ٝغعنو  ٜ: هُ  هسنعبةرصندٝرٝخ   يٖجن٘ي قٞ نٞخ. اىضنبّ اىسني  اىزصندٝرٝخ هقنو ينٜ اوسن٘ان اىخبةع

نٍدلٍ٘ب  ثزنن٘اير هسبسننٞبد الاقزصننبا اىانبٍو   َٗٝنننِ هُ ٝؾننبي  ليننٜ اىقنندةح  نَنخ اىعَيننخ ٝنننُ٘   ةنض قٞ

قدةح ليٜ رقدٌٝ اىَ ٝد ٍِ اىَْزغبد اىزصدٝرٝخ اىزْبيسٞخ يٜ اوس٘ان اىخبةعٞخ   هٛ هُ الاقزصبا ىدٝٔ اى

ٗليٜ اىدٗىخ اىَصرٝخ يٝباح ٍْزغبرٖب اىزصدٝرٝخ لاسزغته رخةٞض قَٞخ لَترٖب
1
. 

نٍِ اىصنباةاد ٗاىن٘اةااد ٗ رلأ٘ة( ئىٜ 1ٗٝاٞر اىغدٗه اىزبىٜ ةقٌ   نٞ اُ اىزغنبةٙ منو  ينٜ  لغن  اىَ

 .2020-1990الاقزصبا اىَصرٛ  ته اىةزرح ٍِ 

 (1عذٚي )  

 الأعٕجٟرطٛس ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٚعؼش اٌظشف 

 اٌغٕخ
إعّبٌٟ اٌظبدساد 

 دٚلاس( )ثب١ٌٍّبس

إعّبٌٟ اٌٛاسداد 

 )ثب١ٌٍّبس دٚلاس(

سط١ذ ا١ٌّضاْ 

اٌزغبسٞ )اٌظبدساد 

 اٌٛاسداد( –

اٌّزٛعؾ اٌّشعؼ 

ٌغؼش اٌظشف 

 )ثبٌغ١ٕٗ(

1990/1991 3.8 11.4 (7.6) 3.1 

1991/1992 3.6 10.0 (6.4) 3.3 

1992/1993 3.4 10.7 (7.3) 3.3 

1993/1994 3.3 10.6 (7.3) 3.3 

1994/1995 5.0 12.8 (7.8) 3.3 

1995/1996 4.7 14.1 (9.4) 3.3 

1996/1997 5.3 15.5 (10.2) 3.3 

1997/1998 5.1 16.8 (11.7) 3.3 

1998/1999 4.4 17.0 (12.6) 3.3 

1999/2000 6.4 17.8 (11.4) 3.4 

2000/2001 7.0 16.4 (9.4) 3.9 

2001/2002 16.7 20.3 (3.6) 4.6 

2002/2003 18.6 20.4 (1.8) 6.1 

2003/2004 23.5 23.7 (0.2) 6.2 

2004/2005 28.8 31.4 (2.6) 5.8 

2005/2006 35.8 39.6 (3.8) 5.7 

2006/2007 42.4 46.8 (4.4) 5.6 

2007/2008 56.6 65.0 (8.4) 5.3 

2008/2009 49.0 61.6 (12.6) 5.5 

2009/2010 47.5 62.2 (14.7) 5.6 

                                                                 
1
ْ اٌز -  ٟ ا١ٌّضا ٟ ػٍ ؾم١م فزشح ِؾّذ ػجذاٌؾ١ّذ شٙبة، رأص١ش أخفبع عؼش اٌظشف اٌ ٞ خلاي اٌ ٞ اٌّظش   ،2015 –1985غبس

ٟ ٚالإؽظبء ٚاٌزشش      غ١بع ؼذد  ٠2016غ ، ٠ٕب٠ش ِغٍخ ِظش اٌّؼبطشح ، اٌغّؼ١خ اٌّظش٠خ ٌلإلزظبد اٌ  49 :،ص521، اٌ
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2010/2011 48.9 64.8 (15.9) 5.9 

2011/2012 47.9 74.2 (26.3) 6.0 

2012/2013 48.2 73.0 (24.8) 7.0 

2013/2014 43.7 76.5 (32.8) 7.1 

2014/2015 44.1 78.1 (34.0) 7.5 

2015/2016 34.8 66.9 (32.1) 8.7 

2016/2017 38.3 66.9 (28.6) 18.0 

2017/2018 47.3 73.5 (26.2) 17.8 

2018/2019 52.9 77.9 (25.0) 16.7 

2019/2020 29.3 63.5 (34.2) 15.6 

 اٌّظذس: اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌّظشٞ ، اٌزمش٠ش اٌغٕٛٞ ، أػذاد ِخزٍفخ.
 

 ٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك :

نٕٜ اىعغن   - اىنداحٌ اىَسنزَر ٗئُ اىسَخ اىرحٞسٞخ ىر ٞد اىَٞ اُ اىزغبةٛ 
1
نَب ٝانٞر ئىنٜ ٗعن٘ا  ينو   ٍ

ٜ يٜ هاا  الاقزصبا اىَصرٛ ِ الاةرةبس ٗالاّخةب ٕٞني يةٜ  ته اىةزرح     ٗىنِ قَٞخ اىعغ  رز ث ة ثٞ

نٞبة ّظنبً ثرٝزنُ٘ ٗٗاي  1990/2000ٍِ   Bretonالزَدد ٍصر ّظبً ةثق سنعر اىصنرف ثسنجت اّٖ

Woods  يٜ صَبّْٞٞبد اىقرُ اىَبضٜ   ٗقد ؽبيظذ ليٜ ٕ ا اىرثق ؽزٜ الزَدد اىؾنٍ٘خ ّظبً سعر

نّبٍظ الإ نتػ الاقزصنباٛ ٗاىزن 1991اىصرف اىَداة يٜ يجراٝر  نٞ  ثر نٞف اىٖٞنينٜ  لْدٍب رٌ رْة
2
يقند  

نٍب  3.4ئىنٜ  1998عْٞٔ/ اٗلاة ىعبً 1.55اّخةض قَٞخ اىغْٞٔ اىَصرٛ ٍِ  نٞٔ/ اٗلاة ينٜ اىَز٘سنق  عْ

ٗقد اّخةض لغ  اىَٞ اُ اىزغبةٛ  ته ٕ ٓ اىةزرح هصر اىزخيٜ لِ  2000ٗاٝسَجر   1991ثِٞ يجراٝر

ٍرح ه رٛ هٗا ر اىزسنعْٞٞبد ّظبً ةثق سعر اىصرف ىضتس سْ٘اد ٍززبىٞخ ئلا هُ اىعغ  ثد  ٝزصبلد 

نٍِ ؽنباس  نٞخ ثند ا   نٞخ ٗاىخبةع نٍبد اىدا ي نٍِ اوي نٝد  ٗثانو ؽبا لقت ٍ٘اعٖخ الاقزصنبا اىَصنرٛ اىعد

ٜ لبً    ٗاّخةب  ئٝراااد قْبح اىس٘ٝل ٍ  رصبلد ّ ة اىؾرة يٜ ٍْلأقخ اىارن  1997اوقصرالإةٕبث

ٔ اّخةب  ؽصٞيخ اىْقد اوٗسق    لأبس اىسٞبؽخ ٕٗرٗة ةؤٗث اوٍ٘اه ئىٜ ٍِ ق اوعْجٍَٜب رررت ليٞ

                                                                 
1
 - T.M. Anderson and F.Schneider , " Coorination of Fiscal and Monetary Policy under  

     Different  institutional Arrangement", European Journal of Political Economy, February 

    1986, Pp.169-191 
2
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اىخبةط
1
نٞبة   نٞخ ىٞصنو لغن   هسنعبة  يرت  لنِ اّٖ نٞخ ٗرندٕ٘ة ؽصنٞيخ اىصنباةاد اىجزرٗى اىنْةق اىعبىَ

نٞ اُ اىزغننبةٛ ئىننٜ  نٝخ لننبً  12.5اىَ نٞنبة اٗلاة ّٖب ٗاىنن ٛ ٝعنند هلينٜ لغنن   ننته يزننرح  1998/1999ٍي

 اىزسعْٞٞبد. 

 اوعْجنٍٜيٞبة اٗلاة لْدٍب مبُ سعر اىصرف  9.4ُ اىزغبةٛ ثيغ لغ  اىَٞ ا 2000/2001يٜ لبً  - 

عْٖٞبد 3.9
2
ّزٞغنخ ارجنبس  عْٖٞب   4.6لْدٍب مبُ سعر اىصرف  3.6عغ  اىثيغ  2001/2002ٗيٜ لبً   

 .يٜ ّلأبن ٍؾدا خاوعْجٞىيعَيخ ّظبً اىزعٌ٘ٝ اىَداةٗرؾرٝل ّلأبن اىجٞ  ٗاىارا  

ٗرٌ ٍْؼ اىؾرٝخ  29/1/2003يٜ  اوعْجٜسعر اىصرف ؽَْٞب رقرة رؾرٝر  2002/2003ٗ ته لبً  -

خاوعْجٞىيجْ٘ك يٜ رؾدٝد سعر اىجٞ  ٗاىارا  ىيعَيخ 
3
عْٖٞب  اّخةض لغ   6.1اةرة  سعر اىصرف ئىٜ  

نٞن اُ اىزغننبةٛ ثْسننجخ  نّنخ ثبىعننبً اىسننبثق ىٞصننو ئىننٜ 50اىَ نَنخ  1.8% ٍقبة نٞنش ثيغننذ قٞ نٞنبة اٗلاة ؽ ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة. 20.4اى٘اةااد ٍيٞبة اٗلاة ٗقَٞخ  18.6اىصباةاد 

ٍيٞبة اٗلاة ٗاّخةض لغ   6.2اةرة  ٍعده اىصرف اةرةبلب  يةٞةب  ؽٞش ثيغ  2003/2004ٗيٜ لبً  -

نٝباح ٍيٞبة اٗلاة ٕٗ ٓ رعزجر هاّٜ قَٞخ ىيعغ   ته يزرح اىدةاسخ  2اىَٞ اُ اىزغبةٛ ئىٜ  ؽٞش ؽندس ي

نٝنباح اىن٘اةااد  اىصنباة نٍِ ي نَب اىنن٘اةااد  23.5اد ينٜ اىصنباةاد ثَعنده همجنر  نٞبة اٗلاة ثْٞ  23.7ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة(

نٖب  ئىنٜ  5.8ٍِ  اوعْجٜاّخةض سعر اىصرف  2007/2008ئىٜ  2004/2005ٗ ته اىةزرح ٍِ  - عْٞ

نٞ اُ اىزغنبةٛ يقند اةرةن   %2.15عْٖٞب  ٗكىل ثَعنده رراعن  سنْ٘ٛ اىَز٘سنق ٝجينغ  5.3 نٍب لغن  اىَ   ه

نَ٘ سنْ٘ٛ ينٜ اىَز٘سنق ٍيٞبة اٗلاة  8.4ئىٜ  2.6 ته ٕ ٓ اىةزرح ٍِ  نٞش اةرةعنذ 55.7ثَعده ّ % ؽ

نَ٘ سنْ٘ٛ ينٜ اىَز٘سنق  56.6ئىنٜ  28.8اىصباةاد ٍِ  نٞبة اٗلاة ثَعنده ّ نَب اةرةعنذ 24.1ٍي %   ثْٞ

 %.26.8ٍيٞبة اٗلاة ثَعده َّ٘ سْ٘ٛ يٜ اىَز٘سق  65.0ئىٜ  31.4اى٘اةااد ٍِ 

عْٖٞب ثَعده  6.0ئىٜ  5.5ة  سعر اىصرف ٍِ اةر 2011/2012ئىٜ  2008/2009ٗ ته اىةزرح ٍِ  -

نٍِ 2.3َّ٘ يٜ اىَز٘سق  نَ٘  26.3ئىنٜ  12.6%   ٗياا اىعغ  ثبىَٞ اُ اىزغنبةٛ  نٖب  ثَعنده ّ نٞبة عْٞ ٍي

                                                                 
1
 خبٌذ ػجذاٌٛ٘بة اٌجٕذاسٞ ، رأص١ش اٌفشٚق فٟ أعؼبس طشف اٌغ١ٕٗ اٌّظشٞ ػٍٟ الالزظبد اٌّظشٞ، ٚسلخ ػًّ ، ارؾبد  - 

 .2016اٌؼشث١خ ،  اٌغشف    
2
 - Hossam Eldin Mohammed Abdelkader , Investigating The Transmission Mechanism of 

    Monetary Policy In Egypt, PHD Thesis, Department of Economics, Birmingham Business  

    School, Collage of Social Sciences, Univeresity of Birmingham, UK, 2013, Pp51. 
3
ْ اٌخبسعٟ ٌلإلزظبد اٌّظشٞ اٌفزشح  -   ،  2017-1977ِٓ عبسح أثٛاٌغؼٛد ػجذٖ اٌغ١ذ ، أصش عؼش اٌظشف ػٍٟ اٌزٛاص

 22، ص: 2020اٌؼ١ٍّخ ٌلإلزظبد ٚاٌزغبسح ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ اٌؼذد الأٚي ،  اٌّغٍخ    
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نٍِ 27.2سْ٘ٛ يٜ اىَز٘سق  نَخ اىصنباةاد  نٞبة اٗلاة ثَعنده  47.9ئىنٜ  49.0% ؽٞش اّخةرذ قٞ ٍي

ٜ اىَز٘سق  ٛ ي ٍيٞبة اٗلاة ثَعده  74.2ئىٜ  61.6خ اى٘اةااد ٍِ %   ثَْٞب يااد ق0.56َٞرراع  سْ٘

 %.5.1َّ٘ سْ٘ٛ يٜ اىَز٘سق 

نٞ اُ  7.0ىٞجيغ  اوعْجٜقد اةرة  سعر اىصرف  2012/2013 ته اىعبً  - عْٖٞبد ٗاّخةض لغن  اىَ

نٍِ  24.8% ؽٞش ثينغ 5.7ثَعده اىزغبةٛ لِ اىعبً اىسبثق ىٔ  نٞبة اٗلاة ّزٞغنخ اّخةنب  اىن٘اةااد  ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة. 48.2ئىٜ  47.9ٍيٞبة اٗلاة   ٗيٝباح اىصباةاد ٍِ  73.0ئىٜ  74.2

   7.5   7.1ىٞجينغ   اوعْجنٜاةرةن  سنعر اىصنرف  2015/2016ئىنٜ  2013/2014ٗ ته اىةزرح ٍِ  -

نٞ اُ اىزغنبةٛ ىٞجينغ ّؾن٘  8.7 نَب اةرةن  لغن  اىَ نٖب  لينٜ اىزن٘اىٜ م نٞنبة 32.0   34.0   32.8( عْٞ ( ٍي

( ٍيٞبة اٗلاة ليٜ اىز٘اىٜ   هٍب 66.9   78.1   76.5ٜ   ؽٞش ثيغذ اى٘اةااد ّؾ٘  اٗلاة ليٜ اىز٘اى

 ( ٍيٞبة اٗلاة ليٜ اىز٘اىٜ.34.8   44.1   43.7اىصباةاد يقد ثيغذ ّؾ٘   

نَخ ىنٔ  نته  اوعْجٜاةرة  سعر اىصرف  2016/2017ٗ ته اىعبً  - اةرةبلنب  ٍيؾ٘ظنب  ىٞجينغ هقصنٜ قٞ

ٌ ٗكىل ّزٞغخ ىقراة  عْٖٞب   18يزرح اىدةاسخ  اوعْجٜسعر اىصرف  رع٘ٝ
1
ؽٞش قرة  2016ّ٘يَجر  3يٜ  

ٗكىل يٜ ئيبة ثرّبٍظ الإ تػ  اوعْجٜاىجْل اىَرم ٛ ارخبك لدح ئعرا اد ىزصؾٞؼ سٞبسخ رداٗه اىْقد 

الاقزصباٛ اى ٛ َٝنِ الاقزصبا اىَصرٛ ٍِ ٍ٘اعٖخ اىزؾدٝبد اىقبحَخ ٗئيتن قدةارٔ ٗرؾقٞق ٍعدلاد 

٘ ٗاىزاغٞو ثَب ٝزْبست ٍ  ئٍنبّبد ٍٍر ِٚٓ أُ٘ الأعجبة  .صر اىَباٝخ ٗاىجارٝخ ٗاىلأجٞعٞخرةعخ ٍِ اىَْ

 اٌزٝ دفؼذ اٌجٕه اٌّشوضٜ لإرخبر لشاس رؾش٠ش عؼش اٌظشف.

نّنخ  -1 نّنخ ثعنند هُ سننغيذ ّسننجخ اىعغنن  يننٚ اىؾسننبة اىخزننبٍٚ ىَ٘اي  2016-2015 ةننض لغنن  اىَ٘اي

نٍن   %  12.2 نّنخ  نٞنخ اىسننبثقخ% يننٚ اىسنن11.5ٍْقبة نٍنخ الاقزصننباٝخ ٗ   خ اىَبى اسننزنَبه ئ ننتػ اىَْظ٘

 .ثبىز اٍِ ٍ  ئعرا اد ررلٞد الإّةبن ليٚ اىدلٌ ٗررلٞد الإّةبن اىؾنٍ٘ٚ

 ٗاوعْجٚ يٝباح اىصباةاد ٗراغٞ  الاسزضَبة اىَؾيٚٗ  سزٞراا اىعا٘احٚ ةض اى٘اةااد ٗٗقف الإ-2

نٍِ الاىزنن اً ثزن -3 نْل اىَرمنن ٙ اىَصنرٙ  د الاسننزٞرااٝخ ينٚ اىسنني  ٘يٞر اىنندٗلاة ىسند اىةغن٘ارَننِٞ اىج

 .اىقرب  ليٚ ظبٕرح اىدٗىرح ٗاىَربةثخ ليٚ اىدٗلاة يٚ اىس٘ن اىس٘اا  ٗ   ٗالاسزرارٞغٞخ اوسبسٞخ

                                                                 
1
 -  ٓ فزشح ِ ٞ اٌ ّظش ٟ ٌلإلزظبد اٌ ْ اٌخبسع زٛاص ٟ اٌ ٖ اٌغ١ذ ، أصش عؼش اٌظشف ػٍ   ، ِشعغ 2017-1977عبسح أثٛاٌغؼٛد ػجذ

 23عبثك ، ص:      
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نٞخ اىزنٚ ٝؾنبٗه رغنبة  -4 نٞدا لنِ اىصن٘ةح اىَٕ٘ ماف ؽغٌ اىعر  ٗاىلأيت اىؾقٞقِٞٞ ليٚ اىندٗلاة ثع

 .دٝرٕباىعَيخ ٗاىَربةثُ٘ ليٚ اىدٗلاة رص

 .اسزٖداف ٍعدلاد اىزرخٌ ٗاىسٞلأرح ليٖٞب ليٚ اىَدٙ اىَز٘سق ثعد اسزقراة سعر اىدٗلاة -5

دد  نرٗطئّقنبك ا -6 نٖذ ىيَرنبةثخ لينٚ  ىج٘ة نخ اىَصنرٝخ ثعند هُ لنٖ نٍِ اىسنٞ٘ىخ ٗارغ نٞرا  عن  ا مج

 .اىدٗلاة

ايقنخ  نْدٗن رأمٞد عدٝخ ٍصر يٚ ارخبك قراةاد ئ تػ اقزصباٙ عرٝئنخ  ىيؾصن٘ه لينٚ صقنخ ٍٗ٘ -7

ئللأب  ٍرّٗخ ىيجْ٘ك اىعبٍيخ  ٗ ٍيٞبة اٗلاة ىدلٌ الاؽزٞبيٚ اىْقدٙ اىَصرٙ 12اىْقد ليٚ قر  ثقَٞخ 

لإسزعباح رداٗىٔ يٜ اىقْ٘اد اىارلٞخ ٗئّٖب  اىس٘ن اىَ٘ايٝخ  اوعْجٜيٜ ٍصر ىزسعٞر لرا  ٗثٞ  اىْقد 

نٕ ا الإعنرا   اوعْجنٜىيْقند  نٞ اُ اىزغنبةٗلينٜ هصنر  نٞش ثيغننذ  28.6ٛ ّؾن٘ ثينغ لغن  اىَ نٞبة اٗلاةؽ ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة. 66.9ٍيٞبة اٗلاة ٗاى٘اةااد  38.3اىصباةاد 

نٞ اُ  17.8ئىنٜ  اوعْجنٜاّخةنض سنعر اىصنرف  2017/2018 نته اىعنبً  - نٖب  ٗاّخةنض لغن  اىَ عْٞ

ٛ ئىٜ  ٘ 8.4ٍيٞبة اٗلاة ثَعده  26.2اىزغبة ٍيٞبة اٗلاة ٗاى٘اةااد  47.3% ؽٞش ثيغذ اىصباةاد ّؾ

 ٍيٞبة اٗلاة. 73.5ّؾ٘ 

نٞش ثينغ  اوعْجٜٗا و سعر اىصرف  2018/2019 ته اىعبً  - نٖب    ٗاّخةنض  16.7اّخةبضنٔ ؽ عْٞ

نٞبة اٗلاة  52.9% ؽٞش ثيغذ اىصنباةاد 4.6ٍيٞبة اٗلاة ثَعده  25.0لغ  اىَٞ اُ اىزغبةٛ ئىٜ  ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة. 77.9ٗاى٘اةااد 

  :٠ٚشعغ رٌه إ١ٌٍِٟبس دٚلاس  52.9ظبدساد ألظٟ ل١ّخ ٌٙب ٠ٚلاؽظ أٔٗ خلاي ٘زا اٌؼبَ لذ ثٍغذ اٌ

ٍيٞبة اٗلاة ثسجت اةرةبس ؽصٞيخ  28.5% ىزصو ئىٜ 10.3اةرةبس ؽصٞيخ اىصباةاد اىسيعٞخ ثَعده  -أ

 ٍيٞبة اٗلاة. 11.6ىزسغو ّؾ٘  31.7اىصباةاد اىسيعٞخ اىجزرٗىٞخ ثَعده 

ٍيٞبة اٗلاة ٗقد عب  كىل اّعنبسب   24.4غ ّؾ٘ % ىزجي13.7اةرةبس اىَزؾصتد ٍِ اىخدٍبد ثَعده  -ة

نٞبة اٗلاة  12.6% ىزصنو ّؾن٘ 28.2لاةرةبس ٍعظٌ ثْ٘إب ؽٞش رصبلدد ٍزؾصتد اىسةر ثَعده  ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة. 2.5% ىزسغو ّؾ٘ 8.4مَب اةرةعذ ٍزؾصتد اىخدٍبد او رٛ ثَعده 

نٖب  نته يزنرح اىدةاسنخ هقند ثيغنذ اىن٘اةااد  2018/2019مَب ٝتؽ  هّٔ  ته ّةنل اىعنبً  نَخ ى قصنٜ قٞ

  :ٍيٞبة اٗلاة ٗقد عب  كىل ّزٞغخ 77.9
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نٞبة اٗلاة لإةرةنبس اىن٘اةااد  66.5% ىزجينغ 5.4اةرةبس اىَدي٘لبد لنِ اىن٘اةااد اىسنيعٞخ ثَعنده  * ٍي

نٞنخ ثَعننده  نٞنر اىجزرٗى نٞنبة اٗلاة يننٜ ؽننِٞ اّخةرننذ اىنن٘اةااد اىسننيعٞخ  55.0% ىزجيننغ 8.6اىسنيعٞخ غ ٍي

 ٍيٞبة اٗلاة. 11.5% ىزسغو ّؾ٘ 7.7َعده اىجزرٗىٞخ ث

نٞنخ ثَعننده  * نَندي٘لبد اىخدٍ نٞنبة اٗلاة اّعنبسننب لاةرةننبس ٍعظننٌ  11.4ىزسننغو ّؾنن٘  %9.9اةرةننبس اى ٍي

% ٗاةرةعذ 21.0ٍيٞبة اٗلاة ثَعده  6.0ثْ٘إب ؽٞش اةرةعذ اىَدي٘لبد اىخدٍٞخ او رٛ ىزصو ّؾ٘ 

 ٍيٞبة اٗلاة. 1.8ٍدي٘لبد اىْقو ىزصو ّؾ٘ 

٠ؤدٞ إٌٟ ص٠بدح ػغض ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ فٟ الأعً  الأعٕجِّٟب عجك ٔغزٕزظ أْ رؾش٠ش عؼش اٌظشف     

 اٌمظ١ش ٚأخفبع اٌؼغض فٟ الأعً اٌط٠ًٛ ٔز١غخ اسرفبع اٌظبدساد.

ً أصش  عؼش اٌظشف ػٍٟ )اٌظبدساد، اٌٛاسداد، سط١ذ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ( اٌزغ١شاد فٟرؾ١ٍ
1
: 

ٌ رؾيٞو هصر اىزغٞراد يٜ ُ اىزغبةٛ(  س٘ف ٝز ٜ  اىصباةاد  اى٘اةااد  ة ٞد اىَٞ ا سعر اىصرف لي

ٜ  الزَباا   ٜ اىَْٖظ اى٘ ة  اىزؾيٞيٜ. –لي

 ٚلا: ٚطف اٌّزغ١شادأ

 (2عذٚي )

Sample 1991 2020 Observations 30 
 

Series: Total Exports 
Total 

Imports 

Trade 

Balance 

Exchange Rate 

Weighted Average 

Mean 26.87667 41.31333 -14.4367 6.583333 

Median 29.05 35.5 -10.8 5.6 

Maximum 56.6 78.1 -0.2 18 

Minimum 3.3 10 -34.2 3.1 

Std. Dev. 19.45103 26.57155 10.73671 4.443289 

 
Jarque-Bera 3.392436 3.892125 3.290014 18.22669 

Probability 0.183376 0.142835 0.193011 0.00011 

عدا المتغير  %5عند مستوى معنوية  Jarque-Beraلي التوزيع الطبيعي وفقا لاختبار إتتبع متغيرات الدراسة 

 المستقل )سعر الصرف(

                                                                 
1
ٟ ثشٔبِظ رُ الاػزّبد ػ -  ٍE VIEWS 8  ْ اسداد، سط١ذ ا١ٌّضا ٟ اٌظبدساد، اٌٛ ٟ عؼش اٌظشف ػٍ ً أصش اٌزغ١شاد ف ٟ رؾ١ٍ ف

 اٌزغبسٞ.
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 اٌؼشع اٌج١بٟٔ ٌٍغلاعً اٌض١ِٕخ

 دراسة استقرار السلاسل الزمنية

 Augmented Dickey-Fuller testاخزجبس د٠ىٟ فٌٛش  اٌّزغ١ش

 اٌفشق الاٚي At Level اٌّغزٜٛ

E
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C
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A
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G
E
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A

T
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Null Hypothesis: 

EXCHANGE_RATE_WEIGHTED_A 
has a unit root 

Eogenous: 

Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - base on 

SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -0.224825  0.9244 

Test critical 

values: 

1% 

level  -3.679322  

 

5% 

level  -2.967767  

 

10% 

level  -2.622989  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided 

p-values.  
 

Null Hypothesis: 

D(EXCHANGE_RATE_WEIGHTED_A) 
has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, 

maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -4.634544  0.0010 

Test critical 

values: 

1% 

level  -3.689194  

 
5% 

level  -2.971853  

 

10% 

level  -2.625121  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-

values.  
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E
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T
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Null Hypothesis: TOTAL_EXPORTS 

has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Lengt: 0 (Automatic - based on 

SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -1.305047  0.6135 

Test 

critical 

values: 

1% 

level  -3.679322  

 

5% 

level  -2.967767  

 

10% 

level  -2.622989  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-

values.   

Null Hypothesis: D(TOTAL_EXPORTS) 

has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, 

maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -3.660539  0.0107 

Test critial 

values: 

1% 

level  -3.689194  

 

5% 

level  -2.971853  

 

10% 

level  -2.625121  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-

values.  

     
 

IM
P

O
R

T
S

 

Null Hypothesis: TOTAL_IMPORTS 

has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automaic - based on 

SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -0.829973  0.7954 

Test 

critical 

values: 

1% 

level  -3.679322  

 

5% 

level  -2.967767  

 

10% 

level  -2.622989  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided 

p-values.  

     

 

 

 
 

 

Null Hypothesis: D(TOTAL_IMPORTS) 

has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, 

maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -4.046212  0.0042 

Test 

critcal 

values: 

1% 

level  -3.689194  

 

5% 

level  -2.971853  

 

10% 

level  -2.625121  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-

values.  
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Null Hypothesis: TRADE_BALANCE 

has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic  based on 

SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -0.010447  0.9501 

Test 

critical 

values: 

1% 

level  -3.679322  

 

5% 

level  -2.967767  

 
10% 
level  -2.622989  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided 

p-values.  

 

 

 

 
 

Null Hypothesis: D(TRADE_BALANCE) 

has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, 

maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-

Fuller test statistic -3.964629  0.0052 

Test critcal 

values: 

1% 

level  -3.689194  

 

5% 

level  -2.971853  

 

10% 

level  -2.625121  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-

values.  

     
 

 

، ٚرظً At levelلا رزّزغ ِزغ١شاد اٌذساعخ ثبلاعزمشاس )اٜ رؼبٟٔ ِٓ ِشىٍخ عزس اٌٛؽذح( فٟ اٌّغزٜٛ

 .ع١ّغ اٌّزغ١شاد ٌؾبٌخ الاعزمشاس ػٕذ اٌفشق الاٚي وّب ٠ٛػؼ اخزجبس د٠ىٟ فٌٛش اٌغبثك

 

ً ػٕذ اٌفشق الأشع ااٌؼ  ٚيٌج١بٟٔ ٌٍغلاع

 صش عؼش اٌظشف ػٍٟ اٌظبدسادأ

  ثر الزمنأبدون استبعاد 
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 بعد تحييد اثر الزمن واستخدام السلاسل الساكنة 
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Dependent Variable: TOTAL_EXPORTS 

Method: Least Squares   

Date: 02/06/22  Time: 10:09   

Sample: 1991 2020   

Included observations: 30   

(TOTAL_EXPORTS) = 

C(1)+C(2)*(EXCHANGE_RATE_WEIGHTED_A) 

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) 11.04932 5.462440 2.022781 0.0527 

C(2) 2.404154 0.691365 3.477402 0.0017 

     
     

R-squared 0.301612 

    Mean dependent 

var 

26.876

67 

Adjusted R-

squared 0.276669 

    S.D. dependent 

var 

19.451

03 

S.E. of 

regression 16.54287 

    Akaike info 

criterion 

8.5141

28 

Sum 

squared 

resid 7662.668     Schwarz criterion 

8.6075

42 

Log 

likelihood -125.7119 

    Hannan-Quinn 

criter. 

8.5440

12 

Durbin-

Watson 

stat 0.216173    

     
     
النتائج 

السابقة 

توضح حالة 

 انحدار زائف

 

     

Dependent Variable: D(TTAL_EXPORTS) 

Method: Least Squares   

Date: 02/06/22   Time: 10:11   

Sample (adjusted): 1992 2020   

Included observations: 29 after adjustments  

D(TOTAL_EXPORTS) = 

C(1)+C(2)*D(EXCHANGE_RATE_WEIGHTED_A 

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) 0.735498 1.312028 0.560581 0.5797 

C(2) 0.333645 0.724789 0.460334 0.6490 

     
     

R-squared 0.007787 

    Mean dependent 

var 

0.8793

10 

Adjusted R-

squared -0.028961 

    S.D. dependent 

var 

6.7650

03 

S.E. of 

regression 6.862266 

    Akaike info 

criterion 

6.7564

25 

Sum 

squared 

resid 1271.449     Schwarz criterion 

6.8507

21 

Log 

likelihood -95.96816 

    Hannan-Quinn 

criter. 

6.7859

57 

Durbin-

Watson stat 1.538055    

     
     

تأثير سعر الصرف علي الصادرات غير معنوى عند مستوى 

 %5معنوية 
Series: RESID 

Sample 1991 2020 

Observations 29 

Mean       -4.90e-16 

Median   -0.338396 

Maximum   13.56460 

Minimum  -23.96849 

Std. Dev.    6.738611 

Skewness   -1.325073 

Kurtosis    7.112768 

Jarque-Bera  28.92525 

Probability  0.000001 

  التحقق من النتيجة عن طريق استخدام طريقة تقدير

 FMOLSمعلمية  لا

Dependent Variable: D(TOTAL_EXPORTS)  

Method: Fully Modified Least Squares  

 ينة للتقدير التحقق بأستخدام الطرق المت 

Dependent Variable: D(TOTAL_EXPORTS)  

Method: Robust Least Squares   

Date: 02/06/22   Time: 11:19   
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(FMOLS) 

Date: 02/06/22   Time: 10:18   

Sample (adjusted): 1993 2020   

Included observations: 28 after adjustments  

Cointegrating equation deterministics: C  

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, 

Newey-West fixed bandwidth 

        = 4.0000)   

     
     

Variable 

Coeffic

ient 

Std. 

Error 

t-

Statist

ic 

Prob. 

  

     
     D(EXCHANGE_RATE_W

EIGHTED_A) 

0.1104

26 

0.710

668 

0.155

384 0.8777 

C 

0.8555

65 

1.308

960 

0.653

622 0.5191 

     
     

R-squared 

0.0042

58 

    Mean 

dependent 

var 

0.917

857 

Adjusted R-squared 

-

0.0340

40 

    S.D. 

dependent 

var 

6.885

898 

S.E. of regression 

7.0021

16 

    Sum 

squared 

resid 

1274.

770 

Durbin-Watson stat 

1.5330

03 

    Long-run 

variance 

45.24

566 

     
      

 

 

Sample (adjusted): 1992 2020   

Included observations: 29 aftr adjustments  

Method: MM-estimation   

S settings: tuning=1.547645, breakdown=0.5, 

trials=200, subsmpl=1, 

        refine=2, compare=5   

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.684, H-matrix 

scaled 

Random number generator: rng=kn, seed=50741500 

Huber Type I Standard Errors & Covariance  

     
     

Variable 

Coeffic

ient 

Std. 

Error 

z-

Statist

ic 

Prob. 

  

     
     D(EXCHANGE_RATE_W

EIGHTED_A) 

0.2892

33 

0.480

299 

0.602

194 0.5470 

     
     

 

Robust 

Statistics   

     
     

R-squared 

-

0.0553

69 

    Adjusted 

R-squared 

-

0.0553

69 

Rw-squared 

-

0.0685

98 

    Adjust 

Rw-squared 

-

0.068

598 

Akaike info criterion 

58.009

99 

    Schwarz 

criterion 

59.24

571 

Deviance 

540.10

57     Scale 

3.108

976 

Rn-squared statistic 

0.3626

37 

    Prob(Rn-

squared 

stat.) 

0.547

045 

     
     

 

Non-robust 

Statistics   

     
     

Mean dependent var 

0.8793

10 

    S.D. 

dependent 

var 

6.765

003 

S.E. of regression 

6.7827

00 

    Sum 

squared 

resid 

1288.

141 
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 صش عؼش اٌظشف ػٍٟ اٌٛاسدادأ

 بدون استبعاد اثر الزمن 
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Dependent Variable: TOTAL_IMPORTS  

Method: Least Squares   

Date: 02/06/22   Time: 10:33   

Sample: 1991 2020   

Included observations: 30   

TOTAL_IMPORTS=C(1)+C(2)*EXCHANGE_RATE_

WEIGHTED_A 

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) 15.15478 6.673167 2.271002 0.0310 

C(2) 3.973452 0.844603 4.704519 0.0001 

     
     

R-squared 0.441480 

    Mean dependent 

var 41.31333 

Adjusted R-

squared 0.421533 

    S.D. dependent 

var 26.57155 

S.E. of 

regression 20.20953 

    Akaike info 

criterion 8.914526 

Sum 

squared 

resid 11435.90     Schwarz criterion 9.007939 

Log 

likelihood -131.7179 

    Hannan-Quinn 

criter. 8.944410 

 بعد تحييد اثر الزمن واستخدام السلاسل الساكنة 
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Dependent Variable: D(TOTAL_IMPORTS)  

Method: Least Squares   

Date: 02/06/22   Time: 10:35   

Sample (adjusted): 1992 2020   

Included observations: 29 after adjustments  

D(TOTAL_IMPORTS)=C(1)+C(2)*D(EXCHANGE_RA

TE_WEIGHTED_A) 

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) 1.955695 1.142549 1.711694 0.0984 

C(2) -0.369212 0.631166 

-

0.584968 0.5634 

     
     

R-squared 0.012515 

    Mean dependent 

var 1.796552 

Adjusted R-

squared -0.024059 

    S.D. dependent 

var 5.905233 

S.E. of 

regression 5.975846 

    Akaike info 

criterion 6.479801 

Sum 

squared 

resid 964.1899     Schwarz criterion 6.574097 

Log -91.95711     Hannan-Quinn 6.509333 
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Durbin-

Watson 

stat 0.232157    

     
      

likelihood criter. 

Durbin-

Watson stat 1.641070    

     
     

Series: RESID 

Sample 1991 2020 

Observations 29 

Mean        0.000000 

Median   -0.555695 

Maximum   16.13354 

Minimum  -16.76183 

Std. Dev.    5.868164 

Skewness   -0.310116 

Kurtosis    5.637614 

 

Jarque-Bera  8.871218 

Probability  0.011848 

 تأثير سعر الصرف علي الواردات غير معنوى

  التحقق من النتيجة عن طريق استخدام طريقة

 FMOLSتقدير لامعلمية 
 

Dependent Variable: D(TOTAL_IMPORTS)  

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)  

Date: 02/06/22   Time: 10:40   

Sample (adjusted): 1993 2020   

Included observations: 28 after adjustments  

Cointegrating equation deterministics: C  

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-

West fixed bandwidth 

        = 4.0000)   

     
     

Variable 

Coeffic

ient 

Std. 

Error 

t-

Statist

ic 

Prob. 

  

     
     

D(EXCHANGE_RATE_W

EIGHTED_A) 

-

0.5576

20 

0.634

901 

-

0.878

278 

0.387

8 

C 

2.1572

97 

1.169

408 

1.844

777 

0.076

5 

     
     

R-squared 

0.0102

58 

    Mean 

dependent 

var 

1.910

714 

Adjusted R-squared 

-

0.0278

    S.D. 

dependent 

5.980

917 

 للتقدير التحقق بأستخدام الطرق المتينة  
 

Dependent Variable: D(TOTAL_IMPORTS)  

Method: Robust Least Squares    

Date: 02/06/22   Time: 11:20   

Sample (adjusted): 1992 2020   

Included observations: 29 after adjustments  

Method: MM-estimation   

S settings: tuning=1.547645, breakdown=0.5, 

trials=200, subsmpl=1, 

        refine=2, compare=5   

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.684, H-matrix 

scaled 

Random number generator: rng=kn, seed=50741500 

Huber Type I Standard Errors & Covariance  

     
     

Variable 

Coeffic

ient 

Std. 

Error 

z-

Statist

ic 

Prob. 

  

     
     

D(EXCHANGE_RATE_W

EIGHTED_A) 

-

0.1049

70 

0.481

708 

-

0.217

912 

0.827

5 

     
     

 

Robust 

Statistics   

     
     

R-squared 

-

0.1410

    Adjusted 

R-squared 

-

0.141
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09 var 

S.E. of regression 

6.0635

07 

    Sum 

squared 

resid 

955.9

190 

Durbin-Watson stat 

1.6734

66 

    Long-run 

variance 

36.11

239 

     
      

82 082 

Rw-squared 

-

0.2072

28 

    Adjust 

Rw-squared 

-

0.207

228 

Akaike info criterion 

46.008

61 

    Schwarz 

criterion 

47.60

566 

Deviance 

625.09

28     Scale 

3.759

003 

Rn-squared statistic 

0.0474

86 

    Prob(Rn-

squared 

stat.) 

0.827

498 

     
     

 

Non-robust 

Statistics   

     
     

Mean dependent var 

1.7965

52 

    S.D. 

dependent 

var 

5.905

233 

S.E. of regression 

6.1783

71 

    Sum 

squared 

resid 

1068.

823 

     
      

 

 صش عؼش اٌظشف ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٜأ

 بدون استبعاد اثر الزمن 
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Dependent Variable: TRADE_BALANCE  

Method: Least Squares   

Date: 02/06/22   Time: 10:43   

Sample: 1991 2020   

Included observations: 30   

(TRADE_BALANCE)=C(1)+C(2)*(EXCHANGE_RATE_W

EIGHTED_A) 

 بعد تحييد اثر الزمن واستخدام السلاسل الساكنة 
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Dependent Variable: D(TRADE_BALANCE)  

Method: Least Squares   

Date: 02/06/22   Time: 10:47   

Sample (adjusted): 1992 2020   

Included observations: 29 after adjustments  

D(TRADE_BALANCE)=C(1)+C(2)*D(EXCHANGE_RA

TE_WEIGHTED_A) 
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      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) -4.105457 2.743573 -1.496391 0.1457 

C(2) -1.569298 0.347246 -4.519269 0.0001 

     
     

R-squared 0.421772 

    Mean dependent 

var -14.43667 

Adjusted R-

squared 0.401121 

    S.D. dependent 

var 10.73671 

S.E. of 

regression 8.308846 

    Akaike info 

criterion 7.136859 

Sum squared 

resid 1933.034     Schwarz criterion 7.230272 

Log likelihood -105.0529 

    Hannan-Quinn 

criter. 7.166743 

Durbin-Watson 

stat 0.403528    

     
     

 

 

 

     
     

 Coefficient 

Std. 

Error t-Statistic Prob.   

     
     

C(1) -1.220197 0.653631 

-

1.866797 0.0728 

C(2) 0.702857 0.361078 1.946549 0.0621 

     
     

R-squared 0.123065 

    Mean dependent 

var 

-

0.917241 

Adjusted R-

squared 0.090586 

    S.D. dependent 

var 3.584896 

S.E. of 

regression 3.418672 

    Akaike info 

criterion 5.362853 

Sum squared 

resid 315.5575 

    Schwarz 

criterion 5.457150 

Log likelihood -75.76137 

    Hannan-Quinn 

criter. 5.392386 

Durbin-Watson 

stat 1.811177    

     
     

تأثير سعر الصرف علي الميزان التجارى غير معنوى عند 

ند % )ولكن يمكن قبول معنوية الاثر ع5مستوى معنوية 

 مستويات معنوية تزيد عن ذلك(

Series: RESID 

Sample 1991 2020 

Observations 29 
 

Mean        1.53e-16 

Median    0.320197 

Maximum   6.528197 

Minimum  -9.250089 

Std. Dev.    3.357069 

Skewness   -1.036330 

Kurtosis    4.291308 
 

Jarque-Bera  7.205769 

Probability  0.027245 
  التحقق من النتيجة عن طريق استخدام طريقة تقدير

 FMOLSلامعلمية 
 

Dependent Variable: D(TRADE_BALANCE)  

Method: Fully Modified Least Squares (FMOLS)  

Date: 02/06/22   Time: 10:49   

Sample (adjusted): 1993 2020   

Included observations: 28 after adjustments  

Cointegrating equation deterministics: C  

Long-run covariance estimate (Bartlett kernel, Newey-West 

 fixed bandwidth 

  التحقق بأستخدام الطرق المتينة للتقدير 
Dependent Variable: D(TRADE_BALANCE)  

Method: Robust Least Squares    

Date: 02/06/22   Time: 11:18   

Sample (adjusted): 1992 2020   

Included observations: 29 after adjustments  

Method: MM-estimation   

S settings: tuning=1.547645, breakdown=0.5, 

trials=200, subsmpl=1, 

        refine=2, compare=5   

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.684, H-matrix 



412 
 

 = 4.0000)   

     
     

Variable Coefficient 

Std. 

Error t-Statistic Prob.   

     
     D(EXCHANGE_RATE_WEIGHTED_A) 0.668046 0.422363 1.581688 0.1258 

C -1.301732 0.777939 

-

1.673310 0.1063 

     
     

R-squared 0.126324 

    Mean 

dependent var -0.992857 

Adjusted R-squared 0.092721 

S.D. dependent 

var 3.627052 

S.E. of regression 3.454810 Sum squared resid 310.3284 

Durbin-Watson stat 1.815857  Long-run variance 15.98140 

     
      

scaled 

Random number generator: rng=kn, seed=50741500 

Huber Type I Standard Errors & Covariance  
     
     

Variable 
Coeffic

ient 
Std. 

Error 

z-
Statist

ic 
Prob. 

  
     
     D(EXCHANGE_RATE_WE

IGHTED_A) 
1.7597

71 
0.267

259 
6.584

522 
0.000

0 
     
     

 
Robust 

Statistics   
     
     

R-squared 

-
0.0607

38 
    Adjusted 
R-squared 

-
0.060

738 

Rw-squared 
0.1526

72 
    Adjust 
Rw-squared 

0.152
672 

Akaike info criterion 
44.554

05 
    Schwarz 
criterion 

46.48
516 

Deviance 
244.30

48     Scale 
2.380

331 

Rn-squared statistic 
43.355

93 

    Prob(Rn-
squared 
stat.) 

0.000
000 

     
     

 
Non-robust 
Statistics   

     
     

Mean dependent var 

-
0.9172

41 

    S.D. 
dependent 
var 

3.584
896 

S.E. of regression 
4.2136

30 

    Sum 
squared 
resid 

497.1
310 

     
     

%  5يوجد اثر معنوي وايجابي عند مستوى معنوية 

جارىللتغير في سعر الصرف علي الميزان الت  
 

هُ ٍز٘سق سعر  (2ٝ٘ضؼ اىزؾيٞو الاسزنابيٜ ىَزغٞراد اىدةاسخ ٍِ اىغدٗه اىسبثق ةقٌ          

-عْٞٔ/ اٗلاة ٍٗز٘سق اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٝأ   قَٞخ سبىجخ رجيغ  6.58اىصرف  ته يزراد اىدةاسخ ٝجيغ 

ِ ٍز٘سق اىصباةاد ؽ 14.4 ُ ٍز٘سق اى٘اةااد ٝ ٝد ل  41.3ٞش ٝجيغ اوٗه ٍيُٞ٘ اٗلاة  مَب ّتؽ  ه

 ٍيُٞ٘ اٗلاة  ٗٝ٘ضؼ اىغدٗه اىسبثق هثري اىَقبٝٞل اى٘ ةٞخ ٍِ ٗسق   26.87ٍيُٞ٘ اٗلاة ٗاىضبّٜ 

لالزداىٞخ اىجٞبّبد ٗاى ٛ ٝزرؼ  (Jarque- Bera)  ٗاّؾراف ٍعٞبةٛ   مَب ٝزرَِ ا زجبة ٗٗسٞق  

 .%5رف لْد ٍسز٘ٛ ٍعْ٘ٝخ ٍِ ّزبحغٔ رجعٞخ اىَزغٞراد ىيز٘يٝ  اىَعزده لدا ٍزغٞر سعر اىص
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نٍنِ اسنزقراة ريننل 1ٗٝ٘ضنؼ اىاننو ةقننٌ           ( ٗعن٘ا ارغننبٓ ينٜ اىستسننو ٍؾنو اىدةاسننخ   ٗىيزؾقنق 

  ٗٝ٘ضنؼ اىغندٗه  (Augmented Dickey- Fuller test)عن ة اى٘ؽندح اىستسنو رنٌ ئعنرا  ا زجنبة 

 د اىةرن اوٗه يٜ اىَزغٞراد.ٗلْ At Levelٍيخص ثْزبحظ كىل الا زجبة يٜ اىَسز٘ٛ  (3ةقٌ   اىزبىٜ

 (3عذٚي )

 اٌّزغ١ش
 اٌفشق الأٚي At Levelاٌّغزٛٞ 

 p-value اؽظبئ١خ الاخزجبس p-value اؽظبئ١خ الاخزجبس

 0.0010 4.634544- 0.9244  0.224825- عؼش اٌظشف

 0.0107 3.660539- 0.6135 1.305047- اٌظبدساد

 0.0042 4.046212- 0.7954 0.829973- اٌٛاسداد

 0.0052 3.964629- 0.9501 0.010447- سط١ذ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ
 

 اىَق٘ٛ   ّتؽ  هُ اىستسو رسزقر لْد اىةرن اوٗه.  Dickey- Fullerٗٗيقب  ىْزبحظ ا زجبة     

ٗاى٘اةااد  ٗة ٞد اىَٞ اُ اىزغنبةٛ رنٌ اسنزخداً  ٗىدةاسخ هصر سعر اىصرف ليٜ مو ٍِ اىصباةاد 

نٞراد   اىَرثعبد LSيرٝقخ  نٍِ اىَزغ اىصغرٛ اىعباٝخ( ىزقدٝر اىعتقخ ثِٞ اىَزغٞر اىَسزقو ٗمو ٍزغٞر 

ٜ اىستسو او يٞخ يٜ اىَسز٘ٛ    ٗرجِٞ رأصٞر اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف At Levelاىزبثعخ الزَباا  لي

ٜ ىلاةرجنبي اىن ار Durbin-Watson stateليٜ اىَزغٞراد اىزبثعخ اىضتصخ  ٗىنِ ثبىزؾقق ٍِ اؽصنبحٞخ 

نَبكط  ىؾدٗا اىخلأأ اىعا٘احٜ رجِٞ هُ اىَْ٘كط ٝعد َّ٘كط اّؾداة ياحف ٗىزتيٜ ريل اىَانيخ رٌ رقدٝر اىْ

نٝخ  نَباا  لينٜ يرٝقنخ اىَرثعنبد اىصنغرٛ اىعبا ثبسنزخداً اىستسنو ثعند رسننْٖٞب ثأ ن   LSٍرح ه رٛ الز

نٞراد  نٝخ رنأصٞر اىزغ نٖرد اىْزنبحظ لنندً ٍعْ٘ نٞراد  ٗقنند هظ يننٜ سنعر اىصنرف ليننٜ اىةنرٗن اوٗىنٜ ىيَزغ

اىَزغٞراد اىزبثعخ  ٗىزتيٜ هٛ اّؾرايبد لِ ايزرا  الزداىٞخ ؽد اىخلأأ اىعا٘احٜ رٌ ئلباح رقندٝر رينل 

ٜ يرٝقخ لا ٍعيَٞخ لا رزلأيت لري الالزداىٞخ  مَب رٌ اىزؾقق ٍِ  FMOLSاىَْبكط ثبسزخداً يرٝقخ  ٕٗ

نٝنق اسنزخداً يرٝقنخ اىزقنندٝر  ىزتينٜ رنأصٞر اىَاننبٕداد اىانبكٓ يننٜ  MM-Estimationاىعتقنبد لنِ ير

ٜ سعر اىصرف ليٜ ة ٞد اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٗلدً اىعتقخ   ٜ ٍعْ٘ٝخ رأصٞر اىزغٞراد ي  يصذ اىْزبحظ ئى

ٍعْ٘ٝخ رأصٞر اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ليٜ مو ٍِ اىصباةاد ٗاى٘اةااد  ٗكىل لْد ٍسز٘ٛ ٍعْ٘ٝخ 

5.% 

ٞ: ؼش اٌظشف ػٍٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞرٛط١ف إٌّٛرط اٌّغزخذَ لأصش اٌزغ١شاد فٟ ع  اٌّظش

اىزؾيٞيٜ ىزؾدٝد هصر اىزغٞراد يٜ سنعر اىصنرف لينٜ ة نٞد  -رٌ الالزَبا ليٜ اىَْٖظ اى٘ ةٜ         

نٕ ا اىَغنبه  2020-1990اىَٞ اُ اىزغبةٛ  ته اىةزرح ٍِ    ؽٞش رٌ الاسزعبّخ ثبىدةاسبد اىسبثقخ ينٜ 

نٖب اةاسننخ  نٞنر لنعجبُ ٍْٗ نٞن اُ اىزغننبةٛ زقنن( ى 2016   لج نٞنراد سننعر اىصنرف ٗاىَ دٝر اىعتقننخ ثنِٞ رغ
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نَندد 2014-1980اىَصننرٛ ىيةزننرح  نٞنش الز نٍند و ا زجننبة اىؾنندٗا  ؽ نٍنو اىَاننزرك ٗ نٞنو اىزنب ليننٜ رؾي

ٜ  (Burcak Mug , 2015) اةاسخٗ  َّٗ٘كط رصؾٞؼ اىخلأأ  ٕديذ ئىٜ اىزؾقٞق يٜ اىرٗاثق ثِٞ ٗاىز

 ِٞ ررمٞب ٗٞق اىزنبٍو اىَازرك َّٗ٘كط رصؾٞؼ اىخلأأ ثسعر اىصرف اىؾقٞقٜ ٗاىَٞ اُ اىزغبةٛ ثزلأج

رخةٞض سعر اىصنرف لينٜ  زؾدٝد هصرى  (Kedir Bekeru, 2017)اةاسخٗ 2014-2002هىَبّٞب ىيةزرح 

اىَٞ اُ اىزغبةٛ ىغبىجٞخ اٗه لرن هيرٝقٞب ثبسزخداً اىزنبٍو اىَازرك ثلأرٝقخ رقدٝر اىَرثعبد اىصغرٛ 

نٝندى (Zakaria,S. Hegaze, 2018) سننخاةا  ٗ 2014-1990ىةزننرح  ننته ا  هسننعبةرننأصٞر رقيننت  زؾد

ٌ رلأجٞق َّ٘كط عّ٘سُ٘ ىيزنبٍو اىَازرك ٗثزؾيٞو  ٛ ليٜ اىصباةاد اىَصرٝخ. ر ٔ اىَصر  رف اىغْٞ

 .2015-2000خ اىزٜ رغلأٜ اىةزرح ٍِ ثٞبّبد ةث  سْ٘ٝ

 ىزقدٝر اىَْ٘كط  OLSرٌ الالزَبا ليٜ يرٝقخ ٗيَٞب ٝزعيق ثبىَْ٘كط اىَسزخدً ثٖ ٓ اىدةاسخ يقد 

T.Bt = - 4.105 - 1.569(ERWt) 

                       (2.743)   (0.347) 

ٍَب ٝ٘ضؼ ٗع٘ا ٍانيخ اةرجبي سيسيٜ ىؾندٗا اىخلأنأ  ٗاىن ٛ  0.4ثيغذ  D.Wٗقد ى٘ؽ  هُ ئؽصبحٞخ 

نٝق  OLSٝعد  رقب  وؽد ايزراضبد  رسننِٞ   ٍِٗ صٌ رٌ اىزخيص ٍِ ٍانيخ الإةرجبي اىسيسيٜ لنِ ير

 Dickey- Fullerىن    Unit-Rootمَب ٝ٘ضنؼ ا زجنبة  اى ٍْٞخ ىيَزغٞراد ثأ   اىةرٗن اوٗىٜ اىستسو

  OLS  ٗالزَباا ليٜ اىَزغٞراد يٜ  ٘ةح اىةرٗن اوٗىٜ ثعد رسنْٖٞب رٌ رقدٝر اىَْ٘كط ثبسزخداً 

T. Bt – T. Bt-1 = - 1.22 + 0.702 ( ERWt – ERWt-1) 

                           (0.653)  (0.361)  

ُ ئؽصبحٞخ  ٜ اىةرٗن  1.8ثيغذ  D.Wٗقد اررؼ ٍِ اىَْ٘كط ه هٛ لا ٝعبّٜ اىَْ٘كط ثعد الالزَبا لي

ٜ ىؾدٗا اىخلأأ   مَب هٗضؼ ا زجبة  لدً Jarque- Bera اوٗىٜ ىيَزغٞراد ٍِ ٍابمو الإةرجبي اىسيسي

ٜ ىيز٘يٝ  اىَعزده. ٗىيزؾق ٜ ّزبحظ لدً قج٘ه رجعٞخ اىخلأأ اىعا٘اح ق ٍِ لدً رأصٞر ايزرا  الالزداىٞخ لي

ً يرٝقخ  ىزقدٝر اىَْ٘كط ثلأرٝقخ لا ٍعيَٞخ ٗلا رزلأيت ايزرا  الالزداىٞخ    FMOLSاىَْ٘كط رٌ اسزخدا

ً يرن اىزقدٝر اىَزْٞخ    ٗهصجزذ اىْزبحظ مبورٜ MM-Estimationٗم ىل رٌ اسزخدا

T.Bt – T.Bt-1 = - 1.3017 + 0.668 ( ERWt – ERWt-1) 

                          (0.779)   (0.4223) 
T.Bt – T.Bt-1 = 1.759 ( ERWt – ERWt-1) 

                        (0.267) 
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 اٌخلاطخ

نٍِ اىستسو اى ٍْٞخ يٜ  ٘ةرٖب اىخبً رظٖر ٗع٘ا لتقبد ٍعْ٘ٝخ           نٍِ سنعر اىصنرف  ثِٞ مو 

ِ ٍزغٞراد اىدةاسخ لا رزَز  عبّت ٗاىصباةاد ٗاى٘اةااد ٗة ٞد اىَٞ اُ ا ٛ ٍِ عبّت آ ر. ٗىن ىزغبة

ٍِ ٍَب ٝإاٛ ئىٜ  ّزٞغخ اىزأصر ثبىAt Level ثبلإسزقراة هٛ رعبّٜ ٍِ ٍانيخ ع ة اى٘ؽدح يٜ اىَسز٘ٛ 

نٝزٌ يصنو هصنر اىسنْ٘اد  اىن نٞراد ينٜ اىؾسنجبُ  ٍِ(  ؽدٗس ٍانيخ الاّؾنداة اىن احف ٗثأ ن  ينرٗن اىَزغ

ٗقد هصجذ كىل هّٔ لا ٝ٘عد هصر ٍعْ٘ٛ  رأصٞر( ىسعر اىصرف  لاسزقراة.ٗرصو عَٞ  اىَزغٞراد ى٘ض  ا

نٕ ا لننل اىْزٞغنخ اىَز٘قعننخ  لتقنخ لنسنٞخ ثنِٞ سنعر اىصنرف ٗؽغننٌ  لينٜ اىصنباةاد هٗ اىن٘اةااد ٗ

نٝق اىصباةاد ٗلتقخ يراٝخ ثِٞ سعر اىصرف ٗؽغٌ اى٘اةااد(   ٗقد رٌ اىزؾقق ٍِ اىعتقبد لِ ير

ىزتيٜ رأصٞر اىَابٕداد اىابكٓ يٜ اىعتقخ   يصنذ اىْزنبحظ  MM-Estimationاىزقدٝر  يرٝقخاسزخداً 

نٝخ رنأصٞر ئىٜ لدً ٍعْ٘ٝخ رأصٞر اىزغٞراد ينٜ سنعر اىصنر نٍِ اىصنباةاد ٗاىن٘اةااد ٍٗعْ٘ ف لينٜ منو 

 .% 5اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ليٜ ة ٞد اىَٞ اُ اىزغبةٛ ٗٗكىل لْد ٍسز٘ٛ ٍعْ٘ٝخ 

 ِغّٛػخ ِٓ اٌزٛط١بد أّ٘ٙب:خٍظذ اٌذساعخ إٌٟ  اٌزٛط١بد:

نٞخ  -1 نَ٘اا اوٗى نٍخ ىندلَٖب ٗمن ىل رن٘يٞر اى ٞتد اىتي نٍِ  نته رن٘يٞر اىزسنٖ ٝزعنِٞ رانغٞ  اىصنباةاد 

 ٗاى٘سٞلأخ اىزٜ رؾزبعٖب.

 ٝزعِٞ يٝباح اى٘لٜ ىدٛ اويراا ثإَٔٞخ الٌ اىَْزظ اىَصرٛ ٗلراؤٓ ثدلا  ٍِ اىَْزظ اىَسز٘ةا. -2

ٜ ىد -3 ٛ اويراا ثإَٔٞخ رقيٞو اى٘اةااد ٗلدً لرا  اىسي  الاسزٖتمٞخ اىنَبىٞخ ٍِ اىررٗةٛ ّار اى٘ل

 اىَسز٘ةاح.

ُ اىزغبةٛ يٜ اوعو  -4 ِ لغ  اىَٞ ا ٔ سعر اىصرف يٜ رؾسٞ ٜ الالزجبة اىدٗة اى ٛ ٝيعج ِ او   ي ٝزعٞ

 اىلأ٘ٝو.
 

 :الأثؾبس اٌّغزمج١ٍخ

نٕ ٓ اىد         نٖب   يناُ ثبىرغٌ ٍِ اىَسبَٕخ اىجسٞلأخ اىزٜ قدٍذ يٜ  ةاسنخ ٗاىْزنبحظ اىزنٜ رنٌ اىز٘ نو ئىٞ

نٖب اىزلأجٞقنٜ ينٜ  نٞبغخ  نٞخ ينٜ عبّج نٍِ هَٕ نٖب  نَب ى نٕ ٓ اىعتقنخ ى نٍِ اىجؾنش ينٜ  نٝد  ْٕبك ؽبعخ ئىٜ اىَ 

لاقزصباٝخ ٗرعزجر ٕ ٓ اىدةاسخ ٍؾبٗىنخ ثسنٞلأخ ىةنزؼ اىَغنبه ىجؾن٘س ٗاةاسنبد ه نرٛ ؽن٘ه اىسٞبسبد ا

ليٜ اىدلالاد الاقزصباٝخ ىيَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ ٗهصر  ّةل اىَ٘ض٘س ليٜ سجٞو اىَضبه هصر اىزرخٌ

 الاّةزبػ اىزغبةٛ يٜ ظو رغٞر سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ.
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 اٌّشاعغ

  هؽَد لصبً اىجدةٛ   هصر اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ليٜ اىعغ  يٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ ٍصر   -1

 . 2021غبةح   عبٍعخ اىَْ٘يٞخ   اىعدا اىضبّٜ  اىَغيخ اىعيَٞخ ىيجؾ٘س اىزغبةٝخ   ميٞخ اىز

 ليٜ ا زته اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ اوعْجٜاىصرف  هسعبةئَٝبُ ٍؾَد ٍصلأةٜ   هصر اىزرخٌ ٗ -2

   اىعدا   اىَغيخ اىعيَٞخ ىلاقزصبا ٗاىزغبةح  ميٞخ اىزغبةح  عبٍعخ يْلأب2015-2000اىةزرح   ته     

 .2016  اىضبىش     

 -1985  هٍِٞ اىؾدٝدٛ ٗآ رُٗ   هصر رغٞر سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ اىةزرح  اىاَٞب -3

 . 2017(   اةاسخ ؽبىخ ٍصر   اىَرم  اىدَٝقرايٜ اىعرثٜ   ّٝ٘ٞ٘ 2015    

 ٍصر اىَرم  اىدَٝقرايٚ اىعرثٚصر رغٞر سعر اىصرف ليٚ اىَٞ اُ اىزغبةٛ : اةاسخ ؽبىخ ه -4

    18 ّ٘ٞ٘ٝ2017. 

 . قزصبا اىَصرٛبّبد اىجْل اىَرم ٛ اىَصرٛ لِ الاثٞ -5

  بىد ثاٞر هث٘يٝد  هصر رغٞر سعر اىصرف ليٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد   ٍغيخ الاقزصبا ٗاىزغبةح   ميٞخ  -6

 .2016  عبٍعخ اى ٝزّ٘خ   ىٞجٞب  ٗاىعيً٘ اىسٞبسٞخ  الاقزصبا    

 اىغْٞٔ اىَصرٛ ليٜ الاقزصبا اىَصرٛ    رف هسعبة بىد لجداىٕ٘بة اىجْداةٛ   رأصٞر اىةرٗن يٜ  -7

 .2016لَو   ارؾبا اىغرف اىعرثٞخ    ٗةقخ    

    بىؼ هٗٝبثخ ٗه رُٗ   هصر اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ٗاىزرخٌ اىَؾيٜ ليٜ ٍٞ اُ اىَدي٘لبد     -8

 .2اىعدا   15  ٍغيخ اىدةاسبد الاقزصباٝخ   اىغ احر   اىَغيد  2016-1990اةاسخ ؽبىخ اىغ احر      

 لجٞر لعجبُ لجدٓ   هصر اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ يٜ ٍصر  ته اىةزرح  -9

 .2016خ يْلأب   اىعدا اىضبّٜ   اىَغيخ اىعيَٞخ ىلاقزصبا ٗاىزغبةح   ميٞخ اىزغبةح   عبٍع1980-2014      

 اىَدي٘لبد اىيٞجٜ  ته اىةزرح ٍِ ليٜ يرط لجدالله   اىعتقخ ثِٞ اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ٍٗٞ اُ -10

 . 2019  ةسبىخ ٍبعسزٞر   قسٌ الاقزصبا   ميٞخ اىزغبةح   عبٍعخ الإسنْدةٝخ    2015 -1980      

 يٜ ٍصر    اوعْجٜلَبة اىسٞد لجداىجبسق   آىٞخ اىعلأب اد اىدٗلاةٝخ مأااح ىزرلٞد اسزخداً اىْقد  -11

 . 2014  ْٝبٝر  513ٍغيخ ٍصر اىَعب رح   اىعدا       

 لَبا لَر اىْٖداٗٛ  لتقخ هّظَخ سعر اىصرف ثأاا  الاقزصبا اىَصرٛ   ةسبىخ امز٘ةآ   عبٍعخ -12 

 .2011اى قبيٝق         

 ليٜ يرط لجدالله   اىعتقخ ثِٞ اىزغٞراد يٜ سعر اىصرف ٍٗٞ اُ اىَدي٘لبد اىيٞجٜ  ته اىةزرح  -13

 .2019  ميٞخ اىزغبةح   عبٍعخ الاسنْدةٝخ    (   ةسبىخ ٍبعسزٞر2015 -1980      
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 يزؾٜ هؽَد لجداىرؽٌٞ   رؾيٞو هصر سٞبسبد سعر اىصرف ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ  ته  -14

   ةسبىخ ٍبعسزٞر   ٍعٖد اىْقو اىدٗىٜ ٗاىي٘عسزٞبد   اومباَٝٞخ اىعرثٞخ  2012-1991اىةزرح ٍِ      

 .2014اىجؾرٛ   ىيعيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب ٗاىْقو      

 ٍبعد لجد اىعظٌٞ ؽسِ قبثٞو   هصر رعٌ٘ٝ اىغْٞٔ اىَصرٛ ليٜ هاا  اىزغبةح اىخبةعٞخ  اىصباةاد  -15

 .2017  ئثرٝو  526اىَصرٝخ( مَْ٘كط ىيقٞبث   ٍغيخ ٍصر اىَعب رح   اىعدا  ٗاى٘اةااد     

 دٗىٞخ   ثٞرٗد   ٍْا٘ةاد ٍغدٛ ٍؾَ٘ا لٖبة ٗس٘كٛ لدىٜ ّبلد   هسل اىعتقبد الاقزصباٝخ اى -16

 .2010اىؾيجٜ اىؾق٘قٞخ        

 ٍؾَد لجداىؾَٞد لٖبة   رأصٞر اّخةب  سعر اىصرف اىؾقٞقٜ ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ  ته  -17

   ٍغيخ ٍصر اىَعب رح   اىغَعٞخ اىَصرٝخ ىلاقزصبا اىسٞبسٜ ٗالإؽصب  2015 – 1985اىةزرح ٍِ       

 . 521  اىعدا  2016ر ٗاىزارٝ    ْٝبٝ     

 ٍؾَد لٖبة   رأصٞر اّخةب  سعر اىصرف اىؾقٞقٜ ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ  ته اىةزرح ٍِ  -18

    ٍغيخ ٍصر اىَعب رح   اىغَعٞخ اىَصرٝخ ىيلاقزصبا اىسٞبسٜ ٗالإؽصب  ٗاىزارٝ   2015 -1985     

 .2016  52  اىعدا  107اىقبٕرح   اىَغيد      

 .2ّٝ٘ل   اقزصباٝبد اٗىٞخ   اىداة اىغبٍعٞخ   الإسنْدةٝخ   ٍؾَ٘ا -19

  ٍرٌٝ لجداى٘اؽد مال   رخةٞض سعر اىصرف ٗهصرٓ ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ   اىَغيخ اىعيَٞخ  -20

 .2017ىقلأبس ميٞبد اىزغبةح   عبٍعخ اويٕر  اىعدا اىضبٍِ لار   ٝ٘ىٞ٘      

  سعر اىصرف ٗآصبةٕب ليٜ َّق اى٘اةااد اىَصرٝخ   ةسبىخ سبٍؼ ٍظٖر ٍؾَد ّغٞت   سٞبسبد  -21

 .2010ميٞخ اىزغبةح  عبٍعخ لِٞ لَل   امز٘ةآ      

 ٍرٌٝ لجداى٘اؽد مال   رخةٞض سعر اىصرف ٗهصرٓ ليٜ اىَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ   اىَغيخ اىعيَٞخ  -22

 .2017٘ىٞ٘ ىقلأبس ميٞبد اىزغبةح   عبٍعخ اويٕر   اىعدا اىضبٍِ لار   ٝ     

  ٍْص٘ة ليٜ للأب   هصر رؾرٝر سعر  رف اىعَيخ اىَصرٝخ ليٜ ثعض ٍإلراد الاقزصبا -23

 2019  534لدا  110اىَصرٛ  اىغَعٞخ اىَصرٝخ ىلاقزصبا اىسٞبسٜ ٗالإؽصب  ٗاىزارٝ  اىَغيد       

 يرٗؽخ ٍْٜ ّٝ٘ل ؽسِٞ   لتقخ سعر اىصرف ثبىزرخٌ ٗاٗةٓ يٜ رؾقٞق اىز٘ايُ اىْقدٛ   ه -24

 .2007امز٘ةآ   ميٞخ الإااةح ٗالاقزصبا   عبٍعخ ثغداا         

 .2010ٍٞراّدا يغي٘ه ةين   اىزغبةح اىدٗىٞخ   ميٞخ اىزغبةح   عبٍعخ ثْٖب    -25

 ّٖٜ  تػ اىدِٝ لجداىرؽٌٞ   اةاسخ اقزصباٝخ ىيَٞ اُ اىزغبةٛ اىَصرٛ   اىَغيخ اىعيَٞخ ىيدةاسبد  -26

 .2018  اىعدا اوٗه    9اىجٞئٞخ   ميٞخ اىزغبةح   عبٍعخ قْبح اىس٘ٝل   اىَغيد اىزغبةٝخ ٗ      
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 . 2001مبٍو ثنرٛ   الاقزصبا اىدٗىٜ   اىداة اىغبٍعٞخ   الإسنْدةٝخ    -27

  سبةح هث٘اىسع٘ا لجدٓ اىسٞد   هصر سعر اىصرف ليٜ اىز٘ايُ اىخبةعٜ ىلاقزصبا اىَصرٛ اىةزرح  -28

 2020 غيخ اىعيَٞخ ىلاقزصبا ٗاىزغبةح   ميٞخ اىزغبةح  عبٍعخ لِٞ لَل اىعدا اوٗهاىَ  1977-2017    
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Abstract: 

 Exchange rate policies are one of the most important economic 

instruments in the country due to their impact on the balance of payments in 

general and the trade balance in particular. The increase in the exchange rate of 

the country's local currency leads to a rise in the relative prices of its domestic 

goods, which leads to a rise in the prices of its exports compared to the prices 

of its imports of foreign goods, which results in a decrease in exports and an 

increase in imports, and then an increase in the trade balance deficit, as well, 

the rise in the foreign exchange rate against the local currency leads to a rise in 

the prices of imports of foreign goods against a decline Prices of domes tic 

goods exports leading to increased exports, reduced imports and a reduced 

trade deficit. 

          The study sought to analyze the impact of exchange rate policies in the 

Egyptian economy on the trade balance deficit during the period from 1990 to 

2020, considering that this period included many changes and economic crises 

as a result of the events in Egypt and the Middle East region, starting with the 

Luxor terrorist incident in 1997 and the decline of Tourism revenues and the 

Suez Canal to the events of September 11 and the Iraq war, which affected the 

volume of trade, tourism, investment, production and employment, the increase 

in debt service burdens, the decline in foreign reserves, then the January 2011 

revolution, which had a great impact on the Egyptian economy, and finally the 

Corona pandemic during 2019, which negatively affected all aspects The 

economic deficit, including the trade balance deficit, amounted to $34.2 billion 

during the year 2019/2020. 

        During these periods, the government adopted several policies and 

programs for economic reform, including policies related to the exchange rate. 
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It adopted the fixed exchange rate system during the nineties, then the managed 

exchange rate policy starting in 2003 within the framework of the economic 

reform program and the liberalization of the exchange rate starting in 2016. 

      The study was divided into two sections, where the first topic dealt with the 

theoretical framework of the exchange rate and the trade balance, while the 

second topic dealt with the analysis of exchange rate policies on the trade 

balance in the Egyptian economy during the study period using the program 

(Eviews 8). The study concluded a number of results, including: 

1- The exchange rate affects the balance of trade balance 

2- The exchange rate does not affect exports. 

3- The exchange rate does not affect imports. 

       Based on the results of the study, the study recommended the necessity of 

continuing the exchange rate liberalization policy because of its strong and 

positive impact on the balance of trade balance, and working on diversification 

and expansion of the local production base. 

key words: Exchange rate, trade balance, balance of payments, foreign trade, 

exports and imports 

 


